
  
  

   الوادي، اݍݨزائر.»، جامعة  650 -683، ص 2025جوان ، 01العدد ،  08، اݝݨلد المٔڈل الإقتصادي «مجلة
 

 دور قائمة التدفقات النقدية ࡩʏ تفس؈ف السياسات المالية للشرɠات

   -بيوفارم دراسة تطبيقية لشركة-

The role of the statement of cash flows in interpreting the financial policies of companies 

 -An applied study of company Biopharm - 

  *عباس ديده 

  تنمية المستدامة مخ؄ف الدراسات ࢭʏ المالية الإسلامية وال

  اݍݨزائر-المركز اݍݨامڥʏ مرسڴʏ عبد الله تʋبازة

 tipaza.dz-Abbas.dida@cu  

02/04/2025: تارʈخ الاستلام 2025/ 05/ 26: تارʈخ القبول للɴشر  2025/ 06/ 04:تارʈخ الɴشر   

   مݏݵص: 

 ʄــذه الدراســة إڲــɸ توضــيحٮڈــدف ʏاتو  تحليــل دور قائمــة التــدفقات النقديــة ࢭــɠمــن  ، وذلــكتفســ؈ف السياســات الماليــة للشــر

ɸـذه المؤشـرات واتجـاه  سياق ɲسـلط الضـوء عڴـʄ أɸميـة. وࢭɸ ʏذا الڈامٔ ستمدةالمؤشرات المالية الم إڲʄ مجموعة من  سȘنادخلال الا 

Ȗغ؈ف التدفقات النقدية لɢل الناجمة عن ɠل ɲشاط من ɲشاطات الشـركة الۘـܣ Ȗعت؄ـف ذات أɸميـة بالغـة ࢭـʏ تفسـ؈ف سياسـة التموʈـل 

  .2020-2016الممتدة  ةȘثمار وتوزʉع الأرȋاح للكشف عڴʄ مواطن القوة والضعف الۘܣ تم؈ق ɲشاط شركة بيوفارم للف؅ف والاس

ن ب؈ف ࢭʏ تفس؈ف السياسات المالية للشرɠات وذلك مـوقد توصلت ɸذه الدراسة إڲʄ أن قائمة التدفقات النقدية تلعب دور ك

  قة مٔڈا.خلال التدفق النقدي الداخل واݍݵارج لɢل ɲشاط والمؤشرات المشت

 .النقدية، الɴسب المالية، سياسة التموʈل، سياسة الاسȘثمار، سياسة توزʉع الأرȋاح التدفقات المفتاحية:الɢلمات 

  JEL: G35، G32، G31، G10، G22، M40 اتتصɴيف

Abstract :  

This study aims to highlight the role of the statement of cash flows in interpreting the financial policies of 

companies by relying on some financial indicators derived from the statement of cash flows. In this context, we 

present this study to highlight the importance of these indicators and the direction of change in cash flows for 

each of the company's activities, which are of great importance in interpreting the financing, investment and 

profit distribution policy to reveal the strengths and weaknesses that characterize the activity of Biopharm 

Company for the period 2016-2020. 

This study concluded that the statement of cash flows plays a major role in explaining the financial 

policies of companies, through the inward and outward cash flow for each activity and the indicators derived 

from it. 

Keywords: cash flows, financial ratios, financing policy, investment policy, dividend policy. 

Jel Classification Codes: M40،G10،G22،G31،G32،G35. 
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  . مقدمة: 1

تواجــه معظــم المؤسســات ࢭــʏ الوقــت الــراɸن جملــة مــن التحــديات ࢭــʏ ضــل التطــورات الۘــܣ تــأثر Ȋشــɢل كب؈ــف عڴــʄ حيــاة ونمــو 

المؤسســات الاقتصــادية واســتقرارɸا ممــا فرضــت علٕڈــا التــأقلم ومواكبــة ɸــذه التطــورات Ȋشــɢل يȘــيح لɺــا الاســتفادة مــن المعطيــات 

 لـــذان ألزمـــااݍݨديــدة الۘـــܣ توفرɸـــا ɸـــذه البʋئـــة، ومـــن أɸـــم ɸـــذه المعطيـــات معــاي؈ف اݝݰاســـبة الدوليـــة وتقرʈـــر الإبـــلاغ المـــاڲʏ الـــدوڲʏ، ال

ڈــا أداة  ࢭـʏإعـداد قائمـة التــدفقات النقديـة ب الشـرɠات ɠــل ف؅ـفة محاسـȎية كجــزء مـن قوائمɺـا الماليــة حيـث تتم؈ـق ɸــذه الأخ؈ـفة ࢭـɠ ʏوٰ

 ɠل ɲشاط من ɲشاطات المؤسسة.    صاࢭʏ التدفقات النقدية الناتجة عن للتحليل الماڲʏ، وتقوم بتحديد

وعڴʄ إثـر ذلـك، وࢭـʏ إطـار تفسـ؈ف السياسـات الماليـة للمؤسسـة ٭ڈـدف تمكـ؈ن متخـذي القـرار مـن معرفـة الوضـعية الماليـة 

ڈم ترشـيد سياسـات التموʈـل والاسـȘثمار وتوزʉـع الأرȋـاح لمواكبـة التطـورات اݍݰاصـلة  الۘܣ تمـر ٭ڈـا ɸـذه الأخ؈ـفة، والۘـܣ ʇسـتوجب علـٕ

  وتفادي العقبات الۘܣ تواجه المؤسسة، ومن أدوات تفس؈ف ɸذه السياسات ۂʏ المؤشرات المالية لقائمة التدفقات النقدية.

:ʏساؤل التاڲȘال ʏذه الدراسة ࢭɸ اليةɢوعليه يمكن صياغة إش  

  ɠات؟ كيف Ȗساɸم قائمة التدفقات النقدية ࡩʏ تفس؈ف السياسات المالية للشر 

  وللإجابة عن ɸذه الإشɢالية يمكن طرح الأسئلة الفرعية التالية:

  كيف يتم تفس؈ف السياسات المالية للشرɠات بواسطة التدفق النقدي الداخل واݍݵارج من ɠل ɲشاط؟ -

  ما ɸو دور المؤشرات المشتقة من ɸذه القائمة ࢭʏ تفس؈ف السياسات المالية للشرɠات؟ -

  عن أسئلة الدراسة:ة فرضيات ɠإجابة احتمالية يمكن صياغة عد فرضيات الدراسة:. 1.1

 .تفس؈ف السياسة المالية للشركة ʏشاط دور كب؈ف ࢭɲ لɠ للتدفقات النقدية الداخلة واݍݵارجة من 

 تقديم تفس؈فات صادقة عن السياسات المالية للشركالتدفقات النقدية دور كب؈ف القائمة  من لمؤشرات المشتقةل ʏة.ࢭ  

  من الأɸداف نذكر مٔڈا: مجموعةتحقيق  ام إڲʄعȊشɢل ٮڈدف ɸذه الدراسة  اسة:أɸدف الدر . 2.1

 دراسة قائمة التدفقات النقدية.التط ʄرق إڲ  

 .اتɠدراسة السياسات المالية للشر ʄالتطرق إڲ 

 .اح بواسطة مؤشرات قائمة التدفقات النقديةȋع الأرʉة وسياسة توزʈثمارȘلية والاسʈمية تفس؈ف السياسة التموɸإبراز أ 

  تإبراز دو ʏالسياسة المالية لشركة بيوفارم. حليلر قائمة التدفقات النقدية ࢭ 

الإطــار المفــاɸي׿ܣ لقائمــة  ذي يȘنــاول تــم الاعتمــاد المــنݤݮ الوصــفي ࢭــʏ اݍݨــزء الأول الــ ةنظــرا لمتطلبــات الدراســ مــنݤݮ الدراســة:. 3.1

نقديـة. ࢭـʏ واسـطة مؤشـرات قائمـة التـدفقات الليـة للشـرɠات بالسياسـة الما ذي يفسـراݍݨـزء الثـاɲي الـ ، وكذلكالتدفقات النقدية

التحليڴʏ ࢭʏ اݍݨزء الثالث المرتبط بتفس؈ف السياسة المالية لشركة بيوفارم بواسـطة المؤشـرات الماليـة  ح؈ن تم الاعتماد عڴʄ المنݤݮ

  لقائمة التدفقات النقدية.

  . أبرز الأبحاث السابقة الۘܣ تناولت ɸذا الموضوعمن  الدراسات السابقة:. 4.1

)، مقال Ȋعنـوان: الآليـات المتحكمـة ࢭـʏ السياسـة الماليـة للمؤسسـة، ɸـدفت ɸـذه 2017كرʈة عڴʏ وȋوخايري محمد (دراسة با

أɸميْڈــا والعوامــل المــؤثرة فٕڈــا، بالإضــافة إڲــʄ آليــات اختيارɸــا وتحــددɸا.  شــركة مــع إبــرازالدراســة إڲــʄ التعرʈــف بالسياســات الماليــة لل

أɸــدافɺا، ومــع ذلـــك  دعمدراســـة إڲــʄ أن الفــاعل؈ن داخـــل المؤسســة ʇســعون إڲـــʄ تحقيــق التوليفــة الماليـــة المثڴــʄ الۘــܣ تـــوقــد توصــلت ال

ڈا الماليـة ممـا قـد يـؤثر  تواجه المؤسسة خلال ɲشاطɺا العديد من الظروف الۘܣ تؤثر علٕڈا، مما ʇستدڤʏ اتخاذ قرارات تمس سياسـْ

  أيضا عڴʄ الاس؅فاتيجية العامة. 
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ʏعنـوان: تحليـل الوضــعية المال2021(دراسـة حسـ؈ن يڍـȊ يـة للمؤسسـة باسـتخدام قائمـة التـدفقات النقديـة دراســة )، مقـال

للمؤسســة  ݰالــة الماليــةاݍ فســ؈فɸــذه الدراســة إڲــʄ توضــيح دور قائمــة التــدفقات النقديــة ࢭــʏ ت ســعتتطبيقيــة لمؤسســة ســوناطراك، 

  ستمدة مٔڈا. من خلال الاسȘناد إڲʄ مجموعة من المؤشرات المالية الم

ـــن بــــ؈ن النتــــ ـۘـــܣ توصــــلت إلٕڈــــا الدراســــة: Ȗســــاومـ ـــة التــــدفقات النقديــــة ɸمائج ال ـــ؈ن المــــدرʈرʈن مــــن ࢭــــʏ  قائمـ اتخــــاذ التــــداب؈ف تمكـ

  المناسبة ࢭʏ الوقت الملائم، مما تمكٔڈم من تخفيف حدة الأزمات المالية اݝݰتملة وتجنب حالات العسر أو فشل.

