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  شكر وتقد�ر

ا�ي وفق�ا ؤ��اننا �لى إنجاز هذا العمل و�رجو  والشكر �الحمد 

  م�ه عز و�ل ٔ�ن یتق�� م�ا الق�ول الحسن.

ا�ترافا �لفضل وتقد�را �لجمیل نتو�ه بجزیل الشكر و�الص 

لق�و� الإشراف  بوغرة  �د�س�م�نان والتقد�ر إلى أ�س�تاذ المحترم 

�لى هذه المذ�رة و�لى كل نصائحه وتوجيهاته فجزاه الله عنا �ير 

  الجزاء.

كما نتو�ه بجزیل الشكر إلى جمیع العاملين �لمؤسسات محل ا�راسة 

�لى حسن �س�تق�ال والمعام� و�لى كل الجهود المبذو� لتزوید� 

  �لمعلومات اللازمة لإنجاز هذا العمل.

كما نتقدم �لشكر إلى أ�ساتذة ٔ�عضاء لجنة المناقشة لتفضلهم 

  و�كر�م بقراءة هذه المذ�رة وتحملهم عناء م�اقش�تها وتق�يمها.

ولا یفوتنا ٔ�ن �شكر كل من ساهم ولو �كلمة طیبة في إنجاز هذه 

  المذ�رة.
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ةــــــمقدم  



  مقدمة

 
  أ

 مقدمة

إلى مجموعة من  الاقتصادیة المؤسساتلقد نتج عن انتشار الأزمة المالیة العالمیة تعرض العدید من 

من جهة وعدم الأزمات نتیجة نقص السیولة النقدیة بها، وبالتالي عدم قدرتها على الوفاء بالتزاماتها المالیة 

  في ممارسة النشاط من جهة أخرى. مما أدى إلى تعثر هذه المؤسسات ثم تعرضها للفشل المالي. الاستمرار

واردة في القوائم المالیة والتقاریر المالیة لتكوین قاعدة وقد كان للتحلیل المالي دور في فهم البیانات ال

ة التحلیل المالي بالنسب الذي القرارات في عمله، ویساعد في تحقیق هذه الغای متخذمن المعلومات تساعد 

  كز دوره في تقلیص كمیة البیانات المحاسبیة إلى مجموعة قلیلة معبر عنها بمؤشرات ذات دلالة.یرت

معبرة في التحلیل المالي وتتمتع بالقدرة على إلقاء الضوء على جوانب  أداةب المالیة حیث تعتبر النس

مهمة الشكل من الناحیة المالیة قد لا تظهرها بوضوح البیانات المالیة العادیة شریطة أن یتم تركیبها بالشكل 

  ه المؤسسات.، وهذا من أجل التنبؤ بالصعوبات المالیة التي تصادفها هذداخل كل مؤسسةالصحیح 

 إشكالیة الدراسة  

الي والمتمثلة في لأهمیة هذا الموضوع سنحاول التعرف علیه من خلال استخدام أحد أدوات التحلیل الم

لتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیة مع تطبیق بعض نماذج التنبؤ بالتعثر النسب المالیة من اجل ا

  :مشكلة الدراسة في التساؤل الرئیسي التاليوعلى ضوء ما سبق یمكننا طرح  المالي.

 ؟ على النسب المالیة للتنبؤ بالتعثر الماليبولایة جیجل ما مدى اعتماد المؤسسات الاقتصادیة 

 وللإجابة على الإشكالیة المطروحة قمنا بصیاغة الأسئلة الفرعیة التالیة:   

 ما المقصود بالنسب المالیة كأداة للتحلیل المالي؟ 

  المقصود بالتنبؤ والتعثر المالي؟ما 

 ما هي أهم نماذج التنبؤ بالتعثر المالي؟ 

 ؟هل یمكن تطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات محل الدراسة 

 فرضیات الدراسة 

قمنا بصیاغة جملة من الفرضیات نعتبرها كنقطة بدایة لبحثنا هذا  ،السابقة حول التساؤلات للإجابة

  :وهي

  



  مقدمة

 
  ب

 .التعثر المالي هو المرحلة التي تسبق مرحلة الفشل المالي  

 .یمكن تطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات محل الدراسة 

 .تعتبر المؤسسات محل الدراسة مؤسسات ناجحة وفق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي 

 أهمیة الدراسة  

  یمكن إجمال أهمیة الموضوع في النقاط التالیة:

  تحلیل ظاهرة التعثر المالي وضبط المفاهیم الخاصة بها وإبراز أهمیة التنبؤ بالتعثر المالي قبل

 حدوثه.

  تحلیل الوضعیة المالیة لبعض المؤسسات الاقتصادیة باستخدام النسب المالیة، والتي تمكن محاولة

 من تصنیف المؤسسات إلى ناجحة أو متعثرة.

 أسباب اختیار الموضوع  

  ب ومبررات اختیارنا لموضوع الدراسة في النقاط التالیة: أسباتتمثل 

 .انتشار عدد المؤسسات المتعثرة في الآونة الأخیرة بسب الأزمة التي یعرفها الاقتصاد الوطني 

 التعرف على وضعیة بعض المؤسسات الاقتصادیة بولایة جیجل. 

  المالیین من أجل التنبؤ بالتعثر محاولة معرفة ما إذا كانت النسب المالیة محل اهتمام المدراء

 المالي على مستوى مؤسسات محل الدراسة.

 .المیل الشخصي إلى دراسة مواضیع خاصة بالتحلیل المالي 

 أهداف الدراسة  

 تكمن أهداف الدراسة في:

 .تطبیق مختلف النسب المالیة على بعض المؤسسات الاقتصادیة بولایة جیجل 

 أهمیة استخدام النسب المالیة من أجل التنبؤ المسبق بالوضعیة المالیة للمؤسسات  إبراز

 الاقتصادیة.

 .التعرف على حقیقة الوضع المالي للمؤسسات الاقتصادیة محل الدراسة 

 .تطبیق بعض نماذج التنبؤ بالتعثر المالي من أجل التمییز بین المؤسسات الناجحة والمتعثرة 

  الاقتراحات التي یمكن أن تساعد هذه المؤسسات على تحسین وضعیتهم العمل على تقدیم بعض

 المالیة.

 



  مقدمة

 
  ت

 منهج الدراسة 

  للإجابة على إشكالیة البحث وإثبات صحة الفرضیات الموضوعة تم إتباع المنهجین التالیین: 

 :الذي یضم مختلف المصطلحات، المفاهیم،...إلخ. وذلك للإحاطة بمختلف و  المنهج الوصفي

 النظریة المتعلقة بالموضوع.الجوانب 

 :وذلك من خلال جمع وتحلیل البیانات والمعلومات المختلفة حول محتوى القوائم  المنهج التحلیلي

 سنوات في المؤسسات محل الدراسة. ثلاثالمالیة لمدة 

 حدود الدراسة  

 حدود دراستنا في إطارها الزمني والمكاني كما یلي: تنحصر

 هذه حیث تم انجاز  .2016، 2015، 2014الاعتماد على القوائم المالیة لسنة تم  ني:الإطار الزم

  .2018من سنة  الدراسة خلال الفترة الممتدة من بدایة شهر مارس إلى نهایة شهر ماي

  :الإطار المكاني الخاص بتطبیق دراستنا المیدانیة كان في مؤسسة ملبنة إیجیليالإطار المكاني 

الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسة الكاتمیة للفلین بولایة جیجل، وذلك لتوفر هذه المؤسسات على 

 البیانات المالیة المطلوبة من أجل إنجاز هذه الدراسة.

 :الدراسات السابقة  

 في الدراسات التالیة: الدراسات السابقة المرتبطة حصر أهمیمكن 

 ) استخدام النسب المالیة للتنبؤ بتعثر  :بعنوان) 2004دراسة هلا بسام عبد االله الغصین"

 ". الشركات

هدفت هذه الدراسة إلى تطویر نموذج ریاضي باستعمال النسب المالیة بحیث یمكن هذا النموذج 

  المكون من مجموعة من النسب المالیة من التمییز بین المؤسسات المتعثرة وغیر المتعثرة في قطاع غزة.

وقد توصلت هذه الدراسة إلى إیجاد أفضل النسب المالیة التي یمكن استخدامها في التنبؤ بتعثر 

  الشركات المقاولاتیة في قطاع غزة.

 ) مدى اعتماد المصارف على التحلیل المالي : بعنوان) 2008دراسة عمر أكرم عمر الطویل"

 .للتنبؤ بالتعثر"

على التحلیل المالي وذلك الفلسطینیة لمصارف التجاریة هذه الدراسة إلى معرفة مدى اعتماد ا تهدف

للتنبؤ بالتعثر المالي ومعرفة العوامل التي تسبب التعثر المالي، حیث توصلت هذه الدراسة إلى أن المصارف 



  مقدمة

 
  ث

تعتمد على التحلیل المالي بدرجة كبیرة في تقویم الأداء واتخاذ القرارات، كما تعتمد المصارف الفلسطینیة 

قل على التحلیل المالي في مجال التنبؤ بالتعثر أو الفشل المالي وكذلك عدم استخدام المصارف بدرجة أ

 لنماذج التنبؤ بالتعثر المالي بشكل فعال.الفلسطینیة 

 التحلیل المالي في تقییم أداء المؤسسات استخدام عنوان: "، ب)2009( دراسة الیمین سعادة

 الاقتصادیة وترشید قراراتها".

إذا كان التحلیل المالي أداة كافیة للوصول إلى تقییم حقیقي للوضعیة ما  دراسته الباحث فيعالج 

على المؤسسة الوطنیة لصناعة أجهزة  المشاكل التي تعاني منها، وأسقط دراسته المالیة للمؤسسة وتحدید

وقد توصل إلى أن التحلیل المالي هو الأداة التي یستطیع المقیم من خلالها  القیاس والمراقبة بولایة سطیف.

تشخیص السیاسة المالیة المتبعة، والتوجیه إلى النقاط الحساسة التي تستوجب الدراسة واتخاذ القرارات اللازمة  

  لتحسین الوضع المالي للمؤسسة وبالتالي الأداء الكلي لها. 

 التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصادیة) بعنوان: "2016( دراسة انتصار سلیماني" 

إلى دراسة مفاهیم حول التعثر المالي وأغراضه وأسبابه ومراحل  هذه الدراسةمن خلال  الباحثةهدفت 

حدوثه، وقد اعتمدت على أسالیب متعددة المتغیرات وهو التحلیل التمییزي لفیشر وأسلوب الانحدار اللوجستي 

صائیة أخرى وهذا بالاعتماد على مجموعة من النسب المالیة ومن أهم النتائج التي توصلت إلیها وأسالیب إح

هو أن النموذج التمییزي لفیشر هو الذي یملك قدرة أكبر من نموذج اللوجستي في التمییز بین المؤسسات 

 ة.الاقتصادیة الجزائریة المتعثرة وغیر المتعثرة وذلك لتوافقه مع البیئة الجزائری

 من أجل ت على النسب المالیة عتمداتبین لنا أن دراستنا  من خلال اطلاعنا على الدراسات السابقة، 

ذج التنبؤ نماالتنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصادیة بولایة جیجل، بالإضافة إلى تطبیق بعض 

   .في هذه المؤسسات وهذا ما تم الاختلاف فیه بین دراستنا والدراسات السابقة بالتعثر المالي

 

 

 

 

 

 

 



  مقدمة

 
  ج

 

  اسةهیكل الدر 

البحث إلى فصلین نظریین مع فصل  موضوعمن أجل معالجة الإشكالیة والتساؤلات الفرعیة، تم تقسیم 

  تطبیقي، تبدأ بمقدمة وتنتهي بخاتمة.

 ث، الأول مباح ثلاثحیث قسمناه إلى  "التحلیل المالي باستخدام النسب المالیة" الفصل الأول

الثاني فتناولنا فیه النسب المالیة كأداة للتحلیل المالي ثم یتضمن ماهیة التحلیل المالي، أما المبحث 

 تطرقنا إلى أنواع النسب المالیة في المبحث الثالث.

 یصه لظاهرة التعثر المالي وهو والذي قمنا بتخص"التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات"  الفصل الثاني

ثم في المبحث الثاني عالجنا الي، الأول ماهیة التنبؤ المتناولنا في خر قسم إلى ثلاث مباحث، الآ

 بعض نماذج التنبؤ بالتعثر المالي. وأخیرا عرضنا في المبحث الثالثالتعثر المالي، موضوع 

 وقد خصص هذا  "دراسة تطبیقیة على بعض المؤسسات الاقتصادیة بولایة جیجل" الفصل الثالث

المیدانیة من أجل معرفة مدى اعتماد مؤسسة ملبنة ایجیلي، الشركة الإفریقیة الفصل للدراسة 

للزجاج والمؤسسة الكاتمیة للفلین على النسب المالیة للتنبؤ بالتعثر المالي، حیث تم التعریف 

بالمؤسسات ودراسة وضعیتهم المالیة من خلال النسب المالیة وتطبیق بعض نماذج التعثر المالي 

 محل الدراسة. في المؤسسات

 

  

  

  

  

  

  



 

 

  ولالأل الفص                                                     

  
  

  

  
  

  

  
 

  

  

  ماهیة التحلیل المالي المبحث الأول:

  النسب المالیة كأداة للتحلیل المالي  الثاني: المبحث

  أنواع النسب المالیة المبحث الثالث:

 

  

  

 

 

التحلیل المالي باستخدام                      

  النسب المالیة
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 تمهید

یعتبر التحلیل المالي موضوع هام من مواضیع الإدارة المالیة والمراقبة المالیة، والذي یسمح بمعرفة 

  .المؤسسة ومعرفة وضعیتها المالیة الجوانب الإیجابیة والسلبیة للسیاسة المالیة المتبعة داخل

لأساسیة من أهم المصادر الداخلیة للبیانات المالیة اللازمة للتحلیل المالي، كما وتعد القوائم المالیة ا

یعتبر التحلیل المالي باستخدام النسب المالیة من أفضل الوسائل المهمة والأساسیة لدراسة المركز المالي 

  ئم.من هذه القوا م المتحصل علیهاللمؤسسة وذلك في ضوء الأرقا

النسب المالیة لتحلیل المالي و ساسیة المتعلقة باق في هذا الفصل لبعض المفاهیم الأوعلیه سیتم التطر 

 :یةل المباحث التالمن خلا

  المالي.التحلیل  ماهیة الأول: المبحث

  المالي.لتحلیل النسب المالیة كأداة ل :المبحث الثاني

  .نواع النسب المالیةأ الثالث: المبحث
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  المالي التحلیلماهیة المبحث الأول: 

إن موضوع التحلیل المالي یرتبط أساسا باستخدام المعلومات التي یتم توفیرها لإدارة المؤسسة 

، والذي یفید في مجالات التنبؤ واتخاذ والمحللون المالیون وغیرهم من الأطراف ذات المصلحة بهدف تحلیلها

  القرارات وتقییم الأداء المالي للمؤسسة.

  مفهوم التحلیل المالي لمطلب الأول:ا

 وكذلك التعرف على أهمیته أهدافهسیتم التطرق في هذا المطلب إلى تعریف التحلیل المالي وذكر أهم 

  .بالنسبة للمؤسسات الاقتصادیة

  تعریف التحلیل المالي لفرع الأول:ا

  :یليما للتحلیل المالي نذكر منها  یفتعار وردت عدة 

سة من مختلف جوانبها بتاریخ معین عادة هو تشخیص للوضعیة المالیة للمؤس "ي هوحلیل المالالت -

نقاط الضعف والبحث عن أسبابها ومعالجتها، وكذا تحدید  تاریخ إقفال القوائم المالیة، من أجل تحدید

"وة للحفاظ علیها وتدعیمها مستقبلانقاط الق
)1(. 

نات المنشورة لمؤسسة معینة عن فترة أو فترات ماضیة افحص القوائم المالیة والبی "التحلیل المالي هو -

والتنبؤ بنتیجة أعمال ونشاط خلال فترة الدراسة بقصد تقدیم معلومات تفید عن مدى تقدم المؤسسة 

ت الداخلیة الغیر نااالمؤسسة عن فترات مقبلة ولا یسمح عادة للمحلل المالي بالحصول على البی

"منشورة 
)2(. 

التحلیل المالي هو "مجموعة من الأدوات والأسالیب المالیة المستخدمة في تحلیل القوائم المالیة وصولا  -

حالات ونقاط الضعف والقوة فیها، وتعتبر النسب المالیة من أهم هذه الأدوات للمقارنة إلى تشخیص 

بین المتغیرات المماثلة"
)3(

.  

التعاریف السابقة یمكن القول أن التحلیل المالي هو عملیة اشتقاق مجموعة من المؤشرات من خلال 

، وذلك لتقییم أداء ع المؤسسة خلال فترة زمنیة معینةالكمیة من القوائم المالیة من أجل التنبؤ المسبق بوض

  المؤسسة واتخاذ القرارات.

                                         
  .16ص ،2010، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدیدملیكة زغیب، میلود بوشنقیر،  -)1(
  .133، ص 2008، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندریة، اقتصادیات الاستثمار والتمویل والتحلیل الماليمحمد ابراهیم عبد الرحیم،  -)2(
  .100، ص 2007، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، الإدارة المالیة (النظریة والتطبیق)عدنان تایه النعیمي وآخرون،  -)3(
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  الفرع الثاني: أهداف التحلیل المالي

ویمكن  منه سواء كانت داخلیة أو خارجیة،تختلف أهداف التحلیل المالي باختلاف الأطراف المستفیدة 

التالیة النقاطحصرها بشكل عام في 
)1(

:  

  حقیقة الوضع المالي للمؤسسة.على تعرف ال-

  .الاقتراضتحدید قدرة المؤسسة على خدمة دینها وقدرتها على -

  متبعة.والتشغیلیة ال تقییم السیاسات المالیة-

  الحكم على مدى كفاءة الإدارة.-

  أداء المؤسسة. یتخذهاالتي  الاتجاهات ىعل تعرفال-

  القرارات الخاصة بالرقابة والتقویم. لاتخاذمن المعلومات المتاحة  الاستفادة-

  في قطاعها. ةسسؤ ممعرفة وضع ال-

  أهمیة التحلیل المالي الفرع الثالث: 

یليیما فتبرز أهمیة التحلیل المالي 
)2(

:  

 نظام المحاسبي للمشاریع المختلفة، وبغض النظر عن طبیعة عملهایتناول التحلیل المالي بیانات ال-

  بالمؤشرات المرشدة لسلوكیاتهم في اتخاذ القرارات الرشیدة.لیمد متخذي القرارات في المؤسسة 

لتخطیط كما یساعد في ا ،لإقامة المشاریع الاقتصادیةیساعد التحلیل المالي في تقییم الجدوى  -

المؤسسة من ، إضافة إلى إخضاع ظروف عدم التأكد للرقابة والسیطرة وحمایة المستقبلي لأنشطة المشروع

  المحتملة. الانحرافات

حیث معرفة مؤشرات نتائج  ، منالاقتصادیةیساعد التحلیل المالي في توقع المستقبل للوحدات -

  .الاحتمالاتوبالتالي اتخاذ الإجراءات المناسبة لمواجهة  .الأعمال

  

                                         
  .121، 120، ص ص 2009، مكتب المجمع العربي للنشر والتوزیع، عمان، مقدمة في الإدارة المالیة مفلح عقل، -)1(
، مؤسسة الوراق للنشر والتوزیع، عمان الاتجاهات المعاصرة في التحلیل المالي (منهج علمي وعملي متكامل) ولید ناجي الحیالي، -)2(

  .25، 24، ص ص 2004
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  المطلب الثاني: أدوات التحلیل المالي

تعتبر البیانات والمعلومات التي یحصل علیها المحلل المالي المادة الأولیة لمخرجات العملیة التحلیلیة 

هي سرد رقمي لنتائج ما حدث والتي یحصل علیها من سجلات المؤسسة وخاصة القوائم المالیة لها، والتي 

خلال فترة زمنیة محددة وهذه القوائم هي: قائمة المركز المالي، قائمة الدخل، قائمة التدفقات النقدیة، قائمة 

  تغیر الأموال الخاصة والملاحق.

  (قائمة المركز المالي) المالیة میزانیةالفرع الأول: ال

ضع المالي للمؤسسة في لحظة معینة من خلال ما إن المیزانیة المالیة هي المرآة التي تعكس الو 

  تحتویه من الأصول والخصوم للأوضاع في لحظة إعدادها.

  أولا: تعریف المیزانیة المالیة

تعرف المیزانیة على أنها "كشف یحتوي على أسماء الحسابات وقیمها وبیان ما یمتلكه المشروع من 

في تاریخ إعدادها، ویتم إعدادها بصورة رسمیة كل سنة مالیة" التزاماتعلیه من ما موجودات و 
 )1(

.  

بما یليویمكن إیجاز أهم أهداف المیزانیة المالیة 
)2(

:  

  أصحاب المؤسسة من مساهمین ومستثمرین.بیان صافي حقوق مالك المؤسسة أو -

  بیان المركز المالي للمؤسسة استجابة لحاجات المقرضین والدائنین.-

  صورة عن طاقات المؤسسة (الأصول) ومصادرها (الخصوم). إعطاء-

  ثانیا: عناصر المیزانیة المالیة

لإعطاء صورة واضحة عن الوضع المالي للمؤسسة یجب تصنیفها إلى ثلاث أقسام رئیسیة هي: 

 وحقوق الملكیة. الخصومالأصول، 

  

                                         
  .28، ص 2013، الشركة العربیة المتحدة لتسویق والتوریدات، القاهرة، تحلیل القوائم المالیةمحمد تیسیر الرجبي،  -)1(
  .487، ص 2008، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، مبادئ المحاسبة عبد الستار الكبیسي، -)2(
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للمؤسسة، وهي تتضمن منافع : تعرف الأصول بأنها الأشیاء ذات القیمة المملوكة الأصول )1

نتیجة لمعاملات أو أحداث سابقة یها مؤسسة معینة أو تحصل علیهامستقبلیة محتملة تتحكم ف
)1(

. ویجب أن 

تتوفر ثلاث خصائص حتى یوصف البند بأنه أصل
)2(

:  

یجب أن یوفر الأصل منفعة اقتصادیة مستقبلیة محتملة وتمكن من توفیر تدفقات نقدیة صافیة في  -

  المستقبل.

أن تكون المؤسسة قادرة على الحصول على المنافع من الأصل، وتمنع أو تقید فرصة حصول  -

  المؤسسات الأخرى على تلك المنافع.

  أن یكون الحدث الذي وفر للمؤسسة الحق في الحصول على منافع الأصل قد حدث فعلا. -

وتصنف عناصر الأصول داخل المیزانیة إلى
)3(

:  

تعرف الأصول الجاریة بأنها الأصول التي تمتلكها المؤسسة في شكل نقدیة، أو جاریة:  أصول-أ

أصول أخرى یمكن تحویلها إلى نقدیة من خلال بیعها أو استهلاكها خلال السنة، أو خلال الدورة التجاریة 

  العادیة للمؤسسة.

حقیق قیمتها خلال الدورة أو توهي الأصول التي لا تهدف المؤسسة إلى بیعها أصول غیر جاریة: - ب

لاستخدامها في الإنتاج، وفي المساعدة على تحقیق الأرباح العادیة  ابهالتجاریة العادیة، ولكن تحتفظ 

 ومن أمثلتها الأراضي والمباني. للنشاط،

 یجب على المؤسسة تسدیدها يطویلة الأجل التلأجل و هي عبارة عن التزامات قصیرة ا :الخصوم )2

أو  ، بعبارة أخرى فإن الخصوم تبین مدیونیة المؤسسةمصادر التمویل (الخارجي) لجانب الأصولوهي تشكل 

  .)4( الدیون التي تحملتها المؤسسة لتمویل أصولها

  :)5( وتنقسم الخصوم في المیزانیة تبعا لتقسیمات الأموال وهي غالبا ما تظهر كالتالي

                                         
، الدار الجامعیة رة حالیة ومستقبلیة)(نظ منح الائتمانتحلیل القوائم المالیة لأغراض الاستثمار و طارق عبد الحال حماد،  -)1(

  .67، ص 2006الإسكندریة، 
  .68نفس المرجع، ص -)2(
  .67-62، ص ص 2009، دار المریخ للنشر، الریاض، 2الطبعة، التحلیل المالي (شركات وأسواق مالیة) محمد المبروك أبو زید، -)3(
  .30، ص 2013، إثراء للنشر والتوزیع، عمان، 2بعةطال، مبادئ الإدارة المالیةفایز تیم،  -)4(
  .51، 50، ص ص 2016، دار المنهجیة للنشر والتوزیع، عمان، أساسیات الإدارة المالیة سالم صلال راهي الحسناوي، -)5(
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سدادها في الأجل القصیر، كما یتطلب سداد هذه وتتمثل في الدیون التي یلزم الخصوم الجاریة:  -أ

  المطلوبات باستخدام الموجودات المتداولة.

وهي الالتزامات طویلة الأجل والواجبة السداد خلال فترة زمنیة أكثر من الخصوم غیر الجاریة:  - ب

  ات السندات والقروض طویلة الأجل.سنة مالیة، ومن أكثر الأمثلة شیوعا لهذا النوع من الالتزام

تمثل حقوق الملكیة حقوق المالكین في أصول المؤسسة فحقوق الملكیة تمثل حقوق الملكیة:  -ج

الأصول المتبقي من أصول المؤسسة بعد سداد الالتزامات ولذلك فإن حقوق الملكیة دائما تساوي إجمالي 

  .)1(لتزاماتناقص إجمالي الا

  حسابات النتائج (قائمة الدخل) الفرع الثاني: جدول

نجاح المؤسسة فهي تمثل التقریر الذي یقیس مدى  ،تعتبر قائمة الدخل القائمة الأساسیة للمؤسسة

  خلال فترة زمنیة معینة في استغلال الموارد المتاحة من أجل تحقیق الربح.

  أولا: تعریف جدول حسابات النتائج

ومصروفات المؤسسة عن  إیراداتیعرف جدول حسابات النتائج على أنه "عبارة عن كشف یتضمن 

فترة مالیة سابقة، ونتیجة هذه القائمة تكون صافي الربح إذا كان مجموع الإیرادات فیها أكبر من مجموع 

تخسارة إذا كان مجموع المصروفات فیها أكبر من مجموع الإیراداالمصروفات، وتكون صافي 
)2(

.  

فیما یليوتكمن أهمیة جدول حسابات النتائج 
)3(

 :  

  .یساعد التنبؤ بالتدفقات النقدیة -

المؤسسة وتكالیفها على إیرادات و تحدید مدى تأثیر التغیر في الطلب على منتجات المؤسسة  -

  وبالتالي أرباحها.

  .التشغیلیة للمؤسسةظهار النشاطات إعطاء صورة حقیقیة عن إیرادات المؤسسة من خلال إ -

  

  

                                         
  .246، ص 2008عمان، ، دار جهینة للنشر والتوزیع، (مناهج الجامعات العالمیة) 1المحاسبة المالیة طلال الججاوي، ریان نعوم،  -)1(
  .125، ص 2004، دار الحامد للنشر والتوزیع، عمان، أسس المحاسبة المالیة رضوان حلوة حنان، -)2(
  .44سالم صلال راهي الحسناوي، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(
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  ثانیا: عناصر جدول حسابات النتائج

التي تحققت خلال السنة  الاقتصادیةالسنة المالیة في تزاید المزایا  منتجاتتتمثل المنتوجات: ) 1

استعادة خسارة  المنتجاتكما تمثل  ، أو زیادة في الأصول، أو انخفاض في الخصوم.مداخلالمالیة في شكل 

المحددة بموجب قرار من الوزیر المكلف بالمالیة والاحتیاطاتالقیمة 
)1(

.  

أثناء الفترة المحاسبیة في شكل خروج أو استنفاذ قیم  الاقتصادیةهي نقصان في المنافع : الأعباء) 2

الأصول، أو حدوث التزامات التي تؤدي إلى نقصان في الأموال الخاصة، بخلاف تلك التي ترتبط بتوزیعات 

المساهمین في رأس المال
)2(

.  

حسابات النتائج وهي يكما فرض النظام المحاسبي معلومات دنیا یستوجب إظهارها ف
)3(

:  

: الهامش الإجمالي الآتیةالرئیسیة الذي یسمح بتحدید مجامیع التسییر الأعباء حسب طبیعتها، تحلیل  -

 .الاستغلالالقیمة المضافة، الفائض الإجمالي عن 

 منتجات الأنشطة العادیة. -

 المنتوجات المالیة والأعباء المالیة. -

 أعباء المستخدمین. -

 الضرائب والرسوم والتسدیدات المماثلة. -

 العینیة. التثبیتاتولخسائر القیمة التي تخص  للإهتلاكاتالمخصصات  -

 ولخسائر القیمة التي تخص التثبیتات العینیة. للإهتلاكاتالمخصصات  -

 نتیجة الأنشطة العادیة. -

 العناصر غیر العادیة(منتجات وأعباء). -

 النتیجة الصافیة للفترة قبل التوزیع. -

 ى مؤسسات المساهمة.النتیجة الصافیة لكل سهم من الأسهم بالنسبة إل -

                                         
لوم الاقتصادیة وعلوم التسییر  ، مذكرة ماجستیر، كلیة العالتحلیل المالي للقوائم المالیة وفق النظام المحاسبيمحمد سامي لزعر،  -)1(

  .45، ص2012جامعة منتوري، قسنطینة، الجزائر، 
، رسالة دكتوراه في العلوم التجاریة محاولة تقییم إفصاح القوائم المالیة في ظل تطبیق النظام المحاسبي الماليعبد الحلیم سعیدي،  -)2(

  .219، ص 2015محمد خیضر، بسكرة، الجزائر،كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة 
، مذكرة لنیل شهادة ماستر، كلیة العلوم دور القوائم المالیة وفق النظام المحاسبي المالي في اتخاذ القرارات محمد بن عمر، -)3(

  .25،24، ص ص، 2015الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة الشهید حمه لخضر، الوادي، الجزائر، 
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 ، وإما في الملحق المكمل لحسابات النتائج.ى المقدمة إما في حسابات النتائجالمعلومات الدنیا الأخر  -

 تحلیل منتجات الأنشطة العادیة. -

الصافیة لكل سهم بالنسبة إلى  والنتیجةأو مقترحة مبلغ حصص الأرباح لكل سهم مصوتا علیها  -

  مؤسسات المساهمة.

  الثالث: قائمة التدفقات النقدیةالفرع 

تعتبر قائمة التدفقات النقدیة حلقة وصل بین قائمتي الدخل والمیزانیة، حیث أن الغرض الأساسي منها 

  هو تحدید التدفقات النقدیة الداخلة والخارجة من المؤسسة خلال فترة زمنیة محددة.

  أولا: تعریف قائمة التدفقات النقدیة

 خیلمداجدول یقدم ة التدفقات النقدیة تعرف بأنها "المالي الجزائري فإن قائمحسب النظام المحاسبي 

ومخارج الموجودات المالیة الحاصلة أثناء السنة المالیة حسب منشئها (مصدرها)"
 )1(

.  

  ثانیا: محتوى قائمة التدفقات النقدیة

تشتمل قائمة التدفقات النقدیة على ثلاثة أجزاء رئیسیة هي
)2(

:  

الأعباء والنواتج والنشاطات الأخرى التي لیست  تتضمن :الاستغلالالأنشطة التشغیلیة أو وظیفة  -

  .والاستثمارلها علاقة بنشاط التمویل 

 الاستثماراتتتضمن المبالغ المدفوعة من أجل اقتناء : ثمارالاستأو وظیفة  الاستثماریة الأنشطة -

  ازل عن الاستثمارات.طویلة الأجل وكذلك التحصیل الناتج على التن

تشمل الأنشطة التي لها علاقة بحركة القروض ورأس المال  :الأنشطة التمویلیة أو وظیفة التمویل -

  رأس المال المدفوعة وحركة التسبیقات ذات الطبیعة المالیة. ومكافآتسواء بالنقصان أو الزیادة 

  

  

                                         
المتضمن قواعد التقییم والمحاسبة ومحتوى الكشوف المالیة وعرضها وكذا ، 2008یولیو  26، القرار المؤرخ في  2.240رقمالمادة  -)1(

 .26، ص 2009مارس  25، الصادر بتاریخ 19، الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد مدونة الحسابات وقواعد سیرها
، دار زهران للنشر والتوزیع عمان، 2، الطبعةIFRSالتحلیل المالي الحدیث طبقا للمعاییر الدولیة للإبلاغ المالي شعیب شنوف،  -)2(

  .161، ص 2015
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  الفرع الرابع: قائمة تغیر الأموال الخاصة

قائمة تغیرات الأموال الخاصة أیضا هي الأخرى حلقة وصل بین جدول حسابات النتائج وبین  تعتبر

المیزانیة، ولكن مع تعدد مصادر تغیر الأموال الخاصة توجب تخصیص قائمة منفردة لتوضیح أسباب هذا 

  التغیر ومصادره.

