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 الملخص:

تهدف هذه ملدرمسة مل  ت ضيح آليلت ملتنبؤ بلل جز ملللل   ى  مللؤسسىة ملاصت ىل، ة  
من ل ع ملت رف عا  مل جز ملللل  و أم مرمحاه و مختاف أسبلبه  و لتحقيق هدف ملدرمسىة 

( بلسىىتخدمم أهىىت 2222-2242ملللليىىة للؤسسىىة سىى غازلخ لافتىىرة )تىىت تحايىىف و منلصلىىة ملقىى م ت 
أ،ومت ملتحايف ملللل  بلل    ذلك ملنسب مللللية و غللذج ملتنبؤ بلل جز مللىلل  و عاى  رأسىهل 

غتىل ا   و تىت ملت يىف ملى  مسىتخدمم مللىنها مل يىف  و ملتحاياى  غل ذج ألتللن و شىرو،  و تىت
 مهلة.

 :الكلمات المفتاحية

 لللل   مللؤسسة ملاصت ل، ة  مليلت ملتنبؤ.مل جز م

Abstract: 

This study aims to clarify the mechanisms of predicting the financial 
deficit in the economic institution, by identifying the financial deficit and its 
stages and various causes. This includes financial ratios and models for 
predicting financial deficit, especially the Altman and Schroud model. The 
descriptive approach and analysis were used, And important results were 
reached 

Keywords: 

Fiscal deficit, economic institution, forecasting mechanisms. 
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 تمهيد:

و  مللؤسسىىىىىىىىىىىىىىة ملاصت ىىىىىىىىىىىىىىل، ة ملرليىىىىىىىىىىىىىىزة م سلسىىىىىىىىىىىىىىية وملدمعلىىىىىىىىىىىىىىة م ولىىىىىىىىىىىىىى  لبنىىىىىىىىىىىىىىل  أن رلعتبىىىىىىىىىىىىىىبل
هدهل بيئىىىىىىىىىىة م علىىىىىىىىىىلع   ظىىىىىىىىىىف ملتحىىىىىىىىىى لات وملتزيىىىىىىىىىىرمت ملتىىىىىىىىىى  تلىىىىىىىىىىملاصت ىىىىىىىىىىل، ملىىىىىىىىىى  ن   و ىىىىىىىىىى تنلىىىىىىىىىىي 
يت جىىىىىىىىىىب عاىىىىىىىىىى  مللؤسسىىىىىىىىىىة ملاصت ىىىىىىىىىىل، ة أن  لغىىىىىىىىىىه  يىىىىىىىىىىةمىىىىىىىىىىن منل سىىىىىىىىىىة شىىىىىىىىىىديدة وع للىىىىىىىىىىة مللملحديثىىىىىىىىىىة 

ملتطىىىىىىىىىىى رمت ملحليىىىىىىىىىىىاة  ىىىىىىىىىىى  مللحىىىىىىىىىىىي  ل ىىىىىىىىىىىللن  ملظىىىىىىىىىىىروف وم م بىىىىىىىىىىىة مختاىىىىىىىىىىىف تتكيىىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىى  هىىىىىىىىىىىذه
عاىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىدمر   مذ أغهىىىىىىىىىل م تقىىىىىىىىىرت ومحلولىىىىىىىىىة تحقيىىىىىىىىىق ملتطىىىىىىىىى ر وملاخ،هىىىىىىىىىلر بقل هىىىىىىىىىل ومسىىىىىىىىىتلرمر غلىىىىىىىىىل هل

   سىىىىىىىىىىىىت مجه مل ديىىىىىىىىىىىىد مىىىىىىىىىىىىن وملتحايىىىىىىىىىىىىف مل ىىىىىىىىىىىىحيح لا ضىىىىىىىىىىىى  مللىىىىىىىىىىىىلل  ملرشىىىىىىىىىىىىيدةإلىىىىىىىىىىىى  ملإ،مرة حيلتهىىىىىىىىىىىىل 
تىىىىىىىىىىىؤ،ل حتىىىىىىىىىىى  إلىىىىىىىىىىى  إ ىىىىىىىىىىى ا   وصىىىىىىىىىىىد تىىىىىىىىىىى  سىىىىىىىىىىىتؤ،ل إلىىىىىىىىىىى  تىىىىىىىىىىىده ر وضىىىىىىىىىىى هل مللىىىىىىىىىىىلل مللخىىىىىىىىىىىل ر مل

 ملللروع أو حت  ت فيته. 

  وم  ثىىىىىىىىىىىىىىر تىىىىىىىىىىىىىى  يرم  عاىىىىىىىىىىىىىى  ملنظىىىىىىىىىىىىىىلم ل جىىىىىىىىىىىىىىز مللىىىىىىىىىىىىىىلل  مىىىىىىىىىىىىىىن أبىىىىىىىىىىىىىىرخ مللخىىىىىىىىىىىىىىل ري تبىىىىىىىىىىىىىىر مو 
تت يىىىىىىىىىىى    جىىىىىىىىىىىز مللىىىىىىىىىىىلل  عاىىىىىىىىىىى  ملنظىىىىىىىىىىىلم ملاصت ىىىىىىىىىىىل،لبىىىىىىىىىىىللنظر إلىىىىىىىىىىى  م  ىىىىىىىىىىىلر ملرهيبىىىىىىىىىىىة لا ملاصت ىىىىىىىىىىىل،ل
 تىىىىىىىى  ير وسىىىىىىىىياة إغىىىىىىىىذمر مب ىىىىىىىىرملىىىىىىىى  حلجىىىىىىىىة و مل  عىىىىىىىىن  ريقىىىىىىىىة لاخىىىىىىىىروج مىىىىىىىىن هىىىىىىىىذه م خمىىىىىىىىلتملبحىىىىىىىى  

لحلل ىىىىىىىىىىىىىة ملنظىىىىىىىىىىىىىلم ملاصت ىىىىىىىىىىىىىل،ل مىىىىىىىىىىىىىن إم لغيىىىىىىىىىىىىىة حىىىىىىىىىىىىىدو  عجىىىىىىىىىىىىىز مسىىىىىىىىىىىىىتقبا  ومتخىىىىىىىىىىىىىلذ ملإجىىىىىىىىىىىىىرم مت 
خطىىىىىىىىىىىى مت مل ىىىىىىىىىىىىحيحة صبىىىىىىىىىىىىف ملإ ىىىىىىىىىىىى ا. ولهىىىىىىىىىىىىذه ملزل ىىىىىىىىىىىىة   يبىىىىىىىىىىىىدو أن مل ديىىىىىىىىىىىىد مىىىىىىىىىىىىن و ململلنلسىىىىىىىىىىىىبة 

م ل بللاعتلىىىىىىىىل، عاىىىىىىىىى  ملدرمسىىىىىىىىلت ترلىىىىىىىىز عاىىىىىىىىى  تطىىىىىىىى ير آليىىىىىىىىىلت متقدمىىىىىىىىة لاتنبىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىلل جز مللىىىىىىىىلل  مقىىىىىىىىىد
صىىىىىىىىىد أسىىىىىىىىىفرت هىىىىىىىىىذه ملدرمسىىىىىىىىىلت عىىىىىىىىىن وجىىىىىىىىى ، مىىىىىىىىىدلاين أسلسىىىىىىىىىيين لاتنبىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىلل جز    ملتحايىىىىىىىىىف مللىىىىىىىىىلل

اقىىىىىىىىىى م ت ملللليىىىىىىىىىىة لالؤسسىىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىىى  شىىىىىىىىىى ف ل  تلىىىىىىىىىىد عاىىىىىىىىىى  ملبيلغىىىىىىىىىىلت ملكليىىىىىىىىىىة ملىىىىىىىىىىذل مللىىىىىىىىىىدلف ملكلىىىىىىىىىى  
ملجلىىىىىىىىىى    و   تلىىىىىىىىىىد عاىىىىىىىىىى  ملل ا مىىىىىىىىىىلت ملن  يىىىىىىىىىىة ومل يىىىىىىىىىى يةملىىىىىىىىىىذل غسىىىىىىىىىب ملليىىىىىىىىىىة ومللىىىىىىىىىىدلف ملنىىىىىىىىىى ع  

ملاصت ىىىىىىىىىل، ة أحسىىىىىىىىىن  ريقىىىىىىىىىة لا يىىىىىىىىى ع  بىىىىىىىىىين ملنلىىىىىىىىىلذج ملكليىىىىىىىىىة وملن  يىىىىىىىىىة لاتنبىىىىىىىىىؤ ب جىىىىىىىىىز مللؤسسىىىىىىىىىة
 إل  غتل ا أ ثر ،صة وم دمقية.

ملتى  سىنق م  -عىين تل شىن –مؤسسة سى غازلخ  بلسقل هل عا  نل قد صلميدمغية  من ل ع ملدرمسة
وتللشيل م  لف مل ذلىر  ل ننىل (  2222-2242بتطبيق ملجلغب ملنظرل لهذه ملدرمسة عايهل ل ع ملفترة )

    :ملر يسية لدرمستنل هذه لللات  رح ملإش للية 
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 ؟ و ما مدى فعاليتها؟اليات التنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة الاقتصاديةفيما تتمثل 

 :تندرج مل  هذه ملاش للية مجل عة من ملتسلؤلات ملفر ية أهلهل

 ؟ ملاصت ل، ة   مللؤسسة  مل جز ملللل  أسبلب حدو  مل ه  .4
   للية    ملتنبؤ بللفلف ملللل ؟مل ه  أ ثر ملنللذج تطبيقل و  .2
 غللذج ملتنبؤ بلل جز ملللل ؟ س غازلخهف تطبق مؤسسة  .3

 فرضيات الدراسة: 

 ت:ش ف  رضيل  تلاة  محت مجلبلت  اة ملفر ية   قت   تقدئس وم ملإش لليةعا   ملإجلبةإن 

 وملتسىىىىيير ملسىىىى   ملسىىىىبب ملر يسىىىى  لحىىىىدو  حللىىىىة مل جىىىىز مللىىىىلل   ىىىى  مللؤسسىىىىة ملإ،مرةت تبىىىىر  .4
 .ملاصت ل، ة

 .ل   لليةهو أ ثر  أ ثر ملنللذج مست لللا نبي نم ن  تبر غل ذج ألتلل .2
 .غللذج ملتنبؤ بلل جز ملللل  س غازلختطبق مؤسسة  .3

 دوافع اختيار الموضوع: 
 مللية مؤسسة. ملتخ ص ملدرمس علم من ل ع  بل ف أ كلر سلبقة ح ع ملل ض ع .4
 .،هلملل ض ع بللنسبة لالؤسسة بلعتبلره بلثلبة مللحرك أو مل جاة ملت  تق   ةأهلي .2
 .محلولة ملت لق أ ثر و هت ملتحايف ملللل  وع صته بلل ضعية مللللية لالؤسسة .3
 أهمية الدراسة: 

بل ضىىىىىى ع مل جىىىىىىز مللىىىىىىلل   ىىىىىى  مللؤسسىىىىىىة  ملاهتلىىىىىىلمتسىىىىىىتلد هىىىىىىذه ملدرمسىىىىىىة أهليتهىىىىىىل مىىىىىىن تزميىىىىىىد 
و يرجىىىى  ذلىىىىك إلىىىى  ملىىىىدور مللهىىىىت ملىىىىذل تاعبىىىىه هىىىىذه مللؤسسىىىىلت  ىىىى   م ليىىىىرة م وغىىىىة ىىىى   ملاصت ىىىىل، ة
مللىىىىى   ملىىىىىذل أ ىىىىىرل غقىىىىىلت تلحىىىىى ر حىىىىى ع آليىىىىىلت ملتنبىىىىىؤ بىىىىىلل جز مللىىىىىلل   ىىىىى   ملاصت ىىىىىل، ةملتنليىىىىىة 
حىىىىىى ع  م ذهىىىىىىلن تىىىىىىدور  ىىىىىى  م سىىىىىىئاة ىىىىىىرح مل ديىىىىىىد مىىىىىىن  لىىىىىى عوذلىىىىىىك مىىىىىىن  ملاصت ىىىىىىل، ةمللؤسسىىىىىىة 

ملىىىىى  ن   بللاصت ىىىىىل،أسىىىىىبلب ت ثىىىىىر مللؤسسىىىىىلت وملنتىىىىىل ا ملسىىىىىابية ملتىىىىى   ل ىىىىىن أن تاحقهىىىىىل مللؤسسىىىىىة 
مللىىىىىىىلل   بىىىىىىىل ،م و ملبحىىىىىىى  عىىىىىىىن لي يىىىىىىىة م لتنبىىىىىىىؤ وتجنىىىىىىىب حىىىىىىىدو  مل جىىىىىىىز مللىىىىىىىلل   لىىىىىىىذلك ملتنبىىىىىىىؤ 

 .مخل رهو  ملإ  اوهذم من أجف ملحد من  ملاصت ل، ةلالؤسسلت 
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 أهداف الدراسة: 

  :إل هذه ملدرمسة دفته

 مل جز ملللل  و لي يلت تلخي ه.ملت رف أ ثر عا   .4
 مليلت و غللذج م للجة مل جز ملللل . مختافملت رف عا   .2
 .ملت رف عا  حقيقة مل ض  ملللل  لالؤسسة محف ملدرمسة .3
ملت رف أ ثر عا  مختاف  برمخ أهلية ملتحايف ملللل  ل غه تقنية من تقنيلت علاية متخلذ ملقرمرإ .1

لإبرمخ أهلية ملتحايف ملللل     تحديد  مستخدممهل لي يةأ،ومت ومؤشرمت ملتحايف ملللل  و 
 .مل ضعية مللللية لالؤسسة

 .ملت رف عا  حقيقة مل ض  ملللل  لالؤسسة محف ملدرمسة .1
 منهل الدراسة: 

ملدرمسة عا  تحقيق م هدمف مللرج ة معتلدت    هذه للإجلبة عا  مش للية ملدرمسة وم سئاة ملفر ية و 
ملجلغىىىب  و تحايىىىف م طيىىىلت ملجلغىىىب ملنظىىىرل  ملىىىذل يتنلسىىىب مىىى  مسىىىت رم   ملتحاياىىى و  مللىىىنها مل يىىىف 

 ملاصت ىىل، ة مللؤسسىىة  ىى  مللىىلل  بىىلل جز ملتنبىىؤ مليىىلتلي يىىة ،رمسىىة مختاىىف ت ضىىيح  مىىن لىى ع ملتطبيقىى 
مىىىن صسىىىت  مللسىىىتقباةمللؤسسىىىة مدع مىىىة بلقىىىلب ت مىىى  محلسىىىب مىىىن م ا مىىىلت  نىىىلوذلىىىك مغط صىىىل ملىىىل صىىىدم ل

 مللحلسبة مللللية.

 : حدود البحث 

 لتحقيق هدف ملدرمسة و روضهل  تقت ر حدو، ملبح  عا  ملنقلط ملتللية :

 عين تل شن -س غازلخ:  الحدود المكانية. 
 2223من ملسنة  شهر أ ريف:  الحدود الزمنية. 
 :) خطة الدراسة )هيكل الدراسة 

لابحىىىى  و ص ىىىىد ملإجلبىىىىة عىىىىن ملاشىىىى للية مللطروحىىىىة و ملتبىىىىلر ص ىىىىد ملإللىىىىلم بللج مغىىىىب ملر يسىىىىية 
 ملفرضيلت ملل ض  ية تت تقسيت ملبح  مل    اين لللتلل :
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 بىىه   العجببز المببالي فببي المؤسسببة الاقتصببادية واليببات التنبببؤ"   ملف ىىف م وع غظىىرل ملل نىى ن ب
 ت لن  مبحثين:

  و مبحثىل ملىر عىن لي يىلت تلخي ىهملهية مل جىز مللىلل   ى  مللؤسسىة ملاصت ىل، ة و  مبحثل عن
 ملتنبؤ بلل جز ملللل     مللؤسسة ملاصت ل، ة.

