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  مقدمة



 مقدمة

 

  أ
 

إن المؤسسات الإقتصادیة تسعى في الوقت الراهن إلى الوصول لتحقیق مجموعة من الأهداف أبرزها     

والكفاءة الربح و التوازن المالي، فبقاء أي مؤسسة واستمرارها مرهون بكفاءة أدائها عامة، وأداءها المالي خاصة 

ستخدام الأسالیب العلمیة والرشادة في تدبیر الموارد المالیة فة المالیة لأي مؤسسة تتوقف على افي أداء الوظی

  .اللازمة وتسییرها تسییر عقلاني في المدى القصیر والطویل

وات في إن أهم تمثیل واقعي لتسییر الموارد المالیة في المؤسسة هي الخزینة، التي تعتبر من أهم الأد    

التّسییر الفعال للموارد والإستخدامات ولعل أهم هدف تسعى إلیه المؤسسة من خلال الخزینة هو التّسییر 

عوبات في تحقیق التوازن المالي الأمثل للسیولة النقدیة، حیث تواجه المؤسسات الإقتصادیة في الجزائر ص

الإهتمام بالتسییر الفعال وجعله أمرا ثانویا  عتباره الشرط الجوهري الذي یضمن لها البقاء و النمو، فعدمبا

والتركیز على تنظیم التحكم في الخزینة له مكانة هامة، ولتتمكن المؤسسة من معرفة مدى بلوغها لأهدافها وهل 

قّقت بالوسائل المعقولة فإنها تحتاج إلى قیاس وتقییم نتائج بواسطة مؤشرات ومعاییر مالیة التي تعطینا صورة حُ 

  . ن الحالة المالیة للمؤسسة ومراحل تطورها عبر الزمنواضحة ع

رتباطها ببعضها إقتصادیة ومدى الإختلاف الأدوات التحلیلیة لتقییم الأداء المالي للمؤسسات اإن     

هتمام بعنصر التدفق النقدي من خلال أنشطة الإستخدام جدول تدفقات الخزینة و االبعض أدى بالضرورة إلى 

  .وتقییم خزینتهاالمؤسسة في تحلیل 

  :من خلال ماسبق یمكن طرح التساؤل التالي

  إشكالیة البحث  -1

  ؟تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاجسیاسات  تؤثركیف 

  الأسئلة الفرعیة

  :لى التساؤل الرئیسي یمكن طرح مجموعة من الأسئلة الفرعیةإبالإضافة     

  الخزینة؟فیما تتمثل أدوات تسییر  

  ستخدام جدول تدفقات الخزینة في تشخیص الوضعیة المالیة للمؤسسة للحكم على مدى كفاءة اكیف یتم

  الأداء المالي؟  

  وفقا لمؤشرات تسییر الخزینة؟  2016-2012الشركة الإفریقیة للزجاج في وضعیة جیدة خلال الفترة هل 

  الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج؟لسیاسات تسییر الخزینة أثر موجب على مؤشرات هل 

  

 



 مقدمة

 

  ب
 

  فرضیات الدراسة  - 2

 تتنوع أدوات تسییر الخزینة ما بین أدوات مبنیة على أساس الإستحقاق و أدوات مبنیة على الأساس النقدي؛ 

 وفقا لمؤشرات تسییر الخزینة؛ 2016-  2012 الشركة الإفریقیة للزجاج في وضعیة جیدة خلال الفترة 

  تسییر الخزینة أثر موجب على المردودیة المالیة للشركة الإفریقیة للزجاج؛لسیاسات 

 لسیاسات تسییر الخزینة أثر موجب على درجة السیولة للشركة الإفریقیة للزجاج. 

  أسباب اختیار الموضوع - 3

  :دوافع إختیار هذا الموضوع ما یلي من أهم

  والأداء المالي وواقع المؤسسات الجزائریة؛محاولة التقرب بین الجانب النظري لموضوع الخزینة 

 تحلیل  ها المؤسسات الجزائریة وهو كیفیةكون الموضوع یعالج مشكل من أهم المشاكل التي تعاني من

 وتسییر الخزینة؛

 كون الموضوع یتسم بالحداثة النسبیة في التطبیق بالمؤسسات الاقتصادیة؛ 

  أهمیة الدراسة   - 4 

  :الدراسة أهمیتها من خلال تكتسب هذه       

 ة للمؤسسة وهي القوائم المالیة التي تساعد في الكشف عن الوضعیة المالی أهمحث هذا الب تناولنا في

  جدول حسابات النتائج وجدول تدفقات الخزینة؛ المیزانیة المالیة،

  الجزائریة وربحیتهاالأهمیة البالغة التي یتمیز بها جدول تدفقات الخزینة في تقدیر سیولة المؤسسات. 

  أهداف الدراسة- 5

  :إلى تحقیق جملة من الأهداف نذكر منها نسعى من خلال دراستنا      

 الوقوف على مدى تطبیق جدول تدفقات الخزینة في الواقع العملي للمؤسسة الاقتصادیة؛ 

 بیان علاقة تسییر الخزینة بالأداء المالي؛ 

  الخزینة؛معرفة حالات العجز والفائض في مستویات 

 بیان مدى مساهمة المؤشرات المشتقة من جدول تدفقات الخزینة في تقییم الأداء المالي؛ 

 بیان سبب الوصول إلى التسییر المالي الجید من خلال التحكم في تسییر الخزینة. 

 التعرف على إحدى طرق تسییر الخزینة بفعالیة لرفع كفاءة الأداء المالي؛ 

 

 



 مقدمة

 

  ت
 

  حدود الدراسة  - 6

  :یمكن توضیح حدود الدراسة على النحو التالي     

  للمؤسسة  الخزینة على الأداء الماليتسییر  أثر"موضوع سوف نتطرق إلى : الموضوعیةالحدود

وما له من  مؤسسة والتركیز على مؤشر الخزینة،، من خلال إلقاء الضوء على الأداء المالي لل"الإقتصادیة

 . أهمیة في تقییم وتحسین الأداء المالي داخل المؤسسة

  دراسة هذا الموضوع على الشركة الإفریقیة للزجاج نحصر سوف: الحدود المكانیة . 

  یتم الإعتماد على معلومات وبیانات مالیة ومحاسبیة للشركة خلال الفترة الممتدة س :الزمانیةالحدود

2012-2016.  

  الدراسة   منهج- 7

فیما یخص ومحاولة إختبار صحة الفرضیات، تم الإعتماد على المنهج الوصفي  للإجابة على إشكالیة البحث

لأنه ملائم  ،ستخلاصه من أهم الدراسات والكتب والمداخلات والملتقیات العلمیةالجانب النظري من خلال ا

عیم الدراسة لسرد الحقائق وفهم جوانب الموضوع، أما الجانب التطبیقي فسیتم الإعتماد على المنهج التحلیلي لتد

والذي  للزجاج، لشركة الإفریقیةلدراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي خلال النظریة من 

  .المحاسبة والمالیة للمؤسسة محل الدراسة سنعتمد فیه على الوثائق المتحصل علیها من مصلحة

  الدراسات السابقة  - 8

  :یمكن توضیح بعض الدراسات السابقة التي لها علاقة بموضوعنا فیما یلي

  ،تسییر خزینة المؤسسة على ضوء النظام المحاسبي المحاسبي المالي الجدیددراسة حدبي عبد القادر 

، وتتمحور إشكالیة هذه الدراسة حول ما هي 2011الشلف، سنة جامعة حسیبة بن بوعلي ، رسالة ماجستیر

وما مدى مساهمتها  ما یتعلق تسییر خزینة المؤسسة،الإستحداثات التي جاء بها النظام المحاسبي المالي فی

 .في ترشید تسییرها

مؤسسة، التعمق هدفت هذه الدراسة إلى التفصیل في أهم مفاهیم الخزینة وأدوارها في تحقیق التوازن المالي لل

  .IAS 7في قائمة التدفقات النقدیة والتي خصص لها معیار محاسبي دولي كامل هو المعیار السابع 

أهم ما توصل إلیه الباحث هنا تحكم المؤسسة في تسییر خزینتها و الذي یضمن لها تحقیق المردودیة والأمان 

لعلمیة الحدیثة في التسییر و الرشادة  في إتخاذ ودورها في التسییر المالي للمؤسسة مرهون بتطبیق الأسالیب ا

كما  لتي تفسر المركز المالي للمؤسسات،القرارات المالیة، تعتبر قائمة التدفقات النقدیة من أهم القوائم المالیة ا
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أن التوجیهات المحاسبیة الدولیة تنصب على هذه القائمة بإعتبارها توفر معلومات مالیة دقیقة وذلك لإعتمادها 

  .على الأساس النقدي

  ،الأهمیة النسبیة للنسب المالیة المشتقة من قائمة التدفقات النقدیة دراسة عبد الناصر شحدة السید أحمد

ئتمان في البنوك التجاریة الأردنیة ومحللي رباح  وذلك من وجهة نظر محللي الإ لتقییم السیولة وجودة الأ 

 2008ماجستیر، جامعة الشرق الأوسط للدراسات العلیا، سنة لة رسا، الأوراق المالیة في بورصة عمان

وتتمحور إشكالیة هذه الدراسة حول مدى مساهمة النسب المالیة المشتقة من قائمة التدفق النقدي في تقییم 

 .سیولة وجودة أرباح المؤسسة ذلك من وجهة نظر محللي الإئتمان ومحللي الأوراق المالیة

بح إبراز دور النسب المالیة المشتقة من قائمة التدفق النقدي والتفرقة بین صافي الر هدفت هذه الدراسة إلى 

والتعرف على آراء ووجهات نظر كل من مسؤولي الإئتمان في البنوك  المحاسبي وصافي التدفق النقدي،

المشتقة من  التجاریة الأردنیة محللي الأوراق المالیة في بورصة عمان حول الأهمیة النسبیة للنسب المالیة

  .قائمة التدفق النقدي في تقییم سیولة المؤسسة وجودة أرباحها ومدى تأثیرها على ما یتخذونه من قرارات مالیة

تفاق بین آراء محللي الإئتمان ومحللي الأوراق المالیة بأن  النسب المالیة هم ما توصل إلیه الباحث أن هناك إأ

داة هامة لتقییم السیولة وجودة أرباح المؤسسة، وأن هناك إختلاف بین المشتقة من قائمة التدفق النقدي تعتبر أ

وجهتي نظر محللي الإئتمان ومحللي الأوراق المالیة حول أهمیة نسب قائمة تدفقات الخزینة في تقییم السیولة 

  . %5وتقییم جودة أرباح المؤسسة عند مستوى المعنویة البالغ 

تبیان على عینة من محللي الإئتمان في البنوك التجاریة ومحللي أجریت هذه الدراسة عن طریق توزیع إس

الإقتصادیة الجزائریة  الأوراق المالیة وما یمیز دراستنا عنها أننا قمنا بإجراء دراسة حالة بإحدى المؤسسات

  .لأجل معرفة كیفیة تأثیر تسییر الخزینة على الأداء المالي

  ،رسالة ماجستیر، النقدیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة دور قائمة التدفقاتدراسة بن خلیفة حمزة ،

تتمحور إشكالیة هذه الدراسة حول ما هو دور قائمة التدفقات  2010جامعة محمد خیضر بسكرة، سنة 

 .النقدیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة

ات النقدیة الداخلة والخارجة هدفت هذه الدراسة في أن قائمة التدفقات النقدیة هي قائمة تعرض مصادر التدفق

وتهدف إلى توفیر المعلومات لمستخدمي القوائم المالیة حول التغیرات الحاصلة في النقدیة وما یعادلها 

للمؤسسة بواسطة جدول التدفقات النقدیة الذي یصنفها بدوره إلى ثلاثة دورات رئیسیة، تساعد هذه القائمة 

ؤسسة على تولید تدفقات نقدیة موجبة في المستقبل، تساعد في تقییم المالیة مستخدمیها على تقییم قدرة الم

  .التغیرات التي تحدث في الهیكل المالي بما في ذلك درجة السیولة ومقدرتها على الوفاء بالإلتزامات
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توصل الباحث إلى أن المؤسسة لم تستطع تحقیق التوازن المالي وهذا یعني أن المؤسسة غیر قادرة على تمویل 

ثماراتها عن طریق مواردها الثابتة، كذلك من خلال حساب نسب تقییم السیولة تبین أن المؤسسة مثقلة إست

بالدیون وخاصة نسبة تغطیة الدیون وهي غیر قادرة على تولید تدفقات نقدیة من الأنشطة التشغیلیة للوفاء 

 .بالمطلوبات الإستثماریة والتمویلیة

  هیكل الدراسة - 9

تقسیم هذا البحث  رتأینالى الإجابة على التساؤل الرئیسي ابمختلف جوانب الموضوع والتوصل إ قصد الإحاطة

  .ن و آخر تطبیقيریین نظلیإلى ثلاثة فصول فص

والذي قسم إلى ثلاث مباحث في المبحث الأول تطرقنا نوان خزینة المؤسسة وأسس تسییرها الفصل الأول بع

لمبحث الثاني فتم تخصیصه إلى أسس تسییر الخزینة في حین یتعرض إلى مفاهیم عامة حول الخزینة، أما ا

  .المبحث الثالث من هذا الفصل إلى جدول تدفقات الخزینة

أما بخصوص الفصل الثاني فجاء بعنوان أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء المالي للمؤسسة حیث 

أما المبحث الثاني فقد تم تخصیصه  المالي وتقییمه، اسیات حول الأداءأشرنا في المبحث الأول منه إلى أس

إلى أدوات تسییر الخزینة المعدة وفق أساس الإستحقاق، في حین تعرض المبحث الثالث من هذا الفصل إلى 

  .تسییر الخزینة وفقا للمؤشرات المعدة على الأساس النقدي

الدراسة النظریة على واقع الشركة الإفریقیة وأخیرا خصصنا الفصل الثالث للدراسة التطبیقیة حیث سیتم إسقاط 

للزجاج بالطاهیر وذلك بدراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي إنطلاقا من المیزانیة المالیة 

  .وجدول حسابات النتائج وجدول تدفقات الخزینة

 



 

 

 

 

 

  خزینة المؤسسة وأسس تسییرها: الفصل الأول      

  تمهید  

  مفاهیم عامة حول الخزینة : المبحث الأول   

  أسس تسییر الخزینة : المبحث الثاني   

  جدول تدفقات الخزینة: المبحث الثالث   

  خلاصة     
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   تمهید

قتصادیة للتأثیر المباشر على الوضعیة إ یعتبر تسییر الخزینة أمرا ضروریا ولازما في كل مؤسسة

تقوم بمتابعة  التدفقات النقدیة وحركتها من  س على الخزینةعكناطات التي تقوم بها تالمالیة، فجمیع النش

 منعلیها المؤسسة، وهذا ما یمكنها حجم السیولة التي تتوفر معرفة كل لحظة من أجل  المؤسسة في وعلى

  .متطلباتها المختلفة لمواجهة دائما ة وذلك من خلال وجود أموال جاهز تها  ستمراریوا ستقرارهااضمان 

  :المتعلقة بهذا  الفصل قسم إلى المباحث التالیةومن أجل إبراز الجوانب 

  .مفاهیم عامة حول الخزینة :المبحث الأول

  .یر الخزینةأسس تس :المبحث الثاني

  .جدول تدفقات الخزینة :المبحث الثالث

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

.  

.  
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  نةحول الخزیمفاهیم عامة : المبحث الأول

الي وهي الخزینة والتي لها المؤشرات الهامة لقیاس الأداء الم إلى أحدالتطرق  المبحث سنحاول من خلال هذا

تدفقات كل من ال الحكم على الوضعیة المالیة للمؤسسة إذ تعتبر المصب التي تتجمع فیهأهمیة بالغة في 

 .القرارات التي تتخذ داخل المؤسسة كبیر فيحیث تساعد بشكل المالیة من وإلى المؤسسة 

  :زینةالخمفهوم : المطلب الأول

نجد من غیر الممكن  حیث الباحثین  ختلاف وجهات نظرلإنظرا  یمكن النظر للخزینة بمفاهیم متعددة وذلك

  .حصرها في تعریف واحد

  :المفهوم التقلیدي للخزینة: أولا

وم على أنها الفرق في لحظة معینة بین المصادر الموضوعة لتمویل نشاط ینظر للخزینة حسب هذا المفه

  .الناتجة عن هذا النشاط حتیاجاتالإو  ؤسسةالم

رتباطا وثیقا بالمصادر المتعلقة بتمویل نشاط إویتضح من خلال هذا التعریف أن مفهوم الخزینة یرتبط 

  )1( :حتیاجات هذا الأخیر ویمكن تصنیف المصادر الممولة للنشاط كما یليإ المؤسسة و 

یة لأنها تتجدد دوریا وتتناسب أو ما یعرف بالمصادر الدّور  :ستغلالالإالمصادر المرتبطة مباشرة بدورة  - 1

من طرف الموّردین، وبعض الدّیون الأخرى قصیرة  للمؤسسةتمثل في التسهیلات الممنوحة هذه الدورة وت مع

  . ستغلالالإالأجل غیر المالیة الناتجة عن دورة 

، والدیون مثل الأموال الخاصة الدّوریةبالمصادر غیر  تعرفو  :تغلالسالإالمصادر غیر المرتبطة بدورة  - 2

  :النشاط إلى نوعین حتیاجات الناتجة عنالإوالمتوسطة الأجل كما یمكن تصنیف الطویلة 

 حتیاجات الدوریةالإوهي ما تعرف ب: )، بیعإنتاجشراء، (لستغلا الإورة حتیاجات المرتبطة أساسا بدالإ- 1- 2

من البضائع  على العملاء، المخزوناتالحقوق : ستغلال وتتمثل فيالإة فهي تتجدد بمعدل ثابت مع دور 

  . ومواد والرسوم المستحقة على المبیعاتومنتجات 

                                                           
  .  26،27، صص2013الطبعة الأولى، دار الجامعیة  للنشر والتوزیع، الأردن،  ،لخزینةالأمثلة في تسییر ا، بادیس بن یحي بوخلوة -)1(



 خزینة المؤسسة وأسس تسییرها:                                                                             الفصل الأول

 

9 
 

: الغیر دوریة مثل حتیاجات الدّائمة أوالإ وهي :الإحتیاجات الغیر مرتبطة بدورة الإستغلال- 2- 2

  .ستثمارات الثابتةالإ

قصیرة الأجل،  تقوم بها المؤسسة سواء طویلة أو العملیات التي لكلظور تعتبر الخزینة صورة نومن هذا الم

ر ییستتعكس حالة الوهي  المختلفةحتیاجات الإوهذا ما یتطلب وجود أموال جاهزة باستمرار لمواجهة 

  .للمؤسسة

  :المفهوم النقدي للخزینة: ثانیا

ستخدامات موارد المؤسسة، هذا الهیكل یمكن إالخزینة هي مفهوم نقدي یتوقف مستواه على ممیزات هیكلیة 

 المؤسسة، ویتمیز التقاربستخدامات وموارد إستنادا إلى درجة التقارب النقدي الخاص بمختلف أقسام إتعریفه 

  )1( :ستخدامات بخاصیتین هماللإنقدي لا

النقود السائلة والجاهزة  ، وهيإلى سیولة) الأصل(ستخدام الإمدى سرعة تحوّل تتوقف على  :السیولة -أ

  . لمعاملات المؤسسة

في ث  توقف في  نشاط  المؤسسة احدإ دون وهو قدرة عناصر الأصول على توفیر النقدیة :المتاحات - ب

  :بما یلي حین یتمیز التقارب النقدي للموارد

  .بفترة تسدید القرضویتعلق : ستحقاقالإ - 

  .من دون تمویل المؤسسة )أحد عناصر الخصوم (المورد  سحب مكانیةإویعبر عن  :ستقرارالإعدم  -

  :المفهوم التفاضلي للخزینة: ثالثا

الفرق بین رأس حتیاجات فهي تعرف إذن بأنها الإ تعبر خزینة المؤسسة عن رصید لمجموع الموارد ومجموع

  .المال العامل واحتیاجات رأس المال العامل

س المال العامل أین الأجل الطویل الممثل مالیا بر ب تعریف كنقطة وصلهذا ال تظهر الخزینة في  

  والأجل القصیر الممثل مالیا باحتیاجات رأس المال العامل وفي هذا الجانب التفاضلي ترتبط  الخزینة بالخزان  

  

                                                           
  .27نفس المرجع، ص -)1(
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  )1( :النقدي أین تلتقي فیه نوعین من التدفقات النقدیة هما

 ستثمار نتیجة العملیات المالیة الخاصة بأعلى المیزانیةالإالتدفقات النقدیة المجمعة في الأجل الطویل أو  - 

  .رأس المال العاملتعدیل والقائمة على 

نتیجة العملیات المالیة الخاصة بأسفل  )إنتاج، بیعشراء، (القصیر  التدفقات النقدیة المجمعة في الأجل - 

  .رأس المال حتیاجاتإالمیزانیة والتي تقوم بتعدیل مستوى 

  :المفهوم الدینامیكي للخزینة: رابعا

قتصادي  الإالتدفقات الداخلة والخارجة المرتبطة أساسا بالنشاط ناتج عن الفرق بین  وهو مقیاس لحظي

 قدیة حیث تشمل التدفقات الداخلیةالنؤسسة، فجوهر الخزینة إذن هو ضمان الحركة المستمرة للتدفقات للم

مواجهة ل ،)المساهمون، البنوك،  الزبائن( المؤسسة من أطراف متعددة علیها على تلك الأموال التي حصلت

  )2(.)أجور المستخدمین، تسدید الدیون، الضرائب(بالتدفقات الخارجیة  ةالتشغیلیحتیاجات الإ

    مكونات ووظائف الخزینة:  المطلب الثاني

فهي تنقسم إلى شطرین أساسیین هما  سة، وبالتاليسالتدفقات الداخلة والخارجة للمؤ  تعبر الخزینة عن حصیلة

وهي بذلك تقوم  من حقوق وما علیها  من واجبات الخصوم، یضمان ما للمؤسسة عناصر الأصول وعناصر

  .من الوظائف لتسیر هذه  المكونات بمجموعة

  :یمكن  تحدید العناصر المشكلة للخزینة فیما یلي: العناصر المكونة  للخزینة :أولا

  )3( :وتضم كل أصل سائل متاح وهي :الخزینةعناصر أصول  - 1

التمویل التي تلجأ إلیها وسائل  ل الأوراق التجاریة من أهمیعتبر تحصی :التجاریة للتحصیل الأوراق -

مع  تصال المؤسسة ببنكها أو البنك المتعاملإتدعیم خزینتها بالأموال وهذا عن طریق   المؤسسة من أجل

                                                           
شـهادة  نیـل مقدمـة ضـمن متطلبـات، مـذكرة تسـییر خزینـة  المؤسسـة فـي ضـوء النظـام المحاسـبي المـالي الجدیـدعبد القـادر حـدبي،  -)1(

  . 2، ص2011الماجستیر علوم التسییر، تخصص محاسبة ومالیة، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، 

  .28، صسابقوخلوة، مرجع بادیس بن یحىي ب -)2(

  .31،30المرجع السابق، ص ص،-)3(



 خزینة المؤسسة وأسس تسییرها:                                                                             الفصل الأول

 

11 
 

قتطاع جزء منها یتمثل في العمولة إالزبون لخصمها، وبالتالي تحصل المؤسسة على قیمة الورقة التجاریة مع 

  .التي یأخذها البنك مقابل الخدمة  التي یقدمها

الذي  الزبون نقدا، في هذا النوع من الخصم المدین هو مشتریاتهو وسیلة لتمویل :الخصم غیر مباشر -

باسم المدین  قد حمل السفتجةالورقة  ء هذه العملیة یكفي أن یكون صاحبجرایقدم الورقة للخصم، ولإ

الورقة مباشرة للمدین أو للمورد، ومصاریف   بنك إما بتسدیدلالنقدي بدینه، ویستطیع االدفع  وبالمقابل یتم

  . الخصم یتحملها أحدهما والعملیة یقوم بها البنك العمیل

الآجال وهذه  ،لها الفائضة من خلال فتح حسابات بنكیة لأجلاو موظیف أبتتقوم المؤسسة  :الودائع لأجل -

سة وفي حالة ما إذا كانت المؤس الخزینة وهي تتراوح من شهر إلى ثلاثة أشهر حتیاجاتإتكون متغیرة حسب 

  .لخزینةالقانونیة فإن البنك یمنحها قرض المدة ا نقضاءافي حاجة إلى سیولة نقدیة قبل 

وتتمثل في  ،أي وقت فیها المؤسسة فيمكن أن تتصرف الجاهزة التي ی هي الأموال:الجاریةالحسابات  -

  .، الحساب البریدي الجاريحسابات الصندوق، البنك

ستحقاقها لا تزید إ ، مدةكتتابللإمن البنوك التي یطرحها  بشراء سندات تقوم المؤسسة :الخزینة سندات -

  .المحددة فائدةستحقاق فإن البنك یسدد قیمة السند مضاف إلیه الالإعن ثلاثة أشهر، وعند حلول موعد 

البنك أي أن البنك  ي الأموال التي تمنح مباشرة لخزینة المؤسسة من قبله:عناصر خصوم الخزینة - 2

حتیاجات المؤسسة بمنحها السیولة التي تحتاج إلیها لتسدید قیمة السلع والخدمات وتسدید الدیون، إ یحول

  )1( :وتتمثل في

للثغرة في خزینة   ةالظرفیة للمؤسسة فهي عبارة عن سد مباشر وتكون موجهة للمساعدة  :تسهیلات الخزینة -

تفاق بینه الإالفترة الصعبة  التي تمر بها المؤسسة، ویتم  قوم البنك بتقدیم تسهیلات لتجاوزالمؤسسة،  حیث ی

  .المؤسسة خلال هذه العملیةوبین المؤسسة عن حجم التسهیلات والعمولة التي تدفعها 

نة بصفة مدی المؤسسة أن یبقى في حالة هذا النوع من القروض یسمح لحساب :السحب على المكشوف -

بنك لحالة لا دراسةعلى  ئتمان یتوقفالإن منح هذا إتالي فوبال من الأولى نظرا لخطورة العملیة، أطول

                                                           
  . 31صنفس المرجع،  -)1(
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شكل وتمنح ضمان للبنك في  ،البنك یقتطع عمولة أكبر من النوع الأول فإن المؤسسة، ومقابل هذا القرض

  .المالیة محفظتهاأوراق مالیة التي تغطي 

 تفاق بین المؤسسة والبنك یمكن لهذه الأخیرة أن یسمح لها بسحب الأموالإمن خلال  :السلفات المصرفیة -

 .وإن لم یكن لها أموال جاهزة في البنك حتى

  الخزینةوظائف : ثانیا

التي تتم في  المؤسسة  النقدیةالعملیات  هو المسؤول عن جمیعن أهم أقسام  المؤسسة فیعتبر قسم الخزینة  م

 ویتم ذلك من خلال الصندوق،الصندوق في ، أو المدفوعات التي تنشأ عن عملیاتوضاتمنها المقب سواء

  .المقبوضات وصنادیق  المدفوعاتالرئیسي والصنادیق الفرعیة، التي تنقسم بدورها إلى صنادیق 

  )1(:وتتلخص وظائف الخزینة الرئیسیة فیما یلي

  ؛ستلام النقد المتجمع لدى أمناء الصنادیق الفرعیةإ - 

  ؛دات والقیود  الخاصة بما سبقتنظیم المستن - 

  ؛في  نهایة كل عمل ومطابقتها مع القروض  الدفتریة جرد الخزینة  الرئیسیة - 

  ؛من هذه الفروعستلام الفائض منه إ الفروع بما تحتاج من نقد، و  تغذیة - 

  . ن في البنك المركزي أو البنوك الأخرى وسحب ما تحتاجه منهاالمعی الفائض عن الحد إیداع النقد - 

  )2( :فیما یلي وتتلخص وظائف الصنادیق الفرعیة للمقبوضات 

  ؛قبض ما یودع لدیها من العملاء - 

  ؛في نهایة كل یوم عمل إلى الصندوق الرئیسي لدیها المتجمع تسلیم - 

  .المتعلقة بهذه المقبوضات مستنداتوال الكشوفاتتنظیم  - 

  

                                                           
  . 53، ص2004، الطبعة الخامسة، دار وائل للنشر، الأردن، المحاسبیة الحدیثة العملیات المصرفیة الطرقخالد أمین عبد االله،  -)1(

  .  54، صالمرجع السابق -)2(
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  )1( :وتتلخص وظائف الصنادیق الفرعیة للمدفوعات في

  ؛ستلام ما یلزمها من نقد صبیحة كل یوم عمل من الصندوق الرئیسيإ - 

  ؛الصندوق الرئیسيلى إمتبقي لدیها في نهایة الیوم تسلیم ال - 

  . تنظیم المستندات والكشوفات المتعلقة بهذه المدفوعات  - 

  حتفاظ بالنقدیة الإزایا دوافع وم: المطلب الثالث

 لتزامات المؤسسة المالیة، حیثإ تحاول الإدارة المالیة دائما أن توفر قدرا مناسبا من النقدیة من أجل مواجهة

والذي یترتب علیه قیام الدائنین بالمطالبة القضائیة  المالي، العسر خطرستحقاقها ثم تستبعد إمواعید ل تح

 .لحقوقهم

  : حتفاظ بالنقدیةالإدوافع : أولا

  )2(:یحتفظ المشروع بالنقدیة للأسباب التالیة

  )Transactions: (المعاملات - 1

كفي لإدارة نشاط المشروع وإتمام المعاملات یبرصید من النقدیة  حتفاظالإافع إلى ضرورة الد هذا یشیر

  .ةالتشغیلیالخاصة به من مدفوعات ومقبوضات مرتبطة بالعملیات 

  )Précaution: (حتیاطالإ - 2

لذلك  التنبؤات بالتدفقات النقدیة الداخلة والخارجة من منشأة لأخرى ومن صناعة لأخرى دقة تختلف درجة

حتیاطي لمواجهة التقلبات العشوائیة الغیر متوقعة، وكلما قلت دقة التنبؤ إحتفاظ برصید نقدي كالإبد من لا

ستطاعة المنشأة أن إحتفاظ برصید نقدي أكبر إلا إذا كان في الإبالتدفقات النقدیة كلما زادت الحاجة إلى 

  . تحصل على ما تحتاج إلیه من قروض بسرعة وبشروط میسرة

.  

                                                           
  . 55، صالمرجع السابق -)1(

  .188، ص2001، الدار الجامعیة، مصر أسالیب الإدارة المالیةمحمد صالح  الحناوي وآخرون،  -)2(
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  )spéculations: (المضاربات - 3

 :ز بعض الفرص المتاحة أمامها مثلنتهاإحتفاظ ببعض الأرصدة النقدیة لمساعدة المنشأة على الإقد یتم 

أو  في الأسعار وهو ما یؤدي لزیادة الإیراداتنخفاض مفاجئ إمن  ستفادةللإشراء المواد بكمیات كبیرة 

  . تخفیض التكالیف الإجمالیة للمنشأة

  )compensations to Banks:(الرصید المعوض - 4

حتفاظ بحجم معین من الرصید النقدي في حسابه الجاري لدى البنك وذلك مقابل الخدمات الإیلتزم المشروع ب

الشیكات، ویمثل هذا الرصید مصدرا هاما  تقدیم المعلومات المالیة وتحصیل: لعملائه مثل التي یقدمها البنك

مشروع بدفع وذلك بدلا من قیام ال(لتحقیق بعض المزایا ستثماره إالبنك حیث یستطیع  من وجهة نظر للإیراد

  ).حصل علیها نقدا قیمة الخدمات التي

  حتفاظ بالنقدیةمزایا الإ: ثانیا

إلى ) مارات قصیرة الأجل، عالیة السیولة وضئیلة المخاطرثستإ( بالنقدیة حتفاظهاإتبتغي المؤسسة من خلال 

  )1( :ذكرها الآتیةتحقیق المزایا 

ستفادة من الخصومات التجاریة والنقدیة على للإمن الضروري أن یتوفر لدى المؤسسة أرصدة نقدیة كافیة  -

مشتریاتها، إذ یقدم الموردون خصومات لعملائهم عند قیام بالسداد المبكر لفواتیر الشراء، ویشكل عدم 

أن یتوفر لدیها أرصدة نقدیة  لدى فمن المتعین جدا على المؤسسة،عة فستفادة من الخصومات تكلفة مرتالإ

  ؛ستفادة من الخصوماتالإكافیة تساعدها على سداد مدفوعاتها في أوقات 

یؤدي  حیث ،في الحفاظ على تصنیفها  بأرصدة كافیة من النقدیة وأشباه النقدیةحتفاظ المؤسسة إیساعد  -

ستوى الصناعة السائدة على مالسریعة بالمؤسسة إلى المستویات رتفاع نسب التداول والسیولة إى ذلك إل

لها فرص جیدة  یتیح على الشراء من الموردین بشروط مناسبة كما ئتماني القوي للمؤسسةالإالمركز ویساعد 

  ؛في بتكلفة وشروط معقولةئتمان المصر الإللحصول على 

                                                           
  . 324صالأردن،   ،2003، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، ئتمانيالإ تجاهات الحدیثة في التحلیل المالي الإ محمد مطر،  -)1(
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للتعامل تساعدها في الحصول على فرص جیدة توافر أرصدة من النقدیة وأشباه النقود میزة للمؤسسة  یعطي-

فرص جیدة  ، أو یمكنها أن تقتنصحیث تستطیع أن تحصل على شروط جیدة من الموردین،ستثمارالإو 

  ؛المؤسسات على ستحواذللإ

 كالإضرابات یجب أن یتوافر لدى المؤسسة أرصدة من  النقود وأشباه النقود لمواجهة الظروف الطارئة -

  .نخفاض في النشاطالإو  ،ة للمنافسینوالحملات السوقیالحرائق، 

  أسس تسییر الخزینة: المبحث الثاني

یعتبر تسییر الخزینة المحور الأساسي في تسییر السیولة، ویظهر التضارب بوضوح بین السیولة والربحیة، 

 معها مشكل وفاءات بسرعة، ویتجدد المستحق  فزیادة قیمة الخزینة تزید من مقدرة المؤسسة على تسدید

مصادر  دائنیها، لذا سیتم التطرق في هذا المبحث إلى تحدید مفهوم تسییر الخزینة لتزاماتها نحوإالمؤسسة ب

  .  تسییر الخزینةكفاءة  إجراءات الرفع من  طرق التنبؤ بالخزینة، وتوظیفاتها،تمویل الخزینة 

  مفهوم تسییر الخزینة: المطلب الأول

ف تقلیل التكالی ستثماراتها وذلك من خلاللإتسعى المؤسسة من خلال تسییر خزینتها إلى التسییر الأمثل 

مفهوم تسیر الخزینة  من  في هذا المطلب التركیز على الدفع، وسیتم نع بها وضمان عدم التوقف المتعلقة

  .والأهداف حیث  التعریف

  تعریف تسییر الخزینة: أولا

  :حول تسییر الخزینة ویمكن حصرها فیما یليتعاریف ال تعددت

النقدیة   والسیولة لي التموی إلى دراسة الوضعالتي تهدف  النقديتعتبر الخزینة أداة للتخطیط  :التعریف الأول

 ستثمارإكالفائض النقدي ا المواقیت التي سیحقق فیها هذالفائض النقدي للمؤسسة و للمؤسسة، وكذلك تحدید 

الفائض ومتى یجب أن تقترض في  حالة في تستطیع أن تستثمر تىممكنها من معرفة ی مما قصیر المدى،ال

 )1(.حالة  العجز

                                                           
  .211، ص1995الجامعیة،  الجزائر، ، دیوان المطبوعات الموازنات التقدیریةفركوس محمد، -)1(
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ممكن ضمان أقل ي مجوعة القواعد والقرارات والإجراءات  التي تجعل من السیر الخزینة هت: التعریف الثاني

سداد، الرئیسي منه هو منع مخاطر التخلف عن ال الفوري للشركة والغرضالمالي تكلفة  للحفاظ على الرصید 

  )1(.التوازن من خلال مهمتها التقلیدیة لتحقیقالمالیة والثاني هو تحسین النتیجة 

بالكتلة النقدیة للمؤسسة،  والتحكم والتنظیم الخزینة على أنها عملیة التخطیط القول أن تسییر وبالتالي یمكن

