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 :ملخص

تهدف هذه الدراسة إلى تحليل أحد أهم الكشوف المالية وهو جدول سيولة الخزينة والذي يعتبر من أهم الإضافات المالية    

قائمة مالية أساسية ومكملة لكل من الميزانية وحساب التي ميزت منهج المقاربة المالية في النظام المحاسبي المالي فهو يمثل 

لأنشطة المؤسسة المختلفة معلومات محاسبية دقيقة ومفصلة حول التدفقات النقدية الداخلة والخارجة النتائج، ويسمح بتقديم 

 ، مع إمكانية التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية.)التشغيل، الاستثمار، والتمويل(

ثابة مادة أولية وقاعدة انطاق  توصلت الدراسة إلى عدة نتائج أهمها اعتبار المعلومات الواردة في جدول سيولة الخزينة بم   

ويسمح تحليلها بفهم مختلف الحالات التي تسمح للمحلل المالي باستخدامها كأداة مسح شامل لتقييم مختلف جوانب الأداء المالي، 

ة والربحية قد يمر بها المركز النقدي للمؤسسة واشتقا  العديد من المؤشرات والنسب المالية التي تساعد في تقييم مجالات السيول

 والتعرف على مدى كفاءة السياسات المالية للمؤسسة.

 : الأداء المالي، جدول سيولة الخزينة، النظام المحاسبي المالي.المفتاحية الكلمات

Sommaire 

              L'objectif de cette étude est d'analyser l'un des états bulletins financiers les plus importants, le 
TFT ( Tableau de flux de trésorerie), qui est considéré comme l'un des ajouts financiers les plus importants 
qui ont caractérisé l'approche de l'approche financière dans le système de comptabilité financière. Il s'agit 
d'une liste financière essentielle   et complémentaire pour le bilan et le tableau des résultats. Il permet aussi 
de donner des informations comptables précises et détaillées sur les flux monétaires entrant et sortant pour 
les diverses activités de l'institution (embauche, investissement et financement), avec la possibilité de 
prévoir les flux monétaires futurs. 
             On peut considérer les informations contenues dans le TFT comme une matière première et un 

point une base de départ qui permet à l'analyste financier de l'utiliser comme un outil d'enquête complet 

pour évaluer les divers aspects de la performance financière. L' analyse de ses informations permet de 

comprendre les différentes situations que la centre monétaire de l'institution peut subir, et de dériver de 

nombreux indicateurs et ratios financiers qui aident à évaluer les domaines des flux et la rentabilité et à 

identifier l'efficacité des politiques financières de l'institution . 

Mots Clès: La performance financièr, Tableau de flux de trésorerie,Système Comptabilité Financière 
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 مقدمة:

أدى تطووور المعووايا المحاسووبية وتضوواعف الاخووتاقلات الماليووة قصوواة الأجوول الموجووودة في المؤسسووات الاقتصووادية           

بالمحللين إلى البحث عن أداة للكشف عن هذه الاختاقلات ومعالجتها مما أدى إلى ظهوور قائموة تودفقات الخزينوة،     

 التشخي  الدقي  للمركز النقدي للمؤسسة من ويعود ظهورها ونجاحها إلى إمكانية استخدامها كأداة فعالة في

خاقل تحليل مالي أكثر عمقا يهدف لتقيويم الأداء الموالي للمؤسسوة الاقتصوادية مون خواقل فهوم مكونوات وتغواات          

 عنصر الخزينة.

 إشكالية الدراسة: -1

ى للتحليل المالي، فهي من توصف قائمة التدفقات النقدية كونها أداة تحليلية خاصة إلى جانب الأدوات الأخر        

أهم القووائم الماليوة الوتي تسواعد مسوتخدميها في التعورف علوى الأوضوا  الماليوة للوحودة الاقتصوادية مون خواقل تووفا               

معلومات لا تظهر في أي من قائمة الدخل وقائمة المركز المالي، لذا تعتبر هذه القائمة بمثابة صلة الوصل بين هاتين 

 القائمتين.

 ز  إشكالية البحث والتي يمكن صياتتها كما يلي:من هنا تبر

 ما مدى مساهمة جدول سيولة الخزينة في تطوير أساليب تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية؟

 للإجابة على هذا السؤال يمكن تحليل إشكالية البحث إلى الأسئلة الفرعية التال:

 الأسئلة الفرعية: -2

  الخزينة في تقييم ربحية المؤسسة؟ما مدى مساهمة جدول سيولة 

 ما مدى مساهمة جدول سيولة الخزينة في تقييم مستوى السيولة النقدية للمؤسسة؟ 

 ما هو دور جدول سيولة الخزينة في تقييم نجاعة السياسات المالية المطبقة في المؤسسة؟ 

 الفرضيات: -3

 ياس مستوى الأداء التشغيلي والموالي للمؤسسوة   يساعد جدول سيولة الخزينة في تحديد نسب الربحية المناسبة لق

 ؛الاقتصادية

            تسوومح النسووب الماليووة المشووتقة مووون جوودول سوويولة الخزينووة بوووالتعرف علووى كفوواءة إدارة السوويولة في المؤسسوووة

 ؛الاقتصادية

     يسوومح تحليوول المؤشوورات المناسووبة المسووتخرجة موون جوودول سوويولة الخزينووة بووالتعرف علووى أهووم السياسووات الماليووة

 تهجة والتأكد من مدى نجاعة إدارة المؤسسة في تطبيقها.المن

 

 



 

 

 المالي للمؤسسة الاقتصادية في ظل النظام المحاسبي الماليساهمة جدول سيولة الخزينة في تطوير أساليب تقييم الأداء م  

 

 الثامنة، السنة الثامنالوادي، الجزائر، العدد -جامعة الشهيد حمة لخضر، «مجلة الدراسات المالية والمحاسبية»
4102 

 

242 

 أهداف الدراسة: -4

 تسعى هذه الدراسة لتحقي  الأهداف التالية:   

 تحليل المقاربة المالية التي اعتمدها النظام المحاسبي المالي في مجال إعداد جدول سيولة الخزينة؛ 

  قيمووة ويبيعووة التوودفقات النقديووة موون والى خزينووة المؤسسووة التعوورف علووى القواعوود والمبووادة المعتموودة في تصوونيف

 لتحديد العناصر الأساسية للخزينة وفهم كيفية تشكلها؛

             إبراز  أهمية جدول سويولة الخزينوة ودوره كوأداة ماليوة كميوة وعمليوة وقدرتوو علوى توليود المعلوموات المحاسوبية

 لي الحديث للمؤسسة الاقتصادية.الدقيقة والموثوقة والاستفادة منها في مجالات التسيا الما

 منهجية الدراسة: -5

موون أجوول معالجووة إشووكالية الدراسووة وتحصوويل أبعادهووا النظريووة والتطبيقيووة قمنووا باسووتخدام الموونهج الوصووفي            

التحليلووي قصوود الإلمووام بكافووة الجوانووب النظريووة لموضووو  الدراسووة اعتمووادا علووى مجموعووة موون: الكتووب، الرسووائل   

اث والمقوالات العلميوة ومواقوع الان،نوت، كموا اسوتخدمنا مونهج دراسوة الحالوة علوى مسوتوى الجانوب             العلمية، الأبحو 

 التطبيقي باعتبار أنو الأنسب لمعالجة وفهم مكونات الموضو  وتحقي  أهداف البحث.

تهدفت واس 2122إلى تاية سنة  2122ما يخ  المجال الزمني تم تحديد ف،ة الدراسة بخمس سنوات من سنة  في    

دراسوووة مجموووع صووويدال الصوووناعي لإنتووواز الأدويوووة والمسوووتلزمات الصووويدلانية الكوووائن مقووورة الاجتمووواعي بوووالجزائر   

العاصمة، وتمثلت مصادر المعلومات في التقارير المالية السنوية المصاد  عليها من يورف مجلوس إدارة المجموع خواقل     

 ف،ة الدراسة.