  عىلم    ىلن مبحثىل عىن تقىد ت دراسة حالة مؤسسة سبونلغاز" " ملف ف ملثلغ  تطبيق  ملل ن ن بىى
 .س غازلخ مؤسسة    ملللل  بلل جز ملتنبؤ غللذج تطبيقو مبحثل ملر عن لالؤسسة 

 :الدراسات السابقة 
دور المعلومات المحاسبية المفصح عنها وفق النظام   ب ن من:( 2242،رمسة لير ملدين صريل ) .4

المحاسبببي المببالي فببي التنبببؤ بخطببر الافببلاس  دراسببة عينببة مببن الشببركات الجزائريببة  مبب كرة 
 ."ماجيستر غير منشورة  جامعة ورقلة

جلغب مهت من ملتحايف ملللل  يت اق بللتبلر  ر  ملاسىتلرمرية و  ت ضيحهذه ملدرمسة مل    هد 
مم لغيىىىىة ملتنبىىىىؤ بللفلىىىىف مللىىىىلل  مىىىىن لىىىى ع م بىىىىلت صىىىىدرة ملل ا مىىىىة مللحلسىىىىبية ملىىىى مر،ة  ىىىى  ملنظىىىىلم 

ملتحايىف ملتلييىزل مسىتخدمل  مىنهامسىت لف ملبلحى    مللحلسب  مللىلل  عاى  ملتنبىؤ بخطىر ملا ى ا
 بىىلرة عىىن صىى م ت ملليىىة للىىرللت مفاسىىة و مت ثىىرة و ألىىرل سىىايلة   ىى  ذلىىك سىىتة و    ىى ن ملىىلهدة

مل  بللاضل ة لستة علر غسبة مللية تت مستخرمجهل من ملق م ت مللللية لتاك مللرللت  و صد ملبلح  
تحديىىد سىى  غسىىب مىىن أيىىف سىىتة علىىر  ىى  مقىىدرتهل عاىى  ملتلييىىز بىىين مللىىرلة مللفاسىىة و مللىىرلة 

نبؤ بللا  ا م  ن مىن سى  غسىب ملليىة ذو جى ،ة ت ىني  م تبىرة بنل  غل ذج لاتة  و لذم ملسايل
 .%74.0تقدر ب: 

نمبباذج التنبببؤ بالفشببل المببالي فببي المؤسسببات الاقتصببادية  (   2247،رمسىىة شىىيخلول غسىىرين ) .2
   دراسة حالة موقع إنتاج المدية مؤسسة صيدال

ملللل  لالؤسسة  وأهليىة تقيىيت هد   هذه ملدرمسة إل  م ر ة أهلية ملتحايف ملللل     تقييت م ،م  
ن يع صىىة تكلمايىىة بىىو ت يىىا  ملىى  وجىى ، م ،م  مللىىلل   ىى  ،رمسىىة غلىىلذج ملتنبىىؤ بللفلىىف مللىىلل   

  و لىىذم بللإضىىل ة إلىى  ب ىىب ملنسىىب ملتحايىىف مللىىلل  وتقيىىيت م ،م  مللىىلل  وغلىىلذج ملتنبىىؤ بللفلىىف 
مستق لية مللية  وأن مللؤسسىة ت لىف  صت أعللع مللؤسسة    حللة مرتفلع  ولديهلت يا  مل  أن ر 

هل  ومىىن لىى ع تطبيىىق غلىى ذج ليىىدم وغلىى ذج تعاىى  مر،و، ىىة محققىىة وت لىىف عاىى  ت سىىي  مسىىتثللرم
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، ل ينىىة لتنبىىؤ بللفلىىف ت يىىا  إلىى  أن مللؤسسىىة  ىى  حللىىة أمىىلن مىىن ملفلىىف وأن صروضىىهل  ىى  و شىر 
 .حللة ملتلخة وعد لة مللخل رة

آليبببات التنببببؤ ببببالعجز المبببالي فبببي المؤسسبببة  : ب نىىى من  (2247)ب لىىىلرل و ب لقلريىىىة  ،رمسىىىة  .3
  (8105-8101دراسة حالة مؤسسة اتصالات الجزائر "موبيليس" خلال الفترة ) -الاقتصادية

  ىىىى  مللىىىىلل  بىىىىلل جز لاتنبىىىىؤ ملل تلىىىىدة م ليىىىىلت مختاىىىىف عاىىىى  فذه ملدرمسىىىىة إلىىىى  ملت ىىىىر هىىىىد   هىىىى
 ملدرمسة إل و ت يا  عا  مللنها مل يف  و ملتحايا .  ومعتلد ملبلحثلن  ملاصت ل، ةمللؤسسلت 

 ىىف   ن اىىكوذل ملاصت ىىل، ة لالؤسسىىلت مللىىلل  بىىلل جز لاتنبىىؤ ومحىىد غلىى ذج لعمسىىت ل ن ل ىى لا هأغىى
أ بتىى  ه  و لىىلب بىى مصت ىىل،ل ظىىرف لىىديهل مؤسسىىة ولىىف م ىىين  مصت ىىل،ل فح لظىىر الىى ذج   ىىغ

 .مللؤسسة   ملتنبؤ ب جز  م ليلت مللدروسةملدرمسة   للية 
للتنبؤ  Sherrodاستخدام نموذج   ب ن من:  (2247)،رمسة ج فر عبد ملن ر  لللع بن م س    .1

بالفشبببل المبببالي للمؤسسبببات الاقتصبببادية "دراسبببة تطبيقيبببة للمؤسسبببات المدرجبببة فبببي البورصبببة 
   الجزائرية
إل  ملقيلم بنظرة تحاياية و ملتبلر ملنسب مللللية مللستخرجة من ملق م ت ملللليىىة  ملدرمسةهذه هد   

ومتخىىلذ ملقىىرمرمت ملللليىىة  ىىى  مللؤسسىىىلت وملحىىىد  لالؤسسىىلت ملاصت ىىل، ة عاىى  ملتنبىىؤ بللفلىىف مللىىلل  
وملبحى  عىن ملبىدم ف ملل  لىة لتفىل،ل ملفلىف مللىىلل   حيىى  تىىت تطبيىىق  مىن م خمىلت ملتى  ت جههىل 

يىىيدمع  بي  ىىلرم  وذلىىىك  روبيىىة ة عاىى  مللؤسسىىلت مللدرجىىة  ىى  ملب ريىى SHERRODغلىىى ذج 
و تت ملاعتلىل، عاى  لىف مىن    2243/2244معتلىل،م عاى  ملبيلغلت مللللية لهذه مللؤسسلت لسنة 

ولا   ملدرمسة إل  غتل ا وت يىيلت أن ملنلىى ذج مللطبىق لىه    مللنها مل يف  ومللنها ملتحايا
 .ة وملح ىت عاى  وضىعية ملللليىة لالؤسسةلفلف ومتخلذ ملقرمرمت مللسىتقبايأهلية بللزة    ملتنبؤ بل

المبالي فبي  التحليبلأدوات  اسبتخدام    (2222)بن عبد ملقل،ر عبد ملحق  جبلرل س يلن  ،رمسة  .1
    دراسة حالة: مؤسسة الزيبان للأشغال الاقتصاديةالتنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات 

أ،ومت  مسىىىتخدممملتنبىىىؤ بىىىللت ثر مللىىىلل  لالؤسسىىىلت ملاصت ىىىل، ة ب مسىىىطة هىىىد   هىىىذه ملدرمسىىىة ملىىى  
ملليىة   ى  ملنلىلط لفتىرة ملاسىتلرمرذلىك مىن لى ع ت صى  حىللات ملت ثىر مللىلل  أو   و ملتحايىف مللىلل 

أن لاتحايف ملللل  مجل عة من مللؤشرمت مللللية ملت  لهىل ،ور   ىلع  مل ملدرمسة   ولا   م ينة
   ملتنبؤ بللحللة مللللية لالؤسسة   إذ تبين أغه لاتنبؤ ب ض  ملل  جيد أو غير جيد  ل مؤسسة 
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مؤسسىة ملزيبىلن    و ت ي  ملى  أنمن م سلليب ملتقايد ة و ملحديثة جب ملإعتلل، عا  مجل عة 
 .ت لغ  مللؤسسة من عجز    ملسي لة ل ع  ترة ملدرمسة
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 تمهيد:

 ذلىىىىىىىىىىك  ىىىىىىىىىى  بلىىىىىىىىىىل بهىىىىىىىىىىل  مللحيطىىىىىىىىىىة مللختافىىىىىىىىىىة مللخىىىىىىىىىىل ر تجنىىىىىىىىىىب إلىىىىىىىىىى  مللؤسسىىىىىىىىىىلت تسىىىىىىىىىى  
 مىىىىىىىىىىل إلىىىىىىىىىى  تلتىىىىىىىىىىد أن  ل ىىىىىىىىىىن ملتىىىىىىىىىى  مل ليلىىىىىىىىىىة وآ لرهىىىىىىىىىىل ع مصبهىىىىىىىىىىل بسىىىىىىىىىىبب مللىىىىىىىىىىلل   مل جىىىىىىىىىىز مخىىىىىىىىىىل ر
 عاىىىىىىىىىى  صىىىىىىىىىىل،رة مللؤسسىىىىىىىىىىة تكىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىت مىىىىىىىىىىل   ىىىىىىىىىىف ملاصت ىىىىىىىىىىل، وحتىىىىىىىىىى  مللبلشىىىىىىىىىىرة بيئتهىىىىىىىىىىل مللؤسسىىىىىىىىىىة ورم 

 بلل ىىىىىىىىىىرورة ولىىىىىىىىىىي . مللنلسىىىىىىىىىىب مل صىىىىىىىىىى   ىىىىىىىىىى  ت ىىىىىىىىىىحيحية إجىىىىىىىىىىرم مت ومتخىىىىىىىىىىلذ ومحت م ىىىىىىىىىىه  م مجهتهىىىىىىىىىىل
 صىىىىىىىىىل،رة تكىىىىىىىى ن  صىىىىىىىىىد مللؤسسىىىىىىىىة  ن مللؤسسىىىىىىىىىة  وت ىىىىىىىى ية إ ىىىىىىىىى ا إلىىىىىىىى  مىىىىىىىىىلل  عجىىىىىىىىز  ىىىىىىىىىف يىىىىىىىىؤ،ل أن

 علايىىىىىىىىة إجىىىىىىىىرم  لىىىىىىىى ع مىىىىىىىىن ت الىىىىىىىىه  ل ىىىىىىىىن مىىىىىىىىل وهىىىىىىىى  م ىىىىىىىىه  وملت لمىىىىىىىىف مل جىىىىىىىىز هىىىىىىىىذم م مجهىىىىىىىىة عاىىىىىىىى 
 لىىىىىىىىىه   م نىىىىىىىىى  لا أو وملاسىىىىىىىىىتلرمر م هىىىىىىىىىل لات لمىىىىىىىىىف  ريقىىىىىىىىىة هنىىىىىىىىىلك  لغىىىىىىىىى  إذم مىىىىىىىىىل لتحديىىىىىىىىىد تلخي ىىىىىىىىىية
 مللىىىىىىىىلل  ملتحايىىىىىىىىف أهىىىىىىىىدمف أهىىىىىىىىت مىىىىىىىىن مصت ىىىىىىىىل، ة للؤسسىىىىىىىىة مللىىىىىىىىلل  بلل ضىىىىىىىى  ملتنبىىىىىىىىؤ علايىىىىىىىىة وت تبىىىىىىىىر
 ملقلعىىىىىىىىىدة عري ىىىىىىىىىة ملليىىىىىىىىىة غسىىىىىىىىىب تكىىىىىىىى ين لىىىىىىىىى ع مىىىىىىىىىن مللىىىىىىىىىلل  ملتحايىىىىىىىىف إجىىىىىىىىىرم  مىىىىىىىىىن تل ننىىىىىىىىىل  غهىىىىىىىىل
وملتطىىىىىىىىى ير  و مىىىىىىىىىن هىىىىىىىىىذم مللنطاىىىىىىىىىق تىىىىىىىىىت  ملت سىىىىىىىىىي   ىىىىىىىىى  مللىىىىىىىىىلل  لا ضىىىىىىىىى  مسىىىىىىىىىتقباية يىىىىىىىىى رة ت طىىىىىىىىى 

 تقسيت هذم ملف ف مل  مبحثين و لف مبح  تت تقسيله مل      مطللب لللتلل :

 كيفيات تشخيصهالمالي في المؤسسة الاقتصادية و  المبحث الأول: ماهية العجز

 المبحث الثاني: التنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة الاقتصادية
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 العجز المالي في المؤسسة الاقتصادية و كيفيات تشخيصهالمبحث الأول: ماهية 

من مل جز ملللل  ه  من بين ملل مضي  ملحسلسة ملت  تهت مختاف ملبلحثين وأيحلب مللؤسسىلت 
ولىىذم ملبنىى ك  حيىى  أن أ ىىره لبيىىر عاىى  مللؤسسىىة ب ىىفة لليىىة وعاىى  ملاصت ىىل، ب ىىفة علمىىة  ومىىن هىىذم 

 .مفه م مل جز ملللل     أسبلبه  أعرمضه  م لره  ولذم مرمحاهمللنطاق تت تخ يص هذم مللبح  ل ر  

 المطلب الأول: مفهوم العجز المالي

 الفرع الأول: تعريف العجز المالي

 ختاىىف ملبىىلحث ن  ىى  معطىىل  ت ريىى  م حىىد ل لىىت لات ملللليىىة ملتىى  تلىى  مللؤسسىىة  حيىى  هنىىلك 
ملا  ا و ملت ثر ملللل    لنهت من  ق ع أغهل تدملف لبير بين ب ب ملل طاحلت مثف ملاعسلر ملللل   

ت ب    مفه م ومحد و منهت من رب  لف م طاح بدرجة م ينة مىن ملخطىر عاى  مللؤسسىة حيى   ل ىن 
 1 ملتفريق بين هذه ملل طاحلت للل يا :

  :الاختلال المالي 

بللتزمملتهىىل  هى  وضىى  ي مجىىه مللؤسسىة ملاصت ىىل، ة غتيجىىة ص ى ر م مر،هىىل و مم لغيلتهىىل عاى  مل  ىىل 
   م جف ملق ىير   و يىنجت هىذم ملالىت ع عىن عىدم ملتى مخن بىين مى مر، مللؤسسىة ملاصت ىل، ة و ملتزمملتهىل 
 ىى  م جىىف ملق ىىير من ملالىىت ع بىىين مللىى مر، ملذمتيىىة و ملالتزممىىلت ملخلرجيىىة يتىىرموح بىىين ملالىىت ع مللؤصىى  

ملالىت ع هي ايىل أو  قتىرب مىن لىلن مىن مل ى ب  مل لر  و بين ملالت ع ملحقيق  ملدم ت  ولالل للن هذم
 .عا  مللؤسسة تجلوخ م خمة ملت  سببهل هذم ملالت ع

  الافلاس الماليbankruptcy)): 

 ه  ت صف مللؤسسة عن تسديد ملتزمملتهل متجله ملزير    تلريخ مستحقلصهل  ت يتت إشهلر إ  سهل.

 

 

                                                           
  ،رمسىة عينىىة مىىن مللىىرللت "المحاسبببية المفصببح عنهببا وفببق النظببام المحاسبببي المببالي فببي التنبببؤ بببالإفلاس دور المعلومببات"ليىر ملىىدين صريلىى    1

 .32 ب 2242ملجزم رية  مذلرة ملجستير  صست مل ا م ملتجلرية  جلم ة صليدل مربلح  ورصاة 
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 العسر المالي( (insolvency: 

ملحللىىة ملتىى  تكىى ن  يهىىل ملسىىي لة ملنقد ىىة مللتىى م رة لىىدل مللؤسسىىة غيىىر للفيىىة لتسىىديد هىى  ت بيىىر عىىن 
 2ملالتزمملت متجله ملزير.

 :الفشل المالي 
و  حىىىد  ملفلىىىف عنىىىدمل تكىىى ن هنىىىلك علايىىىلت أو أعلىىىلع لالؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة يتب هىىىل تنىىىلخع عىىىن 

 3ملللتاكلت أو م ي ع ل للح ملدم نين.
  :التعثر المالي(Distress) 

ه  م مجهة مللؤسسة ملاصت ل، ة لظروف  لر ة )غير مت ص ة(  تؤ،ل مل  عدم صدرتهل عا  ت ليد 
مر،و، مصت ل،ل أو عل ىد غلىلط   فى  لسىدم، ملتزمملتهىل  ى  م جىف ملق ىير و عىدم صىدرتهل عاى  تزطيىة هىذه 

 4ملالتزمملت من ملل ل،ر ملخلرجية أ  ل.

لل  عا  أغه غقص ملإيىرم،مت ملح  ميىة عىن تل يىف ملنفقىلت و منه حسب مل سبق عرف مل جز ملل
مل لمة ب ش للهل مللت د،ة )غفقىلت مسىتثللر وغفقىلت جلريىة( م مىر ملىذل يىد   ملدولىة لتزطيىة هىذم ملفىلر  عىن 

 5 ريق ملقرو  ملدملاية أو ملخلرجية بهدف إغجلخ م هدمف ملاصت ل، ة وملاجتلل ية مل لمة لادولة. 

 ىن ت ريى  مل جىز مللىلل  عاى  أغىه خيىل،ة غفقىلت ملدولىة عىن إيرم،متهىل  ى  م مخغىة وب يزة ألرل  ل
ملدولة مل لمة  بحي  لا تستطي  ملإيرم،مت مجلرمة ملزيىل،ة ملل ىطرة  ى  ملنفقىلت مل لمىة   للنفقىلت هى  ملتى  

لت  وسىبب تحد، غللبل حجت مل جز و بي ته  حي  أن ملنفقلت تليف غللبل إل  ملزيىل،ة  ى  مختاىف ،وع مل ىل
 6.هذم ملتزميد    ملنفقلت ه  تط ر ملحلجلت مل لمة وغل  وظل ف ملدولة

ومل جىىىز مللىىىلل    بىىىر عىىىن تاىىىك مل ضىىىعية ملتىىى  تتجىىىلوخ  يهىىىل قيلىىىة ملنفقىىىلت مل لمىىىة لادولىىىة قيلىىىة 
 إيرم،متهل  حي  ت جز ملإيرم،مت مل لمة عن تزطية ملنفقلت ملح  مية. 

