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نجاحي وحنانها بلسم جراحي، إلى من علمتني وعانت الصعاب لأصل  إلى من كان دعائها سر

  أمي...  الظروف        من علمتني الصمود مهما تبدلت  إلى ما أنا فيه  ويا

  أبي... في مواجهة الصعاب ولم تمهله الدنيا لأرتوي من حنانه إلى روح أبي، إلى من افتقده

    إلى من كانوا يضيئون لي الطريق ويساندوني ويتنازلون عن حقوقهم لإرضائي والعيش في 

  أخواتي...  هناء

  "وازــــــف" من صبر وتحمل معي العناء وكان خير سندا لي شريك حياتي المستقبلي إلى

  "أسماء" إلى أختي اللتي لم تلدها أمي، صديقاتي

  والزملاء ئيإلى كل العائلتي وأصدقا

  إلى كل من علمني حرفا طيلة فترة دراستي من التعليم الابتدائي إلى الجامعي أساتذتي الكرام

  .اً من المولى عز وجل أن يجد القبول والنجاحيتالمتواضع راجأهدي هذا البحث 

  

لاـــــــــــــــــــــــمآ
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  وتقـــــــــديـــــــــــــــر ـــــكـــــــــرـــــشــــــ

الحمد الله الذي أعاننا على إتمام هذا البحث المتواضع أشكره على عظيم نعمته، 

على توجيهاته الهادفة " بلخير بكاري" دكتورالجزيل إلى ال الشكر بخالصأتقدم 

ونصائحه القيمة وعلى كل الوقت والجهد المبذول في متابعة هذا البحث ولإشرافه 

اقشة على قراءة هذه المذكرة،كما أتقدم عليه في كل مراحل، وأشكر كذلك لجنة المن

كافة بالشكر الجزيل إلى جهاد شيبة على مساعدتها لي في انجاز الدراسة ألتطبيقية و 

، وأشكر أيضا كل من ساند وساعد في انجاز هذا العمل الآجرعمال مؤسسة 

  المتواضع وأخص بالذكر مكتب المحاسبة

  ف راشدييوسخاصة ستاد سلامي، و للأ ومراجعة الحسابات 

  وإلى جميع زملائي في الدفعة

  .أو من بعيد في إتمام هذا العمل ولكل من ساهم من قريب

  

 الـــــــــــــــــــــــمآ  
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ورقلة  -تــقــرت – الآجردراسة حالة المؤسسة جدول تدفقات الخزينة م المالي للمؤسسة الإقتصادية باستخدا الأداءتقييم 
 ) 2012 - 2010(للفترة 

  :ملخص 

 جدولباستخدام ) 2012- 2010(للفترة  -تقرت  - الآجرالمالي لمؤسسة  الأداءحاولنا من خلال هذا البحث تقييم 
جدول ما مدى مساهمة " على إشكاليةالمستخرجة منه فقد حاولنا الإجابة  ؤشراتمجموعة من المباعتمادنا على ، و تدفقات الخزينة

 إلىستنادا إو  منهج التجريبي استنادا على دراسة حالةبالاعتماد على و ، "؟الآجر المالي لمؤسسة الأداءفي تقييم تدفقات الخزينة 
النتائج المتوصل إليها نجد أن المؤسسة سجلت نتائج ايجابية خلال الفترة المدروسة، هذا ما جعل المؤسسة متوازنة ماليا على المدى 

متوازنة تنعكس و بالتالي تحقيق خزينة موجبة و ، الإستغلالوجبة على مستوى عمليات تحقيق المؤسسة لخزينة م إلىالطويل، بإضافة 
  .المالي للمؤسسة الأداءبالإيجاب على 

  : حيةاالكلمات المفت

، دورة الاستغلال، دورة الاستثمار، دورة قتصاديةالإ ، مردودية مالية، مردوديةتدفقات الخزينة جدولالمالي،  الأداءتقييم 
  .التمويل

Evaluatio de performance financier d'une entreprise ou utilisous des tableaux des 
flux trésorerie etude decas entreprise Briqueterie –Touggourt-  ourgla (2010 – 2012). 

Résumé : 

Nous avons essayé à travers cette étude d'evaluer le perfemence financiere d'une 
entreprise briqueterie de touggourt pour la période (2010-2012) avec utilisation des tableaux 
des flux de trésorerie, et grâce à notre utilisation d' ensemble des indexs extratés, nous avons 
essayé de répondre au problem à quel niveau des tableaux des flux de trésorerie  participie 
pour evaluer le performance financiére de l' entreprise Briqueterie?, et en fonction 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 :   

Evaluatiom de performance financière, tableaux des flux de trésorerie, rentabilité 
financière، rentabilité économique, activités opérationnelles, activités d' investissement, 
activités de financement.
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  العــامــة  ةـــدمـــــقـــمــــال 
  

 ~ ب  ~
 

  مقدمة

ا بوضع خطط و تسعى المؤسسة الاقتصادية لتحقيق أهدافها  كفيل بتحديد  ترسم الطريق الو برامج توضح و سياسات و غايا
استمرارها يقاس و التحكم فيها، بمعنى أن بقاء أي مؤسسة و ، وذلك عن طريق تحديث طرق التسيير المستخدمة كيفية إدارة مواردها

أصحاب و  لها بصفة خاصة، إذ يحظى هذا الأخير باهتمام بالغ من طرف المحللين الماليين المالي الأداءو بكفاءة أدائها بصفة عامة 
المالي  الأداءلمؤسسة، وعليه تتجلى أهمية اعناصر التي حققت مستوى معين من ربحية ذلك لكونه يساهم في إبراز الو المؤسسات 

العمل على تفادي نقاط الضعف والإبقاء على نقاط القوة و الضعف في المركز المالي للمؤسسة و للمؤسسة في إبراز نقاط القوة 
  .التمكن بذلك من مواجهة المؤسسات المنافسةو تطويرها و 

تعد كذلك و حد كبير عليها،  إلىاستمراريتها يتوقفان و تعتبر الخزينة عنصرا أساسيا في دورة حياة المؤسسة، فتمويل نشاطها  
ا على  اسة، فعند الاهتمام بإدارة الخزينة فينعكس إيجابكثر أهمية للحالة المالية للمؤسالأالمؤشر  على المؤسسة خاصة في مدى قدر
االوفاء ب الفوائض النقدية في مختلف  إستثمار القرارات المناسبة لفرص  إتخاذالتحكم في الخزينة له مكانة هامة في  لأن، التزاما

الات لتحقيق أرباح إضافية   .ا

تدفقات الخزينة،  جدولهي ومن بين الأدوات التسيرية الحديثة والتي أصبح وجودها ضروري ضمن القوائم المالية للمؤسسة 
المالي للمؤسسة، ويكشف لنا عن المستويات التي تم فيها تشكل الخزينة أي أن هذه الأخيرة  الأداءعتبر أداة هامة لتقييم التي ت

  :التالية تتضح معالم إشكالية الدراسة ومن هذا المنطلق  .فترة زمنية معينةتصف وضعية معينة للمؤسسة خلال 

ورقلة  -تقرت –جر المالي لمؤسسة الآ الأداءفي تقييم جدول تدفقات الخزينة النسب التقليدية و ساهم تأي مدى  إلى" 
  "؟  2012 -2010 للفترة

  : الإشكاليات الفرعية التالية إلىويمكن تجزئة الإشكالية الرئيسية 

 توازن الخزينة بشكل خاص ؟و من تحقيق توازن مالي بشكل عام،  الآجرمدى تمكن مؤسسة  ما 
  ؟ 2012 - 2010 الآجر المالي لمؤسسة الأداء الخزينة على يريؤثر تسيكيف 
  ؟ الآجرلمؤسسة المالي  الأداءفي تقييم جدول تدفقات الخزينة ما مدى فاعلية 
  فرضيات البحث: 

  :ولمحاولة الإجابة على التساؤلات المطروحة وضعنا الفرضيات التالية 

  ؛توازن الخزينة بشكل خاصو قدرة على تحقيق توازن مالي بشكل عام، لها ال الآجرمؤسسة 
  ؛بشكل مباشر على قيمها الجاهزة الآجر المالي لمؤسسة الأداءيؤثر تسير الخزينة على 
 الآجرلمؤسسة المالي  الأداءفاعلية في تقييم دول تدفقات الخزينة لج.  



  العــامــة  ةـــدمـــــقـــمــــال 
  

 ~ ج  ~
 

 مبررات اختيار الموضوع : 
  : منهاوقع اختيارنا لهذا الموضوع لعدة اعتبارات 

  تقديم الحلول المناسبة لها؛و التحليل و ذلك عن طريق الدراسة و المالي  الأداءمحاولة معرفة العراقيل التي تعيق تطور  
  المالي للمؤسسة؛ الأداءإهمال مسؤولي المؤسسات للتأثيرات الناجمة عن الخزينة على  
 محاولة التقريب بين الجانب النظري للموضوع وواقع المؤسسة الاقتصادية. 
 اأهميتهو  دراسةأهداف ال : 

  : بينها مجموعة من الأهداف من إلىدف هذه الدراسة 
 ؛في المؤسسة الاقتصادية لمؤسسة الاقتصادية والعوامل المتحكمة فيهل المالي الأداء عملية تقييم التعرف على 
  ؛المالي للمؤسسة الاقتصادية الأداء تسيير الخزينة علىمعرفة مدى تأثير 
  ؛المالي للمؤسسة الاقتصادية الأداءفي عملية تقييم جدول تدفقات الخزينة إبراز دور 
  ؛لواقع العملي للمؤسسة الاقتصاديةاالوقوف على مدى تطبيق جدول تدفقات الخزينة في 
 محاولة تطبيق أهم المؤشرات و النسب المالية بناءا على معطيات المؤسسة الاقتصادية. 

  : كما تكمن أهمية البحث في
  كون الموضوع يتسم بالحداثة النسبية في التطبيق بالمؤسسات الإقتصادية؛ 
  ؛الاقتصاديةالمالي للمؤسسة  الأداءفي تقييم جدول تدفقات الخزينة إبراز أهمية أهمية 
  الفائض على مختلف مستويات الخزينةمعرفة حالات العجز و. 

 دراسةحدود ال :  
بتقرت، خلال  الآجرالمالي لمؤسسة  الأداءلتقييم جدول تدفقات الخزينة إستخدام  إلىتطرق من خلال هذه الدراسة نس

  ؛2012-2010الفترة 

جدول تدفقات المالي للمؤسسة الاقتصادية باستخدام  الأداءتقييم " موضوع  إلىسوف نتطرق  : الحدود الموضوعية
المالي  الأداءالخزينة، وما له من أهمية في تقييم  اتالتركيز على مؤشر و المالي للمؤسسة  الأداءمن خلال إلقاء الضوء على " الخزينة 

  .داخل المؤسسة

قد تم تناول موضوع هذا البحث على المستوى المحلي في إحدى المؤسسات الاقتصادية لولاية  : المكانيةو الحدود الزمنية 
  .وهي مؤسسة ذات الشخص الوحيد الآجرورقلة دائرة تقرت وهي مؤسسة 

بين للفترة الممتدة ما و مقدمة من المؤسسة محل الدراسة تم الاعتماد على بيانات مالية ومعلومات نية فقد االحدود الزم أما
  .، أي على مدى ثلاث سنوات)2010-2012(



  العــامــة  ةـــدمـــــقـــمــــال 
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  خدمةدوات المستالأو منهج البحث : 

فراضيات، الو نفي أاختبار صحة و الإجابة على الإشكالية و تحليل أبعاده و الإحاطة بمختلف جوانب الموضوع و بغية الإلمام 
ما تم  سقاط سب لإلأنه الأنالة الحدراسة  أسلوبالاعتماد على تم الاعتماد على المنهج الوصفي الموافق للدراسة النظرية، بينما تم 

ومن أجل ذلك تم الإستعانة بالمقابلة لجمع الوثائق والبيانات اللازمة للجانب  ،التوصل له في الجانب النظري على الواقع العملي
  .التطبيقي للدراسة

 مصادر جمع المعلومات في تتمثل : مرجعية الدراسة  :   
خلال الدراسة الميدانية  الآجرالتي تم الحصول عليها من مؤسسة  القوائم الماليةو تتمثل في المقابلة و  : يةالأولالمصادر 

ا بالإضافة  المواقع و  وتتمثل في الكتب : المصادر الثانوية أما ؛إجراء تربص في مكتب محاسبة إلىالمتمثلة بإجراء تربص 
  .الدراسات والمقالات السابقة المتعلقة بالموضوع إلىبالإضافة  ،19رقم رسمية ال ةدير الجو  يةنو تر لكلإا

 صعوبات البحث : 
ذه الدراسة واجه   : أهمهانذكر نا مجموعة من الصعوبات تعند القيام 

  ا تربص من قبل همن طرف المؤسسة خاصة أنجمع المعلومات الجديدة و صعوبة منح لم يتم زد على ذلك  ،لم يجرى 
  ؛المعلومات للسنة الاخيرة للفترة المدروسةإكتمال منح 

 ؛بعد الجانب النظري عن الجانب التطبيقيصعوبة التطبيق موضوع محل الدراسة على المؤسسة ل 
 صعوبة التأقلم مع المنهجية العلمية الجديدة. 
  هيكل البحث: 

 : سعيا منا للإحاطة بجميع جوانب وأساسيات البحث وللإجابة على إشكالياته فقد قمنا بتقسيم البحث  كما يلي 

تدفقات  جدولالمتعلقة بالمفاهيم الأساسية حول الأداء المالي و  التطبيقيةلدراسة ايشمل الفصل الأول الإطار النظري و   
، من خلال تقسيم هذا الفصل إلى مبحثين، خصص المبحث الأول للإطار النظري للدراسة والتي تتمحور حول عملية الخزينة

فتطرقنا فيه إلى  "الدراسة التطبيقية"تقييم الأداء المالي وكيفية قياسه للمؤسسة الإقتصادية، أما المبحث الثاني فكان تحت عنوان 
  . مقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية لدراسة وإلىالدراسات السابقة المتعلقة بموضوع ا

 اوالمتمثل في دراسة حالة فقد تم بواسطته"  ورقلة -تقرت– جردراسة حالة مؤسسة الآ" بينما الفصل الثاني فكان بعنوان 
الخزينة في تقييم الأداء المالي تدفقات  جدولالمؤشرات المستخرجة من  مدى مساهمةاسقاط الجانب النظري على أرض الواقع لمعرفة 

أما المبحث الثاني فقد خصص  البيانات،، كما قسم هذا الفصل إلى مبحثين يحتوي الأول طريقة جمع ودراسة جرلمؤسسة الآ
   .لعرض النتائج المتوصل ومناقشة والاختبار الفرضيات

  . ما توصلنا له، وتوصيات وأفاق الدراسة استعراضو في الأخير الخاتمة تم 



 

 
 

  : الأولـــل ـالــــفـــص
ة ــــدراســــلاو  الإطــــار الــنـــظـــري

   الــتـــطـبـیــقـیة
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  :تـــمــهــيــد 

المفكرين  اتبالشكل عام يمثل القاسم المشترك لاهتمامو بالنسبة للمؤسسات  مااالمالي مفهوما جوهريا وه الأداءيعد 
مؤسسة إقتصادية أي نجاح هذه الأخيرة مرتبط بمدى   لي يمثل الدافع الأساسي لوجود أيالما الأداءالباحثين، وهذا من منطلق أن و 

يعتبر المحور الرئيسي الذي ينصب حوله جهود المديرين كونه يشكل أهم أهداف المالي  الأداءكفاءة وفعالية أدائها وعليه نجد أن 
ولا  ،ملائمة لهاريق  إدارة المؤسسة، ولكن مهما كان متاحا للمؤسسة من موارد بمختلف أنواعها لا يمكن لها استغلالها إلا عن ط

تستطيع هذه الإدارة معرفة ماحقته من نتائج وما ضيعته من فرص إلا بتحديد خططها المستقبلية عن طريق تقييم أدائها المالي، إذا 
للموارد المتاحة لديها من موارد مادية ومعنوية، أفضل استغلال  الجيد الإستغلالالمؤسسة على  قدرتيعبر هذا الأخير على مدى 

  .مع  تحقيق الأهداف المسطرة من قبل الإدارة

للمؤسسة  مهأدوات تقييو المالي  الأداءمفاهيم أساسية حول  توضيحومن هذا المنطلق نحاول من خلال هذا الفصل 
ونسعى أيضا تدفقات الخزينة،  جدولكيفية حساب   إلىمكونات و و أهداف و مفهوم  إلىالتطرق  إلىكما يهدف  ، الاقتصادية

 ت اليها،توصلالتي وأهم النتائج  امعطياأهدافها وطريقة معالجة  عرفةلمبعض الدراسات السابقة التي لها علاقة بالموضوع لتقديم 
  : مبحثين إلىقسم هذا الفصل وعليه تم 

  للدراسة النظري الإطار : الأولالمبحث.  
 ةالتطبيقي الدراسة : المبحث الثاني .  
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  للدراسة النظري طارالإ:  الأولالمبحث 

المـالي ومؤشـرات قياسـه  الأداء:  إلىالمالي للمؤسسة الاقتصادية مـن خـلال التعـرض  الأداءسيتم في هذا المبحث التركيز على 
  .الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع الدراسة إلىو 

  المالي ومؤشرات قیاسه الأداء:  الأولالمطلب 

عمليــة  تواجـه الـتي والمشـاكل قياسـه،مؤشـرات  إلىنتطـرق و  المـالي الأداءتقيــيم مفهـوم مـن خـلال هـذا المطلـب سـوف نتنـاول 
  .التقييم

   المالي الأداءتقييم مفهوم  : الأولالفرع 

تعظيم النتائج " عن حيث يعبر هذا الأخير  ،المالي الأداءالمالي لا بد أن نشير لمفهوم  الأداءتقييم  مفهوم إلىقبل التطرق 
المدى المتوسط والطويل، بغية  إلىمن خلال تحسين المردودية، ويتحقق ذلك بتدنيه التكاليف وتعظيم الإيرادات بصفة مستمرة تمتد 

  1.الأداءتحقيق كل من التراكم في الثروة والإستقرار في مستوى 

القصــير و الطويــل  الأجــلذات  تمااالأمثــل لمواردهــا في الاســتخد الإســتغلالقــدرة المؤسســة علــى كمـا يعــرف أيضــا علــى أنــه 
  2.من أجل تشكيل ثروة

مؤشـــرات ماليـــة  إلىنســـب بســـيطة بالاســـتناد إســـتخدام  المـــالي مفهـــوم ضـــيقا لأداء العمـــل، حيـــث أنـــه يركـــز علـــى الأداءيعـــد 
ــــا تعكــــس انجــــاز الأهــــداف الاقتصــــادية للمؤسســــة ويعــــد  وتحديــــد  لأنالمــــالي أيضــــا بأنــــه وصــــف لوضــــع المؤسســــة ا الأداءيفــــترض أ

المــالي  الأداء، الخصــوم، كمــا يــذكر بــأن الأصــولالاتجاهــات الــتي اســتخدمتها للوصــول إليــه مــن خــلال دراســة المبيعــات، الإيــرادات، 
   3ل على ربحية المؤسسة، ويعكس كفاءة السياسة التمويلية للمؤسسة؛يوضح أثر هيكل التموي

  :المالي بتسليط الضوء على العوامل التالية  الأداءويعرف  -

 ؛مل المؤثرة في المردودية الماليةالعوا  
 ؛الخاصة موالمن طرف المسيرين على مردودية الأ ةأثر السياسات  المالية المتبنا  
 المؤسسة في إنجاح السياسة المالية وتحقيق فوائض وأرباح؛ مدى مساهمة معدل  نمو  
 4.مدى تغطية مستوى النشاط للمصاريف العامة    

                                                             
 .60، ص 2006دار وائل للنشر، الأردن، الطبعة الثانية،  ،الإدارة المالية: التسيير المالي  ،إلياس بن ساسي، يوسف قريشي. 1
، جامعة ورقلة، المتميز للمنظمات والحكومات الأداءالمؤتمر العلمي الدولي حول المالي من منظور المحاكاة المالية،  الأداءدادن عبد الغني، محمد الأمين كماسي، . 2

 .304، ص2005الجزائر،
  .234، ص2003، الطبعة الثانية، دار وائل للنشر، عمان، الأردن، مدخل كمي و استراتيجي معاصر: إدارة البنوك فلاح حسن الحسني، مؤيد عبد الرحمن الدوري،  .3
  .41، ص2006، جامعة ورقلة،  الجزائر، العدد الرابع،  مجلة الباحثالمالي والقيمة في المؤسسة الاقتصادية،  الأداء، قراءة في عبد الغنيدادن . 4
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مــوارد (في اســتغلال الأمثــل لمواردهــا المؤسســة  قــدرةالمــالي هــو مــدى  الأداءو عليــه نســتنج مــن خــلال  التعــاريف الســابقة أن 
المـالي مـن الكشـف عـن  الأداء، كمـا يمكـن الأهـداف المحـددة مسـبقا مـن طـرف الإدارةوتحقيق تعظيم الثروة من أجل ) مادية  ومعنوية

 .مواقع  القوة والضعف فيها

  : المالي على انه الأداءويعرف تقييم 

ا عملية لاحقة لعملية  الأداءعملية تقييم  إلىنظر بعض الباحثين  القرارات، الغرض منها فحص المركز  إتخاذالمالي على أ
  1.المالي والإقتصادي للمؤسسة في تاريخ معين

 الأداءأي أن تقويم  ،ذو قيمة حول إدارة الموارد الطبيعية والمادية والماليةالمالي للمؤسسة على تقديم حكم  الأداءيدل تقييم 
المالي هو قياس النتائج المحققة أو المنتظرة على ضوء معايير محددة سلفا لتحديد ما يمكن قياسه ومن ثم مدى تحقيق الأهداف لمعرفة 

 2.الكفاءةمستوى الفعلية، وتحديد الأهمية النسبية بين النتائج والموارد المستخدمة مما يسمح بالحكم على درجة 

 المستمر، الأخيرة من سلسلة العمل الإداري الحلقةيعتبر وظيفة إدارية تمثل المالي  داءالأوحسب هذه التعريف فإن تقييم 
يتخذها جهاز الإدارة للتأكد من أن النتائج تتحقق على النحو المرسوم، بأعلى درجة من الاجراءت التي مجموعة من وتشمل 
 .3الكفاءة

المالي للمؤسسة هو عبارة عن وصف  الأداءتقييم " أن المالي نستنتج  الأداءمن خلال الإطلاع على عدة تعاريف لتقييم 
  ." لوضعيتها المالية الحالية، وتحديد الاتجاهات التي ستخدمها بغية الوصول لتحقيق أهدافها المسطرة، بالاستعانة بالقوائم المالية

أخرى خارجي، والشكل الموالي يوضح و المالي، منها الأطراف الداخلية  الأداءهناك عدة أطراف تستفيد من عملية تقييم 
  : ذلك

   

   

                                                             
  . 3، ص2004-2003دار الفكر العربي، مصر،  لعالم جديد،...مداخل جديدة الأداء، تقييم توفيق محمد عبد المحسنتوفيق محمد عبد المحسن،  .1
 .41، ص مرجع سبق ذكره، دادن عبد الغني. 2
  .27، ص2002-2001، بسـكــــرة، محمد خيضـــرمذكرة ماجستر، غ منشورة، جامعة ، الاقتصادية قياس وتقييمللمؤسسة  المالي الأداءعشي عادل، . 3
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  المالي الأداءالأطراف المستفيدة من تقييم  : )1- 1( الشكل رقم

