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تهدف هذه الدراسة إلى التعرف على أدوات وطرق تشخǽص وتسيير الخزȄنة، ومساهمتها في في         
من الفشل المالي في المؤسسة الاقتصادǽة، وللدراسة التطبǽقǽة للموضوع، تم اختǽار مؤسسة مطاحن الحد 

  ).2016 - 2015(، خلال الفترة )ولاǽة ǼسȞرة( الزǼȄان Ǽالقنطرة
وقد تم استخدام أدوات التحليل المالي للقوائم المالǽة للمؤسسة في دراسة الموضوع، عبر حساب        

توازن المالي ونسب سيولة لتشخǽص الخزȄنة، ونسب الهȞǽلة للتنبؤ Ǽالفشل المالي،  وتقيǽم مؤشرات ال
إضافة لمقابلة مع المدير المالي لاستكشاف أدوات تسيير الخزȄنة في حالتي الفائض والعجز، قصد 

  .التعرف على أساليب تدبير الاحتǽاجات، وتوظيف واستثمار الفوائض في الخزȄنة
سة إلى أهمǽة التسيير الرشيد نقدǽة الخزȄنة، للوفاء Ǽالاحتǽاجات المالǽة للنشاȋ وقد خلصت الدرا       

الجارȑ والاستثمارȑ من جهة، والوفاء Ǽالالتزامات اتجاه الدائنين من جهة أخرȐ، إضافة لتحقيȘ مردودǽة 
مارات قصيرة مناسǼة على الفوائض النقدǽة، من خلال توجيها لتدعǽم نشاȋ الاستغلال أو توظǽفها في استث

  .الأجل
Ȟما توصلت الدراسة إلى تحقيȘ مؤسسة مطاحن الزǼȄان لفائض مستمر في الخزȄنة، تجاوز        

المستوǽات المعǽارȄة للسيولة، ارتفاع في مستوȐ الاستقلالǽة المالǽة، قدرة على تسديد ديون المالǽة في 
، إلا عدم توظيف الفوائض النقدǽة )2016 - 2015(آجالها،  ضعف احتمالات الفشل المالي في الفترة 

  .للخزȄنة في فرص استثمارȄة مناسǼة، ǽعتبر مؤشر على سوء تسيير الخزȄنة
  ).القنطرة( تسيير الخزȄنة؛ الفشل المالي؛ مؤسسة مطاحن الزǼȄان :الكلمات المفتاحǻة

Abstact:       This study aims to identify the tools and methods of diagnosing and managing the 
treasury, and their contribution to reducing the financial failure in the economic entreprise. 
     The financial analysis tools of the entreprise’s financial statements were used in studying 
the subject, through calculating and evaluating indicators of financial balance and liquidity 
ratios to diagnose the treasury, and structuring ratios to predict financial failure, in addition to 
an interview with the financial manager to explore the treasury management tools in cases of 
surplus and deficit, in order to identify the methods of managing needs, and employing and 
investing surpluses in the treasury. 
     The study concluded the importance of rational management of treasury cash, to meet the 
financial needs of the current and investment activity on the one hand, and to fulfill the 
obligations towards creditors on the other hand, in addition to achieving an appropriate return 
on cash surpluses, through directing to support the exploitation activity or employ them in 
short-term investments. 
     The study also found that the Zayban Mills entreprise achieved a continuous surplus in the 
treasury, exceeding the standard levels of liquidity, an increase in the level of financial 
independence, the ability to pay off financial debts on their due deadlines, and the weakness 
of the possibilities of financial failure in the period (2015-2016), except for the non-utilization 
of cash surpluses to the treasury. In suitable investment opportunities, it is considered an 
indication of mismanagement of the treasury. 
Keywords: treasury management; financial failure; Zayban Mills entreprise (Al-Qantara). 
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  مقدمة
 

 -  أ  - 

  :تمهيد: أولا
أنواعها وأحجامها، تسعى إلى تحقيȘ مجموعة من الأهداف  إن المؤسسات الاقتصادǽة Ǽمختلف

من خلال نشاطها وتسييرها، ǽقع على رأسها الǼقاء والاستمرار، وهذا يتطلب بدوره تحقيȘ الأرȃاح والنمو 
Ǽما يزȄد من ثروة ملاكها، Ȟما يتطلب الوفاء Ǽالاحتǽاجات المالǽة لأنشطتها التشغيلǽة والاستثمارȄة من 

ء Ǽالتزامات المالǽة اتجاه الدائنين، سواء Ȟانوا بنوك أو موردين أو غيرهم، وعجز المؤسسة عن جهة، والوفا
تسديد هذه الالتزامات وتغطǽة هذه الاحتǽاجات يهدد Ǽقاءها وǽعرضها للفشل المالي، وهذا ǽعني أن قدرة 

خاص، وأداء الوظǽفة  المؤسسات على الاستمرار والنمو مرهون Ǽأدائها ǼشȞل عام، وأدائها المالي ǼشȞل
المالǽة يتوقف على استخدام الأساليب العلمǽة الرشيدة في تدبير الموارد المالǽة اللازمة، ثم استخدامها 

عقلانǽا في المدȐ القصير والطوȄل، أȑ في الأنشطة التشغيلǽة الجارȄة والأنشطة  وتسييرها تسييرا
  .الاستثمارȄة

وǼما أن المؤسسات تعǽش في بيئة اقتصادǽة مضطرȃة ومتغيرة Ǽاستمرار، لذا فإنها تتعرض 
لمخاطر متعددة ومتنوعة، تؤثر ǼشȞل مǼاشر أو غير مǼاشر على تغطǽة احتǽاجاتها وتسديد التزاماتها 

تها، أن المالǽة، مما يؤدȑ إلى تدهور وضعيتها المالǽة، وهذا ǽعني أنه على المؤسسات خلال فترة حǽا
 ȑقع على رأسها التعثر والفشل المالي، الذǽ ع أنواع المخاطر، والتيǽل مستمر على مواجهة جمȞشǼ تعمل

والاحتǽاجات المالǽة الضرورȄة في وقتها، لأن ذلك يلحǼ  Șالالتزاماتيتترجم في العجز عن الوفاء 
ها في السوق، وقد ǽصل بها Ǽالمؤسسات أضرارا Ȟبيرة وفادحة، فقد يؤدȑ إلى انخفاض قǽمتها ومȞانت

الأمر في Ǽعض الأحǽان إلى الإعلان عن إفلاسها وتصفيتها، وǼالتالي اختفائها من الوجود، وهو ما يبين 
مالي محȞم، من خلال التشخǽص الدقيȘ للوضعǽة المالǽة لاكتشاف أȑ مؤشرات  رأهمǽة اعتماد تسيي

  .لمواجهته، سواء على المدȐ القصير أو الطوȄلللفشل المالي، ثم اتخاذ القرارات المالǽة الملائمة 
ورغم أهمǽة القرارات المالǽة طوȄلة الأجل في مجال التموȄل والاستثمار، في مواجهة مخاطر 
الفشل المالي، من خلال اختǽار مصادر التموȄل وأدوات الاستثمار المناسǼة للمؤسسات، من خلال الأخذ 

ة عند صنع واتخاذ هذه القرارات، مما يجنب المؤسسة موارد مالǽة في الاعتǼار العائد، المخاطرة والتكلف
 Ȑالتالي يجنب المؤسسات الفشل المالي على المدǼة، وǽحȃة التكلفة أو استثمارات منخفضة الرǽعال

همال التسيير المالي قصير الأجل للنشاȋ الاستغلالي Ǽمختلف أدواته، سواء على إ الطوȄل، فإنه لا ǽمȞن 
احتǽاج رأس المال العامل، والذǽ ȑعد المصدر الرئǽسي للأرȃاح، التي ستستخدم في مستوȐ تغطǽة 

مواجهة مختلف الالتزامات المالǽة، وهنا ǽعتبر التسيير الكفء والفعال للخزȄنة محور الوفاء Ǽالاحتǽاجات 
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 ȋاستمرار النشاǼ ة الجاهزة التي تسمحǽالسيولة والنقدǼ ȌǼة، حيث يرتǽوعدم توقفه وسداد والالتزامات المال
  .المستحقات في وقتها المحدد بدون تأخير

ونظرا لاعتǼار الخزȄنة أحد أهم مؤشرات التوازن المالي وتجنب التعثر والفشل المالي، فإن تسييرها 
ذلك هو أغالبǽة المؤسسات تعين أمينا ى ǽعد أحد أهم انشغالات القائمين على الوظǽفة المالǽة، وما يدل عل

الصندوق ǽقع على عاتقه تسيير النقدǽة وتدفقاتها في الخزȄنة، خاصة وأن الخزȄنة الصافǽة للخزȄنة أو 
وتطورها ǽعد أهم مؤشرات الصحة المالǽة للمؤسسات، من جهة أخرȐ نجد أن الǼاحثين في مجال التسيير 

ضعǽة الخزȄنة المالي، أعطوا أهمǽة للتنبؤ Ǽالفشل المالي ورȃطه Ǽالوضعǽة المالǽة، والتي على رأسها و 
  .وطرȄقة تسييرها

وإذا Ȟان تسيير الخزȄنة وعلاقتها Ǽالفشل المالي من الانشغالات الرئǽسة في المؤسسات ǼشȞل 
عام، فإنها تقع على رأس الأولوǽات في المؤسسات الجزائرȑ، العمومǽة والخاصة، الكبيرة والصغيرة على 

ير خزȄنتها، سواء Ǽسبب عدم تطبيȘ المناهج حد سواء، Ǽسبب ما تعانǽه من اختلالات مزمنة في تسي
العلمǽة السلǽمة لضمان الحصول على السيولة وتوظǽفها ǼشȞل أمثل، أو Ǽسبب تخلف البيئة المالǽة 
والنقدǽة في الجزائر، مما ǽحد من قدرة المسيرȄن المالǽة في الǼحث عن مصادر التموȄل المناسǼة لتغذǽة 

الفوائض منها، وǼالتالي تحقيȘ سيولة Ȟافǽة تجعل مؤسساتهم قادرة  الخزȄنة أو فرص الاستثمار لتوظيف
  .على ضمان السير الحسن لمعاملاتها وعملǽاتها اليومǽة

  : الإشȜالǻة :ثانǻا
ا على تسديد إن التسيير الجيد والفعال للخزȄنة، ǽحقȘ التوازن المالي للمؤسسات، مما ǽساعده

تجنب الفشل المالي، لذا فالخزȄنة تعبر عن الجانب الحقǽقي لكل في آجالها المحددة، وǼالتالي  التزاماته
العملǽات المالǽة للمؤسسة، وتمثل الحالة المالǽة التي تمر بها تمثǽلا واقعǽا، وتبرز قدرتها على تغطǽة 

ئضها المالǽة من جهة أخرȐ، وǼالتالي تجمع ااحتǽاجاتها والتزاماته المالǽة من جهة، واستثمار وتوظيف فو 
ن أنشطة الاستغلال، التموȄل والاستثمار في المدȐ قصير الأجل، وتحقيȘ هدفي تجنب الاختلالات في بي

  .نشاȋ الاستغلال والفشل المالي في الوفاء Ǽالتزامات في آجالها
  :بناء على التحليل السابȘ لإشȞالǽة الدراسة، ǽمȞن ترجمتها في السؤال الرئǽس التالي

  الخزȂنة في الحد من الفشل المالي في المؤسسة الاقتصادǻة ؟Ȝيف تساهم أساليب تسيير  -
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وحتى يتسنى الإلمام بجوانب الموضوع ومعالجة الإشȞالǽة الساǼقة، نقوم بترجمتها في الأسئلة 
  :الفرعǽة التالǽة

  هي خزȄنة المؤسسة؟ وȞيف ǽمȞن حسابها وتسييرها ȞǼفاءة وفعالǽة ؟ ما .1
  ؟ تنبؤ Ǽه، الوقاǽة منه، ومعالجتههو الفشل المالي؟ وȞيف ǽمȞن ال ما .2
  ؟ Ȟيف ǽساهم تسيير الخزȄنة في الحد من تعرض المؤسسة الاقتصادǽة للفشل المالي .3
، بولاǽة ǼسȞرة، ومدȐ مساهمته في )القنطرة( هو واقع تسيير الخزȄنة في مؤسسة مطاحن الزǼȄان ما .4

  الحد من وقوعها في الفشل المالي؟
  :الفرضǻات :ثالثا

للإجاǼة على الإشȞالǽة الرئǽسǽة والتساؤلات الفرعǽة، التي سبȘ الإشارة إليها، نقترح وȞمحاولة 
  :الفرضǽات التالǽة

يتطلب تسيير الخزȄنة تحقيȘ هدف الرȃحǽة عبر استثمار النقدǽة الجاهزة، وهدف السيولة عبر الوفاء  .1
  .Ǽالالتزامات وتوفير الاحتǽاجات المالǽة معا

تهديدا لǼقاء المؤسسة واستمرارȄتها، مما يتطلب الجمع بين وسائل الوقاǽة والعلاج ǽشȞل الفشل المالي  .2
  .للحد منه

3.  Ȍفق Șونه يتعلȞ ،ة منهǽس الحماǽنة الحد من الفشل المالي للمؤسسة ولȄن لتسيير الجيد للخزȞمǽ
  .Ǽالتسيير المالي قصير الأجل

والأمان، مرهون بتطبيȘ الأساليب تحȞم المؤسسة في تسيير خزȄنتها Ǽما ǽضمن تحقيȘ الرȃحǽة  .4
  .العلمǽة الحديثة في التسيير المالي والرشادة في اتخاذ القرارات المالǽة

  :أسǺاب اختǻار الموضوع :راǺعا
هناك مجموعة من الأسǼاب الذاتǽة والموضوعǽة، دفعتنا لاختǽار الموضوع لمعالجتها والǼحث فǽه، 

  : لعل أهمها
تسيير الخزȄنة والفشل المالي في المؤسسات والدراسات الأكادǽمǽة، حيث  المȞانة الهامة التي ǽحتلها - 

  .ǽقع الموضوع في قبل التسيير المالي للمؤسسات
سقاطه في المجال العملي إمحاولة الرȌȃ بين الجانب النظرȑ لموضوع الخزȄنة والفشل المالي، ثم  - 

  .على إحدȐ المؤسسات الجزائرȄة
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نب تسيير الخزȄنة واعتǼاره أمرا ثانوǽا، والترȞيز على المحاسǼة العامة، إهمال المؤسسات الجزائرȄة لجا - 
مما جعلها تعاني إما من العجز عن تغطǽة احتǽاجاتها والتزاماتها المالǽة، أو توافر فائض نقدȞ ȑبير 

  .غير مستغل طوال السنة
وضوعي تسيير الخزȄنة عدم توفر مȞتǼة الكلǽة على القدر الكافي من الǼحوث والدراسات التي تعالج م - 

  .والفشل المالي
  :أهمǻة الدراسة :خامسا

في التسيير  ةǽعتبر تسيير الخزȄنة والفشل المالي في المؤسسات الاقتصادǽة من المواضǽع الهام
المالي، سواء في مجال الǼحث أو الممارسة، حيث أن الوضعǽة الجيدة للخزȄنة هي من أهم مؤشرات 

الǽة للمؤسسة، مما يتطلب العناǽة بتشخǽصها وتسييرها، ومن جهة أخرȐ، يǼقى التوازن المالي والصحة الم
الفشل المالي على رأس أولوǽات Ȟل المؤسسات، من أجل التنبؤ بها والوقاǽة منه، لأنه ǽعني زوال 
المؤسسات واختفاءها، هنا ǽعتبر التسيير الفعال والكفء للخزȄنة، من خلال تغطǽة العجز أو توظيف 

  .فيها، هو من أبرز أدوات الوقاǽة والحد من التعثر والفشل المالي الفوائض
  :أهداف الدراسة :سادسا

قصد دراسة الموضوع، والإجاǼة على الإشȞالǽة التي ننطلȘ منها، سنحاول من خلال هذه الدراسة 
  :تحقيȘ الأهداف التالǽة

 ص وضǽنة في المؤسسة، وأساليب تحليلها وتشخȄة الخزǽعيتها من جهة، ثم معرفة التعرف على ماه
  .طرق التسيير الفعال لها

  ص وأسايبǽاب، الآثار، طرق التشخǼالتعرف على ظاهرة الفشل المالي في المؤسسات من حيث الأس
  .الوقاǽة والعلاج

  ة، فيǼنة، من خلال الأدوات والأساليب المناسȄمساهمة التسيير الكفء والفعال لخز Ȑالعرف على مد
  .المالي قبل وقوعه، وǼالتالي الوقاǽة منها ومعالجتهاالتنبؤ Ǽالفشل 

  ة، من خلالǽص الفشل المالي في مؤسسة اقتصادǽنة وتشخȄة لتسيير الخزȄم النظرǽالمفاه Șتطبي
  .استخدام أدوات التحليل المالي المناسǼة

  :منهج الدراسة :ساǺعا
تماد على المنهج الوصفي للإجاǼة على إشȞالǽة الدراسة ومحاولة اختǼار الفرضǽات، تم الاع

التحليلي فǽما يخص الجانب النظرȑ، لأنه ملائم لتقرȄر الحقائȘ وفهم مȞونات الموضوع، والرȌȃ فǽما 
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تسيير الخزȄنة والفشل ( بينها، وذلك بجمع المعلومات النظرȄة من المراجع المتوافرة حول متغيرȑ الدراسة
  .، ثم تحليلها تحلǽلا دقǽقا)المالي

منهج دراسة الحالة فǽما يخص الجانب التطبǽقي، من خلال محاولة إسقاȋ المفاهǽم واتǼعنا 
بولاǽة ǼسȞرة، وذلك ) القنطرة(النظرȄة على واقع إحدȐ المؤسسات الجزائرȄة، وهي مؤسسة مطاحن الزǼȄان 

من  ازن المالي ونسب السيولةو Ǽاستخدام أدوات التحليل المالي، لتشخǽص الخزȄنة بواسطة مؤشرات الت
 Ȑة من جهة أخرǽلة المالȞǽص الفشل المالي بواسطة نسب الهǽجهة، وتشخ.  

  :الدراسات الساǺقة :ثامنا
  :دراسات حول تسيير الخزȂنة -1
أهمǽة تسيير الخزȄنة في اتخاذ القرارات المالǽة في المؤسسة الاقتصادǽة، دراسة : دراسة زȂتوني هند. أ

، مذȞرة ماجستير في العلوم )AMC( سطيف –لمراقǼة، العلمةحالة المؤسسة الوطنǽة لأجهزة القǽاس وا
  .2007 – 2008، )سطيف( التجارȄة، تخصص دراسات مالǽة ومحاسبǽة معمقة، جامعة فرحات عǼاس

تهدف هذه الدراسة إلى معرفة أدوات وأساليب التسيير الفعال للخزȄنة في المؤسسة الاقتصادǽة، 
ومدȐ مساهمته في تعظǽم الرȃحǽة وتحقيȘ الǼقاء، ثم محاولة تطبيȘ تلك المفاهǽم النظرȄة على أجهزة 

  ؟AMCالقǽاس والمراقǼة 
مؤسسة محل الدراسة عبر حساب اعتمدت الدراسة على تحليل الوثائȘ والقوائم المالǽة في ال

المؤشرات والنسب المالǽة الفعلǽة أو التقديرȄة قصد إصدار أحȞام موضوعǽة على مدȐ تطبيȘ الأدوات 
ن المالي، نسب السيولة المالǽة، الموازنة التقديرȄة للخزȄنة، ز العلمǽة في تسيير الخزȄنة، مثل مؤشرات التوا

  .المالي للخزȄنة مقايǽس التنبؤ المالي في مجال التحليل
  : وقد توصلت الدراسة إلى عدة نتائج أهمها

 نةȄات تحول دون التسيير الفعال للخزǼخ تنفيذ : تواجه المؤسسة عدة صعوȄالاعتماد على توار
العملǽات، تسبب في وجود انحرافات بين الخزȄنة الفعلǽة والأرصدة البنǽȞة، وهو ما أدȐ إلى وجود 

  ).تكلفة الفرص الضائعة(مستثمر في الحساب البنȞي فائض Ȟبير من النقدǽة غير 
  ة في إعداد التنبؤاتǽاب الأسس العلمǽسبب غǼ ةǽلات والتسديدات النقدǽالتحصǼ عدم دقة التنبؤ

المالǽة للخزȄنة، والاعتماد على خبرة والملف بإعداد التقديرات، ومما زاد الأمر سوءا غǽاب الرقاǼة 
، من خلال عدم حساب الإنحرافات وتفسيرها واتخاذ الإجراءات المتاǼعة للموازنات التقديرȄة

  . التصحǽحǽة اللازمة
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  قى فيها الأموال عائمةǼام التي تǽي يتسبب في ارتفاع عدد الأȞة للنظام البنǽة الجغرافǽضعف التغط
حتى تدخل فعلا إلى أرصدة الحساǼات البنǽȞة للمؤسسة، ضف إلى ذلك ȌǼء إدارة السيولة النقدǽة 

المؤسسة على المتاǼعة علومات الأمر الذǽ ȑضعف من قدرة وسائل الدفع، وعدم فعالǽة شȞǼة نقل المو 
  .اليومǽة لأرصدتها في البنك

  فؤȞ ةǽة ومالǽاب أسواق نقدǽم و ، لا يةغǽة التي تسمح للمؤسسة بتعظǽلȄة والتموȄفر البدائل الإستثمار
  .عوائدها المالǽة

 ة من الاقتراحات التي تساعد المؤسسة في تحسين تسييرسة بإدراج مجموعاوقد قامت الدر 
  :الخزȄنة، والمتمثلة فǽما يلي

، مما ǽسمح Ǽالانتقال الآلي من توارȄخ Informatiséضرورة جعل نظام تسيير الخزȄنة نظام آلي  - 
  .العملǽة إلى توارȄخ القǽمة

ائد ومصارȄف الآجيو؛ المعالجة تحقيȘ رقاǼة آلǽة للشروȋ البنǽȞة المطǼقة؛ والحساب الآلي لسلم الفو  - 
  .الإحصائǽة لتدفقات الخزȄنة

أخطاء تسيير الخزȄنة  ف فوائض الخزȄنة؛ الكشف الآلي عنالمراجحة الآلǽة بين مختلف بدائل توظي - 
وأثرها على المصارȄف المالǽة؛ حساب الانحرافات الناجمة عن أخطاء التنبؤ؛ إعداد قاعدة بǽانات 

  .سم المحاسǼةمشترȞة لقسمي الخزȄنة وق
ضرورة قǽام المؤسسة Ǽالتفاوض حول الشروȋ البنǽȞة التي تراها ملائمة لاحتǽاجاتها، وهذا يتطلب  - 

  . إعداد ملف يتضمن Ȟل الشروȋ البنǽȞة؛ وتحديد النقاȋ التي ترتكز عليها المؤسسة عند التفاوض
افة إلى توفير دورات ضرورة إسناد مهمة تسيير الخزȄنة لشخص ذو خبرة في خبرة في المالǽة، إض - 

تدرȄبǽة للإطلاع على آخر المستجدات في المجال، وخاصة طرق استخدام البرمجǽات الآلǽة في 
  .تسيير الخزȄنة

تسيير خزȄنة المؤسسة على ضوء النظام المحاسبي المالي الجديد، مذȞرة : دراسة حدبي عبد القادر. ب
  .2011/2010جامعة حسيǼة بن بوعلي الشلف، ماجستير في علوم التسيير، تخصص محاسǼة ومالǽة، 

تهدف الدراسة إلى الاستحداثات التي جاء بها النظام المحاسبي المالي فǽما يتعلȘ بتسيير خزȄنة 
طرق إعداد وتحليل قائمة  شيد تسييرها، من خلال التطرق إلىالمؤسسة، وما مدȐ مساهمتها في تر 

تǼاره قائمة مالǽة جديدة تمت إضافتها في المخطȌ المالي Ǽاع )جدول تدفقات الخزȄنة(التدفقات النقدǽة 
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المحاسبي الجديد، ومدȐ مساهمتها في التحȞم في تسيير الخزȄنة، عبر تحقيȘ التوازن المال وتجنب 
  .العسر والفشل المالي

رغم غǽاب دراسة حالة تطبǽقǽة في الدراسة، فقد تمت استعاضتها بدراسة نظرȄة للمخطȌ المالي 
، وما جاء Ǽه من جديد في مجال تحليل وتسيير الخزȄنة، فتطرقت لمبررات الانتقال للمخطȌ المحاسبي

المالي المحاسبي الجديد، المرجعǽة القانونǽة والفȞرȄة له، المǼادȏ والقواعد المحاسبǽة التي ǽستند عليها، 
  .الخزȄنةمحتوȐ قائمة تدفقات الخزȄنة وطرق إعدادها وتحليلها، ومدȐ مساهمتها في تسيير 

  :وقد توصلت الدراسة إلى جملة من النتائج نذȞر منها ما يلي
  العولمةǼ ة المتعلقةǽة من الجزائر للمستجدات الدولǼان استجاȞ تبني النظام المالي المحاسبي الجديد

المالǽة والتوحيد المحابي، مما تطلب ضرورة التوافȘ مع المعايير المحاسبǽة الدولǽة، سواء من حيث 
الإطار المفاهǽمي أو المعالجة العملǽة لǼعض المسائل المطروحة Ǽحدة في المحاسǼة، مع أخذ في 

  .الاعتǼار خصوصǽات البيئة الجزائرȄة في إعداده
  طي المؤسسة الداخليǽمح Ȑة الهامة على مستوǽنة من بين القوائم المالȄعتبر جدول تدفقات الخزǽ

لǽة للمؤسسة، والتنبؤ بها ذا الجدول لتسيير الاحتǽاجات الآوالخارجي، فالمسير المالي ǽعتمد على ه
تاحة، ولتفادȑ خطر الإفلاس وتكالǽفه، هذا على مستوȐ المحȌǽ مللاستخدام الأمثل للسيولة النقدǽة ال

الداخلي، Ȟما يجب على المسير المالي تقيǽم الأوراق المالǽة Ǽفعالǽة آخذا في الحسǼان التدفقات النقدǽة 
  .النتيجة والميزانǽة، وذلك لتفادȑ الأزمات والمساهمة في رفع Ȟفاءة الأسواق الدالǽة إضافة إلى

وفي نهاǽة الدراسة، قدمت الدراسة مجموعة من المقترحات لتفعيل تطبيȘ النظام المالي المحاسبي 
  : الجديد، والاستفادة منه في المؤسسات الجزائرȄة، ومن هذه المقترحات

تجديد البرامج  والأكادǽميين وتأهيلهم لهذا النظام المحاسبي الجديد، مع تكوȄن ورسȞلة الإطارات - 
البيداغوجǽة الخاصة ǼالمحاسǼة العامة، وتشجǽع الكتاǼات في هذا الشأن للمساعدة في تكوȄن الإطارات 
قصد التحȞم في زمام الأمر مستقǼلا، وهو ما قامت Ǽه الجزائر في نظامها التعلǽمي والجامعي بداǽة 

  .2009من 
ضرورة الاهتمام Ǽقائمة التدفقات النقدǽة ȞإحدȐ القوائم الالǽة المستخدمة في توفير أساس صلب  - 

لعملǽة المقارنة بين أداء المؤسسات، ولمقارنة أداء المؤسسة نفسها في فترات مالǽة متتالǽة، إضافة 
ارȄة، Ȟونها توفر معلومات إلى توجǽه المستثمرȄن إلى الاستعانة بها في القرارات التشغيلǽة والاستثم

  .مالǽة خالǽة من التضليل
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الأمثلǽة في تسيير خزȄنة المؤسسة، دراسة حالة مؤسسة مطاحن الحضنة : دراسة بوخلة Ǻادǻس. ج
، )المسيلة(Ǽالمسيلة، مذȞرة ماجستير في العلوم التجارȄة، تخصص إدارة أعمال، جامعة محمد بوضǽاف 

2002-2003.  
عرف على الأساليب والأدوات التي تسمح للمؤسسة Ǽالتسيير الأمثل للخزȄنة، تهدف الدراسة إلى الت

وهذا ǼالترȞيز على الأساليب العلمǽة الحديثة، والتي تتمثل في نماذج . وتأثير ذلك على الرȃحǽة والسيولة
المالي  ليب التقليدǽة Ȟمؤشرات التوازن ارȄاضǽة تستخدم في تحديد الحجم الأمثل للنقدǽة، إضافة إلى الأس

  .والنسب المالǽة والموازنات التقديرȄة
وقد تم عرض وتوظيف Ȟل أدوات التحليل والتسيير المالي المتعلقة ǼالخزȄنة في هاته الدراسة، 

 -2000(سواء في الجزء النظرȑ أو التطبǽقي، من خلال تحليل تطور الوضعǽة المالǽة للمؤسسة للفترة 
الǽة، حساب النتائج وجدول التدفقات النقدǽة، مع تحليل وتفسير ، وذلك Ǽاستخدام الميزانǽة الم)2002

المؤشرات والنسب المالǽة التي توفرها هاته القوائم المالǽة، Ȟما تم تحليل الموازنة التقديرȄة للخزȄنة لسنة 
ل استخراج علǽة، من خلاف، ǼشȞلها الإجمالي والشهرȑ، مع المقارنة بين التقديرات والنتائج ال2002

  .نحرافات وتفسيرهاالا
  :دة في الجانب النظرȑ والتطبǽقي لعل أهمهاتوقد توصلت الدراسة إلى نتائج مع

  لاتǽسبب التسهǼ اج رأس المال العاملǽل، رغم ارتفاع احتȄالطو Ȑرغم التوازن المالي على المد
نقدǽة المحتفȎ الكبيرة الممنوحة للزȃائن، Ǽسبب المؤسسات المنافسة في القطاع، إلا أن تضخم رصيد ال

Ǽه، وعدم تجديد الاستثمارات رغم الاهتلاكات الضخمة فيها، Ȟل ذلك أثر سلǼا على مردودǽة 
  .المؤسسة