                                                           
 .34 ب 4772لانلر و ملت خي   م ر   ميترمك  1  طالديون المتعثرة "الظاهرة...الأسباب...العلاجمحسن محلد ملخ يرل    2
 .3 ب 4772  مطلب  ،مر ملكتلب مل رب   م ر  "الإفلاس"ي غ  عا  حسن   3
 .23 ب:  2227   ،مر ملجلم ة ملإس ندرية  الديون المصرفية المتعطرة والأزمة المالية المصرفية العالميةعبد مللطاب عبد ملحليد    4
   ملإسىى ندرية  ،مر ملفكىىر والاقتصبباد الوضببعي ثاببار الاقتصببادية للتمويببل بببالعجز مببن منظببور الفقببه الإسببلاميالآمبىىرمهيت متىى ل  حسىىن مللزربىى     5

 .32  ب 2242ملجلم    
 .72  ب 4777ملنفل     سنة  م ر،ن  ،مر "عجز الموازنة وعالجه في الفقه الإسلامي"  حسين رمتب ي سف ريلن   6
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عنىىد إعىىدم، ملل مخغىىة وصبىىف ملبىىد   ىى  ملتنفيىىذ   ىى ن ملح  مىىة و ىى  ملسىىلبق لىىلن يت ىىرف عاىى  مل جىىز 
ت لف بدم ة عا  تحلشيه إمل بتخ يب ملإغفل  أو محلولة خيل،ة ح ىياة ملإيىرم،مت   ى ذم لىت تسىتط  ذلىك أو 

 7تك ن غير رمغبة    تخ يب ملنفقلت أو خيل،ة م مر،هل ملذمتية   غهل تاج  إل  ملزير    تل ياه.

 اب العجز الماليالفرع الثاني: أسب

  تبىىر مل جىىز مللىىلل  ظىىلهرة ملليىىة  بيعيىىة غظىىرم  لقيىىلم ملدولىىة ب  بىىل  ملتنليىىة ملاصت ىىل، ة مىىن جهىىة 
 8 ة:وأ بل  ملد لع من جهة ألرل  ولهذم يرج  مل جز إل  م سبلب ملتللي

 ، تزميىىىد حجىىىت ملقطىىىلع مل ىىىىلم و إغفىىىل  ملدولىىىة عايىىىىه  لليىىىة  ىىى  حللىىىة ملرلىىىى ، ملاصت ىىىل،ل ملىىىذل   ىىىى 
بلغ  لسلت سابية تفر  عا  ملدولة مللزيد من ملإغفل  بهدف خيل،ة م دلات ملطاىب ملف اى  إلى  ملحىد 

 ملذل  حقق مست يلت أعا  من ملتلزيف ضلن إ لر ملطلصة ملإغتلجية ل صت ل، مل  ن  .
   ملترليىىز عاىى  مل ىىرم ب غيىىر مللبلشىىرة يىىؤ،ل إلىى  خيىىل،ة ملتكىىللي  وتخ ىىيب حجىىت م ربىىلح ومغخفىىل

 مل رم ب مللبلشرة    تل يف ملإغفل  مل لم. ح ة
   من بين أسبلب للرجىة عىن إرم،ة ملىدوع تزميىد غفقىلت م مىن وملىد لع و ملحلل ىة  بللإضىل ة ملى  ملإغفىل

مل سى رل عاى  مخ  ىلت م جى ر ومللسىتازملت ملسىىاعية وملخدميىة لاقى مت مللسىاحة وغفقىلت يىىفقلت 
 ذم ملن ع من ملنفقلت يتت بلل ل ت م جنبية.مستيرم، ملس ح وتكللي  ييلغة مل تل،  وه

 .ت د، ملحسلبلت وملطر  مللللية    جاب ملإيرم،مت إضل ة إل  ملإعفل مت مل ريبية مللتزميدة 
 .)ملإغفل  عا  مللري  ملقلعدة م سلسية ) رصلت  جس ر  مطلرمت  مرم ئ 
  إلىىى  خيىىىل،ة حجىىىت م جىىى ر  ىىى  تزميىىىد حجىىىت ملت ظيىىى   ىىى  ملقطىىىلع مل ىىىلم وملهيئىىىلت ملإ،مريىىىة ملىىىل يىىىؤ،ل

 مللؤسسلت مقلبف ملاغخفل     ملإغتلجية.
 .ملإعلغلت ملزرم ية و،عت م س لر ملتل ينية بغية تلجي  ملإغتلج وملحفلظ عا  مستقرمر    م س لر 

ملل رفية إل   ر، أسبلب عجز ب ب مللؤسسلت ملاصت ل، ة عن تسديد مدي غيتهلو من جهة ألرل  ل ن 
 ل :مجل عتين لللتل

 
                                                           

 .7  ملك ي   ملل هد مل رب  لاتخطي   ب 43   مجاة جسر ملتنلية  مل د، والحلولعجز الموازنة المشكلات حسن ملحلج    7
  2242حسىن مل  ىرية لاطبلعىة وملنلىر وملت خيى       بيىروت  م تبىة"الآثابار الاقتصبادية الكليبة لسياسبة الانفباك الحكبوميعليب وليد عبىد ملحاىيت   8
 .443ب
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 المجموعة الاولى: الأسباب الداخلية

 ل ن تحديد م سبلب ومل  ممف مللؤ، ة إلى  عجىز مللؤسسىلت ملاصت ىل، ة  ى  مجل عىة مىن ملنقىلط 
 غ جزهل لللتلل :

 سوء إدارة الإنتاج: 

و يىىىرتب  سىىى   م،مرة ملاغتىىىلج بللنلىىىلط ملاصت ىىىل،ل ملىىىذل تللرسىىىه مللؤسسىىىة  وتتلثىىىف أهىىىت أعىىىرم  هىىىذم 
تخىىب  وعىىدم مغتظىىلم تىىد قلتهل  ملىىل يىىؤ،ل إلىى  ملت صىىف عىىن تسىىديد ملتزمملتهىىل أو مطللبتهىىىل ملسىىبب  ىى  

 بت جيف سدم، هذه ملالتزمملت.

وب ىىفة علمىىة  ل ىىن م جىىلخ ملاسىىبلب ملتىى  صىىد تىىؤ،ل إلىى  تىىدغ  ملإغتىىلج وترمجىى  قيلتىىه ومرتفىىلع تكافتىىه فيلىىل 
 9:يا 

مرتفىىىلع تكافىىىة مل حىىىدة مللنتجىىىة  ملىىىل ير ىىى  مىىىن أسىىى لرهل ويفقىىىد مللؤسسىىىة مزم ىىىل تنل سىىىية لىىىلن  ل ىىىن أن  -
تح خهىىىل إذم مىىىل متب ىىى  م سىىىلا ملاصت ىىىل،ل رمجىىى  ملىىى  عىىىدم قيىىىلم مللؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة عاىىى  أسىىىلا 

كبيىر مصت ل،ل سايت  وعدم ويى لهل إلى  ملحجىىت ملاصت ىل،ل م مثىف ملىذل  حقىق لهىل و ىرمت ملإغتىلج مل
 ومغخفل  ملتكللي  ومستز ع أمثف لاطلصلت وملل مر، مللتلحة لهل؛ 

مستخدمم تكن ل جية إغتلجية صد لة  وعدم ملدصة  ى  ملتيىلر م لات وملل ىدمت يىؤ،ل ملى  ت طىف لطى ط  -
 ملإغتلج لفترمت   ياة؛

ة  ومرتفلع غسبة غقص ملخبرة أو عدم لفل ة ملتدريب  ملل يؤ،ل إل  ملإسرمف    مستخدمم ملل م، م ولي -
ملإغتىىىلج ملل يىىىب مىىىن ملسىىىا  تلمىىىة مل ىىىن   وم تسىىىلب مللؤسسىىىة سىىىل ة سىىىيئة بللإضىىىل ة إلىىى  مغخفىىىل  

 م ج ر مل يؤ ر عا  ملإغتلجية؛ 
 ت ت طف ملإغتلج رمج  ملى  عىدم مغتظىلم ورو، مللى م، م وليىة  وعىدم مسىتقرمر م ىل،ر ملت ريىد ويى  بة  -

 مللنلسبة؛ ملح  ع عايهل بللل ف مللنلسب وملج ،ة 
سىىىى   تخطىىىىي  مل لايىىىىلت ملإغتلجيىىىىة  وت ىىىىلرب ملقىىىىرمرمت ملإ،مريىىىىة مللنظلىىىىة ل لايىىىىلت ملت ىىىىني  ،ملىىىىف  -

 مل حدمت ملإغتلجية؛ 

                                                           
9 C.MARMUSE,"Stratégie de redressement d’entreprise", Ed Vuibert, Paris, 1990, P : 35. 
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غقص لفل ة مرمقبىة مللخىزون مىن جليى  م يىنلف  وملق ى ر  ى  تخطىي  علايىلت مللتلب ىة ملإغتلجيىة  -
 .لجلتوملتخزينية وحرلة ملل م،  وعدم ت ل  ملدصة    تقدير ملاحتي

 سوء التسويق: 
من يزر حجت ملس   مللحا  وملإغىرم  بلللنتجىلت م جنبيىة ومللنل سىة مللىديدة  ى  ملسى    وعىدم 
ملقىىدرة عاىى  م مجهتهىىل ومرتفىىلع أسىى لر مللىى م، وعىىدم وجىى ، جهىىلخ تسىى يق  صىى ل ،ملىىف مللىىرلة  ضىى ف 

تقىد ت حجىت مللبي ىلت وم ربىلح مللهلرمت ملتس يقية وعدم ملالتيلر مللنلسب لل لن ملتس يق وملفلف    
 10إضل ة إل  أسبلب عديدة ألرل غذلرهل فيلل يا :   مللت ص ة

لاىىف  ىى  ملهي ىىف ملتلىى يا  لالنلىى ة رمجىى  ملىى  عىىدم ملتنلسىىب بىىين رأا مللىىلع وملقىىرو  بلىىل  ىى ت  ويىىؤ،ل  -
مى   قىدمن  إل  ترم ت مدي غيه مللنل ة ب  ره تؤ ر سابل عا  غتل ا م علىلع وظهى ر ملىل ف ملليىة لبيىرة

 ملسي لة ملنقد ة وعجز عن مل  ل  بدي غه متجله مختاف ،م نيه؛ 
 عدم ت ل  ملدصة ومل مصعية    إعدم، ملل مخغة ومللرم ز مللللية؛  -
 ؛عدم وج ، مل ع  ملتل يا  وملخبرة ب سلليب ملتل يف ملحديثة -
  طاة؛ ملت ع ملت مخن بين مل لللة ملفنية وملخدمية ملل يؤ،ل إل  وج ،  لصلت م -
 مصتنل  ب ب م ي ع ملرأسلللية بلل  ف   محتيلجلت مللرلة؛  -
 ؛ملت ع ملهيل ف ملتل ياية غتيجة ملاعتلل، عا  ملاصترم  ص ير م جف    تل يف م ي ع ملثلبتة -

 سوء الادارة 
ت د ملقلست ملللترك    م ظت مللنلآت ملفلشاة  تكى ن ملإ،مرة غيىر صىل،رة عاى  تقىد ت ملىدعت ب فىل ة 

ليىىة ومهىىلرمت ملتىىلخة ملىىل  جىىدون يىى  بة إتلىىلم علاهىىت ،ون ،عىىت ملإ،مرة بللإضىىل ة ل ىى ف ملإ،مرة عل
وغيىىىلب مل نليىىىر ملإ،مريىىىة وملفنيىىىة مللتخ  ىىىة  وجىىى ، يىىىرمعلت بىىىين أع ىىىل  ملإ،مرة مل ايىىىل وتزايىىىب 

 .ملل للح ملخلية بلللسلهلين ومللللك وملت جهلت ملخل ئة للإ،مرة

 المجموعة الثانية: الأسباب الخارجية 

ب ىىىفة علمىىىة  حىىىد  ملفلىىىف مللىىىلل  عنىىىدمل  حىىىد  مغخفىىىل  لبيىىىر  ىىى  مللبي ىىىلت أو بسىىىبب تقىىىل،م 
ملتكن ل جيل مللؤسسة أو ملت س  مللفرط أو بسبب عدم لفىل ة يىل   رأا مللىلع مل لمىف  وملاصتىرم  ملكبيىر 

وملإغتىلج غيىر ملكىف  وملقيى ، ملا ترمضىية مل ىلرمة وملاحتيىلع ب س لر  ل ىدة علليىة  أو خيىل،ة مللىرم  بل جىف 
                                                           

 .22 ب 4772محسن أحلد ملخ يرل ) مرج  سلبق( 10
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وملتزوير وملتزيرمت    ص مغين ملدولة مللنظلة لاحيلة ملاصت ل، ة ولذلك مللنل سة مللديدة    ملس   إضىل ة 
 11إل  ملك مر  ملطبيعية وغيرهل  و  ل ن م جلخ مل  ممف ملخلرجية    :

   ملتلري لت ملقلغ غيةملظروف مللحيطة و  -
 ملبيئة مللنل سة  -
 عدم ت  ر ملل ل،ر مل خمة لتل يف ملت س لت مل رورية ومرتفلع تكافتهل  -
مللنل سة وتزميد ملت ص لت لالستثلرين ومللحااين ملللليين    س   م ورم  مللللية عن مللنل سة  -

 مللديدة وملقرمرمت ملح  مية ومتجلهلت ملت خت عا  مست ل ملاصت ل، مللحا  ومل للل  
 تقابلت مس لر مل رف  -
 ملتزيرمت ملتكن ل جية مللت حقة  -
 .بللإضل ة مل  مل  للة  ملاصت ل،  ولذلك ملحروب -

 الفرع الثالث: أعراا العجز المالي

  تلد مللدير ملللل  عا  مجل عة من مللؤشىرمت لاتنبىؤ بحىدو  مل جىز مللىلل  حيى  صىلم ملاصت ىل،ل بيفىر 
ووجىىد عىىد، مىىن ملنسىىب ملللليىىة ملخليىىة ملتىى   ل ىىن لهىىل أن  4724مؤسسىىة عىىلم  07بدرمسىىة عاىى  مسىىت ل 

 تلير إل  محتللع حدو  مل جز ملللل    وه  لللتلل :

  ملتد ق ملنقدل / مجل ع ملدي ن ؛ 
  م ربلح صبف ملف م د ومل رم ب / مجللل  م ي ع ؛ 
  ملتد ق ملنقدل/ مجللل  م ي ع؛ 
  مللدمليف مل لفية / مجللل  م ي ع؛ 
  مللبي لت / مجللل  م ي ع؛ 
 12 .مجللل  ملدي ن/ مجللل  م ي ع 

                                                           
 -النسببب الماليببة -اعببادة الموازنببة التقديريببة -التحليببل المببالي و ادارة المخبباار الماليببة التخطببي  المببالي"مبىرمهيت جىىلبر ملسىىيد وم ىف ر  ىى  لايىىف   11

 .27  ب 2240ملاس ندرية     ملجلم  ،مر ملت ايت    المشتقات المالية
12 VYUPTAKECH SHARAN, "Fundamentals of Financial management", Pearson Education, India, 2 nd E , 
2009, PP: 428-429. 
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و ت يف لذلك مل  أن مللؤسسة مل لجزة لا ت مجه  ق  ملللل ف مللللية ولكن ت مجه أ  ل يى  بلت ألىرل 
تتطاىىب مللتلب ىىة وملل للجىىىة ملف ريىىة مىىن أجىىىف تجنىىب ملللىىل ف ملللليىىىة مل ىىعبة ملتىى  تىىىؤ،ل بلل ىىرورة إلىىى  

أن لهىىذه مللؤسسىىلت أعىىرم  بىىلرخة تليزهىىل للغخفىىل  م ربىىلح  ترمجىى   ىى  حجىىت ملنلىىلط   ملإ ىى ا   وللىىل
تده ر ملج  ملاجتللع  لالؤسسة وحدو  مضطرمبلت مت ميف ة  للل تلر ب ض  ي ب جدم من ملنلحيىة 

 13.ملاصت ل، ة

  ل ن أن تقسيت مظلهر مل جز ملللل  عا  مست يين  لللتلل :

  على مستوى الخزينة أولا:

 محتيلج رأا ملع علمف لبير مقلرغة م  مللؤسسلت ملت  تنتل  إل  غف  ملقطلع. 
 تل يف ملاستثللر عن  ريق ملل مر، مللللية ص يرة م جف. 
 ملتخاص من مللخزون ب س لر خهيدة من أجف تل يف ملخزينة. 
  مرتفلع قيلة ملدي ن.  
 عدم تسديد ملل لري  ملجبل ية وشبه جبل ية. 
 ملجلرل لالؤسسىة بللبنىك  لليىة  ى  جلغىب ملإيىدمع  ملىل   بىر عىن ملىت ع  تبل ؤ حرلة ملحسلب

 ىى  ظىىروف ملتح ىىيف وغقىىص صىىدرة مللؤسسىىة عاىى  ملح ىى ع عاىى  سىىي لة للفيىىة لسىىدم، ملتزمملتهىىل  
وم مجهىىة وتىى مين محتيلجلتهىىل مىىن مسىىتازملت ملإغتىىلج و، ىى  غفقىىلت ملتلىىزيف  وعىىل،ة مىىل   قىىب ذلىىك 

ملل   بر عن ملت ع    ظروف ملتلىزيف وملنلىلط ملىذل تللرسىه  تبل ؤ    حرلة ملجلغب ملدم ن 
 . مللؤسسة

 على مستوى التسيير  ثاانيا:

 وضعية مللؤسسة    ملس   ضعيفة.  
 مرتفلع تكللي  ملهيل ف ملسالية.  
 مغخفل  ملإغتلج ومرتفلع تكللي  ملتل ين.  
 ، 14.هجرة أو مستقللة ملإ لرمت مل ايل    ملب 

                                                           
13 2 Carole GRESSE, les entreprises en difficulté,(Paris Economica,1954)p8. 