  .وذلك من أجل التقلیل من التكالیف وتوفیر رصید نقدي فوري لضمان تغطیة العجز وتحقیق أفضل العوائد

  الخزینة تسییر أهداف: ثانیا

المؤسسة  فيالموجود من النقد  السیطرة والرقابة على مستوى معین تسییر الخزینة هو إحكامإن الغایة من 

الخام،  العمال، شراء المواد ور، ورواتبدفع الأج :مثلفي المستقبل  المستجدة حتیاجاتللإحتفاظ به الإو 

  .ودفع الضرائب الثابتة اتوالموجود

النشاطات العادیة، واستخدامه في  به حتفاظالإ ینبغيالنقدیة التي فض حجم خمثل هدف تسییر النقدیة في توی

  )2( :اللازم للأغراض التالیةوالعمل في نفس الوقت على توفیر النقد 

  ؛لتزامات النقدیة في موعدهاالإعند دفع ل على الخصم التجاري للحصو  - 

  ؛ئتماني للمؤسسةالإللحفاظ على المستوى  - 

  .لنقدیةجهة متطلبات  الغیر متوقعة على اموال - 

الهدف على والهدف الرئیسي لتسییر الخزینة هو تقلیل مخاطر السیولة على المؤسسة ویمكن تفصیل هذا 

 :النحو التالي

  :حتیاجات النقدیةالإمواجهات  - 1

  :ویتم ذلك من خلال

  ؛إعداد  التنبؤات للتدفقات النقدیة الداخلة والخارجة -

  .متوقعةحتیاجات المتوقعة والغیر للإتوفیر التمویل  -

                                                           
(1)-Nathalie Gardes : gestion de trésorerie, conférence,2006,p4 

  . 529، ص2009، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزیع، الأردن، یةالمالمقدمة في الإدارة مفلح محمد عقل، -)2(
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  :حتیاجات النقدیةالإتقلیل  - 2

  :ویتم ذلك من خلال

  ؛تقلیل تسرب النقد من المؤسسة - 

  ؛الإسراع في تحصیل دیون المؤسسة - 

دونما إضرار  المستحقات على المؤسسة إلى أقصى حد ممكن مسموح به من قبل الدائنینالتأخیر في دفع  - 

  .ئتمانیةالإالمؤسسة  سمعة

  :كلفة النقد تقلیل - 3

  ) 1( :ویتم من خلال مایلي

  ؛تقلیل الحاجة إلى النقد  - 

  ؛الشروط الممكنة بأفضل قتراضالإ - 

  .ستثمار الفوائض النقدیةلإالفرص البحث عن أفضل  - 

  مصادر تمویل الخزینة وتوظیفاتها: المطلب الثاني

التطرق إلى مصادر التمویل الخزینة المتمثلة في المصادر الداخلیة  طلبسنحاول من خلال هذا الم

  لى مختلف توظیفات أموال والخزینةوالخارجیة، بالإضافة إ

  .مصادر تمویل الخزینة: أولا

  )2(.تمویل الخزینة في التمویل الداخلي والتمویل الخارجيتتمثل مصادر 

  :الداخليالتمویل - 1

  .للخزینة من خلال عملیة البیع نقدا والبیع لأجلتمویل الداخلي ال یتكون

                                                           
  . 530، صالمرجع السابق -)1(

  .226، ص2008، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن، الشامل في مبادئ المحاسبةعبد الستار الكبیسي،  -)2(
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ستلام ثمن البضاعة حال إكمال عملیة البیع ویعتمد هذا الأسلوب على مدى إحیث یتم  :البیع نقدا- 1- 1

  .ئتمانالإ، وسیاسة البائع في البیع و )الزبون(توفر السیولة النقدیة لدى المشتري 

عن العملیات  ناتجة بیع البضاعة بالأجل أو على الحساب، هيعملیة ):ئتمان التجاريالإ (لأجلالبیع - 2- 1

ة تالشائعة خصوصا عندما لا تتوفر السیولة النقدیة الكافیة لدى الزبائن، أو أن البائع یرغب بتصریف بضاع

  :بالسرعة الممكنة، ومن المعلوم أن ثمن البیع بالأجل یكون عادة أعلى من ثمن البیع النقدي للأسباب التالیة

  ؛تحمل البائع لمصاریف مختلفة لإدارة الدیون كرواتب العاملین ومصاریف المراسلات وغیرها - 

  .حتمال تحمل البائع لبعض الخسائر جراء عدم تسدید بعض الزبائن للدیون المترتبة بذمتهمإ - 

  التمویل الخارجي- 2

، بالإضافة إلى والطویلة الأجلالمصرفیة القصیرة تتكون مصادر التمویل الخارجیة للخزینة في القروض 

  : )1( التمویلي التأجیر

كونها موجهة  سمالإذا ویشمل في القروض العامة وسمیت به :راض المصرفي قصیر الأجلتقالإ- 1- 2

جمالیة، ولیست موجهة لتمویل أصل معین، وتسمى أیضا بقروض عن إل المتداولة بصفة لتمویل الأصو 

وتلجأ المؤسسات عادة إلى مثل هذه القروض لمواجهة وصعوبات مالیة طریق الصندوق أو قروض الخزینة 

  .تسهیلات الصندوق، والسحب على المكشوف: مؤقتة ویمكن إجمال هذه القروض التي تمس الخزینة في

قصیرة جدا التي لتحقیق صعوبات السیولة المؤقتة أو هي عبارة عن قروض معطاة :)2(تسهیلات الصندوق -

د یإذن ترمي إلى تغطیة الرص والناجمة عن تأخر الإیرادات عن النفقات أو المدفوعات، فهيیواجهها الزبون 

جوء لّ ویتم ال، إلى حین أقرب فرصة تتم فیها عملیة التحصیل لصالح الزبون، حیث یقتطع مبلغ القرض المدین

  .إلى مثل هذه القروض في فترات معینة كنهایة الشهر

عن قرض بنكي لفائدة الزبون الذي یسجل نقصا في الخزینة ناجما عن  هو عبارة: السحب على المكشوف -

في حدود مبلغ  عدم كفایة رأس المال العامل ویتجسد مادیا في إمكانیة ترك حساب الزبون لكي یكون مدنیا

على الرغم من الشبه الموجود بین تسهیل الصندوق  ،معین ولفترة أطول نسبیا قد تصل إلى سنة كاملة

                                                           
  .59، 58، ص ص2005، الطبعة الرابعة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، تقنیات البنوكالطاهر لطرش،  -)1(

  .59نفس المرجع ، ص-)2(
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فإن هناك  ى المكشوف في كون كل منهما یتجسد في ترك حساب الزبون لكي  یكون مدینا والسحب عل

  .ختلافات جوهریة بینهما تتمثل في مدة القرض وطبیعة التمویلإ

ات المالیة تحصل المنشأة على قروض طویلة الأجل من المؤسس :المصرفي طویل الأجل قتراضالإ- 2- 2

مین أو من مؤسسات خارجیة وبخلاف السندات، تمثل القروض وسیلة عن طریق كالمصاریف وشركات التأ

  .نتقال الأموال من المقرض إلى المقترضإالتفاوض المباشر یتم من خلالها 

قتراض الإوهو نوع من التأجیر یمثل مصدرا تمویلیا للمنشأة المستأجرة یعوضها عن : التأجیر التمویلي- 3- 2

لتزاماتها المالیة على دفع دوري للمؤجر یضمن له تغطیة تكلفة الأصل، وتحقیق إمتلاك الأصل لتقتصر لإ

  )1(.عائد بمعدل الفائدة على قرض مضمون

  أموال الخزینةتوظیفات  :ثانیا

سوق المالي والتوظیف عن طریق السوق الا عدیدة، منها التوظیف خارج التأخذ توظیفات أموال الخزینة أشك

  . المالي

  : السوق المالي التوظیف خارج- 1

  .ستحقاقالإقتناء سندات إیتم التوظیف خارج السوق المالي من خلال الودائع لأجل أذونات الخزینة، 

بنك أو مؤسسة مالیة لمدة معینة الدیعة لأجل هي مبلغ معین من المال یوضع لدى الو : الودائع لأجل- 1- 1

تفاق علیه على أن یعید البنك مبلغ الودیعة، بالإضافة إلى الفوائد المستحقة الإعلى أساس سعر الفائدة، یتم 

  )2(.ستحقاق إلى الجهة المودعةالإفي تاریخ 

ة النقدیة، ویمكن أن یعهد بها إلى البنوك أو الخزینة ستثناءا عن قاعدة الأموال الجاهز كل اهذه الودائع تش

  )3().ودائع ذات استحقاق ثابتة(ة سن ،أشهربیا، أي ثلاثة أشهر، ستة تكون عادة قصیرة نس

مختلف دول  تعد أذونات الخزینة من أهم أدوات الدین التي تصدرها الحكومات في :أذونات الخزینة- 2- 1

جز المیزانیة العامة للدولة شهرا، لتمویل الع 12و، أشهر 06و ،أشهر 03ستحقاقها بین االعالم وتتراوح فترة 

                                                           
  .555، ص1998مصر،  توزیع منشأة المعارف،، ، الفكر الحدیث في مجال مصادر التمویلمنیر إبراهیم هندي -)1(

  .140، ص2012الطبعة الأولى، دار المستقبل للنشر والتوزیع، ، ستثمارالإأساسیات طاهر حردان،  -)2(

  .36، ص2000، الطبعة الأولى، المنهل اللبناني، لبنان، والسیاسات النقدیة الداخلیة النقودوسام ملاك،  -)3(
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النقد، ویتم تداول هذه السندات عن طریق بیعها  جمیع المتعاملین في سوق اتلخصم هذه الأذون مدویتق

  )1(.ستخدام مبدأ الخصمإب

یبیع البنك سندات للمؤسسة وتحتفظ بإمكانیة إعادة شراءها خلال أجل : ستحقاقالإقتناء سندات إ- 3- 1

والمشترین هم نوك لهم محفظة سندات بائعي هذا النوع من السندات هم ب محدد وسعر محدد مسبقا،

  )2(.زبائنهم

  التوظیف عن طریق السوق المالي - 2

التوظیف عن طریق السوق المالي یتم من خلال سندات الخزینة القابلة للتداول وشهادات الإیداع وسندات 

  .ركةتالخزینة والأسهم، ویشمل أیضا صنادیق التوظیف المش

وهذه السندات یتم تداولها في الأسواق المنظمة والغیر المنظمة  :سندات الخزینة القابلة للتداول- 1- 2

مالیة التي الفائدة، إضافة إلى الأرباح الرأسدخاریة، في أن العائد یشمل معدل الإوتختلف وهذه السندات عن 

  )3(.یمكن تحقیقها

ة معینوهي عبارة عن شهادات تصدرها البنوك التجاریة لتثبیت حق ودیعة بقیمة  :داعیشهادة الإ- 2- 2

النوع الأول شهادة الإیداع القابلة : ستحقاق وبمعدل فائدة محددة وتنقسم شهادات الإیداع إلى نوعینإوتاریخ 

  )4(.للتفاوض والنوع الثاني شهادات الإیداع الغیر قابلة للتفاوض

وتتمیز سندات الخزینة  عند الطلب لصاحبها تحویلها إلى نقدیة سندات یمكن وهي: سندات الخزینة- 3- 2

معدل العائد إلیها أقل  یكونعادة ما  لكن ،فور الحاجة إلیها نقدیة بأنها عدیمة المخاطر، سهلة التحویل إلى

  )5(.من معدل العائد على الأموال المالیة الأخرى

                                                           
  .124، ص2009، الطبعة الأولى، دار الفكر، الأردن، الأسواق المالیة والنقدیةمتولي عبد القادر،  -)1(

  .93بادیس بن یحي بوخلوة، مرجع سابق، ص -)2(

  . 350، ص2006، الأردن، للنشر ، الطبعة الأولى، دار وائلإدارة العملیات المصرفیةخالد أمین عبد االله إسماعیل، إبراهیم الطراد،  -)3(

  .200، ص1997، الطبعة الأولى، دار النهضة العربیة، لبنان، الإدارة المالیةنور الدین خبابة،  -)4(

  .200نفس المرجع، ص -)5(
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الشركة المساهمة إذ یمتلك حامل السهم الحق في حضور السهم هو جزء من رأس مال : الأسهم- 4- 2

جلسات الهیئة العامة للمساهمین، ومناقشة میزانیة الشركة وانتخاب مجلس أعضاء إدارتها، ویحصل حامل 

  )1(.السهم على نسبة من صافي أرباح الشركة في نهایة كل فترة محددة

وم بجمع الموارد المالیة من صغار مؤسسات مالیة وسیطة تق: ركةتصنادیق التوظیف المش - 5- 2

ببیعهم حصص مشاركة مقابل أموالهم، وتقوم بشراء أوراق مالیة لهم، وعن طریق  حیث تقوم المستثمرین

تجمیع المبالغ الصغیرة من المستثمرین تقوم هذه الصنادیق بشراء كمیات كبیرة من الأوراق المالیة بأسعار 

  )2(.منخفضة

  التنبؤ بالخزینةطرق : المطلب الثالث

الخزینة إتباع مجموعة من النماذج حجم الأمثل للخزینة وجب على مسیر ال المؤسسة من تحدید لكي تتمكن

النماذج  من  خلال   على هذهتغیرات، نحاول التعرف معدد من ال حیث تعبر للعلاقة النظریة بین الریاضیة،

  .هذا المطلب

  :)Miller et Orr(أور و  نموذج میلر: أولا

هام یساعد على نماذج إدارة الخزینة، وهو نموذج من مختلف  لإدارة النقد هي واحدة ''میلر أور''نموذج یعتبر 

التقلبات في التدفقات النقدیة الیومیة، ویطبق هذا النموذج لإدارة  عتبارالإبعین أخد  التدفقات النقدیة مع إدارة

  )3( :التجاریة  ومع ذلك یجب إتباع ما یلي النقد على نطاق واسع من قبل معظم الكیانات

  ؛من معدل الفائدةللرصید النقدي المطلوب للتحقیق  المستویات الممكنةتحدید  - 

  .النقدیة العادیةالمعیاري من التدفقات  نحرافالإحساب  - 

ستثمار المحفظة إالخزینة جزء من الأصول، وبالتالي فإن ما ینطبق على '' میلر''یعتبر نموذج   

وهنا نقصد بها عملیة المضاربة في سوق الأسهم والسندات (المالیة في الأجل القصیر، ینطبق علیها 

تجاوزت السیولة الحد  فإذا، حد أقصى وحد أدنى، ، ویضع حدین للسیولة في الخزینة)للعملیات قصیرة الأجل

الحد  عن ستوى الخزینةعندما یقل میرة الأجل، و یفات قصیستثمر الفائض في السیولة  في توظالأقصى، 

                                                           
  .282، ص2006، الطبعة الثالثة، دار وائل للنشر، الأردن، إدارة البنوكزیاد رمضان، محفوظ جودة،  -)1(

  . 291، ص2006، الطبعة الثانیة، مركز یزید للنشر، النقود والبنوك والمؤسسات المالیةعبد االله الطاهر، موفق علي الخلیل،  -)2(
(3)- Miller and Orr, model of cash management finance, article. 
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ویحسب النموذج بالعلاقة  الجاهزةالمتداولة الموظفة لزیادة السیولة  تحویل جزء من الأصولالأدنى یجب 

 )1( :التالیة

��∗ = �
3��∗��

4
��

���

�
 

  :حیث تمثل

ST*:قصى أو أ ن، فقد تكو نعطافاالجاهزة، وهو یمثل نقطة   الحجم الأمثل لرصید الخزینة من السیولة

  . المتداولة الموظفةقرار البیع أو الشراء للأصول  تخاذإأدنى خزینة وعندها یتم 

FC :التكالیف  الثابتة للطلبیة نتیجة شراء أو بیع الأصول  المتداولة.  

σ�:تباین أرصدة الخزینة.  

HC :متوسط ما وتؤخذ ، سیولة الجاهزةتكلفة الفرصة البدیلة وهي معدل الإیراد المتوسط من توظیف ال

  .عر فائدة على التوظیفات قصیرة الأجلتعرضه البنوك من س

 .عدد أیام السنة: 360

 : )MODEL MILLER(والشكل التالي یوضح التمثیل البیاني للخزینة نمودج 

                                                           
  .255،254ص،  ص، 2004، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، التسییر الماليمبارك لسلوس،  -)1(
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 )Baumol Model(نموذج باومول :  ثانیا

إذ یفترض  النموذج بأن حالة الشركة   Determenestic Model قالدقی ویسمى كذلك بنموذج  التعدید 

مستقرة، وإمكانیة التنبؤ الدقیق بالتدفقات النقدیة  للشركة خلال عدد من الفترات الزمنیة، أي یفترض حالة 

مثل للنقدیة تكون عنده الكلف د رصید أإذ یع، ویسمى كذلك نموذج موازنة الكلف Certaintyالتأكد 

 تجاهات الفصلیة والدوریة ویفترض أن التدفقاتالإ بتجاهل سیط نسبیاالإجمالیة في أدناها، وهو نموذج ب

ا النموذج فإنه یطبق نموذج ت هذفتراضاإالنقدیة الداخلة والخارجة تحدث بصورة مستقرة، وفي ضوء 

  )1( .المخزون  في إدارة النقدیة

                                                           
  . 256، ص2008، الطبعة الأولى، دار المناهج للنشر والتوزیع، الأردن، الإدارة المالیةمحمد علي العامري،  -)1(

 رصید اقتناء أصول متداولة 

  .256، ص 2004الجامعیة، الجزائر، دیوان المطبوعات التسییر المالي،  ،مبارك لسلوس: المصدر

  الحد الأعلى 

  المثلى ) الانعطاف(نقطة التحول 

  دنىالحد الأ

 الزمن 

 تنازل عن أصول متداولة 

 MillerModel التمثیل البیاني لخزینة نموذج): 1(الشكل رقم 

 الخزینة 
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قد نفإن الشركة تبدأ بمقدار من ال ''Boumol''ستخدام لنموذج الإ ، بأنه عند)2(من الشكل تبین ی  

الأوراق المالیة  بیع نقدي یسترجع من خلاللأو ینفق هذا المقدار فإن الرصید ا ،وعندما یصرفcمقداره

یتضمن المبادلة بین  ،cوأن تحدید الرصید النقدي الأمثل، cقتراض مبلغ إضافي مقداره إأو  الأجلالقصیرة 

برصید  حتفاظالإعن یلة، وتنجم هذه التكالیف البد صالفر  ستثماراتلامعدلات العائد  من،ظحتفاالإتكالیف 

لعدم كفایة مصاحبة  تكالیف يفه رصید النقدیة المطلوب أما تكالیف المعاملات كبیر یزید عن معدل نقدي

  .الأرصدة النقدیة

نتج عنها إجمالي ی حتفاظ مع تكالیف المعاملاتالإفإن جمع تكالیف '' Boumol'' إلى نموذج واستنادا

  )1( :التكالیف وذلك حسب المعادلة التالیة

  

  

  

                                                           
  . 257، صالمرجع السابق -)1(

 0              t1                   t2                    t 3                 t 4 

معدل رصید  2/6

 النقدیة

 نفاد النقدیة 

.256، ص2008، الأردنالطبعة الأولى، دار المناھج للنشر والتوزیع، ، الإدارة المالیة، محمد علي العامري :المصدر  

 Boumol Modelیمثل الرصید النقدي لنموذج ): 2(الشكل رقم     

 تكالیف المعاملات+ حتفاظ الإتكالیف =  إجمالي التكالیف 

TC= 
��

�
+

��

�
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  :حیث أن

C :مقدار النقد المطلوب للمعاملة الواحدة الناتج عن بیع استثمارات أو الاقتراض.  

�   .معدل الرصید النقدي :⁄�

K:ستثمارات قصیرة الأجل أو كلفة القروضالإمعدل العائد على ( حتفاظالإ تكالیف.(  

T :مقدار النقد السنوي المطلوب.  

F : لبیع الأوراق المالیةالتكالیف الثابتة للمعاملة الواحدة. 

�
  .عدد المعاملات خلال المدة  :��

  )1( :فتراضات التالیةالإیحمل '' Boumol''نموذج 

ستخدام في أوقات عدم الیقین الإبیقین، هذا النموذج محدود  ستخدام النقدي ثابت ومعروفالإمعدل  - 

  ؛والشركات التي تكون تدفقاتها النقدیة منقطعة أو واعدة

للتداول، ویتم التخلص من تلك الأوراق المالیة مرة أخرى قابلة  ستثمار الفائض النقدي في أوراق مالیةإیتم  - 

  .، وتشمل معاملات الشراء والبیع نقد إلى لتحویلها

یمكن شراء وبیع الأوراق المالیة القابلة للتداول على المدى القصیر، وجود سوق حرة، للأوراق المالیة  - 

    .''Boumol''هو شرط أساسي لنموذج القابلة للتداول 

  إجراءات الرفع من كفاءة تسییر الخزینة: المطلب الرابع

حتیاج في رأس المال الإسنحاول التطرق من خلال هذا المطلب إلى التسییر الیومي للخزینة وتسییر عناصر 

 .العامل

 

  

                                                           
(1 - ) Aisha,  tope 2cash management mode  OF Financial management, article. 
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  التسییر الیومي للخزینة: أولا

  .خلال متابعة تغییرات الخزینة والتوفیق بین حساب المؤسسة لدى البنكیتم التسییر الیومي للخزینة وذلك من 

جمیع التغیرات الیومیة في الخزینة هي وسائل لإدارتها ومنها حفظ الشیكات  :متابعة تغیرات الخزینة - 1

نین وكذلك عملیات محفظة الأوراق یووضعها في البنوك، حالات التقرب والتفاوض معه، تسییر فواتیر المد

  .ستحقاقالإمالیة حسب تاریخ ال

عملیا كل شركة لها إمكانیة التفاوض مع البنك الذي تتعامل معه في أي خطوة یمكن أن تخطوها وكذلك لها 

إمكانیة بدرجة معینة لدفع شیكات رغم أن رصیدها البنكي سالب، ومن أجل تجنب هذا عادة ما تعتمد الشركة 

تقدیري فقط إلى أن تتحقق المدفوعات والمقبوضات المختلفة فعلا على مخطط موازنة الخزینة إلا أنه یبقى 

  )1(.ومخطط الخزینة یجب أن یكون قابل للتعدیل

  :بین حساب المؤسسة لدى البنوك فیقالتو  - 2

المؤسسة لدیها عدة حسابات في بنوك مختلفة، في الحقیقة عند طلب قرض یستطیع البنك المقرض أن یطلب 

ن كضمان، ومن جهة أخرى فالمؤسسة عندما تضع أموالها في حسابات متعددة فتح حساب ووضع مبلغ معی

فإنها تضع البنوك، موضع المنافسة وعلیه فأمین الخزینة یجب أن یقوم على الفور بحساب مجموع الأموال 

  ) 2(.في حساباتها المختلفة وبالتوفیق بین الحسابات الدائنة والمدینة

  رأس المال العامل حتیاج فيالإتسییر عناصر : ثانیا

  :حتیاج في رأس المال العامل من خلال ما یليالإیتم تسییر عناصر 

  :تحریك الذمم المدینة -

یتم تحریك الذمم المدینة من خلال الإسراع في تحصیل المستحقات وتأخیر سداد المدفوعات وموائمة 

  .التدفقات النقدیة

  :تالإسراع في تحصیل المستحقا -1

                                                           
  .79،80بادیس بن یحي بوخلوة، مرجع سابق، ص ص -)1(

، مذكرة مقدمة لاستكمال شهادة ماستر في علوم مینأآلیة تسییر الخزینة لدى شركة الت ، تشخیصسارة قیسوم، صبرینة مخالفة -)2(

  .65، ص2011، جامعة محمد الصدیق بن یحي، تخصص محاسبة وإدارة مالیةالتسییر، 
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  :العمل على ثلاثة محاور رئسیة speeding collactions في تحصیل المستحقاتسراع یتطلب الإ

  ؛مثل في حث العملاء على سرعة السدادتالمحور الأول ی - 

  ؛ل في الإسراع في تحویل الشیكات المستلمة إلى نقدیةتمثالمحور الثاني ی - 

  )1(.سرعة سداد المستحقاتستخدام وسائل أخرى غیر الشیكات لضمان االمحور الثالث یتمثل في  - 

  :الإبطاء في سداد المطلوبات - 2

تغییر نمط :كذلك یمكن للمنشأة الإبطاء في سداد ما علیها من مستحقات من خلال ثلاثة محاور رئیسیة هي

سداد بعض المستحقات، وإطالة الفترة الزمنیة التي تمضي بین تحریر الشیك وبین سحب قیمته من حساب 

سداد غیر الشیكات، ویمكن للمنشأة تغییر نمط سداد المستحقات ستخدام وسائل أخرى للاأة، وأخیرا المنش

  .ئتمانالإبممارسة قدر من الضغط على الموردین لمدة فترة 

ئتمان، كما الإئتمان الممنوح إلى أقصى حد، وذلك بالسداد في آخر یوم من فترة ستفادة من الإالإكما یمكنها 

على أساس شهري بدلا من دفعها على أساس أسبوعي، ذلك أنه  بدفع الأجور یمكن لها إتباع سیاسة نقض

نخفض متوسط رصید إكلما طالت الفترة التي تدفع عنها الأجور وغیرها من المصروفات التي تدفع مؤخرا 

حتفاظ به للوفاء بقیمة تلك المصروفات، كذلك یمكن للمنشأة تخفیض سرعة التدفقات الإالنقدیة الذي ینبغي 

  .حتفاظ بهالإلنقدیة الخارجیة وتخفیض متوسط رصید النقدیة الذي ینبغي ا

ستخدام الكمبیالات ووسائل الدفع الأخرى اكذلك یمكن للمنشأة إبطاء سداد المطلوبات المستحقة من خلال 

ختلافا جوهریا عن الشیكات، فبینما یستحق الشیك عند الطلب أي بمجرد إالمماثلة، فالكمبیالات تختلف 

دیمه إلى البنك المسحوب علیه، فإن الكمبیالة لا تستحق السداد إلا بعد أن یقوم الدائن بإعادتها إلى تق

 )2(.المنشأة

.. 

  

                                                           
  .226، ص2003، الطبعة الخامسة، المكتب العربي الحدیث، مصر، مدخل تحلیلي معاصر الإدارة المالیةمنیر إبراهیم هندي،  -)1(

  .227، 226المرجع السابق،ص ص-)2(
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  :مواءمة التدفقات النقدیة - 3

التدفقات النقدیة الداخلة وتوقیت التدفقات النقدیة الخارجة،  تدفقات النقدیة التنسیق بین توقیتمة الیقصد بمواء

ومن أهم إجراءات التنسیق في حتفاظ به، الإبشكل یسمح بتخفیض الرصید النقدي الذي ینبغي على المنشأة 

موردین بین لل ةسداد مستحقلأغراض  ةیالشأن، قیام الإدارة بمحاولة المواءمة بین التدفقات النقدیة الخارجهذا 

ئتمان التي یمنحها الموردین تقل عن الإالتدفقات النقدیة الداخلة المتمثلة في متحصلات الذمم فإذا كانت فترة 

ئتمان حتى الإفقد یقتضي الأمر التفاوض مع الموردین لمدة فترة  ،ئتمان التي یحصل علیها العملاءالإفترة 

  )1(.ة لعملائها خصم تعجیل الدفعئتمان الممنوح للعملاء وأن تقدم المنشأالإمع فترة  تتلائم

    جدول تدفقات الخزینة: المبحث الثالث

ستحقاق المحاسبي وذلك من الإلازالت المحاسبة تعتمد بشكل كامل على القوائم المالیة المعدة وفقا لأساس 

لقیاس قدرة أجل توفیر الإفصاح الكلي عن المركز المالي وتزوید مستخدمي البیانات المالیة بالأساس اللازم 

المؤسسة على تولید النقدیة وما یعادلها ومن أجل تحقیق ذلك جاء النظام المحاسبي المالي بقائمة التدفقات 

النقدیة، سیتم التطرق في هذا المبحث إلى مفهوم جدول تدفقات الخزینة وأهدافه واستخداماته ومختلف 

  .مكوناته وطرق إعداده

  الخزینةمفهوم جدول تدفقات : المطلب الأول

إلى جانب كل من قائمة الدخل وقائمة الأرباح المحتجزة، والمیزانیة ورغم ما یقدمون إلى حد ما وبصورة 

ملخصة معلومات عن التدفقات النقدیة للمؤسسة خلال الفترة، إلا أنهم لا یعرضون الملخص التفصیلي لكل 

جة یتم إعداد وعرض قائمة جدیدة سنحاول التدفقات الداخلة والخارجة خلال نفس الفترة ولتلبیة هذه الحا

 :إعطاء تعریفات لها كما یلي

. 

. 

.  

                                                           
  .229المرجع السابق، ص -)1(
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  تعریف جدول تدفقات الخزینة: أولا

الخارجة للشركة خلال فترة من و هو عبارة عن قائمة مالیة تلخص التدفقات النقدیة الداخلة  :التعریف الأول

على نقدیة الشركة خلال فترة من  ةطارئمنها إعلام المستخدمین بكیفیة وسبب التغیرات ال فالزمن والهد

  )1(.الزمن

هو عبارة عن كشف تحلیلي لحركة التغیرات النقدیة التي حصلت في المنشأة سواء بالزیادة  :التعریف الثاني

أو بالنقصان والتعرف على أسباب هذه التغیرات بمعنى أنها تصویر لمجموع المعاملات النقدیة الداخلة 

  )2(.ومجموع المعاملات النقدیة الخارجة

قائمة التي تفسر لنا المتحصلات النقدیة والمدفوعات النقدیة النقدیة هي القائمة التدفقات  :التعریف الثالث

التي حدثت خلال الفترة، أي توضح لنا من أین أتت النقدیة وأین أنفقت، وتفسر لنا أسباب التغیر في رصد 

  )3(.النقدیة

التي توفر من خلال ما سبق نستنتج أن قائمة التدفقات النقدیة تعتبر حالیا من القوائم المالیة الأساسیة 

معلومات مهمة لا توفرها باقي القوائم والتي أصبح إلزاما على الشركات إعدادها، لأنها جزء لا یتجزأ من 

والتدفقات ) المقبوضات(بیاناتها المالیة لكل فترة، حیث أنها القائمة التي تظهر التدفقات النقدیة الداخلة 

  ).مدفوعات(النقدیة الخارجة 

  تدفقات الخزینةأهمیة جدول : ثانیا

إن المعلومات التي تحتوي على قائمة التدفقات النقدیة تساعد المستثمرین والدائنین والأطراف الأخرى 

  )4(.والمهتمة على تقییم المجالات التالیة المتعلقة بالمركز المالي للمنشأة

  قدرة المنشأة على تولید التدفقات نقدیة مستقبلیة  - 

                                                           
 . 342، ص2013، الطبعة الأولى، دار الفكر للنشر والتوزیع، الأردن، المحاسبة الإداریةنضال محمود الرمحي،  -(1)

الأردن، ، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، لحاسوبالمالي باستخدام التحلیل امؤید عبد الرحمان الدوري، نور الدین أدیب أبو زناد،  -)2(

  .111، ص2003

  .176، ص2006، الدار الجامعیة، مصر، الائتمانالمالیة لأغراض الاستثمار ومنح  تحلیل القوائمطارق عبد العال حماد،  -)3(

  .351، ص2007، المكتبة العصریة للنشر والتوزیع، مصر، مبادئ المحاسبة المالیةمسعد محمود الشرقاوي،  -)4(
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العائد على الأسهم إلى المساهمین والوفاء بالدیون المستحقة علیها كما أن قائمة  قدرة المنشأة على  سداد - 

المالي والسیولة المالیة في  الیسرالتدفقات النقدیة لها أهمیة خاصة حیث أنها مفیدة جدا في تقییم مدى 

المالیة  ن القوائمعالمنشأة ومعرفة مدى مرونتها المالیة، حیث تتمیز بمجموعة من الخصائص تمیزها 

 : وتتلخص أهمیتها في

  ؛مؤشر جید على صدق ربحیة المنشأة - 

مكملة لقائمة المركز المالي في الإفصاح عن التدفقات النقدیة المتعلقة بالمعاملات مع الغیر وملاك  - 

  المشروع؛

  توفیر معلومات عن المتحصلات النقدیة والمدفوعات النقدیة عن فترة محدودة؛ - 

  .).التشغیل، الاستثمار، التمویل(وفقا للأساس النقدي عن الأنشطة الثلاث، توفیر معلومات  - 

  .أهداف جدول تدفقات الخزینة واستخداماته: المطلب الثاني

یهدف جدول تدفقات الخزینة إلى إظهار كیفیة تغیر الخزینة من دورة لأخرى من خلال ثلاث وظائف أساسیة 

  .وذلك من أجل مساعدة مستخدمیها

  داف جدول تدفقات الخزینةأه: أولا

  )1(:صممت قائمة التدفقات النقدیة لكي تحقق الأغراض التالیة

التنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة، فالنقدیة ولیس الربح المحاسب هي التي تستخدم في سداد الطلبات - 

  والتوزیعات؛

  الفوائد وأصل الدین للدائنین؛تحدید مدى قدرة المنشأة على سداد توزیعات الأرباح للمساهمین وسداد  - 

 .تبین قائمة التدفقات النقدیة بین صاف الدخل والتغیر في النقدیة المتاحة لدى المنشأة - 

..  

                                                           
  .247، ص2002، الدار الجامعیة، التقاریر المالیةطارق عبد العالي حماد،  -)1(
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لتزاماتها إستفتاء لإستقرار الشركة إیعتبر جدول تدفقات النقدیة من أهم القوائم المالیة لأنه یقدم كدلیل على  - 

  )1(رة الأجل؛المالیة قصی

  ة؛یالمستلزمات النقدیة والمدفوعات النقدیة للمؤسسة خلال الفترة المحاسب الإعلان عن - 

  .وضع وتطویر نماذج تساعد في إجراء المقارنات بین التدفقات النقدیة الحالیة والتدفقات النقدیة المستقبلیة - 

  ستخدامات جدول تدفقات الخزینةإ: ثانیا

  )2(:منها من قبل كل الجهات الداخلیة والخارجیة للمؤسسةنتفاع الإستخدام جدول تدفقات الخزینة و إیمكن 

یوفر جدول تدفقات الخزینة معلومات مهمة عن القرارات المتخذة من طرف الإدارة  :ستخدامات الإدارةإ -

كإصدار أسهم رأس مالیة أو بیع سندات طویلة الأجل وغیرها من المعلومات التي لا یمكن الحصول علیها 

  .لمالیة الأخرى إلا بشكل بسیطبواسطة القوائم ا

  :ستخدامات الدائنین والمستثمرینإ -

  )3(:تساعد قائمة التدفق النقدي الدائنین والمستثمرین وبقیة الجهات في تحدید ما یلي

  قابلیة المنشأة على تولید تدفقات نقدیة إیجابیة صافیة؛ - 

  لتزاماتها الجاریة؛إقابلیة المنشأة على مواجهة  - 

  المنشأة على دفع حصص والأرباح للمساهمین؛قابلیة  - 

 .مدى حاجة المنشأة للتمویل الخارجي - 

. 

. 

.  

