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 مقدمة:

 ؤسسةاقتصادية الاستمرار والنمو والتوازن ومن المعروف أن الم مؤسسةيعد اليدف الأساسي لأي   
لا تستمر في نشاطيا إذا تعرضت لمخاطر الإفلاس ولذلك تستعى الإدارة دائما للابتعاد عن مثل ىذه 

ذا تنجح الوحدة الاقتصادية في ذلك لابد أن يتوافر لدييا مؤشرات حقيقية وصادقة عما إ يولك ،المخاطر
تقترب من مخاطر الإفلاس أو عدم القدرة عمى السداد ولكن ىذه المؤشرات لا تتوافر لدى ؤسسة كانت الم

ت عمى نظام جيد مستخدم القوائم المالية وخاصة المستثمرين والدائنين أو حتى لدى الادارة إلا إذا اعتمد
 . ؤسسةلممعمومات المالية بالم

 تمبية والمستخدمين الصمة لأصحاب ونشرىا الأساسية المالية قوائميا بإعدادتقوم  المنشآتوكانت  
 إلا .المالي والمركز الدخل قائمتي عمى تقتصر طويمة ولسنوات القوائم ىذه وظمت المختمفة، لاحتياجاتيم

 المعمومات تمك وخاصة لممستخدمين والضرورية اللازمة المعمومات كل تقديم في فشمت القوائم ىذه أن
 عن تتحدث المالي المركز قائمة حيث الممكية وحقوق والإلتزامات الأصول في التغير بأسباب المتعمقة
 زمنية لفترة والمصروفات الإيرادات عن الدخل قائمة تتحدث بينما معينة لحظة في البنود ىذه أرصدة
 المالي المركز قوائم تقديمو عن عجزت ما توفير تستطيع جديدة قائمة إصدار من لابد كان لذا. سابقة
 المالي، المركز وقائمة الدخل قائمة بعد الثالثة، الأساسية القائمة النقدية التدفقات قائمة تعد وليذا والدخل
 وأوجو لمنقدية المختمفة المصادر توضح إذ. لممنشأة النقدي المركز لقياس المناسبة الأداة تبرتع والتي

 النقدية، المدفوعات ومجمل المقبوضات، مجمل تبين كما المالية، الفترة خلال فييا والتغير إستخداماتيا
 والتمويمية الإستثمارية التشغيمية،: الثلاثة الرئيسية الأنشطة عن الناتج النقدي المركز في التغير وصافي

 ذىبت؟ وأين النقدية؟ أتت أين من بإختصار تبين وىي معينة، مالية فترة خلال حدثت التي

خاصة تقييم  ؤسسةيقدم مؤشرات وافية وصادقة لتقييم أداء المل يفأساس الاستحقاق وحده لا يكف  
ة عمى توليد تدفقات ؤسسالم اتقدرتيا عمى السداد، وبالتالي قدرتيا عمى الاستمرار لأنو يكشف عن امكاني

ة عمى ؤسسقياس قدرة المفي عتمد عميو ي   يالذ لأساسيمر اوىو الأ ،وتوقيت ىذه التدفقات ةنقدية موجب
 . ة عمى الاستمرارؤسسالمقدرة  يجل القصير وبالتالالأ يالسداد خاصة ف

ت العديد من الدراسات تحيث أثب ،لممستثمر ذات أىميةبالنسبة تعد معمومات التدفقات النقدية و   
محتوى  يو فأدة منيا مالنسب المالية المست يو فأفصاح عنيا الإ يوالتحميمية أىميتيا سواء فالتجريبية 
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ن درجة الارتباط بين المخاطر والمعمومات المتعمقة بالتدفقات النقدية وأبيانات الربحية بعلام بيا مقارنة الإ
تستجيب في السوق المالي وراق المالية الأن أسعار أخرى و بالمعمومات الأ أعمى بكثير من ارتباطيا

تحميل ف .ساس الاستحقاقلألمعمومات التدفقات النقدية بطريقة مختمفة عن استجابتيا لممعمومات طبقا 
تنبؤ الو  المالية كالعسر ؤسستتعرض ليا الم يالتعرف عمى العديد من المشاكل التب يسمحالتدفقات النقدية 

 ييمكن الاستفادة منيا ف يةالربح ؤشراتتمفة عن ملاس ومشاكل السيولة حيث تمدىا بمقاييس مخبالإف
 الفيم.مكانية ا  تميزىا بالبساطة و عن تواجو الوحدة الاقتصادية ىذا فضلا  يالحكم عمى المخاطر الت

 :إشكالية الدراسة

 لمعالجة ىذا الموضوع يمكن تبني الإشكالية الرئيسية التالية:

 تقييم الأداء المالي لممؤسسة؟ما مدى نجاعة تطبيق مبدأ التدفقات النقدية في 

 وللإجابة عمى التساؤل الرئيسي يمكن ادراج التساؤلات الفرعية التالية: 
 وما ىو موقعيا مقارنة مع مختمف القوائم المالية الأخرى؟ما المقصود بقائمة التدفقات النقدية ؟  -1
 المؤسسة؟ في المالية الوظيفة في النقدية التدفقات إدارة وموقع أىمية ما -2
 الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية اعتمادا عمى مبدأ التدفقات النقدية؟ مؤشرات تقييمماىي  -3
 المؤسسة ؟كيف تساىم قائمة التدفقات النقدية في تقييم سيولة وربحية  -4

 : الدراسة فرضيات

 وللإجابة عمى التساؤلات السابقة يمكن تبني الفرضيات التالية:
 وربحية سيولة تقييم في تساعد نوعية خصائص ذات معمومات النقدية التدفقات قائمة تقدم  -1

 .المؤسسة

 .لممؤسسة المالي الأداء لتقييم ىامة أداة النقدية التدفقات قائمة من المشتقة المالية المؤشرات تعتبر  -2

 النقديةختمف نتائج تقييم الأداء المالي وفقا لمؤشرات أساس الاستحقاق عنيا وفقا لمؤشرات التدفقات ت -3
 .)الأساس النقدي(
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  الدراسة أهمية

 التحميل من النوع ىذا لان الأعمال لمنشآت بالنسبة كبيرة أىمية يكتسب النقدية التدفقات تحميل إن  
 الدراسة ىذه أىمية حصر ويمكن. المنشآت بتمك الخاصة القرارات واتخاذ التخطيط عممية في ىام دور لو
 : التالية النقاط في
 وربحية سيولة تقييم لأغراض والمستخدمة النقدية التدفقات قائمة من المشتقة المالية النسب تحديد -1

 .المؤسسة
 الاستثمار مجال في سواء المالية القرارات اتخاذ في النسب تمك فييا ستستخدم التي المجالات تحديد -2
 .الإقراض مجال في أو
اعتمادا عمى الأساس النقدي ومقارنتو بالتقييم الناتج عن قياس الأداء المالي لمؤسسة الخزف الصحي  -3

 أساس الاستحقاق.
 

 :لدراسةأهداف ا

 تتمخص أىداف ىذه الدراسة فيما يمي: 
وكذلك بين أساس الاستحقاق والأساس  النقدي التدفق وصافي المحاسبي الربح صافي بين التفرقة  -1

 .النقدي
 .زيادة التأكيد عمى فائدة قائمة التدفقات النقدية ضمن التقارير المالية  -2
لأغراض تقييم  ياستخدمتي يتم االمالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية وال التعرف المؤشرات  -3

 الأداء المالي لممؤسسة.
 

 أسباب اختيار الموضوع:

 الإعتبارات التالية:يمكن ارجاع أسباب اختيار ىذا الموضوع إلى  
 الرغبة الشخصية في معالجة موضوع التدفقات النقدية. -
محاولة اكتساب معارف واضحة ودقيقة عن موضوع التدفقات النقدية ودورىا في تقييم الأداء المالي  -

 لممؤسسة.
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الأساس النقدي في تقييم الأداء المالي والمحممين عمى عدم اعتماد الكثير من الباحثين والدارسين  -
ستحقاق، رغم أن الأول يعتبر المدخل الحديث في أساس الالممنشآت، واقتصار تقييميم في الغالب عمى 

 عممية تقييم الأداء المالي.

 :لدراسةية امنهج

، فإنو سوف يتم استخدام الأسموب الوصفي التحميمي فيما يتعمق الدراسة نظرا لطبيعة موضوع
وذلك قصد مراجعة المادة العممية المستقاة من مختمف  والثاني الأولين بالجانب النظري في الفصم

بالإضافة إلى منيج دراسة حالة حيث وقع اختيارنا عمى مؤسسة الخزف الصحي المراجع العممية، 
 .بالميمية

والمعمومات، وسنعتمد في دراستنا عمى مجموعة من أدوات البحث العممي لمحصول عمى البيانات 
أىميا الكتب والجلات المتخصصة والممتقيات العممية وشبكة الأنترنت، ىذا فيما يخص الجانب النظري 
لمدراسة. أما الجانب التطبيقي والذي يعكس الدراسة الميدانية فسنعتمد فيو عمى الوثائق المتحصل عميو 

 من مصمحة المحاسبة والمالية لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية.

  دراسات السابقة:ال

ىناك العديد من الدراسات العربية والأجنبية التي تناولت موضوع استخدام التدفقات النقدية في  
 تقييم الأداء المالي لممنشآت، وفيما يمي يتم ذكر بعض من ىذه الدراسات والنتائج التي توصمت إلييا:

 لتقييم النقدية التدفقات قائمة استخدام" الكيلاني بعنوان أديب وقيس قدومي عدنان دراسة ثائر -1
 الصناعية الشركات من لعينة تحميمية دراسة .الأردنية العامة المساهمة الصناعية الشركات أداء

 1" (0222-0222) الأردنية العامة المساهمة
ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أىمية قائمة التدفقات النقدية والتي تقوم بإعدادىا الشركات  

في تقييم أدائيا الفعمي والحقيقي ومدى قدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا من مصادرىا الخاصة ودون المجوء 
صول عمييا من التقارير السنوية إلى المصادر الخارجية. واعتمد الباحثان عمى البيانات المالية التي تم الح

                                                           
 العامة المساهمة الصناعية الشركات أداء لتقييم النقدية التدفقات قائمة استخدام، الكيلاني أديب قيس ،قدومي عدنان ثائر - 1

الأردن، ، التطبيقية العلوم جامعة، (0222-0222) الأردنية العامة المساهمة الصناعية الشركات من لعينة تحليلية دراسة. الأردنية

6002. 
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لعينة الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية وعددىا عشرة شركات حيث قام الباحثان باعتماد 
مجموعة من النسب المالية التي طبقت عمى قائمتي المركز المالي والدخل من جية وقائمة التدفقات 

كل كبير حيث أظير التحميل المالي قيم النسب المالية النقدية من جية أخرى ، فكانت النتائج متفاوتة بش
المستخرجة من قائمة التدفقات النقدية أقل في قيمتيا من قيم النسب المالية المستخرجة من تحميل قائمتي 
المركز المالي والدخل لمشركات عينة الدراسة والسبب ىو الاعتماد عمى الأساس النقدي في إعداد قائمة 

 ة  التي تظير نتائج حقيقية وأكثر دقة.التدفقات النقدي
"المحتوى الإعلامي لقائمة التدفقات النقدية )دراسة تحميمية  دراسة وابل بن عمي الوابل بعنوان -0

 1" مقارنة بالقياس إلى أرباح الاستحقاق(
حيث قام الباحث بدراسة وتحميل بيانات التدفقات النقدية لمجموعة من الشركات والتعرف عمى  

في التقييم الفعمي والتنبؤ المستقبمي بيدف معرفة أىمية ىذه القائمة. وقد أثبتت الدراسة أىمية  دورىا
التدفقات النقدية في قياس وتقويم الأداء المالي لمشركة فضلا عن قائمة الدخل باعتبارىا تظير أىمية 

د التزاماتيا، إلا أن ذلك وتوقيت التدفق النقدي ومصادر التدفقات ومدى سيولة الشركة المستخدمة في سدا
لا يعني الاستغناء عن قائمة الدخل باعتبار أن التدفقات النقدية تقدم معمومات إضافية لأغراض عديدة 

 تفوق تمك المتاحة فعلا من خلال قائمتي المركز المالي والدخل.

ة عمى أثر المضمون المعموماتي لقائمة التدفقات النقدي" دراسة زياد خميل الدغامين بعنوان -2
 2 مؤشرات الربحية"

 التشغيمية النقدية بالتدفقات الخاصة الكفاءة ونسب الكفاية، نسب أثر قياس إلى الدراسة ىدفت 
 11 قدرىا زمنية فترة الدراسة وغطت أردنيا، تجاريا بنكا 13 الدراسة عينة وشممت الربحية، مؤشرات عمى

 عمى الكفاية نسب لإختبار رياضي نموذج بناء تم وقد 2117 سنة ولغاية 1998 سنة من سنوات
 بيرسون الإرتباط ومعامل المتعدد الإنحدار نموذج إستخدام تم وقد البنوك، لجميع الربحية مؤشرات
ختبار البيانات لتحميل إحصائية كأساليب  نسب من لأي أثر يوجد لا بأنو الدراسة وتوصمت. الفرضيات وا 
 المستثمرين بتوعية الباحث وأوصى الربحية، مؤشرات عمى النقدية بالتدفقات الخاصة والكفاءة الكفاية

 .لممنشأة والتمويمية التشغيمية الأنشطة من النقدية التدفقات صافي بأىمية والدائنين

                                                           
1
، مجمة الإدارة العامة، المحتوى الإعلامي لقائمة التدفقات النقدية )دراسة تحميمية مقارنة بالقياس إلى أرباح الاستحقاق(وابل بن عمي الوابل،  - 

 .2116، 245 – 221، ص 2، العدد 36المجمد 
2

، رسالة ماجستير، كلية إدارة المال والأعمال، الربحية مؤشرات على النقدية التدفقات لقائمة المعلوماتي المضمون أثرالدغامين،  خليل زياد -

 .6002جامعة آل البيت، الأردن، 
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 بعنوان: Sharma Diveshدراسة  -4

« The Relative Relevance Of Cash Flow And Accrual Information For 

Solvency Assessment: A Multi – Method Approach » 
1
 

"طبيعة العلاقة بين قائمة التدفقات النقدية والمعمومات التي تعتمد عمى مبدأ الاستحقاق لأغراض تقييم 
 الملاءة: مدخل تعدد الطرق"

ن قبل مدراء الائتمان التجاري الذين يعتمدون عمى حيث قام الباحث بدراسة طرق تقييم الملاءة م 
قائمة التدفقات النقدية من جية والمدراء الذين يعتمدون عمى قوائم الاستحقاق وقد وصل الباحث إلى نتيجة 
مفادىا بأن المدراء الذين يعتمدون عمى قائمة التدفقات النقدية يحصمون عمى نتائج أكثر دقة وصحة من تمك 

مييا من خلال القوائم المالية التي تعتمد عمى مبدأ الاستحقاق وفي النياية أكد الباحث عمى التي يحصمون ع
 أىمية قائمة التدفقات النقدية في اتخاذ القرارات الإدارية.

 :بعنوان Mitchell Jason and Goh Steven دراسة -5
«A note on the Relationship Between Reported Cash Flow Measures, Rtios 

and Their Accrual Counterparts » 
2

 

"دراسة العلاقة بين مقاييس ونسب قائمة التدفقات النقدية ومثيلاتها من القوائم التي تعتمد عمى أساس 
  الاستحقاق"

 النسب من ومثيلاتيا جية من النقدية التدفقات قائمة نسب بين العلاقة دراسة عمى انحثاالب ركز 
 وربحية سيولة قياس لأغراض وذلك الاستحقاق مبدأ عمى تعتمد التي المالية القوائم من المشتقة المالية
 مدرجة شركة 149 عمى المالية النسب من المختمفة الأنواع بتطبيق الباحث قام حيث ، الشركة ومركز

 قائمة من المشتقة المالية النسب نبأ انالباحث واستخمص ،1992 لعام المالية للأوراق استراليا بورصة في
 مبدأ عمى تعتمد التي النسب مع مقارنة بسيط بشكل ولكن أفضل ومعمومات صورة تعطي النقدية التدفقات

 .الاستحقاق

 

 

                                                           
1
 Sharma Divesh, The Relative Relevance Of Cash Flow And Accrual Information For Solvency Assessment: A 

Multi – Method Approach, Journal of Business Finance , Vol. 30 , Issue 7\8, 2003, pp : 1115-1141. 
2
-  Jason Mitchell and Steven Goh, A note on the Relationship Between Reported Cash Flow Measures, Ratios 

and Their Accrual Counterparts, Journal of Accounting and Finance, Vol. 34, No. 1, 1995 , pp: 47 – 53 . 
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 بعنوان:  Stewart Jones and Loura Widjajaدراسة  -6

   « The Decision Relevance of Cash-Flow Information : A note » 
1
 

 "دراسةبمعمومات التدفق النقدي:  مرتبطالقرار ال"

 من وجية نظر في استرالياقائمة التدفقات النقدية  ذه الدراسة إلى التعرف عمى أىميةىدفت ى 
ولتحقيق  (.6062مسؤولي الإقراض والمحممين الماليين وذلك بعد صدور معيار المحاسبة الاسترالي رقم )

( 62من مسؤولي الإقراض و ) فرداً (  38نة تتكون من )ستبانة عمى عيذا اليدف قام الباحثان بتوزيع إى
تخاذ ىامة لكلا الطرفين لا من المحممين الماليين. وقد بينت نتائج الدراسة أن قائمة التدفقات النقدية تعتبر

قراراتيم، وأن اعتماد المحممين الماليين عمى ىذه القائمة كان أكبر من اعتماد مسؤولي الإقراض وذلك 
 المالية لمشركات. السيولة والملاءةبغرض تقييم 

 بعنوان: Nasir Norita and Abdullah Shamsulدراسة  -7
« Information  Provided  by  Cash Flow  Measures  in  Determining  Firms  

Performance:  Malaysian Evidence »2 

 : الاثبات الماليزي"المؤسسةفي تحديد أداء من مقاييس التدفق النقدي  ستخرجةالمعمومات الم"

ىدفت ىذه الدراسة إلى المقارنة بين كلا من المعمومات التي يوفرىا أساس الاستحقاق والمعمومات  
التي يوفرىا الأساس النقدي من التدفقات النقدية في تقييم أداء المنشآت الماليزية، واشتممت الدراسة عمى 

منشأة، وغطت الدراسة الفترة  478ر للأوراق المالية وعددىا جميع المنشآت المدرجة في سوق كوالا لامبو 
وقد تم تقسيم المنشآت إلى قسمين منشآت كبيرة الحجم  1998حتى العام  1995الممتدة من العام 

 ومنشآت صغيرة الحجم. واستخدم نموذج الانحدار لتحميل الفرضيات.

 وخمصت الدراسة لعدة نتائج من أىميا: 
والاستثمارية قائمة الدخل وحدىا غير قادرة عمى تقديم معمومات متعمقة بالنشاطات التشغيمية  -

 والتمويمية.
 قائمة التدفقات النقدية مستقمة ولكنيا مكممة لقائمة الدخل عند تقييم الأداء المالي لممنشآت. -

                                                           
1
- Stewart Jones and Loura Widjaja, The Decision Relevance of Cash Flow Information : A note, Journal of 

ABACUS, Vol 34 No 2, pp : 204-219, September 1998 . 
2
- Nasir Norita and Abdullah Shamsul, Information Provided by Cash Flow Measures in Determining Ferrms  

Performance: Malaysian Evidence, American Jounal of Applied Sciences, Volume 1, No 2, 2004, pp: 64 – 70.  
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فإن المنشآت ذات التدفقات النقدية المنخفضة لدييا دخل مرتفع وحجم  المؤسسةبغض النظر عن حجم  -
 مبيعات أكبر من المنشآت ذات التدفقات النقدية الكبيرة وكذلك الحال بالنسبة لإجمالي الأصول.

  بعنوان:Chotkunakitti Porntip  دراسة  -8

« Cash Flows and Accrual Accounting in Predicting Future Cash Flows of 

Thailand Listed Companies »
1

  

 لمشركات المستقبمية النقدية التدفقات توقع في الاستحقاق أساس عمى والمحاسبة النقدية التدفقات "
 تايلاند"ل المالي في السوق المدرجة

الاستحقاق ىدفت ىذه الدراسة إلى إيجاد العلاقة بين التدفقات النقدية والأرباح المحاسبية وفق أساس 
لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية لممنشآت المسجمة في السوق المالية التايمندية. وتم تطبيق الدراسة عمى 
المنشآت غير المالية والمدرجة في سوق تايمند للأوراق المالية ولقد غطت الدراسة الفترة الممتدة من العام 

إلى وتوصمت الدراسة  ار لإثبات صحة الفرضيات.مع استخدام تحميل الانحد 2112حتى العام  1994
 النتائج التالية:

يمكن استخدام نموذجين لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية لممنشآت المدرجة في سوق تايمند للأوراق  -
 المالية وىما نموذج الأرباح الماضية والتدفقات النقدية ونموذج التدفقات النقدية وأساس الاستحقاق.

 التدفقات النقدية أفضل من الأرباح المحاسبية في عممية التنبؤ. -
وجود عوامل خارجية أثرت عمى عممية التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية مثل الأزمة الاقتصادية  -

 الآسيوية.

عمى أىمية قائمة  تركز  ياوخلاصة الدراسات المشار إلييا سابقاً العربية والأجنبية نلاحظ بأن  
عتمادىا عمى الأساس النقدي والتأكيد عمى لأداء الحقيقي والفعمي لمشركات لاقات النقدية في قياس االتدف

ضرورة قيام الشركات بنشر قائمة التدفقات النقدية إلى جانب القوائم الأخرى التي تبين الأرباح الفعمية التي 
 حققتيا تمك الشركات.

 

                                                           
1
- Chotkunakitti Porntip, Cash Flows and Accrual Accounting in Predicting Future Cash Flows of Thailand 

Listed Companies, in partial fulfilment of the degree of Doctor of Business Administration, Southern  
Cross University, Australia, 2005. 
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وفي دراستنا ىذه، سيتم ابراز الفرق بين تقييم الأداء المالي باستخدام الاساس النقدي وأساس   
ائم و باستخدام ق المالي لممؤسسة محل الدراسةوجود عدم تطابق في نتائج تقييم الأداء الاستحقاق، أي 

 .ائم المركز المالي والدخل من جية أخرىو التدفقات النقدية من جية وباستخدام ق

  الإجرائية التعريفات

  Accrual basis الاستحقاق أساس
 اكتساب عند الإيرادات تثبت حيث ، المحاسبية السجلات في المالية العمميات لتسجيل يستخدم 
 وذلك حدوثيا بمجرد المصاريف تثبت بينما ، النقدي التحصيل توقيت عن النظر بغض وذلك الإيراد
 .تسديدىا توقيت عن النظر بغض

  Cash Basis  النقدي الأساس
 المالية الفترة خلال تحصيميا يتم التي الإيرادات المشروع سجلات في يثبت الأساس ىذا بموجب 
 المالية الفترة خلال قيمتيا دفع يتم التي المصروفات تثبت كما. اكتسابيا واقعة توقيت عن النظر بغض
 .تسديدىا أو دفعيا توقيت عن النظر بغض وذلك

 Cash Flows Statementقائمة التدفقات النقدية 
والتي يتم الإفصاح عنيا ضمن  7تشير إلى القائمة التي أوردىا المعيار المحاسبي الدولي رقم  

لمختمف  التقارير الختامية لممنشآت المختمفة، وىي عبارة عن كشف يبين التدفقات النقدية الداخمة والخارجة
  .الأنشطة التي تقوم بيا المؤسسة

 Balance-Sheet Statement العموميةقائمة الميزانية 
ذلك البيان الذي يوضح الوضع المالي لممؤسسة في وتسمى أيضا بقائمة المركز المالي، وىي  

لحظة زمنية معينة من خلال ابراز ما لدى المؤسسة من ممتمكات أو موجودات وما عمى تمك الموجودات 
 .في المحظة نفسيا سواء لمغير أو لمملاك Claimsمن مطالبات 

  Cash Flows From Operating Activities التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية
المولدة للأرباح وأي تدفقات أخرى لا تعتبر ضمن التدفقات النقدية من  النقدية ىي التدفقات 

 النشاطات الاستثمارية والتمويمية.
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  Cash Flows From Ivesting Activities   التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية
النقدية الناتجة عن حيازة أو الاستغناء عن الأصول الثابتة أو الاستثمارات طويمة  ىي التدفقات 
 الأجل.

  Cash Flows From Financing Activities التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية
النقدية الناتجة عن عمميات تمويل النشاطات التشغيمية والاستثمارية التي تحتاجيا  ىي التدفقات 
 سواء عن طريق القروض أو إصدار السندات.  المؤسسة

  Cash Flow Net النقدي التدفق صافي

 المالية. الفترة خلال الخارجة النقدية والتدفقات الداخمة النقدية التدفقات بين الفرق يمثل 

 Financial Performance الأداء المالي 
ومصادرىا في الاستخدامات ذات الأجل  ىو مدى قدرة المؤسسة عمى الاستغلال الأمثل لمواردىا 

 .الطويل وذات الأجل القصير من أجل تشكيل ثروة

  Evaluate the Financial Performance تقييم الأداء المالي
قياس لمنتائج المحققة في ضوء معايير محددة مسبقا وتقديم حكم عمى إدارة الموارد الطبيعية  ىو 

 .لخدمة أطراف مختمفة ليا علاقة بالمؤسسةوالمالية المتاحة لممؤسسة وىذا 

 خطة البحث:

 عمى تم التركيز في الفصل الأول وقد  فصول، تقسيم البحث إلى ثلاثةتم لإشكالية لمعالجة ىذه ا
الثلاثة  أبرز القوائم المالية منو المبحث الأول نا فيتناولحيث  ،التدفقات النقدية لقائمة الاطار المفاىيمي

ىذه الأخيرة قمنا  ،والمتمثمة في الميزانية وجدول حسابات النتائج بالإضافة إلى قائمة التدفقات النقدية
حسب ما أورده المعيار في المبحث الثالث  قمنا بعرضيا ، بينماالمبحث الثاني بدراسة تحميمية ليا في

سواء الداخمة أو  التدفقات النقدية مختمف أنواع من حيث تصنيف (IAS 7) المحاسبي الدولي السابع
لى المؤسسة كما أشرنا أيضا إلى الطريقتين الأساسيتين في إعداد ىذه القائمة وىما الطريقة  الخارجة من وا 

كذلك مختمف الحالات الاستثنائية التي قد المباشرة والطريقة غير المباشرة حسب ما نص عميو المعيار، و 
 .تصادف ىذه القائمة عند إعدادىا
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، وقد تم النقدية التدفقات مقاييس باستخدام المالي الأداء تقييمفجاء بعنوان أما الفصل الثاني 
من حيث المفيوم  عممية تقييم الأداء المالي منو تطرقنا فيو إلى تقسيمو إلى ثلاثة مباحث، المبحث الأول

 وصيخصتم تالمبحث الثاني ف، أما والأىداف والمقومات بالإضافة إلى الأركان الأساسية ليذه العممية
وأشرنا في ىذا المبحث إلى مختمف النسب  استخدام التحميل المالي الساكنب تقييم الأداء المالي لدراسة

المالية المستخدمة في عممية التحميل المالي المعتمد عمى أساس الاستحقاق وكذلك التحميل باستخدام 
استخدام التحميل ب تقييم الأداء الماليلمن ىذا الفصل  الثالث ، في حين يتعرض المبحثالتوازنات المالية
بحيث تضمن ىذا المبحث المؤشرات الحديثة للأداء المالي المتمثمة في كل من القيمة  المالي الديناميكي

، كما تضمن ىذا المبحث أيضا أىم المقاييس التي يعتمد المضافة المضافة والقيمة السوقيةالاقتصادية 
 ساس النقدي في تقييم الأداء المالي.عمييا الأ
حيث سيتم اسقاط الدراسة النظرية عمى واقع  لمدراسة التطبيقية ثالثأخيرا خصص الفصل الو 

  مؤسسة الخزف الصحي بالميمية.
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 :تمهيد

عرفت المحاسبة قديما قائمتين تستخدميا المنشآت في نياية السنة المالية لتحديد مركزىا المالي  
محور وىما قامتي الدخل والميزانية المالية، وقد ضمت ىتان القائمتان المعدتان وفق أساس الاستحقاق 

الاىتمام لكافة مستخدمي القوائم المالية، غمى أن برزت الحاجة لوجود قائمة تعد وفق الأساس النقدي، 
ومن ىنا بدأ العمل عمى إيجاد ىذه القائمة والتي عرفت بعد ذلك بقائمة التدفقات النقدية والتي عرفت عدة 

، باعتبارىا من القوائم المالية الميمة تطورات وتغيرات عمى محتواىا إلى أن وصمت إلى ما ىي عميو حاليا
ت في نياية السنة نشآالتي تنص المعايير المحاسبية عمى ضرورة إعدادىا ونشرىا ضمن القوائم المالية لمم

  المالية.

لزامية وذلك بما تحتويو من افة ىامة إلى القوائم المالية الإوتمثل قائمة التدفقات النقدية إض 
ئيسية لممنشأة والمتمثمة في الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية، وبما إفصاحات عن الأنشطة الر 

عمى الوفاء  المؤسسة، وتقييم قدرة المؤسسةتقدمو من بيانات شاممة عن وضع السيولة النقدية لدى 
من  بالتزاماتيا ومدى مرونتيا المالية، كل ىذه الجوانب تيم متعاممي الكيانات الاقتصادية حتى يتمكنوا

 اتخاذ قراراتيم بطريقة جيدة.

ولفيم أكثر حول القوائم المالية وبالأخص قائمة التدفقات النقدية، قمنا بتقسيم ىذا البحث إلى   
ثلاثة مباحث، حيث تطرقنا في المبحث الأول منو إلى القوائم المالية وركزنا فيو عمى قائمتي الميزانية 

ني ماىية القوائم المالية وجاء المبحث الثالث ليفصل في قائمة والدخل، في حين تناولنا في المبحث الثا
 التدفقات النقدية حسب ما ينص عميو المعيار المحاسبي الدولي السابع.
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 Financial Statements القوائم الماليةالمبحث الأول: 
الميتمة بالقوائم  تعتبر المحاسبة المالية نشاطا خدميا لأنيا تقدم المعمومات المحاسبية للأطراف  

تقوم المؤسسات بإعداد مجموعة من القوائم والتقارير المالية التي توضح نتائج أعماليا ومركزىا المالية، ف
المالي، وتعرض ىذه التقارير عمى المساىمين، كما يُعد تقرير سنوي يتضمن كافة الأنشطة التشغيمية 

 نة المالية. والاستثمارية والتمويمية الخاصة بالمؤسسة خلال الس
القوائم المالية العناصر الأساسية التي تقدم من خلاليا حوصمة نشاط المؤسسة في شكل  مثلت

، ومن خلال النظام المحاسبي المالي الجديد لممؤسسات، وثائق شاممة تقدم في نياية كل دورة محاسبية
 1ورة محاسبية.فإن كل مؤسسة مجبرة عمى إعداد القوائم المالية الختامية في نياية كل د

وقد عَرّفت لجنة اجراءات المراجعة لمقوائم المالية بأنيا تمك القوائم التي يتم إعدادىا، لكي تظير 
المركز المالي ونتيجة العمميات لمنشأة معينة، وتتكون عادة من الميزانية وقوائم الدخل والتدفقات النقدية 

 .2والتغير في حقوق الممكية

 :وأىم ىذه القوائم ىي   
 Statement of the Financial أيضا قائمة المركز الماليوتسمى  Balance-Sheetالميزانية  -

Position .وىي أىم ىذه القوائم عمى الإطلاق 
وىي نتيجة حساب المتاجرة وحساب  Income Statementالدخل أو قائمة جدول حسابات النتائج   -

 الأرباح والخسائر في قائمة واحدة.
 موال أو قائمة المصادر والاستخدامات أي مصادر الأموال واستخداماتيا.قائمة حركة الأ -
   Cash flows Statementقائمة التدفقات النقدية  -

 Balance-Sheetالميزانية  -1-1-1
يقصد بقائمة المركز المالي ذلك البيان الذي يوضح الوضع المالي لممؤسسة في لحظة زمنية   

معينة من خلال ابراز ما لدى المؤسسة من ممتمكات أو موجودات وما عمى تمك الموجودات من مطالبات 
Claims 3في المحظة نفسيا سواء لمغير أو لمملاك. 

                                                
 .11، ص 2004، الدار الجامعٌة، تحليل القوائم المالية لغرض الاستثماركمال الدٌن الدهراوي،  - 1

 .56، ص 2009الثانية، دار المريخ لمنشر، الرياض، ، الطبعة التحميل المالي شركات وأوراق ماليةمحمد المبروك أبو زيد،  -2
، الطبعة الرابعة، دار وائل للنشر مبادئ المحاسبة المالية: الدورة المحاسبية ومشاكل الاعتراف والقياس والإفصاحمحمد مطر،  -3

 .463، ص 2007والتوزٌع، الأردن، 
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الموجودات، بينما يظير في الجانب الأيسر منو المطموبات ويظير في الجانب الأيمن من ىذا البيان 
 وحقوق الممكية، ولابد من تساوي الجانبين عمى النحو التالي:

 الموجودات = المطموبات + حقوق الممكية

 Assets الأصول -1-1-1-1
يمكن تعريف الموجودات )الأصول( في قائمة المركز المالي بأنيا الممتمكات الحالية لحممة 
الأسيم والتي يعبر عنيا بقيم نقدية معينة وتشكل في نفس الوقت موردا اقتصاديا رئيسيا لممؤسسة، وتكمن 
أىمية الموجودات في كونيا قابمة لمتحويل إلى نقدية، ولما ليا من قدرة عمى تحقيق الإيرادات عمى مدى 

 .1سنين عديدة في المستقبل
 Current Assetsالمتداولة  صولالأ -أ 

ت المتداولة تتمثل في النقد والبنود الأخرى التي من المحتمل تحويميا إلى نقد أو بيعيا أو الموجودا
 .2استيلاكيا خلال الدورة التشغيمية أو خلال السنة

 Fixed Assetsالثابتة  صولالأ -ب 
..إلخ، وتشمل الاستثمارات طويمة الأجل والموجودات كالممتمكات )الأراضي والمباني( والمعدات والأثاث .

مثل الشيرة وحق الاختراع والعلامة  Intangiblesبالإضافة إلى الموجودات ذات الطبيعة غير الممموسة 
 .3التجارية

 الأخرى: صولالأ -ج 
تشمل ىذه المجموعة من الموجودات بعض الأوجو من المدفوعات التي تم الوفاء بيا سمفا، مثل  

مفعوليا إلى السنة التالية، كما تشتمل عمى تفاصيل الايجارات المدفوعة سمفا لصاحب العقار، ويستمر 
أخرى تتعمق بجوانب مثل الشيرة أو بعض المخصصات المالية لمصرف عمى إجراء بحوث التسويق أو 
مخصصات الضيافة أو السفر، وكذلك العربونات التي تدفع لضمان الحصول عمى البضاعة فور 

 .4وصوليا

                                                
 .44، ص 2008، ، إثراء لمنشر والتوزيع، الأردنالإدارة الماليةعمي عباس،  - 1
 .463، مرجع سابق، ص مبادئ المحاسبة المالية: الدورة المحاسبية ومشاكل الاعتراف والقياس والإفصاحمحمد مطر،  - 2
 .463نفس المرجع، ص  - 3
 .48عمي عباس، مرجع سابق، ص  -4
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 Liabilities الخصوم -1-1-1-2
وتشكل الجانب الأيسر من الميزانية، وىي المبالغ التي تتحمميا الشركة في مقابل الحصول عمى   

الموجودات أي ما ىي إلا التزامات مستحقة عمى الموجودات يتوجب سدادىا لمدائنين أو الموردين، وتقسم 
 المطموبات إلى مطموبات متداولة قصيرة الأجل ومطموبات طويمة الأجل.

 Current Liabilitiesاولة المتد لخصوما -أ 
 :1وىي إجمالي الإلتزامات قصيرة الأجل )أقل من سنة( وتشمل العناصر التالية 

 أوراق الدفع: وىي الكمبيالات المحررة لمموردين عند الشراء بالأجل من قبل المؤسسة.  -
الديون قصيرة الأجل: وىي القروض المصرفية التي مدة استحقاقيا أقل من سنة ومبمغ السحب عمى   -

 المكشوف.
مصاريف مستحقة الدفع: وىي كافة المصاريف التي تستحق الدفع لمصمحة الغير كالضرائب   -

 والتعويضات والرواتب.
 مقابل وعد بتقديم خدمة لاحقا.الايرادات المقبوضة سمفا: وىي المبالغ المستممة من قبل الغير   -
 Long Term Liabilitiesطويمة الأجل  لخصوما -ب 

وىي الديون طويمة الأجل كالسندات والقروض المصرفية متوسطة وطويمة الأجل، وتظير بقيمتيا   
 2.الصافية بعد دفع الأقساط المترتبة عمييا

 Capital Equityحقوق المساهمين   -ج 
والتي تمثل ما قدموه من أموال لأجل استثمارىا، بالإضافة إلى وىي حقوق أصحاب الشركة   

الأرباح التي تحققت وحجزت بقصد إعادة استثمارىا أو الاحتفاظ بيا عمى شكل احتياطات إجبارية أو 
 .3اختيارية أو أسيم عادية أو أسيم ممتازة

 

 

 
                                                

 .76، ص 2007ة، الأردن، ، الطبعة الأولى، دار المسير مقدمة في الإدارة المالية المعاصرةدريد كامل آل شبيب،  -1
 .76نفس المرجع، ص  -2
 .49عمي عباس، مرجع سابق، ص  -3
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 :الميزانيةنقاط الضعف في قائمة  -1-1-1-3
 يمكن اختصارىا فيما يمي:  

عمى أساس القيم التاريخية لعناصر الأصول والخصوم وحقوق الممكية وبالتالي الميزانية تعد قائمة  -
 فإنيا بشكميا الحالي لا تعبر عن القيمة الحالية لعناصر قائمة المركز المالي.

يتدخل عنصر التقدير في تحديد قيم بعض عناصر الأصول ومثال ذلك صافي المدينين الذي يتأثر  -
المشكوك في تحصيميا والتي تتأثر بالتقدير الشخصي، وكذلك احتساب القيمة الدفترية للأصول  بالديون

الثابتة التي تتأثر بعنصر الاستلام الذي يتأثر بالتقدير الشخصي كذلك، وىناك عناصر أخرى تؤثر في 
 كل أدق.مجمميا عمى الموضوعية المطموبة لجعل عناصر قائمة المركز المالي معبرة عن الواقع بش

تقضي المبادئ المحاسبية المتعارف عمييا بعدم إظيار بعض الموجودات لصعوبة تقييميا أو قياسيا،  -
ومثال ذلك الشيرة التي تنتج عن النشاط الداخمي والنامي لممنشأة إضافة إلى عدم تقييم العنصر البشري 

 مثل وجود مدير مالي ذو كفاءة عالية جدا. المؤسسةالمتميز في 
في تاريخ محدد من كل سنة مالية وعادة ما يكون ىذا التاريخ فترة النشاط الدنيا،  الميزانيةئمة تعد قا -

 وبالتالي لا يظير الوضع الطبيعي أو الواقعي في الفترات الأخرى لممنشأة.
بشكل محسن، لأسباب خاصة يقدرىا المسؤولون فييا،  الميزانيةعمى إظيار قائمة  المؤسسةقد تعمل  -

 لتصرف في الديون بطريقة خاصة، أو تدعم أصوليا المتداولة بأوراق قبض أو غيرىا.كأن يتم ا
 قائمة الميزانية: إعداد -1-1-1-4

تعمل لجنة معايير المحاسبة الدولية عمى التوافق والتنسيق بين التشريعات والمعايير المحاسبية   
وعرض البيانات المالية. وقد جرى العرف  )المركز المالي( لتضييق الاختلافات في إعداد قائمة الميزانية

عمى إعداد الميزانية في شكل يتضمن الجانب الأيمن منو عناصر الأصول والتي تُرتب حسب درجة 
سيولتيا )من الأقل سيولة إلى الأكثر سيولة( ويتضمن الجانب الأيسر عناصر الالتزامات وحقوق الممكية 

ثر استحقاق إلى الأقل استحقاق(. كما تجدر الإشارة إلى أنو والتي تُرتب حسب درجة الاستحقاق )من الأك
 دائما وأبدا ما يتساوى جانبي الأصول والخصوم. وفيما يمي تمثيل لعناصر الميزانية:
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 N/31/12ميزانية الأصول لمسنة المالية المقفمة في  (10)جدول رقم 

 N-1صافي  Nصافي  Nاستهلاك  Nإجمالي  ملاحظة الأصـــول

 الأصول غير الجارية
 فارق الاقتناء

 معنوية تثبيثات
 تثبيثات مادية
 أراضي 
 مباني 

 تثبيثات مادية أخرى
 تثبيثات في شكل امتياز

 تثبيثات جاري انجازىا
 تثبيثات مالية

 سندات موضوعة لممعادلة
 مساىمات أخرى وديون دائنة ممحقة

 تثبيثات مالية أخرى 
 قروض وأصول أخرى غير جارية

 مؤجمة عن الأصول ضرائب

     

      (1مجموع الأصول غير الجارية )
 الأصول الجارية

 مخزونات ومستحقات
 ديون دائنة واستخدامات مماثمة

 الزبائن
 المدينون الآخرون

 الضرائب وما شابييا 
 أصول أخرى جارية 

 متاحات نقدية
 توظيفات وأصول مالية جارية

 خزينة الأصول

     

      (2الجارية )مجموع الأصول 
      المجموع العام للأصول 

، دار الحديث لمكتاب لمطباعة والنشر والتوزيع، SCFمصطفى طويل، النظام المحاسبي والمالي الجزائري الجديد المصدر: 
 .57 ، ص2010الجزائر، 
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 N/31/12ميزانية الخصوم لمسنة المالية المقفمة في  (02)جدول رقم 

 N-1السنة  Nالسنة  ملاحظة الخصوم

 رؤوس الأموال الخاصة
 رأس المال الصدار

 رأس المال غير المطموب
 علاوات واحتياطات

 فوارق التقييم
 فارق المعادلة

 1نتيجة صافية/ نتيجة صافية حصة المجمع
 رؤوس الأموال الخاصة الأخرى

 حصة الشركة المجمدة
 حصة ذوي الأقمية

   

    (1المجموع )
 الجاريةالخصوم غير 

 قروض وديون مالية
 ضرائب )مؤجمة ومرصود ليا(

 ديون أخرى غير جارية
 مؤونات ومنتجات مثبتة سمفا

   

    (2المجموع )
 الخصوم الجارية

 موردون وحسابات ممحقة
 ضرائب

 ديون أخرى
 خزينة الخصوم

   

    (3المجموع )
    (3(+)2(+)1المجموع العام لمخصوم )

 .29، ص 2009مارس  25، الصادرة بتاريخ 19الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد المصدر: 
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 جدول حسابات النتائج -1-1-2

ويمكن تعريف ىذه القائمة بأنيا بيان يمخص  Income Statementقائمة الدخل بتسمى أيضا  
أي أنيا تبين نتائج العمميات إيرادات ومصاريف الشركة خلال فترة زمنية معينة، عادة ما تكون سنة، 

التشغيمية التي قامت بيا وما أسفرت عنو ىذه العمميات من تحقيق أرباح أو خسائر، وتشمل مكونات 
 :1قائمة الدخل ما يمي

 Revenuesالإيرادات  -
 Expendituresالنفقات  -
 Net Incomeصافي الدخل  -

  Revenues داتالإيرا -1-1-2-1
 كانت سواء المنتجات بيع من عمييا الحصول ويتم الدخل قائمة في الرئيسي البند الإيرادات تعتبر   

 من المبيعات صافي حساب ويمكن الموجودات، من جزء بيع أو عمولات أو ايجارات أو خدمات أو سمعا
( عملائيا قبل من لمشركة أعيدت البضاعة من جزء) المردودات منيا مطروحا المبيعات إجمالي بين الفرق

 عن التعبير ويمكن البضاعة، من أكبر كميات شراء عمى لتشجيعيم لمعملاء بيا المسموح والخصومات
 :2التالية بالمعادلة ذلك

 )المردودات + الخصومات(. –صافي المبيعات = إجمالي المبيعات 

 Expendituresالنفقات  -1-1-2-2

المقابل عمى الإيرادات، وأىم بند في وىي التكاليف أو المصروفات التي تدفعيا الشركة لمحصول في 
التكاليف ىي كمفة المبيعات تتحمميا لشراء مستمزمات العممية الإنتاجية مثل المواد الخام ، الطاقة ... 
إلخ. وىناك مصروفات أخرى تدفعيا مثل: الرواتب، الايجارات ومخصصات الضمان الاجتماعي 

 .3والضرائب وفوائد الديون ... إلخ

 
                                                

 .39عمي عباس، مرجع سابق، ص  - 1
 .41عمي عباس، مرجع سابق، ص  - 2
 .41نفس المرجع، ص  - 3



 النقدية التدفقات قائمة حول مفاهيم                                                         الأول الفصل

 

22 
 

 Net Incomeلربح الصافي ا -1-1-2-3

يحسب صافي الدخل بطرح حاصل جمع بنود النفقات من مجموع الإيرادات فإن كان صافي   
ن كان سالبا فمعنى ذلك أن المؤسسة حققت خسارة،  الربح موجبا فمعناه أن المؤسسة حققت ربحا، وا 

 ويمكن التعبير عن ما سبق بالمعادلة التالية: 
 النفقات –صافي الربح = الإيرادات 

وفي الحالة التي يتحقق فييا الربح يظير ذلك في قائمة الدخل بالإضافة إلى الطريقة التي تم فييا  
تخصيص ىذه الأرباح، أي نسب توزيعيا بين المساىمين من جية، والأرباح المحتجزة والاحتياطات من 

مة بذلك صمة الوصل بين جية أخرى. ثم تنقل إلى الميزانية العمومية تحت بند حقوق الممكية، مشك
 قائمتي الدخل والميزانية العمومية.

