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 اا  هــالإ
 

 إل  أم اإلحبحب اإلم  عللتم اإلعطا  ولمرتم  لتطانط  ومأنط  لل  م  شرم  
 

 إل   م اإلعزع اإلذ  علتم ألتل اإلبطة    طاشام  بك  إخلا  
 

 طرك الله إنلط  م  لمهلط  
 

 إل  إورم    إوارم    طئخرنم اإلزن  طرووام  م  بطرم  
 

 ذ إل  صشقـطئم   زأخئم  وك أن  طرووام  م أسبمت
 

 إل وك أن  علتم  م ـطاً  وك أن   عطام انبلب  
 
رنم     حوام  م الله  ب إل جلبع أن   ب

 
 بمااً إبم جلبلطاً                         

 
 

 

 

 

 



 

وم   رتشزم  ش
اإللش لله اإلذ  تلللت رلم اإنطإلطت  اإلبم لله اإلذ   تتم لإرلطا  لعم هلا    سأ الله  
 أ زمزقتط جلبلط الإإخلا  م اإتوأ   اإللك  زيلك  لعم  وك   لطإتط إطإنب إيخأ  جنت  

اإبمزم  إلعبم  ععطات    نش  أ أللشا  حشد  ر وإته صعل الله   عم   طرك  عبت   عل  
 آإت   صلط ت  أن  هلشى  نشزت  إل زوا اإشزن

ا  لطا اإشولور  ن  طابب  " ولط  رتشا  يعزك وعلطت اإلبم  اإلتشزم   لطاذ اإلـطاك  
إتحوإت  عل   ماا هلا اإللكه  ا وطأ إم اإلما اإلعبم إلوا تلت  بي  "  حش اإم لطأ  

وطأ  ا لط إم  أسطاشا  اطصلط  أم شا إم لإايطز هلا اإللك  ـعت أن الله ا جم  أتم وك  
اإلبم  اإلتشزم ألم  ف  ائم  إبمك  زاأ قـطئم  لعت الله  أللت  طإنلب  اإلط بب  جعاد  

 الله إبمااً 

اإللما  " اإشولور  ن اوذ أنعلل  "   رتشا  بطإل اإلبم  اإلتشزم   لطاذ اإلـطاك  
اإشا م إنلا اإللكه إلط قشأت أن انص   سن اإلسببم الإ ارذ إعشرا ب اإلعحبتبب  لعت  

 الله  أللت  طإنلب   اإلط بب  جعاد الله إبمااً 

ولط  رتشا  يعزك اإلبم  اإلتشزم  إل   عطا إيتب اإلتطقلب اإلزن  ا توا  عل أتطقلب  
 هلد اإشرا ب  

   زسلتم  أ   بم وك   طرلرم اإبماا إبعبب اإلعوا الإقلنط زب  اإليطرزب    عوا  
 اإلسببم  إطصب قسم اإلعوا اإلطإبب   اإللط حب  يعاهم الله  تم إبم اإيعاا  

    اسل  أ  رتشا  س م اإلبم  اإلتشزم إبك أن  يلتم لإرلطا ألومرم   ط إل  
  اإشذ ا  عاا    طئعلم اإبمزلب  طرك الله  م  لمهم

 اإلبم أوصوأ إيلبع اإلطأعبن  م اإلشزمزب اإينوزب اإسعص إلتشزمهم إم    سن  
 ألطأعلنم  رتشزم أط  رزشد إللومرم  



 

 ملخص

 جدوؿ التدفقات النقدية ، وكانت باستخداـ      تهدؼ ىذه الدراسة إلذ معابعة موضوع برليل الأداء التشغيلي 
، حيث تم استخداـ الدراسة ابؼيدانية للموضوع في ابؼؤسسة الوطنية سوناطراؾ للمديرية ابعهوية السطح لولاية إليزي

النسب بؾموعة من ابؼؤشرات أبنها معامل الصافي التدفق النقدي التشغيلي ومعامل القدرة على التمويل الذاتي وكذا 
وؿ التدفقات اجدالأداء التشغيلي بؽذه ابؼؤسسة من خلاؿ برليل  ، وذلك من أجلتقييم جودة الأرباحابؼتعلقة بابؼالية 

أف الوضعية ابؼالية : بصلة من النتائج أبنهاتوصلت الدراسة إلذ وقد .  2021 إلذ 2017لفتًة من ؿالنقدية 
التي تأثرت سلباً بسبب عدـ وجود  خلاؿ ثلاث سنوات الأولذ وسيئة خلاؿ سنتتُ الأختَة للمؤسسة كانت جيدة

 .كفاية في التدفق النقدي التشغيلي ويرجح ذلك بسبب جائحة فتَوس كورونا الذي مسَّ نشاط التشغيلي للمؤسسة

 . الأداء التشغيلي، جدوؿ التدفقات النقدية، التدفق النقدي التشغيلي، جودة الأرباح:الكلمات المفتاحية

 
Abstract  

This study aims to address the subject of operational performance 

analysis using the cash flow table, and the field study of the subject was 

at the Sonatrach National Corporation of the Illizi regional surface 

Directorate, where a set of indicators were used, the most important of 

which are the net operating cash flow coefficient and the coefficient of 

self-financing capacity, as well as financial ratios related to assessing the 

quality of profits, in order to analyze the operating performance of this 

institution through the cash flow tables for the period from 2017 to 2021 

. The study has reached a number of results, the most important of which 

is that the financial position of the institution was good during the first 

three years and bad during the last two years, which was negatively 

affected due to the lack of adequacy in the operating cash flow, most 

likely due to the corona virus pandemic, which affected the operational 

activity of the institution. 

Keywords: operational performance, table of cash of flows, operating 

cash flow, the quality of earnings.    
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  ب

: توطئة  . أ
      تتميز ابؼؤسسات الإقتصادية باستمرار عملها طواؿ مستَتها لتحقيق غاية تسعى إليها وفق عدة أىداؼ متوقعة 
وبؿددة من قبل المحللتُ وابؼستَين لديها مع الأخذ بعتُ الاعتبار العراقيل التي ستواجهها للوصوؿ إلذ ابؽدؼ، وىي 

 .تعمل باستمرار على قياس الأداء المحقق بابؼتوقع لتدارؾ الفجوات وتصحيح الأخطاء
ويعتبر الأداء التشغيلي النوع الرئيس من أنواع الأداء الذي تركز عليو ابؼؤسسات الاقتصادية في بناء ثروتها وبرقيق قيمة 

لذلك فإف الاىتماـ بقياس ىذا . سوقية بؽا، إذ يعتبر النشاط الرئيس الذي وجدت ابؼؤسسة من أجلو في بداية إنشائها
الأداء يشكل أمرا ضروريا جدا في ضماف استمرار ابؼؤسسة وبرقيقها لنتائج مرضية بؼختلف الأطراؼ ذات العلاقة 

 .بنشاطها، من جهة
من جهة أخرى، فإف الاىتماـ ابؼتزايد بالتدفقات النقدية ابؼتأتية من بـتلف الدورات وفق ما يلزـ بو ابؼعيار 

جعل من ،SCFالمحاسبي الدولر السابع، ووفق الإلزاـ بالتصريح بهذه القائمة ابؼالية في النظاـ ابؼالر المحاسبي ابعزائري 
ىذه القائمة مركز اىتماـ لدى المحللتُ ابؼاليتُ بسبب ما يسمح بو من قياس الفجوة بتُ النتيجة المحققة على أساس 
الاستحقاؽ، وابػزينة المحققة على الأساس النقدي، ومن قدرة على فهم أداء ابؼؤسسة في دوراتها الثلاث، ومن تنبؤ 

 .بدسار التدفقات النقدية وفق الأداء ابؼاضي للمؤسسة
وتأسيسا على ما سبق، فإف ىذه الدراسة تعتٌ بتحليل الأداء التشغيلي في ابؼؤسسة الاقتصادية من خلاؿ 
قائمة تدفقاتها النقدية، بالتًكيز على التدفقات النقدية ابؼتأتية من دورة الاستغلاؿ بشكل رئيسي، في سبيل الإجابة 

 :على الإشكالية التالية
 إشكالية الدراسة . ب
ليل الأداء التشغيلي لمؤسسة سوناطراك المديرية الجهوية السطح  تساىم قائمة التدفقات النقدية في تحكيف

؟  ( 2021 – 2017 )إليزي خلال الفترة - 
 

:  الأسئلة الفرعية التاليةتم صياغة  الإشكالية بؼعابعة ىذه
تدفق النقدي التشغيلي في برليل الأداء التشغيلي للحالة ابؼدروسة؟  اؿكيف يساىم .1
في تقييم مدى كفاية   رأس ابؼاؿ العاملالاحتياج فيالتمويل الذاتي ومتغتَ على قدرة اؿكيف يساىم برليل  .2

 النقدية للمؤسسة ابؼدروسة؟ الاحتياجات التدفقات النقدية التشغيلية لتغطية
 كيف يساىم برليل التدفقات النقدية التشغيلية للمؤسسة ابؼدروسة في تقييم جودة أرباحها؟ .3

 



 {أـتـشأـب   }

 

  ج

 
فرضيات الدراسة   . ت

:  بغية الإجابة عن التساؤلات السابقة قمنا بصياغة الفرضيات التالية 
  من خلاؿ كفاية  للمؤسسة ابؼدروسةفي برليل الأداء التشغيليالتشغيلي  التدفق النقدييساىم : 1الفرضية 

. التدفق النقدي التشغيلي 
  برليل القدرة على التمويل الذاتي و الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل جانباف مهماف في برليل الأداء : 2الفرضية

 التشغيلي للمؤسسة بؿل الدراسة
  للمؤسسة ابؼدروسة بتقييم جودة الأرباح لقياس الفجوة بتُ أساس الأداء التشغيليبيكن برليل : 3الفرضية 

 .الاستحقاؽ والأساس النقدي
أىداف الدراسة   . ث

:  إلذ بالتحديدتهدؼ دراسة ىذا ابؼوضوع 
 بؿاولة الإبؼاـ بابؼفاىيم الرئيسية ابؼتعلقة بالأداء التشغيلي و جدوؿ التدفقات النقدية، 
  الدراسة،باستخداـ الأداء التشغيلي بؼؤسسة برليل في بعدوؿ ابػزينة توضيح أبنية دور التدفقات النقدية

 مؤشرات متنوعة تسمح بذلك،
  ؤسسة سوناطراؾ للمديرية التشغيلي لدداء الأبرستُ يسمح أخذىا في الاعتبار ببؿاولة تقديم توصيات

. ، بناء على برليل بذربتها وأدائها في فتًة الدراسةابعهوية السطح
أىمية الدراسة   . ج

 : من خلاؿتتمثل دراسة ىذا ابؼوضوع 
 ،الأبنية ابؼتزايدة التي تأخذىا قائمة التدفقات النقدية في التحليل ابؼالر ابؼعاصر 
 ،أبنية الأداء التشغيلي كمحور أساسي في وظيفة ابؼؤسسة، ورىاف أساسي لبقائها واستمرارىا 
  ما يسمح بو برليل الأداء التشغيلي باستخداـ قائمة التدفقات النقدية من فهم بعوانب القوة والضعف في

 أداء ابؼؤسسة ابؼدروسة،
دوافع إختيار موضوع الدراسة  . ح

.  ابؼالر و خاصة جانب التدفقات النقدية ة للطالب في البحث في مواضيع التحليلالرغبة الشخصي -
.  كجانب من جوانب الأداء من أجل التعمق في فهموالتحليل الأداء التشغيليالرغبة في التًكيز على جانب  -
 .توافق ابؼوضوع مع التطلعات ابؼستقبلية للطالب سواء في جانبها العلمي أو ابؼهتٍ -
حدود الدراسة   . خ

حدد مكاف إجراء الدراسة ابؼيدانية في ابؼؤسسة الوطنية سوناطراؾ للمديرية ابعهوية السطح لولاية : ابغدود ابؼكانية 
. إليزي 



 {أـتـشأـب   }

 

  د

سنة  إلذ 2017 سنةحددت الفتًة الزمنية من الدراسة ابؼيدانية والتطبيقية خلاؿ الفتًة ابؼمتدة من: ابغدود الزمنية 
2021  .
منهج الدراسة والأدوات المستخدمة   . د

ومن أجل .  عموما، ومنهج الدراسة كمنهج فرعي بؽذا ابؼنهجمن أجل برقيق أىداؼ الدراسة تم إتباع ابؼنهج الوصفي
الأداء التشغيلي وجدوؿ التدفقات النقدية وعرض أىم بدبيات ابؼتعلقة للأالنظري تم إجراء مسح إعداد ابعزء 

 فقد بست الاستعانة بدجموعة من ابؼؤشرات لتحليل قائمة التدفقات النقدية التطبيقي، أما في ابعزء الدراسات السابقة
 .للمؤسسة ابؼدروسة خلاؿ فتًة الدراسة

صعوبات الدراسة   . ذ
: بعض الصعوبات من أبنها ما يلي إعتًضتتٍ ىذا البحث الأكادبيي  خلاؿ إبقاز

عدـ وجود دراسات سابقة بذمع بتُ متغتَي الدراسة الأداء التشغيلي وجدوؿ التدفقات النقدية، بفا صعب  -
 ابغصوؿ على بموذج سابق للتحليل،

 .صعوبة ابغصوؿ على القوائم ابؼالية لإبقاز الدراسة ابؼيدانية -
 الدراسةتقسيمات  . ر

: بتقسيم ىذه الدراسة إلذ فصلتُ على النحو الآتي  من أجل معابعة ىذا ابؼوضوع قمت
التطرؽ إلذ مبحثتُ وتم فيو ، للأداء التشغيلي وجدوؿ التدفقات النقديةابؼعنوف بػالإطار النظري  في الفصل الأوؿ

رئيسيتُ، ابؼبحث الأوؿ يتناوؿ ابؼفاىيم الأساسية للأداء التشغيلي و جدوؿ التدفقات النقدية أما ابؼبحث الثاني فهو 
تطرؽ من خلالو إلذ الدراسات المحلية و الدراسات الأجنبية السابقة تم اؿبرت عنواف الدراسات السابقة، والذي 

.  ابؼرتبطة بدوضوع الدراسة، وإجراء ابؼقارنة بتُ الدراسة ابغالية و الدراسات السابقة 
بإستخداـ  (إليزي – السطح  )أما في الفصل الثاني ابؼعنوف بدراسة الأداء التشغيلي للمديرية ابعهورية لسوناطراؾ 

تقديم ابغالة  منو إلذ حيث تم التطرؽ في ابؼبحث الأوؿ فقد خصص للدراسة التطبيقية جدوؿ التدفقات النقدية
إختبار الفرضيات التي طرحت في  مع عرض، برليل ومناقشة النتائج ابؼتوصل إليها وفي ابؼبحث الثاني تم ابؼدروسة
 على النتائج ابؼتوصل إليها، اً  بناءوالتوصياتلنتائج ابؼتوصل إليها، خابسة البحث متضمنة أىم اوفي الأختَ ، ابؼقدمة

.  الدراسة ضافة إلذ آفاؽ بالإ
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تمهيد  

      يعد الأداء التشغيلي في الوقت ابغالر أحد أىم الأنشطة الرئيسية لدى ابؼؤسسة، إذ أف الإىتماـ بو بشكل 

مناسب سيجعل ابؼؤسسة رائدة في بؾاؿ نشاطها حيث سيمكنها من إبزاذ قراراتها بشكل فعاؿ وكل ىذا يكمن في 

إستعانة ابؼؤسسة بالتدفق النقدي ابػاص بها، ويتم ذلك عن طريق إستخداـ جدوؿ التدفقات النقدية الذي سيسمح 

بؽا بتحليل الأنشطة التشغيلية، الأنشطة الإستثمارية والأنشطة التمويلية، وبهذا ستسعى جاىدة بغصوبؽا على قرارات 

أفضل ومتلائمة مع الواقع من أجل الوصوؿ إلذ برقيق أىدافها بالصفة ابؼطلوبة، عن طريق التًكيز على الأداء 

التشغيلي للتدفق النقدي الذي ىو أساس الدراسة إذ سيتم التطرؽ إليو من خلاؿ ىذا الفصل لمحاولة عرض وتوضيح 

بؽا صلة بدوضوع الدراسة أىم ابؼفاىيم ابؼتعلقة بدتغتَات الدراسة وكذا الدراسات السابقة التي 

  ماىية الأداء التشغيلي و جدول التدفقات النقدية: المبحث الأول 

  الدراسات السابقة : المبحث الثاني 
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 الماىية والعلاقة :  الأداء التشغيلي و جدول التدفقات النقدية:المبحث الأول 
يعد الأداء التشغيلي أحد أىم ركائز دورة ابؼؤسسة التشغيلية إذ سيتم ذكره في بؼطلب الأوؿ ، وبالنسبة بعدوؿ 

 .التدفقات النقدية الذي يعتبر من أىم القوائم ابؼالية للمؤسسة فسيتم شرحو في ابؼطلب الثاني 
 

الأداء التشغيلي : المطلب الأول 
 . و بؼفهوـ الدورة التشغيلية  إلذ الإطار ابؼفاىيمي ابؼتعلق بالأداء التشغيلي للمؤسسة فيما يليتطرؽف

مفهوم الأداء التشغيلي  : الفرع الأول 
      تسعى ابؼؤسسات إلذ تقييم أصوبؽا الفكرية وعلاماتها التجارية وإمكاناتها الإبداعية، بالإضافة إلذ كفاءتها 

والطريقة الوحيدة التي بيكن بها إحراز تقدـ . التشغيلية وأرباحها الاقتصادية ورضا موظفيها وعملائها وابؼسابنتُ فيها
 مراجعةىي إبزاذ إجراءات، مصممة لتحستُ الأداء، وبدلا من إضافة ابؼزيد من الارتباؾ والتعقيد، ىناؾ حاجة إلذ 

 ثلاث  خلاؿىذا منو. التطورات الأختَة والتفكتَ في ما الذي كاف عليو بؾاؿ قياس الأداء التشغيلي وإلذ أين يتجو
، وتستكشف ما يريده 2000، ما بعد سنة 2000 إلذ 1980، من سنة 1980 زمنية بـتلفة، قبل سنة أطر

