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 ملخص:
بالاعتماد على النسب الدالية الدشتقة من  2015-2011تهدؼ الدراسة إلى تحليل الخزينة الددلرة لمجمع صيداؿ للفترة    

جدوؿ تدفقات الخزينة الددمج، والدؤشرات التقليدية الدشتقة من الديزانية وجدوؿ حسابات النتائج الددمج، اعتمادا على 
ى البيانات الدالية الدستخرجة من القوائم الدالية للمجمع لزل الدراسة. وخلصت الدنهج الوصفي التحليلي، وذلك استعانة عل

حقق وضع مالي جيد طيلة الدراسة في الأخنً ومن خلاؿ تحليل نسب التدفق النقدي والدؤشرات التقليدية إلى أف المجمع قد 
بذب الحاصل في معدؿ لظو رقم الأعماؿ،  فترة الدراسة بالرغم من وجود بعض التذبذب في معدلات النمو والعائد إلى التذ

كما أف عملية التحليل قد أوضحت لنا درجة التكامل بنٌ نسب التدفق النقدي والدؤشرات التقليدية، نُيث لا لؽكن 
الاعتماد على نسب التدفق النقدي بشكل مستقل في تفسنً الوضع الدالي للمجمع لزل الدراسة، بل لغب ضرورة التأكيد 

 بواسطة النسب الدالية الدشتقة من جدوؿ التدفقات إلى جانب الدؤشرات التقليدية.على التحليل 
 خزينة مدلرة ؛ تدفق نقدي ؛ مؤشرات تقليدية؛ نتيجة صافية؛ رقم الأعماؿ؛الكلمات المفتاح : 

 M49؛  JEL  :M41تصنيف 
Abstract: This study aims at analyze the consolidated treasury of the GROUPE SIDAL 

for the period 2011-2015 based on the financial ratios derived from the table of the 

combined treasury flows, the traditional indicators derived from the budget and the 

consolidated results table, Based on the descriptive analytical method, and to know which 

indicators are the most efficient and accurate in the analysis process, Financial statements 

of the compound under study. The study concluded by analyzing the cash flow ratios and 

the traditional indicators that the compound achieved a good financial position throughout 

the study period, although there is some fluctuation in growth rates and return to 

fluctuations in turnover growth rate, and that the analysis process has shown us the degree 

of integration Between the cash flow ratios and the traditional indicators, so that the cash 
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flow ratios cannot be relied upon independently to explain the financial position of the 

complex under study, Rather, the analysis should be emphasized by the financial ratios 

derived from the flow table in addition to the traditional indicators. 

Keywords:  Consolidated Treasury; Cash Flow; Traditional Indicators; Net Result; 

Turnover;    

Jel Classification Codes: M41; M49 

__________________________________________ 

 lolanarjis20@gmail.com: يميل، الإ: حنان رزاق سالمالمؤلف المرسل

 مقدمة:  .1
أصبح مفهوـ الخزينة الدبني على الأساس النقدي )التدفق النقدي( في الآونة الأخنًة مصب اىتماـ    

العديد من الباحثنٌ والاقتصادينٌ والدستثمرين...، عقب الأزمات الدالية العالدية الكبرى التي ىزت العالم 
ح الدعد على أساس ( التي أدت بدخوؿ مفهوـ الرب2001سنة  Enronالاقتصادي والدالي )كحادثة 

 الاستحقاؽ حيز الشك. 
وتختلف عملية تحليل خزينة الدؤسسة الفردية عن المجمعة كوف الأولى لا تعبر سوى عن مؤسسة واحدة    

أما الخزينة الددلرة فهي عبارة عن تجميع خزينة كل الدؤسسات والفروع التابعة للكياف المجمع على أساس أنها 
وعلى ىذا الأساس ورغبة منا في التعرؼ على كيفية مسالعة عملية تحليل  خزينة كياف اقتصادي واحد،

 الخزينة الددلرة في تقدير الوضع الدالي للمجمعات قمنا بطرح الإشكاؿ التالي:
)من منظور التدفق النقدي والمؤشرات التقليدية(  ما مدى مساهمة عملية تحليل الخزينة المدمجة" 

 ؟ " 2015-2011صيدال للفترة  في تقدير الوضع المالي لمجمع
 من خلاؿ الإشكاؿ السابق لؽكن وضع الفرضيات التالية:

 يعتبر تحليل الخزينة الددلرة بطريقة التدفق النقدي ألصع من الدؤشرات التقليدية؛ -
 تعكس الخزينة الددلرة الوضع الدالي الحقيقي للمجمع لزل الدراسة. -

دراسة الباحثتنٌ )شذى وسارة ولقد حظيت ىذه الدراسة باىتماـ العديد من الباحثنٌ والدالينٌ، حيث لصد 
( والتي تهدؼ إلى التعرؼ على الجوانب الفكرية لجدوؿ تدفقات الخزينة وتقييم جودة السيولة 2017

السيولة الدستخرجة  وتحليل جدوؿ التدفقات للمصارؼ عينة البحث فضلا عن تحليل النسب الخاصة نَودة
من الجدوؿ، وإجراء مقارنة بنٌ النسب الخاصة نَودة السيولة، وتم اختيار مصرؼ بغداد ومصرؼ الشرؽ 
الأوسط العراقي للاستثمار لاختبار فرضية البحث التي توصلت إلى لرموعة من الاستنتاجات ألعها: ألعية 
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ومات لؽكن من خلالذا تحديد قدرة الدشروع على جدوؿ التدفقات في تحقيق جودة السيولة لكونها توفر معل
الوفاء بالتزاماتو تجاه الجهات الأخرى، فضلا عن تحسنٌ سيولة الدشروع، بالإضافة إلى أف الدعلومات 
الدستمدة من ىذا الجدوؿ تساعد الجهات الدستفيدة من الحصوؿ على تحديد كفاية التدفقات النقدية 

مرين والدقترضنٌ معلومات عن كيفية استخداـ مبالغهم من قبل إدارة للوفاء بالاحتياجات وتوفر للمستث
 .1الدشروع
 الأغذية شركات لأفضل حالة دراسة على الضوء تسليط ( التي سعت لضوBingilar  2014دراسة )

 شركات لستة استعراض الدراسة تضمنت الشركة، وأداء النقدية التدفقات بنٌ ما بنيجنًيا والدشروبات
 السنوي التقرير من عليها تحصلوا التي الدعطيات لنيجنًيا، الدالي السوؽ في مدرجة ومشروبات أغذية

 عن الدراسة نتائج وكشفت الإحصائي، للتحليل خاضعة الدراسة لزل ىي التي الشركات لأفضل والتقارير
 لقطاع الشركة أداء مع إلغابية علاقة عن تعبر والتمويل الاستغلاؿ أنشطة من الدتأتية النقدية التدفقات أف

 الشركة وأداء الاستثمار تدفقات أف عن تجريبيا كشفت وأيضا نيجنًيا، في والدشروبات الأغذية شركات
 أوجب لشا منتظمة بصفة والدستندات القوائم تلك بكشف الباحثنٌ أوصى وىنا سلبية. علاقة عن يعبر

 نسب استخداـ الدالي السوؽ في الددرجة والدشروبات الغذائية الشركات لذذه الخارجينٌ الدراقبنٌ تشجيع
 تسهل سوؼ فهي الدالية، القوائم عن مستقل رأي أو فكرة تشكيل قبل الأداء تقييم في النقدية التدفقات

 أف من الباحثنٌ واستنتج عقلاني استثمار قرار صنع من الدستثمرين تدكن حيث للشركة الدعلومات تفصيل
 ىي والتي الشركات حوكمة بضعف مرتبطة الاستثمار أنشطة من الدتولدة النقدية التدفقات صافي سلبية
 نسب من الاستفادة لؽكنو الخارجي الدراقب أف من الدراسة توصيات أخذت حيث الأداء تقليل على قادرة

 تعطي سوؼ القدر فبهذا الدالية القوائم حوؿ رأي تشكيل قبل للشركات الأداء تقييم في النقدية التدفقات
 .2فعاؿ استثماري قرار وضع من الدستثمرين يؤىل ما وىو للشركة الدالي الأداء عن مفصلة معلومات

