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  الحمد الله وكفى والصلاة والسلام على المصطفى،

  :أما بعد أهدي ثمرة جهدي إلى

إلى  لتي حرمت نفسها الكثیر لتسعدنیإلى التي علمتني أن الحیاة كفاح، تحدي ونضال ا

  "أمي"لا ترقى لوصفها قوامیس فكري وزخرفة حروفي أطال االله في عمرها وحفظها  التي

  "أبي" رادة والعزم لذي كد واجتهد و بث في سواعدي الإإلى ا

  "زوجي" إلى رفیق الدرب الذي اختاره االله لي لأكمل نصف دیني معه 

  الوالدین  إلىإلى كل من شاركوني حلو الزمان ومره إلى أغلى من أهدي 

  كل باسمه وصفته كبیرا وصغیرا"الأعمام"و"الأخوال"إلى كل عائلتي 

  إلى زمیلتي في العملإلى صدیقاتي و زملائي  

  إلى كل من یفرح بفرحي ویسره نجاحي

  .إلى كل من یقرأ عملنا المتواضع هذا

  "إيمان"

 "صبرينة"
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تعقــد متغیــرات البیئــة الداخلیــة و المؤسســات الاقتصــادیة بفعــل تعــدد  فــي ظــل التحــدیات الكبیــرة التــي تعیشــها

السـلیم لوضـعیتها للعدیـد والخارجیة لها، فإنها تواجه خلال دورة حیاتها في حالة غیاب الإدارة الرشیدة والتشخیص 

  .من الأخطار من بینها الوقوع في التعثر المالي

والــذي یــؤثر بــدوره جــه إدارة المؤسســات ایعــد التعثــر المــالي للمؤسســة الاقتصــادیة مــن أهــم التحــدیات التــي تو      

را قبــل أن ســتمراریة المؤسســات لــذلك یجــب علیهــا أن تنتبــه للتعثــر المــالي وتحــاول التعــرف علیــه بــاكعلــى فــرض ا

  .تدخل في مرحلة الفشل والتصفیة وخروجها من سوق المنافسة بشكل نهائي

المـالي تعثر ومن أجل التصدي لهذه الظاهرة وحمایة المؤسسة قام العدید من الباحثین ببناء نمـاذج للتنبـؤ بـال     

ى ناجحـــة ومتعثـــرة قبـــل التــي تعـــد مـــن أدوات التحلیـــل المـــالي الأكثـــر حداثـــة، والتــي تقـــوم بتصـــنیف المؤسســـات إلـــ

وهــذا  ،... Altman,kida,Sherood:نمــوذج : ، ومــن النمــاذج الأكثــر اســتخداماتعثــرســنوات مــن حــدوث هــذا ال

قارنــة مــع القـوائم المالیــة الأخــرى، باسـتخدام قائمــة التـدفقات النقدیــة التــي تعتبـر مــن القــوائم المالیـة الحدیثــة نسـبیا م

المختلفـة وقـد أكـدت العدیـد مـن الدراسـات نظرا لأهمیـة المعلومـات التـي توفرهـا عـن نشـاط المؤسسـات الاقتصـادیة 

افة إلـى على أن عناصـر قائمـة التـدفقات النقدیـة تحتـوي معلومـات ذات صـلة فـي تعثـر أو نجـاح المؤسسـة بالإضـ

  .قدرتها على تقییم أدائها

  المالي للمؤسسة محل الدراسة التطبیقیة تعثرلهذا سنحاول اختبار مدى قدرة هذه النماذج على التنبؤ بال     

  :الاشكالیة-1

ــالتعثر "  جــن جــن"مــا هــو دور النمــاذج الكمیــة ومؤشــرات قائمــة التــدفقات النقدیــة للمؤسســة المینائیــة  فــي التنبــؤ ب

  المالي؟

  :التساؤلات الفرعیة التالیة لمعالجة وتحلیل هذه الاشكالیة یمكن طرح

  هل یمكن تطبیق نموذجAltman  للتنبؤ بالتعثر المالي؟" جن جن"في المؤسسة المینائیة 

  هل یمكن تطبیق نموذجKida  للتنبؤ بالتعثر المالي؟" جن جن"في المؤسسة المینائیة 

  هل یمكن تطبیق نموذجSherrod لمالي؟للتنبؤ بالتعثر ا" جن جن"في المؤسسة المینائیة 

  هي یمكن تطبیق نموذجSpringate  للتنبؤ بالتعثر المالي؟" جن جن"في المؤسسة المینائیة 

  لها القدرة على التنبؤ بالتعثر المالي؟" جن جن"هل مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة في المؤسسة المینائیة  

  :ة الرئیسیةالفرضی-2

  .لها دور في التنبؤ بالتعثر المالي" جن جن"المینائیة الكمیة ومؤشرات التدفقات النقدیة في المؤسسة النماذج 

  :من أجل تحلیل الاشكالیة محل الدراسة فقد تم تقدیم مجموعة من الفرضیات الفرعیة وهي
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  یمكن اعتماد نموذجAltman للتنبؤ بالتعثر المالي" جن جن"في المؤسسة المینائیة. 

  یمكن اعتماد نموذجKida  للتنبؤ بالتعثر المالي" جن جن"في المؤسسة المینائیة. 

  یمكن اعتماد نموذجSherrod  للتنبؤ بالتعثر المالي" جن جن"في المؤسسة المینائیة. 

  یمكن اعتماد نموذجSpringate  للتنبؤ بالتعثر المالي" جن جن"في المؤسسة المینائیة. 

 لها القدرة على التنبؤ بالتعثر المالي" جن جن " في المؤسسة المینائیة مؤشرات التدفقات النقدیة.  

  :أهداف الدراسة-3

  :تهدف هذه الدراسة إلى

المــالي و تحدیــد أیهــا أكثــر تــأثیرا علــى الأداء الفعلــي للمؤسســة  تعثرمحاولــة تطبیــق نمــاذج مختلفــة للتنبــؤ بــال -

 .الاقتصادیة

 .هذه النماذج في كیفیة تنبؤها بالتعثر الماليالتعرف على أوجه الاختلاف والشبه بین  -

 .للتنبؤ بالتعثر المالي التنبؤ قائمة التدفقات النقدیة في مؤشرات تبیان كیفیة استخدام -

 .لتنبؤ بالتعثر الماليانماذج  وقائمة التدفقات النقدیة  على وضع إطار نظري للتعرف -

 قائمـة التـدفقات النقدیــة  مؤشــرات لعملـي فـي اسـتخدامالوقـوف علـى مـدى التكامــل بـین الجانـب النظـري والواقــع ا -

 .للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات والنماذج الكمیة

  :أهمیة الدراسة-4

تبــرز أهمیــة الدراســة فــي كونهــا تركــز علــى مــدى كفایــة قائمــة التــدفقات النقدیــة لمــا تقدمــه مــن معلومــات وفیــرة 

الاقتصادیة قبل فترة من حدوثـه لاتخـاذ الاجـراءات اللازمـة مـن قبـل تساهم في التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة 

  .متخذي القرار

 .اعتبار هذه الدراسة امتداد لبحوث سابقة وبوابة لبحوث مستقبلیة -

  :أسباب اختیار الموضوع-5

  :أسباب اختیار الموضوع عن غیره من المواضیع إلىتعود

 .اطا وثیقا بتخصص إدارة مالیةالمیول الشخصي لدراسة هذا الموضوع لارتباطه ارتب -

دیة  تســلیط الضــوء علــى الموضــوع والحــث علــى تطبیــق نمــاذج التنبــؤ بــالتعثر المــالي فــي المؤسســات الاقتصــا -

 .الحد من الأزماتو  الإفلاسوقوع في لتفادي ال

 .الأهمیة التي یكتسبها هذا الموضوع خاصة بالنسبة للمؤسسة محل الدراسة ودائنیها -
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  :حدود الدراسة-6

لقد اقتصر هذا البحـث علـى دراسـة دور اسـتخدام قائمـة التـدفقات النقدیـة فـي بنـاء نمـاذج  :الحدود الموضوعیة -

قائمـة : للتنبؤ بالتعثر المـالي فـي المؤسسـة الاقتصـادیة، حیـث ینـدرج ضـمن هـذه الحـدود مفهـومین مهمـین همـا

 .التدفقات النقدیة ونماذج التنبؤ بالتعثر المالي

مـاي مـن السـنة أجریت هذه الدراسة خلال السداسي الثـاني مـن شـهر فیفـري إلـى نهایـة شـهر  :الحدود الزمانیة -

 .)2022-2017(ذلك من خلال تحلیلالقوائم المالیة للفترة ، و 2023-2022الجامعیة 

ـــة الحـــدود - حـــدى المؤسســـات الاقتصـــادیة الجزائریـــة انـــب الموضـــوعي للبحـــث قمنـــا بدراســـة لإثـــراء الج :المكانی

ئمـــة التـــدفقات النقدیـــة قامؤشــرات جیجـــل، مــن خـــلال اســـتخدام " جـــن جـــن " ي المؤسســـة المینائیــةالمعروفــة وهـــ

 .للتنبؤ بالتعثر المالي والنماذج الكمیة

  :الدراسات السابقة-7

  :الدراسات العربیة  - أ

لقائمــة التــدفقات النقدیــة علــى  أثــر القــدرة التنبؤیــةبعنــوان  2022 فتــوحلا ودراســة حســناء أحمــد محمــد ابــ )1

هـدفت هـذه الدراسـة إلـى دراسـة مـدى إمكانیـة اسـتخدام قائمـة التـدفقات النقدیـة ، التنبؤ بالتعثر المالي للشـركات

فـي التنبــؤ بــالتعثر المـالي فــي ضــوء مؤشـرات القــوائم المالیــة الدوریـة لتحقیــق قــدرة الشـركة علــى ســداد التزاماتهــا 

توصـــلت الدراســـة إلـــى أن الإطـــار المحاســـبي .دي حـــدوث التعثـــر المـــالي قبـــل وقوعـــهواســتمراریة النشـــاط أو تفـــا

المقتــرح لاســتخدام قائمــة التــدفقات النقدیــة إلــى دعــم التنبــؤ بــالتعثر المــالي صــالح بدرجــة كبیــرة، كمــا أنــه توجــد 

  .للشركاتعلاقة ذات دلالة إحصائیة بین مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة وبین التنبؤ بالتعثر المالي 

بعنوان أهمیة القوائم المالیة في التنبـؤ بـالتعثر المـالي  2017عبد الرحمان موسى الفرا دراسة عبد الشكور )2

دراسـة تحلیلیـة علـى القـوائم والتقـاریر المالیـة -للشركات المساهمة الصـناعیة السـعودیة لصـناعة الاسـمنت

-Altman Zمنت باســتخدام نمــوذج المنشــورة للشــركات المســاهمة الصــناعیة الســعودیة لصــناعة الاســ

score 2000   ونموذجSpringate 1978،  هدفت هذه الدراسة إلى معرفة مـدى إمكانیـة التنبـؤ بـالتعثر

 Altman Z-scoreالمـالي للشـركات المسـاهمة السـعودیة لصـناعة الاسـمنت، مـن خـلال اسـتخدام نمـوذج 

مالیـة المسـتخرجة مـن القـوائم و التقـاریر المعتمدة علـى بعـض النسـب ال  Springate 1978ونموذج  2000

 .2015، 2014، 2013المالیة المنشورة للسنوات المالیة 

أهمیـــــة المعلومـــــات المحاســـــبیة فـــــي التنبـــــؤ بـــــالتعثرات المالیـــــة فـــــي المنشـــــآت توصـــــلت هـــــذه الدراســـــة إلـــــى 

بالتمویـل والاسـتثمار، كمـا  الاقتصادیة، وأهمیة دور التحلیـل المـالي الأساسـي فـي اتخـاذ القـرارات السـلیمة المتعلقـة

متقاربـــة بدرجـــة كبیـــرة للتنبـــؤ بـــالتعثر المـــالي للشـــركات ج المتحصـــل علیهـــا باســـتخدام  نمـــوذجي الدراســـة أن النتـــائ

  .المساهمة السعودیة لصناعة الاسمنت
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نماذج التنبؤ بالتعثر المالي في تشخیص  استخدامبعنوان  2020دراسة حجاج مصطفى، بن عمور سمیر  )3

ة إلى التعرف على درجة هدفت هذه الدراس، )2017-2012(رویبة للفترة   NCAالوضع المالي لمؤسسة 

منقولة، حیث تـم لمؤسسة مدرجة في بورصة اقیم افي التنبؤ بالتعثر المالي  ذج ألتمان، كیدا، شیرودفعالیة نما

، إبـراز أهمیـة اسـتخدام )2017-2012(خـلال الفتـرة  للمشروبات  ویبةر   NCAمؤسسة إسقاط الدراسة على 

نمــاذج التنبــؤ بــالتعثر المــالي كــأداة لتقیــیم الأداء للمؤسســة، التعــرف علــى المشــاكل المالیــة مــن خــلال مؤشــرات 

 .تنبؤ بالتعثر المالي في المؤسساتقیاس الأداء ودورها في ال

هـــذه الدراســـة إلـــى أن نمـــوذج كیـــدا أكثـــر فعالیـــة فـــي تشـــخیص الوضـــع المـــالي للمؤسســـة، یســـمح  توصـــلت

النمــوذج بإمكانیــة التنبــؤ بمســتقبل المؤسســة بشــكل أفضــل، الوصــول إلــى كشــف الوضــع المــالي للمؤسســة بطریقــة 

  . مبسطة وسهلة

بالفشـل المـالي فـي  مـدى فاعلیـة نمـوذج كیـدا بـالتنبؤان بعنـو  2018دراسة عزت هاني عزت أبـو شـهاب   )4

هــدفت هــذه الدراســة إلــى إجــراء دراســة تحلیلیــة اختباریــة  الشــركات المســاهمة المدرجــة فــي بورصــة عمــان،

وتحدیـد قدرتـه علـى  بخصوص إمكانیة تطبیق نموذج كیدا على الشركات الاردنیـة المدرجـة فـي بورصـة عمـان

یــه تعریــف كــل المفــاهیم المتشــابهة للفشــل وضــع محــیط  نظــري یــتم ف، أیضــا تهــدف إلــى التنبــؤ بالفشــل المــالي 

المالي وتعریف نموذج كیدا وغیره من نماذج التنبؤ بالفشل المالي، وأیضا بیان مـدى درجـة صـلاحیة وملائمـة 

 .نموذج كیدا للتطبیق على الشركات الاردنیة المساهمة العامة المدرجة في بورصة عمان

لتنبؤ بالفشـل المـالي وهـذا مؤشـر علـى أن النمـوذج یعكـس نموذج كیدا یمیل إلى اتوصلت هذه الدراسة إلى 

أي صــعوبات أو تغیــرات مالیــة تمــر بهــا الشــركة علــى أنهــا مهــددة بالفشــل المــالي، وأنهــا یمكــن الاعتمــاد علیــه فــي 

الحكــم علــى الوضــع المــالي للشــركات ولكــن بدرجــة ثقــة متدنیــة، یمكــن الاعتمــاد علــى هــذا النمــوذج فــي تصــنیف 

من نتائج هذه الدراسة أیضا أنه هنـاك تجـانس نسـبي فـي قـیم . الة للتصفیة وغیر محالة للتصفیةالشركات إلى مح

 .لدى الشركات المحالة للتصفیة وهذا قد یشیر إلى نجاح النموذج في التنبؤ بالفشل المالي للشركاتنموذج كیدا 

ــر الشــركابعنــوان  2017دراســة هاشــم أحمــد الرفــاعي  )5 ــؤ بتعث هــدفت هــذه   ،نمــوذج ألتمــانت باســتخدام التنب

الدراسـة الــى معرفـة اذا كــان لنمـوذج التمــان القـدرة علــى التنبــؤ بـالتعثر المــالي قبـل حدوثــه بسـنتین علــى الأقــل، 

المدرجــة فــي ســوق بورصــة عمــان، وتوصــلت هــذه الدراســة الــى أن نمــوذج  بــالتطبیق علــى الشــركات الصــناعیة

خـــلال ســـنتین قبـــل حدوثـــه وأنـــه یوجـــد أثـــر ذو دلالـــة احصـــائیة  التمـــان لـــه القـــدرة علـــى التنبـــؤ بـــالتعثر المـــالي

لمحتویات نموذج التمان مجتمعة ومنفـردة علـى الأداء الفعلـي المقـاس بالعائـد علـى السـهم للشـركات الصـناعیة 

 .في بورصة عمان المدرجة 

مؤشـرات  استخدام النماذج الكمیـة وبعنوان   2014دراسة ماجدة عبد المجید أحمد و هلال یوسف صالح  )6

إلـى تزویـد المصـارف التجاریـة  فـي  هـدفت هـذه الدراسـة، التدفقات النقدیة ودورهـا فـي التنبـؤ بالفشـل المـالي
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السودان بمعلومات هامة حـول مـا سـتكون علیـه أوضـاعها المسـتقبلیة لاتخـاذ السیاسـات والاجـراءات اللازمـة ، 

تمثلـــت مشـــكلة الدراســــة فـــي قصــــور المؤشـــرات المالیــــة المســـتخدمة بصـــورة فردیــــة فـــي التنبــــؤ بالفشـــل المــــالي 

  KIDA & ALTEMAN&MC تخدام نمــــاذج  وجاریــــة فــــي الســــودان وكیفیــــة اســــللمصــــارف الت

GOUJHنتــائج وصــلت الدراســة إلــى لیة فــي التنبــؤ بالفشــل المــالي، تیومؤشــرات قائمــة التــدفقات النقدیــة التشــغ

أن المصارف التجاریة في السودان تواجه حالـة مـن الفشـل المـالي وفقـا للنمـاذج والمؤشـرات  المسـتخدمة  :منها

بالفشل المالي قبل وقوعه یساهم في معالجة الخلـل المـالي وبالتـالي یسـاهم فـي في الدراسة ، وأن عملیة التنبؤ 

نـذار للإة من النتائج المتحصل علیهـا ا، وأوصت الدراسة بضرورة الاستفادنمو المصارف وتطورها واستمراریته

  . عن أي حالات تعثر قبل أن تؤثر سلبا علیها وتعرضها للفشل والتصفیة

 :الدراسات الأجنبیة  -  ب

 :بعنوانSenouciBenabbou و  2022LahmarMarouaدراسة  )1

L‘application du modèle prédictif de détresse financière d‘altman pour 

analyser la performance des entreprises du secteur de l‘énergie en Algérie. 

Cas de SKTM  

من أجل تشجیع إنشاء الطاقات المتجددة من خـلال تحلیل أداء شركات الطاقة الهدف من هذه الدراسة هو 

إطلاق العدید من المشاریع الطموحة ویضـمن الانتقـال الكامـل للطاقـة فـي انتاجهـا، كمـا تقـوم بتقیـیم الأداء المـالي 

اء المــالي والتنبــؤ باســتخدام نمــوذج تنبــؤي للفشــل المــالي بنــاءا علــى النظریــات والأبحــاث الســابقة حــول تقیــیم الأد

  .المحتمل للشركات باستخدام  الطریقة الاكثر شیوعا المستخدمة في ألتمان بالفشل

 :بعنوان Abderrezzak Houasو 2020AlaeddineMedjoubدراسة  )2

Acomparative study betwen Altman, Kida and Sherrod‘s model in predicting 

the financial failure of listed compantes in Amman stock exchange 

هــدفت هــذه الدراســة إلــى عمــل دراســة تحلیلیــة مقارنــة بــین نمــوذج ألتمــان، كیــدا، شــیروود فــي التنبــؤ بالفشــل 

 30المالي قبل ثلاث سنوات من وقوعه على عینة من شركات المساهمة المدرجة فـي بورصـة عمـان بلـغ عـددها 

صـــلت الدراســـة إلـــى أن هنـــاك اخـــتلاف فـــي نتـــائج تطبیـــق شـــركة، نصـــفها فاشـــلة والنصـــف الآخـــر ســـلیمة، وقـــد تو 

فــي التنبـؤ بفشــل شـركات المسـاهمة المدرجــة فـي بورصــة النمـاذج الـثلاث، إلا أن نمــوذج كیـدا یعتبــر هـو الأفضـل 

  .66,67دقة تصنیف بلغت عمان خلال الثلاث سنوات السابقة قبل الفشل بنسبة 
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 :بعنوان May Mahmoud Elewa 2022دراسة )3

Using Altman Z-score models for predicting financial distress for companies-

the case of Egypt panel data analysis  

تهدف هذه الدراسة إلى تحدید تأثیر تطبیق نموذج ألتمان على جودة التنبؤ بالضائقة المالیة في المؤسسات 

-2016خــلال الفتــرة   EGX70مؤسســة مــن مؤشــر  44غیــر المالیــة المصــریة المســجلة، تــم اختیــار عینــة مــن 

2020 ،  

  :تتشابه دراستنا مع الدراسات السابقة كونها :أوجه التشابه

جاءت لتسلیط الضوء على قائمـة التـدفقات النقدیـة والنمـاذج الكمیـة ودورهـا فـي التنبـؤ بـالتعثر المـالي للمؤسسـات  

  . من خلال استخدام مجموعة من النسب المالیة

  :تختلف دراستنا عن الدراسات السابقة من حیث :ختلافأوجه الا

 مجال الدراسة الزمني والمكاني. 

  ذج المستخدمة في الدراسةوالنماالسنوات الاختلاف في عدد. 

 :لمیةالإضافة الع-9

رغــم أن الدراســات الســابقة المتــوفرة تعتبــر دراســات ذات أهمیــة إلا أننــا نرغــب فــي تنــاول هــذه الدراســة مــن 

دراســتنا تجمــع بــین مؤشــرات قائمــة  آخــر مكمــل لهــذه الدراســات یتمثــل هــذا الجانــب بشــكل أساســي فــي أنجانــب 

  .في المؤسسة الاقتصادیة الجزائریة التدفقات النقدیة والنماذج الكمیة للتنبؤ بالتعثر المالي 

  :ل الدراسةهیك-10

النقدیة فـي التنبـؤ بـالتعثر المـالي فـي دور النماذج الكمیة ومؤشرات قائمة التدفقات "بهدف الإلمام بموضوع 

ـــة فصـــول، اثنـــین منهمـــا خصصـــا للجانـــب النظـــري للإحاطـــة " المؤسســـة الاقتصـــادیة ـــم تقســـیم البحـــث إلـــى ثلاث ت

  .بالموضوع وإعطاء خلفیة جیدة عنه، أما الفصل الثالث فخصص لدراسة حالة

وینتهــي بخاتمــة تحتــوي علــى  نســتهل بحثنــا بمقدمــة عامــة تشــمل مختلــف محــاور البحــث وأبعــاد إشــكالیته،

مختلــف النتــائج النظریــة والتطبیقیــة للدراســة، إضــافة إلــى مجموعــة مــن التوصــیات المقترحــة وآفــاق الدراســة، أمــا 

  :مضمون البحث و فصوله فقد قسمت كالتالي
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 الفصــل الأول بعنــوان الإطــار المفــاهیمي للتنبــؤ بــالتعثر المــالي حیــث تــم تقســیمه إلــى ثلاثــة مباحــث، الأول

فــتم بـــه عــرض مفـــاهیم حــول التنبـــؤ بــالتعثر المـــالي، بعنــوان أساســـیات حــول التعثـــر المــالي، أمـــا المبحــث الثـــاني 

  .المبحث الثالث تطرقنا فیه إلى التنبؤ بالتعثر المالي

، حیث تم تقسیمه إلى ثلاثـة ن دور قائمة التدفقات النقدیة في التنبؤ بالتعثر الماليجاء الفصل الثاني بعنوا

ص لهیكلـة قائمـة التـدفقات الأول تم فیه عرض أساسـیات حـول قائمـة التـدفقات النقدیـة، بینمـا الثـاني خصـ مباحث

  .ناول نسب قائمة التدفقات النقدیة للتنبؤ بالتعثر المالي، أما المبحث الثالث فستالنقدیة

الآخــر إلــى و الــذي تــم تقســیمه هــو " جــن جــن"الفصــل الثالــث خصــص لدراســة الحالــة بالمؤسســة المینائیــة 

، أمـا الثـاني فسـیتم فیـه تحلیـل القـوائم المالیـة "جن جن"ثلاثة مباحث، الأول سیتم فیه التعریف بالمؤسسة المینائیة 

وفي المبحـث الثالـث سـیتم فیـه اسـتخدام النمـاذج الكمیـة ومؤشـرات قائمـة التـدفقات النقدیـة للمؤسسة محل الدراسة، 

  " .جن جن"نائیة للتنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسة المی
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  :تمهید

باعتباره مشكلة  قد تواجه المؤسسة  هتمام العدید من الباحثین والممارسینباالتعثر المالي موضوع حظي 

مدة معینة وفقا لنماذج كمیة قادرة على بالتنبؤ به قبل حدوثه من أجل ذلك حاولوا باستمرار خلال فترة حیاتها، 

التدابیر اللازمة وإجراء التغیرات  إلى زوال المؤسسة واتخاذلتجنب الوقوع في أي فخ قد یؤدي  بهالتنبؤ المبكر 

  .الملائمة في الوقت المناسب

به حیث سنتناول  لمام بالجوانب الأساسیة المتعلقة بموضوع التعثر المالي والتنبؤسنحاول في هذا الفصل الا     

  .فیه

 أساسیات حول التعثر المالي :المبحث الأول. 

