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  : مݏݵص

التغ؈ــفاتࢫࢭــʏࢫرأسࢫالمــالࢫالعامــلࢫالصـــاࢭʏࢫتفســـ؈فࢫࢭــʏࢫࢫاومــدىࢫأɸميْڈــ بجـــداولࢫالتموʈــلɸــدفتࢫɸــذهࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫالتعرʈــفࢫ

أداةࢫمɺمـــةࢫلتحليــــلࢫوتقـــديمࢫمعلومــــاتࢫخاصــــةࢫفيمـــاࢫيتعلــــقࢫبإظɺــــارࢫȖعت؄ــــفࢫجـــداولࢫالتموʈــــلࢫتوصــــلتࢫɸـــذهࢫالدراســــةࢫإڲــــʄࢫأنࢫࢫحيـــث

كمصــــدرࢫمɺـــــمࢫوأسا؟ـــــۜܣࢫ" صـــــاࢭʏࢫالتموʈــــلࢫالـــــذاȖي"التغ؈ــــفاتࢫالماليـــــةࢫالۘــــܣࢫلاࢫتظɺرɸـــــاࢫالم؈قانيـــــاتࢫالمحاســــȎيةࢫوالماليـــــة،ࢫوأيضــــاࢫإظɺـــــارࢫ

ࢫتعلقــــةࢫبالنفقــــاتࢫوלيــــراداتالتغ؈ــــفاتࢫالناتجــــةࢫعــــنࢫכɲشــــطةࢫالمࢫتقــــʋسو ࢫالماليــــةࢫوטســــتخدامات،وأٰڈــــاࢫتبــــ؈نࢫالمصــــادرࢫ. للتموʈــــل

الـــــدورة،ࢫومســــاعدةࢫלدارةࢫࢭـــــʏࢫاتخـــــاذࢫالقـــــراراتࢫفɺــــمࢫكيفيـــــةࢫتلبيـــــةࢫالمؤسســـــةࢫلاحتياجاٮڈــــاࢫالتموʈليـــــةࢫخـــــلالࢫوأيضــــاࢫȖســـــاعدࢫعڴـــــʄࢫ

المســـتقبليةࢫمـــنࢫخـــلالࢫטســـتخدامࢫכمثـــلࢫللمـــواردࢫالمتاحـــة،ࢫوࢭـــʏࢫاختيـــارࢫטســـȘثماراتࢫوالمصـــادرࢫالمناســـبةࢫمســـتقبلا،ࢫوكـــذاࢫتحديـــدࢫ

 .عڴʄࢫالسيولةࢫالنقديةࢫوإظɺارࢫأثرɸا،ࢫالدورةخلالࢫࢫتمࢫاݍݰصولࢫعلٕڈاجاتࢫالتموʈليةࢫوالمواردࢫالۘܣࢫטحتيا

  .قدرةࢫالتموʈلࢫالذاȖي،ࢫرأسࢫالمالࢫالعامل ،جدولࢫتدفقاتࢫاݍݵزʈنةࢫمتعددࢫالسنوات،ࢫجداولࢫالتموʈل :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .G32،ࢫJEL:G31 اتتصɴيف

Abstract: 

This study aimed to introduce financing schedules and their significance in explaining changes in net 

working capital. The study concluded that financing schedules are an important tool for analyzing and providing 

specific information regarding financial changes that are not reflected in accounting and financial statements. 

Additionally, it highlights "net self-financing" as a crucial and primary source of funding. It demonstrates financial 

sources and uses, measures changes resulting from activities related to expenses and revenues, and helps to 

understand how the organization meets its financing needs throughout the cycle. Moreover, it assists 

management in making future decisions through the optimal use of available resources, selecting appropriate 

investments and sources in the future, as well as identifying financing needs and resources acquired during the 

cycle, and showing their impact on cash liquidity. 

Keywords: financial schedules, multi-year treasury cash flow statement, working capital, self-financing capacity. 

Jel Classification Codes:G31, G32. 
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  : مقدمة. 1

ȁـلࢫمــنࢫالبيɢـةࢫلʈرɸࢫعمومـاࢫوالمؤسســاتࢫטقتصـاديةࢫخاصــةࢫالداخليـةࢫواݍݵارجيــةࢫللمؤسسـاتࢫتـ؈نالتطـورࢫيمثـلࢫســمةࢫجو

لـــــــذلك،ࢫيتعـــــــ؈نࢫعڴــــــʄࢫɸـــــــذهࢫالمؤسســـــــاتࢫالتكيــــــفࢫمـــــــعࢫالتطـــــــوراتࢫالمتلاحقــــــةࢫوتحـــــــديثࢫسياســـــــاٮڈاࢫࢫ،ȊعـــــــدمࢫטســــــتقرارالۘــــــܣࢫتȘســـــــمࢫ

ي؈ـفاتࢫكب؈ـفةࢫࢭـʏࢫبʋئـةࢫمـعࢫانȘشـارࢫالعولمـةࢫوتقـدمࢫتكنولوجيـاࢫالمعلومـات،ࢫحـدثتࢫȖغ. واس؅فاتيجياٮڈاࢫلضمانࢫالنمـوࢫوالنجـاحࢫالمسـتدام

  .وراتࢫالتكنولوجيةࢫبماࢫيتماءۜܢࢫمعࢫسرعةࢫالتغي؈فسيماࢫࢭʏࢫمجالࢫالمحاسبة،ࢫمماࢫجعلࢫمنࢫالضروريࢫمواكبةࢫالتطכعمال،ࢫلا 

عت؄ــفࢫالمعلومــاتࢫالماليــةࢫمــنࢫأɸــمࢫالمــواردࢫالۘــܣࢫʇعتمــدࢫعلٕڈــاࢫالمســȘثمرونࢫوالــدائنونࢫوغ؈ــفɸمࢫمــنࢫכطــرافࢫلاتخــاذࢫقــراراتࢫȖو 

المســتقبليةࢫأظɺــرتࢫالدراسـاتࢫأنࢫالمعلومـاتࢫالمحاســȎيةࢫتلعـبࢫدوراࢫأساسـياࢫࢭـʏࢫالتɴبــؤࢫبالتـدفقاتࢫالنقديـةࢫحيـثࢫ. ماليـةࢫمدروسـة

اࢫمــنࢫنظــمࢫالمعلومــاتࢫداخــلࢫالمؤسســاتࢫكمــاࢫʇعــدࢫالتحليــلࢫالمــاڲʏࢫجــزءاࢫرئʋســي،ࢫزࢫنظــمࢫالمعلومــاتࢫלدارʈــةكمــاࢫأٰڈــاࢫضــرورʈةࢫلتعزʈــ

  .حيثࢫʇسɺمࢫࢭʏࢫاتخاذࢫقراراتࢫمدروسةࢫبناءࢫعڴʄࢫالبياناتࢫالمحاسȎيةࢫوالمالية

ȌســȎبࢫتزايــدࢫو ،ࢫالبــاحث؈نࢫࢭــʏࢫالماليــةࢫوالمحاســبةࢫكب؈ــفاࢫمــنالتحليــلࢫالمــاڲʏࢫيمثــلࢫأحــدࢫاݍݨوانــبࢫالمɺمــةࢫالۘــܣࢫتتطلــبࢫاɸتمامــاࢫ

مـنࢫخـلالࢫو . وטسـتمرارݯݨمࢫالمعاملاتࢫالماليةࢫوأɸميةࢫأسواقࢫرأسࢫالمالࢫالۘܣࢫتȘـيحࢫأدواتࢫماليـةࢫتمكـنࢫالمؤسسـاتࢫمـنࢫالمنافسـةࢫ

ʏاࢫالماليةࢫومدىࢫࢫ؛التحليلࢫالماڲɺستطيعࢫالمؤسسةࢫتقييمࢫأوضاعȖاࢫالقرارات نجاعةɸعتمـدȖـلࢫ.الماليةࢫالۘܣࢫʈعـدࢫجـداولࢫالتموȖومنـھࢫ

ࢭــʏࢫاتخــاذࢫࢫمســتخدموࢫالمعلومــاتࢫالماليــةࢫوالمحاســȎيةمصــدراࢫأساســياࢫللمعلومــاتࢫالۘــܣࢫʇعتمــدࢫعلٕڈــاࢫمــنࢫالتحليــلࢫالمــاڲʏࢫو مɺــمࢫجــزءࢫ

ݳࢫمصادرࢫכموالࢫواستخداماٮڈا،ࢫوتقـʋسࢫالتغ؈ـفاتࢫالنࢫحيثࢫȖعت؄فࢫجداولࢫالتموʈلقراراٮڈمࢫالمالية،ࢫ اتجـةࢫعـنࢫכɲشـطةࢫأداةࢫتوܷ

ولࢫنظـــرةࢫشــــاملةࢫحــــولࢫكيفيـــةࢫتلبيــــةࢫالمؤسســـةࢫلاحتياجاٮڈــــاࢫالتموʈليــــةࢫااݍݨــــدɸـــذهࢫوفرࢫوكــــذلكࢫتــــࢫ،المتعلقـــةࢫبــــالإيراداتࢫوالنفقـــات

 .خلالࢫف؅فةࢫزمنيةࢫمحددة،ࢫغالباࢫماࢫتɢونࢫسنة

Ȗࢫمــنࢫجــدࢫدارةל ســتفيدࢫʏاالمــاڲɸســاعدȖࢫمعلومــاتࢫʄــلࢫلݏݰصــولࢫعڴــʈࢫتنفيــذࢫࢫاولࢫالتموʏعــةࢫࢭــȊࢫالماليــةࢫاݍݵطــطومتا،Ȗعت؄ــفࢫو

؄فزࢫالتغ؈فاتࢫالماليةࢫالۘܣࢫقدࢫلاࢫتظɺرࢫࢭʏࢫالم؈قانياتࢫالمحاسȎيةࢫأوࢫالماليةࢫالتقليديةااݍݨد   .ولࢫأداةࢫتحليليةࢫɸامةࢫتُ

كمــاࢫيكشــفࢫعــنࢫصــاࢭʏࢫالتموʈــلࢫالــذاȖيࢫكمصــدرࢫرئʋؠــۜܣࢫللتموʈــل،ࢫوʉســاɸمࢫࢭــʏࢫدعــمࢫالمســ؈فࢫالمــاڲʏࢫلاتخــاذࢫقــراراتࢫمســȘن؈فةࢫ

  .موالࢫالمتاحةࢫللمؤسسة،ࢫواختيارࢫטسȘثماراتࢫالمستقبليةࢫوالݏݨوءࢫإڲʄࢫمصادرࢫالتموʈلࢫכɲسبȊشأنࢫטستخدامࢫכمثلࢫللأ 

  :منࢫخلالࢫכɸميةࢫالۘܣࢫتكȘسٕڈاࢫجداولࢫالتموʈلࢫنطرحࢫלشɢاليةࢫالتاليةࢫ:إشɢاليةࡧالدراسة .1.1

  .؟جداولࡧالتموʈلࡧࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏكيفࡧȖساɸمࡧ

  :الفرعيةכسئلةࡧ .2.1

 .ماࢫۂʏࢫالقيمةࢫالمضافةࢫالۘܣࢫتقدمɺاࢫجداولࢫالتموʈلࢫللتحليلࢫالماڲʏ؟ -

 .؟اݍݵاصةࢫبالمؤسسةࢫטقتصاديةكيفࢫتقʋسࢫجداولࢫالتموʈلࢫالتغ؈فاتࢫالمتعلقةࢫبالنفقاتࢫوלيراداتࢫ -

  :الفرضيات .3.1

واܷــݰةࢫࢭـʏࢫالم؈قانيـاتࢫالمحاســȎيةࢫأوࢫالتغ؈ـفاتࢫالماليــةࢫالۘـܣࢫلاࢫتɢـونࢫْڈاࢫجــداولࢫالتموʈـلࢫأٰڈـاࢫȖعطــيࢫنظـرةࢫعـنࢫالقيمـةࢫالۘـܣࢫأضـاف -

 ؛المالية

ࢫواســتخداماتࢫمصـادر ࢫالتغ؈ــفاتࢫالمتعلقـةࢫبالنفقـاتࢫوלيــراداتࢫاݍݵاصـةࢫبالمؤسسـةࢫטقتصــاديةࢫمـنࢫخـلالࢫتحديــد يـتمࢫقيـاس -

 .السنةخلالࢫכموالࢫ
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 أɸميةࡧوأɸدافࡧالدراسة .4.1

عت؄ـفࢫجـداولࢫالتموʈـلࢫ؛ࢫحيـثࢫالمؤسسـاتࢫטقتصـاديةلتحليلࢫالمـاڲʏࢫࢭـʏࢫخلالࢫالدورࢫالمɺمࢫلمنࢫࢫالدراسة هتكمنࢫأɸميةࢫɸذ ُȖ

جـزءاࢫأساســياࢫمــنࢫالتحليـلࢫالمــاڲʏ،ࢫومصــدراࢫمɺمـاࢫللمعلومــاتࢫالۘــܣࢫʇعتمــدࢫعلٕڈـاࢫمســتخدموࢫالبيانــاتࢫالماليـةࢫوالمحاســȎيةࢫࢭــʏࢫاتخــاذࢫ

ــــــݳࢫمصــــــادرࢫכمــــــوالࢫواســــــتخداماٮڈا،ࢫوتقــــــʋسࢫالتغ؈ــــــفاتࢫالناتجــــــةࢫعــــــنࢫכɲشــــــطةࢫالمتعل. قــــــراراٮڈمࢫالماليــــــة قــــــةࢫبــــــالإيراداتࢫفࢼــــــܣࢫتوܷ

حيـــثࢫأنࢫࢫ.والنفقــات،ࢫكمـــاࢫتـــوفرࢫرؤʈـــةࢫشـــاملةࢫحـــولࢫكيفيـــةࢫتلبيـــةࢫالمؤسســـةࢫلاحتياجاٮڈـــاࢫالتموʈليـــةࢫعڴـــʄࢫمـــدارࢫف؅ـــفةࢫزمنيـــةࢫمحـــددة