 جدول حسابات النتائجإعداد  -1-1-2-4

جدول  ، الشكل الأول يسمىجدول حسابات النتائج )قائمة الدخل(ىناك شكمين شائعين لإعداد  
ات باحسجدول  ، والشكل الثاني يسمى(الدخل ذات الخطوة الواحدةقائمة ) حسابات النتائج حسب الوظيفة

 ائمة الدخل ذات الخطوات المتعددة(.ق) الطبيعة النتائج حسب

 جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة -أ 

لإعداد قائمة الدخل وفق ىذه الطريقة يتم طرح إجمالي التكاليف )المصاريف( من إجمالي  
الدخل وفق طريقة  يبين كيفية إعداد قائمة (03)الإيرادات ليظير صافي الدخل لمفترة. والجدول رقم 

 الخطوة الواحدة.
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 جدول حسابات النتائج حسب الوظيفة (03)الجدول رقم 

 N N-1 ملاحظة لبيانا
 رقم الأعمال

 كمفة المبيعات
 ىامش الربح الإجمالي
 منتجات أخرى تشغيمية

 التكاليف التجارية
 الأعباء الإدارية

 أعباء أخرى تشغيمية
 النتيجة التشغيمية

مصاريف ) تفاصيل الأعباء حسب النوعتقديم 
 العاممين ومخصصات الإىتلاك(

 منتجات مالية
 الأعباء المالية

 النتيجة العادية قبل الضريبة
 الضرائب الواجبة عمى النتائج العادية 
الضرائب المؤجمة عمى النتائج العادية 

 )التغيرات(
 النتيجة الصافية للأنشطة العادية

 المنتجات غير العادية 
 لأعباء غير العادية ا

 النتيجة الصافية لمسنة المالية
 

   

 . 45، ص مرجع سابقمصطفى طويل، المصدر: 
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 جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة -ب 

لأن القائمة السابقة لا تظير المعمومات الكافية التي يطمبيا المستثمرون لمحكم عمى القدرة  نظرا
الربحية لممؤسسة ونقاط الضعف بالنسبة لأنشطة المؤسسة المختمفة، فإن القائمة ذات المراحل المتعددة 

داد قائمة الدخل كيفية إع ( يبين04)تظير الخطوات المختمفة لموصول إلى صافي الربح. والجدول رقم 
 وفقا ليذه الطريقة.

 جدول حسابات النتائج حسب الطبيعة 04)جدول رقم 

 كمي جزئي البيـــــــان
 xxx  صافي المبيعات من العمميات المستمرة .1
 xxx  تكمفة البضاعة المباعة من العمميات المستمرة .2
 xxx  مجمل دخل العمميات المستمرة .3
  xxx والإدارية والعمومية( مصروفات التشغيل )مصاريف البيع .4
  xxx خسارة تدني قيمة الأصول طويمة الأجل .5
  xxx أرباح أو خسائر غير محققة من موجودات مالية لممتاجرة .6
 xxx xxx صافي البنود الاستثنائية±  .7
 xxx  دخل العمميات المستمرة قبل الضريبة .8
 xxx  ضريبة الدخل .9

 xxx  دخل العمميات المستمرة بعد الضريبة  .10
  xxx صافي نتيجة أعمال القسم الذي تقرر ايقافو  .11
 xxx xxx مكاسب أو خسائر التخمص من القسم ±   .12
 xxx  صافي الدخل قبل بند غير عادي  .13
 xxx  صافي بند غير عادي بعد الضريبة  .14
 صافي الدخل  .15

 عائد السيم العادي من العمميات المستمرة      
 عائد السيم العادي من بنود غير عادية±       

 
xxx 
xxx 

xxx 

 xxx  (EPS)عائد السيم العادي   .16
 .446، الطبعة الرابعة، مرجع سابق، ص مبادئ المحاسبة الماليةمحمد مطر،  المصدر:
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 المبحث الثاني: ماهية قائمة التدفقات النقدية
ظيرت الحاجة لوجود قائمة تعتمد عمى الأساس بعد الانتقادات الموجية لقائمة المركز المالي،   

النقدي بدل اساس الاستحقاق الذي كان سائدا، فقد ظيرت قائمة التدفقات النقدية التي تصور المعمومات 
المحاسبية وفق الأساس النقدي، وقد أخذت ىذه القائمة أىمية كبيرة جدا عمى اعتبار أنيا أحد القوائم 

النقدية  مفيوم وسيتم التطرق في ىذا المبحث إلى. بإعدادىا ونشرىا دورياالمالية التي تمتزم المنشآت 
رتيا، كما يتم التعريف بقائمة التدفقات النقدية والمراحل الزمنية التي مرت بيا إلى أن أصبحت ادوسبل إ

 بشكميا الحالي، إضافة إلى أىميتيا والأىداف التي تخدميا ىذه القائمة.

 Cash Management إدارة النقدية -1-2-1
تعتبر إدارة النقدية ميمة جدا، حيث أن الارتفاع في المستوى العام لمعدلات الفوائد وخصوصا   

الفوائد القصيرة الأجل جعل الموجودات النقدية أكثر قيمة مما كانت عميو من قبل، أدى ذلك إلى زيادة 
يون أساليب جديدة في أنظمة تجميع النقدية الاىتمام بكفاءة الإدارة النقدية. لذا فقد وضع المدراء المال

وسنتناول من خلا  وتخفيض تكاليف التمويل الخارجي. والانفاق من أجل تعظيم مقدار الأموال المتاحة
 ىذا المبحث مفيوم إدارة النقدية وأىدافيا، بالإضافة إلى أبرز النماذج الرياضية في إدارة النقدية. 

 ة المعادلةوالنقديمفهوم النقدية  -1-2-1-1

 1: ويقصد بيا النقدية بالخزينة والودائع تحت الطمب. النقديةتعريف  -أ 
: وتتكون من الاستثمارات قصيرة الأجل والتي يمكن  )ما في حكم النقدية( النقدية المعادلةتعريف  -ب 

تحويميا إلى مقدار محدد  ومعروف من النقدية والتي لا تتعرض  لدرجة عالية من المخاطر من حيث 
ة، ويتم الاحتفاظ بيا لغرض مواجية الالتزامات النقدية قصيرة الأجل وليس لغرض قيمالالتغيير في 
 2.الاستثمار

 : التالية يمكن ابداء الملاحظاتومن خلال ما سبق   

يوصف الاستثمار بأنو في حكم النقدية عندما يكون تاريخ استحقاق الاستثمار قصير الأجل في حدود  -
ثلاثة أشير أو أقل من تاريخ الاقتناء ومن أمثمة ذلك سندات الخزانة، ويتم استبعاد الاستثمارات في 

                                                
 . 179، ص 2006، الدار الجامعية، الاسكندرية، تحميل القوائم المالية لأغراض الاستثمار والائتمانطارق عبد العال حماد،  - 1
 .12، ص 2002، الأردن، 2، العدد 7المعيار المحاسبي الدولي رقم المجمع العربي لممحاسبين القانونيين،  - 2
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سيولة جاىزة إضافة إلى أنيا عرضة لمخاطر تغير القيمة، الأسيم لأنيا تتطمب وقت طويل لتحويميا إلى 
في حين تعتبر الأسيم الممتازة في حكم النقدية إذا كانت ليا فترة استرداد محددة وتم اقتناؤىا بفترة قصيرة 

 قبل تاريخ استردادىا.

مي يعتبر السحب عمى المكشوف من البنوك أحد مكونات النقدية وما في حكميا وليس نشاط تموي -
 1بعكس القروض البنكية التي تعتبر بمثابة أنشطة تمويمية.

لا تتضمن التدفقات النقدية الحركة التي تتم بين البنود التي تم سحبيا من البنوك لتمويل حركة الخزينة  -
وليس كجزء من الأنشطة التشغيمية أو  المؤسسةلأن ىذه المكونات تمثل جزءا من السياسة النقدية لإدارة 

 الاستثمارية أو التمويمية لممنشأة.

 مفهوم إدارة النقدية:  -1-2-1-2

إدارة النقدية ىي عممية إدارة الموجودات السائمة لممنشأة، وتشمل الموجودات السائمة النقد   
  .2متسويق العاجلوالموجودات التي يسيل تحويميا إلى نقد كالأوراق المالية ذات القابمية ل

ومصطمح النقدية اقتصاديا يشمل كل من العملات، حساب التوفير، الودائع لدى البنوك والشيكات غير 
المسحوبة، ومع ذلك فالمديرون الماليون يستخدمون مصطمح النقدية لتشمل الأوراق المالية قصيرة الأجل 

ينة شيادات الإيداع واتفاقيات اعادة التي يشار إلييا عمى أنيا شبو نقدية وتشمل عمى سندات الخز 
  .3الشراء

 منيا الموجود عمى الرقابة لعممية المنظمة الإجراءات مجموعة أنيا عمى النقدية إدارة تعريف يمكن  
 استخداميا لكفاءة ضمانا وكذا إلييا الحاجة عند لوجودىا ضمانا منيا المستقبمية الاحتياجات وتخطيط
 .والسيولة الربحية ىدفي بين يوازن بشكل

 

 

                                                
 .158، ص 1998، مكتبة النيضة، القاىرة، مصر، قوائم التدفقات النقديةمحمد عباس حجازي،  - 1
 .237، ص 2007، الطبعة الأولى، دار المناىج لمنشر والتوزيع، الأردن، الإدارة الماليةري، محمد عمي ابراىيم العام - 2

3
 - Source : Stephen Ross and all, Corporate Finance, McGraw-Hill edition, United of kingdom, 2012, P 745. 
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 أهداف إدارة النقدية: -1-2-1-3
إن إشكالية إدارة التدفقات النقدية تقوم عمى أساس تحقيق عدة أىداف متكاممة ومنسجمة مع   

مكانيات المؤسسة،   1ويمكن حصر ىذه الأىداف فيما يمي:قدرات وا 

الناتجة عن التمويل والتوظيف تدنية قيمة المصاريف المالية في المدى القصير من خلال الإدارة  -
 القصير المدى، بالإعتماد عمى الأدوات النقدية المختمفة المتوفرة في السوق النقدي.

ن عبّر الفائض النقدي عن قدرة  - التوظيف الأمثل لمموارد المتاحة والمتمثمة في الفائض النقدي، حيث وا 
رة البحث عن التوظيف الأمثل ليذا الفائض عمى الإلتزام بالتسديد من جية، يبقى بالمقابل ضرو  المؤسسة

من أىم أىداف عممية إدارة التدفقات النقدية، وىذا من أجل العمل عمى رفع المردودية المالية وتجنب 
تكاليف الفرصة الضائعة الناتجة عن عدم التوظيف الأمثل للأموال المتاحة مع ضرورة معرفة كل من 

 سة والعوائد المنتظرة ودرجة السيولة.مستويات الخطر المقبولة من طرف المؤس
تجنب حالة عدم التسديد الناتجة عن الزيادة المفرطة في الاحتياج من رأس المال العامل الناتجة عن  -

حالات عدم التسديد الجزئي أو الكمي من طرف العملاء، وىو ما يسبب ما يعرف بالموت القانوني لممنشأة 
لجيدة لمتدفقات النقدية والمتمثمة في التنبؤ بالتدفقات النقدية لمواجية والذي يمكن تجنبو من خلال الإدارة ا

 التطورات المستقبمية المحتممة.
تيدف إدارة التدفقات النقدية إلى مراقبة عمل الحسابات البنكية حيث يتعين عمى مسير الخزينة الرقابة  -

 لمقابمة لمعمميات البنكية.ابات ابطريقة دقيقة لممصاريف المالية بيدف تدنية تكاليف كشف الحس
تحقيق نظام فعال ومرن في إدارة النقدية يتماشى مع الشروط البيئية التي تفرضيا التطورات والتغيرات  -

في كل من خصائص السوق والتكنولوجيا، وتتضمن التغيرات في خصائص السوق التغيرات في مقدار 
خدمات التي تقدميا البنوك التجارية، بالإضافة وشروط الخصم النقدي، التغيرات في المدفوعات وتكاليف ال

 2إلى التغير في معايير القياس والمصادر المستخدمة في الحوالات النقدية.

 نماذج إدارة النقدية:  -1-2-1-4
لتحديد مستوى الرصيد النقدي الأمثل لممنشأة، تم تطوير عدة نماذج رياضية تعتمد عمى   

افتراضات مبسطة. ورغم أن ىذه النماذج غالبا ما تكون عممية في التنفيذ لأنيا تقوم عمى افتراضات مقيدة 

                                                
1
- Michel Loroy, Gestion de la Trésorerie, édition Organisation, Paris, 1995, P 27. 

 .238محمد عمي ابراىيم العامري، مرجع سابق، ص  -2
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دة النقدية واجراءات مكمفة من حيث الحصول عمى البيانات إلا أنيا تقدم حمولا لمشكمة تحديد الأرص
المثمى، وخصوصا عندما تستخدم مع الموازنة النقدية والكشوفات المالية. وىناك نموذجين رئيسيين لإدارة 

 النقدية.

 Baumol Model نموذج بومول: - أ

وذلك بتطبيق نظرية تسيير المخزونات  William Baumol *النموذج الكاتب  ذاى قام بتطوير  
عمى الأرصدة النقدية الخاصة بدافع المعاملات بحيث أنو بإمكان المنشآت إقراض ما لدييا من نقدية إلى 
منشآت أخرى تكون في حالة العجز، ثم تطالبيا بالتسديد في الوقت الذي تكون فيو بحاجة لأداء 

 2رضيات التالية:ذا النموذج من الف. وقد انطمق ى1معاملاتيا
تحصل عمى دخل ثابت مقداره  المؤسسةبنى بومول نموذجو ىذا في إطار فترة واحدة، كما افترض ان  -
(T.) 
 افترض كذلك بأن المنشآت تقوم بإنفاق دخميا بشكل منتظم. -
 (.rوجود أصول غير نقدية تذر لصاحبيا عائدا يتمثل في معدل الفائدة ) -
حامل الأصول غير النقدية يتحمل تكاليف لتسييل ىذه الأصول وىي اضافة إلى معدل الفائدة، فإن  -

 (.bثابتة قدرىا )
 المنشآت لا ترغب في الاحتفاظ بالنقد إلا لغرض المعاملات، كما أنيا تتمتع بسموك عقلاني رشيد. -

 لدينا: إجمالي التكاليف = تكاليف الاحتفاظ + تكاليف المعاملات

    :3ليةويمكن صيغة ذلك وفق العالقة التا
  

 
  

  

 
     

 .إجمالي التكاليف:  TC بحيث
K .معدل العائد عمى الاستثمارات أو كمفة القروض : 

                                                
1
- Richard. S. Thorn, Théorie Monétaire contribution à la Pensée Contemporaire, Traduit par : Françoise 

Duboeuf , édition Dunod, Paris, 1971, P 138.   
2
- Richard .S. Thorn, Op. Cit, 139. 

باحث ومشارك في جامعة  1971، ىو خبير اقتصادي الأمريكي. عمل أستاذا في جامعة نيويورك منذ عام 1922فبراير  26وليام بومول، *
. مؤلف ىام في تاريخ الفكر الاقتصادي أعمالو وافرة تتعمق أساسا بسوق العمل وغيرىا من العوامل المؤثرة عمى 1992 - 1949برينستون 
 .الاقتصاد

3
 - Ritchrd .S. Thorn, Op. cit, P 140. 
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C .مستوى النقد الأمثل الذي يجب تحويمو من الأوراق المالية : 
C/2 .معدل الرصيد النقدي : 

F .التكاليف الثابتة لممعاممة الواحدة لبع الأوراق المالية أو الإقتراض : 
T .مقدار النقد السنوي المطموب : 

T/C .عدد المعاملات خلال المدة : 
 (.01يمكن تمثيل نموذج بومول للأرصدة النقدية وفق ما يبنو الشكل رقم )

 (: الرصيد النقدي لنموذج بومول.01شكل رقم)

 

 

 

 

 

 

Source   : Ritchrd  . S .Thorn ,Op .cit ,P 140. 

تبدأ بالمقدار  المؤسسةفإن  ( أنو عند الاستخدام لنموذج بومول01يتبين من خلال الشكل رقم )  
، وعندما يصرف أو ينفق ىذا المقدار فإن الرصيد النقدي يسترجع من خلال بيع الأوراق المالية Cالنقدي ِ 

يتضمن المبادلة بين  C إن تحديد الرصيد النقدي الأمثل .C قصيرة الأجل أو اقتراض مبمغ نقدي مقداره
لاستثمارات الفرص  تكاليف الإحتفاظ وتكاليف المعاملات، بحيث أن تكاليف الإحتفاظ ىي معدلات العائد

 أما .عن معدل رصيد النقدية المطموب يزيد البديمة. وتنجم ىذه التكاليف عن الاحتفاظ برصيد نقدي كبير
تكاليف المعاملات فيي التكاليف المصاحبة لعدم كفاية الأرصدة النقدية أي تكاليف النقص بالرصيد 

ىذه  وتتضمن. بعض الأوراق المالية إلى نقد أرادت أن تحول كمما المؤسسةالنقدي، وىي تكاليف تتكبدىا 

     t1            t2             t3           t4  

C الحد الأقصى للنقد 

𝐶
 النقدٌةمعدل رصٌد       2

 نفاذ النقدٌة  0
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التكاليف الوقت والجيد وبعض الأعمال المكتبية التي تقوم بيا الإدارة المالية لإتمام ىذه العمميات 
 التي يتم دفعيا في السوق المالية لتنفيذ عمميات بيع الأوراق المالية.  بالإضافة إلى عمولات الوساطة

من كمف الإحتفاظ وكمف المعاملات. واستنادا إلى نموذج بومول  ( كل02ويوضح الشكل رقم )  
 .فإن جمع تكاليف الإحتفاظ مع تكاليف المعاملات ينتج عنيا إجمالي التكاليف

 (: علاقات الكمفة ورصيد الموجودات السائمة الأمثل.02شكل رقم )

 

 

 

 

  

 

Source : Stephen Ross and all, Op. Cit, P 746. 

نلاحظ أن تكمفة الاحتفاظ بالنقدية تزداد كمما تم الاحتفاظ بنقد كبير  (02من خلال الشكل رقم )  
لأن ىذا يؤدي إلى خسارة العائد الذي كان من المفترض أن يتحقق عند استثمار ىذا النقد، وكذلك بالنسبة 
ع لتكمفة المعاملات فإنيا تزاد بزيادة حجم المعاملات، وبالتالي فحجم النقدية الأمثل يتحدد عند تقاط

منحنى تكمفة الاحتفاظ بالنقدية مع منحنى تكمفة المعاملات أين تكون التكمفة الإجمالية لمنقدية في أدنى 
 مستوياتيا.

 Miller-Orrنموذج ميمر أور  - ب

يفترض نموذج بومول أنو يمكن التنبؤ بالتدفقات النقدية الخاصة بالمؤسسة إلا أن ىذا الافتراض   
عية التي يقابميا المشروع لذلك ظير نموذج آخر قام عمى افتراض أساسي لا يعبر دائما عن الظروف الواق

   مؤداه أن التغيرات في التدفقات النقدية ذات طبيعة عشوائية.

ة الاحتفاظ فلتك

 بالنقدٌة

 الرصٌد الأمثل
 للموجودات السائلة

 الموجودات السائلة 

 ة الإجمالٌةكلفال

 ة الاحتفاظكلف

 المعاملات لفةك
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 Probabilisticنموذجا احتماليا  (Merton Miller and Daniel Orr) ميمر وأور روقد طوّ   

Model صيد تؤدي إلى زيادة الرصيد أو إلى تخفيض الر ة ؤسسيفترض أن المبادلات التي تقوم بيا الم
يتم تطبيق نموذج ميمر أور عندما لا يمكن التنبؤ الدقيق بالتدفقات  ة بشكل عشوائي،ؤسسالنقدي الم

، ويمكن فقط التنبؤ بالمستوى العام  Inflows and Outflowsوالخارجة  النقدية المستقبمية الداخمة
وطالما أن  .1كن معرفة أييما أعمى التدفقات النقدية الداخمة أم الخارجةلمتدفقات النقدية الخارجة، ولا يم

ة لن تقوم بأية مبادلات في الأوراق ؤسسة تبقى ضمن ىذه الحدود، فإن المؤسسمملالأرصدة النقدية 
المالية. وتجري الشركة مثل ىذه المبادلات عندما تنخفض الأرصدة النقدية إلى الحد الأدنى المطموب، 

أما إذا  ،*Cمن الأوراق المالية، فتزداد الأرصدة النقدية إلى المستوى  Cتبيع الشركة ما قيمتو  وعندئذ
أو  ( من الأوراق الماليةU-Cتقوم بشراء ما قيمتو ) المؤسسةفإن  Uارتفعت الأرصدة النقدية إلى المستوى 

كما ىو مبين في الشكل رقم  C،2*، فتنخفض الأرصدة النقدية إلى المستوى تقوم بتسديد جزء من الديون
(03.) 

 (: نموذج ميمر وأور للأرصدة النقدية03الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

Source : Grzegorz MICHALSKI, Op. Cit, P 208. 

 

                                                
1
- Grzegorz MICHALSKI,Plannig optimal from the firm value creation perspective, level of operating cash 

investments, Romanian Journal of Economic Forecasting, 01/2010 , P 207. 
2
- Stephen Ross and all, Op. Cit, P 749. 

 الزمن

Lower Limit L 
 الحد الأدنى

 الرصٌد النقدي
Upper Limit U 

 الحد الأعلى

Return Point C* 
 نقطة الرجوع
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تترك لمرصيد النقدي حرية التقمب صعودا وىبوطا حتى  المؤسسة( أن 03من خلال الشكل رقم ) نلاحظ
ببيع أو شراء الأوراق المالية لإعادة الرصيد  المؤسسةيصل إلى الحدين الأقصى أو الأدنى وىنا تتدخل 

يد النقدي . ويتم تحديد الرصReturn Pointالنقدي إلى مستواه الطبيعي أو ما يسمى بنقطة العودة 

√       1:المستيدف أو نقطة الرجوع من خلال العالقة التالية
    

  

 

    
 : الرصيد النقدي المستيدف أو نقطة الرجوع. Cحيث أن:  

F .الكمف الثابتة لممعاممة الواحدة : 
 تباين صافي الأرصدة النقدية اليومي.:   
r عمى الأوراق المالية. فائدة اليومي: معدل ال 
L .الحد الأدنى من الرصيد النقدي : 

ىناك مجموعة من الشروط لتطبيقو في المؤسسات، ومن  وأنإلى ونشير ىنا في نموذج ميمر وأور   
بينيا ضرورة وجود سوق مالي ونقدي نشيط يمتاز بسرعة في اتمام المعاملات وبتكمفة منخفضة أثناء 

بالإضافة إلى أن قيمة الحد الأدنى من الرصيد النقدي يتحدد بناءا عمى القدرات الإدارية  .إجراء الصفقة
ودرجة المخاطرة التي يمكن أن تتحمميا، كما أن الشركات التي  في الحصول عمى السيولة النقدية لمشركة

تيا من تمتاز بمعاملات كثيرة )بغض النظر عن حجميا( تتطمب توفر نقدية جاىزة أكثر من مثيلا
 المؤسسات التي لا تتميز بكثرة المعاملات.

 مفهوم وأهمية قائمة التدفقات النقدية وأهدافها -1-2-2

 مفهوم قائمة التدفقات النقدية -1-2-2-1

 ىناك عدة تعاريف عديدة لقائمة لمتدفقات النقدية، وفيما يمي يمكن إدراج البعض منيا:
 المؤسسةقائمة التدفقات النقدية ىي عبارة عن كشف تحميمي لحركة التغيرات النقدية التي حصمت في  -

سواء بالزيادة أو النقصان والتعرف عمى أسباب ىذه التغيرات، بمعنى أنيا تصوير لمجموع المعاملات 
 2النقدية الداخمة ومجموع المعاملات النقدية الخارجة.

                                                
1
- Stephen Ross and all, Op. Cit, P 750. 

 .111، ص 2003، دار وائل لمنشر، الأردن، التحميل المالي باستخدام الحاسوب، الطبعة الأولىمؤيد الدوري، نورالدين أبو زناد،  - 2
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ئمة التدفقات النقدية عبارة عن قائمة تعرض مصادر التدفقات الداخمة "قاكما عرّفت كما يمي:  -
واستخدامات التدفقات الخارجة لموحدة الاقتصادية خلال فترة زمنية محددة، ىذه القائمة تظير فقط الحالة 
المالية في الأجل القصير وتقدم ممخص لمتدفقات النقدية لمتشغيل والاستثمار والتمويل بصورة تؤدي إلى 

 .1توفيقيا مع التغير في النقدية والنقدية المعادلة خلال الفترة"

ىي قائمة تعرض المتحصلات النقدية )المقبوضات( والمدفوعات النقدية وصافي وفي تعريف آخر،  -
التغير في النقدية من ثلاثة أنشطة رئيسية ىي أنشطة التشغيل، أنشطة الاستثمار وأنشطة التمويل لمنشأة 

 .2ل فترة زمنية محددة بصورة تؤدي إلى توفيق النقدية في أول الفترة آخر الفترةاقتصادية خلا

ومما سبق يمكن القول أن قائمة التدفقات النقدية تمثل أحد القوائم المالية الأساسية التي يتوجب 
الإفصاح عنيا، وىي كشف يبين مصادر واستخدامات التدفقات النقدية لممنشأة مصنفة عمى أساس 

ة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية، تمنح معمومات مختمفة عن تمك الموجودة في قائمتي المركز الأنشط
  المالي والدخل.

 أهمية قائمة التدفقات النقدية -1-2-2-2

 :3يمكن تمخيص أىمية قائمة التدفقات النقدية بشكل عام حسب تصنيفات الأنشطة فيما يمي
 معمومات عن الييكل المالي لممؤسسة )السيولة والقدرة عمى السداد(.توفر قائمة التدفقات النقدية  -
 توفر قائمة التدفقات النقدية معمومات إضافية عن أصول وخصوم وحقوق الممكية الخاصة بالمؤسسة. -
تعزز قائمة التدفقات النقدية من القدرة عمى مقارنة تقارير الأداء التشغيمي لموحدات الاقتصادية من  -

د آثار استخدام معالجات محاسبية مختمفة لنفس العمميات والأحداث التي تؤدي إلى نتائج خلال استبعا
 مختمفة.

توفر قائمة التدفقات النقدية معمومات عن الأنشطة التشغيمية ولذلك فيي تعكس مقدرة المؤسسة عمى  -
قدية لسداد الالتزامات توليد تدفقات نقدية موجبة في المستقبل من خلال تقييم مقدرتيا عمى توليد تدفقات ن

 وتغطية متطمبات كافة الأنشطة التشغيمية.

                                                
1
- Paramasivan .C, Subramanian T, Financial Management, 1st edition,  New Age International Ltd, Publisher, 

2008, P 19. 
 . 17محمد عباس حجازي، مرجع سابق، ص - 2

 ، ص2002، مكتب النسخ جيث لمكمبيوتر، الجزء الثاني، القاىرة، موسوعة معايير المحاسبةطارق عبد العال حماد،  - 3
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تتصف قائمة التدفقات النقدية بدرجة عالية من الموضوعية لأنيا تأخذ بعين الاعتبار الايرادات  -
المحصمة والنفقات المسددة فعميا مقارنة بصافي الدخل والذي يمكن أن تتحكم بو إدارة المؤسسة عن طريق 

 .1يض النفقات الإختياريةزيادة أو تخف
تستخدم المعمومات المتعمقة بالتدفقات النقدية التاريخية غالبا كمؤشر يساعد في التنبؤ بمقادير وتوقيت  -

 التدفقات النقدية المستقبمية وتحديد عوامل التأكد المرتبطة بيا.
ة وصافي التدفقات النقدية تفيد المعمومات المتعمقة بقائمة التدفقات النقدية في فحص العلاقة بين الربحي -

 .2وآثار التغير في الأسعار

 أهداف قائمة التدفقات النقدية -1-2-2-3

وفي مقدمتيا مساعدة مستخدمي صممت قائمة التدفقات النقدية لتحقيق مجموعة من الأىداف   
القوائم المالية في تقييم الأداء المالي لممنشأة والمساعدة في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية وقياس قدرة 

عمى الوفاء بإلتزاماتيا، وذلك من خلال توفير معمومات عن المتحصلات والمدفوعات النقدية  المؤسسة
 خلال الفترة.

 :3ىدفين رئيسيين يتمثلا في الآتي FASBيير المحاسبة المالية وقد حدد مجمس معا  
 اليدف الرئيسي: إعطاء معمومات ذات أىمية عن المقبوضات والمدفوعات النقدية لممنشأة خلال الفترة. -
اليدف الثانوي: توفير معمومات عمى الأساس النقدي عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية  -

 لممنشأة.
مجموعة من الأىداف والأغراض من  IASC الدوليةفي حين حددت لجنة معايير المحاسبة   

 :4قائمة التدفقات النقدية، يمكن ذكرىا فيما يمي

                                                
الصناعية المساهمة العامة الأردنية، دراسة تحميمية استخدام قائمة التدفقات النقدية لتقييم أداء الشركات عدنان القدومي، قيس الكيلاني،  - 1

 .125، ص 1، العدد 9، المجمة الأردنية لمعموم التطبيقية، المجمد (2003-2000لعينة من الشركات الصناعية المساهمة العالمة الأردنية )
2
 - Laurent Didelot, Odile Barbe Dandon, Maîtriser les IFRS, 3éme édition, Groupe revue fiduciaire, paris, 

2007, p :572. 
3
 - FASB, Statement N° 95, Statement of Cash Flows, Conn , FASB, 1987. 

، 1999، ترجمة المجمع العربي لممحاسبين القانونيين، (: قائمة التدفقات النقدية7المعيار المحاسبي رقم )مجمس معايير المحاسبة الدولية،   - 4
 .124-123ص 
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أن قائمة التدفقات النقدية تساعد مستخدمييا في اتخاذ قراراتيم الاقتصادية الرشيدة من خلال تزويدىم  -
في الحصول عمى النقدية وكيفية الحصول عمييا وتوقيت ذلك، ودرجة  المؤسسةبأساس سميم لتقييم قدرة 

 التأكد المرتبطة بالحصول عمييا.
 وفي كافة أنشطتيا. المؤسسةتوفير معمومات تاريخية عن التغيرات التي حدثت عمى النقدية في  -
 توفر إفصاحا شاملا عن كيفية الحصول عمى النقدية وما يعادليا وكيفية استخداميا. -
وتطوير نماذج تساعد في اجراء المقارنات بين التدفقات النقدية الحالية والتدفقات النقدية  وضع -

 المستقبمية.
التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية من خلال البيانات التاريخية ليذه التدفقات وقياس دجة التأكد  -

تقبمية، وفحص العلاقة بين الربحية المرتبطة بيا ومراجعة دقة التقديرات الماضية لمتدفقات النقدية المس
 والتدفق النقدي وتأثير التغير في الأسعار عمى كل منيما.

المساىمة بجانب القوائم المالية الأخرى في تقييم التغيرات التي طرأت عمى صافي موجودات المؤسسة  -
لتكيف مع الظروف وىيكميا المالي ومقدرتيا عمى التأثير عمى مبالغ التدفقات النقدية وتوقيتيا بيدف ا

 المتغيرة.
وعميو يمكن القول أن ىدف قائمة التدفقات النقدية ىو تقديم بيانات شاممة عن وضع السيولة النقدية لدى 

من خلال التعرف عمى التدفقات النقدية من أنشطة العمميات )الأنشطة التشغيمية( فعندما يكون  المؤسسة
ل عمى أن وضع السيولة جيد لدى المؤسسة. أما التدفقات صافي ىذه التدفقات النقدية موجبا فيذا يد

النقدية من الأنشطة الاستثمارية فتشير إلى مقدرة المؤسسة عمى التوسع والانكماش، فعندما تكون التدفقات 
الخارجة كبيرة فيذا يعني أن المؤسسة لدييا قدرة عمى التوسع، وعندما تكون ىذه التدفقات ضعيفة فيذا 

ياسة المؤسسة انكماشية، أما التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمي فتشير إلى أسموب يدل عمى ظان س
 الإدارة في تمويل نشاطيا سواء أكانت من مصادر داخمية أو خارجية. 

 التطور التاريخي لقائمة التدفقات النقدية  -1-2-3

تعد قائمة التدفقات النقدية حديثة العيد نسبيا مقارنة مع القوائم المالية الأخرى، وقد شيدت منذ 
نشوئيا إلى الآن تطورات ممحوظة سواء من جية المداخل المتبعة في اعدادىا، أو من حيث صور أو 
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. وقد مرت قائمة 1نماذج عرضيا أو من حيث قوة القواعد الممزمة بنشرىا والصادرة عن المجاميع المينية
التدفقات النقدية بمراحل عديدة قبل أن تخرج بشكميا الحالي فقد بدأ التفكير بيا منذ عقد الستينات وحتى 

 ىذه المحظة لموصول إلى قائمة مالية تكمل أغراض القوائم المالية الأخرى وتدعميا.

 مرحمة قائمة مصادر الأموال واستخداماتها: -1-2-3-1

في عام  Mason Perryقائمة التدفقات النقدية في الدراسة التي أصدرىا  كانت بداية ظيور
حيث أوصت الدراسة بإصدار  AICPAتحت اشراف مجمع المحاسبين القانونيين الأمريكي  1961

 Cash  Flow Analysis and the Fundsقائمة بعنوان "تحميل التدفق النقدي وقائمة الأموال" 

Statement  كما أوصى جميع الشركات المساىمة العامة بإصدارىا ونشرىا بعد تدقيقيا من طرف ،
ثم أصدر مجمس مبادئ  .2مدقق الحسابات الخارجي مثميا في ذلك مثل بقية القوائم المالية الأخرى

فأوصى  1963" عام 3المنبثق من مجمع المحاسبين القانونيين الأمريكي الرأي رقم " ABPالمحاسبة 
لتزام بالمعايير المحاسبية المينية في اعدادىا والافصاح عن المعمومات التي تعرضيا، كما أوصى بالا

 Statement Sources and Applicationبتعديل تسميتيا إلى "قائمة مصادر الأموال واستخداماتيا" 
of Funds   ىذا دون ، و المؤسسةوبضرورة عرضيا ضمن المعمومات الإضافية أو المكممة الصادرة عن

 .3إلزامية اخضاعيا لمصادقة مدقق الحسابات

 مرحمة قائمة التغيرات في المركز المالي -1-2-3-2

أن الييئات المنظمة لسوق الأوراق  APBلاحظ مجمس مبادئ المحاسبة  1971مع حمول عام 
المالية أصبحت تطالب بإعداد قوائم الأموال أن عدد من المنشآت تقوم بالإفصاح بصورة تطوعية عن 

" الذي نص عمى أن المعمومات 19ىذه القوائم في تقاريرىا السنوية. ونتيجة لذلك قام بإصدار رأيو رقم "
معمومات أساسية لمستخدمي القوائم المالية، وطالب بعرضيا التي تحتوي عمييا عادة قائمة الأموال ىي 

في كل مرة يتم فييا إعداد قائمة الميزانية وقائمة الدخل، إضافة إلى أنو طالب بضرورة إعدادىا تماشيا 
مع المفيوم الشامل للأموال )مفيوم كل الموارد المالية( وعرفيا بعنوان "قائمة التغيرات في المركز المالي" 

                                                
، الطبعة الثانية، دار التأصيل النظري لمممارسات المهنية المحاسبية في مجالات القياس العرض والإفصاحمحمد مطر، موسى السويطي،  - 1

 .261، ص 2008وائل لمنشر والتوزيع، الأردن، 
2
 - Andy. N. Mosich , John .E. Larsen, Intermediate Accounting, McGrow , Hill book company 1983, P 34. 

3
 - AICPA, APB Opinion N° (3), Statement of Sources and Application of Funds, 1963, P 16. 
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Reporting Changes in Financial Position 1 وقد تابع مجمس  مبادئ المحاسبة ليحدد شكل ،
 : 2القائمة كما يمي

إن القائمة يمكن اعدادىا بكيفية تعبر عن المركز المالي من خلال المفيوم النقدي والأصول المؤقتة،  -
تستخدم المفيوم الشامل  أو مفيوم الأصول السريعة أو مفيوم رأس المال العامل، عمى اعتبار أنيا

للأموال )مفيوم كل الموارد المالية( وتعطي الصورة الأكثر فائدة عن الأنشطة التمويمية والاستثمارية 
 لممنشأة.

يجب أن تفصح القائمة عن النفقات عمى الأصول طويمة الأجل وصافي المتحصلات من بيع  -
صدارات الأصول طويمة الأجل وتحويل الديون طويمة الأجل إلى أسي م عادية، واصدارات الدين وسداده وا 
 أسيم رأس المال أو إعادة شرائيا والتوزيعات عمى المساىمين.

يجب أن تفصح القائمة في كل حالة عن صافي التغير في النقدية، التغير في الاستثمارات المؤقتة،  -
 التغير في الأصول السريعة أو التغير في رأس المال العامل.

 قائمة التدفقات النقدية:مرحمة -1-2-3-3
عمى اعتبار أن القوائم المالية مثل قائمة الدخل وقائمة المركز المالي تعد عمى أساس الاستحقاق   

Accrual Basis   والذي لا يوفر معمومات عن التغيرات التي تحصل في المركز المالي والنقدي
 Cashر قائمة تعد وفق الأساس النقدي لممنشآت خلال السنة المالية أدى ذلك إلى التفكير في ابتكا

Basis الأساس النقدي  بمنح ،، فقد توجيت البحوث المحاسبية منذ مطمع الثمانينات إلى سد ىذه الثغرة
. 3لمبينات المالية ذات المصدر المحاسبي الأىمية التي يستحقيا مع عدم التفريط  في أساس الاستحقاق

أيد وبشدة مجمس معايير المحاسبة المالية  1984بة المالية سنة ( في مفاىيم المحاس5وفي قائمتو رقم )
FASB  أن يدرج ضمن القوائم المالية الأساسية "قائمة التدفقات النقدية" التي تعكس المتحصلات

والمدفوعات النقدية مصنفة إلى كل من مصادرىا واستخداماتيا عمى التوالي. وقد تمقى مجمس معايير 
ام مجمس (، وردا عمى ذلك ق5رسالة تتضمن تعميقا عمى المشروع رقم ) 450المحاسبة المالية أكثر من 

بالاجتماع مع فريق من المحممين الماليين لمناقشة  1986معايير المحاسبة المالية في ديسمبر من عام 
                                                

1
 - AICPA, APB Opinion N° (19) , Reporting changes in in Financial Position, 1971, P 14. 

، ص 2006يجي، ابراىيم ولد محمد فال، دار المريخ، الرياض، ، تعريب خالد عمي أحمد كاجنظرية المحاسبةريشارد شرويدر وآخرون،  - 2
283. 

، 1، العدد 1، مجمة جامعة دمشق، المجمد قائمة التدفق النقدي أحد المداخل الرئيسية لتطوير نظام المعمومات المحاسبيمصطفى جاموس ،  - 3
 .245، ص 1999
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أصدر مجمس معايير المحاسبة المالية  1987احتياجات مستخدمي القوائم المالية، وفي نوفمبر من عام 
  .1( والخاص بقائمة التدفقات النقدية95القرار رقم )

تطمب أن تتضمن قائمة التدفقات النقدية في جميع التقارير المالية التي تحتوي كلا وىذا المعيار ي
من الميزانية وقائمة الدخل والذي يمزم المنشآت بإصدار قائمة التدفقات النقدية بدلا من قائمة التغيرات في 

تشغيمية وتدفقات المركز المالي عمى أن يتم تصنيف التدفقات النقدية إلى تدفقات نقدية من الأنشطة ال
 .2نقدية من الأنشطة الاستثمارية وتدفقات نقدية من الأنشطة التمويمية

( المعدل 7المعيار الدولي رقم ) IASCأصدرت لجنة معايير المحاسبة الدولية  1992وفي عام   
حيث أصبح ساري المفعول عمى القوائم  Cash Flows Statementبعنوان "قائمة التدفقات النقدية" 

( يبين أىم الفترات التاريخية الحاسمة في تطور قائمة 05. والجدول رقم )1994 مالية ابتداءا من جانفيال
 التدفقات النقدية إلى شكميا الحالي.

 (: تطور قائمة التدفقات النقدية05جدول رقم )
 

 .صدور أول قائمة بعنوان "تحميل التدفق النقدي وقائمة الأموال" 1961

 .( : قائمة الأموال واستخداماتيا3)الرأي رقم  1963

 .( : قائمة التغيرات في المركز المالي19الرأي رقم ) 1971

1987 FASB 95 قائمة التدفقات النقدية :. 

 .: قائمة التدفقات النقدية IAS 7 1992ديسمبر 

 1992الصادر سنة  IAS 7بداية تطبيق المعيار  1994جانفي 

 عام الدولية المالية التقارير معايير عمى السنوية تالتعديلا بموجب IAS 7 2009أفريل  16

 .بيا المعترف الأصول الناتجة عن غير لمنفقات تقدير مع 2009

  IAS 7. عمى 2009التطبيق الفعمي لتعديلات شير أفريل  2010جانفي  1

 .: من اعداد الطالب بالاعتماد عمى عدة مراجعالمصدر 
                                                

1
 - FASB, SFAS N° 95 Statement Of Cash Flows, FASB, 1987, P 34. 

2
 - Larson Kermit, Fundamentals Accouting principales, 14th edition, Irwin, Texas, 1996, P 609. 
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وينحصر الفرق الرئيسي بين قائمة التدفقات النقدية وقائمة التغيرات في المركز المالي في المدخل 
التي تعد بموجبو كل منيما والذي يعتمد في الأساس عمى مفيوم الأموال. فقائمة التغيرات في المركز 

ما تقوم قائمة ، بينWorking Capitalالمالي تقوم عمى مفيوم الأموال بمعنى رأس المال العامل 
. وفيما يمي جدول Cash & Cash Equivalantالتدفقات النقدية عمى مفيوم النقد والنقد المعادل 

 يوضح الفروق الأساسية بين قائمة التغيرات في المركز المالي وقائمة التدفقات النقدية.
 وقائمة التدفقات النقدية(: الفروق الأساسية بين قائمة التغيرات في المركز المالي 06الجدول رقم )

 قائمة التدفقات النقدية قائمة التغيرات في المركز المالي البيان

 الأموال بمعنى النقد والنقدية المعادلة. الأموال بمعنى رأس المال. تعريف الأموال

إظيار وتفسير التغيرات الحادثة في رصيد  أهداف القائمة

 صافي رأس المال العامل.

التغيرات الحادثة في إظيار وتفسير 

 رصيد النقدية.

تعرض مصادر واستخدامات رأس المال  شكل القائمة

 العامل.

تعرض مصادر واستخدامات النقد حسب 

 الأنشطة: تشغيمية، استثمارية وتمويمية.

الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة  أسموب الاعداد

 ولكن الطريقة الثانية ىي الأكثر شيوعا.

المباشرة والطريقة غير المباشرة  الطريقة

ولكن الطريقة الاولى ىي الأكثر 

 افصاحا.

 لا تعرض في صمب القائمة تعرض في طمب القائمة بنود غير نقدية

 ،الاتجاهات الحديثة في التحميل المالي والائتماني: الأساليب والأدوات والاستخدامات العممية: محمد مطر، المصدر
 .161، ص 2006وائل لمنشر، الأردن، الطبعة الثانية، دار 
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 IAS 7: قائمة التدفقات النقدية حسب المعيار المحاسبي الدولي الثالمبحث الث

" في 07في ىذا المبحث سنتناول قائمة التدفقات النقدية حسب ما جاء في المعيار الدولي رقم "
لممنشأة بالإضافة إلى طرق إعداد قائمة كيفية تبويب عناصر وبنود ىذه القائمة حسب الأنشطة الرئيسية 

التدفقات النقدية والمتمثمة أساسا في الطريقتين المباشرة وغير المباشرة، كما سنتناول أيضا بعض 
 قدية.قائمة التدفقات النما يخص بعض البنود ضمن  الاستثناءات في

 تبويب قائمة التدفقات النقدية -1-3-1

أن تقوم بإعداد قائمة بالتدفقات النقدية وذلك وفقا لمتطمبات ىذا المعيار،  المؤسسةيجب عمى 
 المؤسسةويجب عرض تمك القائمة كجزء متمم لبياناتيا المالية وذلك لكل فترة من الفترات التي تقوم 

 بإعداد بيانات مالية عنيا. 
د واستخدام النقدية وما يعادليا ييتم مستخدمو البيانات المالية لممنشأة بمعرفة كيفية قياميا بتوليو  

وذلك بغض النظر عن طبيعة أنشطة المنشآت المختمفة وعما إذا كانت النقدية يمكن النظر إلييا عمى 
لمنشآت المالية. فالمنشآت رغم اختلاف وا لمبنوك أنيا المنتج النيائي لممنشاة كما ىو الحال بالنسبة

وفات تحتاج إلى النقدية وذلك لتأدية وظائفيا التشغيمية وسداد أنشطتيا الرئيسية المولدة للإيرادات والمصر 
التزاماتيا ولتوفير عائد لممستثمرين. وبناء عمى ذلك فإن ىذا المعيار يتطمب قيام كافة المنشآت بإعداد 

 .1قائمة لمتدفقات النقدية
طبيعة الأنشطة  ويجب  أن تظير قائمة التدفقات النقدية التدفقات النقدية خلال الفترة مبوبة حسب

المتعمقة بيا إلى تدفقات من الأنشطة التشغيمية، الاستثمارية والتمويمية. وعمى كل منشأة أن تعرض 
التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية، الاستثمارية والتمويمية بالأسموب الأكثر مناسبة لطبيعة العمميات 

الأنشطة في تقديم معمومات تفيد المستخدمين في التي تمارسيا. ويساعد تبويب التدفقات النقدية حسب 
تقدير أثر تمك الأنشطة عمى الوضع المالي لممنشأة وفي تقدير النقدية وما يعادليا، ويمكن استخدام ىذه 

 المعمومات أيضا في تقييم العلاقات بين تمك الأنشطة.
والخارجة( حسب الأنشطة ( يوضح طريقة تصنيف التدفقات النقدية )الداخمة 04والشكل رقم )

 الرئيسية لممنشأة.