سعى ىذا البحث إلى دراسة العلاقة بنٌ نتائج مؤشرات  حيث(  2013دراسة الباحثة) آماؿ نوري لزمد 
التحليل الدالي لقائمة التدفقات النقدية مع نتائج مؤشرات التحليل الدالي لقائمتي الدخل والدركز الدالي ومدى 
الانسجاـ فيهما، حيث اعتمد البحث على عينة مكونة من ثلاث شركات من الشركات العالدية العاملة في 

الالكترونيات والأجهزة الحاسوبية، وتم تحليل النتائج باستخداـ مؤشرات التحليل الدالي واعتمد قطاع صناعة 
 لتحديد الارتباط بنٌ ىذه الدؤشرات. SPSSعلى برنامج التحليل الإحصائي 

ولقد خلصت الدراسة في الأخنً إلى وجود علاقة تكاملية بنٌ مؤشرات التحليل الدالي الدختلفة، لشا 
يستوجب على الشركات اللجوء إلى استخداـ مؤشرات التحليل الدالي لقائمة التدفقات النقدية إلى جانب 
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وؿ تقييم سياسة الوحدة مؤشرات التحليل الدالي للقوائم الدالية التقليدية، لأنها ستوفر رؤيا أشمل ح
الاقتصادية ومدى قدرتها على توليد النقدية وفحص العلاقة بنٌ الرنُية وجودة السيولة بالاقتراف مع باقي 

 .3القوائم الدالية الدختلفة
( والتي ىدفت لضو التعريف نَودة الأرباح وإبراز ألعية استعماؿ 2013دراسة الباحثنٌ )عباس واستقلاؿ 

دفقات النقدية لتقييم جودة الأرباح، بتطبيق ىذه الدراسة على شركة الدنصور للصناعات مقاييس جدوؿ الت
الدوائية كوف ىذه الأخنًة قد حققت أرباح خلاؿ فترة الدراسة الدنجزة، ولقد خلصت الدراسة في الأخنً 

معلومات مالية إلى الألعية التي لػققها جدوؿ التدفقات من حيث تقييم جودة الأرباح، وقدرتو على توفنً 
لا تشملها الديزانية وجدوؿ حسابات النتائج، كما أف القدرة على تحديد الدؤسسة لتوليد تدفقات نقدية 

 .4للاستغلاؿ تكفي للوفاء بالتزاماتها لضو الدائننٌ وحملة الأسهم
 أداء اختبار والتي ىدفت إلى (Kisang Ryu et Shawn Jang 2004دراسة الباحث ) 

 الدالية والنسب النقدية التدفقات نسب استخداـ خلاؿ من الكازينو وفنادؽ التجارية الفنادؽ شركات
 الكازينو، وفنادؽ التجارية الفنادؽ تجمع التي البيانات قاعدة على اعتمادا سنوات، خمسة خلاؿ التقليدية
 لوبأس الدراسة استعملت الكازينو وفنادؽ التجارية الفنادؽ لشركات الدالي الأداء ولتحليل

independent sample t-tests كفاية مؤشرات والدلاءة، السيولة باستعماؿ تقاس التي 
 ناحية من النقدية التدفقات نسب عن التقليدية للنسب لستلفة نتائج أظهرت الدراسة ونتائج العمليات،

 بشركات مقارنة عالية إحصائية دلالة السيولة نسب في وجدت الكازينو فنادؽ شركات أف السيولة. حيث
 واختلاؼ الفنادؽ نوع بسبب كاف النتائج في الاختلاؼ على أف مؤشرا يعد وىذا التجارية، الفنادؽ
 غنً ورنُية وملاءة سيولة بأحسن تتميز الكازينو فنادؽ شركات أف أيضا الدراسة نتائج ومن الدالي، أداءىا

 التقليدية السيولة نسب من نسبتنٌ فقط أظهرت سنوات خمسة فترة طواؿ التجارية الفنادؽ شركات أف
 فنادؽ شركات تدكنت وبالتالي لستلفة إحصائية بدلالة السريعة( السيولة ونسب السيولة )نسب وىي

 .5بمثيلتها مقارنة جيد مالي أداء تحقيق من الكازينو
الدراسات  ولقد لاحظنا من خلاؿ عملية الدسح التي أجريناىا على الدراسات السابقة، بأف غالبية ىذه

تتفق مع دراستنا في الألعية البالغة التي توليها لعملية تحليل الخزينة وبالضبط من جهة التدفقات النقدية في 
عملية تحليل الدؤسسات واتخاذ القرارات الخاصة بها، بالإضافة إلى التحليل  بواسطة الدؤشرات التقليدية،  

" التي تؤكد على ضرورة وألعية التقييم بواسطة Kisangكما أف غالبية الدراسات السابقة وخاصة دراسة "
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جدوؿ التدفقات مع الدعلومات الدشتقة منو إلى جانب القوائم الدالية الأخرى، الأمر الذي تؤكده دراسة كل 
" أثبتت الألعية التي تعتريها عملية التحليل بالاعتماد Bingilar"عباس حميد لػنٍ"، كما أف دراسة "

ة الدشتقة من جدوؿ التدفقات ودورىا في تقييم الوضع الدالي، في حنٌ أف مكاف إجراء على النسب الدالي
الدراسة ألا وىو البيئة الجزائرية وبالتحديد الدؤسسة لزل الدراسة )لرمع صيداؿ( يعتبر الاختلاؼ الجوىري 

لألعية البالغة التي بينها وبنٌ الدراسات السابقة، لأنو لم يتم التطرؽ إلى مثل ىذه الدراسة بالرغم من ا
 حظيت بها في العالم الاقتصادي والدالي والمحاسبي الحديث. 

I:الخزينة والحسابات المدمجة. 
في الولايات الدتحدة الأمريكية، عندما أصبحت  1889يعود أوؿ ظهور لظاىرة المجمعات إلى عاـ    

نيوجنًسي أوؿ ولاية تدنح قانوناً يسمح بتشكيل الشركات لغرض وحيد ىو امتلاؾ أسهم الشركات 
، إلا أف تاريخ إنشاء أوؿ حسابات موحدة كاف بداية القرف العشرين سنة 6الأخرى في شكل شركة قابضة

بالضبط في سانت لويس ولاية ميسوري والذي تطرؽ فيو إلى في الولايات الدتحدة الأمريكية و  1904
 . 7لزدودية القوائم الدالية الفردية

 1983جانفي  03قانون أما في فرنسا فلم يكن إعداد الحسابات المجمعة إلزاميا إلى غاية ظهور     
دة للشركات والدتعلق بتطوير الاستثمارات وحماية الددخرات، الأمر الذي جعل من إعداد حسابات موح

، نُيث 1985جانفي  3ليليو أوؿ ظهور قانوني لظاىرة المجمعات في  ،8الددرجة في البورصة أمرا حتميا
أصبحت الدؤسسات التي تستوفي اثننٌ من الدعاينً التي نص عليها القانوف الفرنسي قادرة على القياـ بعملية 

 : 9التجميع، ىذه الدعاينً كانت كالآتي 
 مليوف أورو ؛ 15تفوؽ  الأصوؿ الإجمالية 
  مليوف أورو ؛ 30رقم الأعماؿ يفوؽ 
  شخص. 250متوسط الفعالية يفوؽ 

بمثابة نقطة تحوؿ  2009يعتبر ظهور النظاـ المحاسبي الدالي الجديد في الجزائر والذي شرع في تطبيقو سنة    
للعديد من التعاملات المحاسبية في بيئة الأعماؿ الجزائرية، وجاء ىذا لدواكبة عصرنة الأنظمة المحاسبية 
الدولية من خلاؿ الدعاينً المحاسبية الدولية القابلة للتحينٌ والتحديث بشكل مستمر مسايرة للمستجدات 

واضيع الدستحدثة في النظاـ المحاسبي الدالي موضوع المجمعات، الحاصلة في بيئة المحاسبة الدولية، ومن بنٌ الد
 والذي حظي باىتماـ كبنً من قبل الدشرع الجزائري من خلاؿ ما خصصو لو في :  
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  ؛ 200810يوليو  26القرار المؤرخ في 
  11 36، 35، 34، 33، 32، 31المواد  عبر الفصل الخامس: 07/11القانون. 