 :1مديرو التشغيل وما بوتاجونو من أنظمة القياس ابػاصة بهم
  1980قبل سنة  

في الفتًة التي تلت ابغرب العابؼية الثانية مباشرة، فاقت الطلبات على السلع ابؼصنعة في الغالبية العظمى من 
ويبدو أف بموذج الإدارة ابؼهيمن ىو . الصناعات، واضطرت العديد من البلداف فعليا إلذ إعادة بناء قدراتها التصنيعية

ومن ثم كاف التًكيز على إنشاء بؾموعة ضيقة من ابؼنتجات بأسعار رخيصة ثم بيعها . بموذج ابؼبيعات، وليس العميل
وفي ضوء ىذا السياؽ، أصبح دور وظيفة العمليات ىو كيفية التصنيع بأقصى قدر بفكن . للعملاء غتَ ابؼطالبتُ نسبيا

 " ما مدى كفاءتنا؟"ومن ىنا كاف السؤاؿ الذي طرح ، . من الكفاءة
في أف ابؼديرين كثتَا ما يعتمدوف على  وقد استكشف وكانت النتيجة سلسلة من البحوث عن قياس الإنتاجية وإدارتها

وقد شكك العديد من ابؼؤلفتُ في مدى صحة مقاييس الإنتاجية . تدابتَ جزئية لتحقيق الإنتاجية مثل إنتاجية العمل
وفي الواقع، فإف الإنتاجية التي برققها الشركة .أحادية البعد على أساس أنها لا تقدـ سوى صورة جزئية للأداء الثابت

ىي وظيفة بؼدى كفاءة إستخدامها بعميع مدخلاتها للعمل في رأس ابؼاؿ والتكنولوجيا والطاقة لإنتاج بـرجات، حيث 
بدأت عدة مدارس إدارية رائدة في التساؤؿ عما إذا كانت إدارة العمليات ىي دورة أساسية وما إذا  في ذلك الوقت

                                                      
1
Andy Neely,Business performance measurement theory and practice, Cambridge University Press, United 

Kingdom, London,2004,pp 44-46 
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إف ما أدخر من إدارة العمليات ىو عودة صناعة التصنيع اليابانية إلذ . كانت تستحق إدارة من تلقاء نفسها
 .الظهور،والتي تزعم أف قدرا كبتَا من النجاح الاقتصادي الذي حققتو الياباف كاف راجعا إلذ كفاءة وفاعلية التشغيل

  2000 إلذ 1980من سنة  
. على مدى القسم الأوؿ من القرف العشرين كاف ىناؾ قدر كبتَ من البحث عن النفس في الولايات ابؼتحدة وأوروبا

وظهرت الكتب التي ".ما الذي يدعم ابؼعجزة الاقتصادية اليابانية؟ "وكاف ابؼدراء والأكادبييوف يتساءلوف عن أنفسهم 
الإقرار على نطاؽ واسع بأف وظيفة التشغيل بيكن أف يكوف بؽا تأثتَ  ، حيث أدىToyotaأوضحت نظاـ إنتاج 

كبتَ على جودة ابؼنتج، إذ بدأ مؤلفو النتائج ابؼباشرة يسألوف كيف بيكنكم قياس تكلفة ابعودة ؟وحيث أف عددا 
أكبر من ابؼديرين أدركوا ابغاجة إلذ تغيتَ عملياتهم الصناعية وتبتٍ فلسفات التصنيع ابغديثة، بدأ الأكادبييوف في إدارة 

وفي الوقت نفسو، كاف عمل سكينر في إستًاتيجية .العمليات يدركوف أف أنظمة القياس التقليدية لابد أف تتغتَ 
ففي الولايات ابؼتحدة وابؼملكة ابؼتحدة، عقدت مؤبسرات مكرسة بؽذا . (1969سكينر، )التصنيع يكتسب شعبية 

ابؼوضوع حيث أف إحدى ابغجج الرئيسية التي ساقها سكينر ىي أنو كاف على مديري العمليات التًكيز وبرديد ما إذا 
كانوا سيتنافسوف على أساس ابعودة أو الوقت أو التكلفة أو ابؼرونة ىذه الأبعاد ابػاصة بأداء التشغيلي ، وقد كاف 

وفجأة، كاف مدراء . أساس كل ىذا النشاط اعتًافا متزايدا بأف العمليات بؽا دور إستًاتيجي تؤديو في ابؼؤسسات 
بدأوا بالبحث عن  و. العمليات مهتمتُ بدعرفة ما إذا كانت العملية التي أدروا تنفيذىا برقق مستويات أداء مناسبة

وبعد ذلك، أزدىرت الدراسات الدولية ابؼقارنة عن أداء التشغيلي، . طرؽ أكثر صرامة أكادبييا بؼقارنة الأداء التشغيلي
وفي حتُ أف . غتَ أنو رغم كل النشاط الواضح، فإف التأثتَ على ابؼمارسة الإدارية لكثتَ من ىذا البحث كاف بؿدودا

الدروس ابؼستفادة قد أدرجت في برامج التدريس في بصيع أبكاء العالد، وقد استحدث ابؼمارسوف الأدوات والأساليب 
 والفلسفات الإدارية، ثم وثقها الأكادبييوف بتقديم مسابنات، ولكن تأثتَىا على ابؼمارسة كاف بؿدودا نسبيا 

 2000بعد سنة  ما  
. فقد دخل منافسوف جدد إلذ الأسواؽ فالعوبؼة والتداوؿ بيثلاف برديات كبتَة. تواجو الشركات ضغوطا غتَ مسبوقة
فيما يتعلق بالقياس، ولا يزاؿ مديرو العمليات يرغبوف في معرفة ما إذا كانت . فالشراكات والتحالفات تزداد أبنية

ولكنهم اليوـ يريدوف . عملياتهم التشغيلية تعمل بكفاءة وفعالية من حيث ابعودة والسرعة وابؼوثوقية وابؼرونة والتكلفة
ومع إستمرار ابؼؤسسات في . أيضا أف يكونوا قادرين على تعقب العلاقات التي تعتمد عليها عملياتهم اعتمادا وثيقا

دعم الأنشطة غتَ الأساسية ومواصلة إنشاء مشاريع وبرالفات مشتًكة، فإف ابعهات ابؼسؤولة عن التنفيذ عن ضماف 
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حصوؿ العملاء على خدمة كبتَة من العمليات ابؼستقلة برتاج إلذ معلومات عن الأداء التشغيلي بتُ ابؼؤسسات 
 .وفيما بينها

 و People Soft و SAP وىناؾ تطور اعتمدت العديد من العمليات أنظمة بزطيط موارد ابؼؤسسة، مثل
Oracle وBaan  توفر الأنظمة بؼديري العمليات إمكانية وصوؿ إلذ كميات كبتَة من البيانات، ومن ثم فإف 

إحدى ابؼهارات التي سيضطرىا مديرو العمليات ىي كيفية برليل البيانات الرئيسية وتلخيصها، بدلا من تعقب كل ما 
 .بيكنهم القياـ بو

بؾموعة من الأولويات التنافسية مثل ابعودة " إذ أعتبر أف الأداء التشغيلي  Warith et Al( 1998)إتفق عليو 
والسرعة في التسليم وابؼرونة و الكلفة ابؼنخفضة والتي تكمن ابؼؤسسات ابػدمية من قياس أدائها التشغيلي ويشتَ 

. 1" الأداء التشغيلي إلذ النتائج ابؼرغوبة التي تسعى ابؼؤسسة إلذ برقيقها وىو قدرة ابؼؤسسة على برديد أىدافها
      ىو التي تؤديو ابؼؤسسات الإنتاجية للسلع أو ابػدمات والتي تعكس مستوى ونتيجة قدرة ابؼؤسسة على برقيق 

الأبعاد التي تسعى إلذ بلوغها بأقل كلفة بفكنة وبابعودة ابؼطلوبة وابؼرونة ابعيدة وبالوقت ابؼناسب من أجل كسب ابؼيزة 
 . 2"التنافسية والسعي بععلها مستدامة

ىو إستخداـ الإمكانيات ابؼختلفة ابؼتوفرة لدى ابؼؤسسة، و إستغلابؽا لتحقيق الإقتصادية، الكفاءة و الفاعلية 
  .3بإعتبارىا معايتَ تقييم الأداء التشغيلي

الأداء التشغيلي  أىداف : الثاني الفرع 
 :4وسيتم التطرؽ إلذ أىم أىداؼ الأداء التشغيلي فيما يلي 

 الرصد وابؼراقبة؛ 
 برستُ ؛لدفع اؿ 
 تعظيم فعالية جهود التحستُ؛ 
 برقيق الاتساؽ مع الأىداؼ والغايات التنظيمية؛ 
 ط؛ ابؼكافأة والانضبا 
 مراعاة متطلبات أصحاب ابؼصلحة لتحقيق أقصى قدر من الرضا؛ 
 ؛بتُ ابؼؤسساتالتنافس  في أف تعكس ابؼوقف ابػارجي 

                                                      
 03العدد  / 18 بلواضح أحمد وآخرون، أثر إدارة الإمداد الداخلً على الأداء التمغٌلً بالمؤسسة الصحٌة، مجلة دراسات الإاتصادٌة، المجلد 1
  .182، ص  (2020)
، (2014 )04 العدد 16 جمٌل معبة ذٌبان الحسناوي، أثر نظام الإنتاج الرمٌق رً أداء العملٌات، مجلة المادسٌة للعلوم الإدارٌة و الإاتصادٌة، المجلد 2

  .79ص 
 رً تحسٌن الأداء التمغٌلً، COSO هوان بوعبد الله، ماعة عبد المادر، مدى إدراك المؤسسات الفنداٌة بمستغانم بأهمٌة الراابة الداخلٌة ورما لإطار 3

  .239، ص  (2020 )24 العدد 16مجلة إاتصادٌات ممال إررٌمٌا، المجلد 
4
Andy Neely, OP.Cit.,P 176 . 
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  تيستَ الاستًاتيجيات والإجراءات الرامية إلذ   من أجلابؼؤسساتالتًكيز على ابؼعايتَ التنافسية لأسواؽ
 ؛ في الأداء التشغيليبرستُ الوضع التنافسي

  الاستًاتيجيات؛لتطويرتقديم مسابنة  
  ؛  من خلاؿ مسار منطقي للعمليات التجاريةالإستًاتيجيةنشر الأىداؼ 
  والإجراءات والتدابتَالإستًاتيجيةضماف اتساؽ . 
 لدورة التشغيلية مفهوم ا : الثالثالفرع 

يعتبر ىذا ابؼفهوـ أساسياً لتحديد تصنيف العناصر التي تظهرىا ابؼيزانية العمومية حيث بودد ىذا ابؼفهوـ كيفية 
الإفصاح عن عنصر معتُ وتصنيفو إلذ عنصر قصتَ الأجل أو طويل الأجل وكما ذكرنا فإف الدورة التشغيلية ىي 

وقد تستغرؽ . متوسط الفتًة التي تبدأ بشراء البضائع وبززينها بغتُ بيعها وتنتهي بتحصيل بشن البضاعة ابؼباعة للعملاء
. ىذه الدورة أسبوعاً أو أقل وقد بستد لعدة سنوات بحسب طبيعة النشاط في ابؼؤسسة ابؼعينة 

وبزتلف الدورة التشغيلية عما يطلق عليو الدورة التمويلية وىي التي تبدأ بحصوؿ ابؼؤسسة على ابؼوارد ابؼالية من ابؼلاؾ 
وبىتلف طواؿ الفتًة التي تستغرقها الدورة التمويلية . والدائنتُ والبنوؾ، وتنتهي بسداد ابؼبلغ الذي سبق ابغصوؿ عليو

بإختلاؼ نوع التمويل ابؼستخدـ، فقد تستغرؽ بعض الديوف سنة أو أقل بغتُ سدادىا، بينما قد يتم سداد ديوف 
أخرى بعد فتًة قد بستد لعدة سنوات، وتستغرؽ الدورة التمويلية لرأس ابؼاؿ الذي تم ابغصوؿ عليو من ابؼلاؾ طواؿ 

 .1حياة ابؼؤسسة، وبصفة عامة فإنو بيكن القوؿ بأف الدورة التمويلية بؼعظم ابؼشروعات بستد عادة لعدة سنوات 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
 .115، ص 2015، دار التعلٌم الجامعً، مصر،1إرتمانً،ط-مالً- محمد سامى راضى، تحلٌل التمارٌر المالٌة محاسب1ً
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مفهوم الدورة التشغيلية  : ( 1/1 ): يوضح الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  في تحليل الأداء التشغيليجدول التدفقات النقديةمساىمة :المطلب الثاني 

     يعتبر جدوؿ التدفقات النقدية أحد أىم البيانات التي تبتُ ابؼبالغ ابؼالية على أساس النقدي لدى ابؼؤسسة و 
يعتبر مكوناتو ثلاث وبنا التدفق النقدي التشغيلي الذي يرتكز عليو الأداء التشغيلي وابؼتمثل في دراستنا و التدفق 

 .النقدي الإستثماري و التدفق النقدي التمويلي وبيكن إعداده بواسطة طريقتتُ وبنا ابؼباشرة و الغتَ ابؼباشرة 
أىمية جدول التدفقات النقدية  تعريف،أىداف و  :الأولالفرع 

 .      يتم تقديم جدوؿ التدفقات النقدية من خلاؿ العناصر التالية ابؼتمثلة في تعريف، أىداؼ و أبنية 
تعريف جدول التدفقات النقدية   .1

      تعتبر قائمة التدفقات النقدية من أىم القوائم ابؼالية التي تساعد مستخدمي ىذه القوائم في التعرؼ على 
الأوضاع ابؼالية للمؤسسة موضوع التحليل، وتأتي أبنية قائمة التدفقات النقدية في أنها تبتُ الأثر النقدي لكافة 

النشاطات التي قامت بها ابؼؤسسة خلاؿ الفتًة ابؼالية مع بياف طبيعة ىذا الأثر من كونو يشكل تدفقاً نقدياً داخلاً 
للمؤسسة أو خارجاً منها، كما أف تقسيم ىذه القائمة للتدفقات النقدية ضمن نشاطات بؽا طبيعة مشتًكة على توليد 
النقد وىو العنصر الذي سيستخدـ في تسديد الإلتزامات وبسويل التوسعات وتوزيع الأرباح سواء في ابؼدى القصتَ أو 

.  1ابؼدى الطويل

                                                      
 .193،ص 2014،دار الفجر للنمر والتوزٌع،مصر،1 محمد الصٌررى،التحلٌل المالً وجهة نظر محاسبٌة إدارٌة،ط1

النقدية

شراء البضاعة أو 
المواد الخام

إنتاج البضاعة أو 
الخدمات

بيع البضاعة أو 
 الخدمات

تحصيل النقدية 
من العملاء

 التمثيل البياني لدورة التشغيل  ( 1/1 )شكل رقم 
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      تقرر قائمة التدفقات النقدية عن ابؼتحصلات النقدية وابؼدفوعات النقدية وصافي التغتَ في النقدية الناتج عن 
الأنشطة التشغيلية و الإستثمارية والتمويلية للمؤسسة خلاؿ فتًة معينة في صيغة تتضمن تسوية لأرصدة النقدية أوؿ 
وآخر الفتًة، وعلى ذلك تساعد في الإشارة إلذ كيفية تقرير ابؼؤسسة عن صافي خسارة رغم أنها تقوـ بإجراء نفقات 
رأبظالية ضخمة أو سداد توزيعات كما أنها سوؼ بردد ما إذا كانت ابؼؤسسة قد قامت بإصدار أو تسوية ديوف أو 

. أسهم عادية أو كلابنا خلاؿ الفتًة 
    إف تقرير عن صافي الزيادة أو النقص في النقدية يعتبر مفيداً لأف ابؼستثمرين والدائنتُ وغتَىم من الأطراؼ ابؼهتمة 

. 1يرغبوف في معرفة ما يتعرض لو أكثر ابؼصادر سيولة بابؼؤسسة، وىو النقدية
 أىداف جدول التدفقات النقدية   .2

ابؽدؼ الرئيسي من إعداد قائمة التدفقات النقدية ىو تزويد ابؼستخدمتُ وأصحاب الصلة بابؼعلومات ابؼتعلقة 
كما بيكن بؽؤلاء ابؼستخدمتُ ومن خلاؿ قائمة . بابؼقبوضات وابؼدفوعات النقدية للمؤسسة خلاؿ فتًة زمنية معينة

:  2التدفقات النقدية برقيق الأىداؼ التالية 
o ابغصوؿ على ابؼعلومات ابؼتعلقة بالأنشطة التشغيلية و الإستثمارية و التمويلية على أساس نقدي .
o تقيم قدرة ابؼؤسسة على برقيق الأرباح ومقابلة متطلبات الإستثمار والتوسع ومتطلبات سداد الإلتزامات .
o برديد مصادر الإختلاؼ بتُ صافي الدخل وصافي التدفقات النقدية .
o تقييم التدفقات النقدية التاربىية وابغالية والتنبؤ بالتدفقات النقدية ابؼستقبلية .
أىمية جدول التدفقات النقدية   .3
  تعتبر معلومات التدفقات النقدية للمؤسسة مفيدة في تزويد مستخدمي البيانات ابؼالية بقدرة ابؼؤسسة على

 .توليد النقدية، واحتياجات ابؼؤسسة في استخداـ ىذه النقدية
  عندما تستخدـ بيانات التدفقات النقدية بالاقتًاف مع باقي البيانات ابؼالية، فإنها تزود ابؼستخدمتُ بدعلومات

بسكنهم من تقييم التغتَات في صافي أصوؿ ابؼؤسسة وىيكلها ابؼالر بدا في ذلك سيولة ابؼؤسسة وقدرتها على 
 .الوفاء بالدين والتكيف مع الفرص ابؼتغتَة 

  بيكن أف تساعد معلومات التدفق النقدي مستخدمي القوائم ابؼالية على تطوير بماذج لتقدير ومقارنة القيمة
 .ابغالية للتدفقات النقدية ابؼستقبلية بؼشاريع ابؼؤسسة ابؼختلفة

  كما بيكن أف تستخدـ معلومات التدفق النقدي التاربىية كمؤشر بؼبالغ، وتوقيت، ودرجة تأكيد التدفقات
النقدية ابؼستقبلية، وىي مفيدة كذلك في اختبار دقة التقديرات السابقة للتدفقات النقدية وفحص العلاقة 

.  3بتُ الربحية وصافي التدفق النقدي
 

                                                      
 .1227، ص 2006،دار المرٌخ، السعودٌة، 2أحمد حامد حجاج، ط: ، تعرٌب- الجزء الثانً– دونالد كسسو، جٌري وٌجانت، المحاسبة المتوسطة 1
 .196،ص 2011،دار المسٌر ،الأردن،3 مؤٌد راضً خنفر،غسان رلاح المطارنة،تحلٌل الموارم المالٌة مدخل نظري وتطبٌمً،ط2
 .181،ص2012، دار زهران ،الأردن،1، طIFRS معٌب منوف،التحلٌل المالً الحدٌث طبمااً للمعاٌٌر الدولٌة للإبلاغ المالً 3
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التدفقات النقدية  مكونات وأنواع جدول  : الثانيالفرع 
 يتميز جدوؿ التدفقات النقدية بعدة بماذج تستعمل في برليل ابؼعلومات وىذا حسب ىدؼ ابؼؤسسة 

 مكونات جدول التدفقات النقدية  .1
تدفقات النقدية ابؼرتبطة بعمليات النشاط  (1

      يوفر تدفق ابػزينة ابؼرتبط بالنشاط إشارة ىامة حوؿ طاقة ابؼؤسسة بؼواجهة تسديدات ديونها ودفع أقساط 
.  الأرباح للمسابنتُ، وكذا الشروع في إستثمارات جديدة، دوف الإعتماد على التمويل ابػارجي

تدفقات ابػزينة ابؼرتبطة بالنشاط ىي تلك التدفقات الغتَ ابؼرتبطة بعمليات الإستثمار والتمويل، تنتج ىذه العمليات 
. عن النشاط الإستغلاؿ وخارج الإستغلاؿ

: تدفقات الإستغلاؿ  . أ
: تضم ىذه التدفقات العمليات التالية 

  عمليات شراء البضاعة ابؼواد الأولية؛
  عمليات برويل ابؼدخلات إلذ منتوجات نهائية؛
 عمليات التسويق للمنتوجات التامة .