  )ال الخاصة (تغیر في حقوق الملكیةأولا: تعریف قائمة تغیر الأمو 

من القرار  1.250حسب نص المادة  2008یولیو  26المؤرخ في  نظام المحاسبي الماليحسب ال

تحلیلا للحركات التي أثرت في كل فصل من " على أنها سالف الذكر تعرف قائمة تغیر الأموال الخاصة

  الفصول التي تتشكل منها رؤوس الأموال الخاصة للكیان خلال السنة المالیة".

  قائمة تغیر الأموال الخاصةثانیا: محتوى 

لقد قدم النظام المحاسبي المالي معلومات دنیا مطلوب تقدیمها في هذا البیان تخص الحركات المتصلة 

بما یأتي
)1(

:  

 النتیجة الصافیة للسنة المالیة. -

 تغیرات الطریقة المحاسبیة وتصحیحات الأخطاء المسجل تأثیرها مباشرة كرؤوس الأموال. -

 تصحیح الأخطاء الهامة. إطارالمنتوجات والأعباء الأخرى المسجلة مباشرة في رؤوس الأموال الخاصة ضمن  - 

 التسدید،...). ،الانخفاض، الارتفاعلیات الرسملة (عم -

 توزیع النتیجة والتخصیصات المقررة خلال السنة المالیة. -

  الفرع الخامس: الملاحق

 هو عبارة عن الملحقمن القرار سالف الذكر  2008یولیو  26في  المؤرخ 1.260حسب نص المادة 

انیة وحساب النتائج فهما الضروریة لفهم أفضل للمیز كشوف المالیة وهو یوفر التفسیرات عد جزءا من الوثیقة ی

  .أفضل

  :الآتیةویشمل الملحق على معلومات تتضمن النقاط 

 المعتمدة لمسك المحاسبة وإعداد الكشوف المالیة. القواعد والطرق المحاسبیة -

                                         
  .60محمد سامي لزعر، مرجع سبق ذكره، ص  -)1(
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مكملات الإعلام الضروریة لفهم أحسن للمیزانیة، وحساب النتائج، وجدول سیولة الخزینة وجدول تغیر  -

 الأموال الخاصة.

المعلومات التي تخص الكیانات المشاركة، والفروع أو الشركة الأم وكذلك المعاملات التي یحتمل أن  -

 ع هذه الكیانات أو مسیریها.تكون حصلت م

الطابع العام أو التي تخص بعض العملیات الخاصة الضروریة للحصول على صورة  ذاتالمعلومات  -

  وفیة.

  المطلب الثالث: أنواع التحلیل المالي

  :ما یلي التحلیل المالي وذلك حسب عدة تصنیفات أهمها أنواعتوجد العدید من 

  الأول: حسب الجهة القائمة بالتحلیل الفرع

ویتم تقسیم التحلیل المالي حسب هذا التصنیف إلى
)1(

:
  

  التحلیل الداخلي أولا: 

إذا تم التحلیل المالي من قبل شخص أو مجموعة أشخاص من داخل المؤسسة نفسها وعلى بیاناتها 

هذا التحلیل إلى خدمة إدارة المؤسسة في مستویاتها  یهدفیعتبر التحلیل داخلیا، وغالبا ما  أهدافهالتحقیق 

الإداریة المختلفة.
  

  التحلیل الخارجيثانیا: 

هذا التحلیل إلى خدمة هذه الجهات  ویهدفیقصد به التحلیل الذي تقوم به جهات من خارج المؤسسة، 

  المركزیة والغرف الصناعیة.، ومن أمثلتها القائمون بأعمال التسهیلات المصرفیة في بنوك أهدافهاولتحقیق 

  

  

  

  

  

                                         
  .29ولید ناجي الحیالي، مرجع سبق ذكره، ص  -)1(
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  الفرع الثاني: حسب البعد الزمني للتحلیل

ویتم تقسیم التحلیل المالي حسب هذا التصنیف إلى
)1(

:  

  التحلیل العمودي (الرأسي أو الثابت أو الساكن)أولا: 

الأهمیة النسبیة لمكونات أو بنود قائمة الدخل وقائمة المركز المالي، أي بعبارة أخرى تحلیل  إیجادهو 

كما یتم بشكل رأسي لعناصر القائمة المالیة موضوع التحلیل، حیث كل قائمة مالیة بشكل مستقل عن غیرها، 

 مجموعة جزئیة منهاینسب كل عنصر من عناصرها إلى المجموع الإجمالي لهذه العناصر، أو إلى مجموع 

ا یطلق أن المقارنة تتم في نفس الفترة لذأي أن هذا التحلیل یمتاز بالسكون لانتفاء البعد الزمني عنه، حیث 

  البعض على هذا التحلیل بالتحلیل الساكن أو الثابت.

  ت)(المتغیر أو تحلیل الاتجاها التحلیل الأفقيثانیا: 

القائمة المالیة وفي زمن متغیر، بمعنى متابعة من عناصر یهتم هذا التحلیل بدراسة سلوك كل عنصر 

حركة هذا العنصر زیادة أو نقصانا عبر فترات زمنیة، وخلافا للتحلیل الرأسي الذي یتصف بالسكون فإن هذا 

 التحلیل یتصف بالحركة لأنه یوضح التغیرات التي حدثت خلال فترة زمنیة محددة. ویساعد هذا التحلیل على

  :ما یلي

  معرفة اتجاه النسبة الخاصة بعنصر معین في المركز المالي أو قائمة الدخل خلال فترة زمنیة. -

  تقییم أداء الإدارة من خلال اتجاه النسب نحو التحسن واتخاذ القرار المناسب بشأنها. -

  محاولة التنبؤ بما سیكون علیه الوضع مستقبلا في المؤسسة. -

  لإدارة ومدى نجاحها.الحكم على مدى مناسبة سیاسات ا -

  

  

  

  

                                         
كلیة  ،63، مجلة الإدارة والاقتصاد، العدد النسب المالیة في تقییم الأداء أهمیةالركابي، علي  زهرة حسن العامري، السید خلف -)1(

  .113، ص 2007، الإدارة والاقتصاد، جامعة المستنصریة، العراق
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  : حسب الفترة التي یغطیها التحلیلالثالث الفرع

ویتم تقسیم التحلیل المالي حسب هذا التصنیف إلى
)1(

:  

  الأجل التحلیل المالي قصیر أولا: 

قد یكون رأسیا أو أفقیا، ولكنه یغطي فترة زمنیة قصیرة ویستفاد منه في قیاس قدرات وانجازات في 

الجاریة  التزاماتهاالأجل القصیر، وعادة ما یتركز هذا النوع من التحلیل على قابلیة المؤسسة في تغطیة 

السیولة، وهذا النوع من التحلیل  غالبا ما یسمى بتحلیلوتحقیق الإیرادات التشغیلیة في الأجل القصیر، لذلك 

  یهم بالدرجة الأولى الدائنون والبنوك.

  التحلیل المالي طویل الأجل ثانیا: 

والربحیة في الأجل الطویل، إضافة  الثابتةیرتكز هذا التحلیل على تحلیل هیكل التمویل العام والأصول 

عند استحقاقها المؤسسة طویلة الأجل بما في ذلك القدرة على رفع فوائد وأقساط الدیون  التزاماتإلى تغطیة 

ومدى انتظامها في توزیع الأرباح، وحجم هذه التوزیعات وتأثیرها على أسعار أسهم المؤسسة في الأسواق 

أي الجمع بین التحلیل قصیر الأجل وبین  والاستخداماتالمالیة، وذلك بتحقیق التناسق بین الهیكل التمویلي 

  التحلیل طویل الأجل.

  من التحلیل الهدفالفرع الرابع: حسب 

یتم تقسیم التحلیل المالي حسب هدا التصنیف إلى
)2(

:  

  في الأجل القصیر.  هارة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتتحلیل لتقییم قد -

  لتقییم قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها في الأجل الطویل. تحلیل -

  تحلیل لتقییم ربحیة المؤسسة. -

  تحلیل لتقییم الأداء التشغیلي. -

  تحلیل لتقییم التناسق في الهیكل التمویلي العام ومجالات استخداماته. -

  

                                         
  .31ولید ناجي الحیالي، مرجع سبق ذكره، ص -)1(
  .31، صنفس المرجع   -)2(
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  الفرع الخامس: حسب المدى الذي یغطیه التحلیل

لمالي حسب هذا التصنیف إلىویمكن تقسیم التحلیل ا
)1(

:  

  التحلیل الشامل أولا: 

  .یشمل هذا التحلیل كافة أنشطة المؤسسة لسنة مالیة واحدة أو مجموعة من السنوات

  التحلیل الجزئيثانیا: 

  .أو أكثریغطي هذا التحلیل جزءا من أنشطة المؤسسة لفترة زمنیة معینة 

  للتحلیل الماليالنسب المالیة كأداة  المبحث الثاني:

تعتبر النسب المالیة من أهم أدوات التحلیل المالي وأكثرها انتشارا في أوساط المحللین المالیین، وذلك 

 واتخاذعلیها في التنبؤ ودراسة الهیكل التمویلي للمؤسسة  الاعتماد وإمكانیةلسهولة استخراجها وفهمها 

  .الاقتصادیةالقرارات 

  لمالیةمطلب الأول: مفهوم النسب اال

من خلال هذا المبحث سوف نتعرف على تعریف النسب المالیة و الأهداف التي تسعى إلى تحقیقها 

هذه النسب وكذلك الشروط اللازم توفرها عند استخدامها بالإضافة إلى المعاییر التي تستعمل للحكم على هذه 

 النسب.

  لأول: تعریف النسب المالیةالفرع ا

  خاصة بالنسب المالیة، وتختلف باختلاف الوجه الذي ینظر إلیها. یفتعار توجد هناك عدة 

خر یمثل دهما یمثل البسط والآدراسة العلاقة بین متغیرین أحرف النسبة المالیة بأنها "یمكن أن نع

(أو عدة عناصر أخرى)" أخرالمقام أي دراسة العلاقة بین عنصر (أو عدة عناصر) وعنصر 
 )2(

.  

  

  

                                         
  .31، صمرجع سبق ذكره  ولید ناجي الحیالي،  -)1(
  .109، ص 2013، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة المالیة المعاصرةمحمود عزت اللحام وآخرون،  -)2(
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بین بندین من  النسب المالیة أیضا بأنها " أداة من أدوات التحلیل المالي توفر مقیاس لعلاقة ما وتعرف

ئم المالیة"بنود القوا
)1(

.  

علاقة ریاضیة بین الأرقام، وعادة ما تكون على شكل نسب أو مرات وهذه النسب كما تعرف بأنها "

"اس وتستخدم كمقیاس لأداء المؤسسةسهلة القی
)2(

.  

من أدوات التحلیل المالي، تعبر عن علاقة  أداةیمكن القول أن النسبة المالیة هي عبارة عن  ومنه

معا وتكون هذه  هماقائمة بین عنصرین من عناصر المیزانیة أو بین عنصرین من جدول حسابات النتائج أو 

  .العلاقة على شكل نسبة مؤویة

  النسب المالیة أهدافالفرع الثاني: 

لمالي باستخدام النسب المالیة إلى مجموعة من النقاط تتمثل أساسا فيالتحلیل ا یهدف
)3(

 :  

  إتاحة الفرصة لإجراء المقارنات بین المؤسسات المتجانسة. -

  مساعدة القائم بالتحلیل على تشخیص الحالة المالیة للمؤسسة. -

  توجیه الرقابة نحو الأنشطة التي تعاني من مظاهر الضعف. -

  في المستقبل. الاقتصادیةتخطیط أداء الوحدة  -

 مساعدة أجهزة الرقابة الداخلیة والخارجیة على القیام بأعمالها بفعالیة. -

  شروط استخدام النسب المالیةالفرع الثالث: 

المرجوة للمحلل المالي فلا بد من أن تتوافر بها مجموعة من  الأهدافحتى تحقق النسب المالیة 

الشروط من أهمها
)4(

:  

ضرورة وجود علاقة وثیقة بین عناصر النسبة لكي تكون معبرة ولها مدلول منطقي، فمثلا نسبة  -

  .أو إلى أوراق القبض لن یكون لها معنى أو مدلول مفید الاحتیاطاتالمصروفات إلى 

                                         
، 2006، دار المسیرة للنشر والتوزیع عمان، )تحلیل القوائم المالیة (مدخل نظري وتطبیقيمؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة،  -)1(

  .137ص 
  .100، ص 2007، دار المناهج للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة المالیة العامري، إبراهیممحمد علي  -)2(
  .300، ص 2002، المكتب الجامعي الحدیث، الإسكندریة، المحاسبة وتحلیل القوائم المالیةمحمد عباس بدوي،  -)3(
  .125محمد المبروك أبو زید، مرجع سبق ذكره، ص  -)4(



  التحلیل المالي باستخدام النسب المالیة :الفصل الأول

  

 21 

  على نسبة واحدة في التحلیل واستخلاص النتائج. الاعتمادعدم  -

  من التحلیل المالي، وبین النسبة المالیة المستخدمة. الهدفأن یكون هناك ارتباط واضح بین  یجب -

إن التطور المعاصر في مجال استخدام النسب المحاسبیة یتمثل في ضرورة انتقاء عدد من النسب التي  -

  تتمیز بخاصیتین أساسیتین هما:

  التنبؤیة للنسبة المستخدمة.القدرة 

 بالحد الأقصى من المعلومات التي تتوافر في العدید من النسب. الاحتفاظ قدرة النسبة على 

  الفرع الرابع: معاییر النسب المالیة

محل الدراسة من نتیجة التحلیل لابد من وجود مقاییس معینة یتم بموجبها مقارنة النتائج  للاستفادة

النسب والأرقام المستخلصة وهيكأساس للحكم على تستخدم یسیة معاییر رئ والتحلیل وهناك أربعة
)1(

:  

  المعاییر المطلقة : أولا

وقد  ،صفة ثابتة أو مقدار ثابت تم اختیاره بناءا على تجارب ودراسات میدانیة تأخذوهي المعاییر التي 

من  رعلى هذا المعیار بین مؤسسات كثیرة وكتاب كثیرون لدراسة حالة معینة ویستخدم هذا المعیا الاتفاقتم 

أو متحقق مع هذا المعیار، فمثلا لو كانت نسبة التداول المستخرجة من الكشوفات هو فعلي  أجل مقارنة ما

فإن المحلل سوف یقارن هذه النسبة مع النسبة المعیاریة المتفق علیها  1:3الخاصة بمؤسسة معینة هي 

 .1:2والبالغة 

  المعاییر التاریخیة ثانیا: 

المؤشرات التاریخیة التي استخرجت من الكشوفات المالیة للمؤسسة، فمثلا تتم  وهذه المعاییر تستند إلى

مع معدلات العائد على الاستثمار للأعوام الماضیة، ویبدي  2018مقارنة نسبة العائد على الاستثمار لعام 

  .ةالمحلل المالي الحكم على هذا المؤشر من خلال مقارنته بالمؤشرات الماضیة أو التاریخی

  معاییر المستهدفة ثالثا: ال

هو محقق فعلا  ما یقارنههذه المعاییر من البیانات التي توضع في الخطة ویمكن للمحلل أن  تستوحى

وما هو مخطط له أن یحصل أو یتحقق، فإذا كانت نسبة الربحیة المخططة على سبیل المثال (الربحیة 

                                         
  .54، 53، ص ص 2003عبد الستار مصطفى الصیاح، سعود جاید العامري، الإدارة المالیة (أطر وحالات عملیة)، دار وائل للنشر،-)1(
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تعني أن الربحیة المحققة أقل  %18تكون  أنتفترض فإن نسبة الربحیة المحققة فعلا والتي  %20التجاریة) 

  مما هو مخطط له.

  المعاییر الصناعیة رابعا: 

وهذه المعاییر تعتمد على المؤشرات التي یتفق علیها من قبل المؤسسات التي تعمل داخل الصناعة 

وضع معاییر كلها بؤسسات في العالم إن لم یكن الواحدة. والمتمثلة عادة في النشاط حیث تقوم معظم الم

ومؤشرات أو نسب یمكن من خلالها الحكم على وضع المؤسسة، أو مقارنة الوضع الحقیقي للمؤسسة مع هذه 

  المعاییر ومن ثم یطلق علیها المعاییر الصناعیة.

  المالیةأسس التحلیل بواسطة النسب المطلب الثاني: 

في التحلیل المالي باستخدام النسب وذلك لضبط عملیة  إتباعهاهناك عدد من الأسس التي یتوجب 

ما یليالذي یحقق الغایة المرجوة منها، ومن هذه الأسس  الإطارضمن  وإیفائهاالتحلیل 
)1(

:  

  الهدف من عملیة التحلیل بوضوحأولا: تحدید 

الذي تسعى المؤسسة إلى تحقیقه من عملیة التحلیل  الهدفلابد على المحلل المالي أن یتعرف على 

یساعد على فهم المحلل لطبیعة عمله، واختیاره للتسلسل المنطقي والصحیح لعملیة بدقة  الهدف وتحدید

 .التحلیل

  تحدید نطاق البیانات والمعلومات اللازمة لعملیة التحلیلثانیا: 

تحقیقه من أجل تحدید مصادر البیانات التي  المراد الهدفیجب على المحلل المالي أن یستند إلى 

  یستعین بها، والقوائم المشمولة وتحدید الفترة المالیة الخاضعة لعملیة التحلیل.

  تحدید الحد الأدنى والأقصى المقبول لكل نسبةثالثا: 

تعد نتیجة النسبة المحسوبة دلالة واضحة على طبیعة ما تمثله من عناصر أو نشاطات المؤسسة لكن 

لیس بالضرورة دائما أن یدل ارتفاع النسبة على مستوى جید في جمیع الأحوال، لذلك لابد من وضع حدود 

  تبین متى تكون النسبة مقبولة أو جیدة، ومتى تكون غیر مقبولة.

 

                                         
، مذكرة ماجستیر في العلوم التجاریة استخدام التحلیل المالي في تقییم أداء المؤسسات الاقتصادیة وترشید قراراتهاالیمین سعادة،  -)1(

  .40،41، ص ص 2009ضر، باتنة، الجزائر، یة وعلوم التسییر، جامعة الحاج لخصادكلیة العلوم الاقت
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  المحسوبةوضع نسب معیاریة للنسب رابعا: 

وضع نسب معیاریة یمكن مقارنتها مع النسب المحسوبة لتحلیل نشاطات المؤسسة، وبالتالي معرفة  یتم

وضع المؤسسة نسبة إلى الأوضاع المعیاریة، ویتم تفسیر معاني النسب الخاصة بالمؤسسة بالمقارنة بالنسب 

  المعیاریة الموضوعة.

  اختیار النسب التي تحقق الهدف من التحلیل خامسا:

ف یبها العشرات، وكل نسبة تؤدي إلى تحقیق هدف یختلف عن الهدعدد النسب التي یمكن ترك یتجاوز

أن یختار النسب التي تؤدي إلى تحقیق الهدف ي المال للالذي تؤدیه النسبة الأخرى، لذلك یجب على المح

  من التحلیل الذي یقوم به.

المعنى الصحیح والتفسیر الواقعي لما تعنیه كل نسبة، والدلائل والمؤشرات التي تشیر إلیها  تحدیدسادسا: 

  تلك النسبة.

  تركیب النسب الإضافیة بطریقة منطقیة :سابعا

 تؤخذعندما تكون هناك حاجة إلى تركیب نسب لها وظائف خاصة بهدف التحلیل فإن هناك أسسا 

يتركیبها وتتمثل ف عند الاعتباربعین 
)1(

:  

  منطقیة.ببعضها  الأرقامتكون النسب منطقیة وعلاقة  أن -

كنسبة معدل العائد على  أخرىتفید النسبة المستخرجة في تحلیل العلاقة مع مؤشرات اقتصادیة  أن -

هذه الأموال المقترضة ستوجه أساس للتمویل، فإذا كان  أنحیث الاقتراض مر مع تكلفة ثالمال المست رأس

  س بالاقتراض.من كلفة التمویل فلا بألمعدل أعلى ا

قیم مناسبة ومعدة على أسس مشتركة، وبحیث تعكس العلاقات الوظیفیة بین  باستخدامإعداد النسبة  -

  كل من البسط والمقام، فمثلا نسبة الربح إلى صافي المبیعات تعكس العلاقة المباشرة بین الربح والمبیعات.

  استخدام النسب المالیةحدود ومزایا  المطلب الثالث:

تواجه النسب المالیة بعض القیود التي تقلل من فعالیاتها داخل المؤسسة، غیر أن ذلك یعطیها بعض 

  عرف في هذا المطلب على هذه الحدود والمزایا.المزایا التي تزید من أهمیتها، وسنت

                                         
 في المحاسبة، مذكرة ماجستیر یل في البنوك الإسلامیة في سوریةدور أدوات التحلیل المالي في ترشید قرارات التمو غرام طلب،  -)1(

  .112ص  ، 2015كلیة الاقتصاد، جامعة دمشق، سوریا ، 
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  حدود استخدام النسب المالیة الفرع الأول:

الي باستخدام النسب المالیة یمكن أن یوفر معلومات هامة بشأن على الرغم من أن التحلیل الم

العملیات التشغیلیة للمؤسسة، إلا أنها تعاني من بعض المشاكل التي تقلل من فعالیتها في تقییم أداء 

المؤسسات وترشید قراراتها، ومن بین هذه القیود ما یلي
)1(

:  

المالیة في المؤسسات الكبیرة التي تتمیز بوجود أقسام یصعب في كثیر من الحالات تطبیق أسلوب النسب  -

متعددة تعمل في صناعات مختلفة، لصعوبة إجراء مقارنات بالنسبة لها مع متوسطات الصناعة، لذلك 

 یمكن القول أن التحلیل المالي باستخدام النسب المالیة یكون أكثر نفعا في حالة المؤسسات الصغیرة

 رة متعددة الأقسام والأنشطة.بالمقارنة بالمؤسسات الكبی

یؤثر التضخم سلبا على مصداقیة القیم الواردة بالقوائم المالیة والتي غالبا ما تكون مختلفة عن القیم  -

أعباء تضخم یؤثر على الوتبعا لذلك تصبح هذه القوائم مشوهة بفعل التضخم. ونظرا لأن  ،الحقیقیة

فإن تحلیل النسب المالیة لذلك ینتقل إلى الأرباح، وتبعا وتكالیف المخزون، وإن هذا التأثیر الاستهلاك 

عبر الزمن أو من خلال المقارنة مع المؤسسات الأخرى قد یأتي بنتائج مضللة تعتمد على الحكم 

 الشخصي أكثر من اعتمادها على الجوانب الموضوعیة.

أن تأثر على نتائج التحلیل المالي بالنسب خاصة في بعض الصناعات مثل  الموسمیةیمكن للعوامل  -

 .الغذائیةصناعة المواد 

مالیة  قوائمقوائم مالیة مدققة، لأن المعلومات الواردة في  استخدامعند إجراء تحلیل النسب من الأفضل  -

 ؤسسة.الوضع المالي الحقیقي للم لانعكسغیر مدققة قد 

ه الحالة تنشأ الخاصة بالمؤسسة جیدة والبعض الآخر سیئة، وفي هذ الیةقد تكون بعض النسب الم -

إذا كان المركز المالي للمؤسسة قویا أو ضعیفا صعوبة في تحدید ما
)2(

. 

من الصعب التوصل إلى حكم نهائي بشأن إحدى النسب، فعندما تكون نسبة التداول مرتفعة قد یعني ذلك  -

وقد یعني في نفس الوقت أن النقدیة أكثر مما یجب وهذا مؤشر أن موقف السیولة قوي وهذا مؤشر جید 

 سيء لأن هذا یعني أن موارد المؤسسة معطلة.

  

                                         
  .220-118، ص ص 2007، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة، التمویل والإدارة المالیة للمؤسساتعاطف ولیم أندراوس،  -)1(
، 2006، دار وائل للنشر، عمان، 2بعةطال، التحلیل المالي باستخدام الحاسوبمؤید عبد الرحمن الدوري، نور الدین أدیب أبو زناد،  - )2(

  .68ص
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  الفرع الثاني: مزایا استخدام النسب المالیة

التحلیل المالي بواسطة النسب له عدة مزایا
)1(

:  

 حسابها ببساطة ویسر. إمكانیة -

 قابلة للفهم والتفسیر والمقارنة. نتائجها تعرض بصورة  كمیة -

 تقدم وتكشف بیانات ومعلومات لا تقدمها القوائم المالیة الأخرى. -

القدرة التنبؤیة للنسب بحیث یمكن استخدام قیمة النسبة كمؤشر مسبق على احتمال مرور المؤسسة  -

 بصورة تستوجب اتخاذ إجراءات وقائیة. بأحداث معینة مسبقا

 .والاقتراض الاستثمارالمالیة لأغراض تفسیر وتقییم القوائم  -

بالحد الأقصى من المعلومات التي تتوفر في نسب أخرى بحیث یمكن  الاحتفاظقدرة بعض النسب على  -

 على نسب عدیدة عند تقییم مجال محدد من الأداء. والاستغناءبنسبة واحدة  الاستعانة

  المبحث الثالث: أنواع النسب المالیة

لك وذالنسب المالیة التي تستخدم في تحلیل المیزانیة، ویمكن تصنیفها إلى خمس مجموعات  تتعدد

  وفق الشكل التالي:

    

  

  

  

  

  

  

  

                                         
، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصادیةانتصار سلیماني،  -)1(

  .69، ص 2016، الجزائر، 1والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة باتنة
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  .أنواع النسب المالیة المستخدمة في التحلیل المالي: )1- 1(الشكل رقم   

  

  

  

    

  

  

  .83، ص 2007، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، المعاصرةمقدمة في الإدارة المالیة درید كامل أل شبیب،  :المصدر

أكثر الأسالیب شیوعا وسهولة فهي تعطي انطباع ایجابي أو سلبي حول  حیث تعتبر النسب المالیة 

سیر الوضع المالي للمؤسسة، وعلیه یمكن تقسیم هذه النسب إلى خمسة نسب تتمثل في: نسب السیولة، 

  نسب المدیونیة، نسب النشاط، نسب الربحیة ونسب السوق.

  الرفع الماليونسب  المطلب الأول: نسب السیولة

المحور الأساسي للسیاسة المالیة التي تتبعها المؤسسة وذلك لمعرفة مقدرة المؤسسة على یولة تعتبر الس

الوفاء بالتزاماتها قصیرة الأجل، كما تستخدم نسب الرفع المالي لمعرفة مدى اعتماد المؤسسة في تمویل 

  استثماراتها على الدیون.

  نسب السیولةالفرع الأول: 

هذه المجموعة درجة سیولة المؤسسة، أي قدرة المؤسسة على تحویل أصولها(المتداولة) إلى  تقیس

  نقدیة في أسرع وقت ممكن وبأقل خسارة ممكنة.

 أنواع النسب المالیة المستخدمة في التحلیل المالي

تقییم 

  سیولة

  المؤسسة

 

قیمة 

المؤسسة 

 في السوق

 تقییم ربحیة المؤسسة تقییم مدیونیة المؤسسة تقییم نشاط المؤسسة

  نسب

 السیولة

  نسب 

 النشاط

نسب 

 المدیونیة

نسب  

 الربحیة

نسب  

 السوق
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القصیر كأوراق  الأجلالمترتبة علیها في  الالتزاماتوتستخدم المؤسسة هذه السیولة عادة في تسدید 

المجموعة من النسب تقیس قدرة المؤسسة على تسدید الدفع والقروض قصیرة الأجل، ولذلك فإن هذه 

قصیرة الأجل التزاماتها
)1(

.  

ولتوفیر السیولة أهمیة كبیرة لما تحققه من المنافع التالیة
)2(

:  

  زیادة الثقة وكلما ارتفعت السیولة تتزاید بنسب طردیة العلاقة مع المتعاملین. -

وخاصة الطارئة منها دون التعرض لخطر الإفلاس أو الشك في  بالالتزاماتزیادة القدرة على الوفاء  -

  التسدید.

  سهولة الحصول على متطلبات الكلفة التشغیلیة. -

وذلك لتعدد مصادر التجهیز والتورید لعناصر الإنتاج والقدرة في الحصول على  الاختیار سهولة -

  أفضل الأسعار.

وتتعدد مصادر السیولة إلا أن أهمها
)3(

:  

 المال والقدرة على زیادته.رأس  -

 بیع السلع والخدمات المتوفرة. -

  المتخصصة. الاقتراض من البنوك أو مؤسسات الاقتراض -

  هناك عدة مقاییس للسیولة وشاع استعمال الكثیر منها إلا أن أهمها:و 

  التداول)نسبة السیولة العامة (أولا: 

تقیس هذه النسبة مقدرة الوحدة على سداد التزاماتها الجاریة، أي تبین عدد المرات التي تزید فیها الأصول     

هذه النسبة وفق العلاقة التالیة المتداولة على الالتزامات الجاریة. ویتم حساب
)4(

:  

  

                                         
  .37فایز تیم، مرجع سبق ذكره، ص -)1(
 2010، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، في دراسات تقییم وجدوى المشاریع التحلیل المالي والاقتصاديخالد توفیق الشمري، -)2(

  .61ص
  .62نفس المرجع، ص  -)3(
  .131محمد المبروك أبو زید، مرجع سبق ذكره، ص  -)4(

الأصول	الجاریة

الخصوم	الجاریة
 نسبة السیولة العامة =
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التزاماتها قصیرة الأجل دون صعوبة، كلما كانت هذه النسبة عالیة، دل ذلك على قدرة الوحدة على سداد      

) المقیاس المناسب لنسبة التداول، وهي تعني أن كل دینار من الالتزامات الجاریة 2:1وقد اعتبر المعدل (

یقابله دیناران من الأصول المتداولة، وتمثل هذه النسبة المدى الذي یمكن أن تتدنى فیه قیمة الأصول 

  الجاریة. التزاماتهالك على قدرتها على تسدید ذدون تأثیر  المتداولة لمؤسسة ما.

  نسبة السیولة السریعةثانیا: 

تقیس هذه النسبة قدرة المؤسسة على سداد التزاماتها باستخدام الأصول سهلة التحویل إلى نقدیة واستبعاد     

تلك الأصول التي یصعب تحویلها إلى نقدیة خلال فترة قصیرة نسبیا
)1(

.  

ویتم حساب هذه النسبة وفق العلاقة التالیة
)2(

:  

  

  

 المالیةمن المعروف أن المخزون من الموجودات المتداولة ولكن لأن المخزون أقل سیولة من الأوراق 

البسط في حساب نسبة  ، فإن المحللین یستثنون المخزون منالمدینة الذممالقابلة للتسویق ومن 

أنه من الصعب تحویل المخزون إلى النقد بسرعة فالمخزون یمر بخطوتین لكي ذلك في والسبب  التداول

یتحول إلى نقد، الأولى بیع المخزون والخطوة الثانیة تحصیل قیمة المخزون بعد بیعه بمدة معینة والتي ربما 

  قد تمتد إلى أشهر عدیدة.

  الجاهزةنسب السیولة  ثالثا:

تعتبر نسبة السیولة الجاهزة أكثر النسب صرامة لتقییم أداء المؤسسات من ناحیة السیولة، حیث تبین 

على السیولة الموجودة حالیا  بالاعتمادهذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على تسدید كل دیونها قصیرة الأجل 

الصعب على المؤسسة أن تتوقع مدة ، لأنه من تحت تصرفها فقط، دون اللجوء إلى كل قیمة غیر جاهزة 

معینة لتحول المخزون إلى سیولة جاهزة، كما یصعب علیها تحویل القیم غیر الجاهزة إلى سیولة دون أن 

تفقد مكانتها وسمعتها في السوق
)3(

،   

                                         
  .159، ص 2007، دار الحامد للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة المالیةمحمد السعید عبد الهادي،  -)1(
  .82، 81، ص ص2010، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، الأسس العلمیة والتطبیقیة)( الإدارة المالیةلي، أسعد حمید الع -)2(
  .46، 45الیمین سعادة، مرجع سبق ذكره، ص ص  -)3(

الأصول	الجاریة�	المخزون

الخصوم	الجاریة
 نسبة السیولة السریعة =
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وتحسب النسبة وفق العلاقة التالیة
)1(

:  

  

  

إن ارتفاع هذه النسبة عن الواحد الصحیح یعني إما تراجع نشاط المؤسسة، أو نقص تجدید      

  للتدهور في القیمة. وعرضة، أو فائض في النقدیات غیر المستغل الاستثمارات

إلى  20و( %) 50إلى  30وهناك من یعطي لنسبتي السیولة المختصرة والسیولة الجاهزة المجال (

على الترتیب %) 30
)2(

.  

