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 هداءالإ
 

 خاتم الأنبياء والمرسلين والصلاة والسلام علىالعالمين  الحمد لله رب
وقل ربي جناح الذل من الرحمة أهدي ثمرة جهدي على من قال فيهما عز وجل "...وأخفض لهما 

 رحمهما كما ربياني صغيرا"ا
سمه أحمل ا إلى من ،إلى من علمني العطاء بدون إنتظار ،أهدي ثمرة جهدي إلى من كلله الله بالهبة والوقار

من أراد أن يرى فلذة   ،وكان لي خير مرشدل مصباح عقلي وأطفأ ظلمة جهلي إلى من أشع ،فتخاربكل ا
 ل الله في عمره؛اياة أبي العزيز أطض غمار الحكبده متخرجة لخو 

إلى ملاكي في الحياة إلى معني الحب وإلى معني الحنان والتفاني إلى بسمة الحياة وسر الوجود إلى من كان 
 إلى أغلى الحبايب أمي الحبيبة؛دعاؤها سر نجاحي وحنانها بلسم جراحي 

 ؛جود، ياسمين، بلقاسمإلى من تقاسمت معهم المحبة الأسرية إخوتي: إكرام، س
 ؛إلى كل صديقاتي وخاصة خولة

 الذين ساعدوني في مشواري الدراسي؛إلى 
 إلى كل من وسعهم قلبي ولم تسعهم هذه الورقة.
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 الإهداء
 

  ،إلى الذي علمني وغمرني بفضله وعطفه وأوقد لي شمعة الأمل
 " أطال الله في عمره؛إلى من تعب وضحى من أجل وصولي إلى هذا المكان "أبي العزيز

 إلى من القلب يهواها والعمر فداها  ،إلى أعز ما أملك في هذه الدنيا
  ؛جعلت الجنة تحت أقدامها إلى "أمي الحبيبة" أطال الله في عمرهاإلى من  ،والعين ترتاح في رؤياها

 كل باسمه؛إلى إخوتي وأخواتي  
 ؛"خلود"العزيزة  وخاصة إلى صديقتيإلى الذين عرفت معهم معنى الصداقة 

نهلنا العلم على أيديهم قتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير الذين أساتذتنا الكرام بكلية العلوم الاإلى 
 إلى طريق العلم بارك الله فيهم؛وكانوا لنا السراج المنير 

 أو بعيد.المساعدة من قريب  وفي الختام هدية إلى كل من قدم لي يد
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 قال تعالى:

علي وعلى والدي وأن أعمل صالحا ترضاه وقال رب أوزعني أن أشكر نعمتك التي أنعمت  "
 .وأدخلني برحمتك في عبادك الصالحين"

 (.من سورة النمل 19)الآية 
 قال رسول الله صلى الله عليه وسلم:

 ."من لا يشكر الناس" لا يشكر الله 
 )رواه أحمد والبخاري وصححه الألباني(

 ،الحمد لله والثناء والشكر لله العلي القدير على نعمه وعلى توفيقنا لإنجاز هذا العمل
 توجه بجزيل الشكر والإمتنان إلى الأستاذاعترافا للفضل وتقديرا للجميل ن

 جابوسليم 
جهد الكبير والوقت الثمين الذي بذله من خلال توجيهاته لتكرمه بقبول الإشراف على هذه المذكرة ولل

 ،ومتابعته لنا من بداية هذه المذكرة وحتى إكمالها وخروجها إلى النور
 ؛فجزاه الله كل خير وجعله في ميزان حسناته

 على قبولهم وتكرمهم لقراءة ومناقشة هذا العمل؛ كما نتقدم بالشكر للأساتذة أعضاء لجنة المناقشة 
على المعلومات القيمة وحسن نسى أن نتقدم بالشكر إلى كل عمال مؤسسة مناجم فوسفات تبسة ولا ن

 ؛المعاملة التي تلقيناها من طرفهم خلال فترة التربص
 طور الإبتدائي إلى الطور الجامعي؛إلى كل أساتذتنا الكرام من ال

 .من قريب أو من بعيد في إنجاز هذا العملإلى كل من ساعدنا 
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 لخصم

البحث في موضوع ترشيد القرارات المالية من خلال تحليل جدول تدفقات الخزينة في المؤسسة  إلىتهدف هذه الدراسة 
ك ، وذل2018إلى سنة  2015مؤسسة مناجم فوسفات تبسة خلال الفترة الممتدة من سنة وذلك بدراسة حالة الإقتصادية 

قائمة مالية تمكن مستخدميه من معرفة التفاصيل  هباعتبار ء جدول تدفقات الخزينة تم بنا بالإعتماد على البيانات المالية للمؤسسة
تم حساب النسب المالية المشتقة من جدول تدفقات  Excelتدفقات النقدية الداخلة والخارجة. وبالإستعانة ببرنامج المتعلقة بال

والسياسة المالية التي تنتهجها، وتقييم دى جودة ربحيتها لمؤسسة مناجم فوسفات تبسة خلال فترة الدراسة، وذلك لمعرفة مالخزينة 
 جودة سيولتها ومن ثم الحكم على قراراتها المالية.

أن جدول تدفقات الخزينة ذو أهمية بالغة حيث أنه يمكن من تشخيص  مجموعة من النتائج أهمها إلىالدراسة  توصلت
  .وضعيتها واتخاذ قرارات مناسبة قبل الوقوع في عسر مالي

مقاييس جودة السيولة المالية، مؤشرات جودة فائض خزينة الإستغلال، قرارات مالية،  ،جدول تدفقات الخزينةالكلمات المفتاحية: 
 الأرباح، مقاييس تقييم السياسة المالية،مؤسسة مناجم فوسفات تبسة.

Abstract 

This study aims to research the issue of rationalizing financial decisions by 

analyzing the schedule of treasury flows of treasury flows in the iconomic institution that 

is studying the case of the tebessa phosphate organization during the period from 2015 to 

2018, by relying on the financial statements of the instutution and then building a table 

of treasury flows as a financial list that its users can use from knowing the details related 

to cash inflows and outflows, And with the help of Excel, the financial rations derived 

from the treasury flows table for the Tebessa Phosphate Mines Corporation were 

calculated during the study period, in order to know the quality of their profitability and 

the financial policy they pursue and assuss their liquidity and then judge their financial 

decision, 

The study reached a set of results, the most important of which is that the treasury 

flows table is extremely important as it enables it to diagnose its position and make 

appropiate decisions before falling into financial difficulty.    

Keywords: Treasury Flows Schedule, Exploitation treasury surplus, Financial 

decision, financial liquidity quality measures, Profit quality indicators, Financial policy 

evaluation metrics, Tebessa Phosphate Mines Corporation. 
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 توطئة . 1

في ظل ما تتميز به البيئة الصناعية النسيج الإقتصادي وهذا  والنشطة في الوحدة الفعالةتعتبر المؤسسة 
عليها ضمان  ما يفرضوهذا ، طها ووظائفها وأهدافهاالحديثة والتغير الذي شهدته المؤسسات من حيث نشا

ا، وحسن إختيار سامهقوفعالية نشاطاتها والإهتمام بالعمليات والإجراءات التنظيمية داخل أالتسيير الحسن 
  إستغلالا أمثلا.مهما كان نوعها والتي تمكنها من إستغلال مختلف الوسائل المادية والبشرية  القرارات

بالوظيفة المالية من وضمن هذا الإطار يبرز التحليل المالي كواحد من طرق تحليل النشاط الذي يختص 
وأكثر فائدة كم أقل من المعلومات   خلال تحويل الكم الهائل من المعلومات المالية التي تحتويها القوائم المالية إلى

مالي إستمدته من في عملية إتخاذ القرارات المالية، وفي ظل ظاهرة العولمة أصبحت الجزائر تتبنى نظام محاسبي 
هو المعايير المالية الدولية المحاسبية الصادرة عن مجلس المعايير المحاسبية ومن بين أهم ما جاء به هذا النظام 

، للمؤسسةساعد مستخدميها في التعرف على الأوضاع المالية زينة الذي يعتبر قائمة حديثة يجدول تدفقات الخ
ا بين الأثر النقدي لكافة نشاطات المؤسسة ويوضح لنا كل حركة مالية قامت بهحيث تبرز أهميته في أنه ي

درتها في توليد من حيث قويعطي معلومات أكثر دقة وموضوعية كما يساعد على معرفة نقاط القوة والضعف 
 إذا كانت هناك تهديدات أو فرص يمكن أن تنشأ لتمكنها من رفع أرباحها.ويمكن من معرفة ما نقدية 

بقدر تحقيقها بأكثر فعالية وهذا لا يكون ففي ظل المنافسة أصبح تحقيق النتائج الإيجابية ليس ضروريا 
في تفسير النشاط وعناصره ما يسمح داة فعالة إلا بالإعتماد على تحليل جدول تدفقات الخزينة الذي يعتبر أ

 .للمسيرين باتخاذ قرارات مالية تمكنهم من تحقيق أكبر ربح ممكن والإستمرار في النمو

باعتبار جدول تدفقات الخزينة من أهم القوائم المالية المتبعة لاتخاذ القرارات في المؤسسات فتم القيام 
والنسب المالية مناجم فوسفات تبسة على جدول تدفقات الخزينة  بهذه الدراسة لمعرفة مدى اعتماد مؤسسة

  المستخرجة منه لاتخاذ قراراتها المالية.
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 يةالأشكالرح ط .2

كونه يعطي صورة مفصلة لمصادر سيولة النقدية  إن التسليم بكفاءة جدول تدفقات الخزينة في تسيير ال
التي نة الإستثمار،خزينة التمويل(،  يعطي توضيح للدورة )خزينة الإستغلال، خزيالخزينة والمتمثلة في تشكيل 

  تسببت في العجز أو الفائض.

 : الأتيجابة عليه يمكن صياغته على النحو الجوهري الذي تحاول الدراسة الإؤل استن الفإ الأساسوعلى هذا 

فات في ترشيد القرارات المالية في مؤسسة مناجم فوسمساهمة جدول تدفقات الخزينة  ىما مد
 ؟(2018-2015تبسة خلال الفترة الممتدة مابين )

 زئيةالج تلااؤ ستالإلى  يةشكالالإ هذه رتأينا تجزئةإولكي يتسنى لنا التطرق لمختلف جوانب الموضوع 
 أدناه:

 ؛؟في مؤسسة مناجم فوسفات تبسة الإستثماريةما مدى مساهمة جدول تدفقات الخزينة في ترشيد القرارات -

 ؟؛في مؤسسة مناجم فوسفات تبسة ينة في ترشيد القرارات التمويليةجدول تدفقات الخز  ما مدى مساهمة-

 ؟.في مؤسسة مناجم فوسفات تبسة ما مدى مساهمة جدول تدفقات الخزينة في ترشيد قرار توزيع الأرباح-

 فرضيات البحث  -3

؛ وسيتم دراستها من ةيتالآالبحث تم صياغة الفرضية العامة  تساؤلاتكمحاولة مبدئية للإجابة على 
 :خلال هذا الموضوع

من تساهم النسب المالية المستخرجة من جدول تدفقات الخزينة في ترشيد القرارات المالية 
 ضمن مؤسسة مناجم الفوسفات.أجل التعرف على نقاط القوة والضعف 
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 الفرضيات الجزئية التالية:إلى  وتتفرع هذه الفرضية العامة

في ترشيد من مؤسسة مناجم فوسفات تبسة جدول تدفقات الخزينة الية المستخرجة من تساهم المؤشرات الم-
 ؛القرارات الإستثمارية

في ترشيد من مؤسسة مناجم فوسفات تبسة تدفقات الخزينة ل و المستخرجة من جدالمالية تساهم المؤشرات -
 ؛القرارات التمويلية

في ترشيد من مؤسسة مناجم فوسفات تبسة ت الخزينة تساهم المؤشرات المالية المستخرجة من جدول تدفقا-
 قرارا توزيع الأرباح.

 البحثمبررات اختيار  -4

، خلال جدول تدفقات الخزينة""ترشيد القرارات المالية من ار موضوع هذا البحث المعنون بـ إختي
 أهمها: وليد الصدفة بل كان لعدة إعتبارات يكن لم

 ثين وهو مالية المؤسسة؛إرتباط الموضوع بمجال تخصص الباح -
 المالي للمؤسسة؛ال المجبالتعمق في  الرغبة -
 ؛ل تدفقات الخزينة في نجاح مؤسسة مناجم فوسفات تبسةمدى مساهمة جدو براز إ -
اذ القرارات المالية في مؤسسة في إتخالرغبة في إجراء دراسة تبرز مدى مساهمة جدول تدفقات الخزينة  -

 ؛مناجم فوسفات تبسة
 ؛التعمق في جدول تدفقات الخزينةالرغبة في  -
تعتمد على جدول تدفقات الخزينة فقط في  التعرف على ما إذا كانت مؤسسة مناجم فوسفات تبسة -

 أدوات أخرى.إتخاذ قراراتها أم تتخذ قراراتها بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة و 
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 أهداف الدراسة-5

على مدى مساهمة جدول تدفقات الخزينة في إتخاذ  هو التعرفي من هذه الدراسة الأساسالهدف يعتبر  
 أهداف الدراسة في النقاط التالية: أهم  تلخيصيمكن و  ،القرارات المالية في المؤسسة

الأخرى )الميزانية وجدول  التعرف على جدول تدفقات الخزينة وكيفية إعداده إنطلاقا من القوائم المالية-
 حسابات النتائج(؛

  ات المالية وأنواعها؛التعرف على القرار -
 ؛المؤسسة على جدول تدفقات الخزينة في إتخاذ قراراتها الماليةالتعرف على مدى إعتماد -
 التعرف على النسب المالية التي يتم على أساسها إتخاذ القرارات المالية في المؤسسة.-

 البحثأهمية  -6

اذ اتخيؤديه جدول تدفقات الخزينة في  الذيكونها محاولة لإظهار الأثر في  أهمية هذه الدراسة  برزت
كما تبرز أهمية الدراسة في التعرف على أهم الجوانب النظرية لجدول تدفقات الخزينة القرارات المالية بالمؤسسة،  

 واتخاذ القرارات المالية.

 إطار البحث-7

تدفقات الخزينة جدول إمكانية إتخاذ قرارات مالية داخل المؤسسة بالإعتماد على يهتم البحث بدراسة 
 فقط.

الممتدة من ، للفترة --SOMIPHOSجم الفوسفات وهي مؤسسة منا تم الدراسة على عينةت
2015-2018 . 
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 المستخدمةمنهج البحث والأدوات  -8

تطبيقيا مع أو  لوصف معطيات الدراسة سواء نظريابشكل عام وذلك نتهاج المنهج الوصفي تم إ
دوات ، ومن بين الأبالمؤسسة والمتمثلة في الميزانية وجدول حسابات النتائج القوائم المالية الخاصةإستخدام 

على دور جدول تدفقات  الكشفمن أجل على أسلوب دراسة حالة  عتمادالمنهجية المتبعة أيضا فقد تم الإ
المؤسسة محل حيث تم الحصول على المعلومات والقوائم المالية من الخزينة في إتخاذ القرارات المالية في المؤسسة 

 تم إستخدام الصيغ الرياضية والمقارنة.الدراسة ومن أجل عرض نتائج الدراسة التطبيقية 

 مرجعية البحث -9

بشكل جزئي، سواء من ناحية وضوع بعض عناصر هذا الميوجد من الرسائل والمقالات ما تناول 
 من ناحية الطرق والأدوات المستخدمة في الدراسة.أو  المتغيرات

الدراسات من خلال المصادر والمراجع التي تم الإطلاع عليها حول هذا الموضوع، ان معظم يلاحظ 
دور فمنها ما ذهب إلى  ،ترشيد القراراتتدفقات الخزينة في دور جدول  متقاربة عموما وتصب في موضوع

في الخزينة  ومنها ما ذهب إلى دور جدول تدفقات ،ترشيد القرارات الإستثماريةجدول تدفقات الخزينة في 
دور جدول تدفقات الخزينة في إتخاذ رشيد القرارات المالية، غير أننا في هذه الدراسة سنسلط الضوء على ت

  .القرارات المالية باعتبارها أنها الجانب المالي هو النشاط الرئيسي للمؤسسات الإقتصادية

 الدراسةصعوبات  -10

 : يعداد هذه الدراسة ما يلإ بات التي واجهت الباحثتين أثناءمن بين الصعو 

 .COVID 19بين الطلبة فيما بينهم والتواصل بينهم وبين الأستاذ وغلق الجامعات بسبب تواصل صعوبة ال -

 هيكل الدراسة-11

فصلين مسبوقين بمقدمة عامة إلى  تم تقسيم هذه الدراسة النتائج المطلوبة وفقا لمنهجية علمية،إلى  لتوصلل
 .تحتوي على جملة من التوصيات والأفاق وتنتهي بخاتمة عامة
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مبحثين، خصص الأول  إلىحيث تم تقسيمه ف بمجال الدراسة يتهدف للتعر  ثابة مقدمةبم الفصل الأول
دور جدول تدفقات الخزينة التعرف على كذا جدول تدفقات الخزينة و بالقرارات المالية و  لعرض المفاهيم المتعلقة
ا المبحث الثاني فقد خصص لعرض وتقييم الدراسات السابقة ذات الصلة بموضوع ، أمفي إتخاذ القرارات المالية

  ؛عرض ما يميزها عن بقية الدراساتإلى  ، بالإضافةالدراسة

مبحثين، إلى  خرهو الآالجانب التطبيقي من الدراسة، حيث تم تقسيمه إلى  يأتي للتطرق الثاني الفصلأما 
الطريقة والأدوات المعتمدة في الدراسة، أما المبحث الثاني فقد إلى  ةعينة الدراسة بالإضاف خصص الأول لعرض

  مناقشة نتائج الدراسة.و خصص لعرض 
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 الأدبيات النظرية والتطبيقية
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 تمهيد

طويلة على بعض مؤشرات الأداء وكذا بعض قتصر ولمدة الي في معظم المؤسسات الجزائرية ااستخدم التحليل الم
لكن بالرغم من أهمية هذه المؤشرات والنسب يير المعدة في نهاية كل دورة مالية والتي عادة ماتظهر في تقارير التسالنسب المالية 

ستمرار في تحقيق الربح فحسب ولكن الافي ظل المنافسة التي لم تكن الغاية فيها إلا أنها غير كافية لمواجهة متطلبات التسيير 
دة للتحليل المالي الإستراتيجية الجديظرة نسييرية، والستراتيجية على كل المستويات التلا يكون دون نظرة إالسوق، وضمان هذا 

التي ينتجها ذ تعد من بين القوائم المالية الرئيسية ومن بينها قائمة تدفقات الخزينة إعلى القرائم المالية بأنواعها عتماد تتطلب الا
وخاصة الإستثمارية أدائها المالي واتخاذ قراراتها  على تقييمالنظام المحاسبي والقوائم المالية تعتبر قاعدة معلوماتية تساعد المؤسسة 

 من نقاط قويكفاءة وفعالية كما يظهره تحليل القوائم 

اتها لنشاطها وتكون المالية من خلال ممارسة ونقاط ضعف في السياسة المالية للمؤسسة، ومدى سلامة أوضاعها 
 عونا لها في ترشيد هذه القرارات.

