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 الملخص
هدفت هذه الدراسة الى عرض اهم نماذج التنبؤ بالفشل المالي وكيفية تطبيقها في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية    

للتنبؤ بمدى احتمال تعرض المؤسسة  لخطر الفشل في المستقبل، وذلك بدراسة الوضع المالي لعدة سنوات من خلال 

الدراسة تطرقت الي اساليب وادوات التحليل المالي من نسب مالية ومؤشرات، كما بينت  النسب المالية، ولتحقيق اهداف

مختلف ابعاد الفشل المالي ومظاهره وعرض اهم نماذج التنبؤ بالفشل المالي التي من شانها اعطاء تنبيه مبكر بدلائل 

 الفشل.

 

وقد  2019 -2017ت الجزائر خلال الفترة من وقد تم عرض الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج لمؤسسة اتصالا

خلصت الدراسة الي عدة نتائج تتلخص في ان نماذج التنبؤ بالفشل المالي تبنى على اساس مجموعة من النسب المالية 

و نظرا لاهميتها في التنبؤ بالفشل، الا ان العمل بهذه النماذج الكمية في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية لا يزال ضيق ا

 شبه معدوم.

 التحليل المالي، النسب المالية، نماذج التنبؤ بالفشل المالي  الكلمات المفتاحية:

 

 

Abstract : 

 

This study aimed to present the most important models for predicting financial failure and 

how to apply them in the Algerian Economic Corporation to predict the extent of the 

institution's exposure to the risk of failure in the future, by studying the financial situation 

for several years, through financial ratios. To achieve the objectives of the study, the study 

dealt with methods and tools of financial analysis in terms of financial ratios and 

indicators.Moreover, it showed the various dimensions and manifestations of financial 

failure, also presented the most important models for predicting financial failure that lead 

to an early warning of failure signs. 

 

The financial budget and table of accounts for the results of Algeria Telecom institution were 

presented during the period 2017-2019. The conclusion of the study was the models of 

predicting financial failure are based on a set of financial ratios due to their importance in 

predicting failure. However, the implementation of these quantitative models in the Algerian 

economic institutions is still limited or almost non-existent. 

 

Keywords: financial analysis, financial ratios, predicting models of financial failure. 
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 مقدمة
يشغل دول العالم اليوم تطورا اقتصاديا واسعا ظهر مع تعدد وتوسع المؤسسات و 

محل اهتمام الكثير  فأصبحتلمنشاط الاقتصادي،  الأساسيةكبر حجمها باعتبارها الخمية 
من الباحثين والمحممين كونها الداعم والمنشط الرئيسي للاقتصاد الوطني، فهي عبارة عن 

 الإدارة أولها الأطرافتكامل بين الموارد المادية والبشرية والمالية معا، حيث تسعى جميع 
فعيل الذي يتطمب ت الأمرالحصول عمى معمومات صحيحة ودقيقة،  إلىومتخذي القرارات 

الواردة في القوائم  الأرقامالمالية من تقنيات ومؤشرات وتحميل وتفسير  الإدارة أدوات
 أهدافهاالمالية، لتشخيص وضعها الحالي والتنبؤ بالمستقبمي، بغية استمرارها وتحقيق 

التي تهدد  التأكدونموها، خاصة مع القمبات الاقتصادية وزيادة المخاطرة وحالة عدم 
 بقائها.

ويعد من اخطر الظواهر التي قدد تتعدرل لهدا المؤسسدة الغافمدة عدن حقيقدة وضدعها 
المددالي هددي حالددة الفشددل المددالي، يسددبقر تعثددر وتدددهور فددي المؤشددرات الماليددة فددان لددم ينبددر 

المصدددال   وأصدددحابسدددمبية عمدددى المؤسسدددة  اثدددأرامراجدددع الحسدددابات الدددى ذلدددك فاندددر يمحدددق 
دارسين والمفكدرين والمختصدين فدي الثلاثيندات مدن والاقتصاد ككل، حيث نشط العديد من ال

عمميددة فاعمددة فددي قيدداس الفشددل والتنبددؤ بددر تكددون بمثابددة  أداة إيجددادالقددرن الماضددي محدداولين 
 إيجدادمبكر لمتنبؤ بالفشل المالي مستقبلا وتلافي حدوثر، ونجحت هدذ  الدراسدات فدي  إنذار

لتنبددؤ باحتمددال الفشددل، مبنيددة عمددى مجموعددة مددن النمدداذج الكميددة يمكددن الاسددتناد عميهددا فددي ا
تعبددر عددن العلاقددة الرياضددية بددين قيمتددين او اكثددر مددن بنددود  أنهدداالنسددب الماليددة اذ  أسدداس

فدي  الأزمدةالتصدحيحية  الإجدراااتالقوائم المالية، وبالتالي مساعدة المؤسسدات عمدى اتخداذ 
 الوقت المناسب.

 الدراسة إشكالية
 لية:التا الإشكاليةذلك نطرح  أساسوعمى 
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 التنبؤ بالوضعية المالي لممؤسسة ؟ فيما مدى قدرة نماذج التنبؤ بالفشل المالي 
 الفرعية: الأسئمة

 الفرعية التالية: الأسئمة الإشكاليةويندرج ضمن هذ  
  ؟التحميل المالي المستخدمة لمتنبؤ بالفشل المالي لممؤسسة أساليبماهي 
  ماذا نعني بالفشل المالي في المؤسسة؟ 
 اهم النماذج المستخدمة لمتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة الاقتصادية ؟ ما هي 

 فرضيات الدراسة
 عمى التساؤلات السابقة قمنا بصياغة الفرضيات التالية: للإجابة 
  النسب المالية لمقدرة عمى لمتنبؤ بالفشل المالي؛ أسموبيعتمد التحميل المالي عمى 
 مؤسسددة عمددى تسددديد التزاماتهددا فددي مواعيددد الفشددل المددالي لممؤسسددة هددو عدددم قدددرة ال

 استحقاقها؛
 .توجد عدة نماذج يمكن استخدامها لمتنبؤ بالفشل المالي 
 اختيار الدراسة أسباب
 :منها الموضوع اختيار إلى دفعتني وموضوعية شخصية أسباب عدة توجد

  الرغبدددة فدددي دراسدددة هدددذا الموضدددوع كوندددر يدددرتبط بمجدددال تخصصدددي الجدددامعي فدددي
 المحاسبة؛ 

 الماليددة ومددا يقدمددر مددن نتددائ  مبهددرة فددي  الإدارةالتحميددل المددالي فددي  أهميددة إبددراز
 التنبؤ بالفشل المالي؛

 موضدددوع التنبدددؤ بالفشدددل المدددالي مدددن قبدددل المسددديرين والمسدددتثمرين والمدددلاك  إهمدددال
 والمقرضين في الجزائر؛

  السمبية. الأثارتقييم مدى قدرة نماذج التنبؤ بالفشل المالي عمى الحد من 
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 الدراسة أهمية
موضددددوع التنبددددؤ بالفشددددل المددددالي لدددددى العديددددد مددددن  أهميددددةالبحددددث مددددن  أهميددددةتمكددددن 

ان اسددتخدام نمدداذج التنبددؤ بالفشددل  مددن مقرضددين ومسددتثمرين وجهددات حكوميددة، اذ الأطددراف
المددالي يكشددف عددن وضددعية المؤسسددة الماليددة ومدددى احتمددال تعثرهددا المددالي فددي المسددتقبل، 

مراجعددة سياسدداتها  لددلإدارةوهددو مددا يددوفر لهددم معمومددات تسدداعدهم فددي ترشدديد قددراراتهم ويتددي  
 والتصفية. الإفلاسوتصحيحها قبل الوصول الى  الأخطااالمالية وتحديد 

السدددمبي لمفشدددل عمدددى  التدددأثيركمدددا ان اسدددتخدام هدددذ  النمددداذج يسددداهم فدددي الحدددد مدددن 
المبكدددر  الإندددذارمدددن خدددلال  الإفدددلاسالمؤسسدددة والاقتصددداد الدددوطني ككدددل و تفدددادي ظددداهرة 

 لاحتمال حدوثر.
 الدراسة أهداف
  التعريف بالفشل المالي والمفاهيم المشابهة لر من تعثر وعسر وترتيبها؛ 
  بنماذج التنبؤ بالفشل المالي؛ حاطةوالإمحاولة العرل 
 التعرف عمى مختمف النسب المالية المكونة لصيغة كل نموذج؛ 
 المبكر باحتمال تعرل المؤسسة لمفشل  للإنذاروسيمة يمكن الاعتماد عميها  إيجاد

 سنتين من تحققر؛ أوالمالي قبل سنة 
 الجانب النظري عمى التطبيقي والاحتكاك بالميدان العممي إسقاط. 
 الدراسة منهج

تم  أهدافهابمختمف جوانب الدراسة وتحقيق  والإلمامالمطروح  الأشكالبغية دراسة 
استخدام المنه  الوصفي التحميمي في الجانب النظري لسرد مختمف الحقائق والمعمومات 
 والمفاهيم المرتبطة بالتحميل المالي والفشل المالي ونماذج التنبؤ بالفشل المالي وتحميل

 .الأبعادمختمف 
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فدي الجاندب التطبيقدي فاندر تدم الاعتمداد عمدى مدنه  دراسدة حالدة، حيدث تدم جمددع  أمدا
وعرل وتحميل وتفسير القوائم المالية لممؤسسدة محدل الدراسدة وتطبيدق بعدل نمداذج التنبدؤ 

 بالفشل المالي عميها.
 الدراسة أدوات

 التالية: بالأدواتتمت الاستعانة 
 لها التي والدراسات والبحوث المراجع عمى اعتمدنا فقد المعمومات جمع يخص فيما

ببعل  الماجستير رسائل في المقدمة العممية البحوث إلى بالإضافة بالموضوع، صمة
 شبكة عمى المنشورة والبحوث الدراسات وكذلك الوثائق من المؤسسة محل الدراسة

 الباحثين والاستعانة ببعل الشخصية المقابلات أسموب عمى اعتمدنا كما الانترنيت،

لتحقيق  سعيا الموضوع بجوانب للإحاطة، لمجالفي ا المتخصصين والمهنيين الأكاديميين
 .نتائجر

 حدود الدراسة
 وقسمت حدود الدراسة الى:

 الدراسة عمى مؤسسة اتصالات الجزائر لولاية المدية إجرااتم حدود مكانية:  -ا
 7102و7102و 7102الدراسة عمى ثلاث سنوات إجرااسيتم حدود زمانية:  -ب       

 هيكل الدراسة:
 تم تقسيم الدراسة الى ثلاث فصول كما يمي:

 كان بعنوان عموميات حول الفشل المالي. :الأولالفصل 
 والذي يحمل عنوان النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي. :الفصل الثاني
تددم تخصيصددر لمجانددب التطبيقددي وكددان بعنددوان دراسددة تطبيقيددة فددي مؤسسددة  :الفصللل الثالللث

 اتصالات الجزائر.
 



 مقدمة

 

 و  

 صعوبات الدراسة
 واجهتنا خلال هذ  الدراسة صعوبات تتمثل في:

  الكورونا  أزمةغمق المكتبات الجامعية بسبب 
 المماطمة في تقديم المعمومات والوثائق اللازمة عن المؤسسة محل الدراسة 

 السابقةالدراسات 
من بين الدراسات التي استندنا بها فدي هدذ  الدراسدة مدن خدلال المسد  المكتبدي نجدد 

 بعل الدراسات المشابهة لدراستنا:
 مؤسسة حالة دراسة- بالفشل والتنبؤ المالي الأداء قياس، 7102دراسة تريكي ليمى  -ا

مذكرة ماستر، جامعة محمد بوضياف، المسيمة  ، -بوعريريج ببرج حمادي بن مطاحن
حيث تطرقت الباحثة الى مختمف الجوانب النظرية من مفاهيم متعمقة بالتحميل المالي 
وتطبيقر عمى القوائم المالية كم اشار الى اهمية  تقييم الاداا المالي في المؤسسة  حيث 

 ربينا مفهوم الفشل واسباباعتبر الباحث النسب المالية كاداة لمتنبؤ بالفشل المالي م
ومراحمة ومختمف النماذج لمتنبؤ بالفشل المالي ومحاولة اسقاط الجانب النظري عمى 

 التطبيقي بدراسة حالة مؤسسة.
 من لعينة المالي الفشل توقع أدوات تطبيق، 7102زوبيدي بوبكر الصديق  دراسة -ب

، مذكرة ماستر، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة بولاية المتوسطةو  الصغيرة المؤسسات
التعرف عمى مختمف الادوات ورقمة هدفت الدراسة الى التعريف بالفشل المالي و 

المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي، حيث تم الاعتماد عمى المنه  الوصفي واسموب 
ذج دراسة حالة بتسميط الضوا عمى عينة من المؤسسات الاقتصادية وتطبيق مختمف النما

 الكمية عميها.
 



 مقدمة

 

 ز  

 والتنبؤ المالي الأداء تقييم في المالية المعمومة دور، 7102بوضياف صفاا  -ج

دكتورا ، جامعة  أطروحة، ومشتقاته الحميب قطاع في تطبيقية دراسة -المالي بالفشل
أي مدى يمكن ان تساهم  ىإلالبحث حول  إشكاليةفرحات عباس، سطيف وتمحورت 

مشتقاتر و المعمومة المالية في التفسير والتنبؤ بالفشل المالي وقد تطرقت الى قطاع الحميب 
 أساس عمى المبنية المالي التنبؤ بالفشل نماذج قدرة وهدفت هذ  الدراسة الى تقييم

 المؤسسات بين التمييز في المالية المعمومة

اع، وتم الاعتماد عمى المنه  الوصفي التحميمي القط مستول عمى والفاشمة الناجحة
كما تم الاستعانة بالمنه  المقارن في جزا من الدراسة وخمصت الى النتائ  التالية: بعل 

المؤسسة، النماذج  أدااالعوامل تؤثر عمى المعمومة المالية وفعالية النسب المالية في تقييم 
 ى التنبؤ بالفشل المالي لمقطاع.المعمومة ليس لها القدرة عم أساسالمبنية عمى 
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 تمهيد
يعتبر التحميل المالي تقنية من تقنيات التسيير المالي السميم الذي تزايد الاىتمام بو 
بعد أزمة الكساد العالمية التي شيدت انييار عدة مؤسسات بسب سوء تسير إداراتيا حيث 

الأمر  مات المالية لممؤسسات الاقتصاديةو ظيرت تشريعات تطالب بضرورة نشر المعم
 الذي تولد عنو ظيور وظيفة التحميل المالي لفيم وتفسير ىذه البيانات.

 المالية بالقوائم الخاصة والمعمومات البيانات بتجميع ويقوم موضوع التحميل المالي

جراءو  لممؤسسة القوة اكتشاف نقاط و  ودراستيا ومعرفة مدلولاتيا ليا اللازم التصنيف ا 
 والضعف ومعرفة أسبابيا ومحاولة تصحيحيا.

ولا تنحصر أىمية التحميل المالي عمى إدارة  المؤسسة وحدىا باعتبارىا الطرف 
الداخمي بل تتعدى الى أطراف خارجية أخرى كالملاك والدائنين، لما ليم من مصالح 

جاحيا في تتطمب الحصول عمى أدق المعمومات عن الوضعية المالية لممؤسسة ومدى ن
تحقيق الأىداف المسطرة، لذلك يعتبر من أىم الأدوات الفعالة في إظيار حقيقة ذلك 

بصورة اكثر  إظيارىاتحاول  أوباعتبار أن كثيرا من المؤسسات تخفي بعض البيانات 
القوائم المالية  أىمياتحميمية مناسبة  أدواتقبولا تخدم مصالحيا، وذلك بالاعتماد عمى 

التحقق منيا لتجنب الوقوع في ميزانية المحاسبية وتحميل المؤشرات المالية و متمثمة في الال
حالة العسر واستعمال النسب المالية في التحميل باعتبارىا سيمة و تعطي نتائج واضحة 

 عن الوضع المالي لممؤسسة .
 وقصد الإلمام بمختمف الجوانب السابقة الذكر نقترح المباحث الثلاث التالية:

  المالي.   نشاة التحميل لأول:ا المطمب
 المالي. التحميل الثاني: تعريف المطمب
 . اهمية واهداف التحميل المالي الثالث: المطمب

 



 عموميات حول التحميل المالي             الفصل الأول:                    

 

 
3 

 الإطار المفاهيمي لتحميل المالي المبحث الأول:
لباحثين عمى تعاظم الاىتمام بالتحميل المالي في عصرنا الحالي الذي يتفق اغمب ا

المعمومات من قبل الكثير من الباحثين والمفكرين كونو  ثورةانو عصر الاتصالات و 
 يساىم في فحص السياسة لمالية لممؤسسة وتشخيص حالتيا خلال دورة نشاط معينة.

 المطمب الأول: نشأة التحميل المالي

مجموعة من  إلى كأداةترجع نشاءة التحميل المالي حسب الباحثين والدارسين 
 فيما يمي: إبرازىا التي عجمت بظيوره يمكن الأسباب

  :الصناعية الثورة -1
 المصانع لإنشاء ضخم مال راس إلى الحاجة أوروبا في الصناعية الثورة أظيرت

 تطور بذلك الكبير، ووفرات الإنتاج وراء الأرباح سعيا الإنتاجية العممية وتمويل وتجييزىا

 تجمع كبيرة مساىمة شركة إلى صغير فردية منشأة من الاقتصادي المشروع حجم

 المساىمين ىؤلاء اضطر وقد واسع، نطاق عمى لاستثمارىا المساىمين مدخرات آلاف

 وأصبحت مستقل إدارة مجمس إلى المنشأة إدارة سمطة تفويض إلى خبرتيم نظرا لنقص

 أداء في الإدارة نجاح ومدى المنشأة أموال متابعة في الأساسية وسيمتيم المالية القوائم

 مجالات قوة لتحديد النتائج، وتفسير القوائم ىذه تحميل إلى الحاجة ظيرت وبالتالي ميمتيا

 1أعماليا. ونتيجة المالي مركزىا قوة أو ضعفيا نقاط أو المنشأة

 المالية: بالقوائم البيانات عرض طريقة في الحكومات تدخل -2

 حماية عمى يتوقف المدخرات لاستثمار كوسيمة المساىمة الشركات نجاح إن 

 القوانين بإصدار الحكومات اىتمت فقد لذا والمؤسسين، المديرين تلاعب من المستثمر

                                                           

 والتوزيع، الوراق لمنشر الثانية، الطبعة ،بالفشل والتنبؤ الأداء لاغراض تقييم المالي: التحميل الزبيدي، محمود حمزة 1

 .25ص:  ،2011الأردن، 
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 القوائم نشر أو لمحسابات مراجعين تعيين ضرورة بالنص عمى سواء الحماية ىذه لضمان

 1الجميور. عمى المالية
 :المالية الأسواق -3

 الذين الأطراف أكثر فيم المالية، الاوراق في بالمستثمرين المالية الأسواق تيتم

 الذين الأطراف أكثر أنيم كما المالية، الأوراق في استثمارىم نتيجة الأرباح يحققون

 دقيقة معمومات إلى والمتوقعون الحاليون المستثمرين يحتاج ولذلك لممخاطرة يتعرضون
 ىؤلاء ولإرضاء المالية، السوق في أسيميا تتداول التي الأعمال المنشآت واقع عن

 ماليا الأعمال منشآت حسابات بتحميل اىتمت قد المالية اقالأسو  أن نجد المستثمرين

 الطمب يتحرك التحميل نتائج ضوء وعمى ضعفيا، أو المنشآت ىذه قوة لتحديدمدى

 2السوق. في المالية للأوراق والعرض
 الائتمان:  -4

 تقييم ضرورة إلى التجارية البنوك الأجل القصير التمويل أسموب انتشار دفع

 ظيرت ولذلك الائتمان، من النوع ليذا الطالبة لممؤسسات والنقدي اليالم المركز سلامة

 منح قرار إلى البنوك تتوصل نتائجيا ضوء وعمى المالية القوائم تحميل ضرورة إلى الحاجة

 ميمتيا خاصة وحدات البنوك من الكثير أنشأت فقد ىذا أجل ومن المنح، عدم أو القرض

 3القرض. تطمب التي ؤسساتلمم المالية القوائم بتحميل القيام
 المالي التحميل المطمب الثاني: مفهوم

 لقد تعددت تعاريف التحميل المالي باختلاف المفكرين نذكر منيا ما يمي:

                                                           

، الأولى الطبعة رات، القرا صناعة مدخل :المالي التحميل نور، الناصر عبد ،إسماعيل إسماعيل محمد، شاكر منير  1
 .10 - 9، ص ص:  2005 لمنشر، وائل دار عمان،

 .26الزبيدي، مرجع سبق ذكره، ص:  محمود حمزة  2
 المرجع السابق، نفس الصفحة.  3
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المتاحة بيدف الحصول  لمبيانات منظمة أنو معالجة عمى المالي التحميل يعتبر -    
الحاضر،  و الماضي في لمؤسسةا أداء تقييم القرار، اتخاذ عمى معمومات تعمل في عممية

 .1بالمستقل ؤوالتنب
 وتحديد الأعماللتقييم  المالية لمبيانات أنو معالجة عمى المالي التحميل تعريف يمكن -   

والمعمومات، لخمق نسب  البيانات الطويل، وىو ينطوي عمى استخدام عمى المدى الربحية
 واتخاذ الأداء تقييم في دمتستخ رياضية، تيدف الى الحصول عمى معمومات ونماذج

 المكونات القوية و المنافسة من أساسي مكون التحميل المالي يعتبر القرارات الرشيدة. كما

 2عمى فيم افضل لمواطن القوة و الضعف. تساعد التي
 لاستخلاص البيانات لتشغيل نظام أو مدخل انو: عمى المالي التحميل يعرف كما   

 :عمى لمتعرف راتالقرا متخذي تساعد معمومات

 الوقت  في لممؤسسة الاقتصادي المالي الوضع وحقيقية لممؤسسة الماضي الأداء
 الحالي.

 المستقبل. في لممؤسسة المالي بالأداء التنبؤ 
 3الإدارة. أداء تقييم 

 والنوعية المؤشرات الكمية من مجموعة اشتقاق أو استكشاف خلاليا من يتم عممية 

 تحديد بغرض عديدة زوايا من أداءه تقييم بيدف يالاقتصاد المشروع نشاط حول

                                                           

 التزيع، الأردن و لمنشر الوراق لاولى، مؤسسة، الطبعة االمالي التحميل في المعاصرة الاتجاهات الحيالي، ناجي وليد  1

 .21ص:  ، 2004
، ص: 2008 فمسطين، ، رام الله،SME FINANCIAL ، الطبعة الاولى، المالي التحميلفيمي مصطفى الشيخ،  2 

02. 
 ية،السعود العربية المممكة ، جامعةالأسهم أسواق في دورها و لمحاسبةا معمومات لممحاسبة، السعودية الجمعية 3 

 .03 ص:
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 التي المعمومات من الأطراف المعنية استفادة ثَم   ومن والضعف، الفترة جوانب

  1قراراتيم. لاتخاذ الرشيد التحميل يوفرىا
من التعاريف السابقة نجد ان معظم الباحثين في لمتحميل المالي يتفقون عمى خطواتو 

 2كالتالي:
 بدقة. التحميل ىدف تحقيق 
 المالي. لمتحمل الزمنية الفترة تحديد 
 المناسب. التحميل أسموب اختيار 
 المختار. التحميل لتلائم القوائم وتبويب إعادة 
 الاستنتاجات. إلى التوصل 
 .صياغة التقارير 

 المطمب الثالث: أهمية وأهداف التحميل المالي        
 التي الأطراف لدى بالغة أىمية تُكسبو المالي التحميل يقدميا نظرا للأغراض التي

ليم، خاصة مع توسع أنشطة المؤسسات وتباعد فروعيا  يقدميا التي المعمومات تستخدم
تطور حيل الغش والاختلاس، والتي تساعدىم من جية أخرى في تحقيق و  عن المركز

 جممة من الأىداف المسطرة.
 أولا: أهمية التحميل المالي

 3النقاط التالية: في تظير المالي التحميل أىمية أن   القول يمكن
 المالي والوضع النقدي. التحميل المالي وسيمة للإدارة المالية في تقييم الوضع 

                                                           

 العموم ، اطروحة دكتوراه، كميةالمؤسسات أداء تقييم في المالي لمتحميل الحديثة الأساليب دورباصور رضوان،  1 

 .03، ص: 2018، 3، جامعة الجزائر التسيير وعموم التجارية والعموم الاقتصادية
، 1999الجزائر، العامة، المحمدية دار ،ليةالما الإدارة المالي التحميل التسيير مراقبة تقنيات عدون، دادي ناصر 2 

 .135ص: 
، ص 2004، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، الاردن، الإدارة المالية المتقدمةالزبيدي،  محمود حمزة 3

 .172 -171ص:
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  التحميل المالي يساعد في تقييم الأداء والتشغيل من خلال تقييم نتائج قرارات
 الاستثمار و قرارات التمويل.

 عمومات الفعمية مع البيانات التحميل المالي يضمن مقارنة البيانات والم
وتحديد الانحرافات وبالتالي تحميميا ومعرفة  )المعايير( والمعمومات المخططة

 الفنية وصياغة النماذج. الأساليبباستخدام بعض  أسبابيا
  أىدافيا وسياساتيا التشغيمية التحميل المالي يساعد في تمكين الإدارة في رسم

الخطط السنوية اللازمة لمزاولة النشاط  التالي يضمن ليا الدقة في إعدادو 
 الاقتصادي.

 أو  المؤسسة ذاتيا مستوى عمى سواء كان الجديدة الاستثمارية الفرص اكتشاف
 القومي. المستوى عمى

  لمتحميل المالي مؤشرات كمية ونوعية تساعد المخطط المالي والمخطط
عمى مستوى  الاقتصادي في رسم الأىداف المالية والاقتصادية والاجتماعية

مؤسسة الأعمال وعمى المستوى القومي وبالتالي إعداد الموازنات التخطيطية 
 والخطط السنوية اللازمة.

 المؤسسة تعرض باحتمالات التنبؤ من نتائجو خلال من المالي التحميل يمَكِّن 

 .وتصفية إفلاس من إليو تقود وما الفشل ظاىرة إلى
 قنية والاقتصادية والمالية والمساعدة في يساعد الإدارة في تحديد المشاكل الت

 تقديم البيانات الخاصة بمعالجتيا.
  يتناول التحميل المالي مخرجات النظام المحاسبي لموحدات المحاسبية لمختمفة

سموكياتيم  في المجتمع بالمؤشرات التي ترشد بالتالي يمد مستخدمي القرارات
 لاتخاذ القرارات الرشيدة.
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 ميل الماليثانيا: أهداف التح
رف الذي يقوم بو سواء تختمف الأىداف المرجوة من التحميل المالي باختلاف الط 

حة حيث يقوم بو المحمل المالي لممؤسسة أو خارجيا كالبنك ومصم كان داخميا
 الخ....الضرائب
 1في: عموما تتمثل التقييم عممية أىداف أن إلا 

 الداخمية: الأهداف -أ

 المستمرة. الأموال مردودية وقياس المالي التوازن شروط عن البحث 

 ليا تتعرض قد التي المالية بالأخطار والتنبؤ لممؤسسة المالي المركز معرفة 

 المديونية. بواسطة

 وبصفة التحميل تحت لمفترة والتشغيمية المالية السياسات صلاحية مدى عمى الحكم 

 التحميل. تحت لمفترة التسيير المالي عمى حكم إعطاء عامة

 لممؤسسة. المالية الاحتياجات تحديد 

 طريق عن وذلك المؤسسة طرف من المتبعة المالية لمسياسات فحص إجراء 

 التي الأسباب تفسير محاولة مدلولاتيا أو لفيم المالية لمبيانات التفصيمية الدراسة

 اكتشاف عمى يساعدنا مما عمييا ىي التي والكيفيات ظيورىا بالكميات إلى أدت

 المؤسسة. إطارىا في تعمل التي المالية السياسات في والضعف ةالقو  نقاط

 لنشاط العامة الرقابة في منيا للاستفادة إلييا المتوصل المعمومات ووضع تنظيم 

 التقديرية الميزانية مثل المستقبمية لمتقديرات كأساس كذلك وجعميا المؤسسة

 للاستثمارات.

                                                           

 .13 -11عدون، مرجع سبق ذكره، ص ص: دادي صرنا   1
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 في الاستراتيجية القرارات لاتخاذ المؤسسة لسياسة والبيانات المعمومات توفير 

 وسياسة التمويل وسائل بين الاختيار الاستثمار، قرارات منيا المناسب الوقت

 .المال رأس وتغيير الأرباح توزيع العملاء، اتجاه القروض
 الخارجية: الأهداف -ب

 أين بالإقراض الخاصة القرارات اخذ في خاصة المالي التحميل عمى البنوك تعتمد 

 عمى المؤسسة قدرة معرفة لغرض سيولتيا تقارير عن تقديم المؤسسة من يطمب

 بديونيا. الوفاء

 ظيار القطاع نفس من الأخرى المؤسسات مع لممؤسسة المالية الوضعية مقارنة  وا 

 المؤسسة. بيا تتميز التي والضعف القوة نقاط

 المؤسسة. في الاستثمار جدوى تقييم 

 لمضريبة الخاضعة الأرقام تحديد يمكن طتيابواس حيث المالية النتائج تقييم. 
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 الأطراف المهتمة بالتحميل المالي: الثاني المبحث
إن الدور الفعال الذي يمعبو التحميل المالي في تشخيص الوضعية المالية  

لممؤسسة وتقييم المشاريع وما يقدمو لرجال الأعمال خاصة فيما يتعمق باتخاذ قرارات 
التمويل والإقراض جعل منو محطة اىتمام لدى الكثير من مستعمميو بالطريقة الاستثمار و 

 التي تخدم أغراضيم.  
 المالي أنواع التحميل الأول: المطمب
تعددت أنواع التحميل المالي بتعدد الأطراف الميتمة بو والأغراض التي ييدف  

تحقيق أىدافو، نذكر إلييا، فكل طرف يستعممو بالطريقة التي تخدم مصالحو وتساعد في 
 منيا أىم ىذه الأنواع:

 بالتحميل  القائمة أولا: حسب الجهة
 1و ينقسم الى جيتين ىما:

المراد  المنشاة داخل من داخمية جية بو تقوم الذي التحميل وىو التحميل الداخمي: -1
 اجراء تحميل ليا.

 المنشاة خارج من جيات بإجرائو تقوم التحميل من النوع ىذاالتحميل الخارجي:  -2

 في المتخصصة المكاتب ىذه أيامنا وفي والصناعية التجارية والغرف والمصارف كالبنوك
 والتدقيق. الحسابات

 ثانيا: حسب البعد الزمني لمتحميل.
التحميل المالي الراسي )او العمودي( ىو تحميل العلاقة بين التحميل المالي الراسي:  -1 

 واحدة زمنية المركز المالي او قائمة الدخل( خلال فترة مةقائ) المالية بنود نفس القائمة

                                                           

شيادة  لنيل رسالة ،الانحرافات عن والكشف الأداء عمى لمرقابة تهواستخداما المالي التحميل الله، عبد الله خمق عمي  1
 .18، ص: 2008الدنمارك،  في المفتوحة العربية والاقتصاد، الاكاديمية الادارة كمية الادارة، ماجستير، قسم
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من اجل بيان الوزن النسبي لكل بند منيا، لذلك فيو نوع من التحميل الساكن لأنو لا 
 يراعي الزمن.

التحميل المالي الأفقي)أو ما يسمى تحميل الاتجاه( ييتم التحميل المالي الأفقي:  -2
مالية معينة خلال عدة فترات زمنية ويرصد التغير بمتابعة تطور بند معين من قائمة 

 1النقصان، لذلك يعتبر نوعا من التحميل الديناميكي. أوالحاصل فيو بالزيادة 
يعتمد ىذا النوع من التحميل عمى مقارنة النسب المالية وحسابات التحميل المقارن:  -3

ات المينية و الجيات المؤسسة مع المعايير القطاعية )الصناعية( الصادرة عن الاتحاد
والتقييم لفرع أو أكثر من فروع الصناعة  غيرىا من الجيات لأغراض القياس أوالحكومية 
 2و النشاط.

