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��دف��من�خلال��ذا�البحث�إ���تقييم�الوضعية�المالية�لشركة�بيوفارم�من�خلال�إظ�ار�الكيفية�ال����سا�م���ا�ال�سب� : مستخلص�

المشتقة�من��قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�و�ذا�راجع�ل�ون��ذه��خ��ة��سمح�بالتقييم�الفع���للأداء�الما���للمؤسسة�،�ولتحقيق��ذا�ال�دف�

�شر  �ع�� �تطبيقية �بدراسة �قمنا �الف��ة �ا��زائر�خلال ��� �بيوفارم�للأدو�ة �الوصفي�) 2022-2019(كة �المن�� �ع�� �الدراسة �اعتمدت حيث

تمتع�الشركة�بيوفارم��سيولة�مالية�ومرونة�مالية�لتحليل�ال�سب�المعتمدة�وقد�توصلنا�من�خلال�ا�إ���مجموعة�من�النتائج�من�أ�م�ا�

� �سنوات �خلال �موجبة �خز�نة �حققت �لأ��ا ���شطة��2021-2020-2019جيدة �من �المتأتية �الموجبة �النقدية �تدفقات �من �تولدت وال��

كما�أن�شركة��عا�ي�من�ضعف����السياسة��ئتمانية�ال���ت�ت���ا����تحصيل�ال�شغيلية�وال���غطت���شطة��س�ثمار�ة�والتمو�لية،�

��م�النفقات��س�ثمار�ة�لتجنب�الوقوع� تقليللبالإضافة� �ئتمانية��ا�سياس�من���غ�� ���المؤسسة�أن�،�لذا��وجب�ع�نقدي��ا�من�ز�ائ��ا

  .���أزمة�سيولة

  .قائمة�تدفقات�ا��ز�نة،�تقييم��داء�الما��،�شر�ات�صناعة��دو�ة�: ال�لمات�المفتاحية

  .JEL : M41، G30، L7تص�يف�

Abstract: This research aims to evaluate the financial status of Biopharm by demonstrating how ratios 

derived from the cash flow statement contribute to assessing the company’s actual financial 

performance. To achieve this goal, we conducted an applied study on Biopharm, a pharmaceutical 

company in Algeria, during the period from 2019 to 2022. The study employed a descriptive 

methodology to analyze the relevant ratios. Our findings reveal that Biopharm enjoys good liquidity 

and financial flexibility, as evidenced by a positive cash balance over the years 2019-2020-2021, 

generated from positive cash flows from operating activities that covered both investment and 

financing activities. However, the company faces weaknesses in its credit policy for collecting 

receivables from its customers. Therefore, it is imperative for the company to revise its credit policy 

and reduce investment expenditures to avoid a liquidity crisis. 

Keywords : cash flow statement, financial performance evaluation, pharmaceutical companies.  
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  ةمقدم.1

��قتصادية �التحولات �ظل �للشر�أ ا��الية��� �المالية �الوضعية �تقييم ��ية�قتصاد�اتصبح �ال�م��ةضرورة فاعل�ن�ل�ل

اتخاذ�القرارات�المناسبة�ل�م�ومع�تزايد��وذلك�من�أجلإ���آخره�...ح�وميةج�ات� وأمس�ثمر�ن،�مقرض�ن��سواء��انوا �قتصادي�ن

وفاء�الالشر�ات�وقدر��ا�ع����بقاءل�شاط�غ����افية�كمؤشر�لالدراسات�حول�أ�مية�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�وال���بي�ت�أن�ن�يجة�ا

�التا���فإن�ال�سب�،�و عدم�توفر�سيولةبال��اما��ا��س�ب�بال��اما��ا،�فبعض�الشر�ات�حققت�أر�اح�جيدة�إلا�أ��ا�لم��ستطع�الوفاء�

المشتقة�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة��سا�م����ا��كم�ع���السياسات�المالية�المنت��ة�وأيضا�تزو�د�المحلل�ن�المالي�ن�بمعلومات�عن�

ات�من�خلال��ذه�الدراسة�سنحاول�معرفة�أثر�المعلوم،�و المقبوضات�والمدفوعات�النقدية�وال���لا�تقدم�ا�با���القوائم�المالية��خرى 

ال���تقدم�ا�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�بالإضافة�لل�سب�المشتقة�م��ا�ع���عملية�تقييم��داء�الما������الشركة��قتصادية�ا��زائر�ة�

  .تطبيقية وقمنا�باختيار�شركة�بيوفارم�لإنتاج��دو�ة�كدراسة�حالة

فعالا����تقييم��داء�الما���للشركة�و�ذا�من�خلال�حرص�ا�ع���تقييم�جودة�السيولة�تلعب�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�دورا�

كيف� :والمرونة�المالية�اعتمادا�ع���ال�سب�المالية�المشتقة�م��ا،�و�ناءا�ع���ما�سبق�يمكن�بلورة�إش�الية�الدراسة����ال�ساؤل�التا���

  تقييم��داء�الما������شركة�بيوفارم�للأدو�ة����ا��زائر؟��سا�م�ال�سب�المشتقة�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة����عملية

� �التالية �الفرضية �طرح �ارتأينا �المطروحة ��ش�الية �ع�� �إطار��جابة �تدفقات�: �� �قائمة �من �المشتقة �المالية �ال�سب أن

  .ا��ز�نة�ل�ا�أ�مية�بالغة����تحليل�وتقييم�الوضعية�المالية�للشركة��قتصادية

�إ���تحقيق��س����ذه�الدرا الكيفية��إظ�ار أ�مية�و�أ�داف�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة��مع��اف�من�أ�م�ا�ت�يانعدة�أ�دسة

تقييم�وذلك�من�أجل� من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة����تقييم�الوضعية�المالية����الشركة��قتصادية�سا�م���ا�ال�سب�المشتقة��ال��

  .ع���قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�وال�سب�المشتقة�م��ا�من�خلال��عتمادوفارم�للأدو�ة����ا��زائر�الوضعية�المالية�لمؤسسة�بي

�للقيام� �الوصفي �المن�� �ع�� �اعتماد �س�تم �الفرضية �واختبار���ة �البحث ��� �المطروحة ��ش�الية �ع�� �للإجابة �محاولة ��

  .وفارم�للأدو�ةبوصف�وتحليل��ل�ما�توفر�من�معلومات����القوائم�المالية�لشركة�بي

  الدراسات�السابقة�

دراسة�حالة�–رقية�شطي���ال���قدمت�مقالة��عنوان�القراءة�المالية���طر��فلاس�باستخدام�جدول�سيولة�ا��ز�نة�

�قسنطينة �ناحية �ا��ديدية �بالسكك �للنقل �الوطنية �الدراس ،-الشركة �تأث����دفت �تقدير�مدى �إ�� �سيولةة �����جدول ا��ز�نة

��ف �بمخاطر �الت�بؤ �للنقل �الوطنية �للشركة �ا��ديديةلاس �بالسكك �نتائجو ، �أظ�رت ��عتمد الدراسة�قد �الشركة ع����أن

��ديدا�� �ش�لمما��ال�شغي���شاط�ا����د�القروض�و�غطية�ال��ز��سدي،�تغطية�النفقات�الرأسماليةلالمتحصلات�من�القروض�

� ��فلاس ���طر �و�عرض�ا �الما�� �لاستقرار�ا �الما��، �للإفلاس �و�عرض�ا �ذلكاستقرار�ا �ع�� �البا�بناءا �من�أوصت ��عدد حثة

�التوصيات �م��ا �شركة�، ��عيد �سياس�أن �النظر��� �وذلك �ال�شغيلية �أ�شط��ا �الداخع���ة �تدفقا��ا �تحصيلات�ت�شيط �من لة

  .مصار�ف�المستخدم�ن�لاسيماارجة�من���شطة�ال�شغيلية�تخفيض�التدفقات�ا��و الز�ائن،�

مذكرة�ماج�ست���م�شورة��عنوان�دور��فصاح�عن�قائمة�التدفقات�النقدية�وفق�المعاي��� رز�قة�مختاري�ال���قدمت

فقات�النقدية�المحاس�ية�الدولية����تقييم�الوضعية�المالية�للشركة،حيث�تناولت��ذه��طروحة�أ�مية��فصاح�عن�قائمة�التد

المناسبة��المفاضلة�ب�ن�المشار�عب �ة�تتعلقاس�ثمار  اتقرار سواء��انت�القرارات�المالية�ضمن�المعاي���المحاس�ية�الدولية����ترشيد�

 عزز قرار�توز�ع��ر�اح�الذي��ضافة�إ���ذلك�ب�ن�مصادر�التمو�ل�المتاحة،�بالإ تتعلق�بالاختيار�للاس�ثمار�ف��ا،�أو�قرارات�تمو�لية�

س�م�أن�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة��م�مة��م��ا�نتائج��إ���عدة�طراف�ا��ارجية،�وقد�توصلت��ذه��طروحة�أمام��لشركة�سمعة�ا
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�تقدير� �ومصادر�ال�� �المدفوعة �النقدية �ت��م �ذلك �إ�� �زد �الشركةتمو�ل �ا�قدير�قدرة �ع�� �بال��اما��ا ع��� وإم�اني��الوفاء

��اتخاذ�القرارات�ضرورة��عتماد�ع���قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�����ال���قدم��ا�الباحثة�الرئ�سية�توصيات�ال ومن�ب�ن�س�ثمار،�

� �المالية �لأ��ا �نظرا �النقدي�عتمد ��ساس ��ك���فعالية�ع�� �المالية�و�عت���الطر�قة �القرارات �إقاملاتخاذ �خلال �من �وذلك ة�،

  .و�يان�أ�مي��ا�كيفية�استخدام�االعديد�من�الملتقيات�لتوضيح�

Stewart Jones and Loura Widjajaاللذان�قدما�مقالة��عنوان��  The decision relevance of cash-flow informatin  

�،حلل�ن�المالي�ن����اس��اليا�دفت��ذه�الدراسة�إ���معرفة�أ�مية�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�من�وج�ة�نظر�مسؤو����قراض�والم

من�مستخدمي��افرد�159ضم�وز�ع�إست�يانة�ع���عينة�ت،�حيث�قام�الباحثان�بت1026المعيار�المحاس����س��ا���رقم��اصدار �عد�

أظ�رت�نتائج�الدراسة�أن�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة��عت����امة� ،امالي�محللا �76قراض�وعن�� مسؤول�83بيانات�المالية�م��م�ال

  .يولة�والملاءة�المالية�للشر�اتلل�ن�المالي�ن�وذلك��غرض�تقييم�السلكلا�الطرف�ن�لاتخاذ�قرارا��م�خاصة�المح