 قدية:ة التدفقات النالإطار المفاɸي׿ܣ لقائم .2

 ɺوم قائمة التدفقات النقدية: مف. 1. 2

مســـتخدمي القـــوائم  مختلـــف ْڈـــا البالغـــة لـــدىنظـــرا للأɸمي وتنوعـــت قائمـــة التـــدفقات النقديـــةب اݍݵاصـــة فـــاɸيمالمȖعـــددت 

 المالية ومن أبرزɸا.

ݳۘܣ تالقائمة ال  قائمة التدفقات النقدية عڴʄ أٰڈا:  ʇ7IASعرف المعيار اݝݰاسۗܣ الدوڲʏ الساȊع    والمدفوعات المقبوضات  وܷ

ـۘـــܣ تمــــت خــــلال ف؅ــــفة زمنيــــة محــــددة النقديــــة ، الأɲشــــطة الȘشــــغيلية تــــدفقات التــــدفقات النقديــــة إڲــــʄ ثــــلاث أنــــواع: وʈــــتم تصــــɴيف ال

  .)102، صفحة 2012، وحميدات(أبو ناصر . ـتدفقات الأɲشطة التموʈلية ،تدفقات الأɲشطة الاسȘثمارʈة

لمالية اݍݰاصلة أثناء السنة المالية اخيل ومخارج الموجودات ادول سيولة اݍݵزʈنة مدݰاسۗܣ " يقدم جكما عرفɺا النظام اݝ

  )26، صفحة صفحة 2009(اݍݨرʈدة الرسمية، " حسب مɴشِڈا (مصدرɸا) 

ــأث؈ف أɲشـــطة الȘشـــغيل  ـــݳ تـ ــا قائمـــة التـــدفقات النقديـــة بأٰڈـــا مݏݵصـــا ݍݰركـــة النقـــد داخـــل الشـــركة، حيـــث توܷ وȖعـــرف أيضـ

الۘـܣ حصـلت علٕڈـا الشـركة وكيفيـة  والتموʈل عڴʄ التدفقات النقدية خلال ف؅فة معينة، وتكشف للقارئ مصادر النقـدوالاسȘثمار  

  (porter & curtis L, 2011, p. 18)استخدمɺا خلال الدورة المالية. 

   أɸداف وأɸمية قائمة التدفقات النقدية:. 2. 2

رة الشـركة عڴـʄ الية بمعلومات دقيقة Ȗساعدɸم عڴʄ تقييم قـدي البيانات المٱڈدف بيان سيولة اݍݵزانة إڲʄ تزوʈد مستخدم

، صـــفحة 2009يــد النقــد ومــا ʇعادلــه، بالإضــافة إڲــʄ تقــديم تفاصـــيل حــول اســتخدام ɸــذه الســيولة الماليــة (اݍݨرʈــدة الرســمية، تول

مـن قبـل المسـȘثمرʈن: (الـدينوري،  Ȗساعد المعلومات الۘܣ توفرɸا قائمة التدفق النقدي ࢭʏ تفس؈ف Ȋعـض الȘسـاؤلات المطروحـة.  )26

  .)75 -74، الصفحات 2009

  بيـع الأصـول كيف تحقق المؤسسة ʄش؈ف إڲȖ ذه التدفقات النقدية قدɸ ظل وجود تدفقات نقدية إيجابية، حيث أن ʏاݍݵسائر ࢭ

  الثابتة من قبل المؤسسة أو اݍݰصول عڴʄ قروض من المؤسسات المالية.

 حية شركةكيف تحقق الȋق الرʈنقدية السلبية والال؅قامات النقدية غ؈ف المسددة.التدفقات ال عن طر  

  إعداد قائمة التدفقات النقدية: .  3. 2

، ل ســيولة اݍݵزʈنــة)و ضــمن النظــام اݝݰاســۗܣ المــاڲʏ حــدد المشــرع اݍݨزائــري طــرʈقت؈ن لإعــداد قائمــة التــدفقات النقديــة (جــد

  لشركة.ل ʈة الاختيارحر  تركɸما الطرʈقة المباشرة والطرʈقة غ؈ف المباشرة، مع و 

 :قـــة المباشـــرةʈة ع الطرʈســوȖ قـــة، تــتمʈــذه الطرɺا ل ناصـــر الــدخل والنفقـــات لــتعكس Ȋشــɢل مباشـــر المقبوضــات والنفقـــات وفقـــً

  ).106، صفحة 2010(ݯݨازي،  النقدية للف؅فة اݍݰالية، قائمة قص؈فة بالإيرادات والمصروفات

ݳ    قات النقدية.رض قائمة التدفالمباشرة لع التاڲʏ الطرʈقةاݍݨدول يوܷ
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  الف؅فة من .... إڲʄ ......  –الطرʈقة المباشرة  –نموذج قائمة التدفقات النقدية  :1اݍݨدول رقم 

  N-1السنة المالية   Nالسنة المالية   ملاحظة   البيان 

 تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من الأɲشطة العملياتية  

  التحصيلات المقبوضة من عند الزȋائن 

  خدم؈ن للموردين والمست المبالغ المدفوعة

  الفوائد والمصارʈف المالية الأخرى المدفوعة 

  الضرائب عن النتائج المدفوعة 

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة قبل العناصر غ؈ف العادية  

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة المرتبطة بالعناصر غ؈ف العادية  

      

        ) Aصاࢭʏ تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من الأɲشطة العملياتية (َ

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من أɲشطة الاسȘثمار  

  اݝݰسوȋات عن عمليات اقتناء تثȎيتات عيɴية أو معنوʈة  

  التحصيلات عن عمليات التنازل عن تثȎيتات عيɴية أو معنوʈة 

  اݝݰسوȋات عن اقتناء تثȎيتات مالية  

  الفوائد الۘܣ تم تحصيلɺا عن التوظيفات المالية  

  النتائج المستلمة    قساط المقبوضة مناݍݰصص والأ

      

        ) Bصاࢭʏ تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من أɲشطة الاسȘثمار (

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من أɲشطة التموʈل 

  التحصيلات ࢭʏ أعقاب إصدار أسɺم  

  اݍݰصص وغ؈فɸا من التوزʉعات الۘܣ تم القيام ٭ڈا  

  التحصيلات المتأتية من القروض  

  دات القروض أو الديون الأخرى المماثلة Ȗسدي

      

        ) Cصاࢭʏ تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من أɲشطة التموʈل (

        تأث؈فات Ȗغ؈فات سعر الصرف عڴʄ السيولات وشبه السيولات 

        )ȖA+B+Cغ؈فات أموال اݍݵزʈنة ࢭʏ الف؅فة (

  أموال اݍݵزʈنة ومعادلاٮڈا عند افتتاح السنة المالية  

  وال اݍݵزʈنة ومعادلاٮڈا عند إقفال السنة المالية  أم

  Ȗغ؈فات أموال اݍݵزʈنة خلال الف؅فة 

      

        المقارȋة مع النȘيجة اݝݰاسȎية 

  35، ص .2009مارس 25، المؤرخة بتارʈخ  19اݍݨرʈدة الرسمية لݏݨمɺورʈة اݍݨزائرʈة / العدد المصدر: 

 :ــف المباشـــرة ه مـــع Ȋعـــض التعـــديلات الضـــرورʈة للوصـــول إڲـــʄ اࢭʏ الـــدخل وȖعديلـــبموجـــب ɸـــذه الطرʈقـــة، يـــتم بـــدء صـــ الطرʈقـــة غ؈ـ

 ʄالــدخل عڴــ ʏا لأٰڈــا تبـدأ بصــاࢭɺاســم ʄقــة غ؈ــف المباشــرة عڴـʈشــغيلية. تحصـل الطرȘشــطة الɲالتـدفقات النقديــة الصــافية مـن الأ

  ).108، صفحة 2010(ݯݨازي،  أساس الاستحقاق وتتحول إڲʄ أساس نقدي
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  من الف؅فة .... إڲʄ ....  –الطرʈقة غ؈ف المباشرة  –فقات النقدية وذج قائمة التدنم: 2اݍݨدول 

 N-1السنة المالية   Nالسنة المالية   ملاحظة    البيان 

 تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية من الأɲشطة العملياتية  

  صاࢭʏ نȘيجة السنة المالية  

  تܶݰيحات من أجل:

  +الاɸتلاɠات والأرصدة  

  Ȗغ؈ف الضرائب المؤجلة  -

  Ȗغ؈ف اݝݵزونات -

  Ȗغ؈ف الزȋائن واݍݰسابات المݏݰقة -

  نقص أو زʈادة قيمة التنازل الصافية من الضرائب-

      

        )Aتدفقات اݍݵزʈنة الناتجة عن الɴشاط(

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية عن عمليات الاسȘثمار 

  محسوȋات عن اقتناء تثȎيتات  

  تحصيلات

  التنازل عن تثȎيتات   

  ت محيط الإدماج  تأث؈ف Ȗغي؈فا

      

        ) Bتدفقات أموال اݍݵزʈنة المرتبطة Ȋعملية الاسȘثمار (

  تدفقات أموال اݍݵزʈنة المتأتية عن عملية التموʈل  

  اݍݰصص المدفوعة للمساɸم؈ن  

  زʈادة رأس المال النقدي 

  إصدار قروض 

  Ȗسديد قروض 

      

        ) Cتدفقات أموال اݍݵزʈنة المرتبطة Ȋعملية التموʈل (

        )ȖA+B+Cغ؈فات أموال اݍݵزʈنة للف؅فة (

  أموال اݍݵزʈنة ومعادلاٮڈا عند الافتتاح 

  أموال اݍݵزʈنة ومعادلاٮڈا عند الإقفال 

  تأث؈ف Ȗغ؈فات سعر العملات الأجنȎية

      

        Ȗغ؈فات أموال اݍݵزʈنة 

  36، ص.2009مارس  25، المؤرخة بتارʈخ 19اݍݨرʈدة الرسمية لݏݨمɺورʈة اݍݨزائرʈة /العدد المصدر: 

  تفس؈ف السياسات المالية باستخدام قائمة التدفقات النقدية: .3

  مفɺوم السياسات المالية للشرɠات:.  1. 3

 عــرفȖ :اتɠنــوع  السياســات الماليــة للشــرȘا الشــركة لاتخـاذ القـرارات الماليـة، والـذي تɸعتمـدȖ ـا مرجعيـة موثوقـةɸيمكــن اعتبار