                                                
1
- IFRS Foundation, International Accounting Standard 7 : Statement of Cash Flows, P : 592. 
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 التدفقات النقدية لمداخل والخارج مصنفة حسب الأنشطة (04)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

، الطبعة الثانية، الوراق لمنشر في القوائم المالية والأصولالمحاسبة المتوسطة: النظرية والتطبيق : فداغ الفداغ، المصدر
 .208، ص 2002والتوزيع، الأردن، 

من الممكن أن تتضمن عممية واحدة تدفقات نقدية تخص اكثر من نشاط، فعمى سبيل المثال و  
الة فإن عممية سداد أحد القروض قد تشتمل عمى سداد أصل الدين بالإضافة إلى الفوائد، وفي ىذه الح

 1يمكن تصنيف الفوائد باعتبارىا نشاط تشغيمي أما سداد أصل الدين فيمكن اعتباره نشاطا تمويميا.

  لتشغيميةالتدفقات النقدية من الأنشطة ا -1-3-1-1
 Cash Flow From Operating Activities الأنشطة التشغيمية يقصد بالتدفقات النقدية من

خلال فترة معينة نتيجة لعمميات ينعكس تأثيرىا في قائمة  اأو الخارج مني مؤسسةالنقد الداخل إلى ال ذلك

                                                
1
- IASC, Norme comptable internationale 7 : Tableaux des flux de trésorerie, 2005, P : 756. 

 تدفق نقدي خارج

 مجمع النقدية

 أنشطة تمويلية
وراق مالٌة فً شكل حق اصدار أ -

 ملكٌة 
اصدار دٌون، سندات، أذون  -

 الخزٌنة

 أنشطة تمويلية

 أرباح الأسهم دفع -
 التخلص من الدٌون -

 إعادة تملك أسهم رأس المال -

 أنشطة استثمارية

 شراء ممتلكات جدٌدة -

 شراء الدٌون أو الحقوق -

 منح قروض إلى شركات أخرى -

 أنشطة تشغيلية

عندما تكون النفقات النقدٌة تزٌد 

 تزٌد على النقد المستلم

 أنشطة تشغيلية

مستلم من عندما ٌكون النقد ال

الاٌرادات ٌزٌد على النقد المدفوع 

 كمصارٌف

 

 أنشطة استثمارية
 بٌع الممتلكات -

 بٌع الدٌون أو الحقوق  -
تحصٌل القروض من شركات  -

 أخرى

 تدفق نقدي داخل

 تدفق نقدي خارج

 تدفق نقدي داخل
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كإيرادات أو مصروفات أو مكاسب أو خسائر، فيما عدا المكاسب أو الخسائر الناتجة من  مؤسسةلدخل ا
 . 1التصرف في الموجودات لاستخدامو أو استثماره الذاتي

عمى  المؤسسةشغيمية مؤشرا ىاما لبيان مدى قدرة تعتبر التدفقات النقدية الناتجة من الأنشطة الت
توليد تدفقات نقدية من عممياتيا الرئيسية تكفي لسداد قروضيا ولممحافظة عمى قدرتيا التشغيمية وتوزيع 
أرباح نقدية عمى المساىمين وتمويل استثمارات جديدة دون المجوء إلى مصادر تمويل خارجية. وتفيد 

مقة بالمكونات الرئيسية لمتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية إذا ما تم المعمومات التاريخية المتع
  2.استخداميا مع المعمومات الأخرى لأغراض التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية

، ولذلك فإنيا تنتج عن  المؤسسةيتم توليد التدفقات النقدية من الأنشطة الرئيسية المنتجة لإيرادات  
حداث الأخرى التي تدخل في تحديد صافي الربح أو الخسارة. ومن أمثمة التدفقات النقدية العمميات و الأ

 3: من الأنشطة التشغيمية ما يمي
 .المتحصلات النقدية من بيع السمع وتقديم الخدمات  -1
 .المتحصلات النقدية الناتجة عن منح حقوق امتيازات، والرسوم و العمولات، وغيرىا من الإيرادات  -2
 .المدفوعات النقدية لمموردين مقابل الحصول عمى سمع أو خدمات -3
 .المدفوعات النقدية لمعاممين أو نيابة عنيم  -4
المتحصلات والمدفوعات النقدية لشركات التأمين في صورة أقساط أو مطالبات تعويض أو أية مزايا   -5

 .مينأتنتج عن الت
إذا كانت خاصة مباشرة بأنشطة استثمارية أو  المدفوعات النقدية كضرائب أو أية ضرائب مستردة إلا  -6

 .تمويمية
 .المتحصلات والمدفوعات النقدية المتعمقة بعقود محتفظ بيا لمتعامل أو الإيجار  -7
ورغم أن بعض العمميات كبيع أصل ثابت، قد ينتج عنيا مكاسب أو خسائر يتم تضمينيا في صافي  

 مثل ىذه العمميات تعتبر متعمقة بالأنشطة الاستثمارية.الربح أو الخسارة، إلا أن النقدية الناتجة عن 

                                                
، الطبعة الأولى، دار وائل العمميات المصرفية الإسلامية "الطرق المحاسبية الحديثة"خالد أمين عبد الله، حسين سعيد سعيفان،  - 1

 .463، ص 2008والتوزيع، الأدن،  لمنشر
2
- IASC, Op.cit, P : 756. 

3
- Grégory Heem, Lire les états Financiers en IFRS, éditions d’Organisation, 2004, P : 196. 
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في حالة احتفاظ إحدى المنشآت بأوراق مالية أو قروض لأغراض التعامل أو الاتجار فييا، فإنيا  
تعتبر مشابية لممخزون الذي يتم الحصول عميو بغرض البيع، ولذلك فإن التدفقات النقدية المتعمقة بشراء 

أن تبوب كتدفقات نقدية متعمقة بالأنشطة التشغيمية. وقياسا عمى ذلك فإن  وبيع تمك الأوراق يجب
القروض و السمف التي تقدميا المنشآت المالية تبوب عادة ضمن التدفقات النقدية المتعمقة بالأنشطة 

 .1التشغيمية وذلك بسبب ارتباط تمك التدفقات بالأنشطة الرئيسية المتعمقة بتوليد الإيرادات

  التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية -1-3-1-2

 Cash Flow From Ivesting Activitiesيقصد بالتدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية 
لاقتناء موجودات بغرض الاستثمار بما في ذلك الاستثمار الذاتي أو النقد  مؤسسةذلك النقد الخارج من ال

 2.الموجودات نتيجة التصرف في تمك مؤسسةالداخل إلى ال

ترجع أىمية إظيار التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة الاستثمارية في قسم منفصل بالقائمة و  
إلى أن تمك التدفقات توضح إلى أي مدى تم تخصيص مصادر لتوليد أرباح وتدفقات نقدية مستقبمية. 

 3ثمارية:وفيما يمي بعض الأمثمة عمى التدفقات النقدية المتعمقة بالأنشطة الاست
المدفوعات النقدية لشراء الممتمكات والآلات والمعدات والموجودات ممموسة أو غير ممموسة   -1

في سبيل التصنيع  المؤسسةوالموجودات طويمة الأجل الأخرى. وتشمل ىذه المدفوعات أية نفقات تتحمميا 
 .الداخمي لمموجودات الثابتة

 .الممموسة وغير الممموسةالمتحصلات النقدية من بيع الموجودات الثابتة  -2
المدفوعات النقدية لشراء أدوات حقوق الممكية أو القروض التي تصدرىا المنشآت الأخرى أو لمدخول   -3

ولا يشمل ذلك عمى المدفوعات لشراء أوراق مالية تعتبر ضمن مكونات النقدية  ) في مشروعات مشتركة
 (تعامل أو الاتجار فيياالمعادلة وكذلك المدفوعات لشراء أوراق مالية بغرض  ال

المتحصلات النقدية من بيع أدوات حقوق الممكية أو القروض التي تصدرىا المنشآت الأخرى أو   -4
حصص في مشروعات مشتركة ) ولا يشمل ذلك عمى المتحصلات النقدية من بيع أوراق مالية تعتبر 

                                                
1
 Grégory Heem, Op.cit, P : 197. 

 .464خالد أمين عبد الله، حسين سعيد سعيفان، مرجع سابق، ص  - 2
3
 Grégory Heem, Op.cit, P : 198-199 
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اق مالية تم شرائيا بغرض ضمن مكونات النقدية المعادلة، وكذلك المتحصلات النقدية من بيع أور 
 .الاتجار فييا(

 آتالقروض والسمف المقدمة لأطراف أخرى )ولا يشمل ذلك عمى القروض والسمف التي تقدميا المنش  -5
 .المالية(

المتحصلات النقدية الناتجة عن سداد الغير لمقروض والسمف لممنشأة ) ولا يشمل ذلك القروض و   -6
 السمف الخاصة بالمنشآت المالية(.

المدفوعات النقدية الناتجة عن العقود المستقبمية، العقود الآجمة، الخيارات والمبادلات والمقايضات،   -7
ويستثنى من ذلك العقود التي يتم الاحتفاظ بيا لأغراض التعامل أو المتاجرة، كما يستثنى أيضا العقود 

 .التي تصنف ضمن الأنشطة التمويمية
العقود المستقبمية، العقود الآجمة، الخيارات والمبادلات والمقايضات، المتحصلات النقدية الناتجة عن   -8

ويستثنى من ذلك العقود التي يتم الاحتفاظ بيا لأغراض التعامل أو المتاجرة، كما يستثنى أيضا العقود 
 . التي تصنف ضمن الأنشطة التمويمية

 التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية  -1-3-1-3

بالتدفقات النقدية من الأنشطة  الإفصاح عن التدفقات النقدية الناتجة من الأنشطة التمويميةويعتبر  
في قسم منفصل من القائمة مفيدا في التنبؤ   Cash Flow From Financing Activities تمويميةال

وع. ومن أمثمة بالحقوق والمطالبات المتعمقة بالتدفقات النقدية المستقبمية من قبل مقدمي الأموال لممشر 
 1:التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة التمويمية ما يمي

 . النقدية الناتجة عن إصدار الأسيم أو غيرىا من أدوات حقوق الممكية -1
 .المدفوعات النقدية لمملاك في سبيل شراء أو استرداد أسيم سبق لممنشأة إصدارىا -2
والرىونات العقارية  أو أية أدوات اقتراض مالية  النقدية الناشئة عن السندات والقروض أو كمبيالات  -3

 . قصيرة أو طويمة الأجل
 .المدفوعات النقدية لسداد المبالغ المقترضة  -4
النقدية المدفوعة بواسطة المستأجر من أجل تخفيض الالتزامات عن موجودات مستأجرة ناتجة عن   -5

 . عقد إيجار تمويمي
                                                

1
-  Jean-Jacques Julian, Op cit, P : 31. 
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 ةطرق اعداد قائمة التدفقات النقدي -1-3-2

ن التدفقات النقدية المتحصمة من الأنشطة التشغيمية توضح صافي المبالغ النقدية المستممة إ 
والمدفوعة خلال الفترة المالية لمفقرات التي تظير عادة في قائمة الدخل وىذه التدفقات يمكن حسابيا 

 بطريقتين:
 المحصمة الإجمالية المبالغ عن الإفصاح بموجبيا يتم حيث Direct Methodقة المباشرة يالطر  -

 .الأساسية لمبنود والمدفوعة
 الخسارة أو الربح صافي رقم تعديل  بموجبيا يتم حيث Indirect Method الطريقة غير المباشرة -

 أو سابقة مدفوعات أو بمقبوضات متصمة مستحقة أو مؤجمة بنود أية و النقدية غير العمميات بأثر
 أو الاستثمارية الأنشطة من نقدية بتدفقات المرتبطة النفقات أو الدخل قائمة بنود وكذلك مستقبمية
 .التمويمية

في حين لا تختمف طريقة عرض التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية والتمويمية، وفيما يمي   
 عرض لكلا الطريقتين في اعداد قائمة التدفقات النقدية.

  Direct Method الطريقة المباشرة -1-3-2-1

بموجب ىذه الطريقة نعتمد عمى بنود قائمة الدخل الموحدة التي تتضمن التدفقات النقدية محولة من قاعدة 
الاستحقاق إلى قاعدة النقدية، يجري أولا تنزيل المشتريات النقدية والمصاريف التشغيمية من المبيعات 

خطوة أولى بعدىا يضاف صافي التدفق النقدية لموصول إلى صافي التدفق النقدي من عمميات التشغيل ك
النقدي من عمميات الاستثمار وصافي التدفق النقدي من عمميات التمويل لموصول غمى صافي التدفق 

وفي ظل  النقدي خلال العام، ثم يضاف رصيد النقدية الأولي لموصول إلى رصيد النقدية في نياية العام.
المتعمقة بإجمالي المبالغ المحصمة والمدفوعة لمبنود  الطريقة المباشرة يتم الحصول عمى المعمومات

 1 طريقتين:الالرئيسية بإحدى 
 ة.من الدفاتر المحاسبية لممنشأ -1
تعديل بنود المبيعات وتكمفة المبيعات )الفوائد وما شابييا من بنود الدخل ومصروفات الفوائد وما ب -2

 .وكذلك باقي بنود قائمة الدخليشابييا من بنود المصروفات الرئيسية بالمنشآت المالية( 

                                                
1
 Ibid, P : 758. 
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تعرض الطريقة المباشرة البنود التي تؤثر في التدفق النقدي ومبالغ ىذه التدفقات النقدية والمنشآت    
التي تستخدم ىذه الطريقة عادة ما تقرر الفئات الرئيسية من المقبوضات والمدفوعات النقدية عمى النحو 

 : 1التالي
 ء.المتحصلات النقدية من العملا -
يتيح تصنيف الفائدة  7الفائدة وتوزيعات الأرباح المحصمة )كبديل فإن المعيار المحاسبي الدولي رقم  -

المقبوضة ومتحصلات توزيعات الأرباح كتدفقات نقدية من أنشطة الاستثمار بدلا من اعتبارىا من 
 الأنشطة التشغيمية(.

 المدفوعات النقدية لمموردين والعاممين والمصروفات. -
يتيح تصنيف الفوائد المدفوعة كتدفق  7الفوائد المدفوعة )كبديل فإن المعيار المحاسبي الدولي رقم  -

 نقدي من الأنشطة التمويمية لأنيا تمثل  تكمفة الحصول عمى التمويل(.
 ضرائب الدخل المدفوعة.  -

 :والجدول التالي يبين قائمة التدفقات النقدية حسب الطريقة المباشرة

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
، ص: 2008، الدار الجامعية، الاسكندرية، دليل تطبيق معايير المحاسبة الدولية والمعايير العربية المتوافقة معهاطارق عبد العال حماد،  - 1

102. 
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 قائمة التدفقات النقدية حسب الطريقة المباشرة. (07)ل رقم جدو

 N  N-1 ملاحظة يـــــانالب
    تشغيميةمن الأنشطة ال النقديةتدفقات ال

    المقبوضات من الزبائن

    المبالغ المدفوعة لمموردين والمستخدمين

    الفوائد والمصاريف المالية الأخرى المدفوعة

    المدفوعة الضرائب عن النتائج

    التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية

    قبل العناصر غير العاديةالتدفقات النقدية 

    المرتبطة بالعناصر غير العادية النقديةتدفقات ال

    صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية )أ(

    التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية

    المدفوعات عن اقتناء تثبيتات عينية أو معنوية

    المقبوضات عن عمميات التنازل عن تثبيتات عينية أو معنوية

    المدفوعات عن اقتناء تثبيتات مالية

    المقبوضات عن عمميات التنازل عن تثبيتات مالية

    الفوائد التي تم تحصيميا عن التوظيفات المالية

    والأقساط  المقبوضة من النتائج المستممةالحصص 

    التدفقات النقدية من الأنشطة الاستثمارية )ب(

    التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية

    المقبوضات في أعقاب إصدار أسيم

    الحصص وغيرىا من التوزيعات التي تم القيام بيا

    المقبوضات المتأتية من القروض

    القروض أو الديون الأخرى المماثمة تسديدات

    التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية )ج(

    تأثيرات تغيرات سعر الصرف عمى السيولة وشبو السيولة

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

    أموال الخزينة ومعادلاتيا عند افتتاح السنة المالية

    ومعادلاتيا عند إقفال السنة المالية أموال الخزينة

    تغير أموال الخزينة خلال الفترة

    المقاربة مع النتيجة المحاسبية

 .35، ص 2009مارس  25، الصادرة بتاريخ 19الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد المصدر: 
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 مزايا الطريقة المباشرة: 
 :1قائمة التدفقات النقدية بمجموعة من المزايا أىميا تتمتع الطريقة المباشرة في اعداد 

الافصاح عن مصادر المتحصلات النقدية من الأنشطة التشغيمية ومجالات استخدام النقدية لفترات  -
 مما يساعد في تقدير توقع التدفقات النقدية المستقبمية.سابقة 

النقدية، حيث توفر معمومات ملائمة عن انسجام ىذه الطريقة مع اليدف الرئيسي لقائمة التدفقات  -
 المقبوضات والمدفوعات النقدية بما فييا المقبوضات والمدفوعات التشغيمية.

تعتبر المعمومات التي توفرىا الأرقام التفصيمية عن التدفق النقدي التشغيمي أكثر فائدة بالمقارنة مع  -
عمى توفير سيولة كافية لسداد  المؤسسةيم قدرة الرقم الإجمالي لمتدفق النقدي التشغيمي مما يساعد في تقي

 التزاماتيا إمكانية إعادة الاستثمار في عممياتيا، وما ىي التوزيعات النقدية المحتممة لممساىمين.
تتميز المبالغ المحسوبة عمى أساس ىذه الطريقة بموضوعية الاستخراج مما يمكن من التأكد من  -

 أو اجتياد شخصي. صحتيا وسلامتيا بكل سيولة ودون تحيز
توفر معمومات عن مقادير التدفق النقدي خلال الفترة والتي لا يمكن الحصول عمييا باستخدام الطريقة  -

 غير المباشرة.
تعتبر المعمومات المفصمة عن التدفق النقدي التشغيمي مفيدة لممحمل المالي في اشتقاق نسب ومؤشرات  -

 ي لممنشأة من تمك التي توفرىا الطريقة غير المباشرة.مالية أكثر وفرة وملاءة عن النشاط التشغيم

    Indirect Method الطريقة غير المباشرة -1-3-2-2
تعتمد الطريقة غير المباشرة عمى تغيرات الميزانية العمومية الموحدة وقائمة الدخل، حيث يتم  

من الأنشطة الاستثمارية وتدفقات  تقسيم التدفقات النقدية إلى تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية وتدفقات
من الأنشطة التمويمية. حيث أن الدخل والأرباح من الاستثمارات وفقا لمطريقة غير المباشرة تؤدي إلى 
زيادة الدخل دون زيادة النقدية لأن الزيادة تنعكس في حساب الاستثمار. بنفس الطريقة، إن الأرباح 

د من النقدية ولكنيا لا تؤثر في الدخل لأن الانخفاض ينعكس المستممة من استثمارات حقوق الممكية تزي
في حساب الاستثمار. إن المبمغ الصافي من ىذه البنود )التغير في حساب الاستثمار( يطرح من )أو 

 .2يضاف إلى( الدخل الصافي من التدفق النقدي من النشاطات التشغيمية كجزء من قائمة التدفقات النقدية
                                                

المصارف استخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية دراسة تطبيقية عمى محمد يوسف اليباش،  - 1
 .32، ص 2006، مذكرة ماجستير غير منشورة، الجامعة الإسلامية غزة، الفمسطينية

 .201، ص: 2007، الطبعة الأولى، دار الثقافة لمنشر والتوزيع، الأردن، المحاسبة المالية المتقدمةحسين القاضي،  - 2
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 المباشرة. غير ئمة التدفقات النقدية حسب الطريقة( قا08جدول رقم )

 N N-1 ملاحظة البيـــــــان

    التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية

    صافي نتيجة السنة المالية  

    تصحيحات من أجل : 

    الاىتلاكات والمؤونات  -

    التغير في الضرائب المؤجمة   -

    زونات   لمختغير في ا -

    تغير في الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى   -

    تغير في الموردين والديون الأخرى   -

    نقص أو زيادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب   -

    )أ( التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية

    ستثماريةالتدفقات النقدية من الأنشطة الا

    مدفوعات عن اقتناء تثبيتات

    تثبيتاتالمقبوضات التنازل عن 

    تأثير تغيرات محيط الإدماج 

    ستثمارية )ب(لااالتدفقات النقدية من الأنشطة 

    تمويميةالتدفقات النقدية من الأنشطة ال

    الحصص المدفوعة لممساىمين

    زيادة رأس المال النقدي 

    إصدار قروض 

    تسديد قروض 

    )ج( تمويميةالنقدية من الأنشطة الالتدفقات 

    تغير أموال الخزينة لمفترة ) أ +  ب +  ج(

    أموال الخزينة عند الافتتاح  

    أموال الخزينة عند الإقفال   

    تأثير تغيرات سعر العملات الأجنبية

    تغير أموال الخزينة

 .36، ص 2009مارس  25، الصادرة بتاريخ 19الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد المصدر: 
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وحسب الطريقة غير المباشرة، يتم الحصول عمى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية من   
ليست  خلال القيام بتعديل عمى صافي الربح )أو الخسارة الصافية( لأجل الأخذ في الاعتبار بنود معينة

ليا تأثير عمى النقدية مثل الإىتلاكات، والتغيرات في بنود رأس المال العامل المتعمقة بالاستغلال 
كالمخزونات، المصاريف أو الايرادات المؤجمة أو المتوقعة في مقابل المدفوعات أو المتحصلات المرتبطة 

باح الناتجة عن بيع الأصول الثابتة، أو بيا، بنود التدفقات النقدية المتعمقة بالأنشطة الاستثمارية كالأر 
وتتم كل ىذه  1المتعمقة بالأنشطة التمويمية كالخسائر الناتجة عن السداد المبكر لمسندات المستحقة الدفع.

 (.09التعديلات وفق ما يبينو الجدول رقم )

 التشغيمية البنود المعدلة لصافي الربح لمحصول عمى التدفقات النقدية من الأنشطة (09)جدول رقم 

 صافي الربح )صافي الخسارة(
 الاقتطاعات الاضافات

 اىتلاك الموجودات المادية وغير المادية -1
اطفاء مصاريف مؤجمة، بما في ذلك الخصم  -2

 وتكاليف اصدار السندات
الزيادة في الالتزامات الضريبية عمى الدخل  -3

 مستقبلا 
الارتفاع في الديون الضريبية عمى الاستثمارات  -4

 الميتمكةغير 
الخسائر في الاستثمارات طويمة الأجل المسجمة  -5

 في حقوق المساىمين
الارباح المحصمة من الاستثمارات طويمة الاجل  -6

 المسجمة في حقوق المساىمين
الخسائر الناتجة عن بيع الموجودات المادية  -7

 وغير المادية
 مخصصات الخسائر -8

الخسائر الناجمة عن التخمي الجزئي أو الكمي  -9

 إطفاء الايرادات المؤجمة  -1
الانخفاض في الالتزامات الضريبية عمى الدخل  -2

 في المستقبل 
الارتفاع في الائتمان الضريبي عمى الاستثمارات  -3

 غير الميتمكة
الإيرادات عمى الاستثمارات طويمة الأجل المسجمة  -4

 في حقوق الممكية
الأرباح الناتجة عن بيع الموجودات المادية وغير  -5

 المادية
 في صافي الخسارةحصة المساىمين الغير مراقبة  -6
 مكاسب صرف العملات غير المحققة -7
الزيادة في الذمم المدينة )العملاء الشكوك في  -8

 تحصيل ديونيم(
 الارتفاع في قيمة المخزونات -9

الارتفاع في قيمة الأوراق المالية والمستحقات  -11

                                                
1
 - Anne FORTIN, Etat des flux de trésorerie, édition presses de l’université du Québec, Canada, 1998, P : 8. 
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 طويمة الأجل للأصول
 حصة المساىمين الغير مراقبة في صافي الربح -10

 خسائر صرف العملات غير المحققة -11
الانخفاض في الذمم المدينة )العملاء المشكوك  -12

 في تحصيل ديونيم(
 الانخفاض في قيمة المخزونات -13

الانخفاض في قيمة الأوراق المالية والمستحقات  -14
 المحتفظ بيا لغرض البيع

 ح المستحقةالانخفاض في الأربا -15
 الانخفاض في الفوائد المستحقة  -16

 الانخفاض في المصاريف المدفوعة مسبقا -17
 الارتفاع في حسابات الموردين -18

 الزيادة في ضرائب الدخل المستحقة -19
  الزيادة في الفوائد المستحقة -20

 الزيادة في الايرادات المحصمة مسبقا -21

 المحتفظ بيا لغرض البيع
 الارتفاع في الأرباح المستحقة -11
 الارتفاع في الفوائد المستحقة  -12
 الارتفاع في المصاريف المدفوعة سمفا -13
 الانخفاض في حسابات الموردين -14
 الانخفاض في الضرائب مستحقة الدفع -15
 الانخفاض في الفوائد مستحقة الدفع -16
 الانخفاض في الإيرادات المحصمة مسبقا -17

 

Source : Anne FORTIN, Op.cit. P: 9. 

إدخاليا  ( التي يمكنطاعاتتوالاقه مجموعة من التعديلات المختمفة )الإضافات علايبين الجدول أ
عمى صافي الدخل )أو صافي الخسارة( لتوليد التدفقات النقدية المتعمقة بالأنشطة التشغيمية. وتشمل 
ك التعديلات تعديلات لصافي الدخل )أو الخسارة( لمقضاء عمى العناصر التي لا تؤثر عمى النقدية وكذل

 غير النقدية المتعمقة بالعمميات.تمك التي تأخذ في الاعتبار التغيرات في رأس المال العامل 

 مزايا الطريقة غير المباشرة: 

 :1ميزات أىميامتتمتع ىذه الطريقة بمجموعة من ال 
صافي الدخل وصافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية، لذا تركز ىذه الطريقة عمى الفرق بين  -

 توفر علاقة جيدة ومفيدة بين قائمة التدفقات النقدية وقائمة الدخل وقائمة المركز المالي. فيي

                                                
 .33محمد يوسف اليباش مرجع سابق، ص  - 1
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تعتبر ىذه الطريقة أقل تكمفة من الطريقة المباشرة لكونيا مألوفة عند الكثير من المحاسبين الذين كانوا  -
 .يتعاممون مع قائمة التغيرات في المركز المالي وفقا لمفيوم رأس المال العامل

تكسب ىذه الطريقة مستخدمي القوائم المالية القدرة عمى تحويل وتعديل ىذه القوائم لعدة فترات محاسبية  -
 بحيث تتوافر لدييم معمومات عن التدفقات النقدية لعدة فترات متتالية تكفي لإجراء تنبؤ عمى أساس سميم.

فة كيفية الانتقال من الأرقام تقدم ىذه الطريقة معمومات تساعد مستخدمي القوائم المالية في معر  -
 المحاسبية وفق أساس الاستحقاق إلى تدفقات نقدية داخمة وخارجة.

 مقارنة بين الطريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة: -1-3-2-3

تعرض الطريقة المباشرة التدفقات النقدية التشغيمية حسب الفئات الرئيسية لإجمالي المقبوضات 
ضات النقدية من العملاء( واجمالي المدفوعات النقدية )مثلا المدفوعات النقدية من النقدية )مثلا المقبو 

لمموردين والموظفين(. بالمقابل تحسب الطريقة غير المباشرة التدفقات النقدية التشغيمية من خلال تعديل 
تحقاقات الربح أو الخسارة لتأثيرات الدخل والمصاريف عمى الطبيعة غير النقدية أي تأخيرات أو اس

لمقبوضات أو مدفوعات نقدية تشغيمية سابقة أو حالية وبنود الدخل والمصاريف المرافقة لمتدفقات النقدية 
 الاستثمارية أو التمويمية.

ويرتبط اختيار الطريقة فقط بعرض التدفقات النقدية التشغيمية. ولا تتأثر المبالغ المعروضة لصافي 
ات التشغيمية بالسياسة المحاسبية المختارة. ولا يتأثر عرض التدفقات النقد من )أو المستخدمة في( النشاط

 .1النقدية من النشاطات الاستثمارية والتمويمية بطريقة عرض التدفقات النقدية التشغيمية

تتميز الطريقة المباشرة بأنيا تقدم معمومات أكثر تفصيلا وبصورة أوضح عن الآثار النقدية 
 المؤسسةلذلك تعد أكثر فائدة في تقييم الوضع النقدي وتحديد مدى قدرة  ؤسسةالمللأنشطة التشغيمية في 

عمى مقابمة احتياجاتيا النقدية المختمفة من ناحية أخرى يؤخذ عمى الطريقة المباشرة أنيا تضيف أعباء 
اق جديدة عمى نظام المعمومات المحاسبية، فالنظام المحاسبي مصمم عادة لتمبية متطمبات أساس الاستحق

 وليس الأساس النقدي.

المباشرة بأنيا تقدم معمومات تساعد مستخدمي القوائم المالية في معرفة  غير بالمقابل تتميز الطريقة
كيفية الانتقال من الأرقام المحاسبية وفق أساس الاستحقاق إلى تدفقات نقدية داخمة واخرجة، فعن طريقة 

                                                
 . 21/11/2013تاريخ الإطلاع:  http://www.ascasociety.org ،بيان التدفقات النقديةالمجمع العربي لممحاسبين القانونيين،  - 1

http://www.ascasociety.org/
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وفق أساس الاستحقاق وأساس صافي التدفق النقدي من معرفة أسباب الاختلاف بين ارقام صافي الدخل 
الأنشطة التشغيمية وفق الأساس النقدي، فعن تمك الطريقة سوف يكتسب مستخدمو التقارير المالية القدرة 
عمى تحويل وتعديل القوائم المالية لعدة دورات محاسبية وبحيث تتوافر لدييم معمومات عن التدفقات 

عمى –لية تكفي لإجراء التنبؤات عمى أساس سميم بينما نرى أن الطريقة المباشرة النقدية لعدة دورات متتا
تقدم لنا معمومات مالية عن دورة مالية واحدة فقط، ولذلك تعد الطريقة المباشرة أقل فائدة  -عكس ذلك

  لأغراض التنبؤ.

ت المعيار المحاسبي وتعد ىذه الطريقة غير المباشرة الأكثر استخداما بين الطريقتين رغم أن توصيا
( لعرض التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية بمقتضى الطريقة المباشرة والسبب المحتمل 7الدولي رقم )

ليذا قد يكون أن الطريقة غير المباشرة أسيل في الاستخدام من الطريقة المباشرة لأنيا تستمد صافي 
، 1يجة التشغيل وفق ما جاء في قائمة الدخلالتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية من صافي نت

وللاستفادة من مزايا الطريقتين السابقتين يفضل إعداد قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة الشاممة بحيث 
م يتم أولا تطبيق الطريقة المباشرة ثم يخصص الجزء الموالي من القائمة لبيان التسوية اللازمة لتعديل رق

 .2لى الأساس النقدي، أي العرض وفق الطريقة غير المباشرةإالاستحقاق صافي الدخل من أساس 
( يبين الفرق بين اعداد قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة المباشرة والطريقة غير 05والشكل رقم )

 المباشرة.

 

 

 

 

 

 
                                                

 .104، ص: 2008، مرجع سابق  دليل تطبيق معايير المحاسبة الدولية والمعايير العربية المتوافقة معهاطارق عبد العال حماد،  - 1
دراسة معمقة في نظرية المحاسبة، الطبعة الثانية، دار وائل  ،النموذج المحاسبي المعاصر: من المبادئ إلى المعاييررضوان حموه حنان،  -  2

 .327، ص: 2006وزيع، الأردن، لمنشر والت
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 الطريقة المباشرة مقابل الطريقة غير المباشرة (05)شكل رقم ال
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

، الدار دليل المحاسب إلى تطبيق معايير التقارير المالية المحاسبية الدولية الحديثة: طارق عبد العال حماد، لمصدرا
 .272، ص: 2006الجامعية، مصر، 

 

 

 الطريقة غير المباشرة الطريقة المباشرة

أنشطة التشغيلالمتحصلات النقدية من   

نشطة التشغيللأ المدفوعات النقدية   

 الدخلصافي 

 مصروفات غير نقدية

الأرباح أو الخسائر المتعمقة ببنود أنشطة 
 الاستثمار والتمويل

 التعديلات غير النقدية لبنود رأس المال العامل

 التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل 

 التدفقات النقدية من أنشطة الاستثمار

التمويل  التدفقات النقدية من أنشطة  

النقدية التغير في  

(-)  

(-)  )+( 

)+( 

)+( 

)=( 

(-)  

(-)  
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 استثناءات في اعداد قائمة التدفقات النقدية -1-3-3

عند عرض قائمة التدفقات النقدية تعترضنا مجموعة من الصعوبات من بينيا تحديد طبيعة   
تشغيمي أم استثماري أم تمويمي، كذلك الأمر بالنسبة لممنشآت الكبيرة تعترضيا مجموعة النشاط ىل ىو 

من الصعوبات والاستثناءات مثل التدفقات بالعملات الأجنبية والتدفقات الناتجة عن تممك أو التنازل عن 
 منشآت تابعة ...

 تدفقات الاستثنائية.وفيما يمي سنتطرق إلى كيفية التسجيل أو التقرير عن مختمف ىذه ال   

  التقرير عن التدفقات النقدية بالعملات الأجنبية -1-3-3-1

ينبغي تسجيل التدفقات النقدية الناتجة عن عمميات بعملات أجنبية بالعممة المستخدمة في إعداد   
فق النقدي، التقارير المالية لممنشأة وباستخدام سعر الصرف بين تمك العممة والعممة الأجنبية في تاريخ التد

كما يتعين ترجمة التدفقات النقدية لمشركة التابعة الأجنبية، باستخدام أسعار الصرف السائدة  بين العملات 
 1.الأجنبية وعممة إعداد التقارير المالية، وذلك في تواريخ حدوث تمك التدفقات النقدية

بطريقة صرف متسقة مع ما جاء وتمتزم المنشآت بالتقرير عن التدفقات النقدية لعملات أجنبية  
"آثار التغيرات في أسعار صرف العملات الأجنبية". الذي يسمح  21بالمعيار المحاسبي الدولي رقم 

باستخدام سعر صرف تقريبي لسعر الصرف الفعمي، وعمى سبيل المثال يمكن استخدام المتوسط المرجّح 
جنبية وكذلك لترجمة التدفقات النقدية لمشركة لسعر الصرف خلال فترة معينة لإثبات العمميات بعملات أ

التابعة الأجنبية. ورغم ذلك فإن المعيار المحاسبي الدولي الحادي و العشرون لا يجيز استخدام سعر 
 .2الصرف الجاري في تاريخ قائمة المركز المالي لترجمة التدفقات النقدية لمشركة التابعة الأجنبية

غير المحققة الناتجة عن التغيرات في أسعار صرف العملات لا تعتبر المكاسب أو الخسائر  
الأجنبية من قبيل التدفقات النقدية. ورغم ذلك فإن أثر التغير في أسعار الصرف عمى النقدية وما يعادليا 
والتي يتم الاحتفاظ بيا )أو تستحق ( بعملات أجنبية يجب إظيارىا بقائمة التدفقات النقدية، وذلك بيدف 

ام النقدية وما يعادليا في بداية و نياية المدة. ويجب التقرير عن  ذلك في موضع منفصل عن تسوية أرق
إن -التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية، ويشمل ىذا المقدار عمى الفروق 

                                                
 .83، ص 2011، دار التعميم الجامعي، الاسكندرية، تحميل القوائم المالية في ظل المعايير المحاسبيةوجدي حامد حجازي،  - 1

2
- Groupe Revue Fiduciare, Code IFRS : Normes et Interprétations, 3éme édition, Groupe Revue Fiduciaire, 

Paris, 2007, P : 59. 
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ائد في نياية الفترة بافتراض أنو تم التقرير عن تمك التدفقات النقدية باستخدام سعر الصرف الس -وجدت
 .1المالية

 ن الفوائد وتوزيعات الأرباح:مالتقرير عن التدفقات النقدية  -1-3-3-2

يجب الإفصاح عن كل من الفوائد وتوزيعات الأرباح المحصمة والمدفوعة في موضع منفصل  
شطة  التشغيمية بالقائمة، كما يجب تبويب ىذه البنود بطريقة متسقة من فترة إلى أخرى كبنود خاصة بالأن

ويتم الإفصاح عن إجمالي الفوائد المدفوعة خلال العام بقائمة التدفقات   .أو الاستثمارية أو التمويمية
النقدية بغض النظر عن معالجتيا محاسبيا كمصروف بقائمة الدخل أو رسممتيا طبقا لممعالجة البديمة 

 .2راض""تكاليف الاقت 23الواردة بالمعيار المحاسبي الدولي رقم 
عادة ما تقوم المؤسسات المالية بتبويب الفوائد المدفوعة والفوائد وأرباح الاسيم المحصمة ضمن  

التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية . ومع ذلك فلا يوجد إجماع عمى كيفية تبويب مثل ىذه التدفقات 
الاسيم المحصمة كتدفقات  النقدية بالمنشآت الأخرى. إذ يمكن تبويب الفوائد المدفوعة والفوائد وأرباح

متعمقة بالأنشطة التشغيمية لكونيا تدخل في عممية  تحديد صافي الربح أو الخسارة الخاصة بالمشروع. 
وكطريقة بديمة فإنو يمكن اعتبار الفوائد المدفوعة متعمقة بالأنشطة التمويمية لكونيا تكاليف خاصة 

وزيعات المحصمة ضمن بنود التدفقات النقدية للأنشطة بالحصول عمى الأموال، ويمكن اعتبار الفوائد والت
الاستثمارية باعتبارىا تمثل عوائد عمى الاستثمارات. كما يمكن تبويب أرباح الاسيم النقدية المدفوعة 
ضمن التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة التمويمية لكونيا تمثل تكمفة الحصول عمى مصادر التمويل، 

تبويب تمك التوزيعات ضمن التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة التشغيمية وذلك  وكطريقة بديمة يجوز
عمى دفع توزيعات نقدية من التدفقات  المؤسسةبيدف مساعدة مستخدمي البيانات المالية عمى قياس قدرة 

 .3النقدية الناتجة عن الأنشطة التشغيمية

 

 

 
                                                

1
 - IFRS, Op.cit, P : 598. 

 .84وجدي حامد حجازي، مرجع سابق، ص  - 2
3
 IFRS Foundation , OP.cit, P 598-599. 
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 الدخل التقرير عن التدفقات النقدية من ضرائب -1-3-3-3

يتعين الإفصاح بشكل منفصل عن التدفقات النقدية الناتجة عن ضرائب الدخل، كما يتعين  
تصنيف تمك التدفقات كتدفقات نقدية من الأنشطة التشغيمية، ما عدا في الحالات التي ترتبط بشكل خاص 

التي يترتب عمييا بالأنشطة التمويمية والاستثمارية. وتعتبر ضرائب الدخل ناتج العديد من العمميات 
تدفقات نقدية تبوب كتدفقات نقدية متعمقة بالأنشطة التشغيمية والأنشطة الاستثمارية والأنشطة التمويمية 
بقائمة التدفقات النقدية، وبينما قد يكون من السيل حساب مصروف الضرائب المتعمقة بالأنشطة 

ة المرتبطة بتمك العمميات قد لا يسيل عادة الاستثمارية والتمويمية، إلا أن التدفقات النقدية الضريبي
تحديدىا أو تتبعيا، كما أنيا قد تحدث في فترة مالية مختمفة عن الفترة التي حدثت فييا العمميات المسببة 
ليا. وعمى ذلك فإنو عادة ما يتم تبويب الضرائب المدفوعة ضمن التدفقات النقدية الناتجة عن الأنشطة 

و إذا أمكن بطريقة عممية تحديد وتخصيص تدفقات نقدية ضريبية لعمميات معينة التشغيمية. ومع ذلك فإن
نتج عنيا تدفقات نقدية تم تصنيفيا كتدفقات استثمارية أو تمويمية، فإن التدفقات النقدية الضريبية يجب أن 

نشاط،  تبوب بنفس الكيفية وحسب طبيعة تمك العمميات، وفي حالة توزيع الضرائب النقدية عمى أكثر من
 .1ةفإنو يجب الإفصاح عن إجمالي الضرائب المدفوع

 التقرير عن التدفقات النقدية الناتجة عن الاستثمار في شركات تابعة وزميمة ومشتركة -1-3-3-4

في حالة استخدام طريقة حقوق الممكية أو التكمفة لممحاسبة عن الاستثمار في شركات تابعة أو  
أن يقتصر عند التقرير بقائمة التدفقات النقدية عمى التدفقات النقدية التي  زميمة، فإنو يجب عمى المستثمر

إذا  .2تحدث بينو وبين الشركة المستثمر فييا ، ومن أمثمة ذلك أرباح الاسيم النقدية والدفعات المقدمة
تستخدم في الإفصاح عن حصتيا في مشروع مشترك )أنظر المعيار المحاسبي الدولي  المؤسسةكانت 

الحادي و الثلاثون ) التقرير المالي عن الحصص من المشروعات المشتركة( التي تستخدم طريقة 
ت البيانات الموحدة المتناسبة، فإن عمييا أن تفصح بقائمة التدفقات النقدية الموحدة عن نصيبيا في التدفقا

ذا كانت  تستخدم طريقة حقوق الممكية لممحاسبة عن حصتيا  في  المؤسسةالنقدية الخاصة بالمشروع . وا 
مشروع مشترك، فإنو يجب عمييا أن تفصح بقائمة التدفقات النقدية عن تمك التدفقات النقدية الناشئة بسبب 

                                                
1
 - IFRS Foundation, Op.cit , P: 599. 

2
 - IASC, Op.cit , P 761. 
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تحصلات تتم بينيا وبين الاستثمار في المشروع المشترك، وكذلك التوزيعات أو أية مدفوعات أو م
 .1كالمشروع المشتر 

  التقرير عن التدفقات النقدية من شراء شركات تابعة ووحدات أخرى والتخمص منها: -1-3-3-5

شركات  ء أو التخمص من شركات تابعة أوإظيار مجموع التدفقات النقدية الناتجة عن شراينبغي 
 .2 المتعمقة بالأنشطة الاستثماريةأخرى كبند مستقل مع تبويبو ضمن التدفقات النقدية 

في حالة شراء أو التخمص من شركة تابعة أو أي وحدة من وحدات الأعمال  المؤسسةيجب عمى  
 3:الأخرى خلال الفترة المالية أن تفصح عما يمي

 . إجمالي ثمن الشراء أو البيع  -1
 .أو نقدية معادلةالجزء من ثمن الشراء أو البيع الذي تم دفعو أو تحصيمو في صورة نقدية  -2
 .مقدار النقدية أو النقدية المعادلة بالشركة التابعة أو وحدة الأعمال التي تم شرائيا أو التخمص منيا -3
مقادير الموجودات والمطموبات بخلاف النقدية والنقدية المعادلة المتعمقة بالشركة التابعة  أو وحدة  -4

 .عات رئيسيةالأعمال التي تم شرائيا أو بيعيا، مبوبة  إلى مجمو 

يعتبر الإفصاح عن الأثر النقدي لشراء أو التخمص من الشركات التابعة ووحدات الأعمال  
الأخرى في بند مستقل بالإضافة إلى الإفصاح في جزء خاص عن مقادير الموجودات والمطموبات التي تم 

ية والتمويمية. ويجب استبعاد شرائيا أو التخمص منيا مفيدا في التمييز بين التدفقات التشغيمية والاستثمار 
 . آثار التدفقات النقدية الناتجة عن التخمص من تمك الاستثمارات، من التدفقات التي نتجت عن حيازتيا

يتم الإفصاح بقائمة التدفقات النقدية عن مجموع المبالغ المدفوعة أو المحصمة لشراء أو التخمص 
خرى وذلك بعد خصم أية مبالغ نقدية أو نقدية معادلة من إحدى الشركات التابعة أو وحدات الأعمال الأ

 .تم الحصول عمييا أو دفعيا

 

 
                                                

1
 - IASC, Op.cit , P 762. 

2
-  Groupe Revue Fiduciare , Op.cit , P : 60 

3
 - Ibid, P : 60. 
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 الفصل الأولخلاصة 

تعتبر قائمة التدفقات النقدية من أىم القوائم المالية بالنسبة لمستخدمي القوائم المالية حيث تعطي 
ىذه القائمة معمومات مختمفة في مضمونيا ودلالتيا عن تمك التي تعطييا قائمة الدخل وقائمة المركز 

 المؤسسةدير إمكانية تحقيق المالي، فمعمومات التدفقات النقدية تساعد مستخدمي القوائم المالية عمى تق
لمتدفقات النقدية المستقبمية وىذا الموضوع يعتبر في غاية الأىمية لممستثمر والمقرض الذي ييتم بتحقيق 
التدفقات النقدية أكثر من الربحية في الأجل القصير وكذلك الإدارة التي تولي ىذه التدفقات عناية خاصة 

 ل الخارجي.من أجل أن تحدد مدى حاجتيا إلى التموي

عمى  المؤسسةوتبرز أىمية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية في الدلالة عمى مدى قدرة 
توليد تدفقات نقدية داخمة كافية لتغطية التدفقات النقدية الخارجة، وكمما كان صافي التدفقات النقدية موجبا 

 فإن ذلك يؤشر إلى سيولة جيدة لممؤسسة.