 مفاهیم حول التنبؤ بالتعثر المالي: المبحث الثاني 

 التنبؤ بالتعثر المالي :المبحث الثالث  
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  أساسیات حول التعثر المالي: الأول المبحث

یعتبر موضوع التعثر المالي موضوعا حساسا في المؤسسات الاقتصادیة خاصة في الآونة الأخیرة      

 .وسنتطرق فیه هذا المبحث إلى أساسیاته

 مفهوم التعثر المالي :المطلب الأول

لقد اختلطت مجمل المفاهیم حول التعثر المالي الذي تمر به المؤسسة، كون هذا المفهوم یحمل في طیاته      

نجد مصطلح الفشل المالي، العسر المالي، إذ جموعة من المصطلحات المرتبطة به وتستعمل كمرادفات له، م

  .حدالح على طسوف نقوم بتوضیح التعریفات الخاصة بكل مصو الإفلاس المالي، 

 1.في أوقاتها المقدرة على دفع التزاماتهالمؤسسة المالیة هو عدم قدرة  :المالي الفشل

 2.هو عدم قدرة العمیل أوالمؤسسة على الوفاء بالتزاماتها اتجاه الدائنین :العسر المالي

مصادرة جمیع ممتلكاتها وبیعها في المزاد العلني نظیر حكم قضائي  إلىفیه تتعرض المؤسسة   :المالي الإفلاس

  3.حالة توقف النشاط نهائیا إلىمن أجل تسدید ماعلیها اتجاه  الغیر وهذا یؤدي 

حالة من الضیق المالي التي لا تستطیع فیه الشركة أو الفرد تحقیق الإیرادات المالیة أو هو ":الماليالتعثر 

الدخل المالي بشكل كاف، ممّا یجعل الشركة غیر قادرة على الوفاء بالالتزامات المالیّة أو سدادها، وغالبا ما 

لثابتة، أو الارتفاع الكبیر للأصول الثابتة وهي یرجع حصول التعثر المالي عموما إلى ارتفاع التكالیف المالیة ا

التي یصعب تحویلها إلى نقد، مما یؤدي إلى ضعف المیزانیة العمومیّة للشركة وقد تصل بعضها إلى الإفلاس 

 4."في حین لم تسارع الشركة بحل التعثر الماليّ حال حدوثه

  :یعرف على أنهكما 

هي حالة لا تستطیع فیها الشركة الوفاء بالتزاماتها المالیة تجاه دائنیها أو تواجه صعوبات في سداد " 

التزاماتها المالیة وذلك غالبا بسبب التكالیف الثابتة المرتفعة أو الأصول غیر السائلة أو الإیرادات الحساسة 

  5."للكساد

  

  

                                                

 الإداریةمجلة تكریت للعلوم  ،)2019- 2015(  للفترةتطبیقیة لعدد من الشركات القطریة دراسةللشركات التنبؤ بالفشل المالي لؤي علي محمود، 1 

 .181، ص2021،  54، العدد17المجلد ، 01الجزء والاقتصادیة،

تطبیقیة في  دراسة sherrod & springateنموذجياختبار مؤشرات التنبؤ بالفشل المالي باستخدام ،2022 ،عبادي، ریاض مزهر عبدااللهعباس  أثیر2 

  .22ص  ،36المنصور العدد مصرف بغداد، مجلة 

 2012رویبة للفترة  NCAاستخدام نماذج التنبؤ بالتعثر المالي في تشخیص الوضع المالي لمؤسسة  "، 2020حجاج مصطفى، بن عمور سمیر، 3

  .907، ص 4، العدد 12والاجتماعیة، المجلد  الإنسانیةوالدراسات في العلوم  للأبحاثدراسات وأبحاث المجلة العربیة " 2017

 
4  https://almohasabah.com/k16:46 تم الاطلاع یوم 2023/03/08 الساعة 
5  https://www.meemapps.com/term/financial-distress18:30تم الاطلاع یوم2023/03/08-الساعة 
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نتیجة للعدید من الأسباب  تصیب الشركة، وینتج التعثر المالين التي ز احالة من عدم التو  أنه: "كما یعرف أیضا

المطلوبة، وبالتالي فهو الحالة التي تكون  الداخلیة والخارجیة والتي تؤثر علي قدرة الشركة علي سداد التزاماتها

  1."بالتزاماتها المالیة وقت استحقاقها فیها الشركة فیها غیر قادرة علي تولید أموال كافیة للوفاء

هو اختلال قد یصیب المؤسسة في مرحلة من مراحل  يالتعثر المال :السابقة یمكن القول أنمن خلال التعاریف 

التي من الممكن  الإفلاس، تسبق حالة أوإداریة، قد تكون اضطرابات مالیة أسبابتطورها، وقد یحدث نتیجة لعدة 

تتخطاها المؤسسة عن كریق إجراء التغییرات اللازمة في الوقت المناسب، كما یمكن لها الوقوع في فخ  أن

  .وبالتالي الزوال الإفلاس

  التعثر المالي ومراحل أسباب: المطلب الثاني

  2:عدة أسباب أهمها یعود تعثر المؤسسات إلى :أسباب التعثر المالي -1

 لا شك أن تعرض الشركة لخسائر في مرات متتالیة یعد من أهم العوامل المؤثرة أو  :الخسائر المتراكمة

المؤدیة لتعرضها لضائقة مالیة، حیث أن بعض الشركات العاملة في قطاعات معینة تكون أكثر عرضة من 

انین غیرها للمرور بضوائق مالیة خلال فترات زمنیة محددة، وقد یرجع السبب في ذلك إلى فرض الدولة لقو 

وأحكام جدیدة أو احتیاج هذا القطاع لرأس مال كبیر أو دخول عدد كبیر من المنافسین إلى الأسواق أو 

 .غیرها من الأسباب

 تخرج منها، فقد تنفق الشركة تدخل فیها الأموال إلى الشركة و  یقصد بها السرعة التيو  :التدفقات النقدیة

في هذه الحالة قد لا یكون بحوزتها أیة نقود والنفقات المستحقة و ف الأرباح الكثیرة التي تحققها لسداد المصاری

الشهریة، غیر قادرة على إدارة الدورة الائتمانیة بالشكل یومیة أو دفع المصاریف الثابتة و لإدارة عملیاتها ال

ر على الخارجة من الشركة، بالتالي سیؤثة الفجوة بین التدفقات الداخلة و الصحیح، فإن هذا سیؤدي إلى زیاد

 .سیولتها النقدیة

 الرسوم الجمركیة والأحكام تي تطرأ على السیاسات الضریبیة و إن التغیرات ال :القوانین والاتجاهات الجدیدة

التشریعیة كلها تؤثر على سیولة الشركة، حیث أن ذلك قد یؤدي إلى زیادة تدفقاتها النقدیة الخارجة لتتمكن 

هذا بدوره یؤدي إلى انخفاض نسبة الأرباح التي تكون بحوزتها، أو في ا، و بة علیهمن الوفاء بالالتزامات المترت

خرى، ویترتب علیها دفع تعویضات بعض الحالات قد تكون الشركة في خلاف قضائي مع شركات منافسة أ

 .مخالفات كبیرة لقاء ذلكو 

                                                
على الشركات  عوائد الأسهم دراسة اختباریةریبي على كل من القیمة السوقیة و التجنب الضالمالي و ، التأثیر المشترك للتعثر دلال محمد ابراهیم محمد 1

، العدد 2، المجلد 2التجاریة، كلیة التجارة، دامعة دمیاط، الجزء ، المجلة العلمیة للدراسات والبحوث المالیة و الدولیة النشاط المسجلة في البورصة المصریة

  .753، ص 2021، 2
، مجلة 2021، ت قطاع الخدمات المدرجة في بورصة فلسطین، التنبؤ بالفشل المالي باستخدام المؤشرات المالیة دراسة تطبیقیة على شركاخالد زبدة2

  .45 -44ص ص  ، 1،2021، العدد7الجامعة العربیة للبحوث، المجلد 
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  ولم تكن قادرة على الحد من  إذا كانت الأرباح التي تحققها الشركة قلیلة :النفقات العالیةالأرباح القلیلة و

نفقاتها، فإن ذلك سیؤثر على سیولتها النقدیة، ویعود السبب في انخفاض نسبة المبیعات إلى التغیرات 

 .الضعف الاقتصادي وغیرها الكثیرة التي تطرأ على طلبات العملاء و الموسمی

 إن الإدارة الائتمانیة الفعالة جزء مهم من الآلیات المتبعة في الشركة لضمان سیولتها  :الادارة الخاطئة للدیون

النقدیة و عادة ما تنفع الشركة في مشكلة الدیون المتعثرة في حال عدم جمعها للمال الكافي للوفاء 

 .كلة سوءایزید المشعلى التصنیف الائتماني للشركة و  بالالتزامات المترتبة علیها وهذا بدوره یؤثر

 الفرق المحاسبیة الفعالة تكون أكثر عرضة إن الشركات التي تفتقر للأنظمة و :الممارسات المحاسبیة الخاطئة

الضروریة بشكل دوري والاحتفاظ بها ان تسجیل جمیع البیانات الهامة و لمواجهة خطر التعثر المالي، حیث 

التي تعترض طریقها، إضافة إلى ضرورة في سجل یساعد الشركة في التعرف على الفجوات أو العثرات 

الضروریة للسیطرة على جمیع ارة من اتخاذ الخطوات المناسبة و إعداد المیزانیات بشكل منتظم، لتتمكن الاد

 .الجوانب والقطاعات العاملة ومواجهة مشكلة التعثر المالي

 1:ا فیمایليیمر التعثر المالي بمجموعة من المراحل یمكن إیجازه :مراحل التعثر المالي -2

  تعتبر هذه المرحلة هي المرحلة الأولى التي یمر بها المشروع المتعثر مالیا وهي : )النشأة( مرحلة الحضانة

 . مرحلة غامضة تتمیز بظهور بعض المشاكل المالیة

 هي المرحلة الثانیة للتعثر المالي فیها یواجه المشروع المتعثر مالیا عدم القدرة على  :مرحلة الضعف المالي

توفیر احتیاجاته النقدیة الفوریة ذاتیا وذلك لصعوبة تحویل أصوله إلى نقدیة بالرغم من أن قیمة هذه الأصول 

الاقتراض  إلىشروع اللجوء ولمعالجة هذا الضعف یمكن للممة الالتزامات المالیة للمشروع، تكون أكبر من قی

 . النقدیة الفوریة احتیاجاتهكوسیلة لمواجهة 

 في هذه المرحلة التي لاتتمكن إدارة المشروع المتعثر مالیا من الحصول على الأموال  :مرحلة الإعسار المالي

اللازمة لسداد التزاماته المالیة المستحقة وفي العادة  یتم معالجة المشاكل المرتبطة بهذه المرحلة بعدة وسائل 

إصدار أوراق مالیة في شكل  أومنها تعدیل السیاسات المالیة للمشروع، أو تغییر الجهاز الإداري للمشروع، 

 . أدوات دین أوملكیة   أدوات

 وهنا لا مفر في هذه المرحلة تفوق الالتزامات المالیة للمشروع المتعثر مالیا أصوله، : مرحلة الإعسار الكلي

ولكن یمكن لإدارة المشروع المتعثر مالیا القیام بمحاولة أخیرة للمعالجة من خلال  من الاعتراف بالفشل،

وفي حال فشل العلاج المشار إلیه فإن  استخدام أدوات الدین أو الملكیة،ول على التمویل اللازم بالحص

 . المشروع المتعثر مالیا سینتقل إلى المرحلة الأخیرة من التعثر المالي

                                                
التنبؤ بالتعثر المالي لشركات المساهمة المدرجة في السوق المالیة السعودیة باستخدام الشبكات العصبیة ، ونف وآخر مد هاشم أحمد یوسأح 1

  .16-15، ص ص 2022 ،48العدد  المملكة العربیة السعودیة،  ،، جامعة شقراءالعربیة للنشر العلمي المجلة،الاصطناعیّة
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 ذه المرحلة هي المرحلة النهائیة من مراحل ه تعتبر): إعلان أو تأكید التعثر(مرحلة الإفلاس

اللازمة لحمایة حقوق المقرضین من خلال  ا یتم اتخاذ الإجراءات النظامیةوفیه،الاقتصادیةللمشروعات التعثر 

  .إفلاس المشروع المتعثر والقیام بتصفیته لیستوفي كل ذي حق حقه منه إعلان

  :یمكن تلخیص مراحل التعثر المالي في الخطوات التالیةو 

  

  

  :مراحل التعثر المالي: 01شكل رقم

  
التنبؤ بالتعثر المالي لشركات المساهمة المدرجة في السوق المالیة السعودیة باستخدام الشبكات العصبیة ، ونف وآخر مد هاشم أحمد یوسأح: المصدر

  .16، ص48،2022العدد  المملكة العربیة السعودیة،  ،، جامعة شقراءالمجلة العربیة للنشر العلمي،الاصطناعیّة

  مظاهر التعثر المالي: الثالث المطلب

1:للتعثر المالي مظاهر عدیدة منها
 

 الاعتماد المتزاید على مصادر التمویل الخارجیة وضعف مصادر التمویل الذاتیة . 

 الاحتفاظ بكمیات كبیرة من المخزون . 

 عدم سلامة سیاسة التحصیل . 

                                                
الاسمنت دراسة تحلیلیة  الصناعیة السعودیة لصناعة أهمیة القوائم المالیة في التنبؤ بالتعثر المالي للشركات المساهمةعبد الشكور عبد الرحمن الفرا، 1

مجلة ،  Springete 1978و Altmen 2000لیة المنشورة للشركات المساهمة الصناعیة السعودیة باستخدام نموذج على القوائم والتقاریر الما

  .749،ص 2017، 7الدراسات المالیة والمحاسبیة والإداریة، العدد 

 ) النشأة( مرحلة الحضانة 

 مرحلة الضعف المالي

 الماليار سمرحلة الإع

 مرحلة الإعسار الكلي

 )إعلان أو تأكید التعثر( مرحلة الإفلاس
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 مصادر تمویلیة قصیرة الأجله من عدم كفایة رأس المال العامل وتمویل.  

 زیادة الطاقة الإنتاجیة العاطلة . 

 ضعف المركز التنافسي للمؤسسة في السوق . 

 زیادة أعباء الفوائد. 

وبالتالي على المؤسسة أن تكون قادرة على مواجهة المخاطر التشغیلیة التي تؤثر على إیراداتها وأرباحها 

 .ومخاطر العجز عن تسدید التزاماتها

 مفاهیم حول التنبؤ بالتعثر المالي: المبحث الثاني

تحقیق أهدافها الرئیسیة المتمثلة في البقاء  تحول دون یرة ومتنوعةأصبحت البیئة الاقتصادیة تسودها مخاطر كث

والنمو وتعظیم الأرباح، وفي ظل التحدیات والمخاطر التي تواجه المؤسسات الاقتصادیة یبرز لنا خطر التعثر 

یة التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة كوسیلة المالي الذي قد یؤدي بالمؤسسة إلى الإفلاس، من هنا تبرز لنا أهم

 .ر بتعثرها و بالتالي اتخاذ تدابیر وقائیة وقرارات تصحیحیة لتجنب الخطرللإنذار المبك

 مفهوم التنبؤ بالتعثر المالي: المطلب الأول

  تعریف التنبؤ بالتعثر المالي

التخطیط ووضع الافتراضات حول أحداث المستقبل باستخدام تقنیات خاصة عبر فترات زمنیة مختلفة ": التنبؤ

التي یعتمد علیه المدیرون أو متخذو القرارات في تطویر الافتراضات حول أوضاع وبالتالي فهو العملیة 

  1."المستقبل

هو الأساس الذي تعتمد علیه الإدارة في التعرف على صورة المستقبل عن استقراء الأحداث "یعرف التنبؤ المالي

ف المنشودة معها لتحقیق الأهداعلى حالة التغیر في عوامل البیئة أو التكیف ومحاولة السیطرة  المستقبلیة

  2."لحالة التعثر والفشلوتجنب الشركة التعرض 

 :التنبؤ بالتعثر المالي

عملیة حسابیة لتقدیر التغیرات المستقبلیة المحتملة من خلال دراسة النسب المالیة التي یمكن ":یعرف على أنه

ونماذج یمكن  وأسسالحصول علیها من خلال القوائم المالیة المنشورة ولهذه النماذج المختصة في التنبؤ مناهج 

  3."التوصل من خلالها لتنبؤات دقیقة تفید بتقلیل المخاطر

                                                
استخدام التقنیات الكمیة في اتخاذ القرارات الإداریة : الملتقى الوطني السادس حول  فعالیة استخدام التنبؤ في الجهاز الإداري،فریدة بوغازي، وآخرون،  1

  .02، ص 2009سكیكدة،  1955أوت  20بالمؤسسات الاقتصادیة الجزائریة، جامعة 
لة العلوم ، مجبالفشل المالياستخدام النماذج الكمیة  ومؤشرات التدفقات النقدیة ودورها في التنبؤ ماجدة عبد المجید أحمد وهلال یوسف صالح، 2

 . 120، ص 2016، 2،العدد 17المجلد  الاقتصادیة،
، رسالة ماجیستر، جامعة دراسة على الشركات الصناعیة المدرجة في سوق عمان: لتنبؤ بتعثر الشركات باستخدام نموذج التمانهاشم أحمد الرفاعي، ا 3

 .24،25، ص 2017الشرق الأوسط، 
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قبلیا من خلال قوائمها المالیة ومعرفة مدى محاولة التنبؤ بوضع الشركة مست:" ضا على أنهیمكن تعریفه أی

تعتبر عملیة التنبؤ حجر الأساس الذي تستند علیه لاخطار المحتملة التي تواجهها، و اامكانیة استمراریتها و 

  1" .التخطیطؤسسة في عملیات اتخاذ القرارات و الم

یمكن القول بأن التنبؤ بالتعثر لمالي هو تخصص أو جزء من التنبؤ المالي كونه من خلال التعاریف السابقة 

هذا ما یكون سببا للتدخل ووضع المسبق للتعثر المالي للمؤسسة و  یدرس الانجاز، الاسباب، أو التعرف

وقوع في الاجراءات الواجبة لمعالجته أو الحد من خطورته في مرحلتها الاولى لتجنب الالاحتیاطات اللازمة و 

  .الافلاس و التصفیة لاحقا

 مؤشرات التعثر المالي: 

لا یوجد معیار واحد یحدد مظاهر التعثر المالي حیث اختلف الباحثون في وضع معیار یحدد علامات      

التعثر المالي، وقد یرجع السبب في ذلك إلى اختلاف طبیعة الشركة وطبیعة القطاع الذي تنتمي إلیه، ویستدل 

التعثر المالي من خلال القوائم المالیة المنشورة للشركات، وتعد الأرباح المفصح عنها هي حجر  على مظاهر

الأساس حیث تنتج هذه الارباح التدفقات النقدیة كما تضمن استمراریة وبقاء الشركة، وتعد النسب المالیة من 

ي فإن النسب المالیة التي تقیس الربحیة الادوات المهمة لتقییم أداء  للشركة لمعرفة الوضع المالي لها، وبالتال

تتمثل و ى احتمالیة تعثر الشركات مالیا، والسیولة والرافعة المالیة والنشاط  من المحددات المهمة التي تدل عل

  2:أهمها في الآتي

وهي مقیاس لمدى حصول الشركة على السیولة الفوریة أو الأصول التي یمكن  :Liquidityالسیولة  .1

تحویلها بسرعة لنقدیة لسداد الالتزامات قصیرة الاجل، وتعد نسب السیولة من الأدوات التي یشیع استخدامها 

زاماتها لقیاس الأداء المالي، كلما كانت نسب السیولة مرتفعة فإن ذلك یظهر قدرة المؤسسة على تلبیة الت

قصیرة الاجل، مما یعني أن للسیولة تأثیر سلبي على التعثر المالي، بالتالي فإن تدهور الأصول المتداولة 

والاعتماد على الاقتراض قصیر الأجل وتدهور نسب السیولة، بالإضافة إلى ضعف الرقابة على رأس المال 

 .الیاالعامل یعد من المؤشرات التي یستدل منها على تعثر الشركات م

وتهدف إلى قیاس حالة الشركة في الوفاء بالتزاماتها المالیة، وتفسر بأنها نسبة  :Leverageالرافعة المالیة  .2

أصول الشركة التي یتم تمویلها عن طریق الدیون، وكلما ارتفعت نسب الرافعة المالیة واجهت الشركات 

ذلك إذا لم تقم بسداد مدیونیاتها لدائنیها، مخاطر أعلى، مما یجعلها أكثر عرضة للتعثر المالي والإفلاس و 

وبالتالي في حالة إذا ما رغبت في الحصول على قرض آخر فسیقوم الدائنون بوضع مزید من القیود، 

وبالتالي فإن اختلال هیكل رأس المال والاعتماد المتزاید على القروض وعدم تنفیذ الشروط المنصوص علیها 

بات إعادة جدولة الالتزامات، ونقص التسهیلات الائتمانیة التي تستطیع في اتفاقیات القروض، وتزاید طل

 .الشركة الحصول علیها تعد من المؤشرات التي یستدل منها على تعثر الشركات مالیا

                                                
  .24المرجع نفسه، ص 1
  .757-756دلال محمد لإبراهیم، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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و هي تقیس قدرة الشركة على تحقیق أرباح من كل مبیعات یتم تحقیقها، وهي  :Profitabilityالربحیة  .3

ل الشركة خلال فترة زمنیة معینة، والشركات ذات الربحیة الأعلى تكون أقل مقیاس لمستوى نجاح أو فش

عرضة للتعثر المالي، وبالتالي فإن تدني ربحیة الشركة وتدهورها لفترات متتالیة، عدم التعرف أو السیطرة 

حتیاطات على الأنشطة الخاسرة في الشركة، عدم دقة الاجراءات أو السیاسات المتبعة، مما یستدعي اقتطاع ا

كبیرة لمواجهة خسائر سنوات سابقة، بالإضافة إلى تأخر إعداد الحسابات الختامیة، وضعف الإفصاح 

المالي، مما یؤدي إلى تأخیر الوضع المالي الحقیقي للشركة، وبالتالي تأخیر حل المشاكل التي تزید احتمالیة 

 .شركات مالیاالتعثر المالي، تعد من المؤشرات التي یستدل منها على تعثر ال

ویقیس مدى فعالیة الشركات في استخدام مصادر تمویلها، كلما ارتفعت نسب النشاط  :Activityالنشاط  .4

كلما كانت الشركات أقل عرضة للتعثر المالي، حیث یمكن للشركة الاستفادة من مصادر تمویلها والحصول 

المنتجات  على استثمارات تدر عائد یمكن الشركة من تغطیة نفقاتها، وبالتالي عدم القدرة على المنافسة مع

  .المستوردة أو المصنعة محلیا یعد من المؤشرات التي یستدل منها على التعثر المالي للشركات

  :أهمیة التنبؤ بالتعثر المالي

 1:ته فيمیتكمن أه

  خاصة منها  إستراتیجیةأو تنظیمیة أو  اقتصادیةمساعدة متخذي القرارات على مستوى المؤسسة سواء كانت

 . الاستثماریة أو التمویلیة

 یعمل على حصر درجة عدم التأكد والتركیز على تقییم الأخطار المحتملة الوقوع في المستقبل . 

  لكل أنواع الاستثمارات والعوائد  تقلةیة مسئسة تنباإدارة المحافظ الاستثماریة في در حاجة المؤسسة إلى قرارات

 .المتأتیة منها

  إلى قرارات التمویل نتیجة دراسة الأثر المتوقع لكل من الربحیة والسیولة العامة للمؤسسة على حاجة المؤسسة

 . المدى الطویل،  مع قدرة المؤسسة بالوفاء لالتزاماته المتوقعة مستقبلا

 لات من العملاء والنقدیة یة المخزون السلعي والتحصیمالعامل التنبؤ بك لیستلزم الاستثمار في رأس الما

 .لسداد الالتزامات العاجلة تاحةالم

  مع البیئة الخارجیةوإلى حد كبیر الكفاءة والفعالیة للمؤسسة في المرونة یضمن . 

إذن فالتنبؤ في بدایته یساهم بشكل كبیر من الحد في وقوع الكارثة سواء عند سوء استخدام و توظیف 

الحلول قبل حدوثها وإعطاء فرصة للمؤسسةفي الموارد أو اتخاذ قرارات غیر فعالة، لذا فهو یعمل على إیجاد 

  .إعادة النظر لسیاستها المنتهجة

  

  

                                                
أطروحة  دراسة حالةأخذ عینة لمؤسسات جزائریة، - مدى فعالیة التحلیل المالي في تقییم الأداء والتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسساتحجاج مصطفى، 1

  .115، ص 2021-2020یة التجاریة وعلوم التسییر، جامعة یحي فارس،المدكلیة العلوم الاقتصادیة و دكتوراه، 
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  مراحل عملیة التنبؤ بالتعثر المالي: المطلب الثاني

  1:يهناك ست خطوات أساسیة في عملیة التنبؤ وهي كما یل

 هذه الأسئلة تساعد في توضیح مستوى ؟وفي ما نحتاج عملیة التنبؤ نبأ؟ولماذا نت ؟تحدید ماذا .1

ومقدار الموارد التي ) لمنتجعلى سبیل المثال، التنبؤ حسب المنطقة، التنبؤ حسب ا(التفاصیلالمتعلّقة بالتنبؤ 

 .ومستوى الدقة المطلوب) على سبیل المثال، أجهزة الحاسوب والبرمجیات والقوى العاملة(یمكنتبریرها 

د ما إذا كان سیتم إجراء إسقاطللعام وبشكل أكثر تحدیدا، تحدی ،إنشاء أفق زمني، قصیر أو طویل الأجل .2

 .الخ....المقبل أو للخمس سنوات القادمة

 .بلع إلى المعاییر التي نوقشت من قتحدید أسلوب التنبؤ، وذلك بالرجو  .3

 .جمع البیانات ووضع التنبؤ .4

 .يئها في إعداد وبناء النموذج التنبتحدید الافتراضات التي لا بد من استعمال .5

على النحو المطلوب ووضع نظام للتقییم، حیث إذا لم یتم القیامبالتنبؤ كان قد نفذ اقبة التنبؤ لمعرفة ما إذا مر  .6

  .كما یجب الرجوع إلى الخطوة الأولى والبدء من جدید

 :أسالیب التنبؤ بالتعثر المالي: المطلب الثالث

إلیها التنبؤ، أو تنعدم هذه البیانات بالمطلق عندما تتزعزع الثقة في البیانات التي یسند : الأسالیب النوعیة  . أ

تستخدم المنظمة الأسالیب النوعیة،  والتي تهدف بالأساس إلى تقییم السیاسات  المتبعة من قبل إدارة 

قرارات لاستقصاء المنظمة، حیث یعتمد هذا النوع من الأسالیب على المختصین وذوي الخبرة من متخذي ال

 2. هم في التنبؤ بالأحداث والقیم والعملیات المستقبلیةءأرا

على عكس الأسالیب النوعیة، فالأسالیب الكمیة للتنبؤ المالي تستخدم عند وجود بیانات :الأسالیب الكمیة  . ب

مستقل  أخرتتمتع بدرجة عالیة من الموثوقیة، فأسلوب السلاسل الزمنیة یعنى بتقدیر عنصر تابع بمعلومیة 

 .یلة نسبیا من الزمنعبر فترة طو 

  نماذج التنبؤ بالتعثر المالي: المبحث الثالث

إجراء دراسات جدیدة تمكن من تحدید مؤشرات یمكن الاعتماد علیها في  لقد زاد الاهتمام الباحثون حول    

التنبؤ في حالة حدوث التعثر المالي وهذا راجع إلى تزاید حالات الإفلاس وتعثر المؤسسات ولقد ظهرت نماذج 

 دة تختص بالتعثر المالي حیث تستخدم هذه الأخیرة كإنذار مبكر للتعرف على التعثر المالي قبل بفترة زمنیةع

  .النماذج معینة وفیما یلي سنستعرض بعض

  

  

                                                
، أطروحة دكتوراه، كلیة العلوم  -تطویع النماذج حسب خصوصیات البیئة الجزائریة  –التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصادیة انتصار سلیماني، 1

  .89، ص 2016-2015، 1الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة باتنة 
  .549، ص2022، 3، العدد13، المجلد أثر القدرة التنبؤیة لقائمة التدفقات النقدیة على التنبؤ بالتعثرالمالي للشركات حسناء أحمد محمد أبو الفتوح،2
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 نماذج التنبؤ بالتعثر المالي أهم : الأول طلبالم

یترتب على تعثر المؤسسات أو فشلها خسائر كبیرة تضر بالمؤسسة في حد ذاتها والمتعاملین معها بشكل عام، 

تهدف إلى ) خاصة في الولایات المتحدة الأمریكیة(فمنذ بدایة الستینات من القرن الماضي برزت عدة محاولات 

وصل إلى عدة نماذج مختلفة تستخدم بناء نماذج ریاضیة للتنبؤ بتعثر المؤسسات قبل وقوعه حیث تم الت

لتطرق مجموعة منالنسب المالیة یمكن من خلالها التنبؤ بتعثر المؤسسات أو فشلها، وسوف نقوم في دراستنا با

  .،نموذج كیدا ونموذج سبرینغیت نموذج شیرود،إلى نموذج ألتمان 

  :)Edward Altman(نموذج ألتمان 

 في مجال التنبؤ بالتعثر (MDA) التحلیل التمییزي المتعددأول باحث قام بتطبیق Altman یعد

 لقدرته على التنبؤ وسهولة تطبیقه نظراإذ تحصل على نموذج یعد أحد أكثر النماذج شهرة المالي، 

متغیرات حیث أشارت هذه الدراسة إلى وجود أربعة ، 2011عامالذي وضع Altman z-Score والمسمى بـ

 العمومیة وقائمة الدخل إضافة إلى متغیر سوق الأسهم الإضافي كلها تفیدمرتبطة بالمیزانیة 

 نسب السیولة، الربحیة،: وتساهم في التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات، وهذه المتغیرات المختارة هي

 .الدراسةشعبیتها الأدبیة وأهمیتها في : الرافعة المالیة، الملاءة والنشاط، التي تستند على معیارین مختلفین

 مؤلفة من الخمسة نسب مالیة المرجحة بمعاملات والتي استعمل فيZ-Score إذ لكل مؤسسة قیمة من

 1.بناءها تحلیل التمایز

مستخدما النسب المالیة ومعتمدا على التحلیل التمییزي الخطي 1968 طور ألتمان نموذجه سنة

الناجحة والمؤسسات الفاشلة في بین المؤسساتذا النموذج أن یمیز المتعددالمتغیرات، واستطاع من خلال ه

قطاعالصناعة، ویتكون هذا النموذج من خمس نسب مالیة مجتمعة استطاع التوصل إلیها من خلال تطویره لـ 

  2:يالنموذج كان على الشكل التالنسبة مالیة، و 30

 

Z= 3.3 X1 + 1.2 X2 + 1.0 X3 + 0.6 X4 + 1.4 X5 

 :حیث أن

 :X1 مجموع الأصول/الضرائبالفوائد و الأرباح قبل 

:X2 مجموع الأصول/صافي رأس المال العامل 

:X3 مجموع الأصول/المبیعات 

:X4 القیمة الدفتریة للدین/القیمة السوقیة للأسهم 

                                                
  .120  119انتصار سلیماني، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
، 09، جامعة الجزائر، المجلد جن جن، مجلة المعیار دراسة حالة مؤسسة أقمصة-التنبؤ بالتعثر المالي في مؤسسة عمومیة اقتصادیةموسى عساوس،  2

  .277، ص 2018، 02العدد
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:X5 مجموع الأصول/الأرباح المحتجزة المتراكمة 

  :مؤشر التعثر المالي فإنهZ حیث

 2.99 : عندما تكون > Z أن المؤسسة لن تتعثرفإن النموذج یتوقع. 

 1.81 : عندما تكون < Zفإن النموذج یتوقع أن المؤسسة سوف تتعثر. 

 إذا كانت Z وهي ما تعرف بالمنطقة الرمادیة فإن النموذج لا یستطیع الحكم بدقة  2.99 -1.81تقع ما بین

 .على احتمالیة تعثر المؤسسة أو عدم تعثرها

  :وذج منهاولقد وجهت كثیر من الانتقادات لهذا النم

 أنه یطبق فقط على المؤسسات المساهمة العامة الصناعیة. 

  أنه یعطي أهمیة كبیرة لنسبة المبیعات إلى إجمالي الأصول وهذه النسبة تختلف أهمیتها باختلاف

 .الصناعات

 :ولهذا قام ألتمان بتطویر نموذج یستخدم للمؤسسات غیر الصناعیة حیث كان النموذج المعدل كالتالي

Z= 6.5 X1 + 3.26 X2 + 1.05 X3 + 6.72 X4 

 :بحیث

:X1إجمالي الأصول/صافي رأس المال العامل 

:X2إجمالي الأصول/الأرباح المحتجزة المتراكمة 

:X3إجمالي الأصول/الأرباح قبل الفوائد و الضرائب 

:X4إجمالي الخصوم/القیمة الدفتریة للدین 

  :حیث أن

 2.9 : عندما تكون > Z أن المؤسسة لن تتعثرفإن النموذج یتوقع. 

 1.23 : عندما تكون < Zفإن النموذج یتوقع أن المؤسسة سوف تتعثر. 

