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  شكر
  �سم الله الرحمن الرحيم

  " وفق كل ذي �لم �ليم ، �رفع الله ا��ن ام�وا م�كم وا��ن �ٔتوا العلم در�ات " نحمد  الله و�شكره �لى نعمه

  وحسن عونه، ونصلي و�سلم �لى �اتم أ�ن��اء والمرسلين �لى  الصلوات والسلام .

  ا�ترافا بجمی� لق�و� الإشراف �لى مذ�رتنا و�لى نصائحه.جمعي محمد صالح" أ�س�تاذ الفاضل "�ٔتقدم �لشكر إلى 

  ميهوبي محمد""  و"فراح�یة رضوانوالى موظفين مد�ریة الكهر�ء والغاز المس�ی� و�لى ر�ٔسهم ا�كتور " 

  �لى حسن  �س�تق�ال  و�لى حسن المعام� و�لى النصائح والمعلومات القيمة .

  كر موظفين مر�ب أ��س�ة الصناعیة المس�ی� و�لى ر�سهم " بختي " �لى حسن �س�تق�الو�ش

  والمعلومات.

  " التي مدت ید العون إلینا ولم تب�لنا �لمعلومات والمراجع " �ن �ليمة إيمانوشكري الممتن إلى ا�كتورة 

  مان مصطفى".ڤإلى كل �ٔساتذة قسم المالیة و المحاس�بة و�لى ر�ٔسهم رئ�س القسم ا�كتور " 

 

 



 

  

 

 

 

 

  إهداء

 الناس اعز إلى والإهداء الشكر سوى لنا يبقى ولم العطاء إلى االله وفقنا العناء طول بعد

  من قال فيهما االله عز وجل: إلى جيدي ثمرة هديأ

  ﴿ قل ربي ارحمهما كما ربياني صغيرا ﴾ 

 الذي لولاهما لم أصل إلى ما أنا عليهأطال االله عمرهما  الوالدين الكريمين إلى             

 من أكرمني االله بوجودهم أخواتي الكرام  حياة، أحلام، رفيدة والى صغيرتنا الغالية إلى  

  .إسراء

الثانية حكيمة التي كانت سندا لي منذ أول يوم  و إلى عمتي وأميإلى كافة العائلة الكريمة 

  فالدراسة أطال االله في عمرها .

إلى صديقاتي وسندي من الصغر  كل واحدة باسمها إلى الزميل عزالدين لعلى 

على مساعدته و كل من ساعدني في انجاز هذا العمل من قريب أو من بعيد 

.  

�سمين                       



 

  
  

  إهداء                               

 االله من وأتمنى العمل هذا إتمام على قدرنا الذي كثيرا الله الحمد

 وجل عز

 .ذلك في وفقنا نكون أن

 إلى قبسا، روحها من أهدتني و وهن على وهنا حملتني من إلى

 ربتني من

 .عمرها في االله أطال "الحنونة أمي " الأخلاق مكارم على

  وأخواتي .  إخوتي وإلىإلى أبي رحمه االله  

  االله حفظه زوجي لي رفقة خير وكان القدر بهم جمعني من إلى

 إلى ابني وحبيب قـلبي.
 
 
 
 
 

  زینب



 

  

 الملخص:
الاقتصادیة وفق نموذج ألتمان ، وذلك باستخدام  دراسة لتشخیص لأداء المالي للمؤسساتتهدف هذه المذكرة إلى 

مؤشرات التوازن المالي وبعض النسب المالیة من خلال الاعتماد على المیزانیة المالیة وجدول حسابات النتائج، 

الكهرباء والغاز من أجل تقییم الأداء المالي للمؤسسة  ا النموذجولمعرفة أهمیة هذه الدراسة قمنا بتطبیق هذ

و المؤسسة الوطنیة للأنسجة الصناعیة  ومعرفة ما أذا كانت المؤسستین معرضتان لمخاطر الفشل المسیلة 

تشخیص القوائم المالیة  ، وقد توصلت هذه الدراسة إلى عدة نتائج أهمها :المالي التي قد تؤدي بالشركة للإفلاس

الفشل المالي لا یعني توقف المؤسسة ة و تساعد على تقییم الأداء المالي للمؤسسات باعتبارها القاعدة المعلوماتی

وتصفیتها وإنما هو مرحلة تسبق ذلك  ،تعتبر النماذج الكمیة للتنبؤ بالفشل المالي كإنذارات مبكرة قبل حدوث 

الفشل المالي بفترة وذلك لأخذ الاحتیاطات المناسبة واستطاع نموذج ألتمان التنبؤ بالفشل المالي التنبؤ بالفشل 

  سة الكهرباء والغاز و مؤسسة الأنسجة الصناعیة .المالي في مؤس

تشخیص الأداء المالي ، التنبؤ بالفشل المالي ، نماذج التنبؤ بالفشل المالي ، نموذج  الكلمات الافتتاحیة: 

  ألتمان 

  

        

 

    Summary         

This note aims to study to diagnose the financial performance of economic 

institutions according to the Altman model, using indicators of financial balance and 

some financial ratios by relying on the financial budget and the results accounts 

table. The National Corporation for Industrial Textiles and knowing whether the two 

institutions are exposed to the risks of financial failure that may lead the company to 

bankruptcy. Prior to that, quantitative models for predicting financial failure are 

considered early warnings before financial failure occurs in a period to take 

appropriate precautions. Altman's model was able to predict financial failure to 

predict financial failure in the Electricity and Gas Corporation and the Industrial 

Textile Corporation. 

Keywords: financial performance diagnosis, financial failure prediction, financial 

failure prediction models, Altman mode
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 ب 
 

 

   :مقدمة

 المؤسســات أنشــطة توســع و تعقــد إلــى أدت الأخیــرة الآونــة شــهدت التــي  الاقتصــادیة التطــورات إن

 النشـاط عـن متكاملـة صورة تقدیم على قادرة الختامیة المالیة القوائم تظهرها التي النتائج تعد ولم الاقتصادیة

 بـــرز حیـــث للانحرافـــات وتفـــادي المســـتقبلیة الخطـــط وضـــع أجـــل مـــن أدوات أو بـــأداة تعزیزهـــا اســـتوجب ممـــا

  .للمؤسسة الإستراتیجیة للنظرة قصوى كضرورة المالي التحلیل

 وخاصة  المالیة القوائم تحلیل خلال من المؤسسة تشخیص  على لیساعد وجد المالي فالتحلیل

 دقة و مصداقیة إعطاء و لوضعیتها الدقیقة المعرفة و الضعف و القوة نقاط معرفة أجل من المیزانیة

 خلال من المالي التحلیل إلیه ویسعى یجسده ما وهو القرارات إتخاذ في منها للاستفادة المالیة لقوائمها

 على تساعد صورة إعطاء و تحلیلها ثم المالیة القوائم تتضمنها التي المعلومات ترجمة و دراسة و قراءة

 المالي الأداء یشخص الذي الزاویة حجر المالي التحلیل باعتبار و المتبعة البیانات و المالیة الهیكلة فهم

 وهذا ، بسنوات التصفیة واقعة حدوث قبل خلال من فشلها أو المؤسسات باستمراریة بدقة التنبؤ للمؤسسة،

 والنوعیة الكمیة النماذج خلال من وذلك  وقوعه قبل المالي بالفشل تنبؤ أسالیب لإیجاد الباحثین أدى ما

 التمان نموذج بالفشل للتنبؤ الكمیة النماذج هته أهم بین ومن  والمؤشرات النسب من مجموعة  بواسطة

  .عدیدة تطورات شهد الذي الأخیر هذا المالي بالفشل للتنبؤ عالیة وقدرة بالدقة یتمیز یعتبر الذي

  الدراسة إشكالیة: أولا

 فالتنبؤ ألتمان نموذج قدرة مدى ما: التالیة الرئیسیة الإشكالیة طرح یمكن سبق ما على وبناء

  للمؤسسة؟ المالي الأداء تشخیص في الاقتصادیة المؤسسات في المالي بالفشل

  :الفرعیة التساؤلات من مجموعة الرئیسیة الإشكالیة عن وتتفرع

 المالي؟ الأداء تشخیص هو ما  

 _المالي؟ بالفشل للتنبؤ الكمیة للأسالیب یمكن وهل المالي؟ الفشل هو ما  

 المالي؟ بالفشل فعلا یتنبأ وهل الاقتصادیة فالمؤسسات ألتمان نموذج تطبیق یمكن هل  

  الدراسة فرضیات: ثانیا

 المالي الأداء وتقییم المالي التشخیص بین واضحة علاقة توجد لا.  

  المالي بالفشل للتنبؤ الاقتصادیة المؤسسات على ألتمان نموذج تطبیق یمكن.  



  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 ج 
 

  الدراسة أهداف: ثالثا

  :ليی مایف للدراسة ةیسیالرئ الأهداف تتمثل

 المالي التشخیص على التعرف.  

 للإفلاس للوصول بها یمر التي ومراحله وأنواعه المالي الفشل  دراسة.   

 المستخدمة والأسالیب والنماذج المالي بالفشل التنبؤ على التعرف.  

 الوطنیة المؤسسة المسیلة، والغاز الكهرباء مدیریة(  الدراسة قید للمؤسسات المالیة القوائم فهم 

  .(الأنسجة لصناعة

  الدراسة أهمیة: رابعا

 ألتمان نموذج وفق بالفشل للتنبؤ ألتمان نموذج وفق المالي الأداء تشخیص لموضوع اختیارنا كان

  :التالیة الأهداف إلى للوصول منا كمحاولة

 المالي بالفشل والتنبؤ المالي الأداء عن النظریة المعارف إثراء في المساهمة.  

 الاقتصادیة المؤسسات المالي الأداء تقییم وطرق المالي التشخیص  التعرف.  

 المالي بالفشل التنبؤ نماذج دراسة.  

 المیداني العملي المحیط إلى للجامعة الداخلي المحیط من العلمي البحث إخراج في المساهمة.  

  الموضوع اختیار أسباب: خامسا

   :منها أسباب لعدة الموضوع اختیار تم

 المالي بالفشل والتنبؤ التشخیص(الموضوع دراسة في الشخصیة الرغبة(.  

 التخصص مع ما نوعا تتماشى الموضوع طبیعة.  

 لمالي التحلیل یخص فیما وإثرائها المعارف توسع في الرغبة .  

 البحث أهداف تحقیق بغیة والدراسة البحث على تساعد التي المراجع توفر .  

 خبرة لأخذ بالمجال والاختلاط الدراسة لمؤسسات المالیة القوائم ودراسة تحلیل في الرغبة.  

    الدراسة منهج: سادسا 

 لإبراز الوصفي المنهج استخدام تم النظریة الدراسة في فالدراسة، منهجین على الاعتماد تم

 أما النماذج، باستخدام المالي بالفشل والتنبؤ والتشخیص والتقییم المالي بالأداء المتعلقة المعلومات مختلف

 وحساب المؤسسة میزانیات فصح بغرض ، حالة دراسة منهج على اعتمدنا فقد التطبیقیة الدراسة في

  . المالي بالفشل للتنبؤ ألتمان نموذج لحساب النتائج



  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 د 
 

  الدراسة حدود: سابعا

  :یلي فیما الدراسة حدود مثلت

 الجزائریة المؤسسة و بالمسیلة والغاز الكهرباء توزیع مدیریة في ةیقیالتطب الدراسة تجرى :المكانیة الحدود

  .بالمسیلة التقنیة و الصناعیة للأنسجة

 المجال خلال بالمسیلة والغاز الكهرباء توزیع لمدیریة المالیة القوائم على الاعتماد تم قد :الزمانیة الحدود

  .(2020_2018) الزمني

  

  

  

  

  

  

  

  

  الدراسات السابقة : سابعا: 

  :یلي فیما بموضوعنا علاقة لها التي السابقة، الدراسات  بعض توضیح یمكن

 . 2019- جامعة أحمد بوقرة بومرداس الجزائر –خیضر  بورنیسة مریم ، خنفري

تشخیص الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادیة الجزائریة وفق نموذج ألتمان   عنوان الدراسة

  للتنبؤ بالفشل المالي .

  مقال في مجلة   نوع الدراسة 

قیاس الأداء المالي لمجموعة من المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة التي تنشط   الهدف من الدراسة 

  في قطاعات مختلفة ولتحدید مردودیتها وربحیتها. 



  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ :مقدمة

 ه 
 

نموذج ألتمان یعد من النماذج الملائمة لقیاس الأداء المالي للموسسات    أهم النتائج 

  الاقتصادیة وقدرته على التنبؤ بالفشل المالي 
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Using Altman Z-Score Models for Predicting Financial 

Distress for Companies – The Case of Egypt panel 

data analysis 

The title of the 

study 

Article  The type of the 

study  

This study seeks to identify the impact of applying 

altman Z-core models on the quality of financial 

distress predictabilitiy in   

The purpose of 

the study  

The Altman Z-Score 1968 original model is estimated 

using the five ratios as independent variables. The 

Altman Z-Score 1993 modified model is estimated 

using the four ratios as independent variables 

excluding Z ratio.   

The most 

important  

results  

دراسة مدى ملائمة نموذج ألتمان للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیة   عنوان الدراسة

  الجزائریة .

  مقال .  نوع الدراسة 

  . البحث على نموذج ریاضي یسمح بتصنیف المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة  الهدف من الدراسة 

نجاح نموذج ألتمان فالفصل بین المؤسسات الجزائریة السلیمة والغیر سلیمة   أهم النتائج 

  المتعثرة .



 

 
 

  

  :عن الدراسات السابقة تنادراس ما یمیز

لموضوع تشخیص الأداء المالي وفق نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل المالي على الدراسات  ما یمیز دراستنا -

نموذج ألتمان  لم یسبق دراسةو  في أطروحات التخرج  هذا الموضوعلالسابقة كون أنها أول دراسة درست 

في أطروحات  سابقة والتخصص والتعمق فیه، وكون أن دراستنا درست حالتین لمؤسستین مختلفتان في 

  نوع النشاط .

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 
 

  
  

  

  

  

  

  

  

  

 

الفصل أ�ول : الإطار النظري   ل�شخیص أ�داء  

 المالي وفق نموذج �لٔ�ن
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  :تمهید

التشخیص أهم أداء لتقییم الوضعیة الحقیقیة للمؤسسة الاقتصادیة إذ یتم من خلاله إبراز یعتبر 

نقاط القوة والضعف ، ویعتبر عملیة التشخیص عملیة ذات أهمیة كبیرة في العملیة التسییریة،  إذ من 

م سوف  تواجه المهم معرفة ما حققته من نتائج  تنبؤیة بوضعیة المؤسسة هل هي في حالة استقرار أ

مخاطر تقودها للفشل المالي أو حتى الإفلاس لذلك یجب على المؤسسة تشخیص أدائها  المالي عن 

 نماذج كمیة تحلیلیة.وضع  طریق

لهذا سنتطرق في هذا الفصل إلى لتشخیص الأداء المالي  وفق نموذج ألتمان  للتنبؤ بالفشل 

  مباحث:المالي ، حیث قمنا بتقسیم الفصل إلى ثلاث 

  ماهیة  تشخیص الأداء المالي.: المبحث الأول

  : التنبؤ بالفشل المالي.المبحث الثاني

  : دراسة نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل المالي.المبحث الثالث
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 ماهیة  تشخیص الأداء الماليالمبحث الأول: 

السوق، أین تكون الموارد یكتسي التشخیص المالي أهمیة بالغة خاصة في ظل اقتصاد 

  وسائل المؤسسة، والتحكم فیهما ضرورة أكیدة لضمان بقائها واستمراریتها. والاستعمالات من أهم

  المطلب الأول: التشخیص المالي 

    الفرع الأول: تعریف التشخیص المالي

قبل التطرق إلى مفهوم التشخیص المـالي یجب أن نعرج على مفهـــــوم التشخیص فكلمة 

وهي « Capacité de perception » "تشخیص" كلمة یونانیة الأصل وتعني "القدرة على الإدراك"

مستخدمة بشكل واسع في میدان الطب حیث تشمل على تحدید طبیعة المرض بهدف التوصل إلى الشفاء 

مستعملین في التشخیص عبر ملاحظة الأعراض وتحدید الأسباب، وفي الوقت الحالي أصبح لكلمة 

في هذا المیدان من التشخیص مختلف المیادین والتي من بینها میدان تسییر المؤسسات حیث یمكن 

 .1منها المؤسســــةتحدید طبیـــــعة الاختلالات والصعوبات التي تعاني 

یمكن تعریف التشخیص المالي أیضا على أنه عملیة تحلیل للوضع المالي للمؤسسة باستخدام 

  .2مجموعة من الأدوات والمؤشرات المالیة بهدف استخراج نقاط القوة ونقاط الضعف ذات الطبیعة المالیة

                                                             
ــني الأول حول التشخیص المالي أداة لرسم الإستراتیجیة المالیة للمؤسسةخلیفة الحاج، وكال نورالدین،  - 1 ، الملتقى الوطـ

ـــص المـــالي للمؤسسات الاقتصادیة، جامعة محمد شریف مساعدیة   .3، ص23/05/2012-22، یومي -سوق أهراس -التشخیـ

، الطبعة  الأولى، عمان، الأردن، شر والتوزیعالتسییر المالي للمؤسسة، دار وائل للنیوسف القریشي، الیاس بن ساسي،  - 2

 .45، ص2006
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المؤسسة والوقوف على الجوانب كما یعتبر تقییما للحالة المالیة لفترة زمنیة معینة من نشاط 

الإیجابیة والسلبیة من السیاسة المتبعة باستعمال أدوات ووسائل تتناسب مع طبیعة الأهداف المراد 

تحقیقها، لذا فهو مهمة من مهام المسیر ویعتبر الركیزة التي یستند علیها في وضع البرامج والخطط 

  .1المالیة المستقبلیة

ف عن مواطن القوة والضعف وإنما تتطلب تتوقف عند مجرد الكشلمالي لا فعملیة التشخیص ا

ضرورة البحث عن العوامل والأسباب التي أدت أو ستؤدي إلى وقوع ذلك ومن ثم البحث عن البدائل 

  الأمثل من بینها بالإضافة إلى الإجراءات التي تحد من إعادة الوقوع فیها.وتحدید الاختیار وتحلیلها 

  

  

  حل وطرق التشخیص الماليالفرع الثاني: مرا

یرتكز التحلیل المالي عموما على منهج یتضمن خطوتین رئیسیتین، الأولى تتضمن جمع 

ومعالجة المعلومات المتوفرة، وتتضمن الثانیة اختیار وصیاغة المؤشرات الدالة والمفیدة في التشخیص، 

  وما یلي شرح مفصل لتلك المراحل:

  أولا: مراحل التشخیص المالي

  جمع ومعالجة المعلومات:. 1

إن ظروف جمع المعلومات المحاسبیة المالیة تختلف حسب وضع وحالة المكلف بالتشخیص 

المالي سواء كان مسؤولا مالیا، بنكیا أم خبیرا محاسبیا، وعلیه فان جوهر التشخیص المالي یكمن في لعبة 

هذا ما یفرض ضرورة التطلع على مثل التقاریر المالیة التي تعتبر حصیلة النظام المحاسبي المعتمد، و 

تلك التقاریر والمعلومات. بالنسبة لمصادر المعلومات المالیة والمحاسبیة یمكن التمییز بین مصادر داخلیة 

وأخرى خارجیة، فالمصادر الداخلیة تساعد بطریقة مباشرة في التحلیل والتشخیص، ویمكن تقسیمها بدورها 

كز المالي، قائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدیة، ومصادر ثانویة هي إلى مصادر أساسیة هي قائمة المر 

تقریر مدقق الحسابات التقریر الختامي لأعضاء مجلس الإدارة، تقاریر مالیة داخلیة تعد لأغراض إداریة 

وبیانات تفصیلیة عن عناصر القوائم المالیة، في حین تمثل المصادر الخارجیة مصدرا إضافیا تساهم 

غیر مباشرة في التشخیص المالي من خلال المساعدة في عملیة تقییم وتفسیر النتائج المتحصل  بطریقة

علیها من التشخیص، وأهم المصادر الخارجیة هي حالة المؤسسة وسمعتها في الأوساط التجاریة، بیانات 

یئات أسواق المال ومكاتب السمسرة، المنشورات الاقتصادیة، الصحف والمجلات الصادرة عن اله

  الحكومیة ومؤسسات البحث العلمي، مكاتب الدراسات  والمكاتب الاستشاریة.

                                                             
 .15، ص2004، دیون المطبوعات الجامعیة، الجزائر، التسییر الماليمبارك لسلوس،  - 1



 المالي وفق نموذج ألتمانالفصل الأول : الإطار النظري   لتشخیص الأداء 

 

 
10 

  .اختیار وصیاغة المؤشرات والنسب المالیة الدالة:2

ترتبط هذه المرحلة بسابقتها، حیث إن اختیار وصیاغة المؤشرات المستعملة في التشخیص  

الي للمؤسسة، ولا یكتفي المشخص عند یرتبط أساسا بجودة المعلومات المتحصل علیها حول الوضع الم

صیاغة المؤشرات بتحلیل نشاط دورة واحدة بل من المجدي أن یتم تغطیة أطول فترة ممكنة وذلك بغیة 

كشف التطورات الهامة في نشاط المؤسسة. هذا ویمكن تحلیل المرحلتین السابقتین بشيء من التفصیل 

  .1لنحصل علة دورة التشخیص المالي

  التشخیص الماليثانیا: طرق 

تشمل طرق التشخیص المالي على ثلاث أنواع وهي التشخیص التطوري، التشخیص المقارن 

  والتشخیص المعیاري، على النحو التالي:

  . التشخیص المالي التطوري1

وهذا النوع من التشخیص المالي یقوم على دراسة الوضعیة المالیة للشركة لعدة دورات مالیة  

متتالیة ووفقه یتم تحلیل الوضعیات المالیة السابقة من أجل تشخیص الوضع الحالي وتقدیر الوضعیة 

نظام معلومات المالیة المستقبلیة وحتى تتمكن الشركة من إجراء هذه الدراسة لابد من امتلاك الشركة ل

محاسبي ومالي متطور وفعال وهذا حتى یستطیع المحلل المالي من رسم التطور المستقبلي للوضعیة 

 :2المالیة، ویرتكز التشخیص المالي التطوري على دراسة تطور العناصر التالیة

متابعة التغیرات الحاصلة في النشاط عبر فترات وهذا اعتمادا على التغیر في رقم الأعمال أو  النشاط: -

القیمة المضافة أو النتائج المحاسبیة ووفقها یتم الحكم على نمو النشاط وهل یتطابق مع أهداف الشركة 

مراقبة تطور  ومعطیات السوق وبناء على حالات نمو النشاط وتطوره (مرتفع، مستقر، منخفض) یمكن

  هیكل التكالیف والذي ینبغي أن یتناسب طردیا مع تطور النشاط.  

