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 شكر وتقدير
د لله عز وجل الذي ألذمنا الصبر والثبات، حمدا كثنًا طيبا مباركا فيو، ملء الحم

السموات والأرض، لضمدؾ ربي ونشكرؾ على أف منحتنا القوة والعزـ لدواصلة مشوارنا 
 أف ترضى بو عنا. نرجوويسرت لنا إبساـ ىذا العمل على الوجو الذي  الدراسي

اذي ومشرفي الفاضل الأستاذ الدكتور كما أتوجو بجميل الشكر والتقدير إلى أست
على البحث والباحث مذ   –بعد الله تعالى  –مصيطفى عبد اللطيف، الذي لو الفضل 

كاف الدوضوع عنوانا وفكرة إلى أف صار رسالة وبحثا، فهو لم يبخل علينا بتوجيهاتو 
يم رب فنسأؿ من الله الكر ووقتو الثمنٌ،  انشغالاتووتصويباتو العلمية القيمّة رغم 
 وأرقى الدعالي. يادة في حياتو وأف يوصلو إلى أسمىالعرش العظيم أف يحقق لو الرّ 

وأشكر كل من ساىم من قريب أو بعيد في إلصاز ىذه الأطروحة، وأخص بالذكر زميلي 
بتوجيهاتو وتصويباتو في الاقتصاد التطبيقي،   الدكتور عباس بوىريرة الذي لم يبخل علينا

عة وجميع الأخوة وزملاء الدف إلى الجامعة الابتدائيذتي من الطور كما أشكر جميع أسات
وليد وبوحفص والبقية، فلهم في النفس منزلة وإف لم يسعف الدقاـ لذكرىم، كما أشكر 

 لجنة الدناقشة لتفضلهم على قراءة وتقييم ىذا العمل.
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 :الدلخص

على مستول الأداء ات١الر، كىدفنا من خلبت٢ا إلذ معرفة  تناكلنا في ىذه الدراسة قياس أثر التدفقات النقدية
أثر تغتَات التدفقات النقدية على مستول الأداء ات١الر في ات١ؤسسات الصناعية، كىذا من خلبؿ إت٬اد العلبقة 

 ت٘ييلو كالأثر بتُ التدفقات النقدية التشغيلية كالنسب ات١شتقة منها نسب الكفاية كالكفاءة مع الأداء ات١الر الذم تم
 في ىذه الدراسة تٔؤشرم الرتْية كالسيولة. 

 -2011مؤسسة مسات٫ة صناعية متنوعة النشاط باتٞزائر خلبؿ الفتًة ) 60تم إسقاط الدراسة على 
، كتوصلت ىذه الدراسة (Eviews 9)(، كقد اعتمدنا على معطيات بانل عن طريق البرنامج الإحصائي 2015

تدفقات النقدية التشغيلية كبعض نسب الكفاية كالكفاءة على مؤشرات الرتْية إلذ كجود أثر متباين لصافي ال
كالسيولة، تْيث توصلنا في الأختَ إلذ كجود أثر لكل من صافي التدفقات النقدية التشغيلية، كنسبة صافي 

رتْية،  ككجود أثر التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ كحقوؽ ات١لكية كات٠صوـ ات١تداكلة على مؤشرات ال
لكل من نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ ات٠صوـ ات١تداكلة كصافي ات١بيعات على مؤشرات السيولة، في 

 حتُ لد يكن ىناؾ أم أثر لباقي النسب ات١ستخدمة في ىذه الدراسة على مؤشرات الرتْية كالسيولة.

فاية، نسب كفاءة، أداء مالر، رتْية، سيولة، مؤسسات تدفقات نقدية تشغيلية، نسب ك الكلمات الدفتاحية:
 صناعية.

Abstract: 

In this study, we  have tackled the impact of cash flows on the level of 

financial performance, with  which  we  aimed at highlighting the effect of 

changes in cash flows on the level of financial performance in industrial 

foundations , This is done by finding the relation and the impact between the 

operating cash flows and the proportions from which Sufficiency ratio and 

efficiency are derived with the financial performance represented in this study 

with profitability and liquidity indices. The study was applied to 60 industrial 

joint-stock companies in Algeria during the period (2011-2015),We have relied 

on PANEL data through the statistical program (Eviews 9).  

This study was concluded a different effect of net operating cash flows and 

some Sufficiency and efficiency ratios on the profitability and liquidity indices, 

So that we have finally found an effect between net operating cash flows and 

impact of the ratio of net operating cash flows to total liabilities and equity and 

the current liabilities on profitability indices, Likewise and we  have found a 

impact between the ratio of net operating cash flows to current liabilities and net 

sales on liquidity indicators, While there was no effect of the other ratios used in 

this study on the indicators of profitability and liquidity. 

Key words: Operating Cash Flows, Sufficiency Ratios, Efficiency Ratios, 

Financial Performance, Profitability, Liquidity, Industrial Foundations. 



 

VI 
 

 ائمة المحتوياتق

المحتويات قائمة  رقم الصفحة 
 III إىداء

 IV شكر كتقدير

 V ملخص

 VI قائمة المحتويات

 IX قائمة اتٞداكؿ

 XII قائمة الأشكاؿ البيانية

 XIII قائمة ات١لبحق

 XVI قائمة الاختصارات كالرموز

 أ مقدمة
 01 لقائمة التدفقات النقدية الإطار الدفاىيميالفصل الأوؿ: 

 03 ىية قائمة التدفقات النقديةالدبحث الأوؿ: ما
 03 ات١طلب الأكؿ: نشأة كتطور قائمة التدفقات النقدية

 09 ات١طلب الياني: مفهوـ قائمة التدفقات النقدية كمكوناتها
 17 ات١طلب اليالث: أىداؼ كأت٫ية قائمة التدفقات النقدية

 21 الدبحث الثاني: إعداد قائمة التدفقات النقدية وطرؽ عرضها
 21 ت١طلب الأكؿ: أساس الاستحقاؽ كالأساس النقدما

 23 ات١طلب الياني: تبويب كإعداد قائمة التدفقات النقدية
 27 ات١طلب اليالث: الطريقة ات١باشرة

 34 ات١طلب الرابع: الطريقة غتَ ات١باشرة
 39 الدبحث الثالث: التحليل الدالي لقائمة التدفقات النقدية

 39 التحليل ات١الرات١طلب الأكؿ: مفهوـ 
 44 ات١طلب الياني: قائمة التدفقات النقدية أداة تٖليلية كتٗطيطية

 47 ات١طلب اليالث: التحليل الأفقي كالتحليل العمودم لقائمة التدفقات النقدية
 50 ات١طلب الرابع: التحليل باستخداـ نسب التدفقات النقدية

 59 خلاصة الفصل



 

VII 
 

 60 ء الدالي في ظل مقاربة التدفقات النقديةالفصل الثاني: تقييم الأدا
 62 الدبحث الأوؿ: تقييم الأداء الدالي
 62 ات١طلب الأكؿ: مفهوـ تقييم الأداء

 66 ات١طلب الياني: مفهوـ تقييم الأداء ات١الر
 69 ات١طلب اليالث: أت٫ية كأىداؼ عملية تقييم الأداء ات١الر

 72 ات١الرات١طلب الرابع: مؤشرات تقييم الأداء 
 75 الدبحث الثاني: مقاييس الأداء باستخداـ مؤشري الربحية والسيولة

 75 ات١طلب الأكؿ: مفهوـ الرتْية كالعوامل ات١ؤثرة فيها
 78 ات١طلب الياني: مقاييس الرتْية

 83 ات١طلب اليالث: مفهوـ كأىداؼ السيولة
 86 ات١طلب الرابع: مقاييس السيولة

 90 بحية والسيولة في ضوء مقاربة التدفقات النقديةالدبحث الثالث: الر 
 90 ات١طلب الأكؿ: ىدفا الرتْية كالسيولة للمؤسسات الاقتصادية

 93 ات١طلب الياني: دكر التدفقات النقدية على مستول الرتْية
 96 ات١طلب اليالث: دكر التدفقات النقدية على مستول السيولة

 99 قدية في تقييم السياسات ات١الية كات١ركنة ات١اليةات١طلب الرابع: دكر التدفقات الن
 103 خلاصة الفصل

 104 الػػػػػػػػػػػػةالفصل الثالث: دراسة الح
 106 الدبحث الأوؿ: واقع القطاع الصناعي في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة

 106 ات١طلب الأكؿ: تطور القطاع الصناعي في اتٞزائر
 110 الصناعة خلبؿ فتًة الدراسةات١طلب الياني: أداء قطاع 

 117 ت٤ل ات١ؤسسات الصناعية من القطاع الاقتصادم باتٞزائر خلبؿ فتًة الدراسة: لثات١طلب اليا
 126 : ت٤ل مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية من القطاع الصناعي خلبؿ فتًة الدراسةرابعات١طلب ال

 133  الخطوات الأولية للدراسةالدبحث الثاني: 
 133 كسنواتها لأغراض تٖليلها تساب متغتَات الدراسة لعينتهاالأكؿ: ماىية ككيفية اح ات١طلب

 138 ات١طلب الياني: عرض عينة الدراسة
 143 ات١طلب اليالث: طريقة تٚع البيانات كالأدكات ات١ستخدمة

 146 ات١طلب الرابع: عرض كقياس متغتَات الدراسة



 

VIII 
 

 152 نتائج الدراسةالدبحث الثالث: عرض وتفسنً ومناقشة 
 152 ات١طلب الأكؿ: عرض نتائج الدراسة

 166 ات١طلب الياني: تٖليل كتفستَ نتائج الدراسة
 179 ات١طلب اليالث: مناقشة نتائج الدراسة

 182 خلاصة الفصل
 184 خات٘ة

 189 ات١راجع
 205 ات١لبحق

 240 فهرس المحتويات
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

IX 
 

 قائمة الجداوؿ

 رقم الصفحة عنواف الجدوؿ رقم الجدوؿ
 08 مراحل نشأة كتطور قائمة التدفقات النقدية (1-1)
 29 قائمة التدفقات النقدية كفقا للطريقة ات١باشرة (1-2)
 33 الطريقة ات١باشرة – SCF الشكل النموذجي لقائمة التدفقات النقدية كفق (1-3)
 35 باشرةقائمة التدفقات النقدية كفقا للطريقة غتَ ات١ (1-4)
 38 الطريقة غتَ ات١باشرة – SCF الشكل النموذجي لقائمة التدفقات النقدية كفق (1-5)
 83 مقاييس الرتْية (2-1)
 89 مقاييس السيولة (2-2)
 116 2015 -2011مؤشر الإنتاج الصناعي للمؤسسات العمومية خلبؿ الفتًة  (3-1)
 BTPHالإنتاج الصناعي كقطاع توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في  (3-2)

 2015 -2011البناء كالأشغاؿ العمومية كات٢يدركليك خلبؿ الفتًة 
117 

توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع الإنتاج اتٟرفي خلبؿ الفتًة  (3-3)
2011- 2015 

118 

ة توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التجارة باتٞملة خلبؿ الفتً  (3-4)
2011- 2015 

119 

توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع الاستتَاد خلبؿ الفتًة  (3-5)
2011- 2015 

120 

توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التجارة بالتجزئة خلبؿ الفتًة  (3-6)
2011- 2015 

121 

ؿ الفتًة توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع ات٠دمات خلب (3-7)
2011- 2015 

122 

توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التصدير خلبؿ الفتًة  (3-8)
2011- 2015 

123 

 -2011في تٚيع القطاعات خلبؿ الفتًة  SPAتوزيع مؤسسات ات١سات٫ة  (3-9)
2015 

124 

 كفقا للؤنشطة الصناعية خلبؿ الفتًة SPAتوزيع مؤسسات ات١سات٫ة  (3-10)
 2011- 2015 

126 



 

X 
 

 138 توزيع مؤسسات عينة الدراسة حسب مضموف النشاط (3-11)
 ROA 153 ك NOCFنتائج النموذج التجميعي لػػػِ  (3-12)
 ROA 153ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لػػػِ  (3-13)
 ROA 153ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لػػػِ  (3-14)
 ROA 154ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  (LM)اختبار  (3-15)
 ROA 154نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاية ك  (3-16)
 ROA 154نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاية ك  (3-17)
 ROA 154نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاية ك  (3-18)
 ROA 155فاءة ك نتائج النموذج التجميعي لنسب الك (3-19)
 ROA 155نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاءة ك  (3-20)

 ROA 155نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاءة ك  (3-21)
 ROE 156ك  NOCFنتائج النموذج التجميعي لػػػِ  (3-22)
 ROE 156ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لػػػِ  (3-23)
 ROE 156ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لػػػِ  (3-24)
 ROE 157ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  (LM)اختبار  (3-25)
 ROE 157نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاية ك  (3-26)
 ROE 157نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاية ك  (3-27)
 ROE 158عشوائية لنسب الكفاية ك نتائج ت٪وذج التأثتَات ال (3-28)
 ROE 158نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاءة ك  (3-29)
 ROE 158نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاءة ك  (3-30)
 ROE 159نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاءة ك  (3-31)
 CR 159ك  NOCFنتائج النموذج التجميعي لػػػِ  (3-32)
 CR 160ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لػػػِ  (3-33)
 CR 160ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لػػػِ  (3-34)
 CR 160ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  (LM)اختبار  (3-35)
 CR 161ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  Hausmanنتائج اختبار  (3-36)
 CR 161ذج التجميعي لنسب الكفاية ك نتائج النمو  (3-37)
 CR 161نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاية ك  (3-38)



 

XI 
 

 CR 162نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاية ك  (3-39)

 CR 162نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاءة ك  (3-40)
 CR 162اءة ك نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكف (3-41)
 CR 163نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاءة ك  (3-42)
 QR 163ك  NOCFنتائج النموذج التجميعي لػػػِ  (3-43)
 QR 163ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لػػػِ  (3-44)
 QR 163ك  NOCFنتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لػػػِ  (3-45)
 QR 164ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  (LM)ار اختب (3-46)
 QR 164ك  NOCFللمفاضلة بتُ ت٪اذج  Hausmanنتائج اختبار  (3-47)
 QR 165نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاية ك  (3-48)
 QR 165نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاية ك  (3-49)
 QR 165لنسب الكفاية ك نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية  (3-50)
 QR 166نتائج النموذج التجميعي لنسب الكفاءة ك  (3-51)
 QR 166نتائج ت٪وذج التأثتَات اليابتة لنسب الكفاءة ك  (3-52)
 QR 166نتائج ت٪وذج التأثتَات العشوائية لنسب الكفاءة ك  (3-53)
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

XII 
 

 البيانية قائمة الأشكاؿ

 الصفحةرقم  عنواف الشكل رقم الشكل
 16 الإطار العاـ لقائمة التدفقات النقدية كمكوناتها (1-1)
 30 العناصر ات١كونة لقائمة التدفقات النقدية ات١عدّة تٔوجب الطريقة ات١باشرة (1-2)
 36 العناصر ات١كونة لقائمة التدفقات النقدية ات١عدّة تٔوجب الطريقة غتَ ات١باشرة (1-3)
 66 عناصر تقييم الأداء (2-1)
 85 أبعاد السيولة (2-2)
 113 2015 -2011ت٪و قطاع الصناعة للفتًة  (3-1)
 114 2015 -2011للفتًة  مسات٫ة قطاع الصناعة في ت٪و إتٚالر الناتج الداخلي (3-2)
 125 2015توزيع مؤسسات ات١سات٫ة في تٚيع القطاعات سنة  (3-3)
 131 .2015اعية سنة توزيع مؤسسات ات١سات٫ة كفقا للؤنشطة الصن (3-4)
 142 توزيع مؤسسات عينة الدراسة حسب الأنشطة الصناعية (3-5)
 147 ةمتغتَات الدراس (3-6)

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

XIII 
 

 قائمة الدلاحق

 رقم الصفحة عنواف الدلحق رقم الدلحق
 206 ات١ؤسسات عينة الدراسة (1)
خلبؿ الفتًة صافي التدفقات النقدية التشغيلية للمؤسسات عينة الدراسة  (2)

2011- 2015 
209 

 (OCFTL)إلذ إتٚالر ات٠صوـ  التشغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية (3)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

211 

للمؤسسات  (OCFII) فوائد الديوفإلذ  التشغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية (4)
 2015 -2011عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

213 

 متوسط ات٠صوـ ات١تداكلةإلذ  التشغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية (5)
(OCFCL)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

214 

للمؤسسات  (OCFNI) صافي الربحإلذ  التشغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية (6)
 2015 -2011عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

216 

 (OCFNS) صافي ات١بيعاتإلذ  التشغيلية في التدفقات النقديةنسبة صا (7)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

218 

 (OCFE) حقوؽ ات١لكيةإلذ  التشغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية (8)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

219 

مؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة لل (ROA) معدؿ العائد على الأصوؿ (9)
2011- 2015 

221 

للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ  (ROE)معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  (10)
 2015 -2011الفتًة 

223 

 224 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (CR)نسبة التداكؿ  (11)
 -2011الدراسة خلبؿ الفتًة للمؤسسات عينة  (QR)نسبة السيولة السريعة  (12)

2015 
226 

 الأصوؿ على العائد معدؿعلى  ات١تغتَات ات١ستقلة التجميعي لأثر النموذج نتائج (13)

(ROA)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 
227 

 على العائد معدؿعلى  اليابتة لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج (14)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROA) الأصوؿ

228 



 

XIV 
 

 على العائد معدؿعلى  العشوائية لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج (15)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROA) الأصوؿ

229 

 معدؿعلى  ستقلةلأثر ات١تغتَات ات١ LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج (16)
 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROA) الأصوؿ على العائد

2015 

229 

حقوؽ  على العائد معدؿعلى  التجميعي لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة النموذج نتائج (17)
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROE) ات١لكية

230 

 على العائد معدؿعلى  اليابتة لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج (18)
 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROE) حقوؽ ات١لكية

2015 

231 

 على العائد معدؿعلى  العشوائية لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج (19)
 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROE) حقوؽ ات١لكية

2015 

231 

 معدؿعلى  لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج (20)
للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (ROE) حقوؽ ات١لكية على العائد

2011- 2015 

232 

 (CR) نسبة التداكؿ على التجميعي لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة النموذج نتائج (21)

 2015 -2011دراسة خلبؿ الفتًة للمؤسسات عينة ال
233 

(22)  (CR) نسبة التداكؿ على اليابتة لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج 

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 
233 

(23)  (CR) نسبة التداكؿ على العشوائية لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج 

 2015 -2011عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  للمؤسسات
234 

(24) نسبة  على لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج 
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (CR) التداكؿ

235 

(25)  (CR) نسبة التداكؿ على لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة Hausman اختبار نتائج 

 2015 -2011عينة الدراسة خلبؿ الفتًة للمؤسسات 
235 

(26) السيولة السريعة نسبة  على التجميعي لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة النموذج نتائج 
(QR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

236 

(27)  237 السيولة السريعةنسبة  على اليابتة لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج 



 

XV 
 

(QR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 
(28) السيولة السريعة نسبة  على العشوائية لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة التأثتَات ت٪وذج نتائج 

(QR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 
237 

(29) نسبة  على ةلأثر ات١تغتَات ات١ستقل LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج 
 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة  (QR)السيولة السريعة 

2015 

238 

(30) السيولة السريعة نسبة  على لأثر ات١تغتَات ات١ستقلة Hausman اختبار نتائج 
(QR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

239 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

XVI 
 

 قائمة الاختصارات والرموز

 الدلالة باللغة العربية الدلالة باللغة الأصلية تصار/ الرمزالاخ
AICPA American Institute of Certified 

Public Accountants 
 ات١عهد الأمريكي للمحاسبتُ القانونيتُ

APB accounting principles board ت٣لس مبادئ المحاسبة 
FASB Financial Accounting Standards 

Board 
 ايتَ المحاسبة ات١اليةت٣لس مع

SFAS Statement of Financial Accounting 

Standards 
 بياف معايتَ المحاسبة ات١الية

IASC International Accounting Standards 

Committee 
 تٞنة معايتَ المحاسبة الدكلية

SCF Système de comptabilité financière  النظاـ المحاسبي ات١الر 
SNC Société en Nom Collectif شركات التضامن 
SCS Société en Commandite Simple شركات التوصية البسيطة 

SPA société par actions شركات ات١سات٫ة 
SARL Société à Responsabilité Limitée شركة ذات ات١سؤكلية المحدكدة 
EURL Entreprise Unipersonnelle à 

Responsabilité Limitée 
ة الشخص الوحيد ذات ات١سؤكلية شرك

 المحدكدة
SCA Société en Commandite par 

Actions 
 شركات التوصية بالأسهم

EPIC Entreprise Publique Industrielle et 

Commerciale 
ات١ؤسسات العمومية الصناعية 

 كالتجارية
NOCF Net Cash Flow from Operating 

Activities 
ة من الأنشطة صافي التدفقات النقدي
 التشغيلية

OCFTL Cash Flow to Total Liabilities 

Operating 
نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية 

 إلذ إتٚالر ات٠صوـ
OCFII Cash Flow to Interest Income 

Operating 
نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية 

 إلذ فوائد الديوف
OCFCL Cash Flow to Current Liabilities 

Operating 
نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية 

 إلذ إتٚالر متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة
OCFNI Cash Flow to Net Income 

Operating 
نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية 



 

XVII 
 

 إلذ صافي الربح
OCFNS Cash Flow to Net Sales Operating يلية نسبة صافي التدفقات النقدية التشغ

 إلذ صافي ات١بيعات
OCFE Cash Flow to Equity Operating  نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية

 إلذ حقوؽ ات١لكية
ROA Return On Assets معدؿ العائد على الأصوؿ 
ROE Return On Equity معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية 
CR Current Ratio نسبة التداكؿ 
QR Quik Ratio سبة السيولة السريعةن 

CNRC Centre National du Registre du 

Commerce 
 ات١ركز الوطتٍ للسجل التجارم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمـــــــــــــــــة



ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة مقدمػػػ  
 

 ب 
 

تطورا كبتَا كىاما، أدل بدكره إلذ تسارع كتتَة العوت١ة ات١الية  ات١اضيشهد العالد في العشرية الأختَة من القرف 
كنولوجية ات١ستخدمة في ذلك، الأمر الذم ساىم كبشكل كبتَ في تٖقيق ات١ؤسسات بفضل تطور الأساليب الت

الاقتصادية لنجاحات باىرة كمعدلات ت٪و مرتفعة، فبعد أف كاف ات٢دؼ التقليدم ت٢اتو ات١ؤسسات ت٤صورا في 
ات النمو حدكده الضيقة ألا كىو تعظيم الأرباح فقط، أصبح اليوـ ىدفها أشمل من ذلك كىو تٖقيق أقصى درج

كالبقاء ضمن مصاؼ كبريات ات١ؤسسات عبر العالد عن طريق تعظيم قيمها السوقية، الشيء الذم زاد حتما من 
اىتمامها بكيفية استخداـ الوسائل كالإجراءات ات١توفرة لديها لضماف استمرارية حصوت٢ا على الأمواؿ اللبزمة كفي 

 كبالكميات ات١طلوبة مع أقل التكاليف.التوقيت ات١ناسب بهدؼ ت٘ويل احتياجاتها ات١الية 

الر كباعتباره عنصرا ىاما من عناصر ات١إف ات١تتبع كات١هتم بنشاطات ات١ؤسسة الاقتصادية، كخاصة نشاطها 
ات١ؤسسة، ت٬د أف ىذا النشاط مرف ككيتَ التقلب نظرا لتأثره بعوامل خارجية كداخلية ت٤يطة بات١ؤسسة، كبالتالر 

اسة شاملة ككافية للوضعية ات١الية للمؤسسة، كلعلّ أبرز ما ت٬ب تتبعو ىو حركة النقدية يستوجب عليو إجراء در 
ات١رآة  باعتبارىاقراءة كتٖليل ما يسمى بقائمة التدفقات النقدية،  داخل ات١ؤسسة الاقتصادية، كذلك عن طريق

سسة على بيانات مالية تتسم العاكسة لصورة ات١ؤسسة ماليا، كبالتالر فهي تسمح باتٟكم عليها شرط توفر ات١ؤ 
بالدقة، الوضوح ككذا الشفافية، لتعطي في الأختَ صورة صادقة عن كضعية ات١ؤسسة ماليا كمنو يستطيع تٚيع 
ات١هتمتُ بوضع ات١ؤسسة من مالكتُ، مسات٫تُ، مستيمرين، منافستُ، ككذا ت٤للتُ، إعطاء اتٟكم النهائي عليها 

 النتائج ات١تحصل عليها. كاتٗاذ القرار ات١ناسب على ضوء تلك

، حيث يتم استخراج كحساب النسب ات٢امة قدية عملية أساسية حيوية للئدارةتٖليل قائمة التدفقات الن إف
لقائمة التدفقات النقدية التي يتم مقارنتها بالأداء ات١الر الفعلي لنشاط ات١ؤسسة بغرض تٖديد الات٨رافات عن 

ذا معرفة ات١راكز ات١سؤكلة عن ىاتو الات٨رافات كأسبابها بغية تٕنبها في ات١ستقبل الأىداؼ المحددة كات١سطرة مسبقا، كك
كعليو اتٟكم على كفاءة ات١ؤسسة ماليا، كلأف تٖقيق الربح، النمو، تعظيم قيمة ات١ؤسسة يعُد من الأىداؼ الرئيسية 

للتأكد من أف ات١ؤسسات تُٖقق كاف لزاما عليها أف تطبق نظاما متكاملب يهتم بعملية تقونً الأداء فللمؤسسة 
 أىدافها بكفاءة كفعالية.

كتعتبر التدفقات النقدية التشغيلية مقياسا ىاما لتقييم أداء ات١ؤسسة كونها ترتبط مباشرة بالنشاط الأساسي 
للمؤسسة كتنشأ ىذه التدفقات عن طريق أنشطة توليد الإيراد الرئيسي للمؤسسة، كيعُد النشاط التشغيلي ىو 

لتوليد الربح كالنقدية، تْيث يعكس صافي التدفقات النقدية التشغيلية جودة سيولة ات١ؤسسة كرتْيتها إذا  الأساس
كاف موجبا، كبالتالر فهو يعكس أثر ىذه التدفقات على مستول الأداء ات١الر للمؤسسة، كالذم يعتبر أحد أىم 

ؿ تٚيع الأدكات ات١تاحة ت٢ا، كمن ىذا ات١نطلق أىداؼ ات١ؤسسة التي تعمل دكما على رفعو كتٖسينو، كىذا باستغلب
جاءت دراستنا ىذه كمحاكلة ت١عرفة كقياس أثر تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية تٖديدا على مستول الأداء 
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ات١الر ات١ميل بكل من نسب السيولة كالرتْية كىذا بالتطبيق على ت٣موعة من مؤسسات القطاع الصناعي باتٞزائر، 
 التالر: الرئيسي سؤاؿالا سبق تٯكننا طرح كمن خلبؿ م

كيف تؤثر مؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية الدشتقة من قائمة التدفقات النقدية على مستوى ربحية 
 ؟الجزائري قطاع الصناعةالدساهمة في وسيولة مؤسسات 

التي من شأنها أف  الفرعية سللةالأكللئجابة على الإشكاؿ الرئيسي للدراسة، قمنا بطرح ت٣موعة من 
 تساعدنا في الإجابة على السؤاؿ الرئيسي، كات١تميلة في الآتي:

 الصناعية؟ ىل يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات -1

 صناعية؟ىل يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات ال -2

 ىل يوجد أثر لنسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية؟ -3

 ىل يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية؟ -4

 ية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية؟ىل يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيل -5

 ىل يوجد أثر لنسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية؟ -6

 فرضيات الدراسة:
التي تم طرحها في مشكلة  سللةكما تركتو من فجوات، كللئجابة على الأبناء على الدراسات السابقة 

 لأىدافها، تٯكن صياغة الفرضيات الآتية: الدراسة تٖقيقا

 يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية؛ -1

 يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية؛ -2

 تدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية؛يوجد أثر لنسب الكفاءة ات٠اصة بال -3

 يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية؛ -4

 يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية؛ -5

 سب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية.يوجد أثر لن -6

 تم اختيارنا ت٢ذا ات١وضوع لأسباب عديدة، نوجزىا في الآتي: مبررات اختيار الدوضوع:

الاىتماـ الشخصي بتناكؿ موضوع يتعلق بالأداء ات١الر للمؤسسات الصناعية من جهة، كيدخل ضمن  -1
 اسات مالية من جهة أخرل؛تٗصص در 
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الرغبة في القياـ ببحث أكادتٯي يبرز أثر التدفقات النقدية التشغيلية على مستول الأداء ات١الر ت١ؤسسات قطاع  -2
 الصناعة؛

الرغبة في فهم الاختلبؼ كالتضارب بتُ آراء العديد من الباحيتُ حوؿ أثر التدفقات النقدية على مستول  -3
 ؤسسات الاقتصادية؛الأداء ات١الر في ات١

تناكؿ ىذا ات١وضوع في العديد من الدراسات العربية كالأجنبية، كقلتها على ات١ستول الوطتٍ كخاصة في  -4
 .ات١ؤسسات الصناعية

 أىداؼ الدراسة:
 تسعى ىذه الدراسة إلذ تٖقيق ت٣موعة من الأىداؼ، نوردىا في النقاط التالية:

ة من قائمة التدفقات النقدية، كات١تعلقة أساسا بالنشاط التشغيلي في تقييم بياف أت٫ية النسب ات١الية ات١شتق -1
اء ات١الر كتٖليلو من خلبؿ من خلبؿ معرفة أثر ىذه التدفقات على مستول الأدالوضع ات١الر للمؤسسات الصناعية 

 الرتْية كالسيولة؛ مؤشرم
 ات الرتْية كالسيولة؛بياف أثر تغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مؤشر  -2

 بياف أثر نسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مؤشرات الرتْية كالسيولة؛ -3

 بياف أثر نسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مؤشرات الرتْية كالسيولة؛ -4

 أهمية الدراسة:
مة بالوضع ات١الر للمؤسسات الصناعية من مسات٫تُ تأتي أت٫ية ىذه الدراسة ت١ساعدة الأطراؼ ات١هت

كمستيمرين حاليتُ كمرتقبتُ أك ت٤للتُ ماليتُ كىذا من خلبؿ معرفة أثر النسب ات١شتقة من قائمة التدفقات 
النقدية كات١تميلة في ىذه الدراسة بنسب تدفقات الأنشطة التشغيلية على مؤشرات الرتْية كالسيولة، كوف ىذه 

لالات كإشارات حوؿ سلبمة الوضع ات١الر للمؤسسات الصناعية كإمكانية استمرارىا في ات١ستقبل، النسب تعطي د
حاكؿ من خلبؿ ىذه الدراسة تقمص شخصية المحللتُ ات١اليتُ الذين يلجأ إليهم ات١سات٫تُ في حاؿ عدـ نكس

منها قائمة التدفقات النقدية كأثرىا على إت١امهم بقراءة القوائم ات١الية ت١ساعدتهم في معرفة علبقة ات١علومات التي تتض
رتْية كسيولة ات١ؤسسات التي يسات٫وف بها، أك يريدكف الاستيمار فيها، كمن ثم مساعدتهم في توفتَ أساس يستندكف 
عليو عند اتٗاذ قراراتهم الاستيمارية، كتٯكن أف تفيد ىذه الدراسة أيضا ات١قرضتُ كالدائنتُ على اعتبار أف ىؤلاء 

ضماف اتٟصوؿ على أموات٢م ات١قرضة كات١ستحقة على ات١ؤسسة، فتحقيق ىذه الأختَة لتدفقات نقدية موجبة يهمهم 
أف يغطي اتٟقوؽ كالالتزامات ات١تًتبة عليها لدل الآخرين، كعليو تٯكن أف يعتمد ىؤلاء على الرتْية إذا  من شأنو 

نب آخر تشتَ نسب السيولة بشكل عاـ في كانت تلك التدفقات النقدية على أثر كعلبقة بالرتْية، كمن جا
ات١ؤسسة إلذ قدرتها على الوفاء بالتزاماتها قصتَة الأجل، كات١ؤسسة إذا كانت ذات سيولة فهذا يعتٍ أيضا أف لديها 
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النقدية/ أصوؿ متداكلة تزيد عن التزاماتها قصتَة الأجل، كمنو فهي تعكس اليسر ات١الر للمؤسسة الذم يساىم 
 ذ القرارات من قبل ات١هتمتُ بوضع ات١ؤسسة.بدكره في اتٗا

كمن ىنا تنبع أت٫ية ىذه الدراسة التي تكتسب مزيدا من الأت٫ية من حيث كونها تبحث في أثر تغتَات 
صافي التدفقات النقدية التشغيلية كنسب الكفاية كالكفاءة ات٠اصة بهذه التدفقات على مؤشرات الرتْية كالسيولة، 

كن أف تساعد مستخدمي القوائم ات١الية في معرفة مدل إمكانية الاعتماد عليها في تٖليل ىذه الدراسة تٯ كما أف
 الوضع ات١الر للمؤسسات الصناعية.

 لراؿ وحدود الدراسة:
 ت٘يلت حدكد الدراسة فيما يلي:

زائر، يتميل قمنا بإجراء ىذه الدراسة على ت٣موعة من ات١ؤسسات النشطة في القطاع الصناعي باتٞ :اتٟدكد ات١كانية
، تم اتٟصوؿ على (SPA)مؤسسة صناعية متنوعة النشاط طبيعتها القانونية مؤسسات ات١سات٫ة  60عددىا في 

، جدكؿ حسابات النتائج( من خلبؿ الاشتًاؾ في بيانات موقع ات١ركز الوطتٍ  قوائمها ات١الية )الأصوؿ، ات٠صوـ
 ت٢ذه ات١ؤسسات.كتنزيل ت٥تلف القوائم ات١الية  (CNRC)للسجل التجارم 

، كتم اختيارنا لستوف 2015إلذ  2011: قمنا بإجراء ىذه الدراسة خلبؿ الفتًة ات١متدة من اتٟدكد الزمانية
( دكف غتَىا بسبب أفّ ات١ؤسسات ات١ختارة 2015 -2011سنوات ) 5مؤسسة صناعية جزائرية خلبؿ فتًة 

في حتُ تم استبعاد العديد من ات١ؤسسات النشطة في توفرت لنا قوائمها ات١الية خلبؿ ىذه الفتًة دكف انقطاع، 
نفس القطاع كت٢ا نفس الطبيعة القانونية كوف بياناتها ات١الية ليست بأكملها متاحة، ىذا من جهة، كاختيارنا 
ت١ؤسسات مسات٫ة دكف غتَىا كوف ىذا النوع توفر فيو تفصيل مقبوؿ إلذ حد ما للحسابات ات١درجة في القوائم 

التي غالبا ما تكوف قوائمها ات١الية تقتصر على مبالغ إتٚالية  SARL & EURLا، عكس مؤسسات ات١الية ت٢
 دكف تفصيل كالتي لا تساعدنا في حساب العديد من النسب ات١ستخدمة في ىذه الدراسة من جهة أخرل.

 منهج الدراسة والأدوات الدستخدمة:
 علمية ات١تميلة في:اعتمدنا في إت٧از دراستنا على ت٣موعة من ات١ناىج ال

: كالذم يعُد من أنسب مناىج البحث ت٢ذه الدراسة كونها توصف من الدراسات ات١يدانية ات١نهج الوصفي التحليلي
تٖت نوع الاستقرائية، كتٖديدا فإف ىذه الدراسة كمن خلبؿ فرضياتها تُصنف على أنها من الدراسات التي تندرج 

ع التحليل، كيعتبر ىذا ات١نهج الأكير ملبئمة لدراستنا اتٟالية التي تقيس طاب يهادراسات العلبقة، حيث سيغلب عل
أثر تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية على مؤشرات الرتْية كالسيولة لأف التعبتَ عن علبقات قائمة بتُ الظواىر 

 ات١ختلفة يكوف في أساسو تعبتَا كصفيا.
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وعة من ات١ؤسسات النشطة في القطاع الصناعي باتٞزائر خلبؿ : من خلبؿ إسقاط الدراسة على ت٣مدراسة اتٟالة
 (.2015 -2011الفتًة )

 أما فيما تٮص الأدكات ات١ستخدمة فتميلت في: -

 :بالنسبة للجانب النظرم للدراسة 

حيث اعتمدنا في تٚع البيانات كات١علومات اللبزمة في ىذا الشق من الدراسة على ات١صادر اليانوية، كذلك 
إلذ ات١صادر كات١راجع العلمية كالكتب، ات١قالات، أكراؽ العمل ات١نشورة في ات١لتقيات، الأطاريح كالرسائل بالرجوع 

اتٞامعية، كمواقع الانتًنت، حيث تم استقراؤىا بغرض توضيح بياف متغتَات الدراسة، كت٤اكلة الإت١اـ بالإطار 
 دية كتٖليلها ات١الر.النظرم للدراسة كطرؽ ما يتعلق تٔوضوع قائمة التدفقات النق

  :أما بالنسبة للجانب التطبيقي 

فقد اعتمدنا على ت٣موعة من الأدكات متميلة في ات١صادر الأكلية كذلك باتٟصوؿ على بيانات القوائم ات١الية 
للمؤسسات ت٤ل الدراسة بغية احتساب كقياس متغتَات الدراسة، كىذا باستخداـ النسب كات١علومات اللبزمة 

دا لتحليلها كاختبار الفرضيات فيما بعد، إلذ جانب استخدامنا ت٣موعة من البرامج الإحصائية متميلة منها، ت٘هي
 .Excel  ،Eviews 9 2007 في برنامج

 الدراسات السابقة:
تناكلت العديد من الدراسات ات١تميلة في الدكريات كالرسائل اتٞامعية موضوع التدفقات النقدية، حيث 

لتدفقات النقدية ببعض ات١تغتَات، كالبعض الآخر من حيث مقارنتها مفاضلتها مع بعض تناكؿ بعضها علبقة ا
ات١تغتَات، كالكيتَ من الدراسات تناكلت التدفقات النقدية من حيث التنبؤ بها، إذ اطلّعت على ما يزيد عن أربعتُ 

اتٟديية نسبيا التي تٗدـ دراسة تناكلت ت٥تلف ىذه ات١وضوعات، كلذلك سأقتصر في اتٟديث ىنا عن الدراسات 
 الدراسة، ت٤اكلا في ذلك استعراض أىدافها كمتغتَاتها، كأىم نتائجها.

 العربية باللغة الدراسات أولا:

 1(:2017)دراسة أحمد محمد حسنٌ اللقيس،  -1
التدفقات النقدية من ىدفت ىذه الدراسة إلذ إت٬اد علبقة بتُ ات١ؤشرات النقدية كتٖديدا الناتٕة عن 

نشطة التشغيلية كعلبقتها بالرتْية طويلة الأجل للشركات الصناعية ات١درجة في بورصة عماف، استخدـ الباحث الأ
في دراستو الات٨دار ات٠طي البسيط لاختبار فرضيات الدراسة كبياف العلبقة فيما بينها، كاشتملت الدراسة على 

                                                           
العلاقة بنٌ مؤشرات الأداء النقدية وربحية الشركة في الأجل الطويل )دراسة تطبيقية على الشركات الصناعية الددرجة  اللقيس، أتٛد محمد حستُ 1

 .2017الأردف، غ. منشورة،  –، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة الزرقاء في سوؽ عماف الدالي(
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شركات لعدـ توفر  8شركة، مستبعدا منها  63ا تٚيع الشركات الصناعية ات١درجة في بورصة عماف كالبالغ عددى
، تْيث أصبحت 2015إلذ سنة  2005بياناتها ات١الية خلبؿ فتًة الدراسة التي ت٘يلت حدكدىا الزمنية من سنة 

، كتوصلت الدراسة إلذ كجود علبقة 2016شركة صناعية حسب بيانات بورصة عماف لسنة  55عينة الدراسة 
لأصوؿ كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية، نصيب السهم من الأرباح كالتدفقات طردية لكل من العائد على ا

النقدية من العمليات التشغيلية، كعدـ كجود علبقة بتُ التدفقات النقدية التشغيلية كالعائد على الأصوؿ كالعائد 
م في الأجل الطويل"، كلوحظ على حقوؽ ات١لكية خلبؿ فتًة الدراسة لارتباطها بات١ؤثرات البيلية ات٠ارجية المحيطة "أ

أف ىناؾ علبقة قوية بتُ التدفقات النقدية التشغيلية في الأجل الطويل كنصيب السهم من الأرباح خلبؿ معظم 
الفتًة ات١دركسة. كأكصت الدراسة الاعتماد على التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية طويلة الأجل، كالبحث 

دفقات النقدية، ككذلك الاىتماـ بالعمليات التشغيلية على اختلبفها كتنوعها عن كسائل كسبل أخرل لتحقيق الت
ت١ا ت٢ا في ذلك أثر إت٬ابي على التدفقات النقدية، كالمحافظة على مستول الاىتماـ تٔتغتَ العائد على الأصوؿ كزيادة 

مليات التشغيلية، تْيث لا تعتمد معدلو، كالذم بيّنت نتائج الدراسة أفّ لو أثرا قويا في التدفقات النقدية من الع
 الشركات عليو كمدخل أساسي لتحقيق التدفقات النقدية.

 1(:2017)دراسة حطاب دلاؿ، نور الدين زعيبط،  -2
ىدفت ىذه الدراسة إلذ تقييم الأداء ات١الر ت١ؤسسة أرسيلور ميتاؿ عنابة، كذلك بالاعتماد على جدكؿ 

استخدمت الدراسة ات١نهج ، 2014إلذ غاية  2012يلبث سنوات من ل تدفقات ات٠زينة للمؤسسة ت٤ل الدراسة
الوصفي التحليلي إلذ جانب إجراء دراسة حالة من خلبؿ ات١قابلبت ات١يدانية مع ات١ستَين ات١اليتُ للمؤسسة خلبؿ 

تم احتساب بعض نسب النقدية بهدؼ معرفة الوضعية ات١الية للمؤسسة، كت٘يلت ، 2014الأشهر الأكلذ لسنة 
ذه النسب في نسبة كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية كنسبة صافي التدفق النقدم التشغيلي إلذ ى

ات١بيعات، كنسبة تغطية فوائد الديوف، نسبة تغطية النقدية، نسبة التدفق النقدم إلذ ات٠صوـ اتٞارية، كتوصلت 
السالبة للتدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة  الدراسة إلذ أف نسب النقدية تٚيعها بقيم سالبة بسبب القيم

التشغيلية كالاستيمارية، كىذا ما يفُسر ضعف الأداء ات١الر للمؤسسة في تلك الفتًة، كأكصت الدراسة بضركرة 
 تٖكم ات١ؤسسة في عملياتها التشغيلية كسياساتها الاستيمارية، ككذلك التحكم في التكاليف تّميع أنواعها.

 

 

 

                                                           
دراسة حالة مؤسسة أرسيلور ميتاؿ  -، تقييم الأداء ات١الر باستخداـ نسب النقدية ات١شتقة من جدكؿ تدفقات ات٠زينةحطاب دلاؿ، نور الدين زعيبط1

 .2017، 01، العدد 04، جامعة أـ البواقي، المجلد لرلة البحوث الاقتصادية والدالية، 2014 -2012عنابة 
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 1(:2016أسامة جبريل الختاتنة،  )دراسة -3
ىدفت ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على أثر التدفقات النقدية على الأداء ات١الر لدل شركات التأمتُ الأردنية، 
كاستخدمت الدراسة ات١نهج الوصفي التحليلي، حيث تم استخداـ التحليل ات١الر كالتحليل الإحصائي لفحص 

شركات ضمن شركات التأمتُ الأردنية خلبؿ الفتًة  10عينة الدراسة من فرضيات الدراسة كأسللتها، كتكونت 
 3في  ، كتوصلت الدراسة إلذ كجود نسبة التغطية أعلى باستخداـ قائمة التدفقات النقدية2014 -2011

شركات كالسبب في ذلك يعود إلذ ات٩فاض الفوائد ات١دينة في الشركات عينة الدراسة كالتي تعتمد على التمويل 
ت١متلك أكير من اعتمادىا على ات١صادر ات٠ارجية، كتوصلت الدراسة أيضا إلذ أف التدفقات النقدية من الأنشطة ا

( من %82اليلبثة ت٢ا أثر في الأداء ات١الر لدل شركات التأمتُ الأردنية، كأف التدفقات النقدية فسرت ما قدره )
ردنية، كأكصت الدراسة على إجراء دراسات تشمل قطاعي التباين في مستول الأداء ات١الر لدل شركات التأمتُ الأ

ات٠دمات كالبنوؾ كات١ؤسسات ات١الية في بورصة عماف للؤكراؽ ات١الية لبياف مدل تقييم السوؽ لأداء الشركات 
 النقدم في شركات كلّ من القطاعتُ، كدراسات حوؿ تفستَ ات١ضموف ات١علوماتي للؤداء النقدم لقيمة ات١ؤسسة.

 2(:2016سة شادية حامد عبيد حماد، عبد الرحماف عبد الله عبد الرحماف، )درا -4
ىدفت ىذه الدراسة إلذ معرفة طبيعة العلبقة بتُ معلومات التدفقات النقدية ككل من تقونً السيولة، تقونً 

ة الاستبانة تٞمع الرتْية كتقونً النقدية اتٟرة، اعتمدت الدراسة على ات١نهج الوصفي التحليلي، كتم استخداـ استمار 
استمارة استبانة على ات١ستهدفتُ تٯيلوف  100البيانات من الفنادؽ السودانية، حيث قاـ الباحيتُ بتوزيع عدد 

 ،تتكوف من ت٤اسبتُ كمراجعتُ داخليتُ كمدراء إداريتُ كمدراء ماليتُ بالفنادؽ السودانية عينة تم اختيارىا عشوائيا
كتم الاعتماد على أسلوب الات٨دار  (،%100)للبستبانة أم ما نسبتو فرد من ات١ستهدفتُ  100كاستجاب 

 ات٠طي البسيط لاختبار الفرضيات.

توصلت الدراسة إلذ كجود علبقة ذات دلالة إحصائية طردية بتُ معلومات التدفقات النقدية ككل من 
 ة. تقونً السيولة، تقونً الرتْية كتقونً النقدية اتٟرة بالنسبة للفنادؽ السوداني

 

 

 

                                                           
، رسالة ماجستتَ، كلية الأعماؿ، جامعة عماف العربية، ء الدالي في شركات التأمنٌ الأردنيةأثر التدفقات النقدية على الأداأسامة جبريل ات٠تاتنة،  1

 .2016 غ. منشورة، الأردف،
دراسة ميدانية على  –شادية حامد عبيد تٛاد، عبد الرتٛاف عبد الله عبد الرتٛاف، معلومات التدفقات النقدية في تقونً الأداء ات١الر في الفنادؽ   2

 .2016، 24، العدد 6، جامعة النيلتُ، المجلد لرلة الدراسات العلياالسودانية، الفنادؽ 
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 1(:2015)دراسة عمر عيد الجعيدي،  -5
ىدفت ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على كجود علبقة لكل من كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
من جهة، كفعالية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية من جهة أخرل، كجودة الأرباح في بورصتي عماف 

شركة مدرجة في بورصة  23شركة صناعية مدرجة في بورصة عماف، ك 71لى كفلسطتُ، طبُقت الدراسة ع
، كاستخدمت الدراسة أسلوب الات٨دار ات١تعدد في اختبار 2013إلذ  2006فلسطتُ، خلبؿ الفتًة ما بتُ 

 Plood Data)الفرضيات بعد التأكد من صلبحية البيانات للتحليلػ حيث أف بيانات الدراسة عبارة عن 

Regression.)  كتوصلت الدراسة إلذ أفّ الأرباح ات١علن عنها من قبل الشركات ات١درجة في بورصتي عماف
لبورصة فلسطتُ، ككجود علبقة  2007كفلسطتُ تتمتع باستمراريتها في تٚيع سنوات الدراسة، باستيناء عاـ 

لأرباح في بورصتي عماف طردية ذات دلالة إحصائية لفعالية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية كجودة ا
كفلسطتُ كل على حده، كعدـ كجود علبقة لكفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية كجودة الأرباح في 

 كفلسطتُ كل على حده.بورصتي عماف 

 2(:2015)دراسة معاذ محمد شعباف علواف،  -6
يولة السريعة( كالوقوؼ على ىدفت ىذه الدراسة إلذ تٖليل نسب السيولة )نسبة التداكؿ، كنسبة الس

دلالاتها الفنية، ككذلك الوقوؼ على دلالات مقاييس التدفقات النقدية )مقياس التدفق النقدم من النشاط 
التشغيلي، مقياس التدفق من النشاط الاستيمارم، مقياس التدفق من النشاط التمويلي( كاستخدامهما في التنبؤ 

 على الاستيمار للشركة. تٔعدؿ القوة الإيرادية كمعدؿ العائد

تم استخداـ العديد من الأساليب الإحصائية في ىذه الدراسة لاختبار تأثتَ ىذه ات١ؤشرات على معدؿ القوة 
، 2013إلذ غاية  2002الإيرادية، كمعدؿ العائد على الاستيمار لمجموعة الاتصالات الفلسطينية في الفتًة من 

يتأثر إت٬ابا تٔقاييس التدفقات النقدية يرادية كمعدؿ العائد على الاستيمار كتوصلت الدراسة إلذ أفّ معدؿ القوة الإ
بينما نسبتي السيولة )نسبة التداكؿ إلذ نسبة السيولة السريعة( كاف تأثرت٫ا سلبا، كما توصلت الدراسة إلذ ت٪وذج 

 تنبؤم لقياس رتْية الشركة ات١توقعة مستقبلب.

مة التدفقات النقدية كالاعتماد على البيانات الواردة فيها لدل اتٗاذ كأكصت الدراسة بضركرة الاىتماـ بقائ
القرارات الاستيمارية كالتمويلية في الشركة مع ضركرة إجراء التحليلبت اللبزمة لتقييم رتْية الشركة من خلبؿ تقييم  

                                                           
ببورصتي عماف عمر عيد اتٞعيدم، العلبقة بتُ كفاية التدفقات النقدية التشغيلية كاستمرارية الأرباح كفعاليتها )دراسة مقارنة بتُ الشركات ات١درجة  1

 .2015، 17، المجلد 01الإنسانية، العدد ، سلسلة العلوـ لرلة جامعة الأزىركفلسطتُ(، 
دراسة برليلية تطبيقية على لرموعة الاتصالات  –استخداـ نسب السيولة ومقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بالربحية معاذ محمد شعباف علواف،  2

 .2015 رة،غ. منشو  ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،الفلسطينية
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النموذجتُ ات١قدرين  كل من القوة الإيرادية كالعائد على الاستيمار، كما أكصت الدراسة بضركرة الاعتماد على
 للتنبؤ بكل من القوة الإيرادية كالعائد على الاستيمار.

 1(:2013)دراسة خالد رجعاف زماـ السليماني،  -7
ىدفت ىذه الدراسة إلذ بياف أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات ات١سات٫ة العامة في الكويت 

 – 15قصدية كبنسبة تتًاكح بتُ ختبارية على عينة تم أخذىا بطريقة على رتْيتها، كذلك من خلبؿ إجراء دراسة ا
في سوؽ الكويت للؤكراؽ ات١الية خلبؿ الفتًة كات١تميل في كافة الشركات ات١درجة  من ت٣تمع الدراسة  25%

، استخدمت الدراسة أساليب الإحصاء الوصفي ميل: الوسط اتٟسابي، الات٨راؼ ات١عيارم 2012 -2009
لوية كذلك بالإضافة إلذ إت٬اد معامل الارتباط بتُ ات١تغتَ ات١ستقل كات١تغتَ التابع كتٖليل الات٨دار البسيط كالنسب ات١

كتٖليل الات٨دار ات١تعدد لبياف أثر التدفقات النقدية على رتْية الشركات ات١سات٫ة العامة الكويتية، كتوصلت الدراسة 
شركة على توليد النقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء بالالتزامات إلذ أف نسبة تغطية النقدية تشتَ إلذ قدرة ال

الاستيمارية كالتمويلية، كما أظهرت نتائج الدراسة عدـ كجود فركؽ ذات دلالة إحصائية بتُ متوسطات أثر صافي 
تغتَات العمر التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات ات١سات٫ة العامة في الكويت على رتْية ىذه الشركات تبعا ت١

أيضا إلذ عدـ كجود أثر ذك دلالة إحصائية  كالنوع الاجتماعي كات١ؤىل التعليمي كات٠برة، كتوصلت الدراسة
 للتدفقات النقدية على رتْية الشركات ات١سات٫ة العامة الكويتية.

لنقدية من أكصت الدراسة بضركرة اىتماـ الشركات ات١سات٫ة العامة الكويتية بقدرة الشركة على توليد ا
الأنشطة التشغيلية للوفاء بالالتزامات الاستيمارية كالتمويلية، كما أكصت الدراسة بأت٫ية تدريب موظفي الشركات 
ات١سات٫ة العامة الكويتية على دكر التدفقات النقدية كأت٫يتها في تٖديد رتْية الشركات ات١سات٫ة كأثر ذلك على أداء 

 ىذه الشركات.

 2(:2013ر وآخروف، )دراسة منذر النم -8
ىدفت ىذه الدراسة إلذ إلقاء الضوء على مدل تطبيق نسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية في 
الشركات الصناعية الأردنية ات١سات٫ة العامة، كما ىدفت للتعرؼ على مدل ملبئمة تطبيق نسب التدفقات النقدية 

العلبقة بتُ تطبيق نسب التدفقات النقدية ات٠اصة  ات٠اصة بالكفاية كأثرىا على مدل التطبيق، كالتحقق من
بالكفاية مع حجم الشركة كدرجة التعقيد، كلتحقيق أىداؼ الدراسة قاـ الباحث بإعداد استبانة موجهة إلذ 

شركة صناعية،  57الدكائر ات١الية في الشركات الصناعية الأردنية ات١سات٫ة العامة كزعت على عينة الدراسة النهائية 

                                                           
، رسالة أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في الشركات الدساهمة العامة في الكويت على ربحيتها: دراسة اختباريةخالد رجعاف زماـ السليماني،  1

 .2013 غ. منشورة، ماجستتَ في المحاسبة، جامعة الشرؽ الأكسط، الأردف،
النقدية ات٠اصة بالكفاية في إطار كاقع خصائص الشركات الصناعية الأردنية ات١سات٫ة: دراسة  منذر النمر كآخركف، مدل تطبيق نسب التدفقات 2

 .2013، مصر، 17، المجلد 03، العدد الفكر المحاسبيميدانية، 
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كىذا يدؿ على  %61.4ت الدراسة أفّ درجة تطبيق نسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية قد بلغت كبيّن
كجود ضعف في عملية التطبيق. كما توصلت إلذ كجود علبقة ذات دلالة إحصائية بتُ مدل تطبيق نسب 

إحصائية بتُ مدل  التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية كبتُ حجم الشركة، كإلذ عدـ كجود علبقة ذات دلالة
تطبيق نسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية كدرجة تعقيد الشركة، كما أظهرت الدراسة أف نسب التدفقات 

، كما توصلت %80.69النقدية ات٠اصة بالكفاية تعتبر ملبئمة من كجهة نظر العاملتُ في الدكائر ات١الية بنسبة 
على مدل تطبيقها، كما  نسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفايةالدراسة إلذ أثر ذك دلالة إحصائية ت١لبئمة 

أكصت الدراسة تٔجموعة من التوصيات أت٫ها ضركرة قياـ الإدارة العليا في ىذه الشركات بإنشاء كحدات تنظيمية 
ع الإدارات مستقلة للتحليل ات١الر، كعقد دكرات تدريبية للعاملتُ في الدكائر كأف يقوـ سوؽ عماف ات١الر بالتعاكف م

 ات١الية برفع تقارير سنوية مدعّمة بنسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية.

 1(:2012)دراسة توفيق حسن عبد الجليل،  -9
ىدفت ىذه الدراسة إلذ التعرّؼ على مدل تقييم ات١ستيمرين في بورصة عماف للؤكراؽ ات١الية لكفاية كفعالية 

شركة صناعية مسات٫ة عامة أردنية مدرجة في بورصة عماف  23ينة الدراسة التدفقات النقدية التشغيلية، شملت ع
. أظهرت نتائج تٖليل بيانات الدراسة كجود 2001كالتي سبق تأسيسها منذ عاـ  2010للؤكراؽ ات١الية سنة 

ية بتُ التغتَ في كفاية صافي التدفقات النقد %1( عند مستول دلالة 0.53علبقة موجبة ذات دلالة إحصائية )
، %5التشغيلية كفعاليتو، كلد يظُهر التحليل أم علبقة ذات دلالة إحصائية بتُ بقية ات١تغتَات عند مستول دلالة 

كأظهرت نتائج التحليل أيضا عدـ اىتماـ ات١ستيمر في بورصة عماف بكفاية كفعالية صافي التدفقات النقدية 
ليل الات٨دار أم أثر ت٢ذين ات١تغتَين على سعر السهم التشغيلية عند اتٗاذ قراره الاستيمارم، حيث لد يظُهر تٖ

 السوقي.

 2(:2009)دراسة حذيفة زياد خليل الدماغنٌ،  -10
ىدفت ىذه الدراسة إلذ تٖديد أت٫ية قائمة التدفقات النقدية تٔا تٖتويو من معلومات في تقييم الوضع ات١الر 

ر ات١ضموف ات١علوماتي لقائمة التدفقات النقدية ات١تميل للشركة كتٖليلو من خلبؿ الرتْية، كذلك من خلبؿ قياس أث
في صافي التدفقات النقدية من الأنشطة الرئيسية )التشغيلية، الاستيمارية كالتمويلية( كنسب الكفاية كنسب 

 الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مؤشرات الرتْية.

                                                           
المجلة الأردنية في الأردنية، توفيق حسن عبد اتٞليل، أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في سعر السهم السوقي للشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة  1

 .2012، 08، المجلد 04، العدد إدارة الأعماؿ
أثر الدضموف الدعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية على مؤشرات الربحية: دراسة تطبيقية على قطاع البنوؾ التجارية ، حذيفة زياد خليل الدماغتُ 2

 .2009غ. منشورة،   المحاسبة، كلية إدارة ات١اؿ كالأعماؿ، جامعة آؿ البيت، الأردف،، رسالة ماجستتَ في 2007ولغاية  1998الأردنية من عاـ 
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إلذ  1998سنوات من سنة  10الدراسة فتًة زمنية قدرىا بنكا تٕاريا أردنيا، كغطت  13شملت الدراسة 
الأنشطة الرئيسية اليلبثة كنسب ت٪اذج رياضية لاختبار أثر كل من صافي التدفقات النقدية من  3، تم بناء 2007

الكفاية كنسب الكفاءة على مؤشرات الرتْية تٞميع البنوؾ، كتم استخداـ ت٪وذج الات٨دار ات١تعدد كمعامل ارتباط 
 تَسوف كأساليب إحصائية لتحليل البيانات كاختبار الفرضيات.ب

توصلت الدراسة إلذ كجود أثر داؿ إحصائيا لكل من صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
كالتمويلية على مؤشرات الرتْية، في حتُ لد يكن ىناؾ أم أثر لأم نسبة من نسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات 

يلية على مؤشرات الرتْية كىي نسبة صافي التدفقات من الأنشطة التشغيلية إلذ كل من الالتزامات النقدية التشغ
كالفوائد ات١دينة كتوزيعات الأرباح، ككذلك الأمر بالنسبة لنسب الكفاءة حيث لد يكن ىناؾ أم أثر من ىذه 

شطة التشغيلية إلذ كل من إتٚالر النسب على مؤشرات الرتْية التي تشمل نسبة صافي التدفقات النقدية من الأن
 الأصوؿ كصافي الربح كالفوائد الدائنة.

كأكصت الدراسة إلذ ضركرة معرفة أسباب استخداـ الطريقة غتَ ات١باشرة في إعداد قائمة التدفقات النقدية، 
ة، كما أكصت كضركرة توعية ات١ستيمرين كالدائنتُ بأت٫ية صافي التدفقات النقدية من الأنشطة كالتمويلية للشرك

التشغيلية كالتمويلية في مكاف الدراسة بقياـ اتٞهات ات١ختصة بالإفصاح عن صافي التدفقات النقدية من الأنشطة 
بارز في التقارير السنوية بشكل مستقل، كدراسة عوامل كمتغتَات أخرل غتَ تلك ات١وجودة في الدراسة تؤثر على 

فس متغتَاتها كمنهجيتها على قطاعات أخرل غتَ قطاع البنوؾ، كأختَا مؤشرات الرتْية، كتطبيق كإجراء الدراسة بن
أكصت الدراسة بضركرة قياـ بعض الأقساـ في البنوؾ أك اتٞهات ات١ختصة بتوفتَ قاعدة بيانات عن نسب 

 التدفقات النقدية كغتَىا من النسب ات١فيدة في اتٗاذ القرارات.

 1(:2008)دراسة مهند محمد موسى،  -11
ذه الدراسة إلذ بياف أثر التدفقات النقدية التشغيلية على النسب ات١الية الأكير شيوعا كت١عرفة تأثتَ ىدفت ى

سلوؾ التدفقات النقدية التشغيلية على سلوؾ النسب ات١الية كتفستَ العلبقة فيما بينها، كتٖديد النسب ات١الية 
شركة  49نة من الشركات الصناعية اشتملت على الأكير تأثتَا بالتدفقات النقدية التشغيلية. غطت الدراسة عي

، كتم تداكؿ أسهمها ت١دة 2006شركة مدرجة كمتداكلة في سوؽ عماف ات١الر لعاـ  65صناعية مسات٫ة من أصل 
، تم بناء ت٪وذج موحد لاختبار تٚيع الشركات، كبتحليل 2007حتى عاـ  2000سنوات امتدت من عاـ  7

توصلت الدراسة إلذ النتائج التالية: كجودة علبقة إت٬ابية  تخداـ الات٨دار البسيطنتائج ىذا النموذج إحصائيا باس
ذات دلالة إحصائية بتُ التدفقات النقدية التشغيلية ككل من عائد السهم الواحد كالأرباح ات١وزعة للسهم الواحد، 

ة السوقية إلذ القيمة الدفتًية، إتٚالر كالقيمة الدفتًية للسهم الواحد، كالأرباح ات١وزعة إلذ القيمة السوقية، كالقيم
                                                           

، رسالة دراسة برليلية –أثر التدفقات النقدية التشغيلية على النسب الدالية في الشركات الصناعية الدساهمة في الأردف مهند محمد موسى،  1
 .2008 غ. منشورة، جامعة آؿ البيت، الأردف،ماجستتَ في المحاسبة، كلية إدارة ات١اؿ كالأعماؿ، 
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الربح من العمليات إلذ ات١بيعات كالعائد على الأصوؿ، ككذا كجود علبقة سلبية ذات دلالة إحصائية بتُ التدفقات 
النقدية التشغيلية كمعدؿ دكراف السهم، كلا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بتُ التدفقات النقدية التشغيلية 

زعة للسهم إلذ عائد السهم الواحد، كالقيمة السوقية إلذ العائد، صافي الربح قبل الفوائد كالضريبة إلذ كالأرباح ات١و 
ات١بيعات، كصافي الربح إلذ ات١بيعات، كالعائد على حقوؽ ات١سات٫تُ كمعدؿ ات١ديونية، نسبة ات١لكية، معدؿ تغطية 

كمعدؿ دكراف رأس ات١اؿ العامل، نسبة التداكؿ، أما الفوائد، معدؿ دكراف الأصوؿ كمعدؿ دكراف الأصوؿ اليابتة 
أىم ما أكصت بو ىذه الدراسة ىو معرفة الوضع ات١الر لأسهم الشركات ات١راد تداكؿ أسهمها كالظركؼ المحيطة بها، 
التًكيز على التدفقات النقدية التشغيلية للشركات عند الاستيمار في سوؽ عماف ات١الر كبالتالر الوصوؿ إلذ 

، كبالإضافة إلذ نصح الشركات بزيادة التوسع بالنشاط التشغيلي لديها كالذم يؤدم إلذ زيادة تيمار الأميلالاس
 الأرباح الإتٚالية كالذم ينتج عنو سداد الالتزامات.

 1(:2003)دراسة ماىر محمد عبد الله علي،  -12
التدفقات النقدية في تفستَ التغتَات في إلذ اختبار أت٫ية الأرباح المحاسبية بات١قارنة مع  ىدفت ىذه الدراسة

شركة من قطاعي الصناعة كات٠دمات، كقد افتًضت الدراسة  74سيولة الشركات بالتطبيق على عينة مكونة من 
أف التدفقات النقدية التشغيلية تعتبر مقياسا أفضل من صافي الربح في تفستَ التغتَات في سيولة الشركات، 

علبقة إت٬ابية ذات دلالة إحصائية بتُ ات١تغتَات ات١ستقلة التي تتألف من التدفقات  كأظهرت نتائج الدراسة كجود
النقدية التشغيلية كصافي الربح كرأس ات١اؿ العامل التشغيلي كبتُ كل من التغتَّ في نسبة التداكؿ كنسبة السيولة 

في الربح، ثم رأس ات١اؿ العامل السريعة، حيث جاءت التدفقات النقدية التشغيلية في ات١رتبة الأكلذ يليها صا
التشغيلي، كأكصت الدراسة بضركرة توحيد نسق إعداد القوائم ات١الية من قبل الشركات تسهيلب للباحيتُ في 
اتٟصوؿ على بيانات أكير دقة كموضوعية، ككذلك أكصت الدراسة من يريد البحث في ىذا ات١وضوع مستقبلب 

ات ات١ستقلة التي تم اختبارىا في ىذه الدراسة كونها لد تفسر تٚيع التغتَات بضركرة إضافة متغتَات أخرل إلذ ات١تغتَ 
 في سيولة الشركات.

 الأجنبيةباللغة : الدراسات ثانيا

 2(,Ross Kirkham 2012)دراسة  -1
ىدفت ىذه الدراسة إلذ تٖليل السيولة في شركات قطاع الاتصالات السلكية كاللبسلكية في استًاليا التي 

شركة من شركات  25النسب التقليدية بات١قارنة مع نسب التدفقات النقدية، كقد طبُقت الدراسة على تستخدـ 
قطاع الاتصالات على مدل فتًة زمنية قدرىا تٜس سنوات، كتوصلت ىذه الدراسة إلذ كجود اختلبفات بتُ 

                                                           
، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية أهمية الأرباح المحاسبية بالدقارنة مع التدفقات النقدية في تفسنً السيولة: دراسة ميدانية ماىر محمد عبد الله علي، 1

 .2003 غ. منشورة، الاقتصاد كالعلوـ الإدارية، جامعة التَموؾ، الأردف،
2
  Ross Kirkham, Liquidity Analysis Using Cash Flow Ratios and Traditional Ratios: The Telecommunications 

Sector in Australia, Journal of New Business Ideas & Trends, Volume 10, Issue 1, 2012. 
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لة التقليدية فقط تٯكن أف نسب السيولة التقليدية كنسب التدفقات النقدية، كاستناد الشركات على نسب السيو 
يؤدم إلذ اتٗاذ قرارات غتَ صحيحة بالإضافة إلذ أنو ت٬ب الأخذ بعتُ الاعتبار نسب التدفقات النقدية، كأكصت 
الدراسة بضركرة التزاـ الشركات بنسب السيولة كمقاييس التدفقات النقدية عند اتٗاذ القرارات ات١الية كالاستيمارية، 

 مة كمهمة في اتٗاذ أم قرار.باعتبارىا مقاييس ملبئ

 1(,Ahsan Habib 2008)دراسة  -2
ىدفت ىذه الدراسة إلذ بياف أثر مضموف ات١علومات ات٠اصة بالأرباح المحاسبية في عوائد الأسهم من خلبؿ 
 التدفقات النقدية، كتوصلت الدراسة إلذ كجود أثر أكبر للمضموف ات١علوماتي للؤرباح المحاسبية في عوائد الأسهم

 من ات١ضموف ات١علوماتي للتدفقات النقدية، كيتأثر ىذا ات١ضموف ات١علوماتي بصفات الشركات.

 2(:,Hassan Tawfiq Mahmood 2007)دراسة  -3
ىدفت ىذه الدراسة إلذ فحص درجة أت٫ية كل من صافي التدفق النقدم من العمليات كصافي الربح من 

رباح النقدية لعينة من الشركات الصناعية الأردنية ات١درجة في بورصة العمليات في تفستَ التغتَات في توزيعات الأ
، افتًضت الدراسة بأف صافي التدفق النقدم من العمليات يعتبر مقياسا كل 2002 -1997عماف خلبؿ الفتًة 

صافي التدفق النقدم من العمليات كصافي الربح من العمليات في تفستَ التغتَات في توزيعات من 
استخدـ في الدراسة أسلوب الات٨دار ات١تعدد. توصلت الدراسة إلذ كجود علبقة إت٬ابية ذات دلالة الأرباح،ك 

إحصائية بتُ صافي الربح من العمليات كالتغتَات في توزيعات الأرباح، كذلك كجدت الدراسة بأف صافي الربح 
توزيعات الأرباح للشركات ذات  من العمليات أفضل أيضا من صافي التدفق من العمليات في تفستَ التغتَات في

النمو ات١رتفع كالشركات ذات النمو ات١نخفض، كخلصت الدراسة بأف اعتماد الشركات الصناعية الأردنية على 
صافي الربح من العمليات بدلا من صافي التدفق النقدم من العمليات في تٖديد سياسات توزيع الأرباح النقدية 

ك التوزيعات النقدية عن طريق ات١صادر ات٠ارجية )الاقتًاض( كىذا بدكره يؤدم من ات١مكن أف يؤدم إلذ ت٘ويل تل
 إلذ الإضرار بسيولة الشركة كقدرتها على دفع التزاماتها.

 3(:,Yungsun Kim & William Kross 2005)دراسة  -4
فقات النقدية ىدفت ىذه الدراسة إلذ اختبار قابلية كقدرة الأرباح المحاسبية اتٟالية على التنبؤ بالتد

عاما بشكل عاـ؟، طبُقت ىذه الدراسة على القطاع الصناعي في  28التشغيلية ات١ستقبلية، كىل تزيد على مدار 
، كبالرغم من أف العلبقة بتُ أسعار الأسهم 2000كحتى عاـ  1973الولايات ات١تحدة الأمريكية من عاـ 

                                                           
1
  Ahsan Habib, The Role of Accruals and Cash Flows in Explaining Security Returns: Evidence from New 

Zealand, Journal of International Accounting, Auditing and Taxation, Vol. 17, Issue 2, 2008. 
2
 Hassan Tawfiq Mahmood, The Association Between Operating Cash Flows and Dividend Changes: Evidence 

from Jordan, Revue des Sciences Humaines, Université Mohamed Khider Biskra, N°.11, 2007. 
3
  Yungsun Kim & William Kross,The Ability of Earnings to Predict Future Operating Cash Flows Has Been 

Increasing—Not Decreasing, Journal of Accounting Research, U.S.A, Vol. 43, No. 5, 2005. 
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كإت٬ابية كتزيد بتُ الأرباح ياف إلذ أف العلبقة قوية كالأرباح كانت ضعيفة على مدار الفتًة، فقد توصل الباح
المحاسبية اتٟالية كبتُ التدفقات النقدية التشغيلية ات١ستقبلية في السنة التالية، كتوصلوا إلذ النتيجة نفسها في حالة 

يع الأحواؿ  استخداـ العينة كاملة،أك تقسيمها إلذ شركات صغتَة كشركات كبتَة على مدار الفتًة الزمنية، كفي تٚ
كانت العلبقة قوية، كبعيدا عن ذلك، فقد أشارت نتائج الدراسة أيضا إلذ أف دقة التنبؤ بالتدفقات النقدية تعتمد 

 تزيد تٔركر الوقت. –دقة التنبؤ  –على الأرباح اتٟالية التي ىي أيضا 

 1(:,Jordan Charles E & Waldron Marilyn A 2001)دراسة  -5
لذ تٖديد أفضل متغتَ للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية ات١ستقبلية كذلك بالتطبيق ىدفت ىذه الدراسة إ

شركة تعمل في صناعة البتًكؿ في الولايات ات١تحدة الأمريكية، كقد استخدـ الباحياف في ىذه الدراسة  30على 
 بيانات ربع سنوية كت١دة عشر سنوات.

ات٨دار أحادية ككانت  ت٪اذج 5التشغيلية ات١ستقبلية باستخداـ  قامت ىذه الدراسة بالتنبؤ بالتدفقات النقدية
ات١تغتَات ات١ستقلة ات١ستخدمة ىي: صافي الربح قبل البنود الاستينائية، صافي الربح مضافا إليو الإىتلبؾ كالإطفاء، 

ت١قدرة التنبؤية للنماذج رأس ات١اؿ العامل التشغيلي، التدفقات النقدية التشغيلية كصافي التغتَ في النقدية، كلتقييم ا
 ات١ستخدمة في ىذه الدراسة استخدـ الباحياف معاملبت التحديد بالإضافة إلذ خطأ التوقع.

كأظهرت نتائج ىذه الدراسة أف أفضل متغتَ للتنبؤ بالتدفقات النقدية التشغيلية ات١ستقبلية كاف صافي الربح 
( كأعلى قيمة ت١عامل التحديد ككذلك أقل Fلاختبار ) مضافا إليو الإىتلبؾ كالإطفاء حيث حصل على أعلى قيمة

 قيمة ت٠طأ التوقع. 

 2:(,Carol Lancaster & Et al 1998 )دراسة -6
ىدفت ىذه الدراسة إلذ قياس أثر التغتَات في التدفقات النقدية من العمليات مقارنة بالتغتَ في الأرباح 

يد ضمن مقاييس السيولة بالإضافة إلذ ات١قاييس التقليدية المحاسبية في تفستَ السيولة، كذلك بإدخاؿ متغتَ جد
، ت٘ت ىذه الدراسة (Cash Conversion Cycle))نسبة التداكؿ كالسيولة السريعة( كىو دكرة تٖوؿ النقدية 

، أثبتت ىذه الدراسة 1994 -1974شركة خلبؿ الفتًة  417بالتطبيق على الشركات الأمريكية لعينة عددىا 
تدفقات النقدية التشغيلية في تفستَ التغتَ في نسبة التداكؿ كعدـ كجود أت٫ية ت٢ا في تفستَ نسبة كجود أت٫ية لل

السيولة السريعة، كفيما يتعلق بات١تغتَ اتٞديد )دكرة تٖوؿ النقدية( فقد أثبتت الدراسة كجود أت٫ية كبتَة للتدفق 

                                                           
1
  Jordan Charles E & Waldron Marilyn A, Predicting Cash Flow From Operations: Evidence On The 

Comparative Abilities For A Continuum Of Measures, Journal of Applied Business Research, Vol. 17, Issue 3, 

2001. 
2
  Carol Lancaster & Et al, Corporate Liquidity And The Significance Of Earnings Versus Cash Flow, The 

Journal of Applied business Research, Vol. 14, N°. 4, 1998. 
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ا لا يوجد أت٫ية نسبية للؤرباح المحاسبية، كأكدت النقدم التشغيلي في تفستَ التغتَ في دكرة تٖوؿ النقدية، بينم
 نتائج تٖليل الات٨دار ات١تعدد أيضا نفس النتيجة.

 1:(,Carol Lancaster & Et al 1999 )دراسة -7
، كاتٞديد فيها ىو 1998تعتبر ىذه الدراسة امتداد للدراسة السابقة التي قاـ بها نفس الباحيتُ سنة 

فقات النقدية مقارنة بالأرباح المحاسبية في تفستَ السيولة، ليشمل نوع القطاع الذم التوسع في تٖليل أت٫ية التد
تنتمي إليو الشركة على نتائج التحليل، تْيث أف الدراسة السابقة لد تأخذ بالاعتبار نوع القطاع الذم تنتمي إليو 

ؾ ضركرة لاختبار أثر القطاع على الشركة كمتغتَ قد يكوف لو أثر على نتائج الدراسة، كقد رأل الباحيوف أف ىنا
العلبقات بتُ التغتَ في الأرباح المحاسبية كالتدفقات النقدية من ناحية كالسيولة من ناحية أخرل، كقد طبقت 
الدراسة على نفس العينة السابقة، تْيث تم تقسيم العينة إلذ قطاعات ت٥تلفة )الصناعة، التجزئة، ات٠دمات، 

در الطبيعية كقطاع الإنشاءات( كأجريت الاختبارات السابقة لكل قطاع على حدة، ات٠دمات الاستشارية، ات١صا
 كتوصلت الدراسة إلذ نتائج أت٫ها: 

التأكيد على أت٫ية التغتَ في التدفقات النقدية من العمليات في تفستَ التغتَ في سيولة الشركات بغض النظر عن  -
 نقدية؛القطاع، عندما يكوف مقياس السيولة دكرة تٖوؿ ال

كجود أت٫ية تراكمية للؤرباح المحاسبية عند اختبارىا إلذ جانب كل من رأس ات١اؿ التشغيلي كالتدفقات النقدية  -
دكرة تٖوؿ التشغيلية في تفستَ ات١قاييس التقليدية للسيولة، كعدـ كجود أت٫ية ت٢ا إلذ جانب ات١قياس ات١رف للسيولة )

 في تٚيع القطاعات؛ (النقدية

تعميم الأت٫ية التًاكمية لرأس ات١اؿ العامل التشغيلي كالتدفقات النقدية التشغيلية كونها خاصة ببعض  لا تٯكن -
الصناعات دكف غتَىا، كبشكل عاـ فقد أثبتت الدراسة كجود أثر لنوع القطاع الذم تنتمي لو الشركة في تفستَ 

يدعوا إلذ الانتباه كاتٟذر عند تعميم كدراسة تلك العلبقة بتُ السيولة كالأرباح المحاسبية كالتدفقات النقدية ت٦ا 
 العلبقات.

 2(:,John R. Mills & Jeanne H. Yamamura 1998)دراسة  -8
ىدفت ىذه الدراسة إلذ تٖليل قوة النسب ات١الية ات١أخوذة من قائمة التدفقات النقدية كاختبار موثوقيتها في 

نة تٔقاييس السيولة التقليدية، كقد استخدمت الدراسة ت٣موعة من قياس السيولة كإمكانية استمرارية الشركات مقار 
النسب اتٟديية ات٠اصة بالتدفقات النقدية كالتي يستخدمها ات١ستيمركف كمكاتب الاستشارات ات١الية كالتحليل ات١الر 

الة على ، كقد قاـ الباحياف بتطبيق ىذه النسب كدراسة حAICPA في "ككؿ ستًيت" كالتي تم اعتمادىا من قبل
                                                           

1
  Carol Lancaster & & Et al, Corporate Liquidity And The Significance Of Earnings Versus Cash Flow: An 

Examination Of Industry Effects, The Journal of Applied business Research, Vol. 15, Iss. 3, 1999. 
2
  John R. Mills & Jeanne H. Yamamura, The Power of Cash Flow Ratios, Journal of Accountancy, Vol.186, 

Issue. 4, 1998. 
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البيانات ات١الية لشركتتُ كبتَتتُ في كلاية نيفادا الأمريكية، إحدات٫ا أعلنت إفلبسها كتم دت٣ها مع شركة أخرل 
إلذ ت٧اح كبتَ لنسب التدفقات النقدية في تٖليل السيولة كاليانية استمرت في نشاطها بنجاح، كخلصت الدراسة 

قياـ ات١دققتُ بإعطاء دكر أكبر لنسب التدفقات النقدية، كاطلبع كالتنبؤ بالفشل، كقد أكد الباحياف على ضركرة 
  ات١هتمتُ على ىذه النسب كتوضيح مدلولاتها ت١ا لذلك من دكر ىاـ في القرارات الاستيمارية كالقركض.

 1(:,C. S. Agnes Cheng & Et al 1996)دراسة  -9
لى مضموف ات١علومات للتدفقات النقدية ىدفت ىذه الدراسة إلذ اختبار أثر تٖقيق الأرباح المحاسبية ع

التشغيلية، حيث افتًضت ىذه الدراسة أف معلومات التدفقات النقدية تزداد عندما تكوف الأرباح المحاسبية غتَ 
شركة  1479ثابتة كقد استخدـ الباحيوف في ىذه الدراسة العوائد السنوية غتَ العادية، ككانت عينة الدراسة 

مشاىدة متضمنة الأرباح المحاسبية  5120للؤكراؽ ات١الية، كقد تم تٚع ما يقارب  مدرجة في سوؽ نيويورؾ
كالتدفقات النقدية التشغيلية كعوائد الأسهم كأسعارىا، ككانت نتائج ىذه الدراسة أف المحتول ات١علوماتي للتدفقات 

 النقدية التشغيلية يزداد كلما ات٩فضت استمرارية تٖقيق الأرباح المحاسبية.

 2(:,Zeller  Thomas L & Stanko  Brian B 1994)دراسة  -10
ىدفت ىذه الدراسة إلذ التأكد من ما إذا كانت نسب التدفقات النقدية التشغيلية ت٘يل اتٕاىا مستقلب عن 

 34قاـ الباحياف بتطبيق التحليل العاملي على بقية اتٕاىات النسب ات١الية الأخرل، كلتحقيق أىداؼ الدراسة 
ية استخلصت من عينة احتوت على ت٣موعة من شركات التجزئة في الولايات ات١تحدة الأمريكية بلغ نسبة مال
على التوالر،  1991، 1990، 1989، 1998( شركة للؤعواـ 209، 240، 235، 209عددىا )

كخلصت الدراسة إلذ أف نسب التدفقات النقدية ت٘يل اتٕاىا ت٥تلفا عن الاتٕاىات التي تقيسها نسب 
ستحقاؽ، كأف نسبة التدفقات النقدية التشغيلية قبل الفوائد كالضرائب ات١دفوعة لد ترتبط بأم اتٕاه خلبؿ الا

سنوات الدراسة، كذلك نسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلذ الربح التشغيلي لد تكن مستقرة التصنيف خلبؿ 
 السنوات الأربع.

 مراجعة الدراسات السابقة:
السابقة تبتُ لنا أنها تتناكؿ مواضيع كتعالج حالات ت٥تلفة فيما يتعلق بقائمة بعد عرضنا للدراسات 

التدفقات النقدية كالنسب ات١شتقة منها، كتٯكن تصنيف تلك ات١وضوعات أك ات١شكلبت التي حاكلت تلك 
 الدراسات إت٬اد حلوؿ ت٢ا، أك اتٟالات التي كصفتها بالنقاط التالية:

                                                           
1
 C. S. Agnes Cheng & Et al, Earnings Permanence and the Incremental Information Content of Cash Flows 

from Operations, Journal of Accounting Research, U.S.A, Vol. 34 No. 1, 1996. 
2
 Zeller  Thomas L & Stanko  Brian B, Operating Cash Flow Ratios Measure a Retail Firm's  Ability to Pay, 

Journal of Applied Business Research, Laramie, Vol. 10, Iss. 4,  1994. 
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)معاذ محمد دراسة ، (2017)أتٛد محمد حستُ اللقيس، قدية مع الرتْية: ميل دراسة قياس علبقة التدفقات الن -1
)حذيفة زياد خليل الدماغتُ، دراسة (، 2013)خالد رجعاف زماـ السليماني، دراسة (، 2015شعباف علواف، 

، أك قياسها مع جودة الأرباح ميل دراسة (,C. S. Agnes Cheng & Et al 1996)دراسة (، 2009
 Hassan Tawfiq 2007)(، أك دراستها مع توزيعات الأرباح ميل دراسة 2015اسة عمر عيد اتٞعيدم، )در 

Mahmood,). 

دراسة )حطاب دلاؿ، نور الدين كىذا ما ت٧ده في  :قياس علبقة التدفقات النقدية تٔؤشرات الأداء ات١الر -2
اف عبد شادية حامد عبيد تٛاد، عبد الرتٛ(، كدراسة )2016)أسامة جبريل ات٠تاتنة، دراسة (، ك 2017زعيبط، 

 (.2008، كدراسة )مهند محمد موسى، (2016الله عبد الرتٛاف، 

)منذر النمر معرفة مدل استخداـ كتطبيق نسب التدفقات النقدية في تقييم أداء الشركات: كت٧دىا في دراسة  -3
 (.2013كآخركف، 

(، 2012)توفيق حسن عبد اتٞليل، كت٧د ىذا في دراسة  قياس علبقة التدفقات النقدية مع عوائد الأسهم: -4
 .(,Ahsan Habib 2008)كدراسة 

 (.,Ross Kirkham 2012)دراسة قياس علبقة التدفقات النقدية مع السيولة: كت٧دىا في  -5

بد الله )ماىر محمد عقياس علبقة التدفقات النقدية كالأرباح المحاسبية في تفستَ السيولة: كت٧د ذلك في دراسة  -6
 Carol Lancaster 1999)، كدراسة (,Carol Lancaster & Et al 1998)(، كدراسة 2003علي، 

& Et al,) كدراسة ،(1998 John R. Mills & Jeanne H. Yamamura,). 

 Yungsun Kim 2005)دراسة توقعات التدفقات النقدية كالتنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستقبلية: ت٧دىا في  -7

& William Kross,) كدراسة ،(2001 Jordan Charles E & Waldron Marilyn A,). 

ات١فاضلة بتُ أساس الاستحقاؽ كالأساس النقدم من خلبؿ أثرت٫ا على عوائد الأسهم: كىذا ت٧ده في دراسة  -8
(1994 Zeller  Thomas L & Stanko  Brian B,). 

كانت متباينة نوعا ما، حيث ت٧د بعض كما تٯكن ملبحظتو من خلبؿ تلك الدراسات أف نتائجها  
الدراسات يغلب عنها طابع ات١قارنة كات١فاضلة بتُ العوائد، الأرباح المحاسبية كالتدفقات النقدية، تْيث ت٧د أف 
بعضها يكوف فيو ت٤تول معلومات التدفقات النقدية أكبر من الربح المحاسبي كتارةن ت٧د العكس من خلبؿ تأثتَت٫ا 

بعض ات١تغتَات كعوائد الأسهم كغتَىا من ات١تغتَات، كما ت٧د أف بعض الدراسات استخدمت كعلبقتهما على 
مقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بها، أك بالأرباح، أك استخدمت الأرباح للتنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستقبلية، كما 

ؿ مؤشرات مشتقة من قائمة التدفقات تطرقت بعض الدراسات إلذ إبراز علبقة التدفقات النقدية بالرتْية من خلب
النقدية أبرزت الأثر ت٢ذه التدفقات على رتْية ات١ؤسسات ككذا البعض منها درس أثرىا على جودة الأرباح، 
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كالبعض الآخر على توزيعات الأرباح، كما تناكلت بعض الدراسات قياس العلبقة بتُ مؤشرات التدفقات النقدية 
عضها أسلوب الاستبانة للوصوؿ إلذ نتائج تبرز الأثر كالعلبقة، ىذا كتطرقت بعض مع الأداء ات١الر، استخدـ ب

النقدية مع الأرباح المحاسبية في تفستَ السيولة، كالنتيجة أف ىذه الدراسات الدراسات إلذ قياس علبقة التدفقات 
م ات١الية كصناع القرار، كبيّنت بيّنت أت٫ية ات١قاييس ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية في خدمة مستخدمي القوائ

 أثرىا على عدة متغتَات أشرنا إليها سابقا.

على الرغم من الدراسات السابقة كخاصة تلك التي تناكلت موضوع علبقة التدفقات النقدية مع الأداء 
ات١ؤشرين  ات١الر كالبعض منها خص مؤشر من مؤشرات الأداء ات١الر كالرتْية أك السيولة في دراستو، إلا أف ىذين

)الرتْية كالسيولة( يعبراف عن الأداء ات١الر كلا يزالاف ت٤ط اىتماـ الباحيتُ كات١مارستُ، كرأينا ذلك من خلبؿ عرض 
الدراسات السابقة، كلذلك في ضوء الأىداؼ التي تسعى ىذه الدراسة إلذ تٖقيقها كللئجابة على تساؤلاتها، قمنا 

ظيفها في دراستنا ىذه على غرار توصية )أسامة جبريل ات٠تاتنة، بالأخذ بتوصيات بعض تلك الدراسات كتو 
( بضركرة إجراء دراسة ت٦اثلة تشمل قطاعات أخرل رغم أنها كانت في سوؽ عماف للؤكراؽ ات١الية، ككذا 2016

( بضركرة الاىتماـ بالتدفقات النقدية التشغيلية، كتوصية دراسة 2013توصية )خالد رجعاف زماـ السليماني، 
( بأخذ متغتَات كعوامل أخرل غتَ تلك ات١وجودة في دراستو كالتي تؤثر 2009ذيفة زياد خليل الدماغتُ، )ح

على مؤشرات الرتْية، كتطبيق الدراسة على قطاعات أخرل غتَ قطاع البنوؾ، ككذا توصية )ماىر محمد عبد الله 
دفقات النقدية كات١فسرة لسيولة الشركات للت ات١ستقلةتغتَات ات١( بضركرة إضافة متغتَات أخرل إلذ 2003علي، 

كغتَىا من التوصيات التي كانت تولر التدفقات النقدية أت٫ية كبرل، كت٢ذا جاءت ىذه الدراسة تلبية لتلك 
 الاقتًاحات كالتوصيات ت١ا تٖملو من أت٫ية تهم الأطراؼ الداخلية كات٠ارجية للمؤسسات على حد سواء.

لك الدراسات التي أخذت ببعض ات١ؤشرات كالنسب التي تم استخدامها ىذه الدراسة على بعض ت ارتكزت
( التي تناكلت نسب التدفقات النقدية ات٠اصة 2009في دراساتهم على غرار دراسة )حذيفة زياد خليل الدماغتُ، 

 Carol Lancaster 1998)( ك دراسة 2003بالكفاية كنسب الكفاءة، كدراسة )ماىر محمد عبد الله علي، 

& Et al,)  ،كالتي تناكلت مؤشر السيولة من خلبؿ نسبتي )التداكؿ كالسيولة السريعة(، كدراسة )أتٛد محمد اللقيس
(، كالتي أخذت )معدؿ العائد على الأصوؿ كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية( كنسبتتُ ت٦يلتتُ ت١ؤشر 2017

 الرتْية في الدراسة.

ىذه الدراسات بإضافة كاستحداث متغتَات جديدة لد كلكن مع الأخذ بعتُ الاعتبار أنو تم تطوير 
( ميل نسب التدفقات النقدية ات١ستندة على 2009تستخدـ إلا في دراسة )حذيفة زياد خليل الدماغتُ، 

نسب كفاءة، مع الأخذ ببعض النسب ات١غايرة لدراستو، ككذلك مؤشرات ك الأساس النقدم من نسب كفاية 
في الدراسات السابقة، بالإضافة إلذ أف ىذه تغتَات لد ت٧دىا أك لد يتم تغطيتها الرتْية كالسيولة معا، فهذه ات١

الدراسة سوؼ تطبق على ت٣موعة من مؤسسات القطاع الصناعي باتٞزائر، كمن ثم فإنو يتضح بعد استعراض 
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ؿ موضوع الدراسات السابقة عدـ كجود دراسة منشورة تتشابو مع الدراسة اتٟالية، فتلك الدراسات لد تتناك 
التدفقات النقدية كالتشغيلية تٖديدا كمدل علبقتها تٔؤشرات الأداء ات١الر ت٦يلب في دراستنا ىذه بالرتْية كالسيولة، 
كنسب مرتكزة على أساس الاستحقاؽ، كىذا ما تركز عليو ىذه الدراسة ت٦ا يبرز أت٫يتها كمدل مسات٫تها في تعزيز 

ئرية كالعربية، فيما يتعلق تٔوضوع قياس أثر تغتَات التدفقات النقدية الأدب المحاسبي كات١الر للمكتبة اتٞزا
 )التشغيلية( على مستول الأداء ات١الر )الرتْية كالسيولة( في قطاع الصناعة.

يتضح لنا أف ىناؾ أساسا نظريا تم الاستناد عليو من  –مراجعة الدراسات السابقة  –كمن خلبؿ ما سبق 
 غية تٖقيق أىدافها كالإجابة على تساؤلاتها كاختبار فرضياتها.أجل القياـ بهذه الدراسة ب

 ما يديز ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة:
 بناءن على ما تم ذكره، تٯكننا تلخيص ما تٯيز ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة فيما يلي:

 فاءة ت٘يل الأساس النقدم؛تناكت٢ا نسب جديدة متضمنة بقائمة التدفقات النقدية من نسب كفاية كنسب ك -1

تناكت٢ا متغتَين تابعتُ تٯيلبف الأداء ات١الر يستنداف على أساس الاستحقاؽ كت٫ا الرتْية كالسيولة، يرُاد قياس  -2
 كعلبقة نسب التدفقات النقدية بهما؛كأثر 

يتميل عددىا  تطبيقها على قطاع الصناعة )مؤسسات ات١سات٫ة( باتٞزائر، كىذا بأخذ ت٣موعة من ات١ؤسسات -3
 مؤسسة صناعية توفرت بياناتها ات١الية خلبؿ فتًة الدراسة كىذا ما لد ت٧ده في الدراسات السابقة؛ 60في 

، الفتًة 2015إلذ غاية عاـ  2011سنوات ابتداء من عاـ  5تناكؿ الدراسة فتًة حديية كمقبولة زمنيا مدتها  -4
 ؛SCFدية للنظاـ المحاسبي ات١الر اتٞديد التي تزامنت كتطبيق ات١ؤسسات اتٞزائرية الاقتصا

للوصوؿ إلذ ات٢دؼ، كىي الدراسة الأكلذ كالوحيدة  (Panel Data)استخداـ ىذه الدراسة معطيات بانل  -5
 التي استخدمت ىذا الأسلوب في دراسة علبقة التدفقات النقدية بالأداء ات١الر. –في حدكد علم الباحث  –

 ات السابقة من ناحية الزمن كمكاف إجراء الدراسة.كما تٗتلف دراستنا مع الدراس

 صعوبات الدراسة:
صعوبة اتٟصوؿ على القوائم ات١الية كالبيانات التي تتطلبها الدراسة، إلذ جانب عدـ توفر العديد من  -

لسجل القوائم ات١الية لمجموعة معتبرة من مؤسسات القطاع الصناعي خلبؿ فتًة الدراسة ضمن موقع ات١ركز الوطتٍ ل
 ، كىذا ما جعلنا نكتفي بالعدد ات١ذكور أعلبه من مؤسسات ات١سات٫ة في ىذه الدراسة.(CNRC)التجارم 

 ىيكل الدراسة:
 الإطار ات١فاىيميبغُية تغطية ات١وضوع تم تقسيم الدراسة إلذ ثلبثة فصوؿ، حيث تناكلنا في الفصل الأكؿ 

ثلبثة مباحث، تناكلنا في ات١بحث الأكؿ ماىية قائمة  لقائمة التدفقات النقدية، كتم تقسيم ىذا الفصل إلذ
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التدفقات النقدية عن طريق نشأتها كتطورىا، مفهومها كمكوناتها، إلذ جانب تقدنً أىداؼ كأت٫ية القائمة، أما في 
ات١بحث الياني فقد تناكلنا إعداد قائمة التدفقات النقدية كطرؽ عرضها من خلبؿ التفريق بتُ أساس الاستحقاؽ 

الأساس النقدم، ككذا تبويب كإعداد قائمة التدفقات النقدية كتقدنً الطريقتتُ ات١باشرة كغتَ ات١باشرة لعرضها، في ك 
حتُ تناكلنا في ات١بحث اليالث التحليل ات١الر لقائمة التدفقات النقدية كذلك من خلبؿ تقدنً مفهوـ التحليل 

لية كتٗطيطية، كالتطرؽ للتحليل الأفقي كالعمودم للقائمة، ثم ات١الر، كإبراز قائمة التدفقات النقدية كأداة تٖلي
 التحليل باستخداـ نسب التدفقات النقدية.

مباحث، حيث جاء تٖت عنواف تقييم الأداء  أما الفصل الياني من الدراسة فهو أيضا تم تقسيمو إلذ ثلبث
تقييم الأداء، من خلبؿ مفهوـ الأداء كالأداء ات١الر في ظل مقاربة التدفقات النقدية، في ات١بحث الأكؿ تطرقنا إلذ 

ات١الر، كالتطرؽ إلذ أت٫ية كأىداؼ عملية تقييم الأداء ات١الر، ككذا عرض مؤشرات الأداء ات١الر، أما في ات١بحث 
الياني فقد تناكلنا مقاييس الأداء باستخداـ مؤشرم الرتْية كالسيولة، كذلك من خلبؿ التطرؽ إلذ مفهوـ كل من 

ة كالعوامل ات١ؤثرة فيها ككذا السيولة كأىدافها كمقاييس كل منهما، في حتُ تناكلنا في ات١بحث اليالث الرتْية الرتْي
كالسيولة في ضوء مقاربة التدفقات النقدية كذلك من خلبؿ تقدنً ىدفا الرتْية كالسيولة للمؤسسات الاقتصادية، 

ية كالسيولة، ككذا دكرىا في تقييم السياسات ات١الية كات١ركنة ثم التطرؽ إلذ دكر التدفقات النقدية على مستول الرتْ
 ات١الية.

في الفصل اليالث كالأختَ ات٠اص بالدراسة ات١يدانية، ىو كذلك قمنا بتقسيمو إلذ ثلبث مباحث، حيث 
لصناعية قمنا في ات١بحث الأكؿ بتقدنً القطاع الصناعي في اتٞزائر، كالتطرؽ إلذ مؤشرات ككاقع مؤسسات ات١سات٫ة ا

كتقدنً أرقاـ حوت٢ا، في حتُ تناكلنا في ات١بحث الياني عرض كتوضيح  2016 – 2010باتٞزائر خلبؿ الفتًة 
عينة الدراسة، طريقة كتٚع البيانات كالأدكات ات١ستخدمة في الدراسة، عرض متغتَات الدراسة كطريقة حسابها، كفي 

الدراسة من تبار فرضيات الدراسة، تفستَ كمناقشة نتائج ات١بحث اليالث قمنا بعرض نتائج الدراسة، تٖليل كاخ
 بنتائج الدراسات السابقة. دراستناخلبؿ مناقشة نتائج 

 



 

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الأول:

لقائنة  لإطار المفاهينيا

 التدفقات النقدية
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 :بسهيد
تزايد الاىتماـ في السنوات الأختَة بات١علومات ات١تعلقة بالتدفقات النقدية، كىذا ما أدل إلذ بركز اتٟاجة 

ساس النقدم، كبدأ العمل على إت٬اد ىذه القائمة كالتي عرفت بقائمة التدفقات النقدية، لوجود قائمة تعُد كفق الأ
حيث أصبحت ىذه الأختَة كاحدة من أىم القوائم الأساسية التي ت٬ب على ات١ؤسسات إعدادىا في العديد من 

تجزة كقائمة حسابات النتائج( على دكؿ العالد، نتيجة عدـ قدرة القوائم ات١الية الأخرل )ات١يزانية، قائمة الأرباح المح
توفتَ إجابات جاىزة ككافية لتساؤلات عديدة تتعلق تٔختلف نشاطات ات١ؤسسة، ات٢دؼ منها إعطاء معلومات 
ت٤اسبية ملبئمة لاتٗاذ القرارات كالاستفادة من تلك ات١علومات، كبناءن على ذلك سيتناكؿ الباحث في ىذا الفصل 

 ات١باحث التالية:

 الأكؿ: ماىية قائمة التدفقات النقدية.ات١بحث  -

 ات١بحث الياني: إعداد قائمة التدفقات النقدية كطرؽ عرضها. -

 ات١بحث اليالث: التحليل ات١الر لقائمة التدفقات النقدية. -
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 الدبحث الأوؿ: ماىية قائمة التدفقات النقدية

ميع جوانب نشاطها ذات مفعوؿ كت٢ا الأثر ات١باشر تعتبر القرارات ات١تخذة من طرؼ ات١ؤسسة كات١تعلقة تّ
على تغتَات النقدية، فالإت١اـ تّوانب التدفق النقدم يساىم بشكل فعّاؿ في تصويب القرارات ات١الية كالاستيمارية 
للمؤسسة، تْيث تفصح قائمة التدفقات النقدية عن ات١صادر التي تأتي منها النقدية ككيفية إنفاقها، ما يتيح 

خدمي القوائم ات١الية كأبرزىم الدائنتُ كات١ستيمرين من اتٗاذ القرارات ات١ناسبة ات١تعلقة بات١ؤسسة من خلبؿ تفستَ ت١ست
 تغتَات النقدية خلبؿ فتًة معينة.