 .التحميل وقوع حسب وقت  :ثالثا

 عمى ببياناتو ييتم الذي )الزمن( الوقت حيث من المالي اجراء التحميل يمكن 

 3التالي: النحو
 مركزىا أو المؤسسة نشاط تقييم ىو التحميل من النوع ابيذ يقصد التاريخي: التحميل -1

 أو مالية سنوات ثلاث لفترة تكون كأن مختارة ماضية زمنية فترة خلال أوكمييما المالي

 .الخ...مختارة مالية سنوات خمس

 مركزىا أو المؤسسة نشاط تقييم ىو التحميل من النوع بيذا يقصد المستقبمي: التحميل -2

 أو لاحقة، سنوات ثلاث لفترة يكون كأن مستقبمية زمنية فترة خلال معا ماكميي أو المالي

 .لممؤسسة التاريخية والمعمومات البيانات عمى بالاعتماد وذلك قادمة سنوات خمس
 

                                                           

 .20 ، ص:2018جامعة غرداية، الجزائر،  المالي، مطبوعة جامعية، التحميل أساسياتسانية،  بن الرحمان عبد  1
2 Hubert de la Brusterie, analyse financière, information financière, DUNOD, 3éme  
éduloir , Paris, 2006  , p44. 

 .14رضوان باصور، مرجع سبق ذكره، ص:   3
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 .التحميل يغطيها التي الفترة :رابعا

 ما إلى يغطييا التي الزمنية الفترة طول إلى استنادا المالي التحميل تبويب يمكن 

 1:ميي
 فترة يغطي ولكنو اأفقي راسيا أو المالي التحميل يكون قد :الأجل قصير المالي التحميل -1

نجازاتيا المؤسسة قدرات قياس منو ويستفاد الأجل قصيرة زمنية  القصير الأجل في وا 
 والسيولة التداول تحميل عمى يركز كما كذلك، الأجل قصير المالي التخطيط أداة ويعتَبر

 .القصير الأجل في والربحية النقدية والتدفقات ومكوناتو العامل المال رسوأ النقدية
 أفقيا أو يكون راسيا فقد الأجل قصير بالتحميل أسوة :الأجل طويل المالي التحميل  2-

 منو يستفاد فإنو وبالتالي بطوليا، تتصف والتي يغطييا التي الفترة في عنو يختمف ولكنو

ن المؤسسة قدرات قياس في  .الطويل الأجل في جازاتياوا 

 التحميل يغطيه الذي المدى خامسا:

 2:إلى يغطيو الذي النطاق أو المدى إلى استنادا التحميل تبويب كذلك يمكن

 الأقسام كافة بذلك ونعني ككل، المؤسسة التحميل عممية تشمل قد :الشامل التحميل -1

 في أو الداخمي مستواىا عمى سواء فييا تتم التي لميام أو والوظائف والعمميات والنشاطات

 .السنوات من عدد أو واحدة مالية سنة خلال كمو وذلك الخارج، مع علاقاتيا

 حسب لممؤسسة المالية النشاطات من بجزء متعمق تحميل ىو :الجزئي التحميل 2-

 .الشاممة تمك من تركيزا أكثر أغراض يخدم وبالتالي عميو القائمة الجية غرض

 .عمييا تعرفنا التي الأىداف عمى بناء المالي التحميل أنواع تمييز يمكن كما
 
 

                                                           

 المرجع السابق، نفس الصفحة.  1
 .15المرجع السابق، ص:   2



 عموميات حول التحميل المالي             الفصل الأول:                    

 

 
13 

 المالي من التحميل المستفيدة الثاني: الأطراف المطمب
 اختلاف رغم الكثيرين اىتمام مجال منو جعمت واسعة استعمالات المالي لمتحميل 

و من طرف محممين ماليين داخميين ا من خلال تطبيقو ليياإ يتطمعون التي الأىداف
 : يمي ما واسعاً  استعمالاً  المالي التحميل تستعمل التي الجيات خارجيين ومن

 المؤسسة إدارة: أولا
 مختمفة منيا: مجالات في تستخدم التحميل المالي

  وتحديد الانحرافات،  الأىدافتقييم كفاءة إدارة الموجودات والموارد، تقييم بموغ
 1قياس السيولة والربحية...الخ.

 ئنونثانيا: الدا
 الائتماني الوضع معرفة في المالي التحميل من الجيات ىذه تستفيد حيث 
المدى القصير  في السداد عمى قدرتيا ومدى لدييا السيولة ودرجة تمويميا وىيكل لممؤسسة
 2المؤسسة. ربحية ودرجة والطويل

 ثالثا: المستثمرون

سسة، ونصيب حممة لممؤ  الإداريةيستفيدون من التحميل المالي في معرفة القوة  
، ومدى استمرارىا من سنة الأرباح، وسياستيا في توزيع الأرباحفي المؤسسة من  الأسيم

 3ونسب التوسع في المؤسسة. أخرى إلى
 
 
 
 

                                                           

 .18د واخرون، المرجع السابق، ص: منبر شاكر محم  1
 .93، ص: 2001خمدون ابراىيم شريفات، ادارة التحميل المالي، دار وائل لمنشر، الاردن،   2
 المرجع السابق، نفس الصفحة.  3
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 رابعا: بيوت الخبرة المالية
 تكميف عمى بناء أو منيا بمبادرة المالي، إما التحميل بعممية المؤسسات ىذه تقوم 

 مقابل الحالات ىذه مثل في خدماتيا وتقدم المؤسسة بأمر ميتمةال المؤسسات إحدى من

 1معينة. أتعاب
 خامسا: اسواق المال

المالية ىو نشر  الأسواقفي  أسيمياالمؤسسات لتداول  إدراجمن متطمبات  
المال تحميل ىذه الكشوفات ونشرىا في  أسواقوتقوم  متعاقبتينكشوفات مالية لسنتين 

التاريخي لممؤسسات ومساعدة المستثمرين والميتمين في  الأداءدوريات ونشرات لتوضيح 
 2عممية. أسساتخاذ قراراتيم وفق 

 سادسا: الدولة
تستخدم بعض المؤسسات التابعة لمدولة مؤشرات التحميل المالي في رقابة  
وفي تحصيل الضرائب ورقابة المؤسسات التي تتمتع بدعم حكومي، كما تستخدم  الأسعار

 3الخطط المستقبمية عمى المستوى الكمي او القطاعي. إعدادميل المالي في مؤشرات التح
 العاممين :سابعا

 المؤسسة في المشتركة المصمحة ذات الجيات أىم أن عامة بصفة القول يمكن 

 العاممين إرضاء ىو الإدارة أىداف أىم أحد أن المعروف والعاممون، ومن المالكون ىما

 النقدي ووضعيا لممؤسسة المالي الوضع عمى حقيقة عيماطلا خلال من ذلك ويتم فييا

 القوة جوانب من وغيرىا وقراراتيا، سياساتيا وفاعمية نشاطيا وكفاءة ربحيتيا ومستوى

                                                           

 و لمنشر العربي المجتمع مكتبة الطبعة الاولى، ،المالي التحميل و الإدارة المالية في مقدمة عقل، محمد مفمح 1
 .238، ص: 2009التوزيع، عمان،

 93ابراىيم شريفات، مرجع سبق ذكره، ص: خمدون   2
 المرجع السابق، نفس الصفحة.  3
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 ويقمل فييا ارتباط العاممين من يعزز مما والنمو، المؤسسة لاستمرارية قويا سندا تعد والتي

 1العمل. دوران معدل من
 المالي        التحميل مالاتاستع :الثالث المطمب
يستعمل التحميل المالي بشكل عام في تقييم الاداء واتخاذ القرارات الرشيدة، ويمكن  

 استعمال التحميل المالي لخدمة اغراض متعددة منيا ما يمي:
 الائتماني اولا: التحميل
 في المقرض يواجييا أن المتوقع الأخطار عمى التعرف إلى التحميل ىذا ييدف

 فيقوم المقرض، ىو المقترض )المدين(، وبالتالي الذي يقوم بيذا التحميل مع لاقتوع

 2التقييم. ىذا نتيجة إلى استناداً  العلاقة ىذه بخصوص قراراه وبناء بتقييمو
 الاستثماري التحميل :ثانيا

الأىمية  ىذه وتكمن المالي لمتحميل العممية التطبيقات أفضل من التحميل ىذا يعتبر 
ومؤسسات ينصب اىتماميم عمى سلامة استثماراتيم وكفاية  أفرادور المستثمرين من لجمي

 3عوائدىا.

 الاقتناء ثالثا: تحميل الاندماج او
 وحديتين انضمام اقتصادية جديدة نتيجة وحدة تكوين والاقتناء بالاندماج يقصد 

 4منيا. لكل المنفصمة القانونية الشخصية وزوال أكثر أو اقتصاديتين
  التخطيط أجل من التحميلبعا: را

 تستعرض التي المستمرة التقمبات مواجية في ضروريا التحميل من النوع ىذا يعتبر 

 لكل الضروري من أصبح بحيث وخدمات سمع من المختمقة المنتجات ليا أسواق من

                                                           

 .11رضوان باصور، مرجع سبق ذكره، ص:   1
 .160 -159،ص ص:  2000 عمان، الفكر، دار الطبعة الاولى،المالي،  وتحميل الإدارة الزعبي، محمد ىيثم  2
 المرجع السابق، نفس الصفحة.   3
 .27ص:  ،المرجع السابق،بالفشل والتنبؤ الأداء لاغراض تقييم المالي التحميل الزبيدي، محمود حمزة  4
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 إلى استناد للأداء تصور ووضع المستقبل مواجية في منظم تخطيط بعممية تقوم أن منشأة

 1سابقا. سائدا كان الذي داءالأ

 الأداء تقييم خامسا: تحميل
 بالمؤسسة مثل علاقة ليا التي الأطراف معظم ىذا النوع من التحميل تيتم بو 

 ىذه لتحقيق مثالية أدوات المالي التحميل أدوات وتعتبر والمقرضين، والمستثمرين الإدارة،

 2وما يتعمق بكافة مجالاتيا.تقييم ربحية المؤسسة  عمى قدرة من ليا لما الغاية،
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 .27حمزة محمود الزبيدي، المرجع السابق، ص:  1 
    .160ىيثم محمد الزعبي، مرجع سبق ذكره، ص:  2
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 الثالث: مصادر البيانات اللازمة لمتحميل المالي المبحث
تسعى كل مؤسسة الى تحقيق الاستمراية في نشاطيا وتحقيق اىدافيا، من خلال  

اتخاذ قرارات رشيدة و عقلانية، ىذا ما ينتج عنو عدد كبير من المعمومات تعرض في 
ومن اىم مصادر ىذه المعمومات الميزانية، حساب النتائج، قائمة  شكل قوائم مالية،

 التدفقات النقدية ...الخ
 الأول: مصادر بيانات التحميل المالي المطمب
يمكن لممحمل المالي ان يحصل عمى المعمومات اللازمة لمتحميل المالي من  

 مصدرين ىما:
 : مصادر بيانات داخميةأولا
 المالية القوائم ىو المالي التحميل يستعمميا التي والمعمومات اتلمبيان الرئيسي المصدر إن

 يزود الذي )المالي الإعلام( التقرير نظام أو المحاسبية العممية عن الصادرة الرئيسية

 :في المتمثمة المالية القوائم من يتكون المؤسسة وخارج داخل للأطراف المالية المعمومات

 زانية.المي أو المالي المركز قائمة -1
 مفهوم الميزانية: -ا

في المؤسسة )حقوق الممكية والالتزامات(،  الأموالوىي القائمة التي توضح مصادر    
(، وتتكون بنود ىذه القائمة من ارصدة الأصولمن جية اخرى ) الأموالواستخدامات ىذه 

’ الماليةلحظية لمختمف بنود الاصول والالتزامات حقوق الممكية في تاريخ اعداد القوائم 
 1مما يساعد المستخدمين في التعرف عمى الوضع المالي لممؤسسة.

الميزانية ىي وثيقة ممخصة تعكس وضعية المؤسسة في وقت معين، وكذا تظير 
الوضع المالي لممؤسسة وبيان اصوليا وىيكل مواردىا. كما تعرف الميزانية عمى انيا 

                                                           

لتوزيع، الاردن، الطبعة الثانية، دار الميسرة لمنشر وامقدمة في الادارة المالية المعاصرة، دريد كامل ال شبيب،   1
 .60، ص: 2013
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يا الضوء عمى كل ما تكتمك صورة لممؤسسة في تاريخ محدد وىذا من خلال تسميط
 1المؤسسة من اصول وكل ما تحتاجو و خصوم.

 لممتمكات الخاصة القيم لاستعراض جدول عن عمى انيا: عبارة الميزانية تعتبر 

في نيايتيا  أوالمؤسسة والتزاماتيا في تاريخ معين وعادة ما تنظم في بداية السنة المالية 
وتشغل الجية اليمنى والثانية خاصة  بالأموال ولىالأويحتوي جدول الميزانية عمى خانتين 

 2بالخصوم وتشغل الجية اليسرى.
 عناصر الميزانية -ب

 3تضم الميزانية جانبين رئيسيين:
 لتي )الجارية غير(وىو يضم مجموعتين الاصول الثابتة  :أيمن يسمى الاصول جانب -

المتداولة او الجارية التي  لوالأصو وتتميز بسيولة اقل،  سنة تتجاوز لمدة بالمؤسسة تبقى
 وذات سيولة اعمى.     الأجلتتعمق بدورة الاستغلال وىي قصيرة 

وما  الأموال سرؤو  تضم المؤسسة وىي التزامات عمى :الخصوم يسمى أيسر جانب -
المتوسط والطويل، والخصوم الجارية  للأجلتمثل ديون  التي الجارية غير يتبعيا والخصوم
 إطار الاستغلال. تتم تسويتيا في الأجل ت قصيرةالتي تمثل التزاما

 إدراجيا يجب ادنى كحد محددة عناصر عرض المالي المحاسبي النظام وقد فرض 

 4ىي: و الميزانية في
 

                                                           

1 Dominique Rou , Daniel Soulie, Gestion, Presses universitaires de France,1996,2 

édition, P 95. 
 .6ص:  ،1999الجامعية، الجزائر،  المطبوعات العامة، ديوان المحاسبة الأعمش، أسس ابراىيم 2

 .29سانية، مرجع سبق ذكره، ص:  بن الرحمان عبد  3
 ومحتوى والمحاسبة التقييم قواعد يحدد ، 2008جويمية  26 ل الموافق 1429عام  رجب 23 في المؤرخ القرار  4

 25، 19العدد  الجزائرية، لمجميورية الرسمية الجريدة ،سيرها وقواعد الحسابات وكذا مدونة وعرضها المالية الكشوف
 .24-23، ص ص 2009مارس 
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     :الأصول 

 المعنوية التثبيتات. 

 العينية التثبيتات. 

 المساىمات. 

 المالية الأصول. 

 المؤجمة( الضرائب تمييز الضريبية )مع أصول 

 مسبقا( مثبتة المماثمة )أعباء الأخرى الأصولو  الآخرين المدينين و زبائنال 

 الايجابية الخزينة معادلاتو  الايجابية الأموال خزينة. 

 :الخصوم 

  أو     المقررة التوزيع عمميات قبل الخاصة الأموال رؤوس 
 تاريخ عقب المقترحة    
 ،النتيجة و الاحتياطات و الصادر المال تمييز رأس مع الاقفال     
 الأخرى العناصر و لمسنة المالية الصافية. 

 فائدة تتضمن التي الجارية غير الخصوم 

 الآخرون الدائنون و الموردون 

 المؤجمة( الضرائب تمييز الضريبة )مع خصوم 

 السمبية الخزينة معادلات و السمبية الأموال خزينة 

 ممحق.ال في أو الميزانية في تظير أخرى معمومات الى بالإضافة 
 عرض الميزانية -ج

 ويتم عرض الميزانية وفق جدولين رئيسيين:
 

 (الأصول(: ميزانية )1-1الجدول رقم )
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 ................. :في المقفمة المالية السنة

 .32ص:  ذكره، سبق مرجع ،2008جويمية  26 في المؤرخ القرارالمصدر: 

 1-السنة ن
 صافي

 السنة ن

 الأصول ملاحظة
 صافي

إهتلاكات 
 ومؤونات

 إجمالي

 اصول غير جارية     
 السمبي أو الإيجابي المنتوج  -الاقتناء بين فارق     

 ةمعنوي تثبيتات
 عينية تثبيتات

 أخرى عينية تثبيتات

 امتيازىا ممنوح تثبيتات

  إنجازىا جاري تثبيتات
 مالية تثبيتات

 معادلة موضع موضوعة سندات

 بيا ممحقة دائنة وحسابات أخرى مساىمات

 مثبتة أخرى سندات

 جارية غير أخرى مالية وأصول قروض

 الأصل عمى مؤجمة ضرائب

 ةالجاري غير الأصول مجموع     
 جارية أصول     

 

 التنفيذ قيد ومنتجات مخزونات    

 مماثمة واستخدامات دائنة حسابات

 الزبائن

 الآخرون المدينون

 شابييا وما الضرائب

 مماثمة واستخدامات أخرى دائنة حسابات

 شابييا وما الموجودات

 الأخرى الجارية المالية والأصول الموظفة الأموال

 الخزينة

 اريةالج الأصول مجموع

 للأصول العام المجموع
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 (: ميزانية )الخصوم(2 -1الجدول رقم )
 ..................في المقفمة المالية السنة

N-1 N الخصـوم ملاحظة 

 

 

 

 

 رؤوس الأمـوال الخاصة  

 رأس مال تم إصداره 
 رأس مال غير مستعان بو

 (1اطات مدمجة )احتي -علاوات واحتياطات
 فوارق إعادة التقييم

 (1فارق المعادلة)
(  رؤوس أموال 1نتيجة صافية/ نتيجة صافية حصة المجمع )

 خاصة أخرى / ترحيل من جديد
 (1)حصـة الشركة المدمجة

 (1)حصـة ذوي الأقـميـة 
 قروض وديون مالية  1مجموع الخصـوم غيـرالجـارية 

 ضرائب )مؤجمة ومرصود ليا(
  ى غير جاريةديون أخر 

 مؤونات ومنتجات ثابتة مسبقا 

 الخصوم الجارية  2مجموع الخصوم غيرالجارية 

 موردون وحسابات ممحقة 
 ضرائب

 ديون أخرى
 خزينة سمبية 

 ( مجموع عام لمخصوم3مجموع الخصوم الجارية )

   

 

 

 

  

   

 ( لا تستعمل إلا لتقديم الكشوف المالية المدمجة. 1)  

 .33، مرجع سبق ذكره، ص: 2008جويمية  26لقرار المؤرخ في االمصدر: 
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 اهمية الميزانية -د
 1تبرز اىمية الميزانية في:

  تبيان لممؤسسة ما لدييا من حقوق وما عمييا من التزامات؛ 
  تقييم القدرة الائتمانية لممؤسسة من خلال مقارنة التزاماتيا بحقوق ممكيتيا وفقا لما

 يعرف نسبة التغطية؛
 لتعرف عمى مدى قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا المستحقة الدفع، ويتم قياس ا

 ذلك بنسب التداول والسيولة؛ 
  التعرف عمى مدى اعتماد المؤسسة عمى التمويل الذاتي بقيمة الارباح التي يتم

 احتجازىا، او التمويل الخارجي بنسبة الالتزامات الى حقوق الممكية؛
  عمى القيام بواجباتيا ووظائفيا من خلال التعرف عمى اتجاه  ارةالإدتقييم مدى قدرة

 وكذلك حقوق ممكيتيا؛ أصوليا إجمالينمو المؤسسة من ناحية 
  النسب المتعمقة  أوالقيام بعمميات التحميل المالي مثل: تحميل درجة الرفع المالي

 بالييكل المالي ونسب التداول وغيرىا؛
  الدولية؛ انين والتشريعات المحمية والمعايير المحاسبيةبيان مدى التزام المؤسسة بالقو 
  ،التصفية؛ أسسعمى  إعدادىاان ميزانيتيا تم  أوالوقوف عمى استمرارية المؤسسة 
 .معرفة سياسات المؤسسة اتجاه استثماراتيا المحمية 

 

 

 

 
                                                           

 .34-33، ص ص: 2008اثراء لمنشر والتوزيع، الاردن، يير التقارير المالية، معاخالد جمال الجعارات،   1
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 .النتائج حساب أو الدخل قائمة -2

 مفهوم حساب النتائج: -ا 

 للأعباء ممخص بيان" بأنو:  النتائج حساب المالي بيالمحاس النظام عرف لقد 

 التحصيل تاريخ الحساب في يأخذ ولا المالية، السنة خلال الكيان من المنجزة والمنتوجات

  1."الخسارة(  أو المالية)الربح لمسنة الصافية النتيجة بالتمييز ويبرز السحب، تاريخ أو
 أو إثراء إلى أدت والتي المالية ذمةال تغيرات بتقييم يسمح جدول "بأنو: ويعرف 

 أجل من استنزفت التي الأعباء إظيار خلال من ذلك النشاط، دورة طوال الموارد استنزاف

 رصيد لتحديد ثلاثي، أو سنة تكون ما عادة التي الدورة نياية في النواتج عمى الحصول

 2."والأعباء النواتج بين بالفرق النتيجة
 :النتائج حسابات في عنها لإفصاحا يجب التي المعمومات -ب

 ولقد والأعباء، المنتوجات ىما رئيسيين عنصرين من النتائج حسابات يتكون 

  3يمي: كما المالي المحاسبي النظام عرفيما
 تحققت التي الاقتصادية المزايا تزايد في المالية السنة منتوجات تتمثل المنتوجات: -

 الخصوم في انخفاض أو الأصول، في زيادة وأ مداخيل، شكل في المالية السنة خلال

 قرار بموجب المحددة والاحتياطات القيمة في خسارة استعادة المنتوجات تمثل كما  

 .بالمالية المكمف الوزير من

 خلال حصمت التي الاقتصادية المزايا تناقص في المالية السنة أعباء تتمثل الأعباء: -

 وتشمل خصوم ظيور شكل في أو أصول، ضانخفا أو خروج شكل في المالية السنة

                                                           

 .24ص:  ،ذكره سبق مرجع ، 2008جويمية  26في  المؤرخ القرار 1
2 Evreart SERGE et PratditHauret CHRISTAN, les documents de synthèses: Bilan, 

compte de résultat, annexes, e -thèques, 2002 , p 27. 
  رسالة ماجستير ،-حالة  دراسة -المالي  المحاسبي النظام وفق المالية لمقوائم المالي التحميللزعر محمد سامي،  3

 .46 -45، ص ص: 2012قسنطينة، الجزائر،  منتوري، تخصص الادارة المالية، جامعة
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 من قرار بموجب المحددة القيمة وخسارة الاحتياطات أو الاىتلاكات مخصصات الأعباء

 .بالمالية المكمف الوزير
 حسابات في إظيارىا يستوجب دنيا معمومات المالي المحاسبي النظام فرض وكما 

 وىي: النتائج

 الآتية الرئيسية التسيير مجاميع تحديدب يسمح الذي طبيعتيا، حسب الأعباء تحميل: 

 الاستغلال، عن الإجمالي المضافة، الفائض القيمة الإجمالي، اليامش

 العادية، الأنشطة منتجات 
 المالية، والأعباء المالية المنتوجات 

 المستخدمين، أعباء 

 المماثمة، والتسديدات والرسوم الضرائب 

 العينية، التثبيتات تخص التي القيمة ولخسائر للاىتلاكات المخصصات 

 المعنوية، التثبيتات تخص التي القيمة ولخسائر للاىتلاكات المخصصات 

 العادية، الأنشطة نتيجة 

 وأعباء(، العادية )منتجات غير العناصر 

 التوزيع، قبل لمفترة الصافية النتيجة 

 المساىمة مؤسسات إلى بالنسبة الأسيم من سيم لكل الصافية النتيجة. 

ما النتائج، حسابات في إما المقدمة الأخرى المعمومات لىإ بالإضافة  الممحق في وا 

 النتائج: لحسابات المكمل

 العادية، الأنشطة منتجات تحميل 

 لكل الصافية والنتيجة مقترحة أو عمييا مصوتا سيم لكل الأرباح حصص مبمغ 

 المساىمة، مؤسسات إلى بالنسبة سيم
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 فتستعمل الممحق في الوظيفة حسب النتائج حساب تقديم إمكانية أيضا ولممؤسسات 

 حسب حسابات مدونة الطبيعة، حسب والمنتوجات الأعباء حساب مدونة عمى زيادة إذن

 واحتياجا. خصوصيتيا مع مكيفة الوظيفة

 :النتائج جدول حساب عرض -ج
 حسب أو الطبيعة حسب إما الطريقتين: بإحدى النتائج جدول حساب تقديم يتم 

 لممؤسسة IAS1وترك المعيار المحاسبي الأعباءتصنيف  أساسرق بينيما والف  الوظيفة

 حسب النتائج حسابات اعتماد فيتم الجزائر في أما تناسبييا، التي اختيار الطريقة حرية

 النتائج حسابات تقديم إمكانية مع الدورة، بنياية الخاص الضريبي التصريح عند الطبيعة

 1الممحق. في الوظيفة حسب
 طبيعتيا )حصص حسب الأعباء تصنيف عمى يقومالطبيعة:  حسب النتائج اتحساب  -

 :الرئيسية التسيير مجاميع بتحديد يسمح ما وىو (...البضائع، مشتريات الاىتلاكات،

 2الاستغلال. عن الإجمالي الفائض المضافة، القيمة الإجمالي، اليامش
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 .54سانية، مرجع سبق ذكره، ص:  بن الرحمان عبد  1
 .47بق ذكره، ص: لزعر محمد سامي، مرجع س  2



 عموميات حول التحميل المالي             الفصل الأول:                    

 

 
26 

   .الطبيعة حسب النتائج حساب(: 3 -1الجدول رقم )                        
 .............إلى.............. من الفترة                              

 N N-1 الملاحظة البيان
 الأعمال رقم

 الصنع قيد والمنتجات المصنعة المنتجات مخزونات تغير

 المثبت الإنتاج

  الاستغلال إعانات
 المالية السنة إنتاج1- 

 مكةالمستي المشتريات

 الأخرى والاستيلاكات الخارجية الخدمات

 المالية السنة استهلاك2- 
 (2 -1) للاستغلال المضافة القيمة -3

 المستخدمين أعباء

 المشابية والمدفوعات والرسوم الضرائب

 الاستغلال عن الإجمالي الفائض -4

  الأخرى العممياتية المنتجات
 الأخرى العممياتية الأعباء

 المؤونات و كاتللاىتلا المخصصات

 والمؤونات القيمة خسائر عن استئناف

 العممياتية النتيجة -5

 المالية المنتوجات

 المالية الأعباء
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 المالية النتيجة -6

 (6+5الضرائب ) قبل العادية النتيجة -7

 العادية النتائج عن دفعيا الواجب الضرائب

 العادية النتائج حول المؤجمة )تغيرات( الضرائب

 العادية الأنشطة اتمنتج مجموع

 العادية الأنشطة أعباء مجموع

 العادية الأنشطة الصافية النتيجة -8

 بيانيا( المنتوجات )يطمب – العادية غير العناصر

 بيانو( )يطمب الأعباء – العادية غير العناصر

 العادية غير النتيجة -9

 المالية لمسنة الصافية النتيجة -11

 النتيجة في معادلةال موضع الموضوعة الشركات حصة

 (1)  المدمج لممجموع الصافية النتيجة -11 الصافية

 (1)  الأقمية ذوي حصة ومنيا
 المجمع حصة

   

   
   
   

 المدمجة المالية الكشوف لتقديم إلا تستعمل ( لا1)
 30 :ص ذكره، سبق مرجع ، 2008 جويمية 26 في المؤرخ القرارالمصدر: 

 ترتب بحيث لممؤسسة تحميمية مقاربة عمى ويقوم الوظيفة: حسب النتائج حسابات -

 وأسعار الإنتاج، تكاليف عمى بالحصول يسمح ما وىذا المؤسسة وظائف حسب الأعباء

 إعادة دون الإدارية،و  المالية التجارية، الوظائف عاتق عمى تقع التي والأعباء التكمفة

 ترتيب إعادة يتطمب فإنو القائمة، ىذه إعداد أجل ومن الأساسية المعمومات معالجة
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 الأعباء إلى إلخ(....البضائع، مشتريات الاىتلاكات، طبيعتيا )حصص حسب الأعباء
 الوظيفة. حسب

 يفةالوظ حسب النتائج حساب (:4 -1الجدول رقم )
 ...............إلى.............. من الفترة

N-1 N  البيان ملاحظة 
   

 

 رقم الأعمال   كمفة المبيعات 

 هامش الربح الإجمالي
 منتجات أخرى عممياتية

 التجارية التكاليف
 الأعباء الإدارية

 النتيجة  العممياتية أعباء أخرى عممياتية 

 تفاصيل الأعباء حسب الطبيعة تقديم 

 للاىتلاكات( منتجات مالية )مصاريف المستخدمين المخصصات
 الأعباء المالية 

 النتيجة العادية قبل الضريبة 

 الضرائب الواجبة عمى النتائج العادية 

النتيجة الصافية الضرائب المؤجمة عمى النتائج العادية )التغيرات( 
 للأنشطة  العادية

 العادية الأعباء غير
 عادية  المنتوجات غير

 النتيجة الصافية لمسنة المالية 

( 1)حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتائج الصافية 
 ( 1الصافية لممجموع المدمج )  النتيجة

 ( 1منيا حصة ذوي الأقمية )
 (1) حصة المجمع

   

   

   

   

 

 

 

   

   

 

   

   

 

   

   

 تستعمل إلا لتقديم الكشوف المالية المدمجة.  لا (1)  
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 اهمية جدول حسابات النتائج: -د
 1تكمن اىمية جدول حسابات النتائج فيما يمي:

من النشاط  أساساالذي ينتج  الإجماليتقييم نشاط المؤسسة من خلال حساب اليامش   -
مؤسسة، ويستعمل ال لأرباحيعبر عن المصدر الحقيقي  لأنوالعادي لممؤسسة التجارية، 

 الأخرىفي قياس درجة مردودية نشاط المؤسسة التجارية ومقارنتو مع المؤسسات  أيضا
ة وىي دحدالنسب النموذجية الم إلىبالنظر  وذلك أخرىمن نفس القطاعات ومن قطاعات 

عمى تكمفة البضائع  الإجمالياليامش  أوعمى مبيعات البضاعة  الإجمالياليامش 
 المستيمكة.

غيير ليذا اليامش ت أيح بقياس مراقبة القدرة التجارية لممؤسسة، لذا فعند حدوث يسم  -
  سياسة الشراء غير الجيدة إلىنبحث عن مسؤوليتو التي قد تعود  نيجب ا الإجمالي

 لممنافسة. أوويعتبر كمؤشر ميم سواء لعمل المؤسسة 
التقديري، من  لمتقديرات المستقبمية في حالة استعمال التسيير كأساسيستعمل  

 أومؤسسة ميما كان نوعيا  لأيةالحقيقي  الإنتاجخلال حساب القيمة المضافة التي تقيس 
 مكانتيا في الاقتصاد الوطني.

