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 :ممخص
ييدؼ ىذا البحث إلى معرفة فعالية جدوؿ تدفقات الخزينة في تقييـ الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية، 

حيث وبالاستعانة بمجموعة مف النسب المالية المشتقة مف ىذا الجدوؿ التي مف شأنيا أف تزيد في جودة التحميؿ، 
يسمح ىذا التحميؿ بتقديـ معمومات محاسبية دقيقة ومفصمة حوؿ التدفقات النقدية الداخمة والخارجة لأنشطة 

ومف أجؿ  ،المؤسسة المختمفة، وىذا ما يسمح بالكشؼ عف الدورات المسؤولة عف العجز أو الفائض في النقدية
 .لاختبار فرضيات الدراسةإضافة إلى أسموب دراسة حالة تـ الاستعانة بالمنيج الوصفي تحقيؽ أىداؼ الدراسة 

فقد كانت  7102، أما سنة 7102وقد توصمت الدراسة في الأخير إلى تسجيؿ خزينة إجمالية موجبة لسنة 
سالبة وىذا بسبب القيـ السالبة لمتدفقات النقدية المتأتية مف الأنشطة التشغيمية والاستثمارية، مما أوجب عمى 

  عمى المصادر الخارجية أي التمويؿ بالقروض في تغطية احتياجاتيا المالية. عتمادالمؤسسة الا
 أداء المالي، تحميؿ المالي، نسب نقدية، جدوؿ تدفقات الخزينة. الكممات المفتاحية:

 JEL  :E51,E52تصنيفات 
Abstract:  

This research aims at knowing the treasury cash flow schedule effectiveness in 

evaluating the economic enterprises financial performance, with the help of a group of 

derivative ratios, from this schedule, which are concerned with increasing the analysis 

quality allowing to introduce accurate and detailed accounting information about in and out 

cash flows for the enterprise different activities, which reveals the cycles causing deficit and 

surplice, In order to achieve the objectives of the study, the descriptive approach was used, in 

addition to a case study method to test the study hypotheses. 

  The study has finally concluded with recording a positive total treasury for the year 

2017, but the year 2018 was negative because of the cash flows negative values resulted from 

employment and investment activities, which have obliged the enterprise to rely on the 

external sources, i.e. funding with loans for the sake of funding its financial needs. 
Keywords: financial performance, financial analysis, cash ratios, treasury flows schedule. 
Jel Classification Codes: E51,E52   
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 . مقدمة:1

تسعى كؿ المؤسسات الاقتصادية إلى تحقيؽ الأىداؼ المرجوة محاولة بذلؾ التكيؼ مع تغيرات 
المحيط لتضمف استمرارية ونمو نشاطيا، ولتتمكف المؤسسة مف معرفة قدرتيا في بموغ أىدافيا فإنيا 

ذا الأخير في ابراز نقاط بحاجة إلى تقييـ نتائجيا أو بالأحرى تقييـ أدائيا المالي، حيث تتجمى أىمية ى
القوة والضعؼ في المركز المالي لممؤسسة والعمؿ عمى تفادي نقاط الضعؼ والإبقاء عمى نقاط القوة 
وتطويرىا، لذا نجد غالبية المؤسسات تمجأ إلى تقييـ أدائيا المالي باعتمادىا عمى التحميؿ المالي الساكف 

كف وبالرغـ مف أىمية ىذه المؤشرات والنسب إلا أنيا متمثلا في مجموعة المؤشرات والنسب المالية، ل
تضمنت بعض العيوب أبرزىا عدـ معرفة كيفية تشكؿ الخزينة وما ىي النشاطات المسؤولة عف حالة 
العجز أو الفائض، فيذا التحميؿ أصبح غير كافي لمواجية متطمبات التسيير الحديثة وىذا نتيجة لمتطور 

ات مف الضروري البحث عف أدوات جديدة تتلاءـ مع الأوضاع الجديدة الذي عرفو المحيط المالي، فب
لمكونات المحيط الاقتصادي لممؤسسة، حيث جاءت جداوؿ التمويؿ وجداوؿ تدفقات الخزينة لتمبي 
احتياجات ومتطمبات التحميؿ المالي والتي ترتكز عمى الديناميكية في التحميؿ حيث أعطت رؤية جديدة لـ 

 لتحميؿ الساكف.تكف متوفرة في ا

 :. الإشكالية1.1

يواجو المحمؿ المالي حالات متباينة لموضعية المالية لممؤسسات، حيث يصعب عميو الحكـ عمى 
والتنبؤ بمستقبميا فيما يتعمؽ بتحقيؽ أىدافيا بالبقاء والنمو، فالاعتماد عمى التحميؿ المالي  أدائيا المالي

الساكف يعطي صورة مظممة لا يمكف الاعتماد عمييا في الحكـ عمى مستقبؿ المؤسسة، وىذا ما أوجب 
مف خلاؿ البحث عف عمى المسيريف والمحمميف المالييف تجاوز القصور الذي خمفو التحميؿ المالي الساكف، 

أدوات ليا القدرة في إعطاء صورة أوضح عف الوضعية المالية مف خلاؿ تبياف الحركات المالية لكؿ دورة 
عمى حدى وتحديد الدورات الأساسية لمنشاط تبعا لمنظور التدفقات، وعمى ىذا الأساس يمكف طرح 

 الإشكالية التالية:   

ول تدفقات الخزينة في تقييم الأداء المالي لممؤسسة ما هو دور النسب النقدية المشتقة من جد
 الاقتصادية؟

 حيث يفضي التساؤؿ الرئيسي بدوره إلى التساؤلات الفرعية الآتية:  

 ىؿ تعكس النسب النقدية المشتقة مف قائمة تدفقات الخزينة التوازف المالي لممؤسسة؟ -

 الخزينة في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة؟تساىـ النسب النقدية المستخمصة مف قائمة تدفقات كيؼ  -

 ىؿ تعتمد المؤسسة محؿ الدراسة عمى النسب النقدية في تحديد الموقؼ المالي لممؤسسة؟ -
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 الدراسة: . فرضيات2.1

للإجابة عف مشكمة الدراسة وتحقيؽ أىدافيا، تـ وضع مجموعة مف الفرضيات التي سيتـ إثبات 
 العاـ ليذه الدراسة، وتتمثؿ في: صحتيا أو نفييا، مف خلاؿ السياؽ

الفرضية الرئيسية: يعتبر تحميل جدول التدفقات النقدية لمخزينة من الأدوات الأساسية لتقييم 
 الأداء المالي لممؤسسة.

 وتندرج تحتيا مجموعة مف الفرضيات الفرعية كما يمي:

التي تعكس التوازف المالي تعتبر النسب النقدية المشتقة مف جدوؿ تدفقات الخزينة مف المؤشرات  -
 لممؤسسة.

يمكف الاسترشاد بالنسب النقدية المستخمصة مف قائمة تدفقات الخزينة في قياس جودة الربحية وجودة  -
 السيولة.

 تعتمد المؤسسة محؿ الدراسة عمى النسب النقدية في تحديد الموقؼ المالي لممؤسسة. -

 :. أهمية الدراسة3.1

تكمف أىمية الدراسة في كوف تقييـ الأداء المالي مف المواضيع التي تحظى باىتماـ متزايد في 
العديد مف المؤسسات الاقتصادية، مف خلاؿ استخداـ أدوات التحميؿ الديناميكي وذلؾ بتحميؿ جدوؿ 

جدوؿ الميزانية التدفقات النقدية لمخزينة، حيث يوفر ىذا الجدوؿ معمومات لا يوفرىا جدوؿ النتائج ولا 
والتي يتـ إعدادىا عمى أساس الاستحقاؽ، في حيف أف جدوؿ التدفقات النقدية لمخزينة يظير الدورات 

 الأساسية لمنشاط المسؤولة عف العجز أو الفائض في النقدية.