كسنتناكؿ في ىذا اتٞانب نشأة كتطور قائمة التدفقات النقدية كأبرز ات١فاىيم ات١تعلقة بقائمة التدفقات 
 ت١طالب الآتية:النقدية، من خلبؿ ا

 ات١طلب الأكؿ: نشأة كتطور قائمة التدفقات النقدية. -

 ات١طلب الياني: مفهوـ قائمة التدفقات النقدية كمكوناتها. -

 ات١طلب اليالث: أىداؼ كأت٫ية قائمة التدفقات النقدية. -

 الدطلب الأوؿ: نشأة وتطور قائمة التدفقات النقدية

قدية تعتبر حديية النشأة كالتكوين، إلا أنها لد تظهر فجأة، كإت٪ا كانت بالرغم من أف قائمة التدفقات الن
بسبب الدراسات كاتٞهود ات١بذكلة عبر مراحل زمنية متتالية، تْيث تم في كل مرحلة منها إعداد القائمة بالشكل 

ومات، كتٯكن في ىذا الذم يتفق كينسجم مع متطلبات مستخدمي القوائم ات١الية كيلبي احتياجاتهم ات١تنوعة من ات١عل
اتٞانب تقييم تلك الفتًات الزمنية ات١تتابعة التي تطورت القائمة من خلبت٢ا إلذ تٜس مراحل رئيسية، انتهت بإعداد 

، كىي كما يلي:  القائمة بالشكل الذم ىي عليو اليوـ

 ؛(Where got & Where gone)ات١رحلة الأكلذ: قائمة من أين جاءت الأمواؿ كأين ذىبت  -

 Cash Flow Analysis & The Funds)ات١رحلة اليانية: قائمة الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية  -

Statement؛) 
 Statement of Source & Application of)ات١رحلة اليالية: قائمة مصادر الأمواؿ كاستخداماتها  -

Funds)؛ 

 ؛(Statement of Changes in Financial Position)ات١رحلة الرابعة: قائمة التغتَات في ات١ركز ات١الر  -

 .(Statement of Cash Flow) ةالنقدي اتات١رحلة ات٠امسة: قائمة التدفق -
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كبغض النظر عن تغتَ التسمية عدة مرات، إلا أفّ ىذه القائمة خلبؿ مراحلها الأربعة الأكلذ كانت توضح 
 ه ات١راحل بشيء من التفصيل:. كفيما يأتي شرح لكل من ىذ1رأس ات١اؿ العامل في التغتَات

 الدرحلة الأولى: قائمة من أين جاءت الأمواؿ وأين ذىبت -
  أكؿ ما نشأت بو ىذه القائمة منذ سنوات عديدة كاف في صورة تٖليل مبسط أك في شكل جدكؿ تٖليلي

نود ميزانية "من أين جاءت الأمواؿ كأين ذىبت"، كالتي لد تتضمن سول عملية عرض للزيادات كالتخفيضات في ب
الية اتٟالية مع أرصدة ات١كيتم تٖديد الزيادة كالنقص عن طريق مقارنة أرصدة بنود ات١يزانية في نهاية السنة  ،2ات١ؤسسة

بنود ات١يزانية في نهاية السنة ات١الية السابقة، ككانت ات١ؤسسات العاملة بالولايات ات١تحدة الأمريكية أكؿ من بادر إلذ 
 .3ككاف ذلك في نهاية ات٠مسينيات من القرف ات١اضيعرضها بصفة طوعية، 

 الدرحلة الثانية: قائمة الأمواؿ وبرليل التدفقات النقدية -
بأت٫ية ىذه القائمة، الأمر الذم  AICPAشعر المجمع الأمريكي للمحاسبتُ القانونيتُ  1961في سنة 

شراؼ المجمع الأمريكي كالتي التي كانت تٖت إ Mason دفعو للبحث في ىذا المجاؿ، حيث صدرت دراسة
أكصت بأف تقوـ كافة ات١ؤسسات )الشركات( ات١سات٫ة بإعداد قائمة بعنواف "قائمة الأمواؿ كتٖليل التدفقات 

، كمن ثم إصدارىا كنشرىا مع القوائم ات١الية الأخرل، كأنو ت٬ب أف يُصادؽ عليها من المحاسب القانوني النقدية"
 .4للمؤسسة

أنو غالبا ما كاف المحاسبوف يقوموف بإعداد "قائمة  Carmichael & Et alتٮية يذكر كمن الناحية التار 
الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية" لتفستَ التباين بتُ صافي الدخل )الربح( الذم يتم التقرير عنو في قائمة الدخل 

توزيعات الأرباح كتسديد  )جدكؿ حسابات النتائج( للمؤسسة الاقتصادية كبتُ الأمواؿ ات١تاحة لغرض إجراء
. كمع ذلك لد يتم استعماؿ "قائمة الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية" من ات١دراء كالمحللتُ الديوف كالنفقات الرأتٝالية

ات١اليتُ كأداة تٖليلية مهمة إلا بعد العشرين سنة التي تلت اتٟرب العات١ية اليانية، فقد بدأت ىذه القائمة تظهر 
 التقارير السنوية، لكن بقي ىناؾ اختلبؼ كبتَ في ات١صطلحات، كت٤تول كشكل ىذه القائمة بشكل متزايد في
 .5خلبؿ تلك الفتًة

                                                           
أثر الدضموف الدعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية على مؤشرات الربحية: دراسة تطبيقية على قطاع البنوؾ التجارية ، حذيفة زياد خليل الدماغتُ 1

، 2009غ. منشورة،   بيت، الأردف،، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية إدارة ات١اؿ كالأعماؿ، جامعة آؿ ال2007ولغاية  1998الأردنية من عاـ 
 .44ص: 

 .1224، ص: 2009، تعريب أتٛد حامد حجاج، اتٞزء الياني، دار ات١ريخ للنشر، الرياض، المحاسبة الدتوسطةدكنالد كيسو، جتَم كت٬انت،  2
 .143، ص: 2000ة، القاىرة، ، دار النهضة العربيالتحليل الدالي الأساسي للاستثمار في الأوراؽ الداليةأمتُ السيد أتٛد لطفي،  3

4
  Mason. P, Cash Flow Analysis and the Funds Statements, Accounting Research Study, N

o
. 2, New York 

AICPA, 1961. ( 45ات١شار إليو في دراسة الدماغتُ، مرجع سابق، ص:  ) 
5
  Carmichael, D.R, & Et al, Accountants’ Handbook, Volume One : Financial Accounting and General Topics, 

11
th

ed, John Wiley & Sons Inc, New Jersey, 2007, CHAPTER 14 :02, P: 433. 
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من أين جاءت الأمواؿ كأين ذىبت" إلذ "قائمة الأمواؿ تَ اسم القائمة التي كانت تسمى "كمن ثم تغ
 من القرف ات١اضي. 1961ديدا سنة كتٖليل التدفقات النقدية"، ككاف ذلك اعتبارا من بداية الستينيات، تٖ

 الدرحلة الثالثة: قائمة مصادر الأمواؿ واستخداماتها -
طويلب، لأنو بعد سنتتُ فقط من  -قائمة الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية –لد تعُمر القائمة الواردة سابقا 

يق عن المجمع الأمريكي ات١نب (APB)أصدر ت٣لس مبادئ المحاسبة الأمريكية  1963إعلبنها، كتٖديدا عاـ 
Opinion N) 03رقم  الرأم( AICPA)للمحاسبتُ القانونيتُ 

o
لتنميط عملية إعداد كعرض قائمة  (3 .

الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية، كأكصى المجلس بتعديل اسم القائمة إلذ "قائمة مصادر الأمواؿ كاستخداماتها"، 
 .1ارير ات١الية، كلد يكن إدراجها إلزامياكبأف تعرض القائمة كمعلومات إضافية في التق

كبذلك أصبحت قائمة تدفق الأمواؿ قائمة إضافية غتَ مطلوبة من قبل القانوف، كما أنها مصممة بالعمد 
ليس لإعطاء معلومات إضافية، كلكنها لإعادة ترتيب ات١علومات ات١توافرة في شكل ت٥تلف، كتركز قائمة تدفق 

 . 2ت في صافي الأصوؿ ات١تداكلة بدلا من النقدالأمواؿ أساسا على التغتَا

إف قائمة مصادر الأمواؿ كاستخداماتها ىي تعبتَ عن العلبقة بتُ تٚيع مصادر ات١وارد ات١الية التي تتدفق إلذ 
ات١ؤسسة الاقتصادية، كالكيفية التي تم فيها استعماؿ ىذه ات١وارد خلبؿ مدة ت٤اسبية معينة، على أف يكوف طرفا 

 .3متساكيتُ لبقة )مصادر الأمواؿ كاستخداماتها(ىذه الع

( بشكلها العاـ بغض النظر عن مدل توافر Fundsلقد سلطت ىذه القائمة الضوء على الأمواؿ )
النقدية، كعلى الرغم من أنها كفرت بعض ات١علومات النافعة التي لد تكن القوائم ات١الية الأخرل تكشف عنها، إلا 

تطور اتٟاجة إلذ معلومات جديدة قلل من قيمتها كأبعدتها عن الاستخداـ منذ أف ضآلة ىذه ات١علومات ك 
 .4سنوات

 الدرحلة الرابعة: قائمة التغنًات في الدركز الدالي -
إف تزايد عدد ات١ؤسسات الاقتصادية التي تقوـ بتقدنً قائمة مصادر الأمواؿ كاستخداماتها ضمن تقاريرىا 

لات التنظيمية بأف تدرج قائمة الأمواؿ ضمن التقارير السنوية دفعت ت٣لس مبادئ السنوية، كاشتًاط العديد من ات٢ي
Opinion N) 19في الأختَ إلذ إصدار الرأم رقم  (APB)المحاسبة 

o
 1971، كالذم صدر في سنة 5(19 .

                                                           
 ، نفس الصفحة.مرجع سبق ذكره دكنالد كيسو، جتَم كت٬انت، 1

2
 David. Alexander, & Et al, International Financial Reporting and Analysis, 6

th
ed, Cengage Learning 

EMEA, United Kingdom, 2014, P: 531. 
 .90، ص: 2007، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، الدت٪ارؾ، التحليل الداليكليد ناجي اتٟيالر،  3
لرلة بحوث مصرؼ ات١وصل للتنمية كالاستيمار، نادية سامي ات٠ضر، دراسة لإعداد قائمة التدفقات النقدية في ات١صارؼ التجارية العراقية بالتطبيق على  4

 .134، ص: 2008، 22كلية اتٟدباء اتٞامعة، العدد  ،مستقبلية
5
 Carmichael, D.R, & Et al, Accountants’ Handbook, Op. Cit, P: 435.  
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وائم الرئيسية التي فيو ات١ؤسسات بضركرة أف تكوف ىذه القائمة أحد الق بعنواف "قائمة التغتَات في ات١ركز ات١الر" ألزـ
يتم نشرىا على أف تٗضع للمصادقة من قبل المحاسب القانوني ميلها ميل أم قائمة مالية أخرل، كقد تم تعريفها 
على أنها قائمة مالية توضح مصادر رأس ات١اؿ كاستخداماتو خلبؿ ات١دة المحاسبية، كما تفصح ىذه القائمة عن 

 .1أنشطة التمويل كالاستيمار

( فقد تم الاعتًاؼ كعلى ت٨و متزايد بأت٫ية معلومات التدفقات النقدية 19الرأم رقم ) كمنذ صدكر
 2للمؤسسات الاقتصادية، إلا أف ىناؾ مشكلبت معينة قد ظهرت أدت إلذ اتٟد من فائدة ىذه القائمة كمنها:

 غموض ات١صطلحات، ميل الأمواؿ؛ -

 في التًكيز؛ الافتقار إلذ إمكانية ات١قارنة الناشلة عن التنوع -

 الاختلبفات في تعريف تدفق الأمواؿ من العمليات )نقدا أك رأس ات١اؿ العامل(؛ -

 الاختلبفات في شكل القائمة )أ ت٪وذج ات١صادر كالاستخدامات أـ ت٪وذج الأنشطة(؛ -

ك كيعزل ىذا التنوع في الشكل كت٤تول قائمة التغتَ في ات١ركز ات١الر إلذ عدـ كجود أىداؼ كاضحة لتل
 القائمة.

، كخلبؿ فتًة الستينات كالسبعينات من 1987إلذ سنة  1972استخدـ ىذا العنواف للقائمة من سنة 
هُ تعبتَا مناسبا للتدفقات النقدية، كلكن مع  القرف ات١اضي كانت ىذه القائمة تعرض التغتَ في رأس ات١اؿ العامل بِعدَّ

مع اتٕاه ات١ؤسسات للبقتًاض تٔبالغ  قد تغتَت بصورة جذرية بداية اليمانينات كانت بيلة عملية التقرير ات١الر
كالمحللتُ ات١اليتُ قد أيقنوا أف ، كما أف من بتُ الأسباب الرئيسية للتغتَ في التقرير ات١الر ىي أف ات١ستيمرين ضخمة

المحاسبة على أساس الاستحقاؽ قد أصبحت أبعد ما تكوف عن التدفقات النقدية الأساسية للمؤسسة 
 .3قتصادية، كلذلك فقد برزت اتٟاجة إلذ المحاسبة على الأساس النقدمالا

إذ ما انتشرت ىذه القائمة حتى بدأت تنكشف عيوبها كسيلاتها، كسرعاف ما أفلست ات١ؤسسات لاعتمادىا 
 ائمةعلى إعداد القائمة على مفهوـ رأس ات١اؿ العامل، حيث أشار المحللوف ات١اليوف بأصابع الاتهاـ إلذ تلك الق

ت٤اكلة  القياـ بعدة دراسات كأتْاث (FASB)، ت٦ا حذا تٔجلس معايتَ المحاسبة ات١الية 4كسبب كراء ىذا الإفلبس
 .منو التعرؼ على أكجو القصور في مفهوـ رأس ات١اؿ

                                                           
على النقدية ودورىا في التنبؤ بعوائد الأسهم بالتطبيق مؤشرات الأداء الدالي الدبنية على الأرباح والدبنية عبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  1

، أطركحة دكتوراه في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ على عينة من الشركات الددرجة في سوؽ الخرطوـ للأوراؽ الدالية
 .134، ص: 2016 غ. منشورة، كالتكنولوجيا،

2 Carmichael, D.R, & Et al, Accountants’ Handbook, Op. Cit, P: 435.   
3

 .1225، ص: مرجع سبق ذكره دكنالد كيسو، جتَم كت٬انت، 

4
 .48ص: ، مرجع سبق ذكره ،حذيفة زياد خليل الدماغتُ 
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 1كمن أىم ىذه الانتقادات الآتي:

 عن التدفقات النقدية للمشركع استخداـ قائمة التغتَ في ات١ركز ات١الر لأساس الاستحقاؽ المحاسبي لا يعبر -
 بالشكل ات١طلوب؛

إعداد قائمة التغتَات في ات١ركز ات١الر على أساس مفهوـ رأس ات١اؿ العامل لا يوفر معلومات مفيدة عن السيولة  -
 كات١ركنة ات١الية كتلك التي توفرىا القائمة ات١عدّة على الأساس النقدم؛

الر كغتَىا من القوائم ات١الية بالتضخم، ت٦ا حذا بالعديد من ات١ستخدمتُ إلذ لا تعتًؼ قائمة التغتَ في ات١ركز ات١ -
 البحث عن معيار أكير تٕردا لتقييم مدل ت٧اح أك فشل العمليات؛

 لا تقدـ معلومات جديدة بل تٯكن اتٟصوؿ على معلوماتها من ات١يزانية كحسابات النتائج. -

 ةالدرحلة الخامسة: قائمة التدفقات النقدي -
بالاىتماـ في الإبلبغ عن التدفقات النقدية، كذلك بإصدار مذكرة مناقشة  (FASB)بدأ  1980في سنة 

"الإبلبغ عن تدفقات الأمواؿ، السيولة كات١ركنة ات١الية" التي ناقشت قضايا الإبلبغ عن تدفق الأمواؿ، كتبع ذلك 
م ات١قتًحة "الإبلبغ عن الدخل، عرضا ت١سودة قائمة ات١فاىي 1981في سنة  (FASB)أف أصدر المجلس 

التدفقات النقدية كات١ركز ات١الر للمؤسسات الاقتصادية" كالتي ناقشت دكر قائمة الأمواؿ كالإرشادات ت١كونات 
الإبلبغ ات١الر عن التدفقات النقدية، كخلصت ىذه ات١سودّة إلذ أنو ت٬ب التًكيز على النقد كليس رأس ات١اؿ 

 .2مة لد تصدرالعامل، إلا أف ىذه القائ

SFAS N( )05كفي قائمتو رقم )
o
بشدة أف يدُرج ضمن  1984سنة  (FASB)( أيد ت٣لس 05 .

القوائم الأساسية "قائمة التدفقات النقدية" التي تعكس ات١تحصلبت النقدية للوحدة المحاسبية مصنفة إلذ مصادرىا 
 (FASB)أصدر  1987ة، كفي نوفمبر الأساسية كات١دفوعات النقدية ت٢ا مصنفة إلذ الاستخدامات الأساسي

( بعنواف "قائمة التدفقات النقدية" الذم بدأ تطبيقو على القوائم السنوية عن السنوات ات١الية 95ات١عيار رقم )
 .19883جويلية  15ات١نتهية بعد 

                                                           
تطبيقية على الدصارؼ دراسة  -استخداـ مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات النقدية الدستقبليةمحمد يوسف ات٢باش،  1

 .18، ص: 2006 غ. منشورة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية التجارة، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،الفلسطينية
ق على عينة من تقييم القدرة التنبؤية لدؤشري التدفق النقدي والدخل التشغيلي لتحديد التدفقات النقدية بالتطبيعمار لؤم عبد الرزاؽ حسوف،  2

 .44، ص: 2014 غتَ منشورة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الإدارة كالاقتصاد، جامعة بغداد،الدصارؼ العراقية

3
دراسة حالة مؤسسة توزيع وصيانة العتاد الفلاحي  –دور قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأداء الدالي للمؤسسة تٛزة بن خليفة،  

EDIMMA – غ.  ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة محمد خيضر بسكرة، اتٞزائر،ديالوا
 .09، ص: 2013 منشورة،
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ة ( ات١عدؿ في سن07ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم ) (IASC)كما أصدرت تٞنة معايتَ المحاسبة الدكلية 
، كالذم يهدؼ إلذ مطالبة ات١ؤسسات الاقتصادية بإعداد قائمة التدفقات النقدية مبوبة حسب طبيعة 1992

الأنشطة ات١تعلقة بها إلذ تدفقات من الأنشطة التشغيلية، الاستيمارية كالتمويلية، كعرض تلك القائمة كجزء متمم 
 .1تصادية بإعداد بيانات مالية عنهاات١ؤسسة الاق لبياناتها ات١الية، كذلك لكل فتًة تقوـ فيها

، كتقدـ 19922كلقد اعتبرت ات١ملكة ات١تحدة قائمة التدفقات النقدية أحد القوائم الإلزامية اعتبارا من عاـ 
ىذه القائمة عرضا موجزا للتدفقات النقدية الداخلة )مصادر النقد(، كالتدفقات النقدية ات٠ارجة )الاستخدامات( 

 .3خلبؿ فتًة ت٤ددةمبوبة حسب الأنشطة 

كمن خلبؿ ما تم ذكره سابقا، تٯكننا توضيح تلك ات١راحل التي مرت بها قائمة التدفقات النقدية منذ نشأتها 
 كتطورىا ضمن اتٞدكؿ التالر:

 (: مراحل نشأة وتطور قائمة التدفقات النقدية1-1الجدوؿ رقم )

الذيلة الدسؤولة عن  الصفة الفترة تسمية القائمة الدراحل
 الإصدار

قائمة من أين جاءت الأمواؿ كأين  الدرحلة الأولى
 ذىبت

الشركات العاملة بػ  طوعية اية ات٠مسينياتنه
U.S.A 

 AICPA طوعية 1961 قائمة الأمواؿ كتٖليل التدفقات النقدية الدرحلة الثانية
 APB طوعية 1963 قائمة مصادر الأمواؿ كاستخداماتها الدرحلة الثالثة

 الرأم رقم 1971 قائمة التغتَات في ات١ركز ات١الر رابعةالدرحلة ال
(19) 

 APB طوعية

 (95)ات١عيار رقم  1987 قائمة التدفقات النقدية الخامسة الدرحلة
 (07)ات١عيار رقم  1992

 FASB إلزامية
IASC 

 اعتمادا على ات١علومات السابقة. طالبمن إعداد ال: الدصدر

كانت تعُد بصفة طوعية طيلة ات١راحل الأربعة قائمة التدفقات النقدية  من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف 
بالولايات ات١تحدة الأمريكية فقط لفتًة كجيزة، كىذا نتيجة  نيةلزاميتها في ات١رحلة الياإالأكلذ، حيث اقتصرت 

                                                           
1
 International Accou nting Standard, International Accou nting Standard (07) : Statement of Cash Flow, 

1992. 
، ص: 2006، الدار اتٞامعية للنشر، الإسكندرية، التحليل الدالي لأغراض تقييم ومراجعة الأداء والاستثمار في البورصةد أتٛد لطفي، أمتُ السي 2

278. 
3
 Ronald. Melicher W, & Norton Edgar A, Introduction To Finance, Markets, Investments & Financial 

Management, 14
th

ed, John Wiley & Sons Inc, U.S.A, 2011, P: 365. 
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الصفة الاختلبؼ الكبتَ في ات١صطلحات كت٤تول كشكل ىذه القائمة، كفي ات١رحلة ات٠امسة أخذت القائمة 
الإلزامية نتيجة كجود معايتَ ت٤اسبية دكلية متفق عليها أدت إلذ تصحيح الأخطاء ات١اضية التي مست القوائم ات١الية 

 عامة كقائمة التدفقات النقدية خاصة.

 الدطلب الثاني: مفهوـ قائمة التدفقات النقدية ومكوناتها 

 الفرع الأوؿ: تعريف التدفقات النقدية

قدم كل عملية تعبر عن دفع أك استلبـ الأمواؿ، كمهما كانت التدفقات النقدية سواء  يقصد بالتدفق الن
الزبائن، القركض البنكية،  كانت داخلة، كالتي ىي عبارة عن عمليات التحصيل أك القبض ميل تسديدات

العماؿ،  ات١سات٫وف كمسات٫ات الدكلة، أك تدفقات خارجة كالتي ىي كل عملية تسديدات أك دفع ميل دفع أجور
تسديدات القركض، فإنها تتعلق مباشرة بات٠زينة أم أنها تنطلق منها كتعود إليها، كىنا تندمج كل ات١قبوضات 

 .1كات١دفوعات

 .2كيعرؼ التدفق النقدم على أنو: "مقدار ما تستلمو ات١ؤسسة من نقد خلبؿ فتًة زمنية معينة"

ما تٮرج من ات١ؤسسة من نقدية كتشمل النقد أيضا كل ما يدخل ك  Cash Flowكيقصد بالتدفق النقدم 
في ات٠زينة بالإضافة للبنود في حكم النقدية سريعة السيولة ميل الاستيمارات قصتَة الأجل كغتَىا، فإذا زاد التدفق 

النقدم ات٠ارج منها فإنو يؤدم إلذ فائض في الرصيد النقدم، كإذا كاف التدفق  النقدم داخل ات١ؤسسة عن التدفق
الداخل إلذ ات١ؤسسة أقل من التدفق النقدم ات٠ارج منها فإنو يسبب في حدكث عجز نقدم نتيجة  النقدم

كيعبر ات١فهوـ النقدم عن الأمواؿ السائلة فقط  . ىذا3السحب النقدم ت٦ا يؤدم إلذ تناقص في الأصوؿ النقدية
قات النقدية كل من النقدية كمن النقدية كما جاء في حكمها، حيث يقُصد بالنقدية عند إعداد قائمة التدف

بات٠زينة كالنقدية بالبنوؾ كالودائع اتٞارية، أما ما في حكم النقدية فيشتمل على: الاستيمارات قصتَة الأجل ذات 
السيولة العالية التي تٯكن تٖويلها إلذ نقدية من خلبؿ فتًة قصتَة دكف أم ت٥اطر تُذكر، ميل: الاستيمارات قصتَة 

العالية، أذكنات ات٠زانة، كغالبا ما يتم استبعاد الأكراؽ اتٟكومية، كالأكراؽ ات١الية التي يزيد الأجل ذات السيولة 
  .4أشهر من يتمن في حكم النقدية 3أجلها عن 

                                                           
 . 44، ص: 2013، دار حامد للنشر، عماف، الأمثيلية في تسينً خزينة الدؤسسةباديس بوخلوة،  1
دراسة تطبيقية بالاعتماد على بيانات عدد من الشركات العات١ية،  -صبيحة قاسم، أتٛد نزار تٚيل، أثر التدفقات النقدية في عناصر ىيكل رأس ات١اؿ 2
 .67، ص: 2009، 14، العدد 05المجلد  جامعة تكريت، ،لة تكريت للعلوـ الإدارية والاقتصاديةلر
دراسة برليلية تطبيقية على لرموعة الاتصالات  –استخداـ نسب السيولة ومقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بالربحية معاذ محمد شعباف علواف،  3

 .36، ص: 2015 غ. منشورة،اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،  التمويل،ة ماجستتَ في المحاسبة ك ، رسالالفلسطينية
، أطركحة دراسة تطبيقية على عينة من الدصارؼ السودانية –وأثره على الأداء الدالي للمصارؼ التجارية  الاندماجمحمد حستُ الشريف محمد،  4

 .108، 107، ص ص: 2015غ. منشورة،  ـ كالتكنولوجيا،دكتوراه في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلو 
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من خلبؿ ما سبق يتبتُ لنا أف التدفق النقدم ىو أم نوع من الدخل ات١تميل بالنقد كات١كافئ للنقد 
  لذم يؤثر على حسابات النقدية بات٠زينة، كيشتًط فيو أف يكوف نقودا سائلة الداخل للمؤسسة كات٠ارج منها، كا

 أك ت٘ويل تٯكن كضعو في البنك أك نقدا في ات١ؤسسة.

 الفرع الثاني: أنواع التدفقات النقدية

 :Inflowsالتدفقات النقدية الداخلة  -1

ة عملياتها التشغيلية أك الاستيمارية كىي تلك التدفقات النقدية التي تعود كتدخل إلذ خزينة ات١ؤسسة نتيج
 1أك التمويلية، كغالبا ما تأتي ىذه التدفقات من خلبؿ:

 استلبـ النقد من بيع السلع أك ات٠دمات إلذ الزبائن؛ -

 استلبـ النقد من حسابات الزبائن القدتٯة )غتَ ات١سددة(؛ -

 اتٟصوؿ على نقد من بيع أصوؿ معينة؛ -

 ة على استيمار ما؛استلبـ الفوائد ات١تًتب -

 استيمارات ات١الكتُ في ات١ؤسسة. -

 :flows Outالتدفقات النقدية ات٠ارجة  -2

كىي تلك التدفقات النقدية ات٠ارجة من داخل ات١ؤسسة إلذ الأطراؼ الأخرل تٔدفوعات نقدية، كغالبا ما 
 تأتي ىذه التدفقات من خلبؿ:

 ؛شراء ات١نتجات تامة الصنع من أجل إعادة البيع -

 ات١ستخدمة في عمليات ات١ؤسسة الصناعية؛شراء ات١واد الأكلية كبقية ات١كونات  -

 دفع الركاتب كالأجور كبقية ات١صاريف التشغيلية؛ -

 شراء الأصوؿ اليابتة؛ -

 دفع الفوائد على القركض؛ -

 دفع الضرائب؛ -

 إعادة شراء الأسهم؛ -

 دفع توزيعات الأرباح. -

                                                           
1
 Cyllid Cymru, Finance Wales, Apractrcal Guide To Cash Flow Management, Sian Loid Jones, 2004, P: 06. 
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تٯيل النقدية ات١تأتية عن التمويل كإيراد ات١شاريع، كات١بيعات كالتدفق ات٠ارج تٯيل كمنو فإف التدفق الداخل 
 النقدية ات١دفوعة نتيجة عناصر عديدة ميل ات١شتًيات كالاستيمارات كالركاتب كات١صاريف الإدارية.

 الفرع الثالث: تعريف قائمة التدفقات النقدية

القائمة التي تعرض مصادر التدفقات الداخلة كاستخدامات تعُرؼ قائمة التدفقات النقدية على أنها تلك 
التدفقات ات٠ارجة للمؤسسة الاقتصادية خلبؿ فتًة زمنية معينة، ىذه القائمة تبتُ فقط الوضعية ات١الية في الأجل 
 القصتَ، كتقدـ عرض يلخص التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل، الاستيمار كالتمويل بصورة تؤدم إلذ توفيقها

 .1مع التغتَ في النقدية كالنقدية ات١عادلة خلبؿ الفتًة

قائمة التدفقات النقدية عبارة عن كشف بات١قبوضات كات١دفوعات ات٠اصة تٔؤسسة ما خلبؿ فتًة معينة، 
كتٗتلف ات١علومات الواردة في ىذا الكشف عن القوائم ات١الية الأخرل ميل قائمة حسابات النتائج كقائمة ات١يزانية في 

 .2على تٖقيق التدفقات النقدية في ات١ستقبلنها تساعد مستخدمي القوائم ات١الية في معرفة قدرة ات١ؤسسة أ

كتعرؼ قائمة التدفقات النقدية أيضا على أنها القائمة التي تبتُ الأثر النقدم لكافة النشاطات التي قامت 
الأثر كونو يشكل تدفقا "داخل ات١ؤسسة الاقتصادية  بها ات١ؤسسة الاقتصادية خلبؿ الفتًة ات١الية مع بياف طبيعة ىذا

 .3أك خارجها"

كتعُرؼ أيضا على أنها "صورة ديناميكية لكل ما ت٭دث في ات١ؤسسة خلبؿ السنة ات١الية حيث تقدـ بطرؽ 
ثلبثة أنشطة ىي: نشاط التشغيل )الاستغلبؿ(،  التسيتَ كسيولة ات١ؤسسة كتتم في ت٥تلفة كتسمح بتقييم جيد لنوع

 .4نشاط الاستيمار كنشاط التمويل"

كىي أداة مالية تٖليلية تستخدـ لتحديد جدكل ات١ؤسسة في مواجهة التزاماتها على ات١دل القصتَ، 
 .5(07كخصوصا قدرتها على دفع الديوف، كقد أكجبها ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )

 ات١عتٍ ببياف الفرؽ بتُ صافي الربح كتعُرؼ قائمة التدفقات النقدية أيضا على أنها تلك الكشف ات١الر
كصافي التدفق النقدم، كتساعد في التعرؼ على الأكضاع ات١الية للمؤسسة، كتعرض الأثر النقدم الداخل كات٠ارج 
لكافة العمليات كالأنشطة التي تٖدث في ات١ؤسسة خلبؿ السنة ات١الية، أم العمليات الناتٚة عن التشغيل أك سداد 

                                                           
1
 Paramasivan C. & Subramamanian, Financial Management, New Age International (P) Limted, Publishers, 

2009, P 19.    
 .52، ص: 2016، عماف، 1، الدار ات١نهجية، ط أساسيات الإدارة الداليةسالد صلبؿ راىي اتٟسناكم،  2
، 01، العدد 03، المجلد لرلة جامعة كركوؾ للدراسات الإنسانيةتانيا قادر عبد الرتٛاف، دكر قائمة التدفقات النقدية في اتٗاذ القرارات الإدارية،  3

 .254، ص: 2008
4
 Josée ST- Pierre et Robert Beaudoin, Les Décisions D’investissement dans Les PME : Comment évaluer La 

Rentabilité Financière, Bibliothèque National Du Canada, 2003, P: 79. 
5 Ioan BĂTRÂNCEA ,&  Et .al, The Role of Cash Flows in The Financial Management of The Entity, Annals of 

the University of Craiova, Economic Sciences Series,2008, Vol. 1 Issue 36, P35. 
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تَة كالطويلة ات١دل عند استحقاقها، كتبتُ مدل إمكانية استمرارية ات١شركع ككيفية استخداـ الالتزامات القص
 .1الفائض الاستخداـ الأميل

أف قائمة التدفقات النقدية ىي القائمة الرئيسية التي تٯكن استخدامها  Fridson & Alvarezكيرل 
بقائمتي ات١يزانية كحسابات النتائج، كذلك بسبب  للتعرؼ على ات١شاكل التي تتعلق باستمرارية ات١ؤسسات مقارنة

 .2إمكانية التلبعب بأرقامهما كتأثتَ القرارات كالاجتهادات الشخصية عليهما

ىي تلك الأداة الدقيقة ات١ستخدمة للحكم على فعالية تسيتَ ات١وارد ات١الية كاستخداماتها، كذلك اعتمادا 
موضوعية في اتٟكم على تسيتَ مالية ات١ؤسسة، كيعتبر كجدكؿ قيادة  على عنصر ات٠زينة الذم يعُد ات١عيار الأكير

في يد القمة الإستًاتيجية )الإدارة العليا( تتخذ على ضوئها ت٣موعة من القرارات ات٢امة كتغتَ النشاط أك توسيعو أك 
نقدية التي قامت بها . كتعتبر قائمة التدفقات النقدية تلخيص تٞميع ات١عاملبت ال3الانسحاب منو أك النمو كغتَىا

ات١ؤسسة في فتًة زمنية معينة، حيث تشمل التدفقات النقدية الداخلة كالتدفقات النقدية ات٠ارجة، كتساعد 
 .4معلومات ىذه القائمة على اتٗاذ القرارات ات١همة كالإستًاتيجية للمؤسسة، كاتٟكم على أدائها

عاـ ىي قائمة تبرز كتوضح تٚيع ما يدخل أف قائمة التدفقات النقدية بشكل  نرلمن خلبؿ ما سبق 
للمؤسسة كما تٮرج منها من أمواؿ نقدية سائلة خلبؿ الفتًة ات١الية، كتبتُ تٚيع الأنشطة التشغيلية، الاستيمارية 
كالتمويلية بالإفصاح عنها كىذا من أجل إبراز قدرة ات١ؤسسة على توليد التدفقات النقدية كخلق السيولة بالإضافة 

ذه القائمة تعُد أداة تٖليلية مهمة تساعد معلوماتها كافة ات١ستخدمتُ كات١تعاملتُ على معرفة الوضع ات١الر إلذ أف ى
 للمؤسسة كمدل استمراريتها.

 الفرع الرابع: مكونات قائمة التدفقات النقدية

بة حسب من خلبؿ ما تم تناكلو سابقا ت٧د أف قائمة التدفقات النقدية تعُرض خلبؿ ات١دة ات١الية مبو 
الأنشطة إلذ تشغيلية، استيمارية كت٘ويلية بشكل يسمح ت١ستعملي البيانات ات١الية بتقونً أثر ىذه النشاطات على 

 .6لديها كتقونً العلبقة بتُ تلك الأنشطة 5ات١ركز ات١الر للمؤسسة الاقتصادية، كمقدار ات١بالغ ات١الية كمكافلاتها

                                                           
 .87، ص: 2006، دار ات١ناىج للنشر، عماف،  1، ط مبادئ الإدارة الداليةدريد كامل آؿ الشيب،  1

2
 Fridson. M & Alvarez. F, Financial Statement Analysis : Apractitoner’s Guide, 3

rd
ed, John Wiley & Sons 

Inc, New York , 2002, P: 91. 
 .204، ص: 2006الأردف،  –، دار كائل للنشر، عماف 1، ط التسينً الدالي: دروس وتطبيقاتإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  3
4

دراسة ميدانية على  –النقدية في تقونً الأداء ات١الر في الفنادؽ شادية حامد عبيد تٛاد، عبد الرتٛاف عبد الله عبد الرتٛاف، معلومات التدفقات  
 .2016، 24، العدد 6، جامعة النيلتُ، المجلد لرلة الدراسات العلياالفنادؽ السودانية، 

كراؽ التجارية أم تلك يعُرؼ النقد ضمن ىذا الإطار على أنو يتضمن النقدية كمكافآت النقدية كالاستيمارات قصتَة الأجل، كسندات ات٠زينة كالأ 5
 الأدكات ات١الية القابلة للتحوؿ إلذ نقد بسرعة.

6
 .48، ص: مرجع سبق ذكره عمار لؤم عبد الرزاؽ حسوف،  
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وع في قائمة التدفقات النقدية تْسب أنشطة ات١ؤسسة الاقتصادية كما كيتم تبويب النقد ات١ستلم كالنقد ات١دف
 1يلي:

 التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي: -1

ىي التدفقات ات١تأتية من الأنشطة الرئيسية ات١ولدة لإيرادات ات١ؤسسة ككذلك الأنشطة الأخرل التي لا تعتبر 
قدية من أنشطة التشغيل في ات١قاـ الأكؿ عن طريق أنشطة توليد أنشطة استيمارية أك ت٘ويلية، كتنشأ التدفقات الن

الإيراد الرئيسي للمؤسسة، كلذلك فإنها تنتج بصفة عامة من ات١عاملبت كالأحداث الأخرل التي تدخل في تٖديد 
 صافي الربح أك ات٠سارة، كتتضمن التدفقات التالية:

ة من بيع السلع كات٠دمات، أك من تٖصيل اتٟسابات ات١دينة التدفقات النقدية الداخلة: كت٘يل ات١تحصلبت النقدي *
ات٠اصة بالعملبء )مدينوف كأكراؽ القبض(، ككذلك ات١تحصلبت من عوائد الاستيمار في الأكراؽ ات١الية أك أم 

 نشاط لا يدخل ضمن النشاط الاستيمارم أك التمويلي.

بل تكلفة البضاعة ات١باعة كات٠دمات ات١قدمة للعملبء التدفقات النقدية ات٠ارجة: كت٘يل ات١دفوعات النقدية مقا *
، ككذلك ات١دفوعات عن فوائد (دائنوف كأكراؽ الدفعككذلك مقابل سداد اتٟسابات الدائنة ات٠اصة بات١وردين )

 القركض كسداد الضرائب.

ت١ؤسسة على كيعُد النشاط التشغيلي ىو الأساس لتوليد الدخل كالنقدية، كيستخدـ في الدلالة على مقدرة ا
توليد تدفقات نقدية داخلية كافية لتغطية التدفقات النقدية ات٠ارجة اللبزمة للتشغيل، ككلما كاف صافي التدفقات 

 .2النقدية موجبا دؿّ ذلك على جودة سيولة ات١ؤسسة كرتْيتها

 التدفقات النقدية من النشاط الاستيمارم: -2

ة، كتنشأ ىذه التدفقات عن نشاطات امتلبؾ الأصوؿ طويلة ىي التدفقات ات١تأتية من الأنشطة الاستيماري
. كتشمل ىذه 3الأجل كغتَىا من الاستيمارات، كالتخلص منها كالتي لا تدخل ضمن البنود التي تعادؿ النقدية

 4التدفقات ما يلي:

                                                           
قتصادية ، رسالة ماجستتَ في الإدارة ات١الية، كلية العلوـ الادراسة حالة -التحليل الدالي للقوائم الدالية وفق النظاـ المحاسبي الداليلزعر محمد سامي،  1

 .66، ص: 2012 غ. منشورة، قسنطينة، اتٞزائر، –كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة منتورم 
2

 .64ص: ، مرجع سبق ذكره ،حذيفة زياد خليل الدماغتُ 

دراسة  –ة للأسهم العوامل الدؤثرة على مدى ملائمة التدفقات النقدية والأرباح المحاسبية في تفسنً العوائد السوقيمنصور إبراىيم السعايدة،  3
، أطركحة دكتوراه فلسفة في المحاسبة، كلية العلوـ ات١الية كات١صرفية، الأكادتٯية العربية للعلوـ تطبيقية على الشركات الصناعية الدساهمة العامة الأردنية

 .12، ص: 2005 غ. منشورة،الأردف، -ات١الية كات١صرفية، عماف
 .233، ص: 2001، مركز جامعة القاىرة للتعليم ات١فتوح، 1، ط أساسيات وتطوير –نقد القوائم الدالية برليل و عبد ات١نعم عوض الله كآخركف،  4



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

14 
 

ت١باني كالآلات التدفقات النقدية الداخلة: كت٘يل ات١تحصلبت النقدية من بيع أصوؿ ثابتة ملموسة كالأراضي كا *
كالأصوؿ اليابتة غتَ ات١لموسة التي ت٢ا قيمة بيعية ميل براءات الاختًاع كالأتٝاء كالعلبمات التجارية، كات١تحصلبت 
النقدية نتيجة للتصرؼ في استيمارات طويلة الأجل في أكراؽ مالية )أسهم كسندات( أصدرتها مؤسسات كشركات 

حصلبت كات١قبوضات الأخرل من عوائد كأقساط سداد استيمارات تٖصلت أخرل تابعة أك شقيقة أك غتَىا، كات١ت
 ات١ؤسسة عن استيماراتها في مؤسسات أخرل.

التدفقات النقدية ات٠ارجة: كت٘يل مدفوعات التسديدات النقدية لشراء أك اقتناء الاستيمارات كالأصوؿ طويلة  *
مارات في شكل قركض كما في حكمها كات١منوحة للغتَ الأجل ات١لموسة كغتَ ات١لموسة بأنواعها ات١ختلفة كالاستي

 )إقراض للغتَ( أك أم تسديدات كمدفوعات أخرل مرتبطة بأنشطة الاستيمار في ات١ؤسسة.

 التدفقات من النشاط التمويلي: -3

كىي التدفقات الناتٕة من الأنشطة التي ينتج عنها تغتَ في حجم كمكونات )حركة( حقوؽ ات١لكية 
 .1ككذا السندات عمليات الاقتًاض أم اتٟصوؿ على القركض أك تسديدىا بالإضافة إلذ

 2كىذه التدفقات تشمل: 

التدفقات النقدية الداخلة: كت٘يل ات١تحصلبت النقدية التي تٗص حصيلة إصدار الأسهم، حصيلة إصدار  *
 السندات، السندات الأذنية من عمليات الاقتًاض،...

تشمل ات١دفوعات النقدية التالية: مدفوعات عوائد الأسهم أك توزيعات أخرل التدفقات النقدية ات٠ارجة: ك  *
لأصحاب ات١ؤسسة تٔا في ذلك ات١دفوعات لإعادة اقتناء أسهم جديدة، سداد ات١بالغ ات١قتًضة، مدفوعات أعباء 

 الديوف،...

  ية كالتمويلية غتَ النقديةبالإضافة إلذ التبويبات اليلبثة السابقة، فإنو ت٬ب الإفصاح عن الأنشطة الاستيمار 
(Non Cash Investing and Financing Activites)  كالتي يقصد بها: تلك الأنشطة ات٢امة التي لا

تؤثر على النقد، كلا يتم التقرير عنها في قائمة التدفقات النقدية، كيتم التقرير عن ىذه الأنشطة إما كملبحظات 
ئم ات١الية، كذلك ت٘اشيا مع مبدأ الإفصاح الشامل كلأنها تٖدد الأنشطة منفصلة أك كجداكؿ إضافية ملحقة بالقوا

 3غتَ النقدية ات١همة للمؤسسة الاقتصادية، كمن أميلة تلك الأنشطة:

 شراء الأصوؿ عن طريق إصدار الأسهم العادية أك بالأجل؛ -

                                                           
 .182، ص: 2010، مكتبة المجتمع العربي، عماف، 1، ط معاينً المحاسبة الدولية والإبلاغ الداليأتٛد محمد أبوشمالة،  1
، CSHBدراسة حالة مؤسسة الإسمنت حامة بوزياف  –خلاؿ أدوات السوؽ النقدي  فعالية إدارة التدفقات النقدية منمحمد الأمتُ خنيوة،  2

 .65، ص: 2008 غ. منشورة، رسالة ماجستتَ في الإدارة ات١الية، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة منتورم قسنطينة،
3
 Kimmel. Paul D, & Et.al ,Financial Accounting: Tools for Business Decision Making, 7

th
ed, John Wiley & 

Sons Inc, New York , 2013, P: 628. 
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 تٖويل السندات إلذ أسهم عادية؛ -

 استبداؿ الأصوؿ اليابتة. -

أف الأنشطة الاستيمارية كالتمويلية غتَ النقدية لا ينتج عنها آثار نقدية حالية، إلا أف أت٫ية كعلى الرغم من 
 الإفصاح عنها تعود إلذ تأثتَ تلك الأنشطة على التدفقات النقدية ات١ستقبلية.

نشطة إف المحصلة النهائية لقائمة التدفقات النقدية ىو التوصل إلذ مقدار التغتَ بالنقدية الناتٕة عن الأ
اليلبثة، كتعُد ىذه القائمة من خلبؿ إضافة مراحل إعداد كل من كشف التدفقات النقدية التشغيلية ككشف 

تيمارية كالتمويلية أم تٔعتٌ أف التدفقات النقدية ىي حاصل تٚيع التدفقات النقدية الناتٕة عن الأنشطة الاس
 .1العناصر الأساسية لقائمة التدفق النقدم

بالنقدية )صافي التدفق النقدم( = صافي التدفق النقدم التشغيلي + صافي التدفق النقدم مقدار التغتَ 
 الاستيمارم + صافي التدفق النقدم التمويلي.

 كمن ات١عركؼ أف التوصل إلذ مقدار التغتَ بالنقدية يكوف من خلبؿ ات١عادلة التالية:

 دةات١يد النقدية في أكؿ رص –دة ات١مقدار التغتَ بالنقدية = رصيد النقدية في آخر 

من خلبؿ ما سبق تٯكننا تلخيص الإطار العاـ الأساسي لقائمة التدفقات النقدية كمكوناتها كفق الشكل 
 التالر:

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

                                                           
 .21، ص: 2007، دار اليازكرم، عماف، التحليل والتخطيط الدالي: ابذاىات معاصرةعدناف تايو النعيمي، أرشد فؤاد التميمي،  1
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 (: الإطار العاـ لقائمة التدفقات النقدية ومكوناتها1-1الشكل رقم )
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

دراسة تٖليلية  -ت التحليل ات١الر مع المحتول ات١علوماتي لقائمة التدفقات النقديةآماؿ نورم محمد، مدل تناغم أدكا الدصدر:
، ص: 2013، 34، العدد لرلة كلية بغداد للعلوـ الاقتصادية الجامعةبالاعتماد على بيانات عدد من الشركات العات١ية، 

338. 

ليلبثة تٯيل الإطار العاـ من خلبؿ الشكل أعلبه نلبحظ أف تصنيف التدفقات النقدية كفق الأنشطة ا
كىو يبرز التدفقات النقدية الداخلة كات٠ارجة لكل نشاط، كتقاطع كل من  كالأساسي لقائمة التدفقات النقدية،

ىذه التدفقات في كل نشاط يعطينا الوضعية النقدية لكل نشاط في ات١ؤسسة، أم أف التدفقات النقدية الداخلة في  

     
تدفقات داخلية من أنشطة 

 تشغيلية
متحصلات من صافي الدبيعات / 

ننٌ وأوراؽ متحصلات من الددي
القبض / متحصلات من أنشطة 

 تشغيلية أخرى

 تدفقات خارجية من أنشطة
 تشغيلية

مدفوعات عن كلفة البضاعة 
الدباعة/ مدفوعات للعاملنٌ 

والدوردين / من أنشطة 
 تشغيلية أخرى

صافي التدفقات النقدية 
  من الأنشطة التشغيلية 

 / +- 

       
تدفقات داخلية من أنشطة 

 ةبسويلي
زيادة رأس الداؿ/ إصدار 
الأسهم والسندات طويلة 
الأجل / الحصوؿ على 

 القروض

خارجية من أنشطة  تدفقات
 بسويلية

دفع توزيعات الأرباح / 
شراء الأسهم والسندات 
طويلة الأجل / تسديد 

 القروض

صافي التدفقات النقدية 
 من الأنشطة التمويلية

 / +- 

       
ة تدفقات داخلية من أنشط

 استثمارية
متحصلات من بيع الأصوؿ 
الثابتة / من بيع استثمارات 

طويلة الأجل / استرداد قروض 
 لشنوحة

تدفقات خارجية من أنشطة 
 استثمارية

مدفوعات عن شراء 
الأصوؿ الثابتة/ مدفوعات عن 
شراء استثمارات طويلة الأجل 

 / منح قروض للغنً

صافي التدفقات النقدية 
 ماريةمن الأنشطة الاستث

 / +- 

 رصيد النقدية في بداية الددة

  رصيد النقدية في نهاية الددة
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ة يعطينا صافي التدفق النقدم لذلك النشاط إما بقيمة سالبة أك موجبة، كل نشاط منقوص منها تلك ات٠ارج
 تٖددىا تلك ات١عاملبت النقدية التي تقوـ بها ات١ؤسسة خلبؿ السنة ات١الية.

 الدطلب الثالث: أىداؼ وأهمية قائمة التدفقات النقدية

 الفرع الأوؿ: أىداؼ قائمة التدفقات النقدية
تدفقات النقدية ىو توفتَ معلومات عن ات١تحصلبت النقدية كات١دفوعات إف ات٢دؼ الأساسي لقائمة ال

 –. ىذه ات١علومات التي توفرىا قائمة التدفقات النقدية 1النقدية للمؤسسة التي كقعت خلبؿ الفتًة )السنة ات١الية(
ة ات١ستيمرين  كالدائنتُ فإنها تقدـ إجابة عن أسلل -إذا استخدمت مع ات١علومات التي توفرىا القوائم ات١الية الأخرل

كالمحللتُ ات١اليتُ عن مصادر النقدية كأكجو استخدامات ات١ؤسسة ت٢ذه النقدية ات١تاحة كتبتُ التغتَ في رصيد النقدية 
 2خلبؿ الفتًة ككيفية تفستَه، كىذا من خلبؿ:

 تقييم مقدرة ات١ؤسسة الاقتصادية على توليد نقدية موجبة في ات١ستقبل؛ -

ة ات١ؤسسة الاقتصادية على الوفاء بالتزاماتها، كقدرتها على دفع أرباح الأسهم كحاجتها إلذ التمويل تقييم مقدر  -
 ات٠ارجي؛

 تقييم أسباب الاختلبؼ بتُ صافي الدخل كصافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية؛ -

 على ات١ركز ات١الر للمؤسسة. -النقدية كغتَ النقدية –تقييم تأثتَ العمليات الاستيمارية كالتمويلية  -

( كات٠اص بقائمة 07كمن كجهة نطر ات١عايتَ المحاسبية الدكلية، فقد بتُ ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )
التدفقات النقدية أف معلومات التدفقات النقدية للمشركع مفيدة في تزكيد مستخدمي البيانات ات١الية بالأساس 

نقدية كما يعادت٢ا، كحاجات ات١شركع في استخداـ ىذه التدفقات النقدية، لتقييم قدرة ات١شركع على توليد ال
فالقرارات الاقتصادية التي تتخذ من قبل مستخدمي القوائم ات١الية تتطلب تقييما لقدرة ات١ؤسسة على توليد النقدية 

 .3كما تعادت٢ا كعلى توقيتها كدرجة تأكيد عملية توليدىا

 

                                                           
1 Feldman. Matan & Arkady. Libman, Crach Course in Accounting and Financial Statement Analysis, 2

nd
ed, 

John Wiley & Sons Inc, New Jersey,2007, P: 41. 
2
 Stice, Earl. K & Et al, Financial Accounting : Reporting and Analysis, 6

th
ed, South-Western College, 2001, 

PP: 155- 156. 
، اتٞزء أ، ترتٚة تٚعية المجمع العربي ( بياف التدفقات النقدية07معاينً المحاسبة الدولية: الدعيار رقم )، ات١عايتَ الدكلية لإعداد التقارير ات١الية 3

 .642، ص: 2014للمحاسبتُ القانونيتُ، عماف، 
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 1اؼ أخرل، تتميل في ما يلي:كلقائمة التدفقات النقدية أىد

تقييم سيولة ات١ؤسسة من حيث مدل امتلبكها للؤصوؿ القابلة للتحويل إلذ نقدية مع الأخذ بعتُ الاعتبار  -
 طوؿ الفتًة اللبزمة لتوفتَ النقدية؛

 ؛تقييم ات١ركنة ات١الية لدل ات١ؤسسة كتٔقدرتها على التكيف مع الظركؼ ات١الية ات١فاجلة -

 لدل ات١ؤسسة من نقدية حرة ت٘كنها من التوسع كسداد القركض؛تقييم ما  -

قياس كفاءة اتٟصوؿ على تدفقات نقدية، كذلك من خلبؿ تٖليل نسبة عائد التدفق النقدم كالتدفق النقدم  -
 للمبيعات، كالتدفق النقدم للؤصوؿ.

ز ات١الر كالتي لا تظهر كما تهدؼ ىذه القائمة إلذ استكماؿ الإفصاح عن التغتَات التي حدثت في ات١رك
، كالتخطيط للتدفقات النقدية الداخلة كات٠ارجة كالتعرؼ على أكقات حدكث 2بوضوح في القوائم ات١الية الأخرل

 .3العجز كالفائض النقدم كتٖديد كمية كنوعية الاحتياجات النقدية التي تتزامن مع الدكرة التشغيلية

التدفقات النقدية يتميل في تقييم القرارات  لقائمة ىدؼ أخر Waybright & Kempكيُضيفاف 
الإدارية، فالقرارات الاستيمارية اتٟكيمة تساىم في ازدىار الأعماؿ التجارية، كبالعكس فإف القرارات غتَ اتٟكيمة 

 .4تسبب ات١شاكل، كبالتالر فإف ات١ستيمرين كالدائنتُ يستعملوف معلومات التدفق النقدم لتقييم قرارات الإدارة

ىدفتُ، ىدفا أساسيا كىو توفتَ معلومات عن ات١تحصلبت قائمة التدفقات النقدية لل عاـ، فإف كبشك
كات١دفوعات النقدية للمؤسسة خلبؿ فتًة معينة، كىدفا ثانويا يتميل في تزكيد معلومات على الأساس النقدم عن 

 .5أنشطة ات١ؤسسة التشغيلية، الاستيمارية كالتمويلية

قائمة التدفقات النقدية عبارة عن أداة ات٢دؼ منها تزكيد مستخدمي القوائم ات١الية  كت٦ا سبق ت٩لص إلذ أف
كات١هتمتُ بها بات١علومات الضركرية التي تتوافق كاحتياجاتهم، كبشكل عاـ تتيح ىذه القائمة لقارئها صورة تعكس 

بة للحكم على سيولة الوضع النقدم للمؤسسة من حيث التدفقات الداخلة كات٠ارجة، كىي أيضا أداة مناس
ات١ؤسسة كتقييم رتْيتها، ككذا التنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستقبلية، كىذا طبعا بالاستعانة أيضا بات١علومات التي 

 توفرىا باقي القوائم ات١الية.

                                                           
دفقات النقدية التشغيلية قدرة الأرباح التشغيلية الحالية والتدفقات النقدية التشغيلية الحالية على التنبؤ بالتمحمد عبد اتٟافظ عبد السلبـ،  1

 .28، ص: 2009 غ. منشورة، ، رسالة ماجستتَ في إدارة الأعماؿ كالمحاسبة، كلية الدراسات العليا، اتٞامعة الأردنية،دراسة ميدانية -الدستقبلية
الأمريكية،  Freddie Macيلية لشركة  دراسة تٖل -2008فيصل زماط حستُ السليم، دكر قائمة التدفق النقدم في التنبؤ بالأزمة ات١الية العات١ية  2

 .139، ص: 2009، 09، العدد 03المجلد  جامعة بغداد، ،لرلة دراسات لزاسبية ومالية
 .140، ص: 2013، دار ات١ستَة للنشر، عماف، مبادئ الإدارة الدالية: إطار نظري ولزتوى علميفيصل ت٤مود الشواكة،  3

4
 Waybright. Jeffrey & Kemp. Robert, Financial Accounting, Person Education. Inc, New Jersey, 2010, P: 541. 

5
 .1662، ص: مرجع سبق ذكره دكنالد كيسو، جتَم كت٬انت، 
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 الفرع الثاني: أهمية قائمة التدفقات النقدية
ادية مستعملي القوائم ات١الية في توفتَ الأساس تفيد ات١علومات ات١تعلقة بالتدفقات النقدية للمؤسسات الاقتص

كحاجتها للبستفادة من تلك  ،1لتقييم قدرة تلك ات١ؤسسات على توليد النقد )النقد بضمو مكافلات النقد(
التدفقات النقدية، فالقرارات الاقتصادية التي يتم اتٗاذىا من قبل مستخدمي القوائم ات١الية تتطلب تقييم قدرة 

 .2قتصادية على توليد النقد كتوقيت التأكد من توليدهات١ؤسسات الا

كمن جهة أخرل فإف أت٫ية قائمة التدفقات النقدية تكمن في تزكيد المحللتُ ات١اليتُ تٔعلومات عن 
ات١قبوضات كات١دفوعات النقدية خلبؿ الفتًة ات١الية، كبالتالر الاعتماد عليها في التنبؤ بقدرة ات١ؤسسة في اتٟصوؿ 

ويل اللبزـ في الوقت ات١ناسب، كبالنسبة للمستيمر تعتبر قائمة التدفقات النقدية أداة ىامة في إرشاده على التم
  .3بالاستيمار أك عدمو في ات١ؤسسة

كتأتي أت٫يتها أيضا في كونها تبتُ الأثر النقدم لكافة النشاطات التي قامت بها ات١ؤسسة خلبؿ الفتًة ات١الية 
، كتٯكن أيضا توضيح أت٫ية قائمة 4من كونو تدفقا نقديا داخلب للمؤسسة أك خارجا منهامع بياف طبيعة ىذا الأثر 

 التدفقات النقدية فيما يلي:

 إت٬اد مقاييس لتقييم جودة أرباح ات١ؤسسة لغرض فهم طبيعة أسباب التغتَ فيها؛ -

على ات١صادر الداخلية توضح قائمة التدفقات النقدية سياسة ات١ؤسسة في ت٘ويل أنشطتها كمدل الاعتماد  -
 للتمويل ميل حقوؽ ات١لكية أك مصادر التمويل ات٠ارجية؛

تٯكن الاعتماد عليو من بقية القوائم الأخرل كونها يصعب التلبعب فيها قياسا لبقية توفر أساسا أكير موثوقية  -
 ؛5القوائم

كد تٖقق التدفقات النقدية ات١علومات التارتٮية للتدفق النقدم تستخدـ كمؤشر لقيمة كتوقيت كمدل تأ -
 ات١ستقبلية؛
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تفيد في فحص مدل دقة التقديرات السابق إعدادىا للتدفقات النقدية ات١ستقبلية، كلاختبار العلبقة بتُ الرتْية  -
 ؛1كصافي التدفق النقدم كأثر تغتَ الأسعار

ارات ات١ختلفة سواء كاف ذلك في تستخدـ ات١علومات ات١تعلقة بالتدفقات النقدية في تقييم كقياس ت٥اطر الاستيم -
 أنشطة التشغيل أك الأنشطة الاستيمارية أك الأنشطة التمويلية؛

تساعد ات١علومات التي توفرىا قائمة التدفق النقدم ات١ستخدمتُ لتلك ات١علومات في إعداد ت٪اذج تتضمن القيمة  -
اء ات١قارنات بينها، كما تساعد ىذه ات١ؤسسات ات١ختلفة كإجر  اتٟالية للتدفقات النقدية كذلك بغرض تقييم

ات١علومات أيضا في تقييم أداء التشغيل للمؤسسات ات١ختلفة بغرض ات١قارنة بينها نظرا لأف ىذه ات١علومات تستبعد 
 الآثار ات١تًتبة على استخداـ معاتٞات ت٤اسبية ت٥تلفة لنفس ات١عاملبت كالأحداث ات١الية؛

قات النقدية مستخدميها من ات١ستيمرين كات١قرضتُ في التنبؤ تٔقدار النقدية تساعد ات١علومات ات١تعلقة بالتدف -
ات١توقع توزيعها في شكل أرباح أك فوائد، كىو ما يعتبر أحد ات١تغتَات الأساسية في تٖديد القيمة اتٟالية للؤكراؽ 

 ؛2ات١الية

 يعتٍ نوعية الأرباح المحققة؛تعطي مؤشر على العلبقة بتُ الرتْية كالقدرة على توليد الأمواؿ كالذم  -

  .3تُظهر قدرة ات١ؤسسة على دفع مستحقاتها قصتَة الأجل عندما يطلبها أصحابها -

كتأتي أت٫ية القائمة في تقييم السيولة كاليسر ات١الر كات١ركنة ات١الية، حيث يشتَ مدلوؿ السيولة إلذ الاقتًاب 
ة التي يستغرقها تٖويل الأصوؿ إلذ نقدية كطوؿ الفتًة من النقدية لكل من الأصوؿ كات٠صوـ )تٔعتٌ طوؿ الفتً 

(، كيقصد باليسر ات١الر قدرة ات١ؤسسة على مواجهة التزاماتها كسداد  اللبزمة لتوفتَ النقدية اللبزمة لسداد ات٠صوـ
ظركؼ ديونها عند الاستحقاؽ، في حتُ يشتَ مدلوؿ ات١ركنة ات١الية إلذ مقدرة ات١ؤسسة للبستجابة كالتكيف مع ال

  .4ات١الية ات١واتية، كالاحتياجات الفجائية كالفرص غتَ ات١توقعة

كمن خلبؿ ما سبق، يتجلى لنا أت٫ية ات١علومات التي تُظهرىا قائمة التدفقات النقدية، كتٯكن إت٬ازىا في 
 النقاط التالية مع إبراز اتٞهات ات١ستفيدة منها، كىي كالآتي:

التدفقات النقدية بالنسبة ت٢م من خلبؿ تقييم سيولة ات١علومات التي توفرىا قائمة الدائنوف كات١قرضوف: تبرز أت٫ية  -
ات١ؤسسة كمعرفة قدرتها على سداد قركضهم كفوائد أصل القرض كالالتزامات ات١تًتبة عليهم تٕاه ات١وردين كغتَىم 

 نتيجة الشراء بالآجل؛
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ت١ؤسسة على دفع التوزيعات ت٢م، كتساعدىم في التعرؼ ف: تبرز أت٫يتها بالنسبة ت٢م في تقييم مقدرة اك ات١ستيمر  -
 على الوضع النقدم للمؤسسة تْيث يكونوا على علم بها، كت٭تاطوف من إفلبسها؛

العاملوف كات١وظفوف كغتَىم: تهمهم معلومات قائمة التدفقات النقدية في معرفة مقدرة ات١ؤسسة على دفع  -
 رائب كذلك لتحصيل الضريبة ات١ستحقة على ات١ؤسسة.أجورىم كالسلطات كات١تميلة في مديرية الض

 الدبحث الثاني: إعداد قائمة التدفقات النقدية وطرؽ عرضها

إف طريقة إعداد قائمة التدفقات النقدية تؤثر على المحتول ات١علوماتي الذم تتضمنو، كالإفصاح عنو يؤثر 
تٗاذ القرارات ات١ناسبة. إف الأساس الذم تعتمد عليو حتما على إمكانيات ىذه القائمة، كفي تقييم الأداء ات١الر كا

القائمة في تبويب التدفقات النقدية كفق الأنشطة اليلبثة تٮتلف من ات١تحصلبت إلذ ات١دفوعات، فقد يتم الاعتماد 
على مصدر ات١تحصلبت كأساس لتبويبها حسب الأنشطة اليلبثة، في حتُ أنو يتم الاعتماد على نوع الاستخداـ  

أف تكوف مصادر ات١قبوضات )التدفقات الداخلة( من الأنشطة التشغيلية، س لتبويب ات١دفوعات، فإما كأسا
الاستيمارية كالتمويلية، كإما أف تكوف مصادر ات١دفوعات )التدفقات ات٠ارجة( من نفس الأنشطة اليلبثة السابقة، 

قدية ككذا طرؽ عرضها، كفق ات١طالب كسنحاكؿ من خلبؿ ىذا ات١بحث التطرؽ إلذ إعداد قائمة التدفقات الن
 الآتية:

 ات١طلب الأكؿ: أساس الاستحقاؽ كالأساس النقدم. -

 ات١طلب الياني: تبويب كإعداد قائمة التدفقات النقدية. -

 ات١طلب اليالث: الطريقة ات١باشرة. -

 ات١طلب الرابع: الطريقة غتَ ات١باشرة. -

 قديالدطلب الأوؿ: أساس الاستحقاؽ والأساس الن
يستند الفكر المحاسبي على أساس الاستحقاؽ تْيث يتم تسجيل العمليات كالأحداث الاقتصادية ات١ختلفة 
التي تٖدث داخل ات١ؤسسة كفقا لاستحقاقاتها كبغض النظر فيما إذا تم تٖصيلها أـ لا، بينما يقوـ الفكر ات١الر على 

 .1فقات نقدية داخلة أك خارجةالأساس النقدم كالذم يهتم بالعمليات التي ينجم عنها تد

إف التحوؿ إلذ الأساس النقدم كاف نتيجة تٖوؿ عدد من ات١ؤسسات الأمريكية من أساس رأس ات١اؿ 
العامل إلذ الأساس النقدم في قياس تغتَات ات١ركز ات١الر بسبب القلق الذم أصاب ات١ستيمرين كالمحللتُ ات١اليتُ عند 

 الذم لد يكن كافيا للتعبتَ عن التدفقات النقدية للمشركع بالشكل استخدامهم أساس الاستحقاؽ المحاسبي
                                                           

 .333، ص: 2013، المجمع الدكلر العربي للمحاسبتُ القانونيتُ، عماف، الاقتصاد والتمويلإيهاب مقابلة كآخركف،  1
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خاصة كأف المحاسبتُ يستخدموف عدة طرؽ توزيع ميل الضرائب ات١ؤجلة كالاىتلبكات كإطفاء الأصوؿ 1ات١طلوب
 ذلك ت٭سب رقم صافي الدخل كالذم في رأم كنتيجةالإيرادات كالاعتًاؼ بها كغتَىا،  غتَ ات١لموسة كاستحقاؽ

المحللتُ ات١اليتُ لا يعطي مؤشرا مقبولا عن القوة الإيرادية للمشركع فضلب عن أساس التكلفة التارتٮية الذم يهمل 
آثار التضخم كاعتباراتها، لذا اىتمت الأطراؼ ات١عنية بالبحث عن معيار أكير كاقعية ميل التدفق النقدم لتقييم 

 .2ت٧اح الأنشطة التشغيلية أك فشلها

اتٞمع بتُ ىذين الأساستُ في أساس ثالث يدعى أساس الاستحقاؽ ات١عدؿ أك الأساس النقدم  يتم أحيانا
ات١عدؿ، كيتم فيو تطبيق أساس الاستحقاؽ على بعض العناصر كالأساس النقدم على البعض الآخر، كتٔوجبو لا 

ات١بالغ ات١دفوعة مقابل يقوـ الأساس النقدم بتسجيل عمليات ات١دينتُ كالدائنتُ كالاستحقاقات، كإت٪ا تقيد 
 .3الأصوؿ اليابتة على اعتبار أنها أصوؿ كتستهلك على فتًات كما ىو اتٟاؿ بالنسبة لأساس الاستحقاؽ

( إعداد القوائم ات١الية حسب أساس الاستحقاؽ عدا قائمة 01ىذا كيتطلب معيار المحاسبة الدكلر رقم )
سواء تم دفعها أـ لد اؼ بات١صركفات التي تٗص الفتًة ات١الية التدفقات النقدية، كيستوجب أساس الاستحقاؽ الاعتً 

يتم، ككذلك الاعتًاؼ بالإيرادات ات١كتسبة كات١كاسب الأخرل سواء تم قبضها أـ لد يتم بغض النظر عن كاقعة 
الأساس الدفع أك القبض النقدم، كبالتالر فإف قائمة التدفقات النقدية ىي القائمة الوحيدة التي يتم إعدادىا على 

النقدم حيث تظهر كافة ات١صاريف ات١دفوعة نقدا بغض عن كوف النفقة تٗدـ لأكير من فتًة مالية، ككذلك 
 . 4الإيرادات حيث يتم إظهار أم إيراد يقبض بغض النظر عن الفتًة ات١الية ات١تعلقة بو

راء نقدا أـ على أك شت٦ا سبق أف أساس الاستحقاؽ يرتبط تْدكث العملية سواء كانت بيع  نرلكعليو 
اتٟساب، كفي ىذا اتٞانب يعتبر الإيراد أك ات١صركؼ ت٤ققا كيسجل ضمن السجلبت المحاسبية فتًة حدكث 
العملية، أما الأساس النقدم فالعبرة تكوف تْدكث العملية سواء كانت بيع أك شراء كقت تٖصيلها أك صرفها 

اط أك الالتزاـ بالدفع، كإت٪ا تسجل كقت التحصيل أك فعلب، كلا تسجل في السجلبت المحاسبية عند حدكث الارتب
الصرؼ الفعلي للعملية، كما يعُاب على استخداـ أساس الاستحقاؽ ىو خضوعو للتقديرات الشخصية نتيجة 
اختلبؼ طرؽ ات١عاتٞة المحاسبية لو، كبالتالر تلجأ ات١ؤسسات الاقتصادية لإعداد قائمة التدفقات النقدية كفق 

 كونو يظُهر نشاط العمليات المحققة.  الأساس النقدم
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، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، جامعة التَموؾ،  دراسة ميدانية -قائمة التدفقات النقدية وملاءمتها لابزاذ القرارات الاقتصاديةربا ماجد بصوؿ،  3
 .  53، ص: 2002كلية الاقتصاد كالعلوـ الإدارية، غ. منشورة، 

4
 .27، ص: مرجع سبق ذكره ـ،محمد عبد اتٟافظ عبد السلب 



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

23 
 

 الدطلب الثاني: تبويب وإعداد قائمة التدفقات النقدية

 الفرع الأوؿ: تبويب قائمة التدفقات النقدية
تعرض التدفقات النقدية خلبؿ الفتًة ات١الية مبوبة حسب الأنشطة إلذ تشغيلية، استيمارية كت٘ويلية بشكل 

تقونً أثر ىذه الأنشطة على ات١ركز ات١الر للمؤسسة الاقتصادية، كمقدار ات١بالغ يسمح ت١ستعملي القوائم ات١الية ب
، مع مراعاة أف ات١عاملة الواحدة في بعض اتٟالات قد 1النقدية كمكافلاتها لديها كتقونً العلبقة بتُ تلك الأنشطة

رض ما يتضمن كل من فائدة تتضمن تدفقات نقدية تٯكن أف تبوب كل منها تبويبا ت٥تلفا ميلب السداد النقدم لق
القرض كمبلغ القرض الأصلي، أما فائدة القرض فتبوب على أنها نشاط تشغيلي في حتُ يبوب القرض الأصلي 

  .2على أنو نشاط ت٘ويلي

كيتم تبويب النقد ات١ستلم كالنقد ات١دفوع في قائمة التدفقات النقدية تْسب أنشطة ات١ؤسسة الاقتصادية كما 
 يلي:

التشغيلية: ىي عبارة عن الأنشطة الرئيسية ات١ولدة لإيرادات ات١ؤسسة، ككذلك الأنشطة الأخرل التي  الأنشطة -1
لا تعتبر أنشطة استيمارية أك ت٘ويلية، كتعتبر التدفقات النقدية الناتٕة من الأنشطة التشغيلية مؤشرا ىاما يبتُ مدل 

يسية تكفي لسداد القركض كتوزيع الأرباح النقدية على قدرة ات١ؤسسات على توليد تدفقات نقدية من عملياتها الرئ
ات١سات٫تُ كت٘ويل استيمارات جديدة دكف اللجوء إلذ مصادر ت٘ويل خارجية، كما تفيد ات١علومات التارتٮية ات١تعلقة 

 . 3بليةبات١كونات الرئيسية للتدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية في التنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستق

كت٘يل التدفقات النقدية التشغيلية التعبتَ النقدم للربح كونها تتولد من الأنشطة ات١نتجة أساسا لو، كتعتبر 
ات٢دؼ الأساسي للمؤسسة من ات١نظور الاقتصادم، كتعد ىذه التدفقات النقدية ات١تعلقة بالنشاط التشغيلي المحور 

لية التي تقوـ بها ات١ؤسسة للحصوؿ على تدفقات ت٘ويلية من أجل الذم تدكر حولو القرارات الاستيمارية كالتموي
تنفيذ برنات٣ها الاستيمارم، كمن خلبؿ برنات٣ها ىذا تقوـ ات١ؤسسة برفع كتدعيم مستول النشاط التشغيلي ت٢ا مع 

 .4إحداث توسعات بو

لى الأصوؿ طويلة الأجل الأنشطة الاستيمارية: كتتضمن ىذه الأنشطة الآثار النقدية ات١رتبطة باتٟصوؿ ع -2
      للتدفقات النقدية الاستيمارية ، كيظُهر النشاط الاستيمارم في ات١ؤسسة صافي ات١ستخدـ 5كالتخلص منها

                                                           
 .48، ص: مرجع سبق ذكرهعمار لؤم عبد الرزاؽ حسوف،  1
، كلية العلوـ الاقتصادية 15، العدد لرلة رؤى اقتصاديةعزة الأزىر، سات١ي محمد الدينورم، قائمة التدفقات النقدية الوجو الآخر للوضعية ات١الية،  2

 . 31، ص: 2013كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة الوادم، 
 .17، ص: 2008فلسطتُ،  -، راـ الله1، ط ل الدالييالتحلفهمي مصطفى الشيخ،  3
 .149، ص: مرجع سبق ذكرهعبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  4
، 24، المجلد القانونيةلرلة جامعة دمشق للعلوـ الاقتصادية و حسن أتٛد دحدكح، دراسة تٖليلية للمحتول ات١علوماتي لقائمة التدفقات النقدية،  5

 .213، ص: 2008، 02العدد 



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

24 
 

)كفي أغلب الأحواؿ يكوف ىذا الصافي سالبا(، تْيث يتفق ىذا مع طبيعة النشاط، إذ تكوف الاستيمارات التي 
تها كتٗلصت منها، كت٘يل النتيجة استيمارات إضافية للمؤسسة ما يستوجب أت٧زتها ات١ؤسسة أكبر من تلك التي باع

ظهور تلك القيمة السالبة نتيجة ىذا النشاط كالتي تعتٍ أنو صافي مستخدـ للتدفقات النقدية الاستيمارية، رغم 
نقدية تشغيلية  ذلك يعُد ىذا مؤشرا جيدا للؤداء، كونو يعتٍ زيادة قدرة ات١ؤسسة ات١ستقبلية على توليد تدفقات

 .1ت٘كنها من بلوغ أىدافها بات١ستول ات١طلوب

الأنشطة التمويلية: كيقصد بالأنشطة التمويلية بأنها عبارة عن تلك الأنشطة التي تنتج عنها تغتَات في حجم  -3
 .2كمكونات حقوؽ ات١لكية كالاقتًاض بات١ؤسسة

ات١ؤسسة، كونها تعُطي مستخدمي القوائم ات١الية كللتدفقات النقدية من الأنشطة التمويلية أت٫ية بالغة في 
صورة كاملة عن سياسات ات١ؤسسة في ت٘ويل عملياتها من حقوؽ ات١لكية، أك التمويل بالاقتًاض، باعتبار أف ىناؾ 

 .3للتمويل بالاقتًاض الذم إذا تٕاكزتو ات١ؤسسة فغالبا ما تواجو العسر ات١الرحد أقصى 

التي تتيحها التدفقات النقدية من الأنشطة التمويلية تفيد مستخدمي القوائم  إضافة إلذ ذلك فإف ات١علومات
 .4ات١الية كت٘كنهم من التنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستقبلية من مزكدم رأس ات١اؿ للمؤسسة

كبشكل عاـ فإف تبويب التدفقات النقدية ىو كضع العناصر في ت٣موعات تْيث تشتًؾ كل ت٣موعة في 
بقية المجموعات الأخرل، بغية تٖقيق أىداؼ معينة، كيعُد ىذا الأمر جوىرم لوظيفة القياس  صفة ت٘يزىا عن

 .5بغرض إعداد قائمة التدفقات النقدية بالطريقة التي تكفل تٖقيق أىدافها

 6كتتضح أت٫ية تبويب قائمة التدفقات النقدية طبقا للؤنشطة الرئيسية للمؤسسة عند إعدادىا فيما يلي:

مليات التحليل كالاستنتاج، كذلك بتجميع ات١فردات ذات ات٠صائص ات١تشابهة، كفصل ات١فردات ذات تسهيل ع -
 ات٠صائص ات١ختلفة؛

 إعطاء صورة كاملة عن سياسات كقرارات الإدارة في الأنشطة التشغيلية، الاستيمارية كالتمويلية. -

 

 
                                                           

، أطركحة الإفصاح المحاسبي في القوائم الدالية ومعلومات قائمة التدفقات النقدية وأثرهما في الحد من التعثر الدصرفيت٧م الدين إبراىيم حسن محمد،  1
 .124، ص: 2014غ. منشورة،  وـ كالتكنولوجيا،دكتوراه في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعل

2
 .151، ص: مرجع سبق ذكرهعبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  

 .67، ص: مرجع سبق ذكرهحذيفة زياد خليل الدماغتُ،  3
4
 David. Alexander, & Et al, International Financial Reporting and Analysis, Op.Cit, P: 535. 

5
 .213، ص: مرجع سبق ذكره د دحدكح،حسن أتٛ 

دراسة تٖليلية على الشركات  -أماؿ أتٛد العمودم، توفيق عبد المحسن ات٠يّاؿ، دراسة العلبقة بتُ نسب التدفقات النقدية كالقيمة السوقية للؤسهم 6
 . 145، ص: 2011، 02، العدد 25، المجلد الاقتصاد والإدارة -لرلة جامعة الدلك عبد العزيزات١سات٫ة السعودية، 
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 الفرع الثاني: إعداد قائمة التدفقات النقدية
ئمة التدفقات النقدية توفر معلومات تفصيلية عن التغتَات في أرصدة اتٟسابات التي يتطلب إعداد قا

حدثت خلبؿ الفتًة المحاسبية، تْيث يتناكؿ بياف التدفقات النقدية ات١قبوضات كات١دفوعات النقدية، نتيجة لذلك 
فقات النقدية، كعادة ما يتوجب على ات١ؤسسة تعديل آثار استخداـ المحاسبة على أساس الاستحقاؽ لتحديد التد

 1من ثلبثة مصادر ىي:تأتي ات١علومات لإعداد ىذه القائمة 

ات١يزانيات ات١قارنة )قائمتي ات١يزانية ت١دتتُ متتاليتتُ(: كالتي تستعمل تٟساب التغتَات في اتٟسابات غتَ النقدية  -1
كات٠صوـ كأسهم ات١سات٫تُ من بداية بتُ أكؿ كآخر مدة، كتشتَ ىذه ات١علومات إلذ مقدار التغتَات في الأصوؿ 

 الفتًة إلذ نهايتها.

كشف حسابات النتائج )حساب الدخل( للمدة اتٟالية: كيستعمل للمساعدة في حساب التدفقات النقدية   -2
 ات١قدمة أك ات١ستخدمة من الأنشطة التشغيلية خلبؿ الفتًة.

حداث التي تساعد في توضيح كلب من ات١علومات الإضافية: كالتي تتضمن تفاصيل عن الصفقات كالأ -3
 التدفقات النقدية كغتَ النقدية للؤنشطة التمويلية كالاستيمارية.

كسبب اتٟاجة ت١يزانيتتُ كجدكؿ حسابات النتائج )قائمة الدخل( كاحدة ىو أف ات١يزانية ت٘يل صورة 
ات اتٟاصلة في بنود ات١يزانية إلا إذا للمؤسسة في تٟظة معينة، كىذا لا تُٯكِّن معد القائمة من التعرؼ على التغتَ 

توفرت لو ميزانية لبداية الفتًة كميزانية أخرل لنهايتها، أما سبب الاكتفاء بقائمة دخل كاحدة فيعود لكوف قائمة 
 . 2الدخل تعُد على أساس تراكمي كت٘يل سجلب للفتًة التي تشملها

ات١علومات حوؿ التغتَات التارتٮية في النقدية كما إلذ إلزاـ ات١ؤسسات بتوفتَ  07يهدؼ ات١عيار الدكلر رقم 
يعادت٢ا للمؤسسة كىذا عن طريق قائمة التدفقات النقدية التي تُصنف من خلبت٢ا التدفقات النقدية خلبؿ الفتًة 
 إلذ تدفقات من الأنشطة اليلبثة: التشغيلية )أنشطة الاستغلبؿ(، الاستيمارية كالتمويلية، كقد كرد في ىذا ات١عيار

 3ات١صطلحات التالية التي ت٬ب أف تتضمنها قائمة التدفقات النقدية:

 كيشمل النقد اتٞاىز كالودائع تٖت الطلب. (Cash)النقد  *

كىي الاستيمارات قصتَة الأجل عالية السيولة كالتي تكوف قابلة  (Cash equivalents)النقد ات١عادؿ  *
 خاطر ضليلة من التغتَ في القيمة.للتحوؿ إلذ مبالغ معلومة من النقد كىي خاضعة ت١

                                                           
1
 Jerry J.Weygandt & Et.al ,Financial Accounting, 7

th
ed, John Wiley & Sons Inc, U.S.A , 2010, P: 618. 

، كرقة عمل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ قائمة التدفقات النقدية مدخل رئيسي في تطوير النظاـ المحاسبي في الجزائررحيم حسن، بن فرج زكينة،  2
 .13، ص: 2011ديسمبر، جامعة البليدة،  14ك 13اـ المحاسبي ات١الر في مواجهة ات١عايتَ الدكلية للمحاسبة كات١عايتَ الدكلية للمراجعة، يومي النظ

ع الدكلر العربي للمحاسبتُ ، اتٞزء )أ(، المجم( بياف التدفقات النقدية07معاينً المحاسبة الدولية: الدعيار رقم )ات١عايتَ الدكلية لإعداد التقارير ات١الية،  3
 .593، ص: 2013القانونيتُ، عماف، 
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 : كىي عبارة عن التدفقات الداخلة كات٠ارجة من النقدية كما يعادت٢ا.(Cash Flow)التدفقات النقدية  *

: كىي النشاطات الرئيسية لتوليد الإيراد في ات١ؤسسة (Operating activities)النشاطات التشغيلية  *
 لنشاطات الاستيمارية كالتمويلية.كالنشاطات الأخرل التي لا تعتبر من ا

: كىي النشاطات ات١تميلة في امتلبؾ الأصوؿ طويلة الأجل (Investing activities)النشاطات الاستيمارية  *
 كالتخلص منها كغتَىا من الاستيمارات التي لا تدخل ضمن البنود التي تعادؿ النقدية.

التي ينتج عنها تغتَات في حجم كمكونات  ي النشاطات: كى(Financing activities) لتمويليةالنشاطات ا *
 ملكية رأس ات١اؿ كعمليات الاقتًاض التي تقوـ بها ات١ؤسسة.

بالنسبة للنقدية تشمل تلك النقدية اتٞاىزة كالودائع تٖت الطلب، كيتم الاحتفاظ عادة بالنقد من أجل مواجهة  -
ر كالأغراض الأخرل. في حتُ النقد ات١عادؿ تٯكن تٖويلو إلذ الالتزامات النقدية قصتَة الأجل كليس لأجل الاستيما

 أشهر أك أقل من تاريخ اتٟصوؿ عليها. 03مبالغ معلومة من النقد خلبؿ 

أما تٓصوص التدفقات النقدية فتعرضها ات١ؤسسة من أنشطتها ات١ختلفة بالأسلوب الأكير ملبءمة لأعمات٢ا، 
لمستخدمتُ تقدير أثر ىذه النشاطات على ات١ركز ات١الر كمبلغ فالتصنيف حسب النشاط يوفر معلومات تسمح ل

 النقدية كما يعادت٢ا للمؤسسة، كما تٯكن استخداـ ىذه ات١علومات لتقييم العلبقة بتُ تلك النشاطات.

فيما تٮص النشاطات التشغيلية يعتبر مبلغ التدفقات النقدية الناشئ عنها مؤشرا أساسيا عن ات١دل الذم 
ليات ات١شركع في توليد تدفقات نقدية كافية لسداد الديوف كاتٟفاظ على القدرة التمويلية للمشركع سات٫ت بو عم

ت١صادر ت٘ويل خارجية، كتٯكن عرض التدفقات كدفع أرباح الأسهم، كالقياـ باستيمارات جديدة دكف اللجوء 
عن الفلات الرئيسية لإتٚالر ات١قبوضات  النقدية التشغيلية باستخداـ الطريقة ات١باشرة، كالتي تٔوجبها يتم الإفصاح

       النقدية كإتٚالر ات١دفوعات النقدية، أك الطريقة غتَ ات١باشرة كالتي تٔوجبها يتم تعديل صافي النتيجة )الربح( 
أك ات٠سارة بأثر العمليات ذات الطبيعة غتَ النقدية كأية مبالغ مؤجلة أك مستحقة عن مقبوضات أك مدفوعات 

أك  يلية في ات١اضي أك ات١ستقبل، ككذلك بنود الدخل أك ات١صركؼ ات١تعلقة بالتدفقات النقدية الاستيمارية نقدية تشغ
   . 1التمويلية

من خلبؿ ما سبق يتضح لنا أف التدفقات النقدية تبوب حسب الأنشطة اليلبثة التشغيلية، الاستيمارية 
( تْيث كجب على ات١ؤسسات أف تعُد قائمة 07رقم ) كالتمويلية كىذا ما نص عليو ات١عيار المحاسبي الدكلر

بتوفتَ معلومات تفصيلية عن التغتَات التي حدثت في أرصدة اتٟسابات التدفقات النقدية كفق ىذه الأنشطة 
ات١تعلقة بالأنشطة اليلبثة كتعتبر معلومات قائمة التدفقات النقدية ىامة كونها توفر معلومات عن حجم السيولة 

                                                           
الأهمية النسبية للنسب الدالية الدشتقة من قائمة التدفقات النقدية في تقييم السيولة وجودة الأرباح وذلك من عبد الناصر شحدة السيد أتٛد،  1

، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، جامعة الشرؽ الأكسط ؽ الدالية في بورصة عمافوجهة نظر لزللي الائتماف في البنوؾ التجارية الأردنية ولزللي الأورا
 .29، 28، ص ص: 2008 غ. منشورة، للدراسات العليا، الأردف،
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ة ات١ؤسسات على سداد التزاماتها، ىذا كتستخدـ كأداة تٖليلية تٯكن من خلبت٢ا تقييم قدرة ات١ؤسسة كتقييم مقدر 
 على خدمة الدين كالاقتًاض كدفع التوزيعات على ات١سات٫تُ أك التوسع السريع.

 الدطلب الثالث: عرض قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة الدباشرة
دفقات النقدية: الطريقة ات١باشرة كالطريقة غتَ ات١باشرة، كتتطلب ات١عايتَ ىناؾ طريقتاف لإعداد قائمة الت

المحاسبية استخداـ الطريقة ات١باشرة لإعداد قائمة التدفقات النقدية، كلكن أجازت استخداـ الطريقة غتَ ات١باشرة. 
ق لقائمة التدفقات النقدية عن كحتى في حالة استخداـ الطريقة ات١باشرة، تتطلب ات١عايتَ المحاسبية الإفصاح في ملح

جدكؿ يبتُ الفركؽ بتُ صافي الدخل كصافي التدفقات النقدية من العمليات، كبالتالر تٯكن اتٟصوؿ على نفس 
 .1ات١علومات التي تتضمنها الطريقة غتَ ات١باشرة

تلك الطريقة  سنتناكؿ في ىذا ات١طلب عرض قائمة التدفقات النقدية كفق الطريقة ات١باشرة كالتي نقصد بها
لإعداد قائمة التدفقات النقدية باستخداـ الأسلوب الذم يقوـ على احتساب ات١تحصلبت كات١دفوعات النقدية 
الفعلية للدكرات الرئيسية اليلبثة لنشاط ات١ؤسسة بطريقة مباشرة من خلبؿ معرفة كم قبُض فعلب؟ ككم دُفع فعلب؟ 

ب ىذه الطريقة يتم بياف كل نوع رئيسي للمقبوضات . كتٔوج2لكل عنصر من عناصر الدكرات الأساسية
كات١دفوعات النقدية التشغيلية بشكل مفصل، حيث تنزؿ ات١دفوعات النقدية من ات١قبوضات النقدية من أجل 

كتعتبر ىذه الطريقة أكير انسجاما مع  ،3تٖديد صافي النقدية ات١تأتية )أك ات١ستخدمة( من الأنشطة التشغيلية
قائمة التدفقات النقدية ات١تميل في توفتَ معلومات عن ات١تحصلبت النقدية كات١دفوعات النقدية  الغرض من إعداد

 4خلبؿ الفتًة ات١عينة، كىذا يساعد أكير على تقدير:

 قدرة ات١ؤسسة على تٕميع نقدية من أنشطتها التشغيلية كافية للوفاء في الأجل القصتَ؛ -

  عملياتها التشغيلية؛قدرة ات١ؤسسة على إعادة الاستيمار في -

 قدرة ات١ؤسسة على دفع توزيعات أرباح نقدية للملبؾ. -

                                                           
 .198، ص: 2013، دار كائل للنشر، عماف، 7، ط التحليل الدالي باستخداـ البيانات الداليةت٤مود عبد اتٟليم ات٠لبيلة،  1
بناء وبرليل جدوؿ تدفقات الخزينة حالة لرمع  (IAS 07)قراءة مالية للمعيار المحاسبي الدولي السابع ب، ضي بن السليماف بلعور، عل 2

SAIDALالدكلية،  ، كرقة عمل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ الإطار ات١فاىيمي للنظاـ المحاسبي ات١الر اتٞديد كآليات تطبيقو في ظل ات١عايتَ المحاسبية
 .03، ص: 2011نوفمبر، جامعة البليدة،  18 -16أياـ 

، ص: 2010، دار الصفاء للنشر، عماف، 1، ط تنظيم الإدارة الدالية من أجل ترشيد الإنفاؽ الحكومي ومكافحة الفسادمحمد حستُ الوادم،  3
113. 

4
 .159، ص: مرجع سبق ذكرهعبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  
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في احتساب التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية  الطريقة ات١باشرة (Stolowy & Lebas)كيُصنف 
 1إلذ تصنيفتُ ت٫ا:

اسبية )ات١بيعات، : عندما يتم تعديل التدفقات المح(Semi-Direct Method)الطريقة شبو ات١باشرة  -أ
ات١شتًيات، أجور ات١وظفتُ كغتَىا( بالتغتَات في ات١خزكف أك التشغيل، أك بالذمم ات١دينة كالدائنة لإعطاء التدفقات 
النقدية للمدة، فعلى سبيل ات١ياؿ النقد ات١ستلم من الزبائن يساكم )ات١بيعات( مطركحا منها )التغتَات في حسابات 

 ات١دينوف(.

: عندما يتم إدخاؿ التدفقات النقدية بشكل مباشر (True Direct Method)باشرة اتٟقيقية الطريقة ات١ -ب
 في قائمة التدفقات النقدية من السجلبت المحاسبية التي تسجل حركة النقد في حساب " النقد لدل ات١صارؼ".

 كفق النموذج الآتي:، (07تعُد قائمة التدفقات النقدية بالاعتماد على ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 Stolowy, Herve & Lebas, Michel .J, Corporate Financial Reporting, Cengage Learning EMEA,U.K 2002, P: 

533. 
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 ت النقدية وفقا للطريقة الدباشرة(: قائمة التدفقا1-2الجدوؿ رقم )
 كلي جزئي البياف

 التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية:
  Xxx النقدية من ات١قبوضات من العملبء

  (xxx) النقدية ات١دفوعة للموردين
  (xxx) النقدية ات١دفوعة للمصركفات

 xxx  افي التدفق النقدم من الأنشطة التشغيليةص
 التدفق النقدي من الأنشطة الاستثمارية:

  Xxx نقدية ت٤صلة من بيع الأراضي
  Xxx نقدية ت٤صلة من بيع الاستيمارات طويلة الأجل

  (xxx) النقدية ات١دفوعة لشراء آلات كمعدات
  (xxx) النقدية ات١دفوعة لشراء استيمارات طويلة الأجل
 xxx  صافي التدفق النقدم من الأنشطة الاستيمارية

 التدفق النقدي من الأنشطة التمويلية:
  Xxx نقدية ت٤صلة من إصدار أسهم

  Xxx نقدية ت٤صلة من إقراض طويل الأجل
  (xxx) توزيعات أرباح نقدية

 xxx  صافي التدفق من الأنشطة الاستيمارية
 xxx  عاـصافي التدفق النقدم خلبؿ ال

 xxx  يُضاؼ: رصيد النقدية كما يعادت٢ا في بداية الفتًة
 xxx  رصيد النقدية كما يعادت٢ا في نهاية الفتًة

دراسة  -سامح مؤيد العطعوط، مفيد الظاىر، أثر مقاييس التدفقات النقدية في تفستَ العوائد السوقية العادية للؤسهم لدصدر:ا
، ص: 2010، 21، العدد لرلة جامعة القدس الدفتوحة للأبحاث والدراساتامة الفلسطينية، ميدانية على شركات ات١سات٫ة الع

61. 

لإعداد ( قد أكضح النموذج ات١يالر 07من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )
ات١باشرة، كىو يوضح حساب قائمة التدفقات النقدية للمؤسسات الاقتصادية كالذم ينبغي التقيد بو كفقا للطريقة 

 التدفقات النقدية للؤنشطة اليلبثة للمؤسسة تشغيلية، استيمارية كت٘ويلية.

( ات١ؤسسات على إعداد قائمة التدفقات النقدية كفق الطريقة ات١باشرة ت١ا 07لقد شجع ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )
 .1نقدية ات١ستقبلية لا توفرىا الطريقة غتَ ات١باشرةتوفره ىذه الطريقة من معلومات ت٘كن من تقدير التدفقات ال

                                                           
 .31، ص: مرجع سبق ذكرهمحمد يوسف ات٢باش،   1
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كمن خلبؿ اتٞدكؿ السابق الذم يبتُ إعداد قائمة التدفقات النقدية كفقا للطريقة ات١باشرة، تٯكننا توضيح 
 العناصر ات١ؤثرة في إعداد قائمة التدفقات تٔوجب ىذه الطريقة كىذا من خلبؿ الشكل التالر:

  

ناصر ات١كونة لقائمة التدفقات النقدية ات١عدّة تٔوجب الطريقة ات١باشرة، تْيث يوضح يوضح الشكل أعلبه الع
العمليات التي تؤثر في التدفقات النقدية كتساىم في تغتَاتها زيادة أك نقصانا، أم تلك التي تُبرز العمليات النقدية 

 الداخلة كات٠ارجة للؤنشطة اليلبثة داخل ات١ؤسسة.
 

 في الجزائر: SCFالنقدية من خلاؿ حسابات النظاـ المحاسبي الدالي  ناء قائمة التدفقاتب 

في كيفية عرض قائمة التدفقات  01النظاـ المحاسبي ات١الر اتٞزائرم يتوافق مع ات١عيار المحاسبي الدكلر 
 .1النقدية، حيث يتم عرض ىذه القائمة كفقا لطريقتتُ، الطريقة ات١باشرة كغتَ ات١باشرة

 2صر ات١كونة لتدفقات ات٠زينة )التدفقات النقدية( كما يلي:كيتم حساب العنا

                                                           
عرض  01الدعيار المحاسبي الدولي  -أثر تطبيق معاينً التقارير الدالية الدولية على تقييم الأداء الدالي في الدؤسسات الجزائريةجودم محمد رمزم،  1

 -، أطركحة دكتوراه في علوـ التسيتَ، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة بسكرةالقوائم الدالية: دراسة حالة لمجموعة من الدؤسسات
 .78، ص: 2015 غ. منشورة، اتٞزائر،

، 174، ص ص: 2012، دار زىراف للنشر، عماف، 1، ط RSIFالتحليل الدالي الحديث طبقا للمعاينً الدولية للإبلاغ الدالي شعيب شنوؼ،  2
175. 
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  كظيفة الاستغلبؿ من خلبؿ الأنشطة التشغيلية: تشمل العناصر التالية: -1

ات١بيعات من البضائع كات١نتجات ات١صنعة، ات٠دمات  70التحصيل ات١قبوض من الزبائن كتشمل ما يلي: حساب  -
(: -ت٬ب استيناء كطرح ) -التخفيضات التجارية ات١منوحة 709ا حساب ما عد -ات١قدمة كات١نتوجات ات١لحقة
الزبائن كاتٟسابات ات١لحقة، كذلك من خلبؿ الفرؽ بتُ رصيد أخر مدة كرصيد  411التغتَ في رصيد حساب 

 أكؿ مدة.

الإيرادات الاستينائية عن  757إعانات الاستغلبؿ، كحساب  74التحصيلبت الأخرل التي تضم حساب  -
الإيرادات ات١سجلة  487الإيرادات الأخرل للتسيتَ اتٞارم، كالتغتَ في حساب  758يات التسيتَ، كحساب عمل

 مسبقا.

 609ات١شتًيات ات١ستهلكة ما عدا حساب  60ات١بالغ ات١دفوعة للموردين كات١ستخدمتُ كتضم ما يلي: حساب  -
أعباء  63دمات ات٠ارجية، حساب ات٠ 61التخفيضات التجارية ات١تحصل عليها من ات١شتًيات، حساب 

ات١ورد كات١خزكنات كات٠دمات، التغتَ في رصيد  401(: التغتَ في رصيد حساب -ات١ستخدمتُ، كيُستيتٌ منها )
ات١ستخدموف كاتٟسابات ات١لحقة،  42اتٟسابات الأخرل الدائنة أك ات١دينة، التغتَ في حساب  467حساب 

 كاتٟسابات ات١لحقة. ات٢يلات الاجتماعية 43التغتَ في حساب 

الضرائب كالرسوـ كات١دفوعات ات١ماثلة، حساب  64ككذلك ات١بالغ ات١دفوعة ت١تعاملتُ آخرين كتشمل: حساب  -
الرسم على القيمة ات١ضافة، التغتَ في  445( التغتَ في رصيد حساب -الأعباء الوظيفية الأخرل، كيُستيتٌ ) 65

 الأعباء ات١سجلة مسبقا. 486رصيد حساب 

 الأعباء ات١الية. 66فوائد كمصاريف مالية أخرل مدفوعة تضم حساب  -

الضرائب على الأرباح من نتائج الأنشطة  695الضرائب على النتائج ات١دفوعة كتٖسب كما يلي: حساب  -
 الدكلة كالضرائب على النتائج. 444( التغتَ في رصيد حساب -العادية كيطُرح منها )

 67الإيرادات غتَ العادية كحساب  77ة بالعناصر غتَ العادية كت٘يل الفرؽ بتُ حساب تدفقات ات٠زينة ات١رتبط -
 الأعباء غتَ العادية.

تشمل عمليات تسديد أمواؿ من أجل اقتناء استيمار  1كظيفة الاستيمار من خلبؿ الأنشطة الاستيمارية: -2
 ي:كتٖصيل للؤمواؿ عن طريق التنازؿ عن أصل طويل الأجل، كتٖدد كما يل

)+( التحصيل الناتج من عمليات التنازؿ عن القيم اليابتة ات١الية: التحصيل الناتج عن عمليات التنازؿ عن اليابتة 
 ات١الية كتتميل في سعر التنازؿ عن القيم اليابتة ات١الية.

                                                           
 .177، 176نفس ات١رجع، ص ص:  1
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ازؿ عن القيم اليابتة )+( التحصيل الناتج من عمليات التنازؿ عن القيم اليابتة ات١ادية كات١عنوية كتتميل في سعر التن
 ات١ادية كات١عنوية.

 76)+( الفوائد المحصلة من توظيفات الأمواؿ: الفوائد المحصلة من توظيفات الأمواؿ كتتميل في حساب 
 الإيرادات مالية.

 )+( اتٟصص كالأقساط ات١قبوضة من النتائج ات١ستلمة.

 القيم اليابتة ات١ادية كات١عنوية للسنة ات١الية، بالإضافة إلذ ( تسديدات تٟيازة قيم ثابتة مادية كمعنوية كت٘يل التغتَ في-)
 القيمة المحاسبية الصافية للتنازؿ عن القيم اليابتة ات١ادية كات١عنوية.

( تسديدات تٟيازة قيم ثابتة مالية كت٘يل التغتَ في القيم اليابتة ات١الية، بالإضافة إلذ القيمة المحاسبية الصافية -)
 قيم اليابتة ات١ادية كات١عنوية.للتنازؿ عن ال

كظيفة الاستيمار من خلبؿ الأنشطة الاستيمارية: كىي أنشطة تكوف ناتٕة عن حركة حجم كبنية الأمواؿ  -3
 ات٠اصة أك القركض، كتشمل ما يلي:

رأس ات١اؿ، بالإضافة إلذ التغتَ في حساب  101التحصيل الناتج من إصدار أسهم تتميل في التغتَ في حساب  -
 العلبكات ات١رتبطة برأس ماؿ ات١ؤسسة. 103

نتيجة السنة ات١الية السابقة غتَ ات١سجلة في  12اتٟصص كالتوزيعات التي تم القياـ بها كتتميل في حساب  -
 الاحتياطات.

 القركض كالديوف ات١ماثلة. 16التحصيلبت ات١تأتية من القركض: كتتميل في التغتَ في حساب  -

 الديوف الأخرل ات١ماثلة: كتتميل في الديوف اتٞديدة ات١تحصل عليها خلبؿ السنة ات١الية.تسديدات القركض أك  -

أما تأثتَات تغتَات أسعار الصرؼ على النقديات كما يعادت٢ا فتتميل في تأثتَات تغتَ سعر الصرؼ على 
ت١دل سهلة التحوؿ إلذ الأمواؿ في الصندكؽ كالودائع كالالتزامات ذات الأجل القصتَ تٔعتٌ التوظيفات قصتَة ا

 سيولة.