 أولا: الإطار النظري للدراسة:

 :1جدول سيولة الخزينةتقديم  -1

من أهم القوائم المميزة في النظام المحاسوبي الموالي، ويعود حجور الأسواس في التحليول        يعتبر جدول سيولة الخزينة     

المووالي، فهووو يسوومح بتوووفا معلومووات ماقئمووة لكوول مسووتعملي الكشوووف الماليووة عوون كوول المتحصوواقت والموودفوعات  

تحديود مصوادر النقديوة واسوتخداماتها ومقودار الوتغا في رصويد النقديوة خواقل          النقدية للمؤسسة خاقل الدورة، أي 

 الدورة، إلى جانب تحديد عناصر الاختاقف بين النتيجة الصافية وصافي التدفقات النقدية.

 :جدول سيولة الخزينةأهداف  -2

تعملي الكشووف الماليوة   ن  النظام المحاسوبي الموالي علوى أله ا ودف مون جودول سويولة الخزينوة هوو إعطواء مسو                

أساسا لتقييم مدى قدرة الكيواله علوى توليود الأمووال ونظائرهوا وكوذلو المعلوموات بشوأله اسوتخدام هوذه السويولة            

 .2المالية
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له المعلومات المقدمة في جدول سيولة الخزينة تساعد المستثمرين إويبقاً لما أقره مجلس معايا المحاسبة المالية ف     

 :3  الأهداف التاليةوالدائنين في تحقي

  ،؛وتحديد احتياجاتها في استخدام هذه النقديةقياس قدرة المؤسسة على توليد صافي تدفقات نقدية موجبة 

 قدرة الوحدة على الوفاء بتعهداتها وقدرتها على سداد إلتزاماتها وحاجاتها للتمويل الخارجي؛ 

 والتمويلية خاقل المدة المحاسبية؛ تحديد الجوانب النقدية وتا النقدية للأنشطة الاستثمارية 

 .4بياله أثر القرارات الاستثمارية والتمويلية التي تم اتخاذها خاقل الف،ة على التدفقات النقدية

 المعلومات الواجب الإفصاح عنها في جدول سيولة الخزينة:      -3

في تبويب التدفقات  (IAS7)سابع تبنى النظام المحاسبي المالي الأسلوب الذي أوصى بو المعيار الدولي ال     

 .5النقدية، إذ يجب تقديم الموجودات النقدية الحاصلة أثناء السنة المالية حسب منشئها )مصدرها(

 :6التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية -3-2

ممارسة نشايها، تشمل الأنشطة الرئيسية المولدة لإيرادات المؤسسة والتي تعتمد عليها بشكل فاعل في         

 .7بالإضافة إلى الأنشطة الأخرى التي لا تصنف ضمن الأنشطة الاستثمارية أو التمويلية

تعتبر ز يادة التدفقات النقدية الداخلة عن الخارجة في هذا النشاط مؤشرا جيداً ومهماً لتقييم أداء واستمرارية        

أة على توليد تدفقات نقدية من عملياتها الرئيسية تكفي مؤشرا هاما لبياله مدى قدرة المنشكما يعتبر ، 8الوحدة

لسداد قروضها والمحافظة على قدرتها التشغيلية وتوز يع أرباح نقدية على المساهمين وتمويل استثمارات جديدة دوله 

 .9اللجوء إلى مصادر تمويل خارجية

 التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية: -3-2

سبي المالي تتضمن التدفقات المالية التي تولدها أنشطة الاستثمار عمليات سحب وتحصيل حسب النظام المحا      

 .10الأموال عن اقتناء وبيع أصول يويلة الأجل

إلى ز يادة التدفقات النقدية الخارجة عن الداخلة  التدف  النقدي السالب من أنشطة الاستثمار فييشا صا       

مخزوله المنافع المستقبلية، مما يعكس مؤشرا  وز يادة الطاقة الإنتاجية أو ز يادة الثابتةارتفا  في الأصول ويعبر عن 

بينما صافي التدف  الموجب يشا إلى أله الشركة تلجأ إلى  ،11جيداً للنمو والتوسع للوحدة الاقتصادية في المستقبل

لانكماش وتخفيض الطاقة الانتاجية وهو تسييل أصو ا الثابتة واستثماراتها المالية وما يحملو ذلو من احتمالات ا

 .12ما يمثل احتمالات انخفاض صافي الدخل في المستقبل

 :13التدفقات النقدية من الأنشطة التمويلية -3-3

حسب النظام المحاسبي المالي تتضمن التدفقات الناشئة عن أنشطة التمويل والتي تكوله نتيجتها تغيا حجم         

 .14و القروضوبنية الأموال الخاصة أ
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 ويتمثل مصدر هذه التدفقات في النشايات التي ينتج عنها تغاات في حجم ومكونات ملكية رأس المال         

، وهي الأنشطة المتعلقة بتغا مصادر التمويل 15وعمليات الاق،اض التي تقوم بها المنشاة، وكذلو تسديد القروض

 .16)الالتزامات( الخارجية)حقو  الملكية( ومصادر التمويل  الداخلية

 :17يوفر الإفصاح عن التدفقات النقدية من النشاط التمويلي معلومات لمستخدمي القوائم المالية تسمح  م بو

            التعرف على مصادر التمويل التي حصولت عليهوا المؤسسوة خواقل الفو،ة سوواء كواله بشوكل قوروض أو إصودار

فاسووتخدام القووروض قصوواة الأجول علووى سووبيل المثووال لتمويوول  أسوهم أو سووندات وقيمووة كوول موون هوذه المصووادر،   

 الاستثمارات يويلة الأجل قد يعرض الشركة لصعوبات مالية؛

 التنبؤ باحتياجات المؤسسة من التدفقات النقدية المستقبلية؛ 

 التعرف على المبالغ المدفوعة لسداد القروض والسندات وتوز يع الأرباح وتاها؛ 

  التمويل الخارجي إلى التمويول الوذاتي فالتوسوع في مصوادر التمويول الخوارجي عنود حود معوين          التعرف على نسبة

 ممكن أله ي،تب عليو حدوث أز مات مالية للشركة.

 مصادر المعلومات اللازمة لإعداد جدول سيولة الخزينة: -4

ستحقا  وبالتالي إلى ميزاله خاقفًا لقائمة الدخل وقائمة المركز المالي اللتاله تعداله استنادا إلى أساس الا    

 :18له جدول سيولة الخزينة يتم إعداده من ثاقثة مصادر هيإالمراجعة المعدل بعد التسويات الجردية، ف

 ميزانية مقارنة للسنتين الأخيرتين: -4-1

 وذلو لتحديد مقدار التغاات في الأصول والالتزامات وحقو  الملكية بين أول المدة وآخرها.  

 لدخل للسنة الجارية:قائمة ا -4-2

وذلووو لتحديوود مقوودار صووافي الوودخل وز يووادة النقديووة النالووة عوون الأنشووطة التشووغيلية أو مقوودار نقصوواله النقديووة           

 المستخدمة في الأنشطة التشغيلية خاقل الف،ة.