 .24 ب 4774   إيترمك لانلر وملت خي   ملطب ة م ول   م ر المتعثرة :الظاهرة ...الأسباب...العلاجالديون ملخ يرل محسن أحلد    14
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 أثاار العجز الماليالفرع الرابع: 

مىىن بىىين ملللىىل ف ملخطيىىرة هىى  ملىىدي ن ملل ىىرفية غظىىرم لنتل جهىىل ملبلهظىىة ملتكىىللي  عاىى  مللؤسسىىة 
 15:بل ف علم  وعا  ملجهلخ ملل ر   وملاصت ل، ملق م  بل ف للب  ويل ن م جلخهل فيلل يا 

 أولا: على مستوى المؤسسة الاقتصادية

 خمة لاستلرمر غللط مللؤسسة؛ي  بة ملح  ع عا  مستازملت ملتلزيف مل  
   مهتللم رجلع مل حل ة وملاع م ب لطل  مللؤسسة ملاصت ل، ة  ومهلجلتهىل وملقىل لين عاى  إ،مرتهىل

ملىىل يىىىؤ،ل إلىىى  لاىىق مغطبىىىلع سىىىاب  لىىىدل ملجلهىى ر ملىىىل يىىىؤ ر عاىىى  حجىىت أعلىىىلع مللؤسسىىىة حلليىىىل 
 ومستقب ؛

  تزميد ملخسل ر غتيجة تزميد حجت ،ي ن مللؤسسة ملاصت ل، ة من أصسلط ملدين و  م ده؛ 
 تزميد ملطلصلت مل ل اة    مللؤسسة ملاصت ل، ة؛ 
  لىىىىروج مليىىىىد مل لماىىىىة مللىىىىلهرة ملىىىى  مؤسسىىىىلت مصت ىىىىل، ة ألىىىىرل منل سىىىىة لاغخفىىىىل  أجىىىى ر مل لىىىىلع

زيىد مىن ملتكىللي  وبللتىلل  خيىل،ة حىدة وح م زهت  وتبق   قى  مل لللىة ذمت ملاغتىلج مللىنخفب  ملىل ي
مل جز  بللإضل ة إل   قدمن مللؤسسة ملاصت ل، ة صدر هل ف من مل صى  ومللىلع  ى  حىف مللنلخعىلت 

 و ملق ل ل.
 .16تحقق ملت صف عن مل لف ب  رة جز ية  ت بل ف للف  ملل يزيد من حجت ملخسل ر مللحققة 

 على مستوى الجهاز المصرفيثاانيا: 

لالؤسسة يؤ،ل مل  عدم تسديد ملدي ن ملل رفية ملت  عا  ملجهلخ ملل ر   و منه من  مل جز ملللل 
 17بين م لر مل جز ملللل  عا  ملجهلخ ملل ر   ه :

 رمجى  ملى   ت طيف ،ورة رأا ملللع  ى  ملبنى ك وحرملغهىل مىن عل ىد مسىتثللرمت ت ظيى  هىذه م مى مع
 سدم، ملتزمملتهل؛تجليد أم مع ملبن ك غتيجة عدم صدرة مللؤسسلت عا  

                                                           
 .17 ب 4774محسن أحلد ملخ يرل ) مرج  سلبق(  15
 .422 ب  2227عبد مللطاب عبد ملحليد  مرج  سلبق  16
 .12 ب 4774محسن أحلد ملخ يرل ) مرج  سلبق(  17
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  لسل ر بلهظة عا  مست ل ملبنىك مللقىدم لهىذه ملتسىهي ت سى م  مل، ىل أو م ن يىل حيى  أن ملجلغىب
مللىىىل،ل ين ىىىرف إلىىى  تقايىىىف ملربحيىىىة ومغخفىىىل  صىىىدرة ملل ىىىرف عاىىى  ملت سىىى  وملاغتلىىىلر وتزطيىىىة 

  م مىى مع تكلليفىىه  وملجلغىىب ملل نىى ل يتلثىىف  ىى  مهتىىزمخ ،رجىىة ملثقىىة فيىىه  لبنىىك صىىل،ر عاىى  ت ظيىى
 ة؛وحسلب مخل ر ملاستثللر بدص

 سى م  مىن جلغىب مللسىؤولين أو مىن ملى  وصى  وجهىد و تكافىة لبيىرة   تحتلج ملقرو  غيىر مللسىد،ة
جلغب م  رم، مل لماين بللبنك  ملل يىؤ ر  ى  صىدرتهت عاى  لدمىة مل لايىلت م لىرل  وبللتىلل  تتى  ر 

 .،رجلت ملج ،ة    م ،م  مل ظيف   عللع ملبنك
 حتىىلج ملىىدي ن مللت ثىىرة إلىى  مستفسىىلرمت مصت ىىل، ة وصلغ غيىىة و نيىىة  وهىى  مىىل   نىى  تكىىللي  وأ بىىل  ت

إضلفية تُقا ِّف من ربحية ملبنك   لع عن مل صد تلير إليه مىن عىدم وجى ، متخ  ىين لىدل ملبنىك 
  .ومتجلهه إل  ملاست لغة ب يحلب ملخبرة من ملخلرج

 لتليزين ملحلليين  حي   سلرع لىف ومحىد مىنهت إلى  ملبحى  مرتفلع م دع ،ورمن مل ل   ومل لماين مل
عىىن م ىىرف أو بنىىك جديىىد مسىىتقر  حقىىق رغبلتىىه ويلىىب  محتيلجلتىىه ويسىىلعده عاىى  تحقيىىق أهدم ىىه 
و ل حلتىىه  لليىىة وأن مشىىتدم، حجىىت وعىىب  ملىىدي ن صىىد تىىؤ،ل إلىى  إ ىى ا ملبنىىك أو ت رضىىه إلىى  

وعاىىىى  حرلىىىىة ملت لمىىىىف وملسىىىىحب عاىىىى   مللتلعىىىىب  أو قيىىىىلم ملسىىىىاطلت ملنقد ىىىىة بفىىىىر  صيىىىى ، عايىىىىه
 . ملتسهي ت ملقل لة وملللن حة   لع

 ثاالثا: على مستوى الاقتصاد القومي

إن هىىذه م  ىىلر ملخطيىىرة ملنلجلىىة عىىن ملىىدي ن ملل ىىرفية مللت ثىىرة  صىىد تلتىىد إلىى  ملاصت ىىل، ملقىى م  
ملرأسىللل  ب خمىة عنيفىة تتخىذ لهىل ب لماه  وتهد، علاية ملتنلية ملاصت ل، ة فيه  بف صد ت لب آليلت ملتىرم ت 

 18:عدة مظلهر مدمرة من بينهل

  ملتبذير    ملإغفل   ل دم جدول ملاستثللر مللستقبا  وملا تفل  بلل تحققه ملاحظة ملحلضرة  وشي ع
 ة؛ملطلصلت مل ل اة ومتسلع غطلصهل    مرم ز ملإغتلج  وملتس يق    مل حدمت ملاصت ل، ة مللختاف

  ملتسىىى يقية مللت مجىىىدة  ىىى  ملسىىى    ومىىىن  ىىىت متجىىىله مل لىىى   ومللىىى خعين إلىىى  هىىىدر وت ىىىيي  ملفىىىرب
 ؛منتجين آلرين    ملخلرج
                                                           

 .427 ب  2227عبد مللطاب عبد ملحليد  مرج  سلبق  18
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  خيىىىل،ة ملتكىىىىللي  ملإغتلجيىىىىة وملتسىىىى يقية مللختافىىىىة بدرجىىىة مزىىىىلل   يهىىىىل  ومتسىىىىلع غطىىىىل  ملللىىىىروعلت
 ؛ملخلسرة عا  مست ل ملاصت ل، ملق م 

 لإ،مرة ؛مغخفل  ملإغتلجية  وتده ر قيت مل لف و سل، منلخ م 
  خيل،ة إعل،ة هي اة مللؤسسلت ملت  ت لغ  مل جز ملللل   وتحىلرب مىن أجىف ملبقىل   بى     مل نىلن

لاتخاص ملسىري  مىن م يى ع ب سى لر خهيىدة  وتزيىد مىن ملاغكلىلت ملكبيىر  ى  ملاسىتثللر صىد  جبىر 
 مىلت عاى  ملت ييق    ملا تللن مللقدم لالؤسسلت ملنىلتا عىن مل جىز  ى  رأا مىلع ملبنى ك وملح 

 .تح يف م مر،هل مللللية إل  إعل،ة رسلاة ملبن ك
  إذم مىىىل سىىىق  صطىىىلع مللؤسسىىىلت  ىىى  حللىىىة مل جىىىز  صىىىد ت ىىىر صاىىىة ملاسىىىتثللرمت وملفتىىىرمت ملط ياىىىة

 19 .مللطا بة لإعل،ة هي اة مللؤسسلت  ملنل  بل ف لبير

 المطلب الثاني: مراحل العجز المالي

مىىن  ىىت إن تجلهىىف م عىىرم  ومللظىىلهر ملنلجلىىة عنهىىل يىىؤ،ل إلىى    تبىىر مل جىىز مللىىلل  ملىى اة مصت ىىل، ة  و 
مستفحلع هذه ملظلهرة ومخ، ل، لط رتهل  للل أن م تللف ملت ثر    مرمحاه م ول   سلعد عا  م للجة هىذ 
ملللىى اة صبىىف خيىىل،ة مرمحىىف تط رهىىل ومسىىتفحللهل  و تلىىر علايىىة ملت ثىىر مللىىلل   ىى  مللؤسسىىة أو مللىىرلة ب ىىدة 

ن مل جىىز لا  حىىد  بلىى ف مفىىلجئ ولكىىن  ظهىىر  ىى  مللرحاىىة م ليىىرة لنتيجىىة ل ىىدة مرمحىىف  مرمحىىف  حيىى  أ
حيىىى  أن مللؤسسىىىة صبىىىف أن ت ىىىف إلىىى  مرحاىىىة ملت ثىىىر هنىىىلك مجل عىىىة مىىىن مللظىىىلهر تنبىىىئ بىىىذلك  ويل ىىىن 

 مست رم  مرمحف ملت ثر ملللل     مللؤسسة عا  ملنح  ملتلل :

 المرحلة الأولى: مرحلة حدوث الحدث العارا

صد ينتبه مللسىير مللىلل  لبدم ىة مل جىز مللىلل   حيى   حىد  حىل،  عىلر  مىل  لثىف لحظىة ملتبىلر 
وتحىىدل لالىىدير مللىىلل  لالؤسسىىة و هىىذم مىىل  سىىلعده  ىى  تفىىل،ل لطىى رة مل جىىز مللىىلل  و بللتىىلل  تفىىل،ل 

مل ىلر  مل ص ع فيه  ولكن إذم غفف و ومستهتر به ومستهلن بخط رته بىدأ مل جىز ولثيىرم مىل يبىدو ملحىد  
ممر لا قيله له للية    ظف متبلع سيلسة ملإ،مرة ي م بي م وملت لمف م  أحدم  ملاحظة ،ون مسىتخدمم 

                                                           
 .14 ب 4777 .ومشنطن   1 مل د، 14   مجاة ملتل يف وملتنلية  مللجاد "ميزانية الشركات وسياسة الاقتصاد الكليف.،يف وآلرون   19
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ملإ،مرة مل اليىة مللسىتقباية ملتى  تقى م عاى  ملتخطىي  وملتنظىيت وملت جيىه وملرصلبىة ومىن بىين أمثاىة ملحى م،  
 20:مل لرضة غذلر مل يا 

 ل ىىد وبللتىىلل  تخاىىق عبئىىل وت لىىد ملتزممىىل لىىت   ىىن  ىى  ملىىدل ع  ىى  ملتزممىىلت غيىىر مخططىىة بطيئىىة مل 
ملحسىىىبلن ياىىىتهت جلغىىىب مىىىن ملفىىىل ب ملىىىذل تحققىىىه مللؤسسىىىة ويحىىى ع ت مخغهىىىل إلىىى  ملىىىت ع وملفىىىل ب 

 ملنقدل إل  عجز غقدل.
  ظه ر ملتزمم علر  غير مخط  له  ستنزف جلغب من ملسي لة أو  لتص ملسي لة للماة أو ياىتهت

مل لمف  للية    حللة مخ، ل، تكللي  ملل مر، ملخلرجية ملت  مصترضتهل  جلغبل هلمل من رأا ملللع
مللؤسسة  س م  غتيجة لقرمر إ،مرل من ملساطلت ملنقد ىة أو غتيجىة حىل،  مىل  ى  ملسى   ملنقد ىة أو 

 س   رأا ملللع مللحاية ومل لللية
 أو إ ى ا ب ىب  ظه ر لت  حتلط له ملقل لين عا  إ،مرتهل مثف م تللف ملت سلت بلبللغ ضىخلة

 مل ل   م لكبلر مللدينين لالؤسسة بلبللغ لبيرة.

 المرحلة الثانية: مرحلة التغاضي عن الوضع القائم 

هىىذه هىى  مللرحاىىة ملتىى  يىىد   يهىىل ب ىىب ملخبىىرم   ىى  مللؤسسىىلت ملللىى اة غىىلص ا ملخطىىر   لتنبيىىه 
عا  علايلت ملىدعت مللتبىل،ع  مللسؤولين عن مللؤسسلت ملحل لة إل  جد ة م سبلب وملدوم   ملت  تؤ ر

إلا أن تجلهىىف ملقىىىل لين عاىى  إ،مرة مللؤسسىىة  ومقلباىىىة هىىذم ملإغىىذمر بللاسىىىتهزم  وملتهىى ين مىىىن وتحرلهىىل. 
شىى غه يىىد   مللنىىذرون إلىى  ملتزلضىى  عىىن مل ضىى  ملحىىلل  ومىىل  لثاىىه مىىن مخىىل ر مسىىتقباية ت ىى ، عاىى  

 21. مللؤسسة وتهد، وج ،هل

  عثر والتهوين من خطورتهالمرحلة الثالثة: استمرار الت

يز،م، مل ض  سى  م  ى  هىذه مللرحاىة   حيى  يتجلهىف صل ىد ملللىروع لطى رة ملل صىف أ ثىر  ى  ثر   
للية ب د هيلنة متخذ ملقرمر من صبف م تبلع ملسيئين  ومن  ت ت ىبح ملللى اة ملنلشىئة ملى اة لطيىرة 

  مغتبىىىىلههت ومتخىىىىلذ ملإجىىىىرم مت لازل ىىىىة  عاىىىى  ملىىىىرغت مىىىىن للغىىىى  ملجد ىىىىة ومضىىىىحة   ولكىىىىن بىىىىدلا  مىىىىن لفىىىى

                                                           
 .72-22 ب ب:  4770محسن أحلد ملخ يرل  )مرج  سلبق(   20

21 Jean-François BAIGNE, « dynamique de redressement d’entreprise », ed d’organisation, Paris, 1986, 
P33 
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ملت حيحية مللنلسىبة   خم، مللسىؤول ن عىن إ،مرة مل لللىة مىن لسىل رهت مىن لى ع ملاسىتلرمر  ى  تطبيىق 
 سيلسلت ملإغفل  غير مللنلسبة ملت  متب تهل مل لللة    ملسلبق.

 المرحلة الرابعة: التعايش مع العجز 

ملإ ىىى   وأ ثرهىىىل تىىىدميرم للق مىىىلت ملت مجىىىد ،ملىىىف ت تبىىىر مىىىن ألطىىىر مرمحىىىف مل جىىىز مللىىىلل  عاىىى  
مللؤسسىىىة حيىىى    ىىىبح مل جىىىز ملطىىىلب  مليىىى م  لاحيىىىلة ،ملىىىف مللؤسسىىىة  و ن مىىىل يىىىتت ،ملاىىىه هىىى  مجىىىر، 
ع مىىىلت حيىىىلة عاىىى  ع ىىى  مىىىل تكىىى ن عايىىىه مللؤسسىىىة  هىىى  تافىىىف أغفلسىىىهل م ليىىىرة  و مىىىن  ىىىت تت صىىىف 

ملطلصىة ملإغتلجيىة إلى  مجىر، مللحل ظىة عاى  ب ىب  ملاستثللرمت ملجديدة لايىل وتن ىدم أل علايىلت لزيىل،ة
لط ط ملإغتلج ملقل لة  م  غاق ملخط ط م لرل ملت  لا تسىتطي  مللؤسسىة إيى ح م عطىلع  يهىل أو 

 22ملقيلم ب لايلت مل يلغة و ملإح ع وملتجديد لهل.

