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الضــوء  سـليط ــ إ الدراســة ــذه ـــدف ميــة ع تقــديمال أ ــ ع عمــل كــأداة نـة، ز ا ســيولة ــدول المــا يص ـ

لـھ، لة المشـ النقديـة التـدفقات تناسـق مدى وكذا الما التوازن ل ش حول دقيقة المؤسسـةصورة لقيمـة الموضـو للتحديـد

لشركةقتصادية نة ز ا سيولة دول تحليلنا خلال سمن بران جر التحليليةمصنع دوات مختلف   .بواسطة

مـــن التقيـــيم عمليـــة ـــ ـــة ر جو انـــة م يحتـــل نـــة ز ا ســـيولة ـــدول المـــا يص ـــ ال عمليـــة أن ـــ إ الدراســـة خلصــت

معلومـــ مــــن يـــوفره مــــا و خـــلال نــــة ز ا تـــدفقات حــــول نظـــرةات تقــــدم ـــ ةال ــــ و وا حيـــة الر تطــــور شـــاط، ال نمــــو ســــيحـــول

القيمةا لمجال الموضو التحديد م سا ما العامل، المال رأس يجـابحتياجات أو بالسـلب ـا عل ـؤثر والتوقـعو ـة ج مـن

و  مستقبل أخرى حول ة ج من المؤسسة  .آفاق

المفتاحية لمات المؤسسة :ال جدو  ،قيمة ، الما سيولةالتحليل المال التوازن نة، ز  .ا

يف   .JEL:G3،M4تص

Abstract: 

The present study aims to shed light on the importance of the financial diagnosis of the cash flow 

statement, a tool that provides accurate data of the financial balance and the extent of consistency of the cash 

flows constituting it, to objectively determine the value of the economic company,  we analysed the cash flow 

statement for “ Branis brick factory ”, alongside various analytical tools.  

The study concluded that the process of financial diagnosis of the cash flow statement plays a vital role in 

the evaluation process because of the information it provides about cash flows, which in turn provide a clear 

view on the activity growth, the development of profitability and the management of working capital needs. This 

contributes in the objective delimitation of the field of value and affects it negatively or positively and 

anticipating the future and prospects of the institution. 

Keywords: Value of the company; Financial diagnostic; Cash flow statement; Financial balance. 

Jel Classification Codes: M4 ،G3. 
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  : مقدمة .1

مـن لمجموعـة كأسـاس ـا عل عتمـد حيـث المالية، ميدان مية بالغة اليات ش من المؤسسات تقييم عملية عت

الم لمســــار ية والمصــــ امــــة ال شــــراء،( ؤسســـةالقـــرارات لـــةبيــــع، ي ــــ...إعــــادة مــــن...)إ ة ــــ كب مجموعــــة ــــ ع ا بـــدور عتمــــد كمــــا ،

ع تب المؤسسة،المعلومات قيمة حول نظرة ا ـأساس ع و نتحصل المؤسسـة يص ـ مـن المعلومـات ـمتـھ أ ـ عت الـذي

التقيـــــي عمليـــــة و مراحــــل للمؤسســــة ـــــار وا الـــــداخ المحــــيط عـــــن يكشـــــف حيــــث قيمـــــةام، إعطـــــاء مــــن يقـــــرب حقيقيـــــةلـــــذي

ةو  خ تھ ل   .موضوعية

يص، ـــ ال عمليـــة ـــ ميـــة بـــالغ دورا المـــا يص ـــ ال ـــ و يك القـــوة نقـــاط يص ـــ ـــ ع عمـــل الضـــعفحيـــث

المؤسســة طــرف مــن المتبعــة الماليــة و للسياســات الماليــة ا وضــعي ــ ع كــم ا و المســتقبل،، ــ ــا ســبةتطور شــكيل خــلال مــن

ن ابـ و الماليـة عمالوسـائل ـ ميتـھ أ المـا التحليـل سـب يك كمـا المؤشـرات، مـن جملـة اسـتخراج مـن تمكـن التقيــيملنتـائج، ليـة

و  المحاسـبة ميــة أ المؤسسـةمـن حيــاة ــ الماليـة الت, المعلومــات أصـبح نـةكمــا ز ا ســيولة ـدول المــا ذاتحليــل انــة م يحتــل ،

بالغــة ميــة و أ قتصــادية الوضــعية ــ ع كــم لل صــورةالماليــة تقــديم خــلال مــن المــالمؤسســة، التــوازن ل شــ حــول دقيقــة

لھو  لة المش النقدية التدفقات تناسق مدى   .كذا

الية. 1.1 ي :ش كما البحث الية إش صياغة يمكن سبق ما خلال   :من

نة ز ا سيولة جدول تحليل دور و قتصادية ما المؤسسة قيمة   ؟ تحديد

الية بإش التاليةللإحاطة الفرعية سئلة طرح يتم   :البحث،

نة - ز ا سيولة دول الما التحليل مية أ قتصاديةما المؤسسة تقييم  ؟عملية

المؤشرات - تحليل تتطلب ال التقييم طرق نةما ز ا سيولة جدول من   ؟المستخرجة

الدراسة. 2.1   :فرضيات

ســــيولة - ــــدول المــــا التحليــــل ــــ مبــــدأيك خــــلال مــــن قتصــــادية، المؤسســــة قيمــــة تحديــــد ــــ بالغــــة ميــــة أ نــــة ز ا

الذي و النقدية نة، ز ا سيولة جدول عليھ ستحقاقعتمد مبدأ عكس تقع ح بالمعاملة ف ع لا  .الذي

نة - ز ا سيولة دول الما تحليل ع اعتمادا الطرق أك التدفقات أساس ع التقييم طرق  .عت

الدراسة. 3.1 داف   :أ

 سيول جدول من المستخرجة بالمؤشرات و حاطة نة ز ا اة مي أ  .كذا

 الضوء و سليط نة ز ا سيولة جدول مية أ منھع المستخرجة المؤشرات تحليل  .كذا

 ل نــة ز ا ســيولة جــدول مــن المســتخرجة المؤشــرات تحليــل عمليــة مخرجــات ــ ع ند ســ ــ ال التقيــيم طــرق تحديــدتحديــد

قتصادية المؤسسة  .قيمة

 قتصادية المؤسسة حول المقيم رأي إبداء نة ز ا سيولة دول الما التحليل مة مسا ع  .التعرف

الدراســــة. 4.1 يــــة الوصــــ: من المــــن اســــتخدام تــــم البحــــث الية إشــــ ــــ ع للإجابــــة النظــــري،للتوصــــل انــــب ا ــــ ــــ التحلي في

مؤسسةو  حالة دراسة ع عتماد تم أك الموضوع س"لتدعيم بران جر   ."مصنع
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المؤسسة. 2  :تقييم