 . تنفيذࢫومتاȊعةࢫاݍݵططࢫالماليةࢫالسابقةࢫللمؤسسةجداولࢫالتموʈلࢫتدعمࢫ

 ݤݨيةࡧالدراسةمن .5.1

البحــــــثࢫࢫمتغ؈ـــــفاتتـــــمࢫوصــــــفࢫوالمــــــنݤݮࢫالتحليڴـــــʏ؛ࢫحيــــــثࢫࢫالمـــــنݤݮࢫالوصـــــفيࢫإتبــــــاعمـــــنࢫأجـــــلࢫتحقيــــــقࢫأɸـــــدافࢫالدراســــــةࢫتـــــمࢫ

טقتصــاديةࢫمحــلࢫࢫةوضــوع،ࢫوكــذاࢫالمعلومــاتࢫالمتعلقــةࢫبالمؤسســالمالۘــܣࢫلɺــاࢫعلاقـةࢫبࢫالمراجــعوتحلـيلɺم،ࢫوɸــذاࢫبالاســتعانةࢫبمختلــفࢫ

  .الدراسة

  مفɺومࡧجداولࡧالتموʈل. 2

للمــــالࢫالــــذيࢫȖعمــــلࢫبــــھࢫالمؤسســــةࢫࢫتحــــدثالتغ؈ــــفاتࢫواݍݰرɠـــاـتࢫالۘــــܣࢫࢫلمتاȊعــــة مɺمــــةࢫوضــــرورʈة أداة المتحــــركالتحليــــلࢫࢫʇعت؄ـــف 

  .التدفقاتࢫالۘܣࢫɲشأتࢫمنھكذلكࢫو 

بـ؈نࢫيقـʋسɸوࢫمصادرࢫכموالࢫواستخداماٮڈا،ࢫو ࢫيظɺر ɸوࢫجدولࢫ: جدولࡧالتموʈلࡧȖعرʈف. 1. 2 ُʈشـطةࢫࢫوɲالتغ؈ـفاتࢫالناتجـةࢫعـنࢫכ

يȘــيحࢫɸــذاࢫاݍݨـــدولࢫفɺــمࢫكيفيـــةࢫتلبيــةࢫالمؤسســةࢫلاحتياجاٮڈـــاࢫالتموʈليــةࢫخــلالࢫف؅ـــفةࢫزمنيــةࢫمحـــددةࢫ. المتعلقــةࢫبالنفقــاتࢫوלيـــرادات

  )122،ࢫصفحةࢫ2011بوشɴيق؈ف،ࢫ زغيبࢫو(.عادةࢫماࢫتɢونࢫسنة

Ȗلࢫامنࢫجدࢫةالماليࢫدارةל ستفيدࢫʈࢫاولࢫالتموʏࢫࢭʄࢫمعطياتݍݰصولࢫعڴɸساعدȖࢫتنفيذࢫاʏعـةࢫࢭȊو  الماليـةࢫطاݍݵطـࢫومتاʉعت؄ـفࢫ

  )62،ࢫصفحةࢫ2012لسلوس،ࢫ(:تقدمࢫمعلوماتࢫخاصةࢫفيماࢫيتعلقࢫبـمɺمةࢫأداةࢫࢫالتموʈلولࢫاجد

 الم؈قانياتࢫالمحاسȎيةࢫأوࢫالمالية؛ࢫيمكنࢫأنࢫتظɺرࢫࢭʏإبرازࢫالتغ؈فاتࢫالماليةࢫالۘܣࢫلاࢫ -

 أسا؟ۜܣࢫللتموʈل؛مɺمࢫو صاࢭʏࢫالتموʈلࢫالذاȖيࢫكمصدرࢫࢫتقديم -

اختيـارࢫטسـȘثماراتࢫوالݏݨـوءࢫكيفيـةࢫࢫللموارد،ࢫوكذلكכمثلࢫالمتعلقةࢫبالاستخدامࢫࢭʏࢫاتخاذࢫالقراراتࢫࢫدارةࢫالماليةל مساعدةࢫ -

 .ةإڲʄࢫمصادرࢫتموʈلࢫمناسب

  :يڴʏ ما التموʈل جدول  أɸداف أɸم ب؈ن من: أɸدافࡧجدولࡧالتموʈل. 1. 2

 عڴʄࢫالسيولةࢫالنقدية؛ࢫأثرɸا،ࢫوتفس؈فࢫاݍݵاصةࢫبالدورةטحتياجاتࢫالتموʈليةࢫالمواردࢫوإحصاءࢫ -

الۘــــــܣࢫتــــــؤثرࢫعڴــــــʄࢫالوضــــــعࢫالمــــــاڲʏࢫࢫوالماليــــــةࢫࢭــــــʏࢫذمــــــةࢫالمؤسســــــة،ࢫأيࢫجميــــــعࢫاݍݰرɠـــــاـتࢫالمحاســــــȎيةالۘــــــܣࢫطــــــرأتࢫتحليــــــلࢫالتغ؈ــــــفاتࢫ -

 للمؤسسة؛

 ؛"الم؈قانيةࢫاݍݵتامية"و"الم؈قانيةࢫטفتتاحية"ب؈نالتغ؈فࢫالذيࢫحدثࢫوتفس؈فࢫإظɺارࢫ -

،ࢫ2011زغيـــــبࢫوࢫبوشـــــɴيق؈ف،ࢫ(المؤسســـــةࢫوتوضـــــيحࢫتأث؈فɸــــاࢫعڴـــــʄࢫالســـــيولةࢫالنقديــــة؛ࢫقامـــــتࢫ٭ڈــــاالعمليــــاتࢫالۘـــــܣࢫࢫإظɺــــارࢫوتفســـــ؈ف  -

 )122صفحةࢫ

 ؛إظɺارɸاࢫمباشرةم؈قانياتࢫالمحاسȎيةࢫأوࢫالماليةࢫلليمكنࢫالتغ؈فاتࢫالماليةࢫالۘܣࢫلاࢫࢫوتحليلإظɺارࢫ -

 للتموʈل؛ࢫأسا؟ۜܣالتموʈلࢫالذاȖيࢫالصاࢭʏࢫكمصدرࢫࢫإبرازࢫدور  -



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
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دعـمࢫالمـديرࢫالمـاڲʏࢫࢭــʏࢫاتخـاذࢫالقـراراتࢫالمسـتقبليةࢫالمتعلقــةࢫبالاسـتخدامࢫכمثـلࢫللأمـوالࢫالمتاحــةࢫواختيـارࢫטسـȘثماراتࢫالمناســبةࢫ -

 )62،ࢫصفحةࢫ2012لسلوس،ࢫ(وتحديدࢫمصادرࢫالتموʈلࢫالمثڴʄ؛

،ࢫصـفحةࢫ2010شـيحة،ࢫ(.قياسࢫمخاطرࢫعـدمࢫالسـيولة،ࢫأيࢫعـدمࢫقـدرةࢫالمؤسسـةࢫعڴـʄࢫالوفـاءࢫبال؅قاماٮڈـاࢫࢭـʏࢫالمسـتقبلࢫالقرʈـب -

155(  

  بناءࡧجدولࡧالتموʈل.3

  :عڴʄࢫجزأينࢫɸما) PCG("المخططࢫالمحاسۗܣࢫالعام"جدولࢫالتموʈلࢫحسبࢫࢫيحتوي 

  اݍݨـزءࡧכولࡧمنࡧجدولࡧالتموʈل .1.3

ࢫللــدورة"الثابتــةטســتخداماتࢫ"وࢫ"المــواردࢫالدائمــة"مــنࢫخــلالࢫالفــرقࢫبــ؈نࢫالتغ؈ــفࢫࢭــʏࢫࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامــل"ࢭــʏࢫࢫاتالتغ؈ــف  بــ؈ني

  : ظɺريكماࢫ

 ؛الدورةعلٕڈاࢫخلالࢫࢫتمࢫاݍݰصول المواردࢫالدائمةࢫالۘܣࢫ -

 )134،ࢫصفحةࢫ2011الكرʈم،ࢫ(.نفسɺاࢫالدورةخلالࢫࢫالقيامࢫ٭ڈاتمࢫالۘܣࢫࢫالثابتةטستخداماتࢫ -

اݍݰاليــة،ࢫأيࢫالتغ؈ــفاتࢫࢭــʏࢫالمــواردࢫ الســابقةت؈نࢫالتغ؈ــفاتࢫالۘــܣࢫتحــدثࢫبــ؈نࢫٰڈايــةࢫالــدور تتمثــلࢫࢭــʏࢫلمــواردࢫالدائمــةࢫفالɴســبةࢫل

خـلالࢫنفـسࢫࢫالثابتـة،ࢫفࢼـܣࢫȖشـ؈فࢫإڲـʄࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫالمـواردࢫالثابتـةلاسـتخداماتࢫبالɴسـبةࢫلأماࢫࢫ،المتتاȊعت؈نالدائمةࢫعڴʄࢫمدارࢫدورت؈نࢫ

رأسࢫالمـــــالࢫ"عــــرضࢫالتغ؈ــــفاتࢫࢭــــʏࢫٱڈــــتمࢫȊ"التموʈــــلࢫل و جــــدا"اݍݨزءࢫכولࢫمــــنࢫفــــ ومنــــھ؛،ࢫالف؅ــــفةࢫالزمنيــــة،ࢫأيࢫبــــ؈نࢫدورتــــ؈نࢫمتتــــاليت؈ن

ʏࢫלجمــاڲʏــم،ࢫممــاࢫ"العامــلࢫالصــاࢭɺســمحࢫبفʇ وضــوحࢫȋࢫالمؤسســةࢫع؄ــفࢫالــزمنࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامــل"لكيفيــةࢫتطــورࢫوʏحســب،ࢫوذلــكࢫࢭــ 

  :   لعلاقةࢫالتاليةا

،ࢫوʉع؄ــفࢫعــنࢫɸـذهࢫالتغ؈ــفاتࢫمــنࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامـلࢫالصــاࢭʏࢫלجمـاڲʏ"ولࢫالتموʈــلࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭــʏࢫامـنࢫجــدࢫ"اݍݨــزءࢫכول "بـ؈ني

بتلـــــــكࢫالمــــــــواردࢫɸـــــــذاࢫاݍݨـــــــزءࢫيـــــــوفرࢫنظـــــــرةࢫعڴـــــــʄࢫكيفيـــــــةࢫتـــــــأثرࢫرأسࢫالمـــــــالࢫالعامـــــــلࢫ. المـــــــواردࢫالدائمـــــــةو  الثابتـــــــةטســـــــتخداماتࢫࢫخـــــــلال

ڈـاࢫالمــاڲʏࢫعڴـʄࢫالمــدىࢫالطوʈــل،ࢫمـنࢫخــلالࢫטعتمــادࢫ وטسـتخدامات،ࢫوʉعــدࢫمؤشـراࢫɸامــاࢫعڴــʄࢫقـدرةࢫالمؤسســةࢫعڴـʄࢫاݍݰفــاظࢫعڴــʄࢫتوازٰ

والشـــɢلࢫ)117،ࢫصـــفحةࢫ2011بـــنࢫسا؟ـــۜܣ،ࢫقرʉآـــۜܣ،ࢫوࢫبـــنࢫعبـــدࢫالرحمـــان،ࢫ( .عڴـــʄࢫمصـــادرࢫتموʈـــلࢫدائمـــةࢫوتوزʉـــعࢫمســـتقرࢫللنفقـــات

  :ɸذهࢫالعلاقةࢫيب؈نالتاڲʏࢫ

  "رأسࡧالمالࡧالعاملࡧלجماڲʏ"التغي؈فࡧࡩʏࡧ): 01(الشɢلࡧرقمࡧ

  

  

  

  

  

  

 .117إلياسࢫبنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ: المصدر           

  : ɠالتاڲʏ"جدولࢫالتموʈل"يمكنࢫتحليلࢫمɢوناتࢫاݍݨزءࢫכولࢫمنࢫ

 المواردࡧالدائمة :ʏذهࢫالمواردࢫماࢫيڴɸتحويࢫ: 

 ࡧʄي"القــدرةࡧعڴـــȖـــلࡧالــذاʈالتمو" "CAF": اࢫɸســـديدȖـــاليفࢫالمتوقـــعࢫɢيمثـــلࢫالفـــرقࢫبـــ؈نࢫمجمــوعࢫלيـــراداتࢫالمتوقعـــةࢫومجمــوعࢫالت

. ɸــذاࢫالفــرقࢫنــاتجࢫعـــنࢫالفــارقࢫالزمۚــܣࢫبــ؈نࢫȖܦــݨيلࢫالعمليــاتࢫمثــلࢫالمشــ؅فياتࢫوالمبيعـــاتࢫ،ادفقاࢫنقــدياࢫمحــتملا،ࢫولــʋسࢫفعليــتــ

טستخداماتࡧالثابتةࡧ

  للدورة

ES 

  المواردࡧالدائمةࡧللدورة

RD 

  

FR ng 
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  755 .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ« 
 

القـــدرةࢫعڴـــʄࢫالتموʈـــلࢫالـــذاȖيࢫلʋســـتࢫخزʈنـــةࢫنقديـــةࢫمتاحـــةࢫفعليـــا،ࢫبـــلࢫۂـــʏࢫخزʈنـــةࢫمحتملـــةࢫتتحقـــقࢫعنـــدماࢫيـــتمࢫتحصـــيلࢫɠافـــةࢫ

تــرتبطࢫȊعناصــرࢫمعينــةࢫمــنࢫכصــولࢫولأنࢫɸــذهࢫاݍݵزʈنــةࢫلʋســتࢫحقيقيــة،ࢫفإٰڈــاࢫ. לيــراداتࢫالمســتحقةࢫوȖســديدࢫɠافــةࢫالمصــارʈف

ࢫاتدورانࢫالمخـــــزون،ࢫالف؅ـــــف ࢫدمـــــد: ڈـــــامنࢫبئ؛و نقديـــــةســـــيولةࢫيـــــتمࢫتحوʈلɺـــــاࢫإڲـــــʄࢫللɺـــــاࢫعلاقـــــةࢫبـــــدوراتࢫمختلفـــــةࢫࢫالۘـــــܣواݍݵصـــــومࢫ

ɸنـــــــاكࢫ)92-91،ࢫالصـــــــفحاتࢫ2008داديࢫعـــــــدونࢫوࢫعب؈ـــــــفات،ࢫ(.المـــــــوردينࢫطـــــــرفࢫالممنوحـــــــةࢫمـــــــنࢫاتالممنوحـــــــةࢫللزȋـــــــائن،ࢫوالف؅ـــــــف 

طرʈقتـــانࢫݍݰســـابࢫالقـــدرةࢫعڴـــʄࢫالتموʈـــلࢫالـــذاȖي،ࢫوالۘـــܣࢫȖعتمـــدࢫعڴـــʄࢫتقيـــيمࢫɸـــذهࢫالعناصـــرࢫالماليـــةࢫالمختلفـــةࢫوتجميعɺـــاࢫلتقـــديرࢫ

 )129:127،ࢫصفحةࢫ2019مولود،ࢫ(:وۂʏࢫɠالتاڲʏࢫ.السيولةࢫالمستقبليةࢫالمحتملة

  قــةࡧלʈࢫ: ســتخراجيةالطرʄيࢫبالاعتمــادࢫعڴــȖــلࢫالــذاʈࢫالتموʄࢫحســابࢫالقـــدرةࢫعڴــʄقــةࢫعڴــʈــذهࢫالطرɸالفــائضࢫاݍݵـــامࢫ"تركــزࢫ

ࢫ"כعبــاءࢫالمدفوعـــة"وࢫ"לيــراداتࢫالمحصــلة"يــتمࢫذلــكࢫمـــنࢫخــلالࢫالفــارقࢫبــ؈نࢫ. "ال݀ݨــزࢫاݍݵــامࢫللاســتغلال"أوࢫࢫ"للاســتغلال

ʏشاطࢫטستغلاڲɴالمتعلقةࢫبال. 