  وتراجع رقم ȋالنشا Ȑسبب انخفاض مستوǼ مة المضافةǽسبب ضعف القǼ ةǼنة الاستغلال سالȄخز
عدم تناسبها مع الأعمال من جهة، وارتفاع مصارȄف المستخدمين، Ǽسبب تضخم القوة العاملة و 

ȋالنشا Ȑمستو.  
  ȋسداد أقساǼ ل لتجديد الاستثمارات المتهالكة، وإنما تكتفيȄمصادر تمو ȑلا تسعى المؤسسة لأ

القروض السنوǽة، Ȟما أن الاحتفاǼ ȍفائض نقدȑ معتبر دون توظǽفه يؤȞد السǽاسة الاستثمارȄة السيئة 
  .التي تنتهجه المؤسسة

  قة التنبؤات في الموازنة التقديرǼمن النتائج السا Șة، حيث تنطلǽة على أسس علمǽنة غير مبنȄة للخزȄ
مبǽعات والإيرادات الناتجة عنها لمع إضافة نسǼة معينة على أساس الخبرة، إضافة لصعوǼة التنبؤ Ǽا



  مقدمة
 

 -  ȋ - 

Ǽسبب غǽاب دراسات السوق، وإذا أضفنا لذلك غǽاب الرقاǼة والمتاǼعة على الموازنة من خلال عدم 
  .للتعديل والتصحǽح، تبين لنا فشل التسيير التقديرȑ ورقاǼة التسيير الانحرافاتأخذ 

وǼعد عرض الكثير من النقائض في تسيير الخزȄنة Ǽالمؤسسة، عرضت الدراسة مجموعة من 
  :لال اختلالات تسيير الخزȄنة، لعل أهمهاخات العملǽة المفيدة في حالاقترا

 - ǽض احتǽعات حتى جات رأس المال العاضرورة تخفǽالمب Ȍǽض العمالة الزائدة، وتنشǽامل عبر تخف
في خزȄنة الاستغلال، مع تفعيل دورتي الاستثمار والتموȄل من . تتمȞن المؤسسة من تحقيȘ فائض

  .خلال الاستعانة Ǽالفائض النقدȑ الراكد في الخزȄنة
وسة ǼشȞل علمي بناء التنبؤات في التحصǽلات والتسديدات على أساس القǽمة، على أن تكون مدر  - 

ǽعتمد على دراسات السوق، مع الأخذ الانحرافات بين المقادير المستهدفة والفعلǽة من أجل التصحǽح 
  .والتعديل

تحديد الحجم الأمثل للنقدǽة Ǽاستخدام النماذج الرȄاضǽة الذǽ ȑحقȘ الرȃحǽة والأمان، مع الǼحث عن  - 
  .لتغطǽة العجز في الخزȄنةتوظيف الفوائض النقدǽة واختǽار أفضل مصدر التموȄل 

فعالǽة إدارة التدفقات النقدǽة من خلال أدوات السوق النقدȑ، دراسة حالة  :دراسة محمد الأمين خنيوة. د
، مذȞرة ماجستير في علوم التسيير، تخصص إدارة مالǽة، )CSHB( مؤسسة الإسمنت حامة بوزȄان

 ȑ2008-2007قسنطينة،  - جامعة متنور.  
بتقيǽم دور السوق النقدȑ من خلال أدواته في تحقيȘ فعالǽة إدارة التدفقات  سةاقامت هاته الدر 

أما هدف  دȑ الجزائرȑ ومؤسسة حامة بوزȄان،النقدǽة، ثم محاولة تطبيȘ هاته الإشȞالǽة على السوق النق
السوق  الدراسة فيتمثل في تقدǽم تحليل إدارة التدفقات النقدǽة، ومحاولة إسقاطها على المؤسسات الوطنǽة،

ختلف الإمȞانات التي ǽمȞن أن ǽقدمها هذا الأخير، والمتعلقة بتوسǽع نشاطه وتنوǽع مالنقدȑ الجزائرȑ و 
منتجاته، Ǽحيث ǽسهم في تموȄل عجز الخزȄنة وتوظيف الفوائض، Ǽعد التحȞم والتسيير الداخلي لخزȄنة 

  .المؤسسة
التحليل الساكن : مالي المختلفةوقد استخدمت الدراسة في جانبها التطبيȘ أدوات التحليل ال

للميزانǽة من خلال حساب وتشخǽص مؤشرات التوازن المالي والنسب المالǽة Ǽمختلف أنواعها، إضافة 
  .للتحليل المالي الدينامȞǽي لجدول تدفقات الخزȄنة
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  :وقد خرجت الدراسة Ǽعدة نتائج أهمها
 ات والأǽقا من خلال العملǽض ȑالجزائر ȑقى السوق النقدǼة المتاحة، نتيجة يǽدوات، والمنتجات المال

للقوانين التي تحȞمه، ولضعف السوق المالي والنظام البنȞي، وȞذلك الإختلالات الهȞǽلǽة التي تعاني 
منها الكثير من المؤسسات العمومǽة والتي تتطلب تصحǽحا هȞǽلǽا، ورفع مستواها حتى تتمȞن من 

  .السوق النقدȑ التكيف والتأقلم والتعامل مع مȞǽانزمات
  في، لا يرتكزǽل وظȞشǼ ةǽبير من التدفقات النقدȞ ان تقوم بتسيير حجمȄمؤسسة الإسمنت حامة بوز

على التقدير اليومي أو الشهرȑ وفȘ القǽمة، وإنما وضعǽة القǽمة تحضر على أساس إشعار المدين أو 
على المعلومات المناسǼة في  الدائن الذȑ يرسله البنك Ǽصفة متأخرة، الشيء الذȑ لا ǽسمح Ǽالحصول

  .اتخاد القرارات
  :دراسات حول الفشل المالي -2
أثر العجز المالي على المؤسسة الاقتصادǽة الجزائرȄة، دراسة حالة المؤسسة : دراسة زȂاني سفǻان. أ

ة، قتصادǽة، تخصص تسيير المالǽة العام، مذȞرة ماجستير في العلوم الا)ALZINC( الوطنǽة للزنك
  .2014- 2013 أبي ȞǼر بلقايد تلمسان،جامعة 

الأسǼاب، ( تهدف الدراسة إلى تحليل ظاهرة العجز المالي في المؤسسات الاقتصادǽة الجزائرȄة
سǽاسة التأهيل وإعادة الهȞǽلة، برامج : ، إضافة لعرض وتقيǽم أساليب الوقاǽة والعلاج المعتمدة)الآثار

ندماج، التأجير، تغيير الشȞل القانوني، فتح رأس المال لمالي، مخطȌ التصحǽح الداخلي، الاالتطهير ا
، أما طرق )ALZINC(للخواص، البǽع والتصفǽة، وإن Ȟان الجانب التطبǽقي اقتصر على مؤسسة واحدة 

  .علاج العجز المالي
اعتمدت الدراسة على أدوات التشخǽص والتحليل المالي للمؤسسة، Ǽغرض إبراز جوانب العجز 

ي منها، ومدȐ نجاعة الحلول التي استخدمتها، ومن هاته الأدوات نسب الهȞǽلة المالǽة، المالي التي تعان
  .تطور حساǼات النتائج

  :من أبرز النتائج التي توصلت لها الدراسة
  اب وقوعها في العجز المالي، فمن خلالǼانت أحد أهم أسȞ ةǽعة تسيير المؤسسات العمومǽطب

ة الاختلاف في اد تسييرȄة موحدة من جهة أخرȐ، دون مراعإخضاعها للجات متعددة من جهة، قواع
  .الحجم والنشاȋ، إضافة لإدارة بيروقراطǽة معقدة، تسبب في تنامي العجز المالي
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  استين للإصلاح المالي، إلا أنها فشلتا في علاج العجزǽسȞ لة والتطهير الماليȞǽرغم اعتماد إعادة اله
  .تعاني من العز المالي المتكرر والمزمنالمالي، حيث Ǽقيت المؤسسات العمومǽة 

  يȞما أن ضعف القطاع البنȞ ،إلى تفاقم العجز Ȑل الذاتي أدȄي بدل التموȞل البنȄالاعتماد على التمو
  .وغǽاب السوق المالǽة، أدȐ إلى محدودǽة مصادر التموȄل وصعوǼة الوصول إليها

  يȞة في القطاع المصرفي والجمرǽومȞائيفشل الإصلاحات الحǼات التي ...والجǼزاد من الصعو ،
  .تعاني منها المؤسسات العمومǽة في مزاولة نشاطها، وǼالتالي تعرضها للعجز المالي المزمن

  :ومن المقترحات التي قدمتها الدراسة لعلاج ظاهرة العجز المالي في المؤسسات العمومǽة نذȞر
ى تتمȞن المؤسسات من الاستفادة من تشجǽع الشراكة الأجنبǽة عبر توفي الحوافز الملائمة، حت - 

  .يب تسيير جديدة ومتطورةلتكنولوجي وأسا
الأخذ Ǽالنماذج العلمǽة الحديثة لقǽاس والتنبؤ Ǽالفشل المالي وقǽاسه، حتى تتمȞن فهمه وتقيǽمه ǼشȞل  - 

  .صحǽح، ثم استخدام التقنǽات الحديثة في الوقاǽة منه ثم علاجه
المعلومة المالǽة في تقيǽم الأداء المالي والتنبؤ Ǽالفشل المالي، دراسة دور : دراسة بوضǻاف صفاء. ب

 ،Șة وتدقيǽة، مالǼة تخصص محاسȄتوراه في العلوم التجارȞة في قطاع الحليب ومشتقاته، رسالة دǽقǽتطب
  .2018- 2017، 1جامعة فرحات عǼاس Ǽسطيف 

نلؤ والتفسير لظاهرة الفشل المالي تهدف الدراسة لتقيǽم وقǽاس مساهمة المعلومات المالǽة في الت
النسب ( من جهة، والتمييز بين المؤسسات الفاشلة والناجحة عن طرȘȄ مؤشرات قǽاس الأداء المالي

  .، مع دراسة تطبǽقǽة على مؤسسات قطاع الحليب ومشتقاته)المالǽة
شل المالي مؤشرات لحدوث لف 4وقد اعتمدت الدراسة على أدوات التحليل المالي، من خلال قǽاس 

السيولة، المردودǽة، المديونǽة، تغطǽة المديونǽة، النشاȞ ȋما تم اختǼار قدرة نماذج التنبؤ : هي مؤشرات
التنبؤ Ǽالفشل المالي، والتمييز بين المؤسسات : Ǽالفشل المالي المعتمدة على المعلومات المالǽة على

  .الفاشلة والناجحة مالǽا في قطاع الحليب ومشتقاته
  :صلت الدراسة لجملة من النتائج أهمهاوقد تو 

 ةǽالدرجة الأولى لعوامل مالǼ عودǽ ة، ( الفشل المالي في قطاع الحليب ومشتقاتهǽإدارة السيولة، المردود
ȋفاءة النشاȞ ،ةǽالمديون Ȑان لها القدرة على )مستوȞ ةǽة على المعلومات المالǽما أن النماذج المبنȞ ،

  .يز بين المؤسسات الفاشلة والناجحة مالǽةالتنبؤ Ǽالفشل المالي والتمي
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  ة التي استخدمتهاǽȞǽم الأداء والتحليل المالي، إلا أن الطرق الكلاسǽرقم تقدم الطرق الحديثة في تقي
  .الدراسة، تǼقى ذات Ȟفاءة عالǽة في التنبؤ Ǽالفشل المالي

 بخصائص المؤسسات، ولا علا Șقة له بخصائص الفشل المالي في قطاع الحليب ومشتقاته يتعل
بنǽة الهȞǽل المالي، القرارات الاستثمارȄة، الكفاءة التشغيلǽة، (القطاع، مما يبرز أن العوامل الداخلǽة 

  .، هي أكثر أهمǽة في تفسير ظاهرة الفشل المالي من العوامل الخارجǽة)إلخ... فعالǽة التخطȌǽ المالي
 ة في التنǽة في الكشوف المالǽة المعلومات المالǽطرق أهمǼ الفشل المالي، مما يتطلب الاهتمامǼ بؤ

  .ومǼادȏ إعداد وتحليل القوائم المالǽة
التحفȎ المحاسبي وأثره على التنبؤ Ǽالفشل المالي في الشرȞات : دراسة أحمد صوȂلح طرخ الجميلي. ج

اء، لمحاسǼة، جامعة الزرق، مذȞرة ماجستير في ا)تحليلǽةدراسة (الصناعǽة المدرجة في بورصة عمان 
  .2014 الأردن،

تلتزم بها الشرȞات الصناعǽة في سوق  يتهدف الدراسة لقǽاس وتقيǽم درجة التحفȎ المحاسبي الت
عمان المالي، ومدȐ تأثيره على التنبؤ Ǽالفشل المالي، وتم الترȞيز على التحفȎ المحاسبي في مجال 

Ǽ اح وعائد السهمȃااالأرǼالغ الشر عتǼاتهماهما من أهم المجالات التي تǽات في مستوȞر.  
شرȞة صناعǽة مدرجة في بورصة عمان  60اعتمدت الدراسة على تحليل القوائم المالǽة لـ 

، لقǽاس التحفȎ المحاسبي BASU 1997 ج، Ȟما استعانت بنموذ)2012-2008(، وذلك للفترة )الأردن(
بواسطة نسǼة الرȃحǽة وعائد السهم Ȟمتغير مستقل، وقǽاس الفشل المالي بواسطة مجموعة من النسب 

نسǼة صافي رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول، (المالǽة التي تطرقت لها دراسات ساǼقة متعددة 
قبل الفائدة والضرǼȄة إلى إجمال الأصول،  نسǼة الأرȃاح المحتجة إلى مجموع الأصول، نسǼة صافي الرȃح
، ثم تم تحليل البǽانات والنسب المالǽة )نسǼة القǽمة السوقǽة لحقوق المساهمين إلى إجمالي الخصوم

  .، وǼاستخدام نموذج الارتǼاȋ المتداخلSPSSبواسطة برنامج 
  : من أبرز النتائج التي توصلت لها الدراسة

  اح وعائد السهم، لما لهما من دور فيȃالمحاسبي في مجال الأر ȎالتحفǼ ات المدروسةȞالتزام الشر
  . الفشل المالي

  ان لعائدȞ ات محل الدراسة، وإنȞة التنبؤ المالي في الشرǽانȞالمحاسبي في إم Ȏوجود أثر للتحف
  .السهم أثر أكبر من الرȃح في التنبؤ Ǽالفشل المالي
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 اتب ضرورة إدراج التȞات أو مȞالمحاسبي ضمن مؤشرات التنبؤ المالي، سواء من طرف الشر Ȏحف
  .التدقيȘ أو البورصة

التنبؤ Ǽالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصادǽة، تطوǽع النماذج حسب : دراسة انتصار سلǻماني. د
، جامعة خصوصǽات البيئة الجزائرȄة، أطروحة دȞتوراه في العلوم الاقتصادǽة، تخصص اقتصاد مالي

  .Ǽ1 ،2015 -2016اتنة
تهدف الدراسة إلى تفسير أسǼاب وقوع المؤسسات الجزائرȄة في التعثر المالي، ومحاولة بناء 
نماذج تنبؤǽة للتعثر المالي، تسمح Ǽالتمييز بين المؤسسات المتعثرة وغير المتعثرة، ثم اتخاذ الإجراءات 

  . الضرورȄة لمواجهته في الوقت المناسب
مؤسسة جزائرȄة،  30خدام المنهج الاستقرائي من خلال اختǽار عينة مȞونة من وقد تم است

، تميزȄين، تم بناء نموذجين SPSSوانطلاقا من البǽانات المالǽة لها، وǼالاستعانة Ǽالبرنامج الإحصائي 
ب لتحليل التمييزȑ لفǽشر وأسلو يهتمان Ǽالفصل بين المؤسسات المتعثرة وغير المتعثرة، وهما أسلوب ا

  .نحدار اللوجستي للتنبؤ Ǽالتعثر المالي مستقǼلاالا
  :وقد توصلت الدراسة لجملة من النتائج أبرزها

  ،شف التعثر المالي في المؤسسات المدروسة قبل حدوثهȞ ن النموذجين الذين تم بناؤهما منȞتم
  .، وهي نسǼة جيدة تؤȞد فعاليته%96بنسǼة 

 ǽعات، حقوق الملكǽل من المبȞ ح قبل الفوائد إلى إجمالي الموجودات في ثبت أن نسبȃة، وصافي الر
النموذج التمييزȑ الخطي، هي من أهم النسب التي تسمح Ǽالتنبؤ Ǽالتعثر المالي في المؤسسات 

  .المدروسة
 عات ورأس المال العامل إǽنحدار الخطي، لى إجمالي الموجودات في نموذج الاثبت أن نسبتي المب

  .ح Ǽالتنبؤ Ǽالتعثر المالي في المؤسسات المدروسةهي من أهم النسب التي تسم
حالة المؤسسات  الاقتصادǽةدور التحليل النوعي في التنبؤ Ǽفشل المؤسسة : دراسة مصطفى طوǻطي. هـ

، جامعة جǽلالي لǽاǼس Ǽسيدȑ الاقتصادǽةالصغيرة والمتوسطة الجزائرȄة، أطروحة الدȞتوراه في العلوم 
  .2014-2031بلعǼاس، 

تهدف الدراسة لقǽاس مدȐ إمȞانǽة تقدير نماذج للتنبؤ Ǽفشل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
اللوجستي، وقد اعتمدت على منهج القǽاس والنمذجة الإحصائǽة، من  الانحدارتحليل  ǼاستخدامالجزائرȄة 

  .اللوجستي الانحدار، مع الترȞيز على نموذج الاستجاǼةخلال النماذج النوعǽة ثنائǽة 
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قد تم الاعتماد على تقنǽة الاستبǽان في جمع البǽانات الأولǽة، حيث يتكون من فقرات وفȘ و 
، وهي الهȞǽلة المالǽة، الجوانب )المستقلة( ، تتوزع على المتغيرات التفسيرȄة للفشل المالي)Likert( طرȄقة

لمؤثرات الخارجǽة، وعلاقتها الإدارȄة، الفنǽة، الموارد الǼشرȄة، السǽاسات التسوǽقǽة، المرافقة والدعم، ا
  .الذȑ ييتم التمييز وفقه بين المؤسسات الفاشلة وغير الفاشلة) المتغير التاǼع(Ǽالوضعǽة المالǽة للمؤسسة 

تم توزȄع الاستثمارات على Ȟل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مقار عملها Ǽالمنطقة 
هاته المؤسسات، وǼعد جمع الاستمارات تم  مسير في 217الصناعǽة بولاǽة غرداǽة، وȃلغ حجم العينة 

  .للتحليل الإحصائي SPSSمعالجتها بواسطة برنامج 
  :ومن أبر النتائج التي توصلت إليها الدراسة

  التالي تمǼلا على حدا، وȞصفة مستقلة وǼ ة للعوامل المدروسةǽة عالǽة نسبǽوجود تأثيرات ذات أهم
  .المؤسسة ذات الظروف المماثلة للعينة المختبرةȞمؤشرات تساعد على التنبؤ Ǽفشل  اعتǼارها

  ،ار حجمهاǽفشل المؤسسة المصغرة، الصغيرة أو المتوسطة من خلال معǼ تم التوصل لنماذج للتنبؤ
  .اعتمادا على المتغيرات المستقلة المدروسة

  ار الحجم تأثير علىǽةتأكدت الدراسة من أن لمعǽلما قل حجم  احتمالȞ فشل المؤسسة، حيث
فشلها أكبر والعȞس صحǽح، إذ تنخفض إحتمالǽة الفشل في المؤسسات  احتمالمؤسسة، Ȟلما Ȟان ال

  ذات الحجم الكبير
  الدولة لهيئات مرافقة وداعمة، إلا أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لا تزال تعاني من  استحداثرغم

لǽة تسمح بتعدد ضعف التموȄل المصرفي Ǽسبب الضمانات المطلوǼة، إلى جانب غǽاب سوق ما
  .البدائل التموȄلǽة، وȃذلك فإن هǽاكل تموȄل هذه المؤسسات مفروضة لا مخيرة

  :موقع الدراسة الحالǻة من الدراسات الساǺقة -3
عليها، سواء على  اطلعناالتي  والدȞتوراهرغم تناول العديد من مذȞرات الماستر والماجستير 

  :المستوȐ الوطني أو الأجنبي، والتي استعنا بǼعضها في الجانب النظرȑ، فإن ما ǽميز دراستنا عنها هو
، حيث رȃطت تسيير )تسيير الخزȄنة والفشل المالي(الدراسات الساǼقة لم تجمع بين متغيرȑ الدراسة  - 

ǽالأداء المالي، التوازن المالي، القرارات المالǼ نةȄالفشل المالي... ةالخزǼ زت على التنبؤȞإلخ، أو ر.  
تطرقت Ȟل الدراسات الساǼقة في مجال الفشل المالي لنماذج التنبؤ Ǽه، ولم تتطرق لأدوات الحد منه،  - 

  .وهو ما أضافته الدراسة الحالǽة، من خلال استخدام تسيير الخزȄنة في حالتي الفائض والعجز
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  :حدود الدراسة :تاسعا
تم إجراء الدراسة التطبǽقǽة على مستوȐ مؤسسة مطاحن الزǼȄان، القنطرة، بولاǽة : ǻةالحدود المȜان - 

  .ǼسȞرة
تمر الاعتماد على المعلومات المقدمة من طرف المؤسسة خلال الفترة الممتدة : الحدود الزمنǻة - 

  .2016و 2015السنتين الماليتين 
خزȄنة Ȟمتغير مستقل، الفشل المالي تسيير ال: تم التطرق إلى متغير أساسيين: الحدود الموضوعǻة - 

  ).علاقة عȞسǽة(Ȟمتغير تاǼع، والعلاقة بينهما، أȑ دور تسيير الخزȄنة في الحد من الفشل المالي 
  :هȜǻل الدراسة :عاشرا

قصد الإحاطة بجوانب الموضوع والإجاǼة على الإشȞالǽة الرئǽسǽة واختǽار الفرضǽات تم تقسǽم 
  :Ȟمايليالموضوع إلى ثلاثة فصول 

يتضمن أهم الجوانب النظرȄة المتعلقة بتسيير الخزȄنة، حيث تم التطرق في المǼحث : الفصل الأول - 
الأول إلى مفاهǽم أساسǽة حول الخزȄنة، أما المǼحث الثاني تطرقنا إلى أساليب تسيير الخزȄنة، أما 

  .المǼحث الثالث تم عرض أدوات تحسين تسيير الخزȄنة
من خلاله التطرق للفشل المالي ومساهمة تسيير الخزȄنة في الحد منه، حيث  حاولنا: الفصل الثاني - 

تم عرض ماهǽة الفشل المالي في المǼحث الأول، والمǼحث الثاني تضمن الفشل المالي في المؤسسة 
  .الاقتصادǽة، أما المǼحث الثالث تم عرض أساليب إدارة الفشل المالي

 قمنا بتقدǽم المؤسسةالة مؤسسة الزǼȄان القنطرة حيث خصص هذا الفصل لدراسة ح: الفصل الثالث - 
 إلىفي هذا الفصل  أǽضامحل الدراسة وقمنا بدراسة وضعǽة الخزȄنة للمؤسسة وتحليلها Ȟما تطرقنا 

 .تسيير الخزȄنة وعلاقته Ǽالفشل المالي في المؤسسة محل الدراسة
  



 

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  :الفصـل الأول  

  الإطار النظري لتسيير الخزينة
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  :تمهيد
ǽعد تسيير الخزȄنة من الوظائف المهمة ضمن إطار الوظǽفة المالǽة، ذلك أن الخزȄنة Ȟما يجمع 
علǽه Ȟتاب الإدارة المالǽة هي المحرك الأساسي لنشاطات المؤسسة، فبدونها لا ǽمȞن أن تنمو النشاطات 
ولا تتطور المؤسسات نحو الأفضل، ولذلك لابد من وجود تسيير Ȟفؤ تضع في اعتǼاراتها أهداف رئǽسǽة، 

يرها وȞذلك أدوات تحسين لذا سيتم التعرف في هذا الفصل على مفاهǽم أساسǽة حول الخزȄنة وأساليب تسي
  .الخزȄنة

  مفاهǻم أساسǻة حول الخزȂنة: المǺحث الأول
تعتبر الخزȄنة عنصرا أساسǽا في دورة حǽاة المؤسسة، فتموȄل نشاطها واستمرارها يتوقفان على حد 
Ȟبير عليها، وتعد Ȟذلك المؤشر الأكثر أهمǽة للحالة المالǽة للمؤسسة، فعند الاهتمام بتسيير الخزȄنة 
ينعȞس إيجاǼا على المؤسسة خاصة في مدȐ قدرتها على الوفاء Ǽالتزاماتها، لأن التحȞم في الخزȄنة له 
 Șة في مختلف المجالات لتحقيǽة لفرض استثمار الفوائض النقدǼانة هامة في اتخاذ القرارات المناسȞم

ول، أما في المطلب أرȃاح إضافǽة، لهذا سنتطرق في هذا المǼحث على مفهوم الخزȄنة في المطلب الأ
الثاني فسنتطرق إلى مȞونات الخزȄنة، وǼالنسǼة للمطلب الثالث سندرس حساب الخزȄنة ومؤشراتها، 

  .وǼالنسǼة للمطلب الراǼع سنتطرق لوضعǽات الخزȄنة
  مفهوم الخزȂنة: المطلب الأول

خزȄنة، المفهوم المفهوم التقليدȑ، المفهوم النقدȑ لل: ǽمȞن النظر للخزȄنة Ǽمفاهǽم متعددة منها
  .التفاضلي للخزȄنة، والمفهوم الديناميــȞي للخزȄنة

  : المفهوم التقليدȏ للخزȂنة: أولا
ينظر للخزȄنة حسب هذا المفهوم على أنها الفرق في لحظة معينة بين المصادر الموضوعة 

ȋاجات الناتجة عن هذا النشاǽالمؤسسة، والاحت ȋل نشاȄلتمو.  
Ȅتضح من خلال هذا التعرȄل وȄالمصادر المتعلقة بتموǼ قاǽاطا وثǼارت ȌǼنة يرتȄف أن مفهوم الخز
  .نشاȋ المؤسسة واحتǽاجات هذا الأخير

  :وǽمȞن تصنيف المصادر الممولة للنشاȞ ȋمايلي
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أو ما ǽعرف Ǽالمصادر الدورȄة لأنها تتجدد دورȄا : المصادر المرتǺطة مǺاشرة بدورة الاستغلال .1
للمؤسسة من طرف الموردين، وǼعض . ثل في التسهǽلات الممنوحةوتتناسب مع هذه الدورة، وتتم

 .الديون الأخرȐ قصيرة الأجل غير المالǽة الناتجة عن دورة الاستغلال
وتعرف Ǽالمصادر غير الدورȄة، مثل الأموال الخاصة : المصادر غير المرتǺطة بدورة الاستغلال .2

  )26، ص2013، فةلو Ǻادǻس بن ǻحي بوخ. (والديون الطوȄلة والمتوسطة الأجل
  :Ȟما ǽمȞن تصنيف الاحتǽاجات الناتجة عن النشاȋ إلى نوعين

الاحتǽاجات المرتǼطة أساسا بدورة الاستغلال، وهي ما تعرف Ǽالاحتǽاجات الدورȄة، فهي تتجدد Ǽمعدل   .أ 
 ...المبǽعاتيتناسب مع دورة الاستغلال، وتتمثل في الائتمان الممنوح للعملاء والرسوم المستحقة على 

الأراضي، : الاحتǽاجات غير المرتǼطة بدورة الاستغلال، وهي الاحتǽاجات الدائمة أو غير الدورȄة مثل  .ب 
  ...المǼاني

من هذا المنظور تعتبر الخزȄنة صورة لكل العملǽات التي تقوم بها المؤسسة سواء طوȄلة أو 
جهة الاحتǽاجات المختلفة، وهي تعȞس قصيرة الأجل، وهذا ما يتطلب وجود أموال جاهزة Ǽاستمرار لموا

  .حالة التسيير المالي للمؤسسة
  : المفهوم النقدȏ للخزȂنة: ثانǻا

الخزȄنة هي مخزون نقدȑ يتوقف مستواه على مميزات هȞǽلة استخدامات وموارد المؤسسة، هذا 
استخدامات وموارد الهȞǽل ǽمȞن تعرȄفه استنادًا إلى درجة التقارب النقدȑ الخاص Ǽمختلف أقسام 

  )06، ص2016/2017الǺحرȏ رشيدة، بوسنة فرȂدة، . (المؤسسة
  : المفهوم التفاضلي للخزȂنة: ثالثا

تعتبر خزȄنة المؤسسة عن رصيد لمجموع الموارد ومجموع الاحتǽاجات، فهي تعرف إذن Ǽأنها 
  .الفرق بين رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العامل

هذا التعرȄف Ȟنقطة وصل بين الأجل الطوȄل الممثل مالǽا برأس المال العامل، تظهر الخزȄنة في 
والأجل القصير الممثل مالǽا Ǽاحتǽاجات رأس المال العامل، وفي هذا الجانب التفاضلي ترتȌǼ الخزȄنة 

  : Ǽالخزان النقدȑ أين تلتقي فǽه نوعين من التدفقات النقدǽة هما
 ة المجمعة في الأǽأعلى التدفقات النقدǼ ة الخاصةǽات المالǽل أو الاستثمار نتيجة العملȄجل الطو

 .الميزانǽة، والقائمة على تعديل رأس المال العامل
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  ة، والتيǽأسفل الميزانǼ ة الخاصةǽات المالǽة المجمعة في الأجل القصير نتيجة العملǽالتدفقات النقد
  .تقوم بتعديل مستوȐ احتǽاجات رأس المال العامل

  : فهوم الدينامȜǻي للخزȂنةالم: راǺعا
 ȋالنشاǼ طة أساساǼاس لحظي ناتج عن الفرق بين التدفقات الداخلة والخارجة المرتǽوهو مق

حيث تشمل . الاقتصادȑ للمؤسسة، فجوهر الخزȄنة إذن هو ضمان الحرȞة المستمرة للتدفقات النقدǽة
المساهمون، البنوك، (أطراف متعددة التدفقات الداخلة على تلك الأموال التي حصلت عليها المؤسسة من 