                                                           
  . 359نضال محمود الرمحي، مرجع سابق، ص -)1(

  .146، 145،ص ص2005،الطبعة الثانیة، دار وائل للنشر، الأردن، التحلیل الماليمنیر شاكر محمد وآخرون،  -)2(

  .146نفس المرجع، ص -)3(
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  مكونات جدول تدفقات الخزینة وطرق إعداده:المطلب الثالث

ومخارج الموجودات المالیة الحاصلة أثناء السنة المالیة حسب مصدرها  لخییقدم جدول سیولة الخزینة مدا 

، حیث یتم إعداد هذا الجدول وفق طریقتین، وسیتم التطرق في هذا المطلب إلى مكوناته وطرق )منشأها(

  .إعداده

  مكونات جدول تدفقات الخزینة: أولا

  )1(:تقسم قائمة التدفقات النقدیة إلى ثلاث أقسام

  :النقدیة من الأنشطة التشغیلیة التدفقات - 1

  :وهي التدفقات النقدیة المتولدة من الأنشطة الرئیسیة التي تمارسها المؤسسة والتي تشمل ما یلي

  ؛صافي الدخل النقدي للفترة - 

  ؛النقد المحصل من العملاء، أي الناتج عن المبیعات - 

  ؛النقد المدفوع للموردین أي ثمن البضائع - 

  ؛للضرائب النقد المدفوع  - 

  .النقد المدفوع على المصاریف المختلفة - 

وهي التدفقات النقدیة التي تشمل بیع وشراء الموجودات  :ستثماریةالإالتدفقات النقدیة من الأنشطة  - 2

الطویلة الأجل، ویتطلب تحدیدها تحلیل عناصر المیزانیة في جانب الموجودات والتي لم یتم تحلیلها عند 

  )2(:ومن الأمثلة علیها ما یلي ،نقدیة من الأنشطة التشغیلیةتحدید التدفقات ال

 النقد المدفوع لشراء أجهزة ومعدات؛ - 

  ستثمارات أخرى طویلة الأجل؛إالنقد المدفوع مقابل  - 

  .ستثماراتالإمتحصلات النقدیة من بیع الموجودات الثابتة أو  - 

                                                           
  .276، ص2006، الطبعة الأولى، دار أجندین للنشر والتوزیع، الأردن، الإدارة المالیة والتحلیل الماليمفلح محمد عقل،  -)1(

  .277،276المرجع السابق، ص ص -)2(
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وهي التدفقات النقدیة المتعلقة بالحصول على الموارد من  :التدفقات النقدیة من الأنشطة التمویلیة - 3

المالكین أو إعادتها لهم، ذلك فیما یتعلق بالحصول على التمویل من المقرضین أو تسدید القروض لهم، ومن 

  :الأمثلة علیه ما یلي

  النقد المتحصل من إصدار سندات طویلة الأجل؛ - 

  یادة رأس المال؛النقد المتحصل من إصدار أسهم جدیدة أو ز  - 

  النقد المتحصل من القروض والتسهیلات البنكیة؛ - 

  النقد المدفوع على توزیع الأرباح؛ - 

  النقد المدفوع لتسدید السندات؛ - 

  .النقد المدفوع لتسدید القروض والتسهیلات البنكیة - 

  .عناصر الأنشطة المكونة لقائمة التدفقات النقدیة :)1(الجدول رقم 

  التدفقات النقدیة الخارجة  التدفقات النقدیة الداخلة  تدفقات المؤسسة

  مبیعات السلع والخدمات -   الأنشطة التشغیلیة

الإیرادات الأخرى غیر  مصادر - 

  ستثماریة والتمویلیةالإالمتعلقة بالأنشطة 

  مشتریات البضاعة - 

  الرواتب والأجور - 

  الفوائد المدفوعة - 

  المصاریف الأخرى - 

  الأرباحالضرائب على  - 

  بیع عقارات ومعدات -   ستثماریةالإالأنشطة 

  ستثمارات المالیةالإبیع  - 

  حصص الأرباح المستلمة - 

  شراء عقارات ومعدات - 

  ستثمارات المالیةالإشراء  - 

  إصدار أسهم رأس المال -   الأنشطة التمویلیة

  إصدار سندات - 

  دفع الدیون - 

  دفع حصص الأرباح النقدیة - 

  .144، ص2005دار وائل للنشر،  ،، الطبعة الثانیة، الأردنالتحلیل الماليمنیر شاكر محمد وآخرون،  :المصدر

.  

.  
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  SCFطرق إعداد جدول تدفقات الخزینة حسب : ثانیا

لقد حدد المشرع الجزائري وفق النظام المحاسبي المالي طریقتین في إعداد تدفقات الخزینة الناتجة من 

  .ما بالطریقة المباشرة أو الطریقة غیر المباشرإالأنشطة العملیاتیة، 

  :جدول تدفقات الخزینة حسب الطریقة المباشرة -أ

الطریقة المباشرة یتم بموجبها تجاهل صافي الربح، ویتم تحدید التدفق النقدي من الأنشطة التشغیلیة عن 

طریق تنزیل المبالغ النقدیة المدفوعة للموردین والمصاریف النقدیة التشغیلیة من المقبوضات النقدیة المحصلة 

  )1(:ستثمار والفوائد الدائنةالإعوائد : من العملاء ومن أنشطة تشغیلیة أخرى غیر مكررة مثل

  .جدول تدفقات الخزینة حسب الطریقة المباشرة): 2(الجدول رقم 

  1+السنة ن  السنة ن  الملاحظة  البیان

  تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة العملیاتیة

  التحصیلات المقبوضة من عند الزبائن -

  المبالغ المدفوعة للموردین والمستخدمین -

  الفوائد والمصاریف المالیة الأخرى المدفوعة -

  الضرائب عن النتائج المدفوعة -

  تدفقات أموال الخزینة قبل العناصر الغیر عادیة

  تدفقات أموال الخزینة المرتبطة بالعناصر غیر العادیة

  )أ(صافي تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة العملیاتیة 

  ستثمار الإیة من الأنشطة تدفقات أموال الخزینة المتأت

  قتناء تثبیتات عینة أو معنویةاالمسحوبات عن -

  لات عن عملیات التنازل عن تثبیتات عینة أو معنویةیالتحص -

  المسحوبات عن اقتناء تثبیتات مالیة -

  التحصیلات عن عملیات التنازل عن تثبیتات مالیة -

  الفوائد التي ثم تحصلها عن التوظیفات المالیة -

  الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة  -

      

      

      

      

      

        )ب(صافي التدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة الاستثمار 

  التدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة التمویل

  التحصیلات في أعقاب إصدار أسهم -

  القیام بهاالحصص وغیرها من التوزیعات التي تم  -

      

                                                           
  .193، ص2015، الطبعة الثانیة، دار زهران للنشر والتوزیع، الأردن، التحلیل المالي الحدیثوف، نشعیب ش -)1(
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  التحصیلات المتأتیة من القروض -

  تسدیدات القروض أو الدیون الأخرى المماثلة -

        )ج(صافي التدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة التمویل

  تأثیرات تغیرات سعر الصرف على السیولات وشبه السیولات

  )ج+ب + أ(تغیر أموال الخزینة في الفترة  -

      

  فتتاح السنة المالیةإأموال الخزینة ومعادلاتها عند  -

  أموال الخزینة ومعادلاتها عند إقفال السنة المالیة -

  تغیر أموال الخزینة خلال الفترة -

      

        المقاربة مع النتیجة المالیة

والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالیة یحدد قواعد تقییم  2008یولیو سنة  26الموافق لـــ 1429رجب عام  23القرار المؤرخ في : المصدر

، 2009مارس  25، الصادر بتاریخ 19/46وعرضها، وكذا مدونة الحسابات وقواعد سیرها، الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة العدد

  .35ص

لكیفیة إعداد جدول تدفقات النقدیة من خلال الطریقة المباشرة عن طریق توضیح  فیما یلي سنقدم وشرحا

  .كیفیة حساب البنود الموجودة في هذا الجدول

  ):التشغیلیة(التدفقات النقدیة من الأنشطة العملیاتیة  - 1

الفرق بین  من خلال هذه الطریقة یتم حساب صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة من خلال تحدید

، والتدفقات النقدیة الخارجة من النشاط التشغیلي )قبوضاتمال(التدفقات النقدیة الداخلة من النشاط التشغیلي 

  )1(:، وهو یشمل العناصر التالیة)المدفوعات(

المبیعات من البضائع والمنتجات المصنعة، الخدمات المقدمة والمنتوجات  70/حـ :المقبوضات من الزبائن -

الرسم على القیمة المضافة (+) تخفیضات والتنزیلات والحسومات الممنوحة ) 709(قة ماعدا الحساب الملح

رصید أول –رصید آخر المدة (الزبائن والحسابات الملحقة ) 41(التغیر في رصید حساب ) - (على المبیعات 

  .)المدة

                                                           
، مذكرة ماجستیر، جامعة أحمد بوقرة، والإفصاح عن القوائم المالیة في ظل النظام المحاسبي الماليالقیاس زین عبد المالك،  - )1(

  .88، ص2013بومرداس، 
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ستثنائیة عن الإالمنتجات  757/ حـ+ إعانات الاستغلال  74/وهناك تحصیلات أخرى ضمن هذا العنصر حـ

المنتجات المسجلة  487/ التغیر في حـ+ المنتجات الأخرى للتسییر الجاري  758/ حـ+ عملیات التسییر 

  .مسبقا

  609/ المشتریات المستهلكة ما عدا حـ  60الحساب  :المبالغ المدفوعة للموردین والمستخدمین -

+ تریاتالرسم على القیمة المضافة على المش) +( التخفیضات والتنزیلات المتحصل علیها من المشتریات

الرسم على القیمة المضافة (+) الخدمات الخارجیة الأخرى  62الحساب  +الخدمات الخارجیة  61/حـ

- اتالمورد والمخزونات والخدم 401التغیر في رصید الحساب ) - (لأخرى للخدمات الخارجیة والخارجیة ا

 - أعباء المستخدمین  63الحساب (+) الحسابات الأخرى الدائنة أو المدنیة  467التغیر في رصید الحساب 

جتماعیة الإالهیئات  43التغیر في الحساب ) -(المستخدمون والحسابات الملحقة  42التغیر في الحساب 

  .ات الملحقةوالحساب

  :وهناك مبالغ مدفوعة للمتعاملین آخرین وهي معنیة بهذا العنصر وتحدد على النحو الآتي

التغیر في رصید ) - (الأعباء العملیاتیة أخرى 65(+) الضرائب والرسوم والمدفوعات المماثلة 64حساب 

  .اء المسجلة مسبقاالأعب 486/ التغیر في رصید حـ) - (الدولة والضرائب على رقم الأعمال 445حساب

  .الأعباء المالیة 66/ وتتمثل في حـ :الفوائد والمصاریف المالیة الأخرى المدفوعة -

الضرائب على الأرباح المبنیة على نتائج الأنشطة العادیة  695/ حـ =الضرائب على النتائج المدفوعة  -

  .الدولة والضرائب على النتائج 444/ التغیر في رصید حـ) -(

منتجات العناصر غیر  77/ وتحدد بالفرق بین حـ :أموال الخزینة المرتبطة بالعناصر غیر العادیة تدفقات -

  .أعباء العناصر غیر العادیة 67/ العادیة وحـ

ستثمار إقتناء إیشمل عملیات تسدید الأموال من أجل  :ستثماریةالإالتدفقات النقدیة من الأنشطة  - 2 

  )1(:عن أصل طویل الأجل وتحدد كما یليوتحصیل الأموال عن طریق التنازل 

  تسدیدات الحیازة قیم ثابتة مادیة ومعنویة؛ )-(

                                                           
ملتقى دولي حول النظام المحاسبي المالي في ظل المحاسبة " جدول تدفقات الخزینةنصر الدین بن ندیر، عمار بوشناق،  -)1(

  .07، ص2009المركز الجامعي، الوادي، ،"الدولیة
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  لقیم الثابتة المعنویة والمادیة؛لالتحصیلات عن عملیات التنازل  (+)

  ؛مالیةقیم ثابتة تسدیدات الحیازة ) -(

  التحصیلات عن عملیات التنازل القیم الثابتة المالیة؛(+) 

  ؛من توظیفات الأموال الفوائد المحصلة(+)

  .الحصص والأقساط المقبوضة من النتائج المستلمة (+)

  :ستثماریة على النحو الآتيالإالمتأتیة من النشطة  ةویتم حساب العناصر المكونة لتدفقات الخزین

(+) التغیر في القیم الثابتة المادیة والمعنویة لسنة المالیة  :مادیة ومعنویة ثابتة تسدیدات لحیازة قیم -

  . القیمة المحاسبیة الصافیة للتنازل عن القیم الثابتة المادیة والمعنویة

وتتمثل في سعر التنازل عن القیم الثابتة : التحصیلات عن عملیات التنازل للقیم الثابتة المعنویة والمادیة -

  .المادیة والمعنویة

القیمة المحاسبیة الصافیة للتنازل عن (+) التغیر في القیم الثابتة المالیة  :التسدیدات لحیازة قیم ثابتة مالیة-

  .القیم الثابتة المادیة والمعنویة

  .في سعر التنازل عن القیم الثابتة المالیة وتتمثل:التخفیضات عن عملیات التنازل عن القیم الثابتة المالیة-

  .المنتجات المالیة 76/وتتمثل في حـ :صلة عن توظیفات الأموالالفوائد المح -

وهي أنشطة ناتجة عن تغیر حجم وبنیة الأموال الخاصة أو القروض  :التدفقات من الأنشطة التمویلیة - 3

  )1(:وتحدد كما یلي

  103/ التغیر في حـ(+) رأس المال  101/ التغیر في حـ: التحصیلات في أعقاب إصدار أسهم(+) 

  .العلاوات المرتبطة برأس المال

التغیر في الحساب ) - (نتیجة السنة المالیة 12/ حـ: الحصص وغیرها من توزیعات التي تم القیام بها) -(

  . حتیاطاتالإ 106

                                                           
  .192، 191شعیب شوف، مرجع سابق، ص ص-)1(
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  .القروض والدیون المماثلة 16/وتتمثل في التغیر في حـ: التحصیلات المتأتیة من القروض(+) 

وتتمثل في الدیون الجدیدة والمتحصل علیها خلال : تسدیدات القروض أو الدیون الأخرى المماثلة) -(

  .السنة المالیة

تقوم هذه الطریقة على تحویل صافي الربح إلى صافي التدفق النقدي من : الطریقة الغیر المباشرة- 2

ستحقاق في الإم المؤسسات أساس ستخداإالأنشطة التشغیلیة، ویعود السبب إلى تعدیل صافي الدخل إلى 

كتسابها وتسجیل والمصروفات عند تحمیلها، وقد تتضمن إوالذي یتطلب تسجیل إیرادات عند  ,المحاسبة

الإیرادات المكتسبة مبیعات آجلة لمتحصل نقدا، كما أن المصروفات التي تتحملها المؤسسة قد تتضمن 

ستحقاق في المحاسبة فإن صافي الدخل لم یشیر الإمصروفات لم تسدد بعد، وعلى ذلك فإنه في ظل أساس 

إلى صافي التدفق النقدي من النشطة التشغیلیة، یوضح الجدول التالي جدول التدفقات النقدیة وفق هذه 

 )1(.الطریقة

.جدول تدفقات الخزینة حسب الطریقة غیر المباشرة: )3(الجدول رقم 
  

   1+السنة ن  السنة ن  الملاحظة  البیان

  أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة العملیاتیةتدفقات 

  صافي نتیجة السنة المالیة -

  :تصحیحات من أجل

  الإهتلاكات والأرصدة -

  تغییر الضرائب المؤجلة -

  تغیر المخزونات -

  تغیر الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى -

  نقص أو زیادة قیمة التنازل الصافیة من الضرائب  -

  والدیون الأخرىتغیر الموردین  -

      

        )أ(ستغلال الإنشاط  تدفقات الخزینة الناتجة عن

  ستثمارالإتدفقات أموال الخزینة المتأتیة عن عملیات  -

  مسحوبات عن اقتناء تثبیتات -

  تحصیلات التنازل عن التثبیتات -

  تغیرات محیط الإدماج -

      

        )ب(ستثمارالإتدفقات أموال الخزینة المرتبطة بعملیات 

                                                           
ماجستر، جامعة الحاج لخضر  رسالةسسات الاقتصادیة وترشید قراراتها، ستخدام التحلیل المالي في تقییم المؤ إالیمین السعادة،  -)1(

  .90، ص2009باتنة، 
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  تدفقات أموال الخزینة المتأتیة  من عملیات التمویل

  الحصص المدفوعة

  زیادة رأس المال النقدي

  إصدار القروض

  تسدید القروض

      

        )ج(تدفقات أموال الخزینة المرتبطة لعملیات التمویل 

        )ج+ب + أ(تغیر أموال الخزینة للفترة 

  أموال الخزینة عند الافتتاح

  أموال الخزینة عند الإقفال

      

        تأثیر تغیرات سعر العملات الأجنبیة

        تغیر أموال الخزینة

یحدد قواعد تقییم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالیة  2008یولیو سنة  26الموافق لـــ 1429رجب عام  23القرار المؤرخ في : المصدر

، 2009مارس  25، الصادر بتاریخ 19/46الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة العددوعرضها، وكذا مدونة الحسابات وقواعد سیرها، 

  .36ص

وفیما یلي سنقدم شرحا لكیفیة إعداد جدول التدفقات النقدیة من خلال الطریقة غیر المباشرة عن طریق 

  .توضیح كیفیة حساب بنودها الموجودة في هذا الجدول

  )1(:وتحدد كما یلي :أنشطة التدفقات الخزینة المتأتیة من  -1

  الیة؛مصافي نتیجة السنة ال

  والمؤونات؛ هتلاكاتالإ(+) 

  تغیر الضرائب المؤجلة؛) -(

  تغیر المخزونات؛) -(

  تغیر الزبائن والحسابات الدائنة الأخرى؛) -(

  تغیر الموردون والدیون الأخرى) -(

  .نقص أو زیادة قیمة التنازل الصافیة من الضرائب) -(

                                                           
  .09نصر الدین بن ندیر، عمار بوشناق، مرجع سابق، ص -)1(
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  )1(:ستغلال على النحو الآتيالإویتم حساب العناصر المكونة لتدفقات الخزینة المتأتیة من أنشطة 

  .والمؤونات وخسائر القیمة هتلاكاتللإالمخصصات  68/ یتمثل في حـ: والمؤونات هتلاكاتالإ -

الدولة، الضرائب والرسوم القابلة ولتحصیل من  442/ تتمثل في التغیر في حـ :تغیر الضرائب المؤجلة -

  .أطراف أخرى

 39/ التغیر في حـ –تتمثل في التغیر في  حسابات المخزونات والمنتوجات قید التنفیذ  :تغیر المخزونات -

  .خسائر القیمة عن المخزونات والمنتوجات قید التنفیذ

 42الزبائن والحسابات الملحقة  41/ یتمثل في التغیر في حـ :الدائنة الأخرىتغیر الزبائن والحسابات  -

 )-(جتماعیة والحسابات الملحقة بالقیم الإجمالیةالإالهیئات  43المستخدمین والحسابات الملحقة والحسابات 

  .خسائر القیمة من حسابات الغیر 49/تغیر في حـ

  .الموردون والحسابات الملحقة 40/ ي حـل التغیر فتمثی :تغیر الموردون ودیون أخرى -

ستثمارات للإالقیمة المتبقیة ) -(یتمثل في سعر التنازل :زیادة قیمة التنازل الصافیة من الضرائبنقص أو  -

  .المتنازل عنها، فإذا كان فائض یطرح أما إذ كان عجز یضاف

النقدیة المتأتیة من أنشطة التمویل  ستثمار وتدفقاتالإأما فیما یخص التدفقات النقدیة المتأتیة من أنشطة 

  .فتحسب بنفس الطریقة المباشرة لإعداد جدول التدفقات النقدیة

.  

.  

. 

. 

.  

.  

                                                           
  .9ص  لمرجع،نفس ا -)1(
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  :خلاصة الفصل

تعتبر الخزینة وظیفة أساسیة واجبها توفیر الوسائل المالیة التي تكون بحاجة إلیها في أقرب وقت   

وبأقل تكلفة، إذ تعتبر صورة لكل العملیات التي تقوم بها المؤسسة، وهذا ما یتطلب وجود أموال جاهزة دائما 

وسلامة كل مؤسسة هو قدرتها لمواجهة متطلبات المؤسسة التي تنعكس على تسییر الخزینة، كما أن مؤشر 

، فتسیر الخزینة إذن اهستمراریتإعلى التحكم في مستوى السیولة التي بحوزتها والذي یمكنها من ضمان 

أصبح أمرا ضروریا ولازما في كل مؤسسة مهما كان حجمها وطبیعة نشاطها، نظرا للتأثیر المباشر على 

ستغلال الإستغلال أو خارج دورة الإنشاطات مرتبطة بدورة كانت هذه ال سواءالوضعیة المالیة، فكل نشاطاتها 

ختصاص الخزینة، فالخزینة هنا تقوم بمتابعة التدفقات النقدیة وحركتها من وعلى المؤسسة في كل إتكون من 

  .لحظة من أجل الوقوف على حجم السیولة التي تتوفر علیها المؤسسة

الخزینة أمرا ضروریا داخل المؤسسة، لذا سیتم التطرق في الفصل الموالي على  تسییر عتباراوب  

  . كیفیة تأثیر هذه الأخیرة على الأداء المالي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

أدوات تسییر الخزینة ودورها في :الفصل الثاني    

  .تقییم الأداء المالي للمؤسسة

  تمهید  

  أساسیات حول الأداء المالي وتقییمه : المبحث الأول   

سییر الخزینة المعدة وفقا أدوات ت :المبحث الثاني   

  الإستحقاق    لأساس

تسییر الخزینة وفقا للمؤشرات : المبحث الثالث   

  المعدة على الأساس النقدي

  خلاصة     
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  :تمهید

سببا رئیسا لنجاح أي  مؤسسة كما أن الحفاظ  على هذا العنصر وحسن  العنصر الماليیعد   

حیث یساهم الأداء المالي للمؤسسة  التنافسي، ومركزها على قوتهاللحفاظ  ومهممطلب ضروري  ستغلاله یعدإ

القرارات، ولكي تحقق هذه  تخاذادة في مجال التخطیط والرقابة و المفیورة إیجابیة في تقدیم المعلومات بص

  .مرجو منهاالأخیرة الفوائد ال

ذا قامت ب وبشكل مستمر وهذا لا یكون إلا إمناسأن تكون دقیقة وملائمة وتقدم في الوقت ال ینبغي

والضعف، فالغرض من هذا الفصل هو  لقوةا ل معرفة نقاطستمرار من أجإمالي بلبتقییم أدائها ا المؤسسة

  .تشخیص الخزینة ومعرفة تقییم الأداء المالي للمؤسسة

  :فهیكل هذا الفصل یكون كما یلي

  .وتقییمه داء الماليأساسیات حول الأ :الأول المبحث

  .ستحقاقالإ لأساس وفقاأدوات تسییر الخزینة المعدة  :الثاني المبحث

  .الأساس النقدي علىوفقا للمؤشرات المعدة  الخزینة تسییر:الثالث المبحث

.  

.  

.  

..  

.  

.  

.  

.  
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  .وتقییمه أساسیات حول الأداء المالي: المبحث الأول

ستغلالها إلا عن طریق إدارة رشیدة إأنواعها فلا یمكن لها  ان متاحا للمؤسسة من موارد مختلفمهما ك

قییم إلا عن طریق ت من فرص،عته یمن نتائج وما وضفة ما حققته ومتطورة، حیث لا تستطیع هذه الإدارة معر 

  .داء المالي وهذا  ما سنتطرق إلیه خلال هذا المبحثأدائها خاصة  الأ

  داء الماليمفهوم الأ: المطلب الأول

 مجال، إلى تقدیم  العدیدلن في هذا او الباحث لجأالركائز الأساسیة للمؤسسة لهذا  الأداء المالي من  بین یعتبر

 داءث أدى ذلك إلى تباین مفهوم الأنظرة كل باح ختلافإناه، وبسبب من التعاریف التي تسمح بتوضیح مع

  .المالي

  تعریف الأداء المالي: أولا

على تحقیق أفضل النتائج المالیة، من جراء ة یقصد بالأداء المالي مدى قدرة الشرك :التعریف الأول- 1

 الدخل في قائمة المالیة قوائممن خلال تحلیل ال ةهذه القدر  وتقاسحة لدیها تاستخدامها للأموال المإ

)income statment(، وقائمة المركز المالي)Balance sheet( لأن هذه القوائم تعكس حصیلة الأداء ،

  )1(.ني خلال مدة زمنیة معینةفالمالي والإداري وال

ستخدام مؤشرات   إ، إذ یركز على داء الشركاتمثل الأداء المالي المفهوم الضیق لأی :التعریف الثاني - 2

المختلفة،  لأعمال عتباره الدائم الأساسي لاب، الشركات عن أداءالأهداف ویعبر  نجازمدى إالیة، لقیاس م

  )2(.تلك الشركات التي تمارسها

المتاحة   ستغلال كل الموارد إعن مدى نجاح المؤسسة في عبر ی أنه وبالتالي یمكن القول عن الأداء المالي

  .ارةالأهداف المسطرة من طرف الإدیق ل وتحقلاتغسإموارد مادیة ومعنویة أفضل  لدیها

.  

.  

                                                           
  . 233، ص2008، الطبعة الأولى، دار وائل  للنشر والتوزیع، الأردن، ستثمار في بورصة الأوراق المالیةالإفیصل محمود الشواورة،  -)1(
  . 45، ص2010، دار الحامد للنشر والتوزیع، الأردن، الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركاتمحمد محمود الخطیب،  -)2(



 أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء المالي للمؤسسة               الفصل الثاني                                 

 

45 
 

  أهمیة الأداء المالي: ثانیا

    )1(:أهمیة الأداء المالي فیما یلي تكمن

البیئیة  والتهدیدات الفرصها مع في تعامل ستجابةالإتكون أكثر قدرة على  الأداء المالي إن المؤسسة ذات - 

تعاني  من المؤسسات التيمقارنة بغیره ط أقل من أصحاب المصالح والحقوق الجدیدة كما أنها تتعرض لضغ

  ؛داء الماليمن الأ

للمعلومات الدقیقة والموثوقة  ا متكاملا الأداء المالي من المقومات الرئیسة للمؤسسات إذ یوفر نظام یعد - 

  .نحرافاتالإلمقارنة  الأداء المالي الفعلي لأنشطة المؤسسة من خلال مؤشرات محددة لتحدید 

  )2(:كذلك تكمن أهمیة الأداء المالي

  ؛متابعة ومعرفة نشاط المنشأة وطبیعته - 

  ؛قتصادیة المحیطةالإمتابعة ومعرفته بالظروف المالیة  - 

  .التفاعل بین البیانات المالیة المساعدة في فهم - 

  معاییر الأداء المالي: المطلب الثاني

المناسبة حیث تمكن المسیرین من تحدید الأداة الأداء المالي على جملة من المعاییر التي تعتبر  یعتمد

  .الأسالیب والطرق التي یعتمد علیها من أجل مراقبة أداة كل مصلحة

القرار  تخاذإستعانة بها في الإیعرف المعیار كمفهوم عام كونه أیة وسیلة للقیاس یمكن  :تعریف المعیار - 1

أو  جتماعیة،إقتصادیة، أو إحكم موضعي على حالة معینة، وقد یأخذ أشكالا مختلفة أو قاعدة قانونیة، أو 

المالي في حساب داء ذ شكل نسب ومعدلات تساعد مقومي الأعبارة عن جملة قیاسیة أو قاعدة ریاضیة تأخ

  )3(.المعاییر المعتمدة

                                                           
، الطبعــة الأولــى، دار وائــل للنشــر قــیم المتــوازنتأساســیات الأداء وبطاقــة الطــاهر محســن منصــور الغــالبي، وائــل صــبحي إدریــس، -)1(

  . 43، ص2009والتوزیع، الأردن، 
، الطبعــة الثالثــة، دار وائــل للنشــر، إدارة البنــوك مــدخل كمــي واســتراتیجي معاصــرفــلاح حســن الحســیني، مؤیــد عبــد الرحمــان الــدوري،  -)2(

  .  234، ص2006الأردن، 
  . 57، ص2007، الطبعة الأولى، دار المناهج للنشر والتوزیع، الأردن، باستخدام النسب المالیة لأداءا تقویم الكرخي، مجید-)3(
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  )1(:ومن أهم معاییر الأداء المالي نجد ما یلي

  :المعاییر التاریخیة - 1- 1

 المالي الداخلي من حسابكن المحلل ذ تممؤسسة الأعمال للسنوات  السابقة إالمعاییر على أداء  هذه  تعتمد

تجاه العام والكشف عن مواضیع الإالنسب المالیة، وأهمیة هذا المعیار تستمد من فائدته في إعطاء فكرة عن 

نسبة المطلوبة الالسابقة وذلك لغرض الرقابة على  الضعف والقوة بین الوضع المالي الحالي مقارنة بالسنوات

  .كفاءة الإدارة المالیة تحسین یرة فيا فضلا عما یقدمه من  فائدة كبیم الأداء من الإدارة العلیقیوت

  :المعاییر القطاعیة - 2- 1

مجموعة من المؤسسات في القطاع الواحد، أي مقارنة النسب المالیة  هذه المعاییر إلى معدل أداءیر تش

درجة كبیرة في عملیة التحلیل لأنها لها في الحجم وفي طبیعة النشاط، ویستفاد منها ب للمؤسسات المساویة

  .من القطاع ذاتهمستمدة 

    :المطلقة المعاییر - 3- 1

وجود خاصیة متأصلة  الأخرى من حیث الأهمیة وتشیر تلك المعاییر إلىعاییر هي أقل وأضعف من الم

 تفاقإ، ورغم ةیالتقلبات الواقع نة مشتركة بین جمیع المؤسسات وتقاس بهامعی ل قیمة ثابتة لنسبةبشك تأخذ

في التحلیل المالي إلا أن هناك بعض النسب المالیة  المعاییر المطلقةالكثیر من المالیین على عدم قبول 

  .الخ...نسب التداول: مثل

  :المعاییر المستهدفة - 4- 1

ستراتیجیات والموازنات كذلك الخطط  التي الإو  سیاساتهذه المعاییر تعتمد على نتائج الماضي مقارنة بال

لا لحقبة  زمنیة ماضیة ر التخطیطیة بمعاییر المحققة  فعتقوم المؤسسات بإعدادها، أي مقارنة المعایی

من أجل أن تستطیع المؤسسات بعد ذلك اتخاذ القرارات  نحرافاتالإفاد من هذه المعاییر في تحدید ویست

  .التصحیحیة لها

.  

                                                           
  . 74، 73، ص ص 2011، ن، درا صفاء، الأردالحوكمة المؤسسیة والأداء المالي الاستراتیجيعلاء طالب فرحان،  -)1(
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  مفهوم تقیم الأداء المالي وعناصره: الثالثالمطلب 

تخاذ القرار سنركز إفي عملیة كم على إدارة المؤسسة كما یساعد داء المالي وسیلة هامة للحیعتبر تقییم الأ

  .في هذا المطلب على مفهوم تقییم الأداء المالي وعناصره

  :تقییم الأداء المالي نذكر منها تعددت التعاریف حول

  :مفهوم تقییم الأداء المالي:أولا

لعملیة الإداریة حیث یوفر للإدارة اأحد العناصر الأساسیة  تقییم الأداء المالي یعد :التعریف الأول - 1- 1

تجاهات الأداء فیها لهذا یوفر أساسا في إمعلومات وبیانات تستخدم في تحقیق أهداف المنشأة والتعرف على 

    )1(.ومستقبلهاا تحدید مسیرة المنشأة ونجاحه

  ''Valeur''ذو قیمة '' Jugement''یعني تقویم الأداء المالي للمؤسسة تقدیم حكم  :التعریف الثاني - 2- 1

 )ومدى إشباع منافع ورغبات أطرافها المختلفة ةإدارة المؤسس( ة الموارد الطبیعیة والمادیة المتخذحول إدارة 

دة سلفا لتحدید ما محدأو المنتظرة على ضوء معاییر ء المالي هو قیاس النتائج المحققة أي أن تقییم الأدا

وتحدید الأهمیة النسبیة بین النتائج  لمعرفة مستوى الفعالیة،  الأهداف یمكن قیاسه ومن ثم مدى تحقیق

  )2(.والموارد المستخدمة  مما یسمح  بالحكم على درجة  الكفاءة

وضعیتها السابقة، أن تقییم الأداء المالي للمؤسسة هو  عبارة عن وصف ل التعاریف وعلیه نستنتج  من خلال

ستعانة بالقوائم  الإتجاهات التي تستخدمها بغیة الوصول لتحقیق أهدافها المسطرة بالمالیة الحالیة، وتحدید الإ

 .المالیة

. 

. 

. 

.  