 قــــةࡧלضــــافيةࡧʈقــــةࢫيـــــتمࢫحســــابࢫ: )التكميليـــــة(الطرʈـــــذهࢫالطرɸࢫʏي"ࢭــــȖـــــلࢫالــــذاʈࢫالتموʄࢫࢫ"القـــــدرةࢫعڴــــʄيجـــــةࢫ"بنـــــاءࢫعڴــــȘالن

 ."الصافيةࢫللɴشاط

ݳࢫكيفيةࢫحسابࢫ  :باستخدامࢫɸات؈نࢫالطرʈقت؈نࢫ"القدرةࢫعڴʄࢫالتموʈلࢫالذاȖي"اݍݨدولࢫالتاڲʏࢫيوܷ

  "نȘيجةࡧالسنةࡧالمالية"منࡧخلال"القدرةࡧعڴʄࡧالتموʈلࡧالذاȖي"): 01(اݍݨدولࡧرقمࡧ

CAFيجةࡧالسنةࡧالمالية"منࡧࡧȘن"  
  ح.أ

-  +  

 النȘيجةࡧالصافيةࡧللسنةࡧالمالية

 قوخࢫࢫممخصصاتࢫטɸتلاɠاتࢫ

  قوماس؅فجاعاتࢫعڴʄࢫخسائرࢫ

  "المحولةࢫللنȘيجة"حصةࢫإعاناتࢫטسȘثمارࢫ

  -القيمة) فوائض(نواقصࢫ-فارقࢫالتقييمࢫعنࢫכصولࢫالمالية

  القيمةࢫعنࢫخروجࢫכصولࢫالثابتةࢫغ؈فࢫالماليةࢫ) فوائض(نواقصࢫ

 الصافيةࢫعنࢫالتنازلࢫعنࢫכصولࢫالماليةࢫ) כرȋاح(اݍݵسائر

  )رصيدࢫسالب( 129

681  +686  +687  

  

  

665  

652  

667  

  )رصيدࢫموجب( 120

  

781  +786  +787  

777  

765  

752  

767  

  .135خ؈فيࢫعبدࢫالكرʈم،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫص: المصدر

  "الفائضࡧלجماڲʏࡧللاستغلال"منࡧخلالࡧ"القدرةࡧعڴʄࡧالتموʈلࡧالذاȖي"): 02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

CAFانطلاقاࡧمنࡧࡧEBE""  
  ح.أ

-  +  

 "EBE"الفائضࡧלجماڲʏࡧللاستغلالࡧ

  العملياتيةࢫכخرى ) כعباء(المنتوجاتࢫ

  الماليةࢫ) כعباء(المنتوجاتࢫ

  טستȞنائية) כعباء(المنتوجاتࢫ

  اش؅فاɠاتࢫכجور 

 الضرائبࢫعڴʄࢫالنتائجࢫ

  64إڲʄࢫࢫ60منࢫ

  )652باستȞناءࢫ( 65

  )667،ࢫ665باستȞناءࢫ( 66

  )675باستȞناءࢫ( 67

691  

695  +696  +697  

  74إڲʄࢫࢫ70منࢫ

  791) +752باستȞناءࢫ( 75

  796)+ 765،767باستȞناء(76

  797)+ 775،777باستȞناء(77

  

  .135خ؈فيࢫعبدࢫالكرʈم،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫص: المصدر

 اࢫالثابتـةࢫ٭ڈـدفࢫ: تخفيضࡧعناصرࡧכصـولࡧالثابتـةالتنازلࡧأوࡧɺعـضࢫأصـولȊࢫعـنࢫʏࢫالتخڴـʄعـضࢫכحيـان،ࢫتݏݨـأࢫالمؤسسـةࢫإڲـȊࢫʏࢭـ

الماليـةࢫالتثȎيتـاتࢫالمعنوʈـة،ࢫو التثȎيتـاتࢫالماديـة،ࢫࢫالتثȎيتـاتȖشـملࢫɸـذهࢫالعمليـةࢫالتخڴـʏࢫعـنࢫ. تقليلࢫاحتياجاٮڈاࢫوزʈادةࢫمواردɸـا

حـــددســـعرࢫالب ســـتخدمࢫɸـــذاࢫלجـــراءࢫ. الســـوق ࢫاݍݵاصـــةࢫعطيـــاتالمالمحاســـȎيةࢫو ࢫةʄࢫالقيمـــبنـــاءࢫعڴـــࢫالـــذيࢫتـــمࢫالتنـــازلࢫبـــھࢫحيـــثࢫيُ ُʇ



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ«   756
 

لتحسـ؈نࢫالســيولةࢫوتخفيــفࢫالعــبءࢫالمـاڲʏ،ࢫوقــدࢫيــتمࢫتطبيقــھࢫعنـدماࢫتɢــونࢫȊعــضࢫכصــولࢫغ؈ـفࢫضــرورʈةࢫلعمليــاتࢫالمؤسســةࢫأوࢫ

  ؛لتحقيقࢫأقظۜܢࢫاستفادةࢫمنࢫالتغ؈فاتࢫࢭʏࢫالسوق 

 ــادةʈࡧࡧالزʏعت؄ــفࢫمـــنࢫبــ؈نࢫ:"כمــوالࡧاݍݵاصـــة"ࡩـــȖســـمحࢫلالطـــرقࢫالۘــܣࢫȖــقࢫفـــتحࢫبالمؤسســةࢫʈࢫأمـــوالࢫجديــدةࢫعـــنࢫطرʄݍݰصـــولࢫعڴــ

قࢫماليــةࢫɲشــطة،ࢫحيـــثࢫتȘــيحࢫفرصــةࢫأك؄ــفࢫلزʈـــادةࢫاســو أ تــوفرأɸميـــةࢫɸــذاࢫالمصــدرࢫࢭــʏࢫحـــالࢫࢫومنــھࢫتكمــن. للمشــاركةࢫ"رأسࢫالمــال"

وʈــــاࢫللمســــاɸم؈نࢫفالمردوديــــةࢫالعاليـــةࢫȖشــــɢلࢫحـــافزاࢫق. رأسࢫالمـــال،ࢫخاصــــةࢫإذاࢫɠانـــتࢫالمؤسســــةࢫتحقـــقࢫمردوديــــةࢫماليــــةࢫمرتفعـــة

بالإضــافةࢫإڲــʄࢫذلــك،ࢫȖشــملࢫכمــوالࢫاݍݵاصــةࢫإعانــاتࢫטســȘثماراتࢫالۘــܣࢫتتلقاɸــاࢫالمؤسســةࢫ. للإقبــالࢫعڴــʄࢫشــراءࢫأســɺمࢫالشــركة

عبـــدࢫبـــنࢫسا؟ـــۜܣ،ࢫقرʉآـــۜܣ،ࢫوࢫبـــنࢫ( ؛خــلالࢫالــدـورةࢫالماليـــة،ࢫممـــاࢫʇعـــززࢫقـــدرٮڈاࢫعڴـــʄࢫتموʈـــلࢫمشـــارʉعɺاࢫالمســـتقبليةࢫوتحقيـــقࢫالنمـــو

 )118،ࢫصفحةࢫ2011الرحمان،ࢫ

 ࡧالديونࡧالماليةʏࢫصـورةࢫديـونࢫجديـدةࢫتتحصـلࢫعلٕڈـاࢫالمؤسسـةࢫخـلالࢫالسـنةࢫالماليـة:טرتفاعࡧࡩʏذهࢫכمـوالࢫࢭـɸونࢫɢم،ࢫ(.تʈالكـر

يــــتمࢫالݏݨــــوءࢫإڲــــʄࢫɸــــذاࢫالنــــوعࢫمــــنࢫالتموʈــــلࢫلتعزʈــــزࢫالســــيولةࢫوتلبيــــةࢫاحتياجــــاتࢫالمؤسســــةࢫالȘشــــغيليةࢫأوࢫࢫ)135،ࢫصــــفحةࢫ2011

ȖعتمـــــدࢫالمؤسســـــةࢫعڴـــــʄࢫالقـــــروضࢫأوࢫالȘســـــɺيلاتࢫטئتمانيـــــةࢫɠوســـــيلةࢫݍݨلـــــبࢫمـــــواردࢫإضـــــافيةࢫتمكٔڈـــــاࢫمـــــنࢫتموʈــــــلࢫ. טســـــȘثمارʈة

  .ࢭʏࢫالمستقبلࢫبناءࢫعڴʄࢫأدا٬ڈاࢫالماڲʏأɲشطْڈاࢫوتوسيعࢫنطاقࢫعملɺا،ࢫمعࢫمراعاةࢫالقدرةࢫعڴʄࢫسدادࢫتلكࢫالديونࢫ

 وتتضمنࢫالعناصرࢫالتالية: الثابتةטستخداماتࡧ: 

 ـــــعࡧʉـــــاح"توزȋعـــــاتࢫࢫيـــــتم:المدفوعـــــةࡧخـــــلالࡧالـــــدورةࡧ"כرʉـــــذهࢫالتوزɸࢫمعطيـــــاتࢫبالاعتمـــــادحســـــابࢫʄيانـــــاتࢫعڴـــــȋـــــعࢫࢫوʉجـــــدولࢫتوز

ݳࢫبالتفصيلࢫ"النȘيجة"  :بالعلاقةࢫالتاليةوʈمكنࢫحسابࢫɸذهࢫالتوزʉعاتࢫ. ɸذهࢫالتوزʉعات،ࢫالذيࢫيوܷ

  )טرتفاعࢫࢭʏࢫטحتياطاتࢫ–السابقةࢫࢫالسنةنȘيجةࢫ= (כرȋاحࢫالموزعةࢫ

ɸــذهࢫالعلاقــةࢫȖســɺلࢫتحديــدࢫالمبلــغࢫלجمــاڲʏࢫالمخصــصࢫللتوزʉــعࢫعڴــʄࢫالمســاɸم؈ن،ࢫوȖعتمــدࢫعڴــʄࢫɲســبةࢫכرȋــاحࢫالۘــܣࢫوȋالتــاڲʏࢫ

 .טسȘثمارʈةࢫوالتموʈليةتقررࢫالمؤسسةࢫتوزʉعɺا،ࢫȊعدࢫכخذࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫاحتياجاٮڈاࢫ

 ثماراتࢫ :حيـــازةࡧכصــــولࡧالثابتــــةȘـــة"وࢫ"الماديــــة"وتتضـــمنࢫטســــʈســـا٭ڈاࢫبالقيمــــةࢫלجماليــــةࢫ"الماليــــة"وࢫ"المعنوȘــــتمࢫاحʈࢫو،)Ȋســــعرࢫ

 :العلاقةࢫالتاليةࢫمنࢫخلالأوࢫࢫالتثȎيتاتمعطياتࢫحركةࢫࢫمنࢫخلالحسا٭ڈاࢫࢫوʈتم،)اݍݰيازة

 "التنازل ࢫ–اݍݰيازةࢫ+ الدورةࢫالسابقةࢫࢫتثȎيتات= الدورةࢫاݍݰاليةࢫࢫتثȎيتات"

 ࡧعــــدةࡧʄفࡧالموزعــــةࡧعڴـــʈف: ســـنواتالمصـــارʈࢫمصــــارʏࢫࢫۂــــʄــــاࢫعڴـــɺعʉࢫتقليــــلࢫاݍݵمــــسࢫســــنواتࢫالقادمـــةتـــمࢫتوزʏمࢫࢭــــɺســـȖࢫحيــــثࢫ،

المعلومــاتࢫɠــلࢫالم؈قانيــةࢫو ࢫمعطيـاتوʈــتمࢫحسـا٭ڈاࢫبنــاءࢫعڴــʄࢫ. المصـارʈفࢫاݍݰاليــةࢫعڴــʄࢫغـرارࢫטɸتلاɠـاـت،ࢫممــاࢫʇعـززࢫالنتــائجࢫالماليــة

 ؛المتممةࢫلɺاࢫ"المحاسȎية"

 ࡧכموالࡧاݍݵاصةࡧتخفيضʏر : ࡩɺمࢫعنࢫحصࢫتظɸࢫالمساʏمصھࢫتخڴɺࢫأسʏة؛المؤسسࢫࢭ 

 ســديدࡧالـــديونࡧالماليـــةȖ :شــملȖناءࢫטعتمــاد"اســـْڈلاكࢫالقـــرضࢫࢫȞـــيࢫاݍݨـــاري  باســـتɢـــةخـــلالࢫالــدورةࢫࢫ"البنʈـــتم،ࢫاݍݨارʈحســـا٭ڈاࢫࢫو

 )119،ࢫصفحةࢫ2011سا؟ۜܣ،ࢫقرʉآۜܣ،ࢫوࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫبنࢫ( .الديون ࢫاتحرɠࢫعنࢫطرʈق

ݳࢫاݍݨـزءࢫכولࢫمنࢫجدࢫأدناهواݍݨدولࢫ   :"طمأالتموʈلࢫ"ولࢫالتموʈلايوܷ

  

  

  

  



  عڴʏࡧباكرʈة                                                حمزةࡧمفتاح
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  "أ.م.طالتموʈلࡧ"ولࡧالتموʈلااݍݨـزءࡧכولࡧمنࡧجد): 03(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  

  

  

  

  

  

  

 
  

  .118بنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫإلياسࢫ: المصدر

  اݍݨـزءࡧالثاɲيࡧمنࡧجدولࡧالتموʈل .2.3

 التغ؈ـف :حيـثࢫيتɢـونࢫمـن،ࢫمـنࢫجانـبࢫاݍݵصـوم أسـفلࢫالم؈قانيـةࢫ"رأسࢫالمـالࢫالعامـل"عڴʄࢫالتغ؈فࢫࢭـʏࢫࢫيرتكزࢫأساسا ɸذاࢫاݍݨزء

ʏالتغ؈ف،ࢫ"טستغلال"عناصر ࢭ ʏالتغ؈ف ،"טستغلال خارج"العناصر ࢭ ʏنة ࢭʈלجمالية الصافية "اݍݵز".  

