
ىت في جدلُم جودة المعلومت المداصبُتأهمُت إعداد و  مأ/ .. ..جدلُل جدول جدفلاث الخسٍ   لحائك أًمًأ/ا ظرٍف مرٍ

         97-80ص، (2018) 03العـــدد:                     08                  /جامعت المضُلتافاق علوم الادارة والاكخصادمجلـت 

 مجلت افاق علوم الادارة والاكخصاد 

ت وعلوم الدضُير  كلُت العلوم الاكخصادًت والخجارٍ

 المضُلت مدمد بوطُاف جامعت 

    :5906/2602ISSNردم د:

 

ىت في جدلُم جودة المعلومت المداصبُت  أهمُت إعداد وجدلُل جدول جدفلاث الخسٍ

 -بومرداش–دراصت خالت مؤصضت صوهلغاز 

 
- The importance of preparing and analyzing the cash flow statement to 

achieve the quality of accounting information The Sonlegaz-Boumerdes case 

study. 

- L'importance de préparer et d'analyser le tableau des flux de trésorerie 

pour atteindre la qualité de l'information comptable L'étude de cas de la 

entreprise Sonlegaz-Boumerdes 

مأ/      ف مرٍ  حاملت أمدمذ بىكشة، بىمشداط  ظرٍ
meriem.drif@yahoo.com 

 حاملت أمدمذ بىكشة، بىمشداط  لحائك أًمًا
elhaik1992aimene@gmail.com 

 

 ملخص 
 ومخؼلباث الملاًحر المداظبُت         

ً
ىت جماشُا للذ اكؼى الىـام المداظبي المالي أهمُت للائمت حذوٌ  جذفلاث الخضٍ

حراث في الىلذًت في المإظعت ،وهزا بغُت معاكذة الذولُت ،خُث أن هزه اللائمت جظمً جىفحر مللىماث جخللم بالخغ

معخخذمي اللىائم المالُت بخىفحر مدخىي مللىماحي ًظمً لهم جلُُم الىطم الىلذي وهى ما كضص دوس هزه اللائمت خُث 

أن معخخذمي المللىمت المداظبُت  بداحت لمللىماث كً الخذفلاث الىلذًت وملشفت المإششاث المالُت التي ٌعترشذ بها 

 لخلُم وشاغ المإظعت ،و اخخُاس مذي هفاءتها في حعُحر اخخُاحاتها المالُت ،وهى ما ٌعاكذ كلى اجخار اللشاس أهثر آمان.

ت ،الأوشؼت الدشغُلُت : الكلماث المفخاخُت ىت،حىدة المللىمت المداظبُت ،الأوشؼت الاظدثماسٍ حذوٌ جذفلاث الخضٍ

لُت ،المإششاث المالُت  ،الأوشؼت الخمىٍ

   Abstract 

        The financial accounting system has given importance to the cash flow 

statement in accordance with the requirements of international accounting 

standards, this financial statement ensures the provision of information concerning 

cash changes in the institution, This is to help users of the financial statements by 

providing information content that will allow them to assess the cash flow 

situation, which reinforces the role of this list, because the users of the accounting 

information need information on the cash flows and know the financial indicators 
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which guide the evaluation of the activity of the institution, and to determine their 

effectiveness in the management of their financial needs, which helps make the 

decision safer. 

Keywords: cash flow statement, quality of accounting information, investment 

activities, operating activities, financing activities, financial indicators 

 

RESUME : 
   Le système de comptabilité financière a donné de l'importance à l'état des flux 

de trésorerie conformément aux exigences des normes comptables internationales, 

cette liste assure la fourniture d'informations concernant les changements de 

trésorerie dans l'institution, Ceci afin d'aider les utilisateurs des états financiers en 

fournissant un contenu d'information qui leur permettra d'évaluer la situation de 

trésorerie, ce qui renforce le rôle de cette liste.les utilisateurs de l'information 

comptable ont besoin d'informations sur les flux de trésorerie et connaître les 

indicateurs financiers qui guident l'évaluation de l'activité de l'institution, et pour 

déterminer leur efficacité dans la gestion de leurs besoins financiers, ce qui 

contribue à rendre la décision plus sûre. 

Mots cles : Tableau des flux de trésorerie, Qualité de l'information comptable, les 

activités d'investissements, les activités opérationnelles, les activités de 

financements, les indicateurs financiers 
 الملدمت

وصٍادة حجم المإظعاث واحعاكها  مم الخؼىساث الاكخصادًت و الاحخماكُت التي كشفها اللالم      

لت او  مخذادها الى المعخىي الذولي وبشوص اللىلمت هـاهشة اكخصادًت مخىامُت بخدىلاتها اللمُلت و العشَ

ل باليعبت ،وان لزلً الأزش البلُغ كلى الاكخصاد اللالمي وجىظلذ بزلً فشص الاظ دثماس والخمىٍ

للمإظعاث ،لىً الاظخفادة والخمخم بهزه الفشص ًخؼلب اظدُفاء مجمىكت مً الظىابؽ و الأظغ 

وشيل ومدخىي اللىائم المالُت الملشوطت ،بدُث أن هزه الأخحرة جدخىي كلى مللىماث همُت وهىكُت 

اد هزه اللىائم المالُت وئهما ًمىً اظخخذامها لاجخار كشاساث اكخصادًت سشُذة ،وبزلً لا ًىفي ئكذ

ًخىحب جدلُلها باظخخذام أظالُب وأدواث مىاظبت مً أحل جىفحر مللىماث مفُذة لخدلُل وطلُت 

 المإظعت مالُا وجلُُم أدائها.

ت المالُت وأظالُب الخدلُل المالي لم حعخؼم المحزاهُت وحذوٌ  م الزي حشهذه الىـشٍ ومم الخؼىس العشَ

امت جلبُت اخخُاحاث معخخذمي المللىمت المداظبُت والخأكلم مم مخؼلباث خعاباث الىخائج بصفت ك

لذ 
َ
 لم ح

ْ
المدلل المالي ،بدُث ٌععى هزا الأخحر للىشف كً مىاػً اللىة والظلف وػشق ملالجتها ،ئر

جلً اللىائم كادسة كلى جلذًم صىسة خلُلُت كً الىطلُت المالُت للمإظعاث الاكخصادًت. ومً هىا 

عخخذم لدعُحر المىاسد المالُت.بشص مفهىم ح
ُ
ىت هأداة ح  ذوٌ جذفلاث الخضٍ

 ومً هزا المىؼلم جخجلى ملالم ئشيالُت البدث في العإاٌ الجىهشي الخالي: 
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ىت في جدلُم جودة المعلومت المداصبُت ؟  كُف ٌضاهم إعداد وجدلُل جدول جدفلاث الخسٍ

 :فرطُاث الدراصت 

ىت مً خلاٌ حىدة المللىماث المفصح حعخفُذ المإظعت الاكخصادًت مً حذوٌ جذ - فلاث الخضٍ

 كنها. 

ىت المدلل المالي في الدشخُص والخلُُم الحلُلي للىطلُت المالُت  - ٌعاكذ حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 للمإظعت مً خلاٌ المإششاث المالُت المعخخشحت مىه.

ىت في مإظعت ظىهلغاص كلى جلُُم وطلُتها ا - لمالُت ومً ًإزش ئكذاد وجدلُل حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 زم الخدىم في العُىلت والدعُحر الىفء للخذفلاث الىلذًت.

