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الحمد لله والصلاة و السلام على أشرف خلق الله وسيد المرسلين  

 وبعد؛
ذان أعيش لهما اعتراف ا  أهدي ثمرة جهدي إلى سبب وجودي، الل

عز وجل، إلى    وتقديرا لفضلهما الذي لا يفوته فضل إلا فضل الله
الوالدين الكريمين، أطال الله في عمرهما ،إلى من كانوا سندا  

 ودعما لي في هذه الحياة إخوتي الأعزاء،
 إلى كل صديق اتي في مسيرتي الدراسية و     

 إلى كل باحث و طالب علم أهدي ثمرة جهدي،
 إلى كل من ثابر في سبيل العلم و جعله نور يستضاء به ،

 و إلى كل من ساعدني في انجاز هذا العمل،
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 الشكر
 ق ال تعالى:" ف اذكروني أذكركم واشكروا لي ولا تكفرون..."

أتوجه بالحمد و الشكر للمولى عز وجل على نعمه الظاهرة و الباطنة ف أقول "  
جلال وجهك وعظيم سلطانك"على توفيقي في إتمام  الحمد لك ربي كما ينبغي ل

 المذكرة

" على كل   حفصي رشيد   أتوجه بالشكر و الجزيل لأساتذتي ومشرفي "
توجيهاته المستمرة و نصائحه القيمة إلى أعضاء لجنة المناقشة الموقرة الذين  
قبلوا وتحملوا عناء قراءة  و مناقشة هذه المذكرة إلى كل من ساندني في  

 هذا العمل المتواضع من قريب أو من بعيدانجاز  

  وعلى مساعدتهم لي بكافة المعلومات   الإسمنت عين توتة    إلى عمال مؤسسة  
 الوثائق اللازمة في الدراسة،

 يوفقنا الله في رد ولو الق ليل من الجميل الذي قدموه لنا.  نعسى أ
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 الملخص:
-2011نة في المؤسسة الاقتصادية للإسمنت عين توتة للفترة )تحليل جدول التدفقات النقدية وأثارها على الخزي 

2015) 
( 2015-2011للفترة ) –فرع تقرت  –حاولنا من خلال البحث تقييم جدول تدفقات الخزينة لمؤسسة الإسمنت        

 على مجموعة من المؤشرات المستخرجة منه . باعتمادنا
اسة الحالة وعلى النتائج المتوصل إليها نجد أن المؤسسة سجلت نتائج إيجابية خلال على المنهج التجريبي استنادا على در  وبالاعتماد

الفترة المدروسة ، هذا ماجعل المؤسسة متوازنة ماليا على المدى الطويل ، بإضافة إلى تحقيق المؤسسة لخزينة موجبة على مستوى 
 الإيجاب على الوضعية المالية للمؤسسة . ، وبالتالي تحقيق خزينة موجبة ومتوازنة تنعكس ب الاستغلالعمليات 

  . ، نسب جودة السيولة، نسب جودة الربحية ةجدول تدفقات الخزين الكلمات المفتاحية:
Résumé: 

 L 'analyse des Flux de tr ésorerie des effets sure le trésor public dans l’institution 
économique ciment ain tout en la période 2011-2015 .  

 Nous avons evons essaye à travers cette étude d'évaluer tableaux des flux de trésorerie  d'une 

entreprise CIMENT  de touggourt la période (2011-2015) et grâce à notre utilisation d' 

ensemble des indexs extratés    

et en foncton de l'approche d' étude de cas et en fonction des résultats nous constatons que l' 

entreprise a enregistré des résultats positifs au cours de la période étudiée, c'est ce que font de  

l' entreprise un équilibre financier à long terme, en ajoutant à la réalisation de l'institution du 

Trésor est positif au niveau de l'exploitation, et de réaliser ainsi positive et équilibrée du 

Trésor reflète positivement la performance financière de l' entreprise. 

Mots  clés :  

   tableaux des flux de trésorerie، liquidit Quality ratios  ،  Profitability quality ratios  ،  

Traditional ratios. 
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 توطئة:  - أ
 مساعدة إلى تهدف التي الخزينة عنصر على تعتمد لأنها المؤسسة في المالية القوائم أهم من النقدية التدفقات تعتبر 
 حسب بتجزئتها المؤسسة لدى المتاحة النقدية حركة ويوضح السيولة توليد على المؤسسة قدرة تقييم على المالية القوائم مستخدمي

 مجال في مفيدة معلومات توفر كما، ةالسيول استعمال حول معلومات توفير كذالك، التمويلية و الاستثمارية، ةالتشغيلي الأنشطة
 الجيد بالتسيير يسمح  مهم أمر الأقسام حسب الخزينة تقسيم عملية نأ يبدو حيث  بلية،المستق النقدية للاحتياجات التخطيط
 . عنها الناجمة الأخطار إدارة وحتى والاستثمار التمويل مجالي في النقدية للتدفقات

 استغلال حسن ومن ليةالمستقب الصعوبات مختلف مواجهة من يمكنها هامشا تشكل النقدية التدفقات مختلف تقدير عملية فإن
تبرز فعالية المؤسسة خاصة   مقدرة أو كانتة  يحقيق  ةالنقدي التدفقات وضعية فإن لذالك المؤسسة تواجهها أن يمكنها التى الفرص

  أنها في محيط يمتاز بالتنافس وعدم التأكد.

 :الإشكالية.ب  

 : التالي بشكل للموضوع ةالرئيسي الإشكالية صياغة يمكن سبق ومما

 ؟   2015-2011ت الخزينة لتسير خزينة مؤسسة الإسمنت عين التوتة فرع تقرت للفترة مساهمة جدول تدفقا مدى    

 : التالية النقاط حول تدور فرعية أسئلة عنه تتفرع وبالتالي

 ؟ مامدى فاعلية جدول تدفقات الخزينة في التأثير على خزينة المؤسسة   •

 ؟  تقييم أدائها أي المؤشرات التي يمكن استخلاصها من جدول تدفقات الخزينة في •

 ؟ هل الوضعية المالية للمؤسسة في توازن مالي  •

 :الفرضيات.ت  

 :التالية الفرضيات وضعنا المطروحة التساؤلات على الإجابة ومحاولة الموضوع بحيثيات وللإلمام

 . لجدول تدفقات الخزينة فاعلية في التأثير على خزينة المؤسسة   •

   . تعلق بالسيولة والربحية يوجد العديد من المؤشرات منها م  •

    . وضعية مالية جيدة متوازنة خلال سنوات الدراسة  •
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 ث.مبررات اختيار الموضوع : 

 :ا لهذا الموضوع لعدة اعتبارات وقع اختيارن

 الميل الشخصي لموضوع الدراسة ؛ -

 .محاولة التقريب بين الجانب النظري للموضوع وواقع المؤسسة الاقتصادية  -  

 :الدراسة وأهمية أهداف ج. 

 إلى إبراز مجموعة من الأهداف منها :  الدراسة تهدف

إن الهدف الرئيسي من هذه الدراسة يتمثل في التعرف على مدى قيام المؤسسة بتسيير خزينتها ومدى التأثير الذي يمكن أن تحدثه 
ها مؤشرات التوازن المالي والخزينة، إضافة إلى تقديم على أدائها المالي وذلك من خلال حساب مؤشرات الأداء المالي والتي من بين

 .أما أهمية الدراسة  تتمثل في :  التوصيات اللازمة التي يمكن أن تساعد المؤسسة الاقتصادية محل الدراسة في تسيير خزينتها

حليل له دور هام في عملية الأعمال لأن هذا النوع من الت لمنشاتيكتسب أهمية كبيرة بالنسبة  الخزينةإن تحليل التدفقات   
 التخطيط وإتخاذ القرارات الخاصة بالمنشاة . ويمكن حصر أهمية هذه الدراسة في النقاط التالية :

 والمستخدمة لأغراض تقييم السيولة وربحية المنشاة .  تدفقات الخزينةالية المشتقة من قائمة تحديد النسب الم -1
 أو في مجال الإقراض . الاستثمارالقرارات المالية سواء في مجال  اتخاذسب في تحديد المجالات التي تستخدم فيها تلك الن -2

  : الدراسة حدود ح.

من خلال تحليل هذه التدفقات وفقا لأنشطة جدول تدفقات النقدية  استخدامسنتطرق من خلال هذه الدراسة إلى 
 ؛  2015 -2011تقرت،  خلال الفترة فرع سمنت عين توتة للإ مؤسسة

 .  الموضوعية دالحدو  

  .النقدية التدفقات تحليل على لتركيز •
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 :  الحدود الزمنية والمكانية

عين توتة  وهي مؤسسة الإسمنت  المحلية  لي في إحدى المؤسسات الاقتصاديةقد تم تناول موضوع هذا البحث على المستوى المح
 خلال ت مقدمة من المؤسسة محل الدراسة ات مالية ومعلومافقد تم الاعتماد على بيان الزمنيةأما الحدود  ، وهي مؤسسة  وطنية

 .( 2015 – 2011لفترة الممتدة ما بين )ا

 :المستخدمة والأدوات البحث منهج خ.    

 تم بينما النظري، الجانب يخص فيما الوصفي المنهج على الاعتماد تم الفرضيات اختبار محاولة و البحث إشكالية على للإجابة
 .الجزائرية الاقتصادية المؤسسات على الدراسة إسقاط أجال من الميداني، الجانب يخص فيما الحالة دراسة منهج على الاعتماد

 .سرية المعلومات التي تقدمها المؤسسة د.صعوبات الدراسة :
 : هيكل البحث ر.   

 م البحث كمايلي : سعيا منا للإحاطة بجميع جوانب و أساسيات البحث وللإجابة على إشكالياته فقد قمنا بتقس
، من خلال  الخزينة يشمل الفصل الإطار النظري والدراسة التطبيقية المتعلقة بالمفاهيم الأساسية حول الخزينة وجدول التدفقات 

تقسيم الفصل إلى مبحثين ، خصص المبحث الأول للإطار النظري لدراسة  والتي تتمحور حول تحليل قائمة التدفقات النقدية  
ده ، أما المبحث الثاني حول فكان تحت عنوان " الدراسة التطبيقية " فتطرقنا فيه إلى الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع وطرق إعدا

 الدراسة و إلى المقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية .
المتمثل في دراسة حالة فقد تم بواسطتها ورقلة " و  –فرع تقرت  –بينما الفصل الثاني فكان بعنوان " دراسة حالة مؤسسة الإسمنت 

إسقاط الجانب النظري على أرض الواقع لمعرفة مدى مساهمة مؤشرات المستخرجة من جدول تدفقات الخزينة  في التأثير على 
ني فقد الخزينة  لمؤسسة الأجر ، كما قسم هذا الفصل إلى مبحثين يحتوي الأول  طريقة جمع ودراسة البيانات ، أما المبحث الثا

 خصص لعرض النتائج المتوصل ومناقشة واختبار الفرضيات . 
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 :تمهيد

تميزت السنوات الأخيرة بتزايد الاهتمام بالإفصاح عن معلومات تدفقات النقدية، حيث أصبحت قائمة التدفقات  
الإفصاح من خلال  لغة في زيادة فعاليةالنقدية من القوائم الأساسية التي ينبغي على جميع المؤسسات إعدادها وذلك لأهميتها البا

هذه القائمة على التعرف على القرارات المالية أو بالأحرى على وضعية خزينة المؤسسة، بالإضافة إلى ذلك  مساعدة مستخدمي
قدية فان  المعلومات التي تقدمها قائمة التدفقات النقدية توضح إجابات عن لمختلف التساؤلات التي تطرح حول التدفقات الن

الداخلة والخارجة ومصادرها واستخداماتها،  وهذا ساعد على اتخاذ القرارات الاقتصادية وخاصة القرارات المتعلقة بالتمويل 
 والاستثمار .

وعليه سنحاول من خلال هذا الفصل بيان المحتوى لقائمة التدفقات النقدية وإبراز أهميتها ومكوناتها وطرق إعدادها  أما     
والتعليق عليها، فكان تقسيم  ثاني فسنحاول من خلاله عرض  لأهم  الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع  الدراسةالمبحث ال

 الفصل كالتالي :

 :الاطار المفاهيمي للخزينة  المبحث الأول

      :الاطار المفاهيمي لتدفقات النقدية المبحث الثاني
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 الخزينة وجدول التدفقات النقدية  حول : الأدبيات النظريةالمبحث الأول

 من أجل التعرف أكثر على مفهوم جدول تدفقات النقدية وأثرها على الخزينة قسمنا هذا المبحث إلى مطلبين أساسين يتمثل
 . ،أما المطلب الثاني ماهية جدول تدفقات النقدية وأهميتهالمطلب الأول في ماهية الخزينة

 نة الخزي: مفاهيم حول المطلب الأول

وذلك لأن  كانة معتبرة ضمن وظائف المؤسسة،وقد أصبح اليوم يحتل مزءا لا يتجزأ من التسيير المالي،ج ميدان تسيير الخزينة  يعتبر  
وتحدد مكوناتها  .ولها وأثرها المباشر على الخزينةكل القرارات المتخذة من طرف المؤسسة والمتعلقة بكل جوانب نشاطها ينعكس مفع

  .اصر أصول  الخزينة وعناصر خصومهالميزانية المالية حيث  تتكون من عنانطلاقا من ا
 مفهوم الخزينة  : الفرع الأول

 هناك العديد من التعاريف التي قدمت لمفهوم الخزينة ولكن أبرزها مايلي:

للمؤسسة أن تتصرف من فيه يمكن ما دورة استغلالية، أي ل حوزة المؤسسة التي في هي عن عبارة مجموعة الأموال  :التعريف الأول
قيم جاهزة التي تكون تحت تصرف المؤسسة وتستطيع استخدامها فورا ، بحيث يكون لديها القدرة على تسديد ديونها في مواعيدها 

  .1وهذا ما يجعلها مؤشرا يسمح بمعرفة قدرة المؤسسة على تسديد ديونها في آجال استحقاقاتها

بإعتبار   زينة ارتباطا وثيقا بالمصادر المتعلقة بتمويل نشاط المؤسسة واحتياجات هذا الأخيريرتبط مفهوم الخ التعريف الثاني: 
وبتالي تعتبر مقياس لحظي ناتج عن الفرق بين هيكلة استخدامات وموارد المؤسسة،نقدي يتوقف مستواه على مميزات الخزينة مخزون 

تصادي للمؤسسة، فجوهر الخزينة إذن هو ضمان الحركة المستمرة التدفقات الداخلة والخارجة المرتبطة أساسا بالنشاط الاق
2للتدفقات النقدية

  . 

