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 الملخص: 
رويبة"  NCAتهدف ىذه الدراسة إلى ابراز  دور جدول تدفقات الخزينة في تقييم الأداء المالي لمؤسسة 

وذلك من خلال تحليلنا لدورات ىذا  2012-2012وفقا للمعايير المحاسبية الجديدة للفترة الممتدة 
داء المالي للمؤسسة بواسطة المؤشرات والنسب المستخرجة منو. وتوصلت الدراسة أن الجدول وتقييم الأ

جدول تدفقات الخزينة الذي فرضو النظام المحاسبي المالي على المؤسسات  غطى النقص الموجود في القوائم 
 المالية التقليدية، أي أنو مكمل لها.

 اسبي المالي، التيليل المالي، الأداء المالي.جدول تدفقات الخزينة، النظام المحالكلمات المفتاحية: 
 JEL : M40, G30  تصنيف

Abstract : 
The objective of this study is to highlight the rol of cash flow table in 
evaluating the financial performance of “NCA Rouiba” in accordance with 
new accounting standards for the period 2014 -2017 through our analysis of 
the cycles this statement and evaluating the financial performance of the 
indicators and percentages derived from it. The study found that the cash 
flow statement imposed by the financial accounting system on the institutions 
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covered the deficiency in the conventional financial statements, that is, they 
complement them. 
Key Words : Table of cash flows, financial accounting system, financial 
analysis,  financial performance. 
Codes de classification de Jel: M40, G30 

__________________________________________ 
 يميل: ، الإ: الاسم الكاملالمؤلف المرسل

 مقدمت: 1

شهضث االإداؾبت جؿىعا هبيرا ججؿض مً زلاٌ االإػاًير االإداؾبُت الضولُت التي حػمل غلى 

غ  مد اؾبتها مً جىخُض االإماعؾت االإداؾبُت غبر الػالم، والإىاهبت هظا الخؿىع غملذ الجؼائغ  غلى جؿىٍ

، ووان لهظا الخؿبُم اوػياؾاث غلى االإداؾبت، خُث ظهغث كىائم ؾبي االإاليزلاٌ جبىيها للىظام االإدا

ت غلى الخىافم مؼ البػض الضولي، ومً أهم هظه  مالُت حضًضة مً شأنها مؿاغضة االإداؾبت الجؼائغٍ

 ٌ ىت اللىائم كائمت حضو لىم غلى جدضًض ج، صًىامُىُت ، خُث جميزث في وىنها أصاة جدلُلُتجضفلاث الخؼٍ

 ضافي الخضفلاث الىلضًت ليل وشاؽ ماعؾخه االإإؾؿت. وبالخالي جدضًض هلاؽ اللىة والػػف.

 وغلُه ًمىً ؾغح اشيالُت الضعاؾت في الدؿاؤٌ الخالي:

 المؤشراث واليسب الماليت باسخخدام ما مدي مساَمت إعداد وجدليل قائمت الخدفقاث الىقدًت

 ( ؟2017_  2014رويبت خلال الفترة ) NCAي جقييم الأداء المالي لمؤسست ف المسخخرحت مىه

 للإحابت غلى الؤشيالُت الخالُت كمىا بؿغح الدؿاؤلاث الخالُت :

في الىشف غً خالاث  رويبت NCA_ ما مضي مؿاهمت ئغضاص كائمت الخضفلاث الىلضًت الإإؾؿت 

ىت وجدضًض الضوعة التي حؿب  بذ في العجؼ أو أصث ئلى فائؼ؟.العجؼ أو الفائؼ في الخؼٍ

الخدىم في الؿُىلت وحؿُير الخضفلاث الضازلت  رويبت NCA_ هل مىىذ كائمت الخضفلاث مإؾؿت 

 الأصاء االإالي؟ جلُُم في بشيل أفػل والخاعحت بشيل فػاٌ ًػمً الخدىم

 غلى غىء الدؿاؤٌ الغئِس ي جم بىاء الفغغُت الخالُت:فرضيت الدراست: 

 والإداولت الاحابت غلى الدؿاؤلاث االإؿغوخت كمىا بطُاغت الفغغُاث الخالُت: : فرضياث البدث

ىت في مإؾؿت  في الىشف غً خالاث العجؼ أو الفائؼ في  رويبت NCA_ ٌؿاهم حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

ىت وجدضًض الضوعة التي حؿببذ في العجؼ أو أصث ئلى فائؼ.  الخؼٍ



       

 بولعبايز وفاء، شلابي عمار تقييم الأداء المالي باس تخدام جدول التدفقات النقدية وفقا للمعايير المحاسبية الجديدة
 

 

180 

ىت ًمىً ىت بشيل االإإؾؿت م _ ئغضاص حضوٌ جضفلاث الخؼٍ ً الخدىم الجُض في الؿُىلت وحؿُير الخؼٍ

 أصائها االإالي. خؿً جلُُمفػاٌ ًػمً 

  تهضف الضعاؾت ئلى: أَداف الدراست:

ئبغاػ الخدلُل االإالي الضًىامُيي الظي ًغجىؼ غلى صعاؾت وخؿاب وجدضًض ؾبُػت االإخغيراث التي مداولت  -

 ؛لأزغي جؿغأ غلى غىاضغ اللىائم االإالُت مً فترة مالُت 

ىت الظي ٌػخبر مً أهم أصواث الخدلُل االإالي االإؿخسضمت في حشخُظ  - ابغاػ صوع حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

ازلت والخاعحت للمإؾؿت خؿب في جىغُذ الخضفلاث الضالىغػُت االإالُت للمإؾؿت مدل الضعاؾت، و

لصوعاث   .الاؾخغلاٌ، الاؾدثماع والخمىٍ

ىت في  -  .عوٍبت NCA الإإؾؿت االإالي  الأصاء ُُمجلابغاػ صوع حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

للإحابت غلى الؤشيالُت االإؿغوخت وئزباث صخت الفغغُاث جم الاغخماص غلى االإىهج  مىهج الدراست:

ت، مؼ اغخماص أؾلىب صعاؾت الخالت جدلُل حضوٌ  مً زلاٌ، الىضفي الخدلُلي االإىافم للضعاؾت الىظغٍ

ىت الإإؾؿت   . 2017ئلى  2014مخضة مً فترة االإللعوٍبت  NCAجضفلاث الخؼٍ

ئن حضوٌ الاؾخسضاماث واالإىاعص ًمضها بمػلىماث مىحؼة غً  مفهىم حدول جدفقاث الخسيىت: -2

ىت وميىهاث  ىت لظا ًخم اللجىء ئلى هىع آزغ مً الجضاوٌ ٌؿمذ باظهاع أؾباب حغير الخؼٍ حغيراث الخؼٍ

ىت،  لت أهثر جفطُلا ًضعى حضوٌ جضفلاث الخؼٍ خُث أهه ٌػخبر خضًث الػهض وؿبُا هظا الأزير بؿغٍ

 . (78، 1997)ملُىت ػغُب،  ملاعهت مؼ اللىائم الأؾاؾُت الأزغي 

وهى غباعة غً "وزُلت جىضح االإغهؼ االإالي للمإؾؿت وهُفُت حغير هظا االإغهؼ غبر مضة ئغضاصه، لظلً ٌػخبر 

ما "ًىضح لىا ، ه(69، 2010)أؾػض خمُض الػُالي، مىمل للميزاهُت وحضوٌ خؿاباث الىخائج" 

سخلف هظا الجضوٌ غً الجضاوٌ االإالُت  مضفىغاث ومخدطلاث الإإؾؿت ما زلاٌ فترة ػمىُت مػُىت"، وٍ

 الأزغي لأهه "ٌؿاغض االإإؾؿت في جلُُم مضي كضعتها غلى جىلُض الأمىاٌ في الخاغغ والخيبإ باالإؿخلبل"