 :. أهداف الدراسة4.1

ميؿ جدوؿ تيدؼ ىذه الدراسة لمتعرؼ عف الأداء المالي لممؤسسة محؿ الدراسة انطلاقا مف تح
التدفقات النقدية لمخزينة والذي يقوـ عمى أساس الفصؿ بيف الدورات الأساسية لمنشاط مف خلاؿ اشتقاؽ 
نسب النقدية، كما تكمف أىمية ىذه الدراسة في معرفة قدرة النسب النقدية في تحديد الموقؼ المالي 

 اتيـ ذات الطبيعة المالية.لممؤسسة بشكؿ واضح ودقيؽ وغير مظمؿ يمكف المسؤوليف مف ترشيد قرار 
 :. المنهج المتبع في الدراسة5.1

تـ استخداـ المنيج  واختبار مدى صحة أو خطأ الفرضياتمف أجؿ معالجة موضوع الدراسة 
إلقاء الضوء عمى عممية تقييـ الأداء المالي مع الإشارة مف خلاؿ  المناسب لأىداؼ الدراسة الوصفي وىو

أما ، تدفقات الخزينة كأداة حديثة تستخدـ لتشخيص الوضع المالي لممؤسسةإلى أىمية وىدؼ قائمة 
الأسموب الذي تـ الاعتماد عميو لإجراء الدراسة الميدانية ىو دراسة حالة مف خلاؿ اختيار مؤسسة 
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ALGAL PLUS  ات والمعمومات مف قائمة جمع البيان ، حيث تـبالمسيمةلمبثؽ والتغطية وتذويب الالمنيوـ
 في تقييـ الأداء المالية لممؤسسات الاقتصادية.لمعرفة قدرة ىذه الأخيرة  وتحميمياالخزينة  تدفقات
 :. الدراسات السابقة6.1

(، دور تقييم الأداء المالي في التنبؤ بالفشل المالي لمشركات، دراسة حالة عينة 2015سميم عماري )
 من الشركات المدرجة في سوق الكويت للأوراق المالية.

اليدؼ مف ىذه الدراسة ىو اختبار مدى قدرة عممية تقييـ الأداء المالي باستعماؿ مجموعة مف  
 16المؤشرات والنسب المالية عمى التنبؤ بالفشؿ المالي لمشركات، حيث تمت الدراسة عمى عينة مكونة 

إلى  7112سنة  تنشط في سوؽ الكويت للأوراؽ المالية خلاؿ الفترة مفشركة سميمة،  16شركة فاشمة ، و
، باستخداـ طريقة التحميؿ التمييزي وخمسة عشر نسبة مالية تـ حسابيا انطلاقا مف القوائـ 7107سنة 

المالية ليذه لشركات، وقد اعتمدت ىذه الدراسة عؿ المنيج الاستقرائي الذي يناسب تحميؿ ظاىرة الفشؿ 
مف خلاؿ تقييـ الأداء المالي لمشركات  المالي مف حيث التعرؼ عمى أىـ أسبابيا، ومحاولة الكشؼ عنيا

المسعرة، وخمصت الدراسة إلى قدرة بعض النسب المالية عمى التمييز بيف الشركة الفاشمة والشركة 
السميمة، وامكانية بناء نموذج ذي قدرة عمى التنبؤ، أما أىـ التوصيات مف ىذه الدراسة فكانت في ضرورة 

ليا أىمية في وضع مؤشرات ىامة عف وضع الشركات، ولفت أنظار الاىتماـ بتحميؿ النسب المالية لما 
 القائميف عمى تمؾ الشركات بجدوى تحميؿ النسب المالية.

(، قياس ومساهمة التحميل المالي الديناميكي في تقييم الأداء المالي واتخاذ 7112مهري عبد المالك )
 ى شركة سوناطراك.القرارات في مؤسسات قطاع المحروقات الجزائري، بالإشارة إل

جاءت ىذه الدراسة لتمقي الضوء عمى مدى مساىمة التحميؿ المالي الديناميكي في تقييـ الأداء 
المالي لمؤسسات قطاع المحروقات في الجزائر وذلؾ باستخداـ جداوؿ التدفقات المالية )جدوؿ التمويؿ 

اسة الموضوع والإجابة عمى ، ومف أجؿ در 7102و 7107وجدوؿ تدفقات الخزينة(، وذلؾ لمفترة بيف 
الإشكالية المطروحة تـ الاعتماد عمى المنيج الوصفي التحميمي وىو الأنسب لتحميؿ الظاىرة بعمؽ أكبر 

 Excelوذلؾ مف خلاؿ الاعتماد عمى تحميؿ القوائـ المالية المعدة خلاؿ فترات الدراسة وبالاستعانة ببرنامج 

سة إلى أف الشركة حققت نتائج متذبذبة أيف كانت تارة سمبية والتمثيؿ البياني، وقد خمصت الدرا 2007
( مف أصؿ ثلاث فترات، وىذا 7102 -7102وتارة أخرى إيجابية مسجمة خزينة موجبة فقط خلاؿ الفترة )

يشير إلى وجود خمؿ في التوازف المالي لمفترتيف الباقيتيف والذي انعكس بالسمب عمى الأداء المالي الكمي 
 BFRت أىـ توصيات ىذه الدراسة في ضرورة تخفيض الاحتياجات في رأس الماؿ العامؿ لمشركة، وكان

وذلؾ مف خلاؿ التحكـ في عناصر دور الاستغلاؿ باعتبار أف عجز ىذه الدورة يؤدي حتما إلى عدـ  
 قدرة تغطية نفقات دورتي التمويؿ والاستثمار.  
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الأداء المالي باستخدام المؤشرات المالية، دراسة (، تحميل وتقييم 7113حطاب دلال، زعيبط نورالدين )
 تطبيقية بمؤسسة أرسيمور ميتال عنابة.

تيدؼ ىذه الدراسة إلى إبراز أىمية تحميؿ وتقييـ الأداء المالي بمؤسسة أرسيمور ميتاؿ عنابة، مف 
خلاؿ الاعتماد عمى المؤشرات المالية التقميدية ومف ضمنيا نسب السيولة، مؤشرات التوازف المالي، 

كونيا تعتبر مف الأدوات ومؤشرات المردودية، حيث تعتمد المؤسسة عمى ىذه الأخيرة لتحديد أدائيا المالي 
الأساسية لكشؼ نقاط القوة ومواطف الضعؼ في المركز المالي لممؤسسة، وقد غطت الدراسة سنتيف 

(، مستخدمتا المنيج الوصفي التحميمي لملاءمتو موضوع البحث والمناسب لوصؼ 7102-7102متتاليتيف )
يف بأف المؤسسة تسعى إلى إعداد الظاىرة المدروسة وصؼ دقيؽ، وقد توصمت الدراسة إلى نتائج تب

قوائميا المالية )الميزانية المالية وحسابات النتائج( بشفافية، حيث بينت المؤشرات المالية المستخدمة بعدـ 
سلامة المركز المالي لممؤسسة عمى المدى القصير، أما أىـ الاقتراحات فقد ركزت عمى ضرورة التحكـ 

 في التكاليؼ بجميع انواعيا.