  )121-120،ࢫالصفحاتࢫ2011بنࢫسا؟ۜܣ،ࢫقرʉآۜܣ،ࢫوࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫ( :ɠالآȖياݍݨدولࢫ ɸذا تحليلو 

 التغ؈ف ʏشـأࢫعـنࢫࢫ"טحتياجـاتࢫالماليـة"٭ڈاࢫࢫيقصد: "טستغلال عناصر"ࡩɴࢫالـدورةࢫاݍݰاليـة،ࢫوالۘـܣࢫتʏشـغيلࢫࢭـȘࢫالف؅ـفةلـدورةࢫال

  :تتɢونࢫمنوالۘܣࢫ،ࢫ"المواردࢫالمالية"وࢫ"טستخدامات"الفرقࢫب؈نࢫࢫوۂʏࢫتمثل ،السدادو الزمنيةࢫب؈نࢫمواعيدࢫالتحصيلࢫ

 التغ؈ف ʏشـملࢫ :"טسـتغلال اسـتخدامات"ࡩـȖلࢫمفصـلɢشـȌࢫالمخزونـاتࢫوحقـوقࢫטسـتغلال،ࢫحيـثࢫࢫوʏعـةࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـȊمتا

 ؛اݍݰاليةخلالࢫالدورةࢫࢫاتالمخزونࢭʏࢫالمخزوناتࢫمدىࢫتراكمࢫأوࢫانخفاضࢫࢫالذيࢫيحدثࢫࢭʏࢫʇعكسࢫالتغ؈ف 

 التغ؈ف ʏטستغلال موارد"ࡩ": ʄالتغ؈ف يحتويࢫعڴ ʏاݍݵصوص"טستغلال ديون "ࢭȋبھ المݏݰقة اݍݰسابات"وࢫ"ون المورد"و".  

 تمࢫʈحسا٭ڈاࢫوفقࢫالعلاقةࢫךتيةو :  

  

 التغ؈ف ʏטستغلال خارج العناصر"ࡩ"  

  :منࢫوتتɢون ،"الطاȊعࢫטستȞناǿي"وכɲشطةࢫذاتࢫࢫالرئʋسيةعنࢫכɲشطةࢫغ؈فࢫࢫنتجتالۘܣࢫ"טحتياجاتࢫالمالية"يتمثلࢫࢭʏࢫ

 التغ؈ف ʏونࢫمن :"טستغلال خارج استخدامات"ࡩɢمدرجةالغ؈فࢫטستخداماتࢫࢫتت ʏ؛"טستغلالاستخداماتࢫ"ࢭ 

 التغ؈ف ʏטستغلال خارج الموارد"ࡩ": ʏمدرجة غ؈فالࢫالموارد وۂ ʏטستغلال موارد"ࢭ." 

  :كماࢫيڴʏ وʈحسب ،"טستغلال خارج العناصر"ࢭʏ التغ؈ف ʇعطي ب؈نࢫɸذينࢫالعنصرʈن الفرق و 

  

 التغ؈ف ʏنة"عناصر ࡩʈاݍݵز"  

 :من وʈتɢون  ،الۘܣࢫتمࢫذكرɸاࢫسابقا تغ؈فاتلل  وɸوࢫمحصلةࢫونȘيجة

 التغ؈ف ʏنة"موارد ࡩʈاݍݵز": ʏوتتمثلࢫࢭ "ʏ؛اݍݵاصࢫبالدورة"טعتمادࢫالمصرࢭ 

 التغ؈ف ʏشمل :"טستخدامات"ࡩȖࢫالم"النقدية السيولة"وʏالدورةاݍݵاصةࢫب تاحاتوۂ.  

- + 

  טستخداماتࡧالثابتة  المواردࡧالثابتة

 CAFالذاȖيࢫ التموʈل عڴʄ القدرة

 التثȎيتات عن التنازل 

 اݍݵاصة כموال ࢭʏ الزʈادة

  جديدة قروض عڴʄ اݍݰصول 

 جديدة اسȘثمارات حيازة

 دورات عدة عڴʄ الموزعة المصارʈف

  الماليةࢫالديون  Ȗسديد

 اݍݵاصة כموال ࢭʏ انخفاض

  )توزʉعࢫכرȋاح(المالࢫ رأس مɢافأة Ȗسديد

  )-(الثابتةࡧ טستخدامات ࡩʏ التغ؈ف  (+)الثابتةࡧ الموارد ࡩʏ التغ؈ف

  
   -                                                                                                                                             + 

 

FRng 



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ«   758
 

ࢭـʏࢫࢫانخفاضإڲʄࢫذلكࢫ،ࢫيؤديࢫالدورةࢫتفوقࢫمواردࢫاستخداماتࢫالدورةإذاࢫɠانتࢫ. "اݍݵزʈنة"التغ؈فࢫࢭʏࢫࢫحدثيࢫبئڈماوالفرقࢫ

 :وɸذاࢫحسبࢫالعلاقة،ࢫوالعكسࢫاݍݵزʈنة

  
  :منࢫأدɲىࢫالم؈قانيةࢫ"رأسࢫالمالࢫالعامل"اݍݵاصࢫبـيمكنࢫحسابࢫالتغ؈فࢫࢫومنھ

 
  :العناصرࢫالسابقةمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫأدناهࢫيمكنࢫإظɺارࢫو 

  "التموʈلࡧقص؈فࡧכجل" اݍݨـزءࡧالثاɲيࡧمنࡧجدولࡧالتموʈل): 04(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  )1(-)2(=)3(الرصيدࢫ  )2(المواردࢫ  )1(טحتياجاتࢫ  البيان

- טستغلال عناصر 

- טستغلال أصول 

- טستغلال ديون  

  

      

      

BFRexA       

-טستغلال خارج العناصر  

- ךخرون المدينون 

- ךخرون الدائنون  

      

BFRhexB       

(A+B=C)    BFRg        

نةʈاݍݵز:  

- المتاحات 

- نة ديونʈاݍݵز  

      

Tng D       

RFRex D+C       

  .121صࢫإلياسࢫبنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫ: المصدر

  التموʈل ول اݍݨد الموجɺة والتحفظاتࡧטنتقادات. 4

واعتمــادهࢫعڴــʄࢫࢫالســاكنبتخطيــھࢫللتحليــلࢫلمراقبــةࢫالȘســي؈فࢫعمومــا؛ࢫوɸــذاࢫولࢫالتموʈــلࢫاڈاࢫجــدْالۘــܣࢫقــدمࢫةرغــمࢫمــنࢫלضــاف

بـــنࢫسا؟ـــۜܣ،ࢫ( :،ࢫأɸمɺـــاטنتقـــاداتورغـــمࢫذلـــكࢫوجـــتࢫلɺـــذهࢫاݍݨـــداولࢫمجموعـــةࢫ،ࢫ"رأسࢫالمـــالࢫالعامـــلࢫالصـــاࢭʏ"تفســـ؈فࢫالتغ؈ـــفاتࢫࢭـــʏࢫ

  )122،ࢫصفحةࢫ2011قرʉآۜܣ،ࢫوࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫ

  ࢫ عتمـادטʄعــرفࢫبعڴــ ُʇࢫتحليـلمـاࢫʏيࢫࢭــȖــلࢫالـذاʈࢫالتموʄࢫࢫوتفســ؈ف ࢫالقـدرةࢫعڴــʏــق،ࢫدونࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامـل"التغ؈ــفاتࢫࢭـʈبــ؈نࢫࢫالتفر

لمؤسســـةࢫمـــنࢫخـــلالࢫل التموʈليـــةࢫقـــدرةال يفســـرأنࢫɸـــذاࢫالمؤشـــرࢫمـــنࢫرغمࢫبـــالالعناصـــرࢫالȘشـــغيليةࢫوالعناصـــرࢫغ؈ـــفࢫالȘشـــغيلية،ࢫ

 ؛الرئʋؠۜܣɲشاطɺاࢫ

 ࢫࢫتمثـلʄي"القـدرةࢫعڴـȖـلࢫالـذاʈࢫالمؤسســةࢫمـوردࢫثابـتࢫ"التموʏحسـابھࢫيـتمࢫإدمـاجࢫࢫماࢫيـتمعنـدو ،ࢫࢭـʏࢫاتالمخزونــࢫخسـائرࢫالقيمـةࢫࢭـ

 اسȘبعادɸا؛ࢫالمفروضɠانࢫمنࢫالۘܣࢫواݍݰقوق،ࢫوۂʏࢫعناصرࢫقص؈فةࢫכجل،ࢫو 



  عڴʏࡧباكرʈة                                                حمزةࡧمفتاح
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 ࢫʏتࢫࢭــــȎســـبȖࢫاݍݨـــدولࢫلاࢫيـــوفرࢫصـــورةࢫدقيقـــةࢫحـــولࢫالـــدورةࢫالۘـــܣࢫʄࢫالســـيولةࢫالمتاحـــةࢫالـــذيࢫيـــتمࢫحســاـبھࢫاعتمـــاداࢫعڴـــʏالتغ؈ـــفࢫࢭـــ

לجماليــةࢫدونࢫالتفرʈــقࢫبــ؈نࢫدورةࢫالȘشــغيل،ࢫوالتموʈــل،ࢫوטســȘثمار،ࢫࢫفاݍݨــدولࢫيقــدمࢫالســيولةࢫالصــافية. الفــائضࢫأوࢫال݀ݨــز

 .فٕڈاأوࢫال݀ݨزࢫࢫالسيولةࢫلفائضכساسيةࢫوۂʏࢫالمصادرࢫ

  "TPFF"جدولࡧتدفقاتࡧاݍݵزʈنةࡧمتعددࡧالسنواتࡧ. 5

عت؄ــفࢫكــدليلࢫإرشــاديࢫ(Geoffroy de Murard)مــنࢫقبــلࢫ1977تــمࢫتقــديمࢫɸــذاࢫاݍݨــدولࢫلأولࢫمــرةࢫࢭــʏࢫعــامࢫ ُʇفضــلࢫأنࢫ ُʈࢫو،

ـــݳࢫجـــدولࢫالتموʈــلࢫتطـــورࢫɸيɢـــلࢫالتموʈـــلࢫخـــلالࢫالســـنة،ࢫبʋنمــاࢫʇســـاعدࢫجـــدولࢫالتـــدفقاتࢫالماليـــةࢫࢭـــʏࢫ ݍݨــدولࢫالتموʈـــل،ࢫحيـــثࢫيوܷ

فضــــلࢫإعــــدادࢫɸــــذاࢫاݍݨــــدولࢫلعــــدةࢫســــنواتࢫمتتاليــــة،ࢫلاࢫتقــــلࢫعــــنࢫأرȌــــعࢫســــنوات. تحديــــدࢫأســــبابࢫɸــــذاࢫالتطــــور  الɺــــدفࢫمــــنࢫɸــــذاࢫ. يُ

معـــدلاتࢫمعيارʈــةࢫȖســـɺلࢫمراقبـــةࢫالنمــو،ࢫومتاȊعـــةࢫاݍݰـــدودࢫالقصـــوىࢫاݍݨــدولࢫɸـــوࢫتحقيـــقࢫنمــوࢫمتـــوازنࢫللمؤسســـة،ࢫبالاعتمــادࢫعڴـــʄࢫ

لمستوʈاتࢫטسȘثمارࢫواحتياجاتࢫالتموʈلࢫالمختلفة،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫمتاȊعةࢫالتموʈلࢫالذاȖيࢫكأحدࢫالمصـادرࢫالرئʋسـيةࢫللتموʈـل،ࢫوفقـاࢫ

  )142،ࢫصفحةࢫ2011الكرʈم،ࢫ(.لمنݤݨيةࢫاݍݨدول 

  نموذجࡧالنموࡧالمتوازن ): 02(رقمالشɢلࡧ

      

  .192إلياسࢫبنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ: المصدر

 :ينقسمࢫجدولࢫالتدفقاتࢫالماليةࢫإڲʄࢫثلاثةࢫأقسامࢫرئʋسية

 ةࢫوالصنا :التدفقاتࢫטقتصاديةʈثمارتتعلقࢫبالعملياتࢫالتجارȘعيةࢫمثـلࢫטسـتغلالࢫوטسـ .ʇبرصـيدࢫטسـتغلالشـارࢫإلٕڈـاࢫ (E) 

 ؛(DAFIC)أوࢫالمتاحاتࢫȊعدࢫالتموʈلࢫالداخڴʏࢫللنمو

 التدفقاتࢫالمالية: ʏطلقࢫعلٕڈاࢫالرصيدࢫالماڲʈ؛ناتجةࢫعنࢫعملياتࢫטق؅فاضࢫوسدادࢫالديون،ࢫو 

 نائيةȞنا :التدفقاتࢫטستȞاࢫمنࢫالعملياتࢫטستɸادةࢫرأسࢫالمالࢫوغ؈فʈئيةتتضمنࢫלيراداتࢫالناتجةࢫعنࢫبيعࢫכصولࢫأوࢫز. 

