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 ""بسم ا﵀ الرحمن الرحيم

ولقد آتينا لقمان الحكمة أن أشكر ا﵀ ومن يشكر ﴿ قال ا﵀ تعالى:
سورة لقمان الآية . لنفسو ومن كفر فان ا﵀ غني حميد﴾ا﵀ فإنما يشكر 

(21) 
ما من بو  ىأن جعمنا من طلاب العمم وعم ىنحمد ا﵀ ونشكره عم
: ا﵀ عميو وسمم ىصم وانطلاقا من قول النبي .عمينا من إنياء ىذا العمل

 " لا يشكر ا﵀ من لا يشكر الناس".
ل من قريب نتقدم بالشكر الجزيل إلي كل من ساعدنا لإنجاز ىذا العم

ىذا البحث  ىعم شرافولإ "بوجميعة عمر" الأستاذ أو من بعيد وخاصة
 احتراموو  تقديره ىوعم ياتسجل في معمومة لكل توومتابع وحرصو وصبره

مزيد من التقدم بال تمنياتنا لو مع أن يبارك فيو ىلنا، راجين من المول
 .والنجاح في حياتو
كل الأساتذة  ىالاحترام والتقدير إلأن نتقدم بالشكر و  ىكما لا ننس

سميع مجيب الزييم عنا خير الجزاء إنو اونسأل ا﵀ أن يج. دون استثناء
 .الدعاء

عمال الشركة الإفريقية لمزجاج  نتوجو أيضا بجزيل الشكر إلى
 وبالأخص رئيس مديرية المحاسبة والمالية "سمولة أحسن".

 

 



 

أشرف خمق الله وخاتم  ىبسم الله الرحمن الرحيم والصلاة والسلام عم  
الحمد لله الذي وفقني في عممي ولم أكن لأصل  المرسمين محمد الأمين،الأنبياء و 

 إليو لولا فضمو عميا أما بعد:
من أىتدي إلي  ىأول من رأت عيني وجييا وأول منمفظ لساني بإسميا،إل ىإل       

ألا وىي"أمي"ثم "أمي"ثم  إلى التي سيرت تعبت ربتأحضانيا عندما أشعر بالتعب
 "أمي" حفظيا الله ورعاىا وجعل مثواىا الجنة.

 ذمن أمسك يدي من ىإلى من أحمل اسمو بكل فخر إلى سندي في الحياة إل  
"حفظو بيبحياة بحموىا ومرىا "والدي الحصغري وغرس في نفسي العمم لمواجية ال

 ورعاه. ىالله تعال
من يرسموا البسمة في وجيي وكانوا  ى،إلوملاذي بعد اللهإلى سندي وقوتي   

من عشت بينيم وترعرعت إخوتي وأخواتي وجميع أفراد  ىمثلا لي في الحياة إل
 العائمة.

محمد، دعاء، أنيس، شمس الدين، ألاء، عبد الله، " البراعيم الصغار ىإل  
 الله.رتاج" حفظيم 

 .من أصدقاء الدرب وأصدقاء العمل في ىذا العمل نامن شارك ىإل  
 .إلى كل من ساعدني من قريب أو بعيد  
 .كل من أحبيم ولم تسعيم مساحة الورق فميم في القمب مكان ىإل  

 

 رفية 

 



 

 "وبالمسان عبرت، وبالقمم خططت ،رتبدأت، وبالعقل فك بسم الله"
مان وفقني يبالإوهذيني بالإسلام أكرمني وكرمني و الحمد لله الذي هداني   

أهدي ثمرة عممي هذا إلى الشمعة التي أنارت ذربي  ا العمل أما بعد:ذلإكمال ه
مي" الغالية أطال الله أ" الوجودنسان في از إلى أع ،وفتحت لي أبواب العمم والمعرفة

 .في عمرها
الذي بنوره مضيت طريقي ، جاهدا في تربية ورعايتي وتعميمي سعي إلى من  

فكان وصولي، وزرع في قمبي بسمة، وبعث في فؤادي بهجة "أبي" أطال الله في 
 .عمره ومدد خطاه

من جمعني بهم رحم واحد، وشاركوني تفاصيل الحياة وأمضيت معهم  إلى  
 .أسعد الأوقات، إخواني وأخواتي الأعزاء

 .(، هيثم، يوسفهدى، رزان )وائل، رتاج، البراعم ىإل  
 .قيسومو  الأخوال والأعمام عائمتي بوكرب إلى كل  
 ."انداني في إنجاز هذا العمل "رفيةإلى من س  
 ين وسعتهم ذاكرتي ولم تسعهم مذكرتي.ذكل الإلى   
 .إليكم جميعا أهدي هذا العمل المتواضع راجيا من الله عز وجل التوفيق  
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شيدت المؤسسة الاقتصادية تطورا كبيرا في ظل ممارسة نشاطيا نتيجة لتزايد استخدام المعمومات في 
الدول، ومن أجل مواكبة ىذه التطورات تم صدور معايير المحاسبة  مختمف المجالات الاقتصادية لمعديد من

( التي سرعان ما انتشر في العديد من دول العالم، حيث سعت الجزائر إلى تنمية نشاطيا وذلك ISAالدولية )
( حيث يتضمن عمى جزء كبير من نصوص معايير المحاسبة SCFبالاعتماد عمى النظام المحاسبي المالي )

ومن بين ىذه القوائم التي جاء بيا النظام المحاسبي المالي "قائمة التدفقات النقدية" التي تبناىا من الدولية، 
 (.IAS07) المعيار الدولي

والمدفوعات  تحصيلاتالأنيا تبين  إذحظيت قائمة التدفقات النقدية بأىمية بالغة من طرف الباحثين، 
تية من أنشطة الاستغلال إضافة إلى جانب أنشطة التمويل التي قامت بيا المؤسسة من خلال التدفقات المتأ

والاستثمار، حيث تمكن ىذه القائمة من تزويد المستخدمين بمعمومات من المتحصلات النقدية والمدفوعات 
النقدية لممؤسسة خلال فترة معينة، وذلك باستخدام أدوات التشخيص المالي المتمثمة في المؤشرات والنسب 

التعرف عمى الوضعية المالية لممؤسسة واستخدام نتائج التشخيص في مختمف القرارات  المالية من أجل
المالية منيا قرار التمويل، قرار توزيع الأرباح، إضافة إلى قرار الاستثمار التي تعتبر من أصعب وأىم 

 القرارات التي يستحسن عمى الإدارة اتخاذىا كي تضمن لممؤسسة الاستمرارية والنجاح.
الية:الإشك

قائمةالتدفقاتالنقديةفيكيفيتماستخدام :تتمحور إشكالية دراستنا حول التساؤل الرئيسي التالي
 .؟الإفريقيةلمزجاجمختمفالقراراتالماليةفيالمؤسسةاتخاذ

التساؤلاتالفرعية:
 سئمة الفرعية التالية:الدراسة نستعين بالأ إشكاليةحميل لت
  ؟الرئيسة المكونة لقائمة التدفقات النقديةفيما تتمثل العناصر 
  ؟القرارات المالية اتخاذالنسب المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية في ىل تساعد المؤشرات و 
  زجاجالإفريقية لممؤسسة الىل تعتمد (ENAVA)  عمى قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات
 المالية؟

فرضياتالدراسة:
لابد من صياغة بعض الفرضيات والأسئمة الفرعية المرتبطة بيا للإجابة عمى إشكالية الدراسة 

خضاعيا  لمتحميل ويمكن صياغتيا عمى النحو التالي: وا 
  القرارات المالية. اتخاذتعتمد الشركة الإفريقية لمزجاج عمى تحميل أرصدة قائمة التدفقات النقدية في 
  اتخاذفي المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية جاج عمى النسب المالية تعتمد الشركة الإفريقية لمز 

 القرارات المالية.
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متغيراتالدراسة:
 لمدراسة متغيرين يتمثلان في:

  قائمة التدفقات النقدية كونيا الركيزة الأساسية التي تعتمد عمييا عناصر المتغير المستقل: يتمثل في
 المؤسسة في اتخاذ القرارات.

  الأخيرالمتغير التابع: يتمثل في القرارات المالية لمكشف عن تأثير المتغير المستقل عمى ىذا. 
أهميةالدراسة:
القرارات المالية وقائمة التدفقات النقدية بالنسبة لممؤسسة والدور الدراسة في إبراز كل من  أىميةتكمن 

المالية من خلال ما تقدمو من معمومات لمستخدمي الذي تمعبو قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات 
 ختيار القرار المناسب.ائم المالية التي من خلاليا يتم االقو 

أهدافالدراسة:
 تتمثل فيما يمي:

  براز العلاقة بينيا وبين القوائم المالية الأخرى )الميزانية وجدول التعرف عمى قائمة التدفقات النقدية وا 
 حساب النتائج(.

  النقدية في اتخاذ القرارات المالية.إبراز الدور الذي تمعبو قائمة التدفقات 
 استخدام النسب والمؤشرات المالية بتطبيق قائمة التدفقات النقدية في الواقع العممي  الوقوف عمى مدى

 استخدام نتائج التشخيص في اتخاذ القرارات المالية.و  في تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة
اختيارالموضوع:أسباب

 اختيار ىذا الموضوع للاختيارات التالية: أسبابيمكن إرجاع 
 لمموضوع صمة بطبيعة التخصص المدروس. 
 .الرغبة في التعرف أكثر عمى الموضوع والمفاىيم النظرية المتعمقة بو 
 .الأىمية البالغة التي تتميز بيا قائمة التدفقات النقدية عن باقي القوائم 
  اىتمام المؤسسات الجزائرية بقائمة التدفقات النقدية واستخداميا في اتخاذ القرارات معرفة ما مدى
 المالية.

حدودالدراسة:
قتصرت الدراسة في جانبيا النظري عمى دراسة قائمة التدفقات النقدية والدور الذي تمعبو في اتخاذ ا

 القرارات المالية.
 كما يمي:أما فيما يخص الجانب التطبيقي تحدد الدراسة 

  ولاد ألمزجاج والتي تقع بمنطقة  الإفريقيةالحدود المكانية: تم إجراء الدراسة عمى مستوى المؤسسة
 صالح ببمدية الطاىير ولاية جيجل.
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  لمزجاج، خلال فترة  الإفريقيةالحدود الزمانية: تضمنت دراسة وتحميل قائمة التدفقات النقدية بالشركة
 .6102ماي  62 لىإ فيفري 01التربص الممتدة من 

المتبعة:منهجيةالدراسةوالأدوات
و خطأ الفرضية أعن الأسئمة السابق طرحيا ولاختيار صواب  والإجابةلموصول لأىداف الدراسة 

اعتمدنا عمى منيجين: حيث اعتمدنا عمى المنيج الوصفي التحميمي بالفصمين الأول والثاني وذلك من خلال 
استخلاصو من أىم الدراسات السابقة والكتب والرسائل الجامعية والمجلات والجرائد الرسمية، أما الجانب 

 الإفريقيةدراسة النظرية من خلال دراسة المؤسسة التطبيقي فتم الاعتماد عمى منيج دراسة حالة لتدعيم ال
 .لمزجاج والذي تستخدم فيو الوثائق المتحصل عمييا من مصمحة المحاسبة والمالية

دراساتسابقة:
 أثرقائمةالتدفقاتالنقديةعمى دباش،مجمةالبحوثالاقتصاديةوالماليةبعنوان:" دراسةأميرة

 .5102ةالبنوكالتجاريةبولايةجيجل،العددالرابع،اتخاذالقراراتالماليةدراسةحال
تيدف ىذه الدراسة إلى بيان أثر قائمة التدفقات النقدية عن عممية اتخاذ القرارات المالية بالبنوك 

ستبيان من سبعة بنوك مستخدمين أسموب الا التجارية بولاية جيجل، وقد أجريت الدراسة عمى عينة مكونة
 وتحميميا بواسطة مجموعة من المؤشرات الإحصائية.لجمع المعمومات، 

حيث تظير أىمية الدراسة في كونيا محاولة لإظيار الأثر الذي تؤديو قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ 
القرارات المالية بالبنوك التجارية، كما تتمتع أىمية الدراسة في التعرف عمى أىم الجوانب النظرية لقائمة 

القرارات المالية ودراسة الأثر بينيما من خلال الدراسة التطبيقية، وقد توصمت الدراسة إلى أنو  التدفقات واتخاذ
 بين قائمة التدفقات النقدية والقرارات المالية.  إحصائيةىناك أثر إيجابي ذو دلالة 

 المالي الدراسات مجمة ريمة، ومناع هباش فارس "دراسة بعنوان والإدارية والمحاسبية أثرة
المعموماتالماليةفياتخاذالقراراتالاستثماريةفيسوقعمانالمالي"،جامعةالجمفة،العددالسابع،

5102. 
تيدف ىذه الدراسة إلى بيان أثر ومنفعة المعمومات المالية لاتخاذ القرارات الاستثمارية بالشركات 

المعمومات المالية لعينة من المدرجة في سوق عمان المالي وذلك من خلال دراسة مدي فيم وكفاية 
المستثمرين الأفراد، ومدي إدراكيم لأىمية ىذه المعمومات من بين مصادر المعمومات الأخرى لاتخاذ قراراتيم 

 الاستثمارية ومدي استخداميم لممعمومات المالية لاتخاذ قرار الاستثمار بسوق عمان المالي.
ستمارة لجمع المعمومات، حيث وزعت عمى عينة من أداة الا ولتحقيق ىدف الدراسة تم استخدام

راءىم توصمت الدراسة إلى وجود أثر كبير لممعمومات آالمستثمرين الأفراد بسوق عمان المالي وبناء عمى 
 المالية في ترشيد القرارات الاستثمارية بسوق عمان المالي.
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 مدىإدراكأهميةقائمةن"مةلنيلشهادةالماجستيربعنوانوريمحمدمعافي،رسالةمكمدراسة
التدفقاتالنقديةفيترشيدالقراراتالاستثماريةدراسةتطبيقيةعمىصندوقالضمانالاجتماعيفيليبيا"

 .0992بجامعةبنغازي،
تسعى ىذه الدراسة إلى قياس مدى إدراك المستخدم الداخمي بصندوق الضمان الاجتماعي لأىمية 

لترشيد القرارات –مبنية استنادا للأساس النقدي ىمتيا في تقييم معمومات إضافية قائمة التدفقات النقدية، ومسا
لى بيان النشاط الرئيسي، كما ىدفت إلى محاولة معرفة مدي التركيز عمى نتيجة التدفقات  الاستثمارية، وا 

عينة مختارة من  النقدية من ىذا النشاط عند عممية اتخاذ القرارات الاستثمارية من خلال تقديم دليل عممي من
 الإدارات العامة والفروع التابعة لصندوق الضمان الاجتماعي في ليبيا.

من أجل تحقيق ىدف الدراسة استخدم الباحث استمارة استبيان كوسيمة لجمع البيانات من عينة 
(، SPSSية )لمعموم الانسانية والاجتماع الإحصائيةمج الحزم االدراسة، ولتحميل تمك البيانات تم استخدام برن

 اللازمة. الإحصائيةوذلك لتنفيذ الاختبارات والتحميلات 
 فيتقييم التدفقاتالنقدية قائمة بعنوان: الماجستير لنيلشهادة مذكرة بنخميفة، دراسةحمزة

 الفلاحي العتاد وصيانة توزيع مؤسسة حالة: دراسة لممؤسسة، المالي ،-الوادي-EDIMMAالأداء
5119-5101. 
لدراسة إلى إعداد قائمة التدفقات النقدية التي بدورىا تيدف إلى توفير المعمومات لمستخدمي ىدفت ا  

القوائم المالية حول التغيرات الحاصمة في النقدية وما يعادليا، حيث يتوجب تصنيف قائمة التدفقات النقدية 
ستثمارية، تمويمية، وقد نص ( إلى ثلاث أنشطة رئيسية: تشغيمية، ا10حسب المعيار المحاسبي الدولي رقم )

ىذا المعيار عمى أن يتم إعداد ىذه القائمة وفق طريقتين: المباشرة وغير المباشرة، بالإضافة إلى أن تمك 
القائمة تمكن مستخدمييا من الرقابة عمى أداء المؤسسة وتمتعيا بقدرة تنبؤيو عالية بأداء المؤسسة من حيث 

توصمت دراسة حالة مؤسسة توزيع وصيانة العتاد الفلاحي إلى أنو يمكن التدفقات النقدية المستقبمية، حيث 
الحصول عمى صافي خزينة موجبة بالرغم من خسارة النتيجة المحاسبية لممؤسسة وكذا العكس يمكن 
المؤسسة تحقيق نتيجة ربحية عالية مع انخفاض في قيمة الخزينة الصافية وبالتالي ضرورة إعداد قائمة 

 دية لما ليا دور أساسي في تقييم الأداء المالي لممؤسسة. التدفقات النق
لاحظنا خلال الدراسات السابقة التي تم التطرق إلييا أن معظم الدراسات ركزت عمى إبراز أىمية قائمة 
التدفقات النقدية ومدي مساىمتيا في تقييم المعمومات استنادا لأساس النقدي في اتخاذ القرارات المالية 

حيث أن معظم الدراسات المطمع إلييا اعتمدت عمى الاستبيان كوسيمة لجمع البيانات لتنفيذ المناسبة 
الاختبارات والإحصاءات اللازمة. في حين كانت دراستنا مكممة ليذه الدراسات )السابقة(، وذلك بمعرفة مدي 

المالية، حيث اعتمدنا عمى استخدام الشركة الإفريقية لمزجاج  لقائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات 
 المؤشرات والنسب المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية لمتحميل الوضعية المالية لمشركة.
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 :هيكلالدراسة
متضمنا لمقدمة عامة وفصمين نظريين  لضمان إحاطة تامة بمختمف جوانب الدراسة جاء البحث

 وفصل تطبيقي ويمكن استعراض ذلك عمى النحو التالي: 
تطرقنا في الفصل الأول إلى قائمة التدفقات النقدية حيث تضمن ىذا الفصل ثلاث مباحث، تناولنا في 

التدفقات  المبحث الأول أساسيات حول قائمة التدفقات النقدية، أما المبحث الثاني فتضمن عرض قائمة
(، أما المبحث SCF( وحسب النظام المحاسبي المالي )10النقدية حسب المعيار المحاسبي الدولي رقم )

 اء بعنوان بعض المشكلات المتعمقة بقائمة التدفقات النقدية.الثالث فج
ية  حيث أما الفصل الثاني فقد جاء تحت عنوان استخدام قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات المال

الإطار المفاىيمي لاتخاذ القرارات، أما المبحث الثاني  الأولتم تقسيمو إلى ثلاث مباحث، خصص المبحث 
فقد خصص لمقرارات المالية، بينما خصص المبحث الثالث لاتخاذ القرارات المالية باستخدام قائمة التدفقات 

 النقدي.
لمزجاج حيث تناولنا  الإفريقيةأما فيما يخص الفصل الثالث فقد خصص لمدراسة التطبيقية بالمؤسسة 

(، والمبحث الثاني جاء بعنوان قراءة عامة ENAVAتقديم المؤسسة محل الدراسة ) الأولفي المبحث 
ؤشرات قائمة التدفقات لمزجاج، أما المبحث الثالث تم من خلالو حساب م الإفريقيةلموضعية المالية لممؤسسة 

 لمزجاج. الإفريقيةالنقدية لممؤسسة 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : الفصل الأول
 الإطار النظري لقائمة التدفقات النقدية
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 أساسيات حول قائمة التدفقات النقدية: المبحث الأول
 عرض قائمة التدفقات النقدية: المبحث الثاني
 بعض المشكلات المتعمقة بقائمة التدفقات النقدية: المبحث الثالث
 خلاصة الفصل
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 تمييد:
كل المعمومات اللازمة والضرورية لممستخدمين، حيث أدى  وحسابات النتائج الميزانيةلم تقدم قائمتي 

ألا وىي "قائمة التدفقات ذلك إلى إصدار قائمة جديدة قادرة عمى توفير ما عجزت عميو القوائم الأخرى 
، وتعتبر حسابات النتائجو  الميزانيةالنقدية" ليذا السبب أصبح إعداد ىذه القائمة أمرا ضروريا ومكملا لقائمتي 

 ىذه القائمة من أىم القوائم التي تساعد مستخدمي القوائم من معرفة أوضاع الشركة.
الداخمة إلى المنشأة، والخارجة منيا خلال فترة  تكمن أىمية قائمة التدفقات النقدية في تمخيص التدفقات

مالية معينة تمارس خلاليا المنشأة أنشطتيا العادية من أنشطة تشغيمية وتمويمية واستثمارية، وبالتالي فيي 
توفر معمومات مفيدة عن التدفقات النقدية المستقبمية المتوقعة ولمعرفة أكثر حول موضوع قائمة التدفقات 

 بتقسيم ىذا الفصل إلى ثلاث مباحث رئيسية:النقدية قمنا 
حول قائمة التدفقات النقدية، أما فيما يخص المبحث الثاني فقد قمنا بعرض  المبحث الأول تناولنا فيو أساسيا

قائمة التدفقات النقدية، وفي المبحث الثالث تطرقنا إلى ذكر بعض المشكلات التي تواجييا قائمة التدفقات 
 النقدية.
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 : أساسيات حول قائمة التدفقات النقديةالمبحث الأول
تعبر قائمة التدفقات النقدية عن الفترة المحاسبية للإفصاح عن المعمومات الخاصة بتفسير التغير في 
رصيد النقدية نياية الفترة، كما كان عميو في بدايتيا مع تقسيم ىذا التغير إلى تدفقات نقدية من أنشطة 

 ستثمار.أنشطة التمويل وثالثة من أنشطة الاتشغيمية، وأخري 

 ول: لمحة تاريخية عن قائمة التدفقات النقديةالمطمب الأ 
لقد مرت قائمة التدفقات النقدية بمراحل عديدة قبل أن تخرج بشكميا الحالي فقد بدأ التفكير بيا مند 
مطمع الستينات، وحتى ىذه المحظة لموصول إلى قائمة مالية تكمل أغراض القوام المالية الأخرى وتدعميا، 

تحميل التدفق بعنوان " 1691عام  20الرأي المحاسبي رقم  القانونيين الأمريكي حيث أصدر معيد المحاسبين
المخصصة"، إذ جاء في ىذا الرأي ضرورة إدراج قائمة الأموال المخصصة في كل  الأموالالنقدي وقائمة 

ثم أصدر مجمس مبادئ 1.خضع ىذه القائمة لفحص مدقق مينيالتقرير السنوية المقدمة لممساىمين وأن ت
المعايير المينية ودلك سواء في  بإتباعلتزام أوصي بضرورة الا 1690عام  20رقم  الأمريكي الرأي المحاسبة

عن المعمومات التي تعرضيا، كما أوصى بتعديل تسميتيا إلى "قائمة  الإفصاحإعدادىا أو في متطمبات 
وضرورة عرضيا ضمن ، Statement of Sources and Application of fonds" واستخدماىامصادر الأموال 

أو المكممة الصادرة عن الشركة، ولكن دون أن تخضع بالضرورة لمصادقة مدقق  الإضافيةالمعمومات 
 .الحسابات

وفي السبعينات تزايد الاىتمام بقائمة التدفقات النقدية حيث أن معظم المؤسسات قامت بإعداد قائمة 
تلاف خلا أن المشكمة في ىده الفترة ىي االية السنوية، إكإحدى القوائم الم الأموالمصادر واستخدامات 

في عام  الأمريكيدفع مجمس الحاسبيين القانونيين  الذيتعدىا المؤسسات الأمر  الشكل والمحتوى لمقوائم التي
 2الذي أوصي بما يمي: 16الرأي رقم إلى إصدار  1691

 المالي"سم القائمة ليصبح "قائمة التغيرات في المركز تغيير اStatement of changes 

infinancialpasition . 
 .أن تصبح ىذه القائمة واحدة من القوائم المالية الأساسية لمفترة المحاسبية 
  أن تصبح مشمولة برأي مدقق الحسابات عن القوائم المالية الذي يتضمنو تقريره الصادر عن البيانات

 المالية لمشركة.
  ن يترك لمشركة الخيار في إعداد وعرضيا أ عمىأن يتم إعداد القائمة وفق المفيوم الشامل لمموارد المالية

 إما وفقا لمدخل رأس المال العامل أو وفقا لمدخل التدفق النقدي.
                                                           

جتماعي في الا صندوق الضمان ىدراسة تطبيقية عم إدراك أىمية قائمة التدفقات النقدية في ترشيد القرارات الاستثمارية ىمد، نوري محمد معافي 1
 .96، ص1661ي، از قتصاد، جامعة بنغر، تخصص محاسبة، كمية الايلماجسترسالة مكممة لنيل شيادة ا ،ليبيا

، 0229وزيع، عمان، ، الطبعة الرابعة، دار وائل لمنشر والتالجزء الأول والإفصاحمبادئ المحاسبة المالية: مشاكل الاعتراف والقياس محمد مطر،  2
 .009-000 ص ص
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التي أثارت انتباه المحاسبين حيث بذءوا ينظرون  الإفلاسوفي أوسط الثمانينات ظيرت موجات 
عمى الأساس النقدي، لاسيما بعد الإفلاس الذي تعرضت لو  الأموالوبشكل جدي إلى قائمة 

شار المحممون الماليون بأصابع ( الأمريكية، والذي ىز مساىمي الشركة بعنف، وقد أw .T.Grantمؤسسة)
لمؤسسة التشغيمية كانت أساس رأس المال العامل، إذ أن عمميات اىتمام إلى قائمة الأموال المعدة عمى الا

نقدية بدلا من أن تكون مولدة ليا. بالرغم من أن رأس المال العامل كان موجبا ونتيجة لذلك، مستخدمة ال
أخذت العديد من المؤسسات الأساس النقدي بدلا من رأس المال العامل وعميو فقد تطمب الأمر إلى دراسة 

في عام  إحداىا( في سمسة من الدراسات كانت FASBمجمس معايير المحاسب المالية الأمريكي ) تناوليا
التي ىدفت إلى تحديد المجالات التي يمكن أن تخدميا المعمومات الواردة في قائمة التدفقات النقدية،  1691

عمى ضرورة استخدام ي ينص ذتوصية المدرين المميين الأمريكي وال وكذلك 1981ودراسة المجمس في عام 
ئمة التغيرات في المركز المالي لما يوفره من معمومات عن سيولة المؤسسة الأساس النقدي في إعداد قا

(، SFAS N°95صدر عن مجمس معايير المحاسبة الأمريكي البيان رقم ) 1699في عام  1ومرونتيا المالية.
كواحدة من  statement of cach flows ات النقدية"الذي ألزم جميع الشركات الأمريكية بإصدار "قائمة التدفق

وأوصى البيان أن يتم تصنيف القوائم المالية الأساسية، بحيث تحل محل قائمة التغيرات في المركز المالي. 
ى تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية وتدفقات نقدية استثمارية، وتدفقات نقدية ة إلالتدفقات النقدية في القائم

( المعدل والصادر عن المجنة الدولية لممعايير IAS N°07) ، وفقا لممعيار المحاسبي الدولي رقم2تمويمية
فإن ىذه القائمة تعرض  1699والذي حل محل المعيار السابق الصادر عام  1660المحاسبية عام 

الصادرة عن شركات باعتبارىا جزء لا يتجزأ من البيانات المالية المدققة والمشمولة في التقارير السنوية 
 3المساىمة.

وينحصر الفرق الأساسي بين قائمة التغيرات في المركز المالي وقائمة التدفقات النقدية، في المدخل 
تقوم قائمة التغيرات في  حيثالذي تعد بموجبو كل منيما، والذي يتعمق أساسا بمدلول مصطمح الأموال، 

عمى تقوم قائمة التدفقات النقدية  فيما يخص ماالعامل، أ موال بمعني رأس المالعمى مفيوم الأ الميزانية
في المركز المالي عمى عرض  مفيوم الأموال بمعني التدفق الفعمي ليا، من ىنا ترتكز قائمة التغيرات

صافي رأس المال العامل مصادر واستخدامات رأس المال العامل، ليدف تحديد أسباب التغير في رصيد 
سبية، بينما ترتكز قائمة التدفقات النقدية عمى عرض مختمف التدفقات النقدية الداخمة مدار الفترة المحا عمى

 4والخارجة ليدف تحديد أسباب التغير في الرصيد النقدي عمى مدار فترة زمنية معينة.
                                                           

 . 099، ص0220، الإسكندرية، دار الجامعة، ى، الطبعة الأولوالعرض والتحميل الإعدادالتقارير المالية: أسس طارق عبد العال حماد،  1
، مذكرة لنيل شيادة قتصاديةادراسة حالة مؤسسة  عتماد الجزائر معايير المحاسبة الدوليةاقائمة التدفقات النقدية في ظل سالمي محمد الدينوري،  2

 .91، ص0229 ر، تخصص محاسبة، كمية العموم الاقتصادية والتسيير والتجارية، جامعة العقيد الحاج لخضر، باتنة،يستالماج
3
 .009محمد مطر، المرجع السابق، ص 
4

، مذكرة لنيل شيادة حامة بوزيان ، دراسة حالة مؤسسة الاسمنتخلال أدوات السوق النقدي فعالية إدارة التدفقات النقدية من، خنيوةمحمد الأمين  
 .90، ص0229قسنطينة، ر، تخصص إدارة مالية، كمية العموم الاقتصاد وعموم التسيير، جامعة متنوري، يستالماج
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 مفيوم قائمة التدفقات النقديةالمطمب الثاني: 
 تعريف قائمة التدفقات النقدية: .1

قائمة التدفقات النقدية نشير إلى مصطمح النقدية، ويقصد بيا النقدية بالخزينة مفيوم قبل التطرق إلى 
والودائع تحت الطمب، ويقصد ما في حكم النقدية استثمارات قصيرة الأجل ذات السيولة العالية، ويكون من 

 1السيل تحويميا إلى نقدية خلال فترة قصيرة وتكاد تخمو من المخاطر بسبب قرب موعد الاستحقاق.
 كر منيا:من زوايا عدة نذتعددت تعاريف التدفقات النقدية  قدل

عبارة عن قائمة مالية حيث تمخص التدفقات النقدية ": "تعرف قائمة التدفقات النقدية أنيا التعريف الأول
الداخمة والخارجة لمشركة خلال فترة من الزمن، واليدف منيا ىو إعلام المستخدمين بكيفية وسبب التغير 

 2الطارئ عمى نقدية الشركة خلال فترة من الزمن".
"قائمة التدفقات النقدية ىي القائمة التي تفسر لنا متحصلات النقدية والمدفوعات النقدية التي التعريف الثاني: 

حدثت خلال الفترة، أي توضح لنا من أين أتت النقدية وأين أنفقت وتفسر لنا أسباب التغير في رصيد 
فقط، وتغطي قائمة التدفقات  باستخدام القوائم المالية الأخرى المعمومات لا يمكن أن نصل إليياالنقدية، وىده 

 3السنة المالية المنتيية في....." أو "الشير المنتيي في..."."عن  نالنقدية فترة زمنية معينة ولذلك فإنيا تكو 
ة من أنشطة التشغيل التدفقات النقدية لمؤسسكما تعرف عمى أنيا "القائمة التي تقوم بعرض التعريف الثالث: 

عمى المركز المالي وعمى والاستثمار والتمويل، بحيث توفر المعمومات لمستخدمييا، بتقدير أثر تمك الأنشطة 
 4."أرصدتيا النقدية

 قائمة التدفقات النقدية بأنيا "التدفقات الداخمة 29ولي رقم دعرف المعيار المحاسبي الالتعريف الرابع: 
 5.والخارجة من النقدية وما يعادليا"

جدول يقدم مداخل ومخارج قائمة التدفقات النقدية بأنيا " عرف النظام المحاسبي الجزائريالتعريف الخامس: 
 6الموجودات المالية الحاصمة أثناء السنة المالية حسب منشأتيا".

من خلال التعاريف السابقة يمكن أن نعرف قائمة التدفقات النقدية عمى أنيا قائمة تعرض المتحصلات 
) المقبوضات( والمدفوعات النقدية، وصافي التغير في النقدية من ثلاث أنشطة رئيسية وىي أنشطة التشغيل، 

                                                           
 099، صذكره بقطارق عبد العال حماد، مرجع س 1
 .090، ص0210الأردن،  -، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمانالمحاسبة المالية، نضال محمود الرمحي 2
 099، صذكره بقطارق عبد العال حماد، مرجع س 3
، مجمة البحوث الاقتصادية والمالية، دراسة حالة البنوك التجارية بولاية جيجل المالية أثر قائمة التدفقات النقدية عمى اتخاذ القراراتأميرة دباش،  4

 .96، ص0211العدد الرابع، 
موسوعة معايير المحاسبة: شرح معايير التقارير المالية الدولية الحديثة ومقارنتيا مع المعايير الأمريكية حسين القاضي، مأمون حمدان،  5

 .120، ص0229، الإسكندرية، الدار الجامعية، والخميجية والمصريةوالبريطانية والعربية 
دراسة تطبيقية عمى المصاريف  استخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبميةفارس محمود أبو معمر،  6

 09، ص0229بغزة،  الإسلاميةة، الجامعة ر، تخصص محاسبة، كمية التجار يست، رسالة لنيل شيادة الماجالفمسطينية



 قائمة التدفقات النقديةل الإطار النظري             الفصل الأول:                                                           
 

11 
 

دي إلى توفيق رصيد النقدية في أنشطة الاستثمار وأنشطة التمويل لمنشأة خلال فترة زمنية محددة بصورة تؤ 
 أول الفترة وآخر الفترة.

 أىمية قائمة التدفقات النقدية: .2
 1إن قائمة التدفقات النقدية ليا أىمية كبيرة ولعل أبرزىا تتمثل فيما يمي:

  تبرز أىمية التدفقات النقدية من دورىا في توفير معمومات لا تظير في أي من قائمة الدخل
تعتبر ىمزة وصل بينيما وأكثر ملائمة في تحديد نقاط القوة ونقاط الضعف بما تحتويو من حيث  الميزانيةو 

 المعمومات لتدعيم القوائم المالية.
  كما تعتبر أداة فعالة لتقييم مدى كفاءة السياسات التي تتبناىا الإدارة في مجال التمويل والاستثمار

 وكذلك في استكشاف خططيا المستقبمية.
 قائمة التدفقات النقدية في أنيا تبين الأثر النقدي لكافة النشاطات التي قامت بيا المنشأة أىمية  تكمن

 2خلال الفترة المالية مع تبيان طبيعة ىذا الأثر من كونو يشكل تدفقا نقديا داخلا أو خارجا.
  التنبؤ بقدرة  و، تساعد في تقييم السيولة والقدرة عمى الوفاء بالديون والمرونة المالية لممؤسسةكما أنيا

 3ة.يمبالمؤسسة عمى توليد تدفقات نقدية مستق
  كما أنيا تعتبر مفيدة في مراجعة وتقييم دقة التقديرات الماضية لمتدفقات النقدية المستقبمية وفي

 فحص العلاقة بين الربحية وصافي التدفقات النقدية وأثار التغير في الأسعار.
  النقدية والمدفوعات النقدية عمى أنشطة التشغيل وأنشطة الاستثمار، توضح كيفية تقسيم المتحصلات

 أنشطة التمويل.
  مساعدة مستخدمي معمومات في تقييم القدرة ودرجة التأكد بتوليد التدفقات النقدية، وأن ىده القائمة

 4بية.تعتبر مقياسا يخمو من أي تسويات محاسبية لأنو يمثل التغير في النقدية خلال الفترة المحاس
  ،تبين قائمة التدفقات النقدية الأثر النقدي لكافة النشاطات التي قامت بيا الشركة خلال الفترة المالية

 5مع بيان طبيعة ىذا الأثر من كونو يشكل تدفقا نقديا داخلا لمشركة أو خارجا منيا.
 :6تقرير قدرة المنشأة عمى 

 .توليد تدفقات نقدية موجبة في المستقبل 
 تزامات المالية الممثمة في سداد الالتزامات ودفع التوزيعات.مقابمة الال 
 .معرفة التغيرات النقدية في الأموال والمتعمقة بأنشطة المنشأة 

                                                           
 .191، ص0220، طبعة الأولى، دار وائل لمنشر، عمان، التحميل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العمميةمحمد مطر،  1
  09، صذكره بقفارس محمود أبو معمر، مرجع س 2
 .199، ص0221، الإسكندرية الجامعية، الدار، الأوراق الماليةدليل المستثمر إلى بورصة طارق عبد العال حماد،  3
 .099، مرجع سبق ذكره، صالتقارير المالية: أسس الإعداد والعرض والتحميل، طارق عبد العال حماد 4
 .99نوري محمد معافي، مرجع سبق ذكره، ص 5
6
 .010، ص0220ثراء لمنشر والتوزيع، مصر، إ، محاسبة شركات التأمينثناء محمد طعيمة،  
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 .الحصول عمى التمويل الخارجي عندما يكون ضروريا 
المالية بمختمف أنواعيم وبشكل عام أصبحت قائمة التدفقات النقدية محل اىتمام مستخدمي القوائم 

سواء كانوا من داخل المؤسسة أو من خارجيا بعد أن توالت إصدارات المعايير المحاسبية بشأنيا من قبل 
برازالمنظمات الدولية  منافعيا وأىميتيا في تقديم معمومات معدة وفقا للأساس النقدي عجزت القوائم المالية  وا 

 ديميا.التقميدية ) الدخل والميزانية( عمى تق
 المطمب الثالث: أىداف قائمة التدفقات النقدية

 في: اف تسعى جاىدة إلى تحقيقيا لعل أىميا يتمثلأىد نقديةقائمة التدفقات الل
 ستخدمين وأصحاب الصمة إن اليدف الرئيسي من إعداد قائمة التدفقات النقدية ىو تزويد الم

لممنشأة خلال فترة زمنية معينة، كما يمكن ليؤلاء بالمعمومات المتعمقة بالمقبوضات والمدفوعات النقدية 
 1المستخدمين من خلال قائمة التدفقات النقدية تحقيق الأىداف التالية:

 .الحصول عمى المعمومات المتعمقة بالأنشطة التشغيمية والأنشطة الاستثمارية والأنشطة التمويمية 
  الاستثمار والتوسع في متطمبات سداد تقييم قدرة المنشأة عمى تحقيق الأرباح ومقابمة متطمبات

 الالتزامات.
 .تحديد مصادر الاختلاف بين صافي الدخل وصافي التدفقات النقدية 
 .تقييم التدفقات التاريخية والحالية والتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية 
 2لي:كما صممت قائمة التدفقات النقدية لمجموعة من الأىداف وتسعي إلى تحقيقيا وىي كالتا 
  تحديد مدي قدرة المنشأة عمى سداد توزيعات الأرباح لممساىمين وسداد الفوائد وأصل الدين لمدائنين

ىمون بالحصول عمى توزيعات أرباح عمى استثماراتيم كما ييتم الدائنون بالحصول عمى الفوائد وييتم المسا
ية المساعدة لممستثمرين والدائنين في التنبؤ لك. وتقدم قائمة التدفقات النقدذوأصل الدين في المواعيد المحددة ل

 ه الالتزامات.ذى ذقدرة المنشأة عمى تنفي ىبمد
 يم سوف تزدىر، أما ن أعمالإقام المديرون باتخاذ قرارات استثمارية جيدة ف فإذا تقييم قرارات الإدارة

 ي.ن المنشأة التي يديرونيا ستعانإا قاموا باتخاذ قرارات غير جيدة فإذ
  معمومات عن الاستثمار في الشركة وىو ما يوفر معمومات المستثمرين والدائنين عن التدفقات تقديم

 النقدية من أجل تقييم قرارات الإدارة.
  تمخيص التدفقات النقدية الداخمة إلى المنشأة والخارجة منيا خلال فترة مالية معينة تمارس خلاليا

ستثمارية، وبالتالي فيي توفر معمومات مفيدة عن التدفقات ادية من أنشطة تشغيمية، تمويمية و أنشطتيا العا
 النقدية المستقبمية المتوقعة.