تعبر الأصول عن مجموع إمكانیات الشركة المادیة والمعنویة والمالیة والمعنویة  أصول الشركة: -

المستخدمة في ممارسة أنشطتها وتعد مراقبة تطور هذه الإمكانیات ضروریة لتشخیص النمو الداخلي 

جي كما یعد أیضا مؤشرا استراتیجیا هاما للتعبیر عن التوجه الاستراتیجي للشركة سواء كان توجهها والخار 

 نحو النمو أو البقاء أو الانسحاب من السوق.

ونقصد بهیكل دورة الاستغلال من العملاء والموردین والمخزونات والتي تكون  هیكل دورة الاستغلال: -

دورة الاستغلال حیث یتوجب على الشركة مراقبة تطور هیكل دورة في مجملها الاحتیاجات المالیة ل

  الاستغلال عبر الزمن ومحاولة مقارنة نموها بنمو النشاط وهذا للحكم على مستوى الاحتیاجات المالیة.

                                                             
 .49یوسف القریشي، الیاس بن ساسي، مرجع سابق، ص - 1

 
 .49یوسف القریشي، الیاس بن ساسي، مرجع سابق، ص - 2
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یقصد بالهیكل المالي مختلف مصادر التمویل الشركة والمتمثلة أساسا في الأموال  الهیكل المالي: -

ات الاستدانة والتمویل الذاتي مصادر الاستدانة، ویسمح التشخیص بمراقبة مستوی الخاصة ومختلف

مساهمات الشركاء وإبراز مدى قدرة الشركة على تمویل احتیاجاتها وقدرتها على السداد ومدى تأثیر و 

 الاستدانة على المردودیة.

ة حیث تعد ضمان لبقاء ونمو یعتبر الهدف الاقتصادي الرئیسي للشركة هو تطور المردودی دودیة:المر  -

أداء الشركة وعلیه تمثل  واستمراریة الشركة حیث تعتبر المردودیة مؤشرا مهما یستخدم في الحكم على

تطور معدلات المردودیة قاعدة أساسیة للتشخیص المالي التطوري وهذا باستخدام نسب المردودیة  مراقبة

 .1وآلیة الرفع المالي

  المقارن:. التشخیص المالي 2

یرتكز هذا التشخیص على مقارنة الوضعیة المالیة للمؤسسة مع مؤسسات مماثلة في النشاط، 

وفي أغلب الأحیان المؤسسات المنافسة، أو الرائدة في نفس القطاع، وذلك باستعمال مجموعة من 

لى مراقبة الأرصدة والأدوات والمؤشرات المالیة، یهدف المحلل المالي من خلال التشخیص المقارن إ

 .2الأداء المالي للمؤسسة بناء على التغیر في المحیط، خاصة في حالات المحیط غیر المستقر

 . التشخیص المالي المعیاري:3

ن في أنه كمیعتبر التشخیص المعیاري امتدادا للتشخیص المقارن إلا أن جوهر الاختلاف بینهما ی

المنتمیة لنفس القطاع فإننا نعتمد على استحداث وبدل من مقارنة وضع الشركة بمجموعة من المؤسسات 

معدلات معیاریة یتم اختیارها وفقا على دراسات شاملة ومستمرة لقطاع معین وهذا من طرف مؤسسات 

دراسات مختصة وحتى تتمكن من توضیح وتبسیط محتوى هذه الطریقة نحاول تقدیم بعض الومكاتب 

 :3سات في نشاطات مختلفة فعلى سبیل المثالالمعاییر المعتمدة من قبل مجموعة من المؤس

مؤسسات كمعیار بالنسبة لل %8معدل الهیكل المالي الذي یساوي ( الدیون/ الأموال الخاصة) یقدر ب -

  كون متقرب من هذه النسبة.یالبنكیة وعلیه لا یجب أن 

  التمویل الذاتي.الدیون المتوسطة والطویلة الأجل یجب أن لا تتعدى ثلاث أضعاف القدرة على  -

 . اختیار وصیاغة المؤشرات والنسب المالیة الدالة4

ترتبط هذه المرحلة بسابقتها، حیث إن اختیار وصیاغة المؤشرات المستعملة في التشخیص  

یرتبط أساسا بجودة المعلومات المتحصل علیها حول الوضع المالي للمؤسسة، ولا یكتفي المشخص عند 

نشاط دورة واحدة بل من المجدي أن یتم تغطیة أطول فترة ممكنة وذلك بغیة صیاغة المؤشرات بتحلیل 

                                                             
 .50، صنفسهیوسف القریشي، الیاس بن ساسي، مرجع   - 1

  .5خلیفة الحاج، وكال نورالدین، مرجع سابق، ص - 2

 .51یوسف القریشي، الیاس بن ساسي، مرجع سابق، ص - 3



 المالي وفق نموذج ألتمانالفصل الأول : الإطار النظري   لتشخیص الأداء 

 

 
12 

ابقتین بشيء من التفصیل كشف التطورات الهامة في نشاط المؤسسة. هذا ویمكن تحلیل المرحلتین الس

  دورة التشخیص المالي. ىلنحصل عل

  الفرع الثالث: أهداف وأهمیة التشخیص المالي

  أولا: أهداف التشخیص المالي

أصبح التشخیص المالي ضرورة قصوى لإدارة الأعمال ولتسییر المؤسسات بشكل سلیم، وبصفة 

عامة فان التشخیص المالي یهدف إلى تحدید المركز المالي الصافي للمؤسسة وتشخیص وضعیتها، 

ونظرا لتعدد مجالات انتماء كل محلل مالي فإن الهدف یختلف باختلاف تلك المجالات حیث یهدف 

ص المالي إلى إجراء فحص للسیاسات المالیة المتبعة من طرف المؤسسات في دورة أو عدة التشخی

دورات من نشاطها أو الدراسة المواصلة للبیانات المالیة من أجل فهم مدلولاتها ومحاولة لتفسیر الأسباب 

المالیة التي التي أدت إلى ظهورها بذلك الحجم وهذا یعمل على اكتشاف مواطن القوة والضعف للسیاسات 

تعمل في إطارها المؤسسة ومنه اقتراح إجراءات مالیة، ففي الحالة الجیدة تكون إجراءات بهدف الحفاظ 

على الاستقرار والتحسین أما في الحالة السیئة یهدف إلى الخروج من الوضعیة والتخلص من أسباب 

  .1الاختلالات

  :2وسنرى أهداف التشخیص المالي بصفة خاصة لكل من

ار السیاسة التمویلیة یجل اتخاذ القرارات المناسبة لاختتعتمد على التشخیص المالي من أ لمؤسسة:ا -

والأخطاء  ةبالمر دودیالملائمة بالإضافة إلى بناء نظام معلوماتي یمكنها من التنبؤ بالصعوبات المتعلقة 

  المتمثلة في نقص السیولة والوقوف على طبیعة تطور المؤسسة وغیرها.

كونه الممول الرئیسي للمؤسسة بالبضائع والمواد الأولیة والتي تستحق التسدید في الآجال  المورد: -

المحددة، لا یكون اهتمامه بخزینة المؤسسة فحسب بل بطبیعة علاقة المؤسسة بالبنك فكلما كانت هذه 

 العلاقة جیدو فإن المورد یضمن تحصیل أمواله في الآجال المحددة.

ى من خلال التشخیص المالي إلى التنبؤ بالعجز المتوقع على مستوى خزینة المؤسسة تسع البنوك: -

 وذلك حرصا على ضمان استرجاع أموالها.

إن اهتماماته تتناقض مع اهتمامات المورد أو البنك فهو یسعى لاكتشاف نقاط الضعف  الزبون: -

مثلى للتسدید، وذلك انطلاقا من موقعه ومعرفة الصعوبات التي تواجهها المؤسسة للاستفادة من الشروط ال

 التفاوضي القوي أمام المؤسسة من خلال فرض شروطه المتعلقة بالأسعار والتخفیضات وآجال التسدید.

                                                             
 .25ص، 1985، دار الجامعة المصرفیة، مصر، الإدارة المالیة أساسیات وتطبیقاتأحمد جمیل توفیق، محمد صالح الحناوي،   - 1

 .83-82المرجع نفسه، ص ص، - 2
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هدفهم یكمن في معرفة وزن المؤسسة المنافسة في السوق، وذلك بالتعرف على تطور  المنافسون: -

  مبیعاتها.

 ثانیا: أهمیة التشخیص المالي

  :1تظهر أهمیة التشخیص فیما یليكما 

  یسمح بتحلیل الإمكانیات المالیة للمؤسسة. -

یساعد في شرح النتائج المتحصل علیها مما یسمح بتحلیل الانحرافات بین الكفاءات المطلوبة والقرارات  -

   .الحقیقیة للمؤسسة ومن ثمة المقارنة بین وما یمكن تحقیقه بنفس تلك الإمكانیات

  یسمح بصیاغة إستراتیجیة ملائمة ارتباطا بالنتائج المؤقتة لذلك التشخیص. -

  .یسمح بتحدید تموقع المؤسسة في السوق بین منافسیها -

  .یمكن من معرفة النتائج الممكنة للأهداف المسطرة -

یساعد في تحلیل المحیط بكشف مختلف التغیرات الداخلیة والخارجیة بغض النظر عن الصعوبات  -

المحیطة والتي من الأفضل ترتیبها حسب قدرة تحمل المؤسسة، والعمل على تفكیكها وتبسیطها بغرض 

تحقیق أفضل إستراتیجیة ممكنة تجاه محیطها، ومنه فإن أهمیة التشخیص تظهر من خلال القیام بدوره 

وانب على أكمل وجه بحیث یصل المشخص إلى حل سریع  وإیجابي إذا قام بفحص دقیق یمس كل الج

الممكنة والإحاطة بكل المعطیات والمتغیرات وذلك بتوفر الشروط والهدف من ذلك هو اكتشاف الأخطاء 

  .والتقلیل بقدر الإمكان من الصعوبات التي تواجه المؤسسة

  الأداء المالي :يالمطلب الثان

 القیام خلال من الفعالیة عن والبحث یمكن أكبر ما إنتاج خلال من الكفاءة عن البحث هو الأداء

 وسیتم.إنتاجیة العمل خلال من للمؤسسة الداخلي بالجانب مرتبط الأداء دائم، نمو لتحقیق عملیة بأفضل

 تسمح التي التعاریف من مجموعة عرض یتم أین الأداء وأنواع مفهوم إلى المطلب هذا في التطرق

وأیضا سنتطرق إلى أهمیة الأداء و أنواعه والتعرف على الأداء المالي كمفهوم شامل   معناه بتوضیح

  وخطوات التقییم المالي والعوامل المؤثرة فیه.

  تعریف الأداء: الأولالفرع 

                                                             
-98، ص ص2006، الدار الجامعیة، مصر، الإدارة المالیة مدخل اتخاذ القراراتجمال الدین مرسي وأحمد عبد االله اللحلح،  - 1

101. 
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"یعرف الأداء على انه ذلك النشاط الشمولي المستمر  التعریف الأول:من بین التعاریف نجد 

والذي یعكس نجاح المؤسسة واستمراریتها وقدرتها على التكیف مع البیئة أو فشلها أو انكماشها وفق أسس 

  .1ومعاییر محددة تضعها المؤسسة وفقا لمتطلبات نشاطها وفي ضوء الهداف طول الأمد "

ة نهائیة لقدرة الشركة وإمكانیاتها من تحقیق الأهداف وهو یعبر عن "یعرف على أنه نتیجالتعریف الثاني: 

كیفیة توظیف الشركة لمواردها المتاحة على وفق معاییر محددة وبطریقة متوازنة من أجل تحقیق أهدافها 

القصیرة والطویلة الأمد للاستمرار"، یعرف الأداء على أنه هدف العملیة التسییریة التي تهدف على بلوغ 

  .2اف المنظمة بالاستخدام الأمثل للموارد المتاحة للمؤسسةأهد

وبشكل عام ینظر إلى الأداء من أنه سلسلة من النشاطات المرتبطة بوظیفة مخصصة أو نشاط 

  .3جزئي تقوم به الإدارة لتحقیق هدف معین

 أنواع الأداء الفرع الثاني:

الانتقال إلى عرض أنواع الأداء هذا  بعد التعرف على مفهوم الأداء والتطرق إلى محدداته یمكننا

  الأخیر الذي یمكن تصنیفه وتقسیمه كغیره من الظواهر التنظیمیة .

ویمكن تقییم أنواع الأداء بغرض اختیار معیار التقسیم لذلك فإن نوع الأداء یكون حسب معیار 

  ار الشمولیة.تقسیم، ومن ثمة یمكن تقسیم الأداء إلى أنواع حسب معیار المصدر، إضافة إلى معی

وفقا لهذا المعیار یمكن تقسیم الأداء إلى نوعین الأداء الذاتي أو الأداء الداخلي  أ. حسب معیار المصدر:

  و الأداء الخارجي.

سسة في مجموعتها بفعل الجهود التي یبذلها القادة ؤ یمثل الأداء الداخلي في أداء الم الأداء الداخلي: -1

  :4ینتج من تولیفة من الأدوات التالیة  ل واستغلال موارد المؤسسة وهو ماالإداریون والمرؤوسون في العم

  .تعبئة الموارد المالیة وتوظیفها یصف الأداء المالي مدى فعالیة وكفاءة المؤسسة في الأداء المالي: 1-1

                                                             

نشر والتوزیع دار صفاء للالحوكمة المؤسسیة و الأداء المالي الاستراتیجي للمصارف، _ علاء فرحان طالب ، إیمان المشهداني،  1 

  .64،ص2011،عمان،
 في الماستر شهادة ، مذكرة، دور التشخیص المالي في تقییم الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادیةأزمور رقیة، كریم نسرین - 2

 .25ص، 2018/2017البویرة، اكلي امنحد، جامعة والمحاسبة، المالیة العلوم
 .45، ص2010،دار الحامد للنشر والتوزیع،الأردن،الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركاتمحمد محمود الخطیب،  - 3

4 Bernard Martory, Contrôle de gestion sociale, librairie Vuibert, Pris, 1999, p 236. 
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الزبائن، یصف الأداء التجاري فعالیة وكفاءة الوصیفة التجاریة في تحقیق أهداف الأداء التجاري:  1-2

 ویعتبر رقم الأعمال، المردودیة، عدد الزبائن من أبرز مؤشرات الأداء التجاري للمؤسسة.

یتمثل الأداء التقني في قدرة المؤسسة على استخدام استغلال تجهیزات الإنتاج في  الأداء التقني: 3 -1

قة الإنتاجیة من أبرز مؤشرات العملیة الإنتاجیة وكذلك صیانتها وتعتبر كمیة الإنتاج بنسبة استخدام الطا

  الأداء التقني للمؤسسة.

یتمثل الأداء التمویني في فعالیة وكفاءة وظائف الشراء النقل، التخزین لتزوید  الأداء التمویني: 4- 1

  .المؤسسة بالمواد الأولیة والمعدات والتجهیزات الإنتاجیة بالنوعیة والكمیة المناسبة وفي الوقت المناسب

یتمثل في أداء العاملین بالمؤسسة مهما كان موقعهم ومستواهم الوظیفي ، وهو من  البشري:الأداء  1-5

  مصادر الأداء لأنه لا یمكن أن یتصور أي أداء بدون أطفال . أهم

هو الأداء الناتج عن المتغیرات التي تحدث في المحیط الخارجي فالمؤسسة لا  الأداء الخارجي: - 2

ط الخارجي هو الذي یولده، فهذا النوع بصفة عامة یظهر في النتائج الجیدة تسبب في إحداثه ولكن المحی

التي تتحصل علیها المؤسسة كارتفاع سعر البیع، وكل هذه التغیرات تنعكس على الأداء بالإیجاب أو 

بالسلب وهذا النوع من الأداء یفرض على المؤسسة تحلیل نتائجها، وهذا مهم إذا تعلق الأمر بمتغیرات 

  .1أین یمكن قیاسها وتحدید أثرها كمیة

وحسب هذا المعیار یمكن تقسیم الأداء إلى نوعین هما الأداء الكلي و الأداء  ب. حسب معیار الشمولیة:

  الجزئي.

وهو الذي یتجسد في الإنجازات التي ساهمت فیها جمیع العناصر و الوظائف أو  الأداء الكلي: -

یمكن نسب إنجازها إلى أي عنصر من دون مساهمة باقي  الأنظمة الفرعیة للمؤسسة لتحقیقها،ولا

  العناصر.

في هذا النوع من الأداء یمكن الحدیث عن مدى وكیفیات بلوغ المؤسسة أهدافها الشاملة 

  كالاستمراریة والشمولیة، الربح والنمو.

  .2ة هو نتیجة تفاعل أداء أنظمتها الفرعیةیكما أن الأداء للمؤسسة الحقیق

                                                             
علاقة الجودة الشاملة بالأداء الوظیفي في القطاع الصحي من وجهة نظر العاملین للقوات العمیرة محمد بن عبد العزیز،  - 1

، المسلحة بمدینة الریاض، رسالة ماجستیر في العلوم الإداریة، كلیة الدراسات العلیا، أكادیمیة نایف العربیة للعلوم الأمنیة، السعودیة

 .51، ص2013
، الوراق للنشر والتوزیع، عمان، موارد البشریة مدخل إستراتیجي متكامل، الطبعة الأولىإدارة الالطاني یوسف جحیم وآخرون،  - 2

 .226، ص2006
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وهو الذي یتحقق على مستوى الأنظمة الفرعیة للمؤسسة، وینقسم بدوره إلى عدة أنواع  زئي:الأداء الج -

المعیار الوظیفي  تختلف باختلاف المعیار المعتمد لتقییم عناصر المؤسسة،حیث یمكن أن ینقسم حسب

  .1وظیفة التسویق إلى أداء وظیفة مالیة، أداء وظیفة الأفراد، أداء وظیفة التموین، أداء وظیفة الإنتاج،أداء

  : خطوات تقییم الأداء المالي و العوامل الداخلیة الإداریة والفنیة المؤثرةمطلب الثالثال

 أولا: خطوات تقییم الأداء المالي

لا یوجد اتفاق على خطوات محددة لعملیة تقییم الأداء، لكن هناك منهج وطریق لابد وان یمر بها 

  :2المقیم والذي یشمل

تتمثل الخطوة الأولى في جمع كل المعلومات المتاحة عن الشركة والمنتجات ات: جمع المعلوم -1

والأسواق ومنافسیها، سواء من البیانات العامة (البیانات المالیة المنشورة، التقاریر الإداریة أو المقالات 

استكمال هذه الصحفیة...) أو من خلال دراسات القطاع وملاحظات المحللین المالیین)، وعادة ما یتم 

المرحلة من المعرفة العامة بالمؤسسة بإجراء مقابلات مع الإدارة العلیا والإدارة التنفیذیة، وكذلك زیارات 

  میدانیة على أرض الواقع.

یتم استخدام التحلیل الاقتصادي في المقام الأول بهدف فهم نموذج إجراء تشخیص اقتصادي:  -2

بعد استراتیجي ومالي، ویتیح التحلیل الاستراتیجي إلقاء نظرة على  الأعمال للشركة أو المجموعة من نقطة

ها وضعفها، والتحلیل المالي تیز نقاط قو یالوضع التنافسي للشركة، والفرص المتاحة في السوق، وتم

للتعرف على محددات الأداء الاقتصادي والمالي للشركة على المدى الطویل، وتحلیل هیكل التمویل وتقییم 

 الیة.قوته الم

یتم خلال هذه المرحلة تحدید الطریقة التي سیتم استخدامها في  اختیار طریقة التقییم الصحیحة: -3

تقییم الأداء، ویتوقف اختیار أسلوب معین على عدة عوامل: خصائص الشركة، وأهداف المشترین وأفق 

  في وقت التقییم.الاستثمار، كما یعتمد هذا الخیار أیضا على توافر البیانات أو ظروف السوق 

من الناحیة النظریة، فإن أسلوب الاكتواریة عادة ما یكون هو الأنسب لأنه یفترض  وضع خطة عمل: -4

أن قیمة الشركة تساوي القیمة الحالیة للتدفقات النقدیة الناتجة عن أنشطتها، ولكن هذا الأسلوب یتطلب 

لة من الاندماج مع مجموعة أخرى، وتستند خطة عمل التطویر وتقییم كمیة من إمكانیات التفاعل في حا

                                                             
 .227، مرجع نفسه، صإدارة الموارد البشریة مدخل إستراتیجي متكاملالطاني یوسف جحیم وآخرون،  - 1

2 - Aminata Fall, Evaluation de la performance financière d'une entreprise, cas de la sar, centre 

Africain d'études supérieure en gestion, avril 2014, pp 42-43. 
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خطة العمل على عدد من الافتراضات المتعلقة بالتغیرات في التدفق النقدي، زیادة احتیاجات رأس المال 

  العامل أو الإنفاق الاستثماري.

یتم خلال هذه المرحلة وضع الافتراضات أو المعاییر التي یتم  تحدید الافتراضات ومحددات التقییم: -5

  على أساسها تقییم الأداء وتتوقف هذه المعاییر حسب نوع الأداء المقیم.

خلال هذه المرحلة یسعي المقیم أو المحلل لبناء مجموعة من بناء مجموعة والتقییم وحصر القیمة:  -6

  لحد الأقصى للعنصر المراد تقییمه.القیم من  خلال تحدید قیم الحد الأدنى وا

بعد القیام بعملیة تحدید القیم وحصرها یبقى معرفة القیم  النتائج وتحدید الانحرافات والمسؤولیات: - 7

تتوافق والمعاییر الموضوعة وتحدید حجم انحرافها عن المعیار وتحدید المسؤول عن وقوع هذه  التي لا

  .1الانحرافات

  م الأداء المالي وفق المخطط الموالي:عملیة تقیی یمكن تلخیص

  

  خطوات تقییم الأداء المالي :)01( رقم الشكل

  

        

       

                                                                    

  

  

    إجراء تشخیص 

  اقتصادي    

  

                                                             
1 - Aminata Fall, Evaluation de la performance financière d'une entreprise, cas de la sar, centre 

Africain d'études supérieure en gestion, avril 2014, pp 42-43. 
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                                                                                                       المصدر:        

- Aminata Fall, Evaluation de la performance financière d'une entreprise, cas de la sar, centre 

Africain d'études supérieure en gestion, avril 2014, p34 :.  