...). أجور المستخدمين، تسديد الديون (لمواجهة الاحتǽاجات المتعلقة Ǽالتدفقات الخارجة ...) الزȃائن
  )3-2، ص ص2015/2016بوسȜين نور الدين، (

  العناصر المȜونة للخزȂنة: المطلب الثاني
وتتكون من عناصر أصول الخزȄنة وعناصر تحدد مȞونات الخزȄنة انطلاقا من الميزانǽة المالǽة، 

  :خصومها وهي Ȟالتالي
  : عنـاصر الأصول: أولا

  :وتضم Ȟل أصل سائل أو متاح وهي
ǽعتبر تحصيل الأوراق التجارȄة من أهم وسائل التموȄل التي تلجأ إليها : الأوراق التجارȂة للتحصيل - 

ل المؤسسة ببنȞها أو البنك المتعامل المؤسسة من أجل تدعǽم خزȄنتها Ǽالأموال، وهذا عن طرȘȄ اتصا
مع الزȃون لخصمها، وǼالتالي تحصل المؤسسة على قǽمة الورقة التجارȄة مع اقتطاع جزء منها يتمثل 

 )30، صǺ2013ادǻس بن ǻحي بوخلوه، . (في العمولة التي ǽأخذها البنك مقابل الخدمة التي قدمها
لزȃون في هذا النوع لمدين هو الذǽ ȑقدم الورقة هو وسيلة لتموȄل مشترȄات ا: الخصم غير المǺاشر - 

للخصم، ولإجراء هذه العملǽة Ȟǽفي أن Ȟǽون صاحب الورقة سـفتجة Ǽاسم المدين وǼالمقابل يتم الدفع 
 )06، ص2018/2019، عبد الله وردة، عائشةتارقة . (النقدȑ لدينه

 :تنقسم الودائع إلى قسمين هما: الودائع لأجل - 
 - Ȗخ معينة الودائع لأجل تستحȂوهي تمثل الأموال التي يرغب الأفراد والهيئات الخاصة والعامة : بتوار

، )يوما، ثلاث أشهر، أو ستة أشهر، أو سنة مثلا 15(في إيداعها في المصارف لمدة محددة قدرها 
، 2016محمد الصيرفي، . (على أنه لا يجوز السحب منها جزئǽا قبل انقضاء الأجل المحدد لإيداعها

 )109ص
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هي الأموال الجاهزة التي ǽمȞن أن تتصرف فيها المؤسسة في أȑ وقت، وتتمثل : الحسـاǺات الجـارȂة - 
 ȑالجار ȑدȄات الصندوق، البنك والحساب البرǼفي حسا) .ǻ دحماني ،ȖȂيونسي طر ،ȏسر

 )33، ص2014/2015
استحقاقها لا تقوم المؤسسة Ǽشراء سندات من البنوك التي ǽطرحها للاكتتاب، مدة : سندات الخزȂنة - 

تزȄد عن ثلاثة أشهر، وعند حلول موعد الاستحقاق فإن البنك ǽسدد قǽمة السند مضافا إلǽه الفائدة 
  )31، صǺ2013ادǻس بن ǻحي بوخلوه، . (المحددة

  : عنـاصر الخصوم: ثـانǻا
هي الأموال التي تمنح مǼاشرة لخزȄنة المؤسسة من قبل البنك، أȑ أن البنك ǽمول احتǽاجات 

  : المؤسسة Ǽمنحها السيولة التي تحتاج إليها لتسديد قǽمة السلع والخدمات وتسديد الديون، وتتمـثل في
املة ǽستخدم لفترة زمنǽة أصول من تسهǽلات الصندوق قد تصل إلى سنة Ȟ: السحب على المȜشوف - 

وهو أكثر نظامǽة منه، حيث أن البنك يخصص حساǼات مدينا للمؤسسة التي تتعامل ضمن حساǼاته 
الجارȄة، ونظرًا لطبǽعة مخاطر هذه القروض غير مغطاة Ǽالأرصدة، فالبنك يخصص لكل زȃون سقفا 

ود Ǻشير محمد الفاتح محم. (للسحب لا يتعداه وȄتغير هذا السقف حسب طبǽعة الزȃون وطبǽعة الظروف
 )52، ص2019، المغرȁي

من خلال اتفاق بين المؤسسة والبنك، ǽمȞن لهذه الأخير أن ǽسمح لها Ǽسحب : السلفات المصرفǻة - 
 )31، صǺ2013ادǻس بن ǻحي بوخلوه، . (الأموال حتى وإن لم Ȟǽن لها أموال جاهزة في البنك

نة نتيجة تحديد الأصول توجه عادة التسهǽلات إلى استكمال مستوȐ الخزȄ: تسهǻلات الخزȂنة - 
 .المتداولة، وتمثل دعما مصرفǽا يهدف أساس إلى تغطǽة الفروق الزمنǽة للخزȄنة

وتسجل هذا الوضع في Ǽعض الفترات، مداخيل المؤسسة موزعة خلال هذه الفترة الزمنǽة 
، فالتغطǽة المتتالǽة، وتكون غير Ȟافǽة لمواجهة في Ǽعض الأحǽان المصارȄف التي قد تكون ǼمǼالغ Ǽاهظة

  )18ص ،2012نصيب رجم،  . (لها لا تكون سوȐ جزئǽة
  حساب الخزȂنة ومؤشراتها: المطلب الثالث

تعرف الخزȄنة Ǽأنها الفرق بين رأس المال واحتǽاجات رأس المال العامل، وانطلاقا من هذا ǽمȞن 
  .العاملاستنتاج مؤشرات الخزȄنة Ǽمقارنة رأس المال العامل Ǽاحتǽاجات رأس المال 
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  : حساب الخزȂنة: أولا
يتم حساب الخزȄنة انطلاقا من الميزانǽة المالǽة، في حين أن حساب الخزȄنة من وجهة نظر 

  .التدفقات يتم إدراجها في مǼحث تدفقات الخزȄنة نظرا لأهميتها
وهذا  .وȞما سبȘ الخزȄنة الصافǽة هي الفرق بين مجموع المصادر ومجموع الاحتǽاجات بنوعيها

  :التالي الجدولما يوضحه 
  تمثيل الخزȂنة الصافǻة): 01( الجدول
  المصادر  الاحتǻاجات

  الاحتǽاجات غير الدورȄة
  الاحتǽاجات الدورȄة

  المصادر غير الدورȄة
  المصادر الدورȄة

  )عجز(الخزȄنة الصافǽة   )فائض(الخزȄنة الصافǽة 
Source: Omar Boukhezar: La finance de l'entreprise (Diagnostic, contrôle, 
décision), OPU, Alger, 1981, p.71. 

هو الفرق بين الأموال  - محاسبǽا - إن الفرق بين الاحتǽاجات غير الدورȄة والمصادر غير الدورȄة
  .الدائمة والأصول الثابتة، وهو ما ǽمثل رأس المال العامل الدائم

هو الفرق بين الأصول المتداولة  -محاسبǽا - والفرق بين الاحتǽاجات الدورȄة والمصادر الدورȄة
  .والخصوم المتداولة، وهو ما ǽمثل احتǽاجات رأس المال العامل

Ǻادǻس بن ǻحي . (مما سبȘ يجب تعرȄف رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العامل
  )32، ص2013بوخلوه، 

  ): م ع ص إ(رأس المال العامل  -1
ائمة التي تخصصها المؤسسة لتموȄل أصولها المتداولة قسȌ الأموال الد) م ع ص إر (ǽعرف 

، التي تخصص )ذات درجة استحقاق ضعǽفة(ǼعǼارة أخرǽ ،Ȑعرف ǼقسȌ المورد  ،)الاستخدامات الدورȄة(
، غير أن ǽفضل المساواة بين الأصول المالǽة )ذات درجة سيولة مرتفعة(للتغطǽة المالǽة للأصول 

  :وفȘ طرȄقتين) ص إ م ع(والخصوم المالǽة، يتم حساب 
  :الطرȂقة الساكنة -أ

  :من خلال الفرق بين الأموال الدائمة والأصول الثابتة) م ع ص إ(ǽحسب 
  الأصول الثابتة –الأموال الدائمة ) = م ع ص إر (
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  الديون طوȄلة ومتوسطة الأجل+ الأموال الخاصة = الأموال الدائمة : * مع
  القǽم الثابتة مؤقتا+ القǽم الثابتة = الأصول الثابتة *   

  :الطرȂقة الحرǻȜة - ب
والديون ) ذات درجة سيولة مرتفعة(من خلال الفرق بين الأموال المتداولة ) م ع ص إ(ǽحسب 
  ).ذات درجة استحقاق مرتفعة(قصيرة الأجل 

  الديون قصيرة الأجل –الأصول المتداولة ) = م ع ص إر (
  القǽم الجاهزة+ القǽم المحققة + قǽم الاستغلال = الأصول المتداولة : * مع

  .ديون خارج الاستغلال+ ديون الاستغلال = الديون قصيرة الأجل *  
  )70، ص2010خمǻسي شيخة، . (حسب الشȞل أدناه) م ع ص إر (بǽانǽا ǽمȞن حساب 

  )ع ص إ ر(التحديد البǻاني لـ ): 01(الشȜل 
  

  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  

  .71، صدار هومة: ، الجزائرالتسيير المالي للمؤسسة، 2010خمǽسي شيخة، : المصدر
ǽعتبر رأس المال العامل الوظǽفي مؤشر هام عن التوازن المالي طوȄل المدȐ وذلك حسب حالاته 

  :التي نذȞرها Ȟالتالي
 ــــة علــــى : رأس مــــال عامــــل صــــافي إجمــــالي موجــــبǽــى أن المؤسســــة متوازنــــة مال وǽشــــير ذلــــك إلــ

ــــة  ــ ـــــا طوȄل ــــل احتǽاجاتهـ ــ Ȅــــن تمو ــــر مــ ـــذا المؤشــ ــب هـــ ــــة حســــ ــت المؤسســ ـــ ـــث تمȞنـ ـــ ـــــل، حي ـــــدȐ الطوȄـ المـ

  القǻم الثابتة
    
  

  القǻم الثابتة مؤقتا
  

  قǻم الاستغلال
  
  

 القǻم المحققة

  الأصول الخاصة
الديون طوȂلة   

  ومتوسطة الأجل
  )م ع ص إ(

  
  

الديون قصيرة الأجل 
  للاستغلال

الديون قصيرة الأجل   

 الأصوال  الخصوم 
الأصول 
 الثابتة

الأصول 
 المتداولة

الأموال 
 الدائمة

الديون 
 قصيرة الأجل
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 الموارد النشاطات الاحتǻاجات

 المشترȂات
 الإنتاج
 المبǻعات

 عملǻات متنوعة

  :استخدامات الاستغلال
 المخزونات -
 الحقوق  -

  :ديون الاستغلال
 الموردون  -
 ديون جǺائǻة واجتماعǻة -

استخدامات خارج 
ديون خارج  الاستغلال

 الاستغلال

ـــــل  ـــتخدامه فــــــي تموȄـ ـــــن اســـ ـــــالي، ǽمȞـ ــائض مـ ــت فــــ ـــــدȐ وحققــــ ــة المـ ـــــا طوȄلــــ ـــــتخدام مواردهـ ـــــدǼ Ȑاسـ المـ
 .الاحتǽاجات المالǽة المتǼقǽة

 عن: رأس مال عامل صافي إجمالي معدمǽ Ȑي ذلك أن المؤسسة في حالة التوازن المثل على المد
الطوȄل، لكن دون تحقيȘ فائض، حيث نجحت المؤسسة فقȌ في تموȄل احتǽاجاتها طوȄلة المدȐ دون 

 .تحقيȘ فائض ولا تحقيȘ عجز
 ل استثماراتها : رأس مال صافي إجمالي سالبȄشير المؤشر إلى أن المؤسسة عجزت عن تموǽ

المالǽة الثابتة Ǽاستخدام مواردها المالǽة الدائمة، وحققت بذلك عجز في تموȄل هذه وǼاقي الاحتǽاجات 
 Ȑص مستوǽحاجة إلى تقلǼ ة، أوǽل إضافȄحاجة إلى مصادر وتموǼ التالي فهيǼاجات، وǽالاحت

إلǻاس بن ساسي وȂوسف قرشي، . (استثماراتها إلى الحد الذȑ يتوافȘ مع مواردها المالǽة الدائمة
 .)83، ص2006

  :)BFR(الاحتǻاج إلى رأȏ المال العامل  -2
تدرس احتǽاجات رأس المال العامل في الأجل القصير، وتصǼح الديون قصيرة الأجل ما لم ǽحن 
موعد تسديدها تسمى موارد الدورة الاستغلال بينما الأصول المتداولة التي لم تتحول Ǽعد إلى سيولة فتسمى 

الماليون الاستعانة Ǽالموارد المالǽة في تنشȌǽ دورة الاستغلال على أن دورة الاستغلال، فǽحاول المسيرون 
  )33، ص2012مǺارك سلوسي، . (تكون هنا ملائمة بين استحقاقǽة الموارد مع سيولة الاحتǽاجات

    :Ȟما في الشȞل التالي
  العامل الاحتǻاج في رأس المال): 02(الشȜل 

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .84، الجزائر، دار وائل للنشر والتوزȄع، ص 2006إلǽاس بن ساسي، الدȞتور يوسف قرȄشي،  .أ :المصدر
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العامل تǼعا لعلاقة عناصر  ،من الشȞل أعلاه نستنتج أنه ǽمȞننا تجزئة الاحتǽاج في رأس المال
  .)84، ص2006إلǻاس بن ساسي وȂوسف قرشي، (:المǼاشرة Ǽالنشاȋ أو عدمها

  اج في رأس المالǻة : العامل للاستغلالالاحتȄاس الأصول الدورǽقǼ اجات لرأسǽتمثل الاحت
المرتǼطة Ǽالاستغلال، إذ تعد Ȟاحتǽاجات دائمة لأنها تجدد مع نشاȋ استغلال المؤسسة، لكن ظهور 
احتǽاجات ولرأس مال عامل برصيد سالب، تفسر وجود فائض ملبي للاستغلال ناتج عن اللجوء الهام 

  .لللمديونǽة قصيرة الأج
إن التسمǽة للاحتǽاجات لرأس المال العامل تبين بوضوح هذا الاحتǽاج التموȄلي التي ǽظهر من 

  ).الشȞل أدناه(خلال الدورة الجارȄة للمؤسسة 
  عملǻة حساب الاحتǻاجات لرأس العامل للاستغلال): 03(شȜل 

  قǻم الاستغلال المتداولة

  

  موردون الاستغلال وحساǺات مرتǺطة
 .وضمانات مدفوعة على الطلǼاتتسبǽقات  -
 .عملاء عادين وحساǼات مرتǼطة -
 .مدينون آخرون للاستغلال -
  .مصارȄف مقيدة سلفا -

 .ديون جǼائǽة واجتماعǽة -
 .نواتج مقيدة سلفا -
 .ديون أخرȐ للاستغلال -
  الاحتǽاج في رأس العامل للاستغلال -

  . 76التسيير المالي للمؤسسة، الجزائر، دار هومة، ص ، 2010خمǽسي شيخة، : المصدر
تتميز مǼاشرة بنشاȋ المؤسسة Ȟل تغير في رقم الأعمال يؤدȑ إلى تغير في الاحتǽاجات لرأس المال  - 

إ ر م ع إالعامل للاستغلال على مستوȐ إعداد التقديرات تǼقى العلاقة 
ثابتة ǼشرǼ ȋقاء شروȋ الاستغلال   ر ع

 .ثابتة
 -  ȌǼالاستغلاليرت ȋاجات لرأس المال العامل للاستغلال بتحسين شروǽسي . (انخفاض الاحتǻخم

  )76-75، ص ص2010شيخة، 
 اج في رأس المال العامل خارج الاستقلالǻة الناتجة عن النشاطات : الاحتǽاجات المالǽعبر عن الاحتǽ

الوظǽفǽة عن طرȘȄ الفرق بين  غير الرئǽسǽة وتلك التي تتميز ǼالطاǼع الاستثنائي وǽحسب من الميزانǽة
  :استخدمات خارج الاستغلال وموارد خارج الاستغلال Ǽالعلاقة التالǽة

  



  الإطار النظري لتسيير الخزينة               :الفصل الأول
 

- 25 - 

  ):Tng(الخزȂنة الصافǻة الإجمالǻة  -3
، Ȟما ǽمȞن معرفتها عن طرǼ( ȘȄاستثناء السلفات المصرفǽة(عǼارة عن إجمالي النقدǽات الموجودة 

بين رأس المال العامل واحتǽاج رأس المال العامل Ȟما تعرف على أنها الفرق بين أصول الخزȄنة  الفرق 
  )85-84، ص ص2006إلǻاس بن ساسي، يوسف قرȂشي، . (وخصومها

  ):نسǺة السيولة(مؤشراتها : ثانǻا
 تستعمل نسǼة السيولة لمعرفة مدȐ قدرة المنشأ على مواجهة التزاماتها القصيرة الأجل، ومن

  :النسب الأكثر استعمالا نذȞر مايلي
  :السيولة العامة -1

الموجودات المتداولة= السيولة العامة 
  المطاليب المتداولة

إن الموجودات المتداولة تمثل الاستثمارات القصيرة الأجل، والتي مدتها لا تزȄد عن سنة ومن 
الأوراق المالǽة القابلة للبǽع، المخزون النقدǽة في الصندوق والمصرف، والذمم، أوراق القǼض، : أهمها

  .، ومدفوعات مقدمة عن Ǽضائع)Ǽصناعة جاهزة، تحت الصنع ومواد خام(السلعي 
وأما المطاليب المتداولة فتمثل Ǽالديون قصيرة الأجل التي على المنشأة ومدتها لا تتجاوز السنة ومن 

القصيرة الأجل، الضرائب المستحقة، الأرȃاح الحساǼات الدائنة، أوراق الدفع، القروض المصرفǽة : أهمها
  .المعلن عن توزȄعها ولم يتم صرفها Ǽعد

  .وǼشȞل عام فإن ملائمة المؤسسة تكون Ȟبيرة Ȟلما Ȟانت هذه النسǼة مرتفعة
ومن المتعارف علǽه في الأوساȋ المالǽة أن سيولة المؤسسة تكون جيدة إذا Ȟانت هذه النسǼة 

 ȑعندما تكون ) 1:2(تساو ȑضعف المطاليب المتداولة أ ȑالموجودات المتداولة تساو.  
 ȑالرغم من تساوǼ ،ن أن تكون أكبر من درجة سيولة مشروع آخرȞمǽ إن درجة سيولة مشروع ما

  :نسǼة التداول لكليهما، وذلك في إحدȐ الحالات التالǽة
 .في حالة وجود اختلاف في ترȞيب الموجودات المتداولة  .أ 
ي سرعة دوران الموجودات المتداولة، فإن المشروع الذȑ تتمتع موجوداته في حالة وجود اختلاف ف  .ب 

 .المتداولة Ǽمعدل سرعة دوران أعلى منها في المشروع الآخر
في حالة وجود اختلاف في سǽاسة الائتمان لدȐ المشروعين، فإن المشروع الأكثر سيولة هو المشروع   .ج 

ة للزȃائن، وȃين المدة الممنوحة للزȃائن، وȃين المدة الذǽ ȑستطǽع أن يزȄد من الفرق بين المدة الممنوح
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المȞتسǼة من الدائنين، وȃذلك يتمȞن المشروع ممن الاستفادة من أموال الغير وǽقلل من حجم الديون 
-7، ص ص2009ماهر الجزاعي، . (المشȞوك في تحصيلها، مما يؤدȑ إلى زȄادة Ȟمǽة الأموال السائلة

8( 
  :السيولة السرȂعة -2

س هذه النسǼة من خلال حاصل قسمة الأصول المتداولة مطروحا منها المخزون على وتقا
  :الخصوم المتداولة، وǼسبب استǼعاد المخزون عند احتساب نسǼة السيولة السرȄعة ǽأتي من عاملين

 .هناك عدة أصناف من المخزون لا ǽمȞن بǽعها Ǽسهولة، لأنها تكون مȞملة لأصناف أخرȐ   . أ
، وهذا )أو يتم تحوȄله إلى سلع جاهزة للبǽع ومن ثم بǽعها Ǽالدين(م بǽعه Ǽالدين المخزون عادة ما يت  . ب

  .ǽعني أنه يتحول إلى ذمم مدينة قبل أن يتحول إلى نقد
الأصول المتداولةିالمخزون = نسǼة السيولة السرȄعة 

 الخصوم المتداولة
  )110- 109، ص ص2013مؤȂد عبد الرحمان الدورȏ، حسين محمد سلامة، ( 

  ):الحالǻة(السيولة الجاهزة  -3
تبين هذه النسب مدة قدرة المؤسسة على تسديد Ȟل ديونها القصيرة الأجل Ǽالاعتماد على السيولة 
الموجودة حالǽا تحت تصرفها فقȌ، من دون اللجوء إلى Ȟل قǽمة غير جاهزة، ذلك انه من الصعب على 

ة جاهزة، Ȟما ǽصعب عليها تحوȄل القǽم غير المؤسسة أن تتوقع مدة معينة لتحول المخزونات إلى سيول
الجاهزة إلى سيولة دون أن تفقد مȞانتها وسمعتها في السوق، Ȟأن تطلب من Ȟل زȃائنها الدفع الفورȑ في 

  .سوق تتميز Ǽالمنافسة
القǽم الجاهزة= نسǼة السيولة الجاهزة 

  )48، ص2012مǺارك السلوس، ( %100 ×  الخصوم المتداولة
  وضعǻات الخزȂنة: الراǺعالمطلب 

  : الشȜل العام لوضعǻة الخزȂنة -1
في هذه الحالة المؤسسة قامت بتجميد جزء من أموالها الثابتة لتغطǽة رأس المال : الخزȂنة موجǺة - 

أȑ تكلفة الفرصة الضائعة، لهذا أوجب عليها معالجة الوضعǽة . العامل، مما ǽطرح عليها مشȞلة الرȃحǽة
 .أولǽة أو تقدǽم تسهǽلات للزȃائنعن طرȘȄ شراء مواد 
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أȑ رأس المال العامل أقل من احتǽاج رأس المال العامل، في هذه الحالة المؤسسة في : الخزȂنة سالǺة - 
حالة عجز الإدارة غير قادرة على تسديد ديونها في آجالها، وهذا ǽطرح مشȞل متمثل في وجود تكاليف 

إما تطلب Ǽحقوقها الموجودة لدȐ الغير، أو تقترض من إضافǽة، مما يجعل المؤسسة في هذه الحالة 
البنوك، أو تتنازل عن Ǽعض استثماراتها دون التأثير على طاقتها الإنتاجǽة، وفي Ǽعض الحالات 

 )122، ص2014شعيب شنوف، . (الاستثنائǽة تلجأ المؤسسة إلى بǽع Ǽعض المواد الأولǽة
ساوȑ احتǽاجات رأس المال العامل Ǽمعنى أننا أمام أȑ رأس المال العامل ǽ): مثلى(الخزȂنة صفرȂة  - 

إن الوصول إلى هذه الحالة يتم الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسة وفȘ . الخزȄنة المثلى
الإمȞانǽات المتاحة عن طرȘȄ تفادȑ مشاكل عدم التسديد، وǼالتالي التحȞم في السيولة دون التأثير على 

  )123، ص2014شعيب شنوف، . (الرȃحǽة
  :وǽمȞن توضǽح هذه الحالات في الشȞل التالي

  الحالات الممȜنة للخزȂنة الصافǻة الإجمالǻة): 04(الشȜل 
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .86، الجزائر، دار وائل للنشر والتوزȄع، ص 2006إلǽاس بن ساسي، الدȞتور يوسف قرȄشي، . أ: المصدر

 المǼالغ
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اعتمدنا في الشȞل العام لوضعǽة الخزȄنة على الفرق بين رأس المال العالم واحتǽاجات رأس المال 
الدقǽقة للخزȄنة يجب الأخذ Ǽعين الاعتǼار العام دون الأخذ في الاعتǼار وضعيتها، ولتوضǽح الوضعǽة 

قمة رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العامل اللتان ǽمȞنهما أن تكونا موجبتين أو سالبتين، والتي 
  )38، صǺ2013ادǻس بن ǻحي بوخلوه، . (تنتج عنها الحالات التالǽة لوضعǽات الخزȄنة

  :المبينة في الجدول التالي
  لوضعǻة الدقǻقة للخزȂنةا): 02(جدول رقم 

  0< رأس المال العامل  0> رأس المال العامل   البǻان

  0> احتǽاجات رأس المال العامل 

  . أ
1  

احتǽاجات رأس < رأس المال العامل 
  المال العامل
  خزȄنة سالǼة

  
2  
  

  خزȄـنة سالبــة

  .ب
  احتǽاجات > رأس المال العامل 
  رأس المال العامل

  خزȄنة موجǼة

  0< احتǽاجات رأس المال العامل 

  
3  
  

  خزȄنة موجǼة

  . ج
احتǽاجات |< | رأس المال العامل | 

  |رأس المال العامل 
  خزȄنة موجǼة

  .د
احتǽاجات | > | رأس المال العامل | 

  |رأس المال العامل 
  خزȄنة سالǼة

Source: Omar Boukhezar: Op- cit, p.162. 
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  .استنتاج أن للخزȄنة قطبين أحدهما موجب والآخر سالبǽمȞن أعلاه من خلال الجدول 
  : القطب الموجب -أ

  )40- 39، ص صǺ2013ادǻس بن ǻحي بوخلوه، : (ǽظهر في الحالات التالǽة
الخزȄنة موجǼة لأن رأس المال العامل أكبر من الصفر واحتǽاجات رأس المال العامل ) 03(في الإطار  - 

 .ائضا في التموȄل يوجه لتدعǽم الخزȄنةأقل من الصفر؛ أȑ أن المؤسسة تحقȘ ف
الخزȄنة موجǼة؛ لأن Ȟلا من رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العامل ) ب -1(في الإطار  - 

موجǼة ورأس المال العامل أكبر من احتǽاجات رأس المال العامل، وهي الوضعǽة العادǽة لأنها تسود في 
 ȑنةأغلب المؤسسات التي لها سلوك عادȄللخز. 