إ دف المؤسسة و تقييم اصـة ا مـوال ن بـ ـذاالتوفيـق ن، للمتعـامل قتصـادية المنفعـة توضـيح ا شـأ مـن قيمـة

قيمة قبل ل ك المؤسسة قيمة ا ع المبحوث القيمة اصةع ا    .موال

التقيــيمم. 1.2 عمليــة المؤسسـات :راحـل تقيــيم عمليــة ســيھ تك لمـا و نظــرا ميــة أ مجموعــةمــن بــع ت يجــب ة، الصــعو درجـة كــذا

للوصو  المراحل و من للمؤسسة قيقية ا القيمة إ ال يص ت التاليةمكن ،( :المراحل صفحة2016ب ،77(  

مة - الم  ؛تحديد

المعلومات -  ؛جمع

المؤسسة - وضعية  ؛يص

و  - التقييمختيار طرق ن ب  ؛المفاضلة

التقييم - عملية  ؛إجراء

للمؤسسة - قيم مجال أو قيمة  .تحديد

التقييم. 2.2 عملية التالية :دوافع النقاط التقييم عملية دوافع م أ يص ت نورة،( :يمكن س صفحة2017برا ،134(  

 مــــــــــنشــــــــــركتنبــــــــــ نــــــــــدماج ــــــــــ أك ن بــــــــــ كة مشــــــــــ ة ثمار اســــــــــ ع مشــــــــــار شــــــــــاء وإ والكفــــــــــاءات المــــــــــوارد ــــــــــل توحيــــــــــد ــــــــــدف  ن

معينة شاطات تنمية إطار  ؛مؤسسة

 للبيــع قابلــة وحــدة ــا باعتبار بالمؤسســة ــتم الم ــور م ا فئــات مختلــف ــ إ للتبــادل العــام يتوجــبالعــرض حيــث الشــراء، أو

ــ ع ــا تقييم عتمــد البورصــة ــ المدرجــة ة ــ الكب المؤسســات أن إذ المؤسســة، ــا تمثل ــ ال القيمــة معرفــة الفئــات تلــك ــ ع

جـــد ــا ل العادلــة القيمــة وتحديـــد ــا تقييم عمليــة فتعــد والمتوســـطة ة الصــغ المؤسســات أمــا المتداولـــة، الماليــة ــا أوراق قيمــة

 .صعبة

 ع خـلالالوقوف مـن ـا أدا مسـتوى مـن والرفـع ا انيا إم ن وتحس ا يل تأ لغرض المؤسسات عض لة ي إعادة انية إم

ع التنو اتيجية إس أو للمؤسسة الرئ شاط ال ع ك ال اتيجية إس  ؛تب

  و االتصفية إفلاس عند المؤسسة  ؛يع

 رأ ـــادة و ز ا اســـتمرار لغـــرض الشـــركة مـــال اس شـــاط ـــقتوســـيع طر عـــن أو منـــھ جـــزء أو ا رأســـمال فـــتح ـــق طر عـــن ذلـــك و ،

المالية وراق بورصة  ؛كتتاب

 غـرض أخـرى، ات شـر م أس من جزء شراء ثمار س و ة، ثمار س وافظ ا سي إطار والسندات م س يع و شراء

و  ا عل و السيطرة ا مراقب من االتمكن سي  ؛المشاركة

 مالوقوف بي ا وتقسيم م ل الملكية انتقال عند المؤسسة الورثة حصص قيمة   . ع

المؤسســات. 3.2 تقيــيم وطــرق ــ: منــا المقار مــن مجموعــة و توجــد المؤسســة تقيــيم مــن تمكــن ــ ال ــات ع ــا م ــل يرتكــز ــ ال

ي كما ا يف تص يمكن البعض، ا عض عن تختلف المبادئ من   :مجموعة

للمؤسســة. 1.3.2 الماليــة الذمــة و الملكيــة عناصــر أســاس ــ ع التقيــيم طــرق ــ: مــن المؤسســة قيمــة قــة الطر ــذه حســب

و  ــــة المكتو ـــا موجودا قيمـــة و مـــن ــــا، ا ممتل تمثـــل ـــ وال انيـــة الم ــــ ـــة المكتو ـــ ـــق غ طر عـــن يقــــاس المؤسســـة ثـــراء صــــولأن

و  ـــا، تقييم المعـــاد الفـــالصــافية اـــو القيمـــة ن بـــ و رق ا لأصـــول الســـوقية لـــديو الســـوقية الرحمـــان،( .القيمـــة عبـــد ي ــاـ ،2018بر

  )51صفحة
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عناصر  أساس ع للمؤسسة الما التقييم اء خ و عتمد أساسـية، طـرق خمسـة ـ ع القاسـم،( :ـالملكية بـن سـفيان

صفحة2008 ، 132(   

 المحاس الما المركز  ؛صا

 الم المحاس الما المركز  ؛صا

 ام ا أو جمالية ة ر و ا  ؛القيمة

 للاستغلال ة الضرور الدائمة موال  ؛رؤوس

 المحل رة ش ع المعتمدة  .الطرق

رأس     عتبـــــار ن عـــــ يأخـــــذ لا أنـــــھ المـــــن ـــــذا ل ـــــة الموج نتقـــــادات ـــــم أ المـــــاديمـــــن ـــــ غ المـــــال( المـــــال رأس ة، شـــــر ال المـــــوارد

و ،...)ا...التنظي ا كب دورا تلعب المؤسسةوال داخل القيمة خلق  .أساسية

التدفقات. 2.3.2 أساس ع التقييم طرق المتوقعـة :من المسـتقبلية العوائـد عكـس أن ب ي المؤسسة قيمة أن إ ند س

ـــ ترا أن يجـــب تطـــور كمـــا مراحـــل معرفـــة المؤسســـة، جميـــع ـــم الم مـــن أنـــھ إلا المســـتقبل ـــ إ متطلـــع مـــن ـــ ع تقـــوم بـــذلك ـــ و

تــتحكم ـــ ال المؤشــرات معـــدل جميــع تحديــد وتضـــم ـــ التقيــيم، عمليـــة ــ ة ـــ كب فروقــات ـــر تظ لا ــي ل الرســـملة أو ســتحداث

الطــــرق  مـــــا ــــذه بي ــــ التمي ــــم الم مـــــن ن ســــي رئ ن يـــــ ــــة :من نـــــةوالعوائـــــدمقار ز ا تــــدفقات ــــة يوســـــفي،( .مقار ،2016رفيــــق

  )125صفحة

ـــ ي كمـــا ا نـــذكر المـــن ـــذا وفـــق ساســـية الطـــرق مـــن مجمـــوع عصـــمت،(: يوجـــد حمـــو بـــن الصـــفحات2016محمـــد ،