قات النقدية من الأنشطة الاستثمارية في كونيا تقدم مؤشرا عن درجة توسع أىمية التدف كما تتضح
 ونمو المؤسسة أو درجة انكماشيا، فكمما زادت ىذه التدفقات فإن ذلك يعد مؤشرا جيدا عمى النمو والتوسع.

تأتي أىمية التدفقات النقدية من الأنشطة التمويمية في كونيا تعطي مستخدمي القوائم المالية و 
ة كاممة عن سياسات المؤسسة في تمويل عممياتيا من حقوق الممكية أو التمويل بالإقتراض باعتبار صور 

فغالبا ما تواجو عدة مشاكل من  المؤسسةأن ىناك حدا أقصى لمتمويل بالإقتراض، والذي إذا تجاوزتو 
 بينيا العسر المالي.
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 تمهيد:

يشيد العصر الحديث العديد مف التطورات في العوامؿ والمتغيرات الاقتصادية والاجتماعية والتي  
المالي، أدت إلى تزايد أىمية المعمومات المحاسبية التي تشكؿ العصب الحيوي في عممية تقييـ الأداء 

ولغرض الافصاح عف قيمة المعمومات الموجودة في القوائـ المالية كاف لابد مف ظيور ما يعرؼ اليوـ 
 بالتحميؿ المالي.

والتحميؿ المالي الذي ىو عبارة عف عممية معالجة منظمة لمبيانات المالية المتاحة مف مؤسسة ما  
قييـ الأداء المالي لممؤسسات في الماضي لمحصوؿ عمى معمومات تستخدـ في عممية اتخاذ القرار وت

والحاضر، وكذلؾ في تشخيص أية مشكمة موجودة )مالية أو تشغيمية( وتوقع ما سيكوف عميو الوضع في 
المستقبؿ ويتطمب تحقيؽ مثؿ ىذه الغاية القياـ بعممية جمع وتصحيح لمبينات المالية وتقديميا بشكؿ 

لمالي، وبالتالي فإف التقييـ ييدؼ إلى التعرؼ عمى مواطف القوة مختصر وبما يناسب عممية تقييـ الأداء ا
الأساليب والضعؼ ووضع الحموؿ اللبزمة ليا، ويعتبر التحميؿ المالي باستخداـ النسب المالية مف أكثر 

، كما أف التحميؿ باستخداـ الأساس النقدي يعتبر مف تقييـ الأداء المالي لممؤسسات التقميدية استخداما في
بحيث يتناوؿ لممؤسسات وىو ما سنتطرؽ إليو في ىذا الفصؿ، ساليب الحديثة في تقييـ الأداء المالي الأ

 عممية ، فيما نتعرض في المبحث الثاني منو إلىعممية تقييـ الأداء المالي مف ىذا الفصؿ الأوؿ المبحث
استخداـ التحميؿ ، ثـ في المبحث الثالث نتطرؽ إلى استخداـ التحميؿ المالي الساكفب الأداء الماليتقييـ 

 المالي الديناميكي في تقييـ الأداء المالي
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 : عممية تقييم الداء الماليولالمبحث ال 

تيدؼ عممية تقييـ الأداء المالي في المؤسسة إلى مدى نجاح المؤسسة في تحقيؽ أىدافيا المالية  
وذلؾ مف خلبؿ الاستغلبؿ الأمثؿ لمموارد والإمكانيات المتاحة ليا وسنتطرؽ في ىذا المبحث إلى مفاىيـ 

 الأداء المالي.  عامة حوؿ الأداء المالي وتقييمو بالإضافة إلى الأركاف الأساسية لعممية تقييـ

  Performance Evaluation تقييم الداء ماهية -2-1-1

 سنتعرض  في ىذا المطمب إلى مفيوـ الأداء وتقييـ الأداء وأىمية وأىداؼ عممية تقييـ الأداء. 

   Performance الداء تعريف -2-1-1-1

 ىناؾ عدة تعاريؼ للؤداء نذكر منيا: 

 تمؾ لتحقيؽ المستخدمة الموارد تخفيض مع منتظرة لأىداؼ المؤسسة تحقيؽ محاولة ىو الأداء إف -
 تخفيض وىي والكفاءة والنجاعة المرجوة الأىداؼ إلى الوصوؿ وىي: الفعالية مفيوـ ويشمؿ الأىداؼ
 .1المستخدمة الموارد

 ويتـ المؤسسة طرؼ مف الموضوعة الأىداؼ تحقيؽ درجة عف أيضا التعبير أيضا ىو الأداء أف كما -
 .2عمييا المتحصؿ بالنتيجة متعمقة ونوعية كمية مؤشرات طريؽ عف الأخير ىذا تقييـ

وبالتالي فالأداء يعتبر المحور الرئيسي الذي تنصب حولو جيود كافة المنظمات، فيو يشكؿ أىـ  -
لبلو أىدافيا، فالمنظمات تتوقع أف تؤدي وظائفيا بكفاءة وفاعمية، وبالتالي فإف تقييـ الأداء يتـ مف خ

 التعرؼ عمى نقاط القوة والضعؼ في أداء المنظمة.

 مفهوم تقييم الداء -2-1-1-2
إف شيوع استخداـ مصطمح تقييـ الأداء في البحوث التي تتناوؿ المؤسسة، لـ يؤد إلى توحيد 
وجيات النظر حوؿ مدلولو، فيو قد يستخدـ لمتعبير عف مدى بموغ الأىداؼ أو عف مدى الاقتصاد 

 المستخدـ في الموارد، كما نجده في كثير مف الأحياف يعبر عف إنجاز المياـ. 

 
                                                           

1
- Claude ALAZARD, Contrôle de gestion, 4ème édition, édition Dunod, Paris, 1992, P11. 

2
- Henri MAHE, Dictionnaire de gestion,  édition Economica, Paris, 1998, P 319.  
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 دء:تعريف تقييم ال -أ 

 مف بيف التعاريؼ الخاصة بتقييـ الأداء نجد:
تقييـ الأداء ىو القياس لمتأكد مف أف الأداء الفعمي يوافؽ معايير الأداء المحددة، ويعد التقييـ مطمب  -

ضروري لكي تحقؽ المؤسسة أىدافيا بناءا عمى المعايير الموضوعة، فيو عممية دورية تيدؼ إلى قياس 
 .1أجؿ تحقيؽ ىدؼ محدد خططت لو المنظمة مسبقانقاط القوة والضعؼ مف 

كما أف تقييـ الأداء المالي يعتبر وسيمة لإمداد إدارة المنظمة بالتغذية الراجعة )العكسية( التي تسترشد  -
 .2بيا في صياغة استراتيجيتيا والنيوض بمستوى أداء المنظمة

عمؿ وديناميكيتو والجيد اليادؼ، وىو يعتبر الأداء مف المصطمحات التي تحمؿ في طياتيا نكية الو  -
 .3يقترح فصؿ العمؿ الجيد عف العمؿ السيء ويتيح لممديريف تقييمو كما لو كاف إجراءات فنية

عبارة عف مراجعة لما تـ انجازه اعتمادا عمى معايير العمؿ، فتقييـ الأداء وىناؾ مف يعرفو عمى أنو  -
المنظمة لمقياـ بمياميا جيدا، فتقييـ الأداء يكوف كموجو يوفر معمومات عف الميارات التي تحتاجيا 

ومراقب وضابط لجيود العامميف في كافة المستويات الإدارية لأجؿ تحقيؽ الأىداؼ الاستراتيجية 
 .4لممنظمة

يجاد الانحرافات  وعميو فتقييـ الأداء ييدؼ إلى دراسة الأىداؼ المرسومة وتمؾ المحققة فعلب وا 
أو ىو أداة تستخدـ لمتعرؼ عمى نشاط المؤسسة مستيدفا  لتصحيح ىذه الانحرافات، بينيا ووضع الحموؿ

قياس النتائج المحققة و مقارنتيا بالأىداؼ المرسومة بغية التعرؼ عمى الانحرافات وتشخيص أسبابيا مع 
 .إجراء ما يستمزـ لتجاوز تمؾ الانحرافات

 

                                                           
1
، 3004الحدٌث للنشر والتوزٌع، الأردن، ، الطبعة الأولى، عالم الكتب إدارة الموارد البشرٌة: مدخل استراتٌجًمؤٌد السالم، عادل صالح،  - 

 .203ص 
2
 - Garth Jones, Jennifer George, Essentials of Contemporary Management, McGraw Hill Irwin, 

Boston, 2004, P 376. 
3

للنشر، الأردن،  وائل دار الثانٌة،الطبعة  ،معاصر واستراتٌجً كمً مدخل البنوك إدارة الدوري، الرحمن عبد مؤٌد الحسٌنً، حسن فلاح -

 .332ص  ، 3004
4- Theodore Poister, Gregory Streib, Elements of Strategic Planning  and  Management  in  Municipal  
Government:  Status  AfterTwo Decades.  Public Administration Review,Volume 65, Number 1, Wiley 
Blackwell Publisher, P 46,  Available  at:  www.ingentaconnect.com/content,  Cited  on 16/02/2014. 
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 أهمية تقييم الداء:  -ب 

تقييـ الأداء أحد العمميات الإدارية الميمة لموحدات الاقتصادية لكونو يتجو إلى حصيمة  يعد
الأعماؿ وىو ما يجعمو متأثرا بمختمؼ أوجو النشاط ويعكس نتائجيا، وتبرز أىمية تقييـ الأداء في 

 الجوانب التالية:

لمواصمة نشاطيا بغية تحقيؽ  يوفر تقييـ الأداء مقياسا لمدى نجاح الوحدة الاقتصادية مف خلبؿ سعييا -
أىدافيا. كما يوفر المعمومات لمختمؼ المستويات في المنظمة لأغراض التخطيط والرقابة واتخاذ القرارات 

 1.المؤسسةالمستندة إلى حقائؽ عممية، فضلب عف أىمية ىذه المعمومات لمجيات الأخرى خارج 
عمى مستوى الأفراد فإف تقييـ الأداء يؤدي إلى خمؽ مناخ الثقة والتعامؿ الأخلبقي عف طريؽ تأكيد  -

الأسس العممية في التقييـ والنيوض بمستوى العامميف مف خلبؿ استثمار طاقاتيـ الكامنة، وتوظيؼ 
يد سبؿ تطوير طموحاتيـ بأساليب تؤىميـ لمتقدـ وتحديد تكاليؼ العمؿ الانساني والمساعدة في تحد

العامميف ودفعيـ باتجاه تطوير أنفسيـ وتعزيز حالة الشعور بالمسؤولية مف خلبؿ توليد القناعات الكاممة 
 ستقع تحت عممية التقييـ. المؤسسةمف أف الجيود المبذولة في سبيؿ تحقيؽ أىداؼ 

الاقتصادية لغرض عمى مستوى العمميات يؤدي تقييـ الأداء إلى اجراء مسح ميداني شامؿ لموحدة  -
التعرؼ عمى سائر عممياتيا الإنتاجية والوقوؼ عمى العلبقات، التي تربط بيف مختمؼ مراحؿ الإنتاج 
والتوصؿ إلى خصائص النشاط الإنتاجي الذي تمارسو الوحدة الاقتصادية، ودراسة برامج التشغيؿ اللبزمة 

 صادية في المستقبؿ.لتلبفي القصور في الأداء والعمؿ عمى استمرار الوحدة الاقت
عمى مستوى التسويؽ، فإف تقييـ الأداء ييدؼ غمى التحقؽ مف الوصوؿ إلى حجـ مبيعات مربح  -

 .2ومستوى الاحتفاظ بالزبائف أو زيادتيـ بوصفيا مؤشريف لممنافسة والتأكد مف الكفاءة التسويقية لمشركة
كد مف توفر السيولة ومستوى الربحية وعمى المستوى المالي، فإف تقييـ الأداء المالي ينصب عمى التأ -

في ظؿ كؿ مف قرارات الاستثمار والتمويؿ وما يصاحبيما مف مخاطر، بالإضافة إلى مقسوـ الأرباح في 
إطار السعي لتعظيـ القيمة الحالية لممنشأة، باعتبار أف أىداؼ الإدارة المالية ىو زيادة القيمة الحالية 

                                                           
1
 .345، ص 3000، دار وائل للنشر والتوزٌع، الأردن، الإدارة الاستراتٌجٌة: مفاهٌمها مداخلها وعملٌاتها المعاصرةحسن فلاح الحسٌنً،  - 

2
، رسالة ماجستٌر )غٌر منشورة( ، جامعة الشرق الأوسط، المالً لمؤسسة البترول الكوٌتٌةتحلٌل وتقٌٌم الأداء مشعل جهز المطٌري،  - 

 .25، ص 3022
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سسة لحمايتيا مف خطر الإفلبس والتصفية، وتحقيؽ العائد المناسب لممؤسسة والمحافظة عمى سيولة المؤ 
 .1عمى الاستثمار

 أهداف تقييم الداء:  -2-1-1-3

تتعد الأطراؼ التي تقوـ بعممية تقييـ الأداء، فقد يقوـ بيا المسير داخؿ المؤسسة أو مكتب   
القروض حتى يتأكد مف قدرتيا دراسات خاص أو البنكي الذي يجري دراسة مسبقة قبؿ منح المؤسسة 

عمى سداد الديوف، فمكؿ طرؼ أىدافو الخاصة مف عممية تقييـ الأداء، إلا أف أىداؼ عممية تقييـ الأداء 
 :2تتمثؿ عموما فيما يمي

تسمح عممية تقييـ الأداء باختبار مدى استغلبؿ الموارد المتاحة والمتوفرة داخؿ المؤسسة بشكؿ فعاؿ   -
 رة.وفؽ الأىداؼ المسط

اتخاذ الإجراءات اللبزمة مف أجؿ تفادي الفوارؽ الناتجة عف سوء التسيير في المستقبؿ، والتي تظير  -
 بمقارنة النتائج الفعمية مع النتائج المرتقبة.

يساعد نظاـ تقييـ الأداء السميـ الذي يتميز بالشمولية والاستمرارية والمرونة أعضاء المؤسسة عمى  -
 لؾ مف خلبؿ إبراز نقاط القوة ومحاولة تفادي نقاط الضعؼ.العمؿ بجدية مستقبلب. وذ

كما ييدؼ تقييـ الأداء إلى الكشؼ عف مدى تحقيؽ القدرة الإيرادية والقدرة الكسبية في المؤسسة، حيث  -
أف الأولى تعني قدرة المؤسسة عمى توليد إيرادات سواء مف أنشطتيا الجارية أو الرأسمالية أو الاستثنائية، 

ني الثانية قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ فائض مف أنشطتيا الموضحة سابقا مف أجؿ مكافأة عوامؿ بينما تع
 .3الإنتاج وفقا لمنظرية الحديثة

 :مجالات الداء الرئيسية -2-1-1-4

ف أجؿ وضع نظاـ رقابة فعاؿ فلببد عمى الإدارة العميا أف تحدد مجالات الأداء الرئيسية التي م  
 :4الأساسية لمبنؾ، ومف ىذه المجالات ما يميتعكس الأىداؼ 

 
                                                           

1
 .37. ص 3000، دار صفاء للنشر والتوزٌع، الأردن، الإدارة والتحلٌل المالً أسس ومفاهٌم وتطبٌقاتد الحمٌد كراجة وآخرون، عب - 

2
 - Michel Gervais, Contrôle de gestion ,édition Economica, Paris, 1997,  P 104. 

3
جامعة ورقلة، ص  ،3007، مجلة الباحث، العدد الرابع، أفرٌل قراءة فً الأداء المالً والقٌمة فً المؤسسات الاقتصادٌةدادن عبد الغنً،  - 

52. 
4
 .335-334الدوري، مرجع سابق، ص  الرحمن عبد مؤٌد الحسٌنً، حسن فلاح - 
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 Profitabilityالربحية   -أ 
مف خلبؿ مستوى الربحية المحقؽ والعوامؿ المساىمة  المؤسسةضمف ىذا المجاؿ يتـ تقييـ أداء      

والمؤثرة فييا، ومف أجؿ ذلؾ يتـ تحديد العديد مف المؤشرات لمقياس منيا: معدؿ العائد عمى الأصوؿ، 
 معدؿ العائد عمى حقوؽ الممكية وىامش الربح.

 Market Positionالمركز السوقي   -ب 
د واحة مف أكثر المقاييس ملبءمة لمتعبير عف أداء ويتمثؿ ىذا المجاؿ بالحصة السوقية التي تع  

 البنؾ، فيي تشير إلى فعالية استراتيجية البنؾ أو مدى نجاح عمميا وخدماتيا المقدمة .
   Productivityالإنتاجية   -ج 

لقياس كفاءتيا، وتستخدـ في ذلؾ مقياسيف ىما: تكمفة العمؿ  المؤسسةوىي المجاؿ الذي تعتمده     
مف تقييـ درجة فاعميتيا  المؤسسةوقيمة الاستيلبؾ منسوبتاف إلى حجـ الانتاج، وعف طريؽ ذلؾ تتمكف 

 في استخداـ كؿ مف العمالة والمعدات.
  Worker Performance and Attituedوميولهمأداء العاممين   -د 

المجاؿ الذي يستخدـ لتقييـ أداء العامميف وتنظيـ جيودىـ لممحافظة عمى الميوؿ الإيجابية  وىو 
ليـ اتجاه عمميـ واتجاه البنؾ، ويمكف قياس تمؾ الميوؿ أو الاتجاىات بشكؿ غير مباشر عف طريؽ 

 البيانات المتعمقة بنسب الغياب ودوراف العمؿ.
 Product Leadershipقيادة المنتوج   -ه 

المجاؿ الذي يقوـ فيو المسؤولوف عف إدارة كؿ مف الشؤوف اليندسية والانتاج والتسويؽ وىو  
والشؤوف المالية بتقويـ التكاليؼ والجودة والمركز السوقي لكؿ منتج مف المنتجات الحالية والمنتجات 

 المخطط ليا.
  Physical and Financial Resourcesالموارد المادية والمالية  -و 

عمى العلبقات  كذلؾ التعرؼو  المؤسسةيظير ىذا المجاؿ مف خلبؿ التعرؼ عمى كافة أنشطة  
التي تربط بيف الموارد المادية والمالية المتاحة ليا وبيف كفاءة استخداميا، بغية التعرؼ عمى الانحرافات 

داؼ المرسومة خلبؿ مدة وتحديد مسبباتيا، وعادة ما يتـ ذلؾ مف خلبؿ المقارنة بيف النتائج المحققة والأى
 زمنية معينة.
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 مقومات الداء:  -2-1-1-5
يقصد بمقومات الأداء مجموعة مف الخصائص والمتطمبات التي يمزـ توفيرىا لمحكـ عمى مدى  

 :1جودة وكفاءة وفعالية أداء المنظمة، وىذه المقومات ىي

  الإدارة الاستراتيجية - أ
الإدارة العميا ببناء استراتيجيات المنظمة بتحديد التوجيات ىي ذلؾ الأسموب الذي مف خلبلو تقوـ    

طويمة الأجؿ، وتحقيؽ الأداء مف خلبؿ التصميـ الدقيؽ لكيفية التنفيذ المناسب، والتقييـ المستمر 
 للبستراتيجيات الموضوعة.

 الشفافية - ب
الشفافية ىي الحؽ في الوصوؿ إلى المعمومات، ومعرفة آليات اتخاذ القرار المؤسسي، وحؽ    

مطمب ضروري لوضع معايير أخلبقية، وميثاؽ عمؿ مؤسسي لما تؤدي إليو مف الثقة والمساعدة في 
 اكتشاؼ الأخطاء.

 إقرار مبدأ المساءلة الفعالة - ج
وممارستو فعميا مف الإدارات العميا كمبدأ مكمؿ لتقييـ الأداء، فالموظؼ الذي يعطي مسؤوليات 

مسؤولا عف أداء مياـ تمؾ الوظيفة طبقا لما ىو محدد سمفا، فعند  وصلبحيات أداء وظيفة محددة يكوف
استخداـ المساءلة كآلية لتقييـ الأداء يكوف التركيز عمى كؿ مف مستوى الأداء الذي تـ تحقيقو، ومدى 

 فعالية نظاـ المساءلة الذي تـ اتباعو في ظؿ توفر عناصر تطبيؽ المساءلة الفعالة.
 تطوير النظم المحاسبية  - د

إذ أف وجود نظاـ محاسبي سميـ ومتطور يمكف مف الحصوؿ عمى البيانات المالية والمحاسبية 
السميمة التي تعتبر احدى مرتكزات رقابة الأداء، كما أنو يساىـ في بياف مدى التقيد بالقواعد المطبقة، 

اـ ىذه النظـ في ويسيؿ عمميات التدقيؽ والرقابة التي تمارسيا الجيات المختصة، ىذا إلى جانب استخد
اعداد الموازنات الخاصة بالمنظمات لتزويد متخذي القرار بالبيانات والمعمومات اللبزمة لمحكـ عمى كفاءة 

 استخداـ الموارد المادية والبشرية المتاحة لتحقيؽ الأىداؼ.

مراحؿ  وحتى تتـ عممية تقييـ الأداء بطريقة فعالة مف أجؿ تحقيؽ اليدؼ منيا، لابد وأف تتبع عدة 
 مترابطة، ويمكف توضيح ىذه المراحؿ مف خلبؿ الشكؿ التالي:

                                                           
1

 .243، ص 3006الطبعة الثانٌة،  دار غرٌب للنشر والتوزٌع، القاهرة،  ،السٌاسات الادارٌة فً عصر المعلوماتعلً السلمً،  -
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 عممية تقييم الداء في المؤسسة (06)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source : Chevalier et Autre, Gestion des Ressources Humaines, édition Deback, Université 

de Québec, 1993, P : 335. 

 

(2ما قبل التقٌٌم )  

تشخٌص المحٌط 

 الخارجً للمؤسسة

دراسة مختلف 

وظائف المؤسسة من 

 حٌث الأهداف

 دراسة الوضع الاجتماعً
 المنافسة

 التطورات التكنولوجٌة
 الظروف الاقتصادٌة السائدة

الموارد البشرٌة،  المالٌة ،

 التموٌن، الإنتاج والتسوٌق

 الوصول إلى حكم عام لنشاط المؤسسة
 تحفٌز الأفراد بتبصٌرهم بنتائجهم

 ترشٌد قرارات المسٌرٌن
 تزوٌد النظام الاعلامً

تحدٌد أهداف برنامج تقٌٌم 

 الأداء

معلومات عن المقٌمٌن 

 وتكوٌنهم
اعلام المقٌمٌن بحقوقهم 

تقٌٌمهم وتطوٌر ومجال 
 امكانٌاتهم

 اختبار معاٌٌر التقٌٌم

 العائد 
 رقم الأعمال

 حجم التكالٌف

اختبار أسالٌب وطرق 

 التقٌٌم 
 حسب خصائص وممٌزات كل وظٌفة

 حصر الأحداث التً عرفتها المؤسسة 
 حساب المؤشرات

جمع المعلومات عن 

 الانجازات

تحلٌل النتائج 

(5والتوصٌات )  

تحدٌد الاجراءات 

 الواجب اتخاذها مستقبلا

ابلاغ النتائج إلى 

ٌّمة  الوظائف المق

تسجٌل التوصٌات فً 

 تقرٌر التقٌٌم

 المراجعة

 المتابعة

التأكد من تطبٌق كل من 

التوصٌات والاجراءات 

 الجدٌدة

تحضٌر 

التقٌٌم 

(3)  

القٌاس 

(4)  
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يتضح لنا مف خلبؿ الشكؿ السابؽ أف عممية تقييـ الأداء تتـ مف خلبؿ أربع مراحؿ رئيسية وكؿ  
 تتضمف عدة خطوات، ويمكف ابراز ىذه المراحؿ فيما يمي:مرحمة 

: ويتـ في ىذه المرحمة تشخيص المحيط الخارجي لممؤسسة مف حجـ المنافسة قبل التقييما مرحمة م -
ودرجة التعقيد التكنولوجي المستخدـ بالإضافة إلى الظروؼ الاقتصادية السائدة، كما يتـ أيضا دراسة 

 ث الأىداؼ المسطرة عمى مستواىا.مختمؼ وظائؼ المؤسسة مف حي
وىنا يتـ تحديد الأىداؼ مف عممية تقييـ الأداء بالإضافة إلى جمع المعمومات مرحمة تحضير التقييم:  -

عف المقيّميف وتحديد نوعية المعايير المستخدمة في عممية تقييـ الأداء، ومف تـ اختيار الأساليب والطرؽ 
 المناسبة لمتقييـ.

ىذه المرحمة يتـ جمع المعمومات عف الإنجازات المحققة مف قبؿ العامميف أو  فيمرحمة القياس:  -
الوحدات الوظيفية داخؿ المؤسسة وذلؾ لغرض حساب مختمؼ المؤشرات والنسب المساعدة عمى عممية 

 التقييـ. ومخرجات ىذه المرحمة ىي مدخلبت المرحمة اللبحقة.
مرحمة الأخيرة مف عممية تقييـ الأداء، يتـ فييا تحميؿ وىي ال مرحمة تحميل النتائج وتوجيه التوصيات: -

بلبغ النتائج إلى مختمؼ الوظائؼ المقيّمة . كما مختمؼ النتائج التي توصمت إلييا مرحمة القياس وا 
تتضمف ىذه المرحمة أيضا تحديد الاجراءات والتوجييات الضرورية لتفادي الأخطاء السابقة مع متابعة 

 الجيات المعنية.عممية تطبيقيا مف طرؼ 

 أنواع معدلات الداء:  -2-1-1-6

 :1ىناؾ عدة أنواع لمعدلات الأداء سنذكر فيما يمي أىميا    
: وتقوـ ىذه المعدلات بتحديد كمية معينة مف الوحدات التي ينبغي إنتاجيا خلبؿ مدة المعدلات الكمية -أ 

كمية عمؿ محددة وزمف معيف، وبالتالي زمنية معينة، إذ تقوـ ىذه المعدلات عمى عنصريف أساسييف وىما 
 يمكف تسميتيا أيضا بالمعدلات الزمنية.

: وفييا يجب أف تصؿ منتجات الفرد إلى مستوى معيف مف الجودة حتى يتـ قبوليا، المعدلات النوعية -ب 
تالي حيث تقوـ إدارة الإنتاج غالبا بتحديد عدد الوحدات المعيبة المسموح بيا والتي لا يجوز تجاوزىا، وبال

 كمما قؿ عدد الوحدات المعيبة زادت نوعية المنتج.

                                                           
1
 - Losyk Bob, How To Conduct a Performance Appraisal : Public Management, USA, Vol 84, Issue 3,2002, PP: 

8- 11. 
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: وىي مزيج مف النوعيف السابقيف ويطمب فييا مف الموظؼ إنتاج منتجات المعدلات النوعية الكمية -ج 
بمستوى معيف مف الجودة وخلبؿ زمف معيف، كأف يطمب إنتاج عشريف وحدة خلبؿ ساعة عمى أف لا 

 وحدات. يتجاوز عدد الوحدات المعيبة الخمس

حتى تتمكف معدلات الأداء مف النجاح في أداء ميمتيا، لابد مف أف تتوفر فييا مجموعة مف و     
 :1الشروط، وأىميا

أف تكوف متوسطة ومتناسبة مع الأداء الطبيعي بحيث لا تكوف منخفضة، مما يجعؿ مف الممكف لأي  -
حتى لا يصعب بموغيا وبالتالي تصيب العامؿ عامؿ بموغيا، وبالتالي لا تبقى ليا أية فائدة، أف لا مرتفعة 

 بالإحباط.
يجب أف تتمتع ىذه المعدلات بالمرونة بمعنى أنو يمكف تغييرىا بما يتناسب مع التغيرات التي مف  -

الممكف أف تصيب العمؿ مف فترة لأخرى، سواء أكانت ىذه التغيرات تتعمؽ بأساليب العمؿ أـ ظروفيـ أـ 
 بالأفراد أنفسيـ.

تراعي المعدلات الظروؼ التي مف الممكف أف تؤثر عمى أداء العامؿ والتي تقع خارج يجب أف  -
 سيطرتو، كالتأثيرات الخارجية وغيرىا.

يجب أف تكوف المعدلات المستخدمة مفيومة لمعامميف الذيف سيقوموف باستخداميا، وأف تُشرح ليـ  -
 بشكؿ جيد.

اميا في التخطيط ومراقبة ومحاسبة الأفراد، يجب أف تتمتع ىذه المعدلات بالدقة حتى يمكف استخد -
وبالتالي يجب أف تكوف موضوعة عمى أساس متطمبات الأداء التي يحددىا تحميؿ وتوصيؼ ىذه 

 الأعماؿ.

ويرى الباحث أف استخداـ ىذه الأنواع يختمؼ باختلبؼ المؤسسات وطبيعة نشاطيا، فبعض    
ونوعية المنتج التي لا تتطمب الدقة وتكوف ذات تعقيد المؤسسات تناسبيا معدلات العمؿ الكمية نظرا 

بسيط أثناء عممية الإنتاج، في حيف تعتمد مؤسسات أخرى استخداـ المعدلات النوعية للؤداء، لأف تركيزىا 
 الأساسي يكوف عمى دقة وجودة العمؿ كالمؤسسات التي تنتج منتجات ذات تكنولوجيا معقدة وتقنية عالية.

 

                                                           
1
- Angelo .S. Gill, Profile of Performance : Performance Apprails, American Printer, 2000, P 231. 
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 Performance Evaluation Finanacial  ماهية تقييم الداء المالي -2-1-2

لكي تقؼ أي الإدارة عمى نقاط القوة والضعؼ وعمى الفرص المتاحة والمعوقات التي يمكف أف 
تواجييا كاف لابد ليا مف تقييـ أدائيا وخاصة الأداء المالي باعتباره يزود الإدارة بمعمومات ومفاىيـ تسمح 

 رارات الاستثمارية وعمى سد الثغرات والمعوقات التي قد تظير مستقبلب.باتخاذ الق

  مفهوم تقييم الداء المالي: -2-1-2-1

الأداء المالي ىو "مدى قدرة المؤسسة عمى الاستغلبؿ الأمثؿ لمواردىا ومصادرىا في الاستخدامات 
 .1ذات الأجؿ الطويؿ وذات الأجؿ القصير مف أجؿ تشكيؿ ثروة"

وعميو فعممية تقييـ الأداء المالي ما ىي إلا: "قياس لمنتائج المحققة أو المنتظرة في ضوء معايير  
محددة مسبقا وتقديـ حكـ عمى إدارة الموارد الطبيعية والمالية المتاحة لممؤسسة وىذا لخدمة أطراؼ مختمفة 

 .2ليا علبقة بالمؤسسة"

 المحاسبية البيانات، جميع فييا تستخدـ شاممة عممية ىو المالي الأداء تقييـ فإف أدؽ وبصورة 
 زمنية فترة خلبؿ امواردى بيا أديرت التي الكيفية وتحديد ،ؤسسةلمم المالية الحالة عمى لموقوؼ وغيرىا،
 .3معينة

 :4ويعرؼ الأداء المالي بتسميط الضوء عمى العوامؿ التالية  
 العوامؿ المؤثرة في المردودية المالية. -
 السياسات المالية المتبناة مف طرؼ المسيريف عمى مردودية الأمواؿ الخاصة.أثر  -
 مدى مساىمة معدؿ نمو المؤسسة في إنجاح السياسة المالية وتحقيؽ فوائض وأرباح. -
 مدى تغطية مستوى النشاط لممصاريؼ العامة. -

 

                                                           
1
دور النظام المحاسبً المالً فً تقٌٌم الأداء المالً بالمؤسسات الصغٌرة والمتوسطة دراسة تطبٌقٌة دبابش، طارق قدوري، محمد نجٌب  - 

المحاسبً المالً فً المؤسسات الصغٌرة والمتوسطة فً ، الملتقى الوطنً حول: "واقع وآفاق النظام لمؤسسة المطاحن الكبرى للجنوب بسكرة

 .8، ص 3024ماي  07-06الجزائر ٌومً 
2
 .49، ص 3000، دار المرٌخ للنشر، المملكة العربٌة السعودٌة، الأداء المالً لمنظمات الأعمالالسعٌد فرحات جمعة،  - 

3
 - Mona J. Gardner , Dixie .L. Mills, Managing Financial Institutions: An Asset/Liability Approach, Dryden 

Press, Texas, 1999,  P 648. 
4
- Evraeart Serge, Analyse et diagnostic Financiers : Méthodes et cas , édition Eyrolles, Paris, 1992, P162. 
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 الركان الساسية لتقييم الداء المالي -2-1-2-2

 :1تقييـ الأداء المالي ترتكز عمى الأركاف الأساسية التاليةيمكف القوؿ أف عممية 
فعممية تقييـ الأداء لا توجد إلا حيث توجد أىداؼ محددة  وجود أهداف محددة مسبقا )المعايير(: -أ 

مسبقا، وقد تكوف في صورة خطة أو سياسة أو معيار أو نمط، فالموائح المالية وقوانيف ربط الموازنة وما 
تتضمنو مف قواعد وضوابط، وكذلؾ التكاليؼ النمطية ومعدلات الأداء المعيارية، أىداؼ محددة مسبقا يتـ 

 عممية تقييـ الأداء.عمى أساسيا 
يتـ قياس الأداء الفعمي عادة بالاعتماد عمى ما توفره النظـ المحاسبية  قياس الداء الفعمي: -ب 

والأساليب الإحصائية مف بيانات ومعمومات، ويجب توفر عامميف مدربيف لمقياـ بيذه الأعماؿ مع استخداـ 
لقياس أو التقدير واتخاذ القرارات الخاصة الآلات المستحدثة متى كاف ذلؾ مناسبا، لسرعة عرض نتائج ا

 بيا.
: يتـ مقارنة الأداء المحقؽ بالمعايير لتحديد الانحرافات سواء كانت مقارنة الداء الفعمي بالمعايير -ج 

إيجابية أو سمبية، ولتمكيف الإدارة مف التنبؤ بالنتائج المستقبمية، وجعميا قادرة عمى مجابية الأخطاء قبؿ 
 تخاذ الإجراءات اللبزمة التي تحوؿ دوف وقوعيا.وقوعيا مف أجؿ ا

: إف اتخاذ القرار لتصحيح انحراؼ ما يتوقؼ عمى اتخاذ القرارات المناسبة لتصحيح الانحرافات -د 
البيانات والمعمومات المتاحة عف الأىداؼ المحددة مسبقا وقياس الأداء الفعمي، ومقارنة ذلؾ الأداء 

حميؿ الانحراؼ وبياف أسبابو يساعداف عمى تقدير الموقؼ واتخاذ المحقؽ باليدؼ المخطط، لذلؾ فإف ت
القرار المناسب الذي يجب أف يكوف في الوقت المناسب، ومحددا بوضوح نوع التصحيح المطموب، آخذا 

 في الاعتبار جميع الظروؼ المحيطة بالقرار. 

  

                                                           
1
، رسالة ٌة على البنك الإسلامً الأردنً للتموٌل والاستثمار، تقٌٌم الأداء المالً للمصارف الإسلامٌة دراسة تطبٌقمحمد ٌحً عاصًأمارة  - 

 .287، ص 3009ماجٌستٌر )غٌر منشورة(، الأردن، 
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 الثاني: استخدام التحميل المالي الساكن في تقييم الداء المالي المبحث

التحميؿ المالي وأكثرىا انتشارا  وأساليب سيتـ التطرؽ في ىذا المبحث إلى أحد أىـ طرؽ 
في مختمؼ المؤسسات سواء المالية أو الاقتصادية أو حتى عمى مستوى بيف المحمميف المالييف  استخداماو 

 الطريقة ىي طريقة التحميؿ عمى أساس الاستحقاؽ أو ما يعرؼ بطريقة النسب المالية. وىذه أسواؽ الماؿ.

   Financial Analysis مدخل إلى التحميل المالي -2-2-1

يعتبر التحميؿ المالي أىـ مجالات المعرفة التي تنير الطريؽ أماـ مستخدمي القوائـ المالية لما  
سياـ ما يمكنو مف الإيتضمنو مف تفسير ليذه القوائـ، حيث أف لمتحميؿ المالي مف الوسائؿ والأدوات 

 .ا شاملب أو جزئياً تقيم المؤسساتالفعاؿ في ترشيد القرارات والسياسات والخطط بالإضافة إلى تقييـ 

 مفهوم التحميل المالي: -2-2-1-1

عممية إجرائية لنظاـ المعمومات المحاسبي ييدؼ إلى تقديـ معمومات مف واقع  التحميؿ المالي ىو 
القوائـ المالية المنشورة ومعمومات أخرى مالية وغير مالية، بيدؼ مساعدة المستفيديف مف اتخاذ قراراتيـ 

 .1الاقتصادية

عممية دراسة القوائـ المالية بعد تبويبيا باستخداـ  عمى أنوالمالي كما يمكف تعريؼ التحميؿ 
التغيرات الطارئة عمى ىذه العناصر، بيف عناصرىا و  رتباطاتالاوذلؾ بيدؼ إظيار  ،الأساليب الكمية

ؤسسة وتقييـ دراسة وضع الم في واشتقاؽ مجموعة مف المؤشرات التي تساعد ،ىذه التغيراتوحجـ وأثر 
 .2طراؼ المستفيدة مف أجؿ اتخاذ القرارات الإدارية السميمةلؤزمة ل، وكذلؾ تقديـ المعمومات اللبأدائيا

وبعبارة أخرى إف التحميؿ المالي يتضمف عممية تفسير القوائـ المالية المنشورة وفيميا )يتـ اعدادىا  
وبمساعدة بيانات أخرى اضافية في ضوء وعرضيا وفؽ مبادئ وأسس تحددىا النظرية المحاسبية( 

اعتبارات معينة ولأغراض محددة، فقد يكوف لأغراض تقويـ قرار أو فرصة استثمارية أو لأغراض تقرير 
 .3منح الائتماف أو بيدؼ تقييـ الأداء لممنشأة أو لنشاط معيف مف أنشطتيا

                                                           
1

، الطبعة الأولى، دار المسٌرة للنشر والتوزٌع تحلٌل القوائم المالٌة مدخل نظري وتطبٌقًمؤٌد راضً خذفر، غسان فلاح المطارنة،  -

 .82، ص 3007والطباعة، عمان، 

.23، ص 3006، الطبعة الثانٌة، دار وائل للنشر، عمان، -مدخل صناعة القرارات -التحلٌل المالًشاكرمحمد وآخرون،  منٌر -
2
  

3
، 9::2، الطبعة الأولى، دار مجدلاوي، الأردن، التحلٌل المالً والمحاسبً دراسة معاصرة فً الأصول العلمٌة وتطبٌقاتهاصادق الحسنً،  -

 .90ص 
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 ويمكف ابراز أىمية التحميؿ المالي فيما يمي:  
مالي ابراز الارتباطات بيف عناصر القوائـ المالية والتغيرات التي تطرأ عمى ىذه يتضمف التحميؿ ال -

 العناصر عمى مدى فترة أو فترات زمنية معينة، وحجـ ىذا التغير ومدى أثره عمى الييكؿ المالي.
يمدنا التحميؿ المالي بمؤشرات ويسمط الضوء عمى أوضاع وسموكيات معينة مرتبطة بالأشخاص  -

أو المعنوييف( متخذي القرار وبذلؾ يسيـ في تسييؿ عمميات اتخاذ القرار وتؤثر عمى سموكيـ  )الطبيعييف
 وترشيدىـ نحو البديؿ الأمثؿ والقرار الرشيد.

 يساعد التحميؿ المالي في الحصوؿ عمى اجابات موضوعية لعدة أسئمة تيـ أطراؼ معينة. -

المستفيدة مف التحميؿ والتي تكوف مف داخؿ وتختمؼ أىداؼ التحميؿ المالي باختلبؼ الأطراؼ  
 :1المؤسسة ومف خارجيا، ويمكف حصرىا بشكؿ عاـ في الجوانب التالية

 معرفة الوضع المالي لممؤسسة؛ -
 الحكـ عمى ربحية المؤسسة؛ -
 الحكـ عمى كفاءة الأداء المالي والتشغيمي في المؤسسة؛ -
 تقييـ قدرة المؤسسة عمى سداد ديونيا والتزاميا في المدى القصير والطويؿ؛ -
 وضع الخطط المستقبمية وأحكاـ الرقابة الداخمية؛ -
 التعرؼ عمى نقاط الضعؼ في المؤسسة واقتراح الحموؿ والتوصيات؛ -
 يعتبر التحميؿ المالي مصدر لممعمومات الكمية والنوعية لمتخذي القرار. -

 ت المستفيدة من التحميل المالي:الجها -2-2-1-2

تتعدد الأطراؼ الميتمة بالتحميؿ القوائـ المالية نظرا لما يقدمو ىذا التحميؿ مف إجابات عمى   
الاختلبؼ مف طرؼ لآخر كؿ حسب أىدافو مف عممية التحميؿ،  تساؤلات مختمفة ليذه الأطراؼ. حيث

وغالبا ما تكوف الأطراؼ الداخمية أكثر استفادة مف التحميؿ المالي عكس الأطراؼ الخارجية التي يكوف 
اىتماميا الأساسي حوؿ القوائـ المالية المنشورة. ويمكف تقسيـ ىذه الأطراؼ إلى قسميف أطراؼ مف داخؿ 

 مف خارجيا حسب الشكؿ التالي: وأطراؼ المؤسسة

 
 

                                                           
.83، غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق، ص راضً خذفر مؤٌد -

1
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 الطراف المستفيدة من التحميل المالي (77)شكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .100 :عدناف تايو النعيمي، مرجع سابؽ، صمف إعداد الطالب اعتمادا عمى  :المصدر
 

  الطراف الداخمية: - أ
 إدارة المؤسسة في كؿ مف المساىميف والإدارة ومجموعة العامميف داخؿ المؤسسة. وتتمثؿ  

 : المؤسسةإدارة  -
نتياء بالمدير العاـ ومدراء الدوائر وا   بتداء مف مجمس الإدارة ومروراإالإدارة بمختمؼ مستوياتيا  

إلا أنيا بشكؿ عاـ تسعى مف ، تيتـ بالتحميؿ المالي كؿ حسب ميامو ومسؤولياتو، بالمستويات الدنيا منيا
 1خلبلو إلى تحقيؽ الأىداؼ التالية:

                                                           
.84مؤٌد راضً خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق، ص  -

1
  

المستفيدون من 
 التحميل المالي

المستفيدون من 
 داخل المؤسسة 

المستفيدون من 
 خارج المؤسسة 

 

 المساىموف

 إدارة المؤسسة

ؤسسةالعامموف في الم  

 العملبء

 أسواؽ الماؿ

الحكومية الييئات  

 شركات التأميف

 نقابات العماؿ

 الباحثوف والدارسوف

 المقرضوف

 الموردوف
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  تقييـ الأداء لمختمؼ الإدارات والمستويات، والحكـ عمى كفاءتيا في استغلبؿ الموارد المالية المتاحة
 وبالتالي إحكاـ نظاـ الرقابة الداخمية.

 .مدى النجاح الذي أنجز في تحقيؽ الأىداؼ المرجوة في المؤسسة 
  لى أي حد استطاعت المحافظة عمى التعرؼ عمى الوضع المالي لممؤسسة والحكـ عمى ربحيتيا، وا 

سيولتيا، ويشكؿ التحميؿ المالي لممؤسسة أفضؿ أداة لاتخاذ القرارات الخاصة بالإنتاج أو قرارات المفاضمة 
 بيف البدائؿ المتاحة لشراء الأصوؿ أو استئجارىا.

 المساهمون -
عمى معدؿ توزيع الأرباح الحالية والماضية مف أجؿ تحديد  (الملبؾ) مساىموفينصب اىتماـ ال

معدؿ التوزيع في المستقبؿ، وقد ييتـ بعض المساىموف بالتنبؤ بالقيمة السوقية لمسيـ والتي تتأثر إلى حد 
في كبير بتوقعات توزيعات الأرباح الأسيـ في المستقبؿ، وعمى ذلؾ فإف فئة الملبؾ يتركز اىتماميا 

 .1تحميؿ القوائـ المالية الذي يفيد في تقدير العائد عمى الإستثمار والمخاطر المرتبطة بو

 العاممون في المؤسسة -
تيتـ ىذه الفئة بتحميؿ القوائـ المالية حتى تطمئف عمى استقرارىا الوظيفي والمرتبط باستمرارية 
المؤسسة، كما تيتـ بالتعرؼ عمى أرباح المؤسسة التي تؤثر بشكؿ أوبأخر عمى أجور العامميف ومكافآتيـ 

 .2بؿ وعمى الخدمات الإجتماعية المقدمة ليـ

 الطراف الخارجية - ب

 الأطراؼ الممثمة لبيئة المؤسسة الخارجية مف عملبء ومورديف والييئات الحكومية وتشمؿ مجموعة  
 ضافة إلى أسواؽ الماؿ والمقرضوف.بالإ

 المقرضون -
الأشخاص الذيف اكتتبوا في السندات الخاصة بالمؤسسة أو المحتمؿ  (الدائنوف) بالمقرضوف يقصد 

شراءىـ لمسندات المصدرة أو الاكتتاب في القرض الجديد أو بصدد إقراض الأمواؿ لممؤسسة، وقد يكوف 

                                                           
.286 ، ص2006ة والنشر والتوزٌع، مصر، المكتب الجامعً الحدٌث للطباع، المحاسبة وتحلٌل القوائم المالٌة، محمد عباس بدوي -

1
  

.73ص ان فلاح المطارنة، مرجع سابق، مؤٌد راضً خذفر، غس -
2
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. وذلؾ 1الدائف بنكا أو مؤسسات مالية، فالدائنوف تختمؼ وجية نظرىـ في التحميؿ المالي تبعا لنوع الديف
 .2السيولة ومدى سلبمة الميزانية وقدرة المؤسسة عمى السدادلمعرفة 

 أصحاب الديون قصيرة الجل 

يسعى أصحاب الديوف قصيرة الأجؿ إلى التحقؽ مما إذا كانت المؤسسة قادرة عمى الوفاء بالتزاماتيا 
ليا علبقة بحجـ السيولة المتوفرة في  المالية الجارية في مواعيد استحقاقيا، وبما أف مثؿ ىذه الإلتزامات

 الصندوؽ أو في حساباتيا الجارية في البنوؾ، فإف ىذه الفئة مف الدائنيف ييتموف بحساب نسب السيولة.