المالية في المعلومات التي يعتمد عليها متخذي القرارات وتساعد هذه المعلومات  أهم مصادروتعتبر القوائم المالية من 
المؤسسة تعمل على تحديد التدفقات معرفة قدرة المؤسسة الإقتصادية على تحقيق التدفقات النقدية في المستقبل كما أن إدارة 

لها بكفاءة وأيضا للتعرف إلى مدى الحاجة إلى ة المتاحة النقدية للتعرف على مدى الحاجة لتخطيط وإدارة الموارد النقدي
  التمويل الخارجي مستقبلا.

 :للمبحثين التاليينالفصل  و سيتم التطرق في هذا

 ؛نظري للقرارات المالية وجدول تدفقات الخزينةالمبحث الأول: الإطار ال -
 .والقرارات الماليةزينة الأداء وجدول تدفقات الخ حول السابقة الدراسات نتائجالمبحث الأول:  -
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 .طار النظري للدراسةالإالمبحث الأول: 

من أصعب المهام التي تقع على عاتق المدير المالي أساسيا في أي مؤسسة لأنها  دورا ات الماليةتؤدي عملية إتخاذ القرار 
تغاة لتحسين وضع المؤسسة إلى الأهداف المبمدى كفاءته وقدرته على تحمل المسؤولية للوصول والتي تظهر على ضوءها 

كشف من خلال معطياته والنسب  ذلك جدول تدفقات الخزينة الذي يائم المالية بما فيمستقبلا وذلك باستخدام مختلف القو 
 .نقاط القوة والضعف وذلك حسب ظروف المؤسسةالمستخرجة منه عن مختلف 

 عموميات حول القرارات المالية في المؤسسةالمطلب الأول: 

 الذي يعد شريان حياتها، ير المالي خاصة في الجانب الماليالمدحياة المؤسسة على القرارات التي يتخذها ترتكز 
من الوجود  هااندثار و  هاو ركودتطور المؤسسة أما نمو و ي مشروع معين يعني إول أالمالي ح تخاذ القرارفمسؤولية المدير المالي في إ

، هداف المرسومةالأنسب لأجل تحقيق الأاتخاذ القرار  دراسة وتحليل المشاريع و غلب وقته فيقضي المدير ألذا ي .قتصاديالإ
هدافها نتناول مفهوم القرارات المالية وأالمالي. من خلال هذا المطلب ستخاذ القرار معرفة درجة أهمية عملية إو ، قل تكلفةبأو 
 .   مراحلهانواعها و أو 

Ⅰ.تعريف القرارات المالية  

ختيار بين كالإ،  "القرار المالي هو القرار الذي يشمل عدة قرارات:لقرارات المالية نذكر منها مايليهناك عدة تعاريف ل
 1".التمويل الخارجيو ختيار بين التمويل الداخلي )التمويل الذاتي( الإرباح و تثمار السيولة الفائضة وتوزيع الأسإعادة إ

بحيث تهدف ، و ماليةامتلاك أصول طبيعية أموال و لأ"كل قرار يوازن بين الحصول على ا:انهضا على أعرف أيتو 
 2".بالتالي تعظيم قيمة المؤسسةو ، على ربحمع تحقيق أستثمارات تمويل الإإلى  القرارات المالية

الذي يترتب على زيادة و ، مثل من بين العديد من المواقف المالية" إختيار البديل الأ:كما تعرف القرارات المالية بأنها
عن البحث و ، التقارير الماليةالمحلل المالي بتحليل القوائم و  حيث يقوم، سوقية للمؤسسة خلال فترة زمنية معينةالقيمة ال

 3".تعديلها لتساعده على اتخاذ القرارات الماليةالمعلومات المحاسبية والمالية وتحليلها و 

                                                           
المجلد ،الجزائر ،م البواقيأ، جامعة الماليةو  قتصاديةمجلة البحوث الإ، تخاذ القرارات الماليةإثر قائمة التدفقات النقدية على أ ،(2015)ميرة الدباشأ مود جمام،مح 1

 . 71ص ،02، العدد02
طروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في أ، المالي للمؤسسةداء رشيد القرارات المالية لتحسين الأدور حوكمة المؤسسات في ت، (2017)محمد البشير بن عمر2

 .101الجزائر، ص، ورقلة، جامعة قاصدي مرباح، العلوم التجارية وعلوم التسييرو  قتصاديةصص مالية مؤسسة،كلية العلوم الإعلوم التسيير تخ
.207ص، مصر، سكندريةالإ ، الدار الجامعية ، دارة الماليةلإوا ساسيات التمويلأ ، (2003عبد الغفار حنفي )  3  
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حد الحلول الممكنة من بين مجموعة اختيار أو  ن القرار المالي هو الحسم والمفاضلةنتج أالتعاريف سابقة الذكر نستومن 
والشكل  الماليةالتقارير عتماد على القوائم و وذلك بالإ، وتعظيم قيمة المؤسسة، على ربحمن أجل تحقيق أ، من البدائل المتاحة
 الموالي يوضح ذلك

 .المالي في المؤسسةالقرار  :(01-01)الشكل رقم
 

 

 

 

 
 

 

 

طروحة مقدمة لنيل شهادة أ، داء المالي للمؤسسةرشيد القرارات المالية لتحسين الأدور حوكمة المؤسسات في ت، (2017)محمد البشير بن عمرالمصدر: 
 .97الجزائر، ص ،ورقلة، جامعة قاصدي مرباح، العلوم التجارية وعلوم التسييرو  قتصاديةصص مالية مؤسسة،كلية العلوم الإالدكتوراه في علوم التسيير تخ

Ⅱ. هداف القرارات الماليةأ  

 : يليكماهداف القرارات المالية  يمكن إدراج أ

Ⅱ.1. هدف تعظيم الربح 

مزال هذا الهدف يحتل مكانة رباح ممكنة و أعلى أي تحقيق أ، الربح ي مؤسسة يتلخص في تعظيمالهدف العام لأ نإ
التي تشكك في سلامة تعظيم الربح كهدف و ، ليهقادات الموجهة إكثرة الإنت  على الرغم من، قتصاديرئيسية في الفكر الإ
 رئيسي للمؤسسة.

 السوق المالي 

 صحاب المالأ

 مساهمين

 مقرضين ماليين
                   

 
 

 

 

 تمويل

إعادة 
 الإستثمار

مكافات المساهمين ودفعات 
 المقرضين

مركز القرار 
الي الم  

المديرين    

ستثمارالإ  

 تدفق الاستثمار

سيولة 
ستغلاللإا  

 أصول ثابتة 

 أصول صناعية 

ماليةو  تجارية  

أصول صافية 
ستغلالللإ  

ولةالد  
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ن وبناءا عليه فإ، دارةتقييم أداء الإسلوب  أفيويحتل مكانا بارزا ، ثيقا بالملاكرتباطا و إ الربحيرتبط مفهوم تعظيم 
 1ة.رة في اتخاذ القرارات الماليداالمرشد الرئيسي للإتحقيقه يصبح إلى  س المالكهدف يسعى أصحاب رأتعظيم الربح  

  2:هيعمال و لأتحقيقه مؤسسات اإلى  سعىتعظيم الربح كهدف رئيسي تإلى  نتقاداتلقد وجهت بعض الإ

د هل يقصو ، جلفهل المقصود الربح قصير الأجل ام الربح طويل الأ، قد تبدو كلمة غامضةن كلمة الربح في حد ذاتها إ-
 س المال المملوك؛لمشروع أم على رأو الليرة المستثمرة في ابالربح معدل العائد على السهم أ

دين مختلفين من حيث القيمة و عائقد يفشل في الاختيار بين بديلين أو مجالين للإستثمار يدران ربحين أهدف تعظيم الربح -
مواجهة هذه المشكلة  لكن يمكنو ، جمالية للربح في نهاية العمر المتوقع للمشروعين متساويةلكن القيمة الإ، التوقيتو 

الخارجة بمعدل خصم التدفقات النقدية الداخلة و  حيث يتم، ستثمارة الحالية للمفاضلة بين بدائل الإباستخدام طريقة القيم
على بقيمتها يمكن إختيار المشروع الذي يحقق أرباحا أ، باح لكل من المشروعينخصم معين بمقارنة إجمالي القيمة الحالية للأر 

 ؛الحالية

 ستثماري في المؤسسة؛الإقتراح الإ هاهدف تعظيم الربح يتجاهل درجة المخاطر التي ينطوي علي-

 مكن ذلك.حيث ينطوي على إستغلال الجماهير ورفع الأسعار كلما أ، خلاقيهدف تعظيم الربح هدف غير أ-

Ⅱ.2. هدف تعظيم ثروة الملاك  

يا كان الشكل القانوني للمشروع لثروة الملاك في المشروع ألحالية تعظيم القيمة اإلى  تهدف القرارات المالية بصفة عامة
ويتعين ، رية لصافي الثروةقيمة الدفتاموال ( أي تعظيم القيمة البيعية والشركات الأ، شخاصشركات الأ، )المشروع الفردي

ول على القروض همية في الحصن الألها قدر ضئيل مصافي الثروة فالقيمة الدفتاترية ل، عدم الخلط بين القيمتين لصافي الثروة
كز المالي قائمة المر بفصافي الثروة كما تظهر ، ثروةوتؤثر بطريقة غير مباشرة على القيمة الحالية لصافي ال، جلالقصيرة وطويلة الأ

 تهدف في التياتخاذ القرارات إلى  وبذلك يسعى المدير المالي، الملكيةثر بالقيمة السوقية لحق هي خاصة بالمشروع ولا تتأ
 3ثروة الملاك. تعظيم الربحإلى  النهاية

 

 

                                                           

.99ص، مرجع سبق ذكره، (2017محمد البشير بن عمر) 1  
.99ص، مرجع سبق ذكره، (2017محمد البشير بن عمر) 2  

.  22ص، مصر، سكندريةالإ، الدار الجامعية، دراسات الجدوىو  داء الماليتقييم الأ، (2005)عبد الغفار حنفي  3  
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Ⅱ.3 .جتماعيهدف تعظيم العائد الإ 

نه بل إ، فيهثير سيايتها على كافة فئات المجتمع الذي تمارس نشاطها تبار تأعبعين الإالمؤسسات يجب أن تاخذ 
 1:بة للتحديات لهذا الهدف فهيما بالنسفي خدمة ذلك المجتمع إدورها ى تلك المؤسسات تجاهل واجباتها و يصعب عل

 فضل بالنسبة للمجتمع؛بة تحديد الأصعو -

 ية لتحقيق المنافع الإجتماعية؛المال صعوبة تحديد المصدر الذي تستمد منه المؤسسة حقها في توزيع المواد-

عل النوعية الأولى خر بذلك قد يجعدم قيام البعض الآو ، جتماعيةمسؤولياتها الإداء قيام بعض المؤسسات بتحمل تكلفة أ-
 جتماعية؛وقف عن المساهمة الإالتو و خسائر ملموسة تتحمل تكلفة أ

 جتماعي.اس العائد الإو قيصعوبة حساب التكلفة الإجتماعية أ-

Ⅲ. انواع القرارات المالية 

كل من ارات  تشمل هذه القر و ، هم القرارات التي تعتمد عليها المؤسسة في مختلف نشاطاتهاتعد القرارات المالية من أ
 رباح.قرار توزيع الأستثمار و قرار الإ، قرار التمويل

Ⅲ.1 .رار التمويلق 

Ⅲ.1 .1 .الموازنة بين و ، كيفية الحصول عليهاموال و ذي يتعلق بأنواع مصادر الأنه" القرار البأيعرف : تعريف قرار التمويل
 2مثل."هيكل رأس المال الأإلى  نواعها المختلفة في سبيل الوصولأ

Ⅲ1. 2 .هداف قرار التمويلأ 

ة التي ظيم قيمة المنشأتخاذ قرار التمويل في تعظيم ثروة الملاك من خلال تعللمؤسسة في إستراتيجي يتمثل الهدف الإ
لتي يتم من خلالها الحصول على الأموال لذلك يتعين على المؤسسة تحديد الكيفية ا، سهمها العاديةلأتقاس بالقيمة السوقية 

 3تكلفة ممكنة.قل اللازمة بأ
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Ⅲ.2 .ستثمارقرار الإ 

Ⅲ.2 .1 .ستفادة من ربح على ي من أجل الإنفاق الفور "القرار الذي يقوم على صرف الإهو:: ستثمارتعريف قرار الإ
 1".عدة فترات متتالية

Ⅲ.2 .2 .ستثمارأهداف قرار الإ 

ستثمار تتمثل أهداف الإو  قتصاديونالإتحسين علاقته مع غيره من الأعوان و  الحفاظ على مكانتهإلى  يسعى المستثمر
 2:فيما يلي

 و الدخل؛تحقيق العائد أو الربح أ-

 تنميتها.و  تكوين الثروة-

Ⅲ.3 .رباحقرار توزيع الأ 

هذا القرار و  .ستثمارهالجزء الذي سيعاد إو  ،رباح الذي سيوزع على المساهمينيتعلق قرار توزيع الأرباح بالجزء من الأ
رباحها جيدان كلما أمكن للمؤسسة توقع إرتفاع أقرار التمويل و  ستثمارابقين فكلما كان قرار الإارين السينتج عن القر 

 3بانتظام.

Ⅵ .مراحل صنع القرار المالي  

 4:هيو  هناك عدة مراحل لصنع القرار المالي داخل المؤسسة

Ⅵ.1. الدراساتو  مرحلة البحوث 

ستقصاء أي الإساسية في المؤسسة سين نوعية القرارات الألتحستقرائي أساليب المنهج الإلها تطبيق يتم من خلا
 ستثمار مثلا.لتي تتخذ في هذا المجال كقرار الإالمنظم عن المعلومات التي يحتويها التنظيم الرسمي لتحسين نوعية القرارات ا

 

                                                           

  1 .71، صمرجع سبق ذكره، (2015)ميرة الدباشأ، محمود جمام 

.248، ص مرجع سبق ذكره(، 2017خرون)آزهواني رضا و   2  
. 71، ص مرجع سبق ذكره(، 2015ميرة الدباش)أمحمود جمام،   3  
.101، صمرجع سبق ذكره(، 2017محمد البشير بن عمر)  4  
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Ⅵ.2. تخاذ القرار الماليمرحلة التحليل لإ 

ستخلصة من على البيانات المول يطبق الأ، جراءاتوعين من الإيخضع لنو  من خلال هذه المرحلة تحليل البياناتيتم 
أما النوع الثاني و  .ساس لاتخاذ القرارات المالية في المؤسسةاستخدامها كأفي التحليل قبل ساليب الكمية البحث فتستخدم الأ

يهدف البحث للتحقق من و  ليةالمنطقية للظاهرة الماو  المعقولةفتراضات فيتم وضع مجموعة من الإ ،ستدلاليةفهو البحوث الإ
 يتخذ القرار المالي في المؤسسة.استخلاص النتائج التي على ضوئها و  صحة الفرض

Ⅵ.3. الرقابةو  مرحلة التخطيط 

الطريقة و  ،الرقابةو  داءموازنات تفصيلية للأو  طة واقعيةفعاليتها لابد من وجود خو  من سلامة القرارات الماليةللتأكد 
دراج يمكن إو  .المؤسسةهي تطبيق نظام الموازنات لكل فرع من فروع الخريطة التنظيمية المستخدمة من قبل ر المثلى لتشغيل القرا

 : هذه المراحل في الشكل الموالي

 مراحل صنع القرار المالي في المؤسسة.: (02-01)الشكل رقم
 
                                

                           

 
 

 

 .المراحل السابقة عداد الطالبتين بناءا علىإ: صدرالم

 ماهية جدول تدفقات الخزينة: الثانيالمطلب 

ذلك كونه يكشف عن نقاط القوة والضعف في نشاط هامة لاتخاذ القرارات و  داةجدول تدفقات الخزينة أ يعد
 هميته.أو  تعريفهو  ة جدول تدفقات الخزينةنشأإلى  من خلال هذا المطلب سنتطرقو  ،المؤسسة

Ⅰ.مفاهيم حول جدول تدفقات الخزينة 

 .التعرف على المفاهيم الأساسية لجدول تدفقات الخزينة خلال هذا العنصر سيتم

 

مرحلة 
البحوث 

 والدراسات

مرحلة 
التحليل 
لاتخاذ 

 القرار المالي

مرحلة 
التخطيط 

 والرقابة

 صنع

القرار   

المالي   
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Ⅰ.1.ة جدول تدفقات الخزينةنشأ 

سواء من جهة تطورا ملحوظا ن الآإلى  وقد شهد منذ نشوءه ،حديث العهد نسبيايعتبر جدول تدفقات الخزينة 
هم أوعليه سوف نتناول  ،بنشرههات الملزمة و من حيث الجصور ونماذج عرضه أو من حيث في إعداده أالمداخل المتبعة 

حيث مر جدول تدفقات الخزينة على  .نينة حتى استقر على ما هو عليه الآالمراحل الزمنية التي مر بها جدول تدفقات الخز 
تخذ إساسية لهذا التطور ويمكن تمييز ثلاث مراحل أ ،المضمونالشكل و تطور خلالها من حيث حقب زمنية طويلة نسبيا 

وذلك على النحو  1.عمال في تلك المرحلةالأ حتياجات المؤسسة ورجالإالجدول في كل مرحلة منها نموذجا يتناسب مع 
 : التالي

Ⅰ.1.1. موال واستخداماتهاصادر الأمجدول 

حيث عرف  .1963( عام AICPA)قانونيينعن المعهد الأمريكي للمحاسبين الالصادر الثالث  تطلبها الرأي
 عنى تبين التغيرات التي تطرأبم ،تبين مصادر التمويل وطرق استخدامهانه قائمة هذه المرحلة بأجدول تدفقات الخزينة خلال 

 ،وحقوق الملكية خلال مدة زمنية معينةلتزامات ن الموجودات والإو النقصان في كل موال من حيث الزيادة أمعلى حركة الأ
 2.لزاميالم يكون إعداده كما أن إ

Ⅰ.2.1.جدول التغيرات في المركز المالي  

ن أ قتصادية بضرورة( ألزم فيها المؤسسات الإ19)ي المحاسبي رقمأصدر مجلس المبائ المحاسبية الرأ 1971سنة  في
ني مثلها مثل القوائم اسب القانو ن تخضع للمصادقة من قبل المحالرئيسية التي يتم نشرها على أ حد القوائمذه القائمة أتكون ه
من الإنتقادات والتي  العديد إلى  حيث تعرضت هذه القائمة، سمها ) قائمة التغيرات في المركز المالي(قد أصبح إو  ،خرىالمالية الأ

 ،المتداولة المطلوباتو  ال العامل الذي يمثل الفرق بين صافي الموجودات المتداولةمفهوم رأسمعتمادها على كانت من أبرزها إ
 3الذي لا يعطي معلومة مفيدة عن السيولة وكذلك المرونة المالية.و 

Ⅰ.3.1.جدول تدفقات الخزينة  

( IAS7)07ذلك المعيار المحاسبي الدولي رقمكو  ،8198عام  FASBالصادر عن  (95)تطلبها المعيار رقم
نتقادات الوقوف على جميع الإل هذه المرحلة حيث تم خلا .1992( عام IASCالصادر عن لجنة معايير المحاسبة الدولية )

                                                           
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم التجارية، تخصص لسيولة النقدية باستخدام جدول تدفقات الخزينةشكالية تسير اإ(، 2015طبشي مصطفى) 1