   

 

 

                                                           
1
 غير منشورة.. 26الجزء  مقال  ، دور التحليل المالي في تقييم الوضعية المالية للمؤسسةنزار نصيبي ،  - 

2
 Michel LEROY, Gestion de la trésorerie, SEDFOR, Grenoble, 1993 , P :15.   
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

: يطلق على هذه القائمة أيضا قائمة المركز المالي،ولا يوجد إختلاف في تعريفها من طرف المحاسبين، حيث  التعريف الثالث
أنها تظهر ذمة المؤسسة في جدول مكون من قسمين قسم أي  عرفت على أنها " صورة فوتوغرافية لوضعية المؤسسة في وقت ما،

 1  من عناصر الأصول والأخر به عناصر الخصوم " 

ومما سبق نستنتج أن الخزينة هي عبارة عن القيم المالية التي تتصرف فيها المؤسسة لدورة معينة وتستطيع إستخدامها فورا،  بحيث 
 تكون لها القدرة على تسديد ديونها .

   مكونات الخزينةاني : الفرع الث

، وتتكون من عناصر أصول الخزينة وعناصر خصومها، باعتبار ان هدف ادارة نة انطلاقا من الميزانية الماليةتحدد مكونات الخزي
 :2 اصول اسفل الميزانية هو تحقيق الحد الادنى من الاحتياج في راس المال العامل وهي كالتالي

 تتمثل أصول الخزينة في القيم الجاهزة كالتالي ::  3  ةمكونات عناصر اصول الخزين -1

 يتم شراءها من البنوك التي تعرضها للاكتتاب والتي تكون مدة استحقاقها قصيرة  او عند حلول  : سندات الخزينة
 الاجال يسدد البنك قيمة السندات وفائدتها ؛

  عن طريق اتصالها ببنكها او البنك المتعامل مع  بالأموالهي طريقة لتمويل خزينة المؤسسة  : التجارية الأوراقخصم
 وتتحصل مقبل ذلك على عمولة ؛ الأوراقزبائنها لخصم 

 الجاهزة التي تتصرف فيها المؤسسة في أي وقت وتوجد في الحساب الجاري  الأموالهي مجموع  : الحسابات الجارية
 البريدي  وحساب البنك ؛

 ندوق المؤسسة.الجاهزة الموجودة في ص الأموال : الصندوق  

 :مكونات عناصر خصوم الخزينة  -2

السيولة التي  هي الأموال التي تمنح مباشرة لخزينة المؤسسة من قبل البنك، أي أن البنك يمول احتياجاات المؤسسة بمنحها
 :  4  في تحتاج إليها لتسديد قيمة السلع والخدمات وتسديد الديون و تتمثل 

                                                           
1
، مذكرة ماجستير في علوم  دور الملومات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة وإتخاذ القرارات ، دراسة حالة المؤسسة الوطنية لإنجاز القنواتبن خروف جليلة ،   

 .  60، ص:  2009 -2008 ، ، مالية المؤسسة ، جامعة بومرداسالتسير 
 

2
 -   jack forger, Analyse financier-les mementos finance, editiondorganisation, 2005,p : 98 

" دراسة حالة مطاحن الواحات " ملتقي دولي حول النظام المالي في مواجهة  تطبيق النظام المحاسبي المالي على التشخيص انعكاساتعبد القادر دشاش ،مداخلة بعنوان :  3
  . 24، ص : 2011ديسمبر ،  14 – 13اجعة ، يومي المعايير الدولية المحاسبية ،والمعايير الدولية للمر 

4
 .13-12، ص 2003: دراسة مطاحن الحضنة بالمسيلة ،رسالة ماجستير في إدارة الأعمال ، جامعة المسيلة ،الجزائر ، الأمثلية في تسير خزينة المؤسسة باديس بوخلوة ، 
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

  تسهيلات الصندوق 
 صرفية السلفات الم 
 السحب على المكشوف 

  :  حساب الخزينة  الفرع الثالث  

ت رأس المال العامل، و انطلاقا من هذا يمكن استنتاج وضعية الخزينة بين رأس المال العامل و احتياجا تعرف الخزينة بأنها الفرق 
     بمقارنة رأس باحتياجات  رأس المال العامل .

نة لابد من شرح وجيز  للميزانية الوظيفية التي على أساسها نستخرج المؤشرات المالية، إن قبل التطرق إلى كيفية حساب الخزي
تقسيم عناصر أو حسابات الميزانية الوظيفية يتم وفق نفس المبدأ المعتمد في تقسيم عمليات المؤسسة  )استغلال، استثمار، تمويل ( 

 : أفقيةحيث نجد أن الاستخدامات و الموارد تم ترتيبها وفق كتل 

 .الاستخدامات المستقرة و الموارد الدائمة :كلتا العنصرين مرتبطين بعمليات الاستثمار و التمويل -

 بالنشاط الجاري للمؤسسة . قاستخدامات الاستغلال و موارد الاستغلال : و تتعل -

 الاستخدامات و الموارد خارج الاستغلال . -

 لمختصرة :الشكل الموالي يوضح الميزانية الوظيفية ا

 . )يبين الميزانية الوظيفية المفصلة  )تأخذ العناصر بقيم إجمالية ( : 1-1لجدول رقم  )ا

 الموارد  الاستخدامات 
 : Esالاستخدامات المستقرة 

 لتثبيتات العينية والمعنوية والمالية؛
 .الأصول ذات الطبيعة المستقرة

 : Rdالموارد الدائمة 
 الشركة، الأموالرأس المال الصادر، رأس مال 

 لمخصصة، أموال الاستغلال، الديون المتوسطة
 . والطويلة الأجال، مجموع الإهتلاكات و المؤونات

 : Eاستخدامات الاستغلال 
 المخزونان؛

 . حقوق العملاء و ملحقاتها

 : Rex  موارد الاستغلال
 مستحقات المورد و ملحقاته

  
 :Ehex استخدامات خارج الاستغلال 

   خرى .حقوق أ 
 

 : Rhexموارد خارج الاستغلال 
 موارد أخرى
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 RTموارد الخزينة  ETاستخدامات الخزينة 
 Rمجموع الموارد  Eمجموع الاستخدامات 

إعتمادا على النظام المحاسبي المالي الجديد وكتاب إلياس بن ساسي ،يوسف قريشي ، التسيير المالي ، الطبعة المصدر: 
 . 81، ص 2006ن ،الأولى ،دار وائل ،الأرد

  1يتم حساب الخزينة انطلاقا من المعادلة الأساسية بعد حساب المؤشرات التالي و  
: 

 :FRngرأس المال العامل الصافي الإجمالي  -   

 استخدام الموارد، ب))الاستخدامات المستقرة ويعرف على أنه ذلك الفائض المالي الناتج عن تمويل الاحتياجاات المالية الدائمة 
 .المالية الدائمة

 يعبر عن الفرق بين احتياجات وموارد دورة الاستغلال، التي يتوقف حجمه على طبيعة: BFالاحتياج في رأس المال العامل  -

  . 2بها   نشاط المؤسسة، والشروط التسييرية الخاصة

الإنتاج، ومن جهة أخرى النتائج  لمؤسسة لأجالبين جهة الأعباء المحملة ل يظهر احتياج في رأس المال العامل نتيجة الفرق الزمني  
 .3المحصل عليها من بيع السلع والخدمات المنتجة من طرف المؤسسة

 .  4 وينقسم إلى جزئين أساسين هما

يتميز المال العامل، و  حيث يشتمل على العناصر الأكثر أهمية في الاحتياج لرأس :الاحتياج في رأس المال العامل للاستغلال -
يحسب الأعمال، و ارتباطه مباشرة مع رقم  اء جميع عناصره سواء كانت حقوق أو ديون إلى دورة الاستغلال، كما يفترضبانتم

 .بإجراء الفرق بين استخدامات الاستغلال و موارد الاستغلال

  لتمويل دورة الاستغلال من أجال الزيادة في دوران  احتياجاتاستخدامات الاستغلال: و هي متمثلة في 
  ارد الاستغلال: و هي متمثلة في موارد لتمويل دورة الاستغلال بواسطة قروض مقدمة من طرف الموردينمو 

                                                           
 

1
 . 85- 53، ص  2006لأولى ، دار وائل الأردن ، الطبعة ا المالي التسيير، إلياس بن ساسي ، يوسف قريشي  - 

2
 . 10،ص: 2009تبر زغود ،محددات سياسة التمويل للمؤسسة الاقتصادية الجزائرية  ، مذكرة ماجستير ،غير منشورة ،ورقلة ، - 

 3Annie BELLIERDLIENNE, Sarun KHATH, Gestion de trésorerie, 2éme édition, ECONOMICA, Paris, France, 2005 

P32.    
4
،مذكرة ماجستير ، فرع علوم اقتصادية ، تخصص تسيير  سياسات تسيير عناصر الاحتياج في رأس المال العامل في المؤسسات الصغيرة و المتوسطة مقدم ليلى ، - 

  . 12-11، ص  2008 - 2007المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، جامعة ورقلة ، 
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

الاستغلال، يحسب  يتمثل في الاحتياج المالي المولد خارج نشاطات دورة:  احتياج في رأس المال العامل خارج الاستغلال -
)ديون متنوعة(، يعتبر عموما كعنصر  ، وموارد خارج الاستغلالبالفرق بين الاستخدامات خارج الاستغلال  )حقوق متنوعة (

 . ثانوي في الاحتياج في رأس المال العامل 

 : Tangا لخزينة الصافية الإجمالية  - 

حتياجات دورة تتشكل الخزينة الصافية الإجمالية عندما يستخدم رأس المال العامل الصافي الإجمالي في تمويل العجز في تمويل ا
هو ما قصدنا به الاحتياج في رأس المال العامل الإجمالي، وعليه فإذا تمكنت المؤسسة من تغطية هذا الاحتياج غلال وغيرها و الاست

 .تكون الخزينة موجبة وهي حالة الفائض في التمويل، وفي الحالة المعاكسة تكون الخزينة سالبة وهي حالة العجز في التمويل
ة انطلاقا من الميزانية الوظيفية بإجراء الفرق بين استخدامات الخزينة وموارد الخزينة، وانطلاقا من تحسب الخزينة الصافية الإجمالي

 المعادلة الأساسية للخزينة عن طريق الفرق بين رأس المال العامل الصافي الإجمالي والاحتياج في رأس العامل الإجمالي :

E=R  Es+ Eex+Ehex + Et = Rd + Rex + Rhex + Rt   

  (Rd– Es) + (Rex – Eex) + (Rhex – Ehex) = Et - Rt 

    FRng – BFDR = Tng 

     وضعيات الخزينة:  رابعالفرع ال

في هذه الحالة نجد أن رأس المال العامل يفوق احتياجات رأس المال العامل هذا يعني أن  المؤسسة تملك  : خزينة موجبة 1-1
 أن تعالج بعض التزاماتها عن طريقياجات رأس المال العامل، ولهذا يجب على المؤسسة رؤوس أموال دائمة إضافية لتغطية احت

س المال العامل يأخذ تسهيل عملية التسديد أو تعظيم قيم استغلالها عن طريق شراء المواد الأولية، و عليه نجد أن الفائض في رأ
 . صول المتداولة التي قد تفوق الخصوم المتداولةهو ما يشكل خزينة ايجابية بإمكانها تمويل جزء من الأشكل سيولة و 

في هذه الحالة يكون رأس المال العامل أقل من احتياجات رأس المال العامل، هذا يعني أن المؤسسة لم تغطي  : خزينة سالبة2-1
اتها خاصة تكاليف جديدة أي أنها في حالة عجز، بمعنى تحمل تكاليف إضافية و هنا يجب عليها تسديد  التزام الأوليةاحتياجاتها 

إضافية، لهذا يتوجب على المؤسسة أن تطلب قروضا بنكية أو تقوم بالتنازل عن  بعض استثماراتها التي لا تؤثر على طاقتها و 
 1.سياستها الإنتاجية، أو بعض من مواردها وهذا ما يسبب اختلال في الخزينة نتيجة نقص الأموال السائلة لمواجهة الديون الفورية

                                                           
، مذكرة ماستر في العلوم المالية و المحاسبية، تخصص مالية المؤ سسة، ة على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية: دراسة   ليند غاز وحدة ورقلة، أثر تسيير الخزينحدة بخالد -1

 . 44-43 ، ص ص2011جاامعة ورقلة، الجزائر، 
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احتياجات رأس المال العامل متساويان، أي أن ة يكون كل من رأس المال العامل و في هذه الحال :  )خزينة صفرية )مثلى3-1
، بإضافة إلى أنها تتحكم جيدا في توازنها المالي لان من الصعب ح لها بتغطية التزاماتها الماليةالمؤسسة تتوفر على سيولة مناسبة تسم

وعليه يمكن القول بأن الخزينة المثلى هي بمثابة هامش أمان بالنسبة للمؤسسة لأنه .الة على المدى القصيرالوصول إلى مثل هذه الح
 .لا يوجد إفراط ولا تبذير للأموال مع عدم وجود احتياجات في نفس الوقت

 ماهية جدول تدفقات النقدية:  المطلب الأول 

، أما في الفرع الثاني أهم النسب المشقة منه في الفرع الأولات الخزينة سنحاول في هذا المطلب التطرق إلى مفهوم قائمة تدفق
 .المباشرة والغير مباشرة و أهميتهوالفرع الثالث والرابع طرق إعداده من خلال الطريقة 

 :مفهوم جدول تدفقات الخزينة  الفرع الأول 

 بر مدة إعداده ،لذالك يعتبر مكمل للميزانية هو عبارة عن وثيقة توضح المركز المالي للمؤسسة وكيفية تغير المركز ع
 1وجدول حسابات النتائج .

