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  مقجمة :
عررررررر العهلسرررررة وتطرررررهر وسرررررائل واكبررررر  لاجتساعيرررررة والدياسرررررية التررررري أدت التغيررررررات الاقترررررراد ة وا

الإلكترونرري إلررى تزايررد أىسيررة البيانررات السحاسرربية الترري تذرركل العرررب الحيررهي فرري اتخرراذ القرررارات، الاترررال 
مررررن عرررهن فرررري تدررررييل قررررراءة البيانرررات والسؤشرررررات الشاتجررررة مرررن العسميررررات السحاسرررربية لمهحرررردات  لسرررا تقدمررررو

 الاقتراد ة.
مررا  عرررف د مررن ويررهر ولغرررض الإفررراح عررن قيسررة السعمهمررات السحتررهاة فرري القررهائم الساليررة كرران لابرر

الررريي  عتبرررر إحررردا الأدوات السحاسررربية التررري تدررراعد فررري الحررررهل عمرررى معمهمرررات اليرررهم بالتحميرررل السرررالي و 
والتشبرررؤ بشجررراح الذرررركات أو مختمفرررة عرررن القرررهائم الساليرررة، بحيرررا يرررؤدي دورا ىامرررا فررري عسميرررة تقيررريم الأداء 

 .تعثرىا
ت مرن القرررن السا ري بعررد أزمرة الكدرراد العررالسي إذ بردأ الاىتسررام بسه رهع الفذررل السرالي مشرري الثلبثيشررا

قرام البرراحثهن باسررتخدام بعررت مؤشررات الساليررة برررهرة فرد ررة لمتشبرؤ بالفذررل السررالي لمسؤسدررات الاقتررراد ة، 
خبرار شرركات كبررا عمرى مدرتها العرالم إالهلا ات الستحردة الأمريكيرة بعرد وازداد الاىتسام بييا السه هع في 

العديرررد مررن الدراسرررات التررري قامررر  وأزمرررة الائتسرران العالسيرررة، ومشررري ذلررر  الحررين ويررررت  Enronمثررل شرررركة 
عمررى التشبررؤ وتعتسررد عمررى السؤشرررات الساليررة واسررتخدام أسرراليب حديثررة فرري  هير نسرراذج ليررا القرردرة العاليررةطرربت

 التحميل السالي.
ة الداخميرررة والخارجيرررة وقرررد تطرررهرت أدوات التحميرررل السرررالي تزامشرررا مرررع التطرررهر والتعقرررد السدرررتسر لمبي ررر

لمسؤسدة، وتعد الشساذج الكسية التشبؤ بالفذل السالي من أدوات التحميرل الأكثرر حداثرة، والتري تقرهم بتررشيف 
السؤسدات إلى ناجحة ومتعثرة قبل سشهات من حدوث ىريا الفذرل، وىريا ميرم بذركل كبيرر بالشدربة لمسؤسدرة 

ن الأطررراف ذات الررررمة بيررا، ومررن الشسرراذج الأكثرررر ولسختمررف الستعرراممين مررن مدررتثسرين ورشررره  و يرررىم مرر
، وليريا سرشحاول اختبرار مردا Sherrodونسرهذج  Kidaنسرهذج  Altmanاستخداما الشساذج التالية: نسهذج 

 قدرة ىيه الشساذج عمى التشبؤ بالفذل السالي لمسؤسدة محل الدراسة التطبيقية.
   الإشكالية :

 داؤل الرئيدي التالي :الت  ييدف ىيا البحا إلى الإجابة عمى
في التشبؤ بالفذل السالي كخظهة مدبقة لتفادي الإفلاس في  ما مجى مداىسة كل من الشساذج السختارة

  مؤسدة مظاحن الحزشة ؟
 الأسئمة الفخعية : 

 لمتشبؤ بالفذل السالي في السؤسدة محل الدراسة؟  ماىي أىم الشساذج الكسية الأكثر تطبيقا وفعالية  
  الشساذج الكسية السختارة لمتشبؤ بالفذل السالي في السؤسدة محل الدراسة؟ىل تطبق 
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  ىل يهجد اختلبف في نتائج الشساذج الكسية السدتعسمة في التشبؤ بالفذل السالي في السؤسدة محل
  الدراسة؟
  : الفخضيات

   :من خلبل الأس مة الفرعية  سكن صيا ة الفر يات عمى الشحه الآتي
  د تداع ج استعسالا وأكثرىا فعالية والتيكيدا وشيرود من بين أكثر الشساذنسهذج ألتسان و  عتبر كل من

 . الحكم عمى اله عية السالية لمسؤسدةعمى اتخاذ القرارات السشاسبة و 
 ة محل الدراسة لتفادي خطر تطبق الشساذج الكسية السختارة لمتشبؤ بالفذل السالي في السؤسد

  س.الإفلب
 شساذج الثلبثة السدتخدمة في التشبؤ بالفذل السالي لمسؤسدة محل الدراسةتطابق نتائج الت . 

 أىجاؼ الجراسة:
 ندعى من خلبل ىيه الدراسة إلى تحقيق ما يمي:

 الجزائريةالاقتراد ة لفذل السالي في البي ة إبراز أىسية مه هع التشبؤ با. 
   معرفة اله عية السالية لمذركات باستخدام مجسهعة من الشدب السالية والقدرة عمى التسييز بين

 .الذركات الشاجحة والفاشمة
  التعرف عمى القدرة التشبؤية لشسهذجSherrod Kida Altman .في البي ة الاقتراد ة الجزائرية 
 .الإلسام بسفيهم الفذل السالي وتحديد أىم أسبابو ومراحمو 

 أىسية مهضهع الجراسة:
لي مداعدة السدراء تتجمى أىسية الدراسة في إبراز دور الشساذج الكسية في التشبؤ بالفذل السالي ورالتا -

 تخاذ القرارات اللبزمة لتفادي حدوث الفذل.اوالسديرين في 
 اعتبار ىيه الدراسة امتداد لبحهث سابقة ورهابة لبحهث مدتقبمية.  -

 ختيار السهضهع:اأسباب 
 :أسباب ذاتية

 مق السه هع السدروس بسجال تخررشاتع. 
 .السيهل الذخري لمسها يع التي  غطييا التحميل السالي 

  :أسباب مهضهعية
 .محاولة مداعدة السدراء والسديرين في ترشيد قراراتيم 
 .تزايد عدد السؤسدات الستعثرة في الآونة الأخيرة 
 الر بة في تدعيم مكاسبشا. 
  الستعمقة بييا السه هع.تهفر السراجع 
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 حجود الجراسة:
 الحجود السكانية : 

 كدراسة حالة.  تم تحديد مؤسدة مطاحن الحزشة الستهاجدة بالسديمة
 :الحجود الدمانية 

 .2020، 2019، 2018سيتم دراسة حالة مؤسدة مطاحن الحزشة خلبل الدشهات      
 :السشيج الستبع

قامر  دراسررتشا عمررى مشيجررين السررشيج الهصررفي والسررشيج التحميمرري، فكانرر  الاسررتعانة بررالسشيج الهصررفي 
اعتسردنا عمرى السرشيج التحميمري فري تحميرل الستعمقة بظراىرة الفذرل السرالي، و من أجل الإلسام بالأسس الشظرية 
 .لفذل السالي لسؤسدة مطاحن الحزشةنتائج قيم الشساذج الكسية لمتشبؤ با

 :الجراسة ىيكل
قسشا بتقديم ىيه الدراسة إلى فرمين، تطرقشا في الفرل الأول إلى الجانب الشظري لمفذل 

، وفي فيو عن الفذل الساليبحيا تزسن مبحثا حهل التحميل السالي، ومبحا آخر تكمسشا   السالي،
 .السالي اذج الكسية لمتشبؤ بالفذلالسبحا الأخير تطرقشا إلى الشس
إذ تزسن  ،و دراسة حالة مؤسدة مطاحن الحزشةالثاني فقد تشاولشا فيأما بخرهص الفرل 

الية وجدول ، أما السبحا الثاني فقسشا فيو ب عرض ميزانياتيا السالأول تقد م السؤسدة قيد الدراسةالسبحا 
 باستخدام  السالية لثالا فقد خررشاه لتحميل و عيتياأما السبحا االدراسة،الشتائج لمفترة محل  حدابات
 الكسية لمتشبؤ بالفذل السالي. الشساذج

 الجراسات الدابقة:
بالفذل السالي في لمتشبؤ  (altman zeta3)الجراسة الأولى: مبخوكي مخوة، استخجاـ نسهذج

 ، الجدائخ ،)بدكخة(لأوراؽ السالية، جامعة محمد خيزخجرجة في سهؽ قظخ لالسؤسدات الاقترادية الس
 .(2021)02/ العجد  11، السجمج الابجاع، مجمة مخبخ مالية بشهؾ وإدارة الاعساؿ

( فري التشبرؤ بالفذرل Altman Zeta3ىريه الدراسرة إلرى تدرميض الزرهء عمرى فعاليرة اسرتخدام نسرهذج    ىردف
(، ولقرررد ترررم تطبيرررق ىررريا 2019-2018السرررالي فررري السؤسدرررات الاقترررراد ة الغيرررر صرررشاعية خرررلبل الفتررررة  

ذج عمررى السؤسدررات الاقتررراد ة السدرجررة فرري سرره  قطررر لررلؤورا  الساليررة، تررم الاعتسرراد عمررى السررشيج الشسرره 
الهصررفي التحميمرري فررري الجانررب الشظرررري أمررا فررري الجرراني التطبيقررري تررم الاعتسررراد عمررى مرررشيج دراسررة الحالرررة، 

ل فرري ( سرراىم بذرركل فعرراAltman Zeta3تهصررم  الدراسررة إلررى مجسهعررة مررن الشتررائج أىسيررا أن نسررهذج  
 ولو قدرة تشبؤية عالية.  ترشيف السؤسدات الاقتراد ة إلى مؤسدات ناجحة وأخرا فاشمة،
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إزالة الغسهض والتداخل بين مرطمحات الفذل السالي والعدر : الدراسة تحقيق الأىداف التالية حاول 
( 3Altman Zetaمحاولة تطبيق نسهذج  ، (3Altman Zetaالتعرف عمى نسهذج   ،والإفلبس السالي

 عمى السؤسدات الاقتراد ة السدرجة في سه  قطر للؤورا  السالية. 
دراسة  استخجاـ الشدب السالية لمتشبؤ بتعثخ الذخكات ،ىلا بداـ عبج الله الغرين: الثانية الجراسة

قجمت ىحه الخسالة استكسالا لستظمبات الحرهؿ عمى  ،تظبيقية عمى قظاع السقاولات في قظاع غدة
 .في إدارة الأعساؿ من كمية التجارة في الجامعة الإسلامية بغدة الساجدتيخدرجة 

ىدف  ىيه الدراسة إلى التهصل لأفزل مجسهعة من الشدب السالية التي  سكن استخداميا لمتشبؤ بتعثر 
فالتشبؤ بتعثر شركات السقاولات في وق  مبكر  عطي مؤشرا  ،شركات قطاع السقاولات في قطاع  زة

 لسعشية لمتدخل واتخاذ الإجراءات الترحيحية السشاسبة قبل أن تفذل الذركة نيائيا.لمجيات ا
شركة  ير متعثرة  16شركات متعثرة و 10ولتحقيق ذل  تم احتداب اثشان وعذرون ندبة مالية لعيشة من 

 .2000،2001،2002من خلبل القهائم السالية لثلبث سشهات 
الإحرررائي السعررروف بالانحرردار المهجدررتي لمتهصررل إلررى أفزررل  وتررم تحميررل ىرريه الشدررب باسررتخدام الأسررمهب

 نسهذج من الشدب السالية  سكن التسييز بين شركات السقاولات الستعثرة وشركات السقاولات  ير الستعثرة.
وخمرر  الدراسررة إلررى أنرو  سكررن اسررتخدام الشدررب الساليرة لمتشبررؤ به ررع الذررركة، كسرا أوصرر  الدراسررة بزيررادة 

 د القهائم السالية، والاعتساد عمى تحميل الشدب السالية لييه القهائم.الاىتسام بإعدا
مجى فاعمية نسهذج کيجا بالتشبؤ بالفذل السالي في ، شياب : عدت ىاني عدت أبهالجراسة الثالثة

قجمت ىحه الخسالة استكسالا لمحرهؿ عمى درجة  السجرجة في بهرصة عساف الذخكات السداىسة
 .2018كمية الأعساؿ جامعة الذخؽ الأوسط،  ،قدم السحاسبة، الساجدتيخ في السحاسبة

بالتشبؤ بالفذل  ىدف  ىيه الدراسة إلى الجهاب عن الدؤال التالي: ىل يهجد فاعمية الشسهذج كيدا الخاص
شركات تم  10السالي عمى الذركات السدرجة عمى بهرصة عسان؟ ولقد تم تطبيق ىيه الشسهذج عمى 

شركات مدتسرة  ير محالة لمترفية ولقد تهصم  الدراسة إلى  10شركات متهقفة وإحالتيا لمترفية أو 
 عدد من الشتائج وىي كالتالي:

لهحظ أن عدد الذركات التي حقق  نسهذج كيدا من حيا التشبؤ بالفذل السالي والإحالة لمترفية قد بمغ 
رفية، في حين لم تتحقق ( شركات تم تزسشيا في عيشة الدراسة، وكان  محالة لمت10( من أصل  8 

%( من العيشة، بيشسا بمغ 80نتائج نسهذج كيدا عشد شركتين من الذركات السحالة لمترفية، أي ما ندبتو  
عدد الذركات التي حقق  نسهذج کيدا من حيا إويار عدم وجهد محددات بالفذل السالي وعدم الإحالة 

لدراسة، وكان   ير محالة لمترفية، في ( شركات تم تزسيشيا في عيشة ا10( من أصل  3لمترفية  
( شركات أويرت وجهد الفذل السالي، وكان  10( من أصل  7حين لم تتحقق نتائج نسهذج كيدا عشد  
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( من أصل 11 ير السحالة لمترفية، ولهحظ أن العدد الكمي لمذركات التي حقق  الشسهذج   من الذركات
%(، تم تزسيشيا في عيشة الدراسة، ويكهن 55ندبتو  ( شركة محالة و ير محالة لمترفية أي بسا 20 

( شركة محالة و ير محالة لمترفية، 20( من أصل  9العدد الكمي لمذركات التي لم تحقق الشسهذج  
ورذكل عام لهحظ أن نسهذج کيدا كان  سيل إلى التشبؤ بالفذل السالي، مسا  قدم مؤشرا عمى أن الشسهذج 

لية تسر بيا الذركة عمى أنيا ميدده بالفذل السالي وأنو  سكن الاعتساد  عكس أي صعهرات أو تغيرات ما
 متدنية. عميو في الحكم عمى اله ع السالي لمذركات ولكن بدرجة ثقة

دور مكاتب السخاجعة في التشبؤ بتعثخ السؤسدات دراسة عمى عيشة ، مداىل ساسية: الجراسة الخابعة
أطخوحة مقجمة لشيل شيادة دكتهراه في العمهـ ، العاصسةالجدائخ السكاتب العاممة بدظيف و من 

 (.1، جامعة فخحات عباس ) سظيفالاقترادية
من خلبل ىيا البحا،  ةبالطمسعى إلى تحقيقيا  ىشا  العديد من الأىداف الشظرية و التطبيقية التي

  تتمخص في الشقاط الآتية:
 بالتعثر السالي لمسؤسدات.الاجتساعية لمتشبؤ اولة إبراز الأىسية الاقتراد ة و مح -
محاولة ته يح مدا اعتبار تحفظات مراجعي الحدابات حهل قدرة السؤسدة عمى الاستسرار  -

لسام محاولة الإ بالتعثر السالي التشبؤ أداء دورىم في عمى ة لمتشبؤ بالتعثر السالي لمسؤسدةكآلي
 بسختمف العهامل التي تداعد مراجعي الحدابات لمسؤسدات.

مدا عشا ة السذرع الجزائري به ع الإطار القانهني اللبزم لقيام مراجع الحدابات  التعرف عمى -
 .الدور في الجزائر بييا

التعرف عمى مدا قيام مراجعي الحدابات في الجزائر بدورىم في الكذف عن الرعهرات التي  -
 تيدد استسرارية السؤسدة.

ابات في الجزائر بدورىم في الكذف التهصل إلى أىم العهامل التي تفدر مدا قيام مراجعي الحد -
 عن الرعهرات التي تيدد استسرارية السؤسدة.

م ءمحاولة تفدير الشتائج الستهصل إلييا وإبراز نقاط الزعف السهجهدة ومن ثم تقد م اقتراحات تتلب -
 مع نتائج الدراسة مع أخي واقع السيشة و الستغيرات السرتبطة بسه هع الدراسة بعين الاعتبار.
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 عن الجراسات الدابقة  تشادراس يسيد ما

 يمي: تستاز ىيه الدراسة عسا سبقيا في ما     

-2018حداثة الدراسة بحيا قام  عمى دراسة و عية مؤسدة مطاحن الحزشة خلبل الفترة بين   -
2020.) 