                                                           
  .118، ص2000الأردن، ، مؤسسة الوراق، التحلیل المالي تقییم  الأداء  والتنبؤ بالفشلحمزة محمود الزبیدي،  -)1(
ــي المؤسســات الاقتصــادیةدادن عبــد الغنــي، -)2( ، 2006، 4، مجلــة الباحــث، جامعــة ورقلــة، العــدد قــراءة  فــي الأداء المــالي والقیمــة ف

  .41ص



 أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء المالي للمؤسسة               الفصل الثاني                                 

 

48 
 

  أهداف تقییم الأداء المالي : ثانیا

  )1(:المالي من بین هذه الأهداف ما یليیوجد العدید من أهداف تقییم الأداء 

حتى یمكن معرفة مدى تطابق الإنجاز   من تحقیق أهدافها،ي التحقق من مدى قدرة المنشأة اعد فتس -

الفعلي مع الخطط  الموضوعة فلا بد من توفیر مجموعة من الأسس والأسالیب التي تقیس ذلك، وعملیة 

ستخدامها لهذه الغایة،ومن خلال العملیة یمكن تحدید مواطن إالأداء هي أحد أهم الأسالیب التي یمكن  تقییم

  الضعف والقوة؛

الإسهام في تطویر المنشأة لأن عملیة تقویم الأداء الفعال تتضمن تشخیص للمشاكل التي تعاني منها  - 

  .ر محددةالمنشأة ومحاولة معالجتها بعد تقویمها من خلال وجود معایی

  معرفة إنتاج كل قسم من أقسام المنشأة وكمیته، وأوضاع الأقسام المختلفة بشكل دقیق ومفصل؛ - 

  للكفایة الإنتاجیة؛ )consistent(على مستوى متقدم  ةالمتابعة المستمرة للمحافظ-

    )2(.جمیعافي المؤسسة عن الأوضاع ومستویات الأداء ت دقیقة للقیادة الإداریة العلیا معلوما إعطاء-

  المالي داءعناصر تقییم الأ: ثالثا

قتصادیة الإة الوحدة عناصر ترتبط بینهما علاقة ضمن بیئال الأداء المالي على عدد من تقییم تقوم عملیة

  )3(:وتتمثل هذه العناصر كالأتي

بعمل الأشیاء بنجاح كما تعني الدرجة التي تستطیع فیها الوحدة  وهو مصطلح یتعلق :عنصر الفاعلیة - 1

  .تحقیق أهدافها

                                                           
وم ، مجلــة العلــمي للمعاشــاتا فــي تقــویم الأداء بالصــندوق القــو بطاقــة الأداء المتــوازن ودورهــمعتصــم فضــل عبــد الرحمــان وآخــرون، -)1(

  . 70، ص2015، 2الإقتصادیة، جامعة السعودیة للعلوم والتكنولوجیا،  العدد
  .  216، ص2012، 1، مجلة جامعة دمشق، العددجتماعیةالإتقویم الأداء في المؤسسات حسین الصدیق، -)2(
كلیـــة بغـــداد للعلـــوم الإقتصـــادیة،  ، مجلـــة قتصـــادیة باســـتعمال بطاقـــة الأداء المتـــوازنالإتقـــویم أداء الوحـــدات ســـحر طـــلال إبـــراهیم،  -)3(

  .  349، ص2013، 35العدد
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قل قدر من الموارد أباستخدام  ''أي المخرجات''النتائج  قمصطلح یتعلق بتحقی وهو :عنصر الكفاءة - 2

رد التي استخدمت في امن السلع والخدمات والمو  عرف بأنها العلاقة بین المخرجاتت كما'' المدخلات''

  .إنتاجها

  مراعاةنجاز الأنشطة المختلفة مع إوهو مصطلح یتعلق بكلفة الموارد المستخدمة في  :قتصادیةالإعنصر - 3

 مع ممكنة موارد الوحدة تستخدم بأقل كلفة قتصادیة تشیر إلى ضمان أنالإكما أن  المحافظة على الجودة،

  .المحددة مراعاة أن یتم الإنتاج بالكمیاتالجودة المطلوبة إلا أنه یتوجب  عتبارالإنظر الأخذ ب

المجتمع عن تحسین أحوال  وهو مصطلح یتعلق بمسؤولیة الوحدات :جتماعيالإعنصر الأداء  - 4

حى الأداء ضأ العاملین والموارد الطبیعیة، إذتحقیق أمان المنتجات  والمحافظة على والمحافظة على البیئة و 

 روازدهاتصادیة، بحیث أصبح استمرار قالإتواجهها الوحدات  تيجتماعي یشكل أحد التحدیات الهامة الالإ

    .   ید مرهونا بمدى تحقیقها لهذا العنصرمد البعادیة في الأقتصالإالوحدة 

  مستفیدة من تقییم الأداء المالي الأطراف ال :الرابعالمطلب 

 تخاذلاو مختلفة  في أغراض ستعمالهلإوذلك  الماليقییم الأداء مجموعة من الأطراف تقوم أو تطلب ت هناك

  )1(:الأطراف نذكر ما یلي في تلك المعلومات، ومن هذهة نیقرارات مختلفة مب

والقیمة ، المال المستثمر ئد على رأساحب المؤسسة الفردیة كثیرا بالعامساهم أو صلیهتم ا :ونالمستثمر  - 1

ستثمار في المؤسسة، ومن خلال تقییم تلك الجوانب، یتخذ قراره بشأن الإالمضافة والمخاطر المتعلقة ب

  .یمتلكها حتفاظ أو التخلي عن الأسهم التيالإ

المؤسسة   ائل التي یتم بموجبها تحلیل نشاطمن أهم الوس یعتبر تقییم الأداء المالي: إدارة المؤسسة - 2

والتوصل إلى نتائج الأعمال، وهذا التقییم یتم عرضه على أصحاب حقوق الملكیة أو الجمعیة العامة، بحیث 

  .ایظهر هذا التقییم مدى كفاءة الإدارة في أداء وظیفته

شراء   في فكریبالمشروع أو  الخاصة داتكتتاب في السنالإالجهة الذي قام بالدائن هو الفرد أو  :الدائنون

   ئتمانیةإمنح قرض أوتسهیلات  بدراسة إمكانیة تقوم التي السندات المصدرة، كما یقصد به المؤسسة المالیة

  .ختلاف مدة القرضإشروع، وتختلف وجهة نظر الدائنین بملل

                                                           
  .98،97، ص ص،2007، الدار الجامعیة، القرارات لإتخاذالإدارة المالیة مدخل جمال الدین المرسي، أحمد عبد االله اللّحلح،  -)1(
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حیث یركز  نالدائهتمامات إالمالي مع ییم الأداء تق الموردین في مجالات هتماماتإ تتشابه :الموردون- 4

سة المورد بدرا السیولة لدیها، كذلك یهتمقف الأجل ومو لتزاماتها قصیرة إالمنشأة على مواجهة على قدرة 

  .للعملاء ومتوسط فترة التحصیل منشأةمن ال ئتمان الممنوحةالإمتوسط فترة 

ن، ومن تم بناء الموردیلتزاماتهم باتجاه إالعملاء للحصول على أفضل الشروط لأداء  یتطلع )1(:العملاء - 5

ته في التعامل مع أي المصادر، كذلك قد یقوم العمیل بمتابعة مراكز الموردین ومنهم المنشأة موضع  تفصیلا

  .ستمرارهما  وفرص تخفیض التكلفةإ التقییم، للتأكد  من ضمان

لأخرى بمراقبة النشاط تقوم الهیئات الحكومیة المتمثلة في إدارة الضرائب والمصالح ا :الهیئات الحكومیة - 6

هتمام الهیئات إ،  لذلك یمكن القول أن قتصادیةالإات المؤسسب المفروضة من وتحصیل الضرائ اديقتصالإ

  .الأداء ذو دواعي رقابیة وضریبیةالحكومیة، بتقییم 

في   الأفراد والجهات المتعاملة:للمؤسسة مثلالأداء المالي  مهناك جهات أخرى مهتمة بتقیی:جهات أخرى - 7

جل متابعة توظیفاتها في التغیرات السریعة في الأسعار من أسوق الأوراق المالیة حیث تقوم بدراسة وتحلیل 

  .السوق المالیة

  ستحقاقالإأدوات تسییر الخزینة المعدة وفقا لأساس : نيالمبحث الثا

ؤشرات من  الم تحتوي على العدیدلأنها ،انتشار إوأكثرها  التقییم المالي أدوات أهمن تعتبر النسب المالیة م

أجل الحصول على مختلف المعلومات للوضعیة المالیة  وذلك منالتي تمكن من تقییم القوائم المالیة  المالیة

تقییم بحث إلى وسنتطرق في هذا المقراراتهم  تخاذإتساهم على  ي تهم الأطراف المعنیة والتيللمؤسسة الت

  ).، وجدول حسابات النتائج المالیة المیزانیة(المالیة ستخدام القوائم إب  الأداء المالي

    )النتائج حسابات وجدول المیزانیة(ستحقاق الإالمعدة وفقا لأساس  عرض القوائم المالیة: المطلب الأول

حسابات  سنركز في هذا المطلب على المیزانیة المالیة وجدولالقوائم المالیة لها عدة أنواع مختلفة     

 .النتائج

. 

. 

                                                           
  .  100،99المرجع السابق، ص ص،  -)1(
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  مفهوم المیزانیة  المالیة: أولا

    :للمیزانیة المالیة عدة تعاریف منها

لتالي في لحظة معینة، وباالي للمنشأة قائمة المركز المالي هي تصویر للوضع الم: التعریف الأول- 1- 1

عن  وتعرف محاسبیا بمصطلح الأرصدة تمیزها لحظیة عناصرالمركز المالي هي فإن محتویات قائمة 

  )1(.التي تمثل القوائم  المالیة الأخرىالتدفقات  

تعرف المیزانیة على أنها صورة فوتوغرافیة لوضعیة المؤسسة المالیة في تاریخ  :التعریف الثاني- 2- 1

محدد، أي أنها تظهر ذمة المؤسسة التي تمثل في عناصر الأصول وعناصر الخصوم،أي لأن لكل مؤسسة 

  )2(.لتزاماتإمالیة توضح ما لها من حقوق وما علیها من  ذمة

ة عن جدول فیه جانبین أحدهما أصول یتمثل فیما لها من هي عبار انیة المالیة ا سبق یمكن القول أن المیز مم 

، )موارد(یبین ما علیها من مطلوبات في الخصوم الذي  مثلتالجانب الأخر فی ، أما)ستخداماتإ(موجودات 

  .أیضا بقائمة  المر كز المالي ولهذا تسمى

  :أهمیة المیزانیة المالیة - 3- 1

عینة في تاریخ محدد وتوفر المیزانیة معلومات قتصادیة مإالمیزانیة المالیة عن المركز المالي لوحدة تفصح 

المنشأة لدائنیها وحق إعلان  لتزاماتإ و لمنشأة ا ستثمار في أصولالإطبیعة ومقدار ن طریق للمستخدمین ع

  .صافي أصول  المنشأة

  )3(:المالي عن طریق توفیر أساسي التقریر عموما تساهم المیزانیة في عملیة

  ؛حساب معدلات العائد - 

  ؛ال في المنشأةتقییم هیكل رأس الم - 

 .تقدیر درجة السیولة والمرونة المالیة في المنشأة - 

  

                                                           
  .124،  ص2011الطبعة الأولى، مكتبة أفاق للطباعة والنشر والتوزیع، فلسطین، ،  النظریة المحاسبیةعلي عبد االله شاهین،  -)1(
  .119شعیب شنوف، مرجع سابق، ص-)2(
  .105، ص2008، الطبعة الأولى، الدار الجامعیة، مصر، إعداد وعرض القوائم المالیةأمین السید أحمد لطفي، -)3(
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  المالیةمحتویات المیزانیة : ثانیا

  :المیزانیة المالیة من العناصر التالیةتتكون 

الوحدة  الحصول علیها في المستقبل، وأن توقع قتصادیة مإأنها منافع ل على صو تعرف الأ:الأصول - 1

ات تمت داث وقعت أو عملیافع أو السیطرة علیها نتیجة أحالمنحق الحصول على هذه  اكتسبتیة قد المحاسب

  )1(.في الماضي

  الأصول الجاریة والأصول الغیر جاریة :الأصول بشكل عام إلى قسمین وتنقسم

ن أصول لا تتحول إلى نقدیة بسرعة وسهولة  من ة عوهي عبار  ):ةتالمثب(الأصول غیر الجاریة - 1- 1

 واحدة  فترة محاسبیة ستغلال هذه الأصول لمدة تزید عنإة للمنشأة، ویتم العادی لال العملیات الیومیةخ

 لتيممتلكات المنشأة واالجانب الأساسي ل الأصول الثابتة عنر ة وتعبل الثابتو مرتبطة بالعمر الإنتاجي للأص

  )2(.)والأرباح الإیرادات(لنقدیة الداخلة على أساسها تعتمد التدفقات ا

  )3(:وتشمل الأصول غیر جاریة على

  .معنویة أخرىم هرة المحل، قیشختراع، إبراءة  :الثابتة المعنویة القیم -

  .الخ...الآلات، المعدات و الأراضي تضم:الثابتة المادیة القیم -

، سندات المساهمة الثابتة وحقوق مماثلة، قروض وأصول هاتقییم وتضم سندات معاد:المالیة الأصول -

  . مالیة غیر متداولة

  .مؤجلةضریبیة  أصول - 

فهي  يالتي تم اقتناءها بهدف تحقیق الإیراد وبالتالقتصادیة الإویقصد بها الموارد : الأصول الجاریة - 2- 1

  )4(.لها إلى نقدیة خلال سنة أو دورةالنقدیة أو التي یمكن تحوی تأخذ الصورة

  )5(:وتشمل الأصول الجاریة ما یلي

  ؛المخزونات والحسابات الجاریة - 

                                                           
، 2009، الطبعــة  الثانیــة، دار المســیر للنشــر والتوزیــع، مصــر، القــوائم  المالیــةتحلیــل مؤیــد راضــي خنفــر، غســان فــلاح  المطارنــة،  -)1(

  .41ص
  .74، 73، ص ص 2011، الطبعة الرابعة، دار المسیر  للنشر والتوزیع والطباعة، لإدارة المالیةعدنان تایه النعیمي وآخرون، ا -)2(
  .  41مؤید راضي خنفر، مرجع سابق، ص-)3(
  .  21المكتب الجامعي الحدیث، للنشر والتوزیع، ص، المحاسبة وتحلیل القوائم المالیةمحمد عباس بدوي،  -)4(
  .  77، ص2008، الجزء الأول، الجزائر، محاسبة المؤسسة طبقا  للمعاییر المحاسبیة الدولیةشعیب شنوف،  -)5
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  ؛الزبائن ومدینون آخرون - 

  ؛مدینون آخرون - 

 .لهایعادا مالموجبة و حسابات الخزینة  - 

اتها بالتزام قتصادیة تضحي بها المنشأة للوفاءإمنافع ) المطلوبات(تعتبر الخصوم :)لتزاماتالإ (الخصوم  - 2

وم بالتزامات على المنشأة وبعض هذه الخصالغیر للوفاء تجاه الغیر وهي عبارة عن مطالبات من جانب إ

  )1(.قسمین حسب أجالهاقسم إلى نجل القصیر أي أن الخصوم تستحقاق في الأالإ ریعةس

  )2(:التالیة وتضم  الخصوم العناصر

وهي ما تبقى لأصول اخلي في المنشات  وتعرف بصافي االدوهي مصدر التمویل :الأموال الخاصة- 1- 2

ات وتشمل حتیاطالإل أساسا في رأس المال والأرباح المحتجزة و لتزامات وتتمثالإمن الأصول بعض طرح 

  :على

  ؛المال الغیر مطلوبرأس المال ورأس  - 

  ؛حتیاطات وفرق إعادة  التقییمالإ  - 

  ؛الخاصة، مرحل من جدیدالأموال  - 

  .نتیجة الدورة - 

سدادها بعد سنة مالیة واحدة  یطلبالتي لتزامات الإوهي  :)3()غیر الجاریة(الخصوم غیر المتداولة  - 2- 2

 الدفع طویلة الأجلة أیهما أطول وتشمل السندات والقروض البنكیة الطویلة الأجل وأوراق یشغیلترة أو دو 

  :وتشمل على

  ؛القروض والدیون المالیة - 

  ؛لتزام ضریبي مؤجلإ - 

  ؛خصوم أخرى غیر متداولة - 

 .ومنتجات مقدمة والخصوم المماثلة مؤونات - 

. 

.  

                                                           
  .  74، مرجع سابق، صوآخرون عدنان تایه النعیمي -)1(
  .  77صراضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سابق، مؤید -)2(
  .  46صابق، المرجع الس -)3(
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لأداء في فترة قصیرة عادة في حدود الواجبة ا لتزاماتالإتشمل تلك   ):الجاریة(المتداولة  الخصوم - 3- 2

  :المتداولة وتشمل على هذه الخصوم غالبا لتمویل الأصول نة وتشتركن سعقل فترة ت

  ؛الموردون والحسابات الملحقة - 

  ؛ضرائب - 

  ؛دیون ودائنون آخرون - 

  ).1رقم انظر الملحق(ویتمثل الشكل القانوني للمیزانیة المالیة في الجزائر  

  مفهوم جدول حسابات النتائج: الثاث

  :حول جدول حسابات النتائج ونذكر منها تعددت التعاریف

یعد حساب ''منه 34''في المادة  فمبرنو  25، المؤرخ في 11- 07القانون رقم نص  :لتعریف الأولا- 1- 1

بعین  لا یأخذمن طرف الكیان خلال السنة  المالیة، و  النتائج وضعیة ملخصة للأعباء والمنتوجات المحققة

  )1( .راء عملیة  الطرحهر النتیجة الصافیة  للسنة  المالیة بإجویظ أو الدفععتبار تاریخ التحصیل الإ

هو وثیقة محاسبیة تحدد مختلف مستویات النتائج لدورة مالیة معینة، حیث یسجل  :التعریف الثاني - 2- 1

  )2().ستغلالالإرج اخ(المالیة وغیر المالیة  واتج العائدة للدورةوالنالتكالیف ها كل فی

  المالي كمتمم للمیزانیةكشف محاسبي یستخدم في التحلیل  هو، جأن جدول حسابات النتائ نستنتج سبقمما  

المحاسبیة، الغرض منه تحلیل نتیجة السنة المالیة، فإن كانت المیزانیة تعطي وضعیة المؤسسة في لحظة 

ابات النتائج یحلل أنشطة المؤسسة للحكم على نجاح  أو فشل ما، عادة مع نهایة دورة معینة فإن جدول حس

  .القرارات المالیة

.  

.  

..  

                                                           
ملتقــى وطنــي واقــع  وآفــاق )"scf(المحاســبي المــالي ل ســیولة الخزینــة فــي ظــل النظــام ، مداخلــة بعنــوان جــدوفــاتح ســردوك وآخــرون-)1(

  .6ص، 2013الجزائر، ، جامعة الوادي، "المحاسبي المالي في المؤسسة الصغیرة والمتوسطة في الجزائر
  .93، ص2008، غرناطة للنشر والتوزیع، الجزائر، المحاسبة العامةحواس صلاح،  -)2(
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  :أهمیة جدول حسابات النتائج - 3- 1

  ات فهو التقریر الذي یقیس نجاح عملی القوائم المالیة،أهمیة من بین  ج یعتبر الأكثرئحساب النتا جدول إن

  )1(:نبع منتالقائمة الزمن، وعلیه فإن أهمیة هذه  من سسة لفترة محددةالمؤ 

د التي تحتویها خلال العلاقات المترابطة بین العدید من البنو المساعدة في إجراء عملیة التحلیل المالي من  - 

  ؛المحلل الماليمن قبل ستخدام الإوبصورة مفهومة وسهلة 

حتى  قواعد القید والترحیل لحساب الأستاذبالنواحي الفنیة في المحاسبة و  الإلماملا تتطلب من مستخدمیها  - 

  ؛هفهم دلالة البیانات التي تظهر فیمكن ت

  ؛المشروعات ستثمار في مختلفالإتمكین المحللین من تقییم بدائل  - 

  ؛مستثماراتهإتمكن  المالكین من  التعرف على نتائج  - 

  .في التخطیط والرقابة وتوزیع الأرباح ةتسهیل مهمة الإدار  - 

  )2(:یتم تحلیل عناصر حسابات النتائج حسب الطبیعة كما یلي :تحلیل عناصر حسابات النتائج - 2

یشمل كل مبیعات المؤسسة من السلع والخدمات، بالإضافة إلى تغیرات المخزونات : نتاج السنة المالیةإ - 

  .ستغلالالإالمثبت وإعانات  الإنتاجوالمنتجات المصنعة وقید التصنیع، 

ستهلاكات المؤسسة خلال السنة من مشتریات السلع والخدمات، إفي  یتمثل: ستهلاك السنة المالیةإ - 

  .واستهلاكات أخرى بهدف ممارسة أنشطتهاالخدمات الخارجیة 

، وتتمثل في الفرق بین الإنتاجستخدام وسائل إتعبر عن الثروة التي تخلقها المؤسسة ب: القیمة المضافة - 

  .السنة واستهلاك السنة إنتاج

ستغلال فقط، ویتمثل في الفرق بین الإالناجم عن دورة  الإجماليیقیس الربح : ستغلالالإإجمالي فائض  - 

من جهة ) IBSماعدا ( القیمة المضافة من جهة وأعباء المستخدمین والضرائب والرسوم والمدفوعات المماثلة 

  .أخرى

                                                           
، الطبعــة الأولــى، دار المســیر للنشــر والتوزیــع والطباعــة، مبــادئ الإدارة المالیــة إطــار نظــري ومحتــوى علمــيفیصـل محمــود الشــواورة،  -)1(

  . 259، ص2013
  .  149، 148، ص ص 2014،  الطبعة الأولى، دار زهران  للنشر والتوزیع، الأردن التحلیل المالي الحدیثشعیب شنوف،  -)2(
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تتمثل في الناتج الصافي من العملیات التشغیلیة من خلال ممارسة الأنشطة الأساسیة : النتیجة العملیاتیة - 

ویتم التوصل إلیها من خلال إضافة المنتجات العملیاتیة الأخرى وخسائر القیمة ) ، بیعإنتاجتموین، (

ستغلال وطرح الأعباء العملیاتیة الأخرى ومخصصات للإالمسترجعة للفائض الإجمالي  المؤوناتو 

  .والمؤوناتات هتلاكالإ

  .والأعباء المالیةالمالیة ) راداتیالإ(تتمثل في الفرق بین المنتجات : النتیجة المالیة - 

تتمثل في النتیجة المحققة من الأنشطة العادیة للمؤسسة، یتم الحصول : النتیجة العادیة قبل الضرائب - 

  .علیها من خلال إضافة النتیجة المالیة للنتیجة العملیاتیة

والضرائب هي النتیجة العادیة بعد طرح منها الضرائب على الأرباح : النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة - 

  .المؤجلة

غیر العادیة  الأنشطةستثنائیة الناتجة عن الإوالأعباء  الإیراداتتتمثل في الفرق بین : ستثنائیةالإالنتیجة  - 

  .للمؤسسة

مضافا إلیها نطلاقا من النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة إیتم حسابها : النتیجة الصافیة للسنة المالیة - 

  .ستثنائیةالإالنتیجة 

  .)2انظر إلى الملحق رقم (ویتمثل الشكل القانوني لجدول حسابات النتائج في الجزائر 

  مؤشرات التوازن المالي كأدوات لتسییر الخزینة: المطلب الثاني

عتبارها أدوات تساعد على تسییر الخزینة واتخاذ إلمؤشرات التوازن المالي بیتم من خلال هذا المطلب 

  :القرارات المتعلقة بها

  :رأس المال العامل: أولا

  :تعریف رأس المال العامل - 1

یعرف رأس المال العامل أداة من أدوات التحلیل المالي المتعلقة في تقییم البنیة المالیة للمؤسسة والحكم على 

ذلك الجزء من الأموال الدائنة  في وذلك بتاریخ معین ویشمل ا المالي، خاصة على المدى القصیرمدى توازنه

  )1(:المستخدمة في تمویل جزء من الأصول المتداولة بعد تمویل كل الأصول الثابتة

.  

                                                           

.49 ص ، 2011 ،دیوان المطبوعات الجامعیة الجزائر، الطبعة الثانیة ،التسییر المالي ،بوشنقیر میلود ،ملیكة زغیب- 1 
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)1( :رأس المال العامل وهيمن  هناك أربعة أنواع:أنواع رأس المال العامل - 2
  

یعرف رأس المال العامل الصافي على أنه ذلك الجزء من الموارد المالیة  :رأس المال العامل الصافي - 1- 2

 ه الفائض المالي الناتج عن تمویلول المتداولة، كما یعرف أیضا على أنصالدائمة المخصص لتمویل الأ

  :حتیاجات المالیة الدائنة باستخدام الموارد المالیة الدائمة ویتم حسابه بطریقتین هماالإ

   :أعلى المیزانیةطریقة  -أ

ثلاث حالات لرأس المال  یعبر رأس المال عن العلاقة بین الأموال الدائمة والأصول الثابتة، ویمكن حصر

  ) 2( .العامل

في هذه الحالة یعبر  ):الأموال الدائمة أكبر من الأصول الثابتة( رأس المال العامل موجب :الحالة الأولى* 

رأس المال العامل عن فائض الأموال الدائمة المتبقي بعد تمویل كل الأصول الثابتة، أي أن المؤسسة  

  . ستثماراتها بواسطة مواردها المالیة الدائمة، وحققت فائض في رأس المال العاملإستطاعت تمویل جمیع إ

في هذه الحالة الأموال ): لدائمة أقل من الأصول الثابتةالأموال ا(رأس المال العامل سالب :الحالة الثانیة

  . حتیاجات فقطالإجزء منها هذه  بيحتیاجات المالیة الثابتة حیث یلالإالدائمة غیر كافیة لتمویل جمیع 

وهي حالة نادرة الحدوث  ):الأموال الدائمة تساوي الأصول الثابتة( رأس المال العامل معدوم :الحالة الثالثة

ستخدامات وتمثل الوضع الأمثل لتسییر عملیة تمویل الإل حالة التوافق التام في هیكل الموارد و أي یمث

  .حتیاجات المالیة في المؤسسةالإ

  :  ویحسب رأس المال العامل من أعلى المیزانیة بالعلاقة التالیة

.  

.  

.  

                                                           
نشـر والتوزیـع، الأردن، ، الطبعـة الأولـى، دار وائـل للدروس وتطبیقاتالتسییر المالي الإدارة المالیة إلیاس بن ساسي، یوسف قرشي،  -)1(

  . 67، ص2006

  .68المرجع السابق، ص -)2(

 ةالأصول الثابت –الأموال  الدائمة=  رأس المال العامل الصافي
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  :أسفل المیزانیةطریقة  - ب

یعبر رأس المال العامل عن الفرق بین الأصول المتداولة والقروض قصیرة الأجل حیث، یمثل رأس   

ستحقاقات قصیرة الأجل للإستجابة الإالمال العامل من أدنى المیزانیة المختصرة مدى قدرة المؤسسة على 

ى سیولة، یتم بواسطتها تسدید القروض عن طریق تحویل أصولها المتداولة هي الأكثر قابلیة للتحویل إل

    ) 1( :قصیرة الأجل وهناك ثلاث حالات لهذا المؤشر

أي أن : )ول المتداولة أكبر من القروض قصیرة الأجلصالأ( رأس المال العامل موجب :الحالة الأولى

مالي یمثل ستخدام أصولها المتداولة، ویتبقى فائض االمؤسسة تستطیع مواجهة القروض قصیرة الأجل ب

  .هامش الأمان، وهو رأس المال العامل حیث تلعب درجة تحقیق السیولة دورها في التوازن المالي للمؤسسة

في هذه  ):ول المتداولة تساوي القروض قصیرة الأجلصالأ( رأس المال العامل معدوم  :الثانیة الحالة

لأصول المتداولة دون تحقیق فائض ولا الحالة تتمكن المؤسسة من تغطیة القروض قصیرة الأجل باستخدام ا

  . عجز، وهي حالة مثلى نادرة الحدوث

فــي هــذه ): لمتداولــة أقــل مــن القــروض قصــیرة الأجــلا ولصــالأ( رأس المــال العامــل ســالب :الحالــة الثالثــة

سـتحقاقات التـي الإالوضعیة تكون الأصول المتداولة القابلـة للتحصـیل فـي الأجـل القصـیر غیـر كافیـة لتحقیـق 

  .ستسدد في الأجل القصیر

  : المیزانیة بالعلاقة التالیة سفلویحسب رأس المال العامل الصافي من أ

  

  :رأس المال العامل الخاص-2-2

یبین مدى تغطیة الأموال الخاصة المتكونة من حقـوق الملكیـة للمسـاهمین بمفردهـا للأصـول الثابتـة، مـن دون 

كتفـاء المؤسسـة إالدائمـة والمتمثـل فـي القـروض طویلـة الأجـل، أو مـدى  الأمـوالستعانة بـالجزء المتبقـي مـن الإ

  .ستعانة بالموارد المالیة الأجنبیةالإبالأموال الخاصة من دون 

                                                           
  .70، 69،ص ص ،المرجع السابق -)1(

 الدیون  قصیرة الأجل  –الأصول المتداولة =  رأس المال العامل الصافي
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  ) 1( :ویتم حسابه وفق  العلاقة التالیة 

    

  :رأس المال العامل الأجنبي -2-3

 مو فهیبــین قیمــة المــوارد الأجنبیــة فــي المؤسســة والمتمثلــة فــي إجمــالي الــدیون، وهنــا لا ینظــر إلــى الــدیون بــالم

سـتغلال، وأصــبح مـن الضـروري علــى المؤسسـات أن تــؤمن الإالسـلبي لهـا بــل كمـوارد ضـروریة لتنشــیط عملیـة 

دور البنــوك والمؤسســات المالیــة المانحــة للقــروض بنشــاط  قتصــللنفســها مــوارد مالیــة متاحــة عنــد الضــرورة، وا

یرة، وملجــأ لتــدارك ا لهــا فــي الحصــول علــى القــروض طویلــة ومتوســطة الأجــل وقصــذالمؤسســات، وأصــبح مــلا

  .العجز في الخزینة

  )2( :ویحسب رأس المال العامل الأجنبي وفقا للعلاقة التالیة 

  

  

  :رأس المال العامل الإجمالي - 4- 2

فترة  وهو عبارة عن إجمالي الأصول المتداولة وهي تلك الأصول التي یمكن أن تتحول إلى نقدیة خلال

  )3( :قصیرة لا تزید عن السنة وتشمل

  ؛النقدیة - 

  ؛ستثمارات المالیة قصیرة الأجلالإ - 

  ؛الحسابات المدینة - 

  .المخزون - 

  

                                                           
  . 39، صالمرجع السابق ،مبارك لسلوس  -)1(

  . 39نفس المرجع، ص -)2(

  . 35، ص2012، الدار الجامعیة، مصر، السیولة في الشركات والمصارف إدارةطارق عبد العال حماد،  -)3(

 الأصول الثابتة  –الأموال الخاصة =  رأس المال العامل الخاص

 مجموع الدیون= رأس المال العامل الأجنبي
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  :ویحسب وفق العلاقة  التالیة

  

  

  :العوامل المؤثرة في حجم رأس المال العامل الصافي - 3

  )1( :یؤثر على حجم رأس المال العامل الصافي عدة عوامل أهمها

كانت دورة الإنتاج طویلة كانت الحاجة إلى رأس المال العامل أكبر، وبالتالي فإن  فكلما :طبیعة الإنتاج -أ

  .الوحدات الصناعیة تحتاج إلى رأسمال عامل أكبر من الوحدات التجاریة

 دائم شكلبهل أن المواد الضروریة للإنتاج متوفرة في الأسواق  :المستخدمةطبیعة المواد الأولیة  - ب

  .وبالتالي لا یوجد ضرورة لشراء كمیات كبیرة منها وتخزینها

رتفاع معدل دوران المبیعات وهذا یعني إهل تسوق المنتجات بسرعة بمعنى :طبیعة العملیة التسویقیة -ج

  . حنخفاض حجم رأس المال العامل والعكس صحیإ

ئتمان من الدائنین كما تعطي هي لمدینیها فترة إهل تحصل الوحدة على فترة  :ئتمان والتحصیلالإ طبیعة  -د

ئتمان ممنوحة للمدینین أقل من الفترة التي تحصل علیها الوحدة الإئتمان  للسداد، ذلك أنه كلما كانت فترة إ

  )2( .صحیحكلما كانت الحاجة إلى حجم رأس المال العامل أقل والعكس 

  :التغیرات في رأس المال العامل وأسبابها - 4

  .یتغیر حجم رأس المال العامل الصافي بین فترة وأخرى ویكون التغیر أحیانا بالزیادة وأحیانا أخرى بالنقص

  )3( :ویمكننا تلخیص أسباب النقص والزیادة في رأس المال العامل  الصافي كما یلي

  :العامل الصافيأسباب نقص رأس المال  -أ

تخفیض رأس المال، تسدید الدیون طویلة الأجل، توزیع جزء من (النقص في الأموال الدائمة من خلال  -

  ؛)حتیاجاتالإ

                                                           
  . 115، صالمرجع السابقمنیر شاكر محمد وآخرون،  -)1(

  . 127، ص 2014، الطبعة الأولى، دار الإعصار العلمي للنشر والتوزیع، الأردن، الإدارة المالیةزت اللحام وآخرون، عمحمود  -)2(

  .  116، صمرجع سابقمنیر شاكر محمد وآخرون،  -)3(

مجموع الأصول = رأس المال العامل الإجمالي 



 أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء المالي للمؤسسة               الفصل الثاني                                 

 

61 
 

  ؛من أموال دائمة جدیدةممول  ستثمار في أصول ثابتة جدیدة غیرالإ - 

  .ئمةالخصائص المحققة لأنها تؤدي إلى نقص الأموال الخاصة وبالتالي الأموال الدا - 

  :أسباب زیادة رأس المال  العامل الصافي - ب

  ).حتیاجاتالإزیادة رأس المال، الحصول على دیون طویلة الأجل، تكوین (الزیادة في الأموال الدائمة  - 

 ؛ول الثابتة للبیعلأصالتخلي عن بعض ا - 

  ؛الأرباح المحققة وغیر الموزعة- 

  .ستهلاك الأصول الثابتةإمخصصات  - 

  :حتیاجات رأس المال العاملإ: ثانیا

توفیر مجموعة من العناصر ) بالإضافة إلى القیم الثابتة(ها علیستغلالي عملیة یتوجب الإإن نشاط المؤسسة 

وهي الدیون الممنوحة من ) المتجددة(وهي المخزونات والمدینون، وهذه العملیة تولد مصادر قصیرة الأجل 

ر تمول جزء من الأصول المتداولة، ویجب على المؤسسة أن تبحث الموردین وتسبیقات ممنوحة، هذه المصاد

عن جزء آخر مكمل وهو ما یسمى باحتیاجات رأس المال العامل وبعبارة أخرى فإن  المؤسسة  في دورة 

، وإذا كان )موارد الدورة(بالدیون قصیرة الأجل ) احتیاجات الدورة(نشاطها علیها أن تغطي مخزوناتها مدینوها 

ق موجب بین الطرفین فهو یعبر عن حاجة  المؤسسة إلى موارد أخرى تزید مدتها عن دورة واحدة هناك فر 

  )1(. وهي ما یسمى باحتیاجات رأس المال العامل

حتیاجات من رأس المال العامل على أنها رأس المال العامل الأمثل أي ذلك الجزء من الإوتعرف   

الأموال الدائمة الممول لجزء الأصول المتداولة، والذي یضمن  للمؤسسة توازنها المالي الضروري، وتظهر 

حتیاجات  لإاجل، ویمكن حساب هذه لأحتیاجات عند مقارنة الأصول المتداولة مع الموارد قصیرة االإهذه 

  )2( :بالعلاقة التالیة

  

                                                           
  .  50ص، 1999، دار المحمدیة  العامة، الجزائر، التحلیل الماليناصر دادي عدون،  -)1(

  .  52، صسابقیر میلود،مرجع قزغیب ملیكة، بوشن -)2(

 ) ات المصرفیةیالسلف  - دیون قصیرة الأجل( –) النقدیة -الأصول المتداولة ( =حتیاجات من رأس  المال العامل الإ
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  :حتیاج من رأس المال العاملالإمكونات  - 1

ستغلال الذي هو مرتبط بالنشاط للإحتیاج رأس المال العامل إحتیاج رأس المال العامل من إیتكون 

بالنشاط ستثنائیا لا یرتبط إستغلال الذي هو الإحتیاج في رأس المال العامل خارج الإستغلالي للمؤسسة و الإ

  )1( :العادي للمؤسسة ویحسب كل منها كالأتي

ستغلال الفرق بین للإحتیاجات لرأس المال العامل الإتمثل : ستغلالللإأس المال العامل لر حتیاجات الإ 1- 1

  .ستغلالللإستغلال والموارد الدوریة للإحتیاجات الدوریة الإ

  

ستغلال إذ تعد الإستغلال بقیاس كتلة الأصول الدوریة المرتبطة بللإالمال  حتیاجات لرأسالإتسمح 

حتیاجات رأس المال العامل برصید  إ، لكن ظهور المؤسسةستغلال إلأنها تتجدد مع نشاط  كاحتیاجات دائمة

  .ستغلال ناتج عن اللجوء للمدیونیة قصیرة الأجلللإسالب تفسر وجود فائض مالي 

  )2( :ستغلالالإرأس المال العامل خارج لحتیاجات الإ - 2- 1

  ستغلالالإستغلال والموارد الدوریة خارج الإحتیاجات الدوریة خارج الإتحسب من خلال الفرق بین 

  

ستغلال العادي  الإس لها علاقة مباشرة مع یستغلال الأصول الدوریة التي لالإحتیاجات دوریة خارج إتضم 

ستثمارات  الإللمؤسسة، أموال مكتتبة غیر مستدعاة، قروض ممنوحة للعمال، تسبیقات ممنوحة لموردي 

  .  سندات التوظیف، تكالیف مقیدة سلفا غیر مرتبطة

مباشرة  مع  قةدون علا المؤسسةستغلال فتضم الوسائل الموجودة تحت تصرف الإأما الموارد الدوریة خارج 

على أرباح الشركات، ، رصید الضریبة )ستثماراتالإكالدیون على (الدیون غیر المالیة  ستغلال العاديالإ

 )ستغلالللإغیر المخصصة (أرباح السندات الموزعة، النواتج المقیدة سلفا 

.  