                                                           
1
 .169، ص0229، عمان، ، دار المسيرة لمنشر والتوزيع: مدخل نظري وتطبيقيتحميل القوائم المالية، غسان فلاح المطارنةمؤيد راضي خنفر،  
2
 .099مرجع سبق ذكره، ص ،التقارير المالية: أسس الإعداد والعرض والتحميلطارق عبد العال حماد،  
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 ى دقة التقديرات السابق إعدادىا لمتدفقات النقدية المستقبمية، ولاختيار العلاقة بين دتقوم بفحص م
 الربحية وصافي التدفق النقدي وأثر تغير الأسعار.

  وقد حدد مجمس معايير المحاسبة الماليةFASB 1فين لقائمة التدفقات النقدية يتمثلا في:ىد 
 :ىو إعطاء معمومات ذات لأىمية عن المقبوضات والمدفوعات النقدية لموحدة  اليدف الأول

 الاقتصادية خلال الفترة.
 :توفير معمومات عمى أساس نقدي عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية  اليدف الثاني

 لموحدة الاقتصادية.
  تقديم تقرير عن صافي الزيادة أو النقص في النقدية حيث يعتبر مفيدا لأن المستثمرين والدائنين

لمنشأة، وىو النقدية، وغيرىم من الأطراف الميمة يرغبون في معرفة ما يتعرض لو أكثر المصادر سيولة با
 2تكتسب قائمة التدفقات النقدية أىميتيا من الإجابة عمى بعض التساؤلات اليامة عن المنشأة وىي:حيث 
 من أين جاءت النقدية خلال الفترة؟ 
 فيم استخدمت النقدية خلال الفترة؟ 
 وما ىو التغير في رصيد النقدية خلال الفترة؟ 

 قائمة التدفقات النقديةالمطمب الرابع: استخدامات وأغراض 
 استخدامات قائمة التدفقات النقدية .1

يمكن استخدام قائمة التدفقات النقدية والاستفادة منيا من قبل كل من الجيات الداخمية لممشروع 
 3والجيات الخارجية. حيث تتوفر ما يمي:

 استخدامات الإدارة:.  1.1
الميمة للإدارة المتخذة سابقا مثل إصدار توفر قائمة التدفقات النقدية معمومات ميمة عن القرارات 

أسيم رأسمالية أو بيع سندات طويمة الأجل، وغيرىا من المعمومات التي لا يمكن الحصول عمييا بواسطة 
 القوائم المالية الأخرى إلا بشكل بسيط. إن القائمة تظير أن التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية كاف

الرأسمالية المخططة داخميا بدلا من الإقراض الخارجي طويل الأجل بإصدار أسيم لتمويل جميع الاحتياجات 
أو سندات، وبالعكس فإن ما أظيرت القائمة عجزا في النقدية فإن الإدارة قد تستخدم القائمة لتحديد أسباب 

عامة حول حدوث مثل ىذا العجز وباستخدام قائمة التدفق النقدي، تستطيع الإدارة وضع مؤشرات أو ضوابط 
 للاحتفاظ  بالنقدية. تخفيض حصص الأرباح

 

                                                           
مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية دراسة تطبيقية عمى المصارف  استخداممحمد يوسف اليباش،  1

 .02، ص0229بغزة،  الإسلاميةر، تخصص محاسبة، كمية التجارة بالجامعة يست، رسالة مكممة لنيل شيادة الماجالفمسطينية
 .01نفس المرجع، ص 2
 .109.109 ، ص ص0221الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان، حميل المالي: مدخل لصناعة القرارات، التمنير شاكر محمد وآخرون،  3
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 :استخدامات المستثمرين والدائنين .2.1
 تساعد قائمة التدفقات النقدية المستثمرين والدائنين وبقية الجيات في تحديد ما يمي:

 .قابمية المنشأة عمى توليد تدفقات نقدية إيجابية صافية 
 ةقابمية المنشأة عمى مواجية التزاماتيا الجاري 
 .قابمية المنشأة عمى دفع حصص الأرباح لممساىمين 
 .مدي حاجة المنشأة لمتمويل الخارجي 
 .أسباب الاختلاف بين صافي الدخل والمستمزمات النقدية والمدفوعات النقدية المرافقة 
 عنيا  أثار الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية عمى المركز المالي لممنشأة خلال الفترة والتي يكشف

 عادة بقائمة مستقمة.
 :أغراض قائمة التدفقات النقدية .2

 1قائمة التدفقات النقدية إلى تحقيقيا كالآتي:من أىم الأغراض التي تسعي 
تقدم قائمة التدفقات النقدية معمومات يمكن الاستفادة منيا في أو نوعية أرباح المنشأة: تقييم جودة  1.2

تحديده عمى أساس الاستحقاق، وبين التدفق النقدي الذي يتم تحديده عمى التمييز بين صافي الدخل الذي يتم 
دي مرتفع والعكس الأساس النقدي، إذ أن تحقيق المنشأة لصافي دخل مرتفع لا يعني بالضرورة تدفق نق

 رتفاع صافي التدفق النقدي التشغيمي يعني ارتفاع نوعية وجودة الأرباح والعكس بالعكس.بالعكس، إلا أن ا
المنشأة بصافي التدفقات النقدية من الأنشطة  ىيرتبط وضع السيولة لد ييم سيولة المنشأة:تق 2.2

 التشغيمية، فكمما زاد التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية كمما كان مؤشرا عمى وجود فائض نقدي موجب
ا كان صافي ذحقة، أما إلتزامات مستي إعادة الاستثمار، أو لسداد أي االمنشأة يمكن استغلالو ف ى)سيولة( لد

التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية سالبا، فذلك يعني وجود عجز نقدي يتطمب من المنشأة البحث عن 
البحث عن مصادر تمويل خارجية ريق بيع جزء من الاستثمارات، أو ا العجز، إما عن طذصادر تمويل ليم

ت النقد التشغيمي يفيد في اختيار مدى كفاءة قتراض، بالإضافة إلى ذلك فإن عرض مصادر واستخداماكالا
 سياسة التحصيل التي تتبعيا المنشأة.

ستخدام المعمومات التي تقدميا قائمة التدفقات النقدية في تقييم حيث يمكن ا تقييم سياسة التمويل: 3.2
 سياسة التمويل التي تتبعيا المنشأة.

يمكن استخدام مؤشرات التدفقات النقدية التاريخية لمتنبؤ  التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية: 4.2
 بالتدفقات النقدية المستقبمية.

 
 

                                                           
 .00، صذكره بقمحمد يوسف اليباش، مرجع س 1
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 المبحث الثاني: عرض قائمة التدفقات النقدية
تسعى المنشأة لتحقيق أىدافيا المرجوة وذلك من خلال عرض قائمة التدفقات النقدية خلال الفترة 

مارية والتمويمية بطريقتين ىما: الطريقة المباشرة والطريقة غير بتصنيفيا حسب النشاطات التشغيمية والاستث
تباع مجموعة من الخطوات.  المباشرة، وذلك بالاعتماد عمى المعمومات والبيانات وا 

 المطمب الأول: مصادر المعمومات وخطوات إعداد قائمة التدفقات النقدية
لا يتم إعدادىا من ميزان إذ  الأساسية الأخرى،يختمف إعداد قائمة التدفقات النقدية عن القوائم المالية 

الأرصدة بين  المعدل، حيث تتطمب القائمة معمومات تفصيمية تخص التغيرات التي طرأت فيالمراجعة 
تعالج المقبوضات  ، كما أنيان ميزان المراجعة المعدل لا يقدم البيانات الضرورية لذلكفترتين زمنيتين، وأ

عداد القوائم المالية الأخرى يتطمب إ فيستحقاق تيجة فإن استخدام أساس الاية بالنالنقدية والمدفوعات النقد
 .تعديمو لمتوصل إلى التدفق النقدي

 :مصادر معمومات قائمة التدفقات النقدية .1
 1الضرورية لإعداد قائمة التدفقات النقدية، نحصل عمييا عادة من ثلاث مصادر وىي: المعمومات 

  لتزامات وحقوق الممكية بين أول يق مقدار التغيرات في الأصول والامتتاليتين وذلك لتحقمقارنة ميزانيتين
 وآخر المدة.

  قائمة الدخل الحالية ودلك لتحديد مقدار زيادة النقدية الناتجة عن الأنشطة التشغيمية أو مقدار نقصان
 النقدية المستخدمة في الأنشطة التشغيمية خلال الفترة.

 افية بيدف تحديد كيفية العام لمحصول عمى معمومات تفصيمية إض الإسنادمن  ةت منتقابيانات عن عمميا
 ستخدام النقدية خلال الفترة.توريد أو ا

 ةالنقدي اتخطوات إعداد قائمة التدفق .2
 2إن إعداد قائمة التدفق النقدي من مصادر ىذه البيانات يتطمب إتباع ثلاث خطوات رئيسية تشمل:

ريق تحويل صافي تحديد صافي النقدية المحصمة أو المستخدمة من أنشطة التشغيل عن طالخطوة الأولى: 
لك بيانات عن ذوأيضا يتطمب مقارنة الميزانيتين، وك ستحقاق إلى الأساس النقدي.الدخل من أساس الا

ادة من عمميات منتقاة وفي ىذه الخطوة يمكن تطبيق الطريقة المباشرة أو الطريقة غير المباشرة، والاستف
 عتماد عمى الطريقة الشاممة. الطريقتين بالا

تحميل التغيرات في الأصول غير المتداولة وحسابات المطموبات وتسجيميا في الأنشطة الخطوة الثانية: 
 الاستثمارية أو التمويمية أو عمميات  غير نقدية رئيسية.

 
                                                           

 .101، ص0221، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، مدخل النظرية المحاسبية، رضوان حموة حنان 1
، عمان، الطبعة الأولى، دار الثقافة لمنشر والتوزيع، في التقارير المالية والإفصاحمبادئ المحاسبة المالية لمقياس والاعتراف ىاري رضا الصفار،  2

 .999، ص0226
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ل بقية والأنشطة التمويمية حيث يجب تحمي ستثماريةالتدفقات النقدية من الأنشطة الا تحديدالخطوة الثالثة: 
 1التغيرات الأخرى في حسابات الميزانية لمعرفة أثرىا عمى النقدية.

 70 المطمب الثاني: عرض قائمة التدفقات النقدية حسب معيار دولي رقم
 والاستثمارالتشغيل  مبوبة من أنشطةيجب عمى كل مؤسسة أن تعرض تدفقاتيا النقدية خلال الفترة 

عمى عرض  29والتمويل بالطريقة التي تكون ملائمة لأعماليا، حيث نص المعيار المحاسبي الدولي رقم 
قائمة التدفقات النقدية وفق الأنشطة الثلاث وقد عرف المعيار المذكور التدفقات النقدية بأنيا التدفقات الداخمة 

 من القوائم المالية عن كل فترة. عيار كجزء لا يتجزأيعادليا. كما يجب عرض ىذا الم والخارجة من النقدية
 :مكونات قائمة التدفقات النقدية .1

 مكونات قائمة التدفقات النقدية :71رقم الشكل
 

 

 

 

 

 

 .55سبق ذكره، صالمصدر: سالمي محمد دينوري، مرجع 
 والتمويمية:وفيما يمي عرض التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية والاستثمارية 

 :التشغيمية الأنشطةالتدفقات النقدية  من  - 1.1
المنشأة المولدة للإيراد  أنشطة"ىي  29 ويقصد بالأنشطة التشغيمية كما وارد في المعيار الدولي رقم

 2".ستثمار أو التمويلتدخل ضمن أنشطة الاة الأخرى التي الرئيسي والأنشط
في ضوء التعريف السابق يتضح أن التدفقات النقدية تستمد من أنشطة التشغيل بصفة رئيسية من 
الأنشطة المولدة لمدخل الرئيسي من أعمال المنشأة وىو مؤشر ىام لأنو يعبر عن القدرة الذاتية لممنشأة 

من التشغيل كمقياس لحفاظ  ةمو القوائم المالية إلى التدفقات النقديولتمويل أعماليا. وعادة ما ينظر مستخد
بمعنى آخر المنشأة عمى قدرتيا التشغيمية ودعم الأنشطة الأخرى مثل خدمة الدين وسداد قيمة القروض، 

 3يرتبط ىذا النشاط بالمعاملات مع ملاك المشروع والدائنين. والأمثمة عن ذلك:

                                                           
 .109، صذكره بقرضوان حموة حنان، مرجع س 1
 .91سالمي محمد الدينوري، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .69، ص0229، الجزء الأول، الدار الجامعية، الإسكندرية، الدولية والمعايير العربية المتوافقة معيامعايير المحاسبة طارق عبد العال حماد،  3

 مكونات قائمة التدفقات النقدية

أنشطة 
 تشغيمية

 أنشطة

ستثماريةا  

 أنشطة

 التمويمية
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 ( التدفقات النقدية الداخمة)ما يمي: وتتمثل فيالمتحصلات النقدية: 
   الخدمات. تأديةبيع البضاعة أو 
 .المتحصلات النقدية من إيرادات أخرى مثل الامتيازات والرسوم والعمولات 
 بصفة خاصة وقد تم تحديدىا ضمن أنشطة لم تكن  الاسترداد النقدي لضرائب الدخل المسدد بالزيادة ما

 التمويل.
  :)تشمل ما يمي: التدفقات النقدية الخارجة)المدفوعات 
 .المدفوعات النقدية لمموردين عن شراء البضائع والخدمات 
 الرواتب والأجور. 
 .المدفوعات النقدية لضرائب الدخل ما لم يكن قد تم تحديدىا ضمن أنشطة التمويل أو الاستثمار 

تبرم بغرض المتاجرة وفي حالة شركات التأمين فإن  كما أن التدفقات النقدية التشغيمية من العقود التي
نقدية لتشغيل، كما أن التدفقات الالمقبوضات النقدية والمدفوعات النقدية للأقساط والمطالبات تدخل ضمن ا

 ستثمارية أو التمويمية تصنف عمى أنيا تدفقات نقدية من أنشطة التشغيل.التي لا تستوفي الأنشطة الا
 :ستثماريةمن الأنشطة الا التدفقات النقدية - 2.1

ىتلاك "ىي تمك المتمثمة في ا 29 دولي رقمستثمارية كما وارد في المعيار الويقصد بالأنشطة الا  
تي لا تدخل ضمن البنوك التي تعادل ستثمارات الالأجل والتخمص منيا وغيرىا من الاالأصول طويمة 

 1النقدية".

ستثمارية في قسم منفصل بالقائمة إلى الناتجة عن الأنشطة الات النقدية وترجع أىمية إظيار التدفقا  
أن تمك التدفقات توضح إلى أي مدى تم تخصيص مصادر لتوليد أرباح وتدفقات نقدية مستقبمية. ومن أمثمة 

 2يمي: ستثمارية ماقات النقدية المتعمقة بالأنشطة الاالتدف
  :وتتمثل فيما يمي:تدفقات نقدية داخمة 
 التصرف في الأصول الثابتة. المتحصلات من 
 .المتحصلات من التصرف في أدوات الدين في المنشأة الأخرى 
  .بيع أدوات حقوق الممكية لمكيانات الأخرى 
  :وتتمثل فيما يمي:تدفقات نقدية خارجة 
 شراء أصول ثابتة 
 والحصص في المشاريع المشتركة منشآت أخرى أو أدوات ممكية شراء أدوات دينالمدفوعات النقدية ل. 

 

                                                           
 .099، صذكره بقطارق عبد العال حماد، مرجع س 1
 .196ص ،0021، الطبعة الأولى، دار زىراء لمنشر، عمان، IFRSالتحميل المالي الحديث طبقا لممعايير الدولية للإبلاغ الماليشعيب شنوف،  2
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 :التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية - 3.1
نشطة التي ينتج عنيا تغيرات "وىي الأ 29يقصد بالأنشطة التمويمية كما وارد في المعيار الدولي رقم 

 1قتراض التي تقوم بيا المنشاة".ونات ممكية رأس المال وعمميات الافي حجم ومك
عن التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة التمويمية في محور منفصل مفيدا في التنبؤ  الإفصاحيعتبر 

، ومن أمثمة 2بالحقوق والالتزامات المتعمقة بالتدفقات النقدية المستقبمية من قبل مقدمي الأموال لممؤسسة
 3التمويمية ما يمي: الأنشطةالتدفقات النقدية الناتجة عن 

  :وتتمثل في:التدفقات النقدية الداخمة 
 .إصدار أسيم رأس المال 
 )إصدار دين) سندات وأوراق 
 .الحصول عمى القروض من البنوك 
  :وتشمل ما يمي:التدفقات النقدية الخارجة 
 .توزيعات الأرباح لممساىمين 
 .التخمص من الدين 
 .سداد القروض لمبنوك 
 :طرق إعداد قائمة التدفقات النقدية .2

، إذ يجب عمى المنشأة أن تختار طريقتين لإعداد قائمة التدفقات النقدية 29المعيار الدولي رقم عرض 
 في: الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة. نمثلاتإحداىما وي

  :حيث يتم بموجبيا الإفصاح عن المبالغ الإجمالية المحمة والمدفوعة لمبنود الطريقة المباشرة
 .الأساسية
  تنطمق ىذه الطريقة من رقم صافي الربح أو الخسارة حيث يتم بموجبيا  غير المباشرة:الطريقة

تعديمو بآثار العمميات ذات الطبيعة غير النقدية وبأية مبالغ مؤجمة أو مستحقة عن المقبوضات أو مدفوعات 
ت النقدية قانقدية تشغيمية في الماضي أو المستقبل وكذلك بنود الدخل أو المصروفات المتعمقة بالتدف

 4.الاستثمارية أو التمويمية
المنشأة بإعداد جدول التدفقات النقدية باستخدام الطريقة  29يشجع المعيار المحاسبي الدولي رقم 

، إذ تقدم ىذه الطريقة معمومات قد تفيد في تقدير التدفقات النقدية المستقبمية والتي قد لا تكون متوفرة المباشرة

                                                           
 .66ص ،ذكره بقطارق عبد العال حماد، مرجع س 1
 .192، صذكره بقشعيب شنوف، مرجع س 2
 122، صذكره بقطارق عبد العال حماد، مرجع س 3
 .099، صذكره بقشعيب شنوف، مرجع س 4



 قائمة التدفقات النقديةل الإطار النظري             الفصل الأول:                                                           
 

19 
 

مباشرة. ووفقا لمطريقة المباشرة يمكن الحصول عمى معمومات عن النوعيات الرئيسية في ظل الطريقة غير ال
جمالي المدفوعات النقدية إما:  1لإجمالي المقبوضات وا 

 .من السجلات المحاسبية الخاصة بالمنشأة 
  مصاريف الفوائد وما يشابييا من عناصر حسابات النتائجتعديل المبيعات وتكمفة المبيعات )عن طريق ،

 ( وكذلك باقي عناصر قائمة حسابات النتائج بما يمي:الفوائد
 .العناصر غير النقدية الأخرى 
 .التغيرات التي حدثت أثناء الفترة في المخزون وحسابات دائنو ومدينو التشغيل 
 .العناصر الأخرى التي يكون أثرىا النقدي متعمق بالتدفقات النقدية لأنشطة الاستثمار أو التمويل 

يد صافي التدفق النقدي من أنشطة التشغيل وفقا لمطريقة غير المباشرة عن طريق تعديل ويتم تحد
 صافي الربح أو الخسارة بالآثار المتعمقة بالآتي: 

 .التغيرات في الأصول المتداولة والخصوم المتداولة 
 الموزعة  الشركات غيرالمؤجمة وأرباح خصصات والضرائب والم اتىتلاكالار غير النقدية، مثل العناص

 وحقوق الأقمية.
ختلافات الأساسية بين الطريقتين، أن الطريقة المباشرة تقدم معمومات أكثر تفصيلا عن ومن أىم الا

الآثار النقدية للأنشطة التشغيمية في المؤسسة لذلك تعد أكثر فائدة في تقييم الوضع النقدي وتحديد مدى قدرة 
أعباء جديدة عمى نظام  المؤسسة عمى مقابمة احتياجات النقدية المختمفة، كما أن الطريقة المباشرة تضيف

ستحقاق وليس أساس النقدي، وتتميز الطريقة فيم مصمم لتمبية متطمبات أساس الاالمعمومات المحاسبية، 
غير المباشرة بأنيا تقدم معمومات تساعد مستخدمي القوائم المالية عمى معرفة الانتقال من الأرقام المحاسبية 

 2اخمة وخارجة وفقا للأساس النقدي.وفقا لأساس الاستحقاق إلى تدفقات نقدية د
  SCF الجزائري المالي المطمب الثالث: عرض قائمة التدفقات النقدية وفق النظام المحاسبي

 :عرض قائمة التدفقات النقدية بالطريقة المباشرة .1
تتمثل الطريقة المباشرة في تقديم الأجزاء الرئيسية لدخول وخروج التدفقات النقدية قصد الحصول عمى 

اء رئيسية من تدفق صافي لمخزينة، ويحتوي جدول تدفق الخزينة بحسب الطريقة المباشرة إلى ثلاثة أجز 
 3التدفقات تتمثل في:

: تتضمن الأعباء والنواتج والنشاطات الأخرى التي ليست التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية 1.1
 التالية:نشاط التمويل والاستثمار، وتشمل العناصر بليا علاقة 

 ما يمي: وتتمثل فيتدفقات نقدية داخمة: 
                                                           

 .991، ص0229، الطبعة الأولى، الدار الجامعية، الإسكندرية، المحاسبة الماليةأحمد نور،  1
 .196شعيب شنوف، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .191المرجع السابق، ص 3
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 ( المبيعات من البضائع والمنتجات المصنعة، 92حساب ) التحصيل المقبوض من الزبائن. وتشمل
( التخفيضات التجارية الممنوحة، ويجب 926الخدمات المقدمة والمنتوجات الممحقة ماعدا حساب )

لك من خلال الفرق ذو  ( الزبائن والحسابات الممحقة911(: التغير في رصيد حساب )-استثناء وطرح )
 بين رصيد آخر مدة ورصيد أول مدة.

 ( 919( إعانات الاستغلال، وحساب )99التحصيلات الأخرى التي تضم حساب )الاستثنائية  الإيرادات
( الإيرادات الأخرى لمتسيير الجاري، والتغير في 919عن عمميات التسيير، بالإضافة إلى الحساب )

 ( الإيرادات المسجمة مسبقا.999حساب )
  :وتتمثل فيما يمي:تدفقات نقدية خارجة 
 ( 926( المشتريات المستيمكة ماعدا حساب )92المبالغ المدفوعة لمموردين والمستخدمين وتضم حساب )

 الخدمات الخارجية (90والحساب )( 91التخفيضات التجارية المتحصل عمييا من المشتريات، حساب )
ير في رصيد (: التغ-( أعباء المستخدمين ويستثني منيا طرح )90حساب )، والخدمات الخارجية الأخرى

( الحسابات الأخرى 999( الموردين والمخزونات والخدمات، التغير في رصيد حساب )921حساب )
( المستخدمون والحسابات الممحقة، التغير في الحساب 90المدينة والدائنة، التغير في رصيد حساب )

 ( الييئات الاجتماعية والحسابات الممحقة.90)
 ( الضرائب والرسوم والمدفوعات المماثمة، 99مين آخرين وتشمل حساب )لك المبالغ المدفوعة لمتعامذوك

( الرسم عمى 991( التغير في رصيد حساب )-( الأعباء الوظيفية الأخرى، ويستثني )91حساب )
 ( الأعباء المسجمة مسبقا.999القيمة المضافة، التغير في رصيد حساب )

 ( 99فوائد ومصاريف مالية أخرى مدفوعة تضم حساب) .الأعباء المالية 
  ( الضرائب عمى الأرباح من نتائج 961يمي: حساب ) اوتحسب كمعمى النتائج المدفوعة الضرائب

 ( الدولة والضرائب عمى النتائج.999( التغير في رصيد حساب )-الأنشطة العادية ويطرح منيا )
  ( الإيرادات غير العادية 99)تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية، وتمثل الفرق بين حساب

 ( الأعباء غير العادية.99والحساب )
وتشمل عمميات تسديد أموال من أجل اقتناء استثمار ستثمارية: التدفقات النقدية من الأنشطة الا 2.1

 وتحصيل الأموال عن طريق التنازل عن أصل طويل الأجل، وتتمثل في العناصر التالية:
  :وتتمثل في:تدفقات نقدية داخمة 
  ( التحصيل الناتج عن عمميات التنازل عن القيم الثابتة المالية )+( التحصيل الناتج عن عمميات+(

التنازل عن القيم الثابتة المالية وتتمثل في سعر التنازل عن القيم الثابتة المالية، )+( التحصيل الناتج عن 
عر التنازل عن القيم الثابتة المادية عمميات التنازل عن القيم الثابتة المادية والمعنوية وتتمثل في س

( الإيرادات المالية، )+( 99والمعنوية، )+( الفوائد المحصمة من توظيفات الأموال وتتمثل في الحساب )
 الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستممة.
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  :وتتمثل فيما يمي:تدفقات نقدية خارجة 
 (- تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية ومعنوية ) وتمثل التغير في القيم الثابتة المادية والمعنوية لمسنة

 ( القيمة المحاسبية الصافية لمتنازل عن القيم الثابتة المادية والمعنوية.-المالية، )
تشمل الأنشطة التي ليا علاقة بحركة القروض ورأس المال التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية:  .1

ومكافآت رأس المال المدفوعة وحركة التسبيقات ذات الطبيعة المالية وىي سواء بالنقصان أو الزيادة، 
 تشمل العناصر التالية:

  :وتتمثل فيما يمي: تدفقات نقدية داخمة 
 ( التحصيل الناتج عن إصدار أسيم تتمثل في التغير في حساب )+(التغير في 121 )+( رأس المال )

 سسة.( العلاوات المرتبطة برأس مال المؤ 120حساب )
 ( نتيجة السنة المالية السابقة 10الحصص والتوزيعات التي تم القيام بيا وتتمثل في حساب )–  غير

 .الاحتياطاتمسجمة في 
 ( التحصيلات المتأتية من القروض وتتمثل في التغير في حساب )+(القروض والديون المماثمة.19 ) 
  :وتتمثل فيما يمي: تدفقات نقدية خارجة 
 (- تسديد القر ) وض أو الديون الأخرى المماثمة وتتمثل في الديون الجديدة المتحصل عمييا خلال السنة

 المالية.
 :النقدية بالطريقة المباشرة والجدول التالي يبين كيفية عرض قائمة التدفقات

 قائمة التدفقات النقدية حسب الطريقة المباشرة :71الجدول رقم 
 N-1السنة Nالسنة  ملاحظة 
  أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العممياتيةتدفقات 

 التحصيلات المقبوضة من عند الزبائن
 المبالغ المدفوعة لمموردين والمستخدمين

 الفوائد والمصاريف المالية الأخرى المدفوعة
 الضرائب عمى النتائج المدفوعة

   

    قبل العناصر غير العاديةتدفقات أموال الخزينة 
الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية )يجب تدفقات أموال 

 توضيحيا(
   

    صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العممياتية )أ(
 المتأتية من أنشطة الاستثمار تدفقات أموال الخزينة 

 المسحوبات عند اقتناء تثبيتات عينية أو معنوية
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 عينية أو معنويةالتحصيلات عن عمميات التنازل عن تثبيتات  
 المسحوبات عن اقتناء تثبيتات مالية 

 التحصيلات عن عمميات التنازل عن تثبيتات مالية
 الفوائد التي تم تحصيميا عن التوظيفات المالية

 الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستممة
    صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الاستثمار )ب(

 تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 
 الأسيم إصدارالتحصيلات في أعقاب 

 الحصص وغيرىا من التوزيعات التي تم القيام بيا
 التحصيلات المتأتية من القروض 

 تسديدات القروض أو الديون الأخرى المماثمة

   

    صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل )ج(
 تأثيرات تغيرات سعر الصرف عمى السيولات وشبو السيولات

 )أ + ب + ج (تغير أموال الخزينة في الفترة  
   

 أموال الخزينة ومعادلاتيا عند افتتاح السنة المالية 
 أموال الخزينة ومعادلاتيا عند إقفال السنة المالية 
 تغيير أموال الخزينة خلال الفترة 

   

    النتيجة المحاسبيةالمقربة بين 

، 0226مارس  01 ـالموافق ل 1902ربيع الأول  09، المؤرخ في 16الجريدة الرسمية الجميورية الجزائرية، العددالمصدر: 
قييم والمحاسبة ومحتوي الكشوف المالية تيحدد قواعد ال، 0229يوليو  09الموافق ل 1906رجب عام  00قرار مؤرخ في 

 .01، صالحسابات وقواعد تسييرىاوعرضيا وكذا مدونة 
  :قدية بالطريقة غير المباشرةعرض قائمة التدفقات الن .2

يتم بموجبيا تحديد التدفق النقدي الصافي من الأنشطة التشغيمية عن طريق إجراء تعديلات عمى 
 ستحقاق وليس الأساس النقدي.ات النتائج لأنو معد عمى أساس الاصافي الربح المستخرج من حساب

عن وتختمف الطريقة المباشرة عن الطريقة غير المباشرة في كيفية عرض التدفقات النقدية الناتجة 
أنشطة الاستغلال، بحيث نجد أن الطريقة المباشرة تقدم معمومات أكثر فائدة في تقييم الوضع النقدي وتحديد 

رى يؤخذ عمى الطريقة المباشرة أنيا مدى قدرة المؤسسة عمى مقابمة احتياجاتيا النقدية المختمفة، من ناحية أخ
تضيف أعباء جديدة عمى نظام المعمومات المحاسبية، فيو مصمم لتمبية متطمبات أساس الاستحقاق وليس 
الأساس النقدي، وتتميز الطريقة غير المباشرة بأنيا تقدم معمومات تساعد مستخدمي القوائم المالية عمى 
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حاسبية وفقا لأساس الاستحقاق إلى تدفقات نقدية داخمة وخارجة وفقا نتقال من الأرقام المفية الامعرفة كي
ات التي ليس للأساس النقدي. والطريقة غير المباشرة تعتمد عمى تصحيح النتيجة الصافية من بعض المعموم

ىتلاكات(، أو العناصر التي ليس ليا علاقة بالأنشطة التشغيمية مثل: التنازل عن ليا تأثير نقدي )كالإ
 تبقى كما ىي بالطريقة المباشرة.ستثمارات )فائض، عجز(، أما باقي التدفقات ) الاستثمار والتمويل(  الا

عمى التدفقات التشغيمية  عمى النتيجة الصافية من أجل الحصول إجراءىاومن التعديلات التي يجب 
 فيي:
  وخسائر القيمة.ؤونات  مىتلاكات وال( المخصصات للإ99المؤونات: حساب ))+( الاىتلاكات و 
 (- التغير في المخزونات: وبتمثل في تغير في حسابات المخزونات مطروحا )(- ) منيا التغير في

 عن المؤونات والمنتجات قيد التنفيذ.( خسائر القيمة 06حساب )
 ( الدولة والضرائب والرسوم القابمة 990لمؤجمة: وتتمثل في تغير في حساب ))+( تغير الضرائب ا

 اف أخرى.لتحصيل أطر 
 (-( التغير في حسابات الزبائن: يتمثل في حساب )الزبائن والحسابا91 ) ت المماثمة والتغير في حساب

( الييئات الاجتماعية والحسابات 90المستخدمون والحسابات الممحقة. والتغير في الحساب )( 90)
 الغير. ( خسائر القيمة عن حسابات96( منيا التغير في الحساب) -الممحقة مطروحا )

 ( التغير في حسابات الموردين والديون الأخرى: وتتمثل في التغير في حساب )+(المردون 92 )
 .والحسابات والممحقة

 ( أو )+(-( قيمة التنازل الصافية من الضرائب: ويتمثل في سعر التنازل ناقص )- القيمة المتبقية )
 كان عجز يضاف(.للاستثمارات المتنازل عنيا )إذا كان فائض يطرح أما إذا 

 والجدول الآتي يمثل عرض قائمة التدفقات النقدية بطريقة غير مباشرة.
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 .قائمة التدفقات النقدية حسب الطريقة غير المباشرة :72الجدول رقم 
 N-1السنة  Nالسنة  ملاحظة 
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العممياتية 

 الماليةصافي نتيجة السنة 
 تصحيحات من أجل:

 والأرصدةالاىتلاكات  -
 تغير الضرائب المؤجمة -
 تغير المخزونات  -
 تغير الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى -
 تغير الموردين والديون الأخرى  -
 زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب أونقص  -

 تدفقات الخزينة الناجمة عن النشاط )أ(
 
 تأتية من عمميات الاستثمارتدفقات أموال الخزينة الم 

 مسحوبات عن اقتناء تثبيتات
 اتتحصيلات التنازل عن التثبيث 
 ( 1) الإدماجتأثير تغيرات محيط  
 تية من عمميات الاستثمار )ب(تدفقات أموال الخزينة المتأ 
 
 تأتية من عمميات التمويلمتدفقات أموال الخزينة ال 

 الحصص المدفوعة لممساىمين
 المال النقدي )المنقودات(زيادة رأس 

 قروض  إصدار
 تسديد قروض 

 
 تدفقات أموال الخزينة المرتبطة بعمميات التمويل )ج(

 تغير أموال الخزينة لمفترة )أ + ب + ج(
 أموال الخزينة عند الافتتاح

  الإقفالأموال الخزينة عند 
 (1تأثيرات تغيرات سعر العملات الأجنبية )
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 تغير أموال الخزينة
 
، 0226مارس  01 ـالموافق ل 1902ربيع الأول  09، المؤرخ في 16الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد المصدر: 

يحدد قوائم التقييم والمحاسبة ومحتوي الكشوف المالية ، 0229يوليو  09ـ الموافق ل 1906رجب عام  00قرار مؤرخ في 
 .09، ص تسييرىاوعرضيا وكذا مدونة الحسابات وقواعد 

 : مقاربة بين قائمة التدفقات النقدية والميزانية وجدول حساب النتائجالمطمب الرابع
 :مقاربة بين قائمة التدفقات النقدية والميزانية .1

ا الاختلاف من خلال الجدول ذيوجد اختلاف بين قائمة التدفقات النقدية والميزانية، ويمكن توضيح ى
 1التالي:

 .أوجو الاختلاف بين قائمة التدفقات النقدية والميزانية :73الجدول رقم 
 من خلال جدول التدفقات النقدية من خلال الميزانية 

 الأموال تعني النقد والنقد المعادل الأموال تعني رأس المال العامل مفيوم الأموال
وتفسير التغيرات الحادثة في رصيد  إظيار الأىداف

 صافي رأس المال العامل
ثة في رصيد يوتفسير التغيرات الحد إظيار
 النقدية

الشكل وطرائق 
 العرض

تعرض مصادر واستخدامات رأس المال 
 العامل

تعرض مصادر واستخدامات النقد حسب 
 الأنشطة تشغيمية، استثمارية والتمويمية

تعرض حسب العناصر المتداولة  الإعدادأسموب 
 والعناصر غير المتداولة

الطريق المباشرة والطريقة غير المباشرة، 
 إفصاحاوالطريقة  الأولى ىي الأكثر 

كيفية عرض 
العناصر غير 

 نقدية

لا يمكن عرضيا في محتوى جدول  تعرض في محتوي الميزانية
 تدفقات الخزينة

الثانية، دار زىراء لمنشر  ، الطبعةالتحميل المالي الحديث طبقا لممعايير الدولية للإبلاغ الماليةشعيب شنوف، المصدر: 
 .016، ص 0211والتوزيع، عمان، 

 :المقاربة بين جدول حسابات النتائج وجدول تدفقات الخزينة .2
، ويتم 2حساب النتائج ىو بيان ممخص للأعباء والمنتجات المنجزة من الكيان خلال السنة المالية

إعداده عمى أساس الاستحقاق ووفقا لمبدأ المقابمة بين إيرادات الفترة وتكاليفيا، وتبدأ حسابات النتائج بصافي 

                                                           
 .002، ذكره بقشعيب شنوف، مرجع س 1

: وتتكون من استثمارات قصيرة الأجل والتي يمكن تحويميا إلى مقدار محدد ومعروف من النقدية والتي لا تتعرض بدرجة عالية من النقد المعادل
 المخاطر من حيث التغيير في قيمتيا.