 إذا كانت:Z هي ما تعرف بالمنطقة الرمادیة فإن النموذج لا یستطیع الحكم و 2.9 -  1.23( )تقع ما بین

 .بدقةعلى احتمالیة تعثر المؤسسة أو عدم تعثرها

  SHERROD1نموذج 

هما تقییم مخاطر الائتمان و الفشل المالي، حیث یستخدم الهدف الأول من قبل النموذج هدفین رئیسیین  لهذا

المصارف لتقییم المخاطر الائتمانیة عند منح القروض إلى المشاریع الاقتصادیة، أما الهدف الثاني یستخدم 

  .للتأكد من استمراریة المشروع في الحیاة الاقتصادیة

 :النموذج وفق المعادلة التالیةو یصاغ هذا 

Z =17X1 + 9X2 + 3.5X3 + 20X4 + 1.2X5 + 0.10X6 

                                                
كلیة الاقتصاد، جامعة  ، استخدام النماذج الكمیة في التنبؤ بالفشل المالي في مشروعات صناعة الاسمنت في لیبیا،محمد فرج الصفراني و آخرون 1

  .12- 11الزاویة، ص 
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 : حیث أن

 : 1Xرأس المال العامل إلى مجموع الأصول. 

 : 2Xالأصول النقدیة إلى مجموع الأصول. 

 : 3Xمجموع حقوق المساهمین إلى مجموع الأصول. 

 : 4X الأصولالأرباح قبل الفوائد والضرائب إلى مجموع. 

 : 5Xمجموع الأصول إلى مجموع المطلوبات. 

 : 6Xمجموع حقوق المساهمین إلى الأصول الثابتة الملموسة.  

Z :مؤشر الإفلاس. 

یجري تصنیف المؤسسات إلى خمس فئات حسب قدرتها على الاستمرار، وسنوضح  Z  وبناءا على عدد نقاط

 :هذه الفئات في الجدول التالي

  

  .تصنیف المؤسسات حسب نموذج شیرود:  01: الجدول رقم

 الفاصلةz قیمة درجة المخاطرة  الفئة

 Z>25 المؤسسة غیر معرضة لمخاطر التعثر  الأولى

 z>20<25 احتمال قلیل للتعرض لمخاطر التعثر  الثانیة

 z>5<20 یصعب التنبؤ بمخاطر التعثر  الثالثة

 z>-5<5 الشركة معرضة لمخاطر التعثر  الرابعة

 Z<-5 الشركة معرضة بشكل كبیر لمخاطر التعثر  الخامسة

Source : AlaeddineMedjoub, AbderrezzakHouas, Acomparative study betwen Altman, Kida 

and Sherrod‘s model in predicting the financial failure of listed compantes in Amman stock 

exchange, economic and management research journal, vol:14,N:03, 2020, p97. 

أما الهدف الثاني فهو یستخدم للتأكد من مبدأ استمرار المؤسسة الحیاة الاقتصادیة لتعرف على مدى 

 ..قدرةالمؤسسة مزاولة نشاطها بالمستقبل

 :منح كل مؤشر من المؤشرات السابقة وزن ترجیحیا حسب أهمیة كل واحد منها وهذه الأوزان هي وقد

    .الأوزان النسبیة لنموذج شیرود: 02جدول رقم   

  نوع المؤشر  الوزن  المؤشر

X1 17  سیولة  

X2  19  سیولة  

X3  3.5  رفع  

X4  20  ربحیة  

X5  1.2  رفع  
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X6  0.1  رفع  

الطبعة  ،)منهج علمي وعملي متكامل( الاتجاهات المعاصرة في التحلیل المالي، ولید ناجي الحیالي :المصدر

 .255، ص 2004الأولى، الوراق للنشر والتوزیع، 

 .بذلك تكون الأوزان النسبیة الترجیحیة للمؤشرات السابقة قد حققت الأوزان التالیة حسب أهمیتها وغایاتالنموذج

  26= السیولة 

  4.8= الرفع 

  20= الربحیة 

  KIDA1989(1(نموذج كیدا 

في قیاسالفشل المالي  الآتیةنموذج في خمسة نسب مالیة للتنبؤ بالفشل المالي ، وتم اعتماد الصیغة اعتمد ال

 : حسب هذه النموذج

Z=1.042X1+0.42X2+0.461X3+0.463X4+0.271X5 

 :إذن

 : X1 إجمالیالأصول/ قبل الضرائب  الأرباحصافي 

 : X2 المطلوبات إجمالي/ حقوق المساهمین 

 : X3المطلوبات المتداولة/ النقدیة  الأصول 

= : X4 إجمالیالأصول/ المبیعات 

 : X5إجمالیالأصول/ النقدیة  الأصول 

 : Z مؤشر الاستمراریة(المعدل الموزون للنسب المالیة.(  

، وشركات تعاني من 0,38أكبر من  Zوقسم هذا النموذج الشركات إلى شركات ناجحة تبلغ فیها قیمة 

، كما یعد هذا النموذج من النماذج الجیدة والتي اثبتت 0,38أصغر من  Zمشاكل دون استمرارها إذا كانت قیمة 

  .مقدرة عالیة في التنبؤ بالفشل المالي

  SPRINGATE2نموذج 

التحلیل التمییزي  من خلال استخدام أسلوب Altmanنفس أسلوب  Gordan L.V Springate اتبع الباحث

شركة نصنفها  40الخطي متعدد المتغیرات لاختیار أفضل أربع نسب مالیة وذلك باختبار عینة مكونة من 

نسبة مالیة لیصل إلى نموذج یتكون من  19إذ قام بتحلیل . شركات ناجحة و النصف الآخر أعلنت إفلاسها

 : الآتیةمثل المعادلة الریاضیة للنموذج بالصیغة وتتأربع نسب مالیة یمكن من خلالها التنبؤ بفشل الشركات،

Z=1.3X1+3.076X2+0.66X3+0.4X 

                                                
بحث تطبیقي لعینة من شركات الاستثمار المالي المدرجة في سوق العراق  - نماذج للتنبؤ بالفشل المالي للشركات، اختبار و تحلیل أمیر خلیل موسوي 1

  .266، ص 37، العدد 10جامعة كربلاء، المجلد -، المجلة العراقیة للعلوم الاداریة، كلیة الادارة والاقتصاد)2011-2007(للأوراق المالیة للمدة 
  .265نفس المرجع، ص  2
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 :إذن

:X1 إجمالیالأصول/ رأس المال العامل 

 : X2إجمالیالأصول/ قبل الفوائد والضرائب  أرباح 

 : X3المطلوبات المتداولة/ قبل الفوائد والضرائب  أرباح 

 : X4 إجمالیالأصول/ صافي المبیعات 

 : Z الاستمراریة أودلیل المؤشر.  

 0,862أقل من  Zفإن ذلك یشیر إلى سلامة المركز المالي للشركة، أما إذا كانت قیمةZوكلما ارتفعت قیمة     

  .فإن الشركة تصنف بأنها مهددة بخطر الإفلاس

  Beaverنموذج

اعتمد في وضع إذ 1966نموذج لقیاس الفشل المالي للشركات منذ عامصاحب فكرة وضع Beaver یعد الباحث

شركة فاشلة وبعدد مماثللشركات غیر فاشلة وفقا 79 موذج في مجموعة نسب مالیة تم استخدامها في مقارنةنال

الممتازة  أرباحالأسهم عدم قدرتها في دفع أولمعاییر محددة مثل تخلف الشركة عن سداد التزاماتها البنكیة 

  باختبار الإحصائیةالمالیة منخلال الطرق في اختیاره للنسب Beaver واعتمد، والسندات

یعتمد النموذج في ،  ولم دقة وأكثر صدقأالفرضیات فوجد انه كلما تم احتساب النسبة في سنة اقرب كان التنبؤ 

لتي یمكن استخدامها واBeaver إلیهامعادلة كباقي النماذج اللاحقة في البحث بلفي مجموعة مؤشرات توصل 

 :للشركات،لذا تماستبعاد هذا النموذج من الجانب التطبیقي للبحث، ومن هذه المؤشراتهيللتنبؤ بالفشل المالي 

 مجموع المطلوبات إلىنسبة التدفق النقدي . أ

 .مجموع الموجودات إلىنسبة صافي الربح بعد الضریبة . ب

 .مجموع الموجودات إلى) نیدائن(المقترضة الأموالنسبة . ج

 .مجموع الموجودات إلىصافي رأس المال العامل  نسبة. د

  .المطلوبات المتداولة إلىنسبة التداول موجودات متداولة . ه

إلى النموذج التالي الذي یتكون من ثلاث نسب مالیة فقط  Beaverباستخدام نموذج الانحدار البسیط توصل 

  1:و كالتاليسنوات من الفشل و ه 5ل المؤسسات قبل یمكن من خلالها التنبؤ بفش

Z=1,3X1+2,4X2-0,980X3-6,787 

  :حیث

Z :المؤشر الكلي. 

X1 :نسبة التدفق النقدي إلى مجموع الدیون. 

X2 :نسبة صافي الربح إلى مجموع الأصول. 

                                                
، مذكرة ماجیستر، كلیة التجارة، الجامعة )دراسة تطبیقیة(نموذج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفیة العاملة في فلسطینجهاد حمدي إسماعیل مطر، 1

  .77-76، ص 2010 ،-غزة-الاسلامیة
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X3 :نسبة مجموع الدیون إلى مجموع الأصول.  

 المستخدمة لعلاج التعثر المالي  الطرق: نيالثا المطلب

هناك وسائل عدیدة یمكن استخدامها لعلاج التعثر المالي الحادث، غیر أن الاستخدام الصحیح لهذه الوسائل    

سوف الأنفع منها للعلاج، و التعثر حتي یمكن اختبار الأفضل و یتطلب القیام بدراسة جیدة ومستفیضة لأسباب 

  1:وهينتناول بإیجاز مختلف الوسائل المستخدمة في علاج التعثر المالی

 : إعادة الهیكلة .1

ومعنى ذلك أن تتبع المؤسسة استراتیجیات جدیدة من شأنها أن تساعد على معالجة الخلل المالي والإبقاء       

على المؤسسة وتطبیق الاستراتیجیات الجدیدة، وحتى تكون إعادة الهیكلة فعالة فلا یجب أن تقتصر على إعادة 

تشمل إعادة الهیكلة الاداریة حتى یتلازم الاثنین معا في تحقیق نتائج فعالة الهیكلة المالیة ولكن یجب أن تمتد ل

  :للتغلب على الخلل المالي ویمكن توضیح ذلك من خلال التالي

 :إعادة الهیكلة المالیة 1- 1

 :و تتضمن ما یلي 

إن إعادة تقییم الأصول جمیعها أو بعضها بما یعكس قیمتها السوقیة حیث أن زیادة  :إعادة تقییم الأصول -

هذه القیمة عن القیمة الدفتریة یؤدي إلى تحسین نسبة المدیونیة بالنسبة لحقوق الملكیة، الأمر الذي یتیح 

 .للمؤسسة مجالا أوسع للاقتراض

لدیون أن تتفاهم المؤسسة مع دائنیها على أحد أو و یساعد المؤسسة في إعادة هیكلة ا :إعادة هیكلة الدیون -

 :بعض هذه الأمور

 تحویل الدیون القصیرة إلى دیون طویلة الأجل مما یتیح للمنظمة فترة أطول لاستثمار هذه الدیون. 

  وقف سداد أقساط الدین مؤقتا أو إعطاء فترة سماح جدیدة ویساعد ذلك في وقف جزء من التدفقات النقدیة

 .مؤقتا لحین تحسن الأحوالالخارجیة 

 تخفیض سعر الفائدة أو التنازل عن الفوائد المستحقة. 

وفي هذه الحالة یتم تحویل كل أو جزء من الدیون الحالیة إلى مساهمات في رأس  :مبادلة المدیونیة بالملكیة -

ى تفهم و مال المؤسسة عن طریق إصدار أسهم ملكیة بما یعادل قیمة هذه الدیون، و هذا یتوقف على مد

تقبل الدائن لهذا الاقتراح وكذلك الملاك حیث ملاك جدد سیكون لهم تأثیر مباشر على إدارة المؤسسة 

 .والتصویت والانتخاب

                                                
تم   http//alphabeta.argaam.com/article/detail/1934:الموقعبالاطلاع على " طرق ووسائل علاج الفشل المالي للشركات" جمال شحات،  1

  .09:31على الساعة  21/05/2023الاطلاع یوم 
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على الاخص إذا كانت هذه أسهم جدیدة لتوفیر بعض السیولة و تلجأ المؤسسة إلى إصدار  :زیادة رأس المال -

ء توفیر السیولة وذلك عن طریق زیادة رأس مال المؤسسة المؤسسة تستطیع تحقیق أرباح مستقبلا في ضو 

 :بإصدار أسهم جدیدة، ولكن یواجه هذا البدیل بعض الانتقادات منها

 لا یصلح هذا الحل إلا في حالات الفشل المالي أو التعثر المؤقت. 

 قبلیةلا تجد الأسهم الجدیدة إقبالا من قبل المساهمین لخوفهم من حالة المؤسسة وظروفها المست. 

  أن حملة الأسهم یمثلون قیدا جدیدا على الإدارة یقلل من قدرتها على التحرك بمرونة كافیة للخروج بالمؤسسة

 .من ظروفها الحالیة

ویمكن تحقیق ذلك من خلال العدید من الاستراتیجیات أو التصرفات  :زیادة التدفقات النقدیة الداخلة -

 :الداخلة ومثل ذلكالمطلوبة التي تؤثر إیجابا على النقدیة 

 زیادة المبیعات لزیادة إیرادات المؤسسة. 

 تغییر استراتیجیات التحصیل لدیون المؤسسة و منح بعض خصومات تعجیل الدفع. 

 التخلص من المخزون الراكد كالبیع بالمزاد أو بالقسط أو مبادلته بآخر تحتاج إلیه المؤسسة. 

  ردة والتالف والمعیببیع الأصول القلیلة أو المنعدمة القیمة كالخ. 

 الثانویة( بیع وإعادة استئجار بعض الأصول غیر الرئیسیة.( 

تستطیع المؤسسة أن تخفض مدفوعاتها النقدیة أو تؤجل بعضها للتغلب  :خفض التدفقات النقدیة الخارجة -

 :على بعض الصعوبات المالیة ومن الوسائل الممكن استخدامها في ذلك

  تأجیل سداد بعض الأقساط وفوائد الدینالاتفاق مع الدائنین على. 

 تمان أو بدون مقدمئالأجزاء على الشراء بالتقسیط أو بالافاوض مع الموردین للمواد الخام و الت. 

 الحصول على فترات سماح جدیدة من الدائنین. 

 ترشید مختلف بنود الإنفاق المباشر وغیر المباشر. 

 ها إلى التزامات طویلة الأجلتأجیل سداد الالتزامات قصیرة الأجل أو تحویل. 

  خفض كمیة المشتریات عن طریق الشراء الفوري بدلا من الشراء المقدم ومحاولة البحث عن مواد بدیلة أقل

 .تكلفة من المواد الحالیة

  1: إعادة الهیكلة الإداریة 2- 1

إعادة الهیكلة الإداریة جزء متمم لإعادة الهیكلة المالیة ورغم أن إعادة الهیكلة الإدارة بعیدة نسبیا عن  تعتبر

إعادة الهیكلة المالیة مما یدفعنا لعدم التوسع فیها ولكننا نختصر في القول أنها یمكن أن تتم بواحدة أو أكثر من 

  : طریقة كما یلي

 .بغرض تحسین الإنتاج وخفض تكالیفهإعادة دراسة استراتیجیات الإنتاج  -

                                                
استخدام النسب المالیة في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادیة دراسة حالة عینة من شركات المساهمة المدرجة في مجدوب علاء الدین،   1

  .17، ص2022-2021وراه، جامعة الشهید حمه لخضر، الوادي، ، أطروحة دكت2018-2017البورصة الكویت خلال الفترة 
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 .إعادة دراسة استراتیجیات التسویق لزیادة الفعالیة التسویقیة وخفض تكالیف التسویق -

 .إعادة دراسة سیاسات الأفراد لزیادة فعالیتها وخفض تكالیف عنصر العمل -

 .زیادة المبیعات لخفض نصیب الوحدة من التكالیف الثابتة مما یخفض التكالیف الكلیة -

 .خفض التكالیف الإداریة المختلفة -

  1:التطهیر المالي - 2

هو عملیة القضاء على العجز المالي وعلى مدیونیة المؤسسة العمومیة تجاه البنوك   إن التطهیر المالي

التجاریة والخزینة العمومیة لیصبح لها هیكل مالي متوازن، ویقصد بتحقیق التوازن المالي للمؤسسة إعادة التوازن 

أو متوسطة الأجل،  للأصول والخصوم في میزانیتها وذلك من خلال تمویل الأصول الثابتة بموارد طویلة

والأصول المتداولة بموارد قصیرة الأجل مع توفیر بعض الشروط مثل القدرة على الوفاء بالدیون المستحقة، 

وعلیه، فإن التطهیر المالي یعتبر مقیاس خارجي یرافق المقاییس الداخلیة لمخطط . وتوفیر السیولة النقدیة الكافیة

من صعوبات مالیة، وهو تقنیة تعتمدها الدولة لإعادة التوازن المالي تعدیل المؤسسات العمومیة التي تعاني 

لمیزانیات المؤسسات بغرض إعانتها والنهوض بها، من أجل تحقیق أهداف أساسیة على مستوى الاقتصاد 

  .الجزئي والكلي

  :الاندماج وتغییر الشكل القانوني - 3

الاندماج أو تغییر الشكل القانوني للمؤسسة من شأنهما أن یساعدا في التخلص من التعثر المالي،  إن

  :وفیما یلي شرح بسیط لكل منهما

    :الاندماج - 1- 3

إن حركة الاندماج بین المؤسسات وصلت ذروتها في نهایة الستینات واستمرت هذه الظاهرة حتى نهایة 

فترة اندماجات عملاقة كان لها تأثیر كبیر على أسواق الدول التي تمت فیها السبعینات، وقد ظهر خلال هذه ال

انصهار شركتین أو أكثر في كیان جدید وهو عكس التحاد :" والمقصود بالاندماج. كما حدث في البیئة الامریكیة

الأمر إن  ، في حقیقة" الذي تظل شخصیة المؤسسات الداخلة فیه على ما كانت علیه قبل الدخول في الاتحاد

دوافع وأهداف الاندماج متعددة ومتنوعة وتحتاج إلى دراسة كل حالة اندماج على حدى للوقوف على الدوافع 

الرئیسیة والثانویة للاندماج، ولكن رغم أن لكل حالة دوافعها الخاصة إلا أنه یمكن وضع دوافع وأهداف الاندماج 

  : مصنفین تحت مجموعتین

 ومن أمثلة ذلك ما یلي ):أهداف علاجیة دوافع و ( المجموعة الأولى: 

 .مواجهة بعض حالات الفشل المالي -

 .مواجهة شدة المنافسة -

 .خفض التكالیف الضریبیة -

                                                
  .34- 30انتصار سلیماني، مرجع سبق ذكره، ص  1
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  ومن أمثلة ذلك ما یلي ):دوافع وأهداف تطویریة ( المجموعة الثانیة: 

 .التوسع وتطبیق نظام الانتاج الكبیر -

 .تنویع المنتجات -

 .السوقالسیطرة على حصة أكبر من  -

على الرغم من مزایا الاندماج العدیدة و المتنوعة إلا أنه لیس بالأمر الهین أو الخال من السلبیات 

ولذلك بمكننا القول، أن قرار الاندماج یحتاج إلى دراسة جدوى معمقة لمعرفة آثاره المختلفة وتكالیفه . والمخاطر

الآثار المالیة والضریبیة والمحاسبیة، كما لعملیة الاندماج و وردود المنافسین، وكذلك الجوانب القانونیة والاداریة 

  .یتوجب وضع الحلول المقترحة لمختلف المشاكل الناجمة عن الاندماج

  :تغییر الشكل القانوني - 2- 3

یعتبر تغییر الشكل القانوني من الطرق الفعالة في علاج الخلل أو الفشل المالي لبعض المنظمات 

من شكل أقل مرونة إلى شكل أكثر مرونة، حیث یتاح للإدارة حریة اتخاذ العدید من  والمقصود هنا التحویل

  .القرارات

  :التصفیة والبیع - 4

من بین طرق وأسالیب علاج التعثر المالي في المؤسسة أیضا إما القیام بالتصفیة أو البیع، وفیما یلي شرح 

  : مبسط لكل منهما

  : التصفیة - 1- 4

تكون القیمة ) غیر المستعصیة ( لطرق الأربعة سالفة الذكر حیث الدرجات الخفیفة في كل طریقة من ا     

الاستمراریة للمؤسسة أعلى من القیمة الافلاسیة أو التصفویة لها، عكس الحال في التصفیة حیث الفشل 

من إجراء  وبالتالي، لابد. وهنا تكون قیمة التصفیة لهذه المؤسسة أعلى من قیمة استمرارها. مستعصي وخطیر

وقد یكون . عملیة تصفیة وتحقیق الإفلاس، و تتخذ الاجراءات القانونیة لذلك لسداد التزامات المؤسسة تجاه الغیر

التجاه لتصفیة المؤسسة امر اختیاري أو اجباري، فإذا قام المالك بذلك بنفسه  ودون إجبار یكون من النوع 

مالك عن الوفاء بالتزاماته تجاه الغیر وعدم الوصول لحل مع الأول، وإذا كام من النوع الثاني فیعني عجز ال

هي " أولویات السداد" وعند إجراء التصفیة أو الافلاس فإن من أهم النقاط التي تكون موضع اهتمام . دائنیه

  :كالتالي

 .تكالیف إجراءات الإفلاس والتصفیة -

 .الضرائب المستحقة للدولة -

 .االدیون المضمنة من ناتج بیع ضماناته -

 .الدیون غیر المضمونة أو العامة -

 .حقوق حاملي الأسهم الممتازة -

 .حقوق حاملي الأسهم العادیة -
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عندما یتعرض المشروع للتصفیة، فإن ذلك یدل على عدم . وللإفلاس إجراءات تختلف من دولة  إلى أخرى     

لخسائر وخفض الانتاجیة مع وجود مشترین لهذا المشروع عن طریق البیع لسبب أو لآخر ومن أهمها استمرار ا

وجود دلائل متشائمة حول استمرار هذه الخسائر وصعوبة إعادة هیكلة المشروع حتى یعود بفعالیة لدائرة العمل 

  .والانتاج

  :البیع - 2- 4

قد لا یجد الملاك أمامهم من طریق سوى إنهاء ملكیتهم للمشروع عن طریق البیع وغم أن أول ما یتبادر      

و البیع من الدولة إلى أطراف أخرى، إلا أنه في الواقع قد یكون من الدولة للأفراد أو الأفراد للدولة، إلى الذهن ه

وفي حالة البیع ". العمعمة" في حین أن الحالة الثانیة یطلق علیها " الخصخصة" یطلق على الحالة الأولى بـ

) المشترین( أو غیر المرضیة لملاك جدد  یقرر الملاك نقل الوحدة أو المؤسسة أو المشروع بحالتها الفاشلة

لیتولوا هم المؤسسة بحالتها وهنا نرى أن البائع لم یستطع إصلاح وعلاج ما أصاب المشروع من أمراض، وفي 

المقابل نجد أن المشتري یحدوه الكثیر من الأمل في إصلاح وعلاج هذه الأمراض بما یحقق له عوائد مرضیة، 

ویمكن أن یتم البیع لأحد الأفراد، . الشراء مدفوعا بالعدید من الأسباب والدوافع ولذلك فهو یقدم على عملیة

طرق التقییم من أجل إتمام عملیة البیع بأعلى عائد وتعد أسالیب البیع و . والدائنین للعاملین، للجمهور، للعملاء

  :عملیة البیع نذكر منها ممكن للمالك وقد یكون البیع كلي أو جزئي للمشروع ولذلك نستخدم عدة أسالیب في

تلتزم هذه الطریقة بمبادئ العلانیة والشفافیة وتكافؤ و : طرح المشروع للبیع عن طریق المزاد أو الممارسة  - أ

 .الفرص بین مختلف المستثمرین المتقدمین لعملیة الشراء عند إدارة المزاد

إلى اختیار أفضل المشترین  وهي طریقة تهدف): الأظرف المغلقة( طریقة الدعوة لتقدیم عروض الشراء - ب

سواء من الناحیة المالیة أو القدرة على تشغیل المشروع أو استغلاله، وتقوم هذه الطریقة أیضا على المنافسة 

 .الحرة المشروعة وعلى المساواة أیضا

 وفیها یتم توسیع قاعدة الملكیة وزیادة مساهمة: طرح المشروع للاكتتاب العام وبیع الأسهم في البورصة - ت

ویتم بإعلان نشرة لدعوة الجمهور للاكتتاب في أسهم المؤسسة العامة محل البیع . الأفراد والعاملین إذا أرادوا

بعد تقییمها و تحدید سعر السهم المعروض وعدد السهم لكل شخص مدعو للاكتتاب و مكان ذلك بعد أخذ 

وواعیة وبذلك تكون من أفضل الطرق وتحتاج هذه الطریقة إلى سوق مالیة نشطة . موافقة السلطات الرسمیة

 .والأسالیب لبیع المؤسسات المطروحة للبیع

  أدوات السیاسة الاقتصادیة العامة - 5

  1:یمكن للحكومة القیام بسیاسات نقدیة ومالیة من شأنها معالجة التعثر لدى المؤسسة من خلال ما یلي

وسع في الاقراض المصرفي وقبول درجات تشجیع المصارف من أجل زیادة استعدادها لمنح الائتمان و الت -

ویتم ذلك، عن طریق تخفیض هیكل أسعار الفائدة الدائنة والمدینة، وفي الوقت نفسه حث . علیا من المخاطر

                                                
  .355- 352، ص 1997للنشر والتوزیع، مصر،  ، الطبعة الأولى، دار ایتراكالعلاج -الأسباب-الدیون المتعثرة الظاهرةمحسن أحمد الخضیري،  1
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الأفراد والمؤسسات على الدخول في مجالات الاستثمار المختلفة غیر المصرفیة الأمر الذي من شأنه أن 

تجات المختلفة، وبالتالي تشجیع المؤسسات القائمة على التوسع في ینشط السوق و ینعشا لطلب على المن

إنتاجها وهذا ما یؤدي إلى توظیف المزید من الأیدي العاملة العاطلة، ورفع الطلب على الأیدي العاملة 

وبالتالي، زیادة قدرة المجتمع على . الماهرة مما یؤدي إلى زیادة أجورهم ومنه ارتفاع الدخل القومي

 .ك، الانتاج والاستثمارالاستهلا

تخفیف العبء الضریبي على عملیات الاستثمار والاستهلاك حتي یتم تشجیع المنتجین على الدخول في  -

وفي ذات الوقت، تشجیع الأفراد على استهلاك السلع . عملیات الاستثمار وقبول المخاطر التي تكتنفها

السوق أمام هذه المؤسسات، مما یؤدي إلى زیادة ومن ثم، توسیع نطاق . والخدمات التي تنمیها المؤسسات

قدرة المشروع الاستثماري على تصریف وتسویق منتجاته، وضمان عائد یكفي لیس فقط لسد التزاماته ولكن 

 .أیضا لتحقیق ربحیة مناسبة

  :كما أن هذه السیاسة تهدف أیضا إلى إقالة المؤسسات المتعثرة من عثرتها عن طریق

 ي المباشر لهاتقدیم الدعم الماد. 

 السماح لها باستهلاك خسائرها على عدة سنوات. 

 إعفائها من تحمل الضرائب لفترة معینة عند إعادة هیكلتها. 