 :ية تقييم الأداء المالي. ماه2

يعتبر موضوع الأداء المالي مف المواضيع التي حظيت باىتماـ واسع مف قبؿ الباحثيف والمفكريف 
وذلؾ لما لو أىمية في العممية التسييرية، حيث مف خلالو يتـ استخداـ مجموعة مف الأدوات المالية 

مى نقاط القوة ونقاط الضعؼ والفرص لإعطاء صورة كاممة وشاممة عف سير أنشطة مؤسسة، والوقوؼ ع
المتاحة والتيديدات التي يمكف أف تواجييا، فيو بمثابة حكـ عف كفاءة إدارة المؤسسة في استخداـ الموارد 

 بكفاءة وفعالية.

 :اء المالي. مفهوم تقييم الأد1.2

مسبقا وتقديـ حكـ تقييـ الأداء المالي ىو قياس لمنتائج المحققة أو المنتظرة في ضوء معايير محددة 
 عمى إدارة الموارد الطبيعية والمالية المتاحة لممؤسسة وىذا لخدمة أطراؼ مختمفة ليا علاقة بالمؤسسة.

 (199، صفحة 2018)حطاب و زعيبط، 

الطبيعية  الموارد إدارة حوؿ Valeurقيمة  ذي Jugementحكـ  تقديـ لممؤسسة ىو المالي الأداء تقييـ
 الأداء تقييـ أف المختمفة(، أي أطرافيا ورغبات منافع إشباع ومدى المؤسسة والمالية المتحدة )إدارة والمادية

 مدى ثـ قياسو، ومف يمكف ما سمفا لتحديد محددة معايير ضوء عمى المنتظرة المحققة أو النتائج ىو قياس المالي

 يسمح المستخدمة مما والموارد النتائج بيف النسبية الأىمية الفعالية، وتحديد مستوى لمعرفة تحقيؽ الأىداؼ

 معايير ضوء في المنتظرة أو المحققة لمنتائج قياس ، وىو(20، صفحة 7112)دادف،  الكفاءة. عمى درجة بالحكـ

 ليا مختمفة أطراؼ لخدمة وىذا لمشركة، المتاحة والمالية الطبيعية إدارة الموارد عمى حكـ وتقديـ مسبقا، محددة

مدى تحقيؽ القدرة الإيرادية والكسبية في  ، ويعني أيضا(22، صفحة 7111)فرحات،  بالشركة. علاقة
المؤسسة، حيث أف الأولى تعني قدرة المؤسسة عمى توليد إيرادات سواء مف أنشطتيا الجارية، أو 
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الرأسمالية أو الاستثنائية، بينما تعني الثانية قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ فائض مف أنشطتيا مف أجؿ مكافأة 
ديثة، والبعض يعرفو بمدى تمتع تحقيؽ المؤسسة ليامش أماف يزيؿ عنيا عوامؿ الإنتاج وفقا لمنظرية الح

 (347، صفحة 2018)لعراؼ و فرحات،  العسر المالي.

 :. أهمية تقييم الأداء المالي 2.2

زوايا وبطريقة تنبع أىمية الأداء المالي بشكؿ عاـ في أنو ييدؼ إلى تقويـ أداء المؤسسات مف عدة 
تخدـ مستخدمي البيانات ممف ليـ مصالح مالية في المؤسسة لتحديد جوانب القوة والضعؼ في المؤسسة 
والاستفادة مف البيانات التي يوفرىا الأداء المالي لترشيد القرارات المالية، وتكمف أىميتو أيضا وبشكؿ 

ة أوضاعيا وتقييـ  مستويات أدائيا خاص في عممية متابعة أعماؿ المؤسسات وتفحص سموكيا ومراقب
وفعاليتو وتوجيو الأداء نحو الاتجاه الصحيح والمطموب مف خلاؿ تحديد المعوقات وبياف أسبابيا واقتراح 

 (45، صفحة 2010)الخطيب،  اجراءاتيا التصحيحية وترشيد الاستخدامات العامة.
 :المالي ء. أهداف تقييم الأدا3.2

، صفحة 2006)جابر،  يسعى تقييـ الأداء المالي إلى الوصوؿ إلى مجموعة مف الأىداؼ أىميا:
13) 

الوقوؼ عمى مدى كفاءة استخداـ الموارد المتاحة بطريقة رشيدة تحقؽ عائد أكبر بتكاليؼ أقؿ وبنوعية  -
 أجود.

جراء تحميؿ شامؿ ليا وذلؾ بيدؼ وضع الكشؼ عف أماكف الخمؿ  - والضعؼ في نشاط الشركة، وا 
رشاد المنفذيف إلى وسائؿ مجابيتيا مستقبلا.  الحموؿ اللازمة ليا، وتصحيحيا وا 

تحديد مسؤولية كؿ مركز، أو قسـ في الشركة عف مواطف الخمؿ والضعؼ في النشاط الذي يضطمع بو  -
أقساـ العممية الانتاجية، وتحديد إنجازاتيا سمبا أو إيجابا، الأمر وذلؾ مف خلاؿ قياس إنتاجية كؿ قسـ مف 

 الذي مف شأنو خمؽ منافسة بيف الأقساـ اتجاه رفع مستوى أداء الشركة.
تصحيح الموازنات التخطيطية ووضع مؤشراتيا في المسار الذي يوازف بيف الطموح والامكانيات  -

ة معموماتية كبيرة في رسـ السياسات والخطط العممية، البعيدة المتاحة، حيث تشكؿ نتائج تقييـ الأداء قاعد
 عف المزاجية والتقديرات غير الواقعية.

 معرفة مستوى إنجاز الشركة لموظائؼ المكمفة بأدائيا، مقارنة بتمؾ الوظائؼ المدرجة في خطتيا. -
 :. مراحل تقييم الأداء المالي 4.2

 (197، صفحة 2020)بوطورة و رقاـ ،  مراحؿ أىميا:تمر عممية تقييـ الأداء المالي بعدة 

 جمع البيانات والمعمومات الإحصائية. -1

 تحميؿ ودراسة البيانات والمعمومات الإحصائية. -2
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 إجراء عممية التقييـ. -3

 اتخاذ القرار المناسب عف نتائج التقييـ. -4

 بعة العمميات التصحيحية للانحرافات. تحديد المسؤوليات ومتا -5

 :قائمة التدفقات النقدية لمخزينة .3

نتيجة لمنقائص التي تضمنيا التحميؿ المالي الساكف مف خلاؿ اعتماده عمى الميزانية المالية 
والمعدة بعد معالجة بنود الميزانية المحاسبية والتي تعتبر كصورة ساكنة لموضع المالي لممؤسسة في نياية 

ية في التعبير عف الدورة المحاسبية، كاف مف الضروري البحث عف أدوات ومؤشرات ليا القدرة العال
الوضعية المالية الحقيقية لممؤسسة، والتي توفرت في قائمة التدفقات النقدية التي اعتمدىا النظاـ 
المحاسبي المالي، حيث سيتـ في ىذه الدراسة الاعتماد عمى جدوؿ التدفقات لمخزينة كأحد أىـ مقاييس 

 الأداء المالي.   
 نة:. مفهوم قائمة تدفقات النقدية لمخزي1.3

ىو تمؾ الأداة الدقيقة المستخدمة في الحكـ عمى فعالية تسيير الموارد المالية واستخداماتيا، وذلؾ 
اعتمادا عمى عنصر الخزينة الذي يعد المعيار الأكثر موضوعية في الحكـ عمى نجاعة التسيير المالي 

 (171ة ، صفح2011)بف الساسي و قريشي،  لممؤسسة.

