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  شكر وتقدير

 وفقني لإتمام هذا العمل المتواضع، لحات على أنالذي بنعمته تتم الصا الحمد لله

 بداية أشكر من إذا شكرناه زادنا، القائل في كتابه العزيز:          

  ،70...لئن شكرتم لأزيدنكم...{ سورة إبراهيم، الآية:}

 فالحمد لله أولا وآخرا ظاهرا وباطنا سرا وعلانية. 

من جهود  هالأستاذ الفاضل " عريوة رشيد " على ما بذلكما أتقدم بالشكر الجزيل إلى 

 ونصائح وتوجيهات من أجل تصويب هذا العمل، جعل الله كل ذلك في ميزان حسناته.

كما أتقدم بالشكر الجزيل إلى كل أساتذة كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم 

على تكرمهم م بجزيل الشكر لأعضاء لجنة المناقشة التسيير، كما يطيب لي أن أتقد

 بقبول مراجعة ومناقشة هذه المذكرة.

كما أتقدم بكثير من الشكر والعرفان إلى كل موظفي المكتبة الذين كانوا خير 

                           بالشكر الجزيل لكل من ساعدني في إنجاز هذا العمل من                             معين، كما لا أنسى أن أتقدم 

 قريب أو من بعيد.

 كل خير. فأقول لكل هؤلاء جزاكم الله عني
 
   



  إهداء
العمل إلى معنى الحب والحنان والتفاني، إلى بسمة الحياة وسر الوجود، إلى من كان  أهدي هذا

 «. الغالية أمي» دعاؤها سر نجاحي وحنانها بلسم جراحي 

إلى من قهر معاناة الغربة والوحدة وذاق مر الحياة وحلوها، إلى من كرس حياته من أجل 

 حفظه الله وأطال في عمره.« أبي العزيز  »نجاحنا، إلى من لم يبخل علي بشيء 

« إخوتي وأخواتي » حلو الحياة ومرها إلى من عشت معهم تحت سقف واحد وتقاسمنا 

 وأنار لهم مستقبلهم. وفقهم الله في دراساتهم وأعمالهم

 حفظها الله من كل سوء  « الكريمة زوجتي »ني  سقف البيت إلى من تقاسم

   في الدنيا والآخرة. خير هما فيوأنار دربها ووفقها إلى كل 

 .« ليان، أيمن، إيناس »العائلة: إلى كتاكيت 

 إلى كل الأهل والأقارب والأصدقاء.

 إلى كل طلبة وأساتذة كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير.

 إلى كل رجال الحماية المدنية.

 قلمي ولم ينسهم قلبي.إلى كل من نسيهم 

 إليكم جميعا أهدي ثمرة جهدي.

 

 
 

 عبد الحكيم             
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قتصادية تعمل في ظروف محفوفة بمخاطر كثيرة ومتنوعة تهددد ووودادا وتديدد مدن بما أن المؤسسة الا
بددؤ بالففددل المددالي  و لدد  مددن خدد ل احتمددالات تعراددها ل،ففددل  فونددع يتووددط ع،يهددا بعطددال أاميددة بال ددة ل،تن

لأبحدداو والدراسددات ع،ددك كددل مسددتوداتع واسددتخدامها ل،طددر  والوسدداال المخت،فددة التددي توصدد،ت لهددا ا ط عهدداا
،تنبدددددؤ بالففدددددل المدددددالي ل،مؤسسدددددات الميدانيدددددة المتع،قدددددة بهددددد ا الموادددددوي  ونخددددد  بالددددد كر الأسددددداليط الكميدددددة ل

قتصادية  التي استعم،ت من  الستينات من القرن المااي من طرف موموعة كبيرة من الباحثين من خ ل الا
ي موم،هدا التوصدل بلدك أفادل النسدط الماليدة فدي الدراسات المخت،فة في موال التنبؤ بالففل  والتي حاولدت فد

عانة سددتة فددي تح،يددل النسددط الماليددة  أ  الاعتمدداد ع،ددك الطريقددة التق،يديددلتنبددؤ بددوف م المؤسسددات  و لدد  بالاا
تواه متوسطات النسط المالية لمؤسسدات فافد،ة خد ل عددد مدن السدنوات قبدل ببطر  بحصااية بسيطة لتح،يل 

وااات ا ه النسط في المؤسسات غير الفافد،ة لاختيدار النسدط الماليدة الأفادل فدي الإف م  ومقارنتها مع بت
 التمييد بين ااتين الموموعتين من المؤسسات الاقتصادية.

 :طرح الإشكالية

 ع،ك اول ما سب  يمكن طرح الإفكالية التالية:

،دددك فدددركة صددديانة قتصدددادية مدددن خددد ل تطبيقدددع عالتنبدددؤ بالففدددل المدددالي ل،مؤسسدددة الاع،دددك أ  أسدددام يمكدددن 
 التوهيدات الصناعية؟

 الأسئلة الفرعية:

 من خ ل الإفكالية المطروحة سنحاول الإوابة ع،ك الأسا،ة الفرعية التالية:

   ال يمكن التنبؤ بالففل المالي لفركة صيانة التوهيدات الصناعية مدن خد ل قيدام مؤفدرات الأدال المدالي
 دون ال،وول بلك نما ج التنبؤ بالففل؟

  قتصاد الوداارية مع نما ج التنبؤ بالففل مواوي الدراسة لدول أخرى؟تتواف  بياة الا ال 

 :فرضيات البحث

رعيدة  لمعالوة بفكالية البحو قمنا بصياغة الفرايات التي نعتبراا أكثدر الإوابدات احتمدالا للسدا،ة الف
 ختبار والمناقفة.والتي تبقك دااما قاب،ة للإ

 ي لفدددركة صددديانة التوهيددددات الصدددناعية يعطدددي صدددورة واادددحة عدددن وادددعيتها قيدددام مؤفدددرات الأدال المدددال
 الحالية  ويمكن من التنبؤ بواعيتها المستقب،ية. 

  قتصاد الوداارية.ي الدراسة لدول أخرى ع،ك بياة الايمكن تطبي  نما ج التنبؤ بالففل مواو 
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 : أهمية البحث

 تتو،ك أامية البحو في:

ع،ددك المؤسسددات ط المفدداايا المتع،قددة بددع ودراسددة خطددر ادد ه الظدداارة تح،يددل ظدداارة الففددل المددالي واددب
قتصدداد الددوطني ككددل  حيددو أن الكفددف المبكددر عددن الهدددات والمخدداطر التددي يمكددن أن قتصددادية وع،ددك الاالا

 تصيط الفركات ي،عط دورا كبيرا في بتخا  التدابير ال دمة في الوقت المناسط.

متددداد لبحددوو سددابقة وبدايددة لبحددوو بالع،مددي والعم،ددي لأنددع  ة مددن الوانددطاميددكمددا أن لهدد ا المواددوي أ
 مستقب،ية  يمكن أن تستفيد منها الأطراف المتعام،ة مع الفركات.

 أهداف البحث:

كددان اختيارنددا لمواددوي تقيدديا الأدال المددالي والتنبددؤ بالففددل المددالي كمحاولددة منددا ل،وصددول بلددك الأاددداف 
 التالية:

  لنظرية عن الأدال المالي والتنبؤ بالففل المالي.المساامة في بثرال المعارف ا 

  .التعرف ع،ك أاا أدوات التح،يل المالي ومدى بمكانية استخدامها ل،تنبؤ بالففل المالي 

  .التعرف ع،ك مؤفرات تقييا الأدال المالي ودوراا في التنبؤ بالففل المالي 

  .دراسة نما ج التنبؤ بالففل المالي 

  الميداني. ي،مالعالمحيط بحو الع،مي من المحيط الداخ،ي ل،وامعة بلك المساامة في بخراج ال 

 :أسباب اختيار الموضوع

 :أسباب ذاتية

  .الميول الفخصي ل،مواايع التي ي طيها التح،يل المالي 

 أسباب موضوعية:

  .الص،ة المبافرة بين المواوي والتخص  ال   ندرسع 

  المدددالي فدددي قدددرارات الفدددركة وع،يدددع يعتبدددر اددد ا الموادددوي ودددديرا  نظدددرا للاميدددة والمكاندددة التدددي يحت،هدددا الأدال
 بالااتماا والتح،يل.
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 المنهج المستخدم: 

تبعندا بالإوابة ع،ك الإفكالية المطروحة من أول الإلماا بمخت،ف ووانط المواوي وتح،يل أبعاده وك ا 
ا فددي ادد ا الوانددط ع،ددك الأدوات فددي دراسددتنا المددنهف الوصددفي التح،ي،ددي عنددد معالوتنددا ل،ودددل النظددر   واعتمدددن

 التالية: )الكتط  الم كرات  المو ت  والم،تقيات.... بلخ(.

أمددا فددي الودددل التطبيقددي فقددد اعتمدددنا ع،ددك مددنهف دراسددة الحالددة مددن خدد ل توميددع البيانددات مددن الواقددع 
 ة.( بالمسي،ة كعينة ل،دراسMEI)العم،ي وتح،ي،ها  واخترنا فركة صيانة التوهيدات الصناعية 

 حدود الدراسة: 

 تا بنواد ا ا البحو امن الحدود التالية:

الماليددددة لفددددركة صدددديانة التوهيدددددات الصددددناعية خدددد ل الفتددددرة  القددددوااااقتصددددرت ع،ددددك دراسددددة : حدددددود يمانيددددة
(5102/5102.) 

 : تتمثل في فركة صيانة التوهيدات الصناعية بمنطقة " راي الحاوة" بولاية المسي،ة  واي فدركةحدود مكانية
 فري لمومع سون، اد.و مساامة 

 :الدراسات السابقة

، ب الماليدة للتنبدب بتر در الشدركات""اسدتخدام النسد بعندوان( 4002) دراسة هلا بسدام عبدد اا اليندي  -1
 .ف،سطين  غدة  م كرة لنيل فهادة الماوستير  الوامعة الإس مية

ل،توصددل بلددك أفاددل موموعددة مددن النسددط الماليددة التددي يمكددن اسددتخدامها فددي التنبددؤ  ادد ه الدراسددة ادددفت
ي مؤفدرا بتعثر فركات قطاي المقاولات فدي قطداي غددة  فدالتنبؤ بتعثدر فدركات المقداولات فدي وقدت مبكدر يعطد

 تخا  الإورالات التصحيحية المناسبة قبل أن تففل الفركة نهاايا.ال،وهات المعنية ل،تدخل و 

فددركة غيددر متعثددرة مددن  02فددركات متعثددرة و 01نسددبة ماليددة لعينددة مددن  55 لدد  تددا احتسدداط  ولتحقيدد 
 .5112سنة بلك  5111أ  من سنة   خ ل القوااا المالية لث و سنوات

نحددددار ال،ووسدددتي ل،توصدددل بلدددك اا الأسددد،وط الإحصدددااي المعدددروف بالإوتدددا تح،يدددل اددد ه النسدددط باسدددتخد
ع التمييدددد بدددين فدددركات المقددداولات المتعثدددرة وفدددركات المقددداولات غيدددر أفادددل نمدددو ج مدددن النسدددط الماليدددة يمكنددد

ركة  كمدا أوصدت الدراسدة المتعثدرة  وخ،صدت الدراسدة بلدك أندع يمكدن اسدتخداا النسدط الماليدة ل،تنبدؤ بوادع الفد
 ا.تح،يل النسط المالية له ه القوااعتماد ع،ك اتماا بالقوااا المالية بالابديادة الا
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سدات اقتتندادية "اسدتخدام التحليدا المدالي فدي تقيديم أداؤ المبس بعنوان( 4002ادة )دراسة اليمي  سر-4
مدد كرة لنيددل فددهادة الماوسددتير  ك،يددة الع،ددوا الاقتصددادية والتواريددة وع،ددوا التسدديير  وامعددة  ،وترشدديد تراراتهددا"

 .باتنة

رفددديد القدددرارات ه فدددي تودور   بلدددك ببدددراد أاميدددة التح،يدددل المدددالي كددد داة لتقيددديا الأدال اددد ه الدراسدددة اددددفت
 والتعرف ع،ك الأدوات المستخدمة في التح،يل المالي قصد تقييا أدال المؤسسة. الإدارية بالمؤسسة

مددن خدد ل الدراسددة تددا التوصددل بلددك أن المؤسسددة اسددتطاعت تحقيدد  التددوادن المددالي خدد ل فتددرة الدراسددة  
تسدم  ل،مؤسسدة بسدداد التداماتهدا  ي واعيةومن خ ل نسط التمويل تبين أن المؤسسة غير مثق،ة بالديون وا

تودداه ال يددر  ومددن خدد ل نسددط النفدداط تبددين ل،مؤسسددة أن انددا  تراوددع فددي أدااهددا خدد ل السددنة الأخيددرة مددن ب
 الدراسة وا ا ما يدل ع،ك أن المؤسسة غير مست ،ة لكل أصولها.

، "بالأداؤ المدالي للمبسسدة استخدام التحليا المالي في التنبب  "( برنوا  4002دراسة رضوا  بانور)-3
 وامعة المدية. ك،ية الع،وا الاقتصادية والتوارية وع،وا التسيير  م كرة لنيل فهادة الماوستير 

سددقاط  ادددفت ادد ه الدراسددة بلددك محاولددة تواددي  الموددالات التددي يدرسددها التح،يددل المددالي فددي المؤسسددة وا 
 أفكار التح،يل المالي ع،ك حالة مؤسسة عمومية اقتصادية.

من أاا ما توص،ت بليع الدراسة أن الحكدا ع،دك الأدال فدي المؤسسدة لا ي ندي عدن ادرورة السدعي نحدو 
توقعدددع أو التنبدددؤ بدددع  واندددا بدددرد دور التح،يدددل المدددالي )مدددن خددد ل النسدددط الماليدددة( المتمثدددل فدددي تقددددير نوددداح 

مكانيدددة التنبدددؤ بالففدددل  أ  بقددددرتها ع،دددك ت كيدددد اسدددتمر  ار النوددداح واددد ا ال دددر  المؤسسدددة وقوتهدددا أو ادددعفها وا 
 المالي.تخدمع طر  تقييا الأدال المالي والنما ج الكمية ل،تنبؤ بالففل 

 فددي القددرارات اتخدداذ فددي المددالي التحليددا أدوات دور" ( برنددوا 4012اليهددراؤ ) فاطمددة شددتوح بدد دراسددة -2
 أكددداديمي ماسدددتر فدددهادة لنيدددل مددد كرة  "-الحضدددنة مطددداح  مبسسدددة حالدددة دراسدددة- المبسسدددة اقتتندددادية

 المسي،ة. وامعة وتدقي   ةمحاسب تخص 

 طددرف مددن المتاحددة الماليددة ل،بيانددات معالوددة عددن عبددارة المددالي التح،يددل أنبلددك  المدد كرة ادد ه صددت،خ 
 تقيديا فدي تسداعد الماليدة القدوااا أن  كدرت كمدا القدرارات  اتخدا  فدي تسدتعمل مع،ومدات ع،ك ل،حصول المؤسسة
 .تصحيحها أول من الاعف ونقاط تعديداا وديادة القوة نقاط كتفافا أول من ل،مؤسسة المالي الواع

تتف  دراستنا ا ه مع الدراسات السابقة في ببراد دور التح،يدل المدالي فدي تقيديا الأدال المدالي والد   مدن 
مكانية التنبؤ بالففل  .خ لع نستطيع الحكا ع،ك قوة أو اعف المؤسسة وا 
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لسددابقة فددي أنهددا اعتمدددت ع،ددك كددل مددن تقيدديا الأدال المددالي وكدد ا وتخت،ددف دراسددتنا ادد ه عددن الدراسددات ا
 في التنبؤ بالففل المالي ل،مؤسسة محل الدراسة.النما ج الكمية ل،تنبؤ بالففل المالي مواوي الدراسة 

 خطة الدراسة:

ب ددر  الإوابددة ع،ددك الإفددكالية المطروحددة واختبددار الفرادديات قمنددا بتقسدديا ادد ا البحددو بلددك فصدد،ين  
 ظر  وفصل تطبيقي.فصل ن

مددالي والتنبددؤ بالففددل : سدديتا التطددر  فيددع بلددك الووانددط النظريددة ل،تح،يددل المددالي وتقيدديا الأدال الالفنددا النيددر 
وك ا  الأسام الع،مي والنظر  لتقييا الأدال الماليو  مفاايا عامة حول التح،يل الماليتناولنا فيع  المالي  حيو

 .المالي الإطار المفاايمي حول التنبؤ بالففل

: يتادددمن دراسدددة حالدددة لفدددركة صددديانة التوهيددددات الصدددناعية بالمسدددي،ة  حيدددو افدددتمل ع،دددك الفندددا التطبيقدددي
أولك  التعريف بعينة الدراسة وتح،يل قواامها المالية عن طري  مؤفرات التوادن المالي والنسط المالية كخطوة 

 .الكمية ل،تنبؤ بالففلأن نطب  ع،يها أاا النما ج  قبل

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الأول:

الإطار النظري العام للأداء 
 المالي والتنبؤ بالفشل المالي
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 تمهيد:

مؤسسات الأساسية في التنبؤ بفشل ال الركيزة-الماليةخصووصوا المؤشرات –تعتبر أدوات التحليل المالي 
عطاء تنبيه مبكر بدلائل الفشوول لحماية المتعاملينح حيأ أن ه   إل تشووكيل أو بناء نما م من شوو ن ا من خلا

ح كما تسوومب بمراةبة إتهاهات وسوولو  النما م تعتبر مؤشوورا علم مدق ةوة أو فووعم المركز المالي للمؤسووسووة
بعض النسب المالية في شكل صيغة ريافية لمهموعة مؤسسات ةبل فشل ا ومعرفة خصائص النسب المالية 

 للمؤسسات الفاشلة والناهحةح مما يهعل ه   النما م مفيدة في التمييز بين المؤسسات الناهحة والفاشلة.

 أن نقسم ه ا الفصل إلم ثلاأ مباحأ: ومن أهل الإلمام بموفوع دراستنا ارت ينا

 المبحأ الأول: مفاهيم عامة حول التحليل المالي.

 المبحأ الثاني: الأساس العلمي والنظري لتقييم الأداء المالي.  

 المبحأ الثالأ: الإطار المفاهيمي للتنبؤ بالفشل المالي.
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 مفاهيم عامة حول التحليل المالي الأول:المبحث 

          رورةوفووووووةتصووووواديات المؤسووووووسوووووة اهم الموافووووويي التي تتناول ا دراسووووووة يعتبر التحليل المالي واحدا من أ
 ف ومووهمقوديموه بمفواهيم عواموة تفوووووووووووووومنوت ت لتخطيط الموالي السووووووووووووووليمح وبوالتوالي ارتوو ينوابوالغوة تملي وا متطلبوات ا

ية الركيزة الأسوووووووواسووووووووومفاهيم تعتبر ن الإحاطة ب    الومداخله ومصووووووووادر معلوماتهح حيأ أومهالاته  ومقوماته
   للمؤسسة حتم تستخدم ه   الأداة بشكل فعال.

 ومجالاته المطلب الأول: مفهوم التحليل المالي ومقوماته

 المالي:هوم التحليل مفأولا: 

بين ي المشووووورفةح إ  عرض نتائج الأعمال علم الإدارة بموهب ا يتمالوسووووائل التي أهم  هو من" التحليل المالي:
سوووووووباب أتحليل القوائم المالية بإظ ار  تمد علمالسوووووووليمح يع للتخطيطأداة وهو  حوظيفت افي أداء  كفاءت ا مدق

 سوووياسووواتالفي قوة في المركز المالي للمؤسوووسوووات و والأداة لكشوووم مواطن الفوووعم والفشووولح كما يعتبر النهاح 
ييم بل ويسووووووواعد الإدارة علم تقواةعية للمسوووووووتقمن رسوووووووم خطة عمل  ختلفة التي تؤثر علم الرببح كما يمكنالم

 ."1الأداء

الحصووووووووووووول علم معلومات تسووووووووووووتعمل في  للبيانات المتاحة ب دمعبارة عن معالهة منظمة " المالي: التحليل
 ."2في المستقبل سيكونوتقييم أداء المؤسسات في المافي والحافر وتوةي ما  حتخا  القرارإ عمليات

نة في القوائم المدو  البيانات ويتعل  بتحويل حيلازمهخطيط المالي و التنشووواط مالي يسوووب   هو" المالي: التحليل
   ."3التحليلبعملية التي تقوم  معلومات  ات دلالات معينة حسب اله اتالمالية إلم 

حيأ يقوم ب حسووووتخدام الفعال للأموال المتحصوووول علي االتحليل المالي أن يسوووواهم في الاعلم  ينبغيكما 
هدام ووظائم التحليل المالي أ من والإهراءات المالية للمؤسووووووووسووووووووةح وانطلاةا توالسووووووووياسووووووووا بتحديد الأهدام
 التحليل المالي علم أنه: تعريم أيفا وأهميته يمكن

مؤسووووسووووة ل والبيانات المنشووووورةفحص للقوائم المالية  هوالمالي  التحليل : محاسةةةبيةدراسةةةة التحليل المالي هو 
 . 4المؤسسةأن تفيد  الكافية التي من ش ن اعلومات الم تقديمةصد  مافيةفترات لمعينة لفترة أو 

                                                           

 .39ص ح2001ح دار وائل للنشرح عمانح الأردنحإدارة وتحليل ماليفاتح خلدون إبراهيم شري -1 
ح 7331ح دار المسيرة للنشر والتوزيي والطباعةح عمانح الأردنح الإدارة التحليليةيم وهبي ف دح ھكنهو عبدو كنهوح إبرا -2 

 .    93ص
ح 0222 دار الصفاء للنشر والتوزييح عمانح الأردنحح الطبعة الأولمح الإدارة والتحليل الماليعبد الحليم كراهة وآخرونح  -3 

 . 17ص
 .  39شريفاتح مرهي ساب ح ص اهيمخلدون إبر  -4 
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عبارة عن مهموعة من الدراسووووات التي تهري علم  هوالمالي  التحليلإن  : التحليل المالي هو دراسةةةة تیب ية
ئ  التي م الحقاعل هتماموتركيز الإح وتوفووووووويب وتيسوووووووير كيفية تداول ادم بلورة المعلومات المالية ب  البيانات

 سوووتقبل اسوووتشووورام ما ومن ثمللمؤسوووسوووة  المافووويةح كما يسووواعد في تقييم النتائج الأرةام زحمة راءتكون كبيرة و 
 .1الكفيلة لمهاب ت ا وك ا الأساليب وتشخيص العوائ  بتنوع ا

ح إ  من المالي المالي خطوة تم يدية وفووووووووووووورورية للتخطيط التحليليعتبر  : تخطيطالمالي وسةةةةةةةةيلة  التحليل
 .2علم الرببوالسياسات المختلفة التي تؤثر مركز المالي الفروري التعرم علم ال

فوورورة و مبسووط يعتبر أداة من أدوات التسوويير الماليح المالي بمف وم  ن التحليلأمما سوب  يمكننا القول 
 التقنياتفاية لعدم ك ه او  حتفصووويليةالمالية للمؤسووسوووة بصووورة  وتشوووخيص الحالة السوووليمالمالي  للتخطيط حتمية

 بالتالي الوصوووووولو لحسووووواب الرببح  تسوووووهيلية ت دم تقنيات باعتبارها التحليل بعملية للقيامللازمة ا المحاسوووووبية
 قديمتالمسووووتقبلي للمؤسووووسووووةح ومن ثم  سووووتشوووورام الأداءاو المطبقة  السووووياسوووواتنقاط القوة والفووووعم في  لتحديد

 .نحرافات المتوةعةالا لتصحيبةتراحات اللازمة الا

 :  المالي مقومات التحليلثایيا: 

يسووووووووتند التحليل المالي إلم مهموعة من المبادم والمقومات التي يعتمد علي ا من أهل تحقي  الأهدام 
                        :3فيمايلي والتي تتلخصالمرهوة 

  المووواليح المحلوول عتمووود علي ووااالتي  البيوووانوواتتتوةم علم دةووة  ةت وواومقوودار د التحليليووة العمليوووةإن نتووائج 
 ملائمةك ل  يهب أن تتسووم بال والموثوةيةح المصووداةيةمعقول من  بقدر أن تتمتي المعلومات وبالتالي يهب

كلما  عن واةي نشووواط المؤسوووسوووة صوووحيببشوووكل  والحسوووابات تعبركانت الأرةام  وعليه كلماأخرقح من ه ة 
 ؛مصداةيةأكثر  التحليل عمليةمن  ستخلاص ااكانت الأحكام التي يمكن 

 ؛وافبمالي بشكل ال التحليل أهدام تحديد 
  ؛ي اعل عتمادالمالية التي يمكن الا البيانات تحديدمي  المالي التحليل يشمل ا الفترة التي تحديد        
  يستخدم  يهب أن ح كماالتحليل عملية أهداما عمليا يتناسب مي من ه التحليل عمليةأن يسل  المحلل في

ا عن واةي وتقدم تصوووور  إلي ا التي تسوووعم هدامللأ مةالملائو  الموفووووعية بخاصووويتي وأدوات تتمتي أسووواليب
 ؛المستقبلعليه في  سيكونحال المؤسسة وما 

 ؛تكلفةالمؤشرات المناسبة واللازمة للوصول إلم النتائج في أسرع وةت وب ةل  تحديد 

                                                           

 .  97ح ص7399ح دار الهامعية للنشرح الإسكندريةح مصرح التحليل الماليحسن محمد كاملح  - 1 
ة الوار  للنشر والتوزييح عمانح ح مؤسسالتحليل المالي تقييم الأداء والتیب  بالفشلحمزة محمود الزبيديح  - 2 