الخزȄنة موجǼة؛ لأن Ȟلا من رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العامل ) ج - 4(في الإطار  - 
سالب، لكن القǽمة المطلقة لـرأس المال العامل أقل من القǽمة المطلقة لاحتǽاجات رأس المال العامل، وهو 

  .لتحقيȘ فائض ǽشȞل خزȄنة موجǼة ما يدل على وجود تموȄل Ȟافي لموازنة رأس المال العامل واحتǽاجاته
  : القطب السالب - ب

  :ǽظهر في الحالات التالǽة
الخزȄنة سالǼة؛ لأن رأس المال العامل أقل من الصفر واحتǽاجات رأس المال العامل ) 02(في الإطار  - 

وذلك يبين أن المؤسسة تعاني من عجز في تموȄل دورة الاستغلال، والذǽ ȑحتاج إلى . أكبر من الصفر
 .موȄله Ǽمصادر أخرȐ ت
الخزȄنة سالǼة لأن رأس المال العامل أقل من احتǽاجات رأس المال العامل، وȄبين ) أ -1(في الإطار  - 

 .أن للمؤسسة هامش أمان لا Ȟǽفي لتغطǽة احتǽاجات رأس المال العامل
عامل الخزȄنة سالǼة؛ لأن Ȟلا من رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال ال) د -4(في الإطار  - 

سالب، والقǽمة المطلقة لرأس المال العامل أكبر من القǽمة المطلقة لاحتǽاجات رأس المال العامل، في هذه 
  .الحالة لا يوجد هامش أمان للمؤسسة

وعلǽه ǽمȞن استنتاج أن الخزȄنة المثلى هي الوضعǽة التي تكون فيها الخزȄنة مساوǽة للصفر، وأن 
ا توفره الإمȞانǽات هو الهدف في Ȟل المؤسسات، خاصة مدة إستحقاقǽة الاستغلال الأمثل للموارد حسب م

والسيولة أȑ القدرة ) استعمال Ȟل الموارد المتاحة(فتعمل المؤسسة على التقرȄب بين المردودǽة من جهة 
من جهة أخرȐ، ولكي يتم هذا يجب التحȞم في السيولة حسب Ȟل ) ضمان السيولة(على التسديد 
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Ǻادǻس بن ǻحي . (قا من التأثير على رأس المال العامل واحتǽاجات رأس المال العاملوضعǽة، وهذا انطلا
  )41-40، ص ص2013بوخلوه، 

  أساليب تسيير الخزȂنة: المǺحث الثاني
ǽعتبر تسيير الخزȄنة جزأ لا يتجزأ من التسيير المالي Ǽحيث ǽستوجب على المؤسسة التحȞم في 

 ȑحوزتها والذǼ السيولة التي Ȑح أمرًا مستوǼنة أصȄتها، فتسيير الخزȄنها من ضمان استقرارها واستمرارȞمǽ
ضرورȄًا ولازما في Ȟل مؤسسة مهما Ȟان حجمها وطبǽعة نشاطها، نظرًا لتأثيره المǼاشر على الوظǽفة 
 المالǽة، ونظرًا لأهمǽة تسيير الخزȄنة سنتطرق إلى مفهومها واهم أهدافها Ǽالإضافة إلى العوامل المؤثرة في

  .تسيير الخزȄنة، ومشاكل تسييرها
  مفهوم تسيير الخزȂنة: المطلب الأول

  :توجد عدة تعرȄفات لتسيير الخزȄنة نعرض Ǽعض منها فǽمايلي
، 2016جمال عبد الله محمد، . (هي تقنǽة التحليل المالي التي تستعمل قواعد المالǽة والتوازنات المالǽة - 

 )39ص
ȍ بنسǼة سيولة مناسǼة وȞافǽة للوفاء Ǽالالتزامات المالǽة في مواعيد نقصد بتسيير الخزȄنة عملǽة الاحتفا - 

استحقاقها، وǽمثل ذلك الموقف حيرة للمدير المالي ولامين الخزȄنة بين السيولة والرȃحǽة، فزȄادة الأرصدة 
 Ȑة أخرǽسهولة، ومن ناحǼ د من مقدرتها على سداد الالتزامات القصيرة الأجل في مواعيدهاȄة تزǽفإن  النقد

زȄادة النقدǽة التي توجه إلى خسارة تتمثل في فقدان الخصومات النقدǽة، وإحجام أفضل الموردين عن 
 )197، ص2017بلعǺاس ناجي سيد أحمد، . (التعامل مع المؤسسة

ǽعتبر تسيير الخزȄنة من المهام الأساسǽة للمسير المالي، فهي تمثل أساس التوفيȘ بين الرȃحǽة  - 
رصيد الخزȄنة ǽمثل القوة المالǽة للمؤسسة، لكن التمادȑ في ذلك يؤدȑ إلى التوقف  والسيولة، فارتفاع

 )49، ص2012مǺارك لسلوس، . (التدرȄجي لتلك القوة وȄؤدȑ بها إلى فقدان فرص تحقيȘ الرȃح
  أهداف تسيير الخزȂنة: المطلب الثاني

لال مجموعة من الأهداف الهدف الرئǽسي لتسيير الخزȄنة، هو تقليل مخاطر السيولة وذلك من خ
  :التالǽة
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وذلك من خلال إعداد التنبؤات للتدفقات النقدǽة الداخلة والخارجة، : مواجهة الاحتǽاطات النقدǽة - 
 .وتوفيرا لتموȄل الاحتǽاجات المتوقعة وغير متوقعة

وذلك من خلال تقليل تسرب النقدǽة من المؤسسة والإسراع في تحصيل : تقليل الاحتǽاجات النقدǽة - 
 .ديون المؤسسة

بلعǺاس ناجي . (من خلال تقليل الحاجة للنقد والاقتراض Ǽأفضل الشروȋ الممȞنة: تقليل تكلفة النقد - 
 )202، ص2017سيد أحمد، 
  العوامل المؤثرة في تسيير الخزȂنة: المطلب الثالث

منها حجم إن تسيير الخزȄنة مرتǼ ȌǼمجموعة من العوامل التي لها إمȞانǽة في التأثير على تسيرها 
المؤسسة، نوع النشاȋ، درجة اللامرȞزȄة في أنشطتها، وأخيرًا مدȐ انتشار أعمالها خارج الǼلاد وهي 

  :Ȟالتالي
  :حجم المؤسسة: أولا

حيث يؤثر حجم المؤسسة مقاسا Ǽحجم المبǽعات أو نطاق عملǽاتها على مدȐ أهمǽة تسيير الخزȄنة، 
 Ȑالرغم من أن هناك شك في المؤسسات الصغرǼو  ،Ȑات الكبرȞتواجه نفس المشاكل التي تواجهها الشر

ولكن الواقع هو أن حجم المؤسسات الكبرȞǽ Ȑون مبررا لاستخدام العديد من الأساليب المتقدمة والمتطورة 
عبد الحلǻم . (للإدارة النقدǽة وذلك نظرا لحجم تدفقاتها وتنوع أنشطتها واتساع الرقعة الجغرافǽة التي تغطيها

  )67، صȜ2002راجة، 
  :نوع النشاȉ: ثانǻا

يؤثر نوع النشاȋ في مدة الاهتمام Ǽأفراد وظǽفة خاصة لتسيير الخزȄنة في المؤسسات التي تتميز 
ȞǼثافة العملǽات النقدǽة Ȟالمؤسسات التجزئة، التي تحتاج إلى اهتمام خاص Ǽعملǽات تسيير الخزȄنة، Ȟما 

  .ي تعمل في مجال التصنǽع أو التوزȄعأنها تواجه مشاكل نقدǽة تختلف عن المؤسسات الت
  :درجة المرȜزȂة أو اللامرȜزȂة في عملǻات المؤسسة: ثالثا

 Ȏنة، حيث نلاحȄة تسيير الخزǽات المؤسسة على عملǽة في عملȄزȞة أو اللامرȄزȞتؤثر درجة المر
لخزȄنة، Ǽصفة عامة أنه Ȟلما زادت درجة اللامرȞزȄة في أنشطة المؤسسة، Ȟلما ظهرت أهمǽة تسيير ا

ولكن الكثير من المؤسسات التي سيتم نشاطها وعملǽاتها ǼالمرȞزȄة، تهتم بتسيير الخزȄنة مع الأخذ Ǽعين 
  .الاعتǼار تتعقد أكثر في المؤسسات اللامرȞزȄة
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  :انتشار الأعمال خارج حدود الدولة: راǺعا
تدفقات نقدǽة من خلال إذا Ȟانت شرȞة من الشرȞات متعددة الجنسǽات أȑ تعمل في أكثر من دولة، 

فروعها المنتشرة في هذه الدول وǼعملاتها مختلفة، فإنها تتاح إلى تسيير متخصص للنقدǽة وهذا ما لا 
ينǼغي أن الشرȞات التي لǽس لها فروع في الخارج تهتم هي الأخرȐ بتسيير الخزȄنة لكن المنظمات متعددة 

  )68، ص2002اجة، عبد الحلǻم Ȝر . (الجنسǽة تكون حاجتها أكثر من ذلك
  مشاكل تسيير الخزȂنة: المطلب الراǺع

ǽمȞن حصر المشاكل التي تواجه الخزȄنة في مشاكل مرتǼطة Ǽالمردودǽة وأخرǼ Ȑالمخاطر إضافة 
  .إلى المشاكل الهȞǽلǽة والظرفǽة

  : مشȜل المردودǻة: أولا
القصير الأجل للمؤسسة إن تحديد المستوȐ الإجمالي للخزȄنة يتطلب المقارنة بين تكلفة التموȄل 

ومردودǽة الأموال المستثمرة، لذلك يجب تخفǽض هذه أموال أو Ǽمعنى أخر Ȟǽون مستوȐ الخزȄنة قرȄب 
غير أنه Ȟم المؤȞد أن اللجوء إلى . من الصفر، فالخزȄنة المعدومة تؤدȑ إلى اختلالات أثناء الدورة

من الاحتفاǼ ȍصفة دائمة Ǽفائض من الأموال،  قروض قصيرة أثناء الاحتǽاج إلى السيولة، Ȟǽون أقل تكلفة
وقد Ȟǽون الاحتفاȍ بخزȄنة سالǼة أكثر ايجابǽة، وثمة اللجوء إلى ديون قصيرة الأجل لتموȄل الاحتǽاجات 
الدائمة، وهذه الحالة تواجهها Ǽعض المؤسسات التي Ȟǽون فيها رأس المال العامل ثابتا نسبǽا في الوقت 

  .شاȋ في ارتفاعالذȞǽ ȑون فǽه مستوȐ الن
  : مشȜل المخاطرة: ثانǻا

يتحدد مستوȐ الخزȄنة بدرجة المخاطر التي تتحملها المؤسسة، ولتفادȑ العجز في الخزȄنة قد تقرر 
المؤسسة الاحتفاȍ بهامش أمان معين، إلا أن تحديد مستوȐ الخطر ǼالنسǼة للخزȄنة صعب، حيث يتوقف 

  :على
 تقيǽم احتǽاجات رأس المال العامل؛ - 
 واجد عملǽات خارج الاستقلال؛ت - 
 -  Ȍǽة(تحولات المحǽȞانخفاض القروض البن.(  
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  : المشاكل الهȜǻلǻة والظرفǻة: ثالثا
ǽقود فقدان التوازن في أعلى الميزانǽة يؤدȑ إلى عدم Ȟفاǽة رأس المال العامل، وهذا ǽعتبر مشȞلا 

لكن في Ǽعض . طوȄلة الأجلهȞǽلǽا متوسȌ وطوȄل الأجل، والحل في هذه الحالة عن مصادر مالǽة 
، تنتج عنه تقلǼات طوȄلة الأجل لحرȞة المقبوضات )الأحǽان تقع مشاكل ظرفǽة في المدȐ القصير

حالة المؤسسات الزراعǽة (والمدفوعات مثل الفصلǽة للنشاȋ، تقود لاحتǽاجات مهمة آنǽة في الخزȄنة 
وȄتم تسوǽة هذا النوع من المشاكل Ǽاختǽار نمȌ ، هذا ما نشير إلǽه Ǽالمشاكل الظرفǽة للخزȄنة، )والغذائǽة

  )08، ص2014/2015سيف الدين دحمان، . (التموȄل المناسب
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  أدوات تحسين تسيير الخزȂنة: المǺحث الثالث
أو ) أǽام( نتناول في هذا المǼحث أهم أدوات وأسليب تسيير الخزȄنة، سواء على المدȐ القصير جدا       

، ومȞانة أمين الخزȄنة في )استثمار النقدǽة( أو الفائض) تدبير النقدǽة( العجزالقصير، وذلك في حالتي 
  .هذه المهام

  التسيير اليومي للخزȂنة: المطلب الأول
  :متاǺعة تغيرات الخزȂنة: أولا

حفȎ الشȞǽات ووضعها البنوك، : جمǽع التغيرات اليومǽة في الخزȄنة هي وسائل لإدارتها ومنها
والتفاوض معه، تسيير فواتير المدينين؛ وȞذلك عملǽات محفظة الأوراق المالǽة حسب تارȄخ حالات التقرب 

  .الاستحقاق
إن الحساب اليومي للخزȄنة ǽسمح Ǽمعرفة المبلغ الحقǽقي للنقدǽة في وقت محدد، وهذا ǽسمح 

  .الخ... الموردين، الأجراء، الهيئات الاجتماعǽة: للمؤسسة Ǽالقǽام بتسديد الآخرȄن
وتجدر الإشارة هنا إلى أن عملǽات المتاǼعة ǽمȞن أن تكون في نهاǽة Ȟل شهر أو Ȟل منتصف شهر 
أو Ȟل أسبوع، لكن يتعذر إجراؤها يومǽا، لأنه إلى جانب مراقǼة ما تحقȘ فعلا مع ما تم تقديره، وȄتم أǽضا 

الإجراءات المتǼعة في مراقǼة التأخيرات في عملǽات التحصيل للشȞǽات، أو تحصيل العملاء وغيرها من 
  .إدارة الرصيد

  ): التارȂخ الفعلي للتدفȖ النقدȏ(أǻام القǻمة : ثانǻا
يوجد فرق بين تارȄخ العملǽة والتارȄخ الحقǽقي للتدفȘ النقدȑ، الذǽ ȑعتبر التارȄخ الفعلي لتسجيل 

ملǽة البǽع التي تتم حرȞة الحساǼات البنǽȞة، فمحاسبǽا نسجل Ȟل الحرȞات بتارȄخ العملǽة، إذ أنه تسجل ع
بواسطة شǽك يوم تسلم الشǽك من العميل، أȑ يوم إرسال الشǽك لتحصيله، وتجدر الإشارة إلى أنه لابد 
من تحديد أǽام العمل وأǽام الأسبوع الأخرȐ، فأǽام العمل هي التي ǽعمل فيها البنك فعلا خلال Ȟل اليوم، 

العملǽات الدائنة تتم خلال أǽام العمل فقȌ،  وعلǽه فȞل. حيث أن نصف يوم عمل لا ǽعتبر يوم عمل
  .وهȞذا لا ǽمȞن للمؤسسة أن تجرȑ عملǽات دائنة يومي الجمعة والسبت مثل تحصيل شǽك لدȐ البنك

إن هذا النظام الزمني المعقد يجب أن يتحȞم فǽه مسؤول الخزȄنة، لأن التǼاعد في الأǽام ǽمȞن أن 
Ȟǽ ة، فيوم عملǽيترتب عنه تكاليف إضاف Ȍة) 1.4=  7/5(افئ في المتوسǽام الأسبوع العادǽيوم من أ .  

  : التوفيȖ بين حساǺات المؤسسة لدȎ البنوك: ثالثا
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للمؤسسة عموما عدة حساǼات في بنوك مختلفة، في الواقع عند طلب قرض ǽستطǽع البنك المقرض 
ع أموالها في أن ǽطلب فتح حساب ووضع مبلغ معين Ȟضمان، ومن جهة أخرȐ فالمؤسسة عندما تض

حساǼات متعددة فإنها تضع البنوك موضع المنافسة، وعلǽه فأمين الخزȄنة يجب أن ǽقوم على الفور 
بوخاوة Ǻادǻس، . (Ǽحساب مجموع الأموال في حساǼاتها المختلفة وǼالتوفيȘ بين الحساǼات الدائنة والمدينة

  )53، ص2002/2003
  ل العاملتسيير عناصر احتǻاج رأس الما: المطلب الثاني

  :تعرȂف الاحتǻاج من رأس المال العامل: أولا
ǽمȞن تعرȄف الاحتǽاجات من رأس المال العامل أنها رأس المال الأمثل، أȑ ذلك الجزء من 
 ،ȑضمن للمؤسسة توازنها المالي الضرورǽ ȑالأموال الدائمة الممول لجزء من الأصول المتداولة، والذ

الأصول المتداولة مع الموارد المالǽة قصيرة الأجل، وǽمȞن حساب وتظهر هذه الاحتǽاجات عند مقارنة 
  :هذه الاحتǽاجات Ǽالعلاقة التالǽة

  )السلفات المصرفǽة –ديون قصيرة الأجل ( –) النقدǽة –الأصول المتداولة = (احتǽاج رأس المال العامل 
لفات المصرفǽة أǽضا عǼارة وقد تم استǼعاد النقدǽة لأنها لا تعتبر من احتǽاجات الدولة، أما أن الس

عن ديون سائلة مدتها قصيرة جدا ولا تدخل ضمن موارد الدورة، لأنها تفترض غالǼا في نهاǽة الدورة 
  )52، ص2010رغيب ملȜǻة، بوشنقير ميلود، . (السنوǽة

  :عناصر احتǻاج رأس المال العامل: ثانǻا
Ȅة إدارة الخزǽادة فعالȄاجات إن أهم العوامل التي تساعد على زǽض احتǽنة هو اللعب على تخف

رأس المال العامل، حيث تأخذ في الاعتǼار العناصر المرتǼطة Ǽالاستغلال من المخزون وعملاء 
وموردين، ǼاعتǼارها العناصر الأكثر تأثيرا في مستوǽات الاحتǽاج في رأس المال العامل من جهة، ولكونها 

 Ȑحجم رقم الأعمال من جهة أخرǼ اطاǼالأكثر ارت.  
  :تسيير المخزون  -1

ǽعني بتسيير المخزون ملاحظة الموارد اللازمة للإنتاج والعمل على توفيرها حسب الجداول 
  : الزمنǽة المخططة، سنتناول طرق تسيير المخزون Ȟمايلي
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تؤثر الكǽفǽة التي تدير لها المؤسسة المخزون السلعي تأثيرا مǼاشرًا على التدفقات النقدǽة، وذلك 
  :جاǼا على حسب Ȟقادة تلك الكǽفǽة أو فشلها، وȄزداد هذا التأثير في شدته ȞلماسلǼا أو إي

  ة وتكلفة المخزونǽمȞ زادت. 
 هǽلما طالت فترة المال المستثمر فȞ ȑقلت سرعة دوران المخزون، أ. 
  ات الفائضة على الحاجة في المخزونǽزادت الكم. 
 ات الأصناف الراكدةǽمȞ زادت. 
  اعنتيجة تعرض المخزونǽللتلف أو الض.  

 ȍض المخزون إلى حده الأدنى ولكن الاحتفاǽون بتخفȞǽ لذلك فإن توجه المؤسسة لا يجب أن
  :Ǽالمخزون عند حده الأمثل، Ǽما ǽسمع بإيجاد توازن بين هدفين متضادين

 هǼ ȍض تكلفة الاحتفاǽالمخزون لتخف Ȑض مستوǽتخف. 
  ،أخطار التوقف عن الإنتاج أو فقد العملاء ȑات المخزون إلى أقل مما تفادǽض مستوǽنتيجة تخف

  .يجب
وǽعتبر معدل أǽام بǽع من المخزون من أكثر المعدلات شيوعا لتحديد المعدل الأمثل لحجم 

  :المخزون، وȄتم التوصل إلǽه ǼالنسǼة التالǽة
  معدل المبǽعات اليومǽة÷ قǽمة المخزون = المعدل الأمثل لحجم المخزون 

  )99، ص2015/2016مصطفاوȏ خديجة ليلى، (
  : الإسراع في تحصيل المقبوضات -2

وȄتطلب ذلك العمل على حث العملاء على سرعة السداد، Ȟمنح خصم الدفع، وإتǼاع سǽاسة 
مشددة في التحصيل، والإسراع في تحوȄل الشȞǼات المستلمة إلى نقدǽة ومن بين الوسائل المستخدمة في 

نقدǽة، قǽام المؤسسة بإرسال شخص إلى العميل Ȟي ǽأخذ الشǽك تخفǽض الفترة الزمنǽة لتحوȄل الشǽك إلى 
ثم يذهب لإيداعه في البنك لتحصيله، ولاسǽما إذا Ȟان المبلغ Ȟبيرا لأن انتظار العميل لإرسال الشǽك عن 
طرȘȄ البرȄد قد ǽأخذ وقتا طوǽلا، أما إذا Ȟان العميل ǽقǽم في مدينة Ǽعيدة أخرȐ، فإن المؤسسة تفتح 

د البنوك أين ǽقطن العميل، ولاسǽما إذا Ȟان عدد ملائم من العملاء، حتى يتسنى لهم إيداع ما حساǼا Ǽأح
  )23، ص2016/2017شبيل طيب، . (عليهم من مستحقات
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  :الإǺطاء في سداد المدفوعات -3
Ȟما إن عملǽة الإسراع في تحصيل المستحقات تؤدȑ إلى زȄادة الرصيد النقدȑ المتاح للمؤسسة، 

الإǼطاء في سداد الالتزامات ǽساعد على إتاحة الأرصدة النقدǽة لفترة أطول، لو لا Ǽقصد الإǼطاء في فإن 
السداد أن تتأخر المؤسسة في سداد التزاماتها عند حلول موعدها، حيث ǽمȞن أن تواجه المؤسسة مشاكل 

ب المشروعة لتأخير ومصاعب متنوعة في مثل هذه الحالة، إنما المقصود هو اللجوء إلى Ǽعض الأسالي
السداد مثل الاستفادة من الائتمان الممنوح للمؤسسة من قبل الموردين وذلك Ǽالسداد في آخر يوم من أǽام 
فترة الائتمان، وǽمȞن للمؤسسة إطالة الفترة الزمنǽة التي تمضي بين تحرȄر الشǽك وسحب قǽمته من 

سابها لدȐ البنك، لأن تقوم المؤسسة حساب المؤسسة، حيث تسهم في تأخير سحب قǽمة الشǽك في ح
Ǽسداد شȞǼات لدȐ البنوك محلǽة تقع Ǽعيدًا عن مقر المستفيد، حيث تستغرق عملǽة تحصيل الشǽك فترة 

  )100، ص2015/2016مصطفاوȏ خديجة ليلى، . (زمنǽة أطول
  :مواءمة التدفقات النقدǻة -4

اخلة وȃين توقيت التدفقات النقدǽة ǽقصد Ǽالمواءمة التنسيȘ بين توقيت التدفقات النقدǽة الد
الجارحة، ǼشȞل ǽسمح بتخفǽض الرصيد الذȑ ينǼغي على المؤسسة الاحتفاǼ ȍه، ومن أهم الإجراءات 
التنسيȘ في هذا الشأن، قǽام الإدارة Ǽمحاولة الموائمة بين التدفقات الخارجة لأغراض سداد مستحقات 

متحصلات الذمم، فإن Ȟانت فترة الائتمان التي ǽمنحها الموردين وȃين التدفقات الداخلة المتمثلة في 
الموردون تقل عن فترة الائتمان التي يتحصل عليها العملاء، فقد ǽقتضي الأمر التفاوض مع الموردون 
لتمديد فترة الائتمان، حتى تتلاءم مع فترة الائتمان الممنوحة للعملاء، أو تقدم المؤسسة لعملائها خصم 

في محاولة تشجǽعهم على سرعة سداد ما عليهم من مستحقات Ǽما ǽسمح بتخفǽض تعجيل الدفع وذلك 
، 2015/2016مصطفاوȏ خديجة ليلى، . (متوسȌ فترة تحصيل حتى تتلاءم مع نمȌ السداد للموردين

  )101ص
  قرارات تسيير الخزȂنة: المطلب الثالث

تتخذها المؤسسة لضمان السير ǽشتمل ميدان تسيير الخزȄنة مجموعة من القرارات المالǽة التي 
الحسن لمختلف عملǽاتها وذلك على المدȐ القصير، ففي حالة وجود عجز على مستوȐ الخزȄنة، يجب 

  .اللجوء إلى تموȄل قصير الأجل وعلǽه يتم اتخاذ القرار بهذا الشأن
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  :قرارات متعلقة بتوظيف الفائض: أولا
لتوظيف أمثل لفائض الخزȄنة وذلك لمدة قصيرة حيث ǽقوم مسير الخزȄنة بدراسة الوسائل المتاحة 

الأجل، وهناك أنواع Ȟثيرة ومتنوعة من التوظǽفات فǽمايلي سنتطرق إلى معايير اختǽار هذه الأنواع 
  :والمفاصلة بينها

  :معايير اختǻار على المدȎ القصير -1
  :Ȟر منهايتم الاختǽار والمفاصلة بين مختلف وسائل التوظيف انطلاقا من عدة معايير نذ

 .وهو العلاقة بين ما ǽعود Ǽه هذا التوظيف ورأس المال الذȑ توظفه المؤسسة: المردودǻة - 
 .تعني قدرة المؤسسة على استرجاع سيولتها Ǽسرعة وȃدون خسارة: السيولة - 
 .مخاطر التوظيف إما تحقيȘ رȃح أو تحقيȘ خسارة: الخطر - 
الحرة أو الأفراد الخاضعين للضرǼȄة على  هي معǽار جد مهم للمؤسسات، الأشخاص، المهن: الجǺاǻة - 

  )52، ص2017/2018رمال إǻمان، . (دخل الأشخاص الماديين
  :توظǻفات فائض الخزȂنة -2

  :ومن أهم طرق التوظيف نجد التوظيف خرج السوق المالي والتوظيف عن طرȘȄ السوق المالي
 ة، الودائع : توظيف خارج السوق المالي تتضمنǽنة، سندات شراء المواد الأولȄلأجل، أذونات الخز

 .الاستحقاق
 السوق المالي ȘȄنة القابلة لتداول، شهادات الإيداع، سند المؤسسات : توظيف عن طرȄسندات الخز

المالǽة المتخصصة والشرȞات المالǽة، سندات الخزȄنة، شرȞات الاستثمارات ذات رأس مال متغير، 
 .سندات التوظيف المشترȞة، الأسهم

  :ات متعلقة بتموȂل العجزقرار : ثانǻا
إن عدم التوافȘ بين المدفوعات والمقبوضات أن يؤدȑ إلى ظهور عجز مالي على مستوȐ خزȄنة 
المؤسسة أȑ عدم Ȟفاǽة رأس المال العام، لذلك تقوم بتوضǽح Ǽعض الطرق لتموȄل على المدȐ القصير 

  :وهي Ȟالتالي
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  ):الداخلي(التموȂل الذاتي  -1
تعتمد على مواردها الداخلǽة الناتجة، وتتكون من مؤونات، الاهتلاكات الأرȃاح معناه أن المؤسسة 

غير موزعة الاحتǽاطات، التنازل عن الاستثمارات، وهذا النوع غالǼا غير Ȟافي لتموȄل المؤسسة لذلك تلجأ 
  .إلى التموȄل الخارجي

  :التموȂل الخارجي -2
ي السوق المالǽة سواء Ȟانت محلǽة أو أجنبǽة وȄتمثل في لجوء المشروع إلى المدخرات المتاحة ف

لمواجهة الاحتǽاجات التموȄلǽة، وذلك في حالة عدم ...) قروض، سندات، أسهم(بواسطة التزامات مالǽة 
  )54- 53، ص ص2017/2018رمال إǻمان، . (Ȟغاǽة مصادر التموȄل الذاتǽة المتوفرة لدȐ المؤسسة

  
  تسيير الخزينةأمين الخزينة ودوره في : المطلب الرابع

يكون مسؤولاً عن ، وأمين الصندوقيطلق على أمين الخزينة في المراجع والممارسة العربية       
، وهي وظيفة يمكن استكمالها بإدارة العلاقات مع البنوك، فضلاً عن إدارة لمؤسسةالسيولة المستمرة ل

أيضًا إدارة  هيسمى نشاط، والمخاطرتغطية و ،الاستثمارات والتمويل، أو حتى العمليات المصرفية
  .الخزينة، إدارة النقدية وإدارة السيولة

 تطلب حيثالتاسع عشر،  القرن من الأخير الربع خلال وتطورت الخزينة مسير وظيفة ظهرت وقد     
 من والرفع التكنولوجي، التطور وتيرة وارتفاع والنقدية، المالية الأسواق مستوى على الحاصل التطور
 وظيفة في النظر ضرورة ،من القرن العشرين الثمانينات سنوات مطلع الإقتصادية المؤسسات مستوى

 .له الموكلة والمهام الدور يوضح الذي العملي الإطار تحديد على العمل خلال من الخزينة مسير
  :تعريف أمين الخزينة. 1

 ،التدفقات النقدية، ومكافآتها أو تكاليفهاعن إدارة  هو الشخص المسؤول بشكل أساسي أمين الخزينة     
في  الخزينةكجزء من واجباته، يجب على أمين و ،بالإضافة إلى مراقبة المواقف والمخاطر المختلفة

  .نافي ظل أفضل الظروف وبأكبر قدر ممكن من الأم المؤسسةجميع الأوقات أن يضمن التزامات 
الإيداع والاقتراض من المؤسسات رًا على شروط هو الشخص الذي يتفاوض كثي الخزينةأمين و     

والاستثمار في المؤسسة، أما دوره في خطط تمويل السياسة  إعداديمكنه أيضًا المشاركة في كما  البنكية،
وبرامج التشغيل فهو هام وحاسم، على اعتبار أنه يوفر الاحتياجات المالية الدورية لأنشطة الشراء 

  .والتمويل والإدارة العامة
ضمن الإدارة المالية، وحتى المحاسبية  الخزينةدمج وظيفة أمين في المؤسسات الصغيرة، يتم غالبا       

للمؤسسة، خيث يقوم بالمهام المحاسبية، المالية، النقدية شخص واحد، أما في المؤسسات المتوسطة 
تنظيمي، يتكفل بها واضحة وبارزة في الهيكل ال) الصندوق( والكبيرة، فتكون وظيفة أمين الخزينة   Marc Gaugain & Roselyne. (شخص بشكل متخصص، على أن يتبع إداريا للمدير المالي

Suvée, 2007, p 47(.  
 : الخزينة لوظيفة التاريخي التطور. 2
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 مرت التي الأساسية المراحل أهم خلال من المؤسسة، في الخزينة لوظيفة التاريخي التطور يعتبر    
 تتبع يمكن حيث الوظيفة، هذه على طرأت التي السريعة التحولات تتبع على دلالة الأكثر الطرق من بها،

 مهام عرفت أن إلى بها، مرت التي الغموض فترة من بدءا المؤسسة، في الخزينة وظيفة تطور مراحل
 عنها ينجم وما المالية، بالمردودية يتعلق ما منها خاصة المالية، القرارات اتخاذ في وحرية بدقة، محددة

 .مخاطر من
  :التالية النقاط خلال من الماضية الأخيرة السنوات في الخزينة وظيفة تطور مراحل عرض ويمكن    

 ).27 -25ص ، ص 2008/ 2007محمد الأمين حنيوة، (
 :)المحاسب الخزينة أمين (الستينيات سنوات. أ

 في كبير بغموض بالأصل تميزت حيث البالغة، الأهمية بالمؤسسة الخزينة لوظيفة تكن لم    
 ضرورة كانت بالمقابل الوظيفة، بهذه مكلف مسؤول أو قسم يتواجد أن النادر من أنه حتى المؤسسات،

 بمعنى ، موجودة الحسابات ويراقب يتتبع شخص طرف من بالمؤسسة البنكية العلاقات على رقابة وضع
 .البنكية الدفع لوسائل العام للإستعمال ملائمة المؤسسة لخزينة كلاسيكية وظيفة وجود

 لحالة اليومية بالمتابعة مكلف محاسب بمثابة المرحلة، هذه في الخزينة أمين اعتبار أدى ما هذا    
 المحاسبية التسجيلات بين المقارنة فيها يتم بنكية مقاربة وضع على ويعمل للمؤسسة، البنكية الحسابات

 .البنك لدى مسجل هو وما المؤسسة، في
 على تعمل التي التقليدية، المحاسبية المعلومات حدود بتخطي له سمح للمحاسب المتعدد الدور هذا    

 الرصيد تتبع فكرة إلى ،) المحاسبية العمليات تواريخ ( المحاسبي التسجيل تواريخ لفكرة أولوية وضع
 المحاسب الخزينة أمين ارتباط تحدد وبالتالي البنكية، الدفاتر في والمحددة القيمة أيام خلال من البنكي

 البسيطة عملياته لتوجيه إليها، بحاجة هو التي المعلومات سحب على يعمل أين المحاسبية، بالأقسام
 الظروف لمواجهة كافية موجبة سيولة تأمين على يعمل أين ، المؤسسة في السيولة متابعة في والمتمثلة

 على السحب بشأن والمفاوضات الخزينة، قروض على المطلق الإعتماد خلال من المتوقعة، غير
  .المستقبلية الإحتياجات لمواجهة البنكيين، المتعاملين مع المكشوف

 )أمين الخزينة مسير النقدية (السبعينات سنوات. ب
 على أمين إعتباره خلال من المؤسسة، في المحاسب الخزينة أمين به عرف الذي الساكن الدور    