 (.40، 2009)فاًؼ ؾلُم خضاص، 

ٌ وكض ألؼم مجلـ مػاًير االإداؾبت االإ ض عاض ي خفتر  إؾؿاث باغضاص هظا الجضو  . هما(49 2006)مإٍ

ىت لىخت كُاصة أمام كمت الؤصاعة االإالُت، بدُث جخسظ غلى غىئها مجمىغت  ٌػخبر حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

)ًىؾف  اللغاعاث الهامت والؤؾتراجُجُت هخغُير اليشاؽ أو جىؾُػه، أو الاوسخاب مىه أو الىمى  مً

ش ي  "يهضف حضوٌ   1( مً زلاٌ هضفها والآحي: (SCFغفها الىظام االإداؾبي االإالي . وكض غ(204، 2006كغَ

ىت ئلى ئغؿاء مؿخػملي الىشىف االإالُت أؾاؾا لخلضًم مضي كضعة الىُان غلى جىلُض  جضفلاث الخؼٍ
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لضم مضازل ومساعج  الأمىاٌ وهظائغها وهظلً االإػلىماث بشأن اؾخسضام هظه الؿُىلت االإالُت وٍ

 ."لُت الخاضلت أزىاء الؿىت االإالُت خؿب ميشئهااالإىحىصاث االإا

ىت هى حضوٌ ًىضح خغهحضوٌ  ومىه ت الخضفلاث الضازلت والخاعحت االإخىلضة غً أوشؿت جضفلاث الخؼٍ

ل و الاؾخغلاٌ والاؾدثماع والخم ىت االإإؾؿت.ىٍ  جدضًض مؿاهمت ول وظُفت في الخغير الىلي لخؼٍ

كائمت الخغيراث في االإغهؼ كائمت الخضفلاث الىلضًت مدل للض خلذ عىاصر حدول جدفقاث الخسيىت:   -3

)هماٌ الضًً  95بمىحب االإػُاع االإداؾبي عكم  1978في الى.م.أ غام  االإالي، خُث ظهغث هظه اللائمت

ؿاوي كىائم الخضفم الىلضي ؾىت (54، 53، 2004الضهغاوي،  ، هما أضضع مجلـ مػاًير االإداؾبت البرً

غ  1991 )وػُم  أوحه اؾخسضامها"كائمت مطاصع الأمىاٌ و " ـ:االإخػلم ب 10االإالي عكم  بمىحب مػُاع الخلغٍ

 .(19، 18، 1996صهمش، 

ًخم جطيُف الػملُاث االإخػللت باالإلبىغاث واالإضفىغاث الىلضًت االإىحىصة في حضوٌ جضفلاث خُث 

لُت. والهضف مً هظا  ت، والخمىٍ ىت ئلى زلار أوشؿت هي: الدشغُلُت، والاؾدثماعٍ الخطيُف هى الخؼٍ

حؿهُل غملُت اللغاءة والخدلُل والاؾخيخاج. وفي ما ًلي ؾِخم جفطُل ول مً أوشؿت الدشغُل 

ل والآحي  :(337، 336، 2013)آماٌ هىعي مدمض  والاؾدثماع والخمىٍ

جخمثل بطفت أؾاؾُت في الأوشؿت الؤهخاحُت  :ت المخأجيت مً الأوشطت الدشغيليتالخدفقاث الىقدً -3-1

 لضزل والتي جيخج بطفت غامت مً االإػاملاث والأخضار االإدضصة لىدُجت الػام مً عبذ أو زؿاعةاالإىلضة ل

ىت  (.79، ص،2009)ؾالمي مدمض الضًىىعي،  ً زؼٍ ً هامين في جيىٍ مىً أن وشير ئلى مإشغٍ وٍ

ل الظاحي والخغير في عأؽ االإا :الاؾخغلاٌ هما دؿب بالػلاكت الخالُاللضعة غلى الخمىٍ  :تٌ الػامل وٍ

 

دؿب بالػلاكت  أما الاخخُاج في عأؽ االإاٌ الػامل فهى ًمثل ول الىفلاث االإخػللت بضوعة الاؾخغلاٌ وٍ

 (.Venimmen , 2011, 73: )الخالُت

 

 

اؾدىاصا ئلى االإػُاع االإداؾبي الؿابؼ فان  مً اليشاط الاسدثماري: المخأجيتالخدفقاث الىقدًت  -3-2

لت الأحل والاؾدثماعاث الأزغي التي لا جضزل  أوشؿت الاؾدثماع هي أوشؿت اكخىاء واؾدبػاص الأضىٌ ؾىٍ

ىت الاؾدثماع جخمثل في الفغق بين خُاػة الاؾدثماعاث والخىاػٌ غنها  .في خىم الىلضًت،جضفم زؼٍ

ل الظاحي = الىدُجت الطافُت + مسططاث الؤهخلان  الخىاػٌ غً الاؾدثماع فىائؼ ±اللضعة غلى الخمىٍ  

الخغير في اخخُاج عأؽ االإاٌ الػامل = الخغير في مؿخدلاث الػملاء + الخغير في ئهخاج االإسؼون + 

 الخغير في الضًىن الؤحخماغُت والجبائُت –الخغير في مؿخدلاث االإىعصون  –الخغير في االإىاص والبػائؼ 
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خؿب االإػُاع االإداؾبي الضولي الؿابؼ فان  مً اليشاط الخمىيلي: المخأجيتالخدفقاث الىقدًت  -3-3

ل هي التي ًيخج غنها حغيراث في حجم وميىهاث ملىُت عأؽ االإاٌ وغملُاث الاكتراع التي  أوشؿت الخمىٍ

ل عؤوؽ الأمىاٌ الخاضت واللغوع  جلىم بها االإإؾؿت ، وهي الأوشؿت التي جأحي مً حغاء صزىٌ وجدىٍ

 . (Micheline fiedirich; 2010 /2011; 105) االإالُت وجىػَؼ أعباح الأؾهم

خضص االإشغع الجؼائغي غمً  اث الخسيىت وفق الىظام المداسبي المالي:هماذج عرض حدول جدفق -4

لخين في غغع حضوٌ جضف لت غير الىظام االإداؾبي االإالي ؾغٍ لت االإباشغة والؿغٍ ىت، الؿغٍ لاث الخؼٍ

ىت.، و االإباشغة لت غىض ئغضاص حضوٌ جضفلاث الخؼٍ ت ازخُاع  أي ؾغٍ  جغن للمإؾؿاث خغٍ

لت، والتي ًىص ي بها مػُاع االإداؾبت الضولي ) جلىمالطريقت المباشرة:  -4-1 ( في الفلغة IAS 07هظه الؿغٍ

مىه، هما ًىص ي بها االإشغع الجؼائغي في جلضًم الفطىٌ الغئِؿُت لضزىٌ وزغوج الأمىاٌ الؤحمالُت  19

ىت وفم هظه ي) ػبائً، مىعصون، غغائب...( كطض ابغاػ جضفم مالي ضاف خم ئغضاص حضوٌ ؾُىلت الخؼٍ . وٍ

لت غىض أي لخظت ػمىُت، وغىض أي مؿخىي مً اليشاؽ، وطلً مً زلاٌ خطغ الخضفلاث االإالُت الؿ غٍ

ىت االإإؾؿت، ول خؿب اليشاؽ الخابػت له،ومً زم ًخم ئغضاص الجضوٌ  الضازلت والخاعحت مً زؼٍ

لت وفم الدسجُل االإداؾبي للػملُت، مؼ الأزظ بػين الاغخباع ؾبُػت هظه الػملُت  خؿب هظه الؿغٍ

ىت االإإؾؿتوأ  . و ًمىً ئًػاح اللائمت في الجضوٌ الخالي:(158، 2017)اًىاؽ ضُىصة  زغها غلى زؼٍ

 إلى......... الفترة مً.........  -الطريقت المباشرة-حدول جدفقاث الخسيىت همىذج (    : 1الجدول رقم )