  

     

  

  

  

  

  .98، ص2006الدار الجامعية،  ،)القرار إتخاذمدخل (الإدارة المالية جمال الدين المرسي وآخرون، :  المصدر

المالي في المؤسسة، منها الأطراف  الأداءخلال الشكل أعلاه نلاحظ أن هناك عدة أطراف تستفيد من عملية تقييم  من
  1.المنافسينو أطراف خارجية كالمؤسسات المالية و الخ، ...المساهمينو الداخلية كالإدارة 

 المالي الأداءمؤشرات تقييم : ني الثا الفرع

ه يوفر عداد كبيرا من لأنالتحليل المالي الأكثر شيوعا في عالم الأعمال وذلك ب يلاأسمؤشرات تقييم الأداء المالي من عد ت
  2.الكفائةو السيولة و المؤشرات المالية التي يمكن الإستفادة منها في تقييم أداء المؤسسات في مجال الربحية 

ا علاقة بين قيمتين ذات  فيمكن فيمكن أن تتعلق بصنف  معنى على الهيكل المالي للمؤسسةتعريف النسب المالية على أ
حيث توجد عدة نسب تختلف 3.هذه النسب للمحلل المالي بمتابعة تطور المؤسسة وتسمح ،أو معطيات أخرىالميزانية من 

  : المستعملة لتقييم أداء المؤسسة مايلي باختلاف فروع ونشاط وحجم المؤسسة، ومن بين أهم النسب

 :التحليل العمودي  .1

والخصوم، كما تعبر عـن الآجـال الـتي ترتـب حسـبها هـذه العناصـر، أي حسـب  الأصولن عملية جرد لعناصر تعبر الميزانية ع
ونسـب هيكلــة الخصــوم و ذلــك كمــا  الأصــولنســب هيكلــة  إلىحيــث هـذا النــوع مــن التحليــل ينقسـم  4الاســتحقاق،-مبـدأ الســيولة

  : يلي
                                                             

   .98، ص 2006الدار الجامعية،  مدخل إتخاذ القرار،: الإدارة المالية ،جمال الدين المرسي و آخرون .1
مجلة الادارة و الاقتصاد، العدد الثالث  ،)دراسة ميدانية في شركة المشاريع النفطية( الأداءأهمية النسب المالية في تقويم زهرة حسن العامري والسيد علي خلف الركابي،  .2

  .113، ص 2007/والستون
3. PATRIK VIZZAVONA, Gestion Financiére, 8eme edition, Alger 1995, P 141. 
4. http://www.startimes.com/f.aspx?t=21076895;20/04/2013.  
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  : قسمين  إلىترتبط بطبيعة المؤسسة و بقطاعها الاقتصادي ويمكن تقسيمها :  الأصولنسب هيكلة  .1.1
  الثابتة بالنسبة لإجمالي أصول المؤسسة في تاريخ معين ويمكن  الأصولتعبر هذه النسبة عن  : الثابتة الأصولنسبة

ا بالعلاقة التالية   1: حسا
 

  الجارية وتحدد وفق  لأنشطةفي ا موالتقيس هذه النسبة قدرة المشروع على تشغيل الأ : المتداولة الأصولنسبة
 :  العلاقة التالية

 

الديون  إلىتبين هذه النسبة مدى استقلالية المؤسسة وذلك بتوضيح مدى ميول المؤسسة  : نسبة هيكلة الخصوم .2.1
 2: وتتمثل فيما يلي الأجلسواء طويلة أوقصيرة 

  

 

 : التحليل الأفقي  .2

  : مايلي بينهامن و المالية نسب من المجموعة  إلىينقسم التحليل الأفقي 

تقيس نسب السيولة الملاءة المالية للمؤسسة في المدى القصير، أي مقدرة المؤسسة على  :معدلات السيولة  .1.2
نقد في  إلىالمتداولة مغطاة بخصوم يمكن تحويلها  الأصولأي مدى تكون  إلى، وبالتالي تظهر الأجلت المالية قصيرة مااتسديد الالتز 

  .المتداولة الأصولفترة زمنية تعادل تقريبا فترة استحقاق 

  ويستحسن أن تكون  الأصولإجمالي  إلىالنسبة المئوية لإجمالي القروض  إلىوتشير هذه النسبة : نسبة قابلية التسديد
 :وتحتسب كالتالي  ) 1   - %0.5(هده النسبة ما بين 

  
  

  التي تعطي صورة عن الهيكل المالي للمؤسسة، وهي أهم نسب من النسب الهيكلة المالية  :نسبة الاستقلالية المالية
ويستحسن أن تكون هده النسبة أقل  توضح مدى اعتماد المؤسسة على مصادرها الداخلية لتمويل أصولها نسبة الاستقلالية الماليةف

 : وتحسب بالعلاقة التالية 0.5من 

 
                                                             

 .52، ص1998، دار المحمدية العامة ، الجزائر ، الأولالجزء  تقنيات مراقبة التسيير،ناصر دادي عدون،  1.
 .116، 115، ص ص 2009/2010مدكرة ماستر ، غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، الجزائر،  ،المالي للمؤسسة الاقتصادية الأداء، تقييم بن عمارة نور الدين. 2

  إجمالي الأصول/ الأصول المتداولة = نسبة الأصول المتداولة 

  إجمالي الأصول/ الأصول الثابتة = نسبة الأصول الثابتة 

  إجمالي الخصوم /الدائمة  موالالأ=  الدائمة  موالنسبة الأ

  إجمالي الخصوم/ الديون قصيرة الأجل  =نسبة الديون قصيرة الأجل 

  الدائمة موالالأ/ الخاصة  موالالأ= الاستقلالية المالية 

  إجمالي الأصول/ مجموع الديون = نسبة قابلية التسديد 



  الفصل الأول                                                                      الإطار النظري والدراسةالتطبيقية   
 

~ 7 ~ 

و  لأنشطةالمالي للمؤسسة من خلال تقييم مختلف ا الأداءردودية معيار مهم لتقييم تعتبر الم :معدلات المردودية  .2.2
ا، وتعبر عن قدرة وسائل المؤسسة على تحقيق نتائج جيدة فالمردودي هي العلاقة بين النتائج التي  ةالعمليات الاقتصادية التي تقوم 

و . مواردهاإستخدام  سة فيالمستخدمة في ذلك، فقياسها يسمح للمسيرين بمعرفة كفاءة ورشد المؤس تحققها المؤسسة والوسائل
 : لدراسة مردودية المؤسسة يمكن الاعتماد على نوعين رئيسين للمردودية وهما 

 المردودية الاقتصادية (Re) :  

ا العلاقـة بـين النتيجـة الاقتصـادية الـتي تحققهـا  ، أي تقـيس 1المسـتعملة للحصـول عليهـا مـوالومجمـوع رؤوس الأتعرف على أ
، أي حسـاب مسـاهمة كـل وحـدة نقديـة مسـتثمرة كأصـول في تكـوين نتيجـة الإسـتغلالالاقتصادية في تكـوين نتيجـة  الأصولمساهمة 

  : وتحسب بالعلاقة التالية .الإستغلال

  

 المردودية المالية (Rcp)  : 

الخاصــة في تحقيــق نتــائج صــافية تمكــن المؤسســة مــن اســتعادة ورفــع حجــم  مــوالحيــث تحــدد هــذه العلاقــة مســتوى مشــاركة الأ
ومكافــأة المســـاهمين ولهــذا يهــتم المســـاهم  قــدرة المؤسســة علــى توليـــد أربــاح الخاصــة مـــدى مــوالالخاصــة، وتقــيس مردوديـــة الأ مــوالالأ

ا تحدد مصيره فيما يتعلق بالأرباح، الخاصـة  مـوالالربح المتحصل عليه مقابل كل وحدة نقديـة مـن الأكما تمثل    2بالمردودية المالية كو
  : بالعلاقة التاليةوتحسب  3،المستعملة

  

  :الاقتصادية  مؤسسة للحساب مؤشرات التوازن المالي  .3

يعتبر التوازن المالي أهم الأهداف التي تسعى إليها المؤسسة، والذي ينطلـق مـن القاعـدة العامـة المتمثلـة في ضـرورة تقابـل قيمـة 
مصادر التمويل ومدة وجودها بالمؤسسة، وحسب النظام المحاسبي المالي فان عناصر القوائم الماليـة مرتبـة ترتيبـا عـاكس للوضـعية الماليـة 

  :بمؤشرات التوازن المالي التالية  الآجرالتحليل للأداء المالي للمؤسسة و احتساب مما يسهل عملية 

  

  

                                                             
1.Patrice Vizzavona, Gestion financier, "Analyse financiers, analyse prévisionnelle", 8ème édition, Berti éditions, 1993, 
Alger, P120.   

  .281 ،283، ص ص مرجع سبق ذكرهإلياس بن ساسي، يوسف قريشي، . 2
مذكرة مقدمة لاستكمال  ،جاز القنواتلأنالمالي للمؤسسة وإتخاذ القرارات دراسة حالة المؤسسة الوطنية  الأداءدور المعلومات المالية في تقييم ، جليلة بن خروفة. 3

   .87 ، ص2008/2009متطلبات الحصول على شهادة الماجستير، غير منشورة، جامعة بومرداس، 

  الخاصة موالالأ/ النتيجة الصافية = نسبة المردودية المالية  

 الأصول الاقتصادية/  الإستغلالنتيجة =  نسبة المردودية الاقتصادية 
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 رأس مال العامل)FR( :  

التي تمتاز بدرجة  الأصولالمتميز بدرجة استحقاقية ضعيفة والذي يستخدم لتمويل عناصر  موالعن جزء من الأوهو عبارة 
  : أشكال لرأس المال العامل إلىوعليه سنحاول التطرق  1،سيولة مرتفعة

  ويحسب   الثابتة الأصولالدائمة بعد تمويل  موالالفائض المحقق من الأيعبر عن ذلك  :رأس المال العامل الدائم
 : كما يلي 

 

 

  ويحسب كما يليالثابتة الأصولالخاصة بعد تمويل  موالهو مقدار الفائض من الأ :رأس المال العامل الخاص ، : 

 

  ويحسب كما يليبنوعيها للمؤسسة وندينهو مجموع  :الأجنبي أس المال العامل ، : 
  

 
 قيم غير جاهزة+  الإستغلالقيم (المتداولة أي مجموع كل من  الأصولهو مجموع و  : رأس المال العامل الإجمالي 

 .)قيم جاهزة+ 
  في رأس المال العاملالاحتياج)BFR( :  

رأس المال العامل الذي تحتاج إليه المؤسسة فعلا لمواجهة احتياجات السيولة عند مواعيد استحقاق الديون  يتمثل في
، إلا انه من مصلحة المؤسسة مراعاة الفرق في مختلف حالاته 2بصفة عادية الإستغلال، ويتضمن تسيير دورة الأجلالقصيرة 

ا الماليوتسويته من اجل ) سالب، موجب، معدوم( ويتم حساب الاحتياج في رأس المال العامل الدائم انطلاقا . الحفاظ على تواز
  : تينالتالي تينمن العلاق

  

  

 

                                                             
1   - P. Conso، R. Lavaud، Fonds de roulement et politique financière, Dunod، Paris، 1982، P. 08. 
2. GEUDI NORBERT, Finqnce d' enterprise les régles du jeu, Edition: organisatin, 1997, P 121. 

 الاصول الثابتة  – الخاصة موالالأ= رأس مال العامل الدائم 

  الديون قصيرة الاجل+  الديون طويلة الاجل = رأس المال العامل الأجنبي 

  )خزينة الخصوم –مجموع الخصوم الجارية ( – )الخزينة أموال -مجموع الأصول الجارية ( = الاحتياج في رأس المال العامل

  )التسبيقات البنكية - الديون قصيرة الأجل(   – )قيم القابلة للتحقيق +  الإستغلالقيم (  = الاحتياج في رأس المال العامل

  الاصول الثابتة –الدائمة  موالالأ= رأس المال العامل الدائم            يةـزانيملى الــمن أع

 الديون قصيرة الأجل - الأصول المتداولة = رأس المال العامل الدائم           من أسفل الميزانية
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  الخزينة)TR(  : 

المفهوم الذي تناولنها توجد  إلىبإلاضافة تعبر الخزينة عن القيم المالية التي يمكن أن تتصرف فيها المؤسسة لدورة معينة 
، الخزينة الممكنة، الخزينة )السائلة( النقدية  الأصولالتحصيل، : للخزينة وبشكل أوسع من منظور  الأخرىبعض المفاهيم 

  : سب الخزينة باستخدام العلاقتين التاليتينوتح 1الصافية

  

  

  المالي الأداءالتي تواجه عملية تقييم  الصعوبات: الفرع الثالث 

    :المؤسسات قصور نظام المعلومات في بعض  .1

المالي، إذ تبذل العديد من المؤسسات محاولات  الأداءيعتبر وجود نظام متكامل للمعلومات ركيزة أساسية يقوم عليها تقييم 
دف ايجاد نظام للمعلومات يسمح بخدمة أهداف الادراة، ويساعد في  القرارات الرشيدة، في حين لا تملك  إتخاذجادة في تطوير 

  :  إلىبعض المؤسسات نظام للمعلومات وذلك يرجع 

 ؛ضعف نظام الرقابة الداخلية 
  ؛وعدم تكاملهاقصر نظم التكاليف المطبقة 
 عدم وجود نظام للمحاسبة الادارية في معظم المؤسسات.  

 الاقتصادية لأنشطةفي ا الأداءقياس وتحديد معايير صعوبة  .2
المالي  الأداءتواجه بعض المؤسسات صعوبة عند قياس وتحديد بعض المؤشرات المتعلقة بالنتائج المحققة للمؤسسة وبتقييم 

 :لها، وتختلف درجة الصعوبة تبعا لاختلاف النشاط الذي تمارسه المؤسسة، ومن بين هذه الصعوبات نجد 

 ؛لتعدد نوعيات المنتج أو لاختلاف وحدة القياس أماتاج النهائي، ويرجع ذلك لأنصعوبة القياس الكمي لحجم ا 
  2وتطوير العاملين لرفعة مستوى خدمة عملاءصعوبة التعبير الكمي لبعض أهداف منظمات الأعمال، كتنمية.  

  تدفقات الخزینة جدولمفاهیم أساسیة  حول : المطلب الثاني 

 رقم  لمعياروطبقا ل، خلالها من حيث الشكل والمضمون تطورتنسبياً  قبة زمنية طويلةبح زينةالتدفقات الخ جدول تمر 
لجنة  عن الصادر"  زينةالتدفقات الخ جدول " )7(سبعة  رقم عيار الدوليالموكذلك  ،1987 عام FASBعن  الصادر )95(

                                                             
1. Khath,  Annie Bellier Delienne, Sarun, Gestion de trésorerie, 2 édition, Economica, Paris, 2005, page 23.  

، مذكرة ضمن متطلبات نيل شهادة ماستر في علوم المالي للمؤسسة دراسة حالة مؤسسة سلامة للتأمينات الجزائر الأداءالرفع المالي كمؤشر لقياس شهرازاد قاسمي،  .2
 .23 :ص، 2012-2011التسيير، غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح، جامعة ورقلة، الجزائر، 

  TR           = BFR – FR   احتياجات رأس المال العامل الدائم -رأس المال العامل الدائم = الخزينة 

التسبيقات البنكية –القيم الجاهزة = الخزينة  
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ة ابتداء من  1992عام  (IASC) الدوليةمعايير المحاسبة  بصورته النهائية، والذي أصبح ساري المفعول بالنسبة للقوائم المالية المعدّ
  .1994من جويلية عام  الأول

  جدول تدفقات الخزينة مفهوم :  الأولالفرع 

 ،)IAS 07(المالي حسب المعيار السابع  المحاسبي النظام في الإجباريةو  جدا الهامة القوائم منجدول تدفقات الخزينة عد ي
 المتحصلات كل عن المالية القوائم لمستعملي ملائمة معلومات توفير هو منها المالي، والغرض للتحليل الأساسي الحجر فهي

  .الفترة خلال النقدية للمؤسسة المدفوعاتو 

ا جدول تدفقات الخزينة كما تعرف  خلال فترة  لمؤسسةلالخزينة  وثيقة شاملة وكاملة تفسر تغيرات تدفقاتعلى أ
   .1معينة

أداة تحليل متميزة وهامة تتجاوز نقائص التحليل الذمي، وتقوم على منظور ديناميكي وتبحث عن  اكما يمكن اعتباره
  .2الخيرات الإستراتجية للمؤسسة ولنتائجها المستقبلية

  :من خلال الإطلاع على عدة تعاريف يمكننا استخلاص التعريف التالي 

ا أحد التقارير المالية الإلزامية عن الفترة المحاسبية، تقدم نوعية المعلومات عن جدول تدفقات الخزينة تعرف  " على أ
 أنشطةثلاثة  إلى دولالقوائم المالية للمؤسسة ويتم تقسيم هذه الج هافيتعد تدفقات الداخلة وتدفقات الخارجة خلال الفترة التي 

  ". ية وتمويليةإستثمار ستغلالية، إوهي 

  التدفقات الخزينة جدولأغراض وأهمية : الفرع الثاني 

هـــو مســاعدة المســتثمرين والــدائنين وغـــيرهم في تحليــل النقديــة عـــن جــدول تــدفقات الخزينــة إن الهــدف الأساســي مــن إعـــداد 
توضــح الآثــار  التــدفقات الخزينــة جــدولف ،عات النقديــة خــلال الفــترة الماليــةطريــق تــوفير معلومــات ملائمــة عــن المتحصــلات والمــدفو 

، كــذلك صـافي الزيــادة أو الــنقص في النقديــة الفــترةهــذه والتمويليــة خـلال  الإســتثمارية النقديـة لعمليــات التشــغيل الجاريـة والعمليــات 
مــن خــلال طبيعــة المعلومــات جــدول تــدفقات الخزينـة تـبرز أهميــة  و ،تلــك النقديــة خلالهــاإســتخدام  ومــن ثم كيفيـةنفــس الفــترة خـلال 

، والـتي تكشـف عــن )، تمويـلإســتثمار ، للاغإسـت(عـن تـدفقات الخزينـة مــن النشـاطات المختلفـة  دولتحتويهـا، حيـث تفصـح الجــالـتي 
ة صـلة الوصـل بـين هـاتين بمثابـ دوللـذا تعتـبر هـذه الجـ ،والميزانية جدول حسابات النتائجأي من بعض الأمور الهامة التي لا توضحها 

االقائمتين  إشـتقاقه يمكـن  بما تحتويه من معلومـات ومـا ؤسسةقاط القوة والضعف في نشاط الممنهما لتحديد ن أكثر ملاءمة ، كما أ
 ءس، وإمكانيــة التنبــؤ ســتثمارالإمجــال التمويــل و  منهــا مــن مؤشــرات كميــة فعالــة لتقيــيم مــدى كفــاءة السياســات الــتي تتبناهــا الإدارة في

  : بالنقاط التالية التدفقات الخزينة جدولويمكن توضيح أهمية . المستقبلي في التوسع

                                                             
1. Hubert.DE LQBRUSELERIE, analyse financiére et risque de credit, dunod, 1999, p 281. 
2. J. BARRAEU et J. DELHAYE, Gestion financiére, 9eme édition, paris : Dunod, 2001, P 240. 
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 ؛والمساهمين الدائنين نحو المؤسسة تماابالتز  للوفاء السيولة كفاية مدى إبراز 
 قرارات فعالة تستجيب  إتخاذالمؤسسة، فالمرونة تعكس قدرة المؤسسة على  لدى المالية والسيولة المرونة درجة إبراز
 ؛نقدية أو يدفع الالتزام إلىالسيولة فتعكس المبالغ والوقت الذي يتوقع أن ينقضي حتى يتحول الأصل  أماغير متوقعة، والظروف 
   جدول تدفقات الخزينة  تقدم المستقبلية إذ النقدية بتدفقات المتعلقة التأكد ودرجة توقيت،و  لمبالغ مؤشر تعطي

 إيجابي نقدي تدفق تحقيق المؤسسة في قدرة تقييم من تمكنهمو والمقرضين  والدائنين المستثمرين من لكل وجوهرية ملائمة معلومات
 .1المستقبل في

  :ما يلي  التدفقات الخزينة جدولومن أهم الأغراض التي تخدمها 

  : المؤسسةتقييم جودة أو نوعية أرباح  : أولاً 

وهـــي تقـــدم معلومـــات يمكـــن . الأربـــاحســـتغلال مواردهـــا بشـــكل أمثـــل لتحقيـــق إفي  المؤسســـةوتقـــيس نســـب الربحيـــة كفـــاءة  
سـتحقاق وصـافي التـدفق النقـدي الـذي يـتم تحديـده بموجـب ل الـذي يـتم تحديـده بموجـب أسـاس الإبواسطتها التمييز بين صافي الدخ

ـا حققـت تـدفقاً ن المؤسسـةوعلـى هـذا الأسـاس فـإن تحقيـق . الأساس النقدي  قـدياً لـرقم مرتفـع مـن صـافي الـدخل لا يعـني بالضـرورة أ
خــلال العــام كلمــا  المؤسســةصــافي التــدفق النقــدي التشــغيلي الموجــب الــذي  تحققــه   إرتفــعحــين كلمــا  في. مرتفعـاً والعكــس بــالعكس

. هتمــــام المســــتثمرين والإدارة والمقرضــــينإوتمثــــل نســــب الربحيــــة مجــــال  ،والعكــــس بــــالعكس المؤسســــةت نوعيــــة أو جــــودة أربــــاح إرتفعــــ
ا التشــغيلية، والمقرضــون أمــوالهلمربحــة لتوجيــه الفــرص ا إلىفالمســتثمرون يتطلعــون  م إليهــا، والإدارة تســتطيع التحقــق مــن نجــاح سياســا

اتحقق أرباح وقادرة على دفع  مؤسسات إلىم أموالهن عند إقراض مايشعرون بالأ اوفوائد دي التزاما   2.و

   

                                                             
  .120، ص 2008، الجامعية، الإسكندرية الدار دليل تطبيق معيار المحاسبة الدولية والمعايير العربية المتوافقة معها، طارق عبد العال حماد، .1
 من قائمة التدفقات النقدية في تقييم السيولة وجودة الأرباح وذلك من وجهة نظر محللي الأهمية النسبية للنسب المالية المشتقةعبد الناصر شحدة السيد أحمد، .  2

 غ منشورة،،قدمت هذه الرسالة استكمالاً لمتطلبات الحصول على درجة الماجستير في المحاسبة ،الائتمان في البنوك التجارية الأردنية ومحللي الأوراق المالية في بورصة عمان
  .16، ص2008، الأوسط للدراسات العلياجامعة الشرق 
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  : هي  المؤسسة لتقييم جودة أرباح التدفقات الخزينة جدولمن  ةشتقلما المؤشراتومن أهم 

  جدول تدفقات الخزينة المشتقة من  ربحيةنسب اليوضح تطور ) : 1- 1(الجدول رقم 

 التعليق المؤشرات الرقم

1 

التشغيلية  لأنشطةتبين هذه النسبة مدى قدرة ا =مؤشر النشاط التشغيلي 
. على توليد تدفق نقدي تشغيلي المؤسسةفي 

التشغيلية وفقاً  لأنشطةوهي تعكس نتائج ا
التشغيلية  لأنشطةلأساس الإستحقاق ونتائج ا

 .وفقاً للأساس النقدي

صافي الدخل من / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا
 التشغيلية قبل الفوائد والضريبة لأنشطةا