أف العلاقات التي تجمع الشركات قائمة على  (Jean-Michel 2006ويعتبر الباحث )
وجود شركة رئيسية تدعى بالشركة الأـ والتي لا بد من التنويو إلى دورىا، فيمكن لذذه الشركة التي تدلك 
بطريقة مباشرة أو غنً مباشرة مسالعات في شركات أخرى تدارس عليها رقابة مطلقة أف تلعب دورا صناعيا 

 .12تووماليا في الوقت ذا
أنو عند الإشارة إلى تدفقات الخزينة في المجمع، ( Georges2009 و Pascal ويرى الباحثاف )   

فما ىي عبارة إلا عن لرموعة حركات لزددة التي لؽكن أف تحدث من ناحية بنٌ الشركة الأـ والشركات 
، وتدعى ىذه 13في المجموعةالتابعة لذا أو الشركات الفرعية التابعة، ومن ناحية أخرى بنٌ لستلف الشركات 

 الحركات بمركزية الخزينة.
ىي نظاـ التصعيد التلقائي   (La Centralisation De Trésorerie)ومركزية الخزينة    

لجميع الأرصدة والعمليات من لستلف الحسابات البنكية التي تنتمي إلى المجمع على حساب واحد، يدعى 
بطريقة آلية )تحويل، دفع أمواؿ، ..الخ( خلاؿ فترة معينة، وىناؾ العديد حساب الدركزية، ىذه الدركزية تتم 

من التقنيات لتحويل الحسابات الثانوية إلى حساب مركزي واحد، كل ىذا يتوقف على تنظيم المجمع 
  14والأىداؼ التي تم تعيينها من قبل الإدارة.

من  IAS7( في الدعيار IASBسبة الدولية )يعتبر جدوؿ تدفقات الخزينة والصادر عن لجنة معاينً المحا   
أحدث أدوات التحليل الدالي، والذي ظهر حديثا في البيئة الجزائرية بتبني النظاـ المحاسبي الدالي الجديد 

 ( تداشيا مع الدعاينً المحاسبية الدولية. 2007)

ولا تكوف متاحة في القوائم وىناؾ العديد من البيانات والدعلومات المحاسبية التي يقدمها ىذا الجدوؿ،    
الدالية الأخرى، ومن خلاؿ قراءة ىذه البيانات التي يقدمها واستخداماتو لؽكن الاعتماد على الفكرة التي 
تؤيد الإفصاح من خلاؿ التدفقات النقدية للخزينة لأنو لغيب على لرموعة من التساؤلات، والتي غالبا ما 

: ماىو مستوى النقد الناتج 15بة عنها، والتي لؽكن تلخيصها كالتاليتفشل القوائم الدالية الأخرى في الإجا
من عمليات الاستغلاؿ؟ لداذا تعاني بعض الدؤسسات والشركات ذات الرنُية من عسر مالي ونقدي؟ كيف 
تنمو وتتوسع الشركات في نفس السنة التي تظهر نتائجها خسارة؟ ماىي الدبالغ التي تستخدـ للإقراض 
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لدصادر الداخلية؟ ماىو مقدار الأمواؿ الدقترضة خلاؿ السنة؟ ىل التدفق النقدي الصافي أكبر والناجمة من ا
 أو أقل من الربح الصافي؟

فإف ىذا الجدوؿ يعتبر بمثابة أداة تحليلية قوية تستخدمها الإدارة والدستثمروف  FASBوحسب ما قرره الػ 
لناتجة عن التشغيل خلاؿ الفترة، وتسوية ىذه القيمة والدقرضوف للعديد من الأغراض كتحديد كمية الخزينة ا

 16مع النتيجة الصافية، تقييم قدرة الدؤسسة على مواجهة التزاماتها عند استحقاقها، ....

II.1- : مؤشرات التدفق النقدي والمؤشرات التقليدية 
II.11.- :مؤشرات التدفق النقدي 

يسمح بالحصوؿ واشتقاؽ العديد من النسب الدالية التي جدوؿ تدفقات الخزينة كغنًه من القوائم الدالية، 
 من شأنها أف تساعد المحلل الدالي على عمليات اتخاذ القرارات الدختلفة.

 . مؤشرات تقييم السيولة:1
 الالتزامات مواجهة على القدرة توفنً خلاؿ من أنشطتها في الأماف جانب الدؤسسات لجميع السيولة توفر

 توفنً في إليو يرتكز الذي الأساس لؽثل التشغيلية الأنشطة من النقدي التدفق صافي أف وبما الجارية، النقدية
ومن أىم النسب الدالية التي  الجانب، ىذا في مهمة معلومات يوفر جدوؿ تدفقات الخزينة فإف السيولة،

 :17تسمح بتقييم السيولة الدالية نذكر

الدؤسسة على توليد تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء تشنً إلى قدرة . نسبة تغطية الدين: 1.1
 بالالتزامات الاستثمارية والتمويلية الضرورية، نُيث تصاغ ىذه النسبة بالشكل التالي:

نسبة تغطية الدين  =  صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / صافي التدفقات النقدية 
 والتمويليةالخارجة للأنشطة الاستثمارية 

وكلما ارتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء بهذه 
 الاحتياجات الاستثمارية.

حيث تشنً نسبة الددفوعات اللازمة لتسديد  . نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون:2.1
 فوائد الديوف إلى قدرة الدؤسسة على تسديد فوائد ديونها، والتي تعطى علاقتها بالصيغة التالية:

نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون  =  صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 / فوائد الديون
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بة مؤشر سيئ، بالإضافة إلى أنو ينبئ بمشاكل تواجهها الدؤسسة في لراؿ السيولة يعتبر الطفاض ىذه النس
 اللازمة لدفع الفوائد الدستحقة للديوف.

 . مؤشرات تقييم جودة الأرباح:2
إف العديد من الباحثنٌ وخاصة في الآونة الأخنًة عقب الأزمات والحوادث التي ىزت العالم الاقتصادي 

( أدخلت الشك في دقة النتيجة الصافية باعتبارىا مؤشر ىاـ في 2001سنة  Enronوالدالي )كحادثة 
الحكم على لصاح أو فشل الدؤسسة، كونها تنطوي على تقديرات وأحكاـ شخصية لاعتمادىا على أساس 
الاستحقاؽ، لذلك أصبح كثنًا ما يثار الجدؿ حوؿ التعرؼ على الفرؽ بنٌ كل من النتيجة الصافية الدعدة 

 س الاستحقاؽ والتدفق النقدي وبالتحديد التشغيلي الدعد على أساس نقدي. على أسا

وتعتمد ىذه النسبة في أساسها على القيمة .نسبة كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية: 1.2
 :18المحققة من التدفقات النقدية التشغيلية في الدؤسسة، والتي لؽكن صياغتها بالطريقة التالية

كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية = صافي التدفقات النقدية من الأنشطة نسبة  
 التشغيلية  / الاحتياجات النقدية الأساسية

تقدـ ىذه النسبة معلومات لؽكن بواسطتها التمييز بنٌ النتيجة الصافية التي يتم تحديدىا بموجب 
نُيث تقيس مدى قدرة الدؤسسة على تلبية الاستحقاؽ وصافي التدفق النقدي الذي يتم تحديده، 

 الاحتياجات النقدية الأساسية وما توفره منها. نُيث تدثل الاحتياجات النقدية الأساسية ما يلي:
 التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة التشغيلية؛ -
 مدفوعات أعباء الديوف الدتمثلة في الفوائد والأقساط الدستحقة خلاؿ العاـ؛ -
 الية اللازمة للحفاظ على الإنتاجية؛النفقات الرأسم -
 الددفوعات اللازمة لتسديد توزيعات الأرباح النقدية على الدسالعنٌ. -
تعتبر النتيجة الصافية للسنة الدالية من أىم مكونات التدفقات النقدية . مؤشر النقدية التشغيلية: 2.2