من أجل التحرل عمى Altman،Kida  ، Sherrodىم الشساذج الكسية الثلبثة أ أنيا ركزت عمى  -
 صحيحة.نتائج 

 الدراسة. ةختلبف طبيعة أزمشة وأمكشاوذل  بدبب سابقا  ختلبف الشتائج الستحرل عمييا ا -
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الفرل الأوؿ: 
الإطار الشظخي 
لمتشبؤ بالفذل 

 السالي
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 تسييج:
باىتسام العديد من الكتاب والباحثين، حيا حاول  العديد سؤسدات لمالفذل السالي  حظي مه هع 

قبل حدوثو بسدة معيشة لتجشب الخدائر التي قد تقع فييا أي لفذل السالي من الدراسات إ جاد طر  لمتشبؤ با
ذ لم تعالج نقاط الخمل والزعف، حيا  سكن لمسؤسدة أن إوقد  رل بيا الأمر إلى الإفلبس  ،مؤسدة

ذل السالي في السدتقبل من خلبل استعساليا لعدة طر  فإنو يتهجب إعطاء أىسية بالغة لمتشبؤ تتشبأ بالف
بالفذل وذل  من خلبل اطلبعيا عمى كل مدتجدات واستعساليا لمطر  والهسائل السختمفة التي تم 

بالفذل التهصل إلييا من خلبل الأبحاث والدراسات السيدانية، وأن استخدام الأساليب الكسية لمتشبؤ 
لمسؤسدات من طرف مجسهعة من الباحثين خلبل الدراسات السختمفة في مجال التشبؤ بالفذل التي حاول  

 فزل الشدب السالية في التشبؤ بالإفلبس السؤسدات.أمعظسيا التهصل إلى 

  :التالي لبث مباحا وىي عمى الشحهعمى ما سبق ذكره سشعالج ىيا الفرل من خلبل ث بشاء

  ماىية التحميل السالي ؿ:السبحث الأو 
  السبحث الثاني: ماىية الفذل السالي

  السبحث الثالث: الشساذج الكسية لمتشبؤ بالفذل السالي
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 ماىية التحميل السالي السبحث الأوؿ:

إن التحميل السالي من أىم السها يع الإدارية والسالية السختمفة لمسؤسدة، التي تيدف لمهصهل إلى 
إحدا الأدوات السحاسبية التي تداعد في التحميل السالي   عتبرتذخيص ترحيح له عيتيا السالية، حيا 

والتشبؤ ة تقييم الأداء الحرهل عمى معمهمات مختمفة عن القهائم السالية، بحيا يؤدي دورا ىاما في عسمي
 .بشجاح الذركات أو تعثرىا

وعميو سيتعرض ىيا السبحا من الدراسة إلى مفيهم التحميل السالي وأىسيتو، كسا يتشاول أىداف 
 السدتفيدة مشو، ومراحمو. الأطرافو أنهاع التحميل السالي و 

 مفيهـ التحميل السالي وأىجافو :السظمب الأوؿ

الحا رة لمسؤسدة واتخاذ  و  ه عية السالية لمسؤسدة السا يةأداة لتذخيص ال عتبر التحميل السالي 
سا كبيرا من البيانات السحاسبية الخاصة كالقرارات السدتقبمية من خلبل القهائم السالية التي تتزسن 

وإنسا  جب  ،هفات السحاسبيةالكذلا  كفي إعداد القهائم السالية و ليل   ،بالفترات السالية الدابقة الحالية
تحميميا باستخدام أساليب وأدوات  مشاسبة لتحهيل تم  البيانات إلى معمهمات مفيدة عن أداء السؤسدة في 

السا ي إ افة إلى التشبؤ بسدتقبميا ثم تفدير نتائج التحميل لخدمة جسيع الأطراف السدتخدمة لمبيانات 
 رئيدية من أدوات التحميل السالي.السحاسبية ويعتبر التحميل بهاسطة السؤشرات السالية أداة 

 مفيهـ التحميل السالي: الفخع الأوؿ

تختمف تعاريف التحميل السالي باختلبف السشيج العمسي الستبع ويسكن إعطاء مجسهعة من التعاريف 
 تتسثل في ما يمي :

السالية الستاحة في بأنو مجسهعة العسميات التي تعشي بدراسة وفيم البيانات و السعمهمات  :التعخيف الأوؿ
القهائم السالية لمسشذأة وتحميميا وتفديرىا حتى  سكن الإفادة مشيا في الحكم عمى مركز السشذأة السالي 

 .1وتكهين معمهمات تداعد في اتخاذ القرارات
أ زا عمى أنو "عسمية معالجة لمبيانات السالية الستاحة عن السؤسدة ما لأجل : ويعرف التعخيف الثاني

مشيا عمى معمهمات تدتعسل في عسمية اتخاذ القرارات وفي تقييم أداء السؤسدات التجارية و  الحرهل

                                                             
 .157، ص2000، 1ط و الشذر و التهزيع، ، عسان، دار الفكر لمطباعةالإدارة والتحميل الساليىيثم محمد الزعبي، 1
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الرشاعية في السا ي و الحا ر وكيل  في تذخيص أ ة مذكمة مهجهدة  مالية أو تذغيمية( وتهقع ما 
 .1سيكهن عميو اله ع في السدتقبل

من الحالات وإبراز نقاط الزعف أو القهة حالة  ويعرف التحميل السالي بأنو تذخيص :التعخيف الثالث
فييا" وتهصلب إلى أن مفيهم التحميل السالي مرتبض بشهعين من التحميل: التحميل باستخدام الشدب السالية 
والتحميل باستخدام الأساليب الكسية، فإذا اعتسد التحميل عمى الشدب فإنو  قرد بو إ جاد علبقات بين 

تررطيسا علبقات أو خهاص مذتركة لدراسة حالة معيشة"، أما إذا اعتسد  مقدارين أو متغيرين محاسبيين
عمى الأساليب الكسية فعشدئي  كهن عبارة عن الأسمهب اليي  دتخدم الأساليب الكسية في تحميل الظهاىر 
أو الشذاطات التي تسارسيا السشذاة وإ جاد علبقات بين الستغيرات التي تتحكم في تهجيو أنذطة السشذاة 

 .2تخاذ القرارات الخاصة بتشظيم فعالياتيا مثل الاستثسارات والقروض والسحافظ السالية و يرىا"وا
 قهم بيا   عرف بأنو مجسهعة الأساليب و الطر  الريا ية و الإحرائية والفشية التي :الخابعالتعخيف 

في السا ي والحا ر أجل تقييم أداء السؤسدات  السحمل عمى البيانات والتقارير والكذهف السالية من
 .3وتهقع ما ستكهن عميو في السدتقبل

 ندتطيع القهل بأن التحميل ،تعاريف لسفيهم التحميل السالي من قبل الكتاب والباحثينالمسا سبق من 
عسمية دراسة وتحميل القهائم السالية يتم من خلبلو اكتذاف واستشباط مجسهعة من السؤشرات السالي ىه: 

ذل  باستخدام أساليب ريا ية وإحرائية، ثم تفدير الشتائج التي يتم التهصل إلييا الكسية والشهعية، و 
والبحا عن أسبابيا وذل  لاكتذاف نقاط الزعف والقهة في الخطض والدياسات بالإ افة إلى تقييم أنظسة 

 .الرقابة وو ع الحمهل والتهصيات اللبزمة ليل  في الهق  السشاسب

 أىجاؼ التحميل السالي :الفخع الثاني
الستسثمة بقراءة وتفدير البيانات ، حقيق مجسهعة من الأىداف الساليةييدف التحميل السالي إلى ت

السالية وتذكيميا بطريقة تداعد ف ات مختمفة عمى اتخاذ القرار السالي الستعمق بشذاطات وعسميات مالية 
 مختمفة.

                                                             
 . 141، ص2000، 1ط التهزيع،و  دار صفاء لمشذر ، عسان،تظبيقات -مفاىيم –الإدارة التحميمية أسذ عبد الحكيم كراجة وآخرون،  1
تخرص العمهم ، الدكتهراه  سن متطمبات نيل شيادة أطروحة مقدمة  ،استخجاـ الشدب السالية لمتشبؤ بتعثخ السؤسدات، فاطسة الزىراء كهرشة 2

 .36-35صص  ،2015\2014 ،فرع العمهم السالية، جامعة سيدي بالعباس ،الاقتراد ة
 .21ص، 2004، عسان ،مؤسدة الهرا  لمشذر والتهزيع، الاتجاىات السعاصخة لمتحميل السالي، لحياليناجي ا وليد3
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تختمف حدب السحل السالي سهاء  إلى أخرا كساحيا تختمف  أىداف التحميل السالي من مؤسدة 
رجال الأعسال أو  ،تحميل خارجي  الستسثل في البشه أو تحميل داخميا عمى مدتها السؤسدة ككل ن كا

 مرمحة الزرائب( لمسحمل السالي أن  رل إلى الأىداف التالية من خلبل عسمية التحميل.

 الأىجاؼ الجاخمية: . أ

 :1يمي تتكهن الأىداف الداخمية من ما

  وتحيد الاحتياجات السالية لمسؤسدة. ،الأمهال السدتسرة ةمرد ود البحا عن شروط التهازن وقياس 

 .معرفة السركز السالي لمسؤسدة والتشبؤ بالأخطار السالية التي قد تتعرض ليا بهاسطة السديهنية 

 وررفة عامة إعطاء حكم التذغيمية لمفترة تح  التحميل و  مى مدا صلبحية الدياسات الساليةالحكم ع
 .ة تح  التحميلعمى التديير السالي لمفتر 

  إجراء فحص لمدياسات السالية الستبعة من طرف السؤسدة وذل  عن طريق الدراسة التفريمية لمبيانات
التي ىي عمييا مسا  داعدىا و السالية لفيم مداولاتيا أو محاولة تفدير الأسباب التي أدت إلى ويهرىا 

 قاط القهة والزعف في الدياسة السالية التي تعسل في إطارىا السؤسدة.عمى اكتذاف ن

  و ع السعمهمات الستهصل إلييا للبستفادة مشيا في الرقابة العامة لشذاط السؤسدة وجعميا و تشظيم
 كيل  كأساس لتقديرات السدتقبمية مثل السيزانية التقديرية للبستثسارات.

  ق  السشاسب مشيا السؤسدة لاتخاذ القرارات الإستراتيجية في اله تهفير السعمهمات والبيانات لدياسة
تهزيع الأرراح وتغيير  ،وسائل التسهيل وسياسة القروض اتجاه العسلبءالاختيار بين  ر،قرارات الاستثسا

 رأس السال.

 الأىجاؼ الخارجية: . ب

 :2حيا تذسل الأىداف الخارجية ما يمي

  في اخي القرارات الخاصة بالإقراض أين  طمب من السؤسدة تعتسد البشه  عمى التحميل السالي خاصة
 تقد م تقارير عن سيهلتيا لغرض معرفة قدرة السؤسدة عمى الهفاء ديهنيا.

                                                             
 .13-11ص، ص 1999 ر،دار السحسد ة العامة الجزائ ،الإدارة الساليةتقشيات مخاقبة التدييخ التحميل السالي  ،ناصر دادي عدون 1
 ،تخرص محاسبة وتدقيق ،رميكرة تخرج لشيل شيادة ماست ،فعالية التحميل السالي في تقييم أداء السؤسدةراىية فريال سا غي، و  الهيزة طير2

 .11ص ،2014/2015 ،رالعمهم الاقتراد ة وعمهم التديي كمية ،جامعة البهيرة، جامعة العقيد أكمي محشد أولحاج
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  مقارنة اله عية السالية لمسؤسدة مع السؤسدات الأخرا من نفس القطاع وإويار نقاط قهة والزعف
 التي تتسيز بيا السؤسدة.

  السؤسدة.تقييم جدول الاستثسار في 

 .تقييم الشتائج السالية حيا بهاسطتيا  سكن تحديد الأرقام الخا عة لمزريبة 

 أىسية التحميل السالي والأطخاؼ السدتفيجة مشو :الثاني السظمب
 أىسية التحميل السالي :الفخع الأوؿ 

 ازدادت أىسية التحميل السالي في الهق  الحا ر نتيجة لاستخدامو في الحكم عمى مدا تأثير
 السذروعات الاستثسارية عمى نسه الذركة، ورالتالي عمى الشسه الاقترادي لمبمدان السهجهدة بيا السشذآت.

م حيا تكسل أىسية التحميل السالي في تحميل القهائم السالية ومعرفة العلبقة بين مزاميشيا ومدلهلات الأرقا
مات تداعد في تقدير قيسة السشذاة وتقييم حيا يهفر التحميل السالي معمه  ،الهاردة فييا والعلبقات بيشيا

ويداعدىا كيل  عمى تقييم أداء الإدارات السختمفة  ،مركزىا السالي ومدا فعالية أنذطتيا السختمفة وكفاءتيا
وتكسن أىسيتو الكبرا في كهنو  داىم في ترشيد القرارات الاقتراد ة الهاردة من خلبل  ،في السؤسدة

 القهائم السالية.

 :1لتحميل السالي في الشقاط التاليةفإن أىسية اوعسهما 

 .تحديد مدا كفاءة الإدارة في جسع الأمهال من ناحية، وتذغيميا من ناحية أخرا 

 .الحرهل عمى مؤشرات تبين فعالية سياسات الذركة وقدرتيا عمى الشسه 

 . السداعدة في عسمية التخطيض السالي لمذركة 

 ركة.مؤشر لمسركز السالي الحقيقي في الذ 

 .الحكم عمى مدا كفاءة الدياسة السالية والتذغيمية السطبقة من طرف السؤسدة 

 لقرارات لأ راض الرقابة الداخميةالاستفادة من اتخاذ ا. 

                                                             
، تخرص ريكرة مقدمة  سن نيل شيادة الساست، ماستخجاـ التحميل السالي في تقييم أداء السؤسدات الاقترادية وتخشيج قخاراتيا اسسيشة ىادف، 1

 .19-18، ص ص2016/2017 ،رلتدييقتراد ة والتجارية وعمهم اكمية العمهم الادالي إبراىيم،  3ة، جامعة الجزائرمحاسب
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  داعد في تسكين السؤسدة من رسم أىدافيا وسياستيا السالية والتذغيمية ورالتالي  زسن إعداد الخطض 
 .1الاقتراديالدشهية اللبزمة لسزاولة الشذاط 

 الجيات السدتفيجة من التحميل السالي: الفخع الثاني:

إن الاستعسالات الهاسعة التحميل السالي جعم  مشو مجال اىتسام الكثيرين ر م اختلبف الأىداف 
 :التي يتطمعهن إلييا من التحميل السالي، ومن الجيات التي تدتعسل التحميل السالي استعسالا واسعا ما يمي

 الجائشهف:  .1

سهاء من اليين قدمها  وىم ف ة السقر ين إلى السذروع من البشه  والسؤسدات السالية السخترة
ئتساني لمسذروع لسعرفة مركزه السالي، ة الأجل، فيم ييتسهن بالتحميل الاقروض طهيمة الأجل أو قرير 

بالتزاماتيم، ودرجة الرافعة السالية ودرجة الخطر التي تتعرض ليا قرو يم وقدرة السذروع عمى الهفاء 
 .2ستثساراتالستاحة للب لمسذروع والعشاصر السكهنة لييكل رأس السال ومرادر الأمهال

 :السدتثسخوف  .2

السدتثسرون في الهحدة الاقتراد ة ييتسهن بالحرهل عمى السعمهمات السالية لسعرفة العائد عمى 
 وع، ليل  فيه يبحا عسا إذا كان من الأفزل الاحتفاظأمهاليم السدتثسرة، وسلبمة الاستثسار في السذر 

 :3بالاستثسارات أو التخمي عشيا كسا  فيدىم في اتخاذ قراراتيم الاستثسارية ومشيا

 .أداء السؤسدة السالي عمى السدا القرير والطهيل 
 سياسة تهزيع الأرراح الستبعة. 
 اتخيىا ىيا الييكل لتركيبية التيالييكل السالي لمسؤسدة ونقاط الزعف والقهة ا . 
 .إمكانية تطهر السؤسدة ونسهىا وتأثير ذل  عمى الأرراح والقيسة الدهقية لأسيسيا 

 العاممهف في السؤسدة: .3

 وييتم العاممهن في السؤسدة بشتائجيا عمى نحه رئيدي وذل  لدببين أساسيين وىسا:

 يؤثر في مدتها الإنتاجية. تعزيز شعهر الانتساء والذعهر بالإنجاز في حالة الشجاح، الأمر اليي 
                                                             

، قدم العمهم التجارية، كمية العمهم الاقتراد ة والتجارية وعمهم تخرص تدهيق الخجمات ي التحميل السالي، الأولى ماستر،، محا رات فمحمد بشية 1
 .4، ص2018/2019التديير، جامعة قالسة، 

 .67، ص2007، عسان، 1لمشذر والتهزيع والطباعة، ط دار السديرة، مقجمة في الإدارة السالية السعاصخةدرير كامل آل الذيب،  2
 .39فاطسة الزىراء كهرشة، مرجع سبق ذكره، ص 3
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 الاقتراد ة  الظروف  سن تيم لمشتائج الفعمية تسكشيم من معرفة الحد السعقهل لسطالبيم، لتبقىرفمع
 السلبئسة لمسؤسدة.

 إدارة الذخكة: .4

إن اىتسامات الإدارة تكسن في اله ع السالي لمذركة والررحية و الشسه، ليا تدتخدم الإدارة الجيدة 
و الأدوات والتقشيات التي تداعدىا في إدارة الذركة ، ويعتبر التحميل السالي لمقهائم  مجسهعة من الطر  

السالية ىه أحد ىيه الأدوات السيسة ، واليدف الأول للئدارة ىه فاعمية نظم رقابتيا السدتخدمة ، والهقهف 
 . 1لسساثمةعمى كيفية تهزيع مهارد الذركة مع مقارنة أداء السؤسدة بأداء السؤسدات الأخرا ا

‌الييئات الحكهمية: .5

ىتسام اليي ات الحكهمية بتحميل أداء السؤسدات الأسباب رقابية بدرجة الأولى، ولأسباب ا  عهد 
 :2 ريبية بالدرجة الثانية، إ افة إلى الأىداف الآتية

 .التأكد من التقيد بالأنظسة والقهانين السعسهل بيا 

  التجارية. تقييم الأداء كرقابة البش  السركزي لمبشه 

  .مراقبة الأسعار 

  .ا ات إحرائية  

 : الأفخاد والجيات الستعمقة بالأوراؽ السالية .6

  دتفيد سساسرة الأورا  السالية من التحميل السالي للؤ راض التالية:

 .تحميل التغيرات الدريعة عمى أسعار الأسيم لمذركات في الده  السالي -

تحميل الده  السالي وتحديد ، وتأثيرىا عمى الده  السالي دائدةمراقبة ومتابعة الأمهال السالية ال -
 .رستثسااذآت التي  سثل شراء أسيسيا أفزل السش

 

                                                             
 .28، ص2009، الرياض، 2، دار السريخ لمشذر، طالتحميل الساليمحمد مبرو  أبه زيد،  1
رسالة ماستر، مالية السؤسدة، كمية ، البتخولية في الجدائخالسالي كأداة لاتخاذ القخارات في السؤسدات  التحميلالرخري جسال عبد الشاصر، 2
 .14، ص2013عمهم الاقتراد ة عمهم التديير وعمهم التجارية، جامعة قاصدي مرراح ورقمة، سشة ال
‌
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‌السشافدهف: .7

 .1التحقيق أ را يم ىدفيم معرفة الخمل أو التسيز لدا السذروع لكي  زعها الخطض السقابمة لمسشافدة

 أنهاع ومخاحل التحميل الساليالسظمب الثالث: 

ناتجة عن اختلبف ر، بعزيا الأخباعتباره أنهاع متعددة  كسل ، إلى التحميل السالي سكن الشظر 
أسس التبهيب وذل  استشادا إلى الجية القائسة بالتحميل السالي ويسكن تقديم أنهاع التحميل السالي إلى ما 

 يمي.

 الفخع الأوؿ: أنهاع التحميل السالي: 

 من حيث نظاؽ التحميل السالي .1
 :2حيا يشقدم إلى

  قرد بييا الشهع من التحميل تقييم نذاط الدولة من الشاحية  :الهطشيالتحميل السالي عمى السدتهى 
 السالية باعتبارىا وحدة اقتراد ة واحدة خلبل فترة زمشية معيشة، يميو

  م نذاط قطاع :  قرد بييا الشهع من التحميل تقييالاقترادي التحميل السالي عمى مدتهى القظاع
 خدمي ...( خلبل فترة زمشية معيشة، وأخيرا ،صشاعي ،معين  تجاري اقترادي 

 قرد بييا الشهع من التحميل تقييم نذاط مشذأة الأعسال  :التحميل السالي عمى مدتهى مشذأة الأعساؿ 
 اجتساعي من مسارسة نذاطيا خلبل فترة زمشية معيشة. سهاء كان  تيدف إلى الررح أو تحقيق عائد

 التحميل السالي:من حيث درجة شسهؿ  .2

 قرد بييا الشهع من التحميل تقييم نذاط مشذأة الأعسال ومركزىا السالي  :التحميل السالي الذامل 
 .خلبل فترة زمشية معيشة ككل

 قرد بييا الشهع من التحميل تقييم جزء معين من نذاط مشذأة الأعسال : التحميل السالي الجدئي 
 خلبل فترة زمشية معيشة.