  ويختلف هذا الجدول عن لمؤسسة ما خلال فترة زمنية معينةهو عبارة عن جدول يوضح لنا مدفوعات ومتحصلات،
 2.للمستقبموال في الحاضر والتنبؤ باالجداول المالية الأخرى لأنه يساعد المؤسسة في تقييم مدى قدرتها على الأ

 ويمكن تعريف جدول تدفقات الخزينة كمايلي :
ذلك الموارد المالية واستخداماتها و  "جدول تدفقات الخزينة هو تلك الأداة الدقيقة المستخدمة للحكم على فعالية تسيير

إلى إعطاء اعتمادا على عنصر الخزينة الذي يعد المعيار الأكثر موضوعية في الحكم على سير مالية المؤسسة. ويهدف 
قدرة المؤسسة على توليد الأموال ونظائرها وكذلك المعلومات بشأن  مستعملي الكشوف المالية أساسا لتقييم مدى 

 . 3 استخدام السيولة المتاحة لدى المؤسسة " 
 وتشمل قائمة التدفقات النقدية ثلاث  اجزاء رئيسية وهي :

 لابد أن تكون لأموال المتأتية من بيع المنتجاتوارد ممثلة في اتدفقات نقدية من أنشطة الاستغلال :وهي مكونة من م،
 اجل تسديد المشتريات ،الموظفين ....الخ . مناقل من الموارد  الاستخدامات

 أو بيع أصول ثابتة:وتشمل التدفقات النقدية نتيجة شراء أصول ثابتة تدفقات نقدية من أنشطة الاستثمار. 

                                                           
 .69  ، ص: 2010دار وائل للنشر،  (، الطبعة الأولى، الإدارة المالية ) الأسس العلمية والتطبيقيةأسعد حميد العالي،  - 1
 . 40، ص : 2009، الطبعة الثانية، دار حامد للنشر والتوزيع، الأردن ، ، الإدارة الماليةسليم حدادفايز – 2
الية والمحاسبية ، تخصص مالية مؤسسة ، مذكرة ماستر في العلوم الم،  تقببم الأداء للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة الجزائرية من منظور جدول تدفقات الخزينةسارة باحو ،  -3 

 . 41، جامعة ورقلة ، ص : 2010 -2009
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 ديد أو شراء أسهم أو ج اقتراضوتشمل التغيرات النقدية نتيجة لسداد ديون أو  :تدفقات نقدية من أنشطة التمويل
 . توزيع أرباح

 

 يبين مكونات قائمة التدفق النقدي  (:1-1 شكل  رقم )

 

 

 

 

ة فولاني حليمة ، جدول تدفقات النقدية في ظل اعتماد المعايير المحاسبية الدولية ، مذكرة ماستر ،غير منشور المصدر : 
 . 7، ص : 2013-2014،

 1  : مؤشرات تقييم التدفقات النقديةالفرع الثاني  

 : تقييم جودة أو نوعية أرباح الشركة  أولا

قراراتها ، وتعبر عن مدى الكفاءة التي تتخذ فيها الشركة لف السياسات التي تتخذها الإدارةإن ربحية الشركة هي محصلة لمخت
. وهي تقدم معلومات واردها بشكل أمثل لتحقيق الأرباحنسب الربحية كفاءة المنشأة في استغلال م. وتقيس التشغيلية والاستثمارية

يتم تحديده  يمكن بواسطتها التمييز بين صافي الدخل الذي يتم تحديده بموجب أساس الإستحقاق وصافي التدفق النقدي الذي
 .بموجب الأساس النقدي

 مؤشر النشاط التشغيلي -1

 :  ؤشر بالعلاقة التاليةويحدد هذا الم

 

                                                           
قدمت استكمالا لمتطلبات  مذكرة،  الأهمية النسبية للنسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية في تقييم السيولة وجودة الأرباحعبد الناصر شحدة السيد أحمد ،  - 1

 . 18، ص  2008جامعة الشرق الأوسط للدراسات العليا ، غير منشورة،  في المحاسبة ، الحصول على درجة الماجستير

التدفقات النقدية من   

 الأنشطة الاستغلالية

الاستثمارية  ا   

قائمة التدفقات 

 النقدية 

التدفقات النقدية من   

 الأنشطة التمويلية 

 ي التدفقات النقدية من اللأنشطة التشغيلية / صافي الدخل  صاف

قائمة التدفقات النقدية 

 من الأنشطة التشغيلية 
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

على توليد تدفقات نقدية تشغيلية.وتعكس هذه النسبة في جانب منها  المشاةوتبين هذه النسبة مدى قدرة الأنشطة التشغيلية  في 
نتائج الأنشطة التشغيلية وفقا لأساس الاستحقاق، في حين تعكس في الجانب الأخر نتائج الأنشطة التشغيلية وفقا للأساس 

 .ودة أرباح المنشأة والعكس بالعكسدي . وكلما ارتفعت هذه النسبة دل ذلك على جالنق

 نسبة كفاية التدفقات النقدية تشغيلية 2- 

 وتحدد هذه النسبة بالعلاقة التالية :

 

داخلة لتغطية . وتبين هذه النسبة مدى قدرة أنشطة الشركة على توليد تدفقات نقدية وسداد أقساط الديون طويلة الأجل الرأسمالي
 .قارجة للأنشطة التشغيلية وللإنفاالتدفقات النقدية الخ

  ويقصد بالإحتياجات النقدية الأساسية مايلي

 .نقدية الخارجة للأنشطة التشغيليةالتدفقات ال- 
 مدفوعات أعباء الديون .- 
 .على الطاقة الإنتاجية الإنفاق الرأسمالي اللازم للمحافظة-
    .قة خلال العامسداد الديون المستح -
 =نسبة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى المبيعات  -3

  

 

 = نسبة دليل النشاط التشغيلي-4
 

 

 

 ثانيا : مؤشرات جودة السيولة 

د استحقاقها . التزاماتها المتداولة عن تسدداتعرف السيولة بأنها قدرة المنشأة على على تحويل أصولها إلى نقدية حتى تتمكن من 
. وترتبط  قوة أو ضعف سيولة الشركة لي للشركة في الفترة قصيرة الأجلوتقوم نسب السيولة بربط الأصول المتداولة لمعرفة الوضع الما

 التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية /الإحتياجات

 

الاستغلالصافي التدفقات النقدية من أنشطة   المبيعات   /
 

 

الاستغلالصافي التدفقات النقدية من أنشطة   صافي الربح التشغيلي /
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التشغيلية موجبا فهذا يعني أن هناك  فإذا كان صافي التدفق من الأنشطة ،ربح النقدي من الأنشطة التشغيليةبمدى توفر صافي ال
. أما إذا كان أو في تسديد الديون طويلة الأجل نقديا يمكن لإدارة الشركة أن تستخدمه إما في توسيع الأنشطة الاستثمارية فائض

ثماراتها أو بالتمويل طويل سالبا فهذا يعني أن على الشركة أن تبحث عن مصادر لتمويل العجز وذلك إما ببيع جزء من است
 : ها من قائمة التدفقات النقدية لتقييم السيولة. ومن أهم النسب يمكن اشتقاقالأجل

 نسبة تغطية النقدية  -1

 و تحدد بالعلاقة التالية :

 

 

ومن الأمثلة على  وكلما ارتفعت هذه النسبة دل ذلك على كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء بهذه الاحتياجات
 : الاستثماريةو دية الخارجة للأنشطة التمويلية التدفقات النق

 .الديون والقروض المستحقة الدفع-
 .  لإيجارية لعقود الإيجار التمويليالدفعات ا-
 .الأصول الثابتةالمبالغ المدفوعة في شراء -
 .توزيعات الأرباح لحملة الأسهم-

لاستثمارية والتمويلية لوبات اوتشير هذه النسب إلى قدرة الشركة على توليد التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء للمط
 .الضرورية

  نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون-2

 وتحدد بالعلاقة التالية :

 

، وانخفاض هذه النسبة مؤشر سيئ وينبئ بمشاكل قد تواجهها الشركة ة الشركة على تسديد فوائد الديونوتشير هذه النسبة إلى قدر 
   .الفوائد المستحقة للديون في مجال السيولة اللازمة لدفع

 نسبة التوزيعات النقدية -3

 وتحدد بالعلاقة التالية :

 ة من الأنشطة التشغيلية /التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة الاستثمارية و التمويلية .صافي التدفقات النقدي

 صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / فوائد الديون
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 

 

وتوفر هذه النسبة معلومات عن السياسة التي تتبعها إدارة الشركة في مجال توزيع الأرباح النقدية من خلال تدفقاتها النقدية من 
 .شغيلية ومدى استقرار هذه السياسةالأنشطة الت
 .مصادر تمويل خارجية ذا النسبة يشير إلى قدرة المنشأة على تسديد توزيعات الأرباح دون الحاجة إلىإن إرتفاع ه

  
 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -4

 وتحدد بالعلاقة التالية :

 

 

 . الأوراق المالية تساعد هذه النسبة على قياس الأهمية النسبية لعوائد الاستثمارات سواء في القروض

   نسبة الإنفاق الرأسمالي-5  

 وتحدد هذه النسبة بالعلاقة التالية :

 

 

. وتخدم فئتي المستثمرين والمقرضين بتوفير ي في تمويل حيازة الأصول الثابتةوتقيس هذه النسبة الأهمية النسبية لمصادر التمويل الخارج
الشركة في إتباع سياسة المواءمة في تمويل الأصول  . كما تعكس أيضا مدى نجاح إدارةات لهم عن كيفية استخدام أموالهممؤشر 

 .طويلة الأجل من مصادر تمويل طويلة الأجل

    النقدية: طرق إعداد قائمة التدفقات  الفرع الثالث   

المعايير تمويلية، والإفصاح عنها حسب النظام المحاسبي الدولي و إلى أنشطة تشغيلية واستثمارية و يتم تبويب قائمة التدفقات النقدية 
 . المحاسبية الدولية وفق طريقتين الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة

 

  صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / التوزيعات النقدية للمساهمين 

 

الفوائد والتوزيعات المقبوضة / التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة المتحصلات النقدية المتحققة من إيراد 
 التشغيلية

الإنفاق الرأسمالي الحقيقي / التدفقات النقدية الداخلة من القروض طويلة الأجل و إصدرات الأسهم و 
  السندات 
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  للخزينة وجدول تدفقات النقدية الفصل الأول: الأدبيات النظرية والتطبيقية
 

 أولا :الطريقة المباشرة 

 الرئيسية، حيث أنها تبين بالتفصيل المكونات عدة الإفصاح الماليتعتمد الطريقة المباشرة في إعداد قائمة التدفقات النقدية على قا
تبويبها ضمن البنود الرئيسية  دفقات النقدية الداخلة والخارجة و ، من خلال حصر كل التشغيليةالتللتدفق النقدي  من الأنشطة 

 .1الواجب وضعها في قائمة التدفقات النقدية

 2 ثانيا :الطريقة الغير مباشرة

 ذه الطريقة يتم حساب صافي التدفقات النقدية من خلال إجراء تعديلات على رقم صافي هوبموجب 
 يأخذ  هعد وفقا لأساس الاستحقاق اي أنستخرج من قائمة الدخل والمالمصافي الدخلبي الربح المحاس

صاريف النقدية وغير النقدية، في حين أن قائمة التدفقات النقدية تعد وفقا بالحسبان الإيرادات والم
كانت تخص   قبوضة بغض النظر إندفوعة والمللأساس النقدي أي أنها تأخذ بالحسبان البنود النقدية الم

ذه الطريقة" طريقة التسوية" حيث يتم تعديل صافي الدخل بدلا من هدة الحالية أم لا لذا يطلق على الم
 :ة في قائمة الدخل بشكل انفرادي وتتضمن عملية التعديلهر تعديل البنود الظا

 .تداولةتداولة وكذا الخصوم المالتغيرات الحاصلة في الأصول الم -

 .لموسة النقدية في قائمة الدخل،  ومصروفات الإطفاء على الأصول غير المالبنود ذات الطبيعة غير -

  التدفقات النقدية أهمية  :  الرابع  الفرع    

 كن تلخيص أهمية جدول التدفقات النقدية بشكل عام حسب تصنيفات الأنشطة في الآتي:يم

 ملة السيولة والقدرة على السداد( ؛يوفر جدول تدفقات الحزينة معلومات عن الهيكل المالي للمنشأة )شا -

 يوفر جدول تدفقات الخزينة معلومات إضافية عن أصول وخصوم وحقوق الملكية الخاصة بالمنشأة ؛  -

يعزز جدول تدفقات الخزينة من المقدرة على مقارنة تقارير الأداء التشغيلي للوحدات الاقتصادية من خلال استبعاد أثار   -
 1 بية مختلفة لنفس العمليات والأحداث التي تؤدي إلى نتائج مختلفةاستخدام معالجات محاس

                                                           
1
 -2007، مذكرة لنيل شهادة الماجستير قسم التسيير ، جامعة متنوري قسنطينة ،  فعالية إدارة التدفقات النقدية من خلال أدوات السوق النقديمحمد الأمين خنيوة ،  - 

  . 71، ص  2008

 ي محمد ، مدى تناغم أدوات التحليل المالي مع المحتوى ألمعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية ، مجلة ، كلية بغداد للعلوم الاقتصادية ،أمال نور 2
 . 341، ص:  2013،  34العدد 
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 الأدبيات التطبيقية المبحث الثاني : 

 السابقة المساهمات نهجية في البحث العلمي بهدف التعرف على راحل الماستطلاع الأبحاث والدراسات السابقة منا لميعتبر 
 م وأحدث ما توفرأه موضوع بحثنا وسنعرض  يخصلعديد من الدراسات فيما تعلقة بموضوع البحث، ولقد تم الاستطلاع على االم

الأول يتمثل في عرض الدراسات  مطلبين علاقة مع موضوع الدراسة الحالية وفق لها  دراسات هذا البحث لدينا لذا سنتناول في 
 .الدراسات المقارنة بين هذه أما الثاني يتمثل في 

  لسابقةعرض الدراسات االمطلب الأول : 
 
 كننا على سبيل الذكر الحصر تناول الدراسات السابقة التالية :يم 
 الدراسات العربية الفرع الأول :  

"مساهمة نسب التدفقات النقدية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية"،مذكرة  ماستر،جامعة جازو ليارة سدراسة 
 . 2014/2013ورقلة،الجزائر،

إلى معرفة مدى مساهمة نسب التدفقات النقدية في تقييم الأداء للمؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار خلال   فت  هذه الدراسةهد
جهة  الربحية منالمتمثلة في نسب جودة السيولة و  (،وبغية إبراز أهمية وقوة النسب التدفقات النقدية2013-2010الفترة )

المؤسسة من خلال دراسة  ساس الاستحقاق وهذا من أجل الوقوف على وضعيةالربحية القائمة على أومقارنتها مع نسب السيولة و 
   النقديس والأساق ية المبنية عل أساس الاستحقاشرات الأداء المالي، إضافة إلى نسب السيولة والربحمختلف مؤ 

ام بمعالجة معطيات الدراسة ومن ثم وقد اعتمدت الباحثة منهج دراسة الحالة وذلك بجمع القوائم المالية اللازمة إضافة للملاحق للقي
 .تسهيل عملية التحليل و الملاحظة مناقشتها، من اجل