 

 :أهمُت الدراصت 

 كلى مذي جىفش و اظخخذام مللىماث واضحت 
ً
مً الملشوف أن صحت أي كشاس حلخمذ اكخمادا أظاظُا

 ليىن هىان اللذًذ مً المىافم التي ظىف حلىد كلى معخخذمي اللىائم 
ً
وخلُلُت وصادكت، وهـشا

ىت لما ًىفشه مً مللىماث كً أوشؼتها وفلا المال ُت مً كُام المإظعاث باكذاد حذوٌ جذفلاث الخضٍ

للأظاط الىلذي ، وئظخخذام المدخىي المللىماحي له في الخدلُل المالي لخلُُم خلُلي للىطم المالي 

ض اجخار اللشاساث.  للمإظعت بغُت حلضٍ

 :أهداف الدراصت 

ىت هأخذ اللىائم المالُت التي ألضم بخؼبُلها الىـام حعلُؽ الظىء كلى أهمُت حذوٌ جذفل - اث الخضٍ

 المداظبي المالي.

ىت هأهم أداة للخدلُل المالي ،وئبشاص أهمُت الملاًِغ واليعب  - الخلشف كلى حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 المالُت المعخىخاة مىه.

ىت في جلُُم الىطل - ُت المالُت ملشفت هُفُت جىؿُف المدخىي المللىماحي لجذوٌ جذفلاث الخضٍ

   للمإظعت والمعاكذة كلى اجخار اللشاساث مً خلاٌ دساظت خالت مإظعت اكخصادًت.

 ومً أحل الإحابت كً الدعاؤلاث المؼشوخت ًخم ملالجتها مً خلاٌ المداوس الخالُت:  

 ىت  المدور الأول :ماهُت جدول جدفلاث الخسٍ

  ىت في جدلُم جو  .دة المعلومت المداصبُتالمدور الثاوي :مضاهمت جدول جدفلاث الخسٍ

ىت  المدور الأول: ماهُت جدول جدفلاث الخسٍ

ىت مً اللىائم المالُت المهمت والتي هصذ الملاًحر المداظبُت الذولُت     كلى   ٌلخبر حذوٌ جذفلاث الخضٍ

ت  طشوسة ئكذادها ووششها طمً اللىائم المالُت في نهاًت ول فترة مداظبُت ،بالإطافت ئلى ئحباسٍ
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طمً الىـام المداظبي المالي الجضائشي، ورلً بغُت جىفحر مللىماث لاجخار اللشاساث ًخم ئكذاد  ئكذادها

هزه اللائمت وفم مبذأ العُىلت خُث جىفش مللىماث جفُذ المعخلملحن في جدذًذ كذسة المإظعت كلى 

ىت و الخيبإ بها. ىت أو أشباه الخضٍ  جىلُذ الخضٍ

ىت  أولا :حعرٍف جدول جدفلاث الخسٍ

ىت كلى أنها "وزُلت جىضح المشهض المالي للمإظعت      وهُفُت حغحر ًمىً حلشٍف كائمت الخذفلاث الخضٍ

 1كذادها ،لزلً حلخبر مىمل للمحزاهُت وحذوٌ خعاباث الىخائج".هزا المشهض كبر مذة ا

فها بأنها "كباسة كً حذوٌ ًىضح لىا مذفىكاث ومخدصلاث المإظعت ما خلاٌ فترة      هما ًمىً حلشٍ

خخلف هزا الجذوٌ كً الجذاوٌ المالُت الأخشي ،لأهه ٌعاكذ المإظعت في جلُُم مذي  صمىُت ملُىت، وٍ

 2كذستها كلى جىلُذ الأمىاٌ في الحاطش والخيبإ بالفشل".

وحلخبر اللائمت هجذوٌ كُادة في ًذ اللمت الإظتراجُجُت جخخز كلى طىئها مجمىكت مً اللشاساث الهامت 

 3ظُله، أو الاوسحاب مىه أو الىمى أو غحرها.هخغُحر اليشاغ أو جى 

هما ًمىً اكخباس كائمت الخذفلاث الىلذًت أداة جدلُل مخمحزة وهامت جخجاوص هلائص الخدلُل الىمي، 

 وجلىم كلى مىـىس دًىامُيي وجبدث كً الخُاساث الإظتراجُجُت للمإظعت ولىخائجها المعخلبلُت.

 خسبىتثاهُا: أهمُت جدول الخدفلاث الىلدًت لل

ىت في الخغلب كلى بلع هلاغ الظلف المىحىدة في خعاب  جىمً أهمُت كائمت جذفلاث الخضٍ

 4الىخائج و المحزاهُت، وجخمثل أهم هزه الىلاغ في:

  جدذًذ كىاصش المصشوفاث غحر الىلذًت ،وبشيل خاص الاظتهلان والإػفاء ليافت

 الأصىٌ راث الللاكت؛

 اػاث التي جمذ داخل المإظعت ،خلاٌ العىت ئؿهاس اللملُاث الىلذًت لمخخلف اليش

 المالُت ،خلافا لما جـهشه المحزاهُت أو خعاب الىخائج ،والمخمثل في ئؿهاس الأسصذة فلؽ لهزه اليشاػاث؛ 

  ئؿهاس صافي الخغحر في الىلذ في بذاًت الفترة وفي نهاًتها ،وجىصَم بىىد الخذفلاث الىلذًت

جىطُذ الأمىس المخلللت بالىطم المالي للمإظعت ،وهى ما لا كلى مجمىكاث مترابؼت ،مما ٌعاكذ في 

 ًمىً ئؿهاسه مً خلاٌ المحزاهُت وخعاب الىخائج.

ىت بين اللوائم المالُت   ثالثا :موكع جدول جدفلاث الخسٍ

حلذ كائمت الخذفلاث الىلذًت مً أهم اللىائم المالُت التي حلذها المإظعت في نهاًت ول فترة، وحلخبر 

 حزاهُت و خعاباث الىخائج .مىملا للم

فلا ًمىً اكخباس كائمت الخذفلاث الىلذًت كائمت مالُت مىفصلت كً باقي اللىائم المالُت ئر حلذ 

رو اسجباغ وػُذ مم المحزاهُت وخعاباث الىخائج وبالخالي المللىماث المفصح كنها في ول كائمت جىمل 

 المللىماث في باقي اللىائم. 
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ذفلاث الىلذًت مً دوسها في جىفحر مللىماث حعجض ول مً المحزاهُت وحذوٌ وجيبم أهمُت كائمت الخ

الىدُجت كً جلذًمها. جمىً المحزاهُت الخخامُت مم مللىماتها الإطافُت في الملحم المعخلمل مً الاػلاق 

خ الإكفاٌ( وهزه هـشة ظاهىت. هما ًمىً حذوٌ  خ مدذد )جاسٍ كلى البيُت المالُت للمإظعت في جاسٍ

جت مم مللىماجه الإطافُت في الملحم مً الخلشف كلى أصل الىدُجت وهي هـشة ظاهىت هزلً. الىدُ

ىت  وكلُه فلا المحزاهُت ولا حذوٌ الىدُجت جمىىىا مً الحصىٌ كلى هـشة دًىامُىُت، أي جؼىس بيُت الخضٍ

ىت في بذاًت خلاٌ الذوسة وهزا دوس كائمت جذفلاتها. ئر وان بالإميان اكخمادا كلى المحزاهُت، ملاس  هت الخضٍ

ىت في نهاًتها، فاهه ٌلزس ششح حغحراتها.   الذوسة بالخضٍ

ىت أو بالأخشي جذفلاتها التي جمثل أصل الخغحراث، وهي أهم  شي الىثحر مً المعخلملحن أن حغحراث الخضٍ وٍ

طحن مللىمت جلذمها الىزائم المداظبُت، لأن كُمت المإظعت جضداد أو جىلص في هـش المعاهمحن والملش 

وما جدلله مً فىائع، لأن جلً الفىائع جمىنها دون غحرها مً مىذ كعائم أسباح للمعاهمحن 