                                                           
  .86ص  ،2013 ،الجزائر ،دار هومة للطباعة والنشر و التوزیع ،للمؤسسةلي التسییر الماخمیسي شیخة،  -)1(

  . 88،87ص، ،صالمرجع السابق  -)2(

 ستغلال  للإالدوریة الموارد  -ستغلال للإحتیاجات دوریة إ=ستغلال للإأس المال العامل لر حتیاجات الإ

 الإستغلال  خارج موارد الدوریة-  ستغلالالإحتیاجات دوریة خارج إ =ستغلال للإرأس المال العامل خارج الإحتیاجات ل
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  :حتیاجات رأس المال العاملإتغیرات  - 2

التغییر أحیانا بالزیادة وأحیانا أخرى بالنقصان حتیاجات رأس المال العامل بین فترة وأخرى ویكون إتتغیر 

    )1( :ویمكن حصر أسباب هذه التغیرات فیما یلي

سنة الحالیة لالدورة  اتالحالة تكون احتیاج في مثل هذه: الموجبحتیاج رأس المال العامل إتغیرات  - 1- 2

  :موارد الدورة المتمثلة فيرتفاع إحتیاجات الدورة للسنة الماضیة وهذه الزیادة ترجع إلى إبر من أك

  ؛رتفاع سرعة دوران العملاءإ -

  .نخفاض سرعة دوران الموردینإ-

  :  حتیاج رأس المال العامل السالبةإتغیرات -  2 - 2

حتیاجات الدورة للسنة الحالیة، وهذا یعود إلى إحتیاجات الدورة للسنة الماضیة أكبر من إفي هذه الحالة تكون 

تخاذ المؤسسة لبعض القرارات المتمثلة في تحصیل الموارد بأسرع وقت لكي تستطیع تسدید مستحقاتها في إ

  ..    الآجال المحددة

  الخزینة الصافیة ووضعیاتها: ثالثا

قتصادیة  حیث تعبر الإهم المقاییس التي تقاس بها السیولة المالیة في المؤسسة أتعتبر الخزینة الصافیة من 

حتیاجاتها الیومیة، فهي تكون إما إعن القیم  المالیة  السائلة التي یمكن أن تتصرف فیها المؤسسة لمواجهة 

حتیاجات رأس إأو الفرق بین رأس المال العامل  ستثناء السلفیات المصرفیةاعن طریق صافي القیم الجاهزة ب

حتیاجات رأس المال العامل من إفعلا تحت تصرف المؤسسة بطرح السائلة التي تبقى  المال العامل أي القیم 

  .الهامش

  : تعریف الخزینة الصافیة - 1

أي  ،یةستغلالإهي مجموعة الأموال الجاهزة التي توجد تحت تصرف المؤسسة لمدة دورة  الخزینة الصافیة

  )2(.ستخدامها فوراإمجموع الأموال السائلة التي تستطیع المؤسسة 

                                                           
  .   65، صالمرجع السابقالیمین سعادة،  -)1(

  .53، صمرجع سابقیر میلود،قزغیب ملیكة، بوشن -)2(
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  .الصافیة على درجة كبیرة من الأهمیة، لأنها تعبر عن وجود أوعدم وجود مالي بالمؤسسةالخزینة 

  )1( :وتحسب الخزینة الصافیة إحدى  العلاقتین التالیتین

  

    :أو 

  

  :وضعیات الخزینة  الصافیة - 2

  )2( :نمیز ثلاث حالات للخزینة الصافیة وهي

حتیاجات رأس المال العامل وهذا یعني أن إإذا كان رأس المال العامل أكبر من : الخزینة الموجبة - 1- 2

حتیاجات رأس المال العامل مما یطرح  مشكلة إالمؤسسة تقوم بتجمید قسطا أو جزء من أموالها لتغطیة 

ستغلالها عن طریق شراء المواد إتعظم قیم  لتزاماتها أوإالربحیة وعلیه یجب على المؤسسة أن تعالج بعض 

  .جال الزبائن أو تقدیم تسهیلا ت في التسدیدآتمدید الأولیة أو 

حتیاجات رأس المال العامل هذا یعني أن إإذا كان رأس المال العامل أقل من  :الخزینة السالبة- 2 - 2

حتیاجاتها، وبالتالي فالمؤسسة في حالة عجز، لذا یجب علیها إموارد  المؤسسة غیر كافیة لتغطیة كل 

ستثماراتها على طاقتها وسیاستها إتحصیل حقوقها أو تطلب قروضا من البنك أو تتنازل عن بعض 

  .الإنتاجیة، أو بعض من مواردها

  حتیاجات رأس المال العامل وهذا یعني إ یساوي إذا كان رأس المال العامل ):مثلى(الصفریة  الخزینة - 3- 2

أن المؤسسة محافظة على توازنها المالي ولكن من الصعب الوصول إلى هذه الوضعیة في المدى القصیر 

جدا، والخزینة المثلى هي التي تحقق السیر العادي للمؤسسة ولا توقعها في مشكلة الخلل بین رأس المال 

  )3(. العامل واحتیاجات رأس المال العامل

                                                           
  .  35، صمرجع سابقمبارك لسلوس،  -)1(

  .37ص سابق،بادیس بن یحي بوخلوة، مرجع  -)2(

  .14ص، ابقعبد القادر حدبي، مرجع س -)3(

 السلفات المصرفیة –القیم الجاهزة  =الخزینة الصافیة 

 الإحتیاج في رأس المال  العامل –رأس المال العامل  =الخزینة الصافیة 
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  :تيفي الشكل الآویمكن توضیح الحالات 

  

  النسب المالیة لتسییر الخزینة في المؤسسة: المطلب الثالث

تساعد في تسییر الخزینة  أنمجموعة من النسب المالیة التي یمكن  إلىسنتطرق في هذا المطلب      

  .نسب السیولة، نسب النشاط وكذا نسب التمویل: المالي للمؤسسة، هذه النسب تتمثل في الأداءوتحسین 

لتزاماتها المالیة إوتقیس سیولة المنشأة وغرضها الأساسي هو تقییم قدرة المنشأة للإیفاء ب :نسب السیولة: أولا

نسبة السیولة السریعة، نسبة السیولة العامة، : في الوقت المحدد، وهناك ثلاث نسب تقیس السیولة وهي

  .ونسبة السیولة الجاهزة

وتقیس هذه النسبة عدد المرات التي تستطیع بها الموجودات المتداولة بالمنشأة : نسبة السیولة العامة - 1

من تغطیة المطلوبات المتداولة، وبشكل عام كلما زادت نسبة التداول كلما زادت قدرة المنشأة على الإیفاء 

  )1( :قصیرة الأجل وتحسب بالعلاقة التالیة هالتزاماتإب

  

                                                           
  .81، ص2013، الطبعة  الثالثة، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن، الإدارة  المالیةأسعد حمید العلي،  -)1(

  الخزینة السالبة 

 الفترة الأولى 

 الخزینة الصفریة 

 احتیاجات رأس المال العامل

 الخزینة موجبة 

ثانیةالفترة ال  

 س المال العاملرأ

رأس المال 

العامل 

احتیاجات 

رأس المال 

  العامل  

 . 2013دار الجامعیة للنشر والتوزیع ،الأردن،لطبعة الأولى، ا، الخزینةالأمثلیة في تسییر ، بادیس بن یحي بوخلوة:المصدر

 التمثیل البیاني لوضعیات الخزینة: 03الشكل رقم 

 ب أ
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  : نسبة السیولة السریعة - 2

من المعروف أن المخزون من الموجودات المتداولة ولكن لأن المخزون أقل سیولة من الأوراق المالیة القابلة 

المخزون في حساب نسبة التداول ویطلق علیها السیولة السریعة ین فإن محللل ومن الذمم المدنیة یللتسی

  : وتحسب بالعلاقة التالیة

  

  

  :نسبة السیولة الجاهزة - 3

عتماد على السیولة  الموجودة الإقصیرة الأجل بتبین هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على تسدید كل دیونها 

مدة  في جوء إلى كل قیمة جاهزة ذلك أنه على المؤسسة أن تتوقعهلّ حالیا تحت تصرفها فقط، من دون ال

القیم الغیر قابلة (الجاهزة  الغیر معینة لتحول المخزونات إلى سیولة جاهزة، كما یصعب علیها تحویل القیم

في السیولة وتحسب نسبة السیولة الجاهزة بالعلاقة  وسمعتها ، إلى سیولة دون أن تفقد مكانتها)للتحقیق

  ) 1( :التالیة

  

  

. 

  نسب التمویل: ثانیا

التمویل  ةنسب إلى  المؤسسة على أموال الغیر في تمویل أنشطتها، وتنقسمعتماد إتقیس نسب التمویل درجة 

  .لالیة المالیة، نسبة المدیونیةقستالإالخاص، نسبة التمویل الخارجي، نسبة 

                                                           
  .   48، ص المرجع السابقمبارك لسلوس، -)1(

= نسبة السیولة العامة 
الأصول	الجاریة

الخصوم	الجاریة
×100  

 

=نسبة السیولة السریعة 
الموجودات	المتداولة�المخزونات

المطلوبات	المتداولة
×100  

 

=نسبة السیولة الجاهزة 
القیم	الجاهزة

الخصوم	المتداولة
  ×100  
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  :نسبة التمویل الخاص - 1

وتعني مدى تغطیة المؤسسة لأصولها الثابتة بأموالها الخاصة أي قدرة أموال المساهمین وما یلحق بها على 

الثابتة وتبین النسبة التي تحتاجها المؤسسة من القروض طویلة الأجل لتوفیر الحد الأدنى  الأصولتغطیة 

  )1(: یة، وتحسب هذه النسبة بالعلاقة التالأمانمن رأس المال العامل كهامش 

  

  

  :نسبة التمویل  الخارجي - 2

وتسمى أیضا نسبة القدرة على الوفاء، تبین هذه النسبة مستوى تغطیة موجودات المؤسسة بأموال   

صغیرة كانت  كانتخارجیة وهي مقاربة موجودات المؤسسة والمتمثلة في الأصول بمجموع الدیون فكلما 

  )2( :الدائنین مضمونة ولو تغیرت القیمة السوقیة بالنقصان للموجودات وتحسب وفق العلاقة التالیةأموال 

   

  

  :نسبة الإستقلالیة المالیة- 3

ستقلالیتها، إذ أن الحجم إهیكل المالي للمؤسسة وبالتالي درجة ل الالدیون داخ وزن تشیر هذه النسبة إلى

ستطاعت إقراراتها المالیة فكلما كانت هذه النسبة كبیرة  اذختإالكبیر للدیون یجعل المؤسسة غیر مستقلة في 

النسبة صغیرة یعني قتراض وتسدید للدیون أما إذا كانت إأن تتعامل المؤسسة بمرونة مع الدائنین في شكل 

أنها في وضعیة مثقلة بالدیون، ولا تستطیع الحصول على الموارد المالیة التي تحتاجها من قروض إضافیة 

  :إلا بتقدیم ضمانات وتحسب كما یلي

  

  

                                                           
  .46، صالمرجع السابق -)1(

  . 46نفس المرجع، ص  -)2(

= نسبة التمویل الخاص
الأموال	الخاصة

الأموال	الثابتة
 ×100  

=   نسبة التمویل الخارجي
مجموع	الدیون

مجموع	الأصول
×100                          

= نسبة الإستقلالیة المالیة 
الأموال	الخاصة

إجمالي	الدیون
×100  
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الخطر الذي قد یتعرض له دائنو المؤسسة بصفة عامة، مح هذه النسب بمعرفة ست: نسبة المدیونیة - 4

قتصادیة إجتیاز أزمة إیر القروض أو ثتأ تجد صعوبات كبیرة في تحمل سیاسة المؤسسات الأكثر مدیونیة

  )1( :ونسب المدیونیة الأكثر استعمالا هي

  

  

  

  

  .)مصدر التمویل(ة للمؤسسة للخارج تعبر هذه النسبة عن درجة التبعیة المالی

  نسب النشاط: ثالثا

ستغلال موارد المشروع إهي النسب التي تبین كفاءة المشروع سواء في تحصیل الذمم المدینة أو في 

  )2( :ویمكن حساب هذه النسب كما یليستغلال الأمثل الإ

  :معدل دوران الذمم المدینة - 1

في التحلیل التعمق  من العناصر التي تتمتع بسیولة كبیرة ولزیادة) أوراق القبض+ ونیندمال(تعدّ الذمم المدینة 

ویمكن  المدینة الفترة التي یتم تحصیل قیمة الذممالمتداولة الأكثر سیولة یجب قیاس  ولصالأ اصرنالمالي لع

، أما حسابات الذمم المدینة فیفضل أخد قیاس فترة التحصیل من خلال إیجاد معدل دوران الحسابات المدینة

وتحسب ) 2(ة ونقسمها على الذمم المدینة آخر  المد+ متوسطها، وتحسب بجمع الذمم المدینة أول المدة 

  : بالعلاقة التالیة

  

  

                                                           
  .  96ص ،المرجع السابقخمیسي شیخة،  -)1(

  .  89، ص2009ر،  للنشر والتوزیع، الأردن، مسی، الطبعة الثالثة، درا الالإدارة المالیة المعاصرةدرید كامل آل شبیب،  -)2(

=نسبة المدیونیة الإجمالیة 
الأموال	الأجنبیة

إجمالي	الخصوم
  

= نسبة التبعیة المالیة 
	الأموال		الخاصة

الأموال	الأجنبیة
  

 

= معدّل دوران الحسابات المدینة 
المبیعات	الآجلة

متوسط	حسابات		الذمم			المدینة
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    :متوسط فترة السّداد - 2

وهي النسبة التي تقیس الفترة اللازمة لتسدید المشتریات الآجلة للمشروع وكلما كانت الفترة أطول كان   

  )1( :ستثمار أفضل، ویحسب بالعلاقة التالیةللإستثمار السیولة المتاحة إذلك أفضل حتى یستطیع المشروع 

  

  

  

  

  :معدّل دوران البضاعة - 3

یعد معدل دوران المخزون من المؤشرات التي تقیس كفاءة الإدارة في تحویل البضاعة إلى سیولة   

نقدیة، عن طریق بیعها وتحدید درجة سیولة المخزون ویعطیها مؤشرا على جودة أو كفاءة المخزون، لذلك 

عدل دوران المخزون ستخراج مإفإن هذا المؤشر عبارة عن معدل یبین نوعیة وجودة البضاعة المخزنة ویمكن 

  :كما یلي

  

  

  

.  

.  

                                                           
  . 91، صالمرجع السابق -)1(

= فترة التحصیل
���	یوم

معدل		دوران	الحسابات	المدینة
  

 

=ائنة معدّل دوران الذمم الد
الذمم		الدائنة

متوسط	المشتریات
  

=  فترة السداد
���

معدل	الدوران
  

 

=  معدّل دوران المخزون
تكلفة	البضاعة	المباعة

متوسط	المخزون
 

=متوسط المخزون   
مخزون	أول	مدة�مخزون	آخر	مدة	

�
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  :معدّل دوران مجموع الأصول - 4

المبیعات أي جمالي أصولها في تحقیق إأي  ستخدام الموارد المتاحةإتبین لنا هذه النسبة قدرة المشروع على 

قیاس إنتاجیة الأصول وقدرة كل دینار مستثمر في الأصول على تحقیق معدّل دوران الأصول ویستخرج هذا 

  )1( .المعدل من خلال قسمة المبیعات السنویة على إجمال الأصول

    

  

  الأساس النقدي ا للمؤشرات المعدة علىالخزینة وفق سییرت :المبحث الثالث

تحلیل جدول الخزینة وفق الأساس النقدي وذلك من خلال  أدوات تسییرسنتطرق في هذه المبحث إلى      

المستخرجة من قائمة تدفقات  المالیة عتماد على مختلف نسبالإبوكذلك تشخیص الخزینة تدفقات الخزینة 

  :الخزینة

  تحلیل تدفقات الخزینة: الأولالمطلب 

التشغیلیة،  الأساسیةتبطة بالأنشطة العملیات المر : أساسیة تتمثل في شطةمن ثلاث أنتدفقات الخزینة تأتي 

  . ستثماریة،العملیات المرتبطة بالتمویل، وسنحاول في هذا  المطلب تحلیلهاالإ العملیات المرتبطة بالأنشطة

  :)FNTLA(أو  )ETOG(یرالخزینة المرتبطة بعملیات التسی فائض :أولا

وأعباء دات النشاط المحصلة الأخذ بین إیرافي شاط أو التسییر الصافیة  المرتبطة بالن تتمثل تدفقات الخزینة

  :)2(بالعلاقة التالیة CAFلال، ویمكن حسابها من خسددةالنشاط الم

  

  

  .المال العاملحتیاجات في رأس لإاتغیر  - قدرة التمویل الذاتي =فائض الخزینة عن عملیات التسییر :أي

                                                           
  . 94، صالمرجع السابق -)1(

-2 jean barreau et autre ,gestion financière   ( manuel et application), édition 13, dunod ,Paris, 2004,p239. 

FNTLA(ETOG) = CAF - ∆ BFR 

= معدل دوران مجموع الأصول
المبیعات

إجمالي	الأصول
  

 



 أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء المالي للمؤسسة               الفصل الثاني                                 

 

71 
 

ا هؤثر سلبا علیأو ی الخزینة من مستوى رفعلذي یحسن ویویسمح فائض تدفقات الخزینة بالتسییر الأحسن ا

>(أو)ETOG< 0(نخفاض من مستوى الخزینة الإإذا كانت عملیات التسییر تؤدي إلى ف 0FNTLA(  

السیولة في الأجل  یمكن أن ینتج عنه خطر نقصهذه الحالة تكون المؤسسة في حالة حرجة في أي 

  .القصیر

فھذا یعني تمتع  )ETOG> 0( من مستوى الخزینة عالتسییر ترف ت عملیاتفي حالة العكس إذا كان - 

  .ةویعطي دلالة على مستوى جید من المردودی التمویل الذاتيالمؤسسة بقدرة على 

  :FTEأو تدفق الخزینة للاستغلال:ETEفائض الخزینة للاستغلال - 1

ستغلال مكانا مهما ضمن عملیات التسییر في المؤسسة تتمثل في العملیات التي تقوم بها الإتحتل عملیات 

  ).في المؤسسة سیةیالأنشطة الرئ(المؤسسة بشكل دوري 

 ستغلالالإفي المؤسسة یسمى فائض خزینة ) عجز(ینتج عنها فائض ) ستغلالالإأي عملیات (هذه العملیات 

ETE  ستغلالالإوبصفة عامة فائض خزینةETE  الخزینة المتوسطة بعملیات  عنصر رئیسي لتدفقات یعتبر

  .ETOGالتسییر

 :حیث

  

 :ETEطرق حساب - 1- 1

    :)1(كما یلي  ETEویمكن حساب

  :  EBEستغلالللإنطلاقا من الفائض الإجمالي إ ETEحساب  -أ

  أن إلا ستغلالالإ ستغلال ومصاریفالإ إیراداتبین ستغلال عن الفرق للإجمالي الفائض الإ بریع  

مواد أو (یر في المخزون ستغلال یتأثران بالتغللإالإجمالي یرادات الداخلة في حساب الفائض المصاریف والإ

 ستخدامها وتخزین المنتجات قبل بیعهاإویرجع ذلك إلى تخزین المشتریات من المواد الأولیة  قبل  )منتجات

  :ستبعادها وذلك كما یليإمن ن الفائض وبالتالي لابد یو المخزنة لم تساهم في تكالعناصر  وبالتالي فهاته

                                                           
1-opcit, p240, 241. 

=ETE تسدیدات على الأعباء الأخرى –تسدیدات على المشتریات + تحصیلات على المبیعاتTVA -  المدفوع 
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المشتریات السنویة - الإنتاج المخزنالتغیر في +المبیعات السنویة خارج الرسم =فائض الإجمالي للإستغلال

  .مصاریف أخرى للإستغلال- التغییر في المخزونات-خارج الرسم

  الأوليالمخزون  –المخزون النهائي = التغیر في الإنتاج المخزن : حیث

  المخزون النهائي - المخزون الأولي = یات شتر التغیر في مخزون الم

  :أي

∆prod stockées =(s2-s1) 

∆Stok = (s1-s2) 

 - ∆stok= (s2-s1)  

 :ولدینا أیضا

مصاریف أخرى  -مشتریات خارج الرسم -مبیعات سنویة خارج الرسم=فائض خزینة الإستغلال

  تغییر في دیون الإستغلال+للإستغلال

  :نجد) 1(من ) 2(بطرح : حیث

EBE – ETE = ∆prod stockée +∆stok+∆créance d'exploitation-∆	Dettes d'exploitation 

حتیاج في الإیعبر عن التغیر في ) الحقوق(والتغیر في الذمم  )وادممنتجات و (التغییر في المخزونات  مجموع

 :نجد 1من  2بطرح العلاقة  :وبالتالي ∆BFREرأس المال العامل

EBE – ETE =∆BFRE 

  

مطروح منه التغیر في  ستغلالللإ يالفائض الإجمال ستغلال هو عبارة عنض الخزینة للإوبالتالي فائ

  .ستغلالللإحتیاج في رأس المال العامل الإ

 ESO l'excédent sur opérations:لفائض على العملیات  اانطلاقا من  ETEحساب  - ب

   1:بالعلاقة التالیة ESOیعطي 

                                                           
1-opcit,p241. 

ETE  = EBE −∆ BFRE 
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 ىللإستغلال  مصاریف أخرى –مشتریات خارج الرسم  –مبیعات  خارج الرسم =الفائض على المبیعات

  .)التغییر في المخزون غیر متضمن (

  :نجد ةالرئیسی ETEبتعویض ھذه العلاقة  في علاقة 

  

 

 

 

  :يأ

  :نجد  ETEبالمقارنة بین العلاقتین 

ETE = EBE –∆BFRE 

(1) ETE = EBE –∆BFRE=EBE  =∆Stoks	 + ∆créonced'exp + ∆	Dettes d'exp 

(2)ETE =ESO-∆créance d'exp + ∆	Dettes d'exp 

(1)=(2) =   

  .التغیر في المخزون –الفائض الإجمالي للإستغلال =الفائض على العملیات

ة تسلط هذه العلاقة الأخیر  إن ،تغلال خارج المخزوناتسللإأیضا بالفائض الإجمالي  ESOالي یسمىوبالت

تحدید في  )البیع، الدیون القصیرة الأجل الشراء،( لعبه السیاسة التجاریة الذي تالضوء على الدور الرئیسي 

  .مستوى الخزینة

 :ستغلالالإعلى مستوى )TTC(انطلاقا من التحصیلات والتسدیدات ETOحساب   -ج

  :1حیث ETEمن تعریف مفھوم نطلاقا إEETحالة حساب في

ETE=Encaissements sur produits d'exp – Décaissements  sur charges d'exp 

  تغلالسالإعلى أعباء  تسدیدات  –ستغلالإتحصیلات عن إیرادات  =ستغلالالإفائض خزینة  

                                                           
1-opcit243. 

ETE = ESO -∆créonce d'exploitation  + ∆	Dettes  d'exploitation 

∆encours commercial 

ETE = ESO - ∆encours commercial 

ESO= EBE –∆Stoks 
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في هذه  الحالة : ن تحصیلهامستهلكت الخزینة بدلا إتغلال سالإفهذا یعني أن أنشطة : سالب ETEن إذا كا

 ضعیة حرجة یمكن أن تنعكسالتحصیلات أقل من التسدیدات وهذا ما یدل على أن المؤسسة في و تكون 

تزامات   بالإالتغدیة اللازمة من أجل الوفاء ة، بالإضافة إلى ذلك لابد من توفر  المؤسسدودیة على مر  سلبا

  .رة الأجلقصی

  :ةستخدام العلاقة التالیإأو شهري من خلال  مكن القیام به بشكل ثلاثيهذا ما یو 

ETE =ESO-∆créance d’exp +∆dettes d’exp. 

التغیر في دیون +التغیر في حقوق الإستغلال –الفائض على العملیات  =فائض الخزینة للإستغلال

  الإستغلال

  یر في المخزون التي تستبعد التغ

  .ویل الذاتيمستغلال  القدرة على التللإ  مھم جدا یؤدي زیادة  المردودیة  ETEزیادة  - 

  )ETOIF:  (والتمویلتثمار سالإفائض الخزینة المرتبطة  بعملیات : اثانی

الفرق بین التحصیلات ستثمار والتمویل حیث یمثل الإالسیولة الناتجة عن عملیات  یمثل هذا الفائض 

 الناتجة عن عملیات التحصیلات والتسدیداتالفرق بین  ذاستثمار وكالإالناتجة عن عملیات  والتسدیدات

لتحصیلات  الذي یعطینا ا التمویل من جدولمن خلال الجزء الأول  )ETOIF(ویمكن حساب لتمویلا

 ستخدامات وتحسبالإمن جهة الموارد، والتسدیدات من جهة  والتمویل ستثمارالإالناتجة عن عملیات 

  :بالعلاقة التالیة

 ETOIF= ∆	FRNG – CAF 

ETOIF =)ستخدامات غیر الجاریة الإ -  )التمویل الذاتيقدرة  –وارد الدائمة الم 

ETOIF= التمویل الذاتيقدرة - ستخدامات غیر الجاریة الإ - الموارد الدائمة  

ETOIF=∆	التمویل الذاتيقدرة - رأس المال العامل الصافي.  

.  

..  
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  فیة التغییر في الخزینة الصا :ثالثا

وعلیه  )ستثمار، والتمویلالإالتسییر و (الثلاثة  ائض في الخزینة الناتجة عن العملیاتالف هي مجموع  

  .نة متوازنةخزی ذا كان الفائض في كل دورة موجب هذا یسمح بتحقیقإ

  :1بالعلاقة الخزینة الصافیةویمكن  حساب التغییر 

∆TN=ETOIF+ ETOG 

ETOIF=∆FRNG - CAF 

ETOG = CAF- ∆ BFR 

∆TN =∆FRNG – CAF + CAF - ∆ BFR 

  

 المستخرجة من جدول تدفقات الخزینة النسب المالیة :الثانيالمطلب 

المختلفة لجدول تدفقات الخزینة   كفاءة الأنشطةفي تحدید  تعددت أهم المقاییس والنسب المستخدمة      

قیاس السیولة، وقیاس مؤشرات  رباح،الأل متجانسة وذلك لقیاس جودة إلى كت وتصنیفهایث یمكن  توزیعها ح

  .م سیاسات التمویلیتقی

شطتها من خلال قتصادیة جانب الأمان في أنالإجمیع  الوحدات لالسیولة  توفر :السیولة تقییممقاییس  - 1

بمدى  قتصادیةالإلتزامات النقدیة الجاریة، إذ ترتبط قوة أو ضعف سیولة الوحدة إمواجهة توفیر القدرة على 

، ومن توفیر السیولة إلیهفهو یمثل الأساس الذي ینسب  التدفق النقدي من الأنشطة  التشغیلیة، ر صافيتوفی

  )2(:ما یلي نسبهاأهم 

  :ویحدد بالعلاقة التالیة: تغطیة سیولة النقدیة نسبة - 1- 1

  

  

    
                                                           

1
-opcit, p244. 

، كلیـة 34، مجلـة العـدد مدى تناغم أدوات  التحلیل المالي  مع  المحتـوى المعلومـاتي لقائمـة  التـدفقات النقدیـةأمال نوري  محمد،  -)2(

  .   349، 348، ص ص 2013العلوم الاقتصادیة، جامعة بغداد، 

∆TN= ∆FRNG - ∆ BFR 

= تغطیة سیولة النقدیة نسبة 
صافي	التدفقات	النقدیة	من	الأنشطة	التشغیلیة

التدفقات	النقدیة	الخارجیة	للأنشطة		الإستثماریة	و	التمویلیة		
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والتمویلیة عن طریق  ةستثماریالإلتزاماتها إلمواجهة  ةالتشغیلیمدى كفاءة صافي التدفقات   توضح هذه النسبة

 .أدوات الملكیة أو من خلال كلاهماقتراض أو بواسطة الإ

  

  :ویحدد بالعلاقة التالیة :التدفقات النقدیة الضروریة نسبة - 2- 1

  

  

  

قتصادیة في إنتاج نقدیة من الأنشطة الرئیسیة بشكل یكفي لمواجهة الإمدى قدرة الوحدة  وتوضح هذه النسبة

  .حتیاجاتها التمویلیة الضروریةإ

 :وتعطى بالعلاقة التالیة: دفوعات اللازمة لتسدسد فوائد الدیونمنسبة ال-1-3

  

  

  

  , ستفاء النقدیة الناتجة من الأنشطة التشغیلیة في سداد الفوائد المتعلقة بالقروضإتوضح هذه النسبة مدى 

 ائدنخفاض هذه النسبة مؤشر سیئ وینبأ بمشاكل قد تواجه المؤسسة في مجال السیولة اللازمة لدفع الفو إإن 

 .المستحقة للدیون

  :مقاییس تقییم جودة الربحیة - 2

 المعد على أساس التمییز بین صافي الدخل بواسطتها یمكن  توفر قائمة التدفقات النقدیة معلومات 

شتقاقها من قائمة إن من أهم النسب التي یمك ،الأساس النقديعلى  النقدي المعد وصافي التدفقستحقاق الإ

  )1(:منها ةالتدفق النقدي لتخدم أغراض تقیم أرباح المؤسس

..  

.  

                                                           
، ص ص 2006، الطبعة الثانیة، دار وائل للنشر والتوزیـع، الأردن، الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي والاقتصاديمحمد مطر،  -)1(

162 ،163  .  

=نسبة التدفقات النقدیة الضروریة 
صافي		التدفقات	النقدیة	من	الأنشطة	التشغیلیة

		الدیون	مستحقة	الأداء	و	مدفوعات	التأجیر
  

=نسبة المدفوعات اللازمة لتسدید فوائد الدیون
صافي	التدفق	النقدي		التشغیلي

فوائد	الدیون
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  :التالیة  بالعلاقةوتحدد هذه النسب :  التدفق التشغیلي إلى المبیعات نسبة - 1- 2

  

  

  

 .رتفعت هذه النسبة كان ذلك جید إوكلما  ،تقیس هذه النسبة قدرة المؤسسة على تحصیل حقوقها من الزبائن

  

  :بالعلاقة التالیة تحددو  :نسبة النقدیة من الأرباح العادیة - 2- 2

  

 

  

  .على تولید تدفق نقدي تشغیليقدرة أرباح الشركة توضح هذه النسبة مدى 

  :بالعلاقة  التالیة  تحدد: نسبة العائد على الأصول من تدفق التشغیلي - 2-3

  

 

  

  .توضح هذه النسبة مدى قدرة أصول الشركة على تولید تدفق نقدي تشغیلي

  توفر قائمة التدفقات النقدیة معلومات یمكن عن طریق تحلیلها بواسطة :التمویلسیاسات  تقییم مقاییس - 3

ات، التعرف على مدى كفاءة الإدارة في مجال السیاسات المالیة ناسبة، ومقارنتها للعدد من السنو مؤشرات م

  )1(:ومن أهم هذه النسب

  :العلاقة التالیةوتحدد ب: النقدیةعات نسبة التوزی - 1- 3

  

  

  

                                                           
مذكرة تدخل ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر  ،التحلیل المالي للقوائم المالیة وفق النظام المحاسبي الماليلزعر محمد سامي،  -)1(

  .123ص،  2012 ،الجزائر ،جامعة منتوري قسنطینة، تخصص الإدارة  المالیة، في علوم التسییر

=  التشغیلي إلى المبیعات نسبة التدفق
التدفقات	التشغیلیة		الداخلة

صافي	المبیعات	السنویة
  

=  نسبة النقدیة من الأرباح العادیة
صافي	التدفقات	النقدیة	من	الأنشطة	التشغیلیة

النتیجة	العملیاتیة
  

=تدفق التشغیلينسبة العائد على الأصول من 
صافي	التدفقات	النقدیة		من	الأنشطة	التشغیلیة

مجموع	الأصول
  

=  نسبة التوزیعات النقدیة
التوزیعات	النقدیة	للمساهمین

صافي	التدفقات	النقدیة	من	الأنشطة	التشغیلیة
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ستمرار إومدى  حالأرباوتوضح هذه النسبة معلومات عن السیاسة التي تتبعها إدارة المؤسسة في مجال توزیع 

  .ستقرار هذه السیاسةإ و 

  :وتحدد بالعلاقة التالیة:المقبوضة تنسبة الفوائد والتوزیعا - 2- 3

  

  

  

  .في القروض أو في الأوراق المالیة لفوائد الاستثمارات سواء الأهمیة النسبیة وتوضح هذه النسبة

  :بالعلاقة التالیة وتحدد:تمویل الإستثمارات نسبة  - 3- 3

  

  

  

 الأصولالنسبیة لمصادر التمویل الخارجي في تمویل الإنفاق المستثمر في  الأهمیةتوضح هذه النسبة 

 .الإنتاجیة

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

. 

..  

=نسبة تمویل الاستثمارات
الإنفاق	الإستثماري

التدفق	الداخلي	من	الأنشطة	الإستثماریة
  

=نسبة الفوائد و التوزیعات المقبوضة
متحصلات		الفوائد	و		التوزیعات

صافي	التدفقات	النقدیة	الداخلة	من	الأنشطة	التشغیلیة
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  :الفصل خلاصة

عملیة تقییم الأداء  أما ،الوصول إلى  التفوق والتمییز الأداء یقصد به القول أنوفي الأخیر یمكن   

داء واقع الأ معرفةات التي تمكن الوصول إلى ة والفعالیة فهو یعتبر من العملیالمالي فهو المزیج بین الكفاء

الوظائف التي تقوم بها المؤسسة حیث یعتبر  أهم منعتبر عملیة تقییم الأداء المالي وی داخل المؤسسة،

  .  المتبعة بشكل عام ففحسب بل السیاسات المؤسسیة وجمیع الأطرا اس لیس فقط لأداء الفردیمق

المیزانیة المالیة وجدول حسابات النتائج  ذاالمشتقة من قائمة التدفقات النقدیة وكالمالیة  والنسب تالمؤشراتعد 

اءة في عملیة تقییم الأداء المالي للمؤسسة ومعرفة مدى كفالتي تساهم  زینةوسیلة هامة في تشخیص الخ

ومستوى النشاط فیها ومدى  زاماتلتالإمواجهة رباح و على تحقیق الألمؤسسة في تنفیذ أعمالها وقدرتها ا

    . دةیتخاذ قرارات رشلإ ستعمالهاإإمكانیة 

  

 

 

  

  

 



 

الخزینة على دراسة أثر سیاسات تسییر : الثالفصل الث    

  الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

  تمهید  

  ركة الإفریقیة للزجاجتقدیم الش:المبحث الأول   

تشخیص وتسییر الخزینة وفق أساس : المبحث الثاني   

  الإستحقاق

تشخیص و تسییر الخزینة وفق الأساس : المبحث الثالث   

  النقدي و أثره على الأداء المالي

  خلاصة     
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  :تمهید

وتحقیقا لأهداف الدراسة المتمثلة في ، ر النظري للخزینة والأداء الماليبعد التطرق إلى الإطا    

المیدانیة ختیار الشركة الإفریقیة للزجاج في الدراسة إتسیر الخزینة على الأداء المالي تم  أثرمعرفة 

باعتبارها مؤسسة عمومیة اقتصادیة تقوم كغیرها من المؤسسات الاقتصادیة بتقییم أدائها المالي 

  .تمكنها من معرفة وضعیتها المالیة باستخدام مؤشرات مالیة،

هذا الفصل واقع عملیة تقیم الأداء المالي في هذه المؤسسة محل الدراسة،  وعلیه سنعالج في    

النظري لهذه المؤسسة، وانتقالا إلى كیفیة تشخیص الخزینة وفق أساس الإطار  بدءا بالتطرق إلى

 أدائهایم یمع تق الاستحقاق من خلال استعراض المؤشرات المالیة المستخدمة من قبل هذه الأخیرة،

تشخیص الخزینة وفق الأساس و التطرق إلى  المالي باستخدام مؤشرات التوازن المالي والنسب المالیة،

  .الخزینة على الأداء المالي سیاسات تسییرثر أ، وأخیرا التطرق إلى النقدي

.    