 معلومات تفصيلية إضافية أخرى:  -4-3

تقووديم بيانووات تفصوويلية إضووافية وذلووو بهوودف تحديوود  ، وتفيوود في 19بيانووات منتقوواة موون دفوو، الأسووتاذ العوواموتمثوول    

 .كيفية الحصول على النقدية أو كيفية استخدام النقدية خاقل الف،ة

 طرق عرض جدول سيولة الخزينة: -5

ن  النظام المحاسبي المالي على تقديم تدفقات الأموال النالة عن الأنشطة العملياتية إما بطريقة مباشرة أو     

المتعل  بهذه القائمة قد ترك للوحدات الاقتصادية حرية استخدام أي  (7)علماً أله المعيار الدولي رقم  ،20تا مباشرة

، واله كاله أشار ضمنا لإتبا  الطريقة المباشرة لما يمكن أله توفره هذه الطريقة من معلومات 21من الطريقتين
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نفس المنهج في عرض التدفقات النقدية للأنشطة  مفيدة عند تقدير التدفقات النقدية المستقبلية، إضافة إلى إتباعها

 .22المختلفة عبر المقارنة بين التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة

 :23الطريقة المباشرة -2-2

وف  هذه الطريقة يتم تحديد الآثار النقدية لكل بند من بنود قائمة الدخل التي تعكس الأنشطة التشغيلية،         

، لذا يطل  على هذه الطريقة "بطريقة قائمة 24ا يستلزم تطبي  الأساس النقدي بدلًا من أساس الاستحقا وهذ

الدخل" حيث يتم التعديل ليشمل كل بنود قائمة الدخل ذات الصلة بالنشاط التشغيلي )المبيعات، تكلفة المبيعات، 

ويتم ذلو من خاقل حصر بنود النقدية المقبوضة والمدفوعة للأنشطة التشغيلية وإيجاد  ،25المصاريف التشغيلية(

 .26الفر  بينهما واعتباره صافي التدف  النقدي من النشاط التشغيلي وهو بذلو يتجاهل صافي الربح المحاسبي

 :27الطريقة غير المباشرة -2-2

قدي من الأنشطة التشغيلية عن يري  إجراء تعدياقت على يتم بموجب هذه الطريقة تحديد صافي التدف  الن        

 صافي الربح المستخرز من قائمة الدخل لأنو معد على أساس الاستحقا  وليس الأساس النقدي.

 ثانيا: الإطار التطبيقي للبحث:

 تقديم مجمع صيدال: -1

من رأسما ا ملو للدولة  %01دينار جزائري، حيث  2021101110111صيدال شركة ذات أسهم برأسمال قدره    

 .2111جويلية  27المتبقية تم يرحها للتداول عند انضمام صيدال لبورصة الجزائر في  %21بينما 

 يمكن تلخي  البيات الخاصة بمجمع صيدال من خاقل البطاقة الفنية التالية:   

 بطاقة فنية لمجمع صيدال: (12)الجدول رقم 

 مجمع صيدال اسم المؤسسة

 الجزائر العاصمة -الدار البيضاء  - 22الطري  الولائي رقم  الاجتماعيالمقر 

 سهم 201110111دز  و  2021101110111شركة مساهمة برأسمال  رأس المال

 سهم 201110111من رأس المال أي  %21 يبيعة الصفقة

 أسهم اسمية نو  الأورا  المالية

 - chimie-pharmacie-صيدلة-كيمياءالشركة العمومية القابضة  المساهم ذو الأتلبية

 دز 011دز وبسعر إصدار  221سهم بقيمة اسمية  201110111يرح  التعاماقت  (01%)

 2110ديسمبر  20بتاريخ:  10-10رقم  تأشاة اللجنة

 2111جويلية  27 تاريخ الدخول في البورصة
 22/12/21270تاريخ الاياق :   www.cosob.orgمن إعداد الباحث اعتمادا على:  المصدر:

 أهداف مجمع صيدال: -2

يتمثل ا دف الاس،اتيجي لمجمع صيدال في تعزيز مكانتو كرائد في إنتاز الأدوية الجنيسة والمساهمة        

الدولة باعتبارها المساهم الرئيسي في المجمع، بشكل فعال في تنفيذ السياسة الوينية للدواء المبرمجة من يرف 

http://www.cosob.org/
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إلى جانب ضماله استقاقلو المالي والاستدامة في الحفاظ على تواز نو المالي وضماله تحسين القدرة التنافسية لمنتجاتو 

 وتطور موارده البشرية وتحقي  الأهداف المنوية بو من يرف الدولة باعتبارها المساهم الرئيسي.

 :سيولة الخزينةجدول تحليل  -3 

تأتي أهمية تحليل التدفقات النقدية من أهمية القائموة نفسوها، وذلوو لودورها ا وام في اتخواذ القورارات الماليوة،              

كما أله تقسيم هذه القائمة للتدفقات النقدية ضمن نشايات  ا يبيعة مش،كة يساعد في التعرف على العمليات 

الموجودات سيولة، ولا شو في أله للتحق  من ذلو أهمية كباة من حيث بياله التي أثرت على النقد باعتباره أكثر 

نقوواط القوووة والضووعف في أداء الوحوودة الاقتصووادية، بالإضووافة إلى المسوواعدة في التنبووؤ بالتوودفقات النقديووة مسووتقباًق   

 وذلو من أجل معالجة الفائض أو العجز المتوقع والمشاكل والفرص التي قد تنشأ عنها.

 افي التدفقات النقدية المحققة:ص -3-1

 يظهر صافي التدفقات النقدية التشغيلية والاستثمارية والتمويلية لمجمع صيدال كما يلي: 

 : صافي التدفقات النقدية لمجمع صيدال(12)الجدول رقم 

 المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 البياله

 11243327065 -988976897 962211828 1172347145 756048290 2628991486 (A)التشغيليةصافي التدفقات النقدية 

صافي التدفقات النقدية 

 (Bالاستثمارية)
4246063457 2427040866 

-

1134025580 

-

1209078339 

-

124866196 
841026841.6 

 281012345 -326289741 -377969120 -420164017- (Cالتمويلية) ةصافي التدفقات النقدي
-

374971547 
-356081354 

A+B+C 15209110867 1112137242 -549351620 -455823536 256257484 3114466087 

 (2122-2122)من إعداد الباحث بالاعتماد على تقارير التسيا لمجمع صيدال  المصدر:

 تفسير حالات صافي التدفقات النقدية: -3-2

 يتم تحليل الحالات السابقة للتدفقات النقدية وتفساها كما يلي:  

 : تفسا صافي التدفقات النقدية لمجمع صيدال(13)الجدول رقم 

 السنة

صافي التدفقات النقدية من 

 الأنشطة 

نة
زي
لخ
ت ا

قا
دف
 ت
في
صا

 

A
+B

+C
 

 

 

 

 المالي التفسا

ية
يل
شغ

لت
ا

A
 

ة 
ري
ما
تث
س
لا
ا

B
 

ة 
لي
وي
تم
ال

C
 

 يعتبر مؤشرا جيداً لأنو ناتج عن الأنشطة التشغيلية. + - + + 1122

1121 - + - + 
هذه الوضعية نالة عن تدفقات الأنشطة الاستثمارية للمجمع وذلو بسوبب اسوتاقم مبوالغ    

 والأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة لمختلف مساهمات المجمع. معتبرة عن الحص 

صافي التدفقات السالبة هوو بسوبب التوسوع في النشواط وز يوادة الإنفوا  الاسوتثماري وذلوو          - - - + 1122
* يعني أن المنشأة تعمل في المدى القصير  

والبعيد بشكل مرضي إذا كانت التدفقات 

النقدية الإيجابية ناتجة بالأساس من 

 نشاطات المنشأة الرئيسية . 

* أما إذا كانت التدفقات النقدية الإيجابية من 

التشغيل ناتجة بالأساس عن نشاطات 

المنشأة الثانوية فإن هذا الوضع يكون 

 راء أصول* قامت المنشأة بش

 ثابتة .    

 * قامت الشركة بالاستثمار 

 في أسهم وسندات     

* قامت المنشأة بالاستثمار في منشآت زميلة 

 * إن المنشأة زادت رأس مالها 

 *  اقترضت المنشأة من البنوك 

 *  اقترضت المنشأة من الشركاء 

* إذا كـان سبب التدفقات الإيجابية هو زيادة 

ق تدفقاً رأس المال فإن المنشأة ستحق

ً في المستقبل إذا كانت الجدوى  إيجابيا

*  يعتبر أمراً جيداً إذا كانت ناتجة عن 

 نشاط التشغيل . 