م اظدثماس.   5وحعذًذ ما كليها مً كشوض لأصحابها وجدلُم مشاسَ

ىت في جدلُم جودة المعلومت  المدور الثاوي: مضاهمت الخدفلاث الىلدًت للخسٍ

 ىتأولا: العرض والافصاح عً جدفلاث الخسٍ      

ىت، وما حاء به الىـام  وفلا لما وسد في الملُاس المداظبي الذولي العابم كً حذوٌ جذفلاث الخضٍ

لت SCFالمداظبي المالي )  كلى ػشكخحن هما الؼشٍ
ً
(، فاهه ًمىً ئكذاد وكشض هزا الجذوٌ ئكخمادا

لت غحر المباششة،  لت الإفصاح والخلالمباششة والؼشٍ  في ػشٍ
ً
ش كً الخذفلاث واللخان جخخلفان أظاظا شٍ

لخحن  ت فدشترن هلا الؼشٍ لُت والإظدثماسٍ الىلذًت الىاججت كً الأوشؼت الدشغُلُت، أما الأوشؼت الخمىٍ

ىت لابذ لىا مً  في هُفُت ئكذادها والإفصاح كنها. وختى هخمىً مً ئكذاد حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 مً المللىماث المخدصل كليها مً المصادس الثلازت الخالُت:  مجمىكت

)أي محزاهِخحن مخخالُخحن( لخىفحر مللىماث كً ملذاس الخغحر في N-1والعىت  Nالمحزاهُت الملاسهت لعىت  ♦

 الأصىٌ والخصىم وخلىق الملىُت مً بذاًت الفترة الحالُت ئلى نهاًتها)أوٌ مذة وآخش مذة(؛

ت، للعىت الىخائج حذوٌ خعاب ♦   ٌعخخذم والزي الجاسٍ
ً
 المخلللت الىلذًت الخذفلاث لخدذًذ أظاظا

ادة أو  بأوشؼت الدشغُل بملنى ملذاس صافي الشبذ وهزا الخغحر في ملذاس الىلذًت في أوشؼت الدشغُل بالضٍ

 بالىلصان؛

مللىماث ئطافُت فُما ًخللم بدعاباث ملُىت لخدذًذ هُف جىلذث الىلذًت أو اظخخذمذ خلاٌ  ♦

 الذوسة.

  لأهه طشوسي  الفشدًت الحعاباث وبالخالي فخدلُل
ً
سصُذ  في للخغُحر الإحمالي المبلغ أن ًدذر ما هثحرا

 الىلذًت. للخذفلاث اليامىت الؼبُلت كً ًىشف لا المالُت العىت الحعاب خلاٌ
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وظبب الحاحت لمحزاهِخحن وحذوٌ واخذ لحعاباث الىخائج هى أن المحزاهُت جمثل صىسة للمإظعت في  

ىت مً الخ لحـت ملُىت، وهزا لُخمىً لشف كلى الخغحراث الحاصلت في بىىد ملذ حذوٌ جذفلاث الخضٍ

مثل  المحزاهُت، أما ظبب الإهخفاء بجذوٌ خعاباث هخائج واخذ فُلىد ليىهه ٌلذ كلى أظاط جشاهمي وٍ

 للفترة التي حشمله.
ً
 6سجلا

 لت المباشرة  الطرٍ

خم جدذًذ صافي الخذفم الىلذي مً الأوشؼت الدشغُلُت كً  ًخم بمىحبها ججاهل الىدُجت الصافُت، وٍ

م جخفُع المبالغ الىلذًت المذفىكت للمىسدًً والمصاسٍف الىلذًت الدشغُلُت مً الملبىطاث ػ شٍ

الىلذًت المدصلت مً الضبائً ومً أوشؼت حشغُلُت أخشي غحر مخىشسة مثل كىائذ الإظدثماس والفىائذ 

 7الذائىت.

 

ىت المخأجُت مً أوشطت الدشغُل : -1  جدفلاث الخسٍ

ىت المخأجُت مً أوشؼت الدشغُل كلى  جدذًذ، فاهه ًخم SCFمً خلاٌ  اللىاصش الميىهت لخذفلاث الخضٍ

 8الىدى الخالي:

  الخدصُلاث الملبىطت مً الضبائً؛ وجدعب هما ًلي: المبُلاث مً البظائم والمىخجاث

لاث والحعىماث  المصىلت،الخذماث الملذمت والمىخجاث الملحلت)ماكذا خعاب الخخفُظاث والخجزً

الخغحر في سصُذ خعاب الضبائً والحعاباث  -لى اللُمت المظافت كلى المبُلاثالممىىخت(+ الشظم ك

 سصُذ أوٌ مذة(. –الملحلت)سصُذ أخش مذة 

و هىان جدصُلاث أخشي ملىُت بهزا اللىصش وهي: ئكاهاث الإظخغلاٌ + الإًشاداث الإظخثىائُت كً 

 عاب الاًشاداث المسجلت معبلا.كملُاث الدعُحر+ الإًشاداث الأخشي للدعُحر الجاسي + الخغحر في خ

  اث المعتهلىت)ما كذا خعاب المبالغ المذفىكت للمىسدًً والمعخخذمحن؛ وجدعب هما ًلي: المشترً

اث+  اث(+ الشظم كلى اللُمت المظافت كلى المشترً لاث المخدصل كليها مً المشترً الخخفُظاث والخجزً

اللُمت المظافت للخذماث الخاسحُت  الخذماث الخاسحُت+ الخذماث الخاسحُت الأخشي+الشظم كلى

الحعاباث الأخشي الذائىت  –الخغُحر في سصُذ خعاب مىسدو المخضوهاث والخذماث  –والخاسحُت الاخشي 

الخغُحر في  –الخغحر في  خعاب المعخخذمحن والحعاباث الملحلت  –أو المذًىت + أكباء المعخخذمحن 

 خعاب الهُئاث الاحخماكُت والحعاباث الملحلت.

ً وهي ملىُت بهزا اللىصش وجدذد كلى الىدى الأحي: الظشائب  و هىان مبالغ مذفىكت لمخلاملحن آخشٍ

الخغُحر في سصُذ خعاب الذولت،  –والشظىم المذفىكت الممازلت+ الأكباء اللملُاجُت)الىؿُفُت(الأخشي 

 الخغحر في سصُذ خعاب الأكباء المسجلت معبلا. –الشظىم كلى سكم الأكماٌ 

 ومصاسٍف مالُت أخشي مذفىكت؛ جخمثل في خعاب الأكباء المالُت. فىائذ 
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  الظشائب كلى الىخائج المذفىكت؛ وجدعب هما ًلي: الظشائب كلى الأسباح المبيُت كلى هخائج الأوشؼت

 الخغحر في سصُذ خعاب الذولت والظشائب كلى الىخائج. –اللادًت 

 ىت المشجبؼت باللىاصش غحر اللادًت؛  جخدذد بالفشق بحن الاًشاداث والأكباء غحر اللادًت.و  جذفلاث الخضٍ

ىت المخأجُت مً أوشطت الاصدثمار :  -2  جدفلاث الخسٍ

 9الأحي: الىدى كلى الإظدثماس أوشؼت مً المخأجیت الخضیىت لخذفلاث الميىهت اللىاصش جدذًذ ویخم

 ت؛ وجدعب خعب الللاكت الخالُت: الخغ حر في الأصىٌ حعذًذاث لحُاصة أصىٌ زابخت مادًت وملىىٍ

ت للعىت المالُت + اللُمت المداظبُت الصافُت للخىاصٌ كً اللُم الثابخت المادًت  الثابخت المادًت والملىىٍ

ت.  والملىىٍ

  ت؛  الخدصُلاث كً كملُاث الخىاصٌ للأصىٌ الثابخت المادًت والملىىٍ

 الأصىٌ الثابخت  حعذًذاث لحُاصة أصىٌ زابخت مالُت؛ وجدعب خعب الللاكت الخالُت: الخغحر في

ت.  المالُت + اللُمت المداظبُت الصافُت للخىاصٌ كً الأصىٌ الثابخت المادًت والملىىٍ

  ٌالخدصُلاث كً كملُاث الخىاصٌ كً الأصىٌ الثابخت المالُت؛ وجخمثل في ظلش الخىاصٌ كً الأصى

 الثابخت المالُت.

