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والتقوى ومن العمل ما ترضى، وسلام على حبيبك  ونسألك البرنعمتك وفضلك 
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  :ملخص
ص وتسيير الخزنة، ومساهمتها في في          تهدف هذه الدراسة إلى التعرف على أدوات وطرق تشخ
ار مؤسسة مطاحن الحد  ة للموضوع، تم اخت ق ة، وللدراسة التطب من الفشل المالي في المؤسسة الاقتصاد

القنطرة ان  رة( الز س ة    ).2016 - 2015(، خلال الفترة )ولا
ة للمؤسسة في دراسة الموضوع، عبر حساب         وقد تم استخدام أدوات التحليل المالي للقوائم المال

م مؤشرات ال الفشل المالي،  وتقي لة للتنبؤ  ص الخزنة، ونسب اله توازن المالي ونسب سيولة لتشخ
إضافة لمقابلة مع المدير المالي لاستكشاف أدوات تسيير الخزنة في حالتي الفائض والعجز، قصد 

اجات، وتوظيف واستثمار الفوائض في الخزنة   .التعرف على أساليب تدبير الاحت
ة للنشا وقد خلصت الدرا        اجات المال الاحت ة الخزنة، للوفاء  ة التسيير الرشيد نقد سة إلى أهم

ة  ، إضافة لتحقي مردود الالتزامات اتجاه الدائنين من جهة أخر الجار والاستثمار من جهة، والوفاء 
فها في استث م نشا الاستغلال أو توظ ة، من خلال توجيها لتدع ة على الفوائض النقد مارات قصيرة مناس

  .الأجل
ان لفائض مستمر في الخزنة، تجاوز         ما توصلت الدراسة إلى تحقي مؤسسة مطاحن الز

ة في  ة، قدرة على تسديد ديون المال ة المال ارة للسيولة، ارتفاع في مستو الاستقلال ات المع المستو
ة )2016 - 2015(آجالها،  ضعف احتمالات الفشل المالي في الفترة  ، إلا عدم توظيف الفوائض النقد

عتبر مؤشر على سوء تسيير الخزنة ة،    .للخزنة في فرص استثمارة مناس
ة ان :الكلمات المفتاح   ).القنطرة( تسيير الخزنة؛ الفشل المالي؛ مؤسسة مطاحن الز

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
مختلف ة  أنواعها وأحجامها، تسعى إلى تحقي مجموعة من الأهداف  إن المؤسسات الاقتصاد

قاء والاستمرار، وهذا يتطلب بدوره تحقي الأراح والنمو  قع على رأسها ال من خلال نشاطها وتسييرها، 
ة والاستثمارة من  ة لأنشطتها التشغيل اجات المال الاحت ما يتطلب الوفاء  ما يزد من ثروة ملاكها، 

انوا بنوك أو موردين أو غيرهم، وعجز المؤسسة عن جهة، والوفا ة اتجاه الدائنين، سواء  التزامات المال ء 
عني أن قدرة  عرضها للفشل المالي، وهذا  قاءها و اجات يهدد  ة هذه الاحت تسديد هذه الالتزامات وتغط

ل ش ل عام، وأدائها المالي  ش أدائها  فة  المؤسسات على الاستمرار والنمو مرهون  خاص، وأداء الوظ
ة اللازمة، ثم استخدامها  ة الرشيدة في تدبير الموارد المال ة يتوقف على استخدام الأساليب العلم المال

ة الجارة والأنشطة  وتسييرها تسييرا ل، أ في الأنشطة التشغيل ا في المد القصير والطو عقلان
  .الاستثمارة

استمرار، لذا فإنها تتعرض  ة مضطرة ومتغيرة  ش في بيئة اقتصاد ما أن المؤسسات تع و
اجاتها وتسديد التزاماتها  ة احت اشر على تغط اشر أو غير م ل م ش لمخاطر متعددة ومتنوعة، تؤثر 

ا عني أنه على المؤسسات خلال فترة ح ة، وهذا  ة، مما يؤد إلى تدهور وضعيتها المال تها، أن المال
قع على رأسها التعثر والفشل المالي، الذ  ع أنواع المخاطر، والتي  ل مستمر على مواجهة جم ش تعمل 

ة الضرورة في وقتها، لأن ذلك يلح  الالتزاماتيتترجم في العجز عن الوفاء  اجات المال والاحت
انت متها وم بيرة وفادحة، فقد يؤد إلى انخفاض ق صل بها المؤسسات أضرارا  ها في السوق، وقد 

التالي اختفائها من الوجود، وهو ما يبين  ان إلى الإعلان عن إفلاسها وتصفيتها، و عض الأح الأمر في 
ة اعتماد تسيي ة لاكتشاف أ مؤشرات  رأهم ة المال ص الدقي للوضع م، من خلال التشخ مالي مح

ة الملائمة  لللفشل المالي، ثم اتخاذ القرارات المال   .لمواجهته، سواء على المد القصير أو الطو
ل والاستثمار، في مواجهة مخاطر  لة الأجل في مجال التمو ة طو ة القرارات المال ورغم أهم
ة للمؤسسات، من خلال الأخذ  ل وأدوات الاستثمار المناس ار مصادر التمو الفشل المالي، من خلال اخت

ار العائد، المخاطرة والتكلف ة في الاعت ة عند صنع واتخاذ هذه القرارات، مما يجنب المؤسسة موارد مال
التالي يجنب المؤسسات الفشل المالي على المد  ة، و ة التكلفة أو استثمارات منخفضة الرح عال

ن  م ل، فإنه لا  مختلف أدواته، سواء على إ الطو همال التسيير المالي قصير الأجل للنشا الاستغلالي 
ة  سي للأراح، التي ستستخدم في مستو تغط عد المصدر الرئ اج رأس المال العامل، والذ  احت

اجات  الاحت عتبر التسيير الكفء والفعال للخزنة محور الوفاء  ة، وهنا  مواجهة مختلف الالتزامات المال
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استمرار النشا  ة الجاهزة التي تسمح  السيولة والنقد ة، حيث يرت  وعدم توقفه وسداد والالتزامات المال
  .المستحقات في وقتها المحدد بدون تأخير

ار الخزنة أحد أهم مؤشرات التوازن المالي وتجنب التعثر والفشل المالي، فإن تسييرها  ونظرا لاعت
ة، وما يدل عل فة المال ة المؤسسات تعين أمينا ى عد أحد أهم انشغالات القائمين على الوظ ذلك هو أغالب

ة للخزنة أو  ة وتدفقاتها في الخزنة، خاصة وأن الخزنة الصاف قع على عاتقه تسيير النقد الصندوق 
احثين في مجال التسيير  ة للمؤسسات، من جهة أخر نجد أن ال عد أهم مؤشرات الصحة المال وتطورها 

ة، والتي على رأسها و  ة المال الوضع الفشل المالي ورطه  ة للتنبؤ  ة الخزنة المالي، أعطوا أهم ضع
  .وطرقة تسييرها

ل  ش سة في المؤسسات  الفشل المالي من الانشغالات الرئ ان تسيير الخزنة وعلاقتها  وإذا 
ة والخاصة، الكبيرة والصغيرة على  ، العموم ات في المؤسسات الجزائر عام، فإنها تقع على رأس الأولو

ه من اختلالات مزمنة في تسي سبب ما تعان سبب عدم تطبي المناهج حد سواء،  ير خزنتها، سواء 
ة  سبب تخلف البيئة المال ل أمثل، أو  ش فها  مة لضمان الحصول على السيولة وتوظ ة السل العلم
ة  ة لتغذ ل المناس حث عن مصادر التمو ة في ال حد من قدرة المسيرن المال ة في الجزائر، مما  والنقد

ة تجعل مؤسساتهم قادرة  الخزنة أو فرص الاستثمار لتوظيف اف التالي تحقي سيولة  الفوائض منها، و
ة اتها اليوم   .على ضمان السير الحسن لمعاملاتها وعمل

ا ة :ثان ال   : الإش
ساعده حق التوازن المالي للمؤسسات، مما  ا على تسديد إن التسيير الجيد والفعال للخزنة، 

التالي  التزاماته قي لكل في آجالها المحددة، و تجنب الفشل المالي، لذا فالخزنة تعبر عن الجانب الحق
ة  ا، وتبرز قدرتها على تغط لا واقع ة التي تمر بها تمث ة للمؤسسة، وتمثل الحالة المال ات المال العمل

ة من جهة، واستثمار وتوظيف فو  اجاتها والتزاماته المال التالي تجمع ااحت ، و ة من جهة أخر ئضها المال
ل والاستثمار في المد قصير الأجل، وتحقي هدفي تجنب الاختلالات في بي ن أنشطة الاستغلال، التمو

التزامات في آجالها   .نشا الاستغلال والفشل المالي في الوفاء 
س التالي ن ترجمتها في السؤال الرئ م ة الدراسة،  ال   :بناء على التحليل الساب لإش

ة ؟يف تساهم أساليب تسيير  - نة في الحد من الفشل المالي في المؤسسة الاقتصاد   الخز
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قة، نقوم بترجمتها في الأسئلة  ة السا ال وحتى يتسنى الإلمام بجوانب الموضوع ومعالجة الإش
ة ة التال   :الفرع

ة ؟ ما .1 فاءة وفعال ن حسابها وتسييرها  م يف    هي خزنة المؤسسة؟ و
ن ال ما .2 م يف  ة منه، ومعالجتههو الفشل المالي؟ و ه، الوقا   ؟ تنبؤ 
ة للفشل المالي .3 ساهم تسيير الخزنة في الحد من تعرض المؤسسة الاقتصاد   ؟ يف 
ان ما .4 رة، ومد مساهمته في )القنطرة( هو واقع تسيير الخزنة في مؤسسة مطاحن الز س ة  ، بولا

  الحد من وقوعها في الفشل المالي؟
ات :ثالثا   :الفرض

محاولة  ة، التي سب الإشارة إليها، نقترح و ة والتساؤلات الفرع س ة الرئ ال ة على الإش للإجا
ة ات التال   :الفرض

ة الجاهزة، وهدف السيولة عبر الوفاء  .1 ة عبر استثمار النقد يتطلب تسيير الخزنة تحقي هدف الرح
ة معا اجات المال   .الالتزامات وتوفير الاحت

ل الفشل المالي  .2 ة والعلاج ش قاء المؤسسة واستمرارتها، مما يتطلب الجمع بين وسائل الوقا تهديدا ل
  .للحد منه

ونه يتعل فق  .3 ة منه،  س الحما ن لتسيير الجيد للخزنة الحد من الفشل المالي للمؤسسة ول م
  .التسيير المالي قصير الأجل

ة  .4 ضمن تحقي الرح ما  م المؤسسة في تسيير خزنتها  والأمان، مرهون بتطبي الأساليب تح
ة ة الحديثة في التسيير المالي والرشادة في اتخاذ القرارات المال   .العلم

عا ار الموضوع :را اب اخت   :أس
ه،  حث ف ار الموضوع لمعالجتها وال ة، دفعتنا لاخت ة والموضوع اب الذات هناك مجموعة من الأس

  : لعل أهمها
حتلها -  انة الهامة التي  ة، حيث  الم م تسيير الخزنة والفشل المالي في المؤسسات والدراسات الأكاد

  .قع الموضوع في قبل التسيير المالي للمؤسسات
سقاطه في المجال العملي إمحاولة الر بين الجانب النظر لموضوع الخزنة والفشل المالي، ثم  - 

  .على إحد المؤسسات الجزائرة
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ة العامة، إهمال المؤسسات الجزائرة لجا -  يز على المحاس ا، والتر اره أمرا ثانو نب تسيير الخزنة واعت
بير  ة، أو توافر فائض نقد  اجاتها والتزاماتها المال ة احت مما جعلها تعاني إما من العجز عن تغط

  .غير مستغل طوال السنة
حوث والدراسات التي تعالج م -  ة على القدر الكافي من ال ة الكل ت وضوعي تسيير الخزنة عدم توفر م

  .والفشل المالي
ة الدراسة :خامسا   :أهم

ع الهام ة من المواض في التسيير  ةعتبر تسيير الخزنة والفشل المالي في المؤسسات الاقتصاد
ة الجيدة للخزنة هي من أهم مؤشرات  حث أو الممارسة، حيث أن الوضع المالي، سواء في مجال ال

قى التوازن المالي والصحة الم ، ي صها وتسييرها، ومن جهة أخر ة بتشخ ة للمؤسسة، مما يتطلب العنا ال
عني زوال  ة منه، لأنه  ل المؤسسات، من أجل التنبؤ بها والوقا ات  الفشل المالي على رأس أولو
ة العجز أو توظيف  عتبر التسيير الفعال والكفء للخزنة، من خلال تغط المؤسسات واختفاءها، هنا 

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

ة التي ننطل منها، سنحاول من خلال هذه الدراسة  ال ة على الإش قصد دراسة الموضوع، والإجا
ة   :تحقي الأهداف التال

 ص وض ة الخزنة في المؤسسة، وأساليب تحليلها وتشخ عيتها من جهة، ثم معرفة التعرف على ماه
  .طرق التسيير الفعال لها

  ص وأسايب اب، الآثار، طرق التشخ التعرف على ظاهرة الفشل المالي في المؤسسات من حيث الأس
ة والعلاج   .الوقا

  ة، في العرف على مد مساهمة التسيير الكفء والفعال لخزنة، من خلال الأدوات والأساليب المناس
الفشل  ة منها ومعالجتهاالتنبؤ  التالي الوقا   .المالي قبل وقوعه، و

  ة، من خلال ص الفشل المالي في مؤسسة اقتصاد م النظرة لتسيير الخزنة وتشخ تطبي المفاه
ة   .استخدام أدوات التحليل المالي المناس

عا   :منهج الدراسة :سا
ات، تم الاع ار الفرض ة الدراسة ومحاولة اخت ال ة على إش تماد على المنهج الوصفي للإجا

ما  ونات الموضوع، والر ف ، لأنه ملائم لتقرر الحقائ وفهم م ما يخص الجانب النظر التحليلي ف
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تسيير الخزنة والفشل ( بينها، وذلك بجمع المعلومات النظرة من المراجع المتوافرة حول متغير الدراسة
قا)المالي لا دق   .، ثم تحليلها تحل

عنا  م وات قي، من خلال محاولة إسقا المفاه ما يخص الجانب التطب منهج دراسة الحالة ف
ان  رة، وذلك ) القنطرة(النظرة على واقع إحد المؤسسات الجزائرة، وهي مؤسسة مطاحن الز س ة  بولا

ص الخزنة بواسطة مؤشرات الت من  ازن المالي ونسب السيولةو استخدام أدوات التحليل المالي، لتشخ
ة من جهة أخر  لة المال ص الفشل المالي بواسطة نسب اله   .جهة، وتشخ

قة :ثامنا   :الدراسات السا
نة -1   :دراسات حول تسيير الخز
توني هند. أ ة، دراسة : دراسة ز ة في المؤسسة الاقتصاد ة تسيير الخزنة في اتخاذ القرارات المال أهم

اس وا ة لأجهزة الق ة، العلمةحالة المؤسسة الوطن رة ماجستير في العلوم )AMC( سطيف –لمراق ، مذ
اس ة معمقة، جامعة فرحات ع ة ومحاسب   .2007 – 2008، )سطيف( التجارة، تخصص دراسات مال

ة،  تهدف هذه الدراسة إلى معرفة أدوات وأساليب التسيير الفعال للخزنة في المؤسسة الاقتصاد
م النظرة على أجهزة  قاء، ثم محاولة تطبي تلك المفاه ة وتحقي ال م الرح ومد مساهمته في تعظ

ة  اس والمراق   ؟AMCالق
ة في ال مؤسسة محل الدراسة عبر حساب اعتمدت الدراسة على تحليل الوثائ والقوائم المال

ة على مد تطبي الأدوات  ام موضوع ة أو التقديرة قصد إصدار أح ة الفعل المؤشرات والنسب المال
ة في تسيير الخزنة، مثل مؤشرات التوا ة، الموازنة التقديرة للخزنة، ز العلم ن المالي، نسب السيولة المال

س التنبؤ المالي في مجال التحليل   .المالي للخزنة مقاي
  : وقد توصلت الدراسة إلى عدة نتائج أهمها

 ات تحول دون التسيير الفعال للخزنة الاعتماد على توارخ تنفيذ : تواجه المؤسسة عدة صعو
ة، وهو ما أد إلى وجود  ة والأرصدة البن ات، تسبب في وجود انحرافات بين الخزنة الفعل العمل

ة غير  بير من النقد ي فائض    ).تكلفة الفرص الضائعة(مستثمر في الحساب البن
  ة في إعداد التنبؤات اب الأسس العلم سبب غ ة  لات والتسديدات النقد التحص عدم دقة التنبؤ 

ة  اب الرقا ة للخزنة، والاعتماد على خبرة والملف بإعداد التقديرات، ومما زاد الأمر سوءا غ المال
عة للموازنات التقديرة ، من خلال عدم حساب الإنحرافات وتفسيرها واتخاذ الإجراءات المتا

ة اللازمة ح   . التصح
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  قى فيها الأموال عائمة ام التي ت ي يتسبب في ارتفاع عدد الأ ة للنظام البن ة الجغراف ضعف التغط
ة  ء إدارة السيولة النقد ة للمؤسسة، ضف إلى ذلك  ات البن حتى تدخل فعلا إلى أرصدة الحسا

ة نقل المو  ة ش ضعف من قدرة وسائل الدفع، وعدم فعال عة علومات الأمر الذ  المؤسسة على المتا
ة لأرصدتها في البنك   .اليوم

  فؤ ة  ة ومال اب أسواق نقد م و ، لا يةغ ة التي تسمح للمؤسسة بتعظ ل فر البدائل الإستثمارة والتمو
ة   .عوائدها المال

 ة من الاقتراحات التي تساعد المؤسسة في تحسين تسييرسة بإدراج مجموعاوقد قامت الدر 
ما يلي   :الخزنة، والمتمثلة ف

الانتقال الآلي من توارخ Informatiséضرورة جعل نظام تسيير الخزنة نظام آلي  -  سمح  ، مما 
مة ة إلى توارخ الق   .العمل

قة؛ والحساب الآلي لسلم الفو  -  ة المط ة للشرو البن ة آل ائد ومصارف الآجيو؛ المعالجة تحقي رقا
ة لتدفقات الخزنة   .الإحصائ

ة بين مختلف بدائل توظي -  أخطاء تسيير الخزنة  ف فوائض الخزنة؛ الكشف الآلي عنالمراجحة الآل
انات  ة؛ حساب الانحرافات الناجمة عن أخطاء التنبؤ؛ إعداد قاعدة ب وأثرها على المصارف المال

ة لقسمي الخزنة وق ةمشتر   .سم المحاس
اجاتها، وهذا يتطلب  -  ة التي تراها ملائمة لاحت التفاوض حول الشرو البن ام المؤسسة  ضرورة ق

ة؛ وتحديد النقا التي ترتكز عليها المؤسسة عند التفاوض ل الشرو البن   . إعداد ملف يتضمن 
ة، إض -  افة إلى توفير دورات ضرورة إسناد مهمة تسيير الخزنة لشخص ذو خبرة في خبرة في المال

ة في  ات الآل ة للإطلاع على آخر المستجدات في المجال، وخاصة طرق استخدام البرمج تدرب
  .تسيير الخزنة

رة : دراسة حدبي عبد القادر. ب تسيير خزنة المؤسسة على ضوء النظام المحاسبي المالي الجديد، مذ
ة،  ة ومال ة بن بوعلي الشلف، ماجستير في علوم التسيير، تخصص محاس   .2011/2010جامعة حسي

ما يتعل بتسيير خزنة  تهدف الدراسة إلى الاستحداثات التي جاء بها النظام المحاسبي المالي ف
طرق إعداد وتحليل قائمة  شيد تسييرها، من خلال التطرق إلىالمؤسسة، وما مد مساهمتها في تر 

ة  ة جديدة تمت إضافتها في المخط المالي اع )جدول تدفقات الخزنة(التدفقات النقد اره قائمة مال ت
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م في تسيير الخزنة، عبر تحقي التوازن المال وتجنب  المحاسبي الجديد، ومد مساهمتها في التح
  .العسر والفشل المالي

ة في الدراسة، فقد تمت استعاضتها بدراسة نظرة للمخط المالي  ق اب دراسة حالة تطب رغم غ
ه من جديد في مجال تحليل وتسيير الخزنة، فتطرقت لمبررات الانتقال للمخط المحاسبي ، وما جاء 

ستند عليها،  ة التي  اد والقواعد المحاسب رة له، الم ة والف ة القانون المالي المحاسبي الجديد، المرجع
  .الخزنةمحتو قائمة تدفقات الخزنة وطرق إعدادها وتحليلها، ومد مساهمتها في تسيير 

ر منها ما يلي   :وقد توصلت الدراسة إلى جملة من النتائج نذ
  العولمة ة المتعلقة  ة من الجزائر للمستجدات الدول ان استجا تبني النظام المالي المحاسبي الجديد 

ة، سواء من حيث  ة الدول ة والتوحيد المحابي، مما تطلب ضرورة التواف مع المعايير المحاسب المال
ة، مع أخذ في  حدة في المحاس عض المسائل المطروحة  ة ل مي أو المعالجة العمل الإطار المفاه

ات البيئة الجزائرة في إعداده ار خصوص   .الاعت
  طي المؤسسة الداخلي ة الهامة على مستو مح عتبر جدول تدفقات الخزنة من بين القوائم المال

عتمد على ه اجات الآوالخارجي، فالمسير المالي  ة للمؤسسة، والتنبؤ بها ذا الجدول لتسيير الاحت ل
ة ال فه، هذا على مستو المح مللاستخدام الأمثل للسيولة النقد تاحة، ولتفاد خطر الإفلاس وتكال

ة  ان التدفقات النقد ة آخذا في الحس فعال ة  م الأوراق المال ما يجب على المسير المالي تقي الداخلي، 
ة إضافة إلى فاءة الأسواق الدال ة، وذلك لتفاد الأزمات والمساهمة في رفع    .النتيجة والميزان

ة الدراسة، قدمت الدراسة مجموعة من المقترحات لتفعيل تطبي النظام المالي المحاسبي  وفي نها
  : الجديد، والاستفادة منه في المؤسسات الجزائرة، ومن هذه المقترحات

لة الإطارات -  ن ورس ميين وتأهيلهم لهذا النظام المحاسبي الجديد، مع تكو تجديد البرامج  والأكاد
ن الإطارات  ات في هذا الشأن للمساعدة في تكو ع الكتا ة العامة، وتشج المحاس ة الخاصة  البيداغوج
ة  مي والجامعي بدا ه الجزائر في نظامها التعل لا، وهو ما قامت  م في زمام الأمر مستق قصد التح

  .2009من 
ة المستخدمة في توفير أساس صلب  -  إحد القوائم الال ة  قائمة التدفقات النقد ضرورة الاهتمام 

ة، إضافة  ة متتال ة المقارنة بين أداء المؤسسات، ولمقارنة أداء المؤسسة نفسها في فترات مال لعمل
ة والاستثم ه المستثمرن إلى الاستعانة بها في القرارات التشغيل ونها توفر معلومات إلى توج ارة، 

ة من التضليل ة خال   .مال
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س. ج اد ة في تسيير خزنة المؤسسة، دراسة حالة مؤسسة مطاحن الحضنة : دراسة بوخلة  الأمثل
اف  رة ماجستير في العلوم التجارة، تخصص إدارة أعمال، جامعة محمد بوض ، )المسيلة(المسيلة، مذ

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

ة والسيولة ة الحديثة، والتي تتمثل في نماذج . وتأثير ذلك على الرح يز على الأساليب العلم التر وهذا 
ة، إضافة إلى الأس ة تستخدم في تحديد الحجم الأمثل للنقد مؤشرات التوازن اراض ة  المالي  ليب التقليد

ة والموازنات التقديرة   .والنسب المال
الخزنة في هاته الدراسة،  ل أدوات التحليل والتسيير المالي المتعلقة  وقد تم عرض وتوظيف 

ة للمؤسسة للفترة  ة المال قي، من خلال تحليل تطور الوضع  -2000(سواء في الجزء النظر أو التطب
ة الم)2002 استخدام الميزان ة، مع تحليل وتفسير ، وذلك  ة، حساب النتائج وجدول التدفقات النقد ال