مكونات مؤشر القدرة على التمويل  التشغيلية الدبنية أساسا بالطريقة غنً الدباشرة، والتي تدخل ضمن
الذاتي، ومؤشر النقدية التشغيلية لػسب أساسا انطلاقا من قيمة النتيجة الصافية و صافي التدفقات النقدية 

 :19التشغيلية، والذي تعطى علاقتو بالشكل الآتي
                              مؤشر النقدية التشغيلية = صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / النتيجة الصافية                                        
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يسمح ىذا الدؤشر بمعرفة النسبة التي  تساىم بها النتيجة الصافية في توليد تدفقات نقدية تشغيلية، أي 
 درة أرباح الدؤسسة على توليد النقد التشغيلي.مدى ق

حيث أف الدبيعات النقدية تعتبر مصدر أساسي للتدفقات . نسبة التدفقات النقدية التشغيلية: 3.2
 النقدية الواردة للمؤسسة، وتصاغ ىذه النسبة بالشكل الآتي:

 لتشغيلية / المبيعاتنسبة التدفقات النقدية التشغيلية = صافي التدفقات النقدية من الأنشطة ا
حيث أف الحصوؿ على مؤشر عاؿ لذذه النسبة يبنٌ كفاءة سياسة الائتماف الدتبعة من قبل الدؤسسة في 

 تحصيل النقدية من زبائنها.
يبنى ىذا الدؤشر أساسا من خلاؿ قيمة صافي التدفقات النقدية من . مؤشر النشاط التشغيلي: 4.2

ية من الأنشطة التشغيلية قبل الفوائد والضريبة، والذي يعطى العلاقة على الأنشطة التشغيلية والنتيجة الصاف
 :20النحو الآتي

مؤشر النشاط التشغيلي = صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / النتيجة الصافية من 
 الأنشطة التشغيلية قبل الفوائد والضريبة

الضريبة في تشكيل صافي التدفقات النقدية من تبنٌ ىذه النسبة مدى مسالعة النتيجة الصافية قبل 
 الأنشطة التشغيلية، وكلما ارتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على ارتفاع أرباح الدؤسسة.

 . مؤشرات تقييم السياسات المالية والمرونة المالية:3
 لعدد ومقارنتها الدناسبة، الدؤشرات بواسطة تحليلها طريق عن لؽكن معلومات الخزينة تدفقات جدوؿ يوفر
 .الدالية السياسات لراؿ في الإدارة كفاءة مدى على التعرؼ السنوات من

توفر ىذه النسبة معلومات عن السياسة التي تتبعها إدارة الدؤسسة في . نسبة التوزيعات النقدية: 1.3
قرار ىذه لراؿ توزيع الأرباح النقدية، من خلاؿ تدفقاتها النقدية من الأنشطة التشغيلية ومدى است

 :21السياسة، تعطى ىذه النسبة بالعلاقة التالية
نسبة التوزيعات النقدية = صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / التوزيعات النقدية 

 للمساهمين
حيث أف ارتفاع ىذه النسبة يشنً إلى قدرة الدؤسسة على تسديد توزيعات الأرباح دوف الحاجة إلى مصادر 

 خارجية.تدويل 
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والدقصود بالدرونة الدالية ىو قدرة الدؤسسة على القياـ بردة فعل جيدة  . نسبة تقييم المرونة المالية:2.3
تجاه التغنًات الدفاجئة التي قد تطرأ عليها كالاستفادة من الفرص الاستثمارية الجديدة، والاستجابة بسرعة 

دفقات النقدية التشغيلية ومتوسط الديوف الإجمالية، ، وتبنى ىذه النسبة أساسا من خلاؿ صافي التللأزمات
 :22والتي تعطى علاقتها بالشكل التالي

 المعدل النقدي لتغطية الديون  = صافي التدفقات النقدية التشغيلية / متوسط الديون الإجمالية
ت دوف الحاجة تبنٌ ىذه النسبة قدرة الدؤسسة على سداد التزاماتها من صافي التدفقات النقدية من العمليا

 إلى تصفية أو بيع أيا من الأصوؿ الدستخدمة في العمليات.
II.12.- :المؤشرات التقليدية 

 :23والتي سنوجزىا من خلاؿ الدؤشرات التالية
ويطلق عليها أيضا بنسبة رأس الداؿ العامل، والذي لػسب (: Current Ratio.مؤشر التداول )1

 الخصوـ الدتداولة والدعبر عنو بالعلاقة التالية:عن طريق قسمة الأصوؿ الدتداولة على 
 مؤشر التداوؿ = الأصوؿ الدتداولة / الخصوـ الدتداولة

ويكشف ىذا الدؤشر مقدار تغطية الأصوؿ الدتداولة لكل دينار من الالتزامات قصنًة الأجل )أي لؽثل عدد 
، والقيمة الدعيارية لذذا الدؤشر تكوف مساوية الدرات التي تقوـ فيها الأصوؿ الدتداولة بتغطية الخصوـ الدتداولة(

بمعنى أف الأصوؿ الدتداولة تعادؿ ضعف الخصوـ الدتداولة، وكلما ارتفع ىذا الدؤشر كلما كاف  2/1لػ 
أحسن للمؤسسة، كما لؽكن أيضا استخداـ رأس الداؿ العامل كمؤشر لقياس القدرة على السداد في 

 الخصوـ الدتداولة(. -ؿ الدتداولة الدؤسسة )رأس الداؿ العامل = الأصو 
يعتبر ىذا الدؤشر أكثر دلالة على درجة السيولة، (: Liquide Ratio.مؤشر السيولة السريعة )2

إذ يقيس عدد الدرات التي تغطي فيها الأصوؿ سهلة التحوؿ إلى نقدية )شبو النقد( التزاماتها الجارية والتي 
 تحسب من خلاؿ العلاقة التالية:

 الدخزوف( / الخصوـ الدتداولة–السيولة السريعة = )الأصوؿ الدتداولة مؤشر 
يوضح الدؤشر أعلاه قدرة الدؤسسة على سداد التزاماتها قصنًة الأجل من الأصوؿ الدتداولة، والذي يعطي  

يعتبر ىذا الدؤشر مقياسا أكثر صرامة للقوة كذلك مدلولا أدؽ وأوضح للسيولة من الدؤشر السابق، كما 
 ."اختبار السيولةالية للمؤسسة لشا اكسبو لقب "الد
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إف مصطلح النقدية بمعناه الواسع كما حدده لرلس معاينً (: Cash Ratio.نسبة النقدية )3
المحاسبة الدالية، يشمل النقد وشبو النقد )ىي الأصوؿ سريعة التحوؿ إلى نقدية وتسمى بالأوراؽ الدالية 

 : 24الخزينة، والأوراؽ التجارية(، نستطيع صياغة ىذه النسبة وفق العلاقة التاليةالقابلة للتداوؿ مثل أذونات 
 النقد وما في حكمو / الخصوـ الدتداولة

وتوضح ىذه النسبة عدد مرات قابلية ىذه الأصوؿ على تغطية الالتزامات الدتداولة، كما تعتبر مقياس 
 اسطة السيولة النقدية الدتوفرة لديها. لدعرفة قدرة الدؤسسة على دفع التزاماتها الدتداولة بو 

  الطريقة والأدوات :  - 2
من أجل الإجابة على الإشكالية الدطروحة لابد من إعطاء صورة عن المجمع لزل الدراسة والإلداـ 
بالجوانب العملية للدراسة، لذلك سنحاوؿ عرض لرتمع، طريقة جمع الدعطيات والأدوات الدستخدمة في 

 معالجتها.
لاعتباره كلا من الاستقلاؿ وقع اختيارنا في الدراسة التطبيقية على لرمع صيداؿ .مجتمع الدراسة: 1

الدالي والاستدامة في الحفاظ على التوازف الدالي الذدؼ الأسمى الذي يسعى لتحقيقو والذي يتماشى مع 
عانة بالبيانات الدالية التي تيسر أىداؼ الدراسة الدنجزة من طرفنا، أما فيما لؼص فترة الدراسة فقد تم الاست