،ࢫصـفحةࢫ2011بنࢫسا؟ۜܣ،ࢫقرʉآۜܣ،ࢫوࢫبـنࢫعبـدࢫالرحمـان،ࢫ( تتɢونࢫالسيولةࢫלجماليةࢫمنࢫمجموعࢫɸذهࢫالتدفقاتࢫالمالية،ࢫ

والمتمثـــلࢫࢭــــʏࢫالشــــɢلࢫࢫ.وʈمكـــنࢫتوضــــيحࢫȖشـــɢلࢫɸــــذهࢫالســـيولةࢫمــــنࢫخـــلالࢫعــــرضࢫجــــدولࢫالتـــدفقاتࢫالماليــــةࢫالمتعـــددࢫالســــنوات)228

ʏالمواڲ: 

 "جدولࡧالتدفقاتࡧالماليةࡧمتعددࡧالسنوات"التدفقاتࡧالماليةࡧࡩʏ): 03(الشɢلࡧرقمࡧ

  
  .192إلياسࢫبنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫمرجعࢫسابق،ࢫصࢫ: المصدر

ʏࢫثلاثةࢫأقسامࢫأساسيةࢫألاࢫوۂʄكماࢫذكرࢫسابقاࢫأنࢫجدولࢫالتدفقاتࢫالماليةࢫمتعددࢫالسنواتࢫيحتويࢫعڴ:  



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
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 رصــيدࡧטســتغلالࡧE )ʏࡧللنمــوࡧࡧوۂــʏــلࡧالــداخڴʈعــدࡧالتموȊالمتاحــاتࡧDAFIC :(ࢫتــدفقࢫأساســاࢫيتمثــلʏنــةࢫالنــاتجࢫعــنࢫࢫاتࢭــʈاݍݵز

رصـــــيدࢫטســـــتغلالࢫȊعـــــدࢫخصـــــمࢫࢫوʈتɢـــــون . ȊعـــــدࢫȖغطيـــــةࢫטحتيـــــاجࢫالمـــــاڲʏࢫכسا؟ـــــۜܣࢫالـــــلازمࢫللبقـــــاءࢫوالنمـــــوࢫةالȘشـــــغيليࢫכɲشــــطة

الفـــــــائضࢫלجمـــــــاڲʏࢫمـــــــنࢫالɴشـــــــاطࢫالȘشـــــــغيڴʏ،ࢫممـــــــاࢫيـــــــؤديࢫإڲـــــــʄࢫزʈـــــــادةࢫاݍݰاجـــــــةࢫࢭـــــــʏࢫرأسࢫالمـــــــالࢫالعامـــــــلࢫوالنفقـــــــاتࢫالمرتبطــــــــةࢫ

 :،ࢫوʈمكنࢫحسابھࢫكماࢫيڴʏبالاسȘثماراتࢫالȘشغيلية

 

  :حيث
  

  

يجــبࢫأنࢫيɢــونࢫɸــذاࢫالرصــيدࢫموجبــا،ࢫممــاࢫʇعۚــܣࢫأنࢫכرȋــاحࢫالمحققــةࢫمــنࢫدورةࢫטســتغلالࢫيɴبڧــʏࢫࢫيــرىࢫȊعــضࢫالبــاحث؈نࢫأنــھ

  .أنࢫȖغطيࢫالمبالغࢫالمطلوȋةࢫللاسȘثماراتࢫالۘܣࢫتمࢫتحقيقɺاࢫخلالࢫالدورة

،ࢫبالإضـــافةࢫإڲـــʄࢫالتــــدفقاتࢫ"التغ؈ـــفࢫࢭـــʏࢫالــــديون "يتمثـــلࢫࢭــــʏࢫمجمـــوعࢫالتـــدفقاتࢫالماليـــةࢫالمرتبطــــةࢫبالاســـتدانةࢫ: Fالرصـــيدࡧالمـــاڲʏࡧ -

مـنࢫخـلالࢫالعلاقـةࢫوʈمكـنࢫحسـابھࢫࢫ،مسـاɸماتࢫכجـور وكـذاࢫعنࢫسدادࢫالمصارʈفࢫالمالية،ࢫوالضـرائبࢫعڴـʄࢫכرȋـاح،ࢫࢫالناجمة

 :التالية

  
وإذاࢫɠاـنࢫɸـذاࢫالرصـيدࢫسـالبا،ࢫ. الرصـيدࢫغ؈ـفࢫمتجـاɲس،ࢫحيـثࢫيتضـمنࢫعناصـرࢫمتنوعـةࢫماࢫيلاحـظࢫمـنࢫالعلاقـةࢫالسـابقةࢫأن

ومـنࢫجɺــةࢫأخـرى،ࢫفـإنࢫارتفـاعࢫɸــذاࢫالرصـيدࢫقـدࢫيــؤديࢫإڲـʄࢫاخـتلالࢫࢭــʏࢫ. فإنـھࢫʇشـ؈فࢫإڲـʄࢫأنࢫالمؤسســةࢫȖسـددࢫالـديونࢫالمســتحقةࢫعلٕڈـا

 .التوازنࢫالماڲʏࢫللمؤسسة

التـدفقاتࢫ"كـذلك وʈضـم،ࢫ"الرصـيدࢫالمـاڲʏ"أيضـاࢫو  "DAFIC" صࢫبـــاݍݵـاࢫمجموعࢫالرصيد الرصيدࢫɸذاࢫيمثل: Gالرصيدࡧاݍݨاريࡧ -

رصـيدࢫ"أيضـاࢫ،ࢫو "التنـازل לيـراداتࢫاݍݵاصـةࢫبتم؈ـقࢫبالطـاȊعࢫטسـتȞناǿي،ࢫمثـلࢫي والـذي،ࢫالسـابق؈نالمدرجةࢫࢭʏࢫالرصيدينࢫࢫ"المالية

 :وفقࢫالعلاقةࢫالتاليةحسابھࢫࢫوʈتم،ࢫإݍݸ...،ࢫ"زʈادةࢫرأسࢫالمال"،ࢫو"العملياتࢫטستȞنائية

  

ع؄ـــفࢫ(TPFF)"التـــدفقاتࢫالماليـــةࢫمتعـــددࢫالســـنواتاݍݨـــدولࢫاݍݵـــاصࢫبࢫحســـبو  ُʇالفـــائضࢫال݀ݨـــزࢫأوࢫعـــنࢫࢫ"الرصـــيدࢫاݍݨـــاري "،ࢫ

حقـقࢫذلـكࢫعنـدماࢫتق؅ـفبࢫالمتاحـاتࢫمـنࢫ. "العملياتࢫالمالية"الذيࢫتɴتجھࢫجميعࢫ ُʈا،ࢫوʈࢫأمراࢫضرورʏعت؄فࢫالتوازنࢫالماڲʇ"ࢫممـاࢫ"الصـفر،

ʄࢫال؅ــقامࢫالمؤسســةࢫبالمعــاي؈فࢫالمثڴــʄللأرصــدةࢫيــدلࢫعڴــ E"وFو"G)م،ࢫʈعكــسࢫقــدرةࢫ. )145-144،ࢫالصــفحاتࢫ2011الكــر ُʇــذاࢫالتــوازنࢫɸ

ســـاعدࢫࢭـــʏࢫاتخـــاذࢫالقـــراراتࢫالمناســـبةࢫ ُʇࢫحيـــثࢫ،ʏࢫاســـتدامةࢫכداءࢫالمـــاڲʄشـــ؈فࢫإڲـــʉل،ࢫو المؤسســةࢫعڴـــʄࢫإدارةࢫمواردɸـــاࢫالماليـــةࢫȊشـــɢلࢫفعـــا

  .وטسȘثمارʈةلضمانࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالماليةࢫ

الۘـــܣࢫࢫ"الســـلبيات"وࢫ"לيجابيـــات"مـــنࢫخـــلالࢫ" جـــدولࢫالتـــدفقاتࢫالماليـــةࢫمتعـــددࢫالســـنوات"وȋنـــاءࢫعڴـــʄࢫذلـــك،ࢫيمكـــنࢫتقيـــيمࢫ

  :كماࢫيڴʏوۂʏࢫ،ࢫيȘسمࢫ٭ڈا

  يجابياتࡧל  

يحتـويࢫاݍݨــدولࢫعڴــʄࢫمؤشــراتࢫماليــةࢫمɺمــةࢫللغايــة،ࢫخاصــةࢫلمؤسســةࢫȖشــɺدࢫنمــواࢫولاࢫȖعمــلࢫضــمنࢫســوقࢫالمــال،ࢫحيــثࢫيف؅ــفضࢫ -

 ؛تموʈلࢫاحتياجاتࢫالنموࢫمنࢫالسيولةࢫالناتجةࢫعنࢫعملياتࢫטستغلالࢫأنࢫيتم



  عڴʏࡧباكرʈة                                                حمزةࡧمفتاح
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نࢫالســـيولةࢫࢭــʏࢫالـــدوراتࢫטقتصـــاديةࢫللɴشــاط،ࢫممـــاࢫʇســـاعدࢫࢭــʏࢫتحديـــدࢫأمـــاكنࢫ - ـةࢫتɢـــوّ يــوفرࢫاݍݨـــدولࢫرؤʈــةࢫواܷـــݰةࢫحـــولࢫكيفيـ

ـــنࢫمـــنࢫتوجيـــھࢫالمســـؤوليةࢫإڲـــʄࢫمصـــادرࢫاݍݵلـــلࢫواق؅ـــفاحࢫלجـــر . اݍݵلـــلࢫࢭـــʏࢫالســـلوكࢫالمـــاڲʏࢫللمؤسســـة مكّ اءاتࢫالتܶـــݰيحيةࢫوɸـــذاࢫيُ

ʄسمحࢫللمؤسسةࢫباتباعࢫسياسةࢫماليةࢫمثڴʇ؛المناسبة،ࢫمماࢫ 

الـذيࢫࢫالقـدرةࢫعڴـʄࢫالتموʈـلࢫالـذاȖيأيضـاࢫمنࢫحيثࢫالɺيɢلࢫالذيࢫيقـومࢫعليـھࢫاݍݨـدول،ࢫفقـدࢫتجـاوزࢫمفɺـومࢫرأسࢫالمـالࢫالعامـلࢫو  -

 .مقبولࢫمنࢫقبلࢫالمحلل؈نࢫالمال؈ن جعلھࢫذلك،ࢫمماࢫبۚܣࢫعليھࢫجدولࢫالتموʈل

 سلبياتࡧال  

 ســيةالقاعــدةࢫʋندࢫࢫالرئȘســʇــذاالۘــܣࢫɸمــنࢫنمــوذجࢫالنمــوࢫالمســتخدمࢫأساســاࢫاݍݨــدولࢫمســتمدةࢫࢫعلٕڈــاࢫʏࢫࢭــʏاࢫوفقــ،ࢫטقتصــادࢫالكڴــ

يتحقـقـࢫالنمــوࢫالمتــوازنࢫعنــدماࢫيȘســاوىࢫفــائضࢫالســيولةࢫالنــاتجࢫعــنࢫטســتغلالࢫمــعࢫݯݨــمࢫטســȘثماراتࢫࢫ؛المبــدأכســاسࢫو لɺـذاࢫ

إلاࢫأنࢫɸـــــذهࢫالقاعــــدةࢫغ؈ــــفࢫمقبولـــــةࢫلأٰڈــــاࢫȖســــȘندࢫإڲــــʄࢫخطـــــأࢫتصــــوريࢫيتمثــــلࢫࢭـــــʏࢫتطبيــــقࢫمبــــدأࢫمـــــنࢫࢫ،الضــــرورʈةࢫللبقــــاءࢫوالنمــــو

ʏࢫالمحـــيطࢫاݍݵـــارڊʄعت؄ـــفࢫنظامـــاࢫمفتوحـــاࢫعڴـــ ُȖࢫالمؤسســـة،ࢫالۘـــܣࢫʄࢫالمغلـــقࢫعڴـــʏࢫالكڴـــ فالدولـــةࢫتحصـــلࢫعڴـــʄࢫجـــزءࢫمـــنࢫ،ࢫטقتصـــاد

  ؛טق؅فاضࢫأوࢫزʈادةࢫرأسࢫالمالࢫالفوائضࢫࢭʏࢫشɢلࢫضرائب،ࢫكماࢫيمكنࢫللمؤسسةࢫالݏݨوءࢫإڲʄࢫمصادرࢫتموʈلࢫخارجيةࢫمثل

  نائيةࢫتݏݨـأࢫإلٕڈـاࢫالمؤسسـةࢫعنـدماࢫلاࢫتـتمكنࢫدورةࢫטسـتغلالࢫأوࢫعمليـاتࢫࢫ؛وفقاࢫلمنطقࢫاݍݨدولȞعت؄فࢫرفـعࢫرأسࢫالمـالࢫحالـةࢫاسـت ُʇ

وȋالتــــــاڲʏ،ࢫيتجاɸـــــــلࢫاݍݨـــــــدولࢫدورࢫכســــــواقࢫالماليـــــــة،ࢫوɸـــــــذاࢫيتعــــــارضࢫمـــــــعࢫالواقـــــــعࢫ. טق؅ــــــفاضࢫمـــــــنࢫȖغطيــــــةࢫاحتياجـــــــاتࢫالنمـــــــو

 )204،ࢫصفحةࢫ2011بنࢫسا؟ۜܣ،ࢫقرʉآۜܣ،ࢫوࢫبنࢫعبدࢫالرحمان،ࢫ( .الماڲʏࢫالذيࢫيقومࢫعليھࢫטقتصادࢫاݍݰديثטقتصاديࢫو 

  "آنࡧسࡧأيࡧالروʈبة"دراسةࡧحالةࡧمؤسسةࡧ. 6

  التعرʈفࡧبالمؤسسةࡧ. 1.6

ʇعـــدࢫالمعمـــلࢫاݍݨزائـــريࢫاݍݨديـــدࢫللمصـــ؄فاتࢫ)NCA (ࢫمجـــالࢫالصـــناعاتࢫواحـــداࢫمـــنࢫأبـــرزࢫالمؤسســـاتࢫʏࢫاݍݨزائـــرࢫࢭـــʏالرائـــدةࢫࢭـــ

المؤسسةࢫالعائليةࢫالوحيـدةࢫالۘـܣࢫتمكنـتࢫمـنࢫدخـولࢫالبورصـةࢫȊعـدࢫحصـولɺاࢫعڴـʄࢫࢫاكماࢫأٰڈ. الغذائية،ࢫخاصةࢫࢭʏࢫقطاعࢫالمشروȋات

شــــملࢫمجـــــالࢫالتصــــديرࢫإڲـــــʄࢫلقــــدࢫتوســـــعࢫɸــــذاࢫالمجمـــــعࢫلʋو . 2013 فيفـــــري  6تصــــرʈحࢫݍݨنـــــةࢫتنظــــيمࢫعمليـــــاتࢫالبورصــــةࢫومراقبْڈـــــاࢫࢭــــʏࢫ