 القياـ بالتحميل السالي:من حيث تهقيت  .3

                                                             
 .68مرجع سبق ذكره، ص درير كامل آل الذيب،1
‌.44ص ،مرجع سبق ذكره ،سعيد سعيد أمين عبد السجيد 2
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 قرد بييا الشهع من التحميل تقييم نذاط مشذأة الأعسال أو مركزىا السالي أو  :التحميل التاريخي 
 .ل فترة زمشية معيشة ما ية مختارةكمييسا خلب

 نذاط مشذأة الأعسال أو مركزىا   قرد بييا الشهع من التحميل تهقع أو تقييم :التحميل السدتقبمي
 كمييسا خلبل فترة زمشية مدتقبمية، وذل  بالاعتساد عمى البيانات التاريخية لمسشذأة.السالي أو 

 :حدب الجية القائسة بالتحميل .4

 :1حيا يشقدم التحميل السالي من حيا الجية القائسة إلى قدسين ىسا

 السالية، والتي لة عن أداء السيام والهوائف و ي الإدارة السالية لمسؤسدة السدؤ وتعش :التحميل الجاخمي
 نجد من أىسيا التحميل السالي لمسركز السالي لمسؤسدة ومدا سلبمتو وتهافقو مع أىداف السؤسدة.

 تقهم بإجرائو جيات من خارج السؤسدة كالسؤسدة السالية والسررفية والغرف  :التحميل الخارجي
 .قالتجارية والرشاعية، وفي أ امشا ىيه السكاتب الستخرص في الحدابات وتحقي

 من حيث شكل التحميل السالي .5

 :2و  سكن أن نسيز بين نهعين من التحميل السالي

 :الدشة وأكثر  ويعشي مقارنة مقدار معين في سشة معيشة بالسقدار الأخر داخل نفس التحميل العسهدي
لييه الدشة الررحية ي خأفإنو ت 2000الذركة لإحدا الدشهات ولتكن و هحا إذا ما أريد معرفة ررحية

ورالتالي  سكن الحرهل عمى معدل الررحية التجارية لتم  الدشة دون  2000وتشدب إلى مبيعات سشة
 الدشهات الأخرا.

   :قرد بالتحميل الأفقي دراسة أي فقرة من فقرات الكذهفات السحاسبية عمى مدا التحميل الأفقي 
الكذهفات  تؤخي ية فإنو ما سشهات متعددة، مثلب إذا أردنا دراسة ررحية الذركة لسدة خسس سشهات

ستخراج السؤشرات لذركة ومقارنتيا سشة بعد أخرا الالمدشهات الخسس السا ية ونلبحظ فييا ررحية ا
 التي ته ح مدا تطهر الررحية أو تدىهرىا خلبل الدشهات السا ية.

                                                             
 .39-38، ص ص2015، عسان، 1، دار زىران لمشذر والتهزيع، طالسالي الحجيث طبقا لمسعاييخ الجولية للإبلاغ الساليالتحميل شعيب ششهف،  1
 .53، ص2007، عسان، 3، دار وائل لمشذر، طالإدارة السالية: أطخ نظخية وحالات عسميةسعهد العامري، عبد الدتار صياح، 2
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ة ومقارنة الدشة وىيا  عشي أن التحميل الأفقي  عتسد عمى الفترة التاريخية التي مز  عمى الذرك
 ستخراج السؤشرات بالدشهات السا ية. االتي يراد فييا 

 الفخع الثاني: مخاحل التحميل السالي 
في مجسميا السشيج  عتسد التحميل السالي رفي تشفيي عسمية التحميل عمى جسمة خطهات متتابعة تذكل 

أدوات  ثم اختيار ،وىي تبدأ بتحديد وجسع البيانات الزرورية الستعمقة بسه هع التحمل ،التحميل العمسي
 ،نتائج معيشة تتعمق بسه هع تحميل التحميل السشاسبة التي بهاسطتيا  دتطيع السحمل إلى الهصهل إلى

تحميل أن خطهات ال ،تفدير الشتائج الستحققة برفة سشةتداعد  في و ع الترهرات السطمهرة من خلبل 
 :1السالي ىي

أو ، مثل تحميل قدرة السذروع عمى الهفاء بالتزاماتو الجارية، تحدي الغا ة أو اليدف من التحميل -1
 التحميل لأ راض تقييم الأداء الشيائي أو التحميل إنتاجية العسل ..... الخ.

التحميل قدرة جسع البيانات السرتبطة بذكل مباشر باليدف نسن التحميل فإذا كان اليدف ىه  -2
فالأمر يتطمب معرفة الأصهل الستداولة عشاصرىا السختمفة  ،السذروع عمى الهفاء بالتزاماتو الجارية

أما إذا كان  ،السطمهرات الستداولة لشفس السدة ومن ثم تحديد الالتزامات الجارية ،لسدة زمشية معيشة
انات السطمهرة تتعمق بالسرروفات فإن البي ،اض تقييم الأداء الشيائي لمسذروعىدف التحميل لأ ر 

 وإرادات لسدة معيشة وتحديد السؤشرات الرئيدية إلي تمعب دورا حاسسا في أداء السذروع مثل
 .السبيعات أو الإنتاج أو الررحية

أو أسمهب التحميل السشاسب التي  طبقيا السحمل لمهصهل إلى أفزل الشتائج ورأسرع  تحديد أداة  -3
لمذخص اليي  قهم بعسمية  بدرجة الأولى عمى السدتها الفشي والعمسيوىيه الخطهة تعتسد  ،وق 

 .لأساليب السختمفة لعسمية التحميلومدا الحاجة أو فريق التحميل با ،التحميل

بالاعتساد عمى الأدوات السدتخدمة لمهصهل عمى معالجة البيانات ذات الرمة بيدف التحميل  -4
 .بعت السؤشرات السرتبطة بغرض التحميل 

 يل السؤشرات التي تم التهصل إلييا لسعرفة اتجاىات السدتقبمي.تحم -5

                                                             
الدكتهر لمعمهم الإدارية  دار، التحميل السالي  مشيج تحميمي لتقهيم الأداء ودعم العسمية الإدارية ،احسد محمد فيسي البرزنجي ،محمد عبهد سالم1

 .44-43صص  ، 2019 ،بغداد، 1ط ،والاقتراد ة
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عبارة عن الهقهف عمى العلبقات التي يتم اكتذافيا بين الأرقام من خلبل البحا : الاستشتاج -6
وريان مدا قبهل اله ع اليي تسثمو ىيه الأرقام ،أسباب قيام ىيه العلبقات والدراسة ومعرفة

 ،مسا  داعد عمى العثهر عمى أفزل وسائل لعلبج تم  السذاكل ،والعلبقات واكتذاف الانحرافات
ورالتالي  سكن لإدارة السالية أن تحكم حكسا سميسا عمى السركز السالي لمسشذأة وقدر إمكانيتيا 

 .1ومقدرتيا  وكل ىيا يهفر الأساس الدميم لمتخطيض السالي والرقابة

 ماىية الفذل السالي السبحث الثاني:

تشرررتج عرررن مخررراطرة كبيررررة مسكرررن أن تتعررررض ليرررا العديرررد مرررن اىرة خطيررررة ىررري وررر إن وررراىرة الفذرررل
السؤسدرررات فررري الكثيرررر مرررن الاقترررراد ات الستقدمرررة والشاميرررة بدررربب مجسهعرررة مرررن العهامرررل بعزررريا داخميرررة 
ورعزرريا خارجيررة ولمحررد مررن ىرريه الظرراىرة لابررد مررن التشبررؤ بقررهة أو  ررعف السؤسدررة والتشبررؤ باحتسررال فذررميا 

الشساذج الكسية أصبح أمر  روريا وذل  لتجشرب السؤسدرة فري الهقرهع فري مذراكل ماليرة قرد ترؤدي باستخدام 
إلى ترفيتيا لييا سشتطر  في ىيا السبحا إلى مفاىيم عامة ول الفذل السرالي فري السطمرب الأول، أمرا فري 

  السالي. السطمب الثاني سشتحدث عن أسباب ومظاىر الفذل السالي، أخيرا سشتطر  إلى مراحل الفذل

 : مفاىيم عامة حهؿ الفذل الساليالسظمب الأوؿ

تعددت السفاىيم السذابية لمفذل السالي مثل العدر، التعثر والإفلبس، سشتطر  إلييا كل عمى حدة 
 وإبراز أوجو الاختلبف بيشيا.

 الفذل السالي:
السالية عشد استحقاقيا، عدم قدرة السؤسدة عمى الهفاء بالتزاماتيا  عرف الفذل السالي عمى أنو: "

وتفذل الذركة إذ تعر   ألحد الأحداث التالية: الإفلبس، تغير الدشدات، الانكذاف السررفي، أو عدم 
  .2دفع تهزيعات الأسيم السستازة "

تم  الحالة السالية السرادفة لحالة العدر لدلبم شاكر الفذل السالي بأنو: "ويعرف عبد ا
السدتحقة لمغير   ي التي تعشي عدم قدرة السؤسدة عمى مهاجية وسداد التزاماتياالحقيقي أو القانهن  السالي

                                                             
 .119ص ،2014 ، القاىرة ،1ط، دار الفجر لمشذر والتهزيع، التحميل السالي وجية نظخ محاسبية إدارية ،محمد الريرفي1
دراسة حالة شركة بيهفارم الجزائر خلبل الفترة ، استخجاـ الشساذج الحجيثة في التشبؤ بالفذل السالي في السؤسدة الاقتراديةرشيد حفري، 2

 .90ص ،2021جامعة ورقمة، 1العدد  ،9مجمة التشظيم والعسل، مجمد ،2017-2019
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بكامل قيستيا، حيا تكهن أصهليا أقل في قيستيا الحقيقية من قيسة خرهميا الأمر اليي  رل بالسؤسدة 
 .1في أ مب الأحيان إلى حالة الإفلبس" 

دما تكهن ىشا  عسميات أو أعسال "  حدث عشفيعرفان الفذل السالي بأنو: Bradstreet&Dunأما 
لمذركة يتبعيا تشازل عن السستمكات أو الأصهل لرالح الدائشين أو الإفلبس أو حدوث خدارة لمدائشين بعد 

 ." 2عسميات فاشمة
يتزح من خلبل التعاريف السقدمة لمفذل السالي بأنو عدم قدرة السؤسدة عمى مهاجية الالتزامات 

من خلبل عدم القدرة عمى تدديد التزاماتيا قريرة الأجل في تاريخ استحقاقيا السالية السهجهدة في ذمتيا 
 ولاحقا تتهقف السؤسدة عن سداد فهائد القروض والدشدات وتهزيع الحقه .

 جسع الكثير من الباحثين أن ىشا  العديد من السرطمحات الستقاررة من حيا السفيهم لسرطمح 
 هعا ما عن ىيا السفيهم ومن بين ىيه السرطمحات نجد مايمي:الفذل السالي وىي في الحقيقة بعيدة ن

 : التعثخ السالي 
البعت من الكتاب  سيز بين التعثر والفذل، حيا  عتبرر الأول مرحمرة تدربق الفذرل الريي يرؤدي إلرى 

ثشرين بردليل برين الا و ىشرا  مرن الكتراب مرن  درتعسميسا بذركل مترداخل بحيرا لا  سيرز ،الإفلبس ثم التررفية
 معظم الكتابات تتحدث إما عن الفذل السالي أو التعثر السالي.أن 

يعرف التعثر السالي بأنو السهقف اليي تعجز فيو الذركة عن مهاجية التزاماتيا السدتحقة، حيا و 
قد تشجح الذركة في الحرهل عمى التسهيل اللبزم لمخروج من و  ،لتزامات قيسة الأصهلىيه الا  تفه  قيسة

 .3إذا لم تشجح فإن مآليا ىه الفذل ىيه اله عية، أما
 :العدخ السالي 

 عشرري عرردم قرردرة السؤسدررة عمررى الهفرراء بالتزاماتيررا تجرراه الغيررر و قررد  كررهن ىرريا العدررر السررالي فشيررا أو 
حيا  عشي الأول عدم قدرة السؤسدة عمرى الهفراء بالتزاماتيرا الجاريرة قرريرة الأجرل، فري حرين  عشري  ،حقيقيا

الثرراني عرردم قرردرة السؤسدررة عمررى تغطيررة كافررة التزاماتيررا السدررتحقة بسعشررى عرردم كفا ررة الأصررهل لتغطيررة كافررة 
  الالتزامات.

                                                             
1
 .09محمد‌صيرفي،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌
في  دراسة تطبيقية عمى قطاع السقاولات بقطاع  زة، رسالة ماجدتير، شدب السالية لمتشبؤ بتعثخ الذخكاتاستخجاـ الىلب بدام عبد الله الغرين، 2

‌.23، ص2004إدارة الأعسال، الجامعة الاسلبمية،  زة، 
 .90رشيد حفري، مرجع سبق ذكره، ص 3
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و اليي يؤدي إلى عدم  عمى أن العدر السالي الفشي اليي  عشي نقص الديهلة Altmanويؤكد 
 .1القدرة عمى الاستجابة للبلتزامات الجارية

 : الإفلاس 
  ،ىي حالة لا تدتطيع فييا السؤسدة دفع ديهنيا ويتم التشازل عن أصهليا وتدميسيا قزائيا لإدارتيا

 .لمدائشينلبعت أو كل أصهل الذركة ، وأ زا نقل ة لتديير أو إعادة تشظيم الأعسالوىه إجراءات قانهني
، حيررا  فتر ررهن فررري حالرررة الإفرررلبس ثبررهت تهقررف نيين بررين حررالتي الإفررلبس والإعدررارويسيررز القررانه 

السدين عن الدفع حتى له كان  حقهقرو تزيرد عرن مجسرهع ديهنررو، أمررا فرري حالررة الإعدرار فرإن أمرهال السردين 
 .2لا تكهن كافية لمهفاء بديهنو السدتحقة الأداء

 : الفذل الاقترادي 
يتحدد مزسهن ىيا الشهع من الفذل عشدما تعجز عهائد السشذاة في تغطيرة كل التكاليف ومن 
 سشيا كمفة تسهيل رأس السال، أو بسعشى آخر  عشري قردرة الإدارة عمى تحقيق عائد عمى رأس السال 

 .3السدتثسر يتشاسب والسخاطر الستهقعة لتم  الاستثسارات
 :مفيهـ التشبؤ بالفذل السالي 

د بالتشبؤ السعشى الذامل لمدراسات الستعمقة بالسدتقبل سهاء احتهت ىيه الدراسات عمى تقديرات  قر
ع أساليب عمسية مشتظسة تعتسد عمى الأسمهب الذخري أو انتيج  ىيه الدراسات السشيج التخطيطي بإتبا

بين الستغيرات استخدم  ىيه الدراسات أساليب ريا ية وإحرائية لقياس العلبقات الدالية  وشاممة أو
  لمهصهل إلى معدلات التغير بيشيا.

بالشدبة لكثير من الذركات الأساس في بشاء التهجيات نحه   كسا  عد التشبؤ بالفذل السالي
، من أجل السداعدة في خرآالسدتقبل، سهاء تم استخدام الأساليب الإحرائية أو الريا ية أو أي أسمهب 

 .4وكذف الانحرافات اتخاذ الإجراءات الترحيحية لسعالجة

  السظمب الثاني : أسباب ومظاىخ الفذل السالي

 
                                                             

 .23مرجع سبق ذكره، ص ىلب بدام عبد الله الغرين، 1
 .23ىلب بدام عبد الله الغرين، مرجع سبق ذكره، ص 2
 .273، ص2011، ، عسان2الهرا  لمشذر والتهزيع، ط، مؤسدة التحميل السالي )تقييم الأداء والتشبؤ بالفذل(حسزة محسهد الزريدي،  3
، دراسة حالة مؤسدة مطاحن بمغيا الكبرا لساليالسخاطخ السالية والتشبؤ بالفذل ا إدارةدور التحميل السالي في مريم كلبش، نهر الدين بيمهل،  4

 .274، ص2021، جامعة سه  أىراس، ، العدد6سحاسبة، مجمدسه  أىراس، مجمة البحهث في العمهم السالية وال
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  الفخع الأوؿ : أسباب الفذل السالي
 أسباب خارجية.فذل الذركات إلى أسباب داخمية و   سكن تقديم الأسباب التي تؤدي عمى

  الأسباب الجاخمية:
 :1تتسثل في ما يمي

  عف الإدارة و عدم عمسيتيا. -
 .ياسات البيع ،التدعير والإنتاجالدياسات التذغيمية السختمفة مثل س  عدم كفاءة -
 .المجهء إلى تكشهلهجيا  ير متطهرةإجراء التهسعات  ير السطمهرة و  -
 عدم كفاءة الإدارة في تحريل السدتحقات من الزرائن و  يرىم. -
 .الخدائر الستراكسة -
 عدم الديطرة عمى السخزون. -
 .ع  ير السشاسبات الداخمية والسهقسهء التجييز  -

إن مذكمة الفذل السالي لمسذروعات تذكل واىرة خطيرة وعب ا عمى الاقتراد القهمي ليل  قام 
كثير من الباحثين بدراسة الظاىرة سهاد في مرر أو في العالم وفي  هء ما تقدم مقام عدد من الدارسين 

احتسال حدوث الفذل من طريق بين نساذج تتزسن عدد من السؤشرات السالية التي  سكن مدبقا عن 
ملبحظة تم  السؤشرات بعشا ة عبر الزمن وتسكن القائسين عمى دراسات أعدت عمى أن بعت السذروعات 
أنقيت بفزل متابعة إدارة السذروع لعدد من السؤشرات السالية التي تحير من قرب تعر يا لسخاطر 

 .الفذل
 الأسباب الخارجية :

  :2سيطرة الإدارة ومشياىي الأسباب التي تقع تح  
 السشافدة الذديدة فيسا بين السشذآت. -
 وروف اقتراد ة عامة إذ تزداد ندب الفذرل فري ورل الظرروف الاقتراد ة الرعبة. -
 تغير في الطمب. -
 قرارات حكهمية. -

                                                             
ماستر، قدم ، ميكرة 2013 -2011، دراسة حالة مطاحن بن حسادي ببرج بهعريريج خلبل الفترة قياس الأداء السالي والتشبؤ بالفذلليمى تريكي، 1

 .54، ص2015العمهم التجارية، كمية العمهم الاقتراد ة والتجارية وعمهم التديير، جامعة السديمة، 
 .284د الزريدي، مرجع سبق ذكره، ص حسزة محسه  2
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 قها قاىرة. -
تفاع مدا تهفر الائتسان وكمفتو، حيا تزداد احتسالات الفذل فري ورل ورروف تقييد الائتسان وار  -

 كمفتو.
 التهقعات الستذائسة لمسذترين. -

  الفخع الثاني: مظاىخ الفذل السالي
لى الفذل ومن أىم ىيه إالتي تذير إلى أن الذركة متجية   سكن تحديد مجسهعة من السظاىر

 :1السظاىر ما يمي
  الاقتراض قرير الاختلبل في الييكل السالي لمذركة، كالاعتساد الستزايد عمى الاقتراض ورذكل خاص

 الأجل، والعسل عمى زيادة الرفع السالي.
 تباع الهسائل التقميد ة فري انجاز مياميا التي قد إركات عمى مدايرة التطهر التقشي و عدم قدرة بعت الذ

 تترف بانخفاض كفاءتيا وفعاليتيا في بعت الأحيان خاصة في ول وروف السشافدة الذديدة.
 سرة الييكرل التشظيسي.ئفي إدارة أنذطة الذركة وعدم ملب ة عف الكفاءة السالية والإداري 
  عف الرقابة عمى رأس السال العامل، الأمر اليي يؤدي إلى الارتفاع السدتسر في بشهد البزاعة 

 والسديشين بالشدبة لحجم السبيعات.
 .فذل الذركة في التعرف عمى الأنذطة السررحة 
 أخير في إعداد الحدابات الختاميةالت. 
 أخير في دفع مدتحقات السهردين عمى الر م من تيديداتيم بالتهقف عن تقد م السهاد الأولية واتخاذ الت

 إجراءات قانهنية والعسل عمى رفع قزا ا عمى الذركة لدا السحاكم السخترة.
 تجات السدتهردة أو السشتجة محمياانخفاض السبيعات وتزايد السشافدة من السش. 
 فترات متتالية واحتسال استسرار ذل  لدشهات قادمة.تدني الررحية، وتدىهرىا ل 
 ابات الختامية، وتقد سيا لمسرارفالتأخر في إعداد الحد . 