2
 CODE COMPTABLE, Recueil de textes législatifs et réglementaires ayant trait au droit comptable, textes 

complémentaires et annotations, BERTI Editions, 2010-2011, p 79 . 
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الإيرادات والتي تمثل قيمة المبيعات النقدية خلال السنة المالية، ثم يتم خصم تكمفة المبيعات من تكمفة شراء 
لك المصاريف ذجمالي الربح، الذي يخصم منو بعد وتصنيع المنتجات التي تم بيعيا لمحصول عمى إ

 نحصل في النياية عمى الربح قبل الضريبة. ىالتشغيمية التي تحممتيا المؤسسة خلال الفترة حت
ه الأرباح لا علاقة ليا بالنقد ذيمثل صافي الربح قيمة الأرباح التي حققتيا المؤسسة خلال الفترة، ى

عن الفرق بين صافي المبيعات وتكاليفيا لممؤسسة طبقا لمبدأ مقابمة  المتوفر لدي المؤسسة، ولكنيا تعبر
الإيرادات بالنفقات المبنية عمى أساس الاستحقاق، فمو افترضنا أن كل المبيعات أو جزءا منيا كان عمى 
الحساب فإن قيمة المبيعات التي سيتم تحصيميا في المستقبل تدخل في حسابات النتائج عمى أساس أن 

لم يتم استلامو بعد، لذلك يجب التفرقة بين مفيوم الربح أو النتيجة قد تحقق فعلا، في حين أن النقد  الإيراد
ىتلاك ناصر لا يترتب عمييا تدفق نقدي كإومفيوم التدفق النقدي، فعند حساب الربح الصافي تدخل ع

التغيرات التي حدثت  وكذلكالأصول الثابتة المادية الممموسة، أو إطفاء الأصول المعنوية غير الممموسة، 
في المخصصات في حين أن عناصر كيذه لا تراعي في احتساب التدفق النقدي الصافي، لذلك يمكن القول 

 1أن جدول حسابات النتائج يعاني من بعض نقاط الخمل تتمثل فيما يمي:
 التشغيمي  عدم تطابق رصيد الربح الصافي الذي يظير في حسابات النتائج مع صافي التدفق النقدي

الفعمي، وذلك بسبب اختلاف طريقة الأعداد، فمن خلال جدول السيولة بعد العممية تقوم عمى أساس الدفع 
عمى أساس الاستحقاق  الفعمي والقبض الفعمي لمنقد عمى أساس الاستحقاق، أما جدول حسابات النتائج فيقوم

حتى ولو لم يقبض ىذا الإيراد أو لم تدفع  الذي يقضي بتحميل كل فترة مالية بما يخصيا من إيراد وأعباء
 ىذه الأعباء.

  الأخذ بأساس الاستحقاق في إعداد حساب الأرباح والخسائر يؤدي إلى جعل عدة صعوبات في
 استخدام رقم الأرباح والخسائر لتقدير سيولة المؤسسة.

  ،ويتوضح آثارىا في يمخص حسابات النتائج بعض الأعمال التي تمت خلال الفترة المحاسبية السابقة
 شكل ربح أو خسارة، ولكن لا تبين قدرة المؤسسة عمى الدفع.

  قد يكون ىناك عدم دقة في الأرباح الظاىرة في حسابات المؤسسة نتيجة لتطبيق بعض المبادئ
ىتلاك وتسعير بضاعة آخر المدة وتحديد الديون المشكوك فييا، أما اسبية فيما يتعمق بطرائق حساب الإالمح
التدفقات النقدية فيو يوضح المقبوضات والمدفوعات النقدية وصافي التغير في النقد الناتج عن  جدول

الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية لممؤسسة خلال الفترة المالية من خلال المقارنة بين رصيد النقديات 
سة عمى إدارة التدفقات النقدية، فإذا كان أول المدة وآخر المدة، لذا يبين جدول التدفقات النقدية قدرة المؤس

رة النقدية رصيد النقدية في آخر المدة أكبر من الالتزامات المتداولة بكثير ربما يشير ذلك إلى قصور في إدا
النقد في استثمارات قصيرة الأجل، وعمى العكس من ذلك إذا كان ىذا الرصيد أقل بكثير من  ستغلالوعدم ا

                                                           
  .002، صذكره بقشعيب شنوف، مرجع س 1
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فيذا يشير ربما إلى تدني مستوي سيولة المؤسسة، والتغمب عمى جزء من نقاط الضعف  التزاماتيا المتداولة
التي تعاني منيا كل من الميزانية وحسابات النتائج، فقد أصبح إعداد جدول السيولة النقدية أمرا ضروريا عند 

 ئم المالية الأخرى مثل:نشر التقارير المالية لممؤسسة، حيث يمكن ليدا الجدول سد الفجوات الموجودة في القوا
 ىتلاك والإطفاء عمى رقم صافي التدفق النقدي.ديد أثر الأعباء غير النقدية كالإتح 
  الكشف عن العمميات النقدية لمختمف النشاطات التي حدثت داخل المؤسسة خلال الفترة المالية

الأعمال الدفترية التي تظيرىا وليس فقط الأرصدة الدفترية ليذه النشاطات كما تظير الميزانية أو نتائج 
 حسابات النتائج.

  إظيار صافي التغير في النقد في بداية ونياية الفترة، وتوزيع عناصر التدفقات النقدية عمى أنشطة
ذات طبيعة مرتبطة تساعد في توضيح بعض الأمور الميمة عن الوضع المالي لممؤسسة، الأمر الذي 

ميزانية وجدول حسابات النتائج كل عمى حدة، فمثلا تظير الميزانية يصعب إظياره إذا ما تم النظر إلى ال
رصيد حسابات الزبائن والحسابات المماثمة كما يظير حسابات نتائج المبيعات، سواء الآجمة منيا أو النقدية، 
يا في حين يقوم جدول التدفقات النقدية بإظيار عنصر المبيعات الإجمالية وكذلك النقد الفعمي المقبوض من

عند ربط قيمة المبيعات الظاىرة في حسابات النتائج مع التغير في حسابات الزبائن والحسابات المماثمة في 
 الميزانية.
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 المبحث الثالث: بعض المشكلات المتعمقة بقائمة التدفقات النقدية
تتعرض قائمة التدفقات النقدية لمجموعة من الصعوبات قد تكون ىذه الصعوبات في طبيعة النشاط أي 

تشغيمي أو تمويمي أو استثماري، بالإضافة إلى صعوبات تتعرض ليا المؤسسات الكبيرة  أنومعرفة النشاط 
 مثل التدفقات بالعممة الأجنبية ...الخ.

من الطرق المتاحة تصاحبو عدة مشاكل عممية تختمف باختلاف  إن إعداد قائمة التدفقات النقدية بأي
 طبيعة العمميات المالية التالية:

 المطمب الأول: التدفقات النقدية بالعممة الأجنبية والتدفقات غير العادية
 يشمل ىذا النوع التدفقات النقدية بالعممة الأجنبية والتدفقات النقدية غير العادية

 :بالعممة الأجنبيةالتدفقات النقدية  .1
يتطمب تسجيل التدفقات النقدية الناتجة عن المعمومات بالعممة الأجنبية بعممة التعامل وذلك باستخدام 
سعر الصرف الساري في تاريخ التدفق. كما يسعى ترجمة التدفقات النقدية الخاصة بالشركة التابعة الأجنبية 

 1.نبية في تواريخ التدفقات النقديةوالعممة الأج باستخدام أسعار الصرف السارية بين عممة التعامل
تعتبر الأرباح والخسائر غير المحققة والناتجة عن التغيرات في أسعار صرف العملات الأجنبية  كما لا

تدفقات نقدية، لكن يجب عرض أثر تغيرات سعر الصرف عمى النقدية وما في حكميا المحتفظ بيا أو 
ة التدفق النقدي وذلك من أجل تسويتيا في بداية ونياية الفترة ويتم عرض ىذا في قائمالمستحقة بعممة أجنبية 

المبمغ منفصلا عن التدفقات النقدية الناتجة عن أنشطة التشغيل والاستثمار والتمويل ويتضمن ىذا أيضا 
 الفروق )إن وجدت( بين أسعار الصرف التي حدثت بيا ىذه التدفقات وأسعار الصرف السائدة في نياية

 الفترة.
يجب إعداد تقرير لمتدفقات النقدية المبنية بالعممة الأجنبية بالطريقة التي تتماشى مع معيار المحاسبة، 

سعر الصرف في تاريخ الميزانية عند ترجمة التدفقات النقدية لشركة ولكن لا يسمح ىذا المعيار باستخدام 
 تابعة أجنبية.

الأجنبية المستخدم في قائمة التدفقات النقدية، يجب أن يكون إن أساس التحويل أو الترجمة لمعملات 
ىو نفسو المستخدم عند إعداد  حساب الأرباح والخسائر، وكذلك يجب استخدام معدلات العمميات الفعمية 

 2لمتدفقات النقدية داخل المجموعة. بالنسبة
 التدفقات النقدية غير العادية  .2

قة بالعناصر غير العادية عمى أنيا ناتجة عن أنشطة التشغيل أو ينبغي تبويب التدفقات النقدية المتعم
 الاستثمار أو التمويل ويتم الإفصاح عنيا بشكل منفصل كمما كان ذلك ملائما.

                                                           
 .96، ص0212، الإسكندرية، دار التعميم الجامعي، المعايير المحاسبيةتحميل القوائم المالية في ظل ، وجدي حامد حجازي 1
موسوعة معايير  المحاسبة: شرح معايير التقارير المالية الدولية الحديثة ومقارنتيا مع المعايير الأمريكية والبريطانية طارق عبد العال حماد،  2

 .192، مرجع سبق ذكره، صوالعربية والخميجية والمصرية
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عن التدفقات النقدية المتعمقة بالعناصر غير العادية الناتجة عن أنشطة التشغيل أو  الإفصاحويتم 
ق النقدي بشكل منفصل، وذلك ليتمكن مستخدمو القوائم المالية من فيم الاستثمار أو التمويل في قائمة التدف

طبيعتيا وأثرىا عمى التدفقات النقدية الحالية والمستقبمية لممنشأة. وتتم ىذه الافصاحات بالإضافة إلى 
الافصاحات المنفصمة عن طبيعة ومبمغ العناصر غير العادية وذلك طبقا لممعيار المصري والدولي الخاص 

 1افي ربح وخسارة الفترة والأخطاء الجوىرية وتغيير السياسات المحاسبية.بص
 فوائد وتوزيعات الأرباح وضرائب الدخلالمطمب الثاني: 

 ويشمل ىذا الصنف التدفقات النقدية من فوائد وتوزيعات الأرباح وكذلك ضرائب الدخل.
 :فوائد وتوزيعات الأرباح .1

النقدية من فوائد وتوزيعات الأرباح المقبوضة والمدفوعة بشكل يتطمب الإفصاح عن كل من التدفقات 
منفصل، كما يتطمب تبويب كل منيا بطريقة تتصف بالثبات من فترة لأخرى إما عمى أنيا أنشطة تشغيل أو 

تدفقات حيث يتم تبويب الفوائد المدفوعة والفوائد والتوزيعات المقبوضة عادة عمى أنيا  استثمار أو تمويل.
لنشاط التشغيل بالنسبة لمؤسسة مالية، ولكن لا يوجد إجماع في الرأي بالنسبة لتبويب ىذه التدفقات نقدية 

النقدية بالنسبة لممنشأة الأخرى، قد يتم تبويبيا عمى أنيا تدفقات نقدية لأنشطة تمويمية وتدفقات نقدية لأنشطة 
 2.المالية أو عوائد عمى الاستثماراتاستثمارية عمى التوالي لأنيا تمثل تكاليف الحصول عمى الموارد 

كما يتم تبويب توزيعات الأسيم المدفوعة ضمن التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل من أجل مساعدة  
مستخدمي القوائم المالية في التعرف عمى مقدرة المنشأة عمى سداد توزيعات الأسيم من التدفقات النقدية 

 الناشئة من التشغيل.
 :الدخلالضرائب عمى  .2

عن التدفقات النقدية المرتبطة بالضرائب عمى الدخل بشكل منفصل كما ينبغي تبويبيا  ينبغي الإفصاح
عمى أنيا تدفقات نقدية ناتجة عن أنشطة التشغيل ما لم يكن من الممكن ربطيا مباشرة بأنشطة التمويل أو 

لات التي ينتج عنيا تدفقات الاستثمار عمى وجو الخصوص. حيث تنشأ الضرائب عمى الدخل من المعام
نقدية والتي يتم تبويبيا عمى أنيا أنشطة تشغيل أو استثمار أو تمويل في قائمة التدفق النقدي، بالرغم من 
سيولة تحديد علاقة الضريبة المستحقة بأنشطة الاستثمار أو التمويل فإنو من غير العممي تحديد التدفقات 

من المعاممة الرئيسية، ولذلك  تنشأ في فترة مختمفة عن التدفقات النقدية النقدية المتعمقة بالضرائب حيث إنيا
فإن الضرائب المسددة تبوب عادة كتدفقات نقدية من أنشطة التشغيل، لكن عندما يتم تحديد التدفق النقدي 
الضريبي بشكل عممي من كل معاممة عمى حدة، التي ينشأ عنيا تدفقات نقدية وتبوب عمى أنيا أنشطة 

تثمارية أو تمويمية، فإن التدفق النقدي الضريبي يبوب عمى أنو نشاط استثماري أو تمويمي كمما كان ذلك اس
                                                           

 .996، مرجع سبق ذكره، صالمحاسبة المالية، نور أحمد 1
دراسة تطبيقية عمى المصارف الوطنية  70العلاقة بين التدفقات النقدية وعوائد الأسيم وفقا لممعيار المحاسبي الدولي رقم  سوزان عطا درغام، 2

 .91ص، 0229ر، تخصص محاسبة وتمويل، يست، رسالة مكممة لنيل شيادة الماجالعاممة في فمسطين
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ملائما، وعندما يتم توزيع التدفقات النقدية الضريبية بين أكثر من نوعية واحدة من النشاط فإنو يتم الإفصاح 
 1عن إجمالي مبمغ الضرائب المسددة.

 في الشركات التابعة وشراء شركات التابعة ووحدات الأخرى الاستثمارالمطمب الثالث: 
 :الاستثمار في شركات التابعة وشراء شركات تابعة ووحدات أخرى تتمثل في

 :الاستثمار في الشركات التابعة والشقيقة والمشروعات المشتركة .1
 2:ونقصد بكل من

تأثير قوي مثل )الاشتراك في وضع تعرف عمى أنيا الشركات التي يكون لممستثمر فييا شركات الشقيقة: 
 السياسة المالية والإدارية لمشركة والتمثيل في مجمس الإدارة(.

وىي التي تقع تحت سيطرة شركة قابضة، وقد تكون ىذه السيطرة كاممة باقتناء كامل أسيم شركات تابعة: 
 من ىذه الأسيم. %12الشركة التابعة أو جزء منيا يمثل 
طريقة حقوق الممكية أو طريقة  باستخدامثمار في شركة شقيقة أو تابعة عند المحاسبة عن الاست

الجيات التكمفة، فإن المستثمر يقتصر عند إعداده لقائمة التدفق النقدي عمى إثبات التدفقات النقدية بينو وبين 
في منشأة المستثمر فييا، مثال ذلك: توزيعات الأسيم والمقدمات. كما يجب عمى المنشأة التي تظير حصتيا 

تسيطر عمييا بالمشاركة وذلك باستخدام الطريقة النسبية والتناسب في إعداد قوائميا المجمعة أن تدرج  ىأخر 
في قائمة التدفق النقدي المجمعة نصيبيا النسبي في التدفقات النقدية لممنشأة الأخرى التي تسيطر عمييا 

طريقة حقوق الممكية فتدرج في قائمة التدفق النقدي  بالمشاركة، أما المنشأة التي تظير حصتيا ىذه باستخدام
التدفقات النقدية المتعمقة باستثماراتيا في المنشأة الأخرى التي تسيطر عمييا بالمشاركة وكذلك الخاص بيا 

 3التوزيعات والمدفوعات والمقبوضات الأخرى بينيا وبين المنشأة الأخرى.
 :الأخرى بيع وشراء الشركات التابعة ووحدات الأعمال .2

( عرض وتصنيف التدفقات النقدية الناتجة عن بيع وشراء 29أوجب المعيار المحاسبي الدولي رقم )
فصل ونبوبيا ضمن أنشطة الاستثمار، وبالتالي الشركات التابعة أو وحدات الأعمال الأخرى وذلك بشكل من

التابعة ووحدات الأعمال فإن المؤسسة تفصح بشكل إجمالي عن كل عمميات الشراء أو البيع لمشركات 
 4الأخرى:

 .المقابل الإجمالي لمشراء أو البيع 
 .الجزء من مقابل الشراء أو البيع الذي دفعو عن طريق النقدية وما في حكميا 
 .مبمغ النقدية أو ما في حكميا في الشركة أو حدة الأعمال المشترات أو التي تم بيعيا 

                                                           
 .196، صذكره بقأحمد نور، مرجع س 1
 .60سالمي محمد الدينوري، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .196، صذكره بقأحمد نور، مرجع س 3
 .61سابق، صالمرجع السالمي محمد الدينوري،  4
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 وما في حكميا في الشركة التابعة أو حدة الأعمال المشترات أو تزامات بخلاف النقدية مبمغ الأصول والال
 التي تم بيعيا مبوبة حسب البنوك الرئيسية.

كما يساعد العرض المنفصل لآثار التدفق النقدي لشراء وبيع الشركات التابعة أو وحدة الأعمال 
و التي تم شراءىا عمى أاعة الأخرى كبنود مستقمة، مع الإفصاح المستقل لمبالغ الأصول والالتزامات المب

ستثمار والتمويل الأخرى، ولا ية الناشئة عن أنشطة التشغيل والافضل تمك التدفقات النقدية عن التدفقات النقد
جمالي إيتم عرض كما  يتم خصم آثار التدفق النقدي من عممية البيع من التدفقات النقدية المتعمقة بالشراء.

دية خصم النقمبمغ النقدية المدفوعة أو المقبوضة كمقابل لمشراء أو لمبيع في قائمة التدفق النقدي وذلك بعد 
 1أو المباعة. ةالمتاحة لدي الوحدات المقتنا

فصاحات أخرى  المطمب الرابع: المعاملات غير النقدية وا 
حات ة )الاستثنائية( إضافة إلى الافصاييمكن تقسيميا إلى التدفقات النقدية من المعاملات غير النقد

 الأخرى
 :المعاملات غير النقدية .1

ا في مىناك بعض المعاملات التي تتعمق بأنشطة الاستثمار والتمويل ولا تتطمب استخدام النقدية و 
حكميا، يتعين استبعاد ىذه المعاملات عند إعداد وعرض قائمة التدفق النقدي عمى اعتبار أن ىذه 

تمثل أو تتطمب تدفقات نقدية في الفترة الجارية، أي لا يكون ليا تأثير مباشر عمى النقدية في  المعاملات لا
 2الوقت الحالي ومن أمثمة المعاملات غير النقدية ما يمي:

 لتزامات المتعمقة بيا مباشرة أو عن طريق التأجير التمويميشراء الأصول إما بتحميل الا. 
  الممكية.شراء منشأة عن طريق إصدار حقوق 
 .تحويل الدين إلى حقوق الممكية 

مثل ىذه المعاملات التي تؤثر عمى كل من الأصول والخصوم في آن واحد أو التي تنتج عن 
التحولات داخل الخصوم أو الأصول لا تعتبر تدفقات نقدية نظرا لأن ىذه المعاملات تمثل أنشطة استثمارية 

عطاء فكرة عن مكونات كل من ىذين النشاطين، لذا أوجب إة ىو إن ىدف قائمة التدفقات النقدي أو تمويمية،
عن تمك المعاملات المتممة لمقوائم المالية أو في شكل جداول  الإفصاح 29المعيار الحاسبي الدولي رقم 

إضافية بالطريقة التي توفر جميع المعمومات المتعمقة بالمعاملات غير النقدية المرتبطة بكل من الأنشطة 
الاستثمار والتمويل، أما المعاملات غير النقدية الخاصة بالنشاط التشغيمي قد تم أخذىا في الحسبان عند 

 د صافي التدفقات النقدية من النشاط التشغيمي.تحدي
 
 

                                                           
 .99، صذكره بقمرجع سأحمد نور،  1
 .999وجدى حامد حجازي، مرجع سبق ذكره، ص 2
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 :إفصاحات أخرى .2
نظرا لمتنوع في ممارسات الإدارة النقدية والترتيبات المصرفية في أنحاء العالم ولغرض الالتزام بالمعيار 

عن أثر التغير في السياسة المتبعة  الإفصاحوجب أالمحاسبي الخاص بالإفصاح عن السياسات المحاسبية 
 لتحديد مكونات النقدية وما في حكميا.

توجد ظروف مختمفة فييا أرصدة النقدية وما في حكميا والتي تحتفظ بيا المنشأة غير متاحة 
بواسطة المجموعة، والمثال عمى ذلك أرصدة النقدية وما في حكميا التي تحتفظ بيا شركة تابعة للاستخدام 
دولة يكون بيا مراقبة عمى التحويلات أو قيود قانونية أخرى تطبق عندما تكون الأرصدة غير  تعمل في

 متاحة للاستخدام العام من الشركة الأم أو الشركات التابعة الأخرى.
ضرورية لمستخدمي القوائم المالية من أجل تفيميم لممركز المالي  الإضافيةقد تكون المعمومات 

 1عن ىذه المعمومات مع تعميق الإدارة عمى ذلك ويتضمن ىذا: الإفصاحوسيولة المنشأة ويشجع 
  مبمغ تسييلات الاقتراض غير المسحوبة والتي قد تكون متاحة لأنشطة التشغيل المستوية الارتباطات

 .لى أية قيود عمى استخدامات تمك التسييلاتإ والإشارةالرأسمالية 
  إجمالي مبالغ التدفقات النقدية من كل أنشطة التشغيل والاستثمار والتمويل والمتعمقة بالحقوق في

 المشروعات المشتركة المعروضة باستخدام التجميع النسبي لمقوائم المالية.
 قات النقدية التي لتشغيل منفصمة عن التدفإجمالي مبمغ التدفقات النقدية التي تمثل زيادات في طاقة ا

 حتفاظ بطاقة التشغيل.تكون مطموبة للا
 .قيمة التدفقات النقدية المتولدة من أنشطة التشغيل والاستثمار والتمويل لكل قطاع صناعي أو جغرافي 

ية المطموبة المستقل لمتدفقات النقدية التي تمثل زيادات في طاقة التشغيل والتدفقات النقد الإفصاحيعتبر 
لممحافظة عمييا، لأنو يمكن المستخدم من تحديد ما إذا كانت المنشأة تستثمر بشكل كاف في مجال صيانة 

ل لمخطر من ا في المستقبيحاربأطاقتيا التشغيمية، أما إذا كانت لا تستثمر بشكل كاف فإنيا قد تعرض 
 توفير السيولة والتوزيعات لأصحاب المنشأة.

عن التدفقات النقدية حسب القطاع حيث يمكنيم  الإفصاحمستخدمو القوائم المالية من  وبالتالي استفادة
 من تفيم العلاقة بين التدفقات النقدية لممنشأة وتمك المتعمقة بالأجزاء المكونة ليا.

 
 

 
 
 

                                                           
 .991المرجع السابق، ص 1
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 :خلاصة الفصل
من خلال ما جاء في ىذا الفصل فقد حاولنا التطرق إلى مفاىيم أساسية حول قائمة التدفقات النقدية 
حيث تبين لنا أنيا من أىم القوائم المالية التي تعتمد عمييا المؤسسة، حيث تعطي ىذه القائمة معمومات 

، فمعمومات قائمة لميزانيةوا حسابات النتائجمختمفة في مضمونيا ودلالتيا عن تمك التي تعطييا كل من 
التدفقات النقدية تساعد مستخدمي القوائم المالية عمى تقدير إمكانية تحقيق المنشأة لمتدفقات النقدية 
المستقبمية، كما أنيا مصممة لمساعدة المديرين والمستخدمين في الإجابة عن الأسئمة التي عجزت عن 

 قائمتي الخل والمركز المالي.إجابتيا 
ائمة التدفقات النقدية تبوب تحت ثلاثة أنشطة رئيسية يتيح لمستخدمي القوائم المالية التعرف كما أن ق

عمى صافي التدفقات النقدية الناتجة عن كل نشاط عمى حدة بصورة مستقمة، خاصة وأن الكثير من 
البعض يعتقد أن مستخدمي القوائم المالية ييتمون بصفة خاصة بالتدفقات النقدية من أنشطة التشغيل، بل أن 

 يعتمد عميو. الذيات نقدية موجبة من أنشطة التشغيمية كونيا النشاط الرئيسي النجاح ىو تدفق
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استخدام قائمة التدفقات النقدية في 
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 تمهيد:
ن يمارس عممو بدون اتخاذ أإذ لا يمكن لممدير  ،القرارات أساس الإدارة وقمبيا النابض يعتبر اتخاذ

المالية التي يمكن حيث يمكن الاعتماد عمى قائمة التدفقات من بين القوائم القرارات التي تواجو المرؤوسين، 
في لاتخاذ العديد من القرارات سواء كانت إدارية أو  )المدير( تساىم في مساعدة متخذي القرار من خلاليا أن

مالية، ومن بين ىذه القوائم قائمة التدفقات النقدية لأن معموماتيا تفيد في اتخاذ العديد من القرارات المالية 
 .الأرباحقرار التمويل قرار الاستثمار وقرار توزيع  المناسبة وتشمل ىذه القرارات كل من

 لأجل الإلمام والدراسة النظرية ليذه القرارات المالية تم تقسيم ىذا الفصل إلى ثلاث مباحث:  
 القرارات. ث الأول: الإطار المفاىيمي لاتخاذالمبح

 فاىيم عامة حول القرارات المالية.المبحث الثاني: م
 القرارات المالية باستخدام قائمة التدفقات النقدية. المبحث الثالث: اتخاذ
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 لاتخاذ القرارات المفاهيم الإطار: المبحث الأول
القرارات حساسة في المنظمة من أجل بقائيا، وأي خطأ يكمفيا تكاليف إضافية  تخاذتعتبر عممية ا

دراك. فيجب عمى متخذ كونيا تتصف بالتعقيد لذا تحتاج القرار أن يسعى جاىدا إلى تنمية  إلى معرفة وا 
 القرارات استنادا إلى معمومات سميمة خالية من المشاكل. في حل المشكمة التي قد تواجيو واتخاذ معارفو

 المطمب الأول: ماهية اتخاذ القرار
أنيا عممية مستمرة يقوم بيا المدير في كما ، وقمب الإدارة اتخاذ القرار من الميام الجوىرية لممدير إن  

 أداء عممو ومن خلاليا يحدد مستقبل المنظمة ويدير بيا كافة وظائفيا، كما يسعي جاىدا لحل المشكمة وذلك
 بالمشاركة مع الفاعمين في المؤسسة لمخروج بالبديل الأنسب لتجاوز المشكل المطروح.

 أولا: القرار
يعتبر القرار ضروريا في حياة كل شخص، ولا يمكن لممؤسسة أن تنمي نشاطيا والحفاظ عمى بقائيا 

مجموعة من القرارات واختيار البديل المناسب. ليذا سنتطرق إلى مجموعة من التعاريف  اتخاذإلا من خلال 
 وخصائص القرار إضافة إلى الأركان والأنواع.

 :ما يميتعاريف يتجمى أىميا في عدةلمصطمح القرار تعريف القرار:  .1
  يعرف القرار عمى أنو "سموك تصرف واعي، من بين عدة بدائل، أو اختيار واعي من بين بديمين أو

 1ىذا الاختيار". تنفيذأكثر ثم تحميميا يتبعو فعل أو إجراء 
  المقرر لإنجاز ويتركز تعريفو عمى أنو "مبدأ عممية اختيار أنسب وليس أمثل البدائل المتاحة أمام

 2".اليدف أو الأىداف المرجوة، أو حل المشكمة التي تنتظر الحل المناسب
 لى نتيجة  الثباتأنو "بعرف  كما أو البث عمي خيار من جممة خيارات بيدف الوصول لوضع معين وا 

 3.محددة ونيائية"
مناسب، واختيار  يتضح من التعاريف السابقة أن القرار يبني عمى أن ىناك مشكمة تحتاج إلى قرار

بديل مناسب من بين مجموعة من البدائل المختمفة حيث يحقق اليدف الذي تسعى إليو المؤسسة، وأن يكون 
 واعيا ومدركا لمعلاقات بين البدائل.

 :خصائص القرار .2
 4:يتميز القرار بمجموعة من الخصائص لضمان نجاحو أىميا

 قياس اليدف بالأرقام. إمكانية 

                                                           
، 2006الأولى، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، ، الطبعة مبادئ الإدارة الحديثة: )النظريات، العمميات الإدارية، وظائف المنظمة(حسين حريم،  1

 .87ص
 .84، ص2011عمان، -، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، الأردنمبادئ الإدارة العامةمحمد عبد الفتاح ياغي،  2
 .35، ص2010زيع، عمان، ، الطبعة الأولى، دار مجدلاوي لمنشر والتو أساسيات الأساليب الكمية في القرارات الإداريةموفق أحمد مرزة،  3
 .101، ص2011، الطبعة الأولى، دار المناىج لمنشر والتوزيع، عمان، مبادئ إدارة الأعمال من الألف إلى الياء، فيصل محمود الشواورة 4
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  الشخصية في اختيار البديل الأفضل.الموضوعية وعدم 
  مكانيةالواقعية  البديل الأفضل ضمن الموارد والظروف المتاحة. تنفيذ وا 
 :أركان القرار .3

 1:يمكن حصر أركان القرار في ركنين أساسين ىما
  أن يكون ىناك أكثر من بديل متاح إزاء موقف معين، ويكفي اختيار القرار المناسب كأن يكون ىناك

 كحد أدنى وأن يكون الشخص ممزما بالاختيار بينيما.بديمين 
  أن يختار الشخص بإدراك بين البدائل المتاحة لمواجية الموقف فالقرارات تكون مقصودة ولا يمكن أن

 تكون عفوية. 
 :أنواع القرارات .4

س ىناك عوامل عدة تؤثر بصورة كبيرة عمى نوع القرار المتخذ فيناك عدة أشكال لمقرارات وفقا للأس
 التي يتم بموجبيا تصنيف القرارات.

 وتصنف إلى نوعين ىما:: أو تدولتها مكانية برمتتهاوفقا لإتصنيف القرارات  - أ
تشير إلى القرارات المخططة سمفا والتي تتعامل مع حل المشكلات المتكررة أو  القرارات المبرمتة: -

جراءاتالروتينية، حيث يتم تحديد أساليب وطرق   حل أو التعامل مع أي مشكمة سمفا. وا 
والتي تعالج مشاكل جديدة أو تتعامل مع  طبيعتيا، فيتعتبر ىذه القرارات فريدة  القرارات غير المبرمتة: -

 2المواقف الغير محددة أو غير المألوفة.
 ويمكن تصنيف ىذا النوع من القرارات إلى:: تصنيف القرارات وفقا لظروف اتخاذها -ب
، وتكون جميع 3ذىا في ظل ظروف اليقين أو التأكد: ىي القرارات التي يتم اتخافي حالة التأكدالقرارات  -

 4المعمومات والحقائق معروفة بالكامل وبدرجة دقة عالية.
في ظل ىذه الظروف يتم اتخاذ القرارات بطريقة عشوائية، ولذا فإن حالات  قرارات في حالة المخاطرة: -

القرارات في مثل ىذه الظروف تعد قميمة جدا، ويكون احتمال حدوث كل حالة معروفا أو يمكن تقديره،  اتخاذ
 5وبذلك يستطيع متخذ القرار تحديد درجة المخاطرة في قراره بدلالة التوزيعات الاحتمالية.

ة ومعروفة ولا تخاذىا في ظل ظروف واضحىي تمك القرارات التي لا يتم ا قرارات في حالة عدم التأكد: -
 6تكون مدخلاتيا ومخرجاتيا ثابتة.

                                                           
 .21، ص2006الطبعة الأولى، دار الكنوز لمنشر والتوزيع، عمان، إدارة اتخاذ القرار الإداري، خميل محمد العزاوي،  1
 .143، ص2003، الإسكندريةدار الجامعية لمنشر والتوزيع،  ،الإدارة الحديثة في البنوك التتارية عبد الغفار حنفي، عبد السلام أبو قحف، 2
لمعموم، ، مجمة أفاق القرار ومعوقات نتاح نظم المعمومات في المؤسسات التزائرية ذلوحة القيادة والمشاركة في اتخانعيم بوعموشة، بوجمعة كوسة،  3

 .135، ص2017جامعة الجمفة، العدد السابع، 
 .104، ص1997، الإسكندرية، الدار الجامعية لمطباعة النشر والتوزيع، استخدام الأساليب الكمية في الإدارةسونيا محمد البكري،  4
 .135، صذكره بقنعيم بوعموشة، بوجمعة كوسة، مرجع س 5
 .106ص، ذكره بقفيصل محمود الشواورة، مرجع س 6
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 1نوعين ىما: ىوتصنف إل: تصنيف القرارات حسب التهة المتخذة -ج
في كافة مراحميا أو معظميا شخص واحد، ىو الرئيس أو  اتخاذىاىي تمك التي ينفرد  القرارات الفردية: -

 المدير، القائد.
المجان والمجالس، سواء كان رأي الأعضاء فييا ممزما  ةىي التي يتم اتخاذىا بواسط القرارات التماعية: -

 بصورة نيائية أم أنيا ذو طابع استشاري.
 2:ىويمكن تصنيفيا إل تصنيف القرارات وفقا لأساليب اتخاذها -د
بالاعتماد عمى الأساليب التقميدية القائمة  اتخاذىا ا النوع من القرارات يتمذىالقرارات الكيفية )الوصفية(:  -

 عمى التقدير الشخصي لمتخذ القرار.
تعتمد ىذه القرارات عمى القواعد والأسس العممية التي تساعد عمى اختيار القرار الذي  القرارات الكمية: -

 يؤدي إلى أفضل مخرج بأعمى كفاءة وأقصر وقت وأقل جيد. 
 3:إلىتصنف  :الإداريحسب المستوي التصنيف  -ه
عمى  اف ذات أبعاد أو تأثيرات كبيرةتعني بحل مشاكل أو تحقيق أىد ىي التي :الإستراتيتيةالقرارات  -

 ختيار أفضل الطرق الفاعمية لتحقيق ىدف المنشأة.المنشأة ومستقبميا ومن أجل ا
)أقل من الأمد قصيرة ىي القرارات التي تعني بحل مشاكل قائمة، أو تحقيق أىداف  القرارات التكتيكية: -

الوسطي وتيتم برسم سياسات لموصول إلى الأىداف  الإدارة ىخمس سنوات وأكثر من سنة(، تتخذ عمى مستو 
 .الإستراتيجيةالتي رسمتيا القرارات 

النشاط التجاري  تنفيذ، والتي تتعمق بمشكلات ية المباشرةالتنفيذ الإدارةىي التي تتخذىا القرارات التنفيذية:  -
 4أنيا لا تحتاج إلى مزيد من الجيد والبحث من قبل متخذييا.كما في المنظمة، 

 القرار اتخاذعممية  ثانيا:
أن يسير و تعتبر عممية اتخاذ القرارات من أكثر الأنشطة والميام التي ينبغي أن تطمع بيا المؤسسة، 

 المناسب.رة صائبة لاختيار البديل متخذ القرار في إطارىا بصو 
 :القرارات اتخاذتعريف عممية  .1

 القرارات عدة تعاريف لعل أىميا فيما يمي: اتخاذلعممية 
اف خلال لتحقيق ىدف أو مجموعة من الأىد ،5أنسب البدائل المتاحةىي عممية اختيار ": الأولتعريف ال

 6."المتاحة لممنظمةفترة زمنية معينة في ضوء معطيات كل من البيئة الداخمية والخارجية والموارد 
                                                           

 .264، ص2004، الإسكندرية، مؤسسة حورس الدولية لمنشر والتوزيع، الإدارة والتنظيم الإداريسامي جمال الدين،  1
 .259، ص2008، الطبعة الأولى، دار الميسرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، القيادة الإدارية والتنمية البشريةمحمد حسين العجمي،  2
 .28-27، ص2005، دار ىومة لمطباعة والنشر والتوزيع، الإمارات، رالإدارة وعممية اتخاذ القراجمال الدين لعويسات،  3
 .258محمد حسبن عجمي، مرجع السابق، ص 4
 .84، ص2004، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عمان، الأساليب الكمية في الإدارةمؤيد الفضل،  5
دارة الأعمالم، محمد عبد السلا 6  .132، ص2008، الطبعة الأولى، دار الكاتب الحديث، القاىرة، الأسس العممية الحديثة في تنظيم وا 
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ف اختيار بيد ،ث عن البدائل والحمول الممكنةتتطمب عممية اتخاذ القرار استمرار البح": التعريف الثاني
 1."أفضل ما يمكن لمواجية المشكمة أو الموضوع ذو العلاقة

التي يتم وضعيا لاختيار  الإجراءاتالقرار نتيجة منطقية لعدد من  اتخاذتعتبر عممية ": التعريف الثالث
 2."ف محدد في وقت معين، ومن ثم تطبيقيا لموصول إلى ىدالموضوعية الإجراءاتأفضل 

الشامل،  الإداريفي العمل  الإستراتيجيةأحد الأنشطة القرار تمثل  اتخاذمما سبق نستنتج أن عممية 
القرار في وقتو  اتخاذتحتاج إلى ضرورة  إداريةفيي عممية المفاضمة بين البدائل المتاحة لحل مشكمة 

 المناسب.
 :القرار ذخصائص اتخا .2

 3القرار مجموعة من الخصائص أىميا فيما يمي: اتخاذمن التعاريف السابقة يتضح أن لعممية 
 المنطق والتفكير المنيجي الصحيح. إتباعنيا عممية ذىنية تعتمد عمى أ 
  القرار، فحينما لا يوجد إلا حل واحد لمشكمة معينة فمن يكون  اتخاذيعتبر تعدد البدائل أساس عممية

 عمى أمر معين. إجباراقرار إنما يكون الأمر  اتخاذىنا اختيار، ومن تم لا يكون ىناك 
  نماالبدائل لا يتم عشوائيا،  اختيارإن  يكون وفق أسس ومعايير تؤدي إلى اختيار أنسب بديل. وا 
  القرار  تنفيذالقرار مرتبط بالمستقبل، فنحن نتخذ القرارات في الوقت الحاضر ولكن  اتخاذأن عممية

القرارات لأنيا تعتمد عمى التنبؤ  اتخاذوآثاره يكون في المستقبل، وىذه الخاصية تؤدي إلى صعوبة عممية 
 بالمستقبل.