2 

على  المؤسسةتبين هذه النسبة مدى قدرة أرباح  = مؤشر النقدية التشغيلية
وتختلف هذه . توليد تدفقات نقدية تشغيلية 

ا تأخذ بعين  النسبة عن النسبة السابقة في أ
 .الفوائد والضرائبا إشتقاقه عند الإعتبار 

 صافي الدخل/ التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

3 

تبين النسبة المئوية للتدفقات النقدية من  = المبيعات إلى التشغيلية لأنشطةالنقدية من انسبة التدفقات 
في تحصيل  ؤسسةالم، وتعكس كفاءة المبيعات

 المبيعات/ التشغيلية  لأنشطةالتدفقات النقدية من ا .النقدية من المبيعات

4  

على توليد  مؤسسةأصول تبين هذه النسبة قدرة  =من التدفق النقدي التشغيلي  الأصولنسبة العائد على 
إستخدام  تدفقات نقدية تشغيلية من خلال

ا  الأصولإجمالي / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا .موجودا

 من إعداد الطالبة: المصدر   

  المؤسسةتقييم سيولة : ثانياً 

ا قدرة  ـانقديـة حـتى تـتمكن مـن سـداد  إلىعلـى تحويـل أصـولها  المؤسسـةتعرف السيولة بأ . تحقاقهاسـإالمتداولـة عنـد  التزاما
وتـرتبط قـوة . الأجـلفي الفـترة قصـيرة  مؤسسـةالمتداولـة بالمطلوبـات المتداولـة لمعرفـة الوضـع المـالي لل الأصـولوتقـوم نسـب السـيولة بـربط 

 لأنشــطةدي مــن ا، فــإذا كــان صــافي التــدفق النقــالتشــغيلية لأنشــطةدفق النقــدي مــن ابمــدى تــوفر صــافي التــ المؤسســةأو ضــعف ســيولة 
أو في  يةســـتثمار الإ لأنشـــطةفي توســيع ا مـــاإأن تســـتخدمه  المؤسســةالتشــغيلية موجبـــاً فهــذا يعـــني أن هنـــاك فائضــاً نقـــدياً يمكـــن لإدارة 
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ببيـع جـزء  مـاإأن تبحث عن مصـادر لتمويـل العجـز وذلـك  المؤسسةإذا كان سالباً فهذا يعني على  أما ،الأجلتسديد الديون طويلة 
ا أو بالتمويل طويل إستثمار  من   :هي لتقييم سيولة المؤسسة  التدفقات الخزينة جدولمن  ةشتقلما المؤشراتومن أهم . الأجلا

  جدول تدفقات الخزينة نسب السيولة المشتقة من يوضح تطور ) : 2- 1(الجدول رقم 

 التعليق المؤشرات الرقم

1 

قدرة المؤسسة على توليد  إلىوتشير هذه النسبة  =نسبة تغطية النقدية 
التشغيلية للوفاء  لأنشطةالنقدية من ا تدفقات

 .ية والتمويليةستثمار الإت أمابالالتز 
التدفقات النقدية الخارجة / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

 .ية والتمويلية ستثمار الإ لأنشطةل

2 
قدرة المؤسسة على  تسديد  إلىوتشير هذه النسبة  =نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون 

 فوائد الديون/ التشغيلية لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا .فوائد الديون

3 

المؤسسة على توليد  أنشطةتبين هذه النسبة مقدرة  =التشغيلية  لأنشطةنسبة كفاية التدفقات النقدية من ا
تدفقات نقدية داخلة تكفي لتغطية التدفقات 

فاق لأنالتشغيلية وا لأنشطةالنقدية الخارجة ل
 .الأجلالرأسمالي وسداد أقساط الديون طويلة 

الإحتياجات النقدية / التشغيلية  لأنشطةالتدفقات النقدية الداخلة من ا
 الأساسية

4 

مدفوعات الديون  إلىالتشغيلية  لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا
تقيس هذه النسبة مدى كفاية التدفقات النقدية  = الأجلطويلة 

مدفوعات الدين طويل / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا .الأجلالتشغيلية لسداد الديون طويلة  لأنشطةمن ا
 الأجل

5 

تبين هذه النسبة قدرة المؤسسة على توليد تدفقات  =النفقات الرأسمالية  إلى التشغيلية لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا
نقدية من أنشطتها التشغيلية لتمويل النفقات 

التدفقات النقدية الخارجة / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا .تاجيةلأنالرأسمالية اللازمة للمحافظة على طاقتها ا
 يةستثمار الإللنفقات 

6 

التدفقات  إلى الإستثمارية  لأنشطةنسبة التدفقات النقدية الخارجة ل
 =التمويلية  لأنشطةالنقدية الداخلة من ا

التدفقات النقدية الخارجة / التمويلية لأنشطةالتدفقات النقدية الداخلة من ا
 يةستثمار الإ لأنشطةل

مساهمة التدفقات النقدية الداخلة  تبين هذه النسبة
في  ستثمارالإالتمويلية على تمويل  لأنشطةمن ا

 .الأجلالموجودات طويلة 

   من إعداد الطالبة: المصدر 



  الفصل الأول                                                                      الإطار النظري والدراسةالتطبيقية   
 

~ 14 ~ 

  جدول تدفقات الخزينة مكونات : الفرع الثالث 

ثلاثة مجموعات  إلىومصاريف المالية الحاصلة أثناء السنة المالية حسب مصادرها  إيراداتجدول تدفقات الخزينة تقدم 
  : رئيسية هي 

  غير المرتبطة  لأنشطةغيرها من او التي تتولد عنها منتجات  لأنشطةا( الإستغلال أنشطةتدفقات التي تولدها
 ؛)التمويلو  ستثمارالإب

 إستثمارمن أجل اقتناء  أموالعمليات تسديد ( ستثمارالإ أنشطةأو التي تولدها  ستثمارالإتدفقات الخزينة المرتبطة ب 
 ؛1)الأجلعن طريق التنازل عن أصل طويل  موالتحصيل للأو 

  2)القروض والخاصة أ موالبنية الأو تكون ناجمة عن تغيير حجم  أنشطة(التمويل  أنشطةتدفقات الناشئة عن. 
منظور و ومنه أصبحت الخزينة وفق هذا الجدول تحسب بناءا على منظور ديناميكي بالاعتماد على حركة تدفقات الحزينة 

  :تفصيلي يعتمد على تفكيك الخزينة حسب مصدرها، وهذا ما يوضحه الشكل الآتي 

  يوضح الخزينة الصافية) : 2-1(الشكل رقم 

 

   

  

 

  

  .123، ص مرجع سبق ذكرهإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  : المصدر

،تسديد أقساط إستثمار ، حيازة الإستغلالمثل نفقات ) التسديدات(تتمثل الأسهم المتقطعة في تدفقات الخزينة الخارجة 
التنازل ، الإستغلالالأسهم المتواصلة فتتمثل في تدفقات الحزينة الداخلة مثل تحصيلات  أماالديون، توزيع أرباح الأسهم وغيرها؛ 

المالي  الأداءتعتبر المعيار الأكثر موضوعية في الحكم على و ، وبالتالي فالخزينة هي مركز جميع تدفقات النقدية اتستثمار الإعن 
  .للمؤسسة

  
                                                             

، الملتقى العلمي الدولي الواحاتبناء و تحليل جدول تدفقات الخزينة دراسة حالة مطاحن ) IAS 07(قراءة مالية للمعيار المحاسبي الدولي السابع ، عبد القادر دشاش .1
  .273، ص 2011 نوفمبر 30و 29 يومي، ورقلة حول الافصاح المحاسبي في الجزائر، جامعة

   ،22/03/2013 : تاريخ التصفح  03- 02، ص2007/ 2006 ،تسير موارد المؤسسة ،الديوان الوطني للتعليم و التكوين عن بعد .2
http:/www.ets.salim.com/...../economic- management pdf. 

 ة ـــــنــزيخـــال

 )تدفق خارج(تسديدات  )تدفق داخل(تحصيلات 

 الإستثمار التمويل الإستغلال

تدفقات +  الإستثمارتدفقات الخزينة المرتبطة ب+  الإستغلالالتدفقات الخزينة المرتبطة ب= تغيرات الحزينة 
 الحزينة المرتبطة بالتمويل
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  :الثلاثة السابقة سنستعرض الشكل التالي  لأنشطةولتوضيح تدفقات الناتجة عن ا

  تدفقات الخزينة جدولالأعمال ل أنشطةملخص لأهم ) : 3 - 1(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

، مذكرة مقدمة لاستكمال IAS/IFRSقياس بنود القوائم المالية وفق معايير المحاسبة الدولية قوادري محمد،  : المصدر
  .74 ص، 2010متطلبات الحصول على شهادة الماجستير، غير منشورة، جامعة البليدة، 

  التدفقات الخزینة جدولفوائد التحلیل المالي بواسطة : المطلب الثالث 

  : بـ جدول تدفقات الخزينة يسمح التحليل المالي بواسطة 
 ستمرارية المؤسسة إ، حيث نعلم أن بقاء و ةنشاطيسمح بقياس الخزينة الناتجة من الأ مماغيلي شتقييم تدفق الخزينة الت

ا على توليد وإيجاد فائض في الخزينة من نشاطها  ؛مرتبط بقدر

 المدفوعات النقدية  نشاط الأعمال المتحصلات النقدية

 متحصلات من الزبائن

 الناتجة عن الإستثماراتمتحصلات الفوائد والتوزيعات 

مقبوضات أخرى ناتجة عن 
 التشغيل

 بيع أصول ثابتة

  حكم النقديةستثمارات مالية ليست في إبيع 

 سداد توزيعات الأرباح

منحها  تـحصيل القروض التي سبق
  للغير

 إصدار أسهم

 سداد أصل القرض

 منح قروض

ستثمارات مالية ليست في إشراء 
 حكم النقدية

 شراء أسهم خزانة بيع أسهم خزانة

 الحصول على قروض

 شراء أصول ثابتة

 مدفوعات أخرى ناتجة عن التشغيل

 مدفوعات الفوائد والضرائب
 مدفوعات للعمالة

 مدفوعات الموردين

  أنشطة الإستغلال

  أنشطة التمويل

  أنشطة الإستثمار
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 هود المبذول في قت ا موسمية؟ ستثمارالإأثناء فترة التحليل، بحيث تظهر مدى دورية نفقات  ستثمارالإييم ا  أو أ
 ؛يمكن مقارنتها بالعقارات في بداية السنة لقياس درجة تجديدها 
  ؛ستثمارالإأهمية التنازلات مقارنة بتدفقات 
  الذي يقدم في حياته فائضا في الخزينة  ستثمارالإالمهم هو ذلك  ستثمارالإ، حيث اتستثمار الإتقييم مردودية

 ؛فاق المبدئيلأنيتجاوز ا
 ؛الأجلة كافيا لتسديد القروض طويلة نا إذا كان تدفق الخزيم البحث فيممن جانب التمويل، فيت 
  ؛في توازن الخزينة إختلال إلىأي تأخير سوف يؤدي  لأنمراقبة عملية تحصيل المؤسسة لحقوقها وذلك 
 نماالتفاوض مع الموردين لتمديد أجال الدفع حتى يزداد هامش الأ. 

  الدراسة التطبیقیة :المبحث الثاني 

رتأينا أن نعتمد في هذا المبحث دراسات سابقة  إلدى المالي دورا مهما في البحوث العلمية،  الأداءخذ دراسة تقييم ات
باستخلاص المؤشرات من وذلك  النتائج المرجوة تبعا لداستنا، إلىمن أجل الوصول و وطريقة معالجة المعلومات كيفية توضح لنا  ل

ا جدول تدفقات الخزينة   ما إلىو بموضوع الدراسة، دراسات سابقة متعلقة  إلىتم تقسيم هذا المبحث بحيث المالي،  الأداءلنقيم 
دف معرفة يميز هذه الدراسة،    .الإختلاف بين دراستنا ودراسات السابقةو هم نقاط التشابه أوهذا 

  ذات الصلة بالموضوعالدرسات السابقة  : الأول المطلب

  :لحصر تناول الدراسات السابقة التالية ايمكننا على سبيل الذكر لا 

دراسة حالة مؤسسة صناعات الكوابل ، "المالي للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييم الأداء" عشي عادل، .1
   .2001/2002مذكرة تخرج مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير، بجامعة بسكرة،  ،2002-2000بسكرة 

 المالي للمؤسسة الاقتصادية؟ الأداءالمؤشرات في تقييم و دور المعايير ما هو  :بحيث تمحورت إشكالية المذكرة حول 

وتحديد معايير والمؤشرات المستخدمة وتطبيقها على مؤسسة صناعية الكوابل المالي  الأداءتقييم  إلىسعت هذه الدراسة 
باعتماده المالي والمؤشرات المستخدمة لتفسيرها،  الأداءتحديد معايير لتقييم  دف الأداءفقد شملت بجميع جوانب تقييم  ،ببسكرة

، ولقد توصلت 2002- 2000الوصفي التحليلي الموافق للدراسة النظرية، إضافة لمنهج دراسة الحالة، خلال فترة على المنهج 
التحليل الساكن يدرس  لأن ،التحليل الحركي للتوازن المالي إلىعدم كفاية التحليل الساكن بحيث يجب اللجوء  إلىهذه الدراسة 

   ؛التوازن المالي في لحظة معينة

مذكرة ، "الأمثلية في تسيير خزينة المؤسسة دراسة حالة مؤسسة مطاحن الحضنة بالمسيلة " بوخلوة باديس، .2
أي مدى يمكن للمؤسسة أن  إلى :بحيث تتمحور إشكالية المذكرة في  ،2003-2002ماجستير، جامعة المسيلة، الجزائر، 

 ؟ أرباحهاو تتحكم في تسيير خزينتها تسييرا أمثلا مما يؤثر إيجابا على سيولتها 
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النماذج الرياضية في تسيرها والتسيير الأمثل لخزينة مؤسسة مطاحن و تسير الخزينة التعرف على  إلىهدفت هذه الدراسة  
في الجانب التطبيقي،  التحليلي الموافق للدراسة النظرية، إضافة لمنهج دراسة الحالةالوصفي باعتماده على المنهج الحضنة بالمسيلة، 

لس خبراء المحاسبة الفرنسي يعتبر أداة هامة تبين كيفية تشكل جدول تدفقات الخزينة ومن أهم ما توصلت إليه الدراسة أن 
التمويل وهو ما يسمح و الإستثمار و  الإستغلالعمليات  :ثلاثة أنواع من العمليات  إلىذلك بتقسيم نشاط المؤسسة و الخزينة 

بالحكم على التسيير المالي للمؤسسة من خلال التعرف على نقاط القوة ونقاط الضعف في تأدية  هذه الوظائف، كما توصل  
أخيرا توصل و ير الخزينة، القيمة مؤشر على التحكم في تسيو أن إعداد الموازنة إعدادا علميا سليما ومتابعتها وفقا للتاريخ  إلىكذلك 

القرارات كفيلة بتحكم المؤسسة في تسيير خزينتها تسيرا أمثلا  إتخاذالرشادة في و أن تطبيق الأساليب العلمية الحديثة في التسيير  إلى
  ؛ن معاماالأو يضمن لها الربحية 

، دراسة )07(العلاقة بين تدفقات النقدية وعوائد الأسهم وفقا للمعيار المحاسبي رقم " سوزان عطا درغام، .3
ستكمالا لمتطلبات الحصول على درجة الماجستير في إقدم هذا البحث "تطبيقية على المصارف الوطنية العاملة في فلسطين

علاقة بين تدفقات النقدية وبين عوائد الأسهم هل توجد  :حيث تدور إشكالية المذكرة حول ، 2008التمويل، و المحاسبة 
  ؟)7(للمصارف الوطنية العاملة في فلسطين طبقا للمعيار المحاسبي الدولي رقم 

 يةستثمار الإ والنشاطات التشغيلية النشاطات من النقدية تدفقات من كل بين العلاقة اختبار إلى الدراسة هذه هدفت
 الدولي المحاسبي للمعيار طبقاً  فلسطين في العاملة للمصارف الوطنية الأسهم عوائد بينو  مجتمعة النشاطاتو  التمويلية والنشاطات

 على الحصول وتم ،2006 إلى 2000 العام من الفترة خلال فلسطين في تعمل وطنية مصارف 7 الدراسة وشملت، )07( رقم
 واستخدام SSPSالإحصائي  البرنامج باستخدام البيانات تحليل تم الدراسة فرضيات ولاختبار القوائم خلال من المطلوبة البيانات

 وتوجيه أكثر أهميةجدول تدفقات الخزينة  إعطاء ضرورة إلى الدراسة وخلصت، بيرسون ارتباط ومعامل يةـسابالح المتوسطات
ا وتحليلها فهمها إلى المالية القوائم مستخدمي   ؛التضليل من خالية مالية معلومات توفر كو
أطروحة مقدمة " تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية بالجزائر " سويسي هواري دراسة  .4

ما مدى أهمية  :حول طروحة بحيث تمحورت إشكالية الأ، 2007/2008، جامعة الجزائر، ييرنيل شهادة الدكتوراه في علوم التسل
  القرارات الأطراف المعنية بالمؤسسة كل حسب مركزه؟تقييم المؤسسات وفعاليته كأداة لترشيد 

في  ناول الباحث موضوعه من زاويتين ليشمل أغراض التفاوض وذلك حينما يكون هناك طرفين في العملية مثل ما يحدثت
ليين كوسيلة عمليات التنازل بين البائع والمشتري، ويشمل أيضا أغراض اتخاذ القرار لفائدة مسيري المؤسسات والمستثمرين الما

 .تساعد في اتخاذ القرار للمستثمرين الماليين وأثر القرارت الاستراتجية والمالية على قيمة المؤسسة والتسيير بالقيمة داخل المؤسسة
مقدمة ضمن  مذكرة(S.C.F 2007)" التحليل المالي في ظل النظام المحاسبي المالي "  تودرت أكلي، .5

 :بحيث تمحورت إشكالية المذكرة حول ، 2008 – 2009متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، 
الجزائرية على مواجهة الواقع المؤسسة يمكن أن يساعد التحليل المالي في ظل النظام المحاسبي المالي الجديد كيف 

 ؟السوق الذي يتميز بمحيط أكثر تنافسيةالجديد الذي يفرضه اقتصاد 
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التي تكتسيها النظرة الديناميكية الشاملة للتحليل المالي في المؤسسات الوقوف على الأهمية  إلىسعت هذه الدراسة 
القرارات ضمن نظرة إستراتيجية، هدفها  تخاذلإو كيف يمكنها أن تساعد على جعل التسيير المالي أداة لمراقبة التسيير و الجزائرية، 

الوقوف على ما يمكن أن يساهم به اعتماد النظام المحاسبي المالي الجديد في و ضمان استمرار المؤسسة، و التسييري،  الأداءتطوير 
م أماالمالي نفسه يجد المحلل ) SCF(أن تطبيق النظام المحاسبي المالي الجديد  إلىولقد توصلت هذه الدراسة تحقيق هذه الغاية، 

 جداول مالية تتميز بإعطائها الأسبقية للحقيقة الاقتصادية على المظهر القانوني الذي كان سائدا في المخطط المحاسبي الوطني
)PCN( القيمة الحقيقية أصبحت مدمجة بصفة  إلىالوصول و ، العديد من المعالجات التي كانت ضرورية سابقا لإجراء التحليل الجاد

  ؛تلقائية في الجداول المالية في النظام المحاسبي المالي الجديد

أهمية مقاربة تدفقات في تقييم المؤسسة دراسة تطبيقية لإحدى المؤسسات العاملة في قطاع "بكاري بلخير،  .6
ماهي  :حول  قالحيث تدور إشكالية الم، 2012، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، الجزائر، العاشرمجلة الباحث العدد " المحروقات

  سب والتي يمكن تطبيقها من أجل تقييم المؤسسات العاملة في مجال المحروقات؟لأنالمقاربة ا

وأنجع بمختلف طرقها أحسن إثبات صحة من عدمها أن التقييم المالي وفق مقاربة تدفقات  إلىهدفت هذه الدراسة 
الوصفي التحليلي الموافق للدراسة النظرية خلال باعتماده على المنهج ، و الوطنية لخدمات الآبار من مقاربة الذمة الماليةللمؤسسة

تقييم أفضل  إلىأن الاعتماد على أكثر من طريقة يؤدي  إلىالدراسة التطبيقية، حيث توصلت الدراسة  إلى، بالإضافة 2010
  .للشركات المعنية وأخطاء أقل، سواء بالزيادة أو بالنقصان

  مقارنة بین الدراسات السابقة والدراسة الحالیة : المطلب الثاني

دراسة إن ال .يمكن القول أن ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقةويتضح من خلال إستعراض الدراسات السابقة، 
 جدولباستخدام  للمؤسسة محل الدراسة المالي الأداءالتي تتناول تقييم  ،"الآجر"في مؤسسة التي أجريت  الأولىالحالية هي الدراسة 

تقييم سيولة وجودة أرباح المؤسسة، وقد ركزت هذه الدراسة على تقييم وذلك باستخراج منه المؤشرات من أجل  ،تدفقات الخزينة
على إبراز التدفقات  قدرتلما له من أهمية في النظام المحاسبي المالي وما له من  ،تدفقات الخزينة دوللج مااستخدبالمالي  الأداء

وهذا  ،أيضا لتميزه بالتحليل الديناميكيو ، الأخرىعلى غرار باقي القوائم المالية  ،الخارجةو الحقيقة للمؤسسة الداخلة منها النقدية 
 لدراسات السابقة فقد ركزن ااخرى فأومن جهة ، الحقيقية مواللحركة الأ المتجددة في المؤسسةالتطورات باستمرار ما يجعله يواكب 

ا جدول حسابات النتائج، أوو المركز المالي  جدولعلى التحليل الساكن أي بستخدام  من جوانب تقييم الأداء  نباتأخد ج أ
كعنصر أساسي في تقييم الأداء المالي للمؤسسة  اتركز عليه لم هاولكنجدول تدفقات الخزينة انب ج توالقليلة التي أخد

  . الإقتصادية

 

   



  الفصل الأول                                                                      الإطار النظري والدراسةالتطبيقية   
 

~ 19 ~ 

  : خلاصة 

، المالي للمؤسسة الاقتصادية الأداءالمفاهيم الأساسية حول تقييم  إلىمن خلال ما جاء في هذا الفصل فقد حاولنا التطرق 
المالي والذي  الأداءحول تعريف تقييم  الأول، يضم الفرع مؤشرات قياسهالمالي و  الأداء إلى الأولحيث تم التعرض في المطلب 

من ثم مدى تحقيق الأهداف لمعرفة و قياس النتائج المحققة أو المنتظرة على ضوء معايير محددة سلفا لتحديد ما يمكن قياسه يقصد به 
في الفرع ثاني تم  أما ،بالحكم على درجة الكفاءةالموارد المستخدمة مما يسمح و تحديد الأهمية النسبية بين النتائج و مستوى الفعلية، 

  . المالي الأداءالفرع الثالث جاء تحت عنوان أدوات تقييم و المالي،  الأداءأهمية تقييم  إلىالتطرق 

ا و أهميتها و أهدافها و ليندرج تحته مفهومها جدول تدفقات الخزينة حول مفاهيم أساسية  المطلب الثاني تناول  أما مكونا
 ستثمارالإغير المرتبطة ب لأنشطةغيرها من او التي تتولد عنها منتجات  لأنشطةا( الإستغلال أنشطةالمتمثلة في تدفقات التي تولدها 