 الحصوؿ عليها والتي تعتبر حديثة نسبيا. 
 80حيث  دينار جزائري، 2.500.000.000صيداؿ ىي شركة ذات أسهم برأسماؿ قدره 

عن طريق  1999الدتبقية قد تم التنازؿ عنها في سنة  % 20من رأسماؿ صيداؿ ملك للدولة والػ  %
صيداؿ في تطوير، إنتاج وتسويق الدواد   البورصة إلى الدستثمرين من الدؤسسات والأشخاص، تكمن مهمة

الصيدلانية الدوجهة للاستهلاؾ البشري. ويتمثل الذدؼ الاستراتيجي لمجمع صيداؿ في تعزيز مكانتو كرائد 
اسة الوطنية للدواء التي وضعت من قبل في إنتاج الأدوية الجنيسة والدسالعة بشكل فعلي، في تجسيد السي

 السلطات العمومية.
 :25أساسيتنٌ مهمتنٌ  إف صفة الدؤسسة العمومية تخوؿ لمجمع صيداؿ 

تحسنٌ القدرة التنافسية لدنتجاتو،   ضماف استقلالو الدالي والاستدامة في الحفاظ على توازنو الدالي وضماف• 
 لبشرية؛من أجل تحقيق أىداؼ لظوه وتطوير موارده ا

 تحقيق الأىداؼ الدنوطة بو من قبل الدولة، بصفتها الدساىم الرئيسي.•
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من أجل تقدنً صورة تحليلية عن وضع الخزينة الددلرة .الأدوات المستخدمة في جمع المعطيات: 2
( وترجمتها، والدتمثلة 2015-2011للمجمع لزل الدراسة، قمنا نَمع القوائم الدالية للمجمع للفترة )

في الديزانيات الدالية بالإضافة إلى جداوؿ حسابات النتائج، وىذا بغرض حساب مؤشرات التدفق  أساسا
النقدي والدؤشرات التقليدية والتي سبق وتطرقنا إليها سابقا، استعانة ببرنامج الجداوؿ الالكترونية 

(Microsoft Excel 2007 .لتسهيل عملية الدلاحظة والتحليل وترجمة الجداوؿ ) 
  ومناقشتها : النتائج  -3

سنعتمد في عملية تحليل مؤشرات السيولة على كل من نسبة التداوؿ، ونسبة السيولة السريعة، ونسبة 
النقدية فقط،كما قد تم الاعتماد على بعض النسب الدشتقة من جدوؿ التدفقات كوف ىذا الأخنً لا يتم 

التخلي عن بقية النسب لصعوبة الحصوؿ على الإفصاح عنو مع القوائم الدالية الأخرى، في حنٌ تم 
 الدعلومات الدالية من طرؼ المجمع لزل الدراسة، وتوصلنا من خلاؿ عملية التحليل إلى النتائج التالية:

استطاع  2015-2011لؽكن القوؿ بأف المجمع لزل الدراسة للفترة   (:2من خلال الجدول رقم )
في  2%صوؿ الدتداولة كونو قاـ بتحقيق نسبة تداوؿ قدرت بػػ سداد التزاماتو قصنًة الأجل عن طريق الأ

أغلب سنوات الدراسة، أما فيما يتعلق بنسبة السيولة السريعة فمن وجهة نظر المحللوف الداليوف تتحقق عند 
، وىي النسبة الدسجلة في أغلب سنوات الدراسة للمجمع، في حنٌ لصد بأف المجمع كاف قادر على 1.1

خلاؿ  0.94-0.64تو الدتداولة بواسطة السيولة النقدية الدتوفرة لديو بنسبة لزصورة ما بنٌ تغطية التزاما
، والتي تعتبر نسبة جد مرضية لأنها قاربت على التغطية الإجمالية للالتزامات 2015-2011فترة الدراسة 

 الدتداولة. 
الوضع الدالي الجيد للمجمع لزل لؽكن  القوؿ بأف نتائج تحليل الدؤشرات التقليدية السابقة تعكس لنا 

، كونو استطاع سداد التزاماتو الدالية قصنًة الأجل بواسطة أصولو 2015-2011الدراسة خلاؿ الفترة 
الدتداولة )بمعنى أنو استطاعت الأصوؿ الدتداولة مرتنٌ بتغطية الخصوـ الدتداولة(، وىذا ما يؤكده مؤشر 

رية الدتعارؼ عليها، ومن جهة أخرى لصد بأف السيولة النقدية السيولة السريعة الذي حقق النسبة الدعيا
-2011طواؿ فترة الدراسة ) 0.6الدتوفرة لدى المجمع قد غطت الالتزامات الدتداولة بنسبة فاقت 

(، بالإضافة إلى ما سبق ومن خلاؿ معطيات القوائم الدالية للمجمع لؽكن القوؿ بأنو قد حقق 2015
(، بمعنى أنو قد احتـر قاعدة التوازف 4فترة الدراسة بالرجوع إلى الجدوؿ رقم )رأس ماؿ عامل موجب طيلة 
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قد حقق ىامش أماف بقيمة  2011الدالي الأدنى )تدويل الأصوؿ الثابتة بالأمواؿ الدائمة(، إذا في سنة 
 5.439و 3.291بوتنًة متزايدة بقيمة  2013و 2012مليوف دينار، لنًتفع بعدىا في سنة  2.634

فقد الطفض معدؿ النمو  2014على التوالي، أما بالنسبة لسنة  %65و %25ف دينار بمعدؿ لظو مليو 
، ويعود %2.4بنسبة معتبرة  2015مليوف دينار، لنًتفع لرددا سنة  4.587بقيمة  %15.6بنسبة 

د حساب الارتفاع المحقق في قيمة رأس الداؿ العامل إلى الارتفاع المحقق في الأمواؿ الدائمة )وبالتحدي
 احتياطات مدلرة وفارؽ الدعادلة( مقارنة بقيمة الأصوؿ الثابتة التي تتزايد بوتنًة أقل.

 لؽكن القوؿ بأف:    (:1من خلال الجدول رقم )
سالعت النتيجة الصافية في توليد تدفقات خزينة الاستغلاؿ  2011مؤشر النقدية التشغيلية: في سنة 

، والتي تعتبر أدنى نسبة مسالعة %1.03بمعدؿ  2012بة سنة ، لتنخفض بعدىا ىذه النس%1.6بنسبة 
ارتفاع متزايد في  2015و 2014و 2013لزققة خلاؿ فترة الدراسة، في حنٌ حققت النتيجة في سنة 

على  %3.28و  %1.96و %1.13نسبة الدسالعة في توليد التدفقات النقدية للاستغلاؿ بمعدؿ 
 ؛2015ة لذا سنة الترتيب، لزققة بذلك أعلى نسبة مسالع
تعتبر النسبة الدسجلة لذذا الدؤشر على العموـ خلاؿ فترة الدراسة : مؤشر نسبة التدفقات النقدية التشغيلية

ضئيلة، بمعنى أف سياسة الائتماف الدتبعة من قبل المجمع في تحصيل النقدية من عملائو ضعيفة، حيث حقق 
 ؛%0.15بػػ  2012أدنى نسبة سجلت سنة  ، بينما%0.38بػػ  2015المجمع أعلى نسبة لو سنة 
سالعت النتيجة الصافية قبل الضريبة في توليد تدفقات خزينة  2011في سنة : مؤشر النشاط التشغيلي

، والتي تعتبر أدنى %0.8بمعدؿ  2012، لتنخفض بعدىا ىذه النسبة سنة %1.24الاستغلاؿ بنسبة 
 2014و 2013ققت النتيجة قبل الضريبة في سنة نسبة مسالعة لزققة خلاؿ فترة الدراسة، في حنٌ ح

 %1.02ارتفاع متزايد في نسبة الدسالعة في توليد التدفقات النقدية للاستغلاؿ بمعدؿ  2015و
، لؽكن القوؿ بأف 2015على الترتيب، لزققة بذلك أعلى نسبة مسالعة لذا سنة  %2.62و  %1.79و