 أصحاب الديون الطويمة الجل 

عمى الوفاء بأقساط الديوف  المؤسسةيسعى أصحاب الديوف الطويمة الأجؿ التأكد مف مدى قدرة  
ىتماميـ عمى استخداـ النسب التي تساعدىـ ، ولذلؾ نجدىـ يركزوف اودفع الفوائد في تواريخ استحقاقيا

 . 3عمى التنبؤ بقدرتيا عمى تحقيؽ الأرباح والسيولة عمى المدى الطويؿ

 ونالمورد -

ييـ الموردوف التأكد مف سلبمة المراكز المالية لعملبئو واستقرار الأوضاع المالية، فالعميؿ مف  
الناحية العممية مديف لممورد، ويعني ىذا دراسة وتحميؿ مديونية العميؿ في دفاتر المورد وتطور ىذه 

يخفض ىذا التعامؿ، المديونية، وعمى ضوء ذلؾ يقرر المورد ما إذا كاف سيستمر في التعامؿ معو أو 
وبذلؾ يستفيد المورد مف البيانات التي ينشرىا العملبء بصفة دورية، فييميـ مثلب التعرؼ عمى ما إذا 
كانت فترة الائتماف التي يمنحيا لعملبئو مماثمة لتمؾ التي يمنحيا المنافسوف، ويمكف لممحمؿ حساب 

 القوائـ المالية. متوسط فترة الائتماف الممنوحة لمعملبء باستخداـ بيانات

 العملاء -

باستخداـ البيانات التي ينشرىا المورد وكذلؾ منافسيو يمكف لمعميؿ معرفة ما إذا كانت الشروط التي 
يحصؿ عمييا خاصة فترة الإئتماف مماثمة لما تمنح لغيره، وتتطابؽ مع فترة الئتماف التي يمنحيا ىو 

 .4ـ المالية بحساب متوسط فترة الائتمافلعملبئو، وتتـ ىذه المقارنات باستخداـ القوائ

                                                           
.56 ، ص2007، الدار الجامعٌة، أساسٌات التموٌل والإدارة المالٌةعبد الغفار حنفً،  -

1
  

2
، 2006لطبعة الثانٌة، عمان، ، دار صفاء للنشر والتوزٌع، ا-أسس، مفاهبم، تطبٌقات -الإدارة والتحلٌل المالً، عبد الحلٌم كراجة و آخرون،  -

 .158 ص

.72، ص 2008، الطبعة الأولى، دار إثراء للنشر والتوزٌع، الإدارة المالٌةعلً عباس،  -
3
  

66عبد الغفار حنفً، مرجع سابق،ص  -
4
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 أسواق المال  - ج

لتداوؿ أسيميا في الأسواؽ المالية ىو نشر قوائـ مالية لسنتيف  المؤسساتمف متطمبات إدراج 
متعاقبتيف، وتقوـ أسواؽ الماؿ بتحميؿ ىذه القوائـ ونشرىا في دوريات ونشرات لتوضيح الأداء التاريخي 

 لممؤسسات، ومساعدة المستثمريف والميتميف في اتخاذ قراراتيـ وفؽ أسس عممية.

 الهيئات الحكومية -د

ض المؤسسات التابعة لمدولة مؤشرات التحميؿ المالي في رقابة الأسعار وفي تحصيؿ تستخدـ بع
الضرائب ورقابة المؤسسات التي تتمتع بدعـ حكومي، كما تستخدـ مؤشرات التحميؿ المالي في إعداد 

 .1الخطط المستقبمية عمى المدى الكمي أو القطاعي

  خطوات التحميل المالي: -2-2-1-3

 2عمى المحمؿ المالي إتباع الخطوات التالية عند قيامو بالتحميؿ المالي يمكف إجازىا فيما يمي: 

 مرحمة الإعداد والتحضير - أ

وىي مرحمة أساسية يبدأ المحمؿ العمؿ بيا بمجرد إسناد ميمة إجراء التحميؿ إليو، أو استلبمو لكتاب 
داخمية، وتكتسب ىذه المرحمة أىميتيا مف أف التكميؼ سواء كاف ذلؾ مف أطراؼ خارجية أو أطراؼ 

الإعداد والتحضير الجيديف سيؤثر ايجابا عمى عممية التحميؿ المالي ومخرجاتيا, ويقوـ المحمؿ خلبؿ ىذه 
 المرحمة بالخطوات التالية:

 تحديد الهدف من التحميل -

اللآحقة مقؿ تحديد  وىي مف أىـ خطوات المرحمة الأولى، حيث يتقرر بموجبيا الكثير مف الخطوات
أسموب التحميؿ والمعمومات الواجب جمعيا، ويقوـ المحمؿ مف ىنا بتحديد الغرض مف التحميؿ حيث 

 تختمؼ الأىداؼ حسب الفئات المستفيدة مف التحميؿ.

 مدى ونطاق التحميل -

سسة بعد تحديد اليدؼ يتوجب عمى المحمؿ المالي اف يقرر مدى ونطاؽ التحميؿ ىؿ يشمؿ تحميمو مؤ 
 واحدة؟ أـ يتعداىا لمؤسسات أخرى مشابية، وىؿ سيكوف التحميؿ لسنة واحدة اـ لسنوات متعددة.

                                                           
.88ص، 3020، الطبعة الأولى، الادارة المالٌة الأسس والتطبٌقٌة، أسعد حمٌد العلً -

1
  

.92، 87مؤٌد راضً خذفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق، ص.  -
2
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 لمتحميل زمةاللاا تحديد وجمع البيانات  -

يجب عمى المحمؿ أف يحدد ويجمع البيانات الكافية والملبءمة لأىداؼ تحميمية حيث كمما توفرت ىذه 
مما استطاع إنجاز تحميؿ شامؿ يتحقؽ منو كؿ الأىداؼ الخصائص بالبيانات التي سيقوـ بجمعيا ك

المرجوة، لذا يجب عمى المحمؿ جمع أكبر قدر ممكف مف البيانات المالية وغير المالية والإحصائية 
والكمية، ويجب أف تغطي ىذه البيانات الفترة أو الفترات التي سيشمميا التحميؿ، كما يجب أف تتوفر 

 سة أو المؤسسات التي يستيدفيا التحميؿ.المعمومات المتعمقة بالمؤس

 مرحمة التحميل -ب

وىي المرحمة الأساسية التي يبدأ المحمؿ مف خلبليا بمعالجة المتوفر مف البيانات بما يخدـ أىداؼ 
 التحميؿ وتتكوف ىذه المرحمة مف الخطوات التالية:

 إعادة تبويب وتصنيف البيانات -

وىي خطوة بالغة الأىمية، حيث يتـ مف خلبليا تسييؿ ميمة المحمؿ المالي، ومساعدتو عمى التركيز في 
تحميمو لموصوؿ إلى نتائج دقيقة تحقؽ الفائدة والأىداؼ المنشودة، وقد يقوـ المحمؿ المالي مف خلبؿ ىذه 

منيا في بعضيا الآخر،  الخطوة بالعديد مف الإجراءات بإعادة ترتيب البنود ومجموعاتيا ودمج بعض
عادة تصنيفيا في حالات أخرى، ولعؿ أىـ ما يحقؽ إعادة التبويب والتصنيؼ لممعمومات والقوائـ المالية  وا 
ىو الثبات والاتساؽ في عرض القوائـ المالية وبالتالي امكانية المقارنة خاصة عندما يشمؿ التحميؿ المالي 

ىذا ما يجعؿ أسواؽ الماؿ والييئات المسؤولة عنيا نماذج أكثر مف مؤسسة أو أكثر مف فترة مالية، و 
 الالتزاـ بيا. المؤسساتموحدة لمقوائـ المالية ويطمب مف 

 اختيار الداة الملائمة لمتحميل -

يتطمب اختيار أداة وأسموب التحميؿ عناية خاصة مف المحمؿ، لما يشكمو ذلؾ مف أثر ىاـ عمى نجاح 
اؾ توافؽ وانسجاـ بيف الأداء المختارة وبيف أىداؼ التحميؿ مف جية التحميؿ، حيث يجب أف يكوف ىن

وبيف الأداة والمعمومات المتوفرة مف جية اخرى، وتعدد أدوات التحميؿ وأساليب حيث التحميؿ الرأسي 
والأفقي وتحميؿ النسب، ولكؿ أداة خصائص معينة وظروؼ محددة لاستخداميا وتطبيقيا، مما يدفع 

   لأحياف إلى الإستعانة بأكثر مف أداة وأسموب لتحقيؽ الأىداؼ المرجوة مف التحميؿ.المحمؿ في بعض ا
 تحديد الانحرافات وأسبابها -

وىي الدلالات والفروقات التي يجدىا المحمؿ نتيجة لمقارنتو الأرقاـ أو المؤشرات أو النسب الخاصة 
بالمؤسسة التي يقوـ بإجراء التحميؿ عمييا بأرقاـ أو مؤشرات أو نسب أخرى تخص المؤسسة نفسيا لأعواـ 
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فات في تمكيف مختمفة أو تخص مؤسسات منافسة في نفس القطاع. وتكمف أىمية رصد ىذه الانحرا
المحمؿ المالي مف التعرؼ عمى أداء المؤسسة التي يستيدفيا التحميؿ وقد تكوف ىذه الانحرافات إيجابية أو 
سمبية، ويجب عمى المحمؿ التركيز عمى الانحرافات غير الطبيعية أو ذات الأىمية النسبية، وعدـ التركيز 

عيا يقوـ المحمؿ بالبحث عف أسبابيا ىذه الانحرافات عمى الانحرافات البسيطة وبعد تحديد الانحرافات وتتب
 ودراسة العوامؿ المرتبطة بيا حتى يتمكف مف اقتراح الحموؿ المناسبة لمعالجتيا

 مرحمة الاستنتاجات والتوصيات  -ج
وىي آخر مراحؿ التحميؿ المالي ولا تقؿ أىمية عف الخطوات السابقة يتـ مف خلبليا جنى ثمار الخطوات 
والإجراءات السابقة مف إعداد وتحضير وتحميؿ، كما يتـ مف خلبؿ ىذه المرحمة وضع الجية صاحبة 

محمؿ ويكوف ذلؾ عبر التكميؼ بإجراء التحميؿ أماـ أىـ الاستنتاجات والحقائؽ المتوصؿ إلييا مف قبؿ ال
كتابة تقرير خاص بذلؾ بإتباع الإرشادات التالية: البساطة والوضوح في عرض الحقائؽ والاستنتاجات 

 التي توصؿ إلييا المحمؿ، الإيجاز والتركيز بما بتعمؽ بأىداؼ التحميؿ، اقتراح الحموؿ والتوصيات.

وقد يتـ تجاوز بعض منيا أو دمج  يمكف ليذه الخطوات والمراحؿ أف تختمؼ مف تحميؿ إلى آخر  
البعض الآخر حيث يعتمد ذلؾ عمى اليدؼ مف التحميؿ وبعض الاعتبارات الأخرى كالفترة الممنوحة 

  لممحمؿ ونطاؽ التحميؿ.

 ةتقييم الداء المالي باستخدام النسب المالي -2-1-2

مف أكثر الأدوات المستعممة  Financial Ratioالمالية  يعتبر التحميؿ المالي باستخداـ النسب  
في تحميؿ القوائـ المالية، والنسب المالية التي تستخدـ في التحميؿ المالي ىي أدوات تستعمؿ مف أجؿ 
الوصوؿ إلى نتائج تعطي الإجابة لمعديد مف التساؤلات المتعمقة بالمركز المالي والمركز النقدي والأداء، 

 يؿ.وتقييـ قرارات الاستثمار وقرارات التمو 

 أسس التحميل المالي بالنسب: -2-1-2-1

ىناؾ مجموعة مف القواعد والأسس التي يجب عمى المحمؿ المالي أخذىا بعيف الاعتبار عند العمؿ 
 :1كطريقة لإعداد التحميؿ المالي المطموب، وتتمثؿ ىذه الأسس في عمى استخداـ النسب

                                                           
1
- Patrice Vizzavona, Gestion financière, 9éme édition, Berti édition, Alger, 1999, P 49. 
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المالي أف يتعرؼ عمى اليدؼ الذي  لابد عمى المحمؿتحديد الهدف من عممية التحميل بوضوح:  -أ 
تسعى المؤسسة إلى تحقيقو مف عممية التحميؿ، وتحديد اليدؼ بدقة يساعد المحمؿ عمى فيـ طبيعة عممو، 

 واختياره لمتسمسؿ المنطقي والصحيح لعممية التحميؿ.
يجب عمى المحمؿ المالي أف يستند إلى  تحديد نطاق البيانات والمعمومات اللازمة لعممية التحميل: -ب 

اليدؼ المراد تحقيقو مف أجؿ تحديد مصادر البيانات التي يستعيف بيا وكذلؾ الفترة المالية الخاضعة 
 لعممية التحميؿ.

تعد نتيجة النسبة المحسوبة دلالة واضحة عمى تحديد الحد الدنى والقصى المقبول لكل نسبة:  -ج 
و نشاطات المؤسسة، لكف ليس بالضرورة أف يدؿ ارتفاع النسبة عمى مستوى طبيعة ما تمثمو مف عناصر أ

جيد في جميع الأحواؿ، لذلؾ لابد مف وضع حدود تبيف متى تكوف النسبة جيدة أو مقبولة، ومتى تكوف 
 غير مقبولة.

يتـ وضع نسب معيارية يمكف مقارنتيا مع النسب المحسوبة  وضع نسب معيارية لمنسب المحسوبة:  -د 
ميؿ نشاطات المؤسسة، وبالتالي معرفة وضع المؤسسة نسبة إلى الأوضاع المعيارية، ويتـ تفسير لتح

 معاني النسب الخاصة بالمؤسسة بالمقارنة مع النسب المعيارية الموضوعة.
يتجاوز عدد النسب التي يمكف تركيبيا العشرات، اختيار النسب التي تحقق الهدف من التحميل:  -ه 

تحقيؽ ىدؼ يختمؼ عف اليدؼ الذي تؤديو نسبة أخرى، لذلؾ يجب عمى المحمؿ وكؿ نسبة تؤدي إلى 
 المالي أف يختار النسب التي تؤدي إلى تحقيؽ اليدؼ مف التحميؿ الذي يقوـ بو.

تحديد المعنى الصحيح والتفسير الواقعي لما تعنيو كؿ نسبة، والدلائؿ والمؤشرات التي تعبر عنيا تمؾ   -و 
 النسبة.

 ع النسب المالية المستخدمة في التحميل المالي:أنوا -2-1-2-2

الإشارة إلى أف ىناؾ عدد كبير مف نسب التحميؿ المالي إلا أننا سوؼ نقتصر عمى تناوؿ  تجدر 
أبرز النسب وأكثرىا شيوعا واستخداما بيف المحمميف المالييف، وىذه النسب تتمثؿ في: نسب السيولة، نسب 

 النشاط، نسب الربحية، نسب المديونية، نسب التغطية ونسب السوؽ.

 

 



النقذية التذفقات مقاييس باستخذام المالي الأداء تقييم                            :     الثاني الفصل  
 

82 
 

 Liquidity Ratioنسب السيولة  -أ 

قصيرة الأجؿ بما لدييا مف نقدية وأصوؿ أخرى تبيف ىذه النسب قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا 
يمكف تحويميا إلى نقدية في فترة زمنية قصيرة. فالمؤسسة التي تحتفظ بدينار واحد مف أصوليا المتداولة 

وفاء بسداد المبالغ المستحقة عمييا، لكؿ دينار مستحؽ عمييا، لا بد أف تكوف في وضع جيد مف ناحية ال
 . 1ولكف ىؿ الإحتفاظ بأمواؿ سائمة ليذا الغرض يعبر عف كفاءة الإدارة

 ويمكف تقسيـ نسب السيولة إلى النسب التالية:

 Current Ratioنسبة التداوؿ  -
 Acid Test Ratioنسبة السيولة السريعة  -
 Cash Ratioنسبة النقدية  -
 Liquidity of Receivableسيولة الذمـ  -
  Liquidity of Inventoryسيولة المخزوف -

 Current Ratioنسبة التداول:  -

مف  التزاماتيا قصيرة الأجؿ )الخصوـ المتداولة(تشير ىذه النسبة إلى قدرة المؤسسة عمى مواجية 
خلبؿ الأصوؿ المتداولة التي يمكف تحويميا إلى نقدية في المدى القصير. ويتـ حساب نسبة التداوؿ 

 :2بقسمة مجموع الأصوؿ المتداولة عمى مجموع الخصوـ المتداولة، وتحسب النسبة كما يمي
الأصوؿ المتداولة
الخصوـ الجارية

 نسبة التداوؿ 

قدية والمخزوف، في حيف تشمؿ الخصوـ المتداولة أوراؽ وتشمؿ الأصوؿ المتداولة كؿ مف الذمـ والن
الدفع والديوف قصيرة الأجؿ والمصروفات المستحقة وغيرىا مف الخصوـ قصيرة الأجؿ. وكمما كانت ىذه 

( دؿّ ذلؾ عمى قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا قصيرة الأجؿ دوف صعوبة، 1النسبة أكبر مف الواحد )

                                                           
1

 .:23، ص :300، الطبعة الثانٌة، دار المرٌخ للنشر، الرٌاض، التحلٌل المالً شركات وأسواق مالٌةمحمد المبروك أبو زٌد،  -
2
 .99، ص 3008، دار الفكر الجامعً، الاسكندرٌة، المالٌة للمؤسساتالتموٌل والإدارة عاطف ولٌم أندوراس،  - 
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ه النسبة أمرا مرغوبا فيو، كما أف ىذه النسبة تمثؿ المدى الذي يمكف أف تتدنى فيو ومف ىنا كاف ارتفاع ىذ
 . 1قيمة الأصوؿ المتداولة لممؤسسة مقارنة بخصوميا المتداولة

 Acid-Test Ratioنسبة السيولة السريعة  -

يُعاب عمى نسبة التداوؿ أنيا تفترض أف المخزوف السمعي ىو مف الأصوؿ المتداولة التي يسيؿ 
نقدية، وىذا الافتراض قد لا يكوف مقبولا عمى اعتبار أنو مف الممكف أف يتطمب بيع المخزوف تحويميا إلى 

قترح استبعاد المخزوف فترة معينة أو قد يتـ بيعو بأقؿ مف قيمتو أو لا يمكف بيعو إطلبقا، لذا مف الم
السمعي مف بسط نسبة التداوؿ لنصؿ إلى نسبة جديدة لقياس السيولة ىي نسبة السيولة السريعة والتي 

عمى الوفاء بالالتزامات قصيرة الأجؿ مف الأصوؿ سريعة التحوؿ إلى  المؤسسةتعتبر مقياسا لمقدرة 
 ة:. وتحسب نسبة السيولة السريعة وفقا لمعالقة التالي2نقدية

الأصوؿ المتداولة المخزوف السمعي 
الخصوـ الجارية

 نسبة السيولة السريعة 

النسبة تعتبر أكثر دلالة عمى درجة السيولة، لأنيا تقيس عدد المرات التي تغطي فييا  وىذه
الأصوؿ سريعة التحوؿ إلى نقدية الالتزامات الجارية، أي تقيس كفاءة الأصوؿ المتداولة بدوف الأصوؿ 

 صعبة التحويؿ إلى نقدية.

 Cash Ratioنسبة النقدية  -

السيولة الجاىزة( أكثر النسب صرامة لتقييـ أداء المؤسسات مف  تعتبر نسبة السيولة النقدية ) نسبة
ناحية السيولة، حيث تبيف ىذه النسبة مدى قدرة المؤسسة عمى تسديد كؿ ديونيا قصيرة الأجؿ بالإعتماد 

مصطمح النقدية عمى السيولة الموجودة حاليا تحت تصرفيا فقط، دوف المجوء إلى كؿ قيمة غير جاىزة. و 
اسع كما حدده مجمس معايير المحاسبة المالية، يشمؿ النقد والأصوؿ شبو النقدية سريعة وبمعناه الو 

 التحوؿ إلى نقدية، وتسمى بالأوراؽ المالية القابمة لمتداوؿ، مثؿ أذونات الخزينة والأوراؽ التجارية.

                                                           
1
 .242محمد المبروك أبو زٌد، مرجع سابق، ص  - 

2
 .86، ص 3008، الطبعة السادسة، المكتب العربً الحدٌث للنشر، الاسكندرٌة، الإدارة المالٌة مدخل تحلٌلً معاصرمنٌر ابراهٌم هندي،  - 
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وتبيف ىذه النسبة عدد مرات قابمية الأصوؿ النقدية وشبو النقدية عمى تغطية الالتزامات المتداولة،   
دفع التزاماتيا المتداولة، بواسطة السيولة النقدية  المؤسسةوتعتبر مؤشر عمى المدى الذي تستطيع فيو 

 . وتحسب نسبة النقدية وفقا لمعلبقة التالية: 1المتوفرة لدييا
النقد وما في الحكمو
المطموبات المتداولة

 نسبة النقدية 

 : 2وارتفاع ىذه النسبة عف الواحد الصحيح، يعني أحد الإحتمالات التالية
 تراجع نشاط المؤسسة. -ب 
 نقص تجديد الاستثمارات. -ج 
 فائض في النقديات غير مستغؿ وعرضة لمتدىور في القيمة. -د 

 . %30إلى  %20ويعتبر أغمب المحمميف المالييف أف المعدؿ لأمثؿ لمنقدية يكوف محصورا  ما بيف 

 Activity Ratiosنسب النشاط   - ب

دارة أصوليا في تحقيؽ  المؤسسةتشير نسب النشاط إلى مدى قدرة وكفاءة   عمى استخداـ وا 
في كؿ أصؿ مف أصوليا يبدو  المؤسسةالمبيعات. وتصمـ ىذه النسب عادة لتحديد عما إذا كاف استثمار 

معقولا أو أكثر مما ينبغي وذلؾ في ضوء مستوى المبيعات المخططة. فإذا أعطت المؤشرات انطباعا 
، أفرطت في الاستثمار في الأصوؿ الثابتة، فإف تكمفة رأس الماؿ تكوف مرتفعة المؤسسةراسخا بأف 

ذ المؤسسةوتنخفض مف ثـ أرباح  في الأصوؿ كافية  المؤسسةا لـ تكف استثمارات وقد تحقؽ خسائر. وا 
فرصا لتحقيؽ مبيعات مربحة، بشكؿ يؤثر سمبا عمى إيرادات المؤسسة  المؤسسةفمف المحتمؿ أف تفقد 

ومف ثـ أرباحيا. وتوجد نسب عديدة لقياس كفاءة نشاط المؤسسة أىميا: معدؿ دوراف الأصوؿ، معدؿ 
. 3صوؿ المتداولة، معدؿ دوراف المخزوف ومعدؿ دوراف الذمـدوراف الأصوؿ الثابتة، معدؿ دوراف الأ

 ونعرض فيما يمي ىذه النسب.

 

 

                                                           
1
 .46، ص 3009، الطبعة الأولى، فلسطٌن، حلٌل المالًالت، فهمً مصطفى الشٌخ - 

2
- Ciaran Walch, Les ratios Clés du Management, édition Village Mondiale, France, 1998, P 120. 

3
 .6:ولٌم عاطف أندوراس، مرجع سابق، ص  - 
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 Total Assets Turnoverمعدل دوران إجمالي الصول  -

في تسيير مجموعة الأصوؿ وتوليد مبيعات منيا،  المؤسسةدرجة كفاءة إدارة  معدؿال يوضح ىذا
 المؤسسةويتـ حساب معدؿ دوراف مجموع الأصوؿ بقسمة صافي المبيعات السنوية عمى مجموع أصوؿ 

 كما توضحو المعادلة التالية:
صافي المبيعات
مجموع الأصوؿ

 معدؿ دوراف اجمالي الأصوؿ 

، كما المؤسسةعدد المرات التي تُغطي بيا المبيعات الصافية إجمالي أصوؿ  معدؿال ىذافسّر يو 
 يولّد قيمة معينة مف المبيعات. المؤسسةر عمى أف كؿ واحد دينار مستثمر في أصوؿ فسّ يُ أنيا يمكف أف 

 Fixed Assets Turnoverمعدل دوران الصول الثابتة  -

حساب معدؿ دوراف الأصوؿ الثابت بقسمة صافي المبيعات عمى الأصوؿ الثابتة، ويعتبر  ويتـ 
ىذا المعدؿ مؤشرا لمدى الكفاءة في إدارة تمؾ الأصوؿ. فإذا كاف ىذا المعدؿ يفوؽ معدؿ القطاع الذي 

ة أو عدـ فإف ىذا قد يعني أف لمشركة إدارة ذات كفاءة في استغلبؿ الأصوؿ الثابت المؤسسةتنتمي إليو 
كفاية الاستثمار في تمؾ الأصوؿ. أما في حالة انخفاض معدؿ الدوراف عف مثيمو عمى مستوى الصناعة 

 فإف ىذا قد يعني إما انخفاض الكفاءة في استغلبؿ الأصوؿ أو المغالاة في الاستثمار فييا.
صافي المبيعات
الأصوؿ الثابتة

 معدؿ دوراف الأصوؿ الثابتة 

مشركة يولّد قيمة معينة ل الثابتة صوؿالأعمى أف كؿ واحد دينار مستثمر في ىذا المعدؿ ر فسّ يُ و  
 مف المبيعات.

 Current Assets Turnoverمعدل دوران الصول المتداولة  -

وتوليد مبيعات  المتداولة في تسيير الأصوؿ المؤسسةدرجة كفاءة إدارة معدؿ عف ال يعبّر ىذا 
الأصوؿ المتداولة، بقسمة صافي المبيعات السنوية عمى المتداولة منيا، ويتـ حساب معدؿ دوراف الأصوؿ 

 :1كما توضحو المعادلة التالية

                                                           
1
 .95منٌر ابراهٌم همدي، مرجع سابق، ص  - 
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صافي المبيعات
الأصوؿ المتداولة

 معدؿ دوراف الأصوؿ المتداولة 

مشركة يولّد قيمة معينة المتداولة ل صوؿالأعمى أف كؿ واحد دينار مستثمر في ىذا المعدؿ ر فسّ يُ و  
ولتحميؿ ىذا المعدؿ أكثر ينبغي القياـ بتحميؿ كؿ بند مف بنود الأصوؿ المتداولة عمى  مف المبيعات.

 حدى، لمتأكد مف ملبئمة المبالغ المستثمرة فيو.

  معدول دوران الذممAccount Receivable Turnover 

حجـ الاستثمار في الذمـ، وبالتالي يمقي الضوء عمى مدى يعتبر ىذا المعدؿ مؤشرا لمدى ملبئمة  
. فالسياسة المتساىمة في منح الائتماف وفي المؤسسةملبئمة سياسة الائتماف وسياسة التحصيؿ لدى 

تحصيؿ المستحقات تؤدي إلى زيادة الأمواؿ المستثمرة في الذمـ )رصيد الذمـ( وانخفاض معدؿ الدوراف، 
في ىذا الشأف فيتوقع أف تؤدي إلى انخفاض الأمواؿ المستثمرة في الذمـ وارتفاع أما السياسة المتشددة 

معدؿ الدوراف، ويتـ حساب معدؿ دوراف الذمـ بقسمة صافي المبيعات عمى إجمالي الذمـ )أي قبؿ طرح 
 . 1مخصص الديوف المشكوؾ فييا(

صافي المبيعات
رصيد الذمـ 

 معدؿ دوراف الذمـ 

  معدل دوران المخزونInventory Turnover 

يعتبر معدؿ دوراف الأصوؿ مؤشرا لمدى ملبئمة حجـ الاستثمار في المخزوف. ويتـ حساب ىذا  
 .2المعدؿ بقسمة تكمفة البضاعة عمى رصيد المخزوف آخر المدة )متوسط المخزوف(

تكمفة البضاعة المباعة
رصيد المخزوف 

 معدؿ دوراف المخزوف 

 عدد المرات التي يتحوؿ فييا المخزوف خلبؿ السنة إلى مبيعات. وتعبر ىذه النسبة عف 

 

 
                                                           

1
 .96ص  منٌر ابراهٌم هندي، مرجع سابق، - 

2
 .254محمد المبروك أبو زٌد، مرجع سابق، ص  - 
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  معدل دوران النقديةCash Turnover 

 المؤسسةتبيف ىذه النسبة عدد المرات التي تدورىا النقدية خلبؿ العمميات التشغيمية التي تقوـ بيا 
أو المشروع خلبؿ فترة زمنية محددة، وىي عبارة عف حاصؿ قسمة المبيعات السنوية عمى النقدية وشبو 

 .النقدية
صافي المبيعات

بنود شبو النقدية النقدية 
 معدؿ دوراف النقدية 

 معدل دوران رأس المال العامل: -

الضروري أف يكوف ىناؾ تناسب بيف حجـ المبيعات ورأس الماؿ العامؿ، وىو ما ييدؼ بو  مف  
معدؿ دوراف رأس الماؿ العامؿ لمتأكد منو. حيث يبف معدؿ دوراف رأس الماؿ العامؿ كفاءة الوحدة في 

، تكوف إدارة الأصوؿ واستثمارىا بشكؿ جيد، بحيث لا تكوف ىناؾ أمواؿ بدوف استثمار، وفي نفس الوقت
 ويتـ حساب معدؿ دوراف رأس الماؿ العامؿ كما يمي: الوحدة قادرة عمى سداد التزاماتيا الجارية.

صافي المبيعات
متوسط رأس الماؿ العامؿ 

 معدؿ دوراف رأس الماؿ العامؿ 

إف ارتفاع ىذا المعدؿ يدؿ عمى عدـ كفاية حجـ رأس الماؿ العامؿ، وىذا يحدث عند استخداـ   
المتداولة في تمويؿ التوسعات الرأسمالية مما قد يؤدي إلى عدة مخاطر. ومف ناحية أخرى، فإف الأصوؿ 

انخفاض معدؿ دوراف رأس الماؿ العامؿ يدؿ عمى زيادة حجـ رأس الماؿ العامؿ )أرصدة نقدية عاطمة، 
العامؿ  مخزوف سمعي كبير وراكد، رصيد مدينيف متراكـ( ولا شؾ أف انخفاض معدؿ دوراف رأس الماؿ

 سوؼ ينعكس في النياية سمبا عمى عائد الأمواؿ المستثمرة.
 
 Profitability Ratio نسب الربحية - ج

 مف كثير قياـ في ساسيالأ المحور الربح يعد إذ لممؤسسات، الكمي الأداء الربحية مؤشرات تعكس 
 ـأ الداخمي سواء– مستثمر أي جذب المؤسسات تستطيع لا الربحية دوف ومف الاقتصادية، نشطةالأ

 مدى النسب ىذه وتبيف أخرى ومنشآت أنشطة إلى سيتحولوف والمموليف الملبؾ فإف ثـ ومف – الخارجي
 النسب مف المجموعة ىذه أىمية تقتصر ولا بيا تقوـ التي العمميات مف الأرباح توليد عمى مؤسساتال قدرة
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 أىـ مف تعد المؤشرات ىذه أف عف فضلب والمقرضيف، لملبؾا أيضا تيـ ىي بؿ فقط الإدارة عمى
 عمى مؤسساتال قدرة قياس مف وتمكف ؤسساتلمم المالي الأداء تقييـ في تستخدـ التي المالية المؤشرات
 :يمي ما المؤشرات ىذه بيف ومف .الأمواؿ مف صافي نيائي عائد تحقيؽ

  الممكية حقوق عمى العائد معدل -

 في لأمواليـ استثمارىـ وراء مف الملبؾ عميو يحصؿ ما الممكية حقوؽ عمى العائد معدؿ يقيس 
 كيفية يمي وفيما والاحتياطات، المحتجزة والأرباح الماؿ رأس في الأمواؿ تمؾ وتتمثؿ ،مؤسسةال نشاط
 :المعدؿ ىذا حساب

صافي الأرباح
حقوؽ الممكية

 العائد عمى حقوؽ الممكية 

 نقدية وحدة كؿ استثمار جراء مف المساىميف يجنيو الذي الصافي الربح إلى أعلبه العلبقة وتشير 
 .أمواليـ مف

  معدل العائد عمى الصول -
، أي مؤسسةويقيس ىذا المعدؿ نسبة صافي الأرباح المتحققة مف جراء استخداـ مختمؼ أصوؿ ال

 ، ويعطى بالعلبقة التالية:لمؤسسةالأرباح الصافية المتولدة عف كؿ وحدة نقدية مستخدمة مف أصوؿ ا
صافي الأرباح
مجموع الأصوؿ

 معدؿ العائد عمى الأصوؿ 

 : PMنسبة هامش الربح  -

مف مجموع الإيرادات التشغيمية المختمفة،  مؤسسةملتقيس ىذه النسبة صافي معدؿ العائد المتحقؽ 
 ويعطى بالعلبقة التالية:

صافي الأرباح
مجموع الإيرادات التشغيمية

 ىامش الربح 

إلى الربح الصافي الذي يتحقؽ مف كؿ وحدة نقدية مف إجمالي الإيرادات وتشير العلبقة السابقة 
 التشغيمية.
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 Debt Ratiosنسب الإقتراض  - د
المدى الذي ذىبت إليو المؤسسة في الاعتماد عمى الأمواؿ المقترضة في  قتراضتقيس نسب الإ 

لملبؾ الحاليوف والمحتمموف اىتماما خاصا بيذه المجموعة مف النسب. فزيادة تمويؿ احتياجاتيا، ويولي ا
ف كانت تؤدي إلى تحقيؽ المزيد مف الوفرات الضريبية،  الاعتماد عمى القروض في تمويؿ الاحتياجات، وا 
عمى اعتبار أف فوائد الديوف مف المصروفات التي تخصـ مف الايرادات قبؿ حساب الضريبة، إلا أنيا 

ي أيضا إلى زيادة المخاطر التي تتعرض ليا المؤسسة والمتمثمة أساسا في خطر الإفلبس. وييتـ تؤد
المقروض بنسب الإقتراض، إذ توضح ىذه النسب ما إذا كاف مف الأماف تزويد المؤسسة بقروض إضافية 

ة الأصمية أـ لا، لأف زيادة الديوف تخفض مف فرص الدائنيف في الحصوؿ عمى الفوائد واسترداد القيم
للؤمواؿ التي أقرضوىا. وىناؾ ثلبث نسب للئقراض وىي: نسبة القروض إلى مجموع الأصوؿ، نسبة 

 .1القروض إلى حقوؽ الممكية، ونسبة ىيكؿ رأس الماؿ
 Debt to Total Assets نسبة القروض إلى مجموع الصول: -

ىذه النسبة عف المدى الذي ذىبت إليو المؤسسة في تمويؿ أصوليا مف أمواؿ مقترضة،  تعبّر 
 وتحسب ىذه النسبة بقسمة مجموع القروض عمى مجموع الأصوؿ.
مجموع القروض
مجموع الأصوؿ

 نسبة الاقتراض  

فكمما كانت ىذه النسبة كبيرة كمما عبر ذلؾ عف ارتفاع درجة المخاطرة بالنسبة لمملبؾ  
صعوبات في مقابمة القروض والفوائد المستحقة  المؤسسةوالمقرضيف، حيث يكوف مف المتوقع أف تواجو 

وض عمى قر  المؤسسةعمييا عند موعد الاستحقاؽ، ومف النتائج المترتبة عف ىذه النسبة صعوبة حصوؿ 
 أخرى مف المؤسسات الائتمانية وارتفاع تكاليؼ ىذه الأمواؿ.

 

 Debt-Equity Ratioنسبة القروض إلى حقوق الممكية:  -

تعبّر ىذه النسبة عف العلبقة بيف التمويؿ الداخمي والتمويؿ الخارجي لمشركة، حيث تُستخدـ ىذه  
إلى الأمواؿ المقدمة مف قبؿ أصحاب المشروع  نحو دائنييا المؤسسةالنسبة كمؤشر لقياس نسبة التزامات 

أو ما يعرؼ بحقوؽ الممكية وبالتالي يقصد بالالتزامات ىنا الخصوـ المتداولة والسندات والقروض متوسطة 

                                                           
1
 .99منٌر ابراهٌم هندي، مرجع سابق، ص  - 
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وطويمة الأجؿ، أما حقوؽ الممكية فيقصد بيا رأس ماؿ الأسيـ والاحتياطات والأرباح المحتجزة. وتحسب 
 لتالية:ىذه النسبة وفؽ المعادلة ا

مجموع القروض
مجموع حقوؽ الممكية

 نسبة الإقتراض إلى حقوؽ الممكية 

 Debt to Total Capitalization Ratio نسبة هيكل رأس المال:  -

بييكؿ رأس الماؿ مجموع مصادر التمويؿ طويمة الأجؿ، والتي تشتمؿ عمى الالتزامات  يقصد 
طويمة الأجؿ وحقوؽ الممكية، وبالتالي فإف ىذه النسبة تقيس نسبة ىيكؿ رأس الماؿ إلى الالتزامات طويمة 

 الأجؿ لبياف المخاطر المالية عمى المؤسسة. وتحسب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية: 
لأجؿا الالتزامات طويمة 

مجموع ىيكؿ رأس  الماؿ
 نسبة ىيكؿ رأس الماؿ  

 Coverage Ratiosنسب التغطية  -ه

ىذه النسب عف مقدرة المؤسسة عمى توليد ناتج يغطي الالتزامات الثابتة التي تتحمميا  رتعبّ 
المؤسسة، ومف أمثمة ىذه الالتزامات الثابتة فوائد الديوف والإيجارات. وتعتبر ىذه النسب ميمة بالنسبة 

 .1لمملبؾ والمقرضيف والإدارة في قياس درجة المخاطر المالية التي تتعرض ليا المؤسسة

 معدل تغطية الفوائد:  -

( يبة)قبؿ الفوائد والضر  المؤسسةيقيس ىذا المعدؿ عدد المرات التي يمكف أف يقيس صافي عائد   
عمى مجموع الفوائد  مة صافي الربح قبؿ الفوائد والضريبةالفوائد عمى القروض، ويتـ ذلؾ مف خلبؿ قس

 .2المستحقة

صافي الربح قبؿ الفوائد والضريبة
الفوائد المستحقة 

 معدؿ تغطية الفوائد 

                                                           
1
 .277محمد المبروك أبو زٌد، مرجع سابق، ص  - 

2
 .2:منٌر ابراهٌم هندي، مرجع سابق، ص  - 
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دوف أف يؤثر ذلؾ عمى قدرة  المؤسسةفيذه النسبة تبيف المدى الذي يمكف فيو تدني أرباح   
عمى تغطية أو دفع فوائد ديونيا. ولكي يتـ تقييـ ىذه النسبة يجب مقارنتيا بمعدلات الصناعة،  المؤسسة

ذلؾ عمى الأداء الضعيؼ لمشركة، وارتفاع تكاليؼ التمويؿ فكمما كاف المعدؿ أقؿ مف معدؿ الصناعة دؿّ 
 عمى مواجية التزاماتيا السنوية الثابتة مف الفوائد. المؤسسةفي المستقبؿ، إضافة إلى احتماؿ عدـ قدرة 

 Fixed Charges Coverage Ratioمعدل تغطية العباء الثابتة:  -

عمى سداد جميع  المؤسسةتشبو ىذه النسبة، النسبة السابقة، إلا أنيا تعتبر أشمؿ، حيث تبيف قدرة  
الأعباء الثابتة مثؿ الايجارات والفوائد والمرتبات، ويعتبر مف ضمف الأعباء الثابتة الاحتياطي المخصص 

يبة. ويتـ حساب معدؿ لسداد القروض، رغـ أنو لا يعتبر مصروفا، ولا يقتطع مف الدخؿ الخاضع لمضر 
 :1الأعباء الثابتة عمى النحو التالي

الايجارات صافي الربح قبؿ الفوائد والضريبة 
 الأعباء الثابتة 

 معدؿ تغطية الأعباء الثابتة 

صافي الربح قبؿ الفوائد والضريبة الايجارات
الاحتياطي المخصص لسداد القروض  الايجارات الفوائد عمى اديوف 

  

  
زاد ىذا المعدؿ عف معدؿ الصناعة دؿّ عمى المقدرة الجيدة عمى الوفاء بقيمة القروض وفوائدىا.  وكمما 

ولكف بعض المحمميف يروف أف ىذا المؤشر لا يعكس المقدرة الحقيقية لمشركة عمى سداد الأعباء الثابتة 
عمى مواجية الأعباء الثابتة  المؤسسةلأف مبمغ الربح لا يعكس بالضرورة حجـ النقدية المتاحة، وأف قدرة 

 تحددىا التدفقات النقدية الواردة.

 Market Ratiosنسب السوق  -و

تساعد ىذه النسب محممي الأسيـ في أداء مياميـ عند تقييـ الأداء المالي للؤسيـ، كما تساعد 
الاتجاىات السوقية المستثمريف الحالييف أو المحتمميف الذيف يتعامموف في الأسواؽ المالية في التعرؼ عمى 

سيـ، حيث يشير الارتفاع في قيمة ىذه المؤشرات في سوؽ الأعماؿ قياسا بمؤشرات المقارنة إلى تمتع للؤ
 .2المؤسسة بجوانب القوة، في حيف يشير الانخفاض في قيـ ىذه المؤشرات إلى انخفاض في الأداء

                                                           
1
 .279محمد المبروك أبو زٌد، مرجع سابق، ص  - 

2
 .338، ص 3005، مؤسسة الوراق للنشر والتوٌع، عمان، المالً: تقٌٌم الأداء والتنبؤ بالفشلالتحلٌل حمزة محمود الزبٌدي،  - 
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ة لمسيـ العادي وعوائده المتوقعة وتبرز أىمية نسب السوؽ مف شكميا الذي يربط بيف القيمة السوقي
في المستقبؿ وقيمتو الدفترية. وبيذا الشكؿ فيي تقدـ تصورا تحميميا عما ييتـ بو الملبؾ والمستثمريف فييا 
مف خلبؿ تقييميـ للؤداء في الماضي والمستقبؿ لممؤسسة، وتحديد إمكانية الاستثمار فييا. وتقسـ نسب 

لسيـ العادي، نسبة السعر السوقي لمسيـ إلى الربح لكؿ سيـ، نسبة السوؽ إلى النسب التالية: عائد ا
 القيمة السوقية لمسيـ إلى قيمتو الدفترية.