 إستثمارقتناء إمن أجل  أموالعمليات تسديد ( ستثمارالإ أنشطةأو التي تولدها  ستثمارالإ، تدفقات الخزينة المرتبطة ب)والتمويل
تكون ناجمة عن تغيير  أنشطة(التمويل  أنشطة، تدفقات الناشئة عن )الأجلعن طريق التنازل عن أصل طويل  موالللأتحصيل و 

 ).الخاصة أو القروض موالبنية الأو حجم 
 الأداءوالنسب المالية تلعب دورا كبيرا في تحليل المستخلصة من جدول تدفقات الخزينة وعليه نجد أن كل من المؤشرات 

ا تمكن مالك المؤسسة من مقارنة أدائها مع أداء المؤسسات الناشطة في نفس ال قطاع، المالي وتقييم المؤسسة الاقتصادية حيث أ
دول تدفقات الربحية المتعلقة بجو السيولة  مؤشراتك  لمؤشراتستخلاص مجموعة من اإالمالي للمؤسسة  الأداءللحكم على  فكان

االمؤسسة في استخدامها لمور لإبراز مدى كفاءة الخزينة  والنتائج التي تم التوصل  يمكن تخليص أهم النقاطو  ،دها والتحكم في نفقا
 :  فيما يلي لها من خلال هذا المبحث

  ؛التدفقات الخزينة على التدفقات النقدية الحقيقية داخل المؤسسة جدولتعتمد  .1
ا الثلاث الإستغلال، الإستثمار،توضح جدول التدفقات الخزينة مناطق قوة ومناطق ضعف  .2  تمويل؛ انطلاقا من دورا
ها لا توفر  التي وفقا للطريقة المباشرة معلومات تمكن من تقدير التدفقات النقدية المستقبليةجدول التدفقات الخزينة  توفر .3

ا لايدخل فيها الجانب الذاتي عند إعدادها غير المباشرةالطريقة   ؛زد على ذلك أ
المستخرجة منجدول التدفقات الخزينة يعطي صورة حقيقة على وضعية الأداء  مؤشرات المالي بإستخدام لأداءاعند تقييم  .4

 .المالي للمؤسسة الإقتصادية
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: دــــيــهــــمـــت  

تدفقات الخزينة، ومعرفة دراسات  جدولو المالي  الأداءالمتعلق بالمفاهيم الأساسية لتقييم و حاطة بالجانب النظري بعد الإ
نطلاقا من هذا سنحاول في هذا الفصل إسقاط الجانب النظري على الجانب التطبيقي من إسابقة حولهما والعلاقة بينهما، و 

، والتي تعتبر من بين أهم المؤسسات في تصنيع الآجرسسة المالي لمؤ  الأداءكأداة لتقييم جدول تدفقات الخزينة  ستعمال إخلال 
ا تقوم بإعداد الأولىالتي لها جودة محلية من الدرجة و  بانواعه الآجر ، وبما أن المؤسسة تطبق النظام المحاسبي المالي مما يعني أ

  :مبحثين كالتالي  لىإتقسيم هذا الفصل  إلىرتأينا إحسب ما نص عليه المشرع الجزائري، جدول تدفقات الخزينة 

  دراسةوأدوات ال ةطريق : الأولالمبحث.  
  الدراسةومناقشة  نتائج :المبحث الثاني. 
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  دراسةال و الأدواتطریقة  : الأولالمبحث 

أدوات ومصــادر جمــع المعلومــات عينــة ومجتمــع والإختيــار مــن الدراســة  البيانــاتطريقــة جمــع سنوضــح في هــذا المبحــث 
  .محددات الدراسة، وكذالك الأساليب الإحصائية المستخدمة، و الدراسةمتغيرات ، ةالدراس

  دراسةالطریقة ال : الأولالمطلب 

عينة الدراسة وكذا طبيعة المتغيرات الدراسة مجتمع و أهداف الدراسة المرجوة وجب علينا الإلمام بطبيعة  إلىبغية الوصول 
  . التي تتماشى مع بحثنا والأساليب الإحصائية المستعملة

  مجتمع وعينة الدراسة : الأولالفرع 

I. مجتمع الدراسة :  

 الأداءفي تقييم جدول تدفقات الخزينة المستخرجة من  المؤشراتمن أجل إسقاط الدراسة النظرية ومعرفة مدى مساهمة 
حيث تم تتأقلم مع موضوع دراستنا، بصفتها تم التركيز على مجتمع  المؤسسات الكبيرة الصناعية فقد  ،المالي للمؤسسة الإقنصادية
أداءها  قوم بتدفقات نقدية بارزة تمكننا من إبراز أهمية تقييمتباعتبارها  ،بمنطقة تقرت ولاية ورقلة جراختيار مجمع مؤسسة للآ

  .ةتدفقات الخزين ولجدنسب الربحية والسيولة المشتقة من باستخدام  المالي

  : الآجرمؤسسىة بطاقة فنية مختصرة حول كما نقدم 
  الآجر مؤسسةالتعريف ب : )1-2(رقم جدول 

  الآجرصنع مؤسسة   الاسم القانون

  ذات الشخص الواحد مؤسسة  الشكل القانوني

  2000جوان  13  شاءلأنتاريخ ا

  تقرت ولاية ورقلةنزلة دائرة عين الصحرى ب 03الطريق الوطني رقم   ستثمارالإموقع 

  دج 589 894 199  رقم أعمال

  عمال عاديين  98مؤهلين،  34طارات، واك 9 منها، عامل141  عدد العمال

  2م 19 692 : وتتضمن مساحة مبنية تقدر بـ 2م 000 50  المساحة

  من إعداد الطالبة بالإعتماد على وثائق المؤسسة: المصدر 
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II. عينة الدراسة :  

للمحاسبة  الأولعينة الدراسة من مصلحة المحاسبة والمالية والتي تتضمن رئيس المصلحة المحاسبة والمالية وفرعين  تتكون
  .موضوعيةو والثاني للمالية، ولقد تم أخد هذه المصلحة نظرا لطبيعة الموضوع المدروس وحتى تكون الدراسة شاملة 

   المعلومات وتلخيص المعطياتمصادر :  نيثاالفرع 

I. تتمثل مصادر جمع البيانات في  : معلوماتمصادر جمع ال:  
  المتمثلة في الميزانيات وجداول حسابات النتائج لمؤسسة و البيانات المالية و بجمع المعطيات  تتم :ية الأولالمصادر

 جدولالنسب المالية المشتقة من ا وهذا لحساب ، عن طريق المقايلة بإجراء تربص 2012 إلى 2010خلال الفترة  الآجر
   ؛جدول تدفقات الخزينةإعداد وحساب سيران إجراء تربص في مكتب محاسبة لتوضيح كيفية  إلىتدفقات الخزينة، بالإضافة 

 لات وا : المصادر الثانوية قالات السابقة المتعلقة الدراسات والم إلىترنت، بالإضافة لأنوتتمثل بالكتب وا
 .والجرائد الرسمية، بالموضوع
II. المجمعة تلخيص المعطيات : 

ا المحاسبة والمالية،  قسمقمنا بإعداد مقابلات مباشرة مع مختصين في  من أجل تحقيق أهداف الدراسة واختبار فرضيا
خلال  الآجرلمؤسسة جدول تدفقات الخزينة المالية ومتملثة في الميزانيات وجداول حسابات النتائج و  لقوائمومن خلالها تم جمع ا

، معدلات المردوديةو  الريحية باسنخدام أهم مؤشرات لأداء المالي كمعدلات، المالي لها الأداءبغرض تقييم  ،2012 -  2010الفترة 
، لإبراز أهميتها في التحليل الديناميكي للتدفقات النقدية الحقيقية تدفقلت الخزينة جدولالمشتقة من  المؤشراتوتم التركيز على 

، دورة التمويل وأي منها تحقق ستثمارالإ، دورة الإستغلالتدفق النقدية الحقيقي لكل دورة من دورة  فترة، وإبراز خلال كل
   .فائض في الخزينة
  متغيرات الدراسة تحديد : الفرع الثالث 

I.  وهو متغير كمي يتطلب لقياسه المالي المتغير المستقل في هذه الدراسة الأداءمثل تي: المالي  لأداءلبالنسبة ،
بتقرت  الآجرالمالي لمؤسسة  الأداءمعلومات ذات طبيعة مالية المتمثلة في مخرجات المؤسسة من القوائم المالية، وهذا بغرض تقييم 

 . ولاية ورقلة لمعرفة نقاط قوة ونقاط الضعف فيها
II.  وهو متغير كمي  في هذه الدراسةالمتغير تابع جدول تدفقات الخزينة تمثل :  الصافية الاجماليةلخزينة لبالنسبة

يتطلب قياسه الالمام بكافة مدخلات ومخرجات النقدية الحقيقية للمؤسسة خلال كل  ديناميكي في حسابه للتدفقات النقدية،
، ستثمارالإ، الإستغلال(كل دورة   وربحية سيولةمن أجل معرفة مدى  الآجردورة، ومن ثم إشتقاق منه المؤشرات الملائمة لمؤسسة 

الثلاث لها القدرة على توليد فائض نقدي يغطي إحتيجات المؤسسة وأي دورة تحمل المؤسسة  ، لإبراز أي من الدورات)التمويل
  . أعباء
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  : هذه الدراسة اتمتغير الشكل التالي  فيكما يتضح 
  يوضح متغيرات الدراسة:  )1- 2(الشكل رقم 

                                          

  

 من إعداد الطالبة : المصدر

  أدوات الدراسة: المطلب الثاني 

 أدوات معالجة المعطيات:  الأولالفرع 

 قســم مقــابلات مباشــرة مــع مختصــين في جراءبــإفرضــيات قمنــا بدراســة تطبيقيــة  مــن أجــل تحقيــق أهــداف الدراســة واختبــار
 الآجـرلمؤسسـة جـدول تـدفقات الخزينـة و تملثة في الميزانيات وجداول حسابات النتائج طيات المالية والمالمحاسبة والمالية، فتم جمع المع

تحليــل العمـــودي  وعـــن طريــق الملاحظــة وتحليـــل الوثــائق أخــذنا أهـــم العناصــر الــتي تســـاعدنا علــى ،2012 – 2010خــلال الفــترة 
نســـبة القــدرة علـــى الســـداد، نســـبة الإســـتقلالية (والمتمثلـــة في معـــدلات الســـيولة المــالي  الأداءمؤشـــرات بغـــرض  إحتســـابو  للميزانيــة

تـدفقات  جـدولالمشـتقة مـن  المؤشراتبحيث قمنا بالتركيز على  .)المالية المردودية، المردودية الإقتصادية( معدلات المردودية، )المالية
المؤسسـات علـى إعـداد التـدفقات النقديـة وفقـا للطريقـة المباشـرة لمـا لهـا  )07(سـبعة رقـم قد شجع المعيار المحاسبي الـدولي ولالخزينة، 

، كمـــا أن 1مــن تـــوفره هـــذه الطريقـــة مـــن معلومـــات تمكـــن مـــن تقــدير التـــدفقات النقديـــة المســـتقبلية لا توفرهـــا الطريقـــة الغـــير المباشـــرة
يلية في المنشـأة، لــذلك تعـد أكثـر فائـدة في تقيــيم التشـغ لأنشـطةالطريقـة المباشـرة تقـدم معلومـات أكثــر تفصـيلا عـن الآثـار النقديــة ل

ــا النقديــة المختلفــة وبموجــب هــذه الطريقــة يــتم الإفصــاح عــن  ،2الوضــع النقــدي وتحديــد مــدى قــدرة المنشــاة علــى مقابلــة احتياجا
لتــدفقات النقديــة بينهمــا هــو صــافي ا التشــغيل ويكــون الفــرق أنشــطةالعناصــر الرئيســية للمقبوضــات والمــدفوعات النقديــة المرتبطــة ب

جــدول تـــدفقات الخزينـــة تطبــق النظـــام المحاســـبي المــالي يســـتوجب عليهــا إعـــداد  الآجـــر، وبمـــا أن مؤسســة 3الخاصــة بنشـــاط التشــغيل
والوقـوف عنـد نقـاط  الأداء المـاليحسب الطريقة المباشرة وفق ما نص عليه النظام المحاسبي المالي، وحـتى نـتمكن مـن معرفـة وضـعيية 

االضـعف لاالقـوة ونقـاط  جــدول المشـتقة مـن  المؤشـراتومـن أهـم  ، 4المشـتقة منـه المؤشـراتوحسـاب مختلـف  بـد مـن تحليـل أرصـد
    .ربحيةالونسب  سيولةال نسبتدفقات الخزينة 

                                                             
قدمت هذه الرسالة استكمالا لمتطلبات الحصول على  ،بالتدفقات النقدية المستقبليةاستخدام مقاييس التدفق النقدي و العائد المحاسبي للتنبؤ ، محمد يوسف الهباش .1

 .31ص، 2006درجة الماجستير في المحاسبة والتمويل، غير منشورة، الجامعة الاسلامية، غزة، فلسطين، 
2 . Wild, J.J.;  Subramanian, K.R.;  Halsey, R .F،Financial Statement  Analysis , 8th Ed . New York: McGraw - Hill 
Companies, Inc, 2003, P 385-391. 

مذكرة تدخل ضمن متطلبات نيل ، )دراسة حالة مؤسسة اقتصادية( قائمة التدفقات النقدية في ظل اعتماد الجزائر معايير المحاسبة الدولية  سالم محمد الدينوري،.  3
 .87 ص ،2008/2009اج لخضر، باتنة الجزائر، شهادة الماجستير، غير منشورة، جامعة العقيد الح

4 .  http://www.4algeria.com/vb/showthread.php?t=65260   2013 / 03 / 22.    

للخزينة الصافية  المالي الأداء
 الاجمالية

 المتغيرات التابعة المستقل المتغير
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  الأساليب الإحصائية المستخدمة: الفرع الثاني 

المتغيرات التابعة، ومن أجل تحقيق و لتحديد طبيعة العلاقة بين المتغير المستقل التحليلي استخدم الباحث المنهج الوصفي 
ا تم  المؤشراتو المالية النسب ساب لح Microsoft ofiice Excel 2007برنامج إستخدام  أهداف الدراسة واختبار فرضيا

  .رسم الاشكال البيانية إلىبالاضافة جدول تدفقات الخزينة المشتقة من 

  الدراسةومناقشة  نتائج : الثانيالمبحث 
مؤشرات إستخدام  لىع هذه الدراسة في التركيزو ، الآجر لمؤسسة المالي الأداءوضعية دراسة لتحليل  يتضمن هذا المبحث

  .تدفقات الخزينة جدولالمستخرجة من 

  )2010/2012(الفترة   الآجرلمؤسسة  نتائج الدراسةعرض  : الأولالمطلب 
خلال الفترة   الآجرمؤسسة من على معلومات المتحصل عليها  نتائج الدراسة بناء سنقوم بعرضمن خلال هذا المطلب 

أرباح  جودةلتقييم جدول تدفقات الخزينة المشتقة من  المؤشراتوأهم  المالي الأداءؤشرات تقييم بمالمتعلقة ) 2010/2012(
  .وسيولة أدائها المالي

  المالي الأداءمؤشرات تقييم :  الأولالفرع 

ا تمثل للمقرضين دلائل قوية على مقدرة المؤسسة على  إن حساب النسب الهيكلية مهمة جدا بالنسبة للمؤسسة، لأ
ا تقيس درجة اعتماد المؤسسة على أموال الغير في تمويل أنشطتها ا في الآجال المحددة، كما أ ولقياس نسب . تسديد ديو

   .ليلها والوصول إلى النتائج يتطلب إعداد الميزانية المالية المختصرةالهيكل المالي وتح
I.  الآجرلمؤسسة إعداد الميزانيات المالية المختصرة :  

تعبر الميزانيات عن عملية جرد لعناصر الأصول والخصوم، كما تعبر عن الآجال التي ترتب حسبها هذه العناصر، أي 
انطلاقا من الميزانيات المالية المفصلة سنقوم بإعداد الميزانية المالية المختصرة، إذ تسهل هذه الاستحقاق، و  -حسب مبدأ السيولة 

ثل الميزانيات المالية المختصرة لمؤسسة الآجر يموالجداول التالية المالية،  الأخيرة عملية تحليل وحساب مختلف النسب والمؤشرات
 ) :2012 -2011 -2010(خلال السنوات 
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  دج310: الوحدة                                            2010يمثل الميزانية المالية المختصرة لسنة :  )2- 2(جدول رقم 

 النسبة المبالغ الخصوم النسبة المبالغ الأصول
 %73.81 277 017 789 الدائمة موالالأ %87.87 606 320 939 الثابتة الأصول

 %16.32 029 467 174 خاصة أموال %12.13 615 721 129 أصول متداولة

 %57.49 248 550 614 الأجلديون طويلة  %7.35 749 609 78 الإستغلالقيم 

 %1.25 511 356 13 قيم غير جاهزة
   

 %26.19 944 024 280 الأجلديون قصيرة  %3.53 355 755 37 قيم جاهزة

 %100 221 042 069 1  مجموع الخصوم %100 221 042 069 1 مجموع الأصول

   .)1(رقم أنظر الملحق  لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا : المصدر

  دج310:  الوحدة                           2011 الميزانية المالية المختصرة لسنةيمثل ) : 3- 2(جدول رقم 

 النسبة المبالغ  الخصوم النسبة المبالغ  الأصول

 %74.01 762 467 972 الدائمة موالالأ %93.56 864 333 229 1 الثابتة الأصول

 %14.14 487 838 185 خاصة أموال %6.44 440 577 84 أصول متداولة

 %59.87 275 629 786 الأجلديون طويلة  %3.62 199 622 47 الإستغلالقيم 

 %1.68 867 042 22 قيم غير جاهزة
   

 %25.99 542 443 341 الأجلديون قصيرة  %1.13 374 912 14 قيم جاهزة

 %100 304 911 313 1 مجموع الخصوم %100 304 911 313 1 الأصولمجموع 

   .)2(أنظر الملحق رقم  لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا : المصدر

  دج310:  الوحدة           2012يمثل الميزانية المالية المختصرة لسنة ) : 4-2(جدول رقم 

 النسبة المبالغ الخصوم النسبة  المبالغ  الأصول
 %92.82 065 149 130 1 الدائمة موالالأ %94.83 692 659 154 1 الثابتة الأصول

 %58.78 796 650 715 خاصة أموال %5.17 213 922 62 أصول متداولة

 %34.04 269 498 414 الأجلديون طويلة  %3.29 063 050 40 الإستغلالقيم 

 %1.75 753 310 21  جاهزةقيم غير 
   

 %7.18 840 432 87 الأجلديون قصيرة  %0.13 397 561 1 قيم جاهزة

 %100 905 581 217 1 مجموع الخصوم %100 905 581 217 1 الأصولمجموع 

  .)3(أنظر الملحق رقم  لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر 
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II. 2012 – 2010(للفترة  الآجرمؤسسة ل الماليللأداء  التحليل العمودي( :  
كل  إلىعناصر الخصوم بالنسبة و  الأصولهيكلة عناصر  من جانب الآجرمؤسسة  اتميزانيوضيح عناصر هيكل لت

  :ة التالي ةالبياني تميزانية نقوم باعداد التمثيلاإجمالي 
  : الأصولة يكلنسب هدراسة  .1

  :يمكن لنا حساب نسب هيكلة الأصول في الاشكال التالي) جانب الأصول(من خلال الميزانية المالية المختصرة 
   بالنسب الأصولوضح تطور عناصر يبياني  تمثيل:  )2-2(الشكل رقم 

  
  .المالية المختصرة الميزانيات على من إعداد الطالبة بالاعتماد : المصدر                   

 :الخصوم نسب هيكلة دراسة  .2
 :يمكن لنا حساب نسب هيكلة الأصول في الاشكال التالي) جانب الخصوم( الميزانية المالية المختصرةمن خلال  .3

  وضح تطور عناصر الخصوم بالنسبيبياني  تمثيل:  )3-2(رقم  الشكل

  

 .المالية المختصرة على الميزانيات من إعداد الطالبة بالاعتماد : المصدر
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III.  2012 – 2010(للفترة  الآجرلأداء المالي لمؤسسة لالتحليل الأفقي (:  

معلومـــات ذات دلالات  إلىالمــالي علــى أنــه نشــاط يتعلــق بتحويــل البيانــات المدونــة في القــوائم الماليــة  الأداءيعــد التحليــل 
معينــة مــن وجهــة نظـــر القــائم بالتحليــل، ممـــا يــؤدي للحكــم علــى مـــواطن القــوة والضــعف في السياســـات الماليــة للمؤسســة، وتعتـــبر 
ا علــى المســاهمة في تحقيــق هــدف  ــا التشــغيلية وســيولتها وقــدر النســب الماليــة الأداة الأساســية للحكــم علــى ربحيــة المؤسســة وكفاء

  .في السوق قيمتها ئيسي وهو تعظيمالمؤسسة الر 

اتقيس معدلات السيولة قدرة الشركة على دفع  :معدلات السيولة  .1   استحقاقها أهمها عند آجال الأجلقصيرة  التزاما
 : نسبة القدرة على السداد  .1.1

 القدرة على السداديمثل تطور نسبة :  )4 - 2(الشكل رقم 

  
 .)3(و )2(و) 1( الملحق رقم، أنظر من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر 

  : نسبة الاستقلالية المالية .3.1

  يمثل تطور نسبة الاستقلالية المالية:  )5 - 2(الشكل رقم 

  
  .)3(و )2(و) 1( أنظر الملحق رقم، من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر 
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ت طويلة ماالتز قترضة والإالم موالعلى تسديد الأ ؤسسةقدرة الممعدلات المردودية تقيس  : المردوديةمعدلات  .2
اإالغير في تمويل  أموالعتماد على في الإ لمؤسسةوكذلك المدى الذي ذهبت إليه ا ،الأجل   .حتياجا

  :  )Re(نسبة المردودية الاقتصادية  .2.1

  المردودية الاقتصاديةيمثل تطور نسبة ) :  6-2(الشكل رقم 

  

 .)3(و )2(و) 1(، أنظر الملحق رقم وثائق المؤسسة عتماد علىمن إعداد الطالبة بالإ :المصدر 

 : )Rcp( نسبة المردودية المالية  .3.2

  يمثل تطور نسبة المردودية المالية: ) 7-2( الشكل رقم

  

  .)3(و )2(و) 1(الملحق رقم ، أنظر من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر 
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IV. 2012- 2010( للفترة الآجرمؤشرات التوازن المالي لمؤسسة باستخدام  تحليل (:  
، في حين أن حساب الخزينة عتماد على مؤشرات التوازن الماليو هذا بالإ نطلاقا من الميزانية الماليةإيتم حساب الخزينة 

الخزينة الصافية ف ذكره، سبق ومن خلال ما .تدفقات الخزينة نظرا لأهميتها الثانيالفرع من وجهة نظر التدفقات يتم إدراجها في 
  :ة الأشكال التالي وضحهت وهذا ما .حتياجاتفرق بين مجموع المصادر ومجموع الإهي ال

   :عدة أشكال هي  إلىوينقسم  :FR رأس المال العامل  .1
  : الدائم رأس المال العامل  . أ

  دج310 : الوحدة  رأس المال العامل الدائم من أعلى الميزانيةيمثل تطور ) : 5- 2(الجدول رقم 

  

  

  

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ :المصدر 

  دج310 : الوحدة        رأس المال العامل الدائم من أسفل الميزانيةيمثل تطور ) : 6-2(الجدول رقم 