 تلاف أنماطيا.تتصف بالشمولية والعمومية فيي صالحة لمتطبيق في المنظمات الإدارية عمى اخ 
 القرار اتخاذعناصر  .3

 4القرار عدة عناصر تتمثل في: اتخاذتتضمن عممية 

  القرار إلا إدا كان ىناك ىدف محدد لابد من انجازه،  اتخاذينبغي أن لا يتم  القرار: اتخاذالهدف من
 حيث كمما كان اليدف واضحا وقابلا لمقياس كمما كان اتخاذ القرار سميم.

 :بتحقيق كان يتمثل  الذيىو الرغبة أو المحرك الداخمي الذي يدفع الانسان نحو تحقيق اليدف  الدافع
 أعمى العوائد في الحياة العممية أو أقل الرسوم الجامعية في الوقت الحاضر.

 :ىو تخمين وتقدير ما سوف يترتب عمى المتغيرات المكانية والزمانية المحيطة بالقرار من مؤشرات  التنبؤ
 ايجابية أو سمبية بشكل مسبق، و محاولة تقميص الفجوة بين النتائج المتوقعة والنتائج المرغوبة لمقرار.

                                                           
 .192، ص2012دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عمان،  الإدارة،صالح عبد القادر النعيمي،  1
 .52، ص2007الطبعة الأولى، عالم الكتب الحديث لمنشر، الأردن،  مقيادة الفعالة،إدارة الوقت وعممية اتخاذ القرارات والاتصال لسييل عبيدات،  2
 .283، 2004، الدار الجامعية لمنشر والتوزيع، الإدارة المبادئ والمهاراتأحمد ماىر،  3
 100.99 صص.، ذكره بقالشواورة، مرجع سفيصل محمود  4
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 :نيا لبموغ الأىداف ىي مجموعة الطرق أو الحمول المتاحة التي يمكن الاعتماد عمى أي م البدائل
المنشودة، وليذه الغاية فإنو لا بد من ترتيب ىذه الحمول وفقا لدرجة قربيا أو بعدىا من المعيار الدي يتم 

 وضعو.
  ىي مجموعة المحددات التي تقف عائقا أمام زيادة عدد البدائل المتاحة. القرار: اتخاذقيود 
 :القرار اتخاذأهمية  .4

بصدده قرار، فاتخاذ القرارات ىي أساس عمل المدير والتي يمكن من  ذلم يتخ لا يمكن أداء نشاط ما
خلاليا انجاز كل أنشطة المنظمة، وتحديد مستقبميا ولا يمكن أداء أي وظيفة إدارية )كالتخطيط والتنظيم 

 1القرارات فيما يمي: اتخاذوالتوجيو والرقابة(. وتتجمي أىمية 
  :لا مجوعة مستمرة ومتنوعة إىو  مجال العمل في المنظمات مانلاحظ اتخاذ القرارات عممية مستمرة

 نتاج والتسويق والتخطيط والتنظيم.في مختمف المجالات، كالإ الإداريةمن القرارات 
 القرار أداة المدير في عممو اليومي، التي  ذتعتبر عممية اتخاالقرارات أداة المدير في عممه:  ذاتخا

يتم القيام بو؟ وأين يتم القيام  ى؟ ومن يقوم بو؟ ومتحيث يقرر ما يجب عممو الإداريبواسطتيا يمارس العمل 
 القرارات كمما ارتفع مستوي أدائو الإداري. ذبو؟ وعميو كمما ارتفعت قدرة المدير في اتخا

  الطويل في المستقبل، ومثل ىذه  بالمدىترتبط القرارات تحدد مستقبل المنظمة:  الإستراتيتيةالقرارات
قرار شركات السيارات اليابانية ات يكون ليا تأثيرا كبيرا عمى نجاح المنظمة أو فشميا، فلا شك أن القرار 
" IBM " نتاج السيارة الصغيرة وصعوبة وعدم مقدرة الشركات الأمريكية عمى منافستيا، كما أن فشل شركةلإ

 كمبيوتر الشخصي بتكمفة منخفضة، أدىالشركات المنافسة لأجيزة ال إنتاجقرارات فعالة في مواجية  ذفي اتخا
إلى فقدان الشركة لمركز الصدارة في سوق الكمبيوتر وأصبحت ميددة بترك ىذا السوق، وىذا الحال ينطبق 

 دورا ىاما في مصيرىا ومكانتيا بين دول العالم. الإستراتيجيةتماما عمى الأمم والشعوب حيث تمعب القرارات 
 من تنظيم  الإداريةالقرارات جوىر كل الوظائف  اتخاذإن : الإداريةالقرارات توهر العممية  اتخاذ

 الحاسمة. الإداريةوتوجيو وتخطيط ورقابة، لأن كلا من ىذه الوظائف تنطوي عمى مجموعة من القرارات 
 :إن كل وظيفة داخل المنظمة تتضمن مجموعة متعددة  اتخاذ القرارات أساس لإدارة وظائف المنظمة

في فترة زمنية محددة؟ ما ىو  الإنتاجقرارات من المسؤول عن  نجد جممة الإنتاجمن القرارات، مثلا في 
 2؟.الإنتاجيةالحجم للإنتاج؟ ما ىي المدة الزمنية لمخطة 

 
 

                                                           
 .36-22، ص2008-2007، الإسكندرية، دار الجامعي لمنشر، اتخاذ القرار بين العمم والابتكارأحمد ماىر،  1
، مذكرة لنيل شيادة فرمال -القرارات في التنظيم الصناعي التزائري دراسة ميدانية في مصنع صيدال اتخاذتأثير القيادة عمى عممية بونخمة، فريد  2

، جامعة منتوري قسنطينة، كمية العموم الانسانية اقسم عموم الاجتماع والديموغرافي ر في عمم الاجتماع لتنمية الموارد البشرية،يستالماج
 .125، ص2007-2006الاجتماعية،
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 القرارات اتخاذالمطمب الثاني: أساسيات 
القرار من  اتخاذالقرار عمى مستقبل المؤسسة من حيث نجاحيا أو فشميا كون عممية  اتخاذيؤثر 

يتحدد مدي  نجاح أو فشل الميام الجوىرية والوظائف الأساسية لإدارة المؤسسة، والتي عمى أساسيا 
 المؤسسة.

 القرارات  اتخاذأولا: مراحل )خطوات( 
في  إجراءىاالقرار لا تختمف من حيث الخطوات التي يتم  اتخاذن عممية أيتضح من الناحية العممية 

 1إطار البحث العممي وخطواتو، لذا فإنيا تنطوي عمى العمميات التالية:
  :تعد مرحمة تحديد المشكمة من أكثر وأىم الخطوات المطموبة في عممية اتخاذ القرار، تحديد المشكمة

المتغيرات التي تساىم في عدم  القائم وتحديد العوامل أو المنظمإذ أن تحديد المشكمة يعني استقراء الواقع 
 ا يتجمى من خلال طرح العديد مندوثو من آثار معينة وىذتحقيق الأىداف من خلال ما يقع أو يتوقع ح

 الأسئمة التي يتم في إطار التحديد الدقيق والواضح لمعالم المشكمة، ما تشكمو من آثار معينة في ذلك.
  فيم المشكمة فيما دقيقا واقتراح بدائل مناسبة لحميا يتطمب جمع  إن والمعمومات:تمع البيانات

تخاذ القرار الفعال يعتمد عمى قدرة المدير مة بالمشكمة محل القرار، ذلك أن االبيانات والمعمومات ذات الص
يا من مصادرىا في الحصول عمى أكبر قدر ممكن من البيانات الدقيقة والمعمومات المحايدة والملائمة زمن

 ، ثم يقوم بتحميميا تحميلا دقيقا.المختمفة، ومن ثم تحديد أحسن الطرق لمحصول عمييا
  القرار بتطوير أكبر عدد  في ىذه المرحمة قيام متخذ تتم: المشكمةإيتاد البدائل المناسبة لمعالتة

ممكن من البدائل المناسبة لمعالجة المشكمة، ويستطيع المدير في ىذا المجال من اعتماد الخبراء 
ده عمى قدراتو الشخصية بخبرتو عتمالا إضافةية في تحديد تمك البدائل والاستشاريين واستخدام الوسائل العمم

 .اليدف المطموبلموصول إلي ن في نفس حقل المشكمة اتية، إضافة لاعتماده عمى مقترحات العامميالذ
 :وىي المرحمة التي يتم من خلاليا اتخاذ القرار في ضوء  تقييم البدائل المتاحة واختيار البديل الأفضل

في تقييم الحمول لممشكمة لمموضوع  والأنسبيعتقد أنو الأفضل  الذينتائج المقارنة بين البدائل لاختيار البديل 
 2قيد الدراسة.

  :في  اختيارهإن ىذه الخطوة تتضمن الشروع عمميا بتنفيذ البديل الأفضل الذي تم تنفيذ البديل الأفضل
الخطوة السابقة إذ ينبغي عمى متخذ القرار أن يحدد بوضوح الجيات والأقسام والدوائر ذات العلاقة في عممية 

قة وشفافية ووضوح لتحديد الأفراد والجماعات والأقسام التي تناط ذا يجب أن يتم التحديد بدلقرار، لتطبيق ا
 مية والعممية لتنفيذبيم ميمة التطبيق وأن يتم أيضا تحديد الصلاحيات والمسؤوليات وسبل الاتصالات السم

طبيق القرار وتحديد قة وضع خطة العمل اللازمة لترار، إذ أن عممية التنفيذ تعني بداللازم بيذا الق
 الصلاحيات والمسؤوليات المرتبطة بالقائمين في تنفيذ تمك القرار.

                                                           
 .169، ص2008، الطبعة الأولى، إثراء لمنشر والتوزيع، عمان، دئ إدارة الأعمالامبخضير كاظم حمود، موسى سلامة الموزي،  1
 .199، صكرهذ بقصالح عبد القادر النعيمي، مرجع س 2
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  :تعتبر ىذه المرحمة من مراحل اتخاذ القرارات الخطوة النيائية إذ يتم من متابعة تنفيذ القرار وتقييمه
نتائجو في الميدان، فبمجرد اختيار أفضل البدائل ووضعيا موضع التنفيذ تبدأ عممية التفاعل  خلاليا متابعة

في  الإخفاقبين البديل والواقع بمتغيراتو لذا وجب متابعة ىذه العممية وتقييم النتائج بصفة متواصمة لتفادي 
 1حل المشكمة.
 القرار اتخاذوأساليب ثانيا: ظروف 

 :القرارات اتحادظروف  .1
 التمييز بين ثلاث حالات:ن نتائج القرارات المراد اتخاذىا، يمكن ي توفر المعمومات عاستنادا إلى مد

  2عدم التأكد.و التأكد، المخاطرة 
  :تكون لدي متخذ القرار في ىذه الحالة معمومات كافية وأكيدة، فمو افترضنا أن ىناك مؤسسة التأكد

نمازمة لإنتاج عدة أصناف من البضائع، تممك الآلات و الطاقات اللا تتمتع باحتكار بالنسبة لمسوق الذي  وا 
 ىو في حالة ضائقة.

 :تتميز بتوفر معمومات جزئية بالنسبة لما يمكن أن يحدث نتيجة لمقرار المتخذ، أنيا معمومات  المخاطرة
درة المسير عمى تقدير غير كافية لكنيا تتيح لممسير معرفة المستقبل عمى وجو الاحتمال، تمعب ىنا ق

الاحتمالات دورا أساسيا في فعالية القرارات المتخذة، يمكن الاستعانة بتقنية بسيطة ىي تقنية شجرة القرار 
 لاختيار أفضل البدائل.

 :ىي الظروف التي تواجو المدير دون أن يممك المعمومات الكافية والمناسبة كي يتمكن من  عدم التأكد
رف عدم ى في ظول البديمة، حيث نجد المدراء يندفعون لصناعة قرار ما حتمن الحمتحديد الاحتمالات لأي 

 3التأكد، وينطمقون بعمميم ىذا من حدسيم بأن عمميم ىذا سيقودىم إلى نتيجة مرغوب فييا.
 :القرارات اتخاذأساليب  .2

 القرار يمكن أن يكون بأحد الأسموبين التاليين:  تخاذاإن 
يقصد بيا تمك الأساليب التي تفتقر لمتدقيق والتمحيص العممي، القرارات:  تخاذالتقميدية في ايب الأسالأولا: 

 لعل من  .ا الأسموب عمى أدوات تقميديةحيث يعتمد ىذ ،العممي في عممية اتخاذ القرارات ولا تتبع المنيج
 4:ما يمي أىميا

                                                           
، فيفري 18القرار في تسيير الموارد البشرية واستقرار الإطارات في العمل دراسة ميدانية بالشركة الوطنية لمتبغ والكبريت مركب  اتخاذلعويرة عمر،  1

لبشرية، جامعة منتوري قسنطينة، فونيا، تخصص عمم النفس التنظيمي وتسيير الموارد االتربية والأرط ر في عمم النفس وعمميستمذكرة لنيل شيادة الماج
 .49ص ،2007-2006كمية العموم الانسانية والاجتماعية، 

 .63-62، الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون الجزائر، ص2مدخل لمتسيير: أساسيات وظائف تقنيات جمحمد رفيق الطيب،  2
 .161، ص2002، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، الأعمال: منظور كميالمرتع المتكامل في إدارة شوقي ناجي جواد،  3
 .189، ص2003، الطبعة الأولى، دار الثقافة لمنشر والتوزيع، عمان، اتخاذ القرارات الإدارية بين النظرية والتطبيقنواف كنعان،  4
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  عمى سرعة م المدير حكمو الشخصي واعتماده اا الأسموب استخدعني ىذي البديهية:الحكم الشخصي و
تعرض ليا، والتقدير السميم لأبعدىا، يالبدييية في إدراك العناصر الرئيسية اليامة لممواقف والمشكلات التي 

 يم الشامل لكل التفاصيل الخاصة بيا.وفي فحص وتحميل البيانات والمعمومات المتاحة والف
  :لإدارية يخرج منيا لدروس مستفادة من النجاح والفشل تنير لو أثناء أداء المدير لميامو االخبرة

الطريق نحو العمل في المستقبل، وىذه الدروس المستفادة من التجارب الماضية غالبا ما تكسب المدير مزيدا 
 من الخبرة التي تساعده في الوصول إلى القرار المطموب.

  :بدأ تطبيق ىذا الأسموب في مجالات البحث العممي، ثم انتقل تطبيقو إلى الإدارة إتراء التتارب
نفسو إجراء التجارب أخذا في الاعتبار بن يتولى متخذ القرار أالقرارات، وذلك ب اتخاذللاستفادة منو في مجال 

ث يتوصل من خلال جميع العوامل الممموسة وغير الممموسة والاحتمالات المرتبطة بالمشكمة محل القرار، حي
 ىذه التجارب إلى اختيار البديل الأفضل.

  :راء يعني ىذا الأسموب اعتماد المدير عمى البحث ودراسة الآدراسة القرار والاقتراحات وتحميمها
يار البديل الأفضل، وتشمل ىذه ختكمة وتحميميا ليتمكن عمى ضوئيا اوالاقتراحات التي تقدم إليو حول المش

والتي تساعد في إلقاء الضوء عمى المشكمة حات تمك التي يقدميا زملاء المدير أو المستشارين راء والاقتراالآ
 محل القرار وتمكن المدير من اختيار البديل الأفضل.

 القرارات اتخاذالأساليب العممية في ثانيا: 
القرن الماضي تبعا لتطورات أساليب الإدارة الحديثة وارتقاء التعميم  من الستينات ذمن ا الأسموبذى ساد

والنظريات الكمية. وسنعرض بعض  الإحصائيةوتنامي طبقة التكنوقراط، وتسارع الثورة المعموماتية والأساليب 
 :ما يميفيالمتمثمة الأساليب العممية 

  :المفاضمة بين البدائل التي يمكن اتخاذىا يعرف بأنو استخدام الطريقة العممية في بحوث العمميات
اتجاه مشكمة معينة من خلال المقاييس الرياضية وذلك من أجل الوصول إلى الوسائل المثمي التي تتناسب 

 1مع الأىداف المطموبة.
  :يستخدم في تحديد الاستغلال الأفضل للإمكانيات والموارد المحدودة  بوىو أسمو البرمتة الخطية

المتاحة، ويستمزم استخدام ىذا  الإمكانياتيتنافسان عمى ىذه  المتاحة عندما يكون ىناك منتجان أو أكثر
 ىالقرارات أن يكون ىناك ىدف واضح مطموب تحقيقو كتخفيض التكمفة إلى حد أدن اتخاذفي عممية  الأسموب

 . حيث يقصد بكل من:2ممكن أو لتحقيق أقصي ربحية ممكنة
 استخدام نماذج بيانية أو جبرية لتحديد المشكمة وحميا.البرمتة : 
 وصف العلاقة بين متغيرين أو أكثر.الخطية : 

                                                           
 .77، ص2009ىومة لمنشر والتوزيع، أبو ظبي، ، الطبع الرابعة، دار الإدارة وعممية اتخاذ القرارجمال الدين لعويسات،  1
 .202، صذكره بقنواف كنعان، مرجع س 2
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  :تستخدم شجرة القرار لحل المشكلات المعقدة ذات القيم الاحتمالية والتي تحتوي أسموب شترة القرار
كبير من البدائل وحالات الطبيعة، وتعتبر تصوير مرئي لمعناصر والعلاقات التي تتكون منيا عمى عدد 

مشكمة القرار، حيث يمكن ترتيب العناصر الأساسية لممشكمة بنقاط القرار أو ما يسمي بالعقد وتأخذ بشكل 
الذي يعبر عن  ل دائرةمربع، وفروع تمثل العلاقة بين نقاط القرار ونقاط أو عقد حالات الطبيعة وتأخذ شك

حالة طبيعة واحدة، وعندما يتم الانتياء من تمثيل المشكمة بشجرة قرار تجري عممية تحديد نتائج الاحتمالات 
 1.الأفضللتقييم البدائل والمفاضمة بينيا لاختيار البديل 

 :القرارات عمى افتراضات مبنية عمى أساس ذيقوم مفيوميا في مجال اتخا نظرية المباريات الإدارية 
 إستراتيجيةفي مواجية موقف معين يتضمن  الإدارةالتفكير المنطقي المسبق، وبيان الحل الأمثل الذي تتبناه 

من شأنيا تحقيق أكبر كسب ممكن وتخفيض الخسائر إلى أقل حد ممكن، أيضا لمتفاوض مع الموردين أو 
 القرارات بمجالات يكون لعمل المنافسين فييا شأن خطير. ذوفي اتخا ىري شركات أخر يمع مد
  :يعتبر ىذا الأسموب من الأساليب التي استعان بيا عمماء الإدارة من عموم أسموب التحميل الحدي
الذي تتبناه القرارات، وقد سمي ىذا الاتجاه بالاتجاه الاقتصادي في الإدارة و  ذلتطبيقيا عن عممية اتخا ىأخر 

الاقتصاد كما ييدف ىذا الأسموب إلى دراسة وتحميل البدائل المتعددة المطروحة أمام الإدارة و بعض عمماء 
الفائدة أو المنفعة المتحققة من ىذه البدائل مستخدما في  فاضمة بين ىذه البدائل لمعرفة مدىمتخذ القرار، والم

 ائل.الحدي كأساس لممفاضمة بين تمك البدذلك القواعد التي أوجدىا التحميل 
  :ذيعتبر ىذا الأسموب العممي من الأساليب اليامة المستخدمة في مجال اتخاأسموب دراسة الحالات 

القرارات إذ أنو يساعد في تطوير وتحسين قدرات وميارات المديرين عمى التحميل والتفكير الابتكاري لحل 
 المشاكل الإدارية التي تواجييم.

 تاالقرار  اتخاذثالثا: معوقات 
 المدير مشاكل دائمة سواء كانت ىذه المشاكل تؤثر في أداء المنظمة، أو عمى عامل. وتتمثليواجو 

 2قات فيما يمي:المعو  بعض
  لمبيانات أو الرئيس  يشمل افتقار المدير القرارات غالبا ما اتخاذنقص البيانات والمعمومات المتاحة عند

 العديد من العقبات في تحقيق القرارات اليامة في المعالجة المطموبة. والمعمومات المتوفرة
  صعوبة تحديد المشكمة المراد معالجتيا لاسيما إذا اتسمت ىذه المشكمة بتداخل المتغيرات المختمفة التي

 يتعذر معيا تحديد الأسباب الأساسية التي ساىمت بيا.
 قة وشفافية فإن لممدير توضيح الأىداف بد يتسنىا لم اف المراد انجازىا لاسيما إذصعوبة تحديد الأىد

 ييا الصعوبة في التحقيق المستيدف.القرارات المقترحة بذلك تعتر 

                                                           
 .220-219، ص ص2005، الطبعة الأولى، دار المناىج لمنشر والتوزيع، عمان، تحميل وتصميم نظم المعمومات، سعد غالب ياسين 1
 .185-184خضير كاضم حمود، موسى سلامة الموزي، مرجع سبق ذكره، ص ص 2



 استخدام قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات المالية :                                                   الثانيالفصل 
 

45 

 

  أن عدم القدرة عمى تحديد البدائل المتاحة بدقة من ناحية وكذلك عدم القدرة عمى تحديد المزايا أو
 ي القرارات.من الصعوبات التي تواجو متخذ أيضاالعيوب التي ترتبط بكل بديل من البدائل المتوفرة يعد 

  القرارات بالتعرف  فإن عدم توفر الوقت اللازم لمتخذ القرارات بالسرعة ولذا اتخاذأحيانا ترتبط عممية
يكون عامل  وتحديد المشكمة وكذلك وفرة البيانات والمعمومات وتحديد البدائل وجميع القرارات التي غالبا ما

 في اتخاذىا.الوقت المتاح حاسما 
 القرار ذالعوامل المؤثرة في اتخاالمطمب الثالث: 

القرارات  ن العوامل المؤثرة في عممية اتخاذمدير في اليوم الواحد فإال ىاتعدد القرارات التي قد يتخذرغم 
 1تزيد من صعوبة وكمفة ىذه العممية. تتمثل فيما يمي:

تتمثل ىذه العوامل في الضغوط الخارجية القادمة من البيئة المحيطة التي  عوامل البيئة الخارتية: .1
 دراج ىذه العوامل كالتالي:إتعمل في وسطيا المنظمة، والتي لا تخضع لسيطرة المنظمة. ويمكن 

 .الظروف الاقتصادية والسياسية والمالية السائدة في المجتمع 
 ة التي تقوم عمييا الأنشطة الاقتصادية.التطورات التقنية والتكنولوجية والقاعدة التحتي 
  المنافسين والموردين والمستيمكين. :القطاعية مثل الإنتاجيةالظروف 
 النقابات والتشريعات والقوانين الحكومية. :العوامل التنظيمية الاجتماعية والاقتصادية مثل 
 .درجة المنافسة التي تواجو المنظمة في السوق 

 أو ليس في مصمحتيا دائما. اتخاذىاإن ىذه العوامل ترتب عمى إدارة المنظمة قرارات لا ترغب في 
 ىميا في:أتتمثل بالعوامل التنظيمية وخصائص المنظمة وىي عوامل كثيرة لعل : عوامل البيئة الداخمية .2
  القرار بشكل جيد. لممعمومات داخل المنظمة يفيد متخذعدم وجود نظام 
  درجة العلاقات التنظيمية بين الأفراد والإدارات والأقسام.عدم وضوح 
 .درجة المركزية، وحجم المنظمة ودرجة انتشارىا الجغرافي 
 اف الأساسية لممنظمة.درجة وضوح الأىد 
  والفنية لممنظمة.مدي توافر الموارد المالية والبشرية 
 تنقسم بدورىا إلىو ه العوامل كل من لو علاقة باتخاذ القرار، تشمل ىذ: شخصيةنفسية و عوامل  .3

 نوعين ىما:
  :وىذه العوامل تتشعب فمنيا ما يتعمق ببواعث داخمية لمشخص ومنيا ما يتعمق بالمحيط عوامل نفسية
 القرار وخاصة في مرحمة اختيار البدائل المتاحة. فساني المتصل بو وأثره في عممية اتخاذالن
  الكثير منيا التي تؤثر في عممية اتخاذالقرار وقدراتو وىناك  تتعمق بشخصية متخذ شخصية:عوامل 

 لمفرد التي تطورت معو، وعميو تشكل القرارات، فالقرار يعتمد عمى كثير من المميزات الفردية والشخصية
                                                           

، ص 2006الأردن،  -، الطبعة الأولى، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمانالقرارات الإدارية اتخاذالأساليب الكمية في اسر نصر المنصور، ك 1
 .37-36ص
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يؤثر تأثيرا موك الشخصي ة، إذ أن السالقرارات المتخذختيار الأفراد وتدريبيم عوامل ميمة في نوعية عمميات ا
 لو تساوت الكفايات والميارات. ىالقرار، فكل مدير لو أسموبو حت اتخاذمباشرا في عممية 

 :ما يميوتتمثل في: عوامل أخرى .4
  :يشكل عنصر الزمن ضغطا كبيرا عمى متخذ القرار فكمما زادت الفترة الزمنية تأثير عنصر الزمن

مكانيةالمتاحة أمام متخذ القرار لاتخاذ قراره كمما كانت البدائل المطروحة أكثر والنتائج أقرب إلى الصواب   وا 
ما تطمب منو السرعة القرار كم الفترة الزمنية المتاحة أمام متخذالتحميل لممعمومات متاحة أكثر، وكمما ضاقت 

 رار مما يقمل في البدائل المتاحة أمامو.الق ذفي اتخا
 :عمق تتكمما ازدادت أىمية القرار ازدادت ضرورة جمع المعمومات الكافية عنو،  تأثير أهمية القرار

 الأىمية النسبية لكل قرار بالعوامل التالية:
 .عدد الأفراد الذين يتأثرون بالقرار ودرجة ىذا التأثير 
  كمفة القرار والعائد، حيث تزداد أىمية القرار كمما كانت التكاليف الناشئة عنو أو العائد المتوقع

 الحصول عميو نتيجة القرار مرتفعا.
 .الوقت اللازم أطول ليكتسب الخبرة والمعرفة بالعوامل المختمفة المؤثرة عمى القرار 
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 الماليةالمبحث الثاني: أنواع القرارات 
، الأرباحستثمار السيولة الفائضة وتوزيع ارات، كالاختيار بين إعادة اعدة قر  القرار المالي يشمل

ختيار بين التمويل الداخمي والتمويل الخارجي، كما تعد القرارات المالية من أىم القرارات التي تعتمد عمييا والا
ة السوقية لمنمو، وتشمل القرارات المالية كل من في مختمف نشاطاتيا، إذ تيدف إلى تعظيم القيمالمؤسسة  

 .قرار التمويل، قرار الاستثمار وقرار توزيع الأرباح وىذا ما سيتم دراستو في ىذا الفصل
 المطمب الأول: قرارات الاستثمار

ختيار ىيكل الاستثمار الأمثل سواء من ناحية المقدار أو من ناحية التشكيل، با ات الاستثمارقرار تتعمق 
 المالية وأصعبيا وأعقدىا بسبب طبيعة العممية الاستثمارية. الإدارةوتعد من أىم قرارات 

 مفهوم القرار الاستثماريأولا: 
 وأىمية لو.سنحاول الوصول إلى مفيوم شامل لمقرار الاستثماري وذلك بإعطاء تعريف، خصائص 

 :تعريف القرار الاستثماري  .1
 لمقرار الاستثماري عدة تعاريف يمكن حصرىا فيما يمي:  

الاستفادة من ربح عمى عدة فترات  الفوري من أجل لقرار الذي يقوم عمى صرف الإنفاق"ىو ا  
 1.متتالية"

ينصب متخذىا عمى كيفية توظيف الأموال التي يتم الحصول عمييا، أي التوظيف  الذيىو القرار "  
 2الأفضل بيدف الحصول عمى العوائد الملائمة".

"ىو القرار الذي ييدف إلى تحديد مبمغ الأموال التي تستثمر، وكذا اختيار نوع الأصول التي تكون   
ع يطار بسبب أن الآثار والنتائج المستقبمية لممشار موضوع ىذه الاستثمارات، ويترتب عن قرار الاستثمار أخ

 3الاستثمارية لا تكون معروفة بدقة".
دراسة جيدة  اتخاذهمن خلال التعاريف السابق نستنتج أن قرار الاستثمار يعد قرارا ميما يتطمب 
  وواسعة، لكون نتائجو غير أكيدة ومرتبطة بالمستقبل، والذي يجعمو من أىم القرارات المالية.

 :خصائص القرار لاستثماري .2
 4يمر القرار الاستثماري بعدد من الخصائص لعل أىميا ما يمي:

  ا لا يتم القيام بيا إلا عمى التطبيقية لدراسات الجدوى كمأنو قرار غير متكرر حيث أن كل المجالات
 فترات زمنية متباعدة.

                                                           
 .71أميرة دباش، مرجع سبق ذكره، ص 1
، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، الماليأثر المعمومات المالية في اتخاذ القرارات الاستثمارية في سوق عمان فارس ىباش، مناع ريمة،  2

 .335، ص2018العدد التاسع، جوان 
 1955أوت  20، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة دراسة أسس صناعة القرار بالمؤسسة الاقتصاديةإلياس بوجعادة، مميكة رغيب،  3

 .4، صhttp//iefpedia.com/arab/wp- content/uploads/2010/03/pdf ،2019/04/16 ،13:30 سكيكدة الجزائر، الموقع:
 .39،ص2003، الدار الجامعية لمنشر، عين شمس،  دراسة التدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الاستثماريةعبد المطمب عبد الحميد،  4
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 .قرار استراتيجي يحتاج إلى أداة تمد البصر إلى المستقبل 
 .القرار الاستثماري يترتب عميو تكاليف ثابتة مستغرقة وليس من السيل تعديميا أو الرجوع فييا 
  يحيط بالقرار الاستثماري عدد من المشكلات والظروف التي من الضروري التغمب عمييا، مثل ظروف

 عدم التأكد.
  معينة من المخاطرة.يمتد القرار الاستثماري دائما إلى أنشطة مستقبمية وبالتالي يرتبط بدرجة 
 :أهمية القرار الاستثماري .3

 1القرارات في حياة المؤسسة، وتتمثل أىميتو في:يعد القرار الاستثماري من أىم 
  القرارات في الاستثمار أعباء مالية ضخمة ولفترة زمنية طويمة. ذعن اتخايترتب 
  مما يؤدي إلى زيادة الدخل القومي وارتفاع متوسط نصيب الفرد منو، وبالتالي  والإنتاجية الإنتاجزيادة

 تحسين مستوي معيشة المواطنين.
 مما  ،توفير التخصصات المختمفة التي تشبع حاجات المواطنين وتصدير الفائض منيا إلى الخارج

 أسمالي.يوفر العملات الأجنبية اللازمة لشراء الآلات والمعدات وزيادة التكوين الر 
  ،والتي ىي عمميات يتطمب عممية قراءة وتقييم لأحداث مستقبمية تعتمد عمى دقة التنبؤ في المستقبل

 معقدة كونيا خاضعة لعناصر لا يمكن السيطرة عمييا كالظروف السياسية والاقتصادية.
 إلى خسائر امة الأموال، مما يؤدي صعوبة الرجوع عن المشروع أو تبديمو بعد التنفيذ وذلك بسبب ضخ

 كبيرة في حالة عدم تحقيق الأىداف المطموبة.
 مالية اتجاه  والالتزاماتلدخول في تعاقدات طويمة الأجل  مبالغ كبيرة وميمة تطمب العممية الاستثماريةت

 2ا عمى المؤسسة أن تضع الخطط اللازمة لمحصول عمى مصادر التمويل.ذمؤسسات التمويل ل
 الطويل المحرك الوحيد محافظة المؤسسة عمى وجودىا يشكل الاستثمار في المدى. 

 أنواع قرارات الاستثمارثانيا: 
 3في العادة تنقسم قرارات الاستثمار في ضوء البعد الزمني لمعوائد المتوقع تحقيقيا إلى:

تدور ىذه المجموعة من القرارات حول الاستثمار في الموجودات القرارات الاستثمارية القصيرة الأمد:  .1
المتداولة والتي تشكل جزءا ميما من حركة الاستثمار الداخمي في شركات الأعمال، بل أن الجزء الأكبر من 

المالية سوف ينحصر في تحديد حجم الاستثمار في الموجودات المتداولة وفقراتيا الرئيسية  الإدارةمسؤوليات 
مثل النقد والاستثمارات المؤقتة والذمم المدينة والمخزون السمعي لارتباط ىذا الجزء كحركة الدورة التشغيمية 

 .لذلك فالقرار السميم وبقدرة الشركة في تحقيق وتعظيم عوائدىا في تحديد وضمان السيولة المطموبة،

                                                           
 .25، ص2012والتوزيع، عمان، ، الطبعة الأولى، دار الميسرة لمنشر إدارة الاستثمارشقيري نورى موسى،  1
عمان،  -، الطبعة الأولى، دار كنوز المعرفة لمنشر والتوزيع، الأردنالقرار الاستثماري في ظل عدم التأكد والأزمة الماليةمعراج ىواري وآخرون،  2

 .57، ص2013
 .71-70، ص ص2004الأردن،  -مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان ،الإدارة المالية المتقدمةحمزة محمود الزبيدي،  3
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 ىو القرار الذي يضمن الحجم الاقتصادي الأمثل لحجم الاستثمار في الموجودات المتداولة. .2
ييتم ىذا النوع من القرارات بالإنفاق الاستثماري الطويل الأمد،  القرارات الاستثمارية الطويمة الأمد: .3

القرارات يعتبر من أخطر وأصعب القرارات المالية  فيذا النوع منوالمتمثل بالاستثمار في الموجودات الثابتة. 
لكونو يرتبط بنوع من الاستثمار يتصف بكبر المبالغ التي يحتوييا ويضمن عوائد سنوية لفترات طويمة في 

في شركة الأعمال وليس من السيولة التخمص منو عندما تتم  الإنتاجيةالمستقبل، كما أنو يرسم حدود العممية 
 1فيو. عممية الاستثمار

 2كما يمكن تصنيف قرارات الاستثمار إلى:
يتم اتخاذ القرار الاستثماري في ىذه الحالة من بين عدد معين من قرارات تحديد أولويات الاستثمار:  .1

البدائل الاستثمارية المحتممة والممكنة نفس الأىداف، حيث يصبح المستثمر أمام عممية اختيار البديل 
 يعود عميو من عائد أو منفعة خلال فترة زمنية معينة.الأفضل بناء عمى مدى ما 

في ىذه الحالة أمامو بديل واحد لاستثمار أموالو في نشاط معين أو قرار قبول أو رفض الاستثمار:  .2
الاحتفاظ بيا دون الاستثمار، وىذا القرار يجعل فرص الاختيار أمام المستثمر محدودة جدا إذ يجب عميو أن 

اكتممت وتمت لو دراسة الجدوى التفصيمية أو يرفضو لعدم إمكانية التنفيذ، ومن ماري الذي يقبل البديل الاستث
 ىنا تصبح مساحة الاختيار أضيق بكثير من قرارات تحديد الأولويات.

توجد العديد من فرص الاستثمار في ىذا النوع من القرارات، ولكن  قرارات الاستثمار المانعة تبادليا: .3
ختيار الاستثمار في مشروع صناعي فإن ذلك ن اختيار نشاط آخر، مثلا إذا تم االمستثمر مختيار افي حالة 

في تمك العممية بمفيوم تكمفة الفرصة البديمة فإنو يمنع الدخول في مشروع زراعي في نفس الوقت وىنا نتحكم 
 عند اختيار بديل في نشاط معين أضحى في نفس الوقت ببديل آخر في نشاط آخر.

القرارات في ظروف التأكد حيث : تتخذ ات الاستثمارية في ظروف التأكد والمخاطرة وعدم التأكدالقرار  .4
راية دالقرار الاستثماري بسيولة وذلك راجع لتوفر المعمومات وال اتخاذومن ثم تتم عممية تكاد تنعدم المخاطرة 

عمق بالقرارات الاستثمارية وىذا راجع المخاطرة لا يحدث إلا قميلا فيما يتظروف بالمستقبل ونتائجو، وفي حالة 
التي تكون فييا درجة المخاطرة قوية وىي قرارات قميمة ظروف عدم التأكد وىناك قرارات في لقمة المعمومات، 

 الحدوث في مجال الاستثمار كونيا تحتاج إلى خبرة عالية وكبيرة.
حيث يمكن أن نجد قرارات  :الكميالقرارات الاستثمارية التي تعتمد عمى التحميل الوصفي والتحميل  .5

استثمارية تعتمد عمى التحميل الوصفي فقط وىذه قميمة الحدوث، أو قرارات تعتمد عمى التحميل الكمي فقط 
قرارات ليست بالكثيرة الحدوث، ولكن الواقع العممي يغمب عمى القرارات الاستثمارية فيو، الأخذ  كذلكوىي 

 بالتحميل الوصفي والكمي معا.
 

                                                           
 .58، ص2004، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، أساسيات الإدارة الماليةحمزة محمود الزبيدي،  1
 .43، صذكره بقعبد المطمب عبد الحميد، مرجع س 2
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 العوامل المؤثرة عمى اتخاذ القرار الاستثماريثالثا: 
 1يمكن حصر العوامل المؤثرة عمى القرار الاستثماري في:

  المشروع في تحقيق معدلات النمو المطموبة. لإستراتيجيةنوعية الاستثمار الملائم 
  ربحية المشروع.حجم الأموال اللازمة ومصادر تمويميا التي يجب أن تكون بأقل التكاليف بيدف زيادة 
 ا درجة الخطر الذي تتعرض لو التدفقات النقدية في المستقبل وطبيعة ىذه المخاطر من حيث كوني

رتباط الاستثمار المقترح بالمشاريع الأخرى ودرجة استقلاليتو عنيا، وتأثير ا ىمخاطر داخمية أو خارجية، ومد
 كل ذلك عمى درجة الخطر الكمي لممشروع.