ما تم تحليل الموازنة التقديرة للخزنة لسنة  ة،  ة التي توفرها هاته القوائم المال المؤشرات والنسب المال
، مع المقارنة بين التقديرات والنتائج ال2002 لها الإجمالي والشهر ش ة، من خلاف،  ل استخراج عل

  .نحرافات وتفسيرهاالا
قي لعل أهمهاتوقد توصلت الدراسة إلى نتائج مع   :دة في الجانب النظر والتطب

  لات سبب التسه اج رأس المال العامل  ل، رغم ارتفاع احت رغم التوازن المالي على المد الطو
سبب المؤسسات المنافسة في القطاع، إلا أن تضخم رصيد ال ة المحتف الكبيرة الممنوحة للزائن،  نقد

ة  ا على مردود ل ذلك أثر سل ه، وعدم تجديد الاستثمارات رغم الاهتلاكات الضخمة فيها، 
  .المؤسسة

  سبب انخفاض مستو النشا وتراجع رقم مة المضافة  سبب ضعف الق ة  خزنة الاستغلال سال
سبب تضخم القوة العاملة و  عدم تناسبها مع الأعمال من جهة، وارتفاع مصارف المستخدمين، 

  .مستو النشا
  سداد أقسا ل لتجديد الاستثمارات المتهالكة، وإنما تكتفي  لا تسعى المؤسسة لأ مصادر تمو

اسة الاستثمارة السيئة  د الس فه يؤ فائض نقد معتبر دون توظ ما أن الاحتفا  ة،  القروض السنو
  .التي تنتهجه المؤسسة

  قة التنبؤات في الموازنة التقدير ة، حيث تنطل من النتائج السا ة على أسس علم ة للخزنة غير مبن
ا ة التنبؤ  ة معينة على أساس الخبرة، إضافة لصعو عات والإيرادات الناتجة عنها لمع إضافة نس مب
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عة على الموازنة من خلال عدم  ة والمتا اب الرقا اب دراسات السوق، وإذا أضفنا لذلك غ سبب غ
ة التسيير الانحرافاتأخذ  ح، تبين لنا فشل التسيير التقدير ورقا   .للتعديل والتصح

المؤسسة، عرضت الدراسة مجموعة من  عد عرض الكثير من النقائض في تسيير الخزنة  و
ة المفيدة في حالاقترا   :لال اختلالات تسيير الخزنة، لعل أهمهاخات العمل

ض احت -  عات حتى جات رأس المال العاضرورة تخف ض العمالة الزائدة، وتنش المب امل عبر تخف
ن المؤسسة من تحقي فائض ل من . تتم في خزنة الاستغلال، مع تفعيل دورتي الاستثمار والتمو

الفائض النقد الراكد في الخزنة   .خلال الاستعانة 
مة، على أن تكون مدر  -  لات والتسديدات على أساس الق ل علمي بناء التنبؤات في التحص ش وسة 

ح  ة من أجل التصح عتمد على دراسات السوق، مع الأخذ الانحرافات بين المقادير المستهدفة والفعل
  .والتعديل

حث عن  -  ة والأمان، مع ال حق الرح ة الذ  استخدام النماذج الراض ة  تحديد الحجم الأمثل للنقد
ل  ار أفضل مصدر التمو ة واخت ة العجز في الخزنةتوظيف الفوائض النقد   .لتغط

، دراسة حالة  :دراسة محمد الأمين خنيوة. د ة من خلال أدوات السوق النقد ة إدارة التدفقات النقد فعال
ة، )CSHB( مؤسسة الإسمنت حامة بوزان رة ماجستير في علوم التسيير، تخصص إدارة مال ، مذ

  .2008-2007قسنطينة،  - جامعة متنور 
ة إدارة التدفقات  سةاقامت هاته الدر  م دور السوق النقد من خلال أدواته في تحقي فعال بتقي

ة على السوق النق ال ة، ثم محاولة تطبي هاته الإش أما هدف  د الجزائر ومؤسسة حامة بوزان،النقد
ة، ة، ومحاولة إسقاطها على المؤسسات الوطن م تحليل إدارة التدفقات النقد السوق  الدراسة فيتمثل في تقد

ع مالنقد الجزائر و  ع نشاطه وتنو قدمها هذا الأخير، والمتعلقة بتوس ن أن  م انات التي  ختلف الإم
م والتسيير الداخلي لخزنة  عد التح ل عجز الخزنة وتوظيف الفوائض،  سهم في تمو حيث  منتجاته، 

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

مختلف أنواعها، إضافة  ة  ص مؤشرات التوازن المالي والنسب المال ة من خلال حساب وتشخ للميزان
ي لجدول تدفقات الخزنة   .للتحليل المالي الدينام
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عدة نتائج أهمها   :وقد خرجت الدراسة 
 ات والأ قا من خلال العمل قى السوق النقد الجزائر ض ة المتاحة، نتيجة ي دوات، والمنتجات المال

ة التي تعاني  ل ذلك الإختلالات اله ي، و مه، ولضعف السوق المالي والنظام البن للقوانين التي تح
ن من  ا، ورفع مستواها حتى تتم ل حا ه ة والتي تتطلب تصح منها الكثير من المؤسسات العموم

انزمات   .السوق النقد التكيف والتأقلم والتعامل مع م
  في، لا يرتكز ل وظ ش ة  بير من التدفقات النقد مؤسسة الإسمنت حامة بوزان تقوم بتسيير حجم 

مة تحضر على أساس إشعار المدين أو  ة الق مة، وإنما وضع على التقدير اليومي أو الشهر وف الق
الحصول سمح  صفة متأخرة، الشيء الذ لا  ة في  الدائن الذ يرسله البنك  على المعلومات المناس

  .اتخاد القرارات
  :دراسات حول الفشل المالي -2
ان. أ اني سف ة الجزائرة، دراسة حالة المؤسسة : دراسة ز أثر العجز المالي على المؤسسة الاقتصاد

ة للزنك رة ماجستير في العلوم الا)ALZINC( الوطن ة العام، مذ ة، تخصص تسيير المال ة، قتصاد
ر بلقايد تلمسان،جامعة    .2014- 2013 أبي 

ة الجزائرة اب، ( تهدف الدراسة إلى تحليل ظاهرة العجز المالي في المؤسسات الاقتصاد الأس
ة والعلاج المعتمدة)الآثار م أساليب الوقا لة، برامج : ، إضافة لعرض وتقي اسة التأهيل وإعادة اله س

ح الداخلي، الاالتطهير ا ل القانوني، فتح رأس المال لمالي، مخط التصح ندماج، التأجير، تغيير الش
قي اقتصر على مؤسسة واحدة  ان الجانب التطب ة، وإن  ع والتصف ، أما طرق )ALZINC(للخواص، الب

  .علاج العجز المالي
غرض إبراز جوانب العجز  ص والتحليل المالي للمؤسسة،  اعتمدت الدراسة على أدوات التشخ

ة، المالي التي تعان لة المال ي منها، ومد نجاعة الحلول التي استخدمتها، ومن هاته الأدوات نسب اله
ات النتائج   .تطور حسا

  :من أبرز النتائج التي توصلت لها الدراسة
  اب وقوعها في العجز المالي، فمن خلال انت أحد أهم أس ة  عة تسيير المؤسسات العموم طب

، دون مراعإخضاعها للجات متعددة من جهة، قواع ة الاختلاف في اد تسييرة موحدة من جهة أخر
ة معقدة، تسبب في تنامي العجز المالي ، إضافة لإدارة بيروقراط   .الحجم والنشا
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  استين للإصلاح المالي، إلا أنها فشلتا في علاج العجز س لة والتطهير المالي  رغم اعتماد إعادة اله
ة  قيت المؤسسات العموم   .تعاني من العز المالي المتكرر والمزمنالمالي، حيث 

  ي ما أن ضعف القطاع البن ل الذاتي أد إلى تفاقم العجز،  ي بدل التمو ل البن الاعتماد على التمو
ة الوصول إليها ل وصعو ة مصادر التمو ة، أد إلى محدود اب السوق المال   .وغ

  ي ة في القطاع المصرفي والجمر وم ائيفشل الإصلاحات الح ات التي ...والج ، زاد من الصعو
التالي تعرضها للعجز المالي المزمن ة في مزاولة نشاطها، و   .تعاني منها المؤسسات العموم

ر ة نذ   :ومن المقترحات التي قدمتها الدراسة لعلاج ظاهرة العجز المالي في المؤسسات العموم
ة عبر توفي الحوافز الملائمة، حت -  ع الشراكة الأجنب ن المؤسسات من الاستفادة من تشج ى تتم

  .يب تسيير جديدة ومتطورةلتكنولوجي وأسا
ل  -  ش مه  ن فهمه وتقي اسه، حتى تتم الفشل المالي وق اس والتنبؤ  ة الحديثة لق النماذج العلم الأخذ 

ة منه ثم علاجه ات الحديثة في الوقا ح، ثم استخدام التقن   .صح
اف صفاء. ب الفشل المالي، دراسة دور : دراسة بوض م الأداء المالي والتنبؤ  ة في تقي المعلومة المال

 ، ة وتدقي ة، مال توراه في العلوم التجارة تخصص محاس ة في قطاع الحليب ومشتقاته، رسالة د ق تطب
سطيف  اس    .2018- 2017، 1جامعة فرحات ع

ة في الت اس مساهمة المعلومات المال م وق نلؤ والتفسير لظاهرة الفشل المالي تهدف الدراسة لتقي
اس الأداء المالي النسب ( من جهة، والتمييز بين المؤسسات الفاشلة والناجحة عن طر مؤشرات ق

ة ة على مؤسسات قطاع الحليب ومشتقاته)المال ق   .، مع دراسة تطب
اس  شل المالي مؤشرات لحدوث لف 4وقد اعتمدت الدراسة على أدوات التحليل المالي، من خلال ق

ار قدرة نماذج التنبؤ : هي مؤشرات ما تم اخت ة، النشا  ة المديون ة، تغط ة، المديون السيولة، المردود
ة على الفشل المالي، والتمييز بين المؤسسات : الفشل المالي المعتمدة على المعلومات المال التنبؤ 

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

 ة الدرجة الأولى لعوامل مال عود  ة، ( الفشل المالي في قطاع الحليب ومشتقاته  إدارة السيولة، المردود
فاءة النشا ة،  ان لها القدرة على )مستو المديون ة  ة على المعلومات المال ما أن النماذج المبن  ،

الفشل المالي والتمي ةالتنبؤ    .يز بين المؤسسات الفاشلة والناجحة مال
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  ة التي استخدمتها م الأداء والتحليل المالي، إلا أن الطرق الكلاس رقم تقدم الطرق الحديثة في تقي
الفشل المالي ة في التنبؤ  فاءة عال قى ذات    .الدراسة، ت

 قة له بخصائص الفشل المالي في قطاع الحليب ومشتقاته يتعل بخصائص المؤسسات، ولا علا
ة  ة، (القطاع، مما يبرز أن العوامل الداخل ل المالي، القرارات الاستثمارة، الكفاءة التشغيل ة اله بن

ة التخط المالي ة)إلخ... فعال ة في تفسير ظاهرة الفشل المالي من العوامل الخارج   .، هي أكثر أهم
 ة في التن ة في الكشوف المال ة المعلومات المال طرق أهم الفشل المالي، مما يتطلب الاهتمام  بؤ 

ة اد إعداد وتحليل القوائم المال   .وم
لح طرخ الجميلي. ج ات : دراسة أحمد صو الفشل المالي في الشر التحف المحاسبي وأثره على التنبؤ 

ة المدرجة في بورصة عمان  ةدراسة (الصناع رة ماجستير في ا)تحليل ة، جامعة الزرق، مذ اء، لمحاس
  .2014 الأردن،

م درجة التحف المحاسبي الت اس وتقي ة في سوق  يتهدف الدراسة لق ات الصناع تلتزم بها الشر
يز على التحف المحاسبي في مجال  الفشل المالي، وتم التر عمان المالي، ومد تأثيره على التنبؤ 

ااالأراح وعائد السهم  الغ الشر عت اتهماهما من أهم المجالات التي ت ات في مستو   .ر
ة لـ  ة مدرجة في بورصة عمان  60اعتمدت الدراسة على تحليل القوائم المال ة صناع شر

ما استعانت بنموذ)2012-2008(، وذلك للفترة )الأردن( اس التحف المحاسبي BASU 1997 ج،  ، لق
اس الفشل المالي بواسطة مجموعة من النسب  متغير مستقل، وق ة وعائد السهم  ة الرح بواسطة نس

قة متعددة  ة التي تطرقت لها دراسات سا ة صافي رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول، (المال نس
ة صافي الرح ة الأراح المحتجة إلى مجموع الأصول، نس ة إلى إجمال الأصول،  نس قبل الفائدة والضر
ة لحقوق المساهمين إلى إجمالي الخصوم مة السوق ة الق ة )نس انات والنسب المال ، ثم تم تحليل الب

ا المتداخلSPSSبواسطة برنامج  استخدام نموذج الارت   .، و
  : من أبرز النتائج التي توصلت لها الدراسة

  التحف المحاسبي في مجال الأراح وعائد السهم، لما لهما من دور في ات المدروسة  التزام الشر
  . الفشل المالي

  ان لعائد ات محل الدراسة، وإن  ة التنبؤ المالي في الشر ان وجود أثر للتحف المحاسبي في إم
الفشل المالي   .السهم أثر أكبر من الرح في التنبؤ 
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 اتب ضرورة إدراج الت ات أو م حف المحاسبي ضمن مؤشرات التنبؤ المالي، سواء من طرف الشر
  .التدقي أو البورصة

ماني. د ع النماذج حسب : دراسة انتصار سل ة، تطو التعثر المالي في المؤسسات الاقتصاد التنبؤ 
ة، تخصص اقتصاد مالي توراه في العلوم الاقتصاد ات البيئة الجزائرة، أطروحة د ، جامعة خصوص

  .2016- 2015، 1اتنة
اب وقوع المؤسسات الجزائرة في التعثر المالي، ومحاولة بناء  تهدف الدراسة إلى تفسير أس
التمييز بين المؤسسات المتعثرة وغير المتعثرة، ثم اتخاذ الإجراءات  ة للتعثر المالي، تسمح  نماذج تنبؤ

  . الضرورة لمواجهته في الوقت المناسب
ونة من وقد تم است ار عينة م مؤسسة جزائرة،  30خدام المنهج الاستقرائي من خلال اخت

البرنامج الإحصائي  الاستعانة  ة لها، و انات المال ، تميزين، تم بناء نموذجين SPSSوانطلاقا من الب
الفصل بين المؤسسات المتعثرة وغير المتعثرة، وهما أسلوب ا شر وأسلو يهتمان  ب لتحليل التمييز لف

لاالا التعثر المالي مستق   .نحدار اللوجستي للتنبؤ 
  :وقد توصلت الدراسة لجملة من النتائج أبرزها

  ،شف التعثر المالي في المؤسسات المدروسة قبل حدوثه ن النموذجين الذين تم بناؤهما من  تم
ة  د فعاليته%96بنس ة جيدة تؤ   .، وهي نس

 عات، حقوق الملك ل من المب ة، وصافي الرح قبل الفوائد إلى إجمالي الموجودات في ثبت أن نسب 
التعثر المالي في المؤسسات  التنبؤ  النموذج التمييز الخطي، هي من أهم النسب التي تسمح 

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

التعثر المالي في المؤسسات المدروسةهي من أهم النسب التي تسم التنبؤ    .ح 
طي. هـ فشل المؤسسة : دراسة مصطفى طو ةدور التحليل النوعي في التنبؤ  حالة المؤسسات  الاقتصاد

توراه في العلوم  ةالصغيرة والمتوسطة الجزائرة، أطروحة الد سيد الاقتصاد س  ا لالي ل ، جامعة ج
اس،    .2014-2031بلع

فشل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  ة تقدير نماذج للتنبؤ  ان اس مد إم تهدف الدراسة لق
ة، من  الانحدارتحليل  استخدامالجزائرة  اس والنمذجة الإحصائ اللوجستي، وقد اعتمدت على منهج الق

ة  ة ثنائ ةخلال النماذج النوع يز على نموذج الاستجا   .اللوجستي الانحدار، مع التر
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ة، حيث يتكون من فقرات وف و  انات الأول ان في جمع الب ة الاستب قد تم الاعتماد على تقن
ة، الجوانب )المستقلة( ، تتوزع على المتغيرات التفسيرة للفشل المالي)Likert( طرقة لة المال ، وهي اله

ة، المرافقة والدعم، ا ق اسات التسو شرة، الس ة، الموارد ال ة، وعلاقتها الإدارة، الفن لمؤثرات الخارج
ة للمؤسسة  ة المال ع(الوضع   .الذ ييتم التمييز وفقه بين المؤسسات الفاشلة وغير الفاشلة) المتغير التا

المنطقة  ل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مقار عملها  تم توزع الاستثمارات على 
لغ حجم العينة  ة، و ة غردا ة بولا عد جمع الاستمارات تم  مسير في 217الصناع هاته المؤسسات، و

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

  التالي تم لا على حدا، و صفة مستقلة و ة للعوامل المدروسة  ة عال ة نسب وجود تأثيرات ذات أهم
ارها فشل  اعت   .المؤسسة ذات الظروف المماثلة للعينة المختبرةمؤشرات تساعد على التنبؤ 

  ،ار حجمها فشل المؤسسة المصغرة، الصغيرة أو المتوسطة من خلال مع تم التوصل لنماذج للتنبؤ 
  .اعتمادا على المتغيرات المستقلة المدروسة

  ار الحجم تأثير على ةتأكدت الدراسة من أن لمع لما قل حجم  احتمال فشل المؤسسة، حيث 
ان ال لما  ة الفشل في المؤسسات  احتمالمؤسسة،  ح، إذ تنخفض إحتمال س صح فشلها أكبر والع

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

اب سوق ما ة، إلى جانب غ سبب الضمانات المطلو ل المصرفي  ة تسمح بتعدد ضعف التمو ل
ل هذه المؤسسات مفروضة لا مخيرة اكل تمو ذلك فإن ه ة، و ل   .البدائل التمو

قة -3 ة من الدراسات السا   :موقع الدراسة الحال
رات الماستر والماجستير  توراهرغم تناول العديد من مذ عليها، سواء على  اطلعناالتي  والد

ميز دراستنا عنها هو ، فإن ما  عضها في الجانب النظر   :المستو الوطني أو الأجنبي، والتي استعنا ب
قة لم تجمع بين متغير الدراسة  -  ، حيث رطت تسيير )تسيير الخزنة والفشل المالي(الدراسات السا

الأداء المالي، التوازن المالي، القرارات المال الفشل المالي... ةالخزنة  زت على التنبؤ    .إلخ، أو ر
ه، ولم تتطرق لأدوات الحد منه،  -  قة في مجال الفشل المالي لنماذج التنبؤ  ل الدراسات السا تطرقت 

ة، من خلال استخدام تسيير الخزنة في حالتي الفائض والعجز   .وهو ما أضافته الدراسة الحال
  



  مقدمة
 

 - س  - 

  :حدود الدراسة :تاسعا
ان -  ة : ةالحدود الم ان، القنطرة، بولا ة على مستو مؤسسة مطاحن الز ق تم إجراء الدراسة التطب

رة   .س
ة -  تمر الاعتماد على المعلومات المقدمة من طرف المؤسسة خلال الفترة الممتدة : الحدود الزمن

  .2016و 2015السنتين الماليتين 
ة -  متغير مستقل، الفشل المالي تسيير ال: تم التطرق إلى متغير أساسيين: الحدود الموضوع خزنة 

ع، والعلاقة بينهما، أ دور تسيير الخزنة في الحد من الفشل المالي  ة(متغير تا س   ).علاقة ع
ل الدراسة :عاشرا   :ه

م  ات تم تقس ار الفرض ة واخت س ة الرئ ال ة على الإش قصد الإحاطة بجوانب الموضوع والإجا
  :مايليالموضوع إلى ثلاثة فصول 

حث : الفصل الأول -  يتضمن أهم الجوانب النظرة المتعلقة بتسيير الخزنة، حيث تم التطرق في الم
حث الثاني تطرقنا إلى أساليب تسيير الخزنة، أما  ة حول الخزنة، أما الم م أساس الأول إلى مفاه

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

حث الثاني تضمن الفشل المالي في المؤسسة  حث الأول، والم ة الفشل المالي في الم تم عرض ماه
حث الثالث تم عرض أساليب إدارة الفشل المالي ة، أما الم   .الاقتصاد

ان القنطرة حيث خصص هذا الفصل لدراسة ح: الفصل الثالث -  م المؤسسةالة مؤسسة الز  قمنا بتقد
ما تطرقنا  ة الخزنة للمؤسسة وتحليلها  ضامحل الدراسة وقمنا بدراسة وضع  إلىفي هذا الفصل  أ

الفشل المالي في المؤسسة محل الدراسة  .تسيير الخزنة وعلاقته 
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  :تمهيد
ما يجمع  ة، ذلك أن الخزنة  فة المال عد تسيير الخزنة من الوظائف المهمة ضمن إطار الوظ
ن أن تنمو النشاطات  م ة هي المحرك الأساسي لنشاطات المؤسسة، فبدونها لا  تاب الإدارة المال ه  عل
ة،  س اراتها أهداف رئ فؤ تضع في اعت ولا تتطور المؤسسات نحو الأفضل، ولذلك لابد من وجود تسيير 

ة حول الخزنة وأساليب تسي م أساس ذلك أدوات تحسين لذا سيتم التعرف في هذا الفصل على مفاه يرها و
  .الخزنة

حث الأول نة: الم ة حول الخز م أساس   مفاه
ل نشاطها واستمرارها يتوقفان على حد  اة المؤسسة، فتمو ا في دورة ح تعتبر الخزنة عنصرا أساس
ة للمؤسسة، فعند الاهتمام بتسيير الخزنة  ة للحالة المال ذلك المؤشر الأكثر أهم بير عليها، وتعد 
م في الخزنة له  التزاماتها، لأن التح ا على المؤسسة خاصة في مد قدرتها على الوفاء  س إيجا ينع
ة في مختلف المجالات لتحقي  ة لفرض استثمار الفوائض النقد انة هامة في اتخاذ القرارات المناس م

حث على مفهوم الخزنة في المطلب الأ ة، لهذا سنتطرق في هذا الم ول، أما في المطلب أراح إضاف
ة للمطلب الثالث سندرس حساب الخزنة ومؤشراتها،  النس ونات الخزنة، و الثاني فسنتطرق إلى م

ات الخزنة ع سنتطرق لوضع ة للمطلب الرا النس   .و
نة: المطلب الأول   مفهوم الخز

م متعددة منها مفاه ن النظر للخزنة  ، المفهوم النقد لل: م خزنة، المفهوم المفهوم التقليد
ي للخزنة   .التفاضلي للخزنة، والمفهوم الديناميــ

نة: أولا   : المفهوم التقليد للخز
ينظر للخزنة حسب هذا المفهوم على أنها الفرق في لحظة معينة بين المصادر الموضوعة 

اجات الناتجة عن هذا النشا ل نشا المؤسسة، والاحت   .لتمو
تضح من خلال هذا التعر ل و المصادر المتعلقة بتمو قا  اطا وث ف أن مفهوم الخزنة يرت ارت

اجات هذا الأخير   .نشا المؤسسة واحت
مايلي ن تصنيف المصادر الممولة للنشا  م   :و
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اشرة بدورة الاستغلال .1 طة م المصادر الدورة لأنها تتجدد دورا : المصادر المرت عرف  أو ما 
لات الممنوحةوتتناسب مع هذه الدورة، وتتم عض . ثل في التسه للمؤسسة من طرف الموردين، و

ة الناتجة عن دورة الاستغلال  .الديون الأخر قصيرة الأجل غير المال
طة بدورة الاستغلال .2 المصادر غير الدورة، مثل الأموال الخاصة : المصادر غير المرت وتعرف 

لة والمتوسطة الأجل حي بوخ. (والديون الطو س بن    )26، ص2013، فةلو اد
اجات الناتجة عن النشا إلى نوعين ن تصنيف الاحت م   :ما 