 2012 2011 2010 البيان               السنوات

 213 922 62 440 577 84 615 721 129 المتداولة الأصول

 840 432 87 542 443 341 944 024 280 الأجلالديون القصيرة  -

  627 510 24 -  102 866 256   - 329 303 150   - رأس المال العامل الدائم

 %نسبة النمو
 %70.90 %-90.46 

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ :المصدر 

  : FRPرأس المال العامل الخاص   . ب
  دج310:  الوحدةيمثل تطور رأس المال العامل الخاص             ) : 7-2(الجدول رقم 

  2012 2011 2010 البيان           السنوات

 796 650 715 487 838 185 029 467 174 الخاصة موالالأ

 692 659 154 1 864 333 229 1 606 320 939 الثابتة الأصول-

 896 008 439- 377 495 043 1- 577 853 764- رأس المال العامل الخاص

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ : المصدر

 2012 2011  2010 البيان           السنوات
 065 149 130 1 762 467 972 277 017 789 الدائمة 

 692 659 154 1 864 333 229 1 606 320 939 الثابتة الأصول -

 627 510 24- 102 866 256 - 329 303 150- رأس المال العامل الدائم

 نسبة النمو
 70.90% 90.46-%  
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  : FREرأس المال العامل الأجنبي . ج

  دج310:  الوحدةرأس المال العامل الأجنبي             يمثل تطور :  )8-2(الجدول رقم 

 2012 2011  2010 البيان            السنوات

 269 498 414 275 629 786 248 550 614 الأجلالديون طويلة 

 840 432 87 542 443 341 944 024 280 الأجلالديون قصيرة + 

 109 931 501 817 072 128 1 192 575 894  رأس المال العامل الأجنبي

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ : المصدر

  : FRGرأس المال العامل الإجمالي . د

  دج 310 : الوحدة   رأس المال العامل الإجماليتطور يمثل :  )9- 2(الجدول رقم 

 2012 2011 2010  البيان            السنوات

 213 922 62 440 577 84 615 721 129 المتداولة الأصول

 063 050 40 199 622 47 749 609 78  الإستغلالقيم + 

 753 310 21 867 042 22 511 356 13 قيم غير جاهزة+ 

 397 561 1 374 912 14 355 755 37 قيم جاهزة+ 

 213 922 62 440 577 84 615 721 129 رأس المال العامل الإجمالي

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ : المصدر

  :BFR الاحتياج لرأس المال العامل  .2

  دج310:  الوحدةتطور الاحتياج في رأس المال العامل                 يمثل) : 10-2(الجدول رقم               

 2012  2011 2010 السنوات          البيان    

 06340 050  199 622 47 749 609 78 الإستغلالقيم 

 753 310 21 867 042 22 511 356 13 قيم غير جاهزة+ 

 840 432 87 542 443 341 944 024 280 الأجلديون قصيرة -

 456 573 36 412 747 49 140 542 32 سلفات بنكية+ 

 432 501 10 064 031 222   - 544 516 155    - احتياجات رأس المال العامل

 %2214،29 %29،96  نسبة النمو

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على من إعداد الطالبة بالإ : المصدر
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  : TRالخزينة  .3

  دج310:  الوحدة     المالي لرصيد خزينة المؤسسة الأداءتطور وضعية  يمثل:  )11-2(الجدول رقم 

 2012  2011 2010 السنوات          البيان                   

 627 510 24- 102 866 256- 329 303 150- )1(رأس المال العامل الدائم 

 432 501 10 064 031 222- 544 516 155- )2(الاحتياج في رأس المال العامل الدائم -

 059 012 35- 038 835 34- 215 213 5 )2( -)1= (رصيد الخزينة 

  .الميزانيات المالية المختصرةعتماد على إمن إعداد الطالبة بالا : المصدر

                دج310:  الوحدة المالي لخزينة المؤسسة الأداءتطور وضعية  يمثل:  )12- 2(الجدول رقم 

 2012  2011 2010 السنوات              البيان      

 397 561 1 374 912 14 355 755 37 القيم الجاهزة

 456 573 36 412 747 49 140 542 32 تسبيقات بنكية -

 059 012 35- 038 835 34- 215 213 5 الـــــــخـــزيــنــة

  .الميزانيات المالية المختصرةمن إعداد الطالبة بالاعتماد على  : المصدر

   للفترة  الآجرمؤسسة وسيولة لتقييم جودة أرباح  التدفقات الخزينة جدولمن  ةشتقلما المؤشراتأهم : ني الثاالفرع 
)2010  - 2012(  

I. 2012 – 2010(للفترة  الآجرلمؤسسة جدول تدفقات الخزينة  تحليل أرصدة ( :  

تدفقات الخزينة الناتجة عن عمليات  مثلة فيالمتجدول تدفقات الخزينة تحليل أرصدة عرض لهذا القسم  خصص
الخزينة  أموالتدفقات  أما، من النشاط الرئيسي لها وضح مدى قدرة المؤسسة على خلق تدفقات للخزينةت ي، فهالإستغلال

وضح كما يالاستثماي،   من النشاط وضح مدى قدرة المؤسسة على خلق تدفقات للخزينةفهي تالإستثمار  أنشطةالمتأتية من 
 أموالتدفقات لخلق  اعتمادها من قبل المؤسسة تمأي من أشكال التمويل التي قد جدول تدفقات الخزينة القسم الأخير من 
في  الإستغلالفي حالة عدم كفاية الخزينة المتولدة عن ) القرض أو رفع رأس المال إلىاللجوء ( التمويل  أنشطةالخزينة المتأتية من 

  .القيم المتعلقة بتسديدات القروض إلىإضافة الإستثمار تغطية عمليات 
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 :  الإستغلال أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .1
طريقة المباشرة حسب الالمتعدد السنوات جدول تدفقات الخزينة من  الأولالقسم  يوضح : )13- 2(الجدول رقم 

  )2012 – 2010(للفترة  )الإستغلالدورة (
  دج 103:  الوحدة                                                                                                                                    

 2012 2011 2010 الــــبــيــــــان

    الإستغلال أنشطةتدفقات الخزينة المتأتية من 
 792.09 751 429 100.29 809 385 486.22 536 291 تحصيلات المقبوضة من الزبائن+  

 205.48 512 374 393.50 147 313 610.66 710 375 المستخدمينو المبالغ المدفوعة للموردين  -

 867.71 272 12 039.74 834 6 776.33 977 7 المدفوعة الأخرىالمصايف المالية و الفوائد +  

 - - - الضرائب على النتائج المدفوعة  -

 718.90 966 42 667.05 827 65 348.11 196 76- )الاستثنائية(تدفقات الخزينة قبل العناصر غير العادية 

 033.47 580 524 153.89 634 391 424.58 745 591 تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية -+ /

 426 231 159.50 384 399 917.33 485 476 376.10 

 ETE 916.97 317 89 903.61 061 73 376.27 070 82) أ( الإستغلال أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

  .)3(و )2(و) 1(لحق رقم  الم، أنظر من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر  

  )الإستغلالدورة (حسب الطريقة المباشرة جدول تدفقات الخزينة من  الأولالقسم تطور يوضح :  )8-2(الشكل رقم 

  

  .)3(و )2(و) 1( رقم أنظر الملحق، من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر 
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  2010قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب العجز في خزينة 

  2010قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالخزينة ليوضح نسبة العناصر المكونة : ) 9-2(الشكل رقم 

 

  .)1(، أنظر الملحق رقم لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا : المصدر

  2011قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب الفائض في خزينة  
 2011قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالخزينة ليوضح نسبة العناصر المكونة ) :  10-2( الشكل رقم 

  

  .)2(، أنظر الملحق رقم لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا : المصدر
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  2012قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب الفائض في خزينة  
 2012قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالخزينة ليوضح نسبة العناصر المكونة ) : 11-2(الشكل رقم 

 
  ).3( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  مكونات الخزينة قبل العناصر غير العادية إنخفاضو  رتفاعإتفسير سبب 

قبل العناصر  الإستغلالنعمل على تحليل المكونات الاساسية لخزينة  الإستغلالالفائض في خزينة و لتفسير سبب العجز 
  :غير العادية فيما يلي

 تحليل تطور تحصيلات المقبوضة من العملاء للاستغلال خلال فترة الدراسة  . أ

  )2012 – 2010(للفترة  تحصيلات المقبوضة من الزبائنالمنحنى بياني يوضح تطور  : )12- 2(الشكل رقم 

  

  .)3(و )2(و) 1(، أنظر الملحق رقم لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر
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 الدراسةخلال فترة  الإستغلالتحليل تطور نفقات   . ب

  )2012 – 2010(للفترة  الإستغلالمنحنى بياني يوضح تطور نفقات  : )13- 2(رقم الشكل 

  

  .)3(و )2(و) 1(، أنظر الملحق رقم لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر

 :الإستثمار  أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .2

حسب الطريقة المباشرة المتعدد السنوات جدول تدفقات الخزينة يوضح القسم الثاني من :  )14- 2(الجدول رقم 
  )2012 – 2010(للفترة  )ستثمارالإدورة (

  .دج  103: الوحدة           

 2012 2011 2010 البيان

 إستثمار ال أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتدفقات 
   

 110.70 899 37 315.50 091 249 - عينية أو معنوية إستثماراتالمسحوبات عن اقتناء  -

 - - - معنويةو مادية  إستثماراتالتحصيلات عن عمليات التنازل عن + 

 - - - مالية إستثماراتالمسحوبات عن اقتناء  -

 - - - مالية إستثماراتالتحصيلات عن عمليات التنازل عن + 

 - - - الفوائد المحصلة من التوظيفات المالية+ 

 - - - المقبوضة من النتائج المستلمةالأقساط و الحصص + 

 37899110.7- 249091315.5- - )ب(ستثمارالإ أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالصافي تدفقات 

  .)3(و )2(و) 1( الملحق رقم، أنظر لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر
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  )إستثمار الدورة (الطريقة المباشرة حسب جدول تدفقات الخزينة القسم الثاني من تطور يوضح ) : 14-2(الشكل رقم 

  

  .)3(و )2(و) 1( الملحق رقم، أنظر لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر

في كل سنة من سنوات الدراسة الإستثمار  أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالصافي تدفقات وفيما يلي سنستعرض أسباب عجز 
 :باستخدام الدوائر النسبية كما يلي 

  2011لسنة الإستثمار أسباب العجز في خزينة 

 2011لسنة الإستثمار  أنشطةيمثل نسبة مكونات صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  : )15-2(رقم الشكل 

  

  ).2( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر
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  2012لسنة الإستثمار أسباب العجز في خزينة 

  2012لسنة الإستثمار  أنشطةيمثل نسبة مكونات صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  :) 16-2(رقم الشكل 

  

  .)3(، أنظر الملحق رقم من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

 التمويل أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .3

(  اعتمادها من قبل المؤسسة تمأي من أشكال التمويل التي قد جدول تدفقات الخزينة يبين هذا القسم الأخير من 
 إلىإضافة الإستثمار في تغطية عمليات  الإستغلالفي حالة عدم كفاية الخزينة المتولدة عن ) القرض أو رفع رأس المال إلىاللجوء 

  :القيم المتعلقة بتسديدات القروض، لذلك لبد من تحليل دورة التمويل من خلال مايلي

حسب الطريقة المباشرة المتعدد السنوات جدول تدفقات الخزينة يوضح القسم الثالث من :  )15-2(الجدول رقم 
         )2012-2010(للفترة  )دورة التمويل(

  دج 103 : الوحدة                                                                                                                                    

 2012 2011 2010 انــيـبــال

 التمويل أنشطةتدفقات الخزينة المتأتية من 
   

 - - - التحصيلات الناتجة عن إصدار الأسهم+ 

ا -  - - - حصص الأرباح وغيرها من التوزيعات التي تم القيام 

 726.64 108 20 374.56 163 244 - التحصيلات المتاتية من القروض+ 

 310.86 334 63 832.10 297 64 519.11 010 47 المماثلة الأخرىتسديدات القروض أوالديون -

 584.22 225 43 - 542.46 865 179 519.11 010 47  - )ج( التمويل أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

تسدیدات  -  
لحیازة قیم ثابتة 
مادیة و معنویة

100%

التحصیلات +  
عن عملیات 
التنازل عن 

تثبیتات مادیة و 
%0معنویة

المسحوبات -  
عن اقتناء 
التحصیلات +  %0تثبیتات مالیة

عن عملیات 
التنازل عن 

 %0تثبیتات مالیة

الفوائد +  
المحصلة من 
التوظیفات المالیة

0%
الحصص و +  

الأقساط 
المقبوضة من 
النتائج المستلمة

0%
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  .)3(و )2(و) 1( رقم، أنظر الملحق من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  )دورة التمويل(حسب الطريقة المباشرة جدول تدفقات الخزينة القسم الثالث من تطور يوضح : ) 17-2(الشكل رقم 

  

  .)3(و )2(و) 1( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة : المصدر

  2010أسباب العجز في خزينة التمويل لسنة 

  2010التمويل لسنة  أنشطةيمثل نسبة مكونات صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  :) 18 -2( رقمالشكل 

  

  ).1( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  

-50,000,000.00   

-

50,000,000.00   

100,000,000.00   

150,000,000.00   

200,000,000.00   

201020112012

-47,010,519.11   

179,865,542.46   

-43,225,584.22   
السنوات

)ج(صافي تدفقات الخزینة المتأتیة من أنشطة التمویل

التحصیلات الناتجة 
عن إصدار 

%0الأسھم

حصص الأرباح 
وغیرھا من 

التوزیعات التي تم 
%0القیام بھا 

التحصیلات 
المتاتیة من 

%0القروض

تسدیدات القروض 
أوالدیون الاخرى 

%100المماثلة 

التحصیلات الناتجة عن إصدار 
الأسھم

حصص الأرباح وغیرھا من 
التوزیعات التي تم القیام بھا

التحصیلات المتاتیة من 
القروض

تسدیدات القروض أوالدیون 
الاخرى المماثلة
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  2011أسباب الفائض في خزينة التمويل لسنة 

  :عرفة السبب الحقيقي لهذا العجز نستعين بالدائرة النسبية التالية لم

  2011التمويل لسنة  أنشطةيمثل نسبة مكونات صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  :) 19-2(رقم الشكل 

  

  ).2( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  2012أسباب العجز في خزينة التمويل لسنة 

  2012التمويل لسنة  أنشطةيمثل نسبة مكونات صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  :) 20- 2( رقمالشكل 

  

  ).3( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  

التحصیلات 
الناتجة عن 
إصدار الأسھم

0%

حصص الأرباح 
وغیرھا من 

التوزیعات التي 
تم القیام بھا

0%

التحصیلات 
المتاتیة من 

القروض
79%

تسدیدات 
القروض 
أوالدیون 

الاخرى المماثلة
21%

التحصیلات 
الناتجة عن 
إصدار الأسھم

0%

حصص الأرباح 
وغیرھا من 

التوزیعات التي 
تم القیام بھا

0%

التحصیلات 
المتاتیة من 

القروض
24%

تسدیدات 
القروض 
أوالدیون 
الاخرى 
المماثلة

76%
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  تحليل التغير في الخزينة الإجمالية:  

 إلى ولالي للمؤسسة باعتباره محطة الوصالم الأداءيعتبر أهم جزاء في تقييم جدول تدفقات الخزينة هذا القسم من    
فائض خلال الفترات المدروسة، الناتجة عن  ويظهر ما حققته الخزينة من عجز أ الذي من خلالهو النتائج الفعلية لنشاط المؤسسة 

  : الرئيسية، ونوضح ذلك في الجدول الموالي لأنشطةتدفق ا

  دج103: لوحدةا  2010/2012للفترة  الآجرلمؤسسة  التغير في الخزينة الإجمالية تطور يوضح:  )16 - 2(الجدول رقم  

 2012 2011 2010 البیان

 376.27 070 82 903.61 061 73 916.97 317 89  ) أ( الإستغلال أنشطةصافي تدفقات الخزینة المتأتیة من 

 110.70 899 37- 315.50 091 249- - )ب(ستثمارالإ أنشطةصافي تدفقات الخزینة المتأتیة من 

 584.22 225 43- 542.46 865 179 519.11 010 47 - )ج( التمویل أنشطةصافي تدفقات الخزینة المتأتیة من 

 681.35 945 130.57 836 3 397.86 307 42 )ج+ ب + أ ( تغیر الخزینة للفترة 

  .)3(و )2(و) 1( ظر الملحق رقم، أناد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطالبة بالاعتم : المصدر

  )2012 – 2010(للفترة  الآجرلمؤسسة  الإجماليةالتغير في الخزينة  تطور يوضح:  )21-2( رقم شكلال

  

  .)3(و )2(و) 1(أنظر الملحق رقم  من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  ةتدفقات الخزينة المتاحتحليل :  

  :لمعرقة أسباب التغير في الخزينة الإجمالية للمؤسسة نقوم بحساب تدفقات الخزينة المتاحة والتي تأخذ العلاقة التالية

-
5,000,000.00   
10,000,000.00   
15,000,000.00   
20,000,000.00   
25,000,000.00   
30,000,000.00   
35,000,000.00   
40,000,000.00   
45,000,000.00   

201020112012

42,307,397.8
6   

3,836,130.57   
945,681.35   

السنوات

)ج+ ب + أ ( تغیر الخزینة للفترة 
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  دج 103 : الوحدة  )2012 / 2010(للفترة  الآجرلمؤسسة  تدفقات الخزينة المتاحة تطور يوضح:  )17- 2( الجدول رقم

 2012 2011 2010 البيان

 376.27 070 82 903.61 061 73 916.97 317 89 ) أ(الإستغلال أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

 110.70 899 37- 315.50 091 249- 519.11 010 47- )ب(ستثمارالإ أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

FTD 486.97 969 119 219.11 153 322 436.08 328 136 )ب -أ ( تدفقات الخزينة المتاحة 

  .)3(و )2(و) 1( الملحق رقم، أنظر لبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر

  )2012 – 2010(للفترة  الآجرلمؤسسة  ةتدفقات الخزينة المتاح يوضح تطور: ) 18-2( رقم الشكل

  

  .)3(و )2(و) 1( ، أنظر الملحق رقملبة بالاعتماد على وثائق المؤسسةمن إعداد الطا :المصدر

II. جدول تدفقات الخزينة شتقة من الم المؤشراتأهم  حليلت:  

ا بعض المعطيات ذ، وكتدفقات الخزينة جدولو  الآجربمؤسسة وجدول حسابات النتائج الخاصة  اتمن خلال الميزاني
التالية التي  المؤشراتيمكن اسخدام ، و المالي للمؤسسة الأداءتقييم التي يمكن من خلالها  المؤشراتالمقدمة يمكن حساب أهم 

  :تعتمد على التدفقات النقدية التشغيلية 

-

50,000,000.00   

100,000,000.00   

150,000,000.00   

200,000,000.00   

250,000,000.00   

300,000,000.00   

350,000,000.00   

201020112012

136,328,436.0
8   

322,153,219.1
1   

119,969,486.9
7   

FTD  ب -أ (تدفقات الخزینة المتاح(

صافي تدفقات الخزينة  -  الإستغلال أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من =  ةتدفقات الخزينة المتاح
  FTD = A – B  الإستثمار أنشطةالمتأتية من 
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 :  )2012 – 2010( للفترة الآجرلتقييم جودة أرباح مؤسسة جدول تدفقات الخزينة  من المشتقة المؤشراتأهم  .1

  :والي المباشرة في الجدول المللطريقة جدول تدفقات الخزينة المشتقة من  ربحيةنسب اليتم توضيح حساب 

لمؤسسة المتعدد السنوات جدول تدفقات الخزينة المشتقة من  ربحيةنسب اليوضح تطور :  )18 - 2( الجدول رقم
  )2012/  2010( للفترة الآجر

 دج 103 : الوحدة    

 2012 2011 2010  المؤشرات

 =مؤشر النشاط التشغيلي 
التشغيلية قبل الفوائد  لأنشطةصافي الدخل من ا/ التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

 والضريبة
6.03 2.98 5.95 

 = مؤشر النقدية التشغيلية
  صافي الدخل/ التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

15.05 6.03 12.96 

 =المبيعات  إلىنسبة التدفقات النقدية من المبيعات 
 المبيعات/ المبيعات التدفقات النقدية من 

1.13 1.29 1.27 

 =من التدفق النقدي التشغيلي  الأصولنسبة العائد على 
  الأصولإجمالي / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

- 0.07 0.06 

 .)3(و )2(و) 1( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة : المصدر

 :  )2012 – 2010(للفترة  الآجرمؤسسة  سيولةلتقييم جدول تدفقات الخزينة  من المشتقة المؤشراتأهم  .2

  :للطريقة المباشرة في الجدول الموالي جدول تدفقات الخزينة نسب السيولة المشتقة من يتم توضيح حساب 
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لمؤسسة المتعدد السنوات جدول تدفقات الخزينة نسب السيولة المشتقة من يوضح تطور :  )19- 2( الجدول رقم
                    )2012 – 2010( للفترة الآجر

 دج 103 : الوحدة

 2012 2011 2010 المؤشرات

 =نسبة تغطية النقدية 
ية ستثمار الإ لأنشطةالتدفقات النقدية الخارجة ل/ التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

 والتمويلية 
-1.90 1.06- -1.01  

 =نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون 
 6.69 10.69 11.20 فوائد الديون /  التشغيلية لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

  = التشغيلية لأنشطةنسبة كفاية التدفقات النقدية من ا
 0.21 0.23 0.23  الأساسيةالاحتياجات النقدية  /التشغيلية  لأنشطةالتدفقات النقدية من ا

 = الأجلمدفوعات الديون طويلة  إلىالتشغيلية  لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا
 0.20 0.09 0.15 الأجلمدفوعات الدين طويل / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

 =النفقات الرأسمالية  إلى التشغيلية لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا
 2.17- 0.29- - يةالإستثمار التدفقات النقدية الخارجة للنفقات / التشغيلية  لأنشطةصافي التدفقات النقدية من ا

التدفقات النقدية الداخلة من  إلىية ستثمار الإ لأنشطةنسبة التدفقات النقدية الخارجة ل
 =التمويلية  لأنشطةا

 يةستثمار الإ لأنشطةالتدفقات النقدية الخارجة ل/ التمويلية لأنشطةالتدفقات النقدية الداخلة من ا
- -0.72 1.14 

  .)3(و )2(و) 1( رقم، أنظر الملحق من إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

 كيفية حساب بعض الحسابات الفرعيةليح توض :  
  والتمويليةية ستثمار الإ لأنشطةتدفقات النقدية الخارجة لمجموع   . أ

  دج 103 : الوحدة     ية والتمويليةستثمار الإ لأنشطةتدفقات النقدية الخارجة لمجموع يمثل تطور :  )20-2(الجدول رقم 

 2012 2011 2010 البيان

 - 110.70 899 37 315.50 091 249- - )ب(الإستثمار  أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

 584.22 225 43- 542.46 865 179 519.11 010 47- )ج( التمويل أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

 694.92 124 81- 773.04 225 69- 519.11 010 47- )ج+ ب ( مجموع

  .)3(و )2(و) 1( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة : المصدر     
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  : الاحتياجات النقدية الأساسية  . ب

  دج 103 : الوحدة             )2012 – 2010(للفترة  الاحتياجات النقدية الأساسيةتطور يمثل  : )21 -2 (رقم ول دالج