كما تعرؼ عمى أنيا حركة إدخاؿ أو إخراج السيولة، كما يمكف اعتبارىا كأحد الأسس المالية، بما 
 (171، صفحة 2013)شيحة،  أف كؿ سند مالي يقيـ مف خلاؿ تدفؽ الخزينة الناتج عف ىذا السند.

  لمخزينة:. أهمية التدفقات النقدية 2.3

تعتبر قائمة تدفقات الخزينة مف أىـ القوائـ المالية التي تساعد مستخدمي ىذه القوائـ عمى التعرؼ 
عمى الأوضاع المالية لممؤسسة موضوع التحميؿ، وتأتي أىميتيا في أنيا تبيف الأثر النقدي لكافة 

ىذا الأثر في كونو يشكؿ تدفقا النشاطات التي قامت بيا المؤسسة خلاؿ الفترة المالية مع بياف طبيعة 
نقديا داخلا لممؤسسة أو تدفقا نقديا خارجا منيا، كما أف تقسيـ ىذه القائمة لمتدفقات النقدية ضمف نشاطات 
ليا طبيعة مشتركة يساعد في التعرؼ عمى نقاط القوة والضعؼ مف حيث قدرة المؤسسة عمى توليد النقد 

وتوزيع الأرباح سواء في الأجؿ  لتزامات وتمويؿ التوسعاتوىو العنصر الذي سيستخدـ في تسديد الا
القصير أو الأجؿ الطويؿ، وتحدد ىذه القائمة الأثر النقدي لكافة النشاطات التي تمارسيا المؤسسة خلاؿ 
الفترة الحالية مف خلاؿ المقارنة بيف رصيد النقد في أوؿ الفترة ورصيده في آخر الفترة، والتعرؼ عمى 

 (214، صفحة 2013)الشواورة، ي أثرت عمى النقد باعتباره اكثر الموجودات سيولة. العمميات الت

إف مف بيف الأىداؼ التي تخدميا قائمة التدفقات النقدية  . أهداف قائمة التدفقات النقدية لمخزينة:3.3
  (184، صفحة 2012)شنوؼ،  لمخزينة ما يمي:
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السياسات التي تتخذىا  نتيجة لمختمؼ تعتبر ربحية المؤسسة. تقييم جودة ربحية المؤسسة: 1. 3.3
إدارة المؤسسة، وتعبر عف مدى الكفاءة التي تتخذ فييا المؤسسة قراراتيا التشغيمية والاستثمارية، وتوضح 

ىا بشكؿ أمثؿ لتحقيؽ الأرباح، وىي تقدـ معمومات يمكف نسب ربحية كفاءة المؤسسة في استغلاؿ موارد
بواسطتيا التفرقة بيف الربح الصافي الذي يتـ تحديده بموجب أساس الاستحقاؽ مف خلاؿ حسابات 
النتائج، والتدفؽ النقدي الصافي الذي يتـ تحديده بموجب الأساس النقدي مف خلاؿ قائمة التدفقات النقدية 

 لمخزينة.

تعرؼ السيولة بأنيا قدرة المؤسسة عمى تحويؿ أصوليا إلى نقدية حتى تتمكف  م السيولة:. تقيي2. 3.3
مف سداد التزاماتيا في المد ى القصير عند استحقاقيا، وتقوـ نسب السيولة بربط الأصوؿ المتداولة 

 بالخصوـ المتداولة لمعرفة الوضع المالي لممؤسسة في الفترة قصيرة الأجؿ.   
يتضمف جدوؿ الخزينة مجموعة مف التدفقات المالية ائمة التدفقات النقدية لمخزينة: . مكونات ق4.3

 (171، صفحة 2011)بف الساسي و قريشي،  المشكمة لمخزينة وىي:

دفؽ ويقاس باستخداـ عدة مؤشرات منيا فائض خزينة الاستغلاؿ والت . تدفق خزينة الاستغلال:1. 4. 3
المالي الناتج عف عمميات الاستغلاؿ، ويعبر عف مستوى السيولة النقدية المتبقي بعد إتماـ مختمؼ 

 العمميات المالية المتعمقة بالنشاط.
ويتمثؿ في الفرؽ بيف حيازة الاستثمار والتنازؿ عنيا، ويمكف قياسو . تدفق خزينة الاستثمار: 2. 4. 3

يقيس قدرة المؤسسة عمى تمويؿ استثماراتيا اعتمادا عمى تدفؽ خزينة  باستخداـ تدفؽ الخزينة المتاح الذي
 الاستغلاؿ.

وىي الأمواؿ التي جمعتيا المؤسسة مف مصادر خارجية وتعتزـ  . تدفق خزينة التمويل:3. 4. 3
 استخداميا لتغطية الاحتياجات المالية الداخمية، وتتجزأ إلى دورة الاستدانة ودورة رأس الماؿ.

وىي مجموع كؿ التدفقات المالية خلاؿ الدورة المالية ويمكف مف خلاليا الخزينة الصافية:  .4. 4. 3
 الحكـ عمى قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ التوازف المالي.

يتـ إعداد جدوؿ التدفقات النقدية لمخزينة وفؽ الطريقتيف  . تقديم جدول التدفقات النقدية لمخزينة: 5.3
فالطريقة المباشرة منصوص عمى تطبيقيا قانونا، وبذلؾ فإف المؤسسة مجبرة عمى المباشرة وغير المباشرة، 

إعداد ىذا الجدوؿ وفؽ ىذه الصيغة، بينما الطريقة الثانية لا تتـ إلا بعد انقضاء السنة المالية، واليدؼ 
المالي منيا، إضافة إلى سيولة إعدادىا، يتمثؿ في استخراج عديد المؤشرات التي تستخدـ في التحميؿ 

لممؤسسة وسنعتمد في ىذه الدراسة عمى الطريقة المباشرة التي يوصي بيا النظاـ المحاسبي المالي، حيث 
تظير قائمة التدفقات النقدية خلاؿ الفترة مبوبة حسب طبيعة الأنشطة المتعمقة بيا إلى تدفقات مف 

 الأنشطة التشغيمية، والاستثمارية، والتمويمية.
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تعتبر التدفقات النقدية الناتجة مف الأنشطة  زينة المتأتية من الأنشطة التشغيمية:. تدفقات الخ1. 5. 3
التشغيمية مؤشرا ىاما لمدى قدرة المؤسسة عمى توليد تدفقات نقدية مف عممياتيا الرئيسية تكفي لسداد 

ارات جديدة قروضيا، ولممحافظة عمى قدرتيا التشغيمية وتوزيع أرباح نقدية عمى المساىميف وتمويؿ استثم
دوف المجوء إلى مصادر تمويؿ خارجية، وتفيد المعمومات التاريخية المتعمقة بالمكونات الرئيسية لمتدفقات 
النقدية مف الأنشطة التشغيمية، إذا ما تـ استخداميا مع المعمومات الأخرى لأغراض التنبؤ بالتدفقات 

 (169-168، الصفحات 2012)شنوؼ، النقدية المستقبمية. 