كما يظير جدول حساب النتائج نتيجة الاستغلال والتي تعبر عمى نتيجة الاستغلال   -
حدد نتيجة النشاط ت لدورة معينة ونتيجة خارج الاستغلال والتي والأساسيالعادي 

نتيجة السنة المالية والنتيجة الصافية وبجمع النتيجتين  إلى بالإضافةالاستثنائي لممؤسسة 
وبطرح منيا الضرائب نحصل عمى النتيجة  الإجماليةالسابقتين نحصل عمى النتيجة 

الخاصة المستعممة في  الأموالالصافية والتي تعتبر كمؤشر ميم لقياس مردودية رؤوس 
 سسة.المؤ 
 

                                                           

1 http://www:mouwazaf-dz.com/t1225-topic (2020/ 5/ 25.)تاريخ الاطلاع:   
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 .الخزينة سيولة جدول أو النقدية التدفقات قائمة -3  
 النقدية: التدفقات مفهوم قائمة -ا

قائمة التدفقات النقدية ىي عبارة عن كشف تحميمي لحركة التغيرات النقدية التي  
ىذه التغيرات بمعنى  أسبابحصمت في المؤسسة سواء بالزيادة او النقصان والتعرف عمى 

 1موع المعاملات النقدية الداخمة ومجموع المعاملات النقدية الخارجة.انيا تصوير لمج
 وأداة ذكرىا السالف المالية لمكشوف مكملا جزءا التدفقات النقدية اذ يشكل جدول 

 لتقييم فعالة وأداة المؤسسة، وضعف قوة نقاط تحديد في منيما ملائمة وأكثر بينيما وصل

 اكتشاف التمويل والاستثمار وكذلك مجال في دارةالإ تتبناىا التي السياسات كفاءة مدى

 بالمعمومات الصمة وأصحاب المستخدمين تزويد ىو الرئيسي فيدفو المستقبمية، الخطط

  2زمنية معينة. فترة خلال النقدية والمدفوعات بالمقبوضات المتعمقة
 النقدية: التدفقات مكونات قائمة -ب

 3صادر تتمثل في:من ثلاث م الخزينة تتكون قائمة تدفقات
 النشاط من التدفقات ىذه تنتج : الاستغلال نشاطات عن الناتجة النقدية التدفقات  -

 والقيام الأرباح وتوزيع القروض تسديد عمى المؤسسة قدرة وبين المؤسسة الاستغلال

 نواتج من المتأتية المقبوضات بين الفرق في التدفق ىذا ويتمثل جديدة باستثمارات

 . الاستغلال أعباء ومدفوعات الاستغلال

 : الاستغلال مقبوضات •

 والخدمات؛ السمع بيع من الناتجة الإيرادات 

                                                           

1 J-Y.Eglem,A.Philipps,Raulet, Analyse comptable et financière,8eme 

edtion,Dunod,2000, P143. 
 الميسرة دار ، الطبعة الثالثة،تطبيقي نظري مدخل المالية القوائم تحميل المطارنة، فلاح خنفر، غسان راضي مؤيد  2

 .196، ص: 2011عمان، الاردن،  والتوزيع والطباعة، لمنشر
، ص: 2006، الأردنوالتوزيع،  لمنشر وائل ، دار)المالية الإدارة( المالي التسيير قريشي، يوسف ساسي، بن إلياس  3

215. 
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 المالية؛ والأوراق القروض وأرباح فوائد 

 الأخرى الإيرادات بقية . 

 : الاستغلال مدفوعات• 

 ؛ المخزونات لشراء المدفوعات 
 لممؤسسة؛ المقدمة الخدمات مدفوعات 

 العمال؛ مصاريف تسديد 

 المالية؛ المصاريف تسديد 

 الأخرى المصاريف بقية . 

 حيازة عممية عن الناتجة النقدية التدفقات وىيالاستثمار:  نشاط عن الناتجة التدفقات -

 النقدية بين الفرق خلال من تحسب التدفقات فيذه الثابتة، الاستثمارات عن والتنازل

 حيازة أجل من المدفوعة والنقديات الاستثمارات عن التنازل خلال من المقبوضة

 . الاستثمارات

 : الاستثمار مقبوضات• 

 الاستثمارات عن التنازل نتيجة المستممة المبمغ. 

 :الاستثمار مدفوعات• 

 الثابتة؛ الاستثمارات شراء 

 المالية؛ الاستثمارات شراء 

 الثابتة الأخرى الاستثمارات شراء. 

 تنشأ التمويل بنشاط المرتبطة النقدية التدفقات التمويل: نشاط عن الناتجة التدفقات  -

 موارد عمى الحصول خلال من وذلك بتمويميا المتعمقة بالعمميات المؤسسة قيام خلال من

 . الخ ... القروض تسديد الأسيم، عوائد شكل في المخرجات وكذلك التمويل
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 : التمويل مقبوضات• 

 المال؛ رأس من الرفع 
 المال رأس عمى الحصول . 

 : التمويل مدفوعات• 
 المساىمين؛ عمى العوائد تسديد 
 القروض تسديد . 

 طرق اعداد جدول التدفقات النقدية: -ج
 :يمي كما نوضحيما المباشرة وغير المباشرة بالطريقة الخزينة سيولة جدول إعداد يتم
 الطريقة المباشرة: -

 الأجزاء تقديم عمى ترتكز الجزائري بيا المشروع أوصىان الطريقة المباشرة التي  

 قصد (....الضرائب الموردين، الإجمالية)الزبائن، النقدية التدفقات وخروج لدخول الرئيسية

 النتيجة مع الصافي التدفق ىذا ومقارنة لمخزينة، تم تقريب صافي تدفق عمى الحصول

 1المعنية. لمفترة الضريبة قبل
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 .27-26ص ص:  ذكره، سبق مرجع ،2008جويمية  26 في المؤرخ رارقال  1
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 المباشرة( زينة )الطريقةالخ سيولة (: جدول5-1الجدول رقم )                  

 ...............إلى.............. من الفترة                          
 N N-1 ملاحظة 

 العممياتية الأنشطة من المتأتية الخزينة أموال تدفقات

 الزبائن عند من المقبوضة التحصيلات

 المستخدمين او لمموردين المدفوعة المبالغ

 المدفوعة الأخرى ليةالما والمصاريف الفوائد

 المدفوعة النتائج عن الضرائب

 العادية غير العناصر قبل الخزينة أموال تدفقات

 العادية )يجب توضيحيا( غير بالعناصر المرتبطة الخزينة أموال تدفقات

 )أ( العممياتية الأنشطة من لمتأتية ا الخزينة أموال تدفقات صافي

 الاستثمار طةأنش من المتأتية الخزينة أموال تدفقات

 معنوية أو عينية تثبيتات اقتناء عن المسحوبات

 معنوية أو عينية تثبيتات عن التنازل عمميات عن التحصيلات

 مالية تثبيتات اقتناء عن المسحوبات

 مالية تثبيتات عن التنازل عمميات عن التحصيلات

 المالية التوظيفات عن تحصيميا تم التي الفوائد

 المستممة النتائج من قبوضةالم  الأقساط و الحصص
 )ب( الاستثمار أنشطة من المتأتية الخزينة أموال تدفقات صافي

 التمويل أنشطة من لمتأتية ا الخزينة أموال تدفقات

 أسيم إصدار أعقاب في التحصيلات

 بيا القيام تم التي التوزيعات من غيرىا و الحصص
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 القروض من المتأتية التحصيلات

 المماثمة الأخرى لديونا أو القروض تسديدات
 )ج( التمويل أنشطة من المتأتية الخزينة أموال تدفقات صافي
 السيولات شبو و السيولات عمى الصرف سعر تغيرات تأثيرات

 )ج + ب + )أ الفترة في الخزينة أموال تغير

 المالية السنة افتتاح عند ومعادلاتيا الخزينة أموال
 المالية السنة إقفال عند ومعادلاتيا الخزينة أموال

 الفترة خلال الخزينة أموال تغير

   
   

   

 المحاسبية النتيجة مع المقاربة
 35ص:  ذكره، سبق مرجع ، 2008جويمية  26 في المؤرخ القرار المصدر:

 
 الطريقة الغير مباشرة: -

في تقديم جدول تدفقات الخزينة المحدد من قبل المشرع ان الطريقة الغير مباشرة  
الجزائري ترتكز عمى تصحيح وتسوية النتيجة الصافية لمسنة المالية مع الاخذ بالحسبان 

 1الاىتلاكات، تغيرات الزبائن، المخزونات، تغيرات الموردين وغيرىا.
 
 
 
 
 

                                                           

1 Bruno BACHY et Michel SION, Analyse financière des compte consolidés normes 

IFRS, 2eme édition,Dunod, Paris, 2009, P215. 
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 المباشرة( لطريقة غيرالخزينة )ا سيولة (: جدول6-1جدول رقم )                    

 ...............إلى.............. من الفترة                                 
 N N-1 ملاحظة البيان

 العممياتية الأنشطة من المتأتية الخزينة أموال تدفقات

 المالية السنة نتيجة صافي

 :أجل من تصحيحات

 والأرصدة الاىتلاكات-
 المؤجمة الضرائب تغير-

 المخزونات غيرت-

 الأخرى الدائنة والحسابات الزبائن تغير-

 الأخرى والديون الزبائن تغير-

 الضرائب من الصافية التنازل قيمة زيادة أو نقص-

 النشاط )ا( عن الناجمة الخزينة تدفقات

 الاستثمار عمميات من المتأتية الخزينة أموال تدفقات

 تثبيتات اقتناء عن مسحوبات

 تثبيتات عن التنازل تحصيلات

 (1) الإدماج محيط تغيرات تأثير
 الاستثمار )ب( بعمميات لمرتبطة الخزينة أموال تدفقات

 التمويل عمميات من المتأتية الخزينة أموال تدفقات

 لممساىمين المدفوعة الحصص

 النقدي المال راس زيادة

 قروض إصدار

 قروض تسديد

 )ج( التمويل بعمميات المرتبطة الخزينة أموال تدفقات
 ج ( + ب + أ ) لمفترة الخزينة أموال تغير

 الافتتاح عند الخزينة أموال

 الاقفال عند الخزينة أموال

 (1) الأجنبية العملات سعر تغيرات تأثير
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 الخزينة أموال تغير

 المدمجة المالية الكشوف تقديم في إلا يستعمل ( لا1)
 .36ص:  ذكره، سبق مرجع ،2008جويمية  26 في المؤرخ رارقاللمصدر: ا

 اهمية جدول التدفقات النقدية: -د
 الحاصمة بالتغيرات المتعمقة المعمومات بعرض الشركات الدولية المحاسبية المعايير تمزم
 .الاستغلال، الاستثمار، التمويل مختمف الدورات: من المتأتية النقدية تدفقاتيا في

 1كونيا: إلى بالنظر اليامة المالية من القوائم النقدية التدفقات قائمة عتبروت

 في تفيدىم والتي النقدية بالتدفقات المتعمقة المعمومات البيانات لمستخدمي تقدم 

 سداد عمى كقدرتيا النقدية توليد عمى قدرتيا كقياس لمشركة النقدي المركز معرفة

 المتوفرة؛ لةالسيو  من خلال المستحقة المطموبات

 بناؤىا الدخل القائم قائمة في عنو المعبر الدخل صافي بين الفجوة قيمة معرفة 

 القائم النقدية التدفقات قائمة في الظاىر الخزينة ورصيد ،قالاستحقا عمى أساس

 النقدي؛ الأساس عمى بناؤىا

 ابقةالس النقدية التدفقات عن المتوفرة أن المعمومات حيث التنبؤ، عمى المساعدة 

 المستقبمية النقدية التدفقات وتوقيت بمقادير لمتنبؤ مساعد مؤشر التاريخية أو

 الظروف مع وذلك لمتكيف التدفقات بيذه المحيطة التأكد عدم درجات كمعرفة

 بالمؤسسة؛ المحيطة

 والتمويمية؛ كالاستثمارية التشغيمية الأنشطة حسب النقدية التدفقات بيان 

                                                           

 .75سانية، مرجع سبق ذكره، ص:  بن الرحمان عبد 1
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 وفي المختمفة المنشآت بين النقدية التدفقات لقائمة وفقا النقدية المراكز مقارنة 

 المختمفة؛ المالية الفترات بين المنشأة ذاتيا

 التشغيمي، الأداء عن بالإبلاغ يتعمق فيما المختمفة المنشآت بين المقارنة تعزيز 

 .المتشابية لعمميات المختمفة المعالجات المحاسبية استخدام آثار تمغي كونيا
 .الخاصة الأموال تغير جدول أو الممكية حقوق في التغيرات قائمة -4
 الممكية: حقوق في التغيرات مفهوم قائمة -ا

 تحميلا تشكل" الخاصة بانيا: الأموالتغيرات  قائمة المالي المحاسبي النظام عرف 

 الخاصة الأموال رؤوس منيا تتشكل التي الفصول من فصل كل في أثرت التي لمحركات

 1."المالية السنة لخلا لممؤسسة
 الممكية حقوق في التغيرات قائمة في تقديمها المطموب الدنيا المعمومات -ب

 البيان ىذا في تقديميا مطموب دنيا معمومات المالي المحاسبي النظام قدم لقد 

 2يمي: بما المتصمة الحركات تخص

 المالية؛ لمسنة الصافية النتيجة 

 مباشرة تأثيرىا المسجل الأخطاء توتصحيحا المحاسبية الطريقة تغييرات 

  أموال؛ كرؤوس

 ضمن الخاصة الأموال رؤوس في مباشرة المسجمة الأخرى والأعباء المنتجات 

 ىامة؛ أخطاء تصحيح إطار

 (؛....التسديد الانخفاض، الرسممة ) الارتفاع، عمميات 

 المالية السنة خلال المقررة التخصيصات و النتيجة توزيع.  

 

                                                           

 26ص ص:  ذكره، سبق مرجع ،2008جويمية  26 في المؤرخ رارقال 1
 .27ص:  المرجع السابق، نفس الصفحة، 2
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 الممكية: حقوق في تغيراتال جدول عرض -ج

 :التالي النموذج المالي المحاسبي النظام قدم لو 

مال  راس ةظملاح 
 الشركة

علاوة 
 الإصدار

فارق 
 التقييم

 إعادةفارق 
 التقييم

الاحتياطات 
 والنتيجة

        N-2 ديسمبر  31 في الرصيد
 المحاسبية الطريقة تغيير

 اليامة الأخطاء تصحيح

 التثبيتات تقييم إعادة

 المدرجة غير الخسائر أو الأرباح

 حساب في الحسابات في

 النتائج

 المدفوعة الحصص

 المال راس زيادة

 المالية السنة نتيجة صافي

      

       N-1ديسمبر  31 في الرصيد
 المحاسبية الطريقة تغيير

 اليامة الأخطاء تصحيح

 التثبيتات تقييم إعادة

 المدرجة غير الخسائر أو الأرباح

 حساب في الحسابات في

 النتائج

 المدفوعة الحصص

 المال سار  ةزياد

 المالية السنة نتيجة صافي

      

       Nديسمبر  31 في الرصيد
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 الخاصة الأموال تغير (: جدول7-1الجدول رقم )                  
 .37ص:  ذكره، سبق مرجع ، 2008جويمية  26في المؤرخ القرار المصدر:

 الممكية: حقوق في غيراتالت قائمة -د
 والميزانية، النتائج لحسابات ربطيا من الخاصة الأموال تغيرات قائمة أىمية تنبع 

 الدورة خسائر أو أرباح صورة في متمثلا النتائج حسابات عن الناجم التغير عن فتفصح

 تؤثر التي التيارات برصد تقوم كما المحتجزة، الأرباح في تغير من عنو ينجم وما المالية

 آخر في الخاصة الأموال إلى وصولا المالية الدورة أول من الخاصة الأموال بنود عمى

 1الدور.
 علاقة ذات بأنيا تتصف وضرورية مفيدة معمومات تعطي كمجموعة القوائم وىذه 

 وما والائتمان التثبيت قرارات اتخاذ في ضرورية فيي المناسب، الوقت وفي بيا وموثوق

 التقرير. أىداف تخدم وتمبي وبذلك اراتالقر  من يشابييما
 2منيا: نذكر لمبيانات الأخرى المصادر أما

 بالقوائم خاصة تحفظات أو ملاحظات من يحتويو قد وما :الحسابات محافظ تقرير• 

 .مراجعتيا تم التي المالية
حصائي مالية بيانات تتناول مفيدة معمومات عمى تحتوي والتي :الإدارة مجمس تقارير•   ةوا 

 .المستقبمية وبعض الخطط

 .التقديرية الموازنات• 

 وتحتوي داخمية أنيا منيا اعتبارات لعدة السابقة القوائم عمى المالي التحميل يعتمد 

 ىذا ولكن الرقابة، لأشكال عرضة الأكثر القوائم أنيا إلى بالإضافة الحسابات أرصدة عمى

 ميامو. أداء في التحميل منيا يستفيد لمبيانات أخرى مصادر توجد لا أنو يعني لا

                                                           

 .59لزعر محمد سامي، مرجع سبق ذكره، ص:   1
 .35 -34رضوان باصور، مرجع سبق ذكره، ص ص:   2
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 خارجية مصادر بيانات ثانيا:

 التحميل في ليس المالي المحمل تساعد إضافية بيانات الخارجية البيانات تعتبر 

 الخارجية البيانات بعض ذكر يمكن التحميل، لنتائج والتفسير التقييم عممية في بل مباشرة

 1وىي: المالي المحمل تساعد التي

 التجارية الأوساط في وسمعتيا المؤسسة لةحا عن بيانات. 

 السمسرة ومكاتب المال أسواق عن الصادرة البيانات. 

 والمؤسسات الييئات عن تصدر التي والنشرات الاقتصادية والمجلات الصحف 

 .العممي البحث ومراكز الحكومية

 والدائنين المدينون أرصدة وتأييدات والمجيزين العملاء مع المراسلات. 

 الاستشارية. بالمكات 
 التحميل المالي أدوات :الثاني المطمب
التحميمية المناسبة التي تمكنو  الأدواتان كل محمل مالي يستعمل مجموعة من  

 2المرجوة والتي نذكر منيا: الأىداف إلىمن الوصول 
 : النسب الماليةأولا

 معنى تذا علاقات بناء عمى المالي، وىي تقوم التحميل أدواتمن اىم  تعتبر 

أو جدول  بنودا من الميزانية بسطيا ومقاميا يكون نسب باستخدام المالية بين بنود القوائم
 المشتركة(   )النسب  معا أو منيما النتائج حسابات

 ثانيا: جدول التمويل
حركة التمويل من خلال  يرصد الذي الاستخدامات/ جدول الموارد يسمى او ما  

 وكيفيات الأموال مصادر وبيان الاقل، عمى لفترتين المالي كزالمر  قائمة بنود التغيرات في

                                                           

 .36 -35المرجع السابق، ص ص:   1
 .23عبد الرحمان بن سانية، مرجع سبق ذكره، ص:   2
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 عن الناتجة الأموال حركات إلى بالإضافة المدروسة، الفترة في الأموالتمك  استخدام

 .الفترة لنفس التشغيمية الدورة

 الرياضية والنماذج ثالثا: المعادلات
 المردودية أو لاقتصاديةا بالمردودية تعمق الأمر سواء بتحميل المردودية، والمتعمقة

 أرس في الاحتياج المالي، الرفع التشغيل، تحميل مخاطر وبتحميل الاستثمار، المالية،

 .الخ...التدفقات النقدية، المال العامل وتسيير
 النقدية التقديرية رابعا: الموازنات

 التدفقات بكميات لممتنبؤ تستخدم أداة وىي كشوف التدفق النقدي، أيضا وتسمى  

  وبالمواعيد التقديرية لمتحصيل والانفاق. والخارجة الداخمة لنقديةا

 التقديرية المالية القوائم خامسا:
 المتوقعة. الأرباح وحجم الاصول والخصوم لمختمف عناصر توقعية أداة وىي 

 نتائج التحميل المالي :الثالث المطمب
لجتيا بواسطة بعد الفحص الدقيق لممعمومات المالية الخاصة بالمؤسسة ومعا

 بالنسبة المحمل وضعية حسب وسائل معينة يمكننا ان نستخمص عدة نتائج تختمف

 .داخمي أولممؤسسة ان كان خارجي 
 الخارجي التحميل : نتائجأولا

 كل أو أحد تكون أن يمكن التي النتائج تختمف الخارجي المحمل باختلاف 

 1التالية: العناصر
  المالي؛ الميدان في المؤسسة بياملاحظات حول الاعمال التي تقوم 

 المنافسة؛ المؤسسات مع لممؤسسة العامة الوضعية مقارنة 

                                                           

 العموم ماستر، كميةرسالة المؤسسة،  أداء تقييم في المالي التحميل فعاليةطير الويزة، سايغي باىية فريال،   1

 .15، ص: 2015البويرة، الجزائر،  أولحاج، محند أكمي العقيد التسيير، جامعة عموم و الاقتصادية
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 القروض؛ نتائج تحمل عمى المؤسسة استطاعة ومدى المالية الوضعية تقييم 

 لممؤسسة والاستغلالية المالية الوضعية لتغير مالية سياسات اقتراح. 
 الداخمي التحميل ثانيا: نتائج

 1التالية: النتائج إلى يصل أن ماليال لممحمل يمكن

 المؤسسة؛ تواجو قد التي المالية والأخطار لممؤسسة المالي المركز من التحقق 

 المال؛ رأس تغير أو الأرباح توزيع أو التموين الاستثمار، حول قرارات اتخاذ 

 المستقبمية؛ لمتقديرات كأساس إلييا المتوصل النتائج أو المعمومات وضع 

 المؤسسة. في المالية التوازنات تطبيق مدى عمى أحكام إعطاء 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 س الصفحة.المرجع السابق، نف   1
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 خلاصة 
المالية كونو يعنى بمعالجة البيانات  الإدارةىام في  يعتبر التحميل المالي محور 

 أووتفسير القوائم المالية واستخلاص معمومات تساعد في عممية اتخاذ قرار التمويل 
 الإدارةمنو الحكم عمى كفاءة الاستثمار المناسب ومعرفة الوضع المالي لممؤسسة و 

 وتصحيح المسارات الخاطئة... الخ.
وقد اتضح لنا ان المحمل المالي يستعين بوثائق لمحصول عمى معمومات تتمثل  
 في القوائم المالية المتمثمة في الميزانية، جدول حسابات النتائج، جدول الأولىبالدرجة 

التمويل  جدول إلى بالإضافةالخاصة  الأموال تغييرات جدول الخزينة، أموال تدفقات
 باعتبارىا مصدرا رئيسيا لمتحميل المالي.

المالية لممؤسسة  الإدارةدراسة تفصيمية من قبل  إلىىذه المعمومات  إخضاعيتم  
تحميمية مناسبة كالنسب المالية والنماذج الرياضية وفقا لميدف المراد  أدواتباستخدام 

تم التوصل الييا لاكتشاف كل من نقاط القوة والضعف لدى النتائج التي  تحقيقو ثم تفسير
 .ؤسسة ومدى نجاعة سياستيا الماليةالم
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 تمييد
تبرز اىمية التحميؿ المالي في اجراء تشخيص لموضعية الحالية والتنبؤ بالمستقبمية 
ومنو تقييـ الاداء المالي فكمما زادت كفاءة الاداء انعكست عمى المؤسسة بتحقيؽ اىدافيا 

صورة لو ىو اف تقع  المتمثمة في الاستمرارية و النمو وتحقيؽ الارباح، حيث اف اسوء
المؤسسة في حالة الفشؿ المالي التي تكمف ورائيا عدة عوامؿ، تنجرعنيا اثار سمبية عمى 
المؤسسة بداية بعدـ قدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا قصيرة الاجؿ في تاريخ استحقاقيا ما 

 ييدد وجودىا.
 مف يمكف طريقة إيجاد ىذا ما دفع بالعديد مف الباحثيف والمحمميف المالييف إلى

 لذلؾ نتيجة وظيرت حدوثو واعطاء صورة حقيقة عف المؤسسة، قبؿ بالفشؿ التنبؤ خلاليا

 لبعض النماذج أدوات بوصفيا المالية النسب تستخدـ التي الدراسات مف العديد

واتخاذ الاجراءات التصحيحية لتجنب  حدوثو قبؿ بالفشؿ التنبؤ لإمكانية الإحصائية
 وقوعو.

ؿ ىذا الفصؿ سنحاوؿ عرض اىـ النماذج الكمية والنسب المالية لذلؾ مف خلا
 لمتنبؤ بالفشؿ المالي مف خلاؿ المباحث التالية:

 التحميل بواسطة المؤشرات المالية.   :الأول المبحث 
 التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة.  :الثاني المبحث 
 لمالي.اىم نماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل ا دراسة  :الثالث المبحث 
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 التحميل بواسطة المؤشرات المالية  الأول: المبحث
التنبؤ بالفشؿ عمى المؤشرات والنسب المالية كمؤشر عمى  لأغراضيعتمد التحميؿ 

المخاطر المالية التي يمكف اف تواجييا المؤسسة، خاصة اذا عجزت المؤسسة عمى 
بالفشؿ قبؿ حدوثو  أية تتنبالوفاء بالتزاماتيا اتجاه الغير حيث ظيرت عدة نماذج كم

 نعرضيا في ىذا المبحث.
 الأموالالتحميل بواسطة رؤوس  :الأول المطمب

شاط المؤسسة لابد مف دراسة التوازف المالي وذلؾ نلتقييـ الخطر المالي المتعمؽ ب
راس الماؿ العامؿ، احتياجات راس الماؿ العامؿ  أىمياعدة مؤشرات  إلىبالاستناد 

 عمى المعمومات المستخرجة مف الميزانية. والخزينة، ويقوـ
 :FR: راس المال العامل أولا
 مفيوم راس المال العامل: -1

 يعرؼ راس الماؿ العامؿ بانو:
 دوف طبيعية بصورة نشاطيا بمتابعة لممؤسسة يسمح الذي السيولة ىامش ىو 
 خؿدا موجب عامؿ ماؿ رأس فتحقؽ الخزينة، مستوى عمى مالية ضغوطات أو صعوبات

 استمرار ضماف و الصعوبات مواجية عمى يساعدىا أماف ليامش امتلاكيا يؤكد المؤسسة

  1المالي. ىيكميا توازف
الخصوـ الجارية وىو راس ماؿ الفائض  إجمالي منيا مطروحا الجارية الأصوؿ إجمالي -

 2دورة الاستغلاؿ. أثناءالمستعمؿ 
 
 

                                                           

 .92ص:، سامي، مرجع سبؽ ذكره حمدم لزعر  1 
 .83مرجع سبؽ ذكره، ص: قريشي، يوسؼ ساسي، بف إلياس  2
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 كيفية حساب راس المال العامل: -2
 1ىما: بطريقتيف العامؿ الماؿ اسيمكف حساب ر 

 الطويل( الأجل: من اعمى الميزانية )في الأولىالطريقة   -
 
 
 القصير( الأجلالطريقة الثانية: من اسفل الميزانية )في   -
 
 
 تغيرات راس المال العامل:  -3

 2راس الماؿ العامؿ ثلاث حالات لكؿ طريقة كما يمي: يأخذ

 :الميزانية أعمى منظور من -ا
 الثابتة الأصوؿ مف أكبر الدائمة الأمواؿ أي موجبة :FR > 0راس المال العامل موجب 

 المالية مواردىا بواسطة استثماراتيا جميع تمويؿ المؤسسة استطاعت الحالة ىذه في

 .العامؿ الماؿ رأس في تمثؿ فائض وحققت الدائمة

 ىذه في الثابتة الأصوؿ مف أقؿ الدائمة الأمواؿ أي :FR < 0سالب  راس المال العامل

 يستدعي الثابتة، مما المالية الاحتياجات جميع لتمويؿ كافية غير الدائمة الأمواؿ الحالة

 .التمويؿ في العجز لتغطية أخرى مالية موارد عف البحث

                                                           

1 Patrick piget, Gestion financière De l'entreprise, Pari, Edition economique, 1988, p901. 

 حالة دارسة -لممؤسسة المالية الوضعية تشخيص في المالي التحميل دورمحمد،  القادر، علالي عبد عمير 2

مرباح، ورقمة،  قاصدي مالية، جامعة و محاسبة مذكرة ليسانس، تخصص ،-الأبار لخدمات الوطنية المؤسسة
 .20 -19، ص ص: 2017الجزائر، 

 الثابتة الأصول –الدائمة الأموال = العامل المال رأس

 الأجل قصیرة دیون – المتداولة الأصول = العامل المال رأس
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 حالة وىي الثابتة الأصوؿ تساوي الدائمة الأمواؿ أي =FR: 0معدوم  راس المال العامل

 في المالية الاحتياجات تمويؿ عممية لتسيير الأمثؿ الوضع وتمثؿ الحدوث نادرة

 .المؤسسة
 :الميزانية أسفل منظور من -ب

 قصيرة القروض مف أكبر المتداولة الأصوؿ أي :FR > 0راس المال العامل موجب 

 .أماف ىامش يمثؿ مالي فائض الأجؿ، ويتبقى

 الأجؿ، القصيرة القروض أقؿ المتداولة الأصوؿ أي :FR < 0سالب  راس المال العامل

 في تسدد التي الاستحقاقات لتغطية كافية غير المتداولة الأصوؿ تكوف الوضعية ىذه في

 .القصير الأجؿ

 الأجؿ القصيرة القروض تساوي المتداولة الأصوؿ أي=FR:0معدوم  راس المال العامل

 .الحدوث نادرة وىي

 راس المال العامل: أنواع -4
 فيما يمي:تتمثؿ  أنواع أربعةلو 

 راس المال العامل الدائم:  - أ
المؤسسة لمظروؼ الطارئة التي قد  ويظير راس الماؿ العامؿ مقدار ما تحتاط ب  

 1الجارية. الأصوؿتواجييا والمتمثمة في جمع بعض العناصر عف الحركة مف 
 2ويحسب وفؽ طريقتيف:

 تةالاستخدامات الثاب – الموارد الدائمة = الصافي العامل المال راس. 

 الجاريةالديوف  – الجارية الأصوؿ = الصافي العامل المال راس. 

 

                                                           

 .31، ص: 2004الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديواف ،المالي التسيير لسموس، مبارؾ  1
 .46عدوف، مرجع سبؽ ذكره، ص:  دادي صرنا 2
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 راس المال العامل الخاص: -ب
الغير جارية، ويتـ الحصوؿ عميو  الأمواؿالخاصة بعد تمويؿ  الأمواؿىو الفائض مف 
 1غير الجارية. الأصوؿالخاصة مع  الأمواؿعف طريؽ مقارنة 

 2ويحسب وفؽ العلاقتيف:
 الديوف - الجارية الأصوؿ = الخاص العامل المال راس. 

 غير  الأصوؿ أو(القيـ الثابتة–الخاصة الأمواؿ=الخاص العامل المال راس
 (الجارية

  :الإجمالي العامل مال راس -ج

 لممؤسسة الاستغلالي النشاط التي يتكفؿ بيا الأصوؿيقصد بو مجموع عناصر 

 الأصوؿ مجموع تشمؿ وىي اقؿ أو سنة مدة في تدور التي الأصوؿ وىو مجموعة

 جاىزة(. لمتحقيؽ )قيـ القابمة حقوؽ القيـ الاستغلاؿ(، )قيـ مخزونات مف المتداولة
 3:التالية العلاقة وفؽ يحسب و

 المتداولة الأصوؿ مجموع = الإجمالي العامل المال رأس. 
 جاىزة قيـ لمتحقيؽ+ قابمة قيـ + الاستغلاؿ قيـ = الإجمالي العامل المال رأس. 