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

..  
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  للزجاج الإفریقیةتقدیم الشركة  :المبحث الأول

من خلال التطرق إلى نشأتها ومراحل  ،النظري للمؤسسة محل الدراسة الإطارسنحاول في هذا العنصر تقدیم 

  .وبیان أهمیتها مع إعطاء شرح مفصل لهیكلها التنظیمي تطورها وعرض مختلف أهدافها المسطرة

  للزجاج الإفریقیةنشأة وتطور الشركة : المطلب الأول

متداد لوحدة الزجاج المسطح ثم مركب الزجاج وهي فرع من فروع مجمع إللزجاج  الإفریقیةتعد الشركة 

تأسیس هذه الوحدة الإنتاجیة سنة ، لقد تم )Groupe Enava(المؤسسة الوطنیة للزجاج والمواد الكاشطة 

، إلا أنها عرفت بعض التأخر لأسباب تقنیة ومالیة )Technip(وتكفلت بذلك الشركة الفرنسیة  1982

زجاج البناء الشفاف  زجاجالحیث بدأت بإنتاج صنفین من  1987أوت  01وانطلقت عملیا في الإنتاج في 

  .الأماميوزجاج السیارات 

  :1برنامج توسیع الوحدة إلى وحدات جدیدة وهي تم تسطیر 1992وفي سنة 

 ؛)Tam Glassأنجز من قبل شركة فنلندیة تدعى (وحدة جدیدة للزجاج الأمني  - 

 ؛Basse Sambre)أنجز من قبل شركة بلجیكیة (وحدة الزجاج السائل  - 

 .Basse Sambre)أنجز من قبل شركة بلجیكیة (وحدة إنتاج ومعالجة المواد الأولیة  - 

مشروع : قتصادیة العامة منهاالإتوقفت بعض المشاریع لأسباب مالیة مرتبطة بالظروف  1994وفي سنة 

 Borosilicate حراريالمشروع الزجاج  ،H28تجدید الزجاج المسطح، مشروع الزجاج المقعر 

حیث أصبح لدیها ذمة مالیة  الأمللزجاج استقلالیتها عن الشركة  الإفریقیةأخدت الشركة  1997وفي جانفي 

  .وشخصیة معنوي

  أهمیة وأهداف الشركة: المطلب الثاني

  2:الشركة الإفریقیة للزجاج فیما یلي وأهدافتتمثل أهمیة 

  أهمیة الشركة: أولا

المـادة  هذسـتعمالات المتعـددة لهـالإقتصـادیات الـدول بسـبب إتلعب صناعة الزجاج الـدور الفعـال فـي تطـور  

التــي تــدخل فــي عــدة نشــاطات صــناعیة و تجاریــة منهــا كقطــاع البنــاء، صــناعة لزجــاج السیارات،الصــناعات 

 جتماعیـــاإتلعـــب دورا ، و و تبـــرز أهمیـــة الشـــركة بصـــفة عامـــة و صـــناعة الزجـــاج بصـــفة خاصـــة ةمنزلیـــالكهرو 

خصــبا  إذ تعتبــر مجــالاواقتصــادیا هامــا لمــا لهــا مــن أثــر فعــال فــي بعــض النشــاطات التجاریــة والصــناعیة، 

                                           
 .صباحا 10:00، الساعة 06/03/2018مع السید أحسن سلولة، رئیس مدیریة المالیة والمحاسبة، الطاهیر، یوم مقابلة -1

  .بالاعتماد على وثائق الشركة -2



 الفصل الثالث                               دراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

 

83 

 

مـادة الزجـاج  فـي المجـال الصـناعي حیـث أن ،همیـةلهـا نفـس الأكـذلك  ،للتشغیل خاصة فـي القطـاع الجغرافـي

تشـــكیلة منتجـــات الشـــركة الإفریقیـــة ، بمختلـــف أنواعـــه تـــدخل كمـــادة أولیـــة مكملـــة لـــبعض الصـــناعات الأخـــرى

 الرئیســي لعــدة شــركات لوذلــك باعتبارهــا الممــو قتصــادي الــوطني الإ، تبــرز أهمیــة الشــركة فــي المجــال للزجــاج

المؤسسـة الوطنیـة لعتـاد الأشـغال  ،)رویبـة(الشـركة الوطنیـة للسـیارات الصـناعیة : أخرى ذات أهمیة بالغـة مثـل

  ).هنكل(، شركات التنظیف )قسنطینة(العمومیة 

  أهداف الشركة: ثانیا

  :ليما ی ىفریقیة للزجاج إلتهدف الشركة الإ

  ؛الزجاج في الجزائرتنمیة صناعة  - 

  ؛قتصاد الوطني في مواد الزجاج في قطاع البناءالإ وطلباتتلبیة حاجیات  - 

 ؛ةمنزلیالكهرو السیارات، قطاع الصناعة  وتركیبقطاع صناعة  - 

 ؛مواكبة التطور التكنولوجي - 

 ؛في السوق الدولیة وإدخالها المنتوجاتالعمل على تصدیر  - 

 ؛تحسین رأس مال الشركة - 

 ؛على حد سواء والدوليوضع سیاسة تجاریة فعالة لاقتحام في السوق الوطني  - 

 ؛المساهمة في ترقیة السوق الوطني - 

 .فتح ورشات في مختلف أنحاء الوطنو تدعیم منتوج الزجاج  - 

.  

.  

.  

.  

.  

.  

. 

. 

.  
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  : دراسة الهیكل التنظیمي للشركة: المطلب الثالث

  للزجاج الإفریقیةالهیكل التنظیمي للشركة :)4(الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

  على الوثائق الداخلیة للمؤسسة بالإعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

.  

. 

  

 

  المدیر العام

  سكرتاریة المدیر العام

مساعد المدیر العام المكلف 

  بالتدقیق والتسییر والمراقبة

مساعد المدیر العام المكلف بالبیئة والأمن 

  والجودة

  إدارة الجودة مسؤول

  مدقق داخلي

  نائب المدیر العام

  المسؤول التجاري  سكرتاریة

  مسؤول التسویق مكلف

  مدیریة  مدیریة الاستغلال  مدیرة الموارد البشریة

  المالیة والمحاسبة

  مدیریة

  الإمداد والصیانة
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  المدیر العام: أولا

كما یقوم بوضع الأهداف  ،ویترأسها في المجالس الإداریة ،على جمیع المصالح في الشركةذي یشرف هو ال

  :تتجلى مهامه فيو  ،والسیاسات التي تسعى المؤسسة لتحقیقها مستقبلا

 ؛إبرام الصفقات مع الموردین من المحلیین والأجانب 

 ؛تمثیل الشركة في المحافل والمناسبات الدولیة 

  ؛الضروریة التي تخدم مصالح الشركة مروالأواإصدار القرارات 

 ؛إمضاء جمیع الوثائق الخاصة بالشركة 

  الشركة وسیاستها إستراتیجیةتطبیق. 

 :عن ضمان خدمات إدارة المدیریة وتتولى المهام التالیة المسؤولةهي : ةالسكرتاری .1

 ؛استقبال البرید الخاص بالمدیریة العامة 

 ترتیب الوثائق في خزائن الأرشیف، 

  ؛تحریر المراسلات 

 ؛ستقبال وإرسال الفاكسإ 

 ؛ستقبال وتحویل المكالمات الهاتفیة الخاصة بالمدیرإ 

یشارك ویساعد في تحسین تسییر مختلف  :مساعد المدیر العام المكلف بالتدقیق والتسییر والمراقبة .2

 :داخل المؤسسة ویتولى المهام التالیة الأعمال

 ؛سییر والتنظیمفي طرق الت مساعدة مسؤولي الوحدات 

 ؛الحضور مع المدیر العام في مختلف اللقاءات الدوریة بین المدیریات 

 ؛الحرص على اللقاءات المبرمجة بین المدیر العام ومختلف الهیئات الأخرى 

 ؛القیام بعملیات المراقبة دوریا أو بطلب من الإدارة العامة 

 ؛إنجاز مختلف التقاریر وتحضیر مخططات المالیة 

  ؛تقاریر النشاطات الیومیة، الشهریة، الثلاثیة والسنویةإنجاز 

 تسطیر السیاسة العامة للشركة مع المدیر العام.  

وتتمثل  ،یهتم بالدراسات المتعلقة بالمنتوج والنمو: مساعد المدیر العام المكلف بالبیئة والأمن والجودة .3

 :مهامه في

 ؛تطبیق سیاسة الجودة للشركة 
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 من خلال تقدیم المعلومات التقنیة الخاصة ببرنامج تأهیل الشركة للحصول  تسهیل عمل مختلف الأقسام

 ؛isoعلى شهادة

  تطبیق مقاییس المطابقة الدولیة لمنتوجات الزجاج الأمني المتمثلة في معیارR43. 

 وتشرف على المكاتب التالیةالدراسات والوضعیات المتعلقة بالتخطیط لمشاریع جدیدة إعداد ،: 

  .والتطویر، التخطیط والمشاریع، الأمن الصناعي، التحالیل والمراقبة، المقاییس والدراسات التقنیةالبحث 

 :هو المسؤول عن تطبیق نظام الجودة والنوعیة، یتولى المهام التالیة: مسؤول إدارة الجودة .4

  ؛إیجاد الوسائل لضمان المراقبة التقنیة للجودة 

 ؛وطرق نظام الجودة التعریف بالمشاكل المتعلقة بالإنتاج 

 ؛العلم بجمیع التغیرات وتطبیقها في مجال ضمان الجودة 

 ؛برمجة وتوجیه ومراقبة كل الأعمال في إطار مخطط الجودة 

 السهر على إجراءات المتعلقة بشهادة الجودة والتجدید الدوري لها. 

 :المهام التالیةهو المسؤول عن تعلیمات التسییر ومدى تطبیقها باستمرار، یتولى : مدقق داخلي .5

 ؛مراقبة تطبیق طرق وقواعد التسییر 

 ؛تقدیم تقریر للمسؤول المعني عن كل الأخطاء والعیوب الموجودة 

  ؛إنشاء برنامج التدقیق لنظام المراقبة الداخلیة 

 تنفیذ كل التحقیقات المطلوبة من طرف المدیر العام. 

 :هو المسؤول عن تسییر شؤون الشركة بالتنسیق مع المدیر العام یتولى المهام التالیة :نائب المدیر العام .6

 ؛إمضاء الوثائق الخاصة بالموظفین 

 ؛العمل بالتنسیق مع جمیع المدیریات 

  ؛نضباط العام داخل الشركةالإالسهر على ضمان 

 إصدار القرارات المتعلقة بمصالح الشركة. 

 :المسؤول عن تسییر ملفات المنازعات، یتولى المهام التالیةهو : المكلف بالمنازعات  .7

 ؛تحویل الملفات إلى المحامي المستشار للشركة 

 ؛متابعة مختلف القضایا الخاصة بالمنازعات 

 ؛تكوین ملف المنازعات وتحریر عریضة من أجل الدفاع عن المؤسسة 

 ؛الإداریةالمؤسسة أمام مختلف الجهات  تمثیل 



 الفصل الثالث                               دراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

 

87 

 

 سترجاعها مثل إرسال إعذاراتإبدیون المؤسسة من أجل  تكوین ملفات خاصة. 

المباشر للمدیریة العامة، بحیث یضع مخططات البیع  الإشرافوهو یعمل تحت : المسؤول التجاري .8

الخاصة بهما وذلك بالتنسیق مع باقي المدیریات، كما یمثل الشركة مع باقي  الإستراتیجیةوالتسویق، ویضع 

تفاقیات التجاریة ویحرص على تنفیذها من خلال الإالمتعاملین التجاریین والزبائن، ویتفاوض معهم بخصوص 

 .مجموعة من الأعوان الذین یشرف علیهم

یة من خلال القیام بدراسة السوق هذا الأخیر یقوم بإعداد المخططات التسویق: مسؤول التسویق .9

والمنافسة، الأسعار، الجودة وطرق التوزیع وهنا یقوم برفع تقاریر في ذلك إلى المدیریة العامة، كما یحضر 

مختلف التظاهرات التجاریة والمعارض والملتقیات من أجل التعریف بمنتجات الشركة وكسب زبائن جدد، 

 .مشابهة والزبائنعداد تحقیقات عن المنتجات الاویقوم ب

  مدیریة الإمداد والصیانة: ثانیا

  .مشكلة من قسم الإسناد والمشتریات وقسم الصیانة والضروریات

تقوم بشراء المواد الأولیة وقطع الغیار الصیانة من السوق المحلیة أو الدولیة : بالنسبة للقسم الأول - 1

 .وضمان الخدمات المرتبطة بها كالتأمین والجمركة والنقل

فرع الصیانة المیكانیكیة وفرع الصیانة الكهربائیة : فهو ینقسم إلى فرعین هما: بالنسبة للقسم الثاني - 2

للتجهیزات العادیة مختلف الأعطاب في المصنع إضافة إلى الصیانة  وهذین الفرعین یتدخلان لإصلاح

 . ا المنتجات الجاهزةوالعتاد، إضافة إلى تسییر مخزونات قطع الغیار والمواد الأولیة المختلفة وكذ

  مدیریة المالیة والمحاسبة: ثالثا

  :تهتم بنشاط المحاسبین، المیزانیة المالیة وأیضا مراقبة التسییر وتتمثل مهامها في

 ؛الإشراف على تطبیق السیاسة المالیة للشركة 

 ؛توفیر لوازم المالیة والإداریة كالورق 

  ؛الشهریة وتحلیلهاالإشراف على عملیات المحاسبة وإعداد التقاریر 

 تسییر مختلف مداخیل الشركة وتكالیف الإنتاج. 

  :وتشرف على

 ؛صلحة المالیة والمحاسبةم - 

 .مصلحة المحاسبة التحلیلیة - 

. 



 الفصل الثالث                               دراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

 

88 

 

  مدیریة الإستغلال: رابعا

  :وهي مدیریة تنقسم إلى ثلاث وحدات رئیسیة كما یلي

ووكلاء المعتمدین خواص بطاقة نظریة وینتج بها الزجاج المطبوع الموجه للبناء : وحدة الزجاج السائل - 1

  .طن سنویا 15000سنویة تقدر ب 

 .طن سنویا 12000سیلیكات الصودا الصلب بطاقة إنتاج  - 

 .طن سنویا 12000سیلیكات الصودا السائل بطاقة إنتاج  - 

 :تتشكل من فرعین: وحدة الزجاج الأمني - 2

 .حدة من الزجاج الأمامي للسیاراتو  45000ومتر مربع سنویا 80000فرع الزجاج المورق بطاقة إنتاج  -

وحدة من زجاج السیارات الجانبي  200000متر مربع سنویا و 15000فرع الزجاج المنقوع بطاقة إنتاج  -

 .والخلفي

 والتصفیة وكذا ومعالجته بالغسلتقوم باستغلال الرمل  وهي وحدة:وإنتاج المواد الأولیة ةوحدة معالج - 3

بطاقة إنتاج  الخ......الفلدسباطوالدولومي كالكالكیر،باقي المواد التي تدخل في صناعة الزجاج والسیلیكات

 .الموادطن سنویا من مختلف  60.000

  :مدیریة الموارد البشریة: خامسا

  :في والعمال،وتتمثل مهامهاتهتم بإنجاز سیاسة الشركة بخصوص شؤون الموظفین  

 الأجور، التكوین التوظیف، والمتمثلة فيالإشراف على تطبیق سیاسة الشركة الخاصة بالموارد البشریة  - 

  ؛تسییر المستخدمین

متابعة وتسییر كل ماله صلة بالجانب البشري والمهني للشركة، وتتمثل هذه الجوانب أساسا في تسییر  - 

قیة إلى التسریح من جهة ومن جهة أخرى إعداد یف والتر المستخدمین وتسییر وضعیتهم المهنیة من التوظ

  ؛تفاقیة الجماعیة والتشریعات المعمول بهاللإالأجور وتصنیف مناصب العمل وفقا 

  ؛إعداد مخططات التكوین ومتابعتها - 

  :للزجاج من الإفریقیةوتتشكل مدیریة الموارد البشریة للشركة 

 ؛رئیس مصلحة الموارد البشریة ومسیر المستخدمین - 

 .مسؤول الأجور والخدمات الاجتماعیة - 

. 

. 
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  ستحقاقالإالخزینة وفق أساس  وتسییر تشخیص: المبحث الثاني

دراسة تطور  أجلمن ) 2016 - 2012(سنقوم في هذا المبحث بعرض القوائم المالیة الخاصة للفترة   

والنسب  التوازن الماليباستخدام مؤشرات  كما سنتطرق إلى تشخیص الأداء المالي ،الأداء المالي للمؤسسة

  .المالیة

  ) 2016 - 2012(تطور الأداء المالي للمؤسسة خلال الفترة: المطلب الأول

كما سبق الذكر بأن القوائم المالیة تتكون من المیزانیة المالیة وجدول حسابات النتائج اللذان سیكونان محل 

 .المطلب هذادراستنا في 

  جانب الأصولعرض : أولا

  )2016- 2012(للشركة الإفریقیة للزجاج  للفترة جانب الأصول):4(جدول رقم 

  2016    2015  2014  2013  2012  الأصول

أصول 

  غیر جاریة

  261966534.73  2350553439.47  1891121375.13  1876917303.62  639996200519.  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

40.38% 76.64% 77.16% 79.32% 81.52% 

أصول 

  جاریة

 593846577.38 612490047.20 559683653.01 571932154.65 2952890627.02  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

59.61% 23.35% 22.83% 20.67% 18.47% 

أصول 

جاریة 

  ستغلالللإ

 286652069.88 358799405.17 390283380.14 377936149.42 358485660.21  المبلغ 

نسبة 

  الهیكلة

  

7.23% 15.43% 15.92% 12.10% 8.92% 

أصول 

جاریة 

خارج 

  ستغلالالإ

 227284462.57 240562881.63 156064868.32 171325926.47 2533987018.12  المبلغ

  نسبة 

  الهیكلة 

51.16% 6.99% 6.36% 8.11% 7.07% 

 79910044.93 13127760.40 13335404.55 22670078.76 60417948.69  المبلغ  الخزینة

  نسبة 

  الهیكلة 

1.21% 9.25% 0.54% 0.44% 2.48% 

  مجموع

  الأصول 

 3213511812.11 2963043486.67 2450805028.14 2448849458.27 4952852632.65  المبلغ

  نسبة

  الهیكلة 

100% 100% 100% 100% 100% 

  .على المیزانیات المالیة للمؤسسة لسنوات الدراسة بالإعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

اللذان یوضحان هیكل وتطور جانب الأصول من المیزانیة المالیة ) 5(خلال الجدول السابق والشكل رقم من

  :نلاحظ ما یلي) 2016- 2012(للشركة الإفریقیة للفترة 



 الفصل الثالث                               دراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

 

90 

 

من  %40.38 ملیون دج وشكلت ما نسبة 900ملیار و 1ر منثأك 2012الأصول الثابتة سنة  تبلغ

حیث قدرت  %6.15فقد عرفت تراجعا طفیفا بحوالي  2013أما سنة  ،إجمالي أصول المؤسسة لنفس السنة

ول الثابتة في هیكل جانب رتفعت نسبة الأصإملیون دج إلا أنه خلال هذه السنة  870ملیار و 1بأكثر من

من إجمالي أصول المؤسسة  وذلك بسبب  %76.64حیث بلغت حوالي  2012بسنة  مقارنة الأصول

رتفاع طفیف إعلى نفس المستوى تقریبا مع تسجیل  2014ة لتحافظ في سنة نخفاض قیمة الأصول الجاریإ

رتفاعا إفقد عرفت الأصول الثابتة  2016و 2015أما في سنة  ،2013مقارنة بسنة  %0.75جدا بنسبة 

و  2015ملیون سنة  350ملیار و  2على التوالي لتتجاوز قیمة  %11.44و %24.3ملحوظا قدر بحوالي

رتفعت إكما  نجازهاإالجاري  زیادة التثبیتات بسببكان  رتفاعالإهذا  ،2016ملیون سنة  600ملیار و  2

أكثر  2015حیث بلغت سنة  ،النسبة الهیكلیة للأصول الثابتة خلال هاتین السنتین مقارنة بالسنوات السابقة

الأصول الذي عرفته نخفاض الإو ذلك بسبب  2016من إجمالي الأصول لسنة  %81و أكثر من %79من

  .الجاریة خلال فترة الدراسة

وشكلت ما  ،ملیون دج 950و ملیار  2أكثر من  2012بلغت سنة بالنسبة للأصول الجاریة  أما

الزیادة في  رتفاع الأصول الجاریة في هذه السنة بسببإویعود  من إجمالي أصول المؤسسة 59.61%نسبة

حیث  %80.63فقد عرفت تراجعا ملحوظا بحوالي  2013أما سنة  ،ستخدامات المماثلةالإالحسابات الدائنة و 

 %93.23ستغلال بنسبة الإنخفاض الأصول الجاریة خارج إملیون دج وذالك بسبب  570قدرت بأكثر من 

ل یمع تسج 2014نخفاض في المدینون الآخرون والضرائب لتحافظ على نفس المستوى تقریبا في سنة إأي 

رتفاع في الأصول الجاریة إلاحظ ن 2015أما في سنة  ،2013مقارنة بسنة  %2.14 نخفاض طفیف بنسبةإ

وذلك بسبب  %54.14ستغلال بنسبة الإرتفاع في الأصول الجاریة خارح إوهذا راجع إلى  %9.44بمعدل 

سجلت الأصول   2016ملیون دج أما بالنسبة لسنة  612حیث تجاوزت قیمة  الحسابات الدائنةرتفاع في إ

من إجمالي أصول المؤسسة أي  %18.47حیث قدرت نسبة هیكلتها إلى  %3.04نخفاضا بنسبة إالجاریة 

. ستغلالللإالأصول الجاریة نخفاض في إإلى ملیون دج ویعود سبب هذا التراجع  593قدر بأكثر من  بمبلغ

 من %1.21ملیون دج وشكلت ما نسبة  60حوالي أكثر من  2012بلغت سنة  لخزینة الأصولبالنسبة 

ملیون  22حیث قدرت ب   2013سنة  %62.47انخفضت  بشكل كبیر بمعدل و  ،إجمالي أصول المؤسسة

ملیون دج، أما بالنسبة  13أكثر من  أي حوالي %41.17بنسبة  2014نخفاض سنة الإدج  كما واصلت  

رتفعت إ 2016أما في سنة  ،%1.55أي بنسبة  2014نخفضت بشكل طفیف مقارنة بسنة إ 2015لسنة 
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من  %2.48ملیون دج حیث شكلت ما نسبة 

2012 -2016(  

  بالنسبة المئویة للشركة الإفریقیة للزجاج

  

EXCEL 20(. 

  )2016- 2012(للفترة 

2015  2016  

1850226430.861622336522.40 1396943870.67 

54.75% 43.47% 

471122817.99938861509.26 1234962443.65 

31.68% 38.43% 

129455779.29401845455.01 581605497.79 

13.56% 18.09% 

67296796.58224179779.01 370297494.95 

7.56% 11.52% 

-6,15%

-80,63%

5,42%

-93,23%

-62,47

-120,00%

-100,00%

-80,00%

-60,00%

-40,00%

-20,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

2013

أصول غیر جاریة  أصول جاریة
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ملیون دج حیث شكلت ما نسبة  79حیث قدرت بأكثر من  %5.51الأصول بنسبة 

  . إجمالي أصول المؤسسة

2012(جانب الأصول للشركة محل الدراسة للفترة یوضح تطور

للشركة الإفریقیة للزجاج تطور جانب الأصول): 5(الشكل رقم

EXCEL 2016(مخرجات  على بالإعتمادمن إعداد الطالبتین :المصدر

  جانب الخصوم

للفترة جانب الخصوم لشركة الإفریقیة للزجاج ):5(الجدول رقم

2012  2013  2014  

4282293394.242078085424.86 1850226430.86 

86.46% 84.85% 75.49% 

147964231.31182147971.28 471122817.99 

2.98% 7.43% 19.22% 

522595007.10188616062.13 129455779.29 

10.55% 7.7% 5.28% 

95951841.19146969740.09 67296796.58 

1.93% 6% 2.74% 

0,75%

24,29%

11,44%

-2,14%

9,43%

-3,04%

3,26%

-8,06%

-8,90%

54,14%

47%

41,17%

-1,55%2014 2015

أصول جاریة أصول جاریة للاستغلال أصول جاریة خارج الاستغلال
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الأصول بنسبة خزینة 

إجمالي أصول المؤسسة

یوضح تطور :الشكل الآتي

الشكل رقم

جانب الخصوم عرض :ثانیا

الجدول رقم

2012    الخصوم

الأموال 

  الخاصة

 4282293394.24  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

 

الدیون 

  المالیة

 147964231.31  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

الخصوم 

  الجاریة

 522595007.10  المبلغ

  

خصوم 

جاریة 

  للاستغلال

نسبة 

  الهیكلة

  المبلغ

95951841.19 

نسبة 

  الهیكلة

 

%

-20,10%

-5,51%2016

خزینة الأصول
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خصوم 

خارج جاریة

  الاستغلال

  المبلغ

  

426643165.91 41646322.04 62158982.71 176403390.98 211308002.84 

نسبة 

  الهیكلة

8.61% 1.7% 2.53% 5.95% 6.57% 

خزینة 

  الخصوم

 0 1262285.02 0 0 0  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

0% 0% 0% 0.042% 0% 

مجموع 

  الخصوم

 3213511812.11 2963043486.67 2450805028.14 2448849458.27 4952852632.65  المبلغ

نسبة 

  الهیكلة

100% 100% 100% 100%  100%  

  .على المیزانیات المالیة لسنوات الدراسة دبالإعتمامن إعداد الطالبتین : المصدر

اللذان یوضحان هیكل وتطور جانب الخصوم من خلال المیزانیة ) 6(خلال الجدول السابق والشكل رقم  من

  :یلي نلاحظ ماالمالیة للمؤسسة 

مــــن  %86.46لتشـــكل حــــوالي  جملیــــون د 280ملیــــار و 4مـــن  أكثــــر 2012غـــت الأمــــوال الخاصـــة ســــنة بل

وهـــذا دلیـــل علـــى أن المؤسســـة تعتمـــد فـــي تمویلهـــا بشـــكل كبیـــر جـــدا علـــى أموالهـــا  ،إجمـــالي خصـــوم المؤسســـة

الســــــنوات  خــــــلال نخفضــــــت بشــــــكل كبیــــــرإالأمــــــوال الخاصــــــة الملاحــــــظ أن قیمــــــة  الشــــــيءإلا أن  ،الخاصــــــة

أما سـنة  ،2012مقارنة بسنة   2013سنة  %51نخفاض بأكثر من إحیث عرفت ) 2016-2013(حقةاللا

كمــا  ،ملیــون دج 850ملیــار و  1لتبلــغ قیمــة  2013مقارنــة بســنة  %11فقــد عرفــت تراجــع بحــوالي  2014

 2016لتواصـــل التراجـــع ســـنة  2014مقارنـــة بســـنة  %12.30بحـــوالي  2015نخفاضـــا ســـنة إشـــهدت أیضـــا 

نخفـاض الـذي عرفتـه الإإن هـذا  ،ملیـون دج 390ملیـار و 1لتبلغ قیمة  2015مقارنة بسنة  %13.9بحوالي 

بعـة مـن طـرف المؤسسـة فـي التوسـع التمویلیـة المت السیاسـةالأموال الخاصة خلال فترة الدراسة یعود سببه إلى 

  .على الأموال الخاصة الإعتمادلأجل والتقلیل من نسب ستخدام الدیون طویلة اإفي 

 147رتفعت قیمة الدیون من إرتفاعا مستمر خلال فترة الدراسة حیث إقد عرفت أما بالنسبة للدیون المالیة  

رتفعت نسبة الدیون إكما  ،2016ملیون دج سنة  230ملیار و 1أكثر من  إلى 2012سنة ملیون دج 

وهذا راجع  ،2016سنة  %38.43غایة  إلى 2012سنة  %2.98الخصوم من المالیة في إجمالي هیكل 

الأموال الخاصة خلال فترة  إنخفاض في ظل عتماد المؤسسة على الدیون المالیة في تمویلهاإزیادة  إلى

  .الدراسة

مبلغ ب 2012على طول فترة الدراسة حیث قدرت في سنة أما بالنسبة للخصوم الجاریة فهي في تذبذب 

على  %31.36 ،%63.9بمعدل  2014 ،2013نخفاض كبیر في سنتي إوعرفت دج  522595007.10
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 2015لترتفع إلى الضعف في سنة 

ملیون  581فبلغت أكثر من  2016

 12حیث قدرت ب أكثر من 2015لى طول الفترة ماعدا سنة 

المصرفیة إلا في  تالسلفاالدیون قصیرة الأجل مثل 

2012 -2016(  

  المئویة للزجاج بالنسبة

  

EXCEL 2016(  

-51,47%

23,10%

-63,90%

53,17%

-90,23%

0%

-150,00%

-100,00%

-50,00%

0,00%

50,00%

100,00%

150,00%

200,00%

250,00%

2013

الأموال الخاصة الدیون المالیة 
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لترتفع إلى الضعف في سنة  ،في حساب الموردین والدیون الأخرى الإنخفاض

2016أما في سنة  ،%210.41حیث قدرت نسبتها ب 

  .من مجوع الخصوم  18.09%

لى طول الفترة ماعدا سنة عأما بخصوص خزینة الخصوم كانت صفریة 

الدیون قصیرة الأجل مثل  إلىملیون دج وهذا یدل على أن المؤسسة لا تلجأ 

2012(للفترةللشركة محل الدراسة والشكل التالي یوضح تطور جانب الخصوم 

للزجاج بالنسبةللشركة الإفریقیة  تطور جانب الخصوم):6(الشكل رقم

EXCEL 2016(لى مخرجات ع بالإعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

-10,96% -12,31% -13

158,64%

99,28%

31

-31,36%

210,41%

-54,21%

223,12%

49,25%

183,79%

0%

100%

2014 2015

خصوم جاریة خصوم جاریة للإستغلال خصوم جاریة خارج الاستغلال

الفصل الثالث                               دراسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج

 

 

الإنخفاضالتوالي وهذا بسبب 

حیث قدرت نسبتها ب  2014مقارنة بسنة 

18.09دج لتشكل بذلك 

أما بخصوص خزینة الخصوم كانت صفریة 

ملیون دج وهذا یدل على أن المؤسسة لا تلجأ 

  .ستثنائیةإحالات 

والشكل التالي یوضح تطور جانب الخصوم 

الشكل رقم

.  

.  

.  

.  

.  

.  

.  

13,89%

31,53%
44,73%

65,17%

19,78%

2016

خصوم جاریة خارج الاستغلال خزینة الخصوم
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  )2016 - 2012(جدول حساب النتائج للفترة ض عر : ثالثا

  )2016-2012( جدول حسابات النتائج للشركة الإفریقیة للزجاج للسنوات):6(الجدول رقم

  2012  2013  2014  2015  2016  

السنة إنتاج  

  المالیة

426830217.78 27631444.99 325398210.19 262857990.41 251900528.25 

ستهلاك السنة إ

  المالیة

(291396214.32) (217176706.09) (238854112.46) (22265222.67) (204219758.63) 

القیمة المضافة 

  ستغلالللإ

135434003.46 59138038.90 86544097.73 40205267.74 47680769.62 

الفائض الإجمالي 

  ستغلالللإ

(38464750.25) (71230842.23) (106860875.35) (154145572.43) (120180532.86) 

 (213872320.88) (222118602.74) (224725691.29) (229756653.72) (174298958.20)  العملیاتیة النتیجة

 (221654648.25) (226655546.84) (225051614.39) (229989985.80) (178096104.87)  النتیجة الصافیة

  .)2016-2012( جدول حسابات النتائح للفترة على بالإعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

  :أننلاحظ لشركة الإفریقیة للزجاج  النتائجمن خلال جدول حسابات 

تراجعا في سنة  وسجل ،ملیون دج 426حوالي  2012یة لسنة إنتاج السنة المال بلغ: إنتاج السنة المالیة- 

رتفاع إرتفاعها إلى إویعود سبب  %17.76بلغ نسبة تل 2014رتفعت سنة إبینما % 35.26بنسبة  2013

 إنتاجفي حین سجل  ،% 17.84إلى) 2014- 2013(حیث قدرت نسبتها سنتي  ،مبیعات المؤسسةفي 

إلى  على التوالي وهذا راجع %4.1،%19.21بحوالي  2015،2016 نخفاضا في سنتيإالسنة المالیة 

  . مبیعات المؤسسةنخفاض إ

كبیر بنسبة  في حین سجل تراجع ،ملیون 290أكثر من  2012بلغ سنة : ستهلاك السنة المالیةإ-

بنسب متفاوتة  نخفاضا ملحوظاإعرفت  )2016-2014(حقةالسنوات اللاوفي  ،2013سنة  25.47%

تهلاكات نخفاض في الخدمات والإسإوهذا راجع إلى  2016 سنة%2014،8.27سنة% 9.98بین  تراوحت

  .الخارجیة

 أنهانلاحظ في حین  ،دج135434003.46 مبلغ 2012بلغت سنة  :ستغلالللإ القیمة المضافة-

نخفاض في إنتاج السنة إوهذا راجع إلى   %53.54و% 56.33بنسبة  2015 ،2013نخفضت في سنتي إ
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رتفعت إبینما  ،السنة المالیة إنتاجرتفاع في إبسبب   %46.34بنسبة  2014ة رتفعت في سنإالمالیة بینما 

  . ستهلاك السنة المالیةإ نخفاض فيإبسبب %  18.59بنسبة  2016مجددا سنة 

حوالي  2013ملیون دج لیرتفع سنة  38حوالي أكثر من  2012لغ سنة ب :ستغلالالإإجمالي فائض -

على %44.24و %50.02بنسبة  2014،2015في سنتي  الإنخفاضفي حین نلاحظ بدایة  85.18%

 إجمالي نخفاض فيإویعود سبب  %22.03بنسبة  2016نخفاض كبیر في سنة إبینما سجلت  التوالي 

  .زیادة مصاریف المستخدمینإلى  ستغلالالإفائض 

 %31.81حوالي  2013في سنة ملیون دج لترتفع  174أكثر من  2012بلغت سنة  :العملیاتیةالنتیجة -

على التوالي %3.71 ،%1.16 ،%2.18نخفاض بنسبة إهناك  2016 - 2014مقارنة بالسنوات المتبقیة 

  .نخفاض منتجات العملیاتیة الأخرى وزیادة الأعباءإذا دلیل على وه

نة مقار  %29.13ب  2013ملیون لترتفع سنة  178قدرت حوالي أكثر من  2012سنة  :النتیجة الصافیة-

هذا  ،%2.20 ،%0.71 ،%2.14نخفاض حیث قدرت نسبها ب إهناك  2016-2014بسنوات 

  .في النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة الخسارةراجع إلى  الإنخفاض

 المعدة على أساس الإستحقاق مؤشرات التوازن المالي  الخزینة باستخدام تشخیص: الثانيالمطلب 

رضنا في المطلب السابق للمیزانیة المالیة سنقوم في هذا المطلب بحساب وتحلیل مؤشرات التوازن عبعد 

الصافیة وكذا تحلیل  والخزینةحتیاجات في رأس المال العامل إ ،رأس المال العاملالوظیفي المتمثلة في 

 .  ستخدام النسب المالیةإالوضعیة المالیة ب

  المالیة التوازناتتحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة باستخدام : أولا

  )2016-2012(رة تفمؤشرات التوازن المالي لل ):7(جدول رقملا

  2016  2015  2014  2013  2012    البیان

رأس المال 

  العامل

 35450223.45 230411819.63 449995101 413176867.34 2460354075.94  المبلغ

معدل 

  تغیرال

- -83.20% 8.91% -48.79% -84.61% 

حتیاجات إ

رأس المال 

  العامل

 (44459821.48-) 218546344.25 436659696.61 390506788.58 2399936127.25  المبلغ

 معدل

  تغیرال

- -83.78% 11.81% -49.45% -120.46% 

 (60436281.21-) 154386853.6 342753811 260827184.15 292598275.04  المبلغحتیاجات إ
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رأس المال 

العامل 

  ستغلالللإ

معدل 

  تغیرال

- -10.85% 31.41% -54.95% -139.14% 

 تاحتیاجا

رأس المال 

العامل 

خارج 

  ستغلالالإ

 15976459.73 64159490.65 93905885.61 129679604.43 2107363852.21  المبلغ 

معدل 

  تغیرال

- -93.84% -27.58% -31.67% -75.09% 

الخزینة 

  الصافیة

 79910044.93 11865475.38 13335404.55 22670078.76 60417948.69  المبلغ 

معدل 

  تغیرال

- -62.47% -41.17% -11.02% 573.46% 

 

  :أنالجدول السابق نلاحظ  من خلال

ویبقى  ،موجب خلال الخمس سنوات أي أن الأموال الدائمة تغطي كل الأصول الثابتة :رأس المال العامل-1

كـان مرتفـع نتیجـة  2012حیث أنـه فـي سـنة هامش تستخدمه المؤسسة في تغطیة جزء من الأصول الجاریة  

 2014 لترتفـع فـي سـنة %83.20بنسـبة  2013نخفـض فـي سـنة إفي حـین ، رتفاع رؤوس الأموال الخاصةإ

هــذا و  %84.61،%48.79ب  نســبها وقــدرت 2015،2016نســبته فــي ســنوات  نخفــضوا ،%8.91بنســبة 

نخفــاض قیمــة إبالإضــافة إلــى  طویــل الأجــلتســدید جــزء مــن الــدیون  راجــع إلــى نقــص الأمــوال الدائمــة نتیجــة

  .وهو ما یؤكد أن المؤسسة تمتلك هامش أمان موجب یتمثل في رأس المال العاملالأموال الخاصة 

- 2012(كان موجبا خلال الأربع سنوات الأولى من فترة الدراسة  فقد :في رأس المال العامل حتیاجالإ- 2

إلا أن هذه  ،لابد على المؤسسة أن تقوم بتمویلها ةتمویلیة فعلیحتیاجات إمما یدل على أن هناك ) 2015

نخفاض إ 2013ض حیث شهدت سنة نخفاالإرتفاع و الإحتیاجات عرفت تذبذبا خلال نفس الفترة مابین الإ

وذلك بسبب  2012مقارنة بسنة % 83من جات التمویلیة حیث تراجعت بأكثر حتیاالإجدا في كبیر 

 ننخفاض في المدینون الآخرو إوبالضبط ستغلال الإحتیاجات خارج عرفته إ ذيالنخفاض الكبیر جدا الإ

نخفاض في الإملیون لتواصل  10كانت حوالي  2013ملیار دج في حین سنة  2حیث بلغت أكثر من 

 %11بنسبة  2014رتفاع لسنة الإحتیاجات الإلتعاود هذه  ،)2016-2014(السنوات الثلاث المتبقیة 

ستغلال الإحتیاجات إرتفاع یعود أساسا لزیادة الإهذا ملیون دج  436وقدرت بأكثر من  2013مقارنة بسنة 

نخفاض خلال الإستغلال فقد واصلت الإحتیاجات إأما  ،رتفاع قیمة المخزونات وحسابات الزبائنإالمتمثلة في 

 .نفس السنة والسنوات اللاحقة

  .الطالبتین بالإعتماد على المیزانیات المالیةمن إعداد : المصدر
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وذلك بسـبب  2014مقارنة بسنة  %49التمویلیة تراجعا كبیرا بحوالي حتیاجات الإقد عرفت ف 2015أما سنة 

نخفـــاض مخزونـــات المؤسســـة وتحصـــیل بعـــض إوالنـــاتج عـــن  %54ســـتغلال بحـــوالي الإحتیاجـــات إنخفـــاض إ

  .حقوقها من عند الزبائن

وذلـك بسـبب  2015مقارنـة بسـنة  %120حتیاجـات سـالبة وتراجعـت بـأكثر مـن الإفقد كانـت  2016أما سنة 

ســـتغلال حققـــت الإحتیاجـــات الســـالبة تـــدل علـــى أن دورة الإإن  ،ســـتغلالالإحتیاجـــات إالكبیـــر فـــي  ضالإنخفـــا

سـتغلال وبقـي للإسـتغلال غطـت كافـة الأصـول الجاریـة للإ فائض في الموارد الجاریة أي  أن الموارد  الجاریـة

 لسـتغلاالإحتیاجات الناتجـة عـن الأنشـطة خـارج الإملیون تستخدمه المؤسسة في تغطیة  60فائض أكثر من 

  .ملیون دج تدعم به المؤسسة الخزینة الصافیة 44ملیون دج و یبقى فائض بأكثر من  15المقدرة بأكثر من 

مما یدل على أن ) 2016-2012(زینة صافیة موجبة خلال فترة الدراسة المؤسسة خ حققت:الخزینة الصافیة

 ویبقى فائض ،ستغلالالإستغلال وخارج للإحتیاجات التمویلیة الإرأس المال العامل كان كافیا لتغطیة كافة 

  .یظهر في الخزینة الصافیة الموجبة

 ،رتفاع تارة أخرىالإتارة و  الإنخفاضن مستوى الخزینة  الصافیة عرف تذبذبا خلال فترة الدراسة مابین إلا أ

بحوالي  2013ملیون دج لتعرف تراجعا كبیرا سنة  60أكثر من  2012حیث بلغت الخزینة الصافیة سنة 

وقد بلغت % 41حوالي  2014ملیون دج لتنخفض أیضا بشكل كبیر سنة  22حیث بلغت أكثر من  ،62%

ملیون دج إن السبب  11وى وقد بلغت مست %11بنسبة  2015ملیون دج لتواصل التراجع أیضا سنة  13

نخفاض في رأس إیعود أساسا إلى ) 2015-2012(الرئیسي لتراجع مستوى الخزینة الصافیة خلال الفترة 

حتیاجات التمویلیة إلا أن الإنخفاض إفبالرغم من  ،قیمة الأموال الخاصةنخفاض إالمال العامل الناتج عن 

  .الخزینة عرفت تراجعا خلال هذه الفترة بسبب تراجع في قیمة رأس المال العامل

ملیون دج  80لتبلغ حوالي  2015مقارنة بسنة  %573رتفاعا كبیر جدا بنسبة إفقد عرفت  2016أما سنة 

حیث حققت  2016ویلیة خلال سنة حتیاجات التمالإنخفاض في الإویعود السبب الرئیسي في ذلك إلى 

  .ستغلال فائض في الموارد الجاریة یدعم رصید الخزینة الصافیة للمؤسسةالإة أنشط

إن الرصید الموجب للخزینة الصافیة یدل على أن المؤسسة في توازن مالي مریح لكنه مبالغ فیه بسبب وجود 

  .ستثمارها وتجنب تجمیدهاإسیولة مجمدة في الخزینة على المؤسسة أن تقوم بإعادة 

.  