  

  ثانیا: العوامل الداخلیة الإداریة والفنیة المؤثرة على الأداء المالي

 :1وتتلخص العوامل المؤثرة على الأداء المالي بالتالي

 . الهیكل التنظیمي:1

هـو الـوعاء أو الإطـار الـذي تتفاعل فیه جمیع المتغیرات المتعلقة بالشركات وأعمالها، ففیه تتحدد 

والصلاحیات والمسؤولیات وأسالیب تبادل الأنشطة والمعلومات، حیث یتضمن الهیكل أسالیب الاتصالات 

التنظیمي الكثافة الإداریة هـي الوظائـف الإداریة في الشركات والتمایز الرأسي هو المستویات الإداریة في 

و الانتشار  فهو عدد المهام التي نتجت عن تقسیم العمل الشركات وأما التمایز الأفقي فهو عدد المهام

  الجغرافي من عدد الفروع و الموظفین .

ویؤثر الهیكل التنظیمي على أداء الشركات من خلال المساعدة في تنفیذ الخطط بنجاح عن 

طریق تحدید الأعمال والنشاطات التي ینبغي القیام بها ومن ثـم تخصیص المـوارد لها بالإضافة إلى 

ت والمساعدة في اتخاذ القرارات ضمن المواصفات التي تسهل تسهیل تحدید الأدوار للأفراد في الشركا

 لإدارة الشركات اتخاذ القرار بأكثر فاعلیة.

  . المناخ التنظیمي:2

هـو وضوح التنظیم وكیفیة اتخاذ القرار وأسلوب الإدارة وتوجیه الأداء وتنمیة العنصر البشري، 

ویقصد بوضوح التنظیم إدراك العاملین مهام الشركة وأهدافها وعملیاتها ونشاطاتها مع ارتباطها بالأداء، 

لاتخاذها، وأسلوب الإدارة في  وأما اتخاذ القرار هو أخذه بطـریقة عقلانیة وتقیمها ومدى ملائمة المعلومات

تشجیع العاملین على المبادرة الذاتیة أثناء الأداء، أما توجیه الأداء من تأكد العامل من أدائه وتحقیق 

مستویات علیا من الأداء. مدی حیث یقوم المناخ التنظیمي على ضمان سلامة الأداء بصورة ایجابیة 

وإعطاء معلومات لمتخذي القرارات لرسم صورة للأداء والتعرف  وكفاءتـه من الناحیتین الإداریة والمالیة،

  .على مدى تطبیق الإداریین لمعاییر الأداء في تصرفهم في أموال الشركات

 .التكنولوجیا:3

                                                             
  .50، مرجع سبق ذكره ،صالأداء المالي وأثره عوائد أسهم الشركات محمود الخطیب، - 1



 المالي وفق نموذج ألتمانالفصل الأول : الإطار النظري   لتشخیص الأداء 

 

 
19 

هـي عـبارة عن الأسالیب والمهارات والطرق المعتمدة في الشركة لتحقیق الأهداف المنشودة والتي 

اجات، ویندرج تحت التكنولوجیا عدد من الأنواع كتكنولوجیا الإنتاج تعمل على ربط المصادر بالاحتی

وتكون وفقا للواصفات التي یطلبها المستهلك، وتكنولوجیا الإنتاج المستمر التي تلتزم بمبدأ الطلب حسب 

 .الاستمراریة، وتكنولوجیا الدفعات الكبیرة

عمالها والمنسجمة مـع أهدافها وذلك وعلـى الـشركات تحدیـد نـوع التكنولوجیا المناسبة لطبیعة أ

بسبب أن التكنولوجیا من أبرز التحدیات التي تواجه الشركات والتـي لابد لهذه الشركات من التكیف مع 

التكنولوجیا واستیعابها وتعدیل أدائها وتطویره بهدف الموائمة بین التقنیة والأداء، وتعمل التكنولوجیا على 

وانب متعددة من القدرة التنافسیة وخفـض التكالیف والمخاطرة والتنویع شمولیة الأداء لأنها تغطي ج

  بالإضافة إلى زیادة الأرباح والحصة السوقیة.

 .الحجم:4

یقصد بالحجم هو تصنیف الشركات إلى شركات صغیرة أو متوسطة أو كبیرة الحجم حیث یوجد 

دائع أو إجمالي المبیعات أو إجمالي عدة مقاییس لحجم الشركة منها: إجمالي الموجودات أو إجمالي الو 

 .القیمة الدفتریة

جـم عائقا لأداء ویعتبر الحجم من العوامل المؤثرة على الأداء المالي للشركات سلبا فقد یشكل الح

  .1الشركات

  

  

  

  

  

  

  

  المبحث الثاني: التنبؤ بالفشل المالي

و إن ظاهرة الفشل هي ظاهرة خطیرة تنتج عن مخاطرة كبیرة ممكن أن تتعرض لها العدید من المؤسسات 

في كثیر من الاقتصادیات المتقدمة والنامیة بسبب مجموعة من العوامل یبعضها داخلیة وبعضها 

ها باستخدام الخارجیة وللحد هذه الظاهرة لابد من التنبؤ بقوة أو ضعف المؤسسة والتنبؤ باحتمال فشل

                                                             
 .50، مرجع سبق ذكره ،ص الأداء المالي وأثره عوائد أسهم الشركات، محمود الخطیب  - 1



 المالي وفق نموذج ألتمانالفصل الأول : الإطار النظري   لتشخیص الأداء 

 

 
20 

النماذج الكمیة أصبح أمر ضروریا وذلك لتجنب المؤسسة في الوقوع في مشاكل مالیة قد تؤدي إلى 

  .تصفیتها لهذا سنتطرق في هذا المبحث 

  المطلب الأول: ماهیة الفشل المالي

  الفرع الأول: مفهوم الفشل المالي

ومن أجل محاولة حصر هذا المفهوم سنحاول أن نستعرض أهم التعریفات التي جاءت في حقه، 

الذي یعتبر أول من قام بدراسة حول الفشل المالي  Beaverونبدأها بتعریف الأستاذ والباحث الأمریكي 

أو عدم ، حیث یرى بأن معیار الفشل لمؤسسة ما هو إفلاسها 1966لعینة من المؤسسات الأمریكیة سنة 

 .1قدرتها على تسدید دیونها أو الامتناع عن دفع أرباح أسهمها الممتازة

بأنه العملیة التي تكون فیها قد بدأت بالسیر في الطریق الطویل الذي ینتهي  Aregnti عرف 

  بحدث وهو الإعسار المالي.

ة تؤدي إلى عدم كما عرف الفشل المالي بالمرحلة التي تمر فیها المؤسسة المصرفیة بتقلبات مالی

القدرة على سداد الالتزامات المتعلقة بالغیر بالتواریخ المتفق علیه ویعرف أیضا بأنه انخفاض العوائد 

 . 2وبالتالي عجز المصرف عن تغطیة تكالیفه

یعرف الإفلاس على أنه التصفیة الفعلیة وفقا للنصوص القانونیة التي تختلف من دولة إلى  :الإفلاس -

 أخرى، وقد تكون هذه التصفیة إجباریة بناء على طلب المقرضین أو اختیاریة بناء على طلب الملاك. 

ت التي ) أول من استخدم تعبیر الإفلاس وقد أطلق هذا المصطلح على المؤسساAltmanیعتبر ألتمان (

أفلست قانونیا والتي وضعت إما تحت الحراسة القضائیة أو منحت الحق في إعادة تنظیم المؤسسة 

بموجب أحكام قانون الإفلاس المعمول به . في إطار الإفلاس قد یجري اتفاق بین الدائنین والمؤسسة 

ءات الإفلاس، وذلك تنازلا التي فشلت في تسدید التزاماتها على تسویة الأمر بینهما دون اللجوء إلى إجرا

من الدائنین ورغبة منهم في منح فرصة جدیدة للمؤسسة، لاعتقادهم بأنها تمتلك مقومات وإمكانیات 

النجاح في حال تجاوز المحنة المالیة الحالیة المتمثلة في توقفها عن سداد دیونها  المستحقة، الأمر الذي 

الإفلاس والتصفیة، التي قد ینتج عنها عدم تحصیل یجعل هذا الإجراء أفضل بكثیر من عملیة إشهار 

                                                             
، مذكرة تخرج لنیل شهادة الماستر ،إدارة مالیة ، جامعة المسیلة،  تقییم الأداء المالي والتنبؤ بالفشل الماليطیوب عبد الحكیم ،  - 1

  .2017/2018، 28ص
واختبارات الضغط لتحقیق   Altmanالاستخدام المزدوج لتحلیل التنبؤ بالفشل المالي حسب نموذج غیث اركان عبد الله ، - 2

  .102، ص 58،2010، مجلة الدراسات المحاسبیة ،العدد  التكامل في إدارة المخاطر المصرفیة
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كافة الدیون، بالإضافة إلى النفقات والمصاریف المرافقة لها. أما إذا كان مستقبل المؤسسة لا یبشر 

 .1بالخیر فإن الحل هنا  یكون التصفیة لا محال

ات استحقاقها هو عدم قدرة المؤسسة على سداد الالتزامات في أوق :Insolvencyالعسر المالي  -

  بالرغم من أن مجموع الموجودات قد یفوق مجموع المطالب في تاریخ الاستحقاق. 

أي أن العسر المالي یرتبط باختلال في إدارة التدفقات المالیة الناتجة عن إحدى الحالتین، الأولى 

اریخ التدفقات الداخلة تتمثل في أزمة سیولة حادة تتعلق بتولید النفقات المالیة، والثانیة تتعلق بتفاوت تو 

  والخارجة من وإلى حسابات المؤسسة.

إن مصطلح التعثر المالي هو مصطلح واسع و یمتاز  :Financial distressالتعثر المالي  -

بالغموض نوعا ما، وبصفة عامة یشیر مصطلح التعثر المالي إلى عدم القدرة على دفع الالتزامات (مثلا 

  الدیون) عند آجال استحقاقها.

ویمكن تعریف التعثر المالي على أنه اختلال مالي یواجه المشروع نتیجة قصور موارده وإمكانیاته عن 

الوفاء بالتزاماته في الأجل القصیر، وأن هذا الاختلال ناجم أساسا عن عدم توازن بین موارد المشروع 

ت أو تستحق السداد، وأن هذا المختلفة (داخلیة / خارجیة) وبین التزاماته في الأجل القصیر، التي استحق

الاختلال بین الموارد الذاتیة وبین الالتزامات الخارجیة یتراوح بین الاختلال المؤقت العارض و بین 

الاختلال الحقیقي الدائم، وكلما كان هذا الاختلال هیكلیا أو یقترب من الهیكلي كلما كان من الصعب 

  .2ختلالعلى المشروع تجاوز الأزمة التي سببها هذا الا

 الفرع الثاني: أنواع ومراحل الفشل المالي

 أولا: الفشل الاقتصادي

یتحدد مضمون هذا النوع من الفشل عندما تعجز عوائد المنشاة في تغطیة كل التكالیف ومن 

ضمنها كلفة تمویل رأس المال، أو بمعنى آخر انه یعني قدرة الإدارة على تحقیق عائد على رأس المال 

  اسب والمخاطر المتنوعة لتلك الاستثمارات.المستثمر یتن

  : ثانیا: فشل الأعمال

                                                             
 –،مجلة الحقوق والعلوم الإنسانیة   دراسة حالة –استخدام النماذج الكمیة للتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات منال خلخال ،  - 1

  .326،ص2014، ،11دراسات اقتصادیة ،العدد 
، مجلة الاقتصاد  التمان للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیةاستخدام  نموذج سلیمان انتصار ، نجمة عباس ،  - 2

  .354،ص2010جوان  10الصناعي ، العدد 
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 Dun   & Bradstreetحدد هذا النوع من الفشل من قبل مؤسسة التحلیل المالي المعروفة  

حیث تشیر إلى أن هذا النوع من الفشل إنما یرتبط م    حیث تشیر إلى أن هذا النوع من الفشل إنما یرتبط

 مع الدائنون بخسارة.أعمال تنتهي علاقتها 

  ثالثا: الإعسار الفني

وهو الموقف الذي تعجز فیه إدارة المنشاة من مواجهة الالتزامات المستحقة علیها بتواریخ 

استحقاقها رغم زیادة موجوداتها المتداولة على مطلوباتها المتداولة. ویعبر هذا النوع عادة عن ما یعرف 

لحالات المؤقتة، أي أن إدارة المنشأة تستطیع التخلص من ه ذا بأزمة السیولة داخل المنشاة وهي من ا

النوع من الفشل الإعسار الفني) من خلال سیاستها التي تستطیع بموجبها زیادة رصید النقدیة بمستوى 

نه لو أعطیت الإدارة فرصة إضافیة فإنها أ یمكنها من تسدید الالتزامات المستحقة علیها، وبمعنى آخر

مجوداتها الشبه نقدیة مثل الذمم المدینة ومكونات المخزون السلعي إلي نقدیة تمكنها من تستطیع تحویل 

التسدید. ولذلك فان هذا الجسر وهذا الفشل لا یشكل خطرا حقیقیة، ولكن إذا ما تكرر فانه یؤدي إلى 

دي إلى فقدان المنشأة لسمعتها الائتمانیة والى عدم حصولها على تسهیلات ائتمانیة جدیدة مما یؤ 

 الإعسار الحقیقي. 

  رابعا: الإعسار بالتصفیة

) ومضمونه أن المنشاة Real Insolvencyوهو نوع من أنواع الفشل یعرف بالإعسار الحقیقي (

تكون في حالة إعسار یؤدي بها للتصفیة ویحدث هذا النوع من الفشل عندما لا تستطیع المنشاة الوفاء 

الوقت الكافي في ذلك، بسبب زیادة مطلوبات ها على القیمة السوقیة  بالتزاماتها المستحقة حتى لو أعطیت

لمجموع موجوداتها، وهذا النوع من الإعسار الأكثر شیوعا قیاسا بالاعتبار الفني، وهي الحالة التي تؤدي 

 بالتصفیة دائما.إن حدوث هذه الحالة سوف یلزم أصحاب الالتزامات (الدائنون) بالمطالبة بأحد أمرین:

  إدارة المنشأة أي فرصة. صفیة المنشأة للحصول على جزء من حقوقهم وفي هذه الحالة لا یتم إعطاءت -

  على إدارة المنشأة بعد حل مجلس إدارتها. الإشراف -

  

  )Legal Bankruptcyخامسا: التصفیة القانونیة (

المنشأة ) بدیلا عن Bankruptcyرغم أن الكثیر من المهتمین یستخدمون مصطلح التصفیة (

  م. الفاشلة إلا أن المنشاة لا یمكن أن تصفي قانونا مال

 تكون قد فشلت وفقا لمعاییر محددة بموجب القواعد القانونیة المنظمة للإفلاس.  -

 أنها خضعت لحكم المحكمة بالتصفیة. -
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 ولهذا السبب وعندما تشعر الإدارة من أن المنشأة تقترب من التقاعد ولا تحقق نجاحات وتشعر

بأنها أصبحت في موقع لا یسمح لها بالتراجع فان النصفیة تكون هي القرار الأخیر لها رغم كونه من 

 الصعب واشد القرارات التي تتخذها الإدارة وهو الحل الأخیر الذي یجبرها علیه الدائنون.

المنشأة ویشیر ذلك إلى أن التصفیة هي إجراء قانوني بموجبه یتم تحویل الموجودات التي تمتلكها 

) وذلك بالتماس Voluntary) ومن الممكن أن تكون هذه التصفیة اختیاریة (Liquidatingإلى نقد (

) وتتم Unvoluntryیقدمه الدائنون إلى المحكمة المختصة بأجراء التصفیة أو أن تكون غیر اختیاریة (

ة بتسدید الالتزامات المستحقة بالتماس الدائنون للمحكمة المختصة بأجراء التصفیة بسبب ع دم وفاء المنشا

علیها بتواریخ استحقاقها مما تقدم یمكن القول أن فشل منشات الأعمال كظاهرة لابد وانم تعود إلى 

  :البدیلین المهمین التالیین

  محاولة حل مشكلة السیولة بالاتفاق مع الدائنون اختیاریة.  -

 1صفیة.التماس یقدم للمحكمة المختصة وبشكل رسمي بأجراء الت -

 :مراحل الفشل المالي: الفرع الثاني

  یمر الفشل المالي بعدة مراحل، ویمكن ذكر أهم هذه المراحل فیما یلي: 

إن الشركة لا تصبح متدهورة فجأة أو بصورة غیر متوقعة، وإنما یكون هناك عدد من  :أ. فترة النشوء

المؤشرات السلبیة، التي قد تظهر ویمكن معالجتها من قبل الإدارة مثل: التغییر في الطلب على 

 المنتجات، والتزاید المستمر في التكالیف غیر المباشرة، وتقادم طرق الإنتاج وتزاید المنافسة، ونقص

التسهیلات الائتمانیة وتزاید الأعباء بدون رأس مال عامل، وغالبا ما تحدث خسارة في هذه المرحلة، | إذ 

یكون عائد الأصول أقل من النسب المعتادة للشركة، ویفضل أن تكشف المشكلة في هذه المرحلة إذ أن 

  .2إعادة التخطیط في هذه المرحلة یكون أكثر فاعلیة

وهي المرحلة الثانیة باتجاه الفشل المالي وخلال هذه المرحلة ي "عجز النقدیة": مرحلة الضعف المال ب.

تظهر أعراض التعثر المالي ، ویتحقق ذلك عندما تواجه المؤسسة عدم القدرة على مواجهة الاحتیاجات 

سیولة  النقدیة أي عدم توفر السیولة الكافیة لتغطیة الالتزامات ، إلى جانب صعوبة تحویل الموجودات إلى

لتغطیة الالتزامات المستحقة وقد تستمر لفترة زمنیة تصل إلى أشهر ، ویمكن معالجة هذه المرحلة أذا تم 

                                                             
 . 309، ص2010،الطبعة الثانیة، عمان،  التحلیل المالي لأغراض التنبؤ بالفشلحمزة محمودي الزبیدي،  - 1
الجزائریة ، مجلة دراسات في  على المؤسسات الاقتصادیةتطبیق نماذج الفشل المالي شرفي مخلوف ، قتال عبد العزیز،  -  2

  .334، ص 2021جوان  4الاقتصاد و إدارة الأعمال ،العدد 
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تحدید الخلل في الوقت المناسب ، وتتم المعالجة من خلال اللجوء إلى اقتراض أموال كافیة لمواجهة 

  .1احتیاجات النقدیة الضروریة

تعكس هذه المرحلة عدم قدرة المؤسسة على الحصول على  العسر المالي): (. مرحلة التدهور الماليج

الأموال الضروریة واللازمة لتغطیة دیونها المستحقة، وهذه المرحلة كالمرحلة الثانیة یمكن معالجتها، ولكن 

ة، أو تأخذ المعالجة فترة طویلة من الزمن، كإجراء تعدیل في السیاسات المالیة للمؤسسة أو تغییر الإدار 

العمل على إصدار أسهم إضافیة أو سندات، ومعظم المؤسسات التي تمر بهذه المرحلة تنجح إذا اكتشف 

الخلل وتم معالجته في الوقت المناسب، أما تلك التي لا تستطیع إجراء المعالجة اللازمة في الوقت 

                             .           ة الرابعة وهي مرحلة العمر الكليإلى المرحل ب، فتنتقلاسالمن

تعتبر نقطة حرجة في فشل المؤسسات، حیث یصبح هذا الفشل  مرحلة الفشل الكلي (العسر الكلي):د.

محققا وتنتهي محاولات الإدارة للحصول على تمویلات إضافیة، بسبب تجاوز الالتزامات الكلیة قیمة 

 .2ةالأصول، وبالتالي تصبح المؤسسة عرضة للإفلاس والتصفی

  الفرع الثالث: أسباب الفشل المالي

هذه الأسباب قد تتباین من مؤسسة إلى أخرى بحسب ظروفها وبیئتها الداخلیة والخارجیة ونستطیع 

  إجمال أسباب الفشل المالي في:

وجهات النظر حول أسباب الفشل المالي، إلا أنها جمیعها تؤكد  بالرغم من تباین أسباب إداریة: •

أن السبب الرئیسي للفشل المالي هو عدم كفاءة الإدارة. فحسب بعض الدراسات الاستطلاعیة أن ما یفوق 

% من أسباب الفشل المالي في المؤسسة الاقتصادیة بغض النظر عن حجمها أو نوعها أو عمرها،  90

ة الإداریة أو عدم كفاءة الإدارة، فالإدارة الفاشلة هي التي لا تستطیع ضمان تحقیق تعود إلى عدم الخبر 

  الكفاءة والفعالیة كجزء من نشاطها الیومي والمستقبلي.

  الفاشلة هي التي تعاني من العیوب التالیة:  الإدارةویمكن القول أن  

  .بالمؤسسة غیاب فلسفة إداریة واضحة الأهداف، وعدم إدراك أهمیة التغییر -

  .عدم وجود رقابة على النشاط بشكل عام وعلى التكالیف بشكل خاص -

السیطرة الفردیة على المؤسسة، والمركزیة في اتخاذ القرار وعدم تناسب الهیكل التنظیمي  -  

  .احتیاجات الأفراد

   .إحداث تحسینات في النتائج المالیة من خلال اعتماد أسالیب المحاسبة الإبداعیة -

                                                             
،مجلة تكریت للعلوم الاداریة   للتنبؤ بالفشل المالي (Altman Z-3)استخدام نموذج زینب شلال عكار ، ثانر خلف خشان ،  - 1

  .118ص 2019، 47والاقتصادیة ،العدد
 .119نب شلال عكار، المرجع نفسه ، صزی - 2
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  .1جود الصراعات بین أعضاء الإدارة العلیا وتغلیب المصالح الخاصة بالمساهمین والملاكو  -
 Financial Reasonsثانیا: الأسباب المالیة 

إلى حدوث  وهي مجموعة من الأسباب التي تتعلق بالجانب المالي للشركة، والتي تؤدي بمجملها

  فشل مالي ومن بین أهم هذه الأسباب الآتي: 

التناسب بین رأس المال والقروض ما یعني خلل في الهیكل التمویلي للمشروع ویؤدي ذلك إلى عدم  -

تراكم دیون المشروع بصورة تؤثر بالسلب في نتائج أعماله وظهور مشاكل كبیرة مع فقدان للسیولة النقدیة 

 وعجز عن الوفاء بدیونه اتجاه مختلف دائنین .