  (المدیونیة) نسب الرفع المالي الفرع الثاني:

تستخدم هذه النسبة في قیاس مدى اعتماد المؤسسة على الدیون في تمویل احتیاجاتها المالیة، فزیادة 

نسبة الدیون في الهیكل التمویلي للمؤسسة یتبعها زیادة درجة المخاطر المالیة التي یمكن أن تتعرض لها 

(الفوائد) أو في  الأجلات قصیرة المؤسسة نتیجة لزیادة احتمالات التوقف عن السداد سواء بالنسبة للالتزام

الأجل الطویل عند التصفیة
 )3(

.  

  ما یلي:لعل أهم نسب المدیونیة تتمثل فی

  أولا: نسب المدیونیة

في  الخارجیة لتمویلالقیاس درجة استخدام مصادر  استخداماالمؤشرات  أكثرالنسبة من  تعتبر هذه

. هذا الإجراء یعطي فكرة عن الأصول، وتحدید مقدار الدیون لكل دینار من مجموع للمؤسسةالهیكل التمویلي 

تشیر  %100من حیث عبء دیونها، نسبة الدین أكبر من المؤسسة حجم المخاطر المحتملة التي تواجهها 

تواجه أعلى مستوى من المخاطرة وتعتبر المؤسسة ، وبالتالي فإن أكبر من أصولهاالمؤسسة إلى أن مدیونیة 

                                         
ندریة، ، الدار الجامعیة، الإسكالتحلیل المالي لأغراض تقییم ومراجعة الأداء والاستثمار في البورصةأمین السید أحمد لطفي،  -)1(

  .341، ص 2005
  .46الیمین سعادة، مرجع سبق ذكره، ص -)2(
، ص ص 2007الدار الجامعیة، الإسكندریة،  ،2بعةطال، أساسیات التمویل والإدارة المالیةعاطف جابر طه عبد الرحیم، -)3(

469،468.  

القیم	الجاهزة

الخصوم	الجاریة
 نسبة السیولة الجاهزة =
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ستمتلك أصولا تزید المؤسسة فإن مقبولة في معظم الصناعات وكلما انخفضت هذه النسبة  نسبة %40نسبة 

عن قیمة مدیونیتها
 )1(

.  

كما یليوتحسب هذه النسبة 
)2(

:  

  

    

نسبة الدیون قصیرة الأجل ونسبة الدیون طویلة الأجل، لتحلیل المركزین المالیین القصیر  وتستخدم     

الالتزامات في تاریخ استحقاقها على تغطیة المؤسسة من خلال تحدید قابلیة أصول وذلك والطویل الأجل، 

  حسب الصیغ التالیة:

  

 

  

  

  نسبة المدیونیة إلى حقوق الملكیة ثانیا: 

 تأخذهي عبارة عن قیاس نسبي بین علاقة دیون المؤسسة بالأموال التي یساهم بها المساهمون وقد 

الدیون طویلة الأجل أو مجموع الدیون بكاملها، وتحسب هذه النسبة وفق العلاقة التالیة
)3(

:  

  

  

عندما تكون هذه النسبة مرتفعة تدل على زیادة حقوق الدائنین على حقوق المالكین وهذا یعتبر غیر 

المالیة  استقلالیتهابالنسبة للمؤسسة، وذلك لأن زیادة حجم الأموال المقترضة یعني فقدان المؤسسة مفضل 

                                         
  .52، ص 2008، بدون دار نشر، فلسطین، التحلیل الماليفهمي مصطفى الشیخ، -)1(
  .53نفس المرجع، ص -)2(
، ص 2007، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، 3، الطبعةالإدارة المالیة (أطر نظریة وحالات علمیة)عبد الستار الصیاح، سعود العامري، - )3(

74.  

مجموع	الدیون

مجموع	الأصول
 نسبة المدیونیة =

الخصوم	الجاریة

مجموع	الأصول
 نسبة المدیونیة قصیرة الأجل=  

الخصوم	غیر	الجاریة

مجموع	الأصول
 نسبة المدیونیة طویلة الأجل = 

مجموع	الدیون

حقوق	الملكیة
 نسبة المدیونیة إلى حقوق الملكیة =
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أما انخفاض هذه النسبة بشكل كبیر یؤدي إلى فقدان مما یجعلها عرضة للتدخلات في ممارسة أنشطتها. 

أموالها الدائمة، وعلیه المؤسسة میزة الحصول على الاقتراض الخارجي مما یجعلها تعتمد بشكل أساسي على 

یجب على الوظیفة المالیة تحلیل ومراقبة وضع الهیكل المالي، للموازنة بین حقوق الملكیة والدیون المترتبة 

  بذمة المؤسسة.

  نسبة الاستقلالیة المالیة  ثالثا:

یلي یمكن قیاس مدى اعتماد المؤسسة على أموالها الخاصة في تغطیة احتیاجاتها المالیة كما
)1(

:  

  

  

  تقیس لنا هذه النسبة حصة المساهمین مقارنة بمجموع موارد المؤسسة حیث أن:    

 20% تمثل الحدود الدنیا 

 60%  تمثل الحدود القصوى وإذا زادت النسبة عن ذلك، یعتبر تبذیر للأموال 

 40و %30النسبة المقبولة فتتراوح بین  أما%  

  تغطیة المصاریف المالیةنسبة رابعا: 

وتعتبر المصاریف المالیة إحدى مؤشرات تحكم المؤسسة في مصاریفها بشكل عام، وتقاس هذه النسبة     

كما یلي
)2(

:  

  

     

لنا هذه النسبة درجة تغطیة المبیعات للمصاریف المالیة للمؤسسة، وكلما كانت هذه النسبة  وتبین     

منخفضة كلما كان ذلك في صالح المؤسسة، والعكس صحیح. فكلما زادت المصاریف المالیة كلما زادت 

هامش  تكالیف المؤسسة، وبالتالي عدم تحكم المؤسسة في مصاریفها وما لذلك من انعكاسات سلبیة على

  ربحها، وقدرة منتجاتها أو خدماتها على المنافسة. 

                                         
  .42ملیكة زغیب، میلود بوشنقیر، مرجع سبق ذكره، ص -)1(
  .43نفس المرجع، ص-)2(

الأموال	الخاصة	

مجموع	الخصوم	
= الاستقلالیة المالیة نسبة  

المصاریف	المالیة

	رقم	الأعمال		
= نسبة تغطیة المصاریف المالیة  
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  ونسب الربحیة المطلب الثاني: نسب النشاط

مدى نجاح المؤسسة في إدارة أصولها والتزاماتها تقوم باستخدام نسب النشاط، كما تعتبر نسب  لمعرفة

  الربحیة إحدى المؤشرات الرئیسیة التي تستعملها المؤسسة لتحدید مسار استثماراتها.

  الفرع الأول: نسب النشاط

إلى مبالغ نقدیة هذه المجموعة من النسب لقیاس قدرة المؤسسة على تحویل حسابات المیزانیة  تستخدم

المركز المالي قصیر الأجل، كمؤشر أو مبیعات، كما تستخدم في الغالب لتقییم أداء المؤسسات المتعلق ب

مدى كفاءة الإدارة  على نشاط معین أو فترة زمنیة معینة. وتعرف أیضا بنسب إدارة المجودات، لأنها تقیس

في استخدام أصولها لإنتاج أكبر قدر من السلع والخدمات
)1(

.  

  في النقاط التالیة: أهم نسب النشاط ویمكن الإشارة إلى

  معدل دوران المخزون أولا:

استخدام هذه النسبة بقیاس عدد المرات التي یتم فیها تحویل المخزون إلى مبیعات خلال السنة  یتعلق

المالیة الواحدة، أي أنها تقیس عدد مرات البیع لمتوسط المخزون خلال العام وقیاس كفاءة الإدارة في الرقابة 

على المخزون
)2(

وتحسب هذه النسبة وفق العلاقة التالیة .
)3(

:  

  

  :حیث

  

  

  

تعبر هذه النسبة عن مدى كفاءة المؤسسة في إدارة أصولها من البضاعة، وقدرتها على إبقاء البضاعة 

لیاتها، وارتفاع هذا المعدل یعني استثمار المؤسسة لأموال أقل من عم الحد المثالي المتناسب مع حجمضمن 

المخزون، ولا یوجد معدل دوران نمطي ولكنه یتوقف على طبیعة الصناعة وسیاسة البیع التي تتبعها 

                                         
  .59ذكره، ص فهمي مصطفى الشیخ، مرجع سبق  -)1(
  .184، ص 2013، جامعة العلوم والتكنولوجیا، صنعاء، 2، الطبعةالإدارة المالیةعبد االله عبد االله السنفي،  -)2(
  .155مؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(

	تكلفة	البضاعة	المباعة

متوسط	المخزون
 معدل دوران المخزون =

 مخزون أخر المدة –تكلفة البضاعة المباعة = مخزون أول المدة + المشتریات 

	مخزون	أول	المدة	�	مخزون	آخر	المدة

�
 =متوسط المخزون

=
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أو مع السنوات المتتالیة لنفس المؤسسة، وعلیه یمكن مقارنة معدل المؤسسة بمثیلاتها في الصناعة 

المؤسسة
)1(

.  

ویمكن احتساب معدل دوران المخزون بالأیام أي فترة التخزین كما یلي
)2(

:  

  

عدد الأیام  وكذلكفي التعرف على عدد الأیام التي تحتاجها المؤسسة لبیع البضاعة وتفید هذه النسبة 

  التي تبقى فیها البضاعة بالمخازن.

  دوران الذمم المدینة معدلثانیا: 

تبیع المؤسسات بضاعتها بالأجل حتى تتمكن من زیادة حجم مبیعاتها وتعظیم أرباحها، لذا فإن دفاتر 

لغیر نتیجة لبیع البضائع بالأجل. هذه المؤسسات تظهر ما یعرف بالذمم المدینة، وهو ما للمؤسسة على ا

لها إلى نقد لاستخدامها مرة أخرى في شراء وتسعى هذه المؤسسات بعد ذلك لتحصیل هذه الدیون وتحوی

البضائع ومن ثم بیعها، لذا فإن هذه النسبة تقیس كفاءة المؤسسة في تحصیل دیونها وهو ما یؤثر بشكل 

مباشر على سیولة المؤسسة وربحیتها
)3(

.  

ویحسب هذا المعدل كما یلي
)4(

:  

  

  

وهذا المعدل یشیر إلى قدرة المؤسسة على تحصیل الذمم من حسابات مدینة وأوراق القبض وتحویلها 

جیدة في تحصیل الذمم أما إذا كان المعدل إلى النقدیة، وإذا كان هذا المعدل مرتفعا فإن ذلك یعكس كفاءة 

  سسة.منخفضا فإن ذلك یعني التأخر في تحصیل دیون المؤ 

                                         
  .209ص ، 2015، دار البدایة، عمان، التحلیل والتخطیط المالي المتقدمعامر عبد االله، -)1(
  .210نفس المرجع، ص -)2(
  .157،156مؤید راضي خنفر ، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص ص-)3(
، مذكرة الماجستیر في إدارة الأعمال، كلیة التجارة، الجامعة استخدام النسب المالیة للتنبؤ بتعثر الشركات هلا بسام عبد االله الغصین،-)4(

  .46، ص 2004الإسلامیة، فلسطین، 

  

  

���

معدل	دوران	المخزون
 فترة التخزین =

رقم	الأعمال

الزبائن	�	أوراق	القبض
دوران الذمم المدینة = معدل  
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  معدل فترة التحصیلثالثا: 

 الآجلةلحین قبض ثمن مبیعاتها ) التي على المؤسسة انتظارها حصیل هي الفترة الزمنیة (بالأیامفترة الت

نقدا، كما یمكن تعریفها بأنها عدد الأیام اللازمة لتحصیل الرصید القائم من الحسابات المدینة في فترة معینة 

بافتراض عدم زیادتها وبافتراض التزام المدنین بالدفع في المواعید المتفق علیها
)1(

ویتم حساب فترة التحصیل  .

كما یلي
)2(

:  

 

 

ذمم عن طریق قیاس سرعة التحصیل، فإذا كانت فترة إن فترة التحصیل تقیس جودة حسابات ال

سرعة، أما إذا كانت فترة التحصیل قصیرة، فإن ذلك یعكس جودة تلك الحسابات ویعني أنه یتم تحصیلها ب

التحصیل طویلة، فإن ذلك یعني أن المؤسسة تنتظر مدة طویلة لتحصیل دیونها، وقد یعني طول فترة 

  التجاري لزبائنها. الائتمانسهلة في منح  التحصیل أن المؤسسة تتبع شروطا

  معدل دوران الذمم الدائنةرابعا: 

 الائتمانیةیستخرج معدل دوران الذمم الدائنة من قبل المؤسسات خاصة عندما تقوم بوضع سیاستها 

من وقت سداد دیونها وبین ما منحته المؤسسة لزبائنها حیث یتم الموازنة بین ما منحه الموردین للمؤسسة 

لتسدید دیونهم، مع الحرص أن تكون الفترة التي ستمنحها لزبائنها أقل من الفترة الممنوحة لها من قبل 

الموردین وضمان استمرار الأنشطة التشغیلیة دون توقف
)3(

وتحسب هذه النسبة وفق العلاقة التالیة .
)4(

:  

  

  

، وكان ذلك مؤشرا على تخفیض الائتمانكلما انخفض معدل دوران الذمم الدائنة زادت فترة 

الضغوطات التي ستواجهها المؤسسة من زاویة السیولة مما یزید من طول المدة الزمنیة التي یمنحها الموردون 

  لتسدید قوائم المشتریات وهذا ما یخفض من ضغوطات السیولة.

                                         
  .318، ص 2006، دار أجندین للنشر والتوزیع، عمان، مقدمة في الإدارة المالیة والتحلیل الماليمفلح محمد عقل،  -)1(
  .47،46هلا بسام عبد االله الغصین، مرجع سبق ذكره، ص ص  -)2(
  .160مؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(
  .176، ص 2000، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة والتحلیل المالي(أسس، مفاهیم، تطبیقات)وآخرون، عبد الحلیم كراجة  -)4(

���

معدل	دوران	الذمم	المدینة
 معدل فترة التحصیل =

المشتریات

الموردون	�	أوراق	الدفع
 معدل دوران الذمم الدائنة =
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  فترة التسدید خامسا: معدل

یقصد بفترة التسدید الفترة الممتدة من تاریخ تكوین الحسابات الدائنة، أي من تاریخ الشراء بالأجل، إلى 

تاریخ تسدید قیم تلك الحسابات
)1(

.حیث تحسب فترة التسدید وفق العلاقة التالیة
)2(

:  

  

  

  معدل دوران مجموع الأصول سا:ساد

معدل دوران الأصول إلى قیاس مدى كفاءة الإدارة في استغلال الأصول المتاحة للمؤسسة.  یهدف

ویتم حساب هذا المعدل كما یلي
)3(

:  

  

  

ولا یوجد معیار نمطي لهذه النسبة لذلك یجب أن نقوم بمقارنة هذه النسبة مع نسب المؤسسات المماثلة 

للسنوات السابقة، فإذا وجد أن معدل دوران الأصول في المؤسسة أعلى من المعدل ومع نسب المؤسسة 

  التالیة: المؤشراتالسائد في الصناعة فإن ذلك یدل على واحد أو أكثر من 

  في الأصول. الاستثمارنقص  -

  المكثف للأصول. الاستغلال -

  اعتماد المؤسسة في عملها على أصول مستأجرة من الغیر. -

  للكثیر من الأصول. لا تحتاجشراء المؤسسة لسلع مصنعة  -

  

  

  

                                         
  .156، ص2000، مؤسسة الوراق، عمان، (تقییم الأداء والتنبؤ بالفشل) التحلیل الماليحمزة محمود الزبیدي،  -)1(
  . 160مؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص-)2(
  .201،200، ص ص2001، دار البركة للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة والتحلیل والتحلیل المالي رشاد العصار وآخرون، -)3(

معدل دوران مجموع الأصول =
	رقم	الأعمال	

	مجموع	الأصول
 

���

معدل	دوران	الذمم	الدائنة
= سدیدمعدل فترة الت  
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  معدل دوران الأصول غیر الجاریةا: بعسا

 إیراداتعلى إنتاج وتولید  مؤشر معدل دوران الأصول غیر الجاریة قدرة الأصول غیر الجاریة سیقی

صافیة في صورة مبیعات
)1(

ویتم حسابه وفق العلاقة التالیة .
)2(

:
  

  

 

للمؤسسة یفوق مثیله على مستوى الصناعة، فإن ذلك  وجد أن معدل دوران الأصول غیر الجاریةفإذا 

في تلك الأصول. أما في  الاستثمارأو عدم كفایة  عالیة في استغلال الأصول غیر الجاریة یعني إما كفاءة

حالة انخفاض معدل الدوران عن مثیله على مستوى الصناعة، فإن هذا قد یعني إما انخفاض الكفاءة في 

  بالاة في الاستثمار فیها.استغلال الأصول، أو الم

  جاریةلمعدل دوران الأصول اا: ثامن

تقیس هذه النسبة مدى كفاءة المؤسسة في استغلال الاستثمار قصیر الأجل في تولید المبیعات ومدى 

وتحسب هذه النسبة وفق العلاقة التالیة .لقیمة الأصول الجاریة وملائمتهكفایة حجم المبیعات 
)3(

:  

  

 

للمؤسسة یولد قیمة معینة من  دینار مستثمر في الأصول الجاریةویفسر هذا المعدل أن كل واحد 

على حدى، للتأكد  صول الجاریةالمبیعات. ولتحلیل هذا المعدل أكثر ینبغي القیام بتحلیل كل بند من بنود الأ

  مرة فیه.من ملائمة المبالغ المستث

  

  

                                         
على الساعة  25/03/2018یوم  ، الاطلاعwww.kotobarabia.com، على الموقع الإدارة المالیةأسامة عبد الخالق الأنصاري،  -)1(

  .196ص  10:00
  .311محمد عباس بدوي، مرجع سبق ذكره، ص -)2(
، مذكرة ماجستیر في علوم التسییر، كلیة تطبیق مبدأ التدفقات النقدیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیةحمزة شباح ،  -)3(

  .86، ص 2014بن یحیى، جیجل، الجزائر،  العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة محمد الصدیق

	رقم	الأعمال		

	الأصول	غیر	الجاریة
= لأصول غیر الجاریةمعدل دوران ا  

= الأصول الجاریةمعدل دوران 
رقم	الأعمال		

الأصول	الجاریة
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  : نسب الربحیةالفرع الثاني

تهتم إدارة المؤسسة ومستثمروها ومقرضوها بالقوة الإرادیة للمؤسسة، فهي المقیاس الأهم للحكم على 

كفاءة الإدارة وقدرتها على استخدام الموارد المتاحة، والمستثمر یهتم بالعائد المتحقق على استثماراته في 

المترتبة على القروض الالتزاماتالمؤسسة كمصدر مضمون لتسدید 
)1(

.  

  ما یلي:فی  نسب الربحیة وتتمثل أهم 

  معدل العائد على حقوق الملكیةأولا: 

یقیس معدل العائد المتحقق عن استثمار أموال المالكین، ویكشف عن أداء الإدارة ولهذا فإن ارتفاع 

ویمكن أن یكون ارتفاعه دلیل للمخاطرة العالیة . معدل العائد على حقوق الملكیة هو دلیل لأداء الإدارة الكفؤة

بالقروضالناجمة عن زیادة الرافعة المالیة، بینما یشیر انخفاضه إلى تمویل متحفظ 
)2(

  ویتم حسابه كما یلي: .

  

  

  معدل العائد على الأصولثانیا: 

على مدى ربحیة المؤسسة بالنسبة لمجموع أصولها، وتقیس كفاءة الإدارة في  وتعتبر هذه النسبة مؤشر

، وتعتمد بشكل كبیر على نوع الصناعة الاستثماراستخدام الأصول لتولید الأرباح. ویشار إلیها بالعائد على 

وحجم الأصول المستخدمة في الإنتاج
)3(

وتحسب كما یلي .
)4(

:  

  

  

وتستخدم هذه النسبة للمقارنة بین المؤسسات في القطاعات المماثلة، لمعرفة حجم الأرباح الناتجة عن 

تتشكل من مجموع المطلوبات ورأس المال وأن هذه الأموال  تثمار الأصول. حیث أن أصول المؤسسةاس

                                         
  .44فایز تیم، مرجع سبق ذكره، ص  -)1(
  .118،117محمد علي ابراهیم العامري، مرجع سبق ذكره، ص ص  -)2(
  .44فهمي مصطفى الشیخ، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(
  .44نفس المرجع، ص  -)4(

معدل العائد على حق الملكیة =
صافي	الربح

حقوق	الملكیة
 

صافي	الربح

مجموع	الأصول
على الأصول =العائد   
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تعطي فكرة عن مدى فعالیة المؤسسة  تستخدم لتمویل نشاطات المؤسسة لذلك فإن نسبة العائد على الأصول

  في تحویل تلك الأموال المستثمرة إلى أرباح.

  نسبة هامش إجمالي الدخلثالثا: 

المتبقیة لكل دینار من المبیعات بعد طرح تكلفة البضاعة المباعة  ویةئتشیر هذه النسبة إلى النسبة الم

منها. وتدل هذه النسبة على كفاءة الإدارة في التسعیر، وتولید المبیعات والسیطرة على التكلفة
)1(

. وتتحدد هذه 

  النسبة كما یلي:

  

  

  نسبة هامش صافي الدخلرابعا: 

من مؤشرات الربحیة المهمة هي نسبة هامش الربح والتي تتحدد بنسبة صافي الربح بعد الضریبة إلى 

صافي المبیعات. ویقصد بصافي الربح مقدار الفرق بین صافي المبیعات وكلفة المبیعات للمؤسسة
)2(

. ویتم 

  حساب هذه النسبة كما یلي:

  

  

عن معیار  تعبر هذه النسبة عن مستوى ربحیة الدینار الواحد من المبیعات ومنطقیا كلما زادت النسبةو 

  المقارنة سواء كان المعیار تاریخي أو صناعي، كلما تحسن الأداء لإدارة المؤسسة والعكس صحیح دائما.

  : نسب السوقالمطلب الثالث

تساعد هذه النسب محللي الأسهم في أداء مهامهم عند تقییم الأداء المالي للأسهم، كما تساعد 

السوقیة  الاتجاهاتالمستثمرین الحالیین أو المحتملین الذین یتعاملون في الأسواق المالیة في التعرف على 

رات المقارنة إلى تمتع قیاس بمؤشفي قیمة هذه المؤشرات في سوق الأعمال  الارتفاعللأسهم، حیث یشیر 

في الأداء الانخفاضفي قیم هذه المؤشرات إلى  الانخفاضالمؤسسة بجوانب القوة، في حین یشیر 
)3(

.  

                                         
  .115محمد علي العامري، مرجع سبق ذكره، ص  -)1(
  .190ص  مرجع سبق ذكره، مود الزبیدي،حمزة مح -)2(
  .91حمزة شباح ، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(

نسبة هامش إجمالي الدخل =
الفائض	الإجمالي	للاستغلال

رقم	الأعمال	
 

= نسبة هامش صافي الدخل
	صافي	الربح

رقم	الأعمال	
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 النسب التالیة: السوق إلى یمكن تقسیم نسب

  عائد السهم العاديأولا: 

هذه النسبة الربح الذي یتحقق عن كل سهم عادي خلال الفترة المالیة، لذا فهي تعرف أیضا  تبین

بنسبة نصیب السهم العادي من الأرباح. وتعتبر هذه النسبة من أهم نسب السوق ویلجأ إلیها المستثمرین 

ها في نهایة قائمة الحالیین والمرتقبین ونظرا لأهمیتها طالبت الهیئات المحاسبیة العالمیة بالإفصاح عن

الدخل
)1(

وهنا تستخدم الصیغة التالیة لاحتساب عائد السهم العادي .
)2(

:  

  

  

تعد نتیجة هذه النسبة مؤشرا مالیا مهما، یعكس شكل الأداء الذي مارسته إدارة المؤسسة لتعظیم قوتها 

المؤسسة تتمتع في السوق، فزیادة قیمة هذه النسبة لابد أن یعطي للمحلل المالي الحق في أن یؤكد على أن 

داء، وبالتالي ففي حالة من بمركز قوة داخل السوق المالي، في حین یشیر انخفاضها إلى تدهور في الأ

  حالات الضعف والتي تنعكس على حالها في السوق المالي.

وتتحقق هذه النسبة مجموعة من الأغراض تتمثل فیما یلي
)3(

:  

  التنبؤ بالأرباح المتوقع توزیعها. -

  معدلات النمو المتوقع تحقیقها. -

  للأسهم. المستقبلیةالقیمة  -

  

  

  

  

                                         
  .147،146مؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص ص -)1(
  .92حمزة شباح ، مرجع سبق ذكره، ص  -)2(
  .92، ص المرجع نفس -)3(

عائد السهم العادي =
صافي	الأرباح	المتاحة	للتوزیع	للمساهمین

عدد	الأسهم	العادیة
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  سعر السهم إلى ربحیته نسبة ثانیا:

تقیس هذه النسبة وتحدد المبلغ الواجب استثماره من قبل المساهم للحصول على العائد المحقق، ویتم 

حسابها وفق الصیغة التالیة
)1(

:  

  

  

قرارات شراء أو  اتخاذویلجأ لهذه النسبة محللي الأسواق المالیة والمتعاملین فیها خاصة عندما ینوون 

بیع الأسهم، حیث تعكس المؤشرات العالیة لهذه النسبة ثقة المستثمرین باستقرار ونمو المؤسسة وبالتالي 

توقعات المستثمرین بانخفاض ارتفاع الأسعار السوقیة لأسهمها، بینما الحصول على نسب متدنیة یعكس 

معدلات النمو في المؤسسة وبالتالي انخفاض الأسعار السوقیة للأسهم، ویتم التعبیر عن ناتج هذه النسبة 

  بعدد المرات.

  نسبة توزیعات الأرباحثالثا: 

یمكن أن ننسب التوزیعات النقدیة إلى صافي الأرباح المتاحة أمام حملة الأسهم، وذلك لتحدید نسبة 

رباح الموزعة والأرباح غیر الموزعة، وبالطبع یفضل حملة الأسهم توزیع أكبر قدر من الأرباح في صورة الأ

والمركز المالي  الاحتیاطاتتوزیعات نقدیة، بینما تفضل الإدارة احتجاز جزء كبیر من الأرباح، وذلك لتدعیم 

للمؤسسة
)2(

  . وتحسب هذه النسبة كما یلي: 

  

  

  نسبة القیمة السوقیة للسهم إلى قیمته الدفتریة رابعا:

یعطي مؤشر القیمة السوقیة للسهم إلى قیمته الدفتریة مؤشرا أخر لنظرة المستثمر إلى المؤسسة 

من قیمة على السهم العادي قیاسا بما هو مسجل  وبتحدید أخر فإن هذه النسبة توضح ما یضیفه سوق المال

                                         
  .153،152مؤید راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة، مرجع سبق ذكره، ص ص  -)1(
  .217أسامة عبد الخالق الأنصاري، مرجع سبق ذكره، ص  -)2(

نسبة سعر السهم إلى ربحیته =
	القیمة	السوقیة	للسهم

عائد	السهم
 

الأرباح =نسبة توزیعات 
التوزیعات	النقدیة

صافي	الربح	المتاح	لحملة	الأسهم	العادیة
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كقیمة دفتریة لذلك السهم في السجلات ویتم حساب هذه النسبة بعدد المرات
)1(

. حیث تستخرج أولا القیمة 

  الدفتریة للسهم والتي تحسب كما یلي:

  

  

  الصیغة الآتیة لحساب مؤشر القیمة السوقیة للسهم إلى قیمته الدفتریة.  وفي ضوء ذلك تكون

  

   

                                         
  .234حمزة محمود الزبیدي، مرجع سبق ذكره، ص -)1(

القیمة الدفتریة للسهم =
حقوق	المساهمین

عدد	الأسهم	العادیة
 

نسبة القیمة السوقیة إلى القیمة الدفتریة =
القیمة	السوقیة	للسهم

القیمة	الدفتریة	للسهم
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  خلاصة

الأسالیب یعتبر التحلیل المالي أداة تستعمل لدراسة القوائم المالیة دراسة تفصیلیة وذلك باستخدام 

إذ یمكن للمؤسسة من التخطیط للمستقبل في ضوء إنجازات الماضي، ویتضمن تحویل  والأدوات الكمیة،

من أجل الوصول إلى معرفة الوضعیة  البیانات المتحصل علیها من مصادرها إلى معلومات ذات دلالة معینة

  أن تواجهها.المالیة الحقیقیة للمؤسسة وتجنب التهدیدات التي یمكن 

المستعملة في تشخیص الوضعیة المالیة للمؤسسة حیث تقوم بدراسة قیم  الأداة كما تعد النسب المالیة

أهمیة علي البیانات  ذاتالعناصر الظاهرة في القوائم المالیة والتقاریر المحاسبیة من أجل إعطاء دلالات 

ى الدفع ودرجة فعالیتها في إدارة یتیح فهم شامل لسیولة المؤسسة، وقدرتها عل الواردة في هده القوائم ما

  أصولها. 

  

 



  

 

  الثانيالفصل                                              
  

  

  

 

  

  

  

  

  

  ماهیة التنبؤ الماليالمبحث الأول: 

  الماليالتعثر المبحث الثاني: 

  نماذج التنبؤ بالتعثر الماليالمبحث الثالث: 

 

 

 

 

 

  

  

  

ر المالي ــــــالتنبؤ بالتعث

   اتـــــــــللمؤسس
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  تمهید:

یعتبر التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیة من بین المواضیع الأساسیة والمهمة بالنسبة 

للمؤسسة ومحیطها من متعاملین وشركاء وغیرهم من الأطراف ذات العلاقة حیث تساعد عملیة التنبؤ بالتعثر 

وبالتالي تمكینها من  ،الي لهاالوضع الملتقییم المالي في اتخاذ القرارات داخل المؤسسة، باعتبارها مدخلا 

  تحقیق فرض الاستمراریة، من خلال اكتشاف نقاط القوة والضعف والاستفادة من الفرص والتهدیدات.

كما یتم الاعتماد على النماذج الكمیة كأداة علمیة فاعلة لقیاس التعثر المالي والتنبؤ به لمعرفة وضع 

 جراءات المناسبة بالنسبة لوضعیتها.المؤسسة الحالي والتنبؤ بالمستقبل لاتخاذ الإ

  وعلیه سیتم تقسیم هذا الفصل إلى المباحث التالیة:

  المبحث الأول: ماهیة التنبؤ المالي

  المبحث الثاني: التعثر المالي

  التنبؤ بالتعثر المالي نماذجالمبحث الثالث: 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



  التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات :الثاني الفصل

 45 

  المبحث الأول: ماهیة التنبؤ المالي

لجمیع أصحاب المصلحة في المؤسسة الاقتصادیة لذلك یعتبر التنبؤ بالتعثر یشكل المستقبل هاجسا 

المالي مصدر اهتمام المحللین المالیین الذین یقومون بتقدیر التغیرات المستقبلیة المحتملة، واتخاذ قرارات 

نبؤ التي بالإضافة إلى الاعتماد على نماذج مختصة في الت، التمویل وغیرها التي تتناسب مع وضع المؤسسة

  تقلل من حدوث المخاطر.

  التنبؤ المالي المطلب الأول: مفهوم

  سنحاول في هذا المطلب تقدیم مختلف التعاریف للتنبؤ المالي مع ذكر أهمیته بالنسبة للمؤسسة.

  الفرع الأول: تعریف التنبؤ المالي

  توجد عدة تعاریف للتنبؤ المالي نذكر منها:

 ىتصور عن الوضع المالي للمؤسسة في المستقبل بالاعتماد عل محاولة إیجاد"هو التنبؤ المالي 

"المعلومات السابقة والحالیة وذلك لمواجهة الالتزامات المالیة التي سوف تواجه المؤسسة
)1(

.  

مجموعة التقدیرات والقیاسات التي یقدمها الفرد أو المؤسسة والمتعلقة "كما یعرف التنبؤ المالي على أنه 

وذلك عن طریق الخطط  ،توقعهاتبالأحداث والظروف المستقبلیة، بهدف الإعداد لمواجهة الظروف التي 

"والسیاسات اللازمة للتعامل مع هذه الظروف
)2(

.  

وإنما  ،والتنبؤ لیس التخطیط ،دیر الماليمجزء أساسي ومهم من وظیفة ال"یعرف التنبؤ المالي على أنه 

كما  ،ویعتبر التنبؤ المالي أساس عملیة التخطیط المالي في المؤسسة ،هو التقدیر أو التخمین للمتغیرات

"عنى المدیر المالي بهایعتبر الإطار الأساسي الذي تستند علیه عملیة الرقابة ویُ 
)3(

.  