 داث المالُت.الفىائذ المدصلت مً جىؿُفاث الأمىاٌ؛ جخمثل في خعاب الإًشا 

ل :   -3 ىت المخأجُت مً أوشطت الخموٍ  جدفلاث الخسٍ

ىت المخأجُت مً أوشؼت  وفم الىـام المداظبي المالي ،فاهه ًخم جدذًذ اللىاصش الميىهت لخذفلاث الخضٍ

ل كلى الىدى الأحي:  10الخمىٍ

 ماٌ جخمثل في الخغحر في خعاب سأط الماٌ الصادس أو سأط ، الخدصُلاث في أكلاب ئصذاس أظهم

الششهت أو الأمىاٌ المخصصت أو أمىاٌ الاظخغلاٌ + الخغحر في خعاب الللاواث المشجبؼت بشأط الماٌ 

 الششهت.

  الحصص وغحرها مً الخىصَلاث التي جم اللُام بها ،وجخمثل في خعاب هدُجت العىت المالُت

 الخغحر في خعاب الإخخُاػاث. -العابلت

 في الخغحر في خعاب الإكتراطاث والذًىن الممازلت +  الخدصُلاث المخأجُت مً اللشوض ،وجخمثل

 حعذًذاث اللشوض في العىت المالُت.

  ٌحعذًذاث اللشوض أو الذًىن الممازلت ،وجخمثل في الذًىن الجذًذة المخدصل كليها خلا

 الخغحر في خعاب  الإكتراطاث والذًىن الممازلت. –العىت المالُت)المخدصلاث المخأجُت مً اللشوض( 

جأزحر حغحر ظلش الصشف كلى الأمىاٌ  جأزحر حغحراث ظلش الصشف كلى الىلذًاث وما ٌلادلها فخخمثل فيأما 

 الأحل اللصحر. في الصىذوق والىدائم والالتزاماث راث

 لت غير المباشرة  الطرٍ
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م ئحشاء حلذًلاث كلى  ًخم بمىحبها جدذًذ الخذفم الىلذي الصافي مً الأوشؼت الدشغُلُت كً ػشٍ

  11بذ المعخخشج مً خعاباث الىخائج لأهه مُلذ كلى أظاط الإظخدلاق ولِغ الأظاط الىلذي.صافي الش 

  ىت المخأجُت مً الاوشطت الدشغُلُت  جدفلاث الخسٍ

ىت المخأجُت مً أوشؼت الدشغُل  جدذًذ، فاهه ًخم SCFمً خلاٌ  اللىاصش الميىهت لخذفلاث الخضٍ

لت غحر المباششة كلى الىدى الأح  12ي:باليعبت للؼشٍ

 .الإهخلاواث والمإوهاث ،وجخمثل في خعاب مخصصاث الإهخلاواث والمإوهاث وخعائش اللُمت 

  الخغحر في الظشائب المإحلت ،وجخمثل في خعاب الظشائب المإحلت كلى الخصىم وخعاب

 مإوهاث للظشائب.

  خمثل في الخغحر في خـعاباث المخضوهاث والمىخجاث كُذ الخىفُز الخغحر  –الخغحر في المخضوهاث ،وٍ

 في خعاب خعائش اللُمت كً المخضوهاث والمىخىحاث كُذ الخىفُز.

 والحعاباث الضبائً خعاب في الخغحر في الخغحر في خعاباث الضبائً والحلىق الأخشي ،ویخمثل 

 الملحلت والحعاباث الاحخماكیت الهُئاث الملحلت وخعاب والحعاباث المعخخذمحن الملحلت وخعاب

الغحر ،فارا وان سصُذه مىحب  خعاباث كً اللیمت خعاب خعائش في الخغحر كصها الإحمالیت باللیم

 ًؼشح وئرا وان سصُذه ظالب ًظاف. 

  خمثل في الخغحر في خعاب المىسدون والحعاباث الخغحر في خعاباث المىسدًً والذًىن الأخشي ،وٍ

ت فارا وان حغحره ٌلؼي سصُذ مىحب ًظا ف ،وئرا أكؼى الملحلت ،وحمُم خعاباث الخصىم الجاسٍ

 .سصُذ ظالب فُؼشح

  ٌخمثل في ظلش الخىاص ادة كُمت الخىاصٌ الصافُت مً الظشائب ،وٍ اللُمت المخبلُت  –هلص أو صٍ

ىت  للأصىٌ المخىاصٌ كنها، فارا وان فائع ًؼشح أما ئرا وان عجض فُظاف للحصىٌ كلى جذفلاث الخضٍ

 المخأجُت مً الأوشؼت الدشغُلُت.

لت أما فُما ًخللم بخدذً لُت فهى ممازل للؼشٍ ت والخمىٍ ذ الخذفلاث الىلذًت مً الأوشؼت الاظدثماسٍ

 مباششة.

بحن  فان الإخخلاف (IAS7)( والملُاس المداظبي الذولي العابمSCFمً خلاٌ الىـام المداظبي المالي)   

لت ٌ  في المباششة وغحر المباششة الؼشٍ ىت هاحم جذفلاث ئكذاد حذو ىت  لاثجذف جلذًم هُفُت كً الخضٍ الخضٍ

  رهشها مً الأوشؼت الدشغُلُت وهما المخأجُت
ً
لت ظابلا  في الخذفلاث  مً الىىق هزا جلذم المباششة فالؼشٍ

ٌ  سئِعُت كىاصش شيل  اللىاصش مً وغحرها والظشائب والمىسدون  للضبائً الإحمالُت العُىلت وخشوج لذخى

ىت المشجبؼت لت الصافي ،بِىما المالي الخذفم اصكصذ ئبش  بأوشؼت الدشغُل الملىُت بخذفلاث الخضٍ  غحر الؼشٍ

ىت التي لا جإزش كلى الملاملاث أزاس مً المالُت للعىت الصافُت كلى جصحُذ الىدُجت حلخمذ المباششة  أو الخضٍ

ٌ  عجض أو هفائع الدشغُلُت بالأوشؼت لها كلاكت لِغ التي اللىاصش  باقي أما الأصىٌ الثابخت. كً الخىاص
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ىت جذفلاث في المخمثلتالأخشي و  الخذفلاث ل الإظدثماس بأوشؼت المشجبؼت الخضٍ  خذي كلى ول حلشض والخمىٍ

لخحن.   وبىفغ  الىُفُت في الؼشٍ

ىت لمؤصضت جوزَع الكهرباء والغاز : عرض جدفلاث الخسٍ
ً
 بومرداش -صوهلغاز -ثاهُا

ىت لمؤصضت صوهلغاز لفترة الدراصت: -1  عرض جدول  الخدفلاث الىلدًت للخسٍ

كذاد وكشض كائمت الخذفلاث الىلذًت لمإظعت ظىهلغاص ػبلا لما حاء به الىـام المداظبي المالي جم ا     

والملُاس المداظبي الذولي العابم الزي ًلضم المإظعاث بخلذًم المللىماث كً الخغحراث الفللُت في 