 عائد السهم العادي: -

 يحسب عائد السيـ العادي وفؽ العلبقة التالية: 
الربح الصافي توزيعات الأسيـ الممتازة

عدد الأسيـ العادية
 عائد السيـ العادي 

لتعظيـ وتعد نتيجة ىذه النسبة مؤشرا ماليا ميما، يعكس شكؿ الأداء الذي مارستو إدارة المؤسسة  
قوتيا في السوؽ، فزيادة قيمة ىذه النسبة لابد أف يعطي لممحمؿ المالي الحؽ في أف يؤكد عمى أف 

لأداء، وبالتالي المؤسسة تتمتع بمركز قوة داخؿ السوؽ المالي، في حيف يشير انخفاضيا إلى تدىور في ا
فيي حالة مف حالات الضعؼ والتي تنعكس عمى حاليا في السوؽ المالي، وتحقؽ ىذه النسبة مجموعة 

 : 1مف الأغراض تتمثؿ فيما يمي

 التنبؤ بالأرباح المتوقع توزيعيا. -

 معدلات النمو المتوقع تحقيقيا. -

 القيمة المستقبمية للؤسيـ. -

 الربح لكل سهم نسبة السعر السوقي لمسهم إلى -

تعد ىذه النسبة مف المؤشرات الميمة في سوؽ الأوراؽ المالية، وتعني ىذه النسبة عدد المرات  
 . وتحسب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية:التي يستمـ فييا المستثمر الربح لتبرير السعر المدفوع

                                                           
1
 .340،  ص 3005، دار البداٌة، عمان، الإدارة والتحلٌل المالًأٌمن الشنطً، عامر الشقر،  - 
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سعر السيـ العادي في السوؽ
الربح لكؿ سيـ العادي

 نسبة السعر السوقي لمسيـ إلى الرح لكؿ سيـ 

فكمما كانت ىذه النسبة مرتفعة كمما دؿّ ذلؾ عمى تحقيؽ المؤسسة لمعدلات نمو مرتفعة، وبالتالي  
انخفاض المخاطر التي تتعرض ليا المؤسسة في المستقبؿ، وىو ما يرغب فيو المستثمروف وحممة الأوراؽ 

 بة فيعني انخفاض في أداء المؤسسة.المالية، أما انخفاض قيمة ىذه النس

 نسبة القيمة السوقية لمسهم إلى قيمته الدفترية -

توضح ىذه النسبة ما يضيفو سوؽ الأوراؽ المالية مف قيمة عمى السيـ العادي قياسا بما ىو  
 مسجؿ كقيمة دفترية لذلؾ السيـ في السجلبت، ويتـ حساب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية:

سوقيةال لمسيـ القيمة 
القيمة الدفترية

 نسبة القيمة السوقية لمسيـ إلى قيمتو الدفترية 

حيث أف القيمة الدفترية لمسيـ ىي حاصؿ قسمة إجمالي الأسيـ العادية والاحتياطات إلى عدد 
، ومف المؤكد أنو كمما زادت ىذه النسبة عف الواحد فإف ذلؾ يعكس كفاءة الإدارة المالية لممؤسسة الأسيـ

 المساىمة في تعظيـ القيمة السوقية لمسيـ الواحد، وىو ما يرغب فيو حممة الأسيـ والمستثمروف. في

 عائد التوزيعات لمسهم -

تساعد ىذه النسبة في الحكـ عمى مدى امكانية الاستثمار المستقبمي في مؤسسات الأعماؿ وذلؾ  
قيمة ىذه النسبة مرتفعة فإف ذلؾ يعكس  بالمقارنة مع عائد الاستثمارات المماثمة في السوؽ، فإذا كانت

 .1الرغبة القوية لدى المستثمريف في إعادة استثمار أمواليـ في المؤسسة، والعكس صحيح

 وتحسب ىذه النسبة وفؽ العلبقة التالية: 

حصة السيـ مف الأرباح الموزعة
السعر السوقي لمسيـ

 عائد التويعات لمسيـ 

 
                                                           

1
 .346حمزة محمود الزبٌدي، مرجع سابق، ص  - 



النقذية التذفقات مقاييس باستخذام المالي الأداء تقييم                            :     الثاني الفصل  
 

94 
 

 التوازنات المالية باستخدامالمالي  تحميل الداء -2-2-3

 محمموف ثلبثة توازنات مالية وىي رأس الماؿ العامؿ، احتياج رأس الماؿ العامؿ، والخزينةستعمؿ الي

  Capital Working رأس المال العامل -2-2-3-1

إف عناصر الأصوؿ المتداولة و عناصر الديوف القصيرة الأجؿ تختمؼ في المدة و في القيمة 
فيمكف أف يكوف تاريخ استحقاؽ الديوف القصيرة الأجؿ أقصر مف تاريخ تحقيؽ عناصر الأصوؿ أي أف 
المؤسسة قد تكوف مطالبة بتسديد ديونيا قبؿ التحصيؿ عمى حقوقيا لدى الغير وىذه الحالة تضع 

، ولتغطية ىدا لمعجز مف حيث العامؿ الزمني يجب تخصيص 1المؤسسة في حالة صعبة تجاه دائنييا
 ىامش ضماف ىدا اليامش يعرؼ برأس الماؿ العامؿ

 تعريف رأس المال العامل و كيفية حسابه -أ 

يعتبر رأس الماؿ العامؿ أداة مف أدوات التحميؿ المستعممة في تقييـ البنية المالية لممؤسسة و الحكـ 
عمى مدى توازنيا المالي، خاصة عمى المدى القصير ، وذلؾ بتاريخ معيف . ويتمثؿ في ذلؾ الجزء مف 

. ويتـ حسابو 2ابتةالأمواؿ الدائمة المستخدـ في تمويؿ جزء مف الأصوؿ بعد تمويؿ كؿ الأصوؿ الث
 بطريقتيف:

 الصول الثابتة –رأس المال العامل = الموال الدائمة  مف منظور أعمى الميزانية :

 الديون قصيرة الجل –رأس المال العامل = الصول المتداولة مف منظور أدنى الميزانية: 

 رأس المال العاملل الحالات الممكنة -ب 

شرا ىاما لمتوازف المالي طويؿ المدى و ذلؾ حسب حالاتو يعتبر رأس الماؿ العامؿ الصافي مؤ   
 :3المتمثمة في

ويشير ذلؾ إلى إف المؤسسة متوازنة ماليا عمى المدى الطويؿ،   س المال العامل صافي موجب:رأ -
حيث تمكنت المؤسسة حسب ىدا المؤشر مف تمويؿ احتياجاتيا طويمة المدى باستخداـ مواردىا طويمة 

 يؿ الاحتياجات المالية المتبقية.فائض مالي يمكف استخدامو في تمو المدى، و حققت 

                                                           
1

 .45ناصر دادي عدون، مرجع سابق، ص  - 
2

 . :5ص ، 3020، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الطبعة الثانٌة، التسٌٌر المالً حسب البرنامج الرسمً الجدٌد، بوشنقٌر مٌلود، زغٌب ملٌكة - 
3

، 3022، الجزء الاول، دار وائل للنشر، الطبعة الثانٌة، دروس و تطبٌقات، التسٌٌر المالً ) الادارة المالٌة(، ٌوسف قرٌشً، الٌاس بن ساسً - 

 .204ص 
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يعني ذلؾ اف المؤسسة في حالة التوازف الأمثؿ عمى المدى رأس المال العامل الصافي معدوم:  -
ى دوف الطويؿ، لكف دوف تحقيؽ فائض، حيث نجحت المؤسسة فقط في تمويؿ احتياجاتيا طويمة المد

 .تحقيؽ فائض و لا تحقيؽ عجز
يشير المؤشر إلى أف المؤسسة عجزت عف تمويؿ استثماراتيا و باقي  المال العامل صافي سالب: رأس -

الاحتياجات المالية الثابتة باستخداـ مواردىا المالية الدائمة، و حققت بذلؾ عجزا في تمويؿ ىذه 
توى استثماراتيا الاحتياجات و بالتالي فيي بحاجة إلى مصادر تمويؿ إضافية أو بحاجة إلى تقميص مس

 إلى الحد الذي يتوافؽ مع مواردىا المالية الدائمة.

 رأس المال العامل في حتياجالا -2-2-3-2

إف نشاط المؤسسة الاستغلبلي عممية يتوجب منيا توفير مجموعة مف العناصر و ىي المخزونات 
و المدينوف، وىذه العممية تولد مصادر قصيرة الأجؿ، وىي الديوف الممنوحة مف المورديف او تسبيقات 

آخر  ممنوحة، ىذه المصادر تموؿ جزء مف الأصوؿ المتداولة، ويجب عمى المؤسسة إف تبحث عف جزء
مكمؿ وىو ما يسمى باحتياجات رأس الماؿ العامؿ، أي أف المؤسسة في في دورة نشاطيا عمييا أف تغطي 
مخزوناتيا و مدينوىا بالديوف قصيرة الأجؿ وادا كاف ىناؾ فرؽ موجب بيف الطرفيف فيو يعبر عف حاجة 

 .1ت رأس الماؿ العامؿالمؤسسة إلى موارد أخرى تزيد مدتيا عف دورة واحدة وىي ما يسمى باحتياجا

 تعريف احتياج رأس المال العامل و كيفية حسابه -أ

يمكف تعريؼ الاحتياجات مف رأس الماؿ العامؿ عمى أنيا رأس الماؿ العامؿ الأمثؿ، أي ذلؾ 
الجزء مف الأمواؿ الدائمة المموؿ لجزء مف الأصوؿ المتداولة، والذي يضمف لممؤسسة توازنيا المالي 

ر ىذه الاحتياجات عند مقارنة الأصوؿ المتداولة مع الموارد المالية قصيرة الأجؿ، الضروري و تظي
 ويمكف حساب ىذه الاحتياجات بالعلبقة التالية:

 السمفات المصرفية( -) ديوف  قصيرة الأجؿ-النقدية ( –احتياج رأس الماؿ العامؿ = )الأصوؿ المتداولة 

تـ استبعاد النقدية لأنيا لا تعتبر مف احتياجات الدورة، كما إف االسمفات المصرفية أيضا عبارة عف 
 .2الماليةديوف سائمة مدتيا قصيرة جدا و لا تدخؿ ضمف موارد الدورة، لأنيا تقترض غالبا في نياية الدورة 

 

 
                                                           
1

. 60ص، مرجع سابق، ناصر دادي عدون -  
2

. 64، 63ص ص ، مرجع سابق، بوشنقٌر مٌلود، زغٌب ملٌكة -   
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 الحالات الممكنة لاحتياج راس المال العامل -ب

        موضح في الجدوؿ التالي: توجد حالتيف كما ىو
 (: الحلات الممكنة لاحتياج رأس المال10الجدول رقم) 

 الآثار المصدر التغير
زيادة رأس الماؿ 

 العامؿ 
 ػػػ زيادة المخزونات)قيـ الاستغلبؿ(

 ػػ زيادة الحقوؽ )النقديات(
 ػػ نقصاف موارد الدورة

 ػػ تسيير سيئ لممؤسسة 
 ػػ تراجع مبيعات المؤسسة

نقصاف رأس الماؿ 
 العامؿ

 ػػ نقصاف المخزونات 
 ػػ نقصاف الحقوؽ
 ػػ زيادة الموارد

 ػػ تحسف في شروط التسيير
 ػػ زيادة المبيعات

، ، انعكاسات تطبيق النظام المحاسبي عمى التشخيص المالي لممؤسسةمداني بف بمغيت، عبد القادر دشاشالمصدر : 
 . 12/2012/ 13النظاـ المحاسبي المالي في مواجية المعايير الدولية المحاسبة،   IASممتقى دولي حوؿ 

 :الخزينة -2-2-3-3

 لمخزينة أىمية كبيرة لأنيا تعبر عف وجود توازف أو عدـ توازف مالي بالمؤسسة.

 تعريف الخزينة و كيفية حسابها -أ

حوزتيا لمدة دورة استغلبلية، وىي خزينة المؤسسة بأنيا مجموعة مف الامواؿ التي في  يمكف تعريؼ
تشمؿ صافي القيـ الجاىزة اي ما تستطيع التصرؼ فيو فعلب مف مبالغ سائمة خلبؿ دورة و تحسب 

 1بالعلبقتيف التاليتيف:

 السمفات المصرفية ( –الخزينة = )القيـ الجاىزة 

 احتياج رأس الماؿ العامؿ–الخزينة = )رأس الماؿ العامؿ 

بخزينة أكثر مف اللبزـ يجعؿ السيولة جامدة غير مستخدمة في دورة   إف احتفاظ المؤسسة
الاستغلبؿ، وأف تسرع المسيريف في الاحتفاظ بالسيولة لغرض الوفاء يحرـ المؤسسة مف ميزة كسب 
مدينييا، لأف المؤسسات في السوؽ تتنافس مف أجؿ كسب المزيد مف العملبء بواسطة تسييلبت البيع، 

                                                           
1

 .62ص، مرجع سابق، ناصر دادي عدون - 



النقذية التذفقات مقاييس باستخذام المالي الأداء تقييم                            :     الثاني الفصل  
 

97 
 

خزينة معناه أف المؤسسة فضمت توظيؼ السيولة في دورة الاستغلبؿ بدؿ إبقائيا جامدة بينما نقص قيمة ال
وبالتالي زيادة الربحية، لكنيا ضحت بالاحتفاظ بالوفاء بالديوف المستحقة، وقد ينتج عف ىذا تبعيات 

كاف  ة فقطسمبية، فكمما كانت الخزينة تقترب مف الصفر بقيمة موجبة، و أكتفت المؤسسة بالسيولة اللبزم
 .1مفضلب، حيث توفؽ بيف السيولة الجاىزة في دورة الاستغلبؿ وتسديد المستحقات التي انقضى أجميا

 مكونات عناصر الخزينة -ب

 : 2تتمثؿ  فيما يمي

يتـ شراءىا مف البنوؾ التي تعرضيا للبكتتاب و التي تكوف مدة استحقاقيا قصيرة سندات الخزينة:  -
 يسدد البنؾ قيمة السندات وفائدتيا. الأجؿ أو عند حموؿ الآجاؿ

ىي طريقة لتمويؿ خزينة المؤسسة بالأمواؿ عف طريؽ اتصاليا ببنكيا أو  خصم الاوراق التجارية: -
 البنؾ المتعامؿ مع زبائنيا لخصـ الاوراؽ و تتحصؿ مقابؿ ذلؾ عمى عمولة.

في أي وقت و توجد في  ىي مجموع الأمواؿ الجاىزة التي تتصرؼ فييا المؤسسةالحسابات الجارية:  -
 الحساب الجاري البريدي و حساب البنؾ.

 الأمواؿ الجاىزة الموجودة في صندوؽ المؤسسة.الصندوق:  -
 )  المصرفية التسبيقات(السمفات المصرفية  -
 ىو نوع مف القروض الناتج عف بقاء حساب المؤسسة مديف.السحب عمى المكشوف:  -

 الديناميكي في تقييم الداء المالي استخدام التحميل الماليالمبحث الثالث: 

نتيجة للبنتقادات التي وجيت لممقاييس المحاسبية في تقييـ الأداء المالي والتي لا تأخذ بعيف  
الاعتبار العلبقة بيف المخاطرة والعائد المتحقؽ، وظيور أىمية تعظيـ ثروة المالكيف، فإف الحاجة تزايدت 

معمومات مباشرة حوؿ كيفية قياـ الأنشطة المختمفة في المؤسسة،  إلى وجود مقاييس جديدة يمكف أف تقدـ
، لمضافة، والقيمة السوقية المضافةومف ىنا برزت أىمية المقاييس الاقتصادية للؤداء كالقيمة الاقتصادية ا

 باعتبار أف ىذه الأدوات ىي المؤشرات الحديثة لتقييـ الأداء، كما يمكف أف تمثؿ منيجا متكاملب في إعادة

                                                           
1

 . 46ص ، 3023، الجزائر، دٌوان المطبوعات الجامعٌة، الطبعة الثانٌة ، التسٌٌر المالً، مبارك لسلوس - 
2

النظام   IAS، ملتقى دولً حول انعكاسات تطبٌق النظام المحاسبً على التشخٌص المالً للمؤسسة، عبد القادر دشاش، مدانً بن بلغٌت - 

 . 23/3023/ 24المحاسبً المالً فً مواجهة المعاٌٌر الدولٌة المحاسبة، 
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ىيكمة نظـ الإدارة المالية، حيث يرجع ذلؾ إلى قدرتيا عمى الربط بيف الأداء المالي لممؤسسة وأىدافيا 
 بشكؿ عاـ، وىدؼ الإدارة المالية بشكؿ خاص والمتمثؿ في تعظيـ القيمة السوقية لممؤسسة.

 الإتجاهات الحديثة في تقييم الداء المالي -2-3-1

المؤشرات الحديثة في قياس وتقييـ الأداء المالي لممؤسسة،  سنتطرؽ في ىذا العنصر إلى أىـ 
 .القيمة الاقتصادية المضافة، والقيمة السوقية المضافةومف بيف ىذه المؤشرات الحديثة 

 Economic Value Added (EVA)مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة  -2-3-1-1

 مدخل تاريخي لمقيمة الاقتصادية المضافة: -أ 
يتميز الربح الاقتصادي أو الدخؿ المتبقي بكونو أحد أكبر المفاىيـ اتساعا لمقيمة الاقتصادية 

في كتابو مقدمة  "هاممتون"المضافة، حيث ظير تعريؼ ىذه الأخيرة منذ أكثر مف قرنيف خاصة ما تداولو 
ـ، حيث عرفو 1980ي كتابو مبدئ الاقتصاد عاـ ف "مارشال"ـ، وكذا ما تداولو 1111في المبيعات عاـ 

 .1عمى أنو: "الربح الذي يبقى متوفر لممساىميف بعد خفض مكافأة رأس الماؿ المستخدـ"
وفي بداية التسعينات مف القرف الماضي، تـ احياء ىذا المفيوـ مجددا وبطريقة حديثة سميت القيمة 

حيث تعدى دورىا مف مجرد  الاقتصادية المضافة، والتي انبثؽ منيا مفيوـ جديد لمقيمة السوقية المضافة،
مقياس للؤداء المالي لممؤسسة أو كنظاـ مكافأة للئدارة، بؿ أصبح أيضا عبارة عف مؤشرات لخمؽ القيمة 

 .2يسترشد بيا المستثمروف وحممة الأسيـ عمى قدرة الإدارة في تعظيـ القيمة السوقية لممؤسسة
لفكرة الربح المتبقي، غير أنو قد استند  يعود الأساس النظري المباشر لمقيمة الاقتصادية المضافة

عمى النموذج  Joel Stern et Bennett Stewartمؤسّسا ىذا المؤشر "جويؿ ستارف وبناث ستيوارت" 
باعتبار أنو  F. Modigliani et M.H. Miller 1961لقيمة المؤسسة الذي قدمو ميمر وموديغمياني 
 W. Mecling etإلى أعماؿ كؿ مف "ماكمينغ وجنسف" نظاـ شامؿ للئدارة المالية، كما استندا أيضا 

M.C. Jensen  في مجالات السموؾ التنظيمي وتكاليؼ الوكالة، وبذلؾ يرجع الفضؿ إلى "ستارف
وستيوارت" في تحويؿ ىذه المفاىيـ إلى نظاـ يسيُؿ فيمو ويساعد المسيريف في التوجيو الأمثؿ لموارد 

 ستمر نصؼ قرف.المؤسسة نتيجة الجيد المشترؾ الذي ا

                                                           
1
- Farid Latreche, La création de valeur comme mesure de la performance financière, journée d’étude sur :  

« La  productivité et rationalisation des ressources humaines », université de Biskra 19/10/2002, P52. 
2
- G. Charreaux , P. Desbrieres, Gouvernement d’entreprise : création de valeur au-delà des actionnaires, 

les cahiers de landit, N°3, 1998, P :13. 
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 مفهوم القيمة الاقتصادية المضافة:  -ب 
يتمثؿ المفيوـ الأساسي لنموذج القيمة الاقتصادية المضافة في اليامش الذي ينتج عف الفرؽ بيف 

أو ىي:  .1العائد الاقتصادي المحقؽ مف طرؼ المؤسسة لفترة معينة وتكمفة الموارد المالية التي استخدمتيا
 . 2"عبارة عف الربح التشغيمي بعد الضريبة مخصوما منو كمفة رأس الماؿ المستثمر"

وعموما، تعد القيمة الاقتصادية المضافة مؤشرا لقياس الأداء وفي نفس الوقت طريقة لمتسيير كما 
ؾ تصبح أنيا طريقة لمتحفيز، بحيث نجدىا تقوـ بقياس بأداء مسيري المؤسسات أماـ المساىميف، فبذل

وسيمة تدفع المسيريف لبذؿ جيود نحو تحسيف أداء مؤسساتيـ، ويصبح الأمر أكثر حينما يتـ ربط نظاـ 
المكافآت والحوافز بيذا المؤشر ليصبح وسيمة لمتحفيز، وكونو طريقة لمتسيير، فيتجسد في قدرتو عمى 

الاستراتيجيات وتقييـ المشاريع  ترشيد القرارات المتخذة مف طرؼ المسيريف، حيث يمكف استخدامو في تقييـ
 .3الاستثمارية

كما أنو مؤشر جيد لربط الأداء بإحداث القيمة وتعظيـ ثروة المساىميف، كما أف الكمفة الضمنية 
لرأس الماؿ المستثمر تمثؿ الحد الأدنى المقبوؿ لمعدؿ العائد، والذي بدوره يمثؿ كمفة الاستثمار، وبالتالي 

 ية سوؼ يؤدي إلى مقياس أشمؿ للؤداء.حساب ىذه التكمفة الضمن

 : 4ويتـ حساب القيمة الاقتصادية المضافة وفقا لمعلبقة التالية

                                     

 حيث:

EVA.القيمة الاقتصادية المضافة : 
NOPAT والتي تقابميا نتيجة الاستغلبؿ بعد : صافي الأرباح الناتجة عف عمميات التشغيؿ بعد الضريبة

 الضريبة )قبؿ احتساب المصاريؼ المالية(.
WACC التكمفة الوسطية المرجحة لرأس الماؿ والتي تحسب انطلبقا مف الييكؿ المالي )بيف الديوف :

 ورأس الماؿ( وفقا لمعلبقة التالية:

                                                           
1
- A. Black, P. Wight et J. Bachman, Gestion de la valeur actionnariale, édition Dunod, Paris, 1997, P 65. 

2
 .249ص 3009، دار البازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع، الأردن، التحلٌل والتخطٌط المالًعدنان تاٌه النعٌمً، أرشد فؤاد التمٌمً،  - 

3
، جامعة 3020، مجلة الباحث، العدد السابع، دراسة تحلٌلٌة لمؤشرات قٌاس أداء المؤسسات من منظور خلق القٌمةري السوٌسً، هوا - 

 .72ورقلة، ص 
4
- Geyser Liebenberg, Creating a new valuation tool for South African agricultural co-operatives, Agrekon, 

Vol 42, N° 2, June 2003, P 110. Cited on  http://ageconsearch.umn.edu/bitstream/9504/1/42020106.pdf 

http://ageconsearch.umn.edu/bitstream/9504/1/42020106.pdf


النقذية التذفقات مقاييس باستخذام المالي الأداء تقييم                            :     الثاني الفصل  
 

100 
 

 

 حيث: 

D الدفترية لمديوف طويمة الأجؿ ذات الفائدة.: القيمة 
E.القيمة الدفترية الإجمالية لحقوؽ الممكية : 
T.نسبة الضريبة عمى الدخؿ : 

Kd.تكمفة التمويؿ بالقروض : 
Ke.معدؿ العائد المطموب مف طرؼ المساىميف : 

لعوامؿ التالية يمكف أف تنشأ مف أحد ا EVAونلبحظ أف الزيادة في القيمة الاقتصادية المضافة    
 :1أو جميعيا

زيادة معدؿ العائد بنفس مستوى رأس الماؿ المستخدـ، وىذا يعني تحقيؽ أرباح دوف استخداـ أي رأس   -
 ماؿ إضافي.

 رأس ماؿ إضافي يتـ استثماره في عمميات المنظمة ويحقؽ عوائد أكبر مف تكاليؼ رأس الماؿ.  -
 عف تكمفة رأس الماؿ. تصفية الأنشطة التي تحقؽ عوائد تقؿ  -

 :2عف الأرباح المحاسبية في جانبيف ىما EVAوتختمؼ القيمة الاقتصادية المضافة    
يعكس الأرباح التشغيمية التي تـ تعديميا، لمتقميؿ  NOPATرقـ صافي الربح التشغيمي بعد الضريبة   -

 مف أثر النواحي المحاسبية التي قد تؤدي إلى اختلبؼ ىذه الأرباح عف التدفقات النقدية.
حقيقة أف أمواؿ الممكية ليا تكمفتيا، كما ىو الحاؿ فيما  EVAتُظير القيمة الاقتصادية المضافة   -

ؿ المنافسة بنجاح لمحصوؿ عمى الموارد في أسواؽ رأس الماؿ، فإنو يتعمؽ بالديوف، وىذا يعني أمو مف أج
يجب عمى المؤسسات أف تحقؽ لمالكييا عائدا مماثلب لمعائد الذي يمكف أف يحققوه في استثمارات مشابية 

 ليا نفس الدرجة مف المخاطرة. 

 
 

                                                           
1
اجستٌر )غٌر منشورة(، جامعة الشرق الأوسط، ، رسالة متقٌٌم الأداء المالً باستخدام بطاقة الأداء المتوازنمرٌم شكري محمود ندٌم،  - 

 .55، ص 3024
2
اختبار وتقٌٌم العلاقة بٌن تكلفة رأس المال والعوائد السوقٌة للأسهم دراسة تطبٌقٌة على الشركات الصناعٌة عبد الحفٌظ محمد كرٌم،  - 

 .40لأردنٌة، ص ، الجامعة ا3005، :3، مجلة العلوم الانسانٌة، العدد المدرجة فً سوق عمان المالً

WACC = (D/D+E) kd (1-t) + (E/D+E) ke 
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 أهمية القيمة الاقتصادية المضافة: -ج 
نظرا لأف القيمة الاقتصادية المضافة تعد مف المؤشرات اليامة المستخدمة لأغراض تقييـ الأداء  

 :1الداخمي والخارجي فإف أىمية ىذا المعيار تكمف فيما يمي
 يوضح ىذا المعيار التحسف المستمر والفعمي في ثروة الملبؾ.  -
 مقياس حقيقي للؤداء المالي والإداري.  -
 الحقيقي لربحية المؤسسة في الأجؿ الطويؿ.معيار لقياس النمو   -
 مؤشر حقيقي لتعظيـ سعر السيـ في السوؽ.  -
 وسيمة لسد الفجوات التي تحدثيا المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا.  -
 وسيمة لمحد مف مشكمة الوكالة مف خلبؿ تقريب اىتمامات المدراء وحممة الأسيـ العادية.  -
 ثمارية المتوقعة.أداة لممفاضمة بيف الفرص الاست  -
 أداة لمتقييـ الشامؿ لعممية اتخاذ القرارات الإدارية والمالية.  -

 

 القيمة الاقتصادية المضافة: ايجابياتها وحدودها -د 

 لمقيمة الاقتصادية ايجابيات وحدود يمكف ابراز بعضا منيا فيما يمي:   
 ايجابيات القيمة الاقتصادية المضافة: -

 :2يمكف توضيح مصادر القوة الأساسية التي تتمتع بيا القيمة الاقتصادية المضافة فيما يمي
 .تقيس العوائد الاقتصادية الحقيقية لإجمالي رأس الماؿ المستثمر 
 .تعترؼ بصورة واضحة بتكمفة رأس الماؿ المستثمر سواء الممموؾ أو المقترض 
 وتوجو نظر إدارة المؤسسة إلى الأداء الذي يؤدي إلى ترتبط بشكؿ وثيؽ بالقيمة وبثروة حممة الأسيـ ،

 زيادة العائد لحممة الأسيـ.
  تعمؿ عمى تخفيض مشاكؿ الوكالة مف خلبؿ تحفيز المسيريف وتشجيعيـ عمى التصرؼ كأنيـ ملبؾ

 لممؤسسة.
  تؤدي إلى تطابؽ أىداؼ المسيريف مع أىداؼ حممة الأسيـ والمؤسسة ككؿ، حيث أف أي اقتراح

اقتصادي يحقؽ قيمة اقتصادية مضافة موجبة يحقؽ مصمحة القسـ والمؤسسة. بينما الاقتراحات 
                                                           

1
 .252 -250عدنان تاٌه النعٌمً، أرشد فؤاد التمٌمً، مرجع سابق، ص ص  - 

2
دراسة تحلٌلٌة انتقادٌة لمقٌاس القٌمة الاقتصادٌة المضافة كأحد الاتجاهات الحدٌثة فً مجال قٌاس وتقٌٌم الأداء فً هالة عبد الله الخولً،  - 

، ص 3000، الناشر جهاز الدراسات العلٌا والبحوث كلٌة التجارة، جامعة القاهرة، 67والتأمٌن، العدد  ، مجلة المحاسبة والإدارةمؤسسات الأعمال

202. 
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الاقتصادية ذات القيمة الاقتصادية المضافة السالبة فيي غير مرغوبة سواء عمى مستوى القسـ أو 
ؤسسة ككؿ. وذلؾ عمى العكس مف بعض المقاييس المالية الأخرى كالعائد عمى الاستثمارات والذي قد الم

 يؤدي إلى خمؽ نوع مف التعارض بيف مصمحة القسـ والمؤسسة ككؿ.
 حدود وانتقادات القيمة الاقتصادية المضافة: -

 :1ية المضافة فيما يمييمكف تمخيص الانتقادات وأوجو القصور المرتبطة بمؤشر القيمة الاقتصاد
  يتمثؿ الانتقاد الأساسي الموجو لمؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في أنو لا يمثؿ سوى طريقة القيمة

 الحالية الصافية، ولـ يحمؿ أي إضافة عمييا، وما ىو إلا إعادة تحوير بسيط ليا.
 رعاية مصالح الملبؾ،  تمقى القيمة الاقتصادية المضافة محدودية في كونيا تحفز المسيريف عمى

في  MEDAFوذلؾ في مجاؿ الحساب، فعمى سبيؿ المثاؿ إف استعماؿ نموذج تقييـ الأصوؿ المالية 
عندما تكوف تذبذبات المؤشر "بيتا"  EVAحساب تكمفة رأس الماؿ مف شأنو أف يغير بشكؿ كبير في قيمة 

 ذات تأثير معتبر عمى النتيجة النيائية.
 كغيرىا مف المؤشرات –لتي توجو إلى مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مف العيوب الجوىرية ا

أنيا تركز عمى الأداء لسنة مالية واحدة أي الأداء قصير الأجؿ، مما ينجر عنو ما يعرؼ بخطر  -المالية
الأجؿ القصير، ذلؾ أف الإدارة تحتاج إلى مؤشرات طويمة الأجؿ خاصة عند تقييـ المشاريع الاستثمارية، 

شكؿ عاـ العمميات الاستراتيجية، فحساب القيمة الاقتصادية المضافة لا يأخذ في الحسباف آثار القرارات وب
عمى السنوات المقبمة، ولذلؾ فإف تعظيـ القيمة الاقتصادية المضافة الحالية يكوف عمى حساب الأجؿ 

 الطويؿ.
 الحسباف، لأنو قد يُرجع السبب  لا يأخذ مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة الاختلبفات في الحجـ في

في انخفاض القيمة الاقتصادية المضافة لقسـ في المؤسسة بالمقارنة بقسـ آخر لاختلبؼ حجـ الاستثمار 
 المتاح لكمييما.

  مف طرؼ شركات –لقيمة الاقتصادية المضافة عمى غرار باقي المقاييس المالية المطورة للؤداء اتمقى
تتميز بعدـ  المؤسساتانتقادا مفاده أف الدراسات التي يقدميا المنتسبوف ليذه  -الاستشارة المبتكرة ليا

 الحيادية أو التحيز بالنظر لممصمحة التجارية مف وراء تسويؽ ىذه المقاييس.

 

                                                           
1
 .75-74، ص ص مرجع سابقهواري السوٌسً،  - 
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 Market Value Added   (MVA):مؤشر القيمة السوقية المضافة -2-3-1-2
مؤشر اقتصادي آخر للؤداء أسمتو مؤشر القيمة السوقية  Stern & Stewartشركة  طورت  

المضافة، ويستخدـ ىذا المؤشر لتقييـ أداء المؤسسة منذ تاريخ إنشاءىا إلى تاريخ المعمومات التي يتـ 
 تحميميا، كما يمكف استخدامو لمقارنة أداء المؤسسات في قطاعات اقتصادية مختمفة.

  لقيمة السوقية المضافة:مفهوم مؤشر ا  -أ 
يقصد بالقيمة السوقية المضافة ذلؾ الفرؽ بيف القيمة السوقية لممؤسسة ورأس الماؿ المستثمر مف   

قبؿ الملبؾ والمقرضيف، وىذا المؤشر يعد شامؿ في قياس وتحقيؽ الثروة ومقياس لمفعالية التشغيمية في 
ولذلؾ فإف مؤشر قياس  .1التي تعود إلى نجاح المؤسسةالمؤسسات وفقا لقدرتيا وكفاءتيا في ربط العوامؿ 

الأداء الجيد لمشركات الناجحة يكمف في تحقيؽ قيمة سوقية مضافة موجبة، كونيا مقياس جوىري يمخص 
 .2الأداء الإداري والتشغيمي لمشركة وقدرتيا عمى إدارة مواردىا بيدؼ تعظيـ ثروة المساىميف

ض ثبات القيمة لمديوف طويمة الأجؿ، حيث تكوف مساوية لقيمتيا ولحساب ىذا المؤشر، فإنو يُفتر   
الدفترية، وليذا تعتبر القيمة السوقية مساوية لمفرؽ بيف القيمة السوقية لأسيـ المؤسسة والقيمة الدفترية 

 ة التالية: علبقلحقوؽ المالكيف، وتحسب بال
MVA = MVE – BVE 

 بحيث:
MVA :القيمة السوقية المضافة. 
MVE : عدد الأسيـ  المؤسسةالقيمة السوقية لأسيـ(x )سعر السيـ. 
BVE: .القيمة الدفترية لحقوؽ المساىميف، كما تظير في الميزانية العمومية لمشركة 
ولمحصوؿ عمى القيمة السوقية لممؤسسة يمكف استحداث التدفقات النقدية المستقبمية المتاحة، كما   

الاقتصادية المضافة مف خلبؿ ايجاد القيمة السوقية المضافة أف نفس القيمة تحسب بدلالة القيمة 
باستحداث القيـ الاقتصادية المضافة المتوقعة مستقبلب مضاؼ إلييا رأس الماؿ الأولي المستثمر، وذلؾ 

 :3عمى النحو التالي
 

                                                           
1
 .372، ص 3005، الوراق للنشر والتوزٌع، الأردن، الإدارة المالٌة المتقدمةحمزة محمود الزبٌدي،  - 

2
 .256النعٌمً، أرشد فؤاد التمٌمً، مرجع سابق، ص  عدنان تاٌه - 

3
- J. Cabay, G. Hirigoyen, La création de la valeur de l’entreprise, 2eme édition, Economica, Paris, 2001, P 31. 
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 بحيث:
VM.القيمة السوقية لممؤسسة : 
Ct0  : المستثمر.رأس الماؿ 

EVA.القيمة الاقتصادية المضافة : 
K.)معدؿ الخصـ )يكوف مساو لتكمفة رأس الماؿ : 
 :لقيمة السوقية المضافةالعوامل المؤثرة في ا -ب 

 :1ىناؾ عدة عوامؿ رئيسية تؤثر عمى القيمة السوقية المضافة، يمكف تمخيصيا في النقاط التالية
وصافي الربح التشغيمي ورأس الماؿ المستثمر، وحتى تكوف القيمة السوقية معدلات النمو في الإيرادات  -

 المضافة موجبة لابد أف تكوف معدلات النمو ىذه تفوؽ كمفة رأس الماؿ المستثمر.
إنتاجية الدينار المستثمر، حيث كمما زادت ىذه الإنتاجية في ظؿ ثبات رأس الماؿ المستثمر أو  -

 وقية المضافة، خاصة في ظؿ انخفاض أو ثبات كمفة رأس الماؿ.انخفاضو كمما زادت القيمة الس
 الحد الأدنى مف ىامش الربح المطموب لخمؽ ثروة إضافية لممساىميف. -

 استخدام مؤشرات قائمة التدفقات النقدية في تقييم الداء المالي -2-3-2

مجموعة مف النسب يمكف الاستفادة مف المعمومات التي تعرضيا قائمة التدفؽ النقدي في اشتقاؽ 
المالية التي يمكف الاسترشاد بيا في تقييـ أوجو النشاط المختمفة خاصة ما يتعمؽ منيا باختبار مدى 

وسنتناوؿ في ىذا المبحث ثلبثة أنواع مف نسب أو مقاييس التدفؽ  ملبئمة الموارد المالية لتوظيفاتيا.
 ييـ السيولة ومقاييس تقييـ سياسات التمويؿ.، مقاييس تقالمؤسسةالنقدي وىي مقاييس تقييـ جودة أرباح 

 : Quality of Earnings: المؤسسةتقييم جودة أرباح مقاييس  -2-3-2-1

وصافي التدفؽ  Net Incomeتقدـ القائمة معمومات يمكف بواسطتيا التمييز بيف صافي الدخؿ 
عمى أساس أف صافي الدخؿ يتـ تحديده بموجب أساس الاستحقاؽ،  وذلؾ  Net Cash Flowالنقدي 

 المؤسسةفي حيف يحدد صافي التدفؽ النقدي بموجب الأساس النقدي. وعمى ىذا الأساس فإف تحقيؽ 
لصافي دخؿ مرتفع لا يعني أنيا حققت تدفقا نقديا مرتفعا والعكس بالعكس. ومف المتعارؼ عميو أنو كمما 

                                                           
1
 .257-256ص  عدنان تاٌه النعٌمً، أرشد فؤاد التمٌمً، مرجع سابق، ص - 
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خلبؿ العاـ كمما ارتفعت نوعية أو جودة أرباح  المؤسسةالنقدي التشغيمي الذي تحققو ارتفع صافي التدفؽ 
والعكس بالعكس. بالإضافة لذلؾ فإف تحديد قيمة التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية  المؤسسة

ؼ لمشركة، يجعؿ بالإمكاف اجراء مقارنة سميمة بيف وضعيا النقدي بالوضع النقدي لمنشآت أخرى تختم
 1عنيا في الطرؽ المستخدمة في اىتلبؾ الأصوؿ الثابتة.

يمكف اشتقاقيا مف قائمة التدفؽ  المؤسسةوىناؾ ثلبث نسب تخدـ أغراض تقييـ جودة أرباح 
النقدي وىي: نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيمية ومؤشر النقدية التشغيمية بالإضافة إلى نسبة التدفؽ 

 النقدي التشغيمي.

 Operating cash flow Enough Ratioنسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيمية:   -أ 
عمى توليد التدفقات النقدية اللبزمة لمقابمة وتغطية  المؤسساتإف أىـ ما تقيسو ىذه النسبة ىو قدرة 

الالتزامات القصيرة الأجؿ، حيث المؤشر العالي ليذه النسبة يعبر عف السيولة الجيدة لممنشأة، ويتـ الحكـ 
لاختلبؼ ىذه  المؤسسةعمى مؤشر ىذه النسبة مف خلبؿ مقارنتيا بمعدؿ الصناعة الذي تنتمي لو 

 :2وتحدد ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية. المعدلات مف قطاع لآخر
 التدفقات النقدية الداخمة مف العمميات التشغيمية

الاحتياجات النقدية الأساسية
  نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيمية  

 3ويقصد بالاحتياجات النقدية الأساسية ما يمي: 
 التدفقات النقدية الخارجة للؤنشطة التشغيمية. -
 أعباء الديوف. مدفوعات -
 الانفاؽ الرأسمالي اللبزـ لممحافظة عمى الطاقة الانتاجية. -
 سداد ديوف مستحقة خلبؿ العاـ. -

 

 Operating Cash Flow Ratioنسبة التدفق النقدي التشغيمي:  -ب

 مف المتحققة والمبيعات جية مف التشغيمية الأنشطة مف النقدية التدفقات بيف النسبة ىذه تربط  
 ، وتأخذ الصيغة التالية:أخرى جية

                                                           
1

 .279، مرجع سابق، ص الائتمانً: الأسالٌب والأدوات والاستخدامات العملٌةالتحلٌل المالً ومحمد مطر،  -
2
، ص 3007، الطبعة الأولى، دار المسٌرة للنشر والتوزٌع والطباعة، الأردن، تحلٌل القوائم المالٌةمؤٌد راضً خنفر، غسان فلاح المطارنة،  - 

325. 
3

 .:27، مرجع سابق، ص المالً والائتمانً: الأسالٌب والأدوات والاستخدامات العملٌة التحلٌلمحمد مطر،  -
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جممة التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية
صافي المبيعات

 نسبة التدفؽ النقدي التشغيمي  

عمى اعتبار أف المبيعات تعتبر  تعكس ىذه النسبة مدى كفاءة سياسات الائتماف في تحصيؿ النقدية
 .1المؤسسةمصدر أساسي لمتدفقات النقدية الواردة إلى 

 Operating Cash Indexنسبة النقدية التشغيمية:  -ج

 مف عميو الحصوؿ يتـ التشغيمي النقدي التدفؽ فصافي ه،دناأ النسبة تبيف كما مختمطة نسبة وىي
. والمؤشر العالي ليذه النسبة يشير الدخؿ قائمة مف الدخؿ صافي عمى نحصؿ بينما النقدي التدفؽ قائمة

ويتـ تحديد ىذا المؤشر  .2عمى توليد تدفؽ نقدي تشغيمي المؤسسةقدرة أرباح إلى أداء مالي جيد لممنشأة و 
 3وفؽ العلبقة التالية:

صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية
الدخؿ الصافي

 نسبة النقدية التشغيمية 

 مؤشر العائد عمى الموجودات من التدفق النقدي التشغيمي -د

وىذا المؤشر يوضح مدى مقدرة إجمالي موجودات المؤسسة عمى توليد تدفقات نقدية مف الأنشطة  
 4ويتـ حساب ىذا المؤشر وفؽ العلبقة التالية:التشغيمية، 

صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية
إجمالي الموجودات

  مؤشر العائد عمى الموجودات  مف التدفؽ النقدي التشغيمي 

 مفد لممزي وحافز داتيا،و موج استخداـ في ؤسسةالم كفاءة عمى ذلؾ دؿ النسبة ىذه ارتفعت وكمما 
 التدفقات استخداـ باستثناء الموجودات عمى العائد معدؿ النسبة ىذه وتشبو. المستقبؿ في اتالاستثمار 
 .الربح صافي رقـ مف بدلاً  النقدية

                                                           
1
 .282نفس المرجع، ص  - 

2
 .328مؤٌد راضً خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق، ص  - 

3
 .328المرجع السابق، ص  - 

4
 من وذلك الأرباح وجودة السٌولة تقٌٌم فً النقدٌة التدفقات قائمة من المشتقة المالٌة للنسب النسبٌة الأهمٌةأحمد،  السٌد شحدة الناصر عبد  - 

، رسالة ماجستٌر، كلٌة العلوم الإدارٌة عمان بورصة فً المالٌة الأوراق ومحللً الأردنٌة التجارٌة البنوك فً الائتمان محللً نظر وجهة

 .30، ص 3009والمالٌة، جامعة الشرق الأوسط للدراسات العلٌا، 
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 Liquidity جودة السيولة تقييممقاييس  -2-3-2-2

بمدى توفر صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية. فإذا  المؤسسةترتبط قوة أو ضعؼ سيولة 
أف  المؤسسةكاف صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية موجبا فيذا يعني فائضا نقديا يمكف لإدارة 

تستخدمو إما في توسيع الأنشطة الاستثمارية أو في تسديد الديوف طويمة الأجؿ. أما إذا كاف سالبا فيذا 
أف تبحث عف مصادر لتمويؿ العجز وذلؾ إما ببيع جزء مف استثماراتيا أو  المؤسسةيعني أنو عمى 

شغيمي يوفر مؤشرات تفيد بالتمويؿ طويؿ الأجؿ. بالإضافة لذلؾ فإف عرض مصادر واستخدامات النقد الت
 .ما يمي المؤسسة، ومف أىـ النسب المفيدة في تقييـ سيولة 1في اختبار مدى كفاءة سياسات التحصيؿ

 Cash Coverageنسبة تغطية النقدية:  -أ
وىي تقيس مدى تغطية التدفقات النقدية مف العمميات التشغيمية لمتدفقات النقدية اللبزمة لعمميات 

 : 2وتحسب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التاليةالاستثمار والتمويؿ، 

صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية
جممة التدفقات النقدية الخارجة للؤنشطة الاستثمارية والتمويمية

 نسبة تغطية النقدية  

 ومف الأمثمة عمى التدفقات النقدية الخارجة الضرورية للؤنشطة التمويمية والاستثمارية ما يمي: 

 الديوف والقروض مستحقة الدفع. -
 الدفعات الايجارية لعقود الايجار الرأسمالية. -
 المبالغ المدفوعة في شراء الأصوؿ الثابتة. -
 توزيعات الأرباح. -
 Interest Paid Ratioنسبة المدفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديون:  -ب

في مجاؿ السيولة اللبزمة  المؤسسةإف ارتفاع ىذه النسبة مؤشر سيء وينبئ بمشاكؿ قد تواجييا 
 : 3وتحسب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية لدفع الفوائد المستحقة لمديوف.

                                                           
1
 .280، مرجع سابق، ص التحلٌل المالً والائتمانً: الأسالٌب والأدوات والاستخدامات العملٌةمد مطر، مح -  

2
 .253، ص 3007، الطبعة الثانٌة، دار وائل للنشر والتوزٌع، الأردن، التحلٌل المالً باستخدام الحاسوبمؤٌد الدوري، نور الدٌن أبو زناد،  - 

3
 .282، مرجع سابق، ص المالً والائتمانً: الأسالٌب والأدوات والاستخدامات العملٌة التحلٌلمحمد مطر،  - 
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صافي التدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية
فوائد االديوف

 نسبة المدفوعات اللبزمة لتسديد فوائد الديوف  

 Operating Cash Flowنسبة التدفق النقدي من العمميات التشغيمية  -ج

وقدرتيا عمى تغطية الخصوـ المتداولة  المؤسسةتوفر ىذه النسبة لممحمؿ المالي مؤشر عف سيولة 
أكثر دلالة عمى تمؾ التي توفرىا النسب التقميدية لمسيولة كنسبة التداوؿ ونسبة السيولة السريعةكوت ىاتيف 
النسبتيف تتضمناف المدينوف، المخزوف، المصروفات المدفوعة مقدما وغيرىا، والتي لا تعني بالضرورة 

 :1نسبة وفقا لمعلبقة التاليةحدوث تدفؽ نقدي، وتحسب ىذه ال

صافي التدفؽ النقدي مف العمميات التشغيمية
الخصوـ المتداولة

 نسبة التدفؽ النقدي مف العمميات التشغيمية 

 Financing Polices: مقاييس تقييم سياسات التمويل -2-3-2-3

المناسبة ومقارنتيا توفر قائمة التدفقات النقدية معمومات يمكف عف طريؽ تحميميا بواسطة المؤشرات 
نسب لعدد مف السنوات التعرؼ عمى مدى كفاءة الادارة في مجاؿ السياسات التمويؿ، ومف بيف ال

نسبة التوزيعات النقدية، نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة  نجد: في تقييـ السياسات التمويمية ةستخدمالم
 ونسبة الانفاؽ الرأسمالي.