التقدیرات المتعلقة بالمستقبل التي من خلال التعاریف السابقة نستنتج أن التنبؤ المالي هو مجموعة 

تضعها المؤسسة بالاعتماد على البیانات المستخرجة من القوائم المالیة السابقة للوصول إلى معلومات 

  ة لذلك.مستقبلیة بهدف مواجهة الظروف التي تتوقعها وذلك عن طریق وضع الخطط اللازم

                                         
جامعة كلیة الاقتصاد والعلوم الإداریة،، مذكرة ماجستیر في المحاسبة، التنبؤ بالتدفقات النقدیة التشغیلیة مراد قاسم عید سلیمان، -)1(

  .23، ص 2003 الیرموك، عمان،
، مذكرة ماجستیر في المحاسبة استخدام مقاییس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات المستقبلیةالهباش، محمد یوسف  -)2(

  . 26، ص 2006 فلسطین،والتمویل، كلیة التجارة، الجامعة الإسلامیة، 
  .143محمد علي إبراهیم العامري، مرجع سبق ذكره، ص  -)3(
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  فرع الثاني: أهمیة التنبؤ الماليال

تتجلي أهمیة التنبؤ المالي بشكل واضح في أهمیة المعلومات المحاسبیة المستقبلیة الناتجة من عملیة 

في الآتيإیجازها التنبؤ والتي یمكن 
)1(

:  

الداخلة والخارجة تحتاج معظم قرارات الاستثمار إلى معرفة المستثمر مسبقا بحجم التدفقات النقدیة  -

  والعوائد المتوقعة من عملیة الاستثمار، وأثر العوامل الاقتصادیة على تحقیق العائد مستقبلا.

تحتاج قرارات إدارة المحافظ الاستثماریة إلى دراسة مستقبلیة لكل نوع من أنواع الاستثمار والعوائد  -

ى هذا النوع من الاستثمار خاصة في ظروف المتوقعة والمرتبطة بها، ودرجة المخاطرة التي قد تترتب عل

  عدم التأكد.

تحتاج المؤسسة إلى التنبؤ بالضرائب المتوقع دفعها أو المتوقع تحصیلها وأثر ذلك على التدفقات  -

  النقدیة الداخلة أو الخارجة، وعلى دراسات الجدوى الاقتصادیة للمؤسسة مقارنة بالمشروعات الأخرى.

إلى معلومات مستقبلیة عن الأثر المتوقع لكل مصدر من مصادر التمویل تحتاج قرارات التمویل  -

  على الربحیة والسیولة في الأجل الطویل، وعلى مدى قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها المستقبلیة.

یستلزم الاستثمار في رأس المال العامل التنبؤ بكمیة المخزون السلعي والمتحصلات من العملاء  -

  .المتاحة لسداد الالتزامات العاجلة والنقدیة

هذا وقد أصدرت الجهات العلمیة والعملیة في أمریكا وانجلترا بعض التوصیات الخاصة بالتنبؤ المالي 

أهمها
)2(

:  

  تقوم إدارة المشروعات بالتنبؤ المالي لأغراض تحقیق عملیات الرقابة والتخطیط. -

ض جذب المستثمرین المتوقعین أو للإعلان عن مدى تقوم إدارة المشروعات بالتنبؤ المالي لأغرا - 

كفاءة الإدارة في استغلال الموارد المتاحة بالشكل الأمثل ومقارنتها مع غیرها من الإدارات في الشركات 

  الأخرى.

                                         
بین قدرة مقاییس التدفقات النقدیة ومقاییس العائد المحاسبي في التنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة المفاضلة الزین عمر الزین، -)1(

، ص 2012السودان،  ، رسالة دكتوراه في المحاسبة والتمویل، كلیة الاقتصاد والعلوم الإداریة، جامعة بخت الرضا،بالبنوك التجاریة

  .148، 147ص
  .22، مرجع سبق ذكره، ص محمد یوسف الهباش -)2(
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إن عملیة التنبؤ تتم في ضوء المبادئ المحاسبیة المتعارف علیها وفي حدود القوائم المالیة ذات  - 

  الغرض العام.

ویتضح من الاستعراض السابق أن عملیة التنبؤ تعتمد بشكل أساسي على البیانات المالیة التاریخیة 

  .في القوائم المالیة، بهدف تحلیلها والتنبؤ بالأحداث والعملیات المستقبلیة

  المطلب الثاني: أنواع التنبؤ المالي

یليیتم تقسیم أنواع التنبؤ المالي إلى أربعة أنواع وتتمثل فیما 
)1(

:  

  حسب الغرض من عملیة التنبؤالفرع الأول: 

توجد عدة أنواع للتنبؤ المالي حسب الهدف من عملیة التنبؤ، مثل التنبؤ بالأرباح والتنبؤ بالأزمات في 

الأسواق المالیة، والتنبؤ بالمبیعات، والتنبؤ بالعائد المتوقع والمخاطرة من وراء هذا العائد، والتنبؤ بتعثر 

والتنبؤ بالعائد على رأس المال المستثمر، والتنبؤ بالتدفقات النقدیة المستقبلیة، والتنبؤ بردود فعل  ،المؤسسات

  السوق تجاه المعلومات المحاسبیة.

  الفرع الثاني: حسب طبیعة عملیة التنبؤ

  یوجد عدة أنواع للتنبؤ یمكن للمؤسسات أن تستخدمها للتنبؤ بالمستقبل من أهمها:

ویعتبر هذا النوع من التنبؤ من أكثر الطرق انتشارا، وهي تفترض أن ما حدث  تاریخیة بحثه:تنبؤات أولا: 

التي لا تولي اهتماما كبیرا بالتنبؤ المؤسسات في الماضي سوف یستمر حدوثه في المستقبل، ولا شك أن 

  تفترض هذا الافتراض.

الأخذ في الحسبان كل المتغیرات  وحتى یمكن الاستفادة بشكل كبیر من هذا النوع من التنبؤ، ینبغي

  المعروفة والتي حدثت فعلا في فترة سابقة. 

یعتمد هذا النوع من التنبؤ أیضا على بیانات الماضي، والافتراض هنا هو أن ما  تنبؤات اتجاهیة:ثانیا: 

التنبؤ ارتفع سوف یستمر في الارتفاع، وأن ما انخفض سوف یستمر في الانخفاض، وقد یكون لهذا النوع من 

بعض المنطق في حالة التنبؤ قصیر الأجل، ولكن في حالة التنبؤ طویل الأجل فقد یؤدي هذا التنبؤ إلى 

  نتائج خاطئة ومضللة.

                                         
، مذكرة ماجستیر في المحاسبة، كلیة دور المعلومات المالیة المستقبلیة للشركات في اتخاذ القرارات ،وسف سبسبيمصطفى ی -)1(

  . 37-34، ص ص2011سوریا، الاقتصاد، جامعة حلب، 
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یقوم هذا النوع على افتراض أن التاریخ یعید نفسه، فالافتراض هنا هو ما ارتفع یجب  تنبؤات دوریة:ثالثا: 

میة سوف تستمر كما كانت في الماضي، ففترات الانكماش أن ینخفض والعكس صحیح، فالتغیرات الموس

  تبدو وكأنها تسیر وفقا لنموذج معین.

ویقوم هذا النوع على أساس الاعتماد على الإحصائیات التي تصدرها مختلف  تنبؤات افتراضیة:رابعا: 

سسة معامل ارتباط الجهات الحكومیة والغرف التجاریة لإیجاد رقم قیاسي مناسب، یوجد بینه وبین نشاط المؤ 

  والفكرة هي البحث عن رقم قیاسي یرتفع أو ینخفض قبل أن یرتفع أو ینخفض نشاط المؤسسة.

یعتمد هذا النوع من التنبؤ على شرح بعض الظواهر بمقارنتها نقطة بنقطة  تنبؤات بالمقارنة بالمثل:خامسا: 

  بظواهر أخرى مماثلة.

ویقوم هذا النوع بالاعتماد على التنبؤ على أساس المقدرة على التوقع بناء على ما حدث فعلا:  سادسا:

مدى مقدرة القائم بعملیة التنبؤ بالتنبؤ مسبقا بحدث قد وقع فعلا، فهذه الخاصیة المتعلقة بالقائم بعملیة التنبؤ 

على وضع مجموعة من الملاحظات  هي الأساس في هذا النوع من التنبؤ، فكل ما یحتاجه هنا هو المقدرة

  على هذا الحدث، والقدرة على اختیار الأحداث التي تكون لها أهمیة بالنسبة لنشاط المنظمة الاقتصادیة.

  : حسب القائم بعملیة التنبؤ الماليالفرع الثالث

یق تحلیل التعادل ویتم هذا النوع من التنبؤ غالبا لأغراض داخلیة عن طر  التنبؤ بمعرفة إدارة المؤسسة: أولا:

والموازنات التخطیطیة، وذلك بهدف الرقابة على الموارد المتاحة والتخطیط طویل الأجل، كما تقوم إدارة 

المؤسسة أحیانا بالتنبؤ لأغراض خارجیة عن طریق بیان الأرباح المتوقع تحقیقها في الفترة المقبلة ونصیب 

  السهم من الأرباح.

ویتم هذا النوع من التنبؤ بناء على عقد بین المستثمرین والدائنین  ین المالیین:التنبؤ بمعرفة المحلل ثانیا:

وغیرهم من المستفیدین، وبین المحللین المالیین بهدف التحلیل المالي للمؤسسات التي یرغبون الاستثمار فیها 

لیة المتخصصة ، وقد یتم نشر مثل هذا النوع من المعلومات عن طریق الصحف الماالائتمانأو لغرض منح 

  في ظل معاییر مهنة المحللین المالیین.

  : حسب العلاقة بین عناصر القوائم المالیةالفرع الرابع

ویقوم على فرضیة مفادها أن العلاقة بین عناصر القوائم المالیة ستظل بدون تغییر من  التنبؤ الساكن: أولا:

فترة لأخرى، بمعنى أن المستثمر مثلا یفترض أن العلاقة بین الأرباح وبین المبیعات، أو بین المبیعات 

نبؤ بالأرباح خلال وتكلفة المبیعات ستظل كما هي خلال سلسلة زمنیة معینة ولهذا الغرض یقوم المستثمر بالت
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بین العناصر السابقة ویعتمد  والانحدارالفترة من السنوات باستخدام معادلة الخط المستقیم، وعلاقات الارتباط 

  التحلیل الفني للقوائم المالیة على التنبؤ الساكن.

الاقتصادیة ویقوم هذا النوع من التنبؤ على أساس الأخذ في الحسبان العوامل  التنبؤ الدینامیكي: ثانیا:

والاجتماعیة والسیاسیة التي قد تؤثر على حجم المبیعات وتكلفتها، وما یترتب على ذلك من آثار على نتیجة 

  النشاط في الفترة المقبلة، ویعتمد التحلیل الأساسي على التنبؤ الدینامیكي.

  : محددات التنبؤ الماليالمطلب الثالث

ویمكن إیجازها كما یلي ،یة التنبؤ الماليتوجد بعض المحددات التي تؤثر على دقة عمل
)1(

:  

  محددات تتعلق بالظروف المحیطةالفرع الأول: 

  وتتمثل هذه المحددات في الآتي:

تتأثر عملیة التنبؤ المالي بالسلوك الاقتصادي المستقبلي العام المحیط بالمؤسسة والذي یصعب  -

  حالة الحروب أو الكوارث الطبیعیة أو الاقتصادیة. ومعرفته، ومن أمثلة السلوك الاقتصادي العامبه التحكم 

كون علم المحاسبة من العلوم الإنسانیة فإن عملیة التنبؤ المالي بموضوعاته تتأثر بالسلوك  -

  الإنساني أكثر من تأثرها بالعلوم الطبیعیة المحیطة.

  : محددات تتعلق بالنماذج والأسالیب الإحصائیة الفرع الثاني

  حددات في الآتي:وتتمثل هذه الم

تتأثر عملیة التنبؤ المالي بالبیانات المستخدمة وطبیعة هذه البیانات، فقد تكون هذه البیانات موسمیة  -

  وبالتالي لا تعكس الصورة الحقیقیة عن المؤسسة والتي تؤثر بدورها على نتائج التنبؤات في المستقبل.

لا تتناسب مع البیانات المتوفرة والتي یتم  استخدام بعض الأسالیب أو النماذج الإحصائیة التي -

  استخدامها في عملیة التنبؤ المالي.

  

  

  

                                         
، مذكرة ماجستیر في المحاسبة والتمویل بالتعثر الماليمدى اعتماد المصارف على التحلیل المالي للتنبؤ عمار أكرم عمر الطویل،  -)1(

  .77،76، ص ص2008فلسطین، كلیة التجارة، الجامعة الإسلامیة، 
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  : محددات تتعلق بالمشروع وطبیعة نشاطه الفرع الثالث

  وتتمثل فیما یلي:

اختیار فترات للقیام بعملیة التنبؤ لا تتناسب مع دورة الإنتاج والعملیات في المؤسسة، حیث أن التنبؤات  -

  ل غیر ذات فائدة في الأنشطة ذات دورة الإنتاج الطویلة.قصیرة الأج

تتوقف عملیة التنبؤ على طبیعة ومدة نشاط المؤسسة، فالمؤسسة الذي مدة نشاطها عام تكون أكثر  -

  ملائمة للمؤسسات التي تكون مدة نشاطها أكثر من عام.

قة عملیات التنبؤ التي تقوم بها تلعب الخبرة في عملیة التنبؤ للمؤسسة دورا هاما وحیویا في صحة ود -

  فكلما كان للمؤسسة خبرة في التنبؤ كلما كان ذلك أكثر دقة والعكس صحیح.

  المبحث الثاني: التعثر المالي

یعتبر موضوع التعثر المالي من أهم المواضیع التي وجه الباحثون اهتمامهم بها، وذلك لما قد ینتج 

  الوطني وعلى العدید من الفئات العاملة فیه.عن ذلك من آثار سلبیة على الاقتصاد 

  المطلب الأول: مفهوم التعثر المالي

  سنقوم في هذا المطلب بتقدیم مختلف التعاریف للتعثر المالي مع ذكر المفاهیم المشابهة له. 

  الفرع الأول: تعریف التعثر المالي

وفیما یلي سیتم عرض  ،المالي یقصد بالتعثر المالي المرحلة التي تحدث قبل الوصول لمرحلة الفشل

  للتعثر المالي. التعاریفبعض 

التعثر المالي هو" تلك المرحلة التي وصلت فیها المؤسسة إلى حالة من الاضطرابات المالیة الخطیرة 

والتي تجعلها قریبة جدا من إشهار إفلاسها، سواء كانت هذه الاضطرابات تعني عدم قدرتها على سداد 

الغیر، أو تحقیق خسائر متتالیة تتراكم سنة بعد أخرى مما یجعلها مضطرة إلى إیقاف التزاماتها اتجاه 

نشاطها، وغالبا ما یحدث التعثر كنتیجة لوجود المشكلتین معا"
)1(

.  

                                         
 2006، مذكرة ماجستیر، كلیة الاقتصاد، جامعة تشرین، سوریا، لیات الإقراضلیل الائتماني ودوره في ترشید عمالتح إیمان انجرو، -)1(

  .101ص 
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مواجهة المؤسسة لظروف طارئة (غیر متوقعة) تؤدي إلى عدم ما یعرف التعثر المالي على أنه "ك

أو فائض نشاط یكفي لسداد التزاماتها في الأجل القصیر"قدرتها على تولید مردود اقتصادي، 
)1(

.  

هو حالة من عدم التوازن قد تصیب الدولة أو المنظمة أو البنك أو الفرد وترجع هذه التعثر المالي "

الحالة إلى تضافر مجموعة من الأسباب والمتغیرات الداخلیة والخارجیة وتؤدي إلى عدم القدرة على سداد 

مطلوبة"الالتزامات ال
)2(

.  

من خلال التعاریف السابقة نستنتج أن التعثر المالي هو تلك المرحلة التي تواجهها المؤسسة نتیجة 

عدم قدرتها على سداد التزاماتها اتجاه الغیر أو تحقیق خسائر متتالیة سنة بعد أخرى، والذي إذ لم تستطع 

  المؤسسة معالجته تكون في طریقها إلى الفشل المالي.

  الثاني: مفاهیم مشابهة للتعثر الماليالفرع 

تعددت المفاهیم المشابهة للتعثر المالي مثل الإفلاس، العسر، والفشل المالي نتطرق لها كل على 

  حدى كالآتي:

  أولا: الإفلاس المالي

یعرف الإفلاس المالي بحالة التوقف عن الدفع وهو الوضع الذي لا تستطیع عنده الأصول المتاحة 

جهة المستحقات من الخصوم، ولتحدید درجة خطر الإفلاس یمكن مقارنة آجال استحقاق دفع للمؤسسة موا

عناصر الخصوم (آجال التسدید) مع آجال تحقق عناصر الأصول (درجة السیولة)
)3(

.  

  ثانیا: العسر المالي

بر یقصد بالعسر المالي ضعف الملاءة المالیة أو عدم قدرة المؤسسة على سداد التزاماتها. وتعت

المؤسسة معسرة من الناحیة القانونیة عندما یفوق إجمالي مطالبها(الالتزامات المترتبة علیها) إجمالي 

                                         
  .23، ص 1997مصر، ، ایتراك للنشر والتوزیع، الدیون المتعثرة(المظاهر، الأسباب، العلاج)محسن أحمد الخضیري،  -)1(
، كلیة الدراسات 3، مجلة كلیة الاقتصاد العلمیة، العدد التعثر المالي لعملاء البنوك الأسباب والعلاجكمال أحمد یوسف محمد،  -)2(

  .85،84ص ، ص2012 ن، السودان،نیلیالاقتصادیة والاجتماعیة، جامعة ال
، مذكرة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة دور تقییم الأداء المالي في التنبؤ بالفشل المالي للشركاتسلیم عماري،  -)3(

  .39، ص2015 ، الجزائر،وعلوم التسییر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة
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موجوداتها، ولا تستوجب هذه الحالة إیقاف المؤسسة عن مزاولة نشاطها طالما أنها مستمرة في تأدیة ما علیها 

من التزامات
)1(

.  

كما أن للعسر المالي حالتین هما
)2(

:  

ویحدث عندما لا یتوفر لدى المؤسسة نقدا جاهزا كافي لسداد احتیاجاتها لفترة  العسر المالي الفني: -1

  محدودة لكنها تستطیع بعدها سداد هذه الاحتیاجات والوفاء بالتزاماتها.

وینشأ عندما تكون القیمة السوقیة لجمیع موجودات المؤسسة لا تكتفي للوفاء  العسر المالي الحقیقي: -2

فإنها لن تستطیع سداد كافة موجوداتها لتزاماتها المالیة، أي أنه لو أعطیت المؤسسة الوقت الكافي لبیع با

  التزاماتها المالیة.

  ثالثا: الفشل المالي

یشیر الفشل المالي إلى عدم قدرة المؤسسة على تسدید التزاماتها المستحقة في مواعیدها المقررة أو إلى 

النجاح في بیع منتجاتها أو تقدیم خدماتها والحصول على عائد مناسبعدم قدرة المؤسسة على 
)3(

.  

وللفشل المالي أسباب تتمثل في
)4(

:  

  نقص رأس المال.-

  خلل في نظام التكلفة.-

  ضعف في الرقابة.-

  قلة الاستثمارات والمشاركة الخارجیة.-

  عملیات الخداع والاحتیال في الأموال.-

  والتغیرات التكنولوجیةلاندماج التقلبات الخارجیة كحالات ا-

   

                                         
، بحث استكمالا لمتطلبات الحصول على رخصة محاسب قانوني، جمعیة المالیة في التنبؤ بالتعثراستخدام النسب یاسر دلوان،  -)1(

  .41، ص 2014المحاسبین القانونیین، سوریا، 
  .65، ص2006، الدار الجامعیة للنشر، الإسكندریة، أساسیات التمویل والإدارة المالیةعاطف جابر طه عبد الرحیم،  -)2(
، مجلة جامعة للتنبؤ بفشل المصارف التجاریة السودانیة shorrordاستخدام نموذج أحمد، هلال یوسف صالح، ماجدة عبد المجید -)3(

  .277، ص2016 كلیة الدراسات التجاریة، جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا، ،9بحري للآداب والعلوم الإنسانیة، العدد 
  .23صهلا بسام عبد االله الغصین، مرجع سبق ذكره،  -)4(
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  ): الفرق بین التعثر المالي والفشل المالي1-2الجدول رقم (               

  الفشل المالي  التعثر المالي

  نقص العوائد أو توقفها-

  التوقف عن سداد الالتزامات في مواعیدها-

  التوقف كلیة عن سداد الالتزامات-

  الإفلاس وتوقف النشاط-

  .بناءا على التحلیل النظري السابق من إعداد الطالبتین :المصدر

  المطلب الثاني: أسباب التعثر المالي

هناك العدید من الأسباب التي تؤدي إلى التعثر المالي نذكر منها ما یلي
)1(

:  

سلیم، وعدم وصولها إلى الحجم الاقتصادي الأمثل الذي یحقق  اقتصاديعدم قیام المؤسسة على أساس  -

مثل للطاقات والموارد المتاحة لها، وبالتالي و الاستغلال الألها وفورات الإنتاج الكبیرة وانخفاض التكالیف 

ارتفاع نصیب الوحدة المنتجة من عناصر التكلفة الثابتة، وتحمیل المنتجات تكالیف مغالي فیها، مما یرفع 

  ن أسعارها ویفقد المؤسسة مزایا تنافسیة كانت ممكن أن تجتازها إذا ما اتبعت الأساس الاقتصادي.م

م بعملیات اانتشار ظاهرة تعطل خطوط الإنتاج لفترات طویلة نتیجة لتعطل الآلات وتقادمها وعدم القی -

  ة.الصیانة الدوریة والإحلال والتجدید بصفة مستمرة أو نقص مصادر الطاقة المحرك

استخدام أسالیب وسیاسات إنتاجیة قدیمة وبالیة ذات طابع إرهابي واستغلالي ظالم للقوى العاملة، وتؤدي  -

  إلى انفصام العلاقة بین مصلحة العامل وبین مصلحة المؤسسة وهذا یؤثر على إنتاجیة المؤسسة.

إلى انتشار ظاهرة الإسراف  عدم كفایة التدریب مما أدىة القوى العاملة، لنقص الخبرة أو انخفاض مهار -

  في استخدام الموارد الخام وارتفاع نسبة الإنتاج المعیب من السلع تامة الصنع.

سوء تخطیط العملیات الإنتاجیة، وتضارب القرارات الإداریة المنظمة لعملیات التصنیع داخل الوحدات  -

  الإنتاجیة.

سسات نجد منهم سوء التسویق وتتمثل هذه الأسباب من أكبر الأسباب التي تؤدي إلى التعثر المالي في المؤ 

فیما یلي
)2(

:  

عدم القیام بدراسات السوق والمستهلك ومعرفة الاحتیاجات والرغبات الحقیقیة والقدرة الشرائیة لهذا  -

  المستهلك.

                                         
  .90، 89 محسن أحمد الخضیري، مرجع سبق ذكره، ص ص -)1(
  .94، 93مرجع، ص صنفس ال -)2(
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والأنماط والمواصفات ، سوء القیام بعملیات تخطیط المنتجات من حیث الشكل واللون والحجم والجودة-

  والوظائف التي تؤدیها السلعة للمستهلك.

سوء القیام بعملیات التوزیع، من حیث اختیار منافذ توزیع غیر مناسبة للمستهلك النهائي أو مكلفة أو غیر -

  نشیطة.

  سوء القیام بعملیات الترویج.-

ها لكل من عدم مناسبة سیاسات التسعیر والائتمان التي تستخدمها المؤسسة في تسعیر سلعها أو في بیع-

  الموزعین والمستهلك النهائي وانخفاض قدرة المؤسسة على تحصیل دیونها.

نتیجة لهذه الأسباب ولغیرها تنخفض قدرة المؤسسة على تصریف إنتاجها أو تسویق هذا الإنتاج ومن 

تتعثر في ثم على تحقیق إیرادات تكفي لسداد التزاماتها أو لتأمین احتیاجاتها من مستلزمات الإنتاج ومن ثم 

  سداد دیونها المالیة.

نذكر منها ما یلي ،وهناك أسباب الإدارة المالیة والتي تكون سبب في تعثر هذه المؤسسات
)1(

:  

ضعف قدرة المؤسسة على التخطیط المالي لمواردها واستخدامات هذه الموارد بالشكل الذي یحقق ویوجد -

المالیة الداخلة والخارجة وبالشكل الذي یعنى بدفع  نوع من أنواع التناسب ما بین توقیت وقیمة التدفقات

  وسداد هذه الالتزامات.

  عدم سداد المؤسسة التزاماتها المستحقة في مواعیدها وتراكم الدیون علیها وتعاظمها.-

الانحراف المالي المتعمد مثل زیادة حجم الاختلاسات والسرقات بشكل كبیر، وعملیات التدلیس مع -

  ین، الأمر الذي یمثل خسائر مرتفعة تحد من قدرة المؤسسة على سداد التزاماتها.الموردین والموزع

سوء تخطیط عملیات الشراء للمواد الخام وارتفاع تكالیف تخزینها واستثمار جانب كبیر من الأموال في -

تمثل شكل مواد خام دون حاجة ملحة إلى ذلك، مما یمثل تكلفة غارقة كان یمكن تجنبها وفي الوقت نفسه 

  أعباء غیر عادیة نتیجة الاعتماد على مصادر خارجیة ولیست ذاتیة في تمویل هذا المخزون.

  

  

  

                                         
  .96،95ص صمحسن أحمد الخضیري، مرجع سبق ذكره،  -)1(
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  المطلب الثالث: مراحل التعثر المالي

لقد قدم الكثیر من الباحثین في هذا المجال أوصاف مختلفة للمراحل التي تمر بها المؤسسة قبل أن 

الاقتصادي الذي تمارسه، باعتبار أن التعثر المالي لا یحصل نتیجة ینتهي بها الأمر بالخروج من النشاط 

لقرار واحد وإنما هو انعكاس لسلسلة من القرارات الخاطئة، تمر بها المؤسسة بمراحل متعاقبة قبل أن تصل 

  إلى هذه الحالة، حیث یمكن إدراج هذه المراحل في الشكل التالي:

 : مراحل التعثر المالي)1 -2(كلالش                                  

  

  

  

  

  

  

  

  

  بناءا على التحلیل النظري السابق من إعداد الطالبتین :المصدر

ویمكن شرح  هذه المراحل كما یلي
)1(

:  

  مرحلة اكتساب عیوب محددةالفرع الأول: 

البدایة الحقیقیة للتعثر الناتج عن عیوب لم ینتج عنها فساد أو خطأ واضح في إدارة المؤسسة  وهي

وتعتبر لحظة اختبار وتحدي للإدارة، فإذا انتبهت وأدركت الخطورة تم تجاوزه إمكانیة الدخول في مسار التعثر 

تي تتركز في إدارة المؤسسة وإذا أغفلته تكون قد دخلت إلى هذا المسار. ومن أمثلة هذه العیوب تلك ال

وخاصة في المستویات العلیا منها، ومن أهمها أن یكون المدیر المالي یتمیز بسلطة مطلقة مما یؤدي إلى 

، أي الإدارةالتنفیذیین، أو أن یجمع شخص واحد بین منصبي المدیر العام ورئیس مجلس  المدیرینإلغاء دور 

                                         
  .19-17انتصار سلیماني، مرجع سبق ذكره، ص ص-)1(

 محددة مرحلة اكتساب عیوب

 مرحلة التغاضي عن الوضع القائم

 استمرار التعثر والتهوین من خطورته

 رالتعایش مع التعث

 معالجة الأزمة

 حدوث الأزمة المدمرة
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أو أن تكون الإدارة غیر قادرة على التكیف مع مستجدات  ى التنفیذ،عل الجمع بین السلطة التنفیذیة والرقابة

  الظروف التي تحیط بها.

ومن الأمثلة العلمیة على ذلك الدخول في التزامات غیر مخططة لا تعطي عائدا سریعا أو أخذ قرض 

  دون الحاجة له.

  : مرحلة التغاضي عن الوضع القائمالفرع الثاني

ض الأحیان أخطاء جوهریة وتأتي هذه الأخطاء نتیجة لتلك العیوب التي ترتكب إدارة المؤسسة في بع

تعاني منها المؤسسة، في هذه المرحلة قد یقوم بعض خبراء المؤسسة بدق جرس الإنذار لتنبیه القائمین على 

فإن  ،ن شأنهإدارتها إلى خطورة الأسباب المؤدیة إلى التعثر فإذا قابلت الإدارة هذا الإنذار بالتهوین والتقلیل م

  ناقوس الخطر. مرار في دقلمنذرین إلى عدم الاستذلك یدفع ا

  : استمرار التعثر والتهوین من خطورتهالفرع الثالث

في هذه المرحلة یزداد الوضع تفاقما نتیجة لارتكاب الأخطاء واستمرار الإدارة في تجاهل خطورة 

على إدارة المؤسسة وبهذا تكون المؤسسة قد  الوضع بسبب سیطرة بعض متخذي القرار ذوي النفوس الضعیفة

بدأت بالسیر في طریق الانهیار وتكون أعراض الوصول إلى التعثر المالي قد بدأت بالظهور بشكل واضح 

  ومتزاید.

  : التعایش مع التعثرالفرع الرابع

أخطر المراحل حیث یصبح التعثر الطابع الیومي للحیاة داخل المؤسسة وتكون المؤسسة خلالها  وهي

  قد بدأت بلفظ أنفاسها الأخیرة.

  : حدوث الأزمة المدمرةالفرع الخامس

في هذه المرحلة تتسرب المعلومات إلى جمیع الأطراف في المحیط الخارجي وهذه المعلومات السلبیة 

ع بجمهور المتعاملین معها خاصة الدائنین إلى المطالبة بحقوقهم بشكل یؤدي إلى عن وضع المؤسسة تدف

  الأزمة المدمرة للمؤسسة.
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  ة: معالجة الأزمة أو وضعیة المؤسسالفرع السادس

هذه المرحلة تعمل إدارة المؤسسة على البحث عن الحلول التي تساعدها على تجاوز الأزمة وتعالج  في

. وفي حال تعذر الوصول إلى حل الخروج من المأزق كالاندماجالوضع القائم من خلال عدة بدائل مطروحة 

  یتم الوصول إلى تصفیة المؤسسة.

  الثالث: النماذج الكمیة للتنبؤ بالتعثر المالي المبحث

لقد ازداد الاهتمام بتطویر نماذج ریاضیة قادرة على التنبؤ بالتعثر المؤسسات وذلك للتوصل إلى 

مجموعة النسب المالیة الأكثر قدرة وكفاءة على التنبؤ بتعثر المؤسسات التي یمكن أن تكون في خطر وقد 

البحوث لاكتشاف ما إذا كان یمكن استخدام التحلیل النسبي وتحلیل الاتجاهات أجریت العدید من الدراسات و 

  للتنبؤ بالتعثر المالي.

  اسة نماذج التنبؤ بالتعثر الماليالمطلب الأول: تطور در 

نشط الباحثون في الولایات المتحدة الأمریكیة منذ بدایة الستینات في إجراء الدراسات الهادفة إلى تحدید 

تي یمكن الاسترشاد بها للتنبؤ باحتمالات التعثر المالي وذلك للأهمیة الكبیرة لموضوع التنبؤ المؤشرات ال

بالتعثر لكثیر من الفئات فقد قام العدید من الباحثین بإجراء دراسات لمحاولة بناء نموذج للتنبؤ بتعثر 

اسات نجدالمؤسسات ونجحوا في إیجاد مجموعة من النماذج التي ثبت نجاحها ومن هذه الدر 
)1(

:  

  .Beaver 1966نموذج بیفر -

  .Altaman 1968نموذج ألتمان  -

  .Taffler And Tisslow 1977نموذج  -

  .Sprimgate 1978نموذج  -

  .Kida 1981نموذج كیدا  -

  .Fulmer 1984نموذج فیلمر -

  .Sherrord 1987نموذج  -

                                         
 في التنبؤ بفشل شركات المساهمة الصناعیة استخدام أسالیب التحلیل الماليوحید محمود رمو، سیف عبد الرزاق محمد الوتار،  -)1(

  .19ص ،2010الموصل، العراق، ، كلیة الإدارة والاقتصاد، جامعة 100مجلة تنمیة الرافدین، العدد 
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ن أغلب النماذج تشترك في عدد من النسب المالیة مع وجود فإعلى هذه النماذج  الاطلاعومن خلال 

اختلاف في الأوزان النسبیة المعطاة لكل نسبة، وأن أكثر النماذج التي بینت قدرة عالیة على التنبؤ تعتمد 

في المستقبل واستخدم الباحثون العدید من الأسالیب الإحصائیة المؤسسة على البیانات المالیة لتقییم وضع 

ضیة لبناء نماذج للتنبؤ بتعثر المؤسسات، ویعتبر من أهم هذه الأسالیب الإحصائیة التي اعتمد والریا

الباحثون علیها لبناء نماذج التنبؤ بالتعثر المالي ما یلي
)1(

:  

 نماذج تحلیل التمایز المتعدد وهي الطریقة الإحصائیة التي استند علیها ألتمان في بناء نموذجه الخاص. -

 نماذج الشبكات العصبیة مثل الخوارزمیات واللوغارتیمیات. -

 نماذج الانحدار اللوجستي هو الأسلوب الإحصائي الذي ارتكز علیه أغلب الباحثون في بناء نماذجهم. -

  نماذج التنبؤ بالتعثر الماليالمطلب الثاني: أهم 

لأن التعثر المالي هي المرحلة بما أن مفهوم التعثر المالي لا یختلف كثیرا عن مفهوم الفشل المالي 

لك ارتأینا أن نضع نماذج الفشل ذ لم یتم معالجة هذا التعثر، ولذالتي تحدث قبل الوصول إلى الفشل المالي إ

  المالي هي نفسها نماذج التعثر المالي.