 الشـاملة (بـن سا؟ــۜܣ بـاختلاف ݯݨـم الشـركة وʋȋئْڈـا الماليــة وأɸـدافɺا، بمـا يتوافـق مــع معاي؈فɸـا وأولوʈاٮڈـا ࢭـʏ إطــار الاسـ؅فاتيجية

 .)203، صفحة 2011، وقرʉآۜܣ إلياس

تـأم؈ن الأمـوال وامـتلاك أصـول (طبيعيـة أو ماليـة)، Ȗعرف السياسات المالية عڴʄ أٰڈا مجموعة من القـرارات الۘـܣ تـوازن بـ؈ن 

التموʈـل  ɸـذه السياسـات قـرارات ٭ڈدف تموʈل الاسȘثمارات وتحقيق أعڴʄ عائد ممكـن، ممـا يـأدي إڲـȖ ʄعظـيم قيمـة الشـركة وȖشـمل

  .)77، صفحة 2021، وشرادوالاسȘثمار وتوزʉع الأرȋاح (بروʈة 
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  :لʈسياسة التمو  

ʇع؄ــف عــن قــدرة المؤسســة ࢭــʏ تــأم؈ن احتياجاٮڈــا الماليــة دون الاعتمــاد عڴــʄ مصــادر خارجيــة، حيــث Ȗعتمــد عڴــʄ  التموʈـــل الـــذاȖي: 

للعمليـات المسـتقبلية، إذ يـتم إعـادة اســȘثمار تـوف؈ف دعـم دئـم ل واردالمـوارد الۘـܣ Ȗسـتمد مـن ɲشـاطɺا الرئʋؠـۜܣ، Ȗسـتخدم ɸـذه المـ

 نقدي ʇساɸم ࢭـʏ تلبيـة الاحتياجـات الماليـة والنمـو المسـتقبڴʏ.ض الفوائض النقدية Ȋعد توزʉع مɢافآت رأس المال ليɴتج عٔڈا فائ

  .)244، صفحة 2017، وȋوعافيةفايزة، ف وصي (الزɸواɲي،

  تمر مراحل Ȗشكيل التموʈل الذاȖي Ȋعد مراحل أساسية، ɲستخلصɺا ࢭʏ الشɢل التاڲʏ: مراحل Ȗشكيل التموʈل الذاȖي: -

  ي : مراحل Ȗشɢل التموʈل الذا1Ȗالشɢل 

  
  . 259لياس بن سا؟ۜܣ، يوسف قرʉآۜܣ، الȘسي؈ف الماڲʏ، مرجع سابق، ص االمصدر: 

ــا للمراحـــل التاليـــة: (بـــن سا؟ـــۜܣ مـــ يتܸـــݳ ، وقرʉآـــۜܣإليـــاس ن خـــلال الشـــɢل أعـــلاه، كيفيـــة تɢـــوʈن التموʈـــل الـــذاȖي وذلـــك تبعـ

  .)242، صفحة 2006

  ية لʋشɢل بذلك مؤشر القيمة المضافة.لاɠات الوسيطʇعتمد عڴʄ الإيرادات التجارʈة اݝݰصلة، حيث ʇغطي المبيعات الاسْڈ -

دمي اݍݵـــدمات اݍݵارجيـــة، والمقاولـــة بالبـــاطن، كة ومقـــاســـة التمـــوʈن، وعلاقـــة الشـــر سيضـــيح ʇســـɺم مؤشـــر القيمـــة المضـــافة ࢭـــʏ تو  -

 واستطاعْڈا ࢭʏ السيطرة عڴʄ الاسْڈلاك المباشر. 

ية مصـروفات المسـتخدم؈ن والضـرائب والرسـوم، ممـا يـأدي رصيد القيمة المضافة اݝݰقق ࢭʏ اݍݵطوات السابقة ʇستخدم لتغط  -

 وائض مالية.  إڲʄ توليد فائض إجماڲʏ للاستغلال ʇع؄ف عن أداء الشركة وقدرٮڈا عڴʄ تɢوʈن ف

مـوال خـلال مـدة زمنيـة الأ تلبيـة احتياجاٮڈـا مـن  عڴـʄشـركة التموʈل قصـ؈ف الأجـل ࢭـʏ ال عدʇسا التموʈل قص؈فة الأجل:  مصادر  

 يمكٔڈــا تلبيــة احتياجاٮڈــا الماليــة ࢭــʏ الف؅ــفة المناســبة وتتفــادى تحمــل تɢــاليف تموʈــل غ؈ــف ضــرورʈة.مــن ســنة)، أي قصــ؈فة (أقــل 

  .)301 -298 -297، الصفحات 2017، واݍݰموي (يوسف 

ــة  الائتمــــان التجــــاري:  - ــʏ قيمـ ــاري ɸـــو نـــوع مـــن أنـــواع التموʈـــل الـــذي تتحصـــل عليـــه الشـــركة مـــن المـــوردين وʈتمثـــل ࢭـ الائتمـــان التجـ

  .لبضاعة الآجلة الۘܣ Ȗسلم Ȋغرض إعادة بيعɺا أو استخدامɺا ࢭʏ عمليات التصɴيعا

ـــاض  :ئتمــــان المصــــرࡩʏ الا   - ـــق بانخفـ ــتفيدة. وʈتم؈ـ ـــة المسـ ـــنح مباشــــرة مـــن المصــــارف لݏݨɺـ ــܣ يمـ ـــ؈فة الأجــــل الۘـ ـــه القـــروض قصـ ـــرف بأنـ ʇعـ

  تجاري.ونة استخدامه كنقد، إلا أنه يɢون محدود اݍݱݨم مقارنة بالائتمان التɢلفته ومر 

 ة ال مق؅فضوال الملكية وأمو أموɸما  نوع؈ن رǿسي؈نوۂʏ محددة ࢭʏ  التموʈل الطوʈلة الأجل:مصادر  

 وتتمثل ɸاته الأموال من أسɺم ممتازة وأسɺم عادية:  أموال الملكية:  -
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 ال تحقيقɺا. من توزʉع الأرȋاح ࢭʏ ح صاحّڈاȖع؄ف عن رأس المال الأسا؟ۜܣ الذي بنʋت عليه الشركة، وʉستفيد  أسɺم عادية: -

الشــركة  كمــا أن ،أمــوال ملكيــة ࢭــʏ شــركة المســاɸمة مــثلانٰڈمــا يࢭــɠ ʏو تȘشــابه الأســɺم الممتــازة مــع الأســɺم العاديــة  أســɺم ممتــازة: -

(الزɸــواɲي،  .ورغبْڈــا ࢭــʏ توزʉعɺــاتحقيــق الشــركة للأرȋــاح  عڴــʄ أرȋــاح عڴــʄ أي مٔڈمــا، حيــث ʇعتمــد توزʉــع الأرȋــاحملزمــة بــدفع لʋســت 

 )244، صفحة 2017، وȋوعافية، وصيف فايزة

بالإضــافة إڲــʄ  ،الــديون الطوʈلــة والمتوســطة الأجــل ع؄ــفالتموʈــل خــلال ل علٕڈــا مــن و ݰصــاݍيــتم ۂــʏ الأمــوال الۘــܣ  أمــوال مق؅فضــة: -

 السندات.

ڈـا سـ؅فداد قيمْاݍݰـق ࢭـʏ ا احاملɺـ تمـنحالسند ɸو مسȘند مديونية طوʈلة الأجل تصدره الشرɠات،  التموʈل عن طرʈق السندات: -

قيمــة  قــد تتغ؈ــف، و ڴــʄ أســاس تلــك القيمــةســوȋة عمحة عڴــʄ فائــدة الدورʈــإڲــʄ اݍݰصــول  بالاضــافةســتحقاق، الا تــارʈخ  عنــد الإســمية

 .)185، صفحة 2012(لسلوس،  .ض وفقا لظروف السوق حيث يمكن أن ترتفع أو تنخف الإسمية تهعن القيمالسند 

ن القـروض دور كب؈ـف ومɺـم ࢭـʏ تلبيـة احتياجـات الشـركة لɺاتـه النوعيـة مـالتموʈل عن طرʈق قروض الطوʈلة والمتوسطة الأجل:  -

عامـا، وتتم؈ـق  ɺ30ا إڲـʄ مكـن أن يصـل تـارʈخ اسـتحقاقي ليـة،المتوسطة وطوʈلة الأجل، وȖستحوذ علٕڈا مـن البنـوك والمؤسسـات الما

  بالاتفاق المسبق عڴʄ شروطɺا.

 :ثمارȘمجموعة من القرارات  سياسة الاس ʏثمار بالإ  الۘܣ تتعلق  ۂȘالاس ʏرأس المال العامل، وعليه يمكننا   اتنفاق الرأس ماڲ ʏࢭ

الاســȘثمار قســـم؈ن قســم متعلـــق Ȋسياســات الاســـȘثمار ࢭــʏ رأس المـــال العامــل وقســـم متعلــق بالموازنـــة الـــرأس  لسياســـةالقــول إن 

  مالية.

ن خلالɺا تتمكن المؤسسة الاسȘثمارʈة، ومالموازنة الرأس مالية ۂʏ خطة كمية ومالية مستقبلية للأɲشطة  :اليةالموازنة رأس م 

(بــن رجــم،  نمــو فٕڈــا.ســع و مــن تحديــد برنامجɺــا الاســȘثماري طوʈــل الأجــل وȋمــا يȘناســب مــع مســتقبلɺا ومســتوʈات التجديــد والتو 

     )405، صفحة 2012

ــة  يوجـــد ثـــلاث سياســـات للاســـȘثمار ࢭـــʏ رأس المـــال العامـــل، وʈتعلـــق سياســـات الاســــȘثمار ࡩــــʏ رأس المــــال العامــــل:  ذلـــك بالسياسـ

  )34، صفحة 2014السياسات كما يڴʏ: (لطرش، ح ɸذه المتحفظة، والسياسة المعتدلة، والسياسة اݝݨازفة، وʈمكن توضي

بمبالغ كب؈فة ࢭɠ ʏل من النقد، الأوراق المالية عڴʄ الاسȘثمار Ȗعتمد السياسة المتحفظة    السياسة المتحفظة لرأس المال العامل: -

ؤسسة ࢭɸ ʏذه السياسة عڴʄ البيع بالآجال، الأمر الذي ي؅فتب علية ظɺور مستوى عال من زن، حيث تركز المقص؈فة الأجل، واݝݵ

 اݍݰسابات المدينة.