يتـ توليد التدفقات النقدية مف الأنشطة الرئيسية المنتجة لإيرادات المؤسسة، ولذلؾ فإنيا تنتج مف العمميات 
والأحداث الأخرى التي تدخؿ في تحديد صافي الربح أو الخسارة، ومف أمثمة التدفقات النقدية مف الأنشطة 

 التشغيمية ما يمي:

 التحصيؿ النقدي مف بيع السمع وتقديـ الخدمات. -

 التحصيؿ النقدي الناتج مف منح حقوؽ الامتيازات، والرسوـ والعمولات، وغيرىا مف الإيرادات. -

 المدفوعات النقدية لممورديف مقابؿ الحصوؿ عمى سمع أو خدمات. -

 المدفوعات النقدية لمعامميف أو نيابة عنيـ. -

والمدفوعات النقدية لشركات التأميف في صورة أقساط أو تعويضات أو أية مزايا تنتج عف التحصيلات  -
 التأميف.

المدفوعات النقدية كالضرائب أو أية ضرائب مسترجعة، إلا إذا كانت خاصة بأنشطة استثمارية أو  -
 تمويمية.

 يجار.التحصيلات والمدفوعات النقدية المتعمقة بعقود محتفظ بيا لمتعامؿ أو الإ -
)صيودة،  تتضمف ىذه الأنشطة مما يمي: . تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار:2. 5. 3

 (159، صفحة 2017

 ( تسديدات لحيازة قيـ ثابتة مادية ومعنوية.-) 

 )+( التحصيلات عف عمميات التنازؿ لمقيـ الثابتة المادية والمعنوية.

 ( تسديدات لحيازة قيـ ثابتة مالية.-)

 )+( التحصيلات عف عمميات التنازؿ عف القيـ الثابتة المالية.

 لمحصمة مف توظيفات الأمواؿ.)+( الفوائد ا

 )+( الحصص والأقساط المقبوضة مف النتائج المتسممة.

 يمي: ويتـ حساب العناصر المكونة لتدفقات الخزينة المتأتية مف أنشطة الاستثمار كما
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وتحسب حسب العلاقة الآتية: التغير في القيـ الثابتة المادية تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية ومعنوية:  ▪
 والمعنوية لمسنة المالية + القيمة المحاسبية الصافية لمتنازؿ عف القيـ الثابتة المادية والمعنوية.   

وتتمثؿ في سعر التنازؿ عف القيـ والمعنوية: التحصيلات عن عمميات التنازل لمقيم الثابتة المادية  ▪
 الثابتة المادية والمعنوية.

وتحسب حسب العلاقة التالية: التغير في القيـ الثابتة المالية + القيمة تسديدات لحيازة قيم ثابتة مالية:  ▪
 المحاسبية الصافية لمتنازؿ عف القيـ الثابتة المالية.

وتتمثؿ في سعر التنازؿ عف القيـ الثابتة  القيم الثابتة المالية:التحصيلات عن عمميات التنازل عن  ▪
 المالية.

 ( المنتجات المالية.76وتتمثؿ في حساب ) الفوائد المحصمة من توظيفات الأموال: ▪

تعمؿ ىذه التدفقات عمى تسطير مختمؼ  . تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويمية:3. 5. 3
ومختمؼ المدفوعات المتعمقة بذلؾ )توزيع الأرباح، تسديد  )الداخمية و/أو الخارجية(مصادر التمويؿ 

 (173، صفحة 2013)شيحة،  القروض...(، تتكوف عمميات التمويؿ مف:

 المقبوضات الصافية لرأس الماؿ. -

 المدفوعات الصافية لمقروض. -

 المرتبطة بعمميات الاستثمار.تدفقات الخزينة  -

 تدفقات الخزينة المرتبطة بعمميات التمويؿ. -

 تغير خزينة الأصوؿ.   -

  ALGAL PLUSدور جدول تدفقات الخزينة في تقييم الأداء المالي لمؤسسة  .4

 :ALGAL PLUS. لمحة تاريخية عن مؤسسة 1.4

لمبثؽ والتغطية وتذويب الالمنيوـ ومقرىا مدينة المسيمة بالمنطقة الصناعية  ALGAL PLUSشركة 
كمػػـ جنػػوب شػػرؽ العاصػػمة، ليػػا أىميػػة كبيػػرة فػػي الاقتصػػاد الػػوطني حيػػث تقػػوـ بتحويػػؿ  260عمػػى بعػػد 

 سبائؾ الألمنيوـ مف مادة خاـ إلى أشكاؿ ىندسية. 

عمي عقد البناء الرئيسي مف  تـ التوقيع1982وفي عاـ  SNSمف طرؼ مجمع 1979تأسست عاـ 
، وفي عاـ  UEBطرؼ الشركة اليابانية  قامت  1985الشركة الرائدة عالميا في مجاؿ ىندسة الألمنيوـ

وبالتالي بدأت الانتاج  METANOFبإعادة ىيكمة المجمع الي  SNSالمؤسسة الوطنية لمحديد والصمب 
دخاؿ التمويف شيدت دخوؿ استثمارات جديدة في تمديد وحدة الأ 1996وفي  كسدة الأنودية وا 

أصبحت الشركة خاصة بعد المرور بمشاكؿ اقتصادية لتأخذ اسـ  2007الكيروكيميائي، وفي أوت 
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ALGAL PLUS  تحت شراكة بيف الجزائري دكار فريد والاردني حسف حاج حسف، وتعتبرALGAL 
PLUS  سنويا. طف 18000المجمع الصناعي الرائد في افريقيا بطاقة سنوية قدرىا 

 :ALGAL PLUS. تقييم الأداء المالي باستخدام جدول تدفقات الخزينة لمؤسسة 2.4

 ALGALتدعيما لما تـ ذكره في الجزء النظري لمدراسة سوؼ نقوـ بإسقاط ىذه الدراسة عمى واقع مؤسسة
PLUS مالية حوؿ دور تحميؿ جدوؿ تدفقات الخزينة في تقييـ الأداء المالي مف خلاؿ فحص القوائـ ال

المعدة في نياية السنة مف ميزانية، وحساب النتائج، وجدوؿ تدفقات الخزينة والخاصة بالسنوات 
(2017،2018.) 

 . عرض وتحميل جدول تدفقات الخزينة:1.2.4

 أ. عرض جدول تدفقات الخزينة وفقا لمطريقة المباشرة:
 المبالغ بـ: دج   ( 2018-2017خلال الفترة ) ALGAL PLUS(: جدول تدفقات الخزينة لشركة 01الجدول )

 7102 7102 البـيــــان

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة التشغيمية
 

 

 395,85 882 103 3 931,40 076 926 1 التحصيلات المقبوضة مف الزبائف

 334,94 312 722 3- 552,54 076 553 1- المبالغ المدفوعة لممورديف والمستخدميف

 922,26 657 72- 851,06 062 63- فوائد ومصاريؼ مالية أخرى مدفوعة

 040,00 212 1- 000,00 10- الضرائب عمى النتائج المدفوعة

  177,90 291 22عمميات في انتظار حساب 

 901,35 299 692- 705,70 218 310 تدفقات الخزينة قبؿ العناصر غير العادية

 074,07 761 3 906,88 416- بالعناصر غير العاديةتدفقات الخزينة المرتبطة 

 309 801 798,82 -688 538 827,28 (Aصافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التشغيمية )

 تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الاستثمارية
 

 

 344,00 145 9- 314,05 355 35- تسديدات لحيازة تثبيتات مادية أو معنوية

 التحصيلات مف التنازؿ عف التثبيتات مادية أو معنوية
 

 

 مدفوعات مف أجؿ اقتناء تثبيتات مالية
 

 

 تحصيلات مف عمميات التنازؿ عف القيـ الثابتة المالية
 

 