السىت  ملاخظت البيان

 Nالماليت 

السىت 

 N-1الماليت 

 لمخأجيت مً الأوشطت العملياجيتجدفقاث أمىال الخسيىت ا

 الخدطُلاث االإلبىغت مً غىض الؼبائً

 االإبالغ االإضفىغت للمىعصًً واالإؿخسضمين

 الفىائض واالإطاعٍف االإالُت الأزغي  االإضفىغت

 الػغائب غً الىخائج االإضفىغت

ىت كبل الػىاضغ غير الػاصًت  جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

ىت االإغجبؿت بالػىاضغ   غير الػاصًت جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

   

    (Aصافي جدفقاث أمىال الخسيىت المخأجيت مً الأوشطت العملياجيت )

ىت االإخأجُت مً أوشؿت الاؾدثماع  جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

ت  االإدؿىباث غً غملُاث اكخىاء جثبُخاث غُيُت أو مػىىٍ
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ت  الخدطُلاث غً غملُاث الخىاػٌ غً جثبُخاث غُيُت أو مػىىٍ

 جثبُخاث مالُت االإدؿىباث غً اكخىاء

 الخدطُلاث غً غملُاث الخىاػٌ غً جثبُخاث مالُت

 الفىائض التي جم جدطُلها غً الخىظُفاث االإالُت

 الخطظ والأكؿاؽ االإلبىغت مً الىخائج االإؿخلمت

    (Bصافي جدفقاث أمىال الخسيىت المخأجيت مً أوشطت  الاسدثمار )

ىت االإخأجُت مً أوشؿت ا لجضفلاث أمىاٌ الخؼٍ  لخمىٍ

 الخدطُلاث في أغلاب ئضضاع أؾهم

 الخطظ وغير ها مً الخىػَػاث التي جم اللُام يها

 الخدطُلاث االإخأجُت مً اللغوع

 حؿضًضاث اللغوع أو الضًىن الأزغي االإمازلت

   

    (Cصافي جدفقاث أمىال الخسيىت المخأجيت مً أوشطت  الخمىيل )

    وشبه الؿُىلاثجأزيراث حغيراث ؾػغ الطغف غلى الؿُىلاث 

    (A+B+Cحغير أمىال الخسيىت في الفترة )

ىت ومػاصلاتها غىض افخخاح الؿىت االإالُت  أمىاٌ الخؼٍ

ىت ومػاصلاتها غىض اكفاٌ الؿىت االإالُت  أمىاٌ الخؼٍ

ىت زلاٌ الفترة  حغير أمىاٌ الخؼٍ

   

    المقاربت مع الىديجت المداسبيت

ضة الغؾمُت للجمهالمصدر ت/ الػضص: الجغٍ ش 19ىعٍت الجؼائغٍ  .35، ص 2009ماعؽ  25، االإإعزت بخاعٍ

لت غلى جصخُذ الىدُجت الطافُت للؿىت االإالُت، مؼ الأزظ الطريقت غير المباشرة:  -4-2 جلىم هظه الؿغٍ

ىت )اهخلاواث، حغيراث الؼبائً، االإسؼوهاث، حغيراث  بػين الاغخباع آزاع  االإػاملاث صون الخأزير  في الخؼٍ

اث )غغائب مإحلت(، والخضفلاث االإالُت االإغجبؿت بأوشؿت الاؾدثماع أو االإ ىعصًً...(، الخفاوجاث أو الدؿىٍ

ل )كُمت الخىاػٌ الؼائضة أو الىاكطت...(، وهظه الخضفلاث جلضم هلا غلى خضة )اًىاؽ ضُىصة  الخمىٍ

ى(2017 لت غير االإباشغة لػغع حضوٌ جضفلاث الخؼٍ  ت:. والجضوٌ الخالي ًبين الؿغٍ

 مً........إلى....... الفترة -الطريقت غير المباشرة - حدول جدفقاث الخسيىتهمىذج ( : 2الجدول رقم )

السىت  ملاخظت البيان

 Nالماليت 

السىت 

 N-1الماليت 

ىت االإخأجُت مً الأوشؿت الػملُاجُت     جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ
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 ضافي هدُجت الؿىت االإالُت

 جصخُداث مً أحل:

 عضضة+ الاهخلاواث والأ 

 حغير الػغائب االإإحلت -

 حغير االإسؼوهاث -

 حغير الؼبائً والخؿاباث االإلخلت -

اصة كُمت الخىاػٌ الطافُت مً الػغائب -  هلظ أو ػٍ

    (Aجدفقاث الخسيىت الىاحمت عً اليشاط )

ىت االإخأجُت غً غملُاث الاؾدثماع  جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

 مدؿىباث غً اكخىاء جثبُخاث

 لخىاػٌ غً جثبُخاثجدطُلاث ا

 جأزير حغُيراث مدُـ الؤصماج

   

    (Bجدفقاث أمىال الخسيىت المرجبطت بعمليت  الاسدثمار )

ل ىت االإخأجُت غً غملُت الخمىٍ  جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

 الخطظ االإضفىغت للمؿاهمين

اصة عأؽ االإاٌ الىلضي   ػٍ

 ئضضاع كغوع 

 حؿضًض كغوع

   

    (Cت بعمليت  الخمىيل )جدفقاث أمىال الخسيىت المرجبط

    (A+B+Cحغير أمىال الخسيىت للفترة ) 

ىت ومػاصلاتها غىضالافخخاح  أمىاٌ الخؼٍ

ىت ومػاصلاتها غىض الاكفاٌ   أمىاٌ الخؼٍ

 جأزير  حغيراث ؾػغ الػملاث الأحىبُت

   

    حغير أمىال الخسيىت

ت/ الػضص المصدر: ضة الغؾمُت للجمهىعٍت الجؼائغٍ ش ،ا19الجغٍ  .36، ص 2009ماعؽ  25الإإعر بخاعٍ

ىت أصاة صًىامُىُت في  :الخدليل المالي باسخخدام حدول جدفقاث الخسيىت -5 ٌػخبر حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

 الخدلُل والتي تهضف ئلى حشخُظ الىغؼ االإالي للمإؾؿت.
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ؾبم  غلى أؾاؽ ما الخدليل بىاسطت علاقت الخىازن المالي لأقسام حدول جدفقاث الخسيىت: -5-1

ل(  وغلُه ًمىً  ىت مً زلار أكؿام ) الاؾخغلاٌ والاؾدثماع والخمىٍ طهغه ًدشيل حضوٌ  جضفلاث الخؼٍ

 :2جدلُله مىؿلُا وفم الػلاكت الخالُت

 

 

 

وليي جخمىً االإإؾؿت   A+B+C=D، جظهغ غلاكت أؾاؾُت للخىاػن االإالي  وهي: 2و  1ومً زلاٌ الجضوٌ 

الُت ممىىت، غليها االإدافظت غلى مؿخىي ؾُىلت ًلاعب الطفغ، مً جىظُف وامل للأمىاٌ بأهبر فػ

ىت  Christian et Mireille. )ؾُإوٌ وفي فترة مػُىت ئلى الطفغ ومىه فان الخغير الؤحمالي في الخؼٍ

ZAMBOTTO ,1999, 65) الػلاكت الؿابلت جطبذ والآحي: ومىه A+B+C=0  مىً الخػبير غً هظه وٍ

ل )الػلاكت مالُا بأن مبلغ جضف ىت الىاججت غً الخمىٍ ( حػخمض غلى الىُفُت التي جمغ بها Cلاث الخؼٍ

ىت الاؾخغلاٌ )Bحغؿُت اخخُاحاث الاؾدثماع ) ( وهىا A-B( وغلُه ًجب صعاؾت الغضُض )A( بىاؾؿت زؼٍ

 :(121، 120، 2012)مدمض ؾامي هميز

ل اؾدثماعاتها بىاؾؿت اؾ(: A-B0>إذا كان ) - خغلالها، وفي هظه الخالت فان االإإؾؿت كاصعة غلى جمىٍ