ـــȘثمار عنــــد ɸــــذه السياســــة اݝݨازفــــة لــــرأس المــــال العامــــل:  - ـــإن الاسـ ـــه فـ ــابقة، وعليـ ـــة السـ ـــة للسياسـ ـــة المعاكسـ ـــذه السياسـ ــد ɸـ Ȗعـ

 قص؈فة الأجل، اݝݵزون، واݍݰسابات المدينة يɢون ࢭʏ حدوده الدنيا. السياسة ࢭɠ ʏل من النقد، الأوراق المالية

Ȗعت؄ف ɸذه السياسة اݍݰالة الوسطى ب؈ن السياست؈ن أعلاه، حيث تȘسم بالاعتدال عند  ة لرأس المال العامل:لمعتدلالسياسة ا -

  نات الأصول اݍݨارʈة.  سȘثمار ࢭʏ مɢو الا 

 احȋع الأرʉسياسة توز 

اسـات توزʉـع الارȋـاح مـن اɸـم السياسـات الۘـܣ تـؤثر عڴـʄ السياسـة التموʈليـة ࢭـʏ الشـركة Ȗعت؄ـف سي رȋاح:مفɺوم سياسة توزʉع الأ  

لمســـاɸم؈ن وعڴــʄ قيمـــة الســـɺم ࢭـــʏ الســوق المـــاڲʏ، وتقـــوم سياســـة ʄ العلاقـــة مــع المـــالك؈ن واعڴـــاســـة اضــافة اڲـــʄ اɲعɢـــاس ɸــذه السي

(آل شـايب،   عڴـʄ المسـاɸم؈ن العـادي؈ن. والارȋـاح المقـرر توزʉعـا توزʉـع الارȋـاح عڴـʄ مبـدأ تحديـد مقـدار الارȋـاح الۘـܣ يـتم احتجازɸـا

  .)151 ، صفحة2011
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 نجد ما يڴʏ: ب؈ن ɸذه الأساليبومن  ،الأرȋاح ࢭʏ الشرɠات تȘنوع أساليب توزʉع أشɢال توزʉعات الأرȋاح: 

زʉعات النقدية، ࢭـɸ ʏـذه الطرʈقـة يجـب تݏݨأ العديد من الشرɠات إڲʄ توزʉع أسɺم جديدة عڴʄ الملاك بدل التو الأسɺم اݝݨانية:  - 

رغبـة ࢭـʏ احتجـاز كميـة مـن الأرȋـاح ࢭـʏ شـɢل احتياطـات وɸـذا مـا يـوفر تعڴʄ الشركة امـتلاك أرȋـاح محتجـزة واحتياطـات كب؈ـفة، و 

 )41، صفحة 2016(حفظۜܣ،  للشركة سيولة نقدية مرتفعة لزʈادة الفرص الاسȘثمارʈة الواعدة.

سɺم قديم " تتم عملية اشتقاق الأسɺم من خلال سɺم ونصف مقابل سɺم قديم أو سɺم؈ن جديدين مقابل اشتقاق الأسɺم: - 

وȖسـتخدم ɸـذه الطرʈقـة للرفـع مـن عـدد الأسـɺم عـن  .)13، صـفحة 2019(سـليمان،  أسɺم جديدة مقابل سɺم قديم"  ةثو ثلاأ

لــذي يجعــل أســɺم الشــركة أك؆ــف ة الإســمية للســɺم ممــا يتولــد عــن ذلــك زʈــادة الطلــب عڴــʄ الأســɺم الأمــر اطرʈــق تخفــيض القيمــ

 مرونة ࢭʏ التداول. 

قيــام الشــركة Ȋعمليــة تخفــيض أســɺمɺا، ممــا يɴــتج عٔڈــا ارتفــع ࢭــʏ  خــلالɢــوس الاشــتقاق تــتم مــن معليــة عممعكــوس الاشــتقاق:  - 

الطرʈقــة ɸـــو تجنـــب  مــن ɸـــذها الɺـــدف القيمــة الإســـمية للســɺم ولا يحـــدث أي Ȗغي؈ــف عڴـــʄ مســـتوى الɺيɢــل المـــاڲʏ للمؤسســة و୒نمـــ

 انخفاض سعر السɺم إڲʄ مستوʈات متدنية.

الأسɺم بأٰڈا عملية تقوم فٕڈا الشركة بتصرʈف فائض النقد لدٱڈا ࢭʏ عمليات  ة شراءعادإ عمليةȖعرف إعادة الشراء الأسɺم:   - 

 عڴʄ سلبا عڴʄ سيولة و୒جابا عڴʄ رȋحية سɺم الشركة. شراء أسɺمɺا المتداولة، إذ تأثر ɸذه العملية

ــــن ة للأرȋـــــاح: توزʉعـــــات العيɴيـ ـــــ -  ــــاعة أو العقـــــارات أو الاســـــȘثمارات بـــــدلا مـ ــــل البضـ ــــركة إڲـــــʄ توزʉـــــع الأرȋـــــاح العيɴيـــــة، مثـ تݏݨـــــأ الشـ

 )42، صفحة 2016(حفظۜܣ،  مالية وعدم توفر السيولة اللازمة.ك ࢭʏ حال موجɺْڈا صعوȋات ذلة، و التوزʉعات النقدي

4 . ʏمة مكونات قائمة التدفقات النقدية ࡩɸات: مساɠتفس؈ف السياسات المالية للشر   

ــ ــة ضــــمن الف؅ـ ـــل شـــركة تقـــديم تــــدفقاٮڈا النقديـ ــɠ ʄـ ـــʄفات المصـــنفيجـــب عڴـ ـــة  ة عڴـ ــȘثمارʈة وتموʈليـ ــا أɲشـــطة Ȗشــــغيلية واسـ أٰڈـ

ط Ȗسمح لمستخدمي القوائم المالية بتقدير تأث؈ف بالكيفية المناسبة لأعمالɺا، لأن البيانات المقدمة من خلال اݍݨدولة حسب الɴشا

وعليــه نتطــرق . )55، صــفحة 2012ر، (لزعــ عمــال الماليــة. أداء حالــة المؤسســة والرصــيد النقــدي ومــا إڲــʄ ذلــكɸــذه الأɲشــطة عڴــʄ الأ 

  التموʈلية:الأɲشطة الاسȘثمارʈة والأɲشطة  الȘشغلية،لɢل من الأɲشطة 

  التدفقات النقدية من الأɲشطة الȘشغيلية:  .1. 4

ۘــܣ عــام مــن المعــاملات والأحــداث ال شــɢلȊ شــأوالۘــܣ تɴ ،للــدخل درةɲشــطة الإنتاجيــة المــالأتــدفقات اݍݵزʈنــة النــاتج عــن تمثــل 

 .)79، صفحة 2009من رȋح أو خسارة (الدينوري،  ليةاة المسنلا نȘيجةحددة ت

ــع وشـــر  ــات الأساســـية للشـــركة مـــن بيـ ــات العاديـــة الۘـــܣ تـــدخل ضـــمن وۂـــʏ التـــدفقات النقديـــة المرتبطـــة بالعمليـ اء الســـلع وɠـــل العمليـ

  ).156، صفحة 2006شركة (الدɸراوي، الدورة الȘشغيلية لل

  التدفقات النقدية من الأɲشطة الاسȘثمارʈة:  .2. 4

الأصول غ؈ف اݍݨارʈة والاسـȘثمارات الأخـرى الۘـܣ لا تصـنف  التنازل عنالتدفقات النقدية الاسȘثمارʈة عمليات شراء و   مثلت

ۗܣ الســاȊع. وتتمثــل تــدفق خزʈنــة الاســȘثمار ࢭــʏ الفــرق بــ؈ن التــدفقات النقديــة ضــمن النقديــة، وذلــك وفقــا لمــا يحــدده المعيــار اݝݰاســ

  . )181، صفحة 2019، وȋولعبايز(شلاȌي  ة مٔڈارجااݍݵسȘثمارات و الداخلة من الا 
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  التدفقات النقدية من الأɲشطة التموʈلية:  .3. 4

وࢭـــʏ حـــال عـــدم كفايـــة الملكيـــة والاق؅ـــفاض بالشـــركة،  ؤدي إڲـــȖ ʄغي؈ـــفات ࢭـــʏ ݯݨـــم ومɢونـــات حقـــوق Ȗشـــ؈ف إڲـــʄ العمليـــات الۘـــܣ تـــ

ـــة الاســــتغلال ࢭــــʏ تموʈــــل الاســــȘثمارات، تݏݨــــأ الشــــركة للأɲشــــطة لســــد ɸــــذا ال݀ݨــــز ، وحفاصــــة(شــــرʈط  التــــدفقات المتأتيــــة مــــن عمليـ

  )81، صفحة 2018

ݳ التدفقات النقدية الداخلة واݍݵارجة ال: 3اݍݨدول    عن الأɲشطة الȘشغيلية والاسȘثمارʈة والتموʈلية.  ناجمةيوܷ

  نوع التدفقات 

  

  أɲشطة المشروع

  التموʈلية   الاسȘثمارʈة  الȘشغيلية

  

التدفقات النقدية 

  اخلة الد

Cash Inflows  

من بيع  تدفقات المتـأتيةال -

  البضاعة أو تأدية اݍݵدمات

  إيرادات الفوائد والتوزʉعات  -

من تحصيل  تدفقات المتـأتيةال -

  ʏثمارات ࢭȘيع الاسȋالقروض للغ؈ف و

  الديون والملكية (السندات والأسɺم) 

من بيع الآلات   تدفقات المتـأتيةال -

  الأخرى  غ؈ف اݍݨارʈةوالأصول 

  من إصدار تدفقات المتـأتيةال -

  الأسɺم 

من إصدار  تدفقات المتـأتيةال -

السندات واݍݰصول عڴʄ القروض 

  طوʈلة الأجل

  

التدفقات النقدية 

  اݍݵارجة

Cash Outlows  

 المدفوعات النقدية للدائن؈ن -

Ȗسديد للعامل؈ن، الضرائب،  -

الفوائد، المصروفات الȘشغيلية 

  الأخرى 

  ف غ؈للة منوحالقروض الم -

شراء الاسȘثمارات ࢭʏ الأسɺم   -

  والسندات لشرɠات أخرى 

  شراء الآلات والمعدات  -

  سداد التوزʉعات -

  إعادة شراء الأسɺم (أسɺم اݍݵزانة)  -

سداد الديون (القروض طوʈلة   -

  الأجل والسندات) 

  . 157، ص 2006كمال الدين الدɸراوي: تحليل القوائم المالية لأغراض الاسȘثمار، المكتب اݍݨامڥʏ اݍݰديث، المصدر: 

مــن خــلال اݍݨــدول نلاحــظ مɢونــات التــدفقات النقديــة الداخلــة واݍݵارجــة مــن ɠــل ɲشــاط مــن ɲشــاطات الشــركة، ومــن ɸــذا 

المنطلـق يمكننــا تفســ؈ف السياســة الماليــة مــن خــلال التطــرق لتفسـ؈ف التــدفق النقــدي الــداخل واݍݵــارج والصــاࢭʏ لɢــل ɲشــاط وتحليــل 

  مɢوناته للوصول إڲʄ مواطن القوة والضعف ࢭʏ التدفقات النقدية الم؅فتبة عنه.