  المرحلة الخامسة: حدوث الأزمة المدمرة

ملخلرج  و  قدمن مللؤسسة ملسىيطرة عاى  م لبىلر و  يتت تسريب أغبل  حدو  مل جز إل  ملجله ر
حجبهىىل  لليىىة عنىىد م مجهىىة مللؤسسىىة حىىل،  ضىىخت لا  ل ىىن م مجهتىىه بطىىر  ملامت ىىلب وملت تىىيت  
وبللتلل   ق م جله ر مللت لماين م  مللؤسسة مىن بنى ك مقرضىة  مى خعين ،  ى م مقىدملت  مى ر،ين لهىت 

بية ...إلخ بلللطللبىة بى م ملهت وملحجىز عاى  مللؤسسىة  مستحقلصلت  جهلت ح  مية لهل مستحقلصلت ضري
 .و متخلذ لل ة ملإجرم مت ملقلغ غية   لع عن تجليد م لم تهت م هل

 المرحلة السادسة: مرحلة معالجة الأزمة أو تصفية المؤسسة

 جتلىى  يىىلحب مللؤسسىىة مىى  إ،مرة مللؤسسىىة ملحلليىىة وأيىىحلب ملحقىى   عاىى  مللؤسسىىة ويجلىى  ب ىىب 
مللتخ  ين لدرمسة سبب مل جىز وملت لمىف م ىه  وعىل،ة مىل تبىدأ مل لايىة ب عفىل  مجاى  ملإ،مرة ملخبرم  و 

ملحىىىلل   وهىىىذم هىىى  سىىىبب ويىىى ع مللؤسسىىىلت إلىىى  مرحاىىىة ملتقىىىد ت   حيىىى   حىىىل ت ملىىىب ب مىىىنهت عاىىى  
 ملاغتهل لت مللرتكبة  بزب ملنظر علل إذم للغ م صد   ا م   ى   لىلن مىن شى غه أن يىؤ،ل إلى  ملإعلصىة أو
ملامتنىلع عىىن   ىىف مىىن شىى غه أن حىىرر مللؤسسىىة مىن تاىىك ملإعلصىىة أو شىىفلؤهل أو إجىىرم مت مال سىىة للنىى  
تىىده ر مل ضىى  إلىى  هىىذم ملحىىد   ومىىن  ىىت ت يىىين ملثىىف لاهيئىىة ومنحىىه جليىى  مل ىى حيلت مل خمىىة لتنفيىىذ 

                                                           
22 1 C.MARMUSE, Op.cit, 1990, P: 18. 
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يتنلسىب  علاية ملإيى ح سى م  مىن لى ع ملاغىدملج أو ملت ى ية  بحيى  يىتت إعىل،ة ترتيىب مللؤسسىة بلىل
م  صدرتهل ملجديدة عا  ملسدم، لإعل،تهل إل  مل لف ملطبي   ومست ل،ة ،ينلمي يتهل وأربلحهل وصدرتهل عا  

 ومستحقلتهل.ملنل  وملت س  وسدم، ملتزمملتهل 

 المطلب الثالث: تشخيص العجز المالي و معالجته

ملاصت ىل، ة  وهىذم  غىه   لىف عاى    تبر ملتلخيص ملللل  من بين أهىت ملاليىلت مللسىتخدمة  ى  ملدرمسىلت 
تحديىىد لىىف مىىن غقىىلط ملقىى ة ومل ىى ف لىىدل مللؤسسىىة بلسىىتخدمم مجل عىىة مؤشىىرمت ملتىى  تسىىلعد عاىى  متخىىل، 

 23 .ملقرمرمت ملت  تخدم م احة مللؤسسة

 الفرع الأول: ماهية التشخيص المالي

مس   ى  مجىلع ملطىب  ت ن  لالة تلخيص ملقدرة عا  ملا،رمك وه  ذمت م در ي غلغ  وتستخدم بل ف و 
حيىى  تقىى م عاىى  تحديىىد  بي ىىة مللىىر  بزىىر  ملت يىىف ملىى  مللىىفل  مىىن لىى ع م لينىىة م عىىرم  وتحديىىد 
م سىىىىبلب  وأيىىىىبح لكالىىىىة ملتلىىىىخيص مسىىىىت لاين  ىىىى  مختاىىىىف ملليىىىىل،ين وملتىىىى  مىىىىن بينهلىىىىل ميىىىىدمن تسىىىىيير 

للؤسسىة  ت ىلغ  منهىل مملتى  ومل ى  بلت ت  لاتمللؤسسلت حي   ل ن هذم م لير من تحديد  بي ة ملالى
 :منهل  غذلرولاتلخيص عدة مفلهيت 

 نتىل ا م جلبيىة وه  إ،لا  م رم  وم ح ىلم عاى  وضىعية مللؤسسىة  وملىذل بىدوره يىؤ،ل ملى  ملخىروج ب
 مو مستنتلج غقل ص.

  عر هBsow.G  ب غه م طاح  ست لف    مل ا م ملطبية  أمل فيلل  خىص مللجىلع مل ىنلع    غىه
  ست لف    مللؤسسلت بهدف إستخ ب ملللل ف ملت  تتحب   يهل مللؤسسة.

  وي ر هPthbou.j  عا  أغه  بلرة عن تحايف للإشلرمت ملل برة وملبح  عن م سبلب ومللسؤوليلت
 ملدملاية وملخلرجية.

 24مستخ ب ل ل ص ملتلخيص : وملل سبق  ل ننل

 . رمسة لف من رصت م عللع وملنتيجة ومللر،و، ة، 

                                                           
 .56.- 54 ب  2224 ،مر وم ف لانلر  عللن   4  ط"التسيير المالي الإدارة المالية دروس وتطبيقات"إليلا بن سلس   ي سف صريل    23

24 Kamel Hamedi , diagnostic et redressement d’entreprise, optic , P,22. 
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 . علاية ،رمسة وتحايف لال ا ملت مللقدمة بهدف إ جل، حف لالل ف مللطروح 
 .سلح بت  ير ملل ا ملت مل رورية لإتخل، ملقرمر  
 . إعطل  ملت ييلت مل خمة لتفل،ل ذلك م مر مرة  لغية 

ملرليىزة ملتى  تسىىتند عايهىل  ى  وضىى  ملبىرمما وملخطى  ملللليىىة مللسىتقباية وهى   قىى م  ملتلىىخيص  تبىر وعايىه 
ملحللة مللللية لفترة خمنية م ينة من غللط مللؤسسة لا ص ف عا  ملج مغب ملإ جلبية وملسابية من  عا  تقييت

 25يقهل.ملسيلسة مللتب ة بلست للع أ،ومت و وسل ف تتنلسب م   بي ة م هدمف مللرم، تحق

  : أنواع التشخيصالفرع الثاني

 (Le diagnostic fonctionnelالتشخيص الوظيفي )أولا: 

ظهىىىىلر لإسىىىىلح برؤيىىىىة مللؤسسىىىىة ملاصت ىىىىل، ة مىىىىن لىىىى ع تحايىىىىف وظيفىىىىة م ينىىىىة أو مختاىىىىف وظل فهىىىىل  وي
 عىن  ريىق  جىل، ملحاى ع مللنلسىبة لهىل وتحسىين ملنتىل ا و ملالت لات وملللل ف مللت اقة بللتلزيف ملدملا   

 26ملت رف عا  مدل   للية تسيير مل ظيفة وتنظيلهل. ويت لن ملتلخيص مل ظيف  م غ مع م تية:

 ( التشخيص التقنيLe diagnostic technique:) 
مل سىىل ف سىى   ملتنظىىيت  عىىدم ت م ىىق   مسىىت مهلللىىل ف عاىى  لكثىىرة ملب ظيفىىة ملإغتىىلج   أسلسىىل ويىىرتب 

ملإغتلجيىىىىة مىىىى  ملتطىىىى ر ملتكن لىىىى ج   مغخفىىىىل  إغتلجيىىىىة م لات... إلىىىىخ. ولهىىىىذم  جىىىىب م ر ىىىىة أسىىىىبلب 
ويىتت هىذم ملتلىخيص بى جرم  صت ل، ة بلسىت للع ملتلىخيص ملتقنى   ملخسل ر ملت  تتكبدهل مللؤسسة ملا

مللسىت لاة  ى   خيلرة لالنلآت تتب هل ،رمسة للنحنيلت ملإغتلج  غللط مختاف مل رشلت و حص م لات
ملجيىىىد لىىىللات  ملح ىىىت عاىىى  وضىىىعية  وظيفىىىة ملإغتىىىلج  حيىىى  تسىىىلح هىىىذه ملزيىىىلرة بللت  ىىىد مىىىن ملترليىىىب
 27مللنلآت ولذم ملل دمت و،رمسة مدل مرتبل هل مل ظيفة...إلخ.

 
 

                                                           
25 Piere Ramage ," analyse et diagnostic Financier ", Edition d’organisation , P ,9. 

   مىىذلرة ملجسىىتير  ىى  عاىى م ملتسىىيير  م هىىد مل اىى م ملاصت ىىل، ة  جلم ىىة ملجزم ىىر  تشببخيص مؤسسببات الانجبباز فببي قطبباع البنبباءبلىىير للىىرو،    26
 .00  ب 4771

27 2 Kamel HAMDI, "Diagnostic et redressement d’une entreprise", imprimerie ES-SALEM, Alger, 2002, p : 
49. 
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  :تشخيص التموين(diagnostic de la fonction approvisionnement ) 
تهىىتت وظيفىىة ملتلىى ين بتزويىىد مللؤسسىىة ملاصت ىىل، ة بىىللل م، م وليىىة ملسىىا   ملل ىىدمت وملاىى مخم وذلىىك 

 28.ب حسن مللروط فيلل  خص ملتكافة  ملن  ية وأجلع ملتسديد
 ( التشخيص التجاريLe diagnostic commercial:) 

بيىى  منت جلتهىىل  ومىىن هنىىل  مللؤسسىىلتملىىل   ىى ب عاىى   ىى  مصت ىىل، ملسىى   هنىىلك منل سىىة حىىل،ة 
ضىىرورة حتليىىة ل ىىللن  هىى تظهىىر أهليىىة مل ظيفىىة ملتجلريىىة  درمسىىة ملسىى   وتقىىدير محتيلجىىلت ملزبىىل ن 

بقل   ن ملقدرة عا  ملإغتلج وحدهل لا تكف  و غلل  جب أ  ل ت  ر ملقدرة عا  بي  مللنت جىلت ولهىذم مل
 29محتيلجلتهت ورغبلتهت.لالستهاكين  ل ر ة ملس   تتطاب ،رمسة ملق ة مللرم ية 

 ( تشبخيص وظيفببة التسببيير والماليببةLe diagnostic de la fonction gestion et 
finance:) 

 يهدف هذم ملتلخيص إل :
،رمسىىىة وجىىىى ، سيلسىىىىة ملليىىىىة تهىىىىدف إلىىىى  ملحفىىىلظ عاىىىى  ملتىىىى مخن مللىىىىلل  لالؤسسىىىىة ملاصت ىىىىل، ة  -

ملاجىىىىىى   إلىىىىىى  ملاصتىىىىىىرم  )تخ ىىىىىىيص م ربىىىىىىلح  ر ىىىىىى  رأا مللىىىىىىلع بىىىىىىللاج   إلىىىىىى  مللسىىىىىىلهلين 
 ملبنك ...إلخ(؛

 وض  سيلسة للية بت خي  مل  م د؛ -
 ،رمسة مدل لفل ة سيلسة ملاصترم  ؛ -
 تحايف مل سل ف ملبلرية ومللل، ة مللستخدمة    هذه مل ظيفة؛  -
 قيلا لفل ة  ر  وأسلليب ملتسيير ومللحلسبة؛ -
 ملتح ت    تط ر محتيلجلت رأا ملللع مل لمف وملخزينة؛ -
 صدرة مللؤسسة ملاصت ل، ة عا  ملنل  وم مجهة ملتزمملتهل مللللية؛،رمسة  -
 30ل.لس   مللللية وشروط ملدل ع إليهتحايف ملبيئة ملخلرجية من ل ع ،رمسة م -

 

                                                           
28 Kamel HAMDI, Op.cit, 2002, PP: 52-56. 
29 Ibid, P: 64. 
30 Jean-Marc TARIANT, "Guide pratique pour reprendre une entreprise", édition d’Organisation, Paris, 
4eme édition, 2007, P : 36 
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 :التشخيص الاجتماعي 
هىى  تلىىخيص ل ظيفىىة مللىى مر، ملبلىىرية وبلىى ف لىىلب تلىىخيص لا ن ىىر ملبلىىرل ،ملىىف مللؤسسىىة 

 31ملاصت ل، ة  وملذل   تبر أهت محد،مت غجلحهل. ويهدف هذم ملتلخيص إل  مل يا : 
 ،رمسة سيلسة ملت خي  مللختلرة ولذم مل سل ف مللست لاة    ملت خي . -
 مللستهاكين؛ ،رمسة ملس   من ل ع ملطاب ومل ر  محتيلجلت  -
،رمسىىىىة سيلسىىىىة ملت ظيىىىى  إذم لىىىىلن ملت ظيىىىى  عنىىىىد ملحلجىىىىة  قىىىى   عنىىىىد مزىىىىل،رة أحىىىىد مىىىى ظف   -

 سسة.مللؤ 
 تحايف أغ مع مللرشىحين ملىذين معتىل،ت مللؤسسىة ملاصت ىل، ة عاى  تى ظيفهت مللتخرجى ن ملجىد،  -

 .م ظفين
 ملقدرة عا  ضب  م س لر مقلرغة بس ر ملتكافة مللنل سة  مللر،و، ة؛ -
 ملزبل ن من غلحية ملن ع م لن ملإصلمة م ذوم ؛،رمسة  -
تحايىىف مللحىىي  ملخىىلرج  وهىىذم بدرمسىىة ملسىى   مللنل سىىة محتيلجىىلت ملزبىىل ن سىىا ك مللسىىتهاكين   -

 ملق ة مللرم ية  غل  مللعيلة  ملق مغين...إلخ.
 تحايف مل سل ف وملسيلسلت ملل تلدة لترويا مللنت جلت ملات لع  ملإع غلت؛ -
 صة ملت  ترب  مللؤسسة ملاصت ل، ة بزبل نهل ؛م ر ة غ ع مل   -
 ،رمسة ص ل ملبي  لدل مللؤسسة ملاصت ل، ة؛ -
 قيلا م ،م  ملتجلرل لالؤسسة ملاصت ل، ة؛ -

 ( تشبخيص وظيفببة التسببيير والماليببةLe diagnostic de la fonction gestion et 
finance:) 

 يهدف هذم ملتلخيص إل  :
 عا  ملنل  وم مجهة ملتزمملتهل مللللية؛ ،رمسة صدرة مللؤسسة ملاصت ل، ة -
 تحايف مل سل ف ملبلرية ومللل، ة مللستخدمة    هذه مل ظيفة؛  -
 قيلا لفل ة  ر  وأسلليب ملتسيير ومللحلسبة؛ -

                                                           
31 Kamel HAMDI, Op.cit. 2002, P: 72. 
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،رمسىىىة وجىىى ، سيلسىىىة ملليىىىة تهىىىدف إلىىى  ملحفىىىلظ عاىىى  ملتىىى مخن مللىىىلل  لالؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة  -
إلىىىىىى  مللسىىىىىىلهلين ملاجىىىىىى   إلىىىىىى  ملاصتىىىىىىرم  )تخ ىىىىىىيص م ربىىىىىىلح  ر ىىىىىى  رأا مللىىىىىىلع بىىىىىىللاج   

 ملبنك ...إلخ(؛
 ملتح ت    تط ر محتيلجلت رأا ملللع مل لمف وملخزينة؛ -
 وض  سيلسة للية بت خي  مل  م د؛ -
 ،رمسة مدل لفل ة سيلسة ملاصترم  ؛ -
 32.تحايف ملبيئة ملخلرجية من ل ع ،رمسة ملس   مللللية وشروط ملدل ع إليهل  ملنظلم -

 ماعي:التشخيص الاجت 
أهىت  بلعتبىلره  لىخيص لا ن ىر ملبلىرل ،ملىف مللؤسسىةت أله  تلخيص ل ظيفة مللى مر، ملبلىرية 

 .محد،مت غجلحهل
 ( التشخيص الماليLe diagnostic financier:) 

ي ىرف عاى  أغىه و   تبر ملتلخيص ملللل  م  ثر تطبيقل سى م   ى  مللؤسسىلت ملاصت ىل، ة أو ملبنى ك  
ملللل  لالؤسسىة وذلىك بلسىتخدمم مجل عىة مىن م ،ومت ومللؤشىرمت ملللليىة وذلىك علاية تحايف مل ض  

 33من أجف مستخرمج غقلط ملق ة ومل  ف ذمت ملطبي ة مللللية .