  : مخاحل الفذل الساليالسظمب الثالث

 :وىي  سر الفذل السالي بعدة مراحل

                                                             
الرشاعية : دراسة عمى استخجاـ أساليب التحميل السالي في التشبؤ بفذل الذخكات السداىسة ، وحيد محسهد رمه، رسيف عبد الرزا  محمد الهتا 1

، جامعة 100، العدد32مجمة تشسية الرافدين، مجمد ،عيشة من الذخكات السداىسة الرشاعية العخاقية السجرجة في سهؽ العخاؽ للأوراؽ السالية
 .12، ص2010السهصل، 
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  مخحمة فتخة الشذهء )الحزانة(: .1

إن الذركة لا تربح متدىهرة فجأة أو برهرة  ير متهقعة، وإنسا  كهن ىشا  عديد من السؤشرات 
الدمبية، التي قد تظير ويسكن معالجتيا من قبل الإدارة مثل: التغيير في الطمب عمى السشتجات، والتزايد 

التدييلبت الائتسانية  السدتسر في التكاليف  ير السباشرة، وتقادم طر  الإنتاج وتزايد السشافدة، ونقص
وتزايد الأعباء بدون رأس مال عامل، و البا ما تحدث خدارة في ىيه السرحمة، إذ  كهن عائد الأصهل أقل 
من الشدب السعتادة لمذركة، ويفزل أن تكذف السذكمة في ىيه السرحمة، إذ أن إعادة التخطيض في ىيه 

 .1السرحمة  كهن أكثر فاعمية 
  لزعف السالي( :مخحمة عجد الشقجية )ا .2

في ىيه السرحمة تعاني السشذأة من عدم مقدرتيا عمى مقابمة التزاماتيا الجارية وحاجتيا السمحة إلى 
الشقد ة، بالر م من زيادة السهجهدات السمسهسة لدييا عن التزاماتيا، ولكن تكسن السذكمة في أن ىيه 

أس السال العامل اللبزم مقيد في السخزون السهجهدات ليد  سائمة بالدرجة الكافية بالإ افة إلى أن ر 
أنو ررسا ارة الاقتراد ة في ىيه السرحمة و جدر الإشارة إلى أنو من السسكن ألا تحدث الخدتوالسديشهن، و 

تدتسر ىيه السرحمة لأمد قرير أو  سكن أن تطهل، ولسعالجة ىيا الزعف السالي  سكن لمذركة المجهء 
 .2حتياجاتيا الشقد ة الفهريةإلى اقتراض أمهال كافية لتمبية ا

 مخحمة التجىهر السالي: .3
ىي عدم قدرة السؤسدة عمى الحرهل عمى الأمهال الزرورية واللبزمة لتغطية ديهنيا السدتحقة، 
وىيه السرحمة  سكن معالجتيا ولكن تأخي السعالجة فترة طهيمة من الزمن ، كإجراء تعديل في الدياسات 

لإدارة أو العسل عمى إصدار أسيم إ افية ، ومعظم السؤسدات التي تسر السالية في السؤسدة أو تغير ا
 .3السشاسبة الهق  السشاسب واتخاذ الإجراءات عالج بشجاح إذا اكتذف  الخمل فيعمى ىيه السرحمة ت

تعتبر ىيه السرحمة نقطة حرجة في حياة الذركة، فلب  سكن  :حمة الفذل الكمي )الإعدار الكمي(مخ  .4
لمذركة تجشب الاعتراف بالفذل حيا تشتيي كل محاولات الإدارة لمحرهل عمى تسهيلبت إ افية، 

                                                             
، مجمة دراسات في الاقتراد وإدارة لجدائخيةتظبيق نساذج التشبؤ بالفذل السالي عمى السؤسدات الاقترادية امخمهف شرفي، عبد العزيز قتال،  1

 .334، ص2021، جامعة تبدة، 1العدد  ،4الأعسال، مجمد
، رسالة ماجدتير، مجى فاعمية نسهذج كيجا بالتشبؤ بالفذل السالي في الذخكات السداىسة السجرجة في بهرصة عسافعزت ىاني أبه شياب،  2

 .31، ص 2018وسض، قدم السحاسبة، كمية الأعسال، جامعة الذر  الأ
3
،‌دراسة‌حالة‌مؤسسة‌صيدال،‌مجلة‌الاقتصاد‌الحديثة في التنبؤ بالفشل المالي استخدام أساليب التحليل الماليعبد‌النور‌جعفر،‌العربي‌غويني،‌‌

‌.999،‌ص9960،‌جامعة‌الجزائر،6،‌العدد61والإحصاء‌التطبيقي،‌المجلد
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وفي ىيه السرحمة تتجاوز الالتزامات الكمية قيسة أصهل الهحدة ويربح الفذل الكمي والإفلبس محققا 
 .1بالخطهات القانهنية 

  إعلاف أو تأكيج الإفلاس:مخحمة  .5
تحدث عشدما تؤخي الإجراءات القانهنية لحسا ة حقه  السقر ين، وريل   جري الإعلبن عن إفلبس 

 .2مرحمة الفذل السشذاة أي بسعشى ترفيتيا، وىي السرحمة الشيائية وريل  تكهن السشذأة قد وصم  إلى
 يهضح مخاحل الفذل السالي. (:1)الذكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .بشاء عمى مسا سبقمن إعداد الطالبتين السرجر:

 
 

                                                             
1
‌.09صهلا‌بسام‌عبد‌الله‌الغصين،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌‌
2
،‌رسالة‌ماجستير،‌قسم‌المحاسبة‌والتمويل،‌كلية‌نموذج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشات المصرفية العاملة في فلسطينجهاد‌حمدي‌إسماعيل‌مطر،‌‌

‌.16،‌ص9969التجارة،‌الجامعة‌الإسلامية،‌غزة‌،‌

النشوء‌)الحضانة(مرحلة‌‌  

 

عجز‌النقدية‌)الضعف‌المالي(مرحلة‌‌  

 

(عسار‌الكلي)الإ‌فشل‌الكليمرحلة‌‌ال  

 

تدهور‌الماليمرحلة‌‌ال  

 

إعلان‌إفلاسمرحلة‌‌  
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  السالي بالفذل لمتشبؤ الكسية الشساذج:  الثالث السبحث

 محاولة في وذل  بو، السرتبطة والسظاىر السالي بالفذل لمتشبؤ الإحرائية الشساذج من العديد ويرت
 الشساذج تم  أبرز  بين ومن لمسؤسدة، السالية اله عية معرفة من  سكششا إحرائي نسهذج إلى لمهصهل
 في لمسؤسدة السالي اله ع لتقييم السالية البيانات عمى تعتسد التي السالي بالفذل لمتشبؤ قدرة وأكثرىا

 سشة Sherrod ونسهذج 1981 سشة Kida نسهذج ،1968 سشة Altman نسهذج: نجد السدتقبل
1987. 

 ألتساف نسهذج:  الأوؿ السظمب

 Altman (1968)الفخع الأوؿ : نسهذج 
وقد بشي ىيا الشسهذج عمى مجسهعة من  1968نسهذجو لمتشبؤ بالفذل السالي سشة  Altmanو ع 

ية، الشدب السالية السركبة والسترابطة  سن سلبسل زمشية  ستد أفقيا الزمشي عمى مدار عدة فترات محاسب
عمى تم  الشدب سسة الديشاميكية وقد جعميا أداة صالحة لمتشبؤ  ليتذكل من نسهذج إحرائي  زفي

 فذل السالي لمسؤسدات مشي ذل  حين.بال
من أول وأىم الأعسال التي حاول  تجاوز الطريقة التقميد ة في  1968لدشة  Altmanويعد عسل 

يطة التحميل، والتي استخدميا الدابقهن لمتشبؤ بفذل السؤسدات والسعتسدين فييا عمى أساليب إحرائية بد
في تحميل الشدب السالية، لاختيار ندبة مالية واحدة  عتقد بأنيا الأفزل في التسييز بين السؤسدات 

سي الفاشمة والشاجحة، فقد استخدم في بشاء ىيا الشسهذج أسمهب إحرائي أكثر تعقيدا من الأسمهب القد م س
( مؤسدة 33عية قدس  إلى  ( مؤسدة صشا66وقد استخدم عيشة مكهنة من  ، بأسمهب التحميل التسييزي 

( ندبة 22( مؤسدة ناجحة مساثمة ليا بالرشاعة وحجم الأصهل، واختبر في ىيه العيشة  33 فاشمة و
مالية استخرج  من القهائم السالية لمدشة الأولى قبل إفلبسيا باستخدام التحميل التسييزي الخطي متعدد 

أفزل الشدب السسيزة للؤداء، والتي  سكن أن تشبئ ( ندب مالية عدىا 05الستغيرات، وتهصل إلى انتقاء  
 :1بالفذل السالي، وو عيا بريغة معادلة كسا يمي

 
 

                                                             
جامعة  ،02العدد ،07السجمد، مجمة الدراسات السالية والسحاسبية والإدارية ،السعجؿ لمتشبؤ بالفذل السالي ALTMANاستخجاـ نسهذج  امن، ىيبة1

 .217، ص2020، 1سطيف
‌

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5             
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 : السؤشر الكمي. Zحيا:
X1 .رأس السال العامل / مجسهع الأصهل = 

X2 .الأرراح السحتجزة / مجسهع الأصهل = 

3X  =مجسهع الأصهل.  /الأرراح قبل الفهائد والزرائب 

X4 مجسهع الخرهم. /قيسة الدهقية لحقه  السداىسين = ال 

X5  مجسهع الأصهل.  /= صافي السبيعات 

  السؤسدات التي ليدىا قيسةZ تعد فاشمة لكهن أدائيا كان مشخفزا1.81 تقل عن ). 

   السؤسدات التي ليدىا قيسةZ  تعد ناجحة لكهن أدائيا كان عاليا2.99تزيد عن) . 
  السؤسدات التي ليدىا قيسةZ  محرهرة بين القيستين الدابقتين  كهن أداؤىا متهسطا، ويرعب التشبؤ

الحاسم بذأن فذميا ومن ثم يتهجب إجراء دراسة تقييسية دقيقة لمتسكن من التعرف عمى و عيا في 
 . السدتقبل

 Altman (1977)الفخع الثاني : نسهذج 
أكثر الرعهرات التي واجي  السحميين الساليين ىي عدم إمكانية تطبيق الشسهذج بريغتو  ولعل  

الأصمية عمى الذركات  ير السدرجة في الده  السالي، لرعهرة قياس القيسة الدهقية لحقه  السداىسين 
 zetaبتطهير نسهذج 1977( في العام Altman يتطمب بيانات عن القيسة الدهقية لمديم(، ليل  قام  

( 53وىه ما  عرف بالجيل الثاني لمذركات في القطاع الخاص، وذل  بإجراء الدراسة عمى عيشة من  
(، إذ قام باستخدام طريقتين لييه 1975-1969( شركة ناجحة خلبل السدة من  58شركة فاشمة و  

( ندبة 28سل التحميل  الغا ة ىسا طريقة التحميل التسييزي الخطي وطريقة التحميل التسييزي الترريعي، إذ ش
مالية، وكان  الشتيجة استبدال القيسة الدهقية لحقه  السداىسين بالقيسة الدفترية، كسا أدت الدراسة إلى 

 1تعديل معاملبت التسييز، بحدب الريغة التالية:

 

 

 :حيث
                                                             

 .189ص ،2016 ،عسان، 1، ط2015 ،الأ ام لمشذر والتهزيع دار ،الأسهاؽ السالية والفذل السالي ،حيدر عباس عبد الله الجشابي 1

Z score= 0.717X1+0.847X2+3.107X3+0.420X4+0.998X5 
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X4  السداىسين / مجسهع السطمهرات: القيسة الدفترية لحقه . 

 كسا يمي : Zيتم ترشيف مجسهعتي السؤسدات وفق قيسة و 

 الإفلبس.  الذركة مدتسرة و ير معر ة لسخاطر، فإن (2.9اكبر من   Zقيسة  -

 فإن الذركة معر ة لسخاطر الإفلبس.(،1.23أقل من   Zقيسة  -

ويسكن القهل، عمى سبيل السثال، لقد اعتسدت الريغ الدابقة عمى عيشة من الذركات الرشاعية، 
أن الشساذج السشاسبة لأو اع تم  الذركات قد تختمف عن الذركات  ير الرشاعية. ورالفعل سجل نسهذج 

 Zين  ات  ير الرشاعية. مسا دفع الباحث( أرصدة مختمفة لبعت الذركات الخاصة والذركAltman، 
Hartzell، Peck إلى تبشي نسهذج   1995( في العامZeta الخاص بالذركات  ير الرشاعية، وقد )

صسم الشسهذج الجديد بعد حيف معدل دوران الأصهل، لمتقميل من الأثر الرشاعي السحتسل، حيا أن 
معدل دوران الأصهل في الذركات  ير الرشاعية أعمى مشو في الذركات الرشاعية ذات الكثافة 

 :1ةالرأسسالية. وتتسثل صيغة الشسهذج في العلبقات التالي

 

 

 . السعتسدة في نسهذج ألتسان الثانيتسثل نفس الشدب السالية  : X1،X2،X3،X4:حيا

 :2فإنيا كسا يمي Zورالشدبة لقيسة 

 السؤسدة ناجحة و ير معر ة لمفذل . 2.6أكبر من  Zإذا كان  قيسة  -
 السؤسدة معر ة لسخاطر الفذل. 1.1أقل من  Zأما إذا كان  قيسة  -

 Altmanمقارنة نساذج  :الفخع الثالث
 
 
 

                                                             
 .86ص، 2008 ،رام الله ،1، طالتحميل السالي، الذيخ فيسي مرطفى1
، سالية والسحاسبةالقدم عمهم ر، شيادة ماست، دور الشساذج الكسية في التشبؤ بالفذل السالي لمسؤسدة الاقترادية، رقية فشيذي، ندرين شطي 2

‌.15ص، 2019/2020 ،جيجل ،جامعة محمد الرديق بن  حي ر،راد ة والتجارية وعمهم التدييكمية العمهم الاقت

Z= 6.56X1+3.26X2+6.72X3+1.05X4 
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 Altmanيه ح أوجو التذابو والاختلبف لشسهذج  (:01ججوؿ رقم)

 .نمن إعداد الطالبتاالسرجر: 
  كيجا نسهذج: الثاني السظمب

 الدراسة بعد ،1980 عام إليو تهصل واليي بالفذل لمتشبؤ السيسة الكسية الشساذج من كيدا نسهذج  عتبر
 :1وىي السؤسدة في التذغيمي الأداء جهانب كل عمى اشتسم  مالية ندب خسس خلبليا من اختار

X1: الأصهل مجسهع/ الزريبة بعد الررح صافي. 

                                                             
، 11، مجمة الاقتراد الجديد، السجمداستخجاـ الشساذج الكسية لمتشبؤ بالفذل السالي في السؤسداتأحلبم بمقاسم كحهلي، مشال خمخال ،   1

 .327، ص 2020،جامعة سكيكدة ، 2العدد

 1995ألتساف 1977ألتساف 1968ألتساف  

الريغة 
 الخياضية

Z=1.2x1+1.4x2+3.3
x3+0.6x4+1.0x5 

Z=0.717x1+0.847x
2+3.107x3+0.420x

4+0.998x5 

Z=6.56x1+3.26x2+
6.72x3+1.05x4 

أوجو 
 التذابو

ىي: الشدب الثلبثة Altmanأوجو التذابو في الدشهات التي تم تغيير فييا نسهذج 
= الأرراح  X2، رأس السال العامل / مجسهع الأصهل والتي تداوي x1الستسثمة في:

 مجسهع الأصهل. /الأرراح قبل الفهائد والزرائب=  3X، السحتجزة / مجسهع الأصهل

أوجو 
 الاختلاؼ

X4 قيسة الدهقية = ال
مجسهع  /السداىسين لحقه  

حيا تدتخدم  الخرهم.
ىيه السعادلة لمتشبؤ بالفذل 

بالشدبة لمسؤسدات 
الرشاعية التي لا تسم  

 أسيم 

 

X4 القيسة الدفترية :
السداىسين/  قه  لح

. حيا مجسهع السطمهرات
تدتخدم لحداب التشبؤ في 
السؤسدات الرشاعية التي 

 ليا أسيم

 

تم ترسيم نسهذج جديد 
خاص بالسؤسدات  ير 

الرشاعية حيا قام بحيف 
X5 الستسثل في معدل

 دوران الأصهل
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X2:   الخرهم مجسهع/ السداىسين حقه. 
X3: الستداولة الخرهم/  الشقد ة الأصهل. 
X4: الأصهل مجسهع/  السبيعات. 
X5: الأصهل مجسهع/ الشقد ة الأصهل. 