 
 
 

                                                           

 الأولى، الطبعة القرارات، اتخاذ في تحميمي عممي منيج الحديثة المالية الإدارة ابراىيـ الجزراوي، الشمّخي، حمزة   1

 .162، ص: 1998الأردف،  عماف، والتوزيع، لمنشر دار الصفاء
 .163المرجع السابؽ، ص:   2
سونطراك  حالة دراسة -اقتصادية  سةمؤس تقييم في المالي التحميل أدوات دورالديف،  شمس حمزة الرحماف عبد  3

مستغانـ،  باديس، بف الحميد عبد التسيير، جامعة ومراقبة المحاسبي تخصص التدقيؽ، مذكرة ماستر، -RTOفرع 
 .29، ص: 2016الجزائر، 
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   الأجنبي )الخارجي(:  العامل مال راس -د
يمثؿ مجموع الديوف التي بحوزة المؤسسة والتي تحصؿ عمييا مف الخارج لتمويؿ 

 1نشاطيا وىو يعبر عف الاستقلالية المالية لممؤسسة.
 2وطرؽ حسابو كما يمي:

 مجموع الديوف ميما كاف اجؿ استحقاقيا. = الأجنبي العامل المال راس 
 الأجؿطويمة  الديوف +الأجؿالديوف قصيرة  = الأجنبي املالع المال راس. 
 الأمواؿ الخاصة. – الخصوـ مجموع = الأجنبي العامل المال راس 

 الخاص. العامؿ الماؿ راس-الإجمالي العاـ ماؿ راس =الأجنبي العامل المال راس 

 العامل: مال ثانيا: احتياج راس
 مفيوم احتياجات راس المال العامل: -1

راس الماؿ العامؿ  أنيا عمى العامؿ الماؿ مف راس الاحتياجات تعريؼ يمكف
المتداولة، والذي  الأمواؿالدائمة المموؿ لجزء مف  الأمواؿ، أي ذلؾ الجزء مف الأمثؿ

 الأصوؿعند مقارنة  الاحتياجات ىذه الضروري، وتظير يضمف لممؤسسة توازنيا المالي
 3الأجؿ. القصيرة المالية المتداولة مع الموارد

 كيفية حساب احتياجات راس المال العامل: -2
 4ويحسب كما يمي:

 

                                                           

، 2009دار المعرفة الجامعية، الإسكندرية،  ،وتقييم الأداء المالي الفكر الحديث في التحميلمنير ابراىيـ اليندي،  1
 . 157ص: 

 .40بف سانية، مرجع سبؽ ذكره، ص: عبد الرحماف  2
 الجامعية، الجزائر، المطبوعات ، ديوافالجديد الرسمي البرنامج حسب المالي التسيير ,ميمود مميكة، بوشنقير زغيب 3

 .52، ص:  2010
 .174،ص:2001عماف، الأردف، ،وزيعوالت النشر دار طبعة الأولى، المالية، الادارة أساسيات الزبيدي، محمود حمزة 4

 الدورة موارد – الدورة احتیاجات=  العامل المال رأس احتياجات
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 تغيرات احتياجات راس المال العامل:  -3

 1:ىي حالات ثلاث ىناؾ
 التمويؿ، موارد مف أكبر التمويؿ احتياجات أي )موجب(: >0 المال العامل راس 

 العامؿ الماؿ راس الى بحاجة والمؤسسة احتياجاتيا كؿ تغطي لا فدورة الاستغلاؿ

 .الاستغلاؿ دورة خارج موارد إيجاد أي موجب

 مف أقؿ التمويؿ احتياجات أف يعني ىذا )سالب(: 0< العامل  العامل المال راس 

 بغير فالمؤسسة لذا الاحتياجات، تغطي الموارد الحالة ىذه وفي التمويؿ موارد

 الماؿ راس توفر أف عمييا تطبيقيا نظريا، لكف موجب العامؿ الماؿ راس الى حاجة

 .المحتممة الأخطار لمواجية موجب العامؿ

 لموارد مساوية التمويؿ احتياجات أف يعني ىذا معدوم:) 0 = العامل المال راس 

 .الاستغلاؿ دورة تغطى الحالة ىذه في التمويؿ،

 العامل: مال راس احتياجات أنواع -4
 2ىناؾ ثلاث انواع وىي:

 وىو يوضح المكونات الميمة ليذا  :للاستغلال املالع المال راس احتياجات
 الاحتياج التي ليا علاقة مباشرة برقـ الاعماؿ وتحسب كما يمي:  

                                                           

 وكالة ام BNAحالة دراسة - التجارية البنوك في المالي بالتعثر التنبؤ في المالي الأداء تقييم دورحجاـ الياـ،   1

، ص 2016وتسيير المخاطر، جامعة اـ البواقي، الجزائر،  تأميناتمذكرة ماستر، تخصص مالية ، -316 البواقي
 .23 -22ص: 

 .96ف ساسي، مرجع سبؽ ذكره، ص: الياس ب 2

 (البنكیة السلفات – أ ق د) – (الجاھزة القیم – المتداولة اصول) = العامل المال رأس احتياجات
 

 (البنكیة السلفات – أ ق د) – (غیرالجاھزة القیم  +الاستغلال قیم) = العامل المال رأس احتياجات
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 :يعبر عف الاحتياجات المالية  احتياجات راس المال العامل خارج الاستغلال
عف النشاطات غير الرئيسية والتي تتميز بالطابع الاستثنائي وتحسب مف 

ظيفية عف طريؽ الفرؽ بيف استخدامات خارج الاستغلاؿ وموارد الميزانية الو 
 خارج الاستغلاؿ، وتحسب بالعلاقة التالية:

 

 
  :وىو مجموع العلاقتيف السابقتيف ويعبر احتياجات راس المال العامل الاجمالي

الاحتياجات المتولدة عف الانشطة الرئيسية وغيرىا، وتحسب  عف اجمالي
 بالعلاقة التالية:

 
 :الثا: الخزينةث
 مفيوم الخزينة: -1

 دورة لمدة المؤسسة تصرؼ تحت توجد التي الجاىزة الأمواؿ مجموع ىي الخزينة

 ىي فورا والخزينة استخداميا المؤسسة التي تستطيع السائمة الأمواؿ مجموع أي استغلالية،

 1لأنيا تعبر عف وجود توازف مالي بالمؤسسة. الأىمية مف كبيرة درجة عمى
 كيفية حساب الخزينة: -2

 2التاليتيف: العلاقتيف وفؽ وتحسب
 

                                                           

 .53زغيب مميكة، مرجع سبؽ ذكره، ص:   1
 .65لزعر محمد سامي، مرجع سبؽ ذكره، ص:   2

=BFRex    ةجاري فيو د - قيمة الإجماليةبال ةجاري ؿو أص 

= BFRhex ديوف جارية خارج الاستغلاؿ –خارج الاستغلاؿ  ةجاري ؿو أص 

 

BFRhex + BFRex = BFRg 

 

 العامل المال رأس احتیاجات – العامل المال رأس = الخزينة
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 تغيرات الخزينة: -3

 1مختمفة وىي: حالات ثلاث لمخزينة
 لتمويؿ كافية غير الدائمة الموارد حيث والأخطر الأصعب وىي السالبة: الخزينة 

 بالديوف مقارنة السيولة توفير عاجزة عف فالمؤسسة العامؿ، راس الماؿ احتياجات

 .لمستحقةا

 الماؿ راس لاحتياج مساوي العامؿ الماؿ راس أف معناه المعدومة: الخزينة 

 مالية موارد عف البحث مف لابد لذا أماف، ىامش أي لا توفر فالمؤسسة العامؿ،

 .احتياجاتيا تغطية لضماف جديدة

 تحتاج ولا دورىا احتياجات غطت قد المؤسسة أف يعني ىذا :الموجبة الخزينة 

 جيدة. المالية الحالة أف ونقوؿ أخرى دموار  إلى
 النسب المالية الثاني: التحميل بواسطة المطمب

المالي  الأداءالمالي لتقييـ  التحميؿ أدوات مف أداة المالية اىـ النسب تعتبر
عدد كبير مف المؤشرات المالية التي تعطي  حيث تتميز بسيولة تطبيقيا وتوفير ،لممؤسسة

لمؤسسة ومدى قدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا اتجاه الدائنيف، كما فيـ كامؿ لمسيولة في ا
يتـ بيا  أخرىتنبيو مسبؽ لاحتمالية الوقوع في الفشؿ، ومف جية  إعطاءتساىـ في 

 حساب النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشؿ المالي.

 : مفيوم النسب المالية أولا
 نجد عدة تعاريؼ ليا منيا:

                                                           

 23حجاـ الياـ، مرجع سبؽ ذكره، ص:  1

 البنكیة التسبیقات – الجاھزة القیم = الخزينة
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 ىي والمقاـ البسط وقيـ ومقاـ، بسط بيف علاقة عف عبارة ىي المالية النسب 

 أف شرط-المالية القوائـ-الدخؿ وقائمة التي تعرضيا الميزانية والأرقاـ البيانات

  1لو. ومفسرة بالأداء مرتبطة العلاقة تكوف

 لو قيمة لا المقارنة ىذه ناتج و رقميف بيف وتعرؼ النسب المالية عمى انيا علاقة 

 عمييا المتعمؽ النسبة ىذه تسمى حيث عمييا متعمؽ رىأخ بنسبة قورف إذ إلا

 2المشروع. إلييا ينتمي التي الصناعة نسبة أو المرجعية بالنسبة

 النسب المالية أىميةثانيا: 
 3النسب المالية الى: أىميةترجع 

 يضاحات معمومات لنا تقدـ  وتوازنيا المالي؛ المؤسسة فعالية حوؿ وا 

 متعددة؛ لفترات سةالمؤس راتوتط متابعة مف تمكف 

 التسيير؛ قرارات باتخاذ لممسيريف والسماح لممؤسسة المالية الوضعية متابعة 
  المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا؛ إمكانيةتمكف مف معرفة 
 .تحديد مدى استطاعة المؤسسة عمى تسديد التزاماتيا الطويمة 

 التي المالي، فشؿال بحالة لمتنبؤ المالي التحميؿ نسب مف مجموعة استخداـ يمكف

 في تساىـ النسب ىذه أف إذ الدائنيف، تجاه بالتزاماتيا الإيفاء عمى المؤسسة تقيس قدرة

 القروض باستخداـ التمويؿ عمى المؤسسة اعتماد إف المالي، الفشؿ احتمالية تخميف

 4استحقاقيا. مواعيد في بالتزاماتيا الإيفاء مسؤولية يحمميا

                                                           

 الحامد دار الأولى، الطبعة ،المساىمة الشركات أسيم عوائد عمى وأثره المالي الأداء الخطيب، محمود محمد  1

 .54 33 :، ص2010الأردف،  يع،والتوز  لمنشر
، 2 الطبعة لطباعة،او  والتوزيع رنشلم المسيرة دارالمالية،  المحاسبة ، أصولآخروف و نور ابراىيـ الناصر عبد  2

 .306 -305ص:  ، ص1999الأردف، 
 .43 -42، مرجع سبؽ ذكره، ص ص: طير الويزة، سايغي باىية فريال  3
 .177 -176ص: رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص  4
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 ةالنسب المالي أنواعثالثا: 
 خمس مجموعات وكؿ مجموعة تضـ عدة نسب ىي: إلىتـ تبويب النسب المالية 

 :السيولة نسب -1
اتجاه  الأجؿالتزاماتيا قصيرة  مواجية عمى المؤسسة مقدرة السيولة نسب تقيس

 الأصوؿ ىذه بوجود النسب ىذه وترتبط الالتزامات ىذه دائنييا عندما يحيف اجؿ استحقاؽ

 سعر عند سرعة و بسيولة نقدية إلى في الأسواؽ، وتحويميا ولياتدا يمكف التي السائمة

 1السوؽ.
 واىـ ىذه النسب ىي:

 الإجمالية(. (العامة السيولة نسبة -ا
بنسبة التداوؿ، وتعتبر ىذه النسبة مف المؤشرات التقميدية في التحميؿ  أيضاوتسمى 

لمعرفة قدرة المؤسسة  وأساسي أوليانتشارا واستخداما وتستخدـ كمؤشر  وأكثرىاالمالي 
عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الاجؿ مف اصوليا المتداولة وتعتبر ىذه النسبة افضؿ 
مؤشر لمعرفة مدى امكانية الوفاء بالقروض قصيرة الاجؿ مف الاصؿ التي يمكف تحويميا 

 2الى نقدية في موعد يتزامف مع اجاؿ القروض.
 وتحسب وفؽ العلاقة التالية:   
 
 

 المتداولة خصوميا تغطية تستطيع المؤسسة فإف مرة 1ػ:ل مساوية النسبة انتك إذا

 أما لممؤسسة العالية السيولة درجة عمى يدؿ الصحيح الواحد عف المعدؿ ارتفاع ىذا كميا،

                                                           

 .118،ص2008مصر،  الإسكندرية، الجامعي، الفكر ، دارلممؤسسات المالية والإدارة التمويل أندراوس، وليـ عاطؼ  1
، الطبعة الادارة المالية الاستثمار والتمويل، التحميل المالي، الاسواق المالية الدوليةمحمد سعيد عبد اليادي،  2

 .158، ص: 2008ع، عماف، الاردف، الاولى، دار حامد لمنشر و التوزي

 المتداولة الخصوم ÷ المتداولة الاصول= العامة السيولة نسبة
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 المؤسسة وضع تـ إذا إلا ناقص التحميؿ يبقى ناقوس الخطر، دؽ يجب العكس حالة في

 يمكف ىنا لمصناعة العادي المتوسط أو معدؿ مع سبةالن بمقارنة الصناعي، محيطيا في

 1.الأجؿ قصير المالي اليسر حالة عمى نيائي حكـ إصدار
 فزيادة تفسير واضح، بدوف تقرا أف يمكف لا النسب أف إلى للإشارة نعود إننا إلا

 يكوف فقد معينة، درجة إلى مقبولة تكوف أف يمكف الزيادة ولكف جيد أمر ىو  النسبة

 وعدـ المخزونات تراكـ بسبب المتداولة الأصوؿ مف عنصر زيادة نتيجة النسبة ارتفاع

 النقديات عنصر زيادة بسبب النسبة زيادة تكوف وقد مقبوؿ، غير أمر وىو تصريفيا

 الربحية وتقميؿ لدييا لسيولة الجيد المؤسسة استخداـ عدـ عمى يدؿ فييا مما مبالغ بصورة

 استخداـ عدـ نتيجة وتضخمو الزبائف حساب تراكـ دةزيا بسبب ربما أو لذلؾ، نتيجة

 2الزبائف. حسابات ومتابعة التحصيؿ في جيدة سياسات

 السيولة الحالية. نسبة -ب
 كالمخزوف السيولة المنخفضة الأصوؿ لبعض السابقة النسبة لاحتواء نتيجة

 مساوية ةالسريع السيولة نسبة لتصبح حذفيا تـ الجارية الأصوؿوباقي  مقارنة السمعي

 القبض وأوراؽ المؤقتة، النقد، الاستثمارات( سيولة الأكثر الجارية الأصوؿ قسمة لحاصؿ

 الخصوـ عمى)نقد إلى تحويمو بإمكانية احتماؿ يوجد الذي السمعي المخزوف والمدينوف،

 الالتزامات لتغطية الفجائية الطمبات مواجية عمى القدرة النسبة تختبر ىذه حيث الجارية،

 3المخزوف. مف البضاعة بيع إلى الحاجة دوف التداوؿ سريعة أصوؿ داـباستخ
 ويمكف صياغتيا بالعلاقة التالية:

                                                           

 قطاع في تطبيقية سةدرا -مالي ال بالفشل والتنبؤ المالي الأداء تقييم في المالية المعمومة دوربوضيمؼ صفاء،  1

، 2018لجزائر،اوتدقيؽ، جامعة فرحات عباس، سطيؼ، مالية دكتوراه، تخصص محاسبة أطروحة، -ومشتقاتو الحميب
 .57ص: 

 .47 - 46سايغي باىية فريال، مرجع سبؽ ذكره، ص ص: طير الويزة،    2
 .57بوضيمؼ صفاء، مرجع سبؽ ذكره، ص:  3 
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عندما تكوف مدة  الواحد تساوي الطبيعي اف تكوف قيمة ىذه النسبة عمى الأقؿ مف

استحقاؽ الديوف اياما فقط، اما في حالة كوف مدة استحقاؽ الديوف تفوؽ الاسبوع او 
السائمة بدوف  الأمواؿالشير فمف الامثؿ اف تقؿ ىذه النسبة عف الواحد، أي لا نترؾ 

 1استعماؿ في اصوؿ اخرى لتحقيؽ المردود.
 محصورة قيميا تكوف أف وىو النسبة بيذه خاص لممقارنة آخر معيار اعتبار يمكف

  المؤسسة في نقدا السيولة حالة عمى تعبر النسبة ىذه أف ذلؾ] 0.3:0.2[المجاؿ  في
 القيـ تمؾ بكؿ الاحتفاظ أف ذلؾ لأياـ إلا الديوف كؿ تغطية في تستمر أف يمكف لا التي

 غير في السيولة مف لجزء تجميد يعني طويمة لفترة الأجؿ قصيرة الديوف يقابؿ بما الجاىزة

 .2 استغلاؿ

 .المختصرة السيولة نسبة -ج

 بواسطة الأجؿ قصيرة الديوف كؿ تغطية مدى المختصرة السيولة نسبة تبيف

 القيـ في المتمثمة فالحقوؽ ف،راالدو  بطيء المخزوف ذات المؤسسات في خاصة الحقوؽ

 الديوف لتسديد استجابة أسرع ىي الجاىزة والقيـ لمتحقيؽ( القابمة القيـ (الجاىزة غير

   3المخزونات (. ( الاستغلاؿ قيـ مف المستحقة
 وتحسب وفؽ العلاقة التالية:

 
 
 

                                                           

 .42الديف، مرجع سبؽ ذكره، ص:  شمس حمزة الرحماف عبد  1
 .114باصور رضواف، مرجع سبؽ ذكره، ص:   2
 .47 :ص ذكره، سبؽ مرجع لسموس، مبارؾ  3

 الأجل قصیرة الدیون ÷الجاھزة  القیم= الحالية السيولة نسبة 
 

 الأجال قصیرة الدیون ÷الجاھزة (  غیر القیم+الجاھزة القیم)  =المختصرة السيولة نسبة
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 عمى أنو إلى يشير الذي (1:1) المختصرة السيولة لنسبة الأمثؿ المعيار ريعتب

 غير الجاىزة والقيـ الجاىزة القيـ مف كؿ مجموع أف تساوي عمى تعمؿ أف المؤسسة

 لا إذ] 0.5:0.3 [المجاؿ مع النسبة ىذه تقييـ يتـ وأيضا الأجؿ، قصيرة الديوف بمجموع
 وىو الأقصى والحد 0.3 ب الأدنى الحد ليا حدد قد و كبيرة النسبة ىذه تكوف أف يجب

 دوراف المؤسسات ذات في ( الجاىزة غير و الجاىزة القيـ تكوف أف أي 0.5 الضماف حد

 1أقؿ. أو الأجؿ قصيرة الديوف نصؼ إلى تساوي  )العادي أو السريع المخزوف
 نسب الييكمة: -2

 جانب لكؿ والموضوعية المالي لممؤسسة الييكؿ دراسة في تساعد التي النسب ىي

 وىذه الأصوؿ مجموع إلى الثابتة وؿصالا نسبة مثؿ: المالي المركز قائمة جوانب مف

. لعناصر بالنسبة الأمر وكذلؾ الأصوؿ رصلعنا النسبي التوزيع تظير النسب  2الخصوـ
 و اىـ النسب التي تساعد عمى ذلؾ ما يمي:

 نسبة التمويل الدائم: -ا
 الأصوؿ تغطية مدى إلى تشير وىي ، الماؿ لرأس أخرى ةصياغ النسبة ىذه تعتبر

 3التالية: بالعلاقة وتحسب الدائمة الأمواؿب الثابتة
 

               
 4النسبة: ليذه حالات ثلاث  توجد
 0: وىذا يدؿ عمى اف راس الماؿ العامؿ يساوي  =1نسبة التمويل الدائم  

                                                           

 .114 -113رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص ص:   1
 .54مرجع سبؽ ذكره، ص:  ، إسماعيؿ منير شاكر محمد،  2
 .28محمد، مرجع سبؽ ذكره، ص:  القادر، علالي عبد عمير  3
 .38الديف، مرجع سبؽ ذكره، ص:  شمس حمزة الرحماف عبد  4

 الثابتة الاصول÷ الدائمة  الأموال = الدائم التمويل نسبة
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  ء مف الأصوؿ الثابتة مغطى ىذا يدؿ عمى اف جز  :1<نسبة التمويل الدائم
بشرط الملائمة بيف استحقاقية  أخمتأي اف المؤسسة  الآجؿبقروض قصيرة 

 الأصوؿ وسيولة الأصوؿ.

  أي المؤسسة تغطي مخزوناتيا براس الماؿ العامؿ  :1>نسبة التمويل الدائم
 الصافي الموجب المحقؽ.

 ة في ارتياح.فيذه النسبة يجب اف تكوف اكبر مف الواحد حتى تعمؿ المؤسس
 نسبة التمويل الخاص: -ب

 في تساعد وبالتالي الخاصة، لأصوليا المؤسسة تغطية مدى عف النسبة ىذه تعبر

 كيامش العامؿ الماؿ رأس مف الأدنى الحد لتوفير الآجؿ طويمة القروض تحديد حجـ

 1التالية: بالعلاقة وتحسب أماف
 
 2نميز الحالات التالية ليذه النسبة:و 

 ىذا يدؿ عمى اف راس الماؿ العامؿ الخاص  :0 =تمويل الخاص نسبة ال
معدوـ أي اف الأصوؿ الثابتة مغطاة بالأمواؿ الخاصة اما الديوف طويمة الاجؿ 
اف وجدت فيي تغطي الأصوؿ المتداولة وبالتالي يتكوف راس ماؿ عامؿ 

 صافي.
  بأموالياة ىذا يعني اف المؤسسة تموؿ قيميا الثابت :1 >نسبة التمويل الخاص 

 الآجؿقيمة الديوف طويمة  إلى بالإضافةالخاصة وىناؾ فائض مف ىذه الأمواؿ 
 لتمويؿ عناصر الأصوؿ المتداولة.

                                                           

 محمد، مرجع سبؽ ذكره، نفس الصفحة. القادر، علالي عبد عمير  1
 .39جع سبؽ ذكره، ص: الديف، مر  شمس حمزة الرحماف عبد  2

 الثابتة أصول ÷  الخاصة الأموال = الذاتي التمويل نسبة
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عمييا فوائد أي تزيد  الآجؿغير لائقة لممؤسسة لاف الديوف طويمة  الوضعية وىذه
ماؿ العامؿ تكاليؼ الدورة، والأصوؿ المتداولة ليس ليا فوائد وىذا ما يجعؿ لراس ال في

 الصافي حدا معينا.
  نقوؿ اف المؤسسة تستعمؿ الأمواؿ الخاصة مف  : 1 <نسبة التمويل الخاص

  1اجؿ تمويؿ كؿ الأصوؿ الثابتة وجزء مف الأصوؿ المتداولة.
 التحميل بواسطة المردودية :الثالث المطمب

تستخدميا  تعد المردودية كيدؼ مالي بالنسبة لممؤسسة مف اىـ النسب المالية التي
في الحكـ عمى مدى نجاحيا في تطبيؽ مخططاتيا ومدى قدرتيا عمى تسديد  الإدارة

يستفيد مف ذلؾ المستثمريف والدائنيف وذلؾ بعد تحميؿ جوانبيا المالية و  التزاماتيا
 الاقتصادية التجارية، ... الخ.

 : تعريف المردودية.أولا
 نشاطيا، إطار في دائمة بصفة الأرباح تحقيؽ عمى المؤسسة قدرة ىي المردودية

 قائمتي حسابات مف بنودىا عمى الحصوؿ يتـ مختمطة نسب المردودية نسب وتعتبر

 2والميزانية. النتائج
 إلىذلؾ التصرؼ الاقتصادي اليادؼ  أنياكـ يمكف تعريؼ المردودية عمى 

والموارد  لمجموعة مف الموارد المتاحة وتقاس بالعلاقة ما بيف النتيجة الأمثؿالتوظيؼ 
 3المستغمة، وعميو يمكف تحديد نسبة المردودية بالعلاقة التالية:

                           
                     

                                                           

 .53طير الويزة، سايغي باىية فريال، مرجع سبؽ ذكره، ص:  1 
 .107لزعر محمد سامي، مرجع سبؽ ذكره، ص:  2
 انعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي عمى الأداء المالي لمشركات المدرجة في السوق المالي،عقبي حمزة،   3

 .128، ص: 2017حمد خيضر، بسكرة، الجزائر، دكتوراه، تخصص محاسبة، جامعة م أطروحة

 الموارد ÷تائج الن =المردودية 
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لموارد  لأمثؿكما تمعب دورا ميما في تاميف نمو المؤسسة مف خلاؿ الاستغلاؿ 
 الأخذائد مع المؤسسة مف خلاؿ قياس كفاءة ورشد استخداـ الموارد مف اجؿ تعظيـ العو 

الاحتياجات الدنيا لكؿ القوى  إشباعبالحسباف تكمفة الفرصة البديمة، وتعسى الى ضماف 
المنتجة في المؤسسة، كما انيا تمعب دورا ىاما في تحقيؽ التوازف مف خلاؿ تحقيؽ الحد 

  1الادنى مف المردودية.
 ما يمي:  أىمياويتـ تحميؿ المردودية بعدة نسب 

 ة التجاريةنسب المردودي -1
 النتيجة بنسبة عنيا ويعبر الربح مجمؿ نسبة أو الربح بيامش أيضا تسمى

 بسطيا عف النشاط ربحية نسبة تمييز يتـ أنو بحيث الأعماؿ، رقـ إلى الإجمالية المحققة

 استخداـ لأف وذلؾ الصافية النتيجة فييا تعتمد التي تمؾ عف النتيجة الإجمالية في ممثلا

 أو الموزعة والأرباح المالية )الضرائب التكاليؼ قبؿ النشاط نتيجة أي يةالإجمال النتيجة

 ) المالية التكاليؼ ) سياسة المالية والسياسة الاىتلاؾ سياسة مف كؿ تأثير يُمغي ،)الفوائد

 التمويؿ الخارجي تأثير باستنباط يسمح النسبتيف بيف والمقارنة التوقع، عف الناجمة وتمؾ
 .المؤسسة عمى

 :يمي كما لنسبة المردودية التجارية الممثمة العلاقة فوتكو 

                  
 

 مقدار وتوضح المبيعات مف الربح تحقيؽ عمى المؤسسة قدرة السابقة النسبة تبيف

 الدلالات إلى إضافة المبيعات، صافي مف واحدة وحدة كؿ تحققت مقابؿ التي الأرباح

 تدؿ المناسب، بالمعيار مقارنتيا بعد كانت إيجابية إذا أنَّو ىو النسبة تقدميا أف يمكف التي

 أخرى جية ومف المبيعات، في للأرباح ممثلا مصدر أىـ تفعيؿ في لممؤسسة قدرة عمى

                                                           

 .129المرجع السابؽ، ص:   1

 الأعمال رقم ÷النتیجة   =المردودية التجارية نسبة  
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لمبيعاتيا،  تحصؿ أف يمكف التي الاضطرابات مختمؼ تأثيرات عف بعيدة المؤسسة تكوف
 مف النقدية الوحدة فييا اىـتس التي المشاركة مقدار عمى تدؿ فالنسبة ذلؾ إلى إضافة

 1النتيجة. تحقيؽ في المبيعات

 .نسبة المردودية الاقتصادية :ثانيا

قدرة لمؤسسة عمى تحقيؽ نتائج جيدة  أنيايمكف تعريؼ المردودية الاقتصادية عمى 
  2( مقارنة براس الماؿ المستثمر، وىي ترجمة لنتيجة النشاط التجاري.رباحأ)

 ما تمثؿ وبالوحدات النتيجة عمى لمحصوؿ أصوؿ مف خدـاست ما النسبة ىذه تبيف

 إجمالية، نتيجة مف المتداولة الأصوؿو  الثابتة الأصوؿ مف الواحدة النقدية الوحدة تعطيو
  3.الأصوؿ ىذه مردودية في بقدر ما ىي المستخدمة الأصوؿ ضخامة في ليس فالعبرة

 ويعبر عنيا بالعلاقة التالية:
 

 التي التشغيمية والقرارات والإجراءاتكفاءة السياسات  ستعك النسبة ىذه تحسف

 4الإدارة. اتخذتيا

 نسبة المردودية المالية ثالثا:

 النتيجة بقسمة  )الخاصة الأمواؿ( الممكية  حقوؽ عمى العائد معدؿ يحسب

 أصحاب أمواؿ استغلاؿ في الإدارة كفاءة يوضح إذ الخاصة الأمواؿ عمى الصافية

 لأف الإدارة فعالية قياس عند بالشمولية ويتميز منيا، أرباح تحقيؽ عمى وقدرتيا المؤسسة

                                                           

 .116رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص:   1
2 J.Saulquin et C.H.d’Arcimol, Gestion Financière, édition VUIBERT, 1993; p44. 

 .52 :ص ذكره، سبؽ مرجع لسموس، مبارؾ 3
 . 62ص:  ،ذكره سبؽ مرجع الخطيب، محمود محمد  4

 مجموع الأصول ÷الإجمالیة  النتیجة = نسبة المردودية الاقتصادية
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مف قرارات  كؿ لمردودية مقياساً  أي رأسماؿ ىيكؿ ومردودية الأصوؿ مردودية يقيـ
 1والتمويؿ. الاستثمار

 ويعبر عنيا بالعلاقة التالية:
 
 

 أوطاع الحكـ عمى مدى كفاية ىذه النسبة يتـ بالمقارنة مع مؤسسات نفس الق
انو  إلاالفائدة والمستوى العالي ليذه النسبة دليؿ عمى كفاءة المؤسسة  أسعارالمقارنة مع 

في بعض الحالات لا يعتبر كذلؾ، لاف النسبة العالية الناتجة عف مستوى عالي مف 
  2مستوى عاؿ مف الخطورة. يصاحبياالخاصة  الأمواؿالديوف ومستوى منخفض مف 
المؤسسة في  إدارةة الاقتصادية وكذا المالية كفاءة وفعالية تقيس مؤشرات المردودي

لذلؾ نجد اف مؤشرات المالية والاقتصادية ىي مجاؿ اىتماـ المستثمريف  الأرباحتحقيؽ 
  الجدد والمسيريف والمقرضيف فالمستثمريف يمكنيـ معرفة المؤسسة التي يمكنيا اف تثرييـ

عند  بالأمافسسة، والمقرضوف يشعروف والمسيريف يستطيعوف التحقؽ مف نجاح المؤ 
  3اكثر مف تمؾ التي لا تحققيا. أرباحالممؤسسة التي تحقؽ  أمواليـ إقراض

 
 
 
 
 

                                                           

 .59بوضيمؼ صفاء، مرجع سبؽ ذكره، ص:   1
 .133عقبي حمزة، مرجع سبؽ ذكره، ص:   2
 .384مرجع سبؽ ذكره، ص:  مفمح محمد عقؿ،  3

 الخاصة الأموال ÷الصافیة  النتیجة =المردودية المالي  نسبة
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 التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة الاقتصادية :الثاني المبحث
المؤسسة الى مشاكؿ وخسائر مالية تيز استقرارىا وتفقدىا الاماف  كثيرا ما تتعرض
 عمى تحافظلمالي الحالي والمستقبمي، اف لـ الميتميف بوضعيا امف طرؼ عملائيا 

ليا، ما يجعميا عاجزة عف تسديد التزاماتيا طويمة  الأداء لمؤشرات المناسبة المستويات
في وقتيا المحدد، ىذا العجز لـ يكف وليد المحظة وانما نتيجة عدة اسباب  الآجؿوقصيرة 

لوقوع في الفشؿ المالي ما يعني  تصفيتيا، ىذا وعوامؿ لابد مف معرفتيا  لتجنب خطر ا
 ما سيتـ التطرؽ اليو مف خلاؿ مطالب ىذا المبحث.

 التنبؤ بو أىميةماىية الفشل المالي و  الأول: المطمب
وتداخؿ  الإفلاسو المالي مع كؿ مف العسر المالي  نظرا لارتباط مفيوـ الفشؿ

برازىذه المصطمحات ضبط  إلىالمحاولة  إلىالمفاىيـ مع بعضيا دفعنا   أوجو وا 
 الاختلاؼ فيما بينيا.