 بداياتها شهدت أي السبعينات، بداية التحولات بعض عرف البنكية، للحسابات ومراقب السيولة مستودع
 عنها نجمت إقتصادية صعوبات على أعلنت التي  "البترول " الطاقة بموارد أساسا تعلقت الأزمات بعض

 عرف حيث ،... الفائدة معدلات في إرتفاع التضخم، ،تالمؤسسا ونتائج الإقتصادية، الوتيرة في إنخفاض
  :في أساسا والمتمثلة،  "الصفرية الخزينة "مبادئ خلالها
 المالية؛ العمليات في عليها المرتكز الأساسية القاعدة تعتبر التي التقديرات، دقة 
 التسيير تنظيم أجل من الخزينة، مسير طرف من النقدية التدفقات لتسيير القاعدية الأدوات توفر 

 .لها التقديري
 الإجمالي البنكي الرصيد جعل في متمثل الخزينة، لأمين واضح عملي هدف تحديد إلى أدى ما هذا    

 المرتبطة الضائعة الفرصة وتكاليف المالية المصاريف تدنيه هدف أجل من للصفر، يمكن ما أقرب
  .والدائنة المدينة بالأرصدة

 الذي، « gestion de trésorerie» الخزينة تسيير مصطلح ظهور تاريخ كان العهد ذلك من    
 السالبة النقدية للأرصدة الملائمة القروض بشأن التفاوض أو النقدية السيولة توظيف بعمليات يسمح

 اللغة نفس باستعماله البنكيين المتعاملين مع الخزينة مسير تفاوض ضرورة بذلك وظهرت المتوقعة،
والاستناد على  المحاسبية، المعلومات أولوية عن والإبتعاد القيمة، أيام بفكرة يتعلق ما خاصة التقنية،
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 نجاح لهدف بالمؤسسة المحيطة الإقتصادية والأوضاع التغيرات الحسبان في تأخذ تقديرية، معلومات
 .مهمته

 الوظيفة أصبحت وبالتالي المؤسسة، في المالية الإدارة في تنظيمي إستقلال الخزينة قسم بذلك وعرف    
 في وتمثل البنكية والعلاقات النقدية التدفقات تسيير في الخزينة أمين دور وضوح خلال من وضوحا أكثر

 . " التسديد على المؤسسة قدرة ضمان "
 ):المخاطر أمين الخزينة مسير( الثمانينات سنوات. ج

 التطور خلال من المؤسسة، خزينة محيط في وحادة سريعة تحولات عن الثمانينات سنوات كشفت     
 .وفرهات التي المالية المنتجات مختلف وظهور ،ةوالنقدي ةالمالي سوقالأ على طرأ الذي السريع
 التمويل خلالها كان أين سنوات، بضع من كذلك يكن لم حيث متداولا " سوق" مصطلح اليوم أصبح

 بمعالجة تقوم مؤهلة، هيئات طرف من إنتقائيا لتوزيعا خاضعا للمؤسسات المدى والطويل المتوسط
 .الإستثمارات من كبير جزء المؤسسة على تضيع قد طويلة، فترات خلال الملفات ودراسة

 أمام النقد أسواق فتحت أين ،1985و 1983 سنوات بين ما بسرعة تطورت الوضعية هذه     
 ببعض مقارنة فاتها الذي الوقت من جزء باستدراك قامت والتي ،فرنساك الدول بعض في المؤسسات

 للتخمين الإنتقال على عملت حيث ،المتحدة الولاياتك المالية الأسواق في العمل على المعتادة الدول
 ... الفائدة ومعدلات الصرف، أسعار تغيرات بأقصى المتميز والمالي الإقتصادي

 التدفقات قوى فيها تتحكم متغيرة صرف أسعار على أساسا والمعتمد الجديد، المالي النظام ظهور أدى    
 حالة على تؤثر قد الخزينة، مسيري طرف من مالية أخطار توقع إلى الأساسية، بالعملات المرتبطة

، المرتقبة غير الصرف أسعار تغيرات عن ناتجة خسائر المؤسسات تكبد بمعنى المؤسسات، ووضع
، الفائدة معدلات حساسية رفع إلى بالإضافة للمؤسسات، التجاري أو الصناعي الهامش إلغاء إلى تؤدي

 وبالتالي الأخطار، تسيير إلى الخزينة مسيري دور نطاق توسع بالأحرى أو تطور إلى أدى الذي الشيء
 .الفائدة ومعدلات الصرف أخطار في والتحكم والقياس المشاركة ضرورة التطورات هذه جراء ظهرت

 بكل إرتبطت الخزينة أن حيث مهم تكنولوجي تحول رافقه الخزينة وظيفة مسؤولية في التوسع هذا    
 المالية، الأخطار من التقليل إلى إستخدامها خلال من تسمح التي والمتعددة، الجديدة المالية المنتجات

 الدخول على قدرته خلال من الخزينة، مسير أهمية من الرفع إلى أدى الذي الأمر المردودية، من والرفع
 إلى أدى التوجه هذا وأن خاصة المالية، العمليات بمختلف وقيامه والنقدية، المالية الأسواق في المباشر
 ." للأرباح مركزا " الخزينة إعتبار

 وتعدى الميزانية، خصوم جانب في دوره إتساع خلال من بالغة، أهمية الخزينة أمين عرف وبالتالي    
 من، المؤسسة تمويل طرق في المشاركة إلى المدى، القصير التمويل وتحكيم المفاوضة حدود دوره بذلك
 السوق يوفرها التي الأدوات خلال من المالية، المخاطر كل مع والتعامل للأسواق المباشر الدخول خلال

 قسم في وتهيكلت نظُمت التي الخزينة وظيفة في والمهم السريع التطور إلى أدى الذي الشيء النقدي،
 .والوظائف المهام محدد خاص

 : )النقدية التدفقات أمين الخزينة مسير ( الخزينة لوظيفة الحالي الوضع. د
 مستوى على الخزينة مسير دور في النظر إعادة إلى المالية، الأسواق هزت التي الأحداث أدت    

 والتي الخزينة، لوظيفة جديدة محاور رسم على حدثت التي التغيرات عملت حيث المؤسسات، مديريات
 .التوسيع إتجاه في كانت

 : الأول المحور
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 مسير أظهر حيث المؤسسة، في المالية للأخطار الكامل الجرد بإقامة المطلقة بالضرورة مرتبط    
 من حيث الفائدة، معدلات تغيرات وأخطار الصرف بأخطار كبير بشكل إهتمام وزيادة إستقطابا الخزينة

 .الأخطار وتسيير التغطية لوسائل لجوء أي قبل به القيام الضروري
 : الثاني المحور

 بنشاطات ينشغل ألا الخزينة مسير فعلى للمؤسسة، الكبرى للتوازنات الأساسي الفهم إلى الرجوع هو    
 في تأخذ مردودية أمثل عن البحث وإنما المربحة، النتائج أقصى عن بحثا فيها ينعزل قد التي السوق،
 .المالية منها خاصة المؤسسة توازنات الحسبان

 من الأخطار، لهاته إدارة وتقديم المالية، الأخطار لتقدير الأفضل يكون أن الخزينة لمسير سمح ما هذا   
 التمويل ومخطط الموازنة، إجراءات قمة في الخزينة أصبحت وعليه المناسبة، التغطية تقنيات خلال

 ...التمويل وقرارات
 الأمثل بالتسيير مرتبطة جديدة مهام إلى مهامها لإتساع جديدا، دفعا للوظيفة أعطى التطور هذا    

 السوق قواعد احترام مع والنقدي، المالي السوق مستوى على المتاحة الفرص كل واستغلال للسيولة،
 الأمثل التخصيص وضمان التمويلية، الشروط أحسن ومفاوضة الأخطار، مختلف تسيير على والعمل
 .المجال هذا في المؤسسة وأهداف المالية السياسة حدود وفق المتاحة للموارد

  :الخزينةهام أمين م. 3
 Annie Bellier & Sarun(النقدية وإدارتها، رغم ذلك يمكن إجمال مهام أمين الصندوق في ما يلي رغم تنوع مهام أمين الخزينة، باعتبار نشاطه نشاطا يوميا روتينيا، وأن محور عمله هو السيولة      

Khath 2000, p 18.( : 
يجب على أمين حيث  ،يشير مصطلح السيولة هنا إلى قدرة المؤسسة على الوفاء بالمواعيد النهائية      :لمؤسسةلسيولة توفير الضمان . أ 

أن يفعل كل ما في وسعه للتأكد من أن المؤسسة لديها موارد كافية في جميع الأوقات للوفاء  الخزينة
الاجتماعية،  الهيئاتموردين، وتلك تجاه دفع الرواتب، والوفاء بالمواعيد النهائية لل(بالتزاماتها المالية 

هذه المهمة بلا شك أن توضع في المقدمة، لأن السيولة تشكل الشرط الأساسي  ،)والبنوك، وما إلى ذلك
 .لبقاء المؤسسة

لتقليل التكاليف  وهذا، لا تريد الإدارة العامة للمؤسسة بالضرورة معرفة تفاصيل الشروط المصرفية      :تخفيض تكلفة الخدمات المصرفية. ب
دائمًا هو الذي  الخزينةبالطبع حتى لو لم يكن أمين ف ،نفكر بشكل عفوي في التفاوضلكنها المصرفية، 

 .يتفاوض مباشرة مع المصرفي، فإن مسؤوليته على الأقل هي القيام بكل الأعمال التحضيرية
تساهم ، وأو مزيد من الدخل المالي اعتمادًا على اتجاه التدفق النقديتكاليف أقل تحقيق  ببساطةعني ت      :تحسين النتيجة المالية. ج

للقيام ، ويتفاوض على شروط التمويل، حيث في تحسين النتيجة النهائيةلأمين الخزينة المهام المتعددة 
، الطريقة الوحيدة للمقارنة بين عروض الائتمان تكاليف مصادر التمويلبذلك، يجب عليه إتقان حساب 

اهتمامًا خاصًا لتطوير توقعات موثوقة لمدة شهرين أو ثلاثة أشهر من أجل اتخاذ  وإيلاء ،فةالمختل
 .قرارات التمويل أو الاستثمار الأكثر دقة

 :إدارة المخاطر المالية قصيرة الأجل. د
تقع ، ووفي بعض الأحيان مخاطر أسعار الفائدة ،في المقام الأول مخاطر العملة تدخل في ها المجال   

على المدى  لأنهما يشكلان مخاطر مالية إلى حد كبير الخزينة،مسؤولية هذين المجالين على عاتق أمين 
تجميد سعر الصرف بما  من خلال ،الهدف من إدارة مخاطر العملات هو تجنب خسائر العملةو ،القصير

من ناحية أخرى، تهدف إدارة  ،يضمن معدل هامش تجاري بين المبيعات والمشتريات بعملات مختلفة
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يقوم أمين  ، حيثمخاطر أسعار الفائدة إلى إصلاح معدل الاقتراض أو الاستثمار على مدى فترة مستقبلية
ضع هذه التحوطات على أساس الميزانية ي وذلك بأن ،بتنفيذ عمليات التحوط وفقاً لتطور الأسعار الخزينة

 .شهرالنقدية السنوية أو توقعات متجددة لبضعة أ
 :ضمان أمن المعاملات. هـ
هذه للحد من و ،لأمناء الخزينة بالنظر إلى العدد المتزايد من محاولات الاحتيال هامهذا إجراء     

المخاطر، يجب وضع إجراءات لضمان أمن وسائل الدفع، من أجل منع تزوير الشيكات وأوامر التحويل 
 .واختلاس الأموال

 هارات أمين الصندوقم. 4
  :Sion Michel, paris, 2001, P 29) (تطوير مجموعة متنوعة من المهارات مثل يه، يجب علالخزينةمين لأن أجل تنفيذ المهام المختلفة م     

 :المنظمدور  .أ
للنقدية الداخلة والخارجية،  لإدارة اليوميةدقيقة وصارمة ل لمنهجية بإعداد وتنفيذ يقوم  يجب أن     

بحيث يتمكن من التوفيق بين نوعي التدفقات السابقة، مما يسمح له بتغطية وتوفير احتياجات المؤسسة 
 .في الوقت المناسب من جهة، واستثمار الفوائض النقدية إلى حين الحاجة إليها

 :فني دور. ب
يتعين على أمين الخزانة إتقان الوظائف  ، فإنهوفني مجال تقني ية هو في الأساسإدارة النقد بما أن    

وتشغيل  ،نة الخاصة به، وبعض عناصر الرياضيات الماليةيالخزالحاسوب المتعلقة بالمختلفة لبرمجيات 
 منتجات التحوط من العملات وأسعار الفائدة ؛

 :اتصالي دور. ج
 يعتمد أمين الصندوق على الوظائف التشغيلية التي يجب أن تزوده بالمعلومات لتغذية التوقعات     

لأمين بأهمية توفير بيانات دقيقة في الوقت المناسب  هذه الوظائف قنعييجب أن والتنبؤات المالية، لذا 
 ؛الصندوق

 :دور تنبؤي .د
النقدية أو أوضاع الحساب المتوقعة، لذلك يجب على  التدفقاتالمالية بناء على تتُخذ معظم القرارات      

بضعة أيام أو عدة أسابيع : أمين الصندوق التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية على مدى آفاق زمنية مختلفة
تطور أسعار الفائدة وأسعار ، وخاصة في مجال يجب عليه أيضًا توقع المستقبلكما أو حتى سنة، 

 .الصرف
 الخزينة أمين وظائف. 4

 إلى للتطرق تحليلها يؤدي والذي الوظائف، من مجموعة المؤسسة في النقدية التدفقات إدارة تتطلب    
 والفروع، الأقسام مختلف بين العلاقات من بمجموعة عليه التعبير يمكن ما هذا،  "الخزينة تسيير نظام"

 إجراءات تشخص متتالية مراحل ثلاث في بالمؤسسة للخزينة الأساسية الوظائف تلخيص يمكن حيث
  ).45 -44ص ص  ،2008/ 2007محمد الأمين حنيوة، : ( وهي النقدية لإدارة مختلفة

 : النقدية بالتدفقات التنبؤ. 1
 عمليات بكافة التنبؤ خلال من بها، القيام يتم التي المراحل أولى من النقدية بالتدفقات التنبؤ يعتبر    

 في الخزينة فمخطط الأبعاد، مختلف في برامج إعداد الخزينة، مسير مهام تعدد ويسمح والدفع، التحصيل
 على التقديرات أن كما والتوظيف، التمويل لإمكانيات العقلاني للإختيار جدا مهم يعتبر القصير المدى
 .مسبقا ومفاوضتها اللازمة القروض مبلغ بتحديد تسمح المتوسط المدى
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 في النقدية التدفقات إدارة بين الموجودة العكسية العلاقة إلى نشير أن سبق ما خلال من يمكن     
 القصيرة الخطط تؤدي حيث المخاطرة، ودرجة )الطويل المتوسط، القصير، المدى ( المختلفة المستويات

 البالغة الأهمية يبرز الذي الشيء التجارية، الأوراق كخصومات فيها رجعة لا قرارات إلى المدى
 . لإدارتها والفعالة الدقيقة والطرق الوسائل كل إعتماد خلال من القصير المدى في النقدية للتدفقات

 :والتوظيف بالتمويل المتعلقة القرارات. 2
 تغطية إستحالة خلال من منطقية، الجد الأمور من القصير المدى في المالي التوازن عدم حالة تعتبر    
 والذي النقدي الرصيد إدارة أهمية تظهر وبهذا المتوقعة، بالتحصيلات الأجل القصيرة الإلتزامات كل

 من ،)التسديدات( الخارجة النقدية والتدفقات )التحصيلات ( الداخلة النقدية التدفقات بين الفرق عن يعبر
 في النقدي العجز تمويل عمليات أو النقدي الفائض وجود حالة في بالتوظيف المتعلقة القرارات خلال

 .الخزينة ميزانية
 :النقدية التدفقات تسيير ومراقبة تنظيم .3

 متوقع ماهو بين والاختلافات الفوارق تحليل عملية تساهم حيث ، الرقابة عملية موالية مرحلة في تأتي   
   .المستخدمة والأساليب الأدوات ومختلف التوقعات، نماذج تحسين في ، فعلي وماهو مخططأو

  :خلاصة الفصل الأول
  

مȞانة تعتبر الخزȄنة من أهم مؤشرات الوضعǽة المالǽة والتوازن المالي، لذا ǽعطيها التحليل المالي      
مرȞزȄة في الحȞم على التسيير المالي لأȑ مؤسسة، وǼما أن الخزȄنة تتذبذب في غالب الأحǽان بين 

ليومي للنقدǽة، وذلك التسيير ا) الصندوق ( حالتي العجز والفائض النقدȑ، فمن مسؤولǽات أمين الخزȄنة 
لإرجاع من خلال محاولة إرجاع الخزȄنة للحالة المثلى، من خلال تدبير النقدǽة لسد العجز في الخزȄنة 

تصرȄف المخزونات Ǽالبǽع، تحصǽلات الحقوق من الزȃائن، تأخير التسديدات (من مصادر التموȄل المتاحة
، أما في حالة الفائض، وهي )إلخ... الأجل للموردين والدائنين إن أمȞن، الحصول على قروض قصيرة 

حالة أفضل من حالة العجز المالي، ǼاعتǼاره لا تشȞل خطرا على المؤسسة، إلا أنها تمثل تكلفة فرصة 
تدعǽم المخزونات للتوسع في ( ضائعة للنقدǽة المتراكمة في الخزȄنة، حيث ينǼغي استثمارها أو توظǽفها

Ǽة مǽسداد الديون المال ،ȋائن لكسب ولائهم، النشاȃرا بدل دفع الفوائد عنها، تمديد آجال التحصيل من الزȞ
  ).التوظيف المالي قصير الأجل للفوائض في السوق النقدǽة أو المالǽة

   
  



 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  :الفصـل الثاني  

  .الحد منهالخزينة في تسيير الفشل المالي ومساهمة 
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  : تمهيد
المالǽة،  التزاماته تلبǽة على المؤسسة قدرة دراسة خلال من المالي الفشل على التعرف ǽمȞن

  . والمحددة القائمة الاحتǽاجات مقابلة على المشاة قدرة تقيǽم خلال من علǽه التعرف وǽمȞن
 أو ممتلكات عن تنازل يتǼعها للمؤسسة أعمال أو عملǽات هناك تكون  عندما ǽحدث المالي الفشل

 على القدرة عدم فاشلة، أو عملǽات Ǽعد للدائنين خسارة حدوث الإفلاس، أو أو الدائنين لصالح الأصول
 وضع يتم أن أو مدفوعة غير المؤسسة على الالتزامات وترك والانسحاب المرهون  الخطر استرجاع
 المؤسسة بين التسوǽة إجراءات وإحداث للشرȞة تنظǽم إعادة أو القضائǽة الحراسة تحت الشرȞة ممتلكات
  . ودائنيها
  المالي الفشل ماهǻة: الأول المǺحث

 التي المالǽة للحالة واضح توضǽح تقدǽم ناحǽة من تماما دقيȘ غير مصطلحا المالي الفشل ǽعد
 المالǽة المفاهǽم بين يخلȌ عام مفهوم فاشلة، فهو مؤسسة تعد لكي الاقتصادǽة المؤسسة لها تتعرض

، 2015والقانونǻة،  الاقتصادǻة العلوم سلسلة(. المؤسسات في المالي والعسر الإفلاس لحالات والقانونǽة
  )133ص

  المالي الفشل تعرȂف: الأول المطلب
 التي تعني القانوني أو الحقǽقي المالي العسر لحالة المرادفة المالǽة الحالة تلك هو المالي الفشل

 أقل في أصوله تكون  قǽمتها، حيث ȞǼامل للغير المستحقة التزاماته وسداد مواجهة على المشروع قدرة عدم
حالة الإفلاس،  إلى –الحالات أغلب وفي –Ǽالمشروع ǽصل الذȑ خصومه، الأمر قǽمة من الحقǽقǽة قǽمتها
 تعȞس النتائج الحوادث، ولكنها مثل مفاجئ ǼشȞل تحدث لا المالي الفشل حالة إن الأمر حقǽقة وفي

درجات  من معينة معين، وȃدرجة موقف من تبدأ والتي والمضاعفات التراكمات من لمجموعة النهائǽة
 أن إلى سوءا أكثر وضع إلى سيء وضع من بها الاهتمام عدم حالة في تتطور السيولة، والتي نقص

  )13، ص2016شاكر،  السلام عبد نبيل(. المالي الفشل حالة تصل إلى
 لǽس استحقاقها، فهو موعد تأتي عندما التزامات دفع المنشاة قدرة عدم أنه على أǽضا وǽعرف

 الزمنǽة المراحل عبر وتتفاعل تفاعلت التي والعوامل الأسǼاب من العديد عن ناجم ولكن اللحظة نتاج
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ȑالمالي توازنها استعادة أو التزاماتها سداد على مقدرتها عدم من المنشأة عليها التي الحالة إلى وتؤد 
ȑي(. التشغيلي أو والنقدȜ52، ص2014/2015ليلى،  تر (  

  )المالي، التعثر، الإفلاس رالعس( المشابهة Ǻعض عن المالي الفشل تمييز: الثاني المطلب
المؤسسة  بها تمر التي المشȞلة عن Ǽالتعبير تسمح صحǽحة تسمǽة وضع في الǼاحثون  يختلف

 )التعثر، العسر والإفلاس( مثل المصطلحات من العديد استخدام إلى الǼاحثون  معيّنة، لذلك لجأ فترة خلال
 الفاشلة أو أو المعسرة المتعثّرة حالة المنشأة ǽصف قد الذȑ الدقيȘ التعرȄف إلى الوصول في منهم رغǼة

  : المفاهǽم مختصرة لهذه تعرȄفات بتقدǽم فǽمايلي وسنقوم. المفلسة أو
  :الفشل المالي: أولا

ǽمȞن  حتى المنشأة لها تتعرض التي المالǽة للحالة دقǽقا توصǽفا ǽقدم لا الفشل مصطلح إن
المنشآت  في والعسر الإفلاس لحالات والقانونǽة المالǽة المفاهǽم مع يتداخل المفهوم فهذا فاشلة، اعتǼارها
  . بينها التمييز دون  التسمǽات لهذه مرادفا وǽعتبر

  :العسر المالي: ثانǻا
Ȟافǽة  المنشأة لدȐ المتوافرة النقدǽة السيولة فيها تكون  لا التي الحالة عن تعبير المالي العسر

  . حقǽقي مالي وعسر فني مالي ǼشȞلين، عسر المالي العسر وǽظهر. الغير تجاه الالتزامات لتسديد
بتوليد  تتعلȘ حادة سيولة Ǽأزمة المنشأة تمر عندما ينشأ الفني المالي العسر القول إن حيث ǽمȞن

Șالتدف ȑحيتها، لضعف نشاطها، نتيجة من الموجب النقدȃما رǼفوق  لديها الأصول إجمالي أن وǽ  إجمالي
  .الإفلاس حالة إلى الوصول دون  الأزمة هذه تجاوز فرصة تملك المطالب فإنها

الإفلاس، إذ  من جدا قرǼȄة المنشأة فإن الحقǽقي المالي Ǽالعسر والمتعلقة الثانǽة للحالة ǼالنسǼة أما
إجمالي  جعلت والتي لديها الخسائر تراكم من تعاني Ȟونها إلى التزاماتها، Ǽالإضافة سداد عن عاجزة أنها

  .التزاماتها إجمالي عن ǽقل موجوداتها
  :المالي التعثر: ثالثا

عام  اتفاق يوجد لا ما حيث نوعا Ǽالغموض وǽمتاز واسع مصطلح هو المالي التعثُّر مصطلح إن
 حين في، 1968سنة ) Ȟ)Altmanدراسة  إفلاس حالة أنه على عرّفته الدراسات تعرȄفه، فǼعض على

أن  الاستحقاق، إلا تارȄخ عند الالتزامات تسديد على القدرة عدم أو فشل أنه على الآخر يرȐ الǼعض
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)Rose ( التّعثر 1996سنة Ȍȃالعسر المالي رǼ ما وعّرفهȞ الديون  الوفاء على القدرة عدم : "يليǼ مع 
  ". الخصوم  لتغطǽة الأصول Ȟفاǽة Ȟعدم لتسديدها أȑ وسيلة غǽاب

 على مواصلة القدرة ǽصيب خطير اضطراب عن أنه عǼارة على المالي ǽعرّف التعثر Ȟما
  .مختلفة لأسǼاب النشاطات

  :الإفلاس المالي: راǺعا
إفلاسها  إشهار يتم استحقاقها تارȄخ في الغير تجاه التزاماتها تسديد عن المنشاة تتوقف عندما

من  يتاح Ǽما التزاماتها وتسديد وǽȃعها تصفيتها أجل من وذلك المختصة، المحȞمة قبل من قضائي ǼحȞم
إفلاسها  إعلان إلى تلجأ قد متكررة خسائر إلى المؤسسة تتعرض عندما الأمر وȞذلك. مالǽة إمȞانǽات

تدعى  الحالة وهذه الغير تجاه التزاماتها بتسديد تقوم أنها حيث بذلك يلزمها لا القانون  أن من الرغم على
  ) 30، ص2015/2016سلǻماني،  انتصار(. الدفترȑ  الإفلاس أو المالي Ǽالإفلاس

  :المالي والتعثر المالي والعسر المالي والإفلاسالتمييز بين الفشل : خامسا
 حالة المالي التعثر أن اعتǼار على المالي الفشلو  المالي التعثر بين التفرقة إلى الǼعض ذهب
المرونة، في  معǽار استخدام إلى الحالة هذه في ǽستندو  Ǽالضرورة إلǽه تؤدȑ لا قدو  المالي، تسبȘ الفشل

لناحǽة القانونǽة إلى حالة إفلاس قضائي Ȟنتيجة لتوقفها عن سداد حين ǽشير مصطلح الإفلاس من ا
ديونها في مواعيد استحقاقها، من خلال هذه المفاهǽم المتشابهة للفشل المالي نستنتج أن هذه مصطلحات 

  .عن حالات تمر بها المؤسسة التي تعاني من الفشل المالي
  مظاهر الفشل المالي: المطلب الثالث

  .اقتصادȑ والآخر مالي أحدهما مظهرȄن المالي للفشل
  : المالي المظهر: أولا

 حالة التصفǽة، حيث في المؤسسة ووضع الإفلاس إعلان لدرجة لوحدة المالي العجز في وȄتمثل
لأصولها،  القǽمة الدفترȄة من أكبر تكون  المؤسسة لالتزامات الدفترȄة القǽمة أن ǽعني المالي العجز أن

  . التزاماتها تسديد عن عجز حال في المؤسسة تكون  وǼالتالي
  : الاقتصادȏ المظهر: ثانǻا
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 أن أȑ الأموال المستثمرة على المطلوب الاستثمار عائد تحقيȘ عن المؤسسة عجز في يتمثل
 في المستثمرة تكلفة الأموال من أقل أو أخرȐ  مجالات في استثماره عائد من أقل المؤسسة في الاستثمار
  ) 54، ص2016/2017شيǺاني،  سارة(. المؤسسة

 عدة عن نتائج هو بل فجأة ǽحدث أنه أو ما لحظة وليد لǽس المالي فالفشل آنفا؛ ذȞرنا وȞما
  : منها نذȞر) مظاهر( أحداث

 .تدني الرȃحǽة لفترات متتالǽة  .أ 
 .ضعف الرقاǼة على رأس المال العامل مع ارتفاع حجم الديون   .ب 
 .والإدارȄةضعف Ȟفاءة العنصر الǼشرȑ المالǽة   .ج 
 .التأخر في إعداد الحساǼات الختامǽة  .د 
 .ضعف مستوȐ الإفصاح والشفافǽة  .ه 
 .انخفاض التدفقات النقدǽة الداخلǽة  .و 
 .تكرار طلب تأجيل دفع المستحقات  .ز 
 .طلب تسهǽلات مالǽة غير مبررة  .ح 
 ȋ.  ة الديون المعدومةǼانخفاض معدلات تحصيل الديون وارتفاع نس. 
 ȑ.  حوث مجلة. (مةالتغيير المتكرر في إدارة المنظǺة، يوليو الǻمǻ2020الأكاد (  

  الفشل المالي في المؤسسة الاقتصادǻة: المǺحث الثاني
ǽعتبر الفشل المالي من أكثر الأخطار التي تواجه المؤسسات الاقتصادǽة، خاصة منها الصغيرة 

  .والمتوسطة، لذا سنتطرق في هذا المǼحث إلى أهم أسǼاب الفشل المالي وأنواعه ومراحله
  أسǺاب الفشل المالي: المطلب الأول

وǽمثل الإفلاس المرحلة الأخيرة في دورة حǽاة الشرȞة نتيجة لاستمرار العسر المالي الذǽ ȑحدث 
  :للأسǼاب الآتǽة

1.  Șع تحقيǽة عندما لا تستطǽحȃالر Șة في تحقيǽالǽاستعمال الإدارة لأساليب غير مشروعة أو احت
 .الاستثمارȄةتدفȘ نقدȑ داخلي فورȑ من مشارȄعها 

 .عدم الكفاءة التي تحدث نتيجة ترك الإدارȄين الجديين لمناصبهم .2
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 .فقدان المرونة المالǽة .3
 .نقص رأس المال .4
 .خلل في نظام التكلفة .5
 .ضعف في الرقاǼة .6
 .الحȞومة في ظل قوانين لا توفر حماǽة للشرȞات .7
  ) 259، صǺ ،2018ابل مجلة. (قلة الاستثمارات والمشارȞة الخارجǽة .8

  .أن أسǼاب الفشل المالي ǽمȞن تقسǽمها إلى قسمين داخلǽة وخارجǽة Ȟما
  : الخارجǻة الفشل أسǺاب :أولا
 التكنولوجي التقادم. 
 ودȞالر ȑالاقتصاد. 
 المفرطة المنافسة. 
 الصناعة ومحددات رفع قيود. 
 الفائدة أسعار تغير . 
 ضعف ȘȄة المنتجات تسوǽة الأسواق في المحلǽة والأزمات والحروب العالمǽمǽالإقل. 
  : الداخلǻة الفشل أسǺاب :ثانǻا