فمً االإفغوع غلى االإإؾؿت غضم اللُام بؿلب عؤوؽ أمىاٌ زاعحُت حضًضة لأنها كاصعة غلى ؾضاص 

صًىنها، لىً كبل ئضضاع خىم ئًجابي غلى الخالت االإالُت للمإؾؿت، فاهه ًجب الخأهض مً أن 

 ت؛الاؾدثماعاث االإىجؼة جمىً االإإؾؿت مً االإدافظت غلى كضعتها الخىافؿُ

هظا ٌػني أن االإإؾؿت جمىٌ اؾدثماعاتها بىاؾؿت اؾخغلالها، لىً جيىن بطضص (: A-B=0إذا كان ) -

مإؾؿت  غضًمت االإىاغت االإالُت، أي أنها غير كاصعة غلى ؾضاص صًىنها ومً الػغوعي في هظه الخالت 

ىت الاؾخغلاٌ والاؾدثماع، وئط اه ه ًمىً للمإؾؿت الظهاب بػُضا في الخدلُل زاضت مبلغ جضفلاث زؼٍ

أن جيىن كض بضأث بغهامج اؾدثماعي ًخؿلب عؤوؽ أمىاٌ مػخبرة، الش يء الظي ًإصي غاصة ئلى أن ًيىن 

ىت الاؾخغلاٌ )( A-B)الغضُض  ( واهذ وافُت وغلُه فباميان االإإؾؿت في Aغػُفا بالغغم مً أن زؼٍ

 هظه الخالت اللجىء ئلى اللغوع؛

م اؾخغلالها، وهي خالت غضم صعة غلى غير كااالإإؾؿت  (:A-B0<إذا كان ) - ل اؾدثماعها غً ؾغٍ جمىٍ

 االإىاغت االإالُت، وهىا ًجب أن حؿخسضم مىاعص الخىاػٌ غً الاؾدثماعاث أو جغفؼ عأؽ االإاٌ.

اليؿب االإؿخسضمت في هفاءة الأوشؿت االإسخلفت لجضوٌ : الماليتالخدليل بىاسطت اليسب  -5-2

ىت  .(165، 164، ص، ص 2005: )مىير شاهغ  مدمض، هخؿغق لها فُما ًلي جضفلاث الخؼٍ

ىت =  ىت االإخأجُتحغيراث الخؼٍ ىت  ضافي جضفلاث الخؼٍ مً أوشؿت  الاؾخغلاٌ+ ضافي جضفلاث الخؼٍ

ل  ىت االإخأجُت مً أوشؿت  الخمىٍ  االإخأجُت مً أوشؿت  الاؾدثماع + ضافي جضفلاث الخؼٍ
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  جخمثل في:جقييم حىدة أرباح المؤسست:  -5-2-1

 وجدضص هظه اليؿبت باالإػاصلت الخالُت:وسبت كفاًت الخدفقاث الىقدًت الدشغيليت:  -أ

 الأساسيت الىقدًت خخياحاثالا  / الدشغيليت الأوشطت مً الداخلت الىقدًت الخدفقاث = اليسبت

لطض ب  (163، 162، 2003)مدمض مؿغ  الاخخُاحاث الىلضًت الأؾاؾُت ماًلي:وٍ

 الخضفلاث الىلضًت الخاعحت للأوشؿت الدشغُلُت؛ 

 مضفىغاث أغباء الضًىن؛ 

 الؤهفاق الغأؾمالي اللاػم للمدافظت غلى الؿاكت الؤهخاحُت؛ 

 .ؾضاص الضًىن االإؿخسضمت زلاٌ الػام 

دضص هما ًلمؤشر الىقدًت الدشغيليت:  -ب  ي:وٍ

 الدخل صافي / الدشغيلي الىقدي الخدفق صافي = اليسبت

 وجىضح هظه اليؿبت كضعة أعباح الشغهت غلى جىلُض جضفم هلضي حشغُلي.

دضص هظا االإإشغ باالإػاصلت الخالُت:مؤشر اليشاط الدشغيلي -حـ   : وٍ

 والضريبت الفىائد قبل الدشغيل ربذ الدشغيلي/ الىقدي الخدفق صافي = اليسبت

 هظه اليؿبت مضي ملضعة الأوشؿت الدشغُلُت في االإإؾؿت غلى جىلُض الخضفم الىلضي الدشغُلي.وجىضح 

 وجدضص بالػلاكت الخالُت:العائد على الأصىل مً الخدفق الىقدي الدشغيلي:  -د

 الأصىل  مجمىع الدشغيلي/ الىقدي الخدفق صافي = اليسبت

 جضفم هلضي حشغُلي.وجىضح هظه اليؿبت مضي كضعة أضىٌ االإإؾؿت غلى جىلُض 

 وجدضص باالإػاصلت الخالُت:وسبت الخدفق الىقدي الدشغيلي:  -ٌ

 المبيعاث صافي الدشغيلي/ الىقدي الخدفق صافي = اليسبت

 وحػىـ مضي هفاءة ؾُاؾاث الائخمان في جدطُل الىلضًت.

ضي مً جغجبـ كىة أو غػف ؾُىلت الشغهت بمضي  جىفغ ضافي الخضفم الىلجقييم السيىلت:  -5-2-2

الأوشؿت الدشغُلُت، فاطا وان ضافي الخضفم الىلضي مً الأوشؿت الدشغُلُت مىحبا، فهظا ٌػني فائػا 

لت  ت أو في حؿضًض صًىن ؾىٍ هلضًا ًمىً لإصاعة الشغهت أن حؿخسضمه ئما في جىؾؼ الأوشؿت الاؾدثماعٍ
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ل العجؼ وطلً ئما ببُؼ  الأحل، أما ئطا وان ؾالبا فهظا ٌػني غلى الشغهت أن جبدث غً مطاصع جمىٍ

ل الأحل. ل ؾىٍ  حؼء مً اؾدثماعاتها أو باللجىء ئلى الخمىٍ

واؾخسضاماث الىلض الدشغُلي ًىفغ مإشغاث جفُض في ازخُاع مضي هفاءة ؾُاؾت  غغع مطاصع هم أن 

 :(2012)مدمض ؾامي الخدطُل، ومً أهم اليؿب االإفُضة في جلُُم ؾُىلت االإإؾؿت هظهغ

 وجدؿب هظه اليؿبت باالإػاصلت الخالُت:ت: وسبت حغطيت الىقدً -أ

 والخمىيليت الاسدثماريت للأوشطت الخارحت الىقدًت الخدفقاثالدشغيلي/ الىقدي الخدفق صافي = اليسبت

ت هظهغ ما ًلي: لُت والاؾدثماعٍ ت للأوشؿت الخمىٍ  ومً أمثلت الخضفلاث الىلضًت الخاعحت الػغوعٍ

 اللغوع والضًىن مؿخدلت الضفؼ؛ 

 لي؛ الضفػاث ت لػلىص الؤًجاع الخمىٍ  الاًجاعٍ

 االإبالغ االإضفىغت في شغاء الأضىٌ الثابخت؛ 

 .جىػَػاث الأعباح 

 : وجدؿب هظه اليؿبت هما ًلي:وسبت المدفىعاث اللازمت لدسدًد فىائد الدًىن  -ب

 الدشغيليت الأوشطت مً المخأجيت الىقدًت الخدفقاث صافي المدفىعت/ الدًىن  فىائد = اليسبت

اعجفاع هظه اليؿبت مإشغ س يء، ًبنى بمشاول مدخملت كض جىاحهها الشغهت في مجاٌ الؿُىلت  خُث ئن

مىً غغع مللىب هظه اليؿبت لُإشغ  غلى مضي كضعة  اللاػمت لضفؼ الفىائض االإؿخدلت غلى الضًىن وٍ

 الشغهت غلى حؿضًض فىائض الضًىن.