 المالي  الفشل : مفاىيم حولأولا

 مفيوم الفشل المالي -1

 استحقاقيا موعد يأتي عندما التزامات دفع عمى المنشاة قدرة عدـ عف عبارة ىو

 وتتفاعؿ تفاعمت التي والعوامؿ الأسباب مف العديد عف ناجـ لكفو  المحظة نتاج ليس فيو

 سداد مقدرتيا عمى عدـ مف المنشأة عمييا التي الحالة إلى وتؤدي الزمنية المراحؿعبر 

 1.التشغيميأو  والنقدي المالي توازنيا استعادة أو التزاماتيا،

                                                           

-تطبيقية  دراسة -فمسطين  في العاممة المصرفية المنشأت بتعثر لمتنبؤ مقترح نموذجمطر،  جياد و شاىيف عمي 1
 .856، غزة، فمسطيف، ص: 2011، 4، العدد 25إنسانية(، مجمد  عموـللأبحاث ) جامعة النجاح ، مجمة
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 ضمنيا مف والتي التكاليؼ كؿ تغطية عوائدىا عف عجز المؤسسة بفشؿ نعنيو 

 المستثمر الماؿ عمى راس دعائ تحقيؽ عمى الإدارة قدرة عدـو  الماؿ راس تمويؿ تكمفة

      1الاستثمارات. لتمؾ المتوقعة المخاطر و يتناسب
 مف تعاني التي تمؾ فقط الفاشمة ليست المؤسسة أف كد احد الباحثيف عمىؤ وي
نماو  مالية مشاكؿ  مالية، كضعؼ عراقيؿ إلى تؤدي قد صعوبات تترقب التي أيضا ىي ا 

 2الخ. ...،الاضطرابات النشاط، كثرة ج، ضعؼالتمويف والإنتا ظروؼ المردودية، صعوبة
 مالي وىما كالتالي:                                         والأخرولمفشؿ مفيوماف احدىما اقتصادي 

 التكاليؼ تغطية كؿ في المؤسسة عوائد تعجز عندما وذلؾ الفشل الاقتصادي: -ا    

 تحقيؽ عمى الإدارة قدرة يعني أنو آخر بمعنى أو الماؿ، راس تمويؿ كمفة ضمنيا ومف

 3الاستثمارات. لتمؾ المتوقعة والمخاطر المستثمر يتناسب الماؿ راس عمى عائد
 الوفاءو  لمدائف التزاماتيا سداد المنشأة تستطيع لا الحالة ىذه في الفشل المالي: -ب

 4عمييا. المستحقة بديونيا
 مفيوم العسر المالي -2

 التزاماتيا مواجية عمى الشركة أو المؤسسة درةق عدـ المالي بالعسر يقصد

 عدـ الخيار حرية فقداف إلى القريب المستوى بيا عمى سيؤدي مما مواعيدىا في المستحقة

 الحصوؿ فرص فوات أيضاالمتاحة،  الفرص استغلاؿ وكذا بالالتزامات الوفاء عمى القدرة

 الاستثمارات بعض تصفية ىإل فتؤدي البعيد المستوى عمى أما النقدية، الخصومات عمى

                                                           

 الشركات بفشل التنبؤ في المالي التحميل أساليب استخدام الوتار، محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد 1 

 وراقلل  العراق سوق في المدرجة العراقية الصناعية المساىمة الشركات من عينة عمى دراسة الصناعية: المساىمة

 .12ص،العراؽ وصؿالم جامعة ،2010، 100العدد ،32المجمد  والاقتصاد، الإدارة كمية الرافديف، تنمية مجمة ،المالية
2J.F.Daigne" dynamique de redressement d’entreprise "éd d’organisation, Paris, 1986, P27 

 .273 :ص ذكره، سبؽ مرجع ،بالفشل والتنبؤ الأداء المالي لاغراض تقييم التحميل الزبيدي، محمود حمزة3
 .859سبؽ ذكره، ص:  مرجع مطر، جياد و شاىيف عمي 4
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 وتصفية كبير، كالإفلاس خسائر إحداث في يتسبب مما غير مناسب وقت في الأصوؿو 

 فالعسر والمستثمريف وبالتالي والمورديف لمدائنيف خسائر مف عمييما يترتب ماو  المؤسسة
 يتـو  الغير اتجاه بالتزاماتيا والوفاء بالسداد المؤسسة قدرة عدـ يعني مجممو في المالي

 1المتداولة. والالتزامات المتداولة الأصوؿ بيف الفائض المقدر أساس عمى العسر تصنيؼ
 فنجد: العسر مف نوعيف بيف التفريؽ يمكننا و

 مف أكبر المتداولة الأصوؿ قيمة فيو تكوف الذي العسر في يتمثؿ : الفني المالي العسر أ

 الأصوؿ بعض بيع وجيزة فترة خلاؿ ايمكني المؤسسة أف المتداولة بمعني الالتزامات قيمة

 النقدي الموقؼ في تكمف ىنا فالمشكمة عمييا وبالتالي المستحقة الالتزامات لسداد المتداولة

 2التدفقات. بعسر العسر مف النوع ىذا عمى يطمؽ لذلؾ المالي وليس لممؤسسة
 عطيتأ ما فإذا أقؿ ولا أكثر لا وقت مسألة إلا ىو ما الفني المالي العسر إذف

 بعبارة بسيولة، الفني المالي عسرىا مف التخمص استطاعت الكافي الوقت المالية الإدارة

 فيو وليذا قصير أجؿ في الجاىز النقد توفر بعدـ يتعمؽ الفني المالي العسر إف أخرى

 3المؤسسة. عمى حقيقيا خطرا يشكؿ ولا بسيط عسر
 أقؿ المتداولة الأصوؿ قيمة فيو تكوف الذي العسر ذلؾ وىو الحقيقي:  المالي العسر ب

 أصوليا مف جزء بيع إلى لمجوء بالمؤسسة يضطر قد مما المتداولة الالتزامات قيمة مف

 بالمطالبة الالتزامات أصحاب فيو يقوـ قد طويلا وقتا يستمزـ قد بالطبع وىذا الثابتة
 تعتبر نيالف المالي العسر فحالة عميو تصفيتيا، وبناءا أو المؤسسة عمى بالإشراؼ

 4المالي. الفشؿ لحالة الحقيقية المقدمة

                                                           

ورقمة  بولاية المتوسطة و الصغيرة المؤسسات من لعينة المالي الفشل توقع أدوات تطبيقبوبكر الصديؽ،  1
 .3، ص: 2017ائر، الجز  ورقمة، مرباح، قاصدي كمية، جامعة مذكرة ماستر، تخصص مالية (،2011-2013)
 المرجع السابؽ، نفس الصفحة. 2
 .163رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص:  3
 .3بوبكر الصديؽ، مرجع سبؽ ذكره، ص:  4
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 تكوف عندما وينشأ خطورة الأشد المالي العسر حالة ىو الحقيقي المالي العسر أف حيث

 لموفاء تكفي لا المؤسسة تمتمكيا التي )الأصوؿ( الموجودات لجميع السوقية القيمة

 فإف لبيع موجوداتيا الكافي الوقت لممؤسسة أعطيت لو حتى أنو أي المالية، بالتزاماتيا
 القيمة تنخفض عندما الوضع ىذا وينشأ المالية، الالتزامات لسداد تكفي لا البيع حصيمة

 مف النوع ىذا يؤدي ما وكثيرا مطموباتيا عف المؤسسة تمتمكيا التي السوقية لمموجودات

 1التسديد. عف لعجزىا المؤسسة نشاط إنياء و تصفية إلى المالي العسر
 يوم التعثر المالي:مف -3

 لممؤسسة التشغيمية يمكف لمتدفقات لا مالية وضعية "عمى انو  المالي يعرؼ التعثر

 مدفوعات القضائية، النفقات كديوف المورديف،(الجارية  الالتزامات لمقابمة كافية أف تكوف

 2."التصحيحية  بالإجراءات القياـ المؤسسة يمزـ ما ،)الفوائد
 لعدد الخسائر وتراكـ السيولة نقص لحالة المؤسسة فيو ضتتعر  الذي فيو الوضع

 قدرتيا عدـ إلى أيضا ذلؾ يرجع كما خاطئة، مالية و إدارية لقرارات كنتيجة السنوات مف

 المؤسسة أف القوؿ يمكف وبالتالي نشاطيا، تنظـ التي والقرارات القوانيف مع التكييؼ عمى

 المتحققة الخسائر تشير متتالية، حيث 3 نواتس ثلاثة لمدة خسائر حققت إذا ماليا متعثرة

 3لممؤسسة. المالية لمبنية النسبي بالتوازف مخؿ انخفاض إلى والمتتابعة
 
 
 

                                                           

 .278المتقدمة، مرجع سبؽ ذكره، ص:  المالية الإدارة الزبيدي، محمود حمزة 1
2 Ross-westerfield –JAFF, Corporate finance, the mac grow Hill premise on Line , Sixth 

edition, 2002, p 859.   
 النيضة دار التحميل، منيج التنبؤ، العلاج، التشخيص، : لممشروعات المالي الفشل السلاـ شاكر ، عبد نبيؿ 3 

 .13، ص: 1989القاىرة، مصر،  العربية،
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 مفيوم الافلاس: -4
ىو اف تعمف المؤسسة انيا غير قادرة عمى الوفاء بالتزاماتيا اماـ الدائنيف، وحينيا 

ة لتسديد اكبر قدر ممكف مف ىذه تقوـ المؤسسة بتصفية كؿ املاكيا وحساباتيا البنكي
 1الالتزامات ثـ تخرج مف سوؽ العمؿ.

الخصوـ  عناصر دفع استحقاؽ أجاؿ بمقارنة الإفلاس خطر درجة تحدد حيث
 اختصار يتـ السيولة( ليذا درجة(الأصوؿ عناصر تحقيؽ أجاؿ مع)التسديد )أجاؿ

  2الدفع. عف المؤسسة توقؼ حالة بعبارة الإفلاس
 عف المؤسسة وتوقؼ المالي لمفشؿ حتمية نتيجة والتصفية الإفلاس يعتبر وبذلؾ

 محددة لمعايير وفقا تفمس لـ ما قانونيا التصفية إجراء يمكف لا أنو نشاطيا، إلا مزاولة

 المحكمة لحكـ خضعت قد أنيا إلى للإفلاس، بالإضافة المنظمة القانونية القواعد بموجب

 تحقؽ ولا التقاعد مف تقترب المؤسسة باف الإدارة تشعر وعندما السبب وليذا بالتصفية،

 تكوف التصفية فاف بالتراجع ليا يسمح لا موقع في المقابؿ وفي الأىداؼ مف الأدنى الحد

 الحؿ باعتباره الإدارة تتخذىا التي القرارات أصعب مف كونو رغـ ليا الأخير القرار ىي

 قانوني إجراء ىي التصفية أف لىإ ذلؾ يشير كما الدائنيف، عميو يجبرىا الذي الأخير
 ىذ تكوف أف الممكف ومف نقد إلى المؤسسة تمتمكيا التي الأصوؿ تحويؿ يتـ بموجبو

 بإجراء المتخصصة المحكمة إلى )الملاؾ(المديف يقدمو بالتماس وذلؾ اختيارية التصفية

 راءجإب المختصة لممحكمة الدائنيف بالتماس وتتـ اختيارية غير تكوف أف أو التصفية

 3استحقاقيا. بتواريخ عمييا المستحقة الالتزامات بتسديد المؤسسة وفاء عدـ بسبب التصفية
 

                                                           

1 https://ar.m.wikipedia.org/wiki/(17/5/2020تاريخ الاطلاع: ) الافلاس  
2 ST-PIERRE Josée , La gestion financière des PME Théories et pratiques  PUQ , 

Québec, 1999, P 240. 

 .275ذكره، ص:  سبؽ مرجع بالفشؿ، والتنبؤ الأداء المالي: تقييـ التحميؿ الزبيدي، محمود حمزة 3 
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 ثانيا: مظاىر الفشل المالي
 1وجود مظيراف رئيسياف لمفشؿ المالي يتمثلاف في: إلىالدراسات  أشارت

 الأمواؿ عمى مناسب عائد تحقيؽ في المؤسسة بفشؿ تمثؿ :اقتصادي مظير -1

 مف أقؿ الاستثمار عمى عائد تحقيؽ المؤسسة في عمى الحالة ىذ وتنطبؽ فيو المستثمرة

 . فيو المستثمرة للأمواؿ المرجحة التكمفة

 أبعد ىو ما إلى أو المالي العسر درجة إلى المؤسسة وصوؿ في يتمثؿ مالي: مظير -2

 ونيةالقان الناحية مف معسرة وتعد المؤسسة القانونية، التصفية وضع إلى أي ذلؾ مف

 إلى تصؿ لكنيا لالتزاماتيا الدفترية القيمة مف أقؿ لموجوداتيا الدفترية القيمة تصبح عندما

 ديونيا. تسديد عف تعجز عندما المالي الإفلاس أو التصفية حالة
 أف إلى تشير التيالمظيريف السابقيف نجد مجموعة مف المظاىر  ىإل بالإضافة

 2تتمثؿ في: الفشؿ إلى متجيةالمؤسسة 
 وبشكؿ  الاقتراض عمى المتزايد كالاعتماد لمشركة، المالي الييكؿ في الاختلاؿ

 .المالي الرفع زيادة عمى والعمؿ لأجؿ،ا قصير الاقتراض خاص

 تباع التقني التطور مسايرة عمى الشركات بعض قدرة عدـ في  التقميدية الوسائؿ وا 
 الأحياف بعض في وفاعميتيا كفاءتيا بانخفاض تتصؼ قد التي مياميا إنجاز

 .الشديدة المنافسة ظروؼ ظؿ في خاصة

 الييكؿ ملاءمة وعدـ الشركة أنشطة إدارة في والإدارية المالية الكفاءة ضعؼ 
 .التنظيمي

                                                           

 تطبيقية دراسة- لمتنبؤ بالفشل المالي sherrodاستخدام نموذج رافعة ابراىيـ الحمداني، ياسيف طو ياسيف القطاف، 1

، مجمة جامعة الانبار لمعموم الاقتصادية -في الشركة العامة لصناعة الادوية والمستمزمات الطبية في نينوى
 .462العراؽ، ص:  الموصؿ، جامعة ،2013 لسنة 5 مجمد ،10 العددوالادارية،كمية الادارة والاقتصاد، 

 .13الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد  2
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 المستمر الارتفاع إلى يؤدي الذي الأمر العامؿ، الماؿ رأس عمى الرقابة ضعؼ 

 .المبيعات لحجـ بالنسبة والمدينيف البضاعة بنود في

 المربحة الأنشطة عمى التعرؼ في كةالشر  فشؿ. 
 الختامية الحسابات إعداد في التأخير. 
 تقديـ عف بالتوقؼ تيديداتيـ مف الرغـ عمى المورديف مستحقات دفع في التأخير 

 لدى الشركة عمى قضايا رفع عمى والعمؿ قانونية إجراءات واتخاذ الأولية المواد
 .المختصة المحاكـ

 محمياً  المنتجة أو المستوردة المنتجات مف المنافسة وتزايد المبيعات انخفاض. 

 قادمة لسنوات ذلؾ استمرار واحتماؿ متتالية لفترات وتدىورىا الربحية تدني. 

 لممصارؼ وتقديميا الختامية الحسابات إعداد في التأخر. 

 الفشل المالي أسبابمراحل و  :الثاني المطمب
سمبا عمى المؤسسة، ما يجعميا تمر تؤثر  أسبابترتبط عممية الفشؿ المالي بعدة 

التصحيحية في  الإجراءاتوالتصفية اذا لـ تتخذ  الإفلاسحالة  إلىبعدة مراحؿ وصولا 
 وقتيا المناسب.

 : مراحل الفشل الماليأولا
 إلىاتفقت اغمب الدراسات عمى اف المؤسسة تمر بعدة مراحؿ قبؿ اف تصؿ 

 1مرحمة الفشؿ تتمثؿ في:
 غير بصورة أو ةأفج متدىورة تصبح المؤسسة لا أف فيو شؾ لا اممالنشوء:  فترة -1

نما متوقعة  مثؿ الإدارة قبؿ مف معالجتيا يمكف التي المؤشرات بعض ىناؾ تكوف وا 

 طرؽ وتقادـ المباشرة غير التكاليؼ في المستمر والتزايد المنتجات عمى الطمب في التغيير

                                                           

 مقاولات قطاع عمى تطبيقية دراسة - الشركات بتعثر لمتنبؤ المالية النسب استخدام الغسيف، الله عبد بساـ ىلا  1

 .29 ، ص:2004، غزة، فمسطيف، الإسلامية ، الجامعةالأعماؿ إدارة ماجستير، مذكرة ، -لقطاع غزة 
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 عامؿ، ماؿ راس بدوف الأعباء وتزايد ئتمانيةالا التسييلات ونقص المنافسة وتزايد الإنتاج

 مف أقؿ الأصوؿ عائد يكوف حيث المرحمة ىذه في اقتصادية خسارة تحدث ما وغالبا

 إعادة إف حيث المرحمة ىذه في المشكمة تكتشؼ أف لممنشاة، ويفضؿ المعتادة النسب

 . فاعمية أكثر يكوف المرحمة ىذه في التخطيط

 التزاماتيا مقابمة ىمع قدرتيا عدـ مف تعاني المؤسسة مرحمةال ىذ في: النقدية عجز -2

 عف لدييا الممموسة الأصوؿ زيادة مف بالرغـ النقدية إلى الممحة وحاجتيا الجارية

 الكافية بالإضافة بالدرجة سائمة ليست الأصوؿ ىذ أف في المشكمة تكمف التزاماتيا، ولكف

 مف انو إلا الإشارة ويجب والمدينوف خزوفالم في مجمد اللازـ العامؿ الماؿ راس أف إلى

 ليوـ المرحمة ىذ تستمر ربما وانو المرحمة ىذه في الاقتصادية الخسارة تحدث ألا الممكف

 إلى المجوء يمكف لممؤسسة المالي الضعؼ ىذا ولمعالجة شيور لعدة تستمر أو فقط واحد

 الفورية النقدية احتياجاتيا لمواجية كافية أموؿ اقتراض
 القوة في الانخفاض أف بقولو المالي الإعسار المالي(: )الإعسار المالي لتدىورا -3

 قادرة غير ستصبح الوحدة أف ضئيؿ غير ما، واحتماؿ نقطة في سيحدث لموحدة الإرادية

 بينيا وصؼ المؤسسة يمكف الحالة ىذه وفي ديونيا أعباء رئيسية وبصفة نفقاتيا دفع عمى

 أعمى عائد معدؿ عند سنداتيا بيع إلى الحالة ىذ في وتضطر مالي إعسار حالة في

 منشآت لدى أمولو لاستثمار السند حامؿ يقبمو أف يمكف الذي الفائدة معدؿ عف نسبيا

 حيث ماليا تصبح المؤسسة معسرة المرحمة ىذ وفي نشاطيا في الوحدة ليذه مماثمة أخرى

 لمقابمة اللازـ التمويؿ ىعم المعتادة القنوات خلاؿ مف الحصوؿ عمى قادرة غير تكوف

 مالية إلى أساليب الإدارة تمجا قد النقطة هىذ وعند استحقاقيا حؿ ميعاد التي التزاماتيا

 عمى تحصؿ لـ إذا ونموىا الوحدة لاستمرار ضئيؿ احتماؿ ىناؾ يكوف حيث جديدة

 . اللازـ التمويؿ
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 حياة في حرجة ةنقط المرحمة ىذه تعتبر الكمي(: الكمي )الإعسار الفشل مرحمة -4

 الإدارة محاولات كؿ تنتيي حيث بالفشؿ الاعتراؼ لممؤسسة تجنب يمكف المؤسسة فلا

 أصوؿ قيمة الكمية الالتزامات تتجاوز المرحمة ىذ وفي إضافية تمويلات عمى لمحصوؿ

 .بالخطوات القانونية محققا والإفلاس الكمي الفشؿ ويصبح الوحدة

 لحماية القانونية الإجراءات تؤخذ عندما تحدث :سالإفلا تأكيد أو إعلان مرحمة -5

المؤسسة  تصفية بمعنى أي المؤسسة إفلاس عف الإعلاف يجري وبذلؾ المقرضيف، حقوؽ
 الفشؿ. مرحمة إلى وصمت المؤسسة قد تكوف وبذلؾ النيائية المرحمة وىي

 الفشل المالي أسبابثانيا: 
 اخمية واخرى خارجية.تنقسـ الاسباب التي تؤدي الى الفشؿ الى اسباب د

 الاسباب الداخمية: -1
 1منيا: نذكر المالي الفشؿ حالة إلى المؤسسة تقود داخمية أسباب توضيح يمكف
 المختمفة التمويؿ مصادر إطار في لمتمويؿ الأمثؿ المزيج إيجاد في الإدارة فشؿ 

 .الخارجية والموارد الذاتية الموارد بيف وتوزيعيا النسبي المتوفرة
 في أو التمويؿ ىيكؿ في سواء المالي، التنظيـ إيجاد في المؤسسة ارةإد فشؿ 

 عدـ ثـ ومف وخارجيا، المؤسسة في الأمواؿ حركة المشرؼ عمى الإداري الجياز

 .بنجاح أمواليا إدارة عمى قدرتو

 تخصيص في سواء السميـ المالي التوجيو نظاـ إيجاد في المؤسسة إدارة فشؿ 

 أو توليفة في توظيفيا في أو المؤسسة، وخارج داخؿ حركتيافي  أو المالية، الموارد

 .تكتنفيا التي المخاطر ويقمؿ ربحيتيا يعظـ مزيج

 مف يمكف الذي السميـ المالية الرقابةو  المتابعة نظاـ إيجاد في المؤسسة إدارة فشؿ 

  : مدى معرفة

                                                           

 .165ع سبؽ ذكره، ص: رضواف باصور، مرج  1 
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 .المؤسسة لاحتياجات التمويمي المزيج سلامة - أ

 .المؤسسة ربحية إطار في الخارج فم المقترضة الموارد تكمفة - ب

 المساىميف واحتفاظ المالية الأوراؽ سوؽ في المؤسسة أسيـ أسعار استقرار تأكيد - ب

 منيا. تخمصيا وعدـ بيا
 اسباب خارجية: -2

 1في: تتمخص مسببات عدة نتيجة المالي الفشؿ يحدث
 ارجيةالخ والمشاركة الاستشارات وقمة التكمفة نظاـ في وخمؿ الماؿ راس نقص 

 الاندماج كحالات الخارجية والتقمبات المؤسسات حماية توفر لا قوانيف ظؿ في والحكومة

  .في الأعماؿ والخداع الاحتياؿ وعمميات التكنولوجية، والتغيرات

 الأحداث مف مجموعة إلييا تضاؼ خارجية، أسباب السابقة النقاط اعتبار يمكف

 :يمي كما المؤسسة أداء عمى وتؤثر المؤسسة إدارة فييا تتحكـ لا التي

 ونتائجيا المؤسسة أعماؿ عمى تؤثر والتي المستقرة غير السياسية الظروؼ.  

 وكساد اقتصادي رواج مف الاقتصادية والدورات العامة، الاقتصادية الظروؼ.  

 النقابات( العامميف أحزاب مطالب تغير :مثؿ طارئة لأزمات المؤسسة مجابية(، 
 تغير منتجاتيا عف المؤسسة لعملاء الصورة الذىنية تغير ـ،المواد الخا توفر عدـ

 .الأذواؽ

 الاستيراد قوانيف أو العممة بمراقبة المتعمقة كالأنظمة والقوانيف التشريعات تغير 

 والتصدير

 الحصة مف كبيرة نسبة يحتؿ قوي منافس كدخوؿ السوؽ في المنافسة ظروؼ تغير 

  .السوقية

 

                                                           

 .165 -164المرجع السابؽ، ص ص:   1
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 معالجتو أساليببؤ بالفشل المالي و التن أىميةالثالث:  المطمب
المالية ومف قبؿ الممارسيف  الإدارةكبيرة في  أىميةاخذ التنبؤ بالفشؿ المالي 

المؤسسة  أووالباحثيف باعتباره مجموعة مف التقديرات والقياسات التي يصنعيا الفرد 
 اراتوالظروؼ المستقبمية والتعامؿ مع ىذه الظروؼ باتخاذ القر  بالأحداثالمتعمقة 
المعالجة في وقت مبكر لتفادي الوقوع في الفشؿ المالي والتصفية لما  وأساليبالمناسبة 

 في ذلؾ مف اثار سمبية عمى الاطراؼ المرتبطة بيذه المؤسسة.
 اولا: اىمية التنبؤ بالفشل المالي

 1تبع اىمية التنبؤ بالفشؿ المالي مف اىتماـ الجيات التالية:
 الآتية: للأسباب بالفشؿ بالتنبؤ المستثمر ييتـ حيثالمستثمرون:  -ا

 المتاحة. البدائؿ بيف والمفاضمة الاستثمارية قراراتو اتخاذ في ترشيده 

 العالية. المخاطر ذات الاستثمارات تجنب 
 قروضيا مف كؿ في آثار مف عميو يترتب لما بالفشؿ بالتنبؤ تيتـ حيثالمصارف:  -ب

 المقترضيف مع التعاوف إمكانية قروضيا، وشروط الدراسة، أسعار قيد القائمة، قروضيا

 .قديمة مشاكؿ لمعالجة
 مع والتعامؿ الفشؿ مؤشرات عمى التعرؼ لأجؿ الموضوع بيذا تيتـ حيث الإدارة: -ج

 ومعالجتيا أسبابيا
 مف تمكينيا إلى يرجع الموضوع بيذا الحكومية الجيات اىتماـ إف الحكومية: الجيات -د

 مثؿ سلامتو عمى حرصاً  الاقتصاد في العاممة المؤسسات عمى ةالرقابي وظيفتيا أداء
 .المالية الرقابة ديواف

 مسؤولية ليـ أف مف أساساً  ينبع بالتنبؤ الجية ىذه اىتماـ إف الحسابات: مراجعو -ه

 المؤسسات. لتمؾ المالية القوائـ تدقيؽ في كبيرة

                                                           

 .16 -15الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد  1
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 معالجة الفشل المالي أساليبثانيا: 
بعد قياـ مشروع او مؤسسة تواجيا ظروؼ غير مواتية  الأحياففي كثير مف  

لنشاطيا مما يترتب عميو مشاكؿ الفشؿ المالي او الاعسار او غيرىا مف المشاكؿ، ولا بد 
مف علاج ليذه المشاكؿ عف طريؽ العديد مف الوسائؿ المستخدمة لعلاج الفشؿ المالي 

الفشؿ حتى يتـ استخداـ الوسيمة  لأسبابالحادث وذلؾ بعد القياـ بدراسة جيدة ومستضيفة 
 النافعة لمعلاج، وتتمثؿ في الوسائؿ والخيارات التالية:

 اعادة الييكمة:  -1
ومعنى ذلؾ اف تتبع المنظمة استراتيجيات جديدة مف شانيا اف تساعد عمى معالجة 

 إعادةعمى المنظمة وتطبيؽ الاستراتيجيات الجديدة، وحتى تكوف  والإبقاءالخمؿ المالي 
الييكمة المالية ولكف يجب اف تمتد لتشمؿ  إعادةكمة فعالة فلا يجب اف تقتصر عمى اليي

 الييكمة الايدارية حتى يمتزـ الاثنيف معا، يتـ توضيح ذلؾ مف خلاؿ التالي: إعادة
 اعادة الييكمة المالية:  -ا

 تقييـ الاصوؿ جميعيا او بعضيا بما يعكس قيمتيا إعادةاف اعادة تقييم الاصول: •  
السوقية حيث اف زيادة ىذه القيمة عف القيمة الدفترية يؤدي الى تحسيف نسبة المديونية 

 بالنسبة لحقوؽ الممكية الامر الذي يتيح لممؤسسة مجالا اوسع للاقتراض.
 بعض أو أحد عمى دائنييا مع تتفاىـ أف المؤسسة تساعد فإنيااعادة ىيكمة الديون: •  

 :الأمور ىذه
 أطوؿ فترة لممؤسسة يتيح مما الأجؿ طويمة ديوف إلى صيرةالق الديوف تحويؿ 

 الديوف؛ ىذه لاستثمار

 وقؼ في ذلؾ يساعد و جديدة سماب فترة إعطاء أو مؤقتا الديف أقساط سداد وقؼ 

 الأحواؿ؛ تحسف لحيف مؤقتا الخارجية النقدية التدفقات مف جزء
 المستحقة الفوائد عف التنازؿ أو الفائدة سعر تخفيض. 
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 بالممكية المديونية مبادلة•     

 راس في مساىمات إلى الحالية الديوف مف جزء أو كؿ تحويؿ يتـ الحالة ىذه وفي

وىذا يتوقؼ عمى  الديوف ىذه قيمة يعادؿ بما ممكية أسيـ إصدار طريؽ عف المؤسسة ماؿ
شر مبا تأثيرمدى تفيـ وتقبؿ قيمة الدائف ليذا الاقتراح وكذلؾ الملاؾ حيث سيكوف ليـ 

 المؤسسة التصويت والانتخاب. إدارةعمى 
 المال راس زيادة•    

 إذا الأخص وعمى السيولة بعض لتوفير جديدة أسيـ إصدار إلىوتمجا المؤسسة 

 راس  زيادة طريؽ عف وذلؾ السيولة توفير ضوء في مستقبلا أرباح تحقيؽ تستطيع كانت

البديؿ بعض الانتقادات منيا انو سيمية جديدة، ولكف يواجو ىذا  بإصداراتالمؤسسة  ماؿ
التعثر المؤقت، لا تجد الاسيـ الجديدة  في حالات الفشؿ المالي او إلايصمح ىذا الحؿ  لا

اقبالا مف قبؿ المساىميف لخوفيـ مف حالة المؤسة وظرفيا المستقبمية، اف حمة الاسيـ 
يمثموف قيدا جديدا عمى الادارة يقمؿ مف قدرتيا عمى التحرؾ بمرونة كافية لمخروج 

 بالمؤسسة مف ظروفيا الحالية.

 الاستراتيجيات مف العديد خلاؿ مف ويمكف تحقيؽ ذلؾ :الداخمة النقدية التدفقات زيادة•  

 المبيعات زيادة ذلؾ ومف الداخمة النقدية عمى إيجابا تؤثر المطموبة التي التصرفات أو

 بعض ومنح المؤسسة لديوف التحصيؿ استراتيجيات وتغيير المؤسسة، إيرادات لزيادة

 أو بالقسط أو بالمزاد كالبيع الراكد المخزوف مف والتخمص الدفع، تعجيؿ خصومات

 كالخردة القيمة المنعدمة أو القميمة الأصوؿ وبيع المؤسسة، إليو تحتاج بآخر مبادلتو

 .)الثانوية(الرئيسية غير الأصوؿ بعض استئجار واعادة وبيع والمعيب، والتالؼ
 أو النقدية مدفوعاتيا تستطيع المؤسسة اف تخفض : الخارجة النقدية التدفقات خفض•  

 في استخداميا الممكف الوسائؿ ومف المالية الصعوبات بعض عمى لمتغمب بعضيا تؤجؿ

 مع والتفاوض الديف، فوائد و الأقساط بعض سداد تأجيؿ عمى الدائنيف مع الاتفاؽ ذلؾ
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 مقدـ، بدوف أو بالائتماف أو بالتقسيط الشراء عمى والأجزاء الخاـ لممواد المورديف

 و المباشر الإنفاؽ بنود مختمؼ وترشيد الدائنيف، فم جديدة سماح فترات عمى والحصوؿ
 طويمة التزامات إلى تحويميا أو الأجؿ قصيرة الالتزامات سداد وتأجيؿ المباشر، غير

 ومحاولة المقدـ الشراء مف بدلا الفوري الشراء طريؽ عف المشتريات كمية وخفض الأجؿ،

 .الحالية المواد مف تكمفة أقؿ بديمة مواد عف البحث
 اعادة الييكمة الادارية:  -ب

وتعتبر جزء متمـ لاعادة الييكمة المالية ورغـ اف اعادة الييكمة الادارية بعيدة نسبيا عف 
اعادة الييكمة المالية مما يدفعنا لعدـ التوسع فييا ولكننا نختصر في اف ذلؾ يمكف اف يتـ 

 بواحدة او اكثر مما يمي:
 تكاليفو؛ وخفض الإنتاج تحسيف بغرض الإنتاج استراتيجيات دراسة إعادة 
 تكاليؼ وخفض التسويقية لزيادة الفعالية التسويؽ استراتيجيات ةدراس إعادة 

 التسويؽ؛
 العمؿ؛ عنصر تكاليؼ وخفض فعاليتيا لزيادة الأفراد سياسات دراسة اعادة 
 التكاليؼ يخفض مما الثابتة التكاليؼ مف الوحدة نصيب لخفض المبيعات زيادة 

 الكمية؛
 الإدارية المختمفة؛ التكاليؼ خفض 
 الاقتصادية غير والمجالات الأنشطة مف التخمص دراسة. 