ســـنحاول  ولكـــن ،وهنـــاك العدیـــد مـــن النمـــاذج الكمیـــة للتنبـــؤ بالفشـــل المـــالي فـــي المؤسســـات الاقتصـــادیة

  الإشارة لأهم هذه النماذج، وأكثرها انتشارا واستخداما.  

  Beaver 1966الفرع الأول: نموذج بیفر

یعتبر هذا النموذج من أهم النماذج المستخدمة للتنبؤ بفشل المؤسسات، وقد تم بناء النموذج عندما قام 

Beaver مؤسسة فاشلة79( وبواقعت مختلفة ) مؤسسة من صناعا158( باختبار عینة من 1966عام ( 

على القوائم المالیة لبعض المؤسسات الأمریكیة للفترة الواقعة من عام Beaverواعتمد. ) غیر فاشلة79(و

  .1964وحتى عام  1954

 تاریخ المالیة عند هالتزاماتالمتعثرة بأنها المؤسسة التي لم تستطع دفع االمؤسسة  Beaver وعرف

  لائل یمكن من خلالها الاستدلال على تعثر (فشل) المؤسسة وهذه الدلائل هي:استحقاقها، واعتبر أن هناك د

 عدم استطاعت المؤسسة بالالتزام بالعقود المبرمة مع الآخرین. -

 تجاوز سقف الحسابات البنكیة. -

 عدم دفع توزیعات الأرباح للأسهم الممتازة. -

                                         
  .19ص وحید محمود رمو، مرجع سبق ذكره،-)1(
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إلى النموذج التالي ویتكون من ثلاثة نسب فقط  Beaverوباستخدام نموذج الانحدار البسیط توصل 

  یمكن من خلالها التنبؤ بفشل المؤسسات قبل خمس سنوات من الفشل.

                                                        Z= 1.3X1+2.4X2-0.98X3-6.787 

Z.المؤشر الكلي =  

X1مجموع الدیون / النقدي = نسبة التدفق. 

X2 مجموع الأصولصافي الربح /= نسبة. 

X3مجموع الأصول / بة مجموع الدیون= نس.  

بدراسة أخرى اعتمد فیها على البیانات المالیة للمؤسسات التي تم Beaver قام  1968وفي سنة 

  نسبة مالیة غطت مجموعتین هما: 14ومن خلال تحلیل  1966دراستها في عام 

موجودات غیر قابلة للتحویل إلى نقد بسرعة كالموجودات : وهي مجموعة نسب الموجودات غیر السائلة -

 الثابتة.

: وهي الموجودات القابلة للتحویل إلى نقد بسرعة كمحفظة المؤسسة مجموعة نسب الموجودات السائلة -

)إلى Test DichotomousClassificationیدعى (اختبار ومن خلال استخدام  Beaverتوصل و المالیة. 

غیر السائلة قادرة على التنبؤ بالفشل المؤسسات بصورة أفضل من مقاییس أن مقاییس الموجودات 

الموجودات السائلة، وجاءت هذه النتیجة معاكسة للمعتقدات القائلة بأن الموجودات السائلة أكثر قدرة 

  على التنبؤ بفشل المؤسسات.

من الموجودات السائلة، أما  للتلاعب ة نتیجته بأن الموجودات غیر السائلة أقل عرض Beaverوبرر

وصافي الدیون، أفضل نسب الموجودات غیر السائلة للتنبؤ بالفشل فهما نسبتا التدفق النقدي إلى مجموع 

  .الأصول الربح إلى مجموع

سبتا النقدیة إلى مجموع في حین أن أفضل نسب الموجودات السائلة القادرة على التنبؤ بالفشل هما ن

  .ل إلى مجموع الأصوللعامورأس المال ا الأصول،

كذلك أن الذمم المدینة أعلى لدى المؤسسات الفاشلة مقارنة مع المؤسسات غیر الفاشلة  Beaverولاحظ

وكذلك فإن الرصید النقدي لدى المؤسسات الفاشلة أقل منه لدى المؤسسات غیر الفاشلة
)1(

. 

                                         
، مذكرة ماجستیر في المحاسبة نموذج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفیة العاملة في فلسطینجهاد حمدي إسماعیل مطر،  -)1(

  . 78-75، ص ص2010فلسطین، والتمویل، كلیة التجارة، الجامعة الإسلامیة، 
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  Altman 1968الفرع الثاني: نموذج ألتمان 

نسبة مالیة وفحص  33یعد ألتمان من الأوائل الذین بنو نماذج للتنبؤ بتعثر المؤسسات وقام باستخدام 

كل نسبة على حده وتم استخدام أسلوب تحلیل التمایز المتعدد وكان هو أول من استخدم هذا الأسلوب 

لصورة النهائیة لمعادلة كانت االإحصائي، ثم اقتصر ألتمان في بناء نموذجه على أهم خمس نسب مالیة وقد 

  النموذج كالآتي:

Z= 1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5     

X1الأصول.مجموع  / الصافي الإجمالي = رأس المال العامل  

X2/ مجموع الأصول. = الأرباح المحتجزة 

X3مجموع الأصول. / والضرائب = الربح التشغیلي قبل الفوائد 

X4مجموع الدیون قیمة السوقیة لحقوق المساهمین= ال /. 

X5/ مجموع الأصول. = المبیعات  

  وصنف ألتمان المؤسسات إلى ثلاثة أقسام كما یلي:

 ).1.8Z(1.8المنطقة الحمراء إذا كان نتیجة النموذج أقل من  -

 ).2.9Z1.8( 2.9-1.8 المنطقة الضبابیة إذا كانت النتیجة تتراوح من -

 ).Z3.0( 2.9المنطقة الخضراء إذا كانت النتیجة أكبر من  -

یتم تحدیث أي حین أنه لم ، في مرّةوالجدیر بالذكر أن ألتمان قام بتطویر وتحدیث نموذجه أكثر من 

  من النماذج الأخرى المهمة فإن نموذج ألتمان قد تم تحدیثه على عدة سنوات وهي كالتالي:

1968 - 1977- 1994- 2002- 2004- 2010 - 2014.  

الباحثون أن نموذج ألتمان هو الأكثر شیوعا وأكثرهما استخداما بسبب ) وأغلب Altmanولذلك یرى (

سهولة استخدامه، وتطوره نظرا للتحدیثات التي قام بها ألتمان لذلك نموذج ألتمان من أهم نماذج التنبؤ بتعثر 

یه المؤسسات بسبب مواكبته لاقتصادیات العالم المعاصرة ومراحل تطوره في الوقت الذي تراجع وتقادم ف

بعض النماذج الأخرى
)1(

.  

                                         
، مذكرة ماجستیر في المحاسبة، كلیة الأعمال، جامعة الشرق التنبؤ بتعثر الشركات باستخدام نموذج ألتمانهشام أحمد الرفاعي،  -)1(

  . 28،27، ص ص2017الأوسط، عمان، 
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  Taffer And Tisshow 1977 نموذج تفور وتیسو الفرع الثالث:

إلى تطویر نموذج ریاضي قادر على التنبؤ بفشل  فوهدالنموذج في المملكة المتحدة،  تم تصمیم هذا

المتغیرات للتفریق على أسلوب التحلیل التمییزي الخطي متعدد واعتمد هذا النموذج المؤسسات البریطانیة، 

) مؤسسة أخرى أعلنت إفلاسها أو تمت تصفیتها  46) مؤسسة صناعیة مستمرة في عملها و(46بین (

واستخدم الباحثان ثماني نسب مالیة مختلفة في صیاغة  ،(المجموعتان متشابهتان من حیث حجم الصناعة)

  النموذج، اعتمد في النهایة أربعة منها:

                           Z= 0.53X1+0.13X2+0.18X3+0.16X4                               

 حیث أن:

X1الضرائب / الخصوم الجاریة = الأرباح قبل.  

X2الأصول الجاریة /مجموع الخصوم =. 

X3/ مجموع الأصول. = الخصوم الجاریة 

X4 :المصروفات التشغیلیة الیومیة المتوقعة.الجاریةالخصوم  - القیم الجاهزة= فترة التمویل الذاتي /  

وقد تم تصنیف المؤسسات إلى فئتین تبعا لقدرتها على الاستمرار
)1(

:  

 أو أكثر. 0.3) مساویة Zفئة المؤسسات الناجحة أو القادرة على الاستمرار، عندما تكون قیمة ( -

 أو أقل. 0.2یة ) مساو Zفئة المؤسسات المهددة بخطر الإفلاس، عندما تكون قیمة ( -

  Springate1978 اتڤنموذج سبرین الفرع الرابع:

) أسلوب التحلیل التمیزي المتعدد لاختیار أفضل أربعة Godan Springateاستخدم الباحث الكندي (

 %93.5نسب مالیة لقیاس الربحیة والسیولة والنشاط مع إعطاء كل منها وزنا معینا، حصلت على نسبة 

مؤسسة أعلنت إفلاسها أو تمت تصفیتها حساب  20مؤسسة ناجحة وعدد  20على التمییز بین عدد  لقدرتها

  هذا النموذج كالتالي:

                                                 Z= 1.03X1+3.07X2+0.66X3+0.4X4                                                                          

  حیث أن:

                                         
، مجلة جامعة تشرین للبحوث والدراسات العلمیة، العدد دراسة مقارنة لنماذج التنبؤ بالفشل الماليحسین قصیري،  رضوان العمار، -)1(

  . 139، ص2015، كلیة الاقتصاد، جامعة تشرین، سوریا، 5
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X1/ مجموع الأصول الملموسة. = رأس المال العامل الصافي الإجمالي 

X2مجموع الأصول الملموسة. رباح قبل الفوائد والضرائب /= الأ 

X3الأرباح قبل الضرائب / الخصوم الجاریة =. 

X4/ الملموسة.الأصول مجموع  = صافي المبیعات  

  وأن المعیار الأساسي للحكم على احتمالات تعثر المؤسسات أو فشلها یكون كالتالي:

 هذا یعني احتمالات نجاح المؤسسة. 0.863أقل من  Zإذا كانت قیمة  -

 هذا یعني أن المؤسسة متعثرة أو في طریقها إلى الفشل. 0.863أقل من  Zإذا كانت قیمة  -

) مؤسســة صــغیرة ومتوســطة الحجــم مجمــوع 50بتطبیــق النمــوذج علــى ( Springateحیــث قــام الباحــث 

) مؤسسـة كبیـرة 24كما قام بفحص عینة مكونـة مـن ( %88ملیون دولار وقد وصلت النتیجة إلى  2.5أصولها 

%83.3ومتوسطة الحجم وكانت النتیجة صحیحة بنسبة 
)1(

.  

  .Kida 1981الفرع الخامس: نموذج كیدا 

  على خمس نسب مالیة رئیسیة لیتخذ في صورته الریاضیة الآتي:لقد بني هذا النموذج 

                        Z= 1.042X1+0.42X2-0.461X3-0.463X4+0.271 X5                                             

 حیث أن:

X1.صافي الربح بعد الضریبة/ مجموع الأصول =  

X2حقوق المساهمین/ مجموع الخصوم  =. 

X3= الجاریة / الخصومالأصول النقدیة. 

X4مجموع الأصول.= رقم الأعمال / 

X5 = النقدیة/ مجموع الأصول.الأصول  

) سالبة وقد أثبت هذا النموذج Zوتعد احتمالات الفشل مرتفعة بحسب هذا النموذج عندما تكون قیمة (

  قبل سنة من حدوث واقعة الإفلاس. %90قدرة تنبؤیة بحوادث الإفلاس قدرها 

                                         
 في التحلیل المالي لتقییم الأداء المالي إمكانیة تطبیق الاتجاهات الریاضیة والإحصائیةنور الدین قسم االله زیدان سلیمان وآخرون،  -)1(

  . 110، كلیة الشرق، جامعة كسلا، السودان، ص3مجلة الشرق للدراسات والبحوث العلمیة، العدد 
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طبقا لهذا النموذج فإن قیمة مؤشر الإفلاس إذا كانت نتیجة موجبة فالمؤسسة جیدة وبعیدة عن 

الإفلاس أما إذا كان النتیجة سالبة فالمؤسسة مرجحة للإفلاس
)1(

.  

  Fulmer Model1998الفرع السادس: نموذج فیلمر

 60بوضع نموذج التنبؤ بفشل المؤسسات وذلك من خلال استخدام عینة مكونة من  Fulmerقام 

نسبة مالیة بمتوسط أصول  40وذلك من خلال استخدام  ،مؤسسة فاشلة 30مؤسسة ناجحة و 30 ،مؤسسة

  دولار للمؤسسة واستخدام التحلیل التمییزي الخطي متعدد المتغیرات في وضع النموذج التالي: 455000

Z=5.528 X1+0.212 X2+0.073 X3+1.270 X4+0.120  X5+2.3635             

X6+0.575 X7+1.083 X8+0.894 X9-6.075     

X1.الأرباح المحتجزة/ مجموع الأصول =  

X2.المبیعات/ مجموع الأصول = 

X3.الأرباح قبل الضرائب/ حقوق المساهمین = 

X4.التدفق النقدي/ مجموع الدیون = 

X5 /مجموع الأصول.= مجموع الدیون 

X6مجموع الأصول.= الخصوم الجاریة / 

X7.الأصول الملموسة/ مجموع الأصول = 

X8.رأس مال العامل/ إجمالي الأصول =  

X9.لوغاریتم الربح قبل الفوائد والضرائب/ الفائدة =  

  تكون المؤسسة مفلسة. Z0حیث إذا كان 

 ةفي السنة الثانیة السابق %9و  ،في السنة الأولى السابقة للإفلاس %2معدل خطأ هذا النموذج 

وبالتالي فمعدل الخطأ مقبول جدا وبالخصوص في السنة الأولى قبل الإفلاس ،للإفلاس
)2(

.  

                                         
أهمیة القوائم المالیة في التنبؤ بالتعثر المالي لشركات المساهمة الصناعیة السعودیة عبد الشكور عبد الرحمن، موسى الفرا،  -)1(

  .754،753، ص2017، المملكة العربیة السعودیة، 7والإداریة، العدد ، مجلة الدراسات المالیة والمحاسبیة سمنتلصناعة الإ
، كلیة العلوم الاقتصادیة لفشل المالي في المؤسسة الاقتصادیة من التشخیص إلى التنبؤ ثم العلاجا مقال عن، الشریف ریحان -)2(

  .5، ص2015ة، الجزائر، عنابوعلوم التسییر، جامعة باجي مختار، 
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  Sherrod 1987الفرع السابع: نموذج 

هذا النموذج باستخدامه كأداة لتقییم مخاطر الائتمان عند منح القروض المصرفیة في البنك  یمتاز

  إضافة لدوره في التنبؤ بإمكانیة استمراریة المؤسسة.

  ویتم تمثیل معادلة هذا النموذج ریاضیا كما یلي:

Z= 17X1+9X2+3.5X3+20X4+1.2X5+0.1X6                 

  ویعتمد هذا النموذج على ستة نسب مالیة رئیسیة ولكل نسبة وزنها النسبي الخاص بها:    

X1= مجموع الأصول.الصافي الإجمالي رأس المال العامل /  

X2.الأصول النقدیة/ مجموع الأصول = 

X3 .حقوق المساهمین/ مجموع الأصول = 

X4 .صافي الربح قبل الضریبة/ مجموع الخصوم = 

X5 صول/ مجموع الخصوم.= مجموع الأ 

X6حقوق المساهمین/ الأصول غیر الجاریة =.  

وكما ذكرنا یساعد هذا النموذج على إجراء اختبار دراسة استمراریة المؤسسة في مزاولة عملها (الفشل     

وكذلك یعتبر  ،الكلي)، كما یساعد البنوك على تقییم المركز الائتماني للمؤسسات المتقدمة بطلبات الاقتراض

  ذا النموذج أداة مساعدة لإدارة البنوك من أجل تكوین مخصص القروض المشكوك فیها.ه

تصنف القروض حسب درجة المخاطرة الاقتراض من البنوك ومن ناحیة استخدام هذا النموذج لأغراض     

  في خمس فئات رئیسیة كما یلي:

 .Z25الفئة الأولى ( قروض ممتازة)  -

 .25Z20( قروض قلیلة المخاطرة)  الفئة الثانیة -

 .20Z5الفئة الثالثة ( قروض متوسطة المخاطرة)  -

 .5Z-5الفئة الرابعة ( قروض عالیة المخاطرة)  -

 .>Z-5الفئة الخامسة ( قروض خطرة جدا) -

بــد مــن إجــراء دراســة علــى أمــور لا یبرزهــا التحلیــل المــالي مثــل أداء مركزهــا ومــن أجــل مــنح القــرض لا

  في السوق وخبر إدارة المؤسسة وربحیة المؤسسة وظروف السوق المحیطة بالمؤسسة. التنافسي



  التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات :الثاني الفصل

 65 

وقام العدیـد مـن البـاحثین باشـتقاق نمـاذجهم خاصـة مـن خـلال إدخـال نسـب التـدفقات النقدیـة وغیرهـا مـن 

ذي اهتمــت واقعیتهـا فـي الوقـت الـالنسـب الأخـرى المبنیـة علـى الاسـتحقاق لزیـادة وتحسـین القـدرة التنبؤیـة وزیـادة 

النسب المالیة المبنیة على الأساس النقديالنماذج السابقة ب
)1(

.  

  ذجالمطلب الثالث: النتائج المستخلص من النما

ى علــى لكــن یبقــ كبیــرة أهمیــة كانیــة حــدوث التعثــر المــالي لهــا ممــا ســبق نســتخلص أن عملیــة التنبــؤ بإم

فـــي تطبیـــق هـــذه النمـــاذج وأن یحـــاول الأخـــذ بالنمـــاذج الملائمـــة، خاصــــة وأن  اً المحلـــل المـــالي أن یكـــون حـــذر 

التعامـل مــع هــذه النمــاذج یعتمــد علــى خبــرة المحلــل العلمیـة والعملیــة كمــا یمكــن الاســتفادة مــن هــذه النمــاذج فــي 

ح الموقـــف المجــال الرقــابي كأحــد أدوات الرقابــة القبلیــة أو الوقائیــة أي معرفــة الحالــة المالیــة للمؤسســة وتصــحی

  المالي للمؤسسة قبل حدوث أي انحراف.

وسنعرض مجموعة من النتائج المستخلصة من هذه النماذج كالآتي
)2(

:  

تساهم نماذج التنبؤ بالتعثر المالي من إعطاء صورة واضحة عن الأوضاع المالیة الحالیـة والمسـتقبلیة التـي  -

 .یتم من خلالها التنبؤ بأوضاع المؤسسات بصورة عامة

 علاقة بین التحلیل المالي والنسب المالیة والتنبؤ بتعثر المؤسسات. توجد -

 بوصفه أداة للتنبؤ بمخاطر الفشل المالي. Sherrod ج یمكن استخدام نموذ -

هناك عدّة مراحل تمر بهـا المؤسسـة لحـین وصـولها إلـى الفشـل المـالي، ولعـل أصـعب المراحـل التـي تلاقیهـا  -

ـــة التـــي وصـــفها  ـــة الانهیـــار الفعلـــي/ التـــدهور المؤسســـة هـــي المرحل البـــاحثون والكتـــاب فـــي هـــذا المجـــال (مرحل

الكلــي)، إذ یكــون مــن الصــعب علــى إدارة المؤسســة الحصــول علــى تمویــل إضــافي یمكنهــا مــن ســداد التزاماتهــا 

المالیــة ممــا یقــود المؤسســة إلــى صــعوبات تحــول دون قـــدرتها علــى تلافــي حالــة الفشــل مســتقبلا وبالتــالي فـــإن 

 أقرب منها للنجاح. الإفلاس

إن المؤسســات الصــناعیة التــي تجــري فحــص دوري مســتمر وفعــال لبیئتهــا الداخلیــة والخارجیــة تكــون أكثــر  -

 قدرة على مواجهة المخاطر المتمثلة بمرحلة الانحدار المالي وتقلیل أضراره إلى أدنى ما یمكن.

                                         
  . 184- 182، ص ص2005، دار وائل للنشر، الطبعة الثانیة، عمان، التحلیل المالي مدخل صناعة القراراتمنیر شاكر محمد وآخرون،  - )1(
، مجلة جامعة التنمیة أهمیة التحلیل المالي للتنبؤ بالتعثر والفشل المالي للشركات المساهمةعثمان عبد القادر حمه أمین وآخرون،  -)2(

  .212صالعراق، ، كلیة التقنیة الإداریة، جامعة السلیمانیة التقنیة، 2البشریة، العدد 
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أغلب النماذج التي طورت للتنبؤ بالفشل (التعثر المالي) للمؤسسـات تشـترك فـي عـدد مـن النسـب المالیـة  إن -

وإن النمــاذج التــي بینــت قــدرة عالیــة علــى التنبــؤ تعتمــد علــى المعلومــات المالیــة التــي تنشــرها المؤسســات لتقیــیم 

 وضع المؤسسة المستقبلي.

النمــــاذج فــــي مجــــال تحلیــــل الانحرافــــات وبشــــكل خــــاص فــــي مجــــال التنبــــؤ بــــالتعثر المــــالي ینحصــــر دور  -

الانحرافــات الكبیـــرة والهامــة للتعـــرف علــى نقـــاط الضــعف التـــي تعــاني منهـــا المؤسســات وأثـــر هــذه النقـــاط علـــى 

 مستقبلها.

تساهم النماذج المقترحة في إعطاء صورة واضحة عن الأوضاع المالیة الحالیة والمسـتقبلیة التـي یمكـن مـن  -

 بالتعثر المالي.خلالها التنبؤ 

إن النمـــاذج القیاســـیة التطبیقیـــة المقترحـــة قـــادرة علـــى اكتشـــاف التعثـــر قبـــل حدوثـــه بفتـــرة زمنیـــة كافیـــة تمكـــن  -

 الإدارة والجهات الرقابیة من اتخاذ الإجراءات التصحیحیة اللازمة في الوقت المناسب.

س والضــوابط المالیــة والمحاســبیة، الأمــر ضــرورة زیــادة الاهتمــام بالبیانــات المالیــة المعــدة وفقــا للقواعــد والأســ -

الـذي یـؤدي إلـى مخرجـات دقیقــة تسـاهم فـي الوقـوف علــى حقیقـة النسـب المالیـة التــي یسـتند إلیهـا نمـوذج التنبــؤ 

 المقترح بالتعثر.

للتنبــؤ بــالتعثر المــالي یعتبـــر مــن أهــم النمــاذج المســـتخدمة للتنبــؤ وذلــك لكونــه یحتـــوى  Altmanإن نمــوذج  -

لنســـب التــي تغطـــي أغلــب الأنشـــطة التشــغیلیة والمالیـــة للمؤسســة والتـــي تعكــس أداء المؤسســـة علــى عـــدد مــن ا

 وأنشطتها.
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  خلاصة

خلال ما سبق یمكن القول أن المؤسسـة تضـع مجموعـة مـن التقـدیرات المتعلقـة بالأحـداث والظـروف  من

المســـتقبلیة مـــن أجـــل التنبـــؤ المـــالي، بهـــدف مواجهـــة المشـــاكل التـــي تتوقـــع حـــدوثها عـــن طریـــق وضـــع الخطـــط 

  والسیاسات اللازمة للتعامل مع هذه المشاكل.

تخـــذي القـــرارات داخــــل المؤسســـة بـــالتنبؤ بظـــاهرة التعثــــر حیـــث یعتبـــر التنبـــؤ المـــالي أداة هامــــة تمكـــن م

المالي، والذي یعتبر هذا الأخیر شـكل مـن أشـكال عـدم قـدرة المؤسسـة علـى الوفـاء بالتزاماتهـا المالیـة المسـتحقة 

  والتي إذ لم تستطع المؤسسة التغلب علیها في حینها قد یؤدي بها إلى الفشل المالي.

المالي           نماذج كمیة قائمة على النسب المالیة من أجل التنبؤ بالتعثر ولهذا وجد المحللون المالیون 

هذا لمعرفة نتائج محددة ومقارنتها مع نسب معیاریة تمكن من اتخاذ التدابیر اللازمة لمعالجة هذا التعثر في و 

  مراحله الأولى وتجنب الوصول إلى الإفلاس أو تصفیة المؤسسة.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



    

  ثالثالل الفص                        

  
  

  

  
  

  

  

 

  

           

  : التعریف بالمؤسسات محل الدراسةالمبحث الأول 

  دراسة الوضعیة المالیة للمؤسسات من خلال النسب المالیة: المبحث الثاني 

  ) 2016-2014: اختبارات التعثر المالي للمؤسسات خلال فترة الدراسة(المبحث الثالث 

  

  

 

تطبیقیة على بعض دراسة 

   المؤسسات الاقتصادیة

  جیجلبولایة 
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  تمهید

في  المالیةالنسب  استخدامبعدما تطرقنا في الفصلین الأول والثاني إلى التحلیل المالي من خلال 

بل الوصول إلى حالة في التنبؤ بالتعثر المالي ق استخداما الأكثر النماذجو  ،للمؤسسات ؤ بالتعثر الماليالتنب

 اختیارناوقع ى أرض الواقع، حیث هذا الفصل إسقاط الدراسة النظریة عل من خلالسنحاول الفشل المالي، 

ؤسسة للزجاج والمالشركة الإفریقیة و  مؤسسة ملبنة إیجیلي،جیجل وهي:  بولایة اقتصادیةثلاث مؤسسات  على

  لتعرف على حقیقة وضعیتهم المالیة. محاولین ا الكاتمیة للفلین،

  ومن أجل الوصول إلى هذا الهدف قمنا بتقسیم هذا الفصل كما یلي:

  .التعریف بالمؤسسات محل الدراسةالمبحث الأول:  

  .دراسة الوضعیة المالیة للمؤسسات من خلال النسب المالیة المبحث الثاني:

  )2016-2014(سات خلال فترة الدراسة المالي للمؤس تعثرال اختبارات المبحث الثالث:

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



  بولایة جیجل قتصادیةطبیقیة على بعض المؤسسات الادراسة ت :الفصل الثالث

 
70 

  التعریف بالمؤسسات محل الدراسةالمبحث الأول: 

 التعریف بهالمؤسسات محل الدراسة وذلك من خلال با نبذة تعریفیة نحاول عرضالمبحث  في هذا

الشركة الإفریقیة ثم  ،مؤسسة ملبنة إیجیليبدء ب عرض ذلك، وسیتم الإطار التنظیمي الذي یحكمهاوعرض 

  المؤسسة الكاتمیة للفلین.أخیرا و  للزجاج

  ملبنة إیجیليالمطلب الأول: تقدیم مؤسسة 

في هذا المطلب التعریف بمؤسسة ملبنة إیجیلي مع عرض هیكلها التنظیمي سنتناول
)1(

:  

  مؤسسة ملبنة إیجیليبتعریف ال الفرع الأول:

 1999/ 01/04وبعد ذلك بدأت عملیة جمع الحلیب في  01/03/1997ملبنة إیجیلي سنة تم إنشاء 

في صنع الحلیب إلى حین توسعت المؤسسة بمشروع جدید  19/02/2002ومن تم بدأ نشاط الملبنة یوم 

متر  3100متر مربع منها10526تتربع على مساحة قدرها وملبنة إیجیلي ،وهو یتمثل في إنتاج الجبن(جبنة)

  مربع مغطاة.

  تتكون من:

  لتر 26000وحدة الجمع بطاقة. 

 ورشة المادة تشكیل الحلیب. 

 ورشة اللبن. 

 .ورشة صناعة الزبدة 

 .ورشة صناعة الأجبان الطریة 

  الطاقة الإنتاجیة -

 9000الممزوجة و للمنتجاتلتر في الیوم بالنسبة  150000 ــتقدر الطاقة الإنتاجیة لهاته الملبنة ب

  لتر یومیا بالنسبة لصناعة الجبن.

جامعي الحلیب من  12قد مع الملبنة بالإضافة إلى مربي متعا 521كان هناك  01/10/2017في 

بلدیة  17لتر بنهایة أكتوبر من نفس السنة على مستوى  4746343بمحصلة  بقرة حلوب. 1677بإجمالي 

  دینار. 36 ــمن الحلیب ب اللتر الواحد  بیع ، حیث قدر سعرلولایة جیجل

  المواد المنتجة -

  :بما یلي 31/10/2017بالملبنة في  سنویاتتمثل المواد المنتجة 

 كیس، بلتر واحد في كل كیس. 5539964أكیاس بمجموع حلیب منزوع الدسم جزئیا في -

                                         
  الوثائق الداخلیة لمدیریة الموارد البشریة، مؤسسة ملبنة ایجیلي.-)1(
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 كیس. 444754: حلیب كامل-

 لتر. 2081130:حلیب بقر نصف دسم-

 كلغ. 9100 :الزبدة-

 غرام 250علبة= 31880:الأجبان الطریة-

  غرام 125علبة= 108733 -

  غرام كریم كامامبیرت 150وعاء= 42000 -

في المجبنة  11ة ومنهم في الملبن 40عاملا. 51أما من ناحیة التوظیف فالملبنة توظف حوالي

  مقسمین كما یلي:       

 29موظف دائم.  

 22 متقاعد موظف. 

 8 ةعیإطارات جام. 

شاحنات مبردة لتوزیع  5عن طریق  "الأمل"SNC شركة التضامن  عندتتم عملیة توزیع الحلیب و 

  تاجر بیع التجزئة تابع للمؤسسة. 302حالیا موزعین خاصین متعاقدین ولدیها  3منتجاتها و

قسم م 40.000.000لدیها رأس مال یقدر ب "الأمل" شركةل الاجتماعيأما بالنسبة لرأس المال 

فیصل" الذي یشغل منصب مدیر  زحزح بشیر" مهندس ومسیر المؤسسة و" بالتساوي بین الشریكین" شهاب

  .المؤسسة

  الفرع الثاني: الهیكل التنظیمي لمؤسسة "ملبنة إیجیلي"

  :بتاسوست بولایة جیجلالهیكل التنظیمي لمؤسسة "ملبنة إیجیلي" یوضح الشكل التالي 
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  الهیكل التنظیمي لمؤسسة "ملبنة إیجیلي" :)1 -3(الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

 

  

  مصلحة الإدارة العامة بمؤسسة ملبنة ایجیلي: المصدر

  المطلب الثاني: تقدیم الشركة الإفریقیة للزجاج

هذا المطلب سیتم تقدیم الإطار النظري للشركة محل الدراسة من خلال تعریف الشركة الإفریقیة فی

هیكلها التنظیميوعرض مختلف أهدافها المسطرة و للزجاج وإبراز أهمیتها 
)1(

:  

  الشركة الإفریقیة للزجاجبتعریف ال :الفرع الأول

بالأمیر بالمنطقة المسماة أولاد صالح  1982سنة   AFRIKAVERأنشأت الشركة الإفریقیة للزجاج

لیة انشأت بصفتها الح(EPE-SPA )  عمومیة ذات أسهم اقتصادیةشركة ولایة جیجل وهي  عبد القادر

  دج  5.000.000.00برأس مال  1997ENAVA سنة وتسمیتها المعروفة

كان قبل ذلك عبارة عن ، وقد 1996سنة تطبیقه تم في إطار إعادة هیكلة القطاع الصناعي الذي 

لتي یوجد مركب صناعي تابع للتسییر المركزي بالمدیریة العامة للمؤسسة الوطنیة للزجاج، والمواد الكاشطة ا

أو الشركة الوطنیة للزجاج والمواد الكاشطة  ENAVAتعد الشركة فرع تابع لمجمع بوهران، الاجتماعيمقرها 

  صیدلیة، ویتشكل من: التي یوجد مقرها بوهران، وهي مجمع تابع للشركة القابضة كمیاء

  وهران وهي فرع مختص في صناعة الزجاج المقعر.  ENAVAالشركة الجزائریة للزجاج-

                                         
  الوثائق الداخلیة لمدیریة الموارد البشریة، الشركة الافریقیة للزجاج.-)1(

 المسیر

 مدیر الملبنة (وحدة الإنتاج)

مانة المدیرأ  

 ةمصلح

الصیانة                

حة مصل

لمخبر ا

 والتجمع

مصلحة 

 الإنتاج

المصلحة 

 التجاریة

مصلحة 

الإعلام 

 الآلي

مصلحة 

 المحاسبة

مصلحة 

الإدارة 

 العامة
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جیجل وهي فرع مختص في صناعة الزجاج المطبوع، زجاج   AFRIKAVERالشركة الإفریقیة للزجاج-

  السیارات، الزجاج الأمني، سلیكات الصودا.