ʇســـڥʄࢫالمجمــــعࢫ. ســـيماࢫإڲـــʄࢫدولࢫإفرʈقيـــاࢫوأوروȋـــا،ࢫبالإضـــافةࢫإڲـــʄࢫأســـواقࢫكنـــداࢫوالولايـــاتࢫالمتحـــدة،ࢫمحققـــاࢫنتـــائجࢫمتم؈ـــقةلا ࢫاݍݵـــارج،

داࢫعڴـʄࢫالمسـتوىࢫأيضاࢫللتوسعࢫࢭʏࢫالمنطقةࢫالمغارȋيةࢫمنࢫخلالࢫاسȘثماراتࢫجديدة،ࢫخاصةࢫࢭʏࢫليȎيـاࢫوالمغـرب،ࢫوʈطمـحࢫلأنࢫيɢـونࢫرائـ

 .ʈبةࢫمنࢫب؈نࢫالشرɠاتࢫالۘܣࢫتقدمࢫمعلوماتࢫتفصيليةࢫحولࢫɲشاطɺاالرو ࢫNCAعت؄فࢫمؤسسةࢫكماࢫȖ،ࢫלفرʈقي

  جداولࡧالتموʈلتحليلࡧ. 2.6

ʇع؄ــــفࢫجــــدولࢫالتموʈــــلࢫعـــــنࢫטســــتخداماتࢫوالمــــواردࢫالماليـــــةࢫللمؤسســــة،ࢫوʈحــــددࢫمصــــادرࢫכمـــــوالࢫوكيفيــــةࢫاســــتخدامɺا،ࢫمـــــعࢫ

يȘـــيحࢫɸـــذاࢫاݍݨـــدولࢫتحليـــلࢫ. بالنفقـــاتࢫوלيـــراداتال؅فك؈ـــقࢫعڴـــʄࢫقيـــاسࢫالتغ؈ـــفاتࢫالناتجـــةࢫعـــنࢫالعمليـــاتࢫالماليـــةࢫالمختلفـــةࢫالمرتبطـــةࢫ

،ࢫصــفحةࢫ2011زغيــبࢫوࢫبوشــɴيق؈ف،ࢫ(.كيفيــةࢫȖغطيــةࢫالمؤسســةࢫلاحتياجاٮڈــاࢫالتموʈليــةࢫخــلالࢫف؅ــفةࢫزمنيــةࢫمعينــة،ࢫعــادةࢫســنةࢫماليــة

يتɢـونࢫجـدولࢫ.ݍݨدولࢫࢭʏࢫتوجيـھࢫالقـراراتࢫوترشـيدɸاوɠلماࢫɠانتࢫالف؅فةࢫالزمنيةࢫالۘܣࢫʇشملɺاࢫالتحليلࢫأقصر،ࢫزادتࢫفعاليةࢫا)122

 :التموʈلࢫعادةࢫمنࢫجزئ؈نࢫأساسي؈ن

 ـل"اݍݨزءࡧכولࡧمنࡧʈـل"إعـدادࢫاݍݨـزءࢫכولࢫمـنࢫالقيـامࢫبيتطلـبࢫ: "جـدولࡧالتموʈدقيقـةࢫوشـاملةࢫࢫبيانـات تـوفر"جـدولࢫالتمو

والۘـــܣࢫيجــبࢫأنࢫتحتـــويࢫعڴـــʄࢫɠــلࢫمـــاࢫتــمࢫحيازتـــھࢫمـــنࢫتثȎيتــاتࢫومـــاࢫتـــمࢫ. الــدورةخـــلالࢫالمؤسســةࢫومواردɸـــاࢫحــولࢫاســـتخداماتࢫ

التنـــازلࢫعنــــھࢫمٔڈــــاࢫࢭــــʏࢫســــنةࢫماليــــةࢫمعينــــة،ࢫوكــــذاࢫטنخفــــاضࢫوטرتفــــاعࢫࢭــــʏࢫכمــــوالࢫاݍݵاصــــة،ࢫومــــاࢫتــــمࢫȖســــديدهࢫوقبضــــھࢫمــــنࢫ

  ).لɢلࢫسنةࢫ"رأسࢫالمالࢫالعامل"والۘܣࢫتمࢫحسا٭ڈاࢫمنࢫخلالࢫالتغ؈فࢫࢭʏࢫ(الديون،ࢫوأيضاࢫالقدرةࢫعڴʄࢫالتموʈلࢫالذاȖيࢫ



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ«   762
 

  اݍݨــزءࡧכولࡧمنࡧجدولࡧالتموʈلࡧلسنواتࡧالدراسة): 5(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 2018 المواردࡧالدائمة 2018  الثابتةטستخداماتࡧ

 210,618,143  القدرةࢫعڴʄࢫالتموʈلࢫالذاȖي 0  النȘيجةࢫالموزعة

 0 تنازلࢫعنࢫالتثȎيتاتࢫ 101,575,645  اݍݰيازةࢫعڴʄࢫالتثȎيتاتࢫ

 0 زʈادةࢫכموالࢫاݍݵاصة   انخفاضࢫכموالࢫاݍݵاصة

 12,453,837 "ديونࢫجديدة" Ȗ  913,899,072سديدࢫالديونࢫالمالية

 223,071,600 "المواردࢫالدائمة"  ∆  1,015,475,217  "الثابتةטستخداماتࢫ" ∆

  792,403,037-  "رأسࢫالمالࢫالعامل"∆

 2019 المواردࡧالدائمة 2019  الثابتةטستخداماتࡧ

 559,682,968- القدرةࢫعڴʄࢫالتموʈلࢫالذاȖي 0  النȘيجةࢫالموزعة

 29,829,283 تنازلࢫعنࢫالتثȎيتاتࢫ 71,419,999  اݍݰيازةࢫعڴʄࢫالتثȎيتاتࢫ

 0 زʈادةࢫכموالࢫاݍݵاصة 0  انخفاضࢫכموالࢫاݍݵاصة

 685,418,915 "ديونࢫجديدة" Ȗ  404,990,046سديدࢫالديونࢫالمالية

 155,565,230 "المواردࢫالدائمة"  ∆ 476,410,045  "الثابتةטستخداماتࢫ" ∆

  320,844,815-  "رأسࢫالمالࢫالعامل"∆

  .الملاحقبالاعتمادࢫعڴʄࢫࢫالباحث؈نمنࢫإعدادࢫ: المصدر

فيࢫخــــلالࢫســــنواتࢫالــــوظيࢫ"رأسࢫالمــــالࢫالعامــــل"أنࢫالتغ؈ــــفࢫࢭــــʏࢫ؛ࢫمــــنࢫخــــلالࢫجــــداولࢫالتموʈــــلࢫاݍݵاصــــةࢫبــــاݍݨزءࢫכول نلاحــــظࢫ

ࢫجديــدةࢫوȖســديدࢫالــديونࢫالمســـتحقة،ࢫإڲــʄࢫجانــبࢫטســـتحواذࢫعڴــʄࢫأصــولࢫجديـــدةيـــثࢫقامــتࢫبجلــبࢫديـــونࢫح ،الدراســةࢫɠـاـنࢫســالبا

 .لكنࢫاستمرارࢫوجودࢫاݍݵسائرࢫساɸمࢫࢭʏࢫامتصاصࢫجزءࢫكب؈فࢫمنࢫכموالࢫالذاتيةࢫالمخصصةࢫللتموʈل

مثـلࢫࢫعڴʄࢫذلك،ࢫȖعت؄فࢫالسياسةࢫالماليةࢫالمتبعةࢫمنࢫقبلࢫالمؤسسةࢫغ؈فࢫعقلانيةࢫتماما،ࢫȊسȎبࢫتداخلࢫالقـراراتࢫالماليـة،ࢫبناء

Ȗســديدࢫديــونࢫكب؈ــفةࢫواســتدانةࢫأخــرىࢫبمبــالغࢫكب؈ــفةࢫࢭــʏࢫالوقــتࢫنفســھ،ࢫبالإضــافةࢫإڲــʄࢫاســتخدامࢫديــونࢫقصــ؈فةࢫכجــلࢫلتموʈــلࢫدورةࢫ

ورغــــمࢫɸــــذاࢫالوضــــع،ࢫتجـــــدࢫالمؤسســــةࢫنفســــɺاࢫࢭــــʏࢫموقـــــفࢫحــــرج،ࢫنظــــراࢫلوجــــودࢫمنافســـــةࢫقوʈــــةࢫمــــنࢫالمؤسســــاتࢫالمحليـــــةࢫ. טســــȘثمار

ࢭــʏࢫظــلࢫɸــذاࢫالظــرفࢫالصــعب،ࢫيصــبحࢫمــنࢫالضــروريࢫوࢫ.وادࢫכوليــةࢫبتɢــاليفࢫباɸظــةوכجنȎيــة،ࢫوטعتمــادࢫعڴــʄࢫاســت؈فادࢫمعظــمࢫالمــ

رغمࢫأنࢫالمساɸم؈نࢫقدࢫلاࢫيجنونࢫمɢاسبࢫفورʈةࢫمـنࢫɸـذاࢫالقـرار،ࢫإلاࢫ. رفعࢫرأسࢫالمالࢫاݍݵاصࢫلتجنبࢫالغرقࢫࢭʏࢫالمزʈدࢫمنࢫالديون 

 .نقاذࢫالمؤسسةࢫمنࢫخطرࢫלفلاسأنࢫالمردودࢫטس؅فاتيڋʏࢫطوʈلࢫכجلࢫسيعودࢫبفائدةࢫعڴʄࢫالمساɸم؈ن،ࢫحيثࢫʇساعدࢫࢭʏࢫإ

 يࡧمنࡧɲل"اݍݨزءࡧالثاʈࢫࢫيب؈ن:"جدولࡧالتموʏذاࢫاݍݨزءࢫالتغ؈فࢫࢭɸ"ـلࢫمـنࢫטحتياجـࢫمنࢫخـلال"رأسࢫالمالࢫالعاملɠࢫʏاتࢫالتغ؈ـفࢫࢭـ

ࢫأدنـاهࢫࢭـʏࢫاݍݵزʈنـةࢫالصـافية،ࢫواݍݨـداول اتࢫالۘـܣࢫحـدثتࢫوالتغ؈ـف ) للاسـتغلالࢫوخـارجࢫטسـتغلال( "رأسࢫالمالࢫالعامل"بـ اݍݵاصة

  :ذلكظɺرࢫت

  2018لسنةࡧࡧ"جدولࡧالتموʈل"اݍݨــزءࡧالثــاɲيࡧمنࡧ): 6(اݍݨدولࡧرقمࡧ
  )3)=(2(-)1(الرصيدࡧ  )2(المواردࡧ  )1(טحتياجاتࡧ البيــان

عناصرࡧטستغلال:  
 

129,473,122  טصولࢫالمتداولةࢫللاستغلال  

342,720,966 / ديونࢫטستغلال / 

A    ∆ BFRex 129,473,122 342,720,966 -213,247,844 

العناصرࡧخارجࡧטستغلالࡧ: 
 

24,112,128 טصولࢫالمتداولةࢫخࢫטستغلال  

145,735,680 / الديونࢫخࢫטستغلال / 

B  ∆ BFRhex 24,112,128 145,735,680 -121,623,552 



  عڴʏࡧباكرʈة                                                حمزةࡧمفتاح
 

  763 .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ« 
 

A+B=C 153,585,250 488,456,646 -334,871,396 

ةʈاݍݵز: 
 

118,227,739 المتاحات  

نةࢫʈ612,267,389 / ديونࢫاݍݵز / 

D  ∆TRng 118,227,739 612,267,389 -494,039,650 

D+C  ∆  FRng  -828,911,046 

  .منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫالملاحق: المصدر

ࢫ1.068.758.402،ࢫوȋمبلـغࢫمعت؄ــفࢫبلــغࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامـلࢫللاســتغلال"טحتيــاجࢫࢭـʏࢫࢫوجــودنلاحـظࢫمــنࢫخـلالࢫاݍݨــدولࢫأعـلاهࢫ

لتغطيـةࢫمقـدارࢫכصـولࢫالمتداولـةࢫࢫةɠافيـࢫڈـاࢫغ؈ـف ،ࢫإلاࢫأٰمرتفعـةࢫنوعـاࢫمـاورغمࢫأنࢫɠلࢫمنࢫכصولࢫالمتداولـةࢫللاسـتغلالࢫوالمـواردࢫ. دج

ʇعـودࢫɸـذاࢫטرتفـاعࢫࢭــʏࢫכصـولࢫالمتداولـةࢫبالأسـاسࢫإڲـʄࢫزʈــادةࢫݯݨـمࢫالمبيعـاتࢫعڴـʄࢫاݍݰسـاب،ࢫحيــثࢫتـمࢫبيـعࢫكميـةࢫكب؈ــفةࢫ. للاسـتغلال

ࢫالوضـــعࢫغ؈ـــفࢫمطمــــ؃ن. مـــنࢫالمنتجـــاتࢫللزȋـــائنࢫدونࢫتحصـــيلࢫفـــوري،ࢫممــــاࢫأدىࢫإڲـــʄࢫاحتيـــاجࢫكب؈ـــفࢫࢭـــʏࢫالɴشــــاطࢫטســـتغلاڲʏࢫللمؤسســـة

 .،ࢫحيثࢫأنࢫɸناكࢫمبالغࢫܷݵمةࢫمجمدةࢫلدىࢫالزȋائن،ࢫمماࢫيزʈدࢫمنࢫالمخاطرࢫالماليةࢫوʈضعفࢫالسيولةالدراسةࢫسنۘܣخلالࢫ

،ࢫفقـدࢫشـɺدتࢫכصـولࢫالمتداولـةࢫخـارجࢫטسـتغلالࢫ"رأسࢫالمـالࢫالعامـلࢫخـارجࢫטسـتغلال"טحتياجـاتࢫࢭـʏࢫأمـاࢫفيمـاࢫيتعلـقࢫبــࢫ

ɸـذاࢫʇشـ؈فࢫإڲـʄࢫ. اصةࢫتلكࢫالمرتبطةࢫبالديونࢫقص؈فةࢫכجـلࢫخـارجࢫטسـتغلالارتفاعاࢫطفيفا،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫارتفعتࢫالمواردࢫȊشɢلࢫكب؈ف،ࢫخ