اف حركة الاندماج بيف المؤسسات وصمت ذروتيا في نياية الستينات   :الاندماج -2
واستمرت ىذه الظاىرة حتى نياية السبعينات وظير خلاؿ ىذه الفترة اندماجات 

الدوؿ التي تمت فييا كما حدث في البيئة عملاقة كاف ليا تاثير كبير عمى اسواؽ 
الامريكية، والمقصود بالاندماج انصيار مؤسستيف او اكثر في كياف جديد وىو 



 النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسةالثاني:             الفصل 

 

 
79 

عكس الاتحاد الذي تضؿ شخصية المؤسسات الداخمة فيو عمى ما كانت عميو 
 قبؿ الدخوؿ في الاتحاد.

 .للاصوؿ التامة الممكية بدؿ التأجير بو نعني التأجير: -3

يعتبر تغيير الشكؿ القانوني مف الطرؽ الفعالة في علاج  القانوني: الشكل ييرتغ -4
الخمؿ او الفشؿ المالي لبعض المؤسسات والمقصود ىنا التحويؿ مف شكؿ اقؿ مرونة الى 

 وجني القرارات مف العديد اتخاذ وحرية الحركة شكؿ اكثر مرونة حيث يتاح للادارة حرية

 .الربحية ىذه ثمار

 المؤسسة ليذه التصفية قيمة تكوف وىنا وخطير مستعصي الفشؿ أف حيث ية:التصف -5

 وتتخذ الإفلاس وتحقيؽ تصفية عممية إجراء مف لابد وىنا استمرارىا قيمة مف أعمى

الغير، وقد يكوف الاتجاه الى  تجاه المؤسسة التزامات لسداد لذلؾ القانونية الإجراءات
 ري.  اتصفية المؤسسة امر اختياري او اجبا

طريؽ سوى انياء ممكيتيـ لممشروع عف طريؽ  مف اماميـ قد لايجد الملاؾ البيع: -6
البيع ورغـ اف اوؿ ما يتبادر الى الذىف ىو البيع مف الدولة الى اطراؼ اخرى الا اف 
الواقع قد يكوف مف الدولة للافراد وقد يكوف مف الافراد لمدولة وفي الحالة الاولى يطمؽ 

 1في حيف اف الثانية يطمؽ عمييا العمعمة .عميو الخصخصة 

 
 
 
 
 
 

                                                           

1  http://alphabeta.argaam.com/article/detail/19934 (12/6/2020)تاريخ الاطلاع:   
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 اىم النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي دراسة  :الثالث المبحث
مف اسوء الاخطار التي تواجييا المؤسسة الغافمة عف حقيقة وضعيا المالي ىو 
خطر الفشؿ المالي فاف حؿ بيا يقودىا تدريجيا لاشيار افلاسيا والقضاء عمى حياتيا، 
لذلؾ اصبح التنبؤ بو ضرورة الزامية بالنسبة لمتحميؿ المالي فضلا عف تقييـ الاداء، لذلؾ 

 بدلائؿ مبكر تنبيو إعطاء شأنيا مف ظيرت العديد مف الدراسات لتطوير النماذج التي

 استخداـ عمى المحاولات ىذه وركزت الخسائر، مف المؤسسة والمتعامميف لحماية الفشؿ

بالفشؿ، سنتطرؽ الييا في ىذا  التنبؤ يمكنيا نماذج رياضية، صميـت في المالية النسب
 المبحث.
 ماىية نماذج التنبؤ بالفشل المالي   :الأول المطمب

بغية الدقة في التنبؤ بالوضع المستقبمي لممؤسسات، ومدى قدرتيا عمى الاستمرار 
تماؿ وقوع الفشؿ او تصفيتيا زاد الاىتماـ بتطوير نماذج رياضية قادرة عمى التنبؤ باح

المالي في المؤسسات لاتخاذ الحموؿ الممكنة لتلافي حدوثو، نتيجة لاىميتيا لدى الكثير 
 مف الفئات التي ليا علاقة بالمنشاة.

 : النماذج الكمية التنبؤ بالفشل الماليأولا
 المتحدة الولايات في المالي بالفشؿ لمتنبؤ متقدمة نماذج بصياغة الاىتماـ ظير لقد

 دور حوؿ ظير الذي الجدؿ إثر عمى المنصرـ القرف مف الستينات مطمع منذ ريكيةالأم

 صعوبة تعاني التي لممؤسسات، المالي الفشؿ احتماؿ عف الإبلاغ في الحسابات مدقؽ

 القانونييف لممحاسبيف الأمريكي المعيد شجع ذلؾ إثر عمى المستحقة، التزاماتيا تسديد في

 التي والمينية الأكاديمية بالدراسات القياـ والمختصيف باحثيفال الأمريكية وىيئة البورصة

 1الشأف، بيذا تعنى

                                                           

 .250ص:  ذكره، سبؽ مرجع الحيالي، ناجي وليد 1
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افلاس المؤسسات بيدؼ تبرئة المدققيف ومحافظي الحسابات  أزمات سمسمة عقب
ونوعية لمتنبؤ بسلامة الوضع  كمية نماذج تطوير إلى الإداري فساد عمى التستر مف تيمة

 1اطر المتعمقة بقدرة تسديد التزاماتيا واستمرارىا.المالي لممؤسسات وبياف درجة المخ
 مف وذلؾ المالي، الفشؿ احتماؿ اشتقاؽ في الرياضي الأسموب عمى النماذج جميع وتعتمد

 و منيا البعض في تختمؼ متغيرات مجموعة عمى تعتمد التي الارتباط معادلة خلاؿ
 التي النسبية الأوزاف إلى بالإضافة الآخر، البعض في تشترؾ

 الاقتصادية الظروؼ حسب آخر إلى نموذج مف تختمؼ المتغيرات ليذه أعطيت

 يعني وىذا معيف، اقتصادي لظرؼ يصمح نموذج كؿ فإف لذلؾ دراستو، تمت مشروع لكؿ

 2الاقتصادي. واقعيا اختلاؼ عمى المشاريع لكؿ النماذج ىذه استخداـ يمكف لا أنو
ية التي تستخرج بياناتيا مف قوائـ كما تعتمد ىذه النماذج عمى المؤشرات المال

 الإحصائية الأساليبويدمج تحميميا مع بعض  الدخؿ والمركز المالي والتدفقات النقدية
 3.المنشآتالملائمة يتـ التوصؿ الى نماذج تفيد في التنبؤ بفشؿ 

 وىناؾ اتجاىيف رئيسييف ىما:
 استخداميا لعدـ بالبساطة ماليلمتنبؤ بالفشؿ ال البدائية النماذج تميزت: الأولالاتجاه  -1

الفشؿ المالي والتمييز بيف  لتفسير واحدة نسبة الالية، اعتمدت والحواسب الإحصاء
  4المؤسسات الفاشمة والناجحة.

 5ومف الدراسات التي تميزت باسموب المتغير الوحيد ىي:

                                                           

 .109مؼ صفاء، مرجع سبؽ ذكره، ص: بوضي 1
 .251ص:  ذكره، سبؽ الحيالي، مرجع ناجي وليد 2
 مداخمة العلاج، ثم التنبؤ إلى التشخيص من – الاقتصادية المؤسسة في المالي الفشل وآخروف، ريحاف الشريؼ 3

 الاقتصادية العموـ كمية 2012أكتوبر  22 -12يومي  الاقتصادية في المؤسسات المخاطر حوؿ الوطني بالممتقى

 .قسنطينة منتوري، جامعة التسيير وعموـ
 .111بوضياؼ صفاء، مرجع سبؽ ذكره، ص:  4
 وآخروف، مرجع سبؽ ذكره. ريحاف الشريؼ 5
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 في الدراسة ىذه إلييا توصمت نسبة أفضؿ وتمثمت :Smith-Winakorدراسة  -ا

  في: الاقتصادية بيف المؤسسات مييزالت
 الموجودات مجموع / العامؿ الماؿ راس صافي 

 في الدراسة ىذه إلييا توصمت التي النسب أفضؿ ومف :Pitz Patrikدراسة  -ب

 :نجد الاقتصادية المؤسسات بيف التمييز
 ؛ مجموع / الممكية حقوؽ  الخصوـ
 الممكية. حقوؽ / العائد 

  ىي: النسب فضؿأ وكانت :Merwinدراسة  -ج
 الأصوؿ؛ مجموع / العامؿ الماؿ راس صافي التداوؿ نسبة 
 الخصوـ مجموع / الممكية حقوؽ 

 الاتجاه الثاني: -2
 نعرض وأسموبيا، منيجيتيا حيث مف اختمفت سابقتيا مف وواقعية شمولية أكثر

 .الإحصائي البيانات معالجة أسموب تطور حسب بعضيا
المالي والاكثر  بالفشؿ التنبؤ في المستخدمة النماذج الجدوؿ التالي يعرض لنا اىـ 

 والتي اثبتت قدرتة عالية في ذلؾ شيوعا
 (: بعض نماذج التنبؤ بالفشل المالي1-2جدول رقم )

 النماذج السنة الترتيب الزمني
1 1966 Beaver 

2 1968 Altman 

3 1977 Tafller Tisshow 

4 1978 Springate 
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 الطالبة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة إعدادمف المصدر: 
 في تشترؾ النماذج أغمب أف الباحث يرى النماذج هىذ عمى الاطلاع خلاؿ ومف

 وأف نسبة، لكؿ المعطاة النسبية الأوزاف في اختلاؼ وجود مع المالية النسب مف عدد

 وضع لتقييـ المالية البيانات عمى تعتمد التنبؤ عمى عالية قدرة بينت التي النماذج أكثر
 1المستقبؿ. في المؤسسة

 لفشل الماليثانيا: اىمية نماذج التنبؤ با
الخبر الذي يرتبط عادة بالمستقبؿ ما  بالنبألغويا التنبؤ مف اصؿ الفعؿ تنبا ويراد 

الأنشطة التي تتناوؿ تجميع البيانات  يتوافؽ مع المفيوـ الاصطلاحي المعبر عف جميع
في المستقبؿ ومجمؿ  التأثيرة لمعوامؿ والظروؼ والمتغيرات محتممة نوالمعمومات المبي

 القائمة. والفعاليات الأنشطة
وفي الفكر الإداري التنبؤ لو عدة جوانب تصبو لمكشؼ عف المستقبؿ وتقديره 
باستخداـ منيج عممي، حيث اف التنبؤ يتـ بوضع ادارة المؤسسة لافتراضات تحدد العلاقة 
بيف عوامؿ البيئة الخارجية )السياسية، الاجتماعية، الاقتصادية، التكنولوجيا، والسوؽ...( 

لعوامؿ الداخمية )النواتج، الاعباء، القوة العاممة...(، اذف تكمف اىمية التنبؤ في تمكيف وا

                                                           

 .19الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد  1

5 1980 Kida 

6 1984 Zmijewski 

7 1984 Fulmer 

8 1985 Zavgren 

9 1987 Sherrord 

10 1999 A-Score 
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 الأىداؼالمؤسسة مف السيطرة النسبية عمى العوامؿ البيئية والتكيؼ معيا لتحقيؽ  إدارة
 .المنشودة

عالية في معرفة مستقبؿ المؤسسة  أىميةالمالية لمتنبؤ  عمى مستوى الإدارة
ا، خاصة فيما يتعمؽ بالتقدير والتقييـ والتنبؤ بخطر ظاىرة الفشؿ المالي التي واستمراريتي

، استعممت نماذج تساىـ وتسيؿ التدخؿ السريع لمقياـ الأطراؼىي محؿ اىتماـ العديد مف 
 وتتكوف .الجسيمة وآثارىا العالية لتجنب تكاليفيا ةاللازمالتصحيحية والوقائية  بالإجراءات

 : فم الميتميف دائرة
 ؛المدققيف الميتميف بقدرة المؤسسة عمى الاستمرار حسب مبدا الاستمرارية المحاسبي 
 المعمقة؛ الديوف تسوية عمى المؤسسة بقدرة الميتميف الدائنيف 

 مستقبلا؛ المنتجات توفير عمى المؤسسة بقدرة الميتميف المستيمكيف 
 مستقر؛ توفيرعمؿ عمى المؤسسة بقدرة العماؿ الميتميف 

 رؤوس الامواؿ عمى الفوائد دفع عمى المؤسسة بقدرة الميتمة المالية ساتالمؤس 

 القروض؛ وتعويض

 مواجيتو؛ بصدد ىـ التي عمى المشاكؿ المسيريف لمتعرؼ 

  المساىميف وحاممي راس الماؿ لتقييـ استثماراتيـ والتمييز بيف ما ىو مرغوب وغير
 مرغوب لمتخمص منو.

 لممؤسسات بيدؼ القياـ بالاجراءات السيء ءالأدا لاكتشاؼ اليادفة الحكومات 

 التي الكارثية والاجتماعية الاقتصادية  لآثاره نظرا المناسبة لتفادي الفشؿ المالي

 1البمد. استقرار تيدد
 

                                                           

 .110 -109بوضياؼ صفاء، مرجع سبؽ ذكره، ص ص:   1
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 ، Altman ،BLUM ،Argenti،Tafller Tisshowالمطمب الثاني: عرض نموذج 

Springate، 
نيا التنبؤ بالفشؿ المالي وقت متقدـ ظيرت عدة دراسات لتحديد نماذج كمية مف شا

اختمفت مف حيث الشكؿ والمضموف واشتركت معظميا في الاعتماد عمى النسب المالية 
النسبة وذلؾ باختلاؼ المؤسسات  الأوزافاختمفت في  أنيا إلا في تقييـ الربحية والكفاءة،
 التي كانت عينة البحث.

 Altman  ,(Z-score)1968: نموذج أولا
 الطريقة تجاوز حاولت التي الأعماؿ وأىـ أوؿ مف 1968 لسنة التماف عمؿ يعد
 فييا معتمديف المؤسسات بفشؿ التنبؤ في السابقوف استخدميا والتي التحميؿ، في التقميدية

 يعتقد واحدة مالية نسبة لاختيار المالية النسب تحميؿ في بسيطة إحصائية أساليب عمى

 الفاشمة. وغير الفاشمة ؤسساتالم بيف التمييز في الأفضؿ بأنيا
 الأسموب مف تعقيداً  أكثر إحصائي أسموب الأنموذج ىذا بناء في واستخدـ التماف

 خطية علاقة استنتاج مف الأسموب ىذا تمكف حيث أسموب التحميؿ التميزي سمي القديـ

 وغير الفاشمة المؤسسات بيف التمييز في الأفضؿ تعد التي المتغيرات مف مجموعة بيف

  فاشمة.ال

مؤسسة   33إلى  قسمت صناعية مؤسسة 66 مف مكونة عينة التماف استخدـ
 التماف واختبر الموجودات، وحجـ بالصناعة ليا مماثمة فاشمة مؤسسة غير 33و فاشمة

 قبؿ الأولى لمسنة لممؤسسات المالية القوائـ مف استخرجت مالية نسبة 22 العينة ىذه في

 نسب 5انتقاء  إلى وتوصؿ المتغيرات، المتعدد الخطي مييزيالت التحميؿ باستخداـ إفلاسيا

 بصيغة ووضعيا بالفشؿ تنبئ أف يمكف والتي للأداء، المميزة النسب أفضؿ عدىا مالية،

 1الأتي: الشكؿ عمى تمييزية معادلة

                                                           

 .20الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، ودمحم وحيد 1
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   Z= 0,012 X1+0,014 X2+0,033 X3+0,06 X4+0,999 X5 

 اذ اف:

=X1 الموجودات؛ إجمالي / العامؿ الماؿ رأس صافي  

=X2 الموجودات؛ إجمالي / والاحتياطيات المحتجزة الأرباح  

=X3 الموجودات؛ إجمالي / والضرائب الفوائد قبؿ الأرباح  

=X4 المطموبات؛ إجمالي / المساىميف لحقوؽ السوقية القيمة  

=X5 الموجودات. إجمالي / المبيعات  

 متغيرات أوزاف تمثؿ ( فيي0,999، 0,06، 0,033، 0,014،  0,012المعاملات ) أما

 .اعتماداً  متغير لكؿ النسبية الأىمية عف تعبر حيث الدالة
وفقا ليذا النموذج تصنؼ المؤسسات الى ثلاث فئات حسب قدرتيا الاستمرارية بموجب 

 1كما يمي: 2.99قدرىا  Zقيمة 

مى تعتبر المؤسسات ناجحة او قادرة ع 2.99اكبر او تساوي  Zاذا كانت قيمة  -1
 الاستمرار.

 تعتبر المؤسسات فاشمة، لاف ادائيا منخفض. 1.81اقؿ مف  Zاذا كانت قيمة  -2
وىي تعرؼ بالمنطقة الرمادية  2.99واقؿ مف  1.81اكبر مف  Zاذا كانت قيمة   -3

وفييا يصعب تحديد وضع المؤسسة، وبالتالي تخضع لدراسة تفصيمية،لانو يصعب التنبؤ 
 مو.بشكؿ حاسـ بالفشؿ مف عد

فاف ذلؾ يعطي مؤشرا باف المؤسسة اماـ احتمالية  2.76اقؿ مف  Zاذا كانت قيمة  -4
 بانيا سوؼ تصبح مفمسة خلاؿ عاـ.% 90

                                                           

1 Richard Lewis, David Pendrill, Advanced Financial Accounting, 6th.ed, Financial 

Times Prentice-Hall, Inc. , 2000, P: 406  .  
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 في دراستيا يجب التي الابعاد أىـ تتناوؿ النموذج ىذا اعتمدىا التي النسب أف ونلاحظ

 .والنشاط المالي الرفع الربحية، السيولة،: وىي المؤسسة

 ولمدة الاقتصادية المؤسسات مف عينات عمى النموذج ىذا باختبار "Altman" وقد قاـ 

 بإفلاس التنبؤ مف تمكف النموذج أف النتائج فكانت الإفلاس، قبؿ سنوات خمس

 42% و الثانية السنة في %72الأولى و السنة في % 95 الى وصمت بدقة المؤسسات

 1الإفلاس. قبؿ الخامسة السنة في  %36الرابعة و السنة في 29% و الثالثة السنة في
     ,1974BLUMثانيا: نموذج 

ىدؼ النموذج الى ايجاد نموذج لمتنبؤ بفشؿ المؤسسات، حيث تـ تحميؿ عينة 
مؤسسة ناجحة مماثمة لممؤسسات الفاشمة في نوع  115مؤسسة فاشمة و  115تتكوف مف 

لاس المؤسسة، او عدـ الصناعة وحجـ المبيعات وعدد الموظفيف، وعرؼ الفشؿ بانو اف
قدرتيا عمى تسديد ديونيا في مواعيد استحقاقيا او الاتفاؽ مع الدائنيف عمى تخفيض 

 2الديوف، وقد توصؿ النموذج الى اثني عشر مؤشرا يتنبا بفشؿ المنشات منيا:
 المطموبات المتداولة؛/ الموجودات السريعة  -
 المخزوف؛/ صافي الاصوؿ السريعة  -
 وؽ المساىميف؛حق/ العائد  -
 اجمالي المطموبات./ صافي حقوؽ المساىميف بالقيمة الدفترية  -

وقد تراوحت نسبة دقة النموذج في التمييز بيف المؤسسات الفاشمة والمؤسسات 
في السنة الثانية  %80في السنة الاولى قبؿ الفشؿ، و %95 - %93الناجحة ما بيف 

 ابعة والخامسة قبؿ الفشؿ عمى التوالي.في السنوات الثالثة والر  %70قبؿ الفشؿ، و

                                                           

 .52حجاـ الياـ، مرجع سبؽ ذكره، ص:   1
مجمة  لشركات المساىمة العامة الصناعية العراقية باستخدام النسب المالية،التنبؤ بتعثر افراس خضير الزبيدي،   2

 ،جامعة القادسية، بغداد،2013، لسنة15، المجمد 4القادسية لمعموـ الادارية والاقتصادية، كمية الادارة والاقتصاد، العدد 

 .196العراؽ، ص: 
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    ,1976Argenti (A score)ثالثا: نموذج 
 فأف السابقيف، النموذجيف خلاؼ عمى وىو ، 1976 عاـ النموذج ىذا صيغة تـ

 الكمية، وقد دوف النوعية أو الوصفية العوامؿ أو عمى المتغيرات ركز قد Argentiنموذج 

  (Ascor).ب،  يعرؼ ما أو المتعدد الإداري الخطأ بالنموذج النموذج ىذا سمي

 أو الضعؼ ولنواحي  الإدارية لمقرارات بالغة أىمية يعطي أنو النموذج وفكرة

 الرقابة كنظاـ والإداري، المالي النظاميف نحو خصوصا التنظيـ جوانب في القصور

 .لممنشآت المستخدمة المحاسبة ونظاـ الداخمية

 ضعيفة الإدارة كانت إذا ىوArgenti عميو  ويؤكد النموذج عميو يركز ما أىـ إف

 مف واحد سترتكب إنيا كما لمتغير تستجيب ولف المحاسبي النظاـ ستيمؿ فإنيا الأداء

 ناجحة،  غير بمشاريع العمؿ، التورط في التوسع :التالية الأخطاء
 ويعطيو النموذج بو ييتـ المقترضة، وما التمويؿ مصادر عمى الاعتماد في التوسع

 إدارة إلييا تمجأ قد والتي الإبداعية المحاسبة بإجراءات يعرؼ ما ىو خاصة عناية

 المركز أو الربحية حيث مف سواء صورتيا تحسيف نحو سعييا سياؽ في الفاشمة المنشات

 1المالي.

 المؤسسة أداء عمى السمبي الأثر ذات لممظاىر أكبر وزنا  Argentiنموذج  يعطي

 ىو النموذج ىذا عميو قاـ الذي التحميؿ ومنيج المالية، الصورة ةبالضرور  تأخذ لا والتي

 أعراض ظيور عمييا يترتب والتي الأخطاء حدوث إلى تقود التي العيوب حدوث أف

 والإفلاس. بالتصفية ممثلا الفعمي الفشؿ حدوث إلى تؤدي باستفحاليا والتي الفشؿ
 تتفرع المظاىر والتي مف مجموعة تقديـ خلاؿ مف التعبير ىذا النموذج ترجـ وقد

 الأخطاء ثـ ومف المؤسسة، أداء في العيوب في ممثمة التنظيمي القصور مف كؿ عف

 المالية المؤشرات في تظير التي الأعراض وأخيرا الحرجة، المالية الحالة في تترجـ التي

                                                           

 .306بالفشؿ، مرجع سبؽ ذكره، ص:  نبؤالت و الأداء تقييـ المالي التحميؿ الزبيدي، محمود حمزة  1
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 أعطى وقد ىذا المؤسسة، في المحاسبي التسيير تصيب التي الاختلالات ومختمؼ السيئة

 12.1والأعراض  45 وزنيا والأخطاء ، 43 قيمتو نسبيا وزنا النموذج لمعيوب

والجدوؿ التالي يوضح مؤشرات الفشؿ بحسب  كؿ مرحمة التي تـ تحديدىا في نموذج 
Argenti  

 لمتنبؤ بالفشل Argenti(: نموذج 2-2الجدول رقم )
الوزن  المؤشرات المرحمة الرقم

 النسبي
 رةضعف الادا -ا العيوب 1

 ادارة الشخص الواحد -
 الجمع بيف منصب رئيس مجمس الادارة والمدير العاـ -
عدـ وجود توازف في الكفاءات والميارات الادارية  -

 والفنية 
 عدـ فعالية مجمس الادارة  -
 تدني كفاءة الادارة المالية -
 عدـ كفاءة الادارة الوسطى -
 عدـ الاستجابة لمتغيرات في البيئة المحيطة -
 مؤشرات الدور المحاسبي -ب
 عدـ الكفاءة في اعداد ومراقبة الموازنات  -
 عدـ وجود خطة لمتدفؽ النقدي او عدـ تحديثيا  -
 عدـ وجود نظاـ تكاليؼ فعاؿ -

 
8 
4 
2 
2 
2 
1 

15 
 
3 
3 
3 

 43 فاكثر( 10المجموع )علامة الخطر   
 ارتفاع نسبة المديونية - الاخطاء 2

 ة مف غير الممكف تحقيقيا التورط بمشاريع كبير  -
15 
15 

                                                           

 .184 -183رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص ص:   1



 النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسةالثاني:             الفصل 

 

 
90 

 15 التوسع في العمؿ عمى حساب قدرتيا المالية -
 45 فاكثر( 15المجموع )علامة الخطر   
 مؤشرات مالية سيئة - الاعراض 3

 استخداـ اساليب المحاسبة الابداعية -
 مؤشرات غير مالية -

4 
4 
4 

 12 المجموع  
 100 اكثر(ف 25المجموع الاجمالي )علامة الخطر   

واىمية  مفيومبشرى نجـ عبد الله المشيداني، ضمياء محمد جواد الشذر،  المصدر:
نموذج مقترح لمتطبيق في البيئة  -الكشف عن احتمالات فشل شركات المساىمة 

، جامعة 2014، 20، المجمد 75، مجمة العموـ الاقتصادية والادارية، العدد -العراقية
 .513بغداد، ص: 

 1يأتي: كما يكوف المؤسسة حالة لقيـ النموذج ىذا سبح والمعيار

 العلامات مجموع كاف إذا )جيدة مؤسسة حالة( ضعيؼ الفشؿ احتماؿ يكوف 

 (.18عف ) يقؿ لممؤسسة الفعمية

 وأقؿ (18) مف أكبر الفعمية العلامات مجموع إذا لمفشؿ معقوؿ احتماؿ يوجد 

 (.35) مف

 وأكثر (35الفعمية ) العلامات مجموع كاف إذا قويا الفشؿ احتماؿ يكوف. 
   ,1977Tafller Tisshow رابعا: نموذج

، وىدفت الى تطوير نموذج 1977اجري النموذج في الولايات المتحدة عاـ 
رياضي يكوف قادر عمى التنبؤ بفشؿ المؤسسات البريطانية، واعتمد النموذج عمى اسموب 

مؤسسة صناعية مستمرة في  46بيف التحميؿ التميزي الخطي متعدد المتغيرات لمتمييز 

                                                           

 .185رضواف باصور، مرجع سبؽ ذكره، ص:   1
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مؤسسة اخرى اعمنت افلاسيا، وتـ التوصؿ الى افضؿ المتغيرات التي يمكف  46عمميا و
 1استخداميا لمتنبؤ بفشؿ المؤسسات، تتمثؿ صيغة النموذج بالتالي:

Z=  0.53A1+0.13A2 +0.18A3 +0.16A4 

 حيث اف:
A1 المطموبات المتداولة؛ /: الارباح قبؿ الضرائب 
A2 مجموع المطموبات؛ /: الاصوؿ المتداولة 
A3:  مجموع الاصوؿ؛ /المطموبات المتداولة 
A4 المصروفات  /المطموبات المتداولة(  –)الاصوؿ السائمة  =: فترة التمويؿ الذاتي

 التشغيمية اليومية المتوقعة.
واكبر، المؤسسات  0.3فييا  Zوتـ تصنيؼ المؤسسات الى مؤسسات ناجحة قيمة 

 واقؿ. 0.2فييا  Zيددة بخطر الافلاس قيمة الم
  ,1978Springateخامسا: نموذج 

، 1978بتطوير نموذج يتنبا فيو بفشؿ المؤسسات في كندا عاـ  Springateقاـ 
مؤسسة  40واعتمد عمى التحميؿ التمييزي الخطي متعدد المتغيرات، وعينة مكونة مف 

مؤشرات مالية يمكف مف  4وف مف مؤشر مالي ليصؿ الى نموذج يتك 19وقاـ بتحميؿ 
 2خلاليا التنبؤ بفشؿ المؤسسات، وتتمثؿ صيغة النموذج بالاتي:

Z=  1.03A+0.3B +0.66C+0.4D 

 حيث اف:
A مجموع الاصوؿ؛ /: راس الماؿ العامؿ 

                                                           

 -تطبيقية دراسة- فمسطين في العاممة المصرفية المنشآت بتعثر لمتنبؤ مقترح نموذجمطر،  إسماعيؿ حمدي جياد 1
 . 80 -79، ص ص:2010،غزة، فمسطيف،  الإسلامية الجامعةالتمويؿ،  و المحاسبة رسالة ماجيستر،

رسالة  ،-دراسة تطبيقية–قائمة التدفقات النقدية كاداة في التنبؤ بالفشل لمبنوك التجارية عمر عبد الحميد محمد،   2
 . 3: ، ص2010ماجستير، كمية الدراسات العميا الاكاديمية العربية لمعموـ المالية والمصرفية، القاىرة، مصر، 
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Bمجموع الاصوؿ؛/ والضرائب الفوائد قبؿ : صافي الربح 
C؛الالتزامات المتداولة/ والضرائب قبؿ : صافي الربح 
D مجموع الاصوؿ. /: المبيعات 

 فاف الشركة تصنؼ فاشمة. 0.862اكبر مف  Zفاذا كانت 
،  Kida،Zmijewski،FernerAndHamiltonالمطمب الثالث: عرض لنموذج 

Sherrord ،Shirata 
 Kida،1980اولا: نموذج  

عاـ  KIDA اليو توصؿ الذي النموذج ىو بالفشؿ لمتنبؤ الميمة الكمية النماذج مف
 التشغيمي الأداء جوانب كؿ تشمؿ مالية نسب خمس ومف خلالو اعتمد عمى 1980

 مؤسسة  20 و مؤسسة ناجحة 20 منيا 90%الى  وصمت بدقة صنفت
 1وىي: التمييزي التحميؿ أسموب باستخداـ 1975  -1974 فترة  خلاؿ فاشمة

: X1 الموجودات؛ الى والضريبة الفائدة بعد الربح صافي نسبة 

: X2 المطموبات؛ جممة الى الممكية حقوؽ جممة ةنسب  

: X3 المطموبات؛ جممة الى السائمة الأصوؿ نسبة  

: X4 الموجودات؛ الى المبيعات نسبة 

: X5 الموجودات جممة الى النقدية نسبة. 

 :وىو بالفشؿ لمتنبؤ الاتي نموذجو صياغة مف تمكف المختارة النسب ىذه وفؽ وعمى

Z= 1.042X1+0.42X2-0.461X3-0.463X4+0.271X5 

 ليا مؤسسات تتعرض الفشؿ احتمالات فاف النموذج، ىذا متغيرات وفؽ وعمى

 القيمة كانت إذا وتنعدـ الصفر مف أقؿ أو مقدار سالب zقيمة  كانت كمما تزداد الأعماؿ

                                                           

 .351حمزة محمود الزبيدي، التحميؿ المالي: لاغراض تقييـ الاداء والتنبؤ بالفشؿ، مرجع سبؽ ذكره، ص:  1
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 تصؿ الفشؿ عالية لاحتمالات تنبؤية بقدرة النموذج ىذا اتسـ وقد 1مف  أكثر أو موجبة

 .الفشؿ حدوث مف السنة بؿق  90 % الى
 Zmijewski       ، 1984ثانيا: نموذج 
 السوؽ في المدرجة الأمريكية المنشآت مف بمغت عينة عمى الدراسة أجريت

 نموذجو في الباحث واعتمد مفمسة، غير منشأة 800و مفمسة منشأة 40 منيا المالي،

 1972مف  الفترة خلاؿ تالمنشآ ليذه المالية التقارير واقع مف مالية نسبة ثلاث عمى

 .التداوؿ ونسبة المديونية، ونسبة الأصوؿ، مجموع عمى العائد ىي 1978 وحتى

 معاملات قيمة ( لتحديدProfit Analysisالأرباح )  تحميؿ المقترح النموذج واستخدـ

الصيغة  حسب وذلؾ التابعة والمتغيرات المستقمة المتغيرات بيف العلاقة وايجاد التمييز،
 :يةالتال

badjusted= - 4.803 – 3.599 X1 + 5.406 X2 – 0.1 X3 

 وذلؾ Altmanنموذج  في مستخدـ ىو ما عف إضافية خطوة النموذج استخدـ كما

 :المعدلة الصيغة لتصبح 1.814 بالعدد والمستقمة الثابتة المتغيرات بضرب

badjusted= - 8.7117 – 6.5279 X1 + 9.8054 X2 – 0.1814 X3 

 :إف حيث

:X1الأصوؿ مجموع عمى العائد معدؿ. 

