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  شجعوني وواصموا العطاء دوف مقابل
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 :مقدمة-1

شيدت المؤسسات الاقتصادية العديد مف التغيرات في البيئة التي تعمل فييا، حيث أنيا محاطة 

بمخاطر كثيرة تيدد وجودىا، ومف ضمف ىذه المخاطر ظاىرة الفشل المالي ويعتبر ىذا الأخير أىـ 

احثيف، وجاء ذلؾ نتيجة تعرض العديد مف المؤسسات المواضيع التي لاقت إقبالا واسعا مف قبل الب

الاقتصادية الأمريكية إلى حالات إفلاس، إذ انبثقت آثاره عمى كل مف المقرضيف والدائنيف 

والمستثمريف، ويأتي ذلؾ بسبب بروز ظاىرة العولمة وبالتالي اشتداد حدة المنافسة بيف المؤسسات 

 الاقتصادية.

عمى تشخيص وضعية المؤسسة مف خلاؿ تحميل القوائـ المالية وأىميا  فالتحميل المالي وجد ليساعد

وتعد النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل المالي مف أدوات التحميل الأكثر حداثة، والتي تقوـ  الميزانية،

وىذا ميـ بشكل كبير  قبل سنوات مف حدوث ىذا الفشل، بتصنيف المؤسسات إلى ناجحة ومتعثرة

ومف النماذج الأكثر استخداما النماذج التالية نموذج   مختمف المتعامميف،بالنسبة لممؤسسة ول

Beaver نموذج ،Altman نموذج ،kida  وليذا سنحاوؿ اختبار مدػ قدرة ىذه النماذج عمى التنبؤ

 بالفشل المالي لممؤسسة محل الدراسة التطبيقية.

 ؟ SARL MULTIBETONالتنبؤ بالفشل المالي لمؤسسةىو دور  ما : .إشكالية الدراسة2

  : .الأسئمة الفرعية3

 التحميل المالي ؟ وماىي أدواتػ 

 فعالية لمتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة محل الدراسة؟و تطبيقا  ة ػ ماىي أىـ النماذج الكمي

ىل يمكف التنبؤ بالفشل أو النجاح المالي لممؤسسة محل الدراسة مف خلاؿ نماذج التنبؤ بالفشل 

 المالي؟

 لفرضيات :ا.4
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 والتحميل.  ػ يعتمد التحميل المالي عمى القوائـ المالية والنسب المالية وغيرىا كأساس لمدراسة

 مف بيف أكثر النماذج استخداما وأكثرىا فعالية. beaverو kidaوAltmanػ يعتبر كل مف نموذج 

ماذج التنبؤ بالفشل ػ نعـ يمكف التنبؤ بالفشل أو النجاح المالي لممؤسسة محل الدراسة مف خلاؿ ن

 المالي

 أهمية الدراسة :.5

 نسعى مف خلاؿ ىذه الدراسة لتحقيق ما يمي:

تتجمى أىمية الدراسة في إبراز دور النماذج الكمية في التنبؤ بالفشل المالي لمعرفة الوضع المالي -

 المناسبة في الوقت المناسب.الإجراءات لممؤسسة في المستقبل مف أجل اتخاذ 

 اذج التنبؤ بالفشل المالي.دراسة نم-

 يل المالي والتنبؤ بالفشل المالي.مي إثراء المعارؼ النظرية عف التحػ المساىمة ف

 .أهداف الدراسة :6

 ػ التعرؼ عمى مؤشرات التوازف المالي ودورىا في التنبؤ بالفشل المالي.

 ػ فيـ القوائـ المالية لممؤسسة قيد الدراسة.

 اعو ومراحمو التي يمر بيا لموصوؿ للإفلاس.ػ دراسة الفشل المالي وأنو 

 المنهج المستخدم:.7

بناءا عمى طبيعة الإشكاؿ المطروح وبغية الوصوؿ للأىداؼ مف ىذه الدراسة وللإحاطة بمختمف 

 جوانب الموضوع اعتمدنا عمى:

تطرقنا في الفصل الأوؿ عمى الجانب النظرؼ والذؼ اعتمدنا فيو عمى المنيج  الجانب النظري:

لوصفي القائـ عمى جمع البيانات المتعمقة بموضوع التحميل المالي والنماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل ا

 (الخ…مى )الكتب ،المذكرات،المجلاتالمالي واعتمدنا في ىذا الجانب ع
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في الفصل الثاني اعتمدنا في ىذا الجانب الخاص بالدراسة التطبيقية عمى منيج  الجانب التطبيقي:

 SARLفي خلاؿ تجميع البيانات في الواقع العممي وتحميميا، واخترنا شركة   دراسة الحالة

MULTIBET كعينة لدراسة 

 .حدود الدراسة :8

 تـ إنجاز ىذا البحث ضمف الحدود التالية:

، باستغلاؿ فترة ببوسعادة  Sarl MULTIBETONتمت الدراسة عمى مستوػ  الحدود المكانية:-

 2023فيفرؼ( مف سنة  -انفيالتربص الميداني خلاؿ شيرؼ)ج

 الحدود الزمانية:-

 Sarl MULTIBETON( , 2018-2019-2020سنولت مالية ) 3تـ إجراء الدراسة عمى مستوػ 

 .أسباب اختبار الموضوع:9

 ػ قمة الدراسات التي تناولت ىذا الموضوع.

 ػ تعمق الموضوع المدروس بالتخصص الذؼ ندرسة.

 ضوع.ػ الرغبة الشخصية في دراسة المو 

 ػ توفر المراجع التي تساعد عمى البحث والدراسة.
 : .دراسات سابقة01

   ،مذكرة نيل شيادة ماستر بعنواف" قياس الأداء المالي والتنبؤ بالفشل":  2015دراسة تريكي ليمى

 أكاديمي عموـ تجارية، جامعة محمد بوضياؼ، المسيمة، الجزائر.

لتحميل المالي ومدػ فعاليتو في تشخيص المشكمة في ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى كفاءة ا

 الميداف والتعرؼ عمى أىـ مؤشرات قياس الأداء المالي ودورىا في التنبؤ بالفشل.
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ومف خلاؿ الدراسة تـ التوصل إلى أف التحميل المالي ىو وسيمة لتقييـ الاداء المالي يتـ مف خلالو 

نما ىي خطوة توجييا  تشخيص السياسة المالية كما أف الفشل لا يعني توقف المؤسسة وتصنيفيا وا 

 نحو التعثر.

  ،بعنواف "استخداـ التحميل المالي في التنبؤ بالأداء المالي  2009دراسة رضواف باصور

 مذكرة شيادة ماجستير.لممؤسسة": 

ىدفت ىذه الدراسة لمحاولة توضيح المجالات التي يدرسيا التحميل المالي في المؤسسة، وماىية 

 دوات والطرؽ التي يتبعيا. الأ

المدية تممؾ آليات  -صيداؿ–ومف خلاؿ الدراسة تـ التوصل إلى أف مؤسسة أنتيبيوتيكاؿ 

  تنظيمية تسمح ليا باستغلاؿ التحميل المالي في اتخاذ القرارات.

   ، بعنواف توظيف مؤشرات التحميل المالي  2019دراسة جعفر عبد النور، كماؿ بف موسى
، بتطبيق 2016-2013ل المالي بالمؤسسات المدرجة في بورصة الجزائر خلاؿ لمتنبؤ بالفش

 .Kida, Altman,Sherrodنموذج 

تناولت ىذه الدراسة اختبار النسب المالية المستخرجة مف القوائـ المالية لممؤسسات الاقتصادية، واتخاذ 
يا، والتطرؽ لموصوؿ إلى حموؿ القرارات المالية في المؤسسات والحد مف المخاطر المالية التي تواجي

  Sherrod, Kida, Altmanلتجنب أحد المخاطر المالية وىو الفشل المالي، حيث تـ تطبيق نموذج 
" معتمديف عمى البيانات  عمى المؤسسات المدرجة في البورصة "شركة روبية، شركة صيداؿ، شركة بيوفارـ

خمصت الدراسة إلى نجاح ىذا النموذج المطبق ، و  2016-2013المالية ليذه المؤسسات لمفترة الممتدة 
في التنبؤ بالفشل المالي، أؼ أف لو قدرة عمى أف يميز بيف المؤسسة الاقتصادية الناجحة والفاشمة ماليا.
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 الفصل الأول

الرياضيت المستخذمت للتنبؤ بالفشل  الإطار النظري للنمارج

 المالي
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 تمهيد:

مالي يعتبر التحميل المالي مف أىـ أدوات التي يستعيف بيا متخذ القرار المالي، إذ مف الضرورؼ التعرؼ عمى المركز ال 
الحالي لممؤسسة قبل التفكير في وضع الخطط المستقبمية، ولا تقتصر أىميتو عمى إدارة المؤسسسة فقط بل تتعدػ ذلؾ 

إلى مساىمييا ودائنييا، وييدؼ التحميل المالي إلى تزويد ىذه الفئات المعنية بمعمومات وبيانات عف الوضع المالي 
مف مدػ نجاح المؤسسة أو فشميا في  نية مف أجل متابعة المؤسسة، والتحققلممؤسسة وتقييـ أدائيا خلاؿ فترة زمنية مع

 تحقيق أىدافيا المسطرة.

 و للإلماـ بيذه الجوانبب سيتـ تقسيـ الفصل إلى ثلاث مباحث حيث :

 ماىية التحميل المالي  المبحث الأول:

 أدوات التحميل المالي المبحث الثاني:

 المستخدمة في التنبؤ بالفشل الماليالنماذج الرياضية  المبحث الثالث:
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 المبحث الأول: ماهية التحميل المالي

يعتبر التحميل المالي مف المواضيع اليامة التي تتناوليا الدراسات الاقتصادية، لأنو ضرورة تميل ليا متطمبات التخطيط 
ف طبيعة التحميل المالي ىي عبارة عف دراسة تفصيمية ل مبيانات والقوائـ المالية لمعرفة مدلولاتيا وأسباب المالي السميـ، وا 

 ظيورىا.

 المطمب الأول: نشأة ومفهوم التحميل المالي

 سنتناوؿ في ىذا المطمب نشأة ومفيوـ التحميل المالي

 أ ـ نشأة التحميل المالي:

اضي، وىي فترة الكساد الكبير القرف الم يعتبر التحميل المالي تاريخياً وليد الظروؼ التي نشأت في مطمع الثلاثينيات مف
والخداع عمى أثر انييار بعض المؤسسات  الذؼ ساد الولايات المتحدة الأمريكية والذؼ أدػ إلى ظيور عمميات الغش

تطور التحميل المالي بتطور مفيوـ الإدارة  1الشركات. الأمر الذؼ أوجد الحاجة إلى ضرورة نشر المعمومات المالية عف
 2عبر عدد مف المراحل واختمفت فييا مفاىيـ الإدارة المالية.  المالية والتي مرت

المالية  في أوائل القرف العشريف كاف الاىتماـ يدور حوؿ طرؽ التمويل مف الأسيـ ودراسة المؤسسات : المرحمة الأولى-
 وأسواؽ رأس الماؿ.

اتخاذ القرارات الاستثمارية طويمة المدػ مف الخمسينيات وحتى الستينيات حيث زاد الاىتماـ عمى  : المرحمة الثانية- 
 والمتعمقة بالموازنة الرأسمالية.

 مف الستينيات وحتى وقتنا الحاضر تـ تطوير مفيوـ التحميل المالي ذلؾ سبب زيادة الاىتماـ : المرحمة الثالثة-
 3 بالربحية. وترجع نشأة التحميل المالي إلى عدة أسباب:

ة الصناعية في أوروبا الحاجة إلى رأس ماؿ ضخـ لإنشاء المصانع وتجييزىا وتمويل أظيرت الثور  الثورة الصناعية:✓
العمميات الإنتاجية وتطويرىا، وبذلؾ توسيع حجـ المشروع الاقتصادؼ مف منشأة فردية صغيرة إلى شركة كبيرة، تجمع 

 المالي.المستثمريف لاستثمارىا في نطاؽ واسع وىو ما ترتب عنو ظيور التحميل  مدخرات آلاؼ
التشريعات الخاصة، بضرورة  لطريقة عرض  البيانات والقوائـ المالية: وذلؾ مف خلاؿ إصدار م الحكومي:التنظي ✓

حماية لممستثمريف، ونصت ىذه التشريعات أيضا عمى إلزامية  مراجعة الحسابات بواسطة مراقب خارجي وىذا لكي تضمف

                                                           
 ..،29، ص9220، داس دٍُٛ نهُشش، ػًبٌ ، انخذهٛم انًبنٙ الإطبس انُظش٘ ٔحطبٛمبحّ انؼًهٛتمحمد ػثًبٌ انبطًت، ,ٔنٛذ َبجٙ انذٛبنٙ -1
 ..91،ص 0669، داس ٔائم نهُشش،ػًبٌ،  إداسة انخذهٛم انًبنٙخهذٌٔ إبشاْٛى انشٛؼبث ، -2 
 02.ص،0662، داس انٕساق نهُشش، الأسدٌ،60: ، ط(حمٛٛى الأداء ٔانخُبؤ ببنفشم انًبنٙ) انخذهٛم انًبنٙ, انضبٛذ٘ دًضة يذًٕد٘-3 
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 اف إعطاء الصورة الصحيحة لممساىميف عف المركز المالي لممؤسسة.القوائـ المالية، لضم تحديد كيفية عرض بيانات
لأنيـ أكثر الأطراؼ عرضة  تتـ الأسواؽ المالية بالمستثمريف مدف خلاؿ توفير الأوراؽ المالية: المالية الأسواق ✓

لية، حيث نجد أف المؤسسات التي تتداوؿ أسيميا في السوؽ الما لممخاطرة ولذلؾ يحتاجوف إلى معمومات بعيدة عف واقع
نتائج  الأسواؽ المالية تيتـ  بتحميل حسابات المؤسسة ماليا، وتحديد مدػ قوة ىذه المؤسسات أو ضعفيا وعمى ضوء

 التحميل يتحرؾ العرض والطمب عمى الأوراؽ المالية في السوؽ.
دفع بالمصاريف التجارية إلى ي إف انتشار أسموب التمويل القصير الأجل، ولفترات لا تتجاوز السنة  قد : الائتمان ✓

 الطالبة ليذا النوع مف الائتماف. ضرورة تقييـ سلامة المركز المالي والتصدؼ لممؤسسات

 لقد وردت عدة تعريفات منيا:  ب ـ مفهوم التحميل المالي:

يعرؼ التحميل المالي بأنو عبارة عف "مجموعة الأساليب والطرؽ الرياضية والإحصائية  التعريف الأول : -1
والفنية التي يقوـ بيا المحمل عمى البيانات والتقارير والكشوؼ المالية مف أجل تقييـ أداء المؤسسات في 

 1الماضي والحاضر وتوقع ما ستكوف عميو في المستقبل" 
ىو عممية إجرائية لنظاـ المعمومات المحاسبي تيد إلى تقديـ معمومات مدف واقع القوائـ التعريف الثاني:" -2

بيدؼ مساعدة المستفيديف مف اتخاذ قراراتيـ  أخرػ مالية وغير ماليةنشورة, ومعمومات المالية الم
 2الاقتصادية.

ىو عبارة عف معالجة منظمة لمبيانات المتاحة عف مؤسسة ما لأجل الحصوؿ منيا عمى  التعريف الثالث : -3
والصناعية في الماضي معمومات تستعمل في عممية اتخاذ القرارات وفي تقييـ أداء المؤسسات التجارية 

والحاضر وكذلؾ في تشخيص أية مشكمة موجودة )مالية أو تشغيمية ( وتوقع ما سيكوف عميو الوضع في 
 3المستقبل.