ديونࢫقصــــ؈فةࢫכجــــلࢫوتوجيــــھࢫجــــزءࢫكب؈ــــفࢫمٔڈــــاࢫنحــــوࢫدورةࢫטســــȘثمار،ࢫوɸــــوࢫتوجــــھࢫقــــدࢫيɢــــونࢫمحفوفــــاࢫالــــأنࢫالمؤسســــةࢫȖعتمــــدࢫعڴــــʄࢫ

  .بالمخاطرࢫعڴʄࢫالمدىࢫالطوʈل

،ࢫلكنــھࢫلاࢫيـــزالࢫضـــعيفاࢫعنــدࢫمقارنتـــھࢫبمـــاࢫيـــتمࢫ"כصـــول خزʈنـــةࢫ"،ࢫفقـــدࢫܥـــݨلتࢫارتفاعــاࢫࢭـــʏࢫ"اݍݵزʈنـــةࢫالصــافية"بالɴســبةࢫلــــࢫ

اتخـاذࢫأيࢫإجـراءاتࢫࢫɸـذاࢫالوضـعࢫصـعبࢫالـذيࢫȖشـɺدهࢫالمؤسسـةࢫوجـب. بيعھࢫللزȋائنࢫعڴʄࢫاݍݰساب،ࢫوȋݲݨمࢫכصولࢫبصـفةࢫعامـة

ادةࢫنȘيجـــةࢫلـــذلك،ࢫتبقـــىࢫכمـــوالࢫالكب؈ـــفةࢫمجمـــدةࢫلـــدىࢫالزȋـــائن،ࢫممـــاࢫʇســـتدڤʏࢫإعـــ. واܷـــݰةࢫلتܶـــݰيحࢫالسياســـةࢫالمتعلقـــةࢫبالزȋـــائن

 .النظرࢫࢭʏࢫاس؅فاتيجيةࢫالتحصيلࢫوإدارةࢫاݍݰساباتࢫالمدينةࢫلتجنبࢫتراكمࢫالمخاطرࢫالمالية

  2019منࡧجدولࡧالتموʈلࡧلسنةࡧࡧاݍݨــزءࡧالثــاɲي): 7(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  )3)=(2(-)1(الرصيدࡧ  )2(المواردࡧ  )1(טحتياجاتࡧ البيــان

عناصرࡧטستغلال:   

295,637,291 טصولࢫالمتداولةࢫللاستغلال  

666,375,312 / ديونࢫטستغلال / 

A    ∆ BFRex 295,637,291 666,375,312 -370,738,021 

العناصرࡧخارجࡧטستغلالࡧ: 
 

83,529,102- טصولࢫالمتداولةࢫخࢫטستغلال  

31,980,217 / الديونࢫخࢫטستغلال / 

B  ∆ BFRhex -83,529,102 31,980,217 -115,509,319 

A+B=C 212,108,189 698,355,529 -486,247,340 

ةʈاݍݵز:  

93,358,005- المتاحات  

نةࢫʈ488,238,488 / ديونࢫاݍݵز / 

D  ∆TRng -93,358,005 488,238,488 -581,596,493 

D+C  ∆  FRng  -1,067,843,833 

  .منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫالملاحق: المصدر



ʏࡧرأسࡧالمالࡧالعاملࡧالصاࡩʏࡧتفس؈فࡧالتغ؈فاتࡧࡩʏلࡧࡩʈدراسةࡧحالةࡧ:دورࡧجداولࡧالتمو 
 

  .،ࢫجامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫبالوادي،ࢫاݍݨزائر» 768 -751،ࢫصࢫ2024،ࢫدʇسم؄فࢫ02: العدد،ࢫ07: المٔڈلࢫלقتصادي،ࢫالمجلدمجلةࢫ«   764
 

للاســــتغلالࢫاســـتمرتࢫɸـــذاࢫالعـــام،ࢫولكــــنࢫبمبلـــغࢫأقـــلࢫمقارنــــةࢫࢫ"رأسࢫالمـــالࢫالعامـــل"نࢫטحتياجــــاتࢫࢭـــʏࢫمـــاࢫيمكـــنࢫملاحظتـــھࢫأ

شɺدتࢫכصولࢫالمتداولـةࢫللاسـتغلالࢫارتفاعـاࢫمݏݰوظـا،ࢫࢭـʏࢫحـ؈نࢫارتفعـتࢫ. دجࢫ698,020,381السابق،ࢫحيثࢫبلغࢫטحتياجࢫࢫبالسنة

ʇعــودࢫارتفــاعࢫכصــولࢫالمتداولــةࢫبالأســاسࢫإڲــʄࢫبيــعࢫكميــةࢫكب؈ــفةࢫمــنࢫالمنتجــاتࢫللزȋــائنࢫعڴــʄࢫاݍݰســاب،ࢫدونࢫأنࢫ. المــواردࢫبمقــدارࢫأك؄ــف

ضࢫاانخفــــــو ةࢫخــــــلالࢫف؅ــــــفةࢫالدراســــــة،ࢫممــــــاࢫأدىࢫإڲــــــʄࢫضــــــعفࢫخزʈنــــــةࢫالمؤسســــــة،ࢫتصــــــاحبࢫɸــــــذهࢫالمبيعــــــاتࢫعمليــــــاتࢫتحصــــــيلࢫɠافيــــــ

ɸـذاࢫالوضـعࢫ. المستحقاتࢫعڴʄࢫالزȋـائنࢫȊشـɢلࢫكب؈ـفࢫنȘيجـةࢫلݏݵسـائرࢫالم؅فاكمـةࢫࢭـʏࢫقيمْڈـا،ࢫممـاࢫʇعكـسࢫݯݨـمࢫכمـوالࢫالمجمـدةࢫلـدٱڈم

والتحصــــيلࢫلتجنــــبࢫتفـــــاقمࢫࢫولــــدࢫاحتياجــــاࢫكب؈ــــفاࢫࢭــــʏࢫالɴشــــاطࢫטســــتغلاڲʏ،ࢫممــــاࢫʇســــتدڤʏࢫضــــرورةࢫإعــــادةࢫالنظــــرࢫࢭــــʏࢫسياســــةࢫالبيــــع

 .المشɢلة

أنࢫכصــولࢫالمتداولـــةࢫخــارجࢫטســتغلالࢫقـــدࢫࢫمــاࢫيلاحــظخــارجࢫטســـتغلال،ࢫࢫ"رأسࢫالمــالࢫالعامــل"احتياجــاتࢫࢭـــʏࢫبالɴســبةࢫإڲــʄࢫ

ɸـــذهࢫ. ࢭـــʏࢫטرتفـــاع،ࢫوالۘـــܣࢫتمثـــلࢫȊشـــɢلࢫأسا؟ـــۜܣࢫالـــديونࢫقصـــ؈فةࢫכجـــلࢫخـــارجࢫטســـتغلالالماليـــةࢫاســـتمرتࢫالمـــواردࢫوقـــدࢫ،ࢫانخفضـــت

جلّڈاࢫمرةࢫأخرىࢫɸذاࢫالعامࢫوتوجٕڈɺـاࢫإڲـʄࢫاسـتخداماتࢫغ؈ـفࢫمتوافقـةࢫمـعࢫطبيعْڈـا،ࢫممـاࢫʇعكـسࢫعـدمࢫعقلانيـةࢫالسياسـةࢫالديونࢫتمࢫ

ــــܣࢫتــــــمࢫاتخاذɸــــــاࢫخــــــلالࢫف؅ــــــفةࢫالدراســــــةࢫلاࢫتــــــتلاءمࢫمــــــعࢫالقــــــراراتࢫ. الماليــــــةࢫالۘــــــܣࢫتȘبعɺــــــاࢫالمؤسســــــة يظɺــــــرࢫأنࢫالقــــــراراتࢫالتموʈليــــــةࢫالۘــ

  .ٔڈماטسȘثمارʈة،ࢫمماࢫأدىࢫإڲʄࢫعدمࢫاɲܦݨامࢫواܷݳࢫبي

،ࢫفقــدࢫܥــݨلتࢫانخفاضـاࢫكب؈ــفاࢫࢭــʏࢫخزʈنـةࢫכصــول،ࢫوالۘــܣࢫتبقــىࢫضـعيفةࢫأيضــاࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫ"اݍݵزʈنـةࢫالصــافية"أمـاࢫبالɴســبةࢫإڲــʄࢫ

جزءࢫكب؈ـفࢫمـنࢫɸـذهࢫالمبـالغࢫتـمࢫȖܦـݨيلھࢫكخسـائرࢫ. السنةࢫمقارنةࢫبماࢫيتمࢫبيعھࢫعڴʄࢫاݍݰسابࢫدونࢫتحصيلࢫمبالغࢫكب؈فةࢫمنࢫالزȋائن

ظــلࢫɸــذاࢫالوضــعࢫعڴــʄࢫحالــھࢫطيلــةࢫف؅ــفةࢫالدراســة،ࢫممــاࢫأثــرࢫȊشــɢلࢫكب؈ــفࢫعڴــʄࢫقــدرةࢫ. ســيولةࢭــʏࢫقيمــةࢫالزȋــائن،ࢫممــاࢫزادࢫمــنࢫضــعفࢫال

ࢭــــʏࢫالمقابــــل،ࢫشــــɺدتࢫخزʈنــــةࢫاݍݵصــــومࢫارتفاعــــاࢫمݏݰوظــــاࢫȊســــȎبࢫجلــــبࢫديــــونࢫقصــــ؈فةࢫ. المؤسســـةࢫعڴــــʄࢫإدارةࢫالســــيولةࢫȊشــــɢلࢫفعــــال

ʏعقيدࢫالوضعࢫالماڲȖنةࢫالصافيةࢫللمؤسسةࢫوزادࢫمنࢫʈࢫاݍݵزʄכجل،ࢫمماࢫأثرࢫسلباࢫعڴ. 

ɢشȊةࢫلإصلاحࢫالسياسةࢫالماليةࢫوتحسـ؈نࢫإدارةࢫالتحصـيلࢫوالـديون،ࢫوإعـادةࢫʈذاࢫالوضعࢫاتخاذࢫتداب؈فࢫفورɸلࢫعام،ࢫيتطلبࢫ

  .النظرࢫࢭʏࢫالقراراتࢫالتموʈليةࢫوטسȘثمارʈةࢫلتحقيقࢫتوازنࢫواستقرارࢫماڲʏࢫمستدام

  "جدولࡧتدفقاتࡧاݍݵزʈنةࡧمتعددࡧالسنوات"تحليلࡧ. 3.6

لـدعمࢫاتخـاذࢫالقـراراتࢫالمتعلقـةࢫبݲݨـمࢫࢫوɸـذاالمـاڲʏ،ࢫࢫالوضعࢭʏࢫتحليلࢫالتدفقاتࢫ٭ڈدفࢫتقييمࢫࢫيتمࢫاستخدامࢫɸذاࢫاݍݨدول 

ȊعـــدةࢫخطـــواتࢫمحاســـȎية،ࢫȖشـــملࢫمعاݍݨـــةࢫالبيانـــاتࢫࢫ"جـــدولࢫتـــدفقاتࢫاݍݵزʈنـــةࢫمتعـــددࢫالســـنوات"تمـــرࢫعمليـــةࢫبنـــاءࢫ. טســـȘثمارات

ســتخرجࢫالمؤشــراتࢫالماليــةࢫכساســيةࢫࢫمــنࢫخــلالࢫɸــذه. "جــدولࢫحســاباتࢫالنتــائج"وࢫ"الم؈قانيــة"الماليــةࢫالمستخلصــةࢫمــنࢫ ُȖالمعاݍݨــات،ࢫ

 .الۘܣࢫȖشɢلࢫأساسࢫاݍݨدول 

ɸـذهࢫالمؤشـراتࢫ. "جدولࢫتدفقاتࢫاݍݵزʈنةࢫمتعـددࢫالسـنوات"ـȊعدࢫتحديدࢫأɸمࢫالمؤشرات،ࢫيتمࢫإدراجɺاࢫࢭʏࢫالنموذجࢫالمختارࢫل

المتوقعــــةࢫعڴــــʄࢫمــــدارࢫعــــدةࢫســــنوات،ࢫممــــاࢫيمكــــنࢫالمؤسســــةࢫمــــنࢫتحليــــلࢫقــــدرٮڈاࢫعڴــــʄࢫتموʈــــلࢫࢫ"التــــدفقاتࢫالنقديــــة"ȖســــاعدࢫࢭــــʏࢫتȘبــــعࢫ

  :كماࢫيڴʏࢫ"جدولࢫتدفقاتࢫاݍݵزʈنةࢫمتعددࢫالسنوات"وʈمكنࢫتوضيحࢫ،اسȘثماراٮڈاࢫوتحس؈نࢫسيولْڈاࢫالماليةࢫعڴʄࢫالمدىࢫالطوʈل
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  TPFFجدولࡧتدفقاتࡧاݍݵزʈنةࡧمتعددࡧالسنواتࡧ): 8(اݍݨدولࡧرقمࡧ