 الشـــلف وهـــي فـــرع مخـــتص فـــي صـــناعة الأوانـــي الزجاجیـــة المنزلیـــة  NOVERالشـــركة الجدیـــدة للزجـــاج-

  قارورات الأدویة و المشروبات.

  ناعة زجاج المخابر والمرایا.بومرداس وهي فرع مختص في ص SOUNIVERشركة الزجاج والمرایا-

  :قد مرت الشركة الإفریقیة للزجاج بثلاث مراحل تتمثل فیما یليو 

  1987- 1982المرحلة الأولى: مرحلة النشأة 

بناءا على في عقد السبعینات و  PELKINGTION في إطار دراسة قام بها مكتب إنجلیزي مختص

 1982) والشركة الفرنسیة سنة SNIG(الكیمائیةركة الوطنیة للصناعات الشاستنتاجاته، أبرم عقد إنجاز بین 

وحدة زجاج  44000ط/س من زجاج البناء الشفاف و 20.000مي وذلك لإنجاز وحدة زجاج السیارات الأما

تقنیة  لأسبابوقد عرف بعض التأخر  1986- 1982السیارات الأمامي. تم إنجاز المشروع بین سنتي 

  .1987أوث1ومالیة وانطلق عملیا في الإنتاج في 

  1996-1987 المرحلة الثانیة: مرحلة التوسع

تم تسطیر  آنذاكبعد انطلاق وحدة الزجاج المسطح في النشاط ووفقا لسیاسة تنمیة وتطویر معتمدة 

برنامج توسیع الوحدة إلى وحدات جدیدة تشمل إنجاز مشاریع أخرى لصناعة أنواع متعددة من الزجاج 

  بمختلف استعمالاته وأنواعه تمثلت هذه المشاریع في انجاز:

  .وحدة جدیدة للزجاج الأمني -

  .وحدة جدیدة للزجاج السائل -

  .وحدة إنتاج ومعالجة المواد الأولیة -

  1997لثالثة: مرحلة الإستقلالالمرحلة ا

، حیث أصبح لدیها ذمة 1997ها عن الشركة الأم في جانفي أخذت الشركة الإفریقیة للزجاج استقلالیت

  مالیة وشخصیة ومعنویة.

  یمكن تلخیصه في الجدول التالي: 2015اخل الشركة الإفریقیة للزجاج سنة المجال البشري د

 الشركة الإفریقیة للزجاج: توزیع العمال في )1-3(رقمالجدول 

 إطارات 48

 عمال مؤهلین 59

 التنفیذعمال  200

 المجموع 307

 مدیریة الموارد البشریة بالشركة الإفریقیة للزجاج : المصدر
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  الفرع الثاني: أهمیة الشركة الإفریقیة للزجاج

تلعب الشركة الإفریقیة للزجاج الدور الفعال في تطویر اقتصادیات الدول بسبب الاستعمالات المتعددة 

لهذه المادة التي تدخل في عدة نشاطات صناعیة وتجاریة منها قطاع البناء، صناعة زجاج السیارات 

  والصناعة الكهرومنزلیة، وتبرز أهمیة الشركة الإفریقیة للزجاج فیما یلي:

إذ تعتبر دورا اجتماعیا واقتصادیا هاما لما لها من أثر فعال في بعض النشاطات التجاریة،  تلعب-

  مجالا فعالا للتشغیل خاصة في المجال الجغرافي.

لها نفس الأهمیة في المجال الصناعي حیث إن مادة الزجاج بمختلف أنواعه تدخل كمادة أولیة -

  مكملة لبعض الصناعات الأخرى.

تشكیلة منتجات الشركة الإفریقیة للزجاج تبرز أهمیة الشركة في المجال الاقتصادي الوطني وذلك -

باعتبارها الممول الرئیسي لعدة شركات أخرى ذات أهمیة بالغة مثل: الشركة الوطنیة للسیارات الصناعیة 

  كل. برویبة والمؤسسة الوطنیة لعتاد الأشغال العمومیة بقسنطینة وشركة التنظیف هن

  الشركة الإفریقیة للزجاج أهدافالفرع الثالث: 

  الشركة الإفریقیة للزجاج إلى تحقیق ما یلي: تهدف

  تنمیة صناعة الزجاج في الجزائر. -

  الوطني في مواد الزجاج في قطاع البناء. الاقتصادتلبیة حاجیات وطلبات -

  مواكبة التطور التكنولوجي.-

  وإدخالها في السوق الدولیة.العمل على تصدیر المنتوجات -

  تحسین رأس مال الشركة.-

  وضع سیاسة تجاریة فعالة لاقتحام السوق الوطني والدولي على حد سواء.-

  المساهمة في ترقیة السوق الوطني.-

  تدعیم منتوج الزجاج وفتح ورشات في مختلف أنحاء الوطن.-

  الفرع الرابع: الهیكل التنظیمي للشركة الإفریقیة للزجاج

إذا نظرنا إلى الهیكل التنظیمي للشركة نجده هیكل مصفوفي وذلك راجع إلى تعدد المشاریع ودور كل 

 المشاریع، وذلك تحت إشراف المدیر العام للوحدة والشكل التالي یوضح ذلك: تنفیذوحدة ومصلحة في 
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  الهیكل التنظیمي للشركة الإفریقیة للزجاج ):2 -3(الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

  

  .للشركة الإفریقیة للزجاجالوثائق الداخلیة  :المصدر

  المطلب الثالث: تقدیم المؤسسة الكاتمیة للفلین

للفلین هي إحدى مؤسسات القطاع العام التي تحتل مكانة هامة في السوق الفلین  المؤسسة الكاتمیة

الدراسة سنقوم ومن أجل التعرف على المؤسسة محل  ،على المستوى الوطني من خلال ما توفره من منتجات

طاقة الفنیة الخاصة بهذه المؤسسةبعرض الب
)1(

: 

                                         
  الكاتمیة للفلین.الوثائق الداخلیة لمدیریة الموارد البشریة، المؤسسة -)1(

 المكلف بالمنازعات     

 

 سكرتاریة            

 

 المسؤول التجاري     

 مسؤول التسویق       

الاستغلال مدیر مدیریة الإمداد والصیانة دیریة الموارد م 

 البشریة

وحدة 

 الإمداد      

وحدة 

الصیانة     

  

وحدة 

 المواد الأولیة

وحدة 

 الزجاج      

مدیریة المالیة 

 والمحاسبة

العام          المدیر  

مساعد المدیر العام المكلف  سكرتاریة المدیر العام

 بالبیئة والأمن والجودة

 مسؤول إدارة الجودة

 مدقق داخلي

مساعد المدیر العام المكلف 

 بالتدقیق والتسییر والمراقبة

 نائب المدیر العام
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  الفرع الأول: تعریف المؤسسة الكاتمیة للفلین

مقرها الجزائر  09/09/1967بتاریخ  67بمقتضى الأمر رقم  (SNL)أنشأت المؤسسة الوطنیة للفلین

المؤرخ  72/43للمؤسسات وبموجب الأمر  الاقتصادیةالعاصمة، وطبقا للإصلاحات المتعلقة بإعادة الهیكلة 

وجب الأمر وبم (SNLB)تم تحویل هذه الأخیرة إلى شركة وطنیة للفلین و الخشب  03/10/1972في 

تم إنشاء المؤسسة تحت اسم المؤسسة الوطنیة للفلین والمواد العازلة  29/01/1983المؤرخ في  83/105

  حیث  تم نقل مقرها من الجزائر العاصمة إلى جیجل. (ENL)المشتقة منه 

والتي تضمنت  12/01/1988المؤرخة في  88/04، 88/03، 88/01صدور القوانین  وبعد

استقلالیة المؤسسة العمومیة، حیث حولت المؤسسة الوطنیة للفلین والمواد العازلة إلى مؤسسة اقتصادیة 

، حیث قدر 16/03/1991عمومیة مستقلة. ثم حولت إلى مؤسسة عمومیة ذات أسهم بعقد موثق مؤرخ في 

تم رفع رأس مالها إلى  1992. وفي عام سهم 800دج، مقسم إلى  20.000.000الها ب رأس م

تم نقل مقرها إلى ولایة عنابة نتیجة سوء الأوضاع الأمنیة وفي  1994دج، وفي عام  50.000.000

بعقد موثق تم إنشاء فرع جیجل الكاتمیة للفلین في شكل قانوني ذات أسهم برأس مال قدره  01/07/2000

  .(SODIAF)دج التي أصبحت تابعة إلى مجمع  1.000.000

هكتار، ویتكون من  4,60ویتربع على مساحة تقدر ب -جیجل –یوجد مقر المؤسسة بطریق بجایة 

المواد العازلة، كما تقدر المساحة المغطاة للمصنع كلیا ورشتین، الأولى لإنتاج الفلین والثانیة لإنتاج 

10,642��.  

تستعمل لتخزین المادة  ��8,350المصنع مساحة مهیأة وغیر مغطاة تقدر بمن جهة أخرى یضم 

  قنطار. 27000صل قدرة استعابها إلى الأولیة المتمثلة في الفلین، حیث ت

  وفیما یخص عدد العمال بالمؤسسة فإنه یتناقص سنة بعد أخرى كما یلي:

  عدد العمال في المؤسسة الكاتمیة للفلین :)2 -3(رقمالجدول 

  2016  2002  2001  1997  1994  السنوات

  86  130  148  151  178  عدد العمال

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على مدیریة الموارد البشریةر: المصد

عامل في ظل الاتفاقیة  120هذا التناقص إلى طموح المؤسسة في تخفیض عدد العمال إلى  ویرجع

العامة للمؤسسة وإلى التطورات الاقتصادیة في جو المنافسة وذلك بالإحالة على التقاعد وإدخال عمال 
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مل و یداوم عا 37عامل والباقي عبارة عن عمال مؤقتین أي  13مؤقتین. مع العلم أن العمال الدائمین هو 

عمال على مختلف المصالح ساعات یومیا. وفیما یلي جدول بین توزیع ال 8العمال بنظام عادي أي 

  :بالمؤسسة

  : توزیع العمال على مختلف المصالح بالمؤسسة الكاتمیة للفلین)3 -3(الجدول رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  -جیجل-الوثائق الداخلیة للمؤسسة الكاتمیة للفلین :المصدر

  الفرع الثاني: الأهمیة الاقتصادیة للمؤسسة الكاتمیة للفلین

  یمكن حصر الأهمیة الاقتصادیة للمؤسسة في:

في الإنتاج، فهي تشكل تعتبر واحدة من المؤسسات العمومیة التي حافظت على نشاطها وبقیت مستمرة -

  دعما للقطاع العمومي.

مادة الفلین والسعي لتصدیر أكبر كمیة ممكنة من المساهمة في تغطیة احتیاجات السوق الوطنیة من -

الإنتاج، مما یعني المساهمة في زیادة الصادرات على مستوى الاقتصاد الوطني وجلب العملة الصعبة 

 وتنشیط حركة التعاملات مع الخارج.

  عدد العمال       المصالح               

  5  لإدارةا

  6  مدیریة التموین

  4  الإدارة العامة مدیریة

  6  مدیریة التجارة

  5  مدیریة المحاسبة والمالیة

  14  مصلحة الأمن والنظافة

  7  مصلحة الصیانة

  18  مصلحة إنتاج الفلین 

  15  مصلحة إنتاج المواد العازلة

  5  فرع واد العنب

  86  المجموع
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 دعم القطاع الصناعي على المستوى المحلي والقومي، واستغلال طاقات محلیة خاصة من مادة الفلین-

  التي تغطي مساحات واسعة من تراب الولایة والولایات المجاورة.

  الفرع الثالث: أهذاف المؤسسة الكاتمیة للفلین

  تسعى المؤسسة من خلال عملها إلى تحقیق مجموعة من الأهداف تتمثل في:

  كأي مؤسسة اقتصادیة تهدف أساسا إلى تحقیق أكبر ربح ممكن.-

  مجال نشاطها ودلك بفتح نقاط جدیدة للإنتاج وتسویق المنتجات. توسیع-

  إتباع الطرق المتطورة في الإشهار لتسویق منتجاتها.-

  تغطیة السوق الوطنیة من منتجات الفلین والتي هي في حاجة دائمة إلیها.-

  الفرع الرابع: الهیكل التنظیمي للمؤسسة الوطنیة للفلین

طبیعة نشاطها الإنتاجي والتجاري إذ یحتوي على مدیریة عامة الوحدة یعكس الهیكل التنظیمي لهذه 

للمؤسسة، أمانة عامة وأربع مدیریات تابعة لهما، مدیریة تنقسم إلى أقسام فرعیة تسهل عملیة التسییر والتنظیم 

  والإنتاجیة ویمكن عرض الهیكل التنظیمي للمؤسسة الكاتمیة للفلین كما یوضحه الشكل التالي:
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  : الهیكل التنظیمي للمؤسسة الكاتمیة للفلین)3 -3(الشكل رقم

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 -جیجل  –الوثائق الداخلیة للمؤسسة الكاتمیة للفلین : المصدر

 

 

 

 

 

 الرئیس المدیر العام

 الأمانة العامة

 مصلحة المراجعة الداخلیة

عون المدیر العام: مراقبة التسییر 

 الآليوالإعلام 

 المخبر

مدیریة المالیة  مدیریة التجارة

 والمحاسبة

مدیریة الإدارة 

 العامة

  التقنیة مدیریةال التموین مدیریة

یع
الب
م 
س
ق

  
  
  
  
  
  
  
  

 

وق
س
 ال

سة
درا

رة 
دائ

  
 

یل
ص

ح
والت

ع 
لبی
رة ا

دائ
  
 

ر 
سیی

وت
ة 

یلی
حل

الت
ة 

سب
حا

لم
ة ا

ح
صل

م

مة
عا
 ال

بة
س
حا

لم
 وا

یة
مال

 ال
حة

صل
 م

من
لأ
 وا

فة
ظا

الن
ة 

ح
صل

م
  
  

 

ت
عا

نزا
 ال

حة
صل

 م

ین
دم

خ
ست

لم
ر ا

سیی
 ت
حة

صل
م

 
 

راء
ش
 ال

حة
صل

 م

یرة
ض

ح
 ال

حة
صل

 م

نة
صیا

 ال
حة

صل
م

 
 

زلة
عا
 ال

واد
لم
ج ا

نتا
ة إ

ح
صل

م
  

 

ین
لفل
ج ا

نتا
ة إ

ح
صل

 م



  بولایة جیجل قتصادیةطبیقیة على بعض المؤسسات الادراسة ت :الفصل الثالث

 
80 

  للمؤسسات من خلال النسب المالیة الثاني: دراسة الوضعیة المالیة المبحث

النسب مختلف هذا المبحث بعرض القوائم المالیة الخاصة بكل مؤسسة مع حساب  من خلال سنقوم

  .لهاوذلك من أجل دراسة الوضعیة المالیة  ،المالیة لكل مؤسسة

  المطلب الأول: عرض القوائم المالیة المختصرة

القوائم المالیة المرآة العاكسة التي تبین الوضعیة المالیة لأي مؤسسة اقتصادیة والتي تمكن  تعتبر  

عرض المیزانیة المالیة  لذلك سنحاول من خلال هذا المطلبالمحللین المالیین من تقییم وضعیتها المالیة، 

  .2016 – 2014وجدول حسابات النتائج خلال فترة الدراسة الممتدة من 

  ول: المیزانیة المالیة المختصرة للمؤسسات محل الدراسةالفرع الأ 

  لمؤسسة ملبنة إیجیليالمختصرة لمیزانیة المالیة اأولا: 

  یوضح الجدولین التالیین عناصر المیزانیة المالیة المختصرة لمؤسسة ملبنة إیجیلي:

  خلال فترة الدراسة : المیزانیة المالیة المختصرة لمؤسسة ملبنة إیجیلي)4 -3(الجدول رقم

  جانب الأصول - )2016 –2014( 

  2016  2015  2014  الأصول

  أصول غیر جاریة

  الأصول العینیة

  الأصول المعنویة

  الأصول المالیة

  

74679396  

799097  

74902  

  

137652840  

553221  

  

  

120456357  

307345  

  

  120763702  138206061  75553396  مجموع الأصول غیر الجاریة

  جاریة أصول

  المخزونات

  قیم محققة

  قیم جاهزة

  

3668591  

51504501  

1502871  

  

5624899  

71185564  

20668599  

  

5216261  

43388164  

9596318 

  57564056  97479062  56675964  مجموع الأصول الجاریة

  178327759  235685123  132229360  مجموع الأصول

  .)3، 2، 1حق رقم(على الملا: من إعداد الطالبتین بالاعتماد رالمصد

ر موجب خلال سنة لي نلاحظ أن أصول المؤسسة في تطو من خلال المیزانیة المختصرة لملبنة إیجی

وهذا راجع إلى زیادة الأصول الجاریة بنسبة  %78.24، حیث قدر متوسط معدل نموها 2015- 2014

الأصول بنسبة قد تراجع معدل نمو ف 2016أما في سنة  %72والأصول الجاریة بنسبة  82.93%

 %12.62في قیمة كل من الأصول غیر الجاریة والأصول الجاریة بنسبة  الانخفاضبسبب  24.35%

  على التوالي.40.95%

  أما جانب الخصوم فیظهر بالجدول التالي:
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  المیزانیة المالیة المختصرة لمؤسسة ملبنة إیجیلي خلال فترة الدراسة: )5 -3(الجدول رقم    

 جانب الخصوم -)  2016 –2014( 

  2016  2015  2014  الخصوم

  ائمةالد الموارد

  الأموال الخاصة

  الخصوم غیر الجاریة

  الخصوم الجاریة

77394537  

68031510  

9363027  

54834823  

142323144  

73017186  

69305958  

93361979  

126612587  

60509202  

66103385  

51715172  

  178327759  235685123  132229360  مجموع الخصوم

  ).3، 2، 1(حقعلى الملا بالاعتماد: من إعداد الطالبتین رالمصد

 2015إلى سنة  2014فیما یخص جانب الخصوم فإن المؤسسة عرفت ارتفاعا موجب من سنة 

  .%83.89الدائمة بنسبة  وهذا راجع إلى زیادة الموارد %78.24بنسبة 

وهذا  %24.34بنسبة  2016في مجموع الخصوم سنة  انخفاضفي حین أن هذه المؤسسة عرفت 

  راجع إلى انخفاض كل من الدیون والأموال الخاصة.

  للشركة الإفریقیة للزجاج المختصرة لمیزانیة المالیةا: ثانیا

  یوضح الجدولین التالیین عناصر المیزانیة المالیة المختصرة للشركة الإفریقیة للزجاج:

 –2014(لشركة الإفریقیة للزجاج خلال فترة الدراسةل: المیزانیة المالیة المختصرة )6 -3(الجدول رقم

 جانب الأصول -  ) 2016

  2016  2015  2014  الأصول

  أصول غیر جاریة

  لأصول العینیةا

  الأصول المعنویة

  الأصول المالیة

  

1875188388  

15291171.18  

641815.27  

  

2333456983  

16784640.12  

311815.27  

  

2598516486  

15336932.36  

5811815.27  

  2619665234.73  2350553439.47  1891121375.13  مجموع الأصول غیر الجاریة

  أصول جاریة

  المخزونات

  قیم محققة

  قیم جاهزة

  

277181722.21  

269166526.1  

13335404.55  

  

270521555.42  

328840731.38  

13127760.40  

  

193168566.20  

320767966.2  

79910044.93  

  593846577.38  612490047.20  559683653.01  مجموع الأصول الجاریة

  3213511812.11  2963043486.67  2450805028.14  مجموع الأصول

    ).6، 5، 4على الملاحق رقم(: من إعداد الطالبتین بالاعتماد المصدر

أن أصول المؤسسة في تزاید مستمر خلال الفترة  أعلاه تبینمن خلال المیزانیة الموضحة في الجدول 

ویرجع ذلك إلى زیادة كل  على التوالي،%98.45، %20.9، وذلك بنسب 2016إلى  2014الممتدة من 



  بولایة جیجل قتصادیةطبیقیة على بعض المؤسسات الادراسة ت :الفصل الثالث

 
82 

 %9.44والأصول الجاریة بنسبة  ،على التوالي%11.45، %24.29من الأصول غیر الجاریة بنسب 

  على التوالي.3.04%

  :الجدول التالي وضحهاالشركة الإفریقیة للزجاج فی جانب الخصوم لمیزانیة عنأما 

-2014(للزجاج خلال فترة الدراسة الإفریقیةللشركة  : المیزانیة المالیة المختصرة)7 -3(الجدول رقم    

 جانب الخصوم -)2016

  2016  2015  2014  مصو خال

  ائمةلدا الموارد

  الأموال الخاصة

  غیر الجاریة الخصوم

  الخصوم الجاریة

2321349248.9  

1850226430.86  

471122817.99  

129455779.29  

2561198031.7  

1622336522.40  

938861509.26  

401845455.01  

2631906314.3  

1396943870.67  

1234962443.65  

581605497.79  

  3213511812.11  2963043486.67  2450805028.14  مجموع الخصوم

  ).6، 5، 4على الملاحق(بالاعتماد من إعداد الطالبتین  :المصدر

على  %98.45، %20.9عرف ارتفاعا خلال فترة الدراسة بنسب نلاحظ أن مجموع خصوم المؤسسة 

  وهذا راجع إلى زیادة اعتماد المؤسسة على الدیون طویلة الأجل والدیون قصیرة الأجل. التوالي

  للمؤسسة الكاتمیة للفلینالمیزانیة المالیة المختصرة : ثالثا

  م میزانیة مؤسسة الكاتمیة للفلینالجدولین التالیین عناصر أصول وخصو یوضح 

 –2014(كاتمیة للفلین خلال فترة الدراسة: المیزانیة المالیة المختصرة للمؤسسة ال)8 -3(الجدول رقم    

  جانب الأصول - )2016

  2016  2015  2014  الأصول

  أصول غیر جاریة

  الأصول العینیة

  الأصول المعنویة

  الأصول المالیة

  

294386470.9  

138000.00  

3221084.47  

  

291577986.3  

156000.00  

4076992.31  

  

288857441.9  

138000.00  

3591386.84  

  292586828.71  295810978.61  297745555.35  مجموع الأصول غیر الجاریة

  أصول جاریة

  المخزونات

  قیم محققة

  قیم جاهزة

  

69111827.19  

71640419.57  

34858483.96  

  

37707273.57  

87715453.59  

63449550.46  

  

52238175.37  

73928046.98  

36505403.41  

  162671625.76  188872277.62  175610730.72  مجموع الأصول الجاریة

  455258454.47  484683256.23  473356286.07  مجموع الأصول

  ).9، 8، 7الملاحق(: من إعداد الطالبتین بالاعتماد على المصدر

، نلاحظ أنه رغم انخفاض الأصول غیر الجاریة )8 -3رقم (من خلال المیزانیة الموضحة في الجدول 

حیث  2015وهي نسبة ضعیفة لم یكن لها تأثیر على ارتفاع مجموع أصول المؤسسة سنة  %0.64بنسبة 
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فقد عرفت هذه المؤسسة انخفاض في مجموع أصولها بنسبة  2016سنة  أما ،%2.39عرفت زیادة قدرت بـــ 

  .%13.87والأصول الجاریة بنسبة  %1.09بسبب انخفاض كل من الأصول غیر الجاریة بنسبة  6.07%

  فتظهر كما یلي: لمؤسسة الكاتمیة للفلینأما بالنسبة لعناصر الخصوم في المیزانیة المختصرة 

-2014(للمؤسسة الكاتمیة للفلین خلال فترة الدراسة المیزانیة المالیة المختصرة): 9 -3(الجدول رقم    

 جانب الخصوم -)2016

  2016  2015  2014  الخصوم

  ائمةالد الموارد

  الأموال الخاصة

  الخصوم غیر الجاریة

  الخصوم الجاریة

441093724.6  

255935363.73  

185158630.97  

32262561.37  

437536954.5  

253692959.27  

183843995.34  

47146301.62  

401115826.8  

228726715.76  

17238911.18  

54142627.53  

  455258454.47  484683256.23  473356286.07  مجموع الخصوم

  ).9، 8، 7بالاعتماد على الملاحق(من إعداد الطالبتین  ر:المصد

 2015نلاحظ أن مجموع خصوم المؤسسة عرفت تزایدا خلال سنة  )9 - 3(من خلال الجدول رقم

  .%46.13وهذا راجع إلى زیادة اعتماد المؤسسة على الدیون قصیرة الأجل بنسبة  %2.39بنسبة 

وهذا راجع إلى الانخفاض  %6.07فقد عرفت خصوم المؤسسة انخفاض بنسبة  2016أما سنة 

  الأجل.المستمر في الأموال الخاصة والدیون طویلة 

 -3)، (6 -3(الخاصة بمؤسسة ملبنة ایجیلي، والجدول رقم  )5 - 3)،(4 -3(خلال الجدول رقم من

للفلین  الخاصة بالمؤسسة الكاتمیة )9 -3)، (8 -3(الخاصة بالشركة الإفریقیة للزجاج، والجدول رقم )7

الأصول غیر الجاریة) موجبة خلال فترة - یتبین أن رأس المال العامل الصافي الإجمالي (الموارد الدائمة

أي أنه یوجد فائض مالي لهذه المؤسسات في مواردها الدائمة تم استخدامه لتمویل  ،)2016-2014الدراسة(

  .مؤشر جید بالنسبة لهذه المؤسسات یعتبر وهذاأصولها المتداولة، 
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  الفرع الثاني: جدول حسابات النتائج للمؤسسات محل الدراسة

  أولا: جدول حسابات النتائج لمؤسسة ملبنة ایجیلي

 یوضح الجدول التالي حساب النتائج لمؤسسة ملبنة ایجیلي خلال فترة الدراسة.

  )2016-2014(جدول حسابات النتائج لمؤسسة ملبنة ایجیلي خلال الفترة: )10 - 3(جدول رقم

  .)12، 11، 10( الملاحق رقم: المصدر

من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن هذه المؤسسة حققت نتیجة صافیة موجبة ولكنها في انخفاض 

الفائض من وهذا راجع إلى انخفاض كل  %46.89نسبة تقدر بـــــ ب 2015إلى  2014مستمر من سنة 

بالإضافة إلى النتیجة السالبة التي حققتها النتیجة المالیة، أما في  ،ي للاستغلال والنتیجة العملیاتیةالإجمال

  

  

  السنوات               

  البیان

2014  2015  2016  

  340463542  413601774  443141350  رقم الأعمال  

  -  -  -  تغییر مخزونات المتاحة المصنعة 

  -  -  -  الإنتاج المثبت

  17876996  25906204  25682676  الاستغلالإعانات 

  358340538  439707978  468824026  إنتاج السنة المالیة-1

  297340748  363154428  383098866  المشتریات المستهلكة  

  9771080  17024318  14265083  والاستهلاكات الأخرىالخدمات الخارجیة 

  307111828  380178745  397363949  استهلاك السنة المالیة-2

  51228710  59529233  71460077  )2-1القیمة المضافة للاستغلال (-3

  25351538  26570432  26937118  أعباء المستخدمین   

  80944  282195  593621  الضرائب والرسوم والمدفوعات المشابهة

  25796228  32676606  43929338  الفائض الإجمالي عن الاستغلال-4

  193598  890976  648896  المنتجات العملیاتیة الأخرى  

  73604  89619  773975  الأعباء العملیاتیة الأخرى

  23220043  19114175  19617163  والمؤونات المخصصات بالاهتلاكات

  -  -  -  والمؤوناتاسترجاع عن خسائر القیمة 

  2696180  14363787  24187096  النتیجة العملیاتیة-5

  5464  140909  53340  المنتوجات المالیة  

  2285225  2509371  1807408  الأعباء المالیة

  2279760  2368462  1754068  النتیجة المالیة-6

  416420  11995325  22433028  )6+5النتیجة العادیة قبل الضرائب (-7

  1348178  1511269  2694420  دفعها عن النتائج العادیة اجبالضرائب الو   

  -  -  -  الضرائب المؤجلة حول النتائج العادیة  

  )931758(  10484056  19738602  النتیجة الصافیة للسنة المالیة- 10
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 الضریبة التي فرضتفي نتیجتها الصافیة وهذا راجع إلى  )خسارة(فقد عرفت هذه المؤسسة  2016سنة 

  علیها. 

  ثانیا: جدول حسابات النتائج للشركة الإفریقیة للزجاج

  بالشركة الإفریقیة للزجاج خلال فترة الدراسة النتائج الخاص یوضح الجدول التالي حساب

  )2016- 2014(النتائج للشركة الإفریقیة للزجاج خلال الفترة  ب: حسا)11 -3(الجدول رقم

  

  

  السنوات                         

                      البیان  

2014  2015  2016  

  282690075.01  822961596.40  330029976.83  رقم الأعمال  

  30789546.76  20103605.99  4657382.38  تغییر مخزونات المتاحة المصنعة 

  -  -  25615.74  الإنتاج المثبت

  -  -  -  الاستغلالإعانات 

  251900528.25  262857990.41  325398210.19  إنتاج السنة المالیة-1

  162165252.81  172558275.04  1830015465.20  المشتریات المستهلكة  

  420554505.82  50094447.63  55838647.26  الأخرى خداماتخارجیة والاست خدمات

  )204219758.63(  )222652722.67(  )238854112.46(  استهلاك السنة المالیة-2

  47680769.62  40205267.74  86544097.73  )2-1القیمة المضافة للاستغلال (-3

  164422442.96  188658066.11  186771003.96  أعباء المستخدمین   

  3438859.52  5692774.06  6633969.12  المشابهة فوعاتالضرائب والرسوم والمد

  )120180532.86(  )154145572.43(  )106860875.35(  الفائض الإجمالي عن الاستغلال-4

  2729543.33  8800979.74  3911240.04  المنتجات العملیاتیة الأخرى  

  2511680.86  2559047.29  10252165.49  الأعباء العملیاتیة الأخرى

  102531048.97  88574201.98  127422145.75  والمؤوناتكات لاهتلاالمخصصات ل

  8621398.48  14359239.22  15898854.60  وناتاسترجاع عن خسائر القیمة والمؤ 

  )213872320.88(  )222118602.74(  )224725691.95(  النتیجة العملیاتیة-5

  3341474.98  64705.40  55651.29  المالیةالمنتوجات   

  11123802.26  4601649.50  381573.73  الأعباء المالیة

  )7782327.37(  )4536944.10(  )32325922.44(  النتیجة المالیة-

  )221654648.25(  )226655446.84(  )225051614.39(  )6+5النتیجة العادیة قبل الضرائب (-7

  -  -  -  ادیةعدفعها عن النتائج ال اجبضرائب الو   

  -  -  -  النتائج العادیة حول مؤجلةئب ضرا  

  266592944.95  286082914.77  345263356.12  مجموع منتجات الأنشطة العادیة

  488247593.20  512738461.61  570314970.51  مجموع الأعباء الأنشطة العادیة

  )221654648.25(  )226655546.84(  )225051614.39(  النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة-8

  )221654648.25(  )226655546.84(  )225051614.39(  النتیجة الصافیة للسنة المالیة- 10

  ).15، 14، 13الملاحق رقم( :المصدر 
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سالبة خلال فترة الدراسة وهذا راجع ن المؤسسة حققت نتیجة صافیة یتضح أ )11 - 3(من خلال الجدول رقم   

  أساسا إلى انخفاض النتیجة المالیة وعدم قدرة المؤسسة على التحكم في إیراداتها وأعبائها.