بيكن برديد تغتَ ابػزينة بإستعماؿ طريقتتُ  
  الطريقة ابؼباشرة :

Δ النفقات – ابؼدخلات = خزينة الإستغلاؿ
مدينو الإستغلاؿ  Δ– نواتج الإستغلاؿ المحصلة = ابؼدخلات : حيث

 ديوف الإستغلاؿ Δ– تكاليف الإستغلاؿ ابؼدفوعة = النفقات 
  الطريقة غتَ مباشرة :

Δ إحتياجات لرأبظاؿ العامل للإستغلاؿ - الفائض الإبصالر للإستغلاؿ = ابػزينة
: التدفقات خارج الإستغلاؿ  . ب

نواتج و تكاليف إستثنائية، النواتج ابؼالية المحصلة،  )ىي تلك العمليات التي لا بزص النشاط العادي للمؤسسة 
 (إلخ....الضرائب على الأرباح، توزيع الأرباح، الفوائد ابؼدفوعة،

Δ ابػزينة ابؼرتبطة بالنشاط  =Δ خزينة الإستغلاؿ +Δ1ابػزينة خارج الإستغلاؿ .
 
 

 

                                                      
 .172،ص 2013 خمٌسً مٌحه، التسٌٌر المالً للمؤسسة،دار هومة للطباعة والنمر والتوزٌع،الجزارر،1
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تدفقات النقدية ابؼرتبطة بعمليات الإستثمارية  (2
تضم الأنشطة الإستثمارية الآثار النقدية للعمليات ابؼتعلقة بدوارد و بفتلكات ابؼؤسسة ابؼستخدمة في توليد الإيرادات 

: والدخل خلاؿ الفتًة ابؼالية أو في ابؼستقبل، وفيما يلي أمثلة على ىذه العمليات
 ابؼدفوعات النقدية لشراء الأصوؿ الثابتة ابؼلموسة وغتَ ابؼلموسة والأصوؿ الطويلة الأجل الأخرى .
 ابؼدفوعات النقدية على شكل سلف وقروض، وتلك ابؼدفوعة لإمتلاؾ الإستثمارات .
 ابؼقبوضات النقدية الناشئة عن بيع الأصوؿ الثابتة ابؼلموسة وغتَ ابؼلموسة والأصوؿ الطويلة الأجل الأخرى .
 1ابؼقبوضات النقدية الناشئة عن بيع الإستثمارات وبرصيل القروض والسلف .
تدفقات النقدية ابؼرتبطة بعمليات التمويلية  (3

وىي التدفقات النقدية ابؼتعلقة بابغصوؿ على ابؼارد من ابؼالكتُ أو إعادتها بؽم، ذلك فيما يتعلق بابغصوؿ على 
: يلي التمويل من ابؼقرضتُ أو تسديد القروض بؽم، ومن الأمثلة عليها ما

 النقد ابؼتحصل من إصدار أسهم جديدة أو زيادة رأس ابؼاؿ .
 النقد ابؼتحصل من إصدار سندات طويلة الأجل .
 النقد ابؼتحصل من القروض و التسهيلات البنكية .
 النقد ابؼدفوع على توزيع الأرباح .
 النقد ابؼدفوع لتسديد السندات .
 2النقد ابؼدفوع لتسديد القروض و التسهيلات البنكية. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
 .197 مؤٌد راضً خنفر،غسان رلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره،ص 1
 .198محمد الصٌررى، مرجع سبق ذكره، ص 2
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 . (التمويل / الإستثمار / الإستغلاؿ  )ابعدوؿ التالر يوضح لنا عناصر الأنشطة الثلاث 
عناصر الأنشطة المكونة لجدول التدفقات النقدية : (1-1)الجدول رقم 

الأنشطة 
التدفقات النقدية 

  التدفقات النقدية الداخلة  التدفقات النقدية الخارجة

أنشطة 
الإستغلال 

بؼبيعات السلع وابػدمات - 
الفوائد ابؼستلمة - 
حصص الأرباح ابؼستلمة - 
مقابل النقدية  الأوراؽ التجارية (تظهتَ)بيع - 
مصاريف الإيرادات الأخرى غتَ ابؼتعلقة - 

بالأنشطة الإستثمارية و التمويلية 

مشتًيات البضاعة  - 
الرواتب والأجور - 
الفوائد ابؼدفوعة  - 
شراء الأوراؽ التجارية نقدا - 
بؼصاريف الأخرى - 

بيع عقارات ومعدات - أنشطة الإستثمار 
بيع الإستثمارات ابؼالية - 

شراء عقارات ومعدات  - 
شراء إستثمارات مالية - 

إصدار أسهم رأس ابؼاؿ - أنشطة التمويل 
إصدار سندات  - 

شراء سندات ابػزينة - 
 (أصل الدين فقط)دفع الديوف - 

 .339، ص 2022مبسوط ىوارية وآخروف، أكتوبر:ابؼصدر
 SCFجدول التدفقات الخزينة وفق النظام المحاسبي المالي الجزائري أنواع  .2

يُسمى أيضاً جدوؿ سيولة ابػزينة ويهدؼ إلذ إعطاء مستخدمي الكشوفات ابؼالية معلومات حوؿ قدرة ابؼؤسسة على 
توليد السيولة ابؼالية وكذلك حوؿ طرؽ استعمابؽا، حيث يصم بؾموع التدفقات النقدية الداخلة وابػارجة خلاؿ 

 : الدورة ابؼالية حسب مصدرىا، وذلك على النحو التالر 
 (؛ التدفقات ابؼالية التي توُلّدىا أنشطة الاستثمار (غتَ مرتبطة بالاستثمار والتمويل )التدفقات من الأنشطة التشغيلية 

عمليات سحب أمواؿ عن اقتناء وبرصيل أمواؿ عن بيع أصوؿ طويلة الأجل التدفقات من الأنشطة التمويلية 
 (تدفقات وأنشطة من شأنها تغيتَ حجم وبنية الأمواؿ ابػاصة أو القروض 

تدفقات أمواؿ ناشئة من فوائد وحصص الأسهم حيث تعُرض منفصلة من دورة مالية إلذ أخرى من خلاؿ الأنشطة 
. 1التشغيلية للاستثمار والتمويل

 SCFجدول التدفقات النقدية بالطريقة المباشرة وفق  (1
 :الطريقة ابؼباشرة ابؼوصى بها تتمثل في

  قصد إبراز تدفق  (...الزبائن ابؼوردوف الضرائب )تقديم الفصوؿ الرئيسية لدخوؿ وخروج الأمواؿ الإبصالية
مالر صافي؛ 

 1تقريب ىذا التدفق ابؼالر الصافي إلذ النتيجة قبل ضريبة الفتًة ابؼقصودة  .

                                                      
1

. 183 ، ص 2020، دار وارل للنمر والتوزٌع، الأردن، 3 إلٌاس بن ساسً وآخرون،التسٌٌر المالً الإدارة المالٌة الجزء الأول، ط
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 تدفقات النقدية وفق الطريقة المباشرةقائمة (: 2-1)الجدول رقم 
............... إلى ............ الفترة من (الطريقة المباشرة)جدول سيولة الخزينة

 N-1السنة ابؼالية Nالسنة ابؼاليةملاحظة  
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية

التحصيلات ابؼقبوضة من عند الزبائن 
ابؼبالغ ابؼدفوعة للموردين و ابؼستخدمتُ 

الفوائد و ابؼصاريف ابؼالية الأخرى ابؼدفوعة 
 الضرائب عن النتائج ابؼدفوعة

   

   تدفقات أموال الخزينة قبل العناصر غير العادية 
    (بهب توضيحها)تدفقات أمواؿ ابػزينة ابؼرتبطة بالعناصر غتَ العادية 

    (أ)صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية 
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار

المحسوبات عن إقتناء تثبيتات عينية أو معنوية 
التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن تثبيتات عينية أو معنوية 

ابؼسحوبات عن إقتناء تثبيتات مالية 
التحصيلات عن عمليات التنازؿ عن تثبيتات مالية 

الفوائد التي تم برصيلها عن التوظيفات ابؼالية 
 ابغصص و الأقساط ابؼقبوضة من النتائج ابؼستلمة

   

    (ب)صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة الإستثمار 
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل

التحصيلات في أعقاب إصدار أسهم 
ابغصص و غتَىا من التوزيعات التي تم القياـ بها 

التحصيلات ابؼتأتية من القروض  
 تسديدات القروض أو الديوف الأخرى ابؼماثلة

   

    (جـ)صافي تدفقات أموال الخزينة المتأتية من أنشطة التمويل 
   تأثتَات تغتَات سعر الصرؼ على السيولات و شبو السيولات 

    (جـ+ب+أ)تغير أموال الخزينة في الفترة 
أمواؿ ابػزينة ومعادلاتها عند إفتتاح السنة ابؼالية 
أمواؿ ابػزينة ومعادلاتها عند إقفاؿ السنة ابؼالية 

 تغتَ أمواؿ ابػزينة خلاؿ الفتًة

   

   المقاربة مع النتيجة المحاسبية 

. 35مرجع سبق ذكره، ص ، 2009، 19، العدد 2008 جويلية 26قرار مؤرخ في : ابؼصدر
 
 

                                                                                                                                                                           
، ٌحدد اواعد التمٌٌم والمحاسبة ومحتوى الكموف المالٌة وعرضها وكذا مدونة الحسابات واواعد سٌرها،الجرٌدة 2008 جوٌلٌة 26 ارار مؤرخ رً 1

 .26،ص 2009، 19الرسمٌة للجمهورٌة الجزاررٌة،العدد 
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 SCFجدول التدفقات النقدية بالطريقة غير المباشرة وفق  (2
:  تصحيح النتيجة الصافية للسنة ابؼالية مع الأخذ بابغسباف: الطريقة غتَ ابؼباشرة تتمثل في 

  ؛(...إىتلاكات، تغتَات الزبائن، ابؼخزونات، تغتَات ابؼوردين  )آثار ابؼعاملات دوف التأثتَ في ابػزينة 
  ؛(ضرائب مؤجلة )التفاوتات أو التسويات 
  وىذه التدفقات  (..قيمة التنازؿ الزائدة أو الناقصة )التدفقات ابؼالية ابؼرتبطة بأنشطة الاستثمار أو التمويل

.  1تقدـ كلا على حدى
 تدفقات النقدية وفق الطريقة غير المباشرة قائمة ( : 3-1)الجدول رقم 

............... إلى ............ الفترة من  (الطريقة غير المباشرة)جدول سيولة الخزينة 
 N-1السنة ابؼالية  Nالسنة ابؼالية ملاحظة  

  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من الأنشطة العملياتية
صافي نتيجة السنة ابؼالية 

: تصحيحات من أجل 
الإىتلاكات و الأرصدة  

تغتَ الضرائب ابؼؤجلة  
تغتَ ابؼخزونات  

تغتَ الزبائن و ابغسابات الدائنة الأخرى  
تغتَ ابؼوردين و الديوف الأخرى  

 نقص أو زيادة قيمة التنازؿ الصافية من الضرائب

   

    (أ)تدفقات الخزينة الناجمة عن النشاط 
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من عمليات الإستثمار

مسحوبات عن إقتناء تثبيتات 
برصيلات التنازؿ عن تثبيتات 

 ( 1)تأثتَ تغتَات بؿيط الإدماج 

   

    (ب)تدفقات أموال الخزينة المرتبطة بعمليات الإستثمار 
  تدفقات أموال الخزينة المتأتية من عمليات التمويل

ابغصص ابؼدفوعة للمسابنتُ 
زيادة رأس ابؼاؿ النقدي  

إصدار قروض 
 تسديد قروض

   

    (جـ)صافي تدفقات أموال الخزينة المرتبطة بعمليات التمويل 
    (جـ+ب+أ)تغير أموال الخزينة للفترة 
أمواؿ ابػزينة عند الإفتتاح 
أمواؿ ابػزينة عند الإقفاؿ 

( 1)تأثتَ تغتَات سعر العملات الأجنبية 

   

                                                      
 .26، مرجع سبق ذكره، ص 2008 جوٌلٌة 26 ارار مؤرخ رً 1
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 تغتَ أمواؿ ابػزينة

. يستعمل إلا في تقديم الكشوؼ ابؼالية ابؼدبؾة  لا (1)
. 36مرجع سبق ذكره، ص ، 2009، 19، العدد 2008 جويلية 26قرار مؤرخ في : ابؼصدر

 بالطريقة الغير مباشرةالتدفقات النقدية المجمعة  .3
الإستغلاؿ، ) التدفقات النقدية الداخلة وابػارجة في الدورات الثلاث يعرض (TFT )جدوؿ تدفقات ابػزينة 

:  ثلاث أنواع من التدفقات ىي والتي بيكن بذميعها في (الإستثمار، التمويل
 .FTPEتدفقات ابػزينة ابؼتأتية من الإستغلاؿ 
 .FTPIتدفقات ابػزينة ابؼتأتية من الإستثمار 

 .FTPFتدفقات ابػزينة ابؼتأتية من التمويل 
وتم عرض كيف يتم تشكيل ىذه الأنواع الثلاثة من التدفقات وفق النظاـ المحاسبي ابؼالر ابعزائري كحصيلة للفرؽ بتُ 

التدفقات الداخلة و ابػارجة، بالطريقتتُ ابؼباشرة وغتَ ابؼباشرة، حيث بزتلفاف فقط في كيفية حساب التدفقات 
.  FTPEالنقدية للإستغلاؿ 

سوؼ نعتمد جدوؿ تدفقات ابػزينة بالطريقة غتَ ابؼباشرة لأنو يقدـ معلومات أعمق في التحليل، TFTوفي برليلنا 
: 1وشكلو ابؼختصر ىو كالتالر 

 غير مباشرةال للخزينة بالطريقة ةمختصرقائمة ( : 4-1)جدول رقم  
Rn (  النتيجة الصافية) 
 +DAP (بـصصات الإىتلاكات وابؼؤونات) 
 -RAP ( مستًجعات الإىتلاكات ابؼؤونات) 
نقص التنازؿ عن الإستثمارات  / فائض± 
 =CAF (  القدرة على التمويل الذاتي) 
 -ΔBFR (الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل) 

 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××

 =FTPE (تدفق ابػزينة الناتج عن أنشطة الإستغلاؿ)  ××× ××
برصيلات التنازؿ عن الإستثمارات 

مدفوعات حيازة الإستثمارات - 
 ××× ××
 ××× ××

 =FIPI (تدفق ابػزينة الناتج عن أنشطة الإستثمار)  ××× ××
القروض ابعديدة ابؼتحصل عليها  

تسديدات أقساط القروض  - 
برصيلات رفع رأس ابؼاؿ  + 
الأرباح ابؼوزعة - 

 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××
 ××× ××

                                                      
 .85،ص 2018الجزارر،-  بن سانٌة عبد الرحمان، أساسٌات التحلٌل المالً، مطبوعة للطلبة، جامعة غرداٌة1
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 =FTPF (تدفق ابػزينة الناتج من التمويل)  ××× ××
×× ×××  ΔTn = FTPF + FTPI + FTPEالتغتَ في ابػزينة 

×× ×××  Tn-1= رصيد ابػزينة في أوؿ الدورة 
×× ×××  Tn = ΔTn + Tn-1رصيد ابػزينة في نهاية الدورة 

 .بن سانية عبد الربضاف، أساسيات التحليل ابؼالر، مطبوعة للطلبة: ابؼصدر 
 CAFالقدرة على التمويل الذاتي  (1

      يعبر ىذا ابؼؤشر على ابػزينة ابؼمكنة من النشاطات الطبيعية و التي تؤثر على ابػزينة، لذا فهو يستبعد ابؼصاريف 
ابؼسحوبة و التي لا تشكل أي تأثتَ على ابػزينة وىي بـصصات الإىتلاكات وابؼؤونات، كما يستبعد النفقات أو 

الإيرادات غتَ ابؼتعلقة بالفعالية السنوية الطبيعية للمؤسسة، أي يستبعد العمليات الإستثنائية التي ليس بؽا تأثتَ على 
. ابػزينة و ابؼتمثلة في فوائض أو خسائر التنازؿ عن الأصوؿ

 1لذا يحسب كالآتي 
CAF = نقصاف قيمة التنازؿ عن الأصوؿ/ فائض ± بـصصات الإىتلاؾ وابؼؤونات + النتيجة الصافية 
: ىو خزينة ممكنة فإن ىناك علاقة بينهما تظهر فيما يلي EBEىو خزينة ممكنة وأيضا CAFبما أن 