  إقراضها مبالغ من المال بموجب مستندات تستهلك على عدد من السنوات بأسعار فائدة منخفضة، أو

 .بدونها

 والتزام بعض الجهات ذات الاستهلاك النمطي  الالتزام بشراء حصص مناسبة من إنتاج هذه المشروعات

 .بشراء هذه المنتوجات من المشروعات المتعثرة لإقالتها من عثرتها

  إنعاش الطلب على منتجات مشروع معین بذاته، من خلال شراء ما ینتجه، أو إقامة مؤسسات تتولى توزیع

بسعر رخیص یمكنه من إنتاج منتجاته  هذه المنتجات، أو تتولى إنتاج مستلزمات هذا المشروع وبیعها إلیه

ویلاحظ أن، دخول الدولة في الاستثمار المباشر لإنشاء مشاریع معینة . بسعر مناسب یرفع الطلب علیها

لیس استثمارا دائما ومرتبطا للأبد بها، إذ أنه بفضل عندما یدخل الاقتصاد الوطني مرحلة الرواج أن تقوم 

، لأن الغرض من تدخل الدولة قد حقق هدف محدد وهو إنعاش الاقتصاد الدولة ببیع هذه المشاریع للخواص

 .ورواج السوق الوطني
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  :خلاصة الفصل الأول

سباب حدوثه فالكل یتفق على أن ومهما اختلف أیتصف موضوع التعثر المالي في المؤسسات بأهمیة بالغة      

الأخطاء لتفادي الإفلاس والخروج من عالم الأعمال لة التعثر من الضروري تجنبها مبكرا من أجل تصحیح مشك

كما تبین لنا أن وقوع التعثر المالي لیس بالضرورة إفلاس المؤسسة نهائیا إذ یمكنها أن تتخطاه بتقدیم  ،والمنافسة

خیرة مناسبة واتخاذ القرارات الصحیحة إذ تعتبر النماذج الكمیة الأكثر استخداما في الآونة الأالمعالجة اللازمة ال

  .وأفضل وسیلة للتنبؤ بالوضعیة التي ستكون علیها المؤسسة مستقبلا

  

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

دور قائمة التدفقات النقدیة في : الفصل الثاني

  التنبؤ بالتعثر المالي

:تمهید  

  أساسیات حول قائمة التدفقات النقدیة: المبحث الأول

  هیكلة قائمة التدفقات النقدیة : المبحث الثاني

  نسب قائمة التدفقات النقدیة للتنبؤ بالتعثر المالي: المبحث الثالث

 خلاصة
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  :تمهید

من القوائم المالیة حدیثة النشأة، فوجودها كان بسبب الاعتماد على الأساس قائمة التدفقات النقدیة  تعتبر     

إضافة هامة إلى القوائم المالیة النقدي الذي یمیزها عن باقي القوائم التي تعتمد على أساس الاستحقاق، وتمثل 

یلیة المتمثلة في الأنشطة التشغنشطة الرئیسیة للمنشأة و ت عن الأالإلزامیة وذلك بما تحتویه من إفصاحا

تقییم قدرة السیولة النقدیة لدى المؤسسة، و  وبما تقدمه من بیانات شاملة عن وضعوالاستثماریة والتمویلیة 

 المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها ومدى مرونتها المالیة، كل هذه الجوانب تهم متعاملي الكیانات الاقتصادیة حتى

  .یتمكنوا من اتخاذ قراراتهم بطریقة جیدة

  :وبالأخص قائمة التدفقات النقدیة، قمنا بتقسیم هذا الفصل إلىیة أكثر حول القوائم المالولفهم      

  أساسیات حول قائمة التدفقات النقدیة :المبحث الأول

  النقدیة هیكلة قائمة التدفقات  :المبحث الثاني

  التعثر الماليتدفقات النقدیة للتنبؤبنسب قائمة ال :المبحث الثالث
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  أساسیات حول قائمة التدفقات النقدیة : المبحث الأول

أن المالي  والاقتصادي للمؤسسة تعتبر قائمة التدفقات النقدیة أحد أهم المصادر التي تمكن المهتمین بالش     

عطیات مالیة لا تقدمها باقي القوائم المالیة الأخرى، أنها توفر م: اتخاذ قراراتهم  وذلك لعدة أسباب نذكر منها من

المصروفات النقدیة الفعلیة للمؤسسة، إضافة قدي مما یجعلها تعكس المقبوضات و كما أنها تعد وفق الأساس الن

  .لهامة التي یمكن اشتقاقها منهاإلى المؤشرات المالیة ا

  مفهوم قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الأول

  ف قائمة الدفقات النقدیة تعری: أولا

أن یتم تعریف بعض المصطلحات المتعلقة بهذه القائمة م قائمة التدفقات النقدیة لابد  و قبل التطرق إلى مفهو    

  :هذه المصطلحات تتمثل فيصود من قائمة التدفقات النقدیة  و حتى یتم فهم المق

د مزاولتها لنشاطها، و لها علاقة وثیقة بهذا النشاط مجمل العملیات الجاریة التي تقوم بها المؤسسة عن :التدفقات

  1. تدفقات خارجةوتنقسم غلى تدفقات داخلة و  الإنتاجیةباطا وثیقا بالعملیة أي مرتبطة ارت

في ) تحت الطلب (دائع الجاریة بالإضافة إلى الو ) متاحة في الیدال( هي النقدیة في الخزینة والصندوق :النقدیة

  2.المالیةالبنوك أو المؤسسات 

یقصد بها هي حركة الموارد النقدیة التي تمتلكها المؤسسة منذ لحظة الحیازة واستعمالها لهذه  :التدفقات النقدیة

- موارد نقدیة(عودتها كموارد نقدیة، أي أن هذه الدورة تتمثل بالمخصصة و  الموارد النقدیة في المجالات

واستلام هذه الموارد على شكل مقبوضات  - بیع المنتجات تسویق و- استعمال هذه الموارد تحولها إلى مدفوعات

  3).نقدیة

هي عبارة عن قائمة مالیة تلخص التدفقات النقدیة الداخلة  والخارجة للشركة خلال فترة  :قائمة التدفقات النقدیة

فترة من من الزمن، والهدف منها هو إعلام المستخدمین بكیفیة  وسبب التغیر الطارئ على نقدیة الشركة خلال 

  4.الزمن

المدفوعات النقدیة التي حدثت خلال الفترة، التي تفسر لنا متحصلات  النقیة و قائمة التدفقات النقدیة هي القائمة 

أي توضح لنا من أین أتت النقدیة وأین أنفقت  وتفسر لنا أسباب التغیر في رصید النقدیة، وهذه المعلومات لا 

                                                           
  .95، ص 2008، دار وائل للنشر والتوزیع عمان، معاییر المحاسبة والابلاغ المالي الدولیةمحمد أبو نصار وجمعة حمیدات، 1
  .144، ص 2004، الجزء الثاني، الدار الجامعیة، الاسكندریة،)عرض القوائم المالیة(موسوعة معاییر المحاسبةطارق عبد العال حماد، 2
  .126-125، ص 2011، الطبعة الرابعة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ییر میزانیات المؤسسة الاقتصادیة المستقلة، تقنیات تسخالص صالح3
  .248، ص 2002، الطبعة الأولى ، الدار الجامعة ، الاسكندریة، التحلیلوالعرض و  الإعدادأسس : المالیة التقاریرطارق عبد العال حماد،  4
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م المالیة الأخرى فقط، وتغطي قائمة التدفقات النقدیة فترة زمنیة معینة ولذلك یمكن أن نصل إلیها باستخدام القوائ

  1.....".الشهر المنتهي في"أو ....." عن السنة المنتهیة في "فإنها تكون 

ومنذ عدة سنوات جزء مهما من القوائم الختامیة لحسابات  على أنها من القوائم التي أصبحت كذلك  تعرفو      

ن كشفت التطبیقات الحاجة الماسة لإعدادها، وذلك لارتفاع المعلومات المتعلقة  بالتدفقات النقدیة المنشآت بعد أ

الداخلة للمؤسسة  والتدفقات النقدیة الخارجة، والتي تهتم بإظهار مدى سیولة النقدیة على مواجهة التزاماتها 

المیزانیة العامة اللتان و منها قائمتي الدخل  النقدیة الجاریة، و بالتالي فإن هذه القائمة غطت فجوة كانت تعاني

الاستحقاق بینما تظهر قائمة التدفقات النقدیة هذه مركزها المالي استنادا إلى مبدأ  و  تظهران نتائج المؤسسة 

  2.النتائج وفقا للمبدأ النقدي

، فهي تفصح عن الأساسیة دیة من القوائم المالیةمن خلال التعاریف السابقة یمكن القول أن قائمة التدفقات النق

المصادر التي تأتي منها النقدیة و كیفیة انفاقها، حیث تمكن المستثمرین والدائنین من اتخاذ القرارات المتعلقة 

  .بالمؤسسة من خلال تفسیر المتحصلات النقدیة والمدفوعات النقدیة التي حدثت خلال الفترة

  أهمیة قائمة التدفقات النقدیة: ثانیا

  3:رة تتمثل فيبیالتدفقات النقدیة لها أهمیة كإن قائمة 

 شاملة السیولة و القدرة على السداد( توفر قائمة التدفقات النقدیة معلومات مفیدة بشأن الهیكل المالي للمنشأة (

 .والقدرة في التأثیر على مقادیر وأوقات التدفقات النقدیة حتى یمكن التكیف مع الظروف و الفرص

 ة للمستخدمین عن أصول و خصوم و حقوق الملكیة الخاصة بالمنشأةتوفر معلومات إضافی. 

  تعزز قائمة التدفقات النقدیة من القدرة على مقارنة تقاریر الأداء التشغیلي لمختلف المنشآت لأنه یستبعد آثار

 ).والتي تؤدي إلى نتائج مختلفة( استخدام معالجات محاسبیة مختلفة لنفس العملیات و الأحداث

 شر للمبالغ  والتوقیتات و عنصر التأكد المتعلق بالتدفقات النقدیة المستقبلیة،  ائمة التدفقات النقدیة كمؤ تعمل ق

وكذلك لو أن منشآت ذات نظام قائم لتخطیط تدفقاتها النقدیة للمستقبل، فإن قائمة التدفقات النقدیة یمكن 

لنقدیة المستقبلیة،  وهذه المنافع یمكن استخدامها كأساس لتقییم دقة التخطیط الماضي لهذه التدفقات ا

 4:توضیحها كما جاءت في المعیار على النحو التالي

  تفید قائمة التدفقات النقدیة في مقارنة التقدیرات السابقة للتدفقات النقدیة للمستقبل بمعلومات التدفقات النقدیة

  .للسنة الجاریة

                                                           
  .342، ص 2013، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان، المحاسبة المالیة، نضال محمود الرمحي 1
  .70، ص 2012، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي، عمان، مبادئ المحاسبة المالیةمصطفى یوسف كافي وآخرون،  2
، مرجع سبق نة مع المعاییر الأمریكیة والبریطانیة والعربیةشرح معاییر المحاسبة الدولیة و المقار ( موسوعة المعاییر المحاسبیة طارق عبد العال حماد، 3

  .150-148ذكره، ص ص 
الجزء ،شرح المعاییر المحاسبیة الدولیة والمقارنة مع المعاییر الأمریكیة والبریطانیة والعربیة(موسوعة المعاییر المحاسبیة طارق عبد العال حماد،  4

  .150-148، ص ص 2004الثاني، الدار الجامعة، مصر، 
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 لعلاقة بین الربحیة وصافي التدفقات النقدیة وفي تقییم أثر تعتبر قائمة التدفقات النقدیة ذات قیمة في تقییم ا

  .تغیرات الأسعار

  1:كما تبرز أهمیتها في النقاط التالیة

  توفیر معلومات لا تظهر في أي من قائمة الدخل والمیزانیة، حیث تعتبر همزة وصل بینهما وأكثر ملائمة في

 .مات لتدعیم القوائم المالیةتحدید نقاط القوة و نقاط الضعف بما تحتویه من المعلو 

  تعتبر أداة فعالة لتقییم مدى كفاءة السیاسات التي تتبناها الإدارة في مجال التمویل والاستثمار و كذلك في

 .استكشاف خططها المستقبلیة

  من تبیان الأثر النقدي لكافة النشاطات التي قامت بها المنشاة خلال الفترة المالیة مع تبیان طبیعة هذا الأثر

 .كونه یشكل تدفقا نقدیا داخلا أو خارجا

  توضح كیفیة تقسیم المتحصلات النقدیة والمدفوعات النقدیة على أنشطة التشغیل وأنشطة الاستثمار، أنشطة

  .التمویل

  الفرق بین قائمة التدفقات النقدیة و القوائم الاخرى :ثالثا

 2الفروق بین قائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدیة  

تقیس الدرة الربحیة للمنشأة عن فترة محددة، حیث یتم مقابلة إیرادات المنشأة عن فترة معینة : الدخل قائمة

  .بالمصروفات المرتبطة بتحقیق هذه الإیرادات خلال نفس الفترة، ویتم إعدادها وفقا لأساس الاستحقاق

ة التي تعد عنها قائمة الدخل، ویتم تبین مقبوضات ومدفوعات المنشأة خلال نفس الفتر  :قائمة التدفقات النقدیة

  .إعدادها وفقا للأساس النقدي

 یطلق على قائمة مصادر : 3مة مصادر الأموال و استخداماتهاالفرق بین قائمة التدفقات النقدیة و قائ

  :التالیة الأسماء_ بالإضافة إلى هذا الاسم _ الأموال و استخداماتها 

 .( APPLICATION OF FUNDS STATEMENT)        قائمة استخدام الأموال .1

 STATEMENT OF CHANGES IN WORKING(قائمة التغیر في صافي رأس المال العامل  .2

CAPITAL ) . 

 ).FIOW OF FUNDS STATEMENT(قائمة تدفق الأموال  .3

وبغض النظر عن تسمیة أو طریقة إعداد هذه القائمة، فهي تقوم في جوهرها  على تحدید التغیرات التي 

ى الأوضاع المالیة للشركة من حیث الزیادة أو النقص في كل بند من بنود المیزانیة مع الأخذ بعین حدثت عل

  .الاعتبار صافي ربح أو خسارة الفترة والمصروفات غیر النقدیة كالاستهلاكات

                                                           
  168ص ،2000، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، عمان، ، التحلیل المالي و الائتماني الأسالیب والأدوات والاستخدامات العلمیةمحمد مطر1
  .68التعلیم الجامعي، مصر، ص  دار ،)المنهج و التطبیق)(2(موسوعة البنوك والائتمان التمویل المصرفيأحمد شعبان محمد علي، 2
  .174، ص 2008التوزیع، الأردن، مكتبة المجتمع العربي للنشر و ، الطبعة الأولى، مقدمة في الإدارة المالیةمد عقل، مفلح مح3
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مارسته  فهي تذهب إلى أبعد من ذلك في أنها تحدد النتائج النقدیة لكل نشاطأما قائمة التدفقات النقدیة      

الشركة خلال الفترة التي یجري تحلیلها، مع تحدید صافي أثر هذه النتائج على الأنشطة ذات الطبیعة المشابهة 

  .أو المشتركة

من ناحیة أخرى فإن قائمة التدفقات النقدیة تتشابه مع قائمة مصادر الأموال واستخداماتها في أن كلا      

الأخرى التي تمثل بشكل مستقل حیث لابد لإعدادهما من توفر القوائم المالیة  منهما تعتبران قوائم تحلیلیة لا تعدا

  1.المركز المالي والدخل للشركة مضوع التحلیل

 الفرق بین قائمة التدفقات النقدیة والمیزانیة  

  :ليالاختلاف من خلال الجدول التا و یمكن توضیح، یوجد اختلاف بین قائمة التدفقات النقدیة والمیزانیة     

  أوجه الاختلاف بین قائمة التدفقات النقدیة والمیزانیة: 03 جدول رقمال

  نقدیةلمن خلال جدول التدفقات ا  من خلال المیزانیة  

  الأموال تعني النقد والنقد المعادل  الأموال تعني رأس المال العامل  مفهوم الأموال

تفسیر التغیرات الحادثة في إظهار و   الأهداف

  لمال العاملرصید صافي رأس ا

تفسیر التغیرات الحدیثة في رصید إظهار و 

  النقدیة

تعرض مصادر واستخدامات رأس المال   طرائق العرضالشكل و 

  العامل

استخدامات النقد حسب مصادر و تعرض 

  الأنشطة التشغیلیة، استثماریة والتمویلیة

تعرض حسب العناصر المتداولة   أسلوب الإعداد

  والعناصر غیر المتداولة

  طریقة المباشرة و الطریقة غیر المباشرةال

كیفیة عرض العناصر 

  غیر النقدیة

لا یمكن عرضها في محتوى جدول تدفقات   تعرض في محتوى المیزانیة

  الخزینة

ع، ، الطبعة الثانیة، دار زهراء للنشر والتوزیالتحلیل المالي الحدیث طبقا للمعاییر الدولیة للإبلاغ المالیةشعیب شنوف، : المصدر

  .219، ص 2015عمان، 

  

  

  

  

                                                           
  .174نفس المرجع، ص  1
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  أهداف قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الثاني

  1:لقائمة التدفقات نقدیة أهداف تسعى جاهدة إلى تحقیقها لعل أهمها یتمثل في

  إن الهدف الرئیسي من إعداد قائمة التدفقات النقدیة هو تزوید المستخدمین وأصحاب الصلة بالمعلومات

والمدفوعات النقدیة للمنشاة خلال فترة زمنیة معینة، كما یمكن لهؤلاء المستخدمین و  المتعلقة  بالمقبوضات 

  :من خلال قائمة التدفقات النقدیة تحقیق الأهداف التالیة

 الحصول على المعلومات المتعلقة بالأنشطة التشغیلیة  والاستثماریة و التمویلیة على أساس نقدي. 

 رباح ومقابلة متطلبات الاستثمار والتوسع ومتطلبات سداد الالتزاماتتقییم قدرة المنشأة على تحقیق الأ. 

 تحدید مصادر الاختلاف بین صافي الدخل وصافي التدفقات النقدیة. 

 تقییم التدفقات النقدیة التاریخیة والحالیة والتنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة. 

  2:وتسعى إلى تحقیقها  وهي كالتاليكما صممت قائمة التدفقات النقدیة لمجموعة من الأهداف 

  ،تحدید مدى قدرة المنشاة على سداد توزیعات الأرباح للمساهمین وسداد الفوائد وأصل الدین للدائنین

ویهتم المساهمون بالحصول على توزیعات أرابح على استثماراتهم كما یهتم الدائنون بالحصول على 

وتقدم قائمة التدفقات النقدیة المساعدة للمستثمرین و . كالفوائد وأصل الدین في المواعید المحددة لذل

 .الدائنین في التنبؤ بمدى قدرة المنشاة على تنفیذ هذه الالتزامات

  تقییم قرارات الإدارة، فإذا قام المدیرون باتخاذ قرارات استثماریة جیدة فإن أعمالهم سوف تزدهر، أما إذا

 .ة التي یدیرونها ستعانيقاموا باتخاذ قرارات غیر جیدة فإن المنشأ

  تقدیم معلومات عن الاستثمار في الشركة وهو ما یوفر معلومات المستثمرین و الدائنین عن التدفقات

 .الادارة النقدیة من أجل تقییم قرارا ت

  تلخیص التدفقات النقدیة الداخلة غلى المنشاة و الخارجة منها خلال فترة مالیة معینة تمارس خلالها

عادیة من أنشطة تشغیلیة، تمویلیة واستثماریة، وبالتالي فهي توفر معلومات مفیدة عن أنشطتها ال

 .التدفقات النقدیة المستقبلیة المتوقعة

  تقوم بفحص مدى دقة التقدیرات السابق إعدادها للتدفقات النقدیة المستقبلیة، ولاختیار العلاقة بین

 .رالربحیة و صافي التدفق النقدي و أثر تغیر الأسعا

  

 

                                                           
  .196، ص 2006، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، ، تحلیل القوائم المالیة مدخل نظري وتطبیقيمؤید راضي خنفر وغسان فلاح المطارنة1
ص  2005، الطبعة الأولى، الدار الجامعیة للنشر و التوزیع، الاسكندریة، التحلیلاد والعرض و أسس الإعد: ، التقاریر المالیةارق عبد العال حمادط 2

248.  
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  وقد حدد مجلس لمعاییر المحاسبة المالیةFASB هدفین لقائمة التدفقات النقدیة یتمثلان في: 

 المدفوعات النقدیة للوحدة الاقتصادیة خلال علومات ذات أهمیة عن المقبوضات و هو إعطاء م :الهدف الأول

 .الفترة

 والاستثماریة والتمویلیة للوحدة توفیر معلومات على أساس نقدي عن الانشطة التشغیلیة  :الهدف الثاني

 .الاقتصادیة

  تقدیم تقریر عن صافي الزیادة أو النقص في النقدیة حیث یعتبر مفیدا لأن المستثمرین و الدائنین وغیرهم من

الأطراف المهمة یرغبون في معرفة  ما یتعرض له أكثر المصادر سیولة بالمنشأة، وهو النقدیة، حیث تكتسب 

 :على بعض التساؤلات الهامة في المنشاة  وهينقدیة أهمیتها من الإجابة قائمة التدفقات ال

 من أین جاءت النقدیة خلال الفترة؟ 

 فیم استخدمت النقدیة خلال الفترة؟ 

 وما هو التغیر في الرصید خلال الفترة؟  

  مكونات قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الثالث

التدفقات النقدیة فإن هذه القائمة تضم كل العملیات المتعلقة حتى تتحقق الأهداف المرجوة من إعداد قائمة 

ستثماریة، والتمویلیة، التشغیلیة، الا: طة هيیتم تصنیفها ضمن ثلاثة أنشالمقبوضات والمدفوعات النقدیة، و ب

  .والهدف من هذا التصنیف هو تسهیل عملیة القراءة والتحلیل والاستنتاج

  :من خلال ما یليتوضیح هذه الأنشطة ویمكننا شرح و  

 Operating Activities(1: (الأنشطة التشغیلیة .1

یكتسب هذا القسم من قائمة  التدفقات النقدیة أهمیة خاصة، حیث تعتبر الأنشطة التشغیلیة أهم نشاط منتج      

في ید صاللإیراد في المنشأة، لذا فإن الأنشطة التشغیلیة هنا ستضم الآثار النقدیة للعملیات التي تدخل في تحد

  :نسوق منها على سبیل المثالو . الدخل خلال الفترة المالیة

 یة الناتجة عن بیع و شراء السلع أو تقدیم الخدماتدالمقبوضات والمدفوعات النق.  

  الإیرادات الأخرىالمقبوضات النقدیة من العمولات و.  

  عات النقدیة للموظفین والعاملینالمدفو.  

  لضرائباالمدفوعات النقدیة من الفوائد و.  

  

  

                                                           
  .197-196، ص مرجع سبق ذكرهمؤید راضي خنفر وغسان فلاح المطارنة، 1
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  1:تتمثل فیما یليو  ):المتحصلات النقدیة ( التدفقات النقدیة الداخلة 

 بیع البضاعة أو تأدیة خدمة. 

 المتحصلات النقدیة من إیرادات أخرى مثل الامتیازات والرسوم والعمولات. 

  أنشطة الاسترداد النقدي لضرائب الدخل المسدد بالزیادة ما لم تكن بصفة خاصة وقد تم تحدیدها ضمن

 .التمویل

  2:تشمل ما یلي ):المدفوعات ( التدفقات النقدیة الخارجة 

 المدفوعات النقدیة للموردین عن شراء البضائع والخدمات. 

 الرواتب والأجور. 

 المدفوعات النقدیة لضرائب الدخل ما لم یكن قد تم تحدیدها ضمن انشطة التمویل أو الاستثمار. 

تشغیلیة من العقود التي تبرم بغرض المتاجرة وفي حالة شركات التأمین فإن كما أن التدفقات النقدیة ال    

المقبوضات النقدیة والمدفوعات النقدیة للأقساط  والمطالبات تدخل ضمن التشغیل، كما أن التدفقات النقدیة التي 

  .غیللا تستوفي الأنشطة الاستثماریة أو التمویلیة تصنف على أنها تدفقات نقدیة من أنشطة التش

 InvestingActivities (3: (الأنشطة الاستثماریة .2

تدخل  وغیرها من الأصول الأخرى التي لاأو بیع الأصول الطویلة الأجل  اقتناءتتمثل في التدفقات الناتجة عن 

  : ضمن البنود المعادلة للنقدیة مثل

  .المتحصلات عن بیع الأصول الملموسة وغیر الملموسة ومتحصلات القروض من الغیر -

  .الأصول الثابتة والمالیة وتقدیم قروض للغیر اقتناءالمدفوعات عن  -

  4:و تتمثل فیما یلي: تدفقات نقدیة داخلة

 المتحصلات من التصرف في الأصول الثابتة. 

 المتحصلات من التصرف في أدوات الدین في المنشأة الأخرى. 

 بیع أدوات حقوق الملكیة للكیانات الأخرى. 

  

                                                           
  .98، ص 2008، الجزء الأول، الدار الجامعیة، الاسكندریة، ر العربیة المتوافق معهامعاییر المحاسبة الدولیة و المعاییطارق عبد العال حماد، 1
  .نفس  المرجع  2
أهمیة النسب المشتقة  من قائمة التدفقات النقدیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة الإقتصادیة  الجزائریة سلیماني عبد الحكیم، عریف عبد الرزاق، 3

  .91، ص 04بریكة، العدد  -المركز الجامعي سي الحواس-، مجلة الدراسات القانونیة والاقتصادیة"باتنة  –عین توتة – دراسة حالة شركة الإسمنت"
  .196، ص 2012، الطبعة الأولى، دار الزهراء للنشر، عمان، IFRS، التحلیل المالي الحدیث طبقا للمعاییر الدولیة للإبلاغ المالي شعیب شنوف4
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  :تتمثل فیما یليو  :تدفقات نقدیة خارجة

 شراء الأصول الثابتة. 

 .المدفوعات النقدیة لشراء أدوات دین أو أدوات ملكیة منشآت أخرى والحصص في المشاریع المشتركة .3

النقدیة  تتضمن الأنشطة التمویلیة كل التدفقات : FinancingActivieties (1: ( الأنشطة التمویلیة .4

مصادر التمویل الخارجیة و ) حقوق الملكیة ( ویل الداخلیة مصادر التمالمتعلقة بالداخلة والخارجة للمنشأة و 

  :ومن الأمثلة على هذه الأنشطة التمویلیة) الالتزامات (

 المقبوضات  النقدیة من إصدار أسهم جدیدة أو سندات جدیدة.  

 المقبوضات النقدیة الناشئة عن الحصول على قروض مالیة قصیرة أو طویلة الأجل.  

 لنقدیة عن سداد قروض أو سندات ترتبت في المنشأةالمدفوعات ا.  

 توزیعات أرباح الأسهم النقدیة على مساهمي المنشأة.  

  2:و تتمثل في :تدفقات نقدیة داخلة

 إصدار أسهم رأس المال. 

  سندات وأوراق ( إصدار دین.( 

 الحصول على القروض من البنوك. 

  : و تتمثل في :تدفقات نقدیة خارجة

 للمساهمین توزیعات الأرباح. 

 التخلص من الدین . 