 تعريف شامل:

ويمكف إعطاء مفيوـ شامل لمتحميل المالي عمى أنو: عبارة عف دراسة الوضعية أو الحالة المالية لممؤسسة مف حيث 
حصائية وذلؾ التوازف المالي عف طري ق معالجة البيانات المالية ودراسة القوائـ المالية باستخداـ أساليب رياضية وا 
 .تستعمل في اتخاذ القرار وتقييـ المؤسسات الاقتصادية في الماضي والحاضر  لمحصوؿ عمى معمومات

 
                                                           

 .09،ص  0662، يؤعغت انٕساق نهُشش ٔانخٕصٚغ ، ػًبٌ، نٙالاحجبْبث انًؼبطشة نهخذهٛم انًبٔنٛذ َبجٙ انذٛبنٙ،  1
 :.06-02ص   0662، داس انًغٛشة، الأسدٌ، ،(يذخم  َظش٘ ٔحطبٛمٙ)حذهٛم انمٕائى انًبنٛت خُفش يؤٚذ ساضٙ، فلاح غغبٌ انًطبسَت،  2
ثبَٛت، داس طفبء نهُشش ٔانخٕصٚغ،ػًبٌ، ، انطبؼت ان(حطبٛمبث  -يفبْٛى -أعظ) الإداسة ٔانخذهٛم انًبنٙػبذ انذهٛى كشاجت ٔآخشٌٔ، 3

 . 950،ص0660
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 المطمب الثاني: أنواع ومراحل التحميل المالي

 أولا: أنواع التحميل المالي

التحميل.  نواع مف التحميل المالي نتيجة عف طريقة التبويب التي يستخدميا المحمل والأسس التي يعتمدىا فيىناؾ عدة أ
 ومف أىـ ىذه الأسس:

 الجية القائمة التحميل؛ -
 البعد الزمني لمتحميل؛ -
 الفترة التي يغطييا التحميل؛ -
 اليدؼ مف التحميل؛ -
 المدػ الذؼ يغطيو التحميل؛ -

 1قائمة بالتحميل:الجهة ال 1-
 حيث ينقسـ التحميل المالي مف حيث الجية القائمة إلى قسميف ىما:

وتعني الإدارة المالية لممؤسسة المسئولة عف أداء المياـ والوظائف المالية، والتي نجد مف أىميا  أـ التحميل الداخمي:
 لمؤسسة.التحميل المالي لممركز المالي لممؤسسة ومدػ سلامتو وتوافقو مع أىداؼ ا

تقوـ بإجرائو جيات مف خارج المؤسسة كالمؤسسة المالية والمصرفية والغرؼ التجارية والصناعية،  ب ـ التحميل الخارجي:
 وفي أيامنا ىذه المكاتب المتخصصة في الحسابات والتدقيق.

 2:  ـ حسب البعد الزمني لمتحميل2

بناءا عميو يمكف تبويب التحميل المالي مف حيث علاقتو بالزمف إف لمتحميل المالي بعدا زمنيا, يتمثل الماضي والحاضر, و 
 إلى ما يمي:

 أ ـ التحميل المالي الرأسي:
وىو التحميل الذؼ يقوـ عمى أساس المقارنة بيف أرقاـ في القوائـ المالية حدثت في نفس الفترة، كمقارنة صافي الربح لسنة 

ميل بالسكوف لانتقاء البعد الزمني عنو، حيث أف المقارنة تقـ في ما مع مبيعات نفس السنة ويتصف ىذا النوع مف التح
  .نفس الفترة

          ب ـالتحميل الأفقي:

                                                           
 0695، داس صْشاٌ نهُشش ٔانخٕصٚغ ، انطبؼت الأٔنٗ، ػًبٌ، انخذهٛم انًبنٙ انذذٚث طبمب نهًؼبٚٛش انذٔنٛت نلإبلاؽ انًبنٙشؼٛب شُٕف ، - 1

 .56،ص 
 .911،ص يشجغ َفغّ ػبذ انذهٛى كشاجت ٔآخشٌٔ،  2
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ويتـ ذلؾ مف خلاؿ مقارنة عنصر معيف في الميزانية أو قائمة الدخل عمى مدار سنتيف متتاليتيف. فمثلا صافي ربح عاـ 
تتـ المقارنة بيف أرقاـ نفس العنصر ولكف بيف عاميف ، ىنا 35000كاف  1999وصافي ربح عاـ 3000كاف  1998

 متتالييف. ويعرؼ ىذا التحميل بمصطمح تحميل الاتجاىات ويساعد ىذا التحميل عمى ما يمي:
 معرفة اتجاه النسبة الخاصة بعنصر معيف في المركز أو قائمة الدخل خلاؿ فترة زمنية. -1
 حو التحسف واتخاذ القرار المناسب بشأنيا.تقييـ أداء الإدارة مف خلاؿ اتجاه النسب ن -2
 محاولة التنبؤ بما سيكوف عميو الوضع مستقبلا في المنشأة. -3
 الحكـ عمى مدػ مناسبة سياسات الإدارة ومدػ نجاحيا. -4

 1ـ الفترة التي يغطيها التحميل:3

 ميل إلى ما يمي:يمكف تبويب التحميل المالي استنادا إلى طوؿ الفترة الزمنية التي يغطييا التح 

في قياس  قد يكوف التحميل رأسيا أو أفقيا، ولكنو يغطي فترة زمنية قصيرة، ويستفاد منو أـ التحميل المالي قصير الأجل:
نجازات المشروع في الأجل القصير، وغالبا ما يركز ىذا النوع مف التحميل عمى قابمية المشروع في الأجل  قدرات وا 

النوع مف  و الجارية وتحقيق الإيرادات التشغيمية، لذلؾ غالبا ما يسمى بتحميل السيولة وىذاالقصير عمى تغطية التزامات
 التحميل ييـ بالدرجة الأولى الدائنوف والبنوؾ

الأجل  يركز ىذا التحميل عمى تحميل ىيكل التمويل العاـ والأصوؿ الثابتة، والربحية في ب ـ التحميل المالي طويل الأجل:
 الديوف عند إلى تغطية التزامات المشاريع طويمة الأجل، بما في ذلؾ القدرة عمى رفع فوائد وأقساطالطويل، إضافة 

المشروع في الأسواؽ  استحقاقيا، ومدػ انتظاميا في توزيع الأرباح وحجـ ىذه التوزيعات، وتأثيرىا عمى أسعار أسيـ
والاستخدامات، مما يعني  لتناسق في الييكل التمويميالمالية. ولتحقيق الغايات السابقة يقوـ المحمل المالي بتحميل ا

استخداميا( وبيف التحميل طويل  الجمع بيف التحميل قصير الأجل )عند دراسة مصادر التمويل قصيرة الأجل ومجالات
 استخداماتيا. الأجل عند دراسة مصادر طويمة الأجل )داخمية وخارجية( ومجالات

 2ـ الهدف من التحميل: 4 

المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا  حميل المالي أف يقسـ تبعا لميدؼ المنتظر منو، فقد يتعمق الأمر بتحميل قدرةيمكف لمت
 والأداء. قصيرة الأجل أو طويمة الأجل، أو تحميل التدفقات النقدية أو تقويـ ربحية المؤسسة

 1ـ حسب المدى الذي يغطيه التحميل: 5
                                                           

، 2، يزكشة دكخٕساِ ػهٕو، جبيؼت انجضائش ٙ انًؤعغبث الإلخظبدٚت انجضائشٚت ًَٕرجب نهخُبؤ ببنفشم انًبنٙإيكبَٛت حبُيُبل خهخبل ، - 1

 .56، ص0691
 .56، ص يشجغ َفغّـًُبل خهخبل،  2
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 لمدػ أو النطاؽ الذؼ يغطيو التحميل منيا:يمكف تبويب التحميل استنادا إلى ا
 يشمل ىذا التحميل كافة أنشطة المؤسسة لسنة مالية واحدة أو مجموعة مف السنوات التحميل الشامل:
 يغطي ىذا التحميل جزءا مف أنشطة المؤسسة لفترة زمنية معينة أو أكثر. التحميل الجزئي:

التحميػل المػالي ىػي " الطرائػق و الأسػاليب و الإجػراءات التػي يتعامل منيجيػة ثانيا:منهجية التحميل المالي وخطواته:
 لاء و ىػذه المنيجيػة تحكميا بعضمعيا المحمػل المػالي فػي إجػراء عمميػات التحميػل المػالي لمقػوائـ الماليػة الخاصػة بػالعم

التحميل المالي بشكل يتيح لو تحقيق اليدؼ المبادغ و الأسس العامة التي يجب أخذىا بعيف الاعتبار لإتماـ عممية 
 2المطموب و يمكف التعبير عنيا بخطوات التحميل المالي ".ونذكرىا فيما يمي:

 ػ تحديد اليدؼ الذؼ يسعى إليو المحمل .
 ػ تحديد الفترة التي سيشمميا تحميل القوائـ المالية.

 ػ تحديد المعمومات التي يحتاجيا لموصوؿ إلى غايتو .
ػػار أسػػموب و أداة التحميػػل الأنسػػب قػػدرة لمتعامػػل مػػع المشػػكمة موضػػع البحػػث لأف كػػل مشػػكل لػػو أداة توضحو و ػ اختي

 تبرز الخمل المطروح .
 ػ استعماؿ المعمومات و المقاييس التي تجمعت لدػ المحمل لاتخاذ القرار و الإجراء المطموب.

 ا لقياس النتائج و لا مانع مف استعماؿ عدة معايير,ػ اختيار المعيار المناسب و ىذ
 ػ تحديد الانحراؼ عف المعيار المقاس عميو: لموقوؼ عمى أىمية الانحراؼ بالأرقاـ المطمقة و النسبية .

 ػ تحميل أسباب الانحراؼ و تحديدىا .
 .ػ وضع التوصية المناسبة بشأف نتائج التحميل

 يل الماليالمطمب الثالث: أىمية وأىداؼ التحم
 أولا : أهمية التحميل المالي:

 مف أىمية التحميل المالي في النقاط الآتية:
 صناعية أو تجارية مؤسسات في كانت سواء المختمفة، المحاسبة لوحدات المحاسبي النظاـ مخرجات التحميل يتناوؿ ✓
 وكياتيـ؛جتمع بالمؤشرات التي ترشد سمالم في القرارات متخذؼ يمد وبالتالي خدماتي، أو
 فترات أو محددة، زمنية فترة في العناصر ىذه عمى تطرأ التي والتغيرات القوائـ، ىذه عناصر بيف العلاقات يوضح ✓

الييكل المالي العاـ لممؤسسة، و آثار ىذا التغيير بشكل  عمى التغير ىذا حج توضيح إلى بالإضافة متعددة، زمنية
 كافة التساؤلات التي تطرحيا كافة الجيات المستفيدة مف القوائـ المالية.ػ  واضح، وبالتالي يساعدنا في الإجابة ع

                                                                                                                                                                                                               
، حخظض يزكشة يمذيت كجضء يٍ يخطهببث َٛم شٓبدة انًبعخش فٙ ػهٕو انخغٛٛش أثش انخذهٛم انًبنٙ ػهٗ أداء انًؤعغت،ـ أٔساؽ َٔبعت،  1

 .00،ص 0690-0695فذض يذبعبٙ، جبيؼت بغكشة، 
 . 926، ص 0660، داس انبذاٚت نهُشش، ػًبٌ، يمذيت فٙ الإداسة ٔانخذهٛم انًبنٙأًٍٚ انشُطٙ، - 2
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 .  بالتزاماتيـ لموفاء المستثمريف قدرة يوضح حيث لممستثمريف، قروض منحيا عند البنوؾ تستخدمو ✓
ة والسيطرة خضاع ظروؼ عدـ التأكد لمرقابإ إلى إضافة الاقتصادية، النشاطات لكافة المستقبمي التخطيط في يساعدنا ✓

 وحماية المؤسسة مف الانحرافات المحتممة .
 حياتيا في ستستمر كانت إذا ما معرفة خلالو مف يمكف شاملا، تقييما الاقتصادية المؤسسات تقييـ في يساعد ✓

 1الذؼ تمارسو أو غير ذلؾ .  نشاطيا تعديل أو تصفيتيا وسيتـ متعثرة، أنيا أـ الاقتصادية

  .أخرػ  ناحية مف اْوتشغيل ناحية، مف الأمواؿ جمع في ارةالإد كفاءة مدػ تحديد✓

 .وا عمى النمتيتبيف فعالية سياسات الشركة وقدر  مؤشرات عمى الحصوؿ ✓
 .لمشركة المالي التخطيط عممية في المساعدة✓
 .الشركة في الحقيقي المالي المركز مؤشر ✓
 2ية لإقامة المشاريع و تقييػـ الأداء .المالي في تقييػـ الجدوػ الاقتصاد التحميل استخداـ يمكف ✓

 ثانيا: أهداف التحميل المالي:
 ييدؼ التحميل المالي إلى تحقيق الغايات التالية:

 .لممؤسسة الحقيقي المالي الوضع عمى التعرؼ✓
 . لاقتراض عمى وقدرتيا ديونيا خدمة عمى المؤسسة قدرة معرفة✓
 3 سياسات المالية والتشغيمية المتبعةال تقييـ✓
و  القوة نقػاط اكتشػاؼ عمػى يسػاعد ممػا ، المسػتقبمية القػرارات اتخػاذ بغػرض تحميميػا و المنشػورة الماليػة القػوائـ تفسير ✓

 الضعف في السياسات المالية بالمؤسسة .
 . الائتماف قرارات و الائتمانية الجدارة تحميل ✓
ىيكل  لة ، تحميل تقمص الربحية و تػدىور مسػتوػ النشػاط ، و تحميػلجاح أو الفشل المالي ، تحميل السيو بالن التنبؤ ✓

 4. التمويل و التنبؤ بالأرباح و المبيعات المستقبمية وتقييـ البدائل الاستثمارية
 يل .والطو  القصير المدػ في التزاماتيا و ديونيا سداد عمى الاقتصادية المؤسسة قدرة تقديـ✓

                                                           
 .00، ص0692، أكبدًٚٛت خبشاء انًبنٙ الإنكخشَٔٙ ، انغؼٕدٚت ، انخذهٛم انًبنٙ نهمٕائى انًبنٛت نهششكبثـ فبسط طفبء،  1
، يزكشة يمذيت ضًٍ َٛم شٓبدة انًبعخش، اعخخذاو انخذهٛم انًبنٙ فٙ حمٛٛى أداء انًؤعغبث الالخظبدٚت ٔحششٛذ فشاساحٓبًُٛت ْبدف، ٚبع - 2

 .92-91،ص 0690-0690دانٙ ابشاْٛى ، كهٛت انؼهٕو الالخظبدٚت ٔانخجبسٚت ٔػهٕو انخغٛٛش، 2حخظض يذبعبت، جبيؼت انجضائش
 .952، ص، يشجغ عبك ركشِ ػبذ انذهٛى كشاجت ٔآخشٌٔ - 3
 .21، صيشجغ عبك ركشِشؼٛب شُٕف،  - 4
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 . الداخمية الرقابة اـأحك و المستقبمية الخطة وضع ✓
 1. بمعالجتيا الكفيمة والتوصيات الحموؿ اقتراح و المؤسسة في القوة ونقاط الضعف نقاط عمى التعرؼ ✓

 المشروع في مالية مصالح ليـ ممف المعمومات مستخدمي أىداؼ تخدـ وبكيفية متعددة زوايا مف المشروع أداء تقييـ ✓
الاستفادة مف المعمومات التي يوفرىا التحميل المالي ليـ في  الضعف، ومف ثـلؾ بقصد تحديد جوانب القوة ومواطف وذ

 2ترشيد قراراتيـ المالية ذات العلاقة بالمشروع .