أ�مية�قائمة��حيث�تركز�ع���،اول�جانب�مكمل�ل��ناتتم���بدراس�نا�إلا�أن��عل��ا�بقة�المطلعلدراسات�السامية�البالغة�ل�� رغم�

�للشركة �الما�� ��داء �تقييم ��� �ا��ز�نة �ذلك.تدفقات �خلال�يتم ��من �معناصر�ال��ك���ع�� ��مة �والمرونة�مثل �والر�حية السيولة

 .المالية�لمواج�ة��زمات�الطارئة��بالإضافة�للسياسات�المالية�ال���ت�بع�ا�الشركة�والت�بؤ�بالتدفقات�النقدية�المستقبلية

  :من�أجل�المعا��ة�الدقيقة�لإش�الية�الدراسة�تم�تقسيم�الدراسة�للمحاور�التالية�

  .�طار�المفا�ي���لقائمة�تدفقات�ا��ز�نة�:المحور��ول�-

  . �طار�النظري�لتقييم��داء�الما����:المحور�الثا�ي� -

  ).BIOPHARM )2019-2022قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�ودور�ا����تقييم��داء�الما������شركة�بيوفارم�:  المحور�الثالث-

 �طار�المفا�يمي�لقائمة�تدفقات�ا��ز�نة: المحور��ول�.2

� ��عد �الثالثة �القائمة ��� �تدفقات�ا��ز�نة ��عت���قائمة �للمادة �وتطبيقا �وقائمة�الدخل، � �قائمة�المركز�الما�� �من من���25ل

تندرج�تحت�مؤسسة�ع���ضرورة�أن��عد��ل�ام�المحاس���الما���جزائري،�والمتضمن�النظ�2007نوفم����25مؤرخ�����11-07القانون�

  .كجزء�لا�يتجزأ�من�القوائم�المالية�قائمة��ذه��تطبيق��ذا�القانون نطاق�

  �عر�ف�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�1.2

  :�عددت�التعر�فات�المقدمة�لقائمة�تدفقات�ا��ز�نة�نظرا�لأ�مي��ا�و�عدد�المداخل�ال���تناول��ا،�ومن��ذه�التعر�فات�نجد�

�عرف�المعيار�المحاس���الدو���السا�ع�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�ع���أ��ا�قائمة�تب�ن�المقبوضات�والمدفوعات�النقدية�للمؤسسة�خلال�

�ال�شغيلية ���شطة �تدفقات �إ�� �النقدية �التدفقات �وتصنف �محددة ��س�ثمار�ة�- ف��ة ���شطة ���شطة��-تدفقات تدفقات

�أبو�نصار�و�( التمو�لية �2012حميدات، �صفحة ،103(� �المحاس�، �للنظام �بال�سبة �تأما �قائمة �بأ��ا �فعرف�ا �الما�� يل�داخالم ظ�ر�

  .)26،�صفحة�2009ا��ر�دة�الرسمية،�( ال���تم�تحقيق�ا�خلال�السنة�المالية�وذلك�وفقا�لمصدر�ا�ومخارج�الموجودات�المالية

انت�بالز�ادة�أو�تحلي�����ركة�التغ��ات�النقدية�ال���حصلت����المؤسسة�سواء���تقر�ر أ��ا�عبارة�عن�ب  أيضا عرف�كما�

��،النقصان �التغ��ات�توضيحمع ��ذه �� .أسباب �القائمة ��ذه �تمثل �آخر، �ا���يلا�لبمع�� �النقدية �والصادرةلتدفقات من�� لواردة

  .)36،�صفحة�2008درغام،�(الشركة

� �السابقة، �التعر�فات �ع�� �ا��ز�نة�فإنبناءا �تدفقات ��قائمة �أساسيا �جزءا �بالفعل �المالية�عد �القوائم ��ساعد� من ال��

� ��� �وضال ف�ممستخدم��ا �حيثللشركة�الما��ع ، � �القائمة ��ذه �لصا����شمل �بالإضافة �النقدية �والمدفوعات �النقدية المقبوضات
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من�مزاولة�الشركة��النقدية�والمدفوعات�النقدية��ذه�المقبوضاتت�بع�،�حددةمزمنية�التدفق�النقدي�ا��اص�بالشركة�خلال�ف��ة�

�ال� �الثلاثة �والتمو�لية،لأ�شط��ا ��س�ثمار�ة �ك شغيلية، �القائمة ��ذه �تو�� �و كما �للنقدية �الشركة �إدارة �فعالية��تقييميفية

  .لموارد�ا�المالية�استخدام�ا

  أ�مية�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة2.2

 بالشركة؛�ذات�صلةوضات�والمدفوعات�النقدية�ف�م�للمقب�فضلأ�ميتقد 

 تقديم�تقييم�دقيق�لملاء��ا؛تحليل�السيولة�للشركة��ش�ل�شامل،�مما��ساعد���� 

  � �التدفقات ��سل وفقاتقسيم �وأداء �للوظائف �كفاءة �الشركة�ف�م �ع���مستوى �وظيفة �تقييم�السياسات�م �ل ��� ��سا�م ما

 المختلفة�لوظائف�الشركة؛

 ت� �الت�بؤات � �سر�عملية �كأساس ��ستخدم �التمو�ل،حيث �مخطط �إعداد �خلال �للاستغلال��من �المتوقعة �تدفقات  ��ساب

  .)84-83،�الصفحات�ص�2018ملي�اوي،�(

  أ�داف�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة3.2

� �عت�� �قائمة �ا��ز�نة � أداةتدفقات ��لتوف�� أساسية �ا حول معلومات �النقدية �والمدفوعات �ف��ة�لمقبوضات �خلال للمؤسسة

مجموعة�تحقيق�إ��� ��دف�،بالإضافة�إ���ذلك. )196،�صفحة�2009خنفر�و�المطارنة،�( زمنية�محددة�للمستخدم�ن�وأ��اب�الصلة

  : م��ا���داف�من�

 ؛���اواس��اتيجيلرؤ���ا�وفقا� لشركةاحتياجات�� فقات�النقدية�من�دورة��ستغلال�لتلبية�ياس�القدرة�ع���توليد�التدق 

 ؛قائمة�الدخل معلومات�أك���مصداقية�من��قدمالمؤسسة�وجودة�أر�اح�ا،�حيث�ت�تقييم�ر�حية 

 ؛�ساس�النقدي ع���أساس��ستحقاق�و ال�شغيلية�صا���التدفقات�النقديةو   الفروقات�ب�ن�صا���الدخل�حديدت 

 س�ثمار�ة�والتمو�لية؛��شطةالمستخدمة�����النقدية�تحديد�الكمية�� 

 ل��امات�تقييم�� ��سديد �ع�� �الشركة � وفوائد�المالية�قدرة �الديون �الذاتيةباستخدام �ا��اجة ،موارد�ا �يقلل ��مما ز�ادة�إ��

 �ق��اض؛�خلال�منالتمو�ل�

 متوقعة����المستقبل؛لظروف�الغ���ا مع� تكيفقدرة�ال�المرونة�المالية�و و �درجة�السيولة تقييم 

 267،�صفحة�2008مطر�و�السو�طي،�( توز�عات�أر�اح���ملة��س�م تلبية�ال��امات�من�قدرة�الشركة�ع���أكدإ���الت�س���(. 

� �الما�� ��داء �تقييم �بايحتل ���م�انة ��ق�رزة �حيث �منتصاديات، �العديد �و�المحاس��تو�� �المالية �و��بحاث �ةيالدراسات

الشركة�مقارنة��نجازات�ال���حقق��ا��حيث�يقيم ،عملية�مراقبة�ال�سي���أساسية���مرحلة�مثل��ذا�التقييم�،�و�ا�تماما�خاصا�بھ

  .لتحقيق�ا س��بالأ�داف�ال����

  �عر�ف�تقييم��داء�الما���1.3

  : نذكر�ومن�ب�ن��ذه�التعر�فاتقييم��داء�الما���التعر�فات�المقدمة�لعملية�ت�عددت�

نقاط�القوة��تحديد��دف�،�مناسبة�عاي�� تنظيمية�لأ�داف�ا�باستخدام�مالوحدات�ال لتحقيق اقياس�ملية�تقييم��داء�الما����عت���ع

 .)70-69،�الصفحات�2013-2014شطارة،�(اتالسلبي والعمل�ع���تحس�نا��وانب��يجابية��و�عز�ز والضعف�
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و�تقديم��،�ةنتائج�تمكن�من�تحديد�فرص��س�ثمار �ستخلاصلكشوف�المالية�لا شامل�لتحليل�إجراء�ما��عرف�أيضا�بأ��ا�ك

  .)95،�صفحة�2011الز�دي،�(خر�نأ��اب�المص��ة�� للمس�ثمر�ن�و�الدائن�ن�و��الضرور�ة�اتعلومالم

قدرة�الشركة�ع���توليد�إيرادات�إ����و�����ش�� حيث� ،كةالقدرة�الكس�ية����الشر �يرادية�و القدرة�بتحقيق�عرف�أيضا�و�

دادن،�( الثانية�قدرة�الشركة�ع���تحقيق�الفائض�من�أ�شط��ا�ش�� مالية�أو��ست�نائية،�ب�نما��سواء�من�أ�شط��ا�ا��ار�ة�أو�الرأس

  .)35-34،�الصفحات�2006-2007

مدى�التقدم�الذي�تحرزه�الشركة����تحقيق�أ�داف�ا��تقييم�ساعد��دار��ن�ع���النظام�الذي��إ�����تقييم��داء�الما��ش�� 

بن�( تحقيق���داف��قتصادية �عكسف��ض�أ��ا�من�المال���ال�سب�والمؤشرات�المالية��مجموعة�من�ذلك�باستخدام�تم�المحددة�و 

  .)05،�صفحة�2017نذير�و�شملال،�

إدارة�الموارد�الطبيعية�والمالية�و�ال�شر�ة�كيفية�إصدار�حكم�ع�����دف�إ��أن�تقييم��داء�الما����بمما�سبق�يمكن�القول�

  .بنجاح�أ�داف�امك��ا�من�تحقيق�تاحة�للشركة�بالصورة�ال���تالم

  �أ�مية�تقييم��داء�الما�. 2.3

  :تكمن�أ�مية�تقيم��داء�الما���فيما�ي���

 ع���إعادة�توجيھ�ال�شاط�نحو�تحقيق���داف�المحددة؛��ساعد�عملية�تقييم��داء�الما�� 

 ال���تحتاج�مساعدة�من�أجل�تحس�ن�أدا��ا؛�لمجلاتلكفء�والغ���كفء�مع�تحديد�ايكشف�تقييم��داء�الما���عن�العناصر�ا 

 معلوماتتوف��� � ��لمختلفموضوعية �المستو�ات �المؤسسة ��� �من�دار�ة �علمية��لتمكي��م �حقائق �ع�� ��س�ند �قرارات اتخاذ