112-118(  

 المردودية   ؛قيمة

 التقييم قة م(  PERطر الس سعر ح/ سبة   ؛)الر

 اح أر ن تحي باعتماد م التقييم  ؛س

 المتاح النقدي التدفق ع المرتكز  .التقييم

و  انتقـاده تــم أيضــا المــن تحقيــقـذا ــ مت ســا ــ ال صـول عتبــار ن عــ يأخــذ لا أنــھ إليـھ، ــة الموج نتقــادات ــم أ مــن

ال التقييمالتدفقات عملية خ ذا ا عل   .عتمد

ينـــــة. 3.3.2 ال التقيـــــيم طـــــرق التو  :مــــن تــــم ن، الســـــابق ن ـــــ للمن ـــــة الموج نتقـــــادات ــــ ع التقيـــــيمبنـــــاءً طـــــرق لمـــــن صـــــل

و  ينــة، العال عتبــار ن عــ خــذ أجـــل مــن ن، الســابق ن ــ المن دمــج ــ إ ــدف المؤسســةالــذي ــات لممتل لة المشــ كـــذاو ناصــر

القيمـــة فـــائض ـــوم مف ـــ ع يرتكـــز المـــن ـــذا المســـتقبلية، ـــا أنــــھGOODWILLمردودي ـــ ع ترجمتـــھ يمكـــن الـــذي ـــ خ ـــذا ،

القيمة بخلق المرتبطة المؤسسة نمو  (Bertin, Godowski, & Khelassi, 2013, p. 65) .قيمة

م وفق المؤسسة تقييم طـرقيمكن عدة ع بالاعتماد ينة، ال التقييم طرق مباشـرة( ن ـ غ طـرق و مباشـرة  ):طـرق

الصفحات2014ثابت،( ،35-36(  

نجلوسكسونية:المباشرة الطرق  - قة الطر ن، ي ور ن المحاسب اء ا إتحاد قة  .طر

المباشرة - غ جمالية:الطرق المباشرة غ قة الطر الصافية، المباشرة غ ق  .الطر
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النقدية. 3 تدفقات  :جدول

ا الماليـــة الكشــوف أحـــد ـــو نــة ز ا ســـيولة و جــدول انيــة بالم مقارنـــة يا ســ تـــمجـــدولديثـــة حيـــث النتــائج، حســـابات

المعــاي إعتمـاده عليــھ نصــت كمــا ، المــا المحاســ النظــام طــرف المعيــارالمحاســمــن خــلال مــن الدوليــة   ــوو 07 كــذاو 01ية

حيث المؤسسة، السيولة نمو حول نظرة و عطي ل، التمو مسار ديناميكية ص الماليةي الكشوف لبقية مكمل   . ع

النقديــة. 1.3 التــدفقات جــدول ــف شــرح :عر كمــا ــا، اصــة ا الســيولة ــ ع المؤسســة شــاطات أثــر ن يــ كشــف اتــو ــ غ

معينة ة ف خلال نة ز ا   (Stéphane Lefrancq, 2014, p. 208) .سيولة

بأنــھ المـا المحاســ النظـام قــدرة: وعرفـھ مـدى لتقيــيم أساسـا الماليــة الكشـوف مسـتعم إعطــاء ـو منــھ ـدف ال جـدول

ا كـــذلك و ــا نظائر و مــوال توليـــد ــ ع الســـيولةالكيــان ــذه اســتخدام شـــأن رقـــم( .الماليـــة لمعومــات ،156،2008-08القــرار

  )110صفحة

الم ســتعمل نــة، ز ا ســيولة جــدول أن تج ســت ن الســابق ن ف التعــر خــلال و مــن انيــة الم ا تتضــم ــ ال حســاباتعلومــة

ا نة ز ا سيولة تحديد أجل من و لمالنتائج، بداية ن ب المؤسسة طرف من معينةولدة ة ف   .اية

نـــة. 2.3  ز ا ســــيولة جـــدول ـــل التفرقــــة :ي ـــ ع يرتكــــز نـــة ز ا ســــيولة جـــدول ــــل المؤسســــةي عمليـــات لمختلــــف الوظيفيـــة

الماليــــة الســــنة أثنــــاء اصـــلة ا الماليــــة الموجــــودات ومخـــارج مــــداخيل يفصــــل المـــا المحاســــ النظــــام طـــرف مــــن ح ــــ المق النمـــوذج

إ ا ش م رقم( :حسب    )156،2008-08القرار

 العملياتية شطة ا تولد ال المالية  ؛التدفقات

 ال المالية شطة التدفقات أ ا ثمارتولد  ؛س

 ل التمو شطة أ عن الناشئة المالية  .التدفقات

جــ أن و أي ــم ف مــن يمكــن نــة ز ا ســيولة عمليــة دول خــلال مــن الســيولة توليــد ــ ع المؤسســة قــدرة ســتغلالدراســة

الن النقديــــة اتيجيةالتـــدفقات ســــ يــــارات ا عـــن صـــول  (اتجــــة عــــن التنــــازل ثمار، و )ســـ الن، ــــلكــــذا التمو عـــن المــــااتجــــة

المال( رأس رفع ي, )قروض، كما المالية التدفقات أنواع تفصيل يمكن   :كما

العملياتيـــة. 1.2.3 شـــطة مـــن المتأتيـــة نـــة ز ا أمـــوال التـــد: تــدفقات ة ـــ خ تـــھ و تجمـــع مختلفـــة طبيعـــة ذات عـــةفقات نا

عملية  الـدقيمن ومھ بمف دورةستغلال مـن عـة نا ـا م ـلق، الماليـة(التمو ف مـ)المصـار نـة، ز ا سـي ماليـة(ن ) منتوجـات

ـع التوز ـ(وعمليـات ع بة ات الضـر الشـر ـاح العمليـات و  ،)أر العملياتيـةكـذا شـطة بالأ المتعلقـة نائية  Bruslerie de la) .سـت

Hubert, 2014, p. 321)ي كما ن قت طر وفق ا تقديم يتم ، :  

المباشــرة - قـة عــن: الطر شــغيلية ال شــطة مـن النقــدي التــدفق صـا تحديــد يــتم و الصـافية، يجــة الن ــل تجا ـا بموج يــتم

لل المدفوعـــة النقديـــة المبــــالغ تخفـــيض ـــق و طر المقبوضـــمــــوردين مـــن شــــغيلية ال النقديـــة ف مــــنالمصـــار المحصـــلة النقديــــة ات

ائن عوائـد و الز متكـررة غ أخرى شغيلية شطة أ و من ثمار الدائنـةسـ م،( .الفوائـد مـر ـف صـفحة2018ظر و )85، ـ،

التا دول ا خلال من أفضل ا توضيح يمكن كما ، الما المحاس النظام طرف من ا المو قة  : الطر

  

  

  

 



مية نةأ ز ا سيولة دول الما قتصاديةالتحليل المؤسسة قيمة   تحديد

شركة حالة سدراسة بران جر   مصنع
 

المجلدمجلة«   180 قتصادي، ل العدد04: الم ر02: ، أكتو زائر»188 -175ص،2021، ا بالوادي، ضر حمھ يد الش جامعة ،.  
 