 .لا یتناسب مع ما یتحقق من الإیرادات الإسراف في معظم بنود الإنفاق بما -

  .الأعباء الموجهة لمعاونة المشروع فنیا وإداریا -

 .المصاریف الباهظة لأعضاء مجالس الإدارات -

 2.وجود بعض التجاوزات الكثیرة في التكلفة الاستثماریة للمشروع -

  Marketing reasons الأسباب التسویقیةثالثا: 

التي تتعلق بالجانب التسویقي للشركة، والتي تؤدي بجملها إلى حدوث فشل وهي مجموعة من الأسباب 

  مالي ومن بین أهم هذه الأسباب الآتي:

  .صغر حجم السوق المالي -

  إغراق السوق بالمنتجات الأجنبیة.  -

 .ارتفاع التكالیف التسویقیة -

  عدم الاهتمام بدراسات الجدوى.  -

 .قمعوقات تنظیمیة تجاه بحوث التسوی -

 .إساءة استغلال مراحل تطویر السلعة  -

  الفشل في تقدیر حجم المبیعات والأرباح المتوقعة.  -

   Technical reasons and productivit رابعا: الأسباب الفنیة والإنتاجیة

وهي مجموعة من الأسباب التي تتعلق بالجانب الفني والإنتاجي للشركة، والتي نؤدي بمجملها 

 :مالي ومن بین أهم هذه الأسباب الآتيإلى حدوث فشل 

 .وجود أخطاء في إعداد دراسة الجدوى الفنیة منذ البدایة -

 .وجود عیوب في المواد أو في عملیة التشغیل -

                                                             
دراسة حالة عینة  - تطبیق نماذج التنبؤ بالفشل المالي على المؤسسات الاقتصادیة الجزائریةشرفي مخلوف ،قتال عبد العزیز،  - 1

 .333ص01،العدد2018-2015من الشركات العاملة في القطاع الاقتصادي لولایة تبسه في الفترة 

 .158، ص2016، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، ، الأسواق المالیة والفشل الماليحیدر عباس عبد االله الجانبي - 2
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استخدام وسائل تكنولوجیة غیر مناسبة أو ذات جودة منخفضة أو غیر ملائمة مع قدرات ومهارات  -

 السلع ذات جودة منخفضة وبدورها تؤثر في حجمالعمالة ومن ثم تظهر وحدات منتجة من 

  المبیعات.

  external reasons خامسا: الأسباب الخارجیة

بمجملها إلى حدوث  وهي مجموعة من الأسباب التي تتعلق بالبیئة الخارجیة للشركة، والتي تؤدي

 :فشل مالي ومن بین أهم هذه الأسباب الآتي

وى الاقتصاد المحلي والعالمي ولاسیما أسعار الخامات والمواد الاتجاهات التضخمیة السائدة على مست -

 الأولیة ومستلزمات الإنتاج وأسعار الطاقة ما یزید التكلفة فتنخفض الربحیة أو تزید الخسائر.

العدید من الشركات  التقلبات الحادة في أسعار الصرف وتعددها والتي أدت إلى تصاعد قیمة مدیونات -

  إلى اختلال في الهیكل التمویلي.  المقترضة بصورة أدت

تغیرات تكنولوجیة متلاحقة ومتسارعة في ظل التقدم الهائل في الصناعات وتأثیرها في الإنتاج، وأیضا   -

التغیرات السوقیة من أجل دخول المنتجات الجدیدة بكثرة في الأسواق واختلاف الحصص السوقیة وعدم 

  . لك التغیراتمقدرة الإدارة أو العمالة التعامل مع ت

مشكلات التعامل مع الإدارة الحكومیة كمشاكل مع أجهزة الضرائب والجمارك والاستیراد وقد تعد من   -

  1.أسباب تأخر الشركات في تنفیذ برامجها الزمنیة

 المطلب الثاني: التنبؤ بالفشل المالي 

 الفرع الأول: مفهوم التنبؤ بالفشل المالي

أنه "التخطیط ووضع الاقتراحات حول أحداث المستقبل باستخدام یعرف التنبؤ بشكل عام على 

تقنیات خاصة عبر فترات زمنیة مختلفة وبالتالي فهو العملیة التي یعتمد علیها المدیرون أو متخذو 

القرارات في تطویر الافتراضات حول أوضاع المستقبل". كما یعرف بأنه تخمین أو تقدیر لمستوى متغیر 

  اقتصادي معین.

ا عملیة التنبؤ بالفشل المالي فهي محاولة التنبؤ بوضع الشركة مستقبلا من خلال قوائمها أم

المالیة ومعرفة مدى إمكانیة استمراریتها والأخطار المحتملة التي تواجهها، وتعتبر عملیة التنبؤ حجر 

لال التنبؤ في الأساس التي تستند علیه المؤسسة في عملیات اتخاذ القرار والتخطیط، ویكمن ذلك من خ

تقدیر الاحتیاجات المالیة لإتمام العملیات التشغیلیة، والتنبؤ بالفشل یعتبر كذلك مصدر لاهتمام المحللین 

المالیین الذین بدورهم یتخذون قرارات التمویل وغیرها، ویقصد بالتنبؤ بالفشل أنه عملیة حسابیة لتقدیر 

                                                             
 .160-حیدر عباس عبد االله الجنابي ،مرجع نفسه، ص - 1
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نسب المالیة التي یمكن الحصول علیها من خلال القوائم التغیرات المستقبلیة المحتملة من خلال دراسة ال

  .1المالیة المنشورة

 الفرع الثاني: أهمیة التنبؤ بالفشل

ضرورة إیجاد طریقة أو آلیة تحلیلیة یمكن بواسطتها التنبؤ باحتمال وصول المؤسسة الإن من 

لإجراءات التصحیحیة في الاقتصادیة إلى حالة التعثر قبل عدد ممكن كاف من السنوات وذلك لاتخاذ ا

حینها، و ذلك لتعثر المؤسسة أو إفلاسها من أثار خطیرة على الاقتصاد وكل الفئات العاملة فیه 

والمرتبطة بهذه المؤسسات. فهناك الكثیر من الفئات المهمة بالمؤسسة الاقتصادیة والدین یولون اهتمام 

ن، الإدارة الجهات الحكومیة، مراجعو الحسابات كبیر لإمكانیة التنبؤ بفشلها مثل المستثمرون، الدائنو 

وغیرهم. المستثمر: على سبیل المثال یهتم بموضوع التنبؤ بفشل المؤسسة الاقتصادیة من أجل اتخاذ 

  قراراته الاستثماریة المختلفة و المفاضلة بین كل البدائل المتاحة و تخیب الاستثمارات الخطرة جدا.

ضون: بهذا الموضوع فأسبابه كثیرة منها اتخاذ قرار یمنح الانتماء أو أما اهتمام الدائنون أو المقر 

عدمه، تحدید سعر الفائدة و شرط القرض بناء على حجم الخطر المتعلق به. أما الإدارة: فتهتم بموضوع 

  التنبؤ بفشل الاتخاذ الإجراءات التصحیحیة الضروریة لانقاد المؤسسة في الوقت المناسب.

بهذا الموضوع یرجع إلى تمكنها من أداء وضیفتها الرقابیة على  :ت الحكومیةأما اهتمام الجها

  المؤسسات العاملة في الاقتصاد وحرص منها على سلامتها.

بالتنبؤ بالفشل المالي فیتبع أساسا من أن لهم مسؤولیة كبیرة في  :أما اهتمام مراجعو الحسابات

 .2الاقتصادیةتدقیق القوائم المالیة لتلك المؤسسات 

  الفرع الثالث: طرق وأسالیب التنبؤ بالفشل المالي

هناك عدة طرق للتنبؤ بالفشل المالي بعضها یعتمد على النماذج الكمیة  والآخر یعتمد على 

  النماذج النوعیة ونوجز فیما یلي أهم النماذج: 

  أولا: النماذج الكمیة

تي یمكن قیاسها كمیا خلال عدد الفترات وإیجاد تهتم النماذج الكمیة للتنبؤ المالي بالمعلومات ال

  العلاقة بین المتغیرات المختلفة ویمكن تقسیم النماذج الكمیة إلى الآتي: 

 .السلاسل الزمنیة:1

                                                             
مالیة ومحاسبة، ، مذكرة لنیل ماستر أكادیمي علوم  دور النماذج الكمیة فالتنبؤ بالفشل المالينسرین شطیبي، رقیة فنیشي،   - 1

 .53،ص2019/2020جیجل، 
 .7الشریف  ریحان وزبیر،مرجع سابق ، ص - 2
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ویقصد بالسلسلة الزمنیة بأنها مجموعة من القیم (المشاهدات) التي تأخذ ظاهرة معینة في فترات 

دالیة التي تأخذ شكل السلاسل الزمنیة عادة ما یتضمن ة، وعلاقة تكون متساویة ومتتالیزمنیة غالبا ما 

متغیرین إحداهما یمثل الزمن المتغیر المستقل) والثاني یمثل الظاهرة (المتغیر التابع)، ویهدف هذا النوع 

 من النماذج إلى معرفة التغیرات التي تطرأ على الظاهرة خلال سلسلة زمنیة لإجراء التنبؤات لهذه الظاهرة

كما یستخدم النموذج في التنبؤات قصیرة الأجل لكون أسلوب الحصول علیها بسیطا وتتناول الظاهرة 

بشكلها العام دون الخوض في تفاصیل العوامل المؤثرة في تكوین الظاهرة. یعتمد النموذج على تجمیع 

 هدف التنبؤ بالفترة المقبلة. بتاریخیة خلال سلسلة زمنیة معینة البیانات ال

  .تحلیل الانحدار:2

ویعرف بأنه تحلیل العلاقة بین المتغیرات التابعة والمتغیرات المستقلة، ویتمیز بأنه یتسع لیشمل 

كافة المتغیرات المؤثرة في الظاهرة المدروسة، ویعتبر من أكثر الأسالیب التنبؤیة وأفضلها خاصة عند 

 استخدام التنبؤات طویلة الأجل.

  .تحلیل التعادل:3

یعتبر تحلیل التعادل أحد الأدوات التحلیلیة التي تستخدمها الإدارة في فهم واستیعاب العلاقة بین 

التكلفة والحجم والربح نتیجة تفاعلها على مقدار الأرباح المحققة ویكتسب تحلیل التعادل أهمیة كأسلوب 

إسهامه في تحلیل العلاقة  من خلالعلمي محاسبي له دوره المؤثر في المجال التخطیط واتخاذ القرارات 

  بین التكلفة و الحجم والربح والتنبؤ بأحد العناصر بمعلومة الأخر. 

 .المؤشرات المالیة:4

تعتبر هذه الطریقة من أكثر الطرق شیوعا، لأنها توفر مؤشرات مالیة یمكن الاستفادة منها في 

ؤشرات الهامة التي یستخدمها المحللون تقیم أداء المؤسسات وتقیم كفاءة الإدارة، إضافة إلى أنها من الم

المالیون في مجال التنبؤ بحالات الفشل المالي للمؤسسات وتقوم هذه الطریقة على أساس أن ما حصل 

  .1في الماضي یحدث في المستقبل على انه یمكن الحذف منه أو الإضافة إلیه

  

  ثانیا: النماذج النوعیة

یعتمد هذا النوع من النماذج على أراء المتخصصین وذوي الخبرة من متخذي القرارات واستقاء 

ث والقیم والعملیات المستقبلیة استنادا إلى تلك الخبرات وعادة ما یتم اللجوء إلى اأرائهم في التنبؤ بالأحد

ة  نات التاریخیة الموجودمثل هذه النماذج عند تعذر الحصول على بیانات تاریخیة أو عدم الثقة بالبیا

                                                             
، دراسة حالة مؤسسة مطاحن الحضنة  بن حمادي ببرج بوعریریج  ،مذكرة لنیل  قیاس الأداء المالي والتنبؤ بالفشلتریكي لیلى ، - 1

 .66 65، ص ص،2011/2013المسیلة ،شهادة الماستر في العلوم التجاریة ،تخصص محاسبة وتدقیق ، جامعة 
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حیث تهدف إلى الحصول على معلومات نوعیة تكشف مدى سلامة وملائمة السیاسات الإداریة المتبعة، 

ومدى صحة المركز المالي والنقدي للمؤسسة، سابقا تم الاعتماد على مجموعة من الأدوات التقلیدیة في 

 التحلیل المالي والمتمثلة في:

 اه:. تحلیل التغیر والاتج1

لمحاسبة بالتحلیل الأفقي والعمودي لتحدید الأهمیة النسبیة المساهمة یتم بواسطة هذا الاتجاه 

المعتمدة لدى المحالین  للمیزانیة العمومیة وكشف الدخل، حیث یعتبر هذا النوع من الخطوات التقلیدیة

المالیة المنشورة في القوائم  ومتخذي القرارات المالیة، تتوقف فعالیة هذا المنهج على صحة ودقة البیانات

  .المالیة، حیث یأخذ هذا النوع اتجاهین هما: الاتجاه الراسي والأفقي 

 .تحلیل كشف مصادر الأموال و استخداماتها:2

بموجب نوعیة هذا الأسلوب یتم من خلاله قیاس نوعیة التغیر في رأس المال العامل وغیرها من 

ة هدف إبراز نوعیة مختلف المصادر التي ساهمت في تغطیبات الأصول، الخصوم، حق الملكیة، فقر 

فات بغرض تحدید قنوات استخدام أموال الشركة ومصادرها التي و أنشطة الشركة حیث تعد هذه الكش

ساهمت بتغطیة تلك الاستخدامات خلال فترة زمنیة محددة، وبالتالي یعطي هذا الأسلوب الصورة 

للملكیة وذلك من خلال دراسة التغیرات الحاصلة لفقراتها  الواضحة من حركة الأصول والخصوم وفقا

  خلال فترتین زمنیتین متتالیتین، سواء للمیزانیة الفعلیة للشركة أو المیزانیة المخططة أیضا. 

  .تحلیل التغیر في التدفقات النقدیة:3

ة التزامات یهدف هذا النوع من التحلیل إلى توضیح مدى كفایة التدفقات النقدیة ونوعیتها لتغطی

المؤسسة من جانب، ومدى قدرة الإدارة على تحقیق التزامن الأمثل في هذه التدفقات من جانب أخر، 

حیث یمكن المحلل المالي أو غیره من المستفیدین من الوقوف على التطورات الحاصلة بالسیاسات 

سیاسات غیر الناجعة، مثالا المالیة، وتقیم التطور أو التراجع الحاصل في أهدافها بإضافة إلى تشخیص ال

على ذلك الزیادة في أوراق القبض و المخزون یؤدي إلى الزیادة في التدفقات النقدیة الخارجیة حیث قد 

یؤشر لنا بوجود مشاكل في الائتمان والمخزون یدعو الإدارة من خلالها إلى ضرورة مراجعة سیاسات رأس 

  .1مال العامل

  

  

                                                             
، دراسة حالة شركة أسمنت السعودیة، رسالة  المنهج الحدیث للتحلیل المالي الأساسي في تقییم الأداء الماليبن مالك عمار ،  - 1

 .16 15، ص ص2011-2010لنیل شهادة الماجستیر، قسم علوم التسییر ،كلیة العلوم الاقتصادیة ،جامعة منتوي قسنطینة، 
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  نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل المالي  دراسة الثالث:المبحث 

ظهرت العدید من النماذج الإحصائیة للتنبؤ بالفشل المالي والمظاهر المرتبطة به، وذلك في 

محاولة للوصول إلى نموذج إحصائي یمكننا من معرفة الوضعیة المالیة للمؤسسة، ودراسة أبرز تلك 

عتمد على البیانات المالیة لتقییم وضع المالي للمؤسسة في النماذج وأكثرها قدرة للتنبؤ بالفشل المالي التي ت

  .1987سنة  Sherrod ، نموذج1981سنة  Kida، نموذج 1968سنة  Altman المستقبل: نموذج

 الأول: أهم النماذج الكمیة للتنبؤ بالفشل المالي مطلبال

لتالي عدم وبا أفرز أدب الإدارة المالیة أكثر من نموذج كمي للتنبؤ بفشل منظمات الأعمال

هذه النماذج تعتمد على بعض المؤشرات التي تستخرج من التقاریر المالیة، ومن  ،استمراریتها في النشاط

  ثم تعالج باستخدام أسالیب إحصائیة معینة. 

ویمكن تصنیف نماذج التنبؤ بالفشل المالي إلى صنفین: أحدهما في الغالب ما یعتمد على مؤشر 

، أما الصنف الثاني من نماذج التنبؤ بالفشل المالي فإنه Smith-Winakorوذج مالی واحد فقط، مثل نم

یدمج عدة مؤشرات مالیة مع بعضها البعض، مما یساعد على معرفة أسباب الفشل وفهم أفضل لعملیات 

نسبة  -الربحیة  - المشروعات، وهناك خمسة أصناف من النسب یعتمد علیها في ذلك هي (السیولة 

 . 1القدرة على الإیفاء) -افعة المالیة الر  -النشاط 

  :وتوجد العدید من النماذج تعتمد على مجموعة من النسب نذكر منها

یعتبر هذا النموذج من الأسالیب الحدیثة في التنبؤ بالفشل المالي، وهو  :Kida 1981نموذج أولا: 

یر مبني على خمس متغیرات مستقلة من النسب والمؤشرات المالیة وفقا لمعادلة الارتباط لتحدید المتغ

  :، ولكل مؤشر وزن ترجیحي معین حسب أهمیة كل نسبة أو مؤشر، من خلال المعادلة التالیةZعالتاب

Z=1.42X1+0.42X2+0.461X3+0.463X4+0.271X5 

 

  :حیث أن

                                                             
، في التنبؤ بالفشل المالي لشركة الإنماء للاستثمارات المالیة  Kidaإمكانیة استخدام نموذج محمد فرج الصفراني وآخرون،  - 1

 .3، ص2020یولیو،  16مجلة البحوث الأكادیمیة العلوم التطبیقیة، العدد 
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 X1 النتیجة الصافیة / إجمالي الأصول :  

X2  الأموال الخاصة / إجمالي الخصوم :  

 X3 النقدیات / الخصوم المتداولة : 

X4 المبیعات / إجمالي الأصول : 

5X النقدیات / إجمالي الأصول :  

فإن هذا یدل على أن المؤسسة في وضعیة مالیة جیدة وهي في مأمن من الفشل  ≤ Z 0.38 إذا كانت

فالمؤسسة في وضعیة مالیة سیئة وتواجه خطر الفشل المالي ومنه  Z ≥ 0.38المالي، وإذا كانت 

قبل سنة من  90الإفلاس، كما أثبت هذا النموذج قدرة عالیة في التنبؤ بحدوث الإفلاس وصلت إلى %

 .1حدوثه

 

  :Sherrodنموذج 

إضافة إلى استخدامه كأداة لتقییم مخاطر الائتمان، یعتبر هذا النموذج أحد أهم النماذج الحدیثة للتنبؤ  

بالفشل المالي، ویعتمد هذا النموذج على ستة مؤشرات مالیة، بالإضافة إلى الأوزان النسبیة لمعاملات 

  ة التالیة التمییز التي أعطیت لهذه المتغیرات، وذلك حسب الصیغ

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

 حیث:

X 1،صافي رأس المال العامل / مجموع الأصول :  

2 Xالأصول النقدیة / مجموع الأصول:  

3 X حقوق المساهمین / مجموع الأصول:  

4 X صافي الربح قبل الضریبة/ مجموع الأصول :  

 5Xمجموع الأصول مجموع الخصوم :  

 X6الأصول الثابتة : حقوق المساهمین /  

  :المؤسسات إلى خمس فئات حسب قدرتها على الاستمراریة كما یلى یتم تصنیف Zوبناء على نتیجة  

  .الشركة غیر معرضة لمخاطر الفشل 25أكبر من  Zأ. الفئة الأولى:  

                                                             
، مجلة الاقتصاد للتنبؤ بالفشل المالي لتفادي الوقوع في الإفلاس   sherrodو    kidaاستخدام  نموذج حنان رزاق سالم ، - 1

  .27- 26ص -،ص2والتنمیة المستدامة ،العدد
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  .احتمال قلیل للتعرض لمخاطر الفشل 20وأكبر من  25أقل من  Zب. الفئة الثانیة: عندما تكون  

  .مخاطر الفشلیصعب التنبؤ ب 5واكبر من  20أقل من  Zت. الفئة الثالثة: عندما تكون  

  .الشركة معرضة لمخاطر الفشل 5وأكبر من 5أقل من  Zث. الفئة الرابعة: عندما تكون  

  .1الشركة معرضة بشكل كبیر لمخاطر الفشل 5أكبر من  Zج. الفئة الخامسة: عندما تكون 

  ALTMANألتمان  نموذج مفهوم الثاني:  المطلب 

  الفرع الأول:التعریف بالنموذج

، من أول وأهم الأعمال التي حاولت تجاوز الطریقة التقلیدیة 1968لسنة  Altmanیعد عمل  

في التحلیل والتي استخدمها السابقون في التنبؤ بالفشل المؤسسات معتمدین على أسالیب إحصائیة بسیطة 

شلة في تحلیل النسب المالیة، اختیار نسبة مالیة واحدة تعقید بأنها الأفضل في التمییز بین المؤسسات الفا

  وغیر الفاشلة. 

) نسبة مالیة استخرجت من القوائم المالیة للمؤسسات في السنة 22اثنین وعشرین ( Altmanلقد اختبر 

الأولى قبل الفشل والإفلاس وكانت هذه النسبة مرتبطة بدراسة وتقییم السیولة وتقییم الربحیة والنشاط ومدى 

 اعتماد المؤسسة على مصادر التمویل المقترضة في تمویل.

) مؤسسة فاشلة، ومن خلال 33) مؤسسة ناجحة و ثلاثة وثلاثین (33ین (كانت عینة الدراسة ثلاثة وثلاث

) نسب مالیة اعتبرت وفقا الوجهة نظره 5) نسبة مالیة فقد تم ترجیح وانتقاء خمس (22اثنین وعشرین (

  أفضل النسب الممیزة للأداء والتي یمكن أن تنبئ بالفشل.

Z= 1,12 X1 + 0.14X2 +0.33 X3 +0.66 X4 +0.999 X5 

 

X1المجموع الأصول /: صافي رأس المال العامل.  

2 X  مجموع الأصول/: الأرباح المحتجزة. 

X3 مجموع الأصول /: الأرباح قبل الفوائد والضرائب. 

X4  الدیون. /مجموع: القیمة السوقیة للأسهم 

                                                             
،مجلة دراسات  تطبیق نماذج التنبؤ بالفشل المالي على المؤسسات الاقتصادیة الجزائریةشرفي مخلوف ، قتال عبد العزیز ،  - 1

 .337، ص2021جوان ،  1في الاقتصاد و إدارة الأعمال ، العدد 
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X5 المبیعات /مجوع الأصول :. 