معدل   .أ  اجات الدورة، فهي تتجدد  الاحت طة أساسا بدورة الاستغلال، وهي ما تعرف  اجات المرت الاحت
عاتيتناسب مع دورة الاستغلال، وتتمثل في الائتمان الممنوح للعملاء والرسوم المستحقة على   ...المب

اجات الدائمة أو غير الدورة مثل  .ب  طة بدورة الاستغلال، وهي الاحت اجات غير المرت الأراضي، : الاحت
اني   ...الم

لة أو  ات التي تقوم بها المؤسسة سواء طو من هذا المنظور تعتبر الخزنة صورة لكل العمل
استمرار لموا س قصيرة الأجل، وهذا ما يتطلب وجود أموال جاهزة  اجات المختلفة، وهي تع جهة الاحت

  .حالة التسيير المالي للمؤسسة
ا نة: ثان   : المفهوم النقد للخز

لة استخدامات وموارد المؤسسة، هذا  الخزنة هي مخزون نقد يتوقف مستواه على مميزات ه
مختلف أقسام  ن تعرفه استنادًا إلى درجة التقارب النقد الخاص  م ل  استخدامات وموارد اله

دة، . (المؤسسة حر رشيدة، بوسنة فر   )06، ص2016/2017ال
نة: ثالثا   : المفهوم التفاضلي للخز

أنها  اجات، فهي تعرف إذن  تعتبر خزنة المؤسسة عن رصيد لمجموع الموارد ومجموع الاحت
اجات رأس المال العامل   .الفرق بين رأس المال العامل واحت

ا برأس المال العامل، تظهر الخزنة في  ل الممثل مال نقطة وصل بين الأجل الطو هذا التعرف 
اجات رأس المال العامل، وفي هذا الجانب التفاضلي ترت الخزنة  احت ا  والأجل القصير الممثل مال

ة هما ه نوعين من التدفقات النقد   : الخزان النقد أين تلتقي ف
 ة المجمعة في الأ أعلى التدفقات النقد ة الخاصة  ات المال ل أو الاستثمار نتيجة العمل جل الطو

ة، والقائمة على تعديل رأس المال العامل  .الميزان
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  ة، والتي أسفل الميزان ة الخاصة  ات المال ة المجمعة في الأجل القصير نتيجة العمل التدفقات النقد
اجات رأس المال العامل   .تقوم بتعديل مستو احت

عا نةالم: را ي للخز   : فهوم الدينام
النشا  طة أساسا  اس لحظي ناتج عن الفرق بين التدفقات الداخلة والخارجة المرت وهو مق

ة ة المستمرة للتدفقات النقد حيث تشمل . الاقتصاد للمؤسسة، فجوهر الخزنة إذن هو ضمان الحر
المساهمون، البنوك، (أطراف متعددة التدفقات الداخلة على تلك الأموال التي حصلت عليها المؤسسة من 

التدفقات الخارجة ...) الزائن اجات المتعلقة  ...). أجور المستخدمين، تسديد الديون (لمواجهة الاحت
ين نور الدين، (   )3-2، ص ص2015/2016بوس

نة: المطلب الثاني ونة للخز   العناصر الم
ة،  ة المال ونات الخزنة انطلاقا من الميزان وتتكون من عناصر أصول الخزنة وعناصر تحدد م

التالي   :خصومها وهي 
  : عنـاصر الأصول: أولا

ل أصل سائل أو متاح وهي   :وتضم 
ة للتحصيل -  ل التي تلجأ إليها : الأوراق التجار عتبر تحصيل الأوراق التجارة من أهم وسائل التمو

الأموال، وهذا عن طر اتصا م خزنتها  ها أو البنك المتعامل المؤسسة من أجل تدع ل المؤسسة ببن
مة الورقة التجارة مع اقتطاع جزء منها يتمثل  التالي تحصل المؤسسة على ق مع الزون لخصمها، و

أخذها البنك مقابل الخدمة التي قدمها حي بوخلوه، . (في العمولة التي  س بن   )30، ص2013اد
اشر -  ل مشترات ا: الخصم غير الم قدم الورقة هو وسيلة لتمو لزون في هذا النوع لمدين هو الذ 

المقابل يتم الدفع  اسم المدين و ون صاحب الورقة سـفتجة  في أن  ة  للخصم، ولإجراء هذه العمل
 )06، ص2018/2019، عبد الله وردة، عائشةتارقة . (النقد لدينه

 :تنقسم الودائع إلى قسمين هما: الودائع لأجل - 
خ معينة الودائع لأجل تستح -  وهي 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 
ا قبل انقضاء الأجل المحدد لإيداعها ، 2016محمد الصيرفي، . (على أنه لا يجوز السحب منها جزئ

 )109ص
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ة -  ات الجـار ن أن تتصرف فيها المؤسسة في أ وقت، وتتمثل : الحسـا م هي الأموال الجاهزة التي 
ات الصندوق، البنك والحساب البرد الجار  ، دحماني . (في حسا ، يونسي طر سر

 )33، ص2014/2015
نة -  طرحها للاكتتاب، مدة : سندات الخز شراء سندات من البنوك التي  استحقاقها لا تقوم المؤسسة 

ه الفائدة  مة السند مضافا إل سدد ق تزد عن ثلاثة أشهر، وعند حلول موعد الاستحقاق فإن البنك 
حي بوخلوه، . (المحددة س بن    )31، ص2013اد

ا   : عنـاصر الخصوم: ثـان
اجات  مول احت اشرة لخزنة المؤسسة من قبل البنك، أ أن البنك  هي الأموال التي تمنح م

مة السلع والخدمات وتسديد الديون، وتتمـثل في منحها السيولة التي تحتاج إليها لتسديد ق   : المؤسسة 
شوف -  لات الصندوق قد تصل إلى سنة : السحب على الم ة أصول من تسه املة ستخدم لفترة زمن

اته  ات مدينا للمؤسسة التي تتعامل ضمن حسا ة منه، حيث أن البنك يخصص حسا وهو أكثر نظام
الأرصدة، فالبنك يخصص لكل زون سقفا  عة مخاطر هذه القروض غير مغطاة  الجارة، ونظرًا لطب

عة الظروف عة الزون وطب تغير هذا السقف حسب طب شير محمد الفاتح محم. (للسحب لا يتعداه و ود 
 )52، ص2019، المغري

ة -  سحب : السلفات المصرف سمح لها  ن لهذه الأخير أن  م من خلال اتفاق بين المؤسسة والبنك، 
ن لها أموال جاهزة في البنك حي بوخلوه، . (الأموال حتى وإن لم  س بن   )31، ص2013اد

نة -  لات الخز لات إلى استكمال مستو الخز: تسه نة نتيجة تحديد الأصول توجه عادة التسه
ة للخزنة ة الفروق الزمن ا يهدف أساس إلى تغط  .المتداولة، وتمثل دعما مصرف

ة  عض الفترات، مداخيل المؤسسة موزعة خلال هذه الفترة الزمن وتسجل هذا الوضع في 
اهظة الغ  م ان المصارف التي قد تكون  عض الأح ة لمواجهة في  اف ة، وتكون غير  ة المتتال ، فالتغط

ة   )18ص ،2012نصيب رجم،  . (لها لا تكون سو جزئ
نة ومؤشراتها: المطلب الثالث   حساب الخز

ن  م اجات رأس المال العامل، وانطلاقا من هذا  أنها الفرق بين رأس المال واحت تعرف الخزنة 
اجات رأس المال  احت مقارنة رأس المال العامل    .العاملاستنتاج مؤشرات الخزنة 
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نة: أولا   : حساب الخز
ة، في حين أن حساب الخزنة من وجهة نظر  ة المال يتم حساب الخزنة انطلاقا من الميزان

حث تدفقات الخزنة نظرا لأهميتها   .التدفقات يتم إدراجها في م
اجات بنوعيها ة هي الفرق بين مجموع المصادر ومجموع الاحت ما سب الخزنة الصاف وهذا  .و

  :التالي الجدولما يوضحه 
ة): 01( الجدول نة الصاف   تمثيل الخز
اجات   المصادر  الاحت

اجات غير الدورة   الاحت
اجات الدورة   الاحت

  المصادر غير الدورة
  المصادر الدورة

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

اجات غير الدورة والمصادر غير الدورة ا - إن الفرق بين الاحت هو الفرق بين الأموال  - محاسب
مثل رأس المال العامل الدائم   .الدائمة والأصول الثابتة، وهو ما 

اجات الدورة والمصادر الدورة ا - والفرق بين الاحت هو الفرق بين الأصول المتداولة  -محاسب
اجات رأس المال العامل مثل احت   .والخصوم المتداولة، وهو ما 

اجات رأس المال العامل حي . (مما سب يجب تعرف رأس المال العامل واحت س بن  اد
  )32، ص2013بوخلوه، 

  ): م ع ص إ(رأس المال العامل  -1
ل أصولها المتداولة قس الأموال الد) م ع ص إر (عرف  ائمة التي تخصصها المؤسسة لتمو

قس المورد  ،)الاستخدامات الدورة( عرف   ، ارة أخر فة(ع ، التي تخصص )ذات درجة استحقاق ضع
ة للأصول  ة المال ة )ذات درجة سيولة مرتفعة(للتغط فضل المساواة بين الأصول المال ، غير أن 

ة، يتم حساب    :وف طرقتين) ص إ م ع(والخصوم المال
قة الساكنة -أ   :الطر

  :من خلال الفرق بين الأموال الدائمة والأصول الثابتة) م ع ص إ(حسب 
  الأصول الثابتة –الأموال الدائمة ) = م ع ص إر (
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لة ومتوسطة الأجل+ الأموال الخاصة = الأموال الدائمة : * مع   الديون طو
م الثابتة = الأصول الثابتة *    م الثابتة مؤقتا+ الق   الق

ة - ب قة الحر   :الطر
والديون ) ذات درجة سيولة مرتفعة(من خلال الفرق بين الأموال المتداولة ) م ع ص إ(حسب 
  ).ذات درجة استحقاق مرتفعة(قصيرة الأجل 

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

  .ديون خارج الاستغلال+ ديون الاستغلال = الديون قصيرة الأجل *  
ن حساب  م ا  ان ل أدناه) م ع ص إر (ب سي شيخة، . (حسب الش   )70، ص2010خم

ل  اني لـ ): 01(الش   )ع ص إ ر(التحديد الب
  

  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  

سي شيخة، : المصدر   .71، صدار هومة: ، الجزائرالتسيير المالي للمؤسسة، 2010خم
ل المد وذلك حسب حالاته  في مؤشر هام عن التوازن المالي طو عتبر رأس المال العامل الوظ

التالي رها    :التي نذ
 ــــة علــــى : رأس مــــال عامــــل صــــافي إجمــــالي موجــــب ــى أن المؤسســــة متوازنــــة مال شــــير ذلــــك إلــ و

ــــة  ــ ل ـــــا طو اجاتهـ ــــل احت ــ ــــن تمو ــــر مــ ـــذا المؤشــ ــب هـــ ــــة حســــ ــت المؤسســ ـــ نـ ـــث تم ـــ ـــــل، حي ـ ـــــد الطو المـ

م الثابتة   الق
    
  

م الثابتة مؤقتا   الق
  

م الاستغلال   ق
  
  

م المحققة  الق

  الأصول الخاصة
لة    الديون طو

  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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اجات  الموارد النشاطات الاحت

ات  المشتر
 الإنتاج
عات  المب

ات متنوعة  عمل

  :استخدامات الاستغلال
 المخزونات -
 الحقوق  -

  :ديون الاستغلال
 الموردون  -
ة - ة واجتماع ائ  ديون ج

استخدامات خارج 
ديون خارج  الاستغلال

 الاستغلال

ـــــل  ـ ـــتخدامه فــــــي تمو ـــــن اســـ ـ م ـــــالي،  ــائض مـ ــت فــــ ـــــد وحققــــ ــة المـ لــــ ـــــا طو ـــــتخدام مواردهـ اسـ ـــــد  المـ
ة ق ة المت اجات المال  .الاحت

 ي ذلك أن المؤسسة في حالة التوازن المثل على المد عن: رأس مال عامل صافي إجمالي معدم
لة المد دون  اجاتها طو ل احت ل، لكن دون تحقي فائض، حيث نجحت المؤسسة فق في تمو الطو

 .تحقي فائض ولا تحقي عجز
 ل استثماراتها : رأس مال صافي إجمالي سالب شير المؤشر إلى أن المؤسسة عجزت عن تمو

اجات  اقي الاحت ل هذه و ة الدائمة، وحققت بذلك عجز في تمو استخدام مواردها المال ة الثابتة  المال
ص مستو  حاجة إلى تقل ة، أو  ل إضاف حاجة إلى مصادر وتمو التالي فهي  اجات، و الاحت

ة الدائمة وسف قرشي، . (استثماراتها إلى الحد الذ يتواف مع مواردها المال اس بن ساسي و إل
 .)83، ص2006

اج إلى رأ المال العامل  -2   :)BFR(الاحت
حن  ح الديون قصيرة الأجل ما لم  اجات رأس المال العامل في الأجل القصير، وتص تدرس احت
عد إلى سيولة فتسمى  موعد تسديدها تسمى موارد الدورة الاستغلال بينما الأصول المتداولة التي لم تتحول 

حاول المسيرون  ة في تنش دورة الاستغلال على أن دورة الاستغلال، ف الموارد المال الماليون الاستعانة 
اجات ة الموارد مع سيولة الاحت ارك سلوسي، . (تكون هنا ملائمة بين استحقاق   )33، ص2012م

ل التالي     :ما في الش
ل  اج في رأس المال): 02(الش   العامل الاحت

  
  
  
  
  
  
  
  
  

تور يوسف قرشي،  .أ :المصدر اس بن ساسي، الد   .84، الجزائر، دار وائل للنشر والتوزع، ص 2006إل
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اج في رأس المال ننا تجزئة الاحت م ل أعلاه نستنتج أنه  عا لعلاقة عناصر  ،من الش العامل ت
النشا أو عدمها اشرة  وسف قرشي، (:الم اس بن ساسي و   .)84، ص2006إل

  اج في رأس المال اس الأصول الدورة : العامل للاستغلالالاحت ق اجات لرأس  تمثل الاحت
اجات دائمة لأنها تجدد مع نشا استغلال المؤسسة، لكن ظهور  احت الاستغلال، إذ تعد  طة  المرت
اجات ولرأس مال عامل برصيد سالب، تفسر وجود فائض ملبي للاستغلال ناتج عن اللجوء الهام  احت

ة قصيرة الأج   .لللمديون
ظهر من  لي التي  اج التمو اجات لرأس المال العامل تبين بوضوح هذا الاحت ة للاحت إن التسم

ل أدناه(خلال الدورة الجارة للمؤسسة    ).الش
ل  اجات لرأس العامل للاستغلال): 03(ش ة حساب الاحت   عمل

م الاستغلال المتداولة   ق

  

طة ات مرت   موردون الاستغلال وحسا
قات  - اتتسب  .وضمانات مدفوعة على الطل
طة - ات مرت  .عملاء عادين وحسا
 .مدينون آخرون للاستغلال -
  .مصارف مقيدة سلفا -

ة - ة واجتماع ائ  .ديون ج
 .نواتج مقيدة سلفا -
 .ديون أخر للاستغلال -
اج في رأس العامل للاستغلال -   الاحت

سي شيخة، : المصدر   . 76التسيير المالي للمؤسسة، الجزائر، دار هومة، ص ، 2010خم
اجات لرأس المال  -  ل تغير في رقم الأعمال يؤد إلى تغير في الاحت اشرة بنشا المؤسسة  تتميز م

قى العلاقة  إ ر م ع إالعامل للاستغلال على مستو إعداد التقديرات ت
قاء شرو الاستغلال   ر ع شر  ثابتة 

 .ثابتة
اجات لرأس المال العامل للاستغلال بتحسين شرو الاستغلاليرت  -  سي . (انخفاض الاحت خم

  )76-75، ص ص2010شيخة، 
 اج في رأس المال العامل خارج الاستقلال ة الناتجة عن النشاطات : الاحت اجات المال عبر عن الاحت

ة حسب من الميزان ع الاستثنائي و الطا ة وتلك التي تتميز  س ة عن طر الفرق بين  غير الرئ ف الوظ
ة العلاقة التال   :استخدمات خارج الاستغلال وموارد خارج الاستغلال 
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ة  -3 ة الإجمال نة الصاف   ):Tng(الخز
ات الموجودة  ارة عن إجمالي النقد ة(ع ن معرفتها عن طر )استثناء السلفات المصرف م ما   ،

ما تعرف على أنها الفرق بين أصول الخزنة  الفرق  اج رأس المال العامل  بين رأس المال العامل واحت
شي، . (وخصومها اس بن ساسي، يوسف قر   )85-84، ص ص2006إل

ا ة السيولة(مؤشراتها : ثان   ):نس
ة السيولة لمعرفة مد قدرة المنشأ على مواجهة التزاماتها القصيرة الأجل، ومن  تستعمل نس

ر مايلي   :النسب الأكثر استعمالا نذ
  :السيولة العامة -1

الموجودات المتداولة= السيولة العامة 
  المطاليب المتداولة

إن الموجودات المتداولة تمثل الاستثمارات القصيرة الأجل، والتي مدتها لا تزد عن سنة ومن 
ض، : أهمها ة في الصندوق والمصرف، والذمم، أوراق الق ع، المخزون النقد ة القابلة للب الأوراق المال

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

ة : أهمها ات الدائنة، أوراق الدفع، القروض المصرف القصيرة الأجل، الضرائب المستحقة، الأراح الحسا
عد   .المعلن عن توزعها ولم يتم صرفها 

ة مرتفعة انت هذه النس لما  بيرة  ل عام فإن ملائمة المؤسسة تكون  ش   .و
ة  انت هذه النس ة أن سيولة المؤسسة تكون جيدة إذا  ه في الأوسا المال ومن المتعارف عل

  .الموجودات المتداولة تساو ضعف المطاليب المتداولة أ عندما تكون ) 1:2(تساو 
الرغم من تساو  ن أن تكون أكبر من درجة سيولة مشروع آخر،  م إن درجة سيولة مشروع ما 

ة ة التداول لكليهما، وذلك في إحد الحالات التال   :نس
يب الموجودات المتداولة  .أ   .في حالة وجود اختلاف في تر
ي سرعة دوران الموجودات المتداولة، فإن المشروع الذ تتمتع موجوداته في حالة وجود اختلاف ف  .ب 

معدل سرعة دوران أعلى منها في المشروع الآخر  .المتداولة 
اسة الائتمان لد المشروعين، فإن المشروع الأكثر سيولة هو المشروع   .ج  في حالة وجود اختلاف في س

ع أن يزد من الفرق بين المدة الممنوح ستط ين المدة الذ  ين المدة الممنوحة للزائن، و ة للزائن، و
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قلل من حجم الديون  ن المشروع ممن الاستفادة من أموال الغير و ذلك يتم ة من الدائنين، و تس الم
ة الأموال السائلة م وك في تحصيلها، مما يؤد إلى زادة  -7، ص ص2009ماهر الجزاعي، . (المش

8( 
عة -2   :السيولة السر

ة من خلال حاصل قسمة الأصول المتداولة مطروحا منها المخزون على وتقا س هذه النس
أتي من عاملين ة السيولة السرعة  عاد المخزون عند احتساب نس سبب است   :الخصوم المتداولة، و

ملة لأصناف أخر   . أ سهولة، لأنها تكون م عها  ن ب م  .هناك عدة أصناف من المخزون لا 
الدين المخزون عادة ما يت  . ب عه  الدين(م ب عها  ع ومن ثم ب له إلى سلع جاهزة للب ، وهذا )أو يتم تحو

  .عني أنه يتحول إلى ذمم مدينة قبل أن يتحول إلى نقد
ة السيولة السرعة  المخزون = نس الأصول المتداولة

 الخصوم المتداولة
، حسين محمد سلامة، (  د عبد الرحمان الدور   )110- 109، ص ص2013مؤ

ة(السيولة الجاهزة  -3   ):الحال
الاعتماد على السيولة  ل ديونها القصيرة الأجل  تبين هذه النسب مدة قدرة المؤسسة على تسديد 
مة غير جاهزة، ذلك انه من الصعب على  ل ق ، من دون اللجوء إلى  ا تحت تصرفها فق الموجودة حال

م غير المؤسسة أن تتوقع مدة معينة لتحول المخزونات إلى سيول ل الق صعب عليها تحو ما  ة جاهزة، 
ل زائنها الدفع الفور في  أن تطلب من  انتها وسمعتها في السوق،  الجاهزة إلى سيولة دون أن تفقد م

المنافسة   .سوق تتميز 
ة السيولة الجاهزة  م الجاهزة= نس الق

ارك السلوس، ( %100 ×  الخصوم المتداولة   )48، ص2012م
عالمطلب  نة: الرا ات الخز   وضع

نة -1 ة الخز ل العام لوضع   : الش
ة -  نة موج ة رأس المال : الخز في هذه الحالة المؤسسة قامت بتجميد جزء من أموالها الثابتة لتغط

ة لة الرح طرح عليها مش ة . العامل، مما  أ تكلفة الفرصة الضائعة، لهذا أوجب عليها معالجة الوضع
لات للزائنعن طر شراء مواد  م تسه ة أو تقد  .أول
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ة -  نة سال اج رأس المال العامل، في هذه الحالة المؤسسة في : الخز أ رأس المال العامل أقل من احت
ل متمثل في وجود تكاليف  طرح مش حالة عجز الإدارة غير قادرة على تسديد ديونها في آجالها، وهذا 

ة، مما يجعل المؤسسة في هذه الحالة  حقوقها الموجودة لد الغير، أو تقترض من إضاف إما تطلب 
عض الحالات  ة، وفي  عض استثماراتها دون التأثير على طاقتها الإنتاج البنوك، أو تتنازل عن 

ة عض المواد الأول ع  ة تلجأ المؤسسة إلى ب  )122، ص2014شعيب شنوف، . (الاستثنائ
ة  -  نة صفر معنى أننا أمام أ رأس المال العامل ): مثلى(الخز اجات رأس المال العامل  ساو احت

إن الوصول إلى هذه الحالة يتم الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسة وف . الخزنة المثلى
م في السيولة دون التأثير على  التالي التح ات المتاحة عن طر تفاد مشاكل عدم التسديد، و ان الإم

ة   )123، ص2014شعيب شنوف، . (الرح
ل التالي ح هذه الحالات في الش ن توض م   :و

ل  ة): 04(الش ة الإجمال نة الصاف نة للخز   الحالات المم
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

تور يوسف قرشي، . أ: المصدر اس بن ساسي، الد   .86، الجزائر، دار وائل للنشر والتوزع، ص 2006إل

الغ  الم

 الزمن
 BFR FR 

T 
 FR BFR 

T 
 FR  BFR 

B FR > FR 
 T > 0 

BFR = FR 
 T = 0 B FR < FR 

 T > 0 

FR 
BFR 
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اجات رأس المال  ة الخزنة على الفرق بين رأس المال العالم واحت ل العام لوضع اعتمدنا في الش
ة  ح الوضع ار وضعيتها، ولتوض ار العام دون الأخذ في الاعت عين الاعت قة للخزنة يجب الأخذ  الدق

نهما أن تكونا موجبتين أو سالبتين، والتي  م اجات رأس المال العامل اللتان  قمة رأس المال العامل واحت
ات الخزنة ة لوضع حي بوخلوه، . (تنتج عنها الحالات التال س بن    )38، ص2013اد

  :المبينة في الجدول التالي
نةا): 02(جدول رقم  قة للخز ة الدق   لوضع

ان   0< رأس المال العامل  0> رأس المال العامل   الب

اجات رأس المال العامل    0> احت

  . أ
1  

اجات رأس < رأس المال العامل  احت
  المال العامل
ة   خزنة سال

  
2  
  

  خزـنة سالبــة

  .ب
اجات > رأس المال العامل    احت
  رأس المال العامل

ة   خزنة موج

اجات رأس المال العامل    0< احت

  
3  
  

ة   خزنة موج

  . ج
اجات |< | رأس المال العامل |  احت

  |رأس المال العامل 
ة   خزنة موج

  .د
اجات | > | رأس المال العامل |  احت

  |رأس المال العامل 
ة   خزنة سال

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

ة حي بوخلوه، : (ظهر في الحالات التال س بن    )40- 39، ص ص2013اد
اجات رأس المال العامل ) 03(في الإطار  -  ة لأن رأس المال العامل أكبر من الصفر واحت الخزنة موج