المباشرةتدفقات: 01جدول قة الطر وفق العملياتية شطة من المتأتية نة ز ا   أموال

المالية  ملاحظة   المالية Nالسنة  N-1السنة

ائن الز عند من المقبوضة   التحصيلات

ن والمستخدم للموردين المدفوعة   المبالغ

المدفوعة خرى المالية ف والمصار   الفوائد

المدفوعة النتائج ع   الضرائب

خرى ن( التحصيلات التأم ض   ...)عو

خرى   المدفوعات

  (+)  

)-(  

)-(  

)-(  

(+)  

)-(  

  

العملياتية شطة من المتأتية نة ز ا أموال تدفقات     )-(أو(+)     صا

  (Conseil National de la Comptabilité, 2014, p. 29) :المصدر

رقم دول ا حسـابو 01من قـة طر ن يبـ قـةالـذي الطر وفـق العملياتيـة شـطة مـن المتأتيـة نـة ز ا أمـوال تـدفقات

ن إعطــــاء ــــ ع ســـاعد مــــا ـــذا و بالتفصــــيل، التــــدفقات مصـــدر تركــــز قــــة الطر تـــھ أن نلاحــــظ ةالمباشـــرة، ــــ وا تفصــــيلية ظـــرة

او  نة ز ا أموال تدفقات ل ش حول منافية و لمتأتية العملياتية اللازمةشطة القرارات إتخاذ    . التا

المباشــــرة - ـــ غ قـــة ــــ: الطر ال العناصـــر جميــــع إنقـــاص أو إضــــافة ثـــم للمؤسســــة، الصـــافية يجـــة الن مــــن إنطلاقـــا ــــا بموج يـــتم

نة ز ا تدفقات ع حقيقي أثر ا ل ون ي أن دون الصافية يجة الن ت  (Jonathan BERK, 2011, p. 48) .غ

المباشرة:02جدول غ قة الطر وفق العملياتية شطة من المتأتية نة ز ا أموال   تدفقات

المالية  ملاحظة   المالية Nالسنة  N-1السنة

المالية للسنة الصافية يجة   ن

اصة ا   :بـالتعديلات

المؤونات و ات   تلا

المؤجلة الضرائب   غ

المخزونات   غ

خري  قوق ا و ائن الز   غ

خرى  الديون و الموردون   غ

الضرائب من الصافية التنازل قيمة ادة ز أو   نقص

  )- (أو(+)   

  

(+)  

  )- (أو(+) 

  )- (أو(+) 

  )- (أو(+) 

  )- (أو(+) 

  )- (أو(+) 

  

شطة من المتأتية نة ز ا أموال     )- (أو(+)     العملياتيةتدفقات

صفحةConseil National de la Comptabilité،2014( :المصدر ،28(  

رقــم ــدول ا حســاب02مـن قـة طر ن يبــ قــةالــذي الطر وفــق العملياتيــة شــطة مــن المتأتيـة نــة ز ا أمــوال تــدفقات

عتمــد ــا أ نلاحــظ المباشــرة، ـ و غ الماليــة الســنة يجــة ن صــا ــ سع لــ ــ ال العمليــات بإنقــاص وذلــك ا يح ــ ت عــتم طــا ــا ل

و  والمؤونات، ات تلا مثل العملياتيةنقدي شاطات بال المرتبطة المدفوعات أو للتحصيلات يل أو تأجيل ل   .كذا

ة. 2.2.3 ثمار ســــــ شــــــطة مــــــن المتأتيــــــة نــــــة ز ا أمــــــوال جــــــلــــــ :تــــــدفقات لــــــة طو صــــــول بعاد واســــــ اقتنــــــاء شــــــطة أ

خــــرى و ثمارات و ســــ النقديــــة، حكــــم ــــ تــــدخل لا ــــ تال خــــلال مــــن ــــا ع فصــــاح الداخلـــــةـــــتم النقديــــة التــــدفقات حديــــد

و او  ة ثمار س شطة من ةارجة ثمار سـ شـطة مـن النقديـة التـدفقات صـا ـ إ الوصول أحمـد( .التا ـ ع محمـد

صفحة2019إسماعيل، ،182(  
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التا دول ا خلال من أفضل ل ش توضيحھ يمكن ما   :ذا

دول ة :03ا ثمار س شطة من المتأتية نة ز ا أموال   تدفقات

المالية  ملاحظة   المالية Nالسنة  N-1السنة

ة معنو أو ية عي يتات تث اقتناء عن ات و   الم

ة معنو أو ية عي يتات تث عن التنازل عمليات عن   التحصيلات

مالية يتات تث اقتناء عن ات و   الم

المالية يتات التث عن التنازل عمليات عن   التحصيلات

المالية التوظيفات عن ا تحصيل تم ال   الفوائد

م المقبوضة قساط و اح المستلمةر النتائج   ن

  )-(  

(+)  

)-(  

(+)  

(+)  

(+)  

  

ثمار س شطة أ من المتأتية نة ز ا أموال تدفقات     )-(أو(+)     صا

صفحةConseil National de la Comptabilité،2014( :المصدر ،29(  

مـــن المتأتيــــة نـــة ز ا أمــــوال تـــدفقات ميــــة أ ـــر مصــــادرتظ تخصـــيص مــــن ھ ـــ تو مــــا خـــلال مــــن ة ثمار ســـ شــــطة

مستقبلية نقدية تدفقات تولد يتات تث   .لإقتناء

ـــل. 3.2.3 التمو شــطة مـــن المتأتيـــة نــة ز ا أمـــوال و :تــدفقات عـــرض عــن ـــ مـــنع ـــل التمو عــن الطلـــب حيـــان عــض ـــ

تلبية  اأجل المحتملة شطةحتياجات من و لمتأتية و كذا العملياتية ة ثمار بطلبس  .Philippe rousselot, 2017, p)ذا

49):  

  جديدة مالية ديون  ؛إما

   جديدةو خاصة أموال بجلب  ؛إما

التاو  دول ا خلال من أفضل ل ش توضيحھ يمكن ما   :ذا

من: 04جدول المتأتية نة ز ا أموال لتدفقات التمو   شطة

المالية  ملاحظة   المالية Nالسنة  N-1السنة

م أس إصدار عقب   التحصيلات

ا القيام تم ال عات التوز من ا غ و اح   ر

القروض من المتأتية   التحصيلات

المماثلة خرى الديون أو القروض   سديدات

  (+)  