 المبحث الثاني: أدوات التحميل المالي

 فتمكالرشيدة التي  القرارات اتخاذ ىعم تساعد مفيدة وماتـ معمتقديػ الى اكمي وتيدؼ فةمختم الماليميل ادوات التح
 ايحتاجي التي ئقى الوثامالمبحث ع ذاى في الضوء طنسم فسو ذاى ومف. بنجاح المسطرة دافياأى يقتحق فالمؤسسة م
 .ااستخدامي وكيفية الماليالمدقق 

 الأول: الوثائق المستخدمة في التحميل المالي طمبالم

 مالي ومنيا القوائـ المالية:سنتناوؿ في ىذا المطمب العديد مف الوثائق التي يعتمد عمييا التحميل ال
 أولا: القوائم المالية

قائمػػة تػػدفقات  عرفػت القػوائـ الماليػة بأنيػا: "مجموعػة كاممػة مػف الحسابات تتضػمف: الميزانيػة، قائمػة حسػاب النتيجػة،
تقػػديـ المعمومػػات عػػف الوضعية والأداء الخزينػػة، قائمػػة تغػػير الأمػػواؿ الخاصػػة والملاحػػق، وأىداؼ مػػف ىػػذه القػػوائـ 

 المالي مف أجل اتخاذ القرارات الاقتصادية"،وىذه القوائـ تشمل عمى
 .الميزانية✓
 .النتائج حساب✓
 .النقدية التدفقات قائمة✓
 .الخاصة الأمواؿ تغيرات جدوؿ✓
 انية وحسابات النتائج.رؽ المحاسبية المستعممة،ويوفر معمومات مكممة لمميز والط القواعد يبيف ممحق✓

تيدؼ القوائػـ المالية إلى إعطاء صورة دقيقة عف وضع المؤسسة المالي ونتائج عممياتيا خلاؿ فترة زمنية معينة، وقد 
 3تولت مينة المحاسبة ميمة القياـ بإعداد القوائـ المالية في ظل مجموعة مف المبادغ المحاسبية المتعارؼ عمييا

                                                           
 .01،ص0696، داس ٔائم نهُشش ٔانخٕصٚغ، الأسدٌ، 62، انطبؼت الاحجبْبث انذذٚثت فٙ انخذهٛم انًبنٙ ٔ الائخًبَٙمحمد يطش،  - 1
 .90، ص0665، داس ٔائم، الأسدٌ، انخذهٛم انًبنٙ يذخم طُبػت انمشاساثيذذ يُٛش شبكشٔآخشٌٔ،  - 2
، 0660، (الأسدٌ)، انطبؼت الأٔنٗ، يكخبت انًجخًغ انؼشبٙ نهُشش ٔانخٕصٚغ، ػًبٌ يمذيت فٙ الإداسة انًبنٛت ٔانخذهٛم انًبنٙيفهخ محمد ػمم، - 3

 .022ص
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 1ـالميزانية:1
عف تقرير يتكوف مف جزئييف، يمثل الأوؿ مصادر التمويل في الوحدة المحاسبية،ويشمل الثاني عمى  ىي عبارة

استخدامات مصادر التمويل ويسمى بالخصوـ أو المطموبات، أما الجزء الثاني يسمى الأصوؿ أو الموجودات، وفي 
مفتوحة بدفتر الأستاذ بعد تصوير حسابات الواقع عبارة عف ممخص مبوب للأرصدة المدينة والأرصدة الدائنة،التي تظل 

 النتيجة أو قائمة الدخل.
  2: ـ حساب النتائج2

تجييز قائمة النتائج أو قائمة الدخل بطريقة تحصر جميع الإيرادات المتعمقة بفترة زمنية محددة وتحمل إلييا جميع 
 فس الفترة.المصاريف التي تكبدتيا الشركة في سبيل تحقيق ىذه الإيرادات والعائدة لن

 :  عناصر قائمة حسابات النتائج-
 :  تحتوؼ عادة عمى كل أو بعض العناصر التالية بغض النظر عمى الشكل الذؼ تأخذه

 .المبيعات صافي✓
 .المبيعات تكمفة✓
 .الربح مجمل✓
 .وعمومية إدارية مصاريف✓
 التجارؼ. النشاط مف الدخل صافي✓
 .الأخرػ  والإرادات الأخرػ  المصاريف✓
 .الضرائب قبل السنوؼ  الدخل فيصا✓
 .الضرائب مخصص✓
 الضرائب بعد السنوؼ  الدخل صافي✓
 .مصروفات أو إيرادات كانت سواء متكررة الغير العناصر✓
 3ـ قائمة التدفقات النقدية:3

الخارجة، نظرا لمقصور في القوائـ المالية السابقة الذكر في عرض الممخص التفصيمي لكل مف التدفقات النقدية الداخمة و 
أو مصادر واستخدامات النقدية خلاؿ الفترة المالية، فقد طالبت ىيئة معايير المحاسبة بقائمة مالية جديدة وىي قائمة 
التدفقات النقدية، وكذلؾ فعمت المجنة الدولية لممعايير المحاسبية التي أصدرت المعيار المحاسبي الدولي السابع والذؼ 

                                                           
نذبيذ نهُشش ٔانخٕصٚغ، ػًبٌ ، داس اانخذهٛم انًبنٙ ٔالأعٕاق انًبنٛت انذٔنٛت-الإداسة انًبنٛت الاعخثًبس ٔانخًٕٚممحمد عؼٛذ ػبذ انٓبد٘،  - 1

 .02،ص 0695، (الأسدٌ)
 .02، ص يشجغ َفغّمحمد عؼٛذ ػبذ انٓبد٘، - 2
، يزكشة يبجغخٛش، كهٛت انؼهٕو الالخظبدٚت ٔانخجبسٚت ٔػهٕو  انخذهٛم انًبنٙ نهمٕائى انًبنٛت ٔفك انُظبو انًذبعبٙ انًبنٙنضػش محمد عبيٙ، -3

 .22-20،ص 0690، ( جضائشان)انخغٛٛش، جبيؼت يُخٕس٘ ، لغُطُٛت
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نقدية. والغرض الرئيسي منيا ىو توفير معمومات الملائمة مـ المتحصلات والمدفوعات عنوف باسـ قائمة التدفقات ال
 النقدية، وذلؾ لمساعدة المستثمريف والدائنيف وغيرىـ في تحميميـ لمنقدية، وتقرر ىذه القائمة عما يمي:

 الآثار النقدية لعمميات المؤسسة خلاؿ الفترة، -

 لصفقاتيا الاستثمارية، -

 لتمويمية،لصفقاتيا ا -

 صافي الزيادة أو النقصاف في النقدية خلاؿ الفترة. -
 ـ جدول تغيرات الأموال الخاصة:4

يشكل جدوؿ تغير الأمواؿ الخاصة تحميل لمحركات التي أثرت في كل فصل مف الفصوؿ التي تتشكل منيا رؤوس 
 الأمواؿ الخاصة لمكياف خلاؿ السنة المالية، وتتمثل ىذه العناصر فيما يمي:

 .لمدورة الصافية النتيجة✓
 النواتج. ج.الخاصة الأمواؿ رؤوس في اثارىا تسجيل تـ والتي الأخطار وتصحيح المحاسبية الطرؽ  تغيرات أثر✓

 .المسجمة الأمواؿ رؤوس في مباشرة المسجمة الأخرػ  والأعباء
 (.تخفيض أو زيادة) الماؿ رأس تمس التي والتغيرات العمميات✓
 لصافية.يجة االنت توزيعات✓

اعتبر النظاـ المحاسبي المالي جدوؿ تغير الأمواؿ الخاصة إحدػ القوائـ المالية عمى عكس المخطط المحاسبي الوطني 
الذؼ اعتبره جدوؿ مف الملاحق، وىذا اعتراؼ ضمني بأىمية حركة ىذه الأمواؿ، أنيا تظير مقدرة المؤسسة عمى تزويد 

 عمى ترؾ أجزاء مف أرباحيـ أو عائدات أسيميـ في متناوؿ المؤسسة.ملاكيا بأمواؿ، كما يظير مقدرة المالؾ 
 1ـ الملاحق :  5

الممحق ىو وثيقة شاممة تنشئيا المؤسسة ىدفو الأساسي ىو تكممة وتوضيح فيـ الميزانية وجدوؿ حساب النتائج بأسموب 
 آخر.

ج مف الفيـ الجيد ليا، وتقدـ ىذه الملاحق يجب عمى الملاحق أف تمكف الأطراؼ الموجية إلييا الميزانية وجدوؿ النتائ
نوعيف مف المعمومات: المعمومات المكممة أو المرقمة الموجية لتكممة وتفصيل بعض عناصر الميزانية وجدوؿ النتائج، 

 ومعمومات غير مرقمة تتمثل في التعميقات الموجية لتسييل وتوضيح فيـ المعمومات الرقمية.
 تضمف النقاط التالية:يشمل الممحق عمى المعمومات ت

 .القوائـ وا عداد المحاسبة لمسؾ المعتمدة المحاسبية والطرؽ  القواعد✓
                                                           

 .00، ص يشجغ َفغّنضػش محمد عبيٙ،  - 1
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 .الخاصة الأمواؿ رؤوس وتغيرات التدفقات وقائمة النتائج، وحساب الميزانية، فيـ لحسف الأزمة الإعلاف مكملات✓
ارية التي يحتمل أف تكوف حصمت مع التج المعمومات وكذلؾ والفروع المشتركة، المؤسسات تخص التي المعمومات✓

 تمؾ المؤسسة ومسيرييا.
 .وفية صورة لاكتساب الخاصة العمميات بعض تخص التي العاـ الطابع ذات المعمومات✓
 .واجتماعية جبائية قانونية، اقتصادية،: لممؤسسة أبعاد أربعة الممحق في الموجودة المعمومات تخص✓

 مستخدمة في التحميل المالي.المطمب الثاني: المؤشرات المالية ال
إف المبدأ المحاسبي العاـ المحقق في الميزانية )تساوؼ الأصوؿ مع الخصوـ( يفرض مف الناحية المالية أف تكوف 

الاستعمالات مف مصادر محددة مف الخصوـ، لأننا نجد في أعمى الميزانية المالية الأصوؿ الثابتة التي لا يمكف تحويميا 
فترة زمنية طويمة، لذلؾ يستوجب تمويميا مف الأمواؿ الدائمة، بينما في أسفل الميزانية نجد الديوف التي  إلى سيولة إلا بعد

تسدد في فترة زمنية قصيرة يجب أف تقابميا في الأصوؿ العناصر القابمة لمتحويل إلى سيولة في فترة زمنية قصيرة وىذا 
 1مف نعني بو التوازف المالي.
ند عمييا المحمل المالي لإبراز مدػ توازف المؤسسة، مف أىميا رأس الماؿ العامل واحتياجات وىناؾ عدة مؤشرات يست

 رأس الماؿ العامل والخزينة.
 ((Frأولا: رأس المال العامل

يعرؼ رأس الماؿ العامل عمى أنو" ذلؾ الجزء مف الموارد المالية الدائمة المخصص لتمويل الأصوؿ المتداولة" ويعرؼ 
 2و" ذلؾ الفائض الإجمالي المالي الناتج عف تمويل الاحتياجات المالية الدائمة باستخداـ الموارد الدائمة".كذلؾ عمى أن

إف رأس الماؿ العامل ىو جزء مف الأمواؿ الدائمة التي تاريخ استحقاقيا يتجاوز السنة، والذؼ يموؿ بعض عناصر 
عف السنة، وبالتالي فيو يوفر السيولة داخل المؤسسة الأصوؿ المتداولة التي يمكف أف تصبح سائمة في فترة تقل 

 لمجابية التزاماتيا في الأجل القصير ويمكف حساب رأس الماؿ العامل مف زاويتيف:

يعرؼ عمى أنو الفائض مف الأمواؿ الدائمة بالنسبة للأصوؿ الثابتة، ويمكف حسابو بالعلاقة  من أعمى الميزانية :✓
 التالية:

 الأصوؿ الثابتة -الأمواؿ الدائمة رأس الماؿ العامل= 
يعرؼ عمى أنو الفائض مف الأصوؿ المتداولة بالنسبة لمديوف قصيرة الأجل ويمكف حسابو بالعلاقة : الميزانية أسفل مف✓

 التالية:

                                                           
 .25، ص 9221انجضء الأٔل، داس انًذًذٚت انؼبيت، انجضائش،  -انخذهٛم انًبنٙ -حمُٛبث يشالبت انخغٛٛشَبطش داد٘ ػذٌٔ،  - 1
 .962، ص 0699ٔائم نهُشش، الأسدٌ ،،  داس 60،انطبؼت (الإداسة انًبنٛت) انخغٛٛش انًبنٙإ نٛبط بٍ عبعٙ، ٕٚعف لشٚشٙ،  -  2
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 الخصوـ المتداولة -رأس الماؿ العامل= الأصوؿ المتداولة
 1أنواع رأس المال العامل:

 العامل كما يمي: يمكف توضيح أنواع رأس الماؿ
 رأس الماؿ العامل الإجمالي:

ويمثل الأصوؿ ذات طبيعة قصيرة المدػ التي ىي عبارة عف إجمالي الأصوؿ المتداولة، واليدؼ مف دراستو ىو البحث 
عف قيمة المبالغ التي مولت بيا المؤسسة أصوليا المتداولة، كما يحدد لنا طبيعة نشاط المؤسسة ويعبر عنو بالعلاقة 

 تالية:ال

 رأس الماؿ العامل الإجمالي= مجموع الأصوؿ المتداولة
 

 رأس الماؿ العامل الخاص :
ىو المقدار الإضافي مف الأمواؿ الخاصة عف تمويل الأصوؿ الثابتة، ووجود ىذا النوع يعتبر في الكثير مف الأحياف 

 مؤشر عمى سلامة المركز المالي لممؤسسة، ويحسب بالعلاقة التالية:

 الأصوؿ الثابتة -لماؿ العامل الخاص= الأمواؿ الخاصة رأس ا
 
 أو

 مجموع الديوف  -رأس الماؿ العامل الخاص= الأصوؿ المتداولة 
 

 :رأس الماؿ العامل الخارجي)الأجنبي)
 ويمثل مجموعة الديوف التي بحوزة المؤسسة والتي تتحصل عمييا مف الخارج لتمويل نشاطيا، ويحسب بالعلاقة التالية:

 أس الماؿ العامل الأجنبي= الديوف الطويمة الأجل+ الديوف قصيرة الأجلر 
 

يعتبر رأس الماؿ العامل الصافي الإجمالي مؤشر ىاـ عف التوازف المالي طويل الأجل، وذلؾ حسب حالاتو التي نذكرىا 
 2كالآتي:
نة مالية عمى المدػ ( :يشير ذلؾ إلى أف المؤسسة متواز   FRng >0) موجب إجمالي صافي عامل ماؿ رأس✓

                                                           
 .1، ص  9220، داس انٓذٖ، حمُٛبث انًذبعبت ٔانخغٛٛشػٛغٗ بٕنخٕر ٔيُظش دأد٘،  - 1
 .962، ص يشجغ َفغّػٛغٗ بٕنخٕر ٔيُظش انذأد٘،   - 2
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الطويل،حيث تمكنت المؤسسة حسب ىذا المؤشر مف تمويل احتياجاتيا طويمة المدػ باستخداـ مواردىا طويمة المدػ 
 وحققت فائضا ماليا يمكف استخدامو في الاحتياجات المالية المتبقية.

توازف الأمثل عمى المدػ (:يعني ذلؾ أف المؤسسة في حالة الFrng=0) معدوـ إجمالي صافي عامل ماؿ رأس ✓
الطويل لكف دوف تحقيق فائض، حيث نجحت المؤسسة فقط في تمويل احتياجاتيا طويمة المدػ لكف دوف تحقيق فائض 

 ولا تحقيق عجز.
 :(FRng<0)سالب إجمالي صافي عامل ماؿ رأس✓

لثابتة باستخداـ مواردىا المالية يشير المؤشر إلى أف المؤسسة عجزت عف تمويل استثماراتيا وباقي احتياجاتيا المالية ا
الدائمة، وحققت بذلؾ عجزا عف تمويل ىذه احتياجاتيا، وبالتالي فيي بحاجة إلى مصادر تمويل إضافية، أو بحاجة إلى 

 تقميص مستوػ استثماراتيا إلى الحد الذؼ يتوافق مع مواردىا المالية الدائمة.
 1أسباب تغير رأس الماؿ العامل الصافي:-

وتحدث ىذه التذبذبات التغيرات عمى مستوػ  تذبذبات خلاؿ الدورة   حية العممية يخضع رأس الماؿ العامل لعدةمف النا
 الأمواؿ الدائمة وكذا الأصوؿ الثابتة.

 ـ انخفاض رأس المال العامل:1
 ارتفاع الأصوؿ الثابتة: وذلؾ مف خلاؿ-

 .شراء تثبيتات مادية
 .شراء تثبيتات غير مادية

 .ات ماليةشراء تثبيت
 انخفاض الأمواؿ الدائمة: وذلؾ مف خلاؿ-
 .الخاصة الأمواؿ انخفاض✓

 .مساىمة الشركاء في الحسابات الجارية
 .إصدار سندات الصندوؽ لأكثر مف سنة

 :المقترضة الأمواؿ تسديد✓
 .تسديد القروض المتوسطة والطويمة الأجل

 .تسديد الحسابات الجارية لمشركاء
 .تسديد سندات الصندوؽ 

 زيادة رأس الماؿ العامل2-
                                                           

، حخظض انًذبعبت ٔانخذلٛك، جبيؼت ، يزكشة يبعخش فؼبنٛت انخذهٛم انًبنٙ فٙ حمٛٛى  أداء انًؤعغغتطٛش انٕٚضة ، عبٚغٙ ببْٛت فشٚبل،  - 1

  .00، ص 0692انبٕٚشة ، انجضائش، 
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 ارتفاع الأمواؿ الدائمة:وذلؾ مف خلاؿ-
 .الخاصة الأمواؿ ارتفاع✓

 ارتفاع رأس الماؿ والاحتياطات وا عانات الاستثمار
 :الأجل طويمة القروض ارتفاع✓

 .توزيع الاحتياطات
 .توزيع الحصص الفردية
 .توزيع خسائر الاستغلاؿ

 انخفاض الأصوؿ الثابتة: مف خلاؿ-
 :الثابتة الأصوؿ إىتلاؾ✓

 .مادية
 .غير مادية

 .مالية
 .المؤسسات طرؼ مف المؤسسة قروض تسديد✓

 BFRثانيا: الاحتياج في رأس المال العامل 
 تعريف الاحتياج في رأس المال العامل: -أ

ء إضافة إلى يمثل إجمالي الأمواؿ التي تحتاجيا المؤسسة خلاؿ دورة الاستغلاؿ، حيث أف منح آجاؿ طويمة لمعملا
مخزوف ذو دوراف بطيء وضعف أداء التفاوض التجارؼ )قبوؿ آجاؿ قصيرة لمتسديد( يتولد عف كل ذلؾ احتياج مالي 

 1للاستغلاؿ يستمزـ البحث عف مصادر أخرػ لمتمويل .