م الخزنةأقل من الصفر؛ أ أن المؤسسة تحق ف ل يوجه لتدع  .ائضا في التمو
اجات رأس المال العامل ) ب -1(في الإطار  -  لا من رأس المال العامل واحت ة؛ لأن  الخزنة موج

ة لأنها تسود في  ة العاد اجات رأس المال العامل، وهي الوضع ة ورأس المال العامل أكبر من احت موج
 .للخزنةأغلب المؤسسات التي لها سلوك عاد 

اجات رأس المال العامل ) ج - 4(في الإطار  -  لا من رأس المال العامل واحت ة؛ لأن  الخزنة موج
اجات رأس المال العامل، وهو  مة المطلقة لاحت مة المطلقة لـرأس المال العامل أقل من الق سالب، لكن الق

اجاته افي لموازنة رأس المال العامل واحت ل  ة ما يدل على وجود تمو ل خزنة موج ش   .لتحقي فائض 
  : القطب السالب - ب

ة   :ظهر في الحالات التال
اجات رأس المال العامل ) 02(في الإطار  -  ة؛ لأن رأس المال العامل أقل من الصفر واحت الخزنة سال

حتاج إلى . أكبر من الصفر ل دورة الاستغلال، والذ  وذلك يبين أن المؤسسة تعاني من عجز في تمو
مصادر أخر ت له   .مو
بين ) أ -1(في الإطار  -  اجات رأس المال العامل، و ة لأن رأس المال العامل أقل من احت الخزنة سال

اجات رأس المال العامل ة احت في لتغط  .أن للمؤسسة هامش أمان لا 
اجات رأس المال ال) د -4(في الإطار  -  لا من رأس المال العامل واحت ة؛ لأن  عامل الخزنة سال

اجات رأس المال العامل، في هذه  مة المطلقة لاحت مة المطلقة لرأس المال العامل أكبر من الق سالب، والق
  .الحالة لا يوجد هامش أمان للمؤسسة

ة للصفر، وأن  ة التي تكون فيها الخزنة مساو ن استنتاج أن الخزنة المثلى هي الوضع م ه  وعل
ة الاستغلال الأمثل للموارد حسب م ل المؤسسات، خاصة مدة إستحقاق ات هو الهدف في  ان ا توفره الإم

ة من جهة  ل الموارد المتاحة(فتعمل المؤسسة على التقرب بين المردود والسيولة أ القدرة ) استعمال 
ل ) ضمان السيولة(على التسديد  م في السيولة حسب  ، ولكي يتم هذا يجب التح من جهة أخر
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ة، وهذا انطلا اجات رأس المال العاملوضع حي . (قا من التأثير على رأس المال العامل واحت س بن  اد
  )41-40، ص ص2013بوخلوه، 

حث الثاني نة: الم   أساليب تسيير الخز
م في  ستوجب على المؤسسة التح حيث  عتبر تسيير الخزنة جزأ لا يتجزأ من التسيير المالي 

حوزتها والذ  ح أمرًا مستو السيولة التي  نها من ضمان استقرارها واستمرارتها، فتسيير الخزنة أص م
فة  اشر على الوظ عة نشاطها، نظرًا لتأثيره الم ان حجمها وطب ل مؤسسة مهما  ضرورًا ولازما في 
الإضافة إلى العوامل المؤثرة في ة تسيير الخزنة سنتطرق إلى مفهومها واهم أهدافها  ة، ونظرًا لأهم  المال

  .تسيير الخزنة، ومشاكل تسييرها
نة: المطلب الأول   مفهوم تسيير الخز

مايلي عض منها ف   :توجد عدة تعرفات لتسيير الخزنة نعرض 
ة -  ة والتوازنات المال ة التحليل المالي التي تستعمل قواعد المال ، 2016جمال عبد الله محمد، . (هي تقن

 )39ص
ة الاحتفا -  ة في مواعيد نقصد بتسيير الخزنة عمل الالتزامات المال ة للوفاء  اف ة و ة سيولة مناس  بنس

ة، فزادة الأرصدة  مثل ذلك الموقف حيرة للمدير المالي ولامين الخزنة بين السيولة والرح استحقاقها، و
ة أخر  سهولة، ومن ناح ة تزد من مقدرتها على سداد الالتزامات القصيرة الأجل في مواعيدها  فإن  النقد

ة، وإحجام أفضل الموردين عن  ة التي توجه إلى خسارة تتمثل في فقدان الخصومات النقد زادة النقد
اس ناجي سيد أحمد، . (التعامل مع المؤسسة  )197، ص2017بلع

ة  -  ة للمسير المالي، فهي تمثل أساس التوفي بين الرح عتبر تسيير الخزنة من المهام الأساس
ة للمؤسسة، لكن التماد في ذلك يؤد إلى التوقف  والسيولة، فارتفاع مثل القوة المال رصيد الخزنة 

ؤد بها إلى فقدان فرص تحقي الرح ارك لسلوس، . (التدرجي لتلك القوة و  )49، ص2012م
نة: المطلب الثاني   أهداف تسيير الخز

سي لتسيير الخزنة، هو تقليل مخاطر السيولة وذلك من خ لال مجموعة من الأهداف الهدف الرئ
ة   :التال
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ة -  اطات النقد ة الداخلة والخارجة، : مواجهة الاحت وذلك من خلال إعداد التنبؤات للتدفقات النقد
اجات المتوقعة وغير متوقعة ل الاحت  .وتوفيرا لتمو

ة -  اجات النقد ة من المؤسسة والإسراع في تحصيل : تقليل الاحت وذلك من خلال تقليل تسرب النقد
 .ديون المؤسسة

نة: تقليل تكلفة النقد -  أفضل الشرو المم اس ناجي . (من خلال تقليل الحاجة للنقد والاقتراض  بلع
 )202، ص2017سيد أحمد، 
نة: المطلب الثالث   العوامل المؤثرة في تسيير الخز

ة في التأثير على تسيرها  ان مجموعة من العوامل التي لها إم منها حجم إن تسيير الخزنة مرت 
لاد وهي  زة في أنشطتها، وأخيرًا مد انتشار أعمالها خارج ال ، درجة اللامر المؤسسة، نوع النشا

  :التالي
  :حجم المؤسسة: أولا

ة تسيير الخزنة،  اتها على مد أهم عات أو نطاق عمل حجم المب حيث يؤثر حجم المؤسسة مقاسا 
الرغم من أن هناك شك في المؤسسات الصغر  ،  و ات الكبر تواجه نفس المشاكل التي تواجهها الشر

ون مبررا لاستخدام العديد من الأساليب المتقدمة والمتطورة  ولكن الواقع هو أن حجم المؤسسات الكبر 
ة التي تغطيها ة وذلك نظرا لحجم تدفقاتها وتنوع أنشطتها واتساع الرقعة الجغراف م . (للإدارة النقد عبد الحل

  )67، ص2002راجة، 
ا   :نوع النشا: ثان

فة خاصة لتسيير الخزنة في المؤسسات التي تتميز  أفراد وظ يؤثر نوع النشا في مدة الاهتمام 
ما  ات تسيير الخزنة،  عمل المؤسسات التجزئة، التي تحتاج إلى اهتمام خاص  ة  ات النقد ثافة العمل

ة تختلف عن المؤسسات الت ع أو التوزعأنها تواجه مشاكل نقد   .ي تعمل في مجال التصن
ات المؤسسة: ثالثا ة في عمل ز ة أو اللامر ز   :درجة المر

ة تسيير الخزنة، حيث نلاح  ات المؤسسة على عمل زة في عمل زة أو اللامر تؤثر درجة المر
ة تسيير ا لما ظهرت أهم زة في أنشطة المؤسسة،  لما زادت درجة اللامر لخزنة، صفة عامة أنه 

عين  زة، تهتم بتسيير الخزنة مع الأخذ  المر اتها  ولكن الكثير من المؤسسات التي سيتم نشاطها وعمل
زة ار تتعقد أكثر في المؤسسات اللامر   .الاعت



  الإطار النظري لتسيير الخزينة               :الفصل الأول
 

- 32 - 

عا   :انتشار الأعمال خارج حدود الدولة: را
ات أ تعمل في أكثر من دولة،  ات متعددة الجنس ة من الشر انت شر ة من خلال إذا  تدفقات نقد

ة وهذا ما لا  عملاتها مختلفة، فإنها تتاح إلى تسيير متخصص للنقد فروعها المنتشرة في هذه الدول و
س لها فروع في الخارج تهتم هي الأخر بتسيير الخزنة لكن المنظمات متعددة  ات التي ل غي أن الشر ين

ة تكون حاجتها أكثر من ذلك ر . (الجنس م    )68، ص2002اجة، عبد الحل
ع نة: المطلب الرا   مشاكل تسيير الخز

المخاطر إضافة  ة وأخر  المردود طة  ن حصر المشاكل التي تواجه الخزنة في مشاكل مرت م
ة ة والظرف ل   .إلى المشاكل اله

ة: أولا ل المردود   : مش
ل  القصير الأجل للمؤسسة إن تحديد المستو الإجمالي للخزنة يتطلب المقارنة بين تكلفة التمو

ون مستو الخزنة قرب  معنى أخر  ض هذه أموال أو  ة الأموال المستثمرة، لذلك يجب تخف ومردود
د أن اللجوء إلى . من الصفر، فالخزنة المعدومة تؤد إلى اختلالات أثناء الدورة م المؤ غير أنه 

ون أقل تكلفة اج إلى السيولة،  فائض من الأموال،  قروض قصيرة أثناء الاحت صفة دائمة  من الاحتفا 
اجات  ل الاحت ة، وثمة اللجوء إلى ديون قصيرة الأجل لتمو ة أكثر ايجاب ون الاحتفا بخزنة سال وقد 
ا في الوقت  ون فيها رأس المال العامل ثابتا نسب عض المؤسسات التي  الدائمة، وهذه الحالة تواجهها 

ه مستو الن ون ف   .شا في ارتفاعالذ 
ا ل المخاطرة: ثان   : مش

يتحدد مستو الخزنة بدرجة المخاطر التي تتحملها المؤسسة، ولتفاد العجز في الخزنة قد تقرر 
ة للخزنة صعب، حيث يتوقف  النس المؤسسة الاحتفا بهامش أمان معين، إلا أن تحديد مستو الخطر 

  :على
اجات رأس المال العامل؛ -  م احت  تقي
ات خارج الاستقلال؛ت -   واجد عمل
ة(تحولات المح  -    ).انخفاض القروض البن
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ة: ثالثا ة والظرف ل   : المشاكل اله
لا  عتبر مش ة رأس المال العامل، وهذا  فا ة يؤد إلى عدم  قود فقدان التوازن في أعلى الميزان

ة  ل الأجل، والحل في هذه الحالة عن مصادر مال ا متوس وطو ل لة الأجله عض . طو لكن في 
ة في المد القصير ان تقع مشاكل ظرف ة المقبوضات )الأح لة الأجل لحر ات طو ، تنتج عنه تقل

ة في الخزنة  اجات مهمة آن ، تقود لاحت ة للنشا ة (والمدفوعات مثل الفصل حالة المؤسسات الزراع
ة ة للخزنة، )والغذائ المشاكل الظرف ه  ار نم ، هذا ما نشير إل اخت ة هذا النوع من المشاكل  تم تسو و

ل المناسب   )08، ص2014/2015سيف الدين دحمان، . (التمو
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حث الثالث نة: الم   أدوات تحسين تسيير الخز
حث أهم أدوات وأسليب تسيير الخزنة، سواء على المد القصير جدا        ام( نتناول في هذا الم أو ) أ

ة( العجزالقصير، وذلك في حالتي  ة( أو الفائض) تدبير النقد انة أمين الخزنة في )استثمار النقد ، وم
  .هذه المهام

نة: المطلب الأول   التسيير اليومي للخز
نة: أولا عة تغيرات الخز   :متا

ة في الخزنة هي وسائل لإدارتها ومنها ع التغيرات اليوم ات ووضعها البنوك، : جم حف الش
ة حسب تارخ حالات التقرب  ات محفظة الأوراق المال ذلك عمل والتفاوض معه، تسيير فواتير المدينين؛ و

  .الاستحقاق
سمح  ة في وقت محدد، وهذا  قي للنقد معرفة المبلغ الحق سمح  إن الحساب اليومي للخزنة 

ام بتسديد الآخرن الق ة: للمؤسسة    .الخ... الموردين، الأجراء، الهيئات الاجتماع
ل منتصف شهر  ل شهر أو  ة  ن أن تكون في نها م عة  ات المتا وتجدر الإشارة هنا إلى أن عمل
ضا  تم أ ة ما تحق فعلا مع ما تم تقديره، و ا، لأنه إلى جانب مراق ل أسبوع، لكن يتعذر إجراؤها يوم أو 

ات، أو تحصيل العملاء وغيرها من  ات التحصيل للش ة التأخيرات في عمل عة في مراق الإجراءات المت
  .إدارة الرصيد

ا مة : ثان ام الق خ الفعلي للتدف النقد(أ   ): التار
عتبر التارخ الفعلي لتسجيل  ، الذ  قي للتدف النقد ة والتارخ الحق يوجد فرق بين تارخ العمل

ة، إذ أنه تسجل ع ات بتارخ العمل ل الحر ا نسجل  ة، فمحاسب ات البن ة الحسا ع التي تتم حر ة الب مل
ك لتحصيله، وتجدر الإشارة إلى أنه لابد  ك من العميل، أ يوم إرسال الش ك يوم تسلم الش بواسطة ش
ل اليوم،  عمل فيها البنك فعلا خلال  ام العمل هي التي  ، فأ ام الأسبوع الأخر ام العمل وأ من تحديد أ

عتبر يوم عمل ل. حيث أن نصف يوم عمل لا  ه ف ،  وعل ام العمل فق ات الدائنة تتم خلال أ العمل
ك لد البنك ات دائنة يومي الجمعة والسبت مثل تحصيل ش ن للمؤسسة أن تجر عمل م ذا لا    .وه

ن أن  م ام  اعد في الأ ه مسؤول الخزنة، لأن الت م ف إن هذا النظام الزمني المعقد يجب أن يتح
ة، فيوم عمل  ة) 1.4=  7/5(افئ في المتوس يترتب عنه تكاليف إضاف ام الأسبوع العاد   . يوم من أ

ات المؤسسة لد البنوك: ثالثا   : التوفي بين حسا
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ع البنك المقرض  ستط ات في بنوك مختلفة، في الواقع عند طلب قرض  للمؤسسة عموما عدة حسا
ضمان، ومن جهة أخر فالمؤسسة عندما تض طلب فتح حساب ووضع مبلغ معين  ع أموالها في أن 

قوم على الفور  ه فأمين الخزنة يجب أن  ات متعددة فإنها تضع البنوك موضع المنافسة، وعل حسا
ات الدائنة والمدينة التوفي بين الحسا اتها المختلفة و س، . (حساب مجموع الأموال في حسا اد بوخاوة 

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

اج من رأس المال العامل: أولا ف الاحت   :تعر
اجات من رأس المال العامل أنها رأس المال الأمثل، أ ذلك الجزء من  ن تعرف الاحت م
 ، ضمن للمؤسسة توازنها المالي الضرور الأموال الدائمة الممول لجزء من الأصول المتداولة، والذ 

اجات عند مقارنة  ن حساب وتظهر هذه الاحت م ة قصيرة الأجل، و الأصول المتداولة مع الموارد المال
ة العلاقة التال اجات    :هذه الاحت

اج رأس المال العامل  ة –الأصول المتداولة = (احت ة –ديون قصيرة الأجل ( –) النقد   )السلفات المصرف
اجات الدولة، أما أن الس ة لأنها لا تعتبر من احت عاد النقد ارة وقد تم است ضا ع ة أ لفات المصرف

ة الدورة  ا في نها عن ديون سائلة مدتها قصيرة جدا ولا تدخل ضمن موارد الدورة، لأنها تفترض غال
ة ة، بوشنقير ميلود، . (السنو   )52، ص2010رغيب مل

ا اج رأس المال العامل: ثان   :عناصر احت
ة إدارة الخز اجات إن أهم العوامل التي تساعد على زادة فعال ض احت نة هو اللعب على تخف

الاستغلال من المخزون وعملاء  طة  ار العناصر المرت رأس المال العامل، حيث تأخذ في الاعت
اج في رأس المال العامل من جهة، ولكونها  ات الاحت ارها العناصر الأكثر تأثيرا في مستو اعت وموردين، 

حجم رقم الأعمال من جهة أخر  اطا    .الأكثر ارت
  :تسيير المخزون  -1

عني بتسيير المخزون ملاحظة الموارد اللازمة للإنتاج والعمل على توفيرها حسب الجداول 
مايلي ة المخططة، سنتناول طرق تسيير المخزون    : الزمن
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ة، وذلك  اشرًا على التدفقات النقد ة التي تدير لها المؤسسة المخزون السلعي تأثيرا م ف تؤثر الك
ا أو إي لماسل زداد هذا التأثير في شدته  ة أو فشلها، و ف قادة تلك الك ا على حسب    :جا

  ة وتكلفة المخزون م  .زادت 
 ه لما طالت فترة المال المستثمر ف  .قلت سرعة دوران المخزون، أ 
  ات الفائضة على الحاجة في المخزون  .زادت الكم
 ات الأصناف الراكدة م  .زادت 
  اعنتيجة تعرض المخزون   .للتلف أو الض

ض المخزون إلى حده الأدنى ولكن الاحتفا  ون بتخف لذلك فإن توجه المؤسسة لا يجب أن 
سمع بإيجاد توازن بين هدفين متضادين ما    :المخزون عند حده الأمثل، 

 ه ض تكلفة الاحتفا  ض مستو المخزون لتخف  .تخف
  ،ات المخزون إلى أقل مما تفاد أخطار التوقف عن الإنتاج أو فقد العملاء ض مستو نتيجة تخف

  .يجب
ع من المخزون من أكثر المعدلات شيوعا لتحديد المعدل الأمثل لحجم  ام ب عتبر معدل أ و

ة ة التال النس ه  تم التوصل إل   :المخزون، و
مة المخزون = المعدل الأمثل لحجم المخزون  ة÷ ق عات اليوم   معدل المب

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

اسة  اع س منح خصم الدفع، وإت تطلب ذلك العمل على حث العملاء على سرعة السداد،  و
ة ومن بين الوسائل المستخدمة في  ات المستلمة إلى نقد ل الش مشددة في التحصيل، والإسراع في تحو

ك إلى  ل الش ة لتحو ض الفترة الزمن ك تخف أخذ الش ي  ام المؤسسة بإرسال شخص إلى العميل  ة، ق نقد
ك عن  بيرا لأن انتظار العميل لإرسال الش ان المبلغ  ما إذا  ثم يذهب لإيداعه في البنك لتحصيله، ولاس
، فإن المؤسسة تفتح  عيدة أخر م في مدينة  ق ان العميل  لا، أما إذا  أخذ وقتا طو طر البرد قد 

أح ا  ان عدد ملائم من العملاء، حتى يتسنى لهم إيداع ما حسا ما إذا  قطن العميل، ولاس د البنوك أين 
  )23، ص2016/2017شبيل طيب، . (عليهم من مستحقات
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طاء في سداد المدفوعات -3   :الإ
ة الإسراع في تحصيل المستحقات تؤد إلى زادة الرصيد النقد المتاح للمؤسسة،  ما إن عمل

طاء في فإن  قصد الإ ة لفترة أطول، لو لا  ساعد على إتاحة الأرصدة النقد طاء في سداد الالتزامات  الإ
ن أن تواجه المؤسسة مشاكل  م السداد أن تتأخر المؤسسة في سداد التزاماتها عند حلول موعدها، حيث 

عض الأسالي ب المشروعة لتأخير ومصاعب متنوعة في مثل هذه الحالة، إنما المقصود هو اللجوء إلى 
ام  السداد في آخر يوم من أ السداد مثل الاستفادة من الائتمان الممنوح للمؤسسة من قبل الموردين وذلك 
مته من  ك وسحب ق ة التي تمضي بين تحرر الش ن للمؤسسة إطالة الفترة الزمن م فترة الائتمان، و

ك في ح مة الش سابها لد البنك، لأن تقوم المؤسسة حساب المؤسسة، حيث تسهم في تأخير سحب ق
ك فترة  ة تحصيل الش عيدًا عن مقر المستفيد، حيث تستغرق عمل ة تقع  ات لد البنوك محل سداد ش

ة أطول   )100، ص2015/2016مصطفاو خديجة ليلى، . (زمن
ة -4   :مواءمة التدفقات النقد

ة الد المواءمة التنسي بين توقيت التدفقات النقد ة قصد  ين توقيت التدفقات النقد اخلة و
ه، ومن أهم الإجراءات  غي على المؤسسة الاحتفا  ض الرصيد الذ ين سمح بتخف ل  ش الجارحة، 
محاولة الموائمة بين التدفقات الخارجة لأغراض سداد مستحقات  ام الإدارة  التنسي في هذا الشأن، ق

ين التدفقات الداخلة المتمثلة في  منحها الموردين و انت فترة الائتمان التي  متحصلات الذمم، فإن 
قتضي الأمر التفاوض مع الموردون  الموردون تقل عن فترة الائتمان التي يتحصل عليها العملاء، فقد 
لتمديد فترة الائتمان، حتى تتلاءم مع فترة الائتمان الممنوحة للعملاء، أو تقدم المؤسسة لعملائها خصم 

ض تعجيل الدفع وذلك  سمح بتخف ما  عهم على سرعة سداد ما عليهم من مستحقات  في محاولة تشج
، 2015/2016مصطفاو خديجة ليلى، . (متوس فترة تحصيل حتى تتلاءم مع نم السداد للموردين

  )101ص
نة: المطلب الثالث   قرارات تسيير الخز

ة التي  تتخذها المؤسسة لضمان السير شتمل ميدان تسيير الخزنة مجموعة من القرارات المال
اتها وذلك على المد القصير، ففي حالة وجود عجز على مستو الخزنة، يجب  الحسن لمختلف عمل

ه يتم اتخاذ القرار بهذا الشأن ل قصير الأجل وعل   .اللجوء إلى تمو
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  :قرارات متعلقة بتوظيف الفائض: أولا
قوم مسير الخزنة بدراسة الوسائل المتاحة  لتوظيف أمثل لفائض الخزنة وذلك لمدة قصيرة حيث 

ار هذه الأنواع  مايلي سنتطرق إلى معايير اخت فات ف ثيرة ومتنوعة من التوظ الأجل، وهناك أنواع 
  :والمفاصلة بينها

ار على المد القصير -1   :معايير اخت
ار والمفاصلة بين مختلف وسائل التوظيف انطلاقا من عدة معايير نذ   :ر منهايتم الاخت

ة -  ه هذا التوظيف ورأس المال الذ توظفه المؤسسة: المردود عود   .وهو العلاقة بين ما 
دون خسارة: السيولة -  سرعة و  .تعني قدرة المؤسسة على استرجاع سيولتها 
 .مخاطر التوظيف إما تحقي رح أو تحقي خسارة: الخطر - 
ة -  ا ار جد مهم للمؤسسات، الأشخاص، المهن: الج ة على  هي مع الحرة أو الأفراد الخاضعين للضر

مان، . (دخل الأشخاص الماديين   )52، ص2017/2018رمال إ
نة -2 فات فائض الخز   :توظ

  :ومن أهم طرق التوظيف نجد التوظيف خرج السوق المالي والتوظيف عن طر السوق المالي
 ة، الودائع : توظيف خارج السوق المالي تتضمن لأجل، أذونات الخزنة، سندات شراء المواد الأول

 .الاستحقاق
 سندات الخزنة القابلة لتداول، شهادات الإيداع، سند المؤسسات : توظيف عن طر السوق المالي

ات الاستثمارات ذات رأس مال متغير،  ة، سندات الخزنة، شر ات المال ة المتخصصة والشر المال
ة، الأسهم  .سندات التوظيف المشتر