 Dividends Paid Ratioنسبة التوزيعات النقدية:  -أ

عمى  في توزيع الأرباح المؤسسةىذه النسبة توفر معمومات عف السياسة التي تتبعيا ادارة  
المساىميف ومدى قدرة التدفقات النقدية التي توفرىا الأنشطة التشغيمية عمى مواجية إلتزامات المؤسسة في 

 ، وتحسب ىذه النسبة وفقا لمعلبقة التالية:2توزيعات مف فترة إلى أخرىواستقرار ىذه ال توزيع الأرباح
توزيعات النقدية لممساىميف

صافي التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية
  نسبة التوزيعات النقدية 

 

                                                           
1
 .255مؤٌد الدوري، نور الدٌن أبو زناد، مرجع سابق، ص  - 
2

  .277، ص 3006الطبعة الثانٌة، دار وائل للنشر، الأردن،  ،التحلٌل المالً: مدخل صناعة القراراتمنٌر شاكر محمد وآخرون،  -
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  Interest and Dividends Received Ratioنسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة:  -ب

الاستثمارات سواء في القروض  النقدية مفالمتحصلبت ىمية مؤشرا عف مدى أ وتقيس ىذه النسبة
لعلبقة باىذه النسبة  قاس، وتمقارنة بالتدفقات النقدية لممنشأة مف أنشطتيا التشغيمية أو في الأوراؽ المالية

 : 1التالية

المتحصلبت النقدية المحققة مف إيراد الفوائد والتوزيعات
التدفقات النقدية الداخمة مف الأنشطة التشغيمية

وضةالمقب    نسبة الفوائد والتوزيعات 

 Capital Expendditure Ratioنسبة الانفاق الرأسمالي  -ج
وتقيس ىذه النسبة الأىمية النسبية لمصادر التمويؿ الخارجي في تمويؿ الانفاؽ الرأسمالي  

المستثمر في حيازة الأصوؿ الانتاجية الثابتة وتخدـ ىذه النسبة فئتي المستثمريف والمقرضيف بتوفير 
ع سياسة تباإفي  المؤسسةدارة إيضا مدى نجاح أمؤشرات ليـ عف كيفية استخداـ امواليـ كما تعكس 

موائمة في تمويؿ الأصوؿ طويمة الأجؿ مف مصادر تمويؿ طويمة الأجؿ، وتحسب ىذه النسبة وفقا 
 : 2لمعلبقة التالية

الانفاؽ الرأسمالي الحقيقي
التدفقات النقدية الداخمة مف القروض طويمة الأجؿ واصدار الأسيـ والسندات

 نسبة الانفاؽ الرأسمالي  

ذا كانت ىذه النسبة أكبر مف  مف يمكف أف تستخدـ الزيادة النقدية  المؤسسةيعني أف  فيذا 2وا 
 .في تسديد الديوف المستحقة عمييا أنشطتيا التشغيمية

 

 

 

 

 

                                                           
1

 .278رجع السابق، ص الم -
2

 .283، مرجع سابق، ص التحلٌل المالً والائتمانً: الأسالٌب والأدوات والاستخدامات العملٌةمحمد مطر،  -
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 خلاصة الفصل الثاني

إف التحميؿ المالي باستخداـ النسب المالية يعتبر مف الوسائؿ التي تعتمد عمييا الإدارة المالية في  
عممية تقييـ الأداء المالي لممؤسسة، ورغـ أف التحميؿ المالي باستخداـ النسب المالية يعتبر مف الطرؽ 
التقميدية في التقييـ إلا أنو لا يمكف الاستغناء عنو لما لو مف دور كبير في تحديد الوضعية المالية 

لمحمميف المالييف ويعتمد أغمب ا لممؤسسة وتشخيص مواطف القوة والضعؼ في أداء المؤسسات.
 ومستخدمي القوائـ المالية عمى أساس الاستحقاؽ بشأف تقييـ الأداء المالي لأجؿ اتخاذ قراراتيـ.

عتماد عمى المؤشرات المالية المشتقة مف قائمة التدفقات النقدية تساعد في تقييـ السيولة كما أف الا
لية المتبعة عمى اعتبار أف ىذه المؤشرات تعتمد والمرونة المالية، وكذلؾ في تقييـ الربحية والسياسات الما

 .يص دقيؽ لموضعية المالية لممؤسسةعمى الأساس النقدي الذي يمنح تشخ
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 تمهيد:

المؤسسة ممؤسسة أمرا ضروريا والذي يمكن من خلالو مراقبة نشاط ل المالي دا الأيعتبر تقييم 
أدا  واتخاذ القرارات التصحيحية لتحقيق الأىداف المحددة، ومن بين أىم الأدوات المستخدمة في تقييم 

المؤسسة مقاييس التدفقات النقدية التي تبين المقبوضات والمدفوعات النقدية وصافي التغير في النقد 
 الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية والتمويمية التي تقوم بيا المؤسسة.

وسنقوم في ىذا الفصل بتقييم الأدا  المالي لإحدى المؤسسات الاقتصادية بولاية جيجل وىي 
، بحيث نقوم في المرحمة الأولى باستعراض القوائم المالية الأساسية  مؤسسة الخزف الصحي بالميمية

النسب المالية المشتقة من قائمتي الميزانية وجدول اعتمادا عمى  المالي ثم نقوم بتقييم الأدا  ،لممؤسسة
 بغرض قائمة التدفقات النقدية التقييم الذي يعتمد عمى المؤشرات المشتقة منبحسابات النتائج، ثم نقوم 

 .توضيح الفرق بين نتائج الطريقتين
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 تقديم شركة الخزف الصحي بالميمية: المبحث الأول:

الدراسة من خلال التطرق إلى نشأتيا وموقعيا، ىيكميا  حلبتقديم المؤسسة م ما يميوم فينقس
 .في ىذه المؤسسة التنظيمي ومن ثم مختمف المراحل التي تمر بيا عممية الإنتاج

 لمحة تاريخية عن الشركة -3-1-1

م غير أنيا لم تشرع في إنتاج القطع 1971أنشأت وحدة الخرف الصحي بالميمية ولاية جيجل سنة 
م، وتعتبر ىذه الأخيرة واحدة من بين خمس وحدات تابعة لمؤسسة الخزف 1975جويمية الخزفية إلا في 

 315/82الكائن مقرىا الاجتماعي بقسنطينة و ذلك بمقتضى المرسوم رقم ( ECE) الصحي بالشرق 
قد انبثقت ىذه المؤسسة عند إعادة ىيكمة الشركات الوطنية لمواد البنا  ، و 23/10/1982المؤرخ في 

(S.N.M.C)  .والوحدات المكونة ليا ىي: ابن زياد، واد العثمانية الميمية، العاشور وواد أمزور 

بتحويل وحدة الخزف الصحي   Holdingم قررت الشركة القابضة لمواد البنا 1997وفي ديسمبر 
(U.C.S( إلى شركة الخزف الصحي )s.c.s وقد دخل ىذا القرار حيز التطبيق الفعمي بتاريخ )

حاليا ىي تحتل  ،دج( 208.000.000800م وىي الآن شركة ذات أسيم رأسماليا )19/04/1998
المرتبة الأولى من حيث الجودة والنوعية والكمية عمى المستوى الوطني حيث تبمغ طاقة إنتاجيا السنوية 

 قطعة. 472200

 الموقع الإستراتيجي:

الرابط بين  43تقع شركة الخزف الصحي في الجنوب الشرقي لمدينة الميمية لمطريق الوطني رقم    
كما تبعد  ىكتارات مغطاة. 6منيا ىكتارات  9ولايتي جيجل وقسنطينة حيث تتربع عمى مساحة تقدر ب 

نسبة بال 2م 3500و  2م 3000كم، وتقدر مساحة دائرة الإنتاج وحدىا  40عن مينا  جن جن بحوالي 
يات والمنشآت كالإدارة والمطعم. وىذا الموقع المميز يسيل عمييا الاتصال بمختمف أسواقيا نالباقي الب

 .أسواق منتجات تصريف منتجاتيات الإنتاج، المواد الأولية...( و )أسواق رأس المال، العمالة، تجييزا
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 الصحيالهيكل التنظيمي لشركة الخزف العمالة و  -3-1-2
  عدد العمال: -3-1-2-1

 عامل موزعون كما يمي:  427يبمغ عدد عمال مؤسسة الخزف الصحي 
 28متعاقدون:  -   ، 30إطارات:  -
 .300تنفيذيون:  -   ، 69ميرة:  -
 الهيكل التنظيمي: -3-1-2-1
الخزف الصحي ىيكل تنظيمي يترأسو المدير العام الذي يشرف عمى مجموعة من الأقسام  شركةل   

مديريتين بحيث كل مديرية تتفرع إلى مصالح ودوائر ولكل مصمحة وظيفة ومسؤولين  (4أربعة )منيا 
 رئيسية تقوم بيا، ويمكن توضيح ىذه المصالح من خلال الييكل التنظيمي لمؤسسة الخزف الصحي

 .(1)الممحق رقم 
قسام الأمن خلال الييكل التنظيمي لممؤسسة يظير لنا جميا أن المؤسسة تتكون من مجموعة من  

ومصالح متناسقة فيما بينيا تقوم بوظائف وأعمال متكاممة مع بعضيا البعض وذلك لممحافظة عمى النظام 
 ممؤسسة حيث تكون من: ل الإنتاجي نشاطالر يالداخمي وضمان حسن س

 المدير العام:  -أ
العام الشركة تتمثل وظيفتو في القيام بإعداد السياسة العامة لمشركة وتحديد  ىو الرئيسو 

 الإستراتيجيات والقيام بالتخطيط والتنسيق بين مختمف النشاطات.
 مساعد المدير العام:  -

 وتتمثل ميامو في:   

 الاىتمام بالمشاريع الجديدة. -

 يراقب إنجاز المشاريع الكبرى لممؤسسة. -

 يسير عمى تطبيق تعميمات المدير العام فيما يخص الإنتاج والصيانة. -

 السير عمى صيانة كل تجييزات الإنتاج ولواحقيا. -
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 مسؤول تسيير الجودة: -
 تتمخص مينتو فيما يمي:   

 ISO.تحديد جياز تسيير النوعية لمحصول عمى شيادة الجودة العالمية  -

 توزيعيا عمى مختمف مسؤولي المؤسسة.تحديد الأىداف العامة لممؤسسة و  -

 المساعدة في وضع و كتابة الإستراتيجية العامة لممؤسسة. -

 خمق نظام تسيير الجودة و السير عمى تطبيقو. -

 يمثل المؤسسة عمى مستوى الوطن فيما يخص الجودة. -

 مقارنة جودة منتوج المؤسسة مع منتوجات المؤسسات الأخرى المنافسة. -
 المدقق الداخمي:  -
 وظيفتو ىي:    

 إعداد و تنفيذ برنامج شامل لتقييم الرقابة الداخمية. -

 القيام بتدخلات احتياطية. -

 القيام بكل عمميات المراجعة التي تطمب من المديرية العامة. -
 من مياميا السير عمى سلامة أمن المؤسسة بشريا و ماديا.مصمحة الأمن:  -
 المدير المالي و يقوم بالإشراف عمى الدوائر التالية:يرأسيا ية: لمديرية الإدارة و الما -

أىدافيا المتعمقة بوظائف البيع وتخرين وتطبيق سياسة الشركة و  تقوم بإعداددائرة التمويل و التجارة:  -
 والشرا  وتنقسم إلى مصمحتين ىما:

أولية وقطع  ويتمثل دورىا الأساسي في التكفل بشرا  حاجيات المؤسسة من الموادمصمحة التموين:  -
 غيار وكل احتياجات المؤسسة الأخرى.

تتمثل مياميا في كافة عمميات البيع وتتكون ىذه المصمحة من فرع البيع وورشة المصمحة التجارية:  -
 الشحن.

و تتمثل ميامو في مراقبة الاستغلال عن طريق المحاسبة العامة المكمف بالدراسات و المحاسبة:  -
عداد الموازنة التقدي رية لمسنوات المقبمة ومختمف الجداول الإحصائية ومقارنتيا بالتوقعات وتتفرع ىذه وا 

 المصمحة إلى:
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 مصمحة المحاسبة العامة. -

 مصمحة المحاسبة التحميمية و التقديرية. -

 مصمحة محاسبة المواد. -
ىي المصمحة التي تقوم بإعداد وتحديث وتطبيق سياسة وأىداف المؤسسة فيما  الموارد البشرية: دائرة -

 يخص الوظائف الخاصة بالمستخدمين والشؤون الاجتماعية وتنقسم إلى:

ىي إحدى مصالح الشركة في العلاقات الإدارية والاجتماعية وىي مكمفة  مصمحة المستخدمين:  -
 بالتسيير الحسن لمشركة، تتكفل بالتوظيف، التكوين، الترقية، الانضباط.

تقوم ىذه المصمحة بالتسييلات لمعامل مثل التكفل بالتعويضات مصمحة الشؤون الاجتماعية:  -
طعم يقدم وجبات يومية لمعامل مقابل ثمن رمزي، بالتنسيق مع الضمان الاجتماعي، وتحتوي عمى م

 مختمف السمع العامة بأثمان معقولة. لكما توجد تعاضديو تقدم لمعام
 تقوم بالإشراف عمى سير الأقسام والمصالح التالية:مديرية الاستغلال:  -
مراحميا والتنسيق بين مختمف الورشات  والمصالح  تتكفل بعمميات الإنتاج عبر مختمفدائرة الإنتاج:  -

كما تقوم بدورات يومية عمى كل الورشات من إعطا  التوجييات كما تعمل عمى ضمان جودة المنتجات 
 من خلال احترام معايير النوعية. وتنقسم إلى:

عطا  التع مصمحة الإنتاج: - ميمات تتمثل وظيفتيا في مراقبة نشاط المصمحة وتبديل كل انحراف وا 
 ومراقبة شروط العمل.

تتمثل ميمتو في مراقبة درجة الحرارة والرطوبة في ورشة السكب وكذلك دراسة مكونات المخبر:  -
 العجينة المقدمة إلى الورشة.

مساعدة مسؤول تسيير الجودة عمى مستوى الإنتاج كما يقوم بتحميل نتائج متابعة مراقبة الجودة:  -
 الفاسدة. التطور الإنتاجي من حيث القطعة

 وتنقسم إلى مصمحتين:الدائرة التقنية:  -

 .ىي المصمحة التي تقوم بصيانة كل عتاد الإنتاج من تجييزات إنتاجية آلات مصمحة الصيانة: -

 .توفر ىذه المصمحة الوسائل المادية، احتياجات الشركة مثل وسائل النقل والمعدات مصمحة الوسائل: -
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 شركة الخزف الصحي بالميميةمراحل عممية الإنتاج في  -3-1-3

إن عممية التصنيع تقوم بيا مصمحة الإنتاج عند الحصول عمى المواد الأولية حيث تتجو إلى الإنتاج        
 وىو يمر بعدة مراحل:

س يتم فييا تحضير الخميط و ذلك بتذويب المواد الأولية، الأرجين والكولان، الكوار المرحمة الأولى:  -
 داخل أحواض كبيرة دائمة الدوران.الكمس والما  و 
بعد مزج المواد بالما  نحصل عمى عجينة متجانسة ترسل إلى ورشة السكب توضع  المرحمة الثانية: -

 ساعة في حرارة متوسطة حتى يتصمب. 24في قوالب حسب النموذج المختار وتبقى ىذه العجينة لمدة 
شكل المواد وىو عبارة عن مجسم التي تنتجيا  في ىذه المرحمة يتم الحصول عمى المرحمة الثالثة: -

الشركة، ثم تنتقل إلى عممية الطلا  وترفع مرة أخرى إلى الفرن، تبدأ بدرجة حرارة منخفضة ثم تتصاعد 
في عممية متواصمة، وعند الإنيا  نحصل عمى الشكل النيائي لممنتوج، ومن خلال ىذه العممية نحصل 

ية موجية للاستعمالات المختمفة يمكن إدراجيا ضمن ثلاثة أنواع عمى عدة أنواع من المنتجات الخزف
 رئيسة ىي:

ويعتبر أكثر  ،، ىو نموذج إنتاج مستورد1975شرعت الشركة في إنتاجيا سنة الطقم الكلاسيكي:   -1
سم، ساق مغسل، حوض حمام،  58سم، مغسل  52الأنواع رواجا في السوق المحمية ويشمل مغسل 

مغسل مطبخ بحوض واحد، مغسل مطبخ بحوضين، مرحاض إنجميزي مخرج أفقي، مرحاض إنجميزي 
 مخرج عمودي، مرحاض أطفال إنجميزي، حوض ما ، حاممة صابون.

م، و ىو طراز جزائري و يشمل: مغسل بجميع 1988دخل ىذا الطقم حيز التنفيذ سنة طقم ميموزة:   -2
 مغسل، حوض حمام، مرحاض إنجميزي مخرج عمودي.أنواعو، ساق 

م، وىو نوع ممتاز ويعتبر آخر ما دخل في 1994دخل ىذا الطقم حيز التنفيذ سنة  طقم سارة:  -3
سمسمة إنتاج الشركة ويشمل: مغسل بجميع أنواعو، ساق مغسل، حوض طرد، مرحاض إنجميزي مخرج 

 أفقي، طقم مطبخ. 
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)أساس  ةباستخدام النسب المالي الخزف الصحيلمؤسسة الثاني: تقييم الأداء المالي  المبحث
 الاستحقاق(

القيام بعممية تقييم الأدا  المالي، سنقوم بعرض كل من قائمة الميزانية وقائمة الدخل لمؤسسة  قبل 
الخزف الصحي، عمى اعتبار أنيما القائمتان الرئيسيتان المساعدتان في تقييم الأدا  المالي باستخدام 

 الأساس الاستحقاق.

 2213-2212لمفترة حي الخزف الصالميزانية لمؤسسة  ةعرض قائم -3-2-1
بعد حصولنا عمى مختمف القوائم المالية لمؤسسة الخزف الصحي، قمنا بإعادة عرضيا بالمغة   

اعتمدنا في ذلك عمى الملاحق الخاصة بالقوائم المالية، والجدول التالي يوضح ميزانية العربية وقد 
 .2013 - 2010 خلال سنواتالأصول لمؤسسة الخزف الصحي 

 2213-2212 خلال سنوات الصحي الخزف لمؤسسة  ( ميزانية الأصول11جدول رقم )

 .القوائم المالية لممؤسسةمن إعداد الطالب بالاعتماد عمى المصدر: 

 ولــــالأص 2010 2011 2012 2013

    
 الأصول غير الجارية

 التثبيثات المعنوية 884,33 7 400,00 13  

 التثبيثات المادية 399,73 629 214 487,63 808 203 505,75 038 186 184,90 213 187

 التثبيثات الجاري انجازىا 974,93 772 13 362,50 83 362,50 83 341,89 427 2

 التثبيثات المالية 571,12 427 154 886,94 809 160 497,58 462 73 830,14 542 79

 مجموع الأصول غير الجارية 382837830,1 364715137,1 259584365,8 356,93 183 269

    
 الأصول الجارية

 قيد الانتاجالمخزونات والمنتجات  839,28 138 135 357,60 802 180 811,23 197 207 305,10 140 214

الحسابات الدائنة والاستخدامات  571,02 030 97 311,77 323 65 538,96 107 110 363,68 967 127
 المماثمة

 الموجودات وما يماثميا 059,69 818 415 950,49 587 441 408,81 311 411 482,46 259 313

 مجموع الأصول الجارية 987469,99 647 713619,86 687 616759,00 728 151,24 367 655

 المجموع العام الأصول 825300,10 030 1 428756,93 052 1 201124,83 988 508,17 550 924
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 2213-2212 خلال سنوات الصحي الخزف لمؤسسة( ميزانية الأصول  28شكل رقم )

 
 (11الجدول رقم ) مخرجات من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

( نلاحظ أن الأصول الجارية تفوق الأصول غير 08( والشكل رقم )11خلال الجدول رقم ) من 
ويرجع ذلك أساسا إلى حجم الموجودات وما يماثميا  2013-2010الجارية وذلك خلال كل السنوات من 

حجم من  %57.79،  %56.46،  %64.21،  %64.17ما نسبتو ىذه الأخيرة  )النقدية( إذ تمثل
ارية، والشكل الموالي يوضح مكونات عناصر الأصول الجارية لمؤسسة الخزف الصحي الأصول الج

 2013-2010لمفترة 

 2213-2212 خلال سنوات الصحي الخزف لمؤسسةالأصول الجارية  بنود( 29شكل رقم )

 
 (11مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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من إجمالي  %29.11،  %26.26،  %34.65،  %37.13الأصول غير الجارية ما نسبتو  كما تمثل
تشكل الجز  ات المادية تبيثعمى الترتيب، ونلاحظ أن الت 2013-2010أصول المؤسسة خلا الفترة من 

،  %71.66،  %55.88،  %56.06الأىم في عناصر الأصول غير الجارية إذ تمثل ما نسبتو 
عمى الترتيب. والشكل الموالي يبين مكونات عناصر  2013-2010خلال السنوات من  69.54%

 .2013-2010الأصول غير الجارية لمؤسسة الخزف الصحي خلال الفترة 

 2213-2212 خلال سنوات الصحي الخزف لمؤسسةالأصول غير الجارية  بنود( 12شكل رقم )

 

 2013 حتى 2010والجدول التالي يوضح إجمالي الخصوم لمؤسسة الخزف الصحي من  

 2213 -2212 خلال السنوات الصحي الخزفلمؤسسة  ( ميزانية الخصوم12جدول رقم )

 الخصوم 2010 2011 2012 2013

         

 الخاصةرؤوس الأموال  837,33 283 388 339,36 509 419 378,91 154 593 370,39 830 554

         

 الخصوم غير الجارية 388,20 656 61 757,74 742 46 192,93 796 20 867,23 065 4

         

 الخصوم الجارية 074,57 885 580 659,83 176 586 552,99 250 374 270,55 654 365

 المجموع العام لمخصوم  300,10 825 030 1 756,93 428 052 1 124,83 201 988 508,17 550 924

 القوائم المالية لممؤسسةمن إعداد الطالب بالاعتماد عمى المصدر: 
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 2213 -2212خلال السنوات  الصحي الخزف( ميزانية الخصوم لمؤسسة 11شكل رقم )

 (12مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

أن خصوم مؤسسة الخزف الصحي تتشكل  (11)والشكل رقم ( 12)نلاحظ من خلال الجدول رقم  
الأموال الخاصة والخصوم الجارية حيث أن ىذه الأخيرة تتناقص من سنة إلى أخرى فقد  منفي الأساس 
في سنة دج  270,55 654 365لتنخفض إلى مبمغ دج  074,57 885 580 بمبمغ 2010قدرت سنة 

ويعود سبب ذلك إلى انخفاض بند الديون الأخرى الذي يعتبر العنصر الأىم في عناصر الخصوم  2013
. وفي المقابل فإن الأموال الخاصة تعرف ارتفاعا في قيمتيا من سنة لأخرى حيث قدرت الجارية لممؤسسة

وما دج.  370,39 830 554إلى مبمغ  2013لترتفع سنة  دج 837,33 283 388بمبمغ  2010سنة 
يلاحظ أيضا من ميزانية الخصوم لممؤسسة أن ىذه الأخيرة لا تعتمد في تمويل أصوليا عمى الخصوم 

ويمكن توضيح ذلك من خلال  غير الجارية إلا بنسب ضئيمة مقارنة بالأصول الجارية والأموال الخاصة.
 الشكل الموالي:

 2213-2212لال سنوات ( نسب البنود المكونة لخصوم مؤسسة الخزف الصحي خ12شكل رقم )

 (12مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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 تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية -3-2-2

بحساب وتحميل الأدا   عنصرالسابق، سنقوم في ىذا ال العنصربعد عرضنا لقائمة الميزانية في  
المالي لمؤسسة الخزف الصحي معتمدين في ذلك عمى البيانات المستخرجة من قائمتي الميزانية والدخل 

، وقد اخترنا أربعة مجموعات من النسب المالية وىي: نسب السيولة،  2013حتى  2010لمسنوات من 
نسب النشاط، نسب الاقتراض ونسب الربحية، عمى اعتبار أن ىذه المجموعات الأخيرة ىي أبرز النسب 
المالية في تقييم الأدا  المالي لما ليا من خصائص ومميزات بالإضافة إلى إعطائيا صورة واضحة 

 مة.لمقي  لوضعية المؤسسة ا

  نسب السيولة -3-2-2-1

تيدف نسب السيولة إلى قياس قدرة المؤسسة عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الأجل بما لدييا من  
بحساب المؤشرات الثلاثة لنسب  بعد قيامنانقدية أصول أخرى يمكن تحويميا إلى نقد في الأجل القصير، و 

السيولة والمتمثمة في نسبة السيولة العامة، نسبة السيولة المخفضة ونسبة السيولة النقدية تحصمنا عمى 
 النتائج الموضحة في الجدول التالي:

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة السيولة نسب( 13جدول رقم )

 2213 2212 2211 2212 النسبة

 179.23% 29, 124% 183,75% 111,55% نسبة السيولة العامة

 120.66% 88,95% 135,44% 88,28% نسبة السيولة المخفضة

 85.67% 70,16% 117,99% 71,58% نسبة السيولة النقدية 

 .2013-2010قائمة الميزانية لمسنوات  من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة السيولة نسب( تطور 13شكل رقم )

 
 (13مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

السابق، نلاحظ أن مؤسسة الخزف الصحي تحقق نسبة سيولة  والشكل البياني من خلال الجدول 
ليا القدرة عمى سداد مما يدل عمى أن المؤسسة  %183.75و  %111.15عامة مرتفعة تراوحت بين 

إلتزاماتيا قصيرة الأجل دون صعوبة باستخدام الأصول المتداولة، ولكن ما يلاحظ عمى ىذه النسب أنيا 
مرتفعة وىذا قد يشكل عبئ عمى المؤسسة لأن فائض الأموال المحتجزة دون توظيف يحمل المؤسسة 

ويرجع  لتكاليف تتمثل في ضياع الفرصة البديمة عمى المؤسسة.تكاليف إضافية دون مقابل تحققو ىذه ا
 إلى ارتفاع حجم الأصول المتداولة. 2011السبب في ارتفاع ىذه النسب خصوصا في سنة 

حتى  2010ونلاحظ أيضا أن نسب السيولة المخفضة مرتفعة جدا إذ تراوحت خلال السنوات من  
ورغم أننا استبعدنا المخزون إلا  %120.66و  %88895،  %135844،  %88828عمى التوالي:  2013

أن النسب لم تتأثر كثيرا وىذا ما يدل عمى أن الذمم والنقدية الجاىزة تمثل النسبة الكبيرة في الأصول 
  المتداولة.

تشير نسب السيولة النقدية خلال سنوات الدراسة إلى ارتفاع كبير جدا حيث بمغت عمى التوالي:  
وىذا راجع إلى حجم النقدية المحتجزة لدى المؤسسة  85.67%، % 70816،  117899%،  71858%

كما أن النقدية تمثل وكان لابد من توظيف ىذه الأموال لتحقيق عوائد بدل احتجازىا،  دون استغلال،
 النسبة الأكبر بين بنود الأصول المتداولة.
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 نسب النشاط -3-2-2-2
نسب النشاط في الحكم عمى كفا ة الإدارة في توليد مبيعات من الأصول، أي تقيس مدى  تساعدنا 

الكفا ة في إدارة الأصول، وىذه النسب ييتم بيا أكثر حممة الأسيم. كما أن نسب النشاط تعد مؤشرا عما 
 إذا كان الاستثمار في الأصول أقل أو أكثر من اللازم.

فكانت النتائج كما  2013-2010زف الصحي خلال السنوات خوقد تم قياس نسب النشاط لمؤسسة ال
 يوضحو الجدول التالي:

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة النشاط نسب( 14جدول رقم )
 

 
 

 

 

 

 .2013و  2012، 2011، 2010الميزانيات المالية لسنوات  من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة النشاط نسب (:  تطور14شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 .(14مخرجات الجدول رقم ) بالاعتماد عمىمن إعداد الطالب المصدر: 

 2213 2212 2211 2212 المؤشر

 0.52 0.51 0.51 0.48 معدل دوران إجمالي الأصول

 1.77 1.94 1.48 1.31 معدل دوران الأصول الثابتة

 0.73 0.69 0.79 0.78 معدل دوران الأصول المتداولة
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حتى  2010بالنسبة لمؤشر دوران الأصول لمؤسسة الخزف الصحي خلال فترة الدراسة من  
)في  0.5عمى التوالي، وىذا يعني أن المؤسسة تحقق  0.52و .510و  0.51و  .480قد بمغ  2013

في الأصول ولتفسير ىذا المعدل أكثر لابد من معرفة دينار  1دينار مبيعات جرا  استثمار المتوسط( 
سنة مؤشر دوران الأصول الثابتة، حيث حققت مؤسسة الخزف الصحي معدلات مقبولة ومتزايدة بمغت في 

وصل  إلى  2013لتحقق ارتفاعا ممحوظا في السنوات الموالية، بحيث في سنة  1.31معدل  2010
 دينار أصول ثابتة وىذا يحسب لصالح المؤسسة. (1) واحد دينار مبيعات عن كل 1.77

 0.69،  0.79،  0.78كما أن مؤشر دوران الأصول المتداولة قد بمغ المعدلات التالية خلال فترة الدراسة 
وىو في انخفاض مستمر. ويرجع سبب ذلك إلى زيادة حجم الأصول المتداولة خلال سنتي  0.65 و

ة والتي حققت معدل دوران مرتفع، وبالتالي يمكن القول أن وىذا عكس الأصول الثابت 2012و  2011
 .2012و  2011ىناك زيادة في الأصول المتداولة في مقابل الانخفاض في الأصول الثابتة خلال ستي 

سبق يمكن القول أن الأصول تساىم في توليد المبيعات وىذا راجع إلى كفا ة الإدارة في  مما 
تسيير أصوليا ويتضح ذلك من خلال النسب التي أعطتيا عممية التحميل لمؤشرات: معدل دوران إجمالي 

 الأصول، معدل دوران الأصول الثابتة ومعدل دوران الأصول المتداولة.
 نسب الربحية -3-2-2-3

تيتم نسب الربحية بقياس وتقييم قدرة المشروع عمى تحقيق أرباح من الأصول المتاحة. ويعتبر  
مؤشر الربحية من المؤشرات الميمة من وجية نظر أصحاب المشاريع والمقرضون، كما أن ىذه النسب 

اس نسب وقد تم قي تعتبر ضمانا عمى استمرارية الشركة وقدرتيا عمى النمو وسداد المستحقات عمييا.
 فكانت النتائج كما يوضحو الجدول التالي: 2013-2010زف الصحي خلال سنوات خلمؤسسة ال ربحيةال

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة ربحيةال نسب( 15جدول رقم )
 2213 2212 2211 2212 النسبة

معدل العائد عمى 
 الأصول

%3.88 

 

%4.70 %3.03 -0.69% 

العائد عمى  معدل
 حقوق الممكية

%10.30 %11.79 %5.05 %1.15- 

 -1.34% 9.11% 5.93% 7.33% هامش صافي الربح

 وثائق المؤسسة من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة ربحيةال نسب( تطور 15شكل رقم )

 
 .(15مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

تراوحت بين  معدلات حققت مؤسسة الخزف الصحيمن خلال نتائج الجدول السابق نلاحظ أن  
وىي  2012و  2011، 2010خلال سنوات  بالنسبة لمعدل العائد عمى الأصول 4.70%و  %3.03

جدا مقارنة بحجم الأرباح  معدلات منخفضة نسبيا ويرجع السبب في ذلك إلى حجم الأصول الكبير
خلال سنة  %0.69-سالبة في معدل العائد عمى الأصول قدرت بـ  نسبةالمحققة، كما أن المؤسسة حققت 

 .وذلك راجع لكون المؤسسة قد حققت خسارة في النتيجة السنوية 2013
 5.05%حيث انخفض إلى  2012وعرف معدل العائد عمى حقوق الممكية انخفاض في سنة  

، ويعزى السبب للانخفاض الكبير في حجم الأرباح المحققة بالرغم 2011في سنة  11.79%بعدما كان 
لذات السبب  2013كما أن ىذا المعدل كان سالبا في سنة  من أن حجم الأصول كان قد انخفض أيضا.

 السابق والمتمثل في تحقيق المؤسسة لخسارة سنوية.

كما توضحو النسب الخاصة  سبق يمكن القول بأن أصول المؤسسة تساىم في تحقيق أرباح مما 
وىذا يعتبر  بمؤشرات: معدل العائد عمى الأصول، معدل العائد عمى حقوق الممكية وىامش صافي الربح

 ضمانا عمى استمرارية الشركة وقدرتيا عمى النمو وسداد المستحقات عمييا.
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 ضنسب الاقترا -3-2-2-4
تحظى نسبة الأموال المقترضة في ىيكل رأس المال باىتمام كبير من قبل الملاك والمستثمرين  

بالنظر لممزايا التي تحققيا كالوفر الضريبي، رغم أنيا تؤدي إلى احتمال زيادة المخاطر التي تتعرض ليا 
نسبة القروض إلى مجموع الأصول، والمتمثمة في نسبة  بحساب نسب الاقتراض وبعد قيامنا المؤسسة.

  ،الإقتراض إلى حقوق الممكية، نسبة الخصوم المتداولة إلى حقوق الممكية ونسبة ىيكل رأس المال
 تحصمنا عمى النتائج الموضحة في الجدول التالي:

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة قتراضالا نسب( 16جدول رقم )

 2213 2212 2211 2212 ةــالنسب
 39.99% 39.97% 60.13% 62.33% نسبة القروض إلى مجموع الأصول
 66.63% 66.60% 150.87% 165.48% نسبة الإقتراض إلى حقوق الممكية

نسبة الخصوم المتداولة إلى حقوق 
 الممكية

%149.60 %139.72 %63.09 %65.90 

 0.72% 03.38% 10.02% 13.70% نسبة هيكل رأس المال

 .2013 -2010مسنوات لوجدول حسابات النتائج  قائمة الميزانية إعداد الطالب بالاعتماد عمى منالمصدر: 

 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة قتراضالا نسب( تطور 16شكل رقم )

 .(16مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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سنة  62.33%نلاحظ أن نسبة القروض إلى مجموع الأصول في مؤسسة الخزف الصحي بمغت  
، كما 60.13%في حدود 2012تم ترجع إلى مستوياتيا سنة  2011سنة  39.97%لتنخفض إلى  2010

وأدنى  2010سنة  165.48%أن القروض تشكل نسبة مرتفعة مقارنة مع حقوق الممكية حيث قدرت ب 
 .2011ويرجع سبب ذلك إلى سداد جز  من الديون خلال سنة  2011سنة  66.60%نسبة قدرت بـ 

لتنخفض  2010في سنة  13.70% مؤسسة الخزف الصحيوتمثل نسبة القروض في ىيكل رأس المال ل
ويرجع السبب في ذلك إلى ارتفاع حجم الأموال  2013سنة  %0.72ثم إلى  2012سنة  03.38%إلى 

 الديون.الخاصة وانخفاض حجم 

 التقييم باستخدام التوازنات المالية  -3-2-3

حتى  2010سنوات من الزف الصحي خلال خلمؤسسة ال رأس المال العامل بعد حساب مؤشرات 
 كانت النتائج كما يوضحو الجدول التالي: ،2013

 2213-2212 لمفترة الصحي الخزف لمؤسسة التوازن المالي ات( مؤشر 17جدول رقم )

 2213 2212 2211 2212 المؤشر
 

 880,69 712 289 206,01 366 354 960,03 536 101 395,42 102 67 رأس المال العامل

الاحتياج في رأس 

 المال العامل
-348 715 664,27 -340 050 990,46 -56 945 202,80 -23 546 601,77 

 

 482,46 259 313 408,81 311 411 950,49 587 441 059,69 818 415 الخزينة الصافية 

 .2013 -2010مسنوات ل ةالميزاني قائمة من إعداد الطالب بالإعتماد عمى المصدر:
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 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسةات التوازن المالي ( تطور مؤشر 17شكل رقم )

 
 .(17مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

نلاحظ من خلال نتائج الجدول أن رأس المال العامل كان موجبا وىذا يؤشر عمى أن المؤسسة  
  .وذلك عمى امتداد فترة الدراسة بإمكانيا مواجية إلتزاماتيا قصيرة الأجل دون تعرضيا لمشكل عدم السداد

وىذا معناه د احتياج ويتبين لنا أيضا احتياج في رأس المال العامل بإشارة سالبة مما يدل عمى عدم  وجو 
 .وظيفيتعين عمى إدارة المؤسسة ضرورة تو  أن ىناك فاض نقدي في الخزينة أكثر من اللازم

 ويمكن تمثيل رأس المال العامل والخزينة الصافية في الشكل الموالي:
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 2213-2212سنوات خلال ( رأس المال العامل لمؤسسة الخزف الصحي 18شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (17مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالإعتماد عمى المصدر:

 

 

 

 

 

 

 

 رأس المال العامل
67 102 395,42 

الاحتياج في رأس 
 المال العامل

-348 715 664,27 

 رأس المال العامل
101 536 960,03 

الاحتياج في رأس 
 المال العامل

-340 050 990,46 

 رأس المال العامل
354 366 206,01 

الاحتياج في رأس 
 المال العامل

-56 945 202,80 

 رأس المال العامل
289 712 880,69 

الاحتياج في رأس 
 المال العامل

-23 546 601,77 

2212سنة  2213سنة    

2212سنة  2211سنة    

 الخزينة الصافية 
415 818 059,69 

 

 الخزينة الصافية 
441 587 950,49 

 

 الخزينة الصافية 
411 311 408,81 

 

 الخزينة الصافية 
313 259 482,46 
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 في تقييم الأداء المالي لمؤسسة الخزف الصحينسب قائمة التدفقات النقدية : استخدام لثالمبحث الثا
بعدما قمنا في المبحث السابق بتقييم الأدا  المالي لممؤسسة محل الدراسة، وذلك اعتمادا عمى  

مدخل الاستحقاق أو أساس الاستحقاق، سنقوم في ىذا المبحث بتقييم الأدا  المالي لمؤسسة الخزف 
ئمة التدفقات الصحي بالميمية وذلك بالإعتماد عمى الأساس النقدي، من خلال المعمومات التي توفرىا قا

وذلك لموقوف عمى جوانب القوة والضعف في  2013 -2010النقدية لممؤسسة محل الدراسة خلال سنوات 
 الأدا  المالي لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية من خلال مدخل النقدية.

 .2213 - 2212التدفقات النقدية لمؤسسة الخزف الصحي لمسنوات  ةئماقعرض  -3-3-1
 2013-2010من لمؤسسة الخزف الصحي خلال السنوات النقدية سنقوم بعرض قائمة التدفقات  

 ة.وذلك حسب تصنيف الأنشطة: تشغيمية، استثمارية وتمويمي

 2213-2212التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية لمفترة  -3-3-1-1
ية لمؤسسة الخزف الصحي لمفترة الجدول الموالي يعرض لنا التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيم 
ىذا الصنف من التدفقات النقدية والمعدة وفقا مع مختمف البنود التي يحتوي عمييا  2010-2013

 لمطريقة المباشرة.

ــــم ) ــــدفقات (18جــــدول رق ــــة  الت ــــرة الصــــحي الخــــزف التشــــغيمية لمؤسســــة الأنشــــطة مــــن النقدي  لمفت
 حسب الطريقة المباشرة 2212-2213

 2213 2212 2211 2212 البيان

ــــــــــدفقات ــــــــــة  الت  مــــــــــن النقدي
     التشغيمية الأنشطة

 627,60 003 560 204,24 754 524 527,24 429 633 202,50 351 الزبائن من  المقبوضات
  لممـــــــوردين  المدفوعـــــــة  المبـــــــالغ

 والمستخدمين
-1 015 692,55 -519 917 769,32 -589 384 736,75 538 047 809,35 

  الماليـــــــة  والمصـــــــاريف  الفوائـــــــد
 المدفوعة  الأخرى

-451 550,77 -862 900,98 -724 221,57 2 672 570,68 

  النتــــــــــــــائج  عــــــــــــــن  الضــــــــــــــرائب
 765,00 472 14 163,00 343 1 464,00 724 2-  المدفوعة

  412,80 294 080,80 330  المعالجة انتظار في عمميات
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صافً  التدفقات  
النقدٌة من الأنشطة 

 التشغٌلٌة

تدفقات  أموال  الخزينة  قبل  
 482,57 810 4 178,28 717 63- 473,74 254 110 040,82 116 1- العاديةالعناصر  غير  

تدفقات  أموال  الخزينة 
المرتبطة  بالعناصر غير  

 العادية 
 -80 647,34 1 421 642,77 4 005 593,17 

صافي  التدفقات  النقدية من 
 889,40 804 535,51 295 62- 826,40 173 110 040,82 116 1- الأنشطة التشغيمية 

 .2013-2010مسنوات قوائم التدفقات النقدية ل من إعداد الطالب بالإعتماد عمى المصدر:

ــــم ) ــــدفقات( تطــــور 19شــــكل رق ــــة  الت ــــن النقدي  الصــــحي الخــــزف التشــــغيمية لمؤسســــة الأنشــــطة م
 2213-2212 لمفترة

 .(18مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

شارة تباين كبير في مبمغ  وجود( نلاحظ 19( والشكل رقم )18الجدول رقم )من خلال   التدفقات وا 
دج(   040,82 116 1-بمبمغ سالب ) 2010 سنة، حيث أنو قدر  2013-2010النقدية خلال الفترة 

بالشكل  دج فقط(  202,50 351)تم تحصيل وذلك لأن المؤسسة لم تحصل نقدية سائمة من عند الزبائن 
  الأخرى المالية والمصاريف والمستخدمين والفوائد لمموردين المبالغ المدفوعةمن الذي يغطي احتياجاتيا 

دج غطت مختمف  527,24 429 633حصمت المؤسسة نقدية قدرت بمبمغ  2011المدفوعة، وفي سنة 
التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة التشغيمية وىو ما جعل صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية 
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حيث  2013وىو الأمر الذي حدث في سنة  ،دج 826,40 173 110بمبمغ  2011موجبا مع نياية سنة 
ما كان عميو في سنة عكس  دج 889,40 804حققت المؤسسة صافي تدفق نقدي تشغيمي قدر بمبمغ 

دج، ويمكن  535,51 295 62-قيمة سالبة قدرت بمبمغ  التشغيمي النقدي أين بمغ صافي التدفق 2012
 2012و  2010القول أن سبب عدم تحقيق المؤسسة لصافي تدفق نقدي تشغيمي موجب مع نياية سنتي 

يرجع إما إلى نقص في المبيعات المحققة في ىاتين السنتين أو إلى عدم قدرة المؤسسة عمى تحصيل 
 النقدية من العملا .

 2213-2212لمفترة  ستثماريةالتدفقات النقدية من الأنشطة الا -3-3-1-2

لمؤسســــــة الخــــــزف الصــــــحي لمفتــــــرة  التــــــدفقات النقديــــــة مــــــن الأنشــــــطة الاســــــتثمارية عــــــرضســــــيتم  
ــــــدفقات النقديــــــة 2010-2013 ــــــوي عمييــــــا ىــــــذا الصــــــنف مــــــن الت ــــــود التــــــي يحت مــــــن  مــــــع مختمــــــف البن

 .خلال الجدول الموالي

 لمفتـــــرة الصـــــحي الخـــــزف لمؤسســـــة ســـــتثماريةالا الأنشـــــطة مـــــن النقديـــــة  التـــــدفقات( 19جـــــدول رقـــــم )
2212-2213 

 2213 2212 2211 2212 البيان

النقدية من الأنشطة التدفقات  
 الاستثمارية

    

المدفوعات عن اقتنا  تثبيتات 
 عينية أو معنوية  

-52 085,00 -1 322 862,41 -1 390 675,41 23 443 415,75 

المقبوضات عن التنازل عن  
 تثبيتات  مالية  

  31 500 000,00 8 000 000,00 

الفوائد  التي  تم  تحصيميا  
 عن  التوظيفات  المالية  

 7 444 125,00 8 772 400,40 4 586 600,00 

صافي  التدفقات  النقدية من 
 أنشطة الاستثمار 

-52 085,00 6 121 262,59 38 881 724,99 -26 856 815,75 

 .2013-2010مسنوات قوائم التدفقات النقدية ل من إعداد الطالب بالإعتماد عمى المصدر:
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صافً  التدفقات  
النقدٌة من الأنشطة 

 الاستثمارٌة

 الصــــحي الخــــزف لمؤسســــة ســــتثماريةالا الأنشــــطة مــــن النقديــــة  التــــدفقات( تطــــور 22شــــكل رقــــم )
 2213-2212 لمفترة

 

 

 

 

 

 .(19مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

ــــــــم )  ــــــــدي مــــــــن 19مــــــــن خــــــــلال الجــــــــدول رق ــــــــدفق نق ــــــــت صــــــــافي ت ( نلاحــــــــظ أن المؤسســــــــة حقق
ـــــــغ  2010الأنشـــــــطة الاســـــــتثمارية  ســـــــالب فـــــــي ســـــــنة  ـــــــك  52085,00-قـــــــد ر بمبم دج ويرجـــــــع ســـــــبب ذل

ـــــة، أمـــــا فـــــي ســـــنة  ـــــات عينيـــــة ومعنوي ـــــى قياميـــــا بشـــــرا  تثبيث صـــــافي فحققـــــت المؤسســـــة  2011أساســـــا إل
مــــــن تحصــــــيل دج وذلــــــك  6121262,59موجــــــب قــــــد ر بمبمــــــغ  تــــــدفق نقــــــدي مــــــن الأنشــــــطة الاســــــتثمارية

صــــــافي تــــــدفق نقــــــدي حققــــــت المؤسســــــة  2013، وفــــــي ســــــنة الفوائــــــد عــــــن التوظيفــــــات الماليــــــة لممؤسســــــة
وذلــــك راجـــع لقياميــــا بشــــرا   دج 815,75 856 26-قـــد ر بمبمــــغ  مـــن الأنشــــطة الاســـتثمارية  ســــالب

 استثمارات جديدة.