 الطريقة ات١باشرة: –كفيما يلي عرض للشكل النموذجي تٞدكؿ تدفقات ات٠زينة 

 

 

 

 



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

33 
 

 الطريقة الدباشرة - SCF(: الشكل النموذجي لقائمة التدفقات النقدية وفق 1-3الجدوؿ رقم )
 أرصدة الدورة السابقة الدورة الجارية إحالات البيػػػػػػاف

    ة من النشاطات التشغيلية:تدفقات الخزين
    التحصيل من الزبائن

    ات١ستخدمتُ –ات١بالغ ات١سددة إلذ ات١وردين 
    فوائد كمصاريف مالية أخرل مدفوعة

    ضرائب مدفوعة على النتيجة
    تدفقات ات٠زينة قبل العناصر الاستينائية

    تدفقات ات٠زينة ات١رتبطة بالعناصر الاستينائية
    دفقات ات٠زينة الصافية للنشطات التشغيليةت

    تدفقات الخزينة من النشاطات الاستثمارية:
    ات١دفوعات ات٠اصة باقتناء القيم اليابتة

    التحصيل ات٠اص بالتنازؿ عن القيم اليابتة
    ات١دفوعات ات٠اصة باقتناء القيم ات١الية

    فوائد ت٤صلة من التوظيفات ات١الية
    صص كأقساط مقبوضة من النتائجح

    تدفقات ات٠زينة الصافية للنشاطات الاستيمارية
    تدفقات الخزينة من النشاطات التمويلية:

    التحصيل الناتج من إصدار الأسهم
    حصص كتوزيعات أخرل

    تٖصيل القركض
    تسديد الديوف كقركض أخرل

    التمويليةتدفقات ات٠زينة الصافية للنشاطات 
    مؤشر تغتَ أسعار الصرؼ في السيولة

    تغتَ ات٠زينة خلبؿ السنة ات١الية
    ات٠زينة كشبو ات٠زينة في بداية الدكرة
    ات٠زينة كشبو ات٠زينة في نهاية الدكرة

    تغتَ ات٠زينة خلبؿ السنة ات١الية
    ات١قاربة مع النتيجة المحاسبية

قواعد التقييم والمحاسبة ولزتوى الكشوؼ الدالية وعرضها وكذا مدونة ، 2008جويلية  26ؤرخ في القرار ات١ الدصدر:
 .35، ص: 2009اتٞزائر، مارس ، 19، اتٞريدة الرتٝية للجمهورية اتٞزائرية، العدد الحسابات وقواعد سنًىا
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النقدية كفق الطريقة ات١باشرة من خلبؿ ما تم تناكلو في ىذا ات١طلب تٯكن القوؿ أف  إعداد قائمة التدفقات 
تشبو تٟد كبتَ قائمة الدخل كفقا للؤساس النقدم كىي ت٘تاز بكونها تبتُ كلب من ات١تحصلبت النقدية كات١دفوعات 
ات١رتبطة بأنشطة التشغيل كما أنها تسهم في معرفة مصادر ات١تحصلبت النقدية كالغرض من ات١دفوعات النقدية 

 ه يفيد في تقدير التدفقات النقدية مستقبلب كاتٗاذ القرارات ات١ناسبة من قبل ات١ستَ ات١الر.للؤنشطة اليلبثة كىذا بدكر 

 الدطلب الرابع: عرض قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة غنً الدباشرة

تعديلبت تٔوجب ىذه الطريقة يتم تٖديد صافي التدفق النقدم من الأنشطة التشغيلية من خلبؿ إجراء 
الظاىر في قائمة الدخل كونو معد بالاستناد لأساس الاستحقاؽ كليس الأساس ربح المحاسبي على صافي ال

يشجع  ما تٯيز ىذه الطريقة عن سابقتها سهولة اتٟصوؿ على ات١تطلبات، كيسر الفهم كالتحليل، حيث .1النقدم
FASB ت النقدية للعمليات من . ككفقا للطريقة غتَ ات١باشرة يتم احتساب التدفقا2على استخداـ ىذه الطريقة

خلبؿ إجراء تعديلبت على صافي الدخل ت١عاتٞة مصادر الاختلبؼ بتُ صافي الدخل كالتدفقات النقدية من 
 3العمليات، كىذه التعديلبت على صافي الدخل ىي:

 تعديلبت خاصة بالبنود غتَ النقدية بطبيعتها:  -1

فات الاىتلبؾ كالإطفاء التي لا يتًتب عليها تدفق بعض بنود قائمة الدخل غتَ نقدية بطبيعتها، ميل مصرك 
 نقدم، كلإلغاء أثرىا على صافي الدخل، يتم إضافتها لصافي الدخل للوصوؿ إلذ صافي التدفقات للمبيعات.

 تعديلبت خاصة بالبنود التي لا تتعلق بالعمليات: -2

ت٢ا علبقة بالعمليات، ميل  البنود التي تظهر في قائمة الدخل كتؤثر على قياس صافي الدخل ليسبعض 
أرباح كخسائر بيع الأصوؿ اليابتة كأرباح تسوية الديوف كميل ىذه البنود تتعلق بأنشطة استيمارية أك ت٘ويلية، 
كلذلك يتم إلغاء أثرىا على صافي الدخل من خلبؿ طرح الأرباح، كإضافة ات٠سائر لصافي الدخل للوصوؿ إلذ 

 التدفقات النقدية من العمليات.

 تعديلبت خاصة بالتغتَات في رأس ات١اؿ العامل: -3

تشمل بنود رأس ات١اؿ العامل الأصوؿ ات١تداكلة كات٠صوـ ات١تداكلة، كتتم التعديلبت على صافي الدخل لأثر 
التغتَات في قيم الأصوؿ ات١تداكلة بإضافة النقص كطرح الزيادة، بينما بالنسبة للخصوـ ات١تداكلة يتم إضافة الزيادة 

 ح النقصاف من صافي الدخل للوصوؿ إلذ التدفقات النقدية من العمليات.كطر 

                                                           
1
 Belverd E.Needles, Jr & Marian Powers, Financial Accounting, 9

th
 ed, Houghton Mifflin Company, New 

York, 2007, P: 660. 
 .03، ص: مرجع سبق ذكرهسليماف بلعور، علي بن الطيب،  2
 .76،77، ص ص: مرجع سبق ذكرهحذيفة زياد خليل الدماغتُ،  3
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 .كيوضح اتٞدكؿ التالر قائمة التدفقات النقدية معدّة باستخداـ الطريقة غتَ ات١باشرة
 (: قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة غنً الدباشرة1-4الجدوؿ رقم )

 مبلغ كلي مبلغ جزئي البيػػػػػػػاف
 دي من الأنشطة التشغيليةالتدفق النق

 صافي الربح قبل الضريبة
 الاىتلبؾ 

 أرباح الاستيمارات
 الفوائد

 الربح التشغيلي قبل التغنً في رأس الداؿ العامل
 زيادة في العملبء

 ات٩فاض في ات١خزكنات
 النقص في الذمم الدائنة التجارية

 النقد الناتج عن عمليات التشغيل
 الفائدة ات١دفوعة

 ى الدخل ات١دفوعةالضرائب عل
 صافي التدفق النقدي من أنشطة التشغيل
 التدفق النقدي من الأنشطة الاستثمارية

 نقدية ت٤صلة من بيع أراضي كت٦تلكات كمعدات
 نقدية ت٤صلة من بيع استيمارات طويلة الأجل

 النقدية ات١دفوعة لشراء أراضي كت٦تلكات كمعدات
 الأجلالنقدية ات١دفوعة لشراء استيمارات طويلة 

 صافي التدفق النقدي من الأنشطة الاستثمارية
 التدفق النقدي من الأنشطة التمويلية
 نقدية ت٤صلة من اقتًاض طويل الأجل

 نقدية ت٤صلة من إصدار أسهم
 النقدية ات١دفوعة لتسديد قركض كأكراؽ دفع طويلة الأجل

 توزيعات أرباح نقدية
 صافي التدفق النقدي من الأنشطة التمويلية

 في التدفق النقدي خلاؿ العاـصا
 يُضاؼ: رصيد النقدية في بداية العاـ

 رصيد النقدية في نهاية العاـ
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Source8 Barry Elliott & Jamie Elliott, Financial Accounting & Repporting, 14
th

 ed, 

Pearson Education  Limited, London, 2011, P: 673. 
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كمن خلبؿ اتٞدكؿ السابق الذم يبتُ إعداد قائمة التدفقات النقدية كفقا للطريقة غتَ ات١باشرة، تٯكننا 
 د قائمة التدفقات النقدية تٔوجب ىذه الطريقة، كىذا من خلبؿ الشكل التالر:توضيح العناصر ات١ؤثرة في إعدا

 
نلبحظ من خلبؿ الشكل أعلبه أف العناصر ات١كونة لقائمة التدفقات النقدية تٔوجب الطريقة غتَ ات١باشرة، 

دية من الأنشطة النق، يتم تٔوجبها الوصوؿ إلذ صافي التدفقات 07ككما كردت في ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم 
التشغيلية من خلبؿ استخداـ صافي الربح كفقا لأساس الاستحقاؽ قبل الفوائد كالضرائب كتعديلو بإضافة اىتلبؾ 
الأصوؿ غتَ ات١تداكلة كأية نفقات لا تٖتاج إلذ نقدية مدفوعة، كطرح مكاسب بيع الأصوؿ الرأتٝالية، فقد ينتج 

مكاسب أك خسائر تظهر في حسابات النتائج، إلا أف قيمة ىذه  ةعن عملية التخلص من الأصوؿ غتَ ات١تداكل
ىذه البنود من صافي  تلُغىات١كاسب أك ات٠سائر لا تعد من الأنشطة التشغيلية بل تعتبر أنشطة استيمارية، كبالتالر 

اؿ العامل ىا ضمن الأنشطة الاستيمارية، ثم نقوـ بطرح التغتَات التي تطرأ على بنود رأس ات١الربح كذلك لإظهار 
من خلبؿ إضافة النقص في الأصوؿ ات١تداكلة كزيادة ات٠صوـ ات١تداكلة، كطرح الزيادة في الأصوؿ ات١تداكلة كالنقص 
في ات٠صوـ ات١تداكلة، أما تٓصوص التدفقات النقدية من عمليات الاستيمار كالتمويل فهي مشابهة للطريقة ات١باشرة 

 التي تم تفصيلها سابقا.
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 وفق الطريقة غنً الدباشرة: SCFلتدفقات النقدية حسب النظاـ المحاسبي الدالي بناء قائمة ا 
إف الطريقة غتَ ات١باشرة التي يعُد من خلبت٢ا جدكؿ تدفقات ات٠زينة )التدفقات النقدية( من قبل ات١شرع 

 1اتٞزائرم ترتكز على تصحيح كتسوية النتيجة الصافية للسنة ات١الية مع الأخذ باتٟسباف:
 ؛ر ات١عاملبت دكف التأثتَ في ات٠زينة )الاىتلبكات، تغتَات الزبائن، ات١خزكنات، تغتَات ات١وردين،...(آثا -

 التفاكت أك التسويات )الضرائب ات١ؤجلة(؛ -

التدفقات ات١الية ات١رتبطة بأنشطة الاستيمار أك التمويل )قيمة التنازؿ الزائدة أك الناقصة( كىذه التدفقات تقدـ   -
 حدل.كلب على 

إف ىذا النموذج تٞدكؿ تدفقات ات٠زينة بالطريقة غتَ ات١باشرة تم تبنيو من قبل ت٣لس ات٠براء المحاسبتُ 
الفرنسيتُ، كات٢دؼ منو ت٘ييل إيرادات كنفقات ات١ؤسسة لدكرة معينة كذلك بتقسيمها حسب الوظائف الرئيسية 

ويل، كاتٞدكؿ التالر يوضح قائمة التدفقات النقدية اليلبثة لنشاط كل من الاستغلبؿ )التشغيل(، الاستيمار كالتم
 حسب النظاـ المحاسبي ات١الر اتٞزائرم كفق الطريقة غتَ ات١باشرة.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
، كرقة عمل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ الإطار ات١فاىيمي للنظاـ المحاسبي ات١الر جدوؿ تدفقات الخزينةؼ، اشنبو نصر الدين بن نذير، عمار  1

 .8، 7، ص ص: 2011وفمبر، جامعة البليدة، ن 18 – 16اتٞديد كآليات تطبيقو في ظل ات١عايتَ المحاسبية الدكلية، أياـ 
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 الطريقة غنً الدباشرة – SCF(: الشكل النموذجي لقائمة التدفقات النقدية وفق 1-5الجدوؿ رقم )
 N-1السنة الدالية  Nالسنة الدالية  ملاحظة البياف

 تدفقات الخزينة الدتأتية من أنشطة الاستغلاؿ:
 صافي نتيجة السنة ات١الية

 تصحيحات )تسويات( لػػػػػِ:
  الأرصدةالاىتلبكات ك 
 تغتَ الضرائب ات١ؤجلة 
 تغتَ ات١خزكنات 
 الأخرل لدائنةتغتَ الزبائن كحسابات ا 
 تغتَ ات١وردين كالديوف الأخرل 
  من الضرائبنقص أك زيادة في قيمة التنازؿ الصافية 

   

    تدفقات الخزينة الناجمة عن النشاط )أ(
 تدفقات الخزينة الدتأتية من عمليات الاستثمار

 مسحوبات عن اقتناء تيبيتات
 تيبيتاتتٖصيلبت التنازؿ عن 

 (1تأثتَ تغتَات ت٤يط الإدماج )التجميع( )

   

    تدفقات الخزينة الدرتبطة بعمليات الاستثمار )ب(
 زينة الدتأتية من عمليات التمويلتدفقات الخ

 اتٟصص ات١دفوعة للمسات٫تُ
 زيادة رأس ات١اؿ النقدم

 إصدار قركض
 تسديد القركض

   

    تدفقات الخزينة الدرتبطة بعمليات التمويل )ج(
    تغنً الخزينة للفترة )أ + ب + ج(

 ات٠زينة عند افتتاح السنة ات١اليةأمواؿ 
 السنة ات١اليةات٠زينة عند إقفاؿ أمواؿ 

 (1تأثتَ تغتَات سعر العملبت الأجنبية )

   

    تغنً الخزينة خلاؿ الفترة
                             يستعمل إلا في تقدنً الكشوؼ ات١الية ات١دت٣ة                                                                                   ( لا 1)

قواعد التقييم كالمحاسبة كت٤تول الكشوؼ ات١الية كعرضها ككذا مدكنة اتٟسابات ، 2008جويلية  26قرار ات١ؤرخ في ال الدصدر:
 .36، ص: مرجع سبق ذكره كقواعد ستَىا،



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

39 
 

يكمن الفرؽ الأساسي بتُ الطريقة ات١باشرة كالطريقة غتَ ات١باشرة في إعداد قائمة التدفقات النقدية ىو فقط 
صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية، أما حساب صافي التدفق النقدم من الأنشطة في كيفية تٖديد 

 .1الاستيمارية كالتمويلية فهو متشابو بتُ الطريقتتُ كلا يوجد اختلبؼ بينهما

كما تٯكن استنتاجو من خلبؿ ات١قارنة بتُ الطريقتتُ ىو أف الطريقة ات١باشرة من حيث العرض تعد الأفضل  
ا تبرز التدفقات النقدية الداخلة كات٠ارجة كتفضلها ات١عايتَ المحاسبية الدكلية كىي تساعد كيتَا في تقدير كونه

التدفقات النقدية ات١ستقبلية، ككذا تقييم الوضع النقدم كتٖديد مدل قدرة ات١ؤسسة على مقابلة احتياجاتها 
ث الإعداد كيفُضلها معدم القوائم ات١الية من حيث النقدية، في حتُ أف الطريقة غتَ ات١باشرة تعتبر سهلة من حي

 ذلك.

 الدبحث الثالث: التحليل الدالي لقائمة التدفقات النقدية

تعد قائمة التدفقات النقدية تٔيابة كسيلة ىامة لإبلبغ ات١علومات ات١تعلقة بالتدفق النقدم للمؤسسة خلبؿ 
خرل التي تُٖلَلْ حتى تؤدم الوظائف ات١رجوة منها تْيث تساعد فتًة زمنية معينة، كىي كغتَىا من القوائم ات١الية الأ

بشكل صائب، كالتحليل ات١الر لقائمة التدفقات النقدية يستفيد منو كافة مستخدمي ىذه القوائم في اتٗاذ قراراتهم 
تناكؿ من الأطراؼ ات١هتمة بوضع ات١ؤسسة في تقييم كضعها النقدم كىذا على مستول الرتْية كالسيولة لديها، كسن

خلبؿ ىذا ات١بحث مفهوـ التحليل ات١الر، كالتعرؼ على التحليل الأفقي كالعمودم ت٢ذه القائمة كأختَا نتطرؽ إلذ 
التحليل باستخداـ النسب ات١الية ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية، كنناقش ما ذكر أعلبه في ىذا ات١بحث من 

 خلبؿ ات١طالب التالية:

 هوـ التحليل ات١الر.ات١طلب الأكؿ: مف -

 ات١طلب الياني: قائمة التدفقات النقدية أداة تٖليلية كتٗطيطية. -

 ات١طلب اليالث: التحليل الأفقي كالتحليل العمودم لقائمة التدفقات النقدية. -

 ات١طلب الرابع: التحليل باستخداـ نسب التدفقات النقدية. -

 الدطلب الأوؿ: مفهوـ التحليل الدالي
 وؿ: تعريف التحليل الداليالفرع الأ

يعُرؼ التحليل ات١الر بأنو نشاط يتعلق بتحويل البيانات ات١دكنة في القوائم ات١الية إلذ معلومات ذات دلالة 
معينة من كجهة نظر القائم بالتحليل، كتٔا يفيد في اتٟكم على ت٣الات القوة كالضعف في السياسات ات١الية 

                                                           
1

 .71، ص: مرجع سبق ذكره كرار سليم عبد الزىر تٛيدم، 
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ت١الر على أنو عملية تٖويل الكم ات٢ائل من البيانات ات١الية التارتٮية، ات١دكنة بالقوائم كينُظر إلذ التحليل ا .1للمؤسسة
ات١الية )قائمة ات١ركز ات١الر كقائمة الدخل( إلذ كم أقل من ات١علومات، أكير فائدة لعملية اتٗاذ القرار، كتشكل 

 .2النسب ات١الية اتٞانب ات٢اـ في عملية التحليل

و عبارة عن إجراءات تٖليلية مالية لتقييم أداء ات١ؤسسة في ات١اضي كإمكانية الارتقاء بو كيعُرؼ أيضا على أن
. كىو الأسلوب الذم يستخدـ النسب ات١الية أك الأساليب الكمية 3مستقبلب، فهو عملية للحكم عن تقييم الأداء

اد علبقات بتُ ات١تغتَات التي تتحكم كالرسوـ البيانية في تٖليل الظواىر أك النشاطات التي ت٘ارسها ات١ؤسسات كإت٬
 . 4في توجيو أنشطة ات١ؤسسات كاتٗاذ القرارات ات١ناسبة لتنظيم فعاليتها

يعُرؼ التحليل ات١الر أيضا على أنو: "عملية معاتٞة منظمة للبيانات ات١الية ات١تاحة عن مؤسسة ما بغية كما 
قييم أداء ات١ؤسسات التجارية كالصناعية في ات١اضي اتٟصوؿ على معلومات تستعمل في عملية اتٗاذ القرارات كت

كاتٟاضر، ككذلك في تشخيص أم مشكلة موجودة )مالية أك تشغيلية(، كتوقع ما سيكوف عليو الوضع في ات١ستقبل 
، كتتحقق غاية التحليل ات١الر من خلبؿ تقييم الأمور 5كيتطلب تقدتٯها بشكل ت٥تصر تٔا يتوافق كعملية اتٗاذ القرار

 6الية:الت

(: ات١تميل في أصوؿ ات١ؤسسة كات١صادر التي حصلت منها Financial Structureالتًكيب ات١الر للمؤسسة ) -1
 على الأمواؿ تٟيازة ىذه الأصوؿ.

(: ات١تميلة في ات١راحل التي تٯر بها إنتاج السلعة )أك ات٠دمة(، كبيعها Operating Cycleدكرتها التشغيلية ) -2
 كتٖصيل تٙنها.

 (: التي يتخذىا أداء ات١ؤسسة على مدل سنوات عدة. Trendsالاتٕاىات ) -3

(: التي تتمتع بها ات١ؤسسة للتعامل مع الأحداث غتَ ات١توقعة، كالات٨راؼ في ات١بيعات Flexibilityات١ركنة ) -4
 كالات٨راؼ في التدفقات النقدية بسبب ظركؼ خاصة أك عامة.

الر بأنو عملية منظمة تهدؼ ت١عاتٞة البيانات ات١الية التارتٮية كاتٟالية ت٦ا تقدـ تٯكننا تعريف التحليل ات١
تٔستقبل الوضع ات١الر ت٢ذه ات١ؤسسات، ككذا تشخيص ات١شاكل للمؤسسات الاقتصادية بغية تقييم أدائها كالتنبؤ 

ضية تساعد في تفستَ ات١الية كالتشغيلية التي تعتًض ات١ؤسسة الاقتصادية كىذا باستخداـ أساليب كمية كت٪اذج ريا

                                                           
 .95، ص: 2007، الدار اتٞامعية، الإسكندرية، الإدارة الدالية: مدخل ابزاذ القراراتتٚاؿ الدين مرسي، أتٛد عبد الله اللحلح،  1
 .247، ص: 2004، الدار اتٞامعية الإسكندرية، لتمويل والإدارة الداليةأساسيات اعبد الغفار حنفي، رتٝية زكي قرياقص،  2
 .99، ص: 2007، دار ات١ناىج للنشر، عماف، 1، ط الإدارة الداليةمحمد علي العامرم،  3
 .99، ص: 2011، دار ات١ستَة، عماف، 4، ط الإدارة الدالية: النظري والتطبيقعدناف تايو النعيمي كآخركف،  4
 .21، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، دكف ذكر سنة النشر، ص: الابذاىات الحديثة في التحليل الداليي اتٟيالر، كليد ناج 5
 .232:  ، ص2006، مكتبة المجتمع العربي للنشر، عماف، 1، ط مقدمة في الإدارة الدالية والتحليل الداليمفلح محمد عقل،  6
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العلبقات بتُ ات١تغتَات التي تتحكم في توجيو أنشطة ات١ؤسسات كتٖديد الاتٕاىات كمنو يتم اتٗاذ القرارات 
 ات١ناسبة من قبل القائم بالتحليل ات١الر.

 الفرع الثاني: الجهات الدستفيدة من التحليل الدالي
  أىم ىذه اتٞهات:ىناؾ جهات عديدة تستفيد من التحليل ات١الر، كمن بتُ

الإدارة ات١الية في ات١ؤسسة: يساعد التحليل ات١الر ات١دير ات١الر في تٖديد مواطن القوة كالضعف كتصحيح الأداء  -أ
ذلك العمل على زيادة حجم ات١بيعات أك  لغرض تٖقيق ات٢دؼ الأساس كىو تعظيم قيمة ات١ؤسسة، كقد يتطلب

من التكاليف لغرض زيادة ىامش الربح، كمن جهة أخرل فإف اىتماـ رفع أسعارىا أك خفض الأنواع ات١ختلفة 
الإدارة ات١الية بالسيولة ت٬علها تتابع نتائج التحليل ات١الر لتمكينها من الوفاء بالتزاماتها عند الاستحقاؽ، كما قد 

  .1تٕد أنو من الضركرم زيادة كفاءة تٖصيل ديونها من الزبائن أك زيادة مستول ات١خزكف

ت١ستيمركف المحتملوف: ينصب اىتماـ ات١ستيمرين المحتملتُ باتٟصوؿ على ات١علومات التالية قبل اتٗاذ قراراتهم ا -ب
 الاستيمارية، )على سبيل ات١ياؿ لا اتٟصر(:

 أداء ات١ؤسسة على ات١دل القصتَ كالطويل كقدرتها على تٖقيق الأرباح على الاستيمارات؛ -

 ت١ؤسسة على مدل فتًة معقولة من الزمن؛الاتٕاه الذم اتٗذتو رتْية ا -

 سياسة توزيع الأرباح؛ -

 ؛الوضع ات١الر للمؤسسة حاليا كالعوامل ات١مكن أف تؤثر فيو مستقبلب -

 ات٢يكل ات١الر للمؤسسة مع بياف الأثر السلبي كالإت٬ابي ات١توقع نتيجة التًكيبة التي اتٗذىا ىذا ات٢يكل؛ -

 بأداء ات١ؤسسات ات١شابهة كأداء الصناعة التي تنتمي إليها؛نتيجة مقارنة أداء ات١ؤسسة  -

 . 2إمكانية تطور ات١ؤسسة كت٪وىا كبياف أثر ذلك كلو على الأرباح كقيمة الأسهم -

ات١سات٫تُ كات١الكتُ: يرجع ذلك إلذ فصل ات١لكية عن إدارة ات١ؤسسات، لاسيما في مؤسسات ات١سات٫ة  -ج
ل ات١الر مسألة في غاية الأت٫ية تكمن في قدرة الإدارة على تٖقيق مصالح ات١الكتُ الكبتَة، فإف اتٟاجة إلذ التحلي
 . 3كات١سات٫تُ بغرض تعظيم ثركتهم

                                                           
 .77، ص: 2013، دار كائل للنشر، عماف، 3، ط لإدارة الداليةاأسعد تٛيد العلي،  1
 .253، ص: مرجع سبق ذكرهسالد صلبؿ راىي اتٟسناكم،  2
إلى  2006دراسة حالة شركة إسمنت السعودية للفترة الدمتدة من  –الدنهج الحديث في التحليل الدالي الأساسي في تقييم الأداء عمار بن مالك،  3

 .10، ص: 2011 غ. منشورة، في علوـ التسيتَ، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة قسنطينة،، رسالة ماجستت2010َ



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

42 
 

ات١قرضتُ كات١صارؼ: كىذا لتقونً ات١ركز الائتماني للمؤسسة على ت٨و يضمن الوفاء بالدين كفوائده عند آجاؿ  -د
 .استحقاقها

 .1كإدارة سوؽ الأكراؽ ات١الية  ىيلات الرقابة ات١الية ات١ختلفة -ق

 اتٞهات الرتٝية: تقوـ اتٞهة الرتٝية ت٦يلة بالدكائر اتٟكومية بتتبع التحليل ات١الر لتحقيق: -ك

 احتساب ضريبة الدخل ات١ستحقة على ات١ؤسسات؛ 
 التسعتَ لإنتاج ات١ؤسسة كخدماتها؛ 
 لأغراض كمتابعة ت٪و ات١ؤسسة كخاصة الصناعية منها؛ 

برة ات١الية: ىي فلات متخصصة بالتحليل ات١الر تقوـ بتحليل ات١ؤسسة كبياف كضعها ات١الر بناء على مكاتب ات٠ -ز
 .2تكليف من بعض اتٞهات مقابل اتٟصوؿ على أتعاب

 التحليل الدالي وأهمية الفرع الثالث: أىداؼ

تٟساسة التي تستوجب ات٢دؼ من استعماؿ التحليل ات١الر ىو إثارة الأسللة كتوجيو الانتباه إلذ النقاط ا
الدراسة لوضع اتٟلوؿ التي غالبا ما تأتي على شكل سياسات مالية كإنتاجية كبيعية كعامة تطبقها ات١ؤسسة، ككما 
ىو معلوـ فإف كضع السياسات للمؤسسة ليس من مسؤكليات المحلل ات١الر كلكن ىذا لا تٯنعو من تقدنً 

حلوؿ كإجابات تنطلق بالأسللة التي يبرزىا التحليل ات١الر، إف إثارة  الاقتًاحات كالتوصيات تٔا تدلو خبرتو عليو من
ىذه التساؤلات من شأنها أف تفيد ات١دير كيتَا عند اطلبعو على نتائج التحليل ات١الر كىذا في تٖديد درجة أداء 

 .3ضيات١ؤسسة في ات١اضي كاتٟاضر، كبالتالر تٯكن لو أف يعمل تٗطيط للمستقبل في ضوء ات٧ازات ات١ا

 كتٯكن القوؿ أف عملية التحليل ات١الر تقوـ على تٖقيق عدة أىداؼ رئيسية من أت٫ها:

 الكشف عن اتٕاىات كأت٪اط التطور في ات١ؤسسة الاقتصادية لفتًة معينة؛ -
 تٖديد نقاط الضعف التي تؤثر سلبا على الأداء ات١الر؛ -
 إعداد أرضية خصبة لاتٗاذ القرارات ات١لبءمة؛ -

                                                           
، رسالة ماجستتَ دراسة حالة بنك أـ درماف الوطني -التحليل الدالي ودوره في تقويم كفاءة أداء الدصارؼ السودانيةىييم علي عبد الرحيم الأمتُ،  1

 .19، ص: 2014 غ. منشورة، تمويل، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،في المحاسبة كال
، رسالة دراسة حالة الشركة الوطنية للإجارة -العوامل الدرتبطة بقرار التأجنً التمويلي ودورىا في تقويم الأداء الداليعلي عبد الله منصور محمد،  2

 .91، ص: 2016 غ. منشورة، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا، ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا،
، 2015، دار حامد للنشر، عماف، 3، ط التحليل الدالي والأسواؽ الدالية الدولية -الاستثمار والتمويل –الإدارة الدالية محمد سعيد عبد ات٢ادم،  3

 .88ص: 
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 ؛1استنتاجات كاقتًاحات لتحستُ الوضع ات١الر الصعب تقدنً -
 إتاحة الفرصة لإجراء ات١قارنات بتُ ات١شركعات ات١تجانسة؛ -
 اتٟكم على جدكل الاستيمار في ات١ؤسسة؛ -
 بياف كضع ات١ؤسسة كمستوياتها في القطاع الذم تنتمي إليو؛ -
 .2تقييم ات٠طط كالبرامج التشغيلية ات١طبقة -

ن القوؿ أف التحليل ات١الر بشكل عاـ يتميل في تقييم أداء ات١ؤسسة من عدة زكايا بطرؽ ت٦ا سبق تٯك
في اتٗاذ لبستفادة من تلك ات١علومات لكأساليب تساعد مستخدمي القوائم ات١الية في اتٟكم على كضع ات١ؤسسة، 

 قراراتهم ات١ختلفة ات١رتبطة بات١ؤسسة كالتي تتوافق كغاياتهم.

 حليل ات١الر فيما يلي:كتندرج أت٫ية الت

يساعد التحليل ات١الر في تقييم الأداء ات١نصرـ من ناحية كيساعد في التخطيط ات١ستقبلي لكافة النشاطات  -
 الاقتصادية من ناحية أخرل؛

 ؛3يساعد في توقع مستقبل ات١ؤسسات الاقتصادية من حيث معرفة مؤشرات الأعماؿ -

كز ات١الر للمؤسسة كمدل فعالية أنشطتها ات١ختلفة كىو كسيلة ىامة من يساعد التحليل ات١الر في تقييم ات١ر  -
 ؛4كسائل الرقابة الداخلية كأداة فعّالة تساعد في معرفة نقاط القوة كالضعف في ات١ؤسسة

ة ستَ يوفر ات١راقبة اتٞيدة على استخداـ ات١وارد ات١الية كات١ادية ات١تاحة في ات١ؤسسة، كما يعتبر أداة من أدكات متابع -
 ؛5تنفيذ ات٠طة الاقتصادية

 ؛6ىو كسيلة للتنبؤ باحتماؿ التعير أك الإفلبس بوقت كاؼٍ لوضع الاستًاتيجيات ات١لبءمة لتجنب ذلك -

 

 

                                                           
1
  Stanislav. Sokolov, Financial Analysis of The Russian Forest Product Companies, Master Thesis, Business 

Administration, Department of Forest Products, 2008, P: 15.   
، ص: 2013، 03، العدد 31، عماف، المجلد لرلة الدراسات الدالية والدصرفيةمازف أتٛد العمرم، مصداقية القوائم ات١الية كتٖليل نتائج العمل،  2

64. 

، أطركحة دكتوراه في دور ووظائف الإدارة الدالية في رفع كفاءة الأداء الدالي لتحقيق أىداؼ منظمات الأعماؿلصادؽ محمد ت٤مود علي ات١هتَ، ا 3
 .89، ص: 2015 غ. منشورة، إدارة الأعماؿ، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،

 .53:  ، ص2014، دار حامد للنشر، عماف، 4، ط ليةالإدارة الدافايز سليم حداد،  4
 .09، ص: 2007، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، مذكرات التحليل الدالي في الدنشآت التجاريةكليد ناجي اتٟيالر،  5
ة دكتوراه في ، أطركح لبعض شركات الدساهمة السعوديةأساليب التحليل الدالي الحديثة ودورىا في التنبؤ بالتعثر الداليأسامة محمد ت٤سن مهدم،  6

 .31، ص: 2014 غ. منشورة، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا، المحاسبة كالتمويل،
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يتناكؿ التحليل ات١الر ت٥رجات النظاـ المحاسبي للوحدة المحاسبية ات١ختلفة، كبالتالر تٯد مستخدمي القرارات في  -
 ؛1وكياتهم لاتٗاذ القرارات السليمةترُشد سل المجتمع بات١ؤشرات التي

 تٖديد قدرة ات١ؤسسة على الاقتًاض كالوفاء بديونها؛ -

 .2اتٟكم على مدل صلبحية السياسة ات١الية داخل ات١ؤسسة -

ت٦ا سبق تٯكن القوؿ أف أت٫ية التحليل ات١الر تتميل في كونو أداة من أدكات الرقابة الفعّالة التي تساعد في 
تخطيط السليم للمؤسسات، كالتنبؤ بتعيرىا كإفلبسها كيبرز دكره فيما يوفره من معلومات بسيطة كمؤشرات  رسم ال

 كمية تساعد مستخدمي القوائم ات١الية في اتٗاذ قراراتهم ات١ختلفة.

 الدطلب الثاني: قائمة التدفقات النقدية أداة برليلية وبزطيطية
يلية إضافية لأدكات التحليل ات١الر الأخرل ميل التحليل بالنسب تعتبر قائمة التدفقات النقدية قائمة تٖل

 3كتٖليل التعادؿ، كبالتالر فهي تقوـ بالدكرين الرئيسيتُ التاليتُ:

التحليل التارتٮي للؤكضاع ات١الية للمؤسسة كتطور ىذه الأكضاع، ت٦ا يساعد في بياف نقاط القوة كالضعف  -1
 لدل ات١ؤسسة كتقييم أدائها.

ير الوضع ات١الر ات١ستقبلي للمؤسسة استنادا إلذ أدائها السابق كعلى ضوء ات١تغتَات الأخرل من حيث تقد -2
 ظركؼ السوؽ كات١نافسة كغتَىا.

كمن ناحية أكير تٖديدا، فإف ىذه القائمة تساعد المحلل في التعرؼ على التدفقات النقدية الداخلة 
شاطها من إنتاج كبيع كشراء كتسديد كت٘ويل كغتَىا، كتقدـ كات٠ارجة من كإلذ ات١ؤسسة نتيجة ت١مارستها لن

 .4معلومات ىامة عن أداء ات١ؤسسة

كيعتبر تٖليل قائمة التدفقات النقدية كات١ؤشرات التي تٯكن استخلبصها منها من الوظائف ات١همة للتحليل 
أف ثبت أف القوائم ات١الية التقليدية ات١الر، كقد تزايدت ىذه الأت٫ية خلبؿ العقدين الأختَين من القرف العشرين بعد 

     ات١تميلة بقائمتي ات١يزانية كحسابات النتائج لا توفراف تٔا فيو الكفاية ات١علومات الضركرية سواء لأغراض الإدارة 

                                                           
راه ، أطركحة دكتو دراسة تطبيقية على قطاع الفنادؽ بالسوداف -استخداـ أساليب التحليل الدالي في تقويم أداء الفنادؽموسى الدكد عوض الله،  1

 .28، ص: 2014غ. منشورة،  في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،
، دراسة حالة مطاحن الواحات -انعكاسات تطبيق النظاـ المحاسبي الدالي على التشخيص الدالي للمؤسسةمداني بن بلغيث، عبد القادر دشاش،  2

ديسمبر،  14ك 13لتقى الدكلر حوؿ النظاـ المحاسبي ات١الر في مواجهة ات١عايتَ الدكلية للمحاسبة كات١عايتَ الدكلية للمراجعة، يومي كرقة عمل مقدمة إلذ ات١
 . 05، ص: 2011جامعة البليدة، 

3
 .274مرجع سبق ذكره، ص:  ،مقدمة في الإدارة الدالية والتحليل الداليمفلح محمد عقل،  
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كت٘كن القائمة ات١دير ات١الر كمن ت٢م اىتماـ بات١ؤسسة من تٖليل التدفقات النقدية في ات١ؤسسة، . 1أك الاستيمار
راعي ات١دير ات١الر كل من ت٣موعات أك تصنيفات التدفقات النقدية ككل تدفق نقدم داخل كخارج، كذلك كي

لتقييم ما إذا كاف تطورا حدث ت٥الفا لسياسات ات١ؤسسة ات١الية، بالإضافة إلذ ذلك تٯكن استخداـ القائمة أيضا 
 .2لتقييم التقدـ الذم حصل من الأىداؼ

م صلة الوصل بتُ قائمتي الدخل كات١يزانية، كلذلك فإنها تٯكن أف تكشف نقاط كتعتبر قائمة التدفق النقد
القوة كالضعف في نشاط ات١ؤسسة من خلبؿ ات١علومات ات١همة التي تكشفها، كما تٯكن أف يتوصل إليو تٖليلها من 

. كتٖليل 3ات١ستقبليمؤشرات كمية توفر أداة مهمة لتقييم سياسات ات١ؤسسة في ت٣اؿ الاستيمار كالتمويل كالتوسع 
التدفقات النقدية لو أت٫ية بالغة ت١ختلف ات١هتمتُ بوضع ات١ؤسسة كدكر بارز في اتٗاذ ت٥تلف القرارات ات١الية بوجو 

 4عاـ، كقرارات الائتماف بوجو خاص، كيتم إجراء ىذا التحليل في صورتتُ ت٫ا:

ت ات١الية التارتٮية للمؤسسة كبالتالر لا يراعي التحليل التارتٮي للتدفقات النقدية كالذم ينصب على البيانا -1
البعد الزمتٍ أك توقيت التدفقات النقدية، ليتجاكز بذلك تٔفهوـ القيمة الزمنية لوحدة النقد، كالأداة ات١ستخدمة 

 حاليا في ىذا النوع من التحليل ىي قائمة التدفق النقدم كما تٯكن اشتقاقو منها من مؤشرات كنسب مالية.

حليل ات١ستقبلي للتدفق النقدم الذم ينصب على بيانات مالية مستقبلية أك متوقعة، كبالتالر يتطلب مراعاة الت -2
البعد الزمتٍ من خلبؿ توقيت التدفقات النقدية، خصوصا إذا ما تٕاكز توقيت ىذه التدفقات السنة، ت٦ا يتطلب 

 مراعاة مفهوـ القيمة الزمنية لوحدة النقد.

وع من التحليل تٖليل التدفقات النقدية ات١خصومة، كأكير المجالات استخداما ت٢ذا النوع كيطلق على ىذا الن
 من التحليل ىو دراسات اتٞدكل الاقتصادية كتقييم ات١شركعات.

 Sunder)، (Ketz & Largry 1987)كأكدت العديد من الدراسات في ىذا المجاؿ كأبرزىا دراسة 

1973) ،(Ljiri 1980) ، ككذا دراسة(Lielke & Giacomine 1988)  على أت٫ية قائمة التدفقات
النقدية كأداة تٖليلية كالتي بينت تٚيعها أف قائمة التدفقات النقدية كات١ؤشرات ات١شتقة منها تٯكن أف تكوف أداة 
مهمة في قياس كتقييم جودة الرتْية كالسيولة عن طريق ربط الدخل ببيانات التدفقات النقدية حيث تٯكن تقييم 

 .5جودة الرتْية كالسيولة النقدية كمتطلبات التمويل
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كحتى تؤدم قائمة التدفقات النقدية دكرىا من حيث التحليل التارتٮي كالتوقع ات١ستقبلي فإنو ينطبق عليها 
 1ما ينطبق على أدكات التحليل الأخرل، كىو إعداد ىذه القائمة لأكير من فتًة لتحقيق الغايات التالية:

 ذبذبات أك التغتَات السنوية العادية؛تٖديد أثر الت 
  تٖديد التوجهات العامة للؤداء(Trends)؛ 
 .إمكانية ات١قارنة مع أداء ات١ؤسسات الأخرل كمعايتَ الصناعة 

 قائمة التدفقات النقدية أداة تٗطيطية 

تعتبر لا يقتصر دكر قائمة التدفقات النقدية على التحليل فقط، بل يتجاكزه إلذ التخطيط أيضا، تْيث 
قائمة التدفقات النقدية أداة تستخدمها الإدارة في التخطيط قصتَ الأجل يتم من خلبت٢ا توقع كمية كمواعيد تدفق 
ات١قبوضات كات١دفوعات النقدية ات١توقعة للمؤسسة خلبؿ فتًة زمنية مستقبلية معينة، فهي بهذه الصفة توفر 

و ات١ؤسسة، كنوع ىذا التمويل كمواعيد اتٟاجة إليو، إلذ جانب ات١علومات اللبزمة عن كمية التمويل الذم تٖتاج إلي
أنها ت٘كن من الرقابة الفاعلة على حركة الأمواؿ ات١وجودة داخل ات١ؤسسة، كمتابعتها في ات١دل القصتَ، كفي أكقات 

 .2ات١واسم ات٠اصة

كإت٪ا ىو تٗطيط إف ىدؼ قائمة التدفقات النقدية ليس فقط التعرؼ على مقدار الأرباح أك ات٠سائر، 
التدفقات النقدية ات١ستقبلية ت١ساعدة الإدارة في التعرؼ على مقدار كأكقات العجز أك الفائض النقدم، كبالتالر 
إعداد برامج سداد الالتزامات كتوزيع الأرباح، كاتٗاذ قرارات الشراء كالإنتاج كالاستيمار كغتَىا في ضوء إمكانيات 

 .3التمويل

 4لر ىذه القائمة في أغراض التخطيط كالتالر:كيستخدـ ات١دير ات١ا

 تنسيق سياسات توزيع الأسهم مع الأعماؿ الأخرل للمؤسسة؛ -

 تٗطيط ت٘ويل منتج جديد، أك زيادة ات١باني كات١عدات، أك شراء مؤسسات أخرل؛ -

 تٖديد طرؽ تقوية ات١ركز النقدم، ككذا تقوية فرص الائتماف. -

ة التدفقات النقدية كأداة تٖليلية كتٗطيطية، ننتقل إلذ ت٣اؿ التحليل ات١الر ت٢ا، بعد أف تطرقنا إلذ إبراز قائم
المحلل ات١الر في معرفة التدفقات النقدية الداخلة كات٠ارجة من كإلذ ات١ؤسسة نتيجة كونها القائمة التي تساعد 

  5في اتٟالات التالية: نشاطاتها ات١ختلفة، كتقدـ ىذه القائمة معلومات مفيدة عن أداء ات١ؤسسة، لاسيما
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 بياف الكيفية التي استخدـ فيها النقد، كالكيفية التي حصلت فيها ات١ؤسسة على النقد من ت٥تلف الأنشطة؛ -

تقييم قدرة ات١ؤسسة على توليد التدفقات النقدية من التشغيل في ات١ستقبل، كتقييم قدرتها على الوفاء بالتزاماتها  -
 كتوزيع الأرباح؛

 لتغتَات ات١الية كالنقدية التي تعجز عن إظهارىا القوائم ات١الية الأخرل؛إظهار ا -

التحليل التارتٮي لأداء ات١ؤسسة كتطور ىذا الأداء ت٦ا يساعد في التعرؼ على جوانب القوة كالضعف في  -
 ات١ؤسسة؛

 تقدـ للدائنتُ كات١سات٫تُ معلومات فلسفة الإدارة ات١الية للمؤسسة؛ -

 مفيدة لإدارة ات١ؤسسة تساعدىا في اتٗاذ القرارات ات١ناسبة كالتخطيط للمستقبل. تقدنً معلومات -

كللقياـ بعملية التحليل ات١الر لا بدُّ من توفر أدكات نستخدمها للقياـ بذلك التحليل، كات٢دؼ من ىذه 
بعمق في التحليل ات١الر الأدكات ىو الإشارة إلذ العلبقات أك التغتَات، كأكير ىذه التقنيات أك الأدكات استعمالا 

 ، كسنتناكؿ ىذا اتٞانب في ات١طلبتُ التاليتُ.1الأفقي كالتحليل العمودم كتٖليل الاتٕاىات كالنسب ت٧د التحليل

 الدطلب الثالث: التحليل الأفقي والتحليل العمودي لقائمة التدفقات النقدية
 الفرع الأوؿ: التحليل الأفقي لقائمة التدفقات النقدية

ىذا التحليل تتبع سلوؾ بند معتُ من بنود القوائم ات١الية عبر الزمن، كذلك ت١عرفة مدل الاستقرار يتضمن 
أك التًاجع في ىذا البند، كيتصف ىذا التحليل بالديناميكية، كيساعد في الكشف عن بعض ات٠صائص النوعية 

 .2للمتغتَات المحاسبية كات١الية

ئمة من القوائم ات١الية عبر الزمن أم يدرس تطور السلسلة الزمنية كيقوـ ىذا التحليل على مقارنة عناصر قا
للعناصر ات١كونة للقائمة كعلى ضوء ىذا التطور يأخذ فكرة عامة عن كضع ات١ؤسسة كأدائها كأىم العناصر المحركة 

ار ميلب لا يقتصر ، فالمحلل لأغراض الاستيم3للنمو إذا كاف التطور إت٬ابيا أك ات١عرقلة لو إذا كاف الأداء متًاجعا
فيها كاتٕاىا  (Earning Stability)اىتمامو على معرفة مستول الأرباح، كإت٪ا يهتم أيضا تٔدل الاستقرار 

(Earning Trend) كىذه الصفات النوعية للؤرباح تٯكن استخلبصها من تفحص السلبسل الزمنية، فميلب ،
دلالة ذات معتٌ حوؿ مدل التحسن أك التًاجع في رقم الربح في سنة معينة، بغض النظر عن حجمو، لا يعطي 
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الرتْية، كبشكل عاـ للحكم على مدل التذبذب في الأرباح كاتٕاه الأرباح ت٭تاج المحلل إلذ أرباح ليلبث أك تٜس 
 .1سنوات على الأقل

ابقة لتحديد كيقوـ ىذا الأسلوب تٔقارنة كل بند من البنود الواردة في القائمة ات١الية مع قيمتو في السنة الس
قيمة التغتَ الذم تٟق بو كأت٫ية ذلك التغتَ، كيقصد بالتغتَ الفرؽ بتُ قيمة البند في السنة اتٞارية كقيمتو التي كاف 

، كلأغراض ات١قارنة تعرؼ السنة السابقة بسنة الأساس، كبقسمة التغتَ على رقم سنة عليها في السنة السابقة
 3، كلذلك تكوف ىذه النسبة كالتالر:2تغتَالأساس يتم تٖديد النسبة ات١لوية لل

 100الرقم في سنة الأساس *  \الرقم في سنة الأساس  –نسبة التغتَ = الرقم في السنة الأكير حداثة 

كينطوم ىذا النوع من التحليل على دراسة سلوؾ كل بند من بنود القائمة ات١الية تٔركر الزمن تٔعتٌ تتبع 
 نا تٔركر الزمن.حركة ىذا البند زيادة أك نقصا

كبتطبيق التحليل الأفقي على قائمة التدفقات النقدية فإف المحلل ات١الر للقائمة يهتم بدراسة التغتَات التي 
حدثت في ت٥تلف بنود ىذه القائمة، تٔا كانت عليو في سنة أك في سنوات سابقة سواء كانت على شكل نقص أك 

ما استخدمنا الطريقة غتَ ات١باشرة في إعداد ، كفي حالة 4ىذه التغتَاتزيادة، كت٭اكؿ تتبع الأسباب التي كانت كراء 
قائمة التدفقات النقدية فإف التحليل الأفقي للقائمة يكوف بإت٬اد مقدار التغتَ في البند بتُ سنتتُ كمن ثم قسمتو 

تَ أك نسبة على رقم البند في سنة الأساس بهدؼ حساب نسبة التغتَ، كلكن ىناؾ صعوبة في شرح عمود التغ
التغتَ، لأف التغتَ ىنا ناتج عن مقارنة التغتَ الذم تٟق في بنود ات١يزانية لسنة معينة مع التغتَ الذم تٟق بنفس البند 

 .5من العاـ السابق، كىذا ت٬عل الشرح الأفقي لعامتُ أمر صعب نوعا ما كيفتقر إلذ الوضوح

ائمة التدفقات النقدية، فإف التحليل ات١الر للقائمة كفي حاؿ ما تم استخداـ الطريقة ات١باشرة في إعداد ق
يكوف بإت٬اد مقدار التغتَ كنسبة التغتَ للبنود الواردة في القائمة كفق ىذا الأسلوب، كلكن شرط توفر نفس 
 البيانات للسنة السابقة بغية إجراء التحليل الأفقي للقائمة، كىنا تكوف ات١بالغ في تلك القائمة تعبر بصورة مطلقة

 .6كلا ت٘يل تغتَات في بنود معينة ميل تلك التي ت٧دىا في الطريقة ات١باشرة لإعداد قائمة التدفقات النقدية

كبالرغم من أت٫ية التحليل الأفقي لقائمة التدفقات النقدية، إلا أف ىناؾ بعض المحددات ت٬ب الانتباه إليها 
 7ا يلي:للتقليل من فرص الوقوع في استنتاجات خاطلة، كمن أت٫ها م

                                                           
 .40، ص: 1998، ات١كتبة الوطنية، عماف، 2، ط التحليل الدالي باستخداـ البيانات المحاسبيةمحمد ات٠لبيلة،  1
 ]بتصرؼ[. 177، ص: مرجع سبق ذكرهل ات١الر الأساسي للبستيمار في الأكراؽ ات١الية، أمتُ السيد أتٛد لطفي، التحلي 2
 .178:  نفس ات١رجع، ص 3
 .87، ص: مرجع سبق ذكرهلزعر محمد سامي،  4
 .126، ص: 1998، منشورات جامعة القدس ات١فتوحة، عماف، برليل القوائم الداليةمحمد تيستَ الرجبي،  5
 فحة.نفس ات١رجع، نفس الص 6
 .65، ص: مرجع سبق ذكرهعبد الرزاؽ قاسم كآخركف،  7



لقائمة التدفقات النقديةطار الدفاىيمي الإ ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ لفصل الأوؿا  

49 
 

عدـ ملبءمة ات١عيار ات١ستخدـ: كأف تكوف سنة الأساس ات١ستخدمة كمعيار تتميز بأرباح منخفضة جدا أك  -1
 مرتفعة جدا.

استخداـ الأرقاـ ات١طلقة للمتغتَات المحاسبية قد يؤدم إلذ نتائج مضللة لا تتلبءـ مع البعد الاقتصادم للتغتَ  -2
 في ىذا ات١تغتَ.

لتغتَ قد يؤدم إلذ إظهار قيم متطرفة إذا كانت سنة الأساس قيمة منخفضة جدا أك مرتفعة استخداـ نسبة ا -3
 جدا.

 القيمة السالبة في سنة الأساس تؤدم إلذ نسبة تغتَ مضللة لا تتناسب مع كاقع التغتَ. -4

 الفرع الثاني: التحليل العمودي لقائمة التدفقات النقدية
النسبي لكل عنصر من عناصر القائمة ات١الية عن طريق إت٬اد نسبة  يعتمد ىذا النوع على استخراج الوزف

يكوف  . كالتحليل العمودم1ذلك العنصر إلذ إتٚالر المجموعة التي ينتمي إليها أك إلذ إتٚالر المجموعة الكلية للقائمة
 Common Unitعبارة عن دراسة ىيكلية، تهدؼ إلذ تٖويل عناصر القوائم ات١الية إلذ كحدات عامة أك موحدة 

أك بالأحرل مشتًكة في أساس معتُ، تٯكن من خلبت٢ا إجراء مقارنات أكير جدكل كفائدة، تٔعتٌ أنو يتم التعبتَ 
، كفي 2عن كل عنصر من عناصر القوائم ات١الية كنسبة من أحد العناصر ات٢امة كإتٚالر ات١بيعات أك الأصوؿ ميلب

ت١ستخرجة عند القياـ بهذا التحليل إلا عند مقارنتها تٔعيار أك مقياس تٚيع الأحواؿ لا يكتمل معتٌ كدلالة النسبة ا
معتُ، كىذا ات١عيار قد يكوف نفس النسبة في السنوات السابقة، أك قد يتم مقارنة النسبة تٔعدؿ النسبة لكل 

يل ، كيتصف ىذا التحلIndustry Averageات١ؤسسات التي تعمل بنفس الصناعة أك ما يسمى تٔعيار الصناعة 
باليبات كيساعد أيضا على تقييم أداء ات١ؤسسات، كيستعمل كوسيلة للتخطيط كالرقابة خاصة عند مقارنتو مع 

 .3مقياس أك معيار ت٤دد

كلذلك تٯكن استخداـ التحليل العمودم لأكير من قائمة )قائمتتُ أك أكير( في سبيل معرفة اتٕاه كل 
نسبي خلبؿ أكير من فتًة مالية، الأمر الذم يعطي ت٣الا أكبر عنصر من خلبؿ التغتَات التي تطرأ على كزنو ال

للمحلل ات١الر عندما يقوـ بتفستَ النتائج ات١ستخرجة تٔوجب ىذا النوع فضلب عن إمكانية زيادة درجة الفهم لدل 
ات التي قد ات١ستفيدين من ىذا التحليل من خلبؿ التعبتَ بالأكزاف النسبية كعدـ الاعتماد على القيم ات١طلقة للتغتَ 

 .4يصعب فهمها كمقارنتها كتٖديد آثارىا

                                                           
 .83، ص: 2011، الدار النموذجية، بتَكت، برليل ومناقشة القوائم الداليةقاسم ت٤سن اتٟبيطي، زياد ىاشم ت٭تِ،  1
 .675دكف ذكر سنة النشر، ص: ، ترتٚة أتٛد حامد حجاج، دار ات١ريخ للنشر، الرياض، المحاسبة الإداريةليستًام ىينجر، ستَج ماتولتش،  2
 .64، ص: مرجع سبق ذكرهعبد الرزاؽ قاسم كآخركف،  3

 .85، ص: مرجع سبق ذكرهقاسم ت٤سن حبيطي، زياد ىاشم ت٭تِ،  4
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كالتحليل العمودم لقائمة التدفقات النقدية يفصل بتُ التدفقات النقدية الداخلة كالتدفقات النقدية 
ات٠ارجة في القائمة الواحدة، كيتم تٔوجب ىذا التحليل دراسة سلوؾ كل بند من بنود ىذه التدفقات نسبة إلذ 

التي ينتمي إليها، كتٯكننا لإت٧از ىذا التحليل استخداـ قائمة أك أكير للمؤسسة الواحدة أك قوائم ت٣موع التدفقات 
النقدية يتم حساب النسب ، كما أف البعض يرل أف التحليل العمودم لقائمة التدفقات 1متعددة ت١ؤسسات ت٥تلفة

أف يتم ذلك بقسمة ات١بالغ الظاىرة في  ات١لوية بقسمة البند على صافي التدفقات من الأنشطة التشغيلية، كتٯكن
القائمة النقدية المحصلة من العملبء، لأنها ىي ات١صدر الرئيس التي تستخدـ في سداد الالتزامات التي على 

 . 2ات١ؤسسة

كمن خلبؿ تطرقنا إلذ كل من التحليل الأفقي كالتحليل العمودم لقائمة التدفقات النقدية تٯكننا القوؿ أف 
كؿ ينصب على دراسة الاتٕاه العاـ بتُ العناصر كالبنود ت٤ل التحليل ات١تعلقة بالقائمة كيهتم بدراسة التحليل الأ

التغتَات التي حدثت فيها بالزيادة أك النقصاف خلبؿ فتًة زمنية سنة أك سنوات سابقة، كيقوـ المحلل ات١الر من 
 خلبلو بتتبع الأسباب التي أدت إلذ ىذه التغتَات.

يل الياني فيقوـ على دراسة سلوؾ كل بند من بنود قائمة التدفقات النقدية نسبة إلذ ت٣موع بينما التحل
التدفقات النقدية التي تنتمي إليها، كات٢دؼ دكما تتبع تلك التغتَات لزيادة درجة فهم مستخدمي القائمة ات١الية 

 ىذه كمقارنتها كتٖديد آثارىا.

 تدفقات النقديةالدطلب الرابع: التحليل باستخداـ نسب ال

تشكل نسب التدفقات النقدية أسلوبا مهما من أساليب تٖليل التدفقات النقدية كتقييم الأداء في 
ات١ؤسسات ات١ختلفة، كيُلبحظ أف تطور ىذه النسب كاستخداماتها كاف بطيلا مقارنة بالنسب ات١الية التقليدية 

التأختَ في اعتبار قائمة التدفقات النقدية قائمة أساسية، ات١رتبطة بقوائم الدخل كالوضع ات١الر حيث يعود ذلك إلذ 
كمطالبة ات١ؤسسات كإلزامها بإصدار ىذه القائمة إلذ جانب القوائم الأخرل، كتكتسب نسب التدفقات النقدية 
أت٫يتها من أت٫ية قائمة التدفقات النقدية حيث تضم ىذه القائمة معلومات عن التدفق النقدم كىي ات١علومات 

تٯكن الاعتماد عليها بشكل أفضل من ات١علومات الساكنة التي تتضمنها القوائم التقليدية كخاصة فيما يتعلق  التي
 .3تٔجالات اتٟكم على سيولة كاستمرارية ات١ؤسسات

إف نسب التدفقات النقدية تساعد في تقييم مدل كفاية التدفقات النقدية للمؤسسة لتلبية احتياجاتها 
ضافة إلذ تقييم قدرة ات١ؤسسات على توليد التدفقات النقدية )نسب الكفاءة(، ذلك كوف )نسب الكفاية(، بالإ
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ىذه النسب ت٘كن من تقييم مدل قدرة ات١ؤسسة على مواجهة احتياجاتها من النقد اللبزـ لتسديد الديوف 
 .1ات١ستحقة عليها بالإضافة إلذ تغطية احتياجاتها لأغراض التوسع

نسب ات١الية ات٠اصة بالتدفقات النقدية كشرح موجز لكل منها، مع العلم أف ىذه كسنذكر فيما يلي أىم ال
النسب ت٤صورة في ت٣موعتتُ رئيسيتتُ ت٫ا، نسب الكفاية كنسب الكفاءة، كما أننا نركز في ىذه الدراسة على 

 ىذه. بعض النسب ات١شتقة من التدفقات النقدية التشغيلية لأنها ت٘يل ات١تغتَ ات١ستقل في دراستنا

كتعتبر ىذه النسب مكملة للنسب ات١الية التقليدية لإعطاء صورة كاضحة عن أداء ات١ؤسسات، لأنها تعتبر 
، غتَ أف معظم الباحيتُ 2مفيدة في تقدنً معلومات إضافية لتلك التي تٯكن اتٟصوؿ عليها من النسب التقليدية

وعة شاملة من نسب التدفقات النقدية لإمكانية تقييم حتى الآف لد يتم إلا القليل بالنسبة لاقتًاح ت٣م ويركف أن
الأداء ات١الر، فالتقييم النسبي للؤداء ىو أحد الاستخدامات ات٢امة لنسب التدفق النقدم كالذم تٯكن أف ينُظر إليو 

 .3من حيث الكفاية كالكفاءة

 :(Sufficiency Ratios)الفرع الأوؿ: نسب الكفاية 
بة كفاية التدفقات النقدية بشكل مباشر لقدرة ات١ؤسسة على توليد قدر  تستخدـ ىذه النسب لتفستَ نس

كاؼٍ من التمويل )النقدية( للوفاء بالتزاماتها كتسديد ديونها، كىي تشمل سداد الديوف طويلة الأجل، كحيازة 
بية احتياجات الأصوؿ كدفع أرباح الأسهم للمسات٫تُ، فالكفاية تبتُ ملبءمة ككفاية التدفقات النقدية من أجل تل

، كنسبة كفاية 4( إحصائيا تٯكن اعتبارىا ىدفا معقولا تٖدده ات١ؤسسة01ات١ؤسسة، كإذا سجلت ىذه النسبة رقم )
التدفقات النقدية ىي مقياس لقدرة ات١ؤسسة على توليد نقدية كافية من الأنشطة التشغيلية لتغطية النفقات 

رباح، كذلك لإزالة التأثتَات الدكرية كات١ؤثرات العشوائية الأخرل، الرأتٝالية كالاستيمار في ات١خزكف كتوزيعات الأ
، يتم احتساب نسبة كفاية التدفقات النقدية على النحو 5يستخدـ عادة ثلبث سنوات في حساب ىذه النسبة

 التالر:

 التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية                               
 موع النفقات الرأسمالية والدخزوف الإضافي وتوزيعات الأرباحلر                  

                                                           
1
 Giacomino Don.E & Mielke David.E, Cach Flows: Another Approach to Ratio Analysis, Journal of  

Accountancy, March 1993, PP: 55- 56. 
2
 George T.Friedlob & Lydia L.F, Schleifer, Essentials of Financial Analysis , John Wiley & Sons Inc, U.S.A , 

2003, P: 153. 
 .551،ص: 2011يل العربية، القاىرة، ، اتٞزء الياني، ت٣موعة الن1، ط الدوسوعة الدصرفية العلمية والعمليّةصلبح الدين حسن السيسي،  3

4
 Maxwell Samuel Amuzu, Cash Flow Ratio as A Measure of Performance of Listed Companies in 

Emerging Economies: The GHANA Example, PhD Thesis, St.Clements University, T urks and Caicos 

Islands, 2010, P: 171. 
5
 Subramanyam  K.R & John J.Wild, Financial Statement Analysis, 10

th
 ed, McGraw-Hill/ Irwin, New York, 

2010, P: 418. 
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ىذا كتعكس نسبة كفاية التدفقات النقدية أيضا التأثتَات التضخمية على متطلبات التمويل للمؤسسة، 
 .1دعم الاستنتاجات ات١ستخلصة من النسبة تٔزيد من التحليل كالتحقيقىو اتٟاؿ مع النسب الأخرل، ينبغي ككما 

 م النسب التي تندرج تٖت ىذه المجموعة )نسب الكفاية( ت٧د ما يلي:كمن أى

1- :  نسبة التدفقات النقدية من النشاط التشغيلي إلى إجمالي الخصوـ

 

مؤشر ىذه النسبة مرتفعا، كلما كاف ذلك مؤشرا جيدا يبتُ قدرة ات١ؤسسة على تغطية التزاماتها،  لما كافك
النسبة ىم ات١قرضوف كات١سؤكلوف في ات١ؤسسات ات١الية عند منح القركض لذا نرل أف أكير ما يلجأ إلذ ىذه 

 . 2للعملبء

 نسبة تغطية النقدية: -2

 

 

 كمن الأميلة على التدفقات النقدية ات٠ارجة للؤنشطة الاستيمارية كالتمويلية:

 الديوف كالقركض ات١ستحقة للدفع؛ 
  التمويلي؛ الإت٬ارالدفعات الإت٬ارية لعقود 
  ات١دفوعة في شراء الأصوؿ اليابتة؛ات١بالغ 
 .توزيعات الأرباح تٟملة الأسهم 

كتشتَ ىذه النسبة إلذ قدرة ات١ؤسسة على توليد تدفقات نقدية من الأنشطة التشغيلية للوفاء بالاحتياجات 
لأنشطة الاستيمارية كالتمويلية الضركرية، ككلما ارتفعت ىذه النسبة دؿّ ذلك على كفاية التدفقات النقدية من ا

 .3التشغيلية للوفاء بهذه الاحتياجات

 نسبة الددفوعات اللازمة لتسديد فوائد الديوف: -3
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 إجمالي الخصوـ \صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 

 التدفقات النقدية الخارجة للأنشطة الاستثمارية \صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 والتمويلية

 لتدفق النقدي من الأنشطة التشغيليةصافي ا \فوائد الديوف 
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إف ارتفاع ىذه النسبة يعد مؤشر سيء كينبئ تٔشاكل قد تواجهها ات١ؤسسة في ت٣اؿ السيولة اللبزمة لدفع 
ات١ؤسسة على تسديد فوائد  الفوائد ات١ستحقة للديوف، كتٯكن عرض مقلوب ىذه النسبة ليؤشر على مدل قدرة

 .1الديوف

 نسبة التوزيعات النقدية: -4

 

كتوفر ىذه النسبة معلومات عن السياسة التي تتبعها إدارة ات١ؤسسة في ت٣اؿ توزيع الأرباح النقدية من خلبؿ 
قدرة  تدفقاتها النقدية من الأنشطة التشغيلية كمدل استقرار ىذه السياسة، إف ارتفاع ىذه النسبة يشتَ إلذ

 .2ات١ؤسسة على تسديد توزيعات الأرباح دكف اتٟاجة إلذ مصادر ت٘ويل خارجية

 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى الخصوـ الدتداولة: -5

 

كتبتُ ىذه النسبة مدل قدرة ات١ؤسسة على سداد خصومها ات١تداكلة من خلبؿ صافي تدفقاتها النقدية من 
، ككلما ارتفعت ىذه النسبة ات٩فض مستول ات١خاطر ات١تعلقة بالسيولة، كىذا يعتٍ أف ات١ؤسسة الأنشطة التشغيلية

 .3قادرة على الوفاء تّميع أك جزء من التزاماتها ات١تداكلة من خلبؿ النقدية ات١ولدة داخليا

 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى مدفوعات الديوف طويلة الأجل: -6

 

س ىذه النسبة مدل كفاية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية على سداد الديوف طويلة الأجل، تقي
 .4ككلما ارتفعت ىذه النسبة كلما كاف ذلك مؤشرا إت٬ابيا على قدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالتزاماتها طويلة الأجل

 رأسمالية:نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلى النفقات ال -7
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 التوزيعات النقدية للمساهمنٌ \صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 

 متوسط الخصوـ الدتداولة \صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 

مدفوعات الدين طويلة  \صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 
 الأجل

 

التدفقات النقدية الخارجة للنفقات الرأسمالية \في التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية صا  
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كتبتُ ىذه النسبة قدرة ات١ؤسسة على توليد تدفقات نقدية من أنشطتها التشغيلية لتمويل النفقات الرأتٝالية 
فهذا يعتٍ أف ات١ؤسسة تٯكن أف  1اللبزمة للحفاظ على طاقتها الإنتاجية، كإذا كانت ىذه النسبة أكبر من 

 .1سديد الديوف ات١ستحقة عليهاتستخدـ الزيادة النقدية من أنشطتها التشغيلية في ت

 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية إلى الاحتياجات النقدية الأساسية: -8

 

 حيث يقصد بالاحتياجات الأساسية:

 التدفقات النقدية ات٠ارجة للؤنشطة التشغيلية؛ 
 مدفوعات أعباء الديوف؛ 
 ؛الإنفاؽ الرأتٝالر اللبزـ للمحافظة على الطاقة الإنتاجية 
 2سداد الديوف ات١ستحقة خلبؿ العاـ. 

 نسبة أثر الاىتلاؾ والإطفاء: -9

 

تساعد ىذه النسبة في إظهار أثر الاىتلبؾ كالإطفاء على النقدية من الأنشطة التشغيلية كتٯكن اعتبار 
نشطة ات١ؤسسة أكير كفاية إذا كاف الاىتلبؾ كالإطفاء لديها، ت٢ما أثر قليل على التدفقات النقدية من الأ

 . 3التشغيلية

 التدفق النقدي الحر: -10
كاحدة من فوائد التحليل ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية ىو احتساب التدفق النقدم اتٟر كغتَىا من 
مقاييس التحليل فإنو ت٬ب بذؿ العناية اللبزمة في احتساب مكوناتها، الفكرة الرئيسية في التقرير عن ات١كونات 

تساب التدفق النقدم اتٟر ىي أنها تٯكن أف تؤثر على فائدتها، بينما لا يوجد ىناؾ اتفاؽ على ات١ستخدمة في اح
 كلكن كاحدة من أكير ات١قاييس استخداما للتدفق النقدم اتٟر ىو: ،4تعريفها بشكل دقيق كمضبوط
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الاحتياجات النقدية الأساسية \التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية   

صافي التدفقات من الأنشطة التشغيلية \مصروؼ الاىتلاؾ + مصروؼ الإطفاء   
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زيعات الأسهم تو  –صافي النفقات الرأسمالية  –التدفق النقدي الحر = التدفقات من الأنشطة التشغيلية 
 العادية أو الدمتازة )على افتراض سياسة الدفع(.

كىو تٯيل مقدار النقدية القابلة للئنفاؽ على استيمارات جديدة، سداد ديوف، شراء أسهم خزانة، أك زيادة 
مصادر درجة السيولة، كىذا ات١قياس يبتُ مدل ات١ركنة ات١الية كقدرة ات١ؤسسة على سداد التوزيعات دكف الرجوع إلذ 

خارجية، كما يبتُ قدرة ات١ؤسسة على الاحتفاظ تٔستول إنفاقها الرأتٝالر كيبتُ مدل النقدية التي تٯكن 
. كيعتبر التدفق النقدم اتٟر من ضمن نسب الكفاية إلا أنو لا يعتبر نسبة،  1استخدامها في الاستيمارات الإضافية

 ق. كونو لا يوجد رقمتُ ينُسب أحدت٫ا للآخر، كىو رقم مطل

وفي دراستنا ىذه تم اختيار ثلاث نسب من نسب الكفاية وىي نسبة صافي التدفقات النقدية من 
الأنشطة التشغيلية إلى كل من إجمالي الخصوـ وفوائد الديوف ومتوسط الخصوـ الدتداولة، بوصفها من النسب 

نب آخر فإف ىذه النسب سهلة الدهمة في معرفة كفاية التدفقات النقدية لذذه البنود الذامة نسبيا، ومن جا
 الحساب وتوفرىا القوائم الدالية للمؤسسات لزل الدراسة.

 :(Efficiency Ratios)الفرع الثاني: نسب الكفاءة 
كتسمى ىذه النسب بنسب كفاءة النقدية ات١تولدة، كيتجو التحليل ىنا إلذ التًكيز أكلا على التدفقات 

كفاءة النقدية ات١تولدة، ككفاءة النقدية ات١تولدة تعتٍ قدرة ات١ؤسسة على   النقدية من الأنشطة التشغيلية في تقييم
توليد نقدية من عملياتها ات١تداكلة كات١ستمرة، كىناؾ ثلبث نسب مفيدة في قياس كفاءة النقدية ات١تولدة: ىي 

 .2إنتاجية التدفق النقدم، كالتدفقات النقدية إلذ ات١بيعات، كالتدفقات النقدية إلذ الأصوؿ

كمن النسب ات١همة في ىذه المجموعة ما تسمى بنسبة إعادة الاستيمار النقدم، كىي عبارة عن مقياس من 
نسبة ملوية من الاستيمار في الأصوؿ من النقدية التشغيلية المحتفظ بها كإعادة استيمارىا في ات١ؤسسة، كذلك 

 3:لاستبداؿ الأصوؿ كت٪و أنشطة العمليات، كتٖتسب ىذه النسبة كالآتي

 رأس ات١اؿ العامل + الاستيمار + أصوؿ أخرل \التوزيعات  –التدفقات النقدية التشغيلية 

 كفيما يلي عرض موجز لأىم النسب ات٠اصة بكفاءة التدفقات:

 نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى صافي الدخل )مؤشر النقدية التشغيلية(: -1
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صافي الربح )النتيجة الصافية( \التشغيلية صافي التدفقات النقدية   
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 إلذ أم مدل ت٧حت ات١ؤسسة في دعم أرباحها ات١تحققة عبر تدفقاتها ات١ؤشر العالر ىو مؤشر إت٬ابي يبُتُ
النقدية التشغيلية، أك بكلمات أخرل النجاح الذم حققتو الأرباح الصافية في توليد تدفقات نقدية تشغيلية، 

ق النقدم كات١ؤشر العالر ت٢ذه النسبة يشتَ إلذ الأداء اتٞيد للمؤسسة كقدرة الأرباح المحققة على توليد التدف
 .1التشغيلي

 نسبة التدفقات النقدية إلى الدبيعات )العائد على الدبيعات من التدفق النقدي التشغيلي(: -2

 

كتبتُ ىذه النسبة كفاءة ات١ؤسسة في تٖصيل النقد من ات١بيعات، ككلما زاد النقد الناتج عن ات١بيعات، زاد 
ؤشرا على جودة قرارات الإدارة فيما يتعلق بالتكاليف ات١تغتَة مؤشر الاستيمار الإت٬ابي للمؤسسة، كتٯكن اعتباره م

 .2إلذ التكاليف التشغيليةالتي تٯكن أف تعُزل 

 نسبة العائد على حقوؽ الدلكية من التدفقات النقدية التشغيلية: -3

 

النسبة  تبتُ ىذه النسبة العائد على حقوؽ ات١لكية من التدفقات النقدية التشغيلية، ككلما ارتفعت ىذه 
كلما كاف ذلك مؤشرا إت٬ابيا على كفاءة ات١ؤسسة، كتشبو ىذه النسبة نسبة معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية 

 .3كلكنها تٖتسب باستخداـ التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية بدلا من رقم صافي الربح

 نسبة العائد على الأصوؿ من التدفقات النقدية التشغيلية: -4

 

، ككلما 4ه النسبة في قياس عائد ات١ؤسسة على الأصوؿ من حيث التدفقات النقدية التشغيليةكتفيد ىذ
أصوت٢ا، كحافز للمزيد من الاستيمار في ات١ستقبل، ارتفعت ىذه النسبة دؿّ ذلك على كفاءة ات١ؤسسة في استخداـ 

 .5ية بدلا من رقم صافي الربحكتشبو ىذه النسبة معدؿ العائد على الأصوؿ باستيناء استخداـ التدفقات النقد
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 صافي الدبيعات \صافي التدفقات النقدية التشغيلية 
 

حقوؽ الدلكية \صافي التدفقات النقدية التشغيلية   

إجمالي الأصوؿ \صافي التدفقات النقدية التشغيلية   
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 نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية للسهم العادي: -5

 

كتبتُ ىذه النسبة حصة السهم العادم من صافي التدفقات النقدية التشغيلية كىي تعكس قدرة ات١ؤسسة 
نبغي عدـ النظر إلذ ىذه النسبة  قرارات الإنفاؽ الرأتٝالر كدفع توزيعات الأرباح في ات١دل القصتَ، كيعلى اتٗاذ 

 .1كبديل عن رتْية السهم العادم كىي نسبة تكميلية تتعلق بالنسب ذات الصلة بات١ستيمرين

وفي دراستنا ىذه تم اختيار ثلاث نسب من نسب الكفاءة وىي نسبة صافي التدفقات النقدية من 
الدلكية، على اعتبار أنها من النسب الأنشطة التشغيلية إلى كل من صافي الربح وصافي الدبيعات وحقوؽ 

الدهمة في معرفة كفاءة النقدية الدتأتية من ىذه البنود والذامة نسبيا، ومن جانب آخر فإف ىذه النسب سهلة 
 الحساب وتوفرىا القوائم الدالية للمؤسسات لزل الدراسة.

ا تٔجالات اتٟكم على سيولة كللنسب ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية مزايا عديدة خاصة ما تعلق منه
 ات١ؤسسة كاستمراريتها، كتٯكن إت٬از بعضها فيما يلي:

تعتبر نسب التدفقات النقدية أداة جيدة في تقييم الأداء ات١الر للمؤسسات من حيث القوة الإيرادية كالرتْية،  -
إلذ النتيجة الصافية تعطي ذلك لأف ىذه النسب كخاصة نسبة التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية ات١نسوبة 

 ؛2على جودة الأرباحمؤشرا لقدرة ات١ؤسسة على توليد التدفقات النقدية كالتي تؤشر بدكرىا 

إف نسب التدفقات النقدية تساعد في تقييم مدل كفاية التدفقات النقدية للمؤسسة لتلبية احتياجاتها )نسب  -
وليد التدفقات النقدية )نسب الكفاءة(، ذلك لأف ىذه الكفاية(، بالإضافة إلذ تقييم قدرة ات١ؤسسات على ت

النسب ت٘كن من تقييم مدل قدرة ات١ؤسسة على مواجهة احتياجاتها من النقد اللبزـ لتسديد الديوف ات١ستحقة 
 ؛3عليها بالإضافة إلذ تغطية احتياجاتها لأغراض التوسع

ت الإفلبس كات١خاطر ات١الية كأيضا ىي مفيدة من تفُيد معلومات التدفقات النقدية بشكل خاص في التنبؤ تْالا -
 خلبؿ استكماؿ ات١علومات التي توفرىا بالفعل المحاسبة على أساس الاستحقاؽ، كتٯكن أف تكوف ت٣موعة من

                                                           
1
 Carles H.Gibson, Financial Reporting and Analysis: Using Financial Accounting Information, 13

th
 ed, 

south-western Cengage Learning, U.S.A, 2013, P:402. 
ستحقاؽ محمد عطية مطر، أتٛد نواؼ عبيدات، دكر النسب ات١الية ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية في تٖستُ دقة النماذج ات١بنية على نسب الا 2

، ص: 2007، 04، العدد 03، المجلد المجلة الأردنية في إدارة الأعماؿكذلك في التنبؤ بالفشل ات١الر للشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة الأردنية، 
444. 

3
 Leonie Jooste, Cash Flow Ratios as yardstick for Evaluating Financial Performance In African Businesses, 

Journal of Managerial Finance, Vol. 32, No. 07,2006, P: 574. 
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نسب التدفقات النقدية، إذا ما استخدمت بالاقتًاف مع نسب ات١يزانية كنسب جدكؿ حسابات النتائج ذات قيمة 
 ؛1ة كالضعف ات١الية للمؤسسةفي تٖديد نقاط القو 

للتدفقات النقدية لصناعة معينة تٯكن أف يتيح للمؤسسة مقارنة  Benchmarkتوفر نسب مالية مرجعية  -
 .2أدائها مع أداء ات١ؤسسات ات١شابهة كمنو معرفة موقعها التنافسي
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 :لاصة الفصلخ

ؿ أف قائمة التدفقات النقدية تعُد إحدل القوائم ات١الية من خلبؿ ما تم تناكلو في الفصل الأكؿ تٯكننا القو 
اتٟديية نسبيا كالتي تطورت عبر مراحل زمنية تْيث كانت تنسجم مع متطلبات مستخدمي القوائم ات١الية في كل 

، كقائمة 1992سنة  (07مرحلة، إلذ أف كصلت إلذ شكلها اتٟالر الذم أكجبو ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم )
ات النقدية أداة مالية تٖليلية تبُتُ الأثر النقدم لكافة العمليات التشغيلية، الاستيمارية كالتمويلية في ات١ؤسسة التدفق

الداخلة أك ات٠ارجة، كتبرز أت٫ية ىذه القائمة في إت٬اد مقاييس لتقييم جودة أرباح ات١ؤسسة كتقييم كقياس ت٥اطر 
يولة كاليسر ات١الر كات١ركنة ات١الية، كما أنها تهدؼ إلذ استكماؿ الاستيمارات ات١ختلفة في ات١ؤسسة كتقييم الس

الإفصاح عن التغتَات التي حدثت في ات١ركز ات١الر كالتي لا تظهر بوضوح في القوائم ات١الية الأخرل، كتعُرض ىذه 
قات النقدية القائمة كفق طريقتتُ مباشرة كغتَ مباشرة، تْيث تعُد الطريقة الأكلذ مهمة من حيث تقدير التدف

ات١ستقبلية كتقييم الوضع النقدم كتٖديد مدل قدرة ات١ؤسسة على مقابلة احتياجاتها النقدية، في حتُ الطريقة اليانية 
تعتبر الأسهل نسبيا من حيث الإعداد كيفُضلها معدم القوائم ات١الية، كلقائمة التدفقات النقدية أت٫ية في التحليل 

طيطية ىامة للمحلل ات١الر تْيث تبُتُ نسب التدفقات النقدية بقسميها الكفاية ات١الر، كىي أداة تٖليلية كتٗ
كالكفاءة مدل قدرة ات١ؤسسة على مواجهة احتياجاتها اللبزمة من النقد لتسديد الديوف ات١ستحقة عليها كتساعد 

 . ىذه النسب أيضا في تقييم قدرة ات١ؤسسة على توليد تدفقات نقدية تبرز جودة الأرباح فيها

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثاني:

تقييه الأداء المالي في ظل 

 مقاربة التدفقات النقدية
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 :بسهيد

يعُتبر قياس كتقييم الأداء ات١الر للمؤسسات أحد أىم العناصر بالغة الأت٫ية الذم يوليو نظاـ الرقابة المحاسبية  
كونو تٯتاز بالصعوبة، كمن أجل ذلك يعتبر قياس الأداء ات١الر للعمليات التشغيلية أكير فعالية لارتباطو بالنشاط 

ة كىو ت٤ور الاىتماـ كالتحليل من قبل ات١ستَ ات١الر إلذ جانب العمليات الاستيمارية كالتمويلية، الأساسي للمؤسس
كتتطلب عملية القياس ت٢ذه العمليات توفر ت٣موعة من ات١قاييس لدراسة تٖركات كنشاطات ات١ؤسسة من كجهة 

عدة أعضاء ات١ؤسسة في تٖديد فرص نظر الأطراؼ ات١هتمة بالأداء ات١الر للمؤسسة، كالتي تهدؼ أساسا إلذ مسا
التحسن كتٖديد أكجو القصور، كتساعد مقاييس الأداء ات١الر إتٚالا إلذ تٖقيق أىداؼ ات١ؤسسة كتطابقها مع 
الأىداؼ الإستًاتيجية ت٢ا، كتعُد مقاييس الرتْية كالسيولة الأكير استخداما من طرؼ ات١دراء ات١اليتُ كالمحللتُ 

أكلذ في تقييم الأداء ات١الر كونها تقيس الكفاءة كالكفاية النقدية كات١الية للمؤسسة كاتٟكم  كالاعتماد عليها بدرجة
عليها كىذا بالاعتماد على قائمة التدفقات النقدية في التقييم إلذ جانب القوائم ات١الية الأخرل التي تساىم بدكرىا 

ت النقدية في كونها تبتُ الآثار النقدية ت١ختلف في معرفة طرؽ استخداـ النقدية كمصادرىا، كتأتي أت٫ية التدفقا
أنشطة ات١ؤسسة خلبؿ الفتًة ات١الية سواء كانت تدفقات داخلة أك خارجة، كمن خلبؿ ىذا الفصل سنتطرؽ إلذ 

 كمقاييس السيولة كالرتْية في ظل مقاربة التدفقات النقدية كفق ات١باحث التالية: تقييم الأداء ات١الر

 قييم الأداء ات١الر.ات١بحث الأكؿ: ت -

 ات١بحث الياني: مقاييس الأداء باستخداـ مؤشرم الرتْية كالسيولة. -

 ات١بحث اليالث: الرتْية كالسيولة في ضوء مقاربة التدفقات النقدية. -
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 الدبحث الأوؿ: تقييم الأداء الدالي

ات١قومات الرئيسية للعملية الرقابية التي  يعُد تقييم الأداء ات١الر من ات١رتكزات اتٟيوية للئدارة اتٟديية كمن
تسعى لتحقيق أىدافها بكفاءة كفعالية، كيهدؼ التقييم على مستول الأداء ات١الر إلذ اتٟكم على كفاءة التشغيل 
على مستول أداء ات١ؤسسة ككل ككذا على مستول الأنشطة الداخلية ت٢ا، كلكوف السيولة، النمو، الرتْية، التطوير 

على استمرارية ات١ؤسسة يعُد من الأىداؼ الرئيسية كالإستًاتيجية لأم مؤسسة، كاف لزاما عليها أف تطبق كالمحافظة 
نظاما متكاملب لو قدرة التقييم على مستول الأداء ات١الر، كقادر على أف ت٭قق للمؤسسة أىدافها بكفاءة كفعالية، 

 من خلبؿ ات١طالب التالية: كبناء على ذلك سنتناكؿ في ىذا اتٞانب تقييم الأداء ات١الر

 ات١طلب الأكؿ: مفهوـ تقييم الأداء. -

 ات١طلب الياني: مفهوـ تقييم الأداء ات١الر. -

 ات١طلب اليالث: أت٫ية كأىداؼ عملية تقييم الأداء ات١الر. -

 ات١طلب الرابع: مؤشرات تقييم الأداء ات١الر. -

 الدطلب الأوؿ: مفهوـ تقييم الأداء

 ريف تقييم الأداء: تعالفرع الأوؿ
يعُرؼ الأداء على أنو النتيجة المحصل عليها في أم ميداف عمل كالنتائج التي تم تٖقيقها لدل ت٦ارسة عمل 

كات١قصود بعملية تقييم الأداء ىو عملية تأكد كتٖقيق من أف ات١وارد ات١تاحة ، 1ما كات١عبر عنها بوحدات قياس معينة
رة أكير كضوحا فإف الأداء ىو عملية شاملة تستخدـ فيها تٚيع للمؤسسة قد استخدمت بشكل كفء، كبصو 

البيانات للوقوؼ على اتٟالة ات١الية للمؤسسة كتٖديد الكيفية التي تم بها إدارة موارد ات١ؤسسة خلبؿ فتًة زمنية 
 .2معينة

على  أف تقييم الأداء ىو عبارة عن مراجعة ت١ا تم ات٧ازه بالاعتماد Poster & Streibكيرل كل من 
معايتَ العمل، تْيث عملية تقييم الأداء توفر معلومات عن ات١هارات التي تٖتاجها ات١ؤسسة للقياـ تٔهامها على 
أكمل كجو، كمن خلبؿ عملية التقييم يتم كضع معايتَ لتقييم الأداء من كاقع ات٠طط كالأىداؼ الإستًاتيجية 

                                                           
لرلة كلية بغداد للعلوـ دراسة حالة في الشركة العامة لصناعة البطاريات،  -رجاء رشيد عبد الستار، تقونً كفاءة الأداء من خلبؿ معيار العائد  1

 .83، ص: 2009، 19، العراؽ، العدد الاقتصادية الجامعة
2  Rajat Bhagwat & Milind Kumar Sharma, Performance Measurement of Supply Chain Management : A 

Balanced Scorecard Approach, Computers & Industrial Engineering, Volume 53, Issue 01, P: 43- 62. 
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كموجو كمراقب كضابط تٞهود العاملتُ في كافة ات١ستويات  للمؤسسة، كالتي تستند على إستًاتيجيات تقييم الأداء
 .1الإدارية بغية تٖقيق الأىداؼ الإستًاتيجية للمؤسسة

 ، تْيث تٯيل2كما عرّؼ البعض الأداء على أنو انعكاس لقدرة ات١ؤسسة كقابليتها على تٖقيق أىدافها
ؤسسة كالتي تتوقع أف تتماشى مع الأىداؼ التي ت٣موع النتائج التي تتًتب على البرامج كالأنشطة التي ت٘ارسها ات١

 .3كضعت من قِبلها

كآخركف بأنو عملية تٖديد فعالية ككفاءة الأعماؿ، كتشتَ الفعالية إلذ الدرجة التي يتم  Neelyكما عرفو 
عندىا الوفاء باحتياجات أصحاب اتٟقوؽ في ات١ؤسسة، بينما توضح مقاييس الكفاءة موارد ات١ؤسسة التي 

ىو التفاعل بتُ ما . كبالتالر فالأداء 4مت بغرض تٖقيق القدر ات١عتُ لإرضاء أصحاب اتٟقوؽ في ات١ؤسسةاسُتخد
تسعى ات١ؤسسة للوصوؿ إليو )الإت٧از كالنتائج( كالسلوؾ ات١تجو كفق أسس كمعايتَ ت٤ددة مسبقا التي تضمن تٖقيق 

راعاة الاستخداـ الأميل للموارد ات١تاحة في ذلك، أم الوصوؿ إلذ تٖقيق مستول مقبوؿ من الأىداؼ مع ضركرة م
ذلك، كمنو نستطيع اتٟكم على قدرة ات١ؤسسة في إت٬اد السبل المجدية كالفعّالة أماـ تٖديات كسطها التنافسي في 

 .5الوصوؿ إلذ أىدافها كلاسيما طويلة الأجل: الرتْية، البقاء، النمو كالتّكيف، كتٖقيها

حسب توقعات ات١ستفيد من ىذا التقييم، إذ يركز ات١قرضوف ميلب على إف عملية تقييم الأداء تٗتلف 
مستويات السيولة للتأكد من قدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالتزاماتها، في حتُ ت٧د أف ات١سات٫تُ يهتموف تٔؤشرات 

ات١ؤسسة من الرتْية، في حتُ ت٧د أف المحللتُ ات١اليتُ يهتموف بكافة نواحي النشاط للوصوؿ إلذ صورة كاضحة عن 
 .6أجل تٖقيق أكبر العوائد لاستيماراتهم

من خلبؿ التعاريف السابقة يتضح لنا أف للؤداء أبعاد ت٥تلفة سواء كانت اقتصادية، تنظيمية أك اجتماعية، 
إلا أفّ ىذه الأبعاد ت٣تمعة تعكس صورة أداء ات١ؤسسة تْيث تفيد ت٥تلف الأطراؼ للوصوؿ إلذ ما يطمحوف إليو، 

         كننا أف نعُرّؼ عملية تقييم الأداء بأنها قياس ما تم إت٧ازه من عمل فعلي كمقارنتو مع ات١ستهدؼ كعليو تٯ
                                                           

1
 Theodore H. Poister & Gregory Streib, Elements of Strategic Planning and Management in Municipal 

Government : Status After Two Decades, Public Administration Review, Vol. 65, No. 01, 2005, P: 46. 
2
 Robert G. Eccles, The Performance Measurement Manifesto, Harvard Business Review, Vol. 69, No. 01, 

1991, P: 131. 
3
 Thomas Wheelen & David Hunger, Strategic Management and Bussiness policy, 11

th
 ed, Pearson: Prentice 

Hall, Upper Saddle River, U.S.A, 2008, P: 308. 
4
 Budi Suprapto & El.al, The Implementation of Balance Score Card for Performance Measurement in Small and 

Medium Enterprises: Evidence from Malysian Health Care Services, The Asian Journal of Technology 

Management, Vol. 02, No. 02, 2009, P: 40. 
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كمعاتٞتها بشكل  أك ات١وضوع مسبقا كهدؼ إستًاتيجي كمنو الوقوؼ على الات٨رافات كتفستَ أسباب حدكثها
و لعملية التقييم، كعليو فإف عملية صائب كىذا باستخداـ مقاييس كفق معايتَ معينة يتم كضعها كضابط كموج

تقييم الأداء ىي كظيفة إدارية تهدؼ إلذ التأكد من أف النتائج المحققة تستَ كفق النحو ات١رسوـ كات١خطط ت٢ا 
 كبأعلى درجة من الكفاءة.

 : أهمية تقييم الأداءالفرع الثاني
 تبرز أت٫ية تقييم الأداء في اتٞوانب التالية:

الأداء مقياسا لنجاح ات١ؤسسة من خلبؿ سعيها ت١واصلة نشاطها بغية تٖقيق أىدافها، فالنجاح توفر عملية تقييم  -
منهما في تعزيز أداء ات١ؤسسات تٔواصلة البقاء  مقياس مركب ت٬مع بتُ الفاعلية كالكفاءة كمن ثم فهو أشمل من أم

 كالاستمرار في العمل؛

ء ات١سؤكلتُ فهو يساعد الإدارة العليا في اكتشاؼ جوانب تساىم عملية تقييم الأداء في تٖستُ كتطوير أدا -
الضعف كالقصور في كفاءة العاملتُ كالعمل على تقوتٯها عن طريق التدريب كالتنمية إضافة إلذ تبصتَ العاملتُ 

 ؛1تٔجاؿ النقص كالضعف في مستول كفاءتهم

 تمد من فلسفة ربط ات١كافأة بالإنتاجية؛يعُد الأساس في تٖديد سياسة الأجور التشجيعية كات١كافآت كالتي تس -

يؤدم تقييم الأداء دكرا مهما في تٖديد ات١دل النسبي لدرجة ملبئمة ات٢يكل التنظيمي )ات١ستلزمات الإدارية،  -
 ؛2خطوط السلطة( ت١تطلبات الأنشطة في ات١ؤسسة كعملياتها ات١ختلفة

 امة سواء للتطوير أك الاستيمار كغتَىا؛تزكيد الإدارة بات١علومات اللبزمة لاتٗاذ القرارات ات٢ -

 تقييم الأداء يعتبر من الركائز التي تبُتٌ عليها ات١راقبة كالضبط؛ -

يعُتبر من دعائم رسم السياسات العاملة سواء على مستول ات١ؤسسة أك على مستول الصناعة أك على مستول  -
 .3الدكلة

 

                                                           
دراسة تطبيقية في شركة بغداد  –علي قاسم حسن العبيدم كآخركف، أثر عملية خفض كلفة ات١زيج التسويقي في تقونً أداء منظمات الأعماؿ  1

 .414، ص: 2010، 02، العدد 18، جامعة كربلبء، المجلد لة جامعة بابل للعلوـ الإنسانيةلرللمشركبات الغازية، 
دراسة ميدانية: مؤسسة البصر  –أثر استخداـ بطاقة الأداء الدتوازف في تقويم الأداء الدالي للمؤسسات غنً الربحية لقماف معركؼ فضل محمد،  2
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، رسالة ماجستتَ في دراسة حالة الاتصالات السودانية )سوداتل( -دور الرقابة الداخلية في رفع كفاءة الأداء الداليأشجاف أتٛد عبد الدائم،  3

 .30، ص: 2014 غ. منشورة، كالتكنولوجيا،المحاسبة كالتمويل، جامعة السوداف للعلوـ 
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 : أىداؼ تقييم الأداءالفرع الثالث
 تقييم الأداء تٖقيق الآتي: تستهدؼ عملية

 معرفة مستول إت٧از الوحدة الاقتصادية للوظائف ات١كلفة بأدائها مقارنة بتلك الوظائف ات١درجة في خطتها؛ -

 الوقوؼ على مدل كفاءة استخداـ ات١وارد ات١تاحة بطريقة رشيدة تٖقق عائدا أكبر بتكاليف أقل كبنوعية أجود؛ -

عف في أداء ات١ؤسسة كإجراء تٖليل شامل ت٢ا كبياف مسبباتها لغرض كضع اتٟلوؿ الكشف على نقاط القوة كالض -
 اللبزمة ت٢ا كتصحيحها كإرشاد ات١نفذين إلذ كسائل تلبفها مستقبلب؛

تٖديد مسؤكلية كل مركز أك قسم في ات١ؤسسة عن مواطن ات٠لل كالضعف في النشاط الذم يضطلع بو عن طريق  -
ساـ العملية الإنتاجية كتٖديد إت٧ازاتو سلبا أك إت٬ابا الأمر الذم من شأنو خلق قياس إنتاجية كل قسم من أق

 .1ات١نافسة كركح الإبداع بتُ الأقساـ باتٕاه رفع مستول أداء ات١ؤسسة

 تٖقيق تقونً شامل للؤداء على مستول الاقتصاد الوطتٍ كذلك بالاعتماد على نتائج التقونً الأدائي؛ -

ابية في أداء عملها عن طريق ات١علومات التي يقدمها التقييم الأدائي فيكوف تٔقدكرىا التحقق تنشيط الأجهزة الرق -
من قياـ ات١ؤسسات بنشاطها بكفاءة عالية كإت٧ازىا لأىدافها ات١رسومة كما ىو مطلوب، أك تقدـ تقارير الأداء 

رية كالاقتصادية كات١الية ت١ختلف أفضل ات١علومات التي تٯكن أف تُستخدـ في متابعة كتطوير ات١تطلبات الإدا
 . 2ات١ؤسسات الاقتصادية في البلبد

 : عناصر تقييم الأداءالفرع الرابع
 تتضمن عملية تقييم الأداء ت٣موعة من العناصر أت٫ها:

 .3كيقُصد بالفعّالية درجة تٖقيق ات١ؤسسة لأىدافها المحددة :Effectivenessعنصر الفعّالية  -1

 .4كيقُصد بالكفاءة القدرة على تٖقيق أقصى ات١خرجات من مدخلبت ت٤ددة :Efficiencyعنصر الكفاءة  -2

كىو عبارة عن تقليل تكاليف ات١واد ات١ستعملة في إت٧از ت٥تلف الأنشطة مع  :Economicalالاقتصادية  -3
 .مراعاة المحافظة على اتٞودة أك تقليل الإنفاؽ إلذ اتٟد الذم فيو ضركرة مطلقة لتنفيذ ات١همة

                                                           
 .298، ص: 2013، 22، العدد 08، المجلد لرلة دراسات لزاسبية وماليةفائزة عبد الكرنً محمد، تقونً الأداء ات١الر في شركة التأمتُ العراقية،  1
كات١ؤشرات ات١الية لعينة من الشركات ات١سات٫ة ات١ختلطة في ىيفاء سعيد اتٟداد، مقبل علي أتٛد علي، تقونً كفاءة الأداء ات١الر باستخداـ البيانات  2

 .161، ص: 2005، 27، العدد 80، جامعة ات١وصل، المجلد لرلة تنمية الرافدينت٤افظة نينول، 
3
 Stephen P. Robbins, Organization Theory, Prentice Hall. Inc, U.S.A, 1995, P: 134. 

4 
Richard L. Daft, Organization Theory and Design, West Publishing Company, New York , 2001, P: 64.     
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كتعتٍ بيلة ات١ؤسسة التي تعمل فيها أم أف ات١ؤسسة تعمل على تٖقيق أىداؼ البيلة  :Environmentالبيلة  -4
في الوقت نفسو الذم تعمل فيو على تٖقيق أىدافها ات٠اصة ت٦ا يؤدم إلذ تعظيم ات١سات٫ات الإت٬ابية كتقليل الآثار 

 .1السلبية إلذ اتٟد الأدنى

 الأداء من خلبؿ الشكل التالر: كتٯكن تلخيص عناصر تقييم

 (: عناصر تقييم الأداء1-2لشكل رقم )ا

 
 ب اعتمادا على ما سبقطالمن إعداد ال الدصدر:

 مفهوـ تقييم الأداء الدالي الدطلب الثاني:

 : تعريف الأداء الداليالفرع الأوؿ
ا على مواجهة التزاماتها ات١الية يعُرؼ الأداء ات١الر على أنو تشخيص الوضع ات١الر للمؤسسة ت١عرفة مدل قدرته

، كيعُتٌ الأداء ات١الر بالتًكيز على العوامل ات١ؤثرة على رتْية 2في ات١ستقبل، كقدرتها على الاستغلبؿ الأميل ت١واردىا
 .3ات١ؤسسة كسيولتها كقدرتها على سداد التزاماتها

وعة من ات١ؤشرات الكمية كالنوعية فالأداء ات١الر ىو العملية التي يتم من خلبت٢ا استكشاؼ كاشتقاؽ ت٣م
حوؿ نشاط أم مشركع اقتصادم يهتم في تٖديد أت٫ية كخواص الأنشطة التشغيلية كات١الية للمشركع كذلك من 
خلبؿ معلومات تستخرج من القوائم ات١الية كمصادر أخرل لكي يتم استخداـ ىذه ات١ؤشرات في تقييم الأداء 

                                                           
1

 .413، ص: مرجع سبق ذكره علي قاسم حسن العبيدم كآخركف، 
2
 Yonggui Wang & Hui Feng, Customer Relationship Management Capabilities: Measurement, Antecedents and 

Consequences, Management Decision, Vol. 23, No. 02, 2012, P: 116. 
3
 Lindgreen. A & Michael. A, Customer Relationship Management: The Case of A European Bank, Marketing 

Intelligence & Planning, Vol. 23, No. 02, 2005, P: 137. 
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م في ات١ؤسسات، حيث يتم من خلبلو إيصاؿ التفصيلبت الدقيقة كصف يعكس الوضع القائفهو  .1ات١الر
لاستخدامات الأصوؿ فيها كدراستها بشكل معمق، إضافة إلذ دراسة ات٠صوـ كصافي حقوؽ ات١سات٫تُ ككل من 

 .2الإيرادات كات١صاريف

ا على كما يرل بعض ات١هتمتُ أف الأداء ات١الر ىو تشخيص الصحة ات١الية للمؤسسة ت١عرفة مدل قدرته
إنشاء قيمة كت٣ابهة ات١ستقبل، من خلبؿ الاعتماد على ات١يزانيات، جدكؿ حسابات النتائج كاتٞداكؿ ات١لحقة، 
كلكن لا جدكل من ذلك إذا لد يؤخذ الظرؼ الاقتصادم كالقطاع الصناعي الذم تنتمي إليو ات١ؤسسة النشطة في 

 .3نة ات١ردكدية الاقتصادية للمؤسسة كمعدؿ ت٪و الأرباحالدراسة، كعلى ىذا الأساس فإف تشخيص الأداء يتم تٔعاي

على أف الأداء ات١الر ىو تٔا تٖققو ات١ؤسسة من عائدات يلُخصها سجل  Laurenceكفي ات١قابل يؤكد 
حسابي يستند إلذ قياس السياسات كالعمليات ات١رتبطة بالإطار ات١الر للمؤسسة ضمن فتًة زمنية معينة، كبات١قارنة 

 .4أخرل مشابهة مع مؤسسات

ت١دل فاعلية ات٠طة ات١وضوعة كيعُد مؤشر جيد للدلالة على  Feedback عكسيةكىو يُشكل التغذية ال
. كيعُد الأداء ات١الر ات١قياس المحدد ت١دل ت٧اح ات١ؤسسات في تٖقيقها لأىدافها، كإف عدـ تٖقيقها لو 5تنفيذىا

كيستند مفهوـ الأداء ات١الر إلذ عملية التحليل ات١الر التي  .6بات١ستول ات١طلوب يعُرض كجودىا كاستمرارىا للخطر
تعُد ات٠طوة الأساسية ت٨و تفهم ات١ؤسسة، كالتقنية ات١ستخدمة لقياس الأداء ضمن التحليل ات١الر ىي تٖليل 

 .7النسب

ت١الية ت٦ا سبق تٯكن القوؿ بأف الأداء ات١الر ىو العملية التي تعتمد على استخراج معلومات من القوائم ا
للمؤسسة بغية تشخيص كضعها ات١الر بشكل معمق استنادا لنسب مالية مقارنة بتُ الأداء في ات١اضي كالأداء 
اتٟالر كات١توقع، كىو مقياس ىاـ لتحديد مدل ت٧اح الأداء الكلي للمؤسسة، كمدل استخدامها الأميل لوسائلها 

 صالح بات١ؤسسة.ات١الية ات١تاحة لأجل تٖقيق الأىداؼ ات١سطرة لأصحاب ات١
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 العوامل الدؤثرة في الأداء الدالي: الفرع الثاني
تواجو ات١ؤسسة خلبؿ القياـ بنشاطها عدة مشاكل كصعوبات قد تعرقلها في أداء كظائفها، ت٦ا يدفع 
بات١ستَين إلذ البحث عن مصادر ىذه ات١شاكل كتٖليلها كاتٗاذ القرارات التصحيحية بشأف ما تهدؼ إليو عملية 

ييم ات١الر للمؤسسة، حيث تعمل على تشخيص الوضعية ات١الية للمؤسسة ت١عرفة أىم ات١شاكل كالبحث عن التق
 .1أسبابها كت٤اكلة اقتًاح قرارات تصحيحية

 2كمن أىم العوامل ات١ؤثرة على الأداء ات١الر ت٧د: 

العوامل تٯكن للمؤسسة  كىي العوامل التي تٖدث في البيلة الداخلية للمؤسسة، كىذه العوامل الداخلية: -أ
السيطرة عليها كالتحكم فيها نسبيا تْيث تعظم تأثتَاتها الإت٬ابية كتُٗفف من حدّة تأثتَاتها السلبية، كمن أىم ىذه 

 3العوامل:

 الرقابة على التكاليف؛ 
 الرقابة على كفاءة استخداـ ات١وارد ات١الية ات١تاحة؛ 
 .الرقابة على تكلفة اتٟصوؿ على الأمواؿ 

ضافة إلذ تأثتَ مؤشرات خاصة بالرقابة حيث تهدؼ إلذ رقابة اتٕاه ات١صاريف خلبؿ الفتًات ات١الية بالإ
ات١ختلفة كتٖليل مدل أت٫يتها النسبية للمؤسسة كت٤اكلة ترشيدىا كمن أت٫ها: نسبة الفوائد ات١دفوعة للؤصوؿ 

 د ات١دفوعة كقدرتها على زيادة الأصوؿ ات١نتجة.ات١نتجة، كتُبرز ىذه النسبة قدرة ات١ؤسسة على رقابة سلوؾ ىذه الفوائ

فكل ىذه العوامل ت٢ا تأثتَ على متخذ القرار في تٖديد قراره كمنو فعلى ات١ؤسسة تٖديد ات٢دؼ من القرار 
 ات١تخذ كتوفتَ البيلة كاتٞو ات١ناسب داخل ات١ؤسسة لتطبيقو لكي يتحقق ت٧اح القرار ات١تخذ.