)-(  

(+)  

)-(  

  

المتأتية نة ز ا أموال تدفقات لصا التمو شطة     )- (أو(+)     من

صفحةConseil National de la Comptabilité،2014( :المصدر ،30(  

نــة. 3.3 ز ا سـيولة جــدول المنصــرم :تحليـل حــداث بتحليـل كفيــل ي دينـامي تحليــل مـن نــة ز ا سـيولة جــدول ذاتيمكـن ة

ســيولة ــ ع و ثـر يمالمؤسسـة أنـھ أي ، المــا ــا تواز و كــذا ا، اســتعمال تـم مــاذا ــ و النقديــة التحصـيلات تحليــل مــن مــاكــن ــذا

السياسات ة وا نظرة و عطي السياسات لإعداد كأساس عت و الية ا المالية و المستقبليةقتصادية   .التوقعات

الم المؤشــرات اســتخدام يجــب ذلــك، جــدوللتحقيـق مــن و سـتخرجة نــة، ز ا أفضــلســيولة ل شــ ا توضــيح يمكــن ـ ال

التا دول ا خلال   :من
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نة:  05جدول ز ا سيولة جدول من رجة الم المالية   المؤشرات

  الــتــفـسـيــــــــــــــر  الــمــعادلـــــــــــــــة  الــمــؤشـــــــــــر

مـــــــــــــــن النقـــــــــــــــدي التـــــــــــــــدفق كفايـــــــــــــــة

شغيلية ال   شطة

شـــــاطالتــــدفقات مــــن الداخلــــة  النقديــــة

شغيلية ساسية/ال النقدية   حتياجات

توليـــــــــــد ــــــــــ ع المؤسســـــــــــة قــــــــــدرة ن يبـــــــــــ مؤشــــــــــر

شغيلية ال شطة خلال من   السيولة

المتاح النقدي شـــطة  التدفق مـــن الصـــافية النقديـــة التـــدفقات

شــــغيلية مــــن-ال النقديــــة التــــدفقات صــــا

ة ثمار س   شطة

ن يبـــــ ــــــمؤشـــــر ع شـــــغيلية ال شـــــطة قـــــدرة

قــــــدرة و المخططــــــة النقديــــــة امــــــات ل تلبيــــــة

الديون    تخفيض

شغيلية ال شـــطة النقدية مـــن الصـــافية النقديـــة التـــدفقات

شغيلية الصا/ ال ح   الر

توليـــــــــــد ــــــــــ ع المؤسســـــــــــة قــــــــــدرة ن يبـــــــــــ مؤشــــــــــر

شـــــغيلية ال شــــطة مــــن النقديــــة التــــدفقات

ا اح أر خلال   من

التـدفقاتالعائد مـن صـول ع

شغيلية ال شطة من   النقدية

شـــطة مـــن الصـــافية النقديـــة التـــدفقات

شغيلية صول / ال   مجموع

توليـــــــــــد ــــــــــ ع المؤسســـــــــــة قــــــــــدرة ن يبـــــــــــ مؤشــــــــــر

شـــــغيلية ال شــــطة مــــن النقديــــة التــــدفقات

ا أصول خلال   من

النقديــــــــــــــــــــــــة التـــــــــــــــــــــــدفقات ســـــــــــــــــــــــبة

المبيعات إ شغيلية   ال

الن شـــــاطالتــــدفقات مــــن الداخلــــة قديــــة

شغيلية المبيعات/ ال   صا

ـــ المؤسســة سياســة كفــاءة مــدى ن يبــ مؤشــر

ائن الز لدى ا حقوق   تحصيل

النقديــــــــــــــــــــــــة التـــــــــــــــــــــــدفقات ســـــــــــــــــــــــبة

الملكية حقوق إ شغيلية   ال

شـــطة مـــن الصـــافية النقديـــة التـــدفقات

شغيلية الملكية/ ال   حقوق

توليـــــــــــد ــــــــــ ع المؤسســـــــــــة قــــــــــدرة ن يبـــــــــــ مؤشــــــــــر

شـــــغيلية ال شــــطة مــــن النقديــــة التــــدفقات

اصة ا ا أموال خلال   من

النقدية شـــطة  غطية مـــن الصـــافية النقديـــة التـــدفقات

شــــــغيلية ارجـــــــة/ ال ا النقديـــــــة التـــــــدفقات

لية التمو و ة ثمار   س

مـــــــن النقديــــــة التــــــدفقات كفايــــــة ن يبــــــ مؤشــــــر

حاجيـات لتلبيـة الصـافية شغيلية ال شطة

ليةالساسة  التمو و ة ثمار   س

النقديـــــــــــــــــــــــة التــــــــــــــــــــــدفقات كفايــــــــــــــــــــــة

شغيلية   ال

شـــــــــــطة مـــــــــــن نـــــــــــة ز ا تـــــــــــدفقات صــــــــــا

شغيلية ة/ ال ار ا صوم   ا

تدفقات توليد ع المؤسسة قدرة ن يب مؤشر

ــــــــــا اما ال لتغطيـــــــــة افيــــــــــة شـــــــــغيلية نقديـــــــــة

  . المتداولة

المصادرإعدادمن:المصدر من مجموعة ع بالإعتماد   .الباحث

التطبيقي. 4 انب   :ا

الدراسـة. 1.4 محـل بالمؤسسـة ـف شـركة: التعر ــ سعت بــران جـر مجـالمصـنع ــ الرائـدة ات الشـر البنــاءمـن مـواد صـناعة

الســـوق  ـــ عاليـــة ســـمعة تحظـــى حيـــث ، الـــوط المســـتوى ـــ ـــاع منتجا جـــودة خـــلال ســـنةمـــن تأسســـت رأســـمال 2009، ذات

عــن ـــد تز البنـــاء مــواد صـــناعة مجـــال ــ ة ـــ كب ـــ خ مون المســا يمتلـــك حيـــث ســنةســـنة30خــاص ـــ و مـــن2015، ا شـــراؤ تـــم

ذات شــركة ــ إ محــدودة مســؤولية ذات شــركة مــن القانونيــة ــا طبيع ت ــ غ حيــث جيبــا، زائــر ا م بــا الصــنا المجمــع طــرف

م   .أس

المال. 2.4 المؤشـــرات نـــةدراســـة ز ا ســـيولة جـــدول مـــن المســـتخرجة و : يـــة نـــة ز ا ســـيولة جـــدول مـــن المإنطلاقـــا عطيـــاتكـــذا

و  انية الم من النتائجالمستخرجة حسابات   .جدول
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شغيلية. 1.2.4 ال شطة عن الناتجة النقدية التدفقات غ اتجاه   :تحليل