ا ل العجزقرار : ثان   :ات متعلقة بتمو
إن عدم التواف بين المدفوعات والمقبوضات أن يؤد إلى ظهور عجز مالي على مستو خزنة 
ل على المد القصير  عض الطرق لتمو ح  ة رأس المال العام، لذلك تقوم بتوض فا المؤسسة أ عدم 

التالي   :وهي 
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ل الذاتي  -1   ):الداخلي(التمو
ة الناتجة، وتتكون من مؤونات، الاهتلاكات الأراح معناه أن المؤسسة  تعتمد على مواردها الداخل

ل المؤسسة لذلك تلجأ  افي لتمو ا غير  اطات، التنازل عن الاستثمارات، وهذا النوع غال غير موزعة الاحت
ل الخارجي   .إلى التمو

ل الخارجي -2   :التمو
تمثل في لجوء المشروع إلى المدخرات المتاحة ف ة و ة أو أجنب انت محل ة سواء  ي السوق المال

ة  ة، وذلك في حالة عدم ...) قروض، سندات، أسهم(بواسطة التزامات مال ل اجات التمو لمواجهة الاحت
ة المتوفرة لد المؤسسة ل الذات ة مصادر التمو مان، . (غا   )54- 53، ص ص2017/2018رمال إ

  
  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
  

عطيها التحليل المالي       ة والتوازن المالي، لذا  ة المال انة تعتبر الخزنة من أهم مؤشرات الوضع م
ان بين  ما أن الخزنة تتذبذب في غالب الأح م على التسيير المالي لأ مؤسسة، و زة في الح مر

ات أمين الخزنة  ، فمن مسؤول ة، وذلك التسيير ا) الصندوق ( حالتي العجز والفائض النقد ليومي للنقد
ة لسد العجز في الخزنة  لإرجاع من خلال محاولة إرجاع الخزنة للحالة المثلى، من خلال تدبير النقد

ل المتاحة لات الحقوق من الزائن، تأخير التسديدات (من مصادر التمو ع، تحص الب تصرف المخزونات 
ن، الحصول على قروض قصيرة  ، أما في حالة الفائض، وهي )إلخ... الأجل للموردين والدائنين إن أم

ل خطرا على المؤسسة، إلا أنها تمثل تكلفة فرصة  اره لا تش اعت حالة أفضل من حالة العجز المالي، 
فها غي استثمارها أو توظ ة المتراكمة في الخزنة، حيث ين م المخزونات للتوسع في ( ضائعة للنقد تدع

ة م ، سداد الديون المال را بدل دفع الفوائد عنها، تمديد آجال التحصيل من الزائن لكسب ولائهم، النشا
ة ة أو المال   ).التوظيف المالي قصير الأجل للفوائض في السوق النقد

   
  



 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  :الفصـل الثاني  

  .الحد منهالخزينة في تسيير الفشل المالي ومساهمة 
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  : تمهيد
ن ة على المؤسسة قدرة دراسة خلال من المالي الفشل على التعرف م ة،  التزاماته تلب المال

ن م ه التعرف و م خلال من عل اجات مقابلة على المشاة قدرة تقي   . والمحددة القائمة الاحت
ات هناك تكون  عندما حدث المالي الفشل عها للمؤسسة أعمال أو عمل  أو ممتلكات عن تنازل يت

ات عد للدائنين خسارة حدوث الإفلاس، أو أو الدائنين لصالح الأصول  على القدرة عدم فاشلة، أو عمل
 وضع يتم أن أو مدفوعة غير المؤسسة على الالتزامات وترك والانسحاب المرهون  الخطر استرجاع
ة ممتلكات ة الحراسة تحت الشر م إعادة أو القضائ ة تنظ ة إجراءات وإحداث للشر  المؤسسة بين التسو
  . ودائنيها
حث ة: الأول الم   المالي الفشل ماه

ة من تماما دقي غير مصطلحا المالي الفشل عد م ناح ح تقد ة للحالة واضح توض  التي المال
ة المؤسسة لها تتعرض م بين يخل عام مفهوم فاشلة، فهو مؤسسة تعد لكي الاقتصاد ة المفاه  المال

ة ة العلوم سلسلة(. المؤسسات في المالي والعسر الإفلاس لحالات والقانون ة،  الاقتصاد ، 2015والقانون
  )133ص

ف: الأول المطلب   المالي الفشل تعر
ة الحالة تلك هو المالي الفشل قي المالي العسر لحالة المرادفة المال  التي تعني القانوني أو الحق

متها، حيث امل للغير المستحقة التزاماته وسداد مواجهة على المشروع قدرة عدم  أقل في أصوله تكون  ق
متها ة ق ق مة من الحق حالة الإفلاس،  إلى –الحالات أغلب وفي –المشروع صل الذ خصومه، الأمر ق
قة وفي ل تحدث لا المالي الفشل حالة إن الأمر حق س النتائج الحوادث، ولكنها مثل مفاجئ ش  تع

ة درجة موقف من تبدأ والتي والمضاعفات التراكمات من لمجموعة النهائ درجات  من معينة معين، و
 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
عرف ضا و س استحقاقها، فهو موعد تأتي عندما التزامات دفع المنشاة قدرة عدم أنه على أ  ل

اب من العديد عن ناجم ولكن اللحظة نتاج ة المراحل عبر وتتفاعل تفاعلت التي والعوامل الأس  الزمن
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 المالي توازنها استعادة أو التزاماتها سداد على مقدرتها عدم من المنشأة عليها التي الحالة إلى وتؤد
ي(. التشغيلي أو والنقد   ) 52، ص2014/2015ليلى،  تر

  )المالي، التعثر، الإفلاس رالعس( المشابهة عض عن المالي الفشل تمييز: الثاني المطلب
احثون  يختلف ة وضع في ال حة تسم لة عن التعبير تسمح صح المؤسسة  بها تمر التي المش

احثون  معيّنة، لذلك لجأ فترة خلال  )التعثر، العسر والإفلاس( مثل المصطلحات من العديد استخدام إلى ال
ة  الفاشلة أو أو المعسرة المتعثّرة حالة المنشأة صف قد الذ الدقي التعرف إلى الوصول في منهم رغ

مايلي وسنقوم. المفلسة أو م ف م مختصرة لهذه تعرفات بتقد   : المفاه
  :الفشل المالي: أولا

فا قدم لا الفشل مصطلح إن قا توص ة للحالة دق ن  حتى المنشأة لها تتعرض التي المال م
ارها م مع يتداخل المفهوم فهذا فاشلة، اعت ة المفاه ة المال المنشآت  في والعسر الإفلاس لحالات والقانون
عتبر ات لهذه مرادفا و   . بينها التمييز دون  التسم

ا   :العسر المالي: ثان
ة السيولة فيها تكون  لا التي الحالة عن تعبير المالي العسر ة  المنشأة لد المتوافرة النقد اف

ظهر. الغير تجاه الالتزامات لتسديد لين، عسر المالي العسر و قي مالي وعسر فني مالي ش   . حق
ن م بتوليد  تتعل حادة سيولة أزمة المنشأة تمر عندما ينشأ الفني المالي العسر القول إن حيث 

ما رحيتها، لضعف نشاطها، نتيجة من الموجب النقد التدف إجمالي  فوق  لديها الأصول إجمالي أن و
  .الإفلاس حالة إلى الوصول دون  الأزمة هذه تجاوز فرصة تملك المطالب فإنها

ة أما ة للحالة النس قي المالي العسر والمتعلقة الثان ة المنشأة فإن الحق الإفلاس، إذ  من جدا قر
الإضافة سداد عن عاجزة أنها إجمالي  جعلت والتي لديها الخسائر تراكم من تعاني ونها إلى التزاماتها، 

  .التزاماتها إجمالي عن قل موجوداتها
  :المالي التعثر: ثالثا

متاز واسع مصطلح هو المالي التعثُّر مصطلح إن عام  اتفاق يوجد لا ما حيث نوعا الغموض و
عض على  حين في، 1968سنة ) Altman(دراسة  إفلاس حالة أنه على عرّفته الدراسات تعرفه، ف

عض أن  الاستحقاق، إلا تارخ عند الالتزامات تسديد على القدرة عدم أو فشل أنه على الآخر ير ال
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)Rose ( مع الديون  الوفاء على القدرة عدم : "يلي ما وعّرفه العسر المالي ر التّعثر 1996سنة 
اب ة عدم لتسديدها أ وسيلة غ ة الأصول فا   ". الخصوم  لتغط

ارة على المالي عرّف التعثر ما  على مواصلة القدرة صيب خطير اضطراب عن أنه ع
اب النشاطات   .مختلفة لأس

عا   :الإفلاس المالي: را
إفلاسها  إشهار يتم استحقاقها تارخ في الغير تجاه التزاماتها تسديد عن المنشاة تتوقف عندما

م مة قبل من قضائي ح عها تصفيتها أجل من وذلك المختصة، المح من  يتاح ما التزاماتها وتسديد و
ات ان ة إم ذلك. مال إفلاسها  إعلان إلى تلجأ قد متكررة خسائر إلى المؤسسة تتعرض عندما الأمر و

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

  :المالي والتعثر المالي والعسر المالي والإفلاسالتمييز بين الفشل : خامسا
عض ذهب ار على المالي الفشلو  المالي التعثر بين التفرقة إلى ال  حالة المالي التعثر أن اعت
ه تؤد لا قدو  المالي، تسب الفشل ار استخدام إلى الحالة هذه في ستندو  الضرورة إل المرونة، في  مع

شير مصطلح الإفلاس من ا نتيجة لتوقفها عن سداد حين  ة إلى حالة إفلاس قضائي  ة القانون لناح
م المتشابهة للفشل المالي نستنتج أن هذه مصطلحات  ديونها في مواعيد استحقاقها، من خلال هذه المفاه

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

  .اقتصاد والآخر مالي أحدهما مظهرن المالي للفشل
  : المالي المظهر: أولا

تمثل ة، حيث في المؤسسة ووضع الإفلاس إعلان لدرجة لوحدة المالي العجز في و  حالة التصف
مة أن عني المالي العجز أن مة الدفترة من أكبر تكون  المؤسسة لالتزامات الدفترة الق لأصولها،  الق

التالي   . التزاماتها تسديد عن عجز حال في المؤسسة تكون  و
ا   : الاقتصاد المظهر: ثان
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 أن أ الأموال المستثمرة على المطلوب الاستثمار عائد تحقي عن المؤسسة عجز في يتمثل
 في المستثمرة تكلفة الأموال من أقل أو أخر  مجالات في استثماره عائد من أقل المؤسسة في الاستثمار
اني،  سارة(. المؤسسة   ) 54، ص2016/2017شي

ما رنا و س المالي فالفشل آنفا؛ ذ  عدة عن نتائج هو بل فجأة حدث أنه أو ما لحظة وليد ل
ر) مظاهر( أحداث   : منها نذ

ة  .أ  ة لفترات متتال  .تدني الرح
ة على رأس المال العامل مع ارتفاع حجم الديون   .ب   .ضعف الرقا
ة   .ج  شر المال فاءة العنصر ال  .والإدارةضعف 
ة  .د  ات الختام  .التأخر في إعداد الحسا
ة  .ه   .ضعف مستو الإفصاح والشفاف
ة  .و  ة الداخل  .انخفاض التدفقات النقد
 .تكرار طلب تأجيل دفع المستحقات  .ز 
ة غير مبررة  .ح  لات مال  .طلب تسه
ة الديون المعدومة  .   .انخفاض معدلات تحصيل الديون وارتفاع نس
حوث مجلة. (مةالتغيير المتكرر في إدارة المنظ  .  ة، يوليو ال م   ) 2020الأكاد

حث الثاني ة: الم   الفشل المالي في المؤسسة الاقتصاد
ة، خاصة منها الصغيرة  عتبر الفشل المالي من أكثر الأخطار التي تواجه المؤسسات الاقتصاد

اب الفشل المالي وأنواعه ومراحله حث إلى أهم أس   .والمتوسطة، لذا سنتطرق في هذا الم
اب الفشل المالي: المطلب الأول   أس

حدث  ة نتيجة لاستمرار العسر المالي الذ  اة الشر مثل الإفلاس المرحلة الأخيرة في دورة ح و
ة اب الآت   :للأس

ع تحقي  .1 ة عندما لا تستط ة في تحقي الرح ال استعمال الإدارة لأساليب غير مشروعة أو احت
 .الاستثمارةتدف نقد داخلي فور من مشارعها 

 .عدم الكفاءة التي تحدث نتيجة ترك الإدارين الجديين لمناصبهم .2



  الحد منهالخزينة في  تسيير الفشل المالي ومساهمة      :    ثانيالفصل ال
 

- 50 -  

ة .3  .فقدان المرونة المال
 .نقص رأس المال .4
 .خلل في نظام التكلفة .5
ة .6  .ضعف في الرقا
ات .7 ة للشر ومة في ظل قوانين لا توفر حما  .الح
ة .8 ة الخارج   ) 259، ص2018، ابل مجلة. (قلة الاستثمارات والمشار

ة ما ة وخارج مها إلى قسمين داخل ن تقس م اب الفشل المالي    .أن أس
اب :أولا ة الفشل أس   : الخارج
 التكنولوجي التقادم. 
 ود  .الاقتصاد الر
 المفرطة المنافسة. 
 الصناعة ومحددات رفع قيود. 
 الفائدة أسعار تغير . 
 ة المنتجات تسو ضعف ة الأسواق في المحل ة والأزمات والحروب العالم م  .الإقل
ا اب :ثان ة الفشل أس   : الداخل

ة السوق  فهم عدم .1 اب حيث من فا ة الأس  . الخارج
ة الإدارة سوء .2 ل وضعف المال لي اله ل التمو  . الاستثمار  واله
ة القرارات ضعف .3 الإضافة تفشل التي الإستراتيج  أهداف المنشأة الوعي عدم إلى المنشآت، 

 . الجديدة والأسواق المنتجات حيث من المنطقي غير والتوسع
ة قصور .4 ة الرقا اكل في العادة ظهر الداخل ة اله م  يؤد المخاطر مما إدارة وسوء المعقدة التنظ

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

  ) 26ص
   المالي الفشل أنواع: الثاني المطلب
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، الفشل الفشل المنشأة، وهي صيب قد الذ المالي الفشل من أنواع يوجد  أو المالي الاقتصاد
  . الإدار  والفشل القانوني

  :الاقتصاد الفشل :أولا
ة هو اب من الكثير تفاعل عن تنتج التي العمل  من المال على رأس المحق العائد ون  عندما الأس

ة المتاجرة على العائد ون  عندما المال، أ رأس تكلفة متوس ا في الملك  لذلك، المنشأة رقما سال
، تلك المفهوم الفاشلة المنشأة قصد قل دخلها في لا التي الاقتصاد ة نفقاتها، و  الفائدة معدل لتغط
 إفلاس إشهار الاقتصاد على الفشل يترتب ولاالمال،  رأس تكلفة عن الدفترة بتكلفتها الاستثمار على

ن المنشأة، لأنه ة، ومع من فاشلة المنشأة تكون  أن م ة الاقتصاد  دفع عن تتوقف لا ذلك الناح
  . شهر إفلاسها لا ثم ومن استحقاقها أجل حين حينما الالتزامات

ا   :القانوني الفشل :ثان
ة عدم حالة في يتمثل الأول فالاتجاهاتجاهين،  يتخذ قد الفشل من النوع هذا قصد فا  ه السيولة، و

ة قدرة عدم انت حتى حدث قد ما الدفع، وهو المستحقة الفوائدو الديون  سداد على الشر مة لو   ق
مة عن تزد الموجودات ل الخصوم، أما ق ه التطرق  تم المالي والذ العسر إلى يتجه فهو الثاني الش  إل

قا    )30، ص2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت( .سا
  :الإدار  الفشل :ثالثا

ة أعمال نتائج تحقي إلى يؤد للمنشأة، مما الإدار  الجهاز فاءة عدم هو  تدهور تساهم في سلب
ذلك المنشأة نشا م على السلبي الأثر لها ون  وأراحها، و  فاءة يتضمن ضعف أسهمها، حيث ق

ة صفة الإدارة س  التكيف على عدم القدرة ثم المستقبل، ومن في حدث قد ما تقديرها في فشلها رئ
ة، وتعديل البيئة مع والمواءمة  أبو عزت هاني عزت( .غير متوقعة أحداث من طرأ لما لخططها الخارج
  شهاب، 

ة مراحل: المطلب الثالث   المالي الفشل عمل
ة تمر ة، إذ الإفلاس مرحلة إلى الوصول قبل مراحل عدة في المالي الفشل عمل ن والتصف  من م

ص ة بها تمر التي المرحلة خلال تشخ ة، وهي لتفاد اللازمة والمعالجات التدابير اتخاذ الشر   : التصف
  :النشوء مرحلة -1
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ه لاشك مما ة أن ف ح لا الشر عض  هناك تكون  وإنما متوقعة، غير صوره أو فجأة متدهورة تص
ن التي المؤشرات في  المستمر والتزايد المنتجات على الطلب في التغير مثل الإدارة قبل من معالجتها م
اشرة غير التكاليف لات ونقص المنافسة وتزايد الإنتاج طرق  وتقادم الم ة التسه اء  وتزايد الائتمان الأع

ا العامل، المال رأس بدون  ة خسارة تحدث ما وغال  في التخط حيث أن إعادة المرحلة هذه في اقتصاد
ة أكثر ون  المرحلة قد هذه   . فاعل

  ):التعثر(المنخفض  النقد التدف مرحلة -2
ون  تعثر حدوث الإدارة تلاح عندما المرحلة هذه تحدث ة تواجه عندما ذلك مالي، و  عدم الشر
اجاتها مواجهة القدرة على ة احت ة أصول تكون  المرحلة هذه الفورة، وفي النقد التزاماتها،  من أكبر الشر

لة ولكن ة في تكمن المش ل صعو ة سيولة إلى الأصول تلك تحو ة نقد  المستحقة، ورما الديون  لتغط
ة تعاني المرحلة هذه شهور، ففي المرحلة لعدة هذه تستمر ة ضائقة من الشر  تكون  التي المدة بخلاف مال

ة بها ة في الشر ة جراءاتالإ اتخاذ يتطلب الذ الأمر جيدة حالة مال ح  معالجة لأجل اللازمة التصح
ة إذ المالي الضعف هذا ن للشر ة أموال اقتراض إلى اللجوء م اجاتها لمواجهة اف ة احت . الفورة النقد

اس( ف علوان ع ،  شر   )259-258، ص ص2018المرشد
  ): الفني(المؤقت  المالي العسر مرحلة -3

ة قدرة عدم المرحلة هذه ترت اسة استخدام على الشر ة الس ة على الحصول في العاد  النقد
ة لاستخدامها   . المطلوب نموه ومقابلة المستحقة التزاماته مواجهة في المطلو

ة القوة في الانخفاض أن قوله المالي الإعسار )Gordan, 1971, 347(صف  إذ للوحدة  الإراد
حدث ح الوحدة أن ضئيل غير ما، واحتمال نقطة في س نشأ دفع على قادرة غير ستص  نفقاتها، و

ة المتاح النقد الرصيد في الجوهر  للانخفاض نتيجة عادة الفني الإعسار المالي  وذلك واللازم للشر
ة أ أن التزاماتها؛ لتزايد   .السيولة توفر في أزمة تواجه الشر

قي المالي الإعسار مرحلة -4   :الحق
ة فيها تكون  التي المرحلة وهي مة وتكون  المستحقة التزاماتها مواجهة عن عاجزة الشر أقل  أصولها ق

مة من ة حصول عدم إلى يؤد سوف الفني الإعسار من النوع وهذا خصومها ق  السيولة على الشر
ل مصادر من اللازمة لات أو والائتمان التمو  يؤد مما السيولة، في النقص اللازمة لمعالجة التسه

ة مع المتعاملين التعامل غير الشر   .معها مقتنعين 
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ة تلجأ وقد قي الإعسار مع للتعامل عندها الشر ما عدة إلى الحق  تمر التي والحالة يتناسب حلول و
  :وهي بها

ع .1  .الأصول ب
ة اندماج .2 ة مع الشر  .أخر  شر
ض .3 حث الرأسمالي الإنفاق تخف ر وال  .والتطو
ة المصارف مع التفاوض .4 ق  .الدائنين و
 .الجديدة إصدار السندات .5
ل .6   .أسهم إلى الديون  تحو

  :القانوني الفشل مرحلة -5
ة الإجراءات تؤخذ عندما تحدث ة القانون ذلك حقوق  لحما إفلاس  عن الإعلان يجر  المقرضين، و

ة ة معنى أ الشر ة، وهي تصف ة المرحلة الشر ذلك النهائ ة تكون  و الفشل  مرحلة إلى وصلت قد الشر
ة النتيجة عد الإفلاس أن المالي، إذ  الذ والإعسار المستمر السيولة في العجز حالة لاستمرار الحتم

ة يواجه اس. (الشر ف علوان ع ،  شر   )2018المرشد
حث الثالث   أساليب إدارة الفشل المالي: الم

ع الهامة  ة قبل حدوثه من المواض ة حدوث التنبؤ ف ات و فشل الشر حظيت الدراسات المتعلقة 
حث في مختلف البنود  ع هذه الدراسات ال احثين والمحللين الماليين، حيث حاولت جم ال ال التي شغلت 
الفشل المالي، وقد توصلت هذه  ة التنبؤ  ف ات للوصول إلى نموذج أو وضع حلول  ة للشر المال

ة والتن ة المؤسسة المال ص وضع حاث إلى عدة أساليب إدارة الفشل المالي لتشخ الفشل المالي، الأ بؤ 
ة   .وذلك انطلاقا من القوائم المال

ة الإجراءات: المطلب الأول   المنشآت فشل من للحد الوقائ
ر  اب الفاشلة المنشآت خبرات من العبرة أخذ يجب أنه) Mbat Eyo, 2013(و  ودراسة أس

توجب لهذه القائمة المنشآت تعرض من للحد المنشآت، هذه فشل  استخدام الإدارة الفعالة على الظاهرة، و
 لتفاد الواقع على أرض نجاحها وأثبتت وتجرتها استخدامها تم والتي فعاليتها أثبتت التي الإجراءات

ات فشل ظاهرة   )56، ص2018شهاب،  أبو عزت هاني عزت(: يلي ما في الإجراءات وتتلخص الشر
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 ع في النظر يتم أن ات مناط جم م بهدف العمل ات، حيث فاءة تقي ة تشمل العمل : المجالات التال
ر تدرب هدف وتطو ة الكفاءة مستو  رفع الموظفين، و  على العمل الأمور المهمة من فإنه والإنتاج
م  . منهم يتوقع ما مقارنة موظف ل عمل تقي

 ات تعزز ة والقدرة العمل ل وتطبي الإنتاج حالتنافسي  المستو  المناسب، وزادة المالي اله  لتص
 . السوق  في ميزة
 المنتجات لتسو الفعالة الإدارة .  