  توصلت الدراسة إلى النتائج التالية : 
وجود اختلاف في نتائج تقييم الأداء المالي من خلال نسب التدفقات النقدية المتمثلة في جودة السيولة و الربحية مع مثيلتها  -1 

 . منهما يكمل  الأخر الاستحقاق لا يعتبر تعارض لأن كل القائمة على أساس
نسب التدفقات النقدية لها مساهمة كبيرة في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية وهذا ما جعل التدفق النقدي يكتسي اهتمام  -2 

 .سسات خاصة في ظل الأزمات الراهنةكبير في المؤ 
التدفقات النقدية من خلال أدوات السوق النقدي "مذكرة ماجستير جامعة دراسة محمد الأمين خنيوة "فعالية إدارة 

 . 2007،2008متنوري قسنطينة 
 الدراسة حول : مامدى فعالية إدارة التدفقات النقدية من خلال أدوات السوق النقدي ؟  إشكاليةتمحورت 

                                                                                                                                                                                     
-

1
لية ، مذكرة ماجستير ، غير منشورة ، كلية التجارة ،كلية التجارة ، الجامعة الإسلامية ، د يوسف الهباش ، استخدام  مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمحم  

  . 36، ص :   2006فلسطين ، 
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ة إسقاطها على المؤسسات الوطنية، السوق النقدي يهدف هذا البحث إلى تقديم تحليل إشكالية إدارة التدفقات النقدية، ومحاول
الجزائري و مختلف الإمكانات التي يمكن أن يقدمها و المتعلقة بتوسيع نشاطه و تنويع منتجاته، بحيث يسهم في تمويل عجز الخزينة 

 :راسة متمثلة فيسة كانت نتائج الد. ومن خلال الدراالتسيير الداخلي لخزينة المؤسسة و توظيف الفوائض بعد التحكم و
 .تسيير التدفقات النقدية في المؤسسة مرتبط بالتقديرات، باعتبار أن المؤسسة تسعى لتسيير الظروف المستقبلية وليس السابقة-1
المطلق فيها والذي قد ينجم عنه  الانغماسإدارة التدفقات النقدية مرتبط بدمج المؤسسة في الأسواق المالية والنقدية، دون  -2

 .بإمكانها تهديد حياة المؤسسة ككلأخطار 
البحث والتطوير في مجال  أستدعىتحليل التدفقات النقدية في المؤسسة مرتبط أساسا بالطبيعة الدينامكية لها، الأمر الذي  -3 

 .القوائم المالية
لى التقدير اليومي أو ع ليرتكزمؤسسة الإسمنت حامة بوزيان تقوم بتسيير حجم كبير من التدفقات النقدية بشكل وظيفي،  -4

الشهري وفق القيمة، وإنما وضعية القيمة تحضر على أساس إشعار المدين أو الدائن الذي يرسله البنك بصفة متأخرة، الشيء الذي 
 .القرارات إتخاذ لا يسمح بالحصول على المعلومات المناسبة في 

 .2013/2014" مذكرة ماستر ورقلة   "دور سلوك الخزينة لتحقيق التوازن المالي وحو سيدردراسة  حنان 
 SNVIمؤشرات التوازن المالي في مؤسسة تمحورت إشكالية الدراسة حول :مامدى تأثير سلوك الخزينة على   . 

ة وذلك في ظل بيئة تنافسية تكتسي الدراسة أهميتها من خلال إيضاح الدور الذي تلعبه الخزينة في تحسين التوازن المالي للمؤسس
 .شديدة

وذلك  دف دراستنا لمحاولة الكشف عن أهم الصعوبات التي تعرقل تحقيق التوازن المالي لمؤسسة السيارات الصناعية وحدة ورقلةته
 . لقلة الاهتمام بهذا الجانب

بالكتب والمقالات والمذكرات،  بالاستعانةحيث تم تقسيم الدراسة إلى قسمين : القسم الأول  يقوم على المنهج الوصفي وذلك 
بلة بغية تحليل ومعالجة هما الوثائق و المقا أداتين باستخدام   IMREDمنهجية  لملائمةالثاني يقوم على المنهج التجريبي و 

 . الدراسة 
تحقق توازنا ماليا متذبذبا على المدى الطويل  -وحدة ورقلة –ارات الصناعية يمن خلال النتائج المتوصل إليها يتبين أن مؤسسة الس

رأس مال عامل دائم موجب وهذا يدل على سلامة المركز  حققالنتائج المتحصل عليها خلال فترة الدراسة، فقد  وهذا من خلال
المالي على المدى القصير، بالإضافة إلى تحقيق احتياج في رأس المال العامل سالب وهذا يدل على أن الموارد الدورية  تغطي 

بشكل لم تحقق توازنا  2013لتحديد سنة وبا الأخيرةأخرى، لكن يبقى في الفترة  دون الحاجة إلى موارد مالية الدوريةاحتياجات 
 لإحتياج في رأس المال العامل .نة وهذا ناتج عن التضخم الكبير لعام ولا على مستوى الخزي

ر ورقلة القرارات المالية " مذكرة ماست لاتخاذدراسة عدوكة العيد  "أهمية الإفصاح عن معلومة التدفقات النقدية  -
2015،2016 . 

 القرارات المالية ؟       اتخاذتمحورت إشكالية الدراسة حول : مامدى أهمية الإفصاح عن معلومات التدفق النقدي في 
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في تقييم التغيرات التي  الخزينة تهدف الدراسة إلى بيان أهمية قائمة التدفقات النقدية عن باقي القوائم الأخرى و تساعد التدفقات
 .بالالتزامات الهيكل المالي بما فيه في ذالك درجة السيولة ومقدرتها على الوفاء تحدث في

الموضوع  وأهميةحيث إتبع في هذه الدراسة المنهج التحليلي الوصفي فيما يخص الجانب النظري ، وذلك من خلال إبراز مفهوم 
 .دقيقاوتحليله  تحليلا 

 الجزائرية   الاقتصاديةعلى المؤسسة  ةالة بتطبيق الدراسمنهج دراسة ح اتبعوفيما يخص الجانب التطبيقي 
قييم قدرة المؤسسة حيث توصلت هذه الدراسة إلى  أن  معلومات قائمة التدفقات النقدية  تساعد في بناء القرارات المالية في ت

 للإفصاحائمة التدفقات النقدية في ، كما تساهم قالنقدية استخدامالمؤسسة في  احتياجات. و كذالك معرفة التزاماتهاعلى الوفاء ب
لقائمة التدفقات النقدية في  ألمعلوماتيالمستثمرون و المدينين الماليين حول المحتوى . حيث يتفق المالية الرشيدة القرارات اتخاذعن 

كفل تلبية احتياجاتهم المساهمة في إيصال المعلومات الضرورية حول نقدية المؤسسة إلى جميع الأطراف التي لها مصلحة معها، بما ي
 لاتخاذ قرارات مالية رشيدة.  

"مذكرة ماستر   الاقتصاديةدراسة كافي ياسمين " دور مؤشرات قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة 
 . 2016، 2015ورقلة 

 داء المالي للمؤسسة مطاحن الواحات ؟    تمحورت إشكالية الدراسة حول : مامدى مساهمة قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأ
في  الخزينة.ومعرفة دور مؤشرات قائمة التدفقات والمؤشرات المشتقة منها تدفقات الخزينة هدفت الدراسة إلى التعرف على قائمة 

 .الاقتصاديةتقييم الأداء المالي للمؤسسة 
. حيت لتطبيقي إتبع أسلوب دراسة الحالةفيما يخص الجانب ا،أما لموافق للدراسة النظريةالمنهج الوصفي التحليلي ا أتبعحيث 

ي ظهر سالب طيلة فترة توصلت الدراسة إلى أن المؤسسة تخرج من قاعدة التوازن المالي وهدا مايوضحه رأس مال العامل الذ
عدم في راس المال العامل و  اض احتياجهذا ما يوضحه انخفي الاحتياجات الدورية للمؤسسة  و أن الموارد الدورية  لا تغطالدراسة و 

قيام المؤسسة بالتنازل عن الاستثمارات القديمة بالرغم من قيامها  بحيازة الاستثمارات جديدة بغرض توسيع  نشاطها  كما 
 .احتفاظ المؤسسة بالنقدية الجاهزةتوصلت إلى عدم 

 الفرع الثاني : بالأجنبية 
 

1- Yuan Ding Thomas Jeinean Hive Stolowy    
  The usefulness of Disclosing both direct and indirect cash flow  

 .2006مارس  10للمحاسبة والتدقيق، بباريس وقد صدرت بتاريخ  IAE وهي ورقة بحثية بمنشورات
اشرة  لزيادة القدرة المب هدفت  هذه الدراسة إلى إبراز أهمية  الإفصاح عن التدفقات النقدية التشغيلية بالطريقة المباشرة والطريقة غير

على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية قبل سنة واحدة. وقد تمت الدراسة على عينة مكونة من أكثر من ألف مؤسسة صينية 
 وقد اعتمدت الدراسة على اختبار الفرضيات حسب  نموذج الانحدار التعدد. 2004إلى  1998خلال الفتًة الممتدة من 
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من الطريقة  التشغيلي المستقبلية أن الطريقة غير المباشرة تعتبر الأفضل في التنبؤ بالتدفقات النقدية وقد توصلت الدراسة إلى
    المباشرة. وهذا بالرغم من حالة المؤسسة أي إذا كانت تتمتع باستقرار أعمالهاأو تتميز بتقلبات في نمو أعمالها

Juhakinnunen,MarkkuKoskela, "Is the information provided by the statement of   - 2   

 Cash flows that 
are identical compared to the balance sheet and income statement information" .1999     

 قام الباحث بدراسة ما إذا كانت التدفقات النقدية الفعلية من الأنشطة التشغيلية والتمويلية والاستثمارية والمشتقة من قائمة
 التدفقات النقدية للشركات عينة للدراسة تتطابق مع التدفقات النقدية التقديرية بالاعتماد على الميزانية العمومية وقائمة الدخل
خلصت الدراسة إلى عدم وجود تطابق بشكل دائم وخاصة في التدفق النقدي التشغيلي ورأس المال العامل مقارنة بالتدفق النقدي 

على القوائم المالية الأخرى،حيث أوصى الباحث بضرورة تحسين ا المعايير  في إعداد والإفصاح عن قائمة  التقديري والذي يعتمد
 .التدفقات النقدية الفعلية

 الدراسة عن الدراسات السابقة  المطلب الثاني :  مايميز
استخدامه في المؤسسة  ينة وأ هميةهي امتداد للدراسات السابقة التي تناولت موضوع جدول تدفقات الخز  تعد الدراسة الحالية

الأداء الفعلي، كما يدخل هذا الموضوع ضمن بالاقتصادية، بهدف تقييم الأداء به من خلال مقارنة الأداء المخطط والمستهدف 
 .المواضيع الأساسية في الإدارة المالية

ة ومكانة جدول تدفقات الخزينة في يأهمتمثل في توضيح ضمون المذه الدراسة مع الدراسات السابقة من حيث المهتفقت ا
ا، هؤسسات إعدادعلى الميجب  التي  الهامة الية من القوائم الم هو جعلنحالي التفكير والتحليل الم هؤسسات بصفة عامة، حيث اتجالم

سة التي ؤسفي إعطاء معلومات دقيقة حول التدفقات النقدية الداخلة والخارجة من الم همحيث أن جدول تدفقات الخزينة يسا
 .ؤسسةعلى خزينة المها الية وتأثير الي في فهم حركة التدفقات المسير المتساعد الم

، وذلك من خلال دراسة تطبيقية في تحليل جدول تدفقات الخزينة وتأثيرها على الخزينة ذه الدراسة فإنها تتناول موضوع هأما 
 الخزينة فهوم على جانبين، يركز الجانب الأول على طرح نظري لم كيزذه الدراسة بالترً ه، كما تهتم عين توتة للإسمنت ؤسسة الم

شتقة ؤشرات الممن خلال تحليل الم عين توتة للإسمنت ؤسسة لم جدول تدفقات الخزينة، في حين يركز الجانب الثاني على بالإضافة
 . يزانيات وجدول تدفقات الخزينةمن الم

حدى القوائم ها بإؤسسات الاقتصادية باعتبار از دور جدول تدفقات النقدية في المذه الدراسة في أنها تأتي لإبر ه مميزات وتتضح 
دورة اليون بها لأنها توضح التدفقات النقدية لكل من دورة الاستغلال، دورة استثمار و الية الإلزامية، حيث يهتم المحللون المالم

 .نظور تحليل التدفقات النقديةالية للمؤسسة من مم على القرارات المهالتمويل وبالتالي فهي تساعد
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 : خلاصة الفصل

تناولنا خلال هذا الفصل مفاهيم متعددة للخزينة وتطرقنا لمكونات الخزينة التي تتمثل في أصول الخزينة وتضم كل أصل سائل أو 
 .ؤسسة، وحساب الخزينة وتحديد وضعياتهامتاح، وخصوم الخزينة و هي الأموال التي تمنح مباشرة لخزينة الم

، يعتبر أحد الأدوات المهمة لتفسير لطريقة المباشرة والغير المباشرةوكيفية إعداده حسب االنقدية كما تعرضانا إلى جدول تدفقات 
إضافة هامة إلى  أيضاتغييرات الخزينة وكيفية تشكيلها ويساعد في تحديد الإمكانيات المالية للمؤسسة لمواجهة التزاماتها .كما تمثل 

 .يد النقدية ومدى مرونتها الماليةالية الإلزامية لأنها تبين مقدرة المؤسسة على تولالقوائم الم
،التي له عدة إعتبارات  يجب بليةعدة منافع ومزايا التي من أهمها التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقجدول تدفقات الخزينة كما أن 

 .ية سليمةإعداد قائمة تدفقات نقد على المؤسسة مراعاتها حتى تتمكن من
أما الفصل الثاني فسيتم إسقاط الجانب النظري للفصل الأول على حالة مؤسسة العمومية الاقتصادية  الأسمنت عين التوتة من 

 .تدفقات الخزينة خلال تقييم القرارات المالية باستخدام مؤشرات المستخرجة من الميزانية المالية وجدول 
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الدراسة الميدانية لمؤسسة الإسمنت عين 

   -تقرت  -التوتة فرع



 

 
 

23 
 

 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 :تمهيد
 ، لذا سنحاول في هذا الفصل إسقاط الجانب النظري علىالخزينةو  بعد القيام بالدراسة النظرية لجدول التدفقات النقدية     

، وحتى نثري على هذه وتأثيره على الخزينة الجانب التطبيقي حيث سنتطرق إلى كيفية بناء وتحليل جدول التدفقات النقدية 
، رفي الجزائ بدراسة ميدانية تطبيقية تمت في  شركة عين توتة للإسمنت   وهي إحدى المؤسسات الكبرى والرائدة  الخصائص سنقوم

 2015،    2014،  2013،  2012،  2011سنتطرق إلى دراسة جدول التدفقات النقدية فيها خلال السنوات التالية  )و 
 : مبحثين كمايلي  ذا الفصل إلى رات المناسبة، وعليه تم تقسيم ه. والتوصل إلى نتائج وتحليلها وبالتالي اتخاذ القرا(

 .الطريقة والأدوات المستخدمة في الدراسة الميدانية : المبحث الأول -
 .نتائج الدراسة الميدانية و مناقشتها : المبحث الثاني -
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 الدراسة في المستخدمة والادوات الطريقة :الاول المبحث
 

في هذا المبحث كيفية إنجاز الدراسة أي توضح المنهجية المتبعة واختيار مجتمع الدراسة والعينة وتحديد المتغيرات وكيفية  سنتناول
 قياسها وذلك بغية الوصول إلى النتائج بغية لتعميمها وكذا إبراز أهم الأدوات المستخدمة في تحليل المعطيات واختبار الفرضيات.