 :X2المديونية. نسبة  

:X3التداوؿ. نسبة 
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 ( ،0 -1بيف ) تتراوح السابقة لممعادلة ةمالمحتم القيمة أف البحث نتائج أىـ ومف

 المالي الفشؿ بخطر ميددة ستكوف 0.5 المؤشر قيمة فييا تفوؽ التي المنشأة ثـ ومف

 1إفلاسيا. ويحتمؿ
  ,1987Ferner And Hamiltonثالثا: نموذج  

ىدفت ىذه الدراسة الى تطوير نموذج مكوف مف مجموعة مف النسب المالية 
يستطيع التنبؤ بفشؿ المؤسسات في نيوزلندا حيث قاما بدراسة عينة مكونة مف ستة عشرة 

، وتـ تحميؿ احدى عشرة 1983 -1963مؤسسة ناجحة واخرى مماثمة فاشمة مف عاـ 
 2اسموب التحميؿ التميزي وتـ التوصؿ الى النموذج التالي:نسبة مالية باستخداـ 

Z = 1.63A1 + 11.02A2 . 5.34A3- 2 

 حيث اف :
Z: العلامة الناتجة عف تطبيؽ المعادلة التميزية 

A1 نسبة الربح قبؿ الفوائد والضرائب الى مجموع الاصوؿ : 
A2 نسبة المطموبات المتداولة الى اجمالي الاصوؿ : 
A3صوؿ المتداولة الى المصاريؼ التشغيمية: نسبة الا 

 Sherrord، 1987رابعا: نموذج 
 ىدفيف تحقيؽ الى النموذج ىذا يؤدي اذ بناؤىا تـ التي الميمة النماذج مف وىو

 3ىما: رئيسيف

                                                           

 لمبحوث تشريف جامعة ، مجمةدراسة مقارنة لنماذج التنبؤ بالفشل الماليقصيري،  العمار، حسيف رضواف  1

، جامعة تشريف، سوريا، ص: 2015، سنة 5، العدد 37د المجم والقانونية الاقتصادية العممية، كمية العموـ والدراسات
131. 

 .84مطر، مرجع سبؽ ذكره، ص:  إسماعيؿ حمدي جياد  2
 255الحيالي، مرجع سبؽ ذكره، ص:  وليد ناجي  3
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 المخاطر لتقييـ البنوؾ قبؿ مف الأوؿ اليدؼ ويستخدـ الائتمان: مخاطر تقييم -1

 الإقتصادية. المشاريع ىإل القروض منح عند الائتمانية
 يستخدـ فيو المالي: بالفشل التنبؤ -2
 المؤسسة قدرة مدى عمى لمتعرؼ الإقتصادية الحياة في المؤسسة استمرار مبدأ مف لمتأكد 

كما ىو  فئات حيث قسمت المخاطر الى خمس المستقبؿ، في نشاطيا مزاولة عمى
 موضح في الجدوؿ التالي:

 Sherrord نموذج  حسب القروض طرةمخا (: درجة3 -2جدول رقم )
 الفاصمة Zقيمة  لمتعرض لمفشل المالي المخاطرة درجة الفئة

 Z  ≥25 ممتازة قروض  الأولى
 Z ≤25 20 ≥ المخاطرة قميمة قروض الثانية
 Z ≤ 5 ≥20 المخاطرة متوسطة قروض الثالثة
 Z ≤ 5 ≥ -5 المخاطرة عالية قروض الرابعة

 Z ≤ - 5 مخاطرة جداال عالية قروض الخامسة
 .21الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد المصدر:

ويعتمد النموذج عمى ستة مؤشرات مالية مستقمة، فضلا عف الاوزاف النسبية 
 1:الأتيةحسب الصيغة ، تمييز التي اعطيت ليذه المتغيراتلمعاملات دالة ال

Z=17 X1 +9 X2 +3.5 X3 +20 X4 +1.2 X5 +0.1 X6 

 اذ اف:
= X1  الى مجموع الأصوؿ.  العامؿ الماؿ راس  

 المطموبات المتداولة. –الموجودات النتداولة  =العامل المال راس

                                                           

بحث تطبيقي  -Sherrordالتنبؤ بالفشل المالي لممصارف التجارية باستخدام نموذج 8حيدر عباس الجنابي،   1
، كمية الادارة -2016 -2011مصارف المدرجة في سوق العراق للاوراق المالية لممدة من عمى عينة من ال

 .14، العراؽ، ص: 2019والاقتصاد، جامعة كربلاء، 
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=X2 الى مجموع الأصوؿ. الأصوؿ النقدية 

=X3 الى مجموع الأصوؿ. المساىميف مجموع حقوؽ  

=X4 الأصوؿ. الضرائب الى مجموع قبؿ الفوائد و الأرباح  

=X5 الى مجموع المطموبات. الأصوؿ مجموع 

=X6 الممموسة. الثابتة الأصوؿ المساىميف الى مجموع حقوؽ 
 1النموذج ما يمي: ىذا عمى ويلاحظ

 الزبوف قدرة تختبر التي تمؾ نصيب مف لو المكونة المالية لمنسب الأكبر الوزف إف -ا
 ىو لمنموذج الأساسي الغرض لأف المالي الرفع ونسب السيولة نسب أي السداد، عمى

 الاقتراض طالبة المؤسسة استمرار فرض إثبات ثـ ومف الائتماف، تحميؿ في استخدامو
 .المحددة مواعيدىا في التزاماتيا لتسديد واستعدادىا

 يسير الاقتراض طالبة المؤسسة تصنيؼ في المستخدـ Zالجودة  مؤشر إف - ت

 قيمة ارتفاع أف بمعنى منطقي رسي وىو المخاطرة، لاتجاه اتجاه عكسي في

 طالبة لممؤسسة المالي المركز قوة عمى أو القرض جودة عمى يدؿ المؤشر ىذا

 إلى يشير انخفاضو فإف وبالعكس المخاطرة درجة انخفاض ثـ ومف الاقتراض،

 ارتفاع ثـ ومف الاقتراض طالبة المؤسسة عمى الاستمرار فرض انطباؽ عدـ

 .والإفلاس الفشؿ مخاطر الخصوص جوو  وعمى فييا المخاطرة درجة
 ,2002Shirataخامسا: نموذج 

 اعتماداً  وذلؾ الفشؿ المؤسسات، أو بالنجاح لمتنبؤ نموذج بتطوير الباحثة قامت  

( 30421و) مؤسسة مفمسة، (10457) تضـ اليابانية المؤسسات مف عينة دراسة عمى
 يسمى  نموذج إلى وخمص ياً،مؤشرا مال (72) دراستيا في وتناولت مفمسة، غير مؤسسة

2002 SAF  مف أكبر لدييا النموذج قيمة تكوف التي المؤسسات فإف النموذج ووفؽ ىذا 

                                                           

 .22الوتار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  محمد الرزاؽ عبد سيؼ رمو، محمود وحيد  1
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 الإفلاس، حالات مف   77,2 %النموذج ىذا فسر وقد للإفلاس، معرضة ( تعد 0,26)

  :النموذج ىذا تحدد التي والمعادلة

SAF = 0.0104 X1+ 0.268X2+0.0661X3+0.0237 X4+0.7077 

 حيث اف:     

= X1 الموجودات مجموع / المحتجزة الأرباح  

= X2 الموجودات مجموع /الضريبة قبؿ الدخؿ صافي  

X3 = المخزوف /المبيعات =المخزوف(  دوراف )معدؿ  

= X4 المبيعات /الفائدة مصروؼ  

 المالي بالفشؿ التنبؤ في دقةً  أكثر نموذج إلى نموذجيا الباحثة طورت وقد

 :المعادلة باستخداـ وذلؾ ساتالمؤس
Z = 0.014 X2 - 0.058 X24 - 0.062 X36 - 0.003 X10 + 0.7614 

 حيث اف:

= X2 الموجودات مجموع /الضريبة قبؿ الدخؿ صافي  

= X24 والفوائد الخصـ عمولات المصروفات )وتشمؿ  المبيعات /الفائدة مصروؼ 

 )المختمفة يابأنواع المصرفية القروض والتسييلات عمى المدفوعة

= X36 المبيعات /الدفع مستحقة الحسابات  

= X10 تقيس النسبة ىذه أف أي(السابؽ العامؿ الماؿ راس  /الحالي العامؿ الماؿ راس 

 )مدروسيف عاميف بيف العامؿ الحاصؿ الماؿ راس في النمو

 التنبؤ مف خلالو مف تمكنت الذي الباحثة مف ( المقدـZالمطور ) النموذج وبحسب

 عف لدييا Zقيمة   فييا تقؿ التي المؤسسات فإف التعثر مف حالات  86,14 %نسبةب

 1الإفلاس. احتماؿ فييا يرتفع 0,38

                                                           

 .132قصيري، مرجع سبؽ ذكره، ص:  العمار، حسيف رضواف  1
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المالييف اف بعض المؤشرات المالية اكثر اىمية في  ميفومف وجية نظر المحم
 تتمثؿ في: التنبؤ بالفشؿ المالي عف مؤشرات اخر

 لمتنبؤ بالفشل المالي كأداةية (: اىم المؤشرات المال4-2الجدول رقم )
 المؤشر الرقم
 مجموع الديوف /صافي التدفؽ النقدي التشغيمي  1
 درجة الرفع الماؿ 2
 معدؿ دوراف المخزوف 3
 المساىموفحقوؽ  /مجموع المطموبات  4
 المطموبات المتداولة /السائمة  الأصوؿ 5
 المبيعات /صافي الربح بعد الضريبة  6
 صافي الربح بعد الضريبة /فؽ النقدي التشغيمي صافي التد 7
 معدؿ دوراف صافي راس الماؿ 8
 فوائد الديوف /صافي التدفؽ النقدي التشغيمي  9
 معدؿ دوراف المدينيف 10

وائؿ لمنشر،  محمد مطر، الاتجاىات الحديثة في التحميؿ المالي والائتماني، دار المصدر:
 .375، ص: 2003عماف، 
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 تمهيد
بعد دراستنا النظرية في الفصميف السابقيف وتطرقنا لمختمؼ المفاىيـ الاساسية  

القوائـ لمتحميؿ المالي مف خلاؿ عرض الاساليب والادوات المستخدمة في قراءة وتفسير 
المالية وتحميميا بواسطة النسب والمؤشرات المالية، واعطاء نظرة عامة حوؿ الفشؿ المالي 
وطرؽ التنبؤ بو لتحديد وضعية المؤسسة، ارتاينا اف نقوـ باسقاط  ذلؾ عمى دراسة 
الميدانية بتطبيؽ نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي عمى مؤسسة اتصالات الجزائر باعتبارىا 

ادية، نسعى مف خلاليا الوقوؼ عمى مدى قدرة ىذه النماذج في التنبؤ مؤسسة اقتص
 بالفشؿ المالي لممؤسسة.

سنتناوؿ في ىذا الفصؿ الاطار النظري لممؤسسة وعرض القوائـ المالية لممؤسسة 
سقاطواستخراج اىـ  النسب المالية منيا  مختمؼ نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي لمحصوؿ  وا 

 الدراسة.   إشكاليةعمى  الإجابةضوئيا عمى نتائج يتـ عمى 
 مبحثيف كالاتي: إلىلذلؾ قمنا بتقسيـ الفصؿ التطبيقي 

 : تقديم المؤسسة محل الدراسة.الأولالمبحث 
القوائم المالية لممؤسسة باستخدام المؤشرات والنسب  تحميلعرض و  المبحث الثاني:

 المالية وتطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي.
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 تقديم المؤسسة محل الدراسة  :الأول المبحث
اسندت مياـ سير قطاع البريد والمواصلات الى الادارة والتي تحممت عمى عاتقيا 
تطوير وتنمية شبكة الاتصالات الياتفية مف اجؿ تمبية الطمبات المتزايدة عمى ىذه 

اضافة الى  الخدمة، نتج عف ىذا الاحتكار عدة سمبيات منيا تدىور الخدمة العمومية،
تمبتيا لضعؼ الاستثمار  الإدارةزيادة طمبات الجميور عمى خدمات جديدة ليس بوسع 

ونقص التحكـ في التكنولوجيا الجديدة ما شجع عمى تحرير سوؽ الخدمات في الجزائر 
الخواص، وفي خضـ ذلؾ نجد المؤسسة الاقتصادية في منافسة شديدة  أماـوفتح المجاؿ 

 وتحديات قوية. 
 تقديم عام لمؤسسة اتصالات الجزائر :الأول المطمب

كنتيجة لتطور عرؼ قطاع البريد والمواصلات تطورات واسعة خلاؿ فترة وجيزة 
 الحياة الاقتصادية والاجتماعية والتكنولوجية ولزيادة المنافسة والطمب عمى خدماتو.

 اولا: نبذة عن مؤسسة اتصالات الجزائر
يفرضيا التطور المذىؿ الحاصؿ في تكنولوجيات وعيا منيا بالتحديات التي 

بإصلاحات عميقة في قطاع  1999الإعلاـ والاتصاؿ، باشرت الدولة الجزائرية منذ سنة 
قد تجسدت ىذه الإصلاحات في سف قانوف جديد لمقطاع في شير و  البريد والمواصلات

البريػد والمواصلات جاء ىذا القانوف لإنياء احتكار الدولػة عمػى نشاطػات  2000 أوت
تطبيقا ليذا المبدأ، تـ و  وكرس الفصؿ بيف نشاطي التنظيـ واستغلاؿ وتسيير الشبكات

متعامميف، أحدىما يتكفؿ بالنشاطات البريدية مطة ضبط مستقمة إداريا وماليا و إنشاء س
ة "وثانييما بالاتصالات ممثم والخدمات المالية البريدية متمثمة في مؤسسة" بريد الجزائر

 ."في "اتصالات الجزائر

بيع رخصة  2001وفي إطار فتح سوؽ الاتصالات لممنافسة تـ في شير جواف 
لإقامة واستغلاؿ شبكة لمياتؼ النقاؿ وأستمر تنفيذ برنامج فتح السوؽ لممنافسة ليشمؿ 
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وشبكة الربط المحمي في المناطؽ VSAT فروع أخرى، حيث تـ بيع رخص تتعمؽ بشبكات
 الريفية. 

الربط المحمي في المناطؽ و  2003 شمؿ فتح السوؽ كذلؾ الدارات الدولية فيكما 
، وذلؾ 2005وبالتالي أصبحت سوؽ الاتصالات مفتوحة تماما في  2004الحضرية في 

في ظؿ احتراـ دقيؽ لمبدأ الشفافية و لقواعد المنافسة وفي نفس الوقت، تـ الشروع في 
وى المنشآت الأساسية اعتمادا عمى تدارؾ برنامج واسع النطاؽ يرمي عمى تأىيؿ مست

 1التأخر المتراكـ.

 ثانيا: تعريف مؤسسة اتصالات الجزائر
 في تنشط 2000 عاـ تأسست ماؿ برأس أسيـ ذات جزائرية عمومية مؤسسة ىي

 عبر )جواب( والاتصالات الإنترنت موبيميس( وخدمات) والنقاؿ الثابت الياتؼ مجاؿ

 بإعادة المرتبط 2000 فبراير قانوف بموجب نشأت الفضائية(  الجزائر اتصالات) الساتؿ

 دخمت وقد الاتصالات، قطاع عف البريد قطاع لفصؿ والمواصلات البريد قطاع ىيكمة

 جميع ماؿ رأس بمغ ، 2019 عاـ وفي 2003 يناير 1 في العمؿ سوؽ في رسميا

 عدد وبمغ ،دولار ( مميار 1.71) جزائري دينار مميار  220  لممجموعة التابعة الشركات

 2.922.731مشترؾ منيا  5.128.262  الياتؼ في 2008مشتركييا حتى عاـ 
 مميوف 11 مف أكثر فبمغ النقاؿ الياتؼ مشتركي عدد الثابت، أما الياتؼ في مشترؾ

  2010.2سنة  مشترؾ بموبيميس نياية
 ثالثا: تاريخ التاسيس

يعاني مف تأخر  الاتصالات في الجزائركاف سوؽ  03-2000قبؿ صدور قانوف 
% في باقي دوؿ المغرب  8% مقابؿ  6في انتشار الياتؼ حيث أنو لـ يكف يتجاوز 

                                                           

1 www.algerietelecom.dz ) 2020 / 7/ 4( :تاريخ الاطلاع  
2 https://ar.m.wikipedia.org/wiki/(10/9/2020تاريخ الاطلاع: ) اتصالات الجزائر  
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% في الدوؿ المتقدمة بالإضافة إلى ذلؾ، أكثر مف نصؼ البمديات لـ تكف  40العربي و
د موصولة بشبكة الاتصالات، كانت شبكات إعلاـ المؤسسات منعدمة تقريباً، كاف عد

  مزود معتمد وآلاؼ مقاىي الانترنت 61مستخدمي الانترنت ضعيفا جدا رغـ وجود 
وكانت شبكة التوزيع الياتفي الحمقة الأضعؼ لمشبكة معرقمة بذلؾ الانتشار الواسع 

أىـ مكتسبات القطاع  Gbps 2.5للانترنت، وكانت بنية الشبكة القوية والمتكاممة بسعة 
 اتصالات الجزائر مف أىـ الشبكات عمى مستوى الدوؿ الناشئة.آنذاؾ و قد كانت شبكة 

 05 في المؤرخ 2000 -03 قانوف  وفؽ وعميو تأسست مؤسسة اتصالات الجزائر

 المجمس قرار عف فضلا والمواصلات، لمبريد العامة لمقواعد المحدد 2000 أغسطس

 إنشاء الذي نص عمى  2001مارس  01 تاريخ (CNPE)الدولة  الوطني لمساىمات

 الذي المرسوـ ىذا وفؽ "الجزائر اتصالات " اسـ عمييا أطمؽ إقتصادية عمومية مؤسسة

 براسماؿ أسيـ ذات لمؤسسة قانونية صيغة تحت إقتصادية عمومية مؤسسة نظاـ حدد

 مركز السجؿ في والمسجمة جزائري دينار 61.275.180.000 ب المقدر اجتماعي

 . 02B 001808 رقـ  تحت 2002 ماي 11 يوـ التجاري
 البريد أنشطة لفصؿ 2003 أبريؿ 10 في فعمياً  الجزائر اتصالات انطمقت
 لدى كاف 2003  عاـ القديمة، في والمواصلات البريد خدمات عف والاتصالات

 مميوف عميؿ 1.9 و إـ إس جي في مشترؾ 130,000 مف يقرب ما الجزائر اتصالات

 والإنترنت المحموؿ والياتؼ الثابت الياتؼ أنشطتيا الثابتة وتشمؿ الشبكة عمى

 .الصناعية الأقمار عبر والاتصالات

 مف الجديدة مجموعتيا الجزائر اتصالات شركة أطمقت 2014 مارس 30 في

 / ميجابت 8 إلى 1 مف بسرعات تتراوح  "  "Idoom ADSL المسماة الإنترنت عروض

 ثانية.
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 مف غير المحدودة الثابتة المياتفة الجزائر اتصالات تقدـ ، 2014 مايو 28 في

  "Idoom Fixe". العروض مف الجديدة مجموعتيا خلاؿ

 في الجيؿ الرابع شبكة الجزائر مؤسسة اتصالات أطمقت ، 2014 سبتمبر 8 في

 المقيميف. لعملائيا الثابت الوضع

 لاسمكية شبكة أوؿ الجزائر مؤسسة اتصالات أطمقت ، 2015 أبريؿ 20 في

 المناطؽ تغطية يتيح مبتكر حؿ وىو "WiCi"اسـ  عمييا أطمؽ الجزائر، في مجتمعية

 اللاسمكي. العريض بالنطاؽ الكبيرة الحضرية
 الحمقة فتح مع الإنترنت إلى الوصوؿ لتوفير احتكارىا انتيى ، 2018 يونيو 6 في

 . لممنافسة المحمية

 الجديد ADSLعرض  الجزائر مؤسسة اتصالات أطمقت 2016  أبريؿ 25 في

 .12ثانية / ميجابت إلى تصؿ بسرعة المحدود غير
 أوؿ خدمة تسويؽ عف الجزائرية مؤسسة الاتصالات أعمنت 2016 يوليو 31 في 

 في الجزائر. (VoLTE)إي  تي اؿ عبر صوت

 الدفع مساحة" تطبيؽ الجزائر اتصالات أطمقت ، 2019 نوفمبر 21 في

 الياتؼ. فواتير ودفع Idoomحسابات  شحف لإعادة "لمعملاء الإلكتروني

 203976 ب الاستثمارات والتييئة لتطوير المعدة الإجمالية المالية الحصة بمغت

 1جزائري. دينار مميوف

 لممؤسسة التنظيمي الهيكل الثاني: المطمب
 جميع في تنفيذية ومديريات جيوية مركزية، مديريات إلى مقسمة الجزائر اتصالات

 الدعـ وظائؼ مف وغيرىا الثابتة، والخدمات التجارية بالأعماؿ تيتـ الولايات، أنحاء

 :تضـ شركات تابعة ليا تتمثؿ في فيي ذلؾ إلى إضافة لمشبكات،

                                                           

 المرجع السابؽ  1
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 موبيميس( النقاؿ الياتؼ( 

 جواب( الانترنت شبكة( 

 اتصالات الجزائر الفضائية  
 الييكؿ التنظيمي لمؤسسة اتصالات الجزائر (:10الشكل رقم )
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 المؤسسة ونشاطات أهداف الثالث: المطمب
 : نشاطات مؤسسة اتصالات الجزائرأولا

 ويتـ شرحيا كالتالي:
 النشاطات المنزلية -0

 ADSLمجيز ب  منو جزء التقميدي، الثابت الخط رئيسي بشكؿ الشركة تستخدـ
 والإنترنت الثابت والياتؼ الجزائرية، الاتصالات لشركة التجارية العلامات تحت ويسوؽ

 جدًا السرعة وعالي ADSLبواسطة  المودـ(، عالي السرعة طريؽ )عف السرعة عالي

 عدد الثابت الياتؼ اختراؽ معدؿ بمغ ، 2017 عاـ نياية وفي البصرية، الألياؼ بواسطة

  2016  عاـ نياية في ٪ 10.13 المعدؿ ىذا كاف ٪،9نسمة(  100 لكؿ) الخطوط
 اؿ الرابع الجيؿ و ADSLالثابت ) الإنترنت مشتركي عدد بمغ ، 2017 وفي عاـ

 مشترؾ مميوف 2.860 ب مقارنة مشترؾ، مميوف  3.168 الوايماكس( / الثابت إي تي

 ٪.10.75 بزيادة  السابؽ، العاـ في
 الخدمات للافراد -2

 تحت وتسوؽ 4و 3و 2الجيؿ  مف المحموؿ الياتؼ شبكات أساسي بشكؿ يستخدـ

 الوسائط المحموؿ، الياتؼ عبر الإنترنت )الياتؼ المحموؿ، موبيميس التجارية العلامة

 14.3 مف أكثر موبيميس لدى كاف 2015 ديسمبر 31 مف المحمولة(، واعتبارًا المتعددة

عالمي  ترخيص عمى 2019 ديسمبر (، كما حصمت موبيميس في3Gو  GSMمميوف )
 ( مف اجؿ توظيفيا في مالي.4Gو G2 3Gللاتصالات ، )

 الخدمات لممؤسسات -3
 ، والمحموؿ الثابت )الياتؼ المينية للأنشطة تحديدًا أكثر بشكؿ مخصصة وىي

 الإنترنت(. ، البيانات نقؿ
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 ثانيا: اهداف مؤسسة اتصالات الجزائر
سطرت إدارة مجمع اتصالات الجزائر في برنامجيا مند البداية ثلاث أىداؼ 

 أساسية تقوـ عمييا المؤسسة وىما:

 2 عتبة وبموغ مضاعفتو أجؿ مف أعماليا رقـ زيادة إلى الجزائر اتصالات تتطمع

 10 قبؿ دولار مميوف 750 بمغ الذي الأعماؿ رقـ وأف 2024عاـ  بحموؿ دولار مميار

 وأف ،2019 في فقط دولار مميوف997 إلى وصؿ حيث الكفاية، فيو بما يتطور لـ سنوات

 تخفيض والتطوير، البحث أشغاؿ مباشرة المؤسسة عمى يفرض الحالي الأعماؿ رقـ

نشاء وعروضيا خدماتيا أسعار  المقرر مف كاف التي النسبة أف كما الأداء، إدارة نظاـ وا 

 الأجور. تكاليؼ لتغطية استيلاكيا يتـ والتطوير لمبحث تخصيصيا

 الحالية، بأعبائيا بالتحكـ ممزمة وىي عامؿ 20.000 الجزائر اتصالات توظؼ

 أف حيف في أعماليا رقـ مف % 40 اؿ تقارب الأجور التي تكاليؼ مجموع بينيا مف

 إلى الولوج إلى وتتطمع 7 %ب تقدر المجاؿ ىذا في بيا المعموؿ العالمية المعايير

 بالتعاقد المرتبطة كتمؾ النشاطات ببعض التكفؿ خلاؿ مف السوؽ، مف أخرى قطاعات
 لشبكتيا الأخير بالكيمومتر المتعمؽ الباطف مف

الفاعميف  مرافقة غرار عمى أخرى مجالات في نشاطات أطمقت الجزائر اتصالات 
 الجزائر اتصالات الإلكتروني، وأف والدفع الالكترونية التجارة بتعزيز المعنييف الاقتصادييف

 لاسيما الالكترونية المواقع واستضافة بإنشاء المتعمقة خدماتيا وأسعارىا بتعديؿ قامت

 تسويؽ إمكانية ليـ لتتيح الجزائر بريد مع مناقشات التجارية، وأجرت بالوي مواقع

 احتياجات عمى أساسا ترتكز جديدة، استراتيجية الجزائر اتصالات وسطرت ىذا منتجاتيا

 2020 سنة  مف الثاني السداسي مف اعتبارا لو، توفر أف عمى تسير بحيثوف الزب
 الأنترنت عروض يخص فيما بيا المعموؿ ومضمونة والأسعار ثابتة أنترنت تدفؽ وسرعة

 الجزائري المستيمؾ متناوؿ وفي معقولة ستكوف ث/ميغابيت100و ث/ميغابيت 20 مف
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 عمى محالة لا سيؤثر ما وىو سريع بشكؿ ترتفع البيانات حيث مف العالمية والاحتياجات

 1الجزائري. المستيمؾ

 الجودة، والفاعمية، ونوعية الخدمات 

  خدمات إلى الولوج وتسييؿ الياتفية العرض بالنسبة الخدماتزيادة في نسبة 

 .الريفية المناطؽ خاصة في مف المستعمميف وذلؾ لموصوؿ لعدد اكبر الاتصالات

  زيادة وتنمية في جودة الخدمات المعروضة، وسمسمة او مجموعة التشكيلات المقدمة
 خدمات الاتصالات اؿوجعميا اكثر تنافسية في مج

 الإعلاـللاتصالات مرنة وموصولة بطرؽ  محمية وطنية شبكة تطوير 

  والاتصاؿ  الإعلاـالمشاركة كممثؿ رئيسي في مجاؿ فتح برنامج تطوير لمؤسسة
 2في الجزائر.

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 المرجع السابؼ  1
2 www.algerietelecom.com (22/8/2020تاريخ الاطلاع: )  
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القوائم المالية لممؤسسة باستتخدام المؤشترات والنستب  تحميلعرض و  :الثاني المبحث

 الماليالمالية وتطبيق نماذج التنبؤ بالفشل 

سػػنعرض فيمػػا يمػػي القػػوائـ الماليػػة المتمثمػػة فػػي الميزانيػػة وجػػدوؿ حسػػابات النتػػائج 

ومحاولػػػػة تحميميػػػػا باسػػػػتخداـ  2019 -2018 -2017لممؤسسػػػػة محػػػػؿ الدراسػػػػة لمفتػػػػرة 

 النسب والمؤشرات المالية وتطبيؽ اىـ نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي عمييا.