شغيلية: 06جدول ال شطة عن الناتجة النقدية   التدفقات

شطةأموالتدفقات 2017 2018 2019 2020 عن الناتجة نة ز ا

شغيلية   ال

ائن 713,93 027 935 115,08 908 889 045,04 517 619 834,02 793 901 الز عند من المقبوضة  التحصيلات

للموردين 560,00 811 378- 996,67 053 486- 943,04 605 389- 387,61 815 567- المدفوعة نالمبالغ المستخدم  و

المدفوعة 083,69 572 59- 338,34 363 35- 481,61 417 6- 623,01 555- خرى المالية ف المصار و  الفوائد

المدفوعة 000,00 10- 000,00 10- 000,00 10- 814,00 174- النتائج ع  الضرائب

غتدفقات 070,24 634 496 780,07 480 368 620,39 483 223 009,40 248 333 العناصر قبل نة ز ا أموال

 العادية

غ 494,05 114- 859,90 41 458,63 853 36 900,88 289 بالعناصر مرتبطة نة ز ا أموال تدفقات

 العادية

عن 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 الناتجة نة ز ا أموال تدفقات صا

شغيلية ال  شطة

تدفقات / 26%- 29%- 28% عنأموالغ الناتجة نة ز ا

شغيلية ال  شطة

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقم دول ا شـغيلية، )06( من ال شـطة عـن ناتجـة الدراسـة ة ـ ف خـلال موجبـة نـة خز تدفقات وجود أننلاحظ أي

الدراســة محــل شــغيليةبتغطيــة قامــتالمؤسسـة ال بالــدورة اصــة ا ف فـائضالمصـار ســنةوحققــت خــلال تراجعــت ــا أ رغــم ،

و 2019ســـــنةو 2018 للتقـــــدم عـــــادت كمـــــا ســـــنة، خـــــلال ـــــوظ م ل ـــــ2019شـــــ المؤسســـــة لـــــتحكم راجـــــع ـــــذا تحصـــــيلاتال،

ع من و المقبوضة ائن، الز ناجعةند شغيلية سياسة عام ل ش بع ت المؤسسة فإن   .عليھ

ة. 2.2.4 ثمار س شطة عن الناتجة النقدية التدفقات غ إتجاه   :تحليل

ة: 07 جدول  ثمار س شطة عن الناتجة النقدية  التدفقات

نة 2017 2018 2019 2020 ز ا أموال ثمارالمتتاليةتدفقات س شطة أ  من

ة 206,38 828 32- 977,61 408 29- 644,00 025 7- 686,36 640 39- معنو أو ية عي يتات تث إقتناء عن ات و  الم

ة / / 476,45 555 2 / معنو أو ية عي يتات تث عن التنازل العمليات عن  التحصيلات

مالية / / / / يتات تث اقتناء عن ات و  الم

المالية / / / / يتات التث عن التنازل عمليات عن  التحصيلات

المالية 322,42 13 897,76 226 902,95 44 443,06 64 التوظيفات عن ا تحصيل تم ال  الفوائد

المستلمة  / / / / النتائج من المقبوضة قساط و صص  ا

ثمار 883,96 814 32- 079,85 182 29- 741,05 980 6- 243,30 576 39- س شطة أ عن الناتجة نة ز ا أموال تدفقات  صا

نة / 11%- 76%- 467% ز ا أموال تدفقات ثمارالمتتاليةغ س شطة أ  من

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقـــم ـــدول ا شــطة  (07)مــن عـــن الناتجـــة التـــدفقات أن الســنواتنلاحــظ خـــلال ة ثمار ســـالبةاســـ انـــت لدراســـة

عــنو  نــاتج يتــاتاــذا تث ــة( قتنــاء معنو مق)ماديــة، جــدا يلة ضــ قــيم تمثــل ــا أ إلا و ، للمؤسســة، الثابتــة بالأصــول مــاارنــة ــذا

الدراسة سنوات خلال ة ثمار س السياسة استقرار ع   .يدل

  



مية نةأ ز ا سيولة دول الما قتصاديةالتحليل المؤسسة قيمة   تحديد

شركة حالة سدراسة بران جر   مصنع
 

المجلدمجلة«   184 قتصادي، ل العدد04: الم ر02: ، أكتو زائر»188 -175ص،2021، ا بالوادي، ضر حمھ يد الش جامعة ،.  
 

لية. 3.2.4 التمو شطة عن الناتجة النقدية التدفقات غ إتجاه   :تحليل

شطة: 08جدول عن الناتجة النقدية   التموليةالتدفقات

المت 2017 2018 2019 2020 نة ز ا أموال شطةأتدفقات من تية

لية  التمو

م / / / / أس إصدار إعقاب  التحصيلات

القيام / / / / تم ال عات التوز من ا غ و صص ا

 ا

من 308,78 552 24 628,11 590 15 562,20 512 85 174,00 304 16 المتأتية  القروضالتحصيلات

المماثلة 306,31 748 273- 212,46 695 508- 643,59 632 386- 978,69 446 269- خرى الديون أو القروض  سديد

شطة 997,53 195 249- 584,35 104 493- 081,39 120 301- 804,69 142 253- عن ناتجة نة ز ا أموال تدفقات صا

لية  التمو

المتغ / 98% 39%- 16%- نة ز ا أموال شطةأتدفقات من تية

لية  التمو

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقـــم ـــدول ا الدراســـة(08)مـــن محـــل عـــة ر الســـنوات خـــلال ليـــة التمو شـــطة عـــن ناتجـــة ســـالبة تـــدفقات نلاحـــظ

ــــ إ راجــــع ــــذا البنكيــــةو القــــروض المؤسســــةســــديد عــــاتق ــــ ع ــــ ــــبالإضــــافةال ــــوءإ اضلالال ــــ الق الشــــركة قابضــــةلــــدى

يا س ة صغ لمبالغ و للمجمع ي، إيجا مؤشر عت قذا ع نظرة عطي الماليةحيث ا اما ال لتغطية المؤسسة   . درة

نة. 3.4 ز ا سيولة جدول خلال من المالية الوضعية    :تحليل

الوضعية بتحليل تم للقيام نة، ز ا سيولة جدول خلال من التاليةالمالية المالية المؤشرات ع   :عتماد

المتاح. 1.3.4 النقدي  :التدفق

المتاح: 09جدول النقدي   التدفق

2020 2019 2018 2017  

المتأتيـــة 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 نـــة ز ا أمـــوال تـــدفقات مـــنصـــا

العملياتية  شطة

مـــن 883,96 814 32- 079,85 182 29- 741,05 980 6- 243,30 576 39- المتأتيـــة نـــة ز ا أمـــوال تـــدفقات صـــا

شطة  ثمارأ  س

المتاح 692,23 704 463 560,12 340 339 337,97 356 253 666,98 961 293 النقدي  التدفق