 ؛���المؤسسة�التخطيط�الما���والرقابة�الماليةدعم�العمليات�وموضوعية�بالإضافة�لأغراض�أخرى�مثل�

 للم�ام�المقارنات�الزمنية�أو�للأسوء�وذلك�من�خلال��دارة�المالية����مس����ا�سواء�للأفضل��ھ�أداءالتطور�الذي�حققتوضيح�

  .)188،�صفحة�2017-2016ب�ية،�()مقارنة�بالمؤسسات�المماثلة�ل�ا(وم�انيا�) مقارنة�من�ف��ة�زمنية�إ���أخرى (المالية�زمنيا�

 خطوات�تقييم��داء�الما�� 3.3

 ف��ة�زمنية�معينة؛�ع���مدار�القوائم�المالية�والتقار�ر�السنو�ة�المتعلقة�بأداء�الشر�ات��منا��صول�ع���مجموعة� 

 من�حساب� �ال مجموعة �والتوز�عات�الم�سب �الما�� �الرفع �ال�شاط، �السيولة، �الر�حية، ��سب �مثل �الما�� ��داء �لتقييم ختلفة

 ؛المناسبة��وذلك�من�خلال�إعداد�واختيار��دوات�المالية

 � �ال�سبدراسة ��وتقييم �و لتالمحسو�ة �والفروقات ��نحرافات �الفع���نقاطحديد �الما�� ��داء ��� �طر�ق� ،الضعف �عن سواء

 ��نفس�القطاع،� المماثلة�مقارنتھ�بالأداء�المتوقع�أو�مقارنتھ�بأداء�الشر�ات

 وتقديم�حلول�لمعا����ا�لتحس�ن�الفروق�أسباب��وتحديد ،عملية�تقييم��داء�الما��ع���نتائج� ناءاالتوصيات�الملائمة�بإصدار�

  .)51،�صفحة�2009ا��طيب،�( �داء�المستقب��

  تقييم��داء�الما���باستخدام�ال�سب�المالية�المشتقة�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة. 4.3

�وف�م�جوانب�مختلفة�ة�أداء�الشرك���تقدير��ساعد����وال�،أ�م�أدوات�التحليل�الما���و�ك���شيوعا�ال�سب�المالية ب�ن من

  : المشتقة�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�ما�ي��الم�مة�ال�سب��ومن .من�أ�شط��ا
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  �سب�السيولة1.4.3

�����ع �السيولة �ع�� �الشركة �قدرة ��المالية�ال��اما��اتلبية ��جل �ا�بقص��ة ��دون �إ�� �أو�الت�اجة ��صول��خ��ق��اض ع��

الناتج���ش�ل�كب���بمقدار�التدفق�النقدي�الصا���قوة�أو�ضعف�سيولة�الشركة��تأثر وت ،)62،�صفحة�2019الوقاد�و�أحمد،�( الثابتة

� �عن �ال�شغيلية، �ما��شطة �الفائض�فعادة �الشركة �إدارة ���ستخدم �ال�شغيلية ���شطة �من ���شطة�ل إماالنقدي توسيع

  ،�)184،�صفحة�2019شنوف،�( طو�ل�جل�الذات�د�الديون�اسدل�س�ثمار�ة�أو�

  :ومن�أ�م�ال�سب�ال���يمكن�اشتقاق�ا�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�واستخدام�ا�لتقييم�جودة�سيولة�الشركة�ما�ي���

  

  

  

،�ل��امات��س�ثمار�ة�والتمو�لية��تلبيةدية�من���شطة�ال�شغيلية�ل�ذه�ال�سبة��عكس�مدى�كفاية�صا���التدفقات�النق

�عاليةو  �ال�سبة ��انت � ،�لما �مما �جيدة �سيولة �الشركة �لدى ��انت �مواج�ة��لما �دون ��ساسية �أ�شط��ا �مواصلة �ع�� �ساعد�ا

 .)218،�صفحة�2009خنفر�و�المطارنة،�(مشا�ل

  

  

التمو�لية���ااحتياجا��تلبية�شغيلية�بالقدر�الذي�يكفي�لالنقدية�من���شطة�ال�توليدقدرة�الشركة�ع����تو���ذه�ال�سبة�

  .)348،�صفحة�2013محمد،�( الضرور�ة�ل�ا

  

  

���� �ع �ال�سبة ��ذه �قدرة �التدفقاعن �ال�شغيلية ���شطة �من �النقدية ��غطيةت ��ع�� �و�لمافوائد ��ذه��القروض، زادت

 .)38،�صفحة�2019زواو�د،�(�عرض�الشركة�لمشا�ل�السيولةاحتمال�ال�سبة،�زاد�

  �سب�تقييم�الر�حية2.4.3

�المؤسسة��ع�� �تنجمنتال ر�حية �ال�� �متنوعة ائج �مجموعة �تنفيذ ��من�عن �ال�� �المالية �الشركة،�ت�ت���السياسات �إدارة ا

،�بالإضافة�لذلك�)72،�صفحة�2013-2012بن�خليفة،�( ال�شغيلية�و�س�ثمار�ة�رارات���اتخاذ�القالمؤسسة�كفاءة�و�عكس�أيضا�

�ساعد�ع���التمي���معلومات��ف���تقدميق��ر�اح،�تحقل بالش�ل��مثل�موارد�استخدام��حية�كفاءة�الشركة����ار التو����سب�

�تحديده� �يتم �والتدفق�النقدي�الصا���الذي �قائمة�الدخل �خلال �من ��ستحقاق �أساس �تحديده�ع�� �يتم ب�ن�الر�ح�الصا���الذي

�ال �التدفق �ارتفع �ف�لما �ا��ز�نة �تدفقات �قائمة �خلال �من �النقدي ��ساس �بموجب ��لما �ال�شغي�� �الصا�� �ذلكنقدي جودة��عزز

   .)183،�صفحة�2019شنوف،�(أيضا���يح�أر�اح�الشركة�والعكس

 :تقييم�جودة�الر�حية�الشركة�ما�ي���ال����ستخدم����قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�و �شتقة�منلممن��ال�سب�ا

 

  

� �ال�سبة ��ذه �التدفتب�ن �توليد �ع�� �الشركة �القدرة �النقدية �يقصد��ضرور�ةقات �حيث ��ساسية ��حتياجات لتغطية

  :بالاحتياجات�النقدية��ساسية�ب�

التدفقات�صا���= �سبة�صا���التدفق�النقدي�ال�شغي���إ���التدفقات�النقدية�ا��ارجة�من���شطة��س�ثمار�ة�والتمو�لية� -أ

 .�ةإجما���التدفقات�النقدية�ا��ارجية�للأ�شطة�التمو�لية�و��س�ثمار /النقدية�من���شطة�ال�شغيلية

�  .الديون�المستحقة��داء/صا���التدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية= �سبة�التدفقات�النقدية�الضرور�ة��-ب

 .صا���التدفقات�النقدية������شطة�ال�شغيلية/فوائد�الديون = �سبة�المدفوعات�اللازمة�ل�سديد�فوائد�الديون� -ج

  .�حتياجات�النقدية��ساسية/ التدفقات�النقدية�الداخلة�من���شطة�ال�شغيلية=  �سبة�كفاية�التدفقات�ال�شغيلية-أ
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  للأ�شطة�ال�شغيلية؛��ارجةالتدفقات�النقدية�ا�

  مدفوعات�أعباء�الديون؛

  �نتاجية؛�لقدرةع���ا��فاظ�للازم�لا�نفاق�الرأسما���

  .)271،�صفحة�2020بن�شنة�و�كعبوش،�( عامالمستحقة�خلال�الد�الديون�يسد�

 

 

  . )182،�صفحة�2021حملاوي،�( �شغيليةمن���شطة�التدفقات�نقدية�إنتاج�مدى�قدرة�أر�اح�الشركة�ع���تو����ذه�ال�سبة�

 

 

�ال��ذه�ظ�ر ت �النقدية �التدفقات �ع ناتجةال�سبة �و�لما �المبيعات �ال�سبة�زادتن �ال ،�ذه �كفاءة �ع�� �ذلك ����دل شركة

  .)94،�صفحة�2019 سليما�ي�و�عر�ف،( عملا��اتحصيل�النقدية�من�

 

  

 �عكس�ذه�ال�سبة��اع�قيمةارتفو �شغيلية،�من���شطة�تدفقات�نقدية��إنتاج�ذه�ال�سبة�قدرة�أصول�الشركة�ع����ب�نت

 . )66،�صفحة�2018قحطان،�(ل�المستقب ���للاس�ثمار  ارد�ا،�كما��ش�ل�حافزامو شركة����إدارة�واستخدام�كفاءة�ال

  �سب�سياسات�تقييم�التمو�ل3.4.3

 :لتقييم�سياسات�التمو�ل�لشركة�ما،�ما�ي���واستخدام�ا� القائمة���ذه�ال�سب�ال���يمكن�اشتقاق�ا�من�ب�نمن�

 

 

� �ال�سبة �اق�عن�ع����ذه �النقدية �التدفقات �عندرة ��لناتجة �ال�شغيلية ��غطية��شطة �ال�ع�� �تو �شركةال��امات ز�ع���

� �حول �توفر�معلومات �كما �استمرار �ر�اح �و ��ة �ثبات �السياسات �المتبعة �ع�� ��ر�اح �توز�ع �مجال �لأخرى��المسا�م�ن�� �ف��ة  من

  .)149،�صفحة�2021مشقق�ا��س�ن�و�طو�رات،�(

 

 

 

� �ال�سبةت��ز � �ذه �أ�مية ��س�ثمارات �عوائد �بالمالنقدية �قارنة �مع �النقدية �التدفقات ���شطة �للشركةمن  ال�شغيلية

  .)96،�صفحة�2019سليما�ي�و�عر�ف،�(

 

 

�ال�سبة��ظ�ر ت ��ذه �فعالية ��� �الشركة �إدارة ��ازنةمو سياسة �من ��جل �طو�لة ��صول ��جل،تمو�ل �طو�لة �مصادر�تمو�ل

�و  �قد ��ذه�ال�سبة �انخفاض �الثابتة�عكس ��نتاجية ��صول �م��ت�� �ع�لذا، .حيازة �من�المس�ثمر�ن�والمقرض�ن��ذه�ال�سبة �ل�ل مة

  .)232،�صفحة�2020قايد،��لاي���و�أحمد�(موال�ملأ  �دارة�الشركة توف���ا�ل�م�لمؤشرات�ل�م�عن�كيفية�استخدامل

  .الر�ح�الصا��/ صا���التدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية= �سبة�النقدية�ال�شغيلية�-ب

   .المبيعات/  صا���التدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية= العائد�ع���المبيعات�من�التدفق�النقدي�ال�شغي��� -ج