 .19ح ص7319الأردنح
 .3ح ص0229ح الطبعة الأولمح رام الله للنشر والتوزييح رام الله فلسطينح التحليل الماليف مي مصطفم الشيخح  -3 
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 لتعطي  سوووليمة بطر  يسوووتخدم االماليح حيأ تصوووبب ةاعدة للمحلل المالي  التحليللنتائج  السوووليم التفسوووير
 ؛للت ويلغير ةابلة  تيهةن
  ؛بالشركةالمحيطة  الخارهيةو  الداخلية بالبيئةأن يكون المحلل المالي علم دراية تامة 
  ح إفافة إلم  اعلي النتائج المتحصل تفسيرةادرا علم  عملية تهعلهو  علميةيهب أن يتميز المحلل بقدرات

 ؛1ةللمؤسسعلم التنبؤ بالأداء المستقبلي ةدرته 
 ومات يتعل  بالمعلمن ا ما  حالمالي تتوةم علم مهموعة من المقومات التحليل عمليةن نهاح نهد أ وعليه

عل  بالمحلل ا ما يتمن ح و والأدوات المستخدمة بالأساليبيتعل   ومن ا ماح التحليل عملية ي العالتي تعتمد 
 نفسه.المالي 

    : المالي مجالات التحليلثالثا:  

ديونية ومعرفة م وهيكلة الأموال الدائمة سوووتثمارإلم معرفة العائد علم الا ي دم سةةتثمار :التحليل الا -7
 والسيولة في المدق القصير؛ لطويلالمؤسسة علم المدق ا

نو ح البيواه  ووا المقرض  أن  ي وودم إلم معرفووة الأخطووار المحتملووة والتي يمكن ئتمةةایي:التحليةةل الإ  -0
 م؛نطلاةا من عملية التقييا ا واتخا  القرارات ترض وتقييممي المقوعلاةته  ح(المالية...المؤسسات 

الة في حم تقييم أصووووووول المؤسووووووسووووووة المزمي شووووووراؤها ي دم ه ا التحليل إل یدماج والشةةةةراء:تحليل الا  -9
   ندمام مؤسستين في مؤسسة واحدةح مي زوال الشخصية القانونية لكل من ما؛ا
 اح الي لاءة إدارة المؤسووووووووووسووووووووووة والأداء الميشوووووووووومل تقييم الربحية أو المردودية وكف تحليل تقييم الأداء: -4

 النمو؛ بالإفافة الم السيولة واتهاهات
اء سوتراتيهي فوروريا لكل مؤسوسووة تريد وترغب في البقيعتبر التخطيط الا التخطيط:التحليل من أجل  -7

في المنافسووووووة خاصووووووة في ظل التقلبات المسووووووتمرة التي تتعرض ل ا أسوووووووا  المواد الأوليةح المنتهاتح 
يط سووووووتخدام ا في التخطامن الوسووووووائل والأدوات التي يمكن  والخدماتح والتحليل المالي يعتبر السوووووولي

                                                          .2ستراتيهيالا

 مداخل التحليل المالي المطلب الثایي:

ليل سووووووووتحقا ح وهو طريقة تحإ –يدعم ك ل  التحليل ال مي أو تحليل سوووووووويولة التحليل المالي التقليد :  -1
 .3طر الإفلاساطر العسر المالي ومخاتقليدية تركز علم مخ

                                                           

 .23ف مي مصطفم الشيخح مرهي ساب ح ص - 1 
يح ح الطبعة الأولمح دار زهران للنشر والتوزيبلاغ الماليلإالدولية لر للمعاييالتحليل المالي الحديث طبقا شعيب شنومح  - 2 

 .90ح ص0277عمانح الأردنح 
ح 0277(ح دار وائل للنشرح الأردنح الطبعة الثانية التسيير المالي )الإدارة الماليةإلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح  - 3 

 .37-97-ص-ص



 التنبؤ بالفشل المالي ار النظري العام للأداء المالي و طالإ..................................  الفصل الأول:
 

 

11 

ماليينح حيأ والوسووووووووووطاء ال موظفي البنو يته ك داة تحليلية في يد ظ ر التحليل المالي التقليدي في بدا
مهموعة  ة باستخداملمحاسبية والماليتخدم ك داة مساعدة علم اتخا  ةرارات الإةراضح و ل  بتحليل القوائم اسوأ

 من المؤشرات والنسب الماليةح وعلم فوئ ا يقوم البن  بعملية الإةراض أو الإمتناع عن  ل .

قو  وعليه ةانوني له ح ح حيأ يعتبر المؤسسة كائنم مبدئي السيولة والإستحقا عتمد ه ا التحليل علا
فلاس المؤسسةح وهاء التركي يسواهم ه ا المنظور في التعرم علم إمكانية تحق  العسرو  التزاماتح ز المالي وا 

ي شو دت أزمة الكساد التو  حعلم مف وم الإفلاس نتيهة للفترة التي ظ ر في ا ه ا التحليل وهي فترة الثلاثينيات
حليلية ستخدام أدوات تاهتمام البن  علم ا نصبافي تل  الفترةح ل ا  الشركات أدت إلم إفلاس معظمو  العالمي
 التوةم عن الدفي.من ثم لمؤسسة لحالة العسر المالي و حتمال تعرض ااتقيس 

ستخدم التحليل التقليدي مهموعة من المؤشرات أهم ا رأس المال العامل سيولة ال ي يحسب من أعلم ا
تبعا  ةحتياهات المالية بموارد من نفس الفئيقيس ةدرة المؤسوووووسوووووة علم تمويل الا الميزانية ومن أسوووووفل اح وال ي

 تثمارات(سوومات الأكثر من سوونة  الاسووتخداقفووي ه   القاعدة بفوورورة تمويل الاسووتحقا ح" تلالمبدأ السوويولة وا
ستخدم امدت ا تقل عن السنة"ح كما سوتخدامات الأةل من سونة بموارد د مسوتقرة لأكثر من سونة وتمويل الابموار 

تدانة سالااليةح وةاعدة ستقلالية المعن مهموعة من المؤشرات من ا: الا مهموعة من النسب المالية التي تعبر
 القصوق وةاعدة التمويل الأةصمح وةواعد التوازن المالي الأدنم والأعلم...إلخ. 

ليل ليتهاوز القصوور ال ي خلقه تطبي  أسس التح الوظيفيهاء التحليل المالي  :الوظيفيالتحليل المالي  -2
يأ ح تحليل السوووواب  معالهت احالمالي التقليديح وأعطم مهموعة من الحلول للمشوووواكل التي لم يسووووتطي ال

م وظائةتصووووووادية تتفوووووومن مهموعة من الاةتصووووووادية معتبرا إياها وحدة هاء بمف وم هديد للمؤسووووووسووووووة الا
وظيفي بالمف وم السوووووووتثمارح وهو ما عرم سوووووووتغلال ووظيفة التمويل ووظيفة الاوهي وظيفة الاالرئيسوووووووية 
 .1للمؤسسة

والقواعد التي ةام علي ا ه ا التحليلح وظ ر  ل   نطلاةا من ه ا التعريم صيغت مهموعة من الأسسا
بدأ سوووووووتحقا  في ترتيب عناصووووووورهاح وارتكزت علم المة التي تخلت عن مبدأ السووووووويولة والافي الميزانية الوظيفي

سوووتخدامات والموارد في التحليل الوظيفي( تبعا لوظيفة أ رتبت عناصووور الأصوووول والخصووووم  الاالوظيفيح حي
 ستثمار أو وظيفة التمويل.ستغلال أو وظيفة الاينتمي إلم وظيفة الا فيما إ ا كان ل عنصرك

الوظوائم و لو  باسووووووووووووووتخدام مهموعة من تبعوا ل و   وعلم هو ا الأسوووووووووووووواس تم تهزئوة الخزينوة الإهمواليوة 
  :2المؤشرات هي

                                                           

 .774إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 1 
 .774فس المرهيح صن - 2 
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 لموارد الووودائموووة ء الفر  بين ارأس الموووال العوووامووول الوظيفي الصووووووووووووووووافي الإهموووالي: والووو ي يحسووووووووووووووووب بوووإهرا
 ثمارات.ستة المؤسسة علم تمويل الاويعبر عن التوازن المالي طويل الأهل وةدر  ستقرةخدامات المستوالا

 ل وموارد ستغلاستخدامات الااهراء الفر  بين سوتغلال: وال ي يحسوب بإحتيام في رأس المال العامل للاالا
 ستغلال.لمالي علم مستوق عناصر الاويعبر عن التوازن ا ستغلالالا
 ستغلال ستخدامات خارم الاغلال: ويحسب بإهراء الفر  بين الاستلاارأس المال العامل خارم  حتيام فيالا

 خارم النشاط الرئيسي للمؤسسة. ستغلال ويعبر عن التوازن الماليوالموارد خارم الا
 ري  رد الخزينة أو عن طسووووتخدامات الخزينة وموااهمالية: وتحسووووب بإهراء الفر  بين الخزينة الصووووافية الإ

عبر عن التوازن الإهموووالي تح و في رأس الموووال العوووامووولحتيوووام والا فر  بين رأس الموووال العوووامووول الوظيفيال
 للمؤسسة.

رغم  لوو  لم يسووووووووووووووتطي التحليوول الوظيفي مواكبووة التطور في النظريووة الموواليووة وبووالتووالي يحتووام دائمووا إلم 
حليل لي الديناميكي أو ما يعرم بتوالتي ظ رت في التحليل الما حمهموعة من التحسينات والأدوات المستحدثة

 التدفقات النقدية.

عتمد التحليل التقليدي بشوووووكل مطل  علم الميزانية التي تصوووووور الوفوووووعية ا : التحليل المالي الديیاميكي -3
المالية للمؤسوووسووووة في لحظة زمنية معينة وهو ما يصوووطلب عليه بالتحليل السوووواكنح مما يؤدي إلم إعطاء 

الحركات المالية خلال دورة معينةح ومن هنا ت تي فوووورورة البحأ عن  صووووورة غير وافووووحة عن مختلم
ل ا هاء هدول التمويل ليحول عملية التحليل تحليل يوفر رؤية متحركة عن الوفوووعية المالية للمؤسوووسوووةح 

خزينة حركات ال من المنظور السووواكن إلم المنظور المتحر ح و ل  بغية الوصوووول إلم حركية في تفسوووير
ظ                  ار كافة التدفقات المالية التي لم تكن تظ ر في التحليل الساكن.والنتيهة وا 

ترة سووتخدام ووأو مورد( خلال فافي ةيمة إحدق عناصوور الميزانية   علم أنه تغيرويعرم التدف  المالي 
خداما سووووووتاون تكون موردا ماليا كما ةد تك ه ا التغير ينهم عنه حركة مالية ةدزمنية معينة تقدر عادة بسوووووونةح 

 :1ستخداماتتكوين الموارد والاصر الميزانية و لتغير في عنال وفيما يلي توفيبمالياح 

 -ارد والإستخداماتالتدفقات المالية ومف وم المو -                            

ومن هنوا هواء هودول التمويول ليتهواوز التحليول السوووووووووووووواكن إلم التحليل الوظيفيح و ل  من خلال تحديد 
يتين لسنتين نيتين وظيفعتمادا علم تحديد الفر  بين ميزااسوتخداماتح ين كل من الموارد والاالتدفقات المالية ب

اض في نخفكل عنصوووووورح فالالحالة  تبعاموردا  سووووووتخداموالاسووووووتخداما اليتينح حيأ يمكن أن يكون المورد متتا
                                                           

 .799-707ص-إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 1 

 الموارد ستخداماتالا
 رتفاع في الأصول ووأوالا
 نخفاض في الخصومالا

 وأوالخصوم ورتفاع في الا
 نخفاض في الأصولالا
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يادة في اع في المورد يترهم كز رتفسوووتثماراتح والااخليا للمؤسوووسوووة مثل التنازل عن الايعتبر موردا د سوووتخدامالا
ستخداماتح علم شكل ارتفاع في الا موارد تظ رستدانة التي هي زيادة في السوتخدامات مثل اللهوء إلم الاالا

    إلخ.ستخداما مثل تسديد القروض وتوزيي الأرباح...انخفاض في الموارد يعد كما أن الا

 المطلب الثالث: مصادر معلومات التحليل المالي

ح حيأ ط ماترب والعلاةة التيلتقارب ما نظرا  والبياناتكثيرا موا يتم الخلط بين مصووووووووووووووطلحي المعلومات 
تحويل ا أو  هاته يز تم  بياناتالمعلومات للدلالة علم  كما يسوووووووووووتخدم لفظ حللبياناتكمنتج " تعتبر المعلومات 

 البيانات تعتبر المادة الخام التي تحتام إلم معالهة لتصببح ومن ثم فإن يحتاه الكي تصبب  ات منفعة لمن 
 ."1معينةمنتج ن ائي  معلومات( لتستخدم فيما بعد لخدمة أهدام 

 عمليةبالقيام  المحلل المالي من أهلم ا يسوووووووووووووتخد تبياناالمالي إلم معلومات و  التحليلتحتام عملية و 
 توفر الأخيرة ه  مختلفةح  مصووووووادر عتماد علممن خلال الا فحص والتنبؤ بالمعلوماتالهدف ا  صوووووويةيتشووووووخ
ن المصووووووووووادر علم ةدر م ه   الماليح علم أن تكون التحليلمخرهات عملية  علي االتي تعتمد  الأوليةالمادة 

تائج تسوووواعد إلم نووصووووول ا  لأهداف ا التحليليةو  التشووووخيصووووية العملية تحقي كما أن  حالمصووووداةيةو  الموثوةية
ح وائم الماليةعتماد فقط علم القلاللمؤسووووووسووووووة لا يكون با المسووووووتقبليةالنتائج  وتقديرالقرار  علم إتخا  الم تمين

نما  ل داخليالأو  ؛ملينبعاراهي لكون تطور المؤسوووسوووة مرتبط  وه امعلومات أخرقح  بتوفيريهب أن يتعدا   وا 
الإةتصوووووووووواديح التطور  والثاني خارهي  النموح إلخ(العملح ....  إنتاهيةالمنتجح  طبيعةالمؤسووووووووووسووووووووووةح  تنظيم 

مل من خلال العوا ه   عتباري خ  بعين الا المحلل المالي وبالتالي فإنح (... إلخالفوووووريبية السوووووياسوووووةالتقنيح 
 . النتائجوتفسير م التقيي عملية تس ل لهعتماد  علم مصادر أخرق ا

 :إلم المالي التحليلمصادر معلومات  تقسيميمكن  فإنهما سب   وبناءا علم

 : مصادر داخلية1-  

 :ن نحصرها فيما يليأوبتعدد المصادر الداخلية يمكن 

تباعا  ن كرهان أ النظام المحاسبي المالي خمسة ةوائم يمكن شمل حسبوت :القوائم المالية الأساسية1- 1- 
 :2يليكما 

 ؛الميزانية 

                                                           

مي ح المؤتمر العلالم سسة الجزائرية وتحديات تحقيق الأداء المحاسبي المتميزر الت اميح ھمدني بلغيأح محمود طوا - 1 
 .724- 39ص-ح ص0227مارس  29- 23الدولي حول الأداء المتميز للمنظمات والحكوماتح هامعة ورةلةح 

 التقارير المالية )أسس الإعداد والعرض والتحليل وفقا لأحدث الإصدارات والتعديلات في معاييرحماد طار  عبد العالح  - 2 
 .79ح ص0222ح الدار الهامعيةح مصرحالمحاسبة الدولية والأمريكية والبريطایية والعربية والمصرية(
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 هدول حسابات النتائج؛ 
  ؛النقديةةائمة التدفقات 
  الأموال الخاصة؛ تغيراتهدول 
 : معلومات إفوووووافية غير متوفرة في  المفيدة وتوفروتعد هزءا فوووووروريا من مصوووووادر المعلومات  الملاح

 ؛1القوائم الماليةح كما تحوي الطر  والقواعد المحاسبية المعتمدة من طرم المؤسسة

ويكون  حوهي التي تقدم علم مدار السووووووووونة  نصوووووووووم أو ربي سووووووووونوية( : )المرحلية( التقارير الم قتة1- 2-
سووتثمار قاربة لإتخا  ةرارات الامت تواريخ من المعلومات في بالمزيددم من ا إمداد مسووتخدمي القوائم المالية ل ا
وكيفية  يةالموسممتعلقة بالهوانب مة هايمكن أن توفر معلومات التقارير ةراضح ويفام إلم  ل  أن تل  الاو 

  ؛2العملسير 

حصووووووووائية وبعض الخطط  : الإدارةمجلس  تقارير1- 3- والتي تحتوي علم معلومات تتناول بيانات مالية وا 
 ؛المستقبلية

مت المالية التي ت من ملاحظات أو تحفظات خاصووة بالقوائميحتويه وما ةد  مراجع الحسةةابات: تقرير1- 4-
 ؛مراهعت ا

 .خرقمعلومات أ التي تعد لأغراض إداريةح بالإفافة إلم الداخلية التقارير هيو  : الإدارية التقارير1- 5-

 : خارجيةمصادر  2-

ال رأس الم أسووووووووا  تصووووووودرها والبيانات التيحيأ يسوووووووتطيي المحلل المالي الحصوووووووول علم المعلومات 
لمهلات وامن الصووووحم  علي ا أن يحصوووول يمكن والمعلومات التي البياناتح بالإفووووافة إلم وهيئات البورصووووة

 .ستشاريةلمكاتب الاوا المتخصصة

 حنافسوووةالشوووركات الم ةائم في هو بما مقارنت ا المعلومات المالية لمؤسوووسوووة معينة تحليلعند  ومن المفيد
ات عن بيان تهميي ل   ويفوووام إلملمؤسوووسوووةح في ا ا تعملمعلومات عن الصوووناعة التي  تهميي ول ل  يهب

 .ةفي تل  الصناع الدولية تفاةياتالإوأثر المنافسةح  عن ظروم وك ل  بياناتصفة عامةح ةتصاد بالا

اليح الم وأغراض عملية التحليل طبيعةحسوووووب  المصووووودرينالمحلل المالي علم كل من  عتماداويتوةم 
 .نوعية مؤشرات كمية أمهل هي  المؤشرات المطلوبةح أي طبيعةوك ل  حسب 

                                                           

ح 0227 ح الطبعة الثانيةح دار وائل للنشرح عمانح الأردنحي، مدخل صیاعة القراراتالتحليل المالمنير شاكر وآخرونح  - 1 
 .02ص

ح م كرة لنيل ش ادة الماهستيرح هامعة تشرينح سورياح التحليل الإئتمایي ودوره في ترشيد عمليات الإقراضإيمان أنهروح  - 2 
 .94ح ص0221
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  تقييم الأداء المالي لعلمي والیظر  لالأساس االمبحث الثایي: 

والحكم علم مسووووووووووووتوق نشوووووووووووواط ا ومدق تحقيق ا  لي أداة للحكم علم كفاءة الشووووووووووووركاتيعتبر الأداء الما
وتحول  اتسوووووووتقرار الشوووووووركاختلالات والت ب بات التي يمكن أن تمس الالأهداف ا بفعاليةح وبالتالي الحكم علم 

 رية نشاط ا.وبين تحقيق ا لأهداف ا واستمرا بين ا

اول من خلال تن حل ل  سووووووونقوم في ه ا المبحأ بدراسوووووووة الأسووووووواس العلمي والنظري لتقييم الأداء المالي
 مف وم الأداء المالي وخطوات تقييمهح وماهية تقييم الأداء المالي وأهدافه ومؤشرات تقييمه. 

 المطلب الأول: مفهوم الأداء المالي وخطوات تقييمه 

 :ء الماليداالأ تعريف: أولا 

نه الأداة التي تستخدم للتعرم علم نشاط المشروع ب دم ةياس النتائج المحققة  داء المالي " بيعرم الأ
الكفيلة  تخا  القراراتانحرافات وتشووووخيص مسووووببات ا مي الا الوةوم علم المرسووووومةح بغيةومقارنت ا بالأهدام 

ترة ف هو متحق  فعلا وما هو مسووووووووووووووت دم في ن اية ما تكون المقارنة بين ما نحرافواتح وغوالبواالالتهواوز تلو  
 .1"زمنية معينة هي سنة في الغالب

 لماليةسووتخدام المؤشوورات ااحيأ يرتكز علم  حنه "يمثل المف وم الفووي  لأداء الشووركاتب يفووا أويعرم 
 لسوووووووواسووووووووي للأعماالأنه الداعم أحيأ  حداء الشووووووووركاتأداء المالي عن الأ هدامح ويعبرالأنهاز إلقياس مدق 

 رية في ميادينسووتثمااتاحة الموارد المالية وتزويد الشووركة بفرص إفي  الشووركةح ويسوواهمالمختلفة التي تمارسوو ا 
  .2هداف م"أصحاب المصالب وتحقي  أحتياهات اوالتي تساعد علم تلبية  حداء المختلفةالأ

التعرم علم مدق لم إمهموعة الدراسووووووووووووووات التي ترمي "داء الموالي يعني: الأن نخلص إلم أ مموا تقودم
لال فترة خ (نتاهي والتقنيوالإ هوانبه  الإداريمختلم  مندارة نشووووواط ا إ الاةتصوووووادية فيوكفاءة الوحدة  ةدرة

بيان و  حلم مخرهوات بالنوعية والكمية والهودة المطلوبةإم وارات وا في تحويول المودخلات  محوددةح ومودق زمنيوة
 ."تطوير كفاءت ا سنة بعد اخرق ةدرت ا علم

 : 3داء تمر بعدة خطوات وهيالأعملية تقييم  تقييم الاداء المالي: خطوات: ياثای 

                                                           

والتوزييح عمانح الأردن ح الطبعة الاولمح دار المناهج للنشر اليةتقويم الأداء باستخدام الیسب الممهيد الكرخيح  - 1 
 .97ح ص0229ح
ار الحامدح عمانح ح الطبعة الاولمح دالأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركاتمحمد محمود الخطيبح  - 2 

 .07ح ص0223الأردنح

  .  93مهيد الكرخيح مرهي ساب ح ص - 3 
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 داء توفير المعلومووات والبيووانوواتالأحيووأ تتطلووب عمليووة تقييم  : حصةةةةةةةةةائيةةةالإجمع البيةةایةةات والمعلومةةات 1.
 والتي يمكن الحصووووووووول علي ا من حسوووووووواب النتائج والميزانية حوالتقارير والمؤشوووووووورات اللازمة لحسوووووووواب النسووووووووب

 .اوغيره هورهموأس المال والعمال ورأنتاهية والمستخدمات لمعلومات المتوفرة عن الطاةات الإوا حالعمومية

 للوةوم علم مدق دةت ا وصوووولاحيت ا لحسوووواب المعايير : الإحصةةةائيةتحليل ودراسةةةة البيایات والمعلومات 2.
ه    في ماديةعتوالاتوق من الموثوةية حيأ يتعين توفير مسووو الأداءحوالنسوووب والمؤشووورات اللازمة لعملية تقييم 

 .حصائية المعروفة لتحديد مدق موثوةية البياناتالإستعانة ببعض الطر  الاوةد يتم  حالبيانات

 علم حاديةةتصوومة للنشوواط ال ي تمارسووه الوحدة الاسووتخدام المعايير والنسووب الملائبا : التقييمجراء عملية إ3.
حكم  لمإنشوطة مراكز المسؤولية في ا ب دم التوصل أي هميي أ حم للوحدةن تشومل عملية التقييم النشواط العاأ

 .عتماد عليهالاموفوعي ودةي  يمكن 

 حهدام المخططةالأفي كون نشووووواط الوحدة المنف  كان فووووومن  : التقييمتخاذ القرار المیاسةةةةب عن یتائ  إ4.
 ن الحلول اللازمةوأ حددت سووووووباب ا ةدأن وأ حنحرافات التي حصوووووولت في النشوووووواط ةد حصوووووورت هميع االان وأ

 .مستقبلال ففل فيالأن الخطط ةد وفعت للسير بنشاط الوحدة نحو وأ تخ تحأنحرافات ةد الالمعالهة ه   

 وتغ ية حالإنتاهيةدأ خلال الخطة حالتي ت :یحرافاتللا تحديد المس وليات ومتابعة العمليات التصحيحية 5.
والبيانات  وماتبالمعل ارات التخطيطية واله ات المسؤولة عن المتابعةدالإوتزويد  حنظام الحوافز بنتائج التقييم

 والرةابة. ةعالمتابستفادة من ا في رسم الخطط القادمة وزيادة فعالية للا حالتي تمخفت عن عملية التقييم

 المطلب الثایي: ماهية تقييم الأداء المالي وأهدافه

 أولا: ماهية تقييم الأداء المالي

لأداء المالي أنه "ةياس للنتائج المحققة أو المنتظرة في فوء معايير محددة مسبقاح وتقديم يعرم تقييم ا
 ".1حكم علم إدارة الموارد الطبيعية والمالية المتاحة للشركةح وه ا لخدمة أطرام مختلفة ل ا علاةة بالشركة

لطبيعيووة والموواديووة والموواليووة حول إدارة الموارد ا ةيمووة ولمووالي للشووووووووووووووركووة تقووديم حكم  يعني تقييم الأداء او 
أي أن تقييم الأداء المالي هو ةياس  حدارة الشووووووووووووركة ومدق إشووووووووووووباع منافي ورغبات أطراف ا المختلفةلإة المتاح

  تحقيلتحديد ما يمكن ةياسوووووووووهح ومن ثم مدق  تظرة علم فووووووووووء معايير محددة سووووووووولفاأو المن النتائج المحققة

                                                           

ح دار المريخ للنشرح المملكة العربية السعوديةح داء المالي لمیظمات الأعمال والتحديات الراهیةالأالسعيد فرحات همعةح  - 1 
 .  99ح ص0222
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لأهمية النسوووبية بين النتائج والموارد المسوووتخدمة مما يسووومب بالحكم الأهدام لمعرفة مسوووتوق الفعاليةح وتحديد ا
 .1درهة الكفاءة علم