*  أو ربما يكون غير جيد إذا كانت 

ناتجة عن التمويل وبالتالي يتوجب 

في هذه الحالة دراسة الجدوى 

الاقتصادية لقرار الإدارة باللجوء 

 للتمويل من البنوك.

1  + 

 موجب 

 ـ 

 سالب 

 + 

 موجب 

 + 

 موجب

 النتيجة  الحالة التشغيل  الاستثمار  التمويل
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في  بحياز ة الأصول الثابتة والاستثمارات المختلفة والذي سيكوله في صالح مجموع صويدال  

 المستقبل إذا كانت الجدوى الاقتصادية  ذه الاستثمووارات ناجحة. 

1122 + - - - 

صافي التدفقات السالبة هو بسوبب التوسوع في الإنفوا  الاسوتثماري وذلوو بحيواز ة تثبيتوات        

مالية جديدة وز يادة حصة مجمع صيدال في مختلف الفورو  والمسواهمات والوذي سويكوله     

في المسوتقبل إذا كانوت الجودوى الاقتصوادية  وذه الاستثموووارات        في صالح مجمع صويدال 

 ناجحة.  

 يعتبر مؤشرا جيداً لأنو ناتج عن التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية. + - - + 1122

 (2122-2122)من إعداد الباحث بالاعتماد على تقارير التسيا لمجمع صيدال  المصدر:

 تقييم الربحية: مؤشرات  -3-4

تعبر مؤشرات الربحية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية عن مدى كفاءة إدارة المؤسسوة في اتخواذ قراراتهوا            

 التشغيلية والاستثمارية واستغاقل مواردها بشكل أمثل لتحقي  الأرباح وفقا لأساس التدف  النقدي.

 تدفقات النقدية لمجمع صيدالتقييم الربحية المشتقة من قائمة المؤشرات : (12)الجدول رقم 

 المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 العاققة المؤشر

 1.09 0.53 0.72 0.33 0.39- 4.28 / النتيجة العملياتيةA  التشغيلي النشاط مؤشر

 1.35 0.66 0.79 0.36 0.50- 5.46 / النتيجة الصافيةA التشغيلي النقدية مؤشر

 نسبة التدفقات النقدية

 المبيعات إلى المبيعاتمن 

 بيعات /دية من المالتدفقات النق

 المبيعات
0.75 0.79 1011 0.99 0.92 0.89 

نسبة التدفقات النقدية من 

 النشاط التشغيلي للسهم العادي

(A  -    التوز يعات النقدية للأسهم

 الممتاز ة( / عدد الأسهم العادية
1124.33 

-

98.89 
96.22 117.23 75.60 262.89 

 نسبة العائد على حقو  الملكية

 من التدفقات النقدية التشغيلية
A0.18 0.04 0.07 0.06 0.07- 0.82 /   حقو  الملكية 

 نسبة العائد على الأصول

 من التدف  النقدي التشغيلي

 A إجمالي الأصول  / 

 
0.41 -0.03 0.03 0.04 0.02 0.09 

 نسبة صافي التدف  النقدي

 التشغيلي إلى المبيعات

 A المبيعات  / 

 
0.83 -0.07 0.08 0.12 0.08 0.21 

 نسبة كفاية التدفقات النقدية
التدفقات النقدية التشغيلية /  

 الاحتياجات النقدية الأساسية
16.47 0.87 0.94 1.05 0.98 3.87 

 (2122-2122)من إعداد الباحث بالاعتماد على تقارير التسيا لمجمع صيدال  المصدر:
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 التحليل: 

 مؤشر النشاط التشغيلي: -أ

يسمح هذا المؤشر بمقارنة صافي تدفقات الأنشطة التشغيلية وفقا للأساس النقدي مع نتائج الأنشوطة التشوغيلية        

سوجل قيموة سوالبة نظورا      2122، وفي سونة  2122وفقا لأساس الاستحقا ، وقد سجل المؤشور رقموا قياسويا في سونة     

ما في باقي السونوات فقود سوجل تذبوذبا واضوحا نظورا للتبواين الحاصول في قويم          لسلبية صافي التدفقات التشغيلية، أ

النتيجة العملياتية والتدفقات التشغيلية لمجمع صيدال، وعموما كلما ارتفعت قيمة هذا المؤشر دل ذلوو علوى جوودة    

 الأرباح التشغيلية المحققة والعكس بالعكس.

 مؤشر النقدية التشغيلي: -ب

تأخوذ  يعمل هذا المؤشر على قياس النسبة بين التدفقات النقديوة التشوغيلية وبوين النتيجوة الصوافية المحققوة، أي            

بعين الاعتبار الفوائد والضرائب المدفوعة على النتائج، حيث تشا القيمة العالية للمؤشور إلى أداء جيود للمؤسسوة،    

نظوورا  2122ت قيمووة المؤشوور بشووكل خوواص في سوونة   فقوود ارتفعوو( 12)وحسووب القوويم المسووتخرجة موون الجوودول رقووم   

فوتعكس التنواقض الواضوح بوين يبيعوة التودفقات        2122للتدفقات التشغيلية العالية المحققة في هذه السنة أما سونة  

دز( وبووين النتيجووة   22127227103التشووغيلية السوولبية بسووبب مبووالغ التسووديدات الضووخمة للموووردين والمسووتخدمين )   

دز( والتي تعكس الربح الصافي على أساس الاستحقا  مما يدل على الطبيعة تا النقدية  2152251122الصافية )

فشهدت ارتفاعا ايجابيا نظرا لزيادة التودف  التشوغيلي كموا سوجل المؤشور       2120و 2123للنتيجة المحققة، أما سنة 

 لمحققة  ذه السنة.بسبب انخفاض التدفقات التشغيلية رتم تراجع النتيجة الصافية ا 2122تراجعا سنة 

 نسبة التدفقات النقدية من المبيعات إلى المبيعات:  -ت

مموا يعوني أله    1011سوجل المؤشور    2120سجل هذا المؤشر قيما مرتفعة ومتزايودة مون سونة لأخورى، فموثاق سونة             

علوى التحصويل النقودي     مما يعكس القدرة والكفواءة العاليوة لمجموع صويدال     من المبيعات تم تحصيلها نقدا، 11%

 لقيمة المبيعات.

 نسبة التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي للسهم العادي: -ث

بسووبب ضووخامة التوودفقات النقديووة   2122سووجل المؤشوور تحقيوو  ربحيووة نقديووة عاليووة للسووهم الواحوود خوواقل سوونة         

التشغيلية للمجمع، لكن في السنة الموالية مباشرة شهد هذا المؤشر انتكاسة كباة نظرا لوجود تودف  سولبي مون    

مموا   2122ليعواود ال،اجوع في سونة     2120و 2123الأنشطة التشغيلية، بعدها استعاد المؤشر بعضا من قيمتو في سونة  

 حركة التدفقات النقدية لخزينة الاستغاقل. يدل على التذبذب الواضح في 
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 نسبة العائد على حقوق الملكية من التدفقات النقدية التشغيلية: -ج

يبين هذا المؤشر نسبة العائد النقدي على حقو  الملكية من التدفقات النقديوة التشوغيلية، وارتفوا  هوذه النسوبة           

ة لحقوو  المواقك والمسواهمين، وقود سوجل المؤشور قيموة جيودة سونة          يمثل مؤشوراً إيجابيواً علوى كفواءة الإدارة النقديو     

، أما باقي السنوات فشهدت تراجعا حادا بسوبب تراجوع التودفقات التشوغيلية في مقابول تزايود حقوو  الملكيوة         2122

موون سوونة لأخوورى ممووا يعكووس الأداء الباهووت لوورتوس الأموووال المسووتثمرة والووذي لا يرضووي يموحووات المسوواهمين في    

 على مزيد من الأرباح الموز عة.الحصول 

 نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي: -ح

والوتي سوجل فيهوا     2122يوضح المؤشر مودى قودرة الأصوول علوى توليود تودفقات نقديوة تشوغيلية، فباسوتثناء سونة               

 1012سجل المؤشر  2122 المؤشر قيمة معتبرة شهدت السنوات الأخرى نسبة منخفضة جدا وتراجع حاد، فمثاق سنة

دز ممووا يمثوول تناقضووا كووباا بووين القوويم   2دز موون صووافي الأصووول تولوود توودفقات نقديووة تشووغيلية    211ممووا يعووني أله 

الضخمة والمتزايدة لصوافي أصوول مجموع صويدال في مقابول تراجوع التودفقات النقديوة التشوغيلية والوتي تعتوبر أسواس             

 التدفقات الإجمالية.