   

 المنهجي للدراسة : الجانبالمطلب الأول
 للإجابة منا وسعيا النتائج واستخلاص الأهداف إلى والوصول الموضوع بجوانب الإلمام وبقصد بها، قمنا التي الدراسة لطبيعة نظرا 

 البرامج الى بالإضافة إليها المتوصل النتائج وتحديد المعلومات لجمعالوصفي  منهج باستخدام قمنا المطروحة الإشكالية على
 .المعطيات معالجة في خدمةالمست

  عينة الدراسة:الفرع الأول
 نبذة تاريخية عن المؤسسة:  -1

نشأت شركة الاسمنت منذ الاستعمار كملك خاص لصنع وبيع مواد البناء، وتمت هيكلتها بعد الاستقلال فأصبحت تابعة لقطاع 
 العام سميت بالشركة الوطنية لبيع مواد البناء ذات طابع صناعي وتجاري. 

( من أهم وأنشط المؤسسات التابعة للقطاع الاقتصادي بالجزائر تأسست SCNMCEيث تعتبر الشركة الوطنية لمواد البناء)ح
، وتنشط في مجال تصنيع  وتسويق مواد البناء وهذا راجع للاندماج 1967/12/20المؤرخ في  280/67بموجب الأمر رقم 

( بالمرسوم SCNMCEوتسارع التجديد التكنولوجي، ومن ثم إعادة هيكلة ) ادالاقتصالمتزايد للأسواق الوطنية في إطار عولمة 
 وقسمت إلى ثلاث شركات جهوية متمثلة في: 30/10/1982المؤرخ في  82/322رقم 

ERCE: ومشتقاته بالشرق)قسنطينة( . للإسمنتالمؤسسة الجهوية 

ERCC: ومشتقاته بالوسط)الجزائر العاصمة(. للإسمنتالمؤسسة الجهوية 
:ERCO ومشتقاته بالغرب)وهران(. للإسمنتالمؤسسة الجهوية 

 ". GICAالجزائري" لا سمنتفي مجمع سمي بالمجمع الصناعي  2010ثم تم تجميعها في 

 :بالمؤسسةتعريف ـــ ال 2
 قطاع حاجات مختلف تلبية نشاطها خلال من تسعى .دج 2250000000 :قدره برأسمال أسهم ذات وطنية انتاجية شركة هي

 شركة مع 1983 سنة للشرق ومشتقاته الاسمنت مؤسسة بين عقد F.L.S الدانمركية بإبرام للوجود ظهرت .الاسمنت من لبناءا
 :التالية بالشركات الاختصاص حسب بالتعاون توتة عين الاسمنت وحدة لانجاز
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 . المدنية الهندسة شؤون المختصةفي الشركةالبلجيكية -
 .  والكهرباء نيكيالميكا التركيب بأعمال شركةخاصة -
 الإنتاج في طن 84000 اأيمايعادلسنويا  طن 1000000 قدرها بطاقةإنتاجية 1986 سبتمبر3 في للإنتاج أولتجربة وكانت
 .شهريا

  نشاط وأهداف المؤسسة
 نشاط المؤسسة:    -1

كبيرة)سطيف(، حجر أ ـــ يتمثل نشاط الوحدة في استقبال مادة الاسمنت من: مصنع عين التوتة )باتنة(، مصنع عين ل
السود)عنابة(، حامة بو زيان )قسنطينة(، تبسة، كذلك تخزين البضائع للتوزيع،مع توفير جميع لوازم العتاد واللوازم المكتبية لمراقبة 

 حركة دخول وخروج البضائع، ومن ثم توزيعها الى مراكز البيع التابعة لها والتي تقع في كل من: ورقلة،جانت،ايليزي.
 م المؤسسة بإعداد تقارير حول قيم وكميات المخزون ولسيرورة هذه العملية يقوم عليها قسمين:كذلك تقو 

 :مهمته تموين الوحدة بمختلف احتياجاتها أي تزويدها بالمواد الأولية.قسم التموين)المكلف بالشراء(
قيم المدخلات والمخرجات والرصيد المتبقي  : مهمته تخزين المواد،متابعة حركة المخزون ،إعداد التقارير حولقسم تسيير المخزون

 في المخزن شهريا،ثلاثيا،سداسيا وسنويا.
التجار بشراء أكبر كمية من السلع بأقل سعر  يقوم فيهاوهي سوق  للوحدة،ب ــ تتمثل السوق السوداء من أهم وأكبر المنافسين 

 التجزئة.من المنافسين لها تجار  بيعها، وكذلكوإعادة 
 ؤسسة:أهداف الم -2

 تحقيق الأهداف المسطرة مسبقا بأقل تكلفة ممكنة؛ 
 المساهمة في تنمية الاقتصاد الوطني؛ 
 توفير احتياجات المستهلكين وتقريب المسافات؛ 
 كسب ثقة العملاء من خلال تلبية رغباتهم. 

 الهيكل التنظيمي للمؤسسة _3

سؤوليات، والتي من خلالها يتم توزيع نشاط المؤسسة على الأفراد يعتبر الهيكل التنظيمي بصورة عامة عبارة عن تحديد وتوزيع الم  
 بناء على هذه المسؤوليات.

إن الهيكل التنظيمي للمؤسسة يبين لنا أهم المسؤوليات تبعا للمصالح، وكذا الواجب إتباعه في تسيير العمل، وهذا ماسنتطرق له في 
 ذكر المصالح الموجودة في المؤسسة ومهام كل مصلحة.

 



 

 
 

26 
 

 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفرع الثاني: المنهج المتبع في الدراسة

لفحص نموذج وفرضيات الدراسة يستلزم إجراء تحليلات مالية وإحصائية، وترتيبها على شكل جداول لتسهيل عملية ملاحظة 
 نهجم باستخدام قمناوائم المالية للمؤسسةو البيانات والتعليق عليها في إطار تحديد العلاقة بين متغيرات الدراسة، فاعتمدنا على الق

 .معالجةالمعطيات المستخدمةفي البرامج إليهابالإضافةالى لمتوصل النتائجا وتحديد المعلومات دراسةالحالةلجمع

 

 : نتائج وتحليل الدراسةالمبحث الثاني  

 
نسب وتفسيرها من خلال جمع المعطيات سنقوم في هذا المبحث بعرض النتائج المحصل عليها إضافة إلى تمثيل المؤشرات وال 

 .ومعالجتها من جهة وتمثيل بعض النسب وتحليلها

 ( 2015-2011تقديم نتائج الدراسة  لمؤسسة الإسمنت الفترة ) :الأول المطلب

 .في هذا الجزء سيتم عرض أهم النتائج المتوصل إليها من خلال مخرجات البرامج وبناء على المعلومات المجمعة

دول التالي القيم الحقيقية لجدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة بصفة إجمالية )أنظر الملحق....( وفيمايلي جدول يقدم الج

 . تدفقات الخزينة مفصل تبعا لأنشطة المؤسسة سنويا بحسب نشاط إستغلال، إستثمار، تمويل

 ير الوحدةالأمانة العامةمكتب الإعلام الآليمد

مصلحة 

 الصيانة 

 مصلحة

 النقل

 مصلحة

 التجارة

مصلحة 

تسيير 

 المستخدمين

مصلحة 

المحاسبة 

 والمالية

مصلحة 

الإمكانات 

 العامة

*فرع تسيير 

 المخزون 

*فرع 

 التموين

* فرع النقل: 

 سائق المركبة 

 سائق المقصورة

*مصلحة 

 مكاناتالا

*فرع الفاتورة وتغطية 
 الصندوق

 * فرع البرمجة العامة
* فرع برمجة 

 المؤسسات
 *فرع استقبال الأنتاج
 * فرع توزيع الإنتاج

*فرع تسيير 

 المخزون 
*فرع المحاسبة 

 العامة

*فرع المالية 

 والميزانية

*فرع    

 الصيانة
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

  سسة الإسمنتإعداد قائمة التدفقات النقدية بالطريقة المباشرة لمؤ :  الفرع الأول

 ( .7موجود في الملحق رقم )

أهم المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزينة لتقييم جودة أرباح وسيولة مؤسسة الإسمنت للفترة  :  الفرع الثاني
(2011-2015) 

 ( 2015-2011تحليل أرصدة جدول تدفقات الخزينة لمؤسسة الأجر لفترة ) -1

ل تدفقات الخزينة المتمثلة في تدفقات الخزينة الناتجة عن عمليات الاستغلال، خصص هذا القسم لعرض تحليل أرصدة  جدو 
، أما تدفقات أموال الخزينة المتأتية من ت للخزينة من النشاط الرئيسي لهافهي توضح مدى قدرة المؤسسة على خلق تدفقا

الاستثماري، كما يوضح القسم  أنشطة الاستثمار فهي توضح مدى قدرة المؤسسة على خلق تدفقات للخزينة من النشاط
الأخير من جدول تدفقات الخزينة أي من أشكال التمويل التي قد تم اعتمادها من قبل المؤسسة لخلق تدفقات أموال الخزينة 

ية المتأتية من أنشطة التمويل )اللجوء إلى القرض أو رفع رأس المال ( في حالة عدم كفاية الخزينة المتولدة عن الاستغلال في تغط
 عمليات الاستثمار. 

 تحليل تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستغلال : -

 ( يبين تطور أرصدة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للمؤسسة 1 -2 الجدول رقم )

 ( 2015-2011خلال الفترة  )
 -ةحسب الطريقة المباشر  -

 2015 2014 2013 2012 2011  البيان

أموال  تدفقات
الخزينة 

المتأتية من 
الأنشطة 
 التشغيلية

     

التحصيلات 
المقبوضة من 

            الزبائن

5828934141.28 
 

7760638256,51 
 

8429260843.56 
 

8311837386,10 
 

862351456,25 

المبالغ المدفوعة 
للموردين 

   والمستخدمين

 4724607549. 4- 
 

5656604211,90- 
  

4660036590.3- -4243692592,25  
4023562360،52- 



 

 
 

28 
 

 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

الفوائد 
والمصروفات 

المالية الأخرى 
            المدفوعة

 -69677947.39 
 

-14928025,17 
 

4780778.41 
 

4243692592,25  - 402563253،20- 

الضرائب على 
 النتائج المدفوعة

 

114161799.16- -14928025,17 
 

4780778.41 
 

-69445077,37 
 

 71265865،02- 

تدفقات أموال 
الخزينة المرتبطة 
بالأنشطة غير 

              العادية

119994820.49 -904032443,78 684008573.060) 3521341317,71 3125684721,03 

صافي 
تدفقات أموال 

الخزينة 
المتأتية من 
الأنشطة 

 A التشغيلية
   

1040481665.79 1048251909,12 
 

2929083586.60 312958066,85 321347188,88 

 من إعداد الطالبة اعتمادا على وثائق المؤسسة المصدر : 

 ( منحنى بياني يبين تطور رصيد صافي التدفقات النقدية المتأتية من عمليات التشغلية1- 2 الشكل رقم )  

 قوائم الماليةعلى  : من إعداد الطالبة إعتمادا المصدر
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

( نلاحظ أن صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة التشغيلية موجبة طيلة 1-2( والشكل رقم )1-2من خلال الجدول رقم )  
 التحصيلات  ذلك راجع إلى ارتفاع .2013سنة حيث بلغ إلى أعلى نسبة  2013خاصة أي حققت فائض  سنوات الدراسة 

لاحظ أنها متناقصة بسبب إرتفاع المبالغ المقبوضة من الزبائن وتناقص التسديدات المدفوعة للموردين، ماعدا السنة الأخيرة التي ن
 دفوعة للموردين.الم

 : الاستثماردفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة تتحليل  -
 للمؤسسة الاستثمار( يبين تطور أرصدة صافي التدفقات النقدية من أنشطة 2 -2الجدول رقم ) 

 ( 2015-2011خلال الفترة )  
 -حسب الطريقة المباشرة -

 2015 2014 2013 2012 2011  البيان
تدفقات أموال 
الخزينة المتأتية 

من أنشطة 
 الاستثمار

     

المسحوبات عن 
اقتناء التثبيتات 
 المادية أو المعنوية

45069064.8-   52174790,6-  (9070410) 
 

19510814,31 
 

21254680،3 

المسحوبات عن 
اقتناء التثبيتات 

 المالية
 

00 17884,27 1194.90 00 3749992,98 

صافي تدفقات 
أموال الخزينة 

المتأتية من أنشطة 
 B الاستثمار

45069064.8- 
  

  52156906,33-  89509،2- 
 

 19510814,31 
  

17504687,32   

 وثائق المؤسسة من إعداد الطالبة اعتمادا على : المصدر 
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 النقدية المتأتية من أنشطة الإستثمار( منحنى بياني يبين تطور رصيد صافي التدفقات 2 -2  الشكل رقم )

 
 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن المصدر :  

نلاحظ صافي تدفق الخزينة متذبذب خلال سنوات الدراسة حيث شهدت (  2-2( والشكل ) 2-2من خلال الجدول رقم )  
وعجز سنة 19510814,31بقيمة  2014سنة  صافي تدفقات النقدية الخزينة ارتفاعقيم سالبة وموجبة حيث وصل أكبر 