 

  .إجما����صول / صا���التدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية= �سبة�التدفقات�النقدية�إ����صول� -د

  .التدفقات�النقدية�الداخلة�من�القروض�و�أ��اب��س�م/ �نفاق�الرأسما���ا��قيقي�= �سبة��نفاق�الرأسما���-ج

 

�-ب �المقبوضة �والتوز�عات �الفوائد �= �سبة �و�التوز�عات �الفوائد �إيرادات �من �المحققة �النقدية التدفقات�/ المتحصلات

  .النقدية�الداخلية�من���شطة�ال�شغيلية

  .صا���تدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية/ المسا�م�ن�توز�عات�النقدية�ع���= �سبة�التوز�عات�النقدية�-أ
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  �سب�التدفقات�النقدية�ا��رة4.4.3

 :ما�ي���شركة�التدفقات�النقدية�ا��رة�لل�تقييم �ستخدم����ال�سب�ال���برز�ومن�أ

 

  

بالتدفقات�النقدية�ا��رة�ما�ي�بقى�من�التدفقات�النقدية��عد�قيام�الشركة�بالاس�ثمار�����صول�الثابتة�الضرور�ة�يقصد�

،�تقدم��ذه�ال�سبة�معلومات�حول�قدرة�الشركة�ع���حملة��س�م��ر�اح��شطة�ال�شغيلية�و�توز�عللمحافظة�ع���استمرار�ة��

  .)353، صفحة 2017هادفي، ( ع���النمو�داخليا�ومرون��ا�المالية

 

 

� ��لما ���ذهارتفعت �ال�سبة، �مؤشرا �ذلك ��ان �إيجابيا �ع�� �الشركة �قدرة �و ب الوفاءع�� �ال��اما��ا �تفادي �المالية، �يو��المصاعب

  .)217،�صفحة�2019زواو�د�و�قر����،�(ذه�ال�سبة�عند�منح�القروض����ا�تماما�كب��ا�المؤسسات�الماليةب والمسئولون ن�و المقرض

  )2022-2019(تقييم��داء�الما���لشركة�بيوفارم�باستخدام�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�خلال�الف��ة�: المحور�الثالث�

ا��انب�النظري�غ���أ�م�ال�سب�المشتقة�من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة����تقييم��داء�الما���سنقوم�����ذا��عد�التطرق����

-2019وذلك�خلال�أر�عة�سنوات�و����BIOPHARM المحور�بإسقاط�ما�تناولناه�ع���إحدى�الشر�ات�ا��زائر�ة�و���شركة�بيوفارم

و�ذا�ما�يفرض�عل��ا��شر�قوائم�ا��2016وتجدر��شارة�إ���أن�شركة�بيوفارم�أدرجت����بورصة�ا��زائر�سنة��2020-2021-2022

  .وتقار�ر�ا�المالية�ل��م�ور�ع���موقع�ا��لك��و�ي

  BIOPHARMتقديم�شركة�بيوفارم�1.4

�المسؤولية �ذات �بيوفارم �شركة ��تأسست �أكتو�ر�� BIOPHARM SARLالمحدودة �موثق �عقد �أعده 1991بموجب بن��الذي

تم��غي���الش�ل�القانو�ي�ل�ا�لتصبح�شركة�مسا�مة��1993أوت�����12. أكتو�ر�من�نفس�السنة�14ائر����عبيد��اتب�العدل����ا��ز 

� ��سمية �  BIOPHARM SPAتحت �المنتجات �و�سو�ق �معا��ة �إ�شاء�ا �من �الغرض ��ان �و� وقد �ومستحضرات�الكيميائية دو�ة

إ���تص�يع�و�عبئة�و�سو�ق�المنتجات�الصيدلانية�وفقا�لل��ل�التجاري�ا��اص�بالشركة�الم��ل����المركز��تتحول�لاحقاالتجميل�ل

� �رقم �تحت �لل��ل�التجاري�ا��زائر�العاصمة ��16/00/16B0042/98الوط�� �13بتار�خ �لشركة����2015أوت �المقر�الرئ���� �و�قع ،

  .  (Biopharm, pp. 18-19) المنطقة�الصناعية�حوش�م���الدين�الرغايا�ولاية�ا��زائر�18رع�شا

  2022-2019قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�خلال�الف��ة�. 2.4

� �ع�� �بناءا �المتو تقار�ر�ال�سي���السنو�ة �الموقع �ع�� �فرة ��،�لك��و�يالشركة �التا�� �ا��دول �إعداد �قائمة�تم ��عرض الذي

�بإتباعمن��توصيات�النظام�المحاس���الما���رغم�ع���طر�قة�الغ���مباشرة�لل وفقا 2022إ����2019منتدفقات�ا��ز�نة�خلال�الف��ة�

  .الطر�قة�المباشرة

   

  .)توز�عات��ر�اح+ التدفقات�الرأسمالية( -صا���تدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية= �سبة�التدفقات�النقدية�ا��رة�-أ

 

�-ب �ا��صوم �إجما�� �إ�� �ال�شغي�� �ال�شاط �من �النقدية �التدفقات �= �سبة �ال�شغيلية ���شطة �المتوفر�من �النقد / صا��

  .إجما���ا��صوم
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  2022-2019قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة��.1ا��دول�

               

31/12/2022  

31/12/2021 31/12/

2020 

31/12/

2019  

المليون�: الوحدة(البيان�

 )دينار�جزائري 

تدفقات�أموال�  3064 6586 7361 8118

ا��ز�نة�المتأتية�من�

 ��شطة�ال�شغيلية

8431 7814 5570 7604   صا���ن�يجة�السنة�المالية 

1017 834 714 626   تلا�ات�و�رصدة�� 

1289 

 

            - 

-  

  

)225( 

261  

  

- 

-  

  

)50(  

  

 تلا�ات�ت�المخصصا��

 وخسائر�القيمة

 اس��جاعات�المخصصات�

 وخسائر�القيمة

)66( 7 )353( 295   التغ������الضرائب�المؤجلة 

)16( )37( )40( )54(   الر�ح�أو�ا��سارة�من�رأس�

 المال

10655 8394 6152 8421   التدفق�النقدي�من�العمليات 

)2537( )1033( 434 )5358(   التغ������متطلبات�رأس�المال�

 العامل

)5727( 159 1992 )10023

(  

 التغ�������صول�ا��ار�ة 

3191 )1192( )1558( 4665   التغ������ا��صوم�ا��ار�ة 

تدفقات�أموال�  )2510( )3218( )4015( )3384(

ا��ز�نة�المتأتية�من�

 عمليات��س�ثمار

)3561( )4259( )3090( )2624(   المدفوعات�ع���حيازة�

 �صول�الثابتة

20 41 42 57   المقبوضات�عن�التنازل�عن�

 �صول�الثابتة

- 2 - -   التغ�������وراق�المالية 

- - )118( -   أثر�التغ������نطاق�الذمم�

المدينة�المرتبطة�بتغ���

 المشاركة�����س�ثمارات

112 179 - -   المحيطةتأث����ختلافات� 

45 23 )52( 57   التغ�������س�ثمارات(DAT)  

تدفقات�أموال�  337 )2910( )2334( )5641(

ا��ز�نة�المتأتية�من�

  عمليات�التمو�ل

- - - -   التغ������الديون�طو�لة��جل 

- - - -   التغ������الديون�قص��ة�

 �جل

- - - -   التباين����الفائدة�المستحقة�
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ا��ساب��و�غ���المستحقة��عد

518 

- 2167 360 3400    القروض 

)1364( )1607( )417( )118(   سداد�القروض 

- - - -   منح�وردت 

175 56 90 )1(   ا��ساب�ا��اري�للشر�اء 

3 - - -   ز�ادة�رأس�مال 

11 14 )8( )8(   التغ������القروض�و��صول�

 المالية��خرى�غ���ا��ار�ة

)4466( )2935( )2936( )2936(   س�م�المدفوعة�أر�اح� 

صا���تدفقات�  890 457 1012 )907(

ا��ز�نة�خلال�

 الدورة

4743 3731 3274 2383   أموال�ا��ز�نة�عند��فتتاح 

3836 4743 3731 3274   أموال�ا��ز�نة�عند��غلاق 

صا���تدفقات��  890 457 1012 )907(

ا��ز�نة�خلال�

 الدورة

�:  المصدر �الرابط�ن �ع�� ��لك��و�ي �الموقع �ع�� �المتاحة �بيوفارم �تقار�ر�ال�سي���لمؤسسة �ع�� �بالاعتماد �الباحث�ن �إعداد :  من

(BIOPHARM, p. 38) , (BIOPHARM, p. 64) . 

�أعلاه �ا��دول �خلال � ،من �ملاحظة �يمكن �بيوفارم �شركة �أن �خلال�م��وظة ت�غ��ا�ش�دتقد �النقدية �خز�ن��ا الف��ة����

مليون�دج��457مليون�دج�لتنخفض�ل��890بقيمة��2019سنة�����خز�ن��ا،�فقد���لت�تحسنا�2022إ����2019الممتدة�من�سنة�

،�يظ�ر��ذا�التغ���السل���مليون�دج�)907(بقيمة�����2022سنة���سل� �غ��،�تلاه�2021دج�سنة�مليون��1012ترتفع�ل�و �2020سنة�

�نواع�المختلفة�لأ�شطة��ال���حدثت���التغ��ات� وال���يمكن�تحليل�ا�عن�طر�ق�دراسة�ا��اجة�إ���ف�م��سباب�وراء��ذا�التحول�

  .من�خلال�مراجعة�القوائم�المالية�الشركة

  صا���تدفقات�ا��ز�نةتفس���حالات�التغ������

� �رقم �ا��دول ��� �الم��لة �النتائج �ف��ة�)  1.2.4(إن �خلال �ا��ز�نة �تدفقات �استقرار�صا�� �عدم �حقيقة �ع�� �نقف تجعلنا

 : الدراسة�ف���تارة�مرتفعة�وتارة�أخرى�ت�ون�سالبة�وفيما�ي���س�تم�تفس���ا��الات�السابقة�لتغ���أموال�ا��ز�نة�وتحليل�ا�كما�ي���
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  تفس���التغ������تدفقات�ا��ز�نة�لمؤسسة�بيوفارم�.2ا��دول�

  السنة

التدفقات�أموال�ا��ز�نة�

  المتأتية�من���شطة

نة
�ز�

ا�
��

���
غ�

الت
  

  التفس���الما��

ية
غيل

ش
ال�

�ة   ر
ما

س�ث
�

  

ية
و�ل

تم
ال

  