    لية.ىذا الدؤشر يسلك نفس سلوؾ مؤشر النقدية التشغي

على العموـ لؽكن القوؿ بأف نتائج تحليل نسب التدفق النقدي السابقة تعكس لنا مبدئيا الوضع الدالي 
، حيث حقق المجمع طواؿ فترة الدراسة تدفق 2015-2011الجيد للمجمع لزل الدراسة خلاؿ الفترة 

تبارىا ( لاع2015-2011خزينة استغلاؿ موجب، والناتج عن تحقيقو لنتيجة صافية موجبة أيضا )
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الدكوف الأساسي لذذا التدفق )بالطريقة غنً الدباشرة(، وىذا ما يعكسو مؤشر النقدية التشغيلية، بالدقابل 
فإف سياسة الائتماف الدتبعة من طرؼ المجمع في تحصيل النقدية من عملائو تعتبر ضعيفة لدرجة أنها لم 

لية، إلا أف ىذا لم لؽنع المجمع من تحقيق وىو ما يثبتو مؤشر التدفقات النقدية التشغي 0.5تتعدى معدؿ 
تدفق نقدي تشغيلي موجب كما ذكرنا سابقا، والتذبذب الحاصل في معدلات النمو السابقة عائد 
بالدرجة الأولى إلى التذبذب في معدؿ لظو النتيجة الصافية والذي كاف سببو رقم الأعماؿ كما يوضحو 

مليوف دينار، بمعدؿ لظو  13.504رقم أعماؿ بقيمة  2011حقق المجمع سنة ( حيث 3الجدوؿ رقم )
مليوف دينار من رقم  13.895ما قيمتو  2012، في حنٌ سجل سنة 2010مقارنة بسنة  8%

في القيمة من رقم الأعماؿ الدقدر، بمعنى أف  %89، لزققا بذلك ما نسبتو %2.9الأعماؿ بمعدؿ لظو 
 :26مليوف دينار والذي يعود أساسا إلى 1.642ىناؾ الضراؼ سلبي بمقدار 

 نقص الدواد الأولية التي تدخل في إنتاج منتجات ذات القيمة الدضافة الكبنًة؛ -
 تعليق تصنيع بعض الدنتجات لدشكل الدطابقة؛  -
؛ 37توقف الإنتاج العملي لفرع أنتيبيوتيكاؿ بالددية بسبب الإضراب الذي داـ  -  يوـ
 تصنيع بعض الدنتجات الدرخصة؛  تجديد قرار تسجيل -
 قدرة التعبئة والتغليف الأولية للشكل كبسولة والذرمونات. -

مليوف دينار، لزققا بذلك الطفاض في معدؿ النمو  11.461بلغ رقم الأعماؿ قيمة  2013في سنة 
 %76من الكمية و  %87مليوف وحدة مباعة، )تدثل الدبيعات  119، والدتعلق نُجم %17.5بنسبة 

 من القيمة الدقدرة مسبقا(.
 9.789وبمبلغ قدر بػػ  %14.6الطفاضا في معدؿ لظو رقم الأعماؿ بنسبة  2014حقق المجمع سنة 

أي ما  %2بػػمعدؿ لظو  2015مليوف وحدة مباعة، لنًتفع نسبيا سنة  102مليوف دينار، والدتعلق نُجم 
 :27الأداء الضعيف يفسر أساسا بػػألف وحدة مباعة، ىذا  103.868مليوف دينار،  9.984قيمتو 

 نقص القدرة لبعض الأشكاؿ الصيدلانية؛ -
 ركود الدنتجات الخاصة بمرض القلب وأمراض السكر؛ -
 سحب بعض الدنتجات لعملية الإنتاج في إطار تقوية مراقبة الجودة؛ -
 اء.أشهر نتيجة تسوية مركز معالجة الد 5توقف إنتاج المحاليل في مقر قسنطينة لددة  -
 الخلاصة:  -4
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كانت   2015-2011خلصت الدراسة في الأخنً بأف خزينة القوائم الدالية لمجمع صيداؿ للفترة 
موجبة ومتزايدة، إلا أف ىذا التزايد كاف بمعدلات لظو لستلفة، ذلك عائد بالدرجة الأولى إلى التذبذب 

والأسباب، والذي أدى بدوره إلى الحاصل في معدؿ لظو رقم الأعماؿ بسبب وجود لرموعة من العوائق 
عدـ استقرار معدؿ لظو النتيجة الددلرة، التي تعتبر من أىم العناصر الدكونة لدؤشر القدرة على التمويل 
الذاتي، بالإضافة إلى عمليات التوسع والنمو التي يقوـ بها المجمع في أغلب سنوات الدراسة خاصة الدادية 

يلها داخليا مع تحقيق فائض إجمالي متبقي استخدـ لتغطية العمليات والدعنوية منها والذي استطاع تدو 
التدفق  بواسطة مؤشراتإذا وكحوصلة لكل ما سبق لؽكن القوؿ بأف عملية تحليل الخزينة الددلرة  التمويلية،

ة النقدي مع الدؤشرات التقليدية سمحت لنا بالتقييم الدقيق للوضع الدالي للمجمع لزل الدراسة خلاؿ الفتر 
وىذا ما يثبت صحة الفرضية الثانية، كما تعتبر البيانات الدستخلصة من التحليل سواء  2011-2015

بطريقة التدفق النقدي أو الدؤشرات التقليدية متكاملة، نُيث لا لؽكن اعتبار مؤشرات تحليلية خاصة بقائمة 
ولى، كما خرجنا من خلاؿ ىذه واحدة كافية لتقدنً صورة تحليلية شاملة، وىذا ما ينفي صحة الفرضية الأ

 الدراسة بمجموعة من التوصيات مفادىا:
السعي وراء التعريف والتسويق أكثر بالدنتجات الصيدلانية الخاصة بالمجمع، وذلك بغية تقريب  -

 ىذه الدنتجات أكثر إلى الدستهلك النهائي، وخاصة الدستهلك الداخلي؛
فق مع طلب الدستهلك، والتي من شأنها أف تقلل في لغب السعي إلى تنظيم عملية الإنتاج بما يتوا -

 الاحتياج في رأس الداؿ العامل )خاصة الدخزوف(، وبالتالي ارتفاع مستوى السيولة النقدية؛
ضرورة التأكيد على الإفصاح عن جدوؿ التدفقات النقدية كجزء لا يتجزأ من القوائم الدالية  -

 الإلزامية وىذا لا يستثني الحسابات الددلرة؛
ضرورة التركيز على النسب الدشتقة من جدوؿ التدفقات إلى جانب النسب الدالية الأخرى في  -

 عملية التحليل؛
 إجراء دراسة لشاثلة لذذا الدوضوع باستخداـ الدؤشرات الدالية الأخرى التي لم يتم تناولذا؛ -
 ؛إجراء دراسة تحليلية مقارنة لمجموعة من الدؤسسات للحصوؿ على نتائج أكثر دقة -

 قائمة المراجع. 5
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 :ملاحق   -6

 (: النسب المشتقة من جدول تدفقات الخزينة1الجدول رقم )  
  2011 2012 2013 2014 2015 

 3.28 1.96 1.13 1.03 1.6 مؤشر النقدية التشغيلية
 0.38 0.29 0.26 0.15 0.24 التدفقات النقدية التشغيليةنسبة 

 2.62 1.79 1.02 0.8 1.24 مؤشر النشاط التشغيلي
 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على التقرير السنوي للمجمع 

 

 (: نسب تقييم السيولة من منظور المؤشرات التقليدية2الجدول رقم )  
  3122 3123 3124 3125 3126 

 3.9 4.4 3.3 3 3 نسبة التداول

https://www.saidalgroup.dz/
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 3.2 3.4 2.6 2.4 2.3 نسبة السيولة السريعة

 :1.9 5:.1 1.75 1.9 1.86 نسبة النقدية

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على التقرير السنوي للمجمع 
 U: DA                                         2015-2011(: تطور معدل نمو رقم الأعمال لمجمع صيدال 3قم )

 3122 3123 3124 3125 3126 

رقم 
الأعم
 ال

24.615.381.8

11,:6 

(+8%) 

24.9:6.165.58

3,68 

(+2.9%) 