 المبحث الثاني: التنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة الاقتصادية

مللؤسسىلت  لىذم  جىب ظلهرة ملفلف ملللل  من ملظ مهر ملخطيرة ملت   ل ن أن تت ىر  لهىل ت تبر 
ملتنبؤ به صبف إ  ا مللؤسسلت وعايه   غنل غق م  ى  هىذم مللبحى  بتقىد ت مفهى م لاتنبىؤ بللفلىف مللىلل  ومهىت 

 .مرمحاه وأسبلبه وأغ مع مختافة م  تبيلن ملنللذج مللستخدمة من مجف ملتنبؤ به

 

 

 

 
                                                           

  41  ب  2221   ،ي من مللطب علت ملجلمعية  ملجزم ر  التسيير الماليمبلرك ملسا ا    32
 02  ب 2242   ،مر ه مة ملجزم ر التسيير المالي للمؤسسةمخيس  شيحة    33
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 المطلب الأول: مفهوم التنبؤ بالعجز المالي

 التنبؤ بالعجز الماليالفرع الأول:  تعريف 

 مىلت ام  ممية بلسىتخدا مىلت مسىتقبايىة عىر  حىلل  لل اعلوجب أولا ت ري  ملتنبىؤ حيى    تبىر 
 مسىىتقباية قىىيت م ر ىىة هىى  ملتنبىىؤ هىىدف مىىنل  ىى  ملللضىى   وبللتىىلل   لله لادة تلريخيىىة ب ىىد ،رمسىىة سىىهملىىل
 34.ةمستقباي لفترمت ،ملا  للتزير

 عاى  ت تلىد تقىديرمت عاى  ملدرمسىلت هىذه محت ت س م  فبلللستقب قةايق د بللتنبؤ ملدرمسلت مللت و 
ة  اليىة منظلىة وشىلماا ملتخطيطى  بلتبىلع أسىلليب عهذه ملدرمسىلت مللىنهىجى  همللخ ى   أو مغت م سىا ب
هذه ملدرمسلت أسلليب ريلضية و مح ىل ية لقيىلا مل  صىة ملدمليىة بىين مللتزيىرمت لا يى ع ملى  م أو مستخدم

 35بينهلل.م دلات ملتزير 

 الماليبالعجز التنبؤ  الفرع الثاني: أهمية

 التنبؤ أولا: أهمية 

 36: ل ن ح ر أهت ملنقلط ملت   سلهت  يهل ملتنبؤ ب جز مللؤسسلت   

 أ ثر لفل ة؛  لاستخدمملت سلح بلتخلذ صرمرمت    مل ص  مللنلسب ل عل،ة تخ يص ملل مر،  -

أو  ملاسىىتقرمر سىىلهت بلللزيىىد مىىن ملدصىىة بىىللتنبؤ بلل ضىى  مللسىىتقبا  لالؤسسىىة ومىىدل صىىدرتهل عاىى   -
 و ملت ثر؛  ملا تللغيةمؤشرمت ملجدمرة  بلستخدممملت  ية وذلك 

قيىىلا مىىدل صىىدرة مللؤسسىىة عاىى  تنليىىة م مر،هىىل  ملت  ىىد مىىن صىىدرة م للؤسسىىة عاىى  لدمىىة ملتل يىىف  -
 ملللن ح؛ 

 مللخل ر ملت  تؤ،ل إل  ملت ثر؛  ملاعتبلرب ين  م لذلتل يف م  تحديد أس لر و شروط م -

 ملحا ع مللنلسبة؛  لإ جل،ملت لون م  ملللروع  -

 .من حي  ملت صي  و ملكي ية ملاغسحلببرمجة  -

                                                           
 .400 ب 772  ،ي من مللطب علت ملجلمعية  ملجزم ر  ج وتقنيات التنبؤ القصير المدى""نماذم ل ، حلللن   34
مذلرة ملجيستر  ى  مل اى م ملتجلريىة  ملجلم ىة ملاسى مية  غىزة   "مدى اعتماد المصاريف على التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر" عللر أ رم ملط يف   35

 42  ب2222
 .417 ب  2222  مؤسسة شبلب ملجلم ة   ملإس ندرية  "أساسيات الاستثمار و التمويل"عبد ملزفلر حنف   سلية صريلصص   36
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 ثاانيا: أهمية التنبؤ بالعجز المالي

ن ملتنبؤ مللب ر ل جز مللؤسسلت ملاصت ل، ة مهىت مىن وجهىة غظىر لىف مىن مللخت ىين ومللجتلى  م
  ف   غه  سلعد عا  تجنب أو عا  م صف ملحد من س   ملاستخدمم وس   تخ ىيص مللى مر، ويل ىن مىن 

يلسىىىة متخىىىلذ ملتىىىدمبير مل صل يىىىة  ىىى  وصىىى  مب ىىىر  لكىىى  تتىىىلح ملفريىىىة لإ،مرة مللؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة لتزييىىىر س
ملتلزيف و عل،ة تنظيت ملهي ف ملللل   ولذلك بللنسبة لالستثلرين ملذين صد  ح ل ن أم ملهت من مؤسسىة إلى  

 37ألرل. 

ومىىىن مل ىىىرورة إ جىىىل،  ريقىىىة أو آليىىىة تحايايىىىة  ل ىىىن ب مسىىىطتهل ملتنبىىىؤ بلحتلىىىلع ويىىى ع مللؤسسىىىة 
ملإجرم مت ملت حيحية    حينهىل  ملاصت ل، ة إل  حللة مل جز صبف عد، لل   من ملسن مت من أجف متخلذ 

وهىىىذم لل ىىىلر ملخطيىىىرة ل جىىىز مللؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة أو إ  سىىىهل عاىىى  ملاصت ىىىل، ولىىىف ملفئىىىلت مل لماىىىة فيىىىه  
ومللرتبطة بهذه مللؤسسلت وي ل ن مهتللمل لبيرم لإم لغية ملتنبىؤ بفلىاهل مثىف مللسىتثلرون ملىدم ن ن  ملإ،مرة  

وغيىىىىىرهت. يهىىىىىتت مللسىىىىىتثلرون بل ضىىىىى ع ملتنبىىىىىؤ بفلىىىىىف مللؤسسىىىىىة  ملجهىىىىىلت ملح  ميىىىىىة  مرمج ىىىىى  ملحسىىىىىلبلت
ملاصت ىىىل، ة مىىىن أجىىىف متخىىىلذ صىىىرمرمتهت ملاسىىىتثللرية مللختافىىىة  ومللفلضىىىاة بىىىين لىىىف ملبىىىدم ف مللتلحىىىة وتجنىىىب 

 .ملاستثللرمت ملخطرة جدم

و هىىل متخىىلذ صىىرمر بلىىنح ملا تلىىلن أبين أسىىبلب مىىنل ىىدة ملىىدم ن ن أو مللقرضىى ن بهىىذم ملل ضىى ع  ويهىىتت
 38عدمه  و تحديد س ر ملفل دة وشروط ملقر  بنل  عا  حجت ملخطر مللت اق به.

  مللؤسسىىىىىلت اىىىىىل ملرصلبيىىىىىة عهىىىىىأ،م  وظيفت نل مىىىىىهىىىىىتل نلذم ملل ضىىىىى ع هىىىىىب تهىىىىىتت لت ملح  ميىىىىىة هىىىىىأمىىىىىل ملجو 
تىىىىدصيق ملقىىىى م ت ملللليىىىىة لتاىىىىك مللؤسسىىىىلت مسىىىىؤولية لبيىىىىرة  ىىىى  هىىىىت ا مرمج ىىىى  ملحسىىىىلبلت  ملاصت ىىىىل، ة  وأمىىىىل

 صت ل، ة.ملا

 المطلب الثاني: خطوات ومحددات التنبؤ بالعجز المالي

 خطوات التنبؤ الفرع الأول: 

 39هنلك س  لط مت أسلسية    علاية ملتنبؤ وه  للل يا :
                                                           

   مللاتقى  ملى  ن  ملسىل،ا حى ع م سىىلليب ملكليىة و،ورهىل  ى  متخىلذ ملقىىرمرمت "فعاليبة اسببتخدام التنببؤ فبي الجهبباز الإداري  ريىدة ب غىلخل وآلىرون   37
 .22  ب: 2227جلغف   20أوت س ي دة ملجزم ر  ي م   22ملإ،مرية  جلم ة 

38 Gokul shinha, "financial statement analysis", Eastern Economy Edition, New Delhi, 2nd E, 2012. P: 532. 
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؟ وفيلىىل غحتىىلج علايىىة ملتنبىىؤ ؟ تسىىلعد هىىذه م سىىئاة  ىى  ت ضىىيح مسىىىت ل  تحديىىد مىىلذم وللىىلذم غتنبىى -
 تبريرهل ومست ل ملدصة مللطا بة؛  ملل م، ملت   ل نومقدمر  ملتفلييف مللت اقة بللتنبؤ

إغلىىل  أ ىىق خمنىى  ص ىىير أو   يىىف م جىىف  وبلىى ف أ ثىىر تحديىىدم  تحديىىد مىىل إذم لىىلن سىىيتت إجىىرم   -
 إسقلط لا لم مللقبف أو لخل  سن مت ملقل،مة...إلخ؛

 تحديد أسا ب ملتنبؤ  وذلك بللرج ع إل  ملل ليير ملت  غ صل  من صبف؛ -
 ووض  ملتنبؤ ؛ جل  ملبيلغلت -
 تحديد ملاصترمضلت ملت  لابد من مست لللهل    إعدم، وبنل  ملنل ذج ملتنبئ ؛ -
مرمقبه ملتنبؤ لل ر ة مل إذم للن صد غفذ عا  ملنح  مللطا ب ووضى  غظىلم لاتقيىيت  حيى  إذم لىت يىتت  -

 ملقيلم بللتنبؤ للل  جب   بد من ملرج ع إل  ملخط ة م ول  وملبد  من جديد.

 محددات التنبؤ المالي الثاني: الفرع

 40ت جد ب ب مللحد،مت ملت  تؤ ر عا  ،صة علاية ملتنبؤ  تتلثف فيلل يا :

 ىى ن عاىىت مللحلسىىبة مىىن مل اىى م ملإغسىىلغية  ىى ن علايىىة ملتنبىىؤ بل ضىى علته تتىى  ر بللسىىا ك ملإغسىىلغ   -
 أ ثر من ت  رهل بلل ا م ملطبيعية مللحيطة.

ت ل،ل مللستقبا  مل لم مللحىي  بلللؤسسىة  وملىذل   ى ب ملىتح ت تت  ر علاية ملتنبؤ بللسا ك ملاص -
بىىىىىه وم ر تىىىىىه  ومىىىىىن أمثاىىىىىة ملسىىىىىا ك ملاصت ىىىىىل،ل مل ىىىىىلم حللىىىىىة ملحىىىىىروب أو ملكىىىىى مر  ملطبيعيىىىىىة أو 

 .ملاصت ل، ة
 يىىتت وملتىى  مللتىى  رة ملبيلغىىلت مىى  تتنلسىىب لا ملتىى  ملإح ىىل ية ملنلىىلذج أو م سىىلليب ب ىىب مسىىتخدمم -

 .ملتنبؤ علاية    مستخدممهل
 مل ى رة ت  ى  لا وبللتىلل  م سىلية تكى ن   قىد و بي تهىل  مللسىتخدمة بللبيلغىلت ملتنبىؤ علايىة تت  ر -

 مللستقبف.    ملتنبؤمت غتل ا عا  بدورهل تؤ ر وملت  مللؤسسة عن ملحقيقية
 أن حيىى  مللؤسسىىة   ىى  ومل لايىىلت ملإغتىىلج ،ورة مىى  تتنلسىىب لا ملتنبىىؤ ب لايىىة لاقيىىلم  تىىرمت ملتيىىلر -

 ملط ياة. ملإغتلج ،ورة ذمت م غلطة    تفيد لا م جف ص يرة ملتنبؤمت

                                                                                                                                                                                     
39 Jae K.Shim and Joel G.siegel, "Financial Analysis-Forecasting and Modeling", CCH a Wolters Kluwer 
business, Chicago, 3" E, 2007, p: 253 

 00-04  ب2222عللر أ رم ملط يف  )مرج  سلبق(   40
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 تقى م ملتى  ملتنبىؤ علايىلت و،صة يحة    وحي يل هلمل ،ورم لالؤسسة ملتنبؤ علاية    ملخبرة تا ب -
 .يحيح ومل    ،صة أ ثر ذلك  لن  الل ملتنبؤ    لبرة ذمت لالؤسسة  لغ   كالل بهل 

 تكىى ن  عىىلم غلىىل هل مىىدة ملتىى   لللؤسسىىة مللؤسسىىة  غلىىلط ومىىدة  بي ىىة عاىى  ملتنبىىؤ علايىىة تت صىىف -
 علم؛ من أ ثر غلل هل مدة تك ن  ملت  لالؤسسلت بللنسبة م  لة أ ثر

 المطلب الثالث: اليات و نماذج التنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة الاقتصادية

للية ملتنبىؤ بىلل جز مللىلل   وضى    ملاصت ل، ةهلية ملكبيرة ل لاية ملتنبؤ    مللؤسسة لأغظرم ل
أسىىلليب ملتحايىىف مللىىلل   ملنلىىلذج ملكليىىة وملنلىىلذج  مللطاىىبآليىىلت لثيىىرة ومت ىىد،ة. حيىى  سىىنتنلوع  ىى  هىىذم 

 .ملن  ية    ملتنبؤ بلل جز ملللل 

 لأغراا التنبؤ بالعجز المالي التحليل المالي مفهومالفرع الأول: 

 التحليل المالي تعريفأولا: 

لىىه ص معىىد و م ىىليير يهىىتت بتجليىى  ملقىى م ت ملللليىىة لالنلىى ة و جىىرم  ملت ىىني  ملىى خم لهىىل  ىىت  هىى  عاىىت 
إلىىى  ،رمسىىىة تف ىىىياية و  جىىىل، مل  صىىىة فيلىىىل بينهلىىل   لىىىث  مل  صىىىة بىىىين م يىىى ع مللتدمولىىىة وبىىىين  إل ىىلعهل

لىىىى  مل  صىىىىة بىىىىين ملخ ىىىى م مللتدمولىىىىة ومل  صىىىىة بىىىىين أمىىىى مع مللاكيىىىىة وملالتزممىىىىلت   ياىىىىة م جىىىىف بللإضىىىىل ة إ
ت يف إليهل وملبح  عن أسبلبهل لا تللف غقلط مل  ف وملق ة لملإيرم،مت وملل رو لت  ت تفسير ملنتل ا مل

   ملخط  وملسيلسلت مللللية بللإضل ة إل  تقييت أغظلة ملرصلبة و وض  ملحا ع وملت يىيلت مل خمىة لىذلك 
 41   مل ص  مللنلسب.

 ى  مجل عىة  لتحايف ملللل     ملكتلبلت مللخت ة بهذم مللجىلعوت سيسل عا  مل تقدم   قد عرف م
 من ملت لري  تختاف بللت ف مللنها مل ال  مللتب    ل ن ملت لرهل فيلل يا :

  ه   بلرة عن م للجة منظلة لابيلغلت مللتلحة بهدف ملح  ع عا  م ا ملت تست لف    علايىة
  42لحلضر  وملت ص  لالستقبف.متخلذ ملقرمر وتقييت أ،م  مللؤسسلت    ملللض  وم

                                                           
 .414 ب2220عللن  -عايلن مللري   وملرون    ملا،مرة و ملتحايف ملللل     ،مر ملبرلة لانلر وملت خي  م ر،ن 41
)مىنها عالى  و علاى  متكلمىف( مؤسسىة ملى رم  لانلىر و ملت خيى  ملطب ىة م ولىى    الاتجاهبات المعاصبرة فبي التحليبل المبالي"وليىد غىلج  ملحيىلل     42

 .24  ب2220عللن  
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   مىى م ن   و عاىى علايىىة منظلىىة تهىىدف ملىى  ت ىىرف مىى م ن ملقىى ة  ىى  وضىى  مللؤسسىىة لت زيزهىىل هىى 
 43مل  ف ل ض  مل  ج مل خم لهل.