 . 46قتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر، صمحاسبة مالية، كلية العلوم الإ
.46(، مرجع سبق ذكره، ص2015طبشي مصطفى)  2 
قتصادية، جامعة بغداد، ، مجلة كلية العلوم الإدوات التحليل المالي مع المحتوى المعلوماتي لقائمة التدفقات النقديةأمدى تناغم (، 2013مال نوري محمد)أ 3

 . 332ص ،34، العدد01المجلد  العراق،
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ت الخزينة خلال كما عرف جدول تدفقاساس النقدي  أصبح هذا الجدول يرتكز على الأو  ،المتعلقة بالمرحلة السابقة ومعالجتها
 وجه المدفوعات النقدية خلال فترة زمنية معينة.أو  نه قائمة توضح مصادر المتحصلات النقديةهذه المرحلة على أ

جدول تدفقات الخزينة في المدخل الذي يعد بموجبه  و  ينحصر الفرق الرئيسي بين جدول التغيرات في المركز المالي و
عنى بمموال المركز المالي يقوم على مفهوم الأموال. فجدول التغيرات في الذي يعتمد في الأساس على مفهوم الأو  كل منهما

فيما يلي جدول يوضح الفروق و  1ينة على مفهوم النقد والنقد المعادل.بينما يقوم جدول تدفقات الخز  ،ال العاملرأسم
 : جدول تدفقات الخزينةو  ساسية بين جدول التغيرات في المركز الماليالأ

 الفروق الأساسية بين جدول التغيرات في المركز المالي وجدول تدفقات الخزينة(: 01-01الجدول رقم)

 جدول تدفقات الخزينة اليجدول التغيرات في المركز الم البيان 
 النقدية المعادلةو  موال بمعنى النقديةالأ ال العاملوال بمعنى رأسممالأ موالتعريف الأ

تفسير التغيرات في رصيد صافي و  ظهارإ هداف القائمة أ
 ال العاملرأسم

 تفسير التغيرات في رصيد النقديةو  ظهارإ

ال إستخدامات رسمو  موالتعرض مصادر الأ شكل الجدول
 العامل

استخدامات النقد و  موالتعرض مصادر الأ
ستثمارية الأنشطة )إستغلالية إمبوبة حسب 

 تمويلية(
 الطريقة غير المباشرةو  الطريقة المباشرة عدادأسلوب الإ

 كثر شيوعاالطريقة الثانية هي الأو 
 غير المباشرةالطريقة و  الطريقة المباشرة

 فصاحاالطريقة الأولى هي الأكثر إو 
 لا تعرض في صلب الجدول تعرض في صلب الجدول ليات غير النقديةعمال

مجلة كلية بغداد للعلوم مع المحتوى المعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية، (، مدى تناغم أدوات التحليل المالي 2013آمال نوري محمد) المصدر:
 .334، العراق، ص، جامعة بغدادالإقتصادية

Ⅰ.2 .خزينةتعريف جدول تدفقات ال 

)جدول حسابات  قائمة الدخلو  )الميزانية(ث بعد كل من قائمة المركز الماليالبيان الثاليعتبر جدول تدفقات الخزينة 
كما أن جدول تدفقات  ،من بياناتها المالية لكل فترة التي أصبح لزما على المؤسسات إعداده على أنه جزء لا يتجزأو  النتائج(

موضوع التحليل كونه يقوم وضاع المالية للمؤسسة ساعد مستخدميها في التعرف على الأية التي تهم القوائم المالالخزينة من أ
 : يعتمد على عنصر الخزينة وهناك عدة تعاريف لجدول تدفقات الخزينة نذكر منها بالتالي فهوو  ،ساس النقديعلى الأ

                                                           

.  47، صمرجع سبق ذكره(، 2015طبشي مصطفى)  1  
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كما يمكن إعتباره كأحد الأسس المالية بما   ،يولةكحركة إدخال أو إخراج السيعرف جدول تدفقات الخزينة  ": التعريف الاول
من خلال الفرق ما خزينة المؤسسة فيمكن تحديدها أ ،فق الخزينة الناتج عن هذا السنديقيم من خلال تدن كل سند مالي أ

 1جل."المالية قصيرة الأو  الديون البنكيةو  النقديات(و  )التوظيفات المالية ستخدامات الخزينةبين إ

 في الحكم على فعالية تسيير الموارد الماليةداة الدقيقة المستخدمة جدول تدفقات الخزينة هو تلك الأ": ثانيالتعريف ال
موضوعية في الحكم على نجاعة التسيير المالي كثر ار الأعتمادا على عنصر الخزينة الذي يعد المعيذلك إو  ،استخداماتهاو 

 2للمؤسسة."

 بحيث تتخذ على ضوئها القرارات الهامة ،دارة الماليةينة هو لوحة قيادة أمام قمة الإل تدفقات الخز جدو " : التعريف الثالث
 3و غيرها."الإستراتيجية كتغيير النشاط أو توسيعه أو الإنسحاب منه أو النمو أو 

ت حيث يقوم بتوفير معلوما ،دارة الماليةتعريف جدول تدفقات الخزينة على أنه من الأدوات المهمة للإ ومنه يمكن
 هامة.و  ستراتيجيةاتخاذ قرارات إو  للمؤسسةوضاع المالية لقوائم المالية في التعرف على الأتساعد مستخدمي ا

Ⅰ.3.همية جدول تدفقات الخزينةأ 

من غيرهم و  الدائنينو  المستثمرينو  دارةحيث تساعد الإ ،علومات التي تقدمهامن خلال المتأتي أهمية تدفقات الخزينة 
 :4 لها بالحكم على المعلومات التالية لوضع المؤسسة المالي خرينالستخدمين الآ

 ؛موال المستقبليةعلى توليد الألية للتنبؤ بمقدرة المؤسسة تفيد في تحديد آ-
 ؛دارة على التخطيط المالي ورقابة العمليات المالية بطريقة فعالةتساعد الإ-
 رباح المحققة؛الذي يعني الأو  نقديةتوليد الالقدرة على و  عطي مؤشر على العلاقة بين الربحيةت-
 على مساهميها؛دارة بالمعلومات اللازمة على قدرتها على دفع التوزيعات يزود الإ-
و غير رسمي يقومون بتطوير نماذج للحكم ومقارنة عادة بشكل رسمي أالمحللون الماليون وغيرهم من المستخدمين للقوائم المالية -

 ؛السابقة لهذه النماذجستفادة من قوائم التدفقات النقدية حيث تتم الإ ،المستقبليدفق النقدي القيمة الحالية للت
 و السياسات المحاسبية؛لتأثيرات الأحكام الشخصية أغير خاضع و  عادة مايكون خالي من التلاعب-

                                                           

. 160، دار هومة للطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر، صؤسسةالتسيير المالي للم(، 2010خميسي شيحة)  1  
  .171ول، عمان، ص، دار وائل للنشر والتوزيع، الطبعة الثانية، الجزء الأدارة المالية(التسيير المالي)الإ( ،2011لياس بن ساسي، يوسف قريشي)إ 2
حمد بوقرة، بومرداس، أقتصادية، جامعة إبعاد أ، مجلة داء والوظيفة الماليةي تقييم الأدور تحليل جدول التدفقات النقدية للخزينة ف(، 2017يناس)إصيودة  3 

  .156ص، ا01، العدد07المجلد الجزائر، 
صادية قتمجلة القادسية للعلوم الإ، ستثماريعلى القرار الإوتأثيرها همية قائمة التدفقات النقدية أ(، 2013لهام جعفر الشاوي)إ، علاء عبد الحسن الساعدي 4
 .91ص، 01، العدد15المجلد  ،، العراقالبصرة دارية، جامعةالإو 
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قق الخسائر ولكنها لتي تحو اأ ،تولد الأموالو  تحقق ربحا التيعمال جدول تدفقات الخزينة بتحديد النشاطات والأ يساعد-
 موال؛تولد الأ

 لمال والضرائب متطلبات التوزيعات؛س المقابلة رأالتمويل الخارجي و  موال المتزايدة من النشاطات التشغيليةيحدد حجم الأ-
 فلاس؛ل من التنبؤ بالعائد المستقبلي وإحتمالية الإة والتي تتضمن كيساعد جدول تدفقات الخزينة بتقييم المخاطر -
 صحابها.على دفع مطلوباتها قصيرة الأجل عندما يطلبها أتدفقات الخزينة يظهر قدرة المؤسسة جدول -

Ⅱ.مكونات جدول تدفقات الخزينة 

ن هذه القائمة تضم كل العمليات المتعلقة الأهداف المرجوة من إعداد جدول سيولة الخزينة فإجل تحقيق من أ
من هذا  الهدفو  .التمويلية، ستثماريةالإ، التشغيلية: نشطة هيضمن ثلاثة أتصنيفها يتم و  ،المدفوعات النقديةو  بالمقبوضات
 1:ستنتاجالإو  التحليلو  هو تسهيل عملية القراءةالتصنيف 

Ⅱ.1.نشطة التشغيليةالأ 

غيرها من و  نشطة التي تتولد عنها منتوجاتهي الأو  يراد في المؤسسةنشاط منتج للإهم تعتبر الأنشطة التشغيلية أ
 ستثمار ولا بالتمويل.ير المرتبطة لا بالإالأنشطة غ

Ⅱ.2.ستثماريةالأنشطة الإ 

 يراداتت المؤسسة المستخدمة في توليد الإممتلكاو  للعمليات المتعلقة بمواردثار النقدية تضم الأنشطة الإستثمارية الآ
صيل أموال عن بيع أصول طويلة تحو  قتناءتتمثل في عمليات سحب أموال عن إو  و في المستقبلأ ،الدخل خلال الفترة الماليةو 

 جل.الأ

Ⅱ.3 .نشطة التمويليةالأ  

 المتعلقة بمصادر التمويل الداخليةو  الخارجة للمؤسسةو  نشطة التمويلية كل التدفقات النقدية الداخلةتتضمن الأ
 و القروض.بنية الأموال الخاصة أو  نشطة التي تكون نتيجتها تغيير حجمأي الأ ،ةالخارجيو 

 

 

 
                                                           

.157صمرجع سبق ذكره، (، 2017يناس)إصيودة   1  
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 مكونات جدول تدفقات الخزينة: (02-01قم)الجدول ر 

 التدفقات النقدية الخارجة التدفقات النقدية الداخلة نشطةالأ
 
 

 ستغلالأنشطة الإ

 ؛مبيعات السلع والخدمات-
 ؛الفوائد المستلمة-
 ؛رباح المستلمةالأحصص -
وراق التجارية مقابل بيع )تظهير( الأ-

 ؛النقدية
تعلقة مصادر الإيرادات الأخرى غير الم-

 .ستثمارية والتمويليةبالأنشطة الإ

  ؛مشتريات البضاعة-
  ؛جورالرواتب والأ-
 ؛الفوائد المدفوعة-
 ؛وراق التجارية نقداشراء الأ-
 .خرىالمصاريف الأ-

 ؛بيع العقارات المالية- ستثماريةالأنشطة الإ
 .ستثمارات الماليةبيع الإ-

 ؛شراء العقارات المالية-
 .المالية ستثماراتشراء الإ-

 ؛س المالإصدار أسهم رأ- نشطة التمويليةالأ
 .صدار سنداتإ-

 ؛شراء سندات الخزينة-
 ؛صل الدين فقط(دفع الديون )أ-
 .رباح النقديةدفع حصص الأ-

 ،ردنالأ ،عمان، الطبعة الثانية ،دار وائل للنشر، التحليل المالي )مدخل صناعة القرارات ( ، (2005منير شاكرمحمد واخرون): المصدر
 .  144ص

ساسية للمؤسسة بنوعيها الداخلة والخارجة التدفقات النقدية المتولدة عن الأنشطة الأثير هذه كما يمكن توضيح تأ
 جمالية وفق جدول تدفقات الخزينةخزينة الإلل ساسيةذلك إنطلاقا من المعادلة الأو ، جمالية في الشكل التاليزينة الإعلى الخ

 1 :العلاقة التالية التي يمكن حسابها وفقو 

 ستثمار+ خزينة التمويلخزينة دورة الإستغلال+ خزينة دورة الإجمالية= الخزينة الإ   

 

 

 

                                                           

.55صمرجع سبق ذكره، (، 2015طبشي مصطفى)  1  
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Ⅲ.عداد جدول تدفقات الخزينةطرق إ  

لكل و  ،والنظام المحاسبي المالي 07ق المعيار المحاسبي الدولي رقمهناك نموذجين لعرض جدول تدفقات الخزينة وذلك وف
 .ةالطريقة غير المباشر و  ،وهما الطريقة المباشرة ،عداد جدول تدفقات الخزينةفيما يلي سنتطرق لطريقتين لإو  .هنموذج خصوصيت

نشطة التي تتولد عنها الأ) أو التي تولدها الأنشطة التشغيلية ،صة بتدفقات الخزينة المرتبطة بالإستغلالهذا التحديد مرتبط خاو 
 ستثمار ولا بالتمويل(.بطة بالإة غير المرتنشطغيرها من الأو  منتجات

Ⅲ.1.ريقة المباشرةالط 

 ،الفترةجمالي المقبوضات النقدية خلال الرئيسية لإالنقدية عن الفئات  جمالي المدفوعاتالتي بموجبها يتم الإفصاح بالإ
كما 1.ةطريقة المباشر على تقديم التقارير عن تدفقات الخزينة باستخدام الالمؤسسات  07المعيار المحاسبي الدولي رقم  ويشجع

لدخول وخروج التدفقات النقدية جزاء الرئيسية على تقديم الأ ترتكزوصى بها النظام المحاسبي المالي أن الطريقة المباشرة التي أ
هذا التدفق الصافي مع ثم تقريب ومقارنة  ،على تدفق للخزينة صافيقصد الحصول  ،الضرائب...(، الموردين، )الزبائنجمالية الإ
ذلك الأسلوب الذي عداد جدول تدفقات الخزينة وبعبارة أخرى نقصد بالطريقة المباشرة لإ، نتيجة قبل الضريبة للفترة المعنيةال

الثلاث لنشاط المؤسسة بطريقة مباشرة من الفعلية للدورات الرئيسية دفوعات النقدية لماو  المتحصلاتحتساب يقوم على إ
يركز هذا النموذج على دورتي  ،ةساسيمن عناصر الدورات الألكل عنصر  ؟كم دفع فعلا  ؟فعلاخلال معرفة كم قبض 

 ،إلا في مرحلة إنطلاق النشاطستغلال د الفوائض إعتمادا على دورة الإييتوجب على المؤسسة تولذ إ ،ستثمارالإستغلال والإ
ك باعتبار أن وذل ،عجز الناجم عنهماليه لتغطية الم اللجوء إيت وفي غير ذلك يتم إعتبار دورتي الإستدانة والتمويل ملجأ

  2الفعالية.و  المالية على قدر كبير من الكفاءةين تكون السوق أ ،المؤسسة تنشط في الإقتصاديات الرأسمالية

 

 

 

 

 

                                                           

قتصاد والمالية، جامعة الشقراء، لة الإ، مجستثمار بالمصارفتخاذ قرارات الإإهمية قائمة التدفقات النقدية في أ(، 2019بو الجود)أعادل علي بابكر الماحى 1 
 . 42ص ، 01، العدد05المجلد السعودية، 

 
، رسالة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه داء المالي للشركات المدرجة في السوق المالينعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي على الأإ(، 2017عقبي حمزة)2

 . 62-61قتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، ص.صسبة، كلية العلوم الإالطور الثالث في العلوم التجارية، تخصص محا
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 ة)الطريقة المباشرة(.جدول تدفقات الخزين (:03-01الجدول رقم)

 ...................الفترة من..............................إلى.................
السنة  nالسنة المالية  الملاحظات البيان

  n+1ةالمالي

 ستغلالتية من أنشطة الإأتدفقات الخزينة المت
 تحصيلات مقبوضة من الزبائن

 المستخدمينو  للموردينالمبالغ المدفوعة 
 خرى المدفوعةالمصاريف المالية الأو  الفوائد

 الضرائب على النتائج المدفوعة

   
   
   
   

    ستثنائية(الخزينة قبل العناصر غير العادية)الإتدفقات 
    تدفقات الخزينة المرتبطة بالعناصر غير العادية

    (المتأتية من أنشطة الإستغلال)أصافي تدفقات الخزينة 
 ستثمار تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الإ

 معنويةو  تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية
 التحصيلات من عمليات التنازل للقيم الثابتة المادية والمعنوية 

 تسديدات لحيازة قيم ثابتة مالية 
 التحصيلات من عمليات التنازل عن قيم ثابتة مالية 

 المالية الفوائد المحصلة من التوظيفات 
 قساط المقبوضة من النتائج المستلمة الحصص والأ

   
   
   
   
   

   

    )ب(تية من أنشطة الإستثمارالمتأ تدفقات الخزينة صافي
 نشطة التمويل تدفقات الخزينة المتأتية من أ

 سهم التحصيلات الناتجة عن إصدار الأ
 ام بها رباح وغيرها من التوزيعات التي تم القيحصص الأ

 تية من القروض التحصيلات المتأ
 خرى المماثلة تسديدات القروض أو الديون الأ

   
   
   
   

    نشطة التمويل )ج(صافي تدفقات الخزينة المتأتية من أ
    تغيرات سعر الصرف على السيولات وشبه السيولات ثيرات تأ

    +ب+ج(نة للفترة )أتغير الخزي
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    فتتاح السنة المالية الخزينة ومعادلاتها عند إ
    قفال السنة المالية الخزينة ومعادلاتها عند إ

    تغير الخزينة خلال الفترة 

    المقارنة مع النتيجة المحاسبية 

، قواعد التقييم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالية وعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد 25/03/2009، الصادر في 2008يونيو  26قرار مؤرخ في  المصدر:
 .35، ص19سيرها، الجريدة الرسمية، الجزائر، العدد 

Ⅲ.2.لطريقة غير المباشرةا 

ثير في الخزينة  دون التأ ،جة الصافية للسنة المالية من آثار المعاملاتتيعلى تصحيح النشرة تعتمد ن الطريقة غير المباإ
تدفق إلى  تتحولالموردين التي بعد فترة معينة و  زبائنو داخلي والأ ،يوافقها تدفق نقدي حقيقي خارجي هتلاكات التي لاكالإ

طريقة لتعرض كلا على حدى بنفس ا ،والتمويلستثمار أو العناصر التي ليس لها علاقة بأنشطة الإ ،خارجي وأ نقدي داخلي
 2: بالحسبان خذمع الأ1المباشرة 

 ؛(تغيرات الموردين ...، المخزونات، تغيرات الزبائن، هتلاكات)الإ آثار المعاملات دون التأثير في الخزينة-
على رأس المال في التشغيل هذا التعديل الثاني هو تقديم التغييرات ، خر الدفعحولات بسبب تأحساب تأثير النقدية من الت-

 ؛BFRالعامل
ؤها على ولية يمكن بناهذه التعديلات الأ ،تدفق نقديإلى  التي لا تؤدييرادات والمصروفات التسويات من خلال إقصاء الإ-
 ؛(MBA)ساس التدفق النقدي أ

وهذه التدفقات تقدم كلا على  ،و الناقصة (قيمة التنازل الزائدة أ)تبطة بأنشطة الإستثمار أو التمويلالتدفقات المالية المر -
 .حدى

                                                           