22.572.958.6

92,:1 

(-17.5%) 

:.89:.136.:

16,:2 

(-14.6%) 

:.:95.154.8

68,82 

(2%)+ 

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على التقرير السنوي المجمع
 

 :U 2015-2011(: تطور معدل نمو رأس المال العامل لمجمع صيدال 4الجدول رقم )                                  

DA                                            
 3122 3123 3124 3125 3126 

رأ

س 

الما

ل 

العام

 ل

3.745.562.97

2,:3 

- 

4.3:2.871.67

8,4: 

(+36%) 

6.54:.7:7.97

3,73 

(+76%) 

5.698.546.12

3,:9 

(-26.7%) 

5.7:9.859.55

4,54 

(+3.5%) 

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على التقرير السنوي المجمع
 

 

 U: DA                               2015-2011(: أصول مجمع صيدال 5الجدول رقم )                           
 3122 3123 3124 3125 3126 

الأصول 
غير 
 الجارية

  - - - 

فارؽ 
الاقتناء 
)شهرة 
 المحل(

- - 
69.379.661,

11 

69.379.661,

11 

98.452.151,

11 
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التثبيتات 
 المعنوية

39.65:.28:,

3: 

31.661.754,

24 

24.622.451,

57 

23.141.632,

71 

32.699.261,

13 

التثبيتات 
 - - - - - المادية

:.5.685.162 أراضي

31,19 

5.694.7:8.2

61,95 

5.636.5::.8

64,98 

5.625.5:3.:

64,98 

5.625.5:3.:

64,98 

3.318.666.2 مباني 

:5,77 

3.329.677.8

85,26 

2.:1:.396.2

81,58 

2.873.::8.9

33,87 

2.75:.719.6

43,37 

تثبيتات 
 مادية
 أخرى

4.265.869.7

44,18 

3.952.118.9

36,72 

3.114.286.2

1:,58 

2.715.15:.5

79,98 

2.29:.5:8.3

46,52 

تثبيتات 
لشنوح 
 امتيازىا

- 
21.791.623,

11 

21.457.88:,

49 

97.372.452,

37 

389.214.:94

,79 

تثبيتات 
جاري 
 انجازها

73:.961.71:

,9: 

2.314.344.:

88,59 

581.244.568

,84 

3.613.:18.4

99,79 

6.474.:96.2

:3,62 

تثبيتات 
 - - - - - مالية

سندات 
موضوعة 

موضع 
 الدعادلة

- - 
2.887.375.7

27,89 

2.957.3:2.9

52,42 

2.576.243.8

::,51 

مسالعات 
أخرى 
وحسابا

ت دائنة 
ملحقة 

 بها

466.545.4:9

,33 

26:.248.736

,29 

89.392.23:,

8: 

5:.141.:99,

83 

695.96:.187

,12 
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سندات 
أخرى 

 مثبتة
- - - - - 

قروض 
وأصوؿ 

مالية 
أخرى 

غنً 
 جارية

33.689.817,

:8 

41.27:.831,

43 

21:.1:3.1::

,41 

214.432.429

,72 

251.58:.726

,31 

ضرائب 
مؤجلة 
على 

 الأصل

299.363.149

,63 

498.812.327

,31 

468.992.343

,73 

574.688.288

,8: 

583.1:8.666

,47 

مجموع 
الأصول 

غير 
 الجارية

22.272.141.

791,7: 

22.565.856.

555,:4 

22.419.84:.

34:,98 

24.114.33:.

484,58 

26.878.297.

244,83 

الأصول 
 - - - - - الجارية

لسزونات 
ومنتجات 

قيد 
 التنفيذ

7.361.369.4

52,99 

7.286.496.3

38,16 

6.645.466.1

66,42 

6.717.:27.4

51,:8 

5.:76.:11.1

2:,24 

حسابات 
دائنة 

واستخدا
مات 
 مماثلة

- - - - - 

4.969.238.9 الزبائن

57,81 

5.7:5.:68.:

59,25 

4.941.:71.9

67,48 

4.559.8:5.5

12,8: 

4.933.791.1

48,62 
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الددينوف 
 الآخروف

65.:31.127,

78 

464.547.151

,35 

2.976.297.6

45,:1 

2.147.8:1.2

61,91 

2.24:.953.8

79,:6 

الضرائب 
وما 
 شابهها

226.49:.641

,23 

281.569.647

,14 

226.9:9.81:

,86 

367.153.121

,34 

28:.531.685

,27 

حسابات 
دائنة 

أخرى 
واستخدام
 ات لشاثلة

- - 
23.611.111,

11 

29.8:6.523,

58 

51.777.777,

78 

الدوجودا
ت وما 

 شابهها
- - - - - 

الأمواؿ 
الدوظفة 

والأصوؿ 
الدالية 

الجارية 
 أخرى

29.747.323,

37 

29.753.927,

9: 

3.129.66:.:

9:,2: 

4.129.66:.:

9:,2: 

4.129.66:.:

9:,2: 

719.3.:6.92 الخزينة

4:,51 

8.264.62:.5

92,37 

6.524.483.:

98,41 

6.2:9.687.8

38,12 

6.:98.755.7

42,46 

مجموع 
الأصول 
 الجارية

27.227.:51.

298,15 

29.677.511.

15:,73 

29.8:1.945.

243,93 

29.695.586.

143,57 

2:.265.825.

797,:7 

المجموع 
العام 

 للأصول

38.388.:81.

978,84 

41.132.256.

5:5,65 

41.1::.684.

483,7: 

42.698.815.

516,:4 

45.:32.:11.

931,79 

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على معلومات المجمع
 

 U: DA                               2015-2011(: خصوم مجمع صيدال 6الجدول رقم )                        
 3122 3123 3124 3125 3126 



 

 التدفق النقدي والمؤشرات التقليدية من وجهة نظر تحليلية من منظورالخزينة المدمجة 
 -2015-2011دراسة حالة مجمع صيدال للفترة -

93 

 

 

رؤوس 
الأموال 
 الخاصة

     

رأس ماؿ تم 
 إصداره

3.611.111.1

11,11 

3.611.111.1

11,11 

3.611.111.1

11,11 

3.611.111.1

11,11 

3.611.111.1

11,11 

رأس ماؿ غنً 
 - - - - - مستعاف بو

DOTAT

ION DE 

L'état 
- - - - 

3.697.923.3

12,6: 

علاوات 
-واحتياطات
احتياطات 

 (1مدلرة )

8.563.:24.8

24,56 

9.878.414.:

83,14 

:.532.7:1.3

92,42 

22.393.776.

:38,44 

23.362.927.

452,28 

فوارؽ إعادة 
 (1التقييم )

:11.:16.:75

,85 

756.9:9.1:2

,84 

546.166.872

,74 

329.738.:56

,79 

256.356.746

,24 

فارؽ الدعادلة 
(1 ) - - 

667.115.9:4

,15 

889.738.2:2

,13 

2.136.117.9

63,27 

نتيجة صافية 
/نتيجة صافية 
حصة المجمع 

(1) 

3.171.591.4

26,91 

2.:76.271.:

62,55 

3.769.258.4

37,87 

2.588.862.6

64,33 

2.254.928.:

:1,9: 

رؤوس أمواؿ 
خاصة 

أخرى/ترحيل 
 من جديد

227.961.921

,49 

39.985.832,

44 

42:.272.19:

,68 

482.412.799

,:2 

277.163.3::

,62- 

حصة ذوي 
 (1الأقلية )

875.442.849

,36 

94:.379.386

,91 

969.487.861

,2: 

:72.7:1.191

,3: 

:8:.398.966

,83 

-المجموع 
1- 

24.8:6.593.

653,72 

25.857.617.

123,43 

27.859.547.

213,5: 

28.6:1.775.

497,56 

31.576.:45.