.  
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  تحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة باستخدام النسب المالیة: ثانیا

سنقوم فیما یلي بتحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة بالإعتماد على مجموعة من النسب و التي تساعد في      

  .تشخیص الخزینة وتسییرها وإتخاذ القرارات المالیة الناسبة

 نسب السیولة .1

  )2016- 2012(للفترة للشركة الإفریقیة للزجاج نسب السیولة):8(لجدول رقما

  .على المیزانیات المالیة لسنوات الدراسةبالإعتماد من إعداد الطالبتین : المصدر 

ممـــا یـــدل علـــى أن  ،1لعامـــة خـــلال فتـــرة الدراســـة أكبـــر مـــننلاحـــظ أن نســـبة الســـیولة ا: الســـیولة العامـــة -1

كمــا یــدل علــى وجــود رأس مــال  المؤسســة قــادرة علــى تغطیــة دیونهــا قصــیرة الأجــل مــن خــلال أصــولها الجاریــة

نخفاضــا مســتمرا خــلال فتــرة الدراســة إ أي أن المؤسســة تتمتــع بســیولة عالیــة إلا أن هــذه النســب عرفــت ،موجــب

جاریـة للتســدید  أصــولمـرة  5.65بلـه یقادینــار خصـوم جاریــة  1أي أن كـل  5.65ـبـ 2012حیـث بلغـت ســنة 

نخفـاض فـي إنـاك أي أن ه ،مـرة 3.03 ـحیث قدرت نسبتها في هذه السـنة بـ 2013وهي مرتفعة مقارنة بسنة 

نخفــاض قیمــة المــدینون الآخــرون بشــكل كبیــر إبســبب تراجــع قیمــة الأصــول المتداولــة نتیجــة  ســیولة المؤسســة

نتیجـة تسـدید  وهـذا مرة 4.32 إلى 2014هذه النسبة خلال سنة  رتفعتإفي حین  ،وارتفاع في قیمة الموردین

 )2016– 2015( هـذه النسـبة فـي سـنوات نخفضـتإفـي حـین  ،دیون الموردین و تحصـیل حقوقهـا مـن الغیـر

 نخفــاضإهنــاك  أنأي مــرة  1.02 ـقــدرت بــ 2016أمــا فــي ســنة  مــرة  1.52 ـبــ 2015حیــث قــدرت فــي ســنة 

یــدل علــى أن  هــذا مــا 2014-2012كانــت النتیجــة مرتفعــة خــلال الســنوات  ،بســبب زیــادة دیــون المــوردین

 . المؤسسة في حالة توازن مالي قصیر الأجل

النسبة مدى قدرة المؤسسة على الوفاء بدیونها قصیرة الأجل دون المساس   هذه تقیس :السریعة السیولة -2

حیث نلاحظ خلال فترة الدراسة أن المؤسسة حققت نسبة مقبولة حیث بلغت هذه النسبة  ،بمخزونها السلعي

  2016  2015  2014  2013  2012  نسب السیولة

= السیولة العامةنسبة 
الأصول	الجاریة

الخصوم	الجاریة
  

5.65  3.03  4.32  1.52  1.02  

=ةالسیولة السریعنسبة 
الأصول	الجاریة�المخزون	السلعي

الخصوم	الجاریة
  

5.15  1.46  2.18  0.85  0.68  

=السیولة الجاهزةنسبة 
القیم	الجاهزة

الخصوم	الجاریة
 

0.11  0.12  0.10  0.03  0.13  
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وهي نسبة عالیة جدا تدل على القدرة الكبیرة للمؤسسة على الوفاء بالدیون قصیرة مرة  5.15 ب 2012سنة 

نسبتها إلى  نخفضتإ 2013 خاطر التوقف عن الدفع أما في سنةالأجل مما یجنبها في الوقوع في م

حیث  2014طفیف في سنة  رتفاعإمع  ،بشكل كبیر نخفضتإسیولة المؤسسة  أنوهذا یعني  ،مرة1.46

لتسدیده من خلال الأصول الجاریة  دج 2.18كخصوم جاریة یقابله  جد 1أي كل  ،مرة 2.18قدرت ب 

أما  الكبیرة في الأصول المتداولة،سبة وهذا ما یدل على أن النقدیة الجاهزة تمثل الن ماعدا المخزون السلعي

وفي سنة  مرة 0.85ب  2015نخفضت نسبتها حیث قدرت في سنة إ 2016 - 2015بالنسبة لسنتي 

  .نخفضتإوهذا یعني أن سیولة المؤسسة  مرة 0.68قدرت ب  2016

 %11أي أن أموال الخزینة غطت سوى مرة  0.11قدرت ب  2012خلال سنة :بالنسبة للسیولة الجاهزة

وهذا ما یدل أن أموال الخزینة غطت  مرة  0.12إلى  2013سنة  رتفعتإمن خصومها الجاریة في حین 

الخزینة  أموالهذا ما یدل على أن   مرة 0.10إلى  2014سنة  نخفضتإ كما ،الجاریةالخصوم  من12%

وهذا ما یدل  مرة 0.03نخفضت نسبتها إلى إ 2015أما بالنسبة لسنة  ،من الخصوم الجاریة% 10غطت 

حیث  2016في سنة  رتفاعهاإفي حین نلاحظ  ،فقط من الخصوم الجاریة 3%أموال الخزینة غطت  أنعلى 

لذلك یمكن  ،من خصومها الجاریة %13أموال الخزینة غطت  أنوهذا یعني  مرة0.13 درت نسبتها ب ق

  . تسدید خصومها الجاریة أجلعلى أموال الخزینة من  الإعتمادالقول أن الشركة الإفریقیة للزجاج لا یمكنها 

  2016-2012تطور نسب السیولة للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة ): 7(الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  ةعلى القوائم المالیة لفترة الدراس بالإعتمادمن إعداد الطالبتین  :المصدر
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 اطنسب النش .2

 )2016- 2012(للفترة للشركة الإفریقیة للزجاج نسب النشاط):9(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012    نسب النشاط

=معدل دوران المخزون
المبیعات

المخزون	السلعي
  

1.59  0.94  1.19  1.04  1.46  

=نالزبائمعدل دوران 
صافي	المبیعات

الزبائن	و	الحسابات	المماثلة
  

4.24  3.39  2.91  3.20  3.02  

=الموردین نمعدل دورا
المشتریات	السنویة

الموردون	و	الحسابات	المماثلة
 

2.55  1.17  2،71  0.76  0.43  

  .)2016-2012(للفترة  المیزانیات المالیة وجدول حسابات النتائج بالإعتمادمن إعداد الطالبتین : المصدر

كما  ،هذه النسب لقیاس قدرة المؤسسة على تحویل حسابات المیزانیة إلى مبالغ نقدیة أو مبیعات تستخدم

تستخدم في الغالب لتقییم أداء المؤسسات المتعلق بالمركز المالي قصیر الأجل كمؤشر على نشاط المؤسسة 

  .زمنیة محددة أوفترةفي تاریخ معین 

مـــرة أي أن  1.59قـــدر ب  ،2012معـــدل دوران المخـــزون فـــي ســـنة  :مـــن خـــلال الجـــدول أعـــلاه نلاحـــظ أن

  مرة   0.94انخفض معدله إلى  2013بینما في سنة  ،ستبداله مرة واحدةإالمؤسسة قامت ببیع المخزون أو 

رتفع إفي حین  ،ته السنة مما یؤدي إلى تراكم المخزون السلعيانخفاض نسبة المبیعات في هإدلیل على  وهذا

مـــرة علـــى  1.64 ،مـــرة 1.04،مـــرة 1.19حیـــث قـــدر ب  2016 ،2015 ،2014فـــي ســـنوات هـــذا المعـــدل 

نخفــاض إالمؤسســة عرضــة إلــى مخــاطر  مــوادالتــوالي وهــذا دلیــل علــى وجــود فــائض فــي المخــزون ممــا یجعــل 

  .المواد التي لدیها مستوى أسعار

یوم من أجل  85كان مرتفع أي أن المؤسسة منحت  2012نه في سنة بالنسبة لمعدل دوران الزبائن نلاحظ أ

یوم  106أي أن المؤسسة منحت  3.39 إلىنخفض المعدل إ 2013في حین أنه في سنة  ،تحصیل حقوقها

 119 ،172 ،124المؤسسة منحت  أنحیث   2016 ،2014،2015من أجل التحصیل أما في السنوات 

زبائنها في عملیات  معوهذا دلیل على أن المؤسسة متساهلة  ،یوما على التوالي من أجل تحصیل حقوقها

  .التحصیل مما قد یؤثر علیها سلبا

 141كان مرتفع أي أن المؤسسة قد منحت  2012أما بالنسبة لمعدل دوران الموردین نلاحظ أنه في سنة 

انخفض معدل دوران  2013في سنة  بینما ،تجاه موردیهاإ لتزاماتإیوم تقریبا من أجل تسدید ما علیها من 

یوم  307لتزاماتها حیث قدرت مدة تسدید الدیون إفي تسدید  تباطأتالمؤسسة  أنالموردین وهذا دلیل على 
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في حین  ،یوم 132لتزاماتها حیث قدرة مدة التسدید إن المؤسسة سارعت في تسدید أأي  2014مقارنة بسنة 

ما علیها من لتزامات حیث قدرة فترة تسدید إفي تسدید ما علیها من  تتماطل 2016و 2015أنه في سنتي 

  .یوم على الترتیب 837یوم و 473لتزامات ب إ

سترجاع لإوبمقارنة معدل دورن الزبائن والموردین نجد أنه في صالح المؤسسة حیث أنها لدیها الوقت الكافي 

  .یام بتسدید الدیون من الموردینأموالها من الزبائن ثم الق

  :سیتم توضیح تطور نسب النشاط للشركة الإفریقیة للزجاج في الشكل التالي

  2016-2012تطور نسب النشاط للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة ): 8(الشكل رقم 

  

  ةعلى القوائم المالیة لفترة الدراسبالإعتماد من إعداد الطالبتین  :لمصدرا

  التمویلنسب - 3

  )2016-2012(للفترة  للشركة الإفریقیة للزجاج نسب التمویل): 10(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012    نسب التمویل

=نسبة التمویل الدائم
الأموال	الدائمة

الأصول	الثابتة
 

2.21  1.20  1.22  1.08  1  

=نسبة التمویل الخاص
ةصاخلا 	 لاو ملأا

الأصول	الثابتة
  

2.14  1.10  0.97  0.69  0.53  

=المالیة ةنسبة الاستقلالی
الأموال	الخاصة

مجموع	الدیون
  

0.96  0.91  0.79  0.63  053  

=التمویل الخارجينسبة 
مجموع	الدیون

مجموع	الأصول
  

0.13  0.15  0.24  0.45  0.56  

  )2016- 2012(فترةعلى المیزانیات المالیة لل بالإعتمادمن إعداد الطالبتین :المصدر

المدروسة  هذا ما یدل أن نسبة التمویل الدائم كانت موجبة خلال السنوات  :لاحظ نمن خلال الجدول أعلاه 

یدل  وهذا ما %100ستخدام أموالها الدائمة وبنسبة فاقت إعلى أن المؤسسة تمكنت من تغطیة كل أصولها ب
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عرفت تذبذبا خلال سنوات الدراسة وهذه النسبة  ،على أن المؤسسة تحقق التوازن المالي على المدى القصیر

قیمة الأموال الخاصة بشكل نخفاض بسبب تناقص في الإویعود هذا  ،100%- %221نحصرت بین إوالتي 

  . كبیر و زیادة قیمة الأصول الثابتة من جهة أخرى

وكانت تنخفض من سنة  أما في ما یخص نسبة التمویل الخاص فهي كانت أیضا موجبة خلال فترة الدراسة

وهذا دلیل على أن المؤسسة  %97- %214 ـب 2016- 2012حیث تراوحت نسبها خلال سنة  ،إلى أخرى

 2016-2015حیث نلاحظ أنه في سنتي  ،على إمكانیاتها الخاصةستثماراتها إصبحت تعتمد في تمویل أ

أصبحت الأموال الخاصة غیر كافیة لتغطیة الأصول الثابتة أي أن الأصول الغیر جاریة تستهلك الأموال 

  .الخاصة

والتي تراوحت مابین  2014-2012ها مرتفعة خلال سنوات المالیة فنلاحظ أنالإستقلالیة وفي ما یخص 

تعتمد على  أي أن المؤسسة في حالة مالیة جیدة أي ،الأموال الخاصةرتفاع إویعود ذلك إلى  79%- 96%

وهذا راجع إلى  ،2016 – 2015نخفضت سنتي إالنسبة  نلاحظ أن ،أموالها في التعامل مع الدائنین

  . نخفاض في أموالها الخاصةإ

تراوحت هذه حیث  2014- 2012نسبة كانت جیدة خلال السنوات بالنسبة للتمویل الخارجي نلاحظ أن ال

كان ذلك جیدا وفي صالح المؤسسة أي أن الدیون  %50أي كلما كانت أقل من  %24- %13النسب بین 

- %45ر حیث بلغت فهي في تزاید مستم 2016-2015لال سنتي خلكن نلاحظ أنها  ،أقل من رأس المال

  . الأموال الخارجیة في عملیة تمویلها جعلها تعتمد على على الترتیب ومنه أصبح للمؤسسة دیون ما ،56%

  2016-2012تطور نسب التمویل للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة ): 9(الشكل رقم

  

  ةعلى القوائم المالیة لفترة الدراس بالإعتمادمن إعداد الطالبتین  :لمصدرا
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  ودیةالمردنسب - 3

  )2016-2012(للفترة للشركة الإفریقیة للزجاج نسب المردودیة ):11(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012  نسب المردودیة 

=قتصادیةالإ ودیةدالمر 
نتیجةالإستغلال	قبل	الضریبة

الأصول	الإقتصادیة
  

-0.03 -0.09 -0.09 -0.07 -0.06 

=المالیة ودیةدالمر 
النتیجة	الصافیة

الأموال	الخاصة
  

-0.04 -0.11 -0.12 -0.13 -0.15 

  لفترة الدراسةعلى المیزانیات المالیة  بالإعتمادإعداد الطالبتین  من :المصدر

  ستثمار الموارد في حیازة إمدى قدرة المؤسسة على تحقیق النتائج وذلك من خلال  المردودیةین نسبة تب

  .ستخدام أصول معینة أو خصومإالموجودات من أجل ممارسة نشاط معین وتحدید الأثر المترتب عن 

  ،ستغلالهاإرباح من خلال بیع منتجاتها خلال دورة الأتبین قدرة المؤسسة على تحقیق : قتصادیةالإودیة دالمر 

كانت فقد  ،قتصادیةإ ودیةدمر ته المؤسسة لم تمكن من تحقیق أي اله الإستغلالیمكن القول أن دورة لذلك 

 - 0.07 ،- 0.09،- 0.09 ،-0.03حیث قدرت نسبها على التوالي  )2016-2012(خلال السنوات سالبة 

  .وتدهور توازنها المالي الإستدانةوهذا سیؤدي حتما بهذه المؤسسة إلى زیادة  -0.06

تمثل ما تقدمه الوحدة المستثمرة من الأموال الخاصة من النتیجة الصافیة حیث نلاحظ : ودیة المالیةدالمر 

وهذا بسبب الخسارة  قیمة سالبة أخدتالدراسة سنوات یة المالیة للمؤسسة خلال المردودمن الجدول أعلاه أن 

  2012سنة  %4نلاحظ أن الخسارة ترفع من سنة إلى أخرى  حیث بلغت كما  ،المتأتیة من النتیجة الصافیة

مر ویعود السبب ترتفاع مسإفنلاحظ أنها في  2016- 2013أما في سنوات  ،رتفاع الأموال الخاصةإبسبب 

  .أخرىإلى تراجع في الأموال الخاصة  من سنة إلى 

  .وأثرها على الأداء المالي النقدي الخزینة وفق الأساس وتسییر تشخیص: لمبحث الثالثا

عتباره قائمة من القوائم المالیة إبتحلیل جدول تدفقات الخزینة للشركة الإفریقیة للزجاج بسنقوم في هذا المبحث 

و شتقاق مجموعة من النسب إیه في عل الإعتمادلك من خلال ذتسییر الخزینة و  ةیالضروریة التي توضح كیف

تسییر الخزینة على الأداء المالي من أجل معرفة جوانب  سیاسات بعدها التطرق إلى أثر، وتحلیلهاالمؤشرات 

  .قوة وضعف المؤسسة محل الدراسة
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  تدفقات الخزینة جدول  تحلیل :المطلب الأول

و التمویلیة لغرض توضیح  الإستثماریة ،التشغیلیةمطلب تحلیل تدفقات الخزینة للأنشطة سنعرض في هذا ال

  ).2016-2012(على القوائم المالیة للفترة  بالإعتمادوذلك ة المؤسسة على خلق تدفقات للخزینة، مدى قدر 

  

  )2016- 2012(ة للفترةجدول تدفقات الخزین: أولا

  )2016-2012(للفترة صافي التدفقات النقدیة للشركة الإفریقیة للزجاج): 12(الجدول رقم

  صافي     السنوات

  التدفقات النقدیة 

2012    2013  2014  2015  2016  

  فائض الخزینة 

المرتبطة 

  بالأنشطة

 ستغلال للإ

  المبلغ

  

85965849.02-  39465751.34-  188787502.2- 34221384.9  94642601.95  

معدل 

  التغیر

-  54.08- % %378.35 118.12%  176.55%  

فائض الخزینة 

المرتبطة 

  ارجبالأنشطة خ

 ستغلالالإ

  -76006690.61  -48639441.78  84423235.02  -5640248.41  12616737.65  المبلغ

معدل 

  التغیر 

-  144.70-% 1596.79%  157.61% -  56.26%  

  الأنشطة 

التشغیلیة 

ETOG )أ( 

  18635911،34  - 14418056.88  - 104364267.18  - 45105999.75  -73343111.37  المبلغ

معدل 

  التغیر

-  38.50% -  131.37%  86.18% -  229.25%  

الأنشطة 

  )ب(ستثماریة الإ

  -252453999.41  -467294949.81  -198062398.30  -35030176.74  -35463211.53  المبلغ

معدل 

  التغیر

-  1.22-%  465.40 % 135.93%  45.97-% 

الأنشطة 

  )ج(التمویلیة

  

  302516546.60  479919259.95  292606643.65  41516000.00  5453011917.77  المبلغ

معدل   

  التغیر

-  99.23-% 604.80%  64.01%  36.96-% 

ETOIF 50062547.19  12624310.14  94544245.35 6485823.26  5417548706.24  المبلغ  

معدل 

  التغیر 

-  99.88% -  1357.70%  86.64% 296.55%  

  68707763.31  -1740015.70  -9793213.07  -38618459.36  5344209975.99  المبلغ  تغیر أموال 
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  الخزینة للفترة 

  )ج+ب+أ( 

معدل 

  التغیر

-  100.72-% 74.64-% 82.23-% 40.48% 

  .لفترة الدراسة على جدول التدفقات النقدیة بالإعتمادمن إعداد الطالبتین :مصدرال

    :أن نلاحظ من خلال الجدول السابق

نتیجة سالبة حیث  2015-2012 الفترةخلال حققت  :الأنشطة التشغیلیةتدفقات الخزینة المتأتیة من -1

ة بأنشطة طفي فائض الخزینة المرتب نخفاضإوهذا راجع إلى  ،ملیون دج 73أكثر من  2012بلغت سنة 

ستمرت الأنشطة التشغیلیة في إ 2013أما سنة  ،ملیون لهذه السنة 85حیث قدرت بأكثر من  الإستغلال

 ،2012مقارنة بسنة %38.50 ـنخفاضها بإنسبة كانت دج و ملیون  45حیث قدرت بأكثر من  الإنخفاض

 %144.70ستغلال بنسبة الإنخفاض فائض الخزینة المرتبطة بالأنشطة خارج إستمراریة إجع إلى را هذاو

ملیون حیث قدرت  104نخفاض أكثر من إحققت الأنشطة التشغیلیة  2014في سنة  ماأ ،في هذه السنة

ستغلال حیث قدرت الإنخفاض الكبیر في العملیات المرتبطة بأنشطة الإوذلك بسبب  %131.37 ـنسبتها ب

حققت  2015أما في سنة ،2013نخفاض كبیرة مقارنة بسنة الإو كانت نسبة  %378.35 ـنسبتها ب

ك بسبب تراجع لوذ %86.18 ـنسبتها ب وقدرتملیون  144الأنشطة التشغیلیة نتیجة سالبة أیضا بأكثر من 

الأنشطة التشغیلیة حققت نتیجة  ،%147.61ستغلال بنسبة الإخارج  بالأنشطةلفائض الخزینة المرتبطة 

قل من أالتشغیلیة  الأنشطةنقدیة الداخلیة الناتجة عن سالبة خلال الأربع سنوات هذا دلیل على أن التدفقات ال

نخفاض تحصیلات الزبائن مقارنة بتسدیدات إوهذا راجع إلى  ،النقدیة الخارجیة المتعلقة بها التدفقات

ستهلاك ایولد فائض للأنشطة التشغیلیة وهذا ما یؤدي إلى  ستغلالي لاالإوهذا معناه أن النشاط  ،الموردین

 جملیون د18لأنشطة التشغیلیة بأكثر من موجبة ل ةحققت نتیج2016أما بالنسبة لسنة  ،الصافیةالخزینة 

رتفاع تدفقات إوهي نسبة مرتفعة مقارنة بالسنوات السابقة وهذا راجع إلى  %229.25 ـحیث قدرت نسبتها ب

وهذا یساهم في تغطیة جزء من العجز  ،%176.55ملیون دج بنسبة  194 ـحیث قدر بستغلال للإالخزینة 

  .الذي حققته الخزینة في السنوات السابقة

إن هذا الأداء السيء في تسییر الأنشطة التشغیلیة یؤثر سلبا على الأداء المالي للمؤسسة وبالتالي على 

  .المؤسسة التحكم الجید في تسییر تدفقات الخزینة المرتبطة بالأنشطة التشغیلیة 

مثـــل هـــذا التـــدفق الســـیولة الناتجـــة عـــن عملیـــات ی :ســـتثماریةالإلأنشـــطة زینـــة المتأتیـــة مـــن اتـــدفقات الخ-2

حیــث نلاحــظ أن  ســتثمارالإســتثمار والتــي تمثــل الفــرق بــین التحصــیلات والتســدیدات الناتجــة عــن عملیــات الإ

ســتثمار خــلال فتـــرة الإالمؤسســة حققــت تــدفقا نقـــدیا ســالبا علــى مســتوى التـــدفقات النقدیــة المتأتیــة مــن أنشـــطة 
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نخفــاض ضــعیف مقارنــة بســنة إملیــون دج فــي حــین حققــت  35بــأكثر مــن 2012حیــث بلغــت ســنة  ،الدراســة

نخفاض خلال بـاقي السـنوات الإفي  ستثماریةالإواستمرت هذه الأنشطة  ،2013سنة  %1.22بنسبة  2012

وهـــــذا راجـــــع لعـــــدم مســـــاهمة  %135.93،45.97%،%465.40حیـــــث قـــــدرت نســـــبها ب  2016- 2014

فعلى المؤسسـة البحـث عـن  ،ستثماریةالإالأنشطة التشغیلیة في خلق فائض للخزینة في تمویل عجز الأنشطة 

التنــــازل عــــن بعــــض  وأســــتدانة الإجــــوء إلــــى لّ بــــدائل تمویلیــــة أخــــرى تغطــــي هــــذا العجــــز وذلــــك مــــن خــــلال ال

  .ستثماراتهاإ

  .ستثماریة والذي یؤثر سلبا على أداء المؤسسة الإمن خلال ماسبق نلاحظ أن هناك سوء تسییر للأنشطة 

صافي تدفق نقدي موجب علـى مسـتوى مؤسسة حققت ال :الأنشطة التمویلیةتدفقات الخزینة المتأتیة من -3

سـتدانة أي حصــولها علـى قــروض الإإلـى  لجوئهــاوذلـك بسـبب  ،تـدفقات الأنشـطة التمویلیــة خـلال فتـرة الدراســة

ستمرار نشاطها وهو السبب الرئیسي لهذه النتیجة الموجبة خلال هـذه السـنوات حیـث نلاحـظ إتمویلیة من أجل 

 2014فــي ســنة  ،2013ســنة%99.23ملیــون دج وتراجعــت بنســبة  545بــأكثر مــن  2012أنهــا قــدرت ســنة 

 ـبــــ 2015ي حـــین بلغـــت نســـبتها ســـنة فـــ ،ملیـــون دج 29أي قـــدرت بـــأكثر مـــن  %604.80رتفعـــت بنســـبة إ

ویعــــود هــــذا التذبــــذب فــــي الأنشــــطة  %36.96 ـبــــ 2015مقارنــــة بســــنة  2016وانخفضــــت ســــنة  64.01%

التمویلیة بسبب مساهمة الفائض في الأنشطة التمویلیة في تـدعیم الخزینـة الكلیـة التـي تسـتخدمه المؤسسـة فـي 

  .ستثماریةالإنشطة التشغیلیة و لأتمویل العجز الذي حققته ا

أمـا فـي سـنة  ،ملیون دج 534حیث بلغت  2012المؤسسة نتیجة موجبة سنة حققت : الخزینةالتغیر في -4

نخفــاض خــلال ســنتي الإواســتمرت فــي  ،2012 مقارنــة بســنة%100.72نتیجــة ســالبة بنســبة  حققــت،2013

یعــود الســبب فــي النتیجــة الســالبة إلــى العجــز  ،%82.23 ،74.64%ـحیــث قــدرت نســبها بــ 2015 ،2014

وهـذا  %40.48حققت نتیجـة موجبـة بنسـبة  2016أما في سنة  ،ستثماریةالإالمشكل في الأنشطة التشغیلیة و 

  .راجع لتمویل العجز المحقق في الخزینة من طرف الأنشطة التمویلیة

ماعـدا سـنة (یمكـن القـول أن هنـاك ضـعف فـي تسـییر الخزینـة إذ أنهـا تعـرف تراجعـا مـن سـنة لأخـرى  وبالتالي

  .وهذا یمكن أن یؤثر سلبا على الأداء المالي للمؤسسة إن لم تسرع المؤسسة في معالجة الوضع) 2016

  )2016-2012(والشكل التالي یمثل تطور صافي التدفقات النقدیة للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة 
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  )2016-2012(جدول تدفقات الخزینة للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة من إعداد الطالبتین بالاعتماد على  :المصدر

  ستخدام النسب المالیةإالخزینة بوتسییر تشخیص :المطلب الثاني

عتماد بالإللزجاج هناك إمكانیة تحلیلها  الإفریقیةلمؤسسة الشركة  الخزینة تدفقات بالإضافة إلى تحلیل      

على مجموعة من النسب المالیة والتي یتم حسابها من المیزانیات المالیة وجدول حسابات النتائج المؤسسة 

  .إلى جدول تدفقات الخزینة بالإضافة

  ) 2016-2012(تحلیل مقاییس تقییم جودة السیولة للفترة :أولا

و في جدول تدفقات  ،تسعى كل مؤسسة لتحقیقه و الحفاظ علیه ضروري شيءالمؤسسة  يتعتبر السیولة ف

ومن  ،الخزینة فإن صافي التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة یمثل الأساس الذي یوفر السیولة للمؤسسة

لتسدید فوائد  اللازمة نسبة النقدیة،لتزامات قصیرة الأجلالإنسبة تغطیة  ،أهم النسب التي تقیس السیولة

ویتم توضیحها من خلال  حتیاجات النقدیةالإنسبة تغطیة  ،تسدید أقساط الدیونل لازمةنسبة النقدیة ال،الدیون

  :   الجدول الموالي

 )2016-2012(للفترة للشركة الإفریقیة للزجاج  نسب تقیم السیولة):13(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012    نسب السیولة 

=قصیرة الأجل التزاماتالإنسبة تغطیة 
التدفقات	التشغیلیة	الداخلة

مجموع	الدیون	قصیرة	الأجل
  

101.23% 185.70%  207.9%  77%  49.42%  

=فوائد الدیون لتسدیدنسبة النقدیة اللازمة 
صافي	التدفقات	التشغیلیة

فوائد	الدیون
  

163.2-%  3925.02- 1995.70-% 371.51-%  219.29%  

=نسبة النقدیة اللازمة لتسدید أقساط الدیون
صافي	التدفقات	التشغیلیة

الدیون	المسددة
  

18.59-% -  7538.82-%  259.68-%  61.05%  

=حتیاجات  النقدیة الإنسبة تغطیة 
صافي	التدفقات	التشغیلیة

التدفقات	الخارجیة	للأنشطة	الإستثماریة
  

17.06-% 128.76-% 52.29-%  3.03-%  6.53%  

  .د على المیزانیات المالیة لفترة الدراسةبالإعتمامن إعداد الطالبتین :المصدر
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فائض خزینة الاستغلال فائض الخزینة خارج الاستغلال صافي الأنشطة التشغیلیة

صافي الأنشطة الاستثماریة صافي الأنشطة التمویلیة ETOIF

التغیر في الخزینة

  )2016-2012(صافي التدفقات النقدیة للشركة الإفریقیة للزجاج للفترةتغیر  تطور: )10( الشكل رقم
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معرفة ما إذا كانت المؤسسة قادرة سنحاول من خلال هذه النسبة : للتزامات قصیرة الأجالإ نسبة تغطیة -أ

حیث یتم حسابها بقسمة صافي التدفقات النقدیة  ،لتزامات قصیرة الأجلالإعلى تولید النقدیة اللازمة لتغطیة 

  .التشغیلیة الداخلة على مجموع الدیون قصیرة الأجل

نسبة موجبة  ،2014 ،2013 ،2012أن المؤسسة حققت خلال السنوات  أعلاه الجدول نلاحظ من خلال

ولكنها تبقى ضعیفة وغیر كافیة لتغطیة التوالي  ىعل %207.9 ،%70185.،%101.23حیث قدرت ب 

المؤسسة البحث عن سبل لرفع مبلغ التدفقات النقدیة التشغیلیة لتزاماتها قصیرة الأجل لذلك یجب على إ

المحددة على العكس من ذلك الداخلیة لتجنب المخاطر الناجمة عن عدم القدرة على السداد في الآجال 

مقارنة بالسنوات  2016في سنة ضعیفة خاصة  حققت المؤسسة نسب 2016 -2015وات فخلال السن

نقدیة كافیة من أنظمتها التشغیلیة الداخلیة  وهذا یدل على عدم قدرة المؤسسة على تحقیق تدفقات السابقة

لكن على العموم ، المؤسسة سیئة خلال هذه السنتینلتزاماتها قصیرة الأجل وهذا دلیل على أن سیولة إلتغطیة 

  .كان ضعیفا ویعبر عن السیولة المنخفضة للمؤسسة فإن مؤشر هذه النسبة

بقسمة صافي التدفقات التشغیلیة على  یتم حساب هذه النسب :نسبة النقدیة اللازمة لتسدید فوائد الدیون- ب

  .فوائد الدیون

-2012الشـــركة الإفریقیـــة للزجـــاج حققـــت نســـبة ســـالبة خـــلال الســـنوات نلاحـــظ مـــن خـــلال الجـــدول أعـــلاه أن 