 Z. دلیل أو مؤشر الإستراتیجیة :  

  تصنف المؤسسات ضمن إحدى الفئات التالیة:  Zبناء على قیم 

  أو أكبر  2,99لهذه المؤسسات تساوي zفئة المؤسسات القادرة على الاستمرار، إذا كانت قیمة  -

  .ربأو أك 1,81 فئة المؤسسات المشكوك في مدى قدرتها على الاستمراریة، قیمة أقل من -

  . 2.99و 1,81بین Zفئة المؤسسات یصعب التنبؤ بوضعها، قیمة  -

یتضح أن النسب المالیة التي أعتمدها هذا النموذج تناول أهم الأبعاد المالیة التي یجب دراستها في 

أن أكثر النسب مساهمة في  Altmanالمؤسسة وهي (السیولة، الربحیة السوق، والنشاط)، وقد أوضح 

)، ومن بین 3Xالفصل بین مجموعة المؤسسات الفاشلة وغیر الفاشلة، والتي تمثل نسبة قیاس الربحیة (

الأهداف التي تسعى إلیها المؤسسات الاقتصادیة هو الریح، وإن لم یتحقق هذا فسوف یدل على أن 

  .1اماتها اتجاه الآخرینالمؤسسة تكبدت جد مرتفعة ومن ثم فهي عاجزة عن سداد التز 

  :المتغیرات المستقلة لنموذج ألتمان (نسب نموذج ألتمان ):الفرع الثاني

في الدراسات المتعلقة  تستعمل هذه النسبة كثیرا إجمالي الأصول: إلىنسبة رأس المال العامل  -1

یتمثل رأس المال  إذبمشاكل المنشآت و هي مقیاس الصافي الموجودات السائلة من رأس مال الشركة، 

العامل في الفرق بین الأصول المتداولة و الخصوم المتداولة، وعادة الشركات التي تشهد خسائر تشغیلیة 

أجمالي  إلىتتقلص موجوداتها المتداولة بالنسبة إلى أجمالي الأصول. وتعتبر نسبة رأس المال العامل 

  الأصول النسبة الأكثر قیمة بین نسب السیولة الثلاثة.

احدث النسب والتي تعتبر  اعتبرت هذه النسبة منالأصول: إجمالينسبة الأرباح المحتجزة الى  - 2

یتم بالطبع الأخذ بعین الاعتبار عمر الشركة فعلى سبیل  آذكمقیاس للربحیة التراكمیة مع مرور الوقت، 

الشركة حدیثة النشأة  المحتجزة إلى اجمالي الأصول منخفضة بالنسبة الأرباحالمثال قد تظهر قیمة نسبة 

المتراكمة، لهذا یمكن القول أن الشركة الشابة أو الحدیثة قد  إرباحهالأنها لم تمتلك الوقت اللازم لبناء 

بالنسبة إلى الشركات  أعلىتكون ضحیة التصنیف في هذا التحلیل، فالاحتمال من أن تصنف متعثرة 

الشركات  إذالأكبر سنا، مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة. ولكن هذا هوبالتحدید الوضع في العالم الحقیقي، 

  الإفلاس. الحدیثة النشأة هي الأكثر عرضة لمشكلة

                                                             
دراسة حالة  استخدام أسالیب التحلیل المالي الحدیثة في التنبؤ بالفشل الماليعبد النور جعفر غویني العربي، جاب االله شافیة،  - 1

  .224-223ص،-،ص1،2019صیدال مجلة الاقتصاد والإحصاء التطبیقي، العدد
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ت وهي مقیاس للإنتاجیة الحقیقیة الموجودانسبة الأرباح قبل الفوائد والضرائب إلى إجمالي الأصول: -

خصم، فقرة المنشأة أساسا تنطلق من قدرتها على الكسب اعتمادا  أوالشركة المستقلة عن أي ضریبة 

  على أصولها. | وهي نسبة تستعمل بشكل كبیر في الدراسات المتعلقة بإفلاس الشركات.

القیمة أصول الشركة أن  هذه النسبة توضح كم یمكن :نسبة حقوق الملكیة إلى إجمالي الخصوم-4

  بالقیمة الدفتریة لحقوق الملكیة) قبل أن تتعدى قیمة التزاماتها قیمة أصولها فتفشل. مقاسهفض (تنخ

الشركة على تولید المبیعات،  وهي نسبة تدل على مدى قدرةنسبة المبیعات إلى إجمالي الأصول:   -5

وهي أحدى الأدوات التي تقیس مدى إمكانیة الإدارة على التعامل مع الظروف التنافسیة للأسواق. وهي 

نسبة مهمة جدا لعلاقتها الفریدة بالمتغیرات الأخرى في النموذج كما أنها تأتي بالمرتبة الثانیة من حیث 

  1ر المفلسة في هذا النموذج مساهمتها في تمییز الشركات المفلسة من غی

 Altman: تطور نماذج ألتمان الثالث المطلب

هناك العدید من التطورات التي حصلت على هذا النموذج والتي قام بها ألتمان خلال عدة سنوات 

  هي:

  للجیل الأول Altmanأولا: نموذج ألتمان 

یعد هذا النموذج من أهم النماذج التي استخدمت للكشف المبكر عن الفشل المالي للمؤسسات، 

ویعتبر من الدراسات الأكثر أهمیة التي استخدمت النسب المالیة كأداة من أدوات التحلیل المالي، حیث 

بؤ بحدوث یؤسس هذا النموذج على خمسة مؤشرات لكل واحد منها وزنا ترجیحیا یختلف عن الآخر للتن

متغیرا تابعا والمؤشرات الخمسة  Zإفلاس المؤسسات، ویأخذ هذا الأخیر معادلة الارتباط التي تكون فیها 

  متغیرات مستقلة لتحدید قیمة الفاصلة للفشل المالي.

وقد قام ألتمان من خلال نموذجه باستخدام التحلیل التمییزي الخطي المتعدد للمتغیرات، حیث 

خمسة نسب مالیة وهي أفضل النسب الممیزة للأداء والتي یمكن أن تتنبأ بالفشل المالي توصل إلى انتقاء 

  ووضعها في المعادلة بالصیغة التالیة:

Z = 1,12 X1 + 0.14X2 +0.33 X3 +0.66 X4 +0.999 X5  

                                                             
، حولیات جامعة للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات الاقتصادیة الجزائریةدراسة مدى  ملائمة نموذج التمان سلیمان انلصار،  - 1

  .678- 677ص، -، ص2017دیسمبر  22للعلوم الإنسانیة والاجتماعیة، العدد  قالمة
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ومن خلال المعادلة الأساسیة لنموذج ألتمان یمكن توضیح المتغیرات والنسب المالیة والأوزان 

  :ة في الجدول  التالي النسبی

  للجیل الأول Altmanالنسب المالیة الخاصة لنموذج  :)01( رقم الجدول

 )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( ،محمد البشیر بن عمر :المصدر

  349ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  ،مجلة اقتصاد المال و الأعمال

وبعد تطبیق حساب النسب المالیة الخاصة بنموذج ألتمان، وحساب قیمة  01من خلال الجدول 

Z  للحكم على  1المبین في  02لابد أن تقع ضمن واحدة من المناطق الثلاثة كما هو موضح في الجدول

هذه المؤسسات ما إذا كانت ناجحة أو فاشلة ومقارنتها مع الشروط الموضوعة  كما یوضحه الجدول 

  :التالي

  

  للحكم على نجاح أو فشل المؤسسات Zشروط قیمة  :)02رقم( الجدول

  احتمالیة الفشل بالنسبة للمؤسسات    القیمة 

Z≤ 1.81  المؤسسات الفاشلة یحتمل إفلاسها  –افشل متوقع-   

1.81< Z≤2.99   المؤسسات الفاشلة یصعب تحدید وضعیتها  –الفشل غیر محدد -  

Z>2.99  . المؤسسات ناجحة مالیا وقادرة على الاستمرار  

مجلة اقتصاد  )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج (محمد البشیر بن عمر،  المصدر:

 349ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  المال و الأعمال،

  للجیل الثاني  Altmanثانیا: نموذج ألتمان 

  الوزن النسبي      النسب المالیة                     المتغیرات  

X1 1.12  صافي رأس المال العامل / مجموع الأصول  

X 2  0.14  الأرباح المحتجزة والاحتیاطات / مجموع الأصول  

X 3  0.33  النتائج قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول  

X4   0.66  لحقوق المساهمین / مجموع الدینالقیمة السوقیة  

X5  0.999  المبیعات / مجموع الأصول  
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عمل ألتمان على دراسة تطویر النموذج من الجیل الأول إلى الجیل الثاني حسب ما یراه، لذا 

قدرتهم على إمكانیة عمد على تضلیل الصعوبات التي تواجه المحللین المالیین في المؤسسات، وعدم 

تطبیق النموذج بصیغة الأصلیة على الشركات غیر المدرجة في السوق المالي وذلك لصعوبة قیاس 

                               القیمة السوقیة لحقوق المساهمین ( یتطلب بیانات القیمة السوقیة للسهم)،

          

Z=0.717X1+0.84X2+3.10X3+0.42X4+0.998X5  

 حیث یمكن تحدید النسب المالیة والأوزان النسبیة حسب النموذج المعدل للجیل الثاني في الجدول 

  للجیل الثاني  Z-coreنسبة نموذج :)03رقم( الجدول

  الوزن النسبي      النسب المالیة                     المتغیرات 

X1 0.71  صافي رأس المال العامل / مجموع الأصول  

X 2   0.84  المحتجزة والاحتیاطات / مجموع الأصولالأرباح  

X 3  3.10  النتائج قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول  

X4   0.42  القیمة الدفتریة لحقوق المساهمین / مجموع المطلوبات  

X5  0.998  المبیعات / مجموع الأصول  

مجلة اقتصاد  )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( ،محمد البشیر بن عمر :المصدر

  .350ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  ،المال و الأعمال

لابد  Zوبعد تطبیق حساب النسب المالیة الخاصة بنموذج ألتمان، وحساب قیمة  03من خلال الجدول 

أن تقع ضمن واحدة من المناطق الثلاثة كما هو موضح في الجدول للحكم على هذه المؤسسات ما إذا 

  :1كانت ناجحة أو فاشلة ومقارنتها مع الشروط الموضوعة والمبینة وذلك من خلال الجدول التالي

  

  

  

                                                             
مجلة اقتصاد المال و الأعمال،  )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج (محمد البشیر بن عمر،  - 1

 .342ص، 2022، 1، العدد 7المجلد 
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  للحكم على المؤسسات فالجیل الثاني . Zشروط قیمة  :قمر  (04)الجدول

  احتمالیة الفشل بالنسبة للمؤسسة   القیمة 

Z≤1.23  المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلاس  

1.23<Z≤2.9   المؤسسة الفاشلة  یصعب تحدید وضعیتها–الفشل غیر محدد  

Z>2.9   المؤسسات الناجحة  

 )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( ،محمد البشیر بن عمر المصدر:

  .350ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  ،اقتصاد المال و الأعمالمجلة 

  للجیل الثالث Altmanثالثا: نموذج ألتمان 

بتطویر النموذج السابق إلى نموذج جدید تتلاءم مع مختلف أنواع  1995قام الباحث عام 

القول على الشركات وخاصة في تحدید مؤشرات النسب المالیة للتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات، ویمكن 

سبیل المثال، أن النماذج المناسبة لأوضاع تلك المؤسسات قد تختلف عن المؤسسات غیر الصناعیة، 

وبالفعل سجل نموذج أرصدة مختلفة لبعض المؤسسات الخاصة والمؤسسات غیر الصناعیة، وهذا مما 

  یة:جعل ألتمان یعمل على تطویر النموذج لنصبح معادلة المتغیرات على الصیغة التال

Z= 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4  

ومن خلال متغیرات المستقلة للمعادل السابقة والمتمثلة في النسب والمؤشرات المالیة والمخصصة 

، وفقا المتغیرات والنسب Zالممثل  05للتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات، یمكن تحدید صبغها في الجدول 

  المالیة والأوزان النسبیة.

  الجیل الثالث. Z-coreنسبة نموذج  :05 رقم الجدول

  الوزن النسبي      النسب المالیة                     المتغیرات 

X1 0.65  صافي رأس المال العامل / مجموع الأصول  

X 2  3.26  الأرباح المحتجزة والاحتیاطات / مجموع الأصول  

X 3  6.72  النتائج قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول  

X4   1.05  القیمة الدفتریة لحقوق المساهمین / مجموع المطلوبات  
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مجلة  )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( ،محمد البشیر بن عمر المصدر :

  350ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  ،اقتصاد المال و الأعمال

لابد أن تقع  Zوبعد تطبیق حساب النسب المالیة الخاصة بنموذج ألتمان، وحساب قیمة  05یبین الجدول 

الموضح في الملحق رقم ، للحكم على  06ضمن واحدة من المناطق الثلاثة كما هو موضح في الجدول 

 1هذه المؤسسات ما إذا كانت ناجحة أو فاشلة ومقارنتها مع الشروط الموضوعة.

  

  

  

  للحكم على نجاح أول فشل المؤسسات  Zوط قیمةشر  :06 رقم الجدول

  احتمالیة الفشل بالنسبة للمؤسسة   القیمة 

1.1≤ Z  المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلاس  

1.1<Z≤2.6   المؤسسة الفاشلة  یصعب تحدید وضعیتها–الفشل غیر محدد  

Z>2.6   المؤسسات الناجحة  

مجلة اقتصاد المال  )،Kida ،Altman، Beaverالتنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( ،محمد البشیر بن عمر : المصدر :

.350ص ،2022، 1، العدد 7المجلد  ،و الأعمال

                                                             
 .343 ،ص محمد البشیر بن عمر، المرجع نفسه - 1



  

8 
 

  :الفصل الأولخلاصة 

مـن خــلال مـا جــاء فـي هــذا الفصـل یعتبــر تشـخیص الأداء المــالي أداة فعالـة فــي لكشـف نقــاط القــوة 

ونقاط الضعف لكل الجوانب نشاط المؤسسة وتقییم أدائها المالي مـن أجـل اتخـاذ القـرارات الصـائبة وتحسـین 

الوضــعیة المالیــة الحقیقــة للمؤسســة بالاعتمــاد علــى تقیــیم الأداء لتحدیــد المخــاطر المســتقبلیة التــي یمكــن أن 

تواجــــه المؤسســــة والتنبــــؤ بالفشــــل المــــالي الــــذي یتضــــمن اســــتخدام جملــــة مــــن المعــــاییر والمؤشــــرات المالیــــة 

مـا إذا كانـت المؤسسـة مهـددة  والنماذج الكمیة والنوعیة التي من أهمها نمـوذج ألتمـان الـذي یسـتعمل لكشـف

رق إلیــــــــــــــــه فالفصــــــــــــــــل التطبیقــــــــــــــــي لدراســــــــــــــــتنابالفشــــــــــــــــل المــــــــــــــــالي فالمســــــــــــــــتقبل وهــــــــــــــــذا مــــــــــــــــا ســــــــــــــــنتط
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 - لمؤسس�تين ا�راسة التطبیق�ة �نموذج ٔ�ل�ن �لت��ؤ �لفشل المالي : لثانيالفصل ا

- �لمس�ی� –مد�ریة الكهر�ء والغاز و مؤسسة ا�ٔ�س�ة الصناعیة والتق�یة   
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  :تمهید

بعد الاحاطة بالجانب النظري في الفصل النظري والمتعلق بتشخیص الأداء المالي وفق   

للمؤسسات الاقتصادیة سنحاول فیب هذا الفصل الربط بین نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل المالي 

الجانب النظري والجانب التطبیقي من خلال الدراسة المیدانیة تعتمد اسقاطها لما هو نظري كما 

هو معاش في احدى المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة ولقد وقع اختیارنا في ذلك على مؤسستین 

ة و مؤسسة النسیج للأنسجة الصناعیة وللقیام بهذه مؤسسة الكهرباء والغاز مدیریة المسیل

  الدراسة ارتأینا تقسیم هذا الفصل الى مبحثین وهما 

  

للتنبؤ بالفشل المالي   )Altman1968(الدراسة المیدانیة لنموذج ألتمان  لمبحث الأول:ا

  لمؤسسة الكهرباء والغاز مسیلة .

للتنبؤ بالفشل  )Altman Z-core(1977الدراسة المیدانیة لنموذج ألتمان :الثاني المبحث

  للمؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة و التقنیة بالمسیلة.  المالي
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  المبحث الأول: التعریف بمیدان التربص وضعیة الدراسة الشركة الوطنیة للكهرباء والغاز 

والغاز وكذا التعریف بها في هذا المبحث سنحاول التطرق إلى لمحة تاریخیة عن الشركة الوطنیة للكهرباء 

  وبأبرز مهامها.

  الوطنیة للكهرباء والغاز شركةالمطلب الأول: ماهیة ال

  أولا: نشأة ونشاطات الشركة الوطنیة للكهرباء والغاز "سونلغاز":

إن ســــونلغاز هــــو المتعامــــل التاریـــــخي فــــي میــــدان التمــــوین بالطاقــــة الكهربائیــــة و الغازیــــة فــــي الجزائــــر، 

تجسید السیاسـة الوطنیـة للطاقـة مـن خـلال البـرامج المهمـة الخاصـة بـالربط بالطاقـة الكهربائیـة و تلـك مساهمته في 

و نســبة انتشــار الغــاز  %99الخاصــة بــالربط بقنــوات الغــاز و التــي ســمحت برفــع نســبة التغطیــة مــن الكهربــاء إلــى 

  %. 59إلى حدود 

  وزیعها و نقل الغاز و توزیعه.نشاطه الأساسي هو: إنتاج الطاقة الكهربائیة و نقلها و ت

  :1947سنة 

فقط تتقاسم  Daniel LEFEUVRE 15مؤسسة، ذكر منها المؤرخ  16في بدایة القرن العشرین كانت هناك 

 « EGA »تم تأسیس شركة  1947جوان  05الامتیازات الطاقویة في الجزائر، و بموجب المرسوم الصادر في 

 16و التاریخ الفعلي لبدایة نشاطها كان في  « Electricité et Gaz d’Algérie »"كهرباء و غاز الجزائر" 

  .1947أوت 

  :1969سنة 

 1969أوت  01الصادر في الجریدة الرسمیة بتاریخ  69-59عن طریق المرسوم  1969جویلیة  28تـمت في 

 .« SociétéNational de l’Électricité et du GAZ»تأسیس سونلغاز 

  مت أول إعادة هیكلة شهدتها المؤسسة بإنشاء فروع خاصة بالأشغال و هي:ت :1983سنة 

 كهریف KAHRIF.للإنارة وإیصال الكهرباء الریفیة : 

 كهركیب KAHRAKIB .للتركیبات والمنشآت الكهربائیة : 

 قناغازKANAGHAZ.لإنشاء شبكة لنقل الغاز : 

 إینرغا INERGA.للهندسة المدنیة : 

  التركیبETTERKIB :.للتركیب الصناعي 

 )EPICتحولت سونلغاز إلى مؤسسة عمومیة ذات طابع صناعي وتجاري ( :1991سنة

 )Entreprise Publique à caractère Industriel et Commercial وذلك بـموجب المرسوم التنفیذي (

 1995سبتمبر  17الصادر في  95-280و في القانون رقم  1991دیسمبر  14المؤرخ في  91-475رقم 
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تتمتع بالشخصیة المعنویة  إنهایؤكد طبیعة المؤسسة الموضوعة تحت وصایة وزارة الطاقة و الـمناجم، مع العلم 

  و الاستقلالیة الـمالیة.

الصادر في  01- 02تم تحویل نظامها الأساسي إلى شركة ذات أسهم بموجب القانون رقم : 2002سنة 

  ا في مجالات مختلفة و حتى خارج حدود البلاد.و هذا ما یسمح لها بتوسعة نشاطه 05/02/2002

) منها من تمارس المهن الأساسیة holding de sociétésأصبحت سونلغاز مجمع شركات (: 2004سنة 

 GRTGشركة تسییر شبكة نقل الكهرباء، GRTEشركة إنتاج الكهرباء،  SPEالمتعلقة بنشاط المؤسسة و هي:

  وسط شركة توزیع الكهرباء و الغاز SDCشركة تسییر شبكة نقل الغاز،

  2017سنة 

 (SDC)لقد أقر المخطط التنظیمي الجدید إنشاء الشركة الجزائریة لتوزیع الكهرباء والغاز  المسماة اختصارا 

شركة ذات أسهم كنتیجة لضم شركات التوزیع للشرق و الوسط و الغرب من جهة و إلحاق شركة التوزیع للجزائر 

)SDAملیار دینار جزائري، یتواجد مقرها  64برأس مال یفوق  04/04/2017و كان ذلك في  ) من جهة أخرى

  ولایة.  48مدیریة توزیع متفرقة على  52نهج مـحـمـد بوضیاف بالبلیدة تسهر على تسییر  20الاجتماعي بــــــ 

 "الشركة الوطنیة للكهرباء والغاز "سونلغازمكونات ثانیا: 

  الجدید لشركة سونلغاز مبدأ المجمع الصناعي المكون منیكرس النظام الأساسي 

(SONELGAZ-SPA)   ،والفروع التابعة له، وبما أن الأنشطة التشغیلیة قد تم تحویلها إلى شركاتها

، والإستراتیجیةیدیر الآن المجموعة من خلال ممارسة مهام السیاسة  (SONELGAZ) فإن مجمع 

إستراتیجیة التطویر الخاصة بالمجمع ككل، وكذلك سیاسة الموارد وبهذه الصفة  یقوم بإعداد وتنفیذ 

المالیة والبشریة، كما یهدف إلى إدارة المحفظة ومراقبة تطبیق اللوائح وتنفیذ مهام التدقیق الداخلي 

  .والتفتیش

من خلال  2017هیكل تنظیمي عام جدید سنة  (SONELGAZ) ومن أجل ضمان مهامه الجدیدة، لدى

  :الفروع وتشكیلها في أربعة أقطاب رئیسیة و هيتجمیع 

: مكلفة بمتابعة الشركات )Pôle des Industries Energétiques. قطب الصناعات الطاقویة (1

  التالیة:

الشركة الجزائریة ،SKTMشركة الكهرباء والطاقات المتجددة ،SPEالشركة الجزائریة لإنتاج الكهرباء 

مسیر منظومة  ،GRTGالشركة الجزائریة لتسیر شبكة نقل الغاز ،GRTEلتسیر شبكة نقل الكهرباء

الشركة الجزائریة لتوزیع الكهرباء والغاز   CEEG، شركة الكهرباء والهندسة الكهربائیة OSالكهرباء

SDC ، شركة كهرباء سكیكدةSKS ، شركة كهرباء ترقةSKTشركة كهرباء البروقیة ،SKB  شركة ،

،  AECالشركة الجزائریة للطاقةكما یساهم المجمع في الشركات التالیة: ، SKDكهرباء كدیة الدروش
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 NEALالطاقة الجدیدة الجزائر  ،TMBTشركة تحلیة میاه بحر الطارفSKHشركة كهرباء حجرة النوس

 . AOMشركة التشغیل والصیانة الجزائریة

  ة الشركات التالیة:مكلفة بمتابع ):Pôle des Travaux et Services. قطب الأشغال والخدمات (2

، شركة الأشغال والتركیب الكهربائي KAHRIFالكهرباء الریفیة  وإیصال للإنارة شركة الأشغال 

KAHRAKIB، القنوات إنجازشركةKANAGHAZشركة إنجاز المنشآت الأساسیة،INERGA ، شركة

 ،SOPIEG، شركة الممتلكات العقاریة للصناعات الكهربائیة والغازیة ETTERKIBالصناعي التركیب

، الشركة الجزائریة لتقنیة TRANSMEXشركة النقل والشحن الإستثنائي للتجهیزات الصناعیة والكهربائیة 

صندوق الخدمات  ،SMT، شركة طب العمل للصناعات الكهربائیة والغازیة SAT INFOالمعلومات 

، معهد التدریب HMP، نزل المزارعین MPV ، صیانة وخدمات السیارات FOSCالاجتماعیة والثقافیة

 ، مركز البحث وتطویر الكهرباء والغاز ELIT، شركة أنظمة المعلومات IFEGعلى الكهرباء والغاز

CREDEG،:زائریةشركة الخدمات الهندسیة الجكما یساهم المجمع في الشركات التالیةALGESCO ،

، AETCشركة اتصالات الطاقة الجزائریة ،BAOSEMشركة نشر مناقصات قطاع الطاقة والمناجم 

  SAFIR.الشركة الجزائریة الفرنسیة للهندسة والإنجازات 

مكلفة بمتابعة الشركات  ):Pôle des Activités Industriels. قطب النشاطات الصناعیة (3

  التالیة:

  ، ROUIBA ECLAIRAGEللإنارة  روبیة، شركة AMCیاس و المراقبة الشركة الوطنیة للق

  ،CAMEG، المتجر الجزائري للعتاد الكهربائي والغازي MEIشركة صیانة التجهیزات الصناعیة 

  ،GEAT، شركة التوربینات الجزائریة للكهرباء العامة SKMKشركة خدمات المحولات الكهربائیة 

  .HYENCOشركة الإنشاءات والهندسة 

مكلفة بمتابعة  ):Pôle des Activités de Sûreté Interne. قطب أنشطة الأمن الداخلي (4

  الشركات التالیة:

، شركة أمن المنشآت SAR، شركة أمن ورعایة المنشآت الطاقویةSWATشركة الوقایة وأمن المنشآت الطاقویة

  SAH.، شركة الأمن والحمایة SATالطاقویة

ضمان الخدمة العمومیة هي المهمة الجوهریة لسونلغاز ذلك أن توسیع مجال  ومن وراء هذا التطور یبقى

أنشطتها وتحسین نمط تسییرها الاقتصادي یفیدان في المقام الأول هذه المهمة التي تشكل الأساس الراسخ 

 .لثقافتها كمؤسسة
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  المطلب الثاني: مهام وأهداف المؤسسة الوطنیة للكهرباء والغاز.