 2012 2011 2010  البيان

 205.48 512 374 393.50 147 313 610.66 710 375 المستخدمينو المبالغ المدفوعة للموردين 

 867.71 272 12 039.74 834 6 776.33 977 7 المدفوعة الأخرىالمصايف المالية و الفوائد 

 073.19 785 386 433.24 981 319 386.99 688 383 الاحتياجات النقدية الأساسية

  .)3(و )2(و) 1( ، أنظر الملحق رقممن إعداد الطالبة بالاعتماد على وثائق المؤسسة :المصدر

  )2012 – 2010(خلال الفترة  الآجرلمؤسسة الدراسة نتائج مناقشة  :المطلب الثاني 
لتحليل النماذج وإختبار فرضيات الدراسة يستلزم إجراء التحليلات المالية الازمة، وترتيبها في هيئة جداول وأشكال بيانية 

مع إبداء الرئي  الآجر لتسهيل عملية ملاحظة البيانات والتعليق عليها في إطار تحديد نقاط القوة ونقاط الضعف في مؤسسة
  .حول أدائها المالي

تم بشكل أساسي  بإبراز  من خلال مؤشراته في تقييم جدول تدفقات الخزينة فعالية وتجدر الإشارة بأن هذه الدراسة 
  .أو عجز في الخزينةفائض و المالي للمؤسسة باعطاء أي دورة من نشاطها تولد  الأداء

  2012 – 2010للفترة  الآجرالمالي لمؤسسة  الأداءمناقشة نتائج مؤشرات تقييم  : الأولالفرع 
بتحليل العمودي والتحليل الأفقي نقوم بعرض  الآجرمؤشرات تقييم الأداء المالي لمؤسسة مختلف بعد عرض نتائج 

  :مناقشة النتائج كما يلي 
I. 2012 – 2010للفترة  الآجرمؤسسة ل العمودي للأداء المالي تحليل : 

 -2011 - 2010(فترة الخلال  الآجرلميزانيات المالية المختصرة لمؤسسة ل )4-2( إلى) 2-2(رقم جداول من خلال 

   : ، نلاحظ أنعلى التوالي )3-2(و )2- 2(رقم  وخصومها لتمثيل البياني لتركيبة أصولهال التطورو  )2012

 أن المؤسسة قامة بحيازة  إلىوهذا راجع % 18.64بنسبة  2010بالمقارنة بسنة  2011مجموع ميزانية المؤسسة إرتفاع سنة 
هتلاكات قيمة الإ إلىوهذا راجع  %7.91بنسبة  2012ثم عاودة للتراجع في سنة ، بواسطة قرض جديد ات جديدةإستثمار 
، حيث الأصولضمن هيكل  الثابتة الأصولالمتداولة لها وزن نسبي أقل بكثير مقارنة ب الأصولات، إذ نجد أن ستثمار لإاالكبيرة 

ا شهدت   %. 1.27بمقدار  2012لسنة  الانخفاضلتستمر في % 5.70بنسبة  2011ا كبير من السنة الثانية إنخفاضأ

 : الأصولهيكلة عناصر  حليلت .1
 وهي في تزايد مستمر، وهذا راجع الأصولضمن هيكل  المتداولة الأصولمن  أكبرلها وزن نسبي  الثابتة الأصول ،

، لترتفع %87.87 : بـ 2010سنة  قدرت، حيث الآجرطبيعة نشاط المؤسسة وخاصة باستخدامها أجهزة مستوردة لتصنيع  إلى
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خلال السنة خاصة الفرن الكهربائي،  صول ثابتةلأوهذا بسبب اقتنائها % 5.70أي زيادة بنسبة % 93.56 إلى 2011سنة 
 ؛خلال السنة إسثماراتوهذا بسبب اقتنائها  %1.27بنسبة أي زيادة %94.83 :بـ قدرتفقد  2012في سنة  أما

 إلىوهذا راجع  الأصولضمن هيكل  الثابتة الأصوللها وزن نسبي أقل من  :المتداولة  الأصول : 
  ا تمثل النسبة المرتفعة مقارنة بالعناصر  : الإستغلالقيم خلال سنوات الدراسة، بسبب تخزينها  الأخرىإذ أ

وهذا بسبب  %3.73 بـقدر  2011لتجف قبل تصنيعها، إذ عرفت تراجع كبير ومحسوس في سنة " الطين" ية الأولللمادة 
قيم ويفسر التراجع الشديد الذي شهدنه  ،%0.34 : طفيف في سنة الموالية قدر بـ إنخفاضإفلاس أحد مورديها، لتشهد بعدها 

 ؛لتجف قبل تصنيعها" الطين" ية الأولتخزينها للمادة  نقص إلىجديد مما أدى  فرن كهربائيإقتناء المؤسسة  إلى الإستغلال
  نسبة  2010نلاحظ ثبات نوعا ما في مقدار القيم غير الجاهزة، حيث حققت في سنة   :القيم غير الجاهزة

 لإرتفاعثم واصل ا ،%0.43أي ارتفاع بنسبة  %1.68 إلىوبعدها عرفت ارتفاع خلال السنة الموالية ليصل ، %1.25 بـتقدر 
وذلك لزيادة المستمرة في قيمة المدينون الآخرون  ،  % 0.07 ارتفاع أي بنسبة %1.75 إلىلتصل  2012الطفيف سنة 
  ؛المؤسسة لصالح المالك أموالكالسحب من 
  خلال الفترة ، %3.53بـ  قدرتنسبة لها  أكبر 2010مستمر، إذ سجلت سنة  إنخفاضشهدت  :القيم الجاهزة

بعدها و % 2.4 إنخفاضأي بنسبة % 1.13بـ  قدرتإذ سجلت خلالها نسبة  2011في سنة  إنخفاضالمدروسة لتشهد بعدها 
المؤسسة ليس لديها سيولة أي أن ، %1.01قدرها  إنخفاضأي بنسبة  2012في سنة  %0.13 إلىلتصل  الانخفاضإستمرة في 

 الأجللاخدها قروض طويل  ا تعمل على تسديد البنكلأا تعتمد على تحصيلات من زبائن  لتسديد مورديها وأيضا لأوهذا 
 .مؤسسة بالخارجو  الآجرالذي يلعب فيه دور الوسيط لشراء أجهزة بين مؤسسة 

 ة بنسب 2012ذروة لمستوى للأصول الثابتة في سنة كن القول أن المؤسسة سجلت أعلى وبشكل عام يم
عينية كاقتناء الفرن الكهربائي، وبلغت أعلى مستوى للأصول  إستثماراتالذي عرفته  لإرتفاعوهذا ناتج عن ا، 94.83%

  .الأصولمن إجمالي  كبرالثابتة النسبة الأ الأصولبالتالي تحقيق و ، %12.13بنسبة  2010المتداولة في سنة 
   الأجلوهي تتكون من الأموال الدائمة والديون القصيرة  :هيكلة عناصر الخصوم  حليلت .2
 ضمن هيكلة الخصوم، حيث شهدت  الأجللها وزن كبير جدا مقارنة مع حجم الديون القصيرة  الدائمة موالالأ

، 2011في سنة  %74.01 إلىمن إجمالي الخصوم لتصل  %73.81بنسبة  2010من سنة % 0.21 : إرتفاع طفيف قدر بـ
 : إلىوهذا راجع  %18.81 :أي زيادة بنسبة قدرها بـ% 92.82بنسبة  2012لتعرف ارتفاع كبير في سنة 

 إلى 2011لتنخفض في سنة ، %16.32 :بـ 2010سنة  قدرتوهي في حالة تذبذب، حيث  : الخاصة موالالأ 
في  أماالاحتياطات التي خصصتها المؤسسة خلال السنة، و وهذا بسبب إرتفاع العلاوات % 2.18بنسبة  إنخفاضأي % 14.14

الها المؤسسة رفعت من رأسم لأنوهذا  %44.83أي زيادة بنسبة  %58.78 : بدرج كبيرة بحيث قدر بـ إرتفعفقد  2012سنة 
   ؛الاحتياطاتو إرتفاع العلاوات و 
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  قدرتالتي  2010بين سنة % 2.38ت بنسبة إرتفعبحيث  تذبذب أيضا،فهي في حالة  : الأجلالديون الطويلة 
أي  %34.04 إلىبشكل كبير لتصل  إنخفضتفقد 2012في سنة  أما، %59.87 :بـ  قدرتالتي  2011سنة و  %57.49 :بـ 

  ؛رأس المال الخاصوهذا بسبب زيادة % 25.83 :بـ  قدرت إنخفاضبنسبة 
 الدائمة خلال الفترة المدروسة، إذ شهدت  موالفقد اتبعت سلوكا معاكسا للأ : الأجلالديون القصيرة  أما

 :ب  قدرتالتي  2011مقارنة بسنة  %26.19ب  قدرتالتي  2010في سنة  %0.21من سنة لأخرى بنسبة  إنخفاض
  ؛%18.81 :ا ب ـإنخفاضأي % 7.18 :ب  قدرت 2012في سنة  أما، 25.99%

 ضمن إجمالي  الأجلالدائمة للمؤسسة لها وزن معتبر مقارنة بالديون القصيرة  موالوبشكل عام يمكن القول أن الأ
  .نشاطها لنموها وتوسيع ا الخاصةأموالهو  الأجلالديون طويلة الخصوم، بمعنى أن المؤسسة تعتمد في تمويلها على 

II.  2012/ 2010للفترة  الآجرلمؤسسة المالي  الأداءالأفقي تحليل  : 

نتائج تعطي الإجابة للعديد من التساؤلات المتعلقة بالمركز  إلىإن النسب المالية في الواقع أداة تستعمل من أجل الوصول 
النسب المالية  أهمبعض انطلاقا من  الآجريمكن تتبع نشاط مؤسسة و  .والتمويلالإستثمار المالي والمركز النقدي وتقيم قرارات 

ا من خلال ال  .التي تم الحصول عليهاالمالية  قوائموالتي يتم حسا

 : على التوالي نلاحظ مايلي  )5- 2(و) 4-2(خلال الشكل رقم من : معدلات السيولة  .1
  بـ  2010قدرت سنة  حيث الأصولإجمالي  إلى مجموع الديونتذبذب في  حظنلا: نسبة القدرة على السداد :

بنوعيها طويلة وقصيرة الزيادة في الديون  إلى، وهذا راجع %2 أي بنسبة زيادة قدرت %86: بـ  2011لترتفع في سنة  84%
 إنخفاض، بسبب %45 إنخفاضأي بنسبة  ،%41 إلىلتصل  إنخفضتفقد  2012في سنة  أما ،%50من  أكبروهي  الأجل

 .الحاصة موالالكبير في الديون رغم زيادة الأ

  نسبة القدرة على تسديد  لأنجلبها للقرض ومنه نستنتج أن المؤسسة كانت لها القدرة على تسديد الديون قبل
ولكن بعد منحها القرض لتزويد أصولها الثابتة لم يعد لها القدرة على تسديد الديون  ،%100و أقل من  %50من أكبر الديون 

 .ال المؤسسةستندي وهذا رغم زيادة رأسمماد المخاصة أن المؤسسة أخدة القرض عن طريق الإعت

 الدائمة  موالالأ إلىالخاصة  موالأن نسبة الأ )3-2(رقم  نلاحظ من خلال الشكل : نسبة الاستقلالية المالية 
 %2.18 زيادة أي بنسبة % 14.14 إلىلتصل  2011في سنة لترتفع الاستقلالية المالية  %16.32:  بـ 2010قدرت سنة 

مقارنة  %44.63: للاستقلالية المالية بـ  إنخفاضأي بنسبة  %58.78:  قدرت بـ 2012في سنة  أما، مقارنة بالسنة الماضية
  .بالسنة الماضية
  فهذا يعني أن 2011و 2010تين خلال السن 0.5الاستقلالية المالية أقل من  أن نسبةومن خلال ماسبق يتضح ،

ا  ،لها إستقلالية ماليةالمؤسسة  أن تحصل  ، ومنه لها القدرة علىعتماد على مصادرها الداخلية لتمويل أصولهاتستطيع الا أي ا
 0.5ها عن لإرتفاعالمؤسسة لا تتمتع باستقلالية مالية  2012في السنة  أما على قروض إضافية، وبالتالي فهي مستقلة ماليا،

 .زيادة الديون على المؤسسة إلىوهذا راجع % 8.78بنسبة 
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 :على التوالي نلاحظ مايلي ) 7-2(و) 6-2(خلال الشكل رقم من  :معدلات المردودية  .2
 خلال هذه الفترة في الاقتصادية  الأصول إلى الإستغلالنسبة النتيجة نلاحظ أن :  نسبة المردودية الاقتصادية

دج كنتيجة  0.02دج من الأصل الإقتصادي يولد 1اي أن كل  0.02: بـ  2010إذا حققت سنة   ،من سنة لأخرى تذبذب
لكن هذه النسبة شهدت  ،0.01 إرتفع، أي بنسبة 0.03 إلىلتصل  2011في سنة نسبة المردودية الإقتصادية لترتفع  إستغلال ،

دج   0.01دج من الأصل الإقتصادي يولد 1اي أن كل  0.02: بـ  إنخفاضأي ، 0.01: قدرت بـ  2012في سنة تراجع 
 .كنتيجة إستغلال
  الزيادة المستمرة في  إلى الإستغلالالاقتصادية في تكوين نتيجة  الأصولنسبة مساهمة سبب التذبذب في نفسر

 .الأجلومنه زيادة الاهتلاكات التي تنقص من قيمة النتيجة الصافية، وكذالك تزايد الديون الطويلة الإستثمارات 
  من  الخاصة خلال هذه الفترة في تذبذب موالالأ إلىنسبة النتيجة الصافية أن نلاحظ  :نسبة المردودية المالية
نسبة المردودية لترتفع دج كنتيجة صافية،  0.03دج مستثمر يولد 1اي أن كل  0.03بـ   2010حيث قدرت سنة  ،سنة لأخرى

في  أما 0.04: بمعنى إرتفاع قدر بـ  دج كنتيجة صافية، 0.07دج مستثمر يولد 1أن كل  أي 2011في سنة  0.07 إلىالمالية 
 ، بمعنىدج كنتيجة صافية 0.01دج مستثمر يولد 1أن كل وهي نسبة ضعيقة جدا أي  ،0.01:  قدرت بـ 2012سنة 

 .0.06إنخفاض
  إلى، المحققة من طرف المؤسسة خلال سنوات الدراسةونفسر سبب التذبذب وضعف الحاصل في النتيجة الصافية 

 . يكون التذبذب اتستثمار الإ إنخفاضوتبعا لزيادة و  الخاصة وذلك لكبر الاهتلاكات موالفي الأ ةيفضعتساهمة بنسبة  اأ
  ت المردودية إرتفعهناك علاقة طردية بين المردودية المالية والمردودية الاقتصادية حيث كلما عليه نستنتج أن و
 .صحيحت المردودية المالية والعكس إرتفعالاقتصادية 

III. 2012 / 2010للفترة  الآجرلمؤسسة لمعادلة للخزينة المكونة لعناصر الأساسية لالمالي  الأداءتطور  تحليل :  

أن مستوى الخزينة الصافية يتأثر بمستوى رأس المال العامل و الاحتياج في رأس المال العامل فلهذا لابد من تحليل  بما
  .مختلف العناصر المكونة لكل من رأس المال العامل و الاحتياج في رأس المال العامل

بناءا على تم عرض في نتائج الدراسة سيتم تحليل و تفيسير النتائج المتعلقة  :  أشكال رأس المال العامل تطور تحليل .1
 )9-2( إلى) 5-2(رقم  من خلال الجداولف. ومن خلال هذا التفسير سيتم مناقشة فرضيات الدراسة أشكال رأس المال العامل

 :على التوالي نلاحظ مايلي 
  رأس المال العامل الدائم  . أ

دج  329 303 150:  قدر بـ 2010في سنة إذ نجد سالب خلال السنوات الثلاث أن رأس المال العامل الدائم نلاحظ 
 الأصولزيادة  إلىوهذا يرجع  %70.90أي بنسبة  دج (102 866 256 ):  بـ 2011كبير في سنة   الانخفاضزيادة لشهد 
حققت  2012في سنة  أما، الأجلالديون القصيرة ارتفاع و  المتداولة الأصول إنخفاضالدائمة، مع  موالمن زيادة الأ أكبرالثابتة 
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الدائمة من  موالزيادة الأ إلىيعود  لإرتفاع، وهذا ادج (627 510 24) غأي بمبل %90.46 : بـ قدرت إرتفاعالمؤسسة نسبة 
 إنخفاضبالمقارنة من  الأجلالكبير في الديون القصيرة  بشكل إنخفاضمع الثابتة من جهة أخرى،  الأصول إنخفاضو جهة 

 الأصولالدائمة غير كافية لتمويل  موالوهذا يعني أن الأ .إذا التوازن المالي قد تحسن مقارنة بالسنة الماضية، المتداولة الأصول
المتداولة وهذا غير محقق  الأصولمغطاة ب الأجلوفق لمبدأ التوازن المالي من أسفل الميزانية يشترط أن تكون الديون قصيرة و الثابتة 

من  أكبر الأجلالديون قصيرة  إنخفاض إلىرأس المال العامل الدائم، وهذا راجع  إرتفع 2012في المؤسسة غير أنه خلال السنة 
  .الثابتة الأصول إنخفاضو  الدائمة موالالأ، مع إرتفاع  يأخد قيمة موجبةإلا أنه لمالمتداولة  الأصول إنخفاض

  وعليه يمكن القول أن رأس المال العامل سالب )FR>0 ( الدائمة لم  مواللثلاثة فهذا يدل أن الأا خلال السنوات
رغم أن النتيجة الصافية للمؤسسة كانت ربح خلال سنوات الدراسة، حيث لم تستطع تمويل جميع  الأجلتغطي الديون القصيرة 

ا بواسطة مواردها المالية الدائمة إستثمار    .الاعتماد المستندي بطريقةها للاجهزة من الخارج ئفي شرا وذلك لاعتماد المؤسسةا
  : FRPرأس المال العامل الخاص   . ب

 إذ نجد أن رأس المال العامل الخاص، كان سالب طوال الفترة المدروسة رأس المال العامل الخاص للمؤسسةنلاحظ ان 
كبير في سنة ال الانخفاضزيادة شهد تل دج 577 853 764 : بـ تقدر  2010ذو قيمة سالب خلال سنوات الدراسة ففي سنة 

الخاصة لشراء المؤسسة فرن   موالمن زيادة لأ أكبرالثابتة  الأصولزيادة  إلى، وهذا يرجع دج 377 495 043 1 :بـ 2011
وهذا . الثابتة باهتلاكها الأصول إنخفاضو من المالك الخاصة  موالنتيجة زيادة الأ لإرتفاععاود ا 2012في سنة  أماكهربائي، 

وبالتالي فان  دون الاعتماد على موارد خارجية،الخاصة  موالصولها الثابتة بالأأقادرة على تمويل وتغطية  غيريدل أن المؤسسة 
رأس المال العامل الخاص يعكس   إنخفاضومن جانب آخر نجد ، هي مصادر خارجية إستثمارات.الموارد المالية المخصصة لتمويل

اإستثمار  (رغبة المؤسسة التوسعية بزيادة أصولها    .)ا

  : FREرأس المال العامل الأجنبي   . ج

الأجنبي في سنة إذ نجد أن رأس المال العامل  ،الانخفاضو  لإرتفاعنلاحظ أن رأس المال العامل الأجنبي متذبذب بين ا
زيادة  إلى، وهذا يرجع دج817 072 128 1 : قدر بـ 2011لشهد إرتفاع كبير في سنة دج  192 575 894 : قدر بـ 2010

، هذا يدل على اعتماد المؤسسة في تمويل من بواسطة السحب على المكشوف  الأجلالديون قصيرة و  الأجلالديون طويلة 
 109 931 501 : فقدر بـ الانخفاض إلى الأجنبيفقد عاود رأس المال العامل  2012في سنة  أما ،ونموه الخارج لتوسيع نشاطها

  .لبداية المؤسسة في التسديد للديون الأجلالديون قصيرة و  الأجلكل من الديون طويلة   لأنخفاضوهذا نتيجة دج 

  : FRGرأس المال العامل الإجمالي   . د
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الإجمالي في إذ نجد أن رأس المال العامل  ،نلاحظ أن رأس المال العامل الإجمالي شهد تناقص في خلال سنوات الدراسة 
ليصل  2012سنة  إلى الانخفاضواصل في و ، 440 577 84 انخفض 2011في سنة و  615 721 129 :قدر بـ  2010سنة 

  .للمؤسسة قيم جاهزةو  الإستغلالقيم  إنخفاض إلىهذا يرجع  213 922 62

  :BFR الاحتياج لرأس المال العامل  .2

 إذ نجد أن، نلاحظ أن احتياجات رأس المال العامل سالب خلال سنوات الدراسة )10 - 2(رقم  من خلال الجداولف
دج  064 031 222 :بـ  قدر 2011سنة  في أما، و دج544 516 155 :قدر بـ  2010احتياج رأس المال العامل خلال سنة 

 إستثمار شراء وهي توسيع نشاطها بفي سياسة جديدة المؤسسة دخول  إلىوهذا راجع  ،%42.77بنسبة  زيادة الاحتياجأي 
وهذا بسبب  ،%1.05بنسبة  الإحتيجات إنخفاضأي دج  432 501 10 :فشهد ارتفاع موجب بـ  2012في سنة  أما، جديد
الحاجة زيادة  إلىرأس المال العامل تعود أساسا لكما أن زيادة احتياجات   - بالفرن الكهربائي -الجديد الإستثمار تاج بلأنبداية ا

   .ية وهذا بعد إفلاس إحدى المؤسستين التي تتعامل معهاالأوللمادة ا إلى

ا الدورية  إنخفاض إلى 2011و  2010يعود السبب في تحقيق المؤسسة احتياج لرأس المال العامل سالب لسنة و  احتياجا
  :عن الموارد الدائمة، وذلك بسبب

 ؛يةالأولتخزين المادة  إنخفاضبسبب  %3.73بنسبة  الإستغلالقيم في  إنخفاض 
  ؛وهذا لزيادة تحسين نوعية المنتوج %0.43بنسبة قيم غير جاهزة ارتفاع في 
  إلىبسبب عمل المؤسسة على تغيير وصلات الكهرباء بالاظافة  %2.38بنسبة  الأجلفي ديون قصيرة ارتفاع 

 ؛سابقا تغيير نوعية الغاز المستعمل
  ا عن طريق السحب أموالهزيادة المؤسسة طلب قروض لرفع من وهذا ل %34.59بنسبة  في سلفات بنكيةارتفاع

 .على المكشوف

ا الدورية ارتفاع  إلى 2012يعود السبب في تحقيق المؤسسة احتياج لرأس المال العامل موجب لسنة و  للمؤسسة احتياجا
 :مايلي  عن الموارد الدائمة، وذلك بسبب

 ؛الجديدالإستثمار لبداية إستعمال المؤسسة  مقارنة بالسنة الماضية% 0.34بمعدل  الإستغلالقيم في  إنخفاض 
 مقارنة بالسنة الماضية؛ %0.07بمعدل  قيم غير جاهزةفي  إنخفاض 
 الغاز خاصة و فواتير كالكهرباء  لأنخفاض مقارنة بالسنة الماضية %18.81بمعدل  الأجلفي ديون قصيرة  إنخفاض