 ثاهيا : دراست خالت مؤسست أن س ي أ رويبت:  -6

الؤحابت غل الؿإاٌ الغئِس ي، وهظا مجمىع الأؾئلت الفغغُت االإؿغوخت في بضاًت هظا  بهضف مداولت

البدث وجضغُما لجاهبه الىظغي، ؾيخػغع في هظا الجاهب الخؿبُلي لدشخُظ الىغؼ االإالي لإخضي 

ت الغائض في ضىؼ الػطائغ واالإضعحت في بىعضت الجؼائغ، واالإخمثلمت في شغهت "أن س ي  االإإؾؿاث الجؼائغٍ

 .2017ئلى غاًت  2014أ عوٍبت" وطلً للفترة االإمخضة 

مإؾؿت أن س ي أ عوٍبت  هي مإؾؿت زاضت طاث عأؽ ماٌ  هبدة عً المؤسست مدل الدراست: -6-1

خمثل وشاؾها الغئِس ي في ئهخاج وجىػَؼ االإشغوباث وغطائغ دًىار حسائري،  849 195 000كضعه  وٍ

"الشركت إؾؿت طاث مؿإولُت مدضوصة جدذ اؾم في شيل مم 1966الفاههت، وكض جأؾؿذ في غام 

ؿت الجسائريت للمصبراث الجسائريت".  وواهذ االإإؾؿت مخسططت في ئهخاج معجىن الؿماؾم،والهغَ

ت  غيرث االإإؾؿت شيلها اللاهىوي أضبدذ م: 2003في سىت ، "الرويبت"واالإغبُاث جدذ الػلامت الخجاعٍ
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باصعاج االإإؾؿت في  2011ماي  27لـ الؤصاعة في ضضع كغاع مجم: 2011في سىت ، ومإؾؿت طاث أؾهم

 .2012حاهفي  31البىعضت وضاصكذ غلُه الجمػُت الػمىمُت للمؿاهمين في 

وبػض اؾدُفائه شغوؽ اللبىٌ االإىطىص غليها في اللىاغض الخىظُمُت للبىعضت. جم : 2013في حىان 

ش ئصعاج ؾىض عأؽ االإاٌ للمإؾؿت طاث الأؾهم أن س ي أ عوٍبت ي حضوٌ   03الدؿػيرة الغؾمُت بخاعٍ

 .دًىار حسائري  400وكضع مبلغ الؤصعاج بـ  .2013حىان 

- 2014الخدليل المالي باسخخدام حدول جدفقاث خسيىت شركت أن س ي أ الرويبت للفترة الممخدة  -6-2

ىت للمإؾؿت للفترة االإمخضة  :2017 ؾىلىم  ،2017- 2014بالاغخماص غلى حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

ػها االإالي، وهظا الاغخماص غلى البُاهاث االإؿخسغحت مً االإيزاهُاث وحضاوٌ خؿاباث بدشخُظ وغ

 الىخائج االإخػللت بفترة الضعاؾت.

 :2017-2014جدليل حدول جدفقاث الخسيىت بىاسطت اججاٍ حغير العىاصر المكىهت له للفترة  -6-2-1

ىت  وطل  ً باؾخسضام الػلاكت الخالُت:ؾىداوٌ جدلُل اججاه حغير ول وشاؽ مً حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

كُمت البىض ؾىت الأؾاؽ(/ كُمت البىض ؾىت × اليؿبي في كُمت البىض = ])كُمت البىض ؾىت االإلاعهت  الخغير

 100× الأؾاؽ[

مً زلاٌ حضوٌ جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الدشغيليت:  -6-2-1-1

ىت لشغهت أن س ي أ عوٍب ت لؿىىاث فترة الضعاؾت جم اخدؿاب اججاه الخغير باؾخسضام جضفلاث الخؼٍ

 الػلاكت الؿابلت، والىخائج مىضخت في الجضوٌ أصهاه:

 -2014جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الدشغيليت للفترة  (:3الجدول رقم )

 الىخدة : دًىار حسائري  :2017

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت االإخأجُت  جضفلاث أمىاٌ الخؼٍ

 مً الأوشؿت الػملُاجُت

    

 (702 610 250) 130 675 438 188 985 195 310 853 613 ضافي هدُجت الؿىت االإالُت

     جصخُداث مً أحل:

 746 973 310 590 674 044 512 223 285  الاهخلاواث واالإإوهاث

 (85 120 037) 7 106 073 27 678 783 (17  045 535) حغير الػغائب االإإحلت

     الاغاهاث االإدىلت ئلى الىدُجت

 (248 220 818) 183 919 055 (118 474 782) 6 754 316 حغير االإسؼوهاث



..95009500الس نة:الس نة:  5050العدد : العدد :   5050المجلد : المجلد :  المشكاة في الاقتصاد التنمية والقانونالمشكاة في الاقتصاد التنمية والقانونمجلة مجلة      PP--IISSSSNN::  22447788--00224433  

EE--IISSSSNN  ::22660022--77667744  
 

 

189 

 حغير الؼبائً والخؿاباث الضائىت

 الأزغي 

(810 090 339) (280 386 331) (436 690 802) 757 795 518 

  123 901 228 453 369 436 (127 046 513) (33 632 153) حغير االإىعصًً والضًىن الأزغي 

اصة كُمت الخىاػٌ  هلظ أو ػٍ

 الطافُت

(237 114 6) - (494 672  6) (495 368 3) 

الترخُل مً الجضًض والخؿاباث 

 االإلخلت

- - - - 

جدفقاث الخسيىت الىاحمت عً 

 (Aاليشاط الاسخغلالي )

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

 (37.03) 266.08 (60.83) - (%وسبت الخغير )

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

( شهضث جضفلاث هلضًت مىحبت، 2017-2014هلاخظ أن االإإؾؿت زلاٌ الفترة ) الخعليق على الىخائج:

صج، 350 350 693 صج،556 381 371صج، 151 979 689صج،  388 077 370 :أًً كضعث غلى الخىالي بـ

ل وحغؿُت اخخُاحاتها مً زلاٌ اللُام  وهظا ًضٌ غلى أن االإإؾؿت كاصعة غلى جدلُم جضفلاث لخمىٍ

بأوشؿتها لضوعة حشغُلُت، بمػنى آزغ أن االإلبىغاث أهبر مً االإسخىباث. غلى الغغم مً أن هظا 

بيؿبت  2016ؾىت  لخػىص للاعجفاع  2015ؾىت   %60.83الخؿىع وان مخظبظب خُث اهسفػذ بيؿبت 

وطلً عاحؼ للخؿىع االإخظبظب في ؾغغت   %37.03بيؿبت  2017لخػىص للاهسفاع ؾىت   266.08%

 جطغٍف االإسؼون أي أن االإبُػاث واهذ أًػا في جؿىع مخظبظب.