   مؤشرات قائمة التدفقات النقدية ومساɸمْڈا ࡩʏ تفس؈ف السياسات المالية: .3. 4

  لمؤسسة.الية لۂʏ مؤشرات يمكن من خلالɺا تفس؈ف السياسات الم

 :ــة ـــȘثمرʈن والإدارة وا مؤشــــرات جــــودة الرȋحيــ ـــة مــــن قبــــل المسـ ـــه ɲســــب الرȋحيـ ـــا بـ ـۘـــܣ تحضـ ـــام ال ضــــ؈ن، ذلــــك راجــــع لمقر إن الاɸتمـ

لتطلعــات المســȘثمرون إڲــʄ الفــرص المرȋحـــة لاســȘثمار أمــوالɺم فٕڈــا، لتطلعــات الإدارة الۘـــܣ Ȗســڥʄ لنجــاح سياســاٮڈا الȘشـــغيلية، 

وعليـــه ʇشـــعر المقرضـــون بالأمـــان عنـــد إقـــراض أمـــوالɺم للشـــرɠات الۘـــܣ تحقـــق أرȋـــاح وعنـــدɸا القـــدرة عڴـــʄ دفـــع ال؅قاماٮڈـــا وفوائـــد 

  .)52، صفحة 2014(لطرش،  قات التالية:وتحسب ɸذه الɴسب بالعلا، )38، صفحة 2011(المط؈في، ا ديونه

  بيعات ية / المɲسبة التدفق النقدي الȘشغيڴʏ للمبيعات = صاࡩʏ التدفقات النقدية من الأɲشطة الȘشغيل

  ɲسبة النقدية من الɴشاط الȘشغيڴʏ = صاࡩʏ التدفق النقدي من الأɲشطة الȘشغيلية / النȘيجة الصافية 

  العائد عڴʄ الأصول من التدفق النقدي الȘشغيڴʏ = صاࡩʏ التدفق النقدي من الأɲشطة الȘشغيلية / مجموع الأصول 

التـــدفقات النقديـــة مـــن المبيعـــات  Ȗعزʈــزسياســـاٮڈا ࢭـــʏ  نجـــاحكمــا Ȗشـــ؈ف الزʈـــادة ࢭـــʏ الɴســب الأوڲـــʄ والثانيـــة إڲـــʄ كفــاءة الإدارة و 

ث المبيعــات والتحصــيل وسياســات الائتمــان. Ȗشــ؈ف التــدفقات النقديــة الȘشــغيلية مــن حيــ ، ممــا ʇســاɸم ࢭــʏ تحســ؈نوتحقيــق الأرȋــاح

ɴشاء التدفق النقدي االɲ୒استمرار و ʄالأصول عڴ ʏتأث؈ف إجماڲ ʄات.سبة الثالثة إڲɠللشر ʏشغيڴȘل  

 :عــد مؤشــرات جــودة الســيولةʇ ســ ʄقــدرٮڈا عڴــ ʏالمواعيــد المتفــق الداد تــوفر الســيولة لــدى الشــركة عــاملا أساســيا ࢭــ ʏ؅قاماٮڈــا ࢭــ

علٕڈــا، وʉعتمــد ذلــك Ȋشــɢل رئʋؠــۜܣ عڴــʄ التــدفقات النقديــة الناتجــة عــن الأɲشــطة الȘشــغيلية، ومــن أɸــم المؤشــرات المستخلصــة 

 ،ʏيڍ) ʏ344-343، الصفحات 2021من قائمة التدفقات النقدية لتقييم سيولة الشركة ما يڴ(.   
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الأɲشــطة الȘشــغيلية للوفــاء بال؅قامــات الشــركة عڴــʄ توليــد التــدفقات النقديــة مــن قــدرة  Ȗع؄ــف عــن مــدى لنقديــة:يــة اɲســبة التغط  -

ية للوفـــاء ٭ڈـــذه الأɲشـــطة الȘشـــغيل ذلـــك كفايـــة التـــدفقات النقديـــة مـــن ɠـــانɠلمـــا ارتفعـــت ɸـــذه الɴســـبة و  ،الاســـȘثمارʈة والتموʈليـــة

   :ʏالال؅قامات، وتحسب كما يڴ  

  النقدي اݍݵارجة للأɲشطة الاسȘثمارʈة والتموʈلية. ملة = صاࡩʏ التدفق النقدي الȘشغيڴʏ / ج  قديةɲسبة التغطية الن 

Ȗغطيــة اݍݵصــوم  ࢭـʏالشــركة الۘـܣ تتمتــع ٭ڈـا قــدرة ال إڲــɸʄــذه الɴسـبة  شـ؈فɲȖســبة التــدفقات النقديــة مــن الأɲشــطة الȘشــغيلية:  - 

     الȘشغيلية، وتحسب كما يڴʏ: ْڈاأɲشط النقدية الناتجة عن التدفقات نع ااݍݨارʈة اعتماد

  ɲسبة التدفقات النقدي من الɴشاط الȘشغيڴʏ = صاࡩʏ التدفق النقدي من الأɲشطة الȘشغيلية / اݍݵصوم اݍݨارʈة. - 

ــȘثمارʈة:  -  ـــݳ ɲســـبة التـــدفقات النقديـــة الاسـ عـــن  ناتجـــةقـــدرة التـــدفقات النقديـــة ال ɲســـبة التـــدفقات النقديـــة الاســـȘثمارʈةتوܷ

  لشركة، وتحسب كما يڴʏ: ا اتاسȘثمار  عڴʄ تموʈلالتموʈلية  الأɲشطة

ɲسبة التدفقات النقدية الاسȘثمارʈة= التدفقات النقدية الداخلة من الأɲشــطة التموʈليــة /التــدفقات النقديــة اݍݵارجــة  -

  من الأɲشطة الاسȘثمارʈة

 :ا باســتخدام المؤشــرات المناســبةتــوفر قائمــة التــدفقات النقديــة بيانــات يمكــن  مؤشــرات السياســات الماليــةɸومقارنْڈــا  تفســ؈ف

ومــن أɸــم ɸـــذه  )132، صــفحة 2012السياســات الماليـــة (لزعــر،  تنفيــذالإدارة ࢭــʏ  كفــاءة تقيـــيم٭ڈــدف  ،ســنوات عڴــʄ مــدى عــدة

  الɴسب:

تحســب ، و ɸا عڴـʄ الـدى الطوʈـلɸـذه الɴسـبة سياسـة إدارة الشــركة ࢭـʏ توزʉـع الأرȋـاح واســتقرار  عكــسɲ Ȗســبة التوزʉعــات النقديــة: -

  ة:بالعلاقة التالي

  ɲسبة التوزʉعات النقدية = التوزʉعات النقدية للمساɸم؈ن / صاࡩʏ التدفق النقدي من الأɲشطة الȘشغيلية.         

- :ʏــاق الرأســــماڲ ـــذه الɴســــبة عكــــسɲ Ȗســــبة الإنفــ ـــاد التموʈــــ ɸـ ـــة ل اݍݵــــارڊʏمــــدى اعتمـ ـــمالية المســــȘثمرة ࢭــــʏ  ࢭــــȖ ʏغطيـ النفقــــات الرأسـ

  :الأصول الإنتاجية وتحسب بالعلاقة التالية

ɲسبة الإنفاق الرأسماڲʏ = الإنفاق الرأسماڲʏ / التدفقات النقدية الداخلة من القروض طوʈلة الأجل و୒صدارات الأسɺم  

  والسندات. 

يـتم حسـاب ɸـذه الɴسـبة لإعطـاء فكـرة عـن قـدرة الشـركة عڴـʄ سـداد ال؅قاماٮڈـا بنـاءً عڴـʄ التـدفقات النقديـة   ɲسبة المرونة المالية: -

التخڴـــʏ عـــن Ȋعـــض أصــولɺا المســـتخدمة. ɠلمـــا ارتفعـــت الɴســـبة قــل الألـــم الـــذي تتحملـــه الشـــركة للوفـــاء  الȘشــغيلية الصـــافية دون 

 ،ʏ346، صفحة 2021بال؅قاماٮڈا (يڍ(.  

  فقات النقدية الȘشغيلية / إجماڲʏ الديون (قروض طوʈلة الأجل+ اݍݵصوم اݍݨارʈة) ɲسبة المرونة المالية = صاࡩʏ التد           

  .باستخدام قائمة التدفقات النقدية تفس؈ف السياسات المالية للشركة بيوفارم . 5

   تقديم الشركة: .1. 5

ولـــدٱڈا الآن وحـــدة  1991شـــركة بيوفـــارم ۂـــʏ مجموعـــة صـــناعية وتجارʈـــة اســـȘثمرت ࢭـــʏ قطـــاع الأدوʈـــة ࢭـــʏ أوائـــل الȘســـعيɴيات 

  ت.والمعاݍݨات. الصيدلياإنتاج تلۗܣ المعاي؈ف الدولية وشبكة توزʉع لتجار اݍݨملة 

 1993)، وقد تم Ȗغي؈ـف شـɢلɺا القـانوɲي سـنة BIOPHARM SARLحيث ɠان شɢلɺا القانوɲي شركة ذات مسؤولية محدودة (

  ما من تارʈخ Ȗܦݨيله ࢭʏ الܦݨل التجاري.عا 99) العمر الاف؅فاعۜܣ للشركة BIOPHARM SPAلتصبح شركة مساɸمة (
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ــارم  ــʄ  375مليـــون و 104مليـــار و 5بلـــغ رأس مـــال شـــركة بيوفـ ــار جزائـــري، مقســـمة إڲـ ــɺما  875ألـــف و 521مليـــون و 25دينـ سـ

  دينار جزائري. 200مكتȘب مدفوع ومخصص مع جميع حقوق الملكية للمساɸم؈ن، وتبلغ قيمة السɺم الواحد 

  : ديةبيوفارم بواسطة اتجاه Ȗغ؈ف العناصر المكونة لقائمة التدفقات النقتفس؈ف السياسات المالية لشركة  .2. 5

، ســـنحاول تفســـ؈ف 2021 – 2017بيوفـــارم للف؅ـــفة الممتـــدة تقـــارʈر الماليـــة المعـــدة والمɴشـــورة مـــن طـــرف شـــركة اســـȘنادا عڴـــʄ ال