يعد أحد العناصوور الأسوواسووية للعملية الإداريةح حيأ يوفر لمدارة معلومات "كما نهد تقييم الأداء المالي 
أسوواس في  ل  ا يوفروبيانات تسووتخدم في ةياس وتحقي  أهدام المنشوو ة والتعرم علم إتهاهات الأداء في اح و 

 . "2تحديد مسيرة المنش ة ونهاح ا ومستقبل ا

ر تحليل وةياس للنتائج المتوصووول إلي اح أو المنتظ"مما سوووب  يمكن تعريم تقييم الأداء المالي علم أنه 
فات نحراالامعايير معلومة خلال فترة زمنية محدودةح من أهل تشووووووووخيص أسووووووووباب  إلمسووووووووتنادا ا تحقيق ا وه ا

 ".تخا  القرارات اللازمة بما يخدم هميي الأطرامت لإختلالاوالا

وعليه يمكن الحكم علم عملية تقييم الأداء المالي علم أن ا حلقة من الحلقات المتسلسلة والمتداخلة من 
عض الباحثين عتبرها باتخاد القرارح كما إعتبارها عملية لاحقة لعملية االتسيير المالي للشركاتح وك ل   عملية
 . ا هزء لا يتهزأ من العملية الرةابيةعلم أن

 ثایيا: أهداف تقييم الأداء المالي 

تخوووا هوووا بوووالفعووولح والأهووودام التي اوالقرارات التي يتم يركز الأداء الموووالي علم إظ وووار نتوووائج الأحوووداأ 
   :3حقق ا دراسة ه ا الأداء تتمثل فيت

 ؛ةتصاديةقاء واستمرار المؤسسة الاتحقي  هدم ب -7
 سووتخدام سووياسووات وةراراتامالية ونواحي القصووور الناتهة عن ديد مواطن القوة التحقي  هدم تح -0

 ؛ةتصاديةالية معينة بالمؤسسة الام
 ؛بتكارالاةتصادية علم النمو و الا تحقي  هدم ةدرة المؤسسة -9
ةتصوووادية باسوووتخدام الموارد المالية ب ةصوووم فعالية م الت كد من مدق ةيام المؤسوووسوووة الاتحقي  هد -4

 .ممكنة

                                                           

ح مقال منشور في مهلة الباحأح العدد رةم قراءة في الأداء المالي والقيمة في الم سسات الاقتصاديةعبد الغني دادنح  - 1 
 .47ح ص0229ح 24

 .97مرهي ساب ح ص.حمزة محمود الزبيديح - 2 
ح مهلة الهامعة الإسلاميةح فلسطينح میهجية تطبيق بطاقة الأداء المتوازن في الم سسات السعوديةهاني العمريح  - 3 

 .    79ح ص0223ح 9ح العدد 0المهلد 
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الصوووووحيب بما يوازن بين الطموح يب الموازنات التخطيطية ووفوووووي مؤشووووورات ا في المسوووووار تصوووووح -7
مكوانيات المتاحةح حيأ تشووووووووووووووكل نتائج تقييم الأداء المالي ةاعدة معلوماتية كبيرة في رسووووووووووووووم والإ

  .  1السياسات والخطط العلمية البعيدة عن المزاهية والتقديرات غير الواةعية

 قييم الأداء الماليم شرات تالمطلب الثالث: 

 تنقسم مؤشرات تقييم الأداء المالي إلم:

 ؛التوازن المالي مؤشرات  -
 مؤشرات النسب المالية.   -

 الفرع الأول: م شرات التوازن المالي: -

ض من الناحية الأصوووووووول مي الخصووووووووم( يفر إن المبدأ المحاسوووووووبي العام المحق  في الميزانية  تسووووووواوي 
ن مصووادر محددة من الخصووومح لأننا نهد في أعلم الميزانية المالية الأصووول سووتعمالات مالمالية أن تكون الا

الثابتة التي لا يمكن تحويل ا إلم سويولة إلا بعد فترة زمنية طويلةح ل ل  يستوهب تمويل ا من الأموال الدائمةح 
لأصوووول العناصووور ايهب أن تقابل ا في بينما في أسوووفل الميزانية نهد الديون التي تسووودد في فترة زمنية ةصووويرة 

   .2القابلة للتحويل إلم سيولة في فترة زمنية ةصيرةح وه ا ما نعني به التوازن المالي

رأس المال وهنا  عدة مؤشووووورات يسوووووتند علي ا المحلل المالي لإبراز مدق توازن المؤسوووووسوووووةح من أهم ا 
  رأس المال العامل والخزينة.  حتياهاتاالعامل و 

   (:FR) رأس المال العامل -1

ويل الأصوووووووول  ل  الهزء من الموارد المالية الدائمة المخصوووووووص لتم "علم أنه رأس المال العامل عرمي
 دائمةحتياهات المالية المويل الاأنه  ل  الفائض الإهمالي المالي الناتج عن ت "ح ويعرم ك ل  علم"المتوداولة

  .3"الدائمةستخدام الموارد المالية اب

اوز سووووووتحقاة ا يتهامن الأموال الدائمة التي تاريخ  العامل هو هزء من التعريم يتفووووووب ب ن رأس المال
 حالسووونةح وال ي يمول بعض عناصوووور الأصوووول المتداولة التي يمكن أن تصووووبب سوووائلة في فترة تقل عن السوووونة

حساب رأس  يمكنو  حلتزامات ا في الأهل القصويرار السويولة داخل المؤسوسوة لمهاب ة وبالتالي ف و يفومن توف
 :عامل من زاويتينالمال ال

                                                           

 .  90مهيد الكرخيح مرهي ساب ح ص - 1 
ح 7339ء الأولح دار المحمدية العامةح الهزائرح الهز -التحليل المالي-تقیيات مراقبة التسييرناصر دادي عدونح  - 2 

   .47ص
 .729إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 3 
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 يعرم علم أنه الفائض من الأموال الدائمة بالنسووووبة للأصووووول الثابتةح ويمكن من أعلى الميزایية :
 حسابه بالعلاةة التالية:

 

 :يعرم علم أنه  ل  الفائض من الأصوووووول المتداولة بالنسوووووبة للديون ةصووووويرة  من أسةةةفل الميزایية
 :ح ويمكن حسابه بالعلاةة التاليةالأهل

 
 

 یواع رأس المال العامل:أ -1-1
 :1يمكن توفيب الأنواع المختلفة لرأس المال العامل كما يلي

 رأس المال العامل الإجمالي: 
ن م المتداولةح وال دمعبارة عن إهمالي الأصووول  هي المدق التي ةصوويرة طبيعةويمثل الأصووول  ات 

نشوووواط  ةطبيعكما يحدد لنا  متداولةحال أصووووول االمؤسووووسووووة  ب ا مولتالبحأ عن ةيمة المبالغ التي دراسووووته هو 
 :التاليةبالعلاةة عنه  ويعبر حالمؤسسة
 

 
  الخاصرأس المال العامل: 

يعتبر في  النوع ه ا ووهود حالأصووووووووول الثابتة تمويلالمقدار الإفووووووووافي من الأموال الخاصووووووووة عن ھو 
 :ةالعلاة مؤشر علم سلامة المركز المالي للمؤسسةح ويحسب وف  الأحيانمن  الكثير

 
 
 :أو
 

   الخارجي )الأجیبي(:رأس المال العامل 
يحسب و  حاط انشلتمويل من الخارم  لي اعالتي بحوزة المؤسوسوة والتي تتحصول  الديونويمثل مهموعة 

 :التاليةبالعلاةة 
 

 

                                                           

 .9ح ص7331ح ال دق ح دارتقیيات المحاسبة والتسييرعيسم بولخوخ ومنصر دواديح  - 1 

 الأصول الثابتة –رأس المال العامل = الأموال الدائمة 
 

 المتداولةالخصوم  – متداولةأس المال العامل = الأصول الر  
 

المال العامل الإهمالي = مهموع الأصول المتداولة رأس  

ثابتةالصول الأ –خاصة الموال الأرأس المال العامل الخاص =   

 الديونمهموع  – المتداولةرأس المال العامل الخاص = الأصول   
 

 الديون طويلة الأهل + الديون ةصيرة الأهل=  هنبيرأس المال العامل الأ 
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ح و ل  حسووووب الأهل مؤشوووور هام عن التوازن المالي طويل الصووووافي الإهمالي العامليعتبر رأس المال 
 :1ن كرها كالآتي حالاته التي

 ( 0رأس مال عامل صةةافي إجمالي موجب  <FRng:)  ويشوووير  ل  إلم أن المؤسوووسوووة متوازنة ماليا علم
دام سوووتخابحتياهات ا طويلة المدق المؤسوووسوووة حسوووب ه ا المؤشووور من تمويل المدق الطويلح حيأ تمكنت ا

 .المالية المتبقيةحتياهات ستخدامه في الاايمكن  امالي اوحققت فائف مواردها طويلة المدق
   رأس مال عامل صةةافي إجمالي معدوم(FRng = 0): أن المؤسووسووة في حالة التوازن الأمثل  ل   يعني

لة حتياهات ا طويايل و لكن دون تحقي  فائضح حيأ نهحت المؤسووووووووووووسووووووووووووة فقط في تم علم المدق الطويل
 .المدق دون تحقي  فائض ولا تحقي  عهز

   رأس مال عامل صةةةافي إجمالي سةةةالب(0  >FRng) :إلم أن المؤسووووسووووة عهزت عن المؤشوووور  يشووووير
 از سووووووتخدام مواردها المالية الدائمةح وحققت ب ل  عهاحتياهات المالية الثابتة بةي الاسووووووتثمارات ا وبااتمويل 

 افيةح أو بحاهة إلم تقليصإلم مصوووووووووووووادر تمويل إفووووووووووووووبالتالي ف ي بحاهة  ححتياهاتفي تمويل ه   الا
  الحد ال ي يتواف  مي مواردها المالية الدائمة. ستثمارات ا إلمامستوق 

   :(BFRg) حتياج في رأس المال العاملالا -2

 لديون ةصوويرة الأهل ماعدا السوولفاتسووتغلالية علم موارد دورية  وهي ااتشوومل المؤسووسووة في كل دورة 
 حلتحصيل(ل القابلة لقيمواحتياهات الدورة  وهي المخزونات اأو المصرفية(ح وه   الموارد تغطي ب ا مستلزمات 

 .2ية من غير الدورة أم لا؟وبمقارنة ةيمة العنصرين نحدد هل ه   المؤسسة تحتام إلم موارد إفاف

سوووووووتغلال عندما لا تسوووووووتطيي المؤسوووووووسوووووووة مواه ة ديون ا المترتبة عن النشووووووواط للا حتيام المالييتولد الا
ا العهزح  يل هو حأ عن مصوووووادر أخرق لتمبواسوووووطة حقوة ا لدق المتعاملين ومخزونات اح وبالتالي يتوهب الب

 :4ح ويحسب بالعلاةة التالية3حتيام في رأس المال العاملوهو ما يصطلب عليه بالا

       

 

 

                                                           

 .729عيسم بولخوخ ومنصر دواديح مرهي ساب ح ص - 1 
 .07ح ص7337ح دار الآفا ح الهزائرح دراسة الحالات الماليةفتحيح  ناصر دادي عدونح نواصر محمد - 2 
 .724إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 3 
 .07ناصر دادي عدونح نواصر محمد فتحيح مرهي ساب ح ص - 4 

موارد الدورة –حتيام الدورة العامل = رأس المال ا حتياما  

السلفات المصرفية  – لديون ةصيرة الأهل ا –) القيم الهاهزة – لمتداولةس المال العامل =  الأصول ارأ حتياما   
 (الالمصرفية
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سوتثناء السولفات المصرفيةح كما اة عن إهمالي النقديات الموهودة بهي عبار : (Tn) الصةافيةالخزيیة  -3
حتيووام في رأس المووال العوواموول العوواموول والا يمكن حسووووووووووووووواب ووا عن طري  إهراء الفر  بين رأس المووال
 :1وخصوم االإهماليح وتعرم علم أن ا الفر  بين أصول الخزينة 

 :وهما وتحسب بطريقتين 

 

   

 

  ن ت خ  الخزينة الحالات التالية:أيمكن      

 في ه   الحالة نهد أنالخزيیة الموجبة :  FR > BFR) ح وه ا يعني أن المؤسووووووووووووسووووووووووووة ل ا هام  من
في  رشوووووويدةتكون  وه ا ما يطرح مشوووووكل الربحيةح فالمؤسووووووسوووووة يهب أن حوال غير مسوووووتخدم  عاطل(الأم

 تعظيمو أ لتزامات اامعالهة بعض علي ا ا يهب ول  ح ربحيت اللرفي من  لدي االموارد المتاحة  اسووووووووووووووتغلال
 ديمدتأو  وناتفي المخز أموال ا  تهميد إنتاهيت ا وليسمن  الزيادةفي  يسوووووواهم ولكن بما حسووووووتغلالةيم الا

 . اتهميد أموالبدل  تنافسيةللمؤسسة ميزة  سيعطي ما هوو  حديون مسداد  لتس يل الآهال للزبائن
 كلية حتياهات اا تغطيةيترهم بعوووووووووووووووووووووووووووودم ةدرة المؤسسة علم  هو ماو  السالبة: الخزيیة  FR <  BFR ح)      

 عي ما ي ه االمسووووووتحقةح و يون الد تغطيةوبالتالي فشوووووول المؤسووووووسووووووة في  السوووووويولةنقص في  أي أن هنا 
تنازل عن هزء ربما الو  حقوة ا علي ا تحصويلللمؤسوسوةح ول ل   إفوافية تكاليم نتيهةالمؤسوسوة مسوتقبلا 

سووووواس لأن ا في الأ ةتراضللاأو حتم اللهوء  سوووووياسوووووت ا الإنتاهيةحعلم  سووووويؤثرما  هوو  سوووووتثمارات اامن 
 .هيكلياعهزا تعاني 

 سوووووووووتخدام الا  تواف لأن اصووووووووعبة المنال  والتي تعتبر للخزينةالمثلم  الوفووووووووعية وهي: المعدومة الخزيیة
 ح بمعنمBFRمي  FR في ا يتساوق صفرية خزينةوهي ح إليهالأمثل لموارد المؤسسة ال ي نادرا ما تصل 

أن المؤسووووووووسووووووووة محافظة علم  مما يدل علم القصوووووووويرفي الأهل اسووووووووتغلاله أن فائض رأس المال ةد تم 
 حتياهات.اوهود  مي عدم (أموال مهمدة  إفراطهنا  ليس ح أي وفعيت ا المالية

 :2 يتحق  ما يلي يتحق  التوازن المالي يهب أن لكي المالي:شروط التوازن  -

 2  موهب: رأس المال العامل الصووووافي الإهمالي الشةةةرط الاول <FRng يتحق  ه ا الشوووورط و  (ح
ا علم الموارد الدائمةح أي تمويل سوووووتخدامات المسوووووتقرة اعتمادالاتمويل إ ا تمكنت المؤسوووووسوووووة من 

 .المؤسسة اعتمادا علم الموارد طويلة ومتوسطة الأهل استثمارات
                                                           

 .727إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 1 
 .721-729ص-ص نفس المرهيح - 2 

 العامل حتياهات رأس المالا –ة الصافية = رأس المال العامل الخزين  
 العامل 

  خزينة الخصوم( السلفات المصرفية –الهاهزة الخزينة الصافية = القيم  
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  ي أ العاملحتيام في رأس المال الايغطي رأس المال العامل الصافي الإهمالي  أن الثایي:الشرط
ن أ بل يهب حرأس مال عامل موهب لا يكفي المؤسوووووووسوووووووة أن تحق ح إ  (FRng > BFRg أن 
 .الاستغلالحتياهات دورة التغطية ه ا ال ام   يكفي

 2 أن موهبة أي خزينة : الشةةرط الثالث <Tn ) السوووابقينح  يتحق  ه ا الشووورط بتحق  الشووورطينح و
 .ستخدامات الخزينةا بواسطة تغطية موارد الخزينة من المؤسسةوعندها تتمكن 

 :الفرع الثایي: م شرات الیسب المالية -
 معل هاعتمادا ومدق ومكوناته ؤسووووسووووةللم يالتمويل يكلال  نع النسووووب   ه تعبر: یسةةةب الهيكل الماليأولا: 

 :ييل ما نهد النسب   ه مأه ومن الخارهيةح أو يةالداخل سواء تمويللل ةالمختلف المصادر
تحسب الثابتة للمؤسسة و  للأصول الدائمة الأموال تغطية مدق عن النسبة ه   تعبرم: الدائ التمويل یسبة .1

 :1التالية بالعلاةة
 = الأموال الدائمة و الأصول الثابتة. ل الدائمیسبة التموي               

 ةلحالأ ملع واحد تسوواوي ةيمت ا تكون أن يهب فإنه مؤسووسووةلل إيهابي كمؤشوور النسووبة   ه تكون حتم
 .معدوم العامل المال رأس يهعل ما وهو الثابتة صولالأ لقيمة مساوية الدائمة موالالأ ةيمة أي
 ية:ويتم حساب ه   النسبة وف  العلاةة التال :الخاص التمويلیسبة  .2

 = الأموال الخاصة و الأصول الثابتة. یسبة التمويل الخاص       
 العلاةةب وتحسوووب احدائني  عن المؤسوووسوووة اسوووتقلالية درهة النسوووبة   ه تقيس: المالية سةةتقلاليةالا یسةةبة .3

 :التالية
 م.الخصو  مهموعو  الخاصة لأموالا=  المالية ستقلاليةالا یسبة   

 ح: ت دم ه   النسووب إلم تقييم ةدرة المؤسووسووة في المدق القصووير علم الوفاء بالتزامات اثایيا: یسةةب السةةيولة
من أهم و لتزامات ا ةصوويرة الأهلح اع موهودات ا ةصوويرة الأهل ومهموع ويكون  ل  بواسووطة المقارنة بين مهمو 

 :2النسب ن كر ما يليه   

 : وتحسب بالعلاةة التالية : )یسبة التداول( السيولة العامة یسبة 1.

 .الديون ةصيرة الأهل والأصول المتداولة  = العامةیسبة السيولة                

                                                           

ادة ح م كرة لنيل ش ستخدام التحليل المالي في تقييم أداء الم سسات الإقتصادية وترشيد قراراتهااعادةح يمين سال - 1 
 .74ح ص0223الماهستيرح كلية العلوم الإةتصادية والتهارية وعلوم التسييرح هامعة الحام لخفرح باتنةح 

المالية في تقييم الأداء المالي للم سسة  دور التحليل باستخدام الیسببن علية بن عيسمح عبد القادر ةر ح  - 2 
 74و79ح الملتقم الدولي العلمي الأول حول الإفصاح المحاسبي عن القوائم الماليةح هامعة زيان عاشورح الهلفةحالاقتصادية
 . 29ح ص0279ديسمبر 
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عن عدد المرات التي تسوووتطيي في ا الأصوووول الهارية تغطية الخصووووم الهاريةح وكلما  ه   النسوووبةتعبر 
لتزامات الهارية المفاهئة دون لمؤسووووووسووووووة علم مواه ة أخطار سووووووداد الاازادت ه   النسووووووبة دل  ل  علم ةدرة 

 الحاهة إلم تحويل هزء من الأصول الثابتة إلم سيولة أو الحصول علم ةروض هديدة. 

 : وتحسب بالعلاةة التالية : المختصرةالسيولة یسبة 2. 

 .الديون ةصيرة الأهلت( و المخزونا – صول المتداولة=  الأ لمختصرةة ایسبة السيول              

تعتبر مؤشووور لقدرة  حيأ [ح0,5و 0,3]بين في المهال محصووورة عادة ما يففوول أن تكون ه   النسووبة 
 .ستخدامات سريعة التحويلهل بواسطة المتاحات النقدية والاالوفاء بالتزامات ا ةصيرة الأ المؤسسة علم

 : التالية : وتحسب بالعلاةة ()الفوريةیسبة السيولة الجاهزة 3. 

 .الديون ةصيرة الأهل والقيم الهاهزة =  الجاهزةیسبة السيولة              

 تبين مدق ةدرة وهي ح[0,3و 0,2]بين ن تكون محصوووووورة في المهال أه   النسوووووبة يففووووول بشوووووكل عام      
 .علم تسديد ديون ا بواسطة السيولة الموهودة تحت تصرف ا فقط المؤسسة

ستخدام مواردها المالية المتاحة ل ا اشواط لقياس مدق فاعلية الشوركة في ت دم نسوب الن :ثالثا: یسةب الیشةاط
ةدرة المؤسووسووة و  المختلفةصووول سووتثمارات في الألمقارنات بين مسووتوق المبيعات والاح وتتفوومن اوالرةابة علي ا

 . 1علم تحصيل ديون ا

 :2ما يليومن أهم ه   النسب ن كر      

 = رةم الأعمال  المبيعات( و إهمالي الأصول.ول معدل دوران إجمالي الأص .1

 ستخدام أصول المؤسسة.فاءة الإدارة وفاعلية أدائ ا في اتقيس ه   النسبة مدق ك

 : يمكن حسابه من خلال العلاةتين التاليتين : المخزونن ار دو معدل 2. 

  يحسب كالتاليبالنسبة للبفاعة أو المواد الأولية: 

 .متوسط المخزونو  المباعة اء البفاعةشر تكلفة =  دوران البضاعة

 = تكلفة شراء الماد الأولية المست لكة و متوسط المخزون. دوران المواد الأولية

  التامة يحسب كالتاليبالنسبة للمنتهات: 
                                                           

ح الدار الهامعيةح البورصةالتحليل المالي: لأغراض تقييم ومراجعة الأداء والاستثمار في أمين السيد أحمد لطفيح  - 1 
 . 997ح ص0229الإسكندريةح مصرح 

 .23بن علية بن عيسمح عبد القادر ةر ح مرهي ساب ح ص - 2 
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 .متوسط المخزونو  تكلفة إنتام المنتهات المباعة = التامةدوران المیتجات 

 .0و  المدة(زون آخر أول المدة + مخ  مخزون=  متوسط المخزون

 :يليأما مدة دوران المخزون فتحسب كما 

 .المخزون دورانمعدل و  992=  المخزون(تصريف  )مدةن المخزون رامدة دو 

 : 1: وتحسب كما يلي. مدة التحصيل من الزبائن3

 . TTC) x 992=  الزبائن + أورا  القبض و رةم الاعمال السنوي  مدة التحصيل

كما يمكن يل اح تحصالفترة الممتدة من تاريخ تكوين الحسابات المدينة إلم تاريخ  ونقصد بمدة التحصيل
 :كالتاليدوران الحسابات المدينة معدل حساب 

 (.الزبائن + أورا  القبضو   TTCرةم الأعمال السنوي =  المديیةمعدل دوران الحسابات 

 .الزبائنا من كلما كان المعدل أكبر كلما دل علم سرعة تحصيل المؤسسة لديون 

 : : وتحسب كالتالي مدة التسديد للموردين4. 

 . TTC) x 992المشتريات السنوية و  الموردين + أورا  الدفي  = التسديدمدة 

مكن حسوواب كما يتسووديدهاح ويقصوود بمدة التسووديد الفترة الممتدة من تكوين الحسووابات الدائنة إلم تاريخ 
 :يليمعدل دوران الحسابات الدائنة كما 

 (.الموردين + اورا  الدفيو   TTCالمشتريات السنوية =  الدائیةمعدل دوران الحسابات 

كلما كان المعدل أةل كلما دل  ل  علم فترة أطول يمنح ا الموردون لصووالب المؤسووسووة من أهل تسووديد 
 .الآهلةمشتريات ا  ةيمة

يد الأرباح من المبيعات أو من ةدرة المؤسووووووووووسووووووووووة علم تول تعبر عن مدق: والمردودية یسةةةةةةب الربحية رابعا:
 ستخدام عدة مقاييس للربحية أهم ا:ويتم ا حالأموال المستثمرة

 .ةتصاديةنتيهة الصافية و الأموال الاالمعدل العائد على الإستثمار =  .1
دستخدام اعلم مدق كفاءة المؤسسة في  لنسبةتعبر ه   ا ساهمين المارة كل الأموال المتاحة لدي ا من وا 

 المقترفة الطويلة الأهل في تحقي  عائد علم تل  الأموال.والأموال 
 وتحسب كالتالي: (:یسبة المردودية التجارية )هامش صافي الربح .2

                                                           

 .  43-49ص-ص 0270ح ديوان المطبوعات الهامعيةح الطبعة الثانيةح الهزائرح التسيير الماليمبار  لسلوسح  - 1 
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  رةم الأعمالالصافية و  نتيهةال  = التجاريةمعدل المردودية )x 722%. 