 3.سداد قروض البنك  

  

  

  

  

  

                                                           
  .197-196، ص ، مرجع سبق ذكرهسان المطاونةمؤید راضي خنفر وغ1

  
  198مرجع سبق ذكره، ص مؤید راضي خنفر، 2
  .100، مرجع سبق ذكره، ص ، معاییر المحاسبة الدولیة والمعاییر المتوافقة معهاطارق عبد العال حماد 3
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  ئمة التدفقات النقدیة هیكلة قا: المبحث الثاني

المیزانیة تقدمان إلى حد ما وبصورة ملخصة معلومات عن التدفقات النقدیة على الرغم من أن قائمة الدخل و      

التدفقات الداخلة والخارجة أو مصادر  للمؤسسة خلال الفترة، إلا أنهما لا تعرضان الملخص التفصیلي لكل

  .یتم إعداد و عرض وتبویب قائمة التدفقات النقدیةواستخدامات النقدیة خلال الفترة ولتلبیة هذه الحاجة 

  طرق إعداد قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الأول

لرصید النقدي للشركة غالبا ما تعد معظم الشركات الشركات قوائم للتدفق النقدي لهدف تفسیر التغیر في ا

عن طریق تلخیص المتحصلات والمدفوعات التي تحدث على مدى الفترة المحاسبیة، وكثیرا ما تعد قوائم التدفق 

النقدي شهریا وسنویا، بالإضافة لذلك تعد الكثیر من الشركات قوائم مقدرة للتدفق النقدي یطلق علیها الموازنات 

حیث تستخدم للتنبؤات بالمتحصلات cash Forecasts نقدیةأو التنبؤات الcash Budgets النقدیة

الاستثمار ن للمدیر تخطیط أنشطة الاقتراض و والمدفوعات النقدیة المتوقعة في الفترات المحاسبیة المقبلة مما یمك

  1.حتى تتجنب النقص أو الزیادة الكبیرة في الأرصدة النقدیة

  .الطریقة المباشرة والطریقة غیر المباشرة :هذا وتعد قائمة التدفق النقدي بطریقتین     

  Direct Method:(2(الطریقة المباشرة : أولا

أوصى المعیار الدولي السابع المنشآت باتباع الطریقة المباشرة عند إعدادها لقائمة التدفقات النقدیة، لما      

المستقبلیة، إضافة إلى اتباعها نفس  مفیدة عند تقدیر التدفقات النقدیة یمكن أن توفره هذه الطریقة من معلومات

داخلة والتدفقات النقدیة المنهج في عرض التدفقات النقدیة للأنشطة المختلفة عبر المقارنة بین التدفقات النقدیة ال

  .الخارجة

كما تسمى هذه الطریقة بطریقة قائمة الدخل حیث التعدیل من أساس الاستحقاق إلى الأساس النقدي یشمل      

  ).المبیعات، كلف المبیعات، والمصاریف التشغیلیة( د قائمة الدخل الصلة بالنشاط التشغیلي كل بنو 

  :ونوضح فیما یلي المعادلات المستخدمة لذلك الغرض     

  

  

  

                                                           
  .140، ص 2008عة الأولى، الدار الجامعیة، الاسكندریة، ، الطب، إعداد وعرض القوائم المالیة في ضوء المعاییر المحاسبیةأمین السید أحمد لطفي 1
  .201-200، ص ص مرجع سبق ذكرهمؤید راضي خنفر، 2

  

 الزیادة في الذمم المدینة-النقص في الذمم المدینة أو+ صافي المبیعات= النقدیة المقبوضة من العملاء

 –في الدائنون أو كلفة المبیعات  النقص+ الزیادة في المخزون + كلفة المبیعات = النقدیة المدفوعة للموردین 

 الزیادة في الدائنون –النقص في المخزون 
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بعد تعدیل هذه البنود یتم المقارنة بین التدفقات النقدیة الداخلة و التدفقات النقدیة الخارجة، حیث تضم التدفقات 

نقدیة الداخلة بالإضافة إلى النقدیة المقبوضة من العملاء تضم الإیرادات النقدیة الأخرى كالفوائد الدائنة وأرباح ال

المدفوعة على  النقدیةإلى النقدیة المدفوعة للموردین و الأسهم، بینما تضم التدفقات النقدیة الخارجة بالإضافة 

  .الفوائد والضرائبالمصاریف النقدیة الأخرى كمصروفات التشغیل و 

  :قائمة التدفقات النقدیة حسب الطریقة المباشرة :04الجدول رقم

السنة المالیة   ملاحظات  

N-1 

السنة المالیة 

N 

تدفقات أموال الخزینة المتأنیة من الأنشطة 

  .العملیاتیة

      

  .المقبوضات من الزبائن

  .المبالغ المدفوعة للموردین والمستخدمین

  .المالیة الأخرى المدفوعة الفوائد والمصاریف

  .الضرائب عن النتائج المدفوعة

      

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة 

  )أ(العملیاتیة 

      

  .تدفقات أموال الخزینة قبل العناصر غیر العادیة

تدفقات أموال الخزینة المرتبطة بالعناصر الغیر 

  .العادیة

      

أنشطة تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من 

  .الاستثمار

      

  .المدفوعات عن اقتناء تثبیتات عینیة أو معنویة

المقبوضات عن عملیات التنازل عن تثبیتات عینیة 

  .أو معنویة

  .المدفوعات عن اقتناء تثبیتات مالیة

  .المقبوضات عن عملیات التنازل عن تثبیتات مالیة

      

+ الزیادة في المصروفات المدفوعة مقدما + مصروفات التشغیل = النقدیة المدفوعة على مصروفات التشغیل 

ص النق –مصروفات الاستھلاك و الإطفاء أو مصروفات التشغیل  –النقص في المصروفات المستحقة للدفع 

 .مصروفات الاستھلاك و الإطفاء –الزیادة في المصروفات المستحقة الدفع  –في المصروفات المدفوعة مقدما 
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  .الفوائد التي تم تحصیلها عن التوظیفات المالیة

ي تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة صاف

  )ب(الاستثمار

      

  .تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة التمویل

  .المقبوضات في أعقاب إصدار أسهم

  .الحصص وغیرها من التوزیعات التي تم القیام بها

  .المقبوضات المتأتیة من القروض

  .تسدیدات القروض أو الدیون الأخرى المماثلة

      

صافي تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة 

  )ج(التمویل 

      

تأثیرات تغیرات سعر الصرف على السیولات وشبه 

  .السیولات

      

        ج+ ب+ تغیر أموال الخزینة في الفقرة أ

  .أموال الخزینة ومعادلاتها عند افتتاح السنة المالیة

  .الیةأموال الخزینة ومعادلاتها عند إقفال السنة الم

  .تغیر أموال الخزینة خلال الفترة

      

        المقاربة مع النتیجة المحاسبیة

والذي یحدد قواعد التقییم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالیة وعرضها وكذا مدونة  2008یولیو 26القرار المؤرخ في :المصدر

  .3، ص2009مارس  25من القرار المؤرخ ب 19العدد الحسابات وقواعد سیرها، الصادر بالجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، 

  Indirect Method:(1(الطریقة غیر المباشرة : ثانیا

الناتج ( یتم بموجب هذه الطریقة احتساب صافي التدفقات النقدیة للنشاط التشغیلي عبر تعدیل صافي الدخل     

لم تؤثر على النقدیة لذا الدخل المستخرج و ببنود أخرى هي البنود التي أثرت على صافي ) النهائي لقائمة الدخل

  :طریقة التسویة، وتضم هذه البنودفإن البعض یطلق على هذه الطریقة 

( التغیرات الحاصلة في بنود الأصول و الالتزامات المتداولة والتي لها ارتباط مباشر بالأنشطة التشغیلیة -

  ).كشراء وبیع البضائع و مصاریف التشغیل

مصروفات ك على الأصول الثابتة الملموسة و عة غیر النقدیة في قائمة الدخل، كالإهلاالبنود ذات الطبی -

  .الإطفاء على الأصول غیر الملموسة

  .المكاسب والخسائر ذات العلاقة بالأنشطة التمویلیة والاستثماریة في المنشأة كمكاسب وخسائر بیع الأصول -

                                                           
  .200-198، ص ص مرجع سبق ذكرهمؤید راضي خنفر، 1
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  :ي هذه البنود عبر الشكل التاليویمكننا التعبیر عن آلیة تعدیل صافي الدخل ف     

  صافي الدخل

  التخفیضات الإضافات

  .إطفاء العلاوة عل السندات_  .مصروف الإهلاك على الأصول الثابتة الملموسة_

  .المؤجلة النقصان في التزام الضریبة_  .مصروف الإطفاء على الأصول الثابتة غیر الملموسة_

  ستثمارات من أسهم الشركاتدخل الا_  .إطفاء الخصم على السندات_

  ).طریقة نسبة حق الملكیة(التابعة   .الزیادة في التزام الضریبة المؤجلة_

  .مكاسب بیع الأصول الثابتة_ثمارات في أسهم الشركات التابعة خسائر الاست_

  .الزیادة في الذمم المدینة_).طریقة نسبة حق الملكیة ( 

  .المخزون الزیادة  في_  .خسائر بیع الأصول الثابتة_

                                                          المدفوعة  مسبقاالزیادة في المصروفات_  .خسائر تخفیض الأصول_

  النقص في حسابات الدائنون - 

  النقص في المصروفات المستحقة للدفع_.النقصان في الذمم المدینة_

    .النقصان في المخزون_

    .ت مقدماالنقصان في المدفوعا_

    .الزیادة في حسابات الدائنون_

  .الزیادة في المصروفات المستحقة الدفع_

  قات النقدیة من الأنشطة التشغیلیةصافي التدف  

  .199مؤید راضي خنفر، مرجع سبق ذكره، ص : المصدر

ائمة الدخل والمیزانیة تمتاز الطریقة غیر المباشرة بسهولتها حیث توفر ربطا معینا بین قائمة التدفقات النقدیة وق

العمومیة بالإضافة إلى أنها تشبه إلى حد بعید طریقة العرض التي كانت متبعة في قائمة التغیرات في المركز 

  .المالي قبل أن یوصي مجلس المعاییر بضرورة استبدالها بقائمة التدفقات النقدیة
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أقل من كلفة إعدادها بالطریقة المباشرة، المباشرة  كما یجب الإشارة إلى أن كلفة إعداد القائمة بالطریقة غیر     

لذا فإن كل ما سبق من أسباب ساهم في انتشار هذه الطریقة على الرغم من أن المعاییر الدولیة قد أوصت 

  1.باتباع الطریقة المباشرة في إعداد قائمة التدفقات النقدیة

  .لمباشرةقائمة التدفقات النقدیة حسب الطریقة غیر ا 05:الجدول رقم

  السنة المالیة  ملاحظات  

N-1 

 السنة المالیة

N  

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة 

  التشغیلیة

      

  :صافي نتیجة السنة المالیة

  :تصحیحات من أجل

  .الاهتلاكات والمؤونات

  .تغیر في المخزونات

  .تغیر في الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى

  .ن الأخرىتغیر في الموردین والدیو 

نقص أو زیادة قیمة التنازل الصافیة من 

  .الضرائب

  

      

تدفقات الخزینة الناجمة عن الأنشطة التشغیلیة 

  )أ(

      

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من عملیات 

  .الاستثمار

  .مدفوعات عن اقتناء تثبیتات

  .مقبوضات التنازل عن التثبیتات

  .تأثیر تغیرات محیط الإدماج

      

ات أموال الخزینة المرتبطة بعملیات تدفق

  )ب(الاستثمار

      

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من عملیات 

  .التمویل

      

                                                           
  .200-198، ص ص مرجع سبق ذكرهمؤید راضي خنفر،  1
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  .الحصص المدفوعة للمساهمین

  .زیادة رأس المال النقدي

  .تسدید القروض

تدفقات أموال الخزینة المرتبطة بعملیات 

  )ج(التمویل

      

        ج+ب+تغیر أموال الخزینة للفترة أ

  .أموال الخزینة عند الافتتاح

  .أموال الخزینة عند الإقفال

  .تأثیر تغیرات سعر العمولات الأجنبیة

      

        تغیر أموال الخزینة

الذي یحدد قواعد التقییم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالیة 2008یولیو 26القرار المؤرخ في : المصدر

، من 19صادر بالجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العددوعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد سیرها، وال

  .36، ص2009القرار المؤرخ في مارس

قائمة لا تلزم باتباع مع أن شروط الإفصاح المنصوص علیها في المعاییر المحاسبیة الصادرة بشأن هذه ال     

باشرة وذلك لأنه یوفر معلومات أكثر إلا أن النموذج الأكثر استخداما هو المعد حسب الطریقة الم، طریقة بعینها

إفادة و ملائمة من النموذج المعد حسب الطریقة غیر المباشرة و هذا ما یتمشى مع متطلبات الإفصاح المناسب 

المالیة المنشورة، زد على ذلك فإن المعلومات المفصلة عن الذي أصبح ركنا هاما من أركان اعداد البیانات 

 مؤشرات مالیة أكثرقاق نسب و تي توفرها الطریقة المباشرة تخدم المحلل المالي في اشتالتدفق النقدي التشغیلي ال

وفرة وملائمة عن النشاط التشغیلي للمنشأة من تلك التیس توفرها الطریقة غیر المباشرة، ولعل كان الدافع الذي 

1.ذه القائمةیشجع اتباع الطریقة المباشرة في إعداد ه) 7(جعل المعیار المحاسبي الدولي رقم
  

  2تبویب قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الثاني

یجب على المؤسسة أن تقوم بإعداد قائمة التدفقات النقدیة وذلك وفقا لمتطلبات هذا المعیار، ویجب عرض      

  .الیة عنهاتقوم المؤسسة بإعداد بیانات م ة وذلك لكل فترة من الفترات التيتلك القائمة كجزء متمم لبیاناتها المالی

یهتم مستخدمو البیانات المالیة للمنشأة بمعرفة كیفیة قیامها بتولید واستخدام النقدیة وما یعادلها وذلك بغض 

النظر عن طبیعة أنشطة المنشآت المختلفة و عما إذا كانت النقدیة یمكن النظر إلیها على أنها المنتج النهائي 

نشآت المالیة، فالمنشآت رغم اختلاف أنشطتها الرئیسیة المولدة للمنشأة كما هو الحال بالنسبة للبنوك والم

                                                           
  .176، ص مرجع سبق ذكرهمحمد مطر، التحلیل المالي و الائتماني،  1

2IFRS FOUNDATION, INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDART 7: STATEMENT OF CASH EFLOWS, P 592. 

 



 التعثر الماليیة في التنبؤ بدور قائمة التدفقات النقد: الثانيالفصل 
 

 
47 

لتوفیر عائد سداد التزاماتها و ذلك لتأدیة وظائفها التشغیلیة و  للإیرادات والمصروفات تحتاج إلى النقدیة و

  .وبناء على ذلك فإن هذا المعیار یتطلب قیام كافة المنشآت بإعداد قائمة للتدفقات النقدیة. للمستثمرین

یجب أن تظهر قائمة التدفقات النقدیة خلال الفترة مبوبة حسب طبیعة الأنشطة المتعلقة بها إلى تدفقات من  

و یساعد . الأنشطة التشغیلیة، الاستثماریة والتمویلیة بالأسلوب الأكثر مناسبة لطبیعة العملیات التي تمارسها

لومات تفید المستخدمین  في تقدیر أثر تلك الأنشطة في تقدیم معتبویب قائمة التدفقات النقدیة حسب الأنشطة 

على الوضع المالي للمنشأة وفي تقدیر النقدیة وما یعادلها، ویمكن استخدام هذه المعلومات أیضا في تقییم 

  .العلاقات بین تلك الأنشطة

 التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة .1

اسة بنود الإیرادات و المصروفات الظاهرة في قائمة الدخل، یتم تحدید صافي التدفق النقدي التشغیلي بدر      

الظاهرة في المیزانیة العمومیة، ومن ) الأصول المتداولة و المطلوبات المتداولة ( وكذلك بنود رأس المال العامل 

لمصادر ثم یتم فرز هذه البنود إلى مصادر للنقد التشغیلي و استخدامات للنقد التشغیلي لیمثل الفرق بین هده ا

  .Net Operating Cash flowتلك الاستخدامات صافي التدفق النقدي التشغیلي و 

 مصادر التدفق النقدي التشغیلي .1.1

تشمل هذه المصادر عادة بند المبیعات باعتبارها المصدر الرئیسي للمقبوضات النقدیة وذلك بالإضافة إلى      

  .الخ...الدائنة، إیراد العقارالفوائد والعمولات : أیة بنود أخرى من الإیراد مثل

في بنود الأصول المتداولة، ) بالنقص( كما تشمل مصادر التدفق النقدي التشغیلي أیضا التغیرات الحادثة      

  .في بنود المطلوبات المتداولة) بالزیادة( والتغیرات الحادثة 

 استخدامات التدفق النقدي التشغیلي.2.1

البنود التي لا یترتب علیها إنفاق نقدي، من مصروفات التشغیل بعد استبعاد  تشمل عادة بند تكلفة المبیعات و

 كما تشمل هذه الاستخدامات. هذه المصروفات مثلا استهلاك الأصول الثابتة وإطفاء الأصول غیر الملموسة

بالنسبة لمصروف الفوائد فهناك رأي و هو الأرجح یرى إدراجها ضمن  أما . ا مصروف   ضریبة الدخلأیض

  .في حین یرى البعض الآخر إدراجها ضمن باب التدفق النقدي التمویلي باب التدفق النقدي التشغیلي

في الأصول المتداولة، و ) بالزیادة(كما تشمل استخدامات التدفق النقدي التشغیلي أیضا التغیرات الحادثة      

  .في المطلوبات المتداولة) بالنقص(التغیرات الحادثة
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 التدفق النقدي من الأنشطة الاستثماریة .2

في تحدید صافي التدفق النقدي الاستثماري یتم دراسة بنود باب الأصول طویلة الأجل في المیزانیة والذي      

  . یشمل الأصول الثابتة والاستثمارات طویلة الأجل

  :ویتم هنا دراسة هذه البنود على النحو التالي     

  مصادر التدفق النقدي الاستثماري. 1.2

النقدیة التي تحصل علیها المنشأة من بیع الأصول الثابتة المستعملة أو من  تشمل هذه المصادر المقبوضات

  .بیع الاستثمارات طویلة الأجل في الأسهم و السندات طویلة الأجل أو العقارات المملوكة من قبل المنشأة

  استخدامات التدفق النقدي الاستثماري. 2.2

  .اء الأصول الثابتة أو في شراء الاستثمارات طویلة الأجلتشمل المدفوعات النقدیة التي تنفقها المنشأة في شر 

 FinancingCash Flowالتدفق النقدي من الأنشطة التمویلیة  .3

في تحدي صافي التدفق النقدي التمویلي یتم دراسة  بنود باب المطلوبات  طویلة الأجل و باب حقوق      

  1:على النحو التالي الملكیة في المیزانیة لیتم تصنیف التغیرات الحادثة فیها

  مصادر التدفق النقدي التمویلي. 1.3

وتشمل أي زیادة تحدث في بنود المطلوبات طویلة الأجل والتي تتمثل عادة في المقبوضات النقدیة التي      

تحصل علیها المنشأة إما من الاقتراض  طویل الأجل سواء من قروض مصرفیة طویلة الأجل أو من إصدار 

  . لأجلسندات طویلة ا

  .كما تشمل أیضا أي زیادة تحدث في رأس المال عن طریق إصدار أسهم مقابل تسدید ثمنها نقدا

  استخدامات التدفق النقدي التمویلي. 2.3

وتشمل المدفوعات النقدیة لتسدید قروض طویلة الأجل أو أوراق دفع طویلة الأجل أو إطفاء سندات طویلة      

الأرباح النقدیة المدفوعة للمساهمین أو أیة تخفیضات  لرأس المال تسدد  الأجل، كما تشمل أیضا توزیعات

 . قیمتها للمساهمین نقدا

                                                           
، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، الأردن، الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي و الائتماني الأسالیب و الأدوات و الاستخدامات العملیةمحمد مطر، 1

  .168-166، ص ص 2003
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  مراحل بناء قائمة التدفقات النقدیة: المطلب الثالث

  :بصفة عامة تستمد البیانات اللازمة لإعداد قائمة التدفقات النقدیة من: مصادر قائمة التدفقات: لاأو 

  هذه القائمة توفر التغیرات في مبالغ الأصول والالتزامات وحقوق الملكیة ما : للمقارنةقائمة المركز المالي

  .بین بدایة الفترة ونهایتها

 هذه القائمة توفر التدفقات النقدیة المتوفرة أو المستخدمة في العملیات خلال الفترة: قائمة الدخل للفترة.  

 تر الأستاذ العام للتعرف على التفصیلات الأخرى وهي معلومات یتم استخلاصها من دف: معلومات إضافیة

  .تخص النقد المتوفر أو المستخدم خلال الفترة

  مراحل بناء قائمة التدفقات النقدیة: ثانیا

یتم بناء قائمة التدفقات النقدیة من خلال الانتقال من النتیجة نحو التدفقات النقدیة و ذلك بطرح النتیجة من      

  :لك على النحو التاليمجموع الفروقات، و ذ

  التدفقات النقدیة

  مخصصات الاهتلاكات  والمؤونات+ 

  التغیر في الاحتیاج في رأس المال العالم للاستغلال_ 

  الاستثمارات_ 

  الرفع في رأس المال_ 

  مكافآت رأس المال_ 

  الانخفاض في الاستدانة الصافیة= 

  1:احل التالیةتمر عملیة بناء قائمة التدفقات النقدیة بالمر 

 الانتقال من النتیجة الصافیة نحو القدرة على التمویل الذاتي .1

لفهم عملیة حساب القدرة على التمویل یجب إدراك طبیعة مخصصات الاهتلاكوالمؤونات، والتي تعتبر      

قات مصاریف محسوبة لكنها لا تشكل أي تأثیر على الخزینة، و من ثم فإن النتیجة من منظور قائمة التدف

النقدیة تتمثل في القدرة على التمویل الذاتي، و نحصل علیه من خلال مجموع النتیجة الصافیة و مخصصات 

  :الاهتلاكوالمؤونات

  

  

                                                           
  .150-148، ص 2006، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، التسییر المالي و الإدارة المالیةالساسي و یوسف قریشي، إلیاس بن  1

مخصصات الاھتلاكوالمؤونات+ النتیجة الصافیة = القدرة على التمویل الذاتي  
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  :ویمكن حساب هذا المؤشر اعتمادا على الفائض الاجمالي للاستغلال حسب العلاقة التالیة     

  

  

  

  

  

لمصاریف والایرادات الاستثنائیة إلا أنها لم تتضمن القیمة رغم أن القدرة على التمویل الذاتي حسبت بعد ا

  .الزائدة أو الناقصة من الاستثمارات المتنازل عنها

 الانتقال من القدرة على التمویل الذاتي نحو التدفق النقدي الناتج عن عملیات الاستغلال .2

ن عملیات الاستغلال بطرح مختلف یتم الانتقال من القدرة على التمویل الذاتي نحو التدفق النقدي الناتج ع

  :الآجال الناتجة عن عملیات الاستغلال

  

  

  

  

 ختلف الحركات المالیة للخزینةمحساب  .3

بعد حساب التدفقات المالیة الناتجة عن نشاط المؤسسة تأتي مرحلة تصنیف الحسابات المتبقیة بین      

  :یه كل من وظیفة الاستثمار و التمویلالاستثمار وعملیات التمویل والشكل التالي یوضح ما تنطوي عل

  مضمون وظیفة التمویل والاستثمار: 02الشكل رقم

  وظیفة التمویل  وظیفة الاستثمار

  . الاستثمارات المادیة والمعنویة

  .التنازل عن الأصول المادیة والمعنویة_ 

  .التغیر في الاستثمارات المالي_ 

  أس الرفع في رأس المال نقدا و تسدید مكافآت ر _ 

  .المال

التغیر في الاستدانة الصافیة، و الذي ینتج عنه _ 

 الفائض الاجمالي للاستغلال

المصاریف المالیة الصافیة_   

المصاریف الاستثنائیة الصافیة_   

الضرائب على الأرباح _  

القدرة على التمویل الذاتي=   

 القدرة على التمویل الذاتي

التغیر في الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال _   

التدفق النقدي الناتج عن عملیات الاستغلال=   
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تسدید القروض السابقة والحصول على قروض 

جدیدة وكذا التغیر في المتاحات والتوظیفات 

  .المالیة

  .149ص  مرجع سبق ذكره،إلیاس بن ساسي و یوسف قریشي،  :المصدر

  :ليوعلیه یمكن تجمیع كل التدفقات المالیة في الجدول التا

  قائمة التدفقات النقدیة :06الجدول رقم

  N N+1  N+2  التدفقات المالیة

  النتیجة الصافیة

  مخصصات الاهتلاكوالمؤونات+ 

 CAFالقدرة على التمویل الذاتي =

 BFR∆التغیر في الاحتیاج في رأس المال العامل_ 

      

        تدفق الخزینة الناتج عن عملیات الاستغلال= أ

  نفقات استثماریة

  التنازل عن الاستثمارات _

      

        تدفق الاستثمار= ب

تدفق الخزینة المتاح بعد الضریبة و = ب _ أ

  المصاریف المالیة 

      

  الرفع في الأموال الخاصة

  مكافآت رأس المال_ 

      

  قروض جدیدة

  تسدید قروض_ 

      

        الانخفاض في الاستدانة الصافیة= ج 

  تسدید القروض= 

  ة القروض الجدید_ 

  التغیر في التوظیفات المالیة + 

  التغیر في المتاحات+ 

      

  

  .150ص  مرجع سبق ذكره،إلیاس بن الساسي ویوسف قریشي،  :المصدر
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  التعثر الماليللتنبؤ بنسب قائمة التدفقات النقدیة : المبحث الثالث

مجموعة من النسب المالیة التي  یمكن استخدام المعلومات التي تتضمنها قائمة التدفقات النقدیة في اشتقاق     

  .في توظیف الموارد المالیةیمكن الاسترشاد بها في تقییم الأوجه المختلفة لنشاط المؤسسة و اختبار مدى الكفاءة 

  نسب تقییم السیولة: المطلب الأول

ذا كان ترتبط قوة أو ضعف سیولة المؤسسة  بمدى توفر صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغیلیة فإ     

صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغیلیة موجبا فهذا یعني فائضا نقدیا یمكن لإدارة المؤسسة أن تستخدمه إما 

في توسع الأنشطة الاستثماریة أو في تسدید دیون طویلة الأجل أما إذا كان سالبا فهذا یعني أن على المؤسسة 

  .زء من استثماراتها أو بالتمویل طویل الأجلأن تبحث عن مصادر لتمویل العجز و ذلك إما ببیع ج

اختیار مدى كفاءة زد على ذلك فإن عرض مصادر و استخدامات النقد التشغیلي یوفر مؤشرات تفید في      

  2:ومن أهم النسب المفیدة في تقییم سیولة المؤسسة ما یلي1.سیاسات التحصیل

  نسبة تغطیة النقدیة .1

  :الیةعن هذه النسبة بالعلاقة التیعبر 

  

  

  :مثلة على التدفقات النقدیة الخارجة الضروریة للأنشطة التمویلیة والاستثماریة ما یليمن الأ

  .الدیون والقروض مستحقة الدفع_ 

  .الدفعات الإیجاریة لعقود الإیجار التمویلي_ 

  .المبالغ المدفوعة لشراء الأصول الثابتة_ 

  .توزیعات الأرباح لحملة الأسهم_ 

ذه النسبة إلى قدرة المؤسسة على تولید تدفقات نقدیة من الأنشطة التشغیلیة للوفاء بالمطلوبات تشیر ه     

الاستثماریة والتمویلیة الضروریة، وكلما ارتفعت هذه النسبة دل ذلك على كفایة التدفقات النقدیة من الأنشطة 

  .التشغیلیة للوفاء بهذه الاحتیاجات

 وائد الدیوننسبة المدفوعات اللازمة لتسدید ف .2

                                                           
  .162، ص  2012، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي، عمان، ،  مبادئ المحاسبة المالیةمصطفى یوسف كافي وآخرون 1
یة النسبیة للنسب المشتقة من قائمة التدفقات النقدیة في تقییم السیولة و جودة الأرباح وذلك من وجهة نظر محللي الأهمعبد الناصر شحدة السید،  2

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجیستر تخصص محاسبة، جامعة الشرق الائتمان في البنوك التجاریة الأردنیة و محللي الأوراق المالیة في بورصة عمان

  .26- 17، ص ص 2008العلیا، عمان، الأوسط للدراسات 

 ة والاستثماریةنشطة التمویلیالتدفقات النقدیة الخارجة للأ/یلیةصافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغ
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  :هذه النسبة بالعلاقة التالیةتحسب

  

  

تشیر هذه النسبة إلى مدى قدرة المؤسسة على تسدید فوائد الدیون، بینما مقلوب هذه النسبة یعبر عن 

لدفع الفوائد المستحقة للدیون، فارتفاع هذه النسبة یعتبر مؤشر سیئ وینبئ بمشاكل قد السیولة الحاضرة واللازمة 

  .ؤسسةتواجهها الم

نسبة التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة إلى الاستحقاق الحالي للدیون طویلة الأجل و أوراق الدفع  .3

  قصیرة الأجل 

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

  

في استحقاقات الدین طویلة الأجل  تشیر هذه النسبة إلى قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها المتمثلة

  .قصیرة الأجل، إن ارتفاع هذه النسبة یعني أن وضع المؤسسة جید ولا یعاني من مشكلات تتعلق بها والدیون

  1نسب تقییم الربحیة: المطلب الثاني

قیاس (وإدارة الأصول) الرفع المالي(تشیر هذه النسب إلى التأثیر المتبادل لعناصر السیولة و إدارة القروض      

حققها المؤسسة في النهایة، وتقیس نسب الربحیة كفاءة المؤسسة في استغلال على الأرباح التي ت) الكفاءة

مواردها في شكل أمثل لتحقیق الأرباح، وهي تقدم معلومات یمكن بواسطتها التمییز بین صافي الدخل الذي یتم 

ى هذا بموجب الأساس النقدي، وعلتحدیده بموجب أساس الاستحقاق وصافي التدفق النقدي الذي یتم تحدیده 

الأساس فإن تحقیق المؤسسة لرقم مرتفع من صافي الدخل لا یعني بالضرورة أنها حققت تدفقا نقدیا مرتفعا و 

العكس بالعكس، في حین كلما ارتفع صافي التدفق النقدي التشغیلي الموجب الذي تحققه المؤسسة خلال العام 

  كلما ارتفعت أرباح المؤسسة والعكس بالعكس

  2: نسب التي یمكن اشتقاقها من قائمة التدفقات النقدیة لتقییم ربحیة المؤسسات ما یليومن أهم ال     

 مؤشر النشاط التشغیلي .1

  :سب هذه النسبة بالعلاقة التالیةتح

                                                           
  ، الطبعةالتأصیل النظري للممارسات المهنیة المحاسبیة في مجالات القیاس والعرض والافصاحمحمد مطر و موسى صویلح، 1

  .268، ص 2008الثانیة، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، 
  .164، ص 2005لأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، ، الطبعة االتحلیل المالي مدخل صناعة القراراتمنیر شاكر وآخرون،  2

 فوائد الدیون/ صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة

الدیون و + استحقاقات الدین طویلة الاجل / (صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة

 )أوراق الدفع قصیرة الأجل
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تبین هذه النسبة مدى قدرة الأنشطة التشغیلیة على تولید التدفقات النقدیة التشغیلیة و تعكس هذه النسبة في      

ج الأنشطة التشغیلیة وفقا للأساس النقدي وكلما ارتفعت هذه النسبة دل ذلك على جودة أرباح جانب منها نتائ

  .الشركة والعكس

 مؤشر النقد التشغیلي .2

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

  

ئب تشبه هذه النسبة سابقتها إلى حد كبیر و لا تختلف عنها إلا في كونها تأخذ بعین الاعتبار الفوائد و الضرا

  .عند اشتقاقها

 نسبة كفایة التدفقات النقدیة  .3

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

  

  :یقصد بالاحتیاجات النقدیة الأساسیة ما یلي

  .التدفقات النقدیة الخارجة للأنشطة التشغیلیة_ 

  .مدفوعات أعباء الدیون_ 

  .الإنفاق الرأسمالي اللازم للمحافظة على الطاقة الانتاجیة_ 

  .داد الدیون المستحقة خلال العامس_ 

تبین هذه النسبة مدى قدرة التدفقات النقدیة الداخلة من الأنشطة التشغیلیة على تغطیة الاحتیاجات النقدیة 

  .الأساسیة وكلما كانت هذه النسبة أعلى كلما كان مفیدا للمؤسسة

 النشاط التشغیليمؤشر دلیل  .4

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

ثل المبیعات النقدیة المصدر الأساسي للتدفقات النقدیة الواردة للمؤسسة و الحصول على مؤشر عال تم

  .لهذه النسبة بین كفاءة سیاسة الائتمان المتبعة من قبل المؤسسة في تحصیل النقدیة من زبائنها

  نسب تقییم السیاسات المالیة: المطلب الثالث

 صافي الدخل/ صافي التدفقات النقدیة التشغیلیة

 الاحتیاجات النقدیة الأساسیة / شغیلیة تالانشطة ال التدفقات النقدیة الداخلة عن

 إجمالي الموجودات/ صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة
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لومات یمكن عن طریق تحلیلها بواسطة المؤشرات المناسبة و مقارنتها بعدد توفر قائمة التدفقات النقدیة مع     

من السنوات للتعرف على مدى كفاءة الإدارة في مجال السیاسات المالیة، ومن بین مقاییس تقییم السیاسات 