الفائض لإبصالر  
 (بعد إضافة النواتج ابؼالية  )التكاليف ابؼالية الصافية - 

. أي لا تأخذ بعتُ الإعتبار فائض أو نقص التنازؿ  (التي بؽا تأثتَ على ابػزينة  )رصيد العمليات الإستثنائية 
الضرائب على الأرباح  - 
 =CAF  القدرة على التمويل الذاتي

 
 FTPEإلى CAFالإنتقال من 
ىو خزينة بفكنة فإنو يتم إزاحة أثر الآجاؿ و التباعات التي جعلت ىذه من ابػزينة رصيداً بفكنا في CAF      بدا أف 

ابؼستقبل، وتتمثل تلك الآجاؿ و التباعات في التغتَ في الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، ويتم الإنتقاؿ من ابػزينة 
: ابؼمكنة إلذ ابػزينة ابغقيقية النابذة عن عمليات الإستغلاؿ كالآتي 

 
FTPE = CAF – ΔBFR 

 
 
 

                                                      
 . 97،ص 2016، دار مجدلاوي، الأردن، 1 سلٌمان  بلعور، التسٌٌر المالً محاضرات وتطبٌمات،ط1
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 BFRطبيعة الإحتياج في رأس المال العامل  (2
       برتل الدورة التشغيلية مكانة ىامة في تشخيص بمو ابؼؤسسة، إذ تتوسع إحتياجات الدورة التشغيلية نتيجة لنمو 

برصيل )النشاط، ويظهر ىذا الإحتياج من خلاؿ التباعد الظرفي بتُ زمن إبساـ عمليات البيع وزمن التسوية ابؼالية 
، أثناء ىذه الفتًة تقوـ ابؼؤسسة بتمويل ابؼخزونات، وتسديد تكاليف الإنتاج و التشغيل ومنح إعتمادات (ابؼبيعات

مالية في شكل آجاؿ بفنوحة للعملاء، وىذا بيثل إحتياج في بسويل الدورة التشغيلية؛ 
وبابؼقابل تتلقى ابؼؤسسة إعتمادات مالية في شكل آجاؿ بينحها ابؼورد بؽا والتي تتمثل في مورد لتمويل الدورة 

التشغيلية، ومنو فإف الفرؽ بتُ إحتياجات و موارد الدورة التشغيلية يعطي رصيد الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل 
 .BFR ₑₓللعمليات التشغيلية 

يتميز الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل بحركية مستمرة خلاؿ الدورة، وذلك بسبب تذبذب الإحتياجات ابؼالية للنشاط 
حسب فصوؿ زمنية يزداد فيها حجم النشاط وينخفض بشكل دوري، ينعكس ىذا الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، 

. وذلك نتيجة للعلاقة الطردية بتُ الزيادة في رقم الأعماؿ و الزيادة في مستوى الإحتياجات في الدورة التشغيلية 
الإحتياج في رأس المال العامل الدوري  ( 1/2 )شكل رقم 

   المبالغ                                                                                                      
 
 
 

BFR                              

 
 
 

                  الزمن  
 .339، ص التسيير المالي الإدارة المالية الجزء الأول ، إلياس بن ساسي وآخرون:المصدر

بالنظر إلذ الشكل أعلاه بقد أف إحتياجات الدورة التشغيلية تزداد وتنخفض عبر الزمن، حيث تتغتَ التباعات الزمنية 
. 1بتُ العناصر التشغيلية بسبب التغتَ في عناصر الإنتاج ودرجة تأقلم ابؼؤسسة مع المحيط 

 سوء تسيير العناصر التشغيلية  
:  وىو ابؼشكل ناجم عن سوء تسيتَ عناصر دورة التشغيلية والذي ينتج بسبب

  منح آجاؿ طويلة للعملاء لدفع مستحقاتهم ؛
  بـزوف ذو دوراف بطيء؛

                                                      
 .252 إلٌاس بن ساسً وآخرون، مرجع سبق ذكره،ص 1
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 ضعف أداء التفاوض التجاري، وذلك بقبوؿ آجاؿ قصتَة لتحصيل ديوف ابؼوردين .
إف ابػلل في تسيتَ العناصر التشغيلية يؤدي مباشرة إلذ تضخم في الإحتياجات ابؼالية ابػاصة بالدورة التشغيلية بشكل 

. 1غتَ مبرر لا يتناسب مع معدلات بمو رقم الأعماؿ 
العلاقة بين مستوى النشاط ومستوى الإحتياج في رأس مال العامل   

: تتحدد قيمة الإحتياج في رأس ابؼاؿ العامل وبالتالر التمويل مطلوب من خلاؿ ابؼعادلة التالية 
ΔBFR =Δ عملاء  +Δ باقي الحقوق  +Δ المواد الأولية +  المخزون +Δ مخزون المنتجات التامة  –

Δ الموردين  –Δ المستخدمين  –Δ ديون الهيئات الإجتماعية  –Δ ديون الضرائب  –Δ  باقي الديون 
بحركية مستمرة خلاؿ الدورة وذلك حسب تذبذب مستويات النشاط، وىناؾ علاقة طردية بتُ مستوى BFRيتميز 

يزيد رصيد العملاء ويزيد معو الإنتاج و بالتالر  (حجم النشاط  )، فإذا زاد رقم الأعماؿ BFRالنشاط ومستوى 
في إرتفاع حجم بززين ابؼنتجات التامة بؼواجهة CAابؼشتًيات من ابؼواد وبززينها و ديوف ابؼوردين، أيضا يتسبب زيادة 

. الطلب ابؼتزايد 
يتغتَ خلاؿ الدورة تبعا لتغتَ BFRمع تزايد حجم النشاط، وإذا كاف ىذا الأختَ يتميز بابؼوبظية فإف BFRإذ يتزايد 

 2.ورقم الأعماؿ يتزايداف بوتتَة واحدة BFR حجم النشاط، ويتحقق التوازف للمؤسسة و الإستقرار إذا كاف 
 

 تحليل الأداء التشغيلي بإستخدام جدول التدفقات النقدية:  الثالث المطلب
بعد التطرؽ إلذ ابعانب ابؼفاىيمي لكل الأداء التشغيلي و جدوؿ التدفقات النقدية يأتي الآف جانب برليل الأداء 

جدوؿ التدفقات النقدية ابؼتأتية من الأنشطة التشغيلية حيث وضحنا بشكل أكثر وبتوضيح أكثر  التشغيلي بإستخداـ
 .لعلاقة بينهما من خلاؿ برليل النسب ابؼالية لنشاط التشغيلي 

 Coef FTPE بمؤشر تحليل الأنشطة التشغيلية لجدول التدفقات النقدية :الأولالفرع 
ىل بظحت الأنشطة العادية للمؤسسة بتوليد تدفقات نقدية : يقوـ ىذا التحليل حوؿ سؤاؿ رئيسي وىو ما يلي

كافية؟ 
 الذي تم الوصوؿ إليو كاؼٍ؟  FTPEمن الناحية العملية ، كيف تعرؼ أف مستوى 

لتلبية مستويات احتياجاتها FTPEلاعتبار أف ابؼستوى كاؼٍ ، بهب أف تكوف ابؼؤسسة قد أنشأت ما يكفي من 
 :وبالتالر ، بهب أف تكوف قادرة على. الثلاثة

  القياـ باستثمارات في الأصوؿ الثابتة ، نرمز لو بػRI. 
   سداد الديوف ابؼستحقة للسنة السابقة ، نرمز لو بػRD. 
  نرمز لو بػ   (التوزيعات)مكافأة ابؼسابنتُ بتعويضات،DIV. 

                                                      
 .253 إلٌاس بن ساسً وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .165 بلعور سلٌمان، مرجع سبق ذكره، ص 2
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 :بدتطلبات ابؼختلفة من خلاؿ النسبة التالية FTPE بيكن ربط مستوى التدفق النقدي الناتج عن العمليات
Coef FTPE=  FTPE

RI+RD +DIV
 

 1بيكن أف تنشأ حالتتُ FTPE النسبة لػ  تتطلب الإجابة عن السؤاؿ بالنظر إلذ مستوى
  يكون : الحالة الأولىFTPE موجب وبكميات كافية .
  يكون : الحالة الثانية FTPE سالب أو موجب ولكن بكميات غير كافية .

موجب وبكميات كافية   FTPEيكون :الحالة الأولى 
:  أف ابؼؤسسة لديها تدفق نقدي كاؼٍ ناتج عن تلبية متطلباتها Coef FTPE≥ 1تعتٍ ىذه ابغالة النسبة   

o  القياـ باستثمارات ، صعب برديد القيمة ومقدار يعتبر بـصصات الإىتلاؾ للسنة ابؼالية الأختَة ىو
 .،إذا كاف التضخم منخفضاً أو صفراً يكوف ابؼؤشر صابغاً RIابؼؤشر جيد لقيمة 

o   ًسداد الديوف ابؼستحقة  سهل برديد القيمة نسبياRD. 
o  مكافأة و تعويض ابؼسابنتُ ، تعرؼ من خلاؿ برليل سياسة توزيع الأرباح للمؤسسةDIV. 

: يعتٍ  Coef FTPE≥ 1إف حصوؿ ابؼؤسسة على 
o  برقيق نتيجة صافية جيدة، وبالتالر قدرة مرتفعة على التمويل الذاتيCAF .
o  أف ابؼؤسسة تعرؼ إستقراراً في حسابات ابؼخزوف والزبائن وابؼوردين بفا بهعلΔBFR  ًضعيفا .

 سالب أو موجب ولكن بكميات غير كافية FTPEيكون : الحالة الثانية 
ما مدى خطورة حالة ىذا ابؼوقف بالنسبة : نطرح السؤاؿ التالر Coef FTPE< 1تعتٍ ىذه ابغالة النسبة   

للمؤسسة ؟  
 :2ىناؾ أربعة تفستَات بؿتملة بغالة ىذا ابؼوقف

. عدـ كفاية العائد على الأصوؿ  .أ 
 .عدـ قدرة ابؼؤسسة على التمويل الذاتي لنمو مبيعاتها  .ب 
 .سوء إدارة الأصوؿ الصافية قصتَة الأجل بفا أدى إلذ دورة برويل نقدي أطوؿ  .ج 
 .أحداث استثنائية .د 
 
 

                                                      
1Louise St-Cyr et David Pinsonneault, Analyse de l’état des flux de trésorerie, Document pédagogique, École des 
Hautes Études Commerciales (HEC), Montréal, Canada :neumann.hec.ca/sites/cours/4-212-
95/Fichiers/Fluxdetresorerie.pdf, p 04 . 
2 lbid.,p 06 . 
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 فتحتاجاف إلذ برليل أعمق للحكم على مدى الوضعيتان ب و د تطرحاف مشكلة حقيقية، بينما الوضعيتان أ و ج
. 1وجود مشكلة كامنة فيهما 

  الوضعيتان أ و د
:  في ىاتتُ الوضعيتتُ سيظهر برليل قائمتي الدخل وابؼركز ابؼالر 

وجود رقم أعماؿ ضعيف جدا أو تكاليف عالية؛ 
إرتفاع في التكاليف ابؼالية؛ 

معدلات دوراف ضعيفة للأصوؿ؛ 
  Coef CAFبمؤشر تحليل الأنشطة التشغيلية لجدول التدفقات النقدية  :الثانيالفرع 

 فيتم سالب أو بدقدار ضعيفCAF      نلجأ بؽذا التحليل في حالة إذا كانت لدى ابؼؤسسة قدرة التمويل الذاتي
  .Coef CAFالإستعانة بدؤشر 

: وسيؤكد برليل تدفقات ابػزينة ذلك من خلاؿ حساب النسبة التالية 
Coef CAF= CAF

RI+RD +DIV
 

يشتَ إلذ أف نشاط ابؼؤسسة لد يستطع توليد أمواؿ كافية، ومؤشر ذلك   وىو ماCoef CAF< 1حيث سيكوف 
. أو كونو بدقدار سالب CAFضعف مبلغ 

إف الوضعية أ تعتبر مؤشر إنذار سالب عن وضعية ابؼؤسسة و أدائها، 
فإذا سجل إحتماؿ تكرارىا CAF بينما الوضعية ج فينظر إلذ مدى إستدامة الظروؼ الإستثنائية ابؼسببة لتدىور 

.  فيعتبر ذلك مؤشر مشكلة كامنة، وإلا فالوضع غتَ مقلق بشكل كبتَ
   الوضعيتان ب و ج

 وبالتالر فإف السبب الذي Coef CAF≥  1حيث سنجد أف CAFيرجع السبب إلذ ضعف  في ىذه الوضعية لا
وبيكن برديد سببتُ ΔBFR  أي جعل تدفق ابػزينة من الإستغلاؿ غتَ كاؼ يعود إرتفاع Coef FTPE< 1جعل 
: لذلك 
 الزبائن وابؼخزوف دوف أف يعوض ذلك بمو القروض ابؼمنوحة من ابؼوردين، /بمو في ابؼبيعات سبب إرتفاع ح

وىذا يقابل ابغالة ب، وتلجأ ابؼؤسسة إلذ الديوف الطويلة أو ابؼتوسطة الأجل أو لرفع رأس ابؼاؿ من أجل 
. بسويل إحتياجاتها في رأس ابؼاؿ العامل 

  عدـ التحكم في إدارة الأصوؿ، وىي ابغالة ج، حيث يتم تشخيص ىذه الوضعية من خلاؿ ملاحظة طوؿ
، وىذا مؤشر إنذار (آجاؿ طويلة للتحصيل من الزبائن، وآجاؿ طويلة لتحريك ابؼخزوف )فتًة برويل النقدية 

                                                      
  .90 عبد الرحمان بن سانٌة ، مرجع سبق ذكره، ص 1
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يستدعي برليل ىامش الربح الإبصالر  (بسبب ضعف معدلات دوراف الأصوؿ ابعارية)على ضعف ابؼردودية 
.  فإذا كاف ضعيفاً فالوضعية تطرح مشكلة 

 ة للتدفقات النقدية الصافية تحليل بالنسب المالية التي لها علاقة بالأنشطة التشغيلي :الثالثالفرع 
تعتبر النسب ابؼالية ميزة توضيحية بؼعرفة الوضعية التدفق النقدي الصافي للمؤسسة بواسطة برليل جدوؿ التدفقات 

: 1النقدية للأنشطة التشغيلية الذي يتم برديده بدوجب الأساس النقدي 

= نسبة نشاط التشغيلي  
 التدفقات النقدية الصافية من الأنشطة التشغيلية
 الربح من الأنشطة التشغيلية قبل الفوائد و الضريبة

      توضح ىذه النسبة مدى قدرة وظيفية الإستغلاؿ من خلاؿ الأنشطة التشغيلية في ابؼؤسسة على خلق 
وتوليد تدفقات نقدية تشغيلية، وتعكس ىذه النسبة نتائج الأنشطة التشغيلية وفقا لأساس الإستحقاؽ، كما 

تعكس نتائج الأنشطة التشغيلية وفقا للأساس النقدي، وكلما إرتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على جودة 
. أرباح ابؼؤسسة 

= نسبة تغطية النقدية  
 التدفقات النقدية الصافية من الأنشطة التشغيلية

 التدفقات النقدية ابػارجة للأنشطة الإستثمارية والتمويلية

: يلي   ما"التدفقات النقدية ابػارجة للأنشطة الإستثمارية والتمويلية"      تشمل 
الديوف والقروض مستحقة الدفع؛الدفعات ابؼستحقة لعقود الإبهار التمويلي؛ ابؼبالغ ابؼدفوعة لشراء الأصوؿ الثابتة؛  )

 (وتوزيعات الأرباح بغملة الأسهم 
      توضح ىذه النسبة قدرة ابؼؤسسة على توليد تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء بالإلتزامات 

الإستثمارية والتمويلية الضرورية، وكلما إرتفعت ىذه النسبة دؿ ذلك على كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة 
. التشغيلية للوفاء بهذه الإحتياجات

 الصافيةالنفقات الرأسمالية – التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية = التدفقات النقدية الحرة  
      تعتٍ أف التدفقات النقدية ابغرة ىي التدفقات النقدية ابؼتبقية التي يتم توزيعها على بضلة الأسهم و أصحاب 

الديوف بعد قياـ ابؼؤسسة بالإستثمار في الأصوؿ الثابتة الضرورية ورأس ابؼاؿ العامل للمحافظة على إستمرارية الأنشطة 
. التشغيلية، و إذا كاف التدفق النقدي ابغر سالباً فهذا يدؿ على وجود مؤشر غتَ مقبوؿ بالنسبة للمؤسسة 

:       وتحدد بالعلاقة التالية 
 التدفقات النقدية الصافية من الأنشطة التشغيلية

 (النفقات الرأبظالية+توزيعات الأرباح )
 

 
 

                                                      
  .190 –184 معٌب منوف، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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الدراسات السابقة  : المبحث الثاني 
.  إلذ أىم الدراسات السابقة التي بؽا إرتباطات بدوضوع الدراسة ابغالية في ىذا ابؼبحثسوؼ نتطرؽ

الأداء التشغيلي )وأشتَ إلذ أنتٍ لد أبسكن من ابغصوؿ على دراسة تربط بتُ متغتَي الدراسة بصفة واضحة صربوة 
، لذلك استعنت بدراسات تقارب ابؼوضوع، وىي دراسات تعرضت للتدفق النقدي التشغيلي (والتدفقات النقدية

 .حيث يشكل ىذا التدفق بؿور مؤشرات القياس التي اعتمدت عليها في دراستنا 
 

دراسات المحلية  ال: المطلب الأول 
 .بدوضوع الدراسة ابغالية  حيث يرتكز على أىم الدراسات المحلية السابقة والتي بؽا صلة

تجانية حمزة، فعالية إدارة مخاطر التدفقات النقدية التشغيلية من خلال ممارسة التحفظ المحاسبي  
، أطروحة دكتوراه (2020-2012)في المؤسسات الإقتصادية دراسة حالة مؤسسة صيدال للفترة 

 ( .2022)تخصص محاسبة ومالية جامعة الوادي 
ىدفت ىذه الدراسة إلذ تناوؿ دور التحفظ المحاسبي، وفعاليتو في إدارة ابؼخاطر التدفقات النقدية التشغيلية، من 