688,26 
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الخصوم غير 
 - - - - - الجارية

قروض وديوف 
 مالية

2.6:6.452.1

99,64 

2.962.852.1

21,46 

3.:22.157.:

72,47 

4.494.274.7

:6,47 

5.932.624.1

16,6: 

ضرائب 
)مؤجلة 

 ومرصود لذا(

375.329.653

,53 

46:.:73.72:

,:6 

363.499.398

,26 

378.934.116

,:6 

396.444.111

,:6 

ديوف أخرى 
 - - غنً جارية

5:4.756.379

,35 

4.567.816.8

75,44 

2.172.512.6

63,59 

مؤونات 
ومنتجات 
 ثابتة مسبقا

4.993.352.4

54,21 

5.23:.811.7

77,52 

2.462.231.1

96,93 

2.492.145.5

96,37 

2.716.682.:

45,73 

مجموع 
الخصوم غير 

-الجارية 
2- 

6.852.911.:

85,17 

7.452.515.3

:7,82 

6.119.311.7

13,68 

9.599.837.:

61,:1 

8.884.92:.5

:4,75 

الخصوم 
 - - - - - الجارية

الدوردوف 
والحسابات 

 الدلحقة

4.279.246.5

42,55 

4.361.4:3.:

53,52 

2.338.989.8

17,69 

2.571.545.9

:6,:5 

2.:42.881.2

93,72 

21.712:.584 ضرائب

,17 

662.697.144

,77 

675.575.253

,46 

474.:4:.893

,86 

513.618.434

,62 

54.767.3:.3 ديوف أخرى

2:,2: 

4.773.842.7

7:,9: 

6.929.688.3

93,29 

4.166.873.8

99,74 

4.72:.147.5

:8,47 

96.1:.2.265 خزينة سلبية

::,48 

2.579.635.6

4:,64 

843.127.647

,63 

739.286.712

,37 

839.943.857

,52 

مجموع 
الخصوم 

-الجارية 
3- 

8.851.798.4

62,16 

9.:44.346.2

96,5: 

9.453.:47.7

78,74 

6.619.424.1

79,69 

7.793.257.8

5:,9: 
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المجموع 
العام 

 للخصوم

38.388.:81.

978,84 

41.132.256.

5:5,65 

41.1::.684.

483,7: 

42.698.815.

516,:4 

45.:32.:11.

931,79 

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على معلومات المجمع
 

                       2015-2011(: جدول حسابات النتائج لمجمع صيدال 7الجدول رقم )                  
U: DA 

 3122 3123 3124 3125 3126 

 95.154.868,82:.: 2:,16:.136.:89.: 1:,22.572.958.692 24.9:6.165.583,68 6:,24.615.381.811 رقم الأعمال

تغنً 
الدخزونات 
والدنتجات 

الدصنعة وقيد 
 التصنيع

925.862.376,33- 33:.737.555,65 893.141.678,21 58.6:7.395,3: 22.9:4.234,81- 

 - - - 143,37.:48 - الإنتاج الدثبت

إعانات 
 - - - - - الاستغلاؿ

.إنتاج 1
 83.261.745,12:.: 947.733.2:1,31.: 11,:23.354.989.25 47,:5:.:25.236.16 546,85.:62.:23.79 السنة المالية

الدشتريات 
 -568,91.:4.581.58 -81.463,65:.4.128 -6:,4.667.586.371 -6:,6.357.997.956 -:769.3:3,7.::5.7 الدستهلكة

الخدمات 
الخارجية 

والاستهلاكا
 ت الأخرى

:16.233.572,18- :25.445.157,95- 851.366.84:,53- 926.38:.586,42- ::7.3:9.258,31- 

.استهلاك 2
 -5.577.888.716,11 -938,96.:4.944.35 -5.3:7.842.111,48 -:7.272.331.9:3,8 -6.715.891.864,87 السنة المالية

.القيمة 3
المضافة 

للاستغلال 
(1-2) 

8.195.849.792,:9 8.:74.94:.167,68 8.:58.258.259,74 7.114.483.473,46 6.616.484.13:,12 

أعباء 
 -4.167.135.356,14 -313,35.::4.333.2 -4.959.553.977,32 -215.9:5,24.:4.91 -37.693,78:.4.453 الدستخدمنٌ
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الضرائب 
والرسوـ 
الددفوعة 
 الدشابهة

393.:43.212,28- 339.24:.876,99- 322.129.194,61- 316.175.584,85- 277.74:.786,:5- 

.الفائض 4
الإجمالي 
 للاستغلال

4.569.98:.::9,24 4.:37.6:5.4:7,68 4.998.797.2:9,:3 3.687.219.797,48 3.393.81:.219,15 

الدنتجات 
العملياتية 

 الأخرى
361.975.889,58 483.:87.389,66 234.367.335,27 96.545.265,91 313.846.953,27 

الأعباء 
العملياتية 

 الأخرى
438.:57.944,83- 318.5:7.792,:5- 246.311.938,73- 315.578.:89,21- 254.976.949,27- 

الدخصصات 
للاىتلاكات 

 والدؤونات
2.599.141.573,49- 3.255.:3:.215,73- 2.542.3::.44:,69- 2.241.485.373,26- 2.439.:4:.85:,46- 

استئناؼ عن 
خسائر القيمة 

 والدؤونات
841.3:3.615,:3 686.135.573,52 612.:68.137,25 3:3.146.662,42 532.279.989,96 

.النتيجة 5
 2.544.919.352,65 2.729.847.263,34 393,13.::57.4:.3 7:,461.:3.633.27 96,53:.:3.735.16 العملياتية

الدنتوجات 
 32,38:.253.565 362,48.:217.81 264,55.:84.73 211.8:7.961,25 5:,213.551.247 الدالية

 -243.564.671,31 -268.122.568,41 -332.437.128,99 -:336.246.764,7 -312.3:9.151,89 الأعباء الدالية

.النتيجة 6
 21.112.472,18 -4:,61.413.316 -258.7:7.975,55 -235.449.914,66 -14,95:.9.968: المالية

.النتيجة 7
العادية قبل 

الضرائب 
(5+6) 

3.636.313.192,69 3.4:8.941.658,52 3.8:9.813.528,69 2.679.544.:57,41 2.554.91:.713,72 

الضرائب 
الواجب دفعها 
عن النتائج 

 العادية

542.734.378,14- 59:.617.728,97- 611.551.5:6,5:- 41:.923.4:2,11- 439.81:.329,11- 
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الضرائب 

الدؤجلة 
)تغنًات( 

حوؿ النتائج 
 العادية

5.283.238,3: 216.47:.74:,99 5.773.685,61- :1.372.337,48- 26.4:4.822,:3 

لرموع 
منتجات 
الأنشطة 

 العادية

24.888.399.:94,46 26.375.757.437,29 23.:53.831.663,85 
21.431.912.258,7

9 

21.849.621.387,3

: 

لرموع أعباء 
الأنشطة 

 العادية

22.78:.649.152,62

- 

24.378.:86.:29,9:

- 

21.75:.232.316,26

- 
9.:82.:29.477,12- :.749.914.714,71- 

.النتيجة 8
الصافية 
للأنشطة 

 العادية

3.1:8.861.:52,95 2.::7.781.518,41 3.3:4.6::.458,6: 2.459.993.892,78 2.1::.817.783,7: 

العناصر غنً 
-العادية

 -الدنتوجات
- - - - - 

العناصر غنً 
-العادية
 -الأعباء

:1,17- 4.:96.388,31- 32.587,86- - - 

.النتيجة 9
 - - -32.587,86 -96.388,31:.4 -1,17: غير العادية

.النتيجة 10
الصافية 

 للسنة المالية
3.1:8.861.962,8: 2.::3.796.241,21 3.3:4.688.981,95 2.459.993.892,78 2.1::.817.783,7: 

.حصة 11
ذوي الأقلية 

(1) 
48.381.646,:: 38.635.289,77 81.8:3.443,29 25.797.832,37 29.228.481,:7 



 

 حنان رزاق سالم

                        

98 

 

 
.حصة 12

الشركات 
الموضوعة 

موضع 
في المعادلة 

النتيجة 
 الصافية

- - 3:4.888.234,85 225.293.161,3: 36.::4.:58,35 

.حصة 13
 :1,9::.2.254.928 2.588.862.664,33 3.769.258.437,87 62,55:.76.271:.2 3.171.591.426,91 (1المجمع )

 المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على تقارير المجمع
 