 (السمفات المصرفية –خصوـ الجارية ) ال –النقدية( -الاحتياج في رأس الماؿ العامل = )الأصوؿ الجارية
 

 BFR: 2حالات الاحتياج في رأس المال العامل -ب
  ىناؾ ثلاث حالات تأخذىا احتياجات في رأس الماؿ العامل نوضحيا في ما يمي:

في ىذه الحالة تكوف استخدامات دورة الاستغلاؿ لممؤسسة أكبر  الاحتياج في رأس الماؿ العامل للاستغلاؿ موجب :-1
ما بالاعتماد  مف مواردىا، إذ سوؼ الاحتياجات قصيرة المدػ إما بالاعتماد عمى الفائض في مواردىا طويمة المدػ، وا 
 عمى موارد مالية مكممة قصيرة الأجل. 

                                                           
، انغُت الأٔنٗ يبعخش، حخظض يبنٛت ٔدبكًت ٔالخظبد دٔنٙ، جبيؼت محمد يطبٕػت يذكًت فٙ يمٛبط انخشخٛض انًبنٙنذغٍ دسدس٘ ،   - 1

 . 01ص ،  0695-0692خٛضش، بغكشة، كهٛت انؼهٕو الالخظبدٚت ٔانخجبسٚت ٔػهٕو انخغٛٛش، 
 .00، ص يشجغ عبك ركشِطٛش انٕٚضة، عبٚغٙ ببْٛت فشٚبل ،  - 2
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ىنا استخدامات الاستغلاؿ لممؤسسة متساوية مع مواردىا، إذ ليس لدييا الاحتياج في رأس الماؿ العامل معدوـ :- 2-ب
 .أصوليا الدورية )أصوؿ متداولة( ية )ديوف قصيرة المدػ( كافية لتمويلاحتياجات الاستغلاؿ لمتمويل لأف الخصوـ الدور 

في ىذه الحالة استخدامات الاستغلاؿ لممؤسسة اصغر مف موارد  الاحتياج في رأس الماؿ العامل سالب:- 3-ب
الاستغلاؿ، استغلاليا، إذ ليس لدييا احتياجات لمتمويل لأف الخصوـ الدورية فائضة عف احتياجات التمويل في أصوؿ 

 وىذا يعني إف المؤسسة ليا فائض في رأس الماؿ العامل وذلؾ بعد تغطية وتمويل احتياجات الدورة.
 :TNثالثا: الخزينة الصافية  

ىي مجموعة مف الأمواؿ الجاىزة التي توجد تحت تصرؼ المؤسسة لمدة دورة الاستغلاؿ، أؼ  : تعريف الخزينة  
  طيع المؤسسة استخداميا فورا.مجموع الأمواؿ السائمة التي تست

إف الخزينة الصافية عمى درجة كبيرة مف الأىمية، لأنيا تعبر عف وجود أو عدـ وجود توازف مالي بالمؤسسة، وتحسب 
عف طريق صافي القيـ الجاىزة أو عف طريق الفرؽ بيف رأس الماؿ العامل والاحتياجات في رأس الماؿ العامل، كما 

 1يمي:

السمفات المصرفي –= القيـ الجاىزة  الخزينة الصافية  
 

الاحتياج في رأس الماؿ العامل –الخزينة الصافية = رأس الماؿ العامل   
 
 يمكف أف تظير الخزينة الصافية لممؤسسة المعنية بإحدػ الحالات التالية: حالات الخزينة الصافية: -ب
ياجات رأس الماؿ العامل في ىذه الحالة التوازف معناه أف رأس الماؿ العامل مساوؼ لاحت الخزينة معدومة:- 1-ب

المالي محقق لكف في حده الأدنى وىو ما يعرؼ بالخزينة المثمى والوصوؿ إلى ىذه الحالة يكوف بالاستخداـ الأمثل 
ير لمموارد المتاحة وفق الإمكانيات المتاحة عف طريق تفادؼ مشاكل عدـ التسديد وبالتالي التحكـ في السيولة دوف التأث

   عمى الربحية.
معناه أو رأس الماؿ العامل الصافي أكبر مف الاحتياج في رأس الماؿ العامل في ىذه الحالة  الخزينة موجبة:- 2-ب

المؤسسة قامت بتجميد جزء مف أمواليا الثابتة لتغطية رأس الماؿ العامل، وىو ما يطرح مشكل الربحية أؼ تكمفة الفرصة 
   جب عمييا معالجة الوضعية عف طريق شراء مواد أولية أو تقديـ تسييلات لمزبائف.البديمة الضائعة، لذلؾ يتو 

: معناه أف ر أس الماؿ العامل الصافي أقل مف الاحتياج في رأس الماؿ معناه أف المؤسسة في الخزينة سالبة- 3-ب
كاؿ حاد في بعض الحالات حالة عجز أؼ أنيا غير قادرة عمى تسديد ديونيا في آجاؿ استحقاقيا، وىو ما يطرح إش

                                                           
 .25، صيشجغ عبك ركشِنذغٍ دسدس٘،  - 1
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وييدد وجود المؤسسة في حاؿ لـ تتخذ الإجراءات الكفيمة بذلؾ، مما يجعل المؤسسة في ىذه الحالة تطالب بحقوقيا لدػ 
الغير أو تمجأ إلى الإقراض مف البنوؾ أو التنازؿ عف بعض استثماراتيا التي لا تأثر عمى طاقتيا الإنتاجية،وفي بعض 

 ة تمجأ المؤسسة لبيع بعض المواد الأولية. الحالات الاستثنائي
 1لكي يتحقق التوازف المالي يجب أف يتحقق ما يمي: شروط التوازن المالي:

إذا تمكنت المؤسسة مف   (، ويتحقق ىذا الشرطFRng>0رأس الماؿ العامل الصافي الإجمالي موجب) الشرط الأول: ✓
الدائمة، أؼ تمويل استثمارات المؤسسة اعتمادا عمى الموارد طويمة  تمويل الاستخدامات المستقرة اعتمتدا عمى الموارد

  ومتوسطة الأجل.
 أف أؼ العامل الماؿ رأس في الاحتياج الإجمالي الصافي العاما الماؿ رأس يغطي أف :الثاني الشرط ✓
(FRng>BFRg إذ لا يكفي المؤسسة أف تحقق رأس ماؿ عامل موجب، بل يجب أف يكفي ىذا اليامش ،) لتغطية

 احتياجات دورة الاستغلاؿ.
(، ويتحقق ىذا الشرط بتحقق الشرطيف السابقيف، وعندىا تتمكف Tn>0)  أف أؼ موجبة خزينة :الثالث الشرط ✓

 المؤسسة مف تغطية موارد الخزينة بواسطة استخدامات الخزينة.
 المطمب الثالث: النسب المالية المستخدمة في التحميل المالي 
 سب الماليةـ تعريف الن1

تعرؼ النسب المالية عمى أنيا علاقة بيف قيمتيف ذات معنى عمى الييكل المالي لممؤسسة، فيمكف أف تتعمق بصنف مف 
 الميزانية أو المعطيات الأخرػ وتسمح ىذه النسب لممحمل المالي بمتابعة تطور المؤسسة.

  عية المالية لممؤسسة محل الدراسة معومف أجل أف تكوف النسب ذات دلالة لا بد أف تستعمل لمقارنة الوض
 وضعية سابقة لنفس المؤسسة وىو ما يعرؼ بالمعيار التاريخي.. -أ
 أو تستخدـ لممقارنة مع وضعية مالية لمؤسسة أخرػ وفق المعيار الصناعي أو المقارف. -ب
 أو مع المعايير السائدة و المتعارؼ عمييا في حقل التشخيص المالي.. -ت
 سب الماليةـ أنواع الن2

في التحميل المالي إلى عدة تقسيمات، وذلؾ حسب أىداؼ المحمميف المالييف   يمكف تقسيـ النسب المالية المستعممة
وحسب توجياتكـ وتصوراتكـ لموظيفة المالية لممؤسسة، ولذلؾ سنحاوؿ تقسيـ ىذه النسب إلى عدة أنواع يحتوؼ كل منيا 

 عمى نسبة أو مجموعة مف النسب.

                                                           
 .965، ص يشجغ عبك ركشِإنٛبط بٍ عبعٙ، ٕٚعف لشٚشٙ،  - 1



الإطار النظرؼ النماذج الرياضية المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي_______________________ الفصل الأوؿ  

 

 

27 

تقيس نسب الربحية ربحية الشركة ومدػ قدرتيا عمى توليد الأرباح، و يتـ التعبير عف جميع 1: نسب الربحيةأولا: 
عناصر قائمة الدخل بنسب مئوية مف المبيعات الصافية، وتعتبر نسب الربحية إحدػ المؤشرات الرئيسية التي يستخدميا 

الربحية ىي أكثر النسب مصداقية في   ماراتيـ، وذلؾ لأفالمستثمروف الحاليوف والمرتقبوف لأغراض تحديد مسار استث
 تحديد قابمية الشركة عمى تحقيق الأرباح مف الأنشطة التشغيمية.

 ويمكف دراسة نسب الربحية مف خلاؿ الجدوؿ التالي:

 ( : نسب الربحية:1الجدول رقم )

 الدلالة العلاقة  النسبة 
في إجمالي ربح العمميات/صا ىامش إجمالي الربح 

 المبيعات
تقيس كفاءة الإدارة في التعامل 
مف العناصر التي تكوف تكمفة 

 المبيعات
صافي ربح العمميات قبل الفوائد  ىامش صافي  ربح العمميات 

 والضرائب / صافي المبيعات
تعتبر مقياس عاـ لمكفاءة في 

 التشغيل
إلى أؼ مدػ يمكف أف  تبيف صافي الربح / صافي المبيعات ىامش الربح إلى صافي المبيعات 

ينخفض سعر الوحدة قبل أف 
 تتحمل المؤسسة خسارة شاممة

صافي ربح العمميات قبل الفوائد  العائد عمى الأصوؿ
 والضرائب/مجموع الأصوؿ

تعتبر معيار مناسب لقياس كفاءة 
الإدارة في استخداـ أصوؿ 

 المؤسسة
صافي الربح بعد الضريبة /  العائد عمى  الأمواؿ الخاصة

 الأمواؿ الخاصة
مقياس شامل لمربحية، حيث تأخذ 

بعيف الاعتبار صافي الربح 
الشامل وليس صافي ربح 

 العمميات
 

المصدر: فيصل محمود الشواورة، مبادئ الإدارة المالية، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع،  عمان، الأردن، 
 .315،ص 2013

                                                           
، 0660، ػًبٌ، الأسدٌ،  ، داس انًغٛشة نهُشش ٔانخٕصٚغ9، ط حذهٛم انمٕائى انًبنٛت يذخم َظش٘ ٔحطبٛمٙيطبسَت ، غغبٌ ٔيؤٚذ، خُفش،  - 1

 .902ص 
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 ثانيا: نسب السيولة
درة المؤسسة عمى مقابمة التزاماتيا قصيرة الآجاؿ، وتقاس سيولة المؤسسة مف خلاؿ النسب الموضحة تقيس لنا مدػ ق

 في الجدوؿ التالي:

 (: نسب السيولة2الجدول رقم )

 الدلالة العلاقة النسبة
الأصوؿ المتداولة/الديوف القصيرة  السيولة العامة

 الأجل
توضيح درجة تغطية الأصوؿ 

 يرة الأجللمديوف قص المتداولة
 -)الأصوؿ المتداولة  السيولة المنخفضة

 المخزوف(/د.ؽ. الأجل
تقيس قدرة المؤسسة عمى تسديد 

ؽ.أ دوف الاعتماد عمى  التزاماتيا
 البضاعة

توضح مقدار النقدية المتاحة في  النقدية/د.ؽ. الأجل السيولة الجاىزة
لمقابمة الالتزامات  وقت معيف
 القصيرة

رأس الماؿ المخزوف إلى صافي 
 العامل

 –المخزوف/)الأصوؿ المتداولة 
 الأجل) ديوف قصيرة

 

توضح الخسارة المحتممة نتيجة 
قيـ المخزوف  الانخفاض في

 )انخفاضيا في صالح المؤسسة)
 .31، ص2008المصدر:فهمي مصطفى الشيخ، التحميل المالي، رام الله، فمسطين، 

 :1ثالثا :نسب النشاط

ػ فعالية المشروع في استخداـ الموارد المتوفرة لديو وتتضمف جميع ىذه النسب ضرورة وجود ىي النسب التي تقيس مد 
توازف مناسب بيف المبيعات وبيف حسابات الأصوؿ المختمفة مثل المخزوف ونسب الأصوؿ الثابتة وغيرىا.ويمكف توضيح 

 ىذا النوع مف النسب في الجدوؿ الموالي:

 

 

 

 
                                                           

 . 00، ص 0666، انذاس انجبيؼٛت ، الإكغُذسٚت، الإداسة انًبنٛت ٔانخًٕٚممحمد طبنخ انذُبٔ٘،  -  1
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 (: نسب النشاط3الجدول رقم )

 النسبة العلاقة الدلالة
تقيس مدػ استغلاؿ مجموع 

اختلاؼ أنواعيا  الأصوؿ عمى
 في توليد المبيعات

 معدؿ دوراف مجموع الأصوؿ صافي المبيعات/مجموع الأصوؿ

توضح مدػ استخداـ الأصوؿ 
 المتداولة في توليد المبيعات

صافي المبيعات / مجموع 
 الأصوؿ المتداولة

 داولةمعدؿ دوراف الأصوؿ المت

كمما زادت كاف ذلؾ دليلا عمى 
صافي ر.ـ.ع  كفاءة إدارة

 والعكس صحيح
 
 
 

العامل صافي المبيعات / صافي 
 رأس الماؿ العامل

 معدؿ دوراف صافي رأس الماؿ

تستخدـ كمقياس لكفاءة المؤسسة 
استخداـ أصوليا الثابتة في  في

 تقنيف المبيعات

صافي المبيعات / صافي 
 الأصوؿ الثابتة

 دؿ دوراف الأصوؿ الثابتةمع

تعبر عف مدػ كفاءة المؤسسة 
أصوليا مف البضاعة  في إدارة

وقدرتيا عمى إبقائيا ضمف الحد 
 المثالي المتناسب وحجـ عممياتيا

تكمفة البضاعة المباعة / معدؿ 
 البضاعة رصيد

 معدؿ دوراف البضاعة

تقيس المدة التي تمنحيا المؤسسة 
ييـ مف يسددوا ما عم لزبائنيا حتى
 ديوف اتجاىيا

)الزبائف + أوراؽ القبض(/ 
السنوية متضمنة الرسـ  المبيعات

 ×360 

 ميمة ائتماف الزبائف

تقيس المدة التي يمنحيا الموردوف 
حتى تتمكف مف تسديد  لممؤسسة

 ما عمييا مف ديوف 

)الموردوف + أوراؽ الدفع(/ 
السنوية متضمنة  المشتريات

 360× الرسـ 

 ميمة تسديد المو رديف

 .61المصدر: منال خمخال، ص
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 رابعا: نسب المديونية:
 ومف أىـ ىذه النسب نذكر ما يأتي:

 ( : نسب المديونية4الجدول )

 الدلالة العلاقة النسبة
الديوف متوسطة وطويمة الأجل /  السيولة الآجمة

 الأمواؿ الدائمة
 

تعتبر النسبة الأساسية التي 
يفحصيا البنؾ قبل منح قرض 

الأجل لأنيا تمثل ىامش طويل 
 استدانة المؤسسة 

الديوف متوسطة وطويمة الأجل /  القدرة عمى التسديد
 قدرة التمويل الذاتي

 