جب طرة الاطلاع أن تدرك أن الجيدة الإدارة على و السلع،  مثل سعر: المهمة العوامل على والس
ة عات، حجم م طر السوق، الحصة المب  تحقي في النجاح لها تضمن السوق، هي التي من عليها المس

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

ة في حالة  ن أن تتعرض لها أو تمر المؤسسة الاقتصاد م من ضمن الأحداث الخطيرة التي 
الفشل المالي لتحقي أهداف المؤسسة وتجنب حالات  الفشل المالي، ومن هنا ظهرت الحاجة إلى التنبؤ 

ة  الفشل المالي إدارة الإفلاس والأزمات المال عتبر التنبؤ  ما  حات في الوقت اللازم،  وإجراءات التصح
ومات  الح ة  ة فق في المؤسسة بل حتى لأطراف الخارج س للأطراف الداخل م ل ة وتقي رقا

  .والمستثمرون 
الفشل المالي: أولا   :مفهوم التنبؤ 

ع إلى شير اصطلاحاً  التنبؤ انات والمعلومات عتجم تتناول التي الأنشطة جم  ل تبين التي الب
ات الأنشطة مجمل في والتي تؤثر المستقبل في المحتملة والمتغيرات والظروف العوامل  تؤديها التي والفعال
ة   .الشر

 العلاقة التي تحدد الافتراضات تضع الإدارة أن أساس على قوم التنبؤ أن فير ) Robbins(أما 
ة المنظمة بيئة عوامل بين ة، فالتنبؤ الخارج ن إدارة هنا والداخل طرة من المنظمة م  حالة على الس

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

ا الفشل المالي: ثان ة التنبؤ    :أهم
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ة أو طرقة إيجاد عد ة آل ن تحليل ة المؤسسة وصول احتمال التنبؤ بواسطتها م  إلى الاقتصاد
ة الإجراءات لاتخاذ ذلكو  السنوات أمرًا ضرورًا، من اف عدد قبل التعثر حالة ح ة التصح  في المناس

 الفئات لو  الاقتصاد على خطيرة آثار من إفلاسها أو المؤسسة تعثر نظرًا لما ينتج من حينها، وذلك
ه العاملة طةو  ف   . المؤسسات بهذه المرت

ة المؤسسة المهتمة الفئات من الكثير فهناك ة بيرًا اهتمام يولون  الذينو  الاقتصاد ان  التنبؤ لإم
ة، مراجعو المستثمرون، الدائنون، الإدارة، الجهات( مثل فشلها وم ات الح  فالمستثمر. )غيرهمو  الحسا

ة المؤسسة فشل التنبؤ يهتم  ل بين المفاضلةو  المختلفة الاستثمارة قراراته اتخاذ أجل من الاقتصاد
  . الخطر الاستثمارات تجنبو  المتاحة البدائل

ذلك يهتم الدائنون  اب والمقرضون  و  عدمه، وتحديد أو الائتمان منع القرار اتخاذ منها ثيرة بها لأس
 الفشل التنبؤ موضوع فتهتم الإدارة أما. ه المتعل الخطر حجم على بناءًا القرض شروو  الفائدة سعر

ة الإجراءات لاتخاذ ح  الجهات اهتمام أن ما المناسب، الوقت في المؤسسة لإنقاذ الضرورة التصح
ة وم ينها إلى يرجع الموضوع بهذا الح فتها أداء من تم ة وظ  الاقتصاد في العاملة المؤسسات على الرقاب

ات مراجعي اهتمام أما سلامته، على منها حرصا ع الفشل التنبؤ الحسا ة لهم أن من أساسا فيت  مسؤول
ة القوائم تدقي في بيرة ة المؤسسات لتلك المال ، (. الاقتصاد ، 2015رضوان العمار، حسين قصير
  )134ص
الفشل المالي: ثالثا   :خطوات التنبؤ 

أ ظاهرة وهي   :هناك مجموعة من الخطوات للتنبؤ 
 .تحدد موضوع التنبؤ وتعرفه .1
الزادة أو  .2 ه، سواء  ونة له ودراسة العوامل المؤثرة ف ة الم تحليل موضوع التنبؤ إلى عناصره الأول

 .النقصان
لا .3 مته مستق ة التنبؤ للاسترشاد بها في توقع ق م الرقم  .إجراءات دراسات عن التطور التارخي للق
ار الأسلوب الملائم من أساليب .4 م الظاهرة موضوع الدراسة اخت  .التنبؤ الإحصائي لتقدير ق
ة له .5 مة الفعل مة العنصر موضوع التنبؤ التي تم التنبؤ بها والق . إجراءات دراسات مقارنة بين ق
) ،   )59، ص2016نرمين محمد غسان الحمو

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

  :أصحاب القرار في علاج الفشل المالي وهي
لة: أولا   :إعادة اله

ع أن ذلك معنى ات المؤسسة تت  المالي الخلل معالجة على تساعد أن شأنها من جديدة استراتيج
قاء على المنظمة،  ات تطبيو والإ لة إعادة تكون  جديدة وحتى الاستراتيج تقتصر  أن يجب لا فعالة اله

لة إعادة على ة، اله لة إعادة لتشمل تمتد أن يجب لكنو  المال  في معا الاثنين يتلازم حتى الإدارة اله
اشي(. اليالم الخلل عن للتغلب نتائج فعالة تحقي ا،  او   )87، ص2015/2016صون
ا   :الاندماج: ثان

ــــذه  ـــتمرت هــــ ــــ ـــتينات، واسـ ــــ ــــة السـ ــــ ــــــي نها ــا فــ ــــ ــــلت ذروتهــ ات وصــــ ـــر ــــ ــــين الشـ ـــــدماج بــــ ــــة الانـــ ــــ إن حر
ــة الظـــــاهرة حتـــــى ـــ عينات، نها ـــرو  الســـــ ــة انـــــدماجات الفتـــــرة هـــــذه خـــــلال ظهــ ـــر تـــــأثير لهـــــا ـــــان عملاقـــ  بيــ

ــواق علــــى ــت التــــي الــــدول أســ ــة فــــي حــــدث مــــا فيهــــا تمــ ـــة، البيئــ ـ  انصــــهار: الانــــدماج المقصــــودو  الأمر
تين ـــر ـــر أو شــ ــوو  جديـــــد ـــــان فـــــي أكثــ ـــس هـــ ــ ة تظـــــل الـــــذ الاتحـــــاد ع ات شخصـــــ ـــر ــة الشــ ــه الداخلـــ ـــ  ف

ه انت ما على   .الاتحاد في الدخول قبل عل
ل :ثالثا   :القانوني الش

ل تغيير عتبر عض المالي الفشل أو الخلل علاج في الفعالة الطرق  من القانوني الش ات ل  الشر
ل هنا المقصودو  ل من التحو ل إلى مرونة أقل ش ة حرة للإدارة يتاح حيث مرونة، أكثر ش  حرةو  الحر

اشي( .القرارات اتخاذ ا،  او   )88، ص2015/2016صون
عا ة: را   :التصف

ر سالفة الأرعة الطرق  من طرقة في فة، تكون  الدرجات حيث الذ مة الخف ة الاستمرارة الق  للشر
مة من أعلى ة الق ة أو الإفلاس س لها، التصفو ة في الحال ع  خطير،و  مستعصي الفشل حيث التصف

مة تكون  هناو  ة ق ة لهذه التصف مة من أعلى الشر ة إجراء من فلابد استمرارها، ق ة عمل  تحقيو  تصف
ة الإجراءات تتخذو  الإفلاس، ة التزامات لسداد لذلك القانون ة إجراء عندو  الغير، اتجاه الشر  أو التصف
ا اهتمام موضع تكون  التي النقا أهم من فإن الإفلاس   :التالي النحو على غال

ةو  الإفلاس إجراءات تكاليف -   . التصف
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 . للدولة المستحقة الضرائب - 
 . والعامة المضمونة غير الديون  - 
 . الممتازة الأسهم حاملي حقوق  - 
ة الأسهم حاملي حقوق  -   .العاد
ع الضمانات -  اشي. (الديون المضمونة من نتائج ب ا،  او   )89، ص2015/2016صون
ع: خامسا   :الب
ة ملكيتهم إنهاء سو  طر من أمامهم الملاك يجد لا قد ع، طر عن للشر  ما أول أن رغمو  الب
ادر ع هو الذهن إلى يت ، أطراف إلى الدولة من الب  قدو  للأفراد الدولة من ون  قد الواقع أن إلا أخر
ه طل الأولى الحالة فيو  للدولة، الأفراد من ون  ة الحالة أن حين في" الخصخصة  " عل  طل الثان

ع حالة فيو ". العمعمة " عليها  ة نقل الملاك قرر الب ة غير أو الفاشلة حالتها الشر  ملاك إلى المرض
ة، هم ليتولوا جدد ائع أن نر  هناو  الشر ة أصاب ما علاج ستطع لم ال  نجد المقابل فيو  فشل، من الشر
ة على قدم فهو لذلكو . هذا الفشل علاجو  إصلاح في الأمل من الكثير حدوه المشتر  أن  الشراء عمل

اب من العديد مدفوعا اشي(. الدوافعو  الأس ا،  او   )87، ص2015/2016صون
  
  
  

  
  
  
  
  

  :الفصل خلاصة
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ة تأثيرا المالي الفشل إن ة والمشارع المؤسسات نشا على سلب  عدم في خطورته وتكمن الاقتصاد
 وحتى والموردين البنوك ثقة تفقد يجعلها الاستحقاق، مما بتارخ الالتزام الوفاء على المؤسسات قدرة

ة طر في تسير غرقا، حتى فتزداد المستثمرن   . التصف
ما في المؤسسة قاء يهدد قد خطر أ للتنبؤ أساليب انتهاج من لابد أنه إلا  في بينا المستقبل، 

ي،  والائتمان السيولة المالي، ونقص العسر دوامة في الوقوع وتتجنب حدوثه قبل فتتفاداه الفصل هذا البن
ة   . العلاج من خير فالوقا

نها الخزنة تسيير خلال من أن ندرك سب مما ة وسيلة تكون  أن م المالي،  الفشل خطر من الوقا
ع أنها الفصل هذا في ورأينا ة، سواء ممارساتها خلال من تستط ة مجال في العمل ة المحاس  أو والمال

استخدام إدارة أو التشغيل  والأسلوب الإدارة فاءة عن واضحة صورة إعطاء الوسائل عض المخاطر، و
ع الإدار    . المت

  
  
 



 

  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

مؤسسة مطاحن ينة في الحد من الفشل المالي في دور تسيير الخز 
  - القنطرة  - الزيبان
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  :تمهيد
قين إلى الجانب النظر لتسيير الخزنة والفشل المالي ومساهمة  عدما تطرقنا في الفصلين السا
الخزنة في الخدمة، سنحاول في هذا الفصل إسقا الجانب النظر على الجانب الميداني، ولذلك قمنا 

ان القنطرة، وهذا لما تحتله في  ة في مؤسسة مطاحن الز   .الاقتصاد المحلي للمنطقةبدراسة ميدان
احث م الفصل إلى ثلاث م   :لهذا قمنا بتقس

حث الأول -   .سنتطرق إلى المؤسسة محل الدراسة: الم
حث الثاني -  ة الخزنة للمؤسسة محل الدراسة: الم  .دراسة وضع
حث الثالث -  الفشل المالي في : الم سنقوم بتطبي الدراسة حيث سنتطرق إلى تسيير الخزنة وعلاقته 

  .المؤسسة
حث الأول ان القنطرة: الم م لمؤسسة مطاحن الز   تقد

ان القنطرة من خلال تعرفها  حث إلى نظرة عامة حول مؤسسة الز سوف نتطرق في هذا الم
قها ة وأهداف المؤسسة التي تسعى إلى تحق مي، إضافة إلى أهم لها التنظ   .والتطرق إلى ه

مؤسسة مطاحن : المطلب الأول ف  ان القنطرةالتعر   الز
ة الأم عة لشر ان هي إحد المؤسسات التا وهي من  سطيف، الراض مجمع مؤسسة مطاحن الز

ة التي بدأت نشاطها على مراحل ابتداء من سنة  ة  1983المؤسسات العموم لة الشر إثر إعادة ه
ة مساهمة  عد ذلك إلى شر سي، وتحولت  ة والكس ة للمسامد والمطاحن والعجائن الغذائ  SPAالوطن

صل رأس مالها في سنة  1990دج ابتداء من سنة  235.000.000برأس مال قدره  إلى  2009ل
ة سنة  896.260.000 ما هو لغا قي ثابت  ة 2013دج و ة المعنو الشخص ة تتمتع    .وهي منشأة وطن

عض المعلومات حول المؤسسة محل الدراسة م  ن تقد م   :ما 
ب الصناعي التجار : الاسم الجديد -  ان القنطرة - المر  .مطاحن الز
عة النشا -  ة مقسمة إلى : طب الآتيللمؤسسة أنشطة انفتاح  :نوعين هي 

o ة س ل الحبوب وإنتاج وتسو المنتجات التي تم الحصول عليها : الأنشطة الرئ السميد، (تحو
 ).الدقي
o ة ة : الأنشطة الثانو ة للمواشي) النخالة والأعلاف(إنتاج وتسو المنتجات الثانو أغذ عها   .و
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رة،  03رقم تقع في الجنوب لمدينة القنطرة على الطر الوطني : الموقع -  س ة  الرا بين القنطرة وولا
ة بـ  عد عن الولا  .لم 55وهي ت

ة بـ : المساحة -   .2م 315647تقدر مساحتها الإجمال
ة -   :طاقة الإنتاج

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

ن -   :سعة التخز
o 3900 قنطار من المنتوج النهائي. 
o 125000 قنطار من القمح. 
o اجات المؤسسة من الماء  .احت
o 3000 ا  .لتر من الماء يوم

 .أما الكهراء فتستهلك حسب عمل الآلات
ة -  ا حوالي : الطاقة التشغيل  .عامل 179قدر عدد عمال الوحدة حال
يلة منتجاتها -  ، دقي ممتاز، دقي الجنازة، نخالة، القمح اللين، نخالة : تش سميد ممتاز، سميد عاد

، موضحة في الجدول التاليالقمح الصلب، ا عب، السميد الثانو   :لنخالة الم
ان): 03(الجدول رقم   القنطرة - منتجات مؤسسة الز

  السعة  النوع  المنتوج

  السميد
  لغ 25  سميد غل

  لغ 25 –لغ  10  سميد ممتاز
  لغ 25  سميد عاد

  الدقي
  لغ 5  دقي ممتاز

  لغ 50 –لغ  25  دقي عاد
  لغ 25  ثانو دقي 

  لغ 100 – 40  )القمح الصلب(نخالة حمراء   النخالة
ضاء    لغ 100 – 40  )القمح اللين(نخالة ب
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عب   لغ 100 – 40  نخالة م
ة للمؤسسة: المصدر ة بناءا على وثائ داخل    من إعداد الطل

  :حيث تسعى إلى تحقي جملة من الأهداف وأهمها
قة مع  .1 ة مطا اسة إنتاج ات السوق وضع س  .متطل
اسة تجارة قادرة على مواجهة المنافسة القائمة .2  .وضع س
ة .3 اجات السوق من المنتجات الغذائ  .العمل على توفير احت
ر وحدات الإنتاج والعمل للوصول إلى التكامل الأمامي والخلفي .4 ع وتطو  .توس
ات الحجم من أجل الوصول إ .5 الاستفادة من اقتصاد ض تكاليف الإنتاج  ة تخف لى أسعار تنافس

س الشعير س  .تهدف إلى توجه جديد ألا وهو إنتاج 
ان: المطلب الثاني   القنطرة -تحليل نشا مؤسسة الز

ان ات المنتهجة في مؤسسة مطاحن الز عض الاستراتيج   .القنطرة - سنتطرق في هذا المطلب إلى 
 .متخصصة في السميد والدقي: أهم المنتجات .1
ع .2 ة التنو ذلك :إستراتيج اجات الزائن وفي المنتوج   .تنوع في الحجم حسب احت
ة .3 ة تجار عها : إستراتيج عها(تشتر منتوجات وتقوم بب ة و الإضافة إلى )شراء العجائن الغذائ  ،

ة، حيث أن هنا  ارها موجودة في قطاع الصناعات الغذائ اعت فة  ث تسو منتجاتها، حيث أن المنافسة 
ان) Simسفينة، (لجزائر مثل مؤسسات رائدة في ا القنطرة تواجه  - التي تجعل مؤسسة مطاحن الز

ة  منافسة محل ة (منافسة شرسة، حيث أن منتوجاتها تحظى  ة زر مطاحن الكبر للجنوب، مطاحن البر
ما أن )الواد ة  ذلك في الشرق إلا أننا من خلال ملاحظتنا نعتقد أنها منافسة وطن ة  ، وأنها جهو
 .جات تصل إلى السوق المحلي والجهور المنت

اسة المؤسسة .4 ان: س ة مطاحن الز ة للشر ة المرح ة المال ة والوضع القنطرة  - إن القدرات الإنتاج
ح  الأفعال، التوض اسة التجارة ولن تدخل أ جهد في ترجمة  هما عاملان مشجعان على انتعاش الس

ة للممارسات والخدمات التجارة  ات في الشفاف  ...).الزائن، المساهمين والمح(مع الشر
o  او ة ثقافة الإضفاء إلى الزون والتكفل النظامي لكل الش  .ترق
o س مجموعة العمال ن وتحس  .تكو
o ل العمال، وفي الخارج لضمان جودة الخدمة والمنتوج  .الاتصال في الداخل لتفاعل 
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o انة طاقة المنتوج  .التحديث وص
اناله: المطلب الثالث مي لمؤسسة مطاحن الز   القنطرة -ل التنظ

ان القنطرة من المؤسسات المتوسطة العامة التي تمارس نشاطها  - تعتبر مؤسسة مطاحن الز
ة  م ة التنظ ة تنقسم التي تمارس نشاطها الصناعي، فهي من الناح م ة التنظ الصناعي فهي من الناح

مايلي سيتم  ميتنقسم إلى عدة مديرات ومطاحن وف لها التنظ   .عرض ه
ل رقم  ان): 05(الش مي لمؤسسة مطاحن الز ل التنظ   القنطرة - اله

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

ة للمؤسسة: المصدر ة بناءا على وثائ داخل    من إعداد الطل
 ة ة والمال   :مصلحة المحاس

س المدير العام الأمانة العامة  الرئ

 دائرة الاستغلال

س مصلحة  رئ
ة م والرقا  التقي

مدير مشروع 
ة المعلومات  تقن

هيئة 
 الاحتساب

مسؤول مصلحة 
 التسو والاتصالات

المستشار 
 القانوني

س مصلحة  رئ
 النظافة والأمن

ات  مسؤول التقن
 مصلحة التجارة

ع  مصلحة الإرسال التوز
 مصلحة الوسائل العامة

ن  مصلحة التمو
  مصلحة تسير المخزون 

انة  مصلحة الص
 المخبر

مدير الشؤون  مصلحة الإنتاج
ة ة والمال  الإدار
مصلحة الموارد 

ة شر  ال

ة  مصلحة المحاس
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 .فرع الاستقلال .1
عة الاستثمارات .2  .فرع متا
  .فرع الإيرادات .3

ة ة المحاس لنشا  المتوجهة المختلفة التدفقات ومسايرة رصد بواسطتها تجر  عليها متعارف تقن
عتها، انت مهما المنشاة، ترجم طب ل في ذلك و رسة نتائج ش ة م   .وفعاليته النشا هذا لمردود

ة تتمثل ة تقن ة والطرق  الإجراءات من مجموعة في المحاس عة الموجهة الفن  المؤسسة، نشا لمتا
ة على تأثيره ومد ل ة ذمتها أو أموالها ه ه السنة هي معينة مدة خلال المال ة، وعل ن المال م  القول ف
ة أن ارة المحاس ر لكشف أداة عن ع ز وتصو  حين من نشاطها نتائج وتحديد للمؤسسة المالي المر

ونات وإظهار للآخر، اتها م ما ، النتائج هذه إثر) ذمتها( حسا ة دورة بين لاس   .وأخر  مال
م متكامل نظام أشمل صورة فهي ة المنتجة التدفقات ومسايرة لتنظ  التزامات أو الأموال لحر
ة مع أو نفسها مع سواء أنشطتها حتى أو نشاطاتها عبر المؤسسة،  زائن،( الاقتصاديين المتعاملين ق
ة مصالح مصارف، موردون، ائ   ...).ج

  :فرع الاستغلال -1
ال فيتم المؤسسة، تقوم بها التي النفقات بجانب الفرع هذا يختص ه استق مختلف  من الملفات ف

اكل المصالح   : والخدمات التي تتمثل نقدا في المشترات من الخاصة واله
ات ل ه تقيد: البنك مسودة مسك -  ة العمل  .البن
ات ل ه تقيد: الصندوق  مسودة مسك -   .نقدا تتم التي العمل
ال -    :من المتكونة المؤداة والخدمات المشترات ملفات صحة من والتأكد استق

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

 .المقدمة الخدمة إقرارا قابله استلام وصل استثناء الوثائ نفس: الخدمات ملف - 
ص طلب على التأشير -   .التخل
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لات -  ة التسج ة في المحاسب ة اليوم   .المناس
  :في تتمثل شهرة مهام هناك ذلك إلى إضافة

 ي التقارب إعداد  .البن
 ة تقييد ة المادة الخاصة المخزون  حر  .الأول
 ات استخراج  .حساب لكل الأستاذ ودفتر المساعدة اليوم
 ة وجدول إعداد ات الميزان   .النتائج حسا
  : الإيرادات فرع -2

ة عن الناتجة الإيرادات بجانب يهتم ع عمل ه فيتم المؤسسة، بها تقوم التي الب ال ف  من الملفات استق
عات مصالحة ص ووثائ الفواتير مرفقة المب   :في أبرز مهامه وتتمثل .التخل

ات صحة من التأكد -  قته اليوم مة للفواتير ومطا ل وق  .التحو
لات فوترة -  وك أو التحو  .عليها المؤشر الص
ات فوترة -  عات يوم ة الفوترة،( المب  .)التسديد ف
عة -  عات متا   .الآجال المب

  :في متمثلة شهرة مهام للفرع أن ما
 قاف ات مع ومقارنته الشهر  الأعمال رقم إ ة اليوم ات المحاسب مصلحة  طرف من المرسلة واليوم

عات  .المب
 لف قوم ائي التحصيل الم مة برصد الج ة ق مة على الضر ع حقوق  المضافة، الق ذا الطا ة  و الضر

صرح الأعمال رقم على  .الموالي الشهر من 20 قبل بها و
 ي التقارب إعداد أجل من الإيرادات خاص حساب جدول استخراج   .البن
عة فرع -3   : الاستثمارات متا

ات عن مسؤول الفرع يهد هذا   :من الاستثمارات الخاصة التحر
 .خاص رمز إعطائه مع مرة لأول الشراء - 
ان تغيير -   .الاستثمار م
ام -  ة الق   .الاستثمار الخاص والإهتلاك الجرد عمل
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ل هذا ات من يتم  عة الحاسوب في التحر ما أنه يوجد  والمتا ة،  مصلحة  04اليوم إطارات خاصة 
ة ة والمال   .المحاس
حث الثاني ان: الم نة لمؤسسة مطاحن الز ة الخز   القنطرة - دراسة وضع

غي  ان القنطرة ين ة الخزنة لمؤسسة مطاحن الز عليها إعداد الوثائ اللازمة لدراسة وضع
ة، جدول حساب النتائج، جدول تدفقات الخزنة: المتمثلة في ة يتم عن طر . الميزان فلدراسة الوضع

حث ه في هذا الم ة وهذا ما سنتطرق إل   .مجموعة من المؤشرات والنسب المال
ة: المطلب الأول   عرض القوائم المال

ف): 04(الجدول رقم  ة الوظ ة المغلقة في الميزان   31/12/2015ة للسنة المال
ة  الأصول الغ الإجمال الغ  الخصوم  الم   الم

  3399111739.78  الموارد الدائمة  2968736053.07  الاستخدامات المستقرة
ة   896260000.00  رأس المال الصادر  276426.56  التثبيتات المعنو
ة اطات مجمعة    التثبيتات الماد   224293433.13  احت

ة  16478991.99  أراضي   50.595722.94  النتيجة الصاف
اني مة  1176277723.09  م   1872360338.04  الاهتلاكات وخسائر الق

ة أخر  ة  30304043113  تثبيتات ماد   313820000.00  افتراضات ودون مال
  2749130.11  ضرائب    تثبيتات قيد التنفيذ
ة قامؤونات ومنتوجات معاينة     التثبيتات المال   39033115.56  مس

ة أخر غير جارة   804551821.83  الموارد الجارة  87600.00  أصول مال
  144777439.83.83  موارد الاستغلال  13128230.70  ضرائب مؤجلة من الأصول

ات الملحقة  1234927508.54  الاستخدامات الجارة   122375923.78  الموردون والحسا
  22401516.05  ضرائب  590955507.83  استخدامات الاستقلال

  659774382.00  موارد خارج الاستغلال  77697251.21  مخزونات جارة
  659774382.00  ديون أخر   479386825.51  زائن

      33871431.11  مدينون آخرون 
      200000000.00  الاستخدامات خارج الاستقلال

      200000000.00  فيتم منقولة لتوظيف
      443972000.71  الخزنةاستخدامات 
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م الخزنة       443972000.71  ق
  4203663561.61    4203663561.61  المجموع

ة للمؤسسة: المصدر ة بناءا على وثائ داخل    من إعداد الطل
ة للمؤسسة سنة  ف ة الوظ ة لنفس السنة، نجد  2015في الميزان ة المال المحدد من خلال الميزان