ت١ؤسسة ت٣موعة من التغتَات ات٠ارجية التي تؤثر على أدائها ات١الر حيث لا تٯكن تواجو ا العوامل الخارجية: -ب
 لإدارة ات١ؤسسة السيطرة عليها، كإت٪ا تٯكنها توقع النتائج ات١ستقبلية ت٢ذه التغتَات، ت٤اكلة إعداد خطط ت١واجهتها 

 

                                                           
دراسة حالة  -دور القياس والإفصاح المحاسبي عن التكاليف الاجتماعية في رفع كفاءة الأداء الدالي لدنشآت الأعماؿيوسف ىاركف تٜيس محمد،  1

 كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،، رسالة ماجستتَ في المحاسبة الشركة السودانية للاتصالات المحدودة )سوداتل(
 .115، ص: 2015 غ. منشورة،
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 .87، ص: مرجع سبق ذكرهعبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  3
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 1كتشمل ىذه العوامل:، كالتقليل من تأثتَاتها

 ية ات١ؤثرة على نوعية ات٠دمات؛التغتَات العلمية كالتكنولوج 
 القوانتُ كالتعليمات التي تطبق على ات١ؤسسات كمنافسة ات١ؤسسات من طرؼ الدكلة كقوانتُ السوؽ؛ 
 .السياسات ات١الية كالاقتصادية للدكلة 

 الدطلب الثالث: أهمية وأىداؼ عملية تقييم الأداء الدالي

 : أهمية عملية تقييم الأداء الداليالفرع الأوؿ
 ناؾ العديد من الأسباب التي تدعوا لاعتماد منهج تقييم الأداء ات١الر في ات١ؤسسة لعلّ أبرزىا ما يلي:ى

 تٖقيق درجة من ات١واءمة كالانسجاـ بتُ الأىداؼ كالإستًاتيجيات ات١عتمدة كالبيلة التنافسية؛ -

الإدارية في ات١ؤسسة لأغراض التخطيط توفر عملية تقييم الأداء ات١الر ات١علومات الضركرية ت١ختلف ات١ستويات  -
 كالرقابة كاتٗاذ القرارات؛

 ؛2كالإدارات كات١ؤسسات ات١ختلفة ت٦ا يؤدم إلذ تٖستُ أدائهايساعد على إت٬اد نوع من ات١نافسة بتُ الأقساـ  -

زمانيا من فتًة عن طريق نتائج الأداء الفعلي يظُهر تطور ات١ؤسسة في مستَتها ت٨و الأفضل أك التحوؿ ت٨و الأسوأ  -
  ؛3إلذ أخرل كمكانيا بات١ؤسسات ات١ماثلة

اكتشاؼ الات٨رافات كمعرفة أسبابها لكي يتم اتٗاذ الإجراءات التصحيحية منعان لتكرارىا، كيتم اكتشاؼ  -
الات٨رافات لكل نشاط من أنشطة ات١ؤسسة حيث يساعد ذلك ات١ستويات الإدارية ات١ختلفة على ت٦ارسة الوظيفة 

ة عن طريق مبدأ الإدارة بالاستيناء، إذ يركز ات١ديركف على الات٨رافات ات١كتشفة كفي الوقت نفسو يستطيعوف الرقابي
 التفرغ ت١هامهم الأخرل؛
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 .1ترتبط أت٫ية تقييم الأداء ارتباطا كثيقا بالتخطيط على كافة ات١ستويات في ات١ؤسسة -

تقييم أداء ات١ؤسسات من عدة زكايا كبطريقة تٗدـ تنبع أت٫ية الأداء ات١الر بشكل عاـ في أنو يهدؼ إلذ 
مستخدمي البيانات ت٦ن ت٢م مصالح مالية في ات١ؤسسة لتحديد جوانب القوة كالضعف في ات١ؤسسة كالاستفادة من 

 .2البيانات التي يوفرىا الأداء ات١الر لتًشيد القرارات ات١الية للمستخدمتُ

ص في عملية متابعة أعماؿ ات١ؤسسات كتفحص سلوكها كمراقبة كتنبع أت٫ية الأداء ات١الر أيضا كبشكل خا
أكضاعها كتقييم مستويات أدائها كفعالية كتوجيو الأداء ت٨و الاتٕاه الصحيح كات١طلوب من خلبؿ تٖديد ات١عوقات 

داؼ كبياف أسبابها كاقتًاح إجراءاتها التصحيحية كترشيد الاستخدامات العامة للمؤسسات كاستيماراتها كفقا للؤى
 .3العامة للمؤسسات كات١سات٫ة في اتٗاذ القرارات السليمة للحفاظ على الاستمرارية كالبقاء كات١نافسة

كعليو تٯكن القوؿ أف أت٫ية تقييم الأداء ات١الر للمؤسسات تكمن من خلبؿ عملية التحليل بقصد التعرؼ 
حية كتوظيفها بصورة ميلى من ناحية على أداء ات١ؤسسة كتٖديد مدل كفاءة الإدارة في تٖصيل الأمواؿ من نا

أخرل، ككذا التحقق من مدل كفاءة نشاط ات١ؤسسة، ضف إلذ ذلك ات١ساعدة في التخطيط ات١الر السليم 
 للمؤسسة، كذلك إعداد أرضية ملبئمة تهدؼ إلذ اتٗاذ القرارات الصائبة.

 : أىداؼ عملية تقييم الأداء الداليالفرع الثاني
 اؼ التي تسعى ات١ؤسسة لتحقيقها في أدائها ات١الر كىي:وجد ت٣موعة من الأىدت

 نمو الدؤسسة:  -1
في الاستمرار، تها ات١ؤشرات التي تساعد في التعرؼ على مدل قدر ك يعتبر ت٪و ات١ؤسسة من أىم ات١قاييس 

تٖستُ  تْيث تٯكن القوؿ أف ات١ؤسسات القادرة على الاستمرار في السوؽ تعتبر من ات١ؤسسات الأكير مقدرة على
، فضلب عن كوف ت٪و ات١ؤسسة من ات١ؤشرات التي تؤثر في معدؿ التوظيف، تْيث يساىم كجود 4الرتْية ات٠اصة بها

في ات١ؤسسات على إمكانية توفتَ فرص عمل جديدة، الأمر الذم يؤكد على أت٫ية ت٪و معدلات ت٪و مرتفعة 
أف ينعكس سلبا أك إت٬ابا بناءن على قدرة ات١ؤسسة في  ات١ؤسسة لأنو يؤثر بالنتيجة في النمو الاقتصادم، كىذا تٯكن

الاستمرار كالنمو كىذا من خلبؿ زيادة الطلب على ات١نتجات أك ات٠دمات التي تقدمها ات١ؤسسة كالذم سيكوف لو 
                                                           

الأداء الدالي بتطبيق أسلوب التكلفة وفقا للنشاط في ظل الأزمة أثر العائد على الأصوؿ ودرجة الرفع الدالي على أشرؼ حستٍ صالح عوض الله،  1
، أطركحة دكتوراه في التكاليف كالمحاسبة الإدارية، كلية الدراسات العليا، جامعة دراسة حالة شركة حديد الأردف وشركاتها التابعة -الدالية العالدية

 .181، ص: 2015 غ. منشورة، السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،
 .46، ص: 2010، دار حامد للنشر، عماف، الأداء الدالي وأثره على عوائد أسهم الشركات الدساهمة ت٤مود ات٠طيب، محمد 2
 نفس ات١رجع، نفس الصفحة. 3

4
 Aspasia Vlachvei & Ourania Notta, Firm Growth: Size and Age in Greek Firms, In Proceedings of 

International Conference on Applied Economics, 2008, P: 916. 
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، كفي ذات السياؽ تٯكن القوؿ بأف النمو ات٠اص بات١ؤسسة تٯكن أف يكوف لو دكر في 1تأثتَ على النمو الاقتصادم
ستُ قدرة ات١ؤسسة على الابتكار كالبدء باستخداـ تكنولوجيا جديدة بغية تٖستُ أدائها كموقعها التنافسي، كفي تٖ

الأختَ تٯكن القوؿ بأنو ت٬ب على ات١ؤسسة أف تأخذ بعتُ الاعتبار كل من حجم ات١ؤسسة كإمكانية دخوؿ 
ؽ تٔعدلات متزايدة من الأمور منافستُ جدد، حيث يعتبر دخوؿ مؤسسات جديدة صغتَة اتٟجم إلذ السو 

ات١ساعدة في زيادة حدّة ات١نافسة، كعلى النقيض فإف زيادة حجم ات١ؤسسات كبتَة اتٟجم سيكوف لو تأثتَ على 
 .2التًكيز على السوؽ

  تعظيم الربحية: -2

ستيمار تعتبر الرتْية من أىم أىداؼ الإدارة ات١الية في ات١ؤسسات، فهي تعتبر تٔيابة تعويض للملبؾ عن ا
أموات٢م، كما كتعتبر ات١صدر الرئيسي الذم يؤمن ات١اؿ اللبزـ لسداد أقساط الديوف كالفوائد ات١ستحقة عليها، كذلك 

. ضف إلذ ذلك فالأرباح تعتبر من 3فإنها ت٘يل مقياس للحكم على مدل كفاءة الإدارة في استغلبؿ مواردىا
هم، فلو إحدل ات١ؤسسات لد تستطع تٖقيق أرباح لعدة سنوات العوامل التي تٯكن أف تؤثر في القيمة السوقية للس

متتالية أك أنها حققت أرباحا تقل في مستواىا عن مستول الأرباح التي تٖققها ات١ؤسسات الأخرل ات١ماثلة في 
القطاع، كتعمل في نفس الصناعة كفي نفس الظركؼ كات١خاطر، ففي ميل ىذه اتٟالة تٯيل تٛلة أسهم ىذه ات١ؤسسة 

 التخلص منها عن طريق بيعها ليستيمركا أموات٢م في مؤسسات تُدر عليهم رتْا ملبئما كيتوافق مع أىدافهم، كفي إلذ
ظل ذلك يتوقع أف يزيد عرض الأسهم على الطلب عليها الأمر الذم من شأنو أف يؤدم لات٩فاض القيمة السوقية 

 .4لأسهم ىذه ات١ؤسسة

 لي: برسنٌ السيولة وتوازف الذيكل الدا -3
تقيس السيولة بالنسبة للمؤسسة مقدرتها على مواجهة التزاماتها قصتَة الأجل، أم قدرتها على تٖويل 

. فتحستُ السيولة في ات١ؤسسة يستوجب زيادة الأصوؿ ات١تداكلة إلذ إتٚالر 5أصوت٢ا ات١تداكلة إلذ نقدية بسرعة
ات١ؤسسة العمل على تٖقيق التوازف بتُ  الأصوؿ، الأمر الذم من شأنو أف تُٮفض الرتْية، لذلك كجب على

 .6السيولة كالرتْية كذلك من خلبؿ ت٘ويل أصوت٢ا اليابتة كصافي رأس ات١اؿ
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ىذا كإتٚالا يتجسد ات٢دؼ الأساسي لتقييم الأداء ات١الر في تطوير الأداء كتٖستُ مستول نشاط ات١ؤسسة 
وصوؿ إلذ ىذا ات٢دؼ لا بدّ من تٖقيق عدد من ليتماشى في تطوره مع التوسع كالتقدـ الاقتصادم العاـ، كلل

الأىداؼ النوعية ات١تعلقة أساسا بإمداد الوظيفة التخطيطية كالإشرافية بات١علومات كالبيانات التي ت٘كنهم من حسن 
 .1أدائهم ت١هامهم

 الدطلب الرابع: مؤشرات تقييم الأداء الدالي
ياس أداء ات١ؤسسة، كتعتمد ىذه ات١ؤشرات على ات١علومات تعتبر مؤشرات الأداء ات١الر من ات١ؤشرات ات٢امة لق

ات١الية كالمحاسبية ات١ستخرجة من سجلبت ات١ؤسسة بغية الوصوؿ إلذ النسب التي تٖدد نتائج أعمات٢ا، كقد تم 
على حقوؽ ات١سات٫تُ، كالعائد على الأصوؿ،  الاعتماد في ىذه الدراسة على مؤشرات نسب الرتْية ت٦يلة في العائد 

 ما تم الاعتماد على نسب السيولة ت٦يلة في نسبة التداكؿ كنسبة السيولة السريعة.ك

، 2تعُد النسب ات١الية من الأساليب التي تٯكن استخدامها كمؤشرات في تقييم الأداء ات١الر للمؤسسات
صر القوائم كتعبر عن العلبقة الكمية بتُ أم متغتَين، حيث يتم حساب أم نسبة مالية من خلبؿ قسمة أحد عنا

ات١الية على عنصر آخر في القوائم ات١الية، كىي توفر عددا كبتَا من ات١ؤشرات ات١الية التي تٯكن الاستفادة منها في 
 . 3تقييم أداء ات١ؤسسة في ت٣الات السيولة كالرتْية كالكفاءة كإدارة الأصوؿ كات٠صوـ

ات١نافسة ككجود آفاؽ جديدة لتعزيز ىذا ات١ركز كيعتبر الأداء ات١الر اتٞيد للمؤسسة مؤشرا على قدرتها على 
بكل أساليبو سواء العمودم أك الأفقي ت١فردات  . كيستند تقييم الأداء ات١الر إلذ عملية التحليل ات١الر4كتطويره

القوائم ات١الية، فجميعها تعتمد على التقنية الأساسية ات١ستخدمة لقياس الأداء ات١الر من خلبؿ ما يعرؼ بالنسب 
لتي تعتبر من أدكات التحليل ات١ستخدمة في تقييم الأداء ات١الر كالإستًاتيجي الكلي للمؤسسة كىي أكير ات١عايتَ كا

 6، كذلك للؤسباب التالية:5شيوعا

 ارتباط ات١قاييس كات١ؤشرات ات١الية للؤداء كالربح بالأىداؼ ات١الية للمؤسسة على ات١دل البعيد؛ -

                                                           
1
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Economics, Unpublished, Middle East Technical University, Turkey, 2011, P: 39.   
2
 James Leichter, Benchmarking Your Business with Financial Ratio Analysis, contractingbusiness, 2007, 
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business-financial-ratio-analysis 
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 Nigel Evans & Et.al, Strategic Management for Travel and Tourism, Butterworth – Heinemann, Great 

Britain, 2003, P: 104. 
5
 Ibid, P: 106. 

، رسالة ماجستتَ في ري على الأداء الدالي في الشركات الصناعية الأردنية الددرجة في بورصة عمافأثر رأس الداؿ الفكأنس تٝتَ أمتُ صالح،  6
 .37، ص: 2015 غ. منشورة، المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة الزرقاء، الأردف،
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الصورة الإتٚالية لأداء ات١ؤسسة، فات١قاييس الكلية ميل الأرباح قاييس ات١الية، لتوضيح لا بدّ من اختيار دقيق للم -
 ىي تٔيابة خلبصة ت١قياس ت٧اح إستًاتيجيات ات١ؤسسة كتكتيكاتها التشغيلية.

كقد اختلف الباحيوف حوؿ تٖديد ت٣موعة من ات١ؤشرات ات١الية التي تٯكن استخدامها في قياس الأداء ات١الر 
من يرل أف أىم ات١ؤشرات ىي العائد على الاستيمار كت٪و الأصوؿ، كيعتقد البعض الآخر أف أكير ات١ؤشرات  فمنهم

 . 1ملبئمة ىي العائد على الاستيمار، العائد على حقوؽ ات١سات٫تُ كعائد السهم الواحد

 ات١الر للمؤسسات:كفيما يلي استعراض للنسب كات١ؤشرات ات١الية التي تٯكن استخدامها للحكم على الأداء 

 :Profitability Ratios نسب الربحية -
كىي النسب التي تقيس كفاءة إدارة ات١ؤسسة كفاعليتها في توليد الأرباح عن طريق استخداـ أصوت٢ا 

 .2بكفاءة، كتتميل في )نسبة ىامش الربح الإتٚالر، كنسبة صافي الربح، كالعائد على الأصوؿ(

 :Liquidity Ratiosنسب السيولة  -
النسب ات١ستخدمة لقياس مقدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالتزاماتها القصتَة الأجل، أم تٔا ت٘لك  كىي ت٣موعة

من نقدية كأصوؿ أخرل تٯكن تٖويلها إلذ نقد في فتًة قصتَة نسبيا، كمن ىذه النسب ت٧د نسبة التداكؿ كنسبة 
 .3السيولة السريعة

 :Activity Ratiosنسب النشاط  -
النشاط إلذ مدل قدرة ككفاءة ات١ؤسسة على استخداـ كإدارة أصوت٢ا في تٖقيق ات١بيعات،  بكتشتَ نس

كتصمم ىذه النسب عادة لتحديد عما إذا كاف استيمار ات١ؤسسة في كل أصل من أصوت٢ا يبدك معقولا أك أكير ت٦ا 
ا ىم أكير ات١هتمتُ بهذه إدارة ات١ؤسسة كتٛلة أسهمه . كلعلّ 4ينبغي كذلك في ضوء مستول ات١بيعات ات١خططة

المجموعة من النسب، فالاستيمار الزائد عن اتٟاجة، شأنو شأف الاستيمار الذم لا يكفي الاحتياجات، يعُد عائقا 
أماـ تٖقيق ات٢دؼ الرئيسي للمؤسسة كىو تعظيم ثركة ات١لبؾ، فالاستيمار الزائد في ات١خزكف ميلب يعتٍ أف جزءان من 

ة معطل في استيمار لا يتولد عنو أم عائد، بل كتتحمل ات١ؤسسة في سبيلو مزيدا من ات١وارد ات١الية للمؤسس
مصاريف التخزين، كمن ناحية أخرل فإف عدـ كفاية الاستيمار في ات١خزكف قد يتًتب عليو فشل ات١ؤسسة في 

سب النشاط: ، كتتضمن ن5الاستجابة إلذ طلبات العملبء، الأمر الذم يتًؾ أثاران عكسية على حجم ات١بيعات
                                                           

 .38نفس ات١رجع، ص:  1
2
 Thomas R. Robinson & Et.al, International Financial Statement Analysis,  John Wiley & Sons Inc, New 

Jersey,2009, P: 291 
3
 Stephen H. Penman, Financial Statement Analysis and Security Valuation, 5

th
 ed, McGraw-Hill, U.S.A, 

2013, P: 684. 
 .95، ص: 2006ة، ، دار الفكر اتٞامعي، الإسكندريالتمويل والإدارة الدالية للمؤسساتعاطف كليم أندراكس،  4
 .81، ص: 2007، ات١كتب العربي اتٟديث، الإسكندرية، 6، ط الإدارة الدالية: مدخل برليلي معاصرمنتَ إبراىيم ات٢ندم،  5
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معدؿ دكراف البضاعة، معدؿ دكراف ات١دينتُ كمتوسط فتًة التحصيل، معدؿ دكراف إتٚالر الأصوؿ، معدؿ دكراف 
 .1رأس ات١اؿ ات١ستيمر

 :Debt & Capital Ratiosنسب الدديونية ورأس الداؿ  -
ؤسسة على الديوف تفيد نسب ات١ديونية في اتٟكم على ىيكل رأس ات١اؿ ات٠اص بات١ؤسسة كمدل اعتماد ات١

، تٔعتٌ آخر فهي مقياس ت١قدار رأس ات١اؿ الذم ساىم 2في ت٘ويل أعمات٢ا، كبالتالر درجة ات١خاطر ات١الية للمؤسسة
بو ملبؾ ات١ؤسسة كمقارنتو بالقركض التي ساىم بها الدائنوف في ت٣موع أصوؿ ات١ؤسسة، كتشمل نسب الديوف إلذ 

الأجل إلذ حقوؽ ات١لكية، كحقوؽ ات١لكية إلذ الأصوؿ اليابتة، كالديوف  حقوؽ ات١سات٫تُ، كنسبة الديوف قصتَة
طويلة الأجل إلذ مصادر التمويل طويلة الأجل، كنسبة صافي التدفقات النقدية إلذ إتٚالر القركض، كمعدؿ تغطية 

 .3الفوائد، كمعدؿ تغطية الأعباء اليابتة

 :Market Ratiosنسب السوؽ  -
ديد موقف سهم ات١ؤسسة في السوؽ كما إذا كاف من ات١ربح اقتناء أك بيع ىذا كتفيد ىذه النسب في تٖ

، كتقيس أيضا رغبة ات١ستيمر فيما يدفعو مقابل كل دينار ربح، 4السهم، كذلك في ضوء الأداء ات١الر للمؤسسة
قد يؤدم إلذ  كتعرؼ باسم مضاعف السهم، كقد يشتَ ارتفاعها إلذ أف ات١ستيمر يتوقع زيادة توزيعات السهم ت٦ا

، كتشمل نسبة سعر السهم إلذ رتْية السهم، نسبة السهم إلذ القيمة الدفتًية للسهم، نسبة 5خفض ت٥اطر السهم
6

Tobin’s Q.  

 :Growth Ratiosنسب النمو  -
تقيس نسب النمو مدل التوسع كالتقدـ الذم تٖققو ات١ؤسسة على مر الزمن، فالنمو ىدؼ مرغوب بو إذ 

ات١ؤسسة، تطوير منتجاتها، تٖستُ طرؽ إنتاجها، زيادة عدد الوظائف فيها أفقيا كعموديا، ...  تُٯكن من توسيع
 كتٟجم معدؿ النمو أت٫ية خاصة، حيث أنو تُٯكن المحلل ات١الر من تٖديد طبيعة ت٪و ات١ؤسسة كيقاس كالتالر:

                                                           
 ]نسخة إلكتًكنية[ 226 -225، دكف ذكر دار النشر كمكاف النشر، ص ص: المحاسبة الإداريةكماؿ حستُ،   1

2
 Frank J. Fabozzi & Pamela P. Peterson, Financial Management and Analysis, 2

nd
 ed, John Wiley & Sons Inc, 

New Jersey,2003, P: 742. 
 .40 -39، ص ص: مرجع سبق ذكرهأنس تٝتَ أمتُ صالح،  3
ارة لزافظ الأوراؽ دراسات في التمويل، التحليل الدالي، ودراسة صافي رأس الداؿ العامل: أساسيات الاستثمار وتكوين وإدحسن عطا غنيم،  4

 .118، ص: 2014، دار الفلبح للنشر، الدالية
5
 George T. Friedlob & Lydia l. Schleifer, Essentials of Financial Analysis, John Wiley & Sons Inc, New 

Jersey,2003, P: 64. 
 .121، ص: مرجع سبق ذكرهحستُ عطا غنيم،  6
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 .1كلذالأ Yقيمة  \بتُ فتًتتُ زمنيتتُ  Y= التغتَ في قيمة Y معدؿ النمو للمتغتَ

سيتم قياس الأداء الدالي باستخداـ مؤشري الربحية والسيولة من خلاؿ العائد على حقوؽ الدساهمنٌ 
لدؤشر الربحية، ونسبة التداوؿ والسيولة السريعة لشثلة لدؤشر السيولة، وتم والعائد على الأصوؿ كنسب لشثلة 

 .اختيار النسب لدلاءمتها مع متغنًات الدراسة

 قاييس الأداء باستخداـ مؤشري الربحية والسيولةالدبحث الثاني: م

يتم تقييم الأداء ات١الر باستخداـ ت٣موعة من ات١ؤشرات ات١الية التي تضم العديد من النسب ات١الية كالغرض 
منها توفتَ القراءة اللبزمة للمحللتُ ات١اليتُ كمستخدمي القوائم ات١الية للحكم على أداء ات١ؤسسة كالوقوؼ على 

ة ات١الية ت٢ا كبناءن على ذلك يتم اتٗاذ القرارات ات١ناسبة، كتعتبر النسب ات١الية ات١ميلة لكل من الرتْية كالسيولة الوضعي
من أىم ات١ؤشرات التي يتم استخدامها من كافة الأطراؼ ات١هتمة بوضع ات١ؤسسة ت١ا ت٘تاز بو من قوة في تفستَ 

تأينا استخداـ مؤشرم الرتْية كالسيولة ت٘ييلب للؤداء ات١الر، كىي مستول الأداء ات١الر، كلأغراض تٗدـ الدراسة ار
ات١تغتَات التي ستستخدـ في اتٞانب التطبيقي من الدراسة، كبناءن على ذلك سنتناكؿ في ىذا اتٞانب ات١قاييس 

 ات١تعلقة بالرتْية كالسيولة، من خلبؿ ات١طالب التالية:

 ت١ؤثرة فيها.مفهوـ الرتْية كالعوامل اات١طلب الأكؿ:  -

 ات١طلب الياني: مقاييس الرتْية. -

 ات١طلب اليالث: مفهوـ كأىداؼ السيولة. -

  ات١طلب الرابع: مقاييس السيولة. -

 الدطلب الأوؿ: مفهوـ الربحية والعوامل الدؤثرة فيها

 : مفهوـ الربحيةالفرع الأوؿ
م من ارتباطهما الوثيق كالتًابط ات١تبادؿ، تعُد الرتْية مفهوـ نسبي بينما الربح ىو دلالة مطلقة، على الرغ

الربح كالرتْية مفهوماف ت٥تلفاف، كبعبارة أخرل على الرغم من طبيعتها العامة، لكل كاحد منهما دكر متميز في 
 الأعماؿ الاقتصادية.

                                                           
 .96:  ، ص2013، دار كائل للنشر، عماف، رة الدالية الحديثةالإدامحمد علي إبراىيم العامرم،  1
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ات١الية لذلك تٯكن القوؿ أف الربح ليس ات١تغتَ الرئيسي الذم تُٯكن من مقارنة الكفاءة التشغيلية كالكفاءة 
ت١ؤسسة ما، كلقياس إنتاجية رأس ات١اؿ ات١ستخدـ كقياس الكفاءة التشغيلية، يعُتبر تٖليل الرتْية من أفضل 

 .1التقنيات

كيعُد الربح ت٤صلة لنتائج السياسات، كالقرارات التي تنفذىا الإدارة، كتعبر ىذه الأرباح عن كفاءة الإدارة، 
، كالاستيمارات التي سات٫ت في تٖقيق تلك لعلبقة بتُ الأرباح ات١تحققةكبالتالر فإف الرتْية تقوـ على قياس ا

 ، كمن ىنا تٯكن التعرؼ إلذ الفرؽ بتُ ات١فهومتُ، الربح كالرتْية:2الأرباح

 3ىناؾ مفهوماف للربح أكت٢ما اقتصادم، كالياني ت٤اسبي، كفيما يلي تعريف لكل منهما: -

تُ الإيراد الكلي كالتكلفة الاقتصادية، كالتكاليف الاقتصادية تشمل الربح الاقتصادم: ىو عبارة عن الفرؽ ب -
 التكاليف المحاسبية كالتكاليف الضمنية التي لا تكوف صرت٭ة كىي مرتبطة بتكلفة الفرصة البديلة.

الربح المحاسبي: ىو عبارة عن الفرؽ بتُ الدخل ات١تحقق من العمليات خلبؿ فتًة معينة، كات١صاريف التي  -
 دىا لتحقيق ذلك الدخل خلبؿ الفتًة نفسها.تتكب

 4أف الربح المحاسبي يتكوف من مفهومتُ، صافي ربح العمليات، كصافي الربح بعد الضريبة: Dekanكيرل 

صافي ربح العمليات: ىو عبارة عن ناتج الفرؽ بتُ الدخل )ات١بيعات( من النشاط الرئيس للمؤسسة خلبؿ  -أ
بيعات بالإضافة إلذ ات١صاريف الإدارية كالعمومية، كمصاريف البيع كالتسويق دكف فتًة زمنية معينة، كتكاليف ات١

 الفوائد ات١دفوعة أك ات١صاريف كالإيرادات الأخرل.

صافي الربح بعد الضريبة: ىو عبارة عن ناتج الفرؽ بتُ الدخل الناتج من النشاط الرئيس خلبؿ فتًة زمنية  -ب
ت١صاريف كإضافة أم إيرادات أخرل، أك طرح أم مصاريف أخرل كمنها معينة، كتكاليف ات١بيعات، كتٚيع ا

 مصركؼ الضريبة.
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 تعريف الربحية: 

تتكوف كلمة الرتْية من كلمتتُ كت٫ا الربح كالقدرة، كقد تم شرح مصطلح الربح أعلبه، كمصطلح "القدرة" 
درة الكسبية أك الأداء التشغيلي، يشتَ إلذ قوة الكياف الاقتصادم لكسب الأرباح، كتدؿ القدرة أيضا على ات١ق

 1استيمار معتُ لكسب عائد من استخدامو.كتٯكن تعريف الرتْية على أنها قدرة 

الرتْية ىي مقدار العائد ات١تحقق كالذم ت٭صل عليو ات١شركع نتيجة تشغيل الأمواؿ في المجاؿ الاستيمارم، 
ت٘يل العلبقة بتُ بسط  كىي2تها على الاستمرار.كتعُد إحدل ات١ؤشرات ات١همة للحكم على كفاءة ات١ؤسسة كقدر 

كمقاـ، حيث يتميل البسط في صافي الربح من العمليات التشغيلية في ات١ؤسسة كيتميل ات١قاـ تْاصل تٚع الأصوؿ 
. لذلك فإف ات١دير ات١الر ت٬تهد في 3ات١تداكلة كاليابتة أك حاصل تٚع ات٠صوـ كحقوؽ ات١لكية في نفس ات١ؤسسة

اؿ الذم تٯكن للمؤسسة من تٖقيق أكبر عائد ت٦كن بأقل ات١خاطر نظرا لأنو مصدر من مصادر ت٘ويل استيمار ات١
 .4ات١ؤسسات كزيادة الدخل القومي أك مصدر من مصادر ت٘ويل ات١خصصات ات١الية

 كتٖقيق الربح خلبؿ عملياتها في فتًة زمنية ت٤ددة بأقلكتعُرؼ الرتْية بأنها مقدرة ات١ؤسسة على الكسب 
ات١خاطر ات١مكنة، كيعُبر عنها بالعلبقة بتُ الأرباح التي تٖققها ات١ؤسسة كالاستيمارات التي سات٫ت في تٖقيق ىذه 
الأرباح، لذا يتبتُ بأف جهدا كبتَا يوجو ت٨و الاستخداـ الأميل للموارد ات١تاحة بهدؼ تٖقيق أفضل عائد ت٦كن 

. كيهتم 5و على الاستيمارات البديلة التي تتعرض لنفس ات١خاطرللمسات٫تُ، لا تقل قيمتو عن العائد ات١مكن تٖقيق
ات١ستيمر التعرؼ على العائد ات١توقع على ات١اؿ ات١ستيمر بات١شركع لذلك ت٬ب على المحلل بعد قياس العائد، مقارنتو 

عائد ات١طلوب تٔعدؿ العائد الذم ينشده ات١ستيمر في سوؽ ات١اؿ، فإف كاف معدؿ العائد ات١توقع أكبر من معدؿ ال
في سوؽ ات١اؿ على ىذا النوع من الاستيمارات، فهذا يعتٍ أف الاستيمار في ات١شركع مرتْا، أم أف معدؿ العائد 
ات١توقع في حد ذاتو ليس لو معتٌ إلا إذا كجد معدؿ مرجعي معتُ يقُارف بو، كبذلك يتم مقارنة ات١عدؿ ات١توقع 

 .6ات١اؿ للعائد بات١عيار الذم ت٭دده سوؽ

من خلبؿ ما سبق يتضح لنا أف الرتْية مفهوـ نسبي يُشتَ إلذ قدرة الاستيمار كسب العوائد نتيجة 
استخدامو، كيدؿ على الاستخداـ الأميل للؤمواؿ ات١ستغلة بكفاءة من قبل إدارة ات١ؤسسة كبياف مدل قدرة 

                                                           
1
 Manica Tulsian, Op. Cit, P: 19. 
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كرم لبقائها كاستمرارىا، كغاية ات١ؤسسة على توليد الأرباح، فهي ات٢دؼ الأساسي تٞميع ات١ؤسسات كالأمر الضر 
 يتطلع ت٢ا ات١ستيمركف.

 : العوامل الدؤثرة على الربحيةالفرع الثاني
 1ىناؾ ت٣موعة من العوامل التي تؤثر على رتْية ات١ؤسسات، نذكر:

 مقدار النتائج كالإيرادات الناتٚة عن ات١بيعات أك الأنشطة التجارية الأخرل التي ت٘ارسها ات١ؤسسة؛ -

اريف كالتكاليف ات١ختلفة، حيث أنو قلة النفقات كات١صاريف على اختلبؼ أنواعها ستساعد على زيادة ات١ص -
 رتْية ات١ؤسسة؛

مقدار السيولة النقدية ات١توفرة كرأس ات١اؿ العامل كاليابت، حيث يؤدم توفر السيولة إلذ إمكانية الاستفادة من  -
 مات النقدية كالكمية كىذا يؤدم إلذ زيادة رتْية ات١ؤسسة؛فرص متاحة للبستيمار أك اتٟصوؿ على بعض اتٟسو 

الأسعار السائدة كتغتَاتها، حيث أف قيمة ات١بيعات ترتبط تٔستول الأسعار، فعندما تكوف أسعار منتجات أك  -
 خدمات ات١ؤسسة مرتفعة، فإنها تٖصل على أرباح أكير من اتٟالة التي تكوف أسعار منتجاتها كخدماتها منخفضة؛

 معدؿ الضريبة ات١فركض على الأرباح؛ -

 الإعانات كالتحويلبت التي تتلقاىا ات١ؤسسة فهي تساعد على زيادة رتْيتها؛ -

 الاحتياطات المحجوزة في ات١ؤسسة؛ -

 كيرة العوادـ كالتالف تؤدم إلذ تٗفيض رتْية ات١ؤسسة.  -

يكوف تأثتَىا بات١وجب أك السالب،  كبالتالر تٯكن القوؿ أف العوامل التي تؤثر على رتْية ات١ؤسسات قد
فزيادة ات١بيعات اليومية كتٖقيق اتٞودة في ات١نتجات ات١قدمة إلذ جانب ات٩فاض التكاليف يكوف لو تأثتَ جيد على 
مؤشر الرتْية للمؤسسة كيعكس الكفاءة العالية التي ت٘يز إدارة ات١ؤسسة في توليد الأرباح، بينما ارتفاع الأسعار ميلب 

 بالتالر سيؤثر على أرباح ات١ؤسسةإلذ زيادة التكاليف كات٩فاض ات١بيعات اليومية، ك  قد يؤدم

 الدطلب الثاني: مقاييس الربحية
تٖدثنا سابقا عن قائمة التدفقات النقدية كأداة تٖليلية كأبرزنا أت٫ية ىذا التحليل من خلبؿ التطرؽ إلذ 

إمكانية اشتقاؽ نسب مالية منها تنقسم إلذ نسب كفاية التحليل الأفقي كالعمودم لقائمة التدفقات النقدية ك 
                                                           

 1 www.bayt.com   :2017/ 02/ 01تاريخ التصفح 

 

http://www.bayt.com/
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الاستفادة منها في التقييم كاتٗاذ القرار، في ىذا ات١طلب سوؼ نتحدث عن مقاييس الرتْية،  كنسب كفاءة تُٯكن 
أىم أخذين  -كوننا نود معرفة أثر كعلبقة تغتَات التدفقات النقدية كات١تميلة في تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية

عليها أم على مقاييس مؤشر الرتْية كمتغتَ تابع أكؿ في  -النسب ات١الية ات١شتقة منها كالتي تٖدثنا عنها سابقا
 الدراسة.

كتشتَ نسب الرتْية إلذ التأثتَ ات١تبادؿ لعناصر السيولة كإدارة القركض )الرفع ات١الر( كإدارة الأصوؿ )قياس 
ؤسسة في النهاية، ت٢ذا ت٧د أف نسب الرتْية ىي ت٣اؿ اىتماـ ات١ستيمرين الكفاءة( على الأرباح التي تٖققها ات١

. كما أف تٖليل أداء ات١ؤسسة يتطلب تٖليلب مشتًكا، حيث يتم تقييم مقياس كاحد مرتبط 1كالإدارة كات١قرضتُ
على حقوؽ  بآخر، فالعلبقة بتُ الدخل كرأس ات١اؿ ات١ستيمر تسمى بالعائد على رأس ات١اؿ ات١ستيمر أك العائد

ات١ؤسسات ات١لكية، كىو ات١قياس الأكير شهرة كات١عتًؼ بو بشكل كاسع لأداء ات١ؤسسة، إذ يسمح لنا تٔقارنة ت٧اح 
مع رأس مات٢ا ات١ستيمر، كما يسمح لنا بتقييم عوائد ات١ؤسسات ات١رتبطة تٔخاطر الاستيمار، كتٯكننا أيضا من 

وائد الاستيمار البديلة، فالعائد على رأس ات١اؿ ات١ستيمر يستخدـ مقارنة العائد على رأس ات١اؿ ات١ستيمر مع ع
 .2لتحليل كتقييم فعالية الإدارة كمستول الرتْية كالتخطيط كالرقابة

 3كيُلبحظ كجود سببتُ رئيسيتُ للبستخداـ الواسع للمقاييس كات١ؤشرات ات١الية للؤداء:

لب، ترتبط ارتباطا مباشرا بالأىداؼ البعيدة ات١دل للمؤسسة، إف ات١قاييس كات١ؤشرات ات١الية للؤداء، كالربح مي -1
 كالتي دائما تكوف أىداؼ مالية؛

إف الاختيار الدقيق جدا للمقاييس ات١الية يوفر صورة إتٚالية عن أداء ات١ؤسسة، ىذا كإف ات١قياس ات١الر الكلي،  -2
تكتيكاتها التشغيلية، إذ أف نتائج الأرباح ت١قياس ت٧اح استًاتيجيات ات١ؤسسة ك  ميل أرباح ات١ؤسسة يعد خلبصة

التي تكوف دكف التوقعات توفر إشارة إلذ أف استًاتيجيات ات١ؤسسة كتكتيكاتها لا تٖقق نتائجها ات١رجوة كلرتٔا تكوف 
 غتَ ملبئمة.

 4كتنقسم نسب الرتْية إلذ قسمتُ رئيسيتُ ت٫ا:

 ت:أكلا: ت٣موعة النسب الناتٕة عن نسبة الربح إلذ ات١بيعا

كتقيس ىذه المجموعة من النسب قدرة ات١ؤسسات على ضبط عناصر ات١صاريف ات١ختلفة ات١رتبطة بات١بيعات 
ات١تحققة، كما تقيس أيضا مدل قدرة ات١ؤسسة في توليد الأرباح من ات١بيعات، كيكوف بسط ىذه المجموعة من 

                                                           
 .220، ص: مرجع سبق ذكرهود عزت اللّحاـ كآخركف، ت٤م 1

2
 Subramanyam K. R, Financial Statement Analysis, 11

th
 ed, McGraw-Hill Education, U.S.A, 2014, P: 462. 

3
 Robert P. Vecchio, Organizational Behavior, 3

rd
 ed, Prentice- Dryden Press, U.S.A, 1995, P: 30. 

 .327، ص: مرجع سبق ذكره عقل، مقدمة في الإدارة ات١الية كالتحليل ات١الر، مفلح محمد 4
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ات، أك صافي الربح الشامل، أما ات١قاـ نسب الأرباح طبقا لتعريف ت٤دد، ميل ت٣مل الربح أك صافي ربح العملي
 فهو ات١بيعات.

 ثانيا: ت٣موعة النسب الناتٕة عن نسبة الربح إلذ الاستيمارات:

كتهدؼ ىذه المجموعة من النسب إلذ قياس قدرة ات١ؤسسة على توليد الأرباح من الأمواؿ ات١ستيمرة كتعتبر 
 ة إدارة ات١ؤسسة.ىذه المجموعة من النسب ات٢امة جدا في تقييم مدل كفاء

 كسنشرح كل ت٣موعة من ىذه الأقساـ ببياف أىم النسب التي تندرج تٖتها مع دلالة كل نسبة، كما يلي:

 القسم الأوؿ: لرموعة النسب النابذة عن نسبة الربح إلى الدبيعات
 Gross Profit Margin:1 نسبة ت٣مل الربح إلذ ات١بيعات  -1

 تكتب النسبة كفق الصيغة الرياضية التالية:كتسمى كذلك بنسبة ىامش الربح، ك 

 

كتوضح ىذه النسبة إتٚالر الربح الذم تٖصل عليو ات١ؤسسة من كل دينار مبيعات )قبل خصم ات١صاريف 
اليابتة كات١صاريف الإدارية كالاىتلبكات(، كتٯكن ت٢ذه النسبة أف تقيس مدل ت٧اح السياسة الإنتاجية كالتسويقية 

فمجمل الربح يتأثر بالسياسة الإنتاجية عند استخدامها عناصر الإنتاج استخداما كفؤان كيتأثر كالإدارية للمؤسسة، 
 تْجم ات١بيعات الذم تسعى إليو السياسات التسويقية.

 :Net Operating Marginنسبة صافي ربح العمليات  -2

قسمة ربح العمليات  كتقيس ىذه النسبة الكفاءة التشغيلية الشاملة للمؤسسة كيتم احتسابها عن طريق
كتعتبر ىذه النسبة أكير شمولا من النسبة السابقة، ذلك لأنها تقيس  ،2)الربح التشغيلي( على صافي ات١بيعات

الكفاءة في التعامل مع ت٥تلف عناصر ات١صاريف كليس تكلفة النشاط فقط، كما ىو اتٟاؿ في النسبة السابقة، 
أف تنخفض بهذه النسب قبل أف يتحوؿ صافي ربح العمليات إلذ  كتعتٍ ىذه النسبة أف إيرادات النشاط تٯكن

 .3خسارة في أم سنة من السنوات
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صافي الدبيعات \= إجمالي الربح   GPM 
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 :Net Profit Marginنسبة ىامش صافي الربح  -3

تقيس ىذه النسبة قدرة ات١بيعات على توليد صافي الربح، كيتم حسابها عن طريق قسمة صافي الربح على 
ات١ؤسسة بعد الضرائب، كتعُد ىذه النسبة أكير ات١قاييس عرفة نتيجة أعماؿ . كتهتم ىذه النسبة ت1ٔصافي ات١بيعات

شمولية للرتْية، كتعطينا ىذه النسبة مؤشر على إمكانية تٖديد سعر الوحدة قبل أف تتحمل ات١ؤسسة أية خسائر، 
رض معرفة أم إلذ أم مدل تٯكن أف تقوـ ات١ؤسسة بتخفيض سعر بيع الوحدة قبل أف تتحمل خسائر شاملة، كلغ

مدل كوف ىذه النسبة جيدة أـ لا، يتم مقارنتها مع نفس النسبة للسنوات السابقة ككذلك مع ات١ؤسسات 
 .2ات١ماثلة

 القسم الثاني: لرموعة النسب النابذة عن نسبة الربح إلى الاستثمارات
 :Return On Assets معدؿ العائد على الأصوؿ -1

كيقيس ىذا  .3استخداما في قياس الأداء ات١الر على مستول الصناعةيعُد معدؿ العائد على الأصوؿ الأكير 
ات١عدؿ إتٚالر الأصوؿ ات١ستخدمة في ات١ؤسسة تٔعتٌ فعالية استخداـ ات١ؤسسة تٞميع أصوت٢ا، كيشتَ ىذا ات١عدؿ 

 .4أيضا إلذ الربح المحقق من طرؼ ات١ؤسسة الناجم عن استيمار كل كحدة في أصوت٢ا

عدؿ في ات١ؤسسات الصغتَة باعتبارىا مؤسسات فتية كقد لا تٖقق أرباح كبتَة لفتًة يصعب تطبيق ىذا ات١
 6. كت٭سب كفق الصيغة الرياضية التالية:5ت٦تدة

 

تٯكن قراءة ىذه النسبة بشكل أفضل عند مقارنتها مع نفس النسبة ت١ؤسسات لديها نفس ات١ستول من 
ية أكبر، فهي مؤشر على الرتْية الكلية للمؤسسة ذات الرأتٝاؿ رأس ات١اؿ، ككلما زاد ىذا ات١عدؿ كلما كانت الرتْ

 .7ات١توفر من الأسهم كالديوف الرأتٝالية
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 ROA إجمالي الأصوؿ \= صافي الربح بعد الضرائب  
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 :Return On Equityمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  -2

، تٔعتٌ ىو 1يقيس ىذا ات١عدؿ كفاءة الأسهم في استخداـ أصوت٢ا لتوليد الربح، كىو مؤشر مهم للمسات٫تُ
كىو تقدير لأرباح رأس ات١اؿ ات١ستيمر، أك بدلا من  التي تستخدـ بها ات١ؤسسة رأس ات١اؿ ات١متلك، مقياس للكفاءة

، كت٭سب معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية كفق 2ذلك، نسبة العائد إلذ ات١الكتُ على استيماراتهم في ات١ؤسسة
 3الصيغة التالية:

 

ات١ؤسسة كيعكس كل من الأنشطة التشغيلية يقيس بات١عدؿ رتْية كل دينار مستيمر من قبل ملبؾ 
 .4كالتمويلية، كبالتالر يتأثر بالرفع ات١الر كحجم الديوف في ىيكل رأس ات١اؿ بالإضافة إلذ معدؿ العائد على الأصوؿ

 Return On Capital Employed:5العائد على رأس ات١اؿ ات١ستيمر  -3

 ات١اؿ ات١ستيمر، كتتخذ النسبة الصيغة التالية: كيتم تٔوجب ىذه النسبة الربط بتُ صافي الربح كرأس

 

 

كيقُصد برأس ات١اؿ ات١ستيمر كل الأمواؿ ات١توفرة في ات١ؤسسة سواء تلك التي يوفرىا أصحاب ات١ؤسسة )رأس 
ات١اؿ( أك ات١قرضتُ )الالتزامات طويلة الأجل(، حيث تقيس النسبة كفاءة الإدارة في استغلبؿ ىذه الأمواؿ، 

 ات١اؿ ات١ستيمر بإحدل الطريقتتُ: كت٭تسب رأس

إما: تّمع الالتزامات طويلة الأجل كحقوؽ ات١لكية أك تّمع صافي رأس ات١اؿ العامل إلذ صافي الأصوؿ اليابتة، 
كىنا يقوـ المحلل ات١الر باحتساب ىذه النسبة على صعيد ات١ؤسسة لسنوات متعددة، أك تٔقارنتها تٔييلبتها من 

 .6نتائج قياس أفضلات١ؤسسات للحصوؿ على 
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حقوؽ الدلكية \= صافي الربح   ROE 

رأس الداؿ الدستثمر \= صافي الربح   ROCE 
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 كمن خلبؿ ما سبق تٯكننا استعراض كتلخيص مقاييس الرتْية في اتٞدكؿ التالر:

 (: مقاييس الربحية2-1الجدوؿ رقم )

 النسب النابذة عن نسبة الربح إلى الدبيعات
 نسبة لرمل الربح إلى الدبيعات

GPM  صافي  \= إتٚالر الربح
 ات١بيعات

 نسبة صافي ربح العمليات
NOM = صافي  \ الربح التشغيلي

 ات١بيعات

 نسبة ىامش صافي الربح
NPM  =صافي  \ صافي الربح

 ات١بيعات
 النسب النابذة عن نسبة الربح إلى الاستثمارات

 معدؿ العائد على الأصوؿ
ROA  صافي الربح بعد الضرائب =

 إجمالي الأصوؿ \

 معدؿ العائد على حقوؽ الدلكية
ROE  حقوؽ  \= صافي الربح

 لكيةالد

 العائد على رأس الداؿ الدستثمر
ROCE  رأس  \= صافي الربح

 الداؿ الدستثمر
 .ات١علومات السابقةاعتمادا على  طالب: من إعداد الالدصدر

 الدطلب الثالث: مفهوـ وأىداؼ السيولة

 : مفهوـ السيولةالفرع الأوؿ
قابلية الأصل للتحويل إلذ نقدية تعتٍ تٍ السيولة في معناىا ات١طلق تعتٍ النقدية أما السيولة في معناىا الف

 فإفمواجهة الالتزامات مستحقة الأداء بسرعة كبدكف خسائر، كحيث أف ات٢دؼ من الاحتفاظ بأصوؿ سائلة ىو 
السيولة تعبر عن العلبقة بتُ نقدية الأصوؿ سهلة التحويل إلذ نقدية بسرعة كبدكف خسائر كبتُ التزامات 

 . 1مستحقة كطلب الوفاء بها

كتعُرّؼ السيولة أيضا بأنها قدرة ات١ؤسسة على مقابلة الالتزامات قصتَة الأجل من خلبؿ مصادر النقد 
ات١تاحة إضافة إلذ الأمواؿ المحصلة خلبؿ الدكرة التشغيلية لتلك ات١ؤسسة كالتي تعرؼ بعدد الأياـ اللبزمة لبيع تلك 

السيولة مهمة تٞميع مستخدمي البيانات ات١الية، كما . ك 2ات٠دمة كتلك اللبزمة لتحويل الذمم إلذ سيولة نقدية
تقاس سيولة ات١ؤسسة تٔدل قدرتها على تسديد التزاماتها قصتَة الأجل في الوقت ات١ناسب كتشتَ إلذ ات١لبءة ات١الية 
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ف للمؤسسة تٔعتٌ سهولة دفع الالتزامات كالفواتتَ، كأم ات٩فاض أك تراجع في دفع الالتزامات كالفواتتَ ت٦كن أ
 .1يؤدم إلذ ات٩فاض السيولة، كبالتالر سيُعرّض ات١ؤسسة لضائقة مالية من المحتمل أف تؤدم بات١ؤسسة للئفلبس

 .2كبالتالر فهي تشتَ إلذ درجة توافر اليسر ات١الر في ات١وقف ات١الر للمؤسسة

 3كفي ىذا الإطار تُٯكن أف ينُظر للسيولة من خلبؿ ات١فهومتُ الآتيتُ:

 :Quantity Conceptمي ات١فهوـ الك -1

كالذم يعُرّؼ السيولة بأنها كمية الأصوؿ ات١مكن تٖويلها إلذ نقد في كقت ما، كاستنادا إلذ ىذا ات١فهوـ 
 تقوـ السيولة من خلبؿ موازنة الأصوؿ ات١مكن تٖويلها إلذ نقد بالاحتياجات النقدية لتلك الفتًة.

 :Flow Conceptمفهوـ التدفق  -2

نها كمية الأصوؿ القابلة لتحويل إلذ نقد، مضافا إليها ما تٯكن اتٟصوؿ عليو من الأسواؽ ينُظر للسيولة بأ
 ات١الية، كمن تسديد العملبء لالتزاماتهم تٕاه ات١ؤسسة.

كونو لد   Quantity Concept أشمل كأعم من ات١فهوـ الكمي Flow Conceptكيعتبر مفهوـ التدفق 
ابلة للتحويل إلذ نقد خلبؿ فتًة معينة، بل أضاؼ كل ما تٯكن اتٟصوؿ يقتصر في مفهومو على كمية الأصوؿ الق

 .4عليو من ات١صادر الأخرل للؤمواؿ

ىذا كتعد عملية تٖليل السيولة من الأت٫ية تٔكاف لكل من الإدارة كات١لبؾ كات١قرضتُ الذين يقدموف 
 .5للمؤسسة ائتمانا قصتَ الأجل

 6كللسيولة ثلبثة أبعاد:

 لسرعة التي ت٦كن من خلبت٢ا تٖويل الأصل إلذ نقد؛الوقت: كىو ا -1

ات١خاطرة: كىي احتمالية ىبوط قيمة ذلك الأصل أك احتمالية تقصتَ أك إت٫اؿ ات١صدر أك ات١نتج بطريقة ما في  -2
 ىذا المجاؿ؛
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 يتَ.التكلفة: ىي التضحيات ات١الية كالتضحيات الأخرل التي لا بدّ من كجودىا في عملية تنفيذ ذلك التغ -3

 كتٯكن تلخيص ما سبق من خلبؿ الشكل التالر:

 (: أبعاد السيولة2-2الشكل رقم )

 
 اعتمادا على ما سبق. طالب: من إعداد الالدصدر

تدكر بشكل عاـ حوؿ نقطة أساسية مفادىا إتاحة يتبتُ لنا أف السيولة في مفهومها  من خلبؿ ما سبق
الظركؼ الطارئة التي قد تعتًض ات١ؤسسة، كبالتالر تٛاية ات١ؤسسة من كتوفتَ الأمواؿ اللبزمة ت١واجهة الالتزامات ك 

ات٠سارة التي قد تٖدث كىذا على ات١دل القصتَ تٕنبا لتصفية بعض الأصوؿ غتَ ات١تداكلة للمؤسسة، كتٖويل 
لوقت، ات١خاطرة الأصوؿ القابلة إلذ التداكؿ إلذ نقد ت١واجهة الالتزامات يأخذ في اتٟسباف الأبعاد اليلبثة للسيولة ا

 كالتكلفة.

 : أىداؼ السيولةالفرع الثاني
من أىداؼ الوظيفة التمويلية في ات١ؤسسات المحافظة على رصيد نقدم موجب تستطيع ات١ؤسسة من خلبلو 
تسديد التزاماتها قصتَة الأجل، فإذا لد تتمكن ات١ؤسسة من المحافظة على رصيد نقدم موجب فإنو سيتًتب على 

النقدم الذم قد يتحوؿ إلذ العسر ات١الر، كىذا الأختَ ىو عدـ كجود نقد جاىز أك  سمى بالعجزذلك نشوء ما ي
 .1شبو نقد كافيتُ ت١واجهة حاجات ات١ؤسسة، ت٦ا ينشأ عنو عدـ قدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالتزاماتها

 2كت٭قق توافر السيولة العديد من ات١يزات الإت٬ابية للمؤسسة، منها:

 بات١ؤسسة من قبل ات١تعاملتُ معها كمن قبل مقرضيها أيضا؛ تعزيز اليقة -

 تٕنب دفع كلفة عالية للؤمواؿ إذا ما اضطرت ات١ؤسسة لتأمتُ السيولة اللبزمة ت٢ا من خلبؿ الاقتًاض؛ -

                                                           
 .22، ص: مرجع سبق ذكرهعبد الرزاؽ قاسم كآخركف،  1
 .26 -25، ص ص: مرجع سبق ذكرهمة في الإدارة ات١الية كالتحليل ات١الر، مفلح محمد عقل، مقد 2
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 الوفاء بالالتزامات عند استحقاقها كتفادم خطر الإفلبس، كفي ذلك تأمتُ لاستمرار ات١ؤسسة؛ -

 ت غتَ ات١توقعة في التدفقات النقدية؛مواجهة الات٨رافا -

 مواجهة الالتزامات عند كقوعها؛ -

 القدرة على مواجهة متطلبات النمو؛ -

ات١ركنة في ات٠يار لأف توافر السيولة لدل ات١ؤسسة تٯكنها من البحث عن ات١صدر الأفضل عندما ترغب في  -
 اتٟصوؿ عليو دكف أف تكوف مقيدة تٔصدر معتُ؛

 ستغلبؿ الفرص؛القدرة على ا -

 إمكانية اتٟصوؿ على خصومات من ات١وردين؛ -

 1ىذا كقد أضاؼ النعيمي كات٠رشة إلذ تلك الأىداؼ ما يلي:

المحافظة على رصيد نقدم موجب، أم أف يكوف التدفق الداخل أكبر من التدفق النقدم ات٠ارج، تْيث تتمكن  -
 معو ات١ؤسسة من التزاماتها قصتَة الأجل؛

طر العسر ات١الر عنها، حيث تٯكن أف تواجو ات١ؤسسة عسر مالر مؤقت تٯكن تٕاكزه كلكنها ت٦كن أف إبعاد ت٥ا -
 تواجو عسر مالر دائم يصعب تٕاكزه قد يؤدم في النهاية إلذ تصفية ات١ؤسسة كإنهاء كجودىا؛

 أك ارتفاع أسعارىا.مواجهة طلبات الشراء لبعض الأصناؼ التي تٖتاجها ات١ؤسسة كات١توقع اختفاؤىا من السوؽ  -

 الدطلب الرابع: مقاييس السيولة
تعبر ىذه ات١قاييس عن مدل قدرة ات١ؤسسة على توفتَ ات١بالغ النقدية الكافية لأغراض معينة، حيث ترتبط 

ت١لبءة  . كمقاييس مؤشر السيولة دالة2قوة أك ضعف سيولة ات١ؤسسة تٔدل توفر صافي التدفق من الأنشطة التشغيلية
في الأجل القصتَ أم مدل كفاية التدفقات النقدية التي ت٘كن ات١ؤسسة من مواجهة التزاماتها ات١الية كتٕنب ات١ؤسسة 

كمضمونها أف ات١ؤسسة لديها ات١اؿ الكافي لتسديد ديونها كلكن  (Technical Insolvency)عدـ ات١لبءة الفنية 
ة إلذ ت٥اطر السيولة، لذلك إف ملبءة ات١ؤسسة من عدـ سيولة ىذا ات١اؿ عند نقطة زمنية ت٤ددة قد يعُرّض ات١ؤسس

 .3عدمو يعُد مقياسا مناسبا كحقيقيا ت١خاطر السيولة

                                                           
 .35، ص: 2007، دار ات١ستَة للنشر، الأردف، 1، ط أساسيات في الإدارة الداليةعدناف تايو النعيمي، ياستُ كاسب ات٠رشة،  1
لرلة دراسة تطبيقية،  -الاستيمارم في سوؽ دمشق للؤكراؽ ات١اليةراغب الغصتُ، مناؿ ات١وصلي، أت٫ية مقاييس التدفقات النقدية في اتٗاذ القرار  2

 .213، ص: 2013، 02، العدد 35، سلسلة العلوـ الاقتصادية كالقانونية، المجلد جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلمية
 .79، ص: سبق ذكرهمرجع اتٕاىات معاصرة،  -عدناف تايو النعيمي، أرشد فؤاد التميمي، التحليل كالتخطيط ات١الر 3
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كتعُد ات١لبءة كالسيولة عن نفس القدر من الأت٫ية بالنسبة للصحة ات١الية للمؤسسة، كيتم استخداـ عدد من 
استخداـ كلتا المجموعتتُ للحصوؿ على  النسب ات١الية لقياس السيولة كات١لبءة للمؤسسة، كت٬ب على ات١ستيمر

تٔقارنة نسب ات١ؤسسة مقابل صورة كاملة عن ات١ركز ات١الر للمؤسسة، كتٯكن استخلبص معلومات إضافية مفيدة 
. ىذا كينصب التًكيز في حساب ىذه النسبة على العلبقة بتُ الأصوؿ ات١تداكلة 1نظتَاتها كتٖليل اتٕاىات النسبة

 .2يث أف ىذه النسب تقيس مصادر النقدية قصتَة الأجلكات٠صوـ ات١تداكلة تْ

 3كعند احتساب ىذه النسب ت٬ب أخذ النقاط التالية في الاعتبار:

 الأصوؿ ات١تداكلة ات١ستخدمة في حساب ىذه ات١ؤشرات ىي التي تتحوؿ إلذ نقدية خلبؿ السنة ات١الية فقط؛ -1

 قيم الأصوؿ ات١تداكلة، أم يستخدـ صافي الأصوؿ تٗصم ات١خصصات ات١كونة ت١واجهة النقص ات١توقع في -2
 ؛ات١تداكلة

ات٠صوـ ات١تداكلة ات١ستخدمة في حساب ىذه ات١ؤشرات ىي الالتزامات التي ت٭ل ميعاد سدادىا خلبؿ السنة  -3
ستبعد ات١الية كيعتٍ ذلك أف ىناؾ بعض ات٠صوـ ات١تداكلة بطبيعتها كفقا للعرؼ المحاسبي ميل أكراؽ الدفع كلكنها تُ 

من حساب ىذا ات١ؤشر إذا كانت تُستحق الدفع خلبؿ فتًة أكبر من السنة ات١الية، كبالعكس فهناؾ خصوـ ثابتة 
أك التزامات طويلة الأجل لكنها تُضم في حساب ات٠صوـ ات١تداكلة إذا ما كاف ميعاد سدادىا ت٭ل أثناء السنة 

 ات١الية.

إلذ حساب مؤشرات غتَ دقيقة إما بتضخيم الأصوؿ كمن الواضح أف الإخلبؿ بهذه ات١لبحظات يؤدم 
 .4ات١تداكلة لن تشتًؾ في سداد الالتزامات، أك في تضخيم ات٠صوـ ات١تداكلة بالتزامات طويلة الأجل

كنعدد فيما يلي أىم ات١ؤشرات التي تٯكن استخدامها لقياس قدرة ات١ؤسسة على سداد التزاماتها قصتَة 
 الأجل:

 :Current Ratioمة )نسبة التداوؿ( نسبة السيولة العا -1
تُستخدـ ىذه النسبة ت١عرفة قدرة ات١ؤسسة على مواجهة التزاماتها قصتَة الأجل من أصوت٢ا ات١تداكلة، ككلما 

 .5زادت ىذه النسبة عن الواحد تكوف ات١ؤسسة قادرة على الالتزاـ بتسديد ديونها القريبة الآجاؿ
                                                           

1
 Investopedia Staff, Financial Analysis: Solvency vs. Liquidity Ratios, Available On The Link: 07/12/2016. 

http://www.investopedia.com/articles/investing/100313/financial-analysis-solvency-vs-liquidity-ratios.asp 
2
 Philip O'regan, Financial Information Analysis: The role of accounting information in modern society, 3

rd
 

ed, Routledge, New York, 2016, P: 293. 
 .157، ص: مرجع سبق ذكرهد ات٢ادم، محمد سعيد عب 3
 نفس ات١رجع، نفس الصفحة. 4

5
 Jacqueline. Delahaye & Florence Delahaye, Finance d'entreprise manuel et applications, 2

e
 édition, Dunod, 

paris, 2009, P:125. 
 

http://www.investopedia.com/articles/investing/100313/financial-analysis-solvency-vs-liquidity-ratios.asp
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 ية:كتٖسب ىذه النسبة كفق الصيغة التال

  

كتُشتَ ىذه النسبة إلذ مدل كفاية الأصوؿ ات١تداكلة ات١تاحة ت١قابلة ات٠صوـ ات١تداكلة، كلذلك فهي تُستخدـ 
في قياس قدرة ات١ؤسسة على سداد الالتزامات ات١الية ات٠اصة بها في الأجل القصتَ، كعلى الرغم من صعوبة تعميم 

 ىامشا للؤماف بالنسبة تعتبر أداة قياس مُرضية باعتبارىا( أك أكير 1:2نسبة ت٪طية في ىذا الصدد، إلا أف )
للدائنتُ، علبكة على أف قيمة الأصوؿ ات١تداكلة لو ات٩فضت لأم سبب من الأسباب إلذ النصف، فإف ات١ؤسسة 

 .1تكوف في كضع تٯكنها من الوفاء بالالتزامات

 :Quik Ratioنسبة السيولة السريعة  -2
لى سداد ديونها قصتَة الأجل دكف اللجوء إلذ بيع ات١خزكف أم بعد استبعاد كىي تعبر عن قدرة ات١ؤسسة ع

الأصوؿ الأقل سيولة، كتأخذ ىذه النسبة في اتٟسباف الأصوؿ ات١تداكلة من حيث درجة سيولتها متلبفية بذلك 
قدية، كت٢ذا فإف التداكؿ التي تفتًض أف ات١خزكف السلعي من الأصوؿ ات١تداكلة التي يسهل تٖويلها إلذ نعيب نسبة 

 .2ىذه النسبة تأخذ بعتُ الاعتبار الأصوؿ شديدة السيولة كىي النقدية كالأكراؽ ات١الية ات١تداكلة، ات١دينتُ

 3كتٖسب كفق الصيغة التالية:

 

كتٯكن تفستَ ىذا النهج تْقيقة أف مستول ات١خزكف اللبزـ لتنفيذ دكرة التشغيل في ظل الظركؼ العادية 
لأف مدخلبت ات١واد ات٠اـ كات١واد كما  – إذا لد يتغتَ شكل النشاط كحجم الإنتاج كما إلذ ذلك - ايظل ثابتا تقريب

إلذ ذلك سوؼ تضطر إلذ التعويض عن الناتج، كمستول ات١خزكف ات١تبقي دكف تغيتَ تقريبا، كمن ثم فإف ات١خزكف 
 فهو مستبعد من حساب السيولة السريعة.تٯيل أصلب )في ىذه اتٟالة( تٯكن أف يساكم الأصوؿ الدائمة، كبالتالر 

 Cash Ratio:4نسبة السيولة الفورية  -3
كىي تلك النسبة التي تضم أكير الأصوؿ ات١تداكلة سيولة كونها تعتمد على العناصر السائلة جدا، كالنقد 

ندات اتٟكومية(، إف كشبو النقد كتكوف عناصرىا )النقد في الصندكؽ كالبنك كالأكراؽ ات١الية القابلة للتسويق كالس
                                                           

 .108 -107، ص ص: 2007جامعة أسيوط، مصر، ، مذكرات في مبادئ التمويل والإدارة الداليةفتحي إبراىيم محمد أتٛد،  1
2
 Ciprian Dan Costea & Florin Hostiuc, The Liquidity Ratios and Their Significance in The Financial 

Equilibrium of The Firms, The Annals of The "Ştefan cel Mare" University Suceava. Fascicle of The Faculty of 

Economics and Public Administration, Vol. 9, No.1(9), 2009, PP: 252- 253. 
3
 Adela Breuer, Cash and Liquidity/Liquidity and Liquidity Ratio, Economy Series, Annals of the "Constantin 

Brâncuşi" University of Târgu Jiu, Issue 4, 2012, P: 80. 
 .64، ص: مرجع سبق ذكرهالإدارة ات١الية،  دريد كامل آؿ شيب، مبادئ 4

 الخصوـ الدتداولة \= الأصوؿ الدتداولة  CRتداوؿ نسبة ال

 الخصوـ الدتداولة \الدخزوف  –= الأصوؿ الدتداولة  QRنسبة السيولة السريعة 
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ىذا ات١ؤشر يستبعد العناصر الأقل سيولة كالذمم ات١دينة كات١خزكف السلعي كات١صاريف ات١دفوعة مقدما، كبالتالر 
بسط ىذه النسبة على الأصوؿ ات١تداكلة التي لا تتعرض لأم تٗفيض في قيمتها عند التصرؼ بها،  قتصريسوؼ 

  1نستطيع استخراجها كما يلي:، ك 1:1كالنسبة ات١عيارية النموذجية ىي 

 

كتغتَ ىذه النسبة بالزيادة قد يبدك أنو في صالح أصحاب الالتزامات العاجلة، غتَ أف ذلك يكوف غتَ 
صحيح في تٚيع اتٟالات، فقد يرجع ارتفاع نسبة السيولة النقدية أك الفورية أحيانا إلذ تراكم النقدية، كعدـ قدرة 

 دارة ات١وارد ات١تاحة بكفاءة.إدارة ات١ؤسسة على استغلبؿ كإ

كمن خلبؿ ما سبق تٯكننا استعراض كتلخيص مقاييس السيولة ات١ستخدمة لقياس قدرة ات١ؤسسة على سداد 
 التزاماتها قصتَة الأجل في اتٞدكؿ التالر:

 (: مقاييس السيولة2-2الجدوؿ رقم )

 ا قصنًة الأجلمقاييس السيولة الدستخدمة لقياس قدرة الدؤسسة على سداد التزاماته
 نسبة التداوؿ

CR  ات٠صوـ  \= الأصوؿ ات١تداكلة
 ات١تداكلة

 نسبة السيولة السريعة
QR  ات١خزكف  –= الأصوؿ ات١تداكلة\ 

 ات٠صوـ ات١تداكلة
 

 نسبة السيولة الفورية
CaR  النقدية + استيمارات في =

 ات٠صوـ ات١تداكلة \أكراؽ مالية 

 .ات١علومات السابقةعلى اعتمادا  طالب: من إعداد الالدصدر

تٕدر الإشارة إلذ أف نسب السيولة تدعى نسب تٖليل ات١ركز ات١الر قصتَ الأجل، أما ات١ركز طويل الأجل 
فتستخدـ العلبقة بتُ الأصوؿ اليابتة كالالتزامات طويلة الأجل، كمن جهة أخرل فإف نسب السيولة مفيدة للئدارة 

أم ت٥اطر تهدد ات١ؤسسة من ناحية مركر ات١شركع بضائقة مالية، كمن ثم قد  من ناحية معرفة موقفها ات١الر لإبعاد
تكوف ىناؾ مضاعفات خطتَة على ات١شركع قد تؤدم في ات١ستقبل إلذ إعلبف إفلبسو، إذ أف ىذه النسب ت٘يل 

 .2دكر رقابي جيد بيد الإدارة

 

                                                           
 .164، ص: 2017جامعة القاىرة، مصر،  –، كلية التجارة 1، ط المحاسبة الإداريةصلبح بسيوني عيد كآخركف،  1
لر، كلية الإدارة ، رسالة ماجستتَ في التحليل ات١االتحليل الدالي واستخداماتو للرقابة على الأداء والكشف عن الالضرافاتعلي خلف عبد الله،  2
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 الدبحث الثالث: الربحية والسيولة في ضوء مقاربة التدفقات النقدية

ىدفا الرتْية كالسيولة أحد أبرز التحديات التي تواجهها ات١ؤسسة في كيفية ات١واءمة بينهما، تْيث  يعُتبر
يساىم في تعظيم القيمة السوقية للمسات٫تُ ككذا يعطي ات١ؤسسة القدرة  –كإف كاف الأمر صعبا  –تٖقيقهما معا 

أىم مقاييس الأداء ات١الر كونهما يعكساف الوضع  اللبزمة ت١واجهة التزاماتها قصتَة الأجل، كبالتالر فهما من
في تٖستُ صورتها كجعلها قِبلة الداخلي كات٠ارجي للمؤسسة، كمن شأنهما رفع قيمة ات١ؤسسة، كبل كات١سات٫ة 

للمستيمرين ات١اليتُ كيزيد من ثقة الدائنتُ بها، كفي ضوء ذلك فإف على ات١ؤسسة الرفع من كفاءة كفعالية أنشطتها 
ؿ تتبع تغتَات التدفقات النقدية كمعاتٞة ات٠لل أك عدـ التوازف النقدم الذم قد يعتًضها كونو إذا حدث من خلب

سيُعرض ات١ؤسسة إلذ خطر العسر ات١الر، كبالتالر سيؤثر حتما على تٖقيق الرتْية كالسيولة، كيؤدم ذلك إلذ 
التمويل اتٞديد، كبناءن على ما سبق تٯكننا ات٩فاض جودة الأرباح لدل ات١ؤسسة كيعُرضها أيضا إلذ تضييع فرصة 

 تناكؿ ىذا اتٞانب ات١هم من خلبؿ ات١طالب التالية:

 .ىدفا الرتْية كالسيولة للمؤسسات الاقتصاديةات١طلب الأكؿ:  -

 ات١طلب الياني: دكر التدفقات النقدية على مستول الرتْية. -

 .يولة: دكر التدفقات النقدية على مستول السات١طلب اليالث -

 دكر التدفقات النقدية في تقييم السياسات ات١الية كات١ركنة ات١الية. ات١طلب الرابع: -

 الدطلب الأوؿ: ىدفا الربحية والسيولة للمؤسسات الاقتصادية
إف ىدؼ تعظيم القيمة السوقية ليركة ات١سات٫تُ لو علبقة قوية بهدفي السيولة كالرتْية كيتأثر بهما إلذ حد 

لة ضركرية لوفاء ات١ؤسسة بالتزاماتها كتٕنب الوقوع في خطر العسر ات١الر، كلكن زيادة السيولة عن بعيد، فالسيو 
حاجة ات١ؤسسة للنقد سوؼ يؤدم إلذ ات٩فاض الأرباح نتيجة لعدـ توظيف ات١ؤسسة تٞزء من أموات٢ا في 

تبقى كتستمر، كلأف عدـ استيمارات تٕلب ت٢ا عوائد. كذلك فإف الرتْية ضركرية أيضا للمؤسسة حتى تنمو ك 
تٖقيق الأرباح يعتٍ عدـ قدرة ات١ؤسسة على النمو كالاستيمار في مشاريع جديدة تعود بالنفع على ات١ؤسسة 
كمسات٫يها، كذلك فإف عدـ تٖقيق الأرباح يضر بسمعة ات١ؤسسة كيقلل من ثقة الدائنتُ بها، ت٦ا يعتٍ عدـ قدرة 

 .1سعار فائدة مناسبةات١ؤسسة على اتٟصوؿ على ت٘ويل جديد كبأ

فإف عدـ تٖقيق الأرباح يعتٍ ات٩فاض سعر السهم في السوؽ كىو معاكس ت٘اما للهدؼ  إضافة إلذ ذلك،
الأساسي الذم تسعى ات١ؤسسة إلذ تٖقيقو كىو تعظيم القيمة السوقية ليركة ات١سات٫تُ عن طريق تعظيم سعر سهم 

                                                           
 .23، ص: مرجع سبق ذكرهفايز سليم حداد،  1
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ات لتوظيف أكبر جزء من أموات٢ا في استيمارات ذات عوائد ات١ؤسسة في السوؽ، كلتحقيق الرتْية تسعى ات١ؤسس
 .1مرتفعة الأمر الذم يتعارض مع ىدؼ السيولة

من  إيرادات إف ىدؼ الرتْية ىو ات٢دؼ لكل مؤسسة تٔختلف أنشطتها فهي تعمل على اتٟصوؿ على
قق ات١ؤسسة أيضا عملبئها تكفي لتغطية تٚيع تكاليف نشاطاتها مع تٖقيق قدر من الأرباح كما ت٬ب أف تٖ

 .2ىدؼ السيولة

 أنشطة التشغيل، الاستيمار كالتمويل للمؤسسات الاقتصادية: -

كما تطرقنا في الفصل الأكؿ كتعرفنا على أف قوائم التدفقات النقدية في أم مؤسسة اقتصادية يتم تٕميعها 
ة خاصة بأنشطة الاستيمار، كالمجموعة في ثلبثة ت٣موعات، المجموعة الأكلذ خاصة بأنشطة التشغيل، كالمجموعة الياني

لأنشطة التشغيل ىي أنشطة ات١ؤسسة العادية ات١وجهة للحصوؿ على  النسبةباليالية خاصة بأنشطة التمويل، ف
الربح، كأنشطة الاستيمار ىي أنشطة اقتناء كاستبعاد الأصوؿ طويلة الأجل كالاستيمارات، كأنشطة التمويل ىي 

تَات )بالزيادة أك النقص( في حجم مكونات كل من حقوؽ ات١لكية كالاقتًاض من الأنشطة التي تؤدم إلذ تغ
 .3الغتَ، كيطُلق على ىذا الأسلوب "إطار الأنشطة ات١تشابهة"

 إطار الأنشطة الدتشابهة: 

على الرغم من تنوع ات١ؤسسات الاقتصادية سواء كانت مؤسسة فردية أك مؤسسة أمواؿ أك مؤسسة 
ها زراعيا أك صناعيا أك تٕاريا أك غتَ ذلك فإنها تتشابو أنشطتها كذلك على النحو أشخاص، سواء كاف نشاط

 4التالر:

ت٬ب أف تقوـ ات١ؤسسة بأنشطة التمويل للحصوؿ على الأمواؿ اللبزمة لبدء النشاط كاستمراره، أنشطة التمويل  -
وؾ كالدائنتُ، كسداد القركض تشمل اتٟصوؿ على رأس ات١اؿ من صاحب أك أصحاب ات١لكية، كالاقتًاض من البن

 في ميعاد استحقاقها؛

ت٬ب أف تقوـ ات١ؤسسة بأنشطة الاستيمار تٔعتٌ إنفاؽ الأمواؿ التي حصلت عليها بصورة سليمة )منتجة( تٖقق  -
أىدافها، كتشمل أنشطة الاستيمار شراء الأراضي كإقامة ات١باني كشراء ات١عدات كالآلات كغتَىا من ات١وارد 

 اتٟاجة إليها؛ تنتفىكالإمكانيات اللبزمة للتشغيل، كبيع ىذه ات١وارد عندما ينتهي عمرىا الإنتاجي أك  الاقتصادية

                                                           
 نفس ات١رجع السابق، نفس الصفحة. 1
 .44، ص: مرجع سبق ذكرهسيد عبد الرتٛاف بلو،  2
 نفس ات١رجع السابق، نفس الصفحة. 3
4

 .45ص: نفس ات١رجع السابق،  
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فإف كل مؤسسة ت٘ارس أنشطة التشغيل، بالإضافة إلذ بيع السلع ك/أك تأدية ات٠دمات للعملبء فإف أنشطة  -
 كسداد الضرائب.التشغيل تشمل شراء كإنتاج السلع كات٠دمات، كتوظيف القول العاملة، 

إف تٖقيق ىدفي الرتْية كالسيولة معا من الأمور اتٟيوية كات٢امة جدا في ات١ؤسسات، كذلك لوجود تباين 
كاضح بتُ ىذين ات٢دفتُ مع بعضهما البعض، كقد أطلق بعض الباحيتُ على ذلك مصطلح إشكالية السيولة 

(The Paradox of Liquidity)
1
. 

يولة يؤدم إلذ إضعاؼ الرتْية، كذلك لأف الأصوؿ ات١تداكلة إما أف تكوف حيث أف التًكيز على ىدؼ الس
بلب عوائد أك بعائد قليل ت٦ا يعتٍ تعطيلب للمصادر كعدـ استغلبت٢ا بالشكل الأنسب، ككذلك فإف التًكيز على 

لتزامات الرتْية سيؤدم إلذ إضعاؼ السيولة، كما قد يتًتب على ذلك من ت٥اطر عدـ القدرة على الإيفاء بالا
قصتَة الأجل، كىذا قد يدفع ات١ؤسسة إلذ الانزلاؽ في العسر ات١الر كمن ثم إلذ الإفلبس، كمن جانب آخر فإف 

 .2ضعف السيولة ت٭رـ ات١ؤسسة من القدرة على استغلبؿ الفرص ات١ستقبلية كالتي قد تكوف ذات ىامش ربح مرتفع

لة يؤدم بات١ؤسسة دكف أدنى شك إلذ تٖقيق عوائد كما أف الاحتفاظ تٔستويات زائدة من الأصوؿ ات١تداك 
مالية غتَ ت٣زية على ت٣موع استيماراتها قصتَة الأجل، كلكن من ناحية أخرل يُلبحظ أف احتفاظ ات١ؤسسة بأصوؿ 

قليلة نسبيا ت٬علها عرضة إلذ صعوبات كمشاكل كرتٔا إلذ إخفاقات في إدارة عملياتها التشغيلية بصورة متداكلة 
. كمن ثم تراجع قدراتها على الوفاء بالتزاماتها ات١الية اتٞارية قصتَة الأجل كزيادة تعرضها إلذ 3سة كانسيابيةأكير سلب

 .4ت٥اطرة السيولة

كبالتالر تٯكن القوؿ أف رتْية ات١ؤسسة تتحقق من خلبؿ تشغيل أصوؿ ات١ؤسسة بكفاية، أما السيولة 
اؿ العامل، كفي قدرة ات١ؤسسة اتٟصوؿ على التمويل قصتَ فتُحقق من خلبؿ الكفاءة في إدارة عناصر رأس ات١

كذلك من خلبؿ تٗطيط كرقابة الأصوؿ كات٠صوـ ات١تداكلة بالأسلوب أك بالطريقة التي ، 5الأجل كالطويل الأجل
،  6تٗفف من ات١خاطرة الائتمانية من جانب، كتتفادل الاستيمارات الزائدة في الأصوؿ ات١تداكلة من جانب آخر

بتسديد التزاماتها اتٞارية قصتَة الأجل خلبؿ فتًات زمنية ت٤ددة متفق عليها مسبقا، كعليو  ف ات١ؤسسة ملزمةكما أ
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فإف السيولة النقدية ات١طلوبة قصد تأمتُ دتٯومة كاستمرارية ات١ؤسسة في مزاكلة نشاطاتها اليومية لا تستند على قيمة 
 .1قات النقدية ات١تولدة من تشغيل تلك الأصوؿصافي الأصوؿ فحسب، كإت٪ا إلذ حد كبتَ على التدف

ىدفي السيولة كالرتْية متعارضاف لكنهما متلبزماف، تٔعتٌ أف تٖقيق أحدت٫ا سيكوف على كقد رأل فايز أف 
حساب الآخر، فزيادة الرتْية تتطلب الاستيمار في ات١زيد من الأمواؿ كالأصوؿ الأقل سيولة كىذا يتعارض مع 

فإف الاحتفاظ بالأمواؿ على شكل نقد أك شبو نقد يعتٍ زيادة الأصوؿ التي لا تٖقق  ىدؼ السيولة، ككذلك
عوائد أك التي تٖقق عوائد منخفضة كىذا يتعارض مع ىدؼ الرتْية، من ىنا فإنو يتوجب على الإدارة ات١الية في 

ا على توجيو استيمارات ات١ؤسسة ات١ؤسسة خلق توازف بتُ السيولة كالرتْية، كات١دير ات١الر اتٞيد ىو الذم يكوف قادر 
كتوظيفها تْيث تعطي عائدا جيدا، كبنفس الوقت أف يكوف قادرا على الاحتفاظ بأمواؿ  كاستغلبؿ فوائض الأمواؿ

  .2على شكل نقد كشبو نقد ت١واجهة الالتزامات ات١تًتبة على ات١ؤسسة

لموازنة بتُ ىذين ات٢دفتُ، تٕنبا للآثار كينبغي كذلك على الإدارة ات١الية للمؤسسة إعطاء العناية ات٠اصة ل
السلبية ات١مكن حدكثها جراء الإخلبؿ بذلك، كيتم إحداث ىذا التوازف من خلبؿ ات١راقبة الدقيقة للتدفقات 
النقدية الداخلة كات٠ارجة حتى لا تكوف ىناؾ سيولة زائدة، كفي نفس الوقت على ات١ؤسسة أف توجو استيماراتها إلذ 

 ية التي قامت لأجلها كىذا دكف ات١بالغة في التوسع على حساب السيولة.الغايات الرئيس

 دور التدفقات النقدية على مستوى الربحيةالدطلب الثاني: 
تعُد قائمة التدفقات النقدية تٔيابة حلقة كصل بتُ قائمة الدخل )حسابات النتائج( كات١يزانية، إذ تقدـ 

كن للتدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية أف تقدـ تقوتٯا أفضل لنوعية معلومات لا تُظهرىا تلك القوائم، كما تٯُ 
أرباح ات١ؤسسة للمحلل، كتٯكن استخدامها أيضا في التنبؤ بالتدفقات النقدية ات١ستقبلية، فضلب عن استخدامها في 

 .3تقونً الإت٧از ات١الر للمؤسسة

ختلبؼ مستخدمي القوائم ات١الية، فبينما ينظر كتٗتلف القرارات التي تبتٌ على معلومات الأرباح تبعا لا
ات١سات٫تُ إلذ الأرباح كمقياس لأداء ات١ديرين، كمنحهم ات١كافآت، فإف ات١قرضتُ يعتمدكف على الأرباح لاتٗاذ 
القرارات الائتمانية، أما ات١ستيمركف المحتملوف فإنهم يعتمدكف على الأرباح لتقييم استيماراتهم من خلبؿ ما تٖتويو 

                                                           
دراسة تٖليلية في عينة من الشركات الصناعية العراقية للمدة  -تٛد عبد اتٟستُ راضي، العلبقة بتُ إدارة رأس ات١اؿ العامل كالرتْية في الشركات 1

 .10، ص: 2009، 04، العدد 11، كلية الإدارة كالاقتصاد، المجلد رية والاقتصاديةلرلة القادسية للعلوـ الإدا، 2002 -1995
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رباح اتٟالية من قدرة تنبؤية باستمرارية الأرباح في الفتًات ات١ستقبلية، أما المحللوف ات١اليوف فيصنفونها في مقدمة الأ
 .1ات١دخلبت الأساسية للبزمة لعملية اتٗاذ القرارات

 تُظهر ربح )أك خسارة( ات١ؤسسة خلبؿ فتًةىذا كتأتي أت٫ية قائمة التدفقات النقدية من أف قائمة الدخل 
مالية معينة، كىذا الربح الوارد في قائمة الدخل )جدكؿ حسابات النتائج( ات١بتٍ على أساس الاستحقاؽ، ليس 
مؤشرا جيدا لقوة التدفقات النقدية الواردة للمؤسسة كقدرتها على الوفاء بالتزاماتها النقدية، فقد تٖقق ات١ؤسسة 

حدل الدراسات التي أجُريت على عدد كبتَ من ات١ؤسسات أرباحا بينما لديها عجز في النقدية، كىو ما أظهرتو إ
من ىذه ات١ؤسسات حققت أرباحا رغم عدـ  %60الأمريكية التي تقدمت بطلب لإشهار إفلبسها، فقد تبتُ أف 

قدرتها على الوفاء بالتزاماتها النقدية، كلذلك فإف رقم صافي الربح المحسوب طبقا لأساس الاستحقاؽ كزيادة رصيد 
 .2المحتجزة لا يدلاف على توافر نقدية لدفع توزيعات الأرباح أك الوفاء بالالتزامات تٕاه الغتَ الأرباح

في ملخص دراستو التي خلصت إلذ أف اعتماد ات١ؤسسات الصناعية على صافي  Hassanكقد أكد ذلك 
لأرباح النقدية من الربح من العمليات بدلا من صافي التدفق النقدم من العمليات في تٖديد سياسات توزيع ا

ات١مكن أف يؤدم إلذ ت٘ويل تلك التوزيعات النقدية عن طريق ات١صادر ات٠ارجية )الاقتًاض( كىذا بدكره يؤدم إلذ 
 .3الإضرار بسيولة ات١ؤسسة كقدرتها على دفع التزاماتها

ا، فالاحتفاظ ىذا كتٖتفظ ات١ؤسسات عادة تٔستول أميل من رأس ات١اؿ العامل الذم يؤمن ت٢ا تعظيم رتْيته
بكميات كبتَة من ات١خزكف السلعي كإتباع سياسة مرنة للبئتماف التجارم، رتٔا يقود إلذ زيادة حجم ات١بيعات 
الآجلة، كما أف تأختَ التسديد )الدفع( بقيمة الفواتتَ التجارية ات١ستحقة عن قيمة ات١شتًيات الآجلة إلذ ات١وردين 

ص كمرف نسبيا، كلكن تأختَ تسديد قيمة الائتماف التجارم تٯكن يسمح للمؤسسة أف تكسب مصدر ت٘ويل رخي
أف يكوف مكلفا جدا للمؤسسة خاصة إذا كاف ات١ورد تٯنح خصم نقدم عن التسديد ات١بكر لقيمة ات١شتًيات 

 .4الآجلة

 Cash)كات١قياس ات١تبع في قياس كفاءة إدارة رأس ات١اؿ العامل يتجسد في مقياس "دكرة التحويل إلذ نقدية" 

Conversion Cycle)  تٖصيل قيمة الذم يعُبر عن الفتًة الزمنية ما بتُ ات١صاريف على شراء ات١واد الأكلية ك
ات١بيعات الآجلة، كطوؿ الفتًة الزمنية ما بتُ ات١صاريف على شراء ات١واد الأكلية كتٖصيل قيمة ات١بيعات الآجلة يؤدم 

لتحويل إلذ نقدية الأطوؿ إلذ زيادة الرتْية لأنها تؤدم إلذ ارتفاع إلذ زيادة رأس ات١اؿ العامل، كقد تؤدم دكرة ا

                                                           
1
 Stanley B. Block, A Study of Financial Analysts: Practice and Theory, Financial Analysts Journal, Vol. 55, 

No. 04, 1999, P: 86. 
 .146 -145: ص ، صمرجع سبق ذكرهأماؿ أتٛد العمودم،   2

3
 Hassan Tawfiq Mahmood, The Association Between Operating Cash Flows and Dividend Changes: Evidence 

from Jordan, Revue des Sciences Humaines, Université Mohamed Khider Biskra, N°.11, 2007. 
 .10، ص: مرجع سبق ذكرهتٛد عبد اتٟستُ راضي،  4



 يم الأداء الدالي في ظل مقاربة التدفقات النقديةتقي ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثاني

95 
 

ات١بيعات، كمع ذلك قد تنخفض رتْية ات١ؤسسات أيضا مع طوؿ مدة دكرة التحويل إلذ نقدية كىذا إذا ارتفعت 
زكف تكاليف زيادة الاستيمار في رأس ات١اؿ العامل من ات١نافع ات١تحققة من الاحتفاظ بكميات كبتَة من ات١خ

. كعليو تٯكن القوؿ أف ضبط النقدية كتٖديد 1السلعي ك/أك التوسع الائتماني التجارم إلذ زبائن ات١ؤسسة
مستويات ات١خزكف كسياسات البيع تلعب دكرا أساسيا في تٖقيق الأىداؼ سواء كاف ات٢دؼ مستول معتُ من 

 .2ات١بيعات، أك مستول معتُ من الأرباح، كخصوصا على ات١دل القصتَ

ف استمرارية ات١ؤسسات يأتي من خلبؿ اقتًاف الأرباح المحققة بوجود تدفقات نقدية موجبة من النشاطات إ
التشغيلية للمؤسسة لأنو من دكف كجود تلك التدفقات النقدية لن تتمكن ات١ؤسسة من الوفاء بالتزاماتها ات١ستحقة 

ية التشغيلية كونها توضح قدرة ات١ؤسسة على بالرغم من تٖقيقها للؤرباح، ضف إلذ ذلك أت٫ية التدفقات النقد
توليد النقدية تٟملة أسهمها كدائنيها أك إمكانيات الاستيمار ات١ستقبلي، ككلما كاف صافي التدفقات النقدية 

، كما تعُد التدفقات النقدية من 3الداخلة من الأنشطة التشغيلية موجبا دؿّ ذلك على جودة رتْية ات١ؤسسة
للمؤسسة ات١ؤشر الأكؿ لأدائها ات١الر خاصة السيولة كالرتْية لأنها تعبر عن مصادر ت٘ويل  الأنشطة التشغيلية

 .4النفقات الرأتٝالية كات١دفوعات من الضرائب كالتسويات اللبزمة للتوصل إلذ مبالغ النقدية في فتًة زمنية ت٤ددة
لنتيجة، كتبتُ قدرة ات١ؤسسة على تغطية كتظهر الأنشطة التشغيلية الأثر النقدم للعمليات التي تؤثر في صافي ا

احتياجاتها النقدية الاستيمارية كالتمويلية، كتكمل بيانات التدفقات النقدية بيانات أساس الاستحقاؽ، كيزداد 
الاىتماـ بها كأحد العوامل التي تؤثر في اتٗاذ القرارات الاستيمارية، كتبتُ نسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلذ 

الأصوؿ ات١عمرة، كتسديدات الديوف طويلة الأجل، كتوزيعات الأرباح النقدية مدل كفاية التدفقات  مشتًيات
النقدية التشغيلية لتوفتَ النقدية اللبزمة للؤنشطة الاستيمارية كالتمويلية، كما تبتُ نسبة التدفقات النقدية التشغيلية 

 .5ت نقديةإلذ إتٚالر الأصوؿ فعالية استيمار الأصوؿ لتحقيق تدفقا

إف معرفة الدكر الذم تلعبو التدفقات النقدية على مستول الرتْية يتطلب معرفة أثر إدارة رأس ات١اؿ العامل 
على الرتْية كالذم يعُبر أساسا عن ت٣موعة من القرارات الإدارية ات١تعلقة بات١ستويات ات١ستهدفة للبستيمار بكل 
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ويل ىذا الاستيمار، من أجل تٖقيق التوازف بتُ السيولة كالرتْية تٔا مكوف من مكونات الأصوؿ ات١تداكلة ككيفية ت٘
 .1يضمن تعظيم قيمة ات١ؤسسة

ىذا كيعتبر تٖليل القوة الإيرادية أمرا مهما للمؤسسة تْيث يهتم بو كبشكل كبتَ كل من ات١قرضتُ 
الاستخداـ الأميل للموارد ات١تاحة، كات١ستيمرين كإدارة ات١ؤسسة، لأف القوة الإيرادية تبتُ للئدارة مدل ت٧احها في 

كمدل ت٧احها في كل خطوط الإنتاج، كما أنها تبتُ للمستيمرين مقدار العائد، كللمقرضتُ مدل قدرة ات١ؤسسة 
 . 2على سداد القركض كفوائده

 معدلات النمو: -

 بقة.أصوؿ السنة السا \أصوؿ السنة السابقة  –أكلا: النمو في الأصوؿ = أصوؿ السنة اتٟالية 

 أرباح السنة السابقة. \أرباح السنة السابقة  –أرباح السنة اتٟالية ثانيا: ت٪و الأرباح = 

 \التدفقات النقدية السابقة  –ثاليا: النمو في التدفقات النقدية التشغيلية = التدفقات النقدية التشغيلية اتٟالية 
 التدفقات النقدية التشغيلية السابقة.

تٕة عن العمليات التشغيلية أثر كبتَ في استمرارية ات١ؤسسة كت٘ويل عملياتها طويلة الأجل، تحليل الرتْية الناكل
لأف جزء من ىذه الأرباح يوزع على ات١سات٫تُ، كالباقي إما يكوف أرباح ت٤تجزة أك احتياطات )أم ما يسمى 

 .3التدفقات النقديةبالتمويل الذاتي(، كما أف تٖليل العمليات التشغيلية يساىم بشكل كبتَ في جودة 

 الدطلب الثالث: دور التدفقات النقدية على مستوى السيولة
على السيولة كليس على إمكانية تٖقيق الأرباح، تْيث تٯكن أف تقدـ  تركز قائمة التدفقات النقدية

ية للمؤسسة، إذ التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية تقوتٯا لكل من السيولة كالقدرة على الوفاء كات١ركنة ات١ال
نلبحظ أف تٖليل معلومات قائمة التدفقات تٯكن أف يعكس مصادر النقدية كمدل توفرىا في ات١ؤسسة كمدل 
مسات٫ة التمويل ات٠ارجي في عمليات ات١ؤسسة، كما أنو بإمكاف ات١ستيمرين أك ات١قرضتُ أك المحللتُ تقونً السياسة 

. ىذا كتوفر التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية 4القائمة ات١الية باستخداـ بعض ات١ؤشرات ات١ستخرجة من
مقياسا أفضل لسيولة ات١ؤسسة أك عدـ سيولتها، فإذا كانت الالتزامات ات١الية أك الديوف ات١تًتبة على ات١ؤسسة تزيد 
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من خلبؿ على التدفقات النقدية ات١تولدة من الأنشطة التشغيلية، فإف ات١ؤسسة ستكوف مضطرة لتوليد النقد 
التخلص من بعض أصوت٢ا، أك اللجوء إلذ مصادر التمويل ات٠ارجي، كما تٯكن استيمار الفائض من التدفقات 
النقدية ات١تولد من الأنشطة التشغيلية بعد الوفاء بالتزامات ات١ؤسسة ات١ستحقة عليها في أكراؽ مالية أك توسع 

 .1صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةرأتٝالر، لذا فإف قوة سيولة ات١ؤسسة ترتبط مباشرة ب

 كبالتالر يتم احتساب نسبة التدفق النقدم التشغيلي كالتالر:

 ات٠صوـ قصتَة الأجل. \التدفق النقدم التشغيلي 

 كات٠صوـ قصتَة الأجل ىي التي تكوف فتًة استحقاقها أقل من سنة.

صادر الرئيسية لتوفتَ ات١علومات للمستيمرين، كتعتبر قائمة التدفقات النقدية بشكل عاـ ىي أحد ات١
كالأطراؼ ات١ستفيدة الأخرل في اتٗاذ القرارات الاقتصادية الرشيدة في سوؽ الأسهم، ت١ا ت٢ا من أت٫ية في التأثتَ 
على أسعار الأسهم كقرارات التصرؼ فيها من بيع، شراء أك احتفاظ، كما كتعُد من أىم القوائم التي تقوـ 

عدادىا، لأف النقد ىو أكير ات١وجودات سيولة، كالتحقق منو لو أت٫ية كبتَة في استخراج نتائج ات١ؤسسات بإ
الأعماؿ من الأنشطة كخاصة التشغيلية، لأت٫يتها في تقييم استمرارية ات١ؤسسة أك عدمها، إضافة لأت٫يتها للمستيمر 

قائمة التدفقات النقدية في تقييم أداء ات١قبل على شراء أسهم جديدة، كأف كيتَ من ات١ستيمرين يعتمدكف على 
 .2ات١ؤسسات

تكمن أت٫ية صافي رأس ات١اؿ العامل في إعطاء مقياسا كميا لدرجة اليقة في قدرة الأصوؿ ات١تداكلة على 
الوفاء بالالتزامات ات١الية قصتَة الأجل )ات٠صوـ ات١تداكلة( كىو يصلح كمقياس يستخدـ من قبل الدائنتُ )ات١وردين 

يتُ( للتعرؼ على مكانة ات١ركز ات١الر للمؤسسة كمقدرتها على الوفاء بالتزاماتها عند ميعاد الاستحقاؽ، إذ  التجار 
كلما زاد مقدار الأصوؿ ات١تداكلة مقارنة بات٠صوـ ات١تداكلة كاف ذلك دليلب كميا على قدرة ات١ؤسسة على مقابلة 

 .3الالتزامات بسهولة كالعكس صحيح

لمحللوف إلذ رأس ات١اؿ العامل كمؤشر على فاعلية ات١ؤسسة في إدارة سيولتها كعملياتها كبعبارة أخرل، ينظر ا
التشغيلية، فإذا قل رأس ات١اؿ العامل دؿّ ذلك على ضعف قدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالالتزامات قصتَة الأجل 

                                                           
 .59، ص: مرجع سبق ذكرهسامح مؤيد العطعوط،  1
دراسة حالة  -استخداـ مؤشرات تقييم الأداء الدالية التقليدية والقيمة الاقتصادية لقياس التغنً في القيمة السوقية للأسهمغدير ت٤مود ات١هتدم،  2

 .36ص: ، 2014 غ. منشورة، تتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية التجارة، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،، رسالة ماجسبنك فلسطنٌ
3

 .19، ص: مرجع سبق ذكرهتٛد عبد اتٟستُ راضي،  
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ؿ العامل بشكل كبتَ دليل على أف كبالتالر زيادة مستول ات١خاطرة ات١الية ت٢ا، كبالعكس من ذلك أف زيادة رأس ات١ا
 .1ات١ؤسسة غتَ فعّالة في إدارة عملياتها التشغيلية، إما بسبب قلة ات١بيعات أك أنها لا تٖصل على ديونها

إف تسديد الالتزامات قصتَة الأجل في النشاط الاعتيادم للمؤسسة لا يكوف من خلبؿ تسييل أصوت٢ا، 
ة للمؤسسة نتيجة نشاطها التشغيلي، كىو ما يعُرؼ بالسيولة التي تعُبر على كإت٪ا من خلبؿ تدفقات الأمواؿ ات١تأتي

 .2قدرة التدفقات النقدية على الوفاء بالالتزامات ات١ستقبلية قصتَة الأجل

كالسؤاؿ ات١طركح ىنا: ىل تٯكن لنسبة التداكؿ أف توفر معلومات ملبئمة كمناسبة تٓصوص حجم كجودة 
ة؟ كىل بإمكاف ىذه النسبة قياس مدل ملبئمة التدفقات النقدية الداخلة لتغطية التدفقات النقدية ات١ستقبلي

 الالتزامات ات١توقعة؟ كالإجابة على ىذين السؤالتُ ىي في الواقع لا.