2019  +-  +  +  

�ل��ز�نة �إيجابية �نتائج �تحقيق إيجابيا��عت���مؤشر� و�ذا�تم

�الشركة، � لوضعية ��عزى �لتحقيق �ذلك �تدفق�لالشركة صا��

���مما��عكس�نجاح�ا�من���شطة�ال�شغيلية���إيجا�ي�نقدي

��ساسية �أ�شط��ا �من �عائدات �نفسھ�تحقيق �الوقت �و�� ،

� �الشركة �نقدي ��لت �تدفق ���شطة��صا�� �من سالب

مما� ز�ادة�����صول�الثابتةو�عود��ذا�الس�ب�إ����س�ثمار�ة�

� �أموال �إ���إنفاق �ع���التطو�ر�و�س�ثمار����أدى إضافية

�الثابتة � .الممتل�ات �الشركةعلاوة �حققت �ذلك، صا��� ع��

�نقد �تدفق �التمو�لية ���شطة �من �موجب �ذلكي إ��� و�رجع

مما�دعم�قدر��ا�ع���التمو�ل� ز�ادة����ا��صول�ع���القروض

   وتطو�ر�أ�شط��ا

2020  +-  -  +  

  

و�ذا��عت���مؤشر�جيدا،��،حققت�ا��ز�نة�ن�يجة�إيجابية

����س�ثمار�و�توز�ع�ا��شركةتوسع�ال�من�رغمفع���ال

النقدية�من���شطة�إلا�أن�صا���التدفقات��،للأر�اح

احتياجات���شطة��س�ثمار�ة��استطاع�تلبيةال�شغيلية�

،��ذه�الن�يجة��عكس�القدرة�القو�ة�للشركة�ع���والتمو�لية

والنمو�،�وتب�ن�استقرار��ا�����تحقيق�توازن�ب�ن�توز�ع��ر�اح

  إدارة�موارد�ا�المالية�بكفاءة

2021  +-  -  +  

إلا�أن��س�ثمار�و�توز�ع�ا�للأر�اح� رغم�توسع�الشركة���

مكن�من���شطة�ال�شغيلية� صا���التدفقات�النقدية�من

ة،��ذه�س�ثمار�ة�والتمو�لي� ���شطة احتياجات�تلبية�

رأس�المال�وتلبية�الن�يجة�تب�ن�كفاءة�الشركة����إدارة�

   .احتياجات�التمو�ل

2022  +-  -  -  

،��إشارة�غ���مطمئنة�عت����مماا��ز�نة�ن�يجة�سلبية���لت�

�نفاق��س�ثماري��إ���ز�ادة�ذه�الن�يجة��يمكن�أن��عزى 

وذلك�بحيازة��صول�الثابتة�وال���ست�ون����صا���شركة�

صادية�ل�ذه��س�ثمارات�بيوفارم�إذا��انت�ا��دوى��قت

�توز�عات��ر�احارتفعت�قيمة� إ���ذلك��بالإضافة نا��ة،

  .العام�السابق���ا���قيم�بمقدار�ضعف�

  من�إعداد�الباحث�ن: المصدر�

إ���سنة��2019من�سنة�من���شطة�الثلاثة�خلال�الف��ة���تدفقات�أموال�ا��ز�نة�صا�توضيح�التطورات�ال���حدثت����ل

  :ع���النحو�التا���بيانية��ع���أش�ال )1.2.4(  تمثيل�البيانات�الواردة����ا��دول قمنا�ب ،�2022
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 2022-2019خلال�الف��ة����شطة�ال�شغيليةتدفقات�أموال�ا��ز�نة��المتأتية�من�التغ��������.1الش�ل�

 

 EXELو�رنامج���2من�إعداد�الباحث�ن�اعتمادا�ع���ا��دول�: المصدر�

المدى�ع��� �ش�ل�إيجا�ي�أن�الشركة�تمارس��شاط�ايظ�ر�بوضوح� السابق،والش�ل�البيا�ي�) 1.2.4(رقم�ا��دول�بناءا�ع���

�. القص���والطو�ل �أ�عود�ذلك�إ�� �أ�شطة�ا�تأ�ين�التدفقات�النقدية �للأساسا�من �تدفقات��شركة،لرئ�سية حيث�حققت�الشركة

ي�من���شطة�التدفق�النقدبلغ� 2019،�ففي�سنة� 2022-2019نقدية�من���شطة�ال�شغيلية�موجبة�وم��ايد�خلال�ف��ة�الدراسة�

�رتفاع�بوت��ة����،�واستمر�مليون�دج�6586إ����2020سنة� ثم�ارتفع��ش�ل�م��وظ�ليصل�إ���ضعفھ�مليون�دج��3064 ال�شغيلية�

إ���رتفاع��  �عزى��ذاون�دج�ع���التوا��،�ملي�8118ومليون�دج��7361حيث�بلغ���2022و��2021ع���مدى�الس�ت�ن�التاليت�ن�ثابتة�

  .التدفق�النقدي�من�العمليات�إ���ز�ادةضافة�بالإ ن�يجة�الصافية�لسنة�المالية�ز�ادة�ال

  2022-2019خلال�الف��ة��تدفقات�أموال�ا��ز�نة��المتأتية�من�عمليات��س�ثمار التغ�������.2الش�ل�

 

 EXELو�رنامج���1من�إعداد�الباحث�ن�اعتمادا�ع���ا��دول�: المصدر�

� �رقم �ا��دول �خلال �البيا�ي) 1.2.4(من � ،أعلاه�المعروض�والش�ل � �ميظ�ر �النقدية �التدفقات �صا�� ���شطة�أن ن

� ��س�ثمار�ة �من �الممتدة �الف��ة ��2019خلال �� 2022إ�� ���ان ��ش���إ�� �مما �سالبا، ���زوجود �� حالة �بيو لدى �شركة � حيث�فارم

�ب�نما�تحققتمليون�دج،��)4015(قدر�ب�ي بمبلغ �2021شطة��س�ثمار�ة�سنة���عن�نقدي�ناتج� للتدفق�القيمة��د�ى��لت�

��ش�ل�ذا�ال��ز��عكس�،�مليون�دج�)2510(قدر�ببمبلغ�ي�2019ن���شطة��س�ثمار�ة��سنةعناتج�التدفق�نقدي�قيمة�للأع���

،�تزداد�القيمة�النمو�والتوسع�تحقيق�من�أجل�المؤسسة�حيث��س�ثمر�����صول�الثابتة��ال���ت�ت���ا��السياسة�التوسعية��أسا��

�انت�سواء�قتناء��ارتفاع�عمليات�ن�يجة���2021سنة�  حيث�أع���قيمة�2019سنة��منذ �جمالية�للأصول�الثابتة��ش�ل�مستمر�

� �عي�ية �أو� تث�يتات �أدى�إ�� �مما �مالية �و �ز�ادةتث�يتات ��س�ثمار�ة ���شطة �من �التدفقات�النقدية�ا��ارجة ��س�ب  ��ز����التا��

  .أ�شطة��ذه�صا���تدفقات�ا��ز�نة�من

     

0
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 2022-2019خلال�الف��ة��ا��ز�نة��المتأتية�من�التمو�لتدفقات�أموال�التغ�������3الش�ل�

 

  EXELو�رنامج���1من�إعداد�الباحث�ن�اعتمادا�ع���ا��دول�: المصدر�

 أن�التدفقات�النقدية�من���شطة�التمو�ليةالذي�سبق�عرضھ،�يت����والش�ل�البيا�ي)  1.2.4(ا��دول�رقم�إ���اس�نادا�

من�الداخلة��رتفاع�التدفقات�التمو�ليةا ،��عزى�ذلك�إ��مليون�دج�337 ��ا�قيمحيث�بلغت� 2019فقط�إلا����سنة��إيجابية�انت�

�الشركة � حصول ��انت�قروض�ع�� �ح�ن �ا��ا �� �النقدية �التدفقات �رجة �أساسا ���تتمثل �أما ��ر�اح، �توز�ع ���� - 2020السنوات

2021-2022�� �فقد ���زا��لت �التمو�لية�الشركة ���شطة �من �النقدية �التدفقات �� � �بقيم �التوا�� �دج)2910(ع�� -مليون

استغلت��2022-2019إلا�أن�المؤسسة�خلال�الف��ة��،���2022سنة��و�انت�أع���قيمة���ز�  مليون�دج)5641(-مليون�دج)2334(

�ال��  ��غطية ��� ��س�ثمار�ة �عمليا��ا ��غطية ��عد �ال�شغيلية �دور��ا �من �المحقق �الفائض �التمو�لية �اما��ا ��ر�اح ذلك���بما �توز�ع

�القروضاسدو  �د ،� �سنة �يكن� 2022 و�� ��لم �ال�شغي�� ��ا�افيالفائض �لمواج�ة �ممال�ذه �التمو�لية ���امات �أثر�سلبا �شكيل��ع��ا

�ق��اض����من�أن�الشركة�قللت�ب النقدية�من���شطة�التمو�لية���ال��ز����التدفقات��فسيمكن�تا��ز�نة�ال��ائية�ل�ذه�السنة،�

�سن �� عدمو �2021و�2020 وات ��ق��اض ����2022سنة ،�� �بالإضافة ��ل�سدادإ�� �من�القروض��� �توز�ع  جزء �وكذلك �السنوات

 . مليون�دج�4466بقيمة��2022سنة����وز�ع�للت� ع���قيمة�ر�اح�للمسا�م�ن�حيث�بلغت�أ

 2022-2019خلال�الف��ة��صا���تدفقات�ا��ز�نة�التغ�������. 4الش�ل�

 

  EXELو�رنامج�1من�إعداد�الباحث�ن�اعتمادا�ع���ا��دول�: المصدر�

-2019خلال�السنوات� إيجابية���تدفقات�ا��ز�نة��ان�ات�أن�التغ�� �يظ�ر   ،)1.2.4(الش�ل�البيا�ي�وا��دول�رقم�اس�نادا�إ��

مليون��1012- مليون�دج�457-مليون�دج��890ع���التوا���مليون�دج��بقيم����ا��ز�نة�افائض�فقد���لت�الشركة�،�2020-2021

عن�صا���ذي��شأ�تغطية�ال��ز�البلشركة�ل سمحما�م تدفقات�من���شطة�ال�شغيليةصا���إ�����ذا�الفائض�المعت���،�و�رجع�دج

نقدية�من���شطة��س�ثمار�ة��صا���التدفقات�ال����ال��ز��كذلكو �،2019سنة�����التدفقات�النقدية�من���شطة��س�ثمار�ة
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�2019مقارنة��سنة��2020 ���أموال�ا��ز�نة�سنةأنھ��ان��ناك�انخفاض�وا��دير�بالذكر��.2021و2020 ���السنوات��التمو�ليةو 

وانخفاض�المتحصلات�النقدية�من�القروض�ب�سبة�) %26,75(صا���ن�يجة�السنة�المالية�ب�سبة�إ���انخفاض�انخفاض���رجع��ذاو 