 .تقيس ه   النسبة الربب ال ي تحققه المؤسسة مقابل كل دينار من المبيعات

 ات الطابي و  ةتصادية بالنشاط الرئيسي وتستبعد الأنشطة الثانويةالمردودية الا ت تمالاقتصادية:  المردودية .3
ول حسابات هد ستغلال منستغلال ممثلة بنتيهة الاتحمل في مكونات ا عناصر دورة الا ستثنائيح حيأالا

 :    1تاليةالمحدد بالعلاةة الة ةتصاديزانيةح وتقاس بمعدل المردودية الاةتصادية من الميالنتائج والأصول الا
  ل الاةتصادية.الأموا و ستغلالللاالفائض الخام =  قتصاديةالامعدل المردودية  

اب ح أي حسوووووووسوووووووتغلالللا الخامةتصوووووووادية في تكوين الفائض ل الامسووووووواهمة الأموا وتقيس ه   النسوووووووبة
 .ستغلالللا الخامفي تكوين الفائض  ةتصاديةاة ك موال مساهمة كل وحدة نقدية مستثمر 

(: ت تم المردودية المالية بإهمالي أنشطة المؤسسة وتدخل في المردودية المالية )مردودية الأموال الخاصة .4
مكونات ا كافة العناصور والتدفقات الماليةح حيأ ن خ  النتيهة الصافية من هدول حسابات النتائج والأموال 

 :2يةالخاصة من الميزانيةح ويمكن حساب ا بالعلاةة التال
 النتيهة الصافية و الأموال الخاصة. مردودية الأموال الخاصة = 

ي  نتائج صافية تمكن المؤسسة من حيأ تحدد العلاةة أعلا  مسوتوق مشواركة الأموال الخاصة في تحق
سووووووووووووتعادة ورفي الأموال الخاصووووووووووووةح ويمكن بقراءة معمقة تعريم مردودية الأموال الخاصووووووووووووة علم أن ا معدل ا

 ةتصادية بعد الفريبة عند مستوق استدانة معدوم.  المردودية الا
 ×ستدانة( تكلفة الا –ةتصادية ةتصادية +  المردودية الا= المردودية الا مردودية الأموال الخاصة

 ستدانة الصافية و الأموال الخاصة(. الا                           
 (الخاصة الأموالو  الصافية ستدانةالا  × (ستدانةالا تكلفة – الاةتصادية المردوديةتدعم العلاةة: 

 أثر الرافعة الماليةح فيكون لدينا:
 ةتصادية + أثر الرافعة المالية.= المردودية الا مردودية الأموال الخاصة

 
 
 
 
 
 

                                                           

 .970إلياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح ص - 1 
 .099ح صنفس المرهي - 2 
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 المالي  المبحث الثالث: الإطار المفاهيمي حول التیب  بالفشل

 ن التنبؤ يكون في المسووووووووووتقبل وال ي هو حالةيؤدي بنا مصووووووووووطلب التنبؤ إلم مف وم عدم الت كدح ه ا لأ
 ار لتحقي متخ ي القر ي هي عقبوة في وهه تمه ولوة وغير معروفوةح وهو ا يرتبط بودرهوة كبيرة بعودم التو كودح وال

ي يمكن تالأهدام المرهوة من المشوروعح إلا أنه مي كل ه   الظروم ف نا  الكثير من المؤشرات والمعايير ال
   التدابير اللازمة في الوةت المناسب.تخاعتماد علي ا لإلاا

 المطلب الأول: مفاهيم عامة حول الفشل المالي

أسوواسووا ننطل   سوونحاول أن نفووي وك ا مسووبباتهحالمختلفة  بمراحلهالفشوول المالي  مف ومةبل التطر  إلم 
 اب ن ا م للحكم علم مؤسووووسووووة التي ت خ  كمرهي هيأن المؤسووووسووووة الناهحة  باعتبارللفشوووول المالي  منه كتقديم
 .فاشلة ماليا

 : الیاجحةالم سسة مفهوم 1- 

نما وهود متتاليةتعرض المؤسووووووووسووووووووة لخسووووووووائر  يقصوووووووود ب ا عدمو  درة إلم ة ح بالإفووووووووافةمتتاليةأرباح  وا 
 مييه إليه ما ت دم وهوأو الممتازةح  العادية أسووووو م ا ودفي أرباح المسوووووتحقةديون ا  تسوووووديدالمؤسوووووسوووووة علم 

 ريبةة وهاءت النتائج حفي الوةت المحدد لمؤسسة يتحق  إ ا حققت المؤسسة نتائجكما أن نهاح اح 1المؤسسات
شباع للعملاءإرفواء  وتحقي  من الأداء ومسوتوق مقبولمن الموازنة الموفووعة  لاحظة مي م المست لكينحو  وا 

نسووبي  ف ومم المسوت لكين حيأ لا يزال رفوم والمسوت لكينحالعملاء  والإشوباع لدقالرفوم  ةياسيصوعب أنه 
 لأخرق.مؤسسة  منويختلم 

المالكون  يرا كيم أي  مختلفةح ه اتالنهاح لأي مؤسوووووووووووسوووووووووووة يهب أن يرق من عدة  مف ومكما أن  
ول ح وه ة نظر لكل الأشووخاصح وبالتاليمن  را العامةوأخيمن المؤسووسووةح  المنتفعونللمؤسووسووةح الموظفونح 

هم أ السووووابقةح ويمكن  كر اله ات همييمن  الناهحة يهب أن تلقم ةبولا ولكن المؤسوووووسووووة حنهاح المؤسووووسووووة
 :لهدول التاليل ناهحة وفقا للدراسات السابقة تبعا ب ن امؤسسة ما تصنيم  أساس االتي يمكن علم  المقومات

 

 

 

 

                                                           

ح الإدارة العامةح المهلد الواحد والأربعونح مدى دقة الیسب المالية في التیب  بتعثر البیوكعمر عيسم حسنح  نيه ماال  - 1 
 .14ح ص0227العدد الأولح عمانح الأردنح 
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 مقومات الیجاح في الم سسات بیاءا على ما كتب في الدراسات السابقة. (:01) الجدول رقم

Martin 1976 

 

Celand & King 1983 

Baker & 

Maphy    

ficher 1983 

PINTO & 

Selvin 1989 

Morris & 

Hough 1987 

            

 امهدالأ تحديد -
 .وتعريف ا

 إختيار فلسفة-
 .للمؤسسة

 توووفووويوووض عوومووولوويوووووووة -
 .السلطة

 .للعمل إختيار فري -
 التعامل مي -

 .كفاءة مصادر  ات
 التزود بالرةابة -

 وآلية للمعلومات.
 إيهاد التخطيط -
 لمراهعة له.وا

هعل سووووولطة المؤسوووووسوووووة تبدأ -
 من الإدارة العليا.

 و كووفووووووواءة  تووعوويوويوون موووووووديوور-
 .للمؤسسة

لمتصووووووووووووووالات  آليةوفووووووووووووووي -
 .والإهراءات

 ة.للرةاب آليةوفي -
 للعمليات تعريموفي -

 التشغيلية.
 العليا.دعم من الإدارة -
 .دعم مالي-
 منطقية. الديونأن تكون -
 .العمل لات فيالتس يدعم -
 .المؤسسة هدولة-
يب وتدر  العليالمدارة  تطوير-
 ظفي ا.لمو 
 ل.إيهاد ةنوات لمتصا-

 أهدام وافحة.-
توووووعووووويووووويووووون موووووووديووووور -

 مناسب للمؤسسة.
وهووووود رأس موووووووال -

كوووووووووافوووووووووي لإتوووووووووموووووووووام 
 المشروع.

فووووووووريوووووووو  عوووووووومووووووووول -
 مناسب.

 .تنبؤ دةي  للتكلفة-
أن يبودأ بالقليل من -

    الصعوبات. 
 التخطيط والرةابة.-

دعووووووم موووووون الإدارة -
 ليا.الع
 إستشارة للعملاء.-
ةووووبووووول موووون ةووووبووووووول -

 العملاء.
الرةوووووووابوووووووة وعمليوووووووة -

 التغ ية العكسية.
الاتصووووووووووووووووووووووووووووووووووالات -

 الفعالة.
 إيهاد ةائد كمء-

 لفري  العمل.
 السلطة والسياسات-

 المستخدمة.

 دام وافحة.أه -
 سياسات وافحة.-
 هدولة العمل أثناء-

 .الطوارم
 متابعة المشاكل-

 .المالية

م كرة لنيل ش ادة الماهستيرح كلية العلوم ، استخدام أدوات التحليل المالي للتیب  بالفشل المالي، دأيمن فري: المصدر
  .14ح ص0279 الاةتصادية والتهارية وعلوم التسييرح هامعة الهزائرح

من خلال الهدول السوووووووواب  يمكننا القول أن هنا  العديد من الدراسووووووووات حاولت الوصووووووووول إلم وفووووووووي 
رغم إتفا  أنه كمرهي للمؤسووووووووسووووووووات الناهحةح و لكن في نفس الوةت نلاحظ  وفووووووووع ا مقومات و أسووووووووس يتم

التي  البيئة تلامخاةد يرهي ربما إلم  ه امن النقاط و  الكثيرفي  تباينافي أغلب النقاط إلا أننا لمسنا  الباحثين
فافة دراساتح بالإالل    وك ا الفار  الزمني  (معينة سوياسواتلكل دولة ظروم خاصوة و   سوةاالدر في ا  تمت

ختلام ا وهو  أحكامهفي أغلب  للنسبيةال ي يخفوي  الإنسوانيةبما أننا في إطار العلوم  م ما إلم عنصور نرا 
 النظر. وه اتو  هت اداتالا وتمايزلتعدد  نتيهةالآراء 

 :مفهوم الفشل والم سسة الفاشلة-2

تقديم توصوووويم وافووووب للحالة إن مصووووطلب الفشوووول المالي يعتبر مصووووطلحا غير دةي  تماما من ناحية 
المالية التي تتعرض ل ا المؤسوووووووسوووووووة كي تعتبر مؤسوووووووسوووووووة فاشووووووولةح ف و مف وم عام يخلط بين المفاهيم المالية 
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 مف وم من يسووتخدم ح ف نا 1التسوومياتل     ويعتبر مرادفاوالقانونية لحالات الإفلاس والعسوور في المؤسووسوواتح 
 العادية س م اأعن دفي أرباح تخلف ا أو  ديون ا تسديد علم رت اةدالفشل لمشارة إلم إفلاس المؤسسة أو عدم 

  .2ائيةالقفبإشرام السلطات  التنظيملإعادة  خفوع اللمؤسسة أو  لإفلاس القانونيه اب نالممتازةح أو أو 

حقهح في  التي هاءت التعريفات همسووووووووونحاول أن نسوووووووووتعرض أ ه ا المف وم ومن أهل محاولة حصووووووووور
 لعينةبدراسة حول الفشل المالي  أول من ةام ال ي يعتبر Beaver الأمريكيوالباحأ ستا  الأ بتعريم ونبدأها

ةدرت ا  أو عدم هو إفلاسوو االفشوول لمؤسووسووة ما  حيأ يرق ب ن معيارح 7399سوونة  الأمريكيةمن المؤسووسووات 
 .الممتازة أس م ا عن دفي أرباح متناعالاأو  ديون ا تسديدعلم 

عرفه ةد و  ح1986 في سوووونة Argenti الباحأخدم لأول مرة من طرم سووووتأكمصووووطلب  والفشوووول المالي
 .3العسر المالي بحدوأ ينت يال ي الطويل  الطري الشركة ةد بدأت بالسير في  في االتي تكون  العملية ب نه

خل ا دالمؤسوووسووووة الفاشوووولة ب ن ا تل  المؤسووووسووووة التي تعاني من إختلال في العلاةة بين  وعرم الحمزاوي
قل في ا العائد ييطل  مصوطلب المشوروع الفاشول علم المؤسوسة التي و حيأ تتعدق نفقات ا مداخيل اح ح ونفقات ا
 ع ر وفائ اوتتصووم المؤسووسووة الفاشوولة بت حسووتنادا إلم تكلفت ا الدفترية( عن تكلفة رأس المالاسووتثمار  علم الا
  .4خصوم اعن  أصول ا زيادةالمستحقة رغم  بالتزامات ا

 وا أمواردهةصووووووووور نتيهة المؤسووووووووسووووووووة  يواههإختلال مالي ب نه الفشوووووووول المالي  لتعريمالبعض   هبو 
ين موارد توازن بالناهم أساسا عن عدم  الإختلال ه ان أح و القصيرفي الأهل  بالتزامات اعن الوفاء إمكانيات ا 

ح  السدادح وأن تأو تس ستحقتاالتي  القصيرفي الأهل  لتزامات ااوببن  والخارهية(  الداخليةالشركة المختلفة 
الحقيقي بين و يتراوح بين الإختلال المؤةت العارض  الخارهية لتزاماتالاوبين  ال اتية بين الموارد ه ا الإختلال

وز المؤسووووووسووووووة تها كلما كان من الصووووووعب علم ال يكليأو يقترب من  هيكلياالإختلال  ه ا وكلما كانالدائمح 
 .5الإختلال ه ا سبب االأزمة التي 

بعض بو نوه عمليوة وحالةح فمن حيأ كونه عملية ف و ليس نتام اللحظة ولكن ناهم عن العديد وعرفوه ال
من الأسوووووووباب والعوامل التي تفاعلت وتتفاعل عبر المراحل الزمنية تطول أو تقصووووووورح وتؤدي إلم الحالة التي 

                                                           

 .10عمر عيسم حسنح مرهي ساب ح ص انيه ملا - 1 
دة م كرة لنيل ش ا یسب المالية في التیب  بتعثر الشركات الصیاعية الغذائية العامة،ستخدام الامرام إسلامبوليح  - 2 

 . 47ح ص0229الماهستيرح هامعة دمش ح سورياح 
ندولح العدد ح الهمسألة كفاءة وفعالية الیماذج الكمية في التیب  بالإفلاس الفیي للم سسة الإقتصاديةالشريم ريحانح  - 3 

 .0229ح الهزائرح 92
 .  79ح ص7331ح دار الهامعة الهديدة للنشرح الإسكندريةح مصرحالإئتمان المصرفي قتصادياتإالحمزاوي محمد كمالح  - 4 
ح الطبعة الأولمح إيتر  للنشر والتوزييح القاهرةح الأسباب والعلاج-الديون المتعثرة، الظاهرةالخفيري محمد أحمدح  - 5 

 .99ح ص7339مصرح 
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دة عو ح بل أيفووا اللتزامات هديدةاوالحصووول علم لتزامات ا اسووة من حيأ عدم مقدرت ا علم سووداد علي ا المؤسوو
 .1ستعادة توازن ا المالي والنقدي أو التشغيلياأو  إلم ما كانت عليه من ةبل

المالي حالة  عتبار أن التعثرالتعثر المالي والفشوووووول المالي علم و هب البعض الآخر إلم التفرةة بين ا
مرونة وعليه سوووتخدام معيار الا اسوووتندوا في ه   التفرةة إلمه بالفووورورةح و يتسووب  الفشووول المالي وةد لا تؤدي إل

 : 2فإن

 :كلتيهماحدى الحالتين أو إالتعثر المالي يعیي   

 ؛نقص عوائد الأس م أو توةف ا 
 لتزامات بمواعيدهاالنقص في سداد الا. 

 :كلتيهماأو  الحالتينحدى إيعیي فأما الفشل المالي   

  ؛لتزاماتالاالتوةم كلية عن سداد 
 الإفلاس وتوةم النشاط. 

  :3الفشل المالي كما يلي مظاهرنطلاةا من االفشل المالي  مف وممن عالج   هناو 

   ح مارات استثاعلم  المؤسسة أن تحق  عائد معقول أو معتدل تسوتطييالحالة لا  ه   في :قتصةاد امظهر
الدفترية لخصووووووم المؤسوووووسوووووة أكثر من  تكون القيمة و ل  عندماأو عندما يكون صوووووافي رأس المال سوووووالب 

عن  سوووووووووتثمار يقلعائد علم الا تحقي الإدارة في  وبمعنم آخر يعني فوووووووووعملأصوووووووووول اح الدفترية  القيمة
 .ستثماراتالا  لالمخاطر المتوةعة لت لا يتناسب مي معدلات الفائدة في السو  أو

  ح لسوووويولةاكفاية  الأول يتمثل في حالة عدم فالإتها ح إتهاهينالنوع من الفشوووول ةد يتخ   ه ا :مالي مظهر
ما ةد  هوو ح (عسوووور مالي فني( والفوائد المسووووتحقة الدفي الديونعدم ةدرة المؤسووووسووووة علم سووووداد به صوووود ويق

 ينحو العسووووور المال يتهه  وفالشوووووكل الثاني  يحدأ لو كانت ةيمة الأصوووووول تزيد عن ةيمة الخصوووووومح أما
   (.حقيقيعسر مالي  
   ساهمت سلبيةأعمال  نتائج تحقي إلم  ييؤدما مالإداري للمؤسوسةح اله از عدم كفاءة  هوو  :إدار مظهر 

عم ح حيأ يتفووووومن فوووووأسووووو م اةيم  الأثر السووووولبي علم ل اح وبالتالي يكون أرباح او  نشووووواط ا هورفي تد

                                                           

 .99دح مرهي ساب ح صالخفيري محمد أحم - 1 
 .99نفس المرهيح ص - 2 
ح مهلة الأهرام مقال حول الفشل المالي لشركات القطاع العام بإستخدام الیسب الماليةعبد اللطيم الصيفيح  - 3 

 .99ح ص7339ح 99الإةتصاديح العدد 
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 التكيمرة علم عدم القد ومن ثميحدأ في المسووتقبلح  لما ةد تقديرهافي  فشوول ا رئيسوويةكفاءة الإدارة بصوفة 
 .الخطط لما ةد يطرأ من أحداأ متوةعة تعديلو  الخارهية البيئةوالمواءمة مي 

فشووووووووووول  مما سوووووووووووب  نلاحظ ب ن الشوووووووووووركة ةد تتعرض لحالة الفشووووووووووول المالي دون أن يرتبط  ل  بحدوأ
أما إ ا كانت  حتصوووفيت ا فيهب ةتصووواديااإ ا كانت الشوووركة تعاني فشووولا  أنه المختصوووين ويرق هلةتصووواديح ا

لشوووووركة فا النوعينأما إ ا حدأ كلا  حتنظيم اإعادة  أو تصوووووحيحيةتعاني فشووووولا ماليا فيففووووول إتخا  إهراءات 
 .1ستصفم لا محالة

 :المفاهيمالفشل المالي وبعض -3 

 يعرم الإفلاس الموالي بحالة التوةم عن الدفي وهو الوفووووووووووووووي ال ي لا تسووووووووووووووتطيي عند   المالي: الإفلاس
فلاس يمكن مقارنة طر الإاخمالأصوووول المتاحة للشوووركة مواه ة المسوووتحقات من الخصوووومح ولتحديد درهة 

 .2الخصوم  آهال التسديد( مي آهال تحق  عناصر الأصول  درهة السيولة( آهال استحقا  دفي عناصر
  ويكون  ل  عندما تصبب المؤسسة عاهزة عن  حةانونيا مليئةأي أن المؤسسة غير  :الحقيقيالعسر المالي

 ناهح و خصوووووووم اأةل من ةيمة  أصووووووول او أ موهودات االمسووووووتحقةح أي عندما تكون ةيمة  لتزامات اا مواه ة
اللازم للمعالهة كمحاولة  التمويلهدا من الإفلاس ما لم تسوووووووتطي الحصوووووووول علم  ةريبةتكون المؤسوووووووسوووووووة 

 .الحالة التي تعكس لنا الفشل المالي الحقيقي هوويمكن القول أن العسر المالي  ح3أخيرة
 عسوور للفشوول الماليح حيأ نقصوود بحالة ال الحقيقةة يعتبر العسوور المالي الفني المقدم: العسةةر المالي الفیي

واه ة مالمؤسووووسووووة عن  في اتل  الحالة التي تعهز  هيو  حالمالي الفني فووووعم الملاءة بالنسووووبة للمؤسووووسووووة
لمتداولة عن اموهودات ا علم الرغم من زيادة  سووتحقاة اا بتواريخالأهل  ةصوويرة علي التزامات المسووتحقة الا

 ،الحالات المؤةتة ح وهي4سووووويولة المؤسوووووسوووووة ب زمة النوع عادة يكون عندما تمر وه االمتداولةح  خصووووووم ا
والمخزون إلم  بعض موهودات الحقو  تحويلالحالة من الفشوووووووول مثلا من خلال  ه  حيأ يمكن معالهة 

 .نقديات
  ل  يرح و تها  الغ لتزامات اا همييصطلاح ةدرة المؤسسة علم سداد الا ب  ا ويقصد :الفعلياليسر المالي 

مزاولة  سوووتمرار المؤسوووسوووة فيا ح حيأ يتعارض  ل  مي مبدأفعلية تصوووفية أصوووول ا بتصوووفيةفيما إ ا ةامت 
 .انشاط 

                                                           

 كرة لنيل م ي للم سسات الإقتصادية،التحليل المالي ودوره في تقييم الأداء والتیب  بالفشل المالمريخي عبد الرزا ح  - 1 
 .777ح ص0277ح 9ش ادة الماهستيرح هامعة الهزائر

 .97لياس بن ساسيح يوسم ةريشيح مرهي ساب ح صإ - 2 
 .19عمر عيسم حسنح مرهي ساب ح ص  مانيه ال - 3 
 .019حمزة محمود الزبيديح مرهي ساب ح ص - 4 
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  الأهل من  يرةةصووو لتزامات ااباليسووور المالي الفني ةدرة المؤسوووسوووة علم الوفاء  يعتبرو  :الفیياليسةةةر المالي
 السائلة. أصول اخلال 

 لمالي وأهميتهالمطلب الثایي: ماهية التیب  بالفشل ا

 :یبذة تاريخية -1

لولايات المتحدة في ا ة في بداية السوووتيناتبدأ إهتمام الباحثين بتحليل الأوفووواع المالية للشوووركات الفاشووول
 (حSEC وهيئة البورصوووات  (AICPA  الأمريكيةح و ل  بتشووهيي من المع د الأمريكي للمحاسوووبين القانونيين

سةح المؤس سوتمراريةاختبار فرض اؤولية مدة  الحسوابات عن ل مدق مسوحتدم حو او ل  في ظل الهدل ال ي 
ه ا باحأ أنهز دراسوة في  أول Beaver وكانخطر إفلاس الشوركاتح ب الإن ار المبكر دور  في وبالتالي عن

دة  ل  ع فيتبعه  وةد المركبةح  فبنم نمو ها يقوم علم ما يعرم بالنسووووووووووووب المالية ح7399سوووووووووووونة المهال 
 .1الأمريكيةالمتحدة  الولاياتوكندا و  بريطانيافي  باحثين

ين المشووووتر  ب وتختلم النما م المقترحة من حيأ الشووووكل والمفوووومونح فمن حيأ الشووووكل كان القاسووووم
لم عأسوووووووووووووولوب م عتمد اال ين الباحثين ح فيما عدا بعض المركبةعلم النسووووووووووووووب المالية  اعتمادها هو معظم ا
النما م علم مؤشرات كمية تشت   همييمعظم إن لم نقل  من حيأ المفمون فقامتالمعلوماتح أما مقاييس 

 علم  Argentiمثل  من اعتمد البعض اوغير المنشووووووووووووووورةح في حين  المالية المنشووووووووووووووورة البياناتمن خلال 
 يالنما م ةد بنيت ف ه  أن  وهي م مة السوووويا  الإشووووارة إلم ملاحظة ه افي  ينبغي مؤشوووورات وصووووفيةح لكن

 ربحيةال مثل حنب المختلفة من نشووووواط المؤسوووووسوووووةدم في ةياس أو تقييم الهواعلم نسوووووب مالية تسوووووتخ معظم ا
من حيأ الوزن  ابين تختلم فيما أن ا إلا  حالأرباح وسياسات توزيي والرفي الماليالنشاط  والسويولة والكفاءة أو

عتمدت ا يم الظروم البيئية للمؤسسات التختلالاو ل  وفقا  حلكل نسبة من تل  النسب أعطتهالنسبي ال ي 
من النمووا م أي  تطبي لا يمكن  أنوه ھيأخرق ألا و م مووةملاحظوة  محول الوودراسووووووووووووووةح و لوو  يقود إلم كعينوة

ل  و  ححتمالات فشوول مؤسووسووة وفي كل الظرومالدراسووة  الأصوولية صوويغتهفي هو  كماإلي ا المشووتقة المشووار 
 أوهه نعب ا م البيئية المحيطة أو الظرو أوهه نشاط ا تكون المؤسسة محل الدراسة مختلفة في  حتمال أنلا

ها يعني أن نمو  ه ا النمو محخلال ا بني عينة المؤسوووووسوووووات التي كانت محل الدراسوووووة والتي من  بيئةنشووووواط 
 النسووبية  اأوزانالمسووتقلة وك ل   متغيراته تحديدسووتخداما تم االمثال والأكثر  سووبيلعلم  Altman مثل نمو م

 ب اتحيط  7399سوووونة  الأمريكيةمن المؤسووووسووووات  عشوووووائيةلعينة الية للأوفوووواع الم تحليليةمن خلال دراسووووة 
بعد أن ف المتبعة في بناء النما م الأسوواليبأما في هانب  تل  الفترة فقطح تخص ةتصوواديةوا اهتماعيةظروم 

سووووووووونة  Wilcox مثلةام البعض  ه ا المهالحفي  شووووووووويوعا الأكثر هوالإنحدار المتعدد تحليل كان أسووووووووولوب 
 هوهال المه ا المتبعة في  الأسووواليبح و لعل أحدأ اللوغاريتمية حتمالات والدالةالا نظريةام سوووتخداب 7317

                                                           

ح 0229ح دار وائل للنشرح عمانح الأردنح الطبعة الثانية ل المالي والإئتمایيالحديثة في التحلي اتھالإتجامحمد مطرح  - 1 
 .994ص
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من ج المبني علم  ال كاء الصوووووناعي مف ومفي  ل  سوووووتخدما اإ   ح7333 سووووونة( Koh and Tan  تبعهإما 
 (.Neural Network)  للمعلومات الحاسوبيةالشبكة 

 أهمية التیب  بالفشل المالي: -2

ن مزايا م التنبؤ بالفشوووووووووووووليقدمه تنبؤ بالفشووووووووووووول علم إهتمام اله ات العلمية والعمليةح و ل  لما يحوز ال
وه ة مالمهال  في ه الكل الأبحاأ  الرئيسوووووووووية هدامل ا كانت الأ حفي الوةت المناسوووووووووبيتوةعه إيهابية لمن 
 حيةالتصووحي الإهراءاتإتخا  بدايات ظ ورها إلم غاية إن ار مبكر لرصوود دلائل الإخفا  من  ه ازنحو خل  

 :1الآتية اله اتكبيرة لدق  هميةالمناسبةح وللتنبؤ بالفشل أ

 تحت الدراسة... إلخ؛ ھيالقائمة أو التي  ةروف ابالفشل لآثار  علم  ت تمحيأ  : البیوك -

ح  افيرغوب غير الم من في اسوووتثمارات المرغوب والتمييز بين الا سوووتثمارات ماسووولامة  لتقويم : المسةةتثمرون -
 الخسارة؛ من مزيدخشية  من استثمارات الواهب التخلص الا تحديد وبالتالي