.42، صمرجع سبق ذكره(، 2019 )بو الجود عادلأعلي بابكر الماحي  1  
.66، صمرجع سبق ذكره(، 2017عقبي حمزة)    2  
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يرادات ونفقات المؤسسة لدورة هو تمثيل إوالهدف منه  ،من طرف النظام المالي المحاسبي الجزائريو هذه الطريقة تم تبنيها 
د ستثمار والتمويل بحيث نجشاط أي كل من الإستغلال والإنلبرى لمها حسب الوظائف الثلاث الكيوذلك بتقس ،معينة

 1:يلماي

 ستغلال؛لخزينة المتولدة عن الإتدفقات ا-
 ؛ستثمارت الخزينة المتولدة عن الإتدفقا-
 تدفقات الخزينة المتولدة عن التمويل.-

 )الطريقة غير المباشرة(. جدول تدفقات الخزينة (:04-01رقم) جدولال

السنة  nالسنة المالية حظاتالملا البيان
 n+1المالية

 ستغلال تدفقات الخزينة المتأتية من أنشطة الإ
 صافي نتيجة السنة المالية 
 : لتصحيحات )تسويات( 

 هتلاكات والمؤونات الإ
 تغير الضرائب المؤجلة 

 تغير المخزونات 
 خرى تغير الزبائن وحسابات الحقوق الأ

 خرى تغير الموردين والديون الأ
 و زيادة في قيمة التنازل الصافية من الضرائب نقص أ

   
   
   
   
   
   

    (قات الخزينة الناجمة عن النشاط )أتدف
 ستثمار تدفقات الخزينة المتأتية من عملية الإ

 تسديدات لحيازة قيم ثابتة 
 عن قيم ثابتة التحصيلات من عمليات التنازل 

  ( 1)التجميع( ) دماجمحيط الإثير تغيرات تأ

   
   
   

    )ب( ستثمار قات الخزينة المرتبطة بعمليات الإتدف
    تية من عمليات التمويلتدفقات الخزينة المتأ

                                                           
 .219، صمرجع سبق ذكره، (2011يوسف قريشي)لياس بن ساسي، إ 1
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 الحصص المدفوعة للمساهمين
 س المال النقديزيادة رأ

 صدار قروضإ
 تسديد قروض

   
   

    )ج(عمليات التمويلتدفقات الخزينة المرتبطة ب
    +ب+ج( للفترة )أغير الخزينة ت

 فتتاح السنة الماليةمعادلاتها عند إو  الخزينة
 قفال السنة الماليةمعادلاتها عند إو  الخزينة

 (1جنبية )تأثير تغيرات سعر العملات الأ

   
   

    تغير الخزينة خلال الفترة

عد التقييم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالية وعرضها وكذا مدونة الحسابات وقواعد ، قوا25/03/2009، الصادر في 2008يونيو  26قرار مؤرخ في المصدر: 
 .36، ص19سيرها، الجريدة الرسمية، الجزائر، العدد 

Ⅲ.3.(غير المباشرةو  المباشرة)تحديد الإختلاف بين الطريقتين  

 :تاليلغير المباشرة من خلال الجدول او  ختلاف بين الطريقتين المباشرةد الإييمكن تحد

   طريقة المباشرة والطريقة غير المباشرة.ال بين يوضح أوجه الإختلافجدول (: 05-01رقم)الجدول 

 الطريقة غير المباشرة الطريقة المباشرة ختلافأوجه الإ
التي يتم المعلومات 

 فصاح عنهاالإ
قسام الرئيسية للتدفقات يتم التقرير عن الأ

 النقدية.
يانات المعدة على ة بين البيتم توضيح العلاق
البيانات و  )صافي الدخل(أساس الإستحقاق

النقدية  تدفقاتال)المعدة على الأساس النقدي
  من التشغيل(

ساسية للتدفقات النقدية براز المصادر الأإ الهدف
كذلك أوجه و  الداخلة عن التشغيل

 ساسيةالأستخدامها إ

التدفقات و  براز العلاقة بين صافي الدخلإ
 لتشغيل.النقدية من ا

 يراداتتحويل الأقسام الرئيسية من الإ معالجة البيانات
خذ  ذلك بأو  تدفقات نقديةإلى  المصروفاتو 

 يراد رئيسي على حدىكل مصروف أو إ

خذ تدفقات نقدية بالأإلى  تحويل صافي الدخل
رباح الأو  غير النقديةفي الحسبان المصروفات 

 التمويلو  ستثمارالإنشطة والخسائر المتعلقة بأ
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و الخصوم معالجته بالتغيرات في الأصول أو 
 المرتبطة به.و  المتداولة

صول المتداولة والخصوم كذلك التغيرات في الأو 
 المتداولة.

، 07في ظل المعيار المحاسبي الدولي رقمتخاذ القرار إالتدفقات النقدية في دعم عملية  دور قائمة، (2018)مينةأحفصة ، شريط صلاح الدين: المصدر
 83ص، الجزائر، المسيلة، جامعة محمد بوضياف، قتصادية المعاصرةة الدراسات الإمجل

Ⅵ. من جدول تدفقات الخزينةالنسب المالية المستخرجة  

التوازن معرفة إلى  مكانية حساب النسب المالية التي تؤديبإ ،لخزينة في مجال التحليل الماليجدول تدفقات ايستعمل 
 : حصرها في مجموعات النسب المالية التاليةيمكن و  ،الربحيةو  السيولةتحليل و  ،جللأالمالي قصير ا

Ⅵ.1. فائض خزينة الإستغلالETE 

، إذ تسعى المؤسسة إلى تعظيم تحصيلات وهو رصيد دورة الإستغلال وهو الفرق بين تحصيلات ونفقات الإستغلال
 الإستغلال وتدنئة نفقات الإستغلال.

سة على توليد تدفقات الخزينة من خلال النشاطات الإستغلالية، وعليه يبرز مدى قدرة المؤسيبين هذا المؤشر 
سيولة معتبرة في هذا المستوى، كما يبين خصائص المؤسسات عديمة خصائص المؤسسات ذات الأداء المالي والتي تولد 

 1ة بالعلاقة التالية:وتحسب هذه النسب الناجمة عن عدم كفاءة تسيير عناصر الإستغلالالنجاعة والفعالية المالية 

 نفقات الإستغلال -تحصيلات الإستغلال ل=فائض خزينة الإستغلا

Ⅵ.2.تدفق الخزينة المتاحFTD 

الموجب إلى  FTDإستثماراتها إعتمادا على إمكانياتها المالية الداخلية، فيشير يقيس مدى قدرة المؤسسة على تمويل 
أما إذا  متاحة لتخفيض الديون أو التوسع في مشروعاتها، لمخططة ولديها نقدية اأن المؤسسة قد قابلت جميع إلتزاماتها النقدية 

الإقتراض أو زيادة رأس المال العامل في الأجل القصير، وإذا ظل التدفق سالب فهذا يشير إلى أنه على المؤسسة  FTDكان 

                                                           
الشيخ العربي جامعة ، ة أولى ماستر، تخصص تمويل مصرفيموجهة لطلبمطبوعة محاضرات في تحليل القوائم المالية، ، (2016) سليم جابو 1

  .7صالجزائر،  ،تبسة-التبسي
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إلى الرفع من رأس المال وتحسب  للعديد من السنوات فإنه على المؤسسة البحث عن مصادر تمويل أخرى كاللجوءسالبا 
 1بالعلاقة التالية:

 أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار(.-أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستغلال+) تدفق الخزينة المتاح=

Ⅵ.3. مقاييس جودة السيولة المالية:نسب  

فإن كان صافي التدفق  ،ةنشطة التشغيلين الأى توفرها في التدفق النقدي مو ضعف سيولة الشركة بمدقوة أ ترتبط
يمكن لإدارة الشركة أن تستخدمه إما في توسع الأنشطة  نقديا انشطة التشغيلية موجبا فهذا يعني فائضالنقدي من الأ

ن تبحث عن مصادر تمويل إما اذا كان سالبا فهذا يعني إن على الشركة أ ،الإستثمارية أو في تسديد ديون طويلة الأجل
 جل.يل الأالتمويل طو  ما ببيع جزء من إستثماراتها أو باللجوء إلىذلك إو  ،عجزال

 ،ختيار مدى كفاءة سياسة التحصيلد التشغيلي يوفر مؤشرات تفيد في إستخدامات النقإو  ن عرض مصادركما أ
 2: هم نسب المفيدة في تقييم سيولة المؤسسة نذكرمن أو 

Ⅵ.1.3.  ه النسبة بالمعادلة التاليةهذوتحسب : التغطية النقديةنسبة : 

= نسبة التغطية النقدية
لنقديا من الأنشطة التشغيلية   صافي التدفق 

الإستثماريةو  التمويلية  التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة 

 : ستثمارية نذكر مايليالنقدية الخارجة الضرورية للأنشطة التمويلية والإمثلة التدفقات ومن أ

  ؛ستحقة الدفعالقروض والديون م-

  ؛التمويل يجارالإ يجارية لعقودالدفعات الإ-

  ؛صول الثابتةالمبالغ المدفوعة في شراء الأ-

  .رباحتوزيعات الأ-

                                                           

، ونفس الصفحة.نفس المرجع أعلاه   1  
مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم ، سسات الإقتصاديةاستخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤ (، 2009)اليمين سعادة  2

 .    93ر، الجزائة الحاج لخضر، باتنة جامعتخصص إدارة الأعمال، كلية العلوم الإقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير،  ،التجارية
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والتمويلية وما  ة ما اذا كانت المؤسسة تحقق نقدية بما فيها الكفاية لمواجهة التزاماتها الإستثماريةوتمثل هذه النسب
 بواسطة أموال الملكية أو الطريقتين معا.طريق الإقتراض أو مدى الحاجة إلى التمويل عن 

Ⅵ.2.3. وتحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: نسبة الفوائد المدفوعة : 

=  نسبة الفوائد المدفوعة
فوائد الديون المدفوعة

 صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية

بالقروض، فكلما كانت هذه النسبة صافي التدفقات النقدية للفوائد المتعلقة  تعد هذه النسبة مؤشرا عن مدى تغطية
 .تمتع المؤسسة بمستوى جيد من السيولة، والعكس صحيحمنخفضة كلما دل ذلك على 

Ⅵ.4مقاييس جودة السيولة المالية. 

بتدفقات نقدية دعم ن يتبل يجب أ، للمؤسسةداء المالي يعتبر لوحده كافيا للحكم على الأ ن تحقيق الربح لاإ
 1:داء المالي مايليالتي تقيس الأو  هم النسب المستخرجة من جدول تدفقات الخزينةومن أ ،موجبة

Ⅵ.1.4. وتحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: نسبة النقدية التشغيلية : 

  = نسبة النقدية التشغيلية
التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية

  النتيجة الصافية  

 .وتوضح هذه النسبة قدرة أرباح المؤسسة على توليد تدفق نقدي تشغيلي

Ⅵ.2.4. تحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: ومؤشر النشاط التشغيلي :  

=  مؤشر النشاط التشغيلي
التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية

 نتيجة الإستغلال 

 .التشغيلية في المؤسسة على توليد التدفق النقدي التشغيلي الأنشطة توضح هذه النسبة مدى مقدرة

                                                           

، مجلة المشكاة في الإقتصاد لي باستخدام جدول التدفقات النقدية وفقا للمعايير المحاسبية الجديدةتقييم الأداء الما(، 2019شلابي عمار، بولعبايز وفاء)  1 .
  .186ص ، 01، العدد03الجزائر، المجلد ، ، سكيكدة1955أوت 20قانون، جامعةالتنمية وال
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Ⅵ.3.4وتحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: .نسبة العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي : 

 = من التدفق النقدي التشغيلينسبة العائد على الأصول 
صافي التدفق النقدي التشغيلي

 مجموع الأصول

 .تشغيلية على توليد تدفقات نقديةالمؤسسة درة قمدى هذه النسبة توضح 

Ⅵ.4.4. وتحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: نسبة التدفق النقدي التشغيلي : 

=  نسبة التدفق النقدي التشغيلي
التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية

 صافي المبيعات
 

 .اسات الإئتمان في تحصيل النقديةوتعكس هذه النسبة مدى كفاءة سي

وهذا يدل على أهمية هذه ، نشطة التشغيليةمرتبطة بالتدفقات الناتجة عن الأ ن تلك النسب المالية كلهاونلاحظ أ
التي سوف تسمح لها بمواجهة  ،يسيةنشطتها الرئعلى توليد التدفقات النقدية من أ نشطة كمؤشر على قدرة المؤسسةالأ
هذا يمثل عامل مساعد على و  ستثماراتعلى الإو التنازل بينما التدفقات الإستثمارية تبين الحيازة أ، اء بعقودهاالوفو  اماتهالتز إ

 استقطاب المستثمرين.

Ⅵ.5. مقاييس السياسة المالية : 

لعدد من ومقارنتها  ،معلومات يمكن عن طريق تحليلها بواسطة المؤشرات المناسبةيوفر جدول تدفقات الخزينة 
  1: هم النسب المفيدة في هذا المجال مايلي. ومن أفي مجال السياسات الماليةدارة وات التعرف على مدى كفاءة الإالسن

Ⅵ.1.5 وتحسب هذه النسبة بالعلاقة التالية: نسبة التوزيعات النقدية : 

نسبة التوزيعات النقدية =
 توزيعات الأرباح

تالتدفقا النقدية المتأتية من أنشطة الإستغلال  صافي 
 

                                                           

. 76- 75، ص.صمرجع سبق ذكره (، 2015طبشي مصطفى )  1  
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ستقلال هذه ومدى إ ،إدارة المؤسسة في مجال توزيع الأرباحالسياسة التي تتبنها  توفر هذه النسبة معلومات عن
 السياسة .

Ⅵ.2.5. وتحسب هذه النسبة بالعلاقة التالية: نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة : 

التوزيعات المقبوضة =و  نسبة الفوائد
اتإيراد والفوائد التوزيعات  المتحصلات النقدية من 
  التدفقات النقدية الداخلة من أنشطة الإستغلال

 وراق المالية.ء في القروض أو في الأستثمارات سو تقيس هذه النسبة الأهمية النسبية لعوائد الإ

Ⅵ.3.5. تحسب هذه النسبة بالمعادلة التالية: وسماليالرأنفاق نسبة الإ : 

سمالي =نسبة الإنفاق الرأ
يقيالحق  الإنفاق الرأسمالي 

  التدفقات النقدية الداخلة من أنشطة الإستغلال

مر في حيازة الأصول سمالي المستثدر التمويل الخارجية في تمويل الأنفاق الرألمصاهمية النسبية تقيس هذه النسبة الأ
تباع ذلك نجاح إدارة المؤسسة في إكما تعكس ك،عن كيفية إستخدام الأموالفي توفير مؤشرات  حيث تفيد ،نتاجية الثابتةالإ

 جل.طويلة الأجل من مصادر تمويل طويلة الأ أصولسياسة تتلائم مع تمويل 

 دور جدول تدفقات الخزينة في اتخاذ القرارات.: المطلب الثالث

المالية بتتبع بصفة منتظمة تطور الوضعية يسمح جدول تدفقات الخزينة الذي يعده المحاسبون في نهاية السنة المالية 
التي يوفرها جدول فانطلاقا من المعلومات المحاسبية  ،الخارجة(و  من خلال معرفة حركة التدفقات النقدية )الداخلة ،للمؤسسة

 ،داء المؤسسةعليها لتقييم أعتماد الإو  ن يقوم بوضع مجموعة من المؤشرات الهامةفقات الخزينة يمكن لمتخذ القرار أتد
وكشف مواطن القوة والضعف  ،و مركزها المالي بصورة عامةسياستها التشغيلية والتمويلية أات واستخلاص النتائج عن فعالي
جراء المقارنات المختلفة وإنشاء بعض العلاقات بين هذه المعلومات جانب إإلى  في عملية التقييمومعالجة المشاكل التي تظهر 

يلعب جدول تدفقات الخزينة دورا  .تصور حل مبدئي لذلكتداركها بالتي تمكن من الكشف عن المشاكل المطروحة ومحاولة 
المجمعة للمعلومات محل الوثائق و  الوسائل أفضلتسيير بعض المشاكل التي تواجه متخذي القرارات. تتمثل و  هاما في معالجة



 .والتطبيقية للقرارات المالية وجدول تدفقات الخزينة الفصل الأول:الأدبيات النظرية 24

 

 

توفير و  عدادهالخزينة الذي يلزم على المحاسب إ المسيرين في جدول تدفقاتو  المطلوبة من طرف متخذي القرارات الدراسة
 1:خيرة فيما يليمن خلاله حيث تتلخص أهداف هذه الأمختلف البيانات 

توجيهه نحو مصدر المشكلة و  نتباه متخذ القرارتخاذ القرار من خلال لفت إإرئيسي يتمثل في تسهيل و  هدف جوهري-
 المطروحة؛

 يسهل تقييم أداء المؤسسة عن طريق قياس نتائج أعمالها؛-

 ؛البنوكو  العملاء، المستثمرين، مستعملي المعلومات المحاسبية كالمقترصينو  المؤسسة تصال بينأداة إ-
عن المعلومات التي  تقريرالن أالمرونة المالية حيث و  الملاءةو  يمكن استخدام قوائم التدفقات النقدية في تقديم نسب السيولة

 2 :يوفرها الجدول له عدة فوائد من بينها
تدفقات نقدية مستقبلية تحليل مدى قدرة المؤسسة على توليد و  نشطة التشغيليةدفقات النقدية من الأفي تحليل التالمساهمة -

 موجبة؛

 ؛ستثمارستثمارية واتخاذ قرارات الإتقييم الأنشطة الإحدى وسائل تستخدم كإ-

 أداة لإدارة خطر العملة الأجنبية؛و  ضد الخسائر المستقبليةتعد مؤشرا هاما -

عند أخذ رباح المحاسبية ات النقدية تعد مؤشرا أفضل من الأرباح فمعلومات التدفقصحاب المؤسسة بتوزيع الأأنظرا لاهتمام -
 لة التوزيعات النقدية.مسأ

 دراسات السابقة حول ترشيد القرارات المالية من خلال جدول تدفقات الخزينةالمبحث الثاني: نتائج ال

من خلال جدول ترشيد القرارت المالية ، وفي موضوع ي بحث علميلأتعتبر الدراسات السابقة بمثابتة القاعدة 
 قتصادية ومنهاجريت بمؤسسات إأ، منها ما تحديدا نجد مجموعة من الدراسات التي تتشابه جزئيا مع دراستناتدفقات الخزينة 

 .طرق له في هذا المبحث. وتختلف دراستنا عن باقي الدراسات في مجموعة من الجوانب وهو ما سيتم التتمت في المصارفما

 بتحليل جدول تدفقات الخزينةنتائج دراسات متعلقة المطلب الاول: 

  .تحليل جدول تدفقات الخزينةسيتم في هذا المطلب عرض بعض الدراسات المتعلقة ب
                                                           

 ، مجلة07تخاذ القرار في ظل المعيار المحاسبي الدولي رقم إالتدفقات النقدية في دعم عملية  دور قائمة(، 2018مينة )أحفصة شريط صلاح الدين،  1
  .87-86ص.ص ، 06، العدد06المجلد قتصادية المعاصرة، جامعة محمد بوضياف، المسيلة، الجزائر، الدراسات الإ