  اتجاه Ȗغ؈ف ɠل ɲشاط: 

 :شــغيليةȘشــطة الɲغ؈ــف التــدفقات النقديــة للأȖ ناد لقائمــة التــدفقات النقديــة لشــركة تفســ؈ف اتجــاهȘبيوفــارم للف؅ــفة محــل  اســ

 ʏـــݰة ࢭــــ ـ ـــة، والنتــــائج موܷ ـــة والإجماليـ ـــة واݍݵارجـ ـــة للأɲشــــطة الȘشــــغيلية الداخلـ ـــف التــــدفقات النقديـ ـــاه التغ؈ـ ـــر اتجـ ـــة نفسـ الدراسـ

:ʏل التاڲɢالش  

  تجاه Ȗغ؈ف التدفقات النقدية للأɲشطة الȘشغيلية لاالتمثيل البياɲي : 2الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)المالية ࢭʏ سوق التداول من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المصدر: 

) شـɺدت تـدفقات نقديـة موجبـة، وɸـذا يـدل 2020-2016التمثيل البياɲي أعلاه نلاحظ أن الشـركة خـلال الف؅ـفة ( من خلال

ـــام بأɲشــــطْڈا لــــدورة  ـــن خــــلال القيـ ـــة احتياجاٮڈــــا مـ ـــʄ تحقيــــق تــــدفقات لتموʈــــل وȖغطيـ ـــذه الف؅ــــفة ɠانــــت قــــادرة عڴـ أن الشــــركة خــــلال ɸـ

ـــن الأɲشـــــطة  ــة مــ ــ ــة اݍݵارجـ ــ ــف مـــــن التـــــدفقات النقديـ ـــغيلية أك؄ـــ ــــطة الȘشــ ــة مـــــن الأɲشـ ــة الداخلـــ ــ ــــدفقات النقديـ الȘشـــــغيلية أي أن التـ

) وɸــذا الارتفــاع ɠــان راجــع لسياســة الشــركة اتجــاه الاســȘثمار ࢭــʏ 2017ســنة (الȘشــغيلية، كمــا إرتفعــة التــدفقات  النقديــة اݍݵارجــة 

 ʏـــݳ ࢭـــ لتـــدفقات وذلـــك راجـــع لسياســـة ت ɸـــذه اقـــد ارتفعـــالشـــɢل أعـــلاه، أمـــا بالɴســـبة لبـــاࢮʏ الف؅ـــفة  فالأصـــول اݍݨارʈـــة كمـــا ɸـــو موܷ

  المؤسسة الۘܣ Ȗعتمد عڴʄ التموʈل بواسطة اݍݵصوم اݍݨارʈة وɸذ يدل عڴʄ أن المؤسسة تȘبع سياسة ائتمانية فعالة.

) مـن خـلال ɸـذا التفسـ؈ف أحسـɴت Ȗسـي؈ف دورة اسـتغلالɺا، حيــث 2020-2016(عڴـʄ العمـوم يمكننـا القـول إن الشـركة خـلال الف؅ـفة 

تمتلك سياسة جيدة مع الزȋائن ࢭʏ تحصيل المستحقات، وقادرة عڴȖ ʄسديد ال؅قاماٮڈا للموردين، وʈمكٔڈـا تصـرʈف اݝݵـزون وزʈـادة 

     المبيعات.

 :ةʈثمارȘشــطة الاســɲغ؈ــف التــدفقات النقديــة للأȖ ناد لقائمــة التــدفقات النقديــة لشــر  تفســ؈ف اتجــاهȘبيوفــارم للف؅ــفة محــل  كةاســ

ــــݰة ࢭــــʏ  الدراســــة نفســــر اتجــــاه التغ؈ــــف التــــدفقات النقديــــة للأɲشــــطة الاســــȘثمارʈة الداخلــــة واݍݵارجــــة والإجماليــــة، والنتــــائج موܷ

:ʏل التاڲɢالش  
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  التدفقات النقدية للأɲشطة الاسȘثمارʈة  : التمثيل البياɲي لاتجاه Ȗغ؈ف 3الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية ࢭʏ سوق التداول المصدر: 

طــة Ȋعمليــات الاســȘثمار خــلال مــن خــلال التمثيــل البيــاɲي أعــلاه نلاحــظ أن الشــركة حققــت ܿݨــز ࢭــʏ تــدفقات اݍݵزʈنــة المرتب

ل اɸـذه الف؅ـفة ɠانـت المܦـݰوȋات عـن اقتنـاء اسـȘثمارات ) إن ɸذه التدفقات السالبة ȊسـȎب أن الشـركة خـلا2020  –  2016الف؅فة (

) فقد قامت الشركة باقتنـاء اسـȘثمارات 2016ة التنازل للاسȘثمارات، أما ࢭʏ سنة (جديدة أك؄ف من التحصيلات النقدية عن عملي

  جديدة ولم تقم بالتنازل عن اسȘثمارات أخرى. 

ــݳ ࢭـــʏ الشـــɢل أعـــلاه وذلـــك عڴـــʄ اعتبـــار أن التـــدفقات النقديـــة  حيــث أن ال݀ݨـــز ارتفـــع خـــلال ســـنوات الدراســـة كمـــا ɸـــو موܷ

الاسȘثمارʈة اݍݵارجة أك؄ف من التدفقات الاسȘثمارʈة الداخلة وɸذا ʇعكس ساسة الشركة التوسعية مما ʇعۚܣ أٰڈا ࢭʏ نمـو مسـتمر 

  ɸذا مؤشر عڴʄ نجاعة السياسة الاسȘثمارʈة الۘܣ تȘبعɺا الشركة.و 

 غ؈ــف التــدفقات النقȖ ليــة:تفســ؈ف اتجــاهʈشــطة التموɲناد لقائمــة التــدفقات النقديــة لشــركة ديــة للأȘبيوفــارم للف؅ــفة محــل  اســ

ــــݰة ࢭــــʏ الدراســــة ن فســــر اتجــــاه التغ؈ــــف التــــدفقات النقديــــة للأɲشــــطة التموʈليــــة الداخلــــة واݍݵارجــــة والإجماليــــة، والنتــــائج موܷ

:ʏل التاڲɢالش  

  التمثيل البياɲي لاتجاه Ȗغ؈ف التدفقات النقدية للأɲشطة التموʈلية: 4الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية ࢭʏ سوق التداول المصدر: 

وذلــك ȊســȎب تحصــيلات القــروض الــذي  2019عــلاه نلاحــظ أن الشــركة حققــت فــائض ࢭــʏ ســنة مــن خــلال التمثيــل البيــاɲي أ

ـــ ـــف مــــن Ȗسـ ـــت أك؄ـ ـــة Ȋعمليــــات دɠانـ ـــة المرتبطـ ـــʏ التــــدفقات اݍݵزʈنـ ـــة للمســــاɸم؈ن، وحققــــت ܿݨــــز ࢭـ ـــروض واݍݰصــــص المدفوعـ يدات القـ

، وɸذا يدل عڴʄ أن التدفقات النقدية اݍݵارجة أك؄ف من الداخلة ، ذلك ȊسȎب قيام التموʈل سالبة خلال سنوات الدراسة الأخرى 

ڈا وɸذا مؤشر إجاȌي عڴʄ قدرة الشركة عڴʄ سداد ال؅قاماٮڈا،  ) فقد حققت الشركة فـائض ࢭـʏ 2019أما سنة ( الشركة Ȋسداد ديوٰ

ــ ــʄ أن التـــدفقات النقديـ ــل وقـــدر وɸـــذا يـــدل عڴـ ــة Ȋعمليـــات التموʈـ ــة المرتبطـ ــةتـــدفقات اݍݵزʈنـ ــة ة الداخلـ  أك؄ـــف مـــن التـــدفقات النقديـ

  اݍݵارجة، وذلك ȊسȎب حصول الشركة عڴʄ قروض جديد لتغطية ال݀ݨز  الناتج عن جائحة ɠورونا.
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 نة الإجمالية للف؅فة  ف تفس؈ʈغ؈ف اݍݵزȖ 2020-2016اتجاه:  

  التمثيل البياɲي لتفس؈ف اتجاه Ȗغ؈ف اݍݵزʈنة الإجمالية: 5الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)داد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية ࢭʏ سوق التداول من إع المصدر: 

ـــت خزʈنــــة إجماليــــة ســــالبة خــــلال الف؅ــــفة ( ɸــــذه ) 2018 – 2017مــــن خــــلال التمثيــــل البيــــاɲي أعــــلاه نلاحــــظ أن الشــــركة حققـ

الشركة عانت مـن ܿݨـز  اݍݵزʈنة السالبة ȊسȎب ܿݨز خزʈنة الاستغلال عن Ȗغطية خزʈنة الاسȘثمار والتموʈل، وɸذا يدل عڴʄ أن

ن تموʈـل احتياجاٮڈـا الداخليـة للنمـو، إذ لـم تـتمكن عࢭʏ خزʈنْڈا ناتج عن خلل ࢭʏ ساسة التموʈل الداخلية مما أصبحت غ؈ف قادرة 

 -2016مـن Ȗغطيــة نفقــات الاســȘثمار والتموʈــل بواســطة فــائض خزʈنــة الاســتغلال اݝݰقــق خــلال الســɴت؈ن، أمــا بالɴســبة للســنوات (

ʈنـة الاسـتغلال الـذي مكـن الشـركة مـن ض ࢭـʏ خز ) فحققت الشـركة فـائض ࢭـʏ اݍݵزʈنـة الإجماليـة، وذلـك ȊسـȎب الفـائ2020  -2019

  Ȗغطية جميع احتياجاٮڈا الداخلية للنمو، وɸذا يدل عن نجاح سياسْڈا التموʈلية خلال ɸذه الف؅فة.