: للتعرم علم مؤشرات التعثر أو الفشلح ب دم وفي إطار ملائم للتعامل مع ا ومعالهت ا  إدارة الم سةسةة -
 تهنب حالة الإفلاس؛ل

  .أو في القطاع الخاصالعام تهنبا للأزمات في القطاع  :الجهات الرسمية -

 المطلب الثالث: أهم الیماذج المستخدمة في التیب  بالفشل المالي 

 سوووووتخدام النسوووووبا هراء المقارنات وتحديد الإتهاهاتسوووووتخدامات التحليل المالي ففووووولا عن إامن أبرز 
فوور بمصوولحة ةد ت هسوويمةخسووائر  عنهالمالية للتنبؤ بتعثر أو فشوول المؤسووسوواتح ولما كان ه ا الفشوول يترتب 

مبكر  تنبيهإعطاء  خلال امن  وأدوات يمكننما م  لتطوير برزت عدة محاولات المؤسسات ه  ي م المتعاملين
ة في سووتخدام النسووب المالياالمحاولات علم  وركزت ه  من الخسووائرح  هؤلاء المتعاملين بدلائل الفشوول لحماية

علم  ؤشووورالية تعتبر مالتنبؤ بالفشووول المالي للمؤسوووسووواتح حيأ إن النسوووب الما يمكن انما م ريافوووية تصوووميم 
النسووووووووب المالية  وسوووووووولو  بعض إتهاهاتمدق ةوة أو فووووووووعم المركز المالي للمؤسووووووووسووووووووةح كما يمكن مراةبة 

في التمييز بين  وه ا يفيدالفاشلةح  ومعرفة خصائص النسب المالية للمؤسساتفشل ا لمهموعة مؤسوسوات ةبل 
 .2ل المؤسساتبفش نسب المؤسسات الفاشلة والناهحةح وبالتالي يمكن التنبؤ

ةدرة  أثبتت النما م فإننا سوووووووووووووونحاول التعرض لبعض النما م التي ه  أن نتعرم أكثر علم  ومن أهل
 :لما يلي و ل  تبعافي التنبؤ بالفشل المالي  عالية

                                                           

 .093حمزة محمود الزبيديح مرهي ساب ح ص - 1 
 .79-70عمر عيسم حسنح مرهي ساب ح صح ص انيله ما - 2 
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 Beaver (6611:)یموذج  -1

حيأ  سوومهحاب النمو موسوومي ه ا فشوول المؤسووسووات  لقياسفكرة وفووي نمو م  صوواحبBeaver يعتبر
نا  هكانت ب نه يقول  من هنا أن  ي وفوووووووي النمو م علم النسوووووووب المالية المركبة مي الإشوووووووارة إلمعتمد فا

 Fitz Patrickوأيفا بالفشل المالي  نمو م إحصائي للتنبؤ لتطوير Tamari ووووووووووووووول 7394العام في  محاولة
ثم ةام  حواتخمس سوووووووون ومتابعت ا لمدة لتحليل ا نسوووووووبة مالية 92ختياراب Beaverةام  وةدح 7390 في سووووووونة

لم إفتوصووووول  ح اوأصوووود  مؤشووووورا علم نهاح المؤسووووسووووة أو فشووووول بالبحأ عن النسووووب التي تعطي بشووووكل أد 
ويمكن أن  ح1وات(  سن70خمس بووو  حدوثهعلم التنبؤ بالفشل المالي ةبل  القدرة أظ رتسب مالية ( ن90ستة 

 :الدراسة تبعا للهدول التالي ل    نستعرض الهوانب المختلفة

 .من أجل وضع یموذج تیب   للفشل المالي Beaverملخص لدراسة  (:02)قم ر الجدول 

الأسلوب  أساس التماثل العيیة الفترة الهدف السیة
 د/الثقة الإحصائي

 
7399 
 
 

 باحتمال لتنبؤا
حدوأ الفشل 

ةبل وةوعه     
 سنوات 7 وب

7374-
7394 

شركة  13
فاشلة 

 13و
شركة 
 ناهحة

 نوعية الصناعة
وحهم الأصول 

نة الحصول وس
 البياناتعلم 

إختبار 
 التصنيم
 المزدوم

%95 

ح دار وائل المالي مدخل لصةةةةیاعة القرارات التحليلوآخرونح علم بيانات منير شووووواكر  بالإعتماد من إعداد الطالب المصةةةةدر:
                                             .                            791ح ص0221للنشرح عمانح الأردنح 

إفلاسووو ا إما  بالدراسووة المعنيةلحكم علم فشووول المؤسووسوووات في ا Beaverاتخ   المعيار ال ي  "وةد كان
مي الإشووووارة إلم أن التنبؤ " ح2ʺالممتازة  أسوووو م اعن دفي أرباح  تخلف اح أو ديون ا تسووووديدعلم  ةدرت او عدم أ

نما  عتمادلا يتم بالا Beaverإلي ا بالفشووول وف  النسوووب التي توصووول  علم نتائج ه   النسوووب بشوووكل منفردح وا 
 .3ʺا يظ ر دور المحلل المالي في تقييم واةي المؤسسة محل الدراسةهنيهب أن تدرس معاح و 

 ف ي: Beaverأما النسب المالية الستة التي توصل إلي ا 

1X =  التدف  النقدي و مهموع الأصولصافي. 

  2X  = و مهموع الأصول ةبل الفائدة والفريبةالنتيهة الصافية. 
                                                           

 .034حمزة محمود الزبيديح مرهي ساب ح ص - 1 
  .73عمر عيسم حسنح مرهي ساب ح ص  مانيه لا - 2 
 .  723إيمان أنهروح مرهي ساب ح ص - 3 
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3X=  مهموع الديون و مهموع الأصول. 

4X = رأس المال العامل و مهموع الأصول. 

5X = الأصول المتداولة و الديون ةصيرة الأهل. 

6X = .النقديات و الديون ةصيرة الأهل 

إلم النمو م التالي ال ي يتكون من ثلاأ نسوووووب  Beaverسوووووتخدام نمو م الإنحدار البسووووويط خلص اوب
 :( سنوات7ط يمكن من خلال ا التنبؤ بفشل المؤسسات ةبل خمس  فق

 

 :حيأ

Z:  1 ح أما الاستمراريةالكلي أو مؤشر  المؤشرX 2 وX  3وX .فقد تم  كرها سابقا 

أففل ثلاأ نسب  نسبةح وتوصل إلم 74بتحليل  7399 السابقة في سنة تهدراس Beaver واصلكما 
لم مهموع إ النتيهة الصوووووووافيةونسوووووووبة ح الديونالنقدي إلم مهموع   التدف صوووووووافي نسوووووووبة هي: للتنبؤ بالفشووووووول

لي ا أن أففوووول سووووتنتاهات التي توصوووول إون إلم مهموع الأصووووولح ومن أهم الاالأصووووولح ونسووووبة مهموع الدي
 .التدف  النقدي إلم مهموع الديونصافي نسبة  هي نسبة للتنبؤ بالفشل

  Altman (1691:)یموذج  -2

 داة ك المؤسوسات سوتخدمت النسوب المالية للتنبؤ بفشولاالتي  ال امةدراسوات من ال Altmanدراسوة تعد 
تحت  المؤسسات التي وفعت ويقصد به حمصطلب الإفلاسبحثه ستخدم في االماليح وةد  التحليلأدوات  من

 :للظروم العامة للدراسة لدينا الهدول التالي وتلخيصا ح1التنظيمأو منحت ح  إعادة  القفائيةالحراسة 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 .97مرام إسلامبوليح مرهي ساب ح ص - 1 

787,6 – 3980 X,0 – 24 X,+ 213 X,= 1 Z  
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 .من أجل الوصول لیموذج تیب   للفشل المالي Altmanملخص لدراسة  (:03)الجدول رقم 

الأسلوب  أساس التماثل العيیة الفترة الهدف السیة
 درجة الثقة الإحصائي

7399 
التنبؤ باحتمال 
حدوأ الفشل 

 سنوات 7ةبل 

7349-
7379 

شركة  99
 99فاشلة و

 شركة ناهحة

نوعية الصناعة 
 وحهم الأصول
وسنة الحصول 
 علم البيانات

التحليل 
التمييزي 
 المتعدد

علم  37%
 الأةل للسنتين
السابقتين 
 للفشل

 .719ح مرهي ساب ح صوآخرون: من إعداد الطالب إعتمادا علم بيانات منير شاكر لمصدرا

ي إحصوووووووائ أسووووووولوب وهو المتغيراتالتمييزي متعدد  التحليلأسووووووولوب  بحثهفي  Altman سوووووووتخدماوةد 
م وبعد أن يتأنه  حيأ(ح التابعة  المتغيرات المهموعات بحسووووووب خصووووووائص كل مهموعة تصوووووونيم يسووووووتخدم
معادلة خطية تمييزية مكونة من  الأسووووووووووولوب بإشوووووووووووتقا  ه ايقوم ( المسوووووووووووتقلة لمتغيراتا  المهموعات تعريم

 ه   من رمتغيكل  وتظ ر أهميةالمهموعات  الأففوووووووووووووول في التمييز بين المسووووووووووووووتقلة والتي تعتبر المتغيرات
 .(Score-Z) بو النمو م ويسمم ه ا ح1التمييزية المعاملاتخلال  من المهموعتينفي التمييز بين  المتغيرات

نسووبة مالية من من ا مسووتقلة يمثل كل  متغيراتعلم خمسووة  Altmanإليه ال ي توصوول  ويقوم النمو م
 : 2ريافية كما يلي ةالنمو م في صور  ه ا يعبر عنو  ح(Zومتغير تابي   علي االنسب المتعارم 

 

 :حيأ

  Z :  أو المؤشر الكلي. ستمراريةالإمؤشر 

 1X = .رأس المال العامل الصافي و مهموع الأصول 

 2X = .الأرباح المحتهزة و مهموع الأصول 

   3X = الأرباح ةبل الفوائد والفريبة و مهموع الأصول. 

 4X =  الديون.و مهموع همين لحقو  المسا السوةيةالقيمة 

 5X = و مهموع الأصول المبيعات. 

 تمرار سثلاأ فئات وفقا لقدرت ا علم الاإلم وبموهب ه ا النمو م تصنم المؤسسات محل الدراسة 
                                                           

 . 90ح صساب  مرهيح إسلامبولي مرام - 1 
 . 991ح مرهي ساب ح صرمطمحمد  - 2 

5010 X,+ 04 006 X,+ 03 033 X,+ 0 2014 X,+ 0 1012 X,= 0 Z 
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 كما يلي:

 إ ا كانت : ناهحة أو القادرة علم الإستمرارالمؤسسات الZ  >.2,99 
 إ ا كانت :مؤسسات الفاشلة والمحتمل إفلاس اال Z  <7,87. 
 7,87 كانت إ ا :تفصيلابوفعيت ا وتحتام إلم دراسات أكثر  صعوبة التنبؤ< Z >.2,99    

عودم إمكوانيوة تطبي  النمو م بصوووووووووووووويغته  ھيولعول أكثر الصووووووووووووووعوبوات التي واه وت المحللين المواليين 
الأصلية علم الشركات غير المدرهة في السو  الماليح وه ا لصعوبة ةياس القيمة السوةية لحقو  المساهمين 

إلم ما يعرم  نمو هه بتطوير 7311سنة  في Altman ةامل  ا  حبيانات عن القيمة السوةية للس م( يتطلب 
الدراسوووة علم  و ل  بإهراءللشووركات الناشووطة بالقطاع الخاصح ) ما يعرم بالهيل الثاني  وهو Zeta بنمو م
سووووتخدام اةام ب  (ح إ7317إلم  7399  ناهحة خلال الفترة من ( شووووركة79و  شووووركة فاشوووولة( 79  عينة من
التحليل أ شوووووووووووووومل ح حيالتربيعيالتمييزي  التحليلالتمييزي الخطي وطريقة  التحليول ھما الغوايوة ل و   طريقتين 

الأخيرح كما   ا ل الدفترية بالقيمة المساهمينلحقو   السوةيةستبدال القيمة ا النتيهةنسبة مالية و كانت ( 09 
  :1التاليةب الصيغة معاملات التمييز حس تعديلأدت الدراسة إلم 

 

 أ:حي

Z : .مؤشر الإستمرارية أو المؤشر الكلي 

1X .رأس المال العامل و مهموع الأصول = 

2X=  .الأرباح المحتهزة و مهموع الأصول 

3X=  ةبل الفوائد والفرائب و مهموع الأصول. لنتيهة الصافيةا 

4X=  .القيمة الدفترية لحقو  المساهمين و مهموع الديون 

   5X  =و مهموع الأصول رةم الأعمال. 

 التمييزية والمحصووورة في ةيمتهإلم  Altmanل توصوو فقد Zetaنمو م المؤسووسووات وف   تصوونيمأما 
 نموذج  حسبإلي ا تطرةنا  نفس الفئات التي Zeta نمو م ح ويظ ر[Z < 0.3>  1.23] لالمها

(Score-Z)،   2يسبقهوال ي النمو م  ل  االعديد من الإنتقادات  وه تورغم  ل:  
                                                           

 .97مصطفم الشيخح مرهي ساب ح ص ف مي - 1 
 ح م كرة لنيل ش ادة الماهستيرح الهامعةكاتإستخدام الیسب المالية للتیب  بتعثر الشر هلا بسام عبد الله الغصينح  - 2 

 .42ح ص0224غزةح فلسطينح  حالإسلامية

5X 998+ 0, 4X 420,+ 0 3X 107,+ 3 2X 847,+ 0 1X 717,= 0 Z 
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                             ؛الصناعيةالعامة  همةفقط علم شركات المسا من ما حيأ يطب  كل -

 ت اأهميتختلم  النسووووووووووووبة ه  إلم إهمالي الأصووووووووووووول و  المبيعاتكبيرة لنسووووووووووووبة  أهميةيعطي من ما أن كلا  -
 .ختلام الصناعاتاب

 Zeta  إلم تبني نمو م 7337 سووووووووووونة(  Hartzell, Peck  رفقة كل من Altman ما دفي وه ا

من  للتقليل دوران الأصووول بعد ح م معدل الهديدح و ةد صوومم النمو م الصووناعيةالخاص بالمؤسووسووات غير 
ركات في الش منهأعلم  الصناعيةالشركات غير  معدل دوران الأصول في أن حيأ حالأثر الصناعي المحتمل

 لتالية:اعدل معاملات التمييز مرة أخرق وف  الصيغة الريافية  ما هوح و الرأسمالية ات الكثافة  الصناعية

 

 :حيأ

  Z .مؤشر الإستمرارية : 

1X=  .رأس المال العامل و مهموع الأصول 

2X=  .الأرباح المحتهزة و مهموع الأصول 

3X=  ةبل الفوائد و الفرائب و مهموع الأصول. النتيهة الصافية 

4X لديوناهمين و مهموع اة لحقو  المس= القيمة الدفتري. 

 تتمو ح [Z  <0.9 > 7.7]المهال  المؤسوووووووسوووووووات فقد هاءت القيمة التمييزية للنمو م في نيمأما تصووووووو
 (.Zeta, Z- score  سابقا  علم المؤسسات وفقا لما  كرنا تطبيقهالمهال و  ه ا ةراءة

 Kida (6696:) یموذج -3

ح 1739سوونة  في عملية التنبؤ بالفشوول الماليسووتخدمت االتي  الحديثةأحد النما م  Kida نمو ميعتبر 
( Zالتابي   رالمتغيةيمة لتتحدد مسوتقلة من النسوب المالية وف  معادلة الإرتباط  متغيراتةد بني علم خمسوة و 

 :1التاليةالمعادلة  بموهب

 

 :حيأ

Z .مؤشر الإستمرارية : 

                                                           

 .797منير شاكر وآخرونح مرهي ساب ح ص - 1 

405 X,+ 1 372 X,+ 6 226 X,+ 3 156 X,= 6 Z 

 

5+ 0.271 X 40.463 X - 30.461 X -2 + 0.42 X 1X = 1.042 Z 
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1X  =بعد الفريبة و مهموع الأصول. النتيهة الصافية 

2X=  اهمين و مهموع الأصول.حقو  المس 

3X=  .النقديات و الخصوم المتداولة 

4X=  و إهمالي الأصول. رةم الأعمال 

5X=  .النقديات و مهموع الأصول 

الماليح أما إ ا  النمو م موهبة تكون المؤسووسووة في حالة أمان من الفشوول وف  ه ا( (Zةيمة  فإ ا كانت
إلم وصوولت  الإفلاس بحدوأللتنبؤ عالية النمو م ةدرة  ا ه وةد أثبتتكون عرفووة للفشوولح  فإن اكانت سووالبة 

 . 1ةبل سنة من حدوأ الإفلاس 32%

 :Argenti (1699) یموذج -4

 التحليلأسوووووولوب  يهمي بين وهو(ح A-Score  بنمو م ويعرم 7319سوووووونة النمو م  ه ا صوووووياغةتم 
ؤشوورات أكثر من الم الوصووفية أو النوعية أو المؤشوورات اتير المتغالمخاطر ويركز علم  تحليلأسوولوب المالي و 
ة لنواحي الفوووعم أو القصوووور في نظام الرةابللقرارات الإدارية و  بالغة أهمية يعطيأنه فكرة النمو م الكميةح و 
ة إ ا كانت الإدار  أنه هوالنمو م عليه ما يركز أهم المسووووووتخدمة في المؤسووووووسووووووةح و المحاسووووووبية النظم و  الداخلية
 خطاءسووووترتكب واحدا من الأ أن اح كما ريللتغي بيتسووووتهالمحاسووووبي ولن  النظام سووووت مل فإن ا الأداء فووووعيفة
 :الآتية

 ؛عيوب ا تغطيةالتوسي في العمل دون   -

 غير ناهحة؛ بمشارييالتورط   -

 خارهية. تمويلعتماد علم مصادر التوسي بالا - 

الأخطاء  العديد من ب ا ن المؤسووووووسوووووووة الفاشوووووولة ةبل الوصوووووووول لمرحلة الفشوووووول تحدأأ Argenti ويرق
 الرئيسووووووويةالعوامل  Argenti د حللح وةللفشووووووول المؤديةسووووووتفحال الأعراض الم إ ل اإهمايؤدي  التي والعيوب

 :لفشل المؤسسات وف  الهدول التالي

 

 

 
                                                           

 .993محمد مطرح مرهي ساب ح ص - 1 
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 Argentiالمحددة لفشل الم سسات حسب  الرئيسيةالعوامل (: 04)الجدول رقم

 لامة الفعليةالع الوزن الیسبي العیاصر الفرعية )الم شرات( المرحلة
 
 

 العيوب

 .ببيروةراطية الإدارة -
الوهمي بين منصوووووووووووووووووووووب رئيس مهلس الإدارة     -

   .والمدير العام
 .تدني الكفاءة لدق الإدارة التنفي ية -
 .خلل في نظام الرةابة الداخلية -
 .خلل في النظام المحاسبي بشكل عام -
 .خلل في نظم التعيين والترةية والتدريب -
 .نويات العاملينتدهور مع -
 .رتفاع معدل دوران الموظفينا -
    

72 
9 
 
9 
7 
9 
9 
9 
0 

 

  49 المهموع 
 

 الأخطاء
 

 .تزايد مفطرد في الديون -
 .توسي كبير غير مبرر في نشاط المؤسسة -
 الدخول في مشاريي كبيرة تفو  طاةة المؤسسة -

71 
77 
70 
 

 

  47 المهموع 
 

 الأعراض
 .مؤشرات مالية سيئة-  
 .الإفراط في إهراءات المحاسبة الخلاةة -
 تغيير متكرر في السيسات المحاسبية و -

 لمدة  الحسابات.

7 
4 
9 
 

 

  70 المهموع 
  722 المهموع الكلي  

م كرة لنيل ش ادة الماهستيرح كلية العلوم ، استخدام أدوات التحليل المالي للتیب  بالفشل المالي، أيمن فريد: المصدر  
 .14ح ص0279ادية والتهارية وعلوم التسييرح هامعة الهزائرح الاةتص

 :والمعيار المتخ  حسب ه ا النمو م لتقويم حالة المؤسسة يكون كما في الهدول التالي
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 Argentiلة ( A-score) یموذج: تصیيف الم سسات وفق (00)الجدول رقم

 وضعية الم سسة الوزن الیسبي
 حتمال الفشل فعيما   79سة تقل عن مهموع المعاملات الفعلية للمؤس

 حتمال الفشل معقولا     97وأصغر من  79مهموع المعاملات الفعلية للمؤسسة أكبر من 
 حتمال الفشل كبيرا 97مهموع المعاملات الفعلية للمؤسسة تكون مساوية أو أكبر من 

 .774 ح صمن إعداد الطالب بالإعتماد علم بيانات إيمان أنهروح مرهي ساب :لمصدرا

 :Sherrord  (1619)یموذج -0

 : 1رئيسيينل  ا النمو م هدفين 

حيووأ يسووووووووووووووتخوودم من ةبوول البنو  لتقييم المخوواطر الإئتمووانيوة عنوود منب القروض : أولا: تقييم مخةاطر الإئتمةان
 .الإةتصادية للمشاريي

نما م النمو م أحد أهم ال سووتخدامه ك داة لتقييم مخاطر الإئتمانح يعتبر ه اا: إفوافة إلم ثایيا: الفشةل المالي 
الحديثة للتنبؤ بالفشووووووول الماليح ويعتمد علم سوووووووتة مؤشووووووورات مالية مسوووووووتقلةح بالإفوووووووافة إلم الأوزان النسوووووووبية 

 :لمعاملات التمييز التي أعطيت ل    المتغيرات حسب الصيغة التالية

 

 :حيأ

Z .مؤشر الإستمرارية : 

  1X=   لرأس المال العامل الصافي و مهموع الأصو. 

2X=  .الأصول النقدية و مهموع الأصول 

3X=  .حقو  المساهمين و مهموع الأصول 

4X=  .صافي الأرباح ةبل الفريبة و مهموع الأصول 

5X=  .مهموع الأصول و إهمالي الديون 

6X .حقو  المساهمين و الأصول الثابتة = 

 بموهب ه ا النمو م يمكن تصنيم المؤسسات إلم خمس فئات كما يلي:و 

                                                           

 . 079ح ص7339دار إثراء للنشر والتوزييح عمانح الأردنح  الحديثة في التحليل المالي، اتھالإتجاوليد ناهي الحياليح  - 1 

61 X,+ 0 5X ,2+ 1 4+ 20 X 35 X,+ 32 + 9 X 1= 17 X Z 
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 Z ≥ 25 : غير معرفة لمخاطر الإفلاس. شركةال 
 07  >Z ≥ 02: .إحتمال ةليل للتعرض لمخاطر الإفلاس 
 02  >Z ≥ 7: التنبؤ بمخاطر الإفلاس. يصعب 
 7  >Z > 7-: .الشركة معرفة لمخاطر الإفلاس 
 Z < 7- : .الشركة معرفة بشكل كبير لمخاطر الإفلاس 

 :Shirata (2002) یموذج -9

ينة دراسة ع عتمادا علمافشول المؤسوسات و ل  بللتنبؤ نمو هه  بتطوير 0220نة في سو Shirata ةام
مفلسووةح وةد تناول الباحأ في  شووركة غير( 92407و مفلسووةح  ( شووركة72471تفووم   اليابانيةمن الشووركات 
النمو م فإن الشووركات  ه اووف   ح(SAF 2002يسوومم  مؤشوورا مالياح وخلص إلم نمو م ( 10دراسووته ه    

حوالي النمو م  وةد فسووووووووووووور ه اتعتبر معرفووووووووووووة لمفلاسح ( 2209  أكبر من لدي اتكون ةيمة النمو م التي 
 :ھيالنمو م  ه ا والمعادلة التي تحددح من حالات الإفلاس 99%

 

 :حيأ

 SAF2002 التمييزية.القيمة  : هو 

1X .الأرباح المحتهزة و مهموع الأصول = 

2X=  مهموع الأصول.ةبل الفريبة و  الصافية النتيهة 

3X=  .معدل دوران المخزون 

4X=  أعباء الفوائد و المبيعات. 

لم معادلة ع النما م بنيت ه  وأغلب  حنما م متعددة للتنبؤ بالفشووول المالي هنا  مما سوووب  نسوووتنتج أن
 ه   وتختلمح متغيرمعينوة لكل نسووووووووووووووبيوة أوزان  وأعطيوت المتغيراتالإنحودار والتي تعتمود علم مهموعوة من 

 ختلام الظرومابسوووووووبب  وكل  ل ح النسوووووووبيةالأوزان  ختلامامن نمو م إلم آخر بالإفوووووووافة إلم  متغيراتال
التالي فالنمو م ال ي ينطب  علم مؤسوووسوووة ما ليس بالفووورورة ينطب  بو  حةتصوووادية من مؤسوووسوووة إلم أخرقالا

ن  ل  و بالرغم م التي تؤخ  علم نما م التنبؤ بالفشووول الماليح السووولبياتمن فووومن ه   علم أي مؤسوووسوووةح و 
إيهابيات  يعد من ه اللأداء في آن واحدح و  كمقياسالنما م مكونة من مهموعة من النسوووووووب المالية ه    فإن
ن ح را المالي أن يكو  من النسوووووب المالية في نمو م واحدح ل ا فعلم المحلل الكثيريختصووووور لأنه النسوووووب  ه  
م النما م يعتمد عله   لملائمح خاصووووووووة وأن التعامل مي الأخ  بالنمو م ا وأن يحاولالنما م  ه   تطبي في 

ه   النما م في المهال الرةابي ك حد أدوات الرةابة  سووووووووووووووتفادة منح كما يمكن الاوالعملية العلميةخبرة المحلل 

+ 0.70774 + 0.0237 X3 + 0.0661 X2 + 0.268 X 1= 0.0104 X SAF2002 
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وةم الحالي للمؤسووووووسووووووة ةبل حدوأ أي القبلية أو الوةائيةح أي معرفة الحالة المالية للمؤسووووووسووووووة وتصووووووحيب الم
 نحرام.ا
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 :خلاصة الفصل الأول

من خلال ما هاء في ه ا الفصوووووووول نسووووووووتخلص أن التحليل المالي له خطوات تشووووووووكل من ها علميا و ا 
أهمية بالغة في تقييم أداء المؤسوووووووووووووسوووووووووووووة والتعرم علم مركزها الماليح حيأ أن اختيار أدوات التحليل المالي 

د مرفوووية وتسووواهم في وفوووي التصوووورات الفووورورية من خلال المناسوووبة تسووواعد المحلل للوصوووول إلم نتائج ه
 تخا  ةرارات رشيدة تمكنه من تحقي  أهدام المؤسسة.االنتائج المتحصل علي اح ومنه  تفسير

لفووعم الخاصووة بالمؤسووسووة من خلال ويتفووب أيفووا أن عملية تقييم الأداء المالي توفووب نقاط القوة وا
تلفةح وأن التنبؤ بالفشوووول المالي يتفوووومن اسووووتخدام هملة من المعايير عتماد علم أدوات التحليل المالي المخالا

حتمال حصوووووولهح وعن طري  ملاحظة تل  المؤشووووورات الية التي يمكن أن تكشوووووم مسوووووبقا عن والمؤشووووورات الما
 بعناية عبر الزمن يمكن للقائمين علم إدارة المؤسسة إتخا  القرارات التصحيحية اللازمة. 