  المتوقع الحصول عمييا مستقبلا ومدي تغطيتيا للالتزامات المالية المترتبة عمى  اداتالإير التنبؤ بحجم
 تنفيذ وتشغيل المشروع وتحقيق العائد المطموب من قبل المستثمر.

 وكيفية التعامل مع عناصر ه استقرار و  هإمكانية تطور  ىيطة بالمشروع ومددراسة البيئة الاقتصادية المح
 تأثيرىا عمى السوق، وطبيعة العملاء ونفسيتيمو  الإنتاجيةالبيئة من حيث طبيعة المشاريع المنافسة وقدراتيا 

 )سيكولوجيتيم(، وتطور الذوق العام ومستوى المعيشة ودرجة التطور التكنولوجي.
 التمويل تاقرار المطمب الثاني: 
في المنشأة التي تنظم مجري الأموال فييا، ويتطمب القيام بيذه الوظيفة وظيفة أساسية التمويل يعتبر 

 عمى سلامة المؤسسة ووضعيا المالي.ن قرار التمويل يحافظ أالإدارة المالية حيث  ىتوافر الكفاءة اللازمة لد
 تعريف القرار التمويميأولا: 

 التمويل فيما يمي: يمكن حصر تعريف قرار 
"القرار الذي يتعمق بأنواع مصادر الأموال وكيفية الحصول عمييا، والموازنة بين يعرف عمى أنو:  

 2أنواعيا المختمفة في سبيل الوصول إلى ىيكل رأس المال الأمثل".
كما يعرف بأنو: "الوظيفة التي تشمل جميع القرارات المتعمقة بتقييم أثر استعمال مختمف أنواع التمويل  

 3المؤسسة ". وربحية أو التمويل الطويل الأجل في قيمةمثل التمويل قصير الأجل 
والذي يصل ذلك القرار المتعمق بتحديد وصياغة ىيكل التمويل لشركة الأعمال : "بأنو لكويعرف كذ 

 4من خلال اختيار ىيكل التمويل الأمثل إلى تعظيم ثروة الملاك أو تعظيم القيمة السوقية لمسيم".
بمثابة توازن بين مصادر ، ويعد يل من القرارات المالية الأساسيةالتمو ومنو يمكن القول أن قرار  

تستند عميو جميع القرارات المالية في اتخاذىا، ويساعد المؤسسة بالمحافظة عمى بنائيا في التمويل حيث 
 عالم تسوده المنافسة الشديدة.

                                                           
 .176-175، ص صذكره بقشقيري نوري موسى وآخرون، مرجع س 1
 .71أميرة دباش، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .22، ص2016الطبعة الأولى، دار البيجة لمنشر ولتوزيع، عمان ، أساسيات الإدارة الماليةسالم صلال راىي الحسناوي،  3
 .72، مرجع سبق ذكره ، صالإدارة المالية المتقدمةحمزة محمود الزبيدي،  4
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 1د من أن الأموال المطموبة ممكن:إن اىتمام المدير المالي قبل اتخاذ القرار التمويمي وبعده ىو التأك 
 .توفيرىا في الوقت المناسب 
  ممكنة كمفةتوفيرىا خلال فترات زمنية معينة وبأقل . 
 .استثمارىا في المجالات الأكثر فائدة 

 مصادر تمويل المؤسسةثانيا: 
 مصادر تمويل قصيرة الأجل:لى مصادر تمويل طويمة الأجل و المؤسسة إ تمويلتنقسم مصادر 

جل ويمكن إجماليا بنوعين توجد عدة مصادر لمتمويل قصيرة الأمصادر التمويل قصيرة الأتل:  .1
 2ئتمان المصرفي وفيما يمي عرض المفيوم لكل منيما:ساسيين ىما الائتمان التجاري والاأ

الذي يمنحو التاجر إلى المشتري عندما يقوم  الأجلالقرض قصير  يعرف بأنو ئتمان التتاري:الا  - أ
بشراء البضائع لغرض إعادة بيعيا، وقد يكون ناتجا عن البيع دينا بين الشركات ويسجل كذمم من  خيرالأ

قبل البائع وحساب مدين من قبل المشتري، ويعتبر الائتمان التجاري أكبر مصدر لمديون قصيرة الأجل ونظرا 
أكثر مما ىو عميو  لكون الشركات الصغيرة والمتوسطة لا تستطيع الحصول عمى تمويل من مصادر أخرى

 بالنسبة لمشركات الكبيرة.
ستلام النقود من الزبائن مقابل منحيم لتسييلات تعمل المصارف التجارية عمى االائتمان المصرفي:  - ب

الأفراد لمنشآت  إلىتتضمن الحسابات الجارية وحسابات التوفير، وتقوم المصارف باقتراض تمك النقود 
 الأعمال والحكومة. والقروض المصرفية ىي قروض قصيرة الأجل واجبة السداد خلال مدة لا تزيد عن سنة،

تتم  ه القروض لاذوتعتبر أيضا من مصادر التمويل الميمة التي قد يمجأ إلييا العديد من منشآت الأعمال وى
نما تخضع لمتفاوض بين المنشأة وبين ابشكل تمقائي و  لى الأموال إلمصرف، فعندما تحتاج منشآت الأعمال ا 

المحققة داخميا )الأرباح  الأمواللفترات قصيرة ولا يمكن توفيرىا عن طريق الائتمان التجاري أو عن طريق 
 3.لى استخدام الائتمان المصرفيإ أالمحتجزة( فإنيا تمج

أكثر من سنة وتستخدم في ىي تمك المصادر التي تكون مدتيا  مصادر التمويل طويمة الأتل: .2
الاستثمارات طويمة الأجل، أو لتمبية الاحتياجات الدائمة لبعض الأصول المتداولة وتقسم إلى قسمين: 

 مصادر تمويل داخمية ومصادر تمويل خارجية.
ىي تمك المصادر التي يتم الحصول عمييا من خارج المشروع وتصنف مصادر التمويل الخارتية:  - أ

 إلى نوعين:
 وتتمثل فيما يمي: :الأول: أموال الممكيةالنوع 

                                                           
 .72المرجع السابق، ص 1
 .259عمي عباس، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .140 ص، 2007 عمان، ، الطبعة الأولى، دار الميسرة لمنشر والتوزيع،أساسيات في الإدارة الماليةعدنان تايو النعيمي، ياسين كاسب الفرشة،  3
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  :تمثل أموال الممكية في المشروع حيث يتكون رأس مال شركة المساىمة من عدة الأسهم العادية
حصص متساوية تسمى الأسيم، وتمثل المصدر الرئيسي لمتمويل الدائم لممشروع خاصة في حالة الشركات 

لتزام المشروع بدفع لا يترتب عميو ا الأسيمأن إصدار  إلىالتي تكون في أول مراحل التشغيل، ويرجع ذلك 
 1عائد ثابت لحممة الأسيم.

 تعتبر مصدر ىام من مصادر التمويل طويل الأجل لشركات المساىمة وتمتاز  الممتازة: الأسهم
ولوية قبل بجمعيا بين صفات أموال الممكية والاقتراض، فعند التصفية تأتي الأسيم الممتازة بعد الديون في الأ

المساىمين العاديين ومن ناحية الدخل تستحق نسبة ثابتة منو وعلاوة عمى ذلك، فإن بمستطاع الشركة إلغاء 
 2ىذا العائد دون أن يؤدي ىذا الإلغاء إلى اعتبار الشركة مقصرة في الوفاء بالتزاماتيا.

 : وتتمثل في:النوع الثاني: الأموال المقترضة
 :جل لأنيا في واقع الأمر ة التي تستحق في التمويل طويل الأالمقترض الأموالتمثل السندات  السندات

ستحق الدفع في أوقات محدودة وسعر فائدة ثابت، وتمتزم المنشأة بدفع ، ت3الأمدعبارة عن قروض طويمة 
كاممة لمسند  الاسميةرفع القيمة  عمييايجب بالإضافة إلى دفع فوائد سنوية، إذ  قيمة السند عند الاستحقاق

عند الاستحقاق، ويختمف السند عن القرض بأن يباع إلى فئات مختمفة سواء لمجميور العادي أو 
 4.المؤسسات

  :تعد إحدى مصادر التمويل المتاحة الطويمة الأجل والتي تمنح القروض المصرفية طويمة الأتل
القروض من البنوك ومؤسسات مباشرة من الجياز المصرفي وتكون مدتيا أكثر من سنة، وتمنح مثل ىذه 

 5خرى المحمية من داخل البمد أو خارجو.موال الأالأ
 ىي تمك المصادر التي يحصل عمييا من داخل المشروع وتصنف إلي:مصادر التمويل الداخمية:  - ب
  تمثل مصدرا داخميا ىاما يستخدم لتمويل الاحتياجات المالية طويمة الأجل لممنشأة، رباح المحتتزة: الأ

 6استثماره. إعادةالأرباح المحتجزة ىذا الجزء من الأرباح الذي يتم الاحتفاظ بو داخل المنشاة لغرض وتمثل 
  :رباح المحققة لتدعيم المركز المالي لممنشأة أو تمثل المبالغ التي يتم تجنيبيا من الأالاحتياطات

منشأة وتحقيقيا لأرباح ذلك اللمواجية خسائر محتممة الوقوع، ويتوقف تكوين الاحتياطات عمى نتيجة أعمال 
 7رباح القابمة لمتوزيع.حتياطي يشكل جزء من الأأن الا

                                                           
، 2008، الإسكندرية، المكتب الجامعي الحديث، الإدارة المالية: التحميل المالي لمشروعات الأرباحمحمد صالح الحناوي، نيال فريد مصطفى،  1

 .247ص
 .455، ص2008، الطبعة الأولى، مكتب مجتمع العربي لمنشر والتوزيع، عمان، مقدمة في الإدارة الماليةمفمح عقل،  2
 .335، ص2003-2002،الإسكندرية، دار الجامعية لمنشر، مقدمة في الأعمال والمالمحمد صالح الحناوي، محمد فريد الصحن،  3
دارة المؤسسات الماليةالتمعبد الوىاب يوسف أحمد،  4  .85، ص2007، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، ويل وا 
 .218،ص2007، الطبعة الأولى، دار الميسرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، مقدمة في الإدارة المالية المعاصرةشبيب،  آلدريد كامل  5
 .250محمد صالح الحناوي، نيال فريد مصطفى، مرجع سبق ذكره، ص 6
 .380، ص2007، الإسكندرية، ، دار الفكر الجامعيالتمويل والإدارة المالية لممؤسساتعاطف وليم أندرواس،  7
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  :أو لمرور الزمن عميو،  ىو النقص التدريجي في قيمة الأصول الثابتة نتيجة الاستخدامالإهتلاكات
ن كان يترتب عميو خصم جزء من الإر ويعتبر الإ ادات ىتلاك مصروف )تكمفة( لا يستخدم أموالا حاضرة وا 

 1واحتجازه لفترة إلى أن يحين وقت إحلال الأصول.
 التمويل لأنواعالعوامل المحددة  ثالثا:

 2من بين العوامل التي تحدد في ضوئيا أنواع الأموال المناسبة لممؤسسة ما يمي:
القاعدة العامة في التمويل ىي أن يتم تمويل الملائمة بين طبيعة المصدر وطبيعة الاستخدام:  .1

الموجودات الثابتة من مصادر طويمة الأجل، كأموال الممكية أو القروض الطويمة الأجل، أما المصادر 
بين طبيعة القصيرة الأجل فيي ملائمة لتمويل الاستخدامات القصيرة الأجل، وتعتبر عممية الملائمة 

عممية ضرورية لإيجاد ارتباط بين التدفقات النقدية المتوقع الحصول عمييا المصادر وطبيعة الاستخدامات 
 من الأصول الممولة وتسديد الالتزامات الناشئة عن اقتناء ىذه الأصول.

تستطيع المؤسسات التجارية تحسين العوائد التي تحققيا عمى أموال أصحابيا عن طريق الدخل:  .2
مى الموجودات، ومن أىم المميزات التي يحققيا التمويل عن طريق الاقتراض بكمفة أقل من العائد المحقق ع

الاقتراض الثابت الكمفة، ىو تحسين العائد عمى حقوق أصحاب المؤسسة بشكل أفضل مما لو كانت عمميات 
قتراض(، أما إذا كانت كمفة الاقتراض أعمى من العوائد )أي دون ا ة جميعيا من قبل أصحابياالمؤسسة ممول
 ستكون عكسية حيث سينخفض العائد عمى حقوق المالكين.ودات فإن نتائج الرفع المالي عمى الموج

ينظر الخطر في مجال العوامل المحددة إلى منظورين: خطر التشغيل وخطر التمويل، حيث  الخطر: .3
يرتبط الأول بطبيعة النشاط الذي تمارسو المؤسسة والظروف الاقتصادية التي تعمل فييا، ويتوجب عمى 

مؤسسة أن تعتمد عمى المزيد من رأس المال في الحالات التي تكون فييا مخاطر التشغيل مرتفعة بدلا من ال
الاعتماد عمى الاقتراض، أما فيما يخص خطر التمويل فينتج عن زيادة الاعتماد عمى الاقتراض في تمويل 

الدين وقد يعرض المؤسسة لمفشل  عمميات المؤسسة، ويؤدي مثل ىذا الاعتماد المتزايد إلى زيادة أعباء خدمة
ير بيذا الفشل ىم في حالة عجزىا عن خدمة دينيا، وعندما تواجو المؤسسة الفشل فإن من يتأثر بشكل كب

 مصالح المالكين، لأنيم آخر من يستوفي حقيم عند تصفية المؤسسة.
وتعني قدرة المؤسسة عمى زيادة أو تخفيض الأموال المقترضة تبعا لمتغيرات الرئيسية في  المرونة: .4

الحاجة إلى الأموال، كما تعني تعدد الخيارات المستقبمية المتاحة أماميا خاصة إذا ما تعددت مصادر 
 3التمويل المتاحة بشأن الحصول عمى الأموال.

 

                                                           
 .299، ص2008، الطبعة الأولى ، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، الأردن، مبادئ وأساسيات عمم المحاسبةسميمان مصطفى الدلاىمة،  1
 .159مفمح محمد عقل، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .94، ص2007، الطبعة الأولى، دار البداية ناشرون وموزعون، عمان، مقدمة في الإدارة والتحميل الماليأيمن الشنطي، عامر الشقر،  3
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الذي ستدخل فيو إلى السوق مقترضة لأجل الحصول عمى  المقصود بو تحديد لممؤسسة الوقتالتوقيت: .5
 1.الأموال بأدنى كمفة ممكنة وبأفضل الشروط

 توزيع الأرباح اتالمطمب الثالث: قرار 
قرارات توزيع  ىيألا و  المالية لتمويل نوعا ثالثا من القراراتتصاحب قرارات الاستثمار وقرارات ا 
قرار المفاضمة بين بديمين أحدىما توزيع الأرباح والآخر  اتخاذ عمى أساس حيث تقوم ىذه الأخيرة ،الأرباح

احتجاز ىذه الأرباح، بغية إعادة استثمارىا داخل المؤسسة، كما أنيا تقوم بإعطاء إشارات واحتمالات حول 
 وضعية وأداء المؤسسة.

 توزيع الأرباح رأولا: تعريف قرا
قرارات توزيع الأرباح  ذالمرشدة للإدارة المالية عند اتخايقصد بسياسة توزيع الأرباح: "مجموعة الأدلة  

وكيفية قيام المنظمة بوضع سياستيا بما يتلاءم مع أىدافيا، وىي تمك الدفعات النقدية من توزيعات الممكية 
 2أو المتراكم عن سنوات سابقة وفقا لسيولتيا".لحممة الأسيم من الأرباح الحالية وفقا لربحية المنظمة 

توزيعات الأرباح عمى أنيا: "مدفوعات تدفعيا الشركة إلى مساىمييا من أرباحيا، وتعد طريقة  تعرف  
 3شائعة لمكافئة ىؤلاء الذين استثمروا في الشركة من خلال شراء أسيميا".

سيوزع عمى المساىمين  الذيومن خلال ما سبق يمكن القول أن قرارات توزيع الأرباح يتعمق بالجزء  
 .من جية أخرى ، والجزء الذي سيعاد استثمارهمن جية من حممة الأسيم العدية، وزمن توزيع ىذه الأرباح

 توزيع الأرباح قرار العوامل المؤثرة عمى ثانيا:
 4تتوقف سياسة التوزيعات التي تقررىا المنشأة عمى العديد من العوامل، ويمكن تمخيص أىميا بما يمي: 
البديل  في مثل أن نجد منشأة تواجو بديمين اثنين فيما يتعمق بالتوزيعات، وتود مصادر تمويل بديمة: .1

الأول ىو أن تحتجز جزءا كبيرا من الأرباح لإعادة استثمارىا، وفي ىذه الحالة فإن التوزيعات تصبح قميمة أو 
صدار أوراق مالية عمى شكل ، والبديل الثاني ىو توزيع جزء كبير من الأرباح عمى المساىمعدومة مين وا 

سندات أو أسيم جديدة لتمويل استثماراتيا، ولا يبدو ىنا البديل الأخير مقبولا لدي معظم المنشآت خاصة 
الصغيرة منيا أو الحديثة، حيث أن قدرة ىذه المنشأة عمى التمويل عبر ىذه القنوات محدودة، ولذلك فإن من 

 .ويل الداخمية، خاصة عن طريق احتجاز الأرباحالطبيعي أن تعتمد عمى مصادر التم
، حيث أن التوزيعات تدفع نقدا، ع الأرباح يعتمد عمى حجم النقديةإن قدرة المنشأة عمى توزيالسيولة:  .2

ولا تعتمد ذلك عمى حجم الأرباح المحتجزة لدييا لأن التوزيعات تدفع من النقدية، وزيادة الأرباح المحتجزة في 

                                                           
 .158، صذكره بقس عمرجمفمح محمد عقل،  1
الإدارة والاقتصاد، الجامعة المستنصرية، كمية ، مجمة القيم الأخلاقية علاقتها  في اتخاذ القرارات المالية في القطاع السياحي، فلاح تايو النعيمي 2

 .368، ص2014سبتمبر  08العموم السياحية، العدد مئة وسبعة، 
 .ar.Tradimo. Com/tradipedia ،20/04/2019 ،16:20توزيعات الأرباح، عمى الموقع: 3
 .266-265، ص ص2013، الطبعة الثانية، إثراء لمنشر والتوزيع، عمان، مبادئ الإدارة الماليةفايز تيم،  4
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زيادة استثماراتيا، وزيادة قدرتيا عمى خمق تدفقات نقدية غير أن ىذه التدفقات يعاد  المنشأة تؤدي إلى
 استثماراتيا.

تعني وجود قيود قانونية عمى المنشأة تحد من قدراتيا عمى التوزيع وتنقسم ىذه المحددات القانونية:  .3
 القيود إلى قسمين:

  قانوني كنسبة معينة من اربح الشركات مثل وجود احتياطي قيود عامة يفرضيا القانون عمى جميع
 حتجازىا.يجب ا
  قيود يفرضيا الدائنون أو حممة الأسيم الممتازة عمى إدارة المنشأة كشرط لمنح القرض، مثل عدم جواز

 توزيع الأرباح إلا بعد تسديد الديون المستحقة عمى المنشأة.
زدادت درجة تذبذب أرباح المنشأة كمما قمت نسبة توزيعات الأرباح والعكس كمما اتذبذب الأرباح:  .4

صحيح، أي أن العلاقة بينيما علاقة عكسية، فإذا كانت الأرباح غير مستقرة فإن قدرة الشركة عمى استخدام 
تحقق الأرباح كمصدر تمويل تصبح محدودة، نظرا لارتفاع درجة عدم التأكد من تحقيق أربح كافية، وعندما ت

ىذه الأرباح فإن إدارة المنشأة تحتجز قدرا أكبر من الأرباح لسد احتياجاتيا، ولذلك فإن نسبة التوزيعات تقل 
الحالة، وبالعكس فإن استقرار الأرباح في المنشأة يزيد من ثق الإدارة في توفر الأرباح وبالتالي يزيد في ىذه 

 ى المساىمين.من قدرتيا عمى توزيع جزء أكبر من ىذه الأرباح عم
ىتلاك، ية اقتطاعات الإال الثابتة وعدم كفتكمفة استبدال الأصو  رتفاعيؤدي التضخم إلى االتضخم:  .5

وبالتالي فإن المنشأة تمجأ إلى احتجاز الأرباح في مثل ىذه الحالات لتمويل استبدال ىذه الأصول، مما يؤدي 
 يعات في فترات التضخم.إلى زيادة نسبة الأرباح المحتجزة وبالتالي انخفاض التوز 

يجب عمى القائمين عمى إدارة المنظمات أن تأخذ في اعتبارىا رغبات  تفضيلات المساهمين: .6
 1واحتياجات المساىمين باعتبارىم ملاك لتمك المنظمات وذلك عند رسم سياسة توزيع الأرباح.

الأرباح ويفضمون بدلا من ذلك فإنيم يفضمون توزيع إذا كانت مرتفعة الشريحة الضريبية لممساهمين:  .7
 ينخفض معدل الضريبة المفروضة عمييم في المستقبل. ىالحصول عمى أرباح رأس مالية أو الانتظار حت

تنص ىذه النظرية عمى أن قيمة التوزيعات تعتمد أساسا عمى فرص  نظرية الباقي من أرباح: .8
زيعات في التمويل، إن المستثمر الرشيد يفضل الاستثمار المتاحة لممنشأة، وعمى مدي اعتماد المنشأة عمى تو 

عادة استثمارىا إذا كان العائد عمى ىذا الاستثمار يفوق العائد الذي يمكن أن يحصل عميو  احتجاز الأرباح وا 
فيما لو حصل عمى التوزيعات واستثمرىا في استثمارات بنفس المستوي من المخاطرة، أما المنشأة فإنيا توزع 

 2اىمين في حالة ندرة فرص الاستثمار المتاحة.الأرباح عمى المس
 
 

                                                           
 .2014، ص2006، المكتبة المصرية لمنشر والتوزيع، مصر، الإدارة المالية مدخل التحول من الفقر إلى الثراء،أحمد محمد غنيم 1
 .267- 266، ص صذكره بقفايز تيم، مرجع س 2
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 ثالثا: السياسات المتبعة في توزيع الأرباح
 1تتخذ قرارات توزيع الأرباح عدة أنواع بناء عمى السياسات المتبعة في توزيع الأرباح من أىميا:

الموزعة حسب ىذه السياسة فإن المنشأة تحافظ عمى نسبة ثابتة من الأرباح نسبة توزيعات ثابتة:  .1
سنويا، وعمى الرغم من ثبات نسبة التوزيعات فإن مبمغ التوزيعات يتغير من سنة إلى أخرى، وذلك بسبب 

 تغير صافي الربح من سنة إلى أخرى.
حسب ىذه السياسة فإن المنشأة توزع مبمغ محدد وثابت لكل سيم من سنة  مبمغ توزيعات ثابت: .2

يقل فقط إذا اقتنعت الإدارة بأنو لا يمكن المحافظة عمى المستوى  لأخرى، ويمكن لمبمغ التوزيعات أن يزيد أو
 الحالي لمتوزيعات في ظل التوقعات القائمة.

خلال فترات زمنية محددة خلال العام مع دفع توزيعات إضافية  دفع توزيعات أرباح منخفضة القيمة: .3
إلى خمق انطباع لدي المستثمر بأن في نياية العام إذا حققت المنشأة أرباحا عالية، وتيدف ىذه السياسة 

التوزيعات ليست متكررة أو منتظمة، غير أن ىذا اليدف ربما يكون من الصعب تحقيقو إذا توقع المستثمر 
 دفع التوزيعات بصورة منتظمة.

تشير سياسة الفائض إلى أن قرار التوزيع لا يخرج عن كونو توزيع الأرباح التي : سياسة الفائض .4
حققتيا المنشأة بين حممة الأسيم وبين الاستثمارات المتاحة لممنشأة، فإذا كان العائد المتوقع من تمك 

الأرباح  حتجازفمن يتعرض حممة الأسيم عمى قرار االاستثمارات أكبر من العائد الذي يطمبو حممة الأسيم 
لتمويل تمك الاستثمارات، وبعد استفاد الاحتياجات التمويمية لتمك الاستثمارات يتم توزيع الفائض في صورة 
توزيعات نقدية عمى حممة الأسيم، أما إذا استوعبت استثمارات الأرباح المحققة بالكامل فمن تقوم المنشأة 

 بإجراء توزيعات.
ة لبعض المنشآت لتحقيق قدر من المرونة فقد قامت بين في محاولسياسة التوزيعات الإضافية:  .5

توزيعات منخفضة لمسيم بصورة  إجراءسياسة استقرار التوزيعات واستقرار معدل النمو، وذلك من خلال 
مستمرة ومنتظمة بالإضافة إلى إجراء توزيعات إضافية إلى إجراء توزيعات إضافية وذلك في الفترات وذلك 

ع فييا الأرباح. وتناسب تمك السياسة المنشآت التي تتصف أرباحيا وتدفقاتيا النقدية الفترات التي ترتففي 
لأرباح بالتقمب الشديد، حيث يمكن لممنشأة توزيع الحد الأدنى من التوزيعات في السنوات التي تنخفض فييا ا

المنشأة، إما في الفترات التي حتجاز الأرباح لمواجية الاستثمارات التي تحتاجيا أو تظير فييا الحاجة إلى ا
 2حتجازىا فيمكن لممنشأة إجراء توزيعات إضافية.فع فييا الأرباح ولا توجد حاجة لاترت
 
 

                                                           
 .266بق، صع سمرج ،فايز تيم 1
 .406، ص1999، الإسكندرية، ، الدار الجامعيةالمالية والتمويلالإدارة سمطان،  إسماعيل إبراىيممحمد صالح الحناوي،  2
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 القرارات المالية باستخدام قائمة التدفقات النقدية اتخاذ المبحث الثالث:
حيوية لكل من  أىميةالقرارات المالية لما ليا من  اتخاذفي  الأىميةلقائمة التدفقات النقدية دور بالغ  

مع المنشأة باختلاف توجياتيم في ين المستثمرين والمقرضين إضافة لكل من الإدارة العميا وجميع المتعامم
 تخاذ القرارات المناسبة لنجاح المؤسسة واستمرارىا. ا

 القرارات المالية باستخدام النسب المالية : اتخاذالمطمب الأول
توجد العديد من النسب المالية التي يمكن استخراجيا من جدول التدفقات النقدية لمخزينة بغرض  

ويمكن  تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة باستخدام نتائج التشخيص في اتخاذ مختمف القرارات المالية،
 تصنيفيا إلى كتل متجانسة وذلك لقياس جودة الأرباح، قياس السيولة وتقييم سياسات التمويل كما يمي:

 :تقييم تودة السيولة .1
ن الأنشطة التشغيمية، فإذا كان ترتبط قوة أو ضعف سيولة الشركة بمدي توفر صافي التدفق النقدي م 

ستثمارية أو تستخدمو إما في توسع الأنشطة الا ة الشركة أنا الأخير موجبا  يعني فائضا نقديا يمكن لإدار ىذ
في تسديد ديون طويمة الأجل، أما إذا كان سالبا يجب عمى الشركة أن تبحث عن مصادر لتمويل العجز 

 1وذلك إما ببيع جزء من استثماراتيا أو بالتمويل الطويل الأجل.
 2:يميومن أىم النسب المفيدة في تقييم سيولة المنشأة ما  
توضح ىذه النسبة قدرة المؤسسة عمي توليد تدفقات من الأنشطة التشغيمية  نسبة التغطية النقدية: - 1.1

 وتحسب بالعلاقة التالية: لموفاء بالتزاماتيا الاستثمارية والتمويمية.
 

 
ذل ذلك عمي كفاية التدفقات النقدية التشغيمية حد اأي أكبر من الو  حيث كمما ارتفعت ىذه النسبة 

مكان المؤسسة استخدامو في أنشطة التشغيمية الخارجة ويبقى فائض بإ الداخمة قدرة عمى تغطية كل التدفقات
قرار استثمار ىذا الفائض في شراء أصول ثابتة واستثمارات حيث يمكن لممؤسسة اتخاذ  ،تمويمية واستثمارية

قرار تمويمي من خلال تسديد جزء من ديونيا، بالإضافة إلى إمكانية  اتخاذكما يمكن  تدعم بيا جياز الإنتاج،
بإمكان المؤسسة اتخاذ قرار  ،كانت أقل من الواحد إذا العكسو اتخاذ قرار توزيع الأرباح عمى المساىمين. 

 ، أو قرار تمويمي كالمجوء للاقتراض )الاستدانة(.)المادية والمعنوية( التثبيتاتاري كالتنازل عن استثم
إن ارتفاع ىذه النسبة مؤشر سيء وينبئ بمشاكل قد نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون:  2.1

لدفع الفوائد المستحقة لمديون، ويمكن عرض مقموب ىذه النسبة  اللازمةتواجييا الشركة في مجال السيولة 
 خلال العلاقة التالية: نويمكن حسابيا م ليؤشر عمى مدي قدرة الشركة عمى تسديد فوائد الديون.

                                                           
 .164، ص2003، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر، الأردن، الاتتاهات الحديثة في التحميل المالي والائتمانيمحمد مطر،  1
 .164، صالسابق المرجع 2

الاستثمارية = صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية / إجمالي التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة 
 والتمويمية
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إذا كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد فيذا يعني أن صافي التدفقات النقدية التشغيمية غير قادرة عمى  
تغطية فوائد الديون، في ىذه الحالة تكون المؤسسة مضطرة لاتخاذ قرارات مختمفة لمعالجة ىذا الخمل بحيث 

ل توفير السيولة اللازمة لتغطية قرار استثماري عن طريق التنازل عن بعض الاستثمارات من أج اتخاذيمكن 
قرار تمويمي بالبحث عن مصادر تمويمية أخرى تضمن لممؤسسة سيولة لمواجية  اتخاذفوائد الديون أو 

التزاماتيا مثل الرفع من رأس المال أو البحث عن قروض جديدة. والعكس إذا كانت أقل من الواحد فبإمكان 
أو قرار تمويمي كتسديد ديونيا والفوائد الخاصة بيا أو قرار  ثبيتاتالتالمؤسسة اتخاذ قرار استثماري كاقتناء 

 بتوزيع الفائض عمى المساىمين. الأرباحتوزيع 
قدرة المنشأة في إنتاج نقدية للأنشطة  مدىتوضح ىذه النسبة نسبة تغطية الديون القصيرة الأتل:  - 3.1

 1ىذه النسبة بالعلاقة التالية:، وتحسب الرئيسية بشكل يكفي لمواجية احتياجاتيا التمويمية 
 
  
تشير ىذه النسبة إلى قدرة الشركة عمى الوفاء بالتزاماتيا المتمثمة  نسبة تغطية الديون طويمة الأتل: - 4.1

 وتحسب بالعلاقة التالية: .باستحقاقات الديون الطويمة الأجل
 

 
الطويمة الأجل(  ، نسبة تغطية الديونالأجلتين النسبتين )نسبة تغطية الديون قصيرة اكمما كانت ى  

من صافي التدفقات النقدية ل ذلك عمى أن المؤسسة قادرة عمى تسديد أقساط الديون أكبر من الواحد ذ
، أو ىالتشغيمية  وبالتالي بإمكان اتخاذ قرار تمويمي يتمثل في تسديد الديون واستثمار ويتبقى في أنشطة أخر 

توزيعو عمى شكل أرباح لممساىمين. والعكس إذا كانتا أقل من الواحد بإمكان المؤسسة اتخاذ قرار استثماري 
 الديون. أقساطكالتنازل عن التثبيتات المادية والمعنوية من أجل توفير السيولة اللازمة لتغطية 

 :تقييم تودة الأرباح .2
بين صافي الدخل وصافي التدفق النقدي وذلك عمى  التمييز تقدم القائمة معمومات يمكن بواسطتيا 

أساس أن صافي الدخل يتم تحديده بموجب أساس الاستحقاق، في حين يحدد صافي التدفق النقدي بموجب 
أنيا ن تحقيق المنشأة لرقم مرتفع من صافي الدخل لا يعني بالضرورة لأساس النقدي، وعمى ىذا الأساس فعا

                                                           
 EDIMMANدور قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأداء المالي لممؤسسة دراسة حالة مؤسسة توزيع وصيانة العتاد الفلاحي حمزة بن خميفة،  1

ر في عموم التسيير، تخصص محاسبة ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، يستكجزء من متطمبات نيل شيادة الماجمذكرة مقدمة  ،بالوادي
 .70، ص2010-2009د خيضر بسكرة، جامعة محم

 = فوائد الديون / صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية

 = التدفقات النقدية التشغيمية الداخمة / الديون القصيرة الأجل

 تدفقات النقدية الصافية من الأنشطة التشغيمية / أقساط ديون طويمة الأجل
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شتقاقيا من قائمة التدفق النقدي ومن أىم النسب التي يمكن ا 1لعكس بالعكس.حققت تدفقا نقديا مرتفعا وا
 لتخدم أغراض تقييم نوعية أرباح الشركة وىي:

توضح ىذه النسبة قدرة أرباح المؤسسة عمى توليد تدفقات نقدية : نسبة النقدية من الأرباح العادية .1.2
 2 :وتعطى بالعلاقة التاليةتشغيمية.
 

 
كمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد  دل عمى مدى جودة أرباح المؤسسة وبإمكانيا اتخاذ قرار  

 توزيع جزء من الأرباح عمى المساىمين.
التدفقات التشغيمية توضح ىذه النسبة علاقة العائد عمى الأصول من التدفق النقدي التشغيمي:  .2.2

ويمكن  .سسة في توليد التدفقات التشغيميةبإجمالي ممتمكات المؤسسة، أي مدي مساىمة استخدامات المؤ 
 3حسابيا من خلال العلاقة التالية:

 
 

تساىم بشكل جيد في توليد ن أصول المؤسسة أكمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد ذل ذلك عمى 
تدفقات نقدية، في ىذه الحالة بإمكان المؤسسة الرفع من استخداماتيا في سبيل البحث عن المزيد من 

كالرفع ل البحث عن مصادر تمويمية جديدة مختمفة مثك من خلال اتخاذ القرارات مالية التدفقات النقدية وذل
جديدة لدعم الجياز الإنتاجي لممؤسسة )شراء تجييزات  من رأس المال واستخداميا في اقتناء استثمارات

بإمكان ، التوسع في مشاريع استثمارية. والعكس في حالة اقل من الواحد الإنتاجيةجديدة، الرفع من الطاقة 
 ازل عن بعض أصوليا )المادية والمعنوية(.نتاستثماري كال المؤسسة اتخاذ قرار

بيعات توضح ىذه النسبة مدي مساىمة المالمبيعات:  إتمالينسبة التدفق النقدي التشغيمي إلى  .3.2
 4وتحسب من خلال العلاقة التالية:.السنوية في توليد التدفقات

 
 

ن مبيعات المؤسسة تساىم في توليد تدفقات أكمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد دل ذلك عمى   
بإمكان المؤسسة والعكس في حالة أقل من الواحد نقدية، أي أنيا قادرة عمى تحصيل حقوقيا من عند الزبائن، 

                                                           
 .162، المرجع السابق، صالاتتاهات الحديثة في التحميل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العمميةمحمد مطر،  1
 .73، صذكره بقحمزة بن خميفة، مرجع س 2
 .190، صذكره بقشعيب شنوف، مرجع س 3
 .165، صذكره بقسمرجع  ،التحميل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العمميةالاتتاهات الحديثة في محمد مطر،  4

 النقدي التشغيمي / النتيجة العممياتية قبل الضرائب والفوائد= صافي التدفق 

 = صافي التدفقات التشغيمية / مجموع الأصول

 HT= إجمالي التدفقات النقدية التشغيمية / المبيعات )رقم الأعمال( 
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الغير عن طريق تقميص فترة التحصيل لمحصول عمى سيولة كافية لتوسع  ىقرار تحصيل حقوقيا لد ذاتخا
 ...الخ.في استثمارات أو تسديد ديونيا 

اف جدول الخزينة تقييم سياسات التمويل بالمؤسسة خلال الفترات ين أىدمن بتقييم سياسات التمويل:  .3
 1يمي: الماضية وذلك بغية تحسين ىذه السياسات مستقبلا، ومن بين النسب المستخدمة في ذلك ما

مواليا المؤسسة عمى الاستخدام الأمثل لأ توضح ىذه النسبة قدرة وكفاءةسبة تمويل الاستثمارات: ن 1.3
ىمية النسبية لمصادر التمويل الخارجي في حيازة الدائمة بزيادة استخداماتيا الثابتة، كما تشير إلى الأ

وتحسب  الثابتة، وذلك بتوفير مؤشرات تفيد المستثمرين المقرضين عن كيفية استخدام أمواليم. الأصول
 2بالعلاقة التالية:

 
 

ذل ذلك عمى قدرة وكفاءة المؤسسة عمى الاستخدام الأمثل كمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد  
 لأمواليا الدائمة في زيادة استخداماتيا الثابتة، وبالتالي بإمكان المؤسسة اتخاذ قرار تمويمي بالبحث عن

وبإمكان المؤسسة ا كانت أقل من الواحد ذمصادر تمويل خارجية من أجل حيازة الأصول الثابتة. والعكس إ
 اتخاذ قرار التنازل عن التثبيتات المالية.

توضح ىذه النسبة مدى قدرة المؤسسة عمى تحقيق فوائض : تغطية النفقات الاستثماريةنسبة  - 2.3
وتحسب من خلال  .النمو أو الإنتاجيةعمى طاقتيا  الاستثمارية لمحفاظتمويل النفقات تشغيمية تستخدميا في 

 3العلاقة التالية:
 

 
كمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد ذل ذلك عمى أن المؤسسة قادرة عمى تغطية نفقاتيا الاستثمارية  

و القيام بمشروع استثماري، بالإضافة إلى استخدام أوبالتالي بإمكانيا اتخاذ قرارات استثمارية كشراء تجييزات 
اذ قرار توزيع الأرباح عمى المساىمين. الفائض المتبقي في اتخاذ قرارات تمويمية كتسديد القروض أو اتخ

ستدانة وذلك من متمثلا في المجوء للا والعكس إذا كانت أقل من الواحد بإمكان المؤسسة اتخاذ قرار تمويمي 
 أجل تغطية احتياجاتيا الاستثمارية.