 133,03 890 805,98 526 4 الفوائد التي تـ تحصيميا عف التغيرات في سعر الصرؼ
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 .ALGAL PLUSبالاعتماد عمى القوائم المالية لمؤسسة  من إعداد الباحثالمصدر: 

 :ب.  تحميل جدول تدفقات الخزينة

  نلاحظ أف تدفقات الخزينة المتأتية مف  الاستغلال:بالنسبة لتدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة دورة
التحصيلات المقبوضة مف الزبائف بمغت ( متباينة، حيث أف 7102-7102دورة الاستغلاؿ خلاؿ السنتيف )

 1553076552,54دج، أما المبالغ المدفوعة لممورديف والمستخدميف قدرت بػ  1926076931,40بػ  7102سنة 
 310218705,70دج، بالإضافة إلى أف تدفقات الخزينة قبؿ العناصر غير العادية ولدت تدفؽ نقدي بقيمة 

دج،  63062851,06دج، وقد استيمكت الفوائد و المصاريؼ المالية الأخرى المدفوعة مف السيولة مبمغ 
ؿ والتي كانت موجبة الخزينة المتأتية مف أنشطة دورة الاستغلاحيث تمثؿ ىذه العناصر أىـ مكونات 

بأف المؤسسة قادرة عمى تمويؿ استثماراتيا بواسطة الفائض  حيث يوحي ذلؾ، 309801798,82بمبمغ 
المتولد عف دورة الاستغلاؿ دوف المجوء إلى التمويؿ مف المصادر الخارجية، وىذا بعد التأكد مف كفاية 

فقد كانت تدفقات الخزينة  7102سنة  الفائض مف دورة الاستغلاؿ لتغطية نفقات الاستثمار، في حيف
وذلؾ لأف المبالغ المدفوعة لممورديف و  688538827,28المتأتية مف أنشطة دورة الاستغلاؿ سالبة بػ 

دج أكبر مف التحصيلات المقبوضة مف الزبائف والتي تقدر بػ  3722312334,94المستخدميف والتي تعادؿ 

 المستممةالحصص والأقساط المقبوضة مف النتائج 
 

 

 30 828 508,07 -8 255 210,97- (Bصافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار )

 تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل
 

 

 التحصيلات المتأتية مف إصدار الأسيـ
 

 

 الحصص وغيرىا مف التوزيعات التي تـ القياـ بيا
 

 

 372,00 032 116 892,90 263 57 التحصيلات المتأتية مف القروض

 000,00 275 14- 263,17 853 67- تسديدات القروض أو الديوف الأخرى المماثمة

 10 589 370,27 101 757 372,00- (C)  صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل

 تأثيرات تغيرات سعر الصرؼ عمى السيولات وشبو السيولات
 

 

 268 383 920,48 -595 036 666,25 (A+B+Cفي الفترة ) تغيرات أموال الخزينة

 588,84 166 320- 534,50 713 592- أموال الخزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة المالية

 255,09 203 915- 588,84 166 320- أموال الخزينة ومعادلاتها عند إقفال السنة المالية

 272 546 945,66 -595 036 666,25 (A+B+Cتغيرات أموال الخزينة في الفترة )

 128,32 615 627- 730,70 128 262 المقاربة مع النتيجة المحاسبية
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نتج مف تدفقات الخزينة قبؿ العناصر غير العادية تدفؽ  دج، بالإضافة إلى ذلؾ فقد 3103882395,85
 مالي سالب وىو ما زاد في إضعاؼ التحصيلات مقابؿ المدفوعات.

  :يتبيف لنا مف خلاؿ الجدوؿ أف تدفقات بالنسبة لتدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة دورة الاستثمار
، وىذا يعود إلى 7102و  7102سالبة لمفترتيف الخزينة المتأتية مف أنشطة دورة الاستثمار حققت خزينة 

دج عمى  9145344,00دج  35355314,05سياسة المؤسسة في قياميا بحيازة التثبيتات والتي تقدر بػ 
الفوائد التي تـ دوف التنازؿ عف أي عنصر مف التثبيتات، أما التدفقات الداخمة فكانت فقط مف الترتيب 

ؼ وىي غير كافية لتغطية تكمفة الحيازة، وىذا ما نتج عنو خزينة تحصيميا عف التغيرات في سعر الصر 
دج  30828508,07لتدفقات الخزينة المتأتية مف أنشطة دورة الاستثمار والتي تعادؿ سالبة مف ا

 عمى الترتيب. 7113و 7112 لسنتي دج 8255210,97و
 بػ : ولدت دورة التمويؿ تدفقات نقدية سالبة بالنسبة لتدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة دورة التمويل

دج  57263892,90والمقدرة بػ  ، نتيجة لقمة التحصيلات المتأتية مف القروض7102لسنة دج  10589370,27
فتدفقات  7102دج، أما سنة  67853263,17أماـ تسديدات القروض أو الديوف الأخرى المماثمة والتي تعادؿ 

دج بسبب حصوليا عمى قروض بقيمػة  101757372,00الخزينة المتأتية مف أنشطة التمويؿ موجبة بػ 
 دج. 14275000,00دج مقابؿ تسديدات القروض أو الديوف الأخرى المماثمة بػ  116032372,00

  :268383920,48موجبة بػ  7102سنة ما يمكف ملاحظتو أف الخزينة الصافية لبالنسبة لتغير الخزينة 
دج، وىذا راجع إلى قدرة التدفقات النقدية لمخزينة المتأتية مف الدورة التشغيمية الموجبة في تغطية التدفقات 
النقدية لمخزينة والمتأتية مف دورتي الاستثمار والتمويؿ السالبة، وىذا ما يفسر تحكـ المؤسسة في الآجاؿ 

فقد كاف تغير الخزينة  7102الآجاؿ المتحصؿ عمييا مف المورديف، أما سنة الممنوحة لمزبائف مقابؿ 
وىو ناتج أساسا مف عمميات الاستغلاؿ و الاستثمار ، دج 595036666,25للأنشطة الثلاثة سالب بمقدار 

باعتبار أف المؤسسة حققت تدفؽ مالي موجب مف الأنشطة المتأتية مف دورة التمويؿ فقط، وعف أسباب 
كف تحميؿ ىذا العجز بالدرجة الأولى للأنشطة التشغيمية وحسب مدير مصمحة المحاسبة والمالية ذلؾ يم

فإف سبب التغير السمبي في خزينة الاستغلاؿ راجع إلى ارتفاع قيمة المبالغ المسددة لممورديف فقد ارتفعت 
و ىذا راجع لمتقديرات التي قامت بيا المؤسسة و توقعيا زيادة في  7102مقارنة بسنة   %022زيادة بنسبة 

حجـ الإنتاج، حيث أنو لـ يكف ىناؾ تناسب زمني لصالح المؤسسة بيف المبالغ المسددة لممورديف 
 ، مما يدؿ7102مقارنة بسنة %20والمستخدميف والتحصيلات المستممة مف الزبائف، حيث ارتفعت بنسبة  

عمى أف عمميات التشغيؿ ىي مستيمكة أكثر لمنقدية وليست منتجة  لمنقدية، أما التدفقات النقدية المتأتية 
دج، والذي نتج أساسا مف  8255210,97مف دورة الاستثمار فقد ولدت ىي الأخرى تدفؽ مالي سالب قدره 