.72-71، ص.ص مرجع سبق ذكره(، 2015)ميرة الدباشأمحمود جمام،   2  
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Ⅰ.ظام "تحليل سيولة جدول تدفقات الخزينة في ظل الن(، بعنوان:2016)دراسة سماي علي، خلف الله بن يوسف
لى إحيث هدفت الدراسة  1.(ALF.APIPE)نابيبؤسسة الإقتصادية الوطنية للأدراسة حالة الم اسبي الماليالمح

ءا من بتدافي تطبيقه عمليا إوالذي شرع  ،25/11/2007 تسليط الضوء على النظام المحاسبي المالي الجديد الصادر في
من القوائم المالية الواجب على المؤسسات  موعةذلك الى القيام بدراسة تفصيلية لمجهادفين من خلال  .01/01/2010

( عن طريق تحديد مفهومه وأهميته 2011-2010)وفق النظام الجديد والمتمثلة في جدول تدفقات الخزينة لسنتيإعدادها 
ة وحدعلى شكل  1975التي تم إنشاؤها سنة ، و لصناعة الأنابيبعداده من خلال دراسة حالة المؤسسة الجزائرية كيفية إو 

 حلزونية بولاية غرداية.
 :توصلت نتائج الدراسة إلى

وهو مايدل مبدئيا عن وجود سيولة معتبرة  ،الصافية المحققةقدرة المؤسسة على التمويل الذاتي معتبرة تفوق ضعف النتيجة -
 ؛لدى المجمع

يل على التحكم الجيد في تسيير الذاتي وهذا دلأيضا تدفقا موجبا من دورة الإستغلال أكبر من القدرة على التمويل حققت -
 عناصر الاستغلال؛

المتاح سالب وهذا مايدل على أن دورة الإستثمار ونلاحظ أن تدفق الخزينة  ،الإحتياج السالب والذي يدل على وجود مورد-
 ؛أمر عادي كون المجمع في دور نموهتولد عجز في الخزينة وهذا 

من الخزينة دون وجود في رأس المال والتي تشكل تدفقات خارجة  ،د توزيعاتتولد دورة التمويل عجز في الخزينة بسبب وجو -
به في شكل أو يتم الإحتفاظ  ،تم تغطيته بتدفق الخزينة المتاح والرصيد إما يوجه في تسديد الديونلكن هذا العجز  ،نقدا

 ؛سيولة نقدية
الموجبة والتحكم الجيد في رئيسي النتيجة الصافية القول في الأخير أن خزينة المؤسسة تتمتع بفائض نقدي سببه الويمكن -

نقدية لابد من إستغلالها لأنها تعبر عن تكلفة لفرصة إلا أن هناك سيولة  ،تسيير عناصر الإستغلال وكلها مؤشرات أداء جيد
 .بديلة
Ⅱ.مباشرة بطريقة غير التحليل جدول تدفقات الخزينة (، بعنوان:"2018)دراسة حنان رزاق سالم، خبيطي خضير

هذه الدراسة إلى البحث في حيث هدفت  2حالة مؤسسة اقتصادية جزائرية".وفق النظام المحاسبي المالي دراسة 
                                                           

 الجزائر،، جامعة البويرة، ، مجلة المعارفتحليل سيولة جدول تدفقات الخزينة في ظل النظام المحاسبي المالي(، 2016سماي علي، خلف الله بن يوسف) 1 
  .91-77ص ص، 20العدد  11المجلد 

، مجلة إضافات إقتصادية، وفق النظام المحاسبي الماليتحليل جدول تدفقات الخزينة بالطريقة غبر المباشرة (، 2018حنان رزاق سالم، خبيطي خضير)2 
  .221-209ص-، ص2، العدد2جامعة غرداية، الجزائر، المجلد
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ن مؤخرا لما له باهتمام العديد من الباحثين الإقتصادي حظيموضوع تحليل جدول تدفقات الخزينة بالطريقة غير المباشرة والذي 
للمؤسسات بالإستعانة بمجموعة من المؤشرات والنسب المالية المشتقة من جدول الي من أهمية بالغة في الحكم على الوضع الم

للمؤسسة وذلك لمؤسسة والمعدلات كتطور معدل نمو تدفقات خزينة الإستثمار ومعدل نمو تدفق الخزينة المتاح تدفقات الخزينة 
 ئر.في الجزا (2014-2010اقتصادية تنشط في مجال الخدمات للفترة الممتدة من)

 :توصلت نتائج الدراسة إلى

خاصة في معدل نمو مؤشر القدرة على التمويل الذاتي ويعود السبب إلى النتيجة الصافية لسنة المالية تذبذب وعدم إستقرار -
 منها رقم الأعمال؛

دل دوران وذلك عائد إلى البطء المسجل في مع ،في رأسمال العامل في أغلب سنوات الدراسةيسجل نمو مؤشر الإحتياج -
والتي  ،إقتناء لقطع غيار خاصة بالآلاتبمقارنة مع معدل دوران كل من المورد والعملاء والذي كان سببه وذلك  ،المخزون

 بغييرها في حالة التلف؛تقوم المؤسسة 

دية في كل سنوات الدراسة تدفق خزينة إستثماري سالب ناتج عن عمليات الحيازة عن الإستثمارات الماتسجل المؤسسة -
ستثمارات المادية التي تقوم بها المؤسسة بمقارنة مع عمليات التنازل وبالأخص عملية حيازة الإ ،والمعنوية والمالية الضخمة

 والمعنوية؛

تعتمد هذه الدورة على القيام  .هما دورة رأسمال ودورة الإستدانةساسيتين أتتركب خزينة التمويل من دورتين مهميتين -
الإضافة إلى المال فتشمل توزيعات الأرباح التي تقوم بها ب بينما دورة رأس ،التي تقوم بها المؤسسةقتراض الإقراض و بعمليات الإ

ويتطلب القيام بهذه العملية أن تكون والذي يكون عن طريق طرح أسهم في السوق المالي  ،الرفع في رأس المال النقدي
 ؛التعاملات المالية مؤسسة مسعرة في البورصة لتسهيل وتسيير القيام بهذه

 إنعدام التعامل بالرفع في رأس المال النقدي في المؤسسة.-

Ⅲعنوان:"أهمية إعداد وتحليل جدول تدفقات الخزينة في تحقيق (، ب2018ئك أيمن).دراسة ظريف مريم، الحا
رفة كيفية توظيف هدفت هذه الدراسة إلى معحيث  1".دراسة حالة مؤسسة سونلغاز بومرداسجدول المعلومة المحاسبية 

في إتخاذ القرارات من خلال دراسة في تقييم الوضعية المالية للمؤسسة والمساعدة المحتوى المعلوماتي لجدول تدفقات الخزينة 

                                                           
، مجلة آفاق علوم الإدارة والإقتصاد، أهمية إعداد وتحليل جدول تدفقات الخزينة في تحقيق جودة المعلومة المحاسبية(، 2018ظريف مريم، الحائك ايمن)  1

  .97-80ص-، ص1، العدد2ضياف، المسيلة، الجزائر، المجلدجامعة محمد بو 
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-2013بومرداس خلال الفترة الممتدة من) ،وطنية وهي مؤسسة توزيع الكهرباء والغاز سونلغارحالة مؤسسة إقتصادية 
جدول بيانات مكونة من الميزانية، جدول حسابات النتائج، ذلك قاما الباحثان بتشكيل قاعدة  بغية الوصول إلى (.2015

 تدفقات الخزينة وأهم مؤشرات المالية.

 توصلت نتائج الدراسة إلى:

وماتي المالي فقط مالم يقترن مع المحتوى المعل الإعتماد على المحتوى المعلوماتي لجدول تدفقات الخزينة في التحليللايمكن -
مكمل لجدول تدفقات الخزينة  للأن كل قائمة تعطي معلومات محدودة حيث أن جدو  ،للميزانية وجدول حسابات النتائج

مكملا للميزانية لإفصاحه عن التدفقات النقدية و  ،نشطة التشغيليةحسابات النتائج لإفصاحه عن التدفقات المتولدة عن الأ
 ؛والإستثمارية( نشطة التمويليةالإلتزامات وحقوق الملكية)الأالثابتة و  صولالأالتي تؤدي إلى تغيير 

موجب وهو مايدل على النقدية  2015و 2014أما في سنتي  ،2013للمؤسسة سالب لسنة صافي التدفق النقدي -
 ؛التي تحوز عليها المؤسسةالمعتبرة 

للمؤسسة فإنه للحكم على كفاءة الإدارة في توفير السيولة اللازمة باعتبار أن الإستثمار والتمويل لا يمثلان النشاط الرئيسي -
 ؛وهذا ما أكدته نتائج المقاييس الماليةعتبار بنسبة التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي يتم الإ

 يعات.التدفق النقدي إلى المبتقييم كفاءة السياسة المتبعة من طرف المؤسسة في تحصيل النقدية يكون من خلال نسبة -

Ⅵ إشكالية تسيير السيولة النقدية باستخدام جدول تدفقات الخزينة دراسة ( بعنوان:2016مصطفى).دراسة طبشي"
في موضوع حيث هدفت هذه الدراسة إلى البحث  1".( فرع ورقلةSNVIالصناعية)حالة المؤسسة الوطنية للسيارت 

حيث وقع  ،ينة في المؤسسات الإقتصادية العمومية الجزائريةإشكالية تسيير السيولة النقدية باستخدام جدول تدفقات الخز 
وبيع قطع الغيار وتقديم الخدمات الإختيار على مؤسسة وطنية إقتصادية متخصصة في بيع وتصليح الشاحنات والحافلات 

 840( فرع ورقلة SNVIالمؤسسة الوطنية للسيارات الصناعية)للمصالح العامة في مجال النقل والمراقبة التقنية للشاحنات وهي 
في كل من الميزانية، جدول حسابات وذلك بالإعتماد على بياناتها المالية المتمثلة  ،(2014-2011)الممتدة منخلال الفترة 

 النتائج، جدول تدفقات الخزينة وفق الطريقة المباشرة.

 
                                                           

، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم التجارية، تخصص شكالية تسيير السيولة النقدية باستخدام جدول تدفقات الخزينةإ(، 2016طبشي مصطفى) 1
  ، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر.محاسبة مالية، كلية العلوم الإقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير
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 توصلت نتائج الدراسة إلى:

( بسبب تقديم المؤسسة BFREياج رأسمال العامل للإستغلال)احتتعاني المؤسسة محل الدراسة من التضخم في عناصر -
التدفق وهو مايعكسه مؤشر  (وذلك راجع لنوعية زبائنها)جماعات محلية والمؤسسات العسكرية ،تسهيلات كبيرة للزبائن

 تنويع زبائنها من أجل التقليل من هذا التضخم؛النقدي من أنشطة الإستغلال الأمر الذي يتطلب 

ذلك تم تجاوزه في الأعباء التي تعاني منها المؤسسة الإقتصادية الجزائرية، إلا أن يف المستخدمين من أهم وأشهر تعتبر مصار -
 ؛مل دائم وعامل متعاقد بما يخدم مصالحهامؤسستنا محل الدراسة وذلك بتنويع سياسة التوظيف بين عا

إيراداتها من خلال تحقيق قيم هامة ومعتبرة على ع تظهر كفاءة سياسة المؤسسة بخصوص تحكمها في تكاليفها وكذا تنوي-
 ؛( خلال فترة الدراسةETEإستغلالها)مستوى صافي تدفقات أموال خزينتها المتأنية في أنشطة 

تبين لنا أن هذه الأخيرة تحقق فوائض كبيرة على ( في المؤسسة FTDمن خلال حساب رصيد التدفق النقدي المتاح)-
  معتبرة من عمليات دورة الإستثمار في شكل تنازلات.ة الدراسة بمساهمة مستوى هذا المؤشر طيلة فتر 

 دراسات متعلقة بتقييم الأداء المالي وإتخاذ القرارات نتائج المطلب الثاني: 

 .سيتم في هذا المطلب عرض بعض الدراسات المتعلقة بتقييم الأداء المالي وإتخاذ القرارات

Ⅰ.أثر قائمة التدفقات النقدية على إتخاذ القرارات المالية بعنوان:" (2015)دراسة محمود جمام، أميرة الدباش
بيان أثر قائمة التدفقات النقدية على عمليات إتخاذ القرارات راسة إلى حيث هدفت هذه الد 1البنوك التجارية."دراسة حالة 

نية تمكين متخذ القرار من معرفة قدرة المؤسسة على ومن ثم إمكا ،لتقديم المعلومات المناسبةالتي تعتبر الوسيلة الفعالة  ،المالية
، وقد أجريت الدراسة على عينة مكونة من سبعة بنوك مستخدمين أسلوب الإستبيان تحقيق التدفقات النقدية في المستقبل

ية جيجل ، وتمت هذه الدراسة في البنوك التجارية بولابجمع المعلومات وتحصيلها بواسطة مجموعة من المؤشرات الإحصائية
 (.2015لسنة)

 

 
                                                           

، مجلة البحوث الإقتصادية والمالية، جامعة أم البواقي، الجزائر، أثر قائمة التدفقات النقدية على إتخاذ القرارات المالية(، 2015محمود جمام، أميرة الدباش) 1
  .83-65ص -، ص02، العدد2المجلد
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 الدراسة إلى:توصلت نتائج 

، نظرا لكونها توفر معلومات مالية وذلك لإعتمادها على الأساس تعتبر قائمة التدفقات النقدية من أهم القوائم المالية-
 النقدي؛

، إذ تبين قدرة اردةتساهم قائمة التدفقات النقدية في تحديد أنشطة المؤسسة من خلال التدفقات النقدية الصادرة والو -
 المؤسسة على سداد ديونها؛

إلى توفير معلومات ذات جودة عالية، وبالتالي مساعدة المستثمرين والمساهمين يؤدي الإفصاح عن قائمة التدفقات النقدية -
 قراراتهم المالية؛في ترشيد مختلف 

المساهمة في من خلال تقييم التدفقات النقدية، ومن ثم تساعد قائمة التدفقات النقدية بالتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية -
 التأثير على القرار المالي؛

 إحصائية لقائمة التدفقات النقدية على إتخاذ القرارات المالية.وجود أثر إيجابي متوسط ذو دلالة -

Ⅱ داء والوضعية دور تحليل جدول التدفقات النقدية للخزينة في تقييم الأ(، بعنوان:"2017صيودة إيناس).دراسة
حيث هدفت الدراسة إلى معرفة الوضع المالي للمؤسسة وقياس الأداء  1ية دراسة حالة المؤسسة الوطنية للمياه."المال

لمؤسسة مدعمين هذه الدراسة النظرية بدراسة تطبيقية  ،القوة والضعف وتحديد أماكن الخلل قصد تصحيحهاوإظهار مواقع 
(. واعتمد 2015التي يقع مقرها بالجزائر لسنة) لموارد المائية وهي المؤسسة الجزائرية للمياهإقتصادية وطنية تنشط في مجال ا

اللذان يعتبران عاملان أساسيان لباحث في دراسته على التحليل المالي للقوائم المالية كالميزانية وجدول حسابات النتائج ا
 صلة الوصل بين القوائم المالية الأخرى.بة الذي يعد الأساس النقدي بمثا ،لإعداد جدول تدفقات الخزينة

 توصلت نتائج الدراسة إلى:

 تدفقات للخزينة من خلال عمليات الإستغلال؛ موجب وهذا مايوضح قدرتها على خلقتتمتع المؤسسة بتدفق خزينة صافي -

الجهود التي تبذلها المؤسسة في وهو مايبين المؤسسة من سنة إلى أخرى فهي بذلك قادرة على تنمية ذمتها المالية  أصولتطور -
 الحيازة على الإستثمارات؛مجال الإستثمار في 

                                                           
، مجلة أبعاد اقتصادية، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، تدفقات النقدية للخزينة في تقييم الأداء والوضعية الماليةدور تحليل جدول ال(، 2017صيودة إيناس) 1

  .172-153ص -، ص01، العدد07المجلد
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تمويلا كافيا من خزينة الإستغلال لتغطية عملياتها اعتماد المؤسسة كليا على مصادر تمويلها الداخلية حيث ان لديها -
 الإستثمارية؛

 أو الرفع من رأس المال لتمويل إستثماراتها؛عدم لجوءها للقروض -

 عمليات الإستغلال.تتميز هذه المؤسسة بالنجاعة والفعالية المالية الناجمة عن كفاءة -

Ⅲ.التدفقات النقدية في إتخاذ قرارات (، بعنوان:"أهمية قائمة 2019)دراسة عادل علي بابكر الماحي أبو الجود
بيان أهمية قائمة إلى  حيث هدفت هذه الدراسة  1الراجحي بالرياض."الإستثمار بالمصارف دراسة حالة مصرف 

وقد تم استخدام المنهج  ،(2017التدفقات النقدية في إتخاذ القرارات الإستثمارية بمصرف الراجحي بالرياض خلال سنة)
( والإستبيان كأداة لجمع Excel)( وبرنامجSPSSالوصفي والإستقرائي والبرنامج الإحصائي في العلوم الإجتماعية)

إستمارة على أفراد مجتمع الدراسة وبلغ العدد  35فقام الباحث بتوزيعيار عينة طبقية عشوائية وفي ذلك تم إخت ،المعلومات
 إستمارة وقد إستعان أيضا بالمقابلة الشخصية. 26المستلم منها

 :توصلت نتائج الدراسة إلى

 مار؛يؤدي الإعتماد على المؤشرات المستمدة من قائمة التدفقات النقدية إلى ترشيد قرارات الإستث-

 إتخاذ قرار الإستثمار؛قائمة الدخل من خلال الأنشطة التشغيلية يساعد على التأثير على -

 معلومات عن الموجودات طويلة الأجل يساعد في إتخاذ قرار الإستثمار؛الحصول على -

 ؛ستثمارمن الأنشطة الإستثمارية بالموثوقية التي تساعد على إتخاذ قرار الإتتسم التدفقات النقدية -

 قدرة قائمة التدفقات النقدية على التنبؤ بالأرباح يساعد المصرف على إتخاذ قرارات الإستثمار.-

Ⅵ(بعنوان2019.دراسة شلابي عمار، بولعبايز وفاء ) تقييم الأداء المالي باستخدام جدول التدفقات النقدية وفقا":
إلى ابراز دور جدول تدفقات  ث هدفت الدراسةحي  2."رويبة Ncaحالة مؤسسة دراسة  الجديدةللمعايير المحاسبية 

                                                           
صاد والمالية، جامعة شقراء، ، مجلة الإقتأهمية قائمة التدفقات النقدية في إتخاذ قرارات الإستثمار بالمصارف(، 2019عادل علي بابكر الماحي أبو الجود)  1

  .58-37ص -، ص01، العدد05السعودية، المجلد
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مدعمين هذه الدراسة النظرية بدراسة تطبيقية في إحدى المؤسسات  ،الخزينة في تقييم الأداء وفقا للمعايير المحاسبية الجديدة
لفترة الممتدة خلال اوذلك  ،رويبة Ncaالجزائرية الرائدة في إنتاج العصائر المدرجة في بورصة الجزائر المتمثلة في شركة 

وفق الطريقة المباشرة ومن الأساليب المستخدمة في هذه الدراسة تحليل جدول تدفقات الخزينة  (.2017-2014من)
والطريقة غير المباشرة وحساب المؤشرات والنسب المالية)نسبة التغطية النقدية، نسبة التدفق النقدي التشغيلي، نسبة العائد 