 يل أرصدة قائمة التدفقات النقديةاتخاذ القرارات المالية من خلال تحمالمطمب الثاني: 
قائمة التدفقات النقدية ىو تجزئة الخزينة الإجمالية حسب العمميات المرتبطة اليدف من تحميل   

 بالأنشطة الأساسية التشغيمية، العمميات المرتبطة بالأنشطة الاستثمارية، العمميات المرتبطة بالتمويل.
                                                           

 .165محمد مطر، المرجع السابق، ص 1
 .167-166، مرجع سبق ذكره، ص صوآخرونمنير شاكر محمد  2
 .167المرجع السابق، ص 3

 الإنفاق الرأس مالي الحقيقي / التدفقات الداخمة من الأنشطة التمويمية= 

 = صافي التدفقات النقدية التشغيمية / تدفقات الخارجة الاستثمارية
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 (:FNTA) أو (ETOG) ت التشغيلفائض الخزينة المرتبطة بعمميا .1
أو التسيير في الأخذ بين إيرادات النشاط التشغيل نشاط الخزينة الصافية المرتبطة بقات تتمثل تدف  

 1بالعلاقة التالية: CAFالمحصمة وأعباء النشاط المسددة، ويمكن حسابيا من خلال 
ETOG التغير في الحسابات الدائمة + التغير في  -التغير في المخزونات -= القدرة عمى التمويل الذاتي
 الأخرى.الديون 
 التغير في احتياجات رأس المال العامل - = القدرة عمى التمويل الذاتي ETOG معناه
 أي
 

 2تحسب وفق العلاقتين التاليتين: (CAF)حيث أن القدرة عمى التمويل الذاتي  
 
 أو

 
 
 

مستوى الخزينة أو يؤثر ىذا الفائض بمعرفة ما إذا كانت عمميات التسيير تحسن وترفع في ويسمح  
( أي في ىذه ETOG<0فإذا كانت عمميات التسيير تؤدي إلى الانخفاض من مستوي الخزينة ) ،سمبا عمييا

في ىذه  القصير الحالة تكون المؤسسة في حالة حرجة يمكن أن ينتج عنو خطر نقص السيولة في الأجل
جوء الحالة تكون المؤسسة مضطرة لاتخاذ قرارات مالية مختمفة كالتنازل عن بعض الاستثمارات أو الم

، أما في حالة العكس إذا كانت ستدانة بغية توفير السيولة اللازمة لتغطية العجز في الأنشطة التشغيميةللا
( فيذا يعني تمتع المؤسسة بقدرة التمويل الذاتي ETOG>0عمميات التسيير ترفع من مستوى الخزينة )
سة اتخاذ قرارات مالية بغية استخدام في ىذه الحالة يمكن لممؤس ويعطي دلالة عمى مستوي جيد من المردودية

ىذا الفائض مثل اتخاذ قرار استثماري )شراء تجييزات، القيام بمشروع استثماري( أو قرار تمويمي كتسديد جزء 
 3.من ديونيا، أو اتخاذ قرار توزيع جزء من الأرباح عمى المساىمين

 (:FTE( أو تدفق الخزينة للاستغلال )ETEفائض الخزينة للاستغلال ) .2
تحتل عمميات الاستغلال مكانة ميمة ضمن عمميات التسيير في المؤسسة، تتمثل في العمميات التي  

ينتج  تقوم بيا المؤسسة بشكل دوري )الأنشطة الرئيسية في المؤسسة( وىذه العمميات أي عمميات الاستغلال

                                                           
1
 Jean Barreau & Jacqueline Dlahaye& Florence Delahaye ,Gestion Financière : Manuel Application , 15 édition , 

Dunod , Paris, 2006, p234. 
، ص 2006، الطبعة الأولى دار وائل لمنشر والتوزيع ، الأردن، التسيير المالي: الإدارة المالية دروس وتطبيقاتإلياس بن الساسي ، يوسف قريشي، 2

 .149-148ص
3
 Jean Barreau & Jacqueline Delahaye & Florence Delahaye, Op- Cit, p234. 

ETOG = CAF- ∆BFR 

والمؤونات ىتلاك= النتيجة الصافية + مخصصات الإ  CAF 

= CAF  للاستغ الإجماليالفائض( لالEBE )-  المصاريف  –المصاريف المالية الصافية
 الضرائب عمى الأرباح –الاستثنائية الصافية 
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 ETEينة الاستغلال وبصفة عامة فائض خز  ETEعنيا فائض في المؤسسة يسمى فائض خزينة الاستغلال 
 .ETOGيعتبر عنصر رئيسي لتدفقات الخزينة المتوسطة بعمميات التسيير 

دفقات المالية إن مفيوم تدفق خزينة الاستغلال يرتبط أساسا بالخزينة وبالتالي فيو مؤشر لا يتأثر بالت 
 1غير النقدية ومنيا:

 والمؤونات ذلك لأنيا تدفقات وىمية. ىتلاكاتمخصصات الإ 
 تقييم المخزونات لأن حركة المخزون لا تعبر عن التدفق النقدي. إعادة 
  سنوات لأنيا لا ترتبط بالاستغلال.تسديد المصاريف الموزعة عمى عدة 

( من خلال الفرق بين تحصيلات الاستغلال ونفقات ETEنتحصل عمى فائض الاستغلال )
ة، حيث مجموع ىذين التدفقين يؤدي إلى الاستغلال والذي يترجم نشاطات المؤسسة إلى تدفقات مالية سالب

 2(. وتحسب وفق العلاقة التالية:ETEتشكيل فائض خزينة الاستغلال )
 

 
 

 (EBE)للاستغلال انطلاقا من الفائض الإجمالي(ETE) حساب فائض الخزينة للاستغلال ويمكن
للاستغلال عن الفرق بين إيرادات الاستغلال ومصاريف الاستغلال إلا أن  الإجمالييعبر الفائض 

للاستغلال يتأثرون بالتغير في المخزون )مواد أو  الإجماليالمصاريف والإيرادات الداخمة في حساب الفائض 
منتجات( ويرجع ذلك إلى تخزين المشتريات من المواد الأولية قبل استخداميا وتخزين المنتجات قبل بيعيا 

 وبالتالي فياتو العناصر المخزنة لم تساىم في تكوين الفائض ومنو لابد من استبعادىا وذلك كما يمي:
EBE  =المبيعاتHT  +∆مشتريات –مخزن  إنتاجHT - ∆ الأعباء الأخرى  –مخزون المشتريات

 (1) للاستغلال......
 حيث: 
 التغير في إنتاج المخزون (∆prodstokées المخزون النيائي = )– .المخزون الأولي 
 ( التغير في مخزون المشتريات∆stok المخزون الأولي = )– .المخزون النيائي 

 كما لدينا:
ETEالمبيعات = HT– المشتريات HT–  (2)ديون الاستغلال.... ∆حقوق الاستغلال + ∆ -أعباء أخرى 

 ( نجد:1( من )2عند طرح )
ETE – EBE  =∆ + ديون الاستغلال.∆ -وق الاستغلال قح∆المخزونات 

                                                           
 .124إلياس بن الساسي، يوسف قريشي، مرجع السابق، ص  - 1

2
 Jean Barreau & Jacqueline Delahaye & Florence Delahaye,  ibid, p- p236-237. 

 ETE تسديدات عمى مصارف  –= تحصيلات عمى المبيعات + تسديدات عمى المشتريات
 الرسم عمى القيمة المضافة المدفوعة –الاستغلال الأخرى 
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عن التغير في مم )الحقوق( يعبر إن مجموع التغير في المخزونات )منتجات ومواد( والتغير في الذ
 ( وبالتالي:BFRE∆حتياج في رأس المال العامل )الا
 

ومنو فائض الخزينة للاستغلال عبارة عن الفائض الإجمالي للاستغلال مطروح منو التغير في 
 1:يمي ال العامل للاستغلال. يمكن توضيحو من خلال ماالاحتياج في رأس الم

ETE = EBE -  لمموردين + تحويل القيمة + أجور الموظفين + تخزين )تخزين المواد الأولية + الدفع
 .من الزبائن + شراء المواد الأولية( المنتجات النيائية + بيع + التحصيل

يات من عممويمثل ىذا الفائض مستوى الخزينة أو السيولة التي كونتيا المؤسسة أو خسرتيا 
ستغلال ما سالب فيذا يعني أن التحصيلات أقل من التسديدات عمى عمميات الا ETEالاستغلال، فإذا كان 
وناتيا ز مكان المؤسسة اتخاذ قرار تصريف مخلذا بإ ستيمكت السيولة بذل من توليدىا،يعني أن ىذه الأخيرة ا

بإمكان  موجب فيذا يعني تكوين سيولة إضافية وبالتالي ETE. أما إذا كان وتحصيل حقوقيا من عند الزبائن
تخاذ قرارات لتعزيز ودعم أنشطة الاستغلال من خلال التنويع في منتجاتيا وتوسيع نشاطيا االمؤسسة 

 الاستغلالي والبحث عن فرص تسويقية أخرى.
 (:ETOIFفائض الخزينة المرتبطة بعمميات الاستثمار والتمويل ) .3

حيث يمثل الفرق بين التحصيلات  يمثل ىذا الفائض السيولة الناتجة عن عمميات الاستثمار والتمويل
الناتجة عن عمميات الاستثمار وكذا الفرق بين التحصيلات والتسديدات الناتجة عن عمميات  والتسديدات

( من خلال الجزء الأول من جدول التمويل الذي يعطينا التحصيلات الناتجة ETOIFالتمويل ويمكن حساب )
ارد، والتسديدات من جية الاستخدامات وتحسب وفق العلاقة عن عمميات الاستثمار والتمويل من جية المو 

 2التالية:
ETOIF  الاستخدامات غير الجارية –قدرة التمويل الذاتي(  –= )الموارد الدائمة 
 قدرة التمويل الذاتي –الاستخدامات غير الجارية  –= )الموارد الدائمة  ETOIFمعناه:  
 قدرة التمويل الذاتي –امل الصافي = التغير في رأس المال الع ETOIFأي:    
   ومنو:
  
يجب الرفع من رأس المال والمجوء إلى ( EtOIF<0قرارات مختمفة، في حالة ) اتخاذومما سبق يمكن  

( بإمكان ETOIF>0الاقتراض، بالإضافة إلى التنازل عن الاستثمارات بمختمف أنواعيا. أما في حالة )
 ، والتخفيض من الديون.التثبيتاتك من خلال التنازل عن بعض دعم نشاطيا ودلالمؤسسة 

 
                                                           

1
 Jean-Guy Degas & Stéphane Griffiths, Gestion Financière : De L’analyse à Stratégie, Eyrolles  Edition 

d’organisation, 2011,p23 
2
  Jean Barreau & Jacqueline Delahaye & Florence Delahaye ,Op-Cit,p243. 

ETE = EBE - ∆ BFRE 

ETOIF = ∆ FRNG - CAF 
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 :(TN ∆التغير في الخزينة الصافية ) .4
ىي مجموع الفائض في الخزينة الناتجة عن العمميات الثلاثة )التسيير والاستثمار والتمويل( وعميو إذا 

ويمكن حساب التغير في الخزينة الصافية  متوازنة.كان الفائض في كل دورة موجب ىذا يسمح بتحقيق خزينة 
(∆TN ) 1التالية:بالعلاقة 

 
  

 يمكن اتخاذ قرارات : 
يستحسن عمييا أن تركز عمى أنشطة الاستغلال وتحاول أن تخفض من أنشطة  (TN<0)في حالة عجز  -

خارج الاستغلال، وأن تخفض من حجم استثماراتيا والرفع من رأس المال وكذا المجوء إلى الاستدانة لتفادي 
 العجز.

 ( يجب أن تدعم عممياتيا الثلاثة ولا تحتجز الفائض بل تستثمر أكثر فيTN>0في حالة الفائض) -
 مشروعات حتى تحقق فائض أكبر في الخزينة.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
  IBID, p243. 

TN = ETOIF + ETOG∆ 
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 الفصل: خلاصة
من خلال دراستنا لنظرية اتخاذ القرارات تبين لنا أنيا تتميز بشموليتيا وتركيزىا عمى جميع الأبعاد 

لموصول إلى والمتغيرات، حيث يعتمد نجاح أو فشل أي منشأة عمى جودة القرارات التي يتخذىا المدير المالي 
القرار الصائب من أجل نجاح استمرارية المؤسسة. ليذا فرض النظام المحاسبي المالي بإعداد القوائم المالية 
من بينيا قائمة التدفقات النقدية التي تعتبر من بين القوائم المالية التي تساعد مستخدمي ىذه القوائم في اتخاذ 

 القرارات المالية.
الية من أىم وأصعب القرارات التي تقع عمى عاتق المدير المالي فيي تتغمغل في إذ تعتبر القرارات الم

جميع أوجو نشاط المؤسسة وىي تشمل قرار الاستثمار، وقرار التمويل وقرار توزيع الأرباح، كما أنيا تبنى 
ف المبتغاة عمى دراسة تفصيمية لجميع المعمومات المقدمة من قائمة التدفقات النقدية  لموصول إلى الأىدا

لتحسين وضع المؤسسة مستقبلا، وتيدف في مجمميا إلى تعظيم القيمة السوقية، ويتم استخدام قائمة التدفقات 
النقدية في اتخاذ القرارات المالية من خلال تحميل أرصدتيا أو من خلال استخراج مجموعة من النسب المالية 

 يتم الاعتماد عمييا في اتخاذ مختمف القرارات.
 



 
 

 

 

 

 

 

 

 :الفصل الثالث
استخدام قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ 
 القرارات المالية لمشركة الإفريقية لمزجاج

  
 

 
 

 تمهيد
 ENAVAالمبحث الأول: تقديم المؤسسة الإفريقية لمزجاج 

 المبحث الثاني: قراءة عامة لموضعية المالية لمشركة الإفريقية لمزجاج
اتخاذ القرارات المالية باستخدام المؤشرات النسب المبحث الثالث: 

 المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية لمشركة الإفريقية لمزجاج
 خلاصة الفصل
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 تمهيد:
ول ابالدراسة النظرية لقائمة التدفقات النقدية والقرارات المالية في الفصمين السابقين، سنحالقيام  بعد

خلال ىذا الفصل إسقاط الجانب النظري عمى الجانب التطبيقي، حيث أننا سنتطرق إلى كيفية بناء وتحميل 
نثري عمى ىذه  ىالقرارات المالية، وحت اتخاذقائمة التدفقات النقدية باستخدام النسب والمؤشرات المالية وكيفية 

فريقية الاقتصادية ألا وىي المؤسسة الإ المؤسسات بدراسة ميدانية تطبيقية عمى إحدى الخصائص سنقوم
وذلك من خلال دراسة قائمة  ،إعطاء قرارات مناسبة( لمعرفة وضعيا المالي ومحاولة ENAVAلمزجاج )

والتوصل إلى نتائج وتشخيص الوضعية المالية  2017-2014التدفقات النقدية لممؤسسة خلال الفترة الممتدة 
 مختمف القرارات المالية. اتخاذلممؤسسة واستخدام نتائج التشخيص في 

 وعميو قمنا بتقسيم ىذا الفصل إلى ثلاث مباحث حيث تناولنا:
 .(ENAVA)تقديم المؤسسة الإفريقية لمزجاج  المبحث الأول:

 (.ENAVAلمزجاج ) الإفريقيةالمبحث الثاني: قراءة عامة لموضعية المالية لممؤسسة 
المبحث الثالث: اتخاذ القرارات المالية باستخدام المؤشرات والنسب المالية المستخرجة من قائمة التدفقات 

 النقدية لمشركة الإفريقية لمزجاج.
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 (ENAVA: تقديم المؤسسة الإفريقية لمزجاج )الأولالمبحث 
لمزجاج محل الدراسة وذلك  الإفريقيةا المبحث سوف نقوم بتقديم الإطار النظري لمشركة ذمن خلال ى

 .براز نشأتيا وتطورىا ومراحميا، وعرض مختمف أىدافيا مع إعطاء شرح مفصل لييكميا التنظيميإمن خلال 
 لمزجاج  الإفريقيةالمؤسسة وتطور المطمب الأول: نشأة 

 النشأة أولا:
بالمنطقة المسماة أولاد طاىر بالطاىير ولاية جيجل  AFRICAVARلمزجاج  الإفريقيةالشركة  نشأتأ

    1997نشأت بصفتيا الحالية وتسميتيا المعروفة سنة   (EPE-SPA)عمومية ذات أسيم ةىي شركة اقتصاديو 
ENAVA دج 5.000.000.00 قدره مالبرأس. 
 تابعي صناع مركب قد كان ،1996 ةسن تطبيقو تم الذي الصناعي القطاع ىيكمة إعادة إطار في
 الاجتماعي مقرىا يوجد التي الكاشطة والموادج، لمزجا الوطنية لممؤسسة العامة بالمديرية المركزي لمتسيير
 القابضة كيمياء صيدلية، ويتشكل من:تابع لمشركة ال ،ENAVAتعد فرع تابع لمجمع كما . بوىران

 فرع المؤسسة الوطنية لمزجاج والمواد الكاشطة(: 02الشكل رقم )
 
 
 
 

 
 

 .الوثائق الداخمية لخمية التخطيط والرقابة: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المصدر
 لمزجاج. الإفريقيةثانيا: مراحل تطور الشركة 

 1أىم مراحل تطور الشركة زمنيا في ثلاث مراحل وىي: تمخص
 :1987-1982مرحمة النشأة  .1

فيعقد السبعينات وبناء عمى  (PELKINGTON)في إطار دراسة قام بيا مكتب انجميزي مختص   
 ( والشركة الفرنسيةSNIG) استنتاجو، إبرام عقد انجاز بين الشركة الوطنية لمصناعات الكيميائية

(TECHNIP سنة )ط/س من زجاج البناء  20.000وذلك لإنجاز وحدة الزجاج لمسيارات الأمامي  ،1982
وقد  1996و 1982المشروع بين سنتي  وحدة من زجاج السيارات الأمامي ثم انجاز 44000و ،الشفاف

ة الانجاز د، خلال م1987أوت  01في  الإنتاج عرف بعض التأخر لأسباب تقنية ومالية وانطمق عمميا في
 تواكبت ثلاث مؤسسات وطنية عمى متابعة أشغال الانجاز وىي:

                                                           
 -الطاىير –لمزجاج  الإفريقيةوثائق رسمية داخمية من الشركة  1

 الشركة الوطنية لمزجاج والمواد الكاشطة

وىران
ALVER 

جيجل 
AFRICAVER 

الشمف 
NOVER 

بومرداس 
SOMIVER 
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  شركةSNIC :82-84 .انجاز 
  شركةEDIS :84-86 .متابعة الأشغال 
  شركةENAVA الاستغلال.  1986: استممت المشروع في ماي 

 :1996-1987مرحل التوسع  .2
بعد انطلاق وحدة الزجاج المسطح في النشاط ووفقا لسياسة تنمية وتطوير معتمدة آنذاك تم تسطير 
برنامج توسيع الوحدة إلى وحدات جديدة تشمل إنجاز مشاريع أخرى لصناعة أنواع متعددة من الزجاج 

 تو وأنواع، وتمثمت ىذه المشاريع في انجاز:بمختمف استعمالا
(، feuilleteزجاج سيارات أمامي، وخمفي، زجاج مصفف )وحدة جديدة لمزجاج الأمني:  - 1.2

وأنجزت من طرف شركة  1992سنة  الإنتاج( انطمقت في blinde( زجاج مصقع )trempe)زجاج مقوم 
 .TAMGLASSفمندية تدعى 

 الطاقة النظرية للإنتاج:
  وجدة سنويا. 2000000السيارات )زجاج أمامي، خمفي، جانبي( زجاج 
  م/س. 80.000زجاج مصفف 

 من مثل:تو الأمنية في مجالات الصناعة والبناء، والأيمنتوج بسبب خاصىذا اليستعمل  أ/الزجاج الأمني:
 الشاحنات، وآلات الأشغال العمومية.مني الخاص بالسياراتالزجاج الأ ، 
  الزجاج الأمني( المصففFEUILLETE الخاص بحماية الأفراد والممتمكات في البنوك، الوكالات )

 التأمينية، المتاحف، السجون...الخ.
 ( الزجاج الأمني المقاوم لمحرارة والصدماتTREMPE وتستعمل في قطاع البناء، الصناعات )

 الكيرومنزلية ...الخ.
 :(TREMPE( والزجاج المقاوم )FEUILLETEمصفف )ال الزجاج ب/

  :شركات البناء مثلECM  ،سيدي موسىACUOR الجزائر. 
 EPLA  ،الجزائرENIE .تيزي وزو 
 وحدة جديدة لمزجاج السائل: - 2.2

 BASSE SAMBREأنجزت من طرف شركة و تظم ىذه الوحدة ثلاث خطوط لإنتاج الزجاج المطبوع،   
مشروع الأجر الزجاجي في  انطمقفي حين  1994انطمق خط إنتاج الزجاج المطبوع سنة البمجيكية، حيث 

السوق لمكمية  لأسباب تجارية مرتبطة بعدم استيعاب 1996عام  الإنتاجنياية نفس السنة ليتوقف عن 
واكتمال الكبيرة، أما الخط الثالث فمم ينطمق لنفس الأسباب رغم توفر التجييزات  الإنتاجالمعروضة وتكمفة 

ة سمكيات ة إلى تحويل الأفران لإنتاج مادركالمشروع. ولمواجية إشكالية استغلال ىذان الخطان لجأت الش
 ومن أىم زبائن الشركة:  أولية لصناعة المنظفات. كمادةادة الصودا التي تستعمل ع
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 ( شركةENAD.صناعة المنظفات ) 
 ( شركة ىنكلHENKEL( وشركة خاصة مثل النسر )GSPIHو )(VOR.) 
 :زجاج السيارات 
 ( شركة صناعة السيارات والشاحنات برويبةSNVE) 
 ( شركة صناعة عتاد الأشغال العمومية بقسنطينةENMTP.) 
 .الوكلاء المعتمدون وتجار الجممة الخواص 

 أما فيما الطاقة النظرية للإنتاج:  
  طن/سنويا. 15000الزجاج المطبوع 
  طن/سنويا. 12000سمكيات الصودا 

 :وحدة إنتاج ومعالجة المواد الأولية - 3.2
إضافة إلى إنجاز وحدة جديدة لمعالجة المواد الأولية مثل: رمل السيميس، اندولومي...الخ ونشاط   

الوحدة المذكورة يمثل أىم ورشة مدعمة بالمادة الأولية لوحدة الزجاج السائل، أنجزت ىذه الوحدة المذكورة 
 النظري فيما يمي: الإنتاج. وتمثمت طاقة 1994وانطمقت سنة  BASSAMBRأيضا من طرف شركة 

  طن/س. 30.000رمل سيميس 
 ...معالجة الدلوميوالفمدسباط ، والكالكير 

ىنالك مشاريع أخرى تغيرت وتوقفت  الإنتاجإضافة إلى ىذه المشاريع التي أنجزت وانطمقت في  
لأسباب مالية مرتبطة بالظروف الاقتصادية العامة باعتبار تمويل انجازىا مصدر خزينة الدولة فإن عممية 

 كما توقفت ىذه المشاريع بدورىا وىي: 1994التمويل توقفت مع مطمع سنة 
  :سة عادة بين خمياة محددة كون أفران الزجاج تشتغل بدورات حمشروع تجديد فرن الزجاج المسطح

وبعد سبع سنوات تقريبا من  1994في فيفري  الإنتاجالزجاج المسطح توقف عن أن  وتسع سنوات، إلا
النشاط ونظرا لعدم توفر غلاف مالي لتجديده والتطور التكنولوجي الحاصل في مجال صناعة الزجاج ثم 
التخمي نيائيا عن عممية تجديده أملا في الحصول عمى شراكة تمكن من انجاز مشروع زجاج الفموت 

(FLOAT.الأكثر ملائمة تكنولوجيا ) 
 28الزجاج المقعر  مشروعmH:  ،رغم اكتمال انجاز خط ىذا المشروع التابع لوحدة الزجاج السائل

تفوق  إنتاجوباعتبار طاقة  نطلاقو تغيرت لأسباب مرتبطة أساسا بالنجاعةاوجود كل التجييزات فإن عممية و 
تسويق منتوجاتو  السوق المحمي إضافة إلى وجود منافسة شديدة في ىذا المجال تجعل عممية استيعابطاقة 

 في غاية الصعود بسبب النوعية وسعر التكمفة.
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  مشروع الزجاج الحراري(BOROSILICATE :)80حدود  ىنسبة إنجاز ىذا المشروع وصمت إل% 
، ىذا المشروع كان موجو لإنتاج وجود التجييزات والآلات بالمصنع لم ينطمق لأسباب مالية وتجارية أيضامع 

 المنزلية،مصابيح السيارات والزجاج المضغوط.الأواني 
 :1997مرحمة الاستقلال مند  .3

، حيث أصبح لدينا ذمة 1997جانفيقلاليتيا عن الشركة الأم في ستت الشركة الإفريقية لمزجاج اأخذ 
 مالية وشخصية معنوية. ومن أىم ما تيدف إليو ىذه الشركة نجد:

  الوطني من مواد الزجاج في قطاع البناء، قطاع تركيب وصناعة  الاقتصادتمبية حاجيات وطمبات
 .الكيرو منزليةالسيارات، قطاع الصناعة 

 .السير عمى إعطاء الوجو الحضاري لمشركة من خلال استعمال تقنيات حديثة تتلاءم مع العصر 
 .دخاليا في منافسة السوق الدولية  العمل عمى تصدير المنتجات وا 
  منتوجات الشركة وتوسيع شبكة التوفي.تحسين وتطوير 
 :داخل الشركة يوضح توزيع العمالالتالي جدول ال  

 .2018الشركة الإفريقية لمزجاج لسنة (: المجال البشري داخل 04الجدول رقم )
 المجموع عمال مؤىمين عمال التنفيذ إطارات تصنيف العمال
 195 135 30 30 عدد العمال

 الداخمية لمدرية الموارد البشرية. الطالبتين بالاعتماد عمى الوثائقداد : من إعالمصدر
 لمزجاج الإفريقيةالمطمب الثاني: أهمية وأهداف التدريب في الشركة 

 اف وأىمية تسعى جاىدة إلى تحقيقيا وتتمثل في:شركة أىدلم
 1تتجمى أىميتيا فيما يمي:أولا: أهمية الشركة الإفريقية لمزجاج: 

  الزجاج الدور الفعال في تطور اقتصاديات الدول بسبب الاستعمالات المتعددة ليذه تمعب صناعة
المادة التي تدخل في عدة نشاطات صناعية وتجارية منيا كقطاع البناء، صناعة زجاج السيارات، الصناعات 

 رو منزلية وتبرز أىمية الشركة بصفة عامة وصناعة الزجاج بصفة خاصة.يالك
  ،إذ تمعب دورا اجتماعيا واقتصاديا ىاما لما ليا من أثر فعال في بعض النشاطات التجارية والصناعية

 تعتبر مجالا خصبا لمتشغيل خاصة في القطاع الجغرافي.
  ليا نفس الأىمية، في المجال الصناعي حيث أن مادة الزجاج بمختمف أنواعو تدخل كمادة أولية

 مكممة لبعض الصناعات الأخرى.
 تشكيمة منتجات الشركة الإفريقية لمزجاج. 

                                                           
 .مع رئيس مصمحة المالية والمحاسبة، أحسن سمولةمقابمة  1
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  ىتبرز أىمية الشركة في المجال الاقتصادي الوطني وذلك باعتبارىا الممول الرئيسي لعدة شركات أخر 
الشركة الوطنية لمسيارات الصناعية )رويبة(، المؤسسة الوطنية لعتاد الأشغال  ذات أىمية بالغة مثل:

 )ىنكل(. العمومية )قسنطينة(، شركات التنظيف
 لمزجاج إلى تحقيق ما يمي: الإفريقيةتسعى الشركة ثانيا: أهداف الشركة: 

 .تنمية صناعة الزجاج في الجزائر 
 .تمبية حاجيات وطمبات الاقتصاد الوطني في مواد الزجاج في قطاع البناء 
 .قطاع صناعة وتركيب السيارات، قطاع الصناعة الكيرو منزلية 
 .مواكبة التطور التكنولوجي 
 دخاليا في السوق الدولية لالعمل عل تصدير المن  تحسين رأس مال الشركة.توجات وا 
 .وضع سياسة تجارية فعالة الاقتحام في السوق الوطني والدولي عمى حد سواء 
 .المساىمة في ترقية السوق الوطني 
 .تدعيم منتوج الزجاج  وفتح ورشات في مختمف أنحاء الوطن 

 لمزجاج. الإفريقيةلمشركة  والهيكل التنظيمي الخاص التنظيمي العامالمطمب الثالث: الهيكل 
 أولا: الهيكل التنظيمي العام

 يظير الشكل التالي الييكل العام لمشركة الإفريقية لمزجاج:
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 .لمزجاج الإفريقيةلمشركة  العام  (: الهيكل التنظيمي03 الشكل رقم)
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بالاعتماد عمى الوثائق الداخمية لمديرية الموارد البشرية.من إعداد الطالبتين المصدر:

 :التنظيمي لهيكلا شرح
إضافة يشرف عمى جميع المصالح المشكمة لممؤسسة ويترأسيا في المجالس الإدارية، المدير العام: أولا: 

 وتتجمى ميامو في: .وضع الأىداف والسياسات التي تسعى المؤسسة لتحقيقيا مستقبلال
  تمثيل الشركة في المحافل والمناسبات الدولية.مع  الصفقات مع الموردين المحميين والأجانبإبرام 
 .إصدار القرارات والأوامر الضرورية التي تخدم مصالح الشركة 
 وسياستيا. إستراتيجيتياضاء جميع الوثائق الخاصة بالشركة وتطبيق إم 
 المديرية، وتتولي الميام التالية:ىي المسؤولية عن ضمان خدمات إدارة السكرتارية:  .1

 المدير العام

 المديرية العامةسكريتارية 
مساعد المدير العام مكمف 
 بالبيئة والأمن والجودة

مساعد المدير العام المكمف  مسؤول إدارة الجودة
 بالتدقيق والتسيير والمراقبة

 المسؤول التجاري المكمف بالمنازعات

مديرية الإمداد 
 والصيانة

 التسويقمسؤول 

مديرية الموارد 
 البشرية

 مديرية الاستغلال

 نائب المدير العام

وحدة 
 الإمداد

وحدة المواد 
 الأولية

مديرية المالية 
 والمحاسبة

وحدة المواد  وحدة الصيانة
 الأولية

 وحدة الزجاج

 مدقق داخمي

 سكريتارية
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 تحرير المراسلات.و  ترتيب الوثائق في خزائن الأرشيف ،قبال البريد الخاص بالمدير العاماست 
  رسالاستقبال  الفاكس وتحويل المكالمات الياتفية الخاصة بالمدير العام. وا 
ارك وتساعد في تحسين تسيير مختمف تش المدير العام مكمف بالتدقيق والتسيير والمراقبة: مساعدة .2

 :من ميامياالأصول داخل المؤسسة، 
 .مساعدة مسؤولي الوحدات في طرق التسيير والتنظيم 
 ر العام في مختمف المقاءات الدورية بين المديريات. الحضور مع المدي 
 .الحرص عمى المقاءات المبرمجة بين المدير العام ومختمف الييئات الأخرى 
 ات المراقبة عند طمب من الإدارة العامة.القيام بعممي 
 مخططات المالية. ال تحضير 
 .إنجاز تقارير النشاطات اليومية، الشيرية، الثلاثية والسنوية 
 .تسطير السياسة العامة لمشركة مع المدير العام 
وتتمثل قة بالمنتوج والنمو تيتم بالدراسات المتعممساعد المدير العام مكمف بالبيئة والأمن والجودة:  .3

 في: ميامو
 .تطبيق سياسة الجودة بالشركة 
  تسييل عمل مختمف الأقسام من خلال تقييم المعمومات التقنية الخاصة ببرنامج تأىيل الشركة لمحصول

 .ISOعمى شيادة 
  34تطبيق مقاييس المطابقة الدولية لمنتجات الزجاج الأمني المتمثمة في معيارR. 
 مقة بالتخطيط لمشاريع جديدة .إعداد الدراسات والوضعيات المتع 

 وتشرف عمى المكاتب التالية:
 .البحث والتطوير، التخطيط والمشاريع 
 .الأمن الصناعي، التحميل والمراقبة، المقاييس والدراسات التقنية 
 ىو المسؤول عن تطبيق نظام الجودة والنوعية، يتولى الميام التالية: مسؤول إدارة الجودة:  .4
  لضمان المراقبة التقنية لمجودة.إيجاد الوسائل 
 .التعريف بالمشاكل المتعمقة بالإنتاج وطرق نظام الجودة 
  .العمم لجميع التغيرات وتطبيقيا في مجال ضمان الجودة 
 .برمجة وتوجيو ومراقبة كل الأعمال في إطار مخطط الجودة 
 .السير عمى الإجراءات المتعمقة بالشيادة والتجديد الدوري 
 :من ميامولتسيير ومدى تطبيقيا باستمرار، ىو المسؤول عن تعميمات امدقق داخمي:  .5
 .مراقبة وتطبيق طرق وقواعد التسيير 
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 .تقديم تقرير لممسؤول المعني عن كل الأخطاء والعيوب الموجودة 
 .إنشاء برامج التدقيق لنظام المراقبة الداخمية 
 .تنفيذ كل التحقيقات المطموبة من طرف المدير العام 
 من ميامو:ىو المسؤول عن تسيير شؤون الشركة بالتنسيق مع المدير العام، لمدير العام: نائب ا 
 .إمضاء الوثائق الخاصة بالموظفين 
 .العمل بالتنسيق مع جميع المديريات 
  العام داخل الشركة. الانضباطالسير عمى ضمان 
 الميام التالية: ،يؤديىو المسؤول عن تسيير ممفات المنازعاتالمكمف بالنزاعات:  .6
 .تحويل الممفات إلى المحامي المستشار لمشركة 
 .متابعة مختمف القضايا الخاصة بالمنازعات 
 .تكوين ممف المنازعات وتحرير عريضة من أجل الدفاع عن المؤسسة 
 .تمثيل المؤسسة أمام مختمف الجيات الإدارية 
 .تكوين ممفات بديون المؤسسة من أجل استرجاعيا 
يعمل تحت الإشراف المباشر لممديرية العامة بحيث يضع مخططات البيع المسؤول التجاري:  .7

 متنسيق مع باقي المديريات.الخاصة بيا ل الإستراتيجية والتسويق و
يقوم بإعداد المخططات التسويقية بحيث يقوم بدراسة السوق، المنافسة والأسعار،  مسؤول التسويق: .8

 .قوم برفع تقارير في ذلك إلى المديرية العامةالجودة طرق التوزيع وىنا ي
 تتشكل من: ثانيا: مديرية الإمداد والصيانة:

تقوم بشراء المواد الأولية وقطع الغيار الصناعية من السوق المحمية أو الدولية وضمان : الإسنادقسم  .1
 الخدمات المرتبطة بيا كالتأمين والجمركة والنقل.

ينقسم إلى فرعين ىما: فرع الصيانة الميكانيكية وفرع الصيانة الكيربائية وىذان الفرعان  قسم الصيانة: .2
إضافة إلى تسيير  ،الصيانة العادية لمتجييزات والعتادو يتداخلان لإصلاح الإعطاب المختمفة في المصنع 

 المخزونات قطع الغيار والمواد الأولية المختمفة.
والميزانية المالية وأيضا مراقبة التسيير : تيتم بمتابعة نشاط المحاسبين، ةثالثا: مديرية المالية والمحاسب

 وتتمثل مياميا في:
 .الإشراف عمى تطبيق السياسة المالية لمشركة 
 .توفير الموازم المالية والإدارية كالورق مثلا 
 عداد التقارير الشيرية وتحميميا. الإشراف  عمى عمميات المحاسبة وا 
  مداخيل الشركة وتكاليف الإنتاج.تسيير مختمف 
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 .الإشراف عمى المصمحة المالية والمحاسبة، ومصمحة المحاسبة التحميمية 
 : وىي مديرية تنقسم إلى ثلاث وحدات رئيسية كما يمي:رابعا: مديرية الاستغلال

ظرية وينتج بيا الزجاج المطبوع الموجو لمبناء ووكلاء معتمدين خواص بطاقة نوحدة الزجاج السائل:  .1
 .طن15000ـ سنوية تقدر ب

 طن سنويا. 12000سيميكات الصودا الصمب بطاقة إنتاج 
 طن سنويا. 12000 سيميكات الصودا السائل بطاقة إنتاج

 :فرعين تتشكل منوحدة الزجاج الأمني:  .2
  :وحدة من الزجاج الأمامي لمسيارات. 45000سنويا و2م 80.000بطاقة إنتاج فرع الزجاج المورق 
  وحدة من زجاج السيارات الأمامي  200.000سنويا و2م 15000 إنتاجبطاقة  الزجاج المنقوع:فرع

 والخمفي.
نتاجوحدة معالجة  .3 ذا باستغلال الرمل ومعالجتو بالغسل والتصفية كىذه الوحدة تقوم المواد الأولية:  وا 
الفمدسباطوالدلومي...الخ بطاقة إنتاج الكالكير،  المواد التي تدخل في صناعة الزجاج والسيميكاتك باقي

 طن سنويا من مختمف المواد. 60.000
تتشكل من رئيس تيتم بإنجاز سياسة الشركة وشؤون الموظفين والعمال، خامسا: مديرية الموارد البشرية: 

مصمحة الموارد البشرية ومسؤول الإدارة والمستخدمين، إضافة إلى مسير المستخدمين ومسؤول الأجور 
 وتتمثل مياميا في:خدمات الاجتماعية وال
 عمى تطبيق سياسة الشركة الخاصة بالموارد البشرية المتمثمة في التوظيف، التكوين، الأجور... الإشراف 
  متابعة وتسيير كل مالو صمة بالجانب البشري والميني لمشركة كتسيير المستخدمين وتسير وضعيتيم

 .المينية من التوظيف الترقية
  جور وتصنيف مناصب العمل وفقا للاتفاقية الداخمية والتشريعات المعمول بيا.إعداد الأ 
 إعداد مخططات التكوين ومتابعتيا. 