توضح المدة التي تستغرقيا 
المؤسسة لتسديد ديونيا المتوسطة 
والطويمة في حاؿ استخداميا كل 

 قدراتيا
الأمواؿ الخاصة / مجموع  الاستقلالية المالية

 الخصوـ
 

يس حصة المساىميف مقارنة تق
 بمجموع موارد المؤسسة

المصاريف المالية إلى رقـ 
 الأعماؿ

المصاريف المالية / رقـ الأعماؿ 
 السنوؼ الصافي

تبيف درجة تغطية رقـ الأعماؿ 
السنوؼ الصافي لممصاريف 

المالية لممؤسسة. وكمما كانت 
منخفضة كاف ذلؾ في صالح 

 المؤسسة والعكس صحيح
-41،ص2011ميكة زغيب، ميمود بوشنقير، التسيير المالي، ديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، المصدر: م

43. 
 المبحث الثالث:النماذج الرياضية المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي

رسيف في مجاؿ يعتبر موضوع الفشل المالي مف المواضيع اليامة والحساسة التي تمقى اىتماـ العديد مف الباحثيف والدا
العموـ المالية والمحاسبية، وذلؾ لما لو مف تأثيرات سمبية عمى عدة مستويات. ولغرض تقديـ صورة عف ىذا المفيوـ 

ركزنا في ىذا المبحث عمى مختمف المصطمحات المرتبطة بمفيومو، ماىية التنبؤ بالفشل المالي وأىـ النماذج المستخدمة 
 في التنبؤ بالفشل المالي .
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 طمب الأول: مفاهيم عامة حول الفشل الماليالم 
قبل التطرؽ إلى مفيوـ الفشل المالي بمراحمو المختمفة وكذا مسبباتو سنحاوؿ أف نضع أساسا ننطمق منو كتقديـ لمفشل 

 المالي باعتبار أف المؤسسة الناجحة ىي التي تأخذ كمرجع لمحكـ عمـ مؤسسة ما بأنيا فاشمة ماليا.
نيا وجود أرباح متتالية، بالإضافة :الناجحةـ مفهوم المؤسسة  1 ويقصد بيا عدـ تعرض المؤسسة لخسائر متتالية وا 

عمى قدرة المؤسسة عمى تسديد ديونيا المستحقة ودفع أرباح أسيميا الممتازة والعادية وىو ما تيدؼ إليو جميع 
 .1المؤسسات

لمحدد وجاءت النتائج قريبة مف الموازنة الموضوعة كما أف نجاح المؤسسة يتحقق إذا حققت المؤسسة نتائج في الوقت ا
شباع لمعملاء والمستيمكيف، مع ملاحظة أنو يصعب قياس الرضي والإشباع  ومستوػ مقبوؿ مف الأداء وتحقيق إرضاء وا 

 لدػ العملاء والمستيمكيف، حيث لا يزاؿ رضى المستيمكيف مفيوـ نسبي ويختمف مف مؤسسة لأخرػ.
 2 :تعريف الفشل الماليػ 

 Beaver  يعبر عنو الفشل المالي عمى أنو عدـ قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا المالية في تواريخ:
استحقاقيا، وقد ذكر أنو مف الناحية العممية تكوف المؤسسة فاشمة عند حدوث الإفلاس، أو في حالة عدـ سداد 

 باح المستحقة لحممة الأسيـ الممتازة.الديوف أو فوائدىا أو عدـ سداد حسابات البنوؾ أو عدـ سداد الأر 

 Argenti  عرفو بأنو العممية التي تكوف فييا الشركة قد بدأت بالسير في الطريق الطويل الذؼ ينتيي بحدث:
 وىو الإعسار المالي.

كما عرؼ الفشل بالمرحمة التي تمر فييا المؤسسة المصرفية بتقمبات مالية تؤدؼ إلى عدـ القدرة عمى سداد 
امات المتعمقة بالغير بالتواريخ المتفق عميو ويعرؼ أيضا بأنو انخفاض العوائد وبالتالي عجز المصرؼ عف الالتز 

 2تغطية تكاليفو.
 : 3ـ الفشل المالي وبعض المفاهيم

يعبر العسر المالي عف حالة عدـ توفير السيولة أو النقد الجاىز وىو ما يعكس عدـ قدرة المؤسسة  العسر المالي:
 اء بالتزاماتيا تجاه الغير في تواريخ الاستحقاؽ.عمى الوف

يعبر عف وجود صعوبات مالية في المؤسسة، وىو يتعمق بعدـ احتراـ العقد المبرـ بينيا وبيف الدائف،  :تخمف عن الدفع
 ا التخمف قدلا تقوـ بتسوية ديونيا في آجاؿ استحقاقيا سواء الديوف المالية أو ديوف الاستغلاؿ أو الفوائد، وىذ فالمؤسسة

يكوف إرادؼ أو لا إرادؼ. أما التوقف عف الدفع فيعبر عف عدـ قدرة المؤسسة عمى مواجية التزاماتيا بواسطة الأصوؿ 
                                                           

، الإداسة انؼبيت، انًجهذ انٕادذ ٔالأسبؼٌٕ، انؼذد الأٔل، يذٖ دلت انُغب انًبنٛت فٙ انخُبؤ بخؼثش انبُٕنانجُٓبيٙ ػًش ػٛغٗ دغٍ ،  - 1

 .02، ص 0669الأسدٌ،  ػًبٌ ،
ٔاخخببساث انضغظ نخذمٛك انخكبيم فٙ إداسة Altmanالاعخخذاو انًضدٔج نخذهٛم انخُبؤ ببنفشم انًبنٙ دغب ًَٕدج غٛث أسكبٌ ػبذ الله،  - 2

 .960، ص0696، 51، يجهت انذساعبث انًذبعبٛت، انؼذد انًخبطش انًظشفٛت
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 1الجاىزة.
 الإعسار المالي لممؤسسة وعدـ قدرتيا عمى سداد التزاماتيا.الإفلاس :

ستحقة عمييا في تواريخ استحقاقيا ، ويرػ البعض ىو عدـ قدرة الوحدة الاقتصادية عمى سداد الديوف المالتعثر المالي:
 أف التعثر المالي ىو تأجيل سداد الالتزامات وعدـ القدرة عمى سداد ىذه الالتزامات في مواعيدىا.

 2 ـ مراحل الفشل المالي:4
 ـ مرحمة ما قبل ظهور الفشل:

ى المنتجات وضعف كفاءة طرؽ وترتبط ىذه المرحمة بعديد مف الظواىر السمبية، منيا النقص في الطمب عم 
قرار توسعات  الإنتاج،وضعف الموقف التنافسي لمشركة ,والزيادة الكبيرة في تكاليف التشغيل، وانخفاض معدؿ الدوراف، وا 

 استثمارية دوف توفر رأس الماؿ الكافي، وأخيرا انعداـ التسييلات البنكية.
 ػ مرحمة التدفق النقدؼ المنخفض:

 .بعدـ قدرة المشروع عمى مقابمة التزاماتو الجاريةوترتبط ىذه المرحمة  
 :الإعسار المالي المؤقت ػ
وترتبط ىذه المرحمة بعدـ قدرة المشروع عمى استخداـ سياساتو العادية في الحصوؿ عمى النقدية المطموبة لاستخداميا  

 في مواجية التزاماتو المستحقة.
 :الإعسار الكمي ـ
شل المالي الكامل، ما يعني عدـ كفاية القيمة السوقية لأصوؿ المشروع لمواجية التزاماتو و تعكس ىذه المرحمة حالة الف 

  الكمية تجاه دائنيو ومساىميو.
 5:أسباب الفشل الماليػ 

مف خلاؿ مراجعة الدراسات الخاصة بأسباب الفشل المالي يظير وجود تشابو ممحوظ في تمؾ الأسباب ويعتبر الوضع 
لمؤثرة والتي تؤدؼ إلى وصوؿ الشركة إلى الفشل المالي ومف ثـ الإفلاس والتصفية، ويتجمى ذلؾ المالي مف العوامل ا

بضعف الإدارة المالية عمى التخطيط لممستقبل فمثلا عدـ قدرة الشركة عمى دفع أقساط القروض نتيجة لنقص السيولة 
احتياجات الشركة مف الموجودات الثابتة والإفراط بسبب نقص التدفقات المالية الداخمة وكذلؾ عدـ التخطيط الجيد وتقدير 

في الحصوؿ عمييا وعدـ إجراء التوازف ما بيف القروض بنوعييا القصيرة والطويمة وخاصة فيما يخص الفوائد المترتبة 
عمييا مما يخمق حالة إرباؾ في الييكل التمويمي لمشركة ودخوؿ الشركة في مضاربات وصفقات غير ذلؾ جدوػ 

 مدروسة.ويمكف تصنيف أسباب الفشل المالي إلى نوعيف تتمثل بالآتي: اقتصادية

                                                           
1 - Pierre VERNIMMEN, Finance d'entreprises, Dalloz, 5eme édition, Parise, 2002, p994. 

 . 91-90، ص9212، كهٛت انخجبسة، جبيؼت ػٍٛ انشًظ، انمبْشة، يظش، انفشم انًبنٙ نهًششٔػبثشبكش َبٛم ،- 2
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 11:الأسباب الداخميةػ 
 ػ سوء الإدارة وعدـ كفاية السياسات التشغيمية والاستثمارية والتمويمية المتبعة.

نتاجية الأصوؿ.  ػ عدـ استغلاؿ الطاقة الإنتاجية المتاحة بالكامل وضعف إنتاجية العامل بالساعة وا 
  -دلات مرتفعو لدوراف العمل مع نسبة عالية ليدر الوقت وضعف المراقبة.مع

ػ عدـ العمل بنظاـ الجودة الشاممة إذ يؤدؼ إلى ارتفاع التكاليف وانخفاض الأرباح. وضعف ػالقدرة عمى التنافس 
 والاستمرار في السوؽ 

 ػ زيادة المطموبات المتداولة عمى الموجودات المتداولة. 
ييف قيادييف بدوف استبداليـ.ػ فقداف إدار   

ػ فقداف سوؽ رئيس أو حق امتياز أو ترخيص أو مورد رئيس.   
 .ػ مشاكل عمالية أو نقص في تجييزات ميمة

  2الأسباب الخارجية:ػ 
 الأسباب الاقتصادية

 الأسباب السياسية والحكومية 
 الأسباب التكنولوجية 

 الأسباب الاجتماعية
 بؤ بالفشل وأهميتهالمطمب الثاني: ماهية التن 
 2 ـ مفهوم التنبؤ بالفشل المالي:1

يعرؼ التنبؤ بشكل عاـ عمى أنو "التخطيط ووضع الاقتراحات حوؿ أحداث المستقبل باستخداـ تقنيات خاصة عبر فترات 
أوضاع  زمنية مختمفة وبالتالي فيو العممية التي يعتمد عمييا المديروف أو متخذو القرارات في تطوير الافتراضات حوؿ

 المستقبل". كما يعرؼ بأنو تخميف أو تقدير لمستوػ متغير اقتصادؼ معيف.
أما عممية التنبؤ بالفشل المالي فيي محاولة التنبؤ بوضع الشركة مستقبلا مف خلاؿ قوائميا المالية ومعرفة مدػ إمكانية 

ساس التي تستند عميو المؤسسة في عمميات استمراريتيا والأخطار المحتممة التي تواجييا، وتعتبر عممية التنبؤ حجر الأ
تشغيمية، والتنبؤ اتخاذ القرار والتخطيط، ويكمف ذلؾ مف خلاؿ التنبؤ في تقدير الاحتياجات المالية لإتماـ العمميات ال

بالفشل يعتبر كذلؾ مصدر لاىتماـ المحمميف المالييف الذيف بدورىـ يتخذوف قرارات التمويل وغيرىا، ويقصد بالتنبؤ بالفشل 
أنو عممية حسابية لتقدير التغيرات المستقبمية المحتممة مف خلاؿ دراسة النسب المالية التي يمكف الحصوؿ عمييا مف 

                                                           
 . 025، ص 0696، داس انٛبصٔس٘ انؼهًٛت نهُشش ٔانخٕصٚغ،إداسة يبنٛت يبنٛت انششكبث انًخمذيتآل شبٛب، دسٚذ كبيم ،  -   1
-0692، يزكشة نُٛم يبعخش أكبدًٚٙ ػهٕو يبنٛت ٔيذبعبت ، جٛجم، ، دٔس انًُبرج انكًٛت فبنخُبؤ ببنفشم انًبنَٙغشٍٚ شطٛبٙ، سلٛت فُٛشٙ - 2

 .0، ص0606
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 ة المنشورة. خلاؿ القوائـ المالي
 1ـ أهمية التنبؤ بالفشل المالي2 

تعيش المؤسسة الاقتصادية في بيئة تتميز بالديناميكية ىذا ما يستوجب استعماؿ التقنيات الكمية في اتخاذ قراراتيا، ومف 
 ىنا تبرز أىمية ودور التنبؤ بالفشل المالي والمتمثمة في: 

لى حد كبير الكفاءة والفعالية لممؤسسة في المرونة مع البيئة الخارجية ػ يضمف وا   
 ػ معرفة احتياجات المؤسسة في المدػ القصير والمتوسط. 

ػ تساىـ في الحد مف المخاطر التي قد تواجو المؤسسة .  
  تساىـ بقدر كبير في اتخاذ القرارات وترقب آثارىا مستقبلا ػ

   .ػ تعطي صورة لممؤسسة عف توجييا المستقبمي 
 ماذج الكمية المستخدمة في التنبؤ بالفشل الماليالمطمب الثالث: الن

مف أبرز استخدامات التحميل المالي فضلا عف إجراء المقارنات وتحديد الاتجاىات استخداـ النسب المالية لمتنبؤ بتعثر 
أو فشل المؤسسات، ولما كاف ىذا الفشل يترتب عنو خسائر جسيمة قد تضر بمصمحة المتعامميف مع ىذه المؤسسات 

زت عدة محاولات لتطوير نماذج وأدوات يمكف مف خلاليا إعطاء تنبيو مبكر بدلائل الفشل لحماية ىؤلاء المتعامميف بر 
مف الخسائر، وركزت ىذه المحاولات عمى استخداـ النسب المالية في تصميـ نماذج رياضية يمكنيا التنبؤ بالفشل المالي 

عمى مدػ قوة أو ضعف المركز المالي لممؤسسة، كما يمكف مراقبة لممؤسسات، حيث إف النسب المالية تعتبر مؤشرات 
المالية لمجموعة مؤسسات قبل فشميا ومعرفة خصائص النسب المالية لممؤسسات الفاشمة، تجاىات وسمؾ بعض النسب ا

 وىذا يفيد في التمييز بيف نسب المؤسسات الفاشمة والناجحة، وبالتالي يمكف التنبؤ بفشل المؤسسات .
أجل أف نتعرؼ أكثر عمى ىذه النماذج فإننا سنحاوؿ التعرض عمى بعض النماذج التي أثبتت القدرة عمى التنبؤ ومف 

 بالفشل المالي وذلؾ تبعا لما يمي:
 Kida 19812  أولا: نموذج

نسب يعتبر ىذا النموذج مف الأساليب الحديثة في التنبؤ بالفشل المالي، وىو مبني عمى خمس متغيرات مستقمة مف ال
،ولكل مؤشر وزف ترجيحي معني حسب أىمية كل نسبة Zوالمؤشرات المالية وفقا لمعادلة الارتباط لتحديد المتغير التابع

 :أو مؤشر، مف خلاؿ المعادلة التالية
 

                                                           
ٕساِ ، أطشٔدت دكخحطٕٚغ انًُبرج دغب خظٕطٛبث انبٛئت انجضائشٚت–ببنفشم انًبنٙ فٙ انًؤعغبث الالخظبدٚت عهًٛبَٙ، اَخظبس، انخُبؤ  - 1

 .10،11، ص 0690-0695، انجضائش، 9، كهٛت انؼهٕو الالخظبدٚت ٔانخجبسٚت ٔػهٕو انخغٛٛش، جبيؼت ببحُت 
، يجهت الالخظبد  نهخُبؤ ببنفشم انًبنٙ نخفبد٘ انٕلٕع فٙ الإفلاط KIDA ٔSHERROD، اعخخذاو ًَٕرج عبنى، سصاق دُبٌ - 2

 . 00-00، ص0606، (60)62ٔانخًُٛتانًغخذايت، 
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 حيث أف
:X1النتيجة الصافية / إجمالي الأصوؿ 
:X2لي الخصوـالأمواؿ الخاصة/ إجما 
:X3النقديات /الخصوـ المتداولة 
X4المبيعات/ إجمالي الأصوؿ: 
:X5 نقديات /إجمالي الأصوؿال 

وفق النموذج موجبة تكوف المؤسسة في حالة أماف مف الفشل المالي، أما إدا كانت سالبة فإنيا تكوف (Z)قيمة إذا كانت 
قبل سنة مف حدوث  90%دوث الإفلاس وصمت إلى ىذا النموذج قدرة عالية لمتنبؤ بح عرضة لمفشل، وقد أثبت

 الإفلاس.
 Beaver1 ثانيا: نموذج

يعتبر صاحب فكرة وضع نموذج لقياس فشل المؤسسات وسمي ىذا النموذج باسمو، حيث اعتمد في وضع النموذج عمى 
لتطوير  Tamariؿ1964النسب المالية المركبة مع الإشارة إلى أف ىناؾ مف يقوؿ بأنو كانت ىناؾ محاولة في العاـ 

نسبة مالية   30باختيار  Beaver، وقد قاـ 1932في سنة  Patrick Fitzنموذج إحصائي لمتنبؤ بالفشل المالي وأيضا 
بالبحث عف النسب التي تعطي بشكل أدؽ وأصدؽ مؤشرا عمى نجاح  لتحميميا ومتابعتيا لمدة خمس سنوات، ثـ قاـ

( 05سب مالية أظيرت القدرة عمى التنبؤ بالفشل المالي قبل حدوثو بخمس )( ن06المؤسسة أو فشميا، فتوصل إلى ستة )
 سنوات.