 :وىه بالفذل لمتشبرؤ الآتري نسهذجرو صيا ة من Kidaتسكن السختارة الشدب ىيه وفق وعمى

 

 إذا أما السالي الفذل من أمان حالة في السشذأة تكهن  ا جابية( Z   الشتيجة كان  إذا الشسهذج ىيا ورحدب
 أثب  التي الجيدة الشساذج من الشسهذج ىيا ويعتبر مرتفعة، الفذرل احتسالات فتكهن  سالبة الشتيجة كان 

 .1الدراسة مه هع لمسشذآت السالي بالفذل التشبؤ عمى عالية مقدرة

  (Sherrod) شيخود نسهذج: الثالث السظمب

 :2رئيديين ىدفين الشسهذج لييا
 :ئتسافالا  مخاطخ تقييم: أولا

 .قتراد ةالا لمسذاريع القروض مشح عشد يةالائتسان السخاطر لتقييم البشه  قبل من  دتخدم حيا
 :السالي الفذل: ثانيا

 عمى السذروع قدرة مدا عمى لمتعرف الاقتراد ة الحياة في السذروع استسرار مبدأ من لمتأكد  دتخدم
 .بالسدتقبل نذاطو مزاولة

 :ىي الشسهذج ىيا تحدد التي لةدوالسعا

 

 .ستسراريةالا مؤشر :Z حيا
                                                             

 .236ص، 2009، مشذهرات جامعة دمذق، كمية الاقتراد، جامعة دمذق، تحميل القهائم السالية، وآخرون صافي فلبح   1
، ميكرة ماستر، قدم عمهم التديير ، كمية العمهم الاقتراد ة والتجارية وعمهم تقييم الأداء السالي والتشبؤ بالفذل السالي ،عبد الحكيم طيهب 2

‌.40، ص 2018التديير، جامعة السديمة ، 

Z= 1,042x1+0.42X2+0.461X3+0.463X4+0.271X5 

 

Z=17X1+9X2+3,5X3+20X4+1,2X5+0,1X6 
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X1 :الأصهل مجسهع/  الرافي العامل السال رأس. 
X2: الأصهل مجسهع/  الشقد ة الأصهل. 
X3:   الأصهل مجسهع/  السداىسين حقه. 
X4: الأصهل مجسهع/  الزريبة قبل الأرراح صافي. 
X5: الديهن  إجسالي/  الأصهل مجسهع. 
X6:   الثابتة الأصهل/  السداىسين حقه. 

 :(Sherrod) لشسهذج السكهنة السالية الشدب

  عتسد الائتسان، طالبي لمسؤسدات السالي بالفذل لمتشبؤ( Sherrod  نسهذج السررفية السؤسدات تدتخدم
 :1التالي الجدول يه حو ما وىيا بيا، الخاص الشدبي وزنيا ندبة ولكل مالية ندب عمى الشسهذج ىيا

 وأوزانيا التخجيحية Sherrod ( الشدب السالية السكهنة لشسهذج 02)الججوؿ رقم : 

 نهع السؤشخ الهزف الشدبي الشدب السالية السدتحق  فييا السؤشخ

X1 سيهلة 17 صافي رأس السال العامل/مجسهع الأصهل 
X2 سيهلة 9 أصهل نقد ة/مجسهع الأصهل 
X3 رفع 3.5 حقه  السداىسين/مجسهع الأصهل 
X4 ررحية 20 صافي الررح قبل الزريبة /مجسهع الأصهل 
X5 رفع 1.2 مجسهع الأصهل / مجسهع الخرهم 
X6 رفع 0.1 حقه  السداىسين / الأصهل الثابتة 

 2، العدد9، المجلد للتنبؤ بالفشل المالي، مجلت التنميت الاقتصاديت  Sherrodاستخذام نمورج مروة مبروكي،  السرجر:

 .222، ص 2222، الجزائر، عت الوادي، جام
 نلبحظ من خلبل الجدول أن :

  الهزن الأكبر لمشدب السالية السكهنة لمشسهذج من نريب الديهلة، وذل  لسعرفة قدرة السؤسدة عمى
 الاستسرار في الشذاط . تدديد القروض ، وكيل  لسعرفة قدرتيا عمى

                                                             
، ص 2021، جامعة الهادي ،2، العدد9الاقتراد ة، السجمد ، مجمة التشسية لمتشبؤ بالفذل السالي  Sherrodاستخجاـ نسهذج مروة مبروكي،  1

112. 
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  قيسة السؤشر الخاص بييا الشسهذج كمسا كان  عالية كمسا كان  مخاطر الفذل السالي قميمة أو عد سة
 السخاطر، وكمسا كان  قميمة تكهن مخاطر الفذل السالي عالية .

 ، ترشف السؤسدات إلى خسس ف ات حدب قدرتيا عمى الاستسرارية، وىيه الف اتZبشاءا عمى قيسة 
 1ىي:

 Sherrodلشسهذج  Z(: ترشيفات قيسة 03الججوؿ رقم )

 Z درجة السخاطخة الفئة
 Z ≥25 فلبسالذركة  ير معر ة لسخاطر الإ الأولى
 z ≥20 ≤25 فلبساحتسال قميل لمتعرض لسخاطر الإ الثانية
 z ≥5 ≤ 20 فلبس رعب التشبؤ بسخاطر الإ الثالثة
 z ≥-5 ≤ 5 فلبسالذركة معر ة لسخاطر الإ الرابعة

 Z <-5 فلبسكبير لسخاطر الإالذركة معر ة بذكل  الخامدة

مجى فعالية نسهذج كيجا بالتشبؤ بالفذل السالي في الذخكات السداىسة السجرجة عزت ىاني عزت أبه شياب،  السرجر:
 .55ص ،، رسالة ماجدتيرفي بهرصة عساف

 ( Altman،Kida ، Sheroodالسقارنة بين الشساذج الكسية ) السظمب الخابع:

حتى إن تعددت وتشهع  نساذج التشبؤ بالفذل السالي، إلا أنيا تتسيز عن بعزيا البعت بهاسطة القدرة  
 ىيه الشساذج.  تعمى التشبؤ بالفذل السالي قبل حدوثو، والجدول التالي يبين أىم الفروقا

 : السقارنة بين الشساذج الكسية.(04ججوؿ رقم)

 Altman Kida Sherrod 
 1987 1980 1995-1968 الدشة 

Z=1.2x1+1.4x2+3.3 الريغة الخياضية
x3+0.6x4+1.0x5 

Z=0.717x1+0.847x
2+3.107x3+0.420x4

+0.998x5 

Z=1,042x1+ 
0.42X2+0.461 
X3+0.463 
X4+0.271X5 

Z=17X1+9X2+3,5 
X3+20X4+1,2 
X5+0,1X6 

 

                                                             
 .101صمرجع سبق ذكره ، فيسي الذيخ،  مرطفى 1
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Z=6.56x1+3.26x2+
6.72x3+1.05x4 

 

الإطررلبع عمرى ىرريه الشسراذج يتزررح أن أ مرب الشسرراذج تذرتر  فرري عردد الشدررب مرن خرلبل  أوجو التذابو
 السالية.

مرررررن أول وأىرررررم الأعسرررررال  - أوجو الاختلاؼ
التي حاولر  تجراوز الطريقرة 

 التقميد ة في التحميل.
اعتسررررررررررد عمررررررررررى أسررررررررررمهب  -

التحميرررررررررل التسييرررررررررزي متعررررررررررد 
 الستغيرات. 

اعتسررد ترررشيف الذررركات  -
محررررررل البحررررررا إلررررررى ثررررررلبث 

 ف ات. 
القيررررررررررررررام بالعديررررررررررررررد مررررررررررررررن -

 التعد لبت عمى الشسهذج.
مهاكبرررررررررررررة لاقترررررررررررررراد ات  -

العررررررالم السعاصررررررر ومراحررررررل 
 تطهره.

اعتسرررد فررري تحميمرررو عمرررى  -
كرررررررررررررررررررررل جهانرررررررررررررررررررررب الأداء 

 التذغيمي في السؤسدات.
لررررررم  قررررررم بتحديررررررد قيسررررررة  -

وإنسرررررررررررررا قرررررررررررررام  zالستغيرررررررررررررر
بتررررررررشيف السؤسدرررررررات إذا 

مهجبررة تكررهن  zكانرر  قيسررة
السؤسدررررة فرررري حالررررة أمرررران 

 ن الفذل السالي.م
 zأمررررررا إذا كانرررررر  قيسررررررة  -

سررررالبة  عشرررري أن السؤسدررررة 
 ميددة بالفذل السالي.

 ستررررررراز باسرررررررتخدامو كرررررررأداة  -
لتقيررريم مخرررراطر الائتسرررران مررررن 
قبررررررررررل البشررررررررررره  عشررررررررررد مرررررررررررشح 
القررررررررررررررررررررررررررروض لمسذرررررررررررررررررررررررررراريع 
الاقتررررررررررراد ة إ ررررررررررافة إلررررررررررى 
اسررررررتخدمو لمتأكررررررد مررررررن مبرررررردأ 
اسرررتسرار السذرررروع فررري الحيررراة 
 الاقترررررررراد ة لمتعرررررررررف عمررررررررى

 مزاولة نذاطو بالسدتقبل. 
اعتسررررد ترررررشيف الذرررررركات  -

 ف ات. 5محل البحا إلى 

 من إعداد الطالبتان. مرجر:
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  خلاصة الفرل :

ندتخمص مسا سبق أن لمفذل السالي عدة مرطمحات مذابية لو كالتعثر والعدر والإفلبس، إلا أن 
التزاماتيا والهفاء بديهنيا، أي أن السؤسدة التي جسيعيا  عبر عن حالة لا تدتطيع فييا السؤسدة دفع 

تعاني الفذل السالي ليد  معر ة بالزرورة لمتهقف والترفية، فييا الأخير  سر بعدة مراحل قبل إعلبن 
ل التعرف عمى أىم ىيه الأعراض السؤسدة إفلبسيا، ما يه ح إمكانية التشبؤ بو قبل حدوثو، من خلب

 .لمقيام بالتشبؤالاعتساد عمييا كسؤشرات و 
ة فقد تعسق  الأبحاث الاقتراد ة في إ جاد أفزل السؤشرات التي تتشبأ باحتسال تعثر السؤسد

ى صيا ة العديد من الشساذج التي تسكن من التشبؤ الدقيق بإمكانية تعثر إلبدشهات عديدة، وقد تم التهصل 
 Sherrodونسهذج  Kidaنسهذج  ،Altmanالسؤسدة مدتقبلب ، وكان  ىيه الشساذج من أبرزىا نسهذج 

 و يرىا من الشساذج التي تداىم في تحقيق استقرار واستسرارية السشذآت.
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 الفرل الثاني: 

دراسة حالة السخكب      
 ي الرشاعي التجار 

 -الحزشة السديمة-
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 تقجيم عاـ لمسؤسدة محل الجراسة  السبحث الأوؿ:

بالسديمة في أحد الفروع السكهنة لسجسع رياض سطيف، تختص في   وحدة مطاحن الحزشة
 الرائدة في ىيا السجال.الرشاعات الغيائية من الحبهب ومذتقاتيا، وىي من بين السؤسدات 

 .إلى السؤسدة محل الدراسةليل  وجب عميشا التعريف بالسؤسدة الأم ثم التطر  

 لسحة تاريخية عن السؤسدة الأـ الخياض سظيف السظمب الأوؿ:

أسد  الذركة الهطشية  1963بسهجب مرسهم تشفييي تح  وصا ة وزير الرشاعات و الطاقة سشة 
تر  في صشاعة اخاعات الخاصة بالخاصة بالسطاحن، و جسيع القطالقسح " حيا شسم  لمدقيق و 

 الكدكس.العجائن الغيائية و 
الكدكس د، السطاحن والعجائن الغيائية و إثر إعادة ىيكمة الذركة الهطشية لمسداع 1982وفي سشة 

اورة "سسيا  " انبثق  مشيا خسدة شركات رئيدية مهزعة عمى التراب الهطشي دورىا تغطية الهلا ات السج
رسهجب عاصسة، تيارت، قدشطيشة، سطيف(. و ليا في تهزيع مختمف مشتهجاتيا  سيدي بمعباس، الجزائر ال

مذتقاتيا نذأت الذركة الرشاعية لمحبهب و  27/  11/ 1982بتاريخ  82/  367السرسهم التشفييي رقم 
ت شكل شركة مداىسة اتخي، و 1990/ 04/ 02بتداء من اض"، ثم انتقم  إلى الاستقلبلية بدطيف " الريا

 دج، حيا تجد تركيبة رأسساليا الاجتساعي تتكهن من: 5.00000000000برأسسال 
 %80 .الذركة القابزة العسهمية الزراعية 
 %11.السؤسدات السالية، البشه  و شركات التأمين 
 %09شخاص طبيعيين.أ 

  القسح الرمب والقسح المين ( ويكسن الشذاط الأساسي لسجسع رياض سطيف في تحهيل الحبهب
 16الكدكس، ويذتغل ىيا الشذاط باستغلبل قة كالدسيد والدقيق والعجائن و تدهيق السهاد السذتإنتاج و و 
 الكدكس.وحدات لمعجائن و  5دسدة ومطحشة، م

عة مخترة في تحهيل القسح الرمب والزح المين شركات تاب 7يتذكل مجسع الرياض بدطيف من 
 بجا ة، بدكرة، ورقمة(.،  ات  سطيف، مديمة، برج بهعريريجولا 6مهزعة عبر 
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 "-الحزشة السديمة-الرشاعي التجاري السظمب الثاني: التعخيف بالذخكة التابعة "السخكب 

تعد وحدة مطاحن الحزشة بالسديمة إحدا الهحدات التابعة إقميسيا لسؤسدة الرياض سطيف، والتي 
، والتي يتعمق نذاطيا بإنتاج مختمف أنهاع السشتجات الغيائية. ربالجزائمن إحدا السؤسدات الكبرا تعتبر 

حهل  وحدة  1997وفي أول أكتهرر  ،1981ة بالسديمة أول مرة في سشة تم تذغيل وحدة مطاحن الحرش
الحزشة " مدتخمص " الرياض بالسديمة إلى شركة تابعة لرياض سطيف في شكل مداىسة  مطاحن 

( ومبمغ السداىسة 1997/09/27سجمس الإدارة السشعقد بتاريخ:  ال 6محزر اجتساع رقم: 
 دج (." 479.000.000دج (، وقد بمغ رأسساليا:   60.000.000 

وتشقدم الهحدة إلى قدسين قد م وآخر جديد، أما القدم القد م فيتكهن من مدسدة ومطحشة واحدة 
، أما قدرات 1981وتم تذغيميا سشة  ( " بهىمير"Buhlerحيا تم إنجازىا من طرف الذركة الدهيدرية  

قشطار يهميا( من الدقيق، أما تكمفة السذروع  1000 قشطار/ يهميا( من الدسيد و 1000 الإنتاج كان  
قشطار يهميا( سشة  3000ى   دج(، كسا ارتفع  القدرة الإنتاجية إل 220.915.480.55قدرت بر:  

 .(242.202.253.51لين(، بتكمفة قدرت ب قشطار قسح  500قشطار قسح صمب، 500بزيادة  ،1999
( Golfettoأما القدم الجديد فيتكهن من مداعدة جديدة تم إنجازىا من طرف الذركة الإ طالية  

قشطار / يهميا( وقدرت تكمفة السذروع بر:  4000بقدرة إنتاجية بمغ    1993ه" وتم تذغيميا سشة ت" هلفي
قشطار /  1500اج الدسيد واليي طاقتو الإنتاجي ب  دج(، أما فيسا الخاص بإنت 564.236.711  

أت السؤسدة في استبدال حيا بد 2015إلى  ا ة نيا ة  2010يهميا( متهقفة عن الإنتاج مشي بدا ة سشة 
 .يادة الطاقة الإنتاجية من الدقيقاد جديد خاص بإنتاج الدقيق وتم  الز تعتادىا بع

 :السهقع والسداحة
الذسالية الذرقية لسديشة السديمة، وذل  بسحاذاة الطريق الهطشي الرابض بين تقع الهحدة في الجية 

متر مررع، مشيا  81929ولايتي برج بهعريريج والسديمة، حيا تتررع عمى مداحة إجسالية تقدر بر: 
% مغطاة تتسثل في: مباني الإدارة، السطاحن، السخازن 19002متر مررع أي ما  عادل ندبة 15583060

%، فيي 80098متر مررع أي ما  عادل ندبة  66345040أما القدم الباقي واليي  قدر بر: و يرىا، 
 عبارة عن: مهاقف لمديارات ومختمف السعدات الأخرا، مداحات خزراء و يرىا.
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  الييكل التشظيسي لمسخكب الرشاعي التجاري السديمة :لثالسظمب الثا
 بالسديمة من الأجزاء التالية:يتكهن الييكل التشظيسي لسؤسدة مطاحن الحزشة 

 أولا : الخئيذ السجيخ العاـ:
 عسل عمى تطهير السؤسدة من خلبل التخطيض لإبرام الرفقات التي يراىا تدر أرراحا لمسؤسدة، 
والدير عمى تطبيق القانهن الداخمي لمسؤسدة، وىه اليي  داىم في إعداد خطض مدتقبمية لمسؤسدة. و 

 عدة مرالح تتسثل في:تدتعين السديرية العامة ب
 الفخع الأوؿ: الأمانة العامة:

ىي مكمفة بتديير شؤون الأمانة حيا تقهم بتدجيل البريد الرادر والهارد وطبع السراسلبت الرادرة 
عن السديرية العامة، وكيل  استقبال العسلبء والزوار لتدييل الاترال بالسدير، واستقبال السكالسات 

سدير أو إلى السكتب السشاسب، وكيل  الدير عمى تبميغ قرارات السدير إلى الياتفية وتحهيميا إلى ال
 السرالح السعشية وتعتبر ىسزة وصل بين الديد السدير وراقي السرالح.

 الفخع الثاني: مدؤوؿ السخبخ:
مكمف بسراقبة نهعية الإنتاج وفقا لمسعايير السحددة سهاء كان  ىيه السعايير تخص الكسية، التغميف 

 .شهعية في بعت السياملجهدة وىي تذتر  مع مدؤول تديير الأو ا
 الفخع الثالث: مرمحة حفظ الرحة والأمن:

 تقهم بالسيام التالية:
 حسا ة الأشخاص والسستمكات. 
  مراقبة الذاحشات قبل دخهليا والقيام بهزنيا وىي مسمهءة بالسهاد الأولية قبل تفريغيا ورعد تفريغيا

السهاد الأولية، وكيل  مراقبة الذاحشات ووزنيا قبل الذحن ورعد الذحن  وتدجيل ذل  السعرفة وزن 
لتدجيل وزن الحسهلة من السهاد التامة الرشع، وكيل  مراقبة الهثائق الخاصة بالدمع قبل خروج 

 السرشع وكيا، مطابقة الدمع لمهثائق. الذاحشة من
 مذبهىة، وكيل  إخساد الشيران في  الدير عمى مراقبة الحركة داخل السرشع والتبميغ عمى أي حركة

 حالة تذهريا.
 الفخع الخابع: ىيكل التقييم والأداء

، مدا تمبية طمبات الزرائن ومدا ن جسيع الشهاحي السالية والبذريةداء السؤسدة مأ دير عمى تقييم 
 احترام السؤسدة لسعايير الجهدة...... الخ.
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 لفخع الخامذ: مدتذار قانهنيا
العام باستذارتو ومشاقذتو قبل اتخاذ القرارات التي ستتخيىا السؤسدة كي لا تقع وذل   قهم السدير 

لتفادي الهقهع في خطأ قانهني، ويعتبر محامي السؤسدة في جسيع السشازعات التي تدخل فييا السؤسدة 
 سهاء كان  مع السهردين أو الزيان حتى مع العسال.