 ثانيا: الهيكل التنظيمي الخاص
 لمزجاج: الإفريقيةي الخاص لمشركة الشكل الموالي يبين الييكل التنظيم 
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 .لمزجاج الإفريقية(: الهيكل التنظيمي الخاص لمشركة 04الشكل رقم)
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بالاعتماد عمى الوثائق الداخمية لمديرية الموارد البشرية.: من إعداد الطالبتين المصدر
 :التنظيمي الخاص شرح الهيكل

 (1)من خلال الشكل أعلاه سنحاول شرحو بالتفصيل:
: تعتبر ىذه المصمحة العصب الحركي والعمود الفقري لمشركة بصفتيا مصمحة المحاسبة والمالية 

  دورات نشاطيا.وظيفة حساسة نظرا لأىميتيا البالغة في تقييم 
وىي عبارة أحداث التقنيات التي تيدف إلى إعطاء مجموعة من المعمومات مكثفة ومختصرة ذات 
الطابع القانوني والاقتصادي عمى العمميات التي تتم بين الشركات والمتعاممين الاقتصاديين في إطار مصمحة 

 صة بو والمبنية عمى النحو التالي:تنقسم إلى فروع وكل فرع لو ميامو الخا يالمحاسبة والمالية الت
: وىو الشخص الذي يصدر القرارات ويممي القوانين ويضع الطرق المنيجية مدير المحاسبة المالية .1

بصورة منظمة، مع تفويض بعض  الأموربناء عمى التخطيط والتنظيم ويقوم بتوجيو وتوزيع العمل لسير 
عطاء صلاحية البث في القرارات لمختمف الموظفين أي المحاسبين الذين معو وفقا لمستوياتيم  الصلاحيات وا 

 وكل حسب نشاطو.

                                                           
 وثائق داخمية لمشركة. (1)

 مديرية المحاسبة المالية

 سكريتارية

 رئيس مصمحة المحاسبة المالية

محاسبة المبيعات 
 والمشتريات

رئيس فرع 
 الاستثمارات

رئيس فرع 
 دمحاسبة الموا

محاسبة  أمين الخزينة
 الخزينة
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ىي المسؤولة عن تقديم الخدمات لممدير حيث تتمقى المكالمات الياتفية الخاصة بالمدير  :السكرتارية .2
 لشركة.وتحويميا، وكذلك استقبال المستندات الداخمية والخارجية الخاصة با

 :رئيس مصمحة المالية والمحاسبة .3
 .يقوم بالتنسيق مع مدير المالية بالإشراف عمى السير لحسن لجميع الموظفين في المصمحة 
 .التأثير عمى جميع الوثائق المحاسبية قبل تحصيميا داخل برنامج أجيزة الإعلام الآلي 
 .إعداد التقرير المالية الأسبوعية والشيرية 
  البنكية لمشركة )مداخيل ومصاريف(.مراقبة الحسابات 
 .إعداد جداول الميزانية المحاسبية والميزانية المالية 
يقوم بالمعالجة المحاسبية لممبيعات والمشتريات التي تقوم بيا محاسبة المبيعات والمشتريات:  .4

 المؤسسة خلال اليوم.
 يتمثل ميامو في: رئيس فرع محاسبة الاستثمارات: .5
 ل المحاسبي لعمميات شراء وبيع الاستثمارات.يقوم بمراقبة التسجي 
  شراء بيع( في السجلات الخاصة بيا. الاستثماراتترميز الاستثمارات )في حالة الشراء( وتسجيل( 
 .إعداد مخصصات الإىتلاك في نياية السنة 
 .الإشراف عمى عممية الجرد المادي وتحميل أرصدة الحسابات 
  الختامية.المشاركة في إعداد الميزانية 
 :ـيقوم برئيس فرع محاسبة المواد:  .6
 .المعالجة المحاسبية لمختمف المخزونات من استلام البضاعة أو خروجيا أو استيلاكيا 
 .مراقبة الجرد السنوي 
 .المشاركة في الميزانية الختامية 
 محاسبة الخزينة: .7
 ،صندوق(. تقوم بالتسجيلات المحاسبية ومعالجتيا الخاصة بالعمميات البنكية )بنك 
 .القيام بحالات التقارب البنكية الشيرية 
 .القيام بالجرد السنوي 
 .المشاركة في الميزانية الختامية 
يقوم بتسجيل جميع العمميات الخاصة بالبنك والصندوق في سجلات خاصة بيا،  أمين الخزينة: .8

صفحة ومؤشرة )ممنوع الشطب أو التمزيق( ولديو علاقة مباشرة مع البنوك  50إلى  01وتكون مرقمة من 
 أجل تحصيل الشيكات من الزبائن.من 
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 ENAVAجاج لمز  الإفريقية شركةالمبحث الثاني: قراءة عامة  لموضعية المالية لم
لأىمية البالغة لقائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات المالية، واعتبارىا إحدى القوائم المالية لنظرا 

اليامة والأساسية التي توضح الوضعية المالية لممؤسسة، وسنتطرق فيما يمي إلى واقع إعدادىا في الشركة 
 القرارات المالية. لإفريقية لمزجاج في اتخاذا

 2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقيةشركة المطمب الأول: عرض ميزانية ال
، وتضم شقين يتمثلان في جانب الميزانية ىي عبارة عن كشف تقوم بو المؤسسة في وقت معين 

خصوم  يأتي بعده جانبوجانب الخصوم، وفيما يمي سنتطرق إلى جانب أصول الميزانية ثم صول الأ
 الميزانية.

لمزجاج خلال  الإفريقيةالجدول التالي يوضح لنا اختصار لأصول ميزانية المؤسسة أصول الميزانية:  .1
 .2017-2014الفترة الممتدة من 

 الوحدة: ألف دج    .2017-2014لمزجاج خلال الفترة الممتدة من  الإفريقيةأصول ميزانية المؤسسة  :(05الجدول رقم )
 2017 2016 2015 2014 السنوات  البيان

     الجارية غير الأصول
 15128.90 15336.36 16784.12 15291.18 التثبيتات المعنوية
 1893122.26 1963268.67 2043041.90 1667366.75 التثبيتات المادية
 653964.27 635247.13 290415.18 207821.93 زىاالتثبيتات الجاري انجا

 2568026.70 2619665.73 2350553.47 1891121.13 مجموع أصول غير الجارية
 %83.75 %81.52 %79.33 %77.16 نسبة الأصول غير الجارية

     الأصول الجارية
المخزونات والمنتجات قيد 

 الإنتاج
277181.21 270521.42 193168.20 182840.74 

الحسابات الدائنة والحسابات 
 المماثمة

269166.02 328840.38 320767.25 310381.46 

 5231.17 79910.93 13127.40 13335.55 يماثميا الموجودات وما
 49453.37 593846.38 612490.20 559683.01 مجموع الأصول الجارية
 %16.25 %18.48 %20.67 %22.84 نسبة الأصول الجارية
 3066480.07 3213511.11 2963043.67 2450805.14 مجموع الأصول

  .بالاعتماد عمى ميزانية المؤسسةمن إعداد الطالبتين المصدر: 
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، 2017، 2016، 2015، 2014ن خلال السنوات الأربعة ( نلاحظ أنو م05) من خلال الجدول رقم
، %81.52، %79.33، %77.16أن الأصول غير الجارية أكبر من الأصول الجارية حيث تمثل النسب 

 سابات الدائنة والاستخدامات المماثمة.عمى الترتيب، ويرجع السبب إلى الانخفاض الكبير في الح 83.75%
 2017إلى  2014 الفترة الممتدة من لمزجاج خلال الإفريقيةعرض أصول ميزانية المؤسسة بعد  

سنحاول معرفة إن كانت أصول ميزانية المؤسسة في تطور خلال ىذه الفترة. وذلك من خلال الجدول 
 الموالي:

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تطور أصول ميزانية المؤسسة 06) الجدول رقم
 2017 2016 2015 السنوات البيان

 N-1السنة  –Nالسنة الأصول غير الجارية
/ 

 N-1السنة 

%24.29 %11.45 %-1.97 
 16.06-% 3.04-% 9.44% الأصول الجارية
 4.58-% 8.45% 20.90% مجموع الأصول

 (.05عمى الجدول رقم ) بالاعتمادمن إعداد الطالبتين المصدر: 
نلاحظ أن أصول ميزانية المؤسسة في تطور لكن تطورىا بالانخفاض ( 06) من خلال الجدول رقم

كانت مرتفعة نوعا ما  2015أكثر من تطورىا في الارتفاع، حيث نلاحظ أن الأصول غير الجارية في سنة 
لتصبح  2016في  انخفضت، ثم %24.29بمغت نسبتيا حوالي  ، التي2014عما كانت عميو في سنة 

، بالسالب %1.97بنسبة كبيرة حيث بمغت نسبتيا  انخفضتفقد  2017، أما في سنة %11.45نسبتيا 
الانخفاض المستمر من سنة لأخرى في التثبيتات المادية لانخفاض في الأصول غير الجارية و يعود سبب ا

 سسة.كما ىو ملاحظ في ميزانية المؤ 
مستمر خلال السنوات الثلاثة  انخفاضأنيا ىي الأخرى في  فنلاحظيخص الأصول الجارية  أما فيما

عمى الترتيب، وذلك بسبب  -%16.06، -%3.04، %9.44بنسبة  2017 ،2016، 2015الأولى 
في الأصول الجارية إلى الانخفاض المستمر من سنة إلى أخرى في المخزونات والمنتجات قيد  الانخفاض

 ، وكذلك الانخفاض المستمر في الموجودات وما يماثميا.الإنتاج
في  2015كبيرا نوعا ما في سنة  وع أصول الميزانية فنلاحظ أنو كانأما بالنسبة لمعدل تطور مجم

الذي كان انعكاسا لتطور الأصول غير الجارية والأصول الجارية، لكن ىذا  %20.90 حين بمغت نسبتو
عمى الترتيب، وىذا  %4.75-، %8.45بنسب  2017و 2016التطور شيد انخفاضا كبيرا خلال سنتي 

لمشكل  قراءةفاض المستمر في الأصول غير الجارية والأصول الجارية وىذا من خلال راجع إلى الانخ
 والجدول.
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ن توضيح خصوم ميزانية المؤسسة بعد إبراز أصول الميزانية باختصار يمكننا الآخصوم الميزانية:  .2
 يوضحو الجدول التالي:  لمزجاج باختصار وذلك من خلال ما الإفريقية

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة الممتدة  الإفريقية(: خصوم ميزانية المؤسسة 07الجدول رقم)
 دج الوحدة: ألف

 2017 2016 2015 2014 السنوات البيان
رؤوس الأموال 

 الخاصة
1850226.85 1622336.40 1396943.67 1235662.85 

 40.30% 43.47% 54.75% 75.49% النسبة
 1181657.38 1234962.65 938861.29 47112.99 الخصوم غير الجارية

 38.53% 38.43% 31.69% 19.22% النسبة
 649160.84 581605.79 401845.01 129455.29 الخصوم الجارية

 21.16% 18.10% 13.56% 5.28% النسبة
 3066480.07 3213511.11 2963043.67 2450805.14 مجموع الخصوم

  عمى ميزانية المؤسسة.من إعداد الطالبتين بالاعتماد المصدر:  
ا نسبة كبيرة في خصوم أن رؤوس الأموال الخاصة لينلاحظ (( 07) سبق )الجدول رقم لال ماخمن 
، لكن ىذه النسبة لم تتطور بل العكس أي أنيا في 2014في سنة  75.49%و حيث تقدر ما نسبتالميزانية 
، لتبقي في انخفاض خلال 54.75%إلى  2015مستمر في السنوات اللاحقة، إذ تنخفض في سنة  انخفاض
للانخفاض المستمر في النتيجة  ىذا راجع عمى التوالي 40.30%، 43.47%بنسب  2017و 2016سنتي 

يادة أو ز نسبة رؤوس الأموال أذى إلى  انخفضت، كما نلاحظ أيضا أنو كمما الصافية والمرحل من جديد
والملاحظ أيضا من خلال الجدول والشكل أن نسبة كل من الخصوم غير الجارية والخصوم الجارية،  ارتفاع

لانخفاض في رؤوس الأموال  انعكاساارتفاع مستمر وىذا  كل من الخصوم الجارية والخصوم غير الجارية في
لتصل في سنة  ارتفاعوتبقي في  19.22% بنسبة 2014إذ كانت الخصوم غير الجارية في  الخاصة،
بنسبة  2014، وكذلك الخصوم الجارية حيث كانت في من مجموع الخصوم 38.53% بنسبة 2017

 من مجموع الخصوم. 21.16% بنسبة 2017من مجموع الخصوم لتصبح في  %5.48
، 2017-2014لمزجاج خلال فترة  الإفريقيةبعد أن قمنا بعرض اختصار لخصوم ميزانية المؤسسة 

( سنحاول توضيح ما إذا كانت خصوم المؤسسة في تطور من خلال مقارنتيا 07) ومن خلال الجدول رقم
 ا ما يبينو الجدول أذناه: ذبالسنة السابقة أو العكس. وى
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 .2017-2014خلال الفترة  الإفريقية(: تطور خصوم ميزانية المؤسسة 08ول رقم )الجد
 2017 2016 2015 السنوات البيان

  رؤوس الأموال الخاصة
 N-1 لسنةا – N السنة

/ 
 -Nالسنة

%-12.32 %-13.89 %-11.55 
 4.32-% 31.54% 99.28% الخصوم غير الجارية
 11.62% 44.73% 210.41% الخصوم الجارية
 4.58-% 8.45% 20.90% مجموع الخصوم

 (.07من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الجدول رقم)المصدر: 
مستمر خلال سنتي  انخفاضفي سالب و ( أن رؤوس الأموال الخاصة 08) الملاحظ في الجدول رقم

عمى الترتيب والسبب الانخفاض يعود للانخفاض المستمر  13.89%، 12.32%بنسب  2015و 2014
إلى نسبة  2017في سنة  ولكن يبقي سالبا في المرحل من جديد والنتيجة الصافية، ليرتفع ارتفاعا طفيفا

أما بالنسبة لمخصوم غير  في النتيجة الصافية. الطفيفة سبب الارتفاع المسجل ناتج عن الزيادةو ، %11.55
، 99.28%بنسب  2017 ،2016، 2015ض مستمر خلال السنوات في انخفا خرىالجارية فيي الأ

إلى الانخفاض في  2016و 2015عمى الترتيب، ويرجع سبب الانخفاض في سنتي  %4.32، %31.54
سببو الانخفاض في الديون  2017نتجات المسجمة مسبقا، أما سبب الانخفاض في سنة موال المؤونات

 210%نسبة  2015نخفاض المستمر في الخصوم الجارية، إذ أنيا سجمت في المالية، والملاحظ أيضا الا
، وسبب الانخفاض يرجع إلى الاستمرارية 2017في سنة  11.62% وتبقي في الانخفاض لتصل إلى نسبة

، أما فيما يخص خصوم الميزانية وىي الأخيرة في الأخرىفي دفع الضرائب المستحقة وتسديد الديون 
ىذا ينعكس عمى الخصوم الجارية وغير الجارية، لأنو كمما انخفض جانب أثر عمى انخفاض مستمر، و 

سبق يمكن لممؤسسة إن أرادت الزيادة في  أو بالانخفاض. من خلال ما بالارتفاعخصوم الميزانية سواء 
وتتراكم  دالسيولة المجوء إلى الاقتراض وأن تدفع الضريبة في تاريخ الاستحقاق حتى لا يؤدي إلي زيادة الفوائ

 .عمييا مما يصعب تسديدىا 
 .2017-2014لمزجاج خلال فترة  الإفريقيةلممؤسسة  المطمب الثاني: عرض جدول حسابات النتائج

 لمزجاج الإفريقيةاختصار لجدول حسابات النتائج لممؤسسة ل الجدول الموالي توضيح سنحاول من خلا 
 .2017-2014خلال فترة  حسب الطبيعة
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 .2017-2014فترة اللمزجاج خلال  الإفريقية(: جدول حسابات النتائج لممؤسسة 09الجدول رقم)
 دج الوحدة: ألف

 2017 2016 2015 2014               السنوات        البيان
 267242.85 251900.25 262857.41 325398.19 إنتاج السنة المالية

 -221087.16 -204219.63 -222652.67 -238854.46 السنة المالية استهلاك
 46155.69 47680.62 40205.74 86544.73 القيمة المضافة للاستغلال
 -78823.97 -120180.86 -154145.43 -106860.35 إجمالي فائض الاستغلال

 -153956.73 -213872.88 -222118.74 -224725.95 النتيجة العممياتية
 -4740.82 -7782.37 -4536.10 -325922.44 النتيجة المالية
 -158696.53 -221654.25 -22655.84 -225051.39 النتيجة الصافية

  لمزجاج. الإفريقيةمن إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى جدول حساب النتائج لممؤسسة  المصدر:
( سنحاول معرفة إن كان جدول حساب النتائج لممؤسسة 09من خلال الجدول أعلاه )الجدول رقم 

 و الجدول الموالي: حيوض ا ماذلمزجاج خلال فترة الدراسة في تطور أم العكس. وى الإفريقية
 .2017-2014(: تطور جدول حسابات النتائج لممؤسسة الإفريقية لمزجاج خلال فترة 10الجدول رقم)

 2017 2016 2015 السنوات                        بيانال
  إنتاج السنة المالية

 
 N-1 السنة – N السنة

 
/ 

 
 N-1 السنة

%-19.22 %-4.17 %6.09 
 8.26% 8.29-% 6.78-% السنة المالية استهلاك

 3.20-% 18.59% 53.54-% للاستغلالالقيمة المضافة 
 34.41-% 22.03-% 44.25% إجمالي فائض الاستغلال

 28.01-% 371-% 1.16-% النتيجة العممياتية
 39.09-% 71.53% 1292.03% النتيجة المالية
 28.40-% 2.21-% 0.71-% النتيجة الصافية

 (.09عمى الجدول رقم ) بالاعتمادمن إعداد الطالبتين المصدر: 
السنة المالية سالبة ومنخفضة خلال نلاحظ نتائج  (10) ( ورقم09) من خلال نتائج الجدولين رقم

، 2014مقارنة عما كانت عميو في سنة  عمى التوالي 4.19%، 19.22%بنسب  2015و 2016سنتي 
ويعود السبب إلى الانخفاض في رقم الأعمال والانخفاض في تغيرات المخزونات والمنتجات قيد التصنيع، 

ترتفع نسبتيا كما موضح في الجدول أعلاه  2017 المثبت، لكن في سنة الإنتاج انعدامكما لاحظنا أيضا 
وفيما يخص  في تغيرات المخزونات والمنتجات المصنعة. الارتفاعوىذا راجع إلى  بالموجب، 6.09% إلى

بنسب  2016و 2015سنتي  لسالبة وفي تراجع خلا ىفقد كانت ىي الأخر السنة المالية  استيلاك
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الانخفاض راجع لانخفاض في المشتريات الخارجية والخدمات وسبب عمى الترتيب،  %8.29 ،%6.78
ن ي، وذلك في تحس8.26%بالموجب بنسبة  2017خرى، ليرتفع في الخارجية إضافة للاستيلاكات الأ

ونلاحظ أيضا أن القيمة المضافة للاستغلال في سنة  لممشتريات الخارجية والخدمات الخارجية الأخرى.
ا التراجع سببو الانخفاض في القيمة المضافة ذ، وسبب ى2014سنة مقارنة بسالبة وفي تراجع كبير  2015

  18.59%بنسبة  2016نتاج السنة المالية، ليشاىد ارتفاعا كبيرا في سنة إللاستغلال إلى الانخفاض في 
السنة المالية، ليعود  إنتاجيلاك السنة المالية مقارنة بالانخفاض في توسببو الانخفاض الكبير في اس

مرتفعا  2015جمالي فائض الاستغلال فنلاحظ أنو في سنة بالنسبة لإ .2017لانخفاض مجددا في سنة ل
، لتصبح سالبة وفي 2014ـ وذلك لانخفاض القيمة المضافة للاستغلال مقارنتيا ب 44.25%نوعا ما بنسبة 

عمى الترتيب وذلك لانخفاض  34.41%، 22.03%بنسب  2017و 2016انخفاض مستمر خلال السنتين 
رتفاع والضرائب والرسوم والمدفوعات المماثمة ىي الأخرى في انخفاض إضافة لا المستخدمينفي أعباء 

خفاض مستمر خلال السنوات القيمة المضافة للاستغلال، حيث سجمت النتيجة العممياتية سالبة وفي ان
العممياتية  اع في المنتجات وانخفاض في الأعباءإلى ارتف 2015، فيحين يعود سبب الانخفاض في الثلاثة

، أما 2014والمؤونات وخسائر القيمة مقرنة بسنة  الأخرى، وكذا انخفاض في مخصصات الاىتلاكات
فيعود سبب الانخفاض فالانخفاض المستمر لإجمالي فائض الاستغلال،  2017و 2016بالنسبة لسنتي 

عمى  71.53%، 1292.03% بنسب 2016و 2015خلال سنتي لتشاىد النتيجة   المالية ارتفاعا كبيرا 
 39.09%انخفاضا كبيرا وسالبا بنسبة  2017في  رتفاع الأعباء المالية، لينخفضالترتيب والسبب يعود لا

ؤسسة خسارة في النتيجة الصافية خلال فترة الدراسة، حيث دام المنتجات المالية، لتحقق الما راجع لانعذوى
وذلك لارتفاع في النتيحة المالية، ولكن يتراجع ىذا الارتفاع ليصبح  2015ا  في سنة حققت ارتفاعا طفيف
 .الانخفاض في النتيجة العممياتية وسببو 2017، 2016سالب خلال سنتي 

 المطمب الثالث: عرض مؤشرات التوازن المالي
براز التوازن المالي ليا توجد العديد من المؤشرات يستند إلييا لتشخيص الوضعية المالية لممؤسسة  وا 

من أىميا، رأس المال العامل، احتياجات رأس المال العامل والخزينة الصافية، ويقوم ىذا التحميل عمى 
 البيانات المستخرجة من الميزانية.

ويتمثل في ذلك  يعتبر رأس المال العامل أداة من أدوات التحميل المالي(: FRNG) رأس المال العامل .1
 موال الدائمة المستخدمة بعد تمويل كل الأصول الثابتة ويتم حسابو بطريقتين:الجزء من الأ

 من أعمى الميزانية: ويتم حسابو من خلال الفرق بين الأموال الدائمة والاستخدامات الثابتة. :1ط
 .من أسفل الميزانية: ويمكن حسابو وفق ىذه الطريقة في الفرق بين الأصول الجارية والخصوم الجارية: 2ط

 .2017-2014لمزجاج خلال فترة  الإفريقيةالجدول الموالي يوضح تطور رأس المال العامل لممؤسسة 
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 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تطور رأس المال العامل لممؤسسة 11) الجدول رقم
 دج الوحدة: ألف

 2017 2016 2015 2014 السنوات               البيان
 -FRNG 449995.16 230411.63 35450.45 127498.6رأس المال العامل 

 459.65-% 84.61-% 48.80-% - التطور معدل
  من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ميزانية المؤسسة.المصدر:  

( نلاحظ أن رأس المال العامل موجب خلال السنوات الثلاثة الأولى 11) من خلال الجدول رقم
يمكنيا من  ، يعني أن المؤسسة حققت ىامش أمان، أي أنيا في توازن مالي مريح2016 ،2015، 2014

تمويل أصوليا الثابتة عن طريق أمواليا الدائمة وبالتالي حققت الملائمة بين سيولة الأصول واستحقاق 
ماتيا قصيرة الخصوم، وحققت توازن الييكل المالي العام، ما يدل عمى أن المؤسسة قادرة عمى الوفاء بالتزا

أن رأس المال العامل سالب معناه أن المؤسسة لم  2017الأجل عند تاريخ الاستحقاق، أما الملاحظ في 
تحقق ىامش أمان، ولم تتمكن من تمويل احتياجاتيا طويمة الأجل باستخدام مواردىا طويمة الأجل، وبالتالي 

يي غير متوازنة ماليا، أي بحاجة إلى لم تحقق شرط الملائمة بين سيولة الأصول واستحقاق الخصوم ف
 تقميص استثماراتيا إلى الحد الذي يتوافق مع مواردىا أو زيادة مواردىا لمحد الذي يتوافق مع استثماراتيا.

أما معدل تطور رأس المال العامل فنلاحظ أنو في انخفاض مستمر خلال فترة الدراسة ويعود السبب 
ستمرار وبالتالي فإن المؤسسة بحاجة إلى الزيادة السيولة وذلك من لانخفاض في رؤوس الأموال الخاصة با

 خلال المجوء الاقتراض )الاستدانة( ومحاولة تقميص بعض أصوليا.
ىو ذلك الجزء من الأموال الدائمة الممول لجزء من الأصول : BFR احتياجات رأس المال العامل .2

 وينقسم بدوره إلى:. سسة توازنيا المالي الضروريؤ الجارية الذي يضمن لمم
: ويتمثل في الفرق بين أرصدة العناصر المرتبطة BFRE احتياجات رأس المال العامل للاستغلال .1.2

 مباشرة بالنشاط الاستغلالي العادي لممؤسسة ويحسب وفق العلاقة التالية:
BFRE  الخصوم المتداولة للاستغلال. –= الأصول المتداولة للاستغلال 
: وينشأ عن نشاط المؤسسة ذمم وديون خارج BFRHE العامل خارج الاستغلالاحتياجات رأس المال  .2.2

تكون نسبتو بسيطة أو ضعيفة في تكوين احتياجات رأس المال  الاستغلال غير أن ىذه الأخيرة عادة ما
 العامل ويعبر عنو بالعلاقة التالية:

BFRHE  الاستغلال.الخصوم المتداولة خارج  –= الأصول المتداولة خارج الاستغلال  
 سبق يمكن حساب الاحتياج في رأس المال العامل من خلال العلاقتين التاليتين: ومن خلال ما  

 .خزينة الخصوم( –)الخصوم الجارية  –خزينة الأصول(  –)الأصول الجارية =  BFR:1ع
 . BFR  =BFRE  +BFRHE: 2ع
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 . 2017-2014الجدول الموالي يوضح تطور احتياج رأس المال العامل خلال فترة   
 .2017-2014 لمفترةلمزجاج  الإفريقيةتطور احتياجات رأس المال العامل لممؤسسة  :(12الجدول رقم )

 الوحدة: ألف
 2017 2016 2015 2014 السنوات                البيان

BFRE 342143.32 154021.29 60755.42- 97019.3- 
BFRHE 94516.29 64525.96 16296.94 25826.42 

 -BFR 436659.61 218546.25 44459.48- 71193.88احتياج في رأس المال العامل
 60.13% 120.34-% 49.95-% - معدل التطور

  من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ميزانية المؤسسة.المصدر:  
ما يدل عمى وجود  2015، 2014خلال سنتي  BFR>0 نلاحظ أن من خلال الجدول السابق  

ي )أنشطة سبب ناتج عن النشاط العادالاحتياجات تمويمية فعمية عمى المؤسسة أن تقوم بتغطيتيا، و 
أي أنو لا توجد  BFR<0 فنلاحظ أن 2017، 2016. أما في سنتي نشطة خارج الاستغلالالاستغلال(، وأ

احتياجات وذلك لانخفاض مخزونات المؤسسة وارتفاع الموردون والحسابات الممحقة، وكذا انخفاض في 
BFRHE بسبب انخفاض  2017، ليعود للارتفاع في سنة الأخرىنتيجة لارتفاع الديون  2016  خلال سنة

 الديون الأخرى.
ا راجع لانخفاض في ذوى 2015في سنة  منخفضفنلاحظ أنو  BFRأما من خلال معدل التطور  

BFRHE  ثم يرتفع في 2016الانخفاض وبشكل كبير في سنة ، ليستمر بالآخرونبسبب انخفاض المدينون ،
ويرجع ذلك الارتفاع في حساب الزبائن.  BFRHEمقارنة بارتفاع  BFREوىذا راجع لارتفاع في  2017 سنة
أو ، FRNGالمجوء لتغطيتو وذلك عن رأس المال العامل  نمتتفادى المؤسسة الاحتياج المتراكم يك حتى

لك أنشطة استثنائية، والتركيز ذتتخمى عن الأنشطة خارج الاستغلال بسبب العجز الناشئ عنيا وباعتبارىا ك
 عمى أنشطة الاستغلال.

يعتبر تسيير الخزينة المحور الأساسي في تسيير السيولة، فزيادة قيمة  :(TN)الخزينة الصافية  .3
بسرعة، ويتبدد معيا مشكل وفاء المؤسسة  تزيد من مقدار المؤسسة عمى تسديد المستحقاتالصافية الخزينة 

 العلاقتين التاليتين: إحدىالصافية ب التخزينبالتزاماتيا نحو دائنييا، وتحسب 
TN  احتياجات رأس المال العامل –= رأس المال العامل. 
 أو

TN  خزينة الخصوم –= خزينة الأصول 
والجدول الموالي  .ويمكن حساب الخزينة اعتمادا عمى رأس المال العامل واحتياجات رأس المال العامل 

 لمزجاج. الإفريقيةيوضح حالة الخزينة لممؤسسة 
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 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تطور الخزينة الصافية لممؤسسة 13الجدول رقم )
 دج الوحدة: ألف

  2017 2016 2015 2014 السنوات            البيان
 -TN 13335.55 11865.38 79910.93 56305.73الخزينة الصافية
 170.46-% 573.47% 11.02-% - معدل التطور

  المؤسسةمن إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى ميزانية المصدر:  
نلاحظ من خلال الجدول أن المؤسسة حققت خزينة موجبة ومتذبذبة خلال فترة الدراسة، دليل عمى    

 أن رأس المال العامل يغطي احتياجات رأس المال ويحقق فائض وبالتالي يمكن القول أن المؤسسة في توازن
من خلال  2017ا في السنة الأخيرة إضافية، أم باستثماراتنيا القيام مالي مريح من حيث السيولة وبإمكا

العامل الصافي مع الاحتياجات نلاحظ أن رأس المال العامل غير كافي لتغطية  مقارنة رأس المال
 جعل الخزينة الصافية سالبة أو في حالة عجز، ومنو فإن المؤسسة في حالة لا الاحتياجات المطموبة وىو ما

معالجة ىذا الخمل عمى المؤسسة ترشيد استخدام الموارد المتاحة ومن أجل  توازن مالي قد يؤدي إلى إفلاسيا.
أو جمب مبمغ إضافي في الأموال الدائمة يمثل مبمغ العجز عن طريق المجوء إلى القروض أو الديون المالية 

 أو الرفع من الأموال الخاصة كما يمكن التنازل عن الأصول الثابتة غير المجدية.
 2015في  منخفضةذبذب حيث كانت الخزينة الصافية نلاحظ أنيا في توبالنظر إلى معدل تطور   

،  وىذا راجع لقمة الاحتياجات 2016ة ، لترتفع ارتفاعا كبيرا خلال سنFRNGي لك بسبب الانخفاض فوذ
أي يدل عمى أن ىذا الأخير غطى الاحتياجات، ويمكن القول أن المؤسسة في  FRNGالتمويمية وارتفاع 
 وعدم تجميدىا. استثمارىاك سيولة في الخزينة عمى المؤسسة إعادة توازن إذ أن ىنا
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باستخدام المؤشرات والنسب المالية المستخرجة من اتخاذ القرارات المالية  المبحث الثالث:
 لمزجاج الإفريقيةة قائمة التدفقات النقدية لمشرك

من خلال ىذا المبحث سنحاول تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة بالاعتماد عمى نتائج التشخيص  
لمزجاج باستخدام قائمة التدفقات النقدية خلال السنوات  الإفريقيةفي اتخاذ مختمف القرارات المالية لممؤسسة 

 .2017-2014الأربعة 
 في اتخاذ القرارات الماليةودوره نقدية قائمة التدفقات الأرصدة المطمب الأول: تحميل 

قبل التطرق في استخدام النسب المالية ودورىا في اتخاذ القرارات المالية سنقوم أولا بعرض صافي  
 الإفريقيةالتدفقات النقدية للأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية إضافة إلى التغير في خزينة المؤسسة 

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة 
 .2017-2014لمزجاج خلال فترة  الإفريقية(: صافي التدفقات النقدية لممؤسسة 14الجدول رقم )

 الوحدة: ألف
 2017 2016 2015 2014 من صافي التدفقات النقدية

 الأنشطة التشغيمية
ETOG 

104364.18- 14418.86- 18635.34 47907.19- 

ETE - 33976.70 94596.8 42560.09- 
ETEH - 48394.56- 75960.46- 5347.1- 

 -40355.43 -252453.41 -467294.81 -198062.30 الأنشطة الاستثمارية
 -401105.47 302516.60 497919.95 292606.65 الأنشطة التمويمية

ETOIF 94544.3 12624.1 50062.2 81460.9- 
 الصافية الخزينة تغير

TN)∆) 
9793.07- 1740.70- 68707.31 129668.09- 

         الطالبتين بالاعتماد عمى قائمة التدفقات النقدية لممؤسسة إعدادمن  المصدر:   
خلال فترة لممؤسسة الإفريقية لمزجاج يح تطور التدفقات النقدية ه يمكننا توضاعتمادا عمى الجدول أعلا

 .2017-2014الدراسة 
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 2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تطور صافي التدفقات النقدية لممؤسسة (15 الجدول رقم
 2017 2016 2015 2014 السنوات  البيان

 357.07-% 229.25-% 86.18-% 131.38% صافي التدفقات من الأنشطة التشغيمية
 84.01-% 45.98-% 135.93-% 465.41% صافي التدفقات من الأنشطة الاستثمارية
 113.59-% 36.97-% 64.02% 604.80% صافي التدفقات من الأنشطة التمويمية

 288.29-% 4048.6-% 82.23-% 74.64-% تغير أموال الخزينة لمفترة
 (.14) الطالبتين بالاعتماد عمى الجدول رقم إعدادمن المصدر: 

 2014سنة أولا: تحميل أرصدة قائمة التدفقات خلال 
 ETOGأن صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية ( 15) ورقم (14)نلاحظ من الجدولين رقم 

بنسبة  2013عميو في سنة  وقد ارتفع عما كان دج مميون 104بالسالب وتقدر حوالي  2014خلال سنة 
ويرجع السبب لانخفاض التدفقات النقدية الداخمة وارتفاع التدفقات النقدية الخارجة، ما يدل عمى  131.38%

تحقق فائض لتمويل الأنشطة الاستثمارية  أن الأنشطة التشغيمية تستيمك الخزينة الصافية، أي أن المؤسسة لا
الغير والمجوء إلى  ىا لدقرار بتحصيل حقوقي تتخذلممؤسسة أن  سبق يمكن والتمويمية، ومن خلال ما

العجز  الاستدانة )الاقتراض من البنوك(، أو التنازل عن بعض استثماراتيا من أجل توفير سيولة لتمويل
الناتج عن الأنشطة الاستثمارية والتمويمية، كما نلاحظ أن فائض الخزينة المرتبط بعممية الاستثمار والتمويل 

ETOIF مميون دج بالموجب، ويعود  94، حيث قدر حوالي 2013سنة  ىو الآخر ارتفع عما كان عميو في
 السبب إلى:

 بنسبة مميون دج  292حوالي  وبمغ عمييا إيجابياأثر  لفائض الخزينة المرتبط بعممية التمويل
 .وىذا راجع إلى زيادة التحصيلات المتأتية من القروض%604.80

 مميون دج بالسالب  198وبمغت حوالي أثر سمبا عمييا فائض الخزينة المرتبط بعممية الاستثمار  أما
وىذا راجع لاقتناء تثبيتات عينية ومعنوية الذي كان أكبر من التحصيلات 465.41%بنسبة كبيرة قدرت بو 

عن عمميات التنازل عن التثبيتات المالية، وىذا جيد بالنسبة لممؤسسة إذا كانت تستغل أنشطة التشغيل بشكل 
 جيد. 