كىذا كوف أف نسبة التداكؿ تعبر عن مقياس تارتٮي يقيس إمكانية الأصوؿ ات١تداكلة من تغطية ات٠صوـ 
الزمن، كىذا يعتٍ أف ات١قياس اتٟقيقي للسيولة ىو التدفقات النقدية كالتي تعتمد في  ات١تداكلة في نقطة معينة من

في نسبة التداكؿ ميل: ات١بيعات، كات١صاريف كالأرباح المحاسبية، كلذلك قياسها كالتنبؤ بها على عناصر غتَ متضمنة 
لبءمتها لتوليد تدفقات نقدية في لا بدّ لنا من تٖليل عناصر التداكؿ بشكل أدؽ كأكير تفصيلب بغية اكتشاؼ م

  .3ات١ستقبل

فمن خلبؿ الإطلبع على عناصر البسط تٯكن ملبحظة أف النقدية كما يعادت٢ا عبارة عن احتياطي كقائي 
تستخدمو ت١ؤسسة ت١واجهة حالات الاختلبؿ النقدم، كالات٩فاض في حجم ات١بيعات إلذ درجة عدـ تغطية 

يستدعي كجود نقدية احتياطية لاستمرار النشاط، كىذا يعتٍ أف رصيد النقدية لا ات١صاريف كالنفقات اتٞارية، ت٦ا 
 تٯيل مصدرا للتدفقات النقدية ات١ستقبلية، كليس لو القدرة على التنبؤ بسيولة ات١ؤسسة.

كفيما يتعلق بالأكراؽ ات١الية، فهي تُسجل عادة حسب القيمة الاتٝية أك التكلفة، كىذه القيمة تارتٮية 
للبرتفاع أك الات٩فاض حسب أكضاع الأسواؽ ات١الية، كعلى الأغلب لا تتطابق قيمتها الدفتًية مع القيمة عرضة 

 الفعلية. 

للمؤسسة كطريقة التحصيل،  أما الذمم ات١دينة، فإنها ترتبط ارتباطا كثيقا بات١بيعات كالسياسة الائتمانية
 النقدية.كلذلك فهي تْد ذاتها لا تعتبر مقياسا لصافي التدفقات 

                                                           
 نفس ات١رجع السابق، نفس الصفحة. 1

2
 John J. Wild & Et. al, Financial Statement Analysis, 7th ed, McGraw-Hill, U.S.A, 2001, P: 516. 

3
 Subramanyam K. R, Financial Statement Analysis, Op. Cit, P: 547.  
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كبالنسبة لبضاعة آخر ات١دة، فهي أيضا ترتبط بات١بيعات كالقدرة التخزينية للمؤسسة كطريقة إدارة ات١خزكف، 
ككذلك فإف ات١خزكف يقيّم حسب سعر التكلفة أك السوؽ أيهما أقل، فإذا اعتبرنا ات١خزكف متنبلا بالتدفقات النقدية 

 .1كىذا ات١وضوع لا تبحيو نسبة التداكؿ ت٬ب معرفة ىامش الربح ات١تضمن في سعر البيع

أما فيما يتعلق تٔقاـ نسبة التداكؿ فهو ت٤صور بات٠صوـ ات١تداكلة التي ت٘يل ت٤ور اىتماـ ىذه النسبة، فما 
تقيسو ىذه النسبة ىو قدرة الأصوؿ ات١تداكلة على تغطية ات٠صوـ ات١تداكلة، كترتبط ات٠صوـ ات١تداكلة ارتباطا كثيقا 

فزيادة ات١بيعات تعتٍ زيادة اتٟاجة إلذ عناصر الإنتاج التي تتسبب في زيادة التزامات ات١ؤسسة، أما  بات١بيعات،
استقرار ات١بيعات فيعتٍ استقرار ات٠صوـ ات١تداكلة، حيث أف عناصر ات٠صوـ ات١تداكلة لا تتطلب تٚيعها استخداما 

 .2للؤمواؿ

 كمن خلبؿ التحليل السابق تٯكننا استنتاج ما يلي:

 السيولة كبشكل كبتَ تعتمد على التدفقات النقدية ات١ستقبلية، كبشكل أقل على النقدية كما يعادت٢ا؛ -1

 ؛لا توجد علبقة مباشرة ما بتُ رأس ات١اؿ العامل كالتدفقات النقدية ات١ستقبلية -2

خداـ الكفء كالفعّاؿ السياسات الإدارية بات١ؤسسة تتمحور أساسا بتسيتَ ات١خزكف كالذمم ات١دينة ت٨و الاست -3
 كات١ربح للؤصوؿ كبشكل ثانوم ت٨و السيولة؛

نسبة التداكؿ عرضة للتلبعب من قبل إدارة ات١ؤسسة، تْيث تٯكن التلبعب ببعض عناصر ىذه النسبة  -4
بسهولة، ميل التشديد في تٖصيل الذمم ات١دينة كمنح خصومات لتعجيل الدفع، كتأجيل سداد الديوف ات١ستحقة 

 ت١شتًيات كتٗفيض رصيد ات١خزكف إلذ أدنى حد ت٦كن كات٢دؼ من ذلك تٖستُ صورة النقدية.كتأجيل ا

 الدطلب الرابع: دور التدفقات النقدية في تقييم السياسات الدالية والدرونة الدالية

 : دور التدفقات النقدية في تقييم السياسات الداليةالفرع الأوؿ
 معلومات تٯكن من خلبت٢ا التعرؼ على مدل كفاءة الإدارة في للمستخدمتُ تتيح قائمة التدفقات النقدية

ت٣اؿ السياسات ات١الية كىذا عن طريق تٖليل تلك ات١علومات بواسطة مؤشرات مناسبة، يتم مقارنتها لعدد من 
 السنوات.

 لنقدية كتعتبر قائمة التدفقات النقدية أداة مهمة للئدارة ات١الية لتقييم السياسات ات١الية كالوضع ات١الر
ات١ؤسسة حيث أف ات١ؤسسة تٖتاج إلذ نقدية كافية لتلبية متطلباتها ات١تعددة كالتزاماتها على الأقل على مستول 

                                                           
1
 Ibid, P: 548. 

2
 Leopold A. Bernstein & John J. Wild,  Financial Statement Analysis: Theory, Application, and 

Interpretation, McGraw-Hill, U.S.A,1998, P: 483. 
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إلذ قياس السيولة كالرتْية كمدل ت٧اح ات١شركع، كما توفره من الشفافية للتدفقات النقدية  ات١ستقبل القريب، إضافة
 .1الداخلة كات٠ارجة

لية في ات١ؤسسة بناء على توجيهات السياسة العامة كات١رتكزة على ت٥طط استًاتيجي بعيد تتحدد السياسة ات١ا
، إذ تٯكن تعريف السياسة ات١الية على أنها: "تلك القرارات التي تهدؼ إلذ تٗصيص ات١وارد ات١الية الضركرية 2ات١دل

ضعية ات١الية كالإمكانيات ات١الية ات١توفرة لتحقيق الأىداؼ الإستًاتيجية، كذلك ضمن القيود ات١الية التي تفرضها الو 
تهدؼ إلذ إت٬اد التوليفة  للمؤسسة، كلا يتحقق ذلك إلا بواسطة قرارات مالية تندرج ضمن أكلويات السياسة ات١الية

 .3ات١يلى من القرارات ات١ختارة كالمحددة في إطار السياسة العامة"

حيث تضطر إلذ التعامل مع ىذه القيود من خلبؿ عدة تواجو ات١ؤسسة عدّة قيود يفرضها المحيط ات١الر، 
 4أكجو ت٥تلفة تتحدد عن طريق الأىداؼ ات١سطرة:

تستجيب السياسة ات١الية لقيد ات١لبءة، أم ضركرة تٕنب الاختلبلات ات١الية على مستول ات٠زينة كالوصوؿ إلذ  -
 أعلى درجات اليُسر ات١الر؛

ؿ دراسة اقتصادية لتكلفة رأس ات١اؿ كاختيار ات٢يكل ات١الر الذم ت٭قق ضماف ات١ردكدية ات١الية، كذلك من خلب -
 مستويات عليا من ات١ردكدية ات١الية.

 كلتقييم السياسة ات١الية في ات١ؤسسة يتم استخداـ ت٣موعة من ات١قاييس كمن بينها نذكر ما يلي:

للدراسة ضمن ات١بحث اليالث ات١عنوف  تم التطرؽ إلذ ىذه النسبة في الفصل الأكؿ نسبة التوزيعات النقدية: -1
بالتحليل ات١الر لقائمة التدفقات النقدية كتٖديدا في ات١طلب الرابع الذم تناكلنا فيو النسبة ىذه باعتبارىا إحدل 

 نسب الكفاية كالتي تندرج كذلك ضمن نسب ات١لبئمة في تقييم السياسة ات١الية للمؤسسة.

 5كتُٖدد بالعلبقة التالية:ضة: نسبة الفوائد والتوزيعات الدقبو  -2

 

 

 تساعد ىذه النسبة على قياس الأت٫ية النسبية لعوائد الاستيمارات سواء في القركض أك في الأكراؽ ات١الية.

                                                           
1
 Peter Atrill, Profit Is Not Enough, Accountancy, Vol. 127, Issue.1293, 2001, P: 134. 

 .253، ص: 2011، دار كائل للنشر، عماف، 2، ط التسينً الدالي )الإدارة الدالية( دروس وتطبيقاتإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  2
3

 .254ص: نفس ات١رجع السابق،  

4
 نفس ات١رجع السابق، نفس الصفحة. 

 .186 -185، ص ص: مرجع سبق ذكرهشعيب شنوؼ،  5

 \اتج من إيراد الفوائد والتوزيعات الدقبوضة نسبة الفوائد والتوزيعات الدقبوضة = التحصيل النقدي الن
 .التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية
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 كتُٖدد بالعلبقة التالية:نسبة الإنفاؽ الرأسمالي:  -3

 

 

ة الأصوؿ اليابتة، كذلك بتوفتَ كتوضح ىذه النسبة الأت٫ية النسبية ت١صادر التمويل ات٠ارجي في ت٘ويل حياز 
مؤشرات تفُيد ات١ستيمرين كات١قرضتُ عن كيفية استخداـ أموات٢م، كما تقيس أيضا مدل ت٧اح إدارة ات١ؤسسة في 
إتباع سياسة عقلبنية في ت٘ويل الأصوؿ طويلة الأجل من مصادر ت٘ويل طويلة الأجل للمحافظة على التوازف 

 .1ات١الر

 دفقات النقدية في تقييم الدرونة الدالية: دور التالفرع الثاني
 مواجهةتعُرؼ ات١ركنة ات١الية على أنها قدرة ات١ؤسسة على تعديل أكضاعها في فتًات التعير ات١الر، كقدرتها على 

الاحتياجات كالفرص غتَ ات١توقعة كذلك من خلبؿ اتٟصوؿ على ت٘ويل أك التخلص من بعض الأصوؿ غتَ 
، أك ىي قدرة ات١ؤسسة على 2عملياتها لزيادة التدفقات النقدية الداخلة للمؤسسة التشغيلية نقدا أك تعديل

استخداـ مواردىا ات١الية للتكيف مع التغتَات أك الاستفادة من الفرص الاستيمارية اتٞديدة كالاستجابة بسرعة 
 .3تٟالات الأزمات

الية كعرفّها على أنها: "قدرة استخدـ مصطلح ات١ركنة ات١ FASB 1984ت٣لس معايتَ المحاسبة الدكلية 
ات١ؤسسة على تبادؿ ات١بالغ كالوقت بتدفقات نقدية لتلبية الاحتياجات الفرص غتَ ات١توقعة"، ىذا التعريف تبتٌ 
أيضا مدخلب كظيفيا في أشكاؿ إدارة كظيفة النقد كأساس للتعريف )كمقياس للتكيف في الأعماؿ، اتٟاجة 

ة فالأعماؿ قد تٖتاج مركنة مالية للحصوؿ على فرصة استيمار جديد غتَ للتكيف قد تكوف ىجومية أك دفاعي
متوقع أك الفرصة للبقاء(. ىذا التعريف يرُكز على قدرة ات١ؤسسة على تٖويل أصوت٢ا إلذ نقد بسرعة كاتٟصوؿ على 

ت٠لق ات١ركنة تٔعتٌ تدفقات نقدية أك استيمار التدفقات النقدية الصافية، فالتًكيز ىنا يتم على مصدر كاحد كوسيلة 
أف الأعماؿ ات١رنة ماليا ستحتوم على حد ت٪وذجي من التدفقات النقدية الكبتَة سواء من العمليات اتٞارية أك من 

 .4إمكانيات الاقتًاض الكبتَة غتَ ات١ستعملة، أك الأصوؿ التي تٯكن أف تٖقق بسرعة مبالغ ذات معتٌ

                                                           

.190ص: نفس ات١رجع السابق،   1  
 .75، ص: مرجع سبق ذكرهبن خليفة تٛزة،  2
 . 285، ص: 2006، تعريب خالد علي أتٛد كاجيجي، إبراىيم كلد محمد فاؿ، دار ات١ريخ، الرياض، نظرية المحاسبةريتشارد شركيدر كآخركف،  3
ف توفيق ت٧م، أثر ات١لكية في ات١ركنة ات١الية للمصارؼ دراسة مقارنة بتُ مصرفي الشرؽ الأكسط العراقي للبستيمار كمصرؼ فاطمة جاسم محمد، با 4

 .215، ص: 2009، 16، العدد لرلة الاقتصاد الخليجيالاستيمار السعودم، 

التدفقات النقدية الداخلة من إصدار أسهم  \نسبة الإنفاؽ الرأسمالي = الإنفاؽ الرأسمالي الحقيقي 
 وسندات وقروض طويلة الأجل.
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ت١ركنة ات١الية كخاصية كياف التي تعطي ات١ؤسسة القدرة فلو كجهة نظر ت٦اثلة حيث يعُرؼ ا AICPA أما
على اتٗاذ الإجراء التصحيحي الذم سيعادؿ أك يزيل الزيادة في ات٠صوـ كات١دفوعات النقدية ات١توقعة التي تفوؽ 

 .1مصادر نقدىا

 كنسبة تقييم ات١ركنة ات١الية ىي:

 

صافي التدفقات النقدية من العمليات دكف اتٟاجة كيبتُ ىذا ات١عدؿ قدرة ات١ؤسسة على سداد التزاماتها من 
 .2إلذ تصفية أك بيع أيا من الأصوؿ ات١ستخدمة في العمليات
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 .216ص: نفس ات١رجع السابق،  

 .76، ص: مرجع سبق ذكرهبن خليفة تٛزة،  2

 متوسط الديوف الإجمالية. \النقدية من العمليات الدعدؿ النقدي لتغطية الديوف = صافي التدفقات 
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 :خلاصة الفصل

من خلبؿ ما تم تناكلو في الفصل الياني تٯكننا القوؿ أف عملية تقييم الأداء ىي كظيفة إدارية تهدؼ إلذ 
طة ات١وضوعة كبأعلى درجة من الكفاءة، كما أف الأداء ات١الر يعتمد على التأكد من النتائج المحققة كفق ات٠

استخراج ات١علومات من قوائم ات١ؤسسة بغرض تشخيصها بشكل معمق استنادا إلذ نسب مالية مقارنة، كىو 
تخداـ مقياس ىاـ لتحديد مدل ت٧اح الأداء الكلي للمؤسسة، كعملية تقييم الأداء ات١الر تُ٘كن من معرفة مدل اس

ات١وارد ات١الية للمؤسسة بصورة جيدة كميالية، كتٖديد مواطن القوة كالضعف في الأداء ات١الر بغية معاتٞة الات٨رافات 
ات١سجلة، كتعتبر مؤشرات الأداء ات١الر من ات١ؤشرات ات٢امة لقياس أداء ات١ؤسسة، كىي تعبر عن العلبقة الكمية بتُ 

ن الرتْية كالسيولة أحد أبرز كأىم ات١ؤشرات ات١الية التي تساعد ات١سؤكلتُ أم متغتَين، ىذا كتعُد مؤشرات كل م
كات١سات٫تُ في اتٗاذ قراراتهم كتٚيع الأطراؼ ات١هتمة بوضع ات١ؤسسة في معرفة أداءىا كتقييمها من خلبؿ ىذين 

استخداـ أصوت٢ا بكفاءة، ات١ؤشرين، فنسب الرتْية تقيس كفاءة إدارة ات١ؤسسة كفاعليتها في توليد الأرباح عن طريق 
كنسب السيولة تستخدـ لقياس مقدرة ات١ؤسسة على الوفاء بالتزاماتها قصتَة الأجل، أم تٔا ت٘لك من نقدية 

التشغيلية  كأصوؿ أخرل تٯكن تٖويلها إلذ نقد في فتًة قصتَة نسبيا، ىذا كتقدـ التدفقات النقدية من الأنشطة
لوفاء كات١ركنة ات١الية للمؤسسة كتلعب دكرا ىاما على مستواىا، كأيضا اتٟاؿ تقوتٯا لكل من السيولة كالقدرة على ا

نفسو بالنسبة للرتْية التي يتطلب الأمر فيها معرفة أثر إدارة رأس ات١اؿ العامل على الرتْية ت١عرفة الدكر البارز الذم 
قدية للمستخدمتُ معلومات يتم من تلعبو التدفقات النقدية على مستول الرتْية، كما تتيح معلومات التدفقات الن

  خلبت٢ا معرفة مدل كفاءة الإدارة في ت٣اؿ السياسات ات١الية ككذا ات١ركنة ات١الية للمؤسسة.

 

 

 

 

 



 
 

 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الثالث:
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 :بسهيد
ات١عبر عنها بصافي التدفقات النقدية التشغيلية  ات١تغتَات ات١ستقلةكأثر ستختبر الدراسة في ىذا الفصل علبقة 

نسب ات١شتقة منها نسب الكفاية كالكفاءة، كالتي تم شرحها كبيانها في الفصلتُ السابقتُ من الناحية النظرية كال
الرتْية كالسيولة ت٘ييلب للؤداء ات١الر في ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة، حيث تم استخداـ مؤشرات  ات١تغتَين التابعتُعلى 

ولة التي تقيس قدرة ات١ؤسسات على سداد التزاماتها قصتَة الرتْية تلك ات١رتبطة بالاستيمارات، كمؤشرات السي
الأجل، كذلك عمليا كإحصائيا بالتطبيق على ت٣موعة من ات١ؤسسات النشطة في القطاع الصناعي اتٞزائرم ت٠مسة 

من علبقة كأثر ات١تغتَات  –، علما أف ما ستختبره ىذه الدراسة 2015إلذ غاية  2011سنوات ابتداء من عاـ 
معبر عنو بستة فرضيات رئيسية، تْيث تندرج تٖت أربع منها  –لة على ات١تغتَين التابعتُ اللذاف بينات٫ا ات١ستق

 ثلبث فرضيات فرعية، كما سيأتي بيانو لاحقا.

لذا سيتم في ىذا الفصل اختبار فرضيات الدراسة التي تم كضعها بناء على الدراسات السابقة، كاختبار 
الدراسة كتٖقيقا  أسللةىا اعتمادا على متطلبات كىدؼ الدراسة للئجابة على ؤ  بناالنماذج الإحصائية التي تم

 لأىدافها للوصوؿ إلذ النتائج كتٖليلها، كمن ثم كضع التوصيات بناء على ما تتوصل إليو الدراسة.

طاع كقبل قياس أثر ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَات التابعة، سنتناكؿ من خلبؿ ىذا الفصل كاقع الق
الصناعي كتطور مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية في اتٞزائر خلبؿ الفتًة ات١دركسة، كوف الدراسة مطبقة على قطاع 

 مباحث كىي: 3معتُ كىو قطاع الصناعة. تم تقسيم ىذا الفصل إلذ 

 ات١بحث الأكؿ: كاقع القطاع الصناعي في اتٞزائر خلبؿ فتًة الدراسة.

 للدراسة. ات١بحث الياني: ات٠طوات الأكلية

 ات١بحث اليالث: عرض كتفستَ كمناقشة نتائج الدراسة.
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 الدبحث الأوؿ: واقع القطاع الصناعي في الجزائر خلاؿ فترة الدراسة

يعُد قطاع الصناعة من أىم القطاعات اتٟيوية التي تسهم كبشكل كبتَ كفعّاؿ في دعم عجلة التنمية في أم 
قتصادم فيها، كاتٞزائر كغتَىا من الدكؿ سعت جاىدة لتطوير ىذا القطاع منذ دكلة كالرفع من معدلات النمو الا

منذ مطلع فالاستقلبؿ إلذ يومنا ىذا، كىذا من خلبؿ برامج إصلبحية استهدفت تٖستُ تٚيع القطاعات، 
 يلبي انتهاج اتٞزائر لاقتصاد السوؽ تٖسن مستول ىذا القطاع، كلكن لازاؿ إلذ يومنا ىذا لابداية التسعينات ك 

الطموحات كالتطلعات كىو يعيش حالة ركود، رغم تزايد عدد ات١ؤسسات الصناعية كتنوعها، كىذا ما يستوجب 
 إعادة النظر في السياسات العامة ات١تبعة في تسيتَ ىذا القطاع.

كتٔا أف دراستنا ىذه تم إسقاطها على بعض مؤسسات ىذا القطاع، بغية ات٠ركج بنتائج تفيد كتٖسن من 
ء ىذه ات١ؤسسات، فإننا ارتأينا أف نتناكؿ في ىذا ات١بحث كاقع القطاع الصناعي في اتٞزائر كالتعرؼ على أدائو أدا

، كالتي تتضمن الفتًة الزمنية التي تتناكت٢ا ىذه الدراسة، كما سنتناكؿ فيو أيضا ت٤ل 2015 -2011خلبؿ فتًة 
علق بعددىا كتوزيعها في القطاع الاقتصادم ىذه ات١ؤسسات من القطاع الاقتصادم من خلبؿ إحصائيات تت

 مطالب كىي: 4بشكل عاـ كالصناعي كفق الأنشطة بشكل خاص، لذا تم تقسيم ىذا ات١بحث إلذ 

 ات١طلب الأكؿ: تطور القطاع الصناعي في اتٞزائر.

 ات١طلب الياني: أداء قطاع الصناعة خلبؿ فتًة الدراسة.

 من القطاع الاقتصادم باتٞزائر خلبؿ فتًة الدراسة.ات١طلب اليالث: ت٤ل ات١ؤسسات الصناعية 

 ات١طلب الرابع: ت٤ل مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية من القطاع الصناعي باتٞزائر خلبؿ فتًة الدراسة.

 الدطلب الأوؿ: تطور القطاع الصناعي في الجزائر

 الفرع الأوؿ: الخلفية التاريخية للقطاع
يعية من العدـ، كبذلت جهودا معتبرة لبناء قاعدة صناعية حقيقية من لقد انطلقت اتٞزائر في مستَتها التصن

خلبؿ الأكلوية التي أكلتها للصناعة اليقيلة التي تسمح برفع الإنتاجية في القطاعات الأخرل كتؤدم إلذ تنميتها 
( بنحو 1977-1967درت الاستيمارات الصناعية خلبؿ الفتًة )كتزكيدىا بات١دخلبت الضركرية، حيث قُ 

مليار دينار جزائرم، كمنذ  174.2مليار دينار جزائرم، لتًتفع مع نهاية ات١خطط ات٠ماسي الياني إلذ  52.794
البداية تم توجيو الصناعة أساسا ت٨و تلبية احتياجات السوؽ الداخلي، كخلق مناصب الشغل كتوفتَ منتجات بأقل 

 اتيجية التوجو الداخلي.تكلفة ت٦كنة دكف اللجوء إلذ الاستتَاد، أم أنها كانت إستً 
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كمنذ مطلع التسعينات كانتهاج اتٞزائر اقتصاد السوؽ بدؿ الاقتصاد ات١خطط، كبعد تطبيق برنامج التعديل 
الذم أدل إلذ ىدـ الكيتَ من ات١ؤسسات الاقتصادية العمومية التي أصبح ميلوس من حالتها  (PAS)ات٢يكلي 

اءات صارمة كإعادة ىيكلتها بغطاء الاستغلبلية كتصفية ديونها للتكيف مع اقتصاد السوؽ، بعد تطبيق عدة إجر 
أك إجراء تعديلبت من أجل مع ات٠زينة العمومية كدراسة حالاتها ات١ختلفة إما عن طريق خوصصتها أك تصفيتها 

 قدرتها الإنتاجية، كىو ما اصطلح على تسميتو بالإصلبحات الاقتصادية. استعادة

مع الاتٖاد الأكربي كات١فاكضات القائمة بغية الانضماـ للمنظمة العات١ية  كفي ظل توقيع اتفاؽ الشراكة
فإف ات١ؤسسات الاقتصادية اتٞزائرية تواجو العديد من التحديات خاصة فيما يتعلق بتوفتَ  (OMC)للتجارة 

جهة نظتَتها في منتجات ذات جودة عالية تتماشى مع ات١واصفات العات١ية تقنيا كتٕاريا، كإلا فإنها لن تستطيع موا
الأسواؽ العات١ية، بل كحتى في السوؽ اتٞزائرية ذاتها، كت٨ن نرل في ظل العوت١ة ات١ؤسسات الكبرل ت٘يل إلذ الاندماج 
كالتكتل بغية السيطرة على الأسواؽ كرفع قدراتها التنافسية كالضغط على تكاليف الإنتاج، في حتُ ت٧د ات١ؤسسات 

لانفصاؿ عن بعضها تْجة ضخامة ات٢ياكل كعدـ القدرة على التسيتَ، كرغم كل ذلك اتٞزائرية تستَ ت٨و التجزئة كا
 1.ما زاؿ القطاع الصناعي اتٞزائرم يعيش حالة ركود كسوء استغلبؿ للموارد ات١تاحة

 مكانة القطاع الصناعي في الاقتصاد الوطنيالفرع الثاني: 
، خاصة أنو يشتمل صلبحاتجديدة من الإمع مطلع التسعينات دخل القطاع الصناعي اتٞزائرم مرحلة 

الباقية ت٘يل مؤسسات صغتَة  %20من النسيج الصناعي، في حتُ  %80على مؤسسات عمومية ت٘يل نسبة 
 كمتوسطة تابعة للقطاع ات٠اص.

كتتميز الصناعة اتٞزائرية بكيافة في رأس ات١اؿ، كباندماج عمودم كتبعية كبتَة للمدخلبت ات١ستوردة 
 دكرة الإنتاجية.كالضركرية لل

المحركقات كات١ناجم في الفركع الإنتاجية  اكيغطي القطاع الصناعي اتٞزائرم ت٣مل الصناعات ات١صنعة، ما عد
 الآتية:

 )؛الصناعة القاعدية )اتٟديد كالصلب كالتعدين كالصناعات ات١يكانيكية 
 ؛الصناعة الإلكتًكنية كالكهربائية كالاتصالات 
 ؛الصناعة الغذائية 
  ؛النسيج كاتٞلودصناعة 

                                                           
1

مكانة القطاع الصناعي في الاقتصاد الوطتٍ، تاريخ التصفح:  قطاع الصناعي اتٞزائرم في ظل تٖرير التجارة ات٠ارجية كالشراكةكاقع ال 
  http://ecomedfot.blogspot.com: ، متاح على الرابط التالر01/12/2017

 

http://ecomedfot.blogspot.com/
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 )؛مواد البناء )الإتٝنت كالآجر 
 ؛تٖويل ات٠شب كالورؽ 
 .الصناعة الكيماكية كالصيدلانية كالأتٝدة 

كيتشكل كل فرع من ىذه الفركع من ت٣موعة من الشركات العمومية، كتشغل عددا ىاما من العماؿ، كىي 
 1كما يلي:

 والصلب والتعدين: الحديد -1
 م أصبح يعتبر ثاني مصدر بعد قطاعاة ات١ركزية كات١تميلة في مركب اتٟجار، الذتأسس ىذا الفرع حوؿ النو 

 م:ضأعيدت ىيكلة ىذا الفرع حيث أصبح ي 2001المحركقات، كفي سنة 

 .SIDER ،ANABIB ،ENTPL ،ENB ،METANOF  ت٣معات عمومية كىي: 
اتٞهوية  ، كات١ؤسساتSIDEM ،PROCIM ،PROTUIL ستة مؤسسات عمومية كىي: 

 .ERO ،ERC ،EREستًجاع النفايات الصلبة )اتٟديدية( لا

 من ت٣مل إنتاج القطاع العمومي. %13عامل، كتٯيل إنتاجو  20.554كيشغل ىذا الفرع ت٨و 

 الصناعات الديكانيكية والدعدنية: -2
 ت٭تل الفرع مكانة إستًاتيجية كونو يزكد عدة قطاعات أخرل بالعتاد كالتجهيزات ات١ختلفة، كىو يتميز

، SNVI ،ENMIP باندماج كبتَ، لكنو يشكو من استعماؿ تكنولوجية قدتٯة، كأىم مؤسسات ىذا الفرع ت٧د:

CMA ،GERMAN ،POVAL ،CMT ،BATIMETAL عامل  30.616، كيشغل ىذا الفرع ت٨و
 من الإنتاج ات١قيم للقطاع الصناعي العمومي، غتَ أنو يشكو من قلة استعماؿ القدرات %10كتٯيل إنتاجية 

 الإنتاجية، خاصة في ت٣اؿ صنع الآليات كالعربات الرافعة كاتٟافلبت كالشاحنات كات١ضخات كاتٟاصدات.

 الصناعات الالكترونية والاتصالات: -3
يغطي ىذا الفرع ت٣مل النشاطات الصناعية الكهربائية، الالكتًكنية كالاتصالات ككذا النشاطات ات١رتبطة 

 ت٣اؿ الصناعات التحويلية تٔا فيها الصناعات الصغتَة كات١توسطة كالدراسات بإنتاج مواد التجهيز كات٠دمات في
 كالإت٧ازات الصناعية ككذلك أعماؿ البحث التطبيقي.

منزلية كالإلكتًكنية، كأجهزة ات٢اتف  قتصاد الوطتٍ من ات١نتجات الكهرككيلبي الفرع ت٣مل احتياجات الا
من ت٣مل إنتاج القطاع  %08عامل كتٯيل حاليا  16.689كالكوابل كالعدادات، كيشغل ىذا الفرع ت٨و 

كغتَىا، كقد دعم ىذا الفرع  ENIE ،ENIEM ،ENTC الصناعي، كمن أىم ات١ؤسسات في ىذا الفرع ت٧د
                                                           

1
 نفس ات١رجع السابق. 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث

109 
 

 4الصادر بتاريخ  2000 -74بإقامة منظومة جديدة لتأطتَ نشاطات التًكيب تٔوجب ات١رسوـ التنفيذم رقم 
منصب شغل  4.492أكير من مائة شركة خاصة توفر  بإت٬ادالتًكيب، ت٦ا تٝح  كات١قنن لنشاطات 2000أفريل 

 .1إضافي كتٝحت بتكييف النسيج الصناعي للمقاكلة من الباطن كعوضت عملية استتَاد التجهيزات من ات٠ارج

 الصناعات الغذائية: -4
ت١شركبات، كيعتمد ىذا الفرع تتميل نشاطات ىذا الفرع في تٖويل اتٟبوب كاتٟليب كات١واد الدتٝة كالتبغ كا

 من ات٠ارج. %100من مدخلبتو من ات٠ارج، بينما ات١واد الدتٝة فنسبة  %80على 

كيشغل الفرع ت٨و  ،ERIAD ،ENCG ،ENASUCRE أىم ات١ؤسسات النشطة في ىذا الفرع ت٧د:
 من ت٣مل إنتاج القطاع الصناعي العمومي. %41عامل، كتٯيل إنتاجو  36.793

 سيج والجلود:صناعة الن -5
يتميز ىذا الفرع باندماج عمودم كتنوع كبتَ يشمل الغزؿ، النسيج، ات٠ياطة كدباغة اتٞلود كصقلها، كأىم 

، كيشغل ىذا الفرع ت٨و C-H كت٣مع خياطة ات١لببس TEXMACO مؤسساتو ت٧د: ت٣مع ات١نتجات
ليا صعوبات تٚة نتيجة انفتاح من إنتاج القطاع الصناعي العمومي، كىو يواجو حا %04عامل كتٯيل  24.256

  السوؽ اتٞزائرية كتٖرير التجارة ات٠ارجية كمنافسة حادة أجنبية أدت إلذ غلق عدة معامل عمومية.

 مواد البناء: -6
يتميل نشاط ىذه الصناعة في معاتٞة ات١واد المحلية الأكلية لإنتاج مواد البناء كالآجر كالقرميد كالإتٝنت 

مليوف طن  11.5معملب، تبلغ قدرتها الإنتاجية  12تٝنت( أىم منتوج للفرع ات١تكوف من كيعتبر ىذا الأختَ )الإ
مصنعا للئتٝنت  18مؤسسة فرعية منها  108سنويا، كيشتمل ىذا الفرع على عشرة ت٣معات عمومية تضم 

 مصانع للخزؼ الصحي. 08مصنعا للمواد اتٟمراء ك 42ك

، كيعتمد إلذ حد كبتَ على الاستتَاد للمواد الأكلية، مؤسسات لصناعة الزجاج 06كيدخل ضمن الفرع 
 من ت٣مل إنتاج القطاع الصناعي العمومي. %14عامل كتٯيل إنتاجو  32.947كيشغل الفرع ت٨و 

 الصناعات الكيماوية والصيدلانية والأسمدة: -7
اسع كالأدكية ينتج ىذا القطاع تشكيلة كبتَة من ات١واد ات١صنعة، خاصة تلك ات١وجهة للبستهلبؾ الو 

 كات١نظفات كمواد الطلبء كالغازات الصناعية، الصودا كالبلبستيك كالأتٝدة ات١ستعملة في الفلبحة.
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 )مؤسسة الغازات ENGA )ت٣مع صناعة الأدكية(، SAIDAL كأكبر ات١ؤسسات في ىذا المجاؿ ت٧د:
 اع الصناعي العمومي.من إنتاج القط %10عامل كىو تٯيل  15.012الصناعية(، كيشغل ىذا الفرع ت٨و 

كما يتميز ىذا الفرع بدخوؿ القطاع ات٠اص للبستيمار فيو منذ مطلع التسعينات خاصة في ت٣اؿ الصيدلة 
 بإنشاء ت٥ابر كمعامل لصنع الأدكية، ككذا مواد الطلبء.

 برويل الخشب والورؽ: -8
كمؤسسة  ات٠شبمؤسسة لتحويل  34ارج، كيضم يعتمد ىذا الفرع على استتَاد مدخلبتو من ات٠

GIPEG  ،للسيليلوز كالورؽ، كينتج الفلتُ كخشب النجارة كاللوحات ات٠شبية ككذا الأكياس كالعلب الورقية
من ت٣مل إنتاج القطاع الصناعي  %03عامل، كتٯيل إنتاجو  09.604كالورؽ للطباعة...إلخ، كيشغل الفرع ت٨و 

طاع ات٠اص ككذا منافسة أجنبية نتيجة تٖرير التجارة العمومي، كيواجو الفرع منافسة شديدة ت٤لية بدخوؿ الق
 ات٠ارجية.

ت٦ا سبق يتبتُ بأف القطاع الصناعي اتٞزائرم يعتمد على تنوع فركعو كإف قلت مقارنة مع بلداف صناعية 
أخرل، كيعتمد في ت٘وينو على مدخلبت من ات٠ارج، كما أنو لا يرقى إلذ مستول تغطية السوؽ الوطتٍ لكل 

نظرا لضعف القدرات الإنتاجية كسوء استغلبؿ ات١وارد ات١تاحة، كما أف ىذه ات١ؤسسات القائمة أصبحت  احتياجاتو
الآف تواجو مشكل تقليص أسواقها مع تزايد حجم الواردات كلاسيما مع ظهور التقليد للمنتجات الأجنبية 

 1كالسوؽ غتَ الرتٝية.

 الدطلب الثاني: أداء قطاع صناعة خلاؿ فترة الدراسة
. لا تسمح 2010٪ سنة  2,5٪ مقابل  2,2بنسبة  2011ارتفعت القيمة ات١ضافة لقطاع الصناعة في سنة 

كتتَة النمو ىذه، الأقل من كتتَة ت٪و إتٚالر الناتج الداخلي، بتعويض التأخرات ات١عتبرة ت٢ذا القطاع: ضعف العمالة 
(، ىيمنة الواردات على سوؽ 2011٪ في  4,3مر )الصناعية، ات١سات٫ة في إتٚالر الناتج الداخلي في تراجع مست

 (.2007، أم ضعف كاردات سنة 2011مليار دكلار في سنة  4,9ة ) السلع الاستهلبكية الصناعي
مولد للشغل للعديد من فلات الأعمار التي تدخل في اتٟياة ات١هنية كمساىم في  إنتاجيمن ىنا، تتبتُ اتٟاجة ات١لحة لبناء اقتصاد 

 2.تجات ات١صنعة ت٤ليا ت٤ل كاردات السلع الصناعية ذات الاحتواء التكنولوجي الضعيفإحلبؿ ات١ن
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في  %4.1بارتفاع قدره  2011عرؼ القطاع الصناعي تباطؤان ليسجل نفس كتتَة سنة  2013في سنة 
ختَة القيمة ات١ضافة الصناعية )عمومية كخاصة(، كىو معدؿ تقريبا ت٦اثل ت١توسط معدؿ الأربعة عشر سنة الأ

( كيبقى النمو خارج المحركقات أضعف ت٪و 2012سنة  %5.1(، تراجع ت٪و الصناعة بنقطة ملوية )4.09%)
، كىي مسات٫ة تقل عن مسات٫ة %6.7لكل القطاعات، كلا يُساىم في ت٪و إتٚالر الناتج الداخلي سول بواقع 

 قطاع الفلبحة بعشرين نقطة.

عة اتٞلود كالأحذية، اللذاف ات٩فضت قيمتهما ات١ضافة، خاصة باستيناء فرع الصناعات ات١تنوعة كفرع صنا
على التوالر(، حققت كل الفركع الأخرل معدلات ت٪و موجبة، لكن  %0.5ك %7.8فيما يتعلق بالفرع الأكؿ )

. تٕدر الإشارة إلذ الركود ات١سجل في فرع الصناعات ات١تنوعة الذم 2012أغلبيتها أقل من تلك ات١سجلة في سنة 
من قيمتو ات١ضافة خلبؿ ىذه الفتًة، برزت أربعة فركع  %16.4ت٪وا سالبا للسنة اليالية على التوالر كفقد سجل 

(، الصناعات اتٟديدية كات١عدنية كات١يكانيكية %7: الصناعة الغذائية )%4بتحقيقها ت٪وا سنويا أعلى من 
(. ت٘يل ىذه الفركع تٔجملها %4.3طاقة )(، كفرع ات١اء كال%5(، الكيمياء )%5.5كالإلكتًكنية كالكهربائية )

 (.%1.6في ت٪وه ) %16.4من القيمة ات١ضافة للبقتصاد اتٟقيقي، كما تساىم بنسبة  4.5%

من القيمة ات١ضافة الصناعية، يبقى فرع الصناعة الغذائية مهيمنا كدافعا للنشاط الصناعي،  %37.3بنسبة 
تٟليب، المجر تّهتو بالنمو القوم لواردات اتٟبوب كالتوسع في ت٤فزا بديناميكية نشاط معاتٞة اتٟبوب كصناعة ا

 الإنتاج المحلي للحليب.

نقطة(، إلذ التوسع ات١عتبر في  5.9في تراجع بػ  %4.3يرجع أساسا الأداء اتٞيد نسبيا لفرع ات١اء كالطاقة )
و الطلب على الطاقة في ت٪ %54.6في ت٪و الطلب على الغاز كبػ  %82.5استهلبؾ الأسر الذم يساىم بواقع 

 الكهربائية.

، كالصناعة الغذائية تٖسنا في أدائهما %3.6عرفا فرعي صناعة ات٠شب، الذم ارتفعت قيمتو ات١ضافة بػ 
 على التوالر(. %1.4نقطة ك  1.3)+ 

بالنسبة لفرع  %0.6بالنسبة لفركع ات١ناجم كالمحاجر،  %1.8بقيت كتتَة الفركع الأخرل متواضعة بلغت 
 بالنسبة لفرع صناعة النسيج. %0.3لبناء ك مواد ا

بقي ت٪و القطاع الصناعي، كعلى كجو ات٠صوص ت٪و الصناعة ات١عملية، ضعيفا جدا بالنظر إلذ متطلبات 
السوؽ الداخلية من السلع الاستهلبكية كالاستيمارات ككذا مناصب العمل، لاسيما ات١ؤىلة منها، التي تطمح إليها 

 ن ات١تخرجتُ ذكم الشهادات.المجموعات ات١تزايدة م
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خلبصة، فإف انتعاش الاستيمارات العمومية كات٠اصة لإعادة بناء اقتصاد منتج، من شأنو الاستجابة إلذ 
طلب السوؽ الداخلية من السلع الاستهلبكية كسلع الاستيمار، أصبح ضركريا إذا أردنا الاجتياز في ظركؼ حسنة 

 1ات١رحلة الطاقوية الانتقالية.

. بلغت القيمة ات١ضافة %4.3نقطة ملوية إلذ  0.5كاصل النشاط الصناعي ت٪وه، كاسبا  2015 في سنة
نقطة( في  0.21) %5.4، تساىم الصناعة بػ %7.4مليار دينار، في زيادة سنوية بنسبة  900.9الصناعية 

 تدفق اليركة، كبهذا تشغل ات١رتبة الأختَة ضمن القطاعات خارج المحركقات.

من اليد العاملة. يقُدر متوسط  %13.0، كتشمل %6.7مليوف عامل، في ت٪و بػ  1.4 توظف الصناعة
 %4.3(، في زيادة بػ 2014دينار جزائرم )في  98.055الدخل الصافي الشهرم للصناعة الإستخراجية بػ 

إلذ  %4.0دج(، كما تزايد دخل الصناعات ات١عملية بػ  37.826مرة متوسط الدخل الصافي ) 2.6كت٦يلب 
دج، ت٦يلب مرة كاحدة متوسط الدخل الصافي. يتسم القطاع الصناعي بتفاكتات كبتَة في الأجور بتُ  38.238

القطاعتُ العاـ كات٠اص. تٯيل متوسط الأجر الصافي لقطاع الصناعات الإستخراجية العمومية أربعة مرات الأجر 
مرة متوسط الأجر الصافي  1.7العاـ إلا  الصافي للقطاع ات٠اص، بينما لا تٯيل متوسط الأجر الصافي للقطاع

 للقطاع ات٠اص.

 %3.8مليار دينار، ارتفعت الصناعة ات١عملية بنفس كتتَة الناتج الداخلي  745.2بقيمة مضافة تقدر بػ 
 (.%4.3كلكن بوتتَة أقل من كتتَة توسع الصناعة )

نية كالكهربائية كفرع الصناعات الغذائية حقق كل من فرع الصناعات اتٟديدية كات١عدنية كات١يكانيكية كالإلكتًك 
 (.%3.8على التوالر( كتتَة النمو الاقتصادم ) %5.8ك %10.5أداءات جيدة، إذ فاؽ ت٪وىا )

مؤسسة صغتَة كمتوسطة )أشخاص معنويتُ(، ما تٯيل  83900، شملت الصناعة ات١عملية 2015في نهاية 
 2من المجموع. 15.6%

فقط  %5.6، 2016مليار دينار، تٯيل النشاط الصناعي، في سنة  975.7بقيمة مضافة جارية قدرىا 
من  %28ك  %12من إتٚالر الناتج الداخلي، بعيدا كراء قطاعات النشاطات الأخرل التي تولّد تٚيعها ما بتُ 

، بلغ معدؿ متوسط النشاط الصناعي 2016التدفق السنوم لليركة ات١نتجة )إتٚالر الناتج الداخلي(. في سنة 
( كات٠دمات ات١سوّقة %1.8في تراجع بنقطة ملوية كاحدة، أم أضعف معدؿ ت٪و بعد معدؿ الزراعة ) 3.8%

 فقط. %6.2(، كبلغت مسات٫ة ىذا القطاع في توسع إتٚالر الناتج الداخلي %2.4كغتَ ات١سوّقة )
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دؿ ت٪و من بتُ الفركع العشرة للنشاط الصناعي، سجّلت أربعة فركع معدلات ت٪و أعلى من متوسط مع
(. لكن أبرز نقطة في تطور النشاط الصناعي %11.7-القطاع، كسجّل فرع " الصناعات ات١ختلفة " ت٪وا سالبا )

ىي كوف الأختَ ت٣راّ أساسا بيلبث فركع نشاط فقط: " الصناعات الغذائية " ك" ات١اء كالطاقة " ك " مواد البناء ". 
في  %68.8على التوالر ) %10.4ك  %18.5ك  %39.9 تبلغ حصة ىذه الفركع في القيمة ات١ضافة للقطاع

، كىو أعلى معدؿ ت٢ذا %11.9المجموع(. باستيناء فرع " ات٠شب كالفلتُ كالورؽ " الذم سجل معدؿ ت٪و بلغ 
، تعتبر كتائر ت٪و ىذه الفركع اليلبثة الأكير ارتفاعا في القطاع نظرا ت١سات٫تها في ت٪و 2003النشاط منذ سنة 

من ت٪و الصناعة ينجم عن  %95على التوالر، ت٦ا يعتٍ أف قرابة  %17.0ك  %19.8ك  %58.0الصناعة بػ 
 نشاط ىذه الفركع اليلبثة لوحدىا.

، أم بوتتَة أكبر بقليل من الوتتَة 2016في سنة  %3.9من جهة أخرل، ارتفع نشاط الصناعة ات١عملية بػ 
عة ات١عملية أف فرع " الصناعات الغذائية " تٯيل (. لكن، تشتَ معاينة ىيكل الصنا%3.8ات١توسطة للقطاع )

 1في ت٪وىا. %70.6من قيمتها ات١ضافة اتٞارية، كيساىم بواقع  %50.8لوحده 

كىذا خلبؿ الشكل  2015 – 2011من خلبؿ ما تم ذكره سابقا، تٯكننا إبراز تطور ت٪و قطاع الصناعة للفتًة 
 التالر.

 2015 -2011ترة (: نمو قطاع الصناعة للف3-1الشكل رقم )

 
  28، ص: 2017للبنك ات١ركزم اتٞزائرم، التطور الاقتصادم كالنقدم للجزائر، سبتمبر  2016التقرير السنوم  الدصدر:

algeria.dz/pdf/rapportba2016ar.pdf-of-http://www.bank  

 - 2011شكل أعلبه نلحظ التذبذب اتٟاصل في ت٪و قطاع الصناعة خلبؿ فتًة الدراسة )من خلبؿ ال
كعاكدت  %5ارتفعت إلذ حدكد  2012كىذا من حيث نسبة النمو اتٟقيقي للقطاع، ففي سنة  (2015
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في  2015، لتعاكد الارتفاع ت٣ددا سنة 2014سنة  %4كاستقرت تقريبا في حدكد  2013الات٩فاض سنة 
، كىذا نتيجة تزايد دخل الصناعات ات١عملية كما ذكرناه سابقا. أما فيما تٮص القيمة ات١ضافة %4.3حدكد 

 2011مليار دينار سنة  700للقطاع الصناعي فقد شهدت ارتفاعا طيلة فتًة الدراسة تْيث فاقت سقف 
 .2015مليار دينار سنة  900ككصلت إلذ ما يزيد عن 

 ت٪و إتٚالر الناتج الداخلي، تٯكننا ت٘ييلو من خلبؿ الشكل التالر. كفيما تٮص مسات٫ة قطاع الصناعة في
 2015 - 2011للفترة  (: مساهمة قطاع الصناعة في نمو إجمالي الناتج الداخلي3-2الشكل رقم )

 
  28، ص: 2017للبنك ات١ركزم اتٞزائرم، التطور الاقتصادم كالنقدم للجزائر، سبتمبر  2016التقرير السنوم  الدصدر:

algeria.dz/pdf/rapportba2016ar.pdf-of-http://www.bank  

نقطة  5من خلبؿ الشكل أعلبه نلحظ أف مسات٫ة ىذا القطاع في توسع إتٚالر الناتج الداخلي لد تتعدل 
 4.6بػ  2015ك  2011يث كانت أعلى قيمة مسجلة سنتي (، ت2015ْ -2011ملوية خلبؿ فتًة الدراسة )

لا يرقى إلذ مستول تغطية السوؽ الوطتٍ لكل احتياجاتو نقطة ملوية، كىذا ما يدؿ على أف ىذا القطاع مازاؿ 
، ما يستوجب إعادة النظر من قبل السلطات نظرا لضعف القدرات الإنتاجية كسوء استغلبؿ ات١وارد ات١تاحة

كلة في رد الاعتبار ت٢ذا القطاع ات٢اـ خاصة في ظل الظرؼ الذم يعيشو الاقتصاد الوطتٍ نتيجة تأثتَ كات٢يلات ات١سؤ 
 أزمة انهيار أسعار النفط على نشاطات الاقتصاد.

 الإنتاج الصناعي للقطاع العمومي: 
ة مقارن %0.4 نسبة قدرىا، مسجلب 2011سنة  طفيفا ارتفاعاشهد الإنتاج الصناعي للقطاع العمومي 

 تٚيع أف إلا(، الذم يعُد القطاع الوحيد في النمو. %21، رغم الارتفاع القوم في الإنتاج الطاقوم )2010بسنة 
 13,1 ك البناء ت١واد٪  3,2 بتُ ما يتًاكح تراكح حيث حادا، ات٩فاضا إنتاجها عرؼ الأخرل الأنشطة قطاعات

 إف النمو ات١تباطئ (.كالنسيج كالفلتُ ات٠شب) متُبرق سلبيا ت٪وا القطاعاف ىذاف كسجل النسيجية، للصناعات٪ 
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للئنتاج الصناعي في ظرؼ يتميز بازدياد السكاف النشطوف كالعمل غتَ ات١ستقر، يدعوا لاتٗاذ إجراءات صارمة 
 1لإنعاش الصناعة، تهدؼ إلذ تدعيم ات١ؤسسات ات١تواجدة كتكييف النسيج الصناعي للرفع من العرض الداخلي.

. %3.9نقطة ملوية إلذ  2.3، مرتفعا بػ 2015صناعات غتَ النفطية بشكل كبتَ في سنة تٖسن إنتاج ال
، مسجلب زيادة في 2014في نفس الوقت، تٖسن إنتاج قطاع الصناعة ات١عملية بعد الركود ات١سجل خلبؿ سنة 

 .%0.4نقطة ملوية إلذ  1.7ت٪وه بػ 

اء اتٞيد ت٠مسة فركع: " صناعة النسيج "، " الطاقة " ك يرجع استلناؼ النمو في الصناعات غتَ النفطية إلذ الأد
 %3.7"الصناعات ات١ختلفة "، " مواد البناء " ك " ات١ناجم كالمحاجر"، كالتي ارتفع إنتاجها تٔعدلات تتًاكح بتُ 

 .%11.1ك

، سجلت ثلبثة فركع %13.6ك  %7.3، بنسب تتًاكح بتُ 2014بعد أف حققت نتائج استينائية في 
 –نقطة ملوية إلذ  22.5الصناعة العمومية انهيار في إنتاجها: تراجعت صناعة اتٞلود بصفة معتبرة بػػ من قطاع 

في  %3، كتراجع مؤشر إنتاج المحركقات بػ %1-نقطة ملوية إلذ  %8.4كفقدت الصناعة الغذائية  9%
 .%4.8ات ات١ختلفة بػ ، ت٪ا إنتاج الصناع2014، بعد النمو الطفيف للسنة السابقة. بعد تراجعو في 2015

. تبقى ىذه الوتتَة مرتفعة 2015في  %6.9ت٪ا الإنتاج الصناعي لقطاع الطاقة )إنتاج الكهرباء كالغاز( بػ 
أيضا بنمو مرتفع في الطلب، ناتٚا  2015(. ت٘يزت سنة %8.0رغم الات٩فاض الطفيف بالنسبة للسنة السابقة )

 13.04إلذ  %5.6ل ات١شتًكتُ اتٞدد )الذم ارتفع عددىم بػ عن توسع توزيع الكهرباء كالغاز الطبيعي لد
للطاقة الكهربائية  %4.0مليوف( كعن ارتفاع متوسط استهلبؾ الطاقة الكهربائية كالغاز لكل مشتًؾ )الذم ت٪ا بػ 

 للغاز(. %1.3ك 

يف جيغا كاط للساعة، كىي كتتَة في ات٩فاض طف 53.413، لتبلغ %8.6ارتفعت مبيعات الكهرباء بػ 
نقطة  3.9في ارتفاع بػ  %9.3نقطة مقارنة بالسنة السابقة(. في حتُ، ت٪ا استهلبؾ الغاز الطبيعي بقوة ) 0.6)

 جيغا حرارية. 122.5ملوية( إلذ 

كما كاف عليو في السنتتُ السابقتتُ، يرجع ارتفاع الطلب على الطاقة أساسا إلذ ت٪و استهلبؾ الأسر لكلب 
 وتر ات١نخفض كالغاز ذك الضغط ات١نخفض(.النوعتُ )الكهرباء ذات الت

 على التوالر. %69.6ك  %83.8بلغت مسات٫ة كل من الغاز الطبيعي كالكهرباء في ت٪و الطلب 

( إلذ انهيار صناعة معلبات ات٠ضر كالفواكو كإنتاج %1-) 2015يرجع انكماش قطاع الصناعة الغذائية في 
 التبغ، اللذاف ات٩فضا تٔعدلات ذات رقمتُ.
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 .36، 35 :ص ،  صمرجع سابق، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائرللبنك ات١ركزم،  2011التقرير السنوم  
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تواصل حدة الصدمة ات٠ارجية الناتٚة عن تدىور الأسعار العات١ية للمحركقات ت٭ث على مواصلة  إف
كتوسيع الاستيمار الصناعي كالزراعي كالسياحي، في آف كاحد من أجل تشجيع تنويع الاقتصاد كتلبية أكبر حصة 

لمحركقات، الضركرية لإعادة توازف من احتياجات السوؽ الداخلية بواسطة الإنتاج الوطتٍ كتوسيع الصادرات خارج ا
 ات١بادلات ات٠ارجية.

 .2015 -2011كاتٞدكؿ التالر يوضح مؤشر الإنتاج الصناعي للمؤسسات العمومية خلبؿ الفتًة 

 2015 -2011(: مؤشر الإنتاج الصناعي للمؤسسات العمومية خلاؿ الفترة 3-1الجدوؿ رقم )
 2015 2014 2013 2012 2011 الأنشطة

 442.9 414.4 383.8 375.8 335.1 كات١ياهالطاقة 
 127.5 131.5 120.0 122.8 131.4 المحركقات

 132.9 128.2 120.3 113.5 120.2 الصناعات الاستخراجية
 52.3 51.8 60.3 57.1 53.1 الصناعات ات١يكانيكية كالكهربائية

 105.8 101.9 101.7 101.4 104.0 مواد البناء
 52.0 57.0 59.0 60.5 59.6 الصناعة الكيميائية
 37.8 38.2 35.5 35.7 36.6 الصناعة الغذائية

 14.0 12.7 12.7 12.2 14.0 النسيج
 6.1 6.7 5.9 6.1 5.6 اتٞلود كالفرك

 12.9 13.7 14.7 14.4 16.3 ات٠شب كالورؽ
 08.8 08.4 08.5 08.5 08.5 صناعات ت٥تلفة
 97.9 96.2 92.6 91.7 90.2 الدؤشر العاـ

 89.6 86.2 92.6 82.9 78.7 شر العاـ )خارج المحركقات(ات١ؤ 
 50.5 50.4 51.0 50.1 50.1 ات١ؤشر العاـ للمنتجات ات١صنعة

 2016، 2013 ية للبنك ات١ركزم اتٞزائرم سنواتالتقارير السنو : الدصدر
 

ات١يكانيكية  الصناعاتلكل من الطاقة كات١ياه،  من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف مؤشر الإنتاج الصناعي
مقارنة بسنة  2015قد شهد ارتفاعا ملحوظا سنة  الصناعات ات١ختلفة النسيج، ،مواد البناء، كالكهربائية

، كسجل ات١ؤشر العاـ خارج 2015، في حتُ نرل أف باقي الأنشطة قد شهدت ات٩فاضا ت٤سوسا سنة 2014
 .%0.1نتجات ات١صنعة زيادة قدرىا ، بينما سجل ات١ؤشر العاـ للم%3.4قطاع المحركقات زيادة قدرىا 

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث

117 
 

 الدطلب الثالث: لزل الدؤسسات الصناعية من القطاع الاقتصادي بالجزائر خلاؿ فترة الدراسة

من خلبؿ ىذا ات١طلب سنحاكؿ إبراز ترتيب ات١ؤسسات الصناعية من القطاع الاقتصادم باتٞزائر خلبؿ 
انب توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في ، تْيث نستعرض في ىذا اتٞ 2015 -2011 فتًة الدراسة

البناء كالأشغاؿ العمومية كات٢يدركليك، قطاع  BTPHت٥تلف القطاعات الرئيسية كىي: الإنتاج الصناعي كقطاع 
الإنتاج اتٟرفي، قطاع التجارة باتٞملة، قطاع الاستتَاد، قطاع التجارة باتٞملة، قطاع ات٠دمات، قطاع التصدير، ثم 

 از توزيع مؤسسات ات١سات٫ة في تٚيع القطاعات سالفة الذكر.نقوـ بإبر 

البناء كالأشغاؿ العمومية  BTPHتوزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في الإنتاج الصناعي كقطاع  -1
 2015 -2011كات٢يدركليك خلبؿ الفتًة 

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

البناء  BTPHؤسسات حسب الشكل القانوني في الإنتاج الصناعي وقطاع (: توزيع الد3-2الجدوؿ رقم )
 2015 -2011والأشغاؿ العمومية والذيدروليك خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 نوع الدؤسسات
 5399 5249 5119 5012 4844 (SNC)شركات التضامن 

 03 03 03 05 05 (SCS)شركات التوصية البسيطة 
 5762 6373 6749 7605 8518 (SPA)ت٫ة شركات ات١سا

 SARL 26434 27638 29334 31404 33293شركة ذات ات١سؤكلية المحدكدة 
شركة الشخص الوحيد ذات ات١سؤكلية 

 (EURL)المحدكدة 
13558 14221 15209 16497 17638 

 347 317 284 243 203 المجمّعات
 03 04 04 04 03 (SCA)شركات التوصية بالأسهم 

ؤسسات العمومية الصناعية كالتجارية ات١
EPIC 

361 356 358 362 374 

 106 106 109 109 108 الفركع
 65128 61312 57169 54196 51831 المجموع

 CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر      

نشطة في الإنتاج الصناعي كقطاع البناء كالأشغاؿ من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات ال
حسب الشكل القانوني ت٢ذه ات١ؤسسات، ما  2015 -2011العمومية كات٢يدركليك، ظلّ في تزايد خلبؿ الفتًة 

كالفركع التي ات٩فض عددىا خلبؿ ىذه الفتًة، كت٘يل ات١ؤسسات ذات ات١سؤكلية  (SNC)عدا مؤسسات التضامن 
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ة الأكبر لتوزيع ىذه ات١ؤسسات مقارنة بالأنواع الأخرل، حيث بلغت نسبتها الإتٚالية سنة النسب SARLالمحدكدة 
من النسبة الإتٚالية لعدد ات١ؤسسات النشطة الإنتاج الصناعي، كتليها مؤسسات  %51.12حوالر  2015

النسبة من  %27.08بلغت نسبتها في نفس السنة  حيث (EURL)الشخص الوحيد ذات ات١سؤكلية المحدكدة  
من  %13.07تْيث بلغت نسبتها في نفس السنة   (SPA)الإتٚالية، ثم تأتي في ات١ركز اليالث مؤسسات ات١سات٫ة 

من  2011سنة  %10.41النسبة الإتٚالية، ثم تليها في ات١ركز الرابع مؤسسات التضامن التي كانت ت٘يل نسبة 
تأتي ات١ؤسسات العمومية الصناعية كالتجارية ، في حتُ 2015سنة  %7.43النسبة الإتٚالية كات٩فضت إلذ 

EPIC  حوالر  2015ككذا المجمّعات في ات١ركز ات٠امس كالسادس على التوالر، حيث بلغت نسبتهما في سنة
خلبؿ نفس السنة، أما  %0.16على التًتيب، في حتُ الفركع لد تتعدل نسبتها  %0.53ك  0.57%

 SARL، كمنو تٯكن القوؿ أف مؤسسات %0.004 تتعد حتى فنسبتها لد (SCA)مؤسسات التوصية بالأسهم 
من العدد الإتٚالر للمؤسسات النشطة في الإنتاج الصناعي كقطاع البناء كالأشغاؿ العمومية  %51ت٘يل أزيد من 

 من كات٢يدركليك، كرتٔا يعود السبب في ذلك لسهولة الإجراءات الإدارية كالقانونية في تأسيس ىذا النوع
 ككذا لسهولة تسيتَىا كإدارتها مقارنة بباقي الأنواع الأخرل. ات١ؤسسات،

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع الإنتاج اتٟرفي خلبؿ الفتًة  -2

 ا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:تٯكننا إبراز ىذ

خلاؿ الفترة  ج الحرفيقطاع الإنتا (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-3الجدوؿ رقم )
2011- 2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 نوع الدؤسسات
SNC 378 363 344 332 325 
SCS 01 01 01 01 01 
SPA 20 20 19 30 33 

SARL 612 654 689 750 783 
EURL 565 571 599 636 650 
 01 01 01 01 01 المجمّعات
SCA 00 00 00 00 00 
EPIC 03 03 03 03 03 

 00 00 00 00 00 لفركعا
 1796 1753 1656 1613 1580 المجموع

  CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر       
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اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع الإنتاج اتٟرفي شهد تذبذبا كلو  من خلبؿ
حسب الشكل القانوني ت٢ذه ات١ؤسسات،  2015 -2011فاض خلبؿ الفتًة طفيفا من حيث الارتفاع كالات٩

، كبلغت نسبة ىذه 2015إلذ غاية  2011شهد ارتفاعا من سنة  SARLحيث نلحظ أف عدد مؤسسات 
، حيث احتلت ات١ركز الأكؿ في التًتيب مقارنة بباقي الأنواع الأخرل، بينما %43.60 الأختَة ات١ؤسسات في سنة

، كىي ت٘يل نسبة تي شهدت ارتفاعا خلبؿ نفس الفتًةقد جاءت في ات١ركز الياني كال EURLت٧د مؤسسات 
من النسبة الإتٚالية  %18.09ما نسبتو  SNCلذات السنة، كفي ات١ركز اليالث احتلت مؤسسات  36.19%

فس في ن %1.83جاءت في ات١ركز الرابع بنسبة تقدر تْوالر  SPA، في حتُ مؤسسات 2015للتوزيع سنة 
من النسبة الإتٚالية للتوزيع لتأتي في ات١ركز ات٠امس من  %0.17لد تتعد نسبتها  EPICالسنة، بينما مؤسسات 

كىي لا ت٘يل إلا مؤسسة  %0.05كالمجمّعات لد تتجاكز نسبتها  SCSحيث التًتيب، بينما كل من مؤسسات 
كالفركع التي تنشط في  SCAمن نوع ، كلا يوجد أم مؤسسة 2015 -2011كاحدة لكل نوع منها طيلة الفتًة 

 قطاع الإنتاج اتٟرفي.

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التجارة باتٞملة خلبؿ الفتًة  -3

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

خلاؿ الفترة  ملةالتجارة بالجقطاع (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-4الجدوؿ رقم )
2011- 2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 نوع الدؤسسات
SNC 1309 1289 1261 1250 1225 
SCS 01 01 03 04 04 
SPA 978 1075 1124 1222 1317 

SARL 8979 9323 9875 10496 11174 
EURL 4496 4760 5303 5911 6556 
 12 12 11 09 09 المجمّعات
SCA 00 00 00 00 00 
EPIC 69 68 69 72 72 
 07 07 07 07 08 الفركع
 20367 18974 17653 16532 15849 المجموع

 CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر       
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ب من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع التجارة باتٞملة قد ارتفع في أغل
قد جاءت  SPA ك SARL ،EURL، حيث ت٧د أف كل من مؤسسات 2015 -2011الأنواع خلبؿ الفتًة 

، حيث بلغت نسبتها 2015إلذ غاية  2011في ات١راتب اليلبث الأكلذ بنفس التًتيب، كارتفع عددىا من سنة 
ن م SNC، بينما ات٩فض عدد مؤسسات 2015على التوالر كىذا سنة  %6.46ك  32.19%، 54.86%

 ، بعد أف كاف قد2015سنة  %6.01كاستقر في ات١ركز الرابع بنسبة تقدر بػ  2015إلذ غاية سنة  2011سنة 
ارتفع إلذ غاية سنة  EPICمن نسبة التوزيع الإتٚالر، كما ت٧د أف عدد مؤسسات  2011سنة  %8.25بلغ 

، في 2015من نفس السنة  %0.35، كاستقر في ات١ركز ات٠امس من حيث التًتيب، تْيث بلغت نسبتو 2015
حتُ جاءت المجمّعات كالفركع في ات١ركزين السادس كالسابع على التوالر من حيث التوزيع كلد تتجاكز نسبتها 

جاءت في ات١ركز الأختَ من حيث التوزيع كلد تتعد  SCSعلى التوالر، بينما مؤسسات  %0.034ك  0.058%
 التي تنشط في قطاع التجارة باتٞملة. SCA، كلا يوجد أم مؤسسة من نوع %0.019نسبتها 

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع الاستتَاد خلبؿ الفتًة  -4

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

 -2011خلاؿ الفترة  الاستنًادقطاع (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-5الجدوؿ رقم )
2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 وع الدؤسساتن
SNC 458 411 371 331 310 
SCS 02 02 02 02 02 
SPA 551 552 551 568 584 

SARL 17956 18575 19563 20285 20503 
EURL 16366 17651 19078 20193 20149 
 05 06 06 06 07 المجمّعات
SCA 01 01 00 00 00 
EPIC 15 10 11 10 12 
 07 07 07 07 07 الفركع
 41572 41402 39589 37215 35363 المجموع

 CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر         

من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع الاستتَاد قد ارتفع في أغلب الأنواع 
قد جاءت في  SPA ك SARL ،EURLحيث ت٧د أف كل من مؤسسات ، 2015 -2011خلبؿ الفتًة 
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، حيث بلغت نسبتها 2015إلذ غاية  2011ات١راتب اليلبث الأكلذ بنفس التًتيب، كارتفع عددىا من سنة 
من  SNC، بينما ات٩فض عدد مؤسسات 2015على التوالر كىذا سنة  %1.40ك  48.46%، 49.32%

 ، بعد أف كاف قد2015سنة  %0.74ر في ات١ركز الرابع بنسبة تقدر بػ كاستق 2015إلذ غاية سنة  2011سنة 
ات٩فض من سنة  EPICمن نسبة التوزيع الإتٚالر، كما ت٧د أف عدد مؤسسات  2011سنة  %1.29بلغ 

من نفس  %0.029في ات١ركز ات٠امس من حيث التًتيب، تْيث بلغت نسبتو  2015 ةكاستقر سن 2011
الفركع كالمجمّعات في ات١ركزين السادس كالسابع على التوالر من حيث التوزيع كلد ، في حتُ جاءت 2015السنة 

جاءت في ات١ركز الأختَ من حيث  SCSعلى التوالر، بينما مؤسسات  %0.011ك  %0.016تتجاكز نسبتها 
ذ سنة التي تنشط في قطاع الاستتَاد من SCA، كلا يوجد أم مؤسسة من نوع %0.004التوزيع كلد تتعد نسبتها 

 ، تْيث كانت توجد مؤسسة كاحدة من ىذا النوع.2012

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التجارة بالتجزئة خلبؿ الفتًة  -5

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

خلاؿ الفترة  لتجزئةالتجارة باقطاع (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-6الجدوؿ رقم )
2011- 2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 نوع الدؤسسات
SNC 1575 1558 1504 1485 1453 
SCS 02 02 02 02 02 
SPA 893 1070 1181 1446 1589 

SARL 5108 5586 6083 6463 6886 
EURL 2412 2662 2954 3246 3528 
 02 02 03 03 03 المجمّعات
SCA 00 00 00 00 00 
EPIC 75 75 76 71 65 
 02 02 02 02 02 الفركع
 13527 12717 11805 10958 10070 المجموع

 CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر       

لب من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع التجارة بالتجزئة قد ارتفع في أغ
قد جاءت  SPA ك SARL ،EURL، حيث ت٧د أف كل من مؤسسات 2015 -2011الأنواع خلبؿ الفتًة 

، حيث بلغت نسبتها 2015إلذ غاية  2011في ات١راتب اليلبث الأكلذ بنفس التًتيب، كارتفع عددىا من سنة 
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 SNC، بينما ات٩فض عدد مؤسسات 2015على التوالر كىذا سنة  %11.74ك  26.08%، 50.90%
، بعد أف  2015سنة  %10.74كاستقر في ات١ركز الرابع بنسبة تقدر بػ  2015إلذ غاية سنة  2011من سنة 

ات٩فض منذ  EPICمن نسبة التوزيع الإتٚالر، كما ت٧د أف عدد مؤسسات  2011سنة  %15.64كاف قد بلغ 
من نفس  %0.48في ات١ركز ات٠امس من حيث التًتيب، عند نسبة قدرىا  2015كاستقر سنة  2013سنة 

في ات١ركز السادس من حيث التوزيع كلد تتجاكز نسبة كل SCS ، في حتُ جاءت الفركع كالمجمّعات ك2015السنة 
 تنشط في قطاع التجارة بالتجزئة. SCA، بينما لا توجد أم مؤسسة من نوع %0.01منها 

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع ات٠دمات خلبؿ الفتًة  -6

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

 -2011خلاؿ الفترة  الخدماتقطاع (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-7الجدوؿ رقم )
2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 نوع الدؤسسات
SNC 6575 6393 6150 5994 5757 
SCS 03 03 05 05 05 
SPA 3199 3443 3866 4662 5034 

SARL 23816 25409 27280 29814 32063 
EURL 16132 17145 18433 20233 21593 
 110 101 87 72 65 المجمّعات
SCA 02 02 02 01 01 
EPIC 617 664 679 700 722 
 127 120 120 115 114 الفركع
 65412 61630 56622 53246 50523 المجموع

 CNRC تماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػمن إعداد الطالب اع :الدصدر       

من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع ات٠دمات قد ارتفع في أغلب الأنواع 
قد جاءت في ات١ركز الأكؿ  SARL ،EURL، حيث ت٧د أف كل من مؤسسات 2015 -2011خلبؿ الفتًة 

، %49.01، حيث بلغت نسبتهما 2015إلذ غاية  2011ىا من سنة كالياني على التوالر، كارتفع عدد
إلذ  2011فقد ات٩فض عددىا من سنة  SNC، كبالنسبة ت١ؤسسات 2015على التوالر كىذا سنة  33.01%

، رغم ذلك الات٩فاض إلا أنها في ات١ركز اليالث من حيث التوزيع، حيث بلغت نسبتها في ذات السنة 2015غاية 
من نسبة التوزيع الإتٚالر، كما ت٧د أف  2011سنة  %13.01، بعد أف كاف قد بلغ %8.80حوالر  2015
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في سنة  %7.69قد تزايد طيلة ىذه الفتًة، كاحتل ات١ركز الرابع في جدكؿ التًتيب بنسبة  SPAعدد مؤسسات 
س من نف %1.10في ات١ركز ات٠امس من حيث التًتيب عند نسبة قدرىا  EPIC، بينما حلت مؤسسات 2015

السنة، في حتُ جاءت الفركع كالمجمّعات في ات١ركزين السادس كالسابع من حيث التوزيع كلد تتجاكز نسبة كل منها 
على التًتيب، بينما حل في ات١ركز اليامن كالتاسع في جدكؿ التًتيب كل من مؤسسات  %0.16ك  0.19%

SCS ك SCA  ن حيث توزيع ات١ؤسسات على التوالر م %0.001ك  %0.007حيث بلغت نسبة كل منها
 في قطاع ات٠دمات. 

 2015 -2011توزيع ات١ؤسسات حسب الشكل القانوني في قطاع التصدير خلبؿ الفتًة  -7

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

 -2011خلاؿ الفترة  التصديرقطاع (: توزيع الدؤسسات حسب الشكل القانوني في 3-8الجدوؿ رقم )
2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 ع الدؤسساتنو 
SNC 08 07 06 05 06 
SCS 0 0 0 0 0 
SPA 23 36 41 47 51 

SARL 362 418 463 477 528 
EURL 255 288 314 321 345 
 0 0 0 0 0 المجمّعات
SCA 0 0 0 0 0 
EPIC 0 0 0 0 0 
 1 2 2 2 2 الفركع
 931 852 826 751 650 المجموع

 CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر      

من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عدد ات١ؤسسات النشطة في قطاع التصدير غالبيتها يرتكز في النوعتُ 
SARL ك EURL على التوالر، حيث ت٘يل مؤسساتSARL  في ات١ركز الأكؿ من حيث  %56.71ما نسبتو

في ات١ركز الياني من حيث التًتيب  %37.05ما نسبتو  EURL، بينما ت٘يل مؤسسات 2015ة التًتيب سن
من التوزيع الإتٚالر  %5.47التي ت٘يل ما نسبتو  SPAلذات السنة، كفي ات١ركز اليالث تتواجد مؤسسات 

 6لد يتجاكز  SNC، في حتُ ت٧د عدد ت٤دكد ت١ؤسسات 2015للمؤسسات ضمن ىذا القطاع في سنة 
فرع قليل فركع فنلحظ أيضا أف عددىا لمن التوزيع، كبالنسبة ل %0.64بنسبة قدرىا  2015سسات سنة مؤ 
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، أما فيما تٮص مؤسسات 2015من التوزيع الإتٚالر لذات السنة  %0.10كاحد كىي لا ت٘يل إلا نسبة 
SCS ،SCA ك EPIC  2011 فلب يوجد أم مؤسسة تنشط ضمن قطاع التصدير خلبؿ الفتًةكالمجمّعات- 

2015. 

 2015 -2011في تٚيع القطاعات خلبؿ الفتًة  SPAتوزيع مؤسسات ات١سات٫ة  -8

 تٯكننا إبراز ىذا التوزيع من خلبؿ اتٞدكؿ التالر:

 2015 -2011خلاؿ الفترة  جميع القطاعاتفي  SPAالدساهمة (: توزيع مؤسسات 3-9الجدوؿ رقم )
 2015 2014 2013 2012 2011 القطاع

البناء  BTPHلصناعي كقطاع الإنتاج ا
 كالأشغاؿ العمومية كات٢يدركليك

5762 6373 6749 7605 8518 

 33 30 19 20 20 الإنتاج اتٟرفي
 1317 1222 1124 1075 978 التجارة باتٞملة

 584 568 551 552 551 الاستتَاد
 1589 1446 1181 1070 893 التجارة بالتجزئة

 5034 4662 3866 3443 3199 ات٠دمات 
 51 47 41 36 23 التصدير
 17126 15580 13531 12569 11426 المجموع

 ما سبقمن إعداد الطالب اعتماد على  :الدصدر     

في ت٥تلف القطاعات قد تزايد خلبؿ  SPAمن خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف توزيع مؤسسات ات١سات٫ة 
من ىذه ات١ؤسسات ينشط في  %49.73ن كبنسب متفاكتة، حيث ت٧د أف ما يزيد ع 2015 -2011الفتًة 

من  2015البناء كالأشغاؿ العمومية كات٢يدركليك في ات١رتبة الأكلذ سنة  BTPHقطاع الإنتاج الصناعي كقطاع 
من ىذه  %29.39، بينما ت٧د ما يزيد عن 2011سنة  %50.42حيث التوزيع، ككانت النسبة قد بلغت 

بة اليانية لذات السنة من حيث التوزيع، ككانت النسبة قد بلغت ات١ؤسسات ينشط في قطاع ات٠دمات في ات١رت
من ىذه ات١ؤسسات في قطاع التجارة بالتجزئة في  %9.27، في حتُ يتواجد ما يزيد عن 2011سنة  28%

، أما في ات١رتبة الرابعة 2011سنة  %7.81، ككانت النسبة قد بلغت 2015ات١رتبة اليالية من حيث التوزيع سنة 
من حيث التوزيع لذات السنة،  %7.69ىذا النوع من ات١ؤسسات في قطاع التجارة باتٞملة بنسبة قدرىا  فيتواجد

من ىذه ات١ؤسسات  %3.41، كما ت٧د أيضا أف ما نسبتو 2011سنة  %8.56ككانت النسبة قد بلغت 
 ذا القطاع قد بلغت يتواجد في قطاع الاستتَاد في ات١رتبة ات٠امسة، الذم كانت نسبة ات١ؤسسات ات١تواجدة به
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 %0.29، أما في ات١رتبة السادسة فتتواجد ىذه ات١ؤسسات في قطاع التصدير بنسبة قدرىا 2011سنة  4.82%
من إتٚالر التوزيع، في حتُ ت٧د أف ىذا النوع من ات١ؤسسات يتواجد بعدد قليل جدا في قطاع  2015سنة 

، كتٯكن توضيح ذلك من خلبؿ الشكل 2015سنة  %0.19الإنتاج اتٟرفي الذم لد تتجاكز نسبة التوزيع فيو 
 التالر.

 2015(: توزيع مؤسسات الدساهمة في جميع القطاعات سنة 3 -3الشكل رقم )

 
 Excelمن إعداد الطالب بناء على ت٥رجات : الدصدر

من خلبؿ الشكل أعلبه نلبحظ أف مؤسسات ات١سات٫ة تتوزع بشكل أكبر في قطاع الإنتاج الصناعي 
BTPH من التوزيع الإتٚالر، ثم يليو قطاع ات٠دمات  %50 يقربتٔا  لبناء كالأشغاؿ العمومية كات٢يدركليكا

من التوزيع الإتٚالر، كبالتالر نلحظ أف ىذاف القطاعاف لوحدت٫ا  %30 يقربحيث تتًكز ىذه ات١ؤسسات فيو تٔا 
لإنتاج الصناعي كقطاع من مؤسسات ات١سات٫ة التي تنشط في كل من قطاع ا %79يضماف ما يزيد عن 

ات١تبقية من ات١ؤسسات على باقي القطاعات الأخرل، التجارة بالتجزئة  %21ات٠دمات، بينما تتوزع حوالر 
كالتجارة باتٞملة كالاستتَاد على التًتيب، في حتُ قطاعي الإنتاج اتٟرفي كالتصدير لا تتوزع فيو ات١ؤسسات سول 

 ت٣تمعتُ. %0.5بنسبة تقل عن 
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 رابع: لزل مؤسسات الدساهمة الصناعية من القطاع الصناعي خلاؿ فترة الدراسةالدطلب ال
 ات١ركز عن الصادرة كالمحينة، ات١عدلة التجارم السجل في للقيد ات٠اضعة الإقتصادية النشاطات ت١دكنة كفقا

 القطاعات من قطاع لكل التابعة الأنشطة تٚيع تقسيم يتم تٔوجبها كالتي ،2012 فيفرم التجارم للسجل الوطتٍ
 رمز متضمنة فرعية كأخرل رئيسية ت٣موعات إلذ مقسمة الصناعي الإنتاج لقطاع التابعة الأنشطة فإف الاقتصادية،

 القطاع، ىذا في النشطة الصناعية ات١سات٫ة مؤسسات إحصاء ات١طلب ىذا في حاكلنا كمضمونو، تسميتو النشاط،
 مصلحة من لنا منحها تم التي ات١عطيات على بناء التقسيم، اىذ في الواردة الأنشطة ت٥تلف على تتوزع كالتي

 الواردة للتقسيمات كفقا القطاع ىذا أنشطة بتصنيف قمنا كبدكرنا التجارم، للسجل الوطتٍ للمركز الإحصائيات
 يتم لد لفةتكت٥ عديدة أنشطة تضم المجموعات بعض أف حتُ في ت٣موعة، 17 إلذ مقسمة كىي ات١دكنة ىذه في

 .الصناعية للؤنشطة كفقا الصناعية ات١سات٫ة مؤسسات توزيع يوضح التالر كاتٞدكؿ النشاط، مضموف ضمن ذكرىا

 خلاؿ الفترة وفقا للأنشطة الصناعية SPAالدساهمة توزيع مؤسسات  (:10 -3الجدوؿ رقم )
 2011- 2015 

تسمية  الرقم
 النشاط

 السنوات مضموف النشاط
2011 2012 2013 2014 2015 

مؤسسة  01
الأشغاؿ 
الغابية 

كاستغلبؿ 
 الغابات

أشغاؿ التشجتَ، أشغاؿ اتٟماية كاستصلبح الأراضي، 
أشغاؿ التطوير العقارم، أشغاؿ تٕهيز ات٢ياكل الغابية، 
كل العمليات ات١رتبطة تْماية كاستصلبح الأراضي، 
أشغاؿ اتٟماية ضد اتٟريق، قطع الأشجار كات٠شب 

قل ات٠شب من الغابة، في الغابة، تنشتَ، تشكيل، ن
، استغلبؿ الفلتُ، تٚع الراتنج من  الدحرجة، اتٟزـ

 أشجار الصنوبر، كالأشجار الراتنجية الأخرل

244 323 362 458 466 

تربية فصائل  02
اتٟيوانات غتَ 

 الأليفة

تكاثر فصائل حيوانية غتَ أليفة تٞمع تشكيلة 
 متخصصة ترتبط بإعادة تأىيل فصائل مهددة

1163 1250 1337 1658 2031 

بناء السفن  03
كالآليات 
 العائمة

صنع السفن لنقل ات١سافرين كالبضائع )تٔا في ذلك 
السفن ات٠اصة كالقاطرة(، تٕهيز المحركات، ات١راجل، 

تربينات الدفع للسفن )تٔا في ذلك قطع الغيار 
كالصيانة(، صنع الأجهزة غتَ الكهربائية لقيادة 

صنع سفن النزىة السفن، صنع السفن اتٟربية، 
كالرياضة، صنع قوارب الصيد كسفن أخرل للصيد 

 البحرم، صنع الآليات العائمة ات١ختلفة.

25 27 28 34 40 

صناعة  04
السيارات 
كالمحركات 

صنع السيارات ات٠اصة كالتجارية، سيارات سياحية، 
سيارات نفعية )تٔا في ذلك ت٤ركاتها( ما عدا السيارات 

دكاليب( السياحية  4كل الأرضيات )ذات ات١ستعملة ل

60 75 78 84 107 
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كالنفعية، صنع سيارات النقل اتٞماعي كاتٟافلبت،  اتٟرارية
شاحنات الركاب، صنع سيارات نقل البضائع، 

شاحنات، جرارات، باستيناء اتٞرارات الفلبحية، صنع 
 سيارات القتاؿ البرية، سيارات مصفحة، دبابات،..

صناعة  05
الأجهزة 
  الراديو

كهربائية 
 كالإلكتًكنية

صنع أجهزة الراديو كالتلفزة، صنع الأجهزة الإلكتًكنية 
للتسجيل كإعادة الصوت كالصورة )حاكيات، 

مسجلبت الصوت كالصورة، مضخمات الصورة، 
ات١يكركفونات(، صنع العتاد الإلكتًكني ات١هتٍ )أجهزة 

استقباؿ البث، ات١رسلة كات١ستقبلة للشبكات ات٢رتيزية،.. 
لخ(، صنع عناصر )قطع الغيار كلواحق( للؤجهزة ا

 الراديو الكهربائية كالإلكتًكنية، ...

12 09 11 13 13 

صناعة  06
الآلات 
الصغتَة 
للتًكيب 
كالإنارة 
 الكهربائية

صنع العتاد الكهربائي للئشارة ميل أضواء إشارة 
الطرؽ، العتاد الكهربائي الأكتوماتيكي، ات١نظم للستَ 

ات١طارت، لواحات الإشارة الإلكتًكنية، في ات١وانئ ك 
صنع أجهزة الإنارة الكهربائية غتَ ات١نزلية، صنع 

الأجهزة الكهربائية للتًكيب، الفاصلبت، الواصلبت، 
قاطعة التيار، صنع العوازؿ ات١عدنية أك البلبستيكية، 

 أنابيب عازلة كطرؽ للكابلبت الأخرل،..

32 31 32 36 45 

صناعة  07
الأجهزة 

هربائية الك
كالإلكتًكمنزلية 

 ات١ختلفة

صنع أجهزة الراديو كالتلفزة، الأجهزة الإلكتًكنية 
للتسجيل كإعادة الصوت كالصورة )أسطوانات، 

مسجلبت الصوت، مسجلبت الصوت كالصورة،..( 
صنع الأدكات الكهركمغناطيسية، صنع مسخنات 

ات١اء، مسخنات اتٟماـ الكهربائية أك الغازية، غسالات 
بس، الأكاني ات١نزلية، ات١بردات ات١نزلية، عتاد تكييف ات١لب

ات٢واء ات١نزلر، صنع شفرات كأدكات اتٟلبقة الكهربائية، 
 الأجهزة الكهركحرارية ات١نزلية، ...

34 40 42 49 58 

صنع لواحات  08
إشارات ات١ركر 

للطرقات 
 السريعة

صنع لواحات إشارات ات١ركر للطرؽ كالطرقات 
بانات ات١تحركة كمنصبات، أشغاؿ السريعة، صنع الف

كصنع مزالق الأمن، أشغاؿ إت٧از التشوير الأفقي، 
صنع الإشارات الضوئية، لافتات ضوئية، لوحات 

 إشهارية كملصقات

03 03 03 03 03 

صنع  09
تٕهيزات، 

معدات كلوازـ 
الأمن 
 كاتٟماية

صنع عتاد مكافحة التسلل، اتٟرائق ككل أدكات أخرل 
الأمن، صنع عتاد ات١راقبة، الإنذار، خاصة باتٟماية ك 

اتٟراسة ككل تٕهيزات كمعدات ات١راقبة عن بعد،  
 كاشفات ات١عادف، أركقة كاشفة، ...

01 02 03 04 05 

صنع  10
اللبفتات 

صنع اللبفتات الضوئية، لوحات إشهارية، كملصقات، 
 .. الخ

0 01 01 01 03 
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الضوئية، 
لوحات 
إشهارية 
 كملصقات

اد صناعة العت 11
ات٢اتفي 
 كالتلغرافي

صنع عتاد ات٢اتف ميل ات١راكز كالمحطات ات٢اتفية، 
كات١عدات كالتجهيزات ات٢اتفية الأخرل، ككذا أجزائها 
كقطع غيارىا، صنع عتاد التلغراؼ، ميل التلكس، 

 كغتَىا..

0  0 01 02 02 

صناعة  12
التجهيزات 
اتٟساسة 
ات٠اصة 
 بالطرؽ

ات٠اصة ات١ركبة أك صناعة أنظمة الإشارة الضوئية 
ات١وجهة للتًكيب على ات١ركبات ات١ضيلة باللوف الأزرؽ، 

الأتٛر أك البرتقالر بالإضافة إلذ الأنظمة العادية 
لاسيما: الأضواء ات٠اصة الدكّارة )الفوانيس(، الأضواء 
ات٠اصة ذات اللمعاف أك ات١تلؤللة، صنع أنوار خاصة 

صافرات للئشارة، صنع الأنظمة الصوتية ات٠اصة )
الإنذار،..(، صنع أنظمة الإشارة الضوئية ات١خصصة 

 تٟواجز الطرقات، ..

06 07 09 09 11 

صناعة أجهزة  13
 الدقة كالنظر

صنع أجهزة الدقة غتَ الإلكتًكنية: المجاىر البصرية، 
ات١كبرات، أدكات بصرية للقياس، التدقيق كات١راقبة، 

الأجهزة أدكات بصرية للمخابر، كغتَىا من الأدكات ك 
البصرية ميل: البلورات ات١وشورية، ات١رايا، العدسات، 
كعدسات عتاد التصوير الفوتوغرافي كالسينماتوغرافي، 

 ..، صنع أجهزة الدقة كأجزائها كقطع غيارىا، ...

03 02 03 03 06 

صناعة  14
التجهيزات 
اتٟساسة 

 ات٠اصة بالرؤية

 صنع التجهيزات اتٟساسة ات٠اصة بالرؤية، لاسيما
تٕهيزات الرؤية بعيدة ات١دل، تٔا فيها الشباحية 

ات١سافية، كات١ناظتَ العادية، غتَ المجهزة بشبكية تسمح 
ت٢ا بتحديد ات١سافة، ات١ناظتَ البانورامية، ات١ناظتَ 

الأستًكنومية، كات١نظتَ الفلكية، باستيناء التجهيزات 
 ات١هنية، ...

 0 0 01 01 01 

صنع أجهزة  15
ات١كاتب 

ة كمعاتٞ
 ات١علومات

 السينوتيب، الراقنة، الآلات: ات١كتب ماكينات صنع
 التصوير،)  النسخ ماكينات ات١برت٣ة، غتَ اتٟاسبات

 البريد ماكينات ات١سجلة، الصناديق الإستنساخ،
 صنع غيارىا، كقطع أجزائها ذلك في تٔا...( إلخ

: الآلر الإعلبـ تٕهيزات من كغتَىا اتٟاسوبات
 ات١برت٣ة اتٟاسبات ات١سطرات، السكانتَ، طابعات،

 نقل إعادة  غيارىا، كقطع أجزائها صنع ،...إلخ
 (سيديركـ)الليزر أقراص على البرامج

2179 2470 2660 2961 3340 

مؤسسة  16
اتٟماية ضد 

 كالتسلل السرقة ضد كاتٟماية ات١كافحة أنظمة تركيب
 .كالإنذار للكشف الأخرل الأنظمة ككل

1888 2002 2038 2131 2210 
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 النشاطات مدكنة&  CNRC من إعداد الطالب اعتماد على معطيات مقدمة من مصلحة الإحصائيات لػػ :الدصدر   
 CNRC موقع من. 2012 فيفرم ،)الإنتاج الصناعي( كالمحينة ات١عدلة التجارم، السجل في للقيد ات٠اضعة الاقتصادية

فإنو يضم العديد من الأنشطة ات١ختلفة التي لد تذكر في  ية فصائل الحيوانات غنً الأليفة""تربتٓصوص نشاط  -
تسمية النشاط، إلا أف عدد ات١ؤسسات ات١تواجدة ضمن ىذا النشاط تم احتسابها تٚيعا، حيث بلغت سنة 

الأحياء  تسمتُ الدكاجن، مؤسسة الصناعات السمكية، مؤسسة تربيةمؤسسة تنشط في:  2131حوالر  2015
استخراج السوائل كات١واد ات٢يدركلوجية، الإنتاج ، ات١ائية، إنشاء أعماؿ لإنتاج كتصنيع كنقل كتوزيع ات٢يدرككربونات

، تنقية النفط، مؤسسة صيانة أنابيب ىيدرككربوف، التوزيع العاـ للغاز، نقل الغاز الطبيعي، كالتوزيع كنقل الكهرباء
استخراج كتٕهيز ات٠امات ، استخراج كتٕهيز خاـ اتٟديد، ج الزيوت ات١ستعملةإعادة إنتا ، تصنيع زيوت التشحيم

العمل ات١تعلق باستغلبؿ ات١ناجم، ، استخراج كتٕهيز ات١نتجات ات١عدنية ات١تنوعة، ات١عدنية ات١تنوعة، إنتاج الكبريت
، خراج كتٕهيز الفوسفاتاست، استخراج كتٕهيز ملح بوتاس، استخراج كتٕهيز الطحالب، استخراج ات١واد اللبصقة

، صناعة تٛض الكبريت كات١نتجات ات١شتقة، صناعة الكيماكيات، تصنيع ت٥تلف ات١نتجات من الكيماكيات ات١عدنية
صناعة الأتٝدة ات١ختلفة، ، تصنيع الأتٝدة الفوسفتية، تصنيع الأتٝدة النيتًكجينية كمنتجات النتًكجتُ الأخرل

ة، تصنيع الكيماكيات للبستخداـ ات١يكانيكي كات١يكانيكي كللصناعة، تصنيع تصنيع الكيماكيات الأساسية للصيدل
ت٥تبرات الكواشف، تصنيع ات١بيدات ات٢يدرككلورية ات١ائية أك القشرية أك العطرية، مشتقات ات٢يدرككركبونات كات١ركبات 

                     البنزؿصناعة القطر ك  اتنجات التًكيبية،، تصنيع ات١واد البلبستيكية الأساسية كالر N.D.Aالعضوية الأخرل 
تصنيع ات١نتجات الصيدلانية، صناعة ، تصنيع الأخشاب، تصنيع ات١تفجرات كإكسسوارات اتٟرائق كالأصناؼك 

الدىانات كالوركد كالأصباغ كأحبار الطباعة، تصنيع منتجات كمركبات مطهرة مضادة للمركبات ات١ضادة 
افة اتٞسمية كالكيميائية، تصنيع الإطارات كالبطاقات، تصنيع منتجات ات١طاط تصنيع منتجات النظ للميكركبات،

N.D.A أحذية( .NCتصنيع الصابوف ،) ، صناعة البسكويت كات١علبات كالركاسب، تصنيع اللب كالورؽ

 السرقة
صناعة أدكات  17

من 
 البلبستيك

 كالزكارؽ( أ.ـ.ؼ.ـ.غ) البلبستيك من أدكات صنع
 من النجارة أدكات النيلوف، من خيوط ك حباؿ)

 تعبلة مواد الفينولر، الزبد زلاقة، ساحبات البلبستيك،
 أكراؽ، شرائط، الصفائح، صنع ،...(إلخ بلبستيكية

 مظلبت، البزازة، تأدكا ملببس، لعب، اتٟماية، أفلبـ
 موجهة البلبستيك من أدكات صنع السفر، أمتعة

 ت١مارسة التسلية، اليريات، الزخرفة، ات١نزلر للتأثيث
 كل ك (إلخ خيم، ك أقمشة ك أغطية) كللتخييم الرياضة

 من البطاقات أنواع كل صناعة ات١ماثلة، الأدكات
 ..بدكنها، أك ت٦غنطة بأشرطة البلبستيك

112 131 140 158 177 

 8518 7605 6749 6373 5762 المجموع



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث

130 
 

ود تصنيع الكيماكيات ت١عاتٞة ات١ياه كاتٞل، تصنيع منتجات التبييض كالصيانو كات١نتجات ذات الصلة، كالكرتوف
تصنيع ، تصنيع مكملبت الغذاء، تصنيع ات١نتجات الدكائية للبستخداـ البيطرم، كات١نسوجات كات١واد الأخرل

، تصنيع معدات التبريد )الكهربائية أك غتَ( غتَ المحلية، معدات الاحتًاؽ الصناعي، ات١عدات اتٟرارية كالرياضية
تصنيع آلات البخار ، ركات البحرية الكبتَة كالمحركات(من السيارات كالمح N.Cتصنيع المحركات اليابتة )ت٤ركات 

تصنيع معدات ات١ناكلة كات١عاملة، ، تصنيع معدات اتٟريق، كاتٞسور، تصنيع ات١ضخات كات١عدات ات٢يدركليكية
يع تصن، الصناعات اليقيلة كالسكك اتٟديدية، تصنيع الآلات الزراعية كات١عدات اللبزمة للصيد كتربية الأحياء ات١ائية

تصنيع معدات الصناعات ، أدكات ات١اكينات كالأدكات ات١يكانيكية، ات١اكينات ات١يكانيكية )معدات اللحاـ(
تصنيع ، الغذائية كالتبغ كات١واد )صناعات اتٞلود كالكاكتشوؾ كالبلبستيك كالتغليف كالتجميد(، تصنيع المحامل

 تصنيع الأدكات اليدكية ات١عدنية...، الينابيع
فإنو يضم العديد من الأنشطة ات١ختلفة التي لد  "صنع أجهزة الدكاتب ومعالجة الدعلومات"اط تٓصوص نش -

تذكر في تسمية النشاط، إلا أف عدد ات١ؤسسات ات١تواجدة ضمن ىذا النشاط تم احتسابها تٚيعا، حيث بلغت 
 كات١واد الدكائية تالصناعا منتجات تصنيع، الآلية الآلات تصنيعمؤسسة تنشط في:  3340حوالر  2015سنة 

 أنابيب تصنيع، كالنهائي ات٠اص الفولاذ تصنيع، الصناعية كالإمدادات ات١عدات تصنيع اتٞراحية، الطبية كالأجهزة
 منتجات كصناعة اتٟديدية غتَ للمعادف يةالأكل ات١عاتٞة، ات٠فيفة ات١عادف من كغتَىا الألومنيوـ من ات١عادف، الصلب
 تصنيع، مرنة معدنية أنابيب تصنيع، ات١عادف كمعاتٞة طلبء، التزييت، الصلب اتٟديد يعتصن، اتٟديدية غتَ ات١عادف

 تصنيع، طحن، الالأخرل ات١واد كتٚيع كالألومنيوـ ات٠شب من النجارة، الألومنيوـ ت٧ارة، الصغتَة ات١عدنية ات١واد
، اتٟلويات منتجات تصنيع، الألباف تكمنتجا اتٟليب إنتاج، الغذائية ات١نتجات تصنيع، الصناعية ات١خابز، الطعاـ
الأيس   ت١نتجات الصناعي الإنتاج، الغذائية كالركائح ات١ساحيق تصنيع، الصناعية الزيوت صناعة، الشوكولاتو صناعة
 كت٥تلف ات١عدنية ات١ياه إنتاج، ات١ارجرين تصنيع، الزىرية الدىوف خلبيا تصنيع، ات١نشأ النباتية الزيوت تكريركرنً، 

 تصنيع، كالركائح الصابوف تصنيع، ات١ختلفة الوصلبت تصنيع، التبغ صناعة، الكحولية غتَ ت١شركباتا أنواع
 من صناعية نسج، الصوؼ من الصناعي الغزؿ، الغذائية ات١نتجات معاتٞة، اتٟيواف تغذية أجل من ات١نتجات
 من ت٥تلفة صناعات، جةات١نسو  غتَ الأقمشة من صناعي تصنيع، السجاد صناعة ل،أخر  نسجية كمواد الصوؼ
 من كغتَىا السفر كسفن ، اتٞلدية للمنتجات الصناعي التصنيع، الصناعية كالأقمشة الأقمشة تصنيع، ات١لببس

 التصنيع، للؤتٝنت الصناعي التصنيع، الأحذية من الصناعي التصنيع، الأغراض تٞميع ات١قصودة ات١ماثلة ات١واد
 للؤتٝنت الصناعي التصنيع، ات٠رسانية للمنتجات الصناعي التصنيع، (اللدائن) كات١شتقات للجليد الصناعي
 للمنتجات الصناعي التصنيع، الطتُ من اتٟرارية غتَ للمنتجات التحويلية الصناعة، كألواح بلبط كاتٞرانيتو
 البناء مواد تصنيع، الصحية الستَاميك ت١نتجات صناعي تصنيع، كالبناء للصناعة الصحية غتَ الكتَمائية
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 ات١سطح الزجاج من كالتحويل كات١عاتٞة التحويلية الصناعة، ات١واد تّميع الصحية ات١واد تصنيع، بلبستيكيةال
 ، ...كالتبريد ات٢واء تكييف أنظمة تركيب، كالبناء الصناعية الدىانات، كات٠رسانة

لد تذكر في تسمية فإنو يضم العديد من الأنشطة ات١ختلفة التي  "مؤسسة الحماية ضد السرقة"تٓصوص نشاط  -
حوالر  2015النشاط، إلا أف عدد ات١ؤسسات ات١تواجدة ضمن ىذا النشاط تم احتسابها تٚيعا، حيث بلغت سنة 

 ةكبرل، مؤسسة إنشاء كتعبيد الطرقات، مؤسسال كات٢يكلية العامة الأشغاؿ مؤسسة تنشط في: مؤسسة 2210
 الطاقة ت٤طات ك الشبكات تركيب، مؤسسة العامة ةكالصحي اتٟضرية الأعماؿ، مؤسسة اتٟديدية السكة أعماؿ

 ، مؤسسةالعقارات تركيج ، مؤسسةالصناعية اتٟرارية ات١نشآت، الكيافة عالية خطوط تقدـ، مؤسسة الكهربائية
 كإدراة الدراسات ، مؤسسةكالغاز الكهرباء أعماؿ كإت٧ازات دراسات شركة، ات١دنية ات٢ندسة في برةكات٠ الدراسات

 شبكات الشركات إدارة، التحتية البتٌ ت٥تلف من كالتعمتَ البناء مشاريع، B.T.P.H أنشطة فركع تٚيع
كالشكل التالر يوضح توزيع مؤسسات ات١سات٫ة على  .السباحة تٛامات من كالتيبيت كالتًكيب البناء، ىيدركليكية

 .2015ت٥تلف الأنشطة الصناعية سنة 
 

 .2015وفقا للأنشطة الصناعية سنة  (: توزيع مؤسسات الدساهمة4 -3الشكل رقم )

 
 Excelمن إعداد الطالب بناء على ت٥رجات : الدصدر

صناعة التجهيزات اتٟساسة ات٠اصة بالرؤية، صناعة أجهزة الدقة كالنظر، صنع تٔا أف كل من أنشطة 
زات اتٟساسة اللبفتات الضوئية، لوحات إشهارية كملصقات، صناعة العتاد ات٢اتفي كالتلغرافي، صناعة التجهي
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ات٠اصة بالطرؽ، صنع لواحات إشارات ات١ركر للطرقات السريعة، صنع تٕهيزات، معدات كلوازـ الأمن كاتٟماية، 
من إتٚالر التوزيع،  %0.5صناعة الأجهزة الراديو كهربائية كالإلكتًكنية، لا ت٘يل في ت٣ملها سول نسبة تقل عن 

من مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية تنشط في صنع  %32حظ أف فإنو تم استيناءىا من خلبؿ الشكل أعلبه، كنل
أجهزة ات١كاتب كمعاتٞة ات١علومات، كىي تتوزع كفق مضموف النشاط ات١تعلق بهذه التسمية كالذم قمنا بتفصيلو 

من مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية تنشط في تسمية نشاط مؤسسة اتٟماية  %29سابقا، في حتُ ت٧د أف ما نسبتو 
من  %27ىي تتوزع أيضا كفق مضموف النشاط الذم ذكرناه سابقا، كما نلحظ أف ما نسبتو ضد السرقة ك 

مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية تنشط في تسمية نشاط تربية فصائل اتٟيوانات غتَ الأليفة كىي تتوزع أيضا كفق 
مؤسسة شاط من مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية ضمن ن %6مضموف النشاط الذم ذكرناه سابقا، بينما تتواجد 

منها تتواجد في صناعة أدكات البلبستيك، كما نلحظ أف ما نسبتو  %2، ك الأشغاؿ الغابية كاستغلبؿ الغابات
 تقريبا لكل قطاع. %1من مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية تتوزع على باقي القطاعات بواقع  %4حوالر 
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  الدبحث الثاني: الخطوات الأولية للدراسة

في ىذا ات١بحث التطرؽ إلذ ات٠طوات الأكلية التي مررنا بها من خلبؿ التطرؽ إلذ عينة الدراسة سنحاكؿ 
 4كمتغتَات الدراسة ككذلك الأدكات كالبرامج التي تم الاستعانة بها لإجراء الدراسة، تم تقسيم ىذا ات١بحث إلذ 

 مطالب كىي:

 تمعها كسنواتها لأغراض تٖليلها.ات١طلب الأكؿ: ماىية ككيفية احتساب متغتَات الدراسة لمج

 ات١طلب الياني: عرض عينة الدراسة.