  1:المالیة النسب التالیة

 نسبة التوزیعات النقدیة .1

  : تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

ومات عن السیاسة التي تتبعها إدارة الشركة في مجال توزیع الأرباح و مدى استقرار هذه السیاسة، كما توفر معل

  .تعد مؤشرا لقدرة المؤسسة على توزیع أرباح نقدیة عن طریق عرض مقلوب هذه النسبة

 نسبة الفوائد و التوزیعات المقبوضة .2

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

  

  .الأهمیة النسبیة لعوائد الاستثمارات سواء في القروض او في الأوراق المالیة تقیس هذه النسبة

  2:نسبة الإنفاق الرأسمالي .3

  

  :تحسب هذه النسبة بالعلاقة التالیة

  

  

نخفاض اتعبر هذه النسبة عن مدى مساهمة مصادر التمویل طویلة الأجل في تمویل الأصول الثابتة، كما أن 

  ة زیادة الاستثمار في المخزون وزیادة الاستثمارات المالیةهذه النسبة قد یكون نتیج

                                                           
، مجلة جامعة تشرین ، أهمیة مقاییس التدفقات النقدیة في اتخاذ القرار الاستثماري في سوق دمشق للأوراق المالیةراغب العصین ومنال الموصلي 1

  214-213، ص ص 2013، 2العدد ،35للبحوث و الدراسات العلمیة، سلسلة العلوم الاقتصادیة والقانونیة، المجلد 

.  
الأسواق المجلد &، مجلة المالیة )دراسة تطبیقیة لمؤسسة سوناطراك(تحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة باستخدام قائمة التدفقات النقدیةحسین یحي،  2

  .354، ص02، العدد08

 صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة/ التوزیعات النقدیة للمساھمین

من الأنشطة یة التدفقات النقد/ المتحصلات النقدیة المحققة من إیراد الفوائد و التوزیعات

 التشغیلیة

 التدفقات الداخلة من القروض طویلة الأجل وإصدارات الأسھم والسندات/ الإنفاق الرأسمالي الحقیقي
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  نسب تقییم إضافیة : المطلب الرابع

اختلف الباحثون في مجال القوائم المالیة في وضع معاییر محددة وثابتة یتم على أساسها اعتماد تقسیم 

المالي، و بالإضافة إلى النسب واضح للنسب المستخرجة من قائمة التدفقات النقدیة التي تفید في تقییم الأداء 

  1:السابقة الذكر هناك مجموعة من النسب نضیفها و نلخصها فیما یلي

 نسبة التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى الالتزامات المتداولة .1

 :تأخذ هذه النسبة الصیغة التالیة

  

لتشغیلي و المقام هو مجموع الالتزامات حیث البسط یتكون من صافي التدفقات النقدیة المتأتیة من النشاط ا    

المتداولة وهي الالتزامات الواجب على المنشأة سدادها خلال فترة مالیة واحدة كالقروض قصیرة الأجل، وأوراق 

  .الخ...الدفع، والأجزاء المستحقة من الدیون طویلة الأجل 

قات النقدیة اللازمة لمقابلة وتغطیة الالتزامات أهم ما تقیسه هذه النسبة هو قدرة المنشآت على تولید التدفإن      

مؤشرات هذه قصیرة الأجل، حیث المؤشر العالي لهذه النسبة یعبر عن السیولة الجیدة للمنشأة، هذا وتقاس 

الذي النسبة بالمرات، یجب في كل الأحوال الحكم على مؤشر هذه النسبة من خلال مقارنتها بمعدل الصناعة 

  .ختلاف هذه المعدلات من قطاع لآخرتنتمي له المؤسسة لا

  :نسبة التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى إجمالي الالتزامات .2

  :تأخذ هذه النسبة الصیغة التالیة

  

تختلف هذه النسبة عن سابقتها من حیث شمول المقام لكل الالتزامات المستحقة على المؤسسة سواء كانت      

ثابتة، أما البسط فهو نفسه في النسبة السابقة وهو صافي تدفقات النشاط التشغیلي، تلك الالتزامات متداولة أو 

كلما كان الارتفاع لمؤشر هذه النسبة كلما كان ذلك مؤشرا جیدا یبین قدرة المؤسسة على تغطیة التزاماتها، لذا 

ة عن منح القروض هم المقرضون والمسؤولین في المؤسسات المالینرى أن أكثر من یلجئ إلى هذه النسبة 

  .للعملاء

 المتبقي من تدفقات النشاط التشغیلي إلى الالتزامات المتداولة .3

  :تأخذ هذه النسبة الصیغة التالیة

                                                           
  .218-216، ص ص مرجع سبق ذكرهمؤید راضي خنفر و غسان فلاح مطارنة، 1

 لمتداولةالالتزامات ا/ صافي تدفقات النشاط التشغیلي

 إجمالي الالتزامات/ صافي تدفقات النشاط التشغیلي

 الالتزامات المتداولة)/ توزیعات الأرباح النقدیة _ صافي تدفقات النشاط التشغیلي (
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أهم ما یمیز هذه النسبة إظهارها لقدرة المؤسسة على سداد دیونها قصیرة الأجل من صافي تدفقات التشغیل إلى 

ال هنا كما هو في النسب السابقة حیث الحصول على عدد مرات كبیر سداد التوزیعات النقدیة للمساهمین و الح

  .یبین نجاح المؤسسة في توفیر النقدیة اللازمة لسداد الدیون

 نسبة التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى فوائد الدیون .4

  :یتم التعبیر عن هذه النسبة بالصیغة التالیة

  

النقدیة التشغیلیة لفوائد الدیون ویتشابه مقام هذه النسبة مع مقام تبین هذه النسبة عدد مرات تغطیة التدفقات      

بصافي نسبة تغطیة الأرباح المحققة إلى فوائد، بینما تختلف النسبتان في بسط كل منهما، حیث تبدأ هذه النسبة 

د یجعل هذه تدفقات النشاط التشغیلي مضافا إلیها الفوائد و الضرائب المدفوعة بدلا من صافي الربح، وهو ما ق

النسبة تعطي مدلولات أفضل على قدرة المؤسسة في تغطیة الدیون، وهذا یعود إلى تعبیر التدفقات النقدیة 

التشغیلیة عن حقیقة النقد المتوفر في المؤسسة، بینما لا یعبر صافي الربح عن ذلك بنفس المقدار إذا ما أخذنا 

لاستحقاق، وكلما كانت هذه النسبة عالیة توضح بالاعتبار أن احتساب صافي الربح یكون على أساس ا

  .الأوضاع المالیة الجیدة للمؤسسة

 صافي التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى النفقات الرأسمالیة .5

  :تظهر هذه النسبة بالصیغة التالیة

  

لموس منها وغیر الم) الطویلة الأجل(تضم النفقات الرأسمالیة كل ما ینفق على شراء الأصول الثابتة      

الملموس، وأهم ما تبنته هذه النسبة قدرة المؤسسة على تغطیة و تسدید الدیون المستحقة حتى بعد قیام المؤسسة 

بإنفاق نفقاتها الرأسمالیة وشرائها أو تحدثها لأصولها الإنتاجیة حیث المؤشر العالي لهذه النسبة یطمئن أصحاب 

في هذه النسبة " 1"مواعیدها المحددة، ولعل الحصول على أكثر من المستحقة في الدیون على سداد دیونهم 

معناه أن المؤسسة لدیها الأموال و التدفقات النقدیة اللازمة لمقابلة التزاماتها تجاه استثماراتها الرأسمالیة بل 

  .ولدیها وفرة من هذه الأموال لتغطیة دیونها والتزاماتها

 :رباح النقدیةزیعات الأ نسبة تدفقات النشاط التشغیلي إلى تو  .6

 الفوائد المدفوعة)/ الضرائب المدفوعة + الفوائد المدفوعة + تدفقات النشاط التشغیلي (

 ت الرأسمالیةالنفقا/ صافي تدفقات النشاط التشغیلي
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تسمى أیضا نسبة القدرة على دفع التوزیعات، ویلجئ المستثمرون لهذه النسبة من أجل الاطمئنان على قدرة      

  :المؤسسة على تغطیة توزیعات الأرباح و تأخذ هذه النسبة الصیغة التالیة

  

  

ن یطمئن المستثمرون والمساهمون على السیاسة المؤشر العالي لهذه النسبة یعتبر مؤشرا إیجابیا كما یمكن أ     

خلال الأعوام المتبعة من قبل إدارة المؤسسة في مجال توزیع الأرباح و مدى ثبات واستقرار هذه السیاسة 

  .المتتالیة

 1:مؤشر التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى الإیرادات .7

ارتفع هذا المؤشر دل على كفاءة المؤسسة في  یبین النسبة المئویة للتدفقات النقدیة من المبیعات، كلما     

  :تحصیل النقدیة من المبیعات و الدور الفعال لسیاسات الائتمان، تحسب بالعلاقة التالي

  

  

 2:مؤشر العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغیلي .8

ذلك على كفاءة  مدى قدرة أصول المؤسسة على تولید تدفقات نقدیة تشغیلیة، كلما ارتفعت هذه النسبة دل

  :المؤسسة في استخدام موجوداتها، وحافز لمزید من الاستثمار في المستقبل، تحسب بالعلاقة التالیة

 

  

  

 العلاقة بین مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة والتنبؤ بالتعثر المالي:  

                                                           
دراسة تطبیقیة في  Kidaدور التنبؤ بالفشل المالي ومؤشرات التدفقات النقدیة التشغیلیة بالاستقرار المصرفي باستعمال نموذج د الاله عزیز، كرار عب 1

، ص 2014لاثون، ، جامعة الكوفة، كلیة الإدارة والاقتصاد، المجلد السابع، العدد الثعینة من المصارف العراقیة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالیة

10.  
  .10نفس المرجع، ص  2

 توزیعات الأرباح / صافي تدفقات النشاط التشغیلي

 الإیرادات/ التدفقات النقدیة التشغیلیة

 الأصول / التدفقات النقدیة التشغیلیة
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نت تولد تدفقات نقدیة تدلل مؤشرات التدفقات النقدیة إلى أن الوحدة الاقتصادیة سوف تكون قویة مالیا إذا كا

بشكل كاف من عملیاتها، و ستتعثر وتفشل مالیا عندما لا تستطیع تولید تدفقات نقدیة مناسبة من تلك العملیات، 

  1.من الامور التي تجعل الوحدة الاقتصادیة تتجه نحو التعثر المالي صعوبة تولیدها للتدفقات النقدیة

ره آنفا، یمكن استعمال العلاقة بین التدفقات النقدیة والتعثر المالي وبذلك یمكن القول ومن خلال ما تم ذك     

اذ أن ارتفاع مستوى التدفقات النقدیة یقلل من مخاطر تعرض الوحدة الاقتصادیة  للتعثر  للتنبؤ بالتعثر المالي،

من ذلك بأن  یزید من احتمالیة تعرضها للتعثر، ونستنتجللتدفقات النقدیة  ها المالي وانخفاض مستوى تولید

العلاقة بین مؤشرات التدفقات النقدیة والتعثر المالي هي علاقة عكسیة، ومن خلال تلك المؤشرات یمكن للإدارة 

  2.والمحللین المالیین دراسة وتفسیر الوضع المالي لوحدة الاقتصادیة والتنبؤ بمستقبلها المالي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
: أثر استعمال مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة في إمكانیة التنبؤ المستقبلي بالتعثر الماليعلي عبد الحسین هاني الزاملي، محسن جاسم محمد الحساني،  1

، 1، العدد1، المجلد ة، مجلة المثنى للعلوم الاداریة والاقتصادیةدراسة تطبیقیة لعینة من الشركات الصناعیة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالی

  .319، ص 2021
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجیستر تخصص علوم مؤشرات التدفقات النقدیة والربحیة ودورهما في التنبؤ بالتعثر الماليمحسن جاسم محمد الحساني،  2

  .83، ص 2021المحاسبة، جامعة القادسیة، العراق، 
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  خلاصة الفصل الثاني 

لفصل إلى مفاهیم أساسیة حول قائمة التدفقات النقدیة باعتبارها من أهم القوائم المالیة تم التطرق في هذا ا      

  التي یتم الاعتماد علیها في المؤسسة، حیث تقدم القائمة معلومات مختلفة من حیث المضمون

یها ومعاملیها والدلالة عن تلك التي تقدمها حسابات النتائج والمیزانیة، فالمعلومات التي تقدمها تساعد مستخدم

على التعرف على الوضعیة المالیة للمؤسسة، وتقدیر إمكانیة تحقیق المؤسسة للتدفقات النقدیة المستقبلیة، كما 

مالیة مع تبیان طریقة التدفق أنها تبین الأثر النقدي لكافة النشاطات التي قامت بها المؤسسة خلال الفترة ال

أو تدفق نقدي خارجي، كذلك تقوم قائمة التدفقات النقدیة على دي هل یشكل تدفق نقدي داخل للمؤسسة النق

ثلاثة أنشطة رئیسیة تتمثل في التشغیلیة والاستثماریة والتمویلیة التي لها دور في التعرف على نقاط القوة 

  .والضعف من حیث قدرة المؤسسة على تولید النقد الذي یستخدم في تسدید الالتزامات والتمویل وتوزیع الأرباح

  



 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

دور مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة و النماذج الكمیة : الفصل الثالث

  جن جن"للتنبؤ بالتعثر المالي بالمؤسسة المینائیة 

  تمهید

  "جن جن"تقدیم عام للمؤسسة المینائیة : المبحث الأول

 "جن جن"تحلیل القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة : المبحث الثاني

ستخدام مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة والنماذج الكمیة ا: الثالثالمبحث 

  للتنبؤ بالتعثر المالي

  خلاصة 
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  :تمهید

الثاني تم تقدیم دراسة نظریة حول التنبؤ بالتعثر المالي وقائمة التدفقات النقدیة في كل من الفصل الأول و      

للمؤسسات الاقتصادیة مع توضیح مختلف النماذج الكمیة للتنبؤ بالتعثر المالي، من خلال هذا الفصل یتم ربط 

حیث یتم استخدام  2022- 2017خلال الفترة " جن جن"دراسة تطبیقیة للمؤسسة المینائیة الالدراسة النظریة ب

  :قائمة التدفقات النقدیة في بناء نماذج للتنبؤ بالتعثر المالي، وقد تم تقسیم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث كما یلي

  "جن جن"تقدیم عام للمؤسسة المینائیة  :المبحث الأول

 " جن جن"ة تحلیل القوائم المالیة للمؤسسة المینائی :المبحث الثاني

  للتنبؤ بالتعثر الماليئمة التدفقات النقدیةوالنماذج الكمیة قامؤشرات  استخدام :المبحث الثالث
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  ":جن جن"تقدیم عام للمؤسسة المینائیة : المبحث الأول

الرابط بین إفریقیا وأوروبا والشرق الأوسط والمساهم الأكبر في العملیة التجاریة  تعتبر المؤسسة المینائیة

 .كما نتطرق إلى هذه التفاصیل في هاته المحاور. من شحن وتفریغ السلع

  ":جن جن"نشأة وتطور المؤسسة المینائیة : المطلب الأول

لقدم محل اهتمام داخلي وخارجي، واستطاع هامة فقد كان منذ ا إستراتیجیةالساحل الجیجلي یعتبر منطقة      

أن یكون نقطة عبور للسفن التجاریة، وفي الحقبة الاستعماریة قررت السلطات الفرنسة بناء میناء جدید لنقل 

البضائع والمتمثلة في منتجات الفلین والكروم التي سیطرت على نسبة كبیرة من الصادرات نحو الخارج وبالضبط 

  .نحو فرنسا وبلجیكا

إن قیام الثورة التي أدت إلي الاستقلال أرجعت هدا المیناء إلي السیادة الوطنیة وبقي فرعا تابعا لمیناء      

م  تاریخ إعادة هیكلة هذه المؤسسة، حیث أصبح میناء جیجل مستقل برأسمال قدر 1984بجایة حتى سنة 

  .ملایین دولار5بحوالي 

المیناء بامتداده إلى الصید البحري، البحریة الوطنیة، نقل البضائع  ونظرا لتزاید النشاط التجاري على هذا     

ولفك الخناق على هذا المیناء تقرر بناء میناء جدید في منطقة أشواط والذي اكتملت فكرة إنشائها بوجود مصنع 

  .الحدید والصلب الذي كان مقرر إنشاءه في مقر بلارة

 ":ن جنج"تعریف المؤسسة المینائیة : المطلب الثاني

  : "جن جن"وصف المؤسسة المینائیة : الفرع الأول

إن میناء جن جن أحدث میناء تجاري شید بالجزائر حیث یتوفر على عدة میزات ترشحه لاحتلال مكانة      

شرقا، وعلى ° 54°005بالصف الأول على المستوى الجهوي والقاري، إن موقعه الجغرافي قائم على طول 

من 140كلم من مدینة الجزائر و350كلم من عاصمة الولایة و 10و على بعد وه. شمالا° 51°36عرض 

كلم من حاسي مسعود، ولمیناء جن جن موقع استراتیجي 900من منطقة بلارة الصناعیة و 40مدینة قسنطینة و

  .على المحور البحري الرابط بین قناة السویس وجبل طارق

  :منشآته: الفرع الثاني

  900م، وطول السد الشرقي 3000ربيیبلغ طول السد الغ
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  :منشآت الرسو: أولا

  ":جن جن"المنشآت القاعدیة للمؤسسة  المینائیة :)07(الجدول رقم

  مساحة السطح  غاطس السفینة  العرض  الطول  لرصیفا

  هكتار15  م 11  م 220  م 770  .رصیف عام لبواخر الشحن

  هكتار7.5  م 11  م 300  م 250  .الرصیف المختلط

  هكتار9  م 11  م 200  م 250  .إرساء السفن الحاملة للسیارات رصیف

  هكتار30  م 18.2  م 300  م 1060  .الرصیف الغربي

  .إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة: المصدر

  :منشآت متخصصة: ثانیا

  .لتر 8000تحتوي أحواض الزیت

  طن 15000خزانات الاسمنت 

  .طن في طور الانجاز 280000الحبوبخزانات 

  .متر مربع 6000: مرائب 

  : محطات ثانویة: ثالثا

  .مبنى إدارة المیناء، مركب الصحة، العمارات

  .شرطة المرور ومقر الجمارك، الشرطة الحدودیة

  :الطاقة البشریة: رابعا

  هنیةالمحسب الأصناف " جن جن"توزیع العمال بالمؤسسة المینائیة : )08(الجدول رقم

  العدد  الفئات المهنیة للعمال

  103  إطارات

  303  أعوان

  865  أعوان التنفیذ

  1271  المجموع

  إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة: المصدر
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  "جن جن"أهداف المؤسسة المینائیة :  المطلب الثالث

  :أهداف داخلیة وأخرى خارجیة" جن جن"للمؤسسة 

  جن جن"الأهداف الداخلیة للمؤسسة المینائیة: " 

 تخفیض مدة الانتظار داخل المیناء وخارجه.  

 الربح أي محاولة تحقیق أكبر ربح ممكن و الزیادة في حجم التعاملات  

 استمرار المؤسسة في نشاطها بتحسین الخدمات وفق المقاییس المعمول بها.  

  جن جن"الأهداف الخارجیة للمؤسسة المینائیة": 

 توفیر العملة الصعبة.  

  المساهمة في تنشیط حركة التجارة الخارجیة للبلاد، خصوصا في مجال الصادرات من المنتجات

 .المرشحة للتطور مستقبلا

 فك الخناق عن موانئ أخرى، خاصة میناء الجزائر العاصمة الذي یشهد ازدحاما شدیدا.  
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  ":جن جن " مي للمؤسسة المینائیة الهیكل التنظی: المطلب الرابع

  "جن جن "الهیكل التنظیمي للمؤسسة المینائیة :)04(الشكل رقم

  

  .من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة:المصدر

  " :جن جن"شرح الهیكل التنظیمي للمؤسسة المینائیة 

 یترأسها المدیر العام الذي یمثل السلطة العلیا في المؤسسة والذي یقوم بعدة مهام نذكر: المدیریة العامة: أولا

  :منها

 المصادقة على تطبیق ومراقبة نشاطات المؤسسة. 

 المدیر العام

 المساعدین

 خلیة مراقبة التسییر 

 مكتب الأمن المینائي خلیة التدقیق

خلیة الجودة والتنمیة 

المستدامة  

المدیر العام 

 المساعد

مدیر 

واالأملاك

نةلصیا  

 

مدیر 

 التجارة 

مدیر 

 العملیات

مدیر 

القیادة 

 المینائیة

مدیر 

الإعلام 

 والتسویق

مدیر 

الإدارة و 

الموارد 

 البشریة

مدیر 

المالیة و 

 المحاسبة

 مجلس الإدارة 
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 ضبط تسییر المؤسسة وتحدید الترتیب الهرمي للعمال. 

 تعیین الإطارات العلیا. 

 تمثیل المؤسسة في جمیع نشاط الحیاة العلمیة.  

  :من مهامها: مدیریة التجارة: ثانیا

 تأطیر النشاط التجاري. 

  الإشراف على عملیات الفوترة. 

 جمع المعلومات الضروریة من دراسة أفاق تطویر النشاط التجاري.  

  : من مهامها: مدیریة المالیة والمحاسبة: ثالثا

 تطبیق القرارات الخاصة بالمدیریة العامة ومجلس الإدارة. 

  تحدید حسابات ومیزانیة المؤسسة، السهر على التطبیق الجید لكل العملیات المحاسبة وتدوینها في

  .لمحاسبیةالسجلات ا

  : من مهامها :مدیریة الموارد البشریة: رابعا

 دراسة ومراقبة وتوجیه نشاط الهیئة المشرفة علیها من أجل تحقیق أهداف المؤسسة. 

 تشخیص الوقائع والتجارب المعمول بها في جمیع المجالات الأعمال الداخلیة للمؤسسة. 

  : من مهامها: مدیریة الإعلام والتسویق: خامسا

  الإحصائیات والتغیرات الملاحظة فیها یخص التبادلات الخاصة للنقلدراسة. 

  تحدید الحاجیات من الإحصائیات اللازمة في كل المجالات. 

 التمكن من تكنولوجیا النقل البحري.  

  :من مهامها: مدیریة القیادة المینائیة: سادسا

 والشحن مع مدیریة الاستغلال السهر على تطبیق القوانین الخاصة بالتنقل والتفریغ.  

 دائرة الشرطة والأمن، ودائرة المساعات الملاحیة: إعطاء حلول المشاكل،ویتفرع منها . 

  :من مهامها: مدیریة العملیات: سابعا

  السهر على تنفیذ تعلیمات القوانین والنصوص التشریعیة الساریة المفعول من خلال تطبیق قرارات

 .المدیریة العامة

 لى الاستعمال الأمثل للإمكانیات المتوفرة بالمیناءالسهر ع.  
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  : من مهامها: مدیریة الأملاك والصیانة: ثامنا

 ت والهیاكل القاعدیة والفوقیةصیانة الدائمة للتجهیزات و المنشآضمان ال. 

  السهر على تطبیق القوانین داخل المؤسسة. 

  تنظیم أشغال المصالح وفق الخطط الموضوعة. 

  "جن جن"تحلیل القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة : المبحث الثاني

من أجل دراسة قائمة التدفقات النقدیة حسب المعاییر الدولیة یجب أن تكون هناك میزانیتین محاسبتین      

لسنتین مختلفتین، وذلك من أجل معرفة كل التغیرات التي تحدث في أرصدة الزبائن والمخزونات والموردین 

وغیرهم من الأرصدة، حیث أن إعداد قائمة التدفقات النقدیة یتطلب الحصول على معلومات من جدول حسابات 

، وذلك بالاعتماد على )2022-2017(ة للمؤسسة محل الدراسة للفترة النتائج، وبذلك سیتم عرض القوائم المالی

  .دیةالمیزانیات الختامیة وجداول حسابات النتائج وقوائم التدفقات النق

  )2022- 2017(جیجل " جن جن"میزانیات الأصول والخصوم للمؤسسة المینائیة تحلیل : المطلب الأول

  میزانیات الأصول: الفرع الأول
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  )2022- 2017(یزانیات الأصول خلال السنوات م :)09(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  الأصول

              أصول غیر جاریة

 1402623,72 285000.00  380000.00  650387.50  1736233.34 3289704,18  تثبیتات معنویة

 3979070791,64 4491122548.71  5063150857.53  5657203900.66  4738825824.00 3807576147,97  تثبیتات عینیة

  مباني

  معدات وأدوات

  معدات نقل

  تثبیتات عینیة أخرى

1150625373,71 

1616709637,01 

1029247613,83 

10993523,33 

996270839.10 

1401662849.94 

2331026212.52 

9865922.44  

847372566.14  

1262016680.58  

3537705012.26  

10109641.68  

713377410.21  

1095441158.37  

3245244006.17  

9088282.78  

579665519.30 

892535742.97 

3008060971.63 

10860314.81 

458552376,03 

705079351,97 

2804698781,30 

107040282,34 

 1587756596,68 1258378985.55  848815576.81  711099739.52  1172685991.97 1075622707,37  تثبیتات جاري إنجازها

 7482500000.00 7482500000.00  6825607301.51  6827500000.00  4596000000.00 600005000,00  تثبیتات مالیة

  سندات أخرى وحسابات دائنة

  سندات أخرى مثبتة

  .ضرائب مؤجلة على الأصل

00  

6000000000,00 

139818249,87 

0.00 

4596000000.00 

152944821.29 

171500000.00  

6656000000.00  

209670014.45  

169607301.51  

6656000000.00  

212748776.56  

326500000.00  

7156000000.00 

261727339.00 

326500000,00  

0.00  

7156000000,00  

 13493868555,69 13494013873.35 12950702512.41  13406124042.13  10662192870.60 11026711809,39  مجموع الأصول غیر الجاریة

              الأصول الجاریة

 182769449,89 168541907.64  169205575.72  163577152.96  161470008.64 167152574,18  مخزونات ومنتجات قید التنفیذ

  المواد الأولیة واللوازم

  المنتجات النهائیة

  مخزونات أخرى

0.00  

0.00  

167152574,18  

0.00  

0.00  

161470008.64  

80165.45  

0.00  

163496987.51  

794771.13  

0.00  

168410804.59  

26494.04  

0.00  

168515413.60  

773657,14  

00  

181995792,75  

  99350328,93 509499446.79  859341291.63  942939518.40  987477882.06 1299238203,55  واستخدامات مماثلةحقوق
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  الزبائن

  الموردون الآخرون

  وماشابهها.الضرائب

716754525,35 

15340508,20 

567143170,00 

545141996.14 

15537206.88 

4426798679.0  

584338452.18  

5200605.85  

353400460.37  

672605354.42  

1487247.88  

185248689.33  

391018236.69  

5526331.70  

112954878.40 

735170528,14 

5114808,90 

253217991,89  

  4007941545,29 2358214967.16  1968058276.37 1885287771.14  4154399322.53 3372334803,68  الخزینة/ الحسابات المالیة

الأموال الموظفة والأصول 

  .المالیة الجاریة

  .الصندوق

00 

 

3372334803,68 

2300000000.00 

 

1854399322.53  

400000000.00  

  

1485287771.14 

350000000.00  

  

1618058276.37  

350000000.00  

  

2008214967.16 

500000000,00  

  

4007941545,29  

  5184214324,11 3036256321.59  2996605143.72  2991804442.50  5303347213.23 4838725581,41  .مجموع الأصول الجاریة

  18678082879,80 16530270194.94  15947307656.13  16397928484.63  15965540083.83 15865437390,80  .المجموع العام للأصول

  )6-1حق أنظر الملا(دمة من المؤسسة لمقالوثائق ا: المصدر
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  .إعداد جدول التغیرات لجانب الأصول .1

  "جن جن " التغیرات التي حصلت في میزانیة الأصول للمؤسسة المینائیة: )10(الجدول رقم

  )2022-2017(خلال الفترة 

  المجموع العام للأصول  الأصول الجاریة  الأصول الغیر جاریة  الأصول            السنوات

2017  11026711809,39  4838725581,41  15865437390,80  

2018  10662192870.60  5303347213.23  15965540083.83  

2019  13406124042.13  2991804442.50  16397928484.63  

2020 12950702512.41  2996605143.72  15947307656.13  

2021  13494013873.35  3036256321.59  16530270194.94  

2022  13493868555,69 5184214324,11 18678082879,80 

 0,0063% %9,60 %3,30_  2017/2018نسبة التغیر 

  %2.70  %43.58- %25.73  2018/2019نسبة التغیر 

  %2.74-  %0.16  %3.39-  2019/2020نسبة التغیر 

  %3.65  %1.32 %4.19  2021/ 2020نسبة التغیر

 %12,99 %70,74 %0,001_  2021/2022نسبة التغیر 

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة: المصدر

 بنسبة 2018الأصول غیر الجاریة سنة انخفاض في أعلاه نلاحظ أن هنالك ) 10(الجدول رقممن خلال 

عكس سنة  ، بسبب انخفاض التثبیتات المعنویة والمالیة وارتفاع التثبیتات العینیة 2017مقارنة بسنة  3.30%

 هذا راجع ،2018مقارنة بسنة  %25.73بنسبة قدرت ب الأصول غیر الجاریة  ارتفاع فیها لوحظالتي  2019

بنسبة قدرها  2020والتثبیتات المالیة، بینما سجلت انخفاض في سنة التثبیتات العینیة  رتفاعإ إلى

سجلت ارتفاع بنسبة فقد  2021سنة  أما،ارتفاع في قیمة الاهتلاك والتنازل عن بعض التثبیتات بسبب 3.39%