 لثلاث سنوات الأخيرة  النتائج حسابات دولوج المالية الميزانية عرض:الأول المطمب

 أولا: عرض الميزانية المالية لمؤسسة اتصالات الجزائر

وجػػدوؿ يضػػـ الخصػػوـ  الأصػػوؿيػػتـ عػػرض الميزانيػػة وفػػؽ جػػدوليف جػػدوؿ يضػػـ 

 عمى النحو التالي:

 2017لسنة  : الميزانية المالية لمؤسسة اتصالات الجزائر(0-3الجدول رقم )

 -جانب الاصوؿ - 

 - 01انظر الممحؽ رقـ  -
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 الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة إعدادمف  المصدر:
 جانب – 2017لسنة  اتصالات الجزائرالميزانية المالية لمؤسسة  (:2 -3الجدول رقم )

  -الخصوـ

 2106القيمة الصافية  القيمة الصافية الاهتلاكات القيمة الخام الاصول
 اصول غير جارية )اصول ثابتة( 

 فارق الشراء
 التثبيتات المعنوية
 التثبيتات العينية

 التثبيتات الجاري انجازها
 التثبيتات المالية

 السندات الموضوعة موضع المعادلة
 والديوف الدائنة الاخرىالمساىمات 

 سندات اخرى مثبتة
 قروض واصوؿ مالية اخرى غير جارية

 الضرائب المؤجمة عمى الاصؿ

 
1.11 
1.11 

6243020576.30 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

19897749.15 
0.00 

 
1.11 
1.11 

4535955866.41 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 

 
1.11 
1.11 

0717065719.90 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

19897749.15 
0.00 

 
1.11 
1.11 

0809182378.62 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

4069525.65 
0.00 

 0823050914.27 0727163459.16 4535955866.41 6263109325.46 مجموع الاصول الغير جارية
 اصول جارية

 المخزونات الجاري انجازها
 الاستخدامات المماثمة-الديون الدائنة

 الزبائف
 المدينوف الاخروف

 الضرائب
 الاصوؿ الجارية الاخرى
 الموجودات وما يماثمها

 توظيفات واصوؿ مالية جارية
 الخزينة

 مجموع الاصول الجارية

 
74088003.81 

 
253880866.23 

4803299.39 
3421375.67 

0.00 
 

0.00 
34637474.24 

371930029.33 

 
3813857.80 

 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 

 
0.00 
0.00 

3813857.80 

 
71384255.99 

 
253880866.23 

4803299.39 
3421375.67 

0.00 
 

0.00 
34637474.24 

367027270.52 

 
75703891.59 

 
345370635.32 

4688926.14 
2221038.02 

0.00 
 

0.00 
57594074.66 

485588564.73 
 2308740469.00 2194091731.58 4539759724.20 6633951454.79 المجموع العام للاصول

 – 02انظر الممحؽ رقـ -
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 مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة المصدر:

 2106 2107  الخصوم
 الاموال الخاصة

 راس الماؿ الصادر
 راس الماؿ غير المطموبالاحتياطات

 فارؽ اعادة التقييـ
 فارؽ المعادلة

 النتيجة الصافية
 رؤوس الامواؿ الخاصة الاخرى

 الترحيؿ مف جديد
 (1المدمجة )حصة الشركة 
 (1حصة الاقمية )

 
 

 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 

148132218.84 
0.00 

1882889954.73 

 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 

126494428.44 – 
0.00 

2340085779.52 

 2203590350.18 2130122073.57  0المجموع 
 خصوم غير جارية

 القروض والديون المالية
 لها(الضرائب )المؤجمة والمرصود 
 الديوف الاخرى الغير الجارية

 المؤونات والمنتجات المدرجة في الحسابات سمفا
 (2مجموع الخصوم الغير جارية )

 الخصوم الجارية
 الموردوف والحسابات الممحقة

 الضرائب
 الديوف الاخرى
 خزينة الخصوـ

 (3مجموع الخصوم الجارية )

  
1.11 
1.11 
0.00 
0.00 

 
1.11 
1.11 
0.00 
0.00 

 1.11 1.11 
  

50967440.44 
36197658.95 
7984018.53 

0.00 
95049007.92 

 
29073816.36 
25181246.94 
8913493.71 

0.00 
63068557.10 

 2194091731.58 2318741469.11  المجموع العام لمخصوم
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جانػب  –2018الميزانية المالية لمؤسسػة اتصػالات الجزائػر لسػنة  (:3-3لجدول رقم )ا

 – 03انظر الممحؽ رقـ  -       - الأصوؿ

 مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة المصدر:

جانب  - 2018لسنة  : الميزانية المالية لمؤسسة اتصالات الجزائر(4-3الجدول رقم )

 - 04الممحؽ رقـ  انظر -          -الخصوـ

  2107القيمة الصافية القيمة الصافية الاهتلاكات القيمة الخام  الاصول
 اصول غير جارية )اصول ثابتة( 

 فارق الشراء
 التثبيتات المعنوية
 التثبيتات العينية

 الجاري انجازهاالتثبيتات 
 التثبيتات المالية

 السندات الموضوعة موضع المعادلة
 المساىمات والديوف الدائنة الاخرى

 سندات اخرى مثبتة
 قروض واصوؿ مالية اخرى غير جارية

 الضرائب المؤجمة عمى الاصؿ

 
 

 
1.11 
1.11 

6664319765.19 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

94933496.22 
0.00 

 
1.11 
1.11 

4806881097.58 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 
0.00 

 
1.11 
1.11 

0847429567.50 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

94933496.22 
0.00 

 
1.11 
1.11 

0717065719.90 
1.11 

 
0.00 
0.00 
0.00 

19897749.15 
0.00 

 0727163459.16 0942363163.73 4806881097.58 6759243260.30  مجموع الاصول الغير جارية
 اصول جارية

 المخزونات الجاري انجازها
 الاستخدامات المماثمة-الديون الدائنة

 الزبائف
 المدينوف الاخروف

 الضرائب
 الاصوؿ الجارية الاخرى
 الموجودات وما يماثمها

 توظيفات واصوؿ مالية جارية اخرى
 الخزينة

 مجموع الاصول الجارية

  
39867541.79 

 
419492467.14 

6048031.01 
3228803.57 

0.00 
 

0.00 
104620133.89 

573256976.41 

 
2223661.98 

 
0.00 

349301.95 
0.00 
0.00 

 
0.00 
0.00 

2572962.93 

 
37643879.80 

 
419492467.14 

5698729.06 
322880357 

0.00 
 

0.00 
104620133.89 

571684103.47 

 
71384255.99 

 
253880866.23 

4803299.39 
3421375.67 

0.00 
 

0.00 
34637474.24 

367127271.52 
 2094190730.58 2503147177.21 4809453061.50 7332511237.70  المجموع العام للاصول
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 مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة المصدر:

 2107 2108  الخصوم

 الاموال الخاصة
 راس المال الصادر

 راس المال غير المطموب
 العلاوات والاحتياطات

 فارق اعادة التقييم
 فارق المعادلة

 النتيجة الصافية
 رؤوس الاموال الخاصة الاخرى

 الترحيل من جديد
 (0حصة الشركة المدمجة )

 (0حصة الاقمية )

 

 

 

1.11 

1.11 

1.11 

1.11 

1.11 

041777286.06 

1.11 

2189659809.60 

 

1.11 

1.11 

1.11 

1.11 

1.11 

048032208.84 

1.11 

0882889954.73 

 

 2130122073.57 2231437015.77  0المجموع 
 خصوم غير جارية

 القروض والديون المالية
 الضرائب )المؤجمة والمرصود لها(

 الديون الاخرى الغير الجارية
 والمنتجات المدرجة في الحسابات سمفاالمؤونات 

  

1.11 

1.11 

1.11 

44201352.42 

 

1.11 

1.11 

1.11 

1.11 

 1.11 44201352.42  (2مجموع الخصوم الغير جارية )

 الخصوم الجارية
 الموردون والحسابات الممحقة

 الضرائب
 الديون الاخرى
 خزينة الخصوم

 (3مجموع الخصوم الجارية )

  

85523573.95 

20062660.29 

030703383.77 

1.11 

238399609.10 

 

29173806.36 

25080246.94 

8903493.70 

1.11 

63068557.10 

 2194091731.58 2503147177.21  المجموع العام لمخصوم
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جانب  - 2019لسنة  الميزانية المالية لمؤسسة اتصالات الجزائر (:5-3الجدول رقم )
 - 05انظر الممحؽ رقـ  -        -الاصوؿ

 الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة إعدادمف  المصدر:

 الاصول القيمة الخام الاهتلاكات القيمة الصافية 2108القيمة الصافية

 

0.00 

0.00 

1847429567.51 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

94933496.22 

0.00 

 

0.00 

0.00 

2175100317.71 

350000.00 

1.11 
0.00 

0.00 

170006578.44 

0.00 

 

0.00 

0.00 

4965014673.31 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

 

0.00 

0.00 

7140114991.02 

350000.00 

0.00 

0.00 

0.00 

170006578.44 

0.00 

 اصول غير جارية )اصول ثابتة( 
 فارق الشراء

 التثبيتات المعنوية
 التثبيتات العينية

 الجاري انجازهاالتثبيتات 
 التثبيتات المالية

السندات الموضوعة موضع 
 المعادلة

 المساهمات والديون الدائنة الاخرى
 سندات اخرى مثبتة

قروض واصول مالية اخرى غير 
 جارية

 الضرائب المؤجمة عمى الاصل
 مجموع الاصول الغير جارية 7310471569.46 4965014673.31 2345456896.15 1942363063.73

 

37643879.81 

 

419492467.14 

5698729.06 

3228803.57 

0.00 

0.00 

104620133.89 

 

64062968.67 

 

474314579.21 

5961687.82 

5998873.81 

0.00 

0.00 

29435500.74 

 

1731823.17 

 

0.00 

2626855.68 

0.00 

0.00 

0.00 

  0.00 

 

 

65794791.84 

 

474314579.21 

8588543.50 

5998873.81 
0.00 

0.00 

29435500.74 

 اصول جارية
 المخزونات الجاري انجازها

الاستخدامات -الديون الدائنة
 المماثمة
 الزبائن

 المدينون الاخرون
 الضرائب

 الاصول الجارية الاخرى
 الموجودات وما يماثمها

توظيفات واصول مالية جارية 
 اخرى

 الخزينة
 الاصول الجارية مجموع 584132289.10 4358678.85 579773610.25 570684013.47

 المجموع العام للاصول 7894603858.56 4969373352.16 2925230506.40 2513047077.20
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جانػػب - 2019لسػػنة  الميزانيػػة الماليػػة لمؤسسػػة اتصػػالات الجزائػػر (:6-3الجتتدول رقتتم )

    -الخصوـ

 مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة المصدر:

 2108 2109 الخصوم
 الاموال الخاصة

 راس الماؿ الصادر
 راس الماؿ غير المطموب

 العلاوات والاحتياطات
 فارؽ اعادة التقييـ

 فارؽ المعادلة
 النتيجة الصافية

 رؤوس الامواؿ الخاصة الاخرى
 الترحيؿ مف جديد

 (1حصة الشركة المدمجة )
 (1حصة الاقمية )

 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

148359071.90 

0.00 

2460153685.72 

 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

0.00 

140777286.16 

0.00 

2089659819.61 

 

 2231437015.77 2618502757.62 0المجموع 

 خصوم غير جارية
 القروض والديون المالية

 الضرائب )المؤجمة والمرصود لها(
 الغير الجارية الأخرىالديوف 

 والمنتجات المدرجة في الحسابات سمفا المؤونات

 

1.11 

1.11 

0.00 

69809603.04 

 

1.11 

1.11 

0.00 

44210352.42 

 44201352.42 69819613.14 (2مجموع الخصوم الغير جارية )

 الخصوم الجارية
 الموردوف والحسابات الممحقة

 الضرائب
 الأخرىالديوف 

 خزينة الخصوـ
 (3مجموع الخصوم الجارية )

 

100589237.39 

28907457.19 

117411451.16 

0.00 

246918045.74 

 

85523573.95 

21162661.29 

131713383.77 

0.00 

238399609.10 

 2503147177.21 2925231516.41 المجموع العام لمخصوم

- 06انظر الممحؽ رقـ  -  
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 اتصالات الجزائرثانيا: عرض جدول حسابات النتائج لمؤسسة 

يػػتـ عػػرض جػػدوؿ حسػػابات النتػػائج حسػػب الطبيعػػة لمؤسسػػة اتصػػالات الجزائػػر 

 عمى النحو التالي:

جدوؿ حسابات النتائج حسب الطبيعة لمؤسسة اتصػالات الجزائػر  (:7-3الجدول رقم )

                                        2017لسنة 

 07انظر الممحؽ رقـ: 

 2106 2107 النقطة 
 443.70 425 979 1 061 752 423.27  رقـ الاعماؿ

 0.00 0.00  تغير مخزونات المنتجات المصنعة والمنتجات قيد التصنيع
 238.45 042 23 9 628 741.45  الانتاج المثبت 

 0.00 0.00  اعانات الاستغلاؿ
 682.15 467 002 1 0 170 380 464.72  انتاج السنة المالية -0

 193.42 722 276- - 152 224 430.33  المستيمكةالمشتريات 

 112.70 427 111- - 109 093 313.90  الخدمات الخارجية والاستيلاكات الاخرى

 306.12 149 388- - 260 307 744.23  استهلاك السنة المالية -2

 376.03 318 614 801 163 721.49  (2-0القيمة المضافة للاستغلال ) -3

 979.81 419 435- - 350 260 145.97  المستخدميفاعباء 

 047.53 010 18- -21 269 032.62  الضرائب والرسوـ والمدفوعات المماثمة

 312.69 816 160 438 534 540.91  الفائض الاجمالي للاستغلال -4

 127.44 516 12 22 814 577.14  المنتجات العممياتية الاخرى

 625.85 167 11- - 3 422 601.11  الاخرىالاعباء العممياتية 

 798.33 727 296- - 294 891 982.65  مخصصات الاىتلاكات والمؤونات وخسائر القيمة

 245.78 86 622.71 520 1  استرجاع عف خسائر القيمة والمؤونات

 729.27 476 134- 157.99 555 164  النتيجة العممياتية -5

 0.00 0.00  المنتوجات المالية
 0.00 0.00  الاعباء المالية

 1.11 1.11  النتيجة المالية -6
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 : مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسةالمصدر

جػػػػدوؿ حسػػػػابات النتػػػػائج حسػػػػب الطبيعػػػػة لمؤسسػػػػة اتصػػػػالات  (:8 -3الجتتتتدول رقتتتتم )

                            2018الجزائر لسنة 

 08انظر الممحؽ رقـ: 

 729.27 476 134 - 157.99 555 164  (6+5النتيجة العادية قبل الضرائب ) -7

 0.00 0.00  الضرائب الواجب دفعيا عمى النتائج العادية
 894.14 270- 744.37 129 25-  الضرائب المؤجمة عف النتائج العادية

 055.37 070 015 1 664.57 716 095 1  مجموع منتجات الانشطة العادية

 678.78 817 149 1- 250.95 291 956-  مجموع اعباء الانشطة العادية

 623.41 747 134- 413.62 425 139  النتيجة الصافية للانشطة العادية -8

 194.97 253 8 805.22 706 8  -منتجات –عناصر غير عادية 

  0.00 0.00  -اعباء –غير عادية  عناصر
 194.97 253 8 805.22 706 8  النتيجة غير العادية -9

 -026 494 428. 44 218.84 132 148  النتيجة الصافية لمسنة المالية -01
 1.11 1.11  حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتيجة الصافية

 1.11 1.11  (0النتيجة الصافية لممجموع المدمج ) -00
 1.11 1.11  (0حصة ذو الاقمية )

 1.11 1.11  حصة المجمع

 2107 2108 النقطة 
 1 061 752 723.27 1 069 263 733.54  رقـ الاعماؿ

تغير مخزونات المنتجات المصنعة والمنتجات قيد 
 التصنيع

 
0.00 0.00 

 9 628 741.45 23 177 696.27  الانتاج المثبت 
 0.00 0.00  اعانات الاستغلاؿ

 0 170 380 464.72 0 192 440 429.80  انتاج السنة المالية -0
 - 152 224 430.33 - 175 498 792.68  المشتريات المستيمكة

 - 109 093 313.90 - 109 868 400.39  الخدمات الخارجية والاستيلاكات الاخرى
 - 260 307 744.23 - 285 367 093.17  استهلاك السنة المالية -2
  801 163 721.49 817 174 236.74  (2-0القيمة المضافة للاستغلال ) -3
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 مف اعداد الطالبة بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة المصدر:

جػػػػدوؿ حسػػػػابات النتػػػػائج حسػػػػب الطبيعػػػػة لمؤسسػػػػة اتصػػػػالات  (:9 -3الجتتتتدول رقتتتتم )

                                              2019الجزائر لسنة 

 09انظر الممحؽ رقـ: 

  - 350 260 145.97 - 371 238 310.46  اعباء المستخدميف
 - 21 269 032.62 - 21 817 024.67  الضرائب والرسوـ والمدفوعات المماثمة

 438 534 540.91 404 108 910.60  الفائض الاجمالي للاستغلال -4
 22 814 577.14 15 711 206.10  المنتجات العممياتية الاخرى
 - 3 422 601.11 - 6 848 927.18  الاعباء العممياتية الاخرى

 - 294 891 982.65 - 289 561 155.16  مخصصات الاىتلاكات والمؤونات وخسائر القيمة
 1 520 622.71 2 081 717.43  استرجاع عف خسائر القيمة والمؤونات

 064 555 057.99 035 410 742.81  النتيجة العممياتية -5
 0.00 0.00  المنتوجات المالية

 0.00 0.00  الاعباء المالية
 1.11  1.11  النتيجة المالية -6
 064 555 057.99 035 410 742.81  (6+5النتيجة العادية قبل الضرائب ) -7

 0.00 0.00  الضرائب الواجب دفعيا عمى النتائج العادية
 - 25 129 744.37 72 502.13  الضرائب المؤجمة عف النتائج العادية

 - 25 029 664.37 0 001 234 353.34  مجموع منتجات الانشطة العادية
 - 956 290 251.95 - 974 761 018.40  مجموع اعباء الانشطة العادية

 039 425 403.62 035 474 244.93  النتيجة الصافية للانشطة العادية -8
 8 706 805.22 5 303 041.23  -منتجات –عناصر غير عادية 
 0.00 0.00  -اعباء –عناصر غير عادية 

 8 716 815.22 5 313 140.23  النتيجة غير العادية -9
 048 032 208.84 041 77 286.06  النتيجة الصافية لمسنة المالية -01

حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتيجة 
 الصافية

 
1.11 1.11 

 1.11 1.11  (0لممجموع المدمج )النتيجة الصافية  -00
 1.11 1.11  (0حصة ذو الاقمية )

 1.11 1.11  حصة المجمع
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 2108 2109 النقطة 
 1 069 263 733.54 1 080 208 216.66  رقـ الاعماؿ

قيد تغير مخزونات المنتجات المصنعة والمنتجات 
 التصنيع

 
0.00 0.00 

 23 177 696.27 28 537 769.54  الانتاج المثبت 
 0.00 0.00  اعانات الاستغلاؿ

 0 192 440 429.80 0 018 745 986.21  انتاج السنة المالية -0
 - 175 498 792.68 - 175 030 266.96  المشتريات المستيمكة

 - 109 868 400.39 - 105 432 257.77  الخدمات الخارجية والاستيلاكات الاخرى
 -285 367 093.17 - 281 462 524.73  استهلاك السنة المالية -2
 817 174 236.74 828 283 460.47  (2-0القيمة المضافة للاستغلال ) -3

 - 371 238 310.46 - 431 482 266.16  اعباء المستخدميف
 - 21 817 024.67 - 21 804 564.33  الضرائب والرسوـ والمدفوعات المماثمة

 404 108 910.60 374 996 631.98  الفائض الاجمالي للاستغلال -4
 15 711 206.10 20 605 512.27  المنتجات العممياتية الاخرى
 - 6 848 927.18 - 1 928 479.50  الاعباء العممياتية الاخرى

 - 289 561 155.16 - 281 278 189.06  مخصصات الاىتلاكات والمؤونات وخسائر القيمة
 2 081 717.43 586 027.43  استرجاع عف خسائر القيمة والمؤونات

 035 410 742.81 002 980 512.02  النتيجة العممياتية -5
 0.00 0.00  المنتوجات المالية

 0.00 0.00  الاعباء المالية
 1.11 1.11  النتيجة المالية -6
 035 410 742.81 002 980 512.02  (6+5قبل الضرائب ) النتيجة العادية -7

 0.00 0.00  الضرائب الواجب دفعيا عمى النتائج العادية
 72 502.13 0.00  الضرائب المؤجمة عف النتائج العادية

 0 001 234 353.34 0 029 937 525.91  مجموع منتجات الانشطة العادية
 974 761 018.40 -0 106 956 123.78  مجموع اعباء الانشطة العادية

 035 474 244.93 002 980 512.02  النتيجة الصافية للانشطة العادية -8
 5 303 041.23 35 377 569.78  -منتجات –عناصر غير عادية 
 0.00 0.00  -اعباء –عناصر غير عادية 

 5 313 140.23 35 377 569.78  النتيجة غير العادية -9
 041 777 286.06 048 359 170.91  الصافية لمسنة الماليةالنتيجة  -01

حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في 
 النتيجة الصافية

 
1.11 1.11 
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 1.11 1.11  (0النتيجة الصافية لممجموع المدمج ) -00
 1.11 1.11  (0حصة ذو الاقمية )

 1.11 1.11  حصة المجمع

 بالاعتماد عمى وثائؽ المؤسسة: مف اعداد الطالبة المصدر
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 خلاصة

مف خلاؿ قيامنا بعرض لمقػوائـ الماليػة لمؤسسػة اتصػالات الجزائػر يتضػح لنػا اف 

والخصػػػوـ فػػػي تزايػػػد عػػػف السػػػنة التػػػي قبميػػػا وكػػػذلؾ بالنسػػػبة  الأصػػػوؿمجػػػاميع كػػػؿ مػػػف 

 لمنتيجة الصافية لمسنة المالية في جدوؿ حسابات النتائج

لكػػػف المبػػػالغ المدرجػػػة فييػػػا معظميػػػا ذات قػػػيـ سػػػالبة مػػػا يجعػػػؿ عمميػػػة التحميػػػؿ 

حساب بعػض المؤشػرات التػي يػتـ الاعتمػاد عمييػا فػي  إمكانيةعديمة الجدوى نظرا لعدـ 

 بناء وحساب نماذج التنبؤ بالفشؿ المالي وتقييـ وضعية المؤسسة.

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  



 الخاتمة

 

 124 

التي  في ختام ما سبق عرضو في دراستنا تمكنا من الاجابة عمى الاشكالية

تتمحور حول مدى قدرة نماذج التنبؤ بالفشل المالي في التنبؤ بالوضعية المالية لممؤسسة 

الاقتصادية الجزائرية، فقد تبين لنا ان التحميل المالي اداة فعالة في تقيم الاداء المالي 

لممؤسسة واعطاء نظرة شاممة حول نشاطيا باعتباره يعمل عمى تفسير محتوى القوائم 

بناء عمى نتائج النسب والمؤشرات المتحصل عمييا والتي تتاثر بالمعمومات  المالية

المعروضة في القوائم المالية، كما اتسعت دائرة استخدام التحميل المالي الى التنبؤ بالفشل 

المالي  باعتباره امرا ضروريا يساىم في التنبؤ بالحالة المالية المستقبمية لممؤسسة، فيي 

لمبكر لاحتمال تعرض المؤسسة لاخطار وازمات وتعثرات مالية، تصحبيا بمثابة الانذار ا

مجموعة من الصعوبات منيا عدم قدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا في وقتيا المحدد، وذلك 

بالاعتماد عمى النسب المالية التي تبنى عمييا مختمف نماذج التنبؤ بالفشل المالي، و من 

واضحة تخدم اغراض متخذي القرار باتخاذ خلاليا يمكن الحصول عمى مؤشرات 

الاجراءات والتدابير اللازمة لتفادي حدوث الفشل  والاطراف ذات العلاقة في الاختيار 

 بين افضل البدائل المتاحة في سوق الاعمال.

 : نتائج اختبار الفرضياتأولا

من خلال الفصول السابقة التي تناولناىا قمنا باختبار صحة الفرضيات وتم 

 يمي: توصل الى ماال
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تعتبر ىذه الفرضية صحيحة حيث تستعمل النسب المالية في الفرضية الاولى: • 

بناء مختمف نماذج التنبؤ بالفشل المالي وذلك لقدرتيا وفعاليتيا في تحديد الوضعية المالية 

 لممؤسسة.

من خلال الفصل الثاني والذي يتضمن الاطار النظري لمفشل  الفرضية الثانية:• 

المالي تم التاكيد عمى صحة ىذه الفرضية حيث ان المؤسسة تمر بعدة مراحل قبل اعلان 

افلاسيا فاذا توقفت عن سداد التزاماتيا طويمة الاجل ثم قصيرة الاجل في مواعيد 

 استحقاقيا فانيا تصنف من المؤسسات الفاشمة.

تم اثبات صحة ىذه الفرضية من خلال الفصل الثاني حيث  ية الثالثة:الفرض• 

نجح الباحثون في ايجاد نماذج فعالة في التنبؤ بالفشل قبل حدوثة بسنوات من اشيرىا 

 نموذج بيفر،نموذج التمان، نموذج شيرود، ونموذج كيدا...الخ.

 ثانيا: نتائج الدراسة

بالفشل المالي عن مجموعة من النتائج  اسفرت الدراسة السابقة حول نماذج التنبؤ

 التالية:

  يتعبر التحميل المالي الركيزة الاساسية في عرض وقراءة القوائم المالية بغرض

رات كمية مناسبة شاستخراج العلاقة بين عناصرىا المختمفة في شكل نسب ومؤ 

 تساعد في اتخاذ القرارات والحكم عمى اداء المؤسسات في الحاضر والمستقبل؛
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  ان من ابرز القوائم المالية التي تمثل نقطة بداية التحميل المالي ومنو التنبؤ بالفشل

ىي الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج والتي  تعطي صورة واضحة عن مدى 

 كفاءة نشاط المؤسسة  الحالي والتنبؤ بالمستقبمي؛ 

 نسب المالية المشتقة من تعتمد النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي عمى مختمف ال

 القوائم المالية كمدخلات اساسية تتم صياغتيا في شكل معادلة رياضية ؛ 

  يمر الفشل المالي بعدة مراحل من اسوئيا توقف المؤسسة عن سداد التزاماتيا

مة بمجموعة من المظاىر لمستحقييا حسب جدوليا الزمني، تتميز كل مرح

المالية ويتم الاستدلال بيا لموقاية وتجنب ىذه  يمكن ملاحظتيا من القوائموالعوامل 

 الظاىرة ؛

  عرفت نماذج التنبؤ بالفشل المالي قدرة تنبؤية مستقبمية عالية لموضعية المالية

لممؤسسة حيث تشترك اغمب ىذه النماذج في بعض النسب المالية المستخدمة في 

 المعادلة الرياضية ؛ 

 لانذار لممؤسسة تمكنيا من التعرف عمى نماذج التنبؤ بالفشل المالي ىي جرس ا

 بوادره في الوقت الملائم ومنو اتخاذ الاجراءات المناسبة قبل استفحال الظاىرة ؛

  نماذج التنبؤ بالفشل المالي المكونة من المعمومات المالية اثبتت كفائتيا في

 التمييز بين المؤسسات الناجحة والفاشمة وتفسير حالة الفشل المالي ؛
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 نموذج بيفر ستة نسب مالية وبالتالي فيو النموذج الذي يوظف اكبر عدد  يستخدم

 من النسب المالية مقارنة بالنماذج الاخرى التي تستخدم اربع او خمس نسب مالية 

  يعتبر نموذجShirata  87404النموذج اكثر مصداقية فقد تم اختباره عمى 

 مؤسسة في سوق العمل ؛

  يتميز نموذجTafflerوTisshow  بدقة عالية في التنبؤ بالفشل المالي بسنة قبل

 ؛ % 99حدوثو وصمت الى 

  انعدام العمل بنماذج التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية ؛ 

  تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي يعود بالنفع عمى جميع الاطراف المرتبطة

 مى الاقتصاد الوطني ككل ؛بالمؤسسة وتحد من الاثار السمبية لمظاىرة ع

  ظيرت اغمب عناصر القوائم المالية لمؤسسة اتصالات الجزائر بقيم سالبة الامر

الذي يصعب من عممية تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي او لعدم مصداقية ىذه 

 المعمومات المالية.

 ثالثا: التوصيات

 ات الاقتصادية واقامة العمل عمى تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي في المؤسس

 دورات تدريب مختصة في كيفية استخدام ىذه النماذج لموظفييا؛ 

  التزام الشفافية والمصداقية في الافصاح عن المعمومات المالية المدرجة في القوائم

 المالية لتفعيل عمل المحميل والباحثين في التنبؤ بالفشل المالي؛ 
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 نماذج التنبؤ بالفشل؛   الاخذ بالتجارب السابقة في مجال تطبيق 

  التطوير والبحث عن نموذج مبنى عمى اساس النسب المالية بدقة عالية في التنبؤ

بفترة زمنية كافية قبل حدوثو لاتخاذ الاجرارءات  %077بالفشل تصل الى 

 التصحيحية قبل استفحال الظاىرة؛  

 من اجل اختيار  تعزيز ثقافة المستثمرين في استخدام نماذج التنبؤ بالفشل المالي

 افضل البدائل المعروضة.

 رابعا: افاق الدراسة

تناولت ىذه الدراسة جانب التحميل لنماذج التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة 

الاقتصادية الجزائرية، وبالرغم من اتساع ىذا الموضوع الا انو لا يزال ضيق التطبيق في 

والدراسات لفيم ىذه الظاىرة  وللالمام بمختمف  الجزائر ما يتطمب المزيد من الابحاث

 جوانبو تقترح الاشكاليات التالية:

   جودة الافصاح عمى المعمومات المحاسبية واثارىا عمى التنبؤ بالفشل المالي؛ 

  دراسة مقارنة لنماذج التنبؤ بالفشل المالي عمى عدة مؤسسات اقتصادية من نفس

 القطاع  او تابعة لقطاعات اخرى ؛  

  اقتراح نموذج لمتنبؤ بالفشل المالي خاص بالمؤسسات الجزائرية يتواكب مع بيئة

 الاقتصاد الجزائري قادر عمى التنبؤ بالفشل بفترة زمنية كافية؛   
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  اثار الاىتمام بالبيانات المالية المعدة وفقا لمنظام المحاسبي المالي عمى دقة

 النسب المالية؛   

 قتصادية الجزائرية الخاصة باستخدام نماذج التنبؤ ما مدى التزام المؤسسات الا

 بالفشل المالي. 
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 ،-الأبار لخدمات الوطنية المؤسسة حالة دارسة -لممؤسسة المالية الوضعية
مرباح، ورقمة،  قاصدي مالية، جامعة و محاسبة مذكرة ليسانس، تخصص

 .2017الجزائر، 
 المحاسبي النظام وفق المالية لمقوائم المالي التحميللزعر محمد سامي،  -12

 ، تخصص الادارة المالية، جامعةرسالة ماجستير ،-حالة  دراسة –المالي 

 2012قسنطينة، الجزائر،  منتوري،
 الشركات بتعثر لمتنبؤ المالية النسب استخدام الغسين، الله عبد بسام ىلا -13

 إدارة ، رسالة ماجستير،-لقطاع غزة  مقاولات قطاع عمى تطبيقية دراسة -

 .2004الاسلامية، غزة، فمسطين،  الاعمال، الجامعة

 المجلات -ج
التنبؤ بالفشل المالي لممصارف التجارية باستخدام نموذج حيدر عباس الجنابي،  -4

Sherrord-  بحث تطبيقي عمى عينة من المصارف المدرجة في سوق العراق
، كمية الادارة والاقتصاد، جامعة -0246 -0244للاوراق المالية لممدة من 

 ، العراق.2019كربلاء، 
 sherrodاستخدام نموذج و ياسين القطان، رافعة ابراىيم الحمداني، ياسين ط -2

ية في الشركة العامة لصناعة الادو  تطبيقية دراسة- لمتنبؤ بالفشل المالي
 مجمة جامعة الانبار لمعموم الاقتصادية والادارية،-والمستمزمات الطبية في نينوى
 الموصل، جامعة ،2013 لسنة 5 مجمد ،10 كمية الادارة والاقتصاد، العدد

 العراق.
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، دراسة مقارنة لنماذج التنبؤ بالفشل الماليقصيري،  العمار، حسين رضوان -2
 والقانونية الاقتصادية العممية، كمية العموم والدراسات لمبحوث تشرين جامعة مجمة

 ، جامعة تشرين، سوريا.2015، سنة 5، العدد 37المجمد 
 المصرفية المنشأت بتعثر لمتنبؤ مقترح نموذجمطر،  جياد و شاىين عمي -4

 للأبحاث )عموم جامعة النجاح ، مجمة-تطبيقية  دراسة -فمسطين  في العاممة

 ، غزة، فمسطين.2011، 4، العدد 25إنسانية(، مجمد 
التنبؤ بتعثر الشركات المساىمة العامة الصناعية فراس خضير الزبيدي،  -5

قتصادية، مجمة القادسية لمعموم الادارية والا العراقية باستخدام النسب المالية،
،جامعة القادسية، 2013، لسنة15، المجمد 4كمية الادارة والاقتصاد، العدد 

 .العراق بغداد،
 التحميل أساليب استخدام الوتار، محمد الرزاق عبد سيف رمو، محمود وحيد -6

 من عينة عمى دراسة الصناعية: المساىمة الشركات بفشل التنبؤ في المالي

 للأوراق العراق سوق في المدرجة العراقية الصناعية المساىمة الشركات

،  100 العدد ،32والاقتصاد،المجمد  الإدارة كمية الرافدين، تنمية مجمة ،المالية
   .العراق الموصل، جامعة ،2010

 الممتقيات -د

 من – الاقتصادية المؤسسة في المالي الفشل وآخرون، ريحان الشريف -1

في  المخاطر حول الوطني بالممتقى مداخمة العلاج، ثم التنبؤ إلى التشخيص
 الاقتصادية العموم كمية 2012أكتوبر  22 -12يومي  الاقتصادية المؤسسات

 .قسنطينة منتوري، جامعة التسيير وعموم
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 القوانين والاوامر -ه
 يحدد ، 2008جويمية  26 ل الموافق 1429عام  رجب 23 في المؤرخ القرار -1

 وكذا مدونة وعرضيا المالية الكشوف ومحتوى والمحاسبة التقييم قواعد

 25، 19العدد  الجزائرية، لمجميورية الرسمية الجريدة ،سيرىا وقواعد الحسابات
 2009مارس 
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