 ات١طلب اليالث: طريقة تٚع البيانات كالأدكات ات١ستخدمة.

 ات١طلب الرابع: عرض كقياس متغتَات الدراسة.

 الدطلب الأوؿ: ماىية وكيفية احتساب متغنًات الدراسة لعينتها وسنواتها لأغراض برليلها
تٖليل البيانات كاختبار الفرضيات، علينا أف نبتُ ماىية ككيفية قياس كاحتساب تٚيع قبل الشركع في 

ات١وجودة في فرضيات الدراسة حتى نستطيع القياـ بتحليل البيانات من أجل  –تٞميع سنوات الدراسة  –ات١تغتَات 
 اختبار فرضيات الدراسة.

سبعة متغتَات لبؿ ت٪وذج الدراسة يتبتُ أف ىناؾ بناءن على ما تم توضيحو في الإطار العاـ للدراسة، كمن خ
، كتتميل ات١تغتَات ات١ستقلة في ثلبث ت٣موعات معبر عنها في ستة فرضيات رئيسية، مستقلة كأربعة متغتَات تابعة

، كىذا صافي التدفقات النقدية التشغيليةحيث تٖتوم المجموعة الأكلذ على النشاط الرئيسي للمؤسسة ات١تميل ب
 بالفرضية الرئيسية الأكلذ كالرابعة. معبر عنو

إحدل نوعي نسب التدفقات النقدية،  نسب الكفايةأما المجموعة اليانية من ات١تغتَات ات١ستقلة فتتميل في 
كىي نسبة صافي التدفقات النقدية  -أم: من نسب الكفاية -علما أنو تم اختيار ثلبث نسب من ىذه المجموعة

، كنسبة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلذ فوائد الديوف من الأنشطة التشغيلية إلذ إتٚ الر ات٠صوـ
)الأعباء ات١الية(، كنسبة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة، كىذا كلو 

 اليلبث.مدرج تٖت الفرضيتتُ الرئيسيتتُ اليانية كات٠امسة من خلبؿ فرضياتها الفرعية 

كىو النوع الآخر من نسب  نسب الكفاءةأما المجموعة اليالية كالأختَة من ات١تغتَات ات١ستقلة فتسمى ب
التدفقات النقدية، كىنا أيضا اختًنا ثلبث نسب من نسب الكفاءة كىي نسبة صافي التدفقات النقدية من 

 التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلذ الأنشطة التشغيلية إلذ صافي الربح )النتيجة الصافية(، كنسبة صافي
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صافي ات١بيعات، كنسبة صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية، كىذا ما تعبر عنو 
 الفرضيتتُ الرئيسيتتُ الرابعة كالسادسة من خلبؿ فرضياتها الفرعية اليلبث.

، كنعتٍ ىنا مؤشرات الرتْيةيث يتميل ات١تغتَ الأكؿ للدراسة في كأختَا، يأتي ات١تغتَين التابعتُ للدراسة، ح
تٔؤشرات الرتْية التي ترتبط بالاستيمار كالتي قمنا ببيانها في الإطار النظرم ضمن الفصل الأكؿ، كللتذكتَ فإف 

 ، كمعدؿ العائد على حقوؽROAمؤشرات الرتْية ات١ستخدمة في ىذه الدراسة ىي معدؿ العائد على الأصوؿ 
، كالتي قمنا بتناكت٢ا في الإطار مؤشرات السيولة، في حتُ يتميل ات١تغتَ التابع الياني للدراسة في ROEات١لكية 

، CRالنظرم ضمن الفصل الياني، كللتذكتَ فإف مؤشرات السيولة ات١ستخدمة في ىذه الدراسة ىي نسبة التداكؿ 
كاحتساب لكل من ات١تغتَات التي بيناىا أعلبه لعينة  ، كفيما يأتي شرح لكيفية قياسQRكنسبة السيولة السريعة 

الدراسة التي ت٘يل ت٣موعة من مؤسسات ات١سات٫ة في قطاع الصناعة اتٞزائرم كلسنوات الدراسة التي تغطي فتًة 
 .2015إلذ عاـ  2011تٜسة سنوات ابتداءن من عاـ 

 أولا: الدتغنًات الدستقلة

  التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيليةصافي :(الدتغنً الأوؿالمجموعة الأولى )

كتتضمن ىذه المجموعة نشاط رئيسي كاحد كىو النشاط التشغيلي، أم متغتَ كحيد تم احتسابو بالطريقة 
غتَ ات١باشرة بنفس ات٠طوات ات١وضحة في اتٞانب النظرم للدراسة كالتي تم تناكت٢ا في الفصل الأكؿ تٖت عنواف "بناء 

كفق الطريقة غتَ ات١باشرة"، أم اعتمادن على القوائم ات١الية  SCFسب النظاـ المحاسبي ات١الر التدفقات النقدية ح
للمؤسسات )ات١يزانية، جدكؿ حسابات النتائج(، كما تم استبعاد حساب التدفقات النقدية من أنشطة الاستيمار 

أك الناقصة( غتَ متوفرة بياناتها لدينا،  كالتمويل كوف التدفقات ات١الية ات١رتبطة بها )صافي قيمة التنازؿ الزائدة
كتٓصوص طريقة احتساب صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية ننوه إلذ أف الطريقة نفسها في اتٟساب 
تم اعتمادىا في دراسة كل من نصر الدين بن نذير، عمار بوشناؼ تٖت عنواف:"جدكؿ تدفقات ات٠زينة" كىي 

ات١لتقى الدكلر حوؿ الإطار ات١فاىيمي للنظاـ المحاسبي ات١الر اتٞديد كآليات تطبيقو في ظل  كرقة عمل تم تقدتٯها إلذ
)تم اعتماد ات١رجع في اتٞانب النظرم للدراسة ضمن الفصل  2011ات١عايتَ المحاسبية الدكلية، جامعة البليدة 

لمعيار المحاسبي الدكلر السابع تٖت عنواف:"قراءة مالية ل ضبالأكؿ(، ككذا دراسة بلعور سليماف كعلي بن ال
(IAS 07) دراسة حالة ت٣مع صيداؿ" )تم اعتماد ات١رجع في اتٞانب  –: بناء كتٖليل جدكؿ تدفقات ات٠زينة

 إدارة تٖليل في ات١سات٫ةبعنواف: "  Thomas Jeanjean، ككذا دراسة للدراسة ضمن الفصل الأكؿ( النظرم
 .درجة"ات١ الشركات نتائج

 تٓصوص صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية

https://halshs.archives-ouvertes.fr/search/index/q/*/authFullName_s/Thomas+Jeanjean
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(Net Cash Flow from Operating Activities) صارا سنرمز ت٢ا بالرمز كاخت(NOCFit) أم: صافي 
، كتم أخذ ىذا بالطريقة التي ذكرناىا سابقا لكل tعن الفتًة  iشطة التشغيلية للمؤسسة التدفقات النقدية من الأن

مؤسسة من ات١ؤسسات الصناعية موضع الدراسة كلكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜسة أرقاـ 
ؤسسات لكل مؤسسة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من ات١

رقم )مشاىدة( للمتغتَ ات١ستقل الواحد )صافي  300مؤسسة يكوف لدينا  60الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا 
 التدفقات النقدية التشغيلية(.

 المجموعة الثانية: نسب الكفاية
كتتضمن ىذه المجموعة كما قلنا سابقا ثلبث نسب من نسب الكفاية كىي غتَ موجودة بصورة نهائية في 

لقوائم ات١الية، لذلك ينبغي احتسابها للوصوؿ إلذ ىذه النسب، كمن ثم قمنا باحتسابها آليا لكل سنة من أم من ا
مؤسسة، علما أنو تم احتساب  60سنوات الدراسة كلكل مؤسسة من ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا 

بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة، كذلك كما ىذه النسب من كاقع القوائم ات١الية لكل سنة من سنوات الدراسة ات٠اصة 
 يلي:

 نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى إجمالي الخصوـ  -1
(Cash Flow to Total Liabilities Operating) صارا سنرمز ت٢ا بالرمز كاخت(OCFTLit) كت٘يل ،

، كت٘يل ىنا إتٚالر ات٠صوـ t عن الفتًة iنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ للمؤسسة 
نوعيها قصتَة الأجل كطويلة الأجل التي تضم حقوؽ ات١لكية كت٣موع ات٠صوـ اتٞارية، كت٣موع ات٠صوـ غتَ اتٞارية، 
كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي التدفقات النقدية التشغيلية على إتٚالر ات٠صوـ كذلك لكل سنة من 

نا تٜس نسب للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدي
 300مؤسسة يكوف لدينا  60الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا 

.  نسبة للمتغتَ ات١ستقل الواحد كىو نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ

 التدفقات النقدية التشغيلية إلى فوائد الديوف نسبة صافي -2
(Cash Flow to Interest Income Operating) صارا سنرمز ت٢ذه النسبة بالرمز كاخت(OCFIIit) ،

، كتظهر tعن الفتًة  iكت٘يل نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف )الأعباء ات١الية( للمؤسسة 
(، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي التدفقات 66دكؿ حسابات النتائج )حػ/فوائد الديوف ضمن ج

النقدية التشغيلية على فوائد الديوف كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜس نسب 
 للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كلكن عند تٚع ىذه البيانات كجدنا أف

بعض ات١ؤسسات لد تكن لديها أعباء مالية خلبؿ فتًة الدراسة، كالبعض الآخر موجود بها كلكن على فتًات 
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متقطعة، كعند حساب عدد ىذه ات١ؤسسات خلبؿ فتًة الدراسة التي لد تكن بها أعباء مالية كجدنا عددىا يقدر بػػ 
الأخرل لا يوجد بها الأعباء خلبؿ  27سة كمنها لا يوجد لديها أعباء مالية طيلة فتًة الدرا 7مؤسسة ) 34

(، كبالتالر سيكوف لدينا 03)أنظر ات١لحق رقم  96بعض السنوات من سنوات الدراسة( تٔجموع قيم مشاىدة 
 مشاىدة )نسبة( لصافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف. 204= 96 -300

 جمالي متوسط الخصوـ الدتداولةنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى إ -3

(Cash Flow to Current Liabilities Operating) صارا سنرمز ت٢ا بالرمز كاخت(OCFCLit) كت٘يل ،
، كتظهر ات٠صوـ ات١تداكلة في tعن الفتًة  iنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ ات٠صوـ ات١تداكلة للمؤسسة 

المجموعة اليالية في القائمة، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي ميزانية ات١ؤسسة جانب ات٠صوـ ضمن 
التدفقات النقدية التشغيلية على ات٠صوـ ات١تداكلة كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜس 
نسب للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من 

نسبة للمتغتَ ات١ستقل الواحد كىو نسبة  300مؤسسة يكوف لدينا  60سات الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا ات١ؤس
 صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ ات٠صوـ ات١تداكلة.

 المجموعة الثالثة: نسب الكفاءة
من تتضمن ىذه المجموعة أيضا ثلبث نسب من نسب الكفاءة ىي غتَ موجودة بشكل نهائي في أم 

القوائم ات١الية، لذلك ينبغي احتسابها للوصوؿ إلذ ىذه النسب، كبالتالر قمنا باحتسابها آليا لكل سنة من سنوات 
مؤسسة، علما أنو تم احتساب ىذه  60الدراسة، كلكل مؤسسة من ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا 

 ات٠اصة بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة، كذلك كما يلي:النسب من كاقع القوائم ات١الية لكل سنة من سنوات الدراسة 

 صافي الربح )النتيجة الصافية(نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى  -1

(Cash Flow to Net Income Operating) صارا سنرمز ت٢ا بالرمز كاخت(OCFNIit) كت٘يل نسبة ،
، كسيتم احتساب tعن الفتًة  iالصافية( للمؤسسة  صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح )النتيجة

ىذه النسبة بقسمة صافي التدفقات النقدية التشغيلية على صافي الربح كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، 
تْيث يكوف لدينا تٜس نسب للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ  

نسبة للمتغتَ ات١ستقل  300مؤسسة يكوف لدينا  60ت الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا كل مؤسسة من ات١ؤسسا
 الواحد كىو نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح.
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 صافي الدبيعاتنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى  -2

(Cash Flow to Net Sales Operating) نسبة بالرمز صارا سنرمز ت٢ذه الكاخت(OCFNSit) كت٘يل ،
، كسيتم tعن الفتًة  iنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات )رقم الأعماؿ( للمؤسسة 

احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي التدفقات النقدية التشغيلية على صافي ات١بيعات، كذلك لكل سنة من سنوات 
للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة،  الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜس نسب
مؤسسات لد يكن لديها رقم أعماؿ، بعضها إما سنة )مؤسستتُ( أك  4كلكن عند تٚع ىذه البيانات كجدنا أف 

 . (OCFNSit)مشاىدة )قيم( ت٢ذه النسبة  294سنتتُ )مؤسستتُ( خلبؿ فتًة الدراسة، كبالتالر سيكوف لدينا 

 حقوؽ الدلكيةنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى  -3

(Cash Flow to Equity Operating) صارا سنرمز ت٢ا بالرمز كاخت(OCFEit) كت٘يل نسبة صافي ،
، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة tعن الفتًة  iالتدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية للمؤسسة 

التشغيلية على حقوؽ ات١لكية، كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا  صافي التدفقات النقدية
تٜس نسب للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من 

كىو نسبة  نسبة للمتغتَ ات١ستقل الواحد 300مؤسسة يكوف لدينا  60ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة كعددىا 
 صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية.

 تابعة: الدتغنًات الثانيا
 تٖتوم ىذه الدراسة على متغتَين اثنتُ، كت٫ا مؤشر الرتْية كالسيولة، ت٘ييلب للؤداء ات١الر.

تبطة بالاستيمار  كما ذكرنا سابقا فقد استخدمنا في دراستنا ىذه مؤشرات الرتْية تلك ات١ر مؤشر الربحية:  -1
 كمتغتَ تابع أكؿ في ىذه الدراسة كالتي تتكوف من معدلتُ اثنتُ، كت٫ا:

كتعتٍ  (ROAit) كسوؼ نعبر عنو بصورة :(Return On Assets)معدؿ العائد على الأصوؿ  1-1
الر ، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي الربح على إتtٚعن الفتًة  iمعدؿ العائد على الأصوؿ للمؤسسة 

الأصوؿ، كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜس معدلات للمؤسسة الواحدة باعتبار أف 
 60ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كعددىا 

 .ROAمعدلا، كىو معدؿ العائد على الأصوؿ  300مؤسسة يكوف لدينا 

 (ROEit) كسوؼ نعبر عنو بصورة :(Return On Equity) حقوؽ الدلكيةلعائد على معدؿ ا 1-2
، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة صافي الربح tعن الفتًة  iكتعتٍ معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية للمؤسسة 

يكوف لدينا  كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث -في قائمة ات١يزانية  1المجموعة  –على حقوؽ ات١لكية 
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تٜس معدلات للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة 
معدلا، كىو معدؿ العائد على حقوؽ  300مؤسسة يكوف لدينا  60من ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كعددىا 

 .ROEات١لكية 

  تٯيلبف مؤشر السيولة، كت٫ا:في دراستنا ىذه استخدمنا معدلتُ اثنتُ: سيولةمؤشر ال -2

كتعتٍ نسبة  (CRit) كسوؼ نعبر عنها بصورة: (Current Ratio)نسبة التداوؿ )السيولة العامة(:  2-1
، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة الأصوؿ ات١تداكلة على ات٠صوـ ات١تداكلة، tعن الفتًة  iالتداكؿ للمؤسسة 

يكوف لدينا تٜس معدلات للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث 
مؤسسة يكوف  60سنوات كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كعددىا 

 معدلا، كىي نسبة التداكؿ. 300لدينا 
نسبة السيولة السريعة كتعتٍ  (QRit) كسوؼ نعبر عنها بصورة: (Quik Ratio) سيولة السريعةنسبة ال 2-2

، كسيتم احتساب ىذه النسبة بقسمة الأصوؿ ات١تداكلة مطركحا منها ات١خزكنات )ت٥زكنات tعن الفتًة  iللمؤسسة 
قيد التنفيذ( على ات٠صوـ ات١تداكلة، كذلك لكل سنة من سنوات الدراسة، تْيث يكوف لدينا تٜس معدلات 

كىي فتًة الدراسة، كعندما نأخذ كل مؤسسة من ات١ؤسسات  للمؤسسة الواحدة باعتبار أف ىناؾ تٜس سنوات
 معدلا، كىي نسبة السيولة السريعة. 300مؤسسة يكوف لدينا  60ت٤ل الدراسة كعددىا 

 الدطلب الثاني: عرض عينة الدراسة
قمنا باختيار القطاع الصناعي اتٞزائرم كونو قطاع حيوم كمهم في اقتصاد أم دكلة، عادة ما تٯتاز ىذا 

قطاع بضخامة ات١بالغ ات١ستيمرة فيو، كتكوف حركة النقدية كتغتَاتها في مؤسسات ىذا القطاع كاضحة خاصة من ال
خلبؿ نشاطها الأساسي التشغيلي، كمن ات١فتًض أف تكوف ىناؾ إمكانية لتتبعها من خلبؿ القوائم ات١الية التي 

( 60ية الدراسة، حيث تم اختيار ستوف )توفرىا ىذه ات١ؤسسات، كىذا ما يساعدنا في الإجابة على إشكال
(، كتٯكننا 2015 -2011مؤسسة مسات٫ة من القطاع الصناعي اتٞزائرم متنوعة النشاط خلبؿ تٜسة سنوات )

 عرض ىذه ات١ؤسسات في اتٞدكؿ الآتي:

 (: توزيع مؤسسات عينة الدراسة حسب مضموف النشاط3-11الجدوؿ رقم )

رقم 
 المجموعة

 لنشاطمضموف ا إسم الدؤسسة

 -02صناعية،  الكتًك الأسهمات١ؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات  -01 01
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة العتاد الفلبحي سيدم 

كات١عدات  صناعة ات١اكينات
بائية، صناعة العتاد الكهر 
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مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. ات١ؤسسة الوطنية للصناعات  -03، بلعباس
 -إيتٍ-الإلكتًكنية 

صناعة الأجهزة الفلبحي، 
الكهربائية كالإلكتًكمنزلية 

 ات١ختلفة...
ملبنة جنوب حليب إقلي  -02ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأكراس،  -01 02

ات١ؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ،  -03كحدة ت٣مع جيبلي، 
ش ذ أ  -06ش ذ أ دانوف جرجرة اتٞزائر،  -05اؿ، سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػ -04

شركة الأسهم جيبلي كحدة ات١نصورة،  -07الرياض سطيف مطاحن البيباف، 
 -10شركة ذات الاسهم ملبنة الايدكغ،  -09ش.ذ.أ. ملبنة عريب،  -08

 -11شركة الأسهم ملبنة سيدم خالد فرع المجمع الصناعي ت١نتوجات اتٟليب، 
شركة الأسهم مطاحن أكلاد  -12حن سيدم ارغيس، شركة ذات أسهم مطا

ش ذ أسهم: شركة  -14، "شركة ذات أسهم " مطاحن اتٟركش -13ميموف، 
 -16ت٣مع تٝيد مطاحن مرمورة،  -15الأكراسية للبسكويت كات١واد الغذائية، 

شركة الأسهم  -17شركة ذات أسهم جي أم جي المجمع الصناعي قوميدم، 
 مطحنة الذرة لتافنة

صناعة الغذائية: الطحانة، ال
 ات١لبنة، صناعة العجائن

ش.ذ.ا الشركة  -02، شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب -01 03
 -04، " بنػػاء إفرم"  الأسهم شركة -03، الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ

الشركة اتٞديدة للزليج  -05، أسهم ذات شركة الرم لقنوات الوطنية ات١ؤسسة
، ات١يلية الصحي ات٠زؼ شركة مسات٫ة شركة -06، زفي الصحي بالرمشيات٠
 شركة/ الإقتصادية العمومية ات١ؤسسة -08، ستَتاؼ لتافنة ات١نزلر ات٠زؼ -07

، للمتيجة الاتٝنت شركة أ.ذ.ش -09، فرت٭ة القرميد ك الأجر الأسهم ذات
 تيزم ناءالب مواد للمجمعات شركة أ ذ ش -11، ىيدرككناؿ ت٣مع أ ذ ش -10

 الاجر مصنع: أ.ذ.ش -13، تٔناصر الأجور مصنع: أ.ذ.ش -12، غنيف
 بندركمة التقليدم الفخار -14، برانيس

الإنتاج الصناعي للجص، 
ات١نتجات ات٠رسانية، 

الإنتاج الصناعي للبلبط، 
منتجات الطتُ غتَ 
، الأجر كالقرميد  ات١قاكـ

 -03، بسكرة لالكواب صناعات مؤسسة.:ـ.ش -02، سيبلبست -01 04
 شركة -05، شركة ذات أسهم شي علي توب -04، ش.ذ.أ كاؿ بلبست

 الشركة الوطتٍ المجمع أ.ع.ـ -06، صوتوبلبست كت٥تصرىا البلبستيك أنابيب
 .كات١طاط للبلبستك الوطنية

صناعة أدكات من ات١طاط، 
تٖويل أكلر ت١ادة 
 البلبستيك، ...

 شركة -03، صوميفر إ.ع.ـ أ.ذ.ش -02، ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج -01 05
 ت٣مع أسهم.ذ.ش -04، " كومبوس باتي ات١صنعة ات١ركبات شركة"  الأسهم

 .إم.أ.أـ.أؼ.أس

، النحاسة/ البناء ات١عدني
إنتاج ت٣موعات ات١باني 

ات١عدنية/ مؤسسة تركيب 
التجهيزات اتٟرارية 

 الصناعية...
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 أسهم ذات ش -02، تسنسا الاصطناعية اتٞلود لصناعة مسات٫ة شركة -01 06
، نقاكس فوتوار أكراس الرياضية الأحذية تصنيع: أسهم ذ ش -03، سػػػػػػوـ مػػػػاؾ
 عمومية مؤسسة أ ذ ش -MACS ،05 السطايفية الأحذية صناعة -04

 .اتٞاىزة كالألبسة النسيج لتفصيل إقتصادية

صناعة اتٞلود كبدائلها 
 كالأحذية، ات١لببس كالنسيج...

 القرميد كتسويق إنتاج مؤسسة -02، صوميفوص إ.ع.ـ أ.ذ.ش -01 07
 لتحويل كطنية مؤسسة -03، بركتويل الساخن على كاتٞلفنة كملحقاتو الفولاذم

 أؿ.بي.تي.أف.أك الطويلة ات١نتوجات

 باستغلبؿ مرتبطة أشغاؿ
 كتٖضتَ إستخراج/ ات١ناجم

تصفيح كتٕنيب ، الفوسفات
على البارد للفولاذ العادم، 

 ..كتٖويلبت أخرل قلد، ت٘ديد
 الأتٝدة ت٥تلف صناعة المجمع الصناعي للؤتٝدة كات١واد الفيطو صحية أتٝيداؿ 08

، مواد قصناعة الدىوف، البرني للدىن الوطنية ات١ؤسسة: أ.ذ.ش 09
 الصباغة كحبر ات١طبعة

/  كات١راكم البطاريات صناعة ات١ؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرك كيميائية 10
 ت٥تلفة اتمنتج صناعة

 ات١عدنية للكيمياء
 للدكاجن الصناعي التسمتُ رمشافي أسهم ذات شركة 11

/ للبيض الصناعي كالتفريخ
 للحوـ الصناعي كالقطع الذبح

 ...(صناعية مذتْة) القصابة
كصنع  صنع الأثاث ات١عدني الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 12

الأثاث من ات٠شب 
 للجماعات

 صناعة ات١صابيح الكهربائية للمصابيح الصناعي الإنتاج مؤسسة أسهم ذات شركة 13

الإنتاج الصناعي، التشكيل  أكنافا ت٣مع أسهم.ذ.ش 14
كتٖويل الزجاج الأجوؼ 
 ات١يكانيكي كالزجاج التقتٍ

/ الإنتاج الصناعي، التشكيل 
 كتٖويل الزجاج ات١سطح كات١رايا

 النوابض صناعة ضللنواب اتٞزائرم ات١صنع أسهم شركة 15
 للمؤسسات ت٤ل الدراسة CNRCاعتمادا على القوائم ات١الية ات١ستخرجة من موقع  من إعداد الطالب :الدصدر

ت٣موعة، في كل ت٣موعة عدد من ات١ؤسسات  15من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه نلبحظ أف عينة الدراسة تضم 
مؤسسات مضموف نشاطها  3وعة الأكلذ ت٧د تشتًؾ في نشاطات معينة، أم ت٢ا مضموف نشاط مشابو. في المجم
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ت٥تلف لكنو يصب في صناعة ات١اكينات كات١عدات الكهربائية، صناعة العتاد الفلبحي كصناعة الأجهزة الكهربائية 
كالإلكتًكمنزلية ات١ختلفة، ات١ؤسسات اليلبث ت٢ذه المجموعة كلها عامة )تنتمي إلذ القطاع العاـ(. في المجموعة اليانية 

مؤسسة مضموف نشاطها يتميل في الصناعة الغذائية، الطحانة، ات١لبنة كصناعة العجائن، ات١ؤسسات  17ت٧د 
مؤسسات تنتمي  10مؤسسات تنتمي إلذ القطاع العاـ ك 7السبعة عشر ت٢ذه المجموعة مصنفة ضمن قطاعتُ )

الإنتاج الصناعي للجص، مؤسسة مضموف نشاطها يتميل في  14إلذ القطاع ات٠اص(. في المجموعة اليالية ت٧د 
، الأجر كالقرميد، ات١ؤسسات الأربعة  ات١نتجات ات٠رسانية، الإنتاج الصناعي للبلبط كمنتجات الطتُ غتَ ات١قاكـ

منها تنتمي إلذ القطاع  4مؤسسات تنتمي إلذ القطاع العاـ ك 10عشر ت٢ذه المجموعة مصنفة ضمن قطاعتُ )
سات مضموف نشاطها يتميل في صناعة أدكات من ات١طاط كتٖويل أكلر مؤس 6ات٠اص(. في المجموعة الرابعة ت٧د 

مؤسسات تنتمي إلذ القطاع العاـ  4ت١ادة البلبستيك، ات١ؤسسات الستة ات١نتمية ت٢ذه المجموعة مصنفة إلذ قطاعتُ )
نحاسة، مؤسسات مضموف نشاطها يتميل في ال 4منها تنتمي إلذ القطاع ات٠اص(. في المجموعة ات٠امسة ت٧د  2ك 

البناء ات١عدني، إنتاج ت٣موعات ات١باني ات١عدنية، مؤسسة تركيب التجهيزات اتٟرارية الصناعية،... ات١ؤسسات الأربعة 
مؤسسات تنتمي إلذ  3ات١نتمية ت٢ذه المجموعة مصنفة ضمن قطاعتُ )مؤسسة كاحدة تنتمي إلذ القطاع العاـ ك

سات مضموف نشاطها يتميل في صناعة اتٞلود كبدائلها مؤس 5القطاع ات٠اص(. في المجموعة السادسة ت٧د 
مؤسسات  3كالأحذية، ات١لببس كالنسيج،... ات١ؤسسات ات٠مسة ات١نتمية ت٢ذه المجموعة مصنفة ضمن قطاعتُ )

مؤسسات مضموف  3تنتمي إلذ القطاع العاـ كمؤسستاف تنتمياف للقطاع ات٠اص(. في المجموعة السابعة ت٧د 
غاؿ مرتبطة باستغلبؿ ات١ناجم، استخراج كتٖضتَ الفوسفات، تصفيح كتٕنيب على البارد نشاطها يتميل في أش

للفولاذ العادم، ... ات١ؤسسات اليلبثة ت٢ذه المجموعة تنتمي إثناف منها للقطاع العاـ كمؤسسة كاحدة تنتمي للقطاع 
تضم مؤسسة كاحدة عامة تنشط ات٠اص. باقي المجموعات تضم كل كاحدة منها مؤسسة كحيدة، فالمجموعة اليامنة 

في صناعة ت٥تلف الأتٝدة، كالمجموعة التاسعة تضم مؤسسة كاحدة عامة تنشط في صناعة الدىن، البرنيق كمواد 
الصباغة كحبر الطباعة، المجموعة العاشرة تضم مؤسسة كاحدة خاصة تنشط في صناعة البطاريات كات١راكم 

لمجموعة اتٟادية عشر تضم مؤسسة كاحدة خاصة تنشط في التسمتُ كات١نتجات ات١ختلفة للكيمياء ات١عدنية، ا
الصناعي للدكاجن كالتفريخ الصناعي للبيض، الذبح كالقطع الصناعي للحوـ القصابة، المجموعة اليانية عشر تضم 
مؤسسة كاحدة خاصة تنشط في صنع الأثاث ات١عدني كصنع الأثاث من ات٠شب للجماعات، المجموعة اليالية عشر 

م مؤسسة كاحدة عامة تنشط في صناعة ات١صابيح الكهربائية، المجموعة الرابعة عشر تضم مؤسسة كاحدة عامة تض
تنشط في الإنتاج الصناعي، التشكيل كتٖويل الزجاج الأجوؼ ات١يكانيكي كالزجاج التقتٍ كتٖويل الزجاج ات١سطح 

 ة خاصة تنشط في صناعة النوابض.كات١رايا، أما المجموعة ات٠امسة عشر كالأختَة فتضم مؤسسة كاحد
 كتٯكننا ت٘ييل ما سبق من خلبؿ الشكل التالر.
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 (: توزيع مؤسسات عينة الدراسة حسب الأنشطة الصناعية5 -3الشكل رقم )

 
 Excelمن إعداد الطالب بناء على ت٥رجات : الدصدر

بر من عينة الدراسة بواقع من خلبؿ الشكل أعلبه نلبحظ أف مؤسسات الصناعة الغذائية ت٘يل النسبة الأك
في ات١رتبة اليانية، ثم تأتي في  %23في ات١رتبة الأكلذ، ثم تليها مؤسسات ات١نتجات ات٠رسانية كالبلبط بنسبة  28%

، كتليها في ات١رتبة الرابعة مؤسسات صناعة %10ات١رتبة اليالية مؤسسات صناعة ات١طاط كتٖويل البلبستيك بنسبة 
في ات١رتبة ات٠امسة، كفي  %7، ثم مؤسسات النحاسة كالبناء ات١عدني بنسبة %8بس بنسبة اتٞلود، الأحذية كات١لب

ات١رتبة السادسة تأتي كل من مؤسسات صناعة ات١اكينات كمؤسسات استغلبؿ ات١ناجم، الفوسفات كالفولاذ بنسبة 
 شطة ات١تبقية. موزعة على ت٥تلف الأن %2، كفي ات١رتبة السابعة ت٧د باقي ات١ؤسسات بنسبة تقرب 5%
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 الدطلب الثالث: طريقة جمع البيانات والأدوات الدستخدمة

سنقوـ بتجزئة ىذا ات١طلب إلذ فرعتُ، تْيث سنتناكؿ في الفرع الأكؿ طريقة تٚع البيانات )النظرية كالتطبيقية(، كفي 
 الفرع الياني سنتناكؿ الأدكات ات١ستخدمة في الدراسة.

 بياناتالفرع الأوؿ: طريقة جمع ال
تٚعناىا بغية تلخيصها كضبطها  ةاستخدمنا في دراستنا ىذه نوعتُ من البيانات، بيانات أدبيات نظري

لوضعها في اتٞانب النظرم للدراسة كىذا في الفصلتُ الأكؿ كالياني، كبيانات تطبيقية قمنا تّمعها بغية استغلبت٢ا 
 كت٘يلت بيانات الدراسة بنوعيها في الآتي: كاستخدامها لغرض الوصوؿ إلذ إجابة للئشكالية ات١طركحة،

ت٘يلت البيانات النظرية في ات١علومات ات١أخوذة من: الكتب، الأطركحات، الرسائل اتٞامعية،  البيانات النظرية: -
ات١قالات، ات١لتقيات، التقارير الإحصائية، كمواقع الإنتًنت، كىذا بهدؼ توضيح ات١فاىيم كالأدبيات التي ت٨تاجها في 

راستنا ككذا لعرض الدراسات السابقة التي تناكلت جانبا من موضوعنا أك حتى كانت قريبة منو، كات٢دؼ من ذلك د
 حتى نتمكن من الإت١اـ تّميع اتٞوانب التي ترتبط بدراستنا كتوُصلنا إلذ تٖقيق ىدفنا.

ا التطبيقية، ككاف ىذا من خلبؿ ت٘يلت في البيانات التي تٖصلنا عليها بغية إت٧از دراستن البيانات التطبيقية: -
، 2017سبتمبر  20مارس إلذ  20اشتًاؾ نصف سنوم في بوابة السجل التجارم قمنا بو خلبؿ الفتًة من 

دج، أتاح لنا الولوج إلذ اتٟسابات الاجتماعية للمؤسسات عينة الدراسة، كما كضحنا سابقا  20.000بقيمة 
، كىي متنوعة بتُ 2015 -2011متاحة خلبؿ الفتًة ات١دركسة  تم اختيار ىذه العينة كوف قوائمها ات١الية

مؤسسات عامة كخاصة، ت٘يلت ىذه القوائم ات١الية في ات١يزانية كجدكؿ حسابات النتائج ات٠اص بكل مؤسسة 
 خلبؿ فتًة الدراسة.

 الفرع الثاني: الأدوات الدستخدمة في الدراسة
ة بالنسب ات١شتقة من التدفقات النقدية التشغيلية من أجل حساب متغتَات الدراسة ات١ستقلة ات١تعلق

كات١تغتَات التابعة ات١تعلقة تٔؤشرم الرتْية كالسيولة ت٘ييلب للؤداء ات١الر في ىذه الدراسة كضبطها، قمنا باستخداـ 
، كبعد ذلك قمنا بتنظيم قاعدة ات١عطيات ات٠اصة بات١ؤسسات عينة الدراسة Microsoft Excel 2007برنامج 

بغية معرفة أثر تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية كالنسب ات١شتقة  (Eviews 9)ات٢ا في البرنامج الإحصائي كإدخ
، كىذا من خلبؿ 2015 -2011منها على مستول رتْية كسيولة ات١ؤسسات عينة الدراسة خلبؿ الفتًة 

السلبسل الزمنية ات١قطعية أك  التي نعتٍ بها مصطلح بيانات (Panel Data)استخدامنا لطريقة معطيات بانل 
معطيات البانل كىي تعُرّؼ على أنها ت٣موعة من ات١شاىدات التي تتكرر عند ت٣موعة من الأفراد في عدة فتًات من 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث

144 
 

الزمن، تْيث أنها تٕمع بتُ خصائص كل من البيانات ات١قطعية كالسلبسل الزمنية في نفس الوقت. فبالنسبة 
وؾ عدد من ات١فردات أك الوحدات ات١قطعية )مؤسسات أك دكؿ( عند فتًة زمنية للبيانات ات١قطعية فهي تصف سل

كاحدة، بينما تصف بيانات السلبسل الزمنية سلوؾ مفردة كاحدة خلبؿ فتًة زمنية معينة، كىنا تكمن أت٫ية 
متعددة،  استخداـ بيانات البانل كونها تٖتوم على معلومات ضركرية تتعامل مع ديناميكية الوقت كعلى مفردات

فإذا كانت الفتًة الزمنية نفسها لكل الأفراد نسمي ت٪وذج البانل بػ " ات١توازف"، أما إذا اختلفت الفتًة الزمنية من فرد 
سنوات، فهي تدخل  5مؤسسة ت١دة  60، كتٔا أف عينة الدراسة تشمل 1لآخر يكوف ت٪وذج البانل "غتَ متوازف"

 ات١عركفة بنماذج البانل.ضمن بيانات السلبسل الزمنية ات١قطعية ك 

 2بالصيغة ات١والية: Tمن ات١شاىدات ات١قطعية خلبؿ فتًة زمنية  N يتم تعريف ت٪اذج البانل لعدد

yit= oi + ∑
k
j=1jxj(it) + it     (01)  

i= 1,2,3…N       t= 1,2,3…T 

ت٘يل  i ،jمة نقطة التقاطع في ات١شاىدة قي oi، ت٘يل tعند الفتًة الزمنية  iقيمة ات١تغتَ التابع في ات١شاىدة  itت٘يل 
قيمة  it، أما tفي الفتًة الزمنية  iفي ات١شاىدة  jقيمة ات١تغتَ ات١ستقل )ات١فسر(  xj(it)قيمة ميل خط الات٨دار، 

 .tفي الفتًة الزمنية  iات٠طأ في ات١شاىدة 

 كتتميل النماذج الأساسية لتحليل بيانات البانل في:

 :Pooled Regession Modelلتجميعي نموذج الالضدار ا -
تعتبر عملية تقدير ت٪وذج الات٨دار التجميعي ات١قاربة الأسهل كىو أبسط ت٪اذج البيانات ات١قطعية، حيث 
يقوـ باستبعاد الأبعاد ات١قطعية )الأفراد( كالأبعاد الزمنية كيقوـ بتقدير النموذج الاعتيادم )ت٪وذج الات٨دار ات١تعدد( 

         ثابتة تٞميع الفتًات jك oi، حيث يكوف في ىذا النموذج تٚيع ات١عاملبت 3ت الصغرلبطريقة ات١ربعا
( على الشكل التالر لنحصل على صيغة النموذج 01)إذ يهمل أثر الزمن( كبالتالر تٯكن إعادة صياغة ات١عادلة )
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yit= o+ ∑
k
j=1jxj(it) + it     (02)  

i= 1,2,3…N       t= 1,2,3…T 

var (it= ك )0E(itحيث: )
2 

 :Fixed Effects Modelنموذج التأثنًات الثابتة  -
يتيح لنا ىذا النموذج بالأخذ في اتٟسباف الأبعاد الفردية )كل مؤسسة أك دكلة(، تْيث يسمح لنا تٔعرفة 

ة من مؤسسة لأخرل سلوؾ كل ت٣موعة بيانات مقطعية على حدل أم ترؾ مساحة تتغتَ فيها البيانات ات١قطعي
ثابتة لكل ت٣موعة البيانات ات١قطعية )عدـ تٕانس التباين بتُ  jمع الاستمرار في افتًاض أف معلمات ات١يل 

 ، كعليو تٯكن صياغة ت٪وذج التأثتَات اليابتة كفقا للصيغة ات١والية:1المجاميع(

yit= oi+ ∑
k
j=1jxj(it) + it     (03)  

i= 1,2,3…N       t= 1,2,3…T 

var (it= ك )0E(itحيث: )
في بيانات المجاميع ات١قطعية كليس عبر الزمن،  o، كيكوف تغتَ ات١علمة 2

، كفي حالة دراستنا اتٟالية التي تعتبر ات١ؤسسات فيها 2حيث يبقى ثابت عبر الزمن لكل ت٣موعة بيانات مقطعية
  أخرل كليس عبر الزمن لكل مؤسسة.ىي المجاميع ات١قطعية فيكوف التغتَ في ات١علمة من مؤسسة إلذ

( كذلك للسماح 0,1تأخذ القيم ) (dummy variables)يتم تقدير ت٪وذج الآثار اليابتة بإضافة متغتَات كت٫ية 
، ثم تستخدـ طريقة ات١ربعات الصغرل الاعتيادية كالتي (N-1)بالتغتَ بتُ المجموعة ات١قطعية بقدر  oت١علمة القطع 

(  03ة ت٪وذج الآثار اليابتة اسم ات١ربعات الصغرل للمتغتَات الوت٫ية، كعليو تصبح ات١عادلة رقم )يطلق عليها في حال
 كما يلي:

 yit= 3 + ∑
N

d=2 dDd + ∑
k
j=1jxj(it) + it     (3.1)  

i= 1,2,3…N       t= 1,2,3…T 

∑ + 3 حيث ت٘يل 
N

d=2 dDd َفي المجاميع ات١قطعية ت١علمة القطع  التغتo. 3
 

 :Random Effects Modelنموذج التأثنًات العشوائية  -
يتعامل ت٪وذج التأثتَات العشوائية مع الآثار ات١قطعية كالزمنية على أنها معالد عشوائية، كليست معالد ثابتة، 
كيقوـ ىذا الافتًاض على أف الآثار ات١قطعية كالزمنية ىي متغتَات عشوائية مستقلة بوسط يساكم صفر كتباين 

                                                           
1
 Damodar N. Gujarati, Op Cit, P: 639. 

2
 ، نفس الصفحة.بق ذكرهمرجع سصور ركقية، قدم عبد المجيد، بلق 

 .42نفس ات١رجع، ص:  3
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، كبالتالر في حالة كجود خلل في الفركض 1وذجت٤دد، كيضاؼ كمكونات عشوائية في حد ات٠طأ العشوائي للنم
السابقة يعتبر ت٪وذج التأثتَات العشوائية النموذج ات١لبئم. ىذا كيفتًض ت٪وذج التأثتَات العشوائية أف معامل القطع  

oi   كمتغتَ عشوائي مقداره :أم 

oi= +i , i= 1,2,…N (04) 
 لآثار العشوائية كما يلي:( ت٨صل على ت٪وذج ا03( في )04كبتعويض ات١عادلة )

yit= + ∑
k
j=1jxj(it) +i  +  it     (4.1)  

i= 1,2,3…N       t= 1,2,3…T 

 ، كتٯتاز بات٠واص التالية:iتٯيل حد ات٠طأ في ت٣موعة البيانات ات١قطعية  iحيث: 

(it)0E( ك =it)var 
var (i= ك )0E(i) ك 2

2 

لتقدير ت٪وذج  (Generalized Least Squares- GLS)ت١عمقة طريقة ات١ربعات الصغرل ا كيتم استخداـ
 2التأثتَات العشوائية.

 الدطلب الرابع: عرض وقياس متغنًات الدراسة
سنتناكؿ في ىذا ات١طلب عرض متغتَات الدراسة من خلبؿ عرضها في الفرع الأكؿ، ثم في الفرع الياني 

 سنقوـ بتوضيح قياس متغتَات الدراسة.

 رض متغنًات الدراسةالفرع الأوؿ: ع
بدراستنا ت١وضوع أثر التغتَات في التدفقات النقدية على مستول الأداء ات١الر، يظهر لنا  متغتَين للدراسة، 

 متغتَ مستقل كيضم ثلبثة مؤشرات، كمتغتَ تابع يضم مؤشرين كت٫ا:

 نسب الكفاية كنسب الكفاءة( ات١تغتَ ات١ستقل: التدفقات النقدية )ت٦يلة بصافي التدفقات النقدية التشغيلية، -

 ات١تغتَ التابع: الأداء ات١الر )ت٦يلب بالرتْية كالسيولة في ىذه الدراسة( -

 كتٯكن عرض ت٪وذج متغتَات الدراسة في الشكل الآتي:

 

                                                           
، 01، العدد 16، المجلد دراسات اقتصادية إسلاميةعابد بن عابد العبدلر، ت٤ددات التجارة البينية للدكؿ الإسلبمية باستخداـ منهج تٖليل البانل،  1

 .21، ص: 2010

 .42ص: ، بق ذكرهمرجع سقدم عبد المجيد، بلقصور ركقية،  2
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 ة: متغنًات الدراس(6 -3الشكل رقم )

  الدتغنًات الدستقلة                     

 الدتغنً التابع الأوؿ                                                                                     
 

  
 

                                                                                     
 لثانيالدتغنً التابع ا                                                                           

  
 
 
 

 من إعداد الطالب :الدصدر

 الفرع الثاني: قياس متغنًات الدراسة
تتميز ات١تغتَات السابقة تٚيعها بأنها متغتَات كمية، حاكلنا حسابها انطلبقا من القوائم ات١الية للمؤسسات 

، فوائد الديوف )الأعباء ات١الية(،  عينة الدراسة، كتٟساب النسب تٚيعها كقياسها، استخدمنا كل من إتٚالر ات٠صوـ
ات٠صوـ ات١تداكلة، صافي الربح )النتيجة الصافية(، صافي ات١بيعات، حقوؽ ات١لكية، إتٚالر الأصوؿ، الأصوؿ 

 ات١تداكلة.

فيما تٮص صافي التدفقات النقدية التشغيلية، فكما أشرنا إليو سابقا ككضحنا كيفية احتسابو بالطريقة غتَ  أولا:
ذا ات١تغتَ كجدنا قيمتو موجبة في أغلب مؤسسات الدراسة، ما يعتٍ أف التدفقات النقدية ات١باشرة، عند احتساب ى

)مشاىدة( من أصل  113التشغيلية الداخلة أكير من تلك ات٠ارجة ت٢ذه ات١ؤسسات، أما القيم السالبة فوجدنا 
مها ت٢ذا ات١تغتَ ( سالبة، تم عد مؤسستتُ فقط كانت قي05* عدد السنوات 60مشاىدة )عدد ات١ؤسسات  300

(. ىذا ات١تغتَ صافي التدفقات النقدية التشغيلية يرتبط تّميع 02سالبة طيلة ات٠مسة سنوات )انظر ات١لحق رقم 

 التدفقات النقدية من النشاط الأساسي
 NOCFصافي التدفقات النقدية التشغيلية 

 نسب الكفاية
 ات٠صوـ إلذ إتٚالرصافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة 
 فوائد الديوفإلذ نقدية التشغيلية صافي التدفقات النسبة 
 ات٠صوـ ات١تداكلةإلذ صافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة 

 نسب الكفاءة
 صافي الربحإلذ صافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة 
 صافي ات١بيعاتإلذ صافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة 
 ات١لكية حقوؽإلذ صافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة 

 الربحية مؤشرات 
 ROAمعدؿ العائد على الأصوؿ 

 ROEمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية 

 مؤشرات السيولة
 CR نسبة التداكؿ

 QR نسبة السيولة السريعة
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ات١تغتَات ات١ستقلة الأخرل، ففي كل نسبة لاحقة يكوف فيها ىو البسط، كمنو ستنعكس قيمتو على باقي النسب 
 بطبيعة اتٟاؿ.

 إتٚالر ات٠صوـ ثانيا:

ج ىذا اتٟساب في إعداد النسبة الأكلذ كإحدل نسب الكفاية ات١ستخدمة في ىذه الدراسة، في أغلب ت٨تا 
، كفي ات١ؤسسات التي تٕاكزت فيها ىذه النسبة تلك القيمة كقاربت %1مؤسسات الدراسة النسبة ىذه لد تتجاكز 

فقات النقدية التشغيلية، قيم ىذه في بعضها باتٕاه سالب، فهذا يعتٍ أف إتٚالر ات٠صوـ أقل تٔرات من التد 5%
 (.03النسبة يوضحها ات١لحق رقم )

 فوائد الديوف ثالثا:

( الأعباء ات١الية في النسبة اليانية كإحدل نسب الكفاية ات١ستخدمة في ىذه 66ت٨تاج ىذا اتٟساب )حػ/
ىذه النسبة فيها، ما يفسر الدراسة، في سبعة مؤسسات مدركسة لد يكن بها أعباء مالية إطلبقا، كبالتالر لد تظهر 

أف ىذه ات١ؤسسات تعتمد على التمويل ات١متلك عوض التمويل ات٠ارجي، كفي تٙانية مؤسسات أخرل تواجدت بها 
الأعباء ات١الية لسنة كاحدة فقط، كفي مؤسستاف تواجدت بهما الأعباء ات١الية لسنتتُ فقط، بينما ستة مؤسسات 

، في حتُ ت٧د ستة مؤسسات أخرل تواجدت بها فوائد الديوف لأربعة تواجدت بها ىذه القيمة ليلبث سنوات
 (.04سنوات، قيم ىذه النسبة يوضحها ات١لحق رقم )

 ات٠صوـ ات١تداكلة رابعا:

( في جهة ات٠صوـ ضمن قائمة ات١يزانية في النسبة اليالية كإحدل نسب الكفاية 3ت٨تاج ىذا اتٟساب )حػ/
، في حتُ ت٧د أف بعضها كانت فيها %1ب ات١ؤسسات لد تتجاكز ىذه النسبة ات١ستخدمة في ىذه الدراسة، في غال

النسبة كبتَة نوعا ما نتيجة لضخامة التدفقات النقدية بها مقارنة بات٠صوـ ات١تداكلة لديها، قيم ىذه النسبة يوضحها 
 (.05ات١لحق رقم )

 صافي الربح )النتيجة الصافية( خامسا:

 أخر جدكؿ حسابات النتائج في النسبة الرابعة كإحدل نسب الكفاءة ت٨تاج ىذا اتٟساب الذم يظهر في
مشاىدة، ككانت تٜسة مؤسسات  101ات١ستخدمة في ىذه الدراسة، ظهرت النتيجة الصافية بقيم سالبة في 

مؤسسة حققت خسائر خلبؿ  31النتيجة الصافية بها سالبة أم حققت خسارة طيلة الفتًة ات١دركسة، بينما 
 (.06ت من فتًة الدراسة، قيم ىذه النسبة يوضحها ات١لحق رقم )بعض السنوا

 صافي ات١بيعات سادسا:
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( الذم يظهر أعلى جدكؿ حسابات النتائج في النسبة ات٠امسة كإحدل 70ت٨تاج ىذا اتٟساب )حػ/
، نسب الكفاءة ات١ستخدمة في ىذه الدراسة، حققت تٚيع ات١ؤسسات ات١دركسة رقم أعماؿ خلبؿ فتًة الدراسة

مؤسسات لد تٖقق ذلك إما في سنة أك سنتاف، تْيث كجدنا مؤسستاف لد تٖققا رقم أعماؿ خلبؿ سنة  4عدا 
كاحدة طيلة ات٠مس سنوات، كمؤسستاف آخراف لد ت٭ققا رقم أعماؿ خلبؿ سنتتُ من سنوات الدراسة، قيم ىذه 

 (.07النسبة يوضحها ات١لحق رقم )

 حقوؽ ات١لكية سابعا:

( الذم يظهر ضمن جانب ات٠صوـ في ات١يزانية في النسبة السادسة كإحدل 1ب )المجموع ت٨تاج ىذا اتٟسا
نسب الكفاءة ات١ستخدمة في ىذه الدراسة، بالعودة إلذ القوائم ات١الية ت١ؤسسات عينة الدراسة كبغية اتٟصوؿ على 

قيمة سالبة( طيلة فتًة مؤسسات كانت حقوؽ ات١لكية فيها باتٕاه سالب ) 3قيمة حقوؽ ات١لكية فيها، كجدنا 
سنوات، كمؤسستاف أيضا سنة كاحدة،  3سنوات، كميليهما طيلة  4سنوات، كمؤسستاف طيلة  5الدراسة 

سنوات مدركسة، كتفستَ ذلك يعود إلذ ارتفاع حجم ات٠سائر في ىذه  5كمؤسسة كاحدة خلبؿ سنتتُ من أصل 
تفوؽ رأس ات١اؿ ات١متلك أك أف حساب ات١وردين   ات١ؤسسات الذم يفوؽ حقوؽ ات١لكية، كقد تكوف ىذه ات٠سائر

( أكبر من الأصوؿ، كىذا ما ينذر بعدـ  أكبر من النقدية ات١وجودة كمن ات١خزكف، تٔعتٌ أف الالتزامات )ات٠صوـ
استمرارية ىذه ات١ؤسسات، بالأخص تلك التي حققت قيم سالبة طيلة السنوات ات١تتالية، قيم ىذه النسبة يوضحها 

 (.08م )ات١لحق رق

كما ت٨تاج قيم حقوؽ ات١لكية أيضا في حساب معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية، تْيث تكوف قيمة إتٚالر 
، عدا في %1حقوؽ ات١لكية في مقاـ النسبة كصافي الربح في بسطها، ىذا ات١عدؿ في أغلب ات١ؤسسات لد يتجاكز 

ت٣موع حقوؽ ات١لكية، قيم ىذا ات١عدؿ مشاىدة، كتفستَ ذلك أف صافي الربح في تلك ات١شاىدات فاؽ  21
 (.10يوضحها ات١لحق رقم )

 إتٚالر الأصوؿ ثامنا:

ت٨تاج ىذا اتٟساب في قياس معدؿ العائد على الأصوؿ، تْيث تكوف قيمة إتٚالر الأصوؿ في مقاـ النسبة 
حدة منها مشاىدات كا 4، عدا في %1كصافي الربح في بسطها، ىذا ات١عدؿ في أغلب ات١ؤسسات لد يتجاكز 

بقيمة سالبة، كتفستَ ذلك أف صافي الربح في تلك ات١شاىدات فاؽ ت٣موع الأصوؿ، قيم ىذا ات١عدؿ يوضحها 
 (.09ات١لحق رقم )

 الأصوؿ ات١تداكلة تاسعا:

سنستخدـ قيم الأصوؿ ات١تداكلة تٟساب نسبتتُ، الأكلذ نسبة التداكؿ كاليانية نسبة السيولة السريعة، في  
كوف الأصوؿ ات١تداكلة في بسط النسبة، الفرؽ بينهما ىو طرح )ت٥زكنات قيد التنفيذ( من بسط كلب النسبتتُ ت
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النسبة اليانية أم من الأصوؿ ات١تداكلة. شهدت نسبة التداكؿ ارتفاعا في بعض ات١ؤسسات أم أف ىناؾ إمكانية  
لة في مواعيد تتفق مع تواريخ كبتَة لتغطية كسداد الالتزامات اتٞارية قصتَة الأجل بواسطة الأصوؿ ات١تداك 

(. كتٓصوص نسبة السيولة السريعة فكانت 11استحقاؽ ىذه الالتزامات، قيم ىذه النسبة يوضحها ات١لحق رقم )
ت٦اثلة لنسبة التداكؿ في بعض ات١ؤسسات ات١دركسة، كىذا نتيجة عدـ كجود ت٥زكنات قيد التنفيذ في تلك 

يتواجد بها ىذا اتٟساب لبعض السنوات، اثنتاف منها ليلبث مؤسسات لد  5ات١ؤسسات، تْيث كانت ىناؾ 
 (.12سنوات، كاثنتاف أيضا لسنة كاحدة، كأخرل لسنتتُ، قيم ىذه النسبة يوضحها ات١لحق رقم )

بعد عرض كقياس متغتَات الدراسة أعلبه، سنقوـ في ات١بحث ات١والر بعرض كتفستَ كمناقشة نتائج الدراسة، 
التي تم طرحها سابقا، كمن أجل الوصوؿ إلذ ات٢دؼ كالإجابة على تساؤؿ الدراسة،  كىذا على ضوء الفرضيات

سنقوـ بتفصيل الفرضيات الرئيسية كىذا حتى يسهل لنا قياسها كتٖليلها كمن ثم اتٟكم عليها، كمن أجل ذلك 
 ستكوف الفرضيات الرئيسية كالفرعية على النحو التالر:

 الفرضية الرئيسية الأولى:
 لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية. يوجد أثر 

 كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ فرضيتتُ فرعيتتُ:
 ؛معدؿ العائد على الأصوؿيوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على  -1
 .حقوؽ ات١لكيةمعدؿ العائد على على  يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية -2

 :ثانيةالفرضية الرئيسية ال
 .يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية 

 فرضيات فرعية: 6كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ 
 ؛معدؿ العائد على الأصوؿتٚالر ات٠صوـ على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إ -1
 ؛معدؿ العائد على الأصوؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على  -2
معدؿ العائد على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة على  -3

 ؛الأصوؿ
 ؛حقوؽ ات١لكيةمعدؿ العائد على بة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ على يوجد أثر لنس -4
 ؛حقوؽ ات١لكية معدؿ العائد على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على  -5
حقوؽ معدؿ العائد على ات١تداكلة على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ  -6

 .ات١لكية
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 :ثالثةالفرضية الرئيسية ال

 .يوجد أثر لنسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية 
 فرضيات فرعية: 6كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ 

 ؛معدؿ العائد على الأصوؿيلية إلذ صافي الربح على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغ -1
 ؛معدؿ العائد على الأصوؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على  -2
 ؛معدؿ العائد على الأصوؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية على  -3
 ؛حقوؽ ات١لكيةمعدؿ العائد على صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح على  يوجد أثر لنسبة -4
 ؛حقوؽ ات١لكيةمعدؿ العائد على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على  -5
 .حقوؽ ات١لكيةعدؿ العائد على ميوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية على  -6

 :رابعةالفرضية الرئيسية ال
 .يوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية 

 كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ فرضيتتُ فرعيتتُ:
 ؛نسبة التداكؿيوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على  -1
 .نسبة السيولة السريعةيوجد أثر لتغتَات صافي التدفقات النقدية التشغيلية على  -2

 :امسةالفرضية الرئيسية الخ
 .يوجد أثر لنسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية 

 فرضيات فرعية: 6كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ 
 ؛نسبة التداكؿر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ على يوجد أث -1
 ؛نسبة التداكؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على  -2
 ؛نسبة التداكؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة على  -3
 ؛نسبة السيولة السريعةيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ على  -4
 ؛نسبة السيولة السريعةيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على  -5
 .نسبة السيولة السريعةتداكلة على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١ -6

 :سادسةالفرضية الرئيسية ال

 .يوجد أثر لنسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية 
 فرضيات فرعية: 6كتنقسم ىذه الفرضية الرئيسية إلذ 

 ؛نسبة التداكؿفي الربح على يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صا -1
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 ؛نسبة التداكؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على  -2
 ؛نسبة التداكؿيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية على  -3
 ؛نسبة السيولة السريعةالربح على  يوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي -4
 ؛نسبة السيولة السريعةيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على  -5
 .نسبة السيولة السريعةيوجد أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية على  -6

 ائج الدراسةالدبحث الثالث: عرض وتفسنً ومناقشة نت
في ىذا ات١بحث عرض نتائج الدراسة ات١توصل إليها بإتباع ات٠طوات الأكلية التي عرضناىا في  سنحاكؿ

ات١بحث السابق كتٖليلها كتفستَىا كمناقشتها مع نتائج الدراسات السابقة، كسيكوف ىذا من خلبؿ تقسيم ىذا 
 ات١بحث إلذ ثلبثة مطالب كىي:

 دراسةات١طلب الأكؿ: عرض نتائج ال

 ات١طلب الياني: تٖليل كتفستَ نتائج الدراسة

 ات١طلب اليالث: مناقشة نتائج الدراسة 

 الدطلب الأوؿ: عرض نتائج الدراسة
إلذ ت٣موعة من  ، توصلنا((Panelمن خلبؿ معاتٞتنا لبيانات الدراسة كاستخداـ طريقة معطيات بانل 

لذم يقيس العلبقة بتُ تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية النماذج سيتم ات١فاضلة بينها كعرض النموذج الأحسن ا
كالأداء ات١الر ت٦يلب بنسب الرتْية كالسيولة، كسنقوـ بتجزئة ىذا ات١طلب إلذ فرعتُ، يتضمن كل فرع النتائج ات٠اصة 

ات١عتمدة  بأثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية كنسب الكفاية كالكفاءة على مستول أحد مؤشرات الأداء ات١الر
 في ىذه الدراسة.

الفرع الأوؿ: عرض النتائج الخاصة بأثر الدتغنًات الدستقلة )صافي التدفقات النقدية التشغيلية، نسب 
 :الكفاية ونسب الكفاءة( على ربحية الدؤسسات

 (ROA)قمنا بقياس رتْية ات١ؤسسات من خلبؿ مؤشرين كما ذكرنا سابقا، معدؿ العائد على الأصوؿ 
، ت٢ذا سيتم عرض النتائج ات٠اصة بأثر ات١تغتَات ات١ستقلة مع ات١تغتَ (ROE)لعائد على حقوؽ ات١لكية كمعدؿ ا

كالتوصل إلذ أحسن ت٪وذج يقيس العلبقة بينهما، ثم نقوـ بعرض النتائج ات٠اصة بأثر  (ROA)التابع الأكؿ 
 ت٪وذج يقيس العلبقة بينهما. كالتوصل إلذ أحسن (ROE)ات١تغتَات ات١ستقلة مع ات١تغتَ التابع الياني 
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ومعدؿ العائد على الأصوؿ  NOCFأولا: عرض النتائج الخاصة بصافي التدفقات النقدية التشغيلية 
ROA: 

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 ROAو  NOCF(: نتائج النموذج التجميعي لػػػِ 3-12الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7676.226 0.000 -4.630 -9.17E- 12 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)طريق برنامج  عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن -2

 ROAو  NOCFلػػػِ  أثنًات الثابتة(: نتائج نموذج الت13 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 755.6357 0.000 -4.432 -8.73E- 12 NOCF 

 (Eviews 9)ت١خرجات برنامج  من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 ROAو  NOCFلػػػِ أثنًات العشوائية (: نتائج نموذج الت3-14الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7779.777 0.000 -4.719 -9.14E- 12 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 اختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَين من بتُ النماذج السابقة: -4

، حيث يهدؼ إلذ Breusch-Pagan (LM) نقوـ بات١فاضلة بتُ النماذج السابقة باستخداـ اختبار
الاختيار ما بتُ كل من ت٪وذج الات٨دار التجميعي أك ما بتُ ت٪وذج التأثتَات اليابتة كالعشوائية من خلبؿ اختبار 

، H1كنقبل الفرضية  H0، فإننا نرفض الفرضية 0.05عند مستول معنوية أقل من  LMفرضياتو، فإذا كانت 
 كالتالر:  (LM)كتعطى فرضيات اختبار 

H0 :.نقبل ت٪وذج الات٨دار التجميعي 

H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة أك العشوائية : 

 :(LM)كاتٞدكؿ ات١والر يوضح اختبار 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 ROAو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  (LM)(: اختبار 3-15الجدوؿ رقم )
Both Test Hypothesis 

Time 

Cross-Section  

0.700339 

(0.4027) 

0.074451 

(0.7850) 

0.625888 

(0.4289) 
Breusch-Pagan 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

، H0، كعليو فإننا نقبل 0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه ت٧د أف احتماؿ ات٠طأ 

 أم أفّ ت٪وذج الات٨دار التجميعي ىو ات١لبئم.

 :ROAنسب الكفاية ومعدؿ العائد على الأصوؿ بعرض النتائج الخاصة  ثانيا:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 ROAو  لنسب الكفاية(: نتائج النموذج التجميعي 16 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7676.226 0.000 16.074 0.2109 OCFTL 

0.955 -0.056 -4.06E-09 OCFII 

0.871 0.162 0.00031 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)ها عن طريق برنامج عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل علي -2

 ROAو  لنسب الكفاية نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 17 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 755.6357 0.000 15.058 0.2153 OCFTL 

0.726 0.350 2.78E-08 OCFII 

0.302 -1.034 -0.0024 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 ROA و لنسب الكفاية عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 18 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7779.777 0.000 16.179 0.2119 OCFTL 

0.998 0.0023 1.70E-10 OCFII 

0.967 0.0019 -7.92E-05 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 من بتُ النماذج السابقة: اتيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ اخت -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ  ROAتٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الأكؿ 
إف النموذج التجميعي كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو ف  –تأثتَات ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

( كمعدؿ العائد على  OCFTL ، OCFII ،OCFCLيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاية )
 .0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)حيث أف احتماؿ ات٠طأ ، ROAالأصوؿ 

 :ROAثالثا: عرض النتائج الخاصة نسب الكفاءة ومعدؿ العائد على الأصوؿ 
 كالتالر:  (Eviews 9)اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج عرض النتائج ات٠ -1

 ROAو لنسب الكفاءة (: نتائج النموذج التجميعي 19 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7676.226 0.295 -1.049 -9.27E-05 OCFNI 

0.463 -0.734 -0.0001 OCFNS 

0.000 24.670 0.0251 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 ROAو  لنسب الكفاءة الثابتةنموذج التأثنًات (: نتائج 20 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 755.6357 0.363 -0.910 -8.75E-05 OCFNI 

0.656 -0.446 -0.0001 OCFNS 

0.000 22.802 0.0250 OCFE 

 (Eviews 9)مج من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنا الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 ROAو  لنسب الكفاءة عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 21 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 7779.777 0.294 -1.052 -9.27E-05 OCFNI 

0.485 -0.698 -0.00016 OCFNS 

0.000 24.697 0.0251 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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بهدؼ عدـ إت٫اؿ  ROAبإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الأكؿ  تٔا أننا قمنا
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف النموذج التجميعي   –تأثتَات ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

( كمعدؿ العائد على OCFNI  ،OCFNS  ،OCFEيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاءة )
 .0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)حيث أف احتماؿ ات٠طأ ، ROAالأصوؿ 

ومعدؿ العائد على حقوؽ الدلكية  NOCFرابعا: عرض النتائج الخاصة بصافي التدفقات النقدية التشغيلية 
ROE: 

 كالتالر:  (Eviews 9) عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج -1

 ROEو  NOCF(: نتائج النموذج التجميعي لػػػِ 22 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.000 -5.677 -9.65E-11 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 ROEو  NOCFلػػػِ  أثنًات الثابتة(: نتائج نموذج الت23 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 1857.977 0.000 -4. 997 -8.99E- 11 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 ROEو  NOCFلػػػِ أثنًات العشوائية (: نتائج نموذج الت24 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.000 -5.473 -9.65E- 11 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 سابقة:اختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَين من بتُ النماذج ال -4

، حيث يهدؼ إلذ الاختيار ما بتُ كل من ت٪وذج (LM)نقوـ بات١فاضلة بتُ النماذج السابقة باستخداـ اختبار 
عند  LMالات٨دار التجميعي أك ما بتُ ت٪وذج التأثتَات اليابتة كالعشوائية من خلبؿ اختبار فرضياتو، فإذا كانت 

  (LM)، كتعطى فرضيات اختبار H1كنقبل الفرضية  H0، فإننا نرفض الفرضية 0.05مستول معنوية أقل من 
 كالتالر:

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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H0.نقبل ت٪وذج الات٨دار التجميعي : 

H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة أك العشوائية : 

 :(LM)كاتٞدكؿ ات١والر يوضح اختبار 

 ROEو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  (LM)(: اختبار 25 -3الجدوؿ رقم )
Both Test Hypothesis 

Time 

Cross-Section  

1.998802 

(0.1574) 

0.481151 

(0.4879) 

1.517651 

(0.2180) 
Breusch-Pagan 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

، H0نقبل ، كعليو فإننا 0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه ت٧د أف احتماؿ ات٠طأ 

 أم أفّ ت٪وذج الات٨دار التجميعي ىو ات١لبئم.

 :ROEنسب الكفاية ومعدؿ العائد على حقوؽ الدلكية بخامسا: عرض النتائج الخاصة 
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 ROEو  لنسب الكفاية (: نتائج النموذج التجميعي26 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.000 23.894 2.689157 OCFTL 

0.7636 0.301 1.86E-07 OCFII 

0.0008 -3.392 -0.056477 OCFCL 

 (Eviews 9) من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 ROEو  لنسب الكفاية نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 27 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 1857.977 0.000 20.649 2.697330 OCFTL 

0.3008 1.038 7.51E-07 OCFII 

0.0002 -3.872 -0.082697 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر: (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 ROEو  لنسب الكفاية عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 28 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.000 23.035 2.689157 OCFTL 

0.7718 0.290 1.86E-07 OCFII 

0.0013 -3.270 -0.056477 OCFCL 

 (Eviews 9)داد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج من إع الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ  ROEتٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الياني 
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف النموذج التجميعي   –ت١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها تأثتَات ا

( كمعدؿ العائد على  OCFTL ، OCFII ،OCFCLيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاية )
 .0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)حيث أف احتماؿ ات٠طأ ، ROEحقوؽ ات١لكية 

 :ROEنسب الكفاءة ومعدؿ العائد على حقوؽ الدلكية بسادسا: عرض النتائج الخاصة 
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 ROEو لنسب الكفاءة (: نتائج النموذج التجميعي 29 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.186 -1.325 -0.001004 OCFNI 

0.984 0.019 4.01E-05 OCFNS 

0.000 36.539 0.319429 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)يابتة المحصل عليها عن طريق برنامج عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات ال -2

 ROEو  لنسب الكفاءة نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 30 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 1857.977 0.216 -1.241 -0.001089 OCFNI 

0.727 0.349 0.000764 OCFNS 

0.000 31.974 0.321350 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 ROEو  لنسب الكفاءة شوائيةعنموذج التأثنًات ال(: نتائج 31 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.99 0.000 16559.54 0.202 -1.278 -0.001004 OCFNI 

0.984 0.019 4.01E-05 OCFNS 

0.000 35.225 0.319429 OCFE 

 (Eviews 9)مج من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنا الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ  ROEتٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الياني 
دية التشغيلية، كعليو فإف النموذج التجميعي كونها مشتقة من التدفقات النق  –تأثتَات ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

( كمعدؿ العائد على OCFNI  ،OCFNS  ،OCFEيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاءة )
 .0.05أكبر من  (Breusch-Pagan)حيث أف احتماؿ ات٠طأ ، ROEحقوؽ ات١لكية 

صافي التدفقات النقدية التشغيلية، نسب الكفاية الفرع الثاني: عرض النتائج الخاصة بأثر الدتغنًات الدستقلة )
 :ونسب الكفاءة( على سيولة الدؤسسات

كنسبة السيولة  (CR)قمنا بقياس سيولة ات١ؤسسات من خلبؿ مؤشرين كما ذكرنا سابقا، نسبة التداكؿ 
كالتوصل  (CR)كؿ ، ت٢ذا سيتم عرض النتائج ات٠اصة بأثر ات١تغتَات ات١ستقلة مع ات١تغتَ التابع الأ(QR)السريعة 

إلذ أحسن ت٪وذج يقيس العلبقة بينهما، ثم نقوـ بعرض النتائج ات٠اصة بأثر ات١تغتَات ات١ستقلة مع ات١تغتَ التابع الياني 
(QR) .كالتوصل إلذ أحسن ت٪وذج يقيس العلبقة بينهما 

 :CR و نسبة التداوؿ NOCFأولا: عرض النتائج الخاصة بصافي التدفقات النقدية التشغيلية 
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 CRو  NOCF(: نتائج النموذج التجميعي لػػػِ 32 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.26 0.000 9.713114 0.0296 -2.191 -3.23E-10 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 CRو  NOCFلػػػِ  أثنًات الثابتة(: نتائج نموذج الت33 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.966362 0.0694 -1.829 -2.14E-10 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 CRو  NOCFلػػػِ أثنًات العشوائية (: نتائج نموذج الت34 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.372424 0.0059 -2.783 -3.20E-10 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 اختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَين من بتُ النماذج السابقة: -4

، حيث يهدؼ إلذ الاختيار ما بتُ كل من (LM)نقوـ بات١فاضلة بتُ النماذج السابقة باستخداـ اختبار  -أ
 LMفرضياتو، فإذا كانت  ت٪وذج الات٨دار التجميعي أك ما بتُ ت٪وذج التأثتَات اليابتة كالعشوائية من خلبؿ اختبار

، كتعطى فرضيات اختبار H1كنقبل الفرضية  H0، فإننا نرفض الفرضية 0.05عند مستول معنوية أقل من 
(LM)  :كالتالر 

H0.نقبل ت٪وذج الات٨دار التجميعي : 
H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة أك العشوائية : 

 :(LM)كاتٞدكؿ ات١والر يوضح اختبار 
 CRو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  (LM)(: اختبار 35 -3الجدوؿ رقم )

Both Test Hypothesis 

Time 

Cross-Section  

7.809019 

(0.0052) 

0.539367 

(0.4627) 

7.269652 

(0.0070) 
Breusch-Pagan 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 H0، كعليو فإننا نرفض 0.05أقل من  (Breusch-Pagan)دكؿ أعلبه ت٧د أف احتماؿ ات٠طأ من خلبؿ اتٞ

 إما النموذج اليابت أك العشوائي.ىو ات١لبئم نموذج الأم أفّ ، H1كنقبل 

( للبختيار ما بتُ النموذج العشوائي أك اليابت من خلبؿ اختبار 1978) Hausmanنستخدـ اختبار  -ب
   test   Hausman، كتعطى فرضياتH1كنقبل  H0فإننا نرفض  0.05لاحتماؿ أقل من فرضياتو، فإذا كاف ا

 كالتالر:



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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H0.نقبل ت٪وذج التأثتَات العشوائية : 

H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة : 

 CRو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  Hausmanاختبار نتائج (: 36 -3الجدوؿ رقم )
Prob Chi-Sq. d.f 

 

Chi-Sq.  

Statistic 

Test Summary 

 0.000  7 121.439427 
 

Cross-section random 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

، أم نقبل ت٪وذج H1كنقبل  H0أم أننا نرفض  0.05نلبحظ من اتٞدكؿ أعلبه أف قيمة الاحتماؿ أقل من 
 حيث يعتبر أكير معنوية ككفاءة في تٖليل بيانات الدراسة عن النماذج الأخرل. التأثتَات اليابتة،

 .CRك  NOCF إذف النموذج اليابت ىو أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ -

 :CRثانيا: عرض النتائج الخاصة نسب الكفاية و نسبة التداوؿ 
 كالتالر:  (Eviews 9)برنامج عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق  -1

 CRو  لنسب الكفاية(: نتائج النموذج التجميعي 37 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.26 0.000 9.713114 0.028  -2.207 -2.155199 OCFTL 

0.301 1.035 5.56E-06 OCFII 

0.000 8.041 1.161025 OCFCL 

 (Eviews 9)ن إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج م الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 CRو  لنسب الكفاية نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 38 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.966362 0.368 -0.902 -0.767626 OCFTL 

0.393 0.855 4.03E-06 OCFII 

0.0003 3.720 0.517172 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)وذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج عرض النتائج ات٠اصة بنم -3

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 CRو  لنسب الكفاية عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 39 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.372424 0.0068 -2.738 -2.101004 OCFTL 

0.2303 1.203 5.08E-06 OCFII 

0.000 9.986 1.136742 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ تأثتَات  CRستقلة على ات١تغتَ التابع الأكؿ تٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف ت٪وذج التأثتَات اليابتة   –ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

كنسبة التداكؿ  ( OCFTL ، OCFII ،OCFCLيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاية )
CR،  حيث أف احتماؿ ات٠طأ(test   Hausman)  0.05أقل من. 

 :CRنسب الكفاءة ونسبة التداوؿ بثالثا: عرض النتائج الخاصة 
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 CRو لنسب الكفاءة (: نتائج النموذج التجميعي 40 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.26 0.000 9.713114 0.756 -0.310 -0.002040 OCFNI 

0.000 -3.061 -0.053916 OCFNS 

0.156 0.882 0.066891 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)نتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج عرض ال -2

 CRو  لنسب الكفاءة نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 41 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.966362 0.699 -0.386 -0.002206 OCFNI 

0.000 -3.453 -0.049192 OCFNS 

0.805 0.247 0.016180 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 

 



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 CRو  لنسب الكفاءة عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 42 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.372424 0.685 -0.405 -0.002092 OCFNI 

0.000 -3.932 -0.054067 OCFNS 

0.277 1.089 0.064922 OCFE 

 (Eviews 9)ائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج من إعداد الطالب بالاعتماد على نت الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ تأثتَات  CRتٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الأكؿ  
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف ت٪وذج التأثتَات اليابتة   – ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها

( كنسبة التداكؿ OCFNI  ،OCFNS  ،OCFEيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاءة )
CR ، حيث أف احتماؿ ات٠طأ(test   Hausman)  0.05أقل من. 

 :QRو نسبة السيولة السريعة  NOCFقات النقدية التشغيلية رابعا: عرض النتائج الخاصة بصافي التدف
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1

 QRو  NOCF(: نتائج النموذج التجميعي لػػػِ 43 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.529616 0.032 -2.158 -3.19E-10 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 QRو  NOCFلػػػِ  أثنًات الثابتةت(: نتائج نموذج ال44 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.968652 0.076 -1.785 -2.09E-10 NOCF 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 كالتالر:  (Eviews 9)شوائية المحصل عليها عن طريق برنامج عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات الع -3

 QRو  NOCFلػػػِ أثنًات العشوائية (: نتائج نموذج الت45 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.306096 0.006 -2.759 -3.17E-10 NOCF 

 (Eviews 9)نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج من إعداد الطالب بالاعتماد على  الدصدر:

 اختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَين من بتُ النماذج السابقة: -4



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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، حيث يهدؼ إلذ الاختيار ما بتُ كل من (LM)نقوـ بات١فاضلة بتُ النماذج السابقة باستخداـ اختبار  -أ
 LMالتأثتَات اليابتة كالعشوائية من خلبؿ اختبار فرضياتو، فإذا كانت  ت٪وذج الات٨دار التجميعي أك ما بتُ ت٪وذج

، كتعطى فرضيات اختبار H1كنقبل الفرضية  H0، فإننا نرفض الفرضية 0.05عند مستول معنوية أقل من 
(LM)  :كالتالر 

H0.نقبل ت٪وذج الات٨دار التجميعي : 

H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة أك العشوائية : 

 :(LM)دكؿ ات١والر يوضح اختبار كاتٞ

 QRو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  (LM)(: اختبار 46 -3الجدوؿ رقم )
Both Test Hypothesis 

Time 

Cross-Section  

8.282379 

(0.0040) 

0.814864 

(0.3667) 

7.467515 

(0.0063) 
Breusch-Pagan 

 (Eviews 9)حصائي ت١خرجات برنامج من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإ الدصدر:

 H0، كعليو فإننا نرفض 0.05أقل من  (Breusch-Pagan)من خلبؿ اتٞدكؿ أعلبه ت٧د أف احتماؿ ات٠طأ 

 إما النموذج اليابت أك العشوائي.ىو ات١لبئم نموذج الأم أفّ ، H1كنقبل 

أك اليابت من خلبؿ اختبار ( للبختيار ما بتُ النموذج العشوائي 1978) Hausmanنستخدـ اختبار  -ب
   test   Hausman، كتعطى فرضياتH1كنقبل  H0فإننا نرفض  0.05فرضياتو، فإذا كاف الاحتماؿ أقل من 

 كالتالر:

H0.نقبل ت٪وذج التأثتَات العشوائية : 

H1.نقبل ت٪وذج التأثتَات اليابتة : 

 QRو  NOCFللمفاضلة بنٌ نماذج  Hausmanاختبار نتائج (: 47 -3الجدوؿ رقم )
Prob Chi-Sq. d.f 

 

Chi-Sq.  

Statistic 

Test Summary 

 0.000  7 126.480455 Cross-section random 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

، أم نقبل ت٪وذج H1كنقبل  H0أم أننا نرفض  0.05نلبحظ من اتٞدكؿ أعلبه أف قيمة الاحتماؿ أقل من 
 التأثتَات اليابتة، حيث يعتبر أكير معنوية ككفاءة في تٖليل بيانات الدراسة عن النماذج الأخرل.

 .QRك  NOCF إذف النموذج اليابت ىو أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ -



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 :QRنسب الكفاية و نسبة السيولة السريعة بخامسا: عرض النتائج الخاصة 
 كالتالر:  (Eviews 9)نتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج عرض ال -1

 QRو  لنسب الكفاية(: نتائج النموذج التجميعي 48 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.529616 0.033 -2.140 -2.092893 OCFTL 

0.277 1.089 5.86E-06 OCFII 

0.000 7.954 1.150662 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 QRو  لنسب الكفاية التأثنًات الثابتةنموذج (: نتائج 49 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.968652 0.372 -0.895 -0.760609 OCFTL 

0.385 0.870 4.09E-06 OCFII 

0.000 3.646 0.506477 OCFCL 

 (Eviews 9)خرجات برنامج من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١ الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية المحصل عليها عن طريق برنامج  -3

 QRو  لنسب الكفاية عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 50 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.306096 0.007 -2.695 -2.059915 OCFTL 

0.190 1.312 5.52E-06 OCFII 

0.000 10.016 1.134662 OCFCL 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ تأثتَات  QRا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع الياني تٔ
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف ت٪وذج التأثتَات اليابتة   –ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

كنسبة السيولة  ( OCFTL ، OCFII ،OCFCLلكفاية )يعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب ا
 .0.05أقل من  (test   Hausman)حيث أف احتماؿ ات٠طأ ، QRالسريعة 

 :QRنسب الكفاءة ونسبة السيولة السريعة بسادسا: عرض النتائج الخاصة 
 لر:كالتا  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بالنموذج التجميعي المحصل عليها عن طريق برنامج  -1



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 QRو لنسب الكفاءة (: نتائج النموذج التجميعي 51 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.529616 0.716 -0.363 -0.002394 OCFNI 

0.000 -3.026 -0.053402 OCFNS 

0.404 0.835 0.063497 OCFE 

 (Eviews 9)د على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج من إعداد الطالب بالاعتما الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات اليابتة المحصل عليها عن طريق برنامج  -2

 QRو  لنسب الكفاءة نموذج التأثنًات الثابتة(: نتائج 52 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.67 0.000 4.968652 0.709 -0.372 -0.002127 OCFNI 

0.000 -3.427 -0.048781 OCFNS 

0.798 0.256 0.016741 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:
 كالتالر:  (Eviews 9)المحصل عليها عن طريق برنامج  عرض النتائج ات٠اصة بنموذج التأثتَات العشوائية -3

 QRو  لنسب الكفاءة عشوائيةنموذج التأثنًات ال(: نتائج 53 -3الجدوؿ رقم )

R
2

 Sig F- test Sig T- test Coefficient Model 

0.25 0.000 9.306096 0.639 -0.469 -0.002412 OCFNI 

0.000 -3.899 -0.053526 OCFNS 

0.294 1.051 0.062396 OCFE 

 (Eviews 9)من إعداد الطالب بالاعتماد على نتائج التحليل الإحصائي ت١خرجات برنامج  الدصدر:

 من بتُ النماذج السابقة: اتاختيار أحسن ت٪وذج يظُهر العلبقة بتُ ات١تغتَ  -4

بهدؼ عدـ إت٫اؿ تأثتَات  QRالياني تٔا أننا قمنا بإدخاؿ كحساب أثر تٚيع ات١تغتَات ات١ستقلة على ات١تغتَ التابع 
كونها مشتقة من التدفقات النقدية التشغيلية، كعليو فإف ت٪وذج التأثتَات اليابتة   –ات١تغتَات ات١ستقلة فيما بينها 

( كنسبة السيولة OCFNI  ،OCFNS  ،OCFEيعتبر أحسن ت٪وذج لإظهار العلبقة بتُ نسب الكفاءة )
 .0.05أقل من  (test   Hausman)طأ حيث أف احتماؿ ات٠، QRالسريعة 

 الدطلب الثاني: برليل وتفسنً نتائج الدراسة
تٖليل النتائج ات١توصل إليها، كالتي تم عرضها في ات١طلب السابق كتفستَىا، من  سنحاكؿ في ىذا ات١طلب

، كفي الفرع الياني خلبؿ تقسيم ىذا ات١طلب إلذ فرعتُ، في الفرع الأكؿ سنتناكؿ تٖليل النتائج كاختبار الفرضيات
 سنتناكؿ تفستَ النتائج ات١توصل إليها.



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث
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 الفرع الأوؿ: برليل نتائج الدراسة

 التدفقات النقدية التشغيلية وربحية الدؤسسات:صافي أولا: بالنسبة لعلاقة 
 :( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفستَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي22 -3(، )12-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )

على معدؿ  NOCFلتأثتَ صافي التدفقات النقدية التشغيلية  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000( بدلالة إحصائية )4.630-تساكم ) (ROA)العائد على الأصوؿ 

كمعدؿ  NOCFالتشغيلية  ، أم توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ صافي التدفقات النقدية0.05
 b0في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما تٯكن معرفتها من خلبؿ قيمة  (ROA)العائد على الأصوؿ 

 NOCF(، أم أف العلبقة بينهما علبقة سلبية، أم أف صافي التدفقات النقدية التشغيلية 9.17-تساكم )
 .(ROA)تٮفض من معدؿ العائد على الأصوؿ  

كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  NOCFا بالنسبة لعلبقة صافي التدفقات النقدية التشغيلية أم
(ROE) يظُهرىا اختبار ،(T)  حيث نلبحظ أف قيمة(T) ( 0.000( بدلالة إحصائية )5.677-تساكم ،)

فقات النقدية ، أم توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ صافي التد0.05كىي أقل من النسبة ات١عنوية 
في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما  (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  NOCFالتشغيلية 

(، أم أف العلبقة بينهما علبقة سلبية، أم أف صافي التدفقات 9.65-تساكم ) b0تٯكن معرفتها من خلبؿ قيمة 
 .(ROE)حقوؽ ات١لكية  تٮفض من معدؿ العائد على NOCFالنقدية التشغيلية 

من خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو توجد علبقة سلبية ذات دلالة إحصائية بتُ صافي التدفقات النقدية 
)أم أف زيادة صافي التدفقات النقدية التشغيلية  (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  NOCFالتشغيلية 
NOCF بوحدة كاحدة يؤدم إلذ خفض معدؿ العائد على الأصوؿ (ROA) ( كما توجد 9.17-تٔقدار ،))

كمعدؿ العائد على  NOCFعلبقة سلبية ذات دلالة إحصائية كذلك بتُ صافي التدفقات النقدية التشغيلية 
بوحدة كاحدة يؤدم إلذ  NOCF)أم أف زيادة صافي التدفقات النقدية التشغيلية  (ROE)حقوؽ ات١لكية 

 NOCF((، يعتٍ ىذا أف زيادة 9.65-تٔقدار ) (ROE)خفض كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية 
للمؤسسات عينة الدراسة لا ت٭سن من مستول رتْيتها في ات١دل القصتَ، كتٔا أف ىناؾ علبقة بتُ ات١تغتَات، فهذا 

على مستوى ربحية  NOCF قبوؿ الفرضية الأولى لثبوت الأثر إحصائيا، وبالتالي يوجد أثر لتغنًاتيعتٍ 
 ل الدراسة.الدؤسسات الصناعية لز

 ثانيا: بالنسبة لعلاقة نسب الكفاية وربحية الدؤسسات:
 ( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفستَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي:26 -3(، )16-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )
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 ROE ك ROAعلى مستول  OCFTLعلبقة كأثر  -1

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFTLات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم توجد علبقة ذات 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000( بدلالة إحصائية )16.074تساكم )

في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما تٯكن معرفتها  ROAك OCFTLدلالة إحصائية معنوية بتُ 
يزيد من  OCFTLم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارتفاع (، أ0.2109تساكم ) b0من خلبؿ قيمة 

 .(ROA) معدؿ العائد على الأصوؿ 

حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFTLأما بالنسبة لعلبقة 
، 0.05وية (، كىي أقل من النسبة ات١عن0.000( بدلالة إحصائية )23.894تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة  ROEك OCFTLأم توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
(، أم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارتفاع 2.68تساكم ) b0بينهما تٯكن معرفتها من خلبؿ قيمة 

OCFTL  يزيد من معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية(ROE). 

 ROEك  ROAعلى مستول  OCFII لبقة كأثرع -2

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFIIات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.955( بدلالة إحصائية )0.056-تساكم )

 .ROAك OCFIIذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFIIأما بالنسبة لعلبقة 
، أم 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.763( بدلالة إحصائية )0.301تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

 .ROEك OCFIIأنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

 ROEك  ROAعلى مستول  OCFCL علبقة كأثر -3

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFCLات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.871( بدلالة إحصائية )0.162تساكم )

 .ROAك OCFCL ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ

حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFCLبالنسبة لعلبقة أما 
، 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.0008( بدلالة إحصائية )3.392-تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

ة ات١وجودة في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبق ROEك OCFCLأم توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
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(، أم أف العلبقة بينهما علبقة سالبة، أم أف ارتفاع 0.056-تساكم ) b0بينهما تٯكن معرفتها من خلبؿ قيمة 
OCFCL  يؤدم إلذ ات٩فاضROE. 

)أم  ROAك OCFTLمن خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو توجد علبقة موجبة ذات دلالة إحصائية بتُ 
((، كما أنو لا توجد علبقة بتُ  0.2109تٔقدار ) ROAلذ زيادة بوحدة كاحدة يؤدم إ OCFTLأف زيادة 
 .ROAمع  OCFCLك  OCFIIكل من 

بوحدة  OCFTL)أم أف زيادة  ROEك OCFTLأيضا توجد علبقة موجبة ذات دلالة إحصائية بتُ 
 ، كتوجد علبقةROE ك OCFII((، كما أنو لا توجد علبقة بتُ 2.68تٔقدار ) ROEكاحدة يؤدم إلذ زيادة 

بوحدة كاحدة يؤدم إلذ خفض  OCFCL)أم أف زيادة  ROEك  OCFCLسالبة ذات دلالة إحصائية بتُ 
ROE ( 0.056تٔقدار.)) 

كبناء على نتائج اختبار الفرضية الرئيسية اليانية فإنو يتم قبوؿ الفرضية الفرعية الأكلذ كرفض الفرضية الفرعية 
كقبوؿ الفرضية الفرعية الرابعة كالسادسة كرفض الفرضية الفرعية  ،ROAاليانية كاليالية ات١تعلقة بنسب الكفاية ك

ويدكن تلخيص نتائج الفرضية الرئيسية الثانية بالقوؿ: أنو لم يكن ، ROE كات٠امسة ات١تعلقة بنسب الكفاية 
على مؤشرات الربحية  OCFII لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى فوائد الديوف معنوي ىناؾ أثر

(ROA ،ROE) ولنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى متوسط الخصوـ الدتداولة ،OCFCL  على
، في حنٌ ىناؾ أثرا معنويا لكل من صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى ROAمعدؿ العائد على الأصوؿ 

لنقدية ولنسبة صافي التدفقات ا ،(ROA ،ROE)على مؤشرات الربحية   OCFTLإجمالي الخصوـ 
 .ROEعلى معدؿ العائد على حقوؽ الدلكية  OCFCLالتشغيلية إلى متوسط الخصوـ الدتداولة 

 ثالثا: بالنسبة لعلاقة نسب الكفاءة وربحية الدؤسسات:
 ( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفستَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي:29 -3(، )19-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )

 ROEك  ROAعلى مستول  OCFNIعلبقة كأثر  -1

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFNIات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.295( بدلالة إحصائية )1.049-تساكم )

 .ROAك OCFNIذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
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حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFNIسبة لعلبقة أما بالن
، 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.186( بدلالة إحصائية )1.325-تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

 .ROEك OCFNIأم أنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

 ROEك  ROA تولعلى مس OCFNS علبقة كأثر -2

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFNSات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.463( بدلالة إحصائية )0.734-تساكم )

 .ROAك OCFNSذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFNSقة أما بالنسبة لعلب
، أم 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.984( بدلالة إحصائية )0.019تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

 .ROEك OCFNSأنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

 ROEك  ROAعلى مستول  OCFEعلبقة كأثر  -3

 (ROA)كمعدؿ العائد على الأصوؿ  OCFEات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم توجد علبقة ذات 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000( بدلالة إحصائية )24.670تساكم )

ودة بينهما تٯكن معرفتها من في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وج ROAك OCFEدلالة إحصائية معنوية بتُ 
يزيد من معدؿ  OCFE(، أم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارتفاع 0.025تساكم ) b0خلبؿ قيمة 

 .(ROA) العائد على الأصوؿ 

حيث  (T)، يظُهرىا اختبار (ROE)كمعدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية  OCFEأما بالنسبة لعلبقة 
، 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000( بدلالة إحصائية )36.539تساكم ) (T)نلبحظ أف قيمة 

في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة  ROEك OCFEأم أنو توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
فاع (، أم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارت0.319تساكم ) b0بينهما تٯكن معرفتها من خلبؿ قيمة 

OCFE يزيد من معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية (ROE). 

      ROAمع OCFNS ك OCFNIمن خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو لا توجد علبقة بتُ كل من 
 OCFE)أم أف زيادة ROE ك ROAمع  OCFE، كتوجد علبقة موجبة ذات دلالة إحصائية بتُ ROEك

 على التًتيب(. 0.319ك 0.025ر تٔقداROE ك ROAبوحدة كاحدة يؤدم إلذ زيادة 

بناء على نتائج اختبار الفرضية الرئيسية اليالية فإنو يتم رفض الفرضيات الفرعية الأكلذ كاليانية ات١تعلقة 
كقبوؿ الفرضية الفرعية اليالية، كرفض الفرضيات الفرعية الرابعة كات٠امسة ات١تعلقة بنسب  ROAبنسب الكفاءة 
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أنو لم يكن  ويدكن تلخيص الفرضية الرئيسية الثالثة بالقوؿ:ة الفرعية السادسة، كقبوؿ الفرضي ROEالكفاءة 
وصافي  (OCFNI)الربح الصافي نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى كل من لمعنوي ىناؾ أثر 

نسبة صافي ، في حنٌ ىناؾ أثرا معنويا ل(ROA ،ROE)على مؤشرات الربحية  (OCFNS) الدبيعات
 .(ROA ،ROE)على مؤشرات الربحية  (OCFE)النقدية التشغيلية إلى حقوؽ الدلكية  التدفقات

Rأما بالنسبة لاختبار 
، NOCFات٠اص تٔعامل تٖديد النماذج يشتَ إلذ أف ات١تغتَات ات١ستقلة ت٣تمعة ) 2

 نسب الكفاية كنسب الكفاءة( تفسر:

 99% ( من معدؿ العائد على الأصوؿROA؛) 
 99% من معدؿ العائد ( على حقوؽ ات١لكيةROE.) 

، نسب الكفاية NOCF: فإننا نلبحظ أف النموذج ات٠اص بات١تغتَات ات١ستقلة )(F)أما بالنسبة لاختبار 
( بدلالة 7676.226تساكم ) (F)كانت قيمة (ROA)كنسب الكفاءة( كمعدؿ العائد على الأصوؿ 

 نموذج لو دلالة إحصائية معنوية.، أم أف ال0.05( كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000إحصائية )

، نسب الكفاية كنسب الكفاءة( كمعدؿ NOCFأما فيما يتعلق بالنموذج ات٠اص بات١تغتَات ات١ستقلة )
( 0.000( بدلالة إحصائية )16559.54تساكم ) (F)فنلبحظ أف قيمة  (ROE)العائد على حقوؽ ات١لكية 

 لو دلالة إحصائية معنوية.، أم أف النموذج 0.05كىي أقل من النسبة ات١عنوية 

 رابعا: بالنسبة لعلاقة صافي التدفقات النقدية التشغيلية وسيولة الدؤسسات:
 ( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفستَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي:44 -3(، )33-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )

على نسبة  NOCFالنقدية التشغيلية  لتأثتَ صافي التدفقات (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.0694( بدلالة إحصائية )1.829-تساكم ) (CR)التداكؿ 

 .CRك NOCF أنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ

لبحظ أف قيمة حيث ن (T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  NOCFأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.076( بدلالة إحصائية )1.785-تساكم ،)أم أنو لا توجد 0.05 ،

 .QRك NOCFعلبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

كمؤشرات السيولة  NOCFمن خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية بتُ 
(QR, CR،) رفض الفرضية الرئيسية الرابعة لعدـ ثبوت الأثر إحصائيا، وبالتالي لا يوجد أثر تٍ كىذا يع

 على مستوى سيولة الدؤسسات الصناعية لزل الدراسة. NOCFلتغنًات 
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 خامسا: بالنسبة لعلاقة نسب الكفاية وسيولة الدؤسسات:
 تَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي:( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفس49 -3(، )38-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )

 QRك  CRعلى مستول  OCFTLعلبقة كأثر  -1

تساكم         (CR)كنسبة التداكؿ  OCFTLات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة ذات 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.368( بدلالة إحصائية )0.902-)

 .CRك OCFTLدلالة إحصائية معنوية بتُ 

حيث نلبحظ أف قيمة  (T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  OCFTLأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.372( بدلالة إحصائية )0.895-تساكم ،)أم أنو لا توجد 0.05 ،

 .QRك OCFTLعلبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

 QRك  CR على مستول OCFIIعلبقة كأثر  -2

تساكم  (CR)كنسبة التداكؿ  OCFIIات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة ذات دلالة 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.393( بدلالة إحصائية )0.855)

 .CRك OCFIIإحصائية معنوية بتُ 

حيث نلبحظ أف قيمة  (T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  OCFIIأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.385( بدلالة إحصائية )0.870تساكم ،)أم أنو لا توجد 0.05 ،

 .QRك OCFII علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ

  QRك  CRتول على مس OCFCLعلبقة كأثر  -3

تساكم  (CR)كنسبة التداكؿ  OCFCLات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم توجد علبقة ذات دلالة 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.0003( بدلالة إحصائية )3.720)

دة بينهما تٯكن معرفتها من خلبؿ في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجو CR ك OCFCLإحصائية معنوية بتُ 
يؤدم إلذ الزيادة في  OCFCL(، أم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارتفاع 0.517تساكم ) b0قيمة 

(CR). 

حيث نلبحظ أف قيمة  (T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  OCFCLأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( بدلالة إحصائية 3.646تساكم )(كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000 ،)أم أنو توجد علبقة 0.05 ،

في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما تٯكن QR ك OCFCLذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
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 OCFCL(، أم أف العلبقة بينهما علبقة موجبة، أم أف ارتفاع 0.506تساكم ) b0معرفتها من خلبؿ قيمة 
 .(QR)يادة في يؤدم إلذ الز 

مع مؤشرات  OCFII ك OCFTLمن خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو لا توجد علبقة بتُ كل من 
 ك CR)مع مؤشرات السيولة  OCFCL، كتوجد علبقة موجبة ذات دلالة إحصائية بتُ (QR ك CR)السيولة 

QR) أم أف زيادة( ،OCFCL  بوحدة كاحدة يؤدم إلذ زيادةCR  كQR  على  0.506ك 0.517تٔقدار
 التًتيب(.