  . -52156906,33بقيمة  2012

 تحليل تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل:  -2
من قبل المؤسسة ) اللجوء  اعتمادهايبين هذا القسم الأخير من جدول تدفقات الخزينة أي من أشكال التمويل التي قد تم 

 إضافة إلى الاستثمارفي تغطية عملية  الاستغلالفي حالة عدم كفاية الخزينة المتولدة عن إلى القرض أو رفع رأس المال ( 
 ، لذلك لابد من تحليل دورة التمويل من خلال مايلي : القيم المتعلقة بتسديدات القروض
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 ( يبين تطور أرصدة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التمويلية للمؤسسة  3 - 2الجدول رقم ) 
 ( 2015-2011لال الفترة )خ

  -حسب الطريقة المباشرة -

 2011 2012 2013 2014 2015 

تدفقات أموال 
الخزينة المتأتية 
من الأنشطة 

 التمويلية 

   
 

    

تسديدات 
القروض 
الأخرى والديون 
 المماثلة 

217104708.26- 92967007,95- 141512006.16- -141512006,16 
 

 135650023.02- 

التي يتم  الفوائد
تحصيلها عن 
التوظيفات 

 المالية 

63417582.42 
 

101000000,00 
 

83916666.67 
 

95000000,00 
 

970265123,13 

الحصص وغيرها 
 من التوظيفات 

201420000- -281160000,0 619208412,7 -  -901530000,00 
  

 865236543،02- 

 صافي تدفقات 
الخزينة  

 المتأتية 
من الأنشطة 

  ةالتمويلي

355107125,84- 273127007,95- 676803751,86- 948042006,16- 9325640012،01-  

 من إعداد الطالبة بالإعتماد على وثائق المؤسسة   المصدر :
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 يبين صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة التمويلية  (3 -2) الشكل

 
 EXCEL امج برن على إعداد الطالبة إعتمادامن : المصدر

 ( نلاحظ إن صافي تدفقات النقدية المتأتية من أنشطة التمويل سالبة  3-2( والشكل رقم ) 3-2من خلال الجدول رقم ) 
ديون مقابل التحصيلات من القروض التي خلال سنوات الدراسة مايبين أن المؤسسة كانت تقوم بتوزيعات الأرباح وتسديد ال

 . تلقتها
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 (2015 -2011تطور التغيير في الخزينة الإجمالية لمؤسسة الإسمنت للفترة)(: يبين 4 -2)الجدول 

 2015 2014 2013 2012 2011  البيان

صافي 
تدفقات 
أموال 
الخزينة 

المتأتية من 
الأنشطة 
 التشغيلية
A    

1040481665.79 1048251909,12 2929083586.60 312958066,85 321347188,88 

صافي 
تدفقات 

أموال 
ة الخزين

المتأتية من 
أنشطة 

 الاستثمار
B 

45069064.87- 
   

  52156906,33- 2 ،89509- 
   

 19510814،31 
  

17504687,32    

صافي 
تدفقات 
أموال 
الخزينة 

المتأتية من 
الأنشطة 
 التمويلية

C 

(355107125,84 - 273127007,95- 676803751،86-  948042006,16- 
 
 

 915698701,1- 

تغيرات 
أموال 

خزينة ال
-A للفترة

B-C 

640.305.475,08 722967994,84 2.243.210.619.
64 

-615573125,00 1.219.541.202,
68 

 طالبة بالإعتماد على وثائق المؤسسة : من إعداد الالمصدر 
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

    تغيرات أموال الخزينة ( يبين تطور أرصدة صافي التدفقات النقدية من  4 -2 رقم ) الشكل 
(   2015-2011خلال الفترة )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن :  المصدر 

خلال السنوات ماعدا سنة  ( نلاحظ بأن التغير في الخزينة ظهر بقيمة موجبة  4-2( والشكل )4-2من خلال الجدول )
 .، مايبين أن المؤسسة كانت قادرة على تغطية احتياجات الاستثمار والتمويل معا2014

 المؤشرات والنسب المالية ::  المطلب الثاني

تعتمد  ،ديمن الأنشطة التشغيلية للمؤسسة، يجعل بالإمكان إجراء تحليل سليم لوضعها النقتدفقات الخزينة إن تحديد قيمة    
 مجموعة من النسب والمؤشرات، والتي تخدم مجموعة من الأغراض : استخراجفي  لخزينة قائمة التدفقات ا

-2011من جدول تدفقات النقدية لتقييم  نسب الربحية  مؤسسة الأسمنت للفترة ) أهم المؤشرات المشتقة -1
2015  )  

 :المباشرة في الجدول المواليسب الربحية المشتقة من جدول تدفقات الخزينة يتم توضيح حساب ن
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

( : يوضح تطور نسب الربحية المشتقة من جدول تدفقات الخزينة المتعدد السنوات 5 -2الجدول رقم )
 ( 2015-2011لمؤسسة الإسمنت للفترة)

 2015 2014 2013 2012 2011 النسب
 0.094   0.095 0.95   0.43   1.13 مؤشر النشاط التشغيلي   

 0.097 0.098 1.20 0.51 1.44 مؤشر النقدية التشغيلية 
نسبة  العائد على حقوق الملكية من 

 التدفقات النقدية التشغيلية  
1.18 0.10 0.24 0.022 0.021 

 0.042 0.043 0.40 0.15 0.22 نسبة التدفقات النقدية من المبيعات 
نسبة العائد على الأصول من التدفق 

 النقدي التشغيلي 
0.082 0.076 0.19 0.018 0.017 

 على وثائق المؤسسة اعتماداالمصدر:  من إعداد الطالبة 

س النقدي موجبة لكنها في انخفاض مستمر ، ماعدا في السنة ( أن نسب الربحية ذات الأسا5-2نلاحظ من خلال الجدول )
 مرتفعة .   الثالثة 

 ( يبين نسبة النشاط التشغيلي 5-2الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 EXCELعلى برنامج  إعداد الطالبة اعتمادامن لمصدر: ا
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

لتستمر في  1,13ار بمقد  2011نلاحظ أن المؤسسة حققت نتائج متذبذبة خلال الخمس سنوات حققت خلال سنة  
في . وهذا يدل على أن المؤسسة 2015و 2014، لتعاود الانخفاض خلال سنتي 0.95إلى  2013، ثم ترتفع سنة الانخفاض

 .توليد تدفقات من نشاطها الرئيسي حالة غير جيدة لعدم قدرتها على

 ( يبين نسبة النقدية التشغيلية6-2الشكل )

 

 EXCEL برنامج على  ااعتمادمن إعداد الطالبة المصدر: 

، 2013سنة  1,20لترتيب لترتفع إلى على ا 0,51و 1,14نلاحظ أن المؤسسة حققت نتائج متذبذبة حيث حققت مقدار 
قدرتها على توليد لتعاود الانخفاض خلال السنتي الأخرتين ويدل هذا المؤشر على أن المؤسسة في حالة غير جيدة أي عدم 

 .تدفقات تشغيلية
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 ( يبين نسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات النقدية التشغيلية 7-2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن المصدر:  

 انخفاضاوشهدت  2011سنة  1.18نلاحظ ان هذه النسبة في تدهور خلال السنوات الخمس على التوالي حيث سجلت  
 .2015، 2014، 2013، 2012 الأربعةخلال السنوات  0.021، 0.022، 0.24، 0.1تدريجيا بمقدار  

 فهذا يعني أن أصول المؤسسة غير قادرة على توليد تدفقات نقدية تشغيلية من خلال عدم استخدام موجداتها.
  

 ( يبين نسبة التدفقات النقدية من المبيعات8-2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة اعتمادامن  المصدر: 
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أي أنها تم تحصيل أكثر للنقدية من المبيعات في  2013مرتفعة في سنة  نلاحظ أن نتائج  المؤسسة متذبذبة حيث حققت نسبة 
 .دة عمليات البيع أكثر من التحصيلهذه السنة أما باقي السنوات كانت في تذبذب مستمر وذلك بسبب زيا

 لنقدي التشغيلي( يبين نسبة العائد على الأصول من التدفق ا9 -2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن المصدر: 

أما  0.19التي شهدت فيه ارتفاع بنسبة  2013سنة  باستثناءخلال طول الفترة نلاحظ ان المؤسسة حققت نسب منخفضة 
سنة  0.017لتصل الى  2014سنة 0.018ثم  2012سنة  0.076ثم  0.082كانت   2011باقي السنوات فهي بمقدار 

 .، وأن معاملاتها كانت ضعيفة مع الزبائنن المؤسسة لا تحصل على تدفق نقديوهذا يعني أ 2015

 (  2015-2011أهم المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزينة لتقييم سيولة مؤسسة الإسمنت للفترة ) -2
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 لمتعدد السنوات لمؤسسة الإسمنت لة المشتقة من جدول تدفقات الخزينة ايوضح تطور نسب السيو  (  6-2الجدول )
-(2011-2015)- 

 2015 2014 2013 2012 2011 البيان 
 0.2 0.3 3.85 2.80 2.48 نسبة التغطية النقدية

 (3.93) (4.5) 612.67 (70.22) (14.93) نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون
 (1.20) (1.48) (21.48) (9.71) (3.62) نسبة كفاية التدفقات النقدية

 5.20 4.42 13.79 2.49 1.63 نسبة التدفقات تشغيلية إلى مدفوعات طويلة الأجل
نسبة التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة 

 التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية
(23.08) (20.09) (322.96

) 
16.04 17.20 

نسبة التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة الإستثمارية 
 فقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيليةإلى التد

9.28 7.17 83.87 (53.45) (54.6) 

 المصدر: من إعداد الطالبة إعتمادا على وثائق المؤسسة

، مايبين وجود النقدي ظهرت بإشارة موجبة وسالبة( أن معظم نسب السيولة ذات الأساس 6-2نلاحظ من خلال الجدول )
 .لهاته النسب عنصر التدفق النقدي إختلاف في

 ( يبين نسبة التغطية النقدية10-2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن المصدر: 

، 2.80، 2.48ار ، بمقد2013، 2012، 2011نلاحظ  ان هذه النسبة كانت في إرتفاع  خلال ثلاث سنوات الأولى  
أنشطة الإستثمار والتمويل بالتدفقات الناتجة عن أنشطة الإستغلال  أي أن المؤسسة قادرة على توليد تغطية على التوالي 3.85

 التي تعد النشاط الرئيسي للمؤسسة. 
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

على التوالي أي ان التدفقات من الأنشطة  0.2و 0.3فكانت منخفظة بمقدار  2015، 2014أما في السنتين الأخيرتين  
 التشغيلية لم تكن كافية لتغطية الانشطة الإستثمارية.

 ( يبين نسبة تسديد المدفوعات اللازمة لتسديد الديون 11-2ل )الشك

 

 EXCEL برنامج عداد الطالبة إعتمادا علىمن إ: المصدر

وذلك بإنخفاض عدد التسديدات إلى  الديون فوائد تغطية من تتمكن المؤسسة لم 2011 سنة في النسبة هذه خلال من نلاحظ
تتخلص من العجز وتتمكن من  2013 سنة في و مرة70بالإنخفاض الى  2012مرة، ليتواصل العجز عن التسديد سنة   14

 ذلك ،مرات 3و 4.5ب  2015، 2014سنتين  وتليه عدد مرات الانخفاض في ،مرة 600يد حيث بلغ دفع الديون ب التسد
 .كبيرة ديون عليها المؤسسة أن

 
 ( يبين نسبة كفاية التدفقات النقدية 12-2الشكل )

 
  EXCEL على برنامج من إعداد الطالبة إعتمادا  المصدر:
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

نلاحظ من خلال هذه النسبة أن المؤسسة حققت نتائج سالبة خلال خمسة السنوات 
أي أن المؤسسة لم تستطع تغطية الإحتياجات الأساسية عن طريق التدفقات النقدية  2011،2011،2013،2014،2015

 .فية لتسديد إحتياجاتهاا سيولة كاالتشغيلية ، أي المؤسسة ليس لديه
 ( يبين نسبة التدفقات التشغيلية إلى مدفوعات طويلة الأجل 13-2الشكل )

 
  EXCELعلى برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن  المصدر: 

وأخذت في الإرتفاع حيث بلغت ذروتها  1.63حققت مقدار  2011نلاحظ من خلال هذه النسبة أن المؤسسة خلال سنة 
    .5.20بمقدار  2015نسبة ضئيلة سنة وارتفعت ب 4.42بمقدار 2014سنة  لإنخفاضلتعاود ا 13.79دار بمق 2013سنة 
 أن على يدل الأجل،وهذا طويلة الديون لتسديد كافية التشغيلية الأنشطة من النقدية التدفقات بمعنى القدرة الإنتاجية، لزيادة وهذا

 .التشغيلي انشاطه توسيع بزيادة سياستها في أحسنت المؤسسة

  ( يبين نسبة التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية 14-2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن  المصدر: 
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

وتها وأخذت في الإرتفاع حيث بلغت ذر  1.63حققت مقدار  2011نلاحظ من خلال هذه النسبة أن المؤسسة خلال سنة 
  5.20بمقدار  2015وارتفعت بنسبة ضئيلة سنة  4.42بمقدار 2014نخفاض سنة لتعاود الا 13.79بمقدار  2013سنة 
 .التشغيلي نشاطها توسيع بزيادة سياستها في أحسنت المؤسسة أن على يدل ،وهذا

 ية الداخلة من الأنشطة التشغيلية( يبين نسبة التدفقات النقدية الخارجة الإستثمارية إلى التدفقات النقد 15-2الشكل )

 

 EXCEL على برنامج  إعداد الطالبة إعتمادامن   : المصدر

وهذه اكبر نسبة حققتها خلال  83.87، 7.17، 9.28نلاحظ أن المؤسسة سجلت نسبة موجبة وأخذت في الإرتفاع بمقدار 
 رية.التدفقات التمويلية أكبر من النفقات الإستثماوهذا راجع إلى  2013سنة 

وهذا راجع إلى زيادة قيمة  على التوالي  2015 2014خلال سنتي   54.6، 53.45بير بمقدار ك الانخفاضوأخذت في 
 الإستثمارات مع انخفاض تدفقات التمويلية.