ت التي تقوـ بيا المؤسسة في دج وىي تعكس المجيودا 9145344,00تسديدات لحيازة تثبيتات عينية بمبمغ 
مجاؿ الاستثمار، أما فيما يتعمؽ بدورة التمويؿ فقد لجأت ليا المؤسسة لتخفيؼ العجز المتولد عف دورتي 

دج، ورغـ ذلؾ لـ تتمكف 116032372,00 الاستغلاؿ والاستثمار مف خلاؿ حصوليا عمى قرض بمبمغ 
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لخزينة الإجمالية والذي يبمغ المؤسسة التخمص مف العجز المسجؿ في تغيرات أمواؿ ا
 وانطلاقا مف التحميؿ السابؽ فإف يمكف القوؿ أف المؤسسة غير متزف ماليا.، دج 595036666,25

إذا اليػدؼ الأساسػي . المؤشرات والنسب المالية المشتقة من جدول التـدفقات النقديـة لمخزينـة: 2.2. 4
ة المؤسسة، أي إعطاء حكـ أفضؿ لمسيولة الآنية مف إعداد جدوؿ التدفقات النقدية ىو تحميؿ أحسف لملاء

والفيػػـ الحسػػف لمفيػػومي المقبوضػػات والمػػدفوعات ىػػذا مػػف جيػػة، ومػػف جيػػة أخػػرى تقيػػيـ مختمػػؼ وظػػائؼ 
المؤسسة مف خلاؿ فصؿ التدفقات حسب الوظائؼ، بالإضافة إلى ذلؾ يمكف استخلاص بعض المؤشرات 

أوجػو النشػاط، وعميػو سػوؼ يػتـ انتقػاء بعػض النسػب الماليػة والنسب المالية التي تستخدـ في تقييـ مختمؼ 
 والتي تزيد أكثر في دقة وجودة التحميؿ السابؽ.

نعتمػد فػي ىػذه المقػاييس عمػى أىػـ النسػب المكونػة انطلاقػا  . مقاييس تقييم جـودة الربحيـة:1. 2. 2. 4
 النقدية لمخزينة لتقييـ جودة أرباح المؤسسة. مف جدوؿ التدفقات

 .7112النسب المالية لسنة  أ. تحميل

نســــبة كفايــــة التــــدفقات النقديــــة التشــــغيميةل التــــدفقات النقديــــة الداخمــــة الصــــافية مــــن الأنشــــطة  -
 التشغيمية/الاحتياجات النقدية الأساسية.

 1214ل 1471913114291/1111611911261نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيمية ل 

 ير إلى قدرة المؤسسة في تغطية الاحتياجات النقدية الرئيسية.( فيي تش0النسبة أكبر مف الواحد )

 العائد عمى الأصول من التدفق النقدي التشغيميل صافي التدفق النقدي التشغيمي/مجموع الأصول  -

 1211ل 309801798,82/1341171411العائد عمى الأصول من التدفق النقدي التشغيميل 

تبيف ىذه النسبة قدرة أصوؿ المؤسسة عمى المحافظة عمى توليد تدفؽ نقدي تشغيمي بحيث أف كؿ وحدة 
 وحدة نقدية. 1211نقدية مف الأصوؿ المستثمر تولد 

 مؤشر النشاط التشغيميل صافي التدفق النقدي التشغيمي/ربح التشغيل قبل الفوائد. -

 1231ل 309801798,82/64052747,00مؤشر النشاط التشغيميل 

 توضح ىذه النسبة قدرة الأنشطة التشغيمية في المؤسسة عمى توليد التدفؽ النقدي التشغيمي.

 :7113. تحميل النسب المالية لسنة ب
نســــبة كفايــــة التــــدفقات النقديــــة التشــــغيميةل التــــدفقات النقديــــة الداخمــــة الصــــافية مــــن الأنشــــطة  -

 التشغيمية/الاحتياجات النقدية الأساسية.

 1237ل 9112119114241/9241137742271نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيمية ل 
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ىػذه النسػبة عػف عػدـ قػدرة التػدفقات النقديػة التشػغيمية فػي تغطيػة الاحتياجػات النقديػة الرئيسػية  تشير
وىػػػذا مػػػا يحػػػتـ عمػػػى المؤسسػػػة البحػػػث عػػػف مصػػػادر تمويػػػؿ لمواجيػػػة تمػػػؾ الاحتياجػػػات مػػػف خػػػلاؿ دورتػػػي 

 الاستثمار والتمويؿ.

 العائد عمى الأصول من التدفق النقدي التشغيميل صافي التدفق النقدي التشغيمي/مجموع الأصول  -

 1273-ل 2497008727,00/-688538827,28العائد عمى الأصول من التدفق النقدي التشغيميل 

تبيف ىذه النسبة عدـ قدرة أصوؿ المؤسسة في المحافظة عمى توليد تدفؽ نقدي تشغيمي حيث أف 
 وحدة نقدية. 1273نقدية مستثمر مف الأصوؿ تستيمؾ  وحدةكؿ 

 مؤشر النشاط التشغيميل صافي التدفق النقدي التشغيمي/ربح التشغيل قبل الفوائد. -

 1211-ل 106899792,00/-688538827,28مؤشر النشاط التشغيميل 

 توضح ىذه النسبة عدـ قدرة الأنشطة التشغيمية في المؤسسة عمى توليد التدفؽ النقدي التشغيمي.
حسب ىذا المؤشر نختار مجموعة مف النسب المالية والتي . مقاييس تقييم جودة السيولة: 2. 2. 2. 4

 تعكس قوة أو ضعؼ سيولة المؤسسة بمدى توفر صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية. 

 .7112أ. تحميل النسب المالية لسنة 

ارجة نسبة التغطية النقديةل صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية/جممة التدفقات النقدية الخ -
 للأنشطة الاستثمارية والتمويمية.

 .9ل 309801798,82/119713622277نسبة التغطية النقديةل 

توضح ىذه النسبة قدرة المؤسسة في مواجية التزاماتيا الاستثمارية والتمويمية، حيث تمثؿ ثلاث 
 أضعاؼ قيمة التدفقات النقدية الخارجية للأنشطة الاستثمارية والتمويمية. 

التدفقات النقدية الضروريةل صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية/الديون المستحقة مؤشر  -
 الأداء ومدفوعات التأجير.

 1262ل 309801798,82/67853263,17مؤشر التدفقات النقدية الضروريةل 

تعكس ىذه النسبة قدرة المؤسسة في إنتاج النقدية مف الأنشطة الرئيسية بشكؿ يكفي لمواجية 
 لاحتياجات التمويمية الضرورية. ا

 :7113. تحميل النسب المالية لسنة ب
نسبة التغطية النقديةل صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية/جممة التدفقات النقدية الخارجة  -

 للأنشطة الاستثمارية والتمويمية.
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 7421-ل 79171911211/-688538827,28نسبة التغطية النقديةل 

النسبة سالبة فيي توضح عدـ استطاعة المؤسسة في مواجية حتى التدفقات النقدية جاءت ىذه 
التشغيمية الخارجة، وىذا ما يحتـ عمى المؤسسة البحث عف مصادر تمويمية لدورتي الاستثمار والتمويؿ 

 وبالتالي يتأكد لنا أف الدورة التشغيمية مستيمكة لمنقد وليس مولد لو.
الضروريةل صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية/الديون المستحقة  مؤشر التدفقات النقدية -

 الأداء ومدفوعات التأجير.