خلاؿ برليل البيانات ابؼالية للقوائم ابؼالية للمؤسسة و إستخداـ ابؼنهج التحليل الوصفي لتحليل البيانات التي تتوافر 
عن إشكالية الدراسة وتوصلت ىذه الدراسة إلذ وجود علاقة تأثتَ بتُ مقاييس التحفظ المحاسبي ومقياس تقييم 
الأرباح ومقياس تقييم السيولة وقدمت ابؼؤسسة توصيات من أبرزىا أف تستمر مؤسسة صيداؿ في تطبيق مفهوـ 
التحفظ المحاسبي عند إعداد القوائم ابؼالية، والطلب من ابعهات ابؼنظمة بؼهنة المحاسبة في ابعزائر بوضع القوانتُ 

 .والتشريعات التي تلزـ ابؼؤسسات بدستوى أعلى من التحفظ المحاسبي 
دراسة -أبركان محمد، أىمية تحليل التدفقات النقدية ودورىا في التنبوء بالتعثر المالي للمؤسسات 

، (2017-2014)خلال الفترة -عينة من المؤسسات الناشطة في قطاع البناء و الأشغال العمومية
 ( .2020)أطروحة دكتوراه تخصص مالية ومحاسبة جامعة البويرة 

ىدفت ىذه الدراسة إلذ إختبار قدرة النسب ابؼالية ابؼشتقة من قائمة التدفقات النقدية والنسب ابؼالية ابؼبنية على 
أساس الإستحقاؽ على تصميم بموذج بسييزي، يسمح بتوفتَ معلومات دورية عن قرب أو بعد ابؼؤسسة من مشكلة 

التعثر في وقت مبكر، وذلك بهدؼ إبزاذ الإجراءات التصحيحية اللازمة في الوقت ابؼناسب وبػصت الدراسة بنموذج 
 قبل سنة من حدوث % 77,50يتكوف من أربع نسب مالية بؽا القدرة على التمييز في الدراسة بجودة قدرت بػػػػ 

. التعثر ابؼالر 
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سميحة سعادة، تقييم الأداء المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بإستخدام جدول التدفقات  
، مذكرة ماستر، تخصص مالية "دراسة حالة مؤسسة البناء الجنوب والجنوب الكبير بورقلة"الخزينة 

 ( .2013)ورقلة - المؤسسة، جامعة قاصدي مرباح 
مدى مسابنة جدوؿ تدفقات ابػزينة في تقييم الأداء ابؼالر  ما: ىدفت ىذه الدراسة إلذ إجابة للإشكالية التالية 

بؼؤسسة البناء للجنوب وابعنوب الكبتَ؟ بالإعتماد على منهج التحليل الوصفي، وذلك عن طريق بناء جدوؿ 
نسبة كفاية التدفقات النقدية من )التدفقات ابػزينة بالطريقتتُ ابؼباشرة وغتَ ابؼباشرة وحساب نسب التدفقات النقدية 

 (الأنشطة التشغيلية، نسبة تغطية فوائد الديوف، نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية للمبيعات، نسبة تغطية النقدية
وتم التوصل إلذ أف ابؼؤسسة سجلت نتائج إبهابية خلاؿ الفتًة ابؼدروسة بتوازف مالر في ابؼدى ابؼتوسط، وبرقيق خزينة 

موجبة نابذة عن دورة الإستغلاؿ، وعجز بػزينة الإستثمار وبالتالر برقيق خزينة موجبة ومتوازنة على الأداء ابؼالر 
. للمؤسسة

 
دراسات الأجنبية  : المطلب الثاني 

. حيث يرتكز ىذا ابؼطلب على أىم الدراسات الأجنبية السابقة والتي بؽا صلة بدوضوع الدراسة ابغالية 
  Yizhou Zhang, Financial Analysts’ Cash Flow Forecasts,cash flow 

asymmetry and accounting conservatism, thesis of the Degree of Doctor, 

Department of Accounting, Faculty of Business and Economics, Macquarie 

University, Australia,2018. 

 ىذه الدراسة إلذ توقعات التدفق النقدي للمحللتُ ويتم اختيار السوؽ الأستًالية بسبب ىيمنة شركات تىدؼ
التعدين على سوؽ الأوراؽ ابؼالية الأستًالية، واعتماد ابؼعايتَ الدولية لإعداد التقارير ابؼالية وانتشار الطريقة ابؼباشرة 

وتظهر النتائج أف المحللتُ لديهم بـاوؼ خاصة بشأف بـاطر . لإعداد بيانات التدفق النقدي بتُ الشركات الأستًالية
الصحة ابؼالية السيئة لشركات التعدين، في ابؼقابل يزداد توفتَ المحللتُ للتخصصات ابؼالية مع الشركات غتَ التعدين 

حيث أف الاعتماد ابؼعايتَ الدولية للإبلاغ ابؼالر على سلوكيات التنبؤ بالتدفقات . التي لا تزاؿ في صحة مالية سليمة
النقدية للمحللتُ يهدؼ بتحستُ دقة توقعات أرباح حوؿ مزايا عرض بيانات التدفق النقدي باستخداـ الطريقة 

و يشتَ السلوؾ غتَ ابؼتماثل للتدفقات النقدية . ابؼباشرة ويتم التًحيب بها من قبل بؾلس معايتَ المحاسبة الأستًالر
التشغيلية ابؼعروؼ بالأرباح إلذ أف الالتصاؽ التكلفة والتعاقد الإنصاؼ والتقاضي والضرائب مطالب المحافظة، 

ومع ذلك لا يهيمن أي من ىذه العوامل على . بالإضافة إلذ دورة حياة الشركة، ودفع عدـ التماثل ابؼدير ابؼالر
. العوامل الأخرى، ولا بيكن بؼزبهها أف يفسر بشكل كامل درجة التوقيت غتَ ابؼتماثل في ابؼدير ابؼالر
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خالد رجعان زمام السليماني، أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات المساىمة العامة في  
 ( .2013)الكويت على ربحيتها، درجة ماجستير في المحاسبة كلية الأعمال جامعة الشرق الأوسط 

ىدفت الدراسة إلذ بياف أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات ابؼسابنة العامة في الكويت على ربحيتها 
وذلك من خلاؿ إجراء دراسة إختبارية، ويتكوف بؾتمع الدراسة من كافة الشركات ابؼدرجة في سوؽ الكويت للأوراؽ 

 شركة، والتي تغطي القطاعات الاقتصادية الرئيسية الثلاثة 201 والبالغ عددىا 2012 – 2009ابؼالية خلاؿ الفتًة 
أما عينة الدراسة فهي عينة تم أخذىا بطريقة قصدية وبنسبة تتًاوح بتُ . القطاع ابؼالر، والصناعي، وابػدمات: وىي
 واختبار فرضيتها أساليب الإحصائيةواستخدـ الباحث في برليل البيانات .  من بؾتمع الدراسة25% – 15

الإحصاء و بتحليل الابكدار البسيط وبرليل الابكدار ابؼتعدد لبياف أثر التدفقات النقدية على ربحية الشركات ابؼسابنة 
. العامة الكويتية 

 Chong Ki Woi (James),  Prediction Of Operating Cash Flows Using 

Accrual-Based And Cash-Based Accounting Information Among Malaysian 

Industrial Corporations, thesis of the Degree of Doctor, Business 

Administration, Southern Cross University, Australia,2011. 

 ىذه الدراسة إلذ شرح مدى قدرة الأرباح وابؼستحقات والأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستهلاؾ والتدفقات تىدؼ
. النقدية التشغيلية على التنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية لشركات تصنيع ابؼنتجات الصناعية ابؼاليزية ابؼدرجة

بإستخداـ طريقة ابؼربعات الصغرى العادية لتطوير بطسة عشر بموذجا متعدد الابكدار ابػطي في فحص ما يصل إلذ 
 إلذ 1999 شركة مدرجة في الفتًة من 97تم بصع العينة من البيانات ابؼالية السنوية لػ . ثلاث سنوات من أفق التنبؤ

وكشفت نتائج برليلات الابكدار أف بصيع التدابتَ المحاسبية التي تم فحصها بؽا قدرات تنبؤية كبتَة ولكن  . 2009
تتفوؽ الأرباح على التدفقات النقدية التشغيلية ، لكن الأرباح قبل الفوائد والضرائب والاستهلاؾ أقوى . قوى بـتلفة

إف . كل من الأرباح والتدفقات النقدية التشغيلية بينما تتمتع التدفقات النقدية التشغيلية بأضعف القوى التنبؤية
ابؼستحقات بؽا صلاحيات تفستَية متزايدة تتجاوز تلك الواردة في التدفقات النقدية التشغيلية وأف عناصر الاستحقاؽ 

. ابؼصنفة توفر صلاحيات تفستَية متزايدة تتجاوز تلك التي توفرىا ابؼستحقات المجمعة
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المقارنة بين الدراسة الحالية و الدراسات السابقة  : المطلب الثالث 
 في أوجو التشابو و أوجو أىم الفروقاتبتسليط الضوء على   في شكل ابؼقارنة للدراسات      سوؼ يتم تلخيص

 : ابغالية والدراسات السابقة في ابعدوؿ التالر تنا بتُ دراسالإختلاؼ
 السابقةالدراسة الحالية مع الدراسات المقارنة بين ( :5-1)الجدول رقم 

أوجو الإختلاف مع الدراسة الحالية أوجو التشابو مع الدراسة الحالية  المحليةالدراسات 
 دراسة 

تجانية حمزة 
الدراستتُ ركزتا موضوعهما على التدفقات -

 .النقدية التشغيلية
الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -

 .التحليلي

تناولت الدراسة السابقة دور التحفظ المحاسبي -
في إدارة ابؼخاطر بينما تتناوؿ الدراسة ابغالية 

 .برليل الأداء التشغيلي
بست الدراسة السابقة في مؤسسة صيداؿ -

بينما الدراسة ابغالية بست في مؤسسة 
 .سوناطراؾ

 دراسة 
أبركان محمد 

 

الدراستتُ ركزتا موضوعهما على التدفقات -
 النقدية 

الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -
 التحليلي

 

الدراسة السابقة ركزت على التنبوء بالتعثر - 
ابؼالر بينما ركزت الدراسة ابغالية على برليل 

 .الأداء التشغيلي
بست الدراسة السابقة في مؤسسات قطاع -

البناء و الأشغاؿ العمومية بينما الدراسة ابغالية 
 .بست في مؤسسة سوناطراؾ

 دراسة 
سميحة سعادة 

الدراستتُ ركزتا موضوعهما على إستخداـ -
 .جدوؿ التدفقات النقدية كمتغتَ تابع

الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -
 .التحليلي

الدراستتُ إستخدمتا جدوؿ التدفقات -
 .النقدية ونسبها ابؼالية 

تناولت الدراسة السابقة تقييم الأداء ابؼالر -
بينما تتناوؿ الدراسة ابغالية برليل الأداء 

 .التشغيلي
بست الدراسة السابقة في مؤسسة البناء -

للجنوب وابعنوب الكبتَ بينما الدراسة ابغالية 
 .بست في مؤسسة سوناطراؾ

أوجو الإختلاف مع الدراسة الحالية أوجو التشابو مع الدراسة الحالية  الأجنبيةالدراسات 

 دراسة
Yizhou Zhang 

الدراستتُ ركزتا موضوعهما على التدفقات -
 النقدية التشغيلية 

الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -
 التحليلي

الدراسة السابقة ركزت على توقعات المحللتُ - 
ابؼاليتُ بينما ركزت الدراسة ابغالية على برليل 

 .الأداء التشغيلي
بست الدراسة السابقة في سوؽ الأوراؽ ابؼالية -

الأستًالية لشركات بينما الدراسة ابغالية بست 
 .في مؤسسة سوناطراؾ
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 دراسة 
خالد رجعان زمام 

السليماني 

الدراستتُ ركزتا موضوعهما على التدفقات -
 النقدية التشغيلية 

الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -
 التحليلي

الدراسة السابقة ركزت على أثر الصافي بينما - 
ركزت الدراسة ابغالية على برليل الأداء 

 .التشغيلي 
بست الدراسة السابقة في شركات سوؽ -

الكويت للأوراؽ ابؼالية بينما الدراسة ابغالية 
 .بست في مؤسسة سوناطراؾ

 دراسة 
Chong Ki Woi 

(James) 

الدراستتُ ركزتا موضوعهما على التدفقات -
 النقدية التشغيلية 

الدراستتُ اعتمدتا على ابؼنهج الوصفي -
 التحليلي

الدراسة السابقة ركزت على التنبوء التدفقات - 
النقدية التشغيلية بإستخداـ ابؼعلومات المحاسبية 

بينما ركزت الدراسة ابغالية على برليل الأداء 
 .التشغيلي بإستخداـ التدفقات النقدية 

بست الدراسة السابقة في الشركات الصناعية -
ابؼاليزية بينما الدراسة ابغالية بست في مؤسسة 

 .سوناطراؾ
من إعداد الطالب بناء على معطيات الدراسة ابؼقارنة : ابؼصدر 
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خلاصة الفصل  

      من خلاؿ ما درسناه في ىذا الفصل تم التوصل في ابؼبحث الأوؿ إلذ أف الأداء التشغيلي ىو ركيزة نشاط 

ابؼؤسسة، وىو يستند إلذ جانبتُ مهمتُ يتمثلاف في القدرة على التمويل الذاتي و الإحتياج  في رأس ابؼاؿ العامل ، 

كما يعتبر الأداء التشغيلي وجدوؿ التدفقات النقدية متغتَين مكملتُ لبعضهما البعض عن طريق برليل بـتلف 

ابؼعلومات التي برتاج إليها ابؼؤسسة أو الأطراؼ التي تهتم بها، وفي ابؼبحث الثاني تطرقنا إلذ بعض الدراسات السابقة 

 .التي بؽا إرتباط بدوضوع دراسة وبتوضيح أكثر من خلاؿ مقارنتها مع الدراسة ابغالية 

      وسوؼ يتم التطرؽ في الفصل الثاني إلذ برليل ابعانب النظري للفصل الأوؿ بدراسة ميدانية تتماشى مع 

 .متطلبات الدراسة للتوصل لنتائج الدراسة 
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تمهيد 
 

      بعد إبساـ عرض ابعانب النظري في الفصل الأوؿ بؽذه الدراسة حيث قمنا بعرض جانبتُ رئيستُ وبنا الأداء 
التشغيلي و جدوؿ التدفقات النقدية ومن ثم سوؼ بكاوؿ إسقاط ابعانب النظري على الواقع في ىذا الفصل الثاني 

 حيث سيتم عرض الدراسة ابؼيدانية التي قمنا بها في ابؼؤسسة الوطنية سوناطراؾ للمديرية ابعهوية السطح لولاية إليزي 
 :ومن أجل عرض ما جاء في ىذه الدراسة قمنا بتقسيم ىذا الفصل بالنحو التالر 

 .تقديم الحالة المدروسة ومنهجية الدراسة: المبحث الأول 
 .تحليل و مناقشة النتائج المتوصل إليها ،عرض: المبحث الثاني 
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الحالة المدروسة ومنهجية الدراسة تقديم : المبحث الأول 
 الوطنية سوناطراؾ، التي تعتبر أىم مؤسسة مسابنة في بؼؤسسة في ىذا ابؼبحث سنتطرؽ إلذ تقديم ابغالة ابؼدروسة

الشركة الوطنية  ابؼكلفة بالأبحاث والإنتاج والنقل والتجهيز وتسويق المحروقات، وتعد مصدر  الاقتصاد الوطتٍ بصفتها
لدولة، ولدى مؤسسة سوناطراؾ عدة مديريات تابعة بؽا عبر الوطن إذ سيتم عرض دخل رئيسي للخزينة العمومية 

 .ابؼعلومات ابؼتعلقة بابغالة ابؼدروسة للمديرية ابعهوية لسوناطراؾ السطح لولاية إليزي 

التعريف بالحالة المدروسة : المطلب الأول 
 .سيتم تقديم ابؼعلومات تعريفية للحالة ابؼدروسة بؼؤسسة سوناطراؾ ابؼديرية ابعهوية السطح لولاية إليزي 

 سوناطراك  المؤسسة الوطنيةتعريف  .1
 الوطنية سوناطراؾ عن بموذج بقاح جزائري على ابؼستوى العابؼي يستوجب الدراسة بدا برققو من ابؼؤسسةتعتبر 

. إبقازات وإمكانيات تضعها في صدارة بؾاؿ نشاطها 
  SONATRACHشرح رموز تسمية سوناطراك
 
 
 

 
 
 

Société Nationale pour le Transport, et la Commercialisation des Hydrocarbures 

الشركة     الوطنية    لنقل     وتسويق     المحروقات 
سوناطراك   لمؤسسةالتطور التاريخي  .2

بقصد التخلص من تداعيات قانوف النفط الصحراوي الصادر في الإستقلاؿ، وابؼكرس لإحتكار الشركات الفرنسية 
ابعزائري، أنشأت ابغكومة ابعزائرية بإستقلابؽا إدارة للطاقة المحروقات، تضمن مراقبة وتسيتَ ىذا القطاع، كما  للنفط

 الصادر 63/491: تسعى لإنهاء السياسة النفطية السائدة، ومن أجل دعم ىذه الإدارة صدر مرسوـ التنفيذي رقم 
: في

(. SONATRACH) الوطنية لنقل وتسويق المحروقات ابؼؤسسة، ابؼقرر لإنشاء 31/12/1963
 لتنظيم قطاع المحروقات وتطوير الصناعة 1964الفرنسي الناتج عن ابؼفاوضات – وإنطلاقا من الإتفاؽ ابعزائري 

ابعزائرية، تم إستبداؿ قانوف النفط الصحراوي بإتفاؽ شراكة يضمن مسابنة سوناطراؾ بدختلف ابؼوارد في بؾاؿ نقل 

Société 

H C TRA NA 

Hydrocarbures Commercialisation Transport Nationale 

SO 
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وتسويق المحروقات عبر كل مراحل ىذه الصناعة بابعزائر، وينهي إحتكار الشركات الفرنسية بؽا، لينتقل ىذا الدور 
 وطنية مؤسسة من النقل والتسويق إلذ 22/09/1966:  الصادر بتاريخ 292/66: إنطلاقا من القرار رقم 

. للبحث، إنتاج، نقل، برويل، وتسويق المحروقات
 تم تأميم قطاع المحروقات من طرؼ السلطة العمومية ابعزائرية، فأصبحت سوناطراؾ بذلك 24/02/1971أما في 