 . الخارجǽة الأسǼاب حيث من Ȟفاǽة السوق  فهم عدم .1
 . الاستثمارȑ  والهȞǽل التموȄلي الهȞǽل وضعف المالǽة الإدارة سوء .2
 Ǽأهداف المنشأة الوعي عدم إلى المنشآت، Ǽالإضافة تفشل التي الإستراتيجǽة القرارات ضعف .3

 . الجديدة والأسواق المنتجات حيث من المنطقي غير والتوسع
 يؤدȑ المخاطر مما إدارة وسوء المعقدة التنظǽمǽة الهǽاكل في Ǽالعادة ǽظهر الداخلǽة الرقاǼة قصور .4

 . المعلومات أنظمة في ثغرات وجود إلى
، 2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت(. وآرائها مواقفها في حǽادǽة وعدم فعالة غير إدارة مجالس .5

  ) 26ص
   المالي الفشل أنواع: الثاني المطلب
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 أو المالي الاقتصادȑ، الفشل الفشل المنشأة، وهي ǽصيب قد الذȑ المالي الفشل من أنواع يوجد
  . الإدارȑ  والفشل القانوني

  :الاقتصادȏ الفشل :أولا
 من المال على رأس المحقȘ العائد Ȟǽون  عندما الأسǼاب من الكثير تفاعل عن تنتج التي العملǽة هو
Ȍرأس تكلفة متوس ȑون  عندما المال، أȞǽ ة المتاجرة على العائدǽالملكǼ ا فيǼلذلك، المنشأة رقما سال 
 الفائدة معدل لتغطǽة نفقاتها، وǽقل دخلها Ȟǽفي لا التي الاقتصادȑ، تلك Ǽالمفهوم الفاشلة Ǽالمنشأة ǽقصد
 إفلاس إشهار الاقتصادȑ على الفشل يترتب ولاالمال،  رأس تكلفة عن الدفترȄة بتكلفتها الاستثمار على

 دفع عن تتوقف لا ذلك الناحǽة الاقتصادǽة، ومع من فاشلة المنشأة تكون  أن ǽمȞن المنشأة، لأنه
  . ǽشهر إفلاسها لا ثم ومن استحقاقها أجل ǽحين حينما الالتزامات

  :القانوني الفشل :ثانǻا
 Ǽه السيولة، وǽقصد Ȟفاǽة عدم حالة في يتمثل الأول فالاتجاهاتجاهين،  يتخذ قد الفشل من النوع هذا

 قǽمة لو Ȟانت حتى ǽحدث قد ما الدفع، وهو المستحقة الفوائدو الديون  سداد على الشرȞة قدرة عدم
 إلǽه التطرق  تم المالي والذȑ العسر إلى يتجه فهو الثاني الشȞل الخصوم، أما قǽمة عن تزȄد الموجودات

   )30، ص2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت( .ساǼقا
  :الإدارȏ  الفشل :ثالثا

 تدهور تساهم في سلبǽة أعمال نتائج تحقيȘ إلى يؤدȑ للمنشأة، مما الإدارȑ  الجهاز Ȟفاءة عدم هو
ȋذلك المنشأة نشاȃاحها، وȃون  وأرȞǽ م على السلبي الأثر لهاǽفاءة يتضمن ضعف أسهمها، حيث قȞ 
 التكيف على عدم القدرة ثم المستقبل، ومن في ǽحدث قد ما تقديرها في فشلها رئǽسǽة Ǽصفة الإدارة

 أبو عزت هاني عزت( .غير متوقعة أحداث من ǽطرأ لما لخططها الخارجǽة، وتعديل البيئة مع والمواءمة
  شهاب، 

  المالي الفشل عملǻة مراحل: المطلب الثالث
 من ǽمȞن والتصفǽة، إذ الإفلاس مرحلة إلى الوصول قبل مراحل عدة في المالي الفشل عملǽة تمر

  : التصفǽة، وهي لتفادȑ اللازمة والمعالجات التدابير اتخاذ الشرȞة بها تمر التي المرحلة خلال تشخǽص
  :النشوء مرحلة -1
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Ǽعض  هناك تكون  وإنما متوقعة، غير Ǽصوره أو فجأة متدهورة تصǼح لا الشرȞة أن فǽه لاشك مما
في  المستمر والتزايد المنتجات على الطلب في التغير مثل الإدارة قبل من معالجتها ǽمȞن التي المؤشرات
الأعǼاء  وتزايد الائتمانǽة التسهǽلات ونقص المنافسة وتزايد الإنتاج طرق  وتقادم المǼاشرة غير التكاليف

 في التخطȌǽ حيث أن إعادة المرحلة هذه في اقتصادǽة خسارة تحدث ما وغالǼا العامل، المال رأس بدون 
  . فاعلǽة أكثر Ȟǽون  المرحلة قد هذه

  ):التعثر(المنخفض  النقدȏ التدفȖ مرحلة -2
 عدم الشرȞة تواجه عندما ذلك مالي، وȞǽون  تعثر حدوث الإدارة تلاحȎ عندما المرحلة هذه تحدث
التزاماتها،  من أكبر الشرȞة أصول تكون  المرحلة هذه الفورȄة، وفي النقدǽة احتǽاجاتها مواجهة القدرة على

 المستحقة، ورȃما الديون  لتغطǽة نقدǽة سيولة إلى الأصول تلك تحوȄل صعوǼة في تكمن المشȞلة ولكن
 تكون  التي المدة بخلاف مالǽة ضائقة من الشرȞة تعاني المرحلة هذه شهور، ففي المرحلة لعدة هذه تستمر

 معالجة لأجل اللازمة التصحǽحǽة جراءاتالإ اتخاذ يتطلب الذȑ الأمر جيدة حالة مالǽة في الشرȞة بها
. الفورȄة النقدǽة احتǽاجاتها لمواجهة Ȟافǽة أموال اقتراض إلى اللجوء ǽمȞن للشرȞة إذ المالي الضعف هذا

  )259-258، ص ص2018المرشدȏ،  شرȂف علوان عǺاس(
  ): الفني(المؤقت  المالي العسر مرحلة -3

ȌǼعدم المرحلة هذه ترتǼ ة قدرةȞاسة استخدام على الشرǽة السǽة على الحصول في العادǽالنقد 
  . المطلوب نموه ومقابلة المستحقة التزاماته مواجهة في المطلوǼة لاستخدامها

للوحدة  الإرادǽة القوة في الانخفاض أن Ǽقوله المالي الإعسار )ǽ)Gordan, 1971, 347صف  إذ
 نفقاتها، وȄنشأ دفع على قادرة غير ستصǼح الوحدة أن ضئيل غير ما، واحتمال نقطة في سǽحدث

 وذلك واللازم للشرȞة المتاح النقدȑ الرصيد في الجوهرȑ  للانخفاض نتيجة عادة الفني الإعسار المالي
  .السيولة توفر في أزمة تواجه الشرȞة أȑ أن التزاماتها؛ لتزايد

  :الحقǻقي المالي الإعسار مرحلة -4
أقل  أصولها قǽمة وتكون  المستحقة التزاماتها مواجهة عن عاجزة الشرȞة فيها تكون  التي المرحلة وهي

 السيولة على الشرȞة حصول عدم إلى يؤدȑ سوف الفني الإعسار من النوع وهذا خصومها قǽمة من
 يؤدȑ مما السيولة، في النقص اللازمة لمعالجة التسهǽلات أو والائتمان التموȄل مصادر من اللازمة

  .معها مقتنعين Ǽالتعامل غير الشرȞة مع Ǽالمتعاملين
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 تمر التي والحالة يتناسب حلول وǼما عدة إلى الحقǽقي الإعسار مع للتعامل عندها الشرȞة تلجأ وقد
  :وهي بها

 .الأصول بǽع .1
 .أخرȐ  شرȞة مع الشرȞة اندماج .2
 .والتطوȄر والǼحث الرأسمالي الإنفاق تخفǽض .3
 .الدائنين وǼقǽة المصارف مع التفاوض .4
 .الجديدة إصدار السندات .5
  .أسهم إلى الديون  تحوȄل .6

  :القانوني الفشل مرحلة -5
إفلاس  عن الإعلان يجرȑ  المقرضين، وȃذلك حقوق  لحماǽة القانونǽة الإجراءات تؤخذ عندما تحدث

الفشل  مرحلة إلى وصلت قد الشرȞة تكون  وȃذلك النهائǽة المرحلة الشرȞة، وهي تصفǽة Ǽمعنى أȑ الشرȞة
 الذȑ والإعسار المستمر السيولة في العجز حالة لاستمرار الحتمǽة النتيجة ǽعد الإفلاس أن المالي، إذ

  )2018المرشدȏ،  شرȂف علوان عǺاس. (الشرȞة يواجه
  أساليب إدارة الفشل المالي: المǺحث الثالث

حظيت الدراسات المتعلقة Ǽفشل الشرȞات وǽȞفǽة حدوث التنبؤǽة قبل حدوثه من المواضǽع الهامة 
التي شغلت Ǽال الǼاحثين والمحللين الماليين، حيث حاولت جمǽع هذه الدراسات الǼحث في مختلف البنود 
المالǽة للشرȞات للوصول إلى نموذج أو وضع حلول ǽȞفǽة التنبؤ Ǽالفشل المالي، وقد توصلت هذه 

بؤ Ǽالفشل المالي، الأǼحاث إلى عدة أساليب إدارة الفشل المالي لتشخǽص وضعǽة المؤسسة المالǽة والتن
  .وذلك انطلاقا من القوائم المالǽة

  المنشآت فشل من للحد الوقائǻة الإجراءات: المطلب الأول
 ȐرȄو)Mbat Eyo, 2013 (اب الفاشلة المنشآت خبرات من العبرة أخذ يجب أنهǼودراسة أس 

 استخدام الإدارة الفعالة على الظاهرة، وȄتوجب لهذه القائمة المنشآت تعرض من للحد المنشآت، هذه فشل
 لتفادȑ الواقع على أرض نجاحها وأثبتت وتجرȃتها استخدامها تم والتي فعاليتها أثبتت التي الإجراءات

  )56، ص2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت(: يلي ما في الإجراءات وتتلخص الشرȞات فشل ظاهرة
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 ع في النظر يتم أنǽجم Șات مناطǽم بهدف العملǽفاءة تقيȞ ات، حيثǽة تشمل العملǽالمجالات التال :
 على العمل الأمور المهمة من فإنه والإنتاجǽة الكفاءة مستوȐ  رفع الموظفين، وȃهدف وتطوȄر تدرȄب
 . منهم يتوقع Ǽما مقارنة موظف Ȟل عمل تقيǽم

 زȄات تعزǽة والقدرة العملǽالإنتاج Șل وتطبيȞǽادة المالي الهȄالمناسب، وز  Ȑحالتنافسي  المستوǼلتص 
 . السوق  في ميزة
 الفعالة الإدارة ȘȄالمنتجات لتسو .  

السلع،  مثل سعر: المهمة العوامل على والسǽطرة الاطلاع Ǽأن تدرك أن الجيدة الإدارة على وȄجب
 تحقيȘ في النجاح لها تضمن السوق، هي التي من عليها المسǽطر السوق، الحصة المبǽعات، حجم Ȟمǽة

  )56، ص2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت(. وغاǽاتها أهدافها
  التنبؤ المالي: المطلب الثاني

من ضمن الأحداث الخطيرة التي ǽمȞن أن تتعرض لها أو تمر المؤسسة الاقتصادǽة في حالة 
الفشل المالي، ومن هنا ظهرت الحاجة إلى التنبؤ Ǽالفشل المالي لتحقيȘ أهداف المؤسسة وتجنب حالات 

وإجراءات التصحǽحات في الوقت اللازم، Ȟما ǽعتبر التنبؤ Ǽالفشل المالي إدارة الإفلاس والأزمات المالǽة 
رقاǼة وتقيǽم لǽس للأطراف الداخلǽة فقȌ في المؤسسة بل حتى لأطراف الخارجǽة ȞالحȞومات 

  .والمستثمرون 
  :مفهوم التنبؤ Ǻالفشل المالي: أولا

 Ȟل تبين التي البǽانات والمعلومات عتجمǽ تتناول التي الأنشطة جمǽع إلى ǽشير اصطلاحاً  التنبؤ
 تؤديها التي والفعالǽات الأنشطة مجمل في والتي تؤثر المستقبل في المحتملة والمتغيرات والظروف العوامل
  .الشرȞة

 العلاقة التي تحدد الافتراضات تضع الإدارة أن أساس على ǽقوم التنبؤ أن فيرRobbins ( Ȑ(أما 
 حالة على السǽطرة من المنظمة ǽمȞن إدارة هنا والداخلǽة، فالتنبؤ الخارجǽة المنظمة بيئة عوامل بين

وحيد محمود رمو، سيف عبد . (المنشودة لتحقيȘ الأهداف معها التكيف أو البيئة عوامل في التغيير
  )15، ص2010الرزاق محمد الوتار، 

  :أهمǻة التنبؤ Ǻالفشل المالي: ثانǻا
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 إلى الاقتصادǽة المؤسسة وصول Ǽاحتمال التنبؤ بواسطتها ǽمȞن تحليلǽة آلǽة أو طرȄقة إيجاد ǽعد
 في المناسǼة التصحǽحǽة الإجراءات لاتخاذ ذلكو  السنوات أمرًا ضرورȄًا، من Ȟاف عدد قبل التعثر حالة

 الفئات Ȟلو  الاقتصاد على خطيرة آثار من إفلاسها أو المؤسسة تعثر نظرًا لما ينتج من حينها، وذلك
  . المؤسسات بهذه المرتǼطةو  فǽه العاملة

 التنبؤ لإمȞانǽة Ȟبيرًا اهتمام يولون  الذينو  الاقتصادǽة Ǽالمؤسسة المهتمة الفئات من الكثير فهناك
 فالمستثمر. )غيرهمو  الحساǼات الحȞومǽة، مراجعو المستثمرون، الدائنون، الإدارة، الجهات( مثل Ǽفشلها

 Ȟل بين المفاضلةو  المختلفة الاستثمارȄة قراراته اتخاذ أجل من الاقتصادǽة المؤسسة Ǽفشل Ǽالتنبؤ يهتم
  . الخطر الاستثمارات تجنبو  المتاحة البدائل

 عدمه، وتحديد أو الائتمان ǽمنع القرار اتخاذ منها Ȟثيرة بها لأسǼاب والمقرضون  وȞذلك يهتم الدائنون 
 Ǽالفشل التنبؤ Ǽموضوع فتهتم الإدارة أما. Ǽه المتعلȘ الخطر حجم على بناءًا القرض شروȋو  الفائدة سعر

 الجهات اهتمام أن Ȟما المناسب، الوقت في المؤسسة لإنقاذ الضرورȄة التصحǽحǽة الإجراءات لاتخاذ
 الاقتصاد في العاملة المؤسسات على الرقابǽة وظǽفتها أداء من تمȞينها إلى يرجع الموضوع بهذا الحȞومǽة

 مسؤولǽة لهم أن من أساسا فيتǼع Ǽالفشل Ǽالتنبؤ الحساǼات مراجعي اهتمام أما سلامته، على منها حرصا
، 2015رضوان العمار، حسين قصيرȏ، (. الاقتصادǽة المؤسسات لتلك المالǽة القوائم تدقيȘ في Ȟبيرة
  )134ص
  :خطوات التنبؤ Ǻالفشل المالي: ثالثا

  :هناك مجموعة من الخطوات للتنبؤ Ǽأȑ ظاهرة وهي
 .تحددȑ موضوع التنبؤ وتعرȄفه .1
تحليل موضوع التنبؤ إلى عناصره الأولǽة المȞونة له ودراسة العوامل المؤثرة فǽه، سواء ǼالزȄادة أو  .2

 .Ǽالنقصان
 .إجراءات دراسات عن التطور التارȄخي للقǽم الرقمǽة التنبؤ للاسترشاد بها في توقع قǽمته مستقǼلا .3
 .التنبؤ الإحصائي لتقدير قǽم الظاهرة موضوع الدراسة اختǽار الأسلوب الملائم من أساليب .4
. إجراءات دراسات مقارنة بين قǽمة العنصر موضوع التنبؤ التي تم التنبؤ بها والقǽمة الفعلǽة له .5
) ،ȏ59، ص2016نرمين محمد غسان الحمو(  

  علاج الفشل المالي: المطلب الثالث
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لمالي الحادث، وقد تتداخل هذه الوسائل أو قد هناك العددȑ من الوسائل المستخدمة لعلاج الفشل ا
تستخدم أكثر من وسيلة للعلاج، سنتناول خلال مايلي مختلف الوسائل التي ǽستخدمها المسؤولين Ǽصفتهم 

  :أصحاب القرار في علاج الفشل المالي وهي
  :إعادة الهȜǻلة: أولا

 المالي الخلل معالجة على تساعد أن شأنها من جديدة استراتيجǽات المؤسسة تتǼع أن ذلك معنى
تقتصر  أن يجب لا فعالة الهȞǽلة إعادة تكون  جديدة وحتى الاستراتيجǽات تطبيȘو والإǼقاء على المنظمة، 

 في معا الاثنين يتلازم حتى الإدارȄة الهȞǽلة إعادة لتشمل تمتد أن يجب لكنو  المالǽة، الهȞǽلة إعادة على
Șاشي(. اليالم الخلل عن للتغلب نتائج فعالة تحقيȜا،  اوǻ87، ص2015/2016صون(  
  :الاندماج: ثانǻا

ــــذه  ـــتمرت هــــ ــــ ـــتينات، واسـ ــــ ــــة السـ ــــــي نهاǽــــ ــا فــ ــــ ــــلت ذروتهــ ـــرȞات وصــــ ــــ ــــين الشـ ـــــدماج بــــ ــــة الانـــ إن حرȞــــ
ــة الظـــــاهرة حتـــــى ـــرو  الســـــǼعينات، نهاǽـــ ــة انـــــدماجات الفتـــــرة هـــــذه خـــــلال ظهــ ـــر تـــــأثير لهـــــا Ȟـــــان عملاقـــ  Ȟبيــ

ــواق علــــى ــت التــــي الــــدول أســ ــة فــــي حــــدث Ȟمــــا فيهــــا تمــ ـــة، البيئــ  انصــــهار: Ǽالانــــدماج المقصــــودو  الأمرǽȞȄـ
ـــرȞتين ـــر أو شــ ــوو  جديـــــد ǽȞـــــان فـــــي أكثــ ـــس هـــ ـــرȞات شخصـــــǽة تظـــــل الـــــذȑ الاتحـــــاد عȞــ ــة الشــ ــه الداخلـــ  فǽـــ

  .الاتحاد في الدخول قبل علǽه Ȟانت ما على
  :القانوني الشȜل :ثالثا

 الشرȞات لǼعض المالي الفشل أو الخلل علاج في الفعالة الطرق  من القانوني الشȞل تغيير ǽعتبر
 حرȄةو  الحرȞة حرȄة للإدارة يتاح حيث مرونة، أكثر شȞل إلى مرونة أقل شȞل من التحوȄل هنا المقصودو 

  )88، ص2015/2016صونǻا،  اوȜاشي( .القرارات اتخاذ
  :التصفǻة: راǺعا

 للشرȞة الاستمرارȄة القǽمة الخفǽفة، تكون  الدرجات حيث الذȞر سالفة الأرȃعة الطرق  من طرȄقة في
 خطير،و  مستعصي الفشل حيث التصفǽة في الحال عȞس لها، التصفوǽة أو الإفلاسǽة القǽمة من أعلى

 تحقيȘو  تصفǽة عملǽة إجراء من فلابد استمرارها، قǽمة من أعلى الشرȞة لهذه التصفǽة قǽمة تكون  هناو 
 أو التصفǽة إجراء عندو  الغير، اتجاه الشرȞة التزامات لسداد لذلك القانونǽة الإجراءات تتخذو  الإفلاس،
  :التالي النحو على غالǼا اهتمام موضع تكون  التي النقاȋ أهم من فإن الإفلاس

 . التصفǽةو  الإفلاس إجراءات تكاليف - 
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 . للدولة المستحقة الضرائب - 
 . والعامة المضمونة غير الديون  - 
 . الممتازة الأسهم حاملي حقوق  - 
 .العادǽة الأسهم حاملي حقوق  - 
  )89، ص2015/2016صونǻا،  اوȜاشي. (الديون المضمونة من نتائج بǽع الضمانات - 
  :البǻع: خامسا
 ما أول أن رغمو  البǽع، طرȘȄ عن للشرȞة ملكيتهم إنهاء سوȐ  طرȘȄ من أمامهم الملاك يجد لا قد
 قدو  للأفراد الدولة من Ȟǽون  قد الواقع أن إلا أخرȐ، أطراف إلى الدولة من البǽع هو الذهن إلى يتǼادر
 ǽطلȘ الثانǽة الحالة أن حين في" الخصخصة  " علǽه ǽطلȘ الأولى الحالة فيو  للدولة، الأفراد من Ȟǽون 

 ملاك إلى المرضǽة غير أو الفاشلة Ǽحالتها الشرȞة نقل الملاك ǽقرر البǽع حالة فيو ". العمعمة " عليها 
 نجد المقابل فيو  فشل، من الشرȞة أصاب ما علاج ǽستطع لم الǼائع أن نرȐ  هناو  الشرȞة، هم ليتولوا جدد
 الشراء عملǽة على ǽقدم فهو لذلكو . هذا الفشل علاجو  إصلاح في الأمل من الكثير ǽحدوه المشترȐ  أن

  )87، ص2015/2016صونǻا،  اوȜاشي(. الدوافعو  الأسǼاب من Ǽالعديد مدفوعا
  
  
  

  
  
  
  
  

  :الفصل خلاصة
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 عدم في خطورته وتكمن الاقتصادǽة والمشارȄع المؤسسات نشاȋ على سلبǽة تأثيرا المالي الفشل إن
 وحتى والموردين البنوك ثقة تفقد يجعلها الاستحقاق، مما بتارȄخ Ǽالالتزام الوفاء على المؤسسات قدرة

  . التصفǽة طرȘȄ في تسير غرقا، حتى فتزداد المستثمرȄن
 في بينا المستقبل، Ȟما في المؤسسة Ǽقاء يهدد قد خطر Ǽأȑ للتنبؤ أساليب انتهاج من لابد أنه إلا

البنȞي،  والائتمان السيولة المالي، ونقص العسر دوامة في الوقوع وتتجنب حدوثه قبل فتتفاداه الفصل هذا
  . العلاج من خير فالوقاǽة

المالي،  الفشل خطر من الوقاǽة وسيلة تكون  أن ǽمȞنها الخزȄنة تسيير خلال من أن ندرك سبȘ مما
 أو والمالǽة المحاسǼة مجال في العملǽة، سواء ممارساتها خلال من تستطǽع أنها الفصل هذا في ورأينا

 والأسلوب الإدارة Ȟفاءة عن واضحة صورة إعطاء الوسائل Ǽعض المخاطر، وǼاستخدام إدارة أو التشغيل
 ȑع الإدارǼالمت .  

  
  
 



 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

مؤسسة مطاحن ينة في الحد من الفشل المالي في دور تسيير الخز 
  - القنطرة  - الزيبان
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  :تمهيد
Ǽعدما تطرقنا في الفصلين الساǼقين إلى الجانب النظرȑ لتسيير الخزȄنة والفشل المالي ومساهمة 
الخزȄنة في الخدمة، سنحاول في هذا الفصل إسقاȋ الجانب النظرȑ على الجانب الميداني، ولذلك قمنا 

  .الاقتصاد المحلي للمنطقةبدراسة ميدانǽة في مؤسسة مطاحن الزǼȄان القنطرة، وهذا لما تحتله في 
  :لهذا قمنا بتقسǽم الفصل إلى ثلاث مǼاحث

 .سنتطرق إلى المؤسسة محل الدراسة: المǺحث الأول - 
 .دراسة وضعǽة الخزȄنة للمؤسسة محل الدراسة: المǺحث الثاني - 
سنقوم بتطبيȘ الدراسة حيث سنتطرق إلى تسيير الخزȄنة وعلاقته Ǽالفشل المالي في : المǺحث الثالث - 

  .المؤسسة
  تقدǻم لمؤسسة مطاحن الزǺȂان القنطرة: المǺحث الأول

سوف نتطرق في هذا المǼحث إلى نظرة عامة حول مؤسسة الزǼȄان القنطرة من خلال تعرȄفها 
  .والتطرق إلى هȞǽلها التنظǽمي، إضافة إلى أهمǽة وأهداف المؤسسة التي تسعى إلى تحقǽقها

  الزǺȂان القنطرةالتعرȂف Ǻمؤسسة مطاحن : المطلب الأول
وهي من  سطيف، الرȄاض مجمع مؤسسة مطاحن الزǼȄان هي إحدȐ المؤسسات التاǼعة لشرȞة الأم

إثر إعادة هȞǽلة الشرȞة  1983المؤسسات العمومǽة التي بدأت نشاطها على مراحل ابتداء من سنة 
 SPAالوطنǽة للمسامد والمطاحن والعجائن الغذائǽة والكسȞسي، وتحولت Ǽعد ذلك إلى شرȞة مساهمة 

إلى  2009لǽصل رأس مالها في سنة  1990دج ابتداء من سنة  235.000.000برأس مال قدره 
  .وهي منشأة وطنǽة تتمتع Ǽالشخصǽة المعنوǽة 2013دج وǼقي ثابت Ȟما هو لغاǽة سنة  896.260.000

  :Ȟما ǽمȞن تقدǽم Ǽعض المعلومات حول المؤسسة محل الدراسة
 .مطاحن الزǼȄان القنطرة - المرȞب الصناعي التجارȑ : الاسم الجديد - 
 - ȉعة النشاǻة مقسمة إلى : طبǽالآتيللمؤسسة أنشطة انفتاحȞ نوعين هي: 

o ةǻسǻالمنتجات التي تم الحصول عليها : الأنشطة الرئ ȘȄل الحبوب وإنتاج وتسوȄالسميد، (تحو
Șالدقي.( 

o ةǻة : الأنشطة الثانوǽالمنتجات الثانو ȘȄة للمواشي) النخالة والأعلاف(إنتاج وتسوǽأغذȞ عهاǽȃو. 
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الراȌǼ بين القنطرة وولاǽة ǼسȞرة،  03رقم تقع في الجنوب لمدينة القنطرة على الطرȘȄ الوطني : الموقع - 
 .Ȟلم 55وهي تǼعد عن الولاǽة بـ 

 .2م 315647تقدر مساحتها الإجمالǽة بـ : المساحة - 
 :طاقة الإنتاجǻة - 

o 1500 قنطار من القمح اللين. 
o 5900 قنطار من القمح الصلب. 

 :سعة التخزȂن - 
o 3900 قنطار من المنتوج النهائي. 
o 125000 قنطار من القمح. 
o اجات المؤسسة من الماءǽاحت. 
o 3000 اǽلتر من الماء يوم. 