 الفخع الدادس: مدؤوؿ تدييخ الشهعية
ىيه السرمحة بسراقبة نهعية القسح بشهعيو  الرمب والمين(، وكيل  مراقبة السشتهج الشيائي  تيتم

 وتحديد خرائرو وىيا من أجل:
 تابعة السادة الأولية عشد وصهليااحترام مهاصفات ومقاييس الجهدة، وكيل  م. 
 .تقهم ىيه السرمحة أ زا بالسزج بين عدة أنهاع من الحبهب لتحدين الجهدة 
 ن ىشا  تحاليل أساسية مشجزة عمى مدتها السؤسدة وىي:كسا أ 
 .)الرطهرة  ندبة امتلب  الساء 
 ح بشهعيو(.قسالهزن الشهعي  ال 
 ندبة السهاد السعدنية. 
 ندبة الجمهتين. 
  حبة خاص بالقسح بشهعيو الرمب والمين. 1000وزن 
  ،التعفن...(.تحديد ندبة الذهائب من القسح الرمب والمين قرية، شهائب، فيروس 
 .مؤشر الدقهط خاصة بالشدبة لمقسح بشهعيو 
 يد  القيام بتجررة الحداب عمى وعرض العجيشة وقياس الزغض(.سبالشدبة لمفريشة والد 

في الأخير  قهم السخبري بإعداد تقارير يهمية  حدد فييا الشتائج الستهصل إلييا من خلبل التجارب 
لأولية أو السشتج الشيائي، والسهاصفات التكشهلهجية الهاجب تهفرىا والتحاليل التي تجرا سهاء عمى السادة ا

 في السادة الأولية، لإعطاء مشتهج جيد  مشتهج ذو جهدة عالية(.
كسا تعمم أن الخرائص الفيزيهكيسيائية تختمف من القسح الرمب إلى القسح المين حدب نهع 

اد، ولييا فإن السركبات الرشاعية الغيائية ومهاطن زرعيا إلى طبيعة التررة السزروعة بيا ومهسم الحر
تدتعسل السادة الأولية التي تتهفر عمى أ مب السهاصفات التكشهلهجية ميسا كان مهطن زرعيا ونهعيا 
مدتهردة أو محمية، فإن لم تتهفر أ مب الخرائص الفيزيهكيسيائية في السادة الهاحدة فإن القائسين عمى 

ون إلى مزج ؤ ستعانة بالتحاليل السخبرية سيمجتهج الشيائي  أي الطحين( بالاتحهيل السادة الأولية إلى السش
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سهاصفات التي السادة الأولية بسادة أولية أخرا أو أكثر لتعهيت الشقص في بعت الخرائص أو ال
 كسا تطرقشا لييه السهاصفات في الجدول الدابق رقم  ...(.تعطي مشتهجا أفزلب،

 الفخع الدابع: محاسب
بالتدقيق في العسميات السحاسبة ويعطي تقرير مفرل لمديد السدير العام عن كل العسميات  قهم 

 السحاسبة ويعمسو عن كل التجاوزات السكتذفة.
 وتذرف الإدارة العامة عمى كل من مديرية الاستغلبل ومديرية الإدارة والسالية ومديرية التجارة:

 ثانيا : مجيخية التجارة:
 إلى مرمحتين وىي كالتالي: وتتفرع ىيه السديرية

 الفخع الأوؿ: السرمحة التجارية:
تقهم باستقبال الزرائن وتعريفيم بسشتهج السؤسدة والاتفا  معيم عمى الأسعار وعمى الكسيات والأنهاع 
التي  طمبيا، وكيل  الاتفا  معيم عمى برنامج تدميم الطمبية وعمى طريقة التدميم، ورعدىا تطمب مشيم 

 داري لكي  فتح ليم بطاقة زرهن، حيا يتكهن السمف الإداري مسا يمي:إحزار ممف إ
 .ندخة طبق الأصل مدتخرجة من الدجل التجاري 
 ي ورقم السادة.ئباجندخة طبق الأصل من الرقم ال 
 .سشد طمب  حسل مهاصفات الدمع التي  طمبيا والكسيات 
  رخرة الدياقة...بطاقة التعريف الهطشي أو  -صهرة طبق الأصل من بطاقة اليهية 

كسا يتم في السرمحة التجارية إبرام الرفقات، وكيل  تحديد الطمبيات، ومن خلبليا يتم إعداد خطة 
هية عمى حركة السشتهج عام الرشع، وكيل  شللئنتاج والتسهين، والقيام بإعداد تقارير يهمية وشيرية ثم س

لسرمحة  -البيع نقدا أو عمى الحداب  إعطاء تقارير مفرمة عمى أسعار السشتهجات الداعة وعمى طر  
السالية والسحاسبة، والبحا عمى أسها  جديدة وزرائن جدد، والعسل عمى مهاجية الذركات السشافدة 

 وتحقيق أكبر قدر من السبيعات.
 :الفخع الثاني: مرمحة التدهيق

اتيم وتقاليدىم. تقهم ىيه السرمحة بعسمية دراسة لمده ، حيا تقهم بدراسة أذوا  السدتيمكين وعاد
وتقهم بكل العسميات التي من شأنيا التعريف بسشتجاتيا، من إشيار وترويج، وتقهم أ زا بالاىتسام 

 بالتغميف الجيد اليي من شأنو جيب السدتيمكين.
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 ثالثا : مجيخية الاستغلاؿ:
 تذرف عمى العسمية الإنتاجية خرهصا من ناحية الجهدة ومراقبة كل حركة داخل السرشع من

 ناحية الهزن والشهعية، وتشدرج  سن ىيه السديرية السرالح التالية:
 الفخع الأوؿ: مرمحة التسهين:

وىيه السرمحة تقهم بتهفير السهاد والمهازم الخاصة بالعسمية الإنتاجية وفي الهق  السشاسب، وتقهم 
في الهق  السشاسب  أ زا بالدير عمى رسم خطة تسهيمية مشاسبة حيا تزسن التسهين بالكسية السشاسبة
التعبير التي تقهم بيا ورالأسعار السلبئسة، وتقهم أ زا باختيار السهاد ذات الجهدة العالية من خلبل عسمية 

 .في السخبر
  الفخع الثاني: مرمحة الإنتاج

خروج  تقهم ىيه السرمحة بستابعة حركة الإنتاج مشي بدايتيا بدخهل السهاد الأولية إلى السرشع حتى
 السشتهج تام الرشع ويسكن تمخيص ىيه السيام فيسا يمي:

 .)استقبال السهاد الأولية  القسح الرمب والقسح المين 
 .تحزير وتشظيف القسح بشهعية وتيي تو لمطحن 
 .استقبال الأكياس 
 .تخزين وترريف السشتهج التام الرشع 
 .الريانة الهقائية والفشية 
 .مراقبة الشهعية والجهدة 

 الطاقة الإنتاجية لمسرشع تقدر بحهالي:كسا أن 
 4000  قشطار في اليهم ىه  1500قشطارا في اليهم من الدسيد، لأن الجزء القد م اليي طاقتو الإنتاجية

 وسيتم تحهيمو إلى إنتاج الدقيق. 2010متهقف مشي سشة 
 1500 ريشة(.فقشطار في اليهم من الدقيق  ال 

 :الفخع الثالث: مرمحة تدييخ السخدونات
تدجيل  تقهم ىيه السرمحة بتخزين السهاد الأولية والسشتجات تامة الرشع، ويتسثل دورىا الرئيدي في

هية، وتقهم أ زا بإعداد الطمبيات عشد وصهل شحركة السخزونات والقيام بعسميات الجرد الذيرية والد
 السخزون إلى الحد الأدنى.
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 الفخع الخابع: مرمحة الريانة:
لبت الخاصة بالات الإنتاج، والقيام بعسمية الريانة الدورية يبإصلبح التعطتقهم ىيه السرمحة 

 للآلات وتذحيسيا وتغيير قطع الغيار التي تكهن مدة صلبحيتيا قد انتي ، وتذرع ىيه السرمحة إلى:
 وميستو صيانة التجييزات الكيررائية والكيروميكانيكية.  فرع الإلكتروميكاني  والكيرراء  
  السيكاني  العام: وىه فرع خاص بريانة الآلات الطاحشة والذاحشات.فرع 
 مجيخية الإدارة والسالية:  رابعا :

تعتبر من أىم السديريات حيا تقهم بالتشديق بين جسيع السديريات الأخرا، ويقع عمى عاتقيا تهفير 
 مقة بالشذاط التجاري الهسائل البذرية والساد ة لمدير الحدن السؤسدة، وتدجيل كل العسميات الستع

 والسالي وتتفرع ىيه السديرية إلى السرالح التالية:
 مرمحة السهارد البذرية. -
 مرمحة السالية والسحاسبة. -
 مرمحة الهسائل العامة. -
 مرمحة الإعلبم الآلي -

 الفخع الأوؿ: مرمحة السهارد البذخية:
وتتفرع ىيه السرمحة إلى ثلبثة ليا علبقة مباشرة مع العسال حيا تيتم بالذؤون الإدارية العسال، 

 فروع ىي:
 فرع تديير السدتخدمين. -
 فرع الأجهر . -
 فرع الخدمات الاجتساعية. -

 الفخع الثاني: مرمحة السالية والسحاسبة:
ة ىيه السرمحة تقهم بسراقبة حركة الأمهال، وتعد تقارير يهمية وشيرية وسشهية عن اله عية السالي

 جاد الحمهل السشاسبة، وتقهم بستابعة حركة إرر السالي قبل حدوثو و ثعتبال ؤلمسؤسدة، فسن خلبليا يتم التشب
الذبكات وتهاريخ تدديدىا، ومن خلبل ىيه السرمحة يتم حداب سعر التكمفة وتحديد الأسعار التي  سكن 
لمسؤسدة أن تبيع بيا مشتجاتيا من دون خدارة، وتدير ىيه السرمحة عمى إ جاد التهازن السالي، وتقهم 
 بالترريحات الذيرية والدشهية السرمحة الزرائب والزسان الاجتساعي، وتقهم بإعداد السهازنات التقديرية

 بكل أنهاعيا وخاصة الشقد ة مشيا.
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 : مرمحة الهسائل العامة:الفخع الثالث
وىي التي تذرف عمى جسيع التجييزات والهسائل العامة داخل السؤسدة، وتقهم بعسمية الجهدة وىي 

تهفر كل مدتمزمات العسل داخل السؤسدة، وتقهم باستقبال فهاتير السهردين والقيام بالأشغال الخاصة التي 
 و  سكن تمخيص الييكل التشظيسي لمسؤسدة في السخطض الآتي: بالسؤسدة.

 -الحزشة السديمة-( : الييكل التشظيسي لمسخكب الرشاعي التجاري 2الذكل رقم )
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 2020-2018السالية لمسؤسدة لمفتخة عخض القهائم السبحث الثاني : 
سشقهم في ىيا السطمب بعرض السيزانية السالية وجدول حدابات الشتائج خلبل الدشهات 

 ( لسؤسدة مطاحن الحزشة .2019،2020،(2018

 2020-2018عخض السيدانية السالية لمسؤسدة لمفتخة : السظمب الأوؿ
 الفخع الأوؿ : جانب الأصهؿ

 2018،2019،2020أصهؿ لسؤسدة مظاحن الحزشة لمدشهات  –(: السيدانية 05الججوؿ رقم )

 2020 2019 2018 البياف
 52000000 - - التثبيتات السعشهية
 1755888543011 1780907419098 1795290776097 التثبيتات العيشية

 255898153036 255898153036 255898153036 أرا ي
 826800159094 841119239070 856404069047 مباني

 - 132603618080 - معدات وأدوات
 673190229081 551286408012 682988554014 تثبيتات عيشية أخرا 

 - 53450738043 95972429008 تثبيتات جاري انجازىا 
    التثبيتات السالية

القروض والأصهل السالية 
 الأخرا  ير الجارية

18800000 18800000 18800000 

 16094490024 14823434075 13046217094  رائب مؤجمة أصهل
 1772053833035 1849200393016 1904328223099 مجسهع الأصهؿ غيخ الجارية

 139441820068 314532407066 241191919040 مخزونات قيد الانجاز
 20831159022 193194375000 124390565000 مهاد أولية ولهازم

 105321623017 97348613092 21628233009 المهازم الأخرا 
 13289038029 23989418074 95173121031 مخزونات السشتجات

الحدابات الدائشة والاستخدامات 
 السساثمة

- - - 

 66518895067 24210505004 28130065058 الزرائن
 15514494095 25039534023 12869355095 آخرون مديشهن 
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 506527063 20046033 8434249059 الزرائب وما  ساثميا
    السهجهدات ومايساثميا

استثسارات الأصهل السالية 
 الستداولة الأخرا 

- - - 

 1108406978054 758285166085 790005723012 الخزيشة
 1330388717047 1122087660011 1080631313064 مجسهع الأصهؿ الجارية

 3102442550082 2971288053027 2984959537063 للأصهؿالسجسهع العاـ 

 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى القهائم السالية لمسؤسدة.السرجر: 

 الفخع الثاني : جانب الخرهـ 
 2018،2019،2020خرهـ لسؤسدة مظاحن الحزشة لمدشهات  –(: السيدانية 06الججوؿ رقم )

 2020 2019 2018 البياف
 - - - الاحتياطات

أقداط التأمين والاحتياطات 
 الأخرا 

- - - 

 356201443013 357320009089 353477806088 الشتيجة الرافية
التغيير الشاتج في التعديل 
 في الطر /ترحيح الأخطاء

- - - 

 2251903643085 2210690162080 2246305525035 الأمهال الخاصة الأخرا 
مجسهع رؤوس الأمهاؿ 

 الخاصة
2599783332023 2568010172069 2608105086098 

أحكام معاشات التقاعد 
 والالتزامات السساثمة

56064904011 68927900072 74646002073 

 15800369046 12232125023 8663881000  رائب مؤجمة خرهم
مجسهع الخرهـ غيخ 

 الجارية
64728785011 81160025095 90446372019 

 - - - ةالديهن داخل السجسهع
 - - - مهردو السهاد الأولية

 73933918084 16238070048 13478083049 مهردون والحدابات السمحقة
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 366892000 332543000 12596000 الزرائب
 329590280081 305547241015 306956740080 الديهن الأخرا 

 403891091065 322117854.63 320447420029 مجسهع الخرهـ الجارية
 3102442550082 2971288053027 2984959537063 السجسهع العاـ لمخرهـ

 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى القهائم السالية لمسؤسدة.السرجر: 

 2020-2018لمسؤسدة لمفتخة  السظمب الثاني :عخض السالية السخترخة

 الفخع الأوؿ: جانب الأصهؿ 

-2018السخترخة لسؤسدة مظاحن الحزشة جانب الأصهؿ لمفتخة)(: السيدانية السالية 07الججوؿ رقم)
2020) 

 البياف
2018 2019 2020 

 % السبالغ % السبالغ % السبالغ

 57.11 1772053833,35 62.23 393,16 200 1849 63.79 1904328223,99 الأصهل الثابتة

مجسهع الأصهؿ 
 ةالثابت

1904328223,99 63.79 1849 200 393,16 62.23 1772053833,35 57.11 

       الأصهؿ الستجاولة

 4.49 139441820,68 10.58 407,66 532 314 8.08 241191919,40 قيم للبستغلبل 

  -  -  - قيم خارج للبستغلبل

 35.72 1108406978,54 25.52 166,85 285 758 26.46 790005723,12 قيم الجاىزة

السجسهع الأصهؿ  
 الستجاولة

1080631313,64 36.20 1122087660,11 37.76 1330388717,47 42.88 

 100 3102442550,82 100 053,27 288 971 2 100 537,63 959 984 2 مجسهع الأصهؿ
‌

 ة.من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى السيزانية السحاسبي السرجر:
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من أجل قراءة معطيات السيزانية السختررة لسؤسدة مطاحن الحزشة أكثر و هحا وسيهلة نقهم      
 بتسثيميا بيانيا بالاعتساد عمى طريقة الدوائر الشدبية كسا يمي:

التسثيل البياني لمسيزانية السالية السختررة جانب الأصهل لسؤسدة مطاحن الحزشة  (:03الذكل رقم)
 (:2020-2018خلبل فترة 

‌

‌

‌.من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى السيزانية السختررة لسؤسدة مطاحن الحزشة السرجر:

والتسثيل  2020-2018من خلبل السيزانية السالية السختررة لسؤسدة مطاحن الحزشة خلبل قترة  
صهليا، نلبحظ أن الأصهل الثابتة لمسؤسدة قد انخفز  خلبل سشهات أالبياني الستسثل في جانب 

65% 
8% 

27% 

2018 

 قيم‌جاهزة قيم‌الاستغلال الاصول‌الثابتة

63% 11% 

26% 

2019 

 قيم‌جاهزة قيم‌الاستغلال الاصول‌الثابتة

59% 

4% 

37% 

2020 

 قيم‌جاهزة قيم‌الاستغلال الاصول‌الثابتة
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و تابع  في التشاقص سشة  %2نقر  الأصهل الثابتة بشدبة  2019الدراسة، حيا نلبحظ أن سشة 
 2019، أما من جانب الأصهل الستداولة فشلبحظ أن قيم الاستغلبل سجم  تقدما سشة %4بشدبة 2020

تراجعا  2019راجعا كبيرا وىيا ما يدل عمى أن السؤسدة شيدت سشة التي لاحظشا ت 2020عكس سشة 
شيدت تحدشا في ترريف مخزونيا، ولاحظ أ زا انخفاض طفيف  2020في ترريف مخزونيا أما سشة 

، وىيا ما يدل عمى أن السؤسدة استثسرت بيدف تهسع نذاطيا عكس سشة 2019في القيم الجاىزة سشة 
 وىيا ما يدل عمى أن السؤسدة لم تدتثسر.  %37دبة رتفاعا بشاالتي لاحظشا  2020

 الفخع الثاني: جانب الخرهـ
-2018(: السيدانية السالية السخترخة لسؤسدة مظاحن الحزشة جانب الخرهـ لمفتخة)08الججوؿ رقم)

2020) 

 البياف
2018 2019 2020 

 % السبمغ % السبمغ % السبمغ

‌‌‌‌‌‌ الأموال الدائمة

‌60.91 2608105086,98 86.42 172,69 2568010 87.09 ‌2599783332,23الأموال‌الخاصة‌

‌9.06 90446372,19 2.73 81160025,95 2.16 ‌64728785,11ديون‌طويلة‌الأجل

‌61.06 2698551459.2 89.15 2649170198.64 89.26 2664512117.3 مجموع الأموال الدائمة

‌69.60‌403891091065‌60.96 854,63 117 ‌320447420029‌69.00‌322ديون‌قصيرة‌الأجل

 100 3102442550082 100 2971288053027 100 2984959537063 المجموع

 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى السيزانية السحاسبية.السرجر:

 

 

 

 



 -الحضنة المسيلة–دراسة حالة المركب الصناعي التجاري    الفصل الثاني:                

 

48 
 

التسثيل البياني لمسيزانية السالية السختررة جانب الخرهم لسؤسدة مطاحن الحزشة  (:04الذكل رقم)
 (:2018،2019،2020فترة  خلبل

 

 
 .من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى السيزانية السختررة لسؤسدة مطاحن الحزشةالسرجر: 

والتسثيل  2020-2018ترة فخلبل من خلبل السيزانية السالية السختررة لسؤسدة مطاحن الحزشة 
الخاصة انخفز  خلبل سشهات البياني الستسثل في جانب خرهميا، نلبحظ أن اتجاه تغير الأمهال 

( فيي تسثل وزن ندبي كبير من إجسالي الخرهم، أما الديهن %2-%10( بشدبة  2019-2020 
قريرة الأجل فشلبحظ ارتفاعا متتاليا خلبل سشهات الدراسة،أما بشدبة لمديهن طهيمة الأجل نلبحظ أنيا 

بشدبة  2020-2019سشة  ثم سجم  ثبات %1بشدبة  2018مقارنة بدشة2019شيدت ارتفاعا سشة 
3% . 