في الحكـ عمى فشل المؤسسات المعنية بالدراسة إما إفلاسيا أو عدـ قدرتيا عمى  Beaver"وقد كاف المعيار الي اتخذه 
التنبؤ بالفشل وفق النسب التي توصل رة إلى أف ، "مع الإشاʺاح أسيميا الممتازة تسديد ديونيا، أو تخمفيا عف دفع أرب

نما Beaverإلييا ا   يجب أف تدرس معا و ىنا يظير دور لا يتـ بالاعتماد عمى نتائج ىذه النسب بشكل منفرد، وا 
 المحمل المالي في تقييـ واقع المؤسسة محل الدراسة.

 فيي: Beaverأما النسب المالية الستة التي توصل إلييا ا 
X1قدؼ /مجموع الأصوؿ.:صافي التدفق الن 
X2.النتيجة الصافية قبل الفائدة والضريبة /مجموع الأصوؿ: 
X3.مجموع الديوف / مجموع الأصوؿ: 
X4.رأس الماؿ العامل / مجموع الأصوؿ: 
X5.الأصوؿ المتداولة / الديوف قصيرة الأجل: 
X6.النقديات / الديوف قصيرة الأجل: 

                                                           
 .022، ص 9200دًضة يذًٕد٘ انضبٛذ٘، انخذهٛم انًبنٙ حمٛٛى الأداء ٔانخُبؤ ببنفشم، يؤعغت انٕاسق نهُشش ٔانخٕصٚغ، ػًبٌ ، الأسدٌ،  - 1
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يمكف مف   إلى النموذج لتالي الذؼ يتكوف مف ثلاث نسب فقط Beaverوباستخداـ نموذج الانحدار البسيط لخص 
 :سنوات (05لتنبؤ بفشل المؤسسات قبل خمس )خلاليا ا

Z = 1,3 X1+ 2,4 X2 – 0,980 X3 – 6,787 
 

 حيث:
Z  .المؤشر الكمي أو مؤشر الاستمرارية: 

لى أفضل ثلاث نسب لمتنبؤ بالفشل نسبة، وتوصل إ 14بتحميل  1968دراستو السابقة في سنة  Beaverكما واصل 
المالي وىي: نسبة صافي التدفق النقدؼ إلى مجموع الديوف، ونسبة النتيجة الصافية إلى مجموع الأصوؿ ،ونسبة مجموع 

الديوف إلى مجموع الأصوؿ ،مف أىـ الاستنتاجات التي توصل إلييا ا أف أفضل نسبة لمتنبؤ بالفشل ىي نسبة صافي 
 مجموع الديوف. التدفق النقدؼ إلى

 Altman 1968 1 ثالثا: نموذج
مستخدما النسب المالية ومعتمدا عمى التحميل التمييزؼ الخطي المتعدد المتغيرات، 1968طور ألتماف نموذجو سنة 

واستطاع مف خلاؿ ىذا النموذج أف يميز بيف المؤسسات الناجحة والمؤسسات الفاشمة في قطاع الصناعة، ويتكوف ىذا 
نسبة مالية، والنموذج كاف عمى  30ف خمس نسب مالية مجتمعة استطاع التوصل إلييا مف خلاؿ تطويره ؿالنموذج م

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

 
 حيث أف:

:X1الأرابح قبل الضرائب والفوائد/ مجموع الأصوؿ  
:X2صافي رأس الماؿ العامل/ مجموع الأصوؿ  
:X3صوؿالمبيعات/ مجموع الأ 
:X4القيمة السوقية للأسيـ/ القيمة الدفرتية لمديف 
:X5الأرباح المحتجزة المتراكمة/ مجموع الأصوؿ  

  مؤشر الفشل المالي فإنو: zحيث 
 فإف النموذج يتوقع أف المؤسسة لف تتعثر. z >2.99  تكوف  عندما ✓
 إف النموذج يتوقع أف المؤسسة سوؼ تتعثر. z >1.81 تكوف  عندما✓
(وىي ما تعرؼ بالمنطقة الرمادية فإف النموذج لا يستطيع الحكـ بدقة  -2.99و 1.8تقع ما بيف ) z قيمة نتكا إذا✓

  عمى احتمالية تعثر المؤسسة أو عدـ تعثرىا.
 ولقد وجيت لو العديد مف الانتقادات ليذا النموذج منيا:

                                                           
، يجهت انًؼٛبس،  انخُبؤ ببنخؼثش انًبنٙ فٙ يؤعغت ػًٕيٛت الخظبدٚت دساعت دبنت يؤعغت ألظًُت جٍ جٍػغبٔط يٕعٗ، يشاد، آٚج محمد،  - 1

 .002 -001، ص 0691، 60انؼذد ، 62يجهذ 
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  .الصناعية العامة المساىمة المؤسسات عمى فقط يطبق أف ✓
  لنسبة المبيعات إلى إجمالي الأصوؿ وىذه النسبة تختمف أىميتيا باختلاؼ الصناعات. كبيرة أىمية يعطي أف ✓

 ولقد قاـ ألتماف بتطوير نموذج يستخدـ في المؤسسات الغير صناعية حيث كاف النموذج المعدؿ كالتالي:
 

Z=6.5x1+3.26x2+1.05x3+6.72x4 
 

  حيث:
:X1صوؿ.صافي رأس الماؿ العامل /إجمالي الأ 
:X2.الأرباح المحتجزة المتراكمة /إجمالي الأصوؿ 
:X3.الأرباح قبل الضرائب والفوائد/ إجمالي الأصوؿ 
:X4الخصوـ إجمالي/لمديف الدفترية القيمة.  

  :أف حيث
  فإف النموذج يتوقع أف المؤسسة لف تفشل. z>2.9تكوف  عندما ✓
 سوؼ تفشل.فإف النموذج يتوقع أف المؤسسة  z<1.23 تكوف  عندما ✓
بدقة   (ىي ما تعرؼ بالمنطقة الرمادية فإف النموذج لا يستطيع الحكـ 1,23و2,9تقع ما بيف) zذا كانت إ ✓

 عمى احتمالية فشل المؤسسة أو عدـ فشميا.
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 :خلاصة الفصل الأول

بسيط لا يخرج عف دراسة يعتبر التحميل المالي أداة يستعمميا العديد مف الأطراؼ ذات العلاقة بالمؤسسة، فيو بمفيومو ال
تفصيمية ودقيقة لمبيانات المالية، كما يعتمد في الوصوؿ إلى أىدافو وغاياتو عمى منظومة مف الطرؽ والأساليب الفنية 
التقميدية والحديثة، التي يستند عمييا المحمل المالي في صياغة المعمومة المالية. كما استنتجنا أف الفشل المالي لو عدة 

بية لو كالتعثر والعسر والإفلاس، إلا أف جميعيا يعبر عف حالة لا تستطيع فييا المؤسسة دفع التزاماتيا مصطمحات مشا
والوفاء بديونيا، أؼ أف المؤسسة التي تعاني الفشل المالي ليست معرضة بالضرورة لمتوقف والتصفية، كما أف نماذج 

ت الاقتصادية المالية مف معرفة الوضعية المالية ليا وكذلؾ التنبؤ بالفشل المالي مف أىـ الأدوات التي تساعد المؤسسا
 التنبؤ بالوضعية المستقبمية.
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 بوسعادة  Sarl MULTIBETONفصل الثاني: دراسة حالة الاا



 بوسعادة sarl multibetonفصل الثاني _______________________________________ دراسة حالة ال

 

 

40 

 

 :تمهيد
تـ التطرؽ في الفصل السابق لأىـ الأسس النظرية لموضوع الدراسة المتعمقة بماىية التحميل المالي ومؤشرات التوازف 

لمفشل المالي وأسبابو ومراحمو و أىـ النماذج المستخدمة في التنبؤ  المالي والنسب المالية، وكذلؾ تطرقنا إلى دراس نظرية
بوسعادة الدورات Sarl MULTIBETONبالفشل المالي وبيدؼ إسقاط الدراسة النظرية عمى الواقع تـ اختيار مؤسسة 

  (.2020-2019-2018المالية )
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 بوسعادة Sarl MULTIBETONبطاقة فنية حول  المبحث الأول:

ل تاريخيا وأحوا معرفة نحتاج مؤسسة وضعية دراسة بلذا المبحث، حيث وأننا قـ ىمؤسسة نقدػلمفية كواجية تعري

مدػ كما سنلاحع إلى أؼ  اقتصادؼ انشاطي في لو توصم الذؼ البعد ومدػ انشأتي منذ اتطورى ومدػ اانطلاقاتي
 تقديما مطالب ثثلا ف فيتتضمبوسعادة لصارؿ مولتيبيتوف  فنية بطاقة سنقدـ فإننا وعميو ا،أىدافي قت في تحقيموص
 .مؤسسةلم

 Sarl MULTIBETON المطمب الأول: تقديم

 :أولا: بطاقة تقنية

 معمومات عامة:

 sarl multibetonتسمية : 

 : المكتب الرئيسي

 035458118فاكس   035458181رقـ الياتف الفاكس :ىاتف 

 dz.com-www.multibetonالموقع الالكتروني : 

 contact@multibeton-dz.comالبريد الالكتروني :

 دج 56.000.000.00راس الماؿ :

 الطبيعة القانونية : شركة خاصة

 اسـ ولقب المدير :لعمرؼ محمد اليازيد

Rc : 10 B 0563238-28/00 

Nif : 001028056323881 

N°article : 28200574758 

NIS: 001028209007546 

http://www.multibeton-dz.com/
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 BDL  :00500127400227225054حساب 

 CPA :400000236275حساب 

 010/07/2012تاريخ الدخوؿ الى الانتاج :

 متر مربع 6330اجمالي مساحة المصنع : 

 متر مربع 1400المساحة المغطاة: 

 متر مربع 30000سعة التخزيف: 

 (srl weissألمانيا )-أصل المعدات: إيطاليا

 :سوق تدفق المنتج
 الشمف -الجزائر  -المدية  -الوادؼ  -بسكرة  -الجمفة  -ورقمة  -الأغواط -مسيمة 

 تقدير النشاط: -1
 تصنيع الهياكل الخرسانية:

SARL MULTI BETON   ، ىي شركة متخصصة في تصنيع و تسويق مواد البناء )الكتل ، الألواح ، الحصى
 الحواجز والمزاريب).

المعروفة في قطاع الأشغاؿ العامة بوسائل مادية الحديثة لتنفيذ  مجموعة  ONSARL MULTI BETتـ منح شركة  
 واسعة مف تطوير المساحات والطرؽ والسدود وما إلى ذلؾ. وىي:

 نماذج" والقناة وما إلى ذلؾ.  04موديلات"( ، حواجز أرصفة " 10أرضيات )أشكاؿ مختمفة " الكتل الخرسانية الصمبة:

 نماذج(. 03والكتل الخرسانية )”( نماذج 01)“ألواح  ة:الكتل الخرسانية المجوف
 يتكوف خط الإنتاج ىذا بشكل أساسي مف محطة كتل واسمنت ، آلة تصنيع الكتل الخرسانية ونظاـ  تكوير.

منتجاتنا متوفرة بأشكاؿ وأبعاد قياسية مختمفة لتقديـ  اختيار حقيقي لعملائنا، وبالتالي التكيف مع أفضل نسبة جودة 
 ر. جميع منتجاتنا مطابقة لممعايير الدولية وحسب المواصفات الفنية الحالية.وسع

 المطمب الثاني: الوحدات الإنتاجية

 منتجاتنا: 
 حواجز وأرصفة خرسانية مزراب:  -1
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مائمة تحد الطريق أو سطح المرور، وتشير بشكل دائـ لمسائقيف حدود مف  الأرصفة ىي عبارة عف عناصر عمودية أو 
 ة التي يمكف لممركبات الوصوؿ إلييا) رصيف لمفصل بيف الطرؽ والأرصفة.المنطق

 تدفق المياه،
 :حصى متشابك-2

لدييـ خصوصية تناسب بعضيا البعض. شكميا الخاص يتجنب أؼ حركة جانبية. وبالتالي فيـ يدعموف مرور المركبات 
. تتميز أرضيات الرصف Hأو  1أكثر مف  ، أو أشكاؿ زاوي0ة Sالثقيمة جدًا. ىناؾ أشكاؿ دائرية عمى شكل حرؼ 

 المتشابكة لكامل الجسـ بأنيا غير مكمفة. إنيـ ييبطوف عمى فراش مف الرمل أو قذائف الياوف 
 :ألواح وكتل خرسانية-3

مصنوع مف الخرسانة ، )يسمح بالعزؿ والتركيب بمزيد مف  interjoistsىو عنصر حجرؼ مجوؼ )يسمى أيضًا ( ألواح:
 وضعو بيف روافع حاممة )روافد( ، مكونة أرضية خرسانية. فة( ، يتـالخ

يتـ استخداميا لتشكيل الأجزاء المشتركة لمجدراف والفواصل. تختمف ىذه الكتل عف الكتل القياسية  :الكتل الخرسانية
 .الأخرػ ، وىي ذات وزف أقل ولكنيا أيضًا مقاومة لمتكسير

 ثمن الاستثمار:
 دينار جزائرؼ  000.00.481.000 :التكمفة العالمية-

 دينار جزائرؼ  294.000.000.00 مساىمة الشركاء:-
 دينار جزائرؼ  187.000.000.00 الائتماف المصرفي: -

 منتجات:
 نماذج مختمفة مف الحدود-

 أرضيات بأشكاؿ مختمفة-
  16بلاطة:-     10/15/20الكتل: -

 مواد اولية:
  42.5مرجع الأسمنت الرمادؼ -

 3/0رماؿ مجروشة 
 8/3حصى مسحوؽ  -
 ناعمةالكثباف الرممية  -
 رماؿ الصحراء -
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 أصباغ متنوعة -
 الإنتاج النظري / اليوم:

ساعة( بدوف تغيير القالب  08يوجد بالمصنع خط إنتاج واحد والقيـ الواردة في الجدوؿ أدناه محسوبة للإنتاج اليومي )
ائي مف نفس العائمة )ىذا ىو خط الإنتاج الوحيد الذؼ يمكنو دقيقة تقريبًا. إما منتج ني 45والذؼ يمكف أف يستمر لمدة 

 إنتاج نوع واحد محدد في نماذج المصفوفات(

  (: نماذج المصفوفات05جدول)

 مزراب ألواح الكتل الخرسانية أرضيات الحدود

 مل7000 وحدة  15000 وحدة15000 مل9500 مل 7.000

 المصدر: مصمحة المالية والمحاسبة
 تم إنشاؤها: الوظائف التي

  50المجموع:

 المطمب الثالث: نشاط المؤسسة
 الموردون الرئيسيون:

 .:(SPA BISKRIA CIMENT (L.C.M Cimenteries Hammam Dalaa) أعماؿ الأسمنت
 (("SARL Bou-saada Matériaiux de construction"BMC:محجر الركاـ
 (("Sarl Concassab-maitar,SPA Goldim"Spa ORGM مقمع الرماؿ:

 ((Sarl S.A.MT.T.EX.Sarl l'ellite la paletteالتعبئة والتغميف:
 التابعة لمشركة. آبار المياه:

 قائمة المعدات: 
 وحدة تصنيع  بموؾ خرساني كامل: أرضيات ، حواجز ، بلاطات ، بموكات خرسانية. ماكينة صناعة الخرسانة. -
 وقوالب الرصيف ،الكتل الخرسانية وقوالب الألواح.  قوالب الحصى ، وقوالب الحدود ، وقوالب المزراب ، -
 ثلاثة) 03رافعة شوكية )-
 المكبس اليوائي. -
 منشار طاولة. -
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 GONOW  ،2مركبة صغيرة  HYNDAI H1  ،2معدات التداوؿ )شاحنة بيبيف ، محمل خمفي ، محمل ، مركبة  -
 (IVECO، مركبة النقل  SYMBOLمركبة 

 المعدات المكتبية  -
 دات المخرطة.مع -
 ورشة المحاـ. -

 عممية التصنيع:
 تتـ عممية التصنيع في مراحل مختمفة:

 الجرعات والخمط -
 تعبئة وضغط وفؾ الخرسانة في قوالب تحت اىتزاز أدرؾ-
 بواسطة ىزازات محددة -
 تجفيف -
 الرؼ أثناء التخزيف -
 التخزيف السميـ  -
 التسميـ-

 الطاقة الإنتاجية:
 /طف/يوـ40اجية النظرية:الطاقة الإنت -1
 / طف في اليوـ28,18( 2012) السنة المرجعية  السمعة الإنتاجية الحقيقية: -2
 50إجمالي  الوظيفة: 
 الإدارييف التنفيذييف 08-
 المديريف التنفيذييف الفنييف 08-
 المشرفيف 06 -
 وكلاء تنفيذ 21-
 أوصياء  06-
 عاممة تنظيف 01-
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 السوق 
 (: السوق 06الجدول)

 /إعادة تقسيـ المبيعات2 / العملاء المستيدفيف 1
الشركات الوطنية والخاصة المشاركة في الميداف 

 والأشعاؿ العامة
 100السوؽ المحمي 

 0تصدير
 المصدر: مصمحة المالية والمحاسبة

 }طمب متغير{ يعتمد عمى طمب عملائنا. / تطور السوق:3 
 ة مؤشرات التوازن والنسب المالية:المبحث الثاني: تحميل وضعية المؤسسة بواسط

بوسعادة بالاعتماد عمى القوائـ المالية  Sarl MULTIBETONفي ىذا المبحث بتحميل الوضعية المالية لشركة سنقوـ 
 المقدمة مف طرؼ المصمحة المالية محل الدراسة.

 (2020-2019-2018المطمب الأول: عرض القوائم المالية لمفترة )

 مالية :أولا: الميزانية ال

 (2020-2019-2018جانب الأصول ) -( : الميزانية المالية07الجدول)

 2020 2019 2018 الأصوؿ
  أصوؿ غير جارية

 0.00 0.00 0.00 فارؽ الشراء
 576162.98 733294.07 340425.48 النثبيتات المعنوية
 0.00 0.00 0.00 التثبيتات العينية

 0.00 0.00 0.00 أراضي
 38729692.15 42113373.28 45497054.73 مباني

مجموع الأصوؿ 
 المحتفع بيا لمبيع

219302890.52 189662416.24 174397800.52 

التثبيتات العينية 
 الأخرػ 

0.00 0.00  

 0.00 20819000.00 0.00 تثبيتات جارؼ انجازىا
 50000000.00 50000000.00 50000000.00 التثبيتات المالية

 0.00 0.00 0.00القروض والأصوؿ 
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لية الأخرػ الغير الما
 جارية

 0.00 0.00 0.00 ضريبية مؤجمة
مجموع أصوؿ غير 

 جارية
315140370.73 303328083.59 263703655.65 

  الأصوؿ الجارية
 33834045.54 22846253.50 45257606.95 مخزونات قيد التنفيذ

 3578900.00 2670258.60 473171.40 الزبائف
 4571600.50 9784505.26 2103662.56 خروف المدينوف الآ

 0.00 0.00 1237744.85 الضرائب وما شابييا
ذمـ مدينة أخرػ 

 واستخدامات مماثمة
0.00 0.00 0.00 

الاستثمارات والأصوؿ 
 المالية المتداولة الاخرػ 

0.00 0.00 0.00 

 39876883.76 24857815.09 994927.05 خزينة
مجموع الاصوؿ 

 الجارية
50067112.81 60158832.45 81861429.80 

 345565085.45 363486916.04 365270483.54 المجموع العاـ للاصوؿ
 جانب الخصوم:-(:الميزانية المالية08الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
    رؤوس الأمواؿ الخاصة

 56000000.00 56000000.00 56000000.00 رأس الماؿ الصادر
 6156281.12 21708991.92 6156281.12 النتيجة الصافية

 -10361005.21 -4204724.09 -10361005.21 أرباح الأسيـ المحتجزة
 01المجموع 

 الخصوـ الغير الجارية
51795275.91 73504267.83 51795275.91 

الاقتراضات والديوف 
 المالية

293225000.00 246475000.00 293225000.00 

 02المجموع 
 الخصوـ الجارية

293225000.00 246475000.00 293225000.00 
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الموردوف وحسابات 
 أخرػ 

269748.54 684545.26 269748.54 

 265082.82 3590843.60 265082.82 حسابات قابمة لمدفع
 3852478.18 10565141.29 3852478.18 ضرائب

 15799898.09 28667118.06 15799898.09 ديوف أخرػ 
 20187207.63 43507648.21 20187207.63 03المجموع 

 365207483.54 363486916.04 365207483.54 المجموع العاـ
 (:2020-2019-2018ثانيا: حساب النتائج النتائج لمفترة)

 (: جدول حساب النتائج09الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
المبيعات والمنتجات 

 تامة الصنع
185274600.39 237575990.40 245176500.00 

 2005019.62 -12677065.50 -18225671.22 تغيير في قوائـ الجردال
 247181519.62 224898924.90 167048929.17 إنتاج السنة المالية
 -143951519.62 -123784116.67 -86920364.19 مشتريات مستيمكة
الخدمات الخارجية 

 والاستيلاكات الأخرػ 
2482787.55- 2142671.00- 3425689.75- 

-125926787.67 -89403151.74 ؾ السنة الماليةاستيلا
  

147377603,55- 

القيمة المضافة 
 للإستغلاؿ

77645777.43 98972137.23 99803916.07 

 -21123385.32 -21735303.25 -22722824.26 أعباء المستخدميف
الضرائب والرسوـ 
 والمدفوعات المماثمة

56440.20- 50473.78- 35670.89- 

ض إجمالي فائ
 الاستغلاؿ

54866512.97 77186360.20 78644859.86 

المنتجات العممياتية 
 الاخرػ 

316533.00 255651.00 450000.00 

 0,00 0.00 -1562.50الأعباء العملاتية 
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 الأخرػ 
 -44055940.17 -41626428.86 -38555940.17 المخصصات للإىتلاؾ

 35038919.69 35815582.86 16625543.30 النتيجة العملاتية
 23810.00 23810.00 146422.58 المنتوجات المالية

 -17549200.29 -14130400.94 -10615684.76 الأعباء مالية
 -17525390.29 -14708991.92 -10469262.18 النتيجة المالية

النتيجة المالية قبل 
 الضريبة

6156281.12 21708991.92 17513529.40 

إجمالي منتجات  
 اديةالأنشطة الع

167511884.75 225178385.90 247655329.62 

إجمالي أعباء الأنشطة 
 العادية

161355603.63- 21708991.92 230106129.33- 

 17549200.29 0.00 6156281.12 الدخل الصافي
صافي نتيجة السنة 

 المالية
0.00 0.00 7867342.12 

 25416542.41 21708991.92 6156281.12 الدخل العاـ
 (:2020-2018ا الميزانية المختصرة لمفترة )ثالث

 (2020-2018ة المختصرة لمفترة )حاسبي(: الميزانية الم10الجدول )

 لأصوؿا                                              
 2020 2019 2018 البياف

 % المبمغ % المبمغ % المبمغ
 76,31 263703655.65 83,45 303328083.59 86,29 315140370.73 الأصوؿ الثابتة

الأصوؿ 
 المتداولة

50067112.81 13,71 60158832.45 16,54 81861429.80 23,69 

 ؽ.الاستغلاؿ
 ؽ.ؽ. لمتحقيق

 ؽ.جاىزة

45257606.95 
3814578.81 
994927.05 

12,40 
1,04 
0.27 

22846253.50 
12454763.86 
24857815.09 

6,29 
3.42 
6,83 

33834045.54 
8150500.5  

39876883.76 

9,80 
2,35 

11,54 
 

 100 345565085.5 100 363486916.04 100 365207483.54 المجموع 
 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة
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 (2020-2018ة المختصرة لمفترة )حاسبي(:الميزانية الم11الجدول )

 وـالخص                                          
 2020 2019 2018 البياف

 % المبمغ % المبمغ % المبمغ
 81,70 345020275,9 88,03 319979267.8 81,70 345020275,9 الامواؿ الدائمة

 1,41 51795275.91 20,22 73504267.83 1,41 51795275.91 الأمواؿ الخاصة 

 ديوف طويمة الأجل
 ديوف قصير الأجل

293225000.00 
20187207.63 

80,29 
18,3 

246475000.00 
43507648.21 

67,80 
11,97 

293225000.00 
20187207.63 

80,29 
18,3 

 100 365207483.54 100 363486916.04 100 365207483.54 المجموع
 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة

 ازن المطمب الثاني : التحميل المالي بواسطة مؤشرات التو 

 أولا: حساب رأس المال العامل

 من أعمى الميزانية: -1

 الأصوؿ الثابتة-رأس الماؿ العامل=الأمواؿ الدائمة

 :Sarl MULTIBETON ( :حساب رأس المال العامل لمؤسسة12الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
 345020275,9 319979267.8 345020275,9 الأمواؿ الدائمة
 263703655.65 303328083.59 315140370.73 الأصوؿ الثابتة

 81316620.25 16651184.24 29879905.17 رأس الماؿ العامل
 المصدر:من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة

نلاحع أف رأس الماؿ العامل لكل الدورات المالية موجب وذلؾ نتيجة أنو الأمواؿ الدائمة أكبر  :التعميق عمى الحالة
 ف الأصوؿ أؼ أف المؤسسة تموؿ أصوليا الثابتة بأمواليا الدائمة وبالتالي فإف قاعدة التوازف المالي محققة.م

 من أسفل الميزانية:-2

 الخصوـ الجارية-الأصوؿ الجاريةرأس الماؿ العامل:
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 :Sarl MULTIBETON (:حساب رأس المال العامل لمؤسسة13الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
 81861429.80 60158832.45 50067112.81 الجاريةالأصوؿ 

 20187207.63 43507648.21 20187207.63 الخصوـ الجارية
 61674222.17 16651184.24 29879905.18 رأس الماؿ العامل

 المصدر: مف إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية

( ذلؾ ما يعني أف المؤسسة 2020-2018في كل الفترة ) نلاحع أف رأس الماؿ العامل موجب التعميق عمى الحالة:
 ليا القدرة عمى مواجية القروض قصيرة الأجل باستخداـ أصوليا المتداولة, ويتبقى فائض مالي يمثل ىامش الأماف.

 حساب أنواع رأس المال العامل: -2
 (:أنواع رأس المال العامل:14الجدول)

 2020 2019 2018 البياف

 -الخاص=أخرأس الماؿ العامل 
 اث

263345094.8- 229823815.8- 211908379.7- 

 5179527.591 73504267.83 5179527.591 الأمواؿ الخاصة

 263703655.65 303328083.59 315140370.73 الأصوؿ الثابتة

 81861429.85 60158832.45 50067112.81 اث-رأس الماؿ العامل الإجمالي=مج ا

 345565085.5 363486916.04 365207483.54 مجموع الأصوؿ

 263703655.65 303328083.59 315140370.73 الأصوؿ الثابتة

 273037792.4 202967351.8 273037792.4 د ؽ -=د ط ارأس الماؿ العامل الأجنبي

 293225000.00 246475000.00 293225000.00 ديوف طويمة الأجل

 20187207.63 43507648.21 20187207.63 ديوف قصيرة الأجل

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة
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 التعميق عمى النتائج:
نلاحع بأف رأس الماؿ العامل سالب وىذا ما يدؿ عمى أف الأمواؿ الخاصة  بالنسبة لرأس المال العامل الخاص:
 لممؤسسة لا تغطي الأصوؿ الثابتة.
نلاحع في الجدوؿ تزايد رأس الماؿ الإجمالي ويعود ذلؾ إلى تغطية جميع  الي:بالنسبة لراس المال العامل الإجم

 أصوليا المتداولة.
نلاحع مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه بأف رأس الماؿ العامل منخفض بالنسبة بالنسبة لرأس الماؿ العامل الأجنبي: 

 لرأس الماؿ العامل الإجمالي وىذا بأف المؤسسة مستقمة ماليا.
 الاحتياج في رأس الماؿ العاملثانيا: حساب 

 السمفات المصرفية( –)الديوف ؽ الأجل -القيـ الجاىزة(–احتياجات رأس الماؿ العامل= )الأصوؿ المتداولة 
 (: حساب احتياجات رأس المال العامل لممؤسسة15الجدول)

 2020 2019 2018 البياف

 21797338.41 -8206630.21 28884978.13 الاحتياج في رأس الماؿ العامل

 41984546.04 35301017.36 49072185.76 القيـ الجاىزة(-)الأصوؿ الجارية

السمفات  –)الديوف ؽ الأجل
 المصرفية(

20187207.63 43507648.21 20187207.63 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة

الاحتياج في رأس الماؿ العامل موجب وبالتالي يجب  2020و 2018 نلاحع مف خلاؿ الجدوؿ بأنو في سنتيفالتعميق: 
سالب وىذا ما يدؿ عمى المجوء المفرط لممؤسسة  2019عمى المؤسسة العمل عمى زيادة سرعة دوراف المخزوف أما سنة 

  إلى القروض قصيرة الأجل لتغطية أصوليا الجارية.

 ثالثا: حساب الخزينة

 الطريقة الأولى:-1

 السمفات المصرفية -القيـ الجاىزةالخزينة= 
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 (:حساب الخزينة الصافية وفق طريقة الأولى:16الجدول )

 2020 2019 2018 البياف
 39876883.76 24857815.09 994927.05 الخزينة الصافية

 39876883.76 24857815.09 994927.05 القيـ الجاىزة
 - - - السمفات المصرفية

 بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسةالمصدر: من إعداد الطالبة 

 الطريقة الثانية:-2

 احتياجات رأس الماؿ العامل -الخزينة= رأس الماؿ العامل

 (: حساب الخزينة الصافية وفق الطريقة الثانية17الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
 39876883.76 24857814.45 994927.05 الخزينة الصافية

 61674222.17 16651184.24 29879905,18 رأس الماؿ العامل
 21797338.41 -8206630.21 28884978.13 احتياجات رأس الماؿ

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة

ة نلاحع أنو في كلا الطريقتيف الخزينة موجبة وىي وضعية جيدة لممؤسسة لأنيا تدؿ عمى أف المؤسسة قادر  التعميق:
 عمى تسديد ديونيا في آجاليا.