مة الخزنة  أن المؤسسة ولدت تدفقات ل استخدامات، حيث أن الموارد زادت من ق الموارد التي تسمح بتمو
المتاحة، والمؤسسة خلال هذه السنة استطاعت أن تمول استخداماتها عن طر الخزنة المتاحة، 

  .2015فالمؤسسة عرفت توازن مالي خلال 
  
  
  
  
  
  
  

ة ): 05(الجدول رقم  ة للسنة المال ف ة الوظ   31/12/2016المغلقة في الميزان
ة  الأصول الغ الإجمال الغ  الخصوم  الم   الم

  3512031057.45  الموارد الدائمة  3008135976.27  الاستخدامات المستقرة
ة   89620000.00  رأس المال الصادر  276426.56  التثبيتات المعنو
ة اطات مجمعة    التثبيتات الماد   273679156.07  احت

ات ما بين الوحدات  16478991.99  أراضي   30310.50  حسا
اني ة  1176277723.09  م   107292703.58  النتيجة الصاف

ة أخر  مة  1467342840.8  تثبيتات ماد   1865736963.60  الاهتلاكات وخسائر الق
ة  315073917.43  تثبيتات قيد التنفيذ   313820000.00  افتراضات ودون مال
ة   5264480.98  ضرائب    التثبيتات المال

ة أخر غير جارة قا  235940.00  أصول مال   49947442.72  مؤونات ومنتوجات معاينة مس
ات رفض بين الوحدات   675912213.59  الموارد الجارة  19835500.76  حسا
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  36431186.41  موارد الاستغلال  12614635.64  ضرائب مؤجلة من الأصول
ات الملحقةالموردون   1179807294.77  الاستخدامات الجارة   33040612.53  والحسا
  3390573.88  ضرائب  574798927.61  استخدامات الاستقلال

  639481027.18  موارد خارج الاستغلال  89213232.48  مخزونات جارة
  639481027.18  ديون أخر   482068308.62  زائن

      3517386.51  مدينون آخرون 
      225672701.63  الاستخدامات خارج الاستقلال

      25672701.63  ضرائب
      200000000.00  فيتم منقولة لتوظيف
      379335665.53  استخدامات الخزنة

م الخزنة       379335665.53  ق
  4187943271.04    4187943271.04  المجموع

ة للمؤسسة: المصدر ة بناءا على وثائ داخل    من إعداد الطل
ة للمؤسسة سنة   ف ة الوظ ان نجد أن النسب في الأصول من  2016من خلال الميزان لمطاحن الز

سنة  م استخدامات الخزنة ارتفعت مقارنة  وهو  2015الاستخدامات المستقرة والاستخدامات الجارة وق
حيث إنها قا ة توازنها المالي  ، وهذا على أن المؤسسة قد زادة من نس ة الموارد ارتفاع ملحو مت بتغط

الفائض من تلك الموارد  اجاتها لدورة الاستغلال  ل احت المستقرة لإجمالي الاستخدامات المستقرة وتمو
  .الدائمة المتاحة، وحققت فائض الرأس المال العامل الصافي الإجمالي

نة من خلال مؤشرات التوازن المالي: المطلب الثاني   تحليل الخز
ات من بينها مؤشرات لكي نصل إلى تحليل  عدة حسا ة المؤسسة لابد من المرور  شامل عن وضع

  .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  



قي مؤسسة مطاحن            :الفصل التطب نة في الحد من الفشل المالي في  دور تسيير الخز
ان   الز

 

- 69 -  

  .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
ا  2016-2015الصافي للسنتين  رأس مال العامل شير إلى أن المؤسسة متوازنة مال موجب هذا 

لة المد  استخدام مواردها طو لة المد  اجاتها طو ل احت نت من تمو ل، حيث تم على المد الطو
قي والمتمثلة في  ة المت اجات المال ل الاحت ن استخدامه في تمو م  430375686وحققت فائض مالي 

  .503895081و
ا اج رأس المال العام لسنتي : ثان   :2016- 2015حساب احت

ة لسنة  -أ   :2015النس
اج رأس المال العامل لسنة  اج رأس المال العامل للانتقال =  2015احت اج رأس المال + احت احت

  العامل خار الانتقال
اج رأس المال العامل    موارد الاستغلال –استخدامات الاستغلال = احت

       =590955507.83 – 144777439.83  
       =446178068  

  .موجب BFRex: ملاحظة
ا قدره  اجا مال دج، وهذا راجع عادة إلى أن آجال  446178068أنتج النشا العاد للمؤسسة احت

حث عن مورد مالي  طئ في مجال دفع الموردين، وهو ما يوجب ال ان من المخزون والحقوق أ دوران 
ل هذا الاحت   .اجلتمو

اج رأس المال العامل خارج الاستغلال  اج رأس المال العامل للانتقال =  2015احت اج + احت احت
  رأس المال العامل خار الانتقال

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

  .سالب BFRhex: ملاحظة
ا قدره  دج، وهذا ما يخفف من حدة  - 459774382أنتج النشا غير العاد للمؤسسة موردا مال

ل من العملاء والموردين اعد بين آجال  طئ دوران المخزون والت   .العجز في السيولة 
اج من رأس المال العامل و اج رأس المال العامل للاستغلال =  BFR 2015حساب الاحت + احت

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

قى فائض اجات و عني أن الموارد تغطي الاحت   .وهذا 
ة لسنة  - ب   :2016النس

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

  .موجب BFRhex: ملاحظة
ا قدره  اجا مال دج، وهذا راجع عادة إلى أن  538367741.20أنتج النشا العاد للمؤسسة احت

ان من الم حث عن مورد آجال دوران  طئ في مجال دفع الموردين، وهو ما يوجب ال خزون والحقوق أ
اج ل هذا الاحت   .مالي لتمو

اج رأس المال العامل خارج الاستغلال  موارد خارج  –استخدامات خارج الاستغلال =  2016احت
  الاستغلال

            =25672701.63 – 639481027.18  
           =413808325.55 -  

  .سالب BFRhex: ملاحظة
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ا قدره  دج، وهذا ما يخفف من  -  413808325.55أنتج النشا غير العاد للمؤسسة موردا مال
ل من العملاء والموردين اعد بين آجال  طئ دوران المخزون والت   .حدة العجز في السيولة 

اج رأس المال حساب  اج رأس المال العامل للاستغلال =  2016احت اج رأس المال+ احت  احت
  العامل خارج الاستغلال

 =538367741.20  +413808325.55 –  
 =124559415.65  

مبلغ قدره  ة  اج أنشطتها الاستغلال ة احت ة لتغط ة إضاف المؤسسة في حاجة إلى موارد مال
  .دج 124559415.65

ة: ثالثا نة الصاف   :الخز
ة لسنة  -أ   :2015النس

ة    موارد الخزنة –استخدامات الخزنة = الخزنة الصاف
   =443972000.71 – 0  

 =443972000.71   
  .موجب TN: ملاحظة

ه  اجات رأس المال العامل، وعل ة احت أ أن المؤسسة تقوم بتجميد قس أو جزء من أموالها لتغط
م استغلالها عض التزاماتها أو تعظم ق   .على المؤسسة أن تعالج 

ة لسنة  - ب   :2016النس
ة    موارد الخزنة –استخدامات الخزنة = الخزنة الصاف

   =379335665.53 – 0  
 =379335665.53  

  .موجب TN: ملاحظة
ة أ أن استخدامات الخزنة أكبر من موارد الخزنة أ هناك فائضا  المؤسسة خففت خزنة موج

ا قدره    .دج 379335665.53موج
عا   :دراسة التوازن المالي: را

ة -أ   :2015لسنة  النس
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=: الشر الأول -  430375686 >  .محققة 0
=محق لأن  <: الشر الثاني -  أكبر من  430375686.00

= 13596314.00. 
غطي العجز في رأس المال  حق مورد إضافي،  اج رأس المال العامل الذ  عني أن احت وهذا 

  .العامل الصافي الإجمالي
=: الشر الثالث -  443972000.71 >   .محق 0

  .ما أن الشرو محققة فإن المؤسسة في حالة توازن مالي
ة لسنة  - ب   :2016النس
=: الشر الأول -  503895081 >  .محققة 0
=محق لأن  <: الشر الثاني -  =أكبر من  503895081

124559415.65. 
=: الثالثالشر  -  3 − 933566.53 >   .محق 0

  .ما أن الشرو محققة فإن المؤسسة في حالة توازن مالي
ة السيولة: المطلب الثالث نة من خلال نس   تحليل الخز

معرفة  ة للمؤسسة،  ة المال ة السيولة للتعلي عن الوضع سنتطرق في هذا المطلب إلى استخدام نس
ر مايليمد قدرتها مع مواجهة التزاماتها    :القصيرة الأجل من خلال الآتي نذ

ة لسنة  -أ   :2015النس
ة السيولة العامة -1   :نس

ة السيولة العامة  الاستخدامات الجارة= نس
  الموارد الجارة

 =.
.  =1.53 > 1  

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

عة -2 ة السيولة السر   :نس
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ة السيولة السرعة   استخدامات جارة  مخزونات= نس
  الموارد الجارة

 =1.43 = . .
.  

ة أكبر من  مواجهة التزاماتها الجارة دون وهذا يدل على أم المؤسسة قادرة على  0.30النس
ار المخزون    .اعت

ة -3 ة السيولة الفور   :نس
ة السيولة الفورة   استخدامات الخزنة= نس

  الموارد الجارة
 =.

.  =0.55  
0.30تقع في مجال =  − 0.20  

م ال ة الخصوم الجارة عن طر الق جاهزة أ أن سيولة هذا يدل على أن المؤسسة قادرة على تغط
اقي عناصر الأصول الجارة   .المؤسسة معتبرة دون مراعاة ل

ة لسنة  - ب   :2016النس
ة السيولة العامة -1   :نس

ة السيولة العامة   الاستخدامات الجارة= نس
  الموارد الجارة

 =.
.  =1.74 > 1  

ره   .نفس التعلي الساب ذ
ة السيولة  -2 عةنس   :السر

ة السيولة السرعة   الاستخدامات الجارة– المخزونات= نس
  الموارد الجارة

 =1.61 = . .
.  

  .نفس التعلي الساب
ة -3 ة السيولة الفور   :نس
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ة السيولة الفورة   استخدامات الخزنة= نس
  الموارد الجارة

 =0.56 = .
.  

  .نفس التعلي الساب
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حث الثالث ان: الم الفشل المالي في مؤسسة مطاحن الز نة وعلاقته    القنطرة -تسيير الخز
التزاماتها المالي في         ان على الوفاء  م قدرة مؤسسة مطاحن الز حث تحليل وتقي نتناول في هذه الم

التالي تجنب الفشل المالي   .ومساهمة تسيير الخزنة في الحد من الفشل المالي أو مضاعفته، آجالها، و
الفشل المالي: المطلب الأول   حساب نسب التنبؤ 

ل المؤسسة المالي، وذلك من الحس الفشل المالي تسعى المؤسسة إلى دراسة ه ة التنبؤ  ب نس
لة ا نسب اله ات من خلال حس   .خلال دراسة وتحليل المعط

ة : أولا ةنس ة المال   :الاستقلال
ة  ة المال ة الاستقلال ة  موارد الخزنة= نس ديونا مال

  رؤوس الأموال الخاصة
ة لـ  -أ ة المال ة الاستقلال   0.104=  .=  2015نس

ة لـ  -ب ة المال ة الاستقلال   0.101=  =  2016نس
ة من خلال   %10.4بـ  2015العلاقتين أعلاه خلال السنتين جيدة، حيث قدرت سنة نلاح أن النس

عني  %10.1بـ  2016وسنة  ة أقل من ثلث الأموال الخاصة ما  فة تشير إلى أن الديون المال ة ضع نس
نها  م ما  ة،  ة في اتخاذ قراراتها المال ة عال التالي استقلال ة جد منخفضة و مديون أن المؤسسة تتمتع 

ة طلب  سهولة، أما عندما تتجاوز النس فالمؤسسة في هذه الحالة مهددة  1المزد من القروض في البنوك 
ع أن تخدم ديونها   .الوقوع في فشل مالي ولا تستط

ا ة: ثان   :المدة المتوسطة لتسديد الديون المال
ة لسنة  -أ   :2015المدة المتوسطة لتسديد الديون المال

ة=  ديون  مال
ل الذاتي   قدرة التمو

ة  أ=  ديون  مال
ة  اهتلاكات ومؤونات   نتيجة صاف

 =.   .  =0.163  
  :2016لسنة . م. المدة المتوسطة لتسديد م -ب
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 =.   .  =0.159  
انت سنة  2016و 2015المدة خلال سنتي   27شهر و 1= سنة  0.16؛ 2015مدة ممتازة حيث 

سوم وتعني أن الرح النقد المحق خلال شهرن فق  24شهر و 1= سنة  0.15؛ 2016يوم وسنة 
د  اء أو إعادة استثمارها وهو ما يؤ ة، وهذا من دون توزع أراح على الشر امل الديون المال افي لسداد 

ة الجيدة والقدرة على الحصول على قروض  ة المال ما تبين من حساب الاستقلال سهولة،  جديدة 
ن أن تقع في فشل مالي عندما تتجاوز المدة  م ة ومن هنا نستنتج أن المؤسسة  ة المال  04الاستقلال

  .سنوات دون تسديد ديونها
ة الاستخدامات المستقرة: ثالثا ة تغط   :نس

ة الاستخدامات المستقرة  ة تغط الموارد الدائمة= نس
  الاستخدامات المستقرة  

ة الاستخدامات المستقرة لسنة  -أ ة تغط   :2015نس
 =.

  .  =0.995  
ة الاستخدامات المستقرة لسنة  -ب ة تغط   :2016نس

 =.
.   .  =0.99  

ة أقل من  شير  %99قررت بـ  2016وسنة  %99.5حيث بلغت  2015خلال سنة  1النس وهذا 
اج رأس المال العامل ولذا  ة الاستخدامات المستقرة، فضلا عن احت إلى أن الموارد الدائمة لا تكفي لتغط
مها من خلال زادة الموارد الدائمة ولا يجب الاعتماد على الفائض الذ يوفره النشا  يجب تدع

ة جدًا  ة قر الوقوع في الفشل المالي، حيث  1من الاستثنائي، ورغم أن النس قى مهددة  إلا أن المؤسسة ت
ة لسنة  2016أنها انخفضت سنة    .%0.5بـ   0.005بـ  2015النس

عا ل الأصول المتداولة: را ة تمو   :نس
ة الاستخدامات المتداولة  ة تغط موارد جارة= نس الخصوم المتداولة

استخدامات جارة   الأصول المتداولة
ة -أ ة الاستخدامات المتداولة لسنة  نس   :2015تغط

 =.
.  =0.65  
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ة الاستخدامات المتداولة لسنة  -ب ة تغط   :2016نس
 =.

.  =0.57  
لتا السنتين أقل من الواحد، حيث قدرت سنة  ة في  قة أن النس بـ  2015نلاح من العلاقة السا

ة  2016سنة وانخفضت  65% ، وهذا مؤشر جيد لأن المؤسسة %57حيث قدرت بـ  %08بنس
الإضافة إلى الحصول على فائض، أما إذا  الخصوم المتداولة  ل الأصول المتداولة  استطاعت تمو

ة عن    .فهذا مؤشر سلبي يدل على الوقوع في الفشل المالي 100ارتفعت النس
نة في : المطلب الثاني انأساليب تسيير الخز  القنطرة -مؤسسة مطاحن الز

ان ة خلال السنتين  - حققت مؤسسة مطاحن الز أ أن  2016و 2015القنطرة خزنة موج
معنى آخـة أكبر من موارد الخزنــاستخدامات الخزن ــــر رأس المال العــة أو  اجات رأس ــ فوق احت ام 

عني أن المؤسسة تملك رؤوس أموال دا اجات رأس المال المالي العامل، هذا  ة احت ة لتغط ئمة إضاف
م  ة التسديد أو تعظ عض التزاماتها عن طر تسهيل عمل العامل ولهذا يجب على المؤسسة أن تعالج 
ل  أخذ ش ه نجد أن الفائض في رأس المال العامل  ة، وعل م استقلالها عن طر شراء المواد الأول ق

ا ة بإم ل خزنة ايجاب ش ل جزء من الأصول المتداولة التي قد تفوق الخصوم سيولة وهو ما  نها تمو
  .المتداولة

ان القنطرة: المطلب الثالث نة والفشل المالي في مؤسسة مطاحن الز ص الخز   تشخ
استخدام مؤشرات التوازن المالي  ة لمؤسسة مطاحن القنطرة  ة المال من خلال تحليل الوضع

لة  ة للسيولة واله ة والنسب المال ة والسلب عض الجوانب الإيجاب ننا تسجيل  م ل أساسي،  ش ة  المال
ة على طرقة تسيير الخزنة واحتمالات الفشل  عطينا صورة أول ة، وهو ما  لة المال ة الخزنة واله لوضع

  .المالي في المؤسسة
ة -1   :النقا الإيجاب

عني فائض  -  استمرار، وهو ما  ة  ن الاستفادة منه في تحق المؤسسة خزنة موج م ة مرتفع  نقد
اجات النشا ل احت انة الملحة( تمو ار، الص أو ) إلخ... المشترات، الخدمات، الأجور، قطع الغ

ازة آلات وتجهيزات جديدة ر الاستثمارات وتجديدها من خلال ح  .تطو
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ارة، ورغم أنها  -  ل خطر على ارتفاع مستو السيولة في المؤسسة، حيث تتجاوز النسب المع لا تش
شير إلى سوء تسيير الخزنة، مما  ة للمؤسسة، إلا أن تجاوزها عن الحدود المعقولة،  ة المال الوضع

ات السيولة العامة، السرعة والفورة للحدود المثلى ض مستو  .يتطلب تخف
ة خلال  -  ة، إضافة إلى استقرار الديون المال عني 2016و 2015ضعف مستو المديون تمتع ، مما 

ة اتجاه المقرضين  ة عال ة مال استقلال عود في جزء ) البنوك(المؤسسة  ان ذلك  بير، وإن  ل  ش
ي التالي عدم اللجوء إلى الاقتراض البن ازة استثمارات جديدة، و  .بير منه إلى عدم ح

ة من الأموال الخاص -  ة تحقي توازن مالي مستمر، حيث لد المؤسسة فائض أموال دائمة متأت
س ل رئ ة للنشا)رأس مال عامل(ش اجات المال ة الاحت ع تغط ستط ل خاص( ،  ش ، )الاستغلال 

غطي  قى دائم  ، فإن رأس المال العامل ي س فق ل  ش ما أن مستو النشا ارتفع  اجاتو  احت
اجات خا)الطارئة( وخارج الاستغلال) الدائمة( الاستغلال اب احت عود لغ ان ذلك  رج ، وإن 

م الخزنة سمح بتدع  .الاستغلال، هذا النشا الذ يولد مورد إضافي 
عني أن احتمالات الفشل المالي  -  ة في مدة لا تتجاوز السنة، مما  بيرة على سداد الديون المال قدرة 

نة ة أو المم ة العل عدة، حيث أن فائض النقد ل الذاتي( مست نها ) قدرة التمو م  ، لعدة شهور فق
بيرة للحصول على  تسديد ذلك أن للمؤسسة فرصة  عني  لة الأجل، وهو ما  امل القروض طو

لة أو قصيرة الأجل في حالة ما إذا أرادت وضع خط لتجديد  ل قروض طو ة جديد في ش موارد مال
ة  ة(استثمارات المال ع النشا)استثمارات إحلال ة( ، أو توس ، أو حتى التخط )استثمارات توسع

النشا الأساسيلدخو  طة  طة أو غير مرت ةاستثمارات ( ل مجالات نشا جديد مرت  ).إستراتيج
ع مشتقاتها(نشا الاستغلال  هيواج -  بيرة، ناتجة عن المنافسة ) طحن الحبوب وتصن ات  صعو

عة للقطاع الخاص والعام في  سبب تواجد العديد من المطاحن التا الشديدة في القطاع في المنطقة، 
عرض المن ل هذا  اب للاستثمار الخاص في هذا القطاع،  سبب فتح الدولة ال طقة في الجزائر،

بيرة ة  انت منتج )تراجع الطلب على منتجات المؤسسة( النشا الأساسي لمخاطر تشغيل ، وإن 
ن الاستغناء عنها، وهو ما يجعل تأثير مخاطر م ة التي لا  ة الأساس  الدقي هو من المنتجات الغذائ

ذلك التالي تسببها في الفشل المالي محدودة   .نشا الاستغلال على الخزنة محدودة، و
ولة العامة ي، حيث تراجعت نسب الس2015 ـب مقارنة، 2016تطور إيجابي في نسب الخزنة لسنة  - 

ارة، ) الجاهزة(والسرعة والفورة  ات المع ات أقرب من المستو الغ فيها إلى مستو ات م من مستو
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ة التسيير الجيد للسيولة، وتسع اه المؤسسة إلى أهم حيث  ىمما يل على انت ا،  م فيها تدرج للتح
ة ة وخارج ات داخل ات المقبلة، رغم ما تواجه ذلك من صعو قى في المستو   . ت

  :نقا الضعف -2
 ة متنوعة  ضعف تطور السوق نقد في الجزائر، يجعله لا يوفر أدوات استثمار وتوظيف مال

ة للخزنة، حتى تحق منها إيرادات، جعل المؤسسة  للمؤسسات، وذلك لاستثمارات فوائضها المال
ي الجار  ق الصندو ( لة في الخزنةو تحتف بتلك السي ل خطورة )والحساب البن ش ان ذلك لا  ، وإذا 

اع فرض توظيف فوائض الخزنة وتحق ة للمؤسسة، إلا أنه يتسبب في ض ة المال ي على الوضع
التالي تتعرض الخزنة لتكلفة مرتفعة تتمثل في تكلفة الفرصة الضائعة  ة منها، و اع (عوائد مال ض

ة الخزنة  .)فرصة توظيف نقد
 م المخزونات ة( عدم اللجوء إلى زادة تدع ، من خلال فوائض ) خاصة المواد الأول م النشا لتدع

عات، وهذا يدل على الخزنة، أ تعاني المؤسسة من تشغيل فوائض الخزن ع المب ة استثمار في توس
ة المنافسة  .سوء تسيير الخزنة الموج

  ة من خلال  للإيراداترغم وجود فرع التأكد من الإيرادات اليوم في مؤسسة مطاحن القنطرة، يتكفل 
الغ المحولة إلى الموردين  الغ الموجودة في الفواتير مع الم قة الم ائن، فوترة من الز أوالتأكد من مطا

ة  عات اليوم وك المؤشرة، فوترة المب ة والص لات المال ة وفحص التحصيل(التحو عة )مراق ، ومتا
الزائن لحثهم ودفعهم على دفع مشتراتهم المتأخرة عن آجالها، إلا أن  عات الآجلة، الاتصال  المب

ل أساسي فق على جانب واحد من تسيير الخزنة، وه ش ز  و جانب الإيرادات هذا الفرع ير
ة لات اليوم  .والتحص

  ي التقارب البن ل أساسي  ش ة، يتكفل  ة والمحاس ا لمديرة المال ف ع وظ يوجد فرع للاستغلال تا
المؤسسة مسودةمن خلال مسك  ة( البنك الخاصة  ات البن ل العمل ، ومسك مسودة )تقييد 

ل النفقات التي تتم نقدا(الصندوق  ات الخزنة  ، وهو ما)تقييد  ة (يبين أن عمل الإيرادات النقد
ة طا لمنفص) والنفقات النقد فتين مختلفين، مما يجعل من الصعب التنسي بينهما تخط ة بين وظ

ة  .وتنفيذا ورقا
  فة ومهام فرع ة والالتزامات  للإيراداتلا تعطي وظ اجات التشغيل ة الاحت ة مماثلة لجانب تغط أهم

ة الملحة ، رغم أهميتها في تسيير الخزنة، هذه المهمة يتكفل بها المدير المالي )رة الأجلقصي( المال
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ة الخزنة على مستو مسؤول الإيرادات،  اب مهمة تخط ومراق ل أساسي، مما يؤد إلى غ ش
عتبر موظف ومسير للخزنة  ان نظرا   ). الصندوق (وإن 