. يد ىذه السلطة على القطاع
 مؤسسة فرعية بؽا وظائف 17 أعيد ىيكلتها تبعا للتطورات ابغاصلة لاسيما الإقتصادية منها، بإنشاء 1981وفي 

تكميلية، وقد توالت التطورات التي مرت بها سوناطراؾ حتى أصبحت شركة بابؼنظور القانوني بؾمع طاقوي من ابؼنظور 
.  مؤسسة فرعية على ابؼستويتُ الوطتٍ و الدولر154الإقتصادي ذات بؿفظة أنشطة متنوعة تضم 

أىداف سوناطراك  .3
:  لسوناطراؾ بؾموعة من الأىداؼ التي تسعى لتحقيقها من أبنها 

  ُالإبقاء على بمو سوناطراؾ و تعزيز قيادتها في ابعزائر وإفريقيا، ومكانتها بتُ قادة الصناعة والتجارة العابؼيتت
. في بؾاؿ المحروقات السائلة والغازية

  ( 07/05)الإسراع والإنهاء بنجاح عملية التكيف مع الشروط ابعديدة التي حددىا قانوف المحروقات ابعديد
. للتقدـ إلذ ابؼعايتَ العابؼية

  ،التكفل كمؤسسة وطنية ناجحة ومتطورة لبلد نفطي و غازي في برستُ تقييم ابؼوارد الوطنية للمحروقات
. وخلق الثروات لصالح التنمية الإقتصادية والإجتماعية للبلاد

  الإستمرار في جعل أنشطة ابؼنبع(AMONT)  أساس تقدـ سوناطراؾ، وبؿو أساسي لتوسيع إحتياطات
. ابعزائر وتدعيم نشاطها في ابػارج

  تنويع أنشطة ابؼصب(AVAL) ورفع مسابنتها في الأرباح الشركة بابعزائر وخارجها .
  الإستمرار في التحكم وبزفيض التكاليف لضماف بقاء الأولذ في ابعزائر، الأولذ في إفريقيا، وقائدة الصناعة

. الغازية في ابؼنطقة الأورو متوسطية، وفي الصدارة العابؼية
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وصف منطقة السطح   .4
ابؼدينة  ) كلم شماؿ شرؽ إليزي 280 كلم جنوب شرؽ ابعزائر العاصمة و 1100تقع منطقة السطح على بعد 

التي تقع فيها إدارياً مقتصرة على الشماؿ و الشرؽ بابغدود ابعزائرية الليبية، ومن الغرب الطريق  (الرئيسية للولاية 
.   في أمناس، ومن ابعنوب منطقة عتُ أمناس 03الوطتٍ رقم 

 
 موقع الإدارة الإقليمية الجهوية السطح 

الموقع الجغرافي للإدارة الإقليمية الجهوية السطح  ( 2/1 )شكل رقم 

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
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المجالات التابعة للمديرية الجهوية السطح   .5
  حيث سيتم التوضيح أكثر من خلاؿ الشكل التالر للمديرية ابعهوية السطحابغقوؿ الثلاثة تابعة 

ميادين المنطقة لمجالات تابعة لمديرية الجهوية السطح   ( 2/2 )شكل رقم 

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 

 وسوؼ يتم التوضيح أكثر بغقوؿ المجالات التابعة بؼديرية ابعهوية السطح في ابعدوؿ التالر 
 المجلات التابعة لمديرية الجهوية السطح  : (1-2)الجدول رقم 

 ALRARمجال  :STAHمجال  MEREKSENمجال 
على MEREKSENيقع حقل 

-In كيلومتًاً شماؿ 130بعد 

Amenas وتبلغ مساحتو الإبصالية 
تم اكتشاؼ .  كيلومتًاً مربعًا30

 ، 1974الرواسب في أبريل 
ودخلت حيز الإنتاج في مارس 

 وبدأت صيانة الضغط في 1975
. 1978مايو 

 

 STAH100تبلغ مساحة حقل 
كيلومتً مربع ، ويقع على بعد 

-In كيلومتًات شماؿ 110

Amenas. تم اكتشاؼ الرواسب 
 ، ودخلت حيز 1971في سبتمبر 

 .1975الإنتاج في يونيو 
 

في حوض ALRARيقع حقل 
إليزي على ابغدود ابعزائرية الليبية ، 

 كيلومتً شماؿ 100على بعد حوالر 
 900عتُ أمناس وعلى مساحة 

تم اكتشافو في . كيلومتً مربع
 .1961أغسطس 

من جزأين ALRAR يتكوف حقل 
 .(شرؽ وغرب)

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
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 ي للمديرية الجهوية السطح الهــيـكــل الــتــنــظــيــمــ .6
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 منهجية الدراسة : المطلب الثاني 
سنوضح في ىذا ابؼطلب الطريقة ابؼتبعة في الدراسة ابؼيدانية و الأدوات ابؼستخدمة في برليل بيانات القوائم ابؼالية 

 :للحالة ابؼدروسة 
      بست دراستنا في ابؼؤسسة الوطنية سوناطراؾ للمديرية ابعهوية السطح لولاية إليزي، حيث تم ابغصوؿ على القوائم 

 حيث سنقوـ بتحليل 2021 إلذ سنة 2017ابؼالية التي ستعالج موضوعنا والتي كانت بفتدة خلاؿ الفتًة من سنة 
البيانات بالطريقة التي تسمح لنا بتحليل الأداء التشغيلي وذلك بإستخداـ ابعدوؿ ابؼختصر للتدفقات النقدية بالطريفة 

 الغتَ مباشرة و إستخداـ بـتلف ابؼؤشرات و النسب من أجل التوصل إلذ نتائج الدراسة 
 شرح كيفية بناء جدول التدفقات النقدية بالطريقة الغير مباشرة .1

 : سيتم برليل البيانات بالإستعانة بابعدوؿ التالر لأنو الأنسب لتحليل الدراسة 

 باشرةالدغتَ  جدوؿ بـتصر للتدفقات النقدية بالطريقةشرح كيفية التحليل في (:2-2)ابعدوؿ رقم 

  Nانسُت  

Rn 

DAP + 

RAP - 

ECI± 

 (ترحيل من جديد+ نتيجة الصافية )
 (بـصصات الإىتلاكات وابؼؤونات ) + 
 (مستًجعات الإىتلاكات وابؼؤونات )- 

 نقص التناسل عن الإستثماراث / فائض±

 =CAF  ًقذرة التمىٌل الذات 

ΔBFR -  التغٍز فً الإحتٍاج لزأص المال العامل 

  =FTPE ( 1 )  تذفق النقذي الناتح عن أنشطت التشغٍلٍت 

برصيلات تنازؿ عن إستثمارات 
مدفوعات حيازة إستثمارات - 

** 

** 

  =FIPI ( 2 ) تذفق النقذي الناتح عن أنشطت الإستثمارٌت 

القروض ابعديدة ابؼتحصل عليها  
تسديدات أقساط القروض  - 
 رأس ابؼاؿ  تغتَات+ 
الأرباح ابؼوزعة - 

** 

** 

** 

** 

** 

 =FTPF ( 3 ) تذفق النقذي الناتح عن أنشطت التمىٌلٍت 

ΔTn( = 3( +)2( +)1)  التغٍز أمىال الخشٌنت 
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Tn-1  أمىال الخشٌنت عنذ أول الفتزة 

Tn = ΔTn + Tn-1 رصٍذ الخشٌنت فً نهاٌت الفتزة 

 .جانب النظري لدراسة من إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
 شرح كيفية حساب مختلف مؤشرات الدراسة  .2
  مؤشر التدفق النقدي المتاحFTD 

FTD = FTPE +  مدفوعات حيازة الإستثمارات–تحصيلات تنازل عن إستثمارات RI 

بولل ىذا ابؼؤشر مدى كفاية التدفق النقدي التشغيلي للمؤسسة لتغطية إحتياجاتها النقدية والذي يسمى 
  " Free Cash Flow" باللغة الإبقليزية 

  مؤشرCoef FTPE 

Coef FTPE  =  
𝐅𝐓𝐏𝐄

𝐑𝐃+𝐑𝐈+𝐃𝐈𝐕 

يعتبر ىذا ابؼؤشر نفسو نسبة التغطية النقدية ، ونستخدمو في الدراسة لقياس مدى كفاية التدفق النقدي 
دوف اللجوء إلذ مصادر  التشغيلي لتغطية الإحتياجات النقدية للمؤسسة في دورتي الإستثمار والتمويل

 : في ىاتتُ الدورتتُ إلذ ابػارجة التمويل ابػارجية ، و تتمثل أىم الإحتياجات النقدية 
  نفقات بذديد الإستثمارRI.  
  نفقات تسديد الديوف و القروضRD.  
  نفقات توزيع الأرباحDIV.  

 .، حيث يعتبر كافيا متى كانت قيمتو أكبر من الواحد1لقياس مدى كفاية ىذا ابؼؤشر تتم مقارنتو بالقيمة ابؼعيارية 
  مؤشرCoef CAF 

𝐂𝐀𝐅

𝐑𝐃+𝐑𝐈+𝐃𝐈𝐕
   = Coef CAF 

حيث يعتمد بحثو في مكونات Coef FTPEيفيد ىذا ابؼؤشر بالتعمق في برليل النتائج ابؼتحصل عليها في ابؼؤشر 
، ΔBFR، و التغتَ في الإحتياج لرأس ابؼاؿ العامل CAFالقدرة على التمويل الذاتي : التدفق النقدي التشغيلي وىي 

 . عبر سنوات ابؼدروسةFTPEبؼعرفة أيهما يرجع إليو التغتَ ابغاصل في التدفق النقدي التشغيلي 
   نسبة تقيم جودة الأرباح وتحسب من خلال نسبة النشاط التشغيلي 

=  نسبة النشاط التشغيلي  
التدفقاتوالفوائد النقدية الصافية من الأنشطة التشغيلية

𝐅𝐓𝐏𝐄 = النتيجة العملياتية قبل الضرائب 

𝐑𝐞𝐱
 

 والمحسوبة على أساس Rexتقيس ىذه النسبة مدى قدرة ابؼؤسسة على برويل الأرباح المحققة في دورة التشغيل 
  بؿسوبة على الأساس النقدي،FTPEالإستحقاؽ إلذ تدفقات نقدية تشغيلية صافية 
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 تحليل و مناقشة النتائج المتوصل إليها،عرض: المبحث الثاني 
وفق ما في ىذا ابؼبحث سنخصص جانب لعرض ابؼعلومات و البيانات ابػاصة بابغالة ابؼدروسة لتحليلها و تفستَىا 

. للوصوؿ إلذ نتائج تتعلق بابؼوضوع الدراسة 

 نتائج الدراسة تحليل :المطلب الأول 
 :      بالإستعانة بالقوائم ابؼالية للمؤسسة سيتم عرض وبرليل نتائج الدراسة من خلاؿ العناصر التالية

  2021 – 2017إعداد جدول التدفقات النقدية للمؤسسة خلال الفترة  .1
      إنطلاقا من القوائم ابؼالية للمؤسسة بؿل الدراسة ابؼذكورة في ابؼلاحق سنبدأ برليل الأداء التشغيلي للمؤسسة 
بإعداد جدوؿ التدفقات النقدية للخزينة وفق الطريقة غتَ ابؼباشرة التي تسمح لنا بالتحليل وفق ما ذكرناه في ابعزء 

 النظري حيث أف ابعداوؿ المحصل عليها من ابؼؤسسة لا تسمح لنا بذلك في شكلها ابغالر
 .Coef CAFو Coef FTPEبشكل رئيسي لأبنيتها في ΔBFRو CAFحيث ركزنا على حساب ابؼتغتَات 

 
مباشرة خلال الفترة  الجدول المختصر للتدفقات النقدية بالطريقة غير :  (3-2)الجدول رقم 

   (دج  )                                الوحدة  (2021 – 2017) 
I. ( 2019 – 2017 )مباشرة خلال الفترة الغير  جدول مختصر للتدفقات النقدية بالطريقة 

 2017 2018 2019 

Rn* 

DAP 

RAP 

ECI* 

28497608735,55 

7229398521,70 

- 

 -

17483630288,41 

7574634336,67 

- 

 -

37551321880,63 

13932051032,11 

- 

- 

 =CAF 35727007257,25 25058264625,08 51483372912,74 

ΔBFR 4392878082,56- 2354745962,16- 2763275988,14- 

  =FTPE ( 1 ) 31334129174,69 22703518662,92 48720096924,60 

برصيلات تنازؿ عن إستثمارات 
مدفوعات حيازة إستثمارات 

1407699147,68 

18636044624,95- 

790108868,60 

8128360923,07 -

596443861,70 

27314173625,72 -

  =FTPI ( 2 ) -17228345477,27 -7338252054,47 -26717729764,02 

القروض ابعديدة ابؼتحصل عليها  
تسديدات أقساط القروض  

 -

- 

 -

- 

 -

- 
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 "الإحتياطات "رأس ابؼاؿ تغتَات 
الأرباح ابؼوزعة 

-14095896422,10 

 -

-15374788080,29 

 -

-21999568827,46 

 -

 =FTPF ( 3 ) -14095896422,10 -15374788080,29 -21999568827,46 

ΔTn( = 3( +)2( +)1) 9887285,32 -9521471,84 2798333,12 

Tn-1 577720,48 10465005,80 943533,96 

Tn = ΔTn + Tn-1 10465005,80 943533,96 3741867,08 

   (دج  )الوحدة 
II.  (2021 – 2020 )مباشرة خلال الفترة الجدول مختصر للتدفقات النقدية بالطريقة غير  

 2020 2021 
Rn* 

DAP 

RAP 

ECI* 

5435124251,94- 

17293048613,56 

- 

 -

-18365516306,33 

22505052657,41 

- 

73398300,00 

 =CAF 11857924361,62 4212934651,08 

ΔBFR 2893826243,60- 5292017986,02- 

  =FTPE ( 1 ) 8964098118,02 1079083334,94- 

برصيلات تنازؿ عن إستثمارات 
مدفوعات حيازة إستثمارات 

16723056477,95 

17746473167,25- 

549111940,10 

4351399161,25- 

  =FIPI ( 2 ) -1023416689,30 -3802287221,15 

القروض ابعديدة ابؼتحصل عليها  
تسديدات أقساط القروض  

 "الإحتياطات "رأس ابؼاؿ تغتَات 
الأرباح ابؼوزعة 

 -

- 

-7928469869,44 

 -

 -

- 

4876467375,00 

 -

 =FTPF ( 3 ) -7928469869,44 4876467375,00 

ΔTn ( = 3 ( +) 2 ( +) 1)  12211559,28 -4903181,09 

Tn-1 3741867,08 15953426,36 

Tn = ΔTn + Tn-1 15953426,36 11050245,27 

 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
 :توضيح ابؼختصرات 

Rn* :  ترحيل من جديد + نتيجة الصافية. 
ECI* : نقص التنازؿ عن الإستثمارات /فائض. 
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 FTPEتحليل الأداء التشغيلي لمؤسسة سوناطراك من خلال مدى كفاية التدفق النقدي التشغيلي  .2
سنحلل مدى كفاية التدفق النقدي التشغيلي للمؤسسة لتغطية إحتياجاتها النقدية من خلاؿ مؤشر التدفق 

وذلك لسنوات الدراسة  " Free Cash Flow"  أو ما يسمى باللغة الإبقليزية  "FTD" النقدي ابؼتاح 
 :وفق ابعدوؿ التالر 

FTD = FTPE +  مدفوعات حيازة الإستثمارات–تحصيلات تنازل عن إستثمارات RI 

 

 ( 2021 – 2017 ) كفاية التدفق النقدي التشغيليجدول : (4-2)الجدول رقم 
2021 2020 2019 2018 2017  

1079083334,94- 8964098118,02 48720096924,60 22703518662,92 31334129174,69 
FTPE 

تحصيلات تنازل  1407699147,68 790108868,60 596443861,70 16723056477,95 549111940,10
 عن الإستثمارات 

مدفوعات حيازة  18636044624,95 8128360923,07 27314173625,72 17746473167,25 4351399161,25
 RIالإستثمارات

-4881370556,09 7940681428,72 22002367160,58 15365266608,45 14105783697,42 
FTD 

 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
 أعمدة بيانية نظراً لكبر الأرقاـ سيتم عرض ابعدوؿ في شكل 

 FTDمدرج تكراري يوضح مؤشر النقدي المتاح  ( 2/3 )شكل رقم 

 
 

2017 2018 2019 2020 2021

FTD 14105783697, 15365266608, 22002367160, 7940681428,7 -4881370556,

-1E+10

-5E+09

0

5E+09

1E+10

1,5E+10

2E+10

2,5E+10

FTD

FTD
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 التحليل 
من خلاؿ الرسم البياني للأعمدة الذي يوضح مؤشر التدفق النقدي ابؼتاح، نرى أنو في السنوات الثلاثة الأولذ 

وىذا يدؿ على وجود 22002367160,58 كاف في إرتفاع مستمر ليصبح ابؼؤشر 2019 و 2018 و2017
كفاية مرتفعة بإستمرار للتدفق النقدي التشغيلي ابؼتاح بفا ساعد ابؼؤسسة على تغطية إحتياجاتها النقدية بشكل أفضل 

 فكاف عكس ذلك بساما إذ إبلفض ابؼؤشر بوتتَة كبتَة ليصبح 2020 أما في سنة 2019خاصة في سنة 
 وىو ابؼؤشر الأقل مقارنة بالسنوات الثلاث السابقة وىذا بسبب ضعف التدفق النقدي 7940681428,72

 إذ كانت عملية برصيل التنازؿ عن الإستثمارات الأكبر عبر السنوات ابؼدروسة لكنها لد تغط FTPEالتشغيلي
الضعف بسبب تقارب قيمتها مع مدفوعات حيازة الإستثمارات وكل ىذا راجع إلذ ضعف التدفق النقدي التشغيلي 

  التي أثرت بشكل مباشر على النشاط التشغيلي للمؤسسة ثم واصل19-ويرجع سببو الرئيسي إلذ جائحة كوفيد

 سالباً FTD ليصبح مؤشر التدفق النقدي ابؼتاح 2021في سنة  إبلفاضوFTPE التدفق النقدي التشغيلي 
وبفا زاد العجز عمقاً ىو إبزاذ ابؼؤسسة قرارات التوسع في الإستثمارات رغم عدـ كفاية - 4881370556,09بػػػػػ

وكل ىذا راجع إلذ سبب رئيسي ىو جائحة فتَوس كورونا .التدفق النقدي التشغيلي لتغطيتها وىو سالب في الأساس 
التي كبدت شركة سوناطراؾ خسائر كبتَة من خلاؿ تأثتَىا السلبي على نشاطها التشغيلي وشهدت عدة شركات من 

بينها القطاع الطاقوي تباطؤًا في النشاط الإقتصادي العابؼي وتقليص عدد عمابؽا كجزء من الإجراءات ابؼتخذة 
 .بؼكافحة إنتشار الفتَوس وىذا حسب ما جاء في تصربوات لوزارة الطاقة 

 
 Coef FTPEتحليل الأداء التشغيلي لمؤسسة سوناطراك بإستخدام مؤشر  .3

بقياس مدى كفاية التدفق النقدي التشغيلي لتغطية الإحتياجات -كما سبق ذكره-يسمح ىذا ابؼؤشر 
 النقدية للمؤسسة في دورتي الإستثمار والتمويل، 

 بقاح ابؼؤسسة عنيعطينا نظرة شاملة و أوسع Coef FTPE نلاحظ أف  (FTD)وبدقارنة ىذا ابؼؤشر بابؼؤشر السابق 
في نشاطها الإستغلالر في توفتَ ما برتاجو من تدفقات نقدية صافية متأتية من نشاطها الإستغلالر لتلبية إحتياجاتها 

 .دوف اللجوء إلذ مصادر بسويل ابػارجية 
 ابؼؤسسة في قوائمها ابؼالية لا بقد مبالغ لػػRD وDIV بفا بهعل برليلنا مركزاً علىRI. 