 2019 2018  البيان

 CAHT 5,936,615,369 3,579,912,056رقمࢫכعمالࢫ

 Ȗ -164,687,788 -89,584,332غ؈فࢫمخزوناتࢫالمنتجاتࢫالمصنعةࢫواݍݨاريࢫتصɴيعɺا

 3,021,629,701 4,545,599,140 טسْڈلاɠاتࢫالوسيطيةࢫ-

 VA 1,226,328,441 468,698,023القيمةࡧالمضافةࡧ= 

 644,226,157 711,630,826 مصارʈفࢫالمستخدم؈نࢫ-

 42,269,732 50,733,316 ضرائبࢫورسومࢫ-

 EBE 463,964,299 -217,797,866الفائضࡧלجماڲʏࡧللاستغلالࡧ= 

 698,020,381 1,068,758,402 التغ؈فࢫࢭʏࢫטحتياجࢫࢭʏࢫرأسࢫالمالࢫالعاملࢫللاستغلالࢫ-

 ÉTÉ -604,794,103 -915,818,247فائضࡧخزʈنةࡧטستغلالࡧ= 

 776,271,402- 570,124,155- טستغلالاسȘثماراتࢫࢫ-

E =ࡧللنموࡧʏلࡧالداخڴʈعدࡧالتموȊالمتاحاتࡧDAFIC -34,669,948 -139,546,845 

 313,575,205- 892,469,367- التغ؈فࢫࢭʏࢫالديون ࢫ-

 365,166,799 290,470,023 المصارʈفࢫالماليةࢫومصارʈفࢫقرضࢫלيجارࢫ-

 1,660,673 0 الضرائبࢫعڴʄࢫכرȋاحࢫ-

F=ʏ53,252,267 601,999,344- الرصيدࡧالماڲ 

G=الرصيدࡧاݍݨاريࡧE+F -636,669,292 -86,294,578 

 10,581,905 21,728,182 إيراداتࢫمالية+ 

 0 0 رصيدࢫالعملياتࢫטستȞنائيةࢫ-

 115,509,319- 121,623,552- التغ؈فࢫࢭʏࢫטحتياجࢫࢭʏࢫرأسࢫالمالࢫالعاملࢫخارجࢫטستغلالࢫ-

 39,796,646 493,317,558- اݍݵـزʈنةالتغـ؈فࡧفـيࡧ= 
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أنࢫخزʈنــةࢫالمؤسســةࢫɠانــتࢫࢭــʏࢫحالــةࢫســʋئةࢫخــلالࢫالســنواتࢫالــثلاثࢫכوڲــʄࢫمــنࢫالدراســة،ࢫࢫمــنࢫخــلالࢫاݍݨــدولࢫأعــلاهࢫنلاحــظ

لاحــظࢫأيضــاࢫأنࢫأرصــدةࢫالمؤسســةࢫ. ممــاࢫʇعۚــܣࢫأنࢫمجمــوعࢫالتــدفقاتࢫالماليــةࢫלيجابيــةࢫلــمࢫيكــنࢫɠافيــاࢫلتغطيــةࢫالتــدفقاتࢫالســلبية يُ

،ࢫɠ2016ـاـنࢫࢭــʏࢫحالــةࢫســلبيةࢫࢭــʏࢫســنواتࢫ) SG(فࢫأظɺــرتࢫأنࢫرصــيدࢫالȘســي؈) الرصــيدࢫטقتصــادي،ࢫالرصــيدࢫالمــاڲʏ،ࢫورصــيدࢫالȘســي؈ف(

ɸذاࢫʇش؈فࢫإڲʄࢫأنࢫالتموʈلࢫالذاȖي،ࢫرغمࢫظاɸرهࢫלيجاȌي،ࢫʇعكـسࢫࢭـʏࢫاݍݰقيقـةࢫخسـائرࢫمسـتمرةࢫمـنࢫقيمـةࢫالزȋـائن،ࢫ. 2019،ࢫو2018

  .مماࢫيمثلࢫخسارةࢫحقيقيةࢫللمؤسسة

كمـاࢫأدىࢫ. وقɺـاࢫتجـاهࢫالزȋـائناستفادتࢫالمؤسسةࢫمنࢫȊعضࢫالتخفيفاتࢫالضرȎʈيةࢫنȘيجةࢫɸذهࢫاݍݵسائر،ࢫلكٔڈـاࢫفقـدتࢫحق

انخفــــاضࢫالقــــدرةࢫعڴــــʄࢫטســــتدانةࢫإڲــــʄࢫأزمــــةࢫماليــــةࢫخط؈ــــفة،ࢫحيــــثࢫلــــمࢫتــــتمكنࢫالمؤسســــةࢫمــــنࢫتحســــ؈نࢫالمردوديــــةࢫأوࢫاســــتعادةࢫثقــــةࢫ

مـــــنࢫخـــــلالࢫاتخـــــاذࢫقـــــراراتࢫماليـــــةࢫȖســـــْڈدفࢫتقلـــــيصࢫ) SE(لـــــذلك،ࢫيتوجـــــبࢫعلٕڈـــــاࢫتحســـــ؈نࢫرصـــــيدɸاࢫטقتصـــــاديࢫ. النظـــــامࢫالبنɢـــــي

  .ستقبليةטسȘثماراتࢫاݍݰاليةࢫوالم

عڴــʄࢫالــرغمࢫمــنࢫأنࢫالمؤسســةࢫحققــتࢫقيمــةࢫمضــافةࢫجيــدةࢫخــلالࢫســنواتࢫالدراســة،ࢫإلاࢫأنࢫرقــمࢫכعمــالࢫيبــدوࢫكب؈ــفاࢫلكـــنࢫ

ࢫ،ࢫشـɺدتࢫخزʈنـةࢫالمؤسسـةࢫتحسـنا2019مࢫࢭـʏࢫعـا. عمليةࢫالبيعࢫɠانتࢫتتمࢫبالآجلࢫمعࢫتحصـيلࢫضـȁيل،ࢫممـاࢫيـؤديࢫإڲـʄࢫتجمـدࢫכمـوال

  .Ȗغطيةࢫالسلبية،ࢫنȘيجةࢫلانخفاضࢫטحتياجࢫلرأسࢫالمالࢫالعاملࢫحيثࢫتمكنتࢫالتدفقاتࢫالماليةࢫלيجابيةࢫمن
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بــاعࢫبالعملـةࢫالوطنيــةࢫوȋالآجــل،ࢫ المــوادࢫכوليـةࢫمــنࢫاݍݵــارجࢫبالعملـةࢫالصــعبةࢫوتɴـتجࢫمنتجــاتࢫتُ ومـعࢫذلــك،ࢫȖسـتوردࢫالمؤسســةࢫ

ɲشــاطɺاࢫقبــلࢫأنࢫتواجــھࢫلــذا،ࢫمــنࢫالضــروريࢫأنࢫتقــومࢫالمؤسســةࢫبȘنوʉــعࢫ. ࢭــʏࢫظــلࢫمنافســةࢫقوʈــةࢫمــنࢫالمؤسســاتࢫالمحليــةࢫوכجنȎيــة

  .خسائرࢫأك؄ف

  تحليلࡧالنتائج. 7

 نتائجࡧاختبارࡧالفرضيات. 1.7

 ʄيجةࢫالفرضيةࢫכوڲـȘـاࢫأنࢫ: نɸعطـيࢫنظـرةࢫعـنࢫ"والۘـܣࢫمفادȖـلࢫأٰڈـاࢫʈالتغ؈ـفاتࢫالماليـةࢫالۘـܣࢫلاࢫالقيمـةࢫالۘـܣࢫأضـافْڈاࢫجـداولࢫالتمو

 ،النȘيجةࢫمحققة؛ࢫ"تɢونࢫواܷݰةࢫࢭʏࢫالم؈قانياتࢫالمحاسȎيةࢫأوࢫالمالية

 اࢫ: الفرضيةࢫالثانيةɸيتمࢫقيـاسࢫالتغ؈ـفاتࢫالمتعلقـةࢫبالنفقـاتࢫوלيـراداتࢫاݍݵاصـةࢫبالمؤسسـةࢫטقتصـاديةࢫمـنࢫخـلالࢫالۘܣࢫمفاد

 .؛ࢫالنȘيجةࢫمحققةخلالࢫالدورةࢫمصادرࢫכموالࢫواستخداماٮڈاࢫتحديد

 :حيثࢫتمࢫالتوصلࢫإڲʄࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائجࢫأɸمɺا

 ـــــــلࢫتولࢫاجـــــــدʈـــــــݳࢫمصـــــــادرࢫכمـــــــوالࢫالتمو التغ؈ـــــــفاتࢫالناتجـــــــةࢫعـــــــنࢫכɲشـــــــطةࢫالمتعلقـــــــةࢫبالنفقـــــــاتࢫࢫقـــــــʋستواســـــــتخداماٮڈا،ࢫو وܷ

 ؛وלيرادات

 ونࢫسنةɢليةࢫخلالࢫف؅فةࢫزمنيةࢫمحددة،ࢫعادةࢫماࢫتʈمࢫكيفيةࢫتلبيةࢫالمؤسسةࢫلاحتياجاٮڈاࢫالتموɺذاࢫاݍݨدولࢫفɸيحࢫȘ؛ي 

 ــــلࢫʈࢫمـــــنࢫجـــــدولࢫالتموʏســــتفيدࢫالمـــــديرࢫالمــــاڲʇࢫاʏࢭـــــʏســــاعدهࢫࢭـــــȖࢫالمعلومـــــاتࢫالۘـــــܣࢫʄعــــةࢫتنفيـــــذࢫݍݰصـــــولࢫعڴــــȊالماليـــــةࢫࢫطاݍݵطـــــࢫومتا

 ؛السابقة

 Ȗـــــلولࢫاعت؄ــــفࢫجـــــدʈمـــــةࢫلتحليـــــلࢫو أداةࢫࢫالتموɺـــــاࢫمࢫمعلومـــــاتࢫخاصـــــةࢫفيمـــــاࢫيتعلـــــقࢫبـــــإبرازࢫالتغ؈ـــــفاتࢫالماليـــــةࢫالۘـــــܣࢫلاࢫيتقــــدمɸرɺتظ

 للتموʈل؛ࢫمɺمࢫوأسا؟ۜܣكمصدرࢫࢫ"صاࢭʏࢫالتموʈلࢫالذاȖي"إظɺارࢫ وأيضا،ࢫالماليةو الم؈قانياتࢫالمحاسȎيةࢫ

 ࢫاتخـــــاذࢫالقـــــراراتࢫالمســـــتقبليةࢫࢫלدارةمســـــاعدةࢫʏثماراتللمـــــواردࢫالمتاحـــــة،ࢫטســـــتخدامࢫכمثـــــلࢫمـــــنࢫخـــــلالࢫࢭـــــȘࢫاختيـــــارࢫטســـــʏࢫوࢭـــــ

 ؛مستقبلاࢫالمناسبةࢫوالمصادر 

 ليةࢫوالمواردࢫالۘܣࢫحصلتࢫعلٕڈاࢫالمؤسسةࢫخلالࢫتحديدࢫʈࢫالسيولةࢫالنقدية؛الدورةטحتياجاتࢫالتموʄاࢫعڴɸࢫوتفس؈فࢫتأث؈ف، 

 ࢫذمةࢫالمؤسسة؛ حدثتالۘܣࢫتحليلࢫالتغ؈فاتࢫʏࢭ 

 ـــــارࢫوتفســــــ؈فࢫالتغ؈ـــــفࢫالــــــذيࢫحــــــدثࢫبـــــ؈نɺئڈــــــاالتغ؈ــــــفاتࢫالۘـــــܣࢫلاࢫࢫوأيضـــــا،ࢫالم؈قانيــــــةࢫاݍݵتاميــــــةو الم؈قانيــــــةࢫטفتتاحيـــــةࢫࢫإظȎࢫةالم؈قانيــــــࢫت

 الماليةࢫȊشɢلࢫمباشر؛والم؈قانيةࢫالمحاسȎيةࢫ

 ارɺࢫالسيولةࢫالنقدية؛ࢫقامتࢫ٭ڈاالۘܣࢫࢫכحداثࢫالمالية إظʄاࢫعڴɸالمؤسسةࢫوتوضيحࢫتأث؈ف 

 ل؛ʈؠۜܣࢫللتموʋࢫكمصدرࢫرئʏيࢫالصاࢭȖلࢫالذاʈارࢫالتموɺإظ 

 بʈࢫالمستقبلࢫالقرʏࢫالوفاءࢫبال؅قاماٮڈاࢫࢭʄقياسࢫمخاطرࢫعدمࢫالسيولة،ࢫأيࢫعدمࢫقدرةࢫالمؤسسةࢫعڴ. 
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 :قائمةࡧالمراجع. 8

 .دارࢫالمحمديةࢫالعامة: اݍݨزائر. المؤسسةدراسةࢫاݍݰالاتࢫࢭʏࢫالمحاسبةࢫوماليةࢫ). 2008. (مقدمࢫعب؈فاتناصرࢫداديࢫعدون،ࢫو  .1

دارࢫوائلࢫ: כردنࢫ–عمانࢫ. دروسࢫوتطبيقات-לدارةࢫالمالية-الȘسي؈فࢫالماڲʏ). 2011. (ذɸبيةࢫبنࢫعبدࢫالرحمانإلياسࢫبنࢫسا؟ۜܣ،ࢫيوسفࢫقرʉآۜܣ،ࢫو  .2

  .للɴشرࢫوالتوزʉع

  .دارࢫɸومةࢫللطباعةࢫوالɴشرࢫوالتوزʉع: ݨزائراݍ-بوزرʉعة. دروسࢫومسائلࢫمحلولة-الȘسي؈فࢫالماڲʏࢫللمؤسسة). 2010. (خمʋؠۜܣࢫشيحة .3

ࢫالكرʈم .4 ࢫعبد ࢫ). 2011. (خ؈في ʏࢫالماڲ ࢫכداء ࢫوتقييم ࢫقياس ʏࢫࢭ ʏࢫالماڲ ࢫالمحاسۗܣ ࢫالنظام ࢫ-مساɸمة ࢫصيدال ࢫمجمع ࢫحالة مذكرةࢫ. -SAIDALدراسة

  .دراساتࢫماليةࢫومحاسȎية: التجارʈة،ࢫفرعقسمࢫالعلومࢫ: ماجست؈ف،ࢫɠليةࢫالعلومࢫטقتصاديةࢫوالعلومࢫالتجارʈةࢫوعلومࢫالȘسي؈ف،ࢫالمسيلة،ࢫاݍݨزائر

  .ديوانࢫالمطبوعاتࢫاݍݨامعية: اݍݨزائرࢫ-بنࢫعكنون . -تحليلࢫنظريࢫمدعمࢫبأمثلةࢫوتمارʈنࢫمحلولةࢫ–الȘسي؈فࢫالماڲʏࢫ). 2012. (مباركࢫلسلوس .5

  .لɴشرࢫوالتوزʉعدارࢫɸومةࢫللطباعةࢫوا: اݍݨزائر. اس؅فاتيجياتࢫالتموʈلࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫטقتصادية). 2019. (مليɢاويࢫمولود .6

ࢫو  .7 ࢫزغيب، ࢫبوشɴيق؈فمليكة ࢫ). 2011. (ميلود ࢫاݍݨديد ࢫالرس׿ܣ ࢫال؄فنامج ࢫحسب ʏسي؈فࢫالماڲȘࢫالثانية(ال ࢫالطبعة ࢫعكنون،ࢫاݍݨزائر). المجلد ديوانࢫ: بن

  .المطبوعاتࢫاݍݨامعية

  الملاحق .9
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