خفضوة  وذا المؤشور يعوني عودم كفواءة في اسوتخدام الموجوودات ولا يشوجع المسواهمين ولا يعتوبر            إله تحقي  قويم من    

 حافزا للمزيد من استثمار أموا م في مجمع صيدال في المستقبل.

 نسبة صافي التدفق النقدي التشغيلي إلى المبيعات:  -خ

التدفقات النقدية التشغيلية الصافية فقود شوهد   ، ونظرا لانخفاض قيمة 2122سجل هذا المؤشر قيمة جيدة سنة     

المؤشر تراجعا كباا في السنوات الأخرى رتم الانخفاض الواضح في رقوم الأعموال المحقو  مموا يودل علوى ضوخامة        

 التدفقات التشغيلية الخارجة والتي أدت إلى استنزاف معظم التدفقات الواردة من المبيعات.

 من الأنشطة التشغيلية:نسبة كفاية التدفقات النقدية  -د

سونة اسوتثنائية مون     2122يقيس هذا المؤشر قدرة المؤسسة على تلبية احتياجاتها النقديوة الأساسوية، وتعتوبر سونة         

حيث قيمة التدفقات النقدية التشغيلية فقد سوجل المؤشور رقموا قياسويا حيوث بإمكواله مجموع صويدال تغطيوة هوذه           

حيوث   2122مرة، أما باقي السنوات فقد سجلت معدل تغطية ضعيف خاصة سنة  25الاحتياجات بمعدل أكثر من 

فقط من احتياجاتو الأساسية وهذا يعني حتمية اللجوء إلى مصادر نقدية أخرى لتغطية  %07يستطيع المجمع تغطية 

 باقي الاحتياجات. 

 مؤشرات تقييم السيولة: -3-5

تووفر صوافي التودف  النقودي مون الأنشوطة التشوغيلية، ومون أهوم          ترتبط قوة أو ضوعف سويولة المؤسسوة بمودى              

 النسب التي يمكن اشتقاقها من قائمة التدفقات النقدية لتقييم السيولة النسب الموضحة في الجدول التالي:
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 لمجمع صيدال تقييم السيولة النقديةمؤشرات : (15)الجدول رقم 

 المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 العاققة المؤشر

 نسبة

 تغطية

 النقدية

A  التدفقات النقدية الخارجة /

 للأنشطة الاستثمارية والتمويلية
26.12 -1.57 0.78 0.31 1.18 5.36 

 نسبة المدفوعات الاقز مة

 لتسديد فوائد الديوله
A5.71 7.47 4.35 4.39- 55.85 / فوائد الديوله 

13.79 
 

 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة

 التشغيلية إلى الالتزامات المتداولة
A0.35 0.11 0.21 0.11 0.11- 1.45 / الالتزامات المتداولة 

 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة

 التشغيلية إلى إجمالي الالتزامات
A0.19 0.05 0.08 0.07 0.06- 0.8 / إجمالي الالتزامات 

 نسبة التدفقات النقدية للأنشطة التشغيلية

 مدفوعات الديوله يويلة الأجلإلى 

A مدفوعات الدين يويل /

 الأجل
1.95 -0.15 0.19 0.13 0.09 0.44 

 نسبة إعادة الاستثمار
A مش،يات الموجودات يويلة /

 الأجل
114.61 -3.25 1.64 0.36 4.29 

23.53 

 

 المتبقي من تدفقات النشاط التشغيلي

 إلى الالتزامات المتداولة

 (A– توز يعات الأرباح   ) النقدية

 /  الالتزامات المتداولة
1.40 -0.15 0.09 0.06 0.33 0.34 

 التدفقات النقدية الحرة
A–  +النفقات الرأسمالية (

 توز يعات الأرباح (
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 (2122-2122)من إعداد الباحث بالاعتماد على تقارير التسيا لمجمع صيدال  المصدر:

 التحليل: 

 نسبة تغطية النقدية: -أ

التدفقات النقديوة الخارجوة للأنشوطة الاسوتثمارية والتمويليوة اعتموادا        تبين هذه النسبة قدرة المؤسسة على تغطية    

فيموا   2122تودفقات النقديوة مون الأنشوطة التشوغيلية، وقود حقو  مجموع صويدال نسوبة اسوتثنائية سونة             على صوافي ال 

 2122فشوهدت النسوبة معودلا ضوعيفا لتتحسون في سونة        2120و  2123قيموة سولبية، أموا في سونة      2122سجلت سونة  

 0%20محققة نسبة تغطية كاملة مع فائض 

 نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون: -ب

بالاعتمواد   تبين القيم المستخرجة من الجدول القدرة العالية لمجمع صيدال على تسديد قيمة الفوائد على الوديوله      

 والتي تمثل نسبة سالبة نظرا للعجز المسجل في التدفقات 2122على صافي التدفقات التشغيلية باستثناء سنة 
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يلية  ووذه السوونة، وبالتووالي لا يواجووو مجمووع صوويدال أي مشوواكل في مجووال السوويولة لوودفع الفوائوود المسووتحقة    التشووغ 

 للديوله.

 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى الالتزامات المتداولة:  -ت

ة على سداد التزاماتها تعتبر هذه النسبة ذات أهمية في تحليل التدفقات النقدية فهي تبين مدى قدرة المؤسس     

، سجلت هذه النسبة 2122المتداولة ذات الأجل القصا بالاعتماد على صافي التدفقات التشغيلية، فباستثناء سنة 

رتم ال،اجع الواضح في قيمة الخصوم المتداولة مما يدل على عدم  2122إلى  2122قيم ضعيفة جدا في سنوات 

كفاية التدف  النقدي المتولد من الأنشطة التشغيلية الداخلية على تسديد هذه الالتزامات وبالتالي يحتم هذا 

 الوضع على إدارة مجمع صيدال الاعتماد على مصادر نقدية أخرى لتغطية هذا العجز.

 قدية من الأنشطة التشغيلية إلى إجمالي الالتزامات: نسبة التدفقات الن -ث

تشا إلى مدى قدرة المؤسسة على الوفاء بجميع الديوله مون خواقل تودفقاتها التشوغيلية، وقود سوجل هوذا المؤشور              

 قيما ضعيفة من سنة لأخرى رتم الثبات النسبي لمجمو  الديوله والالتزامات المالية لمجمع صيدال.