 



 

 الفصل الثاني:

دراسة حالة شركة صيانة 
 التجهيزات الصناعية



 ................... دراسة حالة شركة صيانة التجهيزات الصناعيةالفصل الثاني: .........................
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 تمهيد:

 التددي تتع ددل بالتح يددل ال ددالي  هددا اأسددن الن ريددة ل  ددد ة الدراسددةبعددد ا تقرانددا لددي الفصددل اأ ل أ
  اهيدة اأدا  ال ددالي  تميي ددد  ههدالددد   لشدرات التدد ازو ال اليددة  النسددا ال اليدةة  تنا لنددا دراسددة ن ريددة ل فشددل 

ل ددالية سددنحا ل لددي هدد ا الفصددل التنبددل بالفشددل اال ددالي  ال فدداهيا ال شددابهة لددد  ههددا الن ددا ف ال سددت د ة لددي 
بال سدي ةة حيد   MEI)*1 ا تا تنا لد لي الجاندا الن درع ع در شدركة صديانة التجهيدزات الصدناعية   تقبيل

تدا تمسديا هد ا الفصدل ثلدر ثدح   باحد ة تنا لندا لدي ال بحد  اأ ل تمدديا عداا حد ل ال لسسدة  حدل الدراسدةة 
تميدديا اأدا  ال ددالي باسدت داا  لشددرات التدد ازو ال ددالي  النسددا ال اليددة لشددركة   تقراندا لددي ال بحدد  الثدداني ثلددر

(ة حي  تا ثعقا  ص رة ه لية عو  دعية ه ه ال لسسةة 5102/5102صيانة التجهيزات الصناعية ل فترة  
لسسددة  ه ددا ال بحدد  الثالدد  ليتنددا ل تقبيددل أهددا الن ددا ف الك يددة ال سددت د ة لددي التنبددل بالفشددل ال ددالي ع ددر ال

 نقحاا  و ال ثائل ال حاسبية ال ت لرة دا ل ال لسسة   مارنة النتائج  تمديا تفسيرات لها.  ا حل الدراسة 
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 المبحث الأول: تقديم شركة صيانة التجهيزات الصناعية

هدا سيتا التقرل لي ه ا ال بح  ثلر تمديا شركة صيانة التجهيدزات الصدناعية  دو  دحل نشدوتها  تق ر 
  تعريفها    ائفها  تق راتها.

 المطلب الأول: نشأة الشركة وتعريفها وأهم هياكلها

 سيتا التقرل لي ه ا ال ق ا ثلر نشوة الشركة  تعريفها  هها هياك ها ك اي ي:  

 نشأة الشركة: -1

ب دا هو شددركة صدديانة التجهيددزات الصددناعية هددي شددركة لرعيدة  ددو  ج ددب سدد ن رازة ل نددد ينبرددي التقددرل 
 .1نشوة الشركة اأا ثا ثلر نشوة شركة صيانة التجهيزات الصناعية بصفتها شركة لرعية ثلر

  هددد ا بددداأ ر 0121ج ي يدددة  52توسسدددت الشدددركة ال قنيدددة ل كهربدددا   الرددداز لدددي  : نشأأأأة الشأأأركة الأم:1-1
 اوة اسدنقينةةة  اد كانت الشركة لي الفترة التوسيسية تنمسا ثلر هربب  ديريات جه ية  الجزائدرة  هدر 21/21 
  را ة(. 

تدا زيدادة عددد ال دديريات الجه يدة حيد  هصدبحت  الجزائدرة الشد ةة اسدنقينةة عنابدةة  0192لي سدنة 
 سقيةة بشارة الب يدةة  هراوة  را ة(.

تح لت الشركة  و الشركة ال قنية ل كهربا   الراز ثلدر ال لسسدة الع   يدة  ات قدابب  0110لي سنة 
جا  المان و اأساسي ل شركة الجزائرية ل كهربا   الرداز  5100د  لك لي سنة (ة  بعEPICصناعي تجارع  

 (.5119-5115حي  هصبحت شركة  ات هسها  شهدت عدة تريرات لي الفترة  

هنشددئت  حدددة ثنتدداف الكهربددا   0121لددي سددنة  (:MEI: نشأأأة شأأركة صأأيانة التجهيأأزات الصأأناعية  1-2
 لكرة ثنشا  شركة لصيانة التجهيزات الصناعية.ل لاية ال سي ةة  لي ه ا الإقار جا ت 

تدددا ثنشدددا  شدددركة صددديانة التجهيدددزات الصدددناعية كشدددركة لرعيدددة ل شدددركة اأا  0119ديسددد بر  51 لدددي 
س ن راز  هي شركة  ساه ة  لرة جانبية  ه ا لي ثقدار ثنشدا  اأنشدقة الجانبيدة ل شدركة اأا سد ن راز عندد 

عندددد ا هعدداد  ج دددب سددد ن راز هيك تدددد تح لدددت شدددركة صددديانة  5100(ة  لدددي سدددنة EPICتح لهددا ثلدددر شدددركة  
 التجهيزات الصناعية ثلر لرة هنشقة اأع ال.
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 : الشركةتعريف  -2

دفة حيددت  192.111.111شددركة صدديانة التجهيددزات الصددناعية هددي شددركة  سدداه ة بددرهن  ددال ادددره 
  ج دددبة  بالنسدددبة ل  سددداه ات تعدددد شدددركة لدددرة ل ج دددب سددد ن رازة تدددا ثنشدددا ها لدددي ثقدددار اأنشدددقة الجانبيدددة ل

 ل ج ب س ن راز. %011لالشركة 

تمب الشركة لي  نقمة "  راة الحاجدة " ب لايدة ال سدي ةة  تعدد هكبدر شدركة لدي الجزائدر لصديانة ال عددات 
  هي الرائدة لي  جال الصيانة   و هلدل شركات ال د اتة ك ا تع ل ع در تحسديو جد دة  لعاليدة ع  ياتهدا

   ال مد ة ل ع ح .

 2م 53,668.48تب غ  ساحتها الإج الية:  -
 ؛

 ؛5ا 01.229.92ال ساحة ال بنية تمدر ا  -

 ؛5ا 92.211.11تمدر ا  غير ال بنية ال ساحة -

 . 5ا 51.515.11ال ساحة ال عبدة تمدر ا  -

 عا ل. 121عدد الع ال ح الي  -

لكهربدا ة الهداتة  شدبكة الانترندتة ك ا هو الهياكل الماعدية ل شدركة  جهدزة بكدل ال سدائل  ثدل: الردازة ا
  ي كو  كر هه ها لي اي ي:

عددادة التوهيددل  تصدد يا   ت ددة هندد اة 12سددتة   - (  رشددات هساسددية  جهددزة بشددكل كا ددل  ددو هجددل ال راجعددة  اص
 الآلات  ثل: الت ربينات الرازية  الب اريةة   حركات الديزلة  ال  لدات الكهربائية؛

 تد و التد ل الفعال لي ال  ااب  و هجل  راجعة ه  تص يح آلات د  ة؛ح يرة الآلات ال تنم ة التي  -

ت ت ك الشركة ح يدرة آليدات شدا  ة تسد ح لهدا بالع دل ع در المقدب  اأجدزا  ال يكانيكيدة  دو ج يدب اأشدكال  -
  ك ا ال عادو  اأحجاا الكبيرة  الصريرة  نهاة بحي  يتا الع ل ع ر ه ه المقب بكل داة؛

ة ع ددر  رشددتي ع ددل جهدد يتيو أنشددقة الددديزل بكددل  ددو تمددرت  بشددارة ك ددا تدددب لددي  د ددة تحتدد ع الشددرك -
 ب هراو؛ "السانية"ع حئها بررا ال قو  رشة لتص يا العتاد الكهربائي ب نقمة 

ت ت ددك الشددركة البنيددة التحتيددة  ال بددرات  ال ددلهحت الحز ددة لتمددديا ح دد ل   ث اددة  لعالددة ل  سددائل ال تع مدددة  -
  تسعر الشركة ثلر   اكبة التق رات الحاص ة لي العالا.بالصيانةة 
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 يعدددد احتدددراا ال ن   دددة البيئيدددة  دددو ههدددا  دددا تسدددعر ثليدددد الشدددركةة ث  تحصددد ت ع دددر  صددداداة الإيدددز  
ة  الآو تسددعر ل حصدد ل ع ددر شددهادة ن دداا ثدارة البيئددة 5112ال تع مددة بددالإدارة  الن عيددة سددنة  1110/5111

 .01110/5111  لما ل   اصفة المياسية ثيز 

 المطلب الثاني: نشاطات الشركة

تمدد ا الشدددركة بعددددة نشدداقات لدددي  جدددال الصدديانة   اصدددة هنهدددا رائدددة لدددي هددد ا ال جددال  ي كدددو حصدددرها 
 :1لي اي ي

ت ددتش شددركة صدديانة التجهيددزات الصددناعية لددي  يدداديو تصدد يح الت ربينددات  الرئيسأأية للشأأركة: الأعمأأال-1
 صيانة  حركات    لدات الديزلة  الصيانة ال يكانيكية.الب ارية  العا  ة بالرازة  هيدا 

 الأخرى: الخدمات-2

تقبيمات ال عدو اأبيض ال يو: لمد ق رت الشركة  عرلتها لي ه ا ال جالة  الد ع يسد ح بتدر يا ه  تجديدد  -
   ا. 2211ال حا ل  ك ا الزلاجات بمقر يصل ثلر 

  دو   ققدات ابتددا يد  ادد تكد و الإنجدازات لآلاتة حثنتاف اقب غيار: تدب الشركة اقب غيار جديدة ل -
 ه  هبعاد صريرة ه  كبيرة. نقحاا  و ن ا ف كبيرة ه  صريرةه  ا

ال راابة: تحت ع الشركة ع ر ن اا ل راابة الن عية يم ا ب راابة اأبعاد  ال راابة الهندسديةة  راابدة الصدحبةة  -
 آلة ل ميان تحت تصرة  فتشي الشركة. 921ثر  و حالة السقحة  راابة س ك الت بينة ك ا ت جد هك

التددد ازو الصدددناعي: تمددد ا ب  ازندددة المقدددب  حددددها ه    ازندددة عددددة اقدددب لدددي  ادددت  احددددة ك دددا تمددد ا بتددد ازو  -
قدددو  دددب اقدددر اددددره    91ديندددا يكي ل مقدددب الدددد ارة ابدددل ثعدددادة تركيبهدددا ع دددر الآلات  التدددي يصدددل  زنهدددا ثلدددر 

  ا.  009111  ا ه  ق ل ادره  9211

  دا  111ه  ال ركبدة ثلدر اقدر يصدل ثلدر غايدة   ا الشركة بتصنيب المقدب البسديقةهشرال ع ر الآلات: تم -
 ا. 0.2ا بق ل  2قوة  تصحيح المقب يصل ثلر  521  ا  ب  زو يصل ثلر  0211 ق ل يصل ثلر 

 بددددة ال عدندددة TIG بدددد(ة ال عدندددة hvofالقدددح   الشدددحو:   لدددك عدددو قريدددل ال عدندددة باأسدددحكة بالبحز دددا   -
MIG ة بالإدالة ثلر التح يل بالم نة  هي ع  يات تقبل ع ر المقب الجديدة عند ا يدتا ثعدادة توهي هدا  دب

 الحفا  ع ر ال صائش ال يكانيكية له ه المقبة ك ا تم ا بع  يات الت حياة القح   الت حيا ال يكانيكي.

 د  هرديات التجارا ب ا ليها:ال ماسات  التجارا: ت ت ك الشركة العديد  و  ناد -
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  يرا اق؛ 1سقح تجارا  اش ب حركات    لدات الديزل  ات ا ة تصل ثلر غاية  -

  حقة تجارا  اصة ب د ات الحمو؛ -

  حقة لتجريا ال عدلات الهيدر ليكية. -

 المطلب الثالث: هيكل الشركة وتطوراتها 

لر هها التق رات التي شهدتها.سيتا التقرل لي ه ا ال ق ا ثلر الهيكل ال  يفي لي ال  شركة  اص

 الهيكل التنظيمي: -1

 (: الهيكل التنظيمي لشركة صيانة التجهيزات الصناعية11الشكل رقم  

 

 : دائرة ال  ارد البشريةالمصدر
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 :الهيكل الوظيفي تحليل-2

يتكدد و الهددرا الدد  يفي ل  لسسددة  ددو عدددة  ددديريات  د ائددر  مسدد ة بشددكل تس سدد ي  تصدداعدعة حيدد  
(  ددديرياتة  تشددرة ال ديريددة العا ددة ع ددر  راابددة 19( د ائددر  ثددح   19كدد و ال ديريددة العا ددة  ددو ثددح   تت

 ه ا ب ساعدة  ج  عة  و ال ك فيو ب لكة  سيتا التقرل ثلر  اة  يك ة ال دير بع  ية التسيير  تابعة تسييره
 :1 هاا ال ساعديو   هاا الد ائر  ال ديريات لي اي ي

    ددو  ها ددد تنفيدد  اسددتراتيجيات الت اصددل بدديو الشددركة    ت ددة السياسددات المأأدير العأأاممسأأاعد الأأرئي   :
 ال ارجيةة ك ا يع ل ع ر تحسيو ص رة الشركة.

  يتد لر   ت دة المددايا  ال سدائل المان نيدة ل شدركةة  اصدة لي دا ي دش النزاعدات المان نيدة مساعد قانوني :
  ب الزبائو  ال  رديو  كل عم د الشركة.

  يع ددل ع ددر تقدد ير اسددتع ال هجهددزة الإعددحا الآلددي دا ددل الشددركةة  كدد لك يع ددل ع ددر عد إعأأ م يلأأيمسأأا :
  دب ثجرا ات تحسيو هن  ة الإعحا الآلي لي الشركة.

  يمدد ا ب دددب  تصدد يا الم اعددد  الإجددرا ات التددي تسدد ح بددد او  ه ددة ال راابددةة مسأأاعد المراقبأأة والتسأأيير :
كة تت الددددل  ددددب  عددددايير الجدددد دةة بالإدددددالة ثلددددر  راابددددة التقبيددددل الجيددددد  كدددد لك تمددددديا  ددددد ات لزبددددائو الشددددر 

 ل  ققات الشركة.

  يع دددل ع دددر  ددددب السياسدددة اأ نيدددة لدددي الشدددركةة بالإددددالة ثلدددر  ددددب ا اعددددمسأأأاعد الأمأأأا الصأأأناعي : 
جرا ات اأ و  اصة ال تع مة بنمل  ت زيو  حف  ال  اد ال قرة.   اص

  يع دل ع در تحسديو ن داا التسديير ال تع دل بدالج دةة اأ دو والمحيط مساعد مكلف بتسيير الجودة، الأما :
 ال حيقة ك دا يمد ا ب ددب  توسدين  دب ال ددير العداا كدل الإجدرا ات  الع  يدات  اأنشدقة ال اصدة بالشدركة 

  ال تع مة بتسيير الج دة  ال حال ة ع ر البيئة.

  الد  يفي ل  ت دة هياكدل الشدركةة  ال شداركة  : يم ا بتددايل   راابدة  ددل الت الدلمساعد التدقيق والتفتيش
 لي تق ير  تن يا ثجرا ات التسيير العا ة ل شركة.

   :تتك و  و لرعيوة لدرة تسديير ال سدت د يو  لدرة ال سدار ال هندي  هدي تمد ا بال هداا دائرة الموارد البشرية
 التالية:

 تسيير ال   فيو   عالجة ال سار ال هني؛ -

 تك يو الع ال  ح اد  الع ل؛  عالجة اأج ر   تابعة -
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  تابعة الترايات  ك لك حف    فات الع ال   حا لة تحسيو  دب الع ال  هج ا  الع ل؛ -

 المياا بالت  ية؛ -

 المياا ب راابة الع ال   تابعة  دل احترا ها لم انيو الع ل. -

   :ال اليدةة  هدي تمد ا بعددة  هداا  سدترحل ال حاسدبي  لدرةتتك و  و لرعيو: لرة الإدائرة المالية والمحاسبة
 نهدددا  سدددك الددددلاتر ال حاسدددبية  البياندددات ال اصدددة بالتسدددجيل ال حاسدددبية تسددديير ال زيندددةة تسددديير ال ددددعية 

 الجبائيةة ثعداد   ت ة التمارير ال الية  ال حاسبية  الجبائية.

   :يددرة  الآليددات  لددرةتتكدد و  ددو ثددح  لددر ة هددي: لددرة تسدديير ال  ددز وة لددرة الحدائأأرة التمأأويا وادمأأداد  
 ال شترياتة  هي تم ا بعدة  هاا  نها:

  دب استراتيجيات الشرا   الت  يو؛ -

 د او شفالية تسيير ال  ز و  ال  ازو؛ -

 ثبراا عم د  صفمات الشرا . -

   :تتكدد و  ددو دائددرة الاتصددال  التنشدديق التجددارع  دائددرة التمنددي التجددارعة  تمدد ا بعدددة  هددااالمديريأأة التجاريأأة 

 نها:  

الإشراة ع ر تحديد السياسة التجارية ل شركة  ع ر تقبيمها  ك لك ال شاركة لي  دب   ققات التسيير  -
 لتق ير السياسة التجارية ل شركة؛ 

 المياا بع  يات الف ترة لكل ع  يات البيبة بالإدالة ثلر  دب الف اتير التمديرية؛ -

 تبعها.عمد صفمات البيب  ال شاركة لي ال نااصات  ت -

  تتك و  و عدة  رشات  تم ا بعدة  هاا  نها:مديرية أنشطة الديزل : 

 تفكيك  تركيا  حركات الديزل  و هجل ثصححها؛ -

 كي    اق؛  921ثلر  0 التي تترا ح شدتها  و  ACثصحح ال  لدات الكهربائية  -

  اق؛كي    21ثلر  0 التي تترا ح شدتها  و  DCثصحح ال  لدات الكهربائية  -

از التدي تع دل ع در ثنتداف  تع ل بشكل كبير لي ثصحح   لدات الكهربا  ال اصة بفر ة  ج ب س ن ر
  .الكهربا
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  الت حديا  تع ل بال يكانيدك  الكهدر   يكانيدك: تتك و  و عدة  رشات تم ا بكل  ا يمديرية أنشطة الورشات 
  التعديو.

 

 الشركة: تطورات-3

اعية عدددة تقدد رات لددي  ج ددل نشدداقاتها  هع الهددا  ي كددو  كددر شددهدت شددركة صدديانة التجهيددزات الصددن
 :1بعض  نها لي ا ي ي

  ي و دينار جزائدرعة ه دا لدي سدنة  2911 بدتمدر  5102يزانية الشركة لي سنة لمد كانت   الميزانية:-3-1
 .  ي و دينار جزائرع 0022 بد دينار جزائرعة  ه ا بزيادة تمدر   ي و 9112لكانت ال يزانية  5102

 ديندار جزائدرع عندد توسدين الشدركة لدي 011.111.111 بدديمددر كداو رهن  دال الشدركة رأ  المال:  -3-2
ة  بعددها تدا ا تصداش شدركة 5101ديندار جزائدرع لدي سدنة  521.111.111ة ثا تا رلعد ثلدر 0112 سنة

 ERMEL زة حي  ة  هي شركة لتص يح العتاد الكهربائي ب هراو   و  ارف  ج ب س ن را5105( لي سنة
 برلعدددد ثلدددر 5101ديندددار جزائدددرعة ثدددا ت دددت تسددد يتد لدددي سدددنة  921.291.111رلدددب رهن  دددال الشدددركة ثلدددر 

(  هي شدركة تصد يح SKMK تصاش شركة  ثتا  5109جزائرعة  ه يرا لي سنة  دينار 111.111.111
يانة ال حددد لات الكهربائيدددةة  تعدددد شدددركة  سددداه ة تابعدددة ل ج دددب سددد ن رازة حيددد  هصدددبح رهن  دددال شدددركة صددد

(  لل شر ق تت ثل SKMKشركة    تصاشثدينار جزائرعة  لمد تا  192.111.111التجهيزات الصناعية 
لي عدا ال سان ب كتسبات الع ال  عدا تسريحهاة بالإددالة ثلدر  جد ا تح ي هدا ثلدر اقداة  هد ا ال شدر ة 

لددات الكهربائيدة  هد ا (  و هو تدد ل لدي  جدال ثنتداف ال   MEIسيس ح لشركة صيانة التجهيزات الصناعية  
 .5109ابتدا   و سنة 

 تصدداش جددا ت  ددو قددرة الد لددة الجزائريددة لددي ثقددار سياسددة التمشددة  تجدددر الإشددارة ثلددر هو لكددرة الإ
  و هجل التم يل  و التكالية.

 

 
 

 

 

                                                           
 .ال صدر: دائرة ال الية  ال حاسبة -  1
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 المبحث الثاني: تقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازا المالي والنسب المالية

 ييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازا الماليالمطلب الأول: تق

ي كددو دراسددة الت ازنددات ال اليددة ل  لسسددة  ددو  ددحل رل ن اأ دد ال العا  ددة   اصددة  ددا يتع ددل بتدد ازو 
 عناصر ال يزانية.

 (.2112/2112أولا: إعداد الميزانية المالية المختصرة لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  

 .2112(: الميزانية المالية المختصرة لشركة صيانة التجهيزات الصناعية لسنة 12الجدول رقم  

 % المبالغ الخصوم % المبالغ الأصول

 %33  4 440 847 494 الأموال الدائمة %5632  1 275 768 306 الأصول الثابتة

 الأصول المتداولة

 

060 187 128 2  
 

 

8332% 
 

اأ  ال ال اصة   
 جلالدي و ق ي ة اأ

434 538 623 2  
 

585 604 556 5  

43% 
 

22% 

ايا الإسترحل    
ايا ااب ة ل تحميل 

 ايا جاهزة  

526 264 822 5  
 

240 332 588 2  

 

323 356 324 5  

24.8% 
 

42% 

 

25% 

 

 الديوا قصيرة الأجل

 

169 538 599 5  
 

64% 

 %100 3 840 012 366 المجموع %100 3 840 012 366 المجموع

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل شركة  حل الدراسة.  ر:المصد

 .2112(: الميزانية المالية المختصرة لشركة صيانة التجهيزات الصناعية لسنة 10الجدول رقم  

 % المبالغ الخصوم % المبالغ الأصول

 %39 2 488 360 074 الأموال الدائمة %68 5 922 539 501 الأصول الثابتة 

 الأصول المتداولة

 

963 732 920 4  

 

36% 
 اأ  ال ال اصة

 الدي و ق ي ة اأجل

585 830 654 2 
 

344 053 563 2 

44% 
 

46% 

 ايا الإسترحل

 ايا ااب ة ل تحميل

 ايا جاهزة

383 885 542 5 
 

265 336 534 2 

 

256 460 323   

24% 
 

22% 
 

54% 

 الديوا قصيرة الأجل

 
 

026 202 457 5 
 

 

61% 
 

 %100 8 903 162 168 المجموع %100 8 903 162 168 المجموع

 . و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل شركة  حل الدراسةالمصدر: 
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 ثانيا: حساب مختلف رؤو  الأموال العاملة.

ازنهددا ال ددالي يعتبددر رهن ال ددال العا ددل  ددو ال لشددرات اأساسددية التددي تسددتعيو بهددا ال لسسددة لددي ثبددراز ت  
الدا  ية  الجد ل التالي ي دح لنا   ت ة رل ن اأ د ال العا  دة لشدركة صديانة التجهيدزات الصدناعية ل فتدرة 

 5102 /5102   .) 