 13279-ل 14275000,00/-688538827,28مؤشر التدفقات النقدية الضروريةل 

توضح ىذه النسبة بعدـ قدرة المؤسسة في إنتاج النقدية مف الأنشطة الرئيسية وىذا ما يجعميا في 
 لمواجية الاحتياجات التمويمية الضرورية.موقؼ صعب 

وقعت في عجز مالي حاد عمى مستوى الخزينة  7102مف خلاؿ ىذه النسب يتضح أف المؤسسة لسنة 
 وىذا ما سوؼ يؤثر عمى خزينة المؤسسة لمسنة الموالية.

 . خاتمة:5

المؤسسات عموما تمثؿ عممية تقييـ الأداء المالي مف الأدوات المالية الضرورية التي تجنب 
والمؤسسة الاقتصادية خصوصا بعض السيناريوىات غير المرغوب فييا قد يكوف أخطرىا الإفلاس 
والتسوية القضائية، لذلؾ فيذه العممية تحظى باىتماـ متزايد مف قبؿ الباحثيف والدارسيف، الإدارييف 

بيا، وىذا ما جعؿ عممية البحث عف والمستثمريف لما توفره مف نظاـ متكامؿ لممعمومات الدقيقة والموثوؽ 
 أدوات ومؤشرات مالية تواكب متطمبات التسيير الحديث مف أولويات المحمميف المالييف.

ومف خلاؿ ىذه الدراسة تبيف أف التحميؿ باستخداـ جدوؿ التدفقات النقدية لمخزينة يعطي صورة  
 ميزانية وحسابات النتائج.أوضح لموضعية المالية لممؤسسة بدلا مف الاعتماد عمى قراءة ال

 وعميو يمكف تمخيص أىـ النتائج المتوصؿ إلييا عمى النحو الآتي:
 :نتائج الدراسة .1.5

يعتبر جدوؿ التدفقات النقدية لمخزينة مف القوائـ المالية الأساسية التي يعتمد عمييا في تقييـ الأداء  -
 المسؤولة عف العجز في الخزينة.المالي حيث يوفر ىذا الجدوؿ معمومات دقيقة عف الأنشطة 

وذلؾ لتحقيؽ دورتي التشغيؿ والاستثمار خزينة  7102حققت المؤسسة خزينة إجمالية سالبة خلاؿ سنة  -
سالبة، أما سبب ذلؾ فيرجع إلى التفاوت الكبير بيف المدفوعات لممورديف والمستخدميف والتحصيلات مف 

يا المؤسسة في مجاؿ الاستثمار والمتمثؿ في حيازة استثمارات الزبائف، بالإضافة إلى المجيودات التي تبذل
 عينية.
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تعتمد المؤسسة عمى المصادر الخارجية أي التمويؿ بالقروض في تمويؿ احتياجاتيا المالية وعدـ  -
 لجوئيا إلى مصادر حقوؽ الممكية.

عجزت في تحقيؽ خزينة بالرغـ مف تحقيؽ المؤسسة محؿ الدراسة نتيجة صافية موجبة لمفترتيف، لكنيا  -
ف كاف الخمؿ المالي قصير الأجؿ، فآثاره سمبية في الأجؿ 7102إجمالية موجبة خاصة سنة  ، ىذا وا 

الطويؿ وىذا ما يؤكد ضرورة تحقيؽ ملاءة مالية بيف السيولة والربحية والتي تمثؿ الخيار الأفضؿ 
 لموضعية المالية لممؤسسة. 

 :نتائج اختبار الفرضيات .2. 5

مف خلاؿ نتائج تحميؿ جدوؿ تدفقات الخزينة، بالإضافة إلى تدعيـ ىذا التحميؿ باشتقاؽ مؤشرات  -
وىذا ما سيمكنيا مف مواجية التزاماتيا  7102تبيف بأف المؤسسة حققت توازف مالي في سنة  ونسب مالية

تحكميا أكثر في فكانت غير متزنة ماليا وذلؾ بسبب عدـ  7102عمى الأقؿ في الأجؿ القصير، أما سنة 
المدفوعات الخاصة بالدورة التشغيمية وىو ما نتج عنو خزينة سالبة، بالإضافة إلى المجيودات التي تقوـ 
بيا المؤسسة في مجاؿ الاستثمار ساىـ ذلؾ في استيلاؾ النقدية وتسجيميا لخزينة سالبة في دورة 

نسب النقدية المشتقة من قائمة تدفقات الصحة الفرضية الأولى بقدرة الاستثمار، ومف ىنا يمكف إثبات 
    الخزينة في تقييم الوضع المالي لممؤسسة.

نظرا لمتطابؽ في نتائج التحميؿ بيف الاعتماد عمى المعمومات المستخمصة مف تحميؿ جدوؿ تدفقات  -
الخزينة واشتقاؽ وتحميؿ العديد مف النسب النقدية الخاصة بتقييـ جودة السيولة والربحية، حيث تـ التعرؼ 

والتزاماتيا المالية انطلاقا مف  عمى نقاط القوة والضعؼ المتعمقة بقدرة المؤسسة أو عدمو في تسديد ديونيا
التدفقات النقدية المتأتية مف دورة التشغيؿ، أو المجوء إلى دورتي الاستثمار والتمويؿ لتغطية احتياجاتيا 

صحة الفرضية الثانية التي تعتبر أنه بالإمكان الاسترشاد بالنسب النقدية المالية، وىذا أيضا يثبت 
 نة في قياس جودة الربحية وجودة السيولة.المستخمصة من قائمة تدفقات الخزي

مف خلاؿ دراستنا ليذا البحث تبيف بأف المؤسسة محؿ الدراسة تكتفي في تقييـ أدائيا المالي عمى قراءة  -
مخرجات القوائـ المالية التي تعد في نياية السنة المالية بشكؿ مباشر كرقـ الأعماؿ، القيمة المضافة، 

لمشتقة مف جدوؿ تدفقات الخزينة، وىذا نتيجة الاستغلاؿ والنتيجة المالية، دوف الاىتماـ بالنسب النقدية ا
صحة الفرضية الثالثة في اعتماد المؤسسة محل الدراسة عمى النسب النقدية في تحديد الموقف ينفي 

 المالي لها. 

مف خلاؿ دراستنا ىذه وعمى ضوء النتائج المتوصؿ إلييا يمكف الخروج بمجموعة مف الاقتراحات 
 أىميا:

ائي لعناصر دورة الاستغلاؿ مف خلاؿ التعامؿ مع المورديف الذي يمنحوف التسيير الجيد وغير العشو  -
 المؤسسة فترة أطوؿ لمتسديد.
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 ضرورة تحديد الحجـ الأمثؿ لمنقدية حتى يمكنيا ذلؾ مف مواجية التزاماتيا اتجاه الغير. -

دوث خمؿ في المراقبة الجيدة لتحصيؿ حقوؽ المؤسسة وذلؾ لأف التأخر في ىذه العممية يؤدي إلى ح -
 توازف الخزينة.

التنويع مف مصادر التمويؿ خاصة الداخمية ذات التكمفة المنخفضة مقارنة بتكمفة المصادر الأخرى  -
 باعتبار أف المؤسسة حققت نتيجة صافية مقبولة.

التأكيد عمى أىمية التقييـ الدوري للأداء المالي كأداة عممية يمكنيا مف تحقيؽ أىدافيا المالية  -
 لمحافظة أو تحسيف النتائج المالية بالإضافة إلى تجنيب المؤسسة المخاطر المالية المحتممة وغيرىا. كا

 عمى المؤسسة الموازنة بيف الربحية والسيولة لموصوؿ إلى درجة مقبولة مف الملاءة المالية -
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