  هىىىى  أسىىىىا ب لات لمىىىىف مىىىى  ملبيلغىىىىلت ملللليىىىىة مللتلحىىىىة بلسىىىىتخدمم مل سىىىىل ف وم ،ومت ملللليىىىىة لتحايىىىىف
ملخليىىىة ومل لمىىىة مللت اقىىىة بللللىىىروع وتح ياهىىىل إلىىى  م ا مىىىلت وعرضىىىهل مل نليىىىر ملللليىىىة وملاصت ىىىل، ة 

لاجهلت مللسىتفيدة ل سترشىل، بهىل عنىد متخىلذ ملقىرمرمت سى م  أ لغى  تلىزياه أو مسىترمتيجية ب يىدة مللىدل  
ويل ن مستخدممهل لقيلا لفل ة ملتنفيذ و   متلب ة ملخطى  ومرمصبتهىل وتقييلهىل وتحديىد ملللىل ف وتحفيىز 

ة عا  م للجتهل  و يتطاب هذم ت  ر بيلغلت مللية ومستخدمم أ،ومت لزر  مقلرغىة ملإغجىلخ ملف اى  ملإ،مر 
 44م  ملخط  ملل دة لهذم ملزر  أو م  تاك ملل ليير

 تتحقق غل ة ملتحايف ملللل  من ل ع:       

 .)ملترتيب ملللل  لالؤسسة )أي ع مللؤسسة 
  .)ورتهل ملتلزياية )مرمحف إغتلج ملسا ة، 
 .)ملاتجلهلت )أ،م  مللؤسسة 
 )مللروغة )ملت لمف م  م حدم  غير مللت ص ة 

 : مجالات )استعمالات( التحليل المالياثااني

لات ىىرف وملح ىىت عاىى  مسىىت ل أ،م  مللنلىىآت ومتخىىلذ ملقىىرمرمت ملخليىىة  ل ىىن مسىىت للع ملتحايىىف مللىىلل  
    م غرم  ملتللية: 

  التحليل الاستثماري: 
مل ل ىىد عاىى  ملاسىىتثللر  وهي اىىة م مىى مع ملدم لىىة وم ىىرف مدي غيىىة مللؤسسىىة عاىى  يهىىدف إلىى  م ر ىىة 

 مللدل ملط يف  وملسي لة    مللدل ملق ير.
  التحليل الائتماني : 

يهىىىدف إلىىى  م ر ىىىة م لطىىىلر مللحتلاىىىة وملتىىى   ل ىىىن أن ي مجههىىىل مللقىىىر  و ع صتىىىه مىىى  مللقتىىىر  
 ملتقييت.وتقييلهل  ومتخلذ ملقرمرمت مغط صل من علاية 

                                                           
 .421  ب2222   ،مر ملبدم ة ملطب ة م ول   عللن مقدمة في الادارة و التحليل الماليم لن مللنط   علمر شقر    43
 .41 ب2227لر و ملت خي  عللن/ ملار،ن   ،مر مللنلها لان "مبادئ الادارة المالية"،ريد للمف مع شبيب   44
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 :تحليل الاندماج والشراء 
يهدف إل  تقييت أي ع مللؤسسىة للىرمؤهل   ى  حللىة مغىدملج مؤسسىتين  ى  مؤسسىة ومحىدة  مى  خومع 

 45مللخ ية ملقلغ غية لكف منهلل.
 التخطي  المالي: 

يتلثىىف  ىى  وضىى  ت ىى ر  ،م  مللنلىى ة مللت صىى   ىى  مللسىىتقبف وهنىىل تا ىىب أ،ومت ملتحايىىف مللىىلل  ،ورم 
 من حي  تقييت م ،م  ملسلبق وتقدير م ،م  مللت ص     مللستقبف. هلمل 

 الرقابة المالية: 
هىى  تقيىىيت ومرمج ىىة م علىىلع لات  ىىد مىىن أن تنفيىىذهل  سىىير و قىىل لال ىىليير وم سىى  ملل ضىى عة وذلىىك 

 لا تللف م لطل  وغقلط مل  ف وم للجتهل    مل ص  مللنلسب. 
 تحليل تقييم الأداء: 

مست لللات ملتحايف مللىلل   ى  مللنلى ة  يىتت مىن لى ع علايىة إعىل،ة تقيىيت ملح ىت عاى    تبر من أهت 
مسىت ل م ربىلح وصىدرة مللنلى ة عاى  تى  ير ملسىي لة وسىدم، ملتزمملتهىل وصىدرتهل عاى  ملا تلىلن بللإضىىل ة 

 46إل  تقييت ملل ج ،مت.

 : الأاراف المهتمة التحليل المالياثاالث

 47 :ببيلغلت ملتحايف ملللل  حسب ،رجة ع صلتهل بنتل ا ملتحايف إل ل ن ت ني  ملجهلت ملل نية  

 ة:المستفيدون داخل المنشأ 

هت مللست يلت ملإ،مرية مللختافة    مللنلى ة  ويختاىف مهتلىلم لىف مىن هىذه مللسىت يلت ملإ،مريىة 
ملفئىة غسبيل مىن مسىت ل إلى  آلىر  غظىرم لالىت ف مللسىؤوليلت مللاقىلة عاى  عىلتق لىف منهىل  وهىذه 

  ملح  ع عا  مؤشرمت مللية للية  تت اق ب ،م  مللنل ة ب  رة شىلماة تستخدم غتل ا ملتحايف   
 ملتخطي  وملتق يت ومتخلذ ملقرمرمت. و ملرصلبةولذم 

                                                           
  ،مر خهىرمن لانلىر و ملت خيى  ملطب ىة م ولى   ملللاكىة "IFRSالتحليل المالي الحديث ابقا للمعايير الدولية للإببلا  المبالي ش يب شىن ف    45

  .14  ب2242م ر،غية ملهلشلية 
 .412عايلن مللري   وملرون )مرج  سلبق(  ب 46
)مىنها عالى  و علاى  متكلمىف( مؤسسىة ملى رم  لانلىر و ملت خيى  ملطب ىة م ولىى    الاتجاهبات المعاصبرة فبي التحليبل المبالي"   وليىد غىلج  ملحيىلل  47

 .24  ب2220عللن 
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تقيىيت أ،م  م صسىلم و ملإ،مرمت   قيىلا مىدل غجىلح ملا،مرة   ،مرة مللنل ة تستخدم ملتحايف ملللل   ى  لىف مىن
 ملقرمرمت وملتخطي  ملجيد لالستقبف. ملدملاية  ترشيد

 :و يهتت ملل ك بلست لللهت لتحايف ملللل  بللت  د من

 . مدل س مة مللرلز ملللل  لالنل ة    م جف ملق ير و ملط يف 
  ت لظت مل ل د عا  ملام مع مللستثلرة 
 . 48 فل ة م،مرة مللنل ة و يحة ت ر لتهل  

 :المستفيدون خارج المنشأة 
م  ىىرمف لىىلرج مللنلىى ة ولهىىت م ىىللح م هىىل   تت لمىىف مىى  غتىىل ا ملتحايىىف مللىىلل  ملخىىلب  ل ىىة 

بلللنلىىى ة حسىىىب ،رجىىىة ع صتهىىىل بلللنلىىى ة  إلا أغىىىه  ل ىىىن أن   ىىى ن ذوو م ىىىاحة بنتىىىل ا ملتحايىىىف 
مللسىىىىىتثلرون ملحىىىىىللي ن ومللت ص ىىىىى ن  ومللقرضىىىىى ن عاىىىىى  ملىىىىىت ف  ئىىىىىلتهت  وملىىىىىدم ن ن ملتجىىىىىلري ن  

مف ألىرل لهىت رمبطىىة بلللنلى ة   ى ب تحديىدهل بدصىة  أو بلى ف مبلشىىر  إلا أن بللإضىل ة إلى  أ ىر 
لهىىت م ىىللح و مهتللمىىلت بنتىىل ا ملتحايىىف مللىىلل  ويتخىىذون بنىىل  عايهىىل صىىرمرمت تىىؤ ر عاىى  علاهىىت 

  49بل ف مبلشر.

 أهداف التحليل المالي  :ارابع

 .ملت رف عا  حقيقة مل ض  ملللل  لالنل ة 
   لدمة ،ي غهىل وصىدرتهل عاى  ملاصتىرم  و لىذلك بيىلن وضى  ومسىت ل مللنلى ة بيلن صدرة مللنل ة عا

    ملقطلع ملذل تنتل  له.
 .تقييت ملخط  وملبرمما ملتلزياية مللطبقة 
 .مللسلعدة    متخلذ ملقرمرمت ملخلية بللرصلبة وملتقييت 
 .50ملح ت عا  مست ل أغظلة ملرصلبة مللستخدم 
  وخيىىىل،ة ملقيلىىىة ملحلليىىىة ومللسىىىتقباة لاللىىىلري  ملقل لىىىة وخيىىىل،ة ملقيلىىىة تقيىىىيت أ،م  مل حىىىدمت ملاصت ىىىل، ة

 مللت ص ة لالللري  ملجديدة.
                                                           

 .444م تللغ (  ،مر ملت ايت ملجلم   ملاس ندرية ب–ملل  -) محلسب  "تحليل التقارير المالية"محلد سلم  رمض    48
 .20)مرج  سلبق(  ب   وليد غلج  ملحيلل  49
 .411عايلن مللري   وملرون )مرج  سلبق(  ب 50
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   تحقيىىق مل  م ىىد عاىى  ملاسىىتثللر لللربحيىىة ملتجلريىىة لاللىىلري  ملقل لىىة وملجديىىدة  إلا أغهىىل تتفىىلوت  ىى
ت ملخلرجيىة مىن م هلية    م غظلة ملاصت ل، ة  للتخطي  مللرلىزل يرلىز بدرجىة أ بىر عاى  ملى  رم

منىىىل   وتكىىىللي  عاىىى  ملاصت ىىىل، ملقىىى م  عنىىىد ،رمسىىىة ملتقيىىىيت مللىىىلل  لاللىىىلري  ملقل لىىىة أو مللطاىىى ب 
 51ت س تهل أو مللللري  ملجديدة.

 للتنبؤ بالعجز المالي نماذج التحليل المالي الفرع الثاني:

مللىلل  مللتقىدم  غظىرم أيبح من مل رورل    وصتنل ملرمهن تطبيىق ملاسىترمتيجيلت ملحديثىة لاتحايىف 
لات قيىىدمت و ملتحىىد لت ملتىى  تحىىي  بلللؤسسىىلت ملاصت ىىل، ة وتهىىد،( مسىىتلرمريتهل  وذلىىك بلسىىت للع أسىىلليب 
حديثىىىة تفيىىىد  ىىى  ملكلىىىف عىىىن مىىىدل سىىى مة مللرلىىىز مللىىىلل  لالؤسسىىىة  و تقىىىي  مىىىدل صىىىدرتهل عاىىى  تحقيىىىق 

تىى  يىىتت مسىىتخدممهل  ىى  ملتنبىىؤ بلل ضىى  م ربىىلح  لىىذم سىىيتت  ىى  هىىذم مللبحىى  ملتطىىر  ملىى  هىىذه م سىىلليب مل
عايهىىىل لاتنبىىىؤ ب جىىىز  ملاعتلىىىل،اتحايىىىف مللىىىلل   ل ىىىن لهنىىىلك عىىىدة أسىىىلليب و   مللىىىلل  مللؤسسىىىة ملاصت ىىىل، ة

 :صت ل، ة ويل ن ت ضيحهل فيلل يا مللؤسسلت ملا

 التحليل العموديأولا: أسلوب 

أو ملتحايىف ملرأسىى    تلىىد عاىى  تح يىىف م رصىىلم مللطاقىىة لابنى ،  ىى  ملقىى م ت ملللليىىة ملىى  غسىىب مئ يىىة  
حي  ينسب لف بند    مجل عة م ينة مل  مجللل  بن ، هذه مللجل عىة مىن لى ع معطىل  ملاجلىلل  ملىرصت 

ب غسىبة ملبنى ، و تحسى %422   لث  ملتحايف ملرأس  لقل لة ملدلف حي  ت طى  مللبي ىلت ملنسىبة %422
م لرل    ملقل لة من هذم ملىرصت  أمىل  ى  صل لىة مللرلىز مللىلل  فىيل ن محتسىلب غسىبة لىف بنىد مىن مجلى ع 
ملبنىى ، ملتىى  ينتلىى  مليهىىل. ي ضىىح لنىىل هىىذم ملتحايىىف ملاهليىىة ملنسىىبية لابنىى ، ملتىى  تتكىى ن منهىىل صل لىىة م ينىىة و 

  52:تحسب لللتلل 

 مجل ع ملبن ، ملت  ينتل  مليهل ملبندمل خن ملنسب  لابند= قيلة ملبند/ 
 

 التحليل الأفقيثاانيا: 
                                                           

) ىىى  ،رمسىىىلت تقيىىىيت و جىىىدول ملللىىىلري ( ،مر وم ىىىف لانلىىىر و ملت خيىىى  ملطب ىىىة م ولىىى   التحليبببل المبببالي و الاقتصبببادي"لللىىىد ت  يىىىق مللىىىلرل    51
 .11 ب 2242 عللن 

)مىىدلف غظىىرل و تطبيقىى ( ،مر مللسىىيرة لانلىىر و ملت خيىى  و ملطبلعىىة  ملطب ىىة " ماليببةتحليببل القببوائم ال"مؤيىىد رمضىى  لنفىىر و غسىىلن  ىى ح مللطلرغىىة  52
 73  ب2244ملثللثة م ر،ن 
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  بي ىىىىة وتحديىىىىد وحسىىىىلب ،رمسىىىىة عاىىىى  يرتكىىىىز ملىىىىدينلمي    مللىىىىلل  أو ملتحايىىىىف ملتىىىىلريخ  ملتحايىىىىف
م ينىىة  لحظىىة  ىى  ملليزمغيىىة عنليىىر بلقلرغىىة ملىىزمن  عبىىر ملللليىىة ملقىى م ت عنليىىر عاىى  تطىىرأ ملتىى  ملتزيىىرمت

  تىرة مىن ملللليىة ملقى م ت ل نليىر تحىد  ملتى  ملتزيىرمت أل يىدرا ألىرل  مى  لحظىة بلعتبلرهل سنة م سلا
 لالؤسسىة ملللليىة مل ضىعية تحايىف  ى  ملتد قلت  ريقة عا    تلد ألرل   هذم ملتحايف مللية  ترة إل  مللية
  53.ملنتل ا حسلبلت وبجدوع م ينة بدورة ملليزمغية ب نلير مللت اقة ملنقد ة ملتد قلت ،رمسة ل ع من

 :وتحسب ملتزيرمت ملحل، ة    ملبن ، عن ملفترمت ملزمنية مللختافة من ل ع ملل ل،لة ملتللية

 ملتزير    ملبن ،=قيلة ملبند / قيلة غف  ملبند    سنة م سلا
و لا بد من ألذ ملاعتبلرمت ملتللية عند ملتيلر مللحاف ملللل  لسنة م سلا غظرم للىل صىد تترلىه مىن أ ىر 

 :مهت عا  غتل ا هذم ملن ع من ملتحايف

  أن تكىىى ن هىىىذه ملسىىىنة  بيعيىىىة لىىىت تت ىىىر  لظىىىروف مسىىىتثنل ية تىىىؤ ر عاىىى  م ،م  مل ىىىلم  ىىى  مللنلىىى ة
  حدو  ملك مر  ملطبيعية أو ملحروب...ملخ.

  لا  ل ىىن معتلىىل، سىىنة أسىىلا لىىلن أ،مؤهىىل جيىىدم أو سىىيئل بلىى ف مسىىتثنل    حيىى  مذم لىىلن م ،م   يهىىل
 تجلهلت ملتحايف ستك ن جيدة عند مقلرغتهل ب ،م  س    و مل    يحيح.سيئل  لن م

  ملت  د من ت م ق ت نيفلت ملقل لة    هذه ملسنة م  مل سيتب هل من سن مت  وملت  د من عدم تزيير
 54 ملسيلسلت مللتب ة    ملسن مت تح  ملدرمسة و ملت  صد ت  ر عا  جدول مللقلرغة.

 النسب الماليةالتحليل بواسطة ثاالثا: 

إلى  تتحى ع ل رصىلم    ر تحايف ملنسب مللللية مل  صة بين م رصىلم ملتى  تت ىلنهل ملقى م ت ملللليىةهظ 
بنسىىىب ملل اىىىة  عنىىىد مقلرغتهىىىل ىىىبح أ ثىىىر  ل ىىىدة تغسىىىب أو م ىىىدلات ذمت ،لالىىىة. للىىىل أن هىىىذه ملل ا مىىىلت 

لا نلعة أو بنف  ملنسب لنف  مللرلة عا  مىدمر ملسىنين لل ر ىة م صىف مللىرلة بللنسىبة لا ىنلعة ومىدل 
 55 تط ر هذه ملنسب.