غلى الػمىم االإإؾؿت مً زلاٌ هظا الخدلُل ًمىً اللىٌ أن االإإؾؿت أخؿيذ حؿُير صوعة اؾخغلالها، 

حُضة مؼ الؼبائً في جدطُل االإؿخدلاث، كاصع غلى حؿضًض التزاماجه للمىعصًً، خُث جملً ؾُاؾت 

مىىه جطغٍف االإسؼون وػٍاصة االإبُػاث.  وٍ

: مً زلاٌ حضوٌ جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الاسدثماريت -6-2-1-2

ىت لشغهت أن س ي أ عوٍبت لؿىىاث فترة الضعاؾت جم اخ دؿاب اججاه الخغير باؾخسضام جضفلاث الخؼٍ

 الػلاكت الؿابلت، والىخائج مىضخت في الجضوٌ أصهاه:
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 -2014رة جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الاسدثماريت للفت (:4الجدول رقم )

 الىخدة : دًىار حسائري :  2017

 2017 2016 2015 2014 البيان

جضفلاث الىلضًت االإخأجُت مً 

 ُت الاؾدثماعغمل

    

حؿضًضاث لخُاػة كُم زابخت 

ت  ماصًت ومػىىٍ

(921 023 182) (627 274 181 1) (339 632 003 1) (225 755 413) 

الخدطُلاث غً غملُاث الخىاػٌ 

ت  غً كُم زابخت ماصًت ومػىىٍ

237 114 6 - 494 672 6 495 368 3 

 - - (420 000) - حؿضًضاث لخُاػة كُم زابخت مالُت

خدطُلاث غً الخىاػٌ غً كُم ال

 زابخت

609 445 1 - 476 126 916  132 1 

 - - - - (1جأزير حغيراث مدُـ الؤصماج )

جدفقاث أمىال الخسيىت المرجبطت 

 (Bبعملياث الإسدثمار )

(076 672 812 1) (627 694 181 1) (370 833 996) (814 253 409) 

 (58.94) (18.18) (34.80) - (%وسبت الخغير )

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

ىت 4مً زلاٌ الجضوٌ عكم ) الخعليق على الىخائج: ( هلاخظ أن االإإؾؿت خللذ عجؼ في جضفلاث الخؼٍ

ت زلاٌ الفترة   812 672 076 -وكضعث غلى الخىالي بـ   2017-2014االإخأجُت مً الأوشؿت الاؾدثماعٍ

خللذ عجؼ  وطلً  2014صج. ففي 409 253 814-صج، 996 833 370 -صج،1 181 694 627 -صج،1

بؿبب أن االإسخىباث غً اكخىاء اؾدثماعاث حضًضة أهبر  مً الخدطُلاث الىلضًت غً غملُت الخىاػٌ 

للاؾدثماعاث، خُث واهذ االإسخىباث هبيرة ولم حؿخؿؼ االإإؾؿت حغؿُتها مً زلاٌ الخضفلاث الىلضًت 

 الدشغُلُت. فاغؿغث االإإؾؿت ئلى الخىاػٌ غلى جثبُخاث ماصًت ومالُت. الىاحمت غً الأوشؿت

غلى الخىالي وطلً  %58.94،%18.18، %34.80خُث أن العجؼ اهسفؼ زلاٌ ؾىىاث الضعاؾت بيؿبت 

ت واالإالُ ت االإاصًت واالإػىىٍ تغلى اغخباع أن الىفلاث الاؾدثماعٍ  .ت أهبر مً الؤًغاصاث الاؾدثماعٍ

ت ًمىً اللىٌ أن الؤًغاصاثمً زلاٌ جدلُل جض االإخأجُت مً  فلاث الىلضًت للأوشؿت الاؾدثماعٍ

ت.ب ملاعهتالاؾدثماعاث مىسفػت   الىفلاث الاؾدثماعٍ
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: مً زلاٌ حضوٌ جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الخمىيليت -6-2-1-3

ىت لشغهت عوٍبت لؿىىاث فترة الضعاؾت جم اخدؿ اب اججاه الخغير باؾخسضام الػلاكت جضفلاث الخؼٍ

 الؿابلت، والىخائج مىضخت في الجضوٌ أصهاه:

 -2014جدليل اججاٍ حغير جدفقاث الىقدًت المخأجيت مً الأوشطت الخمىيليت للفترة  (:5الجدول رقم )

 الىخدة : دًىار حسائر:       2017

 2017 2016 2015 2014 البيان

الخطظ االإضفىغت 

 للمؿاهمين

(926 400 86) (544 548 100) (068 726 12) - 

اصة عأؽ االإاٌ الىلضي  ػٍ

 )االإىلىصاث(

-   - - - 

 303 879 269 1 534 664 253 جدطُلاث كغوع

1 

048 335 535 884 758 240 

 (657 869 188) (748 841 165) (341 936 747) (192 652 572) حؿضًضاث كغوع

جدفقاث أمىال الخسيىت 

ث المرجبطت بعمليا

 (Cالخمىيل ) 

755 610 255 1 978 393 861 (797 766 340) (304 110 417) 

 22.40 (139.55) (31.39) - (%وسب الخغير )

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

-2014هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ أن االإإؾؿت خللذ فائؼ زلاٌ الؿيخين  الخعليق على الىخائج:

صج وهظا ًضٌ غلى أن الخضفلاث 861 393 978صج، 1 255 610 755لً بلُمت غلى الخىالي: وط 2015

الىلضًت الضازلت أهبر مً الخضفلاث الىلضًت الخاعحت، أي أن االإإؾؿت كامذ بػملُاث اكتراع هبيرة 

. ولىً 2015ؾىت  %31.39وهظا ؾُدملها أغباء مالُت في االإؿخلبل، غير أنها خللذ اهسفاع بيؿبت 

  -صج،  340 766 797 -فلض شهض الخضفم عجؼا بلُمت غل الخىالي:  2017و  2016ي ؾىتي ف

صج وهظا ًضٌ غلى أن الخضفلاث الىلضًت الضازلت أكل مً الخضفلاث الىلضًت الخاعحت،  417 110 304

 وطلً  بؿبب كُام االإإؾؿت بؿضاص صًىنها وهى مإشغ اًجابي غلى كضعة االإإؾؿت غلى الدؿضًض. في خين

وطلً بؿبب غضم كُان االإإؾؿت بخىػَؼ الأعباح  2017ؾىت  %22,40أن الخضفم غغف اعجفاغا بيؿبت 

 بؿبب جدلُلها زؿاعة.
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ًخم اخدؿاب الخغير باؾخسضام الػلاكت الؿابلت في جدليل اججاٍ حغير الخسيىت الإحماليت:  -6-2-1-4

 الجضوٌ أصهاه:

 الىخدة: دج           :           2017-2014للفترة يت (: جدليل اججاٍ حغير الخسيىت الإحمال6الجدول )

 2017 2016 2015 2014 البيان

أمىال الخسيىت 

 عىد الافخخاح

(876 253 28) (827 237 197) (157 125 319 1) (952 343 100 

2) 

أمىال الخسيىت 

 عىد الإقفال

(827 237 197) (786 558 365 ) (952 343 100 2) (378 357 576 

2) 

حغير أمىال 

 الخسيىت

(951 983 168) (959 320 168) (796 218 781) (425 013 376) 

 (39.06) 364.12 (0.392) - (%وسب الخغير )

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

ىت ؾالبت ؾُلت6هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ عكم ) الخعليق على الىخائج: فترة  ( أن االإإؾؿت خللذ زؼٍ

 -صج، 168 320 959 -صج، 168 983 951 -خُث بلغذ غلى الخىالي: 2017-2014الضعاؾت 

بيؿبت  2015صج، وهظا العجؼ في خض طاجه غغف  اهسفاع ؾىت 376 013 425 -صج، 781 218 796

بيؿبت  2017لُػىص ئلى الاهسفاع مجضصا ؾىت  2016ؾىت  %364.12، زم اعجفؼ بيؿبت 0,392%

ل صوعة الاؾدثماع. وهظا ًضٌ غلى أن االإإؾؿت غاهذ مً عجؼ في . وطلً ه39.06% دُجت العجؼ في جمىٍ

ىتها هاجج غً خالت زلل في الخىاػن االإالي والؿبب الغئِس ي مً وعاء طلً هى أن االإإؾؿت واهذ  زؼٍ

ل غً  ل الاخخُاحاث الضازلُت للىمى. ئط لم حؿخؿؼ حغؿُت هفلاث الاؾدثماع والخمىٍ غاحؼة غً جمىٍ

م ىت الاؾخغلاٌ االإدلم زلاٌ الفترة، ئغافت ئلى اعجفاع ول مً االإسخىباث غً  ؾغٍ فائؼ جضفلاث زؼٍ