  ثالثا: جدول حسابات النتائج للمؤسسة الكاتمیة للفلین 

  تالي حساب النتائج للمؤسسة الكاتمیة للفلین خلال فترة الدراسةیوضح الجدول ال

  )2016-2014(الكاتمیة للفلین" خلال الفترة النتائج للمؤسسة " حساب: )12 - 3(الجدول رقم

  

  

  السنوات                             

  البیان

2014  2015  2016  

  194382116.57  2461953997.3  189253671.37  رقم الأعمال  

  13644377.65  19193723.96  2069597.37  مخزونات المتاحة المصنعة تغییر

  -  -  -  لإنتاج المثبتا

  -  -  -  الاستغلالإعانات 

  208026494.22  227001673.35  191323268.74  نتاج السنة المالیةإ-1

  155527466.52  164863498.28  151913764.72  المشتریات المستهلكة  

  20209445.42  13524576.07  9431260.43  الأخرى والاستهلاكاتالخدمات الخارجیة 

  )175736911.94(  )178388074.35(  )161345025.15(  استهلاك السنة المالیة-2

  32289582.28  48613599.00  29978243.59  )2-1القیمة المضافة للاستغلال (-3

  43664243.97  42202036.98  37005385.84  أعباء المستخدمین   

  3749279.60  4372127.45  4194223.51  الضرائب والرسوم والمدفوعات المشابهة

  )15123941.29(  2039434.57  )11221366.76(  الاستغلالالفائض الإجمالي عن -4

  959071.15  2906363.99  287674.24  المنتجات العملیاتیة الأخرى  

  294842.89  1000599.68  562181.21  الأعباء العملیاتیة الأخرى

  9681081.74  11001142.56  6341388.83  والمؤونات المخصصات بالاهتلاكات

  264626.12  5393763.28  1526320.15  استرجاع عن خسائر القیمة والمؤونات

  )23876168.65(  )1662180.40(  )13721960.41(  النتیجة العملیاتیة-5

  334981.22  681947.16  19204.21  المنتوجات المالیة  

  1209350.74  452902.33  123531.64  الأعباء المالیة

  )874369.52(  229044.83  )104327.73(  النتیجة المالیة-6

  )24750538.17(  )1433135.57(  )13826287.84(  )6+5النتیجة العادیة قبل الضرائب (-7

  -  -  -  الضرائب الواجب دفعها النتائج العادیة  

  215705.34  809268.89  180353.00  الضرائب المؤجلة حول النتائج العادیة  

  209585172.71  235983747.78  195745449.34  مجموع منتجات الأنشطة العادیة

  234551416.22  238226152.24  209391384.18  مجموع الأعباء الأنشطة العادیة

  )24966243.51(  )2242404.46(  )13645934.84(  النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة-8

  )24966243.51(  )2242404.46(  )13645934.84(  النتیجة الصافیة للسنة المالیة-10

  )18، 17، 16الملاحق ( :المصدر

خلال فترة  سالبةكانت یتبین  أن النتیجة الصافیة  )12 -3(خلال جدول حسابات النتائج رقم  من

ة المالیة من سنة والنتیج ي للاستغلال والنتیجة العملیاتیةالدراسة وهذا راجع إلى تذبذب في الفائض الإجمال
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بالإضافة إلى أن القیمة المحاسبیة لم تغطي أعباء  بین القیم السالبة والقیم الموجبة  2016إلى  2014

  راداتها وأعبائها.یوهذا ما یدل على أن المؤسسة غیر قادرة على الموازنة بین إ المستخدمین والضرائب،

  المطلب الثاني: نسب السیولة ونسب المدیونیة

  للمؤسسات محل الدراسة.نسب السیولة ونسب المدیونیة نحاول من خلال هذا المطلب عرض 

  الفرع الأول: نسب السیولة

تحسب نسب السیولة للمؤسسة من أجل معرفة قدرة المؤسسة على الوفاء بدیونها في آجالها المحددة   

  موضوع الدراسة من خلال الجداول التالیة: اتوسوف یتم التعرف على نسب السیولة للمؤسس

  أولا: نسب السیولة في مؤسسة ملبنة ایجیلي.

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب السیولة الخاصة بهذه المؤسسة.

  : نسب السیولة الخاصة مؤسسة ملبنة إیجیلي)13 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  1.11  1.04  1.03  لأصول الجاریة/ الخصوم الجاریةا   نسب السیولة العامة 

  1.01  0.99  0.97  اریةجالالمخزون)/ الخصوم  –(الأصول الجاریة   السیولة السریعةنسب  

  0.17  0.22  0.03  القیم الجاهزة/ الخصوم الجاریة   نسب السیولة الجاهزة 

   .بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین: المصدر

سنوات الثلاثة النلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن نسبة السیولة العامة خلال  نسبة السیولة العامة:

وهذا یدل على أن المؤسسة قادرة على الوفاء بالتزاماتها  %100) متقاربة وهي أكبر من 2016إلى  2014(

 قصیرة الأجل باستخدام الأصول الجاریة.

أقل من  2015و  2014الجدول أن نسبة السیولة السریعة في سنة  : نجد من خلالنسبة السیولة السریعة

سيء بالنسبة للمؤسسة مما قد یضطرها إلى اللجوء لبیع المخزون السلعي لتوفیر یعتبر مؤشر وهذا  100%

وهذا یعني أن المؤسسة قادرة على الوفاء  %100فإن النسبة أصبحت أكبر من  2016، أما في سنة السیولة

 المخزون السلعي.تصریف دون اللجوء إلى بالتزاماتها 

ما  %22و %3: نلاحظ أن نسب السیولة الجاهزة خلال الفترة المدروسة تتراوح بین نسبة السیولة الجاهزة

 الموجودة تحتأن المؤسسة غیر قادرة على الوفاء بالتزاماتها قصیرة الأجل بواسطة السیولة  على یدل

 .إذا حل أجل استحقاقها في الفترة القصیرة تصرفها
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  .نسب السیولة في الشركة الإفریقیة للزجاج ثانیا:   

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب السیولة لهذه المؤسسة.

  ): نسب السیولة الخاصة للشركة الإفریقیة للزجاج14 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  1.02  1.52  4.32  الأصول الجاریة/ الخصوم الجاریة   نسب السیولة العامة 

  0.69  0.85  2.18  اریةجالالمخزون)/الخصوم  -(الأصول الجاریة    نسب السیولة السریعة 

  0.14  0.03  0.10  القیم الجاهزة/ الخصوم الجاریة   نسب السیولة الجاهزة 

  بالاعتماد على المیزانیات المالیة. من إعداد الطالبتین: المصدر

 4تقدر بــ  2014 نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن نسبة السیولة العامة في سنة نسبة السیولة العامة:

أما في سنوات  ،مرات وهذا یدل على وجود فائض في الأصول الجاریة بعد تغطیة كل الخصوم الجاریة

قدرتها  علىلحدود الجیدة بحیث  بقیت المؤسسة محافظة انخفضت هذه النسبة ولكن في ا 2016و  2015

 الوفاء بالتزاماتها قصیرة الأجل. على

وهذا یعني  %100سبة السیولة السریعة أكبر من أن ن 2014: نلاحظ أنه في سنة نسبة السیولة السریعة

أما  أن المؤسسة في حالة ملائمة تمكنها من الوفاء بالتزاماتها في الأجل القصیر دون اللجوء إلى مخازنها.

وهذا یعتبر مؤشر سيء بالنسبة %100انخفضت لتصبح أقل من  فإن هذه النسبة 2016و  2015في سنة 

 ة الخصوم الجاریة.لا تكفي لتغطی ة لأنه یدل على أن القیم المحقق والجاهزة للمؤسس

: نجد من خلال الجدول أن نسب السیولة الجاهزة منخفضة جدا والتي  تتراوح بین نسبة السیولة الجاهزة

ما ، %30إلى  %20خلال الفترة المدروسة، مقارنة بالنسب المعیاریة التي تتراوح ما بین بین  %14و3%

احتفاظ المؤسسة بالسیولة الكافیة  الأجل وهذا لعدم یدل أن المؤسسة غیر قادرة على الوفاء بالتزاماتها قصیرة

 .في الصندوق والحسابات البنكیة

  ثالثا: نسب السیولة في المؤسسة الكاتمیة للفلین

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب السیولة لهذه المؤسسة.
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  ): نسب السیولة للمؤسسة الكاتمیة للفلین15 -3(الجدول رقم      

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  3  4  5.44  الأصول الجاریة/ الخصوم الجاریة   نسب السیولة العامة

  2.04  3.20  3.30  اریةجالالمخزون)/الخصوم  -(الأصول الجاریة    نسب السیولة السریعة

  0.67  1.35  1.08  القیم الجاهزة/ الخصوم الجاریة   نسب السیولة الجاهزة

  بالاعتماد على المیزانیات المالیة. من إعداد الطالبتین: المصدر

) بالنسبة 2016إلى  2014نلاحظ أن نسبة السیولة العامة خلال الفترة المدروسة ( نسبة السیولة العامة:

 صول الجاریة بعد تغطیة الالتزاماتوهذا یعنى وجود فائض من الأ ،مرات 4إلى  3للمؤسسة تتراوح ما بین 

 قصیرة الأجل.

وهذا یعني  %100: نجد من خلال الجدول أعلاه أن نسبة السیولة السریعة أكبر من نسبة السیولة السریعة

 لمدى القصیر دون اللجوء إلى مخازنها.افي  هاأن المؤسسة قادرة على الوفاء بالتزامات

وهي وضعیة  2015و  2014: الملاحظ من هذه النسبة أنها مرتفعة في السنوات نسبة السیولة الجاهزة

على قادرة حسنة بالنسبة للمؤسسة إذ یوجد فائض في الأموال الغیر المستغلة، مما یدل على أن المؤسسة 

وهذا  %100فنلاحظ أن النسبة أقل من  2016أما في سنة  ،قصیرة الأجل بالقیم الجاهزة التزامات تغطیة

بواسطة السیولة المتوفرة في الصندوق  قصیرة الأجل بالتزاماتهایدل على أن المؤسسة غیر قادرة على الوفاء 

 .البنكیة والحسابات

  : نسب المدیونیةالثاني الفرع

سنقوم بحساب نسب  من أجل معرفة مدى استقلالیة المؤسسة مالیا ومدى قدرتها على تسدید دیونها

 :وذلك وفق ما یلي ،المدیونیة للمؤسسات محل الدراسة

  نسب المدیونیة في مؤسسة ملبنة ایجیلي أولا:

  یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب المدیونیة لهذه المؤسسة

 

 

 

 



  بولایة جیجل قتصادیةطبیقیة على بعض المؤسسات الادراسة ت :الفصل الثالث

 
90 

  : نسب المدیونیة الخاصة مؤسسة ملبنة إیجیلي)16 -3(الجدول رقم       

  حساب النسبة كیفیة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  0.66  0.69  0.49  مجموع الدیون/ مجموع الأصول   المدیونیة ةنسب 

  1.95  2.23  0.94  مجموع الدیون/ حقوق الملكیة   المدیونیة إلى حقوق الملكیة ةنسب 

  0.34  0.31  0.51  الأموال الخاصة/ مجموع الخصوم   الاستقلالیة المالیة ةنسب 

  .بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

اعتماد المؤسسة على أموال الغیر في تمویل أصولها، حیث نلاحظ  تبین هذه النسبة مدى نسبة المدیونیة:

وذلك خلال السنوات الثلاثة وهذا یعتبر  %40أن نسبة المدیونیة مرتفعة على النسبة المعیاریة التي تقدر بـ

  المالیة. استقلالیتهاعبئ الفوائد یفقد المؤسسة  ةمؤشر سلبي فزیاد

وهي نسب مرتفعة  %223و  %94: یلاحظ أن النسب محصورة بین نسبة المدیونیة إلى حقوق الملكیة

ضل بالنسبة لمؤسسة ملبنة وهو أمر غیر مفحقوق المالكین ل على زیادة حقوق الدائنین على وهذا ید ،جدا

  .ایجیلي

یدل وهذا  %100یلاحظ من خلال النسب المبینة في الجدول أعلاه أنها أقل من  نسبة الاستقلالیة المالیة:

  ضح أن المؤسسة غیر مستقلة مالیا.أكبر من قیمة الأموال الخاصة مما یتقیمة الدیون  على أن 

  للزجاجثانیا: نسب المدیونیة في الشركة الإفریقیة 

 .یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب المدیونیة لهذه المؤسسة

  نسب المدیونیة الخاصة بالشركة الافریقیة للزجاج.: )17 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  0.57  0.45  0.25  مجموع الدیون/ مجموع الأصول   نسب المدیونیة 

  1.3  0.83  0.32  مجموع الدیون/ حقوق الملكیة   المدیونیة إلى حقوق الملكیةنسب  

  0.43  0.55  0.75  الأموال الخاصة/ مجموع الخصوم   نسب الاستقلالیة المالیة 

  .بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

وهي نسبة منخفضة عن النسبة  %25تقدر بـ  2014نسبة المدیونیة  في سنة  یلاحظ أن نسبة المدیونیة:

فت ارتفاعا خلال سنتي حین أنها عر ي ف ،للمؤسسة وهذا المؤشر ایجابي %40المعیاریة المقدرة بـ

  .مما یدل أن المؤسسة تعتمد على أموال الغیر في تمویل أصولها 2015،2016

ؤسسة على أموال الغیر كمصدر من : توضح هذه النسبة مدى اعتماد المنسبة المدیونیة إلى حقوق الملكیة

 %83منخفضة مقارنة مع نسبة  نسبة وهي 2014في سنة  %32مصادر التمویل حیث تقدر هذه النسبة 
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ویعود ذلك إلى الارتفاع في قیمة دیون  %130هذه النسبة إلى  تصلو  2016أما في سنة  ،2015في سنة 

  .وهذا مؤشر سلبي قد یعرض الشركة إلى مشاكل مستقبلا المؤسسة

فهذا یدل  %100بما أن نسبة الاستقلالیة المالیة في السنوات الثلاثة أقل من  نسبة الاستقلالیة المالیة:

 قیمة الدیون أكبر من قیمة الأموال الخاصة وهذا یوضح أن المؤسسة غیر مستقلة مالیا. على أن

  ي المؤسسة الكاتمیة للفلینثالثا: نسب المدیونیة ف

  .یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب المدیونیة لهذه المؤسسة

  .): نسب المدیونیة الخاصة بالمؤسسة الكاتمیة للفلین18 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  0.50  0.48  0.46  مجموع الدیون/ مجموع الأصول   نسب المدیونیة 

  0.99  0.91  0.85  مجموع الدیون/ حقوق الملكیة   نسب المدیونیة إلى حقوق الملكیة 

  0.50  0.52  0.54  الأموال الخاصة/ مجموع الخصوم   نسب الاستقلالیة المالیة 

  .بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

 %40خلال السنوات الثلاثة مرتفعة عن النسب المعیاریة المقدرة بـ بما أن نسبة المدیونیة نسبة المدیونیة:

  .فهذا یدل أن المؤسسة تعتمد على أموال الغیر في تمویل أصولها

: یلاحظ من خلال الجدول أن نسب المدیونیة إلى حقوق الملكیة في تزاید نسبة المدیونیة إلى حقوق الملكیة

  حقوق الدائنین تزید عن حقوق المالكین داخل المؤسسة. مستمر خلال السنوات الثلاثة وهذا یدل أن

ا فهذ بما أن نسبة الاستقلالیة المالیة في انخفاض مستمر خلال السنوات الثلاثة، نسبة الاستقلالیة المالیة:

  .یدل على أن قیمة الدیون أكبر من قیمة الأموال الخاصة مما یدل على أن المؤسسة غیر مستقلة مالیا

  ث: نسب النشاط ونسب الربحیةالمطلب الثال

محل من المؤسسات نسب النشاط ونسب الربحیة لكل مؤسسة  نستعرض من خلال هذا المطلب

 وذلك وفق ما سیأتي.الدراسة 

  الفرع الأول: نسب النشاط

تستخدم نسب النشاط كأداة لقیاس فعالیة إدارة المؤسسة في استغلال مواردها وإدارة موجودتها، ویتم 

  مختلف هذه النسب من الجداول التالیة:تحدید 

  أولا: نسب النشاط في مؤسسة ملبنة ایجیلي

  .یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب النشاط لهذه المؤسسة
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  نسب النشاط الخاصة بمؤسسة ملبنة إیجیلي ):19 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  65.27  73.57  120.79المخزون متوسط  /تكلفة البضاعة المباعة   المخزونمعدل دوران  

  أیام 6  أیام 5  أیام 3  / معدل دوران المخزون365  بالمخزون اظالاحتففترة  

  671.34  1028.69  367.62  رقم الأعمال/ الزبائن+ أوراق القبض   المدینة الذمممعدل دوران  

  ساعة 12  ساعات 8  یوم 1  دوران الذمم المدینة /معدل365  معدل فترة التحصیل 

  64.22  42.75  78.87  لمشتریات/ الموردون+ أوراق الدفعا   الدائنة الذمممعدل دوران  

  أیام 6  أیام 9  أیام 5  /معدل دوران الذمم الدائنة365  معدل فترة التسدید 

  1.91  1.76  3.35 رقم الأعمال/ مجموع الأصول    معدل دوران مجموع الأصول  

  2.82  2.99  5.87  /الأصول غیر الجاریةرقم الأعمال   اریةجمعدل دوران الأصول غیر ال 

  5.91  4.25  7.82  رقم الأعمال / الأصول الجاریة   معدل دوران الأصول الجاریة 

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

أیام وهي فترة  6و  3لي بین یتتراوح فترة الاحتفاظ بالمخزون في مؤسسة ایج بالمخزون:فترة الاحتفاظ 

لمخزون وذلك بسبب حجم الطلب الكبیر على منتجات منخفضة ویرجع سببها إلى السرعة في تصریف ا

  .المؤسسة

ساعات إلى یوم واحد، وهذا یعتبر مؤشر ایجابي  8بالنسبة لفترة التحصیل فهي تتراوح ما بین  فترة التحصیل:

  بالنسبة للمؤسسة على سیاسة التحصیل المتبعة مع زبائنها، مما یعمل على تنشیط دورتها الاستغلالیة.

 5مدة تتراوح ما بین یمنحون المؤسسة لموردین تحصل علیها نلاحظ أن امن خلال النتائج الم فترة التسدید:

  أیام من أجل تسدید ما علیها من فواتیر الشراء. 9إلى 

على التوالي  1.91، 1.76، 3.35یقدر معدل دوران مجموع الأصول للمؤسسة بـ  معدل دوران الأصول:

 دینار من 1.91، 1.76، 3.35 على التوالي دینار مستثمر في أصول المؤسسة یولد 1وهذا یعني أن كل 

  فارتفاعها خلال السنة الأخیرة راجع إلى الزیادة في مبیعات المؤسسة. ،عمالرقم الأ

ل علیها من الجدول نلاحظ أن معدل دوران صمن خلال النتائج المتح معدل دوران الأصول غیر الجاریة:

دینار مستثمر في الأصول غیر  1وهذا یعني أن كل  5.87هو  2014الأصول غیر الجاریة في سنة 

حظ انخفاض هذا المعدل مقارنة یلا 2016و  2015دینار من رقم الأعمال وفي سنتین  5.87لد الجاریة یو 

  على التوالي. 2.82، 2.99إلى  2014ة بسن
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 دینار 7.82دینار مستثمر في الأصول الجاریة یساهم ب  1یلاحظ أن كل  معدل دوران الأصول الجاریة:

تم ارتفع مرة  4.25إلى  2015من رقم الأعمال، كما أن المعدل قد انخفض خلال سنة  2014في سنة 

 .5.91إلى  2016أخرى خلال سنة 

  نسب النشاط في الشركة الإفریقیة للزجاج ثانیا:

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب النشاط لهذه المؤسسة.

  للزجاج الإفریقیةبالشركة  ): نسب النشاط الخاصة20 -3(الجدول رقم

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  1.46  1.05  1.19  المخزون متوسط /تكلفة البضاعة المباعة   معدل دوران المخزون 

  یوم 250  یوم 347  یوم 306  / معدل دوران المخزون365  بالمخزون اظفترة الاحتف 

  3.02  3.21  2.92  الأعمال/ الزبائن+ أوراق القبضرقم    المدینة الذمممعدل دوران  

  یوم 120  یوم 113  یوم 125  /معدل دوران الذمم المدینة365  معدل فترة التحصیل 

  0.44  0.77  27.19  المشتریات/ الموردون+ أوراق الدفع   الدائنة الذمممعدل دوران  

  یوم 829  یوم 474  یوم 13  /معدل دوران الذمم الدائنة365  معدل فترة التسدید 

  0.09  0.1  0.13 رقم الأعمال/ مجموع الأصول    معدل دوران مجموع الأصول  

  0.11  0.12  0.17  /الأصول غیر الجاریةرقم الأعمال   الجاریة یرمعدل دوران الأصول غ 

  0.48  0.46  0.59  رقم الأعمال / الأصول الجاریة   معدل دوران الأصول الجاریة 

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة إعداد الطالبتین من :المصدر

 347یوم و 250للزجاج بین  الإفریقیةتتراوح فترة الاحتفاظ بالمخزون في مؤسسة  فترة الاحتفاظ بالمخزون:

 الإنتاجوهي فترة مرتفعة ویرجع سببها إما لعدم تصریف  2016إلى  2014یوم خلال فترة الممتدة من 

  .الإنتاجالمخزون أو عدم التقلیل من وتیرة 

 113فواتیرها تتراوح ما بین  الفترة التي تمنحها المؤسسة لزبائنها من أجل تحصیل نلاحظ فترة التحصیل:

  .أشهر 4أي حوالي  یوم 125إلى

في صالح التحصیل وهذا لیس عن فترة منخفضة جدا  2014نلاحظ أن فترة التسدید خلال  فترة التسدید:

حیث  2016، 2015استطاعت أن تتجاوز هذا الوضع خلال السنتین الأخیرتین  ، لكن نلاحظ أنهاالمؤسسة

 أصبحت فترة التسدید أكبر من فترة التحصیل.
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 0.13للزجاج خلال فترة الدراسة هو  الإفریقیةنلاحظ أن معدل دوران الأصول للشركة  معدل دوران الأصول:

، 0.13دینار مستثمر في أصول المؤسسة یساهم في تحقیق  1وهذا یعني أن كل  ،على التوالي 0.09، 0.1

  ض هذه النسب راجع إلى الانخفاض في رقم الأعمال.اخفناوسبب  ،رقم الأعمال دینار من 0.09، 0.1

نلاحظ أن نسب دوران الأصول غیر الجاریة في انخفاض مستمر خلال  معدل دوران الأصول غیر الجاریة:

  رقم الأعمال المؤسسة.انخفاض  إلى وهذا راجع  0.11، 0.12، 0.17دراسة سنوات ال

إن معدل دوران الأصول الجاریة في انخفاض مستمر خلال الفترة الممتدة من  معدل دوران الأصول الجاریة:

 وبسبب انخفاض رقم الأعمال. 2015إلى  2014

  ثالثا: نسب النشاط في المؤسسة الكاتمیة للفلین

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب النشاط لهذه المؤسسة.

  ): نسب النشاط الخاصة بمؤسسة الكاتیمة للفلین.21 -3(الجدول رقم

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  3.72  6.53  2.74  المخزون متوسط /تكلفة البضاعة المباعة   معدل دوران المخزون 

  یوم 98  یوم 55  یوم 133  / معدل دوران المخزون365  بالمخزون اظفترة الاحتف 

  2.82  2.86  2.74  رقم الأعمال/ الزبائن+ أوراق القبض   المدینة الذمممعدل دوران  

  یوم 129  یوم 127  یوم 133  /معدل دوران الذمم المدینة365  معدل فترة التحصیل 

  3.38  4.52  7.35  أوراق الدفعالمشتریات/ الموردون+    الدائنة الذمممعدل دوران  

  یوم 107  یوم 80  یوم 49  /معدل دوران الذمم الدائنة365  معدل فترة التسدید 

  0.43  0.51  0.40 رقم الأعمال/ مجموع الأصول    معدل دوران مجموع الأصول  

  0.66  0.83  0.64  /الأصول غیر الجاریةرقم الأعمال   جاریةمعدل دوران الأصول غیر  

  1.19  1.30  1.08  رقم الأعمال / الأصول الجاریة   دوران الأصول الجاریة معدل 

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

یوم  55للفلین تتراوح  بین  نلاحظ أن فترة الاحتفاظ بالمخزون في مؤسسة الكاتیمة فترة الاحتفاظ بالمخزون:

  للزجاج. الإفریقیةیوم خلال فترة الدراسة وهي فترة منخفضة مقارنة مع الشركة  133و

یوم وهي فترة كبیرة  133یوم و  127نلاحظ أن فترة التحصیل من عند الزبائن تتراوح بین  فترة التحصیل:

  یل.مما یدل على أن المؤسسة متساهلة مع زبائنها في عملیة التحص
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فترة  یوم على التوالي، 107یوم،  80یوم،  49 ونها مهلةمنحموردي المؤسسة ی نلاحظ أن فترة التسدید:

وهذا  ،خلال سنوات الدراسة من أجل التسدید ما علیها من فواتیر الشراء وهي فترة منخفضة مع فترة التحصیل

 یعني أن المؤسسة لا تملك هامش زمني لتحصیل دیون الزبائن ومن ثم تسدید دیونها اتجاه الموردین.

على 0.43، 0.51، 0.4نلاحظ أن معدل دوران الأصول خلال فترة الدراسة هو،  معدل دوران الأصول:

دینار في رقم   0.43، 0.51، 0.4دینار مستثمر في المؤسسة یساهم في تحقیق  1التوالي أي أن كل 

  راجع إلى زیادة رقم الأعمال. 2015الأعمال فارتفاعها خلال سنة 

یلاحظ من الجدول أعلاه أن معدل دوران الأصول غیر الجاریة قد ارتفع  معدل دوران الأصول غیر الجاریة:

 0.83صول غیر الجاریة یولد دینار مستثمر في الأ 1وهذا یعني أن كل  2014مقارنة مع  2015في سنة 

وهذا راجع إلى انخفاض رقم  0.66فقد انخفض لیصل إلى  2016أما في سنة  دینار من رقم الأعمال،

  المؤسسة. أعمال

یلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدل دوران الأصول الجاریة كان  معدل دوران الأصول الجاریة:

  .2016لینخفض مرة أخرى في بسبب زیادة رقم الأعمال  2015ثم ارتفع سنة  2014منخفض في سنة 

  : نسب الربحیةالفرع الثاني

  المؤسسات محل الدراسة وذلك عن طریق الجداول التالیة:بتقییم ربحیة سیتم فیما یلي حساب النسب الخاصة 

  أولا: نسب الربحیة في مؤسسة ملبنة ایجیلي

  یوضح لنا الجدول التالي كیفیة حساب نسب الربحیة لهذه المؤسسة.

  إیجیلي.نسب الربحیة الخاصة بمؤسسة ملبنة : )22 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیانات
  السنوات

2014  2015  2016  

  )0.02(  0.14  0.29  صافي الربح/حقوق الملكیة   معدل العائد على حقوق الملكیة 

  )0.005(  0.04  0.15  صافي الربح/مجموع الأصول   معدل العائد على الأصول 

  0.08  0.008  0.10  الفائض الإجمالي للاستغلال/رقم الأعمال   الدخل نسبة هامش إجمالي 

  )0.003(  0.03  0.04  صافي الربح/رقم الأعمال   نسبة هامش صافي الدخل 

  وجداول حسابات النتائج. بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

من خلال النتائج المتحصل علیها من الجدول نلاحظ أن معدل العائد على معدل العائد على حقوق الملكیة: 

وهذا بسبب ارتفاع  ،على التوالي %14و %29كان موجبا بنسبة  2015، 2014حقوق الملكیة خلال سنة 
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نتیجة  %2النسبة بـ انخفضت هذه  2016، وفي سنة وارتفاع الأموال الخاصة للمؤسسة افیةالنتیجة الص

 .انخفاض النتیجة الصافیة

 2015، 2014صول لسنتي نلاحظ من خلال الجدول أن معدل العائد على الأمعدل العائد على الأصول: 

انخفاض النتیجة  بسبب %0.5بـفقد انخفض وحقق معدل سالب  2016قد كان موجبا، أما في سنة 

 الصافیة.

أن هناك انخفاض في هذه النسبة خلال سنة یتضح من خلال النسب في الجدول الدخل:  إجمالينسبة هامش 

رقم الأعمال إلا أنها ارتفعت في سنة فائض إجمالي من وهذا یدل على عدم قدرة المؤسسة في تولید ، 2015

 وهذا یدل على كفاءة المسیرین في إدارة رقم الأعمال. 2016

حققت قیمة  2015، 2014خلال الجدول نلاحظ أن هذه النسبة خلال سنة من نسبة هامش صافي الدخل: 

فالمؤسسة  2016ص سنة المبیعات حققت إیرادات للمؤسسة، أما فیما یخوهذا یعني أن مردودیة  موجبة

 بسبب انخفاض النتیجة الصافیة. حققت قیمة سالبة لهذه السنة

  ثانیا: نسب الربحیة في الشركة الإفریقیة للزجاج

  یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب الربحیة لهذه المؤسسة.

  للزجاج. الإفریقیة): نسب الربحیة الخاصة لشركة 23 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

  )0.16(  )0.14(  )0.12(  صافي الربح/ حقوق الملكیة   معدل العائد على حقوق الملكیة 

  )0.07(  )0.08(  )0.09(  صافي الربح/مجموع الأصول   معدل العائد على الأصول 

  0.43  0.54  0.32  مالعللاستغلال/رقم الأ الإجماليالفائض    الدخل إجماليهامش نسبة  

  )0.78(  )0.80(  )0.68(  صافي الربح/رقم الأعمال   نسبة هامش صافي الدخل 

  .وجداول حسابات النتائج على المیزانیات المالیةبالاعتماد  من إعداد الطالبتین: المصدر

النسب كانت سالبة  أن هذه لاحظ من خلال النتائج المتحصل علیها ن معدل العائد على حقوق الملكیة:

وهذا بسبب النتیجة الصافیة السالبة للمؤسسة ودلیل على الوضعیة الصعبة التي  ،ت الدراسةاخلال سنو 

 تعیشها المؤسسة.
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یلاحظ أن النسبة سالبة خلال سنوات الدراسة وهي أیضا في انخفاض مستمر  العائد على الأصول: معدل

 .م فعالیة المؤسسة في استخدام أصولهاوهذا ما یعكس عد

وهذا  2015 یتضح من خلال الجدول أن هناك ارتفاع في هذه النسبة في سنة هامش إجمالي الدخل:نسبة 

بسبب انخفاض رقم  2016إلا أنها انخفضت في سنة  رة رقم الأعمالفي إدا ینیدل على كفاءة المسیر 

 الأعمال.

خلال سنوات الدراسة  من خلال الجدول نلاحظ أن هذه النسب حققت خسارة نسبة هامش صافي الدخل:

 وهذا یدل على أن مردودیة المبیعات لم تحقق أي إیراد.

  ثالثا: نسب الربحیة في المؤسسة الكاتمیة للفلین

 یوضح الجدول التالي كیفیة حساب نسب الربحیة لهذه المؤسسة.

  ): نسب الربحیة الخاصة لمؤسسة الكاتیمة للفلین.24 -3(الجدول رقم    

  كیفیة حساب النسبة  البیان
  السنوات

2014  2015  2016  

معدل العائد على حقوق الملكیة    )0.11(  )0.009(  )0.05(  صافي الربح/ حقوق الملكیة  

معدل العائد على الأصول    )0.05(  )0.005(  )0.03(  صافي الربح/مجموع الأصول  

الدخل إجماليهامش نسبة     0.08  0.008  0.06  مالعللاستغلال/ رقم الأ الإجماليالفائض   

نسبة هامش صافي الدخل    )0.13(  )0.009(  )0.07(  صافي الربح/رقم الأعمال  

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین: المصدر

سنوات الدراسة وهذا بسبب  یلاحظ أن هذه النسب جمیعها سالبة خلال معدل العائد على حقوق الملكیة:

 انخفاض النتیجة الصافیة للمؤسسة( سالبة) وهذا دلیل على الوضعیة الصعبة للمؤسسة.

بالرغم من أنه  2016یلاحظ أن معدل العائد على الأصول قد ارتفع خلال سنة  معدل العائد على الأصول:

 ة تحت تصرفها. لیتها في استخدام الأصول الموضوعسالب إلا أنها في تحسن وهذا ما یعكس فعا

للدخل قد انخفضت وهذا  الإجماليمن الجدول أعلاه نلاحظ أن نسبة الهامش  هامش إجمالي الدخل:نسبة 

 رقم الأعمال.من  إجماليم قدرة المؤسسة على تولید فائض دلیل على عد
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في الدخل سالبة خلال سنوات من الجدول أعلاه أن نسب هامش صا یلاحظنسبة هامش صافي الدخل: 

  أي حققت خسائر. إیرادالدراسة وهذا یعني أن مردودیة المبیعات لم تحقق 

   .مؤشراتالالبیانات اللازمة لحساب هذه  فیما یخص نسب السوق فإنه لم یتم حسابها وهذا لعدم توفر أما

  )2016 -2014( المبحث الثالث: اختبارات التعثر المالي للمؤسسات محل الدراسة 

بعض  في التنبؤ بالتعثر المالي إلا أننا سنعتمد في هذا المبحث على نظرا لتعدد النماذج المستخدمة 

 tafferنموذج   Altamanالنماذج التي یمكن تطبیقها في المؤسسات محل الدراسة والمتمثلة في نموذج

andtisshow  نموذجspringate  ونموذجkida.  