ػاث الدشغُلُت الىلذًت وما ٌلادلها ،مم جلعُم الخذفلاث الىلذًت خلاٌ الفترة ئلى جذفلاث مً اليشا

لُت. ت والخمىٍ  ،الاظدثماسٍ

ىت لمؤصضت صوهلغاز لفترة الدراصت.01الجدول ركم )  (: عرض جدول جدفلاث الخسٍ

 2015 2014 2013 البُان

 70533214270.63 60503161670.63 49997643127.60 الخدصُلاث مً السبائً

 7092939872.91 7894499155.85 6619468354.46 الخدصُلاث الأخرى 

المبالغ المضددة إلى الموردًً 

 والمضخخدمين
8981689055.78 12582268933.36 16571216833.68 

 4640009382.76 4105139406.64 3950861165.80 المصارٍف الأخرى 

ف مالُت أخرى  فوائد ومصارٍ

 مدفوعت
32502931.56 131518238.13 18768252.51 

 3644259107.03 2794880474.75 1918742838.12 الظرائب الأخرى المدفوعت

ىت كبل العىاصر  جدفلاث الخسٍ

 الاصخثىائُت
41733495490.80 48783853733.60 52751900567.41 

 2083298.54 -201502.22 -2368855.24 العىاصر الاصخثىائُت

ىت المرجبطت بالعىاصر  جدفلاث الخسٍ

 الاصخثىائُت
2368855.24- 201502.22- 2083298.54 

ىت الصافُت للأوشطت  جدفلاث الخسٍ

 الدشغُلُت.
41731126635.56 48783652271.38 52753983865.95 

مدفوعاث الخاصت باكخىاء كُم 

ت  ثابخت مادًت ومعىوٍ
22828255673.06 57873740341.25 32334655945.10 

الخدصُل الخاص بالخىازل عً 

 اللُم الثابخت
39135010.40 / 218112850.39 

اصت باكخىاء اللُم المدفوعاث الخ

 المالُت
/ 100000.00 / 
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 مً اكذاد الباخثحن بىاءا كلى اللىائم المالُت للمإظعت مدل الذساظت المصدر :

 أولا : الخدفلاث الىلدًت مً الأوشطت الدشغُلُت.    

ً الأوشؼت الدشغُلُت خلاٌ فترة الذساظت هلاخف مً خلاٌ الجذوٌ أن صافي الخذفلاث الىلذًت م    

مىحب ،أي أن الأوشؼت الدشغُلُت في مإظعت ظىهلغاص مىلذة للىلذًت ،هزا دلُل كلى كذسة المإظعت 

كلى جىلُذ جذفلاث هلذًت مىحبت مً أوشؼتها الدشغُلُت ،خُث هلاخف أن الىلذًت المدصل كليها مً 

وحشيل وعبت  2013ث الىلذًت الذاخلت لعىت مً ئحمالي الخذفلا% 21.81الضبائً حشيل وعبت 

مً احمالي  %20.40فهي حشيل وعبت  2015أما باليعبت لعىت  2014باليعبت لعىت  19.54%

الخذفلاث الىلذًت. وكُمت الملبىطاث مً الضبائً جشجفم مً ظىت الى اخشي هدُجت مشاحلت  العُاظت 

ً باليعبت للمذفىكاث للمعخخذمحن والمىسدًً ، وهزل-بىمشداط -الائخماهُت المخبلت مً ػشف ظىهلغاص 

الخدصُل عً عملُاث الخىازل عً 

 الأصول المالُت
/ 100000.00 302049.00 

 7555026399.20 8666811240.44 23396811.79 جدصُلاث إعاهاث الاصدثمار

 32818210.87 / / خصص وأكضاط ملبوطت 

ىت الصافُت مً  جدفلاث الخسٍ

ت  الأوشطت الاصدثمارٍ
22800945350.87- 49206929100.81- 24528396435.64- 

 / 482703600.41 / الخدصُل الىاجج مً إصدار الأصهم

الخدصُل الىاجج عً عملُاث 

 الاكتراض
187926854.68 294937124.39 90742622.95 

حضدًداث اللروض أو الدًون 

 الأخرى المماثلت
4159367.82 1511477.29 3657792.44 

ىت  الخدصُل الىاجج عً الخسٍ

 المجمعت
41071354766.93 57396449603.38 68642496593.56 

ىت  اصترجاع خضائر الأموال إلى الخسٍ

 المجمعت
52756768549.91 67266606183.07 83340009864.38 

 10823219961.7 107090304340.79 78526484963.38 الخدصُل ما بين الوخداث

 118400998834.27 95196039228.75 86896584060.57 وخداثالمدفوعاث ما بين ال

ىت الصافُت مً  جدفلاث الخسٍ

لُت  الأوشطت الخموٍ
18971745393.37- 280023779.86 24779227612.88- 

جأثيراث حغير أصعار الصرف على 

 الضُولت
1392.30- / 63333.35 

 -1421675.68 1201526047.66 -3383739.00 الملاربت مع الىدُجت الماخضبُت

ىت خلال الفترة  3445001475.10 3578486998.09 -944949239.98 حغير الخسٍ
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هدُجت لللملُاث التي جلىم بها المإظعت مً صُاهت و أوشؼت كادًت وهدُجت ظُاظت الخىؿُف المخبلت 

مً ػشف المإظعت ،هزلً المإظعت واهذ مذفىكاتها فُما ًخللم بالأوشؼت الاظخثىائُت مشجفلت خلاٌ 

 العىىاث مدل الذساظت.

ذ صافي الخذفم ال    ىلذي الدشغُلي خلاٌ فترة الذساظت مىحبا ،ًجلل مإظعت ظىهلغاص في وطم مشٍ

مىً جشحُذ أن العبب في رلً هى الخغحر في  وحُذ سغم الىدُجت الصافُت العالبت في ظىىاث الذساظت وٍ

 المىحىداث والمؼلىباث المخذاولت ،هما أن سأط الماٌ اللامل وان معتهلً للىلذًت خلاٌ فترة الذساظت.

ت.      ثاهُا : الخدفلاث الىلدًت مً الأوشطت الاصدثمارٍ

ت خلاٌ فترة الذساظت في      هلاخف مً خلاٌ الجذوٌ أن الخذفلاث الىلذًت مً الأوشؼت الاظدثماسٍ

% ملاسهت بعىت 53.66باسجفاق كذسه  2014جزبزب خُث سجلذ المإظعت أهبر كُمت لها  في ظىت 

لىد العبب في رلً ئل 2013الأظاط  ادة كُمت الخذفلاث الىلذًت الخاسحت لعىت وَ والمخلللت  2013ى صٍ

% ملاسهت بعىت 60.55مسجلت بزلً اسجفاق كذسه  بالمذفىكاث كلى الحُاصة كلى الأصىٌ الثابخت المادًت

 . 2014% ملاسهت بعىت 78.98فللذ سجلذ اهخفاض كذس بيعبت  2015، أما في ظىت  2013

ظىىاث فترة الذساظت وهى مإشش حُذ لأن دثماسي ظالب في ول ئن صافي الخذفم الىلذي الاظ    

ت لمإظعت ظىهلغاص معتهلىت للىلذًت وغحر مىلذة في الغالب، أي أن المإظعت  الأوشؼت الاظدثماسٍ

 حعخغل مىاسدها الزاجُت في جىمُت اللذسة الإهخاحُت والخىافعُت وججذًذ الؼاكت الإهخاحُت.