 2213-2212لمفترة  تمويميةالتدفقات النقدية من الأنشطة ال -3-3-1-3

لمؤسســـــــة الخـــــــزف الصـــــــحي لمفتـــــــرة  مويميـــــــةعـــــــرض التـــــــدفقات النقديـــــــة مـــــــن الأنشـــــــطة التســـــــيتم  
ــــــدفقات النقديــــــة 2010-2013 ــــــوي عمييــــــا ىــــــذا الصــــــنف مــــــن الت ــــــود التــــــي يحت مــــــن  مــــــع مختمــــــف البن

 خلال الجدول التالي:
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صافً  التدفقات  
النقدٌة من الأنشطة 

 التموٌلٌة

-2212 لمفتــــرة الصــــحي الخــــزف لمؤسســـة مويميــــةالت الأنشـــطة مــــن النقديــــة  لتـــدفقاتا (22جـــدول رقــــم )
2213 

 2213 2212 2211 2212 البيان

التدفقات  النقدية من الأنشطة 
 التمويمية    

    

الحصص وغيرىا من التوزيعات 
 التي تم القيام  بيا  

  6 881 517,56 12 000 000,00 

تسديدات  القروض أو  الديون  
 الأخرى  المماثمة  

 -2 846 991,22   

صافي  التدفقات  النقدية من 
 000,00 000 12- 517,56 881 6- 991,22 846 2- 02,2 الأنشطة التمويمية 

 .2013-2010مسنوات قوائم التدفقات النقدية ل من إعداد الطالب بالإعتماد عمى المصدر:

-2212 لمفتــــرة الصــــحي الخــــزف لمؤسســــة مويميــــةالت الأنشــــطة مــــن النقديــــة  لتــــدفقات( ا21شــــكل رقــــم )
2213 

 

 

 

 

 

 

 

 .(20مخرجات الجدول رقم ) من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 

أنيا  2013-2010ما يلاحظ عن التدفقات النقدية التمويمية لمؤسسة الخزف الصحي خلال الفترة  
 و 2012كميا تدفقات نقدية خارجة )سالبة( تتمثل في الحصص والتوزيعات عمى والمساىمين خلال سنتي 

بالإضافة إلى تسديد جز  من  .دج عمى التوالي 000,00 000 12دج و  517,56 881 6بقيمة  2013
 .2011دج سنة  991,22 846 2الديون قامت بو المؤسسة بقيمة 
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صافً  التدفقات  النقدٌة من 
 الأنشطة التشغٌلٌة

صافً  التدفقات  النقدٌة من 
 الأنشطة الاستثمارٌة

صافً  التدفقات  النقدٌة من 
 الأنشطة التموٌلٌة

صافً التدفقات النقدٌة 
 خلال الفترة

 2213-2212لفترة لممؤسسة خلال االتدفقات النقدية صافي  -3-3-1-4

بنودىا، سنقوم في ىذا العنصر قات النقدية حسب الأنشطة وبمختمف بعد قيامنا بعرض التدف 
 بعرض صافي التدفقات النقدية خلال الفترة للأنشطة: التشغيمية، الاستثمارية والتمويمية.

-2212 ســــنوات خــــلال الصــــحي الخــــزف لمؤسســــة النقديــــة  صــــافي التــــدفقات (21جــــدول رقــــم )
2213 

 2213 2212 2211 2212 البيان
صافي  التدفقات  النقدية من 

 889,40 804 535,51 295 62- 826,40 173 110 040,82 116 1- الأنشطة التشغيمية 

صافي  التدفقات  النقدية من 
 أنشطة الاستثمار 

-52 085,00 6 121 262,59 38 881 724,99 -26 856 815,75 

صافي  التدفقات  النقدية من 
 000,00 000 12- 517,56 881 6- 991,22 846 2- 00,0 الأنشطة التمويمية 

ــــة ــــدفقات  النقدي  صــــافي  الت
 926,35 051 38- 328,08 295 30- 097,77 448 113 125,82 168 1- خلال الفترة

 .2013و  2012، 2011، 2010قائمة التدفقات النقدية لسنوات  من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
 2213-2212 سنوات خلال الصحي الخزف لمؤسسة النقدية  التدفقات( صافي 22شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 .2013-2010قوائم التدفقات النقدية لمفترة  من إعداد الطالب بالاعتماد عمىالمصدر: 
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يتبـــــين لنـــــا أن التـــــدفقات النقديـــــة مـــــن الأنشـــــطة التشـــــغيمية تمثـــــل ( 21مـــــن خـــــلال الجـــــدول رقـــــم ) 
النشـــــاط الأىـــــم مـــــن بـــــين الأنشـــــطة الثلاثـــــة والأكثـــــر تـــــأثيرا عمـــــى صـــــافي التـــــدفقات النقديـــــة فـــــي نيايــــــة 

،  97.11%،  95.54%حيـــــــــــــث ســـــــــــــامت بنســـــــــــــبة  2012و  2011، 2010الســـــــــــــنة خـــــــــــــلال ســـــــــــــنوات 
ـــــــى الترتيـــــــب،   %205.62 ـــــــى عكـــــــس ســـــــنة عم ـــــــغ صـــــــافي التـــــــدفقات  2013عم والتـــــــي كـــــــان فييـــــــا مبم

التــــــدفقات النقديــــــة فــــــي نيايــــــة النقديــــــة مــــــن الأنشــــــطة التشــــــغيمية يمثــــــل نســــــبة ضــــــئيمة جــــــدا مــــــن صــــــافي 
 السنة.

 مؤشرات تقييم السيولة  -3-3-2

تـــــــرتبط قـــــــوة أو ضـــــــعف ســـــــيولة الشـــــــركة بمـــــــدى تـــــــوفر صـــــــافي التـــــــدفق النقـــــــدي مـــــــن الأنشـــــــطة  
ــــدي مــــن الأنشــــطة التشــــغيمية موجبــــا فيــــذا يعنــــي فائضــــا نقــــديا  ــــإذا كــــان صــــافي التــــدفق النق التشــــغيمية. ف
ـــــــديون  ـــــــي تســـــــديد ال ـــــــي توســـــــيع الأنشـــــــطة الاســـــــتثمارية أو ف يمكـــــــن لإدارة الشـــــــركة أن تســـــــتخدمو إمـــــــا ف

إذا كـــــان ســــــالبا فيــــــذا يعنــــــي أنـــــو عمــــــى الشــــــركة أن تبحـــــث عــــــن مصــــــادر لتمويــــــل  طويمـــــة الأجــــــل. أمــــــا
وبعـــــــد قيـــــــاس مختمـــــــف  العجـــــــز وذلـــــــك إمـــــــا ببيـــــــع جـــــــز  مـــــــن اســـــــتثماراتيا أو بالتمويـــــــل طويـــــــل الأجـــــــل.

ـــــــى غايـــــــة ســـــــنة 2010مؤشـــــــرات تقيـــــــيم الســـــــيولة لمؤسســـــــة الخـــــــزف الصـــــــحي لمســـــــنوات مـــــــن   2013 إل
 تحصمنا عمى النتائج التالية:

 2213-2212 سنواتمل الصحي الخزف لمؤسسة( مؤشرات تقييم السيولة 22جدول رقم )

 2213 2212 2211 2212 رـــــــالمؤش

 0.02 7.53- 26.42 21.42- تغطية النقدية مؤشر

نســــبة المــــدفوعات اللازمــــة 
 الديون فوائد لسداد

%40.46- %0.78 %1.13- %55.56 

نسبة التدفق النقدي من 
 العمميات التشغيمية

%-0.19 %18.79 -16.64% %0.22 

 2013و 2012، 2011، 2010من إعداد الطالب بالاعتماد عمى قوائم التدفقات النقدية لسنوات المصدر: 

ــــــم )  ــــــى الجــــــدول رق ــــــي ســــــنة  مؤشــــــرنلاحــــــظ أن ( 22اعتمــــــادا عم ــــــة كــــــان ســــــالبا ف ــــــة النقدي تغطي
وىـــــذا مـــــن  2012وذلـــــك راجـــــع لتحقيـــــق صـــــافي تـــــدفق نقـــــدي تشـــــغيمي ســـــالب وكـــــذلك فـــــي ســـــنة  2010

شـــــأنو أن يخمـــــق لممؤسســـــة مشـــــكل فـــــي الســـــيولة لتغطيـــــة المطموبـــــات والالتزامـــــات الاســـــتثمارية والتمويميـــــة 
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ايجــــــابي قــــــدر بـــــــ معــــــدل  2011 ةوتوزيعــــــات الأربــــــاح. لكــــــن فــــــي المقابــــــل حققــــــت المؤسســــــة خــــــلال ســــــن
ــــــة التزا 26.42 ــــــي أن المؤسســــــة بإمكانيــــــا تغطي  ، ولكــــــنالتشــــــغيميةماتيــــــا مــــــن خــــــلال النقديــــــة وىــــــذا يعن

وبالتـــــالي فيــــــو غيــــــر كــــــاف  0.02فقــــــد كـــــان ىــــــذا المعــــــدل ضــــــعيف جـــــدا قــــــد ر بـــــــ  2013خـــــلال ســــــنة 
يتطمـــــب مـــــن إدارة المؤسســـــة  . ومـــــن ىنـــــاالالتزامـــــات الاســـــتثمارية والتمويميـــــة وتوزيعـــــات الأربـــــاحلتغطيـــــة 

 لا.معالجة الخمل المسبب لصافي التدفق النقدي التشغيمي السالب وتجنب أسبابو مستقب

ـــــديون كـــــان ســـــالبا خـــــلال  نونلاحـــــظ أيضـــــا أ  ـــــد ال مؤشـــــر نســـــبة المـــــدفوعات اللازمـــــة لســـــداد فوائ
ــــــــوالي -1.13%و  -40.46%بنســــــــبة  2012و  2010ســــــــنتي  ــــــــى الت ــــــــى  عم ــــــــقويرجــــــــع الســــــــبب إل  تحقي

صــــــافي تــــــدفق نقــــــدي تشــــــغيمي ســــــالب وىــــــذا يــــــؤثر عمــــــى قــــــدرة المؤسســــــة عمــــــى ســــــداد فوائــــــد ل المؤسســـــة
وقـــــدرت  2011جـــــدا ســـــنة  منخفضـــــةأمـــــا نســـــبة ىـــــذا المؤشـــــر فقـــــد كانـــــت  المحـــــددة.ديونيـــــا فـــــي آجاليـــــا 

وىــــــذا يــــــدل عمــــــى قــــــدرة المؤسســــــة تغطيــــــة فوائــــــد الــــــديون وبالتــــــالي تجنــــــب خطــــــر عــــــدم  %0.78بنســــــبة 
ــــــع جــــــدا ســــــنة  ــــــل فقــــــد كــــــان ىــــــذا المؤشــــــر مرتف ويرجــــــع  %55.56بمعــــــدل  2013التســــــديد، وفــــــي المقاب

ــــي ىــــذه الســــنة مــــن قبــــل  ــــة ف ــــة التشــــغيمية المحقق ــــدفقات النقدي ــــغ المــــنخفض مــــن الت ــــك إلــــى المبم ســــبب ذل
 لـــــدفع اللازمـــــة الســـــيولة مجـــــال فـــــي المنشـــــأة تواجييـــــا قـــــد بمشـــــاكل وينبـــــئ ســـــي  مؤشـــــرالمؤسســـــة وىـــــذا 

 .لمديون المستحقة الفوائد

ــــات التشــــغيمية فــــإن ا  لتــــدفق النقــــدي الســــالب مــــن وفيمــــا يخــــص نســــبة التــــدفق النقــــدي مــــن العممي
وم الجاريـــــــة، وبالنســـــــبة لســـــــنتي لا يســـــــمح بتغطيـــــــة الخصـــــــ 2012و  2010العمميـــــــات التشـــــــغيمية لســـــــنة 

ولكنيـــــــــا تبقـــــــــى  0.22%و  18.79%قـــــــــدرت بــــــــــ و  كانـــــــــت موجبـــــــــة فـــــــــإن ىـــــــــذه النســـــــــبة 2013و  2011
ــــغ التــــدفقات  ــــى المؤسســــة البحــــث عــــن ســــبل الرفــــع مــــن مبم ــــة الخصــــوم الجاريــــة وعم ــــر كافيــــة لتغطي ضــــعيفة وغي

 النقدية التشغيمية لتجنب المخاطر الناجمة عن عدم القدرة عمى السداد  في الآجال المحددة.

ات مؤشـــــر كـــــل  ضـــــعيفة وفقـــــا لمتحميـــــل الســـــابق بحكـــــم أنإذن يمكـــــن القـــــول أن ســـــيولة المؤسســـــة  
ـــــر مرضـــــية و  ـــــيم الســـــيولة أعطـــــت نســـــبا غي ـــــب الســـــنوات باســـــتثنا  ســـــنة  ةســـــيئتقي ـــــي أغم ـــــي  2011ف والت
ـــــــك بفضـــــــل المبمـــــــغ الكبيـــــــر   النقديـــــــة الـــــــذي حققتـــــــو المؤسســـــــة مـــــــن صـــــــافي التـــــــدفقاتكانـــــــت عكـــــــس ذل

 التشغيمية.
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 نسبة التدفق النقدي التشغٌلً

 نسبة النقدٌة التشغٌلٌة

نسبة العائد على الموجودات من 
 التدفق النقدي التشغٌلً

 مؤشرات تقييم جودة الأرباح -3-3-3

نســــــب تخــــــدم أغــــــراض تقيــــــيم جــــــودة أربــــــاح المنشــــــأة يمكــــــن اشــــــتقاقيا مــــــن قائمــــــة  أربعــــــةىنــــــاك  
التـــــدفق النقـــــدي وىـــــي: نســـــبة كفايـــــة التـــــدفقات النقديـــــة التشـــــغيمية ومؤشـــــر النقديـــــة التشـــــغيمية بالإضـــــافة 

 .ونسبة العائد عمى الموجودات من التدفق النقدي التشغيمي إلى نسبة التدفق النقدي التشغيمي

-2212 ســـــنواتلم الصـــــحي الخـــــزف لمؤسســـــةشـــــرات تقيـــــيم جـــــودة الأربـــــاح ( مؤ 23جـــــدول رقـــــم )
2213 

 2213 2212 2211 2212 المؤشر

 96.77% 89.19% 120.10% 23.11% نسبة كفاية التدفقات النقدية

 1.01% -12.61% 20.31% -0.20% نسبة التدفق النقدي التشغيمي

 12.53%- 207.80%- 222.61% -2.79% النقدية التشغيمية نسبة

نسبة العائد عمى الموجودات من 
 التدفق النقدي التشغيمي

%0.11- %10.46 %6.30- %0.10 

 2013-2010لسنوات  من إعداد الطالب بالاعتماد عمى قوائم التدفقات النقديةالمصدر: 

-2212 ســـــنواتلم الصـــــحي الخـــــزف لمؤسســـــة( مؤشـــــرات تقيـــــيم جـــــودة الأربـــــاح 24شـــــكل رقـــــم )
2213 

 (.23مخرجات الجدول رقم ) إعداد الطالب بالاعتماد عمىمن المصدر: 
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ـــــم ) نلاحـــــظ مـــــن الجـــــدول  ـــــة جـــــدا فيمـــــا  (23رق ـــــق نســـــبة عالي أن مؤسســـــة الخـــــزف الصـــــحي تحق
ـــــة باســـــتثنا  ســـــنة  ـــــة التـــــدفقات النقدي ــــــ   2010يخـــــص مؤشـــــر كفاي ـــــت نســـــبتيا منخفضـــــة وقـــــدرت ب والتـــــي كان

ـــــة لتغطيـــــة الالتزامـــــات قصـــــيرة الأجـــــل %23.11 ، ولكـــــن فـــــي وبالتـــــالي فالتـــــدفقات النقديـــــة التشـــــغيمية غيـــــر كافي
،  %120.10قـــــــــــدرت بــــــــــــ نســـــــــــب عاليـــــــــــة  المؤسســـــــــــة  حققـــــــــــتفقـــــــــــد  2013، 2012، 2011ســـــــــــنوات 
ـــــى أن المؤسســـــة لـــــدييا قـــــدرة عمـــــى توليـــــد تـــــدفقات   عمـــــى الترتيـــــب، 96.77%و  %89.19 وىـــــذا يـــــدل عم

ـــــدفق النقـــــدي التشـــــغيمي فقـــــد كانـــــت .الاحتياجـــــات النقديـــــة الأساســـــيةنقديـــــة لمقابمـــــة  ســـــالبة  أمـــــا نســـــبة الت
ــــــى وذلــــــك راجــــــع لمتــــــدفق النقــــــدي الســــــالب مــــــن الأنشــــــطة التشــــــغيمية 2012و  2010خــــــلال ســــــنتي  . عم
  1.01%و  20.31%أيـــــــــن حققـــــــــت معــــــــدلات موجبـــــــــة قـــــــــدرت بنســـــــــبة  2013و  2011تي عكــــــــس ســـــــــن

 ةكفـــــــا ة سياســـــــ ضـــــــعف مـــــــدىولكــــــن تبقـــــــى ىـــــــذه المعـــــــدلات ضـــــــعيفة وبالتـــــــالي ىـــــــذا المؤشـــــــر يعكـــــــس 
مـــــن قبـــــل المؤسســـــة عمـــــى اعتبـــــار أن المبيعـــــات تعتبـــــر مصـــــدر أساســـــي  الائتمـــــان فـــــي تحصـــــيل النقديـــــة

 .لمتدفقات النقدية الواردة إلى المنشأة

تشــــغيمي أمــــا نســــبة النقديــــة التشــــغيمية التــــي تشــــير إلــــى قــــدرة أربــــاح المؤسســــة عمــــى تحقيــــق تــــدفق نقــــدي 
صــــــــافي تــــــــدفق نقــــــــدي ل المؤسســــــــة تحقيــــــــق بســــــــبب 2012و  2010كانــــــــت ســــــــالبة خــــــــلال ســــــــنتي  فقــــــــد

 2011بســـــبب الخســـــارة الســـــنوية التـــــي حققتيـــــا المؤسســـــة أمـــــا ســـــنة  2013ســـــالب وكـــــذلك ســـــنة  تشـــــغيمي
ـــــ  ــــدر ب ــــة وتق ــــي تحقيــــق تــــدفق  222.61%فكانــــت النســــبة موجب ــــى أن أربــــاح المؤسســــة تســــاىم ف ممــــا يــــدل عم

 نقدي تشغيمي.

ــــــى الموجــــــودات مــــــن التــــــدفق النقــــــدي التشــــــغيمي فقــــــد حققــــــت المؤسســــــة  وفيمــــــا يخــــــص نســــــبة العائــــــد عم
ــــــــا  ــــــــدا موجب ــــــــى التــــــــوالي، أي أن  %0.10و  10.26%بمعــــــــدل  2013و  2011خــــــــلال ســــــــنتي  عائ عم

و  2010عمــــــــى عكــــــــس ســــــــنتي  ،موجـــــــودات المؤسســــــــة قــــــــادرة عمــــــــى تحقيــــــــق تــــــــدفقات نقديــــــــة تشــــــــغيمية
 أين تم تحقيق صافي تدفق نقدي تشغيمي سالب. 2012

ــــــة الاحتياجــــــات   ــــــدفقات نقديــــــة لمقابم ــــــد ت ــــــى تولي ــــــدرة عم ــــــدييا ق ــــــول أن المؤسســــــة ل إذن يمكــــــن الق
التــــــي يظيرىــــــا مؤشــــــر كفايــــــة التــــــدفقات النقديــــــة ولكــــــن فــــــي  النقديــــــة الأساســــــية بــــــديل النســــــب المرتفعــــــة

ـــــي كفـــــا ة سياســـــة الائتمـــــان  ـــــاك ضـــــعف لممؤسســـــة ف ـــــل ىن ـــــك مـــــالمقاب ـــــة وذل ـــــو فـــــي تحصـــــيل النقدي ا تبين
ــــى أن موجــــودات المؤسســــة تســــاىم بنســــب ضــــئيمة  ــــدي التشــــغيمي. بالإضــــافة إل ــــدفق النق نســــب مؤشــــر الت

 في توليد تدفقات نقدية تشغيمية لممؤسسة.
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 مؤشرات تقييم سياسات التمويل -3-3-4

ـــــــق تحميميـــــــا بواســـــــطة المؤشـــــــرات   ـــــــة معمومـــــــات يمكـــــــن عـــــــن طري ـــــــوفر قائمـــــــة التـــــــدفقات النقدي ت
المناســـــــبة ومقارنتيـــــــا لعـــــــدد مـــــــن الســـــــنوات التعـــــــرف عمـــــــى مـــــــدى كفـــــــا ة الادارة فـــــــي مجـــــــال السياســـــــات 

ـــــــين ال ـــــــل، ومـــــــن ب ـــــــة ةســـــــتخدمالمنســـــــب التموي ـــــــيم السياســـــــات التمويمي ـــــــي تقي نســـــــبة التوزيعـــــــات  نجـــــــد: ف
 .النقدية، نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة

 ســــنواتخــــلال  الصــــحي الخــــزف لمؤسســــة( مؤشــــرات تقيــــيم السياســــات الماليــــة 24جــــدول رقــــم )
2212- 2213 

 2213 2212 2211 2212 المؤشر

 249.45% %10.80- / / نسبة التوزيعات النقدية

 0.80% 1.66% 1.17% / نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة

 2013و 2012، 2011، 2010من إعداد الطالب بالاعتماد عمى قوائم التدفقات النقدية لسنوات المصدر: 

لـــــــم تقـــــــم بأيـــــــة توزيعـــــــات نقديـــــــة خـــــــلال المؤسســـــــة  ( نلاحـــــــظ أن24مـــــــن خـــــــلال الجـــــــدول رقـــــــم ) 
عمـــــــى عكـــــــس  %10.80-قـــــــدرت بــــــــ  حققـــــــت نســـــــبة ســـــــالبة 2012وفـــــــي ســـــــنة  2011و  2010ســـــــنتي 
وىــــــذا يــــــدل عمــــــى أن التــــــدفقات  249.45%والتــــــي كانــــــت النســــــبة فييــــــا موجبــــــة وقــــــدرت بـــــــ  2013ســــــنة 

  من الأنشطة التشغيمية تغطي الالتزامات المتعمقة بالتوزيعات النقدية عمى المساىمين.

ـــــــت ـــــــل المؤسســـــــة نســـــــبة  نســـــــبة كمـــــــا مثم  0.80%و  1.66%و  1.17%التوزيعـــــــات المقبوضـــــــة مـــــــن قب
ــــــــــى مســــــــــاىمة  2013و  2012و  2011خــــــــــلال ســــــــــنوات  ــــــــــدل عم ــــــــــب، وىــــــــــذه النســــــــــب ت ــــــــــى الترتي عم

 التوزيعات المقبوضة في تحقيق تدفقات نقدية تشغيمية.
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 خلاصة الفصل الثالث:
ـــــــــرة   ـــــــــة لمؤسســـــــــة الخـــــــــزف الصـــــــــحي خـــــــــلال الفت  2013-2010بعـــــــــد إجـــــــــرا  الدراســـــــــة التطبيقي

بالإعتمــــــاد عمــــــى القـــــــوائم الماليــــــة الأساســـــــية المقدمــــــة مــــــن طـــــــرف المؤسســــــة والمتمثمـــــــة فــــــي الميزانيـــــــة، 
جــــــــدول حســــــــابات النتــــــــائج وجــــــــدول التــــــــدفقات النقديــــــــة لأربــــــــع ســــــــنوات متتاليــــــــة لتقيــــــــيم الأدا  المــــــــالي 

ــــــائج ــــــى مجموعــــــة مــــــن النت ــــــرة الدراســــــة، توصــــــمنا إل ــــــة خــــــلال فت ــــــة ديناميكي عــــــن الأدا   لممؤسســــــة بطريق
بحيـــــث أن التحميـــــل الســـــاكن  وكانـــــت ىـــــذه النتـــــائج مختمفـــــة حســـــب طريقـــــة التحميـــــل، المـــــالي لممؤسســـــة،

كمـــــــــا وضـــــــــحتو مجموعـــــــــة المؤشـــــــــرات  ومرغـــــــــوب فييـــــــــا )أســـــــــاس الاســـــــــتحقاق( أعطـــــــــى نتـــــــــائج جيـــــــــدة
 المستخدمة في التحميل والمتمثمة أساسا في السيولة والربحية ورأس المال العامل.

الـــــذي يعتمـــــد عمـــــى مؤشـــــرات التـــــدفقات  )الأســـــاس النقـــــدي( ديناميكيوبالمقابـــــل فـــــإن التحميـــــل الـــــ  
النقديـــــة والمتمثمـــــة فـــــي الســـــيولة، جـــــودة الأربـــــاح والسياســـــات الماليـــــة فكانـــــت نتائجـــــو مختمفـــــة تمامـــــا عـــــن 

ــــــبنتــــــائج التحميــــــل الســــــاكن، حيــــــث أن  المؤشــــــرات المســــــتخدمة فــــــي الدراســــــة أعطــــــت نتــــــائج ســــــيئة  أغم
بالإضـــــافة إلـــــى أن صـــــافي    المـــــالي لمؤسســـــة الخـــــزف الصـــــحي،الأداعـــــن  غيـــــر مرغـــــوب فييـــــاوســـــمبية 

ممـــــا أثـــــر ســــــمبا  2012و  2010التـــــدفقات النقديـــــة مـــــن الأنشـــــطة التشـــــغيمية كــــــان ســـــالبا خـــــلال ســـــنتي 
ـــــى مؤشـــــرات الدراســـــة. وبالتـــــالي  ـــــب مـــــن الإدارة الماليـــــة لممؤسســـــة ضـــــرورة البحـــــث عـــــن الســـــبل عم يتطم
الأخطـــــار الناجمـــــة عـــــن ذلـــــك خاصـــــة خطـــــر الســـــيولة  نـــــب مختمـــــفالكفيمـــــة بتحســـــين أدائيـــــا المـــــالي لتج

 ومحاولة تحقيق صافي تدفق نقدي تشغمي موجب.
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 الخاتمة:

يعتبر تقييم أداء المؤسسة أمرا ضروريا، والذي يمكن من خلالو مراقبة نشاط المؤسسة واتخاذ  
القرارات التصحيحية لغرض تحقيق الأىداف المخطط ليا. وقد اخترنا في بحثنا ىذا التركيز عمى أحد أىم 

وىذا الأساس  وأحدث الأسس المستخدمة في تقييم الأداء المالي لممؤسسات، ألا وىو الأساس النقدي،
يبين المقبوضات والمدفوعات النقدية وصافي التغير في النقد الناتج عن الأنشطة التشغيمية والاستثمارية 
والتمويمية لممؤسسة خلال الفترة المالية. ويعتمد أساس الاستحقاق عمى كل من قائمتي المركز المالي 

عمى قائمة التدفقات النقدية، ىذه الأخيرة تبين قدرة  أما الأساس النقدي في التقييم فيعتمدوالدخل في التقييم 
المؤسسة عمى إدارة التدفقات النقدية من خلال رصيد النقدية الذي يظير في نياية السنة المالية ومقارنتو 
برصيد النقدية في بداية السنة المالية لمحكم عمى وجود أو عدم وجود سيولة لدى المؤسسة ومدى فعالية 

 ية في إدارة السيولة النقدية.الإدارة المال

 اختبار فرضيات الدراسة: 

 فرضيات إختبار إلى توصمنا الموضوع، ليذا دراستنا خلال من قدّمناه الذي التحميل من انطلاقا 
 ;التالي النحو عمى كانت والتي الدراسة

 ذات تقدم معلومات النقدية التدفقات قائمة أن عمى نصت والتي الأولى الفرضية صحة إثبات 
 لقائمة المعموماتي المحتوى عمى بناءا وىذا ،المؤسسة وربحية سيولة تقييم في تساعد نوعية خصائص
 تحقيق عمى المشروع قدرة قياس عمى المستثمر تساعد مالية معمومات عمى تشتمل التي النقدية التدفقات

 .النقدية الالتزامات بجميع لموفاء اللازمة السيولة وتحقيق المستقبل في الربح
 النقدية التدفقات قائمة من المشتقة المالية المؤشرات أن مفادىا التي الثانية الفرضية صحة إثبات 

 عمييا تعتمد التي المعمومات ونوعية لطبيعة نظرا وذلك. للمؤسسة المالي الأداء لتقييم هامة أداة تعتبر
 عن وواقية دقة أكثر وتحميل تشخيص تعطي فيي النقدية التدفقات قائمة من المشتقة المالية المؤشرات

 وضعية لتصحيح المالية للإدارة الفرصة ومنح الاختلالات ابراز إلى بالاضافة لممؤسسة المالي الأداء
 .اللاتوازن

 نتائج تقييم الأداء المالي وفقا لمؤشرات أساس  التي مفادىا أن ثالثةإثبات صحة الفرضية ال
، فقد أظير التحميل الساكن لمؤشرات التدفقات النقدية )الأساس النقدي(تختلف عنها وفقا  الاستحقاق

في تقييم الأداء المالي نتائج ومؤشرات )السيولة والربحية( جيدة تساعد المؤسسة عمى النمو والاستمرار، 
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عكس التحميل الديناميكي الذي أظير عدة مؤشرات سمبية أو ضعيفة )السيولة وجودة الأرباح( قد تشكل 
 را عمى المؤسسة في المستقبل.  خط

 نتائج الدراسة: 

 لقد مكنتنا ىذه الدراسة بشقييا النظري والتطبيقي من استخلاص النتائج التالية;  

لازمةة لممسةتثمرين والةدائنين والمسةتخدمين ا غيةر كافيةة لتقةديم المعمومةات القائمة التدفقات النقديةة وحةدى -
وىةي تعتبةر مكمةلا لبةاقي القةوائم الماليةة )قائمةة الميزانيةة  القةوائم الماليةة.الآخرين، أي أنيا ليست بديلا عن 

 وقائمة الدخل( ولا يمكن الاعتماد عمى قائمة معينة واىمال قائمة أخرى.

 أن قائمة التدفقات النقدية ليست عرضة لتحريف الأداء مقارنة بقائمة الدخل. -

ي عمى قائمة التدفقات النقدية في معرفة مركزىا المالي ضرورة قيام إدارات الشركات بالاعتماد وبشكل رئيس -
 الفعمي وقدرتيا الحقيقية عمى الوفاء بالتزاماتيا وسداد توزيعات الأسيم النقدية.

 تإن قائمةةةة التةةةدفقات النقديةةةة تتصةةةف بدرجةةةة أكبةةةر مةةةن الموضةةةوعية لأنيةةةا ت خةةةذ بعةةةين الاعتبةةةار الإيةةةرادا -
المحصمة والنفقات المسددة فعميا مقارنة بصافي الدخل والذي يمكن أن تتحكم بو إدارة الشركة عن طريق زيادة 

 أو تخفيض أية نفقات اختيارية.

تقةةدم قائمةةة التةةدفقات النقديةةة معمومةةات ىامةةة ودقيقةةة عةةن حةةول القةةدرة الربحيةةة الحقيقيةةة لممشةةروع وكةةذلك  -
سةةةات الماليةةةة المتبعةةةة مةةةن قبةةةل اول نوعيةةةة الأربةةةاح والسةةةيولة والسيالسةةةيولة لأنيةةةا تقةةةدم مؤشةةةرات دقيقةةةة حةةة

 المؤسسة. 

إن قائمةةة التةةدفقات النقديةةة يةةتم إعةةدادىا عمةةى الأسةةاس النقةةدي، الةةذي ييةةتم بالةةدفع الفعمةةي لمنقةةد والقةةبض  -
 الفعمي بغض النظر عن أساس الاستحقاق المبني عمى مبدأ المقابمة.

إن التفريةةق بةةين مفيةةوم صةةافي الةةربح ومفيةةوم صةةافي التةةدفق النقةةدي التشةةغيمي يةةؤدي إلةةى اتخةةاذ قةةرارات  -
مالية أكثر كفاءة وفاعمية من قبل المستخدمين. إذ في احتسةا  صةافي الةدخل تةدخل بنةود لا يترتة  عمييةا 

تسةا  صةافي التةدفق تدفق نقدي فعمي مثل استيلاك الأصول الثابتة، في حين بنود كيةذه لا تراعةى فةي اح
أن استمرارية المشروع تتطم  إعداد قائمة تدفقات نقدية بجان  قائمةة الةدخل لأن لكةل قائمةة  حيثالنقدي. 

 محتوى إعلامياً ذا دلالة معينة لمتخذي القرارات وذلك في تقييم الاستثمارات والمخاطر وتفسير الأرباح.
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الفتةةرة، وتوزيةةع بنةةود التةةدفقات النقديةةة عمةةى أنشةةطة إن إظيةةار صةةافي التغيةةر فةةي النقةةد فةةي بدايةةة ونيايةةة  -
تشغيمية، واستثمارية وتمويمية يساعد في توضيح الوضع المالي لمشركة، واتخةاذ القةرارات المناسةبة مةن قبةل 
المسةةتثمرين والةةدائنين وغيةةرىم نتيجةةة لتةةوفير معمومةةات ملائمةةة عةةن المتحصةةلات والمةةدفوعات النقديةةة خةةلال 

 الدورة المالية. 

أىم الأغراض التي تخدميا قائمة التةدفقات النقديةة ىةي تقيةيم جةودة الأربةاح وسةيولة الشةركة، وتزويةد  إن -
المستخدمين بمعمومات تمكنيم من معرفة قدرة المشروع عمى توليةد النقديةة وحاجةات المشةروع فةي اسةتخدام 

تشةةتمل عمةةى معمومةةات ماليةةة  وىةةذا بنةةاءا عمةةى المحتةةوى المعمومةةاتي لقائمةةة التةةدفقات النقديةةة التةةي النقديةةة.
تساعد المستثمر عمى قياس قدرة المشروع عمى تحقيق الربح في المسةتقبل وتحقيةق السةيولة اللازمةة لتوزيةع 

 الأرباح والوفاء بجميع الالتزامات النقدية.

نية إن نس  التدفقات النقدية تمثل اتجاىا مختمفاً عن الاتجاىات التي تقيسيا النس  المالية الأخرى المب -
عمى أساس الاستحقاق. حيث يمكن الاعتماد عمى التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيمية بشكل أكبر مةن 
صةةافي الةةةربح المحاسةةةبي مةةةن الأنشةةةطة التشةةةغيمية فةةي اتخةةةاذ قةةةرارات الإقةةةراض والاسةةةتثمار، وملائمةةةة قائمةةةة 

 ؤولي الإقراض والاستثمار.التدفقات النقدية لاتخاذ العديد من القرارات الاقتصادية من وجية نظر مس

أىمية استخدام قائمة التدفقات النقدية في تقييم أداء الشركات نظرا لأىمية النقدية وما توفره من سيولة  -
ومرونة في اتخاذ القرارات حيث أن النقدية وليس صافي الربح ىي التي تستخدم في سداد الديون )توفير 

حلال الأصول الثابتة و   دفع توزيعات الأسيم النقدية ومواجية أعباء الدين.السيولة اللازمة( وا 

 

 

لأداء المالي لمؤسسة الخزف الصحي خلال ا )أساس الاستحقاق( لتقييم عند استخدام التحميل الساكن -
، وذلك كما تبينو أظير نتائج جيدة ومرضية تساعد المؤسسة عمى النمو والاستمرار 1022-102الفترة 

 في التحميل كما يمي; مجموعة المؤشرات المستخدمة

   1020خلال سنوات الدراسة من  عالية جدابالنسبة لمسيولة فقد ظيرت مؤشراتيا ذات نس-
وىذا راجع إلى حجم  %85.67، % 80,27،  %::,228،  %82,19حيث بمغت عمى التوالي;  1022

 .النقدية المحتجزة لدى المؤسسة دون استغلال باعتبارىا تمثل النسبة الأكبر بين بنود الأصول المتداولة
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  الأصول في توليد المبيعات ويتضح ذلك من خلال النس  التي أعطتيا عممية التحميل تساىم
 ة ومعدل دوران الأصول المتداولة.لمؤشرات; معدل دوران إجمالي الأصول، معدل دوران الأصول الثابت

 وىذا راجع إلى كفاءة الإدارة في تسيير أصوليا.
  أصول المؤسسة تساىم في تحقيق أرباح كما توضحو النس  الخاصة بمؤشرات; معدل العائد عمى

الأصول، معدل العائد عمى حقوق الممكية وىامش صافي الربح وىذا يعتبر ضمانا عمى استمرارية الشركة 
 يا عمى النمو وسداد المستحقات عمييا.وقدرت
  العامل موجبا وىذا يؤشر عمى أن المؤسسة بإمكانيا مواجية إلتزاماتيا قصيرة الأجل رأس المال

ويتبين لنا أيضا احتياج في رأس المال  دون تعرضيا لمشكل عدم السداد وذلك عمى امتداد فترة الدراسة.
 وجود احتياج وىذا معناه أن ىناك فاض نقدي في الخزينة أكثرالعامل بإشارة سالبة مما يدل عمى عدم  

كما أن الخزينة موجبة مما يدل عمى وجود فائض  من اللازم يتعين عمى إدارة المؤسسة ضرورة توظيفو.
 في السيولة يمكن المؤسسة من مواجية الالتزامات قصيرة الأجل دون الوقوع في خطر السيولة.

يناميكي )الأساس النقدي( في تقييم الأداء المالي لمؤسسة الخزف الصحي أظيرت نتائج التحميل الد -
كما كانت ىناك  ،في المستقبلعمى المؤسسة نس  سيئة وضعيفة قد تشكل خطرا بمؤشرات ال أغم  وجود

 مؤشرات جيدة وذلك كما يمي;

  كةةةةةل مؤشةةةةةرات تقيةةةةةيم السةةةةةيولة أعطةةةةةت نسةةةةةبا غيةةةةةر مرضةةةةةية وسةةةةةيئة فةةةةةي أغمةةةةة  السةةةةةنوات باسةةةةةتثناء
والتةةةةةةي كانةةةةةةت عكةةةةةةس ذلةةةةةةك بفضةةةةةةل المبمةةةةةة  الكبيةةةةةةر الةةةةةةذي حققتةةةةةةو المؤسسةةةةةةة مةةةةةةن صةةةةةةافي  1022نة سةةةةةة

 التدفقات النقدية التشغيمية.
  بنسبة  1021و  1020مؤشر نسبة المدفوعات اللازمة لسداد فوائد الديون كان سالبا خلال سنتي

نقدي تشغيمي صافي تدفق ل المؤسسة تحقيقويرجع السب  إلى  عمى التوالي -1.13%و  -%40.46
أما نسبة ىذا المؤشر في  سال  وىذا يؤثر عمى قدرة المؤسسة عمى سداد فوائد ديونيا في آجاليا المحددة.

يدل عمى قدرة المؤسسة تغطية فوائد  وىذا %0.89فقد كانت منخفضة جدا وقدرت بنسبة  1022سنة 
 1022الديون وبالتالي تجن  خطر عدم التسديد، وفي المقابل فقد كان ىذا المؤشر مرتفع جدا سنة 

 وىو في غير صالح المؤسسة. %11.17بمعدل 
  نسبة النقدية التشغيمية التي تشير إلى قدرة أرباح المؤسسة عمى تحقيق تدفق نقدي تشغيمي فقد

تحقيق المؤسسة لصافي تدفق نقدي تشغيمي سال  وكذلك بسب   1021و  1020ة خلال سنتي كانت سالب
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فكانت النسبة موجبة وتقدر بة  1022بسب  الخسارة السنوية التي حققتيا المؤسسة أما سنة  1022سنة 
%222.61. 

  عمةةةةةى الموجةةةةةودات مةةةةةن التةةةةةدفق النقةةةةةدي التشةةةةةغيمي خةةةةةلال سةةةةةنتي موجبةةةةةا  اعائةةةةةدحققةةةةةت المؤسسةةةةةة
عمةةةةةةةةةةى التةةةةةةةةةةوالي، أي أن موجةةةةةةةةةةودات المؤسسةةةةةةةةةةة قةةةةةةةةةةةادرة  %0.20و  10.26%بمعةةةةةةةةةةدل  1022و  1022

 كةةةةةان المعةةةةةدل سةةةةةال  أيةةةةةن 1021و  1020عمةةةةةى تحقيةةةةةق تةةةةةدفقات نقديةةةةةة تشةةةةةغيمية، عمةةةةةى عكةةةةةس سةةةةةنتي 
 صافي تدفق نقدي تشغيمي سال .ل المؤسسة تحقيق بسب 
 دفقات النقدية في سنوات مؤسسة الخزف الصحي نسبة عالية جدا فيما يخص مؤشر كفاية الت تحقق
وىذا   عمى الترتي ، 96.77%و  89.19%،  %210.20قدرت بة نس  عالية ب 1022، 1021، 1022

 .يدل عمى أن المؤسسة لدييا قدرة عمى توليد تدفقات نقدية لمقابمة الاحتياجات النقدية الأساسية

 :قتراحاتالا

 التالية; توصياتيمكن صياغة ال ىذه الدراسة، بناءا عمى ما تقدم من نتائج 
إعطاء قائمة التدفقات النقدية أىمية أكبر عمى اعتبار أنيا تمنح معمومات أكثر دقة وخالية من التضميل  -

 وتوجيو المستثمرين والمحممين الماليين إلى الاعتماد عمييا بشكل أفضل.

قيام المستثمرين والمستخدمين لمقوائم نظراً لأىمية قائمة التدفقات النقدية، فإن الباحث يوصي بضرورة  -
المالية بالتركيز عمى المعمومات التي توفرىا قائمة التدفقات النقدية، والتفريق بين صافي الربح المحاسبي 

 وصافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيمية لاتخاذ القرارات المالية المناسبة.

بقائمة التدفقات النقدية كإحدى القوائم المالية المستخدمة في توفير أساس صم  لعممية  ضرورة الإىتمام -
 المقارنة بين أداء المنشآت أو لمقارنة أداء المنش ة في فترات مالية متتالية.

ضرورة إظيار المؤسسات لمقوائم المالية كاممة بما فييا قائمة التدفقات النقدية بصورة أكثر وضوح  -
 وذلك بضرورة نشرىا لتسييل حصول المحمل المالي والمستثمر عمى المعمومة ب قل جيد.وشفافية، 

 التدفقات قائمة توفرىا التي المعمومات عمى التركيز الصحي الخزف لمؤسسة المالية الادارة عمى -
 القرارات لاتخاذ التشغيمية الأنشطة من النقدي التدفق وصافي المحاسبي الربح صافي بين والتفريق النقدية،
 .المناسبة المالية

 لأنو النقدي الأساس عمى المبني المالي الأداء تحميل بنتائج الاىتمام الصحي الخزف مؤسسة عمى -
 .تحسينيا ضرورة وبالتالي السمبية، المؤشرات من العديد أعطى
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 كبير ت ثير ذات الأخيرة ىذه لأن موجبة تشغيمية نقدية تدفقات تحقيق سبل في البحث المؤسسة عمى -
 .سال  تشغيمي نقدي تدفق صافي تحقيق إلى تؤدي التي الأسبا  وتجن  المالي الأداء مؤشرات عمى
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 الملخص:

والتغيرات الحاصمة  (الداخمة والخارجةحركة النقدية ) معمومات عنقائمة التدفقات النقدية  توفر 
ويتم تصنيف التدفقات النقدية إلى ثلاثة وىذه المعمومات غير متوفرة في القوائم المالية الأخرى.  ،فييا

 .70حسب ما نص عميو المعيار المحاسبي الدولي رقم  أنشطة رئيسية: تشغيمية، استثمارية وتمويمية

ىذه القائمة مستخدمييا من خلال توفير مجموعة من النسب التي يتم من خلاليا تقييم الأداء  وتساعد
المالي لممؤسسة اعتمادا عمى الأساس النقدي، لمتعرف عمى درجة السيولة التي تتمتع بيا المؤسسة 

 التالية: النتائج وقد توصمت ىذه الدراسة إلى  .ومرونتيا المالية وجودة أرباحيا

وكذلك السيولة  ؤسسةائمة التدفقات النقدية معمومات ىامة ودقيقة حول القدرة الربحية الحقيقية لممتقدم ق -
 مؤشرات دقيقة حول نوعية الأرباح والسيولة والسياسات المالية المتبعة من قبل المؤسسة.  تمنحلأنيا 

يعود إلى وجود  ،حميلالذي أظيره الت وجود عدم تطابق في نتائج تقييم الأداء لمؤسسة الخزف الصحي -
اختلاف في طبيعة المعمومات المالية التي توفرىا القوائم المالية المختمفة، حيث أن أساس الاستحقاق 

والذي يعمل عمى تضخيم الأرباح مختمف تماما  الميزانية وجدول حسابات النتائجالمستخدم في إعداد قائمتي 
 المستخدم في إعداد قائمة التدفقات النقدية. عن الأساس النقدي 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



Résumé :  

  Le tableau des flux de trésorerie donne des informations sur les 

mouvements de trésorerie (entrées et sorties) et les changements dans ce tableau, 

ces informations ne sont pas disponible dans le reste des états financières. Les 

flux de trésorerie sont classés en trois activités principales: activités 

d'exploitation, d'investissement et de financement tel que déclare par la norme 

comptable internationale n ° 07. Ce tableau permet à ses utilisateurs d'évaluer la 

performance financière de l'entreprise selon la base de flux de trésorerie en 

fournissant une gamme de taux, pour identifier le degré de liquidité dont 

bénéficient l’institution, la flexibilité financière et la qualité des profits. Les 

résultats de cette étude sont :  

- Le tableau des flux de trésorerie fournit des informations importantes sur la 

capacité bénéficière réelle rentabilité réelle de l’entreprise ainsi que la liquidité 

qui fournissent des indicateurs précis sur la qualité de bénéfices, les liquidités et 

les politiques financières adoptées par l'institution. 

- Il y’a un décalage dans les résultats de l'évaluation de la performance de la 

Société Céramique Sanitaire montré par l'analyse, en raison d'une différence 

dans la nature des données et des informations financières fournies par les états 

financières différentes, où la comptabilité d'exercice utilisée dans la préparation 

de chacune des bilans et compte de résultat, qui sert à gonfler les profits, est 

complètement différente de la base de flux de trésorerie utilisés dans la 

préparation de l'état des flux de trésorerie. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Abstract :  

   Cash Flows statement provides information about cash flows (inputs and 

outputs) and changes in this statement , and this informations are not available in 

the rest of the financial statements. Cash flows are classified into three main 

activities: operating, investing and financing as stipulated by the International 

Accounting Standard No. 07. This statement allows its users to evaluate 

financial performance of the institution in accordance with the cash basis by 

providing a range of percentages, to identify the degree of liquidity enjoyed by 

the institution , financial flexibility and quality of benefits. The results of this 

study are : 

- The statement of cash flows provides important information on the ability of 

profitability of the institution and the liquidity which provide accurate indicators 

of the quality of results, liquidity and financial policies adopted by the 

institution. 

- There is a difference in the results of the performance evaluation of the 

Sanitary Ceramic Company of shown by analysis, due to difference in the 

source  of financial information provided by the financial statements, where 

accrual   basis used in the preparation of each of the balance sheet and income 

statement, used to inflate profits is completely different of the cash basis used in 

the preparation of cash flows statement. 