 ل ارتفاع طفیف سنةقید الإنجاز والتثبیتات المالیة، فیما تم تسجی نتیجة ارتفاع في قیمة التثبیتات 4.19%

  .تغیر في التثبیتات العینیة والمعنویةوهذا بسبب   %0.001بنسبة  2022

انخفاض وهذا راجع الى   ،%9.60 بنسبة 2017مقارنة بسنة2018سنة  ارتفاع سجلتفقد الأصول الجاریة أما

، 2018مقارنة بسنة  %43.58بنسبة  2019قیمتها سنة في النقدیات وارتفاع في حسابات الدائنین، لتنخفض 

ارتفاع یقابله دج كتثبیتات مالیة، 2300000000نتیجة توظیف ما قیمته  الانخفاض في الخزینة ذلك یعود إلىو 

 2022وسنة %1.32بنسبة  2021، لیستمر الارتفاع كذلك  سنة %0.16بنسبة قدرها  2020في سنة 

  .%70.74بنسبة
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  میزانیات الخصوم: الفرع الثاني

  )2022- 2017(خلال السنوات الخصوم میزانیات ): 11(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  الخصوم

  رؤوس الأموال الخاصة

حساب (رأس المال الصادر 

  )المستغل

احتیاجات  -علاوات واحتیاطات

  )1(مدمجة

  إعادة التقییم فوارق

نتیجة صافیة ( النتیجة الصافیة

  )1حصة  المجموع

ترحیل (رؤوس أموال خاصة أخرى 

  )من جدید

  

 

0.00400000000 

  

8456423489,34 

 

43669495.20 

5.67119655866  

  

)0.00(  

 

4000000000.00 

 

9196582155.01 

 

43669495.20 

958110763.24 

 

(0.00) 

  

 

4000000000.00  

  

9595517522.14  

 

43669495.20 

826951226.21  

  

)34794805.00( 

 

 

4000000000.00  

 

9633968748.35 

 

43669495.20 

414092150.92  

 

(26580000.92) 

 

 

4000000000.00  

 

9240760899.27 

 

43669495.20 

1079386418.09  

 

29838650.49 

 

 

4000000000,00 

 

9352647317,36 

 

43669495,20 

1715395549,23  

 

38053454,57 

 15149765816,36  14393655463.05  14065150393.55  14431343438.55  14198362413.45 13696651650,21  )1(حصة الشركة المدمجة 

 15149765816,36  14393655463.05  14065150393.55  14431343438.55  14198362413.45 13696651650,21  1المجموع

  الخصوم غیر الجاریة

  .قروض ودیون مالیة

  ).ومرصود لها(ضرائب مؤجلة 

  .مؤونات ومنتجات ثابتة مسبقا

  منتوجات مقیدة سلفا طویلة الأجل

 

0,00  

8580,00 

407944515,90 

261402832,33 

 

0.00 

29834761.03 

435194176.87 

248245464.36  

 

19290002.98 

40343872.14 

556472734.80 

235124996.38 

  

 

17537728.15 

39592772.00 

608928337.15 

221225100.07  

 

17424237.78 

43093291.27 

758057392.35 

207166858.09  

 

17424237.78 

43464998,46 

897005918,26 

193108616,11 

 1151004770,61  1025742779.49  887283937.37  851231606.30  713274402.26  669355928,23  مجموع الخصوم غیر الجاریة
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  )12- 7الملاحق أنظر (دمة من المؤسسة الوثائق المق: المصدر

  الخصوم الجاریة

  موردون وحسابات ملحقة

  الدائنون الآخرون

  الضرائب

  دیون أخرى

  

561784430,65  

6000,00  

795366724,85  

142272656,86  

  

56201827.67  

56910.00  

833469060.40  

163253670.05  

  

256658692.39 

(0.00) 

624743072.92 

233951674.47  

 

125901370.72 

(0.00) 

653600777.63 

215371176.86  

 

68370667.85 

(0.00) 

835262911,73 

207238372,82  

 

218855277,75 

(0,00) 

1522163562,91 

636313452,17 

 2377312292,83  1110871952.4  994873325.21  1115353439.78  1053903268.12  1499429812,36  )3(مجموع الخصوم الجاریة

 18678082879,80  16530270194.94  15947307656.13  16397928484.63  15965540083.83  15865437390,80  المجموع العام للخصوم
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 مجدول التغیرات لجانب الخصو إعداد  .1

  خلال الفترة" جن جن"التغیرات التي حصلت في میزانیة خصوم المؤسسة المینائیة : )12(الجدول رقم

)2017-2022(  

الخصوم                         

  السنوات

  المجموع العام للخصوم  الخصوم الجاریة  الخصوم الغیر جاریة  الأموال الخاصة

2017  13696651650,21  669355928,23  1499429812,36  15865437390,80  

2018  14198362413.45  713274402.26  1053903268.12  15965540083.83  

2019  14431343438.55  851231606.30  1115353439.78  16397928484.63  

2020  14065150393.55  887283937.37  994873325.21  15947307656.13  

2021  14393655463.05  1025742779.49  1110871952.40  16530270194.94  

2022  15149765816,36  1151004770,61  2377312292,83  18678082879,80  

نسبة التغیر 

2017/2018  

3,66% 6,56% -29,71% 0,63% 

/2018نسبةالتغیر

2019  

1.64%  19.34%  5.83%  2.70% 

نسبة التغیر 

2019/2020  

-2.53%  4.23%  -10.80%  -2.74% 

/2020نسبةالتغیر

2021  

2.33% 15.60%  11.65%  3.65% 

نسبة التغیر 

2021/2022  

5,25% 12,21% 114,00% 12,99% 

  .من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة: المصدر

مقارنة بسنة  2018أن المؤسسة سجلت ارتفاع في الأموال الخاصة في سنة نلاحظ )12(الجدول رقم من خلال 

 أما في، 2018مقارنة بسنة %1.64 فقدرت نسبة الزیادة بـ2019، أما في سنة %3,66بنسبة قدرها  2017

 %2.33بنسبة  2022و  2021 تيسنلارتفاع د التعاو ، %2.53قیمتها بنسبة انخفضتفقد  2020سنة 

یعود هذا التذبذب في قیمة الأموال الخاصة إلى التذبذب في النتیجة الصافیة والحساب على التوالي، 5,25%و

  .  لسنوات محل الدراسةلالمرحل من جدید 

الخصوم الغیر جاریة عرفت هي الأخرى ارتفاع مستمر طیلة سنوات الدراسةنتیجة الارتفاع في حین لاحظنا أن 

  .الأعباء والخسائر للسنوات محل الدراسة  المسجل في مؤونات
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سنة  ت ع، وارتف%-29,71بنسبة  2017مقارنة بسنة  2018نة سجلت انخفاض س فقدأما الخصوم الجاریة 

نة س شهدت، بینما ارتفاع في قیمة الموردینى إل ، وهذا یرجع2018مقارنة بسنة %5.83بنسبة قدرها  2019

الارتفاع  نتیجة ،%11.65بنسبة  2021ود الارتفاع سنة ، لتعا%10.80 بنسبة اض في قیمتهاانخف 2020

 2022وفي سنة ، )ibsارتفاع في الضریبة على أرباح الشركات (المسجل في خانة الضرائب والرسوم المستحقة 

  .%114بنسبة قدرها 

المینائیة للمؤسسة )2022-2017(تحلیل جداول حسابات النتائج حسب الطبیعة لسنوات : المطلب الثاني

  "جن جن"

  )2022- 2017(جداول حسابات النتائج لسنوات : أ
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  )2022- 2017(حسابات النتائج حسب الطبیعة خلال الفترة : )13(جدول رقمال

السنوات                 

  البیان

2017  2018  2019  2020  2021  2022 

 مبیعات

 خدمات أخرى

  مبیعات أخرى

00  

2852549238,27  

1176640037,98  

0.00  

2695133203.49  

992975096.28  

9328139.00 

2962642027.66 

1004236713.22  

52280400.45 

2504720093.41 

715809448.00  

72614654.57  

3529404506.21 

654688796.76  

75382324,36  

4787543074,81  

1037661012,86  

  5900586412,03  4256707957.54  3272809941.86  3976206879.88  3688108299.77  4029189276,25  إنتاج السنة المالیة

  مستهلكةمشتریات

الخدمات الخارجیة 

  والاستهلاكات الأخرى

(119360604,42)  

(237743079,11)  

(135799845,14)  

(200431279,75)  

(130811286.79) 

(221027326.95)  

(169125866.87) 

(120839692.10)  

)221618187.78(  

)117770488.88(  

(248288247,20)  

(234861913,74)  

  (483150160,94)  (399388676,66)  (289965558.97)  (351838613.74)  )336231124.89  (375103683,53)  استهلاك السنة المالیة

  5417436251,09  3917319280.88  2982844382.89  3624368266.14  3351877174.88  3672085592,72  القیمة المضافة

  أعباء المستخدمین

الضرائبوالرسوم 

  المتشابهة           والمدفوعات

(1477233422,72)  

(115567956,46)  

(1527645071,77)  

(118006150,30)  

(2365585882.97) 

(110285557.97)  

(1987446227.89) 

(78601631.24)  

(2191699958,06)  

)95687802.30(  

  

(2897795329,65)  

(116659698,06)  

الفائض الإجمالي عن 

  الاستغلال

2079284204,54  1706225952.81  1148496825.20  916796523.76  1629931520.52  2402981223,38  

  المنتجات العملیاتیة الأخرى

  الأعباء العملیاتیة الأخرى

مخصصات استهلاكات 

  والمؤونات

262961267,86  

(181405084,30)  

(1079350952,55)  

 

43446689.59  

)38972330.93(  

)1209978227.07(  

  

79765590.02 

(33200908.53) 

(1305916587.59) 

 

44910167.58 

(56869632.76)  

(1554784439.70)  

 

44941626.96  

)27789763.58(  

)1706826849.82(  

  

45276780,22 

(35513841,23)  

(1664851042,55)  
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 1196439373,49  993375967.53  840296043.57 769260349.01  644151710.05  373166935,70  خسائر القیمة والمؤونات

  1944332493,31  933632501.61  190348662.45  658405268.11  1144873794.45  1454656371,25  النتیجة العملیاتیة

 المنتجات المالیة

  الأعباء المالیة

184284651,59  

(1906786,23)  

189949819.55  

)8236041.15(  

324664256.57 

0.00  

342210719.60 

(276298.74)  

358916490.49  

0.00  

383937143,00  

0.00  

  383937143,00  358916490.49  341934420.86  324664256.57  181713778.40  182377865,36  النتیجة المالیة

النتیجة العادیة قبل الضرائب 

)5+6(  

1637034236,61  1326587572.85  983069524.68  532283083.31  1292548992.10  2328269636,31  

الضرائب الواجب دفعها عن 

  النتائج العادیة

الضرائب المؤجلة، 

  )حول النتائج العادیة(تغیرات

مجموع منتجات الأنشطة 

  )الإیرادات(العادیة 

مجموع أعباء الأنشطة 

  )التكالیف(العادیة

(441876280,00)  

  

1400709,06  

  

  

4849602131,40 

  

(3653043465,73)  

(351777200,00)  

  

(16699609,61) 

  

  

4565656518.96  

  

(3607545755,72)  

(173471555.39)  

 

17353256.92  

  

 

5149897075.48 

 

(4322945849.27)  

(124907077.15)  

 

6716144.76  

  

 

4500226872.61  

 

(4086134721.69)  

)279803916.01(  

  

66641342.00  

  

  

5653942042.52  

  

)4574555624.43(  

(796799866,96)  

  

183925779,88  

  

  

7526239708,74  

  

(5810844159,51)  

النتیجة الصافیة للأنشطة 

  العادیة

1196558665,67  958110763.24  826951226.21  414092150.92  1079386418.09  1715395549,23  

  1715395549,23  1079386418.09  414092150.92  826951226.21  958110763.24  1196558665,67  للسنة المالیةالنتیجة الصافیة 

  ).18 -13( الوثائق المقدمة من المؤسسة : المصدر
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  .)2022-2017(جدول التغیرات حسابات النتائج خلال الفترة : )14(الجدول رقم

  2022 2021  2020  2019  2018  2017  البیان

 5900586412,03 4256707957.54  3272809941.86  3976206879.88  3688108299.77 4029189276,25  السنة المالیة إنتاج

 (483150160,94) )339388676.66(  )289965558.97(  )351838613.74(  (336231124.89) (357103683,53)  استهلاك السنة المالیة

 5417436251,09  3917319280.88  2982844382.89  3624368266.14  3351877174.88 3672085592,72  القیمة المضافة للاستغلال

 2402981223,38  1629931520.52  916796523.76  1148496825.20  1706225952.81 2079284204,54  إجمالي فائض الاستغلال

 1944332493,31  933632501.61  190348662.45  658405268.11  1144873794.45 1454656371,25  النتیجة العملیاتیة 

 383937143,00  358916490.49  341934420.86  324664256.57  181713778.40 182377865,36  النتیجة المالیة 

 1715395549,23  1079386418.09  414092150.92  826951226.21  958110763.24 1196558665,67  النتیجة الصافیة للسنة المالیة

ةن المؤسسد على الوثائق المقدمة ممن إعداد الطالبتان بالاعتما:المصدر
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نسبة التغیر   البیان

2017/2018  

نسبةالتغیر

2018/2019 

نسبة التغیر 

2019/2020  

نسبة 

/2020التغیر

2021  

نسبة التغیر 

2021/2022  

 %38,61 30.06% - %17.69 %7.81 %8,46-  السنة المالیة إنتاج

  %42,35 17.04% - %17.58 %4.64  %5,84-  استهلاك السنة المالیة

  %38,29 %31.32 - %17.70  %8.12  %8,72-  القیمة المضافة للاستغلال

  %47,42 %77.78  -%2.17  %32.68-  %17,94-  إجمالي فائض الاستغلال

 %108,25 %390.48 - %71.08 %42.49-  %21,29-  النتیجة العملیاتیة

  %6,97 %4.96 %5.31  %78.66  %0,36-  النتیجة المالیة

النتیجة الصافیة للسنة 

  المالیة

-19,92%  -13.68%  49.92% - 160.66% 58,92%  

  :نلاحظ أن)14(رقم من خلال نتائج الجدول 

 وهذا بسبب  %8,46بنسبة 2017مقارنة بسنة  2018نة هناك انخفاض في س:إنتاج السنة المالیة

مقارنة بسنة %7.81بنسبة قدرها  2019سجل ارتفاعا خلال سنة في حین  ،انخفاض في قیمة المبیعات

وهذا یرجع إلى الزیادة في قیمة مبیعات المؤسسة، في حین نلاحظ تراجع وانخفاض في قیمته سنة  2018

انخفاض نشاط المؤسسة نتیجة الوضعیة الوبائیة التي عرفتها الجزائر  بسبب %17.69بنسبة قدرها  2020

 2022سنة الارتفاع استمر و ، %30.06ــــــ بنسبة قدرت ب 2021، لتسجل ارتفاعا سنة 19والعالم كوفید

  .ویعود ذلك إلى ارتفاع في مبیعات المؤسسة %38.61بنسبة 

 بسبب انخفاض %5.84بنسبة  2017مقارنة بسنة  2018انخفاض سنة  فقد سجل :استهلاك السنة المالیة

بنسبة قدرها  2019ارتفاع سنةفي المشتریات المستهلكة الخدمات الخارجیة الأخرى، في حین سجل 

 ویرجع هذا الارتفاع إلى الزیادة في الخدمات الخارجیة والاستهلاكیات الأخرى 2018مقارنة بسنة  4.64%

نتیجة ارتفاع  %17.58بنسبة قدرها  2020سنة  الانخفاضیعاود المستهلكة، لوانخفاض المشتریات 

مقارنة بسنة  2021رتفع سنة ثم االخارجیة والاستهلاكات الأخرى،  المشتریات المستهلكة وانخفاض الخدمات

رتفاع المتواصل في بسبب الا%42,35ة بنسب 2022الارتفاع سنة واستمر  %17.04بنسبة  2020

 .المستهلكة والخدمات الخارجیة والاستهلاكات الأخرىالمشتریات 

 ویعود هذا  %8.72بنسبة  2017مقارنة بسنة  2018انخفاضا سنة  سجلتقدف:القیمة المضافة للاستغلال

بنسبة تبلغ  2018مقارنة بسنة  2019في سنة  على الانخفاض في انتاج واستهلاك السنة المالیة،  لترتفإ

ویرجع  % 17.70حیث انخفضت بنسبة قدرها  2020في حین تراجعت هذه القیمة في سنة % 8.12

وهذا  %31.32بنسبة  2021الانخفاض الحاصل في إنتاج السنة المالیة، لتعاود الارتفاع في سنة  لىإهذا
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جة نتی %38.29بنسبة 2021مقارنة بسنة  2022واستمر الارتفاع سنة  بسبب ارتفاع إنتاج السنة المالیة

 .السنة المالیة ستهلاكوانتاج إ ارتفاع

 بنسب متفاوتة )2020- 2017(مستمر خلال السنوات انخفاض  فقد سجل :الفائض الإجمالي للاستغلال

تذبذب في انتاج السنة المالیة والقیمة المضافة نخفاض إلى ویرجع هذا الا، )2.17%، 17.94،32.68%(

بنسبة  2022وسنة   %77.78بنسبة  2021سنة  ارتفاعا وأعباء المستخدمین، في حین سجلتللاستغلال 

 .بسبب ارتفاع إنتاج السنة47.42%

 مقارنة  2018سنة سجلت هي الأخرى انخفاضا خلال سنوات الدراسة، حیث انخفضت :النتیجة العملیاتیة

العملیاتیة نتیجة الانخفاض في قیمة المنتجات العملیاتیة والأعباء 21,29% ا بنسبة قدره 2017بسنة 

ر في متواسترجاعات عن خسائر القیمة والمؤونات، لتسهتلاكات والمؤونات الا مقابل ارتفاع المخصصات

وذلك راجع إلى أن قیمة الزیادة في  2018مقارنة بسنة  42.49%بنسبة قدرها  2019سنة  الانخفاض

قیمة الزیادة في المنتجات والمؤونات، كانت أكبر من  هتلاكاتاء العملیاتیة الأخرى ومخصصات الإالأعب

بنسبة قدرها  2020خسائر القیمة والمؤونات، لتستمر في الانخفاض سنة  عن العملیاتیة واسترجاعات

 2022، فیما قدرت نسبة الارتفاع سنة %390.48هناك ارتفاع كبیر بنسبة 2021، أما في سنة 71.08%

 .سترجاعات خسائر القیمة والمؤوناترى وااع المنتجات العملیاتیة الأخوهذا یعود إلى ارتف %108.25ب

 في حین %0.36حیث بنسبة قدرها  2017مقارنة بسنة  2018سجلت انخفاضا سنة  فقد :النتیجة المالیة،

مقارنة بسنة  % 78.66بنسبة  2019سنوات الدراسة، حیث ارتفعت سنة  باقي فيمتواصلا سجلت ارتفاعا 

ت منها المؤسسة نتیجة التوظیفات المالیة المالیة التي استفادفي المنتجات بسبب الارتفاع الكبیر 2018

 %4.96فقدرت ب 2021، أما في سنة %5.31بنسبة  2020الطویلة الأجل، لتستمر في الارتفاع سنة 

 .%6.97النسبة  2022فیما بلغت سنة 

 التي حققتها المؤسسة والتي كانت عبارة عن ربح خلال فترة الدراسة فقد  تمثل النتیجة:النتیجة الصافیة

، في حین بلغت نسبة الانخفاض 2017مقارنة بسابقتها  2018سنة %19.92 عرفت انخفاضا بنسبة

بنسبة  2020، لتستمر في الانخفاض سنة 2018عما كانت علیه في سنة  2019خلال سنة 13.68%

تي شهدت جائحة كورونا والتي أثرت كثیرا على الاقتصاد، لتسجل ارتفاع وهي الفترة ال %49.92قدرها 

  .%58.92بلغت  2022، أما سنة %160.66ب  تبنسبة قدر  2021كبیر في سنة 

  )2022- 2017( "جن جن"التدفقات النقدیة للمؤسسة المینائیة  تحلیل قوائم: المطلب الثالث

سنحاول في هذا المطلب إعداد قوائم التدفقات النقدیة وفق الطریقة المباشرة وذلك لأن المؤسسة محل      

  .2022حتى سنة 2017اختیار سنوات الدراسة من سنة  الدراسة تتبع هذه الطریقة فقط حیث تم
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  )2022-2017(لسنوات لالتدفقات النقدیة قوائم  .1

  )2022-2017(قوائم التدفقات النقدیة لسنوات : )15(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان

تدفقات الخزینة المتأتیة من 

  الأنشطة العملیاتیة

            

التحصیلات المقبوضة من 

  الزبائن 

المبالغ المدفوعة للموردین 

  والمستخدمین

الفوائد والمصاریف المالیة الأخرى 

  .المدفوعة

  .الضرائب على النتائج المدفوعة

  الهیئات الاجتماعیة

  الضرائب والرسوم المماثلة

  تحصیلات أخرى

  مبالغ مدفوعة للمستخدمین

  دفوعات أخرىم

4367251933,97  

  

(375113640,84  

  

(49927088,90)  

  

(531129954,00) 

(380866553,97) 

(647251477,44) 

367470245,34 

(1006904600,84) 

(485258136,12) 

4282302333.70  

  

)362744818.64(  

  

)43971726.95( 

  

)308434977.00(  

)370233246.80(  

)623859965.00(  

1590493273.70  

)969737812.98(  

)1314838172.10(  

  

4453819371.36 

 

(401758017.77) 

  

(4546379.88) 

 

(270688028.00) 

(542833155.15) 

(958651778.74) 

2364574392.28 

(1386198073.33) 

(439739431.92)  

  

3542495905.71 

 

(337446552.55) 

  

(638421.84) 

 

(12996475.29) 

(487995205.48) 

(751433816.95).

56341190837 

(1255959580.25) 

(363871309.71)  

  

5077594970.72  

  

)408622656.07(  

  

)799699.99(  

  

)81199048.00(  

)536231761.46(  

(928385019.82(  

308379856.12  

)1332490768.26(  

)365046156.17(  

  

6467253597,98  

  

(461243836,00)  

  

(708399,58)  

  

(139407156,00) 

(585027528,90)  

(1485605361,55)  

841957108,19  

(1515895143,65)  

(1017790034,40)  

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )أ(العملیاتیة من الأنشطة 

1258270727,20  1878974887.93  2813978898.85  673345381.20  1733199717.07  2103533246,09  

تدفقات الخزینة المتأتیة من 

  أنشطة الاستثمار
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مدفوعات عن اقتناء تثبیتات 

  .عینیة أومعنویة 

التحصیلات عن عملیات التنازل 

  .عن تثبیتات عینیة أومعنویة

مدفوعات عن اقتناء تثبیتات 

  .مالیة

تم تحصیلها عن الفوائد التي 

  التوظیفات المالیة

(1595188163,45) 

 

3082069,00 

 

0.00 

 

182767603,28 

(1741658061.06) 

 

0.00 

 

(596000000.00)  

 

196765871.29  

(977444347.69) 

 

554800.00 

 

(2135000000.00)  

 

269580000.00  

(411834384.86) 

 

1728000.00 

 

0.00 

 

345099564.60  

(563621505,86) 

 

494676.66  

  

)655000000.00(  

  

345452956.49  

(391700994,48)  

  

0.00  

  

0.00  

  

382507500,00  

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )ب(من أنشطة الاستثمار

1409338491,17 (2140892189.77)  (2842309547.69)  (65006820.26)  (872673872,71)  (9193494,48)  

تدفقات الخزینة المتأتیة من 

  أنشطة التمویل 

            

الحصص وغیرها من التوزیعات 

  .التي تم القیام بها

التحصیلات المتأتیة من 

  .القروض

تسدیدات القروض أو الدیون 

  الأخرى المماثلة 

)(1000000000,00  

  

0.00  

  

0.00  

(300000000.00) 

 

0.00 

 

0.00 

  

(400000000.00) 

 

12609237.78  

 

0.00 

  

(550000000.00) 

 

0.00 

 

(964765.20) 

  

(550000000,00) 

  

0.00  

  

0.00  

  

(617500000,00)  

  

0.00  

  

0.00  

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )ج(من أنشطة التمویل

(1000000000,0) (300000000.00)  (387390762.22)  (550964765.20)  (550000000,00)  (617500000,00)  

  1476839751,61  310525844.36  57373795.74  (415721411.06)  (561917301.84) (1151067763,97)  ج+ب+الخزینة في الفترة أ تغیر

الخزینة وما یعادلها عند افتتاح 

  .السنة المالیة

أموال الخزینة وما یعادلها عند 

3184360743,55 

 

2033562979,58 

2033562979.58 

 

1471645677.74  

1471645677.74 

 

1055924266.68  

1055924266.68 

 

1113298062.42  

113298062.42  

  

1423823906.78  

1423823906,78  

  

2900663658,39  
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  إقفال السنة المالیة

  1423823906,78  310525844.36  57373795.74  (415721411.06)  (561917301.84) (1151067763,97)  تغیر الخزینة في الفترة 

  

  )23- 19 أنظر الملاحق(المقدمة من المؤسسة  الوثائق: المصدر
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  ):2022- 2017(خلال الفترة " جن جن"تحلیل صافي قوائم التدفقات النقدیة للمؤسسة المینائیة   .2

وتحلیل مختلف أنشطتها خلال " جن جن "تتكون قائمة التدفقات النقدیة من ثلاثة أنشطة أساسیة وفیما یلي عرض صافي قوائم التدفقات النقدیة للمؤسسة المینائیة      

  ).2022- 2017(الفترة 

  )2022-2017(خلال الفترة صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة، الاستثماریة، التمویلیة : )16(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان       السنوات           

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )أ(من الأنشطة العملیاتیة 

1258270727,20  1878974887.93  2813978898.85  673345381.20  1733199717.07  2,103533246,09  

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )ب(من الأنشطة الاستثماریة 

(1409338491,17)  )2140892189.77(  )2842309547.69(  )65006820.26(  )872673872.71(  (9193494,48) 

صافي تدفقات الخزینة المتأتیة 

  )ج(من الأنشطة التمویل

(1000000000,00)  )300000000.00(  )387390762.22(  )550964765.20(  )550000000.00(  (617500000,00)  

1476839751,6  310525844.36  57373795.74  (415721411.06)  )561917301.84(  (1151067763,97)  ج+ب+تغیر الخزینة في الفترة أ

1)  

  على الوثائق المقدمة من المؤسسة من إعداد الطالبتین بالاعتماد: المصدر
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موجبة، ) 2022- 2017(یتضح أن قیمة صافي التدفقات النقدیة خلال السنوات )16(رقممن الجدول 

  . وهذا یعتبر فائض فیقائمة التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة

مة التدفقات النقدیة من أنشطة ، فإن قائ)2022-2017(خلال السنواتبالنسبة إلى صافي التدفقات النقدیة     

ة أو معنویة خلال یتتأثر بمسحوبات عن اقتناء استثمارات عین" جن جن"الاستثمار للمؤسسة المینائیة 

  ).2022- 2017(الفترة

وهذا راجع إلى اعتماد ) 2022- 2017(أما صافي التدفقات النقدیة للأنشطة التمویلیة سالب في كل السنوات 

  في مقابل استفادة المساهمین من حصص توزیع الأرباح ) الأموال الخاصة( المؤسسة على التمویل الذاتي 

وهذا راجع إلى  ،كانت سالبة 2019و، 2017،2018خلال سنوات تغیر خزینة التدفقات النقدیة  في حین     

لم تكن كافیة لتغطیة العجز في كل من الأنشطة الاستثماریة  أن صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة

  .موجبة النتیجةفقد كانت  2022و، 2021، 2020 باقي سنوات الدراسة والتمویلیة، على عكس

في المؤسسة  النقدیة للتنبؤ بالتعثر المالي ذج الكمیة ومؤشرات قائمة التدفقاتاستخدام النما: ثالمبحث الثال

  " جن جن"المینائیة

، Altman ،Kidaتطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي الأكثر استخداما سنتناول في هذا المبحث      

Sherood  ،Springate، مؤشر (" جن جن"مینائیة على المؤسسة ال وأیضا مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة

التشغیلیة، مؤشر العائد على الأصول من التدفق النقدي  التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى الإیرادات، مؤشر النقدیة

  )التشغیلي، مؤشر النشاط التشغیلي، مؤشر التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى المطلوبات المتداولة 

  .على التنبؤ بالتعثر الماليوالمؤشرات ، لمعرفة مدى قدرة هذه النماذج )2022- 2017(خلال الفترة 

  "جن جن" للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Altmanاستخدام نموذج : المطلب الأول

 :یعتمد هذا النموذج على الصیغة التالیة

Z= 6.5 X1 + 3.26 X2 + 1.05 X3 + 6.72 X4  

 Altmanیوضح النسب المالیة الخاصة بنموذج : )17(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان

X1=مجموع / صافي رأس المال العامل

  الأصول

0,8347  0,8715  0,1052  1,1000  1,1253  0,8206  

X2= 0,0020  0,0018  0,0016  0,0021  000  00  مجموع الأصول/ الأرباح المحتجزة  

X3= 0,1246  0,0781  0,0333  0,0599  0,0830  0,1031إجمالي / الأرباح قبل الفوائد و الضرائب  
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  الأصول