96% 

2% 2% 

2018 

 ديون‌قصيرة‌الأجل ديون‌طويلة‌الاجل الاموال‌الخاصة

86% 

3% 
11% 

2019 

 ديون‌قصيرة‌الأجل ديون‌طويلة‌الاجل الأموال‌الخاصة

84% 

3% 
13% 

2020 

 ديون‌قصيرة‌الأجل ديون‌طويلة‌الأجل الأموال‌الخاصة
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 2020-2018الشتائج لمسؤسدة لمفتخة : عخض ججوؿ حدابات لثالسظمب الثا

  2020،2019،2018لدشةمظاحن الحزشة  : ججوؿ حداب الشتائج لسؤسدة (09)الججوؿ رقم 

 2020 2019 2018 البياف
 253289448,16 3 952703193,07 2 961232701,33 2 رقم الأعسال

 5798372,58 9773321,25 4087513,73 البزائعبيع 
 751,59 3224482 339,82 287 917 2 000,00 333 940 2 سشتهجاتبيع ال
 21285800,00 22231500,00 13368000,00 سشتهجات الأخرا بيع ال

 1057524,79 2902215,20 2703422,80 تقد م خدمة
 664999,20 508816,80 740764,80 أخرا  مبيعات

تغير مخزونات السشتجات السرشعة 
 رشعوالسشتجات قيد ال

15645382,48 2361185,65  9908255,68) 

 - - - الإنتاج السثب 
 _ 1211731,45 2097818,18 إعانات الاستغلبل

 92549338,70 57105832,30 4722583,91 التحهيل بين الهحدات 

 3335930531,18 3013381942,47 485,90 2983698 إنتاج الدشة السالية

 (2590916654,95  (2367399404,56  (2360716762,53  السذتريات السدتيمكة

ستيلبكات الخدمات الخارجية والا
 الأخرا 

 26686185,29)  26089764,66)  69326448,73) 

 (2660243103,68) (2393489169,22) (2387402947,82) استيلاؾ الدشة  السالية
 675687427,50 619892773,25 596295538,08 ستيلاؾالقيسة السزافة للا

 (250455228,55) (207951255,16) (201679204,75) أعباء السدتخدمين

الزرائب والرسهم السدفهعات 
 السذابية

(1291568,00) (8873433,21) (5532370,54) 

 419699828,41 403068084,88 393324765,33 الفائض الإجسالي عن الاستغلاؿ

 4239010,84 9786000,96 25335847,54 السشتجات العسمياتية الأخرا 

 (529000,31) (41794,88) (32417,21) الأعباء العسمياتية الأخرا 
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 (69910219,27) (54702997,39) (70751968,33) ىتلب  والسؤوناتلإالسخررات ا

 (5718102,01) (12862996,61) (7475459,88) السخررات وخدائر القيسة 

است شاف عن خدائر القيسة 
 والسؤونات

14276856,10 12849400,87 10372176,96 

 358153694,62 358095697,83 354677623,55 الشتيجة العسمياتية

 344937,25 1015339,48 1015934,48 السشتهجات السالية
 - - - الأعباء السالية
 344937,25 1015339,48 1015934,48 الشتيجة السالية

 358498631,87 359111037,31 355693558,03 الشتيجة العادية قبل الزخيبة

الزرائب الهاجب دفعيا عن الشتائج 
 العاد ة

- - - 

الزرائب السؤجمة حهل الشتائج 
 العاد ة

2215751,15 (1791027,42) (2297188,74) 

 3350886656,23 037032683,78 3 327124,02 3024 مجسهع مشتهجات الأنذظة العادية

 (2994685213,10) (679712673,89 2) (2670849317,14) مجسهع أعباء الأنذظة العادية

 356201443,13 357320009,89 353477806,88 الشتيجة الرافية للأنذظة العادية

 - - - جاتتمش -العشاصر  ير العاد ة

 - - - أعباء -العشاصر  ير العاد ة
 - - - الشتيجة غيخ العادية

 356201443,13 357320009,89 353477806,88 الشتيجة الرافية لمدشة السالية

 .سدةن بالاعتساد عمى القهائم السالية لمسؤ امن إعداد الطالبت :السرجر
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السبحث الثالث: التشبؤ بالهضعية السالية لسؤسدة مظاحن الحزشة باستخجاـ الشساذج 
 الكسية 

 وAltman، Sherrodسشتشاول في ىيا البحا تطبيق نساذج التشبؤ بالفذل السالي الأكثر استخداما 
Kida  عمى مؤسدة مركب الرشاعي التجاري الحزشة  السديمة، لسعرفة مدا قدرة ىيه الشساذج عمى

 التشبؤ باله ع السالي لييه السؤسدة.

 Altmanذج السظمب الأوؿ: نسه 

 الريغة التالية: عتسد ىيا الشسهذج عمى 
Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 

 Altmanالسالية الخاصة بشسهذج الشدب يهضح  (:10الججوؿ رقم )

 2020 2019 2018 البياف
 1330388717،47 1122087660،11 1080631313064 الأصهؿ الجارية

 403891091،65 322117854،63 320447420،29 الخرهـ الجارية

 926497625،82 799969805،48 760183893،35 العاملرأس الساؿ 

 0 0 0 الأرباح السحتجدة

 3335930531,18 3013381942,47 2983698485,90 السبيعات

 2608105086،98 2568010172،69 2599783332،23 القيسة الدهقية للأسيم

 358498631,87 359111037,31 355693558,03 الخبح قبل الزخيبة

 3102442550،82 2971288053،27 2984959537،63 الأصهؿمجسهع 

 3102442550،82 2971288053،27 2984959537،63 مجسهع الخرهـ

X1 0.255 0.269 0.299 

X2 0 0 0 

X3 0.119 0.121 0.116 

X4 0.871 0.864 0.841 
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X5 0.991 1.014 1.075 

 .السالية لمسؤسدةن بالاعتساد عمى القهائم من إعداد الطالبتا السرجر:

 من خلبل الجدول أعلبه ندتشتج ما يمي:

 نلبحظ أن السؤشر X1 اليي  سثل ندبة صافي رأس السال العامل إلى إجسالي الأصهل  ندبة
عمى  2020و سشة  2019سشة خلبل  ارتفع  في ندبة صافي رأس السال العاملنلبحظ الديهلة(، 

 عجز في الديهلة، وكان  قادرة عمى سداد التزاماتيا. ، ما يدل عمى أن السؤسدة لم تعاني منالتهالي
 بالشدبة لمسؤشرX3  اليي  سثل ندبة الررح قبل الفهائد و الزرائب إلى إجسالي الأصهل، نلبحظ أن

، و ىيا الانخفاض يدل عمى عدم كفاءة 2020سشة  ثم انخفز 2019سشة  ارتفع ىيه الشدبة قد 
ياميا باستثسارات  ير مدروسة و ير مررحة، وىيا ما  قهد الإدارة في استغلبل كافة أصهليا، أو ق

 السؤسدة لمفذل السالي.
  بالشدبة لمسؤشر X4 انخفاضاليي  سثل ندبة القيسة الدهقية للؤسيم إلى إجسالي الخرهم، نلبحظ 

داتيا ، ه ديهن السؤسدة مقارنة بسهج زيادة  في ىيه الشدبة خلبل فترة الدراسة، و ىيا ما يدل عمى
 وجهد فذل مالي خلبل فترة الدراسة.  قدرت السؤسدة عمى سداد التزاماتيا و ورتالي عدم 

  بالشدبة لمسؤشر X5 ارتفاع اليي  سثل ندبة السبيعات إلى إجسالي الأصهل  ندبة الشذاط(، نلبحظ
، الدشهاتجهداتيا في تم  فاءة إدارة السؤسدة في استغلبل مه وىيا راجع إلى ك مع مرور الدشهات، 

 من أجل تحقيق مبيعات عالية.   
 الخاصة بكل سشة كسا يمي: Zنعهض في السعادلة لمحرهل عمى قيسة  xبعد إ جاد قيسة  -

 Altmanنسهذج  (: حداب نتائج 11الججوؿ رقم )

 Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 الشتيجة
2.212 Z2018=1.2(0.255)+1.4(0)+3.3(0.119)+0.6(0.871)+1.0(0.991) 
2.255 Z2019=1.2(0.269)+1.4(0)+3.3(0.121)+0.6(0.864)+1.0(1.014) 
2.321 Z2020=1.2(0.299)+1.4(0)+3.3(0.116)+0.6(0.841)+1.0(1.075) 

 .من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى نتائج الجدول أعلبهالسرجر: 
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 :  التعميق

كان  في ارتفاع خلبل سشهات  Altmanلشسهذج zأن قيسة  (11رقم نلبحظ من خلبل الجدول 
( 2018،2019،2020 الدشهات خلبل 2.99و1.18محرهرة بين zالدراسة، ليل  ندتشتج أن قيسة 

تهاجو صعهرة في ما يدل عمى أن السؤسدة  (عمى التهالي وىه2.321،2.255،2.212  حيا قدرت بر
إن لم تتخي الإجراءات  معر ة لخطر الفذل السالي وىيوجهد فذل مالي أو عدم وجهده،  التشبؤ باحتسال

 .الترحيحية إن تأكد وجهد الفذل

 Kidaالسظمب الثاني : نسهذج 

  عتسد ىيا الشسهذج عمى الريغة التالية :    

 

 Kidaالسالية الخاصة بشسهذج(: يهضح الشدب 12الججوؿ رقم )

 2020 2019 2018 البياف
 356201443013 357320009.89 353477806088 الخبح الرافي

 2608105086098 2568010172069 2599783332023 حقهؽ السداىسين
 3253289448016 2952703193007 2961232701033 السبيعات
 1108406978054 758285166085 790005723012 الشقجية

 403891091065 322117854063 320447420029 الخرهـ الستجاولة
 3102442550082 2971288053027 2984959537063 مجسهع الأصهؿ
 3102442550082 2971288053027 2984959537063 مجسهع الخرهـ

X1 0.118 0.120 0.115 
X2 0.871 0.864 0.841 
X3 2.465 2.354 2.744 
X4 0.992 0.994 1.049 
X5 0.265 0.255 0.357 

Z=1.042X1+0.42X2+0.461X3+0.463X4+0.271X5 
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 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى القهائم السالية لمسؤسدة.السرجر: 

 الخاصة بكل سشة كسا يمي : Zنعهض في السعادلة لمحرهل عمى قيسة  Xبعد إ جاد قيم     

 KIDA(: حداب نتائج نسهذج 13الججوؿ رقم )

 Z= 1.042X1+0.42 X2+0.461X3+0.463X4+0.271X5 الشتيجة
2.156 Z2018=1.042(0.118)+0.42(0.871)+0.461(2.465)+0.463(0.992)+0.271(

0.265)  
 

2.102 Z2019=1.042(0.120)+0.42(0.864)+0.461(2.354)+0.463(0.994)+0.271(
0.255)  

 
2.320 Z2020=1.042(0.115)+0.42(0.841)+0.461(2.744)+0.463(1.049)+0.271(

0.357) 
 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى نتائج الجدول أعلبه.السرجر: 

 التعميق :

مهجبة خلبل  KIDAلشسهذج  Zقيم  نتائج أن( 13هاردة في الجدول رقم  الشتائج من خلبل ال يتزح
إلا أن  ،السالي  ة جيدة و ير معر ة لمفذلفي و عية مالي أنيا (، ما يبين2020 -2018فترة الدراسة  

انخفاض وىيا راجع إلى تدجيل  2019ىيه القيم شيدت تيبيب وعدم استقرار،حيا سجم  في سشة 
 عمى قيسةأ محققة سجم  ارتفاع  2020حداب الشقد ات أدنى قيسة ليا خلبل فترة الدراسة، أما في سشة 

ولة من بالدرجة الأولى إلى الانخفاض السدجل في قيسة الخرهم الستدا والعائد 2.320ليا قدرت بر
 .ا اب الشقد ات الخزيشة( من جية أخر حد والارتفاع السدجل في  جية

 Sherrodالسظمب الثالث : نسهذج 

  عتسد ىيا الشسهذج عمى الريغة التالية :

 Z = 17 X1+9X2+3.5X3+20X4+1.2X5+0.10X6 
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 Sherrod(: يهضح الشدب السالية الخاصة بشسهذج 14الججوؿ رقم )

 2020 2019 2018 البياف
 926497625.4 799969805.4 760183892.8 رأس الساؿ العامل
 1576792048.84 1462765537.64 2599783332.23 حقهؽ السداىسين

 358498631.87 359111037.31 355693558.03 صافي الخبح قبل الزخيبة
 1044417998.87 819251997.95 790005723012 الشقجية

  1772053833.35 1849200393.16 1904328223.99 الأصهؿ الثابتة  
 3102442550.82 2971288053.27 2984959537.63 مجسهع الأصهؿ
 3102442550.82 2971288053.27 2984959537.63 مجسهع الخرهـ

X1 0.255 0.269 0.299 
X2 0.265 0.255 0.357 
X3 0.871 0.864 0.841 
X4 0.119 0.121 0.116 
X5 1 1 1 
X6 0.137 0.791 0.889 

 من إعداد الطالبتان بالاعتساد عمى القهائم السالية لمسؤسدة.السرجر: 
 الخاصة بكل سشة كسا يمي : Zنعهض في السعادلة لمحرهل عمى قيسة  Xبعد إ جاد قيم 
 Sherrod(: حداب نتائج نسهذج 15الججوؿ رقم )

 Z = 17X1+9X2+3.5X3+20 X4+1.2X5+0.10X6 الشتيجة
13.362 Z2018=17(0.255)+9(0.265)+3.5(0.871)+20(0.119)+ 

1.2(1)+0.10(0.137) 
13.591 Z2019=17(0.269)+9(0.255)+3.5(0.864)+20(0.121)+1.2(1)+ 

0.10(0.791) 
14.848 Z2020 =17(0.299)+9(0.357)+3.5(0.841)+20(0.116)+ 

1.2(1)+0.10(0.889) 
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 التعميق:

في  Sherrodلشسهذج Zقيم  نتائج أن( 15رقم  هاردة في الجدولال شتائج من خلبل ال يتزح 
 )14.848، 13.591، 13.362(التهاليوىي عمى  )2020-2018(فترة الدراسة خلبل ارتفاع مدتسر 

 .2020خلبل سشة  14.848محققة أعمى قيسة ليا قدرت بر 
الارتفاع عائد بالدرجة الأولى إلى الارتفاع السدجل في رأس السال العامل مع ثبات قيسة الأصهل ىيا 

 الإجسالية ندبيا، بالإ افة إلى قدرة السؤسدة من تسهيل أصهليا الثابتة الساد ة بأمهاليا الخاصة.
في ىيه السرحمة السؤسدة في و ع  رعب التشبؤ بالفذل السالي وذل  لهقهعيا  سن الف ة الثالثة من 

، مسا  فدر احتسالية تعر يا إلى الفذل السالي بشدبة 20أقل من Z ف ات درجة السخاطرة أي قيسة 
 متهسطة .

 (Altman Kida Sherrod)نتائج الشساذج الثلاثةالسظمب الخابع: السقارنة بين  
 مقارنة نتائج الشساذج الثلاثة السظبقة عمى مؤسدة مظاحن الحزشة :(16الججوؿ رقم )
 Zقيسة 2020 2019 2018 الدشهات

 Altman  2.212 2.255 2.321 1.18<Zنسهذج

 Kida 2.156 2.102 2.320 0<Z  نسهذج

 Sherood  13.362 13.591 14.848 12>Z>20 نسهذج

 .أعلبهن بالاعتساد عمى نتائج الجدول االطالبت: من إعداد السرجر
نتائج نسهذج  اأم Kidaونسهذج  Altmanنلبحظ تقارب بين نتائج نسهذج  (16رقم من خلبل الجدول 

Sherrod  :فيي متباعدة جدا عمى نتائج الشسهذجين الدابقين وىيا  عهد لعدة أسباب نيكر مشيا 
 .وجهد عجز متراكم -
 .السؤسدات في تحقيق الإراداتعدم استغلبل مهجهدات  -
 .عدم وجهد سيهلة وعدم قدرة السؤسدة عمى تدديد التزاماتيا قريرة الأجل -
 .انخفاض في السبيعات -
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معار ة تساما لشتائج الشسهذجين الدابقين فقد تهصل إلى أن الذركة ليا  Kidaأن نتائج نسهذج  إلا
الثلبثة محل الدراسة، ومشو فإن  ، وذل  خلبل الدشهات2020مركز مالي سميم إلى  ا ة سشة 
 .السؤسدة مبتعدة عمى الفذل السالي
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 خلاصة الفرل الثاني:

تشاولشا في ىيا الفرل الجانب التطبيقي اليي يشقدم إلى ثلبث مباحا الأول تطرقشا فيو إلى تقد م 
عام لسؤسدة مطاحن الحزشة، أما السبحا الثاني تطرقشا فيو إلى عرض القهائم السالية السقدمة من طرف 

ه عية السالية لمسؤسدة السؤسدة والستسثمة في  السيزانية وجدول حداب الشتائج( وأخيرا إلى التشبؤ بال
وقد تم استخراج  السؤشرات التي استخدم  في  2020-2018باستخدام الشساذج الكسية خلبل فترة 

حداب الفذل السالي، لتطبيق نساذج التشبؤ السقترحة لاستخداميا في الدراسة والتي من خلبليا تم التهصل 
 Sherrodو Altmanس نتيجة نسهذج ، عكKidaإلى أن السؤسدة في و عية مالية جيدة وفق نسهذج 

التي تبين أن الذركة ميددة بخطر الإفلبس، ورالتالي عمى الإدارة أخي ىيه التهقعات بعين الاعتبار ليل  
 جب عمى السؤسدة إتباع بعت الأساليب و الطر  الحديثة لتحدين من مدتها أداء ىيه السؤسدة من 

 أجل اجتشاب وقهعيا في خطر الفذل السالي. 
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 خاتسةال



 الخاتمة العامة 
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 الخاتسة :

ة لمه عينو تقد م إنيار مبكر أىسية و روريا لأنو من ش عتبر التشبؤ بالفذل السالي أمر بالغ الأ
و عيات فذل مالية التي تعر يا  نو في الدشهات الأخيرة ويرتة مطاحن الحزشة لأسؤسدالسالية ل

ليل  فإن التشبؤ بالسذاكل السالية التي  ،م قدرتيا عمى الهفاء بالتزاماتيازمات مالية قد تؤدي إلى عدلأ
طاء وو ع الحمهل السشاسبة في  سكن أن تهاجييا السؤسدة في السدتقبل  سثل حجز الزاوية لترحيح الأخ

الهق  السشاسب، ما  جشب السؤسدة من مخاطر الإفلبس والترفية، وتعد الشساذج الكسية لمتشبؤ بالفذل 
 السالي من الأساليب الحديثة لمتشبؤ باله عية السالية السدتقبمية لسؤسدات الاقتراد ة.                      