 التشغيلي(. من التدفق النقدي على الأصول

 :توصلت نتائج الدراسة إلى

( بسبب أن 2017-2014خلال الفترة)حققت المؤسسة عجز في تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة الإستثمارية -
 عن الإستثمارات؛المسحوبات عن إقتناء استثمارات جديدة أكبر من التحصيلات النقدية عن عمليات التنازل 

  خزينتها ناتج عن حالة خلل في التوازن المالي والسبب الرئيسي من وراء ذلك هو أن المؤسسةالمؤسسة عانت من عجز في -
 تمويل الإحتياجات الداخلية للنمو؛عاجزة عن انت ك

ويعود ذلك إلى عدم تحقيق  ،رويبة إلى وجود عجز طول فترة الدراسة Ncaأظهر التحليل المالي لإجمالي خزينة المؤسسة -
 لق النقدية من الأنشطة التشغيلية؛فهو قادر على خ ،تحقيقها للتوازن قصير الأجلالطويل رغم المؤسسة لتوازنها 

الخزينة يتطلب المقارنة مع النتيجة الصافية المستخرجة من جدول حسابات النتائج وبالتالي فجدول تشخيص وضعية -
 ؛تدفقات الخزينة لايكون مفيدا بمعزل عن القوائم المالية الأخرى

ا حيث تملك سياسة جيدة مع الزبائن في تحصيل المستحقات وقادرة على تسديد سة أحسنت تسيير دورة إستغلالهالمؤس-
من كما أن المؤسسة إستطاعت توليد تدفقات نقدية تشغيلية   ،للموردين ويمكنها تصريف المخزون وزيادة المبيعاتإلتزاماتها 

  (.2017-2014أرباحها المحققة خلال الفترة)

Ⅶ.ةدراس Katrina Zager وLajos Zager بعنوان : « The role of financial information 

in decision making process.»1 يث هدفت الدراسة إلى تحديد دور البيانات المالية كدالة لإتخاذ القرارات ح
تم الإعتماد في هذه الدراسة على معرفة كيفية قراءة هذه البيانات. حيث ه يجب على المستخدمين المختلفين على أنوالتأكيد 

 المراجعة والدفاتر التي تم فيها تسجيل جميع العمليات المحاسبية التي قامت بها المؤسسة نتيجة دخول وخروج المنتجات.ميزان 
                                                           

1 Katrina Zager, Lajos Zager(2006), The role of financial information in decission processe, Innovative 
marketing, volume02, issue03, p.p35-40. 
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 نتائج الدراسة إلى: صلتو ت

 المالية؛يمكن قياس وفحص جودة العمل للشركة بأكملها على أساس المعلومات -

 في العمل؛حة هي العملية التجارية التي تنتج لفترة طويلة في مستوى مناسب من الأمن والكفاءة الأعمال الناج-

 العمومية والكفاءة على أساس حساب الربح والخسارة؛يتم فحص أمان الأعمال أولا وقبل كل شيء على أساس الميزانية -

 المالية؛ ات البيانحول جودة العمل نحتاج إلى النظر فيالحصول على صورة أكثر إكتمالا -

الحالية وخلق إفتراض للأعمال التجارية الأكثر نجاحا المعلومات المالية يمكن أن تكون مفيدة للغاية في تقرير جودة الأعمال -
 في المستقبل.

 مايميز دراستنا عن الدراسات السابقةالمطلب الثالث: 

وذلك من حيث عينة الدراسة، فترة الدراسات التطرق إلى ما يميز دراستنا عن باقي سيتم خلال هذا المطلب 
 الدراسة، الطريقة ونتائج الدراسة.

Ⅰ:ما يميز دراستنا عن باقي الدراسات من حيث عينة الدراسة. 

محل التطبيق، اذ تمت دراستنا التطبيقية أساسا على تختلف دراستنا عن باقي الدراسات من حيث عينة الدراسة 
منها ماتمت دراستها على مستوى مؤسسات صناعية، ومنها ما تمت على مستوى راسات مؤسسة إقتصادية، أما باقي الد

ومنها دراسات تتشابه مع دراستنا حيث تمت هي الأخرى على بنوك تجارية، ومنها ما تمت على مستوى مؤسسات خدماتية، 
 مستوى مؤسسات إقتصادية.

Ⅱ عن باقي الدراسات من حيث فترة الدراسة:.ما يميز دراستنا 

، حيث تم إعتماد بيانات حديثة للفترة تتسم دراستنا عن باقي الدراسات بطابع التجديد من حيث فترة الدراسة
 ت تبسة.( تخص الميزانية وجدول حسابات النتائج التي تم تحصيلها من مؤسسة مناجم فوسفا2015-2018)
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Ⅲ:ما يميز دراستنا عن باقي الدراسات من حيث الطريقة. 

لال دراستنا التطبيقية الدور المهم لجدول تدفقات الخزينة في إتخاذ القرارات، حيث تم في دراستنا تحليل خإرتأينا من 
وفق الطريقة المباشرة، حيث تم في بعض الدراسات السابقة الإعتماد على تحليل جدول تدفقات جدول تدفقات الخزينة 

الآخر من الدراسات وفق الطريقة المباشرة، بينما قام الجزء الآخر  تم تحليل البعضبينما  الخزينة وفق الطريقة غير المباشرة،
 وغير المباشرة.بتحليل جدول تدفقات الخزينة وفق الطريقتين المباشرة 

Ⅵ:ما يميز دراستنا عن باقي الدراسات من حيث نتائج الدراسة. 

ل الدراسة، غير أن الهدف الأساسي من المعلوم أن نتائج كل دراسة تختلف باختلاف المتغيرات الأساسية والفترة مح
قات بما فيها دراستنا هو تحديد الوضعية المالية وذلك من خلال تحليل النسب المستخرجة من جدول تدفلمعظم الدراسات 

الخزينة للمؤسسة محل الدراسة، أما الإختلاف الملفت للنظر في نتائج دراستنا أن مؤسسة مناجم فوسفات تبسة كانت 
ثم بدأت بالتدهور لتسجل  2015وأدائها المالي جيد في الثلاث سنوات الأولى من الدراسة خاصة في سنة لية وضعيتها الما

حيث تميزت هذه السنة بعدم قدرة المؤسسة على توليد السيولة وأن المؤسسة مظطرة  2018سنة وضعية مالية متدهورة 
خلال هذه السنة كانت المؤسسة غير قادرة على سداد ديونها، ، و للإقتراض أو الزيادة في رأس مال العامل في الأجل القصير

 وضعية مالية متدهورة وغير مقبولة. 2018سجلت خلال سنة ومنه يمكن القول أن المؤسسة محل الدراسة 
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 الأول خلاصة الفصل

داة تحليلية لتقييم أداء وأهميته كأتناولنا في هذا الفصل دراسة جدول تدفقات الخزينة بغية التعرف على أسس إعداده 
الحركات المالية في وترشيد قراراتها المالية بالإعتماد على تحليل مؤشراته و النسب التحليلية الخاصة به ومعرفة مختلف المؤسسات 

قدية إذ توضح حركة التدفقات النالمؤسسة، وتبين لنا أن جدول تدفقات الخزينة قائمة إضافية وهو من بين أهم القوائم المالية 
وهذا ما تتميز به عن القوائم الرئيسية الأخرى، فلجدول تدفقات الخزينة مكانة كبيرة عند وتقوم على الأساس النقدي 

من الأنشطة المستخدمين فهي تساهم في إعطاء صورة واضحة عن وضعية المؤسسة من خلال صافي التدفقات النقدية 
 .باح والسيولة والسياسات المالية ما يمنحهم الثقة في اتخاذ قراراتهم الماليةالرئيسية للمؤسسة ومن خلال نسب تقييم جودة الأر 

 

 

 



 

 

 

  

 الفصل الثاني:

دراسة عمليات ترشيد القرارات المالية من خلال 
جدول تدفقات الخزينة في مؤسسة مناجم فوسفات 

 تبسة
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 تمهيد 

المؤسسة  إتخاذ القرارات المالية ضمن وضيحات دور جدول تدفقات الخزينة فيفي الجانب النظري إلى تبعدما تطرقنا 
    لفوسفات.مناجم ا سنحاول إسقاط ما تطرقنا إليه في الجانب النظري على مؤسسة

بمؤسسة مناجم التعريف الأول تناول لجانب التطبيقي ارتأينا أن نتناول هذا الفصل من خلال مبحثين، حيث يلإتمام او        
الثاني فقد خصص لعرض وتحليل المبحث أما ، الطرق المعتمدة في الدراسةو  هم الأدواتعرض أإلى  . بالإضافةفوسفات تبسة

، في مؤسسة مناجم فوسفات تبسةترشيد القرارات المالية من خلال تحليل جدول تدفقات الخزينة ب ةالمتعلقومناقشة النتائج 
 وذلك على النحو التالي:  

 ؛  في الدراسة المبحث الأول: الطريقة والأدوات المستخدمة -
 المبحث الثاني: عرض ومناقشة النتائج.  -
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 سةالطريقة والأدوات المستخدمة في الدرا المبحث الأول:

الدراسة لهذا الموضوع من خلال المطلب الأول والثاني، وكذا  مجتمع وعينة سيتم من خلال هذا المبحث التطرق إلى
 تحديد الأدوات المستعملة في جمع بيانات الدراسة ومعالجتها من خلال المطلب الثالث

 "الشركة الوطنية للحديد والفوسفات" مجتمع الدراسةول: المطلب الأ
اط المنجمي من أقدم النشاطات الإقتصادية التي مارسها الإنسان بحكم مساهمته في التطوير الإقتصادي يعتبر النش

ية وتزخر الجزائر منذ القدم بخيرات طبيعية معدنية وفيرة، الأمر الذي جعلها تباشر في إنجاز قاعدة صناعوالإجتماعي للمجتمع، 
هذا الإستغلال ع المناجم نحو التطور، ومن بين المؤسسات التي تباشر لاستغلال هذه الثروات لصالحها، وبالتالي رفع قطا 

 المنجمي نجد شركة مجموعة فرفوس.
Ⅰ.  ديد و الفوسفاتللح الوطنيةشركة النشأة -FERPHOS GROUPE- : 

تواجد مقرها الإجتماعي بتبسة  -FERPHOS GROUPE–يرمز لها ب المؤسسة الوطنية للحديد والفوسفات 
وهذا بمقتضى المرسوم  -SONAREM–للشركة الوطنية للأبحاث و الإستغلالات المنجمية ية إعادة الهيكلة نتجت إثر عمل

 بمقتضى قانون 1990ماي  22وتحولت إلى شركة عمومية إقتصادية بتاريخ  1983جويلية  16المؤرخ ب  83/441رقم 
إطار المخطط الوطني للتنمية الإقتصادية والإجتماعية  فيفقد تكلفت . ومن هذا المنطلق الإقتصاديةالعمومية توجيه المؤسسات 

د وتصدير الموارد المنجمية من حديد وفوسفات والبوزولان إضافة إلى مشتقاتها وبعض المنتجات بانتاج وتحويل و توزبع واستيرا
 .الفرعية

 ومن مهامها الأساسية:
 ؛عملية البحث المنجمي-                 
 ؛ية التطوير المنجميعمل-                 
 عملية الإنتاج.-                 

ى التراب والعقارية المنقولة في كل النقاط المتواجدة علعموما فهي مكلفة بكل العمليات التجارية والصناعية والمالية 
 الوطني.

ثم إلى دج  300.000.000دج ثم تعدى إلى  50.000.000هو رأس مالها الإجتماعي الإبتدائي 
الذي تشرف مجموعة فرفوس تنشط في القطاع المنجمي  دج 243.000.000دج لينتهي لينتهي ب  100.000.000

ماي حيز التنفيذ تحولت مؤسسة فرفوس ابتداءا من شهر عليه الشركة القابضة للمناجم، مع دخول الإصلاحات الإقتصادية 
 إلى الإستقلالية وتهيكلت على هذا الأساس. 1990
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 FERPHOS–مجموعة شركات تشرف عليها المجموعة الصناعية تم تفريع الشركة إلى  2005جانفي  01بتاريخ 

GROUPE- :ومقرها الإجتماعي عنابة وتضم الشركات التالية 
 ؛-SOMIPHOS-شركة مناجم الفوسفات-
 ؛-SOMIFER-شركة مناجم الحديد -
 ؛-POZZOLANE-شركة البوزولان-
 ؛-SFO-FONDER-شركة المسبك-
 ؛-FERBAT–ءات والتجهيز شركة البنا-
 .-SOTRAMINE– شركة نقل الموارد المنجمية-

Ⅱ.أهداف المؤسسة 
 إلى أهداف المؤسسة محل الدراسة وطبيعة نشاطها. سنتطرق في هذا العنصر

Ⅱ.1 .:أهداف المؤسسة 
من خلال مؤسسة إقتصادية حسب طبيعة ونوعية نشاطها إلى تحقيق عدة أهداف، فمجموعة فرفوس  تسعى كل

ارسة نشاطها تهدف إلى تحقيق أهداف مسطرة تتماشى وتتوافق مع إمكانياتها وقدراتها، وتقوم بتقسيم هذه الأهداف إلى مم
 (.دية، إجتماعية، ثقافيةإقتصاأهداف )

Ⅱ.1.1. :الأهداف الإقتصادية 
 الي الصمود أمام المؤسسات الأخرى؛لتوسيع نشاطها وبالتح تحقيق الرب-
 للجودة العالمية؛ ISOلى شهادات عالمية في الجودة أهمها شهادة وصولها إلى الحصول ع-
 مكانيات الصناعية ووسائل التخزين؛المشاركة في ترقية وتحسين الموارد والإنتاج الوطني وتوسيع الإ-
 يلات فيما يتعلق بعمليات التصدير؛تقديم التسه-
ات والبوزولان خام أو بعد ديد والفوسفتدعيم وخدمة الجانب الإقتصادي من خلال إنتاج وتسويق مواد الح-

 التحول؛
 في المعارض والملتقيات الدولية؛ كسب العملاء الجدد وذلك عن طريق التعريف بالمؤسسة والمشاركة-
 وخلق ديناميكية للشركة والتعامل؛ زيادة حصتها في السوق العالمي-
 في قيمتها؛لمنتوج وتخفيض النقائص التحسين والتحكم في كل دوائر مراقبة ا-
 لأمثل للطاقة الإنتاجية وتطويرها؛الإستغلال ا-
 ها التحول إلى مؤسسات مستغلة؛الترقية في مستوى نشاطها بزرع وكالات جهوية يمكن-
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 في كل العمليات المرتبطة بنشاطها؛التمسك بالإطار القانوني المعمول به -
ستيراد المنتجات المكملة واللازمة الإنتاج مع االعمل على ضمان التموين اللازم والذي يسمح يتحقيق برامج -

 .لتحقيق هذه البرامج
 

Ⅱ.2:الأهداف الإجتماعية . 
 مستوى العاملين المهني والإجتماعي.رفع -
ضمان مستوى مقبول من الأجور يسمح للعامل بتلبية حاجياته، والحفاظ على بقائه وتحسين مستوى معيشة -

 العمال وترقية الجانب التأهيلي.
Ⅱ.3:الأهداف الثقافية . 

 يط وزرع ثقافة المؤسسة المواطنة.المحالحفاظ على -
 .ترقية أخلاقيات تسيير الأعمال-

Ⅲ .المؤسسة طبيعة نشاط: 
 عدة أنشطة من بينها أنشطة إنتاجية متمثلة في:  تمارس مجموعة فرفوس

Ⅲ.1 الموجه إلى مصانع الإسمنت ويكون  2005ألف طن خلال سنة  200إن إنتاج الحديد يقدر بحوالي  :.إنتاج الحديد
 هذا الإنتاج موافق لحجم الطلب المحلي.

Ⅲ.2بئر العاتر( الذي : تملك المؤسسة ثروة باطنية من مادة الفوسفات حيث تتواجد بمنجم جبل العنق.إنتاج الفوسفات(
وتطمح مليون طن  01ر ب أما الإنتاج فيقدكإحتياطي خام، مليار طن   02دلت عليه الأبحاث، وتقدر هذه الثروة ب 

من الإنتاج يوجه إلى الإستهلاك المحلي أما الباقي يتم تصديره  %10بنسبة ملايين طن  06المؤسسة برفع الإنتاج مستقبلا إلى 
من طاقاتها كما يعتبر المنتج الوحيد الذي تصدره المؤسسة، وتسعة في نفس الوقت إلى تطويره والدفع إلى الأسواق الخارجية  

 جية والبيعية وهذا بفضل جملة من الخصائص والمزايا.الإنتا
Ⅲ.3.  :هذا المنتج بمنجم ، يتواجد من الأحمر إلى الأسودهذا المنتج عبارة عن صخرة بركانية ذات لون يميل إنتاج البوزولان

سنة  أشغاله الإنتاجيةكلم حيث بدأ هذا المنجم   14بني صاف )عين تيموشنت( الذي يبعد عن ميناء بني صاف ب 
من الحديد،  % 20في إدخال هذا المنتج إلى السوق المحلية وتحتوي على نسبة ، ويعود الفضل الكبير للمؤسسة 1985

 ألف طن سنويا. 240حوالي وتستعمل هذه المادة لرفع جودة المركبات وزيادة تماسكها ويبلغ إنتاج البوزولان 
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Ⅲ.4 وبعض قطع الغيارات الخاصة بالآلات  من مكابح القطاراتت وتعني إنتاج كل أنواع المسبوكاالسبيكة: . إنتاج
 1979حيث تم إنتاجه سنة والصناعية الميكانكية، وكذلك أدوات البناء وغيرها ويتم هذا الإنتاج في مسبكة الونزة الزراعية 

 وكان على أساس الطلبات المستمرة والحاجة الملحة لمكابح القطارات.
 SOMIPHOS-شركة مناجم الفوسفات- عينة الدراسة المطلب الثاني:

مع إكتشاف عدة مناجم بالشرق الجزائري وانتقال إنتاج  19تعود نشأة صناعة الفوسفات إلى بداية القرن 
، 1920طن سنة  500.000طن بداية القرن، إلى 300.000الفوسفات، المستخرج أساسا من منجم الكويف من 

 رب العالمية الثانية.إلى بداية الح 1938طن سنويا سنة  584.000و
طن سنويا خلال الخمسينات، وبعد الإستقلال  500.000استأنفت الأشغال بمنجم الكويف بعده ليتجاوز إنتاجه 

بقدرة نظرية مقدرة ب  1965-1960، أكتشف منجم جبل العنق سنة 1978انخفض احتياط المنجم ليتوقف نهائيا سنة 
 450.000ولم تسمح الهياكل إلا بإنتاج يتراوح بين  %77بنسبة طن من الفوسفات المحترق والمثري  900.000

 طن سنويا. 500.000و
كان إستغلال الفوسفات قبل الإستقلال من إختصاص شركات تابعة للخواص المعمرين من إستغل منجم الكويف، 

سنة  BAREMة وخلفتها شرك 1963إلى غاية تاريخ الإستقلال من قبل شركة فوسفات قسنطينة، وأستغنى عنه سنة 
 .1978، وقد أسس المنجم بمرسوم واستغل في النهاية وأغلق سنة 1967سنة  SONAREMثم شركة  1964

 .1968سنة  SPACEأما ميدان تحويل الفوسفات فقد أسند إلى مؤسسة سونطراك إثر تقييم شركة 
إلى  SONAREMأسند مشروع حمض الفوسفور، الذي أعدته شركة جبل العنق بإشراف  1973وفي سنة 

المكلفة أنذاك بتطوير صناعة الأسمدة لتغطية طلب السوق الوطني وترقية صادرات الحمض، ذلك  SONATRECHمؤسسة 
 مكلفة بمهمة ترقية وتطوير المنتج المنجمي . SONAREMالحين بقيت 

 .المهمة، ثم تطوير صناعة الأسمدة SONATRACHالناشئة بعد إعادة هيكلة  ASMIDALثم تولت مؤسسة 
الخاصة أنذاك، لتندمج فيما بعد شركة جبل العنق  SDOبدأ إستغلال منجم جبل العنق في الستينات من طرف 

، إنبثقت منها عدة مؤسسات منها مؤسسة فرفوس، طبقا لمرسوم نشأتها، وفي 1983سنة  SONAREMالشركة المنجمية 
حيث أحدثت الفروع )المؤسسات(  2005نة بادرت مؤسسة فرفوس على إعتماد نظام الفروع وبتطبيقه س 2004سنة 

 سابقة الذكر.