بناء على نتائج اختبار الفرضية الرئيسية ات٠امسة فإنو يتم رفض الفرضيات الفرعية الأكلذ كاليانية ات١تعلقة 
كقبوؿ الفرضية الفرعية اليالية، كرفض الفرضيات الفرعية الرابعة كات٠امسة ات١تعلقة بنسب CR بنسب الكفاية ك

نتائج الفرضية الرئيسية الخامسة بالقوؿ: أنو لم ة السادسة، كتٯكن تلخيص كقبوؿ الفرضية الفرعي QR الكفاية ك
 OCFTLيكن ىناؾ أثر معنوي لكل من نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى إجمالي الخصوـ 

، في حنٌ ىناؾ أثرا معنويا لنسبة صافي (QR و CR)على مؤشرات السيولة  OCFII  وفوائد الديوف
و  CR)على مؤشرات السيولة  OCFCLية التشغيلية إلى متوسط الخصوـ الدتداولة التدفقات النقد

QR). 
 سادسا: بالنسبة لعلاقة نسب الكفاءة وسيولة الدؤسسات:

 ( باعتبارت٫ا أحسن النماذج لتفستَ العلبقة بتُ ات١تغتَات ما يلي:52 -3(، )41-3نلبحظ من خلبؿ اتٞداكؿ )
 QRك  CRعلى مستول  OCFNIعلبقة كأثر  -1

تساكم         (CR)كنسبة التداكؿ  OCFNIات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة ذات 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.699( بدلالة إحصائية )0.386-)

 .CRك OCFNI دلالة إحصائية معنوية بتُ

حيث نلبحظ أف قيمة ( T)، يظُهرىا اختبار (QR)سبة السيولة السريعة كن OCFNIأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.709( بدلالة إحصائية )0.372-تساكم ،)أم أنو لا توجد 0.05 ،

 .QRك OCFNIعلبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

  QRك  CRعلى مستول  OCFNSعلبقة كأثر  -2

         تساكم (CR)كنسبة التداكؿ  OCFNSات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)ر بالنسبة لاختبا -
، أم توجد علبقة ذات دلالة 0.05(، كىي أقل من النسبة ات١عنوية 0.000( بدلالة إحصائية )3.453-)

ا من خلبؿ في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما تٯكن معرفتهCR ك OCFNSإحصائية معنوية بتُ 
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يؤدم إلذ  OCFNS(، أم أف العلبقة بينهما علبقة سالبة، أم أف ارتفاع 0.049-تساكم ) b0قيمة 
 .(CR)الات٩فاض في 

حيث نلبحظ أف قيمة ( T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  OCFNSأما بالنسبة لعلبقة 
(T) ( كىي أقل م0.000( بدلالة إحصائية )3.427-تساكم ،) أم أنو توجد علبقة 0.05ن النسبة ات١عنوية ،

في ات١دل القصتَ، كطبيعة العلبقة ات١وجودة بينهما تٯكن QR ك OCFNSذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 
 OCFNS(، أم أف العلبقة بينهما علبقة سالبة، أم أف ارتفاع 0.048-تساكم ) b0معرفتها من خلبؿ قيمة 

 .(QR)يؤدم إلذ ات٩فاض في 

 QR ك CRعلى مستول  OCFE لبقة كأثرع -3

( 0.247تساكم ) (CR)كنسبة التداكؿ  OCFEات٠اصة بتأثتَ  (T): نلبحظ أف قيمة (T)بالنسبة لاختبار  -
، أم أنو لا توجد علبقة ذات دلالة إحصائية 0.05(، كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.805بدلالة إحصائية )

 .CRك OCFEمعنوية بتُ 

حيث نلبحظ أف قيمة  (T)، يظُهرىا اختبار (QR)كنسبة السيولة السريعة  OCFEلعلبقة أما بالنسبة 
(T) ( كىي أكبر من النسبة ات١عنوية 0.798( بدلالة إحصائية )0.256تساكم ،)أم أنو لا توجد 0.05 ،

 .QRكOCFE علبقة ذات دلالة إحصائية معنوية بتُ 

مع مؤشرات السيولة OCFE ك OCFNIقة بتُ كل من من خلبؿ ما سبق تٯكننا القوؿ أنو لا توجد علب
(CR  كQR) ُكتوجد علبقة سالبة ذات دلالة إحصائية بت ،OCFNS  مع مؤشرات السيولة(CR  كQR) ،

على  0.048ك 0.049تٔقدار  QRك CRبوحدة كاحدة يؤدم إلذ خفض  OCFNS)أم أف زيادة 
 التًتيب(.

إنو يتم رفض الفرضيات الفرعية الأكلذ كاليالية ات١تعلقة بنسب بناء على اختبار الفرضية الرئيسية السادسة ف
كقبوؿ الفرضية الفرعية اليانية، كرفض الفرضيات الفرعية الرابعة كالسادسة ات١تعلقة بنسب الكفاءة   CR الكفاءة ك

لم يكن بالقوؿ: أنو  سادسةنتائج الفرضية الرئيسية الكقبوؿ الفرضية الفرعية ات٠امسة، كتٯكن تلخيص  QR ك
حقوؽ الدلكية و  OCFNI صافي الربحىناؾ أثر معنوي لكل من نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلى 

 OCFE على مؤشرات السيولة(CR و QR) في حنٌ ىناؾ أثرا معنويا لنسبة صافي التدفقات النقدية ،
 (.QRو  CR)على مؤشرات السيولة  OCFNS صافي الدبيعاتالتشغيلية إلى 

Rبالنسبة لاختبار أما 
، NOCFات٠اص تٔعامل تٖديد النماذج يشتَ إلذ أف ات١تغتَات ات١ستقلة ت٣تمعة ) 2

 نسب الكفاية كنسب الكفاءة( تفسر:
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 67% من نسبة التداكؿ (CR)؛ 
 67%  من نسبة السيولة السريعة(QR). 

، نسب الكفاية NOCF) : فإننا نلبحظ أف النموذج ات٠اص بات١تغتَات ات١ستقلة(F)أما بالنسبة لاختبار 
( 0.000( بدلالة إحصائية )4.966362تساكم ) (F)كانت قيمة (CR)كنسب الكفاءة( كنسبة التداكؿ 

 ، أم أف النموذج لو دلالة إحصائية معنوية.0.05كىي أقل من النسبة ات١عنوية 

اءة( كنسبة ، نسب الكفاية كنسب الكفNOCFأما فيما يتعلق بالنموذج ات٠اص بات١تغتَات ات١ستقلة )
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 الفرع الثاني: تفسنً نتائج الدراسة

ر الفرضيات مع بياف أسبابها من كجهة نظرنا تٯكن إيراد نتائج الدراسة التي تم التوصل إليها من خلبؿ اختبا
 في النقاط التالية:

 NOCFبينت نتائج الدراسة كجود أثر كعلبقة عكسية )سالبة( بتُ صافي التدفقات النقدية التشغيلية  -1
ات١ستخدمة في الدراسة، ككانت تلك العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية  (ROE, ROA)كمؤشرات الرتْية 

 ذلك كما يبدك كجليا أنو كلما كاف ىناؾ تدفقات نقدية سالبة للمؤسسات الصناعية عينة الدراسة، كالسبب في
الاحتياج في فهذا يعتٍ عدـ كفاءة سياسات التحصيل لدل ىذه ات١ؤسسات، أم أنو ىناؾ عدـ كفاءة في إدارة 

فتًة الدفع، دكرة التحويل إلذ  رأس ات١اؿ العامل )متوسط فتًة التحصيل، معدؿ دكراف ات١خزكف السلعي، متوسط
نقدية(، كىو ما انعكس على مؤشرات الرتْية، ت٦ا يدؿ على أف إدارة النقدية التي تتميل في زيادة النقد الداخل 
)الإيرادات( كنقص النقد ات٠ارج )ات١صركفات(، تُظهر ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة بأنها في كضع غتَ جيد، ت٦ا قد يفقد 

ن اليقة في استمرارية مؤسساتهم كمردكدية استيماراتهم بها، كبالتالر ينبغي على ىذه ات١ؤسسات ات١الكتُ كات١ستيمري
ت٤ل الدراسة أف تضبط النقدية لديها كتٖديد مستويات ات١خزكف كسياسات البيع كونها تلعب دكرا أساسيا في تٖقيق 

الأرباح كخصوصا على ات١دل الأىداؼ، سواء كاف ات٢دؼ مستول معتُ من ات١بيعات، أك مستول معتُ من 
 القصتَ.

بينت نتائج الدراسة كجود أثر موجب لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ على  -2
مؤشرات الرتْية، ككانت تلك العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية كالسبب في ذلك قد يكوف أف ىذه النسبة 

ية بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة، كذلك يعتٍ أف رتْية ىذه ات١ؤسسات تتأثر تٔا تغطيو تعد من أىم النسب لتحديد الرتْ
.  صافي التدفقات النقدية التشغيلية لإتٚالر ات٠صوـ
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كما أظهرت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على   -3
قة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالرتْية، كالسبب في ذلك قد يكوف مؤشرات الرتْية، كما لد يكن ىناؾ علب

في كجود عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد الرتْية من ىذه النسبة، كذلك يعتٍ أف الرتْية لا تتأثر تٔا تغطيو صافي 
الأنشطة التشغيلية  التدفقات النقدية التشغيلية لفوائد الديوف، فسواء أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من

 تغطي فوائد الديوف أـ لد تغطها فكلو سواء أيضا.

كما بينت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة   -4
كىذا يعتٍ ، ROAعلى معدؿ العائد على الأصوؿ، كما لد يكن ت٢ذه النسبة علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية مع 

أف معدؿ العائد على الأصوؿ لا يتأثر تٔا تغطيو صافي التدفقات النقدية التشغيلية ت١توسط ات٠صوـ ات١تداكلة، في 
حتُ أظهرت الدراسة كجود أثر سالب لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة على 

العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية، كذلك يعتٍ أف مؤشر معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية، ككانت تلك 
العائد على حقوؽ ات١لكية يتأثر تٔا تغطيو صافي التدفقات النقدية التشغيلية ت١توسط ات٠صوـ ات١تداكلة، كأف ىذه 

 النسبة تعد مهمة في تٖديد الرتْية بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة.

العائد على الأصوؿ في نسبة صافي التدفقات النقدية  كعلى ضوء ما سبق فإنو لا يوجد تأثتَ ت١عدؿ
التشغيلية ت١توسط ات٠صوـ ات١تداكلة، كمنو لن ينعكس على ت٣مل الربح، كبالتالر على التدفقات النقدية التشغيلية، 

كنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صوـ  ROEفي حتُ ت٧د أف ىناؾ علبقة سلبية بتُ 
لة، أم أف قابلية التدفقات النقدية ات١تولدة من الأنشطة التشغيلية على تغطية التزامات ات١ؤسسة ات١تداكلة ات١تداك 

تؤدم في ات١دل القصتَ إلذ ات٩فاض معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية، كىو ما يفقد ات١ستيمرين اليقة، نتيجة التزاـ 
لى حساب التحصيل من الزبائن من كاقع السيولة النقدية ات١ؤسسات بتسديد الفواتتَ كالالتزامات قصتَة الأجل ع

 الناتٕة عن الأنشطة التشغيلية.

تُظهر نتائج دراسة نسب الكفاية كمؤشرات الرتْية كجود تباين ت٢ذه النسب من حيث علبقتها كأثرىا 
ض الآخر لد يكن لو تٔؤشرات الرتْية، فبعضها لو الأثر على مستول مؤشرات الرتْية بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كالبع

أثر، فالعناصر التي تدخل في تقييم رتْية ات١ؤسسات تساىم بقدر معتُ في تٖقيق نتائج ذات مردكدية جيدة 
 بالاقتًاف مع مؤشرات تقييم الأداء الأخرل.

كما بينت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح على   -5
ت الرتْية، كما لد يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالرتْية، أيضا لذات السبب ات٠اص مؤشرا

بالنسب ات١ميلة لكفاية التدفقات النقدية تلك التي لد يكن ت٢ا أثر، كىو أف ىناؾ عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد 
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غطيو صافي التدفقات النقدية التشغيلية لصافي الربح، فسواء الرتْية من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف الرتْية لا تتأثر تٔا ت
 أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية تغطي صافي الربح أـ لد تغطها فكلو سواء.

كما أظهرت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على   -6
ات الرتْية، كما لد يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالرتْية، أيضا لذات السبب ات٠اص مؤشر 

بنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح، كىو أف ىناؾ عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد الرتْية 
التدفقات النقدية التشغيلية لصافي ات١بيعات، فسواء  من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف الرتْية لا تتأثر تٔا تغطيو صافي

 أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية تغطي صافي ات١بيعات أـ لد تغطها فكلو سواء.

كما بينت نتائج الدراسة كجود أثر موجب لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية على   -7
لرتْية، ككانت تلك العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية موجبة كالسبب في ذلك قد يكوف أف ىذه مؤشرات ا

النسبة تعد مهمة في تٖديد الرتْية بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة، كذلك يعتٍ أف رتْية ىذه ات١ؤسسات تتأثر تٔا تغطيو 
يعُزل إلذ زيادة الأمواؿ ات٠اصة في ات١ؤسسات صافي التدفقات النقدية التشغيلية تٟقوؽ ات١لكية، كىذا التأثتَ قد 

عينة الدراسة نتيجة زيادة احتياطات ىذه ات١ؤسسات كضخامة رأس مات٢ا، ت٦ا يعتٍ أف الأمواؿ ات٠اصة تساىم 
بشكل مهم في تٖقيق نتائج مرضية تنعكس إت٬ابا على مستول رتْية ىذه ات١ؤسسات طيلة فتًة الدراسة كعلى 

 ات١دل القصتَ.

نتائج دراسة نسب الكفاءة كمؤشرات الرتْية كجود تباين ت٢ذه النسب من حيث علبقتها كأثرىا تُظهر 
تٔؤشرات الرتْية، فبعضها لو الأثر على مستول مؤشرات الرتْية بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كالبعض الآخر لد يكن لو 

ح كصافي ات١بيعات، كيعُزل ذلك إلذ أثر على غرار نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ كل من صافي الرب
كجود مؤشرات أقول من تلك ات١ؤشرات ات١ستندة على الأساس النقدم كعوامل أخرل أكير أت٫ية تؤثر على 
مؤشرات الرتْية، ما يعتٍ أف الرتْية في ات١ؤسسات عينة الدراسة لا تتأثر تٔا يتولد من نقدية من صافي الربح كصافي 

 ات١بيعات. 

نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لصافي التدفقات النقدية التشغيلية على مؤشرات السيولة، كما لد كما بينت   -8
يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالسيولة، كىذا نظرا لوجود عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد 

دفقات النقدية التشغيلية في ات١ؤسسات السيولة من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف السيولة لا تتأثر تٔا تغطيو صافي الت
 ت٤ل الدراسة كىذا على ات١دل القصتَ.

كما أظهرت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ على   -9
را لوجود عوامل مؤشرات السيولة، كما لد يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالسيولة، كىذا نظ

أخرل أكير أت٫ية لتحديد السيولة من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف السيولة لا تتأثر تٔا تغطيو نسبة صافي التدفقات 
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، فسواء أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية تغطي  النقدية التشغيلية لإتٚالر ات٠صوـ
 إتٚالر ات٠صوـ أـ لد تغطها فكلو سواء.

كما بينت نتائج الدراسة أيضا عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ فوائد الديوف على   -10
مؤشرات السيولة، كما لد يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالسيولة، أيضا لذات السبب ات٠اص 

، كىو أف ىناؾ عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد بنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠ صوـ
السيولة من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف السيولة لا تتأثر تٔا تغطيو نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية لفوائد 

و الديوف، فسواء أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية تغطي فوائد الديوف أـ لد تغطها فكل
 سواء.

كما أظهرت نتائج الدراسة كجود أثر كعلبقة موجبة بتُ نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ متوسط   -11
ات٠صوـ ات١تداكلة كمؤشرات السيولة ات١ستخدمة في الدراسة، ككانت تلك العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية 

الأنشطة التشغيلية ت٢ا القدرة كالقابلية في تغطية الالتزامات كالسبب في ذلك أف التدفقات النقدية ات١تولدة من 
ات١تداكلة للمؤسسات، كبالتالر سينعكس بالإت٬اب على مستول سيولة ات١ؤسسات ما يضمن ت٢ا تسديد الالتزامات 

ة ت٢ذه النسبة قصتَة الأجل، كىذا ما يتوافق كالنتيجة الرابعة ات١ذكورة أعلبه، تْيث توصلنا إلذ الأثر كالعلبقة العكسي
، كبالتالر فالنتيجة تدعم كتتوافق مع النظرية العلمية أم كجود تعارض بتُ ىدفي الرتْية (ROE)مع مؤشر الرتْية 

 كالسيولة في ات١ؤسسات.

تُظهر نتائج دراسة نسب الكفاية كمؤشرات السيولة كجود تباين ت٢ذه النسب من حيث علبقتها كأثرىا 
الأثر على مستول مؤشرات السيولة بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كالبعض الآخر لد يكن  تٔؤشرات السيولة، فبعضها لو

لو أثر على غرار نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ كل من إتٚالر ات٠صوـ كفوائد الديوف، كيعُزل ذلك 
ر أت٫ية تؤثر على إلذ كجود مؤشرات أقول من تلك ات١ؤشرات ات١ستندة على الأساس النقدم كعوامل أخرل أكي

مؤشرات السيولة، ما يعتٍ أف السيولة في ات١ؤسسات عينة الدراسة لا تتأثر تٔا يتولد من نقدية من إتٚالر ات٠صوـ 
 كفوائد الديوف.

كما بينت نتائج الدراسة عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح على   -12
يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالسيولة، كيعُزل ىذا إلذ كجود  مؤشرات السيولة، كما لد

عوامل أخرل أكير أت٫ية لتحديد السيولة من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف السيولة لا تتأثر تٔا تغطيو نسبة صافي 
ة من الأنشطة التشغيلية التدفقات النقدية التشغيلية لصافي الربح، فسواء أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتي

 تغطي فوائد الديوف أـ لد تغطها فكلو سواء.



 ةالػػػػػػػػػػػػػػػػدراسة الح ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ الفصل الثالث

179 
 

كما أظهرت نتائج الدراسة كجود أثر كعلبقة سالبة بتُ نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي   -13
كالسبب  ات١بيعات كمؤشرات السيولة ات١ستخدمة في الدراسة، ككانت تلك العلبقة كذلك الأثر ذك دلالة إحصائية

في ذلك قد يكوف في زيادة عمليات البيع بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة أكير من عمليات التحصيل، كبالتالر 
سياسات الائتماف ات١تبعة من قبل ىذه ات١ؤسسات في تٖصيل النقدية من زبائنها ضعيفة، كىذا ما ينعكس سلبا 

 على مستول السيولة في ات١دل القصتَ.

اسة أيضا عدـ كجود أثر لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية كما بينت نتائج الدر   -14
على مؤشرات السيولة، كما لد يكن ىناؾ علبقة ذات دلالة إحصائية لتلك النسبة بالسيولة، أيضا لذات السبب 

ل أكير أت٫ية لتحديد ات٠اص بنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح، كىو أف ىناؾ عوامل أخر 
السيولة من ىذه النسبة، ما يعتٍ أف السيولة لا تتأثر تٔا تغطيو نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية تٟقوؽ 
ات١لكية، فسواء أكانت تلك التدفقات النقدية ات١تأتية من الأنشطة التشغيلية تغطي حقوؽ ات١لكية أـ لد تغطها فكلو 

 سواء.

سب الكفاءة كمؤشرات السيولة كجود تباين ت٢ذه النسب من حيث علبقتها كأثرىا تُظهر نتائج دراسة ن
تٔؤشرات السيولة، فبعضها لو الأثر على مستول مؤشرات السيولة بات١ؤسسات ت٤ل الدراسة كالبعض الآخر لد يكن 

ية، كيعُزل ذلك إلذ لو أثر على غرار نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ كل من صافي الربح كحقوؽ ات١لك
كجود مؤشرات أقول من تلك ات١ؤشرات ات١ستندة على الأساس النقدم كعوامل أخرل أكير أت٫ية تؤثر على 
مؤشرات السيولة، ما يعتٍ أف السيولة في ات١ؤسسات عينة الدراسة لا تتأثر تٔا يتولد من نقدية من صافي الربح 

 كحقوؽ ات١لكية.

 الدراسةالدطلب الثالث: مناقشة نتائج 
بعدما قمنا بتحليل كتفستَ نتائج الدراسة، سنحاكؿ في ىذا ات١طلب مناقشة نتائج دراستنا ات١توصل إليها 
بنتائج الأتْاث السابقة. كبشكل عاـ، فإف بعض النتائج التي كصلنا إليها تتوافق مع نتائج بعض الدراسات التي 

 اختلبؼ متغتَاتها. لأخذ بالاعتبارأجريت بشكل مشابو من ىذه الدراسة مع ا

 نتائج الدراسات التي تتوافق مع نتائج دراستنا، وىي: 
إلذ نتائج تتوافق مع نتائج  ، حيث توصلت ىذه الدراسة(2017)حطاب دلاؿ، نور الدين زعيبط، دراسة  -

م إلذ كجود علبقة عكسية )سالبة( بتُ كفاية التدفقات النقدية التشغيلية كنسبة التدفق النقد دراستنا من حيث
ات٠صوـ اتٞارية، ككذا نسبة التدفق النقدم التشغيلي إلذ ات١بيعات، تْيث فسرت ىذه الدراسة سبب ذلك كىو 

 ضعف الأداء ات١الر للمؤسسة ات١دركسة في تلك الفتًة.
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نتائج تتوافق مع نتائج دراستنا من  ، حيث توصلت ىذه الدراسة إلذ(2015)معاذ محمد شعباف علواف، دراسة  -
جود علبقة كأثر عكسي )سالب( ت١قاييس التدفقات النقدية تٔا فيها التدفقات النقدية من النشاط ك  حيث

 التشغيلي على مؤشرات السيولة )نسبة التداكؿ، نسبة السيولة السريعة(.

، حيث توصلت إلذ عدـ كجود أثر ذك دلالة إحصائية (2013)خالد رجعاف زماـ السليماني، دراسة  -
ة على مؤشرات الرتْية للشركات ات١سات٫ة العامة الكويتية كىو ما يتفق مع دراستنا في جانب مع للتدفقات النقدي

 بعض النسب ات١تعلقة بالكفاية كالكفاءة التي لد يكن ت٢ا الأثر على مؤشرات الرتْية.

مة نسب ، كتوصلت ىذه الدراسة إلذ كجود أثر ذك دلالة إحصائية ت١لبئ(2013)منذر النمر كآخركف، دراسة  -
التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية على مدل تطبيقها في الشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة الأردنية، كىو ما 

.  يتوافق مع دراستنا فيما يتعلق بنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ

لذ نتائج تتوافق مع نتائج دراستنا من إ، حيث توصلت ىذه الدراسة (2012)توفيق حسن عبد اتٞليل، دراسة  -
 كجود أثر للتغتَ في كفاية صافي التدفقات النقدية التشغيلية كفعاليتو على بعض ات١تغتَات ات١دركسة. حيث 

، حيث توصلت ىذه الدراسة إلذ كجود أثر داؿ إحصائيا لصافي (2009)حذيفة زياد خليل الدماغتُ، دراسة  -
 (,Ahsan Habib 2008)على مؤشرات الرتْية، كىو ما يتفق أيضا مع دراسة  التدفقات النقدية التشغيلية

بوجود أثر للمضموف ات١علوماتي للتدفقات النقدية على عوائد الأسهم لكنو أقل من ات١ضموف ات١علوماتي للؤرباح 
ن نسب المحاسبية على عوائد الأسهم، كتوصلت دراسة )الدماغتُ( أيضا إلذ عدـ كجود أم أثر لأم نسبة م

الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية كىو ما يتوافق مع دراستنا تٓصوص نسبة صافي التدفقات النقدية 
التشغيلية إلذ فوائد الديوف، ككذلك الأمر بالنسبة لنسب الكفاءة حيث لد يكن ىناؾ أم أثر من ىذه النسب 

سبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ صافي الربح على مؤشرات الرتْية، كىو ما يتوافق مع دراستنا تٓصوص ن
 على مؤشرات الرتْية.

، حيث توصلت ىذه الدراسة إلذ عدـ كجود أثر للتدفقات النقدية (2008)مهند محمد موسى، دراسة  -
يجة التي التشغيلية على نسبة التداكؿ في الشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة الأردنية ت٤ل الدراسة، كىي نفس النت

بوجود اختلبفات بتُ النسب التقليدية للسيولة مع نسب  (,Ross Kirkham 2012)توصلت إليها دراسة 
التي توصلت إلذ عدـ كجود أثر  (,Carol Lancaster & Et al 1998)التدفقات النقدية، ككذا دراسة 

 .لتالر فهذه النتائج تتفق مع نتائج دراستنا، كبالتغتَات التدفقات النقدية التشغيلية في تفستَ نسبة السيولة السريعة

التي توصلت إلذ أف المحتول  (,C. S. Agnes Cheng & Et al 1996)كتتفق دراستنا أيضا مع دراسة  -
ات١علوماتي للتدفقات النقدية التشغيلية يزداد كلما ات٩فضت استمرارية تٖقيق الأرباح المحاسبية، أم أف العلبقة بينهما 

 ما توصلت إليو دراستنا في النتيجة الأكلذ.عكسية، كىذا 
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 أما بخصوص نتائج الأبحاث السابقة التي بزتلف مع نتائج دراستنا، لصد: 
تْيث توصلت إلذ عدـ كجود علبقة كأثر بتُ التدفقات النقدية  (2017)أتٛد محمد حستُ اللقيس، دراسة 

)شادية حامد عبيد لف نتائج دراستنا مع دراسة التشغيلية كمؤشرات الرتْية كلكن على ات١دل الطويل، كذلك تٗت
، حيث توصلت ىذه الأختَة إلذ كجود أثر كعلبقة طردية بتُ (2016تٛاد، عبد الرتٛاف عبد الله عبد الرتٛاف، 

، (2015)عمر عيد اتٞعيدم، التدفقات النقدية كتقونً الرتْية كالسيولة، كتٗتلف نتائج دراستنا أيضا مع دراسة 
 كجود علبقة طردية ذات دلالة إحصائية لفعالية التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية كجودة حيث توصلت إلذ

 الأرباح في بورصتي عماف كفلسطتُ.

التي توصلت إلذ  (2003)ماىر محمد عبد الله علي، نتائج دراسة  عنأيضا تٖتلف نتائج دراستنا ىذه 
ات النقدية التشغيلية كمؤشرات السيولة )نسبة التداكؿ، نسبة كجود علبقة طردية ذات دلالة إحصائية بتُ التدفق

التي توصلت إلذ كجود أثر كأت٫ية لتغتَات  (,Carol Lancaster & Et al 1998)السيولة السريعة(، كدراسة 
 .John R. Mills & Jeanne H 1998)التدفقات النقدية التشغيلية في تفستَ نسبة التداكؿ، كأيضا دراسة 

Yamamura,)   ُالتي توصلت إلذ كجود أثر كأت٫ية كبتَة لنسب التدفقات النقدية كتٖليل السيولة تٔؤسستت
إلذ كجود  (,Hassan Tawfiq Mahmood 2007)كبتَتتُ بولاية نيفادا الأمريكية. كما توصلت دراسة 

النقدية، لكنها ليست علبقة طردية ذات دلالة إحصائية بتُ صافي التدفق النقدم التشغيلي كسياسة توزيع الأرباح 
 2005)الأفضل من تلك التي تربط صافي الربح التشغيلي بسياسة توزيع الأرباح، كذلك توصلت دراسة 

Yungsun Kim & William Kross,)  إلذ كجود علبقة طردية ذات دلالة إحصائية للتدفقات النقدية
 يات ات١تحدة الأمريكية.التشغيلية كالأرباح المحاسبية اتٟالية في القطاع الصناعي بالولا
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 :خلاصة الفصل
قمنا في ىذا الفصل بتطبيق ات١فاىيم النظرية التي عرفناىا في الفصلتُ الأكؿ كالياني على بعض مؤسسات 

(، حيث تضمن ىذا الفصل كاقع القطاع الصناعي 2015 -2011ات١سات٫ة الصناعية باتٞزائر خلبؿ الفتًة )
ت الصناعية فيو ككذا توزيع مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية كفق الأنشطة، كما تضمن ىذا باتٞزائر، كتوزيع ات١ؤسسا

الفصل أيضا اختبار الفرضيات كالوصوؿ إلذ نتائج كتفستَىا كمناقشتها من خلبؿ ربط نتائجها بالدراسات 
 السابقة في ىذا ات١وضوع.

دكات الإحصائية ات١ساعدة توصلنا في فمن خلبؿ استيعابنا للجانب النظرم، كالاستعانة ببعض البرامج كالأ
الأختَ إلذ أف تغتَات التدفقات النقدية التشغيلية كاف لبعض مؤشراتها أثرا متباينا على مستول رتْية كسيولة 
ات١ؤسسات الصناعية عينة الدراسة في ات١دل القصتَ، كذلك من خلبؿ توصلنا إلذ: كجود أثر سالب بتُ صافي 

لية كمؤشرات الرتْية، ككجود أثر موجب لكل من نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية التدفقات النقدية التشغي
إلذ إتٚالر ات٠صوـ كحقوؽ ات١لكية على مؤشرات الرتْية، ككجود أثر سالب لنسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلذ 

ت النقدية التشغيلية إلذ ، كعدـ كجود أم أثر لكل من نسبة صافي التدفقاROEات٠صوـ ات١تداكلة على مؤشر 
فوائد الديوف، صافي الربح كصافي ات١بيعات على مؤشرات الرتْية، ككذا عدـ كجود أثر لنسبة التدفقات النقدية 

، كتوصلت الدراسة أيضا إلذ كجود أثر موجب بتُ نسبة صافي ROAالتشغيلية إلذ ات٠صوـ ات١تداكلة على مؤشر 
صوـ ات١تداكلة على مؤشرات السيولة، ككجود أثر سالب لنسبة صافي التدفقات التدفقات النقدية التشغيلية إلذ ات٠

النقدية التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات على مؤشرات السيولة، كعدـ كجود أم أثر لصافي التدفقات النقدية التشغيلية 
، على مؤشرات السيولة، كعدـ كجود أم أثر لكل من نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية  إلذ إتٚالر ات٠صوـ

 فوائد الديوف، صافي الربح كحقوؽ ات١لكية على مؤشرات السيولة.
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حاكلنا من خلبؿ دراستنا ىذه الإجابة على الإشكالية ات١تميلة في معرفة كيف تؤثر مؤشرات التدفقات 
م الرتْية كالسيولة في مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية باتٞزائر، النقدية التشغيلية على مستول الأداء ات١الر ت٦يلب تٔؤشر 

كىذا من خلبؿ تقسيم الدراسة إلذ ثلبثة فصوؿ، تْيث تناكلنا في الفصل الأكؿ كالياني ات١فاىيم النظرية ات١تعلقة 
وجو الرئيسي بالتدفقات النقدية كالأداء ات١الر كالربط بينهما، كىذا حتى يكوف لنا ىذا اتٞانب تٔيابة الأساس كات١

للبنتقاؿ إلذ اتٞزء الياني من الدراسة كات١تميل في اتٞانب التطبيقي )الفصل اليالث(، حيث حاكلنا من خلبلو 
مؤسسة مسات٫ة صناعية  60تطبيق دراستنا على عينة من ات١ؤسسات التي تنشط في القطاع الصناعي كعددىا 

نفي الإجابات مكنتنا من إثبات أك موعة من النتائج (، كتوصلنا في الأختَ إلذ ت2015٣ -2011خلبؿ الفتًة )
ات١ؤقتة التي طرحناىا سابقا، كت٘كنا من طرح توصيات للبستفادة منها كطرح آفاؽ تْيية للدراسات ات١ستقبلية كالتي 

 ستعتبر موجهة للبحوث القادمة في ىذا ات١وضوع، كتٯكننا عرض ىذا في الآتي:

 في الآتي: دراسةائج الت٘يلت النت :دراسةتائج الن -أولا

ظهور قائمة التدفقات النقدية أساسا ت١عاتٞة العلبقة بتُ السيولة كالرتْية، تْيث أف ات١ؤسسة قد تكوف على جاء  -
الورؽ تٖقق رتْا كأدائها جيد، لكن قد يكوف عندىا مشكلة كبتَة في السيولة تؤثر على دفع التزاماتها تٕاه 

شراء ات١خزكف، القياـ باستيمار جديد،.. كلذلك فإف ىذه القائمة تٖدد قدرة  الدائنتُ، دفع ركاتب ات١وظفتُ،
ات١ؤسسة على توليد النقدية كخصوصا من نشاطها التشغيلي الذم يعد النشاط الرئيسي بها، كإذا ما كاف ىناؾ 

ا يعرؼ بدرجة مشكلة في النقدية أـ لا، كىذا من خلبؿ تٖليل بنودىا كمعرفة سبب حدكث أزمة في النقدية كىو م
 السيولة بات١ؤسسة؛

يوفر استخداـ التدفقات النقدية التشغيلية ات١نسوبة إلذ بعض البنود الأخرل للقوائم ات١الية معلومات مفيدة تٯكن  -
 الاعتماد عليها أكير من الرقم ات١طلق للتدفق النقدم في تفستَ الوضع ات١الر للمؤسسات؛

اىتماـ الباحيتُ كالأكادتٯيتُ، كونو ىدؼ أساسي للمؤسسة، كىو يظل دكما  إف الأداء ات١الر كاف كلا يزاؿ ت٤ل -
خاضعا للتعديلبت بغية اتٟصوؿ على أحسن ات١ؤشرات التي تٯكن أف تقيس الأداء ات١الر بدقة أكير، لاسيما تلك 

 ات١تعلقة بالرتْية كالسيولة.

ائرية العامة كات٠اصة في إعداد قائمة التدفقات من قبل إدارة ات١ؤسسات الصناعية اتٞز  اكافي  اليس ىناؾ اىتمام -
، إذ لا يزاؿ قسم كبتَ من SCF، كلا كفق النظاـ المحاسبي ات١الر 7النقدية كفق ات١عيار المحاسبي الدكلر رقم 

ات١ؤسسات يقوـ بإعداد قائمة ات١يزانية كجدكؿ حسابات النتائج من حيث ات١ضموف كالتي لا تقدـ معلومات عن 
نقدية التشغيلية كالاستيمارية كالتمويلية، في حتُ تقوـ بتسميتها بقائمة التدفقات النقدية كىي ليست  التدفقات ال

كذلك، بدليل أف ىذه ات١ؤسسات كغتَىا لا تقدـ ىذه القائمة إلذ بعض ات١صالح الإدارية العمومية ذات الصلة من 
ونها اختيارية عند التقدنً كليست ملزمة باب الرقابة كات١تابعة كرتٔا التحصيل )مصلحة الضرائب(، كىذا ك
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الذم يكتفي باستلبـ  CNRCات١ؤسسات بتقدتٯها كل سنة ت٢ذه ات١صالح كأبرزىا ات١ركز الوطتٍ للسجل التجارم 
قائمتي ات١يزانية كجدكؿ حسابات النتائج تٞميع ات١ؤسسات، في حتُ يوجد قسم آخر من ات١ؤسسات يقوـ 

يتبعوف الطريقة غتَ ات١باشرة في ذلك كىذا خلبؼ ت١ا يفضلو ات١عيار ات١ذكور، كوف  بإعدادىا بشكل صحيح إلا أنهم
الطريقة ات١باشرة تقدـ معلومات أكير فائدة، كىذا ما يعكس ضعف الاستفادة من تٖليل تلك القائمة كالاستفادة 

 من ات١قاييس التي تٯكن أف تُشتق منها.

ذك دلالة إحصائية بتُ صافي التدفقات النقدية التشغيلية كجود علبقة كأثر سالب توصلت الدراسة إلذ  -
 كمؤشرات الرتْية؛

كجود علبقة كأثر موجب ذك دلالة إحصائية بتُ نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية توصلت الدراسة إلذ  -
لنقدية التشغيلية إلذ إتٚالر ات٠صوـ كمؤشرات الرتْية، كعدـ كجود أثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات ا

إلذ فوائد الديوف كمؤشرات الرتْية، كعدـ كجود أثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ 
متوسط ات٠صوـ ات١تداكلة على معدؿ العائد على الأصوؿ، ككجود أثر سالب ذك دلالة إحصائية ت٢ذه النسبة على 

ا كلو تٯيل نتيجة أثر نسب الكفاية ات٠اصة بالتدفقات النقدية التشغيلية معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية، كىذ
 على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة؛

عدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ توصلت الدراسة إلذ  -
ة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية صافي الربح كمؤشرات الرتْية، كعدـ كجود علبق

إلذ صافي ات١بيعات كمؤشرات الرتْية، ككجود علبقة كأثر موجب ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية 
فقات النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية كمؤشرات الرتْية، كىذا كلو تٯيل نتيجة أثر نسب الكفاءة ات٠اصة بالتد

 التشغيلية على مستول رتْية ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة؛

عدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية بتُ صافي التدفقات النقدية التشغيلية كمؤشرات توصلت الدراسة إلذ  -
 السيولة؛

النقدية التشغيلية إلذ  عدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقاتتوصلت الدراسة إلذ  -
إتٚالر ات٠صوـ كمؤشرات السيولة، كعدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية 
التشغيلية إلذ فوائد الديوف كمؤشرات السيولة، ككجود علبقة كأثر موجب ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات 

ـ ات١تداكلة كمؤشرات السيولة، كىذا كلو تٯيل نتيجة أثر نسب الكفاية ات٠اصة النقدية التشغيلية إلذ متوسط ات٠صو 
 بالتدفقات النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة؛

عدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية إلذ توصلت الدراسة إلذ  -
كمؤشرات السيولة، ككجود علبقة كأثر سالب ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التدفقات النقدية  صافي الربح

فقات التشغيلية إلذ صافي ات١بيعات كمؤشرات السيولة، كعدـ كجود علبقة كأثر ذك دلالة إحصائية لنسبة صافي التد
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تيجة أثر نسب الكفاءة ات٠اصة بالتدفقات كمؤشرات السيولة، كىذا كلو تٯيل ن النقدية التشغيلية إلذ حقوؽ ات١لكية
 النقدية التشغيلية على مستول سيولة ات١ؤسسات الصناعية ت٤ل الدراسة.

 انطلبقا من ىذه النتائج، تٯكن تقدنً تٚلة من الاقتًاحات، نلخصها فيما يلي:: التوصيات -ثانيا

 اعدة ات١ستيمرين في اتٗاذ قراراتهم الاستيمارية؛على المحللتُ ات١اليتُ التًكيز على أت٫ية كأثر الأداء النقدم ت١س -

بناءن على نتائج الدراسة فإف بعض ات١تغتَات ات١ستقلة لد يكن ت٢ا قدرة تفستَية على مستول رتْية كسيولة  -
ات١ؤسسات، ت٦ا يشتَ إلذ كجود متغتَات مستقلة أخرل قد يكوف ت٢ا أثر في تفستَ الرتْية كالسيولة ميل الرفع ات١الر 

لأكضاع الاقتصادية، لذا توصي الدراسة بضركرة إعادة تطبيق ىذه الدراسة مع إدخاؿ متغتَات أخرل لد تٗتبر في كا
 ىذه الدراسة؛

ضركرة اىتماـ مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية اتٞزائرية بقدرة ات١ؤسسة على توليد النقدية من الأنشطة التشغيلية  -
 ية، ت١ا أظهرتو ىذه النتيجة من أثر مرتفع في رتْية ات١ؤسسات ت٤ل الدراسة؛للوفاء بالالتزامات الاستيمارية كالتمويل

أت٫ية تدريب موظفي مؤسسات ات١سات٫ة الصناعية اتٞزائرية على دكر التدفقات النقدية كأت٫يتها في تٖديد رتْية  -
ىا ات١ؤسسة    كسيولة ات١ؤسسات، كأثر ذلك على أداء ىذه ات١ؤسسات من خلبؿ برامج تدريبية متخصصة تعقد

 أك تقوـ بإشراؾ ات١وظفتُ فيها خارج ات١ؤسسة؛

أت٫ية تطبيق الدراسة على ت٣تمعات أخرل غتَ ات١ؤسسات موضوع الدراسة بغية معاتٞة أكجو القصور في البحث  -
ء العلمي في ىذه ات١ؤسسات، كإجراء ات١زيد من الدراسات كالأتْاث حوؿ التدفقات النقدية نظرا لأت٫يتها بالوفا

 بالالتزامات التشغيلية كالتمويلية للمؤسسات؛

ضركرة اىتماـ ات١ؤسسات كات١ستيمرين كالمحللتُ ات١اليتُ باستخداـ مقاييس التدفقات النقدية ات١نسوبة إلذ بنود  -
 أخرل في القوائم ات١الية، كونها أداة ىامة لتقييم ات١ؤسسات كأكير اعتمادية من الرقم ات١طلق للتدفقات النقدية.

 مستقبليةآفاؽ  -ثالثا
إف دراسة موضوع التدفقات النقدية كعلبقتو بالأداء ات١الر موضوع كاسع جدا، كمن خلبؿ تْينا في ىذا 
ات١وضوع نرل أنو مازالت بعض النقاط التي تٯكن التطرؽ إليها كالتي ستكوف أساسا لبحوث لاحقة، التي من شأنها 

 لبحوث فيما يلي:أف تقدـ نتائج يُستفاد منها، تتميل ىذه ا

دراسة أثر التدفقات النقدية على الأداء ات١الر كيكوف ىذا بإضافة متغتَات أخرل ميل التدفقات النقدية من  -
أنشطة الاستيمار كالتمويل كمتغتَات مستقلة ت٘يل التدفقات النقدية، كإضافة متغتَات أخرل ميل: مؤشرات 

 كمتغتَات تابعة ت٘يل الأداء ات١الر؛  النشاط، ات١ديونية كرأس ات١اؿ، مؤشرات السوؽ،
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دراسة أثر التدفقات النقدية على مستول الأداء ات١الر في مؤسسات أخرل غتَ قطاع الصناعة كبعدد أكبر  -
 كلفتًة زمنية أطوؿ؛

دراسة أثر التدفقات النقدية على مستول الأداء ات١الر في ات١ؤسسات ات١درجة ببورصة اتٞزائر لبياف مدل تقييم  -
لسوؽ لأداء ات١ؤسسات النقدم في مؤسسات ت٥تلف القطاعات، كإجراء دراسات حوؿ تفستَ ات١ضموف ا

 ات١علوماتي للؤداء النقدم لقيمة ات١ؤسسة؛

إجراء دراسة ت٦اثلة ت٢ذه الدراسة مع إضافة نسب أخرل ت٦يلة لنسب الكفاية كالكفاءة ات١شتقة من التدفقات  -
 ودة في الدراسة، كالتي قد تؤثر بشكل أفضل على مؤشرات الرتْية كالسيولة.النقدية التشغيلية غتَ تلك ات١وج

 
 

 

 

 



 
 

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المراجــــــــــــع



ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدراجػػػػػػػػػػػػػػػع ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ  
 

090 
 

 أولا: الدراجع باللغة العربية

  الكتب: -1
 .2016، كلية التجارة، جامعة القاىرة، المحاسبة في شركات الأمواؿأتٛد عبد ات١ولذ الصباغ كآخركف،  -1
 .2010، مكتبة المجتمع العربي، عماف، 1، ط  المحاسبة الدولية والإبلاغ الداليمعاينًأتٛد محمد أبوشمالة،  -2
 .2013، دار كائل للنشر، عماف، 3، ط الإدارة الداليةأسعد تٛيد العلي،  -3
تٞزء أ، ترتٚة ، ا( بياف التدفقات النقدية07معاينً المحاسبة الدولية: الدعيار رقم )ات١عايتَ الدكلية لإعداد التقارير ات١الية،  -4

 .2014تٚعية المجمع العربي للمحاسبتُ القانونيتُ، عماف، 
، اتٞزء )أ(، المجمع ( بياف التدفقات النقدية07معاينً المحاسبة الدولية: الدعيار رقم )ات١عايتَ الدكلية لإعداد التقارير ات١الية،  -5

 .2013الدكلر العربي للمحاسبتُ القانونيتُ، عماف، 
، دار كائل للنشر، عماف، 2، ط التسينً الدالي )الإدارة الدالية( دروس وتطبيقاتساسي، يوسف قريشي، إلياس بن  -6

2011.  
 .2006الأردف،  –، دار كائل للنشر، عماف 1، ط التسينً الدالي: دروس وتطبيقاتإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  -7
 .2000، دار النهضة العربية، القاىرة، ثمار في الأوراؽ الداليةالتحليل الدالي الأساسي للاستأمتُ السيد أتٛد لطفي،  -8
، الدار اتٞامعية للنشر، التحليل الدالي لأغراض تقييم ومراجعة الأداء والاستثمار في البورصةأمتُ السيد أتٛد لطفي،  -9

 .2006الإسكندرية، 
 .2013للمحاسبتُ القانونيتُ، عماف، ، المجمع الدكلر العربي الاقتصاد والتمويلإيهاب مقابلة كآخركف،  -10
  .2013، دار حامد للنشر، عماف، الأمثيلية في تسينً خزينة الدؤسسةباديس بوخلوة،  -11
 .2007، الدار اتٞامعية، الإسكندرية، الإدارة الدالية: مدخل ابزاذ القراراتتٚاؿ الدين مرسي، أتٛد عبد الله اللحلح،  -12
 التمويل، التحليل الدالي، ودراسة صافي رأس الداؿ العامل: أساسيات الاستثمار وتكوين دراسات فيحسن عطا غنيم،  -13

 .2014، دار الفلبح للنشر، وإدارة لزافظ الأوراؽ الدالية
 .2006، دار ات١ناىج للنشر، عماف،  1، ط مبادئ الإدارة الداليةدريد كامل آؿ الشيب،  -14
، تعريب أتٛد حامد حجاج، اتٞزء الياني، دار ات١ريخ للنشر، الرياض، بة الدتوسطةالمحاسدكنالد كيسو، جتَم كت٬انت،  -15

2009. 
 .2013، دار اليازكرم، الأردف، تقييم الشركات العائليةرندة الدبل،  -16
رياض، ، تعريب خالد علي أتٛد كاجيجي، إبراىيم كلد محمد فاؿ، دار ات١ريخ، النظرية المحاسبةريتشارد شركيدر كآخركف،  -17

2006. 
 .1998، منشورات جامعة القدس ات١فتوحة، عماف، التحليل والتخطيط الداليزياد رمضاف، ت٤مود ات٠لبيلة،  -18
 .2016، عماف، 1، الدار ات١نهجية، ط أساسيات الإدارة الداليةسالد صلبؿ راىي اتٟسناكم،  -19
، دار زىراف للنشر، عماف، 1، ط IFRSللإبلاغ الدالي  التحليل الدالي الحديث طبقا للمعاينً الدوليةشعيب شنوؼ،  -20

2012. 
 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

191 
 

، اتٞزء الياني، ت٣موعة النيل العربية، القاىرة، 1، ط الدوسوعة الدصرفية العلمية والعمليّةصلبح الدين حسن السيسي،  -21
2011. 

 .2017، مصر، جامعة القاىرة –، كلية التجارة 1، ط المحاسبة الإداريةصلبح بسيوني عيد كآخركف،  -22
 .2006، دار الفكر اتٞامعي، الإسكندرية، التمويل والإدارة الدالية للمؤسساتعاطف كليم أندراكس،  -23
 .، كلية التجارة، جامعة القاىرة، دكف ذكر سنة النشرأساسيات الإدارة الداليةعبد اتٟميد مصطفى أبو ناعم،  -24
 .2015امعة دمشق، سوريا، ، جمبادئ التمويلعبد الرزاؽ قاسم كآخركف،  -25
 .، كلية التجارة كالاقتصاد، جامعة صنعاء، اليمن، دكف ذكر سنة النشرأساسيات الإدارة الداليةعبد العزيز ات١خلبفي،  -26
، برنامج العلوـ الإدارية، منشورات جامعة السوداف ات١فتوحة، التمويل والإدارة الداليةعبد العزيز عبد الرحيم سليماف،  -27

2005. 
 .2007، مؤسسة شباب اتٞامعة، الإسكندرية، الإدارة الدالية مدخل ابزاذ القراراتعبد الغفار حنفي،  -28
، مركز جامعة القاىرة للتعليم ات١فتوح، 1، ط أساسيات وتطوير –برليل ونقد القوائم الدالية عبد ات١نعم عوض الله كآخركف،  -29

2001. 
 .2011، دار ات١ستَة، عماف، 4، ط دارة الدالية: النظري والتطبيقالإعدناف تايو النعيمي كآخركف،  -30
 .2007، دار اليازكرم، عماف، التحليل والتخطيط الدالي: ابذاىات معاصرةعدناف تايو النعيمي، أرشد فؤاد التميمي،  -31
 .2007تَة للنشر، الأردف، ، دار ات١س1، ط أساسيات في الإدارة الداليةعدناف تايو النعيمي، ياستُ كاسب ات٠رشة،  -32
، مركز التعليم ات١فتوح، كلية التجارة، جامعة بنها، المحاسبة الدتقدمةفاركؽ تٚعة عبد العاؿ، أمل عبد الفضيل عطية،  -33

2010. 
 .2014، دار حامد للنشر، عماف، 4، ط الإدارة الداليةفايز سليم حداد،  -34
 .2007، جامعة أسيوط، مصر، دئ التمويل والإدارة الداليةمذكرات في مبافتحي إبراىيم محمد أتٛد،  -35
 .2008فلسطتُ،  -، راـ الله1، ط ل الدالييالتحلفهمي مصطفى الشيخ،  -36
 .2013، دار ات١ستَة للنشر، عماف، مبادئ الإدارة الدالية: إطار نظري ولزتوى علميفيصل ت٤مود الشواكة،  -37
 .2011، الدار النموذجية، بتَكت، برليل ومناقشة القوائم الداليةتِ، قاسم ت٤سن اتٟبيطي، زياد ىاشم ت٭ -38
 .، دكف ذكر دار النشر كمكاف النشر، ]نسخة إلكتًكنية[المحاسبة الإداريةكماؿ حستُ،  -39
سنة ، ترتٚة أتٛد حامد حجاج، دار ات١ريخ للنشر، الرياض، دكف ذكر المحاسبة الإداريةليستًام ىينجر، ستَج ماتولتش،  -40

 .النشر
 .، طبعة إلكتًكنية أكلذ، الناشر )إم كتب(، دكف ذكر سنة النشرالإدارة الداليةمحمد البوعبيدم،  -41
 .1998، ات١كتبة الوطنية، عماف، 2، ط التحليل الدالي باستخداـ البيانات المحاسبيةمحمد ات٠لبيلة،  -42
 .2006، دار الفكر اتٞامعي، الإسكندرية، قوائمك الدالية تعلم كيفية برديد ىيكلك الدالي وقراءةمحمد الصتَفي،  -43
 .1998، منشورات جامعة القدس ات١فتوحة، عماف، برليل القوائم الداليةمحمد تيستَ الرجبي،  -44
، دار الصفاء للنشر، 1، ط تنظيم الإدارة الدالية من أجل ترشيد الإنفاؽ الحكومي ومكافحة الفسادمحمد حستُ الوادم،  -45
 .2010اف، عم
، دار حامد 3، ط التحليل الدالي والأسواؽ الدالية الدولية -الاستثمار والتمويل –الإدارة الدالية محمد سعيد عبد ات٢ادم،  -46

 .2015للنشر، عماف، 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

192 
 

 .2013، دار كائل للنشر، عماف، الإدارة الدالية الحديثةمحمد علي إبراىيم العامرم،  -47
 .2007، دار ات١ناىج للنشر، عماف، 1، ط دارة الداليةالإمحمد علي العامرم،  -48
 .جامعة ات١نوفية، مصر، دكف ذكر سنة النشر -، كلية التجارةالمحاسبة عن التدفقات النقديةمحمد علي كىداف كآخركف،  -49
 .2010ف، ، دار حامد للنشر، عماالأداء الدالي وأثره على عوائد أسهم الشركات الدساهمةمحمد ت٤مود ات٠طيب،  -50
 .2006، دار كائل للنشر، عماف، الابذاىات الحديثة في التحليل الدالي والائتمافمحمد مطر،  -51
 .2013، دار كائل للنشر، عماف، 7، ط التحليل الدالي باستخداـ البيانات الداليةت٤مود عبد اتٟليم ات٠لبيلة،  -52
 .2016، دار الإعصار، مكتبة المجتمع العربي للنشر، عماف، 2، ط ةالإدارة الدالية الدعاصر ت٤مود عزت اللحاـ كآخركف،  -53
 .2006، مكتبة المجتمع العربي للنشر، عماف، 1، ط مقدمة في الإدارة الدالية والتحليل الداليمفلح محمد عقل،  -54
 .2007لإسكندرية، ، ات١كتب العربي اتٟديث، ا6، ط الإدارة الدالية: مدخل برليلي معاصرمنتَ إبراىيم ات٢ندم،  -55
 .2008، دار كائل للنشر، عماف، 3، ط التحليل الدالي مدخل صناعة القرارمنتَ شاكر محمد كآخركف،  -56
، دار ات١ستَة للنشر، عماف، برليل القوائم الدالية: مدخل نظري وتطبيقيمؤيد راضي خنفر، غساف فلبح ات١طارنة،  -57

2006. 
، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، دكف ذكر سنة الحديثة في التحليل الدالي الابذاىاتكليد ناجي اتٟيالر،  -58

 .النشر
 .2007، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، الدت٪ارؾ، التحليل الداليكليد ناجي اتٟيالر،  -59
، منشورات الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، التجاريةمذكرات التحليل الدالي في الدنشآت كليد ناجي اتٟيالر،  -60

2007. 

   والرسائل الجامعية: روحاتالأط -2
العلاقة بنٌ مؤشرات الأداء النقدية وربحية الشركة في الأجل الطويل )دراسة تطبيقية على أتٛد محمد حستُ اللقيس،  -1

 الأردف، –الة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة الزرقاء ، رسالشركات الصناعية الددرجة في سوؽ عماف الدالي(
 .2017 غ. منشورة،

، رسالة ماجستتَ، كلية الأعماؿ، أثر التدفقات النقدية على الأداء الدالي في شركات التأمنٌ الأردنيةأسامة جبريل ات٠تاتنة،  -2
 .2016الأردف،  غ. منشورة، جامعة عماف العربية،

، أساليب التحليل الدالي الحديثة ودورىا في التنبؤ بالتعثر الدالي لبعض شركات الدساهمة السعوديةأسامة محمد ت٤سن مهدم،  -3
 .2014 . منشورة،غ أطركحة دكتوراه في المحاسبة كالتمويل، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،

، دراسة حالة الاتصالات السودانية )سوداتل( -كفاءة الأداء الدالي  دور الرقابة الداخلية في رفعأشجاف أتٛد عبد الدائم،  -4
 .2014 غ. منشورة، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،

فة أثر العائد على الأصوؿ ودرجة الرفع الدالي على الأداء الدالي بتطبيق أسلوب التكلأشرؼ حستٍ صالح عوض الله،  -5
، أطركحة دكتوراه في التكاليف دراسة حالة شركة حديد الأردف وشركاتها التابعة -وفقا للنشاط في ظل الأزمة الدالية العالدية

 .2015 غ. منشورة، كالمحاسبة الإدارية، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،
، الإدارة الدالية في رفع كفاءة الأداء الدالي لتحقيق أىداؼ منظمات الأعماؿ دور ووظائفالصادؽ محمد ت٤مود علي ات١هتَ،  -6

 .2015 غ. منشورة، أطركحة دكتوراه في إدارة الأعماؿ، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

193 
 

، ناعية الأردنية الددرجة في بورصة عمافأثر رأس الداؿ الفكري على الأداء الدالي في الشركات الصأنس تٝتَ أمتُ صالح،  -7
 .2015 غ. منشورة، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة الزرقاء، الأردف،

دراسة تطبيقية على شركات  -العوامل الدؤثرة في تقييم الأداء الدالي لشركات التأمنٌ الأردنيةأنس مصلح ذيب الطراكنة،  -8
غ.  ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الأعماؿ، جامعة الشرؽ الأكسط، الأردف،في سوؽ عماف للأوراؽ الدالية التأمنٌ الددرجة

 .2015 منشورة،
تأثنً أنظمة سعر الصرؼ على النمو الاقتصادي في الدوؿ النامية: دراسة قياسية باستخداـ بيانات بدراكم شهيناز،  -9

، أطركحة دكتوراه في علوـ الاقتصاد النقدم كات١الر، تٗصص: مالية، كلية (2012 -8019دولة نامية ) 18البانل لعينة من 
 .2015 غ. منشورة، تلمساف، -العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة أبي بكر بلقايد

، رسالة ماجستتَ ملة في الأردفالعلاقة بنٌ ىيكل رأس الداؿ والربحية في شركات التأمنٌ العابهتَة محمد سعيد عبد الفتاح،  -10
 .2014 غ. منشورة، في المحاسبة كالتمويل، جامعة الشرؽ الأكسط، الأردف،

الدعيار  -أثر تطبيق معاينً التقارير الدالية الدولية على تقييم الأداء الدالي في الدؤسسات الجزائريةجودم محمد رمزم،  -11
، أطركحة دكتوراه في علوـ التسيتَ، كلية العلوـ سة حالة لمجموعة من الدؤسساتعرض القوائم الدالية: درا 01المحاسبي الدولي 

 .2015 غ. منشورة، اتٞزائر، -الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة بسكرة
ية أثر الدضموف الدعلوماتي لقائمة التدفقات النقدية على مؤشرات الربحية: دراسة تطبيق، حذيفة زياد خليل الدماغتُ -12

، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية إدارة ات١اؿ كالأعماؿ، 2007ولغاية  1998على قطاع البنوؾ التجارية الأردنية من عاـ 
 .2009غ. منشورة،  جامعة آؿ البيت، الأردف،

ملة في مستوى حاكمية تكنولوجيا الدعلومات وأثره على مستوى الأداء الدالي للبنوؾ العاحساـ باسم يوسف حداد،  -13
، رسالة ماجستتَ في COBIT 5دراسة ميدانية باستخداـ أىداؼ الرقابة للمعلومات والتكنولوجيا الدرتبطة بها  -الأردف

 .2013 غ. منشورة، المحاسبة، كلية الدراسات العليا كالبحث العلمي، جامعة الزرقاء الأردف،
دراسة حالة مؤسسة توزيع وصيانة  –داء الدالي للمؤسسة دور قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأتٛزة بن خليفة،  -14

، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة الوادي – EDIMMAالعتاد الفلاحي 
 .2013غ. منشورة،  محمد خيضر بسكرة، اتٞزائر،

النقدية التشغيلية في الشركات الدساهمة العامة في الكويت على  أثر صافي التدفقاتخالد رجعاف زماـ السليماني،  -15
 .2013 غ. منشورة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، جامعة الشرؽ الأكسط، الأردف،ربحيتها: دراسة اختبارية

باستعماؿ المحاكاة  قياس وتقييم الأداء الدالي في الدؤسسات الاقتصادية لضو إرساء نموذج للإنذار الدبكردادف عبد الغتٍ،  -16
 .2007 غ. منشورة، ، أطركحة دكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة اتٞزائر،حالة بورصتي الجزائر وباريس -الدالية
، رسالة ماجستتَ في دراسة ميدانية -قائمة التدفقات النقدية وملاءمتها لابزاذ القرارات الاقتصاديةربا ماجد بصوؿ،  -17

   .2002 غ. منشورة، موؾ، كلية الاقتصاد كالعلوـ الإدارية،المحاسبة، جامعة التَ 
دور قائمة التدفقات النقدية في ابزاذ القرارات الاستثمارية من وجهة نظر مراجعي سيد عبد الرتٛاف عباس بلو،  -18

دراسات العالد الإسلبمي، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، معهد البحوث ك دراسة ميدانية -الحسابات في الدملكة العربية السعودية
 .2008 غ. منشورة، جامعة أـ درماف الإسلبمية،



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

194 
 

دراسة تطبيقية على الشركات الدساهمة العامة  -الدوازنة ما بنٌ الربحية والسيولةعبد اتٟكيم دركيش علي تٝحاف،  -19
 غ. منشورة، يا، اتٞامعة الأردنية،، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الدراسات العلالأردنية في قطاعي الصناعة والخدمات

2006. 
مؤشرات الأداء الدالي الدبنية على الأرباح والدبنية على النقدية ودورىا في عبد العظيم عبد الرتٛاف البشتَ مصطفى،  -20

في المحاسبة  ، أطركحة دكتوراهالتنبؤ بعوائد الأسهم بالتطبيق على عينة من الشركات الددرجة في سوؽ الخرطوـ للأوراؽ الدالية
 .2016 غ. منشورة، كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،

الأهمية النسبية للنسب الدالية الدشتقة من قائمة التدفقات النقدية في تقييم السيولة عبد الناصر شحدة السيد أتٛد،  -21
، في البنوؾ التجارية الأردنية ولزللي الأوراؽ الدالية في بورصة عمافوجودة الأرباح وذلك من وجهة نظر لزللي الائتماف 

 .2008 غ. منشورة، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، جامعة الشرؽ الأكسط للدراسات العليا، الأردف،
شركات الصناعية أثر الالتزاـ بدعاينً التدقيق الداخلي الدولية على كفاءة الأداء الدالي لدى العلبء عبد الكرنً مناتي،  -22

، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الأعماؿ، جامعة الشرؽ الأكسط، الأردنية الدساهمة الددرجة في سوؽ عماف للأوراؽ الدالية
 .2015 غ. منشورة، الأردف،

تتَ في ، رسالة ماجسالتحليل الدالي واستخداماتو للرقابة على الأداء والكشف عن الالضرافاتعلي خلف عبد الله،  -23
 .2008 غ. منشورة، التحليل ات١الر، كلية الإدارة كالاقتصاد، الأكادتٯية العربية ات١فتوحة في الدت٪ارؾ، كوبنهاجن،

دراسة حالة الشركة  -العوامل الدرتبطة بقرار التأجنً التمويلي ودورىا في تقويم الأداء الداليعلي عبد الله منصور محمد،  -24
 غ. منشورة،  ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،، رسالة الوطنية للإجارة

2016. 
دراسة حالة شركة إسمنت السعودية  –الدنهج الحديث في التحليل الدالي الأساسي في تقييم الأداء عمار بن مالك،  -25

تَ في علوـ التسيتَ، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة ، رسالة ماجست2010إلى  2006للفترة الدمتدة من 
 .2011 غ. منشورة، قسنطينة،

تقييم القدرة التنبؤية لدؤشري التدفق النقدي والدخل التشغيلي لتحديد التدفقات عمار لؤم عبد الرزاؽ حسوف،  -26
غتَ  ة ماجستتَ في المحاسبة، كلية الإدارة كالاقتصاد، جامعة بغداد،، رسالالنقدية بالتطبيق على عينة من الدصارؼ العراقية

 .2014 منشورة،
استخداـ مؤشرات تقييم الأداء الدالية التقليدية والقيمة الاقتصادية لقياس التغنً في القيمة غدير ت٤مود ات١هتدم،  -27

التمويل، كلية التجارة، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة ك دراسة حالة بنك فلسطنٌ -السوقية للأسهم
 .2014 غ. منشورة، فلسطتُ،

، رسالة ماجستتَ في الإدارة ات١الية،  دراسة حالة -التحليل الدالي للقوائم الدالية وفق النظاـ المحاسبي الداليلزعر محمد سامي،  -28
 .2012 غ. منشورة، قسنطينة، اتٞزائر، –م كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة منتور 

دراسة  –أثر استخداـ بطاقة الأداء الدتوازف في تقويم الأداء الدالي للمؤسسات غنً الربحية لقماف معركؼ فضل محمد،  -29
غ.  التكنولوجيا،جامعة السوداف للعلوـ ك  ة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل،، رسالميدانية: مؤسسة البصر الخنًية العالدية السوداف

 .2015 منشورة،
، رسالة أهمية الأرباح المحاسبية بالدقارنة مع التدفقات النقدية في تفسنً السيولة: دراسة ميدانية ماىر محمد عبد الله علي، -30

 .2003 غ. منشورة، ماجستتَ في المحاسبة، كلية الاقتصاد كالعلوـ الإدارية، جامعة التَموؾ، الأردف،



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

195 
 

دراسة حالة مؤسسة الإسمنت  –فعالية إدارة التدفقات النقدية من خلاؿ أدوات السوؽ النقدي متُ خنيوة، محمد الأ -31
، رسالة ماجستتَ في الإدارة ات١الية، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة منتورم CSHBحامة بوزياف 

 .2008 غ. منشورة، قسنطينة،
دراسة حالة مؤسسة  -قائمة التدفقات النقدية في ظل اعتماد الجزائر معاينً المحاسبة الدوليةي، محمد الدينورم سات١ -32

 غ. منشورة، اتٞزائر، -، رسالة ماجستتَ في المحاسبة، كلية العلوـ الاقتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة باتنةاقتصادية
2009. 

دراسة تطبيقية على عينة من الدصارؼ  –لى الأداء الدالي للمصارؼ التجارية وأثره ع الاندماجمحمد حستُ الشريف محمد،  -33
 .2015 غ. منشورة، ، أطركحة دكتوراه في المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،السودانية

دراسة  -ية الددرجة في بورصة فلسطنٌالعلاقة بنٌ رأس الداؿ العامل وربحية الشركات الصناعمحمد زيداف ات١صرم،  -34
 .2015 غ. منشورة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية التجارة، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،برليلية

دفقات قدرة الأرباح التشغيلية الحالية والتدفقات النقدية التشغيلية الحالية على التنبؤ بالتمحمد عبد اتٟافظ عبد السلبـ،  -35
، رسالة ماجستتَ في إدارة الأعماؿ كالمحاسبة، كلية الدراسات العليا، اتٞامعة دراسة ميدانية -النقدية التشغيلية الدستقبلية

 .2009 غ. منشورة، الأردنية،
 في ، رسالة ماجستتَأثر الربحية في إدارة الأرباح في الشركات الصناعية الددرجة في بورصة عمافمحمد عوني أبوجبة،  -36

 .2015 غ. منشورة، المحاسبة، كلية الدراسات العليا، جامعة الزرقاء، الأردف،
دراسة  -استخداـ مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات النقدية الدستقبليةمحمد يوسف ات٢باش،  -37

غ.  كلية التجارة، اتٞامعة الإسلبمية بغزة، فلسطتُ،، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل،  تطبيقية على الدصارؼ الفلسطينية
 .2006 منشورة،

دراسة برليلية تطبيقية  –استخداـ نسب السيولة ومقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بالربحية معاذ محمد شعباف علواف،  -38
 غ. منشورة، لبمية بغزة، فلسطتُ،، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، اتٞامعة الإسعلى لرموعة الاتصالات الفلسطينية

2015. 
العوامل الدؤثرة على مدى ملائمة التدفقات النقدية والأرباح المحاسبية في تفسنً العوائد منصور إبراىيم السعايدة،  -39

سبة، كلية ، أطركحة دكتوراه فلسفة في المحادراسة تطبيقية على الشركات الصناعية الدساهمة العامة الأردنية –السوقية للأسهم 
 .2005 غ. منشورة، الأردف، -العلوـ ات١الية كات١صرفية، الأكادتٯية العربية للعلوـ ات١الية كات١صرفية، عماف

 –أثر التدفقات النقدية التشغيلية على النسب الدالية في الشركات الصناعية الدساهمة في الأردف مهند محمد موسى،  -40
 .2008 غ. منشورة، اسبة، كلية إدارة ات١اؿ كالأعماؿ، جامعة آؿ البيت، الأردف،، رسالة ماجستتَ في المحدراسة برليلية

دراسة تطبيقية على قطاع الفنادؽ  -استخداـ أساليب التحليل الدالي في تقويم أداء الفنادؽموسى الدكد عوض الله،  -41
 غ. منشورة، معة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،، أطركحة دكتوراه في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جابالسوداف
2014. 

الإفصاح المحاسبي في القوائم الدالية ومعلومات قائمة التدفقات النقدية وأثرهما في الحد من ت٧م الدين إبراىيم حسن محمد،  -42
 غ. منشورة، ف للعلوـ كالتكنولوجيا،، أطركحة دكتوراه في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداالتعثر الدصرفي

2014. 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

196 
 

دراسة حالة بنك أـ  -التحليل الدالي ودوره في تقويم كفاءة أداء الدصارؼ السودانيةىييم علي عبد الرحيم الأمتُ،  -43
 .2014 غ. منشورة، ، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا،درماف الوطني

أثر إستراتيجية التميز في الأداء الدالي للمصارؼ التجارية: جودة الخدمات الدصرفية كمتغنً كىيبة رمضاف محمد حستُ،  -44
، أطركحة دكتوراه في نظم ات١علومات الإدارية، كلية الدراسات العليا، جامعة السوداف للعلوـ (2014 -2004وسيط )

 .2015 غ.منشورة، كالتكنولوجيا،
دور القياس والإفصاح المحاسبي عن التكاليف الاجتماعية في رفع كفاءة الأداء الدالي لدنشآت ف تٜيس محمد، يوسف ىارك  -45

، رسالة ماجستتَ في المحاسبة كالتمويل، كلية الدراسات دراسة حالة الشركة السودانية للاتصالات المحدودة )سوداتل( -الأعماؿ
 .2015 غ. منشورة، ،العليا، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا

   المجلات والدوريات العلمية: -3
دراسة حالة البنك الوطتٍ اتٞزائرم كالقرض الشعبي  –التجاني إت٢اـ، شعوبي محمد فوزم، تقييم الأداء ات١الر للبنوؾ التجارية  -1

 .2015، 17، جامعة بسكرة، العدد لرلة أبحاث اقتصادية وإدارية، 2011 -2005اتٞزائرم للفتًة 
دراسة  -أماؿ أتٛد العمودم، توفيق عبد المحسن ات٠ياّؿ، دراسة العلبقة بتُ نسب التدفقات النقدية كالقيمة السوقية للؤسهم -2

 .2011، 02، العدد 25، المجلد الاقتصاد والإدارة -لرلة جامعة الدلك عبد العزيزتٖليلية على الشركات ات١سات٫ة السعودية، 
دراسة تٖليلية بالاعتماد  -ناغم أدكات التحليل ات١الر مع المحتول ات١علوماتي لقائمة التدفقات النقديةآماؿ نورم محمد، مدل ت -3

 .2013، 34، العدد لرلة كلية بغداد للعلوـ الاقتصادية الجامعةعلى بيانات عدد من الشركات العات١ية، 
، لرلة جامعة كركوؾ للدراسات الإنسانيةلقرارات الإدارية، تانيا قادر عبد الرتٛاف، دكر قائمة التدفقات النقدية في اتٗاذ ا -4

 .2008، 01، العدد 03المجلد 
توفيق حسن عبد اتٞليل، أثر صافي التدفقات النقدية التشغيلية في سعر السهم السوقي للشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة  -5

 .2012، 08 ، المجلد04، العدد المجلة الأردنية في إدارة الأعماؿالأردنية، 
ثائر عدناف قدكمي، قيس أديب الكيلبني، استخداـ قائمة التدفقات النقدية لتقييم أداء الشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة  -6

المجلة الأردنية للعلوـ (، 2003 -2000دراسة تٖليلية لعينة من الشركات الصناعية ات١سات٫ة العامة الأردنية ) -الأردنية
 .2016، 01، العدد 08 ، المجلدالتطبيقية

، الإدارة العامة للبحوث كالإحصاء، بنك السوداف ات١ركزم، لرلة الدصرفيحساـ الدين نبيل أبو تركي، إدارة ت٥اطر السيولة،  -7
 .2011، 61العدد 

قتصادية لرلة جامعة دمشق للعلوـ الاحسن أتٛد دحدكح، دراسة تٖليلية للمحتول ات١علوماتي لقائمة التدفقات النقدية،  -8
 .2008، 02، العدد 24، المجلد والقانونية

دراسة حالة  -حطاب دلاؿ، نور الدين زعيبط، تقييم الأداء ات١الر باستخداـ نسب النقدية ات١شتقة من جدكؿ تدفقات ات٠زينة -9
، 01، العدد 04لد ، جامعة أـ البواقي، المجلرلة البحوث الاقتصادية والدالية، 2014 -2012مؤسسة أرسيلور ميتاؿ عنابة 

2017. 
دراسة تٖليلية في عينة من الشركات  -تٛد عبد اتٟستُ راضي، العلبقة بتُ إدارة رأس ات١اؿ العامل كالرتْية في الشركات -10

، 11، كلية الإدارة كالاقتصاد، المجلد لرلة القادسية للعلوـ الإدارية والاقتصادية، 2002 -1995الصناعية العراقية للمدة 
 .2009، 04 العدد



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

197 
 

 -راغب الغصتُ، مناؿ ات١وصلي، أت٫ية مقاييس التدفقات النقدية في اتٗاذ القرار الاستيمارم في سوؽ دمشق للؤكراؽ ات١الية -11
، 02، العدد 35، سلسلة العلوـ الاقتصادية كالقانونية، المجلد لرلة جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلميةدراسة تطبيقية، 

2013. 
دراسة حالة في الشركة العامة لصناعة البطاريات،  -ء رشيد عبد الستار، تقونً كفاءة الأداء من خلبؿ معيار العائد رجا -12

 .2009، 19، العراؽ، العدد لرلة كلية بغداد للعلوـ الاقتصادية الجامعة
دراسة ميدانية في الشركة العامة لنفط  -رشا مهدم ات٠فاجي، أثر التخصيصات ات١الية للتدريب في زيادة كفاءة الأداء ات١الر -13

 .2008، 01، العدد 10، المجلد لرلة القادسية للعلوـ الإداريةاتٞنوب البصرة، 
دراسة  -سامح مؤيد العطعوط، مفيد الظاىر، أثر مقاييس التدفقات النقدية في تفستَ العوائد السوقية العادية للؤسهم -14

 .2010، 21، العدد لرلة جامعة القدس الدفتوحة للأبحاث والدراساتفلسطينية، ميدانية على شركات ات١سات٫ة العامة ال
 –شادية حامد عبيد تٛاد، عبد الرتٛاف عبد الله عبد الرتٛاف، معلومات التدفقات النقدية في تقونً الأداء ات١الر في الفنادؽ  -15

 .2016، 24، العدد 6النيلتُ، المجلد  ، جامعةلرلة الدراسات العليادراسة ميدانية على الفنادؽ السودانية، 
دراسة تطبيقية بالاعتماد على بيانات  -صبيحة قاسم، أتٛد نزار تٚيل، أثر التدفقات النقدية في عناصر ىيكل رأس ات١اؿ -16

 .2009، 14، العدد 05المجلد  جامعة تكريت، ،لرلة تكريت للعلوـ الإدارية والاقتصاديةعدد من الشركات العات١ية، 
دراسات اقتصادية عابد بن عابد العبدلر، ت٤ددات التجارة البينية للدكؿ الإسلبمية باستخداـ منهج تٖليل البانل،  -17

 .2010، 01، العدد 16، المجلد إسلامية
عبد اتٟستُ جاسم محمد، أتٛد حستُ ات١وسوم، تقييم مؤشرات الأداء ات١الر للمصارؼ التجارية: تْث مقارف لعينة من  -18
، العدد 08، جامعة كربلبء، المجلد المجلة العراقية للعلوـ الإدارية، 2009إلذ  2004ارؼ العراقية كالإماراتية للمدة من ات١ص
31 ،2012. 
،  15، العدد لرلة رؤى اقتصاديةعزة الأزىر، سات١ي محمد الدينورم، قائمة التدفقات النقدية الوجو الآخر للوضعية ات١الية،  -19

 .2013قتصادية كالتجارية كعلوـ التسيتَ، جامعة الوادم، كلية العلوـ الا
لرلة علبء عبد اتٟستُ الساعدم، إت٢اـ جعفر الشاكم، أت٫ية قائمة التدفقات النقدية كتأثتَىا على القرار الاستيمارم،  -20

 .2013، 01، العدد 15، المجلد القادسية للعلوـ الإدارية والاقتصادية
، عدم صفاء الدين فاضل، تقييم أداء الشركات العراقية باستخداـ ت٪وذج العائد على حقوؽ ات١لكية علبء عبد اتٟستُ صالح -21
لرلة الغري للعلوـ الاقتصادية ، 2010 -2008دراسة تطبيقية على الشركات ات١درجة في سوؽ العراؽ للؤكراؽ ات١الية للفتًة  –

 .2012، 25، العدد 08، جامعة الكوفة، المجلد والإدارية
علي عبد الله منصور، عمر اتٟسن محمد، العوامل ات١رتبطة بقرار التأجتَ التمويلي كدكرىا في تقونً الأداء ات١الر للشركة الوطنية  -22

 .2016، 01، العدد 17، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا، المجلد لرلة العلوـ الاقتصاديةدراسة ميدانية،  -للئجارة
دراسة  –يدم كآخركف، أثر عملية خفض كلفة ات١زيج التسويقي في تقونً أداء منظمات الأعماؿ علي قاسم حسن العب -23

 .2010، 02، العدد 18، جامعة كربلبء، المجلد لرلة جامعة بابل للعلوـ الإنسانيةتطبيقية في شركة بغداد للمشركبات الغازية، 
دراسة مقارنة بتُ الشركات  -التشغيلية كاستمرارية الأرباح كفعاليتهاعمر عيد اتٞعيدم، العلبقة بتُ كفاية التدفقات النقدية  -24

 .2015، 01، العدد 17، سلسلة العلوـ الإنسانية، المجلد لرلة جامعة الأزىرات١درجة ببورصتي عماف كفلسطتُ، 
 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

198 
 

مصرفي الشرؽ الأكسط العراقي  فاطمة جاسم محمد، باف توفيق ت٧م، أثر ات١لكية في ات١ركنة ات١الية للمصارؼ دراسة مقارنة بتُ -25
 .2009، 16، العدد لرلة الاقتصاد الخليجيللبستيمار كمصرؼ الاستيمار السعودم، 

، 22، العدد 08، المجلد لرلة دراسات لزاسبية وماليةفائزة عبد الكرنً محمد، تقونً الأداء ات١الر في شركة التأمتُ العراقية،  -26
2013. 

دراسة تٖليلية لشركة   -2008دكر قائمة التدفق النقدم في التنبؤ بالأزمة ات١الية العات١ية  فيصل زماط حستُ السليم، -27
Freddie Mac  ،2009، 09، العدد 03المجلد  جامعة بغداد، ،لرلة دراسات لزاسبية وماليةالأمريكية. 

مية كالبنوؾ التقليدية العاملة في اتٞزائر: قدم عبد المجيد، بلقصور ركقية، تأثتَ ات١خاطر على كفاية رأس ماؿ البنوؾ الإسلب -28
، جامعة أـ لرلة الدراسات الدالية والمحاسبية والإدارية، 2015 -2009دراسة قياسية باستخداـ ت٪اذج البانل خلبؿ الفتًة 

 .2017، ديسمبر 08البواقي، العدد 
دراسة تطبيقية في عينة من ات١صارؼ  -ة الشركةكرار سليم عبد الزىر تٛيدم، أثر التدفقات النقدية التشغيلية على قيم -29

، العدد 03المجلد  جامعة الكوفة، ،لرلة الدثنى للعلوـ الإدارية والاقتصاديةالعراقية ات٠اصة ات١درجة في سوؽ العراؽ للؤكراؽ ات١الية، 
07 ،2014. 
لتشغيلية بالاستقرار ات١صرفي باستعماؿ ت٪وذج كرار عبد الإلو عزيز، دكر التنبؤ بالفشل ات١الر كمؤشرات التدفقات النقدية ا -30

Kida  ،لرلة العزي للعلوـ الاقتصادية دراسة تطبيقية في عينة من ات١صارؼ العراقية ات١درجة في سوؽ العراؽ للؤكراؽ ات١الية
 .2014، 30، العدد 07، جامعة الكوفة، المجلد والإدارية

، 31، عماف، المجلد لرلة الدراسات الدالية والدصرفيةكتٖليل نتائج العمل، مازف أتٛد العمرم، مصداقية القوائم ات١الية  -31
 .2013، 03العدد 

محمد عطية مطر، أتٛد نواؼ عبيدات، دكر النسب ات١الية ات١شتقة من قائمة التدفقات النقدية في تٖستُ دقة النماذج ات١بنية  -32
المجلة الأردنية في إدارة ات الصناعية ات١سات٫ة العامة الأردنية، على نسب الاستحقاؽ كذلك في التنبؤ بالفشل ات١الر للشرك

 .2007، 04، العدد 03، المجلد الأعماؿ
منذر النمر كآخركف، مدل تطبيق نسب التدفقات النقدية ات٠اصة بالكفاية في إطار كاقع خصائص الشركات الصناعية  -33

 .2013، مصر، 17، المجلد 03لعدد ، االفكر المحاسبيالأردنية ات١سات٫ة: دراسة ميدانية، 
نادية سامي ات٠ضر، دراسة لإعداد قائمة التدفقات النقدية في ات١صارؼ التجارية العراقية بالتطبيق على مصرؼ ات١وصل  -34

 .2008، 22العدد  امعة،كلية اتٟدباء اتٞ ،لرلة بحوث مستقبليةللتنمية كالاستيمار، 
دراسة  -ات النقدية في اتٗاذ قرارات الاستيمار كالاقتًاض في الشركات ات٠اصة السوريةنبيل اتٟلبي، دكر معلومات التدفق -35

 .2006، 01، العدد 22، المجلد لرلة دمشق للعلوـ الاقتصادية والقانونيةتطبيقية، 
عينة من ات١صارؼ دراسة ميدانية على  -ندل اتٞيلي أمتُ أتٛد، دكر التحليل ات١الر في رفع كفاءة إدارة السيولة بات١صارؼ -36

 .2014، 02، العدد 15، جامعة السوداف للعلوـ كالتكنولوجيا، المجلد لرلة العلوـ الاقتصاديةالسودانية، 
ىيفاء سعيد اتٟداد، مقبل علي أتٛد علي، تقونً كفاءة الأداء ات١الر باستخداـ البيانات كات١ؤشرات ات١الية لعينة من الشركات  -37

 .2005، 27، العدد 80، جامعة ات١وصل، المجلد لرلة تنمية الرافدينافظة نينول، ات١سات٫ة ات١ختلطة في ت٤
 
 
 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

199 
 

   الدلتقيات العلمية الدولية: -4
، كرقة عمل مقدمة قائمة التدفقات النقدية مدخل رئيسي في تطوير النظاـ المحاسبي في الجزائررحيم حسن، بن فرج زكينة،  -1

 14ك 13اسبي ات١الر في مواجهة ات١عايتَ الدكلية للمحاسبة كات١عايتَ الدكلية للمراجعة، يومي إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ النظاـ المح
 .2011ديسمبر، جامعة البليدة، 

بناء وبرليل جدوؿ تدفقات  (IAS 07)قراءة مالية للمعيار المحاسبي الدولي السابع ب، ضسليماف بلعور، علي بن ال -2
مل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ الإطار ات١فاىيمي للنظاـ المحاسبي ات١الر اتٞديد كآليات ، كرقة عSAIDALالخزينة حالة لرمع 

 .2011نوفمبر، جامعة البليدة،  18 -16تطبيقو في ظل ات١عايتَ المحاسبية الدكلية، أياـ 
دراسة  -الي للمؤسسةانعكاسات تطبيق النظاـ المحاسبي الدالي على التشخيص الدمداني بن بلغيث، عبد القادر دشاش،  -3

، كرقة عمل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ النظاـ المحاسبي ات١الر في مواجهة ات١عايتَ الدكلية للمحاسبة حالة مطاحن الواحات
 .2011ديسمبر، جامعة البليدة،  14ك 13كات١عايتَ الدكلية للمراجعة، يومي 

، كرقة عمل مقدمة إلذ ات١لتقى الدكلر حوؿ الإطار ات١فاىيمي زينةجدوؿ تدفقات الخؼ، اشنبو نصر الدين بن نذير، عمار  -4
 .2011نوفمبر، جامعة البليدة،  18 – 16للنظاـ المحاسبي ات١الر اتٞديد كآليات تطبيقو في ظل ات١عايتَ المحاسبية الدكلية، أياـ 

 التقارير: -5
 .36، 35، ص ص: 2012 أكتوبر، للجزائر التطور الاقتصادي والنقديللبنك ات١ركزم،  2011التقرير السنوم  -1

algeria.dz/pdf/rapport2011arabe.pdf-of-http://www.bank 

 .31 -29، ص ص: 2014 نوفمبرللبنك ات١ركزم، التطور الاقتصادم كالنقدم للجزائر،  2013التقرير السنوم  -2
algeria.dz/pdf/rapport2013arabe.pdf-of-http://www.bank  

 .39 -37، ص ص: 2016 نوفمبرللبنك ات١ركزم، التطور الاقتصادم كالنقدم للجزائر،  2015التقرير السنوم  -3
algeria.dz/pdf/rapportba_2015ar.pdf-of-http://www.bank  

 .29 ،28، ص ص: 2017 سبتمبرللبنك ات١ركزم، التطور الاقتصادم كالنقدم للجزائر،  2016التقرير السنوم   -4
algeria.dz/pdf/rapportba2016ar.pdf-of-http://www.bank 

  sidjilcom.cnrc.dzإحصائيات ات١ركز الوطتٍ السجل التجارم  -5
 .2012 فيفرم ،)الإنتاج الصناعي( كالمحينة ات١عدلة التجارم، السجل في للقيد ات٠اضعة الاقتصادية النشاطات مدكنة -6

   :مواقع الانترنت -6
مكانة القطاع الصناعي في الاقتصاد الوطتٍ، تاريخ  ع القطاع الصناعي اتٞزائرم في ظل تٖرير التجارة ات٠ارجية كالشراكةكاق -1

 http://ecomedfot.blogspot.com: ، متاح على الرابط التالر01/12/2017التصفح: 

  https://sidjilcom.cnrc.dz/ar/web/cnrc/abonnement1طتٍ للسجل التجارم: ات١وقع الرتٝي للمركز الو  -2
3- www.bayt.com   :2017/ 02/ 01تاريخ التصفح. 
 ، متاح على الرابط التالر:03/02/2017لبع: العلبقة بتُ السيولة كالرتْية، تاريخ الإط -4

http://www.acc4arab.com 

قواعد التقييم والمحاسبة ولزتوى الكشوؼ الدالية وعرضها وكذا مدونة ، 2008جويلية  26القرار ات١ؤرخ في  :التقارير -7
 .35، ص: 2009، اتٞزائر، مارس 19هورية اتٞزائرية، العدد ، اتٞريدة الرتٝية للجمالحسابات وقواعد سنًىا

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2011arabe.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2011arabe.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2013arabe.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2013arabe.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapportba_2015ar.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapportba_2015ar.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapportba2016ar.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapportba2016ar.pdf
http://ecomedfot.blogspot.com/
https://sidjilcom.cnrc.dz/ar/web/cnrc/abonnement1
http://www.bayt.com/
http://www.acc4arab.com/
http://www.acc4arab.com/


 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

200 
 

 الدراجع باللغة الأجنبية:ثانيا: 
1- Books:  

1- Barry Elliott & Jamie Elliott, Financial Accounting & Repporting, 14
th

 ed, Pearson 

Education  Limited, London, 2011. 

2-  Belverd E.Needles, Jr & Marian Powers, Financial Accounting, 9
th

 ed, Houghton Mifflin 

Company, New York, 2007. 

3- Carles H.Gibson, Financial Reporting and Analysis, 11
th

 ed, south-western Cengage 

Learning, U.S.A, 2009.  

4- Carles H.Gibson, Financial Reporting and Analysis: Using Financial Accounting 

Information, 13
th

 ed, south-western Cengage Learning, U.S.A, 2013. 

5- Carmichael, D.R, & Et al, Accountants’ Handbook, Volume One : Financial Accounting 

and General Topics, 11
th

ed, John Wiley & Sons Inc, New Jersey, 2007, CHAPTER 14 :02. 

6- Ciaran Walsh, Key Management Ratios : The Clearest Guide to The Critical Numbers 

That Drive your Business, 4
th

 ed, Prentice Hall, Great Britain, 2006. 

7- Clyde P.Sstickney & Paul R.Brown, Financial Reporting and Statement Analysis: A 

Strategic Perspective, 4
th

 ed, Dryden Press, U.S.A, 1999.   

8- Cyllid Cymru, Finance Wales, Apractrcal Guide To Cash Flow Management, Sian Loid 

Jones, 2004. 

-7  Damodar N. Gujarati, économétrie, 4em Ed, De Boeck, 2004. 

10- David. Alexander, & Et al, International Financial Reporting and Analysis, 6
th

ed, 

Cengage Learning EMEA, United Kingdom, 2014. 

11- David. R & Forest R. David, Strategic Management Concepts and Cases, 15
th

 ed, 

Pearson Education Limited, U.S.A, 2015. 

12- Feldman. Matan & Arkady. Libman, Crach Course in Accounting and Financial 

Statement Analysis, 2
nd

ed, John Wiley & Sons Inc, New Jersey,2007. 

13- Frank J. Fabozzi & Pamela P. Peterson, Financial Management and Analysis, 2
nd

 ed, 

John Wiley & Sons Inc, New Jersey,2003. 

14- Fridson. M & Alvarez. F, Financial Statement Analysis : Apractitoner’s Guide, 3
rd

ed, 

John Wiley & Sons Inc, New York , 2002. 

15- George T. Friedlob & Lydia l. Schleifer, Essentials of Financial Analysis, John Wiley & 

Sons Inc, New Jersey,2003. 

14- Gerald.I & Et.al, The Analysis and Use of Financial Statements, 3
rd

 ed, John Wiley & 

Sons Inc, Asia, 2002. 

15- Gray J.Sidney & Belverd  E.Needels, Financial Accounting: A Global Approach, 1
st
 ed, 

Houghton Mifflin Company, New York, 1999. 

16- Jacqueline. Delahaye & Florence Delahaye, Finance d'entreprise manuel et 

applications, 2
e
 édition, Dunod, paris, 2009. 

37- Jagdish. Kothari & Elisabetta. Barone, Financial Accounting: An International 

Approach, Pearson Education Limited, Harlow, U.K, 2006. 

20- James C. Van Horne, Financial Management and Policy, 12
th

 ed, Prentice Hall, New 

Jersey, 2002.  

23- Janice M.Rohel- Anderson & Steven M.Bragg, The Controller’s Function the Work of 

the Managerial Accountant, 3
rd

 ed, John Wiley & Sons Inc, New Jersey,2005.   

20- Jay B. Barney & William S. Hesterly, Strategic Management and Competitive 

Advantage: Concepts and Cases, Global Edition, Pearson Education Limited, U.S.A, 2015.  

21- Jerry J.Weygandt & Et.al ,Financial Accounting, 7
th

ed, John Wiley & Sons Inc, U.S.A , 

2010. 

22- John J. Wild & Et. al, Financial Statement Analysis, 7th ed, McGraw-Hill, U.S.A, 2001. 

23- John S. Tjia, Building Financial Models: A Guide to Creating and Interpreting 

Financial Statements, McGraw-Hill, U.S.A, 2004. 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

201 
 

24- John Tennent, Guide to Financial Management, The Economist, Great Britain, 2008. 

25- Josée ST- Pierre et Robert Beaudoin, Les Décisions D’investissement dans Les PME : 

Comment évaluer La Rentabilité Financière, Bibliothèque National Du Canada, 2003. 

26- Kevin R. Callahan  & Et.al, Project Management Accounting : Budgeting, Tracking 

and Reporting Costs and Profitability, John Wiley & Sons Inc, New Jersey, 2007. 

07- Kieso D.E & El.al, Intermediate Accounting, 15
th

 ed, John Wiley & Sons Inc, New 

York , 2013. 

30- Kimmel. Paul D, & Et.al ,Financial Accounting: Tools for Business Decision Making, 

7
th

ed, John Wiley & Sons Inc, New York , 2013. 

33- Lawrence J. Gitman & Chad J. Zutter, Principles of Managerial Finance, 13
th

 ed, 

Prentice Hall, U.S.A, 2012.  

30- Leopold A. Bernstein & John J. Wild,  Financial Statement Analysis: Theory, 

Application, and Interpretation, McGraw-Hill, U.S.A,1998. 

31- Louis C. Gapenski, An Introduction to Accounting and Financial Management, 3rd 

ed, Aupha Hap, U.S.A, 2005. 

32- Nigel Evans & Et.al, Strategic Management for Travel and Tourism, Butterworth – 

Heinemann, Great Britain, 2003. 

33- Paramasivan C. & Subramamanian, Financial Management, New Age International (P) 

Limted, Publishers, 2009. 

34- Peter Howells & Keith Bain, Financial Markets and Institutions, 5
th

 ed, Prentice Hall, 

Great Britain, 2007. 

35- Peter M. Bergevin, Financial Statement Analysis: An Integrated Approach, Prentice 

Hall. Inc, New Jersey, 2002. 

36- Philip O'regan, Financial Information Analysis: The role of accounting information in 

modern society, 3
rd

 ed, Routledge, New York, 2016.  

17 - Ray H. Garrison  & Et.al, Managerial Accounting, 14
th

 ed, McGraw-Hill/ Irwin, New 

York, 2012.  

40- Richard L. Daft, Organization Theory and Design, West Publishing Company, New 

York, 2001.     

43- Richard Lynch, Corporate Strategy, 4
th

 ed, Prentice Hall, U.K, 2006. 

40- Robert P. Vecchio, Organizational Behavior, 3
rd

 ed, Prentice- Dryden Press, U.S.A, 

1995.  

41- Ronald. Melicher W, & Norton Edgar A, Introduction To Finance, Markets, 

Investments & Financial Management, 14
th

ed, John Wiley & Sons Inc, U.S.A, 2011. 

42- Scott Besley & Eugene F. Brigham, Essentials of Administrative Finance, Prentice- 

Dryden Press, U.S.A, 2000.  

43- Stephen H. Penman, Financial Statement Analysis and Security Valuation, 5
th

 ed, 

McGraw-Hill, U.S.A, 2013. 

44- Stephen P. Robbins, Organization Theory, Prentice Hall. Inc, U.S.A, 1995. 

45- Stice, Earl. K & Et al, Financial Accounting : Reporting and Analysis, 6
th

ed, South-

Western College, 2001. 

46- Stolowy, Herve & Lebas, Michel .J, Corporate Financial Reporting, Cengage Learning 

EMEA,U.K 2002. 

27- Subramanyam  K.R & John J.Wild, Financial Statement Analysis, 10
th

 ed, McGraw-

Hill/ Irwin, New York, 2010. 

50- Subramanyam K. R, Financial Statement Analysis, 11
th

 ed, McGraw-Hill Education, 

U.S.A, 2014. 

53- Thomas R. Robinson & Et.al, International Financial Statement Analysis,  John Wiley 

& Sons Inc, New Jersey,2009.   

50- Thomas Wheelen & David Hunger, Strategic Management and Bussiness policy, 11
th

 

ed, Pearson: Prentice Hall, Upper Saddle River, U.S.A, 2008. 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

202 
 

51- Waybright. Jeffrey & Kemp. Robert, Financial Accounting, Person Education. Inc, New 

Jersey, 2010. 

2- Thesis:  

1- Chotkunakitti Porntip, Cash Flows and Accrual Accounting Inpreadicting Future Cash 

Flows of Thai Listed Companis, PhD Thesis of in Business Administration, Southern Cross 

University, Australia, 2005.  

2- GÜLĠZ ÖZTORUL, Performance Evaluation of Banks and Banking Group: Turkey 

Case, Master of Economics, Unpublished, Middle East Technical University, Turkey, 2011.   

3- Huynh Ngoc Trinh, The Influence of Working Capital Management on Profitability of 

Listed Companies in The Netherlands, Master Thesis of in Business Administration , 

School of Management and Governance, University of Twente, Netherlands. 

4- Ildikó Orbán Mrs. Tamás Dékán ,Study of Income Calculation Methodology of 

AgrIcultural Enterprises in Some Member States of the European Union, PhD Thesis, 

Faculty of Agricultural Economics and Rural Development, University of Debrecen, 

Hungary, 2006.  

5- Maxwell Samuel Amuzu, Cash Flow Ratio as A Measure of Performance of Listed 

Companies in Emerging Economies: The GHANA Example, PhD Thesis, St.Clements 

University, T urks and Caicos Islands, 2010. 

6- Stanislav. Sokolov, Financial Analysis of The Russian Forest Product Companies, 

Master Thesis, Business Administration, Department of Forest Products, 2008.   

7- Yana Safarova, Factors That Determine Firm Performance of New Zealand Listed 

Companies, Master of Business , Auckland University of Technology, 2010. 

3- Periodicals & Reports: 

1- Abuzar M.A. Eljelly, Liquidity ‐ Profitability Trade off: An Empirical Investigation in an 

Emerging Market, International Journal of Commerce and Management, Vol. 14, Issue. 

02, 2004. 

2- Adela Breuer, Cash and Liquidity/Liquidity and Liquidity Ratio, Economy Series, Annals 

of the "Constantin Brâncuşi" University of Târgu Jiu, Issue 4, 2012. 

3- Ahsan Habib, The Role of Accruals and Cash Flows in Explaining Security Returns: 

Evidence from New Zealand, Journal of International Accounting, Auditing and Taxation, 

Vol. 17, Issue 2, 2008. 

4- Ashok Kumar Panigrahi, Working Capital Management Efficiency of the Indian Cement 

Industry, NMIMS Journal of Economics and Public Policy, Vol. 02, 2017. 

5- Budi Suprapto & El.al, The Implementation of Balance Score Card for Performance 

Measurement in Small and Medium Enterprises: Evidence from Malysian Health Care 

Services, The Asian Journal of Technology Management, Vol. 02, No. 02, 2009. 

6- C. S. Agnes Cheng & Et al, Earnings Permanence and the Incremental Information Content 

of Cash Flows from Operations, Journal of Accounting Research, U.S.A, Vol. 34 No. 1, 

1996. 

7- Carol Lancaster  & Et al, Corporate Liquidity And The Significance Of Earnings Versus 

Cash Flow: An Examination Of Industry Effects, The Journal of Applied business 

Research, Vol. 15, Iss. 3, 1999. 

8- Carol Lancaster & Et al, Corporate Liquidity And The Significance Of Earnings Versus 

Cash Flow, The Journal of Applied business Research, Vol. 14, N°. 4, 1998. 

9- Ciprian Dan Costea & Florin Hostiuc, The Liquidity Ratios and Their Significance in The 

Financial Equilibrium of The Firms, The Annals of The "Ştefan cel Mare" University 

Suceava. Fascicle of The Faculty of Economics and Public Administration, Vol. 9, 

No.1(9), 2009. 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

203 
 

10- Enrico. S & Hien T. Tran, Diversification Strategies and Firm Performance : A sample 

Selection Approach, Alma Mater Studiorum – Università di Bologna, Department of 

Economics, No. Wp 896, 2013.  

11- Fracisco D. Hermelo & Roberto. V, The Determinants of Firm’s Growth an Empirical 

Examination, Revista Abante, Vol. 10, No. 01, 2007. 

12- G. Y Qi & El.al, Revisiting The Relationship Between Environmental and Financial 

Performance in Chinese Industry, Journal of Environmental Management, Vol. 145, 2014. 

13- George W , Gallinger, A Framework for Financial Statement Analysis Part 4: Statement 

of Cash Flows, Business Credit, Vol. 102, Issue 5. 

14- Giacomino Don.E & Mielke David.E, Cach Flows: Another Approach to Ratio Analysis, 

Journal of  Accountancy, March 1993. 

15- Hassan Tawfiq Mahmood, The Association between Operating Cash Flows and Dividend 

Changes: Evidence from Jordan, Revue des Sciences Humaines, Université Mohamed 

Khider Biskra, No. 11, 2007. 

16- International Accou nting Standard, International Accou nting Standard (07) : 

Statement of Cash Flow, 1992. 

17- Ioan BĂTRÂNCEA  &  Et .al, The Role of Cash Flows in The Financial Management of 

The Entity, Annals of the University of Craiova, Economic Sciences Series,2008, Vol. 1 

Issue 36. 

18- John R. Mills & Jeanne H. Yamamura, The Power of Cash Flow Ratios, Journal of 

Accountancy, Vol.186, Issue. 4, 1998. 

19- Jordan Charles E & Waldron Marilyn A, Predicting Cash Flow From Operations: 

Evidence On The Comparative Abilities For A Continuum Of Measures, Journal of Applied 

Business Research, Vol. 17, Issue 3, 2001. 

20- Kelvin Sim & El.al, A Case Study on Financial Ratios Via Cross- Graph Quasi- 

Bicliques, Information Science, Vol. 181, Issue. 01, 2011.  

21- Kioko C. Wanguu & Sitienei E. Kipkirui, The Effect of Working Capital Management on 

Profitability of Cement Manufacturing Companies in Kenya, IOSR Journal of Economics 

and Finance, Vol. 06, Issue 06, 2015. 