ت في ظىت  وما ًلاخف أًظا أن صافي الخذفلاث لِغ هى الأكلى  2013الىلذًت مً الأوشؼت الإظدثماسٍ

كُمت)بملنى أهه لا ًخماش ى جماما مم صافي الخذفلاث مً الأوشؼت الدشغُلُت(، والعبب في رلً هى 

أي ئكخمذث  بصفت هبحرة كلى الخذفلاث  2013وحىد جذفلاث هلذًت داخلت بلُمت هبحرة في ظىتي 

كلى اللمىم فان المإظعت باكخباسها  2015و 2014حُذ. كلى كىغ الىلذًت الدشغُلُت وهى أمش 

ت جىظلُت في  ت فهي جدبنى ظُاظت اظدثماسٍ مإظعت وػىُت لِغ لذيها مىافغ في العىق الجضائشٍ

    .وشاػها مً أحل جلبُت اخخُاحاتها واخخُاحاث الضبائً بصفت كامت

لُت.      ثالثا : الخدفلاث الىلدًت مً الأوشطت الخموٍ

لُت خلاٌ ظىت الأظاط       2013هلاخف مً خلاٌ الجذوٌ أن الخذفلاث الىلذًت مً الأوشؼت الخمىٍ

ظالبت ،وهزا ساحم لاسجفاق كُمت المذفىكاث مً الىخذاث الذاخلت والدعذًذاث التي كامذ بها مً 

 2014ت اللشوض والذًىن الممازلت ،بالإطافت ئلى غُاب الخدصُل الىاجج كً ئصذاس الأظهم ،أما في ظى

لي مىحب بعبب اهخفاض في  فلذ واهذ كُمت صافي الخذفم الىلذي مً اليشاغ الىلذي الخمىٍ

% وىن ان المإظعت ظذدث حضء مً اللشوض 175.19حعذًذاث اللشوض والذًىن الممازلت بيعبت 

المخدصل كليها بعبب ظُاظت الخىظم الاظدثماسي ،واسجفاق كُمت الخدصُلاث مً الىخذاث الذاخلت 

لُت فللذ كشفذ  2015%، أما باليعبت لعىت 26.67تبيعب الخذفلاث الىلذًت مً الأوشؼت الخمىٍ
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دُت 88.70اهخفاض هبحر ًخمثل  % وهزا لاهخفاض هدُجت اسجفاق كُمت حعذًذاث اللشوض هدُجت الاسٍ

 المالُت للمإظعت وهزا امش حُذ .

ىت  ثاهُا: جدلُل ملاًِط جدول جدفلاث الخسٍ

ىت واللُام بلشاءة مالُت لأهم الخغحراث التي خذزذ في كىاصشه، ظىلىم بلذ جلذًم حذوٌ جذفلا ث الخضٍ

ض دوس الخدلُل المالي في مإظعت  ىت بغُت حلضٍ أهم المإششاث المالُت المعخخشحت مً حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 بىمشداط  -ظىهلغاص

ىت للضىواث مدل 02جدول ركم )  الدراصت( :عرض أهم المؤشراث المالُت لجدول جدفلاث الخسٍ

 المؤشر العلاكت 2013 2014 2015

 ملاًِط جلُُم جودة او هوعُت الارباح

3.121 3.487 3.804 
الخذفلاث الىلذًت الذاخلت مً اليشاغ 

 الدشغُلي/ الاخخُاحاث الىلذًت الاظاظُت

وضبت كفاًت الخدفم الىلدي 

 مً الاوشطت الدشغُلُت

-2.334 -2.392 -5.515 
ُت مً الاوشؼت الخذفلاث الىلذًت الصاف

 الدشغُلُت/ الشبذ كبل الفىائذ والظشائب
 دلُل اليشاط الدشغُلي

-2.264 -2.317 -5.201 
الخذفلاث الىلذًت الصافُت مً الاوشؼت 

 الدشغُلُت/الشبذ الصافي

مؤشر الىلدًت 

الاوشطت هلدًت %الدشغُلُت)

 الدشغلُت الى الربذ الصافي(

2,11 0,02 0,24 
دشغُلي/مجمىق صافي الخذفم الىلذي ال

 ٌ  الاصى

وضبت العائد على الاصول 

مً الخدفم الىلدي 

 الدشغُلي

1.115 1.096 1.088 
الخذفلاث الىلذًت الذاخلت في اليشاغ 

 الدشغُلي/صافي المبُلاث

وضبت الخدفم الىلدي الى 

 المبُعاث

3,52 0,39 5,25 
صافي الخذفلاث الىلذًت الدشغُلُت/ خلىق 

 الملىُت

خلوق وضبت العائد على 

الملكُت مً الخدفلاث 

 الىلدًت الدشغُلُت

 ملاًِط جلُُم الضُولت

0.35 0.319 0.380 

الخذفلاث الىلذًت الصافُت 

الدشغُلُت/الخذفلاث الىلذًت الخاسحت 

لُت ت والخمىٍ  الاظدثماسٍ

 وضبت حغطُت الىلدًت
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2810.80 370.92 1283.92 
الخذفلاث الىلذًت الصافُت مً الاوشؼت 

 ىائذ الذًىن الدشغُلُت/ف

وضبت المدفوعاث اللازمت 

 لضداد فوائد الدًون 

3,36 0,035 0,33 
صافي الخذفم الىلذي الدشغُلي/الالتزاماث 

 المخذاولت

الخدفلاث الىلدًت مً 

 اليشاط الدشغُلي

531443

54463.5

4 

44466

16033

3.34 

37504006

181.09 

صافي الخذفم الىلذي مً اليشاغ 

لُت+جىصَلاث )الىفلاث الشاظما-الدشغُلي

 الاسباح(

 صافي الخدفم الحر

ل  ملاًِط جلُُم صُاصت الخموٍ

لا جىحذ جىصَم الىلذًت 

 للمعاهمحن

الخىصَلاث الىلذًت للمعاهمحن/صافي 

 الخذفلاث الىلذًت مً الاوشؼت الدشغُلُت
 وضبت الخوزَعاث الىلدًت

4.312- 5.55 22.49 

ادة في  الإهفاق الشأط مالي الحلُلي)الضٍ

 ٌ الثابخت(/الخذفلاث الىلذًت  الاصى

لت الاحل  الذاخلت مً اللشوض ػىٍ

 واصذساث الاظهم

 وضبت الاهفاق الرأصمالي

 ( ومللىماث مً اللىائم المالُت02المصذس:مً اكذاد الباخثحن بالاكخماد كلى الجذوٌ سكم )

 الخعلُم على الىخائج المخوصل إليها:

 وضبت كفاًت الخدفلاث الىلدًت الدشغُلُت: -1

حغؼي مً خلاٌ خعاب هزا المإشش هجذ أن الخذفلاث الىلذًت الذاخلت مً الأوشؼت الدشغُلُت     

هزه اليعبت المشجفلت جذٌ كلى كذسة المإظعت كلى  2013% مً الاخخُاحاث الىلذًت في ظىت 380.04

أما في دج هخغؼُت هلذًت ، 3.804دج مدخاج ئلُه ًلابله 1جىلُذ العُىلت بلُمت هبحرة ،بدُث أن ول 

% وهزا الاهخفاض هاجج كً اسجفاق 34847اهخفظذ اليعبت بشيل طئُل لخصل ئلى  2014ظىت 

معخدلاث الذًىن والعذاد للمىسدًً ،و اسجفاق الإهفاق الشأط مالي للحفاؾ كلى الؼاكت الإهخاحُت، 

 ، وكلى اللمىم هزه اليعبت ملبىلت خلاٌ فترة الذساظت. 2015 وهزلً الامش باليعبت لـــ

 دلُل اليشاط الدشغُلي:  -2

أن وعبت اليشاغ الدشغُلي لعىىاث فترة الذساظت ظالب وهزا دلُل كلى كذم أوضحذ الىخائج    

 .2013وحىد أسباح المإظعت خُث هلاخف أن مإظعت ظىهلغاص سجلذ عجضا في العىىاث الثلار 

 لربذ الصافي(مؤشر الىلدًت الدشغُلُت) وضبت الىلدًت مً الاوشطت الدشغُلُت إلى ا -3

، 2014، 2013هلاخف أن هزه الأخحرة هي هزلً ظالبت لأن المإظعت سجلذ عجضا للعىىاث الثلار  

ولىً ًمىً اللىٌ بأن حىدة وهىكُت أسباح ، أي المإظعت لا جىحذ بها اسباح جىلذ الىلذًت. 2015
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جذفم جلذي مشجفم، المإظعت ملخبرة لأهه لِغ المهم أن جدلم سبذ صافي مشجفم بل الأهم هى جدلُم 

 وهى دلُل كلى أن همى الخذفم الىلذي بملذٌ أظشق مً الشبذ الصافي. 