)89,41%( .� �ب�نما �ا��ز�نة �ارتفعت ��� ��2021سنة ��سنة �و �2020مقارنة �ب�سبة�ذلك �المالية �السنة �ن�يجة �صا�� �ارتفاع بفضل

) 907(بقيمة��2022سنة��اا��ز�نة���ز �ش�دت�و���ال��اية��.%501,94 المتحصلات�النقدية�من�القروض�ب�سبةوارتفاع��40,29%

���شطة�ال�شغيلية�صا���التدفقا�وذلك��س�ب�عدم�قدرة�مليون�دج� ع����غطية� افائضالرغم�من�تحقيقھ�ع���ت�النقدية�من

استمرار�الشركة����حيازة��صول��عود�ذلك�إ���س�ثمار�ة�والتمو�لية،�و ���صا���التدفقات�النقدية�من���شطة��  ال��ز�المستمر�

   .الثابتة�وعدم���و��ا�للاق��اض�و�سديد�ا���زء�من�قروض�وتوز�ع�ا�للأر�اح

  2022-2019ال�سب�المالية�المتعلقة�بقائمة�تدفقات�ا��ز�نة�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة�3.4

جوانب�مختلفة�من�أداء�الشركة�وقدر��ا�ع���إدارة�التدفقات�  تدفقات�ا��ز�نة�ال�سب�المالية�المشتقة�من�قائمة�عكس�

والقوائم�المالية�لشركة�بيوفارم�)  1.2.4(ا��دول�رقم��بيانات�اس�نادا�إ��ليھ�س�تم�،�فل�ل��سبة�دلالة�ودور�وعالنقدية��ش�ل�فعال�

يل��ا�تقديم��عليقات�مناسبة�مما��ساعد����ف�م� لدراسة�لسنوات�ا��حساب��سب�السيولة،الر�حية�و�سب�تقييم�السياسات�المالية

  .الوضع�الما���العام�للشركة

 الوحدة�مليون�دج�2022-2019حساب��سب�جودة�السيولة�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة��.3ا��دول�

 البيان 2019 2020 2021 2022

صا���التدفقات�النقدية������شطة� 3064 6586 7361 8118

 )1(ال�شغيلية�

إجما���التدفقات�النقدية�ا��ارجية� 5678 6443 8801 9391

 )2(للأ�شطة�التمو�لية�و��س�ثمار�ة�

86,44

% 

83,64

% 

102,22

% 

53,96

% 

�سبة�صا���التدفق�النقدي�ال�شغي���إ���

التدفقات�النقدية�ا��ارجة�من���شطة�

 )2(÷)1(�س�ثمار�ة�والتمو�لية

33437 3426

6 

33921 2896

3 

الديون�المستحقة��داء�و�مدفوعات�

 )3(التأج��

24,28

% 

21,48

% 

19,42% 10,58

% 

 )3(÷)1(�سبة�التدفقات�النقدية�الضرور�ة�

 )4(فوائد�الديون� 0 0 0 0

�سبة�المدفوعات�اللازمة�ل�سديد�فوائد�� 0 0 0 0

 )1(÷)4(الديون�

  .لشركة�بيوفارم�من�إعداد�الباحث�ن�بالاعتماد�ع���القوائم�المالية: المصدر�

  :تحليل�ا�ع���النحو�التا���يمكن��،�ال���عرض�لنا�ا��دول�أعلاه�أ�م��سب�جودة�السيولة�ال���قمنا�بحسا��ا�والنتائج�المتوصل�إل��ا

�والتمو�لية-أ ��س�ثمار�ة ���شطة �من �ا��ارجة �النقدية �التدفقات �إ�� �ال�شغي�� �النقدي �التدفق �صا�� �من��:�سبة نلاحظ

أن��86,44% -83,64%-53,96%وال���قدرت�ع���التوا����ب��2022-2021-2019لسنوات�ع���مدار�ا�غطية�النقدية�حساب��سبة�

تغطية�التدفقات�النقدية�ا��ارجة��افية�لالتدفقات�النقدية�ال�شغيلية��حيث�لم�تكن ،�ستغلالالشركة�واج�ت���زا����دورة�

��س� �والتمو�ليةللأ�شطة �ثمار�ة �جزئيا �ذلك �يرجع ،� �استمرار�الشركة �إ�� ��� �ثابتة، �أصول �ذلكحيازة �النتائج�ذل�ومع ��ذه �فإن ك
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مما� باستخدام�موارد�ا�الداخلية�التدفقات�من��ذه %50 ن�عما�لا�يقل�حيث�أن�الشركة�قادرة�ع���تمو�ل�إيجابية��ش�ل�عام�

ع��� القو�ة��قدرةال مما��عكس� %�22,102سبة�شركة�ال���لتفقد��2020بال�سبة�لسنة��أماة�تمو�ل�ا�الذا�ي�ا��يدة،��ش���إ���قو 

��ز�من���شطة�ال�شغيلية�مما�ي��غطية�التدفقات�النقدية�ا��ارجة�للأ�شطة��س�ثمار�ة�والتمو�لية�وذلك�ن�يجة�تحقيق�فائض

  . �عزز�قدر��ا�ع���النمو����المستقبلو �المالية�للشركةسيولة��قوة

أن�الشركة�ال���تم�حسا��ا،�تظ�ر�النتائج��سبة�التدفقات�النقدية�الضرور�ة��بناءا�ع��� :�سبة�التدفقات�النقدية�الضرور�ة�-ب

أموال�ا��ز�نة�المتأتية�من�ب ع���أ��ا�لم�تتمكن�من��غطية�ديو��ا��ما�يدلمحققت��سب�أقل�من�الواحد،��2022-2019 خلال�ف��ة�

�ال�شغيلية��شط �إ��ي�و�ذا،ة � رجع �التحصيلات �ز�ادة �القروض �من �المتأتية �النقدية �معظم �توجيھ �تم �النقدية�اب�نما لتدفقات

�ذا�الوضع��ش���إ���ا��اجة�الماسة�إ���إعادة�النظر�����س��اتيجيات�. بدلا�من��غطية�الديون ��شطة��س�ثمار�ةإ����ال�شغيلية�

 .من�أجل��عز�ز�القدرة�ع����غطية�الديون����المستقبل�المالية�و�س�ثمار�ة�للشركة

�الديون -ج �فوائد �ل�سديد �اللازمة �المدفوعات �ل: �سبة �الماليةنظرا �والمصار�ف �للفوائد �بيوفارم �شركة ��سديد �ف��ة�خلا�عدم ل

 .الما���داء�كجزء�من�تحليل���سبة�الفائدة�المدفوعة�يصعب�حسابالدراسة�فإنھ�

 الوحدة�مليون�دج�2022-2019حساب��سب�جودة�الر�حية�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة��.4ا��دول�

 البيان 2019 2020 2021 2022

 التدفقات�النقدية�الداخلة�من���شطة�ال�شغيلية 21611 15123 17208 24583

)1( 

 )2(�حتياجات�النقدية��ساسية 18227 5458 8353 13271

 )2(÷)1(�سبة�كفاية�التدفقات�ال�شغيلية 118,57% 277,08% 206,01% 185,24%

 )3(صا���التدفقات�النقدية�من���شطة�ال�شغيلية 3064 6586 7361 8118

 )4(الر�ح�الصا�� 7604 5570 7814 8431

 )4(÷)3(�سبة�النقدية�ال�شغيلية 40,29% 118,24% 94,20% 96,29%

 )5(المبيعات 67838 71475 82139 83818

العائد�ع���المبيعات�من�التدفق�النقدي� 4,52% 9,21% 8,96% 9,69%

 )5(÷)3(ال�شغي��

 )6(إجما����صول  66700 74336 79559 82694

 )6(÷)3(�سبة�التدفقات�النقدية�إ����صول  4,59% 8,86% 9,25% 9,82%

  .من�إعداد�الباحث�ن�بالاعتماد�ع���القوائم�المالية�لشركة�بيوفارم: المصدر�

  :قراءة�وتحليل�النتائج�المتوصل�إل��ا����ا��دول�أعلاه�والذي��عرض�أ�م��سب�جودة�الر�حية�ع���النحو�التا���يمكن�

�-أ �ال�شغيلية �التدفقات �كفاية ��ذ�تو��� :�سبة �ال�سبة �نقدية�ه �تدفقات �توليد �ع�� �للشركة �ال�شغيلية ���شطة �قدرة مدى

،�أك���من�الواحد�اأن�الشركة�محل�الدراسة���لت��سب�ظ�ر خلال�حسا��ا�ية��ساسية،�ومن�داخلة�لتغطية�احتياجات�النقدي

�احتياجا��ا�النقدية�من�خلامما� ال�سبة��ع��أ���لتحيث��ذا�الغرض�ل�توليد�نقدية��شغيلية��افية�ليفسر�قدر��ا�ع����غطية

انخفضت�مع�ذلك�،�و و�ذا�مؤشر�إيجا�ي�لا�يثقل�الشركة�المالية�أن���م��حتياجاتإ��� ش���مما�� % 277,08 �سبةب�2020سنة�

ة��صول�ز�ادة�مدفوعات�حياز س�ب�ذلك��و ،�ع���التوا��%185,24و�%206,01 صل�إ��لت�2022و�2021 ���السنوات�ذه�ال�سبة�

  .  القروض�دالثابتة�و�ز�ادة��سدي

�-ب �ال�شغيلية �النقدية � :�سبة �نتائج �خلال �م ،ا��دول من �  ةلاحظيمكن �ارتفاع �النقدية ��سبة �لسنة مقارنة��2020ال�شغيلية

ع����،�وع���الرغم�من�انخفاض��ذه�ال�سبة�ذا��رتفاع��عكس��داء�ا��يد�للشركة %118,24 إ��� وصلتحيث���خرى �سنوات�
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ع���قدرة�الشركة����تحقيق�إلا�أ��ا�لا�تزال�مرتفعة��ش�ل�م��وظ�مما�يدل�،� 2022و�2021 ���سنوات %96,29و�%94,2 إ�� التوا��

  . وقدر��ا�ع���توليد�تدفقات�نقدية�إيجابية����المستقبل�توليد�تدفقا��ا�النقدية�ال�شغيليةمن�أر�اح�

� ،ا��دول من��:العائد�ع���المبيعات�من�التدفق�النقدي�ال�شغي��-ج �سبة�تحصيلات�����أداء�متباين أن�الشركة���لتيت��

ما��ع���أن��ل�دينار�محقق�من�رقم��عمال��4,52%ب��2019أقل��سبة�سنة� السنوات�حيث���لتبيعات�النقدية�ع���مدار�الم