بالتنازل عن الاستثمارات بدلا من اقتنائيا خاصة إذا كانت قرار  اتخاذالمؤسسة  إمكانلي بابالتو 
وأن تقمل من الاقتراض لأنو مع الوقت يصبح عبأ عمييا خاصة عندما  ،الأنشطة التشغيمية في حالة عجز

يحين موعد سدادىا وبالتالي يصبح لزاما عمى المؤسسة تحقيق الأرباح اللازمة لتغطية التكاليف الخاصة 
بنسبة  2013أما فيما يخص التغير في الخزينة الصافية حيث عما كانت عميو في سنة  .بالاقتراض
مميون دج، وىذا راجع لمعجز الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية  9بمغ حوالي في حين  %74.64

 الذي كان أكبر من فائض الخزينة المرتبط بعممية التمويل.
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 2015ثانيا: تحميل أرصدة قائمة التدفقات خلال سنة 
 أن فائض الخزينة المرتبط 2015سنة خلال  (15( والجدول رقم )14في الجدول رقم ) الملاحظ 

بالسالب وبنسبة  دج مميون 14حوالي بمغ  2014انخفض عما كان عميو في  ETOGبعممية التشغيل 
( كما نلاحظ )مدفوعات الموردين والمستخدمين في التدفقات النقدية الخارجة ارتفاعوذلك بسبب  %86.18

 ETEHالأنشطة خارج الاستغلال بالموجب لكن  دج مميون 33بمغت حوالي  ETEأن أنشطة الاستغلال 

، إذن فأنشطة خارج الاستغلال ىي المسؤولة عن استيلاك الخزينة دج مميون 48حققت عجز قدر حوالي 
 ىالصافية، وبالتالي فالمؤسسة مطالبة بتخفيض المبالغ المدفوعة لمموردين والمستخدمين وتحصيل حقوقيا لد

تقميص فترة التحصيل، كما يستمزم ليا أن تخفض من الأنشطة خارج الاستغلال الغير أي تمديد فترة التسديد و 
. كما نلاحظ ارتفاع لا تستيمك الخزينة حتىالتشغيمية لأنيا توثر عمى فائض الخزينة المرتبطة بالأنشطة 

 مميون دج 467حيث بمغ حوالي  2014فائض الخزينة المرتبط بعممية الاستثمار عما كانت عميو في سنة 
، وىذا بسبب الارتفاع في اقتناء التثبيتات المادية والمعنوية والمالية رغم العجز المحقق 135.93% ةبوبنس

مقارنة بالسنة السابقة وىذا  ارتفعفي الأنشطة التشغيمية، أما فائض الخزينة المرتبط بعممية التمويل ىو أيضا 
عن عمميات الاستثمار والتشغيل الأمر الذي  العجزيعني أن المؤسسة مستمرة في الاقتراض من أجل تغطية 

 2014مميون دج رغم أنيا انخفضت عما كانت عميو في سنة  12موجبة حيث بمغت حوالي  ETOIFجعل 
ويعود السبب لزيادة أنشطة التمويل التي كانت أقل من الزيادة في الأنشطة الاستثمارية، ليذا بإمكان المؤسسة 

 ىكل مستمر خاصة إذا كانت أنشطتيا التشغيمية في عجز خلال ىذه السنة حتأن تتفادى اقتناء التثبيتات بش
. أما المستمرة من أجل تغطية العجز الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية للاستدانةتتفادى المجوء 

بنسبة  2014فنلاحظ أنيا انخفضت عما كانت عميو سنة  TN∆بالنسبة لمتغير في الخزينة الصافية 
في حين بمغت حوالي مميون دج، وىذا راجع لمعجز الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية  %83.23

 الذي كان أكبر من فائض الخزينة المرتبطة بعممية التمويل.
 2016ثالثا: تحميل أرصدة قائمة التدفقات خلال سنة 

في  وعما كان عمي ارتفع ETOIFنلاحظ أن فائض الخزينة المرتبط بعممية التشغيل  2016خلال سنة 
لم يغطي التدفقات النقدية الخارجة مميون دج، ولكن ىذا الارتفاع  18موجب حيث بمغ حوالي  2015سنة 

 كما نلاحظ أيضا أن أنشطة خارج الاستغلال ،229.25%ـ ب قدرتلسنة السابقة، مما أذى بنسبة سالبة 
ETEH مميون دج في حين أن أنشطة الاستغلال 76حوالي  حققت عجز قدر ETE  حققت فائض قدر
ة خارج الاستغلال ىي التي تؤثر عمى الخزينة المرتبطة بعممية طأي أن أنش ،مميون دج بالتقريب 94 حوالي
، خمي عنيا لأنيا أنشطة استثنائيةأو تت( ETEH)ه الأنشطة ليذا بإمكان لممؤسسة أن تخفض من ىذ التشغيل

، كما نلاحظ أن فائض ..()الزبائن  د الغيرتغلال وتحصيل حقوقيا من عنن تركز عمى أنشطة الاسوأ
 252حيث بمغت حوالي  2015الخزينة المرتبط بعمميات الاستثمار انخفضت عما كانت عميو في سنة 
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ية والزيادة التثبيتات الماد في إقتناء الانخفاضبالسالب، بالسالب وذلك بسبب  45.98%مميون دج وبنسبة 
مميون  302ىو الآخر حيث بمغ حوالي  ارتفعفي التنازل عنيا، أما فائض الخزينة المرتبط بعممية التمويل 

وىذا يعني أن المؤسسة خفضت من الاستدانة وزادت في تسديد القروض والديون  36.97%دج وبنسبة 
موجبة حيث ارتفعت  ETOIFالأخرى المماثمة وىو الذي جعل الخزينة المرتبطة بعممية الاستثمار والتمويل 

تخفيض في أنشطة التمويل التي  مميون دج وىذا لا 50عما كانت عميو في السنة السابقة وبمغت حوالي 
مكان المؤسسة الاستمرار عمى ىذا المنوال وىو إكانت أقل من التخفيض في أنشطة الاستثمار، وبالتالي ب

، كما نلاحظ أن التغير في الخزينة التقميل من الاستدانة وعدم اقتناء التثبيتات باستمرار خلال السنوات
ي العجز الناتج عن سنة مميون دج لكنيا لم تغط 68حيث بمغ حوالي  ارتفع 2016سنة  TN∆الصافية 
وسبب الارتفاع راجع لتغطية عممية التمويل لمعجز الناتج عن  4048.69%ما أذى بنسبة سالبة  2015

 الأنشطة الاستثمارية.
 2017رابعا: تحميل أرصدة قائمة التدفقات خلال سنة 

عما كان انخفض  ETOGأن فائض الخزينة المرتبط بالأنشطة التشغيمية  2017نلاحظ خلال سنة 
ب انخفاض النقدية بسبوذلك ، بالسالب 357.07%بنسبة مميون دج  47حيث بمغ حولي  2016 عميو سنة

خارجة التي بمغت ىي الأخرى حوالي مميون دج مقارنة بانخفاض النقدية ال 257الداخمة التي بمغت حوالي 
كلاىما في  ETEHتغلال وأنشطة خارج الاس ETE: من أنشطة الاستغلال كما نلاحظ أن ،مميون دج 304

عجز، لكن أنشطة الاستغلال ىي التي تؤثر بشكل كبير عمى أنشطة التشغيل، ويمكن القول عمى المؤسسة 
الغير وتخفيض المبالغ  ى، وتحصيل حقوقيا لدBFREأن تقمل من احتياج رأس المال العامل للاستغلال 

المرتبط بعممية الاستثمار  أن فائض الخزينة نلاحظوردين من أجل تمديد فترة التحصيل، كما المدفوعة لمم
والسبب يرجع لزيادة  ،مميون دج 40حوالي  حيث بمغ 84.01%بنسبة  2016عمية في سنة  ارتفع عما كان

المؤسسة في التسديدات عن اقتناء تثبيتات مادية ومعنوية وىذا غير جيد بالنسبة لممؤسسة لأن الأنشطة 
 حيث بمغ 113.59%زينة المرتبط بعممية التمويل ارتفع ىو الآخر بنسبة التشغيمية في عجز، أما فائض الخ

مميون دج والسبب أن المؤسسة لجأت للاستدانة من أجل تغطية العجز الناتج عن عمميات  41حوالي 
سالبة حيث بمغت  ETOIFالاستثمار والتشغيل رغم أنو غير كافي لتغطية ذلك العجز، السبب الذي جعل 

العجز الناتج عن أنشطة التشغيل والاستثمار،  أنشطة التمويل دج وىذا راجع لعدم تغطية مميون 81حوالي 
لمؤسسة أن تتخذ قرار التقميل من اقتناء تثبيتات مادية ومعنوية باستمرار خلال السنوات، بالتالي بإمكان او 

عممية الاستثمار بدل  ة سياسة الاعتماد عمى الاستدانة التي تعتمد عمييا من أجل تغطية العجز عنعومراج
سالب  2017سنة  TN∆ التغير في الخزينة الصافية أنكما  ،التنازل عن بعض الاستثمارات الغير مجدية

بالسالب  288.29% ةببنس 2016عما كانت عميو في سنة  ارتفعتمميون دج حيث  129حوالي بمغ بمغت 
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العجز الناشئ عن الأنشطة التشغيمية ويرجع السبب لفائض الخزينة المرتبط بعممية التمويل لتغطية 
 رية.والاستثما

اتخاذ قرار التخفيض أو التخمي لممؤسسة ونظرا لمظروف المالية السيئة يستحسن  سبق من خلال ما
 إنعاشعن الأنشطة خارج الاستغلال بسبب العجز الناشئ عنيا، وتركز عمى أنشطة الاستغلال من أجل 

تتفادى ىذا العجز  حتىمن حجم الاستثمارات والرفع من رأس المال الخزينة كما يستحسن عنيا التخفيض 
والمجوء للاستدانة لكن بشكل عقلاني لأن الاقتراض يصبح عبء عمى المؤسسة مع الوقت خاصة عندما 
يحين موعد سداد القرض وفوائده بحيث يمزم عمى المؤسسة تحقيق الأرباح اللازمة لتغطية التكاليف الخاصة 

 بالاقتراض.
 في اتخاذ القرارات المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقديةالثاني: استخدام النسب المالية  المطمب

توجد العديد من النسب أو المؤشرات المالية التي يمكن استخراجيا من قائمة التدفقات النقدية بغرض 
لماليين، وسنحاول التطرق لبعض ىذه ، وتختمف ىذه النسب حسب المحممين واذ القرارات المالية المناسبةاتخا

  النسب.
 نسب تقييم السيولة: .1

ضعف سيولة المؤسسة بمدى توفر تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية لمواجية التزامات  ترتبط قوة أو
 قصيرة الأجل واستخدام الفائض في توسيع الأنشطة الاستثمارية وتسديد الديون المالية الطويمة الأجل.

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تقييم جودة السيولة لممؤسسة 16) الجدول رقم
 2017 2016 2015 2014 السنوات           البيان

 16.98-% 6.66% 3.05-% 52.30-% نسبة تغطية الاحتياجات النقدية
نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد 

 الديون
%-5.01 %-26.92 %45.60 %-4.35 

 43.01% 49.42% 77.25% 208% نسبة تغطية الديون قصيرة الأجل
 19.81-% 61.06% 2.60-% 7538.8-% نسبة تغطية الديون طويمة الأجل

  عمى قائمة التدفقات النقدية لممؤسسة. بالاعتمادمن إعداد الطالبتين المصدر:  
( نلاحظ أن نسبة تغطية الاحتياجات النقدية كانت سالبة خلال سنتي 61من خلال الجدول رقم )

عمى الترتيب وذلك لأن صافي التدفقات النقدية التشغيمية غير  3.05%، 52.30%بنسب  2015، 2014
كافية لموفاء بالاحتياجات النقدية حيث نلاحظ تذبذب في إجمالي التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة 

، ومن أجل تغطية 2014عما كانت عميو في سنة  2015لتمويمية حيث ارتفعت في سنة الاستثمارية وا
يجب عمى المؤسسة اتخاذ قرار إما توليد تدفقات من الأنشطة التشغيمية لموفاء بالالتزامات  النقديةالاحتياجات 

في التقميل  يمية المتمثمةالاستثمارية والتمويمية أو التخفيض من التدفقات الخارجة للأنشطة الاستثمارية والتمو 
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ت نسبة تغطية عفقد ارتف 2016من اقتناء التثبيتات، والتقميل من الاقتراض )الاستدانة(، لكن في سنة 
بسبب تحقيق فائض في صافي التدفقات النقدية من الأنشطة  6.66%الاحتياجات النقدية لتصبح موجبة 

نشطة الاستثمارية والتمويمية، وتدل ىذه النسبة عمى كفاية التشغيمية وانخفاض في التدفقات النقدية الخارجة للأ
التدفقات النقدية التشغيمية لموفاء بالاحتياجات النقدية أي تغطية الالتزامات الاستثمارية والتمويمية ويبقى 

قرار كشراء  ذالمؤسسة استخدامو في الأنشطة التمويمية والاستثمارية، حيث يمكن لممؤسسة اتخا بإمكانفائض 
تثبيتات مادية ومالية أو تسديد جزء من قروضيا، أو توزيع ذلك الفائض عمى المساىمين، أما في سنة 

التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة  إجماليوىذا بسبب ارتفاع  16.98%فأصبحت سالبة بنسبة  2017
الاستثمارية والتمويمية مقارنة بصافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية أي أن المؤسسة غير قادرة عمى 

مكان المؤسسة إتوليد تدفقات من الأنشطة التشغيمية لتغطية التدفقات الاستثمارية والتمويمية، في ىذه الحالة ب
( وذلك من أجل توليد تدفقات من الأنشطة الاقتراضالتثبيتات والتقميل من الاستدانة ) اقتناءاتخاذ قرار 

 التشغيمية لموفاء بالالتزامات الاستثمارية والتمويمية.
، 2014أما فيما يخص نسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون فنلاحظ أنيا سالبة خلال سنتي 

التدفقات النقدية التشغيمية أي أن  صافيوىذا راجع لسمبية يب عمى الترت 26.92%، 5.01%بنسب  2015
صافي التدفقات النقدية التشغيمية غير كافية لتغطية فوائد الديون في ىذه الحالة يمكن اتخاذ قرار التنازل عن 

 2016بعض الاستثمارات المادية والمعنوية من أجل توفير السيولة اللازمة لتغطية فوائد الديون، أما في سنة 
ويرجع سبب ذلك لارتفاع صافي التدفقات النقدية التشغيمية التي ساىمت  45.60%أصبحت موجبة بنسبة 

ذ قرار تعزيز ودعم الأنشطة التشغيمية كالتقميل من افي تغطية فوائد الديون وبالتالي بإمكان المؤسسة اتخ
ويعود  4.35%بح سالبة بنسبة وتص 2017لا ينتج عنيا فوائد أكثر، لتنخفض مجددا في سنة  ىلقروض حت

اتخاذ  المؤسسة بإمكانسبب ذلك لانخفاض فوائد الديون وارتفاع صافي التدفقات النقدية التشغيمية وىنا 
 .قرارات مختمفة لتوفير السيولة اللازمة لتغطية فوائد الديون كالتنازل عن بعض الاستثمارات المادية والمعنوية

أنيا موجبة خلال السنوات الأربعة  الالتزامات القصيرة الأجل فنلاحظلنسبة تغطية أما بالنسبة 
عمى الترتيب، ولكنيا في  43.09%، %49.42%، 77.25%، 208% ، وبالنسب2014-2017

انخفاض مستمر ويرجع سبب ذلك لارتفاع الالتزامات القصيرة الأجل بشكل مستمر نتيجة زيادة الموردين 
لسنوات لكنيا تظل موجبة رغم الانخفاض المستمر ويدل ذلك عمى أن والحسابات الدائنة خلال ىذه ا

المؤسسة تغطي جزء من التزاماتيا القصيرة الأجل عن طريق التدفقات النقدية الداخمة من الأنشطة التشغيمية، 
رة الأجل وفي ىذه الحالة يمكن اتخاذ قرار الزيادة في التدفق النقدي التشغيمي الداخل مقارنة بالالتزامات القصي

في الآجال المحددة وذلك عن طريق تحصيل حقوقيا من عند  التزاماتياتكون المؤسسة قادرة تسديدي  حتى
 الزبائن.
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 بنسب 2015، 2014كما نلاحظ أن نسبة تغطية الالتزامات طويمة الأجل سالبة خلال سنتي 
طويمة الأجل من خلال  عمى الترتيب أي أن المؤسسة غير قادرة عمى تغطية ديونيا %2.60، %7538.8

، وفي ىذه الحالة يمكن اتخاذ قرارات لمواجية ىذا الخمل وذلك لأنشطة التشغيميةصافي تدفقاتيا النقدية من ا
في التنازل عن بعض الاستثمارات المادية والمعنوية أو البحث عن قروض جديدة من مصادر مختمفة من 

 61.06%وتصبح موجبة بنسبة  2016أجل توفير السيولة اللازمة لتغطية أقساط الديون، لترتفع في سنة 
بة مدى كفاية التدفقات النقدية التشغيمية عمى تسديد أقساط الديون طويمة الأجل أن حيث توضح ىذه النس

مكان المؤسسة تسديد القروض أو الديون الأخرى إومنو ب قادرة عمى الوفاء بالتزاماتيا طويمة الأجلالمؤسسة 
فضت نسبتيا انخ 2017ما سنة وتوزيعو كأرباح عمى المساىمين، أ المتبقيالمماثمة واستثمار الفائض 

وىذا مؤشر سيء بالنسبة لممؤسسة وىنا يمكن اتخاذ قرار حول معالجة  19.81%ـ سالبة مجددا ب وأصبحت
 ىذا العجز وذلك من خلال الرفع من صافي التدفقات النقدية التشغيمية والتقميل من القروض.

 تقييم نسب الربحية: .2
، فنسب الربحية جودة ربحية المؤسسة تشتق من قائمة التدفقات النقدية مجموعة من النسب تعكس

المستثمرين بالفرص المربحة لتوجيو استثماراتيم نحوىا حيث تستطيع المؤسسة التحقق من  اىتمامتمثل مجال 
 نجاح سياساتيا التشغيمية.

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تقييم جودة الأرباح لممؤسسة (17 الجدول رقم
 2017 2016 2015 2014 السنوات     البيان

 31.11% 8.71-% 6.50% 46.44% نسبة النقدية من الأرباح العادية
العائد عمى الأصول من التدفق النقدي 

 التشغيمي
%-4.26 %-0.49 %0.58 %-1.56 

 إجمالينسبة التدفق النقدي التشغيمي إلى 
 المبيعات

%81.08 %109.35 %101.73 %96.55 

 .سسةالطالبتين بالاعتماد عمى قائمة التدفقات النقدية لممؤ  : من إعدادالمصدر
، 2014( نلاحظ أن نسبة النقدية من الأرباح العادية موجبة خلال السنتين 17من خلال الجدول رقم ) 
عمى الترتيب وىذا راجع لارتفاع صافي التدفقات النقدية التشغيمية في  6.50%، 46.44%بالنسب  2015
ذه النسبة موجبة فيذا لا يدل قدرة المؤسسة عمى خمق ورغم أن ى 2015في سنة ، لينخفض 2014سنة 

تدفقات نقدية تشغيمية وذلك لكون النتيجة العممياتية والتدفق النقدي التشغيمي سالبين وفي ىذه الحالة يمكن 
، أما في سنة قرار حول توليد تدفقات نقدية تشغيمية من أجل زيادة الأرباح وتوزيعيا عمى المساىمين ذتخاا

ويرجع السبب لصافي التدفق النقدي  71 .8%ـ فنلاحظ انخفاض في ىذه النسبة لتصبح سالبة ب 2016
التشغيمي الموجب والنتيجة العممياتية السالبة وىذا يدل عمى عدم وجود أرباح لممؤسسة، لترتفع مجددا في سنة 
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لنقدية من الأنشطة التشغيمية والنتيجة وذلك بسبب صافي التدفقات ا 31.11%وتصبح موجبة بنسبة  2017
 .2015، 2014العممياتية السالبين وىذا ما لوحظ في سنة 

، 2014التشغيمية سالبة خلال سنتي لعائد عمى الأصول من التدفقات النقدية لنسبة ا أما بالنسبة 
أي أن إجمالي ممتمكات المؤسسة لم تساىم في توليد التدفقات النقدية من  0.49%، 4.26%بنسب  2015

الأنشطة التشغيمية وفي ىذه الحالة يمكن لممؤسسة اتخاذ قرار المجوء إلى التنازل عن جزء من استثماراتيا من 
إلى  ة تؤديممية حصول المؤسسة عمى سيولة ماليأجل تقميص احتياجاتيا المالية، حيث ينتج عن ىذه الع

ىذه النسب بنسبة  ارتفاعفنلاحظ  2016الرفع في الموارد والتخفيض في الاستخدامات، أما في سنة 
وذلك يدل عمى أن أصول المؤسسة تساىم في توليد تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية لكن ليس  %0.58

دية عن طريق الرفع من بشكل جيد، في ىذه الحالة يمكن لممؤسسة قرار توليد المزيد من التدفقات النق
ماتيا أو البحث عن مصادر تمويمية جديدة واستخداميا في اقتناء تثبيتات جديدة لدعم الجياز ااستخد

لأن أصول المؤسسة لم تساىم  1.56%بنسبة سالبة  2017لممؤسسة، لتنخفض من جديد في سنة  الإنتاجي
 .2015 ،2014ة في توليد تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية، وىي نفس حال

أما بالنسبة لنسبة التدفق النقدي التشغيمي إلى إجمالي المبيعات فنلاحظ أنيا متذبذبة وموجبة خلال 
عمى التوالي وىذا  76.55%، 101.73%، 109.35%، 81.66%السنوات الأربعة )فترة الدراسة( بنسب 

قرار  اتخاذىذه الحالة عمى المؤسسة وفي يدل عمى أن إجمالي المبيعات السنوية ساىمت في توليد التدفقات 
الأساس النقدي وذلك باستمرار في  إتباعوفق أساس الاستحقاق وذلك بتقميص فترة التحصيل، وكذلك 

 تحصيل حقوقيا من عند الزبائن.
 تقييم سياسات التمويل: .3

قائمة التدفقات النقدية تقييم سياسات التمويل في المؤسسة وذلك بغية تحسين ىذه  أىدافمن بين 
 السياسات مستقبلا.

 .2017-2014لمزجاج خلال الفترة  الإفريقية(: تقييم سياسات التمويل لممؤسسة 18) جدول رقمال
 2017 2016 2015 2014 السنوات     البيان

 20.11% 76.47% 96.32% 67.40% نسبة تمويل الاستثمارات
 118.71-% 4.78% 3.08-% 52.66-% نسبة تغطية النفقات الرأسمالية

 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى قائمة التدفقات النقدية لممؤسسة.المصدر: 
( نلاحظ أن نسبة تمويل الاستثمارات موجبة وأقل من الواحد خلال السنوات 18) خلال الجدول رقم من

وىذا يدل عمى أن التدفقات  20.11%، 76.47%، 96.32%، 67.40%الأربعة )فترة الدراسة( بنسب 
مدي كفاءة تمويل الإنفاق الرأس مالي الحقيقي، وىذه النسبة تدل عمى لالداخمة من الأنشطة التشغيمية كافية ا

دىا في استثمارات طويمة الأجل، وبالتالي بإمكان المؤسسة باتخاذ قرارات مختمفة ؤسسة باستخدام موار الم
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أو تسديد الديون والفوائد المتراكمة عمييا، أو توزيع الفائض عمى تثبيتات مادية معنوية ومالية، كاقتناء 
 المساىمين. 

بنسب   2015، 2014ل السنتين كما نلاحظ أن نسبة تغطية النفقات الاستثمارية سالبة خلا
وىذا يعني أن صافي التدفقات النقدية التشغيمية غير قادرة عمى تمويل عمى الترتيب،  %3.08، %52.66

ورغم أنيا موجبة إلا أنيا  4.78%وتصبح موجبة بنسبة  2016النفقات الاستثمارية الخارجة، لترتفع في سنة 
غير كافية لتمويل النفقات التشغيمية ويرجع سبب الارتفاع نتيجة الفائض المحقق في صافي التدفقات النقدية 

ويرجع السبب في  118.71%ـ وتصبح سالبة ب 2017للأنشطة التشغيمية، لتعود للانخفاض مجددا في سنة 
ة لأخرى مما يجعميا غير كافية لتمويل النفقات التشغيمية، وفي ارتفاع التدفقات الاستثمارية الخارجة من سن

المؤسسة اتخاذ قرار بالبحث عن مصادر تمويمية أخرى لتمويل ىذه النفقات الاستثمارية  بإمكانىذه الحالة 
 )المجوء الاستدانة( أو الرفع من رأس المال.
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 الفصل: خلاصة
يعد ىذا الفصل تدعيما لمفصول السابقة من خلال التحقق من الجانب النظري عند تطبيقو ميدانيا، 

وذلك  2017-2014لمزجاج خلال الفترة الممتدة من  الإفريقيةحيث قمنا بإجراء دراسة تطبيقية لممؤسسة 
قائمة  مع التركيز عمى تائجبالاعتماد عمى القوائم المالية لممؤسسة المتمثمة في الميزانية، وجدول حساب الن

مختمف  المؤشرات والنسب المالية في اتخاذالتدفقات النقدية لتشخيص الوضعية المالية لممؤسسة باستخدام 
لنا أن المؤسسة تمر بوضعية مالية صعبة لأن معظم النسب كانت سالبة وىذا  اتضحالقرارات المالية حيث 

نقدية تشغيمية  راجع لسمبية صافي التدفقات النقدية التشغيمية أي أن المؤسسة غير قادرة عمى توليد تدفقات
ي الأخرى ة وتغطية فوائد الديون، كما لاحظنا أن أنشطة الاستثمار ىيالخارج لتغطية النفقات الاستثمارية

سياسة توسيع نشاطيا رغم العجز المحقق في أنشطتيا التشغيمية  ىالمؤسسة عم اعتمادسالبة وذلك بسبب 
 مما يؤدي بالمؤسسة بالمجوء إلى الاستدانة من أجل تغطية العجز الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية

يا في وضعية مالية حرجة، ليذا بإمكان معيج مما في مواعيد استحقاقيا التزاماتيالكنيا عاجزة عن تغطية 
 المؤسسة مراجعة السياسات المالية التي تستخدميا خاصة سياسة الاستدانة.
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القرارات المالية في المؤسسة  اتخاذمن خلال دراستنا لموضوع دور قائمة التدفقات النقدية في 
مى تزويد المنشأة وجميع قتصادية، قمنا بالتعرف عمى أىمية و دور قائمة التدفقات النقدية ، حيث تعمل عالا

قرارات  اتخاذات الموثوقية من أجل ذالصحيحة والدقيقة ة الملائمة و الخارجيين بالمعمومات عن النقديالأطراف 
ي القرارات، حيث أنيا تحتوي عمى مؤشرات مى توفير المعمومات اللازمة لمتخذلك يعتمد عذمالية رشيدة، و 

المتوفرة في المؤسسة لمختمف الأنشطة التي يمكن لممؤسسة  ةمالية من شأنيا تقدير حجم النقدي ونسب
المالية التصحيحية  القرارات اتخاذتحميميا وتشخيصيا لمعرفة الوضعية المالية لممؤسسة، واستخدام النتائج في 

 اللازمة لتحقيق الأىداف المحددة و وضع الخطط المستقبمية.
 نتائج الدراسة

إلى مجموعة القرارات المالية توصمنا  اتخاذمن خلال دراستنا لموضوع دور قائمة التدفقات النقدية في 
 ما يمي:من النتائج نمخصيا في
 نتائج الدراسة النظرية

  ترتكز قائمة التدفقات النقدية عمى عرض مختمف التدفقات النقدية الداخمة والخارجة بيدف تحديد
 فترة زمنية معينة. لنقدي عمى مدىأسباب التغير في الرصيد ا

 التغيرات في ساسية بحيث تحل محل قائمة تعتبر قائمة التدفقات النقدية كواحدة من القوائم المالية الأ
ه القائمة باعتبارىا توفر معمومات مالية ذكما أن توجييات المحاسبة الدولية تصب عمى ى ،المركز المالي

 لنقدي.لك لاعتمادىا عمى الأساس اذدقيقة و 
  تعكس قائمة التدفقات النقدية الصورة الحقيقية لممؤسسة من خلال التحصيلات والنفقات النقدية

 لتمويل، من خلال معرفة التحصيلاتامار و ة لنشاط المؤسسة الاستغلال، الاستثالفعمية لمدورات الأساسي
 الداخمة والنفقات الخارجة.

 توفر معمومات يمكن من خلاليا مراقبة نشاط المؤسسة  لقائمة التدفقات النقدية أىمية بالغة لكونيا
 المسطرة. الأىدافلتحقيق  القرارات اللازمة واتخاذ
  :تساعد قائمة التدفقات النقدية بالتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية من خلال تشخيص التدفقات النقدية

 القرارات المالية  المناسبة . اتخاذومن تم استخداميا في 
 المديرين الماليين والمساىمين في دفقات النقدية تمكن المستثمرين و التحميل الجيد والدقيق لقائمة الت
 القرارات المالية المناسبة. اتخاذ
 د )عجز( أو موجبة )فائض( ويعم سالبة نتائج مؤشرات قائمة التدفقات النقدية وكونيا يمكن أن تكون

)تشغيمية، استثمارية،  لداخمة أو الخارجة لكل من أنشطتيا الثلاثالفرق بين التدفقات النقدية ا إلىالسبب 
 عن غيرىا من القوائم المالية.ا ما يميز نتائجيا ذتمويمية( وى
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 :نتائج الدراسة التطبيقية
  من اعتمادىا عمى الأموال الخاصة خلال الفترة  أكثراعتماد المؤسسة الإفريقية لمزجاج عمى القروض
 ستثمارية.لالتغطية العجز الناتج عن الأنشطة التشغيمية وا 4102-4102
  لك لكون نسبة تغطية الاحتياجات النقدية سالبة في معظم ذر ىامش أمان و لا يوفمؤشر السيولة

 .ات النقدية من الأنشطة التشغيميالسنوات بمعنى أن ىناك ضعف في السيولة بسبب العجز في صافي التدفق
 ا يعني أن المؤسسة ذحققت المؤسسة في معظم السنوات عجز في خزينتيا من الأنشطة التشغيمية وى

 اتخاذ)أي  مصادر تمويل خارجية إلىغير قادرة عمى تمويل استثماراتيا بواسطة دورة استغلاليا وىي بحاجة 
 .قرار تمويمي(

  في مجال  ولةت الدراسة لأن جيود المؤسسة المبذسالبة في معظم سنواخزينة الاستثمارات كانت
الاستثمار  كانت راكدة ومجمدة )المسحوبات عن اقتناء التثبيتات المالية( في حين أنيا تقمل أو نقول نادرة 

ارات المؤسسة لقرارات القيام باستثم اتخاذوىدا ما يؤثر سمبا عمى  في القيام بالتنازل عن الأصول الثابتة
 .جديدة
 ا ذسجمت المؤسسة قيم ضعيفة وسيئة لممؤشرات والنسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية ى

مجموعة من القرارات من أجل معالجة  اتخاذوبالتالي ضرورة  ما يدل عمى الوضعية المالية السيئة لممؤسسة
 .ه الوضعيةذى

 مال العامل أكبر من الاحتياجات وبالتالي يحقق حققت المؤسسة شرط التوازن المالي أي أن رأس ال
تدعيم  وعدم حجزىا من أجل إضافية إيراداته السيولة من أجل تحقيق زينة موجبة ويجب عمييا استثمار ىذخ

 مردوديتيا وتسديد الديون.
  نلاحظ أن التدفقات النقدية المتولدة من الأنشطة التشغيمية لمشركة معظميا سالبة ما يدل عمى أن

مما أنشطتيا الرئيسية لا تولد نقدية وىدا ما يوضح أن المؤسسة لا تتحكم جيدا في تفسير عناصر الاستغلال 
 اتج عن الأنشطة التشغيمية.حتياجات وبالتالي نتج عجز في صافي التدفق النقدي النإلى ارتفاع الاأذى 
  أن التدفقات النقدية  المتولدة من الأنشطة الاستثمارية لممؤسسة ىي الأخرى سالبة  أيضاكما نلاحظ

ة إنما تقوم بالتنازل المستمر المعنوية والمالييدل عمى المؤسسة لم تتوسع في استثمار التثبيتات المادية  و  ما
 لغ غير أنيا غير كافية لتغطية العجز.عمى استثماراتيا مما يؤدي إلى المبا

  تمجأ المؤسسة للاقتراض  من أجل تغطية التدفقات النقدية التشغيمية والتدفقات النقدية الاستثمارية
التشغيل والاستثمار  أنشطةولكن رغم الاقتراض المستمر خلال السنوات إلا أنيا لم تغطي العجز الناتج عن 

 خزينة سالبة. ىذا ما يجعل
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 أن المؤسسة الإفريقية لمزجاج لا تقوم بتحميل قائمة التدفقات  إلىل قيامنا بالدراسة توصمنا من خلا
القرارات المالية  واتخاذالنقدية ولا تعتمد عمييا بالشكل الذي يسمح ليا بتقييم الوضعية المالية لممؤسسة 

 المناسبة.
 :ختبار الفرضياتا

 لمزجاج عمى تحميل أرصدة قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ  الإفريقيةتعتمد الشركة  :الفرضية الأولى
من خلال الدراسة الميدانية لمشركة الإفريقية لمزجاج توصمنا إلى أن الشركة لا تقوم بتحميل  القرارات المالية،

رات قائمة التدفقات النقدية، ولا تعتمد عمييا بالشكل الذي يسمح ليا بتقييم الوضعية المالية واتخاذ القرا
 ما ينفي صحة الفرضية. المناسبة وذلك نتيجة العجز الناتج في الخزينة الصافية، وىذا

 تعتمد الشركة الإفريقية لمزجاج عمى النسب المالية في اتخاذ القرارات المالية، حسب  ة:ثانيالفرضية ال
لمزجاج اتضح لنا أنيا في وضعية مالية حرجة  الإفريقيةالدراسة الميدانية التي قمنا بيا عمى مستوى الشركة 

وأن معظم نسبيا سالبة نتيجة العجز الناتج في السيولة وىذا راجع لعدم التحكم في دورة الاستغلال، أي أنيا 
لا تولد أنشطة تشغيمية التي كانت بدورىا سالبة خلال فترة الدراسة وىذا ما يدل عمى أنيا لا تعتمد عمى 

 صحة الفرضية. ينفياتخاذ القرارات المالية، وىذا ما النسب المالية في 
  :الاقتراحات
 قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ النسب المالية المشتقة منعمى استخدام المؤشرات و  ضرورة التأكيد 

 .ى مستوى المؤسسة الإفريقية لمزجاجعم القرارات المالية المناسبة
  م باستخدا  ،المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقديةالاىتمام بشكل كبير عمى المعمومات

فقات نقدية كبر وتوليد تدعمى سيولة أ الحصولو  الديونتسديد قرارات عمى  المؤشرات والنسب المالية لاتخاذ
 .من أنشطتيا التشغيمية

 من عند عمميات التحصيل انية المتبعة في فريقية لمزجاج تغيير السياسة الائتمعمى المؤسسة الإ
ردين عن طريق تمديد فترة و لك تخفيض المبالغ المدفوعة لممالزبائن كأن تقوم بتقميص فترة التحصيل وكذ

 التسديد.
 الخاصة بالمؤسسة الإفريقية لمزجاج  التركيز عمى المعموماتم المالية يجب عمى مستخدمي القوائ 

نقدي من الأنشطة صافي التدفق الاسبي للتفريق بين صافي الربح المحاالتي توفرىا التدفقات النقدية، و 
 القرارات المالية المناسبة. التشغيمية لاتخاذ

 التقميل من الاقتراض )الاستدانة( التي تعتمد عميو خلال فترة الدراسة لتغطية العجز في أنشطتيا 
مالية، فالاقتراض ا جيد ليا في السياسة التوسعية لكنو يفقدىا استقلاليتيا الالاستثمارية ربما ىذالتشغيمية و 

ا عمى إجبار المستمر يصبح عبأ عمى المؤسسة خاصة عندما يحين موعد سداد القرض والفوائد يصبح 
 المؤسسة تحقيق أرباح لتغطية القروض.
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 :فاق الدراسةآ
قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات المالية  لى موضوع دورنو تم التطرق في ىذه الدراسة إأرغم 

بحوث كثر من خلال مواضيع أخرى قد تشكل ومتعدد المداخل يمكن التوسع فيو أا الموضوع ىام يبقى ىذ
 لى بعضيا فيما يمي:مستقمة يمكن الإشارة إ

 القرارات  ام الطريقة غير المباشرة في اتخاذلك باستخدموضوع قائمة التدفقات النقدية وذ عادة دراسةإ
 المالية.
 ريقية.النقدية وأثرىا عمى المؤسسة الإفالتدفقات  عن قائمة الإفصاحمكانية دراسة إ 
 في تسيير  دراسة كيفية استخدام المؤشرات والنسب المالية المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية

 خزينة المؤسسة.
  يمكن التوسع في مواصمة البحث كالتطرق لتحميل مخاطر الإفلاس التي تقع فييا المؤسسة ومحاولة

 كالبنوك ومؤسسات التأمين حتى لا تقع في نفس الخطأ. إعطاء آراء مناسبة
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 الملخص
 



 :ممخصال
 

 أهمية حيوية كونها تتضمن العديد من المعمومات التي تساعدبقائمة التدفقات النقدية تتمتع   
تقييم الوضعية أجل  منالمناسبة مقرضين في اتخاذ القرارات المالية مستخدمي القوائم المالية من مستثمرين و 

 .المؤسسة لبقائها واستمرارها، وذلك بتحديد نقاط القوة ونقاط الضعف لتدعيم أو تحسين المالية لممؤسسة
حيث هدفت هذه الدراسة إلى معرفة دور قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات المالية في 
المؤسسات الاقتصادية، التي تعتبر الوسيمة الفعالة لتقييم المعمومات المناسبة لموصول إلى قرارات مالية 

-4102لمفترة الممتدة  ENAVAالافريقية لمزجاج  لة الشركةولتحقيق أهداف الدراسة قمنا بدراسة حارشيدة، 
، ذلك بالاعتماد عمى بياناتها المالية المتمثمة في كل من الميزانية، جدول حسابات النتائج، قائمة 4102

 التدفقات النقدية حسب الطريقة المباشرة.
عبة كون معظم نتائجها وقد توصمت الدراسة إلى أن الشركة الافريقية لمزجاج تمر بوضعية مالية ص

سالبة خلال فترة الدراسة وهذا بسبب عدم اتخاد القرارات المناسبة ويمكن القول أنها لا تتخذ القرارات المالية 
 أصلا حسب الدراسة.

 ، المؤشرات والنسب المالية.، القرارات الماليةالتدفق النقدي: قائمة التدفقات النقدية، الكممات المفتاحية
Abstract : 

The cach flows statement  is  vital because   includes many information that 

helps users of financial statements from investors and lenders to make appropriate 

financial decisions to assess the financial position of the organization by 

identifying strengths and weaknesses to strengthen or improve the institution for its 

survival and sustainability.   

The objective of this study is to know the role of the cach flow statement in 

financial decision making in economic institutions , which is an effective means of 

evaluating the appropriate information to reach rational financial decisions. To 

achieve the objectives of the study we have studied the case of INAVA for the 

period 2014-2017 , its financial statements represented in the budget, results table, 

cach flow statement by direct method.  

The study found that the african glass company is in a difficult financial 

situation that most of the results are negative during the study period and this is 

becous of the lack of taking the appropriate decisions and it can be said that they 

do not take financial decisions originally according to the study.  

Key words : 

 cach flow statment, cach flow, financial decisions, indicators and financial ration. 

 

 