 المطمب الثالث: التحميل المالي بواسطة النسب المالية

 أولا: حساب نسب الربحية:

 (: حساب نسب الربحية18جدول)

 2020 2019 2018 النسبة
 1,01 -0,860 0,904 ىامش إجمالي الربح

 0,071 0.091 0,033 ىامش صافي ربح المبيعات
 0,0506 0,059 0,016 العائد عمى الأصوؿ

 0,490 0,29 0,118 العائد عمى  الأمواؿ الخاصة
 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية
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سنة  2018في سنة  0,90يلاحع مف خلاؿ الجدوؿ أف المؤسسة محل الدراسة حققت ربحا صافيا بمقدار التعميق: 
وىذا ما يفسر عدـ قدرة المؤسسة   يث انخفضت بشكل ممحوظح 0,86قدر ب 2019، أما سنة   1,01بمقدار 2020

وسنة  0,09قدر ب 2019وسنة   0,03قدر ب 2018عمى تحقيق الأباح. ونلاحع  أف نسبة صافي الربح لسنة 
وىي نسب منخفضة وىذا ما يفسر عمى عدـ قدرة المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثل لأصوليا مما  0,07قدر ب 2020

 ق الأرباح.أدػ إلى عدـ تحقي

 ثانيا:نسب السيولة

 (: حساب نسب السيولة19جدول)

 2020 2019 2018 البياف
 4,05 1,38 2,48 السيولة العامة

 2,38 0,86 0.28 السيولة المختصرة
 1,97 0,57 0,05 السيولة الجاىزة

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية لممؤسسة

 الخزينة خلاؿ سنوات الدراسة موجبة وىذا ينعكس عمى الوضعية الجيدة لممؤسسة.نلاحع أف التعميق: 

ب  2019وفي سنة  2,48ب  2018نسبة السيولة العامة في كل السنوات أكبر مف الواحد حيث قدرت النسبة في سنة 
صيرة الأجل، ىذا يدؿ عمى وجود فائض في الأصوؿ المتداولة بعد تغطية كل الديوف ق 4,05ب  2020وسنة  1,38

 مما يعني أف المؤسسة في وضعية تمكنيا مف الوفاء بالتزاماتيا اتجاه الديوف القصيرة.

وىي نسبة مقبولة حيث تعتمد ىذه النسبة عمى  2,38و 0,28نسبة السيولة المختصرة خلاؿ سنوات الدراسة كانت بيف 
 ى قيمة نقدية.استبعاد المخزوف السمعي في حساب قيمتيا وذلؾ لسرعتو في التحوؿ إل

وىذا يعني أف المؤسسة لا تعتمد عمى قيمتيا الجاىزة لموفاء  4,05و 1,38و  0,05تتراوح نسبة السيولة الجاىزة بيف 
بالتزامات قصيرة الأجل. مف خلاؿ ما تطرقت إليو في ىذه الدراسة أف المؤسسة محل الدراسة تتميز بالملاءة المالية 

 اتجاه الديوف قصيرة الأجل. وقدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا

 ثالثا: نسب المديونية:
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 (:حساب نسب المديونية:20الجدول)

 2020 2019 2018 البياف
 0,90 0,67 0,85 نسبة المديونية

نسبة ىيكمة الديوف 
 طويمة الأجل

0,80 0,67 0,84 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية

وىذا ما يعني أف إجمالي الأصوؿ أكبر مف  1سبة المديونية في السنوات محل الدراسة أقل مف نلاحع أف ن التعميق:
الديوف أؼ أف المؤسسة في وضعية مالية جيدة ومستقرة تسمح ليا بسداد الديف في وقتو المحدد وكذلؾ ارتفاع  نسبة 

 .2020ثـ  2019الديف في السنة

خفضة خلاؿ السنوات محل الدراسة وىذا يعني أف المؤسسة لا تعتمد في بالنسبة لمديوف طويمة الأجل فإف نسبتيا من
نما عمى أمواليا خاصة كما أف نسبة الديوف طويمة الأجل.   تمويميا بشكل كبير عمى الاقتراض مف البنؾ أو الغير وا 

 المبحث الثالث: النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل محل الدراسة.

 Sarl، عمى Kidaو Beaverو  Altmanذج التنبؤ بالفشل المالي الأكثر استخداما سنتناوؿ في ىذا المبحث تطبيق نما
MULTIBETON .بوسعادة لمعرفة مدػ قدرة ىذه النماذج عمى التنبؤ بالوضع المالي 

  Kidaالمطمب الأول: نموذج 

Z = 1,042 X1+ 0,42 X2 – 0,461 X3 – 0,463X4+0,271X5 
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 سة محل الدراسة لممؤس Kida(: نموذج 21الجدول)

 2020 2019 2018  البياف
X1  /النتيجة الصافية

 مجموع الأصوؿ
0 0 0,227 

X2   /حقوؽ المساىميف
 مجموع الأصوؿ

0,141 0,202 1,498 

X3  النقديات/ خصوـ
 متداولة

0,049 0,1571 1,975 

X4  رقـ الأعماؿ/مجموع
 الأصوؿ

0,153 0,154 1,620 

X5  النقديات/ مجموع
 الأصوؿ

0,002 0,068 1,153 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية  لممؤسسة

   Kida(: نتائج تطبيق نموذج 22الجدول)

 2020 2019 2018 المعاملات الصيغة
X1 1,042 0 0 0,236 
X2 0,42 0,059 0,084 0,629 
X3 0,461- 0,022- 0,263- 0,910- 
X4 0,463- 0,070- 0,071- 0,75- 
X5 0,271 0,0005 0,018 0,312 
Z / 0,032- 0,232- 0,483- 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية

 سالبة وبالتالي فانو وفق ىذا النموذج المؤسسة ضمف المؤسسات الميددة بالفشل. Zنلاحع أف قيمة  التعميق:
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 ل الدراسةلممؤسسة مح Beaverالمطمب الثاني: نموذج  

يعتمد ىذا النموذج عمى مجموعة مف النسب المالية المستخرجة مف القوائـ المالية، حيث تتـ صياغة معادلتو وفق 
 الطريقة التالية:

Z=1,3X1+2,4X2-0,980X3-6,787 

 لممؤسسة محل الدراسة  Beaver(: نموذج 23الجدول)

 2020 2019 2018  البياف
X1  صافي التدفق

النقدؼ/مجموع 
 لأصوؿا

1,055 1,145 0,15 

X2  نتيجة مالية قبل
الضريبة/ مجموع 

 الأصوؿ

0,016 0,597 0,50 

X3  /مجموع الديوف
 محموع الأصوؿ

0,85 0,67 0,90 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية

 لممؤسسة  Beaver(: نتائج تطبيق نموذج 24الجدول)

 2020 2019 2018 المعاملات 
X1 1,3 1,371 1,488 1,95 
X2 2,4 0,384 1,432 1,2 
X3 0,980- 0,833- 0,656- 0,882- 
 6,787- 
Z  5,865- 4,523- 4,519- 

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق المالية

(، 2020- 2018مف خلاؿ الجدوؿ نتائج تطبيق نموذج بيفر عمى المؤسسة محل الدراسة خلاؿ السنوات ) التعميق:
 3نلاحع أف المؤسسة حققت نتائج سالبة في كل السنوات، بحيث تظير النتائج فشل ىذه المؤسسة عمى مدار 

 سنوات،مما يعني احتماؿ تعرض المؤسسة كبير.
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  لممؤسسة محل الدراسة Altmanالمطمب الثالث: نموذج  

 ية:يعتمد ىذا النموذج عمى خمس نسب مالية مف خلاؿ المعادلة التال

Z= 0.717X1+ 0,847X2+3, 107X3+0,420X4+0,998X5 

 سنقوـ بتطبيق ىذا النموذج عمى المؤسسة محل الدراسة عف طريق التحميل الآتي ذكره في الجدوؿ التالي:

 لممؤسسة  Altman(: نموذج 25الجدول)

  2018 2019 2020 
X1  رأس الماؿ العامل/ مجموع

 الأصوؿ
0.081 0,045 0,235 

X2 محتجزة/ مجموع  أرباح
 الأصوؿ

0,028- 0,011- 0,029- 

X3  النتيجة الصافية/مجموع
 الأصوؿ

0,016 0,059 0,050 

X4  القيمة السوقية لحقوؽ
 المساىميف /مجموع الديوف 

0,165 0,253 0,165 

X5 0,162 0,154 0,153 المبيعات / مجموع الأصوؿ 

 لمالية المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى الوثائق ا

 عمى المؤسسة محل الدراسة Altman(:نتائج تطبيق نموذج 26الجدول)

 2020 2019 2018 المعاملات الصيغة
X1 0,717 0,058 0,032 0,168 
X2 0,847 0,023- 0,009- 0,024- 
X3 3,107 0,049 0,183 0,155 
X4 0,420 0,069 0,106 0,069 
X5 0,998 0,152 0,153 0,161 
Z / 0,305 0,465 0,529 

 المصدر : من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النتائج السابقة
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تقل عف قيمة المؤشر وىذا يعني  Sarl multibetonوفقا لنموذج التماف، فإف النتائج المتحصل عمييا بالنسبة  التعميق:
مؤسسات الفاشمة والمحتمل ( لا تتمتع بملاءة مالية جيدة وتعتبر ضمف ال2020-2018أف المؤسسة طيمة فترة الدراسة )

 إفلاسيا.

 يمكف تمخيص النتائج السابقة في الجدوؿ الآتي:

  Sarl MULTIBETON (: جدول مقارنة لنماذج التنبؤ بالفشل المطبقة27الجدول)

 التعميق 2020 2019 2018 البياف
المؤسسة ضمف المؤسسات الميددة  -Kida 0,032- 0,232- 0,483نموذج 

 بالفشل
 احتماؿ تعرض المؤسسة لمفشل كبير -Beave 5,865- 4,523- 4,519نموذج
 المؤسسة فاشمة ويحتمل إفلاسيا Altman 0,305 0,465 0,529نموذج

 المصدر: من إعداد الطالبة بالاعتماد عمى النتائج السابقة
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 خلاصة الفصل:

( التي استخدمت 2020-2018ة)بوسعادة وعرض قوائميا المالية لمفتر   Sarl MULTIBETONبعد دراستنا لمؤسسة
في حساب المؤشرات المالية والنسب  وأىـ النماذج لمتنبؤ بالفشل المالي،  حيث وجدنا مف خلاؿ نتائج الدراسة أف 

(، وىذا ما يدؿ عمى أف المؤسسة 2018/2020المؤسسة محل الدراسة في حالة إفلاس أو الفشل المالي خلاؿ الفترة )
 لمستقبل.ستواجو صعوبات مالية في ا
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 الخاتمة:

ىدفت دراستا ىذه إلى معرفة كيفية التحميل المالي لوضعية المؤسسة بواسطة النسب المالية ومؤشرات التوازف والتنؤ 
بالفشل المالي، مف خلاؿ القوائـ المالية باعتباره أمر ضرورؼ وبالغ الأىمية لأنو يساىـ في إعطاء صورة واضحة ومبكرة 

وضاع المالية الحالية والمستقبمية لممؤسسة، فيو يعد مف الأساليب الحديثة لمتنبؤ بالوضع المالي المستقبمي عف الأ
 لممؤسسات الاقتصادية.

ومف خلاؿ دراستنا النظرية والتطبيقية لموضوعنا حاولنا اسقاط كل ما تناولناه مف الجانب النظرؼ عمى الجانب التطبيقي 
توازف والنسب المالية لمتنبؤ بوضعية المؤسسة وكذا تطبيق أىـ النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل مف حيث استخداـ مؤشرات ال

 .Sarl MULTIBETONالمالي عمى مؤسسة 
وقد توصمت الدراسة إلى مجموعة نتائج النظرية والتطبيقية، كما تمكنت مف اختبار مجموعة مف الفرضيات بنيت عمييا 

 جموعة مف التوصيات.ىذه الدراسة، وفي الأخير قدمت م
 نتائج الدراسة:

 النتائج النظرية:

 التحميل المالي أحد أىـ الركائز لبقاء المؤسسة واستمراريتيا. يعتبر-1
تستخدـ مؤشرات التوازف والنسب المالية كأحد أدوات التحميل المالي في المؤسسة لاتخاذ القرارات السميمة والتنبؤ - 2

 بوضعية المؤسسة المالية.
 يمت نتائج التنبؤ باعطاء صورة واضحة لممؤسسة محل الدراسة.اس- 3
نما ىو مرحمة تسبق ذلؾ.- 4  الفشل المالي لا يعني توقف المؤسسة وتصفيتيا وا 
إف أغمب نماذج التنبؤ بالفشل المالي تشترؾ في عدد مف النسب المالية ويتـ التنبؤ وتقييـ الوضعية المالية لممؤسسة - 5

 مالية المنشورة.مف خلاؿ القوائـ ال
 النتائج التطبيقية:

 محل الدراسة ساعدت النسب المالية في تشخيص وضعية المؤسسة 1-

 استطاعت المؤسسة تحقيق التوازف المالي خلاؿ فترة الدراسة-2

 (Kida,Beaver;Altmanاحتمالية تعرض المؤسسة لمفشل المالي تحقيو قيـ سالبة مف خلاؿ النماذج)-3
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خفضة وىذا ما يفسر عمى عدـ قدرة المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثل لأصوليا مما أدػ إلى عدـ نسب الربيحة من -4
 تحقيق الأرباح.

 اختبار الفرضيات:
يعتمد التحميل المالي عمى القوائـ المالية والنسب المالية وغيرىا كأساس لمدراسة والتحميل وىذا ما يثبت  الفرضية الأولى:
 صحة الفرضية.

تـ التوصل إلى أف ىناؾ العديد مف النماذج الكمية التي يمكف الاعتماد عمييا في التنبؤ بالفشل المالي  نية:الفرضية الثا
 مف أكثر النماذج الكمية تطبيقا وفعالية. بيفريعتبر نموذج ألتماف وكيدا و  لممؤسسات ولكف
لفشل المالي لممؤسسة محل الدراسة مف خلاؿ تـ التأكد مف صحة الفرضية التي تقوؿ بأنو يمكف التنبؤ با الفرضية الثالثة:

 نماذج التنبؤ بالفشل المالي.
 التوصيات:

 في ظل النتائج المتحصل عمييا نوصي بما يمي:
 ضرورة اعتماد المؤسسات عمى التحميل المالي في مجاؿ التنبؤ بالفشل المالي .- 1
 لمعرفة الوضع الحالي ليا والتنبؤتنبؤ بالفشل ضرورة الاىتماـ بالنسب المالية لما ليا مف أىمية بالغة في ال- 2

 بالمستقبل.
يجب عمى المؤسسات اعتماد تطبيق نماذج الفشل المالي بشكل دورؼ مستمر كونيا تعزز ثقة المساىميف - 3

 والمستثمريف بالمعمومات المالية المعبرة.
ددة، وذلؾ لتسييل جمع البيانات مف قبل يجب عمى الشركات الالتزاـ  بتقديـ تقاريرىا المالية في الأوقات المح- 4

 الباحثيف لإجراء الدراسات المتعمقة بموضوع التعثر.
 آفاق الدراسة :

حاولنا مف خلاؿ ىذه الدراسة الإلماـ بجوانب الموضوع النظرية والتطبيقية قدر الإمكاف، ونرجو أف تكوف بمثابة انطلاقة 
 لدراسات أخرػ أكثر تعمقا تيتـ ب:

 رتبة عف غياب التحميل المالي عمى المؤسسة الاقتصادية.الآثار المت-
 معوقات تطبيق النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشل في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية-
 التنبؤ بخطر الفشل المالي باستعماؿ الأساليب الحديثة لمتحميل المالي-
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 ممخص:

ل المالي في المؤسسات الاقتصادية تيدؼ ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى مدػ إمكانية التنبؤ بالفش
واستخداميا، حيث قمت بالتعرؼ عمى الفشل المالي ،أسبابو ،مراحمو وأىـ النماذج المعتمدة في التنبؤ 

(، مف خلاؿ حساب مختمف النسب المالية المكونة ليذه  Kida,Altman,Beaverبالفشل المالي )
ف ميزانياتيا وجداوؿ حسابات النتائج ليذه المؤسسة النماذج اعتمادا عمى البيانات المالية المستخرجة م

 ( وتحميميا بيدؼ تقييـ وضعيتيا المالي. 2020-2018خلاؿ الفترة) 

( 2020-2018خلاؿ الفترة الزمنية ) SARL MULTIBETONولقد خمصت الدراسة التي أجريت عمى 
تحقيق التوازف المالي خلاؿ فترة إلى العديد مف النتائج النظرية والتطبيقية أىميا:أف المؤسسة استطاعت 

 الدراسة، كما النماذج تنبأت بأف المؤسسة ضمف المؤسسات الميددة بالفشل المالي.

 التحميل المالي، التنبؤ بالفشل المالي، النماذج الكميةالكممات المفتاحية: 

Summary: 

 This study aims to identify the extent to which financial failure can be 
predicted and used in economic institutions, where I have identified financial 
failure, its causes, stages and the most important models adopted in predicting 
financial failure (Kida, Altman, Beaver), by calculating the various financial 
ratios that make up these models Based on the financial data extracted from its 
budgets and results accounts tables for this institution during the period (2018-
2020) and analyzed in order to assess its financial position. 
The study conducted on SARL MULTIBETON during the time period (2018-
2020) concluded with many theoretical and applied results, the most important 
of which are: that the institution was able to achieve financial balance during 
the study period, and the models predicted that the institution is among the 
institutions threatened with financial failure 
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