� �منھ �الشركة ��4,52%تحصل �إ�� �ل��تفع �جد�ضعيفة ��سبة �و�� ��9,69%و�8,96%،9,21%دج �سنوات �2022و�2021،2020خلال

�و� �إ���انخفاض�عزى ع���ال��ت�ب � ال�سبة �دون�أن �م��ايد �رقم�أعمال �الشركة �ز�ادةتحقيق ��يصاحب��ذا ���التحصيلات�متناسبة

�الواردة �النقدية �للتدفقات �المصدر��سا��� ��� �النقدية �المبيعات �أن �و�ما ��النقدية، �للشركة �إ�� ��ش���ذلك ����مما �وا�� ضعف

  .السياسة��ئتمانية�ال���ت�بع�ا�شركة�بيوفارم��و��ا��عا�ي�من�ضعف����تحصيل�نقدي��ا�من�ز�ائ��ا

���ال�سب�ال���حقق��ا��اومستمر �اطفيف�انلاحظ�ارتفاع،�ا��دول ��� المعروضة�النتائجمن��: ت�النقدية�إ����صول �سبة�التدفقا- د

� �ف��ة �خلال �الالشركة �دراسة �ارتفعت �حيث ��%4,59من ��2019سنة �% 9,82إ�� �2022سنة ،� �تبقى �ذلك �تبقى�ومع �ال�سب �ذه

�و� �وجودضعيفة ��ش���إ�� �من �نقدية �تدفقات �توليد ��� �الشركة �أصول�ا��ز�لدى �ا ، ��ذا �يرجع �أن �يمكن �لضعف السياسة�إ��

�و�ذا��ش���إ���تحصيل�مستحقات�الز�ائن���� المستغرقة�المدة�الطو�لةبالإضافة�إ���مؤسسة�بيوفارم�مع�ز�ائ��ا��ئتمانية�ال���ت�بع�ا�

الرغم�من�سياسا��ا��س�ثمار�ة�وارتفاع�رقم�ع���ما�يؤثر�ع���جودة�ر�حية�الشركة�مالشركة����استخدام�موجودا��ا�عدم�كفاءة�

  .أعمال�ا

 الوحدة�مليون�دج�2022-2019حساب��سب�تقييم�سياسات�التمو�ل�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة�. 5ا��دول�

 البيان 2019 2020 2021 2022

 )1(توز�عات�النقدية�للمسا�م�ن�� 2936 2936 2935 4466

صا���تدفقات�النقدية�من���شطة� 3064 5686 7361 8118

 )2(ال�شغيلية�

55,01

% 

39,87

% 

51,64

% 

95,82

% 

 )2(÷)1(�سبة�التوز�عات�النقدية�

مقبوضات�النقدية�من�إيرادات�الفوائد�و� 0 0 0 0

 )1(التوز�عات�

التدفقات�النقدية�الداخلية�من���شطة� 3064 6586 7361 8118

 )2(ال�شغيلية�

�سبة�التوز�عات�و�الفوائد�المقبوضة� 0 0 0 0

)1(÷)2( 

 )1(�نفاق�الرأسما���ا��قيقي� 2624 3090 4259 3561

التدفقات�النقدية�الداخلة�من�القروض�و� 3400 360 2167 -

 )2(أ��اب��س�م�

0 196,54

% 

858,33

% 

77,18

% 

 )2(÷)1(�سبة��نفاق�الرأسما���

  .الباحث�ن�بالاعتماد�ع���القوائم�المالية�لشركة�بيوفارممن�إعداد�: المصدر�

 :ا��دول�أعلاه�أ�م��سب�تقييم�سياسات�التمو�ل�والنتائج�المتوصل�إل��ا�من�خلالھ�يمكن�قراء��ا�وتحل��ا�كما�ي����ظ�ر ي
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���اما�للمس�ثمر�ن� :�سبة�التوز�عات�النقدية�-أ لف�م�سياسة�توز�ع��ر�اح�لشركة�بيوفارم�حيث�تظ�ر��عد��ذه�ال�سبة�مؤشرا

أع����وصلت�إ�����ال�سبة�حيث��امن�خلال�ا��دول�أعلاه�نلاحظ�انخفاضو ،�ع���مدى�السنواتاستقرار�واستمرار�ة��ذه�السياسة�

عدم�قدرة�الشركة� �ش����ذه��نخفاضات�إ���،�و �% 39,87  �سبةب�2021سنة����قيمة��د�ىو�أ%95,82 �سبة�ب�2019سنة����قيمة�

  لبية�احتياجا��ا�المالية�مما�يدل�ع���احتمالية��ال��وء�إ���مصادر�تمو�ل�خارجية�لت�ز�عات��ر�احع����سديد�تو 

ف��ة�الئد�والتوز�عات�خلال�نقدية�من�إيرادات�الفوا�شركة�بيوفارم�نظرا�لعد�تحصيل�: �سبة�التوز�عات�و�الفوائد�المقبوضة�-ب

  .قبوضة�سبة�التوز�عات�والفوائد�المحساب��يصعبفبتا���فإنھ�ذ�ورة�الم

�-ج ��نفاق�الرأسما�� ��عت�� �: �سبة �ل�ذه�ال�سبة �لتفئ�مفيدة �والمقرض�ن �ف�م�كيفية�إدارة��المس�ثمر�ن ��� ��وج���م كما� أموال�م

جل،�تمو�ل�طو�لة��  من�مصادر�قدر��ا�ع���تمو�ل�أصول�ا�طو�لة��جل�ن�كيفية�استخدام�الشركة�لأموال�ا�و عتوفر�أيضا�فكرة�

ك�إ���المبالغ�المحصلة�من��رجع�ذلو �2020سنة�����ضعيفة�خاصة�ا�سب���لت شركة�أنالمعروض�أعلاه�يت���ومن�خلال�ا��دول�

�القروض �ت، �ال�سب �التمو�لية�ظ�ر �ذه �السياسة �ملاءة �مما��للشركة عدم �الشركة �تواجھ �قد �ال�� �المالية �للضغوط وتوفر�ف�ما

  .القرارات�المالية�ال��يحة�ساعد��ل�من�المس�ثمر�ن�والمقرض�ن�ع���اتخاذ�

 الوحدة�مليون�دج�2022- 2019يمثل�حساب��سب�التدفقات�النقدية�ا��رة�لشركة�بيوفارم�خلال�الف��ة��.6ا��دول�

 البيان 2019 2020 2021 2022

صا���التدفقات�النقدية�من���شطة� 3064 6586 7361 8118

 ) 1(ال�شغيلية

 )2(توز�عات��ر�اح�+ التدفقات�الرأسمالية� 5560 6026 7194 8027

                                                                 )2(-)1( �سبة�التدفقات�النقدية�ا��رة -2496 560 167 91

صا���التدفقات�النقدية�من���شطة� 3064 6586 7361 8118

 ) 1(ال�شغيلية

8269

4 

7955

9 

7433

6 

6670

0 

 )4(إجما���ا��صوم��

9,82

% 

9,25

% 

8,86

% 

4,59

% 

�سبة�التدفقات�النقدية�من�ال�شاط�

 ) 4(÷)1(ال�شغي���إ���إجما���ا��صوم

  .بيوفارم�من�إعداد�الباحث�ن�بالاعتماد�ع���القوائم�المالية�لشركة: المصدر�

  :�سب�التدفقات�النقدية�ا��رة�توصلنا�لنتائج�يمكن�تحليل�ا�كما�ي���ظ�ر من�خلال�ا��دول�أعلاه�والذي�ي

�-أ �ا��رة �النقدية �التدفقات ��:�سبة �ا��دول �خلال ��يظ�ر ومن �سنة ��� �سالبة �قيمة �حققت �الشركة �ل��ا�2019أن مة�نظرا

و�ذا��91-167-560بلغت�ع���التوا���� 2022-2021-2020خلال�سنوات���لت�قيم�موجبة�ومتناقصة�النفقات�الرأسمالية،�كما�

�وز�ا ��س�ثمار�ة �النفقات �لز�ادة �راجع �التذبذب �سنة �الموزعة ��ر�اح �حصص �النقدية�2022دة �القدرة �ع�� �يؤثر�سلبا �قد �مما ،

  .للشركة����تلبية�احتياجا��ا��س�ثمار�ة�المستقبلية

�دالمقرضون�والمسؤولون����الم�شئات�المالية�عن�توجھي�: ال�شاط�ال�شغي���إ���إجما���ا��صوم�سبة�التدفقات�النقدية�من�-ب

�القروض � منح �لإ�� �ال�سبة �ت�تقييم�ذه �ع�� �الشركة �المالية�ال��اما��ا�لبيةقدرة �ا��دول �خلال �ومن ،� �ملاحظة �الشركة�يمكن أن

�2022و�2021،2020،2019سنوات��لل� %9,82و�%9,25،�%8,86،�%4,59  بلغتحيث�وازدادت�تدر�جيا�الوحدة�� دون  احققت��سب

ع����غطي��ا�من�خلال�توليد�تدفقات�نقدية��شغلية��افية�الشركة��تجاوز�قدرةأن�إجما����ل��امات�ي��ذا��ش����إ���ع���ال��ت�ب�،

  .الماليةو�ش���إ���صعو�ة����تلبية�ال��اما��ا�يمكن�أن��عكس�عبءا�ماليا�ع���الشركة��مام�.لذلك
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  خاتمة. 5

�كيفية�استخدام�ا����تحليل�وتقييمفقات�ا��ز�نة�و ل�سب�المشتقة�من�قائمة�تدل ا��و�ر�ا��قيقيتناولت��ذه�الدراسة�

�ال����الما���وضع �الفرضية ���ة �وإثبات �الرئ���� �ال�ساؤل �عن ��جابة �تمت �خلال�ا �ومن �ا��زائر، ��� �للأدو�ة �بيوفارم لشركة

من�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�أ�مية�بالغة����تحليل�وتقييم�الوضعية�المالية�للمؤسسة،�إذ�ت�يح�نتائج��أن�ل�سب�المشتقةمفاد�ا�

تحليل��ذه�ال�سب�التعرف�ع����نحرافات��غية�ت��يح�ا�كما��ساعد��ل�مستخدم��ا����اتخاذ�قرارات�مالية�سليمة،�و���ما�

  .د���اي���سنعرض�النتائج�المتوصل�إل��ا�والتوصيات�الواجب�التقي

ف��� عميقة�����داء�الما���للشر�اتت��ز�قائمة�تدفقات�ا��ز�نة�كأداة�حيو�ة�توفر�رؤى�ع����ذه�الدراسة،�اس�نادا� 

�المالية� �القرارات �واتخاذ ��داء �تقييم �المؤسسة �إدارة �ع�� ��س�ل �مما �النقدي، ��ساس �ع�� �مب�ية �مالية �معلومات توفر