  المؤسسة: مهام أولا

سونلغاز عبارة عن شركة مساهمة وهي مؤسسة محتكرة لثلاث وظائف أساسیة وهي: إنتاج الكهرباء،   

  نقل الكهرباء و الغاز، توزیع الكهرباء والغاز.

 الإنتاج: .1

إن طبیعة الكهرباء كمنتوج غیر قابل للتخزین أجبر مؤسسة سونلغاز على اندماج كامل لكل 

غایة الاستهلاك النهائي، الإنتاج هو عملیة تحویل الطاقة الحراریة أو المائیة إلى نشاطاتها من الإنتاج إلى 

 طاقة میكانیكیة، ثم إلى طاقة كهربائیة ویشمل الإنتاج على الفروع الآتیة:

  میقاواط للمولد الواحد. 8میقاواط و 35,0مولدا بطاقة تتراوح بین  183یتكون من فرع الدیزال: 

  میقاواط للمولد الواحد. 5میقاواط إلى  1مولدا بطاقة تتراوح من  34من یتكون  الفرع المائي:

  میقاواط. 210میقاواط و 20مولد، حیث طاقة كل مولد تتراوح من  36یتكون من  الفرع الحراري الغازي:

  میقاواط. 196میقاواط و 50مولد بطاقة تتراوح من  20یتكون من  الفرع الحراري البخاري:

 60النقل كل من نقل الكهرباء والغاز فنقل الكهرباء  یتم عبر خطوط ذات الضغط (یخص نشاط  النقل: .2

  العالي. , KV,400 KV KV 220الإضافة إلى خطوط ذات الضغط المتوسط)

أما فیما یخص نقل الغاز فتقوم مؤسسة سونلغاز بتزوید السوق بالكمیات اللازمة من غاز مؤسسة سونطراك، 

مة لنقل الغاز سواء كان الضغط العالي الموجه للمشتركین الصناعیین، أو حیث أنشأت سونلغاز شبكة ها

  المتوسط أو المنخفض.

تقوم مؤسسة سونلغاز بتوزیع كل من الكهرباء والغاز بخطوط وكابلات ذات ضغط منخفض  التوزیع: .3

  ومتوسط تلبیة لاحتیاجات زبائنها الصغار بالطاقة الكهربائیة والغازیة.

یخص توزیع الكهرباء شركائها الصناعیین بشبكات ذات ضغط مرتفع في حین أن  تزود سونلغاز فیما

الزبائن الصناعیین ذوي الأهمیة المتوسطة تزودهم بشبكات الضغط المتوسط، أما العائلات والحرفیین 

  فتزودهم بضغط منخفض.

الزبائن الصناعیین الذین  في حین تلبي سونلغاز عند توزیع الغاز احتیاجات ثلاثة أنواع من زبائنها تتمثل في

یتم تغذیتهم بشبكات الضغط المرتفع، الزبائن الصناعیین ذوي الأهمیة المتوسطة والذین تتم تغذیته بشبكات 

  الضغط المتوسط، العائلات والحرفیین الذین تتم تغذیتهم بضغط منخفض. 

  

  

  ثانیا: أهداف المؤسسة
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ائر أو خارجها مع شركات جزائریة أو تطویر كل شكل من أشكال التعاون المشترك في الجز  -

 أجنبیة.

 إنشاء فروع وأخذ مساهمات وحیازة وهذا من أجل توسیع مجال نشاطها. -

 المساهمة في التنمیة المحلیة بتغطیة كامل التراب الوطني بالطاقة . -

دعم الاقتصاد الوطني من خلال تطویر شبكة الكهرباء والغاز باعتبار الطاقة الكهربائیة  -

مهم ورئیسي للتنمیة وتطویر الاستثمار الصناعي وكذا الفلاحي والزراعي ومختلف عامل 

 المجالات .

المساهمة في محاربة النزوح الریفي وهذا بتوفیر الكهرباء الریفیة وكذا ربط الریف بشبكة  -

  الغاز .

  الهیكل التنظیمي للمؤسسة الوطنیة للكهرباء والغازثالثا :

  

  

  

  

  

  

  

  

  SPEالشركة الجزائریة لإنتاج الكهرباء 

   SDCالشركة الجزائریة لتوزیع الكهرباء والغاز 

  GRTEالشركة الجزائریة لتسیر شبكة نقل الكهرباء

  GRTGالشركة الجزائریة لتسیر شبكة نقل الغاز

  SKTMشركة الكهرباء والطاقات المتجددة 

   OSمسیر منظومة الكهرباء

   CEEGشركة الكهرباء والهندسة الكهربائیة

   SKSشركة كهرباء سكیكدة

  SKTشركة كهرباء ترقة

   SKBشركة كهرباء البروقیة

  SKDشركة كهرباء كدیة الدروش

  

  التنظيمي العام للمؤسسة الوطنية للكهرباء والغاز.) يبين الهيكل 02شكل (
 

SONELGAZمجمع سونلغاز 

قطب الصناعات 

 الطاقویة

قطب الأشغال 

 والخدمات

قطب النشاطات 

 الصناعیة

قطب أنشطة 

 الأمن الداخلي

 

 SADEGالشركة الجزائریة لتوزیع الكهرباء والغاز

  الجزائر العاصمة-العامة المدیریة   -

المدیریة الجھویة 

 الشرق

RDE 

المدیریة 

 الجھویة غرب

RDO 

المدیریة 

 الجھویة الوسط

RDC 

 وهران البلیدة قسنطینة

-المســـیلة –التوزیــــــــع  امتیاز  
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  إعداد الطالبتین بالاعتماد على معلومات المؤسسة. من: المصدر

     

ومن وراء هذا التوزیع او التقسیم یبقى ضمان الخدمة العمومیة هي المهمة الجوهریة لسونلغاز ذلك أن       

توسیع مجال أنشطتها وتحسین نمط تسییرها الاقتصادي یفیدان في المقام الأول هذه المهمة التي تشكل 

  .الأساس الراسخ لثقافتها كمؤسسة

  أولا : التعریف بالمدیریة.

مدیریة تابعة للمدیریـة الجهویـة للشـرق بقسـنطینة، فكانـت أول انطلاقـة لهـا  19مدیریة التوزیع بالـمسیلة من ضمن  

زبــــون فـــي الكهربــــاء و  273078، و قــــد وضـــعت فــــي خدمـــة زبائنهــــا الـــذین یفــــوق عـــددهم 02/01/1979فـــي 

مــنهم انطلاقـــتهم  2اریــة(وكــالات تج 7مقاطعــات غــاز و  5مقاطعــات كهربــاء و  5زبــون فــي الغــاز،  181426

  ).2018كانت في بدایة سنة 

كـم تـوتر متوسـط، و شـبكة  6300كـم تـوتر مـنخفض و  6160وهي تسیر شـبكة كهربائیـة طولهـا یصـل إلـى     

 عامل. 720كم، و بتعداد إجمالي للعمال یصل إلى  4800للغاز  تفوق 

 توزیع و الجدول التالي یلخص المعطیات المتعلقة بحجم نشاط امتیاز ال

 2021جدول یوضح حجم نشاط مدیریة امتیاز التوزیع بالمسیلة سنة :  07رقم الجدول

  31/12/2021تاریخ   البیان

    طول الشبكة الكهربائیة

  كم 6300  توتر متوسط -

  كم 6160  توتر منخفض -

  7200  عدد المحولات -

  كم4800  طول الشبكة الغازیة

  273078  عدد زبائن الكهرباء

  181426  الغازعدد زبائن 
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  720  عدد العمال

  ملیون دینار 10503  رقم الأعمال

 2022: مصلحة مراقبة التسییر المصدر                                     

  قبل أن نتطرق للهیكل التنظیمي للمدیریة لا بأس أن نوضح بعض الـمصطلحات:

    

  

  

  

  

  

  

  الكهربائیة و الغازیةأنواع الطاقة بعض مصطلحات  : 08رقمالجدول 

  النوع  المعنى  الاختصار

BT Basse Tension التوتر المنخفض  

MT  Moyenne Tension  التوتر المتوسط  

HT  Haute Tension  التوتر المرتفع  

BP  Basse Pression الضغط المنخفض  

MP  Moyenne Pression  الضغط المتوسط  

HP Haute Pression  الضغط العالي  
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  أنواع الزبائن: 09 رقم جدول

  مصلحة المتابعة  النوع  الاختصار

BT 

BP 

Abonnés ordinaires  

 

 زبائن عادیین

 

  الوكالات التجاریة -

  الوكالات التجاریة -

  قسم العلاقات التجاریة -

MT  

MP  

  خواص

  قسم العلاقات التجاریة -

  طابع إداري

HT  

HP  

  خواص

  طابع إداري

 

   

 

 

 

  

  

  

 

 

  

  

  

  .الهیكل التنظیمي لـمدیریة التوزیع الـمسیلة: )03الشكل رقم (
 

 الأمانة

التوزيع يةمدير   

 مكلف بالاتصال
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  DFCالهیكل التنظیمي لقسم المحاسبة والمالیة

یعتبر هذا القسم هام جدا وحساس حیث یقوم بمهام عدیدة ومتنوعة ومن بینها طریقة تسییر میزانیة 

القسم من أربعة  ویتكون الدور المنوط بها فیما یخص الرقابة على جمیع الوثائق المحاسبیةالمؤسسة وكذا 

  مصالح هي:
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  تقوم هذه المصلحة ب: .مصلحة المحاسبة والاستغلال:1

  :التسجیل المحاسبي لكل العملیات التي تقوم بها المؤسسة والتأكد من صحتها ومن بین هذه العملیات

 المشتریات. الصندوق، الأجور، الفواتیر المبیعات،

 المحاسبیة. مسك الدفاتر 

  المؤسسة.مسك جبایة 

 .إعداد القوائم المالیة للمؤسسة  

  .مصلحة المالیة:2

 .هي المسؤولة عن تسدید دیون الموردین وكل الدیون الأخرى 

 .مسك الحسابات البنكیة والبریدیة للمؤسسة 

 المقاربة البنكیة والمتابعة الیومیة مع البنك وبرید الجزائر  إعداد 

  المالیة.هي المسؤولة عن العلاقات مع المؤسسات  

  .مصلحة المیزانیة ومراقبة التسییر:3

 .إعداد المیزانیة التقدیریة السنویة للمؤسسة 

 .متابعة ومراقبة الأهداف المسطرة 

  هدفها  2018وهي مصلحة حدیثة النشأة انطلقت سنة .مصلحة المراقبة والتفتیش: 4

 .حمایة الأصول والمركز المالي الشركة 

  الخاصة بكل مصالح الشركة. اءاتالإجر السهر على متابعة تنفیذ 

  المسیرین. أداءتحسین 

 المهام وأهداف 

  متطابقة.الالتزام بمراعاة المساواة بین جمیع الزبائن عند وجود شروط 

  السهر على ضمان التموین بالطاقة الكهربائیة و الغازیة لزبائنها الكرام و ذلك ضمن شروط الأمان و

 النوعیة  والاستمراریة 

 والاستمراریة  شروطالغازیة مع مراعاة كل من و لبیة كل طلبات التموین بالطاقة الكهربائیة ت 

 .النوعیة
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  المطلب الثاني: عرض البیانات المالیة لمؤسسة سونلغاز :  

  

  2020-2018للسنوات سونلغاز لجانب الأصول  : المیزانیة المختصرة 10 رقم الجدول 

  . 01بالاعتماد على الملحق تین: من إعداد الطالب المصدر

  البیان

2018  2019  2020  

  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

  72    24980061664.35  80    24212308623.55  83  23241366359.84  الأصول الغیر جاریة

مجموع الأصول 

  الجاریة
4833325032.08 17  5923199883.95     20  9506778089.55  28  

المجموع العام  

  للأصول
28074691391.92  100  30135508507.50  100  

34486839753.90   
100  
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من جانب الأصول للمیزانیة المختصر لمؤسسة سونلغاز نلاحظ انه هناك تزاید مستمر في المجموع العام 

   28074691391.92یقدر ب  2018للأصول خلال السنوات المدروسة حیث كان مجموع الأصول سنة 

وهذا ما یدل على   %6بدج  أي بتطور  30135508507.50یقدر ب   2019بینما أصبح سنة 

الإستراتیجیة التوسعیة المنتهجة من طرف لمؤسسة حیث وجهت هذه الزیادة  إلى الأصول الجاریة لأنه 

بینما ارتفعت  %49ب  2020 2018الجاریة بین سنة  نلاحظ ارتفاع محسوس في مجموع الأصول

أما توزیع فیما یخص توزیع %6تطور  2020 -2018الغیر جاریة  بنسب طفیفة فالتغیر بین الأصول 

  فمثلناها من خلال الأشكال التالیة : 2020، 2019،  2048الأصول الجاریة والغیر جاریة   لسنوات 

  

  

  

  

 

2019التمثیل البیاني للمیزانیة الأصول على شكل دائرة نسبیة لسنة   :04الشكل رقم  

     

  

  .2018لسنة  على شكل دائرة نسبیة ): التمثیل البیاني لمیزاني الأصول05الشكل رقم (

    

80%

20%

التمثیل البیاني لمیزانیة الأصول 
2019لسنة 

مجموع الأصول 
غیر الجاریة

مجموع الأصول 
الجاریة

67%

33%

التمثیل البیاني لمیزانیة الاصول 
2018لسنة

الأصول  الغیر جاریة

الأصول الجاریة



 الإطار التطبیقيــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلفصل الثاني: ـــــــــــــا

 56 

  2018على شكل دائرة نسبیة لسنة  ): التمثیل البیاني لمیزاني الأصول06الشكل رقم (  

      

            

العلوي للمیزانیة وذلك نلاحظ من خلال الأشكال السابقة أن  معظم أصول مؤسسة سونلغاز متمركزة فالجانب 

على التوالي أما بالنسبة  %72،  %80كانت  2019،2020في سنتي  أما 2018في سنة  %72بنسبة 

  للأصول الجاریة فمثلت ما تبقى من نسب .

  2020-2018لسنوات  : المیزانیة المختصرة لجانب الخصوم  لمؤسسة سونلغاز)11رقم( الجدول

  البیان

2018  2019  2020  

  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

  65  048,44 230 433 22  63  711,40 379 120 19  66  230,28 967 576 18  الأموال الخاصة

مجموع الأموال 

  الخاصة
18 576 967 230,28  66  19 120 379 711,40  63  22 433 230 048,44  65  

الخصوم غیر 

  الجاریة
7 205 623 999,05  26  7 385 137 950,40  24  7 282 333 044,30  21  

مجموع الخصوم 

  غیر الجاریة
7 205 623 999,05  26  7 385 137 950,40  24  7 282 333 044,30  21  

  14  482,34 112 555 4  12  845,70 990 629 3  8  162,59 100 292 2  الخصوم الجاریة

مجموع الخصوم 

  الجاریة
2 292 100 162,59  8  3 629 990 845,70  12  4 555 112 482,34  14  

72%

28%

التمثیل البیاني لمیزانیة الأصول لسنة 
2020

مجموع الأصول 
غیرالجاریة

مجموع الاصول الجاریة
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  100  507,50 508 135 30  100  691391,92 074 28  مجموع الخصوم

34 270 675 575,08 

  

100  

  حقالملامن إعداد الطالبتین بالاعتماد على المصدر: 

،  2020 2019 2018للسنوات فیما یخص جانب الخصوم من المیزانیة المختصرة لمؤسسة سونلغاز  -

كان سببها  2020، 2018بین سنة  %3والتي تمثلت في نسبةالتزاید في المجموع العام للخصوم نلاحظ 

بین السنوات  في الخصوم الجاریة تطور معتبرحیث هناك الرئیسي الارتفاع غي الخصوم الجاریة 

فقدرت الزیادة ب  2020- 2018اما الأموال الخاصة  فتطورت بین  % 49بنسبة قدرها  2020_2018

وكان توزیع الأموال الخاصة والخصوم الجاریة والغیر جاریة علو المجموع العام للخصوم فمثلناها  17%

  بالأشكال التالیة.

  2018 ةلسن نسبیة دائرة شكل على للمیزانیة الخصوم البیاني التمثیل )07رقم: ( الشكل

  

  

 

 

 

  

   2019نة لس نسبیة دائرة شكل على للمیزانیة الخصوم البیاني التمثیل )08رقم: ( الشكل

 

  

  

  

66%

26%

8%

2018التمثیل البیاني لمیزانیة الخصوم 

الأموال الخاصة

الخصوم غیر الجاریة

الخصوم الجاریة

64%

24%

12%

2019التمثیل البیاني لمیزانیة الخصوم 

الأموال الخاصة

الخصوم غیر الجاریة

الحصوم الجاریة

 2020نة لس نسبیة دائرة شكل على للمیزانیة الخصوم البیاني التمثیل )09رقم: ( الشكل
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 یعتبر رأس مال العامل مؤشر أساسي للتحلیل وتقییم المؤسسة ، حیث یحتسب بالعلاقة التالیة : 

  

  

   حساب رأس المال العامل: )12رقم ( جدول

  2020  2019  2018  البیان

  9506778089.55  5923199883.95  4833325032.08  الأموال المتداولة

 482,34 112 555 4  362999049845.70  2292100162.59  الخصوم المتداولة 

  4951665607.21  2293209038  2541224870  رأس المال العامل الصافي

 

حساب رأس مال العامل المؤسسة  من أسفل المیزانیة فقد حققت رأس المال العامل موجب خلال من خلال 

مما مكنها من تحقیق التوازن المالي المتوسط والطویل الأجل، فالأصول المتداولة مما  2020- 2018الفترة 

65%

21%

14%

2020التمثیل البیاني لمیزانیة الخصوم 

الأموال الخاصة

الخصوم غیر الجاریة

الخصوم الجاریة 

 خصوم متداولة  –الأصول المتداولة رأس مال العامل =
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مكنتها من تغطیة الاحتیاجات المتوسطة والطویلة الأجل وتسدید جزء من الدیون المالیة وهذا ما یمكن قوله 

  ط رأس المال العامل. أن المؤسسة في وضعیة جیدة ، وأنها حققت التوازن المالي جید وهذا عند حساب فق

  بیانات مالیة أخرى لمؤسسة سونلغاز : )13رقم ( جدول

  : من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معلومات المؤسسة. المصدر         

تحقق نتائج متذبذبة خلال السنوات المدروسة حیث  الكهرباء والغز الجدول أعلاه نلاحظ أن مؤسسة بمن 

 2020و  2018، ثم سنة  -  1261775291,7بمبلغ سالبة بخسارة   نتیجة صافیة  2018حققت سنة 

خسارة من  وحققت نتیجة اقل 2019قلیلا في سنة حققت متتالیتین  على الترتیب وبعد ذلك تداركت الأمر 

  

2020 

  

2019 

  

2018 

  

 البیان

  

- 31 881 968,81 

 

  

__ 

  

_ 

  

الترحیل من جدید ( 

 الأرباح المحتجزة )

  

8 979 506 799,03 

 

  

9 531 678 954,40 

 

 

9 333 605 465,99  

والمنتجات المبیعات 

 الملحقة

  

- 1 921 605 197,60 

 

  

- 443 777 751,91 

 

  

- 1 262 742 949,92 

 

النتیجة  العادیة 

 قبل الضرائب

-1921605197,6 - 443 777 751,91 -1261775291,73 
نتیجة 

 السنة المالیة

  

4735501428.39 

  

2293209038.25 

  

2541224870.49 

  

رأس مال العامل 

 الصافي

  

4 555 112 482,34 

 

  

3 629 990 845,70 

 

  

2 292 100 162,59 

 

القیمة الدفتریة 

للدین (مجموع 

 الدین )

  

22 433 230 048,44 

 

  

19 120 379 711,40 

 

576 967 230,2818 

 

القیمة السوقیة 

للأسهم ( رؤؤس 

الأموال الخاصة أو 

 حقوق المساهمین) 



 الإطار التطبیقيــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلفصل الثاني: ـــــــــــــا

 60 

حققت المؤسسة نتیجة سالبة أیضا بمبلغ  2022وفي سنة  751,91 777 443 -السنة السابقة بمبلغ

  ، وفیما یخص ورؤوس الأموال الخاصة. - 1921605197,6

في خلال الفترة المدروسة بحیث كانت مرت بمرحلة خسارة  سونلغاز  على العموم یمكننا القول بأن مؤسسة

  .خاسرات متتالیة الثلاث سنوات المدروسة 

  

  

  

  

  على مؤسسة سونلغازAltman 1968 تطبیق نموذج المطلب الثالث :

  Altman: نتائج تطبیق نسب نموذج )14الجدول رقم(

  

2020 

  

2019 

  

2018 
 البیان

 

  

0.11 

  

0.058 

 

0.08 

  

  رأس مال العامل / مجموع الأصول

X1 

  

1.075- 

  

0 

  

0 

  

 المحتجزة / مجموع الأصولالأرباح 

 

X2 

  

0.003 

- 

  

0.04- 

  

0.18 - 

  

 النتیجة الصافیة قبل الضرائب / مجموع الأصول

 

X3 

  

0.39  

 

  

1.73 

  

1.95 

  

الدفتریة لحقوق المساهمین / مجموع الدیون( القیمة 

 الدفتریة للدین)

 

X4 

  

2.54 

  

0.31 

  

0.3 

  

 رقم الأعمال / مجموع الأصول

 

X5 

  الطالبین من خلال الاعتماد على معلومات المؤسسة. إعداد: من  المصدر             
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  تحلیل مؤشرات  نموذج بالنسبة لمؤسسة سونلغاز:

X1 :نسبة رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول  

یعتبر صافي رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول هو أحد أهم نسب السیولة التي یمكن ملاحظته أن  

) حیث تبین النسبة أنه توجد سیولة تمكنها من تخطي خسائر وقادرة على zهناك علاقة قویة بین قیمة (

النسبة تقل عن ف 2019و  2018في سنة  أما  2020في سنة  %10تسدید جزء من  التزاماتها أقل من 

10% .  