ع: المصدر بناءً الباحث إعداد المؤسسةمن طرف من المقدمة   .المعلومات

رقــم ــدول ا خــلال قامــت)09(مــن المؤسســة أن أي الدراســة، ســنوات خــلال موجــب المتــاح النقــدي التــدفق أن نلاحــظ

جميع وحتياجاابتلبية شغيلية ال شطة للأ النقدية مما ا ة، ثمار و س القروض سديد من ا نيمك م المسا اح أر   .كذا
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النقدية. 2.3.4   :التغطية

النقدية: 10 جدول    التغطية

2020 2019 2018 2017  

عـــــــــن 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 الناتجـــــــــة نـــــــــة ز ا أمـــــــــوال تـــــــــدفقات صـــــــــا

شغيلية ال  شطة

النقديـــــــــــــــــــــة 512,69 576 306 190,07 104 538 287,59 658 393 665,05 087 309 شـــــــــــــــــــــطةالتــــــــــــــــــــدفقات للأ ارجــــــــــــــــــــة ا

لية  التمو و ة ثمار   س

النقدية 1,62 0,68 0,66 1,08 التغطية  مؤشر

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقـــــم ـــــدول ا خـــــلال ســـــنة)10(مـــــن وخـــــلال موجـــــب النقديـــــة التغطيـــــة مؤشـــــر أن مـــــن2020و2017نلاحـــــظ ـــــ أك ــــاـن

ـــ  ك ل شــــ غطـــت شـــغيلية ال شــــطة عـــن الناتجــــة الصـــافية النقديــــة التـــدفقات أي شــــطةالواحـــد للأ النقديـــة حتياجــــات

و   ة ثمار ســـنســـ ـــ ن حـــ ـــ ليـــة، ـــا2019و2018التمو م ـــم م جـــزء غطيـــة ـــ مت نقديـــةســـا تراجـــع ـــ إ أدى مـــا ـــذا و ،

  .المؤسسة

التدفقات. 3.3.4 شغيليةكفاية ال  :النقدية

شغيلية: 11 جدول  ال النقدية   التدفقات

2020 2019 2018 2017  

شغيلية 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 ال شطة من نة ز ا تدفقات  صا

ة 119,38 810 229 059,11 839 220 067,74 345 207 365,46 830 262 ار ا صوم  ا

شغيلية 2,16 1,67 1,26 1,27 ال النقدية التدفقات كفاية  المؤشر

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقــم ــدول ا خــلال ال11 مــن كفايــة مؤشــر و نلاحــظ موجــب شــغيلية ال النقديــة ســنواتتــدفقات خــلال الواحــد مــن ــ أك

لتغطيـة افيـة شـغيلية ال شـطة مـن نقديـة تـدفقات توليـد ـ ع المؤسسـة قـدرة ـ ع ذا المتداولـة،االدراسة، ـا اما رغـمل

سنة ح أخرى إ سنة من ا طفيفارتفعتحيث2020تراجع ل   .ش

شغيلية. 4.3.4 ال  :النقدية

شغيلية:  12جدول ال   النقدية

2020 2019 2018 2017  

شغيلية 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 ال شطة من نة ز ا تدفقات  صا

الدخل 155,89 171 50 741,86 568 68- 725,82 541 80- 891,09 538 5-  صا

شغيلية 9,90 5,37- 3,23- 60,22- ال النقدية  مؤشر

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقم دول ا خلال موجبـا12 من اـن شـغيلية ال النقدية مؤشر أن سـنةنلاحظ سـالباو 2017خـلال ةأصـبح ـ ف طـوال

المؤسسـةالمتبقيةالدراسة أن ـ ع ما ـاتتـلـم، اح أر صـا مـن شـغيلية نقديـة تـدفقات توليـد مـن أسـاسمكن ـ ع سـبة المح

و   ـــســـتحقاق ع يـــدل مـــا الدراســـةســـوءـــذا ســـنوات خـــلال حيـــة الر ـــعجـــودة توز عـــدم يفســـر كمـــا خســـارة، يجـــة الن ب ســـ

الدراسة ة ف طوال ن م المسا ع اح سـتغلال, ر يتجـاوز لـم حيـث تـة المث نتاجيـة القـدرات سـتغل لـم المؤسسـة أن كما
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م60% بالوضع، و تأثرة للبلاد المؤسسـةقتصادي شـاط مردوديـة ـ ع سـلبية جـد نظرة عطى ذا ل ع، المشار مـنو تجميد

ا قيم ع    .ثم

شغيلية. 5.3.4 ال النقدية التدفقات كفاية  :سبة

شغي: 13جدول ال شاط   ال

2020 2019 2018 2017  

الداخلة 713,93 027 935 974,98 949 889 503,67 370 656 734,90 083 902 شغيلية ال النقدية  التدفقات

ساسية  950,00 131 712 547,47 112 030 1 068,24 656 782 989,31 817 837 النقدية  حتياجات

شغيلية 1,31 0,86 0,84 1,08 ال النقدية التدفقات كفاية  سبة

المؤسسة: المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من

رقـــــممــــن ـــــدول ا حتياجـــــات13خـــــلال لتلبيـــــة داخلـــــة نقديـــــة تـــــدفقات توليـــــد ـــــ ع المؤسســــة شـــــاطات قـــــدرة ـــــ يت

ساســية تو ( النقديــة الــديون، و أعبــاء للمــوردين مــدفوعات ــاح، ر ـــع نز التـــدفقات) المســتخدم كفايــة ســبة تؤكــده مــا ـــذا

شــغيلي ال و النقديــة الدراســة، ســنوات طــوال الموجبــة ــاتفة ســنةوق خــلال الواحــد ــ طفيــفو 2017ع ل فيمــا2020شــ أمــا ،

ســـن تــــتمكن2018،2019يخـــص و لـــم ساســــية حتياجـــات تلبيـــة رغــــممـــن المؤسســـة شـــاط مردوديـــة عــــدم يؤكـــد مـــا ـــذا

لســنة الطفيفــة ـادة للمجمــع،،2020الز القابضــة الشــركة لــدى اض ـ للإق ــا دفع الســلبيةمــا النظــرة عــزز مــا دائمـا حــولــذا

المؤسسة   .قيمة

شغيلية. 6.3.4 ال النقدية التدفقات من صول ع  :العائد

شغيلية:  14جدول ال النقدية التدفقات من صول ع   العائد

2020 2019 2018 2017   

شغيلية 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 ال شطة من تدفقات  صا

صول  913,25 901 109 3 012,01 696 564 2 463,03 467 188 2 472,73 373 994 1  مجموع

صول 0,16 0,14 0,12 0,17 ع العائد  مؤشر

الباحث:المصدر إعداد المؤسسة من طرف من المقدمة المعلومات ع   .بناءً

رقــم ــدول ا خــلال اعــدمنلاحــظ 14مــن أصــول اســتخدام ـــ للمؤسســة يؤكـــدهكفــاءة مــا ــذا و الدراســة، ة ــ ف خــلال