النسبة أقل أهمية في المدى القصا، لذا فهي تستخدم بشكل أكبر من يرف المقرضووله كوالبنوك   وتعتبر هذه     

 .والمؤسسات المالية عند منح القروض للعماقء

 نسبة التدفقات النقدية للأنشطة التشغيلية إلى مدفوعات الديون طويلة الأجل: -ج

ويل والتي تختلف من سنة لأخرى حسب مبالغ وتوواريخ  تعتمد قيمة هذه النسبة على حجم الاستدانة في الاجل الط    

استحقا  هذه الديوله، ونظرا لتباين قيم التدفقات التشغيلية فقد سجلت هذه النسبة قيما متذبذبة من سنة لأخورى  

 نظرا لارتفا  الديوله يويلة الأجل.  2122و 2120مع تناق  مستمر في قيمتها خاصة في سنة 

 نسبة إعادة الاستثمار:  -ح

قدرة المؤسسوة علوى توليود تودفقات تشوغيلية لتمويول النفقوات الرأسماليوة لشوراء الأصوول الثابتوة            تبين هذه النسبة     

كمعدات ولهيزات الإنتاز، ونظرا لتباين التدفقات التشغيلية للمجمع مون جهوة وتذبوذب قويم النفقوات الرأسماليوة       

بسووبب  2122حيووث ارتفعووت النسووبة  مووثاق في سوونة    موون سوونة لأخوورى سووجلت هووذه النسووبة تذبووذبا وتناقضووا واضووحا   

دز(، في حوين توودنت قيمووة   10111525التودفقات التشووغيلية المرتفعووة بوالتزامن مووع توودني قيموة النفقووات الرأسماليووة )    

دز( ممووا قوود يعتووبر مؤشوورا علووى البرمجووة    3203120237نظوورا لارتفووا  النفقووات الرأسماليووة )  2120النسووبة في سوونة 

ت الرأسمالية وعدم وجود خطط مالية تربط بوين التودفقات النقديوة التشوغيلية المتوقعوة وقيموة الإنفوا         المسبقة للنفقا

 الرأسمالي.
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 المتبقي من تدفقات النشاط التشغيلي إلى الالتزامات المتداولة: -خ

تظهر هذه النسبة قدرة المؤسسة على تسوديد ديونهوا قصواة الأجول مون صوافي التودفقات التشوغيلية بعود تسوديد                

حيوث يغطوي    2122تحقيو  نسوبة جيودة في سونة      (15)التوز يعات النقدية للمساهمين، ويتضح من خاقل الجدول رقم 

، في حووين %01تداولووة موع تحقيوو  فووائض  صوافي التوودفقات التشووغيلية المحقو  بعوود توز يووع الأربوواح كول الالتزامووات الم   

 نسب ضعيفة وتناز لية من سونة لأخورى مموا يعتوبر مؤشورا علوى عودم قودرة مجموع صويدال علوى            حققت بقية السنوات

    توفا النقدية الاقز مة من الأنشطة التشغيلية لاستخدامها في تسديد الديوله. 

 التدفقات النقدية الحرة:   -د

قدية التشغيلية المتبقية بعد الاستثمار في الأصول الثابتة الضرورية وتوز يعات الأرباح على هي رصيد التدفقات الن    

المساهمين، وقد سجل هذا المؤشر تذبذبا من سنة لأخرى نظرا لتغا قيمة التدفقات التشغيلية وتذبذب قيمة 

ؤشر قيمة سالبة في سنة النفقات الرأسمالية رتم ثبات حص  الأرباح الموز عة في كل السنوات، كما سجل الم

 بسبب ضخامة قيمة النفقات الرأسمالية. 2120نظرا لسلبية التدفقات التشغيلية وفي سنة  2122

 مؤشرات تقييم السياسات المالية: -3-6

 تبين هذه النسب مدى كفاءة الإدارة في مجال إدارة السياسة المالية، ومن أهمها النسب التالية:   

 تقييم السياسات المالية لمجمع صيدالمؤشرات  (:17)الجدول رقم 

 المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 العاققة المؤشر

 32.12 / التوز يعات النقدية للمساهمين A نسبة التوز يعات النقدية
-

2.47 
2.41 2.93 1.89 7.38 

نسبة الفوائد 

 والتوز يعات المقبوضة

 يعات المقبوضة /والتوز اد الفوائد المتحصاقت النقدية من إير

ليةالأنشطة التشغي من التدفقات النقدية الداخلة  
0.39 0.26 0.09 0.02 0.02  0.16 

 معدل المرونة المالية
 صافي التدفقات النقدية من العمليات   /   متوسط الديوله الإجمالية

 
1.13 0.07 

-

0.04 

-

0.03 
0.02 0.23 

 نسبة الإنفا  الرأسمالي

النقدية الداخلة من القروض يويلة الأجل وإصدارات التدفقات 

 الأسهم والسندات /الإنفا  الرأسمالي الحقيقي

 

0.52 00  0.14 0.03 0.49  0.24 

 (2122-2122)من إعداد الباحث بالاعتماد على تقارير التسيا لمجمع صيدال  المصدر:

 التحليل:  

  نسبة التوزيعات النقدية: -أ

تبين مدى استقرار هذه السياسة التي تتبعها إدارة المؤسسة في مجال توز يع الأرباح النقدية اعتموادا علوى تودفقاتها       

النقدية من الأنشوطة التشوغيلية، وياقحوذ تذبوذب هوذه النسوبة وتبواين قيمهوا مون سونة لأخورى نظورا لتذبوذب صوافي               

موئن المسوتثمرين والمسواهمين علوى سياسوة توز يوع الأربواح إلا        التدفقات التشغيلية، ورتم أهمية هذا المؤشر والذي يط

أنو لا يعكس قيمة التوز يعات الفعلية للأرباح النقدية التي يقوم بها مجمع صيدال في كل سنة والتي تتميز بالثبوات  
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ر ولا توورتبط مطلقووا بقيمووة صووافي التوودفقات النقديووة موون الأنشووطة التشووغيلية ممووا يوودل علووى عوودم أهميووة هووذا المؤشوو  

 بالنسبة لإدارة المجمع.

 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة:  -ب

تساعد هذه النسبة علوى قيواس الأهميوة النسوبية لعوائود الاسوتثمارات الماليوة مون التودفقات النقديوة الداخلوة مون                  

 2122تحقيو  قويم عاليوة في سونة     ( 17)الأنشطة التشغيلية لمجمع صيدال، وتبين القيم المسوتخرجة مون الجودول رقوم     

بسبب الإيرادات المرتفعوة  وذه الاسوتثمارات، إلا أله هوذه النسوبة  تراجعوت بشوكل حواد في السونوات التاليوة            2122و

التودفقات  مون مجموو     %2أي أله إيرادات الفوائد والتوز يعات المالية تمثل فقط  2122و  2120في سنة  1012لتسجل 

ة التشغيلية والتي لا ترتقي إلى ضخامة الاستثمارات المالية لمجمع صيدال والوتي تقودر في   الأنشط النقدية الداخلة من

 .دز 2211132071بوو  2122سنة 

 معدل المرونة المالية: -ت

يبين هذا المؤشر قدرة المؤسسة على سداد التزاماتها من صافي التدفقات النقدية، وتبين قيم هذا المؤشور أنوو في        

فقط تمكن مجمع صيدال من تحقي  نسوبة تغطيوة كاملوة لكول ديونوو اعتموادا علوى صوافي التودفقات           2122سنة 

حيوث   2120و 2123النقدية المحققة، بينما في باقي السنوات كانت قيمة هوذه النسوبة ضوعيفة جودا خاصوة في سونة       

علوى توقوع حودوث صوعوبات     حققت قيمة سالبة نظرا للعجز النقدي المسجل في التدفقات النقدية مموا يعتوبر مؤشورا    

مسووتقبلية لمجمووع صوويدال في الوفوواء بالتزاماتووو الماليووة إذا اسووتمرت المووداخيل النقديووة علووى نفووس المنوووال ممووا يجعوول      

خيارات التسديد محدودة في الاعتماد على سيولة الخزينة المتوفرة أو التناز ل على بعض الأصول وخاصة المالية منهوا  

 ارجية للأموال والتي تكوله في معظم الحالات محدودة وعالية التكلفة. أو الاعتماد على المصادر الخ

     نسبة الإنفاق الرأسمالي:   -ث

تعكس هذه النسبة مدى إسهام المصادر الخارجية في تمويل الاستثمار في الموجودات يويلة الأجل، كما توفر      

قبل إدارة المؤسسة ومدى نجاحها في سياسة  للمستثمرين معلومات مهمة عن كيفية استخدام استثماراتهم من

 تمويل الأصول يويلة الأجل من مصادر تمويل يويلة الأجل.