 المطلب الثاني : تحليل ومناقشة نتائج الدراسة 

 .إلى نقاط قوة وضعف مؤسسة الإسمنتة مناقشتها للوصول سنقوم في هذا الجزء بتحليل النتائج المقدمة في المطلب السابق ومحاول

 الفرع الأول : مناقشة نتائج تقييم جدول تدفقات الخزينة لمؤسسة الإسمنت 

جدول تدفقات الخزينة  للمؤسسة سنقوم بعملية المناقشة و التحليل كما يلي: بعد عرضنا لمختلف مؤشرات    
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 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

(  1-2)   : نلاحظ من خلال الجدول التشغيليةالمتأتية من الأنشطة  يةتحليل تطور أرصدة صافي التدفقات النقد-1
وهذا أمر جيد باعتبار دور ة حققت فائض .أي أن كل نتائج كلها كانت موجبة  المؤسسةأن   (1-2 ) والشكل البياني

  2014سنة  اعارتفوشهدت أقل   18,1% بمقدار   2013حيث شهدت أكبر نسبة سنة الاستغلال أهم دورة في المؤسسة ، 
والمصروفات المدفوعة كانت سنة  بقيمة  ارتفاعإلى ان التحصيلات المقبوضة من الزبائن شهدت أكبر  راجع ذالك  %99 -بنسبة

 صافي التدفقات النقدية .  انخفاضبقيمة سالبة بالإضافة إلى قيمة الضرائب على النتائج المدفوعة كانت سالبة مما أدى إلى  2014

: نلاحظ صافي تدفق الخزينة متذبذب خلال سنوات  الاستثمارة صافي تدفق الخزينة المتأتية من أنشطة /تحليل أرصد2
بقيمة  2014صافي تدفقات النقدية الخزينة سنة  ارتفاعالدراسة حيث شهدت قيم سالبة وموجبة حيث وصل أكبر 

مما يعني أن المؤسسة قامت  أنهذا العجز  ويرجع سبب  -52156906,33بقيمة  2012وعجز سنة 19510814,31
بحيازة الإسثمارت سواء كانت عينية أو معنوية، كما انه لم تقم بتنازل على الإستثمارت المعنوية او العينية واكتفت فقط باقتناء 

 سنة التنازل عن الإستثمارات كانت معتبرة بالرغم أن فيإلى  كانت قيمة التنازل  سالبة وهذا راجع   2014في سنة الاستثمارت  
، هي التي أدت إلى تخفيض صافي التثبيتات المالية اقتناءغير أن قيمة المسحوبات عن  2014كانت نسبة التنازل اكبر من   2015
 .الخزينة متأتية من أنشطة إستثمارتدفق 

خلال  ناتج عن عمليات التوسع في النشاط التي تقوم بها المؤسسة 2013-2012-2011وبالتالي هذا العجز في السنوات 
 هذه السنوات.

: نلاحظ من خلال الجدول أن صافي تدفق النقدي  تحليل أرصدة  صافي تدفق الخزينة المتأتية من أنشطة التمويلية/3
حيث كان  أي وجود عجز في خزينة التمويل ،وهذا مايبين أن نفقات المؤسسة أكبر من تحصيلاتها . التمويلي كلها بقيم سالبة
 -273127007,95بقيمة  2012كان   انخفاضوأقل  -948042006,16بقيمة  2014 أكبر إنخفاض شهدته سنة

ويرجع سبب ذالك إلى إرتفاع  تسديدات قيمة القروض والديون الأخرى المماثلة مضافا إ ليها قيمة الحصص وغيرها من التوزيعات  
بالرغم أن قيمة الفوائد التي تم  2012فيما يتعلق كانت أقل بكثير من قيمة الفوائد التي تم تحصيلها عن التوزيعات المالية ، أما 

وأن قيمة تسديدات القروض والديون مضافا إليها قيمة الحصص وغيرها من التوزيعات  2013تحصيلها أقل من قيمتها في 
. 2013أكبر من إنخفاض  2014اض متقاربتين مما أدى إلى قيمة إنخف  

ل السنوات إلى نتيجة عملية تسديد القروض السابقة دون الإستعانة بتمويلات وبالتالي يعود سبب العجز في خزين التمويل خلا
 خارجية.

الملاحظ في جدول تدفقات الخزينة بطريقة المباشرة لمؤسسة الإسمنت عين توتة فرع /تحليل تطور تغيرات أموال الخزينة للفترة :4  
 2243210619.64بقيمة   2013ع لها سنة أنها شهدت تذبذب خلال سنوات الدراسة حيث شهدت أكبر إرتفا ، تقرت

عجز ويرجع ذالك إلى أن قيمة  وهو615573125,00-  بقيمة انخفاضشهدت أقل  2014، أما في سنة وهو فائض . 
كان قيمتها موجبة لكنها بقيمة صغيرة . وأمام كبر كل من صافي تدفق   الاستغلاليالتدفقات النقدية المتحصل عليها من النشاط 
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 2013ما أدى إلى وقوع المؤسسة في عجز المالي أما الفائض الناتج ،سالبة  مقي لكنها أتي من الإستثمار و التمويليالنقدي مت
والتمويل مما  الاستثماروالتي مولت كل من دورة  الاستغلالييرجع ذالك إلى القيم الكبيرة التي تحصلت عليها المؤسسة من النشاط 

 . ينتج عنه فائض

 حليل المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزينة ت: الفرع الثاني

 تحليل نسب جودة السيولة المشتقة من قائمة تدفقات الخزينة   -1

( الذي يبين نسب جودة السيولة المشتقة من قائمة تدفقات الخزينة لمؤسسة الإسمنت خلال 5 -2نلاحظ من خلال الجدول )
 ( كانت كمايلي :  2015 -2011الفترة )

 ط التشغيلي مؤشر النشا -1
 0.43مقدار   إلى لتصل 2012 سنة في انخفضت بحيث ،  1.13قدرها قيمة 2011 سنة خلال حققت المؤسسة أن نلاحظ

على  0.094و 0.095بمقدار  2015و 2014في سنتي  الانخفاضلتعاودة  ، 2013 سنة في 0.95 بمقدار إرتفاع النسبة  ثم
من نشاطها الرئيسي وهذا مايعكس تدفقات  توليد على اتهلعدم قدر  غير جيدة حالة في المؤسسة أن على يدل المؤشر التوالي وهذا

 التشغيلية. الأنشطةنتائج 
   مؤشر النقدية التشغيلية:-2 

 للارتفاع لتعاود ثم 0.51 إلى لتصل 2012 سنة في لتنخفض 1.44 مقدار 2011 سنة خلال حققت المؤسسة أن نلاحظ
 على المؤشر هذا يدل و على التوالي 0.097، 0.098شهدت إنخفاضا بمقدار  2015و 2014سنتي  وفي 1.20 قيمة لتبلغ

 السابقة النسبة عن النسبة هذه وتختلف أرباحها، من تشغيلية توليد تدفقات باستطاعتها أي ليس  غير جيدة حالة في المؤسسة أن
  والضرائب. الفوائد الاعتبار بعين تأخذ ابانه
 الملكية من التدفقات التشغيلية:نسبة العائد على حقوق -3

وشهدت انخفاظا  2011سنة  1.18نلاحظ ان هذه النسبة في تدهور خلال السنوات الخمس على التوالي حيث سجلت 
 .2015، 2014، 2013، 2012خلال السنوات الاربعة  0.021، 0.022، 0.24، 0.1تدريجيا بمقدار  

هذا يدل على عدم كفاءة  ئد من حقوق الملكية من خلال أنشطتها التشغيلية أيوهذا يعني ان المؤسسة غير قادرة على توليد عا
 .المؤسسة

  نسبة التدفقات النقدية من المبيعات: -4
أي أنها تم تحصيل أكثر للنقدية من المبيعات في هذه السنة أما باقي السنوات كانت في  2013كانت هذه النسبة مرتفعة في سنة 

 .دة عمليات البيع أكثر من التحصيلياتذبذب مستمر وذلك بسبب ز 
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 :نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي -5

أما باقي السنوات  0.19التي شهدت فيه ارتفاع بنسبة  2013سنة  باستثناءخلال طول الفترة  بانخفاضكانت هذه النسب 
وهذا  2015سنة  0.017 إلىلتصل  2014سنة 0.018ثم  2012سنة  0.076ثم  0.082كانت   2011فهي بمقدار 

 .، وأن معاملاتها كانت ضعيفة مع الزبائنن المؤسسة لا تحصل على تدفق نقدييعني أ

 . ثانيا : تحليل نسب جودة الربحية المشتقة من قائمة تدفقات الخزينة 

ة الإسمنت خلال الفترة ( أن نسب جودة الربحية المشتقة من قائمة تدفقات الخزينة لمؤسس6 -2نلاحظ من خلال الجدول )
 ( كمايلي : 2011-2015)

  نسبة التغطية النقدية -1

، 2.80، 2.48، بمقدار 2013، 2012، 2011خلال ثلاث سنوات الأولى   ارتفاعان هذه النسبة كانت في نلاحظ 
لنقدية من الأنشطة على التوالي يعني أن التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية كانت كافية لتغطية التدفقات ا 3.85

 الإستثمارية ، أي أن التدفقات النقدية الداخلة اكبر من التدفقات النقدية الخارجة.
على التوالي أي ان التدفقات من الأنشطة  0.2و 0.3بمقدار  منخفضةفكانت  2015، 2014أما في السنتين الأخيرتين  

 التشغيلية لم تكن كافية لتغطية الانشطة الإستثمارية.
 بة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون :نس-2

وذلك بإنخفاض عدد التسديدات إلى  الديون فوائد تغطية من تتمكن المؤسسة لم 2011 سنة في النسبة هذه خلال من نلاحظ
تتخلص من العجز وتتمكن من  2013 سنة في و مرة70بالإنخفاض الى  2012مرة، ليتواصل العجز عن التسديد سنة   14
 مرات ، 3و 4.5ب  2015، 2014وتليه عدد مرات الانخفاض في سنتين  مرة ، 600ديد حيث بلغ دفع الديون ب التس
 . كبيرة ديون عليها المؤسسة أن ذلك

 نسبة كفاية التدفقات النقدية:-3
 2014،  2013،  2012، 2011كل السنوات  خلال تحقيق تستطع  لم  المؤسسة أن النسبة هذه خلال من نلاحظ

 لديها أن المؤسسة ليس  أي وهي نسب غير كافية التشغيلية، النقدية التدفقات طريق عن الأساسية الاحتياجات تغطية  2015،
 على التوالي   1.20، 1.48، 21.48،  9.71 ، 3.62بمقدار  منخفضةا،حيث كانت النسب تهلتسديد إحتيجا كافية سيولة
 إنخفاض وخاصة للموردين المدفوعة النقدية التدفقات قيمة إنخفاض في المتمثلةو  النقدية إنخفاض الاحتياجات في السبب ويعود
 وهذا ضعيفة، بنسبة لكن التشغيلية النقدية التدفقات إرتفعت حين في البنك، كفوائد المدفوعة الأخرى المالية المصايف و الفوائد
 .العملاء من المقبوضة التحصيلات لقيمة ضعيفة بنسبة إرتفاع بسبب
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 بة التدفقات تشغيلية إلى مدفوعات طويلة الأجل :نس-4

وأخذت في الإرتفاع حيث بلغت ذروتها  1.63حققت مقدار  2011نلاحظ من خلال هذه النسبة أن المؤسسة خلال سنة 
    . 5.20بمقدار  2015وارتفعت بنسبة ضئيلة سنة  4.42بمقدار 2014لتعاود الغنخفاض سنة  13.79بمقدار  2013سنة 
 أن على يدل الأجل،وهذا طويلة الديون لتسديد كافية التشغيلية الأنشطة من النقدية التدفقات بمعنى القدرة الإنتاجية، زيادةل وهذا

 التشغيلي نشاطها توسيع بزيادة سياستها في أحسنت المؤسسة

 :نسبة التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية -5

حيث كانت أكبر نسبة  إنخفاض  2013، 2012، 2011خلال النسب أن المؤسسة حققت قيمة سالبة من سنة  نلاحظ من
خلال هذه الأخيرة وهذا راجع الى ان المؤسسة أنفقت على إستثماراتها أكثر من تدفقاتها التمويلية ، وإرتفعت بنسبة إجابية سنتي 

التدفقات التمويلية للمؤسسة وإنخفاض نفقات , ا راجع إلى زيادعلى التوالي وهذ  17.20، 16.04بمقدار  2015، 2014
 إستثماراتها وعلى العموم نستطيع القول أن المؤسسة قامت بزيادة رأس مالها

 نسبة التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة الإستثمارية إلى التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية:-6

وهذه اكبر نسبة حققتها خلال  83.87، 7.17، 9.28ة موجبة وأخذت في الإرتفاع بمقدار نلاحظ أن المؤسسة سجلت نسب
، 53.45وهذا راجع إلى زيادة تدفقاتها التمويلية مع إنخفاظ قيمة الإستثمارات وأخذت في الإنخفاض بمقدار كبير  2013سنة 

ية  أكبر من التدفقات التمويلية أي أن المؤسسة على التوالي وهذا لأن  النفقات الإستثمار  2015  2014خلال سنتي   54.6
 مشبعة بالديون.

وبشكل عام ومن خلال عمية التقييم التي قمنا بها يمكن القول أن المؤسسة لها تدفق نقدي جيد، كما أن لها مجموعة من نقاط 
بالنسبة لتدفقات النقدية من الأنشطة القوة مثل : العائ من المبيعات من التدفق النقدي التشغيلي ومؤشر النشاط التشغيلي، أما 

 لذلك لابد من تعززها والتحكم فيها .  %322التشغيلية إلى النفقات الرأسمالية كانت نسب سالبة ومتوسط بلغ 

 هنتائج والاستنتاجات المتوصل إليال:   الفرع الثالث

لي :ها فيما يج والاستنتاجات نلخصخلال الدراسة التي قمنا بها توصلنا إلى جملة من النتائ  

 أولا : النتائج

الأمر الذي  2012،  2011،  2010حققت المؤسسة تدفقات خزينة متأتية من أنشطة الاستغلال موجبة خلال سنة   -  
 إنعكس  بالإيجاب على العجز المسجل في دورة الاستثمار والتمويل.
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 رة التشغيل لتغطية عجز دورة الاستثمار والتمويل .حققت المؤسسة سيولة موجبة وذلك باعتمادها على التدفق النقدي عن دو  -

 .ؤسسة والقرار المالي لهاتبين وضعية الم تدفقات الخزينة النسب المستخرجة من قائمة  -

هي قائمة أساسية ولا يمكن الاستغناء عنها فهي مكملة للقوائم الأخرى حيث أنها تعبر عن نقدية  تدفقات الخزينة  قائمة  -
 .المؤسسة

  

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 

48 
 

 ة الإسمنت عين التوتة لمؤسس الميدانيةالفصل الثاني: الدراسة 
 

 خلاصة الفصل
وذلك بالاعتماد على  مختلف   2015-2011بعد الدراسة التطبيقية التي قمنا بها لمؤسسة  الإسمنت خلال  الفترة الممتدة من 

الوثائق المحاسبية   المقدمة  من طرف المؤسسة، وبعد إجراء عملية بناء وتحليل جدول التدفقات النقدية بالطريقة المباشرة  و تحليل 
بغرض معرفة الوضعية النقدية للمؤسسة  تبين    2015،  2014،  2013،  2012،  2011ب المشتقة منه  للسنوات  النس

 أن المؤسسة تقوم بإعداد جدول التدفقات النقدية بالطريقة  المباشرة  .