ت والخثبُخاث االإالُت.  اكخىاء الخثبُخاث الػُيُت أو االإػىىٍ

 جدليل حدول جدفقاث الخسيىت بىاسطت اليسب الماليت المشخقت: -6-2-2

 مؤشراث جقييم حىدة أرباح المؤسست:  -6-2-2-1

 الجضوٌ الخالي ًىضح هظه اليؿبت:كفاًت الخدفقاث الىقدًت الدشغيليت:  وسبت - أ
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 ج(: الىخدة: د2017 -2014(: وسبت كفاًت الخدفقاث الىقدًت الدشغيليت للفترة )8الجدول رقم )

 اليسبت = الخدفقاث الىقدًت الداخلت مً الأوشطت الدشغيليت / الاخخياحاث الىقدًت الأساسيت

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 مً أوشؿت الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

الخطىم االإخضاولت 

ت(  )الجاعٍ

218 409 546 2 630 848 140 3 112 636 285 4 290 780 811 4 

 ساسيتاليسبت = الخدفقاث الىقدًت الداخلت مً الأوشطت الدشغيليت / الاخخياحاث الىقدًت الأ 

 0.07 0.12 0.17 0.15 اليسبت

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ أن وؿبت هفاًت الخضفلاث الىلضًت الدشغُلُت غغفذ  الخعليق على الىخائج:

، %0.17، %0.15(، وواهذ غلى الخىالي: 2017-2014جؿىعا مخظبظب زلاٌ فترة الضعاؾت االإمخضة )

ل التزاماتها /0.07%، 0.12% ، وهظه اليؿبت حػخبر غػُفت هىغا ما، وىن االإإؾؿت لم حؿخؿؼ جمىٍ

غحؼ ؾبب طلً %0.17اللطيرة الأحل بىاؾؿت الخضفلاث الىلضًت الدشغُلُت بيؿبت لا جخػضي  ، وٍ

ت غلى ؾىٌ فترة الضعاؾت.  للاعجفاع االإؿخمغ في الخطىم الجاعٍ

 الجضوٌ الخالي ًىضح هظه اليؿبت: دشغيليت:مؤشر الىقدًت ال -ب

 الىخدة: دًىار حسائري  ( 2017-2014(: وسبت الىقدًت الدشغيليت للفترة الممخدة )9الجدول رقم )

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت مً  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 أوشؿت الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

 (702 610 250) 130 675 438 188 985 195 310 853 613 ضافي الضزل

 اليسبت = صافي الخدفق الىقدي الدشغيلي / صافي الدخل

 (0.49) 4.25 2.94 1.24 اليسبت

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

هذ مىحبت ؾُلت فترة ( أن اليؿبت االإدللت وا9: هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ عكم )الخعليق على الىخائج

غحؼ ؾبب هظا الاهسفاع لخدلُم  الضعاؾت ماغضا الؿىت الأزيرة غغفذ اهسفاغا وباشاعة ؾالبت، وٍ



       

 بولعبايز وفاء، شلابي عمار تقييم الأداء المالي باس تخدام جدول التدفقات النقدية وفقا للمعايير المحاسبية الجديدة
 

 

194 

. وبالخالي فاالإإؾؿت اؾخؿاغذ جىلُض جضفلاث هلضًت 2017االإإؾؿت لىدُجت ضافُت ؾالبت ؾىت 

 لم جىجح في طلً. 2017في ( غير أنها 2016-2014حشغُلُت  مً أعباخها االإدللت زلاٌ الفترة االإمخضة )

 الجضوٌ الخالي ًىضح هظه اليؿبت:مؤشر اليشاط الدشغيلي: -حـ 

 (   الىخدة: دًىار حسائري 2017-2014(: وسبت اليشاط الدشغيلي للفترة الممخدة )10الجدول رقم )

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت مً أوشؿت  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

 (426 981 745) 317 634 294 439 791 029 454 397 817 الىدُجت الػملُاجُت

 اليسبت = صافي الخدفق الىقدي الدشغيلي/ ربذ الدشغيل قبل الفىائد والضريبت

 (0.82) 1.75 0.34 0.85 اليسبت

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

( أن ول صًىاع مً الىدُجت الػملُاجُت ولض غلى 10ًخطح مً زلاٌ الجضوٌ عكم ) الخعليق على الىخائج:

( مً ضافي الخضفم الىلضي الدشغُلي. وكض غغفذ هظه اليؿبت جؿىعا 0.82-،1.75، 0.34، 0.85الخىالي )

 -كُمت  2017مخظبظبا هدُجت للاهسفاع االإؿخمغ في كُمت الىدُجت الػملُاجُت خُث بلغذ ؾىت 

 صج وهي كُمت ؾالبت، خُث اوػىـ ؾلبا غلى مإشغ اليشاؽ الدشغُلي في االإإؾؿت. 426 981 745

 الجضوٌ الخالي ًىضح هظه اليؿبت: العائد على الأصىل مً الخدفق الىقدي الدشغيلي: -د

-2014(: وسبت العائد على الأصىل مً الخدفق الىقدي الدشغيلي للفترة الممخدة )11الجدول رقم )

 (       الىخدة: دًىار حسائري 2017

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 مً أوشؿت الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

 ٌ  8 694 763 694 9 280 392 524 8 340 204 758 7 209 674 495 مجمىع الأضى

 / مجمىع الأصىل صافي الخدفق الىقدي الدشغيلياليسبت = 

 0.04 0.05 0.06 0.05 اليسبت 

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:



..95009500الس نة:الس نة:  5050العدد : العدد :   5050المجلد : المجلد :  المشكاة في الاقتصاد التنمية والقانونالمشكاة في الاقتصاد التنمية والقانونمجلة مجلة      PP--IISSSSNN::  22447788--00224433  

EE--IISSSSNN  ::22660022--77667744  
 

 

195 

هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ أن الػائض غلى الأضىٌ مً الخضفم الىلضي الدشغُلي الخعليق على الىخائج: 

، 0.05الأضىٌ ًدلم غلى (، أي أن ول صًىاع مؿدثمغ في 2015-2014وان غػُف زلاٌ فترة الضعاؾت )

ىت مً أوشؿت الدشغُل للؿىىاث  0.04، 0.05، 0.06 ، 2016، 2015، 2014مً ضافي جضفلاث الخؼٍ

ىت  2017 غلى الخىالي. وبالخالي ًمىً اللىٌ أن أضىٌ االإإؾؿت واهذ غير كاصعة غلى جىلُض جضفم زؼٍ

 حشغُلي.

 ه اليؿبت:الجضوٌ الخالي ًىضح هظ مؤشر الخدفق الىقدي الدشغيلي: -ٌ

 (  الىخدة: دج2017-2014(: وسبت الخدفق الىقدي الدشغيلي للفترة الممخدة )12الجدول رقم )

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 مً أوشؿت الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

 5 659 391 237 7 983 651 413 7 490 167 433 7 053 727 818 ضافي االإبُػاث

 اليسبت = صافي الخدفق الىقدي الدشغيلي/ صافي المبيعاث

 0.61 0.06 0.07 0.05 اليسبت

 مً ئغضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت. المصدر:

هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ أن وؿبت الخضفم الىلضي الدشغُلي واهذ غػُفت الخعليق على الىخائج: 

، 0.06، 0.07، 0.05(، أي أن ول صًىاع مً كُمت االإبُػاث ًدلم 2017-2014لضعاؾت )زلاٌ فترة ا

ىت مً أوشؿت الدشغُل للؿىىاث 0.61 غلى الخىالي.  2017، 2016، 2015، 2014مً ضافي الخؼٍ

 وبالخالي ًمىً اللىٌ أن مبُػاث االإإؾؿت كاصعة غلى جىلُض جضفم هلضي حشغُلي ضافي.. 