شغيلية ال النقدية التدفقات من صول ع العائد ضعيفمؤشر عت و الذي عكـس، ما توليـدعـدمو ـ ع صـول قـدرة

النقدية سنالتدفقات خاصة ا ال ل ماو 2019و2018بالش أالمؤسسةجعلو ت ثمارللا   لا   . س

ع. 7.3.4 شغيليةالعائد ال النقدية التدفقات من  :المبيعات

شغيلية: 15جدول ال النقدية التدفقات من المبيعات ع   العائد

2020 2019 2018 2017   

شغيلية 713,93 027 935 974,98 949 889 503,67 370 656 734,90 083 902 ال شطة من الداخلية النقدية  التدفقات

المبيعات 987,79 858 783 215,16 712 740 831,37 480 513 992,74 853 751  صا

المبيعات 1,19 1,20 1,28 1,20 ع العائد  مؤشر

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد   .من
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رقـــم ــدول ا خــلال مــن الم15نلاحــظ ــ ع العائــد مؤشــر و أن الدراســـة ســنوات خــلال موجــب مــابيعـــات كفـــاءةــو ن يبــ

تحصــي ــ و المؤسســة ــائن الز مــن النقديــة التــدفقات كفــاءل عكــس مــا و سياســة ةــو المؤسســة، طــرف مــن المتبعــة مــائتمــان

و الواحد ع المبيعات ع العائد مؤشر تفوق المسبقايفسر الدفع ع المؤسسة   .عتماد

الملكية. 8.3.4 حقوق إ شغيلية ال النقدية التدفقات    :سبة

الملكية:  16جدول حقوق إ شغيلية ال النقدية التدفقات   سبة

2020 2019 2018 2017   

شغيلية 576,19 519 496 639,97 522 368 079,02 337 260 910,28 537 333 ال شطة من نة ز ا تدفقات  صا

 الملكيةحقوق 629,38 709 796 887,52 140 728 161,70 599 647 270,61 060 642

الملكية 0,62 0,51 0,40 0,52 حقوق إ شغيلية ال النقدية التدفقات  سبة

المؤسسة:المصدر طرف من المقدمة المعلومات ع بناءً الباحث إعداد  .من

رقـــــم ـــــدول ا خـــــلال مـــــن الملكيـــــة16نلاحـــــظ حقـــــوق ـــــ إ شـــــغيلية ال النقديـــــة التـــــدفقات ســـــنواتســـــبة خـــــلال موجـــــب

ماو الدراسة النقديةو التدفقات تحصيل المؤسسة كفاءة ن اصةيب ا ا أموال خلال من ،.  

  :خاتمة. 5

ذات المنصـــــرمة حـــــداث بتحليـــــل كفيـــــل ي دينـــــامي تحليـــــل مـــــن يمكـــــن نـــــة ز ا ســـــيولة ســـــيولةجـــــدول ـــــ ع المـــــا ثـــــر

و  أنــھالمؤسســة أي المــا ــا تواز وكــذا النقديــة تحصــيلات تحليــل مــن مصــادريمكــن تحديــد ــة ج مــن أي ا، اســتعمال تــم مــاذا ــ

نـــــة ز ا و ســــيولة والماليـــــة، قتصـــــادية السياســـــة عـــــن االناجمـــــة اســـــتعمالا تحديـــــد أخـــــرى ـــــة ج ســـــديد( مـــــن ثمارات، ســـــ

ـاح ر دفـع ـ...القـروض، القيمـة...)ا لمجـال الموضـو التحديــد ـ ع سـاعد مـا ــذا بالإيجـاب، غمـا ـا عل يــؤثر الســلبكمـا أو

و  بمستقبل التوقع كذا و ة ج أخرى من ة ج من المؤسسة   .آفاق

توقــع أجـل مــن ـا عل عتمــد حيـث نــة ز ا سـيولة ـدول المــا للتحليـل تطلبــا ـ ك ســتحداث مـن طــرق ـ عت كمـا

عمـــاأداء مخطــط لإعـــداد المفتاحيــة ات ـــ المتغ مـــن مجموعــة بتـــوف وذلـــك المســتقبل، ـــ ترتكــزالمؤسســة الـــذي جميـــعل عليـــھ

و  ســتحداث، مــن نــةطــرق ز ا ســيولة ــدول المــا التحليــل مخرجــات ــ ع عتمــد حيــث المقارنــة مــن طــرق ثانيــة درجــة

ال العينة لاختيار ساسية المؤشرات تحديد أجل و من للمقارنة كأساس ا اتخاذ التقييميمكن مضاعفات تقدير   .كذا

دراســــة خــــلال س حالــــةمــــن بــــران جــــر تــــممصــــنع حيــــث نــــةتحليــــلال، ز ا ســــيولة ــــدول ــــذاــــل المــــا ــــع لمــــدةخ أر

من بداية التالية2017سنوات النتائج إ التوصل تم حيث ،:  

 سي ع ا باعتماد وذلك ناجعة، شغيلية سياسة بع ت و المؤسسة ـائن، الز مع جيدة ائتمانية سـديداسة ـ الـتحكم كـذا

لديون ك للمؤسسة قتصادية السياسة نجاعة عكس ما ذا  ؛الموردين،

 سـن خاصـة افيـة مردوديـة يحقـق لم أنھ ح متذبذب المؤسسة شاط التوسـع2019و2018عت عـدم ـ إ أدى مـا ،،

للمؤسسة المالية الوضعية ع سلبا أثر  ؛كما

 سن خاصة السيولة ات صعو المؤسسة ت ا2019و2018واج اما ال ة مواج من ا يمك لم  .ما

ــ ع كـم ا يمكــن سـبق و ممـا اقتصـادية وضــعية ـ المؤسسـة أنــھأن إلا للدارسـة ــ و الثلاثـة الســنوات خـلال اجعـة م ماليــة

سـنة ـ خاصـة المـا التـوازن عـدم خـلال مـن ، ـ خ السـنة ـ التـدارك لةو 2018،2019بـدأت المشــ التـدفقات تناسـق عـدم

ـــ م ســـا ـــذا ـــل العـــام، قتصـــادية بالوضـــع متـــأثرة مـــإعطـــاءلـــھ تـــدارك رغـــم المؤسســـة مســـتقبل حـــول متحفظـــة رنظـــرة

و  للدراسة، ة خ السنة الدراسةخلال محل المؤسسة قيمة ع سل ل ش   .ؤثر
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التالية التوصيات تقديم يمكن سبق، ما ضوء   :ع
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