من أجل التسيير الأمثل أمر بالنظر إلى حجم التدفقات النقدية المستقبلية والمتعلقة بالتحصيل والتسديد، فإن تكثيف الجهود 
ضروري خاصة من خلال العمل على رفع كفاءة واهتمامات المسيرين، من أجل ذلك يبدو أن عملية تركيز الخزينة لكل الأقسام 

    .    أمر مهما، حيث يسمح بالتسيير الجيد للتدفقات النقدية في مجالي التمويل والتوظيف وحتى إدارة الأخطار الناجمة عنها

 : د خلصت هذه الدراسة إلى ما يليوق 
قدرة المؤسسة على تحقيق صافي تدفق نقدي تشغيلي موجب خلال  السنوات، بالرغم من تسجيلها تقلبات على   -

 .مستوى خزينة الاستثمار وخزينة التمويل
لإيجاب على المؤسسة حققت خزينة موجبة متولدة عن عمليات دورة الاستغلال خلال  فترة الدراسة والتي انعكست با -

العجز المسجل في دورة الاستثمار ودورة التمويل, ذلك لأن المؤسسة  محل  الدراسة تعمل على التوسع في نشاطها 
بشكل  كبير لهذا  تعتمد على تمويل استثماراتها من المصادر الخارجية  مما أدى إلى  إنخفاض  السيولة لديها رغم تحقيقها 

 . المدروسة لاستغلال خلال  الفترة لتدفقات نقدية موجبة من أنشطة ا
قدرة المؤسسة على تغطية التزاماتها النقدية الاستثمارية والتمويلية بالاعتماد على التدفقات التشغيلية، وهذا مؤشر جيد  -

 .محل الدراسة على البقاء والنمو  يساعد المؤسسة
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إلى أي مدى  ، حاولنا الإجابة على الإشكالية المطروحة "ة وجدول التدفقات النقدية الخزينبعد معالجتنا لهذا البحث بدراسة 
  يساعد تحليل وفق مقاربة جدول تدفقات الخزينة على خزينة مؤسسة الإسمنت عين توتة فرع تقرت " 

الخزينة  والتعرف على في  التأثير على  ت  النقديةاسة موضوع استخدام جدول التدفقاقمنا من خلال  هذا البحث بدر حيث  
أهمية ودور جدول التدفقات النقدية في المؤسسة من خلال ما جاء به من إضافات كبيرة ومهمة للمؤسسات الاقتصادية لأنه 

مؤشرات من شأنها تقدير حجم النقدية المتوفرة في المؤسسة المتأتية من مختلف الأنشطة والتي يمكن استخدامها ت يحتوي على 
أو سداد مختلف الالتزامات وتحديد نقاط القوة والضعف للمؤسسة، وعليه  يمكن القول أن المؤسسات وبتطبيقها  لأغراض التوسع

المفروض من النظام المحاسبي المالي قد اكتسبت أداة هامة تستجيب لظروف التحليل المالي، وكذلك يعتبر  الخزينة  لجدول التدفقات 
فصاح عن المعلومات اللازمة وتوفر لمستخدمي هذا الجدول ومتخذي القرارات أغراضهم من أداة دقيقة نظرا لما  يتميز به من الإ

وتجدر الإشارة إلى أن جدول .المعلومات مما يساعدهم على اتخاذ قرارات التمويل، وكذلك مما يؤدي إلى الرفع من كفاءة المؤسسة
، التمويل (  و هذا  التقسيم يعتبر بمثابة الصورة الحقيقية  ارالاستثم،  الاستغلالينقسم إلى ثلاث أنشطة )  النقدية  التدفقات 

للمؤسسة ويتيح لمستخدمي المعلومات إمكانية التعرف على صافي التدفقات النقدية المتأتية من كل نشاط من الأنشطة على حدا 
 وبصورة مستقلة وعلى أساسها يتم اتخاذ القرارات المناسبة في الزمان والمكان المناسبين.

 الفرضيات:  واختبارنتائج الدراسة 

 بعد معالجتنا لهذا البحث تم التوصل إلى بعض النتائج التي يمكن ايجازها فيما يلي:

 :قمنا بإثبات صحة الفرضية من خلال النتائج التالية

الخزينة ،وذلك :  نستنج من خلال جدول تدفقات الخزينة الذي يعتبر أداة ضرورية توضح كيفية تشكيل  حسب الفرضية الأولى
بتصنيف نشاط المؤسسة على ثلاثة أنواع من العمليات : عمليات الاستغلال، الاستثمار ، التمويل .وهو مايسمح بتقييم وحكم 

على وضعية خزينة المؤسسة وذلك من خلال التعرف على نقاط وقوة في تأدية هذه الوظائف والوقوف على حالات العجز 
 : لجدول تدفقات الخزينة فاعلية في التأثير على خزينة المؤسسة.  صحة الفرضية الأولىهذا مايثبت والفائض على مستوى الخزينة و 

هذا الإفتراض صحيح فمن خلال تحليل المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات النقدية بالطريقة المباشرة   :  حسب الفرضية الثانية
 سب منها.لمؤسسة الإسمنت عين توتة فنجد أن هناك العديد من الن

، نسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات التشغيلية، النقدية : مؤشر النشاط التشغيلي أهمها الربحيةنسب جودة  -
 ، فكانت هذه النسب ذات اثر إيجابي على المؤسسة خلال سنوات الدارسة.التشغيلية
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، نسبة كفاية التدفقات اللازمة  لتسديد فوائد الديونات نسبة التغطية النقدية ، نسبة المدفوعأهمها :  سيولةنسب جودة ال-
، مايبين وجود إختلاف في عنصر التدفق النقدي ظهرت بإشارة موجبة وسالبةأن معظم نسب السيولة ذات الأساس النقدية 

 . الخزينة المشتقة من جدول تدفقات هناك العديد من المؤشرات: ةوهذا ما يثبت صحة الفرضية الثاني النقدي لهاته النسب 

، مع تحقيقها نتائج إيجابية مؤسسة الإسمنت تحقق توازنا ماليا:  من خلال النتائج المتوصلة إليها نجد أن  حسب الفرضية الثالثة
صحة الفرضية  ما يثبتوهذا  الاستغلالخلال الفترة المدروسة ،إضافة إلى قدرتها على توليد خزينة موجبة على مستوى خزينة 

 . تنص على " المؤسسة لها وضعية مالية جيدة متوازنة خلال سنوات الدراسةوالتي  الثالثة

 نتائج الدراسة : 

 :تتمثل نتائج الدراسة المتوصل إليها فيما يلي

المؤسسة حققت خزينة موجبة متولدة عن عمليات دورة الاستغلال خلال  فترة الدراسة والتي انعكست بالإيجاب على العجز  -
ستثمار ودورة التمويل, ذلك لأن المؤسسة  محل  الدراسة تعمل على التوسع في نشاطها بشكل  كبير لهذا  المسجل في دورة الا

تعتمد على تمويل استثماراتها من المصادر الخارجية  مما أدى إلى  إنخفاض  السيولة لديها رغم تحقيقها لتدفقات نقدية موجبة من 
 . المدروسة أنشطة الاستغلال خلال  الفترة 

يمكن إعداد جدول التدفقات النقدية بطريقتين، الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة الفرق بين الطريقتين  هو فقط في  -
التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي، حيث لا تختلف كيفية إعداد صافي التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية والتمويلية  

 بين الطريقتين ؛

 قوائم المالية تعد على أساس الاستحقاق إلا جدول التدفقات النقدية يعد عل الأساس النقدي؛كل ال-
يعطي جدول التدفقات النقدية معلومات مفيدة لاتخاذ القرارات فهو يساعد في تقييم درجة السيولة وتسديد التزاماتها كما أنه  -

 يساعد في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية للمؤسسة؛

فعلية للدورات الأساسية يعطي جدول التدفقات النقدية الصورة الحقيقية للمؤسسة من خلال التحصيلات والنفقات النقدية ال -
 .ؤسسة استغلال، استثمار، تمويل، من خلال معرفة التحصيلات الداخلة والنفقات الخارجةلنشاط الم

 توصيات واقتراحات الدراسة :

 ؛لإهتمام بالمصادر التمويلية تقوية النشاط الإستغلالي وا-

 زيادة التعمق أكثر في دراسة جدول التدفقات النقدية نظرا لأهميته بالنسبة للمؤسسة؛-

 لا بد من إتباع سياسة تمويلية صارمة ؛ -
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 ؛ارات المالية بشكل أكبر بالنسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية لتقييم سيولة المنشأة عند اتخاذ القر  الاهتمامجب و -

أظهرت هذه الدراسة أهمية نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون )تبين قدرة المنشأة على تسديد فوائد الديون ( عند -
تقييم السيولة ، وعليه يوصى الباحث بإجراء دراسة حول أثر فوائد على صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغلية وفقا 

 . للأساس النقدي

 ؛صول من التدفق النقدي التشغيلي "كذالك أظهرت هذه الدراسة أهمية " نسبة العائد على الأ-

"ونسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات النقدية التشغيلية " عند تقييم جودة الأرباح ، وعلية يوصي الباحث بإجراء دراسة 
 .  ققا للأساس النقدي وأساس الإستحقاعلى هذه النسب وف

 آفاق الدراسة :

ة بعد التطرق لأهم جوانب الموضوع النظرية والتطبيقية، وإبراز المكانة الهامة لقائمة التدفقات النقدية من خلال نسب جود 
سمح لنا هذا بالإجابة على الإشكالية المطروحة بعد اختبار صحة الفرضيات والخروج بنتائج  السيولة والربحية المشتقة منها

 .نستطع تناولها والتي تعد كآفاقعض النقاط التي لم مهمة تبرز ب

 : جديدة للبحث فيها، وهي مبينة في شكل النقاط الآتية

محاولة إجراء الدراسة في سوق مالي نشط، من خلال بناء نموذج قياسي لمعرفة أي من نسب التدفقات النقدية التي لها  -1
 تأثير على الأداء المالي للمؤسسات المدرجة؛

نفس الموضوع من خلال إجراء دراسة عينة من المؤسسات البترولية لنفس القطاع، ومعرفة درجة الارتباط بين تلك القيام ب -2
 النسب المبنية على الأساس النقدي وأساس الاستحقاق ؛

 . ينة من المؤسسات المختلفة النشاطأثر استخدام نسب التدفقات النقدية على الأداء المالي لع -3
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 ....... قائمة تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة الفترة من .........إلى
  1-السنة ن  السنة  ن  الملاحظة  البيان 

تدفقات الخزينة المتأتية من 
 الأنشطة الاستغلال 

 تحصيلات المقبوضات 
 المبالغ المدفوعة للموردين والمستخدمين 

 عة الضرائب على النتائج المدفو 

   
 

تدفقات الخزينة قبل العناصر الغير 
 العادية 

   

تدفق الخزينة المرتبط بالعناصر غير 
 العادية 

   

 
صافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

 النشاط الاستغلال "أ "

   

تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة 
 الاستغلال 

تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية 
 ومعنوية 

ن عمليات التنازل للقيم التحصيلات ع
الثابتة المادية والمعنوية تسديدات لحيازة 

 قيم ثابتة مالية 
التحصيلات  عن عمليات التنازل عن 

قيم ثابتة مالية الفوائد المحصلة من 
 التوظيفات المالية 

   

صافي  تدفقات الخزينة المتأتية من 
 أنشطة الاستثمار"ب " 

   

أنشطة تدفقات الخزينة المتأتية من 
 التمويل 

التحصيلات الناتجة عن إصدار 
 الأسهم 

حصص الأرباح وغيرها من التوزيعات 
 التي تم القيام بها 

التحصيلات المتأتية من القروض 
تسديدات القروض أو الديون الأخرى 

 المماثلة 

   

صافي التدفقات الخزينة المتأتية من 
 أنشطة  الاستثمار"ج"

   

 أ ،ب،ج "تغير الخزينة للفترة "
الخزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة 
المالية الخزينة ومعادلاتها عن إقفال 

 الخزينة 

   

 
 تغير الخزينة خلال  الفترة 

   

 3، ص:2009مارس19، المؤرخ في 19الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العددالمصدر: 
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 قائمة تدفقات الخزينة بالطريقة غير المباشر

  1-السنة ن السنة ن  الملاحظة  ن البيا
تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة 

 الاستغلال 
 صافي نتيجة الاستغلال  -
 الاهتلاكات والمؤونات  -
 تغير الضرائب المؤجلة  -
 تغير المخزونات -
تغير الزبائن وحسابات الحقوق  -

 الأخرى 
 تغير الموردين والديون الأخرى  -
يمة التنازل نقص أو زيادة في ق -

 الصافية من الضرائب 

   

 
تدفقات الخزينة الناجمة عن النشاط  

 )أ (     

   

تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة 
 الاستثمار 

 
 

 تسديدات لقيم ثابتة
التحصيلات عن عمليات التنازل عن 
قيم ثابتة تأثير تغيرات محيط الإدماج 

 (1)التجميع ( )

   

بطة بعمليات تدفقات الخزينة المرت
 الاستثمار )ب  (

   

تدفقات الخزينة المرتبطة بعمليات 
 التمويل  )ج  (

   

تغير الخزينة للفترة  )أ،ب ، ج  ( 
الخزينة ومعادلاتها عند افتتاح السنة 
المالية الخزينة ومعادلاتها عند إقفال 

السنة المالية تأثير تغيرات سعر العملات 
 ( 1الأجنبية )

   

    نة خلال الفترة     تغير الخزي
 

 . 36، ص: 2009مارس19، المؤرخ في 19الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد :المصدر
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