2  Xنسبة الأرباح المحتجزة إلى إجمالي الأصول :   

الأرباح المحتجز لا توجد فالمؤسسة اي نوع من الأرباح ولكن یظهر حساب الترحیل من جدید في المیزانیة 

  كعائد غیر موزع  للمؤسسة یرحل للعام الجدید.

X3 نسبة الأرباح قبل الفوائد والضرائب إلى إجمالي الأصول  

وهذه النتائج وهي نتائج   Zنلاحظ أنها تفسر  معدل العائد من الاستثمار ، حیث توجد علاقة قویة بین 

  . 0وهي أقل   2020، 2019، 2018سالبة  خلال ثلاث سنوات 

X 4 في  1الأكبر من بین النسب وهي تفوق : نلاحظ أن  قیمة نسبة حقوق الملكیة إلى إجمالي الخصوم

  .1فكانت اقل من  2020أما في  2018،2019السنتین 

X5 فهي تعتبر ثاني أهم نسبة لتمییز بین الشركات المفلسة والغیر : نسبة المبیعات إلى إجمالي الأصول

  .2فاقت  2020في  أمااقل من الواحد  2019، 2018مفلسة حیث كانت في 

  :2020_2018للسنوات   Zحساب قیمة 

  Zحساب قیمة: )15رقم( الجدول

 النسب   

 و الوزن

  

       السنوات

X5 X4  X3  X2  X1   

 Zقیمة  

0.999  0.66  3.3  1.4  1.12    



 الإطار التطبیقيــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلفصل الثاني: ـــــــــــــا

 62 

2018  0.33  1.17  0.62 -  0  0. 14  0.97  

2019  0.31  1.04  0.04 -  0.01 -  0.07  1.38  

2020  2.54  0.39  0.01 -  1.29 -  0.11  1.41  

  : من إعداد الطالبتین . المصدر                         

  : Zقیمة 

متذبذبة عبر سنوات الدراسة ، حیث اصغر قیمة Z)  من الجدول أعلاه نلاحظ أن قیم الدالة التمییزیة (

) ، وكل 1.38(  2019)  و في سنة 1.41( 2020) ،أما أكبر قیمة فكانت في 0.97( 2018سجلت في 

فحسب النموذج المطبق على هته السنوات تعتبر مؤسسة سونلغاز من المؤسسات  1.81هذه النسب أقل من 

  المتعثرة.

للتنبؤ بالفشل  )Altman Z-core(1977الدراسة المیدانیة لنموذج ألتمان المبحث الثاني:

  للمؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة و التقنیة بالمسیلة.  المالي

 المطلب الأول : نشأة وتعریف المؤسسة .

  أولا : نشأة المؤسسة . 

إن فكرة إنشاء مؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة والتقنیة * مركب المسیلة* جاء نتیجة إستراتیجیة التي 

اتبعتها الحكومة الجزائریة  قصد إنعاش الاقتصاد الوطني والنهوض به  وذلك بعد سنوات من الاستقلال 

  بسبب الأوضاع الاقتصادیة التي عاشتها البلاد في تلك الفترة .

هذه المؤسسة في سنة  ت أولى  خطوات تجسید هذه الفكرة من خلال شروع الحكومة في إنجازوتبلور 

طن سنویا أي ما  4500حیث تم دراســـة جمیع  الجوانب المتعلقة بتوفیر المواد النسیجیة لإنتاج  .1979

،وكان ملایین متر طولي موجهة إلى قسم التفصیل  5متر طولي من القماش منها  15.500.500یعادل 

، 1971هذا من طرف وزیر الصناعة والطــاقة ولقد تم تسجیله في ببرنامج خاص بالنسبة لولایة سطیف في 

الذي نتج عنه میلاد ولایة المسیلـة،حیث تـم إنشاء هــــذا  1974/1975ولكن بعد التقسیم الإداري الجدید 
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 329800وتبلغ مساحته الكلیـة حوالي  13/11/1975المشروع بولایة المسیلــة الذي سجل بعقد مــؤرخ في : 

 1979وانتهت سنة  11/04/1977متر مربع مغطاة، وقد بدأت الأشغال بتاریخ  65561متر مربع منهــا 

  ،تم الدخول الفعلي في الإنتاج وتعمل هذه المؤسسة في ظل نظام عمل متواصل . 01/12/1980وفي 

  :وأهدافها : التعریف بالمؤسسةالفرع الثاني 

  أولا: التعریف بالمؤسسة 

بطابع اقتصادي عمومي ویتمثل  أسهمتعتبر المؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة والتقنیة شركة وطنیة ذات 

طبیعة نشاط المؤسسة في إنتاج الأنسجة الصناعیة والتقنیة (الأقمشة)، تتمیز بمجموعة من الوحدات 

 إدارةریة العامة المتواجدة على مستوى العاصمة وبمجلس الإنتاجیة موزعة على ولایات الوطن،تسیرها المدی

تحقیق الأرباح تحقیق مجموعة من الهداف  إلىه المؤسسة تیقوده المدیر العام للمؤسسة، حیث تهدف ه

  المادیة والمالیة.

ریة للأنسجة الصناعیة بالمؤسسة الجزائ انبثقت ما یسمى 2012وبعد إجراء إعادة الهیكلة للمؤسسة سنة 

 والتقنیة

(Enterprise Algérienne des  Textile Industriel et Technique) 

(EATIT  - M’sila) 

  تسمیة المؤسسة منذ نشأتها 

  لقد مرت المؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة والتقنیة بعدة مراحل وعدة تسمیات منذ نشأتها ومنها:    

    . 1985إلى غایة  1979من  : سونیتاكسالأولىالمرحلة 

   1997إلى غایة   1985من    أندیتاكس المرحلة الثانیة:

  .2011إلى غایة  1998من  تینـــــدال: المرحلة الثالثة

  إلـــــــــى یومنــــا هذا.                                                          2012من    أوتیت: المرحلة الرابعة
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دة هیكلة المؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة والتقنیة تمت عملیة جمع مجموع من الشركات تحت بعد إعا

لواء مدیریة عامة ومجلس إدارة مقره على مستوى العاصمة، تندرج تحتها سبع وحدات منها: (مركب 

وحدة  - وحدة سوق أهراس -وحدة سبدو –وحدة تلمسان  - مركب باتنة  –وحدة ذراع بن خدة   -المسیلة

   .بجایة)

 

 

 موقع المركب :

یقع المركب في المنطقة الصناعیة لولایة المسیلــة في الجهة الجنوبیة لولایـة یحـدها شمـالا المؤسســة الوطنیة 

للبنـاء ومن الجهة الشرقیة سونطراك ومن الجهة الجنوبیة للمؤسسة الوطنیة للحدید والإسمنت سابقا ومن 

مسكن. 160الجهة الغربیة   

 نظـام العمل بالمـركب

قسم (الغــزل، النسیج، التكملــة،مراقبة الجودة )   

زوالا 13:00صباحــا إلى   5:00من الساعة    :  A     الفوج   

مساءا  21:00زوالا إلى  13:00من الساعة     :  B    الفوج   

أمــا بالنسبة قسم التفصیل والإدارة والصیانة -  

مساءا  16:00صباحا إلى غایة  8:00من الساعة    

 عدد العمال .

         . عمال 08عقد عمل محدد المدة:   - . عامل 531عقد عمل غیر محدد المدة:  -

          .عامل   00عقد  العمل المدعم  :  -

. عامل 539: العـــدد الإجمالي  



 الإطار التطبیقيــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــلفصل الثاني: ـــــــــــــا

 65 

  المؤسسة أهداف ثانیا :

ومن بین هته  تحقیق الأرباح المادیة والمالیةتحقیق مجموعة من الهداف  إلىه المؤسسة تحیث تهدف ه

 الأهداف :

  الاستمرار والاستقرار ودیمومة المؤسسة. 

  زیادة المداخیل والأرباح الشركة. 

  الحفاظ على العمال وزیادة الید العاملة. 

  تغطیة احتیاجات السوق الوطنیة ومنافسة الشركات المحلیة. 

 والنوعیة للإنتاج تحسین الجودة. 

 إیجاد أسواق جدیدة یمكن الدخول إلیها. 

  الحفاظ على عملاء داخل الوطن. 

  

  

  ثالثا: الهیكل التنظیمي لمؤسسة الأنسجة الصناعیة مركب المسیلة

 

 

 

 

   

 

 المدیریة

 الأمانة العامة

 مكلف بالإعلام و الأمن

 دائرة الحمایة و الأمن

 المكلف بالشؤون القانونیة

 مكلف بالمیزانیة و المراقبة

 دائرة المالیة و المحاسبة

 التموین والتسویق والمحزونات مدیریة الصیانة المدیریة التقنیة مدیریة الإنتاج

: الهیكل التنظیمي لمدیریة الأنسجة الصناعیة مركب المسیلة10الشكل   
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  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على معلومات المؤسسة المصدر:

تتمثل المهمة الرئیسیة في إنتاج الأنسجة الصناعیة والتقنیة ذات الهدف الاقتصادي من أجل تطبیق برنامج 

تم هیكلة المركب  إنتاجي یحقق للمركب كل سنة باستعمال كل الوسائل المادیة والمالیة والبشریة المتاحة،وقد

حسب الوظائف الإنتاجیة الرئیسة للأقسام التي تساهم في ضبط وربط العملیة الإنتاجیة وسیرورتها ونجاحها 

 وتحقیق الأهداف المرجوة منها. 

 مدیریة الإنتاج 

قسم الغزل -1  :  

عمال بعقد محدد المدة.  02عامل بعقد عمل غیر محدد المدة  82عامل منها 82یشتغل بقسم الغزل :  -  

الوظائف الرئیسیة لقسم الغزل:  -  

 الغزل النسیج التكملة التفصیل

البرمجةم.  

الجودة مراقبةم.   

د. تصفیة و معالجة 

 المیاه

 م .المشتریات

 م.المحزونات

 دائرة التسویق

المخابرم.  

 م. البحث و التنمیة

 الموارد البشریة

 م. تسییر البشریة

د. الصناعة  م. الشؤون الاجتماعیة

 المیكانیكیة

 د. التكییف الھوائي

 د. الكھرباء

 د. التلحیم

 م. الاحتراف

 م. الأرشیف

 مصلحة التكوین

 مصلحة الأجور

 دائرة الوسائل العامة

التكملة النسیج الغزل

 التكملة النسیج الغزل
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* البشم                     

* الكرد والتسریح                     

* السحب والبرم                     

* التلفیف والغزل                     

* البرم                     

* التجمیع                     

 2- قسم النسیج :

بعقد عمل محدد المدة. 03  عـامل بعقد عمل غیر محدد المدة 98عـامل منـها :99یشتغل به :  -  

ویتمثل اختصاص هذا القسم في إنتاج الأنسجة الصناعیة  المختلفة بمختلف الخیوط التي یتم  -

الخیوط التي یتم استیرادها من الخارج وهذا من خلال الوظائف التالیة:  الغزل أو تصنیعها في قسم  

* التحضیر                      

* التنشئة                      

* التسدیة                      

* النسج                      

* الفحص                      

 03-   قسم التكملة: 

عامل بعقد محدد المدة01عامل بعقد عمل غیر محدد المدة و  43عامل منها  44یشتغل به:  -  

  یمر القماش عبر عدة مراحل في قسم التكملة هي:

یقوم هذا الفرع على توفیر الألوان المطلوبة في الطلبیة التي هي محل الإنتاج .تحضیر الألوان:*     

یقوم هذا الفرع على تبیض القماش.* تبییض القماش:   
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یقوم هذا الفرع على صباغة القماش حسب اللون المطلوب. * الصباغة:   

وتتمثل في التجهیز النهائي وهي العملیة النهائیة التي ترمي إلى تحسین مظهر  * معالجة القماش

  الأقمشــة.

 04-  قسم التفصیل

د المدة.عامل عقد عمل محد01عامل دائم  و 46عامل منها  47یشتغل بقسم التفصیل والخیاطة : -  

یختص هذا القسم في تفصیل وخیاطة الأقمشة حسب الطلبیات مثل الخیمة بجمیع أنواعها والمظلات   

 والأحواض المائیة وأغطیة الشاحنـات والسیارات ....الخ.

الوظائف الرئیسیة لهذا القسم هي واهم  

الرسم ، التقطیع ،التلحیم ،الخیاطة الخفیفة والثقیلة والفحص النهائي للمنتوج. -    

 05-  قسم الصیانة :

عامل بعقد عمل غیر محدد المدة 62یشتغل بقسم الصیانة:  -  

یختص هــذا القسم في المراقبة والصیانة المستمرة للآلات من الناحیة المیكانیكیة والكهربائیة ومن أهم  

التكییف -صناعة میكانیكیة  -معالجة تصفیة المیاه  - الخراطة –التلحیم الرئیسیة للقسم : الوظائف 

  الهوائي

 الادارة : 

بما آن المؤسسة الاقتصادیة هي إنتاجیة والمورد البشري هو أساس الإنتاج  وبالتالي تسهر الإدارة على   -

م الاحتیاجات الأساسیة للعمال سواء إداریة توظیف العمال وتكوینهم وتطویرهم وتسهر دائما على تحقیق أه

 أو اجتماعیة  .
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 - مدیریة الموارد البشریة : 

عامل. 15یشتغل بمدیریة الموارد البشریة :   -  

وهي تهتم بكل ما یتعلق بشؤون العمال من الناحیة الإداریة كالتعیین والمواظبة على الحضور  -

المهني.والغیاب وتكوین العمال مهنیا لرفع مستواهم   

 

 دائرة الوسائل العامة

عامل.  26یشتغل بهذه الدائرة   -   

تسهر هذه الدائرة على متابعة نقل العمال وهي المسئولة عن تسییر كل سیارات وشاحنات المركب كما تسهر 

 أیضا على  نظافة محیط المركب وكل مقتنیاته.

 مصلحة الشؤون الاجتماعیة 

عمال دائمون  04یشتغل بدائرة الشؤون الاجتماعیة :  -  

وهي تشرف على توفیر الخدمات الاجتماعیة كالمنح العائلیة ومنحة التمدرس وغیرها من خدمات  -

 اجتماعیة و و صحیة للعمال من عیادة وطبیب داخل المركب وسیارة الإسعاف.

 دائرة المالیة والمحاسبة

عمال.08محاسبة : یشتغل بمدیریة المالیة وال -  

وهي تهتم بمراقبة المركز المالي للمؤسسة والقیام بمراقبة المیزانیــــــات.  -  

 المدیریة التقنیة 

عامل بعقود عمل غیر محددة المدة. وهي تتكون من الأقسام  11عامل منهم 11یشتغل بهذه المدیریة  -

 التالیة 

قسم البحث والتنمیة: - 1   
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 یسهر هذا القسم  على جلب المشاریع والصفقات والتخطیط للبرنامج السنوي للعمل داخل المركب ومتابعة 

 العقود المبرمة مع الزبائن .

قسم مراقبة الجودة:  -   2 

عامل دائم. 27یختص هـذا القسم في مراقبة نوعیة جمیع منتوجــات أقسام الإنتاج ویشتغل به        

 3- قسم المخابر:

ص هذا القسم في إعداد عینات بمقاییس قانونیة  والمعاییر المعمول بها كما یقوم بإعداد تحالیل وتحقیق یخت

 نتائج الایجابیة في المحالیل الكیماویة التي تستعمل في الإنتاج.

یسهر هذا القسم في إعداد بطاقات خاصة بالوضعیة الانتاجیة وتقییم الأداء قسم الوقت والمناهج: -4

   للعمال.

 -مدیریة التموین والتسویق وتسییر المحزونات :  

عمال بعقد عمل محدد  01عامل بعقد عمل غیر محدد المدة و  37عامل منها  38یشتغل بهذا القسم :  -

 المدة.

قسم التموین:-1  

تقوم هذه الأخیرة تغطي تموین المركب بالمستلزمات الداخلیة والخارجیة من شراء قطع الغیار ولواحقه  

غیرها من المشتریات و   

قسم التسویق:-2  

تقوم هذه الأخیرة بتسویق المنتوج إلى الأسواق المحلیة و الوطنیة وتصدیر بعض الأنواع إلى الأسواق الدولیة 

 وتغطي تموین المركب بالمستلزمات الداخلیة والخارجیة من شراء قطع الغیار ولواحقه وغیرها

قسم تسییر المحزونات -3  

المنتوج على مستوى مخازن الأقسام وتنظیمه ومتابعة وضعیته بشكل شهري وسنوي.تقوم بتسییر   
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وتتمثل في :   

مخزن المادة الأولیة: یختص في تسییر المادة الأولیة (القطن) وتحویلها إلى قسم الغزل.  - 1-3           

اص بالمنتوج.مخزن المواد الكیمیائیة: یختص في تسییر المواد الكیمیائیة الخ - 2-3           

مخزن المواد الجاهزة: یختص في تسییر المواد الجاهزة من أجل توجیهها إلي الزبون. - 3-3           

.والماكیناتمخزن قطع غیار: یختص في تسییر قطع غیار العتاد  - 4-3           

مخزن قسم النسیج: یختص في تسییر مادة الخیط وتحویلها إلى قسم النسیج. 3- 5          

مخزن قسم التكملة: یختص في تسییر مادة القماش الخام وتحویلها إلى قسم التكملة. -  3- 6          

  مخزن قسم التفصیل الخاص باللواحق. -  3- 7        

  .2022: مصلحة الموارد البشریة المصدر                                                         

  الصناعیة المسیلةالمطلب الثاني : عرض البیانات المالیة لمؤسسة الأنسجة 

  للسنوات الصناعیة  للأنسجةالوطنیة  للمؤسسةجانب الأصول للمیزانیة المختصرة  :)16الجدول رقم (

 2018 -2020   

  البیان

2018  2019  2020  

  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

  59    2615588246.18  67    2998814828.20  72  2833932470.36  الأصول الغیر جاریة

  41  1389996624.97  33   1790366658.96  28 1117194011.71  مجموع الأصول الجاریة

  100                   4005584871.15  100  4459181487.16  100  3951126482.07  المجموع العام  للأصول

  .الملاحق بالاعتماد على  تین: من إعداد الطالبرالمصد               
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نلاحظ 2020-2018 للمؤسسة الوطنیة للأنسجة الصناعیة  للسنواتمن جانب الأصول للمیزانیة المختصرة 

أنه هناك تذبذب في المجموع العام للأصول خلال السنوات المدروسة حیث كان مجموع الأصول سنة 

أصبح  2020بینما في سنة  % 12ب  ارتفع  2019وفي سنة  3951126482.07یقدر ب  2018

، والزیادة التي شهدت مجموع الأصول بسبب ارتفاع مجموع الأصول  %11بانخفض بمبلغ مجموع الأصول 

وانخفضت في السنة الموالیة حیث كان مجموع الأصول  37ب   2019إلى سنة  2018جاریة  من سنة ال

وقد شهدت الأصول الغیر جاریة زیادة في  1389996624.97واصبحت     1790366658.96الجاریة 

فیما یخص توزیع الأصول  أما،  164882357.84بقیمة   زیادة 2019و 2018مجموعها العام  بین سنة 

  جاریة وغبر جاریة فمثلناها في الأشكال التالیة : إلى

        2018التمثیل البیاني للمیزانیة الأصول على شكل دائرة نسبیة لسنة  :)11الشكل رقم (

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

72%

28%

2018

الأصول غیر الجاریة الأصوا الجاریة
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       2020شكل دائرة نسبیة لسنة  الأصول على التمثیل البیاني للمیزانیة :)13(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

59%

41%

2020

الأصول  الغیر جاریة الأصول الجاریة

67%

33%

2019

الأصول  الغیر جاریة الأصول الجاریة

    2019التمثیل البیاني للمیزانیة الأصول على شكل دائرة نسبیة لسنة  :)12الشكل رقم (
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  2020-2018: المیزانیة المختصرة لجانب الخصوم  لمؤسسة النسیج لسنوات  )17(الجدول

  البیان
2018  2019  2020  

  %  المبلغ  %  المبلغ  %  المبلغ

  65  2591080247.22  67  3013967404.56  54  2127991889.27  الأموال الخاصة

مجموع الأموال 

  الخاصة
2127991889.27  54  3013967404.56  67  2591080247.22  65  

الخصوم غیر 

  الجاریة
592391442.50  15  498165740.11  11  499616839.39  12  

مجموع الخصوم 

  غیر الجاریة
592391442.50  15  498165740.11  11  499616839.39  12  

  23  914887784.54  22  947048342.49  31  1230743150.30  الخصوم الجاریة

مجموع الخصوم 

  الجاریة
1230743150.30  31  947048342.49  22  914887784.54  23  

  100  4459181487.16  100  3951126482.07  مجموع الخصوم
                 

4005584871.15                   
100  

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الملاحق  :المصدر                                

-2018للمؤسسة الوطنیة للأنسجة الصناعیة   للسنوات من خلال الجدول والذي یوضح المیزانیة المختصرة 

بنسب كبیرة من رؤوس الأموال الخاصة ، حیث بلغت سنة   أن خصوم المؤسسة  تتكون   2020 - 2019

ارتفعت ب  2019ففي سنة من إجمالي الخصوم ، وأخذت في الارتفاع  من سنة إلى  %54نسبة 2018

كما نلاحظ أن الخصوم الغیر جاریة بنسب ضئیلة جدا من  ، % 16انخفضت ب 2020وفي سنة  % 29
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كأقل نسبة خلال السنوات الثلاث حیث كانت في  2019في سنة  % 11إجمالي الخصوم حیث بلغت 

، أما الخصوم الجاریة فقد عرفت انخفاض  سنة % 12كانت  2020نة السفي  اما %15بنسبة   2018

وشهدت  المجموع العام للخصوم ارتفاع في سنة   %3انخفضت ب  2020وفي سنة  %29ب 2019

  %11انخفضت  2020وفي سنة  %11ب 2019

 

 

 

 

2018) التمثیل البیاني للمیزانیة الخصوم على شكل دائرة نسبیة لسنة 14الشكل رقم (  

 

2019) التمثیل البیاني للمیزانیة الخصوم على شكل دائرة نسبیة لسنة 15الشكل رقم (  

 

54%

15%

31%

2018

الأموال الخاصة الخصوم غیر الجاریة الخصوم الجاریة

67%11%

22%

2019

الأموال الخاصة الخصوم غیر الجاریة الخصوم الجاریة
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2020) التمثیل البیاني للمیزانیة الخصوم على شكل دائرة نسبیة لسنة 16الشكل رقم (  

 

  

  حساب رأس مال العامل :

 یعتبر رأس مال العامل مؤشر أساسي للتحلیل وتقییم المؤسسة ، حیث یحتسب بالعلاقة التالیة : 

    

  

 الوحدة: دج    حساب رأس مال العامل : )18(الجدول

  2020  2019  2018  البیان

  1389996624.97 1790366658.96  1117194011.71  الأموال المتداولة

 914887784.54  947048342.49  1230743150.30  الخصوم المتداولة 

  475108840.43  843318316.47  113549138.59-  رأس المال العامل الصافي

  .بالاعتماد على الملاحق من إعداد الطالبتین :المصدر

65%
12%

23%

2020

الأموال الخاصة الخصوم غیر الجاریة الخصوم الجاریة

 خصوم متداولة  –الأصول المتداولة رأس مال العامل =
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 2018خلال سنة الأنسجة الصناعیة من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن رأس مال العامل سالب لمؤسسة 

في هذه الحالة الأموال غیر كافیة لتمویل استثماراتها وباقي احتیاجاتها المالیة،  138,59 549 113-بمبلغ 

حیث یلبي جزء من هذه الاحتیاجات فقط، مما یستدعي البحث عن موارد مالیة أخرى لتغطیة العجز في 

  التمویل.