 وضبت الخدفم الىلدي إلى المبُعاث: -4

مً خلاٌ الجذوٌ العابم ًدبحن أن هزا المإشش باليعبت ليل العىىاث مدل الذساظت حُذ ، وهى     

لني هزا أن الىلذًت دلُل كلى هفاءة وجدعً العُاظت الائخماهُت المخبلت مً ػ شف المإظعت ، وَ

المدصلت مً الضبائً أهبر مً صافي المبُلاث، وجفعحر رلً أن المإظعت جخدصل كلى حعبُلاث مً 

الضبائً كبل جدلُم  بلع اللملُاث ،وهى أمش ػبُعي هدُجت وشاػها ، أو أن ًيىن هاجج لخدصُل 

 المدصلت مً الأوشؼت الدشغُلُت.  خلىق ظابلت لذي الضبائً. وبالخالي الاسجفاق في الىلذًت

 وضبت العائد على الأصول مً الخدفم الىلدي الدشغُلي: -5

هى  2013مً خلاٌ الىخائج المبِىت في الجذوٌ هلاخف أن معاهمت الأصىٌ في جىلُذ الىلذًت في ظىت     

ٌ  %2اهخفظذ لخصل الى  2014، وفي ظىت 24% ادة في الأصى .  أما هزه الاهخفاطاث هاججت كً الضٍ

، وبالخالي هخائج اليعبت ولى واهذ ملبىلت ئلا أن  %211فلذ سجلذ اسجفم ملخبر فبلغذ وعبت  2015

الاهخفاض فيها ًذٌ كلى كذم الاظخغلاٌ الىلي أو اليافي لهزه الأصىٌ في جىلُذ جذفلاث هلذًت حشغُلُت 

ادة معخمشة. خُث أن الاهخفاض في وعبت ال خذفم الىلذي الصافي ئلى ورلً باكخباس أن الأصىٌ في صٍ

الأصىٌ هى هدُجت لاهخفاض في صافي الخذفم الىلذي الدشغُلي وهى مصحىب بالاسجفاق في مبلغ الأصىٌ 

بشيل هبحر ،فاهه ًمىً اللىٌ أن الللاكت كىعُت بحن حجم أصىٌ مإظعت ظىهلغاص وبحن وعبت اللائذ 

 كلى الأصىٌ مً الخذفم الىلذي الدشغُلي .

 خلوق الملكُت مً الخدفلاث الىلدًت الدشغُلُت: وضبت العائد على  -1

ملذٌ اللائذ كلى خلىق الملىُت مً الأوشؼت الدشغُلُت خعب الىخائج المبِىت في الجذوٌ كذسث بــ:     

( 2104-2013باليعبت لعىىاث مدل الذساظت ،ٌلني خذر اهخفاض في الفترة) 3452و 0439و 5425

 وحُذة وجذٌ كلى هفاءة المإظعت في ئظخخذام لترجفم في الفترة المىالُت وهي وعب م
ً
لبىلت كمىما

 أمىالها الخاصت في جىلُذ الىلذًت.

 وضبت حغطُت الىلدًت: -2

وملنى هزا أن مً خلاٌ الجذوٌ هلاخف أن اليعبت مىخفظت حذا باليعبت لعىىاث الذساظت،     

لُت  ظىهلغاص غحر كادسة كلى جىلُذ هلذًت وافُت مً الأوشؼت الدشغُلُت للىفاء بالالتزاماث الخمىٍ

لُت(، وهزا بعبب اسجفاق   ت والخمىٍ ت)الخذفلاث الىلذًت الخاسحت مً الأوشؼت الاظدثماسٍ والاظدثماسٍ

ت أما مً حاهب  كُمت الىلذًت الخاسحت الخاصت باكخىاء الأصىٌ الثابخت مً حاهب الأوشؼت الاظدثماسٍ

لُت اسجفاق مذفىكاث الذًىن واللشوض وا  لمذفىكاث مً الىخذاث الأخشي.الأوشؼت الخمىٍ

 وضبت المدفوعاث اللازمت لضداد فوائد الدًون: -3
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مً الىخائج المبِىت في الجذوٌ هلاخف أن المإظعت خللذ ملذلاث مشجفلت فُما ًخص هزا المإشش     

دُت وبالخالي لً جىاحه كعش مالي  ،كمىما هى ملبىٌ لأن المإظعت كادسة كلى حغؼُت فىائذ الذًىن بأسٍ

لىد الاهخفاض المسجل في في ه ئلى اسجفاق فىائذ الذًىن الىاحب حعذًذها ما ًىجم  2014زا الباب ،وَ

كىه اهخفاض في الخذفلاث الصافُت مً الاوشؼت الدشغُلُت سغم الاسجفاق الملحىؾ في الخذفلاث 

اسجفاق في  الىلذًت الذاخلت مً الأوشؼت الدشغُلُت لأهه بالإطافت ئلى الاسجفاق في فىائذ الذًىن هىان

 المبالغ المذفىكت للمىسدًً والمعخخذمحن.

 وضبت الخدفلاث الىلدًت مً اليشاط الدشغُلي: -4

سغم اليعبت المىخفظت لخغؼُت الخذفلاث الىلذًت الصافُت مً الأوشؼت الدشغُلُت للالتزاماث     

ت في المإظعت بعبب أن الخذفلاث الىلذًت الخاسحت مً الأوشؼت الدشغُلُ 2014كصحرة الأحل في ظىت 

مدل الذساظت واهذ مشجفلت  لىً كلى اللمىم جبلى المإظعت كادسة كلى الىفاء بالتزاماتها كصحرة الأحل 

م الىلذًت المىلذة داخلُا.  كً ػشٍ

 صافي الخدفم الحر:  -5

هلاخف أن صافي الخذفم الىلذي الحش مىحب في ول العىىاث مدل الذساظت ما ٌلني أن المإظعت     

ماتها الىلذًت، وهي كادسة كلى الإهفاق كلى الاظدثماساث الجذًذة)الخىظم في أوشؼتها(، دون كابلت التزا

ل خاسحُت، بالإطافت ئلى ئمياهُت جخفُع دًىنها. وبالخالي مإظعت ظىهلغاص لذيها  اللجىء ئلى مصادس جمىٍ

بالأظاط ئلى غُاب  مشوهت مالُت وكادسة كلى الىمى. وججذس الإشاسة ئلى اسجفاق صافي الخذفم الحش ٌلىد

 جىصَلاث الأسباح .