�تحليل��س��اتيجية ��سا�م �كما �لمعرفة� المناسبة، �بالإضافة �الشركة �أ�شطة �تحديد ��� �وا��ارجة �الداخلة �النقدية التدفقات

�ا��ز�نة �تدفقات �صا�� �توليد ��� �سا�م �الذي �توفر��، ال�شاط �كما �من �عل��ا �المتحصل �الالنتائج ��ذا  قيمة�معلوماتتحليل

� ��سا�م �وف�م �المالية �ال�سب �تحليل �� � ��� �والضعف �القوة �نقاط �ع�� �القدرة �من ��عزز �مما �الشركة �الفرص��ي�ل استغلال

تتمتع�الشركة�بيوفارم��سيولة�مالية�ومرونة�مالية�جيدة�لأ��ا�حققت�خز�نة�موجبة�خلال�بالإضافة�لذلك��،وتجنب�ال��ديدات

� ����2021-2020-2019سنوات �من �المتأتية �تدفقات�النقدية�الموجبة �من ���شطة�وال���تولدت �غطت �وال�� شطة�ال�شغيلية

�والتمو�لية � كما�،�س�ثمار�ة �من �بيوفارم �شركة �ز�ائ��ا�عا�ي �مع �ت�ت���ا �ال�� ��ئتمانية �السياسات ����و �ضعف ��ز�حاصل

�كب��� �ارتفاع �إ�� �راجع �وذلك ��س�ثمار�ة ���شطة �من �النقدية �الالتدفقات ��صول �اقتناء �م��و�ات ��ش���إ��� ، ثابتة�� مما

  .يمثل�التحدي�الرئ�����للمستقبل�ز�السيولة�توجيھ�اس��اتيجيات�الشركة�نحو��عز 

�ب ���اية �الشركةالدراس�ذه �لتحس�ن�أداء �ا��طوات �من �بمجموعة �يو��� �ع��. ة، �ال�ي�ب�� ��شر�ات إعداد��قتصادية

�مما��ساعد����تحس�ن�مالية�مب�ية�ع���أساس�نقديومات�معل�وفر ت�لأ��اوائم�المالية��خرى�جانب�القبقائمة�تدفقات�ا��ز�نة�

�الشركة �إدارة �تتخذ�ا �ال�� � القرارات �بالإضافة �أجل�إ�� �من �ومتا�ع��م �القائمة ��ذه �حول �للمحاسب�ن �تدر��ية �دورات برمجة

�المحاس�� �الما�� �للنظام �مواكب��م �من ��،التأكد �ي�ب�� ��غكما �أن �الشركة �ع�� �مع ��ئتمانية ����سياس��ا �مدة� وعملا��ا تقليص

�تحص �ليل�ديون �ومن�الم�م�أيضا �المالية، �ال��ز�تعز�ز�السيولة �و�غطية �بال��اما��ا �للوفاء ��افية ��شغيلية �نقدية �تدفقات توليد

�ع����،المحقق �قدر��ا �من ��عزز �مما �جديدة، �أس�م �ع���طرح �المال �رأس �ز�ادة �النظر��� �الشركة �ع�� �ي�ب�� �ذلك �إ�� بالإضافة

�النمو،�ا��ديدة��س�ثمارات ��لتحقيق �وأخ��ا ��س�ثمار�ة �النفقات ����م �دقيق �تحليل �إجراء �الشركة �ع�� وتحديد�يجب

  .لتجنب�المشا�ل�المحتملة����السيولة�المالية����المستقبل�صول�الثابتة�أو�التنازل�عن��ولو�ات����حيازة�

  قائمة�المصادر�والمراجع. 6

Biopharm. (s.d.). notice d’information. Consulté le 12 01, 2023, sur https://www.biopharmdz.com/images/notice-

dinformation.pdf 

BIOPHARM. (s.d.). RAPPORT ANNUEL 2020. Consulté le 12 15, 2023, sur 

https://www.biopharmdz.com/images/RapportAnnuelGestion2020.pdf 

BIOPHARM. (s.d.). RAPPORT ANNUEL 2022. Consulté le 12 15, 2023, sur 

https://www.biopharmdz.com/images/RDG2023.pdf 

 .دار�وائل�لل�شر .(�و�� .éd) -ا��وانب�النظر�ة�والعملية-معاي���المحاسبة�و�بلاغ�الما���الدولية .(2012) .ج ,حميدات & ,.م ,أبو�نصار
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دور�قائمة�التدفقات�النقدية�ل��ز�نة�كإحدى�مخرجات�نظام�المعلومات�المحاس�ية����تطو�ر�). 2020. (�،�و�نور�الدين�أحمد�قايدإسلام��لاي�

مجلة�أبحاث�اقتصادية�وإدار�ة،��EGTB�،221-240داء�الما���للمؤسسة��قتصادية�دراسة�حالة�مؤسسة�ال�سي���السيا����سكرة

 .221-240،�الصفحات�)06( 14،� جلة�أبحاث�اقتصادية�وإدار�ةم. 03�،2020،�العدد14المجلد�

�الرسمية � ,2009) .ا .ل ,ا��ر�دة �ا��سابات� .(25مارس �مدونة �وكذا �وعرض�ا �الكشوف�المالية �ومحتوى �والمحاسبة �التقييم قرار�يحدد�قواعد

  .ا��زائر . (19لعدد�) .وقواعد

 .دار�العلم�و�يمان�لل�شر�والتوز�ع :مصر .(1ط�  الما���باستعمال�ال�سب�المالية�تقييم��داء .(2019) .ج .إ ,أحمد & ,.س .ن ,الوقاد

 مجلة��لية��غداد�للعلوم��قتصادية. مدى�تناغم�التحليل�الما���ع���محتوى�المعلوما�ي�لقائمة�التدفقات�النقدية). 2013. (آمال�نوري�محمد

 ).34العدد�(

لتدفقات�النقدية����تقييم��داء�الما���للمؤسسة�دراسة�حالة�مؤسسة�توز�ع�وصيانة�العتاد�الفلا���دور�قائمة�ا .(2013-2012) .ح ,بن�خليفة

  .جامعة�محمد�خيضر :�سكرة ,�لية�العلوم��قتصادية�والتجار�ة�وعلوم�ال�سي�� .(مذكرة�ماجست��)

مقدمة�ضمن�الملتقى�الوط����ول�حول� .لوحة�القيادة�كأداة�لتقييم��داء�الما���للمؤسسة��قتصادية� .(2017) .أ ,شملال & ,.ا .ن ,بن�نذير

 .2جامعة�البليدة :البليدة .(pp. 1-17) مراقبة�ال�سي���كآلية���وكمة�المؤسسات�وتفعيل��بداع

 .دار�الوراق: �ردن). �صدار�الطبعة�الثانية( )بالفشلأغراض�تقييم��داء�والت�بؤ�(التحليل�الما���). 2011. (حمزة�محمود�الز�دي

 , مجلة�الم��ل��قتصادي .أ�مية�التحليل�الما�����دول�سيولة�ا��ز�نة����تحديد�قيمة�المؤسسة��قتصادية .(02أكتو�ر� ,2021) .م ,حملاوي 

  .pp. 188-175 ,(02العدد�) 04المجلد�

�ب�ية �). 2017-2016. (ح��ية ��ساليب �دور �صيدال �مجمع �حالة �دراسة �الما�� ��داء �تقييم �تطو�ر�عملية ��� �الما�� �للتحليل أطروحة�(ا��ديثة

 .جامعة�الدكتور�ي���فارس: �لية�العلوم��قتصادية�والتجار�ة�وعلوم�ال�سي��،�المدية). دكتوراه

ا���للمؤسسة��قتصادية����ظل�النظام�المحاس���الما���مسا�مة�جدول�سيولة�ا��ز�نة����تطو�ر�أساليب�تقييم��داء�الم). 2017. (خالد��اد��

  .341-358،�الصفحات�)01العدد�( ،08،�المجلد� مجلة�الدراسات�المالية�والمحاس�ية. دراسة�حالة�مجمع�صيدال،

  .دار�المس��ة :�ردن .(الطبعة�الثانية .éd) ،�تحليل�القوائم�المالية�مدخل�نظري�تطبيقي .(2009) .ف .غ ,المطارنة & ,.ر .م ,خنفر

�المالية� .(2007-2006) .ا .ع ,دادن �المحا�اة �نموذج�للإنذار�المبكر�باستعمال �نحو�إرساء �المؤسسات��قتصادية ��� �الما�� �و�تقييم��داء قياس

 .03جامعة�ا��زائر� :ا��زائر ,�لية�العلوم��قتصادية�والتجار�ة�وعلوم�ال�سي�� .(أطروحة�دكتورة)

أثر�ال�سب�المشتقة�من�التدفقات�النقدية�ال�شغيلية�ع���سيولة�المؤسسات�الصناعية�دراسة�لبعض�المؤسسات�ا��زائر�ة� .(2019) .ل ,زواو�د

 .pp. 52-37 ,(01العدد�) 06المجلد� , المجلة�ا��زائر�ة�للتنمية��قتصادية .2015-2011خلال�الف��ة�

�دراسة� .(2019) .ب ,قر���� & ,.ل ,زواو�د �ا��زائر�ة �المؤسسات�الصناعية �ر�حية �ال�شغيلية�ع�� �النقدية �التدفقات �وكفاءة �كفاية أثر��سب

 .pp. 234-215 ,(01العدد�) 02المجلد� , مجلة�الم��ل��قتصادي .2015-2011حالة�مجموعة�من�المؤسسات�خلال�الف��ة�

� .(د�سم�� ,2019) .ا .ع ,عر�ف & ,.ا .ع ,سليما�ي �ال�سب �للمؤسسة�أ�مية �الما�� ��داء �تقييم ��� �النقدية �التدفقات �قائمة �من المشتقة

 .pp. 104-88 ,(04) مجلة�الدراسات�القانونية�و�قتصادية .�قتصادية�ا��زائر�ة�دراسة�حالة�شركة��سمنت�ع�ن�التوتة�باتنة

ا��امعة�). رسالة�ماجست���(7لمعيار�المحاس���الدو���رقم�العلاقة�ب�ن�التدفقات�النقدية�وعوائد��س�م�وفقا�ل). 2008. (سوزان�عطا�درغام

 .�سلامية،�غزة

  .دار�ز�ران�لل�شر�والتوز�ع :�ردن .(الطبعة��و�� .éd) IFRSالتحليل�الما���ا��ديث�طبقا�للمعاي���الدولية�للإبلاغ�الما��� .(2019) .ش ,شنوف

دراسة�تطبيقية�لعينة�من�المؤسسات�المسعرة�–أثر�التدفقات�النقدية�ال�شغيلية�ع���أسعار��س�م�). 2020. (فاطمة�بن�شنة،�و�حياة�كعبوش
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