في هذه  موجب الأنسجة الصناعیة  نلاحظ أن رأس المال العامل للمؤسسة 2019/2020ما السنوات أ* 

الحالة نجد أن الأصول المتداولة اكبر من الدیون قصیرة الأجل، أي أن المؤسسة تستطیع مواجهة دیونها 

قصیرة الأجل باستخدام أصولها المتداولة، ویبقى الفائض المالي یمثل هامش أمان وهو رأس المال العامل، 

ماتها قصیرة المدى، وهذا هام في تحقیق تمكنها من الوفاء بالتزا قت درجة من السیولةقأي أن المؤسسة ح

  التوازن المالي للمؤسسة.

    

  

  

  

2020  

 

2019  

 

 البیان 2018

325669850.70- 337528833.18-  
الترحیل من جدید ( الأرباح 

 المحتجزة )

 المبیعات والمنتجات الملحقة 680948214.65 1232768489.72  660798600.44

 النتیجة  العادیة قبل الضرائب 248756366.73- 22833281.60 296732246.06-
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-2018بالمؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیة للسنوات ) بیانات أخرى لمؤسسة 19جدول رقم(  

2019  

  ) 6...1،2،3من إعداد الطالبتین باستخدام الملاحق ( المصدر:                 

تحقق نتائج متذبذبة خلال السنوات الجزائریة للأنسجة الصناعیة من الجدول أعلاه نلاحظ أن  المؤسسة 

، ثم سنة  - 247515530.06 نتیجة صافیة  سالبة بخسارة  بمبلغ  2018المدروسة حیث حققت سنة 

حققت المؤسسة نتیجة  2022وفي سنة  11858982.48نتیجة ربح بمبلغو تداركت الأمر  وحققت  2019

مرت بمرحلة خسارة خلال  الأنسجة الصناعیة ، یمكننا القول بأن مؤسسة294860673.89-خسارة بمبلغ 

  الفترة المدروسة بحیث كانت في الثلاث سنوات المدروسة خاسرات متتالیة .

  :  بالمؤسسة الجزائریة للأنسجة الصناعیةعلى Altman Z-coreتطبیق نموذج المطلب الثالث : 

  

  

  

  

  

  

 نتیجة السنة المالیة  247515530.06-  11858982.48 294860673.89-

 رأس مال العامل الصافي 113549138.59- 843318316.47 475108840.43

  

1414504623.93 

  

1445214082.6 

  

1823134.592.8 

القیمة الدفتریة للدین 

 )(مجموع الدین

2591080247.22 3013967404.56 2127991889.27 

القیمة السوقیة للأسهم ( 

رؤؤس الأموال الخاصة أو 

 حقوق المساهمین)
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 Altman Z-core: حساب نسب نموذج 20الجدول 

  من إعداد الطالبتین. :المصدر

  تحلیل مؤشرات  نموذج بالنسبة لمؤسسة سونلغاز:

X1  إلى إجمالي الأصول:نسبة رأس المال العامل  

یعتبر صافي رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول هو أحد أهم نسب السیولة التي یمكن ملاحظته أن  

) حیث تبین النسبة أنه توجد سیولة تمكنها من تخطي خسائر وقادرة على zهناك علاقة قویة بین قیمة (

كانت المؤسسة غیر قادرة  2018في سنة  أما  2020و 2019في سنة  التزاماتها من  %10 أكثرتسدید  

  على تسدید التزاماتها.

2  Xنسبة الأرباح المحتجزة إلى إجمالي الأصول :   

سالب فالسنتین  أصبحثم  2018الترحیل من جدید كان موجب سنة  أونلاحظ بأن الأرباح المحتجزة 

  الموالیتین .

  

2020 

  

2019 

  

2018 
  البیان

  

0.11 

  

0.18 

  

0.02- 
 X1  رأس مال العامل / مجموع الأصول

  

0.08- 

            

0.07- 

  

0.06 

  

 الأرباح المحتجزة /مجموع الأصول

 

X2 

  

0.07- 

  

0.005 

  

0.06- 

  

 النتیجة الصافیة قبل الضرائب / مجموع الأصول

 

X3 

  

1.81 

  

2.08 

  

1.16 

  

 حقوق الملكیة / مجموع الخصوم

 

X4 

  

0.16 

  

0.27 

  

0.17 

  

 رقم الأعمال / مجموع الأصول

 

X5 
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X3 نسبة الأرباح قبل الفوائد والضرائب إلى إجمالي الأصول  

فأصبحت  2019في  أماسالبة  2018فقد كانت النتیجة في  الاستثمار،العائد من  تفسر معدلنلاحظ أنها 

من   %10كنتیجة ایجابیة وهذه دلالة على العائد النسبي من الاستثمار ولكنه یقل على  0.005النتیجة 

  فتدنت النسبة لتصبح سالبة. 2020الأصول أما في  إجمالي

X 4 تفوق دیون بالنسبة للمؤسسة حیث القیم : الذي یمثل مجموع النسبة حقوق الملكیة إلى إجمالي الخصوم

  هذا ما یفسر أن لدى المؤسسة دیون طویلة وقصیرة الأجل   0.5

X5 فهي تعتبر ثاني أهم نسبة لتمییز بین الشركات المفلسة والغیر : نسبة المبیعات إلى إجمالي الأصول

 .مفلسة 

  Zحساب قیمة :  )21( رقم الجدول

  النسب و   

الوزن        

  السنوات

X5     X4       X3      X2      X1       

 Zقیمة  

   0.998   0.42    3.10  0.84  0.71  

2018  0.16     0.67    -0.19   0.05  -0.014   0.676   

2019  0.26     0.86    0.01   -0.05   0.13   1.22  

2020  0.15      0.75  - 0.28   -0.06   0.07       0.63    

  من إعداد الطالبتین. :المصدر

متذبذبة عبر سنوات الدراسة ، حیث اصغر قیمة Z)  من الجدول أعلاه نلاحظ أن قیم الدالة التمییزیة (

سجلت قیمة  2018وفي سنة  ،)1.22(2019سنة   مة فكانت فيقی بر) ،أما أك0,63( 2020سجلت في 

الأنسجة الصناعیة ته السنوات تعتبر مؤسسة االمطبق على ه Altman Z core فحسب نموذج )0.676(

  .التي یتنبأ فشلها فالمستقبل  من المؤسسات المتعثرة
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 الفصل خلاصة

سسة الكهرباء والغاز المسیلة ومؤسسة ى المؤسستین مؤ علمما سبق ومن خلال الدراسة التطبیقیة المطبقة 

للتنبؤ نموذج ألتمان في حساب  تدخل، تم التوصل إلى أن هناك مجموعة من النسب الأنسجة الصناعیة 

والتنبؤ بوضعیة دورا مهما في تشخیص الحالة المالیة للمؤسسة حیث یلعب هذا النموذج بالفشل المالي 

ا تساعد المسؤولین في مختلف المؤسسات الاقتصادیة على اتخاذ القرارات المؤسسة المستقبلیة ، كم

  الصحیحة اللازمة من أجل ضمان المؤسسة واستمراریتها. 
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 خاتمة
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  :خاتمة

من خلال دراستنا النظریة والتطبیقیة لموضوعنا حول تشخیص الأداء المالي وفق نموذج ألتمان 

حاولنا من خلال الفصلین التعرف على طرق التشخیص المالي للمؤسسة وتقییم للتنبؤ بالفشل المالي 

أدائها المالي وذلك لتفادي المخاطر التي قد تؤدي بالمؤسسة إلى الفشل المالي او حتى  الإفلاس وذلك 

من خلال استخدام أهم  نموذج كمي للتنبؤ بالفشل المالي نموذج ألتمان بتطوراته التي شهدها ( نموذج 

) 1995نموذج ألتمان الجیل الثالث  - 1977نموذج ألتمان الجیل الثاني  -1968لتمان الجیل الأول أ

وهذا ما تم استعماله فالفصل التطبیقي لدراستنا للمؤسستین ( مؤسسة الكهرباء والغاز المسیلة والمؤسسة 

سستین وذلك بالاستعانة الوطنیة للأنسجة الصناعیة مركب المسیلة ) حیث تم التنبؤ بالفشل المالي للمؤ 

بالقوائم المالیة للمؤسستین وذلك لتشخیص وضعیة المؤسستین ومعرفة نقاط القوة ونقاط الضعف والعمل 

   على معالجتها و لوضع خطط مستقبلیة لتجنب المخاطر التي یمكن أن تقع فیها المؤسسة.

  أولا: اختبار الفرضیات

فیمكن اعتبار التشخیص التشخیص  اء المالي _ توجد علاقة تربط بین التشخیص وتقییم الأد

  المالي وسیلة لتقیم الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادیة وبالتالي فهي فرضیة مقبولة.

المؤسستین ( سونلغاز وشركة الأنسجة الصناعیة ) وتنبأنا  على ألتمان نموذج تطبیق تمكنا من -    

  بالفشل المالي للمؤسستین.

  : نتائج الدراسةثانیا

جملة  إلىخلال ما تناولناه في الفصلین النظري والتطبیقي توصلنا  نعلى ضوء هذه الدراسة وم

  من النتائج نذكرها على النحو التالي:

   :أ/ الجانب النظري

إن التشخیص المالي عبارة عن عملیة یقوم بها الشخص المالي داخل المؤسسة و الذي یهدف إلى  -

و هذا باستخدام مجموعة من الأدوات و التي تستخدم في عملیة تقییم التعرف على نقاط القوة و الضعف 

 .الأداء المالي

  .تشخیص القوائم المالیة تساعد على تقییم الأداء المالي للمؤسسات باعتبارها القاعدة المعلوماتیة -

  الفشل المالي لا یعني توقف المؤسسة وتصفیتها وإنما هو مرحلة تسبق ذلك. -

الكمیة للتنبؤ بالفشل المالي كإنذارات مبكرة قبل حدوث الفشل المالي بفترة وذلك لأخذ  تعتبر النماذج -

  الاحتیاطات المناسبة. 
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  ب/ الجانب التطبیقي:

  .المالي بالفشلیعتبر نموذج ألتمان من أحسن نماذج التنبؤ  -

المدروسة وهذه  موجب خلال السنوات الثلاثلمؤسسة الكهرباء والغاز المسیلة  الرأس مال العامل  -

الوضعیة تعتبر ایجابیة لان المؤسسة تستطیع تمویل كل احتیاجات الدورة بمواردها مع بعض السلبیة 

  .أیضا لأن لرأس المال العامل فائض من الأموال المجمدة غیر المستغلة

والغاز و مؤسسة استطاع نموذج ألتمان التنبؤ بالفشل المالي التنبؤ بالفشل المالي في مؤسسة الكهرباء  -

  الأنسجة الصناعیة.

 ا: التوصیاتلثثا

  في ظل النتائج المتحصل علیها نوصي بما یلي: 

  ضرورة اعتماد المؤسسات على التحلیل المالي في مجال التنبؤ بالفشل.  -

  بالنسب المالیة لما لها من أهمیة بالغة في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاهتمامضرورة  -

  الإقتصادیة.

  ینبغي على المؤسسات الاقتصادیة في الجزائر الاعتماد على النماذج الكمیة للتنبؤ بالفشل لمعرفة -

  الوضع الحالي لها والتنبؤ بالمستقبل. 

خاصة نموذج ألتمان التي لم یسبق  یوصي بإجراء المزید من الدراسات والبحوث حول هذا الموضوع -

من أجل تطویر النماذج الكمیة و ، بصفة خاصة مقارنة بالنماذج الأخرىلطرحه كعنوان مذكرة ودراسته 

  للتنبؤ بالفشل بما یتماشى مع طبیعة كل المؤسسات الاقتصادیة.

وفي الأخیر لا یجدر القول بأننا أحطنا بكل جوانب الموضوع وهذا راجع إما لعجزنا وضعفنا الذي لا یخلو 

ومات اللازمة لتدعیم بحتا، ورغم ذلك فإننا نعتبر هذا منه أي جهد بشري، أو بسبب عدم توفر المعل

للمسؤولین عن إدارة المؤسسة المعنیة بالدراسة أو  سواءالبحث محاولة لإعطاء قیمة مضافة ولو بسیطة 

  للطلبة والباحثین من خلال الاستفادة منه في دراساتهم المستقبلیة.

  الدراسة أفاقرابعا : 

للمؤسسة لا ینحصر فقط على الطرق  للتنبؤ بالفشل  المالي  الأداءم تقیی أن القول یمكن الأخیر في -

 نكون لان نأمل الدراسة هذه خلال من  الأساس هذا وعلى، أدوات حدیثة لتقییم قییم بل توجد التقلیدیة للت

وفق النماذج التحلیلیة  المالي الأداء تشخیص تمس ذلك من أوسع أخرى بدراسات للقیام مجالا فتحنا قد

 مختلف من المؤسسات من مجموعة تشخیص أداء یشمل الدراسة مجال توسیعو  ، للتنبؤ بالفشل المالي

 وفق نموذج ألتمان . القطاعات
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 الكتب بالعربیة -

، دار الجامعة أساسیات وتطبیقاتالإدارة المالیة أحمد جمیل توفیق، محمد صالح الحناوي،  - 

 .1985المصرفیة، مصر، 

، إدارة الموارد البشریة مدخل إستراتیجي متكامل، الطبعة الأولىالطاني یوسف جحیم وآخرون،  -

 .2006الوراق للنشر والتوزیع، عمان، 
امعیة، ، الدار الجالإدارة المالیة مدخل اتخاذ القراراتجمال الدین مرسي وأحمد عبد االله اللحلح،  - 

 .2006مصر، 

، الطبعة الأولى ، ، إدارة الموارد البشریة، دار الوفاء لدنیا الطباعة و النشرحجازي محمد حافظ -

  .2005مصر، 

 .2010،الطبعة الثانیة، عمان،  التحلیل المالي لأغراض التنبؤ بالفشلحمزة محمودي الزبیدي،  -

، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، المالي، الأسواق المالیة والفشل حیدر عباس عبد االله الجانبي -

2016. 

الحوكمة المؤسسیة و الأداء المالي الاستراتیجي علاء فرحان طالب ، ایمان المشهداني ،  -

  .2011،دار صفاء للنشر والتوزیع ،عمان،للمصارف 
 .2004، دیون المطبوعات الجامعیة، الجزائر، التسییر الماليمبارك لسلوس،  - 

 .الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركات محمد محمود الخطیب، -
، الطبعة  التسییر المالي للمؤسسة، دار وائل للنشر والتوزیعیوسف القریشي، الیاس بن ساسي،  - 

 .2006الأولى، عمان، الأردن، 

  الكتب بالأجنبیة -

 و الأطروحات لمذكرات ا -

المالي للمؤسسات ، دور التشخیص المالي في تقییم الأداء ازمور رقیة، كریم نسرین -

 جامعة والمحاسبة، المالیة العلوم في الماستر شهادة متطلبات من كجزء مقدمة ، مذكرةالاقتصادیة

  البویرة، اكلي امنحد،
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علاقة الجودة الشاملة بالأداء الوظیفي في القطاع الصحي من العمیرة محمد بن عبد العزیز،  -

الریاض، رسالة ماجستیر في العلوم الإداریة، كلیة المسلحة بمدینة وجهة نظر العاملین للقوات 

 .2013الدراسات العلیا، أكادیمیة نایف العربیة للعلوم الأمنیة، السعودیة، 

، دراسة حالة  المنهج الحدیث للتحلیل المالي الأساسي في تقییم الأداء الماليبن مالك عمار ،  -

قسم علوم التسییر ،كلیة العلوم شركة أسمنت السعودیة ،رسالة لنیل شهادة الماجستیر ، 

 .2011-2010الاقتصادیة ،جامعة منتوري قسنطینة ،

، دراسة حالة مؤسسة مطاحن الحضنة  بن  ،قیاس الأداء المالي والتنبؤ بالفشلتریكي لیلى   -

حمادي ببرج بوعریریج  ،مذكرة لنیل شهادة الماستر في العلوم التجاریة ،تخصص محاسبة وتدقیق 

  .2011/2013، جامعة المسیلة ،

، مذكرة تخرج لنیل شهادة  تقییم الأداء المالي والتنبؤ بالفشل الماليطیوب عبد الحكیم ،  -

  .2017/2018، جامعة المسیلة ،الماستر ،إدارة مالیة 

، مذكرة لنیل ماستر  دور النماذج الكمیة فالتنبؤ بالفشل المالينسرین شطیبي، رقیة فنیشي،  -

  .2019/2020أكادیمي علوم مالیة ومحاسبة، جیجل، 

o المجلات و المقالات:  

للتنبؤ بالفشل المالي لتفادي الوقوع   sherrodو    kidaاستخدام  نموذج حنان رزاق سالم ، -

  .2،2017، مجلة الاقتصاد والتنمیة المستدامة ،العددفي الإفلاس 
، التشخیص المالي أداة لرسم الإستراتیجیة المالیة للمؤسسةخلیفة الحاج، وكال نورالدین،  - 

الملتقى الوطـــني الأول حول التشخیــــص المـــالي للمؤسسات الاقتصادیة، جامعة محمد شریف 

  23/05/2012-22، یومي -سوق أهراس - مساعدیة

للتنبؤ بالفشل المالي  (Altman Z-3)زینب شلال عكار ، ثانر خلف خشان ،استخدام نموذج  -

  .118ص 2019 47،مجلة تكریت للعلوم الاداریة  والاقتصادیة ،العدد

استخدام  نموذج التمان للتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات سلیمان انتصار ، نجمة عباس ،  -

  .2010جوان  10، مجلة الاقتصاد الصناعي ، العدد  الاقتصادیة

 تطبیق نماذج الفشل المالي على المؤسسات الاقتصادیةشرفي مخلوف ، قتال عبد العزیز،  -

 .334، ص 2021جوان  4ي الاقتصاد و إدارة الأعمال ،العدد الجزائریة ، مجلة دراسات ف

استخدام أسالیب التحلیل المالي الحدیثة في عبد النور جعفر غویني العربي، جاب االله شافیة،  -

  ، دراسة حالة صیدال مجلة الاقتصاد والإحصاء التطبیقي، العدد التنبؤ بالفشل المالي
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 Altmanالاستخدام المزدوج لتحلیل التنبؤ بالفشل المالي حسب نموذج عبد الله ، أركانغیث    -

، مجلة الدراسات المحاسبیة  واختبارات الضغط لتحقیق التكامل في إدارة المخاطر المصرفیة 

  .2022، 58،العدد

  دراسة حالة –استخدام النماذج الكمیة للتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات منال خلخال ،    -

  2014، ،11دراسات اقتصادیة ،العدد  –،مجلة الحقوق والعلوم الإنسانیة 

) ، Kida ،Altman، Beaverمحمد البشیر بن عمر ، التنبؤ بالفشل المالي باستخدام نماذج ( -

  .2022، 1، العدد 7مجلة اقتصاد المال و الأعمال ،المجلد 

في التنبؤ بالفشل المالي لشركة  Kidaإمكانیة استخدام نموذج محمد فرج الصفراني وآخرون،  -

یولیو،  16، مجلة البحوث الأكادیمیة العلوم التطبیقیة، العدد الإنماء للاستثمارات المالیة 

2020. 

 :مراجع باللغة الأجنبیة -

 

- Aminata Fall, Evaluation de la performance financière d'une 

entreprise, cas de la sar, centre Africain d'études supérieure en gestion, 

avril 2014. 

 

- -Bernard Martory, Contrôle de gestion sociale, librairie Vuibert, Pris, 

1999,. 
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