 سمح للمؤسس اب سوق مالي فعلي في الجزائر، لا  ة للخزنة في أدوات غ ة بتوظيف فوائضها النقد
لة  ة قصيرة وطو ع استثماراتها المال حرم المؤسسة من بدائل تنو ة لمدة قصيرة الأجل، مما  مال

قى أمامها إلا السوق النقد  اب أ )البنوك التجارة(الأجل، ولا ي ، إلا أن عدم تطور هذا القطاع وغ
ة، ه فوائض الخزنة إلى استثمارها في  تنوع في أدوات التوظيف النقد يجعل المؤسسة تكتلفي بتوج

ما أن البديلي الأول  قاء عليها راكدة في الخزنة، و قي، أو الإ النشا التشغيلي أو الاستثمار الحق
قى هو البديل المتاح أكثر  .والثاني محدودان، فإن البديل الأخير ي

  ة المؤسسة ة مال(رغم تدني مديون بيرةاستقلال ة من الفوائض ) ة  وقدرتها على سداد التزاماتها المال
سرة، إلا أن  شرو جد م لة الأجل  ، وهو ما يجعل البنوك تقدم لها قروض طو حققها النشا التي 
ة ولا  ة المال ل أ تأثير سلبي على الاستقلال ش ي المتاح، حيث لا  ل البن المؤسسة لا تستخدم التمو

الفشل ال   .مالي في المستقبليهددها 
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  :خلاص الفصل     

  
ان ة الخزنة لمؤسسة مطاحن الز القنطرة، ولقد  -لقد قمنا في هذا الفصل إلى التطرق دراسة وضع

ة وتحليل الخزنة من خلال مؤتمرات  عض القوائم المال لاحظنا مد تحسن وضعيتها من خلال عرض 
ة، ولقد  ، حيث أن خزنة 2016و 2015لاحظنا تقارب النسب ما بين سنة التوازن المالي والنسب المال

ن  ة وهذا ما يدل على قدرة المؤسسة في مواجهة ديونها قصيرة الأجل في أ وقت مم المؤسسة موج
ضا مؤشرات جيدة في الحصول على القروض وذلك من خلال دراسة نسب  دون مشاكل وللمؤسسة أ

عد إ ما تست الفشل المالي،  ة الوقوع في فشل ماليالتنبؤ  ان   .م
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  الخاتمة 
حث بدراسة وتحليل مساهمة تسيير الخزنة في الحد من الفشل المالي          لقد قمنا من خلال هذا ال

ة، مع دراسة حالة مؤسسة مطاحن  القنطرة في المؤسسات الاقتصاد ان  رة( الز س ة  وهذا بهدف ، )ولا
ص وتسيير الخزنة  ار مد استخدام أدوات تشخ ة، تسيير (اخت تحليل التوازن، نسب السيولة المال

ة الجاهزة،  اج رأس المال العامل، تسيير الفائض والعجز في النقد ، وذلك على مستو )إلخ.... احت
ة من الفشل المالي قبل ساهم ذلك في الوقا يف  وقوعه، المسارعة إلى علاجه  المؤسسة محل الدراسة، و

ناء على الدراسة  ة والزوال، و عني تهديد وجود المؤسسة، وتعرضها للتصف قبل استفحاله، لأن ذلك 
ات  ار الفرض نا من اخت قي، تم النظرة لمتغير الدراسة والعلاقة بينهما، سواء في المجال النظرأو التطب

اتالتي انطلقنا منها والتوصلة لمجموعة من ال   نتائج والتوص
ات. 1  ار الفرض   :اخت

ة الأولى. أ ة الجاهزة، وهدف : الفرض ة عبر استثمار النقد نة تحقي هدفي الرح يتطلب تسيير الخز
ة معا اجات المال الالتزامات وتوفير الاحت  .السيولة عبر الوفاء 

القدر المناسب        وفي الوقت المناسب، وذلك  يهدف تسيير الخزنة إلى ضمان الموارد اللازمة 
ة المختلفة في  ة لنشاطي التشغيل والاستثمار من جهة، وسداد الإلتزامات المال احات المال ة الاحت لتغط

ة التي يتخذها )الموردين، المقرضين، الدولة(آجالها القرارات المال ة مرهون  ، والوصول إلى هذه الوضع
ل حالات الخزنة ، فعجز الخزنة عن تحقي )، حالة الفائض، حالة التوازن حالة العجز( المسير في 

ة في الخزنة  ما أن تراكم النقد ة الضرورة،  عني الفشل في تحقي هدف السيولة المال هاته الأهداف، 
اع فرض توظيف واستثمار تلك الأموال وتحقي  عني ض اجات والالتزامات  الغ أكبر من تلك الاخت م

التالي ة  الجاهزة، وهدف  رح منها، و ة عبر استثمار النقد يتطلب تسيير الخزنة تحقي هدف الرح
ان  ة معا، وقد وجدنا في مؤسسة مطاحن الز اجات المال الالتزامات وتوفير الاحت السيولة عبر الوفاء 

عن ة عن الحدود المثلى، مما  بير في الخزنة، وارتفاع نسب السيولة المال ي تحقي وجود فائض مستمر و
ة، وهذا ما يدل على التسيير غير الرشيد للخزنة في  ان على حساب هدف الرح تحقي هدف السيولة 

ان القنطرة ،  ة الأولى وهذا مامؤسسة مطاحن الز د صحة الفرض   .يؤ
ة. ب ة الثان ة والعلاج : الفرض طلب الجمع بين الوقا قاء المؤسسة، مما  ل الفشل المالي تهديدا ل ش

  . للحد منه
ه         المؤسسة إلى الخروج من النشا أو الزوال، خاصة حالة عدم التنبؤ  إن الفشل المالي قد يؤد 

ة الحديثة، ثم اتخاذ الإجراءات الكفيلة  ر، من خلال أدوات التحليل المالي والنماذج العلم في وقت م
ة منها أولا، ثم التدخل السرع للحد منه، بواسطة  التخط والتنسي الجيد لأنشطة التشغيل الوقا

قع تسيير الخزنة الجيد في قلب مواجهة الفشل المالي، لأنه يتكفا بتوفير  ل، وهنا  والاستثمار والتمو
ان القنطرة غير مهددة بخطر  الالتزامات في آجالها، وقد وجدنا أن مؤسسة مطاحن الز الأموال للوفاء 
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سبب تدني مستو  سبب الفشل المالي،   مديونيتها من جهة، وقدرتها على سداد المستحقات في آجالها، و
بير،  د صحة وفرة السيولة في الخزنة، مما يجعلها في أمان من الفشل المالي إلى حد  وهذا مما يؤ

ة ة الثان   .الفرض
ة الثالثة. ج نة في: الفرض ة للتسيير الفعال للخز ي متطور أداة ضرور ن  وجود نظام مالي و

ة   .المؤسسات الاقتصاد
قدرتها على        اسات وقرارات المؤسسة، بل يتأثر  إن تسيير الخزنة على يتوقف فق على س

ل عجز الخزنة، أو إيجاد فرض لاستثمار وتوظيف فوائض الخزنة في الأجل  ة لتمو الحصول على النقد
ح لل ة متطورة تتح ة ومال اب أسواق نقد التالي فغ ل القصير، و مؤسسة أدوات متنوعة في مجال تمو

حد من قدرتها على التسيير الكفء والفعال للخزنة، وهو ما تعاني منه مؤسسة مطاحن  ة،  وتوظيف النقد
القنطرة، حيث رغم فائض الخزنة لسنتي  ان  ة 2016و 2015الز اسة عمال اب أ س ، لاحظنا ع

سبب تدنى مستو الدي ي لتوظيف تلك الفوائض، لكن  ل البن نها الوصول لمصادر التمو م ة، ف ون
شي،  ل رئ ش اجات النشا التشغيل  ة احت لة الأجل، وذلك لتغط لة أو طو ل قروض طو سهولة في ش
ع وتجديد الأصول الثابتة، وهو ما جعل المؤسسة تحق توازن مالي وخزنة  اب أخط لتوس سبب غ

ة، وهو ما تم استنتاجه من دراسة ال ة لهذه المؤسسة، خلال موج لة المال توازن المالي ونسب السيولة واله
ة الثالثة، )2016- 2015(الفترة الممتدة مابين  د صحة الفرض   .وهو ما يؤ

عة ة الرا ة الحديثة في : الفرض نة، مرهون بتطبي الأساليب العلم م المؤسسة في تسيير الخز تح
ة التسيير المالي والرشادة في اتخاذ القرا  .رات المال

ة       ة المناس ة الخزنة، ثم اتخاذ القرارات المال م لوضع ص السل يتطلب التسيير الجيد للخزنة، التشخ
ه أو العجز الممزمن في الخزنة،  وفي  الغ ف لعلاج الاختلالات المتوقعة،سواء في حالة الفائض الم

ة ة والقرارات المال ة، نماذج التنبؤ ( الحالتين ، يتطلب الأدوات العلم تحليل التوازن المالي، النسب المال
ة للخزنة، أدوات التخط المالي قصير الأجل للخزنة  عد دراسة حالة )إلخ... للفشل المالي والأمثل ، و
م في الخزنة  القنطرة، وجدنا نقص حداد في التح ان  حالة فائض مرتفع، إهمال ( مؤسسة مطاحن الز

ة،  اب التخط الماليتوظيف النقد ة في مجال )غ ، والسبب عدم استخدام الأساليب والأدوات العلم
ص وتسيير الخزنة،  عةتشخ ة الرا د صحة الفرض   .وهو ما يؤ

  :نتائج الدراسة. 2
ة التي توصلت لها الدراسة، على أن أبرزها             :تعددت النتائج النظرة والعمل
 ا ان  رة( لقنطرة تتمتع مؤسسة مطاحن الز من توازن مالي جيد، يدل على ذلك تحقي فائض ) س

اج رأس المال العامل للاستغلال، وإذا  غطي احت مرتفع في رأس المال العامل الصافي الإجمالي، 
ة خلال  أضفنا له المورد الاستثنائي المتأتي من نشا خارج الاستغلال، فإن ذلك يجعل الخزنة موج

عن2016و 2015   .ي وجو فائض مرتفع في الخزنة، وهو مؤشر أولي جيد للتسيير المالي، مما 
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  ه، حيث يرتفع عن الحدود المثلى لسنتي الغ ف  2015تحليل السيولة بين وجود نسب في مستو م
ة الجاهزة في 2016و ادرة بتوظيف النقد ، مما يدل على سوء إدارة السيولة، فلا يوجد تخط ولا م

عضها متعل استثمارات قصيرة الأ المؤسسة ذاتها، و عضها متعلقة  اب  عود لعدة أس جل، وهذا 
ة المتخلفة ل   .البيئة التمو

  ل الأجل في المؤسسة، سواء في ة الجاهزة والقروض طو اب أ خط لاستغلال النقد لاحظنا غ
م المخزونات وزادة الإنتاج  ع الاستثمار في الأصول الثابتة، أو تدع ع السوق تجديد وتوس سبب تش

ة الأخر في مجال الدقي   .وحدة المنافسة من المؤسسات الخاصة والعموم
  ،ة ة أدواته في الجزائر، حرم المؤسسة من أ توظيف للنقد إن تخلف السوق النقد ومحدود

م  ة في مجال الق ة، بدوره حرم المؤسسة من توظيف النقد اب السوق المال أضف إلى ذلك غ
  ).ندات والأسهمالس(المنقولة

  ة مرتفعة، والقدرة على ة المال ة، حيث الاستقلال لة المال تحق المؤسسة نسب جيدة في مجال اله
ة  ة عال ة )أقل من سنة( سداد الديون المال ان اب أ مؤشرات للفشل المالي، وإم عني غ ، مما 

لة الأجل   .الحصول على قروض جديدة طو
  :الاقتراحات. 3

من أجل تحسين تسيير الخزنة على مستو المؤسسة، وعلاج ما تم تسجيله من نقائص في        
القنطرة ان  رة( مؤسسة مطاحن الز س ة  ، سواء في تسيير الجزنة أو الحد من احتمالات الفشل )ولا

ة ة التال م المقترحات العمل ننا تقد م   :المالي، 
 ص وتسي أدوات تشخ ة ضرورة الاهتمام  ، وخاصة قائمة التدفقات النقد ير الخزنة الأخر

ة ة المال ارها تحتو على معلومات غير متوافرة في الميزان اعت ما أن بناءها على . للخزنة، 
التالي  ص الخزنة، و ة أفضل لتشخ حساب نسب مال سمح  س الاستحقاقي،  الأساس النقد ول

ة أفضل  .اتخاذ قرارات مال
 ة ضرورة استخدا لات والتسديدات(م التسيير التنبؤ للخزنة من خلال موازنة النقد ، التي )التحص

ة  ة الجيدة على الخزنة، على أن تبنى التنبؤات على أسس علم التخط والرقا دراسات ( تسمح 
 ).السواق
 ة ات ع المؤسسة مواجهة الالتزامات المال ة ، حتى تستط جاه ضرورة تحديد الحجم الأمثل للنقد

، منا يجنب المؤسسة حالات الفائض والعجز المزمنة في  ة للنشا اجات المال ة الاحت الغير، وتغط
 .الخزنة
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  فة خاصة بتسيير الخزنة ة، بدل )أمين الصندوق ( إنشاء وظ ة والمال ع الإدارة المحاسب ، تت
حق التنسي والا نسجام بين ماهي موزعة بين مصحة الاستغلال ومصلحة الاستغلال، مما 

ح التسيير الجيد للخزنة  ت لات، و ة( التسديدات والتحص طا ورقا   ).تخط
  ون من سحسن أن  متلك خبرة في التسيير المالي، و يل مهة تسيير الخزنة لموظف  ضرورة تو

ة  في هذا المجال ة، مع منحه دورات تدرب ة المال   .مصلحة المحاس
  ة و القروض المتاحة في تجديد الأصول الثابتة، خاصة وأن ضرورة استخدام الفوائض النقد

قدر مرتفع من السيولة والاستدانة  .المؤسسة تتمتع 
  م المنقولة سندات التوظيف، سندات الخزنة، ( محاولة وض تجارب في مجال الاستثمار في الق

ة، وهو من)إلخ...  ة والمردود حق هدف الرح الأهداف  ، حيث أن تواجد سيولة متراكمة لا 
ة لأ مؤسسة ة للإدارة المال   . الأساس

  :آفاق الدراسة. 4
قى مجرد       الموضوع، حيث ت ل الجوانب المتعلقة  ننا القول أن دراستنا لم تلم  م في الأخير، 

حوث أخر في المستقبل في مجال تسيير الخزنة  ها النقائص، ولعلها تكون مجرد محاولة ل شو محاولة 
ما يليوالفشل ال عضا منها ف   :مالي، والتي نقترح 

ة - المؤسسة الاقتصاد ة في تسيير الخزنة    .استخدام النماذج الراض
العسر المالي - ة في التنبؤ    .دور قائمة التدفقات النقد
  .دور تسيير الخزنة في الحد من مخاطر الاستغلال -
انة موازنة الخزنة  في التخط المالي -   .م
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ة :أولا اللغة العر   :المراجع 
  : تب  -1
وسف قرشي،  .1 اس بن الساسي و ة التسيير المالي، ، 2004إل قات(الإدارة المال ، 1، )دروس وتطب

 .دار وائل للنشر: الجزائر
حي بوخلوفة،  .2 س بن  نة المؤسسة، 2013اد ة في تسيير خز دار الحامد للنشر : ، عمانالأهل

  .والتوزع
 .المعتز للنشر: ، عمانالتخط الاستراتيجي، 2016جمال عبد الله محمد،  .3
سي شيخة،  .4  .دار هومة: ، الجزائرلمؤسسةالتسيير المالي ل، 2010خم
ة، بوشنقير ميلود،  .5 ة، الجزائر، التسيير المالي، 2010رغيب مل  .2010، ديوان المطبوعات الجامع
لاغ المالي(التحليل المالي الحديث ، 2014شعيب شنوف،  .6 ة للإ قا للمعايير الدول : ، الأردن1، )ط

 .دار الزهران
راجة،  .7 م  ةالإدارة وال، 2002عبد الحل  .دار الصفاء للنشر: ، الأردن2، تحليلي المال
ارك السلوس،  .8 ة: ، الجزائر2، التسيير المالي، 2012م  .ديوان المطبوعات الجامع
ة، 2016محمد الصيرفي،  .9 ات المصرف  .دار الفجر: ، مصر1، إدارة العمل

شير المغري،  .10 ل المصرفي، 2019محمد الفاتح محمود  ة : ، مصر1، إدارة التمو م دار الأكاد
 .الحديثة للكتاب الجامعي

د عبد الرحمان الدور وحسن محمد سلامة،  .11 ة، 2013مؤ ات الإدارة المال دار : ، عمان1، أساس
ة  .الرا
 . شمس عين جامعة: ، القاهرةللمشروعات المالي الفشل، 2016شاكر،  السلام عبد نبيل .12
نة ، 2012نصيب رجم،  .13 قات(إدارة الخز ة ،)دروس وتطب  .دار العلوم: عنا
 
رات والأطروحات -2   : المذ

ماني،  انتصار .14 ة المؤسسة في المالي التعثر، 2015/2016سل توراه ، أطروحةالاقتصاد  د.م.ل د
ة، اقتصاد العلوم في  .1اتنة مالي، جامعة الاقتصاد
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اشي .15 ا،  او ة المراجعة دور، 2015/2016صون  حالة دراسة -المالي الفشل تجنب في الداخل
ة ة المنشات انجاز شر ة العلوم في ماجستير ، رسالةالأساس ل ة العلوم التجارة،   والعلوم الاقتصاد

 .03الجزائر التسيير، جامعة وعلوم التجارة
حي بوخاوة،  .16 س بن  ة، 2002/2003اد نة المؤسسة الأهل ، شهادة ماجستير في في تسيير الخز

 .الجزائرإدارة الأعمال، جامعة المسيلة، 
حر رشيدة، بوشنة فردة،  .17 نة على الأداء المالي للمؤسسة ، 2016/2017ال أثر تسيير الخز

ة  اء الوحدة(الاقتصاد هر ة إنتاج  ة المؤسسة، )أدرار - دراسة حالة شر رة ماستر، تخصص مال ، مذ
ة ة والتسيير والعلوم التجارة، جامعة أحمد درا ة العلوم الاقتصاد   .أدرار - ل

ين نور الدين،  .18 البنك، 2015/2016بوس نة  رة ماستر، تخصص اقتصاد نقد تسيير الخز ، مذ
ر بلقايد ة والعلوم التجارة وعلوم التسيير، جامعة أبي  ة العلوم الاقتصاد ل  .تلمسان - ومالي، 

ة ، 2018/2019تارقة عائشة، عبد الله وردة،  .19 اساتها على رح نة وانع ات تسيير الخز تقن
ةا ة العلوم لمؤسسة الاقتصاد ل ة المؤسسة، قسم العلوم التجارة،  رة ماستر، تخصص مال ، مذ

ة ة والتجارة وعلوم التسيير، جامعة أحمد درا  .أدرار - الاقتصاد
ي .20 اس، 2014/2015ليلى،  تر  بن مطاحن مؤسسة حالة الفشل، دراسة والتنبؤ المالي الأداء ق

ج برج حماد ر رةبوعر اف، المسيلة محمد التجارة، جامعة العلوم في ماستر ، مذ  . بوض
مان،  .21 ة، 2017/2018رمال إ نة في المؤسسة الاقتصاد رة ماستر، جامعة تسيير الخز ، مذ

رة، الجزائر   .البو
اني،  سارة .22 ات محاف دور، 2016/2017شي  للمؤسسات المالي الفشل التنبؤ في الحسا

ة ة دراسة - الاقتصاد رةالخارجين المراجعين من لعينة استطلاع  تجارة، جامعة ماستر، علوم ، مذ
، أم بن العري  .البواقي مهيد

ة، 2014/2015سيف الدين دحمان،  .23 نة على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصاد ، أثر تسيير الخز
ة، جامعة ورقلة، الجزائر ة في المال ات الكم رة ماستر، تخصص تقن  .مذ

نة ودورها في التسيير المالي للمؤسسة، 2016/2017شبيل طيب،  .24 رة ماستر في العلوم الخز ، مذ
س، الجزائر اد ة التسيير، جامعة عبد الحميد بن   .التسيير، تخصص تدقي محاسبي ومراق
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ة مد، 2018شهاب، حزران  أبو عزت هاني عزت .25  في المالي الفشل التنبؤ يدا نموذج فعال
ات رةعمان بورصة في المدرجة مساهمةال شر ة، قسم في ماجستير ، مذ ة المحاس ل ة،   المحاس

 .الأوس الشرق  الأعمال، جامعة
ة، 2009ماهر الخزامي،  .26 ة إدارة السيولة والرح ل ، رسالة ماجستير، تخصص إدارة الأعمال، 

 .الاقتصاد، جامعة دمش
نة على الأداء المالي للمؤسسة أثر تسيير ، 2015/2016مصطفاو خديجة ليلى،  .27 الخز

ة ة ونقود وتأمينات، جامعة مستغانمالاقتصاد رة ماستر، تخصص مال  .، مذ
28.  ، ف ، 2016نرمين محمد غسان الحمو الفشل المالي في المصار ر  نموذج مقترح للتنبؤ الم

ة الخاصة ة، قسم المصارف والتأمين، السور ة الاقتصاد، جامعة ، رسالة ماجستير، الأسواق المال ل
، سورا  .دمش

29.  ، سر نة ، 2014/2015يونسي طرف، دحماني  ات الخز ة حسا ة في مراق دور المراجعة الداخل
رة( ة الحبوب والخضر الجافة البو ة )دراسة حالة تعاون ل  ، ة وتدقي رة ماستر، تخصص محاس ، مذ

ة والتجارة وعلوم التسيير، جامعة ا رةالعلوم الاقتصاد  .لبو
  

  : الجرائد والمجلات -3
استخدام أساليب التحليل المالي في التنبؤ ، 2010وحيد محمود رمو، سيف عبد الرزاق محمد الوتار،  .30

ة ات المساهمة الصناع ة المدرجة في : فشل الشر ات المساهمة الصناع دراسة على عينة من الشر
ة  .100، العدد32، المجلدسوق العراق للأوراق المال

ة ابل، العلوم مجلة .31 ة المصرف ق ة، المجلد والعلوم والتطب  .2018، 01، العدد26الهندس
حوث تشرن جامعة مجلة .32 ة،  والدراسات لل ة العلوم ، سلسلة2015العلم ة،  الاقتصاد والقانون

 . 05، العدد37المجلد
اس .33 ،  شرف علوان ع  المالي الفشل للتنبؤ) Sherrod( النموذج استعمال، 2018المرشد

ة للمصارف حث في الخاصة التجار قي العراق،   الأوراق سوق  في المدرجة المصارف من عينة في تطب
ة ة ابل، العلوم جامعة ، مجلةالمال ة الصرف ق ة، المجلد والعلوم والتطب  .)أ(، العدد22الاقتصاد

34.  ، الفشل ، 2015رضوان العمار، حسين قصير ، 37، المجلدالماليدراسة مقارنة لنماذج التنبؤ 
 .05العدد
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اس نا .35 ة، 2017ي سيد أحمد، جبلع نة في المؤسسة الاقتصاد ات تسيير الخز ، مجلة المقرز تقن
ة، المجلد ة والمال  .، جامعة البليدة، الجزائر02، العدد1للدراسات الاقتصاد

حوث مجلة .36 ة ال م ة العلوم( الأكاد ق  .2020، يوليو16، العدد)التطب
  

ا ة :ثان اللغة الأجنب   :الكتب 
37. Omar Boukhezar, 1981, La finance de l'entreprise (Diagnostic, contrôle, décision), 
OPU, Alger. 
38. Marc Gaugain et Roselyne Suvée, Septembre 2007, Gestion de la trésorerie, 2émé Ed, 
Economica. 
39. Annie Bellier & Sarun Khath, 2000, Gestion de Trésorerie, édition Economica, Paris. 
40. Sion Michel, 2001, Gérer la trésorerie et la relation bancaire, 2éme Edition Dunod. 
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  وزارة التعليم العالي والبحث العلمي
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  علوم التسيير :قسم الارتباط 
  فضيل سلسبيل - 1 :ينتللطالب -ماسترأستاذ مشرف على مذكرة 

  بريك لطيفة -2                                                       
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