 الدراســــــــــــــــــــــــــةوالأساليب المستخدمة في دوات الأالمطلـــــب الثالث: 
والمتغير التابع، ومن أجل  ات المستقلةتحديد طبيعة العلاقة بين المتغير للقد تم إستخدام المنهج التحليلي الإحصائي 

 لدراسة وإختبار فرضياتها تم الإعتماد على مجموعة من الأدوات والأساليب الإحصائية، نذكرها فيما يلي:تحقيق أهداف ا
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Ⅰ.الأدوات المستخدمة في الدراسة 

تم  وبغية إنهاء تطلعاتها، يتم الإعتماد على البيانات الجاهزة والمتوفرة، والتي تشكل خلفية أدبيةنظرا لطبيعة الدراسة 
 لوصف معطيات الدراسة سواءا نظريا أو تطبيقيا.والإطلاع، حيث يتم إنتهاج المنهج الوصفي جمعها بالمراجعة 

تعتبر النسب المالية أداة من أدوات التحليل المالي الأكثر إستخداما، وتستخدم هذه النسب لتحديد العلاقة بين بندين 
تطاع المحلل المالي من تفسيرها، فإدارة الشركة تستخدم هذه أو أكثر من بنود القوائم المالية للوصول إلى دلالة ذات معنى إذا إس

النسب لتقييم أدائها في نهاية الفترة، وكذلك تعتبر مهمة بالنسبة للمقرضين فمن خلالها يمكن معرفة ما إذا كان بمقدور الشركة 
لتقدير قيمة العوائد المتوقعة  من سداد القرض المستحق في الأجل القصير أو الطويل، وكذلك تعتبر مهمة بالنسبة للمستثمر

 وتتمثل هذه النسب في: على الإستثمار وتقدير درجة المخاطر المرتبطة بالإستثمار
 فائض خزينة الإستغلال؛ نسبة-
 ؛نسبة تدفق الخزينة المتاح-
على مواجهة  جانب الأمان في أنشطتها من خلال توفير القدرة: توفر السيولة لجميع المؤسسات مقاييس السيولة المالية-

يمثل الأساس الذي يركن إليه في توفير السيولة، فإن قائمة تدفقات الإلتزامات النقدية الجارية، ويما أن فائض خزينة الإستغلال 
وكفاءة سياسة الذمم  كما أنه يوفر معلومات عن مدى كفاءة سياسة التحصيل  الخزينة توفر معلومات مهمة في هذا الجانب،

 :نسب جودة السيولةالمدينة، ومن أهم 
 نسبة التغطية النقدية؛-
 نسبة الفوائد المدفوعة.-

خزينة الإستغلال دل ذلك على إرتفاع نوعية وجودة مقاييس جودة أرباح المؤسسة: من المتعارف عليه أنه كلما إرتفع فائض -
 أرباح المؤسسة والعكس بالعكس. ومن أهم نسب قياس جودة ونوعية أرباح المؤسسة نجد:

 بة النقدية التشغيلية؛نس-
 مؤشر النشاط التشغيلي؛-
 ؛العائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي-
 نسبة التدفق النقدي التشغيلي.-

تدفقات الخزينة معلومات يمكن من خلالها التعرف على مدى كفاءة مقاييس تقييم السياسة المالية للمؤسسة: توفر قائمة -
 المستخدمة لتقييم السياسة المالية نجد:لمالية، ومن أهم المقاييس الإدارة في مجال السياسات ا

 نسبة التوزيعات النقدية؛-
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 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة؛-
 نسبة الإنفاق الرأسمالي.-

Ⅱ.الأساليب المستخدمة في الدراسة 
فقد تم الإعتماد  ،المراد تحليلها لائم في التحليل يعتمد بشكل رئيسي على نوع البياناتنظرا لأن اختيار الأسلوب الم

 واختيار فرضياتها.من أجل توظيف البيانات التي تم الحصول عليها لتحقيق أهداف الدراسة ، وذلك Excelبرنامج على 

لغايات إجراء العمليات الحسابية، ويحتوي على عدد لا نهائي من الأوراق الإفتراضية التي   excelبرنامج يستخدم 
إدخال المعادلات الحسابية والبيانات اللازمة وإجراء التعديلات عليها، ويتم ذلك جميعه بشكل آلي، كما تتيح للمستخدم 

 يتيح البرنامج للمستخدم إمكانية تخزين البيانات وحفضها بشكل إلكتروني وطباعتها على ورق.

متبوعا برقم  sheetا من الجدير بالذكر أن صفحات برنامج الإكسل تتألف من ورقات عمل تسمى الواحدة منه
الصفحة في حال لم يتم تغييره من قبل المستخدم، وتقسم ورقة العمل الواحدة إلى عدد ضخم من الأعمدة والصفوف حيث 

 تحمل الأعمدة تسميات خاصة بها وفقا للأحرف الهجائية الإنجليزية، أما الصفوف فتحمل أرقاما.

دية خاصة في مجال المحاسبة وتدبير الموارد المالية حيث أنك إذا مهم جدا في تنظيم الأمور الإقتصا Excelبرنامج 
قمت بجولة في قسم المحاسبة والموارد المالية لأي شركة ضخمة ستجد حواسبها مملوءة بجداول اكسل تشرح النتائج المالية 

ستخدام الإكسل، فمن خلال والميزانيات وخطط ضخمة لإتخاذ القرارات المتعلقة بالعمل. في هذا القطاع من العمل يمكنك إ
 ميزاته المتقدمة يمكنك إنجاز أعمال كانت تستمر لأسابيع ليتم إنهاؤها يدويا في دقائق معدودة.

يقوم عادة محترفو التسويق والإنتاج بالإعتماد على الفريق المالي خاصتهم للقيام بالحسابات المالية الشاقة في حين أن 
بالزبائن وبالأهداف المرجوة من المبيعات يساعد في تنظيم عمل فريق المبيعات ووضع  إستخدام الإكسل لتجهيز قوائم خاصة

 خطط مستقبلية للتسويق بناءا على النتائج السابقة.

 ةعرض ومناقشة نتائج الدرسالمبحث الثاني:    

دراسة لمبحث الميزانية وجدول حسابات النتائج وسيتم خلال هذا احدول تدفقات الخزينة في إعداده على  يستند
المستخرجة من جدول ، والتركيز في هذه الدراسة على استخدام مؤشرات وضعية الأداء المالي لمؤسسة مناجم فوسفات تبسة

 تدفقات الخزينة.
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 إعداد جدول تدفقات الخزينة وفق الطريقة المباشرة.المطلب الأول:
لميزانية وجدول حسابات النتائج، وسيتم في هذا المطلب  كما سبق وذكرنا أن جدول تدفقات الخزينة يستند في إعداده إلى ا

، 2017، 2016، 2015إعداد جدول تدفقات الخزينة بالطريقة المباشرة لمؤسسة مناجم فوسفات تبسة للسنوات الأربع )
2018.) 

 ات الخزينة وفق الطريقة المباشرة.(: جدول تدفق01-02الجدول رقم )
 31/12/2018 31/12/2017 /201631/12 /201531/12 ةالبيان                      السن

 11000997551.31 11828717379.36 11325201129.81 12957559854.48 التحصيلات المقبوضة من الزبائن

 9860985268.91 10921794517.04 9719987156.88 8517422273.54 المبالغ المدفوعة للموردين

 11507912.38 3910103.19 12436609.44 8454444.57 لمدفوعةالفوائد والمصاريف المالية الأخرى ا

 911696009.25 66375977.86 56442489.04 17037458.11 الضرائب على النتائج المدفوعة 

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 ت.خ. قبل العناصر غير العادية

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 التشغيلية)أ( ص.ت.خ.م.م.أ.

 2021390887.10 524536168.57 1239030397.90 307881806.19 تسديدات لحيازة قيم ثابتة مادية ومعنوية

 51179040.00 20055474.56 13525843.50 4995396.00 تحصيلات لحيازة قيم ثابتة مادية ومعنوية 

 3342641808.71 11709076604.66 10889863520.00 2580000000.00 إشتراكات

 4330366944.00 11567920974.00 9661040480.00  إستردادات

 447586407.25 654262352.26 332467861.91 170365981.17 الفوائد التي تم تحصيلها من التوظيفات المالية

 465099695.44 8626027.59 2121859732.48 2712520429.02 )ب(الإستثمار ص.ت.خ.م.م.أ.

 576000000.00 369800000.00 1298600000.00 172000000.00 الحصص وغيرها من التوزيعات التي تم القيام بها

 (576000000.00) (369800000.00) 1298600000.00 172000000.00 ص.ت.خ.م.م.أ. التمويل)ج(

 105908056.21 475462808.86 1884124858.04 1530125249.24 تغير أصول الخزينة

 1084205318.35 608742509.49 2492867367.53 962742117.89 الخزينة ومعدلاتها عند الإفتتاح

 1190113374.57 1084205318.35 608742509.49 2492867367.53 الخزينة ومعدلاتها عند الإغلاق

 105908056.22 475462808.86 1884124858.04 1530125249.64 تغير الخزينة

 (.04( والملحق رقم )03الملحق رقم )بالإعتماد على  إعداد الطالبتيندر: المص

 علما أن:
 ص.ت.خ.م.م.أ: صافي تدفقات الخزينة المتأتية من الأنشطة
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 تدفقات الخزينةت.خ: 
في الخزينة متذبذب خلال سنوات الدراسة حيث يلاحظ أنه سجل أن التغير السابق نلاحظ من خلال الجدول 

فسجل أكبر تغير في الخزينة  2016، أما خلال سنة 1530125249.64تغير في الخزينة قدر ب  2015خلال سمة 
فقدر التغير في الخزينة ب  2018و 2017، أما خلال السنتين 1884124858.04خلال سنوات الدراسة وقدر ب 

 على التوالي. 105908056.22و  475462808.86

 .عرض نتائج الدراسةالمطلب الثاني:
وذلك من خلال حساب مختلف النسب المالية للسنوات الأربع تحليل جدول تدفقات الخزينة  هذا المطلب سيتم في

جودة مقاييس دة السيولة المالية، وكذا مقاييس جو  ،(FTD) تدفق الخزينة المتاح (،ETEفائض خزينة الإستغلال )المتمثلة في 
 .ومقاييس تقييم السياسة المالية للمؤسسةأرباح المؤسسة 

Ⅰ. فائض خزينة الإستغلال 
 تي:كما هو موضح في الجدول الآ  ETEيمكن حساب فائض خزينة الإستغلال جدول تدفقات من خلال 

 .الإستغلالخزينة حساب فائض (: 02-02الجدول رقم ) 
 2018 2017 2016 2015 البيان

 11000997551.31 11828717379.36 11325201129.81 12957559854,48 تحصيلات الإستغلال

 10784189190.54 10992080598.09 9788866255.36 8542914176.21 نفقات الإستغلال

 216808360.77 836636781.27 536334871.451 4414645678,27 فائض خزينة الإستغلال

 .بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة إعداد الطالبتين المصدر:
حيث كانت أكبر نتيجة لفائض  ،من سنةإلى أخرى فائض خزينة الإستغلالتدهور في لاحظ من خلال الجدول أعلاه، ي

 216808360.77وهي  2018ليصل لأدنى نتيجة سنة  4414645678.27وهي  2015خزينة الإستغلال سنة 
 والتمثيل البياني الموالي يوضح ذلك:
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 (.02-02الجدول رقم )بالإعتماد على  إعداد الطالبتين المصدر:

Ⅱ.الخزينة المتاح فقتد(FTD) 
 كن حساب تدفق الخزينة المتاح كما هو موضح في الجدول الآتي:يممن خلال جدول تدفقات الخزينة 

 .حساب تدفق الخزينة المتاح(: 03-02الجدول رقم )
 2018 2017 2016 2015 البيان

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 .خ.م.م.أ.الإستغلالأ

 465099695.44 836636781.27 )2121859732.48) )2712520429.02) أ.خ.م.م.أ.الإستثمار

 )248291334.67) 828010753.68 3658194606.93 7127166107.29 التدفق النقدي المتاح

 بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة.الطالبتين إعداد  المصدر:
أن تدفق الخزينة المتاح يتناقص تتدريجيا من سنة إلى أخرى، حيث   الجدول أعلاهج المتحصل عليها فيمن خلال النتائلاحظ ي

ليستمر بالتنتقص ليصل  3658194606.93كان    ف 2016أما في سنة  7127166107.29ب 2015سنة قدر 
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 .التمثيل البياني لفائض خزينة الإستغلال(: 01-02)الشكل رقم 
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( وهذا ما يوضحه 248291334.67)فكان تدفق الخزينة المتاح 2018أما سنة  828010753.68إلى  2017سنة 
  نحنى البياني الموالي.الم

 
 .(03-02رقم ) بالإعتماد على جدول عداد الطالبتينإ المصدر:

Ⅲ.مقاييس جودة السيولة المالية 
 من خلال جدول تدفقات الخزينة يمكن حساب مقاييس جودة السيولة المالية كما هو موضح في الجدول الآتي:

 .اليةساب مقاييس جودة السيولة المح(: 04-02الجدول رقم )
 2018 2017 2016 2015 البيان 

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 ص.ت.ن.م.م.أ.التشغيلية 1

 1021390887.10 524536168.57 1239030397.90 307881806.19 إ.ت.ن.خ.أ. التمويلية والإستثمارية 2

 0.2122 1.5950 1.2399 14.3387 نسبة التغطية النقدية ½

 11507912.38 3910103.19 12436609.44 8454444.57 الفوائد المدفوعة 3

 0.0530 0.0046 0.0080 0.0019 نسبة الفوائد المدفوعة 3/1

 بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة.إعداد الطالبتين  المصدر:
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 علما أن:
 .صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية ص.ت.ن.م.م.أ:

 ت.ن.خ.أ: إجمالي التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة.إ.
أن نسب التغطية النقدية متذبذبة حيث قدرت خلال سنوات الدراسة  ( السابق04-02خلال الجدول رقم ) حظ منيلا

كما يلاحظ أن  على التوالي 0.2122 ،1.5950 ،1.2399 ،14.3387ب  2017،2018، 2015،2016
ثم يتناقص  0.0080لى ليصل إ 2016ليرتفع سنة  0.0019ب  2015سنة قدر تذبذبة حيث الفوائد المدفوعة م ةنسب

-02رقم )والمنحنى البياني  0.0530ليصل إلى  2018ثم يرتفع بشكل كبير سنة  0.0046حيث قدر ب  2017سنة 
 .الموالي يوضح ذلك( 03

 
 (.04-02ى الجدول رقم )بالإعتماد عل إعداد الطالبتين المصدر:
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Ⅵ.مقاييس جودة أرباح المؤسسة 
 :ؤسسة كما هو موضح في الجدول المواليمن خلال جدول تدفقات الخزينة يمكن حساب مقاييس جودة أرباح الم

 .حساب مقاييس جودة أرباح المؤسسة(: 05-02الجدول رقم )
 2018 2017 2016 2015 لبيانا 

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 ت.ن.م.م.أ.التشغيلية.ص 1

 1460802283.55 1273426536.68 3538786057.75 6568288822.16 النتيجة الصافية 2

 0.1484 0.6569 0.4341 0.6721 نسبة النقدية التشغيلية 2/1

 1360950206.03 449028621.06 2179710784.36 3233101891.08 النتيجة العملياتية 3

 0.1593 1.8632 0.7048 1.3654 التشغيلي مؤشر النشاط 3/1

 43674684521.2 42797369739.63 41845941748.53 35470936743.54 مجموع الأصول 4

 0.0049 0.0195 0.0367 0.1244 التشغيليع.ع.أ.م.ت.ن. 4/1

 6863519848.60 5552411236.21 8323885817.56 8825606231.03 صافي المبيعات 5

 0.0315 0.1506 0.1845 0.5002 النقدي التشغيلي نسبة التدفق 5/1

 بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة. إعداد الطالبتين المصدر:

 علما أن:
 نشطة التشغيلية.صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأص.ت.ن.م.م.أ: 
 العائد على الأصول من التدفق النقدي.ع.ع.أ.م.ت.ن: 

 كانت متذبذبة حيث قدرت سنة   السنوات الأربعخلال المحققة  أن نسبة النقدية التشغيلية من خلال الجدول أعلاهلاحظ ي
إلى  2017 لتبدأ بعدها بالتزايد لتصل سنة،0.4341إلى  2016ثم تتناقص تدريجيا لتصل سنة  ،0.6721 ب 2015

كما . 0.1484وهي  2018 لتتناقص بعدها لتسجل أدنى نسبة خلال سنوات الدراسة وقد سجلت سنة،0.6569
يتناقص ليصل ثم  1.3654ب  2015سنة قدر متذبذب خلال سنوات الدراسة حيث أن مؤشر النشاط التشغيلي يلاحظ 

إلى  2018ليتناقص بعدها ليصل سنة  1.8632ليصل إلى ثم يرتفع في السنة الموالية  0.7048إلى  2016سنة 
قدرت هذه النسبة خلال تتناقص من سنة إلى أخرى حيث يلي نقدي التشغأن العائد على الأصول من التدفق الو  .0.1593

( على التوالي 0,0049. 0,0195. 0,0367. 0,1244ب ) 2018. 2017. 2016. 2015سة سنوات الدرا
. 2015قدرت هذه النسبة خلال السنوات أن نسبة التدفق النقدي التشغيلي تتناقص من سنة إلى أخرى حيث كما يلاحظ 

والتمثيل البياني الموالي  ( على التوالي0,0315. 0,1506. 0,1845. 0,5002ب ) 2018. 2017. 2016
 يوضح ذلك:
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 (.05-02)رقم  بالإعتماد على جدول إعداد الطالبتين  المصدر:

Ⅶ.س تقييم السياسة المالية للمؤسسةمقايي 
سسة كما هو موضح في الجدول ؤ من خلال جدول تدفقات الخزينة يمكن حساب مقاييس تقييم السياسة المالية للم

 :الموالي
 .حساب مقاييس السياسة المالية للمؤسسة(: 06-02الجدول رقم )

 2018 2017 2016 2015 البيان 

 576000000 369800000 129800000 172000000 توزيعات الأرباح 1

 216808360.77 836636781.27 1536334874.45 4414645678.27 التشغيليةص.ت.ن.م.م.أ. 2

 2.6567 0.4420 0.8448 0.0389 نسبة التوزيعات النقدية 2/1

 447586407.25 654262352.26 332467861.91 170365918.17 م.ن.م.م.إ.ف.والتوزيعات 3

 11000997551.31 11828717379.36 11325201129.81 12957559854.48 ت.ن.د.م.أ.الإستغلال 4