 ؛على المؤسسة
 وهذا بسبب زيادة مردودية المؤسسة بعد زيادة  مقارنة بالسنة الماضية%26.48بمعدل في سلفات بنكية  إنخفاض

 .وبداية تسديد الفوائد البنكيةالإستثمارات 
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  : TRالخزينة  .1

: بـ  قدرتبحيث  2010الخزينة موجبة خلال سنة  أننلاحظ  )12 – 2( إلى )11 - 2(رقم  من خلال الجداولف       
أي بنسبة دج  038 835 34قدرت بحوالي مقارنة بالسنة الماضية بدرجة كبيرة انخفض  2011في سنة و دج  215 213 5

، %0.51أي بنسبة دج  059 012 35 إلىلتصل  2012في سنة مقارنة بالسنة الماضية بنسبة طفيفة تفع ولتر  ،768.21%

  .احتياج لرأس المال العامل و رأس المال العاملتذبذب كل من  إلىالخزينة  إنخفاضيعود السبب في ارتفاع و و 

  د علاقة طردية بين رأس المال العامل جعليه تو وFR  والخزينةTR ية بين احتياج لرأس المال العاملوالعلاقة العكس 
BFR  والخزينةTR ،ما يدل على وجود توازن مالي بين رأس المال العامل الدائم من  الأولىالخزينة موجبة خلال السنة  إذ أن

من الاحتياج في رأس المال العام  أكبرجهة والاحتياج في رأس مال العامل الدائم من جهة أخرى، أي رأس المال العامل الدائم 
الحزينة سالبة أي فكانت  2012و  2011في سنة  أماتوفير السيولة النقدية للمؤسسة خلال هذه السنة،  إلىالدائم مما أدى هذا 

لاحتياجات الدورية أي أن غطي ايرأس المال العامل لم أن على  دلرأس المال العامل أقل من احتياجات رأس المال العامل وهذا ي
في الخزينة نتيجة نقص  إختلالسبب ، وهذا ما )قروض جديدة(تكاليف إضافية  المؤسسة في حالة عجز، بمعنى تحمل الخزينة

  .1السائلة لمواجهة الديون الفورية موالالأ
  ،المؤسسة في فترة توسيع نشاطها وبشكل كبير  لأنومنه يفسر وجود الخزينة سالبة خلال السنوات الثلاثة المدروسة

ا مما يجعلها في حالة إستدانة طويلة إستثمار  مد على الاعتماد المستندي لتمويلفهي تعت ها وبين نللبنك الوسيط بي الأجلا
  . المؤسسة في الخارج

      للفترة الآجرلمؤسسة جدول تدفقات الخزينة من المشتقة  المؤشراتالمالي باستخدام  الأداءتقييم :  نيالفرع الثا
)2010 / 2012( 

I.  جدول تدفقات الخزينة تحليل أرصدة:  

الذي يعتبر أداة ضرورية توضح كيفية و المستخزجة منه،  المؤشراتباستخدام جدول تدفقات الخزينة  إن تحليل أرصدة
، ستثمارالا، عمليات الإستغلالعمليات :  ثلاثة أنواع من العمليات إلىذلك بتصنيف نشاط المؤسسة و تشكيل الخزينة، 

 -  2(رقم  من خلال الجداولف، 2للمؤسسة الأداء الماليحكم على وضعية إعطاء و وعمليات التمويل، وهو ما يسمح بتقييم 

  :مايلي  نلاحظعلى التوالي  )22-2( إلى )8 -  2(  رقمالبيانية ل اشكالأمن خلال و  )17-2(   إلى )13

  :  الإستغلال أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .1

                                                             
1 . Béotrice et Francis Grandguillot, Analyse financière, 5e édition, Gualion édteur, EJA, Paris, 2008, Page 122.    
2 . http://www.startimes.com/f.aspx?t=21076895;20/04/2013.  
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الفترة المدروسة، خلال سنوات  ETE الإستغلالنلاحظ أن المؤسسة حققت فائض في الخزينة المتأتية من عمليات 
 2011سنة  ل %18.20بنسبة بالمقارنة مع السنة السابقة  لتنخفض ، دج 89 317 916.97 :بـ  2010سنة  قدرتبحيث 

 قدرتالم 2012لسنة % 12.33 بنسبةبالمقارنة مع السنة السابقة   لإرتفاع، لتعاود ادج 73 061 903.61: بـ   قدرتالم
  .دج 82 070 376.27 بحوالي

  2010قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب العجز في خزينة 

المبالغ المدفوعة للموردين من  وهي نسبة أقل ،%43: من العملاء تقدر بـ نلاحظ أن نسبة التحصيلات المقبوضة
 المدفوعة تقدر بـ الأخرىبالنسبة لنسبة الفوائد والمصاريف المالية  أما ،%13أي بنسبة فارق  ،%56:  بـ قدرتالمالمستخدمين و 

  .بالنسبة للضرائب على النتائج المدفوعة فهي معدومة أماوهي نسبة ضعيفة جدا،  1%: 

 أن تحصيلات   إلى 2010دية للاستغلال لسنة افي خزينة قبل العناصر غير الع وبالتالي يرجع سبب العجر
 .الإستغلالكل نفقات   لم تغطي الإستغلال
  2011قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب الفائض في خزينة  

 قدرتالم الإستغلالمن نفقات  أكبروهي نسبة  ،%55 : من العملاء تقدر بـ ن نسبة التحصيلات المقبوضةأنلاحظ 
بالنسبة  أماوهي نسبة ضعيفة جدا،  %1:  المدفوعة تقدر بـ الأخرىبالنسبة لنسبة الفوائد والمصاريف المالية  أما، %44: بـ

  .للضرائب على النتائج المدفوعة فهي معدومة

 أن تحصيلات  إلى 2011تغلال لسنة وبالتالي يرجع سبب الفائض في خزينة قبل العناصر غير العدية للاس
 .الإستغلالغطت كل نفقات  الإستغلال
  2012قبل العناصر غير العادية لسنة  الإستغلالأسباب الفائض في خزينة  

:  بـ قدرتالم الإستغلالمن نفقات  أكبروهي نسبة  ،%53:من العملاء تقدر بـ أن نسبة التحصيلات المقبوضةنلاحظ 
بالنسبة  أماوهي نسبة ضعيفة جدا،  %1:  المدفوعة تقدر بـ الأخرىبالنسبة لنسبة الفوائد والمصاريف المالية  أما ،46%

  .للضرائب على النتائج المدفوعة فهي معدومة

 الإستغلال أن تحصيلات إلى 2012ستغلال لسنة وبالتالي يرجع سبب الفائض في خزينة قبل العناصر غير العدية للا 
 .الإستغلالغطت كل نفقات 

  مكونات الخزينة قبل العناصر غير العادية إنخفاضتفسير سبب ارتفاع و : 

قبل العناصر  الإستغلالنعمل على تحليل المكونات الاساسية لخزينة  الإستغلالالفائض في خزينة و لتفسير سبب العجز 
 : غير العادية فيما يلي
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  ) :2012/  2010(فترة التحليل تطور تحصيلات المقبوضة من العملاء للاستغلال خلال   .أ 

طلاقة في سنة لأنأخرى، حيث كانت ا إلىمستمر من سنة نلاحظ أن التحصيلات المقبوضة من العملاء في إرتفاع 
 809 385 بحوالي  قدرتأي  2011في سنة  %32.34، لتحقق إرتفاع بنسبة دج 486.22 536 291: بـ  2010

أي بنسبة نمو قدرها  دج 792.09 751 429: بـ  قدرتحيث  2012غاية سنة  إلى لإرتفاع، لتستمر في ادج100.29
  .بالسنة الماضيةمقارنة % 11.39

   ) :2012/  2010(فترة الخلال  الإستغلالتحليل تطور نفقات   .ب 

قدر الم  2011سنة في كانت أقل نسبة لهذه النفقات  حيث الانخفاضو  لإرتفاعبين ا الإستغلالنلاحظ أن نفقات 
نسبة نفقات  أكبرمقارنة بالسنة الماضية، وكانت %) 18.20(أي حققت تراجع بنسبة دج  433.24 981 319بحوالي 

مقارتة بالسنة % 12.33: حققت معدل نمو يقدر بـ أيدج  073.19 785 386بحوالي  قدرتالم 2012سنة  الإستغلال
   .الماضية

  للموردين نفقات المدفوعة إنخفاضو  ارتفاع إلى الإستغلالنفقات  إنخفاضوبالتالي يرجع السبب في ارتفاع و 
  .كذا إنعدام الضرائب على النتائج المدفوعةو المدفوعة  الأخرىالمصايف المالية و الفوائد و والمستخدمين 

      : ستثمارالإ أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .2

خلال سنوات الفترة  ستثمارالإ أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالصافي تدفقات في  أن المؤسسة حققت عجزنلاحظ 
لينخفض العجز بنسبة  دج 249091315.5: بـ  2011العجز في سنة  قدرتو كانت معدومة،   2010المدروسة، بحيث سنة في 

  .دج37899110.70 أي حوالي % 84.79

 ناتج عن عدم قيام :  2010لسنة الإستثمار  أنشطةعدام صافي تدفقات الخزيتة المتأتية من نإن سبب ال
 .إستثمار الانعدام تدفقات خزينة  إلىالمؤسسة خلال هذه الفترة بعملية الحيازة ة لا بالعمليات التنازل مما أدى 

  2011لسنة الإستثمار أسباب العجز في خزينة 
المعدومة،  الأخرىمقارنة بالعناصر  %100: تقدر بـ  عينية أو معنوية إستثماراتالمسحوبات عن اقتناء  نلاحظ أن نسبة

ا سواء  بشكل كبير الإستثمارات تقوم بحيازة  مما يعني أن المؤسسة  اتستثمار الإلم تقوم بتنازل عن كانت عينية أو معنوية، كما أ
  .اتستثمار الإباقتناء المعنوية أو العينية واكتفت فقط 

ا المؤسسة عملية ناتج عن  2011سنة ل ستثمارالإفي خزينة الكبير  وبالتالي هذا العجز  التوسع في النشاط التي تقوم 
  . التي تتمثل خاصة في شراء فرن كهربائي عن طريق البنك من الخارجو خلال هذه السنة 
  2012لسنة الإستثمار أسباب العجز في خزينة  



 دراسة حالة مؤسسة الآجر بتقرت ورقـلة                     الفصل الثاني                                               

 ~ 54 ~ 

المعدومة،  الأخرىمقارنة بالعناصر   %100:تقدر بـ  عينية أو معنوية إستثماراتالمسحوبات عن اقتناء  نلاحظ أن نسبة
ا لم تقوم بتنازل عن الإستثمارات مما يعني أن المؤسسة قامة بحيازة  المعنوية أو الإستثمارات سواء كانت عينية أو معنوية، كما أ

  .اتإستثمار  الباقتناء العينية واكتفت فقط 
ا المؤسسة خلال  2012لسنة  ستثمارالإوبالتالي هذا العجز في خزينة   ناتج عن عملية التوسع في النشاط التي تقوم 

  .  هذه السنة
 ا قررت التوسع في  الأخيرتين،في السنتين الإستثمارات حيازة  إن سبب قيام المؤسسة بعملية بزيادة  اتستثمار الإبأ

ا تاجية لأنا قدرتزيادة الو تحسين نوعية المنتوج و  ا ستثمار اب حتفظتإمما يدل على أن المؤسسة في مرحلة النمو بالإضافة أ ا
 الآجرعلى تلبية طلبات زبائنها المتزايدة لمادة  الأولىية في المؤسسة ترتكز بالدرجة ستثمار الإ، مما يتضح لنا أن السياسة السابقة
  .بانواعه

  التمويل أنشطةالخزينة المتأتية من  أموالتحليل تدفقات  .3

سنة أن تحقق فائض في  إلىلترتفع ، دج (519.11 010 47) :قدر بـالتي  2010في خزينة التمويل لسنة  عجزنلاحظ 
بينما مقارنة بالسنة الماضية،  %482.61فائض بنسبة  إلىمما يعني ارتفاع دج  542.46 865 179 :بـ  حوالي قدر 2011

 %124.03بنسبة من جديد مما يدل على الدخول في العجز دج،  )584.22 225 43(: قدر بـ 2012حققت عجز في سنة 
  .مقارنة بالسنة الماضية

  2010أسباب العجز في خزينة التمويل لسنة  

المعدومة لهذه الفترة،  الأخرىمقارنة بالعناصر   %100:تقدر بـ  الأخرىنلاحظ أن نسبة تسديدات القروض أو الديون 
اة قامة مما يعني أن المؤسس   .واكتفت فقط بالتسديد ما عليهابطلب قروض جديدة  تقوم لمبتسديد قروضها، كما أ

نتيجة عملية تسديد القروض السابقة دون الاستعانة  إلى 2010وبالتالي يعود سبب العجز في خزينة التمويل لسنة 
  . بتمويلات خارجية
  2011أسباب الفائض في خزينة التمويل لسنة  

أي حوالي  %79 :بـ  قدرتالسنة بحيث  ذهفي ه كبرتاتية من القروض تأخد النسبة الأالتحصيلات المنلاحظ أن نسبة 
   واليبحأي  %21 بنسبة قدرتالمماثلة فقد  الأخرىالديون  تسديدات القروض أو إلىبالنسبة  أما، دج 374.56 163 244
بتمويل خارجي عن طرق ه الفترة، مما يعني أن المؤسسة قامة ذمعدومة له الأخرىالعناصر بقية  أمادج،  832.10 297 64

  . أخرىقيامها بشراء أجهزة  إلى، بالإضافة البنك

التباعد الزمني بين فترة تمويل البنك للمؤسسة وبين  نتيجة إلى 2011في خزينة التمويل لسنة  الفائض وبالتالي يعود سبب
اإستثمار   لتمويل تمويلات خارجيةالمؤسسة على ال اعتماد الخارج، أي إلىتسديد  ثمن الاجهزة    .ا
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  2012أسباب العجز في خزينة التمويل لسنة   

 :بـ   قدرتفي هذه السنة بحيث  كبرتأخد النسبة الأ المماثلة الأخرىتسديدات القروض أوالديون نلاحظ أن نسبة 
        أي حوالي %24 بنسبة قدرتفقد التحصيلات المتاتية من القروض  إلىبالنسبة  أمادج،  726.64 108 20أي حوالي  76%

امعدومة لهذه الفترة، مما يعني أن المؤسسة قامة ب الأخرىالعناصر بقية  أمادج،  310.86 334 63  تسديد مبلغ كبير من ديو
  . أخرىقيامها بشراء أجهزة  إلىارجي من البنك، بالإضافة الخ

   . التسديدات المقدمة للبنك إلى 2012في خزينة التمويل لسنة  عجزوبالتالي يعود سبب ال

  المتاتية من القروض، مما  التحصيلات إلىالتمويل  أنشطةنفسر سبب الفائض في صافي تدفقات الخزينة المتأتية من
الإعتماد ( الأجلقروض الطويلة من ال موالعلى الأإعتمادها  من طرف المؤسسة بإظافة موالتنويع مصادر الأ على يدل

فقد  2012في سنة  أما، لتوسيع نشاطها 2011في سنة ) طريقة السحب على المكشوف( الأجلالمتوسطة و قصيرة و ) المستندي
وتقليلها  المماثلة الأخرىأو الديون التمويل عجز ناتج عن تسديد القروض  أنشطةحققت صافي تدفقات الخزينة المتأتية من 

لتسديد الفواتير   الأجلسلفات بنكية قصيرة  إعتمادها علىو  التحصيلات المتأتية من القروضبدرجة كبيرة في الاعتماد على 
ا لا تسعى  ،الكهرباءو لغاز كا ا  اأموالهتدعيم  إلىكما أ عدم منح مكافآت رأس  إلىمن خلال إدخالها مساهمين مما يؤدي 

  .رغم المركز المالي القوى لدى المؤسسةالمال ولا الرفع في رأس المال، لذلك ظهر العجز 
  تحليل التغير في الخزينة الإجمالية: 

 397.86 307 42بحوالي  قدرتثلاثة بحيث خلال السنوات النلاحظ أن المؤسسة حققت فائض في الخزينة الإجمالية 
بالمقارنة مع السنة الماضية،  %90.93 إنخفاضأي بنسبة دج  3836130.57 :بـ  تقدر  2011في سنة  أما ،2010لسنة دج 

  75% ..3إنخفاضأي بنسبة دج  945681.35قدره التي  2012سنة غاية  إلى الانخفاضفي إستمرة و 
 تدفقات الخزينة المتاحة  باستخدام الآجرلمؤسسة اب التغير في الخزينة الإجمالية أسب  

 تقدر  ةتدفقات الخزينة المتاححيث أن  ،سنوات الثلاثخلال  متاح موجبخزينة تدفق المؤسسة حققت نلاحظ أن 
 153 322 أي قدر بحوالي بالمقارنة مع السنة الماضية %136.31، ليرتفع بنسبة دج436.08 328 136 : بـ 2010 سنة في

 فيقدر لت بالمقارنة مع السنة الماضية %62.76بنسبة  لأنخفاضل ةتدفقات الخزينة المتاح ، ثم عاود2011في سنة دج  219.11
  .دج486.97 969 119 بحوالي 2011 سنة

  أنشطةصافي تدفقات الخزينة المتأتية من مما يعني أن  0 >) ب -أ (أي  ةموجب ةتدفقات الخزينة المتاحومنه 
خلال جيد  الآجرلمؤسسة المالي  الأداءبالتالي فإن و ، ستثمارالإ أنشطةمن صافي تدفقات الخزينة المتأتية من  أكبر الإستغلال

ا الإستثمارات فائض من السيولة بعد تمويل  هاتوليدلمحل الدراسة  الثلاث سنوات ا، وهذا يعني أ مما سمح لها بتسديد ديو
، غير أن توليد فائض الخزينة الإجمالية إلىمما أدى الإستثمار ليست مضطرة للبحث عن موارد مالية خارجية لتمويل عمليات 
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ا الاساسية في  تدفقات الخزينة المتاحةفائض أكثر من المؤسسة تعمل على توسيع نشاطها  لديها لذلك تعمل على إستراد معدا
   .، وهذا لتلبية طلبات زبائنها المتزايدةمن الخارج النشاط عن طريق البنك

II.  جدول تدفقات الخزينة المشتقة من  المؤشراتتحليل أهم: 

لاتعد هدفا في حد ذته وإنما وسيلة لهدف اسمي هو تزويد مستخدمي البيانات المالية جدول تدفقات الخزينة إن إعداد 
من المستثمرين ومقرضين وغيرهم بأساس لتقيم قدرة المؤسسة في الحصول على النقدية وما في حكمها كما لايخفى أن النشاط  

 الآجرعرضية ومن خلال دراستنا لحالة مؤسسة  أنشطةما هي إلا ) إستثمارو تمويل ( الأخرى لأنشطةالأساس وأن االتشغيلي هو 
  :التالية  المؤشراتتمكنا من إستخراج 

 : الآجراح مؤسسة ربألتقييم جودة جدول تدفقات الخزينة  من المشتقة المؤشراتأهم  .1
  :مايلي  )18-2( الجدول رقممن خلال نلاحظ حيث 

 :  مؤشر النشاط التشغيلي  .أ 

، 2.98 إلىلتصل  2011في سنة  إنخفضت، بحيث 6.03قيمة قدرها  2010سنة خلال حققت  المؤسسةنلاحظ أن 
ا على توليد  على أن المؤسسةالمؤشر يدل  ذاوه، 2012في سنة  5.95لتبلغ مقدار  لإرتفاعثم لتعاود ل في حالة جيدة لقدر

ا خلال الثلاث سنوات للدرسة  لأنشطةا نتائج تعكس وهي ،تبين. تدفقات من نشاطها الرئيسي رغم التدبدبات التي شهد
  ؛النقدي للأساس وفقاً  التشغيلية لأنشطةا ونتائج الإستحقاق لأساس وفقاً  التشغيلية

  :  مؤشر النقدية التشغيلية  .ب 

، 6.03إلىوبشكل كبير لتصل  2011لتنخفض في سنة  15.05مقدار  2010سنة خلال حققت  المؤسسةنلاحظ أن 
توليد  هافي حالة جيدة أي باستطاعت على أن المؤسسةالمؤشر  ذاهيدل و ، 2012في سنة  12.96لتبلغ قيمة  لإرتفاعثم لتعاود ل

ا تدل على تزايد في مصداقيةتدفقات تشغيلية من أرباحها  .جدول حسابات النتائج المحدد على أساس الاستحقاق ، كما أ
ا في السابقة النسبة عن النسبة هذه وتختلف   ؛والضرائب الفوائد الإعتبار بعين تأخذ أ

  :  المبيعات إلى نشاط التشغيليسبة التدفقات النقدية من الن  . ج

بنسبة  قدرت 2011في سنة  أما ،%112.68حققت نسبة قدرها  2010سنة خلال  المؤسسةنلاحظ أن 
تاجية لدى المؤسسة لأنويعود زيادة القدرة ا ،امن المبيعانقدية فهذا يعني أن الموسسة قادرة على توليد تدفقات  128.94%

ا الفرن الكهربائي، قدرها  إنخفاضأي بنسبة  %126.66: بنسبة تقدر بـ  الانخفاضفقد عاودة  2012في سنة  أما لزياد
  ؛يةالأولللمادة بتزريدها إفلاس أحدى متعاملي المؤسسة  إلى الانخفاضويرجع سبب ، السنة الماضيةبالمقارنة مع  2.28%

 : من التدفق النقدي التشغيلي الأصولنسبة العائد على   . د
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 قدرت 2011في سنة  أما، %8.35نسبة قدرها في توليد النقد  الأصولساهمة  2010سنة خلال  المؤسسةنلاحظ أن 
: بنسبة تقدر بـ  لإرتفاعافقد عاودة  2012في سنة  أما، بالمقارنة مع السنة الماضية %2.79سبة بن إنخفاضأي  %5.56بنسبة 
 تدفقات توليد علىقادرة  المؤسسة أصول فهذا يعني أن ،بالمقارنة مع السنة الماضية %1.18قدرها  زيادةأي بنسبة  6.74%
اإستخدام  خلال من تشغيلية نقدية  .موجودا

 : الآجرمؤسسة  سيولةلتقييم  الخزينةجدول تدفقات الخزينة المشتقة من  المؤشراتأهم  .2
  :مايلي  )21 -2( إلى ) 19-2( الجدول رقممن خلال نلاحظ حيث 

  : نسبة تغطية النقدية  .أ 

أي أن المؤسسة  2010خلال سنة ) %190( حققت نسبة سالبة قدرهاأن المؤسسة  نسبةال همن خلال هذو نلاحظ 
، التي تعد النشاط الرئيسي للمؤسسة الإستغلال أنشطةوالتمويل بالتدفقات الناتجة عن الإستثمار  أنشطةتغطية غير قادرة على 

 2011 تيفي سن قدرتفقد  أخرى إلىبقية سنوات الدراسة لكن النسبة في تحسن دائم من سنة  إلىنفس الشيئ بالنسبة و 
مع إنعدام سالبة  التمويل لأنشطةلتدفقات النقدية ا لأن، وهذا التوالي على) %101.17( و) %105.54( :بـ  2012و

سنة  في أما، التشغيل موجبة لأنشطةرغم أن التدفقات النقدية  2010وهذا بالنسبة لسنة الإستثمار  لأنشطةالتدفقات النقدية 
تزامن مع ولكن بشكل كبير  اتستثمار الإ لإقتناءمع إرتفاع المسحوبات  إنخفضت الإستغلالات من نشاط فان تدفق 2011
فقد  2012في سنة  أما، بالمقارنة مع السنة الماضية في هذه النسبةإرتفاع  إلىمما أدي ؤسسة تحصيلات القروض للم إرتفاع
شديد في تحصيلات القروض  إنخفاضو  اتستثمار الإ لإقتناءالمسحوبات  إنخفاضمع  الإستغلالت التدفقات من نشاط إرتفع