 .أما الكهرȃاء فتستهلك حسب عمل الآلات
 .عامل ǽ179قدر عدد عمال الوحدة حالǽا حوالي : الطاقة التشغيلǻة - 
سميد ممتاز، سميد عادȑ، دقيȘ ممتاز، دقيȘ الجنازة، نخالة، القمح اللين، نخالة : تشȜيلة منتجاتها - 

  :لنخالة المȞعب، السميد الثانوȑ، موضحة في الجدول التاليالقمح الصلب، ا
 القنطرة - منتجات مؤسسة الزǺȂان): 03(الجدول رقم 

  السعة  النوع  المنتوج

  السميد
Ȏǽلغ 25  سميد غلȞ  
  Ȟلغ Ȟ– 25لغ  10  سميد ممتاز
ȑلغ 25  سميد عادȞ  

Ȗالدقي  
  Ȟلغ 5  دقيȘ ممتاز
ȑعاد Șلغ  25  دقيȞ– 50 لغȞ  

 Șدقي ȑلغ 25  ثانوȞ  
  Ȟلغ 100 – 40  )القمح الصلب(نخالة حمراء   النخالة

  Ȟلغ 100 – 40  )القمح اللين(نخالة بǽضاء 
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  Ȟلغ 100 – 40  نخالة مȞعب
   من إعداد الطلǼة بناءا على وثائȘ داخلǽة للمؤسسة: المصدر

  :حيث تسعى إلى تحقيȘ جملة من الأهداف وأهمها
 .متطلǼات السوق وضع سǽاسة إنتاجǽة مطاǼقة مع  .1
 .وضع سǽاسة تجارȄة قادرة على مواجهة المنافسة القائمة .2
 .العمل على توفير احتǽاجات السوق من المنتجات الغذائǽة .3
 .توسǽع وتطوȄر وحدات الإنتاج والعمل للوصول إلى التكامل الأمامي والخلفي .4
لى أسعار تنافسǽة تخفǽض تكاليف الإنتاج Ǽالاستفادة من اقتصادǽات الحجم من أجل الوصول إ .5

 .تهدف إلى توجه جديد ألا وهو إنتاج ȞسȞس الشعير
  القنطرة -تحليل نشاȉ مؤسسة الزǺȂان: المطلب الثاني

  .القنطرة - سنتطرق في هذا المطلب إلى Ǽعض الاستراتيجǽات المنتهجة في مؤسسة مطاحن الزǼȄان
 .متخصصة في السميد والدقيȘ: أهم المنتجات .1
 .تنوع في الحجم حسب احتǽاجات الزȃائن وفي المنتوج Ȟذلك :إستراتيجǻة التنوǻع .2
، Ǽالإضافة إلى )شراء العجائن الغذائǽة وǽȃعها(تشترȑ منتوجات وتقوم ببǽعها : إستراتيجǻة تجارȂة .3

تسوȘȄ منتجاتها، حيث أن المنافسة Ȟثǽفة ǼاعتǼارها موجودة في قطاع الصناعات الغذائǽة، حيث أن هنا 
القنطرة تواجه  - التي تجعل مؤسسة مطاحن الزǼȄان) Simسفينة، (لجزائر مثل Ȟمؤسسات رائدة في ا

مطاحن الكبرȐ للجنوب، مطاحن البرȞة زرǼȄة (منافسة شرسة، حيث أن منتوجاتها تحظى Ǽمنافسة محلǽة 
ȑما أن )الوادǼ ةǽذلك في الشرق إلا أننا من خلال ملاحظتنا نعتقد أنها منافسة وطنȞ ةǽوأنها جهو ،
 .جات تصل إلى السوق المحلي والجهورȑ المنت

القنطرة  - إن القدرات الإنتاجǽة والوضعǽة المالǽة المرȃحǽة للشرȞة مطاحن الزǼȄان: سǻاسة المؤسسة .4
هما عاملان مشجعان على انتعاش السǽاسة التجارȄة ولن تدخل أȑ جهد في ترجمة Ǽالأفعال، التوضǽح 

 ...).الزȃائن، المساهمين والمحȌǽ(مع الشرȞات في الشفافǽة للممارسات والخدمات التجارȄة 
o  ȑاوȞون والتكفل النظامي لكل الشȃة ثقافة الإضفاء إلى الزǽترق. 
o س مجموعة العمالǽن وتحسȄتكو. 
o ل العمال، وفي الخارج لضمان جودة الخدمة والمنتوجȞ الاتصال في الداخل لتفاعل. 
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o انة طاقة المنتوجǽالتحديث وص. 
  القنطرة -ل التنظǻمي لمؤسسة مطاحن الزǺȂانالهȜǻ: المطلب الثالث

القنطرة من المؤسسات المتوسطة العامة التي تمارس نشاطها  - تعتبر مؤسسة مطاحن الزǼȄان
الصناعي فهي من الناحǽة التنظǽمǽة تنقسم التي تمارس نشاطها الصناعي، فهي من الناحǽة التنظǽمǽة 

  .عرض هȞǽلها التنظǽميتنقسم إلى عدة مديرȄات ومطاحن وفǽمايلي سيتم 
  القنطرة - الهȜǻل التنظǻمي لمؤسسة مطاحن الزǺȂان): 05(الشȜل رقم 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   من إعداد الطلǼة بناءا على وثائȘ داخلǽة للمؤسسة: المصدر
 ةǻة والمالǺمصلحة المحاس:  

 الرئǻس المدير العام الأمانة العامة

 دائرة الاستغلال

رئǻس مصلحة 
 التقيǻم والرقاǺة

مدير مشروع 
 تقنǻة المعلومات

هيئة 
 الاحتساب

مسؤول مصلحة 
 التسوȖȂ والاتصالات

المستشار 
 القانوني

رئǻس مصلحة 
 النظافة والأمن

 مسؤول التقنǻات
 مصلحة التجارة

 مصلحة الإرسال التوزȂع
 مصلحة الوسائل العامة

 مصلحة التموȂن
  مصلحة تسير المخزون 

 مصلحة الصǻانة
 المخبر

مدير الشؤون  مصلحة الإنتاج
 الإدارȂة والمالǻة
مصلحة الموارد 

 الǺشرȂة

 مصلحة المحاسǺة
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 .فرع الاستقلال .1
 .فرع متاǼعة الاستثمارات .2
  .فرع الإيرادات .3

لنشاȋ  المتوجهة المختلفة التدفقات ومسايرة رصد بواسطتها تجرȑ  عليها متعارف تقنǽة المحاسǼة
  .وفعاليته النشاȋ هذا لمردودǽة مȞرسة نتائج شȞل في ذلك وȄترجم طبǽعتها، Ȟانت مهما المنشاة،

 المؤسسة، نشاȋ لمتاǼعة الموجهة الفنǽة والطرق  الإجراءات من مجموعة في المحاسǼة تقنǽة تتمثل
Ȑة على تأثيره ومدǽلȞǽة ذمتها أو أموالها هǽه السنة هي معينة مدة خلال المالǽة، وعلǽن المالȞمǽالقول ف 

 حين من نشاطها نتائج وتحديد للمؤسسة المالي المرȞز وتصوȄر لكشف أداة عن عǼارة المحاسǼة أن
  .وأخرȐ  مالǽة دورة بين لاسǽما ، النتائج هذه إثر) ذمتها( حساǼاتها مȞونات وإظهار للآخر،

 التزامات أو الأموال لحرǽȞة المنتجة التدفقات ومسايرة لتنظǽم متكامل نظام أشمل Ǽصورة فهي
 زȃائن،( الاقتصاديين المتعاملين Ǽقǽة مع أو نفسها مع سواء أنشطتها حتى أو نشاطاتها عبر المؤسسة،
  ...).جǼائǽة مصالح مصارف، موردون،

  :فرع الاستغلال -1
مختلف  من الملفات فǽه استقǼال فيتم المؤسسة، تقوم بها التي النفقات بجانب الفرع هذا يختص

  : والخدمات التي تتمثل نقدا في المشترȄات من الخاصة والهǽاكل المصالح
 .البنǽȞة العملǽات Ȟل Ǽه تقيد: البنك مسودة مسك - 
 .نقدا تتم التي العملǽات Ȟل Ǽه تقيد: الصندوق  مسودة مسك - 
  :من المتكونة المؤداة والخدمات المشترȄات ملفات صحة من والتأكد استقǼال - 

o الشراء طلب. 
o الفاتورة. 
o استلام وصل. 
o ص طلبǽتخل. 

 .المقدمة Ǽالخدمة إقرارا ǽقابله استلام وصل Ǽاستثناء الوثائȘ نفس: الخدمات ملف - 
 .التخلǽص طلب على التأشير - 
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  .المناسǼة اليومǽة في المحاسبǽة التسجǽلات - 
  :في تتمثل شهرȄة مهام هناك ذلك إلى إضافة

 ي التقارب إعدادȞالبن. 
 ة تقييدȞالمادة الخاصة المخزون  حرǼ ةǽالأول. 
 ات استخراجǽحساب لكل الأستاذ ودفتر المساعدة اليوم. 
 ة وجدول إعدادǽات الميزانǼالنتائج حسا.  
  : الإيرادات فرع -2

 من الملفات استقǼال فǽه فيتم المؤسسة، بها تقوم التي البǽع عملǽة عن الناتجة الإيرادات بجانب يهتم
  :في أبرز مهامه وتتمثل .التخلǽص ووثائǼ Șالفواتير مرفقة المبǽعات مصالحة

 .التحوȄل وقǽمة للفواتير ومطاǼقته اليومǽات صحة من التأكد - 
 .عليها المؤشر الصȞوك أو التحوǽلات فوترة - 
 .)التسديد ǽȞفǽة الفوترة،( المبǽعات يومǽات فوترة - 
  .Ǽالآجال المبǽعات متاǼعة - 

  :في متمثلة شهرȄة مهام للفرع أن Ȟما
 قافǽالأعمال رقم إ  ȑات مع ومقارنته الشهرǽة اليومǽات المحاسبǽمصلحة  طرف من المرسلة واليوم

 .المبǽعات
 قومǽ لفȞالتحصيل المǼ ائيǼمة برصد الجǽة قǼȄمة على الضرǽع حقوق  المضافة، القǼذا الطاȞة  وǼȄالضر

 .الموالي الشهر من 20 قبل بها وǽصرح الأعمال رقم على
 الإيرادات خاص حساب جدول استخراجǼ ي التقارب إعداد أجل منȞالبن.  
  : الاستثمارات متاǺعة فرع -3

  :من Ǽالاستثمارات الخاصة التحرȞات عن مسؤول الفرع يهد هذا
 .خاص رمز إعطائه مع مرة لأول الشراء - 
 .الاستثمار مȞان تغيير - 
  .Ǽالاستثمار الخاص والإهتلاك الجرد Ǽعملǽة القǽام - 
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إطارات خاصة Ǽمصلحة  04اليومǽة، Ȟما أنه يوجد  والمتاǼعة الحاسوب في التحرȞات من يتم Ȟل هذا
  .المحاسǼة والمالǽة
  القنطرة - دراسة وضعǻة الخزȂنة لمؤسسة مطاحن الزǺȂان: المǺحث الثاني

عليها إعداد الوثائȘ اللازمة لدراسة وضعǽة الخزȄنة لمؤسسة مطاحن الزǼȄان القنطرة ينǼغي 
فلدراسة الوضعǽة يتم عن طرȘȄ . الميزانǽة، جدول حساب النتائج، جدول تدفقات الخزȄنة: المتمثلة في

  .مجموعة من المؤشرات والنسب المالǽة وهذا ما سنتطرق إلǽه في هذا المǼحث
  عرض القوائم المالǻة: المطلب الأول

  ǻ31/12/2015ة للسنة المالǻة المغلقة في الميزانǻة الوظǻف): 04(الجدول رقم 
  المǺالغ  الخصوم  المǺالغ الإجمالǻة  الأصول

  3399111739.78  الموارد الدائمة  2968736053.07  الاستخدامات المستقرة
  896260000.00  رأس المال الصادر  276426.56  التثبيتات المعنوǽة
  224293433.13  احتǽاطات مجمعة    التثبيتات المادǽة

  50.595722.94  النتيجة الصافǽة  16478991.99  أراضي
  1872360338.04  الاهتلاكات وخسائر القǽمة  1176277723.09  مǼاني

 Ȑة أخرǽة  30304043113  تثبيتات مادǽ313820000.00  افتراضات ودون مال  
  2749130.11  ضرائب    تثبيتات قيد التنفيذ
  39033115.56  مسǼقامؤونات ومنتوجات معاينة     التثبيتات المالǽة

  804551821.83  الموارد الجارȄة  87600.00  أصول مالǽة أخرȐ غير جارȄة
  144777439.83.83  موارد الاستغلال  13128230.70  ضرائب مؤجلة من الأصول

  122375923.78  الموردون والحساǼات الملحقة  1234927508.54  الاستخدامات الجارȄة
  22401516.05  ضرائب  590955507.83  استخدامات الاستقلال

  659774382.00  موارد خارج الاستغلال  77697251.21  مخزونات جارȄة
  659774382.00  ديون أخرȐ   479386825.51  زȃائن

      33871431.11  مدينون آخرون 
      200000000.00  الاستخدامات خارج الاستقلال

      200000000.00  فيتم منقولة لتوظيف
      443972000.71  الخزȄنةاستخدامات 



دور تسيير الخزȂنة في الحد من الفشل المالي في Ǻمؤسسة مطاحن            :الفصل التطبǻقي
  الزǺȂان

 

- 67 -  

      443972000.71  قǽم الخزȄنة
  4203663561.61    4203663561.61  المجموع

   من إعداد الطلǼة بناءا على وثائȘ داخلǽة للمؤسسة: المصدر
المحدد من خلال الميزانǽة المالǽة لنفس السنة، نجد  2015في الميزانǽة الوظǽفǽة للمؤسسة سنة 

الموارد التي تسمح بتموȄل استخدامات، حيث أن الموارد زادت من قǽمة الخزȄنة  أن المؤسسة ولدت تدفقات
المتاحة، والمؤسسة خلال هذه السنة استطاعت أن تمول استخداماتها عن طرȘȄ الخزȄنة المتاحة، 

  .2015فالمؤسسة عرفت توازن مالي خلال 
  
  
  
  
  
  
  

  31/12/2016المغلقة في الميزانǻة الوظǻفǻة للسنة المالǻة ): 05(الجدول رقم 
  المǺالغ  الخصوم  المǺالغ الإجمالǻة  الأصول

  3512031057.45  الموارد الدائمة  3008135976.27  الاستخدامات المستقرة
  89620000.00  رأس المال الصادر  276426.56  التثبيتات المعنوǽة
  273679156.07  احتǽاطات مجمعة    التثبيتات المادǽة

  30310.50  حساǼات ما بين الوحدات  16478991.99  أراضي
  107292703.58  النتيجة الصافǽة  1176277723.09  مǼاني

 Ȑة أخرǽمة  1467342840.8  تثبيتات مادǽ1865736963.60  الاهتلاكات وخسائر الق  
  313820000.00  افتراضات ودون مالǽة  315073917.43  تثبيتات قيد التنفيذ
  5264480.98  ضرائب    التثبيتات المالǽة

  49947442.72  مؤونات ومنتوجات معاينة مسǼقا  235940.00  أصول مالǽة أخرȐ غير جارȄة
  675912213.59  الموارد الجارȄة  19835500.76  حساǼات رفض بين الوحدات



دور تسيير الخزȂنة في الحد من الفشل المالي في Ǻمؤسسة مطاحن            :الفصل التطبǻقي
  الزǺȂان

 

- 68 -  

  36431186.41  موارد الاستغلال  12614635.64  ضرائب مؤجلة من الأصول
  33040612.53  والحساǼات الملحقةالموردون   1179807294.77  الاستخدامات الجارȄة
  3390573.88  ضرائب  574798927.61  استخدامات الاستقلال

  639481027.18  موارد خارج الاستغلال  89213232.48  مخزونات جارȄة
  639481027.18  ديون أخرȐ   482068308.62  زȃائن

      3517386.51  مدينون آخرون 
      225672701.63  الاستخدامات خارج الاستقلال

      25672701.63  ضرائب
      200000000.00  فيتم منقولة لتوظيف
      379335665.53  استخدامات الخزȄنة

      379335665.53  قǽم الخزȄنة
  4187943271.04    4187943271.04  المجموع

   من إعداد الطلǼة بناءا على وثائȘ داخلǽة للمؤسسة: المصدر
لمطاحن الزǼȄان نجد أن النسب في الأصول من  2016من خلال الميزانǽة الوظǽفǽة للمؤسسة سنة  

وهو  2015الاستخدامات المستقرة والاستخدامات الجارȄة وقǽم استخدامات الخزȄنة ارتفعت مقارنة Ǽسنة 
مت بتغطǽة الموارد ارتفاع ملحوȍ، وهذا على أن المؤسسة قد زادة من نسǼة توازنها المالي Ǽحيث إنها قا

المستقرة لإجمالي الاستخدامات المستقرة وتموȄل احتǽاجاتها لدورة الاستغلال Ǽالفائض من تلك الموارد 
  .الدائمة المتاحة، وحققت فائض الرأس المال العامل الصافي الإجمالي

  تحليل الخزȂنة من خلال مؤشرات التوازن المالي: المطلب الثاني
شامل عن وضعǽة المؤسسة لابد من المرور Ǽعدة حساǼات من بينها مؤشرات لكي نصل إلى تحليل 

  .التوازن المالي
  :2016-2015حساب رأس المال العامل الصافي لإجمالي سنتي : أولا

  :2015رأس المال العامل الصافي لسنة  -أ
  الاستخدامات المستقرة –الموارد الدائمة =  2015رأس المال العامل الصافي 

         =3399111739.78 – 2968736053.07  
         =430375686  
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  .موجب FRNG: ملاحظة
  :2016رأس المال العامل الصافي لسنة  - ب

  الاستخدامات المستقرة –الموارد الدائمة =  2016رأس المال العامل الصافي 
         =3512031057.45 – 3008135976.27  
         =503895081  

  .موجب FRNG: ملاحظة
موجب هذا ǽشير إلى أن المؤسسة متوازنة مالǽا  2016-2015الصافي للسنتين  رأس مال العامل

 Ȑلة المدȄاستخدام مواردها طوǼ Ȑلة المدȄاجاتها طوǽل احتȄنت من تموȞل، حيث تمȄالطو Ȑعلى المد
 430375686وحققت فائض مالي ǽمȞن استخدامه في تموȄل الاحتǽاجات المالǽة المتǼقي والمتمثلة في 

  .503895081و
  :2016- 2015حساب احتǻاج رأس المال العام لسنتي : ثانǻا

  :Ǻ2015النسǺة لسنة  -أ
احتǽاج رأس المال + احتǽاج رأس المال العامل للانتقال =  2015احتǽاج رأس المال العامل لسنة 

  العامل خار الانتقال
  موارد الاستغلال –استخدامات الاستغلال = احتǽاج رأس المال العامل 

       =590955507.83 – 144777439.83  
       =446178068  

  .موجب BFRex: ملاحظة
دج، وهذا راجع عادة إلى أن آجال  446178068أنتج النشاȋ العادȑ للمؤسسة احتǽاجا مالǽا قدره 

دوران Ȟان من المخزون والحقوق أǼطئ في مجال دفع الموردين، وهو ما يوجب الǼحث عن مورد مالي 
ǽل هذا الاحتȄاجلتمو.  

احتǽاج + احتǽاج رأس المال العامل للانتقال =  2015احتǽاج رأس المال العامل خارج الاستغلال 
  رأس المال العامل خار الانتقال

موارد خارج  –استخدامات خارج الاستغلال =  2015احتǽاج رأس المال العامل خارج الاستغلال 
  الاستغلال
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        =200000000.00 – 659774382.00  
       =- 459774382.00   

  .سالب BFRhex: ملاحظة
دج، وهذا ما يخفف من حدة  - 459774382أنتج النشاȋ غير العادȑ للمؤسسة موردا مالǽا قدره 

  .العجز في السيولة Ǽطئ دوران المخزون والتǼاعد بين آجال Ȟل من العملاء والموردين
+ احتǽاج رأس المال العامل للاستغلال =  BFR 2015حساب الاحتǽاج من رأس المال العامل و

  احتǽاج رأس المالي العامل خارج الاستغلال
 =446178068.00 +) - 459774382 (   
= - 13596314.00.  
  .سالب BFRy: ملاحظة

  .وهذا ǽعني أن الموارد تغطي الاحتǽاجات وǼȄقى فائض
  :Ǻ2016النسǺة لسنة  - ب

  موارد للاستغلال –استخدامات للاستغلال =  2016احتǽاج رأس المال العامل للاستغلال 
       =574798927.61 – 36431186.41  
       =538367741.20  

  .موجب BFRhex: ملاحظة
دج، وهذا راجع عادة إلى أن  538367741.20أنتج النشاȋ العادȑ للمؤسسة احتǽاجا مالǽا قدره 

خزون والحقوق أǼطئ في مجال دفع الموردين، وهو ما يوجب الǼحث عن مورد آجال دوران Ȟان من الم
  .مالي لتموȄل هذا الاحتǽاج

موارد خارج  –استخدامات خارج الاستغلال =  2016احتǽاج رأس المال العامل خارج الاستغلال 
  الاستغلال

            =25672701.63 – 639481027.18  
           =413808325.55 -  

  .سالب BFRhex: ملاحظة
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دج، وهذا ما يخفف من  -  413808325.55أنتج النشاȋ غير العادȑ للمؤسسة موردا مالǽا قدره 
  .حدة العجز في السيولة Ǽطئ دوران المخزون والتǼاعد بين آجال Ȟل من العملاء والموردين

 احتǽاج رأس المال+ احتǽاج رأس المال العامل للاستغلال =  2016احتǽاج رأس المال حساب 
  العامل خارج الاستغلال

 =538367741.20  +413808325.55 –  
 =124559415.65  

المؤسسة في حاجة إلى موارد مالǽة إضافǽة لتغطǽة احتǽاج أنشطتها الاستغلالǽة Ǽمبلغ قدره 
  .دج 124559415.65

  :الخزȂنة الصافǻة: ثالثا
  :Ǻ2015النسǺة لسنة  -أ

  موارد الخزȄنة –استخدامات الخزȄنة = الخزȄنة الصافǽة 
   =443972000.71 – 0  

 =443972000.71   
  .موجب TN: ملاحظة

أȑ أن المؤسسة تقوم بتجميد قسȌ أو جزء من أموالها لتغطǽة احتǽاجات رأس المال العامل، وعلǽه 
  .على المؤسسة أن تعالج Ǽعض التزاماتها أو تعظم قǽم استغلالها

  :Ǻ2016النسǺة لسنة  - ب
  موارد الخزȄنة –استخدامات الخزȄنة = الخزȄنة الصافǽة 

   =379335665.53 – 0  
 =379335665.53  

  .موجب TN: ملاحظة
المؤسسة خففت خزȄنة موجǼة أȑ أن استخدامات الخزȄنة أكبر من موارد الخزȄنة أȑ هناك فائضا 

  .دج 379335665.53موجǼا قدره 
  :دراسة التوازن المالي: راǺعا

  :2015لسنة  ǺالنسǺة -أ
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ܴ݃ܰܨ: الشرȉ الأول -  = 430375686 >  .محققة 0
ܴ݃ܰܨ: الشرȉ الثاني -  > ܴ݃ܰܨمحقȘ لأن  ܴ݃ܨܤ = أكبر من  430375686.00

ܴ݃ܨܤ = 13596314.00. 
وهذا ǽعني أن احتǽاج رأس المال العامل الذǽ ȑحقȘ مورد إضافي، ǽغطي العجز في رأس المال 

  .العامل الصافي الإجمالي
ܰܶ: الشرȉ الثالث -  = 443972000.71 > 0 Șمحق.  

  .Ǽما أن الشروȋ محققة فإن المؤسسة في حالة توازن مالي
  :Ǻ2016النسǺة لسنة  - ب
ܴ݃ܰܨ: الشرȉ الأول -  = 503895081 >  .محققة 0
ܴ݃ܰܨ: الشرȉ الثاني -  > ܴ݃ܰܨمحقȘ لأن  ܴ݃ܨܤ = ܴ݃ܨܤأكبر من  503895081 =

124559415.65. 
 -  ȉالثالثالشر :ܶܰ = 3 − 933566.53 > 0 Șمحق.  

  .Ǽما أن الشروȋ محققة فإن المؤسسة في حالة توازن مالي
  تحليل الخزȂنة من خلال نسǺة السيولة: المطلب الثالث

سنتطرق في هذا المطلب إلى استخدام نسǼة السيولة للتعليȘ عن الوضعǽة المالǽة للمؤسسة، Ǽمعرفة 
  :القصيرة الأجل من خلال الآتي نذȞر مايليمدȐ قدرتها مع مواجهة التزاماتها 

  :Ǻ2015النسǺة لسنة  -أ
  :نسǺة السيولة العامة -1

الاستخدامات الجارȄة= نسǼة السيولة العامة 
  الموارد الجارȄة

 =ଵଶଷସଽଶ଻ହ଴଼.ହସ
଼଴ସହହଵ଼ଶଵ.଼ଷ  =1.53 > 1  

معتبرة، وهذا ǽعني وهذا يدل على أن رأس المال العامل موجب وسيولة المؤسسة  1النسǼة أكبر من 
  .أن المؤسسة لا تعاني من مشاكل سداد التزاماتها

  :نسǺة السيولة السرȂعة -2
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 استخدامات جارȄة ି مخزونات= نسǼة السيولة السرȄعة 
  الموارد الجارȄة

 =1.43 = ଻଻଺ଽ଻ଶହଵ.ଶଵିଵଶଷସଽଶ଻ହ .ହସ
଼଴ସହହଵ଼ଶଵ.଼ଷ  

مواجهة التزاماتها الجارȄة دون وهذا يدل على أم المؤسسة قادرة على  0.30النسǼة أكبر من 
  .اعتǼار المخزون 

  :نسǺة السيولة الفورȂة -3
 استخدامات الخزȄنة= نسǼة السيولة الفورȄة 

  الموارد الجارȄة
 =ସସଷଽ଻ଶ଴଴଴.଻ଵ

଼଴ସହହଵ଼ଶଵ.଼ଷ  =0.55  
ሾ0.30تقع في مجال =  − 0.20ሿ  

جاهزة أȑ أن سيولة هذا يدل على أن المؤسسة قادرة على تغطǽة الخصوم الجارȄة عن طرȘȄ القǽم ال
  .المؤسسة معتبرة دون مراعاة لǼاقي عناصر الأصول الجارȄة

  :Ǻ2016النسǺة لسنة  - ب
  :نسǺة السيولة العامة -1

 الاستخدامات الجارȄة= نسǼة السيولة العامة 
  الموارد الجارȄة

 =ଵଵ଻ଽ଼଴଻ଶଽସ.଻଻
଺଻ହଽଵଶଶଵଷ.ହଽ  =1.74 > 1  

  .نفس التعليȘ السابȘ ذȞره
  :السرȂعةنسǺة السيولة  -2

 الاستخدامات الجارȄة– المخزونات= نسǼة السيولة السرȄعة 
  الموارد الجارȄة

 =1.61 = ଼ଽଶଵଷଶଷଶ.ସ଼ିଵଵ଻଴଼଴଻ଶଽ .଻଻
଺଻ହଽଵଶଶଵଷ.ହଽ  

Șالساب Șنفس التعلي.  
  :نسǺة السيولة الفورȂة -3



دور تسيير الخزȂنة في الحد من الفشل المالي في Ǻمؤسسة مطاحن            :الفصل التطبǻقي
  الزǺȂان

 

- 74 -  

 استخدامات الخزȄنة= نسǼة السيولة الفورȄة 
  الموارد الجارȄة

 =0.56 = ଷ଻ଽଷଷହ଺଺ହ.ହଷ
଺଻ହଽଵଶଶଵଷ.ହଽ  

Șالساب Șنفس التعلي.  
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  القنطرة -تسيير الخزȂنة وعلاقته Ǻالفشل المالي في مؤسسة مطاحن الزǺȂان: المǺحث الثالث
نتناول في هذه المǼحث تحليل وتقيǽم قدرة مؤسسة مطاحن الزǼȄان على الوفاء Ǽالتزاماتها المالي في        

  .ومساهمة تسيير الخزȄنة في الحد من الفشل المالي أو مضاعفته، آجالها، وǼالتالي تجنب الفشل المالي
  حساب نسب التنبؤ Ǻالفشل المالي: المطلب الأول

ب نسǼة التنبؤ Ǽالفشل المالي تسعى المؤسسة إلى دراسة هȞǽل المؤسسة المالي، وذلك من الحس
  .خلال دراسة وتحليل المعطǽات من خلال حسǼا نسب الهȞǽلة

  :الاستقلالǻة المالǻةنسǺة : أولا
ديونا مالǽة ା موارد الخزȄنة= نسǼة الاستقلالǽة المالǽة 

  رؤوس الأموال الخاصة
ଷଵ଺ହ଺ଽଵଷ଴.ଵ=  2015نسǼة الاستقلالǽة المالǽة لـ  -أ

ଷ଴ସଷହ଴ଽସଽସ  =0.104  
ଷଵଽ଴଼ସସ଼ଵ=  2016نسǼة الاستقلالǽة المالǽة لـ  -ب

ଷଵସଶଽଽଽଵଷଷ  =0.101  
 %10.4بـ  2015العلاقتين أعلاه خلال السنتين جيدة، حيث قدرت سنة نلاحȎ أن النسǼة من خلال 

نسǼة ضعǽفة تشير إلى أن الديون المالǽة أقل من ثلث الأموال الخاصة ما ǽعني  %10.1بـ  2016وسنة 
أن المؤسسة تتمتع Ǽمديونǽة جد منخفضة وǼالتالي استقلالǽة عالǽة في اتخاذ قراراتها المالǽة، Ȟما ǽمȞنها 

فالمؤسسة في هذه الحالة مهددة  1المزȄد من القروض في البنوك Ǽسهولة، أما عندما تتجاوز النسǼة طلب 
  .Ǽالوقوع في فشل مالي ولا تستطǽع أن تخدم ديونها

  :المدة المتوسطة لتسديد الديون المالǻة: ثانǻا
  :2015المدة المتوسطة لتسديد الديون المالǽة لسنة  -أ

ديون  مالǽة= 
  قدرة التموȄل الذاتي

ديون  مالǽة ȋ أ= 
  نتيجة صافǽة ା اهتلاكات ومؤونات

 =ଷଵଷ଼ଶ଴଴଴଴
ଵ଼଻ଶଷ଺଴ଷଷ଼.଴ସ ା ହ଴ହଽହ଻ଶଶ.ଽସ  =0.163  

  :2016لسنة . م. المدة المتوسطة لتسديد م -ب
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 =ଷଵଷ଼ଶ଴଴଴଴
ଵ଼଺ହ଻ଷ଺ଽ଺ଷ.଺ ା ଵ଴଻ଶଽଶ଻଴ଷ.ହ଼  =0.159  

 27شهر و 1= سنة  0.16؛ 2015مدة ممتازة حيث Ȟانت سنة  2016و 2015المدة خلال سنتي 
سوم وتعني أن الرȃح النقدȑ المحقȘ خلال شهرȄن فقȌ  24شهر و 1= سنة  0.15؛ 2016يوم وسنة 

Ȟافي لسداد Ȟامل الديون المالǽة، وهذا من دون توزȄع أرȃاح على الشرȞاء أو إعادة استثمارها وهو ما يؤȞد 
جديدة Ǽسهولة، Ȟما تبين من حساب الاستقلالǽة المالǽة الجيدة والقدرة على الحصول على قروض 

 04الاستقلالǽة المالǽة ومن هنا نستنتج أن المؤسسة ǽمȞن أن تقع في فشل مالي عندما تتجاوز المدة 
  .سنوات دون تسديد ديونها

  :نسǺة تغطǻة الاستخدامات المستقرة: ثالثا
الموارد الدائمة= نسǼة تغطǽة الاستخدامات المستقرة 

஻ாோమ౮ ା الاستخدامات المستقرة  
  :2015نسǼة تغطǽة الاستخدامات المستقرة لسنة  -أ

 =ଷଷଽଽଵଵଵ଻ଷଽ.଻଼
ସସ଺ଵ଻଼଴଺଼ ା ଶଽ଺଼଻ଷ଺଴ହଷ.଴଻  =0.995  

  :2016نسǼة تغطǽة الاستخدامات المستقرة لسنة  -ب
 =ଷହଵଶ଴ଷଵ଴ହ଻.ସହ

ହଷ଼ଷ଺଻଻ସଵ.ଶ଴ ା ଷ଴଴଼ଵଷହଽ଻଺.ଶ଻  =0.99  
وهذا ǽشير  %99قررت بـ  2016وسنة  %99.5حيث بلغت  2015خلال سنة  1النسǼة أقل من 

إلى أن الموارد الدائمة لا تكفي لتغطǽة الاستخدامات المستقرة، فضلا عن احتǽاج رأس المال العامل ولذا 
 ȋيوفره النشا ȑادة الموارد الدائمة ولا يجب الاعتماد على الفائض الذȄمها من خلال زǽيجب تدع