أله نسبة التمويل الخارجي لاقستثمارات في حدود النصف خاقل  (17)تبين القيم المستخرجة من الجدول رقم      

قيمة التدفقات التمويلية الداخلة أو  ، بينما حققت باقي السنوات معدل منخفض نظرا لانخفاض2122و 2122سنة 

 . 2120بسبب ضخامة التدفقات الاستثمارية الخارجة كما هو الحال في سنة 

 الخاتمة: 

بالاعتموواد علووى نتووائج الدراسووة يمكوون إثبووات أو نفووي فرضوويات البحووث وموون ثووم الإجابووة علووى الإشووكالية                   

 المتعلقة بموضو  البحث.المطروحة، إلى جانب تقديم بعض التوصيات ا امة 
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 نتائج الدراسة: -1

            تقودم   يعتبر جدول سيولة الخزينة مون أهوم القووائم والإضوافات الماليوة الوتي ميوزت النظوام المحاسوبي الموالي فهوي

لأنشووطة المؤسسووة المختلفووة )التشووغيل،   معلومووات دقيقووة ومفصوولة حووول التوودفقات النقديووة الداخلووة والخارجووة      

 ؛مع إمكانية التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية، الاستثمار، والتمويل(

  قائمة مالية أساسية ومكملة لكول مون الميزانيوة وحسواب النتوائج، ويسومح تحليلوها        يمثل جدول سيولة الخزينة

بفهم مختلف الحالات التي قد يمر بها المركز النقدي للمؤسسة واشتقا  العديد مون المؤشورات والنسوب الماليوة     

لوول المووالي في تقيوويم مجووالات السوويولة والربحيووة والتعوورف علووى موودى كفوواءة السياسووات الماليووة  الووتي تسوواعد المح

 للمؤسسة؛

  لمجمع صيدال ما يلي: التدفقات النقديةيبين تحليل 

            مجمو  التدفقات النقدية الداخلة سوجل تراجعوا حوادا خواقل كول السونوات بسوبب تراجوع صوافي المبيعوات

 من الزبائن؛اقت تناق  مبالغ التحصيالمحققة و

  بوالغ المدفوعوة للمووردين والمسوتخدمين     تشوكل الم تسجيل تذبذب في قيمة التدفقات النقدية الخارجة حيث

 النسبة الأعلى منها؛

         سجل صافي التدفقات النقدية قيما متوسطة والاهات متباينة بوين سونة وأخورى ييلوة فو،ة الدراسوة لعودة

موع   من الزبائن وارتفا  التدفقات الخارجة للأنشطة الاسوتثمارية أسباب أهمها تراجع التحصياقت النقدية 

صوافي التودفقات النقديوة     تسجيل الاه سلبي ومتزايد للتدفقات التمويلية من سنة لأخرى مما يجعل الواه  

 في المستقبل مفتوحا على كل الاحتمالات؛لمجمع صيدال 

 على الطبيعة تا النقديوة للنتيجوة   تبر مؤشرا حققت نسب الربحية قيما متذبذبة وتميل نحو الضعف مما يع

 الصافية المحققة على أساس الاستحقا ؛

        توودل نسووب السوويولة علووى عوودم كفايووة التوودفقات النقديووة موون الأنشووطة التشووغيلية الداخليووة علووى تسووديد

خورى  الالتزامات المالية مما يتطلب الاعتماد على الرصيد النقدي للخزينة أو الحصول على مصادر نقديوة أ 

 لتغطية هذا العجز؛

          اسووتقرار السياسووة الووتي تتبعهووا إدارة المجمووع في مجووال توز يووع الأربوواح النقديووة مووع تسووجيل تذبووذب وعوودم

 يخ  السياسات الأخرى للمجمع. فيمااستقرار 

 اختبار الفرضيات: -2

 الفرضية الأولى:* 
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، حيوث أمكون التحقو  مون صود  هوذه       المؤسسةوتتعل  بمدى مساهمة جدول سيولة الخزينة في تقييم ربحية         

الفرضية بالاعتماد على تحليل مؤشرات الربحية والوتي مون خاق وا تم مقارنوة مسوتويات النتوائج الوتي حققهوا مجموع          

صيدال بالتدفقات النقدية الحاصلة من مختلوف الأنشوطة التشوغيلية، الاسوتثمارية والتمويليوة بغورض قيواس وتحليول         

، مما سمح بالتعرف على مدى الطبيعوة النقديوة للنتوائج المحققوة والمبنيوة علوى أسواس        لي والماليمستوى الأداء التشغي

التدفقات النقدية قياسا بالنتائج المحاسبية المسجلة على أساس الاستحقا  وتحديد أهوم الاخوتاقلات الماليوة المتعلقوة     

 بربحية وأداء المجمع. 

 الفرضية الثانية:* 

تحديود مودى مسواهمة جودول سويولة الخزينوة في تقيويم مسوتوى السويولة النقديوة للمؤسسوة،            والتي تون  علوى          

حيث تم إثبات صحة هذه الفرضية نسبيا من خاقل اشتقا  وتحليل العديود مون نسوب السويولة والوتي مون خاق وا تم        

نو والتزاماتو المالية التعرف على مختلف نقاط القوة والضعف المتعلقة بقدرة مجمع صيدال الصناعي على تسديد ديو

بالاعتموواد علووى التوودفقات النقديووة للأنشووطة المختلفووة، لووذا وبغوورض تقيوويم موودى كفوواءة الإدارة في تسوويا السوويولة     

النقدية لمجمع صيدال لابد من قيواس وتحليول نسوب السويولة الأخورى المشوتقة مون قائموة المركوز الموالي والوتي تعتوبر             

 ل. ضرورية لتقييم السيولة بشكل متكام

 الفرضية الثالثة:* 

تن  هذه الفرضوية علوى إمكانيوة تقيويم نجاعوة السياسوات الماليوة المطبقوة في المؤسسوة الاقتصوادية بنواء علوى                    

المؤشوورات المسووتخرجة موون جوودول سوويولة الخزينووة، وقوود تم التحقوو  موون صوود  هووذه الفرضووية بالاعتموواد علووى بعووض  

في ما يخ  توز يعات الأرباح، الإنفا  الرأسمالي، تغطيوة الوديوله وتقيويم    المؤشرات المتعلقة بسياسات مجمع صيدال 

نجاعة استثمارات المجمع اعتمادا على التدفقات النقدية المحققة من هذه الاستثمارات، حيث تسمح هذه المؤشورات  

لمجمع في اختياراتها بتوفا معلومات هامة يمكن تحليلها ومقارنتها لعدة سنوات لتقييم مدى كفاءة الإدارة المالية ل

 وسياساتها المالية المنتهجة.