النشاط باستخدام المالك للتوسع في الإستراتيجية المتبعة من طرف  إلىويعود هذا إرتفاع في هذه النسبة،  إلىللمؤسسة مما أدي 
  لبديتها بإستخدام الفرن الكهربائي وخاصة في هذه السنة التي إستعادة المؤسسة فيها أنفاسها، التمويل الخارجي

 : المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديوننسبة   .ب 

 ةمرة، لينخفض عدد المرا 11: المؤسسة تمكنة من تغطية فوائد الديون بـ  2010سنة  من خلال هذه النسبة فينلاحظ 
مراة، ذلك أن المؤسسة عليها ديون كبيرة  6 إلىلتصل  2012غاية سنة  إلى الانخفاض، لتستمر في 2011في سنة  10 إلى

الرفع من الفوائد عليه، كما  إلىي وبلتالي فوائدها كبيرة خاصة أن المؤسسة تأخد قروض بطريقة السحب على المكشوف مما يؤد
ا إلى الانخفاضيعود سبب    .تسديد المؤسسة لديو

   : التشغيلية لأنشطةنسبة كفاية التدفقات النقدية من ا  .ج 

 %23تغطية ما نسبته  2011و 2010خلال سنتي  يققتحاستطاعت المؤسسة أن من خلال هذه النسبة نلاحظ حيث 
كافية لتسديد المؤسسة لديها سيولة   أنأي  كافيةوهي نسبة  التدفقات النقدية التشغيلية،  من الاحتياجات الأساسية عن طريق

ا من التدفقات النقدية الأساسية عن طريق التدفقات النقدية  %21إلىالتغطية لتصل  نسبة إنخفضت 2012سنة  وفي، إحتيجا
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ا قيمة التدفقات النقدية  إنخفاضالاحتياجات النقدية والمتمثلة في  إنخفاض فيويعود السبب  نسبة كافية تعد وهيالتشغيلية، 
التدفقات النقدية  تإرتفعفي حين  ،البنككفوائد  المدفوعة الأخرىالمصايف المالية و الفوائد  إنخفاضوخاصة المدفوعة للموردين 

   .قيمة التحصيلات المقبوضة من العملاءإرتفاع بنسبة ضعيفة ل، وهذا بسبب لكن بنسبة ضعيفة التشغيلية

 : الأجلمدفوعات الديون طويلة  إلىالتشغيلية  لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا  .د 

سنة في  إنخفضتبحيث ، %14.53نسبة قدرها حققت  2010سنة خلال  المؤسسةأن خلال هذه النسبة  مننلاحظ 
في % 19.80لتبلغ مقدار  لإرتفاعثم لتعاود ل ،بالمقارنة مع السنة الماضية %5.25بنسبة  إنخفاضأي  %9.29إلىلتصل  2011

ا المؤسسة خلال الفترة المدروسة أي بنسبة زيادة قدرها  أكبروهي  2012سنة   مع السنة الماضيةبالمقارنة  %10.51نسبة شهد
ا ا على يدل  ذاوه،الأجل طويلة الديون تسديدية لافك التشغيلية لأنشطةا من النقدية التدفقاتبمعنى ، تاجيةلأنوهذا لزيادة قدر

  .أحسنت في سياستها بزيادة توسيع نشاطها التشغيلي أن المؤسسة

 : النفقات الرأسمالية إلى التشغيلية لأنشطةنسبة التدفقات النقدية من ا  .ه 

 ،معدومة الإستثمارية التدفقات النقدية الخارجة للنفقات  2010سنة خلال  المؤسسةأن خلال هذه النسبة  من نلاحظ
فهذا  ،من التدفقات التشغيلية أكبر أن نسبة النفقات الرأس ماليةأي  %29.33 :بـ  2011في سنة بقيمة سالبة  قدرتبحيث 

نسبة  أكبروهي  ،%216.55: بنسبة كبيرة تقدر بـ  إنخفضتفقد  2012في سنة  أمايعني أن الموسسة في حالة إستدانة، 
ا المؤسسة خلال الفترة المدروسة    .ال المؤسسةزيادة رأسم إلىوهذا راجع شهد

 : التمويلية لأنشطةالتدفقات النقدية الداخلة من ا إلى الإستثمارية  لأنشطةنسبة التدفقات النقدية الخارجة ل  .و 

معدومة،  الإستثمارية التدفقات النقدية الخارجة للنفقات  2010سنة خلال  المؤسسةأن هذه النسبة ل من خلانلاحظ 
في سنة  أما، تمويليةمن التدفقات ال أكبرية ستثمار الإأي أن نسبة النفقات ) %72.21( بقيمة سالبة قدرت 2011في سنة  أما

قيمة  إنخفاضالتمويلية مع تدفقات زيادة  إلىوهذا راجع  ،%114.05: بنسبة كبيرة تقدر بـ بشكل إيجابي و  ةإرتفعفقد  2012
   .مشبعة بالديون فهذا يعني أن الموسسة تإستثمار  ال

  المالي لمؤسسة الأجر الأداءالتقرير حول وضعية  : 
نظرا للاحتيجات  واضحة بالتحليل الساكنغير المالي للمؤسسة  الأداءكانت وضعية جدول تدفقات الخزينة  دراسة  قبل

، كل منخفضسالب مع الخزينة المتذبذبة رغم المركز المالي الجيد للمؤسسة وبتحقيقها أرباح العامل رأس المال و الكبيرة للمؤسسة 
نكتشف جملة من الحقيفية ولكن عند دراسة النقدية لبة لوجود خزينة سا حسنةالمالي غير  الأداءهذه المؤشرات تبين أن وضعية 

 : الملاحظات من بينها 
  ا نظراالتمويل سالبة  أنشطةالتدفقات النقدية من   ؛لمؤسسةا للسياسة التوسعية التي تقوم 
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  من  %22بحيث تغطي بمتوسط  –وهي التدفقات الأساسية بالنسبة لأي مؤسسة  –التدفقات النقدية التشغيلية
 ؛بالنسبة للمؤسسةالنقدية وهي تعد كافية  الإحتيجات
  نسبة الأرباح النقدية من أصل صافي الأرباح السنوية المحتسبة على أساس الاستحقاق، فان المؤشر يبين أن  نمابي

 نعة، بحيث أن صافي الدخل بعيد جدا جدول حسابات النتائج المحدد على أساس الاستحقاق ذات مصداقية متوسط
 ؛المثقلة للنتجة الصافيةات النقدية التشغيلية بسبب كبر الاهتلاكات التدفق

 عتبار أن الدخل مستخرج من جدول إثل الائتمان على يم ون التدفقات النقدية التشغيلية فهالعائد من المبيعات م
نسبة كبيرة تدل على كفاءة سياسة الائتمان لدى المؤسسة في  فهي% 1134.67حسابات النتائج وهذه النسبة تمثل بمتوسط 

 ؛تحصيل النقدية
  على تغطية فوائد المؤسسة لها القدرة على أن فهذا يدل مرات  6 إلى 11نسبة تغطية فوائد الديون فهي مابين
 .كبيرة وبالتالي فنسبة فوائد الديون مرتفعة  الأجلعلى إعتبار أن المؤسسة لها ديون طويلة مرات،  6 إلى 11الديون من 
  ا نقول أن المؤسسة و وبشكل عام ا مجموعة لها تدفق نقدي متاح جيد، كما من خلال عملية التقييم التي قمنا 

نسبة التدفقات النقدية  أما، مؤشر النقدية التشغيليةو من نقاط القوة مثل نسبة العائد من المبيعات من التدفق النقدي التشغيلي 
  . نسبة تغطية النقدية فلابد من تعزيزها ونقاط ضعف مثلالنفقات الرأسمالية  إلىالتشغيلية  لأنشطةمن ا
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  : خلاصة

ف المقدمة من طر  عتماد على القوائم الماليةبالإ) 2012-2010( خلال الفترة الآجربعد إجراء الدراسة التطبيقية لمؤسسة 
 بعضتحليل و حساب  تمسنوات متتالية، ومن خلال ما تقدم فيها  ثلاثجدول حسابات النتائج لو  الميزانيات في المتمثلةالمؤسسة 
خلال السنوات  بطريقة دينامكية للمؤسسة الأداء المالي لتقييمجدول تدفقات الخزينة  إلىبالاظافة المؤشرات المالية، و النسب 
خلال  أن المؤسسة في وضعية مالية جيدةالوصول إليها و يمكن أن نستخلصها  محل الدراسة بصفة خاصة، النتيجة التي الثلاث

  : جملة من الأسباب التالية إلىالفترة المدروسة، وهذا يعود 

 ؛محل الدراسة نتائج ايجابية طيلة السنوات الثلاثتحقيق المؤسسة ل  

  من الاحتياج في رأس المال العامل أكبرهذا يدل على أن رأس المال العامل  الأولىتحقيق خزينة موجبة في السنة 
 ؛على عكس السنتين الثانية والثالث لعتمادها على الإستدانة

  للمؤسسة الإستثمار ، بالرغم من أن خزينة الإستغلالقدرة المؤسسة على توليد خزينة موجبة على مستوى خزينة
مل على توسيع نشاطها وبشكل كبير ولهذا تعتمد في المؤسسة محل الدراسة تع لأنسالبة، مع تذبذب في خزينة التمويل، ذلك 
ا على مصادر خارجية لتنويع  السيولة لديها وبشكل كبير رغم ماتحققه من تدفقات  إنخفاض إلىا، مما أدى أموالهتمويل إستثمرا

  . تشغيلية
على أداءها المالي بأنه جيد  المؤسسة، إلا أننا نستطيع أن نحكم تتحملهاالتي  الديونفي الأخير يمكن القول أنه رغم و 

كفئ رأس المال الفكري  لها  لأنصعوبة، وذلك  أي دون المختلفة بوظائفها بالقيام لها تسمح المالي لها الأداء وضعية لأنوذلك 
لزيادة التوسع في حجم النشاط بزيادة  -عدم وضع البيض في سلة واحدة – موالفي إتباعه سياسة جيدة بتنويع مصادر الأ

  .، كما تعمل حاليا على توسيع نشاطها بتوسيع مساحتهااتستثمار الإ
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  : خاتمة 

فينظــر قطــب  ،ختلاف الجهــة المحــدد لــهإيختلــف بــالمــالي  الأداءعلــى ضــوء مــا ورد في هــذه الدراســة يمكــن القــول بــأن مفهــوم 
ا على توفير السـلل المالي الأداء إلىالعملاء  م بع والخـدمات الـتي تشـبع لمؤسسة في قدر سـعار معقولـة، وينظـر قطـب المـوظفين ارغبـا

سـتمرارية العمـل، وينظـر قطـب الدولـة إليـه في قـدرة المؤسسـة علـى تحقيـق نتـائج ماليـة جيـدة وهـذا إإليه في قدرة المؤسسة علـى ضـمان 
هـي الكفـاءة فءة والفعاليـة، في الكفـاالمالي  الأداء إلىلرفع حصيلة الضرائب والمساهمة في زيادة الدخل القومي، وينظر قطب المسيرين 

  .لمؤسسة على بلوغ الأهداف المسطرة، والفعالية هي قدرة امثل للمواردالإستخدام الأ

بمختلـــف لمؤسســـة الاقتصـــادية المـــالي لعمليـــة تقيـــيم أداء هـــذا البحـــث بعـــرض الجوانـــب الـــتي مـــن خلالهـــا حاولنـــا فهـــم ويـــأتي 
ايــة  ناوصـلتتفي ضـوء مــا ) ، التمويـلســتثمارالإ، الإسـتغلال( أنشـطتها  ــدف هـذه العمليــة  ،المدروسـة فـترةالإليــه مـن نتـائج في   إلىو

  .المتاحة من جهة أخرى هاواردمإستخدام  في ؤسسةمن جهة، وقياس كفاءة الم ةقدمالمو  مسبقا المحددةالمسطرة و بلوغ الأهداف 

   : إختبار الفرضيات
ج ئمع تحقيقها لنتا، وهذا قبل أخدها القرض تحقق توازنا ماليا الآجرمن خلال النتائج المتوصل إليها نجد أن مؤسسة 

ا على توليد خزين إلىبإضافة إيجابية خلال الفترة المدروسة،  يثبت صحة وهذا ما  الإستغلالموجبة على مستوى خزينة  ةقدر
  ؛" خاصتوازن الخزينة بشكل و عام،  لها القدرة على تحقيق توازن مالي بشكل الآجرمؤسسة  "على  والتي تنص الأولىالفرضية 

ا  ،)النقدية(السيولة بعتمادا على النتائج المتوصل إليها، نجد أن المؤسسة لا تحتفظ إ تقوم بتسديد أقساط القرض أي أ
الأداء المالي ؤثر على وبالتالي هذا النوع من السياسة ت، المسحوب من أجل جلب إستثمار، مباشرة عند حصولها للإيرادات

 "والتي تنص نيةصحة الفرضية الثاما يثبت المالي للمؤسسة وهذا  الأداءتؤثر على  والأصولدارة السيولة إأي أن كل من  للمؤسسة
  ؛"بشكل مباشر على القيمها الجاهزة  الآجرالمالي لمؤسسة  الأداءيؤثر تسير الخزينة على على 

ذلك بتصنيف نشاط و ل الخزينة، يورية توضح كيفية تشكالذي يعتبر أداة ضر جدول تدفقات الخزينة نستنج من خلال 
تقييم عمليات التمويل، وهو ما يسمح بو ، الإستثمار، عمليات الإستغلالعمليات :  ثلاثة أنواع من العمليات إلىالمؤسسة 

الوقوف و الضعف في تأدية هذه الوظائف و ذلك من خلال التعرف على مواطن القوة و للمؤسسة  الأداء الماليوضعية والحكم على 
دول تدفقات الخزينة لج" على  والتي تنص لثةصحة الفرضية الثايثبت الفائض على مستوى الخزينة وهذا ما و على حالات العجز 

  ." الآجرلمؤسسة المالي  الأداءفي تقييم فاعلية 

 أي مدى تساهم  إلى "الإشكالية الرئسية ومن خلال ما سبق تم إثبات الفرضيات الجزئية مما يقودنا للجواب على
  "المالي للمؤسسة الاقتصادية  الأداءفي تقييم جدول تدفقات الخزينة 

   ائج الدراسةـــــــنت
  ؛عامل الدائمقق توازنا ماليا على المدى الطويل وهذا ما يعكسه رأس المال اللم تحالمؤسسة  .1
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التي تستعملها المؤسسة في تسديد  الأجلالديون القصيرة  إنخفاضاحتياجات رأس المال العامل بسبب في  إنخفاض .2
ا اليومية كالغاز والخردوات   ؛لمؤسسةل، هذا يعني أن الموارد الدورية لا تغطي الاحتياجات الدورية ...إحتيجا

خلال الفترة المدروسة، وهذا  تبذبةفيما يخص مؤشر الخزينة وحسب النتائج المتوصل إليها، نجد أن الخزينة كانت م أما   .3
 ؛الاحتياج في رأس المال العامل وبينرأس المال العامل الفرق بين  تذبذب إلىيرجع 

 المالية؛ المؤشرات، وهذا حسب ما أثبتته هاقبل الإقتراض المؤسسة تتمتع باستقلالية مالية اتجاه دائنيها   .4
 ؛بسبب تسديد القرض )النقدية(السيولة بعدم احتفاظ المؤسسة    .5
 ؛القديمة اتستثمار الإبمع إحتفاظها لتوسيع نشاطها ات جديدة إستثمار  إقتناء إلىسعي المؤسسة  .6
في  ضعيقةلمؤسسة تساهمة بنسبة لالنتيجة الصافية  لأنالفترة المدروسة، وهذا  طوال حسنةردودية مالية متحقق المؤسسة   .7
  ؛هتلاكاتالخاصة وذلك لكبر الإ موالالأ
عدم  إلىآخر، فالمؤسسة قادرة على تنمية ذمتها المالية، ويمكن إرجاع الفضل في ذلك  إلىتطور أصول المؤسسة من عام  .8

 ؛الخاصة موالالأ إلىققها بل توجه تحتوزيع الأرباح التي 
حسب النظام المحاسبي المالي، نجد و جدول تدفقات الخزينة بالاعتماد على و  الآجرخلال دراسة خزينة مؤسسة  يتضح من .9

الايجابية المحققة من سنة  النتائج إلىيرجع هذا و ، الإستغلالأن المؤسسة لها القدرة على توليد خزينة موجبة على مستوى خزينة 
 توسعيكانت مجسدة في شكل نمو   ستثمارالإجهود المؤسسة المبذولة في مجال  لأن سالبكانت   ستثمارالإخزينة  أما، لأخرى

على مستوى عمليات  سالب، وعلى هذا الأساس حققت المؤسسة خزينة )و المعنويةأ عينيةال ستثماراتالإالمسحوبات عن إقتناء (
ا لم تقم بأي تنازل ستثمارالإ فيما يخص عمليات التمويل فقد سجلت على مستواها خزينة  أما ،الثابتة الأصولعن ، في حين أ

ا تبذل جهد  الخارجي التمويلكبير على شكل  وبأن المؤسسة تعتمد  إلى الأولى، وهذا يرجع بدرجة متدبدبة في مجال كبير ، بمعنى أ
 ؛وهذا لتلبية طلبات الزبائن المتزايدة هاإستثمار  تحسين نوعيةو توسيع 

   . على زيادة توسيع نشاطها عن طريق زيادة مساحتهاحاليا ، كما تعمل ال فكريبرأسم الآجرتتمتع مؤسسة  .10

   : اتـيـوصــــالت

نه أن يحسن من تسير الخزينة تسيرا عض التوصيات حيث أن تحسينها من شأم بتقدنعلى ضوء النتائج السابقة، يمكن أن 
  : المالي للمؤسسة الأداءجيدا مما ينعكس إيجابا على 

المزيد من الإهتمام والدراسة لإبراز دورها لمتخذي القرارت وللجهات المستخدمة  الخزينةتدفقات  جدولوجوب إعطاء  .1
للقوائم المالية المنشورة، لما تتضمنه من معلومات تعكس قدرة الوحدة الإقتصادية على مواجهة الظروف الإقتصادية المحيطة 

ا تعكس السيولة النقدية لدى الوحدة، ولتقديمها بيانات إلىا،إضافة  تمكن مستخدميها من الإستفادة منها في صنع وتقييم  أ
 ؛والتمويلية الرشيدة الإستثمارية القرارت 

 ؛ا هي الأكثر قدرة بشكل عام على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبليةلأإعطاء المؤشرات المعدة على أساس نقدي أهمية  .2
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ا تفصح عن كل مصدر من مصادر لأ الطريقة المباشرةخدام إست عند إيجاد التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي يفضل .3
 ؛النقدية وكيف أنفق في النشاطات التشغيلية بدون ذاتية

 .الأخرىقدير للمبيعات والنواتج وضع تنبؤات خاصة بالمقبوضات والمدفوعات وفقا للتاريخ والقيمة، وكذا ت .4

  الصعوبات المتعلقة أساس بغياب نظام سريان المعلوماتإن بحثنا هذا لم يخل من بعض النقائص الناتجة عن بعض 
والإطلاع على الكشوف  الآجر، حيث تم الإكتفاء فقط بالمقابلة الشخصية لمسؤولي مؤسسة خاصة للتدفقات الحقيقية للمؤسسة

 . المالية

  :  اق الدراسةـــآف
ا حتما التفاصيل و في الأخير يمكن القول أن بحثنا هذا لم يلم بجميع الجوانب  المتعلقة بالموضوع، إذ يبقى مجرد محاولة تشو

  .كون منطلقا لبحوث أخرىمجموعة من النقائص لعلها ت

  : كما أردنا التحسيس بأهمية بعض الجوانب التي يمكن أن تكون عناوين لبحوث في المستقبل نتطرق لها في النقاط التالية

  م نحو أهمية مؤشرات  ؛يةستثمار الإالقرارات  إتخاذفي جدول تدفقات الخزينة على الباحثين توجية دراسا

  أكثر قبولا و إعادة الدراسة الميدانية على عينة من المؤسسات، تمثل قطاع معين، حتى تكون النتائج أكثر مصداقية
 ؛للتعميم

 إعادة الدراسة الميدانية على مؤسسة مسعرة في البورصة. 



 

 
 

  قـــائـــمـــة الـمـــصــادر 

 والــمــــــــراجـــع
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  رس ــــهـــــــالف

  الصفحة  وانــــــالعن
 III  الإهداء

  IV  شكر

  V  ملخصال

  VI  المحتويات قائمة

  IX  الجداول قائمة

  X  الأشكال قائمة

 XI  والرموز  تالاختصارا قائمة

   الملاحق قائمة

  أ  المقدمة

  01  الدراسة التطبيقية  و النظري طارالإ:  الأولالفصل 

  02  تمهيد

  03  للدراسة النظري طارالإ :المبحث الأول 

  03  الأداء المالي ومؤشرات قياسه: المطلب الأول 

  03  مفهوم تقييم الأداء المالي :الفرع الأول 

  05  مؤشرات قياسه الأداء المالي: الفرع الثاني 

  09  مشاكل التي تواجه عملية تقييم الأداء المالي: الفرع الثالث 

  09  مفاهيم أساسية حول جدول تدفقات الخزينة: المطلب الثاني 

  10  مفهوم جدول تدفقات الخزينة: الفرع الأول 

  10  أغراض وأهمية جدول تدفقات الخزينة: الفرع الثاني 

  14  مكونات جدول تدفقات الخزينة: المطلب الثاني 

  15  فوائد التحليل المالي بواسطة جدول تدفقات الخزينة: الث المطلب الث

  16  الدراسة التطبيقية  :المبحث الثاني 

  16  الدراسات السابقة ذات الصلة بالموضوع: المطلب الأول 



 

 
 

  18  مقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية: الثاني المطلب 

  19  خلاصة الفصل 

  20  2012/  2010ورقلة للفترة  -تقرت–دراسة حالة مؤسسة الآجر  :الفصل الثاني 

  21  تمهيد

  22  طريقة جمع ودراسة البيانات: المبحث الأول 

  22  طريقة الدراسة: المطلب الأول 

  22  مجتمع وعينة الدراسة :الفرع الأول 

  23  مصادر المعلومات وتلخيص المعطيات: الفرع الثاني 

  23  تحديد متغيرات الدراسة: الفرع الثالث 

  24  أدوات الدراسة: المطلب الثاني 

  24  أدرات معالجة المعطيات: الفرع الأول 

  25  الأساليب الإحصائية المستخدمة: الفرع الثاني 

  25  الدراسةومناقشة  نتائج: المبحث الثاني 

  25  عرض نتائج الدراسة: المطلب الأول 

  25  مؤشرات تقييم الأداء المالي: الفرع الأول 

  32  أهم المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزينة: الفرع الثاني 

  45  مناقشة نتائج الدراسة: المطلب الثاني 

  45  مناقشة نتائج مؤشرات تقييم الأداء المالي :الفرع الأول 

  51  تقييم الأداء المالي باستخدام المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزينة: الفرع الثاني 

  60  خلاصة الفصل 

  61  خاتمة

  65  المصادر والمراجع جدول

  69  الملاحق

  74  الفهرس

  