نسبة الفوائد والتوزيعات  4/3
 المقبوضة

0.0131 0.0293 0.0553 0.0406 

 بالإعتماد على جدول تدفقات الخزينة. إعداد الطالبتين المصدر:
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 علما أن:
 صافي التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة.ص.ت.ن.م.م.أ: 
 المتحصلات النقدية المحققة من إيرادات الفوائد.م.ن.م.م.إ.ف: 

 طة.التدفقات النقدية الداخلية من أنشت.ن.د.م.أ: 
حيث قدرت متذبذبة نسبة التوزيعات النقدية أن الية للمؤسسة حساب مقاييس السياسة المأعلاه من خلال جدول لاحظ ي

إلى  2017لتصل سنة ثم تتناقص تتدريجيا  0.8448إلى  2016لتصل سنة ثم تزداد تدريجيا  0.0389ب  2015سنة 
ن خلال الجدول أعلاه وبخصوص نسبة الفوائد لاحظ ميكما   2.6567لتصل إلى 2018ثم تزداد سنة  0.4420

نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة تزداد مباشرة خلال السنوات الثلاث الأولى حيث قدرت خلال والتوزيعات المقبوضة أن 
حيث ( ثم تتناقص خلال السنة الأخيرة 0.0553، 0.0293، 0.0131) ب 2017، 2016، 2015السنوات 

 وهذا ما يوضحه التمثيل البياني الموالي: 0.0406ب  2018سنة قدرت هذه النسبة خلال 

 
 (.06-02رقم ) جدول بالإعتماد على إعداد الطالبتين المصدر:

 الدراسةنتائج تحليل ومناقشة : الثالثالمطلـــــب 
مناجم  النتائج المتوصل إليها من خلال الدراسة التطبيقية على مؤسسةفي هذا المطلب سنحاول تحليل ومناقشة 

فرضياتنا وذلك بالإعتماد لجدول تدفقات الخزينة والتي تكشف عن مجموعة من النتائج التي يمكن أن تثبت أو تنفي الفوسفات 
 .Excel يتم حسابها عن طريق برنامج تيعلى النسب والمؤشرات المالية ال

، 2015ل سنوات الدراسة خلا (ETE)الإستغلال بالنظر إلى النتائج المتحصل عليها عند حساب مؤشر فائض 
، 836636781.27، 1536334874.45، 4414645678.27)، والمقدرة ب 2018، 2017، 2016
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حيث توليدها للسيولة، كما تظهر أنها غير ناجعة ماليا د أن أداء المؤسسة متدهور من ( على التوالي يج216808360.77
 تسيير عناصر الإستغلال.نتيجة لعدم كفاءة 

، المقدرة ب 2017، 2016، 2015خلال السنوات ( FTDر تدفق الخزينة المتاح )لاحظ مؤشكما ي
على التوالي كلها موجبة، وهذا دليل على أن ( 828010753.68، 3658194606.93، 7127166107.29)

أما في سنة  ،تهانقدية متاحة لتخفيض الديون أو التوسع في مشروعالديها و المؤسسة قد قابلت جميع إلتزاماتها النقدية المخططة 
سالبة وهذا يشير إلى أنه على المؤسسة  وهذه النتيجة (248291334.67) فقد مؤشر تدفق الخزينة المتاح ب 2018

 في رأس مال العامل في الأجل القصير.الإقتراض او الزيادة 
ب ، 2017، 2016، 2015نسبة التغطية النقدية التي تشير نتائجها في السنوات ومن نسب جودة السيولة 

باستغلال قادرة على مواجهة إلتزاماتها الإستثمارية والتمويلية إلى أن المؤسسة ( 1.5950، 1.2399، 14.3387)
وهذا دليل  0.2122والتي قدرت ب  2018أما بالنسبة للسنة الأخيرة  ،التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة التشغيلية
التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة اماتها الإستثمارية والتمويلية باستغلال على أن المؤسسة غير قادرة على مواجهة إلتز 

 (0.0046، 0.0080، 0.0019الدراسة )الثلاث الأولى من سنوات الخلال التشغيلية. كما تتضح نسبة الفوائد المدفوعة 
من خلال التدفقات النقدية المتأتية من ون وهذا دليل على أن المؤسسة لها القدرة على سداد الفوائد والدي 0.05أنها أقل من 

وهذا  0.05وهذه النسبة أكبر من  0.0530 قدرت نسبة الفوائد المدفوعة ب 2018الأنشطة التشغيلية، غير أنه في سنة 
ن ليست لها القدرة على سداد الفوائد والديون من خلال التدفقات التقدية المتأتية مدليل على أن المؤسسة خلال هذه السنة 

 الأنشطة التشغيلية.
حيث قدرت هذه النسبة خلال السنوات الأربع  ب ومن أهم نسب جودة أرباح المؤسسة: نسبة النقدية التشغيلية 

ونلاحظ أيضا إرتفاع وإنخفاض  1لاحظ أن جميع النتائج أقل من حيث ي( 0.1484، 0.6563، 0.4341، 0.6721)
 ،ذبذب الذي شهده كل من التدفق النقدي التشغيلي والنتيجة الصافيةتويرجع هذا الإختلاف إلى المن سنة إلى أخرى 

أو  ،دعم أرباحها المحققة عبر تدفقاتها النقدية التشغيليةوبالتالي فهذا المؤشر إيجابي نوعا ما حيث يبين أن المؤسسة نجحت في 
غير أن هذا المؤشر لا يعطي أمان  النجاح الذي حققته الأرباح الصافية في توليد تدفقات نقدية تشغيلية بعبارة أخرى

يولد وأيضا نسبة النشاط التشغيلي التي توضح فيما سبق ذكره أن كل دينار من النتيجة العملياتية للمستثمرين في المؤسسة. 
( خلال سنوات الدراسة من صافي التدفق النقدي التشغيلي 0.1593، 1.8632، 0.7048، 1.3654)على التوالي 

علة خلق وتوليد تدفقات تقدية إلى مدى قدر وظيفة الإستغلال من خلال الأنشطة التشغيلية في المؤسسة  وهذه النسبة تشير
العائد على الأصول في التدفق النقدي دل على وجود أرباح في المؤسسة.كذلك بالنظر إلى وإرتفاع هذه النسبة  ،تشغيلية

، 0.0367، 0.1244)ب، 2018، 2017، 2016، 2015التشغيلي الذي قدرت نتائجه خلال السنوات الأربع 
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وهذا  ،وجود عجز لوجود مبالغ غير متحصلة من الزبائن ومخزونات معتبرة( على التوالي وهذا مايفسر 0.0049، 0.0195
على توليد تدفقات نقدية تشغيلية وهذا راجع إلى ضعف السياسة الإئتمانية التي تتبعها ما يوضح عدم قدرة أصول المؤسسة 

وكذلك  نظرا لطول مدة تحصيل المستحقات من عند الزبائن وهذا ما أثر على جودة ربحية المؤسسة.مع العملاء  المؤسسة
( على 0.0315، 0.1506، 0.1845، 0.5002قدرت نسبة التدفق النقدي التشغيلي خلال سنوات الدراسة ب)

 كفاءة سياسة البيع المنتهجة من طرف المؤسسة.التوالي تشير إلى عدم  
لتقييم السياسة المالية نجد: نسبة التوزيعات النقدية التي تبين نتائجها خلال سنوات الدراسة المقاييس المستخدمة  أما

أن سياسة توزيع الأرباح ( 2.6567، 0.4480، 0.8448، 0.0389، ب)2018، 2017، 2016، 2015
لدراسة. وبالنظر أيضا لنسبة الفوائد والتوزيعات ملائمة ومستمرة فالمؤسسة قادرة على توزيع أرباحها النقدية خلال فترة ا

( خلال السنوات الأربع أن المؤسسة 0.0406، 0.0553، 0.0293، 0.0131) تشير النسب المتحصل عليهاالمقبوضة 
عمليات الإستثمار في  كون  مالية نسبية، يمكن إرجاع ذلك إلى ناتجة عن توظيف أموالها في شكل أوراقتحقق فوائد مالية 

فهي لا تنتظر من هذا النشاط عوائد كبيرة، ولعل أكبر عائد حققته وبالتالي  ،وراق المالية ليست النشاط الأساسي للمؤسسةالأ
هذه الفوائد المحصلة في تغطية الفوائد والمصاريف المالية المستحقة حيث تكمن أهمية  2017كان سنة عن إستثماراتها المالية  

 على المؤسسة.
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 الثاني الفصل  خلاصة

( وبالإعتماد على القوائم 2018-2015تبسة خلال الفترة )بعد إجراء الدراسة التطبيقية لمؤسسة مناجم فوسفات 
المقدمة من طرف المؤسسة المتمثلة في الميزانيات وجدول حسابات النتائجة لأربعة سنوات متتالية ومن خلال ماتقدم فيها المالية 

من خلاله يتم إتخاذ القرارات في ب والمؤشرات المالية بالإضافة إلى جدول تدفقات الخزينة الذي حساب وتحليل بعض النستم 
 المؤسسة بطريقة مباشرة خلال سنوات الدراسة.



 

 

 

 

 

 عامة خاتمـــــــة
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 عامة خاتمة

فيما يخص دراستنا التي كانت بعنوان ترشيد القرارات المالية من خلال جدول تدفقات الخزينة ضمن المؤسسة 

دراسة والتي تناولنا في فصلها الأول التأطير النظري للقرارات المالية وجدول تدفقات الخزينة وفي فصلها الثاني الإقتصادية 

، حيث يعتبر جدول تدفقات من خلال جدول تدفقات الخزينة لمؤسسة مناجم فوسفات تبسةعمليات إتخاذ القرار المالي 

كما أن إعداد هذا نظرة دقيقة حول أدائها المالي  ن تحليله يمنح المؤسسة الخزينة ذو أهمية بالغة للمؤسسات الإقتصادية حيث أ

يتيح معرفة قدرتها على توليد تدفقات نقدية من أنشطتها التشغيلية وكذلك يتيح الجدول يتم على الأساس النقدي الذي 

النقدية المستقبلية من أجل التشخيص التنبؤ بالتدفقات من على تغطية إلتزاماتها، حيث يمكن المؤسسة للمؤسسة معرفة قدراتها 

 المبكر لوضعيتها المالية وإتخاذ القرارات المناسبة.

بصفة عامة  إظهارها للمؤسسات الإقتصاديةالتي يتم حيث تتضمن خاتمة هذا البحث جملة من النتائج والإقتراحات 

ال البحث في هذا الموضوع، رض فتح مجعرض آفاق البحث لعإضافة إلى  بصفة خاصة،ومؤسسة مناجم فوسفات تبسة 

 وذلك فيمايلي:

 إختبار الفرضيات نتائج.1

ترشيد القرارات المالية من خلال تحليل جدول تدفقات –ان التي كانت بعنو حاولت هذه الدراسة حيث 

 مساهمة جدول تدفقات الخزينة في ترشيد القرارات المالية ىما مد:معالجة إشكالية البحث التالية، -الخزينة

للقرارات  من خلال عرض الإطار التطبيقي ؟(2018-2015ؤسسة مناجم فوسفات تبسة خلال الفترة )في م

وإنطلاقا من الفرضيات الأساسية وبالإعتماد على الأساليب والأدوات الإحصائية، تم  .وجدول تدفقات الخزينة ،المالية

 ة:التاليالنتائج إلى  التوصل
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في معرفة ما إذا كانت المؤسسة تحقق تدفقات نقدية من ول تدفقات الخزينة تساهم النسب المالية المستخرجة من جد

، وكذلك في الأصول الثابتة، ومن عمليات بيع أو إستبدال أو إقتناء لهذه الأصولأنشطتها المتعلقة بعمليات الإستثمار 

والآثار النقدية المترتبة على هذه  التدفقات النقدية المحققة من الأوراق المالية الصادرة عن المؤسسة كالأسهم والسندات

 والقروض طويلة الأجل الإستثمارية.الأنشطة من مدفوعات نقدية لسلف 

  .الإستثمارية والمتعلقة بأن جدول تدفقات الخزينة يساهم في ترشيد القرارات وهذا ما يؤكد صحة الفرضية الأولى

ة للمؤسسة بمصادر التمويل الداخلالداخلة والخارجة التدفقات النقدية يساهم جدول تدفقات الخزينة في معرفة كل 

التمويل الخارجية )الإلتزامات( والآثار النقدية لهذه ة للمؤسسة بمصادر التمويل الداخلية )حقوق الملكية( ومصادر والخارج

 لمدفوعات النقدية.من إصدار الأسهم العادية والممتازة والسندات والقروض قصيرة الأجل واالأنشطة من المقبوضات النقدية 

ما يثبت صحة الفرضية الثانية والتي مفادها أن جدول تدفقات الخزينة يساهم في ترشيد القرارات التمويلية وهذا 

 .النسب الماليةتحليل  وذلك من خلال

تحدد النسب المالية المستخرجة من جدول تدفقات الخزينة نسب الأرباح التي سيتم دفعها للمساهمين من حملة 

 ، وتوضح هذه النسب قدرة المؤسسة على الإقتراض.سهم العادية والأسهم الممتازةالأ

 وهذا ما يؤكد صحة الفرضية الثالثة والتي مفادها أن جدول تدفقات الخزينة يساهم في ترشيد قرارات توزيع الأرباح.

 .نتائج الدراسة2

 مجموعة من النتائج أهمها:إلى  خلصت الدراسة

أن أداء المؤسسة متدهور من سنة إلى في مؤشر فائض خزينة الإستغلال، ويدل هذا على  تناقصحالة سجلت المؤسسة -

 ؛تسيير عناصر الإستغلالمن حيث توليدها للسيولة، كما أنها غير ناجعة ماليا نتيجة لعدم كفاءة أخرى 
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، وهذا يعتبر مؤشر جيد ةحققت المؤسسة فائض في التدفق النقدي المتاح خلال السنوات الثلاث الأولى من الدراس-

السنة الأخيرة ، أما في جديدة وتوظيفه في مشروعات ناجحةإستخدامه في حيازة إستثمارات للمؤسسة، حيث يمكنها من 

 ؛في الأجل القصير في رأس المالللجوء إلى الإقتراض أو الزيادة تشير إلى البحث عن مصادر تمويل أخرى كا

اماتها الإستثمارية ولى من مواجهة إلتز تغطية النقدية خلال الثلاث سنوات الأإستطاعت المؤسسة من خلال نسبة ال-

، أما في السنة الأخيرة فنجد أن نسبة التغطية النقدية غير المتأتية من أنشطتها التشغيليةستغلال التدفقات النقدية والتمويلية با

والتمويلية باستغلال التدفقات النقدية المتأتية من الأنشطة  لا تستطيع أن تواجه إلتزاماتها الإستثماريةمقبولة ومنه فالمؤسسة 

 ؛التشغيلية

أن المؤسسة توفر وهذا يعود إلى خلال الثلاث سنوات الأولى،  0.05المؤسسة نسبة فائدة مدفوعة موجبة أقل من حققت -

 توفر نقدية من أنشطتها سة لم، أما في السنة الأخيرة فالمؤسنقدية من أنشطتها التشغيلية تمكنها تسديد فوائد القروض

 .الإستثمارية

من فترة إلى أخرى، وهذا راجع إلى الإختلاف في كل حققت المؤسسة خلال السنوات الأربع نسبة نقدية تشغيلية متذبذبة -

لأرباح إلى نجاح المؤسسة في دعم ا يشيرو التدفق النقدي التشغيلي والنتيجة الصافية، وبالتالي فالمؤشر إيجابي نوعا ما من 

 الصافية وتوليد تدفقات نقدية تشغيلية.

على أن المؤسسة تحقق أرباحا من سجلت المؤسسة مؤشر نشاط تشغيلي يمقبول خلال سنوات الدراسة، وهوما يدل -

 ؛أنشطتها التشغيلية

غ غير في مبال خلال فترة الدراسة عجزالعائد على الأصول من التدفق النقدي التشغيلي  سجلت المؤسسة من خلال-

أصول المؤسسة على توليد تدفقات نقدية تشغيلية، يرجع ذلك إلى ضعف متحصلة من الزبائن وهذا يوضح عدم قدرة 

 ربحية المؤسسة؛التي تتبعها المؤسسة مع العملاء وهذا يؤثر على السياسة الإئتمانية 
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قادرة ح ملائمة ومستمرة، حيث أن المؤسسة سياستها في توزيع الأربا من خلال نسبة التوزيعات النقدية نلاحظ أن المؤسسة -

 على توزيع أرباحها النقدية خلال فترة الدراسة؛

المؤسسة لاتحقق فوائد مالية ناتجة عن توظيف أموالها في شكل المقبوضة نجد أن من خلال نسبة الفوائد والتوزيعات النقدية -

ر في الأوراق المالية ليست النشاط الأساسي للمؤسسة أوراق مالية نسبية، ويمكن إرجاع ذلك إلى كون عمليات الإستثما

حيث  2017وبالتالي فهي لا تنتظر من هذا النشاط عوائد كبيرة، ولعل أكبر عائد حققته عن إستثماراتها المالية كان سنة 

 .تكمن أهمية هذه الفوائد المحصلة في تغطية الفوائد والمصاريف المالية المستحقة على المؤسسة

 حات والتوصيات.الإقترا3

تمدنا النتائج التي خلص إليها في هذا البحث بجملة من الأفكار حول القرارات المالية وجدول تدفقات الخزينة، ويمكن صياغة 

 :تلك الأفكار في شكل إقتراحات كما يلي

عقلانية ترتكز على  ، وذلك بتبني سياسة تسيير مخزونفي سياسة تسيير عناصر الإستغلال رينبغي على المؤسسة إعداة النظ-

وذلك بالتقليل من المشتريات والرفع من الإستهلاكات وبالتقليل من حجم الإنتاج إلا بما يتوافق مع التقليل من آجال التخزين 

 مستوى المبيعات؛

 إعادة النظر في الآجال التي منحت للعملاء؛-

 خطيط لتفاديها مستقبلا؛محاولة الإستفادة من النتائج السلبية التي حققتها المؤسسة في الت-

لتزويدهم بالجانب التحليلي من أجل التعرف أكثر والتعمق أكثر عرض دورات تدريبية وتكوينية للمحاسبين في المؤسسة -

 ؛قصد رفع مستوى الأداء المهني

 الرقتبة على التدفقات النقدية الخارجة خاصة في دورتي الإستثمار والتمويل.-
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 .الآفاق4

جدول يل ودراسة جوانب موضوع البحث وجود مفاهيم هامشية، ولكنها مهمة في مجال دراسة تبين من خلال تحل
حيث شكلت حدود نظرية في البحث ما يتيح المجال للغير للبحث والتوسع فيها، ومن اهمها تدفقات الخزينة و إتخاذ القرارات 

 نجد:

 ة؛ترشيد القرارات الإستثمارية من خلال تحليل جدول تدفقات الخزين-

 ترشيد القرارات المالية من خلال تحليل جدول تدفقات الخزينة وفق الطريقة غير المباشرة؛-

 ة لاتخاذ القرارات المالية في البنوك.جدول تدفقات الخزينة كأدا-
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