 وضبت الاهفاق الرأصمالي: -6

خُث  22.49و جلذس ب:  2013مً خلاٌ الجذوٌ هلاخف أن وعب الإهفاق الشأظمالي مشجفلت ظىت     

الأساض ي ،تهُئت الأساض ي والملذاث والأدواث الصىاكُت كامذ المإظعت باكخىاء أصىٌ زابخت جخمثل في 

 5455فىلاخف اهخفاض في اليعبت ئلى  2014ُت الاكتراض أًظا ،أما ظىت ،وهىان جدصُل مً كمل

وهزا ساحم لىحىد جدصُلاث كً ئصذاس الأظهم وكً كملُاث الاكتراض بالشغم مً أن المإظعت كامذ 

هلاخف أن وعبت الإهفاق الشأظمالي ظالبت و جلذس  2015باكخىاء أصىٌ زابخت خلاٌ العىت ،أما في ظىت 

 هجذ أن المإظعت كامذ بالخىاصٌ كً أصىٌ زابخت. وهىا 4.312-ب: 

 الخاجمت:

ىت ومعاهمتها في ازشاء الخدلُل المالي ومً      مً خلاٌ لذساظدىا لمىطىق كائمت الخذفلاث الىلذًت للخضٍ

ض الثلت في المللىمت المداظبُت وجدلُم الجىدة المداظبُت ،جىصلىا الى الىخائج الخالُت:  زم حلضٍ

 :الىخائج 
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 ىت في الخدلُل المالي فلؽ ما لم لا ًمى ً الإكخماد كلى المدخىي المللىماحي لجذوٌ جذفلاث الخضٍ

لترن مم المدخىي المللىماحي للمحزاهُت وحذوٌ خعاباث الىخائج ،لأن ول كائمت حلؼي مللىماث مدذدة  ًُ

ىت مىمل لجذوٌ خعاباث الىخائج بافصاخه كً الخذفلاث المخىلذ ة كً خُث أن حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 للمحزاهُت بافصاخه كً الخذفلاث الىلذًت التي جإدي ئلى حغحر الأصىٌ 
ً
الأوشؼت الدشغُلُت ،ومىملا

ت(. لُت والاظدثماسٍ  الثابخت والالتزاماث وخلىق الملىُت) الأوشؼت الخمىٍ

  ىت في مإظعت ظىهلغاص وفم ما حاء به فُما ًخللم بلشض  SCFجم ئكذاد حذوٌ جذفلاث الخضٍ

مً المللىماث اللاصمت وهُفُت اللشض ما كذا حسجُل بلع المماسظاث غحر المؼابلت لما في الحذ الأدوى 

 وكلى وحه الخصىص كذم جظمً اللىائم المالُت للإخالاث ؛ SCFمظمىن 

  لت المباششة المىص ى بها في ىت وفم الؼشٍ والتي  SCFئهخفذ المإظعت بلشض حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 جشاها مىاظبت لاجخار كشاساتها؛

  مىً مً الحىم كلى هفاءة ًُ ئؿهاس صافي الخذفلاث الىلذًت الىاججت كً ول وشاغ كلى خذي ،

 أوشؼت المإظعت وملشفت خشهت الىلذًت في ول وشاغ بدُث سجلىا:

ذ  ♦ صافي الخذفم الىلذي مً اليشاغ الدشغُلي مىحب وهى ًجلل المإظعت في وطم مشٍ

 اججاه العُىلت. 

الاظدثماسي ظالب ،ملنى هزا أن ظُاظت المإظعت صافي الخذفم الىلذي مً اليشاغ  ♦

ت جىظلُت لخغؼُت ئخخُاحاث صبائنها.  الاظدثماسٍ

لي ظالب ♦ في العىت الأولى والأخحرة مً الذاسظت ،هزا ًذٌ أن  صافي الخذفم الىلذي الخمىٍ

لي معتهلً للىلذًت ،وهزا ما ًبرس العُاظت المخبلت والمخمثلت في كذم اللجىء ئلى الأػشاف  اليشاغ الخمىٍ

ل و الاهخفاء بدعذًذ ما كليها مً أكعاغ الذًىن ،أما في ظىت  فللذ  2014الخاسحُت في كملُت الخمىٍ

لي مىحب وهزا بعبب اللجىء ئلى كملُت الاكتراض ،وهزه  وان صافي الخذفم الىلذي مً اليشاغ الخمىٍ

دت للمإظعت.    الىطلُت غحر مشٍ

 مىحب وهى دلُل  2015و 2014اما ظىتي  2013 صافي الخذفم الىلذي للمإظعت ظالب في ظىت

 كلى الىلذًت الملخبرة التي جدىص كليها المإظعت؛

  ل لا ًمثلان اليشاغ الشئِس ي للمإظعت فاهه للحىم كلى هفاءة باكخباس أن الإظدثماس والخمىٍ

ي و هزا ما الإداسة في جىفحر العُىلت اللاصمت ًخم الاكخباس بيعبت الخذفلاث الىلذًت مً اليشاغ الدشغُل

 أهذجه هخائج الملاًِغ المالُت؛

  جلُُم هفاءة المإظعت في ئظخخذام أمىالها الخاصت ًيىن مً خلاٌ ئظخخذام وعبت اللائذ كلى

خلىق الملىُت مً الخذفلاث الىلذًت الدشغُلُت أفظل مً ئظخخذام ملذٌ اللائذ كلى خلىق الملىُت 

 مً أظاط الإظخدلاق وخذه؛،أي المإشش الزي ًظم أظاط الإظخدلاق والأظاط ا
ً
 بذلا

ً
 لىلذي ملا
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  جلُُم هفاءة العُاظت المخبلت مً ػشف المإظعت في جدصُل الىلذًت ًيىن مً خلاٌ وعبت

 الخذفم الىلذي ئلى المبُلاث؛

  وطلُت المإظعت المالُت حُذة رلً لخىفشها كلى هلذًت ملخبرة سغم جدلُلها لخعاسة في

 العىىاث مدل الذساظت.

 

 :الخوصُاث 

مً خلاٌ دساظدىا للجىاهب المخخلفت لهزا المىطىق ،ًمىً الخشوج بجملت مً الخىصُاث والاكتراخاث 

ىت : ت مً أحل الشفم مً هفاءة اظخخذام حذوٌ جذفلاث الخضٍ  التي هشي أنها طشوسٍ

  الترهحز كلى ئداسة اللملُاث الدشغُلُت التي جدلم صافي جذفم هلذي حشغُلي كالي ،فيلما وان

 و
ً
ت المإظعت في المذي البلُذ؛كالُا  لظمان ئظخمشاسٍ

ً
 لما وان مإششا

  ىت كىذ ئحشاء ملاسهت بحن أداء المإظعاث في هفغ طشوسة الإهخمام بجذوٌ جذفلاث الخضٍ

 اللؼاق أو أداء المإظعت هفعها في فتراث مالُت مخخالُت؛

  ىت كلى الخذفلاث الىلذًت الدشغُلُت فيلما وان صافي الترهحز كىذ جدلُل حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 ولما كلذ مخاػش الإظدثماس في جلً المإظعت؛
ً
 الخذفلاث الدشغُلُت للمإظعت كالُا

 كلى المإظعت اظخغلاٌ العُىلت أهثر للخىظم في اليشاغ؛ 

  ىت بشيل سئِس ي لملشفت وطلها المالي كُام ئداسة المإظعت بالاكخماد كلى حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 ىفاء بالالتزاماث؛الفللي و الحلُلي وكذستها كلى ال

  ىت واللىائم المالُت الأخشي لملشفت ميامً اللىة و طشوسة الشبؽ بحن حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 الظلف في المإظعت وللخأهذ مً أن المإظعت حلمل في مجالها الصحُذ؛

 .ىت  مىاصهاث هلذًت بالاكخماد كلى حذوٌ جذفلاث الخضٍ

 كائمت المراجع     
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