(: مختلف رؤو  الأموال العاملة لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة 10الجدول رقم  
 2112/2112   ) 

 5013 5012 السنوات البياا

 ال الدائ ةاأ   

 اأص ل الثابتة

333 235 330 3 

 

604 542 852 5 

053 640 322 8 

 

205 263 388 2 

 5 255 630 776 5 728 910 791 أث –رأ  المال العامل الدائم = أد 

 اأ  ال ال اصة

 اأص ل الثابتة 

434 538 623 2 
 

604 542 852 5 

585 830 654 2 
 

205 263 388 2 

 -641 859 020 1 041 608 840 أث –لخاص = أخ رأ  المال العامل ا

  ج  ة اأص ل

 اأص ل الثابتة

644 058 230 6 
 

604 542 852 5 

542 548 306 2 
 

205 263 388 2 

 4 920 732 963 2 128 187 060 أث –رأ  المال العامل ادجمالي = مجموع أ 

 الدي و ق ي ة اأجل

 الدي و اصيرة اأجل

585 604 556 5 

 

543 262 233 2 

344 053 563 2 

 

084 808 325 2 

 2 595 294 973 4 112 780 590 رأ  المال العامل الأجنبي = د ط أ + د ق أ 

 . و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال يزانية ال الية ال  تصرة ل  لسسة  حل الدراسةالمصدر: 

 التعليق على النتائج:

 جيل ال حح ات التالية: و  حل النتائج ال تحصل ع يها ي كو تس

 :بالنسبة لرأ  المال العامل الدائم 

ة هع هو ال لسسدة ت د ل هصد لها الثابتدة بو  الهدا الدائ دةة 5102رهن ال ال العا ل الدائا   جا لسنة  
 جدز   دف 5 822 264 526سدترحل ب ب دغ ندر  حممدة  الفدائض ي د ل كدل اديا الا بالتالي ل و ااعدة الت ازو اأد

 دف. 5 250 532 068الماب ة ل تحميل ب ب غ   و الميا
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دفة  5 542 885 383سددترحل ب ب ددغ حيدد  هو الفددائض ي دد ل كددل ادديا الا 5102نفددن ال حح ددة بالنسددبة لسددنة 
 دف. 653 505 323 جز   و الميا الماب ة ل تحميل ب ب غ 

  :بالنسبة لرأ  المال العامل الخاص 

 هد ا يددل ع در هو اأ د ال ال اصدة ل  لسسدة ترقدي    جداة 5102رهن ال ال العا ل ال داش لسدنة 
اأص ل الثابتة  الجز  ال تبمي   ة لي د رة الإسترحلة  ه ا غير  مب ل  بالتالي يجا شرا  ايا ثابتةة ه ا 

لنحح  هو رهن ال ال العا ل ال داش سدالا أندد ت جدد حيدازة لاسدتث ارات جديددة بديو سدنتي  5102لي سنة 
 شر ثيجابي.  ه ا  ل  5102  5102

  :بالنسبة لرأ  المال العامل ادجمالي 

 دددو ثج دددالي  %92.2 دددو  دددحل الجدددد ل هعدددحه نححددد  هو رهن ال دددال العا دددل الإج دددالي ي ثدددل نسدددبة 
ة  هدد ا  عندداه هو اأصدد ل الددد ارة 5102 ددو ثج ددالي اأصدد ل لسددنة  %25.2 نسددبة  5102اأصدد ل لسددنة 

 التي تحمل هرباح دا ل ال لسسة جيدة.

  نسبة لرأ  المال العامل الأجنبيبال: 

نححدد   ددو  ددحل الجددد ل هعددحه هو رهن ال ددال العا ددل اأجنبددي   جددا  ددحل سددن ات الدراسددةة حيدد  
 هددد ا بالنسدددبة لسدددنة  %22بين دددا ت ثدددل الددددي و اصددديرة اأجدددل نسدددبة  %11ت ثدددل الددددي و ق ي دددة اأجدددل نسدددبة 

 ت ثدددددل الددددددي و اصددددديرة اأجدددددل          %21ة لت ثدددددل الددددددي و ق ي دددددة اأجدددددل نسدددددب 5102ة ه دددددا لدددددي سدددددنة 5102
 .     %12نسبة 

 حتياجات رأ  المال العامل:اثالثا: حساب 

السددد فات                              - الددددي و اصددديرة اأجدددل -المددديا الجددداهزة(  –اأصددد ل ال تدا لدددة حتياجأأأات رأ  المأأأال العامأأأل =  ا
 ال صرلية   زينة ال ص ا((. 

 أو:

 .  ارد الد رة –حتياجات الد رة اأ  المال العامل = حتياجات ر ا

 الميا الجاهزة. –اأص ل ال تدا لة حتياجات الدورة = ا

 الس فات ال صرلية   زينة ال ص ا(. –الدي و اصيرة اأجل موارد الدورة = 

ة حتياجددددددات رهن ال ددددددال العا ددددددل لشددددددركة صدددددديانة التجهيددددددزات الصددددددناعية ل فتددددددر االجددددددد ل التددددددالي ي دددددددح لنددددددا 
 5102/5102.) 
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حتياجات رأ  المال العامل لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة ا(: 10الجدول رقم  
 2112/2112.) 

 5013 5012 السنوات   البياا

 اأص ل ال تدا لة

 الميا الجاهزة

040 525 582 8 
 

323 356 324 5 

348 568 380 3 
 

256 460 323 

 6 983 202 819 6 866 831 023 (1.............. حتياجات الدورة ...............ا

 الدي و اصيرة اأجل

 الس فات ال صرلية   زينة ال ص ا(

543 262 233 2 
 

320 043 224 5 

084 808 325 2 
 

002 385 323 5 

 926 224 043 253 558 819 (2موارد الدورة.................................. 

 6 055 921 386 6 508 266 667 (2  –( 1مال العامل =  حتياجات / فائض( رأ  الا 

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال يزانيات ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة. المصدر:

 :التعليق على النتائج

حتيدداف   جددا  ددحل سددن ات الدراسددةة  بالتددالي يجددا ع ددر ا   ددو  ددحل الجددد ل هعددحه هو هندداك نححدد
يددادة سدرعة د راو ال  ز ندات  كدد ا  حا لدة التم يدل  دو ال دددة ال  ن حدة ل ع دح   زيددادة ال لسسدة الع دل ع در ز 

 ال دة ال مد ة لها  و قرة   رديها.

 رابعا: حساب الخزينة:

 حتياجات رهن ال ال العا ل.ا –= رهن ال ال العا ل الدائا  الخزينة الصافية

 التالي:ي كو حساا  زينة ال لسسة  حل الدراسة  و  حل الجد ل 

 .(2112/2112(: الخزينة الصافية لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  11الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا

 (0رهن ال ال العا ل الدائا................... 

 (5حتياجات رهن ال ال العا ل............... ا

535 350 582 2 
 

445 844 202 4 

554 460 822 2 
 

624 385 022 4 

 -200 290 890 -694 355 448 (2  –( 1الخزينة الصافية =  

 :  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة.المصدر 

 

 

 



 ................... دراسة حالة شركة صيانة التجهيزات الصناعيةالفصل الثاني: .........................

 

 57 

 التعليق على النتائج:

 نحح   و  حل الجدد ل هعدحه هو ال زيندة الصدالية ل  لسسدة سدالبة  دحل سدن ات الدراسدةة  هد ا يددل
هع هنهدا غيدر ادادرة ع در  ة هدي لدي حالدة عجدز لدي ت  ي هدا ع در السد فات ال صدرليةع ر هو ال لسسة تعت د 

 تسديد دي نها لي آجالها  ه ا يقرح  شكل يت ثل لي  ج د تكالية ثدالية. 

 المطلب الثاني: تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية

لشركة صيانة التجهيزات  نسا الهيكل ال اليي ي دح هها التال الجد ل أولا: نسب الهيكل المالي:
 الصناعية.

 (2112/2112ستق لية لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  ويل واد(: نسب التم11الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا

 اأ  ال الدائ ة

 اأص ل الثابتة

333 235 330 3 
 

604 542 852 5 

054 640 322 8 
 

205 263 388 2 

 1372 5370 نسبة التمويل الدائم = أ د / أ ث

 اأ  ال ال اصة

 اأص ل الثابتة

432 538 623 2 
 

604 542 852 5 

580 830 654 2 
 

205 263 388 2 

 0377 1332 نسبة التمويل الخاص = أ خ / أ ث

 اأ  ال ال اصة

  ج  ة ال ص ا

432 538 623 2 
 

644 058 230 6 

580 830 654 2 
 

542 548 306 2 

 0366 0367 ستق لية المالية = أ خ / مج خنسبة الا

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة.المصدر: 

 :التعليق على النتائج

 من خلال النتائج المتحصل عليها في الجدول السابق يمكن تسجيل الملاحظات التالية:

  التمويل الدائمبالنسبة لنسبة: 

 و  حل الجد ل هعحه نحح  هو نسبة الت  يل الدائا هكبر  و ال احد  حل سن ات الدراسةة  بالتالي 
 هد ا  دا يفسدر  جد د رهن  دال عا دل   جدا  ةل و ال لسسة استقاعت ترقية هص لها الثابتة بو  الها الدائ دة

   ج د ها ش ه او  الي.
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 بالنسبة لنسبة التمويل الخاص: 

ة  هدد ا يدددل 5102 ددو  ددحل الجددد ل هعددحه نححدد  هو نسددبة الت  يددل ال دداش هكبددر  ددو ال احددد لسددنة 
ع ددر هو اأ دد ال ال اصددة ل  لسسددة ترقددي كددل هصدد لها الثابتددة  البددااي   ددة لددي د رة الإسددترحلة ه ددا لددي 

اسددتث ارات  لدد و نسددبة الت  يددل ال دداش هاددل  ددو ال احدددة  هدد ا بسددبا هو ال لسسددة اا ددت بحيددازة 5102سددنة 
 جديدة.

  ستق لية المالية:بالنسبة لنسبة الا 

سدتمحلية ال اليدة هادل  دو ال احدد  دحل لتدرة الدراسدةة  هد ا يعندي هو ال لسسدة تعت دد نحح  هو نسدبة الا
ع ر الدي و هع هنها ليست  ستم ة  الياة ل و  جهة ن ر ال ح ل ال الي الدا  ي ه ا شي  ثيجابي أو تك فة 

ه   عر ة هكبر  و تك فة رهن ال الة ه ا  و  جهة ن ر ال ح دل ال دالي ال دارجي ليدرل هو هد ا  الدي و ك ا
 ه ر س بي أو ال لسسة ليست  ستم ة  اليا.     

 ثانيا: نسب السيولة: 

نمدد ا بحسدداا نسددا السددي لة  ددو هجددل  عرلددة ادددرة ال لسسددة ع ددر ال لددا  بدددي نها لددي الآجددال ال حددددةة 
ح ههددددا نسددددا السددددي لة ال سددددتع  ة لددددي تميدددديا اأدا  ال ددددالي لشددددركة صدددديانة التجهيددددزات  الجددددد ل التددددالي ي ددددد

 (.5102/5102الصناعية ل فترة  

 (.2112/2112(: نسب السيولة لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  12الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا 

 اأص ل ال تدا لة

 الدي و اصيرة اأجل

040 525 582 8 
 

543 262 233 2 

346 568 380 3 
 

084 808 325 2 

 5306 5354 نسبة السيولة العامة = أ م / د ق أ

 اأص ل ال تدا لة

  ال  ز نات(

 الدي و اصيرة اأجل

040 525 582 8  
 

(526 264 822 5) 
 

543 262 233 2 

346 568 380 3 
 

(383 885 542 5) 
 

084 808 325 2 

 1357 1322 مخ( / د ق أ –=  أ م  نسبة السيولة المختصرة

 الميا الجاهزة

 الدي و اصيرة اأجل

323 356 324 5 

 

543 262 233 2 

256 460 323 

 

084 808 325 2 

 0340 0331 نسبة السيولة الجاهزة = ق ج / د ق أ

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة.المصدر: 
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 ى النتائج:التعليق عل

  و  حل النتائج ال سج ة لي الجد ل السابل ي كو تسجيل ال حح ات التالية:  

  بالنسبة لنسبة السيولة العامة: 

 ه ا يدل ع ر هو ال لسسة تستقيب ترقية دي نها اصديرة اأجدل  ةنسبة السي لة العا ة هكبر  و ال احد
 ددو اأصدد ل الثابتددة ثلددر سددي لة ه  الحصدد ل ع ددر ب اسددقة اأصدد ل ال تدا لددة د و الحاجددة ثلددر تح يددل جددز  

 ار ض جديدة.

 :بالنسبة لنسبة السيولة المختصرة 

  ددا نحح ددد هنهددا هكبددر  ددو  لددك  ددحل لتددرة  (ة1.2  1.9 هدد ه النسددبة يفدددل هو تكدد و  حصدد رة بدديو 
  ن حة لها.الدراسةة  ه ا يعني هو ال لسسة ت نح تسهيحت كبيرة ل ع ح   بالتالي يجا ت فيض ال دة ال 

 :بالنسبة لنسبة السيولة الجاهزة 

 نحح  هنهدا هكبدر  دو  لدك  دحل  (ة1.9  1.5 بشكل عاا يفدل هو تك و ه ه النسبة  حص رة بيو 
لتددرة الدراسددةة  هدد ا يدددل ع ددر هو هندداك ه دد ال  ج دددةة  ع ددر ال لسسددة ت  يددة هدد ه اأ دد ال لددي الت  يفددات 

 دة تلثر ع ر  رد دية ال لسسة.اصيرة   ت سقة اأجل أو ال زينة الراك

 ثالثا: نسب النشاط: 

دارة ال لسسدة لدي اسدترحل   اردهدا  يك و الهدة  و حساا ه ه النسا لي ك نها هداة لميدان لعاليدة  اص
دارة   ج داتهدددداة  الجددددد ل التددددالي ي دددددح ههددددا نسددددا النشدددداق لشددددركة صدددديانة التجهيددددزات الصددددناعية ل فتددددرة   اص

 5102/5102   .) 
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 (.2112/2112(: نسب النشاط لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  13دول رقم  الج

 5013 5012 السنوات البياا

 TTCراا اأع ال 

  ج  ة اأص ل

325 622 552 2 
 

644 058 230 6 

833 356 236 2 
 

542 548 306 2 

 0357 0365 معدل دوراا إجمالي الأصول = رع / م أ

 ال باعةتك فة شرا  البداعة 

 5 ت سق ال  ز و =   خ ه ل ال دة +  خ آ ر ال دة(/

864 632 653 2 
 

540 504 522 

535 802 853 2 
 

662 065 363 

 5337 63132 معدل دوراا المحزوا = ت ش ب م / متوسط مخ

 يوم 164 يوم 114 / معدل دوراا المخزوا 321مدة دوراا المخزوا = 

 (0. الزبائو .......................

 (5ه رال المبض................... 

   TTC(,,,,,,,,,,,,,,,,,4) راا اأع ال

530 880 308 5 
 

0 

 

325 622 552 2 

825 328 353 5 
 

0 

 

833 356 236 2 

 يوم 608 يوم 614 321([ × 3( /  2+ 1مدة التحصيل ما الزبائا = ] 

 (0ال  رد و......................... 

 (5.................... ه رال الدلب...

 TTC(,,,,,,,,,,,,4) ال شتريات السن ية

658 435 452 
 

0 

 

655 045 256 2 

252 568 552 
 

0 

 

226 252 084 5 

 يوم 546 يوم 25  321([ × 3( /  2+  1مدة التسديد للمورديا = ] 

 اسة.:  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدر المصدر

 التعليق على النتائج:

  و  حل النتائج ال سج ة لي الجد ل هعحه ي كو تسجيل ال حح ات التالية:

  بالنسبة لمعدل دوراا إجمالي الأصول: 

دينددار  سددتث رة لددي  011ة  هدد ا يعنددي هو كددل 1.95هدد   5102 عدددل د راو ثج ددالي اأصدد ل لسددنة 
ديندار  52ديندار  سدتث رة ت لدد  011لد و كدل  5102ي سدنة دينار  و راا اأع الة ه ا لد 95ال لسسة ت لد 

  و راا اأع ال.

 لا نستقيب التع يل ع ر ه ه النسبة ثلا ث ا ت ت ال مارنة  ب  لسسة لها نفن نشاق ه ه ال لسسة.
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  بالنسبة لمدة دوراا المخزوا: 

   5102لددي سددنة يدد ا  001نددت نححدد  هو  دددة د راو ال  ددز و بقيئددة  ددحل سددن ات الدراسددةة حيدد  كا
 ة  ه ا يع د رب ا أو نشاق ه ه ال لسسة يمتدي  لك ه  هو هناك   ح  ا.5102لي سنة  ي ا 091 

  :بالنسبة لمدة التحصيل ما الزبائا 

 5102يد ا لدي سدنة  901نحح  هو ال دة ال  ن حة ل زبائو كبيرة  دحل سدن ات الدراسدةة حيد  كاندت 
سدددترحلة  ل ال لسسدددة غيدددر نشدددق  دددحل د رة الاو جدددز ا  ددو حمدددة  هددد ا يعندددي ه5102يدد ا لدددي سدددنة  919 

  بالتالي ل و ه ا ال دب يلدع ثلر  شكل لي سير ال زينة.

  بالنسبة لمدة التسديد للمورديا: 

حتر تستفيد ال لسسة  و الزبائو  ال د رديو يجدا هو تكد و  ددة التسدديد هدي اأقد ل  اأكبدر  دو  ددة 
الزبائوة   دا نحح دد هو  ددة التسدديد ل  د رديو هادل  دو  ددة التحصديل تصرية ال  ز و   دة التحصيل  و 

دارة هصد لهاة هد ا ال ددب يجعدل   و الزبائو  حل سن ات الدراسةة  بالتدالي لد و ال لسسدة لا تحسدو تسديير  اص
 ال لسسة لي  قر  ص صا عند ا تك و السي لة غير كالية.

 رابعا: نسب المردودية: 

ع ددر ت ليددد اأربدداح  ددو ال بيعدداتة  الجددد ل التددالي يبدديو ههددا  درة ال لسسددةتعبددر نسددا ال رد ديددة عددو ادد
 (.5102/5102نسا ال رد دية لشركة صيانة التجهيزات الصناعية ل فترة  
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 (.2112/2112(: نسب المردودية لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة  11الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات   البياا

 ال ال اصةاأ   

 الدي و ق ي ة اأجل

434 538 623 2 
 

585 604 556 5 

585 830 654 2 
 

344 053 563 2 

 2 488 360 074 4 440 847 494 قتصادية = أ خ + د ط أالأموال الا

 النتيجة الصالية

 اأ  ال الااتصادية

026 325 24 
 

333 235 330 3 

 خسارة 
 

053 640 322 8 

 / 03002 / ه ثمار = ا ص ستثمعدل العائد على الا

 النتيجة الصالية

 راا اأع ال

026 325 24 
 

325 622 552 2 

 خسارة
 

544 916 246 2 

 / %11 100× نسبة المردودية التجارية=  ا ص / ر ع ( 

 (0سترحل....................... الفائض ال اا لح

 (5اتصادية   ه خ + د ق ه (........... اأ  ال الا

535 822 562 
 

333 235 330 3 

323 602 553 
 

053 640 322 8 

 03064 03068 (2( /  1معدل المردودية ادقتصادية =  

 النتيجة الصالية

 اأ  ال ال اصة

026 325 24 

 

434 538 623 2 

 خسارة

 

585 830 654 2 

 / %0390 111× نسبة المردودية المالية =  ا ص / أ خ( 

 النتيجة الصالية

 ال اليةال صارية 

026 325 24 
 

523 333 8 

 خسارة
 

 / 

 / 23 358 580 (0و ش + ا ا ........................... 

 اأ  ال ال اصة

 الدي و ق ي ة اأجل

434 538 623 2 
 

585 604 556 5 

/ 
/ 

 / 3 330 235 333 (5ه خ + د ق ه............................ 

 / % 0338 111([ × 2( /  1قتصادية = ] المردودية الا

 / %0356 المردودية إ –أثر الرافعة المالية = المردودية م 

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة.المصدر:  

 

 

 



 ................... دراسة حالة شركة صيانة التجهيزات الصناعيةالفصل الثاني: .........................

 

 63 

 :التعليق على النتائج

  و  حل النتائج ال سج ة لي الجد ل السابل ي كو تسجيل ال حح ات التالية:

  ة لمعدل العائد على ادستثماربالنسب: 

ديندددار  دددو اأ ددد ال  011ي هو كدددل  هددد ا يعنددد ة1.112سدددتث ار يسدددا ع :  عددددل العائدددد ع دددر الا2112سأأأنة 
 دينار  و النتيجة الصالية.   1.2اتصادية تعقي لنا الا

 : لا نتك ا عو ال رد دية أو النتيجة  سارة.2112سنة 

  بالنسبة لنسبة المردودية التجارية: 

دينار  و راا اأع دال تعقدي  011 ه ا يعني هو كل  ة%00نسبة ال رد دية التجارية تسا ع  :2112ة سن
 دينار  و النتيجة الصالية. 00لنا 

 : لا نتك ا عو ال رد دية أو النتيجة  سارة.2112سنة 

  قتصادية:بالنسبة لمعدل المردودية الا 

ديندددار  دددو اأ ددد ال  011ي هو كدددل  هددد ا يعنددد ة1.199اتصدددادية يسدددا ع :  عددددل ال رد ديدددة الا2112سأأأنة 
 سترحلة  ه ا  عدل غير كالي.دينار  و الفائض ال اا لح 9.9نا اتصادية تعقي لالا

ديندددار  دددو اأ ددد ال  011ي هو كدددل  هددد ا يعنددد ة1.191اتصدددادية يسدددا ع :  عددددل ال رد ديدددة الا2112سأأأنة 
 لة  ه ا  عدل غير كالي.سترحدينار  و الفائض ال اا لح 9.1نا اتصادية تعقي لالا

  :بالنسبة لنسبة للمردودية المالية 

ديندار  دو اأ د ال ال اصدة  011 هد ا يعندي هو كدل  ة%1.11: نسدبة ال رد ديدة ال اليدة تسدا ع 2112سنة 
ديندددار  دددو النتيجدددة الصددداليةة  هدددي نتيجدددة غيدددر كاليدددة ثقحادددا   اصدددة ث ا ت دددت  مارنتهدددا  1.11تعقدددي لندددا 

 .%2سائدة لي الس ل ال الي  التي تتجا ز ب عدلات الفائدة ال

 : لا نتك ا عو ال رد دية أو النتيجة  سارة.2112سنة 

 : أثر الرافعة المالية

اتصادية  هثر الرالعة ال الية ثيجابي(ة  ه ا يعني هو ية ال الية هكبر  و ال رد دية الانحح  هو ال رد د
حي  هنها اا ت بتسديد  صاريفها ال الية  الفائض  ارار ال لسسة لي الحص ل ع ر ار ض ه  ارار صائاة

 سيحسو  و نتيجة الد رة. %1.59 بد  ال مدر
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 المبحث الثالث: النماذج الكمية للتنبؤ بفشل المؤسسة محل الدراسة 

سددت رار ه  لشدد هاة ل  لسسددات  ددو ناحيددة ادددرتها ع ددر الال زيددد  ددو الداددة لددي التنبددل بال دددب ال سددتمب ي 
 نا ه ه ع ر هها الن ا ف الك ية ل تنبل بفشل شركة صيانة التجهيزات الصناعية.سنعت د لي دراست

  Beaverالمطلب الأول: نموذج 

ع ددر  ج  عددة  ددو النسددا ال اليددة ال سددت رجة  ددو المدد ائا ال اليددةة حيدد  تعقددر  Beaverيعت ددد ن دد  ف      
  عادلة ن   جد كالتالي:

Z = 1.3 X1+ 2.4 X2 – 0.980 X3 – 6.787 

ع ر شركة صيانة التجهيزات الصناعية عو قريل التح يل الآتي  كره  Beaver ا بتقبيل ن   ف سنم
 لي الجد ل التالي:
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 (.2112/  2112لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة   Beaver(: نموذج 12الجدول رقم  

 2112 2112 السنوات البياا

 النتيجة الصالية

 ال ل نات  نمش الميا + الإهتحكات+ 

 + اسق الإعانات ال ح ل ل نتيجة  

 + ن ااش الميا الناتجة عو التنازل الإستث ارات

 ل ائض الميا الناتجة عو التنازل الإستث ارات -

 استرجاة الإهتحكات  ال ل نات -

122 001 23 

111 021 122 

 
- 
- 

 
- 

 
- 

031 120 22- 

102 000 121 

 

- 

- 

- 

_ 

 00 221 121 332 222 213 نقدي صافي التدفق ال

 0 012 132 130 2 011 112 233 مجموع الأصول

X1 14112 14110 = صافي التدفق النقدي / مجموع الأصول 

 النتيجة الصالية 

 +الدريبة ع ر هرباح الشركات  

 +ال صارية ال الية 

026 325 24 
 

250 535 34 
 

523 333 8 

245 522 22- 
 

425 253 
 

388 036 54 

 31 827 092 86 834 160 النتيجة الصافية قبل الفائدة والضريبة

 8 903 162 168 3 840 012 366 مجموع الأصول

X2 03008 03011 = النتيجة ص قبل ف و ض / مجموع الأصول 

 مجموع الديون

 مجموع الأصول

590 780 112 4 
 

366 012 840 3 

973 294 595 2 
 

168 162 903 8 

X3 03339 03310 يون / مجموع الأصول = مجموع الد 

 ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة. :  و ثعداد القالا بالإعت اد ع رالمصدر

 :2112سنة 

  Z = 1,3 (0,049) + 2,4 (0,011) – 0,980 (0,610) – 6,787 

  Z = - 7,294 

 .حت ال تعرض ال لسسة للإلحن  رتفبا بالتالي  ةسالبة Zنحح  هو اي ة 

 :2112سنة 

Z = 1,3 (0,012) + 2,4 (0,007) – 0,980 (0,669) -6,787                  

Z = - 7,41                                                                                                                                                        
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 ,حت ال تعرض ال لسسة للإلحن  رتفبا بالتالي  ةسالبة Z نحح  هو اي ة

 Altman نموذج: المطلب الثاني

 هدد   ددا يعددرة بالجيددل  Zetaبتقدد ير ن   جددد ثلددر  ددا يعددرة بن دد  ف  0199سددنة فييي  Altman ادداا       
 الثاني ل شركات الناشقة لي المقاة ال اشة حي    ش ثلر الصيرة التالية:

Z = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 +0,998 X5 

ع ددر شددركة صدديانة التجهيددزات الصددناعية عددو قريددل التح يددل الآتددي  Altmanسددنم ا بتقبيددل ن دد  ف 
 : كره لي الجد ل التالي

 (.2112/  2112لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة   Altman (: نموذج12الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا

 ل ال العا لرهن ا

  ج  ة اأص ل

535 350 582 2 
 

644 058 230 6 

554 460 822 2 
 

542 548 306 2 

X1 03619 03454 = رأ  المال العامل / مجموع الأصول 

 اأرباح ال حتجزة

  ج  ة اأص ل

220 525 23 
 

644 058 230 6 

084 805 24 
 

542 548 306 2 

X2 03006 03011 = الأرباح المحتجزة / مجموع الأصول 

 النتيجة الصالية ابل الفائدة  الدريبة

  ج  ة اأص ل

540 263 24 
 

644 058 230 6 

038 285 65 
 

542 548 306 2 

X3 03008 03011 = النتيجة ص قبل ف و ض / مجموع الأصول 

 المي ة الدلترية لحم ل ال ساه يو

  ج  ة الدي و

432 538 623 2 
 

230 520 558 3 

580 830 654 2 
 

356 833 232 8 

X4 03496 03368 = القيمة الدفترية لحقوق م / مجموع الديوا 

 راا اأع ال

  ج  ة اأص ل

325 622 552 2 
 

644 058 230 6 

833 356 536 2 
 

542 548 306 2 

X5 03581 03656 = رقم الأعمال / مجموع الأصول 

 ل  لسسة  حل الدراسة.  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية المصدر:

 :2112سنة 

Z = 0,717 (0,424) + 0,847 (0,011) + 3,107 (0,011) + 0,420 (0,637) + 0,998 (0,323) 

Z = 0,937 
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 بالتدالي ل ندد  لدل هد ا الن د  ف ي كدو تصدنية ال لسسدة دد و ال لسسدات الفاشد ة  ةZ < 1,23نححد  هو: 
  ال حت ل ثلحسها.