Coef FTPE = 𝐅𝐓𝐏𝐄        :  التحليل بإستخدام مؤشر    

𝐑𝐃+𝐑𝐈+𝐃𝐈𝐕
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 Coef FTPE (2017 – 2021 ) يوضح تحليل مؤشر جدول : (5-2)الجدول رقم 
2021 2020 2019 2018 2017  

1079083334,94- 8964098118,02 48720096924,60 22703518662,92 31334129174,69 FTPE 

4351399161,25 17746473167,25 27314173625,72 8128360923,07 18636044624,95 

يجًىع انخذفقاث 

 انخارجت 

RI+RD+DIV 

-0,25 0,51 1,78 2,79 1,68 Coef FTPE 

 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
 كافياً لتغطية التدفقات النقدية ابػارجة في دورتي الإستثمار و  حسابوكما ىو واضح من علاقةFTPE      يعتبر 

خلاؿ فتًة الدراسة بابؼقاربة بالواحد، وذلك من خلاؿ FTPEالتمويل إذا كاف أكبر أو يساوي الواحد لذلك سنحلل 
:  ابؼنحتٌ التالر 

 "Coef FTPE"2017 – 2021منحنى بياني يوضح تحليل مؤشر  ( 2/4 )شكل رقم 

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 

 التحليل 
 و 2018 سنة 2,79 إلذ 2017 سنة 1,68ارتفع من ، Coef FTPEمن خلاؿ ابؼنحتٌ البياني نرى أف مؤشر 

ىذا راجع لوجود زيادة في كفاية التدفق النقدي التشغيلي وتراجع إحتياجات النقدية لدورتي الإستثمار والتمويل، 

2017 2018 2019 2020 2021

Coef FTPE 1,68 2,79 1,78 0,51 -0,25

النسبت المعٍارٌت  1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

-0,50

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

Coef FTPE

النسبت المعٍارٌت 
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 وىو مستوى أعلى بقليل من مستوى سنة 1,78 بدأ في الإبلفاض ليصل ابؼؤشر إلذ 2019وبعدىا في سنة 
بالسنتتُ السابقتتُ لكن سبب   ، وبالرغم من وجود زيادة في التدفق النقدي التشغيلي إذ ىو الأفضل مقارنة2017

 زاد 2020إبلفاض ابؼؤشر يرجع إلذ زيادة إحتياجات ابؼؤسسة النقدية في دورتي الإستثمار والتمويل، وفي سنة 
إبلفاض ابؼؤشر حتى أصبح برت النسبة ابؼعيارية للمؤشر وىذا راجع لإبلفاض حاد في التدفق النقدي التشغيلي وىو 

 على أداء ابؼؤسسة حيث واصل إبلفاضو حتى 19-الدورة التشغيلية بسبب تأثتَ جائحة كوفيد راجع لضعف أداء
 .0,25-ابؼؤشر إلذ   ووصل2021أصبح سالباً في سنة 

الذي يبحث Coef CAFو لفهم الوضع الأدائي للمؤسسة أكثر وبشكل متعمق سنقوـ بتحليلو عن طريق مؤشر 
  .FTPEعن التغتَات ابغاصلة في التدفق النقدي التشغيلي 

 
 Coef CAFتحليل الأداء التشغيلي لمؤسسة سوناطراك بإستخدام مؤشر .4

حيث أنو Coef FTPEيعتبر تعمقا في برليل النتائج ابؼتحصل عليها بإستخداـ ابؼؤشر السابق Coef CAF مؤشرإف
، و التغتَ في الإحتياج لرأس CAFالقدرة على التمويل الذاتي : يبحث في مكونات التدفق النقدي التشغيلي وىي 

 عبر سنوات FTPE، بؼعرفة أيهما يرجع إليو التغتَ ابغاصل في التدفق النقدي التشغيلي ΔBFRابؼاؿ العامل 
 .الدراسة 

FTPE = CAF – ΔBFR 

حيث  Coef CAF مؤشر يتم التحليل بإستخداـ
𝐂𝐀𝐅

𝐑𝐃+𝐑𝐈+𝐃𝐈𝐕
  =Coef CAF 

: نوضح عملية التحليل في ابعدوؿ 
 Coef CAF  (2017 – 2021 )يوضح تحليل مؤشر جدول : (6-2)الجدول رقم 

2021 2020 2019 2018 2017  

4212934651,08 11857924361,62 51483372912,74 25058264625,08 35727007257,25 CAF 

4351399161,25 17746473167,25 27314173625,72 8128360923,07 18636044624,95 

يجًىع انخذفقاث 

 انخارجت 

RI+RD+DIV 

0,97 0,67 1,88 3,08 1,92 CoefCAF 

5292017986,02 2893826243,60 2763275988,14 2354745962,16 4392878082,56 ΔBFR 

 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
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 :ابؼنحتٌ التالرعملية التحليل في سنعرض 
 "Coef CAF "2017 – 2021منحنى بياني يوضح تحليل مؤشر  ( 2/5 )شكل رقم 

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 

 تحليل 
 إلذ 2017 سنة 1,92يتبتُ أف ابؼؤشر إرتفع من  ، Coef CAF      من خلاؿ ابؼنحتٌ البياني الذي يوضح مؤشر 

في التدفقات النقدية ابػارجة بالرغم من أف القدرة على التمويل الذاتي كبتَ  وىذا راجع لإبلفاض 2018 سنة 3,08
 إبلفض ابؼؤشر إلذ 2019 كانت أقل من سنة السابقة ومع ذلك حقق مؤشر قيمة أفضل،وفي سنة 2018في 

 ويرجع السبب إلذ أف قدرة التمويل الذاتي زادت بشكل 2017وىو متقارب و بدؤشر أقل مقارنة بالسنة 1,88
أفضل مقارنة بالسنتتُ السابقتتُ لكن سبب إبلفاض ابؼؤشر كاف بسبب زيادة الإحتياجات النقدية ابػارجة، وفي سنة 

 وىذا لوجود إبلفاض حاد في قدرة التمويل الذاتي مقارنة مع بالسنة 0,67 واصل إبلفاض ابؼؤشر إلذ 2020
 مقتًبا من الواحد بسبب تقارب في القيمة بتُ كل من 2021 سنة 0,97السابقة، ثم إرتفع ابؼؤشر قليلا ووصل إلذ 

 . قدرة التمويل الذاتي و الإحتياجات النقدية ابػارجة
 
 
 
 
 

 

2017 2018 2019 2020 2021

Coef CAF 1,92 3,08 1,88 0,67 0,97
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 أعمد البيانية في BFR و CAFعملية برليلتوضيح 

 "2021 – 2017"أعمدة بيانية توضح تحليل مكونين للتدفق النقدي التشغيلي  ( 2/6 )شكل رقم 

  
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 

 التحليل 
 أف قدرة التمويل الذاتي كانت قيمتها أعلى مقارنة مع التغتَ في 2017من خلاؿ الأعمدة البيانية نرى في سنة 

 ابلفضت قيمة التغتَ في الإحتياج لرأس ابؼاؿ العامل بدقدار النصف 2018الإحتياج لرأس ابؼاؿ العامل وفي سنة 
 حققت قدرة التمويل الذاتي أعلى ارتفاع بؽا خلاؿ فتًة الدراسة 2019بقيمة أقل، وفي CAFتقريبا و ابلفضت 

 FTPEبضعف القيمة مقارنة بالسنة السابقة مع ثبات في تغتَ الإحتياج لرأس ابؼاؿ العامل، وىو ما يفسر أف 
من جهة، وبالتحكم CAFالأعلى خلاؿ الفتًة يرجع إلذ الأداء التشغيلي ابعيد للمؤسسة معبرا عنو بالقيمة الكبتَة لػ 

 . من جهة أخرىBFRفي عناصر 
 بشكل مفاجئ 2020في CAFإبلفضت ، إذ 2021 و 2020بعد ذلك يأتي التدىور في الأداء خلاؿ سنتي 

 تواصل 2021 عن قيمة السنة السابقة مع زيادة في تغتَ الإحتياج بقيمة ضئيلة، وفي سنة %23بنسبة تقارب 
،  أقل من التغتَ في الإحتياج لرأس ابؼاؿ العامل الذي قيمتو 4212934651,08لتبلغ قيمةCAFإبلفاض

وكل ىذا راجع إلذ سبب رئيسي ىو . ، بفا نتج عنو تدفق نقدي سالب عن دورة الاستغلاؿ5292017986,02

2017 2018 2019 2020 2021

CAF 35727007257 25058264625 51483372913 11857924362 4212934651

ΔBFR 4392878083 2354745962 2763275988 2893826244 5292017986

0

1E+10

2E+10

3E+10

4E+10

5E+10
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جائحة فتَوس كورونا الذي تكبد بخسائر كبتَة أثر سلباً على شركة سوناطراؾ لنشاطها التشغيلي وشهدت عدة 
شركات من بينها القطاع الطاقوي تباطؤًا في النشاط الإقتصادي العابؼي وتقليص عدد عمابؽا كجزء من الإجراءات 

 .ابؼتخذة بؼكافحة إنتشار الفتَوس وىذا حسب ما جاء في تصربوات لوزارة الطاقة 
 

 جودة الأرباح  تقييممن خلال  لمؤسسة سوناطراك تحليل الأداء التشغيلي .5
 والمحسوبة على أساس Rex      نعتٍ بجودة الأرباح قدرة ابؼؤسسة على برويل الأرباح المحققة في دورة التشغيل 

كلما إرتفعت ىذه النسبة . بؿسوبة على الأساس النقديFTPEالإستحقاؽ إلذ تدفقات نقدية تشغيلية صافية 
وبيكن رباح المحققة في دورة الإستغلاؿ إلذ تدفقات نقدية تشغيلية صافية الأدلت على أف ابؼؤسسة متحكمة في برويل 

 :توضيح ذلك بابؼخطط التالر
 
 
 

 
 
 
 

 ( 2021 – 2017) يوضح نسبة النشاط التشغيلي جدول : (7-2)الجدول رقم 
2021 2020 2019 2018 2017  

1079083334,94-  8964098118,02 48720096924,60 22703518662,92 31334129174,69 FTPE 

24047677282,41 -5488672643,58 7744732491,83 21839027854,84 15091937506,35 Rex 

-0,04 -1,63 6,29 1,04 2,08 

نسبة النشاط 

التشغيلي 

 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 
 
 
 
 

 أساس النقدي أساس الإستحقاق

FTPE 

 نسبة النشاط التشغيلي
Rex 

TCR Tn 
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 "2021 – 2017"منحنى يوضح تحليل نسبة النشاط التشغيلي ( 2/7 )شكل رقم 

 
 .ابؼؤسسةمن إعداد الطالب بناء على معطيات : ابؼصدر 

 التحليل
 2,08      من خلاؿ ابؼنحتٌ البياني في الشكل السابق يتضح أف نسبة النشاط التشغيلي عرفت إبلفاض النسبة من 

 وىذا بسبب إبلفاض التدفق النقدي التشغيلي التي لد تواكب الزيادة في 2018 سنة 1,04 إلذ نسبة 2017سنة 
النتيجة العملياتية قبل الضرائب والفوائد، وتفستَ ذلك عدـ قدرة ابؼؤسسة على برويل الأرباح التشغيلية التي زادت 

 .بتُ السنتتُ FTPE عن سابقتها إلذ تدفقات نقدية حقيقية حيث ابلفض 2018سنة 
 نرى عكس ذلك إذ إرتفع التدفق النقدي التشغيلي بضعف القيمة السابقة و إبلفضت النتيجة 2019وفي سنة 

إف ىذا التحليل يدعم . ، وىي النسبة الأعلى خلاؿ الفتًة6,29العملياتية حيث وصلت نسبة النشاط التشغيلي إلذ 
، ومن جوانب ىذا الأداء 2019النتائج السابقة التي تبتُ أف نشاط ابؼؤسسة التشغيلي عرؼ أحسن فتًة أداء لو سنة 

تضاؼ إلذ القدرة على برقيق بسويل ذاتي مرتفع معبرا عنو بالقيمة الكبتَة في )القدرة على برقيق جودة في الأرباح 
CAF.)  
، بسبب ابػسارة المحققة في نتيجة الاستغلاؿ -1,63 حققت ابؼؤسسة نسبة نشاط تشغيلي سالبة 2020في سنة 

والسبب كما ذكرنا أثر جائحة فتَوس كورونا في تعطيل دورة التشغيل بشكل أساسي،ومع بزفيف ابعائحة في سنة 
 إرتفعت النتيجة العملياتية لدورة التشغيل بشكل كبتَ إلا أف نسبة النشاط التشغيلي ظلت سالبة إلذ 2021
 كاف سالبا ، وكل ذلك مؤشر على عدـ كفاية الأداء التشغيلي للمؤسسة FTPE، ويرجع السبب إلذ أف - 0,04
 .2021 و 2020سنتي 

2017 2018 2019 2020 2021

نسبت النشاط التشغٍلً 2,08 1,04 6,29 -1,63 -0,04
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-1,25
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  الدراسة و إختبار الفرضيات نتائجمناقشة : المطلب الثاني 
 مناقشة نتائج الدراسة : الفرع الأول 

بعد برليل النتائج ابؼتوصل إليها نقوـ فيما يلي بدناقشتها من خلاؿ ابؼقارنة بتُ نتائج بـتلف ابؼؤشرات 
 :ابؼستخدمة في الدراسة

 FTDنتائج التحليل وفق مؤشر  .1
 :ما يلي FTDبينت دراسة الأداء التشغيلي للمؤسسة من خلاؿ مؤشر 

 مسجلا أعلى قيمة لو سنة  (2019-2017) خلاؿ الفتًة  عرؼ ارتفاعا متواصلاأف ىذا ابؼؤشر
وحيث أف ىذا ابؼؤشر يعبر عن قدرة ابؼؤسسة على تغطية احتياجاتها التمويلية في دورة . 2019

الاستثمار من خلاؿ مصادر بسويلها الداخلي، فإنو بيكن ابغكم بتحقيق ابؼؤسسة ابؼدروسة أداء تشغيليا 
 .2019جيدا خلاؿ ىذه الفتًة، بلغ ذروتو سنة 

  بالرغم من أف السياسة الاستثمارية للمؤسسة بلغت أعلى توسع بؽا في حيازة الاستثمارات سنة
، إلا أف ابؼؤسسة استطاعت أف تغطي مبالغها بصفة رئيسية من التدفقات النقدية ابؼتأتية من 2019

 ىي 2019، وىو ما بيكن من ابغكم أف سنة FTPE، أي من  (نشاط الاستغلاؿ)نشاطها الرئيسي 
 .أحسن سنة أداء تشغيلي في فتًة الدراسة

  قيمةFTD  بشكل كبتَ جدا، ويرجع السبب إلذ تدىور الأداء التشغيلي 2020تراجعت سنة 
 لتحقق 2021 ، وتواصل ضعف الأداء التشغيلي سنة %82بػػ  FTPEللمؤسسة معبرا عنو بابلفاض 

سالبا بسبب عدـ قدرة نشاطها التشغيلي على برقيق التدفقات النقدية اللازمة  FTDابؼؤسسة    
ولاحظت الدراسة أيضا أف السياسة الاستثمارية للمؤسسة لد تواكب وضعية . لتمويل الاستثمارات

 بدبالغ كبتَة لا يسمح التمويل ابؼتأتي 2020الأداء التشغيلي حيث تم ابزاذ قرارات حيازة استثمارية سنة 
من دورة الاستغلاؿ بتغطيتها، وىو ما أبعأ إلذ بزفيف العجز في من خلاؿ التحصيلات ابؼتأتية من 

 .  التنازؿ عن الاستثمارات
 

 Coef FTPEنتائج التحليل وفق مؤشر  .2
 : ما يليCoef FTPEبينت دراسة الأداء التشغيلي للمؤسسة من خلاؿ مؤشر 

  وىو ما يعبر عن قدرة ابؼؤسسة  (2019-2017)أف ىذا ابؼؤشر كاف أكبر من الواحد خلاؿ الفتًة
على برقيق تدفق نقدي تشغيلي كاف كافيا لتغطية احتياجاتها النقدية في دورتي الاستثمار والتمويل، وىو 

 .ما يسمح بابغكم بجودة الأداء التشغيلي خلاؿ ىذه الفتًة
  أحسن سنة بسكنت فيها ابؼؤسسة من برقيق أعلى قيمة بؼؤشر 2018تعتبر سنة Coef FTPE ولكن لا ،

بيكن ابغكم على أنها أحسن سنة للأداء خلاؿ الفتًة بسبب أف ارتفاع ابؼؤشر لد يرجع إلذ ارتفاع في 
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، وإبما بسبب ابلفاض الاحتياجات (2017بل ابلفض مقارنة بسنة )قيمة التدفق النقدي التشغيلي 
 .النقدية التي بسثلت أساسا في ابلفاض نفقات بذديد الاستثمارات