   لنقدية:تفس؈ف السياسات المالية بواسطة الɴسب المشتقة من قائمة التدفقات ا .3. 5

لتدفقات النقدية المشار إلٕڈا اللقيام بتفس؈ف السياسات المالية لشركة بيوفارم بواسطة الɴسب المشتقة من جدول قائمة 

) الذي تحتـوي عڴـʄ مختلـف الكشـوفات الماليـة وعليـه نقـوم 2020 – 2016ࢭʏ اݍݨانب النظري، واسȘنادا عڴʄ التقارʈر الماڲʏ للف؅فة (

  جداول تݏݵص مɢونات الɴسب محل الدراسة. بإعداد ثلاث

   :حيةȋسب جودة الرɲ تفس؈ف  

  ɲسب جودة الرȋحية. :4اݍݨدول 

  2020  2019  2018  2017  2016  الɴسبة  المقياس

  

ɲسب جودة 

  أرȋاح المؤسسة 

 ʏشغيڴȘشاط الɴسبة النقدية من الɲ  0,64  0,25  0,48  0,40  1,18  

  ɲ  0,05  0,02  0,05  0,04  0,09سبة التدفق النقدي الȘشغيڴʏ للمبيعات

 ʏشغيڴȘشاط الɴالأصول من ال ʄسبة العائد عڴɲ  0,08  0,03  0,06  0,04  0,08  

  (www.cosob.org): من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية المتاحة ࢭʏ المصدر

  2020-2016للف؅فة  : التمثيل البياɲي لɴسب جودة الرȋحية لشركة بيوفارم6الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية ࢭʏ سوق التداول المصدر: 



  بيوفارم  دراسة تطبيقية لشركة: دور قائمة التدفقات النقدية ࡩʏ تفس؈ف السياسات المالية للشرɠات
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ــــة للأɲشـــــطة  ــــغيڴȖ ʏعت؄ـــــف النȘيجـــــة الصـــــافية جـــــزء لا يتجـــــزأ مـــــن صـــــاࢭʏ التـــــدفقات النقديـ ــــاط الȘشـ ــــبة النقديـــــة مـــــن الɴشـ ɲسـ

ـــݰة ࢭـــʏ اݍݨـــدول أعـــلاه، لـــتعكس ɸـــذه  الȘشـــغيلية، وȋـــالنظر إڲـــʄ النتـــائج المܦـــݨلة جـــاءت خـــلال ف؅ـــفة الدراســـة إجابيـــه بالɴســـب الموܷ

)، إرتفعـة ࢭـʏ سـنة 2019-2017الصـافية، إلا أٰڈـا انخفضـت ࢭـʏ ( وليد تدفقات نقدية كب؈ـفة مـن النȘيجـةالɴسب قدرة الشركة عڴʄ ت

  إڲʄ أن أصبحت أك؄ف من النȘيجة الصافية نفسɺا.  2020

وعڴـʄ اعتبـار أن المبيعـات المصـدر الأسا؟ـۜܣ للتـدفقات النقديـة الȘشـغيلية، فـإن  أما ɲسبة التدفق النقدي الȘشغيڴʏ للمبيعات -

ــفة ( ــʏ الف؅ـ ــ؈ن (2020-2016النتـــائج ࢭـ ــة مـــن 0,09، 0,02) واݝݰصـــورة بـ ــʏ توليـــد التـــدفقات النقديـ ــات ࢭـ ) Ȗعكـــس بـــذلك كفـــاءة المبيعـ

 الأɲشطة الȘشغيلية كما نلاحظ أن ɸذه الɴسبة لم Ȗستقر ࢭʏ الارتفاع أو ࢭʏ الانخفاض خلال ف؅فة الدراسة.

- :ʏشغيڴȘشاط الɴالأصول من ال ʄسبة العائد عڴɲ  ذه اɸ بعȘسبتɲ اɺعرفȖ سبة نفس التغ؈فات الۘܣɴل ʏشغيڴȘة التدفق النقدي ال

ــݳ ذلــك، وتنحصــر ࢭــʏ مجملɺــا ࢭــʏ حــدود ( 3للمبيعــات والشــɢل رقــم نوات الدراســة، حيــث Ȗع؄ــف ɸــذه ) بالɴســبة لســ0,08 -0,03يوܷ

 الɴسبة عن قدرة وكفاءة إدارة الشركة ࢭʏ توليد تدفقات نقدية من خلال استعمال ɠل مواردɸا المالية.  

 :سب جودة السيولةɲ تفس؈ف  

  ɲسب جودة السيولة.: 5اݍݨدول 

  2020  2019  2018  2017  2016  الɴسبة  المقياس

ɲسب جودة 

سيولة المالية  

  للشركة

  ɲ  1,37  0,59  0,65  0,53  0,99سبة التغطية النقدية

  ɲ  0,22  0,08  0,16  0,12  0,22سبة التدفق النقدي من الأɲشطة الȘشغيلية إڲʄ اݍݵصوم اݍݨارʈة

  ɲ  0,007  0,36  0,004  1,29  0,13سبة التدفقات النقدية الاسȘثمارʈة

  . (www.cosob.org) من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية المتاحة ࢭʏالمصدر: 

ــاࢭʏ التـــدفق  ɲســــبة التغطيــــة النقديــــة: - ــفة الدراســـة موجبـــة، أي أن صـ ــة لف؅ـ ــبة التغطيـــة النقديـ نلاحـــظ مـــن خـــلال اݍݨـــدول أن ɲسـ

ـــــا بــــــ؈ن ( ـــــة مـ ـــــادر عڴــــــȖ ʄغطيـ ـــــغيڴʏ قـ ـــــطة الاســــــȘثمارʈة 0,53 -1,37النقــــــدي الȘشـ ـــــة اݍݵارجــــــة للأɲشـ ــــدفقات النقديـ ) مــــــن إجمــــــاڲʏ التــ

  والتموʈلية وɸو مؤشر غ؈ف ɠاࢭʏ بالɴسبة للمؤسسة.

مـــن الأɲشـــطة الȘشـــغيلية إڲـــʄ اݍݵصـــوم اݍݨارʈـــة: عرفـــت ɸـــذه الɴســـبة نفـــس التغ؈ـــفات الۘـــܣ عرفْڈـــا ɲســـبة  ɲســـبة التــــدفق النقـــدي -

ـــɠ ʏــــون أن  ـــف عــــن التحليــــل الســــابق ࢭـ ـــة، لكــــن التحليــــل ɸــــذه المــــرة يختلـ ـــوم اݍݨارʈــــة ɸــــو جــــزء مــــن التغ؈ــــف التغطيـ ـــف ࢭــــʏ اݍݵصـ التغ؈ـ

اݍݰاصـــل ࢭـــʏ التـــدفقات النقديـــة الȘشـــغيلية، وȋالتـــاڲʏ ارتفـــاع ɸـــذه الɴســـبة ʇع؄ـــف عـــن ارتفـــاع ࢭـــʏ التـــدفقات النقديـــة نـــاتج عـــن زʈـــادة 

ــݳ  التموʈــل باݍݵصــوم اݍݨارʈــة، واخفــاض ɸــذه الɴســبة نــاتج عــن ســداد جــزء مــن التموʈــل باݍݵصــوم اݍݨارʈــة. والشــɢل المــواڲʏ يوܷ

الۘـܣ تȘبعɺـا الشــركة ʏ رأس المـال العامـل التغ؈ـف ࢭـʏ الأصـول اݍݨارʈـة واݍݵصـوم اݍݨارʈــة وذلـك مـن أجـل معرفـة سياسـة الاســȘثمار ࢭـ

 عڴʄ مدار ف؅فة الدراسة.

  ). 2020-2016للف؅فة الممتدة (  : التغ؈ف ࡩʏ الأصول اݍݨارʈة واݍݵصوم اݍݨارʈة لشركة بيوفارم8الشɢل 

  
  . (www.cosob.org)الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية المتاحة ࢭʏ من إعداد المصدر: 
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  من الشɢل أعلاه ɲستɴتج أن المؤسسة تɴتݤݮ سياسة الاسȘثمار ࢭʏ رأس المال العامل المعتدلة،  

Ȗع؄ـف عــن مقــدرة التـدفقات النقديــة الداخلــة مـن الأɲشــطة التموʈليــة ࢭـʏ تموʈــل الɴشــاط  ɲســبة التــدفقات النقديــة الاســȘثمارʈة: -

ɠانـــت الɴســـبة محصـــورة  2020و 2018و 2017و 2016الاســـȘثماري للمؤسســـة حيـــث نلاحـــظ مـــن خـــلال اݍݨـــدول أن ࢭـــʏ الســـنوات 

ا ســنة ) وɸــو مؤشـر ʇع؄ــف عڴـʄ أن الشــركة Ȗعتمـد ࢭــʏ السياسـة التموʈليــة عڴـʄ التموʈــل الـذاȖي ࢭــɸ ʏـذه الف؅ــفة، أمـ0,36 -0,004بـ؈ن (

ــا مـــن طـــرف الشـــركة، وɲســـتɴتج ࢭـــɸ ʏـــذه  ،1,29فقـــد ɠانـــت الɴســـبة مرتفعـــة بــــ 2019 وذلـــك ȊســـȎب القـــروض الكب؈ـــفة المتحصـــل عٔڈـ

  السنة أن الشركة اعتمده ࢭʏ السياسة التموʈلية عڴʄ القروض طوʈلة الأجل. 

 سب الɲ سياسة المالية:تفس؈ف  

  ɲسب السياسة المالية  :13اݍݨدول رقم 

  2020  2019  2018  2017  2016  الɴسبة  المقياس

تقييم السياسات 

  المالية 

  ɲ  0,39  0,71  0,70  0,95  0,44سبة التوزʉعات النقدية 

  ɲ  0,21  0,08  0,16  0,10  0,19سبة المرونة المالية 

  . (www.cosob.org)من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ الوثائق المالية المتاحة ࢭʏ المصدر: 

ــة  ــة مقارنـ ــفة الدراسـ ــفة خـــلال ف؅ـ ــاح معت؄ـ ــȘنج أن الشـــركة وزعـــت أرȋـ ــبة التوزʉعـــات النقديـــة: مـــن خـــلال اݍݨـــدول أعـــلاه ɲسـ ɲسـ

) مــن التــدفقات النقــدي المتأتيــة مــن 0,95- 0,39بالتــدفقات النقديــة المتأتيــة مــن الأɲشــطة الȘشــغيلية وذلــك بɴســبة محصــورة بــ؈ن (

  الأɲشطة الȘشغيلية. 

الملاحــظ كـــذلك أن التـــدفقات النقديـــة المتأتيـــة مــن الأɲشـــطة الȘشـــغيلية Ȗســـاɸم بɴســـبة كب؈ــفة ࢭـــʏ توزʉعـــات الأرȋـــاح الســـنوʈة 

 للشركة ࢭʏ حدود أقل من التدفقات النقدية الȘشغيلية نفسɺا.

ل اݍݨــدول ɲســتɴتج أن الشــركة قــدرة عڴــȖ ʄســديد ال؅قاماٮڈــا انطلاقــا مــن صــاࢭʏ التــدفقات النقديــة مــن خــلا ɲســبة المرونــة الماليــة: -

)، ذلــك دليــل عڴــʄ أن ɸــذه 0,21-0,10الȘشــغيلية دون لݏݨــوء إڲــʄ عمليــة التنــازل عــن جــزء مــن أصــولɺا المســتعملة بɴســبة مــا بــ؈ن (

  الɴسبة خففت من معاناة الشركة ࢭʏ الوفاء بال؅قاماٮڈا.