إلا أن المؤسسة تǼقى مهددة Ǽالوقوع في الفشل المالي، حيث  1من الاستثنائي، ورغم أن النسǼة قرǼȄة جدًا 
  .%0.5بـ   0.005بـ  Ǽ2015النسǼة لسنة  2016أنها انخفضت سنة 

  :نسǺة تموȂل الأصول المتداولة: راǺعا
الخصوم المتداولةቁموارد جارȄةቀ= نسǼة تغطǽة الاستخدامات المتداولة 

ቀةȄاستخدامات جارቁالأصول المتداولة  
  :2015تغطǽة الاستخدامات المتداولة لسنة  نسǼة -أ

 =଼଴ସହହଵ଼ଶଵ.଼ଷ
ଵଶଷସଽଶ଻ହ଴଼.ହସ  =0.65  
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  :2016نسǼة تغطǽة الاستخدامات المتداولة لسنة  -ب
 =଺଻ହଽଵଶଶଵଷ.ହଽ

ଵଵ଻ଽ଼଴଻ଶଽସ.଻଻  =0.57  
بـ  2015نلاحȎ من العلاقة الساǼقة أن النسǼة في Ȟلتا السنتين أقل من الواحد، حيث قدرت سنة 

، وهذا مؤشر جيد لأن المؤسسة %57حيث قدرت بـ  %08بنسǼة  2016سنة وانخفضت  65%
استطاعت تموȄل الأصول المتداولة Ǽالخصوم المتداولة Ǽالإضافة إلى الحصول على فائض، أما إذا 

  .فهذا مؤشر سلبي يدل على الوقوع في الفشل المالي 100ارتفعت النسǼة عن 
 القنطرة -مؤسسة مطاحن الزǺȂانأساليب تسيير الخزȂنة في : المطلب الثاني

أȑ أن  2016و 2015القنطرة خزȄنة موجǼة خلال السنتين  - حققت مؤسسة مطاحن الزǼȄان
ــــر رأس المال العــة أو Ǽمعنى آخـة أكبر من موارد الخزȄنــاستخدامات الخزȄن ام ǽفوق احتǽاجات رأس ــ

ئمة إضافǽة لتغطǽة احتǽاجات رأس المال المالي العامل، هذا ǽعني أن المؤسسة تملك رؤوس أموال دا
العامل ولهذا يجب على المؤسسة أن تعالج Ǽعض التزاماتها عن طرȘȄ تسهيل عملǽة التسديد أو تعظǽم 
قǽم استقلالها عن طرȘȄ شراء المواد الأولǽة، وعلǽه نجد أن الفائض في رأس المال العامل ǽأخذ شȞل 

نها تموȄل جزء من الأصول المتداولة التي قد تفوق الخصوم سيولة وهو ما ǽشȞل خزȄنة ايجابǽة بإمȞا
  .المتداولة

  تشخǻص الخزȂنة والفشل المالي في مؤسسة مطاحن الزǺȂان القنطرة: المطلب الثالث
من خلال تحليل الوضعǽة المالǽة لمؤسسة مطاحن القنطرة Ǽاستخدام مؤشرات التوازن المالي 

المالǽة ǼشȞل أساسي، ǽمȞننا تسجيل Ǽعض الجوانب الإيجابǽة والسلبǽة والنسب المالǽة للسيولة والهȞǽلة 
لوضعǽة الخزȄنة والهȞǽلة المالǽة، وهو ما ǽعطينا صورة أولǽة على طرȄقة تسيير الخزȄنة واحتمالات الفشل 

  .المالي في المؤسسة
  :النقاȉ الإيجابǻة -1

نقدǽة مرتفع ǽمȞن الاستفادة منه في تحقȘ المؤسسة خزȄنة موجǼة Ǽاستمرار، وهو ما ǽعني فائض  - 
ȋاجات النشاǽل احتȄانة الملحة( تموǽار، الصǽات، الخدمات، الأجور، قطع الغȄأو ) إلخ... المشتر

 .تطوȄر الاستثمارات وتجديدها من خلال حǽازة آلات وتجهيزات جديدة
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لا تشȞل خطر على ارتفاع مستوȐ السيولة في المؤسسة، حيث تتجاوز النسب المعǽارȄة، ورغم أنها  - 
الوضعǽة المالǽة للمؤسسة، إلا أن تجاوزها عن الحدود المعقولة، ǽشير إلى سوء تسيير الخزȄنة، مما 

 .يتطلب تخفǽض مستوǽات السيولة العامة، السرȄعة والفورȄة للحدود المثلى
تمتع ، مما ǽعني 2016و 2015ضعف مستوȐ المديونǽة، إضافة إلى استقرار الديون المالǽة خلال  - 

ǼشȞل Ȟبير، وإن Ȟان ذلك ǽعود في جزء ) البنوك(المؤسسة Ǽاستقلالǽة مالǽة عالǽة اتجاه المقرضين 
 .Ȟبير منه إلى عدم حǽازة استثمارات جديدة، وǼالتالي عدم اللجوء إلى الاقتراض البنȞي

ة تحقيȘ توازن مالي مستمر، حيث لدȐ المؤسسة فائض أموال دائمة متأتǽة من الأموال الخاص - 
، )الاستغلال ǼشȞل خاص( ، ǽستطǽع تغطǽة الاحتǽاجات المالǽة للنشاȋ)رأس مال عامل(ǼشȞل رئǽس

 احتǽاجاتوǼما أن مستوȐ النشاȋ ارتفع ǼشȞل ǼسȌǽ فقȌ، فإن رأس المال العامل يǼقى دائم ǽغطي 
رج ، وإن Ȟان ذلك ǽعود لغǽاب احتǽاجات خا)الطارئة( وخارج الاستغلال) الدائمة( الاستغلال

 .الاستغلال، هذا النشاȋ الذȑ يولد مورد إضافي ǽسمح بتدعǽم الخزȄنة
قدرة Ȟبيرة على سداد الديون المالǽة في مدة لا تتجاوز السنة، مما ǽعني أن احتمالات الفشل المالي  - 

لعدة شهور فقǽ ،ȌمȞنها ) قدرة التموȄل الذاتي( مستǼعدة، حيث أن فائض النقدǽة العلǽة أو الممȞنة
Ȟامل القروض طوȄلة الأجل، وهو ما ǽعني Ȟذلك أن للمؤسسة فرصة Ȟبيرة للحصول على  تسديد

موارد مالǽة جديد في شȞل قروض طوȄلة أو قصيرة الأجل في حالة ما إذا أرادت وضع خطȌ لتجديد 
، أو حتى التخطȌǽ )استثمارات توسعǽة( ، أو توسǽع النشاȋ)استثمارات إحلالǽة(استثمارات المالǽة 

 ).إستراتيجǽةاستثمارات ( ل مجالات نشاȋ جديد مرتǼطة أو غير مرتǼطة Ǽالنشاȋ الأساسيلدخو 
صعوǼات Ȟبيرة، ناتجة عن المنافسة ) طحن الحبوب وتصنǽع مشتقاتها(نشاȋ الاستغلال  هيواج - 

الشديدة في القطاع في المنطقة، Ǽسبب تواجد العديد من المطاحن التاǼعة للقطاع الخاص والعام في 
طقة في الجزائر،Ǽسبب فتح الدولة الǼاب للاستثمار الخاص في هذا القطاع، Ȟل هذا ǽعرض المن

، وإن Ȟانت منتج )تراجع الطلب على منتجات المؤسسة( النشاȋ الأساسي لمخاطر تشغيلǽة Ȟبيرة
 الدقيȘ هو من المنتجات الغذائǽة الأساسǽة التي لا ǽمȞن الاستغناء عنها، وهو ما يجعل تأثير مخاطر

 .نشاȋ الاستغلال على الخزȄنة محدودة، وǼالتالي تسببها في الفشل المالي محدودة Ȟذلك
ولة العامة ي، حيث تراجعت نسب الس2015 ـب مقارنة، 2016تطور إيجابي في نسب الخزȄنة لسنة  - 

من مستوǽات مǼالغ فيها إلى مستوǽات أقرب من المستوǽات المعǽارȄة، ) الجاهزة(والسرȄعة والفورȄة 
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للتحȞم فيها تدرȄجǽا، Ǽحيث  ىمما يل على انتǼاه المؤسسة إلى أهمǽة التسيير الجيد للسيولة، وتسع
  . تǼقى في المستوǽات المقبلة، رغم ما تواجه ذلك من صعوǼات داخلǽة وخارجǽة

  :نقاȉ الضعف -2
 ة متنوعةǽفي الجزائر، يجعله لا يوفر أدوات استثمار وتوظيف مال ȑضعف تطور السوق نقد 

للمؤسسات، وذلك لاستثمارات فوائضها المالǽة للخزȄنة، حتى تحقȘ منها إيرادات، جعل المؤسسة 
، وإذا Ȟان ذلك لا ǽشȞل خطورة )والحساب البنȞي الجارȑ  ق الصندو ( لة في الخزȄنةو تحتفȎ بتلك السي

يȘ على الوضعǽة المالǽة للمؤسسة، إلا أنه يتسبب في ضǽاع فرض توظيف فوائض الخزȄنة وتحق
ضǽاع (عوائد مالǽة منها، وǼالتالي تتعرض الخزȄنة لتكلفة مرتفعة تتمثل في تكلفة الفرصة الضائعة 

 .)فرصة توظيف نقدǽة الخزȄنة
 م المخزوناتǽادة تدعȄة( عدم اللجوء إلى زǽمن خلال فوائض ) خاصة المواد الأول ،ȋم النشاǽلتدع

ة استثمار في توسǽع المبǽعات، وهذا يدل على الخزȄنة، أȑ تعاني المؤسسة من تشغيل فوائض الخزȄن
 .سوء تسيير الخزȄنة الموجǼة المنافسة

  ة من خلال  للإيراداترغم وجود فرعǽالتأكد من الإيرادات اليومǼ في مؤسسة مطاحن القنطرة، يتكفل
ائن، فوترة من الزȃ أوالتأكد من مطاǼقة المǼالغ الموجودة في الفواتير مع المǼالغ المحولة إلى الموردين 

، ومتاǼعة )مراقǼة وفحص التحصيل(التحوǽلات المالǽة والصȞوك المؤشرة، فوترة المبǽعات اليومǽة 
المبǽعات الآجلة، الاتصال Ǽالزȃائن لحثهم ودفعهم على دفع مشترȄاتهم المتأخرة عن آجالها، إلا أن 

و جانب الإيرادات هذا الفرع يرȞز ǼشȞل أساسي فقȌ على جانب واحد من تسيير الخزȄنة، وه
 .والتحصǽلات اليومǽة

  يȞالتقارب البنǼ ل أساسيȞشǼ ة، يتكفلǼة والمحاسǽة المالȄا لمديرǽفǽع وظǼيوجد فرع للاستغلال تا
، ومسك مسودة )تقييد Ȟل العملǽات البنǽȞة( البنك الخاصة Ǽالمؤسسة مسودةمن خلال مسك 

الإيرادات النقدǽة (يبين أن عملǽات الخزȄنة  ، وهو ما)تقييد Ȟل النفقات التي تتم نقدا(الصندوق 
ة بين وظǽفتين مختلفين، مما يجعل من الصعب التنسيȘ بينهما تخطǽطا لمنفص) والنفقات النقدǽة

 .وتنفيذا ورقاǼة
  فة ومهام فرعǽة والالتزامات  للإيراداتلا تعطي وظǽاجات التشغيلǽة الاحتǽة مماثلة لجانب تغطǽأهم

، رغم أهميتها في تسيير الخزȄنة، هذه المهمة يتكفل بها المدير المالي )رة الأجلقصي( المالǽة الملحة
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ǼشȞل أساسي، مما يؤدȑ إلى غǽاب مهمة تخطȌǽ ومراقǼة الخزȄنة على مستوȐ مسؤول الإيرادات، 
 ). الصندوق (وإن Ȟان نظرȄا ǽعتبر موظف ومسير للخزȄنة 

 سمح للمؤسسǽ اب سوق مالي فعلي في الجزائر، لاǽنة في أدوات غȄة للخزǽة بتوظيف فوائضها النقد
مالǽة لمدة قصيرة الأجل، مما ǽحرم المؤسسة من بدائل تنوǽع استثماراتها المالǽة قصيرة وطوȄلة 

 ȑقى أمامها إلا السوق النقدǼة(الأجل، ولا يȄالبنوك التجار( ȑاب أǽإلا أن عدم تطور هذا القطاع وغ ،
يجعل المؤسسة تكتلفي بتوجǽه فوائض الخزȄنة إلى استثمارها في  تنوع في أدوات التوظيف النقدǽة،

النشاȋ التشغيلي أو الاستثمار الحقǽقي، أو الإǼقاء عليها راكدة في الخزȄنة، وǼما أن البديلي الأول 
 .والثاني محدودان، فإن البديل الأخير يǼقى هو البديل المتاح أكثر

  ة المؤسسةǽة مال(رغم تدني مديونǽبيرةاستقلالȞ ةǽ ( ة من الفوائضǽوقدرتها على سداد التزاماتها المال
التي ǽحققها النشاȋ، وهو ما يجعل البنوك تقدم لها قروض طوȄلة الأجل Ǽشروȋ جد مǽسرة، إلا أن 
المؤسسة لا تستخدم التموȄل البنȞي المتاح، حيث لا ǽشȞل أȑ تأثير سلبي على الاستقلالǽة المالǽة ولا 

  .مالي في المستقبليهددها Ǽالفشل ال
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  :خلاص الفصل     

  
القنطرة، ولقد  -لقد قمنا في هذا الفصل إلى التطرق دراسة وضعǽة الخزȄنة لمؤسسة مطاحن الزǼȄان

لاحظنا مدȐ تحسن وضعيتها من خلال عرض Ǽعض القوائم المالǽة وتحليل الخزȄنة من خلال مؤتمرات 
، حيث أن خزȄنة 2016و 2015لاحظنا تقارب النسب ما بين سنة التوازن المالي والنسب المالǽة، ولقد 

المؤسسة موجǼة وهذا ما يدل على قدرة المؤسسة في مواجهة ديونها قصيرة الأجل في أȑ وقت ممȞن 
دون مشاكل وللمؤسسة أǽضا مؤشرات جيدة في الحصول على القروض وذلك من خلال دراسة نسب 

  .مȞانǽة الوقوع في فشل ماليالتنبؤ Ǽالفشل المالي، Ȟما تستǼعد إ
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  الخاتمة 
لقد قمنا من خلال هذا الǼحث بدراسة وتحليل مساهمة تسيير الخزȄنة في الحد من الفشل المالي         

وهذا بهدف ، )ولاǽة ǼسȞرة( الزǼȄان Ǽالقنطرة في المؤسسات الاقتصادǽة، مع دراسة حالة مؤسسة مطاحن 
تحليل التوازن، نسب السيولة المالǽة، تسيير (اختǼار مدȐ استخدام أدوات تشخǽص وتسيير الخزȄنة 

، وذلك على مستوȐ )إلخ.... احتǽاج رأس المال العامل، تسيير الفائض والعجز في النقدǽة الجاهزة، 
وقوعه، المسارعة إلى علاجه  المؤسسة محل الدراسة، وȞيف ǽساهم ذلك في الوقاǽة من الفشل المالي قبل

قبل استفحاله، لأن ذلك ǽعني تهديد وجود المؤسسة، وتعرضها للتصفǽة والزوال، وȃناء على الدراسة 
النظرȄة لمتغير الدراسة والعلاقة بينهما، سواء في المجال النظرȄأو التطبǽقي، تمȞنا من اختǼار الفرضǽات 

  نتائج والتوصǽاتالتي انطلقنا منها والتوصلة لمجموعة من ال
  :اختǺار الفرضǻات. 1 

يتطلب تسيير الخزȂنة تحقيȖ هدفي الرȁحǻة عبر استثمار النقدǻة الجاهزة، وهدف : الفرضǻة الأولى. أ
 .السيولة عبر الوفاء Ǻالالتزامات وتوفير الاحتǻاجات المالǻة معا

وفي الوقت المناسب، وذلك  يهدف تسيير الخزȄنة إلى ضمان الموارد اللازمة Ǽالقدر المناسب       
لتغطǽة الاحتǽاحات المالǽة لنشاطي التشغيل والاستثمار من جهة، وسداد الإلتزامات المالǽة المختلفة في 

، والوصول إلى هذه الوضعǽة مرهون Ǽالقرارات المالǽة التي يتخذها )الموردين، المقرضين، الدولة(آجالها
، فعجز الخزȄنة عن تحقيȘ )، حالة الفائض، حالة التوازن حالة العجز( المسير في Ȟل حالات الخزȄنة

هاته الأهداف، ǽعني الفشل في تحقيȘ هدف السيولة المالǽة الضرورȄة، Ȟما أن تراكم النقدǽة في الخزȄنة 
 Șاع فرض توظيف واستثمار تلك الأموال وتحقيǽعني ضǽ اجات والالتزاماتǽالغ أكبر من تلك الاختǼمǼ

يتطلب تسيير الخزȄنة تحقيȘ هدف الرȃحǽة عبر استثمار النقدǽة  الجاهزة، وهدف  رȃح منها، وǼالتالي
السيولة عبر الوفاء Ǽالالتزامات وتوفير الاحتǽاجات المالǽة معا، وقد وجدنا في مؤسسة مطاحن الزǼȄان 

ي تحقيȘ وجود فائض مستمر وȞبير في الخزȄنة، وارتفاع نسب السيولة المالǽة عن الحدود المثلى، مما ǽعن
تحقيȘ هدف السيولة Ȟان على حساب هدف الرȃحǽة، وهذا ما يدل على التسيير غير الرشيد للخزȄنة في 

  .يؤȜد صحة الفرضǻة الأولى وهذا مامؤسسة مطاحن الزǼȄان القنطرة ، 
ǻشȜل الفشل المالي تهديدا لǺقاء المؤسسة، مما ǻطلب الجمع بين الوقاǻة والعلاج : الفرضǻة الثانǻة. ب

  . للحد منه
إن الفشل المالي قد يؤدǼ ȑالمؤسسة إلى الخروج من النشاȋ أو الزوال، خاصة حالة عدم التنبؤ Ǽه        

في وقت مȞǼر، من خلال أدوات التحليل المالي والنماذج العلمǽة الحديثة، ثم اتخاذ الإجراءات الكفيلة 
التخطȌǽ والتنسيȘ الجيد لأنشطة التشغيل Ǽالوقاǽة منها أولا، ثم التدخل السرȄع للحد منه، بواسطة 

والاستثمار والتموȄل، وهنا ǽقع تسيير الخزȄنة الجيد في قلب مواجهة الفشل المالي، لأنه يتكفا بتوفير 
الأموال للوفاء Ǽالالتزامات في آجالها، وقد وجدنا أن مؤسسة مطاحن الزǼȄان القنطرة غير مهددة بخطر 
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Ȑ مديونيتها من جهة، وقدرتها على سداد المستحقات في آجالها، وǼسبب الفشل المالي، Ǽسبب تدني مستو 
وهذا مما يؤȜد صحة وفرة السيولة في الخزȄنة، مما يجعلها في أمان من الفشل المالي إلى حد Ȟبير، 

  .الفرضǻة الثانǻة
 وجود نظام مالي وȁنȜي متطور أداة ضرورȂة للتسيير الفعال للخزȂنة في: الفرضǻة الثالثة. ج

  .المؤسسات الاقتصادǻة
إن تسيير الخزȄنة على يتوقف فقȌ على سǽاسات وقرارات المؤسسة، بل يتأثر Ǽقدرتها على       

الحصول على النقدǽة لتموȄل عجز الخزȄنة، أو إيجاد فرض لاستثمار وتوظيف فوائض الخزȄنة في الأجل 
مؤسسة أدوات متنوعة في مجال تموȄل القصير، وǼالتالي فغǽاب أسواق نقدǽة ومالǽة متطورة تتحǽح لل

وتوظيف النقدǽة، ǽحد من قدرتها على التسيير الكفء والفعال للخزȄنة، وهو ما تعاني منه مؤسسة مطاحن 
، لاحظنا عǽاب أȑ سǽاسة عمالǽة 2016و 2015الزǼȄان Ǽالقنطرة، حيث رغم فائض الخزȄنة لسنتي 

ونǽة، فǽمȞنها الوصول لمصادر التموȄل البنȞي لتوظيف تلك الفوائض، لكن Ǽسبب تدنى مستوȐ الدي
Ǽسهولة في شȞل قروض طوȄلة أو طوȄلة الأجل، وذلك لتغطǽة احتǽاجات النشاȋ التشغيل ǼشȞل رئǽشي، 
Ǽسبب غǽاب أخطȌ لتوسǽع وتجديد الأصول الثابتة، وهو ما جعل المؤسسة تحقȘ توازن مالي وخزȄنة 

توازن المالي ونسب السيولة والهȞǽلة المالǽة لهذه المؤسسة، خلال موجǼة، وهو ما تم استنتاجه من دراسة ال
  .وهو ما يؤȜد صحة الفرضǻة الثالثة، )2016- 2015(الفترة الممتدة مابين 

تحȜم المؤسسة في تسيير الخزȂنة، مرهون بتطبيȖ الأساليب العلمǻة الحديثة في : الفرضǻة الراǺعة
 .رات المالǻة التسيير المالي والرشادة في اتخاذ القرا

يتطلب التسيير الجيد للخزȄنة، التشخǽص السلǽم لوضعǽة الخزȄنة، ثم اتخاذ القرارات المالǽة المناسǼة      
لعلاج الاختلالات المتوقعة،سواء في حالة الفائض المǼالغ فǽه أو العجز الممزمن في الخزȄنة،  وفي 

تحليل التوازن المالي، النسب المالǽة، نماذج التنبؤ ( الحالتين ، يتطلب الأدوات العلمǽة والقرارات المالǽة
، وǼعد دراسة حالة )إلخ... للفشل المالي والأمثلǽة للخزȄنة، أدوات التخطȌǽ المالي قصير الأجل للخزȄنة 
حالة فائض مرتفع، إهمال ( مؤسسة مطاحن الزǼȄان Ǽالقنطرة، وجدنا نقص حداد في التحȞم في الخزȄنة 

، والسبب عدم استخدام الأساليب والأدوات العلمǽة في مجال )غǽاب التخطȌǽ الماليتوظيف النقدǽة، 
  .وهو ما يؤȜد صحة الفرضǻة الراǺعةتشخǽص وتسيير الخزȄنة، 

  :نتائج الدراسة. 2
  :تعددت النتائج النظرȄة والعملǽة التي توصلت لها الدراسة، على أن أبرزها          
 اǼ انǼȄرة( لقنطرة تتمتع مؤسسة مطاحن الزȞسǼ ( فائض Șمن توازن مالي جيد، يدل على ذلك تحقي

مرتفع في رأس المال العامل الصافي الإجمالي، ǽغطي احتǽاج رأس المال العامل للاستغلال، وإذا 
أضفنا له المورد الاستثنائي المتأتي من نشاȋ خارج الاستغلال، فإن ذلك يجعل الخزȄنة موجǼة خلال 

  .ي وجو فائض مرتفع في الخزȄنة، وهو مؤشر أولي جيد للتسيير المالي، مما ǽعن2016و 2015
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  ه، حيث يرتفع عن الحدود المثلى لسنتيǽالغ فǼم Ȑ2015تحليل السيولة بين وجود نسب في مستو 
، مما يدل على سوء إدارة السيولة، فلا يوجد تخطȌǽ ولا مǼادرة بتوظيف النقدǽة الجاهزة في 2016و

جل، وهذا ǽعود لعدة أسǼاب Ǽعضها متعلقة Ǽالمؤسسة ذاتها، وǼعضها متعلȘ استثمارات قصيرة الأ
  .Ǽالبيئة التموȄلǽة المتخلفة

  ل الأجل في المؤسسة، سواء فيȄة الجاهزة والقروض طوǽلاستغلال النقد Ȍخط ȑاب أǽلاحظنا غ
Ǽ ادة الإنتاجȄم المخزونات وزǽع الاستثمار في الأصول الثابتة، أو تدعǽع السوق تجديد وتوسǼسبب تش

Șفي مجال الدقي Ȑة الأخرǽوحدة المنافسة من المؤسسات الخاصة والعموم.  
  ،ةǽتوظيف للنقد ȑة أدواته في الجزائر، حرم المؤسسة من أǽومحدود ȑإن تخلف السوق النقد

أضف إلى ذلك غǽاب السوق المالǽة، بدوره حرم المؤسسة من توظيف النقدǽة في مجال القǽم 
  ).ندات والأسهمالس(المنقولة

  ة مرتفعة، والقدرة علىǽة المالǽة، حيث الاستقلالǽلة المالȞǽالمؤسسة نسب جيدة في مجال اله Șتحق
، مما ǽعني غǽاب أȑ مؤشرات للفشل المالي، وإمȞانǽة )أقل من سنة( سداد الديون المالǽة عالǽة 

  .الحصول على قروض جديدة طوȄلة الأجل
  :الاقتراحات. 3

من أجل تحسين تسيير الخزȄنة على مستوȐ المؤسسة، وعلاج ما تم تسجيله من نقائص في        
، سواء في تسيير الجزȄنة أو الحد من احتمالات الفشل )ولاǽة ǼسȞرة( مؤسسة مطاحن الزǼȄان Ǽالقنطرة

  :المالي، ǽمȞننا تقدǽم المقترحات العملǽة التالǽة
 ص وتسيǽأدوات تشخǼ ة ضرورة الاهتمامǽوخاصة قائمة التدفقات النقد ،Ȑنة الأخرȄير الخز

Ȟما أن بناءها على . للخزȄنة، ǼاعتǼارها تحتوȑ على معلومات غير متوافرة في الميزانǽة المالǽة
الأساس النقدȑ ولǽس الاستحقاقي، ǽسمح Ǽحساب نسب مالǽة أفضل لتشخǽص الخزȄنة، وǼالتالي 

 .اتخاذ قرارات مالǽة أفضل
 ة ضرورة استخداǽنة من خلال موازنة النقدȄللخز ȑلات والتسديدات(م التسيير التنبؤǽالتي )التحص ،

دراسات ( تسمح ǼالتخطȌǽ والرقاǼة الجيدة على الخزȄنة، على أن تبنى التنبؤات على أسس علمǽة 
 ).السواق
 ة اتǽع المؤسسة مواجهة الالتزامات المالǽة ، حتى تستطǽجاه ضرورة تحديد الحجم الأمثل للنقد

الغير، وتغطǽة الاحتǽاجات المالǽة للنشاȋ، منا يجنب المؤسسة حالات الفائض والعجز المزمنة في 
 .الخزȄنة
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  نةȄفة خاصة بتسيير الخزǽة، بدل )أمين الصندوق ( إنشاء وظǽة والمالǽع الإدارة المحاسبǼتت ،
نسجام بين ماهي موزعة بين مصحة الاستغلال ومصلحة الاستغلال، مما ǽحقȘ التنسيȘ والا

  ).تخطǽطا ورقاǼة( التسديدات والتحصǽلات، وȄتǽح التسيير الجيد للخزȄنة 
  ون منȞǽ سحسن أنǽمتلك خبرة في التسيير المالي، وǽ نة لموظفȄيل مهة تسيير الخزȞضرورة تو

  .مصلحة المحاسǼة المالǽة، مع منحه دورات تدرȄبǽة  في هذا المجال
  ة وǽالقروض المتاحة في تجديد الأصول الثابتة، خاصة وأن ضرورة استخدام الفوائض النقد

 .المؤسسة تتمتع Ǽقدر مرتفع من السيولة والاستدانة
  م المنقولةǽنة، ( محاولة وض تجارب في مجال الاستثمار في القȄسندات التوظيف، سندات الخز

الأهداف  ، حيث أن تواجد سيولة متراكمة لا ǽحقȘ هدف الرȃحǽة والمردودǽة، وهو من)إلخ... 
  . الأساسǽة للإدارة المالǽة لأȑ مؤسسة

  :آفاق الدراسة. 4
في الأخير، ǽمȞننا القول أن دراستنا لم تلم ȞǼل الجوانب المتعلقة Ǽالموضوع، حيث تǼقى مجرد      

محاولة ǽشوȃها النقائص، ولعلها تكون مجرد محاولة لǼحوث أخرȐ في المستقبل في مجال تسيير الخزȄنة 
  :مالي، والتي نقترح Ǽعضا منها فǽما يليوالفشل ال

  .استخدام النماذج الرȄاضǽة في تسيير الخزȄنة Ǽالمؤسسة الاقتصادǽة -
  .دور قائمة التدفقات النقدǽة في التنبؤ Ǽالعسر المالي -
  .دور تسيير الخزȄنة في الحد من مخاطر الاستغلال -
  .مȞانة موازنة الخزȄنة  في التخطȌǽ المالي -
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  :المراجع Ǻاللغة العرǻȁة :أولا
  : Ȝتب  -1
، ȋ ،1)دروس وتطبǻقات(الإدارة المالǻة التسيير المالي، ، 2004إلǽاس بن الساسي وȄوسف قرȄشي،  .1

 .دار وائل للنشر: الجزائر
دار الحامد للنشر : ، عمانالأهلǻة في تسيير خزȂنة المؤسسة، Ǽ2013ادǽس بن ǽحي بوخلوفة،  .2

  .والتوزȄع
 .المعتز للنشر: ، عمانالتخطȊǻ الاستراتيجي، 2016جمال عبد الله محمد،  .3
 .دار هومة: ، الجزائرلمؤسسةالتسيير المالي ل، 2010خمǽسي شيخة،  .4
 .2010، ديوان المطبوعات الجامعǽة، الجزائر، التسيير المالي، 2010رغيب ملȞǽة، بوشنقير ميلود،  .5
: ، الأردنȋ ،1)طǺقا للمعايير الدولǻة للإǺلاغ المالي(التحليل المالي الحديث ، 2014شعيب شنوف،  .6

 .دار الزهران
 .دار الصفاء للنشر: ، الأردنȋ ،2تحليلي المالǻةالإدارة وال، 2002عبد الحلǽم Ȟراجة،  .7
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