22- Laurence M. Crane, Measuring Financial Performance: A Critical Key to Managing Risk, 

National Crop Insurance Services. Inc, 1998. 

23- Leonie Jooste, An Evaluation of The Usefulness of Cash Flow Ratios to Predict Financial 

Distress, Acta Commercii, Independent Research Journal In The Management Science, 

Vol. 07, No. 01,2007. 

24- Leonie Jooste, Cash Flow Ratios as yardstick for Evaluating Financial Performance In 

African Businesses, Journal of Managerial Finance, Vol. 32, No. 07,2006.  

25- Lindgreen. A & Michael. A, Customer Relationship Management: The Case of A 

European Bank, Marketing Intelligence & Planning, Vol. 23, No. 02, 2005. 

26- Manica Tulsian, Profitability Analysis (A Comparative Study of Sail & Tata Steel), IOSR 

Journal of Economics and Finance, Vol. 03, Issue. 02, 2014. 

27- Marc Deloof, Does Working Capital Management Affect Profitability of Belgian Firms?, 

Journal of Business Finance & Accounting, Vol. 30(3), No.04, 2003. 

28- Mason. P, Cash Flow Analysis and The Funds Statements, Accounting  Research Study, 

No.2, New York AICPA, 1961. 

29- Nigel Evans, Assessing The Balanced Scorecard As a Management Tool for Hotels, 

International Journal of Contemporary Hospitality Management, Vol. 17, Issue. 05, 

2005. 

30- Noor Muhammad & El.al, The Relationship Between Environmental Performance and 

Financial Performance in Periods of Growth and Contraction : Evidence from Australian 

Publicly Listed Companies, Journal of Cleaner Production, Vol. 102, 2015.       

31- Peter Atrill, Profit Is Not Enough, Accountancy, Vol. 127, Issue.1293, 2001. 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ ػػػػعػػػػػػػػػالدراجػ

204 
 

32- Peter O'Neill & El.al, Quality Management Approaches and Their Impact on Firm’s 

Financial Performance- An Australian Study, Int. J. Production Economics, Vol. 171, 2016. 

33- Rajat Bhagwat & Milind Kumar Sharma, Performance Measurement of Supply Chain 

Management : A Balanced Scorecard Approach, Computers & Industrial Engineering, 

Volume 53, Issue 01. 

34- Robert G. Eccles, The Performance Measurement Manifesto, Harvard Business Review, 

Vol. 69, No. 01, 1991. 

35- Ross Kirkham, Liquidity Analysis Using Cash Flow Ratios and Traditional Ratios: The 

Telecommunications Sector in Australia, Journal of New Business Ideas & Trends, Volume 

10, Issue 1, 2012. 

36- Stanley B. Block, A Study of Financial Analysts: Practice and Theory, Financial 

Analysts Journal, Vol. 55, No. 04, 1999. 

37- Stewart C. Myers & Raghuram G. Rajan, The Paradox of Liquidity, Quarterly Journal 

of Economics, Vol. 113, No. 03, 1998. 

38- Theodore H. Poister & Gregory Streib, Elements of Strategic Planning and Management 

in Municipal Government : Status After Two Decades, Public Administration Review, Vol. 

65, No. 01, 2005. 

39- Vaidean. V, On Financial Performance and Capital Structure of Romanian Companies, 

Finance- Challenges of The Future, Vol. 16, 2014. 

40- Victoria. Firescu & Jenica. Popescu, The Contribution of Cash Flow Indicators In The 

Terms of Information to The Cmpany Performance Analysis, Annals of the University of 

Craiova, Economic Sciences, Vol. 39, 2011.  

41- Yonggui Wang & Hui Feng, Customer Relationship Management Capabilities: 

Measurement, Antecedents and Consequences, Management Decision, Vol. 23, No. 02, 

2012. 

42- Yungsun Kim & William Kross,The Ability of Earnings to Predict Future Operating Cash 

Flows Has Been Increasing—Not Decreasing, Journal of Accounting Research, U.S.A, Vol. 

43, No. 5, 2005. 

43- Zeller  Thomas L & Stanko  Brian B, Operating Cash Flow Ratios Measure a Retail 

Firm's  Ability to Pay, Journal of Applied Business Research, Laramie, Vol. 10, Iss. 4,  

1994. 

4- Scientific Conferences: 

1- Aspasia Vlachvei & Ourania Notta, Firm Growth: Size and Age in Greek Firms, In 

Proceedings of International Conference on Applied Economics, 2008. 

2- Ľubica Lesáková, Uses and Limitations of Profitability Ratio Analysis in Managerial 

Practice, 5th International Conference on Management, Enterprise and Benchmarking, 

Budapest- Hungary, June 1-2, 2007. 

3- Thomas Jeanjean, Contribution à L'analyse de la Gestion du Résultat des Sociétés 

Cotées,  00 eme Congres de L'AFC, France, May 2001. 

5- Resources From Internet: 

1- Investopedia Staff, Financial Analysis: Solvency vs. Liquidity Ratios,   

Available On The Link: 07/12/2016. 

http://www.investopedia.com/articles/investing/100313/financial-analysis-solvency-vs-

liquidity-ratios.asp 

2- James Leichter, Benchmarking Your Business with Financial Ratio Analysis, 

contractingbusiness, 2007, Available On The Link : 10 /12/2016. 

http://www.contractingbusiness.com/archive/benchmarking-your-business-financial-ratio-

analysis  

https://halshs.archives-ouvertes.fr/search/index/q/*/authFullName_s/Thomas+Jeanjean
http://www.investopedia.com/articles/investing/100313/financial-analysis-solvency-vs-liquidity-ratios.asp
http://www.investopedia.com/articles/investing/100313/financial-analysis-solvency-vs-liquidity-ratios.asp
http://www.contractingbusiness.com/archive/benchmarking-your-business-financial-ratio-analysis
http://www.contractingbusiness.com/archive/benchmarking-your-business-financial-ratio-analysis


 
 

  
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الملاحــــق



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ قػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاح
 

206 
 

 (: الدؤسسات عينة الدراسة01لدلحق رقم )ا
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 1999 ات١عدات الكهربائية ك أجهزة التوزيعصناعة ات١اكينات ك  عاـ

 1998 الطحانة عاـ ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأكراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. ات١ؤسسة الوطنية  03

 -إيتٍ-للصناعات الإلكتًكنية 
صناعة الأجهزة الراديوكهربائية ك الإلكتًكنية/ صناعة  عاـ

ات٢واتف الذكية/ ات٢واتف، اللوحات الإلكتًكنية ك 
 صناعة الأجهزة الكهربائية كالإلكتًكمنزلية ات١ختلفة...
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الإنتاج الصناعي للجص ك مشتقاتو ) مصنع  عاـ شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
الإنتاج الصناعي للمنتجات ات٠راسانية غتَ  /اتٞص(

المجمعة/ الإنتاج الصناعي للبلبط ك البلبطة من 
نت ك الغرانيتو/ الإنتاج الصناعي ت١نتجات الطتُ الأتٝ

 غتَ ات١قاكـ ) صنع الأجر ك القرميد الصناعي(

1999 

 1997 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( خاص ملبنة جنوب حليب إقلي كحدة ت٣مع جيبلي 05
 1998 كالكسكسي الطحانة/ صناعة العجائن الغذائية خاص ات١ؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
) باستيناء   صناعة أدكات من ات١طاط غ.ـ.ؼ.ـ.أ  خاص سيبلبست 07

 الأحذية(/ التحويل الأكلر ت١ادة البلبستيك الأساسية
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 تفيةالتًكيبية/ صناعة الأسلبؾ الكهربائية كات٢ا
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 من الأتٝنت كالغرانيتو
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النحاسة/ البناء ات١عدني ) صنع العناصر كالتًكيب معا  عاـ ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
أك الصنع فقط(/ مؤسسة صناعية لإنتاج ت٣موعات 
ات١باني ات١عدنية/ مؤسسة تركيب التجهيزات اتٟرارية 

 الصناعية...

1998 

مؤسسة أشغاؿ مساكة البناء كالتًصيص/ مؤسسة  عاـ ش.ذ.أ كاؿ بلبست 12
/ صناعة أدكات من الأشغاؿ العمومية الكبرل ك الرم

 البػلبسػتيػك )غ.ـ.ـ.أ(

2000 

عصر ك تصفية الزيوت النباتية/ مزبدة/ صناعة  خاص سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
ات١رغرين/ السكريات ك تصفيتها/ صنع معلبات 

الفواكو ك ات٠ضر/ إنتاج ات١ياه ات١عدنية ك ات١شركبات 
ناعة مواد التعبلة ات١ختلفة غتَ الكحولية/ ص

 البلبستيكية...

1998 

 1999 التحويل الأكلر ت١ادة البلبستيك الأساسية خاص شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 1998صنع بدائل اتٞلد ) جلد تركيبي أك إصطناعي(/  عاـ شركة مسات٫ة لصناعة اتٞلود الاصطناعية سنسات 15
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 مؤسسة بناء كتهيلة ات١نشآت ات١ختلفة
 2001 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( خاص أ دانوف جرجرة اتٞزائر ش ذ 16
 1998 الطحانة خاص ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 1998 صناعة الدىوف، البرنيق، مواد الصباغة كحبر ات١طبعة عاـ ش.ذ.أ: ات١ؤسسة الوطنية للدىن 18
 2005 ديدإستخراج ك تٖضتَ معدف اتٟ خاص ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
أشغاؿ مرتبطة باستغلبؿ ات١ناجم/ إستخراج كتٖضتَ  عاـ ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20

 الفوسفات
2005 

صناعة البطاريات كات١راكم / صناعة منتجات ت٥تلفة  خاص ات١ؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرك كيميائية 21
للكيمياء ات١عدنية/ عدانة كتصفية ات١عادف العادية 

 كأمزجتها

1997 

 1998 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( عاـ شركة الأسهم جيبلي كحدة ات١نصورة 22
الإنتاج الصناعي للمنتجات ات١صنعة من ات٠رسانة أك  عاـ " شركة الأسهم " إفرم بنػػاء 23

من اتٞبس ) التي تدعى المجمعة(/ مؤسسة أشغاؿ 
البناء في ت٥تلف مراحلو/ مؤسسة صناعية للنجارة 

 بالبناء..ات١تعلقة 

1998 

 1997 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( عاـ ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 1998 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( خاص شركة ذات الاسهم ملبنة الايدكغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدم خالد فرع المجمع الصناعي  26

 ت١نتوجات اتٟليب
 1997 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة( خاص

الطحانة/ صناعة منتجات لتغذية اتٟيوانات/ صناعة  خاص شركة ذات أسهم مطاحن سيدم ارغيس 27
الشكولاطة/ بسكتة، حلويات كمنتجات اتٟمية/ 

 ات١خبزة الصناعية

1998 

 1999 الطحانة عاـ شركة الأسهم مطاحن أكلاد ميموف 28
 1998 ئن الغذائية كالكسكسيالطحانة/ صناعة العجا خاص "شركة ذات أسهم " مطاحن اتٟركش 29
 1998 الإنتاج الصناعي للؤحذية عاـ ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 1999 صناعة النوابض خاص شركة أسهم ات١صنع اتٞزائرم للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أكراس فوتوار  32

 نقاكس
 1998 الإنتاج الصناعي للؤحذية عاـ

التسمتُ الصناعي للدكاجن كالتفريخ الصناعي  خاص سهم رمشافيشركة ذات أ 33
للبيض/ الذبح كالقطع الصناعي للحوـ القصابة 
   )مذتْة صناعية(/ صناعة معلب اللحم، الدكاجن 

 كالكبد الدسم/ تٖويل ات١نػتػوجػات الغػذائػية

1998 

ي للمنتجات ات٠راسانية غتَ المجمعة/ الإنتاج الصناع عاـ ات١ؤسسة الوطنية لقنوات الرم شركة ذات أسهم 34
مؤسسة اتٟفر كالأشغاؿ الريفية/ إستخراج كتٖضتَ 
الرمل، إستخراج ات١عادف الغرينية/ إستغلبؿ مقالع 

 حجر البناء، للبناء كالصناعة

1998 

مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35
 العتاد الفلبحي سيدم بلعباس

لبحية كالتجهيزات ات١وجهة صناعة ات١اكينات الف عاـ
 للصيد البحرم كتربية ات١ائيات

1997 
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كصنع الأثاث من ات٠شب  صنع الأثاث ات١عدني خاص الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
 للجماعات

1998 

ش ذ أسهم: شركة الأكراسية للبسكويت كات١واد  37
 الغذائية

 1998 بسكتة، حلويات كمنتجات اتٟمية عاـ

الإنتاج الصناعي للمنتجات ات٠زفية غتَ الصحية،  عاـ الشركة اتٞديدة للزليج ات٠زفي الصحي بالرمشي 38
 للصناعة كالبناء

1998 

 1998 الإنتاج الصناعي للمنتجات ات٠زفية الصحية عاـ شركة مسات٫ة شركة ات٠زؼ الصحي ات١يلية 39
ت١نتجات الطتُ غتَ ات١قاكـ ) صنع  الإنتاج الصناعي عاـ ات٠زؼ ات١نزلر لتافنة ستَتاؼ 40

الأجر ك القرميد الصناعي(/ الإنتاج الصناعي 
للمنتجات ات١قاكمة ك اتٟافظة للحرارة / الإنتاج 
    الصناعي للؤكاني من الفخار الرقيق ، من ات٠زؼ 

 من ات٠زؼ الصيتٍك 

1999 

 1998 الإنتاج الصناعي للؤحذية خاص MACSصناعة الأحذية السطايفية  41
 2001 صناعة ات١صابيح الكهربائية عاـ شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي للمصابيح 42
التحويل الأكلر ت١ادة البلبستيك الأساسية، مؤسسة  عاـ شركة أنابيب البلبستيك كت٥تصرىا صوتوبلبست 43

 كضع القنوات طويلة ات١سافة
2001 

قاتو مؤسسة إنتاج كتسويق القرميد الفولاذم كملح 44
 على الساخن بركتويل كاتٞلفنة

تصفيح كتٕنيب على البارد للفولاذ العادم، قلد،  خاص
 ت٘ديد كتٖويلبت أخرل للفولاذ العادم

1998 

مؤسسة كطنية لتحويل ات١نتوجات الطويلة  45
 أك.أف.تي.بي.أؿ

، تٕنيب على البارد للفولاذ العادم، قلدتصفيح ك  عاـ
تٖو يل  / لعادمت٘ديد كتٖويلبت أخرل للفولاذ ا

الفولاذ الرقيق ات٠اص / التصفيح على الساخن 
 للفولاذ العادم

2002 

شركة الأسهم " شركة ات١ركبات ات١صنعة باتي كومبوس  46
" 

صنع الغرؼ الصحراكية ك البنايات ات١عدنية اتٞاىزة  خاص
مؤسسة صناعية لإنتاج ت٣موعات ات١باني   /الأخرل

       ات، مقطورات ات١عدنية/ صناعة ىياكل السيار 
 الصناديق القلببة للشاحناتك 

1998 

ات١ؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر ك القرميد فرت٭ة

الإنتاج الصناعي ت١نتجات الطتُ غتَ ات١قاكـ ) صنع  عاـ
 )الأجر ك القرميد الصناعي

1999 

 لؤتٝنت )مصنع الأتٝنت(الإنتاج الصناعي ل عاـ ش.ذ.أ شركة الاتٝنت للمتيجة 48
الإنتاج الصناعي للمنتجات ات١صنعة من ات٠رسانة   /

 أك من اتٞبس ) التي تدعى المجمعة(

1998 

الإنتاج الصناعي، التشكيل كتٖويل الزجاج الأجوؼ  عاـ ش.ذ.أسهم ت٣مع أكنافا 49
 ات١يكانيكي كالزجاج التقتٍ

/ الإنتاج الصناعي، التشكيل ك تٖويل الزجاج 
 ح ك ات١راياات١سط

2000 

 2003 الإنتاج الصناعي للمنتجات ات٠راسانية غتَ المجمعة عاـ ش ذ أ ت٣مع ىيدرككناؿ 50
الإنتاج الصناعي للمنتجات ات١صنعة من ات٠رسانة أك  خاص ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزم غنيف 51

إنتاج أجزاء البناء   /من اتٞبس ) التي تدعى المجمعة(
2008 
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ن ات٠رسانة ك تٖضتَ ات٠رسانة اتٞاىزة اتٞاىز م
 للئستعماؿ

مسبكة/ النحاسة/ البناء  /التشكيل ات١يكانيكي خاص ش.ذ.أسهم ت٣مع أس.أؼ.أـ.أ.إم 52
ات١عدني ) صنع العناصر كالتًكيب معا أك الصنع( 

فقط/ تلبيس كمعاتٞة ات١عادف/ تقطيع كتطريق ات١عادف/ 
 اتٟدادة كالنجارة ات١عدنية...

1998 

 1998 الطحانة عاـ ت٣مع تٝيد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أم جي المجمع الصناعي  54

 قوميدم
 1998 إنتاج اتٟليب كمشتقاتو )ملبنة(/ ت٣بنة خاص

ـ.ع.أ المجمع الوطتٍ الشركة الوطنية للبلبستك  55
 كات١طاط

 التحو يل الأكلر ت١ادة البلبستيك الأساسية/  عاـ
             من ات١طاط غ.ـ.ؼ.ـ.أ  صناعة أدكات

 )باستيناء الأحذية(

1999 

         الإنتاج الصناعي ت١نتجات الطتُ غتَ ات١قاكـ  خاص ش.ذ.أ: مصنع الأجور تٔناصر 56
 ()صنع الأجر ك القرميد الصناعي

2000 

         الإنتاج الصناعي ت١نتجات الطتُ غتَ ات١قاكـ  خاص ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
 )صنع الأجر ك القرميد الصناعي(

2010 

   ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج  58
 كالألبسة اتٞاىزة

نساجة صناعية/ صناعة الأشرطة، الظفائر،  خاص
الزركشات القيطانية/ ألإت٧از الصناعي للملببس 
كالبياضة/ الصناعات ات١ختلفة للؤلبسة/ صنػاعػة 

 مصنوعات من النسيجالأنسجة الصناعية ك 

1998 

 1998 مؤسسة الصناعة التقليدية للفخار ك ات٠زؼ خاص الفخار التقليدم بندركمة 59
 1998 ات١نتجات النشوية ك ت٤سن ات٠بازة عاـ شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة بناءن من إعداد الطالب  :الدصدر

         (: صافي التدفقات النقدية التشغيلية للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة02قم )الدلحق ر 
2011- 2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 الكترو صناعية
402539768 -352107945,7 1005272586 479123630 120176458 

 143188241,8 86143896,58 39986667,02 193946666,7 27648270,01 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-594402464,3 -1493605366 839290729,5 931619737,6 -4504460481 

 106561519,5 256113840,9 27767356,24 200617104,1- 19810152,15- مية ش ذ أ سوماكوبشركة الاقتصادية العمو  04
 20630687,98 78726939,22 46941253,64- 27116725,75 43816697,15 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 303556599,6 15790344,58 168877699,5 5707857,12- 95831939,99- الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 2062165,25- 11461963,66 97202046,74- 123879203,2 419779371,3 سيبلاست 07
 2364965705 148819657- 2239035151 2298276278- 420956770,1 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
7965878724 -6278816983 7200104506 24014952040 864838554,1 

 18475078,86 20259325,7 22842367,58 1486516522- 1933146438 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 1509410309 11977233,83 126405235,9 256973948,6- 135041445,6- ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
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 149458484,7 7422222,07 2205920,32- 83392559,34 358691893,8 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 9494546031 83399372065- 55075995526 8724359864 15404243863- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 2759232268- 3925087188 2255541520- 5643025852 192811758 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 31435593,55 17535347,35 982741,45- 17846517,6 1027471,56 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 173600501- 3749291227 994041207- 1283225878 716218319,5 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 662196213,4- 582120406,6 3329955906- 3569200658 23414542568- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 19511377,57- 3086168315 2308612020 93170453803 89536010801- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 602831824,8 467029413,6- 629928492,7 301709830,2 135034231 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 10298083218 4395172569 7203606233- 1257851009 5470219205 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 878969588,9 444976968,5- 2057424882- 2983345622 722910039- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 120690362,6 162294076,8 240943154,8- 75492145,86 23964012,9 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 1721907,64 3675108,32 482510,63- 535634,32 632634,25- " سهم " إفري بنػػاءشركة الأ 23
 328805871,7 629680601,6 110536651 249867407,6- 417214939,7 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 649470124,3 214408984,7- 173053743,2 132292368,6 141464350 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
ة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي شرك 26

 لدنتوجات الحليب
-102152103,2 122561091,9 -11803460,62 19346166,47 219813373,4 

 80543242,2- 92266128,83 49688990,43 51661967,42 7745357,07 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 76267770,52- 62412896,33 61511597,97- 68560493,74 85614028,34 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 28524282,04- 171446572,8- 150687286,2 48073761,39 92952653,3- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 179362460,3- 153437307,8 49550539,51 825944919,4- 28770947,38 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 71027929,63 5624978,11 350616,97- 3386600 3257256 أسهم الدصنع الجزائري للنوابضشركة  31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-158168161,9 -128696230,9 134594959,1 -112007791,6 110174567,3 

 38531386,81 1401057724 84580682,33- 53017865,85 23499480,55 شركة ذات أسهم رمشافي 33
 247039433,7 233616892 227291998 2472510140- 487490672,3 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
3935187865 2247775534 -50971592,83 200967643,6 -1052699853 

 81017138,66 3871457,79 8315507,43 11207664,01 75965637,33 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
1740919756 627385990 61331752 -3944719141 15764589 

 17806753,61 74203029,4 22529705,8- 99931290,6- 570576219,4 مشيالشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالر  38
 11026297,21 208400592,3 111706783,4- 72853434,84 249323587,3- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 336790020,2- 397988924,4- 249515678,4- 239578226,4- 828177375,8- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -9904279,7 -11711678,64 36795369,77 -2686484,76 -11444333,88صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
25351790,46 8017057,09 14295360,46 -30468412,08 13030794,32 

 96108081,22- 9148263,47 62554311,03- 84414206,93- 11098402,89- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-4950866,41 76192708,95 -217276939,3 73849608,9 -64913491,75 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-1350480715 -287507297,2 212228556,3 -384386621,9 -360280988,4 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

969316530 -947875988 -382899378 -463675992,4 -184784754,5 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

74223740,77 -14050807,4 -107340015,4 51950735,86 21110531,16 

 538225361,7 93054815,12- 114283800,8- 1221327427 1070905817 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 1071787882 52414647,48 2717930191- 854150480,4 1888974362 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 8852900,5- 10756012,73- 50577596,96- 129500211,9- 62820572,99- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 8135461,6- 8447545,9 7304173,73 3579316,28- 573108787,3 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 49169635,98 72525313,47 3355312,08 25444642,42 61399814,71 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
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 29643184,5- 57426056,07 74962349,28- 10229582,33- 27600424,61 مع سميد مطاحن مرمورةلر 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
-52731842,66 32684988,34 136504865 89121288,14 74448107,59 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

5985269018 -797888499,6 -238558054,3 127249296,8 550154878 

 377781,03 802404,71 2836143,39- 50247898,81 51602747,39 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 366237905,3 567684534,1- 225777959,3 6456485,97 440793016,9 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
لتفصيل النسيج و  ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية 58

 الألبسة الجاىزة
86258035,29 -127309032,6 33191773,13 -32309218,21 60798958,02 

 491371,17 734098,11- 268425,38- 56574,55 18108158,65- الفخار التقليدي بندرومة 59
 566426682,3- 190403344,6 137219960,5 3638646860 3620115818- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

للمؤسسات  (OCFTL)إلى إجمالي الخصوـ  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية03الدلحق رقم )
 2015 -2011عينة الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 الكترو صناعية
0,05915938 -0,04949016 0,13033077 0,06101698 0,01476942 

 0,57014201 0,07788226 0,0402598 0,18153736 0,01304336 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
ة مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطني 03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-0,06415805 -0,14320427 0,07199144 0,07004069 -0,34379305 

 0,04463155 0,12133267 0,01841392 0,18838773- 0,01958709- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,04412433 0,20301182 0,13250183- 0,07832768 0,11900332 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 0,41009935 0,02404377 0,27311196 0,00961657- 0,15374296- الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 0,00364507- 0,01879289 0,15826866- 0,20708682 0,72063761 سيبلاست 07
 0,26949681 0,0174251- 0,27294553 0,2754144- 0,04511443 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
0,27553948 -0,17235374 0,1504714 0,48210991 0,01713859 

 0,14962961 0,1523204 0,15937391 4,76717617- 0,12745405 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 3,40390043 0,00510921 0,05723456 0,21605148- 0,13966407- .ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاجش 11
 0,20359939 0,0104472 0,00332137- 0,12954903 0,5915976 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 0,02729323 0,29699876- 0,2585248 0,03760088 0,05864339- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 0,25446543- 0,40994339 0,29945871- 0,79584312 0,03236727 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 0,0623771 0,03705364 0,00233277- 0,04554146 0,00316909 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,01170957- 0,39407946 0,11612215- 0,19440425 0,10782298 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 0,23938255- 0,24138622 0,65263101- 1,32507589 2,46604883- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,00066506- 0,14673976 0,11921042 5,55210692 5,44909263- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 0,33512578 0,28484322- 0,43516888 0,21939876 0,11172933 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 0,25257523 0,13518135 0,25365955- 2,55197419 0,32404742 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 0,14678202 0,07581706- 0,34593811- 0,52262006 0,14334021- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,14575517 0,19528303 0,33305768- 0,11567562 0,03905915 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,09416571 0,22502598 0,02791431- 0,03344183 0,04603406- " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,20815423 0,00651839 0,08397774 0,20130164- 0,40682658 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,26682379 0,07236578- 0,06411131 0,05551042 0,05898137 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
-0,11009753 0,11306787 -0,01184247 0,01873255 0,18793389 

 0,03185284- 0,04059169 0,02249266 0,02370357 0,0032727 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 0,10644629- 0,12223025 0,08636579- 0,13751894 0,18528602 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
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 0,01008992- 0,05972226-  0,06901309 0,02171535 0,04056019- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 0,11954734- 0,11193999 0,03961855 0,7434747- 0,02924617 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 0,71659094 0,16178424 0,0106335- 0,09405312 0,08985404 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-0,27700957 -0,20957728 0,1819369 -0,16085396 0,11453124 

 0,0080379 0,41397697 0,02761217- 0,03171836 0,01422645 شركة ذات أسهم رمشافي 33
 0,03837478 0,04380192 0,59727841 1,13607123- 0,31144591 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
0,85036892 0,64416561 -0,01219125 0,04764364 -0,22884368 

 0,33295711 0,0126607 0,02719298 0,04314329 0,30737185 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,25096119 0,10229299 0,01079494 -7,91632593 0,34607892 

 0,02884026 0,11640331 0,03256442- 0,13616136- 1,32274311 ة للزليج الخزفي الصحي بالرمشيالشركة الجديد 38
 0,00611587 0,11301498 0,1208228- 0,07372329 0,23690306- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,24299563- 0,28152744- 0,17733579- 0,15751075- 0,51455354- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -0,03466687 -0,04016451 0,12574922 -0,00890547 -0,03745032صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
0,03601485 0,01345153 0,02490338 -0,05826988 0,02339215 

 0,1596889- 0,0157494 0,10421718- 0,14567805- 0,01779762- بلاستشركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتو  43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,00492549 0,05807126 -0,12562208 0,04231936 -0,0348458 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-0,43471353 -0,09378535 0,0752756 -0,11859571 -0,09638283 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

0,31286625 -0,28985406 -0,09961925 -0,12218114 -0,02641415 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

0,13227449 -0,0261205 -0,18338344 0,05144186 0,02179277 

 0,04472934 0,00994356- 0,01635751- 0,18085107 0,21074002 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 0,34566064 0,01658468 0,80402147- 0,28770374 1,35633311 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,00350522- 0,00425691- 0,02155508- 0,05498657- 0,02688138- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,27477032- 0,20870989 0,15042845 0,07715698- 1,32967302 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,03566776 0,0610208 0,00330889 0,04032412 0,12575336 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,12771298- 0,25539932 0,39810976- 0,04611855- 0,11080493 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
-0,03941312 0,02243986 0,10219409 0,07634951 0,06525358 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

0,92335467 -0,11692674 -0,03563801 0,01067001 0,08584763 

 0,00307549 0,00666939 0,02454891- 0,49247073 0,56193902 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,13061414 0,31922851- 0,12783 0,00426751 0,79176536 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
0,32053915 -0,17533481 0,04097068 -0,03398173 0,06492342 

 0,28953118 0,36855432- 0,08052305- 0,01287647 3,5099177- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,12698965- 0,04691252 0,03514441 0,91689235 0,92194535- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر
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للمؤسسات عينة  (OCFII) فوائد الديوفإلى  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية04الدلحق رقم )
 2015 -2011الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
سهم الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأ 01

 الكترو صناعية
73,8881393 -121,997177 54,8827321 120,825585 4,81194322 

 - - - - - ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-29,4117215 -27,4519464 49,3814114 28,3663932 -177,251235 

 652,134759 2911,31088 286,944154 1047,00126- 88,5534094- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 - - - 323,102763 - ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 - - - - - الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 - 45,1708004 - 457,026498 198,992561 سيبلاست 07
 8,72976518 0,90262086- 8,40213028 10,861209- 2,05372253 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
400337,459 -315551,582 - 107387,746 - 

 6,06956747 7,3531398 6,66484542 451,04785- 2,87634519 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 3002,63766 23,8260552 14,8757762 34,2103163- 43,8374381- ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 4,36712564 0,2401967 0,07621958- 3,05982559 28,6341348 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 4,81559779 57,7474302- 44,623675 5,76834938 0,89954056- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 10,8123746- 45,832045 26,1453218- 78,179638 3,05626241 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 24,0181505 28,9875966 0,66851193- 46,9082634 - شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,84760024- 73,2107508 1,23413446- 7,53270677 4,3184504 رش ذ أ دانوف جرجرة الجزائ 16
 - 404,495854 11999,8411- - - ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,44627882- 142,911743 83,5711855 4318,1507 3225,00074- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 1829,7687 - - - - ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 434,852414 2669,71406 73,3193886- 22,5458748 97,2311395 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 95,4204479 673,764701- 5359,12385- 729,259787 73,8951185- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 - - - - - شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 362,438199 879,782902 117,601764- - - " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 - - - - - ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 16661,4151 - 208,509916 15,5310245 - شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
-  - - - - 

 - - - - 1,58488996 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 - - 75,4799907- - - شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 - - -  - 11,7065428- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 85,2660874- 194,190383 23,7111583 33447,7999- 804,987777 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 - - 8,99617386- - - شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-199,382599 -240,456536 138,768431 -267,854633 - 

 - - - -  - شركة ذات أسهم رمشافي 33
 16,146179 64,3181213 186,443846 - 360,735434 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
15,9509908 127,044385 -2,25528219 5,33221774 -35,7278747 

 30,0939605 1,59987373 4,4979165 7,68708548 - الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
واد ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والد 37

 الغذائية
- - - - - 

 3,71347331 15,0776885 6,76675299- 418,021075- 33,8830628 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 - - 65,0964496- 691,543546 1206,89884- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
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 1,81864154- 2,67014418- 1,78964217- 3,73156899- 14,3252019- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 - - MACS -13,7354161 -112,428658 444,313559صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
- 24,6664426 27,8575487 -7,65544064 767,900437 

 8,122353- 1,60412751 16,0264628- 126,509596- 5,88310632- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,81449075 5,4296685 -3,820937 0,91581727 -1,04986637 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-4602,8386 -6,91458824 - - -45131,8185 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

29,030036 -35,9466376 -49,3963835 -193,448897 -22,444017 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

139,002826 -4,59162213 -30,450964 - - 

 7,42489123 1,86924996- 1,60923404- 39,4526189 24,463627 .أ شركة الاسمنت للمتيجةش.ذ 48
 4432355,49 1875,124 22613,6134- 5356,36356 14375,428 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 - 48,6976947- 213,164826- - - ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 15,0481399- 13,3932012 9,16050351 3,66633585- 496,122734 يفش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غن 51
 2,74824644 4,11359239 0,22555853 2,91964849 8,3989875 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 188,142964- - - - - لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
-2,16011225 1,21080338 3,83228541 7,81745974 18,7255951 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

13,3014957 -38,7139466 -6,07268042 2,3415597 12,1784745 

 - - - 487,843678 - ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 11,7331742 6,14880819- 58,3637623 0,5350057 - ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
133,817284 -2014,01409 45,9126635 -323092,182 - 

 134,392115 1,31937915- 2,93030315- 1,54925591 2038,91316- الفخار التقليدي بندرومة 59
 2,91763618- 1,27238413 0,8896978 23,3544075 304,561323- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

 (OCFCL) متوسط الخصوـ الدتداولةإلى  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية05الدلحق رقم )
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 الكترو صناعية
1,42212902 -1,00220736 2,1059496 1,03479114 0,20666017 

 0,28715556 0,18786639 0,09154596 0,34590768 0,04178204 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-0,85450961 -1,84121755 5,28703431 1,3547957 -3,24815389 

 0,51682448 1,53710207 0,22536133 0,94587315- 0,14952457- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
قلي وحدة لرمع جيبليملبنة جنوب حليب إ 05  0,1318504 0,08304526 -0,13020624 0,19732884 0,04364873 
 0,85352624 0,0443027 0,4763433 0,06013785- 0,38081831- الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 0,04799122- 0,1865136 1,62470887- 3,19125692 5,76420364 سيبلاست 07
 0,63441324 0,05163095- 0,78127721 0,97023944- 0,14054293 سة صناعات الكوابل بسكرةش.ـ.:مؤس 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
112,967844 -33,546647 11,6018849 71,2371954 1,9891692 

 0,44524781 0,52211485 0,47522264 34,2241789- 0,49445751 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 1,42732019 0,0118559 0,10806466 0,82601619- 0,31635607- ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 0,84918675 0,04992348 0,01739606- 0,80228247 3,11912256 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
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 0,090088 1,12463956- 2,20231785 0,10603768 0,11659705- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 1,66058748- 2,65511832 3,37394988- 6,97491033 0,33227365 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 1,07291164 0,64948883 0,04015165- 0,64106411 0,05735088 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,03232821- 0,72418419 0,22920793- 0,42158586 0,20928257 رة الجزائرش ذ أ دانوف جرج 16
 0,37735378- 0,33083747 24,726066- 1,66856271 225,386609- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,01092488- 1,14961763 1,14756794 58,129423 37,4973371- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 1,69926815 1,36885028- 2,41482802 1,09355618 0,49811864 ذ.أ ـ.ع.إ صوميفرش. 19
 2,90251042 1,76653722 2,77698672- 62,2142959 1,92785862 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 2,93350328 1,95996721- 7,18578715- 11,8425597 2,32097874- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,24069605 0,32194222 1,68386997- 0,20390103 0,07255653 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,10930209 0,24270474 0,0306421- 0,03874755 0,05279999- " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,43802286 0,85779343 0,4378016 1,32087622- 0,65885249 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,52499766 0,14580968- 0,12741921 0,11269355 0,11048257 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
-0,20678764 0,19173662 -0,02076809 0,03499137 0,33624006 

 2,05770006- 3,82274126 1,65903159 1,70261241 0,05022683 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 1,97158688- 1,25706448 0,16007615- 0,17791511 0,2276801 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,32733829- 3,4021875- 1,74584401 0,59887916 1,29350704- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 0,52504781- 0,45386055 0,17955871 4,15371409- 0,03281862 ػػػػػوـش ذات أسهم مػػػػاؾ سػ 30
 6,73053946 3,96859734 0,410608- 0,68077206 2,18179188 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-1,54779999 -2,32206937 1,66916928 -1,12296833 0,56064276 

 0,0126449 0,517115 0,04077962- 0,05183564 0,02052296 شركة ذات أسهم رمشافي 33
 0,15071531 0,15745726 1,78068328 1,85007687- 0,59292364 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 سيدي بلعباسالعتاد الفلاحي 
2,69111296 11,9994884 -0,07281876 1,08096476 -2,71027341 

 1,03635529 0,02580869 0,05674004 0,08959679 0,592161 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,21681979 0,08207495 0,00866961 -63,4887163 0,29204252 

 0,06757776 0,31311734 0,08322466- 0,37789752- 143,672137 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 0,02912236 0,57571926 0,30549837- 0,19466487 0,42533647- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,13346497- 0,18679545- 0,13936806- 0,20728585- 0,80671447- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -0,93528213 -1,63586283 9,33593846 -0,39441728 -1,14229337صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
0,02991168 0,02093798 0,03140173 -0,06070625 0,02379534 

 0,36826922- 0,03783487 0,30101293- 0,75042209- 0,08407071- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,0291559 0,31844214 -0,35823149 0,12399052 -0,07897063 

حويل الدنتوجات الطويلة مؤسسة وطنية لت 45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-4,89080742 -0,91771524 5,14415429 -0,91804938 -0,45944399 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

3,37318263 -3,46065545 -0,79859197 -1,29901963 -0,77040586 

هم الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأس 47
 الأجر و القرميد فريحة

0,39018596 -0,07004219 -1,05410902 0,2599819 0,14081692 

 0,10365478 0,02619851- 0,05017758- 0,53918805 0,58413812 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 20,5543141 1,47017157 67,4013806- 0,54903674 0,1988234 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,11716549- 0,14678276- 1,2364925- 1,75765634- 0,04292518- أ لرمع ىيدروكناؿ ش ذ 50
 0,24132645- 0,24964171 0,16614473 0,0769842- 12,6625066 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,06289308 0,10176516 0,00523249 0,07851372 0,31696478 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,42737357- 1,19230936 3,00820987- 0,23511524- 0,28589626 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
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شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54
 قوميدي

-0,10170202 0,04761172 0,23564951 0,20266306 0,17727705 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

2,19132373 -1,71667507 -0,43409014 0,07535549 0,8001471 

 0,00138352 0,00327091 0,01247401- 0,23494208 0,24910442 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 1,76128622 14,904896- 0,30416169 0,01261415 0,8686927 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
لتفصيل النسيج و  ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية 58

 الألبسة الجاىزة
0,80884603 -1,37929257 0,21958431 -0,11925921 0,25595946 

 0,67562158 1,14967276- 0,10423255- 0,01567823 5,27243025- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,18858601- 0,08133003 0,06932735 1,71369067 2,4007871- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

للمؤسسات عينة  (OCFNI) صافي الربحإلى  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية06الدلحق رقم )
 2015 -2011الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
ؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم الد 01

 الكترو صناعية
1,38535459 -1,58649096 2,34643806 2,16810877 0,40773953 

 3,38051158- 2,29269527 0,78911613 7,2123914 0,33805271 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-عات الإلكترونية للصنا
1,19662035 -31,6177462 -2,29817223 -4,72960765 6,71439125 

 5,38196514 1,80721962- 2,43090244 28,3696285- 0,8443142- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 2,78208645 15,9935325- 1,81160043 1,53839475- 29,5628659 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 8,52424995- 3,3904931- 0,66711249 0,15014971 1,90318703 الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 0,08561109 4,03694466- 7,03711999 25,02944- 17,7438555- سيبلاست 07
 10,8607324- 0,97031176- 38,1661023- 12,3867686 0,79618856- ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
1,0997881 -0,75927298 0,63789532 8,66826633 0,86997357 

 1,98215297 2,34961412 2,50906504 163,945778- 2,33248918 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 68,9056097 0,75508046 2,10559858 243,508535- 4,14047477- أ. باتيميتاؿ مونتاجش.ذ. 11
 7,09377132 0,19534079 0,15886712- 1,50067471 14,5325775 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 0,28642559 3,22982445- 2,1881161 0,45480282 1,31548898- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 2,50143891- 3,98737686 3,46678956- 0,97668612 0,34251147 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 2,33947584 0,74870651 0,02796685- 1,49051297 0,15407473 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 45,3219812- 3,79014802 5,35987024- 2,2546991 3,12866939 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 8,02117766- 8,52514569 881,96531- 43,3686944- 828,413603- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,01078479- 1,84285233 1,02800973 50,2207419 40,4711722- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 4,04276977 3,80071664- 6,94786068 2,05015296 1,3650906 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 1,36402839 1,34540322 2,36295626- 1,52437384 0,96986466 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 13,9706984 25,7189282- 15,7944651- 17,0582029 4,19629497- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 6,24568826 4,83757488 32,8929422- 36,1162678- 1,97723358 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 1,02736113 10,5262691 0,73728772 1,2393948 2,64560118- " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 1,59236011 18,146199 0,88928613 1,69951167- 2,18150923 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 2,56677456- 1,33581293- 1,39926423 1,42531651 2,56642881 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
-3,88541907 6,90309393 -0,44624863 0,46289777 108,826064 

 1,31654846 16,678329 1,23330371 1,36402974- 1,64136511 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 8,16490627- 4,84153015 2,15742135- 3,56197853 1,29564183 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,37382325 21,4639233- 5,67970552- 1,47046092- 1,15991816 "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
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 4,07060861- 1,28277314 0,88352112- 3098,94906- 125,233989 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 1,28638573 4,56555685 0,32276023- 3,6101745 2,43080257 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-4,68899153 37,1522252 32,3228675 6,58949398 -0,75966676 

 0,30273727- 6,29447041- 0,30565184 1,64090547 0,40920891- شركة ذات أسهم رمشافي 33
 12,8506412 3,31927993 29,7600682 8,91703987 2,7776557- الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
9,29093762 8,14576723 -0,36991482 0,65793226 -5,22006965 

 9,70782187 0,45344315 0,26519512 0,69579776 11,314188 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
-7,95752726 -1,5755593 0,51963678 -2426,5384 3,29617828 

 0,39143947- 2,38885399- 0,22923716 1,33834725 1,89113718 ة للزليج الخزفي الصحي بالرمشيالشركة الجديد 38
 0,2125285- 76,4155754 17,3861338 2,43012536 5,03765541- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,81461152 1,59067314 0,51865344 0,67419487 2,46566249 الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -1,03163491 -1,29986145 7,38139321 -0,45193469 -8,87769366صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
-1,35836634 -0,1440735 -0,11029612 0,32458928 -0,23731388 

 2,93273595 0,13846829- 0,79888647 1,01631429 0,2217321 ستشركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلا 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,07844128 0,93765605 -1,7285476 0,46731024 -55,6137037 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

5,22231178 0,54993903 -2,93482234 -6,99513324 -2,62378558 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

6,18298984 -9,59462058 -1,260484 -1,65012962 -1,08028949 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

-3,72096899 0,28978628 6,56178058 -20,1002011 2,40591269 

 0,3524734- 0,07761624 2,49897356- 1,51635604 2,35377957 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 14,6883872- 0,70696912- 101,111358 35,5581905- 82,781555 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 3,22157819 0,74255639- 2,06724761- 2,43235267 0,24477857 ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,75752025 4,1342634 1,16519519 6,12556969 55,8499294- ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,71367783 0,98750073 0,07721467 0,84170227 2,36048129 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,60127866 5,51830304- 9,79143159 1,41213473- 0,94382749 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
-3,7431633 -1,13228188 3,54721834 4,98390038 6,98474156 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

-12,0819103 16,2486037 0,94339667 -0,47023482 -4,73715776 

 0,01498027- 0,06092783- 383,690383- 0,9221268 1,02662 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 8,06777124 29,2649293 1120,30657- 4,26215614- 400,96052- ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
3,44383256 -239,682653 1,58543318 -1,44564386 4,48919448 

 1,28140024- 1,23370299- 9,98096137 0,060219- 0,99739653 الفخار التقليدي بندرومة 59
 9,08216937- 0,88905659- 0,82547632 12,8274971- 27,7707238 شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 قوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسةعلى ال من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

 

 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ

218 
 

للمؤسسات  (OCFNS) صافي الدبيعاتإلى  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية07الدلحق رقم )
 2015 -2011عينة الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 كترو صناعيةال
0,14120452 -0,1090825 0,32564668 0,28253153 0,03011483 

 0,0883581 0,04645209 0,02193541 0,1066957 0,01718422 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-0,26528686 -0,58114727 0,34908909 0,33490277 -2,51106184 

 0,18480819 0,43215662 0,0403153 0,35974159- 0,03381255- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,02784906 0,13158315 0,08949367- 0,0515627 0,08693977 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 2,63528867 0,0908602 0,91547144 0,02312177- 1,16841956- صادية مطاحن ليطوراؿالدؤسسة العمومية الإقت 06
 0,00910759- 0,04293483 0,35528953- 0,53204511 2,2114455 سيبلاست 07
 0,32725616 0,01597384- 0,24432494 0,25645823- 0,05799021 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
للأسمدة والدواد الفيطو صحية المجمع الصناعي  09

 أسميداؿ
103,829433 -9,61363577 0,61580852 207,690386 3,70063323 

 0,13401885 0,14891998 0,16332544 11,0865789- 0,15616672 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 3,2689267 0,0183909 0,06678473 0,91722122- - ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 0,33566918 0,01626429 0,00542646- 0,19544765 0,92846758 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 0,05878529 0,51961861- 0,32365431 0,05472563 0,11487026- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 0,25855832- 0,48769256 0,34558563- 1,10192387 0,03892479 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 0,18578045 0,10830917 0,00613314- 0,12314862 0,00977922 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,01150921- 0,25317652 0,11161729- 0,10628984 0,06816429 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 0,36257217- 0,51065885 4,10246831- 18696,8531 14,8458493- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,00149613- 0,22943528 0,16905504 7,15481664 7,05744904- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 0,68183639 0,66432137- 0,88432233 0,44084424 0,2416079 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 1,01515207 0,05597047 0,91645424- 10,6549457 0,55927958 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 0,43343901 0,21475361- 0,91198773- 1,1609229 0,28240717- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,12676736 0,15317192 0,24961376- 0,08429241 0,02708926 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,56268031 2,54116815 0,29576238- 0,26103037 0,30830129- " " إفري بنػػاء شركة الأسهم 23
 0,12503398 0,24796851 0,05136166 0,132084- 0,21526209 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,27986908 0,0839411- 0,0854494 0,06825453 0,07972057 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
بنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي شركة الأسهم مل 26

 لدنتوجات الحليب
-0,13336139 0,13852113 -0,01264854 0,01890518 0,21309298 

 0,1718601- 0,1379551 0,07488333 0,11442604 0,01040973 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 0,1607102- 0,13240819 0,13541173- 0,1503002 0,17819204 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,10317194- 0,24045756- 0,36877276 0,14421036 0,29972613- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 0,39162567- 0,25056616 0,23929449 1,30894599- 0,2517083 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 3,83512438 0,18363767 0,0114397- 0,15011963 0,14438613 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-0,6587069 -0,5117643 0,4219277 -0,33856434 1,15358936 

 0,03198529 1,17458254 0,08871917- 0,12593488 0,05608168 شركة ذات أسهم رمشافي 33
 0,13935024 0,13186546 1,43546027 2,64834187- 0,6819661 ة لقنوات الري شركة ذات أسهمالدؤسسة الوطني 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
1,16349777 3,2465619 -0,04544603 0,12482473 -0,74538754 

 0,38221633 0,02068684 0,0297069 0,06457301 0,59004827 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,5590106 0,16494886 0,02880606 -148,557352 0,5793309 

 0,08856849 0,29234 0,12995293- 0,46802211- 2,41465675 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 0,02387234 0,42883834 0,23451864- 0,14423073 0,45941275- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
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 2,54311467- 3,77183682- 2,06660985- 2,13890685- 5,93557911- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -0,12913722 -0,14626496 0,42226504 -0,04731463 -0,18710632صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
0,19096535 0,05730865 0,46737102 -0,79421317 0,73892009 

 0,36018048- 0,04357373 0,28189716- 0,43705967- 0,05776859- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
اج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو مؤسسة إنت 44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,00983759 0,12107261 -0,15801168 0,04039931 -0,0531544 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-216,073534 -133,10523 43,6684272 -79,0918975 -74,1318906 

ة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس شركة الأسهم " شرك 46
" 

0,51439746 -0,56927862 -0,16739501 -0,2494822 -0,09347443 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

0,76018357 -0,17413777 -1,04392462 21,275882 0,14463856 

 0,06851255 0,01543628- 0,02539491- 0,2560177 0,27810037 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 490,913577 18,7474149 891,124653- 860,072596 15,15554 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,08852901- 0,10756013- 0,50577597- - 1789,75991- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,52841426- 0,06864526 0,05730689 0,06315137- 19,2278481 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,05185266 0,06433147 0,00447232 0,06496847 0,13685043 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,05016527- 0,09851332 0,13681927- 0,01655444- 0,04267576 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
الصناعي شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع  54

 قوميدي
-0,05775425 0,0390446 0,16252287 0,12741066 0,13193155 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

444,806366 -49,0528609 -8,98428302 0,03656352 10,3784088 

 0,01428905 0,02483422 0,09188223- - - ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,75896675 1,40025749- 3,66763963 0,09140643 10,0125586 .ذ.أ: مصنع الاجر برانيسش 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
0,26803906 -0,51370964 0,11634985 -0,08560818 0,15436692 

 - - 0,03650152- 0,00698751 2,26564607- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,58322164- 0,20984021 0,13124025 3,91701393 33,6778757- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

لمؤسسات عينة ل (OCFE) حقوؽ الدلكيةإلى  التشغيلية (: نسبة صافي التدفقات النقدية08الدلحق رقم )
 2015 -2011الدراسة خلاؿ الفترة 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 الكترو صناعية
0,06496032 -0,05579058 0,15015468 0,07042745 0,01717658 

 0,33561457 0,17962854 0,08517176 0,44878445 0,06572606 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
-0,07616698 -0,1902079 0,10063089 0,11580819 -0,61139717 

 0,15324461 0,38043939 0,03355142 0,24380272- 0,02273284- شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,97278889- 2,42374048- 1,70329017 5,51387572- 3,48125763 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 1,54317951 0,06796823 0,71263409 0,05511102- 0,85068773- الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 0,06146185- 0,19885589 1,60720817- 1,66747309 5,29750786 سيبلاست 07
 0,5385983 0,0322909- 0,50255037 0,5091429- 0,08957379 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 أسميداؿ
0,2771657 -0,17435676 0,15251109 0,49037915 0,01748815 

 0,25740465 0,32438928 0,41112168 31,3808299- 0,49393485 ية الانتاج الغرانيتو سيفاؽش.ذ.ا الشركة الصناع 10
 4,31837307 0,03350443 0,32216209 0,64367581- 0,30335564- ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 0,39677377 0,0197549 0,00639177- 0,23568284 1,16001265 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
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 0,04321915 0,44370788- 0,33824192 0,06291923 0,12786051- ػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿسػػػػػػػي 13
 0,34247118- 0,53814225 0,3550089- 0,97496523 0,03641005 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 0,09260991 0,05244327 0,00291104- 0,05763234 0,0034515 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,01853104- 0,8805209 0,23887735- 0,36211024 0,22813556 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 1,03893341- 1,04919677 6,80754989- 7,33348723 40,9150375- ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,00104849- 0,17782435 0,14081686 6,39325826 6,65917038- ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 0,47565469 0,40041727- 0,59232892 0,30655353 0,15817854 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 0,28902519 0,15256501 0,29781778- 3,97966776 0,41695235 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 0,17870242 0,09144039- 0,42000076- 0,62136457 0,17894805- الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,46056073 0,66862768 1,13343012- 0,36779924 0,11565136 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,67998452 3,0892928 0,31357015- 0,24422451 0,35924093- " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,4631861 2,73209228 0,23584247 0,55356696- 1,3023561 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,6493789 0,17109327- 0,15837812 0,13652645 0,1606369 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
-0,38222112 0,30292088 -0,03017446 0,04468272 0,45814217 

 0,04000237- 0,04447333 0,0240147 0,02577586 0,01056798 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 0,18397464- 0,29290833 0,79780705- 1,41102284 2,91786283 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,01497182- 0,08652355- 0,07635481 0,02403634 0,1312645- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 0,43360077- 0,58787083 0,19821682 2,69859723- 0,33632206 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 0,8019762 0,16865984 0,08485457- 0,10913016 0,0937135 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
-0,7923327 -1,23963649 0,5490014 -0,49090634 0,31657138 

 0,02604609 2,32069282 0,10334418- 0,08646673 0,04933865 شركة ذات أسهم رمشافي 33
 4,15693265 6,10788512 70,7339018- 21,0216273 3,05327047 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
تصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة مؤسسة عمومية إق 35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
1,42585251 0,74925832 -0,01643642 0,06116442 -0,30369385 

 0,49828801 0,0252674 0,05307266 0,08482452 0,65449761 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 لغذائيةا
-1,44016724 -0,38552939 -0,04063567 292,908173 -1,64326536 

 0,83220113- 3,07982473 0,40847651- 0,65128692- 1667,34721 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 0,0224225 0,38334803 0,20133502- 0,12282373 0,59432615- شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,29342738 0,54747002 0,36887411 1,22645908 8,77652804- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS -0,03616935 -0,04140734 0,12783913 -0,00914486 -0,03878658صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
-0,09160775 -0,0194229 -0,02635711 0,04788826 -0,02098226 

 0,70976303 0,08913144- 1,71052098 2,02279101- 0,08893613- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
-0,00993368 0,13144595 -0,30804148 0,08553538 -0,07508373 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-0,48206021 -0,11988286 0,08756739 -0,15506595 -0,13782088 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

0,39474351 -0,37108263 -0,13396875 -0,15027637 -0,02914233 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

0,33984173 -0,08403787 -0,35337121 0,17249332 0,06810952 

 0,10811902 0,02511813- 0,04029688- 0,44845559 0,5159578 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 0,35267216 0,01682819 0,8215028- 0,6182416 0,21085703- ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,00387392- 0,00469696- 0,02222694- 0,05751638- 0,02849106- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 1,98270545 1,27291401 1,59025531 2,13621104 108,09967- ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,11313956 0,19832096 0,01148083 0,10226986 0,28091724 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,34596854- 0,41596291 0,50492555- 0,06552464- 0,21582665 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
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شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54
 قوميدي

-0,07757021 0,05021286 0,19800221 0,12600341 0,1036952 

مع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك ـ.ع.أ المج 55
 والدطاط

1,65758344 -0,22430178 -0,0721954 0,03156099 0,19296243 

 0,00251481- 0,00641905- 0,02535864 0,28336888- 0,44746166- ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,35465291 0,64672304- 4,74480095 0,13511302 8,94091562 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
0,59680546 -0,87760551 0,199951 -0,17153919 0,3011455 

 1,03481548 0,85528951- 1,01959252- 0,19497638 14,7263772- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,5413072- 0,19349179 0,11452159 3,52592156 2,75162073- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر

 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROA) معدؿ العائد على الأصوؿ(: 09الدلحق رقم )
2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 0,03622268 0,02814295 0,05554409 0,03119473 0,04270342 الكترو صناعية
 0,16865554- 0,03396974 0,05101885 0,0251702 0,03858381 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
الوطنية مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة  03

 0,05120242- 0,01480899- 0,03132552- 0,00452924 0,05361605- -إيني-للصناعات الإلكترونية 
 0,0082928 0,06713776- 0,00757493 0,00664047 0,02319881 شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,01586016 0,01269337- 0,07314076- 0,0509152- 0,00402543 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 0,04810973- 0,00709153- 0,40939416 0,06404652- 0,08078185- الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 0,04257712- 0,00465523- 0,02249055- 0,00827373- 0,04061336- سيبلاست 07
 0,02481387- 0,01795825 0,00715152- 0,02223456- 0,05666299- ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 0,01970013 0,0556178 0,23588729 0,22699838 0,2505387 أسميداؿ
 0,07548843 0,06482784 0,06351924 0,02907776 0,05464293 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 0,04939947 0,00676644 0,02718209 0,00088724 0,03373142 ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 0,02870115 0,05348192 0,02090658 0,08632719 0,04070837 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 0,09528907 0,09195508 0,11814949 0,08267513 0,04457915 سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 0,10172762 0,1028103 0,08637926 0,81484021 0,09449981 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 0,02666285 0,0494902 0,08341194 0,03055422 0,02056855 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,00025836 0,10397469 0,02166511 0,08622182 0,03446289 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 0,02984382 0,02831462 0,00073997 0,03055374- 0,00297683 ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,06166676 0,07962644 0,11596234 0,11055406 0,13464133 ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 0,08289509 0,07494461 0,06263351 0,1070158 0,08184756 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 0,1851686 0,10047646 0,10734839 1,67411309 0,33411613 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 0,01050642 0,00294791 0,02190249 0,03063746 0,03415875 الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,02333693 0,04036796 0,01012551 0,00320287- 0,01975445 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,09165785 0,02137756 0,03786081- 0,02698238 0,01740023 " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,13072057 0,00035922 0,09443276 0,11844676 0,18648859 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,10395295- 0,05417359 0,04581787 0,03894603 0,02298188 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
0,02833608 0,0163793 0,02653783 0,04046801 0,00172692 

 0,02419421- 0,0024338 0,01823773 0,01737761- 0,00199389 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 0,01303705 0,0252462 0,04003195 0,03860746 0,14300713 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,02699116- 0,00278245 0,01215082- 0,01476772- 0,03496815- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
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 0,02936842 0,08726406 0,04484166- 0,00023991 0,00023353 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 0,55705759 0,03543582 0,0329455 0,02605224 0,03696476 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
0,05907658 -0,00564104 0,00562874 -0,02441067 -0,15076511 

 0,02655074- 0,06576836- 0,09033864- 0,01932979 0,03476573- شركة ذات أسهم رمشافي 33
 0,00298622 0,01319621 0,02006979 0,12740453- 0,11212545- الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
0,09152671 0,0790798 0,03295692 0,0724142 0,0438392 

 0,03429782 0,02792125 0,10253953 0,06200551 0,02716694 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
-0,03153758 -0,06492487 0,02077401 0,03262395 0,10499399 

 0,07367744- 0,04872768- 0,1420556- 0,10173844- 69,9443237 زفي الصحي بالرمشيالشركة الجديدة للزليج الخ 38
 0,02877671- 0,00147895 0,00694938- 0,03033724 0,04702645 شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,29829634- 0,17698635- 0,34191578- 0,23362792- 0,20868774- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS 0,03360382 0,03089907 0,01703597 0,01970521 0,00421847صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
-0,02651335 -0,09336573 -0,22578658 -0,17951881 -0,0985705 

 0,05445049- 0,11374008- 0,13045306- 0,14333957- 0,08026632- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
0,06279206 0,06193237 0,07267493 0,09055944 0,00062657 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-0,08324159 -0,17053773 -0,02564912 0,01695403 0,03673426 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

0,05060113 0,03021006 0,07903254 0,07404336 0,02445099 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

-0,0355484 -0,09013713 -0,02794721 -0,00255927 0,00905801 

 0,12690131- 0,12811188- 0,00654569 0,11926689 0,0895326 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 0,02353292- 0,02345884- 0,00795184- 0,00809107- 0,01638449 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,00108804- 0,00573278 0,01042695 0,02260633- 0,10981918- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,3627234- 0,05048297 0,1291015 0,01259589- 0,23807962- ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,0499774 0,06179317 0,04285309 0,04790782 0,05327446 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,21240232- 0,04628222- 0,04065899- 0,03265875 0,11739955 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
0,01052936 -0,01981826 0,02880964 0,01531923 0,00934231 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

-0,07642456 -0,00719611 -0,03777627 -0,02269081 -0,01812218 

 6,40E-05 -0,10946375 -0,20530246 0,53405967 0,54736808 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,01618962 0,01090823- 0,0001141- 0,00100126- 0,00197467- ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
0,09307629 0,00073153 0,02584195 0,0235063 0,01446215 

 0,22594906- 0,29873829 0,00806767- 0,21382734- 3,51907953- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,0139823 0,05276663- 0,0425747 0,07147866- 0,03319846- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 لقوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسةعلى ا من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر
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      للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROE)معدؿ العائد على حقوؽ الدلكية (: 10الدلحق رقم )
2011- 2015 

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 0,04212636 0,03248336 0,0639926 0,03516603 0,04689075 الكترو صناعية
 0,09927923- 0,0783482 0,10793312 0,06222408 0,19442547 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 0,09105772- 0,02448579- 0,04378736- 0,00601586 0,06365175- -إيني-للصناعات الإلكترونية 
 0,02847373 0,21051088- 0,01380204 0,00859379 0,02692462 شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,34966163- 0,15154504 0,94021294 3,58417481 0,11775779 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 0,18103405- 0,02004671- 1,06823676 0,36704046- 0,44698062- ؿالدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطورا 06
 0,71791933- 0,04925901- 0,22839005- 0,06662047- 0,2985545- سيبلاست 07
 0,04959134- 0,03327889 0,01316745- 0,04110377- 0,11250323- ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
لدواد الفيطو صحية المجمع الصناعي للأسمدة وا 09

 0,02010193 0,05657177 0,23908482 0,22963645 0,25201737 أسميداؿ
 0,12986114 0,13806066 0,16385453 0,19140981 0,21176298 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 0,06267085 0,044372 0,15300262 0,00264334 0,07326591 ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 0,0559327 0,10113046 0,0402334 0,15705125 0,07982154 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 0,15089135 0,13737833 0,15458134 0,13834397 0,09719618 سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 0,13690967 0,13496147 0,10240278 0,99823803 0,10630316 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 0,03958575 0,07004517 0,10408899 0,03866611 0,02240149 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,00040888 0,23231834 0,04456775 0,16060247 0,07291776 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 0,1295238 0,12307083 0,00771861 0,16909633- 0,04938963 ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 0,09721964 0,09649409 0,13698009 0,12730314 0,16454108 ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 0,11765565 0,1053531 0,08525343 0,14952715 0,11587402 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 0,21189089 0,11339724 0,12603609 2,61069016 0,42990777 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 0,01279123 0,00355537 0,02659164 0,03642615 0,0426443 الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,07374059 0,13821547 0,03445816 0,01018376- 0,0584915 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,66187488 0,29348412 0,42530228- 0,19705142 0,13578802 " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,29088025 0,15056003 0,26520426 0,32572119 0,59699775 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,25299413- 0,12808176 0,11318672 0,09578676 0,06259161 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
ع الصناعي شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجم 26

 لدنتوجات الحليب
0,0983732 0,0438819 0,06761804 0,09652826 0,00420986 

 0,03038427- 0,00266653 0,01947185 0,01889685- 0,00643853 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 0,02253236 0,06049912 0,36979659 0,39613457 2,25205977 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 0,04005054- 0,00403112 0,01344345- 0,01634613- 0,11316703- "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 0,10651989 0,45828122 0,2243487- 0,00087081 0,00268555 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 0,62343369 0,03694179 0,2629028 0,0302285 0,03855249 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
0,16897721 -0,03336641 0,01698492 -0,07449834 -0,41672401 

 0,0860353- 0,36868754- 0,33811078- 0,05269452 0,12057082- شركة ذات أسهم رمشافي 33
 0,32348056 1,84012353 2,37680577- 2,35746701 1,09922568- ت أسهمالدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذا 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
0,15346702 0,09198131 0,04443298 0,09296461 0,05817812 

 0,05132851 0,05572341 0,20012683 0,12190973 0,05784751 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,18098175 0,24469367 -0,07820014 -0,1207103 -0,49853655 

 2,12600206 1,28924779- 1,7818948- 0,48663523- 881,663809 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 0,10550352- 0,00501662 0,01158021- 0,05054214 0,11797674 ركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديليةش 39
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 0,36020529 0,34417506 0,71121501 1,81914627 3,55950097- الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS 0,03506022 0,03185519 0,01731911 0,02023491 0,00436899صناعة الأحذية السطايفية  41
شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي  42

 للمصابيح
0,06743965 0,13481243 0,23896678 0,14753495 0,08841563 

 0,24201396 0,64369567 2,14113149 1,99032035- 0,40109723- شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
ذي وملحقاتو مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولا 44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
0,12663848 0,14018568 0,17820827 0,18303768 0,00135009 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

-0,09230782 -0,21799301 -0,02983737 0,02216769 0,05252749 

مبوس شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كو  46
" 

0,06384347 0,03867611 0,10628358 0,09106944 0,02697641 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

-0,09133151 -0,28999948 -0,05385295 -0,00858167 0,02830922 

 0,30674377- 0,32361955- 0,01612537 0,29574557 0,21920396 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 0,02401027- 0,02380329- 0,00812473- 0,01738676- 0,00254715- ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 0,00120249- 0,00632539 0,01075195 0,0236464- 0,11639523- ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 2,61736296 0,30789379 1,36479735 0,34873671 1,93553817 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 0,1585303 0,2008312 0,1486872 0,12150361 0,11900846 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,57538803- 0,07537877- 0,0515681- 0,04640113 0,22867172 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
0,02072317 -0,04434661 0,05581901 0,02528209 0,01484596 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

-0,13719548 -0,01380437 -0,07652709 -0,06711752 -0,0407338 

 6,61E-05 0,10535497 0,16787506- 0,30729925- 0,4358591- ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,04395922 0,02209891- 0,00423527- 0,03170063- 0,02229874- ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
0,17329689 0,00366153 0,12611758 0,11865937 0,0670823 

 0,80756616- 0,6932702 0,10215374- 3,23778829- 14,764817- الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,05960109 0,21763721- 0,13873395 0,27487214- 0,09908351- شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر
 2015 -2011لاؿ الفترة للمؤسسات عينة الدراسة خ (CR)نسبة التداوؿ (: 11الدلحق رقم )

 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 8,82370139 9,52375993 8,62586709 9,57088475 10,4247795 الكترو صناعية
 0,5036562 0,99733653 1,05745323 1,03573176 1,23275925 ـ ع إ/ش.ذ.أسهم: مطاحن الأوراس 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 4,3062316 8,48754374 28,3578177 4,54295478 3,48616328 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
 2,1517674 3,08147517 6,26042403 3,15011557 5,28503234 شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
وب حليب إقلي وحدة لرمع جيبليملبنة جن 05  0,80812464 0,71040801 0,63946779 0,58986212 0,73167521 
 0,13403747 0,22506615 0,20499326 0,37385168 0,21792701 الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 2,89621488 2,50930674 2,39111771 2,19960125 1,1724621 سيبلاست 07
 1,80974898 2,22736087 2,11600403 2,66507083 2,37510907 .ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرةش 08
المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية  09

 7,53469909 14,4807935 53,1734317 159,897519 317,876648 أسميداؿ
 0,65146492 0,69685517 0,63767018 0,63032544 0,58081979 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 0,0422626 1,60964671 1,53457566 2,75956189 1,58139927 ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 2,55437011 2,99316985 3,17071709 3,65030516 2,95361167 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 3,0728138 1,94937724 14,8854546 1,43515595 0,0655249 سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 4,65392264 4,71875135 7,98832236 5,95770823 6,88531714 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
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 7,59029887 7,17585504 7,76630346 5,96247689 5,42584597 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,77319386 0,86975104 0,99866043 0,87405082 0,82768418 الجزائرش ذ أ دانوف جرجرة  16
 0,53999768 0,48477707 14,1064648 0,52534095 21,8527357 ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 8,18154328 5,42620426 6,35834371 6,97543596 6,21755561 ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 2,00632537 2,14572809 2,75310342 2,14083622 2,0786282 إ صوميفرش.ذ.أ ـ.ع. 19
 3,77819312 2,11809462 1,90073269 14,5963759 1,20244006 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 10,0147924 14,1132228 10,7186108 0,30421193 15,5287594 الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,78714289 0,83370312 2,17989381 0,80036242 1,05331806 م جيبلي وحدة الدنصورةشركة الأسه 22
 0,86111985 0,73018974 0,73338741 0,69852219 0,60175545 " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 1,13597708 1,07256018 3,52917656 4,09537684 0,82136937 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,81364433 1,03138337 1,05154735 1,02542229 0,9304701 سهم ملبنة الايدوغشركة ذات الا 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
0,74743981 0,76144808 0,69369985 0,74218538 0,75519746 

 26,9590614 29,2628376 43,0619418 41,5411699 9,32158361 شركة ذات أسهم مطاحن سيدي ارغيس 27
 5,36520495 4,25048988 1,8073048 1,1233459 1,04448433 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 10,9888939 38,582096 14,0612594 15,3606265 17,2330481 "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 1,88071328 1,44326386 1,44556386 1,911625 0,28068714 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 8,92922393 19,4228447 28,517473 5,55240132 17,8611077 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
3,33121772 7,07761804 5,53187484 4,6694994 0,43404583 

 0,52328301 0,49731993 0,59029884 0,71128437 0,62303082 شافيشركة ذات أسهم رم 33
 0,62459108 0,62542727 0,88940804 0,50682289 0,65710732 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة صناعة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
2,14528232 10,8619069 4,44726235 13,3783593 7,33860664 

 0,4112293 0,67380678 0,70173578 0,5649842 0,53955877 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,61551497 0,58444304 0,60681352 0,58088755 0,67506792 

 0,6846216 0,77462076 0,77747203 0,64122139 1,0861681 دة للزليج الخزفي الصحي بالرمشيالشركة الجدي 38
 2,7182593 4,28817377 1,5188313 1,65478807 1,17321989 شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,08797255 0,10276085 0,09742495 0,21499104 0,27833432 الخزؼ الدنزلي لتافنة سنًتاؼ 40
 MACS 7,29808106 12,6997648 22,3407335 15,6355512 12,0878629صناعة الأحذية السطايفية  41
 0,21740103 0,27571443 0,35036219 0,39252201 0,2199029 شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي للمصابيح 42
 0,76050983 0,71266161 0,8720199 1,32207968 1,36911192 شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
3,79503814 2,77589435 1,87156171 2,04303668 1,73277657 

مؤسسة وطنية لتحويل الدنتوجات الطويلة  45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

6,21756245 5,91248637 42,8482013 5,23098588 3,38479907 

شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس  46
" 

6,50388384 7,17028423 5,39288431 7,47179421 21,0504138 

الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47
 الأجر و القرميد فريحة

3,29084464 0,25429939 0,74351134 0,33347035 0,54409039 

 0,99494949 1,01252847 1,14049027 1,5324367 1,64763007 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 25,3922638 38,0743429 36,5806671 0,68198318 0,11908605 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 23,5400808 24,1865176 42,1311592 23,4348644 15,2145899 ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,30208949 0,32497763 0,56235625 0,4419078 0,31299096 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 1,26494363 1,23301549 1,12787948 1,21758997 1,54118647 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 1,10669658 2,06629743 3,46733357 2,72645022 1,47047539 لرمع سميد مطاحن مرمورة 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
1,1979952 1,10090987 1,17083108 1,27746106 1,37975731 

 1,25073974 2,07598186 1,68168568 1,85845064 0,17899273ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
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 والدطاط
 0,21822524 0,23628315 0,22436041 0,16506937 0,11013198 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 1,15973374 4,18224291 0,13510385 0,11727499 0,20374648 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
1,90643888 7,05102982 4,55650327 2,82993704 3,04165627 

 0,70225176 0,93533195 0,64294348 0,65985833 0,82491302 الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,39886806 0,31604507 0,23625892 0,14376803 0,17255309 شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر
 للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (QR)السيولة السريعة نسبة (: 12م )الدلحق رق

2011- 2015 
 2015 2014 2013 2012 2011 اسم الدؤسسة الرقم
الدؤسسة العمومية الاقتصادية شركة ذات الأسهم  01

 5,39261408 3,00954601 3,58470537 4,5541889 4,51397153 الكترو صناعية
 0,5036562 0,66916085 0,74338315 0,80187828 1,15214549 م: مطاحن الأوراسـ ع إ/ش.ذ.أسه 02
مؤسسة عمومية إقتصادية / ش.ذ.أ. الدؤسسة الوطنية  03

 2,83277996 5,86795853 21,3571226 3,75529328 2,21533061 -إيني-للصناعات الإلكترونية 
 0,94012274 1,44624689 4,32686437 2,10915179 3,9618223 شركة الاقتصادية العمومية ش ذ أ سوماكوب 04
 0,64284883 0,44668339 0,48160272 0,54855059 0,63821294 ملبنة جنوب حليب إقلي وحدة لرمع جيبلي 05
 0,0791312 0,15864404 0,13015389 0,17876182 0,10501638 الدؤسسة العمومية الإقتصادية مطاحن ليطوراؿ 06
 1,49235839 1,0405355 0,98940379 2,06674832 0,4886303 سيبلاست 07
 0,44593277 1,02628284 0,65446954 1,15862118 0,71165556 ش.ـ.:مؤسسة صناعات الكوابل بسكرة 08
 7,53381215 14,4807935 53,1708273 159,897519 317,876648 المجمع الصناعي للأسمدة والدواد الفيطو صحية أسميداؿ 09
 0,43084838 0,43699951 0,42087724 0,47674677 0,43500913 ش.ذ.ا الشركة الصناعية الانتاج الغرانيتو سيفاؽ 10
 0,04043169 0,98328319 1,30702311 2,4023028 1,36901552 ش.ذ.أ. باتيميتاؿ مونتاج 11
 1,46453087 1,45342002 1,41471493 2,09747643 1,72957656 ش.ذ.أ كاؿ بلاست 12
 2,75513315 0,5921425 13,7624935 1,05238551 0,14035229- سػػػػػػػيػػػػػػػفػػػػػػػيػػػػػػػػػػتػػػػػػاؿ 13
 2,70978609 2,97830715 3,90977696 4,52752148 3,57569587 شركة ذات أسهم شي علي توب 14
 5,10900276 4,54645303 4,46990581 3,4990829 2,21967383 شركة مساهمة لصناعة الجلود الاصطناعية سنسات 15
 0,14429898 0,40189133 0,46182792 0,5453725 0,42620059 ش ذ أ دانوف جرجرة الجزائر 16
 0,50306845 0,4518096 13,8378209 0,50718217 21,0419602 ش ذ أ الرياض سطيف مطاحن البيباف 17
 5,03260446 4,30493886 4,70289544 5,3469417 4,73424372 ش.ذ.أ: الدؤسسة الوطنية للدىن 18
 1,3839012 1,56814997 2,05795258 1,40812435 1,32412863 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفر 19
 3,4125527 1,5271625 1,43379805 11,2318322 0,91081747 ش.ذ.أ ـ.ع.إ صوميفوص 20
 5,10052174 7,68303616 6,27961265 0,29867131 11,5821641 الدؤسسة الوطنية للمنتجات الكهرو كيميائية 21
 0,69474397 0,70211896 1,88200643 0,67520964 0,91632719 شركة الأسهم جيبلي وحدة الدنصورة 22
 0,82860719 0,69636441 0,70086029 0,66147034 0,55900752 " شركة الأسهم " إفري بنػػاء 23
 0,92042471 0,89937438 2,83023 3,21785934 0,53468763 ش.ذ.أ. ملبنة عريب 24
 0,75233558 0,97315068 0,9708505 0,94251969 0,84126545 شركة ذات الاسهم ملبنة الايدوغ 25
شركة الأسهم ملبنة سيدي خالد فرع المجمع الصناعي  26

 لدنتوجات الحليب
0,50471514 0,64268792 0,55834818 0,58986999 0,62750072 

 25,4824429 24,4111718 41,1144856 39,6547298 8,82485117 أسهم مطاحن سيدي ارغيس شركة ذات 27
 4,05003162 4,24929227 1,63890315 0,96316758 0,86166541 شركة الأسهم مطاحن أولاد ميموف 28
 10,597238 37,2515812 13,3235759 14,4244727 16,2753138 "شركة ذات أسهم " مطاحن الحروش 29
 1,16900135 0,99685729 0,9099385 1,20089293 0,17033266 ش ذات أسهم مػػػػاؾ سػػػػػػوـ 30
 7,54313726 6,15307497 3,45147135 0,9929195 4,18321592 شركة أسهم الدصنع الجزائري للنوابض 31
ش ذ أسهم: تصنيع الأحذية الرياضية أوراس فوتوار  32

 نقاوس
2,64007859 4,61930705 5,53187484 3,07420001 -0,85591672 

 0,44296851 0,41514595 0,48102749 0,59267889 0,54902744 شركة ذات أسهم رمشافي 33
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 0,42835399 0,42048152 0,60001003 1,32221648- 0,31016691 الدؤسسة الوطنية لقنوات الري شركة ذات أسهم 34
صناعة مؤسسة عمومية إقتصادية سي.أـ.آ مؤسسة  35

 العتاد الفلاحي سيدي بلعباس
1,45024086 8,01765622 2,96831639 8,73499742 3,94620566 

 0,20709931 0,31509169 0,53774008 0,20843711 0,22804775 الشركة الصناعية لصناعة التجهبزات صافموب 36
ش ذ أسهم: شركة الأوراسية للبسكويت والدواد  37

 الغذائية
0,08704243 0,58444304 0,2419675 0,53063521 0,67506792 

 0,15306031 0,26870213 0,23891242 0,11462479 0,8922817 الشركة الجديدة للزليج الخزفي الصحي بالرمشي 38
 2,34961575 3,88443104 1,24740275 1,10115412 0,86477116 شركة مساهمة شركة الخزؼ الصحي الديلية 39
 0,04897933 0,03785899 0,04498886 0,07286956 0,09191198 تافنة سنًتاؼالخزؼ الدنزلي ل 40
 MACS 2,60119304 4,67153812 8,13529298 4,07017217 1,41742785صناعة الأحذية السطايفية  41
 0,05348458 0,05857173 0,05790675 0,06507945 0,06449051 شركة ذات أسهم مؤسسة الإنتاج الصناعي للمصابيح 42
 0,48510781 0,30822057 0,47270146 0,61971616 0,47589267 شركة أنابيب البلاستيك ولستصرىا صوتوبلاست 43
مؤسسة إنتاج وتسويق القرميد الفولاذي وملحقاتو  44

 على الساخن بروتويل والجلفنة
1,990319 1,40228769 0,67586769 0,64618437 0,45940727 

الدنتوجات الطويلة  مؤسسة وطنية لتحويل 45
 أو.أف.تي.بي.أؿ

6,21683696 5,91100092 42,8300269 5,23083485 3,38462861 

 18,9245187 5,95104014 4,23663388 5,2077061 4,00968279 شركة الأسهم " شركة الدركبات الدصنعة باتي كومبوس " 46
الدؤسسة العمومية الإقتصادية /شركة ذات الأسهم  47

 قرميد فريحةالأجر و ال
-19,6840444 0,02623651 0,36445408 0,15580156 0,23227737 

 0,62502059 0,46225593 0,29092276 0,85996697 0,9892525 ش.ذ.أ شركة الاسمنت للمتيجة 48
 25,359926 38,064536 36,5713462 0,6815931 0,11906318 ش.ذ.أسهم لرمع أونافا 49
 23,5303263 24,1758828 42,1143169 23,4201408 15,2078786 ش ذ أ لرمع ىيدروكناؿ 50
 0,14467706 0,17585659 0,37637669 0,2854975 0,1719069 ش ذ أ شركة للمجمعات مواد البناء تيزي غنيف 51
 1,22956591 1,1693946 1,04639685 1,19163691 1,48093588 ش.ذ.أسهم لرمع أس.أؼ.أـ.أ.إي 52
 0,73576942 1,38258157 2,22614289 2,24317916 1,25861305 حن مرمورةلرمع سميد مطا 53
شركة ذات أسهم جي أي جي المجمع الصناعي  54

 قوميدي
0,56397826 0,55319508 0,74753952 1,04266648 1,12320519 

ـ.ع.أ المجمع الوطني الشركة الوطنية للبلاستك  55
 والدطاط

0,16591219 1,82455073 1,67233015 1,38994106 1,25486321 

 0,0221044 0,02019565 0,01272248 0,02562021 0,05077061 ش.ذ.أ: مصنع الأجور بدناصر 56
 0,72055348 3,09882791 0,1350554 0,11723494 0,20369285 ش.ذ.أ: مصنع الاجر برانيس 57
ش ذ أ مؤسسة عمومية إقتصادية لتفصيل النسيج و  58

 الألبسة الجاىزة
1,43762242 6,47807947 4,17257207 2,47174897 2,79545075 

 0,70225176 0,93533195 0,64294348 0,5121773 0,52454208 الفخار التقليدي بندرومة 59
 0,36849204 0,24755415 0,16498757 0,05630419 0,09335878 شركة الأسهم مطحنة الذرة لتافنة 60

 على القوائم ات١الية للمؤسسات عينة الدراسة من إعداد الطالب بناءن  :الدصدر
الأصوؿ  على العائد معدؿعلى  التجميعي لأثر الدتغنًات الدستقلة النموذج نتائج (:13الدلحق رقم )

(ROA)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: ROA   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:25   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -9.17E-12 1.98E-12 -4.630700 0.0000 

OCFTL 0.210920 0.013122 16.07427 0.0000 

OCFII -4.06E-09 7.21E-08 -0.056233 0.9552 
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OCFCL 0.000315 0.001941 0.162480 0.8711 

OCFNI -9.27E-05 8.83E-05 -1.049211 0.2954 

OCFNS -0.000174 0.000237 -0.734558 0.4635 

OCFE 0.025145 0.001019 24.67045 0.0000 

C 0.006027 0.021641 0.278496 0.7809 
     
     R-squared 0.996440     Mean dependent var 0.350384 

Adjusted R-squared 0.996310     S.D. dependent var 4.954642 

S.E. of regression 0.300983     Akaike info criterion 0.475649 

Sum squared resid 17.39338     Schwarz criterion 0.607582 

Log likelihood -39.56494     Hannan-Quinn criter. 0.529041 

F-statistic 7676.226     Durbin-Watson stat 1.777375 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
الأصوؿ  على العائد معدؿعلى  لأثر الدتغنًات الدستقلة لثابتةا التأثنًات نموذج نتائج (:14الدلحق رقم )

(ROA)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: ROA   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:27   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -8.73E-12 1.97E-12 -4.432607 0.0000 

OCFTL 0.215321 0.014299 15.05897 0.0000 

OCFII 2.78E-08 7.92E-08 0.350630 0.7264 

OCFCL -0.002418 0.002338 -1.034530 0.3027 

OCFNI -8.75E-05 9.60E-05 -0.910879 0.3639 

OCFNS -0.000107 0.000240 -0.446370 0.6560 

OCFE 0.025086 0.001100 22.80248 0.0000 

C 0.006559 0.021140 0.310252 0.7568 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.997520     Mean dependent var 0.350384 

Adjusted R-squared 0.996500     S.D. dependent var 4.954642 

S.E. of regression 0.293128     Akaike info criterion 0.624025 

Sum squared resid 12.11525     Schwarz criterion 1.597028 

Log likelihood -3.402460     Hannan-Quinn criter. 1.017784 

F-statistic 977.8179     Durbin-Watson stat 2.509072 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
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الأصوؿ  على العائد معدؿعلى  لأثر الدتغنًات الدستقلة العشوائية التأثنًات نموذج تائجن (:15الدلحق رقم )
(ROA)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 

Dependent Variable: ROA   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 03/24/18   Time: 13:28   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -9.14E-12 1.94E-12 -4.719880 0.0000 

OCFTL 0.211965 0.013101 16.17960 0.0000 

OCFII 1.70E-10 7.21E-08 0.002356 0.9981 

OCFCL -7.92E-05 0.001956 -0.040508 0.9677 

OCFNI -9.27E-05 8.81E-05 -1.052300 0.2940 

OCFNS -0.000162 0.000232 -0.698950 0.4854 

OCFE 0.025109 0.001017 24.69732 0.0000 

C 0.004524 0.023983 0.188617 0.8506 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.077911 0.0660 

Idiosyncratic random 0.293128 0.9340 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.996487     Mean dependent var 0.300313 

Adjusted R-squared 0.996359     S.D. dependent var 4.827437 

S.E. of regression 0.291328     Sum squared resid 16.29541 

F-statistic 7779.777     Durbin-Watson stat 1.890254 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.996438     Mean dependent var 0.350384 

Sum squared resid 17.39851     Durbin-Watson stat 1.770409 
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 العائد معدؿعلى  ات الدستقلةلأثر الدتغنً  LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج (:16الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROA)الأصوؿ  على
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  0.625888  0.074451  0.700339 

 (0.4289) (0.7850) (0.4027) 

    

Honda  0.791131  0.272857  0.752353 

 (0.2144) (0.3925) (0.2259) 
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 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 حقوؽ الدلكية على العائد معدؿعلى  التجميعي لأثر الدتغنًات الدستقلة النموذج نتائج(: 17الدلحق رقم )

(ROE) 2015 -2011دراسة خلاؿ الفترة للمؤسسات عينة ال 
Dependent Variable: ROE   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:32   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -9.65E-11 1.70E-11 -5.677316 0.0000 

OCFTL 2.689157 0.112541 23.89493 0.0000 

OCFII 1.86E-07 6.19E-07 0.301207 0.7636 

OCFCL -0.056477 0.016645 -3.392947 0.0008 

OCFNI -0.001004 0.000757 -1.325979 0.1864 

OCFNS 4.01E-05 0.002031 0.019749 0.9843 

OCFE 0.319429 0.008742 36.53988 0.0000 

C 0.115625 0.185606 0.622958 0.5341 
     
     R-squared 0.998346     Mean dependent var 4.416089 

Adjusted R-squared 0.998286     S.D. dependent var 62.35505 

S.E. of regression 2.581462     Akaike info criterion 4.773767 

Sum squared resid 1279.477     Schwarz criterion 4.905699 

Log likelihood -469.3767     Hannan-Quinn criter. 4.827158 

F-statistic 16559.54     Durbin-Watson stat 2.167405 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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King-Wu  0.791131  0.272857  0.484498 

 (0.2144) (0.3925) (0.3140) 

    

Standardized Honda  0.837997  0.651444 -4.343436 

 (0.2010) (0.2574)  

   -- 

Standardized King-Wu  0.837997  0.651444 -2.558564 

 (0.2010) (0.2574) -- 

Gourierioux, et al.* -- --  0.700339 

   (>= 0.10) 
    
    *Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289   

5% 4.321   

10% 2.952   
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حقوؽ  على العائد معدؿعلى  لأثر الدتغنًات الدستقلة الثابتة التأثنًات نموذج نتائج(: 18الدلحق رقم )
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROE) الدلكية

Dependent Variable: ROE   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:33   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -8.99E-11 1.80E-11 -4.997530 0.0000 

OCFTL 2.697330 0.130622 20.64992 0.0000 

OCFII 7.51E-07 7.23E-07 1.038536 0.3008 

OCFCL -0.082697 0.021356 -3.872358 0.0002 

OCFNI -0.001089 0.000877 -1.241687 0.2164 

OCFNS 0.000764 0.002188 0.349295 0.7274 

OCFE 0.321350 0.010050 31.97470 0.0000 

C 0.117950 0.193122 0.610754 0.5423 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.998693     Mean dependent var 4.416089 

Adjusted R-squared 0.998156     S.D. dependent var 62.35505 

S.E. of regression 2.677812     Akaike info criterion 5.048320 

Sum squared resid 1011.066     Schwarz criterion 6.021323 

Log likelihood -445.8320     Hannan-Quinn criter. 5.442080 

F-statistic 1857.977     Durbin-Watson stat 2.663857 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
حقوؽ  على العائد معدؿعلى  لأثر الدتغنًات الدستقلة العشوائية التأثنًات نموذج نتائج(: 19الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROE) الدلكية
Dependent Variable: ROE   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 03/24/18   Time: 13:34   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -9.65E-11 1.76E-11 -5.473040 0.0000 

OCFTL 2.689157 0.116741 23.03516 0.0000 

OCFII 1.86E-07 6.42E-07 0.290369 0.7718 

OCFCL -0.056477 0.017267 -3.270865 0.0013 

OCFNI -0.001004 0.000786 -1.278269 0.2027 

OCFNS 4.01E-05 0.002106 0.019039 0.9848 

OCFE 0.319429 0.009068 35.22513 0.0000 

C 0.115625 0.192534 0.600544 0.5489 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ
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     Cross-section random 0.000000 0.0000 

Idiosyncratic random 2.677812 1.0000 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.998346     Mean dependent var 4.416089 

Adjusted R-squared 0.998286     S.D. dependent var 62.35505 

S.E. of regression 2.581462     Sum squared resid 1279.477 

F-statistic 16559.54     Durbin-Watson stat 2.167405 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.998346     Mean dependent var 4.416089 

Sum squared resid 1279.477     Durbin-Watson stat 2.167405 
     
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 العائد معدؿعلى  لأثر الدتغنًات الدستقلة LM (Breusch-Pagan)اختبار  نتائج(: 20الدلحق رقم )
 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (ROE) حقوؽ الدلكية على

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  1.517651  0.481151  1.998802 

 (0.2180) (0.4879) (0.1574) 

    

Honda -1.231930 -0.693650 -1.361591 

 -- -- -- 

    

King-Wu -1.231930 -0.693650 -1.012347 

 -- -- -- 

    

Standardized Honda -1.194139 -0.425927 -6.651270 

 -- -- -- 

Standardized King-Wu -1.194139 -0.425927 -4.245076 

 -- -- -- 

Gourierioux, et al.* -- --  0.000000 

   (>= 0.10) 
    
    *Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289   

5% 4.321   

10% 2.952   
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للمؤسسات  (CR) نسبة التداوؿ على التجميعي لأثر الدتغنًات الدستقلة النموذج نتائج(: 21الدلحق رقم )
 2015 -2011عينة الدراسة خلاؿ الفترة 

Dependent Variable: CR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:36   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -3.23E-10 1.47E-10 -2.191551 0.0296 

OCFTL -2.155199 0.976126 -2.207910 0.0284 

OCFII 5.56E-06 5.37E-06 1.035345 0.3018 

OCFCL 1.161025 0.144375 8.041753 0.0000 

OCFNI -0.002040 0.006570 -0.310531 0.7565 

OCFNS -0.053916 0.017613 -3.061163 0.0025 

OCFE 0.066891 0.075823 0.882194 0.3788 

C 6.165690 1.609858 3.829958 0.0002 
     
     R-squared 0.261515     Mean dependent var 6.754018 

Adjusted R-squared 0.234591     S.D. dependent var 25.59261 

S.E. of regression 22.39037     Akaike info criterion 9.094317 

Sum squared resid 96255.12     Schwarz criterion 9.226250 

Log likelihood -901.4317     Hannan-Quinn criter. 9.147708 

F-statistic 9.713114     Durbin-Watson stat 0.355333 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 (CR) نسبة التداوؿ على لأثر الدتغنًات الدستقلة نموذج التأثنًات الثابتة نتائج(: 22الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: CR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:37   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -2.14E-10 1.17E-10 -1.829713 0.0694 

OCFTL -0.767626 0.850204 -0.902873 0.3681 

OCFII 4.03E-06 4.71E-06 0.855271 0.3939 

OCFCL 0.517172 0.139002 3.720616 0.0003 

OCFNI -0.002206 0.005711 -0.386310 0.6998 

OCFNS -0.049192 0.014244 -3.453379 0.0007 

OCFE 0.016180 0.065415 0.247350 0.8050 

C 6.492458 1.257015 5.164982 0.0000 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.671366     Mean dependent var 6.754018 

Adjusted R-squared 0.536184     S.D. dependent var 25.59261 

S.E. of regression 17.42961     Akaike info criterion 8.794661 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ
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Sum squared resid 42834.57     Schwarz criterion 9.767664 

Log likelihood -820.4661     Hannan-Quinn criter. 9.188420 

F-statistic 4.966362     Durbin-Watson stat 0.573076 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 (CR) نسبة التداوؿ على لأثر الدتغنًات الدستقلة نموذج التأثنًات العشوائية نتائج(: 23الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: CR   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 03/24/18   Time: 13:38   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -3.20E-10 1.15E-10 -2.783932 0.0059 

OCFTL -2.101004 0.767231 -2.738425 0.0068 

OCFII 5.08E-06 4.22E-06 1.203536 0.2303 

OCFCL 1.136742 0.113831 9.986204 0.0000 

OCFNI -0.002092 0.005162 -0.405284 0.6857 

OCFNS -0.054067 0.013749 -3.932461 0.0001 

OCFE 0.064922 0.059578 1.089705 0.2772 

C 6.260275 1.313035 4.767788 0.0000 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 2.654845 0.0227 

Idiosyncratic random 17.42961 0.9773 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.254679     Mean dependent var 6.480904 

Adjusted R-squared 0.227505     S.D. dependent var 25.07002 

S.E. of regression 22.02413     Sum squared resid 93132.00 

F-statistic 9.372424     Durbin-Watson stat 0.352071 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.261299     Mean dependent var 6.754018 

Sum squared resid 96283.26     Durbin-Watson stat 0.340548 
     
     

 .Eviews 09رجات برنامج ت٥ :الدصدر
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 نسبة التداوؿ على لأثر الدتغنًات الدستقلة LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج(: 24الدلحق رقم )

(CR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  7.269652  0.539367  7.809019 

 (0.0070) (0.4627) (0.0052) 

    

Honda  2.696229 -0.734416  1.387211 

 (0.0035) -- (0.0827) 

    

King-Wu  2.696229 -0.734416  0.054154 

 (0.0035) -- (0.4784) 

    

Standardized Honda  2.751642 -0.471369 -3.650349 

 (0.0030) -- -- 

Standardized King-Wu  2.751642 -0.471369 -3.043437 

 (0.0030) -- -- 

Gourierioux, et al.* -- --  7.269652 

   (< 0.05) 
    
    *Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289   

5% 4.321   

10% 2.952   
    
    

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 (CR) نسبة التداوؿ على لأثر الدتغنًات الدستقلة Hausman اختبار نتائج(: 25الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 121.439427 7 0.0000 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     NOCF -0.000000 -0.000000 0.000000 0.0000 

OCFTL -0.767626 -2.101004 0.134204 0.0003 

OCFII 0.000004 0.000005 0.000000 0.6145 

OCFCL 0.517172 1.136742 0.006364 0.0000 

OCFNI -0.002206 -0.002092 0.000006 0.9628 

OCFNS -0.049192 -0.054067 0.000014 0.1906 

OCFE 0.016180 0.064922 0.000730 0.0712 
     
          

Cross-section random effects test equation:  



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ
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Dependent Variable: CR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:38   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6.492458 1.257015 5.164982 0.0000 

NOCF -2.14E-10 1.17E-10 -1.829713 0.0694 

OCFTL -0.767626 0.850204 -0.902873 0.3681 

OCFII 4.03E-06 4.71E-06 0.855271 0.3939 

OCFCL 0.517172 0.139002 3.720616 0.0003 

OCFNI -0.002206 0.005711 -0.386310 0.6998 

OCFNS -0.049192 0.014244 -3.453379 0.0007 

OCFE 0.016180 0.065415 0.247350 0.8050 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.671366     Mean dependent var 6.754018 

Adjusted R-squared 0.536184     S.D. dependent var 25.59261 

S.E. of regression 17.42961     Akaike info criterion 8.794661 

Sum squared resid 42834.57     Schwarz criterion 9.767664 

Log likelihood -820.4661     Hannan-Quinn criter. 9.188420 

F-statistic 4.966362     Durbin-Watson stat 0.573076 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 (QR)السيولة السريعة نسبة  على التجميعي لأثر الدتغنًات الدستقلة النموذج نتائج(: 26الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: QR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:40   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -3.19E-10 1.48E-10 -2.158752 0.0321 

OCFTL -2.092893 0.977980 -2.140016 0.0336 

OCFII 5.86E-06 5.38E-06 1.089241 0.2774 

OCFCL 1.150662 0.144649 7.954866 0.0000 

OCFNI -0.002394 0.006582 -0.363742 0.7165 

OCFNS -0.053402 0.017646 -3.026245 0.0028 

OCFE 0.063497 0.075967 0.835851 0.4043 

C 4.818736 1.612915 2.987594 0.0032 
     
     R-squared 0.257849     Mean dependent var 5.431431 

Adjusted R-squared 0.230791     S.D. dependent var 25.57779 

S.E. of regression 22.43289     Akaike info criterion 9.098111 

Sum squared resid 96621.03     Schwarz criterion 9.230044 

Log likelihood -901.8111     Hannan-Quinn criter. 9.151503 

F-statistic 9.529616     Durbin-Watson stat 0.352291 

Prob(F-statistic) 0.000000    



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ
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 .Eviews 09برنامج  ت٥رجات :الدصدر
 (QR)السيولة السريعة نسبة  على لأثر الدتغنًات الدستقلة الثابتة التأثنًات نموذج نتائج(: 27الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: QR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:41   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -2.09E-10 1.17E-10 -1.785596 0.0763 

OCFTL -0.760609 0.849581 -0.895276 0.3722 

OCFII 4.09E-06 4.70E-06 0.870274 0.3856 

OCFCL 0.506477 0.138900 3.646349 0.0004 

OCFNI -0.002127 0.005706 -0.372723 0.7099 

OCFNS -0.048781 0.014234 -3.427061 0.0008 

OCFE 0.016741 0.065367 0.256103 0.7982 

C 5.175146 1.256092 4.120036 0.0001 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.671468     Mean dependent var 5.431431 

Adjusted R-squared 0.536327     S.D. dependent var 25.57779 

S.E. of regression 17.41682     Akaike info criterion 8.793193 

Sum squared resid 42771.74     Schwarz criterion 9.766196 

Log likelihood -820.3193     Hannan-Quinn criter. 9.186952 

F-statistic 4.968652     Durbin-Watson stat 0.566115 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :درالدص
السيولة السريعة نسبة  على لأثر الدتغنًات الدستقلة عشوائيةال التأثنًات نموذج نتائج(: 28الدلحق رقم )

(QR)  2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة 
Dependent Variable: QR   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 03/24/18   Time: 13:41   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     NOCF -3.17E-10 1.15E-10 -2.759487 0.0063 

OCFTL -2.059915 0.764302 -2.695159 0.0077 

OCFII 5.52E-06 4.20E-06 1.312439 0.1909 

OCFCL 1.134662 0.113275 10.01688 0.0000 

OCFNI -0.002412 0.005143 -0.469010 0.6396 

OCFNS -0.053526 0.013726 -3.899504 0.0001 

OCFE 0.062396 0.059357 1.051196 0.2945 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ
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C 4.878173 1.292058 3.775505 0.0002 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 2.153571 0.0151 

Idiosyncratic random 17.41682 0.9849 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.253333     Mean dependent var 5.286525 

Adjusted R-squared 0.226111     S.D. dependent var 25.22460 

S.E. of regression 22.18515     Sum squared resid 94498.76 

F-statistic 9.306096     Durbin-Watson stat 0.349985 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.257751     Mean dependent var 5.431431 

Sum squared resid 96633.71     Durbin-Watson stat 0.342253 
     
     

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
السيولة نسبة  على لأثر الدتغنًات الدستقلة LM (Breusch-Pagan) اختبار نتائج(: 29الدلحق رقم )

 2015 -2011للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الفترة  (QR)السريعة 
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
     Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    Breusch-Pagan  7.467515  0.814864  8.282379 

 (0.0063) (0.3667) (0.0040) 

    

Honda  2.732675 -0.902698  1.293989 

 (0.0031) -- (0.0978) 

    

King-Wu  2.732675 -0.902698 -0.097067 

 (0.0031) -- -- 

    

Standardized Honda  2.788252 -0.658954 -3.752121 

 (0.0026) -- -- 

Standardized King-Wu  2.788252 -0.658954 -3.213820 

 (0.0026) -- -- 

Gourierioux, et al.* -- --  7.467515 

   (< 0.01) 
    
    *Mixed chi-square asymptotic critical values: 

1% 7.289   

5% 4.321   

10% 2.952   
    
    

 .Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
 



 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػالدلاحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػق ػػػ

239 
 

 (QR)السيولة السريعة نسبة  على لأثر الدتغنًات الدستقلة Hausman اختبار نتائج (:30الدلحق رقم )

 2015 -2011ترة للمؤسسات عينة الدراسة خلاؿ الف
Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 126.480455 7 0.0000 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     NOCF -0.000000 -0.000000 0.000000 0.0000 

OCFTL -0.760609 -2.059915 0.137630 0.0005 

OCFII 0.000004 0.000006 0.000000 0.5012 

OCFCL 0.506477 1.134662 0.006462 0.0000 

OCFNI -0.002127 -0.002412 0.000006 0.9082 

OCFNS -0.048781 -0.053526 0.000014 0.2079 

OCFE 0.016741 0.062396 0.000750 0.0954 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: QR   

Method: Panel Least Squares   

Date: 03/24/18   Time: 13:42   

Sample: 2011 2015   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 52   

Total panel (unbalanced) observations: 200  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 5.175146 1.256092 4.120036 0.0001 

NOCF -2.09E-10 1.17E-10 -1.785596 0.0763 

OCFTL -0.760609 0.849581 -0.895276 0.3722 

OCFII 4.09E-06 4.70E-06 0.870274 0.3856 

OCFCL 0.506477 0.138900 3.646349 0.0004 

OCFNI -0.002127 0.005706 -0.372723 0.7099 

OCFNS -0.048781 0.014234 -3.427061 0.0008 

OCFE 0.016741 0.065367 0.256103 0.7982 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.671468     Mean dependent var 5.431431 

Adjusted R-squared 0.536327     S.D. dependent var 25.57779 

S.E. of regression 17.41682     Akaike info criterion 8.793193 

Sum squared resid 42771.74     Schwarz criterion 9.766196 

Log likelihood -820.3193     Hannan-Quinn criter. 9.186952 

F-statistic 4.968652     Durbin-Watson stat 0.566115 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

.Eviews 09ت٥رجات برنامج  :الدصدر
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