  على المؤسسات محل الدراسة Altaman 1968نموذج ألتمان  تطبیق المطلب الأول:

سنقوم في هذا المطلب بتطبیق نموذج ألتمان على البیانات المالیة المستخرجة من المؤسسات محل 

  :وفق ما یليالدراسة وذلك 

  الفرع الأول: عرض نموذج ألتمان وتصنیفات المؤسسات

من خلال النموذج الذي جاء به ألتمان استطاع أن یمیز بین المؤسسات الناجحة والمؤسسات المتعثرة 

  ع الصناعة، وذلك باعتماده على المعادلة التالیة:في قطا

� = �.� ×�+ �.� ×�+ �.� ×�+ �.� ×�+ �.� ×� 

  وحسب هذا النموذج تصنف المؤسسات إلى ثلاثة أقسام كما هو موضح في الجدول التالي:

  Altaman المؤسسات حسب نموذج ألتمان : فئات)25 -3(الجدول رقم    

  البیان  Zقیمة

  المؤسسة مهددة بالإفلاس  Z<1.8الحمراء  المنطقة

  المؤسسة متعثرة  Z<1.9>2.9المنطقة الضبابیة 

  المؤسسة ناجحة Z>3المنطقة الخضراء 

  .بالاعتماد على المعلومات المقدمة في النموذج السابق من إعداد الطالبتین :المصدر

  في المؤسسات محل الدراسة Altamanر التعثر المالي وفق نموذج : تقدیالفرع الثاني

   .الخاصة بمؤسسة ملبنة ایجیلي وفق نموذج ألتمان Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 
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  في مؤسسة إیجیلي Altamanنموذج  التعثر المالي وفق حساب نسب): 26 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                  البیان                         

=x10.03  0.02  0.01  / مجموع الأصولالصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x20  0  0 الأرباح المحتجزة/ مجموع الأصول  

=x30.002  0.05  0.17  الربح قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول  

=x40.66  0.69  0.49  القیمة الدفتریة للدین/مجموع الخصوم  

=x51.91  1.76  3.35  رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

  Z  4.22  2.36  2.35 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر

 .Altaman وفق نموذج  الخاصة بالشركة الإفریقیة للزجاج Z من خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة     

  للزجاج الإفریقیةفي الشركة  Altamanالتعثر المالي وفقا نموذج  حساب نسب: )27 -3(الجدول رقم    

  2016  2015  2014  السنواتالبیان                                            

 =x10.004  0.07  0.18  / مجموع الأصولالصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x20  0  0 الأرباح المحتجزة/ مجموع الأصول  

=x30.07(  )0.08(  )0.09(  الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول الربح قبل(  

=x40.57  0.45  0.25  القیمة الدفتریة للدین/مجموع الخصوم  

=x50.09  0.1  0.13  رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

  Z  0.20  0.19  0.25 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر

  .Altamanالكاتمیة للفلین وفق نموذج الخاصة بالمؤسسة  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة      

  في المؤسسة الكاتمة للفلین. Altamanالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب): 28 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                  البیان                              

 =x10.24  0.29  0.30  مجموع الأصول/الصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x20  0  0 الأرباح المحتجزة/ مجموع الأصول  

=x30.05(  )0.003(  )0.03(  الربح قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول(  

=x40.50  0.48  0.46  القیمة الدفتریة للدین/ مجموع الخصوم  

=x5 0.43  0.51  0.40  الأصولرقم الأعمال/ مجموع  

  Z  0.94  1.14  0.85 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیةن إعداد الطالبتین م :المصدر
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  الفرع الثالث: نتائج تطبیق نموذج ألتمان على المؤسسات محل الدراسة

حسب النتائج التي یوضحها  Altamanنموذج  وبناءا على ما سبق تصنف المؤسسات محل الدراسة وفق

 الجدول التالي:

  .Altaman تصنیف المؤسسات محل الدراسة وفق  نموذج): 29 -3(الجدول رقم

السنوات       

  المؤسسة
2014  2015  2016  

  متعثرة  متعثرة  ناجحة مؤسسة ملبنة ایجیلي

  مهددة بالإفلاس  مهددة بالإفلاس  مهددة بالإفلاس الشركة الافریقیة للزجاج 

  مهددة بالإفلاس  مهددة بالإفلاس  مهددة بالإفلاس المؤسسة الكاتمة للفلین

  .الطالبتین إعدادمن  :المصدر

خلال  Zالتعثر المالي لمؤسسة إیجیلي نجد أن قیمة  المتعلق بتقدیر) 25-3( من خلال الجدول رقم    

أكبر من  2014خلال سنة  Zومنه نجد أن قیمة  2.35، 2.36، 4.22سنوات الدراسة هي على التوالي: 

 2016، 2015 تيناجحة في هذه السنة ولكن خلال سنوهذا یدل على أن المؤسسة  Z>3القیمة المعیاریة 

حسب نموذج ألتمان أن وهذا یدل  Z<1.9>2.9لتصبح محصورة بین القیمة المعیاریة  Zتراجعت قیمة 

  .مؤسسة ملبنة ایجیلي متعثرة

للزجاج  الإفریقیةلمؤسسة لبتقدیر التعثر المالي  ) المتعلقین27-3()، 26- 3الجدولین (فیما یخص 

و  0.25، 2.19، 0.20خلال سنوات الدراسة هي على التوالي  Zالمؤسسة الكاتمیة للفلین نجد أن قیمة و 

 وهذا یدل على أن المؤسستین مهددتین بالإفلاس Z<1.8أقل من القیمة المعیاریة  0.85، 1.14، 0.94

  .)2016-2014لدراسة(خلال فترة ا

   على المؤسسات محل الدراسة  taffer and tisshow 1977وتیسو نموذج تافرتطبیق المطلب الثاني: 

على البیانات المالیة للمؤسسات محل الدراسة سنقوم في هذا  Altamanبعد تطبیق نموذج ألتمان 

  :ما یلي وفق وذلك taffer and tisshowوتیسو المطلب بتطبیق نموذج تافر

  الفرع الأول: عرض نموذج تافر وتیسو وتصنیفات المؤسسات

مختلفة وذلك وفق المعادلة استخدم الباحثان تافر وتیسو في صیاغة هذا النموذج أربعة نسب مالیة 

�	التالیة:                          = �.�� ×�+ �.�� ×�+ �.��×�+ �.�� ×�  

  وحسب هذا النموذج تصنف المؤسسات إلى قسمین كما هو موضح في الجدول التالي:    
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  taffer and tisshowنموذج  ): فئات المؤسسات وفق30 -3الجدول رقم (            

  لبیانا         Zقیمة

� ≥   مؤسسة ناجحة    �.�

� ≤  مؤسسة متعثرة    �.�

  إعداد الطالبتین بالاعتماد على المعلومات المقدمة في النموذج السابق. منر: المصد

  في المؤسسات محل الدراسة   taffer and tisshow: تقدیر التعثر المالي وفق نموذج الفرع الثاني

  taffer and tisshowالخاصة بمؤسسة ملبنة ایجیلي وفق نموذج  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 

  في مؤسسة ملبنة إیجیلي taffer and tisshowنموذج  التعثر المالي وفق حساب نسب: )31 -3(الجدول رقم   

  2016  2015  2014  البیان                              السنوات

 =x10.008  0.13  0.41  الأرباح قبل الضرائب/ الخصوم الجاریة  

=x20.32  0.41  0.43 الأصول الجاریة/ مجموع الخصوم  

=x30.29  0.40  0.41  الخصوم الجاریة/ مجموع الأصول  

=x40  0  0  فترة التمویل الذاتي  

  Z  0.35  0.19  0.10قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر

 taffer and الخاصة بالشركة الإفریقیة للزجاج وفق نموذج Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 

tisshow  

  الشركة الإفریقیة للزجاج.في  taffer and tisshow نموذج التعثر المالي وفق حساب نسب: )32- 3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  البیان                              السنوات

 =x10.38(  )0.56(  )1.74(  الأرباح قبل الضرائب/ الخصوم الجاریة(  

=x20.18  0.21  0.23 الأصول الجاریة/ مجموع الخصوم  

=x30.18  0.14  0.05  الخصوم الجاریة / مجموع الأصول  

=x4 0  0  0  فترة التمویل الذاتي  

  )Z   )0.88(  )0.24(  )0.15 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر

 taffer andالخاصة بالمؤسسة الكاتمیة للفلین وفق نموذج  Z من خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة

tisshow . 
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  في المؤسسة الكاتمیة للفلین.  taffer and tisshowنموذج التعثر المالي وفق  حساب نسب: )33 - 3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات   البیان                           

 =x10.46(  )0.03(  )0.43(  الأرباح قبل الضرائب/ الخصوم الجاریة(  

=x20.36  0.39  0.37 الأصول الجاریة/ مجموع الخصوم  

=x30.12  0.10  0.07  الخصوم الجاریة / مجموع الأصول  

=x40  0  0  فترة التمویل الذاتي  

  )Z   )0.17(  0.05  )0.18 قیمة 

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر

  الفرع الثالث: نتائج تطبیق نموذج تافر وتیسو على المؤسسات محل الدراسة

  ف مؤسسات محل الدراسة وفق نموذج تافر وتیسو الجدول التالي:وبناءا على ما سبق تصن

  affer and tisshowالدراسة وفق نموذج  ): تصنیف المؤسسات محل34-3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات          المؤسسة

  متعثرة  متعثرة  ناجحة  مؤسسة ملبنة ایجیلي

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  للزجاج الإفریقیةالشركة 

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  ة للفلینیالمؤسسة الكاتم

  .الطالبتین إعداد من :المصدر

أكبر  2014سنة في  Z أن قیمة نلاحظ) 30- 3الجدول رقم( النتائج المتحصل علها من من خلال

�من القیمة المعیاریة ≥  أما فیما یخص سنة  هذا یدل على أن المؤسسة ناجحة خلال هذه السنة سنةو  	0.3

القیمة  أصبحت أقل Zقیمة  فالمؤسسة تحولت من مؤسسة ناجحة إلى متعثرة وذلك لأن 2016و  2015

�المعیاریة ≤ 0.2	  

إلى  2014فهي متعثرة من سنة المؤسسة الكاتمیة للفلین و  للزجاج الإفریقیة الشركةیخص أما فیما 

  أقل من القیمة المعیاریة. Z قیمةوذلك لأن  2016غایة سنة 

     على المؤسسات محل الدراسة  Springate 1978نموذج سبرینقات تطبیق المطلب الثالث: 

  وفق ما یلي: محل الدراسة وذلك على المؤسسات springateفي هذا المطلب بتطبیق نموذج  سنقوم
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  الفرع الأول: عرض نموذج سبرینقات وتصنیفات المؤسسات

هذا الباحث أفضل أربع نسب مالیة، وذلك من أجل التمییز بین المؤسسات الناجحة والمتعثرة  استخدم

  وذلك باعتماده على المعادلة التالیة:

� = �.�� ×�+ �.��×�+ �.�� ×�+ �.�� ×� 

  وحسب هذا النموذج تصنف المؤسسات إلى قسمین كما هو موضح في الجدول التالي:	

  springate): فئات المؤسسات وفقا نموذج 35 -3(الجدول رقم

  البیان Zقیمة

Z>0.863  مؤسسة ناجحة  

Z<0.863 مؤسسة متعثرة 

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على المعلومات المستخدمة في النموذج السابق.: المصدر

  في المؤسسات محل الدراسة springateالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب: الفرع الثاني     

 springate الخاصة بمؤسسة ملبنة ایجیلي وفق نموذج  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 

  مؤسسة ملبنة إیجیلي في springateنموذج  التعثر المالي وفق حساب نسب: )36 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                 البیان                              

 =x10.05  0.03  0.02  / مجموع الأصول الملموسة الصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x2/0.003  0.09  0.30 الأصول الملموسة مج الأرباح قبل الفوائد والضرائب  

=x30.008  0.13  0.40  الأرباح قبل الفوائد والضرائب / الخصوم الجاریة  

=x42.83  3  5.93  الملموسة رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

  Z  3.58  1.59  1.20قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة الطالبتین إعداد من :المصدر
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    springate  نموذجالخاصة بالشركة الإفریقیة للزجاج وفق  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة     

  للزجاج الإفریقیةفي الشركة  springateالتعثر المالي وفقا نموذج  حساي نسب: )37 -3(الجدول رقم  

  2016  2015  2014  السنوات            البیان                              

 =x10.005  0.09  0.23  / مجموع الأصول الملموسة الصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x2 0.09(  )0.10(  )0.12( الأصول الملموسةالأرباح قبل الفوائد والضرائب/ مج(  

=x30.38(  )0.56(  )1.74(  الأرباح قبل الفوائد والضرائب / الخصوم الجاریة(  

=x40.11  0.12  0.18  رقم الأعمال/ مجموع الأصول الملموسة  

  )Z  )1.21(  )0.54(  )0.48 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

 الخاصة بالمؤسسة الكاتمیة للفلین وفق نموذج  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة      

springate.  

  في المؤسسة الكاتمة للفلین springateالتعثر المالي وفقا نموذج  حساب نسب): 38 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                       البیان                             

 =x10.38  0.49  0.49  / مجموع الأصول الملموسةالصافي الإجمالي رأس المال العامل  

=x20.09(  )0.005(  )0.05( الأرباح قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول الملموسة(  

=x30.46(  )0.03(  )0.43(  الأرباح قبل الفوائد والضرائب / الخصوم الجاریة(  

=x40.67  0.84  0.64  رقم الأعمال/ مجموع الأصول الملموسة  

  Z   0.32  0.81  0.08 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

  الفرع الثالث: نتائج تطبیق نموذج سبرینقات على المؤسسات محل الدراسة

  :حسب هذا النموذج وفق الجدول التالي المؤسسات محل الدراسة  نفیتص یتم

  springate): تصنیف المؤسسات وفق نموذج 39 -3(الجدول رقم 

  2016  2015  2014  السنوات                المؤسسة

  ناجحة  ناجحة  ناجحة  مؤسسة ملبنة ایجیلي

  متعثرة  متعثرة  ناجحة  للزجاج الإفریقیةالشركة 

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  الكاتمة للفلینالمؤسسة 

  من إعداد الطالبتین. :المصدر
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من القیمة  أكبر Zأن قیمة  نجد )35- 3الجدول رقم( النتائج المتحصل علها من من خلال       

كانت تحقق نجاح في نشاطها وذلك خلال الفترة الممتدة  ملبنة ایجیلي هذا یدل على أنو  Z>0.863المعیاریة

  .2016إلى  2014من 

) فهي 36- 3للزجاج ووفق النتائج المتحصل علیها من الجدول رقم ( الإفریقیةأما فیما یخص الشركة 

، 2015ولكنها تراجعت خلال سنة  من القیمة المعیاریة أكبر Z قیموذلك لأن  2014حققت نجاح في سنة 

  .القیمة المعیاریةأقل من  Zقیمة لتصبح متعثرة وذلك لأن  2016

فهي متعثرة مند بدایة فترة الدراسة إلى نهایتها وذلك بسبب انخفاض لمؤسسة الكاتمیة للفلین وبالنسبة ل

  أقل عن القیمة المعیاریة. Zقیمة 

  على المؤسسات محل الدراسة Kida 1981نموذج كیدا تطبیق المطلب الرابع: 

  :على المؤسسات محل الدراسة وذلك وفق ما یلي kida سنقوم في هذا المطلب بتطبیق نموذج

  الفرع الأول: عرض نموذج كیدا وتصنیفات المؤسسات 

الباحث كیدا نموذجه باستخدام خمسة متغیرات مرجحة بأرقام مبنیة على خمسة نسب رئیسیة وذلك وفق  بنى

  المعادلة التالیة:

� = �.��� ×�+ �.�� ×�− �.��� ×�− �.��� ×�+ �.��� ×� 

  وحسب هذا النموذج تم تصنیف المؤسسات إلى قسمین وذلك وفق الجدول التالي:    

  kida): فئات المؤسسات وفق نموذج 40 -3(الجدول رقم               

  البیان  Zقیمة

Z<0 مؤسسة متعثرة  

Z>0  مؤسسة ناجحة 

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على المعلومات المقدمة في النموذج السابق.: المصدر

  الدراسةات محل مؤسسالفي  kidaالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب: الفرع الثاني

 kida. الخاصة بمؤسسة ایجیلي وفق نموذج Z  من خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة
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  في مؤسسة ملبنة إیجیلي kidaالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب): 41 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                   البیان                              

 =x1 0.005(  0.04  0.15  مجموع الأصول بعد الضریبة/صافي الربح(  

=x20  0  0 حقوق المساهمین/ مجموع الخصوم  

=x30.17  0.22  0.03  الأصول النقدیة / الخصوم الجاریة  

=x4 1.91  1.76  3.35  رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

=x50.05  0.09  0.01 الأصول النقدیة/ مجموع الأصول  

  )Z  )1.41(  )0.85(  )0.94 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

  .kidaالخاصة بالشركة الإفریقیة للزجاج وفق نموذج  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 

  للزجاج: الإفریقیةفي الشركة  kidaالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب): 42 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                    البیان                              

 =x1 0.07(  )0.08(  )0.09(  صافي الربح بعد الضریبة / مجموع الأصول(  

=x20  0  0 حقوق المساهمین/ مجموع الخصوم  

=x30.14  0.03  0.10  الأصول النقدیة / الخصوم الجاریة  

=x4 0.09  0.1  0.13  رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

=x50.02  0.004  0.005 الأصول النقدیة/ مجموع الأصول  

  )Z  )0.2(  )0.14(  )0.17 قیمة

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة من إعداد الطالبتین :المصدر

  .kidaالخاصة بالمؤسسة الكاتمیة للفلین وفق نموذج  Zمن خلال هذا الجدول سنقوم بحساب قیمة 

  في المؤسسة الكاتیمة للفلین kidaالتعثر المالي وفق نموذج  حساب نسب): 43 -3(الجدول رقم

  2016  2015  2014  السنوات                     البیان                           

 =x1 0.05(  )0.005(  )0.03(  صافي الربح بعد الضریبة / مجموع الأصول(  

=x20  0  0 حقوق المساهمین/ مجموع الخصوم  

=x30.67  1.35  1.08  الأصول النقدیة / الخصوم الجاریة  

=x4 0.43  0.51  0.40  رقم الأعمال/ مجموع الأصول  

=x50.08  0.13  0.07 الأصول النقدیة/ مجموع الأصول  

  )Z  )0.52(  )0.83(  )0.54 قیمة 

  .وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المیزانیات المالیة إعداد الطالبتین من :المصدر
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  الفرع الثالث: نتائج تطبیق النموذج على المؤسسات محل الدراسة

  :محل الدراسة حسب هذا النموذج وفق الجدول التاليالمؤسسات  یفتصن یتم وعلیه

 Kida: تصنیف المؤسسات وفق نموذج كیدا )44 -3(الجدول رقم

 السنوات                                  

  المؤسسة
2014  2015  2016  

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  مؤسسة ملبنة ایجیلي

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  للزجاج الإفریقیةالشركة 

  متعثرة  متعثرة  متعثرة  المؤسسة الكاتمة للفلین

  من إعداد الطالبتین. :المصدر

الخاصة بالمؤسسات  )43-3)، (42-3)، (41- 3(ول االجد النتائج المتحصل علها من من خلال

سالبة وهذا ما یدل على أن كل  Zقیمة  فإن 2016إلى  2014خلال الفترة الممتدة من  محل الدراسة

  .kidaلنموذج كیدا  امتعثرة وفق اتالمؤسس

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  بولایة جیجل قتصادیةطبیقیة على بعض المؤسسات الادراسة ت :الفصل الثالث

 
108 

  

  

  خلاصة

تعریفیة بالمؤسسات محل الدراسة من خلال عرض مختلف  نبذةحاولنا من خلال هذا الفصل تقدیم 

التعاریف الخاصة والهیكل التنظیمي الخاص بكل مؤسسة، وقد وقع اختیارنا على مؤسسة ملبنة ایجیلي 

الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسة الكاتمیة للفلین وذلك لتوفرهم على البیانات المالیة اللازمة لإنجاز هذه 

  ة تطبیق مختلف النسب المالیة من أجل التنبؤ بوضعیتهم المالیة.الدراسة وإمكانی

)، تبین أن 2016-2014( ومن خلال دراسة الوضعیة المالیة للمؤسسات محل الدراسة خلال الفترة

مؤسسة ملبنة ایجیلي تعرف تذبذب في نشاطها فهي تصنف ضمن المؤسسات الناجحة والمتعثرة خلال 

فیما یخص الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسة الكاتمیة للفلین فهما متعثرتان مالیا منذ  أما، سنوات الدراسة

بدایة فترة الدراسة إلى نهایتها، وذلك بسبب تحقیقهما لنتیجة صافیة ونسب ربحیة سالبة، وهذا سوف یؤدي 

  بهما للوقوع في خطر الإفلاس.

وعند تطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي توصلنا إلى أن مؤسسة ملبنة ایجیلي تصنف إلى ناجحة 

 2014ومتعثرة خلال فترة الدراسة، أما الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسة الكاتمیة للفلین فهما متعثرتان من 

  .2016إلى 
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مـــن خـــلال دراســـتنا لموضـــوع مـــدى اعتمـــاد المؤسســـات الاقتصـــادیة علـــى النســـب المالیـــة للتنبــــؤ 

بــالتعثر المــالي یمكــن القــول أن النســب المالیــة هــي إحــدى أدوات التحلیــل المــالي التــي تمكــن مــن تقیــیم 

لیـة التــي الوضـعیة المالیـة للمؤسسـات ومراقبـة نشــاطها، ولهـذا قمنـا بـالتركیز فـي دراســتنا علـى النسـب الما

من خلالها یمكن معرفة السیولة التـي تتمتـع بهـا المؤسسـات وتـدرس حالـة نشـاطهم ومـدى تحقـیقهم للـربح 

، وكل هذه النسب وجـدت مـن اجـل التنبـؤ المسـبق بـالتعثر المـالي الـذي قـد التزاماتهموقدرتهم على تسدید 

  یواجه هذه المؤسسات خلال فترة حیاتها.

عثر المـــالي أمــر بـــالغ الأهمیــة وضـــروري لأنهــا تعطینـــا إنــدار مبكـــر كمــا تعتبـــر نمــاذج التنبـــؤ بــالت

باتخــاذ الإجــراءات اللازمــة مــن أجــل للوضــعیة المالیــة للمؤسســة قبــل وصــولها إلــى حالــة التعثــر المــالي 

تدارك الوضع في وقت مبكـر قبـل تعرضـها للفشـل أو التصـفیة، وبعـد القیـام بهـذه الدراسـة سـنقوم باختبـار 

ضـعت مـع ذكـر بعـض النتـائج المتوصـل إلیهـا والتوصـیات التـي یمكـن أن تسـتفید منهـا الفرضیات التـي و 

  المؤسسات الاقتصادیة، ثم توضیح أفاق الدراسة.

 أولا: اختبار الفرضیات

التــي نصــت علــى أن " التعثــر المــالي هــو المرحلــة التــي تســبق مرحلــة الفشــل المــالي" : الفرضــیة الأولــى

ومــن خــلال الفصــل الثــاني تبــین لنــا أن التعثــر المــالي هــو المرحلــة التــي تواجههــا المؤسســة نتیجــة عــدم 

كـون بـه المؤسسـة ولـم تسـتطع معالجتـه فإنهـا ت تتنبـأاتجـاه الغیـر والـذي إذ لـم  التزاماتهـاقدرتها على سـداد 

وعلیـه نؤكـد صـحة معرضة للفشل المالي، ولهذا فإن التعثر المالي هو المرحلة التي تسبق الفشل المـالي 

  الفرضیة الثانیة.

نصـــت علـــى أنـــه" یمكـــن تطبیـــق نمـــاذج التنبـــؤ بـــالتعثر المـــالي فـــي المؤسســـات التـــي : الفرضـــیة الثانیـــة

رض الواقــع تبــین لنــا أنــه لا یمكــن تطبیــق الاقتصــادیة محــل الدراســة" وبعــد قیامنــا بتطبیــق الدراســة علــى أ

كـل نمــاذج التنبـؤ بــالتعثر المــالي علـى المؤسســات الاقتصــادیة محـل الدراســة، لأنهــا لا تـتلائم مــع طبیعــة 

  .وعلیه فإن الفرضیة الثالثة خاطئة بیاناتها المالیة،

التــي نصــت علــى أنــه" تعتبــر المؤسســات محــل الدراســة مؤسســات ناجحــة وفــق نمــاذج  :الفرضــیة الثالثــة

مــن خــلال النتــائج المتوصــل إلیهــا باســتخدام بعــض نمــاذج التنبــؤ بــالتعثر المــالي  التنبــؤ بــالتعثر المــالي"

    .یدل على أن الفرضیة الرابعة خاطئةیتبین أن المؤسسات محل الدراسة متعثرة وهذا ما 
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  ثانیا: النتائج المتوصل إلیها

  هناك مجموعة من النتائج التي تم التوصل إلیها وتتمثل فیما یلي:

  نتائج الجانب النظري للدراسة -1

 لتحلیــل المــالي هــو عملیــة اشــتقاق مجموعــة مـــن المؤشــرات الكمیــة مــن القــوائم المالیــة مــن أجـــل ا

  .ة زمنیة معینةتر التنبؤ المسبق بوضع المؤسسة خلال ف

  تعتبــر القــوائم المالیــة الأســاس الــذي تعتمــد علیــه المؤسســات الاقتصــادیة مــن أجــل تقیــیم وضــعیتها

 المالیة باستخدام النسب المالیة.

  تعـــد النســـب المالیـــة أداة مـــن أدوات التحلیـــل المـــالي التـــي مـــن خلالهـــا یمكـــن الحكـــم علـــى ســـیولة

تمثـل فـي تعظـیم الـربح والبقـاء فـي المؤسسات وربحیتهم وقدرتهم على تحقیق الهدف الرئیسي و الم

 السوق.

  یعتبر التعثر المالي مرحلة من المراحل التي یمكـن أن تواجههـا المؤسسـة نتیجـة عـدم قـدرتها علـى

ـــدیرات المتعلقـــة  ســـداد التزاماتهـــا اتجـــاه الغیـــر، إذ یجـــب علـــى المؤسســـة القیـــام بمجموعـــة مـــن التق

 لوقوع في الفشل المالي.بالمستقبل للتنبؤ بالوضعیة المالیة لها، وتجنب ا

  توجــد عــدة نمــاذج یمكــن تطبیقهــا علــى المؤسســات الاقتصــادیة للتنبــؤ بــالتعثر المــالي إلــى جانــب

 النسب المالیة من أجل تقویم وضع المؤسسات مستقبلا.

  نتائج الجانب التطبیقي للدراسة-2

 المــال العامــل  مــن خــلال المیزانیــات المالیــة المختصــرة للمؤسســات محــل الدراســة یلاحــظ أن رأس

)، وهــــذا یــــدل علــــى أن هــــذه المؤسســــات 2016-2014الصــــافي الإجمــــالي موجــــب خــــلال فتــــرة (

 .أصولها المتداولة باستخدام مواردها الدائمة  تستطیع تمویل

  یتبــین أن المؤسســات الاقتصــادیة لولایــة جیجــل تعتمــد بدرجــة أقــل علــى النســب المالیــة فــي مجــال

 التنبؤ بالتعثر المالي.

  كانـت غیـر قـادرة علـى الوفـاء بــدیونها  2015،2014نلاحـظ أن مؤسسـة ملبنـة ایجیلـي خـلال فتـرة

 2016أمـــا فـــي ســـنة قصـــیرة الأجـــل ممـــا یضـــطرها إلـــى بیـــع المخـــزون الســـلعي لتـــوفیر الســـیولة، 

وفیمـــا یخـــص الشـــركة الإفریقیــة للزجـــاج والمؤسســـة الكاتمیـــة أصــبحت قـــادرة علـــى تغطیـــة دیونهــا، 



  الخاتمة

 112 

ر قادرتـــان علـــى تغطیـــة الــــدیون قصـــیرة الأجـــل دون اللجـــوء إلـــى بیـــع المخــــزون للفلـــین فهمـــا غیـــ

 السلعي.

  وهذا ما یدل على أنها مثقلة بالدیون.جمیع مؤسسات محل الدراسة غیر مستقلة مالیا 

  فیمــا یخــص مردودیــة المؤسســات محــل الدراســة فــإن مؤسســة ملبنــة ایجیلــي كانــت تعــرف مردودیــة

وهـذا راجـع إلـى  2016كنهـا حققـت مردودیـة سـالبة خـلال سـنة ول ،2015،2014موجبـة فـي سـنة 

الوضعیة الصـعبة التـي تعیشـها المؤسسـة، أمـا الشـركة الإفریقیـة للزجـاج والمؤسسـة الكاتمیـة للفلـین 

 فهما یحققان مردودیة سالبة خلال فترة الدراسة وهذا ما یعبر عن الوضعیة المالیة السیئة لها.

 المـالي والمتمثلـة فـي نمـوذج بتطبیـق نمـاذج التنبـؤ بـالتعثرAltman  نمـوذج ،Tafferand tisshow ،

، یتبـــین أن مؤسســـة ملبنـــة ایجیلـــي تعـــرف تدبـــدب فـــي نشـــاطها Kida، نمـــوذج Springateنمـــوذج 

، أمــا 2016ولكنهــا أصــبحت متعثــرة مالیــا فــي ســنة  2015، 2014فهــي حققــت نجــاح فــي ســنة 

منـذ بدایـة فتـرة الكاتمیة للفلین فهمـا متعثرتـان مالیـا فیما یخص الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسة 

یــدل علــى أن هــذه المؤسســات تنعــدم عنــدها میــزة  )، وهــذا مــا2016-2014الدراســة إلــى نهایتهــا(

 استخدام نماذج التنبؤ بالتعثر المالي.

 إلا  رغم الوضعیة المالیة الصعبة التي تعیشها الشـركة الإفریقیـة للزجـاج والمؤسسـة الكاتمیـة للفلـین

 أنهما مازالتا تمارسان نشاطهما وهذا بسبب الدعم المالي التي تمنحه الدولة لهما.

  ثالثا: التوصیات

  من خلال النتائج المتوصل إلیها نقترح بعض التوصیات كما یلي:

  بـــالتعثر المـــالي فـــي كـــل مؤسســـة اقتصـــادیة وهـــذا لمعرفـــة الوضـــعیة  التنبـــؤ ألیـــاتضـــرورة تطبیـــق

 المالیة مسبقا من أجل وضع خطط تتماشى مع طبیعة المشاكل التي ستواجهها مستقبلا.

  أن تكـــون فتـــرة تحصــیلها مـــن عنـــد الزبــائن أقـــل مـــن فتــرة تســـدید مـــا  الاقتصــادیةعلــى المؤسســـات

 بین فترة التحصیل وفترة التسدید.علیها من التزامات وهذا حتى تمتلك هامش زمني 

 .العمل على تدریب الموظفین داخل كل مؤسسة اقتصادیة بتطبیق نماذج التنبؤ بالتعثر المالي 

  نظرا للمنتوج المكدس في مخازن الشركة الإفریقیة للزجاج والمؤسسـة الكاتمیـة للفلـین، نقتـرح علیهـا

 نتاج.تسویق الإنتاج المخزن لدیها أو التقلیل من وتیرة الإ
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  العمــل علــى تحدیــد أهــم النســب المالیــة التــي مــن شــأنها أن تمــنح تحلیــل دقیــق بوضــع المؤسســات

 الاقتصادیة ولفت أنظار المهتمین بالتحلیل المالي بضرورة استخدام هذه النسب المالیة لهم.

  رابعا: أفاق الدراسة 

مـــن خـــلال دراســـتنا لموضـــوع مـــدى اعتمـــاد المؤسســـات الاقتصـــادیة علـــى النســـب المالیـــة للتنبــــؤ 

بالتعثر المالي نأمـل أن نكـون قـد فتحنـا مجـال للقیـام بدراسـات أخـرى أوسـع مـن ذلـك، وذلـك بتطبیـق هـذه 

ة، المتواجــدة بولایــة جیجــل مــن أجــل تحدیــد وضــعیتهم المالیــ الاقتصــادیةالدراســة علــى جمیــع المؤسســات 

الاقتصـادیة فـي مراحلـه الأولـى والعمل على كیفیة اكتشاف التعثر المـالي الـذي یحـدث داخـل المؤسسـات 

  من أجل تفادي الأثار السلبیة المترتبة علیه سواء داخل المؤسسات أو خارجها.
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