 توصيات الدراسة: -3

بهوودف ز يووادة فائوودة البحووث واسووتنادا إلى نتووائج الدراسووة النظريووة والتطبيقيووة السووابقة، ارتأينووا تقووديم بعووض               

 التوصيات الضرورية التي يمكن الاستفادة منها:

      عمليوة يمكون الاسوتفادة منهوا في كول الجوانوب المتعلقوة بالتسويا         التأكيد على أهميوة التحليول الموالي كوأداة

 المالي الحديث للمؤسسة الاقتصادية؛
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       تحسووين مسووتوى الإفصوواح في جوودول سوويولة الخزينووة والتفصوويل في بعووض البنووود ا امووة كالموودفوعات النقديووة

 للمستخدمين، الضماله الاجتماعي، الشركاء...الخ؛

 يوؤثر سولبا  لمجموع صويدال بوالتزامن موع تزايود الأعبواء النقديوة        السنوية الداخلة  تراجع مستوى التدفقات النقدية 

 زينة مما يستدعي وضع مخطط اس،اتيجي ل،شيد النفقات والمصاريف؛على وضعية الخ

   الاحتفاظ بمستوى عال من السيولة يعني وجود سيولة ضخمة تا مستغلة وهذا يفسر سياسة التسيا المتحفظوة

تعطي الأولوية للوفاء بالالتزامات المالية على حساب ز يوادة الربحيوة، ويظهور ذلوو جليوا في تراجوع        للخزينة والتي

النتائج الصافية السنوية للمجمع، لذا ينبغي على إدارة مجمع صيدال إعادة النظور في معادلوة السويولة والربحيوة     

 الربحية. واستغاقل السيولة الجامدة من خاقل توظيفها واستثمارها لزيادة مستوى

 الهوامش والإحالات:
                                                           

 لدولية.يقابل تسمية جدول سيولة الخزينة في النظام المحاسبي المالي بكشف التدف  النقدي أو قائمة التدفقات النقدية في المعايا المحاسبية ا 1
المحدد لقواعد التقييم والمحاسبة  72، المتضمن للقرار رقم 2111مارس  22، بتاريخ 21الجمهورية الجزائرية الديمقرايية الشعبية، الجريدة الرسمية، العدد  2

 250(، ص02 201ومحتوى الكشوف المالية، )المادة: 

 .03، ص 2117العطار محمد صبري، بشادي محمد شوقي، عيد حنفي ز كي، المحاسبة المالية، المكتبة الأكاديمية، الجيزة، مصر،  3

 .223ص  ،2110محمد تيسا الرجبي، تحليل القوائم المالية، منشورات جامعة القدس المفتوحة، القدس، فلسطين، الطبعة الأولى،  4

 . 25ص(، 02 201، مرجع ساب ، )المادة: 21الجزائرية، العدد  الجريدة الرسمية للجمهورية 5

منتوجات وتاها من يصطلح عليها في النظام المحاسبي المالي بو: "تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية"، وهي الأنشطة التي يتولد عنها  6

 الأنشطة تا المرتبطة لا بالاستثمار ولا بالتمويل.    

 .003، ص 2117الدورة المحاسبية ومشاكل الاع،اف والقياس والإفصاح، دار وائل للنشر، عماله، الأردله،  –محمد مطر، مبادة المحاسبة المالية  7

 2200، ص2111شركات وأسوا  مالية، دار المريخ للنشر، الرياض، المملكة العربية السعودية، الطبعة الثانية،  –محمد المبروك أبو ز يد، التحليل المالي  8

دكتوراه تا منشورة، أهمية إصاقح النظام المحاسبي للمؤسسات في ظل أعمال التوحيد الدولية بالتطبي  على حالة الجزائر، أيروحة مداني بن بلغيث،  9

 2550، ص2110جامعة الجزائر، 

 .  25(، ص02 201، مرجع ساب ، )المادة: 21الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  10

 2220ص مرجع ساب ، محمد المبروك أبو ز يد، 11

استخدام الأصول يجب الأخذ بعين الاعتبار وجود أنشطة مالية قد لا تدخل في صلب قائمة التدفقات النقدية مثل إصدار أسهم  مقابل امتاقك أصول عينية أو  12

خارجة حالية، إلا أله  ا تأثا والموجودات العينية في تسديد قروض وتحويل السندات إلى أسهم وتاها، فهذه الأنشطة لا ي،تب عليها تدفقات نقدية داخلة أو 

خدمي القوائم المالية على التدفقات النقدية المستقبلية، لذا تتطلب المبادة المحاسبية المتعارف عليها الإفصاح عن هذه الأنشطة نظرا لأهميتها بالنسبة لمست

 وعرضها في جداول ملحقة بالكشوف المالية كما ن  عليها النظام المحاسبي المالي.

 2070، ص 2112الإسكندرية، ،   عبد العال حماد، تحليل القوائم المالية لأتراض الاستثمار ومنح الائتماله: نظرة حالية ومستقبلية، الدار الجامعيةيار 13

 0  25(، ص2 2010، مرجع ساب ، )المادة: 21الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  14

 .210، ص 2115المحاسبة والإباقغ المالي الدولية، دار وائل، عماله، الأردله، الطبعة الثانية،  محمد أبو نصار، جمعة حميدات، معايا 15

 .217ص، 2110مؤيد راضي خنفر، تساله فاقح المطارنة، تحليل القوائم المالية )مدخل نظري وتطبيقي(، دار وائل، عماله، الأردله،  16

 .233، الجزء الأول، ص 2111محمد عبد العزيز خليفة، وآخروله، شرح معايا المحاسبة المصرية، مركز فجر للطباعة، القاهرة،  17

 2320، ص 2112دار وائل، عماله، الأردله، الطبعة الأولى،  التطبيقات العملية، –رضواله حلوة حناله، مدخل النظرية المحاسبية: الإيار الفكري  18

  الكبا وف  اصطاقح النظام المحاسبي المالي.أي : الدف، 19

 250ص (،03 201، مرجع ساب ، )المادة: 21الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  20
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دائل بناء على من بين مجموعة من الب لقائمة التدفقات النقدية يمكن للمحلل المالي تحليل المركز النقدي للمؤسسة الاقتصادية واختيار الطريقة المناسبة 21

 متطلبات التحليل ووف  الظروف الاقتصادية والمالية المحيطة بالمؤسسة محل الدراسة.

 2110مؤيد راضي خنفر، فاقح تساله المطارنة، مرجع ساب ، ص 22

الموصى بها لجدول تدفقات الخزينة، كيفية عرض الطريقة المباشرة وهي الطريقة المرجعية  (IAS7)المعيار بالتواف  مع حدد النظام المحاسبي والمالي 23

 وتتضمن: 

 .إظهار العناصر الرئيسية لدخول وخروز النقدية الإجمالية )ز بائن، موردين، ضرائب...( لتحديد التدف  النقدي الصافي 

 .تقريب هذا التدف  النقدي الصافي مع النتيجة قبل الضرائب للف،ة المعنية 

 .25، ص(03 201، مرجع ساب ، )المادة: 21ورية الجزائرية، العدد الجريدة الرسمية للجمهأنظر:          

 .225ص ،2121محمود عبد الحليم الخاقيلو، التحليل المالي باستخدام البيانات المحاسبية، دار وائل، عماله، الأردله، الطبعة الخامسة،  24

 2110مؤيد راضي خنفر، فاقح تساله المطارنة، مرجع ساب ، ص 25
، عماله، عبد الناصر نور، إبراهيم صيام، وليد ز كريا الخداش، حسام الدين مصطفى، أصول المحاسبة المالية، دار المساة للنشر والتوز يع والطباعة 26

 2700، الجزء الثاني، ص2121الأردله، 

 ة للسنة المالية مع الأخذ بالحسباله:ترتكز الطريقة تا المباشرة على تصحيح وتسوية النتيجة الصافي حسب النظام المحاسبي والمالي 27

 أثار المعاماقت دوله التأثا في الخزينة )الاهتاقكات، تغاات الزبائن، المحزونات، تغاات الموردين...(؛ 

 التفاوتات أو التسويات )الضرائب مؤجلة(؛ 

  الناقصة( وهذه التدفقات تقدم كاق على حدا.التدفقات المالية المرتبطة بأنشطة الاستثمار أو التمويل)قيمة التناز ل الزائدة أو 

 250(، ص03 201مرجع ساب ، )المادة:  ،21الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد أنظر: 