 السيىلت: مؤشراث جقييم -6-2-2-2

 الجضوٌ الخالي ًىضح هظه اليؿبت:وسبت حغطيت الىقدًت:  -أ

 ( الىخدة: دًىار حسائري 2017-2014(: وسبت حغطيت الىقدًت للفترة الممخدة )13الجدول رقم )

 2017 2016 2015 2014 البيان

ىت  ضافي جضفلاث الخؼٍ

 مً أوشؿت الدشغُل

370 077 388 689 979 151 371 381 556 693 350 350 

ئحمالي الخضفلاث الىلضًت 

الخاعحت للأوشؿت 

لُت ت والخمىٍ  الاؾدثماعٍ

495 957 911 3 918 179 624 1 572 199 765 1 413 624 071 1 
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 اليسبت = الخدفق الىقدي الدشغيلي/الخدفقاث الىقدًت الخارحت للأوشطت الاسدثماريت والخمىيليت

 0.32 0.31 0.09 0.09 اليسبت

 ضاص الباخثين بالاغخماص غلى الىزائم االإالُت.مً ئغ المصدر:

هلاخظ مً زلاٌ الجضوٌ أن وؿبت الخغؿُت الىلضًت واهذ في جؿىع مؿخمغ  زلا الخعليق على الىخائج: 

، 0.09، 0.09(،أي أن ضافي الخضفم الىلضي الدشغُلي كاصع غلى حغؿُت 2017-2014ٌ فترة الضعاؾت )

لُت للؿىىاث فلـ احمالي الخضفلاث الى 0.32، 0.31 ت والخمىٍ لضًت الخاعحت للأوشؿت الاؾدثماعٍ

 غلى الخىالي. وهى مإشغ غير وافي باليؿبت للمإؾؿت. 2017، 2016، 2015، 2014

، 2017 – 2014عوٍبت زلاٌ الفترة  CNبػض احغاء الضعاؾت االإُضاهُت الإإؾؿت جدليل الىخائج:  3 -6

ىت لخلُُم خُث جم خؿاب وجدلُل بػؼ اليؿب واالإإشغاث االإال ُت باؾخسضام حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

لت صًىامُىُت، فاهىا جىضلىا ئلى هدُجت أن  :الأصاء االإالي للمإؾؿت بؿغٍ

لت غير االإباشغة خؿب الىظام  - ىت بالؿغٍ جلىم االإإؾؿت مدل الضعاؾت باغضاص حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

 االإداؾبي االإالي؛

االإالي اللطير فهى كاصع غلى زلم الىلضًت مً  اؾخؿاغذ االإإؾؿت مدل الضعاؾت في جدلُم الخىاػن  -

ظهغ طلً مً زلاٌ كضعتها غلى جطغٍف االإسؼون؛  الأوشؿت الدشغُلُت، وٍ

سجلذ االإإؾؿت مدل الضعاؾت جضفم هلضي اؾدثماعي ؾالب ؾُلت فترة الضعاؾت، وهظا ًضٌ غلى  -

ت االإغجفػت وهظا ها جج غً غملُاث الخُاػة غضم وحىص مىاعص وافُت لخغؿُت الاخخُاحاث الاؾدثماعٍ

ت واالإالُت الطخمت التي كامذ بها االإإؾؿت بهض الىمى والخىؾؼ؛  للاؾدثماعاث االإاصًت واالإػىىٍ

ىت مإؾؿت أن س ي أ عوٍبت ئلى وحىص عجؼ ؾىٌ فترة الضعاؾت ) - -2014أظهغ الخدلُل االإالي لإحمالي زؼٍ

ػىص طلً ئلى غضم جدلُم االإإؾؿت لخىاػنها االإالي ال2017 ل، عغم جدلُلها للخىاػن كطير الأحل( وَ  .ؿىٍ
 

ا،والظي ًمىً مً زلاله مغاكبت وشاؽ االإإؾؿت  خاجمت: -07 ٌػخبر جلُُم أصاء االإإؾؿت أمغا غغوعٍ

عوٍبت  NCوبػض جلُُم أصاء مإؾؿت  واجساط اللغاعاث الخصخُدُت اللاػمت لخدلُم الأهضاف االإدضصة،

ىت جم الخىضل ئ باؾخسضام  لى الىخائج الخالُت:حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

ىت الأصاة الضكُلت االإؿخسضمت للخىم غلى فػالُت حؿُير االإىاعص االإالُت  - ٌػخبر حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

 واؾخسضاماتها، لأنها حػض غلى الأؾاؽ الىلضي، وهى ما ًإهض صخت فغغُت الضعاؾت؛

ىت ًخؿلب الاغخماص غلى بػ - ؼ الػىاضغ خؿاب االإإشغاث االإؿخسغحت مً حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

االإىحىصة في اللىائم االإالُت الأزغي همجمىع أضىٌ االإإؾؿت لخؿاب مإشغ غائض الأضىٌ مً الخضفم 

ىت ًخؿلب  الىلضي الدشغُلي، ضافي االإبُػاث لخؿاب مإشغ اليشاؽ، هما أن حشخُظ وغػُت الخؼٍ
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ىت االإلاعهت مؼ الىدُجت الطافُت االإؿخسغحت مً حضوٌ خؿاباث الىخائج، وبالخالي فجضو  ٌ جضفلاث الخؼٍ

 لا ًيىن مفُضا بمػؼٌ غً اللىائم الأزغي؛

غلى الػمىم ًمىً اللىٌ أن االإإؾؿت أخؿيذ حؿُير صوعة اؾخغلالها، خُث جملً ؾُاؾت حُضة مؼ  -

مىىه جطغٍف االإسؼون وػٍاصة  الؼبائً في جدطُل االإؿخدلاث، كاصع غلى حؿضًض التزاماجه للمىعصًً، وٍ

ت االإإؾؿت اؾخؿاغذ جىلُض جضفلاث هلضًت حشغُلُت  مً أعباخها االإدللت االإبُػاث، هما أن االإإؾؿ

 (،2016-2014زلاٌ الفترة االإمخضة )

ت زلاٌ الفترة االإإؾؿت  - ىت االإخأجُت مً الأوشؿت الاؾدثماعٍ -2014خللذ عجؼ في جضفلاث الخؼٍ

غً غملُت لضًت ، بؿبب أن االإسخىباث غً اكخىاء اؾدثماعاث حضًضة أهبر  مً الخدطُلاث الى2017

ىتها هاجج غً خالت زلل في الخىاػن االإالي مالخىاػٌ للاؾدثماعاث، ه ا أن االإإؾؿت غاهذ مً عجؼ في زؼٍ

ل الاخخُاحاث الضازلُت للىمى. ئط  والؿبب الغئِس ي مً وعاء طلً هى أن االإإؾؿت واهذ غاحؼة غً جمىٍ

م فائؼ جضفل ل غً ؾغٍ ىت الاؾخغلاٌ االإدلم زلاٌ لم حؿخؿؼ حغؿُت هفلاث الاؾدثماع والخمىٍ اث زؼٍ

ت والخثبُخاث االإالُت.  الفترة، ئغافت ئلى اعجفاع ول مً االإسخىباث غً اكخىاء الخثبُخاث الػُيُت أو االإػىىٍ
 

 :الاكتراخاث الخالُت هلضماؾدىاصا ئلى الضعاؾت التي كمىا  الاقتراخاث:

 ؛الآحاٌ االإلبىغت واالإمىىخت حؿُير غىاضغ الاؾخغلاٌ بطىعة حُضة مً زلاٌ الخدىم الجُض في -

ىت  -  ؛ئغضاص مىاػهت هلضًت بالاغخماص غلى حضوٌ جضفلاث الخؼٍ

 ؛مداولت الاؾخفاصة مً الىخائج الؿلبُت التي جدللها االإإؾؿت في الخسؿُـ لخفاصيها مؿخلبلا  -

ىت.اؾخسضام   - ىت وطلً لأهمُخه في جىغُذ وجبُان خغهت الأمىاٌ لؿُىلت زؼٍ  حضوٌ جضفلاث الخؼٍ
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