 Altman،Kida: نساذج التشبؤ بالفذل السالي مثل ق أىمومن خلبل ىيه الدراسة حاولشا تطبي
Sherrod وذل  من خلبل 2020 -2018هذجا في الفترة  حيا اخترنا مؤسدة الحزشة بالسديمة نس ،)

يتسثل في ماىية التحمي السالي والفذل السالي وأىم الشساذج التي قسشا بتطبيقيا في  ، فرل نظري فرمين
ريف شامل حهل السؤسدة محل الدراسة والقهائم السالية الستسثمة شسل تع وفرل تطبيقيالدراسة، 

في السيزانية وجدول حداب الشتائج( وتطبيقشا لييه الشساذج الكسية التي قسشا بالتطر  إلييا في الجانب 
 . البقا من فر يات الدراسة واختبارى، حيا أن ىيه الدراسة تهصم  إلى مجسهعة من الشتائج انطالشظري 

  صحة الفخضياتاختبار  : 
ىشا  العديد مرن الشسراذج التري  سكرن الاعتسراد عمييرا فري التشبرؤ بالفذرل السرالي لمسؤسدرات : الفخضية الأولى

، وىررريا مرررا يثبررر  صرررحة مرررن أكثرررر الشسررراذج تطبيقرررا وفعاليرررة  ، ولكرررن  عتبرررر نسرررهذج ألتسررران و كيررردا وشررريرود
 الفر ية الأولى.
لسؤسدة مطاحن   عتساد عمى الشساذج الكسية لمتشبؤ بالفذل الساليلاأنو  سكششا ابافتراض : الفخضية الثانية

وىيا ما  2019و 2018مقارنة بدشة  2020الحزشة بالسديمة من خلبل معرفة أن أدائيا تحدن في سشة 
 يبين صحة الفر ية.

نفي الفر ية الثالثة حيا تبين نتائج الدراسة بأنو لا يهجد تطابق في نتائج الشساذج : الفخضية الثالثة
( السدتخدمة في التشبؤ بالفذل السالي لمسؤسدة Sherrodونسهذج  Kida، نسهذج Altmanالثلبثة نسهذج 

 .وىيا راجع لاختلبف عدد ونهع الشدب السكهنة لكل نسهذج
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 :نتائج الجراسة 
الحزشة السديمة  عمى مطاحن  أسيس  نتائج التشبؤ بإعطاء صهرة وا حة لمه عية السالية لمذركة  -

 مدتها تذخيص الفذل السالي لمذركة.
 س  عتبر الشتيجة الشيائية لمفذل.فذل الذركة لا يؤدي بالزرورة إلى إفلبسيا وترفيتيا لأن الإفلب -
جدول حداب الشتائج( في التشبؤ بالفذل السالي نية،   السيزاات السحاسبية سكن الإعتساد عمى السعمهم -

 تخدام مؤشرات مالية مشاسبة.باس
 لحكم عمى اله عية السالية لمذركة.ا  سكششاإن الشدب السالية ىي السفتاح اليي من خلبلو   -
بر مرحمة التدىهر ىشا  مراحل عديدة تسر بيا السؤسدة قبل وصهليا لسرحمة الفذل السالي، حيا تعت -

 ورالتالي  الترفية والإفلبس.تترف برعهرة الحرهل عمى تسهيلبت  مرحمة لأنيا أخطر 
ىشا  مجسهعة من السؤشرات  تتسيز بيا كل مرحمة من مراحل التي  سر بيا الفذل، والتي  سكن  -

 ذ الإجراءات اللبزمة لحل السذكمة.الاسترشاد بيا لتحديد و ع السؤسدة واتخا
أن السؤسدة معر ة لخطر الفذل السالي طيمة فترة الدراسة   Altmanأويرت  نتائج تطبيق نسهذج  -

 .2.99و1.18لأن الشتيجة الستحرل عمييا محرهرة بين
إلى أن السؤسدة السعشية بدراسة كان  في حالة مالية جيدة طيمة فترة الدراسة من  Kidaيبين نسهذج  -

 .2020إلى  ا ة سشة  2018
  لحزشة محل دراستيا  سن الف ة الثالثة  أي أن مؤسدة مطاحن ا  Sherroodيه ح نسهذج  -

Zومشو نفدر أن احتسالية تعر يا لمفذل السالي.20و 12محرهرة بين ) 

 :التهصيات 
 تأسيدا عمى الشتائج التي ورد ذكرىا تهصي الدراسات بالآتي:

  البيانات من التزام الذركات بزرورة تقد م تقاريرىا السالية في الأوقات السحددة، وذل  لتدييل جسع
 قبل الباحثين لإجراء الدراسات الستعمقة بسه هع التعثر.

 تطبيق نساذج الفذل السالي بذكل دوري مدتسر  دالحزشة  السديمة اعتسا مطاحن  عمى مؤسدة
 لسالية السعبرة عن نتائج الأعسال.كهنيا تعزز ثقة السداىسين و السدتثسرين بالسعمهمات ا

  عمى التجارب الدابقة  سدات الجزائرية  وذل  من خلبل الاعتسادة لمسؤ رورة تقهية الأنظسة الداخمي
 لبعت الدول.
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 ل عمى تفادي الهقهع في نفس  جب عميشا الاستفادة من تجررة البمدان التي مرت شركتيا بالفذل والعس
 الخطأ.

 لتغيرات  رورة إجراء  تحديثات مدتسرة عمى ىيا الشسهذج، وذل   سانا لاستسراريتو وفعاليتو لأن ا
 السحيطة ببي ة الذركات تأثر عمى القدرة التشبؤية لييه الشساذج.

 أفاؽ الجراسة: 

ليل   سكن تهسيع مجال الدراسة لتذسل  الحزشة السديمة،مطاحن ة مؤسدقتررت ىيه الدراسة عمى ا
 .لمهصهل إلى نتائج قيسةقتراد ة أو قطاعات كاممة، عدت مؤسدات وطشية أو ا

 عتبر السرحمة رف عمى الخطر  علأنو الت ،ؤ السلبئسة لمحجم ونذاط مؤسداتيمختيار نساذج التشبا
 الأولى لسهاجية ذل .

 الفذل السالي باستعسال الأساليب الحديثة لتحميل الساليبخطر  التشبؤ. 
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 قائسة السخاجع:

 : الكتب 
والتهزيرررع و  ر، دار السدررريرة لمشذرررمقجمػػػة فػػػي الإدارة الساليػػػة السعاصػػػخة، الذررريب دريرررر كامرررلآل  .1

 .2007، عسان،1الطباعة، ط
دار الررررهرا  لمشذررررر ، 1ط ،الاتجاىػػػػات السعاصػػػػخة فػػػػي التحميػػػػل السػػػػالي الحيررررالي وليررررد نرررراجي،  .2

 .2004والتهزيع، الأردن، عسان، 

ا  ، مؤسدررة الرررهر 2، طالأداء والتشبػػؤ بالفذػػػل(التحميػػل السػػػالي )تقيػػػيم ، حسررزة محسرررهدالزريرردي  .3
 .2011عسان، ، لمشذر والتهزيع

 دار الفكررررر لمطباعررررة و الشذررررر و التهزيررررع، ، 1ط ،الإدارة والتحميػػػػل السػػػػالي الزعبرررري ىيررررثم محمد، .4
 .2000سشة  عسان،

، دار الفجررر لمشذررر والتهزيررع، 1ط ،التحميػػل السػػالي وجيػػة نظػػخ محاسػػبية إداريػػة الررريرفي محمد، .5
 . 2014،مرر ،القاىرة

، دار وائرررل الإدارة الساليػػػة: أطػػػخ نظخيػػػة وحػػػالات عسميػػػة، عبرررد الدرررتار صرررياح، سرررعهد العرررامري  .6
 .2007، عسان، 3لمشذر، ط

ودعػػم العسميػػة  مػػشيج تحميمػػي لتقػػهيم الأداء التحميػػل السػػالي ،حسررد محمد فيسرري، أسررالم محمد عبررهد .7
 .2019 ،بغداد ،والاقتراد ةدار الدكتهر لمعمهم الإدارية  ، 1ط ،الإدارية

دار الأ ررررام لمشذررررر  ،1ط ،الأسػػػػهاؽ الساليػػػػة والفذػػػػل السػػػػالي عبرررراس حيرررردر الجشررررابي عبررررد الله، .8
 .2016 ،الأردن ،عسان، 2015 ،والتهزيع

دار السحسد رررة  ،تقشيػػػات مخاقبػػػة التدػػػييخ التحميػػػل السػػػالي الإدارة الساليػػػة ،عررردون ناصرررر دادي .9
 .   1999،رالجزائ، العامة

، مشذررهرات جامعررة دمذررق، كميررة الاقتررراد،  تحميػػل القػػهائم الساليػػة، وآخرررون فمرهح صررافي  .10
 .2009، جامعة دمذق

 .2008 ،فمدطين ،رام الله ،الطبعة الأولى ،التحميل السالي فيسي مرطفى الذيخ، .11
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 ،1عسران، ط ،تظبيقػات -مفػاىيم -الإدارة التحميمية أسذ  كراجة عبد الحكيم و آخرون، .12
 .2000سشة  لمشذر و التهزيع،ار صفاء د
 .2009، الرياض، 2، دار السريخ لمشذر، طالتحميل الساليمبرو  محمد أبه زيد،  .13

 : السحكخات و الخسائل والأطخوحات 
 السحكخات : . أ

، دراسرررة حالرررة مطررراحن برررن حسرررادي ببررررج قيػػػاس الأداء السػػػالي والتشبػػػؤ بالفذػػػل، تريكررري ليمرررى .1
، كميرررة العمرررهم يكرة ماسرررتر، قدرررم العمرررهم التجاريرررة، مررر2013 -2011برررهعريريج خرررلبل الفتررررة 

 .2015، قتراد ة والتجارية وعمهم التديير، جامعة السديمةالا
دور الشسػػػاذج الكسيػػػة فػػػي التشبػػػؤ بالفذػػػل السػػػالي لمسؤسدػػػة ، ةشرررطي ندررررين، فشيذررري رقيررر .2

والتجاريررة كميررة العمررهم الاقتررراد ة  مرريكرة ماسررتر، قدررم عمررهم الساليررة والسحاسرربة، ،الاقترػػادية
 .2019/2020 وعمهم التديير، جامعة محمد الرديق بن  حي، جيجل،

، مرريكرة فعاليػػة التحميػػل السػػالي فػػي تقيػػيم أداء السؤسدػػة ،فريررالطيررر الررهيزة و سررا غي باىيررة  .3
تخرج لشيل شيادة ماسرتر وتردقيق، كميرة العمرهم الاقترراد ة وعمرهم التدريير، جامعرة العقيرد أكمري 

 .2014/2015، لبهيرةد أولحاج جامعة امحش
، مرريكرة ماسررتر، قدررم عمررهم تقيػػيم الأداء السػػالي والتشبػػؤ بالفذػػل السػػالي ،طيررهب عبررد الحكرريم  .4

 .2018، ية وعمهم التديير، جامعة السديمة، كمية العمهم الاقتراد ة والتجار التديير

وتخشػػػيج اسػػػتخجاـ التحميػػل السػػالي فػػػي تقيػػيم أداء السؤسدػػػات الاقترػػادية  ىررادف  اسررسيشة، .5
، مرريكرة مقدمررة  ررسن نيررل شرريادة الساسررتر، كميررة العمررهم الاقتررراد ة والتجاريررة وعمررهم قخاراتيػػا
 .2016/2017 ،دالي إبراىيم 3جامعة الجزائر  التديير،

 رسائل الساجدتيخ :    . ب
، مػػػجى فاعميػػػة نسػػػهذج كيػػػجا بػػػالتشبؤ بالفذػػػل السػػػالي فػػػي الذػػػخكات أبرره شرررياب عرررزت ىررراني .1

سرررال، كميرررة الأع ،، رسرررالة ماجدرررتير، قدرررم السحاسررربةبهرصػػػة عسػػػافالسدػػػاىسة السجرجػػػة فػػػي 
 .2018جامعة الذر  الأوسض، 

يرة ، دراسرة تطبيق اسػتخجاـ الشدػب الساليػة لمتشبػؤ بتعثػخ الذػخكات، الغرين ىلب بدام عبد الله .2
سرلبمية،  رزة لجامعرة الإ، الفي إدارة الأعسا ، رسالة ماجدتيرعمى قطاع السقاولات بقطاع  زة

 ،2004. 
تخاذ القػخارات فػي السؤسدػات البتخوليػة ، التحميل السالي كأداة لا رالرخري جسال عبد الشاص .3

قترررراد ة عمرررهم التدررريير وعمرررهم رسرررالة ماسرررتر، ماليرررة السؤسدرررة، كميرررة عمرررهم الا ،خفػػػي الجدائػػػ
 .2013التجارية، جامعة قاصدي مرراح ورقمة، 
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 السشذػػات السرػػخفية العاممػػة فػػينسػػهذج مقتػػخح لمتشبػػؤ بتعثػػخ ، مطررر سررساعيلجيراد حسرردي إ  .4
، سررلبمية،  ررزةسهيررل، كميررة التجررارة، الجامعررة الإ، قدررم السحاسرربة والترسررالة ماجدررتير ،فمدػػظين
2010. 

 الأطخوحات : ج.      
دور التحميل السالي ونساذج التشبؤ بالفذل السالي فػي الحػج مػن سعيد سعيد أمين عبد السجيد،  .1

 .2021الدكتهراة،جامعة الدهدان لمعمهم و التكشهلهجيا،أطروحة لشيل  ،التعثخ السرخفي
، أطروحررة مقدمررة  اسػػتخجاـ الشدػػب الساليػػة لمتشبػػؤ بتعثػػخ السؤسدػػات رشررة فاطسررة الزىررراء،ه ك .2

جامعة كميررة العمررهم الاقتررراد ة والتجاريررة وعمررهم التدرريير، ررسن متطمبررات نيررل شرريادة الدكتهراه،
 .2015/2014،سيدي بالعباس، فرع العمهم السالية

ن ، دراسررة عمررى عيشررة مرردور مكاتػػب السخاجعػػة فػػي التشبػػؤ بتعثػػخ السؤسدػػات، مدرراىل ساسررية .3
، كميرررة العمرررهم ، أطروحرررة دكترررهراة، قدرررم العمرررهم الاقترررراد ةرالسكاترررب العاممرررة بدرررطيف والجزائررر

 .2017، جارية وعمهم التديير، جامعة سطيفالاقتراد ة والت
 : السقالات 

اسػػتخجاـ أسػػاليب التحميػػل السػػالي فػػي التشبػػؤ ، الهترار سرريف عبررد الرررزا  محمد، وحيررد محسررهد رمرره   .1
: دراسرررة عمرررى عيشرررة مرررن الذرررركات السدررراىسة الررررشاعية بفذػػػل الذػػػخكات السدػػػاىسة الرػػػشاعية 

 ،100، العرردد32، مجمرردمجمررة تشسيررة الرافرردين العراقيررة السدرجررة فرري سرره  العرررا  لررلؤورا  الساليررة ،
 .2010، السهصلجامعة 

اسػػتخجاـ أسػػاليب التحميػػل السػػالي الحجيثػػة فػػي التشبػػؤ بالفذػػل ، جعفرر عبررد الشررهر، العرررري  ررهيشي .2
، 1العرردد ،16مجمررة الاقتررراد والاحررراء التطبيقرري، السجمررد ، دراسررة حالررة مؤسدررة صرريدال،السػػالي

  .2019 جامعة الجزائر،
، السػػالي فػػي السؤسدػػة الاقترػػاديةاسػتخجاـ الشسػػاذج الحجيثػػة فػػي التشبػػؤ بالفذػل  ،حفرري رشرريد .3
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 .2021تبدة، 
مجمررة الدراسررات  ،السعػػجؿ لمتشبػػؤ بالفذػػل السػػالي  ALTMANاسػػتخجاـ نسػػهذج   ررامن ىيبررة، .5

 .2020، الجزائر ،1جامعة سطيف  ،02العدد ،07السجمد،السالية والسحاسبية والإدارية
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دور التحميػػل السػالي فػػي ادارة السخػاطخ الساليػػة والتشبػؤ بالفذػػل ، كرلبش مرريم، نرهر الرردين بيمرهل  .7
فري العمرهم الساليرة حرهث ، مجمرة البا سره  أىرراس، دراسة حالة مؤسدة مطاحن بمغيا الكبر السالي

 .2021، ، جامعة سه  أىراس1العدد  ،6، مجمدوالسحاسبة
ة التشسيرة الاقترراد ة ، ، مجمرلمتشبػؤ بالفذػل السػالي  Sherrodاسػتخجاـ نسػهذج ، مبروكري مرروة .8

 .2021، ر، جامعة الهادي، الجزائ2، العدد9السجمد 
 :محاضخات 

كميرة العمرهم الاقترراد ة  ، قدم العمرهم التجاريرة،رالأولى ماست ،محاضخة في التحميل الساليبشية محمد،  .1
 .2018/2019 جامعة قالسة، والتجارية وعمهم التديير،

 

 



 

68 
 

 قائسة السلاحق
 
 



 

69 
 

 

 



 

70 
 

 

 

 

 



 

71 
 

 

 

 

 



 

72 
 

 

 

 

 



 

73 
 

 

 

 

 



 

74 
 

 

 

 



 

75 
 

 



 

76 
 

 



 

77 
 

 مخص:م

تيدف ىيه الدراسة إلى إبراز دور الشساذج الكسية في التشبؤ بالفذل السالي في السؤسدات 
عمى مؤسدة مطاحن الحزشة بالسديمة،  Sherrod Kida Altman الاقتراد ة، باستخدام نسهذج 

الفترة اعتسادا عمى البيانات السالية السدتخرجة من ميزانياتيا وجداول حدابات الشتائج لييه السؤسدة خلبل 
وتحميميا بيدف تقييم و عيتيا السالية والتشبؤ باله ع السالي السدتقبمي ليا فيسا إذا كان   2018-2020

 ميددة بالإفلبس أو أن و عيتيا السالية جيدة.
تفيد بأن السؤسدة محل   Sherrod و Altman وقد تهصم  الدراسة إلى أن نتائج تحميل نسهذج 

اليي  ذير إلى أن السؤسدة في و عية مالية  Kidaعكس نسهذج  ،السالي راسة تعاني حالة من الفذلالد
 بعد عن الفذل السالي خلبل فترة الدراسة. الجيدة ورعيدة كل 

 نسهذج Altman ، نسهذج،Kidaالفذل السالي، نساذج التشبؤ بالفذل السالي، نسهذج الكمسات السفتاحية: 
.Sherrod  

Abstract: 
     This study aims to highlight the role of quantitative models in predicting 
financial failure in economic institutions, using the Sherrod Kida Altman model 
on the Hodna Mills Corporation in Msila, based on the financial data extracted 
from its budgets and results accounts tables for this institution during the period 
2018-2020 and its analysis in order to assess its financial position and forecast of its 
future financial position, whether it is threatened with bankruptcy, or that its 
financial position is good. 

     The study found that the results of the analysis of the Altman and Sherrod 
model indicate that the institution under study suffers from a state of financial 
failure, unlike the Kida model, which indicates that the institution is in a good 
financial position and is far from financial failure during the study period. 
 
Key words: financial failure, financial failure prediction models, Kida model, 
Altman model, Sherrod model. 