X4= إجمالي /الدفتریة للدیونالقیمة

  الخصوم

0,1366  0,1106  0,1199  0,1180  1,2923  0,1889  

  Z 6,4517  6,4951  1,5592  7,9831  516,086  6,7406قیمة 

  "جن جن"من إعداد الطالبتین اعتمادا على القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة :المصدر

 تحلیل نتائج الجدول:  

المینائیة جن جن   للمؤسسة Altmanلنموذج   Zلاحظ من خلال نتائج الجدول المبین أعلاه أن قیمة ن     

وهذا یدل على عدم تعثرها مستقبلا،  2,9كانت أكبر من القیمة المعیاریة  2202إلى   2017منخلال السنوات

المؤسسة تقع في أي أن ) 2,9-1,23(وهي محصورة بین  ،1,55تساوي2019لسنة  Zفي حین كانت قیمة 

  .المنطقة الرمادیة ومنه لا یمكن الحكم بدقة على احتمالیة تعثر المؤسسة أو لا

  

  "جن جن"في التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Sherrodاستخدام نموذج : المطلب الثاني

  :یعتمد هذا النموذج على الصیغة التالیة

Z= 17X1+ 9X2+ 3.5X3+ 20X4+ 1.2X5+ 0.10X6  

  Sherrodیوضح النسب المالیة الخاصة بنموذج : )18(الجدول رقم 

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان 

X1=0,8206  1,1253  1,1000  0,1052  0,8715  0,8347  مجموع الأصول/صافي رأس المال العامل  

X2= 0,0025  0,1426  0,1234  0,1149  0,2602  0,0234  مجموع الأصول/ الأصول النقدیة  

X3= 0,8110  0,8707  0,8819  0,8800  0,8893  0,8633  مجموع الأصول/ حقوق المساهمین  

X4= مجموع /صافي الربح قبل الضریبة

  الأصول

0,1031  

  

0,0830  0,0599  0,0333  0,0781  0,1246  

X5=1  1  1  1  1  1  مجموع الخصوم/ مجموع الأصول  

X6= 0,9290  الأصول الثابتة/ حقوق المساهمین  

  

0,9485  0,7851  0,7587  0,7301  0,7688  

  Z 20,7769  23,2247  8,3790  24,8391  26,2959  20,5800قیمة 

  "جن جن"من إعداد الطالبتین اعتمادا على القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة : المصدر
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 نتائج الجدول تحلیل:  

 شهدتنها في تذبذب مستمر، حیث أ ، یمكن ملاحظةSherrodلنموذج  Zمؤشر التعثر قیم بالرجوع إلى

  :على النتائج التالیة حیث تحصلناالسنوات الأخرى للدراسة،مقارنة بZمؤشر التعثر لقیمة اكبر  2021سنة

أي أن احتمال  Z≥20<25)(كلها تقع في الفئة الثانیة ) 2022-2020-2018- 2017(للسنوات Zقیمة - 

  .تعرض المؤسسة لمخاطر التعثر قلیل

  .في هاته الحالة یصعب التنبؤ بمخاطر التعثر  (Z<20≥5)تقع في الفئة الثالثة  2019لسنة  Zقیمة - 

  .أي أن المؤسسة غیر معرضة لمخاطر التعثر (Z≥25)تقع في الفئة الأولى 2021لسنة  Zقیمة- 

  "جن جن"للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Kidaاستخدام نموذج : لثالثالمطلب ا

  :هذا النموذج على الصیغة التالیةیعتمد 

Z= 1.042X1 + 0.42X2+ 0.461X3+ 0.463X4+ 0.271X5 

  

  "جن جن"للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Kidaیوضح النسب المالیة لنموذج :  )19(الجدول رقم

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان

X1= 0,0918  0,0652  0,0259  0,0504  0,0600  0,0754  مجموع الأصول/ الربح الصافي  

X2= 0,8110  0,8707  0,8819  0,8800  0,8893  0,8633 مجموع الخصوم/ حقوق المساهمین  

X3= 2,5660  3,5418  3,8002  3,2169  5,5736  3,5469  الخصوم المتداولة/ الأصول المتداولة  

X4 =0,3159  0,2575  0,2052  0,2424  0,2310  0,2539  مجموع الأصول/ المبیعات  

X5 =0,2145  0,1426  0,1234  0,1149  0,2602  0,023  مجموع الأصول/ النقدیة  

  Z  2,2006  3,1829  2,0484  2,2777  2,2242  3,2065قیمة 

  "جن جن"من إعداد الطالبتین بالاعتماد على القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة : المصدر

 تحلیل نتائج الجدول:  

أكبر ) 2022-2017(خلال سنوات الدراسة Kidaلنموذج  Zنلاحظ من خلال الجدول المبین أعلاه أن نتائج 

  .غیر معرضة للتعثر الماليمنه فالمؤسسة و ،0,38من القیمة 

  "جن جن"للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Springateاستخدام نموذج : المطلب الرابع

  :الصیغة التالیةیعتمد هذا النموذج على 
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Z= 1.3X1+ 3.076X2+ 0.66X3+ 0.4X4 

جن "للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسة المینائیة  Springateیوضح النسب المالیة لنموذج : )20(الجدول رقم

  "جن

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  البیان

X1 =1,0422  1,1253  1,1000  1,0528  0,8715  0,8347  إجمالي الأصول/رأس المال العامل  

X2 =0,1246  0,0781  0,0333  0,0599  0,0830  0,1031  إجمالي الأصول/الربح قبل الضریبة  

X 3 =0,9793  1,1635  0,5350  0,8813  1,2587  0,0917  الخصوم الجاریة/الربح قبل الضریبة  

X4 =0,3159  0,2575  0,2052  0,2424  0,2310  0,2539  إجمالي الأصول/ المبیعات  

  Z 3,9050  4,6041  2,2285  2,6274  2,5735  2,5100قیمة 

  "جن جن"من إعداد الطالبتین بالاعتماد على القوائم المالیة للمؤسسة المینائیة : المصدر

أكبر من القیمة ) 2022-2017(خلال سنوات الدراسة  Springateلنموذج  Zقیم نلاحظ من الجدول أن      

وهذا یشیر إلى سلامة المركز المالي للمؤسسة وبالتالي فهي غیر معرضة لخطر التعثر  (Z>0,862)المعیاریة 

 . المالي

  لتنبؤ بالتعثر الماليلمؤشرات قائمة التدفقات النقدیة : المطلب الخامس

تحتل المؤشرات المشتقة من قائمة التدفقات النقدیة أهمیة كبیرة في تقییم الوضعیة المالیة للمؤسسة،      

 :سنحاول من خلال هذا الجزء توضیح أهم هاته المؤشرات وتحلیلها

 الإیرادات/ التدفقات النقدیة التشغیلیة =مؤشر التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى الإیرادات. 

 صافي الربح/ صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة=  التشغیلیة مؤشر النقدیة . 

 نشطة صافي التدفقات النقدیة من الأ= مؤشر العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغیلي

 .إجمالي الأصول/ التشغیلیة 

  صافي الدخل من /صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة = النشاط التشغیلي) دلیل(مؤشر

  .الأنشطة التشغیلیة قبل الفوائد والقروض

  التدفقات النقدیة من النشاط = مؤشر التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى المطلوبات المتداولة

  المطلوبات المتداولة / التشغیلي

 یة من النشاط التدفقات النقد =مؤشر التدفقات النقدیة من النشاط التشغیلي إلى إجمالي المطلوبات

  إجمالي المطلوبات/ التشغیلي
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 )2022-2017" (جن جن"لمؤسسة المینائیة ل مؤشرات تقییم الوضعیة المالیة: )21(جدول رقم 

  2022  2021  2020  2019  2018  2017  مؤشرات التقییم 

 0,2794  0,3065  0,1496  0,5464 0,4115 0,2594  مؤشر التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى الإیرادات

  1,2262  1.6057  1.6260  3.4028  1.9611  1,0515  مؤشر النقدیة التشغیلیة

مؤشر العائد على الأصول من التدفق النقدي 

  التشغیلي

0.0627  0.0901  0.1280  0.0301  0.0732  0.0815  

  1,0818  1.8564  3.5374  4.2739  1.6412  0,8649  النشاط التشغیلي) دلیل(مؤشر 

النشاط التشغیلي إلى مؤشر التدفقات النقدیة من 

  المطلوبات المتداولة

0,8391  1,7828  2,5229  0,6768  1,5602  0,8848  

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الوثائق المقدمة من المؤسسة  :المصدر

 تحلیل المؤشرات: 

المبیعات، كلما ارتفع یبین النسبة المئویة للتدفقات النقدیة من : مؤشر التدفقات النقدیة التشغیلیة إلى الإیرادات

في ارتفاع ومنه نلاحظ أن نسب المؤشر ، سة في تحصیل النقدیة من المبیعاتهذا المؤشر دل على كفاءة المؤس

ثم انخفضت  ،)%54.64،%41.15،%25.945(نسبها على الترتیبو  2019- 2018-2017خلال السنوات 

مرة اخرى سنة  ، وتنخفض%30.65 وتبلغ نسبة 2021، لتعاود الارتفاع سنة  %14.96لتبلغ  2020سنة 

، هذه النتائج تشیر إلى أن المؤسسة في وضعیة مالیة مریحة وغیر معرضة للتعثر 27.94%إلى  2022

  .المالي

مدى قدرة أرباح المؤسسة على تولید تدفق نقدي تشغیلي ونلاحظ  یوضح هذا المؤشر: مؤشر النقدیة التشغیلیة

تولید أن نسب النقدیة التشغیلیة أكبر من الواحد خلال كل السنوات المدروسة وعلیه فإن المؤسسة قادرة على 

  . ،ومنه حسب هذا المؤشر فإن المؤسسة غیر معرضة لخطر التعثرتدفقات تشغیلیة من أرباحها

مدى قدرة أصول المنشأة على تولید ویعبر ذلك عن :الأصول من التدفق النقدي التشغیليمؤشر العائد على 

، إذ نلاحظ من خلال النتائج المتحصل علیها للسنوات المعنیة أنها في تذبذب مستمر، تدفقات نقدیة تشغیلیة

ق تم تحقی 2019وفي سنة %9.01تم تحقیق  2018، أما سنة 2017سنة %6.27حیث تم تحقیق نسبة 

ن هذه النسبة انخفضت في سنتي ولك، ت مرتفعة مقارنة بالسنوات الأخرىونلاحظ أن هذه النسبة كان%12.80

بشكل طفیف  ، لتعاود الارتفاعكوروناظروف اقتصادیة تمثلت في جائحة  وهي الفترة التي شهدت 2019/2020

  .المؤسسة غیر معرضة للتعثر الماليبأن ، و هو ما یؤكد 2021/2022سنتي 

نلاحظ من خلال النتائج أن نسبة النشاط التشغیلي موجبة في جمیع سنوات الدراسة : مؤشر النشاط التشغیلي

  .من الأنشطة التشغیلیةوهذا یعني أن المؤسسة استطاعت تولید تدفقات نقدیة 
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حصل نلاحظ من خلال النتائج المت: مؤشر التدفقات النقدیة من أنشطة التشغیل إلى المطلوبات المتداولة

علیها أن نسب هذا المؤشر في ارتفاع مستمر وهذا یدل على قدرة المؤسسة على سداد مطلوباتها المتداولة من 

فاع سنة بسبب جائحة كورونا، لتعاود الارت 2020خلال صافي التدفقات النقدیة التشغیلیة، لتنخفض سنة 

  .2022ثم تراجعت سنة  2021

باستخدام مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة، " جن جن"من خلال تقییم الوضعیة المالیة للمؤسسة المینائیة      

یتضح أن معظم هذه المؤشرات شهدت ارتفاعا مستمرا خلال أغلب سنوات الدراسة وبالتالي یمكن الحكم على أن 

( يتفق مع نتائج نماذج التنبؤ بالتعثر المالالمؤسسة محل الدراسة غیر معرضة للتعثر المالي وهذه النتیجة ت

Altman،Kida ،Sherrod ،Springate (.  

تصنیف المؤسسة إلى متعثرة وغیر متعثرة حسب النماذج الكمیة ومؤشرات قائمة التدفقات ): 22(جدول رقم

  النقدیة

  2017  2018  2019  2020  2021  2022  

  غیر متعثرة  غیر متعثرة  غیر متعثرة   یمكن الحكم لا  غیر متعثرة   غیر متعثرة  Altmanنموذج 

  غیر متعثرة  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة  Kidaنموذج 

احتمال ضعیف   Sherrodنموذج 

  للتعثر 

احتمال ضعیف 

  للتعثر 

  احتمال ضعیف  غیر متعثرة   احتمال ضعیف   لا یمكن الحكم 

  غیر متعثرة  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   Springateنموذج

مؤشر التدفقات النقدیة 

  التشغیلیة إلى الایرادات

  غیر متعثرة  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة 

  غیر متعثرة  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   مؤشر النقدیة التشغیلیة

مؤشر العائد على 

الأصول من التدفق 

  النقدي التشغیلي

  غیر متعثرة  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة 

  غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة   غیر متعثرة  غیر متعثرة   مؤشر النشاط التشغیلي

التدفقات النقدیة مؤشر 

من النشاط التشغیلي إلى 

  المطلوبات المتداولة

  غیر متعثرة  غیر متعثرة

  

  غیر متعثرة  غیر متعثرة  غیر متعثرة  غیر متعثرة
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  :الثالث خلاصة الفصل

من أجل التنبؤ بالتعثر المالي، والتي اعتمدنا فیها على " جن جن"للمؤسسة المینائیة بعد الدراسة التطبیقیة      

القوائم المالیة المتمثلة في میزانیة الأصول و الخصوم، قائمة حسابات النتائج، قائمة التدفقات النقدیة، قمنا 

، نموذج Kida، نموذج Beaver، نموذج Altmanنموذج ( بتطبیق مجموعة من نماذج التنبؤ بالتعثر المالي

Sherood نموذج ،Springate ( أن كل نموذج من النماذج مبني على حیث على المؤسسة محل الدراسة

، رغم نتائج النماذج، هذا ما أدى إلى اختلاف نسب معینة ولكل نسبة وزن نسبي یختلف من نموذج إلى آخر

مجموعة من  ى تطبیقبالإضافة إل، )المؤسسة غیر متعثرة(القرار إلى نفس إلا أنها توصلتهذه الأخیرة  اختلاف

هناك توافق أن ومنه یمكن القول ،موجبةنتائجها جل التي كانت  المشتقة من قائمة التدفقات النقدیة النسب المالیة

أن المؤسسة المینائیة جن جن غیر أي في قراءات نتائج النماذج الكمیة  ونتائج مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة 

  .معرضة للتعثر المالي مستقبلا
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یعتبر التنبؤ بالتعثر المالي امرا ضروریا في المؤسسة الاقتصادیة، الذي یمكن من خلاله مراقبة نشاطها      

واتخاذ القرارات التصحیحیة بغرض تحقیق الأهداف المخطط لها، وقد اخترنا في بحثنا هذا التركیز أحد أهم 

  .ة ومؤشرات قائمة التدفقات النقدیةأسس المستخدمة للتنبؤ بالتعثر المالي، ألا وهي النماذج الكمی

هدفت هذه الدراسة إلى تبیان حدوث خطر التعثر المالي في المؤسسة الاقتصادیة والزامیة التنبؤ به قبل      

حدوثه، وقد تم تسلیط الضوء في هذه الدراسة على ظاهرة التعثر المالي والتنبؤ به، وتتم معالجة الموضوع من 

نظریین وفصل تطبیقي باستخدام مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة والنماذج الكمیة  خلال ثلاثة فصول، فصلین

  .للتنبؤ بالتعثر المالي

  :اختبار فرضیات الدراسة

انطلاقا من التحلیل الذي قدمناه من خلال دراستنا لهذا الموضوع، توصلنا إلى اختبار فرضیات الدراسة والتي 

  :كانت على النحو التالي

یمكن اعتماده للتنبؤ بالتعثر المالي في   Altmanفرضیة الأولى والتي نصت على أن نموذج إثبات صحة ال - 

، فقد أظهرت نتائج تطبیق هذه النموذج على المؤسسة محل الدراسة أنه یمكن "جن جن"المؤسسة المینائیة

 .التنبؤ بالتعثر المالي خلال فترة الدراسة

یمكن اعتماده للتنبؤ بالتعثر المالي في  Kidaأن نموذج إثبات صحة الفرضیة الثانیة والتي نصت على  - 

على المؤسسة محل الدراسة أنه یمكن أظهرت نتائج تطبیق هذه النموذج  ، فقد"جن جن"المؤسسة المینائیة 

 .التنبؤ بالتعثر المالي خلال فترة الدراسة

للتنبؤ بالتعثر المالي في  یمكن اعتماده Sherrodإثبات صحة الفرضیة الثالثة والتي نصت على أن نموذج  - 

على المؤسسة محل الدراسة أنه یمكن أظهرت نتائج تطبیق هذه النموذج  ، فقد"جن جن"المؤسسة المینائیة 

 .التنبؤ بالتعثر المالي خلال فترة الدراسة

یمكن اعتماده للتنبؤ بالتعثر المالي في Springateإثبات صحة الفرضیة الرابعة والتي نصت على أن نموذج - 

على المؤسسة محل الدراسة أنه یمكن أظهرت نتائج تطبیق هذه النموذج  ، فقد"جن جن"المؤسسة المینائیة 

 .التنبؤ بالتعثر المالي خلال فترة الدراسة

إثبات صحة الفرضیة الخامسة والتي نصت على أن مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة لها القدرة على التنبؤ  - 

 .خلال فترة الدراسة" جن جن"المینائیة بالتعثر المالي في المؤسسة 
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  :نتائج الدراسة

  :لقد مكنتنا هذه الدراسة بشقیها النظري والتطبیقي من استخلاص النتائج التالیة  

 .یهدف التنبؤ بالتعثر المالي إلى مساعدة المؤسسة في مواجهة الأحداث والظواهر والنتائج المالیة المستقبلیة - 

 .هناك أعراض مالیة وأخرى غیر مالیة تظهر على المؤسسة المتعثرة  - 

 .یعتبر عدم كفاءة الإدارة السبب الرئیسي لتعثر المؤسسة مالیا - 

 .مناك عدة نماذج للتنبؤ بالتعثر المالي ترتكز على التحلیل المالي من خلال تولیفة من النسب المالیة - 

 .لها المؤسسة خلال فترة حیاتهاالتعثر المالي ظاهرة سلبیة یمكن أن تتعرض  - 

ن والمستخدمین قائمة التدفقات النقدیة وحدها غیر كافیة لتقدیم المعلومات اللازمة للمستثمرین والدائنی - 

على قائمة مكن الاعتماد ولا ی) قائمة المیزانیة وقائمة حسابات النتائج( للقوائم المالیة  الآخرین، فهي مكملة 

 .همال قائمة اخرىإ معینة و 

الطریقة المباشرة والطریقة غیر المباشرة، حیث تعطي : هناك طریقتین لإعداد قائمة التدفقات النقدیة هما - 

 .هاتین الاخیرتین نفس النتائج ویكمن وجه الاختلاف في حساب الأنشطة التشغیلیة

رادات المحصلة إن قائمة التدفقات النقدیة تتصف بدرجة أكبر من الموضوعیة لأنها تأخذ بعین الاعتبار الای - 

 .والنفقات المسددة فعلا

القبض الفعلي بغض النظر نقدي، الذي یهتم بالدفع الفعلي و یتم إعداد قائمة التدفقات النقدیة على الأساس ال - 

 .عن أساس الاستحقاق

ى تبویب قائمة التدفقات النقدیة حسب الأنشطة التشغیلیة والاستثماریة والتمویلیة یتیح لمستخدمیها التعرف عل - 

 .صافي التدفقات النقدیة الناتجة عن كل نشاط على حدة ونوعیة وطبیعة التدفقات المحققة

یساعد استخدام مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة للكشف المبكر عن حالات التعثر المالي وبالتالي قیام الإدارة  - 

 .بالإجراءات التصحیحیة الضروریة لإنقاذ المؤسسة في الوقت المناسب

مكانیة الاستفادة من هذه العلاقة وتوظیفها لصالح تدفقات النقدیة والتعثر المالي، وإ قة بین الهناك علا - 

المؤسسة باستعمال مؤشرات قائمة التدفقات النقدیة في عملیة التنبؤ بالمخاطر المالیة التي یمكن أن تتعرض 

ات النقدیة والتعثر المالي تساهم لها المؤسسة مستقبلا، فإن هذه العلاقة العكسیة بین مؤشرات قائمة التدفق

 . في قیاس مستوى احتمالیة تعرض المؤسسة لخطر التعثر المالي في الفترات القادمة من حیاتها

 )النماذج الكمیة( إن اعتماد مزیج من المؤشرات المالیة المستندة إلى الأساس النقدي وأساس الاستحقاق - 

 .ل المؤسسة، وتحقق عملیة التنبؤ بأقل الأخطاء الممكنةیمكن أن یوفر نتائج تنبؤیة جیدة تتعلق بمستقب

 .ات نقدیة موجبة خلال فترة الدراسةلأصول المؤسسة القدرة على تولید تدفق - 

غیر متعثرة خلال فترة الدراسة وهذا یتفق "  جن جن"حسب أغلبیة المؤشرات والنماذج فالمؤسسة المینائیة  - 

 .مع الوضع الفعلي لها



 ةــــــــــــــــــــــــخاتم

 

 
95 

 .قائمة التدفقات النقدیة والتعثر المالي علاقة عكسیة  العلاقة بین مؤشرات - 

 .إن النماذج الكمیة المعتمدة في التنبؤ بالتعثر المالي لا تؤدي لنفس القرارات - 

التعثر لا یعني بالصرورة توقف المؤسسة وتصفیتها وإنما یمثل علامة على توجهها نحو الفشل والذي یمكن  - 

 .اذج المتعلقة بهالتنبؤ به من خلال الأسالیب و النم

  :التوصیات

 .الاطلاع على الطرق والتقنیات المستحدثة التي تتعلق بالنماذج الكمیة - 

على المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة أن تجعل التنبؤ بالتعثر المالي جزءا من حیاتها التشغیلیة حتى یمكنها  - 

ت التصحیحیة المناسبة اللازمة من التعرف على هذا الخطر في وقت مبكر واتخاذ الاحتیاطات والاجراءا

 .لتحسین أدائها وتدارك الأوضاع

ینبغي على المؤسسات الاقتصادیة تطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي ومؤشرات قائمة التدفقات النقدیة بشكل  - 

ة تعثر قد تحدث لها قبل أن تؤثر سلبا علیها عن الكشف المبكر عن أیة حالمستمر لتعزیز قدرة المؤسسة 

 .وتعرضها للإفلاس والتصفیة

نصیبه من الدراسات والبحوث من أجل حمایة المؤسسات التي تتعرض  التعثر وإعطاءه الاهتمام بموضوع - 

 .سنویا لخطر الإفلاس

ضرورة التأكید على أهمیة إعداد قائمة التدفقات النقدیة كونها من القوائم الأساسیة والمهمة في عملیة تحلیل  - 

 .ات الاقتصادیةالوضع المالي للوحد

ضرورة الاستفادة من تجارب البلدان المحیطة التي مرت شركاتها بالفشل المالي والعمل على تفادي الوقوع  - 

 .بنفس الأخطاء

  .دراسة إمكانیة تطویر نماذج للتنبؤ بالفشل المالي بما یتناسب مع البیئة الجزائریة - 

  :آفاق البحث

بسیط في الإلمام بمختلف جوانب الموضوع وإزالة الغموض سهمنا ولو بقدر نرجو أن نكون قد أ     

والالتباس، إلا أننا نأمل أن تكون هذه الدراسة امتدادا لبحوث ودراسات مستقبلیة أخرى، ومن أجل ذلك نقترح 

  :بعض آفاق الدراسة كالآتي

 .نماذج الاقتصاد القیاسيالتنبؤ بخطر التعثر المالي باستخدام أسالیب و  - 

 .التعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیة الجزائریة لما له من انعكاسات على الاقتصاد الوطنيضرورة دراسة  - 

لذلك یمكن  توسیع مجال الدراسة لیشمل   - جیجل- "جن جن"اقتصرت هذه الدراسة على المؤسسة المینائیة  - 

 .مجموعة من المؤسسات من مختلف القطاعات

 .یئة الاقتصادیة الجزائریةصیاغة نموذج للتنبؤ الكمي بما یتلاءم مع الب - 
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 .التنبؤ بخطر الفشل المالي باستعمال الأسالیب الحدیثة للتحلیل المالي - 
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 .2016-2015، 1جامعة باتنة 
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كلیـة العلـوم الاقتصـادیة وعلـوم التسـییر،  ، مـذكرة ماجسـتیر،EDIMMAتوزیع وصیانة العتاد الفلاحي 

  .2012-2011محمد خیضر بسكرة، جامعة 

الأهمیــة النســبیة للنســب المشــتقة مــن قائمــة التــدفقات النقدیــة فــي تقیــیم عبــد الناصــر شــحدة الســید،  .5

السیولة و جودة الأرباح وذلك من وجهة نظر محللي الائتمان في البنوك التجاریة الأردنیة و محللي 

، مــذكرة مقدمــة لنیــل شــهادة الماجیســتر تخصــص محاســبة، جامعــة راق المالیــة فــي بورصــة عمــانالأو 

 .2008الشرق الأوسط للدراسات العلیا، عمان، 
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  .2017، رسالة ماجیستر، جامعة الشرق الأوسط، المدرجة في سوق عمان

  :ثالثا الملتقیات

ــة اســتخدام التنفریــدة بوغــازي، وآخــرون،  ــؤ فــي الجهــاز الإداري،فعالی : الملتقــى الــوطني الســادس حــول  ب

أوت  20استخدام التقنیات الكمیة في اتخاذ القرارات الإداریة بالمؤسسات الاقتصادیة الجزائریة، جامعـة 

  .2009سكیكدة،  1955

  :رابعا المقالات

اختبـار مؤشـرات التنبـؤ بالفشـل المـالي باسـتخدام ، 2022أثیر عبـاس عبـادي، ریـاض مزهـر عبـداالله،  .1

  .36دراسة تطبیقیة في مصرف بغداد، مجلة المنصور العدد   sherrod&springateنموذجي 
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ــة الســعودیة باســتخدام الشــبكات العصــبیة  ،المجلــة العربیــة للنشــر العلمــي، جامعــة الاصــطناعیّةالمالی

  .2022،  48شقراء، المملكة العربیة السعودیة،  العدد 
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، المجلـة )2011-2007(شركات الاستثمار المالي المدرجة في سوق العراق للأوراق المالیة للمدة 

  .37، العدد 10جامعة كربلاء، المجلد -العراقیة للعلوم الاداریة، كلیة الادارة والاقتصاد
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، 2، المجلة العلمیة للدراسات و البحوث المالیة و التجاریة، كلیة التجارة، جامعة دمیاط، الجزءالمصریة

  .2021، 2، العدد 2المجلد 
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دراسـة تطبیقیـة لعینـة مـن الشـركات : التدفقات النقدیة في إمكانیة التنبؤ المستقبلي بـالتعثر المـالي

، الصناعیة المدرجـة فـي سـوق العـراق لـلأوراق المالیـة، مجلـة المثنـى للعلـوم الاداریـة والاقتصـادیة

 .2021، 1العدد، 1المجلد 
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جلد السـابع، العـدد الثلاثـون، ، جامعة الكوفة، كلیة الإدارة والاقتصاد، المسوق العراق للأوراق المالیة

2014  

استخدام النماذج الكمیة  ومؤشرات التـدفقات النقدیـة ماجدة عبد المجید أحمد وهلال یوسف صالح،  .12
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1. https://almohasabah.com/k16:46 تم الاطلاع یوم 2023/03/08 الساعة 

distress-https://www.meemapps.com/term/financial108/03/2023تـــــم الاطـــــلاع یـــــوم-

  18:30الساعة
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 الملخص
 

تهدف هذه الدراسة إلى إبراز دور النماذج الكمیة ومؤشرات قائمة التدفقات النقدیة في التنبؤ بالتعثر المالي      

للمؤسسة الاقتصادیة واختبار قدرتها في الكشف عن الاختلالات والأزمات التي قد تتعرض لها من خلال تطبیق 

مة التدفقات النقدیة على المؤسسة المینائیة ومؤشرات قائ  Altman, Kida, Springate, Sherrodنموذج 

وقد توصلت ) 2022- 2017(جیجل، اعتمادا على البیانات المالیة لهذه المؤسسة خلال الفترة - "جن جن"

الدراسة إلى أن النماذج الكمیة ومؤشرات قائمة التدفقات النقدیة لها القدرة على التنبؤ بتعثر أو نجاح المؤسسة 

  .الاقتصادیة

مؤشرات قائمة التدفقات التنبؤ بالتعثر المالي، نماذج التعثر المالي، قائمة التدفقات النقدیة،  :المفتاحیة الكلمات

  .النقدیة

Abstract: 

     The aim of this study is to highlight the role of quantitative models and cash fiow ratio indicators 
in predicting the financial distress of an economic institution and testing their ability to detect 
imbalances and crises that it may encounter. This is done by applying the quantitative models ( 
Sherrod, Springate, Kida, Altman) and cash flow ratio indicators on the port institution of jijel 
based on the financial data of the institution during the period (2017-2022), The study concluded 
that quantitative models and cash flow ratio indicators have the ability to predict the financial 
distress or success of an economic institution. 

Key words : 

 prediction of financial failure, financial stumbling models, cash flow ratio،cash flow ratio 

indicators. 

 

 

 