ــــــــــــــدرت نســــــــــــــبها ب وهــــــــــــــذا راجــــــــــــــع  2015 ــــــــــــــث ق ــــــــــــــدفقات التشــــــــــــــغیلیة الســــــــــــــالبة حی ــــــــــــــى صــــــــــــــافي الت إل

ى أن الأنشــطة التشــغیلیة لیــل علــدعلــى التــوالي وهــذا %371.51 ،701995%.،023925%.،163.2%

جـوء إلـى بـدائل تمویلیـة لّ الدیون وبالتالي على المؤسسـة اللا تحقق أي فائض یسمح لها بتسدید فوائد للمؤسسة 

وهـدا  %219.29فقـد حققـت نسـبة موجبـة قـدرة ب  2016جوء إلى دیون أخرى أما خـلال سـنة لّ أخرى مثلا ال

  .لیل على أن التدفقات التشغیلیة حققت فائض یسمح لها بتسدید فوائد الدیوند

التشغیلیة على  بقسمة التدفقات یتم حساب هذه النسبة: الدیوننسبة النقدیة اللازمة لتسدید أقساط  -ج

  .الدیون المسددة 

وهـذا دلیـل علـى  %18.59قـدرت ب  سـالبة نسـبة  2012الجدول أن المؤسسة حققت سنة نلاحظ من خلال 

فـإن   2013أمـا خـلال سـنة  ،بتسـدید أقسـاط الـدیون لا یسمح لها في صافي التدفقات التشغیلیة  عجزق یتحق

سـالبة ب  نسـب قـد حققـت  2015 -2014أمـا بالنسـبة لسـنتي  ،كانـت صـفریةفنتیجـة  المؤسسة لم تحقـق أي

لــم تحقــق أي فــائض یســمح لهــا وهــذا یعبــر علــى أن التــدفقات النقدیــة التشــغیلیة  ،259.68% ،7538.82%
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أي أن  %61.05فقد حققت المؤسسة نتیجة موجبة قدرت ب  2016على عكس سنة  ،بتسدید أقساط الدیون

  .المؤسسة حققت فائض یسمح لها بتسدید أقساط الدیون

ه النسـبة بقسـمة صـافي التـدفقات التشـغیلیة علـى التـدفقات ذهـ یـتم حسـاب :حتیاجات النقدیةالإغطیة تنسبة -د

  .التمویلیةستثماریة و الإالنقدیة الخارجة للأنشطة 

أمـا  ،%17.06بنسبة  2012سنة سالبة حتیاجات النقدیة كانت الإنلاحظ من خلال الجدول أن نسبة تغطیة 

وهذا راجع إلى تحقیـق  2015فكانت سالبة وضعیفة جدا خاصة سنة  2015 ،2014 ،2013خلال سنوات 

تي من المفترض أن تكون المصدر أي أن النقدیة المتولدة من النشاط التشغیلي وال ،تدفق نقدي تشغیلي سالب

ممـا یعنـي عـدم وجـود فـائض  ،ستثماریة والتمویلیةالإلتزامات الإتساهم في تغطیة  لمالأساسي لنقدیة المؤسسة 

قتـراض أو عـن الإإما عـن طریـق العجز نقدي لدى المؤسسة وأنها بحاجة للبحث عن مصادر التمویل لتغطیة 

یـوفر جانـب أمـان ممـا یعنـي وجـود ضـعیف فـي سـیولة  وهنا مؤشر السـیولة لا ،طریق البحث عن بدائل أخرى

وهــو  %6.53معــدل إیجــابي حیــث قــدر ب   2016حققــت المؤسســة خــلال ســنة  لكــن فــي المقابــل ،المؤسســة

لكـن علـى العمـوم  ،سـتثماریة و التمویلیـةالإلتزامات المؤسسة مـن الأنشـطة إمعدل ضعیف وغیر كافي لتغطیة 

فإن النسب تمیزت بالتذبذب  المستمر فإن وضع المؤسسة غیر مریح فیما یخص قدرتها على تغطیة التدفقات 

  .و التمویل ستثمارالإالخارجیة الضروریة لعملیات  النقدیة

  )2016-2012(تحلیل مقاییس تقییم جودة أرباح المؤسسة للفترة  :ثانیا

نسبة النقدیة من  :شتقاقها من جدول تدفقات الخزینة وهيإناك ثلاثة نسب یمكن هلتقییم جودة أرباح المؤسسة 

  .نسبة التدفق التشغیلي من إجمالي المبیعات ،لى الأصول من التدفقات النقدیةعنسبة العائد  ،الأرباح العادیة

  )2016-2012(نسب تقییم جودة الأرباح للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة ):14(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012  تقییم جودة الأرباح نسب

=النقدیة من الأرباح العادیةنسبة 
صافي	التدفقات	التشغیلیة

النتیجة	العملیاتیة	قبل	الفوائد	الضرائب
  

42.07 %  %19.63 %46.44  %6.49  8.71-%  

=التشغیلیةالعائد على الأصول من التدفقات نسبة 
صافي	التدفقات	التشغیلیة

مجموع	الأصول
  

0. 48-% 1.84-%  4.25-%  0.48-%  %0.57  

=التدفق التشغیلي من إجمالي المبیعاتنسبة 
التدفقات	التشغیلیة	الداخلة

المبیعات	السنویة
  

%111.42  %105.58  %90.71  %108.77  %96.94  

  .لفترة الدراسةعلى المیزانیات المالیة  بالإعتمادمن إعداد الطالبتین :المصدر
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التشـغیلیة بقسـمة صـافي التـدفقات مـن الأنشـطة  یتم حسـاب هـذه النسـبة :من الأرباح العادیةنسبة النقدیة -1

 )  قبل الفوائد والضرائب( النتیجة العملیاتیة على

-2012(العادیـة كانـت موجبـة خـلال السـنوات النقدیـة مـن الأربـاح نلاحظ من خلال الجـدول أعـلاه أن نسـبة 

یـــدل  علــى التــوالي وهــذا مــا % 6.49%، %46.44، %19.63،%42.07 ـحیــث قــدرت نســبها بــ) 2015

نخفضت نسبتها إلى إ 2015في سنة  ته السنوات لكناعلى أن الأرباح العادیة ولدت تدفقات تشغیلیة خلال ه

وهي تعتبر نتیجة منخفضة  %8.71ـة قدرت بواستمرت في التذبذب إلى أن وصلت إلى نتیجة سالب 6.49%

أن ترفــع مــن رقــم أعمالهــا وتخفــض مــن أعبــاء جــدا بالمقارنــة مــع الســنوات الســابقة لــذلك یجــب علــى المؤسســة 

  .المستخدمین

مـا إذا كانـت  سـنحاول مـن خـلال هـذه النسـبة معرفـة: د على الأصول مـن التـدفقات التشـغیلیة نسبة العائ-2

ویـتم حسـابها بقسـمة صـافي التـدفقات التشـغیلیة علـى  ،نقدیـة تشـغیلیة أصول المؤسسة قادرة على تولید تدفقات

  .إجمالي الأصول

-2012( نلاحـــظ مـــن خـــلال الجـــدول أن معـــدل العائـــد علـــى الأصـــول كـــان ســـالبا وضـــعیف خـــلال الســـنوات 

بســـبب تحقیـــق تـــدفق تشـــغیلي ســـالب ومـــنخفض حیـــث قـــدرت نســـبها ب  خاصـــة فـــي الســـنة الأخیـــرة  )2015

في جانب الأصول  وهذا دلیل على أن الأموال المستثمرة  التوالي على0.48%،4.25%، 1.84%،1.48%

لا تساهم في خلق تدفقات نقدیة للأنشطة التشغیلیة لذلك یجب على المؤسسـة أن تحسـن مـن أدائهـا سـواء مـن 

 فقــد كانــت نســبة مســاهمة الأصــول فــي تحقیــق تــدفق 2016أمــا خــلال ســنة  ،والمخزونــات ،المــوردین ،الزبــائن

وهذا یعني أن أصول المؤسسة ساهمت فـي النشـاط  ،وهي بذلك تسجل أعلى نسبة لها %0.57تشغیلي بنسبة

لك فإن هـذه النسـب كانـت متذبذبـة ومنخفضـة مـن وعلى الرغم من ذ ،ة في هذه السنةفالتشغیلي مساهمة ضعی

سـتثمار الإوهـذا منبـه علـى نقـص سـتخدام أصـولها إیدل على عدم كفاءة المؤسسة فـي  هذا ماسنة إلى أخرى و 

  .في المستقبل

ت التشغیلیة الداخلة التدفقا بقسمة یتم حساب هذه النسبة: إجمالي المبیعات مننسبة التدفق التشغیلي - 3

ئتمان إحیث یمثل مدى كفاءة سیاسة  ،على المبیعات السنویة المستخرجة من جدول حسابات النتائج

  .المؤسسة في تحصیل النقدیة

 لمبیعـات حققـت نتیجـة موجبـة خـلال من خـلال الجـدول أعـلاه نلاحـظ أن نسـبة التـدفق التشـغیلي إلـى إجمـالي ا

وهـذا  96.94%،108.77%،90.71%،%105.58،%111.42 ـحیث قـدرت نسـبها بـ ) 2012-2016(

  .تحصیل حقوقها من عند الزبائن دلیل على أن المؤسسة قادرة على
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ذب مستمر خلال فترة الدراسة وهـذا راجـع أساسـا بأظهرت نتائج التحلیل أن مؤشرات تقییم جودة الربحیة في تذ

على نعكس سلبا إما  ذاوه ،على تولید نقدیة كافیة من نشاطها التشغیلي في عدم قدرة الشركة الإفریقیة للزجاج

  .المؤسسة مما قد یعرضها إلى خطر الإفلاسنخفاض كفاءة اجودة الأرباح و 

  تحلیل نسب تقییم سیاسة التمویل:ثالثا

النســب مــن جــدول تــدفقات الخزینــة للتعــرف علــى مــدى كفــاءة الإدارة فــي مجــال شــتقاق مجموعــة مــن إیمكــن 

  .ستثمارات و نسبة تغطیة النفقات الرأسمالیة الإومن بین هذه النسب نجد نسبة تمویل ، سیاسة التمویل

  )2016-2012(للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة سیاسة التمویلنسب تقییم ):15(الجدول رقم

  2016  2015  2014  2013  2012    نسب تقییم سیاسة التمویل

=ستثماراتالإنسب تمویل 
الانفاق	الإستثماري

التدفقات	الداخلة	من	الأنشطة	الإستثماریة	و	التمویلیة
  

%0.6  %84.37  %67.4  %96.84  %76.47  

= نسب تغطیة النفقات الرأسمالیة
صافي	التدفقات	التشغیلیة

ةالخارجی 	 ولإستثماریةا التدفقات	
  

206.81-% 128.76-%  52.66-% 3.06-%  %7.31  

  .المالیة لفترة الدراسةمن إعداد الطالبتین بالاعتماد على المیزانیات :المصدر

سـتخدام مـوارد إ فـية الحكـم علـى مـدى كفـاءة المؤسسـ تسـتخدم هـذه النسـب فـي :سـتثماراتالإنسب تمویـل -1

  .ستثماري على التدفقات الداخلیة من الأنشطة التمویلیة الإحسابها بقسمة الإنفاق جل ویتم طویلة الأ

ستثمارات كانت موجبة على طول فترة الدراسة حیث قدرت الإنلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن نسبة تمویل 

) التـدفقات الداخلـة مـن الأنشـطة التمویلیـة ( وهذا دلیل على أن الموارد الدائمة %0.6ـب 2012ة ننسبها في س

ـــة لتغطیـــة الإنفاقـــات  متبقیـــة بالمقابـــل حققـــت المؤسســـة نســـبة موجبـــة أیضـــا فـــي الســـنوات ال ،ســـتثماریةالإكافی

على التوالي وهذا دلیـل  %76.47 ،%96.84 ،%67.4 ،84.37%ـحیث قدرت نسبها ب )2013-2016(

أي أن  ،ه الســــنواتذســــتثماریة خــــلال هــــالإ الإنفاقــــاتعلــــى أن التــــدفقات الداخلــــة أي المــــوارد الدائمــــة تغطــــي 

قـــادرة علـــى تغطیــة كافـــة الإنفاقـــات ) الـــدیون المالیـــة أساســا(التــدفقات الداخلـــة الناتجــة عـــن الأنشـــطة التمویلیــة 

  .ستثماریةالإ

التشغیلیة  علـى بقسمة صافي التدفقات  هذه النسبةتحسب :)ستثماریةالإ(الرأسمالیة نسبة تغطیة النفقات -2

مــدى مســاهمت مصــادر التمویــل طویلــة الأجــل للشــركة وذلــك مــن خــلال معرفــة ســتثماریة الخارجــة الإالتــدفقات 

  . للزجاج في تمویل الأصول الثابتة الإفریقیة

 ،2014 ،2013 ،2012ة خــلال الســنوات نتیجــة ســالبحیــث نلاحــظ مــن خــلال الجــدول أن المؤسســة حققــت 

نخفــاض حیــث قـــدرت الإواســتمرت هــذه النســب فــي  %206.81 ـبــ 2012حیــث بلغــت نســبها ســنة  ،2015
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التـدفقات  أنلـى ععلى التوالي وهذا دلیـل  ،%3.06،%52.66 ،%128.76ـ ب 2015 -2013نسبها سنة 

 ،ســتدانةللإوهــذا مــا یجعــل المؤسســة تلجــأ ، ســتثماریة الخارجیــةالإالتشــغیلیة غیــر قــادر علــى تغطیــة التــدفقات 

وهـــذا دلیـــل علـــى أن  %7.31 ـنتیجـــة موجبـــة حیـــث قـــدرت نســـبتها بـــ 2016المؤسســـة ســـنة  توبالمقابـــل حققـــ

  .ستثماریة الخارجیة الإالتدفقات التشغیلیة غطت جزء من التدفقات 

  لمالي للمؤسسة أثر سیاسات تسییر الخزینة على الأداء ا: المطلب الثالث

  :ثر في تسییر الخزینة على الأداء المالي تتمثل في ما یليؤ التي تهناك العدید من السیاسات 

  :الأنشطة على تحدید مستوى الخزینة تدفقات طبیعة أثر مختلف: أولا 

رتبـاط الإختبار طبیعة أثـر مختلـف الأنشـطة فـي تحدیـد مسـتوى الخزینـة مـن خـلال حسـاب معامـل إسنقوم ب  

)R(  وهو ما یظهره الجدول التالي لها،بین مستوى الخزینة ومختلف الأنشطة المشكلة:  

  الأنشطةرتباط بین الخزینة ومختلف الإ درجة ): 16(الجدول رقم 

  SPSS 24على مخرجات برنامج  بالإعتمادمن إعداد الطالبتین :المصدر

  :نلاحظ ما یلي من خلال الجدول السابق

وي یســــاط رتبــــاالإرتبــــاط عكســــیة بــــین مســــتوى الخزینــــة والأنشــــطة التشــــغیلیة حیــــث أن معامــــل إهنــــاك علاقــــة 

و دلالــة إحصــائیة ذرتبــاط الإأي أن معامــل  0.1وهــو أقــل مــن  0.079یســاوي  sigمســتوى دلالــة  -0.337

وهــذه النتیجــة تثبــت أن الأنشــطة التشــغیلیة للمؤسســة تســتهلك الخزینــة الصــافیة للمؤسســة  ،0.1عنــد مســتوى 

ـــرة  ـــى المؤسســـة تحســـین أداءهـــا فیمـــا یخـــص سیاســـة تســـییر الأنشـــطة  2016-2012خـــلال الفت وبالتـــالي عل

  .یؤثر إیجابا على مستوى الخزینة الذيالتشغیلیة بالشكل 

رتبـاط الإرتباط عكسیة بینها وبین مستوى الخزینة حیـث أن معامـل إستثماریة هناك علاقة الإبالنسبة للأنشطة 

و دلالـــة ذرتبـــاط الإأي أن معامـــل  0.1وهـــو أقـــل مـــن  0.080یســـاوي  sigبمســـتوى دلالـــة  -0.510یســـاوى 

تســتهلك الخزینــة الصــافیة  ســتثماریة للمؤسســةالإهــذه النتیجــة تثبــت أن الأنشــطة  0.1عنــد مســتوى إحصــائیة 

وبالتـــالي علـــى المؤسســـة تحســـین أداءهـــا فیمـــا یخـــص سیاســـة تســـییر الأنشـــطة ، 2016-2012خـــلال الفتـــرة 

  التمویلیة  ستثماریةالإ  التشغیلیة  

  0.997  - 0.510  - 0.337  )رتباطالإمعامل (مستوى الخزینة 

  sig  0.079  0.080 -  0.000مستوى الدلالة 
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سـتثمارات الغیــر الإمـن خــلال التنـازل عـن بعــض سـتثماریة بالشـكل الــذي یـؤثر إیجابــا علـى مسـتوى الخزینــة الإ

  .ستثمارات ذات مردودیة عالیةامجدیة و القیام ب

ة للأنشطة التمویلیة توجد علاقة ارتباط طردیة بین مستوى الخزینة والأنشطة التمویلیـة حیـث أن معامـل بالنسب

رتبـاط ذو الإأي أن معامـل  0.05وهـو أقـل مـن  0.000 یسـاوى sig بمسـتوى دلالـة 0.997رتباط یسـاوي الإ

تثبت أن الأنشطة التمویلیة للمؤسسة دعمت الخزینة الصافیة هذه النتیجة  ،050. دلالة إحصائیة عند مستوى

سـتدانة بشـكل متزایـد مـن سـنة إلـى أخـرى مـن أجـل الإللمؤسسة والسبب في ذلك یعود إلى لجـوء المؤسسـة إلـى 

  .ستثماریة والتشغیلیةالإتغطیة العجز الناتج عن الأنشطة 

  أثر تدفقات الخزینة على الأداء المالي للمؤسسة : ثانیا

المردودیة المالیة رتباط بین الإأثر تدفقات الخزینة على الأداء المالي من خلال حساب معامل  ختبارإنقوم بس

  :الثلاث وهو ما یظهره الجدول التالي والسیولة لمختلف الأنشطة

  الأنشطة تدفقات بین السیولة والربحیة و مختلف رتباط الإ علاقة ): 17(الجدول رقم

  التمویلیة  ستثماریةالإ  التشغیلیة  

  RF 0.563-  0.632-  0.92المردودیة المالیة 

  sig 0.023  0.0253  0.027مستوى الدلالة 

  LQ 0.811  0.165  0.382السیولة 

  sig 0.18  0.035  0.089مستوى الدلالة 

  spss 24على مخرجات  بالإعتمادمن إعداد الطالبتین  :المصدر

  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ ما یلي  

المردودیة المالیة للمؤسسة حیث بلغ معامل و رتباط عكسیة ما بین تدفقات الأنشطة التشغیلیة اهناك علاقة  - 

أن سیاسات المؤسسة في تسییر تدفقات الأنشطة التشغیلیة تؤثر یمكن القول  وبالتالي ،- 0.563رتباط الإ

  .سلبا على المردودیة المالیة

ستثماریة والمردودیة المالیة للمؤسسة حیث بلغ الإرتباط عكسیة ما بین تدفقات الأنشطة إتوجد علاقة  - 

ستثماریة الإوبالتالي یمكن القول أن سیاسات المؤسسة في تسییر تدفقات الأنشطة  ،-0.632رتباط الإمعامل 

  .تؤثر سلبا على المردودیة المالیة

رتباط الإمابین تدفقات الأنشطة التمویلیة والمردودیة المالیة للمؤسسة حیث بلغ معامل  توجد علاقة طردیة -

وبالتالي یمكن القول أن سیاسات المؤسسة في تسییر تدفقات الأنشطة التمویلیة تؤثر إیجابا على  ،0.92
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إلا أن ذلك قد  ،ستدانةالإوالسبب في ذلك یعود للرفع المالي الناتج عن توسع المؤسسة في  ،دودیة المالیةر الم

  .یعرض المؤسسة للخطر في المستقبل

لسیاسات المؤسسة فیما یخص مختلف الأنشطة المشكلة لمستوى الخزینة على درجة  هناك تأثیر موجب-

اط الموجب بین مؤشر السیولة ومختلف تدفقات الأنشطة فیما رتبالإمعامل  هوهو ما یظهر  ،سیولة المؤسسة

  0.089الأنشطة التمویلیة  ،0.165ستثماریة الإالأنشطة  ،0.811ة فقد سجل الأنشطة التشغیلییخص 

  )السیولة والربحیة(أثر سیاسات تسییر الخزینة على مؤشرات الأداء المالي: ثالثا

ختبار أثر سیاسات تسییر الخزینة على مؤشرات الأداء المالي من خلال حساب معامل إقوم بسن       

  :الخزینة والمردودیة المالیة والسیولة وهو ما یظهره الجدول التاليمستوى بین   Rرتباط الإ

  رتباط بین مستوى الخزینة ومؤشرات الأداء الماليالإ علاقة ): 18(الجدول رقم 

  السیولة  المردودیة المالیة  

  TN 0.541-  0.459الخزینة الصافیة 

  sig 0.059  0.041مستوى الدلالة 

  SPSS 24من إعداد الطالبتین بالإعتماد على مخرجات : المصدر

  :من خلال الجدول أعلاه نلاحظ ما یلي       

وهو ما یظهره معامل  ،رتباط عكسیة مابین مستوى الخزینة والمردودیة المالیة للمؤسسةإهناك علاقة - 

المردودیة المالیة هذا یعني أن سیاسات تسییر الخزینة تؤثر سلبا على  ،)R=0.541(رتباط السالب الإ

أداءها فیما یخص تسییر الخزینة وتجنب تجمید النقدیة  تقوم بتحسینللمؤسسة، وبالتالي على المؤسسة أن 

  .ستثمارها بالشكل الذي یسمح لها بتحقیق إیرادات تدعم بها المردویة المالیةإفي الخزینة وإعادة 

أي أن  ،)R=0.459(علاقة طردیة بین مستوى الخزینة ودرجة سیولة المؤسسة ه توجدكما یظهر الجدول أن 

للتدفقات المتأتیة من  وهذا راجع أساسا ،لسیاسات تسییر الخزینة تأثیر موجب على درجة سیولة المؤسسة

هو ما الأنشطة التمویلیة والتي تساهم بشكل إیجابي في دعم الخزینة الصافیة كما رأینا في التحلیل السابق، و 

  .یجعل المؤسسة قادرة على الوفاء بالتزاماتها على الأقل في الأجل القصیر
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  خلاصة الفصل

على القوائم  بالإعتماد) 2016-2012(جراء الدراسة التطبیقیة على الشركة الإفریقیة للزجاج للفترة بعد إ

قمنا بتحلیل المیزانیة  ،المیزانیة و جدول تدفقات الخزینة المالیة الأساسیة والمتمثلة في جدول حسابات النتائج،

تبین أن و بعدها حساب مؤشرات التوازن الوظیفي و مختلف النسب المالیة  حسابات النتائج المالیة وجدول

بعدها قمنا بتحلیل جدول تدفقات الخزینة كما دعمنا النتائج المتوصل إلیها  ،مقبولةالمؤسسة تحقق نتائج 

حیث سجلت تذبذبا  ،بحساب مجموعة من المؤشرات المشتقة منه وذلك لتحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة

بالإضافة إلى وجود صافي تدفق نقدي سالب من  ،لهذه المؤشرات خلال سنوات الدراسة وأغلبها كانت سالبة

في وضعیة مالیة غیر  المؤسسةوهذا دلیل على أن  ،لأنشطة التشغیلیة مما أثر سلبا على هذه المؤشراتا

كما لاحظنا في وجود تأثیر موجب لسیاسات تسییر الخزینة على درجة سیولة المؤسسة، وعلى  ،مریحة

  .العكس من ذلك لاحظنا وجود تأثیر سالب على المردودیة المالیة خلال فترة الدراسة
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والذي یمكن من خلاله مراقبة نشاط المؤسسة واتخاذ القرارات  ،یعتبر تقییم أداء المؤسسة  أمرا ضروریا       

خترنا في بحثنا هذا أحد أهم  الوسائل المستخدمة في إلقد  ،التصحیحیة اللازمة لتحقیق الأهداف المحددة

حیث یعد تسییر الخزینة إنشغالا دائما  ،الخزینةتقییم أداء المؤسسة والتي تخص الجانب المالي ألا وهي 

للمؤسسة كما أن الإهتمام الأول لمسیر الخزینة وشغله الشاغل هو ضمان إستمراریتها الذي لا یتم إلا بتسدید 

بل یتعدى ذلك  ،والسیر الجید للخزینة لا یكمن فقط في عملیات التحصیل والإنفاق ،الدیون في مواعیدها

  .لقرارات والإجراءات التي تحافظ على التوازن المالي للمؤسسةلیصبح مجموعة من ا

بالإضافة إلى  ،من خلال دراستنا توصلنا إلى مجموعة من النتائج تم تقسیمها إلى نتائج نظریة ونتائج تطبیقیة

  :تقدیم مجموعة من الإقتراحات كما یلي

    نتائج الدراسة واختبار الفرضیات: أولا 

  نتائج الدراسة النظریة  - 1

 الإختلالات المالیة وكذا ، تعد الخزینة أداة فعالة للتحكم في تسییر المؤسسة وكشف نقاط القوة والضعف

 فیها والأسباب الحقیقیة المؤدیة لها؛

  یعتبر تقییم الأداء المالي أمرا ضروریا في مراقبة نشاط المؤسسة واتخاذ القرارات الصائبة لمعرفة حالة

 الخزینة؛ 

  الخزینة جاهدا لتمویل عجز خزینته، وتوظیف الفائض منها في حالة وجوده وذلك من أجل یسعى مسیر

 تحقیق الإستقرار والتوازن المالي للمؤسسة؛

  یعد جدول تدفقات الخزینة بمثابة أعمال المؤسسة التي تحدد إتجاهاتها وتساعدها في دعم إنتاجیة أصولها

 ها الإستثماریة والتمویلیة؛وخلق نقدیة تشغیلیة تساعدها في تغطیة أنشطت

  یمكن إشتقاق العدید من المؤشرات والنسب المالیة من جدول تدفقات الخزینة من أجل تقییم جودة أرباح

 وذلك لتزوید مستخدمي القوائم المالیة بمعلومات تمكنهم بمعرفة قدرة المؤسسة على تولید النقدیة؛ ،المؤسسة

 تعتبر من أهم الأدوات المعتمدة لتحلیل الوضعیة المالیة في  ،ردودیةمؤشرات التوازن المالي والسیولة و الم

  .المؤسسة

  نتائج الدراسة التطبیقیة - 2

 ققت الشركة الإفریقیة للزجاج رأس مال عامل موجب خلال فترة الدراسة وهذا یعني أن الشركة الإفریقیة ح

 بقاء فائض مالي؛ للزجاج قادرة على تغطیة إستخداماتها عن طریق أموالها الدائمة مع

 المؤسسة حققت توازن مالي على المدى قصیر الأجل؛ 



 خاتمة

 

118 
 

 ؛)المخزونات والزبائن(بسبب إرتفاع الأصول الجاریة  إرتفاع إحتیاج رأس المال العامل 

 وحسب النتائج المتوصل إلیها نجد أن الخزینة كانت موجبة خلال الفترة  ،من خلال دراستنا لمؤشر الخزینة

 جع إلى رأس المال العامل أكبر من الإحتیاج في رأس المال العامل؛وهذا را ،المدروسة

 ومختلف الأصول الجاریة وهذا یعني أن القیم الجاهزة  ،نسب السیولة المتحصل علیها كانت مقبولة عموما

 قادرة على تغطیة الدیون قصیرة الأجل؛

 جة الصافیة للمؤسسة لا تساهم في وهذا یعني أن النتی ،تحقق المؤسسة مردودیة سالبة طوال فترة الدراسة

 زیادة الأموال الخاصة؛

  الأنشطة تضح لنا أن التدفقات المتأتیة من خلال جدول تدفقات الخزینة للشركة وبعد تحلیله إمن

العملیاتیة كانت سالبة خلال فترة الدراسة بسبب إنخفاض التحصیلات مقارنة بالتسدیدات وهذا دلیل على أن 

 ؛لا یولد فائض للأنشطة التشغیلیة النشاط الإستغلالي

  حققت المؤسسة نتیجة سالبة من التدفقات النقدیة المتأتیة من أنشطة الإستثمار وهذا یعني أن المؤسسة لا

تتمتع بالكفاءة المطلوبة لإدارة حسابات الإستثمار وأن الأنشطة التشغیلیة لا تساهم في خلق فائض للخزینة 

 ستثماریة؛الإفي تمویل عجز في الأنشطة یستخدم 

     أما بالنسبة للأنشطة التمویلیة حققت صافي تدفق نقدي موجب خلال فترة الدراسة وهذا راجع إلى حصول

  .المؤسسة على قروض تمویلیة

  إختبار صحة الفرضیات  - 3

 ستحقاق الإبین أدوات مبنیة على أساس ا تنوع أدوات تسییر الخزینة م" نصت الفرضیة الأولى على

وبعد الدراسة تبین لنا أن أدوات تسییر الخزینة المبنیة على أساس " وأدوات مبنیة على الأساس النقدي

المیزانیة المالیة وجدول حسابات النتائج اللذان  الأدوات والمؤشرات المستخرجة من ستحقاق تتمثل فيالإ

أما أدوات تسییر الخزینة المبنیة  ،یساعدان على معرفة الوضعیة المالیة للمؤسسة واتخاذ القرارات المتعلقة بها

جدول تدفقات الخزینة لما له من أهمیة بالغة في  المؤشرات المستخرجة من فتتمثل في على الأساس النقدي

حول الأداء المالي للمؤسسة إذ یعتبر مكملا لباقي القوائم المالیة الأخرى  رة الواضحة والدقیقةإعطاء الصو 

 .صحة الفرضیة الأولى یثبت ماوهو 

  2016- 2012الشركة الإفریقیة للزجاج في وضعیة جیدة خلال الفترة "نصت الفرضیة الثانیة على أن 

وبعد الدراسة تبین لنا أن الشركة حقّقت رأس مال عامل موجب خلال فترة " وفقا لمؤشرات تسییر الخزینة

الدراسة وهذا معناه أن المؤسسة قادرة على تغطیة أصولها الثابتة بواسطة أموالها الدائمة مع بقاء هامش 
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 حتیاج في رأس المالإكما أن المؤسسة حقّقت أیضا  ،تستخدمه المؤسسة في تغطیة جزء من الأصول الجاریة

أما بالنسبة للخزینة فكانت موجبة أیضا  ،حتیاجات تمویلیة للمؤسسةإالعامل موجب وهذا ما یدل أن هناك 

حتیاجات التمویلیة مع بقاء فائض في الخزینة الإوهذا یدل على أن رأس المال العامل كان كافیا لتغطیة كافة 

 .ا یثبت صحة الفرضیة الثانیةوهو مأي أن المؤسسة في وضعیة جیدة وفقا لمؤشرات تسییر الخزینة 

 المردودیة المالیة للشركة اسات تسییر الخزینة أثر موجب على لسی"على أن نصت الفرضیة الثالثة

حسابنا لمعامل الإرتباط والدراسة الإحصائیة كان سالبا وأن هناك علاقة إرتباط ومن خلال " الإفریقیة للزجاج

وهذا معناه أن سیاسات تسییر الخزینة تؤثر سلبا على ، المالیةعكسیة ما بین مستوى الخزینة والمردودیة 

 .الثالثة وهو ما ینفي صحة الفرضیةالمردودیة المالیة 

 لسیاسات تسییر الخزینة أثر موجب على درجة السیولة للشركة "على أن نصت الفرضیة الرابعة

ما بین السیولة والخزینة تبین لنا أنه كان موجب أي  رتباطالإوحسابنا لمعامل  وبعد دراستنا "الإفریقیة للزجاج

وهذا معناه أن لسیاسات تسییر الخزینة تأثیر موجب  ،وجود علاقة طردیة بین مستوى الخزینة ودرجة السیولة

 .وهو مایثبت صحة الفرضیة الرابعةعلى درجة السیولة 

  الإقتراحات:ثالثا

قتراحات التي یمكن من شأنها أن تحسن من الإعلى ضوء النتائج المتوصل إلیها یمكن طرح مجموعة من 

  :س بالإیجابیات على الأداء المالي وتتمثل فيتسییر الخزینة مما ینعك

 واستغلال الموارد المتاحة لدیها بالشكل الأمثل؛ ستثمارات فعالةاعلى المؤسسة أن تقوم ب 

 یة المالیة للمؤسسة بشكل مستمر؛ ضرورة متابعة الوضع 

 وتجنب الأسالیب التي تؤدي  ،على المؤسسة البحث في سبیل تحقیق تدفقات نقدیة موجبة ومحاولة رفعها

 إلى تحقیق صافي تدفق نقدي تشغیلي سالب؛

  التخفیض من الإحتیاجات في رأس المال العامل وذلك من خلال التحكم في دورة الإستغلال؛ 

  تجاه الغیر؛إتحدید الحجم الأمثل للنقدیة حتى تستطیع مواجهة إلتزاماتها 

  على المؤسسة توظیف الموارد البشریة المؤهلة للإشراف على عملیة تقییم الأداء المالي واتخاذ القرارات

 .المالیة المناسبة
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  أفاق الدراسة :رابعا

إذ یبقى مجرد محاولة  ،الأخیر یمكن القول أن بحثنا لم یلم بجمیع الجوانب والتفاصیل المتعلقة بالموضوع في

 :منها تشوبها بعض النقائص لعلها تكون منطلق لبحوث أخرى في المستقبل

  تخاذ القرارإخزینة المؤسسة ودورها في 

 بالفشل الأسالیب العلمیة الحدیثة في تقییم الأداء المالي  والتنبؤ. 
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 ملخص

قمنا من خلال هذا البحث بدراسة أثر تسییر الخزینة على الأداء المالي للشركة الإفریقیة للزجاج للفترة     

ستخدامنا لمجموعة من أدوات إلى وضعیتها المالیة، ومن خلال ع، وذلك من أجل الحكم )2016- 2012(

التحلیل المالي، من أجل تحقیق هدف الدراسة قمنا بتقسیمها إلى قسمین نظریین وآخر تطبیقي، في القسم 

بالإضافة إلى أدوات تسییر الخزینة ودورها في تقییم الأداء النظري فقد تناولنا فیه خزینة المؤسسة وأسس تسییرها 

 د قمنا بإجراء دراسة میدانیة بالشركة الإفریقیة للزجاج من أجل معرفة كیفیة تأثیرالمالي، أما الجانب التطبیقي فق

سیاسات تسییر الخزینة على أدائها المالي للحكم على الوضعیة المالیة،واستنادا إلى النتائج المتوصل إلیها نجد 

الفترة المدروسة، هذا ما  أن الشركة الإفریقیة للزجاج سجلت نتائج إیجابیة من حیث رأس المال العامل خلال

عن أنشطة  جعلها متوازنة مالیا على المدى القصیر، بالإضافة إلى تحقیق المؤسسة لخزینة موجبة الناتجة

التمویل التي غطت الفائض على مستوى هذا الأخیر العجز على مستوى خزینة الإستثمار والتشغیل وبالتالي 

  .للمؤسسة تنعكس على الأداء الماليتحقیق خزینة موجبة 

  الكلمات المفتاحیة 

 .أس المال العامل، تدفقات الخزینةالخزینة، الأداء المالي، رأس المال العامل، الإحتیاج في ر 

Abstract 

     In this study, we examined the impact of treasury management on the financial 

performance of the African Glass Company during2012 to 2016; this is in order to 

judge its financial position. In order to achieve the objective of the study, we used a 

set of financial analysis tools; in addition to that, we divided the research into two 

theoretical parts and another practical one. In the theoretical sections, we dealt with 

the company treasury and the bases of its management; this is in addition to the 

treasury management tools and its role in the evaluation of financial performance. 

Concerning the practical part, we conducted a field study in the African Glass 

Company to find out how the treasury management policies affect the company 

financial performance to judge its situation. Based on the results obtained, the 

Company recorded positive results in terms of working capital during the studied 

period which made it financially balanced in the short term. Besides, the company 

achieved positive treasury resulting from its financing activities; this gained surplus 

covered the deficit at the level of the investment and operating treasury and thus 

achieving a positive treasury reflecting on the company financial performance. 

Key Words:Treasury, Financial Performance, Working Capital, Working Capital 

Requirement, Treasury Flows. 