 : 2112سنة 

Z = 0,717(0,319) + 0,847(0,003) + 3,107(0,007) + 0,420(0,493) + 0,998(0,271) 

                                                                                            Z = 0,73                                                                                        

 بالتدالي ل ندد  لدل هد ا الن د  ف ي كدو تصدنية ال لسسدة دد و ال لسسدات الفاشد ة  ةZ < 1,23  هو: نححد
 . ال حت ل ثلحسها

             Kidaالمطلب الثالث: نموذج 

  و هها الن ا ف ال ست د ة لي التنبل بالفشلة  يصاغ  لما ل  عادلة التالية: Kida يعتبر ن   ف

Z = 1,042 X1 + 0,42 X2 - 0,461 X3 – 0,463 X3 + 0,271 X5 

ع در شددركة صدديانة التجهيدزات الصددناعية عددو قريدل التح يددل الآتددي  كددره  Kidaسدنم ا بتقبيددل ن دد  ف 
 :لي الجد ل التالي
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 (.2112/  2112لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة   Kida(: نموذج 10الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا

 النتيجة الصالية بعد الدريبة

  ج  ة اأص ل

026 325 24 
 

644 058 230 6 

245 522 22- 
 

542 548 306 2 

X1 03006 03006 = النتيجة الصافية / مجموع الأصول- 

 حم ل ال ساه يو

  ج  ة اأص ل

432 538 623 2 
 

644 058 230 6 

580 830 654 2 
 

542 548 306 2 

X2 0366 03679 موع الأصول= حقوق المساهميا / مج 

 النمديات 

 ال ص ا ال تدا لة   د ل ه (

323 356 324 5 
 

543 262 233 2 

258 460 323 
 

084 808 325 2 

X3 ) 03401 03319 = النقديات / الخصوم المتداولة   د ق أ 

 راا اأع ال

  ج  ة اأص ل

325 622 552 2 
 

644 058 230 6 

833 356 236 2 
 

542 548 306 2 

X4 03574 03656 = رقم الأعمال / مجموع الأصول 

 النمديات

  ج  ة اأص ل

323 356 324 5 

 

644 058 230 6 

258 460 323 

 

542 548 306 2 

X5 03156 03511 = النقديات / مجموع الأصول 

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حاسبية ل  لسسة  حل الدراسة. المصدر:

 : 2112سنة 

  Z = 1,042 (0,003) + 0,42 (0,389) - 0,461 (0,619) – 0,463 (0,323) + 0,271 (0,211)    

Z = - 0,211                                                                                                                                                                                                                     

 بالتددددالي ل نددددد  لددددل هدددد ا الن دددد  ف ي كددددو تصددددنية ال لسسددددة ددددد و ال لسسددددات  ةسددددالبة Zنححدددد  هو اي ددددة 
 ال عردة ل فشل.

 :2112سنة 

Z = 1,042 (-0,003) + 0,42 (0,33) – 0,461 (0,401) – 0,463 (0,284) + 0,271(0,123)   

Z = - 0,147   

 بالتالي ل ند  لل ه ا الن   ف ي كو تصنية ال لسسة د و ال لسسات ال عردة  ةسالبة Zنحح  هو اي ة 
 .ل فشل
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 Shirataالمطلب الرابع: نموذج 

  و حالات الإلحنة  ت ت صياغتد  لل ال عادلة التالية: %29لسر ه ا الن   ف ح الي         

SAF2002 = 0,0104 X1 + 0,268 X2 + 0,661 X3 + 0,0237 X4 + 0,7077 

ع ر شركة صيانة التجهيدزات الصدناعية عدو قريدل التح يدل الآتدي  كدره لدي  Shirata سنم ا بتقبيل ن   ف 
 الجد ل التالي:

 (.2112/  2112لشركة صيانة التجهيزات الصناعية للفترة   Shirata(: نموذج 10الجدول رقم  

 5013 5012 السنوات البياا

 زةاأرباح ال حتج

  ج  ة اأص ل

220 525 23 
 

644 058 230 5 

084 805 24 
 

542 548 306 2 

X1 03006 03046 = الأرباح المحتجزة / مجموع الأصول 

 النتيجة الصالية ابل الفائدة  الدريبة

  ج  ة اأص ل

540 263 24 

 

644 058 230 5 

038 285 65 

 

542 548 306 2 

X2 0308 03045 جموع الأصول= النتيجة الصافية قبل ف و ض / م 

X3 5337 63132 = معدل دوراا المخزوا 

 ال صارية ال الية  هعبا  الف ائد(

 راا اأع ال

523 333 8 

 

325 622 552 2 

388 285 65 

 

833 356 536 2 

X4 03057 03006 = المصاريف المالية / رقم الأعمال 

 اسبية ل  لسسة  حل الدراسة.:  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر ال ثائل ال حالمصدر

 :2112سنة 

SAF 2002 = 0,0104(0,043) +0,268(0,042) +0,0661(3,165) +0,0237(0,003) +0,7077 

SAF 2002 = 0,928 

  بالتالي ل ند حسا ه ا اأ ير لال لسسة  عردة للإلحن. ة1.52نحح  هو اي ة الن   ف هكبر  و 

 :2112سنة 

SAF 2002 = 0,0104(0,003) + 0,268(0,07) + 0,0661(2,68) + 0,0237(0,028) + 0,7077 

SAF 2002 = 0,904 

    . بالتالي ل ند حسا ه ا اأ ير لال لسسة  عردة للإلحن ة1.52نحح  هو اي ة الن   ف هكبر  و  
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 ي كو ت  يش النتائج السابمة لي الجد ل التالي:

 ل المطبقة على شركة صيانة التجهيزات الصناعية.(: جدول مقارنة لنماذج التنبؤ بالفش10الجدول رقم  

 التعليق 5013 5012 

 حت ال تعرض ال لسسة للإلحن  رتفب. ا Beaver Z = -7,294 Z = -6,787 نموذج

 Altman Z = 0,937 Z = 0,37نموذج 
ي كو تصنية ال لسسة د و ال لسسات 

 الفاش ة ه  ال حت ل ثلحسها. 

 Kida Z = -0,211 Z = -1,147نموذج 
ي كو تصنية ال لسسة د و ال لسسات 

 ال عردة ل فشل.

 ال لسسة  عردة للإلحن. Shirata Z = 0,928 Z = 0,904نموذج 

  و ثعداد القالا بالإعت اد ع ر النتائج السابمة. المصدر:

 التعليق:

حن ال لسسدة  و  دحل النتدائج ال سدج ة لدي الجدد ل السدابل نححد  هو كدل الن دا ف ال قبمدة تتنبدو بد ل
  حل الدراسة.
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 :خ صة الفصل الثاني

( MEI  دددا سدددبل   دددو  دددحل الدراسدددة التقبيميدددة ال قبمدددة ع دددر شدددركة صددديانة التجهيدددزات الصدددناعية  
بال سي ةة ل ند تا الت صل ثلر هو هناك  ج  عة  و النسا ال الية تس ح ب عقا  ص رة ه لية عدو ال ددعية 

هنداك  ج  عدة  دو النسدا ال اليدة تدد ل لدي حسداا الن دا ف الك يدة ل تنبدل بالفشدلة  ال الية ل  لسسةة ك دا هو
ال سدل ليو لدي   ت دة  حي  ت عا ه ه الن دا ف د را كبيدرا لدي تشد يش الحالدة ال اليدة ل  لسسدةة ك دا تسداعد

    اتصادية ع ر ثت ا  المرارات التصحيحية الحز ة  و هجل د او بما ها  است راريتها.ال لسسات الا
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هدفت دراستنا هذه إلى معرفة كيفية تقييي  اددا  الميالو لالتن يا  الفايم الميالوت  اعت يار  ا هيذا ادخيير 
يعد  مرا ضيرلريا دنيي يسياه  فيو إعصيا  ويلرة لاضيلأة عيا ادلضيا  الماليية اللأاليية لالمسيتق  ية ل ماسسيةت 

ذج الكمييية ل تن ييا  الفاييمت لأييي  تعت يير للقييد اخترنييا فييو  لأانييا هييذا إلأييدل  هيي  الصييره ل تن ييا  ييي    لهييو النمييا
نت يياه إلييى مييلاصا القييلة الوييلأة المالييية ل ماسسيية لتل يييي اإادداة التييو يسييتصي  مييا خللقييا المقييي  تاييخي  

لالضييعف فيقييا مييا   ييم تلأسيييا لضييعقا المييالوت لالييذب يفتيير   ا يتسيي   الكفييا ة لالفعالييية لأتييى يتسيينى لقييا 
 ستمرارية.ال قا  لا 

 الدراسة:أولا: نتائج 

ع ى ضل  هذه الدراسية لميا خيلم ميا تناللنياه فيو الفوي يا النتيرب لالتص يقيو تلوي نا إليى  م ية ميا 
 النتائج نذكرها ع ى النلأل التالو:

 أ/ الجانب النظري:

 التلأ يم المالو لي  همية  الغة فو تقيي  اددا  المالو ل ماسسة. -

رلرة لأتمية ل تخصيص المالو لتاخي  اللأالة الماليية التلأ يم المالو  داة ما  دلات التسيير المالو لض -
 ل ماسسة  ولرة تفوي ية.

عتمييياد ع يييى ضيييعية الماليييية ل ماسسييية ميييا خيييلم ا تقييييي  اددا  الميييالو يعصيييو ويييلرة لاضيييلأة عيييا الل  -
اييتقاه م ملعيية مييا النسيير لالمااييرات المالييية التييو إالمييالو المخت فييةت لمييا خللييي يييت   دلات التلأ يييم 
 القلائ  المالية ل ماسسة لتساعد فو اللأك  ع ى لضعيتقا.تستخرج ما 

نما هل مرلأ ة تس ه ذلك. -  الفام المالو   يعنو تلقف الماسسة لتوفيتقا لا 

مييالو  فتييرة ةمنييية مناسيي ة مييا تعت يير النميياذج الكمييية ل تن ييا  الفاييم ككنييذارات م كييرة ق ييم لأييدل  الفاييم ال -
 تخاذ التولأيلأات المناس ة.إ  م 

 لتطبيقي:ب/ الجانب ا

يعت يير ال انيير التص يقييو ملأالليية منييا إسييقاص ال انيير النتييرب ع ييى اييركة ويييانة الت قيييةات الوييناعية 
(MEI:ت ليمكا إي اة  ه  النتائج المتلأوم ع يقا فيماي و) 

 تساعد النسر المالية فو تاخي  لض  الماسسة لالذب يساعد فو تقيي   دائقا. -

 و خلم فترة الدراسة.استصاعت الماسسة تلأقيه التلاةا المال -
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خةينيية اييركة ويييانة الت قيييةات الوييناعية سييال ة خييلم فتييرة الدراسييةت لهييذا يييدم ع ييى  نقييا تعتمييد فييو  -
تملي قيييا ع يييى السييي فات المويييرفيةت لهيييو فيييو لأالييية ع ييية  ب  نقيييا فيييير قيييادرة ع يييى تسيييديد ديلنقيييا فيييو 

 آ القا.

   تتمت  الماسسة  استقللية مالية خلم فترة الدراسة. -

 ل  تستص  الماسسة تلأقيه مردلدية كافية خلم فترة الدراسة. -

 كم نماذج التن ا  الفام تن أت  كفلس الماسسة ملأم الدراسة. -

 :الفرضيات إختبارج/ 

 ما خلم الدراسة التو قمنا  قا تلو نا إلى ما ي و:

يانة الت قييةات ت  التأكيد ع يى ويلأة الفرضيية ادلليىت  ب  ا قيياس ماايرات اددا  الميالو لايركة وي -
 الوناعية يعصو ولرة لاضلأة عا لضعيتقا اللأالية ليمكا ما التن ا  لضعيتقا المستق  ية.

  الدراسة لدلم ت  التأكيد ع ى ولأة الفرضية الاانيةت  ب  ني يمكا تص يه نماذج التن ا  الفام ملضل  -
 قتواد ال ةائرية. خرل ع ى  يئة ا 

 ثانيا: التوصيات:

 ي و: متلأوم ع يقا نلوو  ماائج الفو تم النت

 عتماد الماسسات ع ى التلأ يم المالو فو م ام التن ا  الفام.اضرلرة  -

لتن ييييا  الفاييييم المييييالو ل ماسسييييات هتمييييا   النسيييير المالييييية لمييييا لقييييا مييييا  همييييية  الغيييية فييييو اضييييرلرة اإ -
 قتوادية.اإ

ل تن ييا  الفاييم لمعرفيية  عتميياد ع ييى النميياذج الكميييةقتوييادية فييو ال ةائيير ا ين غييو ع ييى الماسسييات ا  -
 اللض  اللأالو لقا لالتن ا  المستق م.

يلوييى  ييك را  المةيييد مييا الدراسييات لال لأييل  لأييلم هييذا الملضييل ت مييا   ييم تصييلير النميياذج الكمييية  -
 قتوادية.يتمااى م  ص يعة كم الماسسات ا  ل تن ا  الفام  ما

لهذا را   إميا لع ةنيا لضيعفنا اليذب   لفو ادخير   ي در القلم  أننا  لأصنا  كم  لانر الملضل   
يخ ل مني  ب  قد  اربت  ل  س ر عد  تلفر المع لمات اللةمية لتيدعي   لأانيات لرفي  ذليك فكننيا نعت ير هيذا 

 ل  ال لأيي  ملأالليية إعصييا  قيميية مضييافة للييل  سيييصة سييلا ا ل مسييالليا عييا إدارة الماسسيية المعنييية  الدراسيية
 فادة مني فو دراساتق  المستق  ية.ستل ص  ة لال الأايا ما خلم ا 
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 : ثالثا: آفاق البحث

 ا  لنر ييللأاللنييا مييا خييلم هييذه الدراسيية اإلمييا    لانيير الملضييل  النترييية لالتص يقييية قييدر اإمكيياات 
 تكلا  ماا ة انصلقة لدراسات  خرل  كار تعمقا تقت   ي:

 ؛يةقتوادالآاار المترت ة عا فيار التلأ يم المالو ع ى الماسسة ا  -

 ؛قتوادية ال ةائريةفو الماسسة ا معلقات تص يه النماذج الكمية ل تن ا  الفام  -

 قتواد القياسو.       الفام المالو  استخدا   سالير ا التن ا   -
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 قائمة المراجع:

 المراجع باللغة العربية:

 :الكتب 

  اار الجامعززة الجاةززان ل، اززر  ايةزز، ارةة  الإئتماااا المصاار   اقتصاااايا لحمززوا م محمززا ،مززا   ا -1
 .7991مصر  

الطبعزة   إةتزر  ل، ازر  الت وةزع  "الأساباب والعا  -الظاارر " الايوا المتعثار لخضةرم محما أحما  ا -2
 .7991 القاهرن  مصر الأ لى  

  اار المزززرةل ل، ازززر  الأااء الماااال  لماظماااا  الأامااااا والتااااايا  الرارااااةالةزززعةا ارحزززا، جمعزززة   -3
 .0222المم،،ة العربةة الةع اةة  

    الطبعزة الاا ةزة  اار  ائز  ل، ازرالتسيير المال  )الإاار  المالياة إلةاس بن ةاةي  ة ةف قرةازي   -4
 .0277الأران  

  ساتثمار  ا  البورصاةتالياا الماال : لأااراق تمياير ومراجعاة الأااء والإالأمةن الةةا أحما لطفي   -5
 .0221  اية، ارةة  مصر  ل، ار اار الجامعةة

 .7991  اار الجامعةة ل، ار  اية، ارةة  مصر  التاليا المال حةن محما ،ام    -6

رق ل، ازر  الت وةزع    مؤةةزة الز االتالياا الماال  تمياير الأااء والتابال بال  ااحمون محم ا الوبةزام   -7
 .7911عمان  الأران 

التمارير المالياة )سساا الإااااا والعارق والتالياا و ماا لأااار الإصااارا  حماا طارق عبا العزا    -8
  الزززاار والتعااااي    ااا  معاااايير المااسااابة الاولياااة والأمريكياااة والبريمااياااة والعربياااة والمصااارية 

 .0222الجامعةة  مصر  

 .0227  اار  ائ  ل، ار  عمان  الأران إاار  وتاليا مال خ،ا ن إبراهةم ارةفا،   -9

  اار وهززران ل، اززر التاليااا المااال  الااااير مبمااا للمعااايير الاوليااة ل باا   المااال اززعةش ازز  ف   -11
 .0272عمان  الأران   الطبعة الأ لى   الت وةع 

الطبعززة الأ لززى  ت وةززع  اار الصززفال ل، اززر  ال  الإاار  والتاليااا المااال عبززا الح،ززةم ،راجززة   خززر ن   -11
 .0222عمان  الأران  
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 .7991  اار الهاى  تمايا  المااسبة والتسييرعةةى ب لخ خ  م صر ا اام   -12

ا،ةزطةن      الطبعزة الأ لزى  رام ال ل، ازر  الت وةزع  رام الالتالياا الماال اهمي مصطفى الازةل   -13
0229. 

  اار المةزززةرن ل، ازززر  الت وةزززع  الطباعزززة  لياااةالإاار  التالي، جززز  عبزززا  ، جززز   إبزززراهةم  هبزززي اهزززا   -14
 .7991عمان  الأران  

 .0270  اة ان المطب عا، الجامعةة  الطبعة الاا ةة  الجوائر  التسيير المال مبار  لة، س   -15

  الطبعة الا لى  اار الم اهج ل، ازر  الت وةزع  تموير الأااء باستخاار الاسب الماليةمجةا ال،رخي   -16
 .0229عمان  الأران  

الطبعزززة  اار الحامزززا   الأااء الماااال  وسثااارع الاااس اوائاااا سسااا ر ال اااركا محمزززا محمززز ا الخطةزززش   -17
 .0229عمان  الأران  الأ لى 

  الطبعزة الاا ةزة  اار  ائز  ل، ازر  الإتجارا  الاايثاة  ا  التالياا الماال  والإئتمااا محما مطر   -18
 .0221عمان  الأران  

الطبعززة الاا ةززة    اار  ائزز  ل، اززر  ماااخا صاااااة الماارارا  التاليااا المااال م ةززر اززا،ر   خززر ن   -19
 .02  ص0222عمان  الأران  

ماةزة العامزة    الجزول الأ    اار المح-التاليا الماال -تمايا  مراقبة التسيير اصر ااام عا ن   -21
 .7999الجوائر  

 .7997  اار الآااق  الجوائر  اراسة الاالا  المالية اصر ااام عا ن    اصر محما اتحي   -21

  اار إاززرال ل، اززر  الت وةززع  عمززان  الإتجارااا  الاايثااة  اا  التاليااا المااال  لةززا  ززاجي الحةززالي   -22
 .7991الأران  

 الأمرواا  والرسائا: 

  مزك،رن ل ةز  ازهاان الماجةزتةر  التاليا الإئتماا  واورع    تر ايا املياا  الإقاراقإةمان أ جزر    -1
 .0221رةا  جامعة تارةن  ة  

  قتصااااية وتر اايا قرارات ااالمااال   اا  تميااير سااء الملسسااا  الاسااتخاار التاليااا ااالةمززةن ةززعاان   -2
قتصزززااةة  التجارةزززة  ع،ززز م التةزززةةر  جامعزززة الحزززا  ازززهاان الماجةزززتةر  ،،ةزززة الع،ززز م الامزززك،رن ل ةززز  

 . 0229لخضر  بات ة  
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  تعثاار ال ااركا  الصاااااية الغاائيااة العامااةسااتخاار الاسااب الماليااة  اا  التاباال بامززرام إةززلمب لي   -3
 .0222مك،رن ل ة  اهاان الماجةتةر  جامعة اماق  ة رةا  

لتابااال بال  اااا الماااال  للملسساااا  التالياااا الماااال  واورع  ااا  تمياااير الأااء وامرةخززي عبزززا الزززرواق   -4
 .0277  2  مك،رن ل ة  اهاان الماجةتةر  جامعة الجوائرقتصاايةالا

  مززك،رن ل ةزز  اززهاان سااتخاار الاسااب الماليااة للتاباال بتعثاار ال ااركا ا الصصززةن  هززل بةززام عبززا ال -5
 .0222الماجةتةر  الجامعة ايةلمةة غون  ا،ةطةن  

   المج: 

  اياارن العامززة  ماااد اقااة الاسااب الماليااة  اا  التاباال بتعثاار الباااو الجهمززا ي عمززر عةةززى حةززن   -1
 .0227الأران   المج،ا ال احا  الأربع ن  العاا الأ    عمان 

لتابااال باااالإ  ا ال اااا  للملسساااة مسااا لة ك ااااء  و عالياااة الامااااا  الكمياااة  ااا  ا الازززرةف رةحزززان  -2
 .0221  الجوائر  22  الج ا    العاا قتصاايةالا

  مقا  م ا ر اي مج،ة قراء     الأااء المال  والميمة    الملسسا  الاقتصاايةعبا الص ي ااان   -3
 .0221  22الباحث  العاا رقم 

  سااتخاار الاسااب الماليااةا ااا المااال  ل ااركا  المماااب العااار بمماااا اااوا ال عبزا ال،طةززف الصززةفي   -4
 .7992  19قتصاام  العاا مج،ة الأهرام الا

  مج،ززة الجامعززة ما جيااة تمبيااا بماقااة الأااء المتااواما  اا  الملسسااا  السااعوايةهززا ي العمززرم   -5
 .0229  2  العاا 0ايةلمةة  ا،ةطةن  المج،ا 

  المااخ   العلمية والااوا: 

تميير الأااء المال   اور التاليا باستخاار الاسب المالية   بن ع،ةة بن عةةى  عبا القاار قزر،   -1
  الم،تقززى الزا لي الع،مززي الأ   حز   اياصززاب المحاةزبي عززن القز ائم المالةززة  قتصاااايةللملسساة الا

 .0271اةةمبر  72/72 جامعة وةان عاا ر  الج،فة 
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 الملاحق



 ملخص:

تهدف هذه الدراسة إلى تقييم الأداء المالي والتنبؤ بالفشل المالي، ومن أجل ذلك  أجريكد دراسكة ميدانيكة 
بالمسككيلة، ثيككن  منككا بتقيككيم الأداء المككالي للمؤسسككة مثككل  (MEI)علككى شككرية ةككيانة التجهيككااد الةككناعية 

تطبيككأ أهككم النمككاذي اليميككة للتنبككؤ بالفشككل الدراسككة باسككت دام مؤشككراد التككواان المككالي والنسككم الماليككة، يمككا تككم 
مكككاذي وذلككك  با عتمكككاد علكككى علكككى هكككذه المؤسسكككة مكككن  كككلل ثسكككام م تلكككف النسكككم الماليكككة الميونكككة لهكككذه الن

 المالية للمؤسسة.يشوف ال

و لةككد الدراسككة إلككى أن المؤسسككة اسككتطاعد تثقيككأ التككواان المككالي  ككلل نتككر  الدراسككة، إ  أنهككا   
لية الماليكككة ولكككم تسكككتطا تثقيكككأ مردوديكككة يانيكككة، يمكككا أن يكككل النمكككاذي المطبقكككة عليهكككا تنبككك د تتمتكككا با سكككتقل

 بإنلسها.

 تقييم الأداء المالي، الفشل المالي، نماذي التنبؤ بالفشل.، التثليل المالي :الكلمات المفتاحية

Abstract : 

This study aims at evaluating the financial performance and financial failure 

prediction. For this purpose, we conducted a field study on the company of 

industerial equipments’ maintenance in M’sila. We evaluated the financial 

performence of the company under study by using the indices of financial balance 

and the financial rates. In addition, the main quantitative models of failure 

prediction were applied on this company through counting the different financial 

rates which constitue these models depending on the financial lists of the company. 

The study concluded that the company was able to realize the financial balance in 

the period of study. However, it is not independent financially and was not able to 

achieve sufficient productivity. Also, All faillure prediction models applied on the 

company predicted it bankrupcy. 

Key words : financial analysis, evaluation of financial performance, financial 

failure, financial failure prediction models.   

 



 