  متميزا، حيث يلاحظ أف الاحتياجات النقدية للمؤسسة زادت بػ 2019يعتبر الأداء التشغيلي لسنة 
 لد ينخفض إلا بدقدار نقطة واحدة، وذلك بسبب قدرة ابؼؤسسة Coef FTPE إلا أف مؤشر 236%

على مواكبة تلك الاحتياجات برفع أدائها التشغيلي وبرقيق تدفقات نقدية صافية منو زادت بدقدار 
 .FTDوتدعم ىذه النتيجة، النتيجة السابقة وفق التحليل بدؤشر . 2018 مقارنة بسنة 115%

  معبرا عنو بابلفاض 2021 و 2020عرؼ الأداء التشغيلي للمؤسسة تدىورا متواصلا خلاؿ سنتي 
 ويرجع السبب بالأساس إلذ تدىور التدفق النقدي التشغيلي بشكل كبتَ سنة Coef FTPEحاد في قيمة 

ويرجع السبب كما ذكرنا . 2021، ثم حدوث عجز في التدفقات النقدية لدورة التشغيل سنة 2020
 . إلذ تأثتَ جائحة كورونا على الصناعة عابؼيا ومن بينها مؤسسة الدراسة

 
 Coef CAFنتائج التحليل وفق مؤشر  .3

 : ما يليCoef CAFبينت دراسة الأداء التشغيلي للمؤسسة من خلاؿ مؤشر 
  وىو ما يتوافق مع نتائج التحليل  (2019-2017)أف ىذا ابؼؤشر كاف أكبر من الواحد خلاؿ الفتًة

، وتفستَه أف ابؼؤسسة بؿل الدراسة بسكنت من برقيق تدفقات مالية داخلية Coef FTPEوفق مؤشر 
(CAF)  في دورتي الاستثمار والتمويل، وىو ما يدعم ابغكم بجودة الأداء التمويلية كافية لاحتياجاتها

 .التشغيلي خلاؿ ىذه الفتًة
  أيضا أحسن سنة بسكنت فيها ابؼؤسسة من برقيق أعلى قيمة بؼؤشر 2018تعتبر سنة Coef CAF ،

ولكن لا بيكن ابغكم على أنها أحسن سنة للأداء خلاؿ الفتًة بسبب أف ارتفاع ابؼؤشر لد يرجع إلذ 
في نفقات الاستثمار ، ولكن واكب ذلك ابلفاض %30بل بالعكس ابلفضت قيمتها بػ ، CAFارتفاع

 . فارتفع ابؼؤشر جراء ذلك التغتَ%56بػ 
  حققت ابؼؤسسة أحسن أداء بؽا معبرا عنو بأعلى قيمة فيCAF وىو ما يفسر أف 2019 سنة ،

 ابؼذكور سابقا يرجع بالأساس إلذ جودة الأداء التشغيلي معبرا %115بدقدار  FTPEالارتفاع في قيمة 
 . BFRعنو بتحقيق موارد بسويلية كبتَة وبركم في عناصر 

 بسبب عدـ 2020 نتائج التحليل وفق ىذا ابؼؤشر تدىور الأداء التشغيلي للمؤسسة خلاؿ سنة تؤكد 
 . نسبيا BFRقدرة ابؼؤسسة على برقيق فوائض مالية كافية لاحتياجاتها، رغم استقرار 

   وىذه نتيجة جديدة مقارنة بالتحليل وفق 1 برسن الوضع قليلا واقتًب ابؼؤشر من 2021وفي سنة ، 
 :ابؼؤشرات السابقة تعطينا فكرة أعمق في التحليل من ناحيتتُ



 {- إبعذ– را ب  طإب إعلشزمزب اإينوزب إسواطلإماك اإسعص  : اإلنك اإلطام  }

 

49 
49 

كاف مواكبا لاحتياجاتها النقدية، ولكنها لد تستطع  CAFما حققتو ابؼؤسسة من بسويل داخلي معبرا عنو بػ  -
أف تعكس ىذه ابؼبالغ المحسوبة على أساس الاستحقاؽ إلذ تدفقات نقدية حقيقية في ابػزينة بل بالعكس 

 .كانت تدفقاتها النقدية التشغيلية سالبة
سالبا، ىو الارتفاع الكبتَ في التغتَ في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الذي  FTPEالسبب وراء كوف إف  -

وىذا جانب مهم في شرح السبب الرئيسي في تدىور الأداء . سجل أعلى قيمة لو خلاؿ فتًة الدراسة
 .2021التشغيلي سنة 

 
 نتائج التحليل وفق مؤشر جودة الأرباح .4

 :بينت دراسة الأداء التشغيلي للمؤسسة من خلاؿ مؤشر نسبة النشاط التشغيلي ما يلي
  معبرا عن بركم ابؼؤسسة في التغتَ في 2019 و سنة 2017بلغ  ىذا ابؼؤشر أحسن قيمتتُ لو سنة ،

الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل وقدرتها على برويل نتائج دورة الاستغلاؿ المحسوبة على أساس 
 .الاستحقاؽ إلذ تدفقات نقدية تشغيلية صافية فعلية

  وىو ما يؤكد أف ىذه 2019 و 2017 كاف مقبولا ولكنو أقل من سنة 2018أداء ابؼؤسسة سنة ،
و Coef FTPEالسنة ليست الأعلى أداء خلاؿ فتًة الدراسة بالرغم من أنها سجلت أعلى قيمة في 

Coef CAF وىذا يدفع إلذ الاستنتاج أنو لا بيكن الاكتفاء بهذين ابؼؤشرين دوف تعميق نتيجتهما بدؤشر ،
 .جودة الأرباح

  وىذه  أحسن سنة بسكنت فيها ابؼؤسسة من برقيق أعلى قيمة بؼؤشر جودة الأرباح2019تعتبر سنة ،
قدرتها على برقيق تدفقات مالية تشغيلية عالية، : النتيجة تشرحتُ جانبتُ في الأداء التشغيلي للمؤسسة

وقدرتها على التحكم في عناصر الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، وىذه نتيجة تدعم ما سبق قولو عن 
 .2019الأداء سنة 

 نتائج التحليل وفق مؤشر نسبة النشاط التشغيلي تدىور الأداء التشغيلي للمؤسسة خلاؿ سنة تؤكد 
 . بسبب عدـ قدرتها على برقيق نتيجة موجبة في دورة الاستغلاؿ2020

   فهي الأسوأ أداء من حيث التحكم في عناصر الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، إذ 2021أما سنة 
بالرغم من برقيق نتيجة استغلاؿ موجبة إلا أف ابؼؤسسة لد تتمكن من برويلها إلذ تدفقات نقدية 

، ( سالبFTPE)تشغيلية فعلية، بل بالعكس كانت تدفقات النقدية التشغيلية في ىذه السنة سالبة 
 Coef CAFوىذا ما يدعم النتيجة الأختَة المحصل عليها وفق التحليل بدؤشر 
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 نتائج إختبار الفرضيات : الفرع الثاني 
 من خلال  للمؤسسة المدروسةجدول التدفقات النقدية في تحليل الأداء التشغيلييساىم : الفرضية الأولى 

 .كفاية التدفق النقدي التشغيلي 
الذي يشرح مدى كفاية التدفق النقدي التشغيلي بظح لنا بابغكم على أداء  FTDبينت نتائج الدراسة أف مؤشر 

 .2019، وبلغ أفضل مستوى لو سنة 2019-2017ابؼؤسسة بأنو كاف جيدا خلاؿ الفتًة 
أي بدعدؿ ) الذي يسمح بتحليل أفضل لكفاية التدفق النقدي التشغيلي بشكل نسبي Coef FTPEومن خلاؿ مؤشر 

، توصلت الدراسة إلذ تأكيد النتائج ابؼذكورة أعلاه،  (FTDوليس بقيمة مطلقة كما ىو ابغاؿ في التحليل باستخداـ 
 .الفرضية الأولى صحيحةومنو بيكن القوؿ أف 

 
تحليل القدرة على التمويل الذاتي و الإحتياج في رأس المال العامل جانبان مهمان في تحليل :الفرضية الثانية 

 الأداء التشغيلي للمؤسسة محل الدراسة
بظح لنا بابغكم على أداء ابؼؤسسة التشغيلي بأنو كاف جيدا خلاؿ الفتًة Coef CAF بينت نتائج الدراسة أف مؤشر 

، ثم تدىور 2019، وأف أحسن سنة بسكنت فيها ابؼؤسسة من برقيق أداء تشغيلي عاؿ ىي سنة 2017-2019
، وىي ذات النتائج المحصل عليها وفق التحليل بابؼؤشرين السابقتُ، وتعتبر الإضافة 2021 و 2020أداؤىا سنتي 

التدفق النقدي التشغيلي ىل ترجع إلذ القدرة المحققة في التحليل باستخداـ ىذا ابؼؤشر التعمق في فهم أسباب تغتَات 
 2020على التمويل الذاتي أـ إلذ تغتَ الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل، ولقد كاف ىذا العامل وراء تدىور الأداء سنتي 

، بسبب أف إحتياج لرأس ابؼاؿ العامل كاف أعلى من قدرة التمويل الذاتي للمؤسسة وبابػصوص في السنة 2021و 
 .الفرضية الثانية صحيحةومنو فإف . BFRالأختَة التي عرفت أعلى قيمة في تغتَ 

 
 للمؤسسة المدروسة بتقييم جودة الأرباح لقياس الفجوة بين الأداء التشغيلييمكن تحليل :الفرضية الثالثة 

 .أساس الاستحقاق والأساس النقدي
النشاط التشغيلي كمؤشر عن جودة الأرباح إلذ التوصل إلذ نتائج تدعم النتائج لقد بظح التحليل باستخداـ نسبة 

 Coef CAF  و Coef FTPEالسابقة وتعمقها، حيث بينت النتائج أف ابغصوؿ على قيم أعلى في كل من مؤشري في 

 ىي الأحسن 2019 لا بهعل ىذه السنة أحسن سنة من حيث جودة الأداء التشغيلي، بل كانت سنة 2018سنة 
كما كانت نتائج . أداء، وبسكن التوصل إلذ ذلك من خلاؿ فهم الفجوة بتُ أساس الاستحقاؽ و الأساس النقدي

-2017التحليل وفق مؤشر جودة الأرباح متطابقة مع النتائج السابقة من حيث أف الأداء كاف جيداً في الفتًة 
وبناء . كانت الأسوأ أداء2021، ولكن مع نتيجة أعمق وىي أف سنة 2021-2020 ومتدىورا خلاؿ 2019

 .بصحة الفرضية الثالثةعلى ذلك بيكن ابغكم 
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لفصل  اخلاصة 

      من خلاؿ ىذا الفصل تم إسقاط ما تطرقنا إلية في الفصل الأوؿ للإطار النظري على الواقع من خلاؿ دراسة 

ميدانية للمؤسسة الوطنية سوناطراؾ، حيث قمنا بإختبار فرضيات الدراسة في ابغالة ابؼدروسة، إذ يعتبر جدوؿ 

التدفقات النقدية إضافة ىامة للقوائم ابؼالية الإلزامية لأنها تبتُ قدرة ابؼؤسسة على توليد النقدية، ومقدار ما بسلكو من 

نقدية حرة بسكنها من توسع وسداد القروض ولو ثلاث أنشطة تتيح بؼستخدمي القوائم ابؼالية معرفة صافي التدفقات 

النقدية النابذة لكل نشاط ومن بتُ أىم الأنشطة الرئيسية للمؤسسة و الذي ركز عليو الدراسة وىو النشاط التشغيلي 

إذ يوضح التدفق النقدي للأداء التشغيلي للمؤسسة أنها كانت بوتتَة جيدا جداً ومتزايدة في ثلاث السنوات الأولذ 

لوجود بركم في مدى كفاية للتدفق النقدي التشغيلي، وأما في السنتتُ الأختَة فكانت نتيجة في عدـ وجود كفاية 

 .للأداء وذلك نتيجة بعائحة فتَوس كورونا الذي أثر بشكل كبتَ على الأداء التشغيلي للمؤسسة  
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خــاتـمة  
لقد حازت قائمة التدفقات النقدية أبنية كبتَة في السنوات الأختَة كقائمة مالية تسمح بفهم كيفية تشكل 

وتكمن إحدى جوانب .الاستغلاؿ، الاستثمار والتمويل: خزينة الدورة من خلاؿ الدورات الثلاث لنشاط ابؼؤسسة
 .أبنية ىذه القائمة ابؼالية في استخدامها كأداة برليلية لأداء ابؼؤسسة خلاؿ السنة ابؼالية

ولقد حاولت ىذه الدراسة فهم جانب من تلك ابعوانب بسثل في مدى مسابنة جدوؿ تدفقات ابػزينة من 
ولفهم ذلك استخدمت الدراسة . خلاؿ التدفق النقدي لدورة الاستغلاؿ في برليل أداء ابؼؤسسة في دورة استغلابؽا

 :بصلة من ابؼؤشرات سابنت في حل الإشكالية ابؼطروحة، والتوصل إلذ بصلة من النتائج
I -  لدراسة  انتائج

:  من خلاؿ الدراسة ابؼيدانية توصلنا إلذ النتائج التالية
 ،بظحت قائمة التدفقات النقدية من فهم تطور أداء ابؼؤسسة خلاؿ فتًة الدراسة، وبرليل تطوره عبر السنوات 
  2019 ، حيث تعتبر سنة 2019-2017بسكنت ابؼؤسسة من برقيق أداء تشغيلي جيد خلاؿ الفتًة 

، حيث تعتبر السنة 2021 و 2020أحسن سنة أداء تشغيلي للمؤسسة، ثم تدىور أداؤىا خلاؿ سنتي 
 .الأختَة الأسوأ أداء خلاؿ كل فتًة الدراسة

  إف برقيق قيم عالية في مؤشرCoef FTPE ومؤشرCoef CAF لا بهعل ىذه السنة سنة أحسن 2018سنة 
بل )قيمة التدفق النقدي التشغيلي  وCAFأداء بسبب أف ارتفاع ابؼؤشرين لد يرجع إلذ ارتفاع في قيمة 

، وإبما إلذ ابلفاض الاحتياجات النقدية التي بسثلت أساسا في ابلفاض نفقات (2017ابلفض مقارنة بسنة 
 .%56بذديد الاستثمارات بػ 

  الأحسن خلاؿ الفتًة، حيث وبالرغم من ارتفاع الاحتياجات النقدية 2019يعتبر الأداء التشغيلي لسنة 
 إلا أنها بسكنت من مواكبة تلك الاحتياجات برفع أدائها التشغيلي وبرقيق تدفقات %236للمؤسسة بػ 

 بؽذه السنة الأعلى خلاؿ فتًة FTPE، ويعتبر 2018 مقارنة بسنة %115نقدية صافية منو زادت بدقدار 
 . ومؤشر النشاط التشغيليFTDلذلك حققت ىذه السنة أعلى قيمة على مؤشر. الدراسة

  بالأساس إلذ ابلفاض 2020يرجع تدىور الأداء التشغيلي للمؤسسة سنة FTPE مقارنة سنة %82 بػ
 .تأثتَ جائحة كورونا على الصناعة عابؼيا ومن بينها مؤسسة الدراسة، وذلك بسبب 2019

  بظح مؤشرCoef CAF بفهم أعمق لتأثتَ التغتَ فيBFR 2021 على ابلفاض أداء ابؼؤسسة خلاؿ سنة 
كاف مواكبا لاحتياجاتها النقدية، إلا أنها لد  (CAFمعبرا عنو بػ )ابؼؤسسة لتمويل داخلي فبالرغم من برقيق 

تستطع أف تعكس ىذه ابؼبالغ المحسوبة على أساس الاستحقاؽ إلذ تدفقات نقدية حقيقية في ابػزينة بل 
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 ىو الارتفاع الكبتَ في التغتَ في السبب الكامن وراء ذلكو. بالعكس كانت تدفقاتها النقدية التشغيلية سالبة
 . 2021الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل الذي سجل أعلى قيمة لو سنة 

  بظح التحلي باستخداـ مؤشر جودة الأرباح بتأكيد النتائج المحصل عليها، لاسيما ما تعلق بالأداء خلاؿ
 . ىي الأسوأ أداء خلاؿ الفتًة2021، واستنتاج أف سنة 2018سنة 

 
II - توصيات الدراسة 

:   التاليةالتوصياتمن خلاؿ النتائج ابؼتوصل إليها بيكن صياغة 
  ،ضرورة التحكم في عناصر الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل التي عرفت ارتفاعا كبتَا في آخر سنة من الدراسة

 .وذلك بدراجعة سياسة التحصيل من الزبائن، رفع القدرة التفاوضية مع ابؼوردين، والتقليل من حجم ابؼخزوف
  ،مراجعة السياسة الاستثمارية حيث لا ينبغي ابزاذ قرارات توسع في الاستثمار عند ضعف الأداء التشغيلي

 .لئلا تلجأ ابؼؤسسة إلذ بسويل ذلك التوسع بدصادر خارجية بالأساس
  التأثتَ الكبتَ بعائحة كورونا على نشاط ابؼؤسسة يدفع إلذ التوصية بضرورة ابزاذ ابؼؤسسة للتدابتَ اللازمة

 .لضماف استقرار أدائها التشغيلي في مستوياتو العالية خلاؿ فتًات الأزمات، ومن ذلك تفعيل الرقمنة
  ضرورة إعطاء اىتماـ لتحليل الأداء باستخداـ جدوؿ التدفقات النقدية من خلاؿ مؤشرات كمية في لوحة

 .قيادة ابؼؤسسة
 

III -   آفاق الدراسة
حاولنا من خلاؿ ىذه الدراسة الإبؼاـ بجوانب ابؼوضوع النظرية وابؼيدانية قدر الإمكاف، ومن أجل مواصلة البحث في 

:  ىذا ابؼوضوع نقتًح بعض ابؼواضيع كآفاؽ مستقبلية للدراسة وأبنها 
 .أثر التحكم في الاحتياج في رأس ابؼاؿ العامل على رفع الأداء التشغيلي للمؤسسة الصناعية 
 دور مؤشرات جودة الأرباح في تقييم الأداء التشغيلي 
 19أزمة كوفيد )التدابتَ اللازمة والتحديات : الأداء التشغيلي للمؤسسات ابعزائرية في فتًات الأزمات 

 .(أبموذجا
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