  خاتمة:. 6

ʏميـة كب؈ـفة ࢭـɸعت؄ف قائمة التـدفقات النقديـة وثيقـة ذات أȖ  ـاɸات، وذلـك مـن خـلال اعتمادɠتفسـ؈ف السياسـات الماليـة للشـر

عڴـــʄ أســـاس النقـــدي والـــذي يم؈قɸـــا عـــن القـــوائم الماليـــة الأخـــرى الۘـــܣ Ȗعتمـــد عڴـــʄ أســـاس الاســـتحقاق، حيـــث تحتـــوي عڴـــʄ معلومـــات 

  السياسات المالية للشركة.ݝݵتلف  مفيدة تمكن من تفس؈ف أدق وأعمق

وࢭــɸ ʏــذا الســياق اɸتمــت الدراســة ببحــث إمɢانيــة تفســ؈ف سياســات التموʈــل والاســȘثمار وتوزʉــع الأرȋــاح باســتخدام مختلــف 

  بالوصول إڲʄ النتائج التالية: مؤشرات قائمة التدفقات النقدية، وقد سمحت ɸذه الدراسة الۘܣ أجرʈت عڴʄ شركة بيوفارم

 سـدȖ ʄتحصـيل المسـتحقات، وقـادرة عڴـ ʏـائن ࢭـȋتمتلك الشركة سياسة جيدة مـع الز ʄـذا يـدل عڴـɸيد ال؅قاماٮڈـا اتجـاه المـوردين و

  نجاعة سياسة التموʈل قص؈فة الأجل.

  ـــــطة ـــــن الأɲشـ ـــــة مـ ــة المتأتيـ ــــدفقات اݍݵزʈنـــ ــــق ࢭــــــʏ تــ ــز اݝݰقــ ــ ـــــن خــــــلال ال݀ݨـ ــعية وʈتܸــــــݳ مـ ــ ـــــة اســــــȘثمارʈة توسـ ـــــركة سياسـ ــع الشـ تȘبـــ

ݨزɸـــا ࢭـــʏ ســـنۘܣ  ف؅ـــفة الدراســـة،الاســـȘثمارʈة خـــلال  عـــن تموʈـــل الاحتياجـــات الداخليـــة للنمـــو بواســـطة تـــدفقات  2018-2017وܿ

 خزʈنة الاستغلال.

  خلال ف؅فة ʏڴʈا التموɺشاطɲ ي عن قدرة الشركة   2020و  2018-2016حققت الشركة تدفق نقدي سالب منȌو مؤشر إيجاɸو

 عڴʄ العكس تماما ذلك من تأث؈فات جائحة ɠورونا عڴʄ الشركة.   2019عڴʄ الوفاء بال؅قاماٮڈا، أما سنة 
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  ــفة  حققـــت الشـــركة تـــوازن ـــلال ف؅ـ ــاڲʏ طوʈـــل الأجـــل خـ ــوازن مـ ــق تـ ــ؈ف الأجـــل ولــــم تحقـ ـــة  2018-2017قصـ ــʏ اݍݵزʈنـ ــز ࢭـ ȊســـȎب ال݀ݨـ

ـــائض  ـــʏ فـ ـــݳ ذلــــك ࢭـ ـــل وʈܸـ ـــل الأجـ ـــ؈ف وطوʈـ ـــوازن مــــاڲʏ قصـ ـــت الشــــركة تـ ـــد حققـ ـــة فقـ ـــنوات الدراسـ ـــة للشــــركة، أمــــا بــــاࢮʏ سـ الإجماليـ

ʈنة الإجمالية.اݍݵز 

 .عة السياسات المالية المعتمدة من طرف الشركةȊعملية إدارة النقدية ومتا ʏساعد قائمة التدفقات النقدية ࢭȖ 

 .نجاح أو فشل السياسات المالية لشركة ʄعت؄ف مؤشرا عڴȖ سب المشتقة من قائمة التدفقات النقديةɴال 

 .السياسات المالية محتمل الوقوع ʏة أي خلل ࢭɺاتخاذ الإجراءات والتدب؈ف اللازمة لمواج ʏساعد قائمة التدفقات النقدية ࢭȖ      

  سـب المتوقعـةɴحـول ال ʏاح فقائمـة التـدفقات النقديـة تقـدم معلومـات ذات مؤشـر عـاڲȋع الأرʉسياسة توزȊ تمام الملاكɸنظرا لإ

 للتوزʉعات مستقبلا. 

  ا، يمكننا تقديم التوɺالية الدراسة ونتائجɢإش ʄنادا عڴȘصيات التالية:اس  

  ــ؈ف ــة بـــإدارة الشـــركة كɢـــل والإدارة الماليـــة Ȋشـــɢل خـــاص اســـتعمال قائمـــة التـــدفقات النقديـــة Ȋغـــرض تفسـ يمكـــن لݏݨɺـــات المعنيـ

السياســـات الماليـــة للشـــركة، وســـ؈ففع ذلـــك مـــن كفـــاءة الشـــركة ࢭـــʏ معرفـــة مـــواطن القـــوة الماليـــة والعمـــل عڴـــʄ تطوʈرɸـــا ومـــواطن 

  ال݀ݨز الماڲʏ والتخطيط لتفاديه مستقبلا. 

 نة الاستغلال من خلال الاستفاʈسي؈ف الأمثل لعناصر خزȘالآجال الممنوحات.ال ʏل بالائتمان التجاري والتحكم ࢭʈدة من التمو 

 ɸ سط؈ف سياسات مالية تمكٔڈا من تفاديȖ ʏذا ال݀ݨز مستقبلا. الاستفادة من ال݀ݨز الۘܣ حققته الشركة ࢭ 
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  ).2020-2016قائمة التدفقات النقدية لشركة بيوفارم للف؅فة (  -1

  2020  2019  2018  2017  2016 البيان

  6586  3064  3640  1655  3591  صاࢭʏ التدفقات النقدية الȘشغيلية

  صاࢭʏ نȘيجة السنة المالية 

 الاɸتلاɠات والأرصدة

 مخصصات وخسائر القيمة

 Ȗغ؈ف الضرائب المؤجلة 

 مɢاسب أو خسائر رأس المال

 التدفقات النقدية من العمليات 

 التغ؈ف ࢭʏ متطلبات رأس المال العامل

 التغ؈ف ࢭʏ الأصول اݍݨارʈة

 التغ؈ف ࢭʏ اݍݵصوم اݍݨارʈة 

5552  

386  

)310 (  

12  

)103 (  

5537  

)1575 (  

)1122 (  

)346 (  

6499  

429  

)112 (  

)23 (  

)2(  

6790  

)5135 (  

)9927 (  

4792  

7525  

498  

221  

57  

)124 (  

8178  

)4538 (  

)6735 (  

2197  

7604  

626  

)50 (  

295  

)54 (  

8421  

)5358 (  

)10023 (  

4665  

5570  

714  

261  

)353 (  

)40 (  

6152  

434  

1992  

)1558 (  

  ) 3218(  ) 2510(  ) 2253(  ) 665(  ) 569(  صاࢭʏ التدفقات النقدية الاسȘثمارʈة

  مدفوعات لشراء الأصول الثابتة

 تحصيلات عن التنازل عن الأصول الثابتة 

 التغ؈ف ࢭʏ الأوراق المالية 

 تأث؈ف Ȗغ؈ف محيط الإدماج 

 ذمم مدينة مݏݰقة بالاسȘثمارات

 التغ؈ف ࢭʏ الاسȘثمارات 

 اش؅فاك اسȘثماري 

 سداد الاسȘثمار 

 التغ؈ف ࢭʏ الدورة

 أذونات اݍݵزʈنة 

)515 (  

-  

)5(  

-  

-  

-  

-  

-  

-  

)50 (  

)785 (  

6  

-  

-  

-  

114  

-  

147  

)33 (  

-  

)1692 (  

159  

-  

)572 (  

-  

)148 (  

)105 (  

-  

)43 (  

-  

)2624 (  

57  

-  

-  

-  

57  

-  

-  

-  

-  

)3090 (  

42  

-  

)118 (  

-  

)52 (  

-  

-  

-  

-  

  ) 2910(  337  ) 2953(  ) 2153(  ) 1660(  صاࢭʏ التدفقات النقدية التموʈلية 

  التغ؈ف ࢭʏ الديون طوʈلة الأجل

 التغ؈ف ࢭʏ الديون قص؈فة الأجل

 الفوائد الم؅فاكمة الۘܣ لم Ȗستحق Ȋعد 

)260 (  

-  

-  

)269 (  

-  

-  

)50 (  

-  

-  

-  

-  

-  

-  

-  

-  
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 الاق؅فاضات

 سداد القروض

 اݍݰصول عڴʄ الدعم 

 اݍݰساب اݍݨاري للمنȘسب؈ن 

 زʈادة رأس المال

 التغ؈ف ࢭʏ القروض والأصول المالية الأخرى غ؈ف المتداولة

 أرȋاح الأسɺم المدفوعة 

-  

-  

-  

)370 (  

-  

4  

)1404 (  

300  

)283 (  

-  

)216 (  

-  

)0(  

)1185 (  

-  

)125 (  

-  

)226 (  

12  

)11 (  

)2553 (  

3400  

)118 (  

-  

)1(  

-  

)8(  

)2936 (  

360  

)417 (  

-  

90  

-  

)8(  

)2936 (  

  أموال اݍݵزʈنة عند الافتتاح 

  أموال اݍݵزʈنة عند الإقفال 

3750  

5112  

5112  

3950  

3950  

2383  

2383  

3274  

3274  

3731  

  Ȗ  1362  )1162 (  )1566 (  890  457غ؈ف أموال اݍݵزʈنة

  من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ القوائم المالية لشركة بيوفارم. المصدر: 

 معلومات إضافية:  -2

  2020  2019  2018  2017  2016 البيان

  71336  67838  63055  58568  56376  المبيعات

  74336  66700  55387  48593  40255  مجموع الأصول 

  29683  24809  21772  19944  16248  اݍݵصوم اݍݨارʈة

  3600  3505  223  368  620  قروض طوʈلة الأجل

  من إعداد الباحث بالاعتماد عڴʄ القوائم المالية لشركة بيوفارم. المصدر: 

) :ʏالموقع التاڲ ʄالاطلاع عڴ ʄوللاستفسار أك؆ف يرڊwww.cosob.org .(  

  

 