                                                           
 .07  )مرج  سلبق(  ب ش يب شن ف  53
 .421مؤيد رمض  لنفر و غسلن   ح مللطلرغة )مرج  سلبق(   54
 .221  ب 2224 تب ملجلم   ملحدي   ملاس ندرية  ملل " تحليل القوائم المالية لأغراا الاستثمار"لللع ملدين ملدهرمول   55
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   هذم ملجدوع ملتلل  ب ب ملنسب ملت  تسلهت    ملتنبؤ بلل جز ملللل  ومللت اقة    لف من و سن ر  
 ة:ملخزين ملليزمغية وجدوع حسلبلت ملنتل ا وجدوع سي لة

 أهم النسب المالية للتنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة (:0-10الجدول رقم )

 مدلولها النسبة

=
 ملدي ن 

  مجللل  م ي ع
 

تسىىتخدم هىىذه ملنسىىبة للؤشىىر لتقيىىيت سيلسىىة ملتل يىىف بلللؤسسىىة ولتقيىىيت 
،رجىىىىة مللخىىىىل رة ملتىىىى  يتحلاهىىىىل مللقرضىىىى ن ومللىىىىك مللؤسسىىىىة بسىىىىبب 

 .مجلع مللتلجرة بلللاكيةسيلسة مللؤسسة    

=
 ملاهت ك
  ملدي ن  مللللية

 
إن ملإهىىىت ك   بىىىر عىىىن ملطلصىىىة أو ملجهىىىد ملاسىىىتثللرل للؤسسىىىة وهىىىذه 
ملنسىىىىبة تبىىىىرخ حجلىىىىه مقلرغىىىىة بللىىىىدي ن  للىىىىل أغىىىىه   تبىىىىر مىىىىن م  غىىىىلت 

 .ملتل يف ملذمت 

=
 م ي ع ملجلرية
 ملدي ن    ياة م جف

 
تزطيىىىة ملىىىدي ن للىىى ر، ،م ىىىت  تفيىىىد هىىىذه ملنسىىىبة بىىىللت رف عاىىى  إم لغيىىىة

 . ي ع مللؤسسة ملجلرية

=
 رأا ملللع مل لمف

 م ي ع ملجلرية
 

ت ضىىىح هىىىذه ملنسىىىبة إم لغيىىىة تزطيىىىة مللىىى مر، مللىىى مر، ملدم لىىىة لالؤسسىىىة 
 . ي لهل ملجلرية  وذلك ب د تزطية م ي ع ملثلبتة

=
 رأا ملللع مل لمف

 مللخزون 
 

مللىىىى مر، ملدم لىىىىة لالؤسسىىىىة ألهىىىىت ت ضىىىىح هىىىىذه ملنسىىىىبة إم لغيىىىىة تزطيىىىىة 
 . عن ر    م ي ع ملجلرية وه  مللخزون 

=
 رأا ملللع مل لمف

مجللل  م ي ع 
 

 .تقي  هذه ملنسبة مدل مقدرة مللؤسسة عا  تل يف محتيلجلتهل

=
 ملقدرة عا  ملتل يف ملذمت 

مجللل  م ي ع 
 

 .يةتقي  هذه ملنسبة مدل مقدرة مللؤسسة لتل يف محتيلجلتهل ملللل

=
 رأا ملللع مل لمف

 ملاحتيلج    رأا ملللع مل لمف
 

تبن  هذه ملنسبة لت  ل ن لرأا ملللع مل لمىف مىن تزطيىة ملاحتيلجىلت 
 .   رأا ملللع مل لمف

=
  سي لة ملخزينة ملتلزياية

 ملنتيجة صبف مل ريبة و ملفل دة
 

 فيىىىد هىىىذم مللؤشىىىر  ىىى  بيىىىلن غسىىىبة م ربىىىلح ملنقد ىىىة مىىىن أيىىىف يىىىل   
م ربلح ملسن ية مللحتسبة عا  أسلا ملاسىتحقل   ولالىل مرتف ى  هىذه 
ملنسىىبة مخ،م،ت م ىىدمقية بيلغىىلت حسىىلبلت ملنتىىل ا ملل ىىدة عاىى  أسىىلا 
ملاسىىىتحقل  و مل  ىىى   وللىىىل ي ضىىىح هىىىذم مللؤشىىىر مىىىدل ملتقىىىلرب بىىىين 
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ملىىىدلف بىىىلللفه م مللحلسىىىىب  مىىىدل صىىىىدرة مغلىىىلط ملتلىىىىزيا  عاىىى  ت ليىىىىد 
   ت ط  م ملن    مللؤسسةملتد قلت ملنقد ة ملت

=
 سي لة ملخزينة ملتلزياية

مجللل  م ي ع 
 

تبىىىين هىىىذه ملنسىىىبة مىىىدل صىىىدرة ملل جىىى ،مت عاىىى  ت ليىىىد ملتىىىد ق ملنقىىىدل 
 . ملتلزيا 

=
 سي لة ملخزينة ملتلزياية

 رصت م عللع 
 

تبىىين هىىذه ملنسىىبة مىىدل لفىىل ة سيلسىىة ملبيىى  ملتىى  تتب هىىل مللؤسسىىة  ىى  
 .تح يف ملنقد ة

=
 سي لة ملخزينة ملتلزياية

 سي لة ملخزينة ملتلزياية 
 

وت ضح هذه ملنسبة عد، م مرت تزطيىة ملتىد قلت ملنقد ىة لف م ىد ملىدي ن 
 .ملت  تترتب عا  مللؤسسة

=
  مجللل  ملدي ن 

سي لة ملخزينة ملتلزياية
 

يبىىىىين هىىىىذم ملل ىىىىدع صىىىىدرة مللؤسسىىىىة عاىىىى  سىىىىدم، ملتزمملتهىىىىل مىىىىن يىىىىل   
ملحلجة إل  ت  ية أو بين م ي ع مللستخدمة   ملتد قلت ملنقد ة ،ون 

ولالىىل خم، هىىذم ملل ىىدع لىىلن هنىىلك محتلىىلع أصىىف أن تت ىىر  مللؤسسىىة 
ل ىىىى  بة  ىىىى  مل  ىىىىل  بللتزمملتهىىىىل عنىىىىد مسىىىىتحقلصهل  وبللتىىىىلل   قىىىىدم هىىىىذم 
مللؤشر مدل ملقدرة عا  تسديد ملتزمملت بلستلرمر إذم للغى  ملل ىل،ر 

 .ملتكافةملخلرجية للأم مع محدو،ة عللية 
 :عا  بللاعتلل، ين: من إعدم، ملطللب المصدر

   المصببرفي  بالاسببتقراردور التنبببؤ بالفشببل المببالي ومؤشببرات التببدفقات النقديببة التشببغيلية   ىىرمر عبىىد ملاىىه عزيىىز
 .44 ب 2241مل رم      20/32  مللجادوملإ،مرية ملاصت ل، ةمجاة ملزرل لا ا م    Kida باستعمال نموذج 

    دور المعلومببات المحاسبببية المفصببح عنهببا وفببق النظببام المحاسبببي المببالي للتنبببؤ بخطببر "ليىىر ملىىدين صريلىى
 .23-22 ب ب  2242  ورصاة  ملللجستير  صست مل ا م ملتجلريةنيف شهل،ة ل  مذلرة مقدمة  الإفلاس

 الفرع الثالث: النماذج الكمية للتنبؤ بالعجز المالي في المؤسسة 

 "Altman 0202نموذج ألتمان "أولا: 

مىىن أ ثىىر ملنلىىلذج شىىي عل  ىى  ملتنبىىؤ بللفلىىف مللىىلل  لالؤسسىىلت ملللليىىة  صىىلم  Altman ىىد غلىى ذج  
غسىىىبة( ينتلىىىر مسىىىتخدممهل  ىىى  ملدرمسىىىلت ملللليىىىة ومعتبرهىىىل أهىىىت  22بللتيىىىلر مجل عىىىة مىىىن ملنسىىىب ملللليىىىة )

رتهل عاىى  ملاسىىتلرمر   ىىت صسىىت هىىذه ملنسىىب إلىى  مللؤشىرمت ملللليىىة ملتىى  تلىىير إلىى  صىىدرة مللؤسسىىة أو عىىدم صىىد
للىى  مجل عىىلت ر يسىىية وهىى : ملسىىي لة  ملتل يىىف ملىىذمت   ملربحيىىة  تىى مخن هي ىىف ملتل يىىف  ملنلىىلط   ىىت صىىلم 

 بللتيلر غسبة مللية ومحدة من لف مجل عة وذلك عن  ريق مستخدمم ملتحايف مل لما  ملتلييزل.
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 56ملنل ذج :(  وتتلثف ييزة Score-Zعرف بل طاح ) 

5+0,999x 4+0,06X 3+0.33X 2+0, 14X1z=0,12X 

 :حي  أن

z.مؤشر ملفلف ملذل يتت من ل له ملتنبؤ  فلف مللؤسسة = 

 أمل ملنسب مللست لاة    هذم ملنل ذج غ ضحهل من ل ع ملجدوع ملتلل :

 Altman: النسب المالية المكونة لنموذج (0-18)الجدول رقم 

 ملنسب مل خن  ملنسب مللللية
1X 2.42 = يل   رأا ملللع مل لمف/ مجل ع م ي ع 
2X 2.41 = م ربلح مللحتجزة / مجل ع م ي ع 
3X 2.33 = يل   ملربح صبف ملف م د ومل رم ب/ مجل ع م ي ع 
1X  2.24 = ملقيلة ملس قية لحق   مللسلهلين / مجللل  ملدي ن 
5X 2.777 = يل   مللبي لت / مجللل  ملاي ع 

 ملل در: من معدم، ملبلحثين بللاعتلل، عا  ملل طيلت ملسلبقة

بل جىىىىب هىىىىذم ملنلىىىى ذج ت ىىىىنف مللؤسسىىىىلت إلىىىى   ىىىى    ئىىىىلت مىىىىن أجىىىىف ملح ىىىىت عاىىىى  مىىىىدل صىىىىدرتهل عاىىىى  
 ملاستلرمرية من عدمهل:

 ( ت تبر مؤسسة غلجحة.2977أ بر مو تسلول ) Zإذم للغ  قيلة  -

 ( ت تبر مؤسسة  لشاة .4924أصف من ) Zإذم للغ  قيلة  -

( ت ىىرف بلللنطقىىة ملرمل، ىىة وي ىى ب تحديىىد 2977( ومصىىف مىىن )4924أ ثىىر مىىن ) Zإذم للغىى  قيلىىة  -
 وض  مللؤسسة  وبللتلل  تخ   لدرمسة تف ياية.

                                                           
56 Altman EL, 1968, Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of corporate bankruptcy. The 

journal of finance , vol 23 n° 4 p 594. 
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  ىىد هىىذم ملنلىى ذج مىىن ملنلىىلذج ملجيىىدة لإجىىرم  ،رمسىىة ملفلىىف مللىىلل . حيىى  أ بىى  صدرتىىه عاىى  ملتنبىىؤ بللفلىىف 
لل  بنسىىبة علليىىة صبىىف حىىدو  ملإ ىى ا صبىىف سىىنتين مىىن وص عىىه  للىىل  ل ىىن مسىىتخدممه مىىن صبىىف محىىل ظ  مللىى

 ملحسلبلت ل ،مة مسلعدة    تقييت صدرة مللؤسسلت عا  ملاستلرمرية من عدمهل.

 Beaver modelنموذج بيتر ثاانيا: 

مسىتخدم  لزىر  ملتنبىؤ بللفلىف وت ىد هىذه ملدرمسىية  4744حد، هىذم ملنلى ذج عاى  و ىق ،رمسىة تلى  عىلم 
إلىى  مسىىتخدمم ومغتقىىل  غسىىب ملليىىة مليىىزة لىىلأ،م   Beaverمىىن ملدرمسىىلت ملرم ىىدة  ىى  هىىذم مللجىىلع  وصىىد لجىىل 
 Finical analysis as prediction ofهى ) Beaverسىلي  بللنسىبة مللرلبىة  و لىلن عنى من ،رمسىة 

failure 32( أل ملتحايف ملللل  للؤشرمت ملفلف  وصد ،رمسة Beaver ( غسب  4غسبة مللية ملتلر منهل )
بقى ة تنبؤيىة ج اتىه  Baeverمعتبرهل صل،رة وبدصة عا  ملتنبؤ بللفلف و محتلللات ملإ  ا  صد متست غلى ذج 

سىىنة ملليىىة ملتىىلر منهىىل  Baever 32وصىىد ،را  57صىىل،ر عاىى  ملتنبىىؤ بللفلىىف وصبىىف وص عىىه بخلىى  سىىن مت.
بقىى ة  Baever( غسىىب معتبرهىىل صىىل،رة وبدصىىة عاىى  ملتنبىىؤ بللفلىىف ومحتلىىللات ملا ىى ا  وصىىد متسىىت غلىى ذج 4)

 58تنبؤية ج اته صل،رم عا  ملل ر بللفلف صبف وص عه بخل  سن مت .

    ييلغة غل ذجه ه  : Baeverوهذه ملنسب مللللية ملت  معتلدهل 

 قدل /مجل ع م ي ع. غسبة ملتد ق ملن -

 غسبة يل   ملربح صبف ملفل دة و مل ريبة /مجل ع م ي ع  -

 غسبة مللدي غية /مجل ع م ي ع. -

 ۔سنة يل   رأا ملللع مل لمف /مجل ع م ي ع -

 غسبة ملتدموع. -

 غسبة ملتدموع ملسري ة. -

                                                           
 273ب  2244 عللن  مؤسسة مل رم  لانلر و ملت خي    2ملتحايف ملللل :  غرم  ملتقييت م ،م  و ملتنبؤ بللفلف  طحلزة محل ، ملزبيدل   57
 47عللر أ رم ملط يف مرج  سلبق  ب 58
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 د ،رمسته م ثفة صلم وأن تت تحديدهل ب Baeverلت   ن ملتيلر هذه ملنسب ملستة ه  علاية مغتقل، من صبف 
( غسىبة ملليىة  بقهىل عاى  32بهل  وميز بين مللرللت ملنلجحىة وبىين مللىرللت ملفلشىاة ولهىذم صىلم بللتبىلر )

 59عد، من مللنلآت ملنلجحة و ألرل  لشاة.

 لغ  غسبة يل   ملربح صبف ملفل دة ومل ريبة إل  ملل ج ،مت  لغ  أ  ىف ملنسىب ملللليىة وهى  مىل  -
مىىىىن أن هىىىىذم مللؤشىىىىر   تبىىىىر مىىىىن مللؤشىىىىرمت ملتق يليىىىىة مللهلىىىىة ملتقيىىىىيت م ،م   أ ىىىىدغل عايىىىىه سىىىىلبقل

ملاسترمتيج  ملإ،مرة مللنل ة  ه  يرب  ملريح مللتحقق من مل لايلت ملتلزياية بلل تلاكه مللنل ة من 
 ملاستثللرمت.

لالتزممىلت  لغ  غسبة ملتىدموع أ،مة ضىعيفة لاتنبىؤ بللفلىف ولكنهىل مهلىة  غهىل ت  ى  ملقىدرة لتسىديد م -
  60مللستحقة عا  مللنل ة.

إل  ملنل ذج ملتلل  ملذل لي  ن من     غسب مللية  Baeverوبلستخدمم غل ذج ملاغحدمر ملبسي  ت يف 
 سن مت من ملفلف. 1 ق   ل ن من ل لهل ملتنبؤ بفلف مللؤسسلت صبف 

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

 حي  تلثف:

Z مللؤشر ملكا: 

X1 .غسبة ملتد ق إل  مجل عة ملدي ن: 

X2.غسبة يل   ملربح إل  مجل عة م ي ع : 

X3.61:غسبة مجل ع ملدي ن إل  مجل ع م ي ع 

غسىىبة ملليىىة لات ريىى  عاىى  أ  ىىاهل لاتنبىىؤ بفلىىف مللىىرللت وصىىد مسىىتخدم  41بفحىىص  Baeverوصىىد صىىلم 
ل   ا مللرلة  أو عدم صدرتهل عاى  عدة م ليير ملفلف مللرللت وصد مستخدم عدة م ليير لفلف مللرللت 

                                                           
 273حلزة محل ، ملزبيدل  مرج  تفسيه    59
 271حلزة محل ، ملزبيدل   مرج  سلبق  ب  60

غلىىىىىىىىى ذج مقتىىىىىىىىىرح لاتنبىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىللت ثر مللنلىىىىىىىىىئلت ملل ىىىىىىىىىرفية مل لماىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىى   اسىىىىىىىىىطين) ،رمسىىىىىىىىىة تطبيقيىىىىىىىىىة( جهىىىىىىىىىل، حلىىىىىىىىىدل مسىىىىىىىىىللعيف مطىىىىىىىىىر    61
 00-04  ب ب  2242رسللة لنيف ملللجستير صست مللحلسبة و ملتل يف   لاية ملتجلرة ملجلم ة ملاس مية   غزة 
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شىرلة  لىا   07تسديد ،ي غهل  أو ملتخاىف عىن ،  هىل أربىلح أسىهلهل ملللتىلخة  وتك غى  عينىة ملدرمسىة مىن 
شىىرلة أمري يىىة ألىىرل غلجحىىة و ملل اىىة لالىىرللت  07بللإضىىل ة إلىى  4741ملىى   4711لىى ع ملفتىىرة مىىن 

  ،رمسته أن ملنسب مللللية ملت  تقي  ملل جى ،مت ملفلشاة من حي  حجت م ي ع و غ ع مل نلعة  و بين
ملزير ملسل اة ه  م   ىف مىن حيى  ملقىدرة عاى  ملتنبىؤ بللفلىف  ى  م جىف ملط يىف و ملق ىير م جىف عاى  

وصد صلم ومن أجف ملتبلر صدرة هذه ملنسب عا  ملتنبؤ بللفلف    ملسىن مت ملخلى  ملسىلبقة لىه صىلم  62س م .
Beaver  ملإح ل   أل ملتيلر ملت ني  ملثنل   وذلك عا  ملل ف ملتلل :بلستخدمم م سا ب 

يتت تقسيت مللؤسسلت بل ف عل م   إل  مجل عتين  لغ يتين تخط   يهلل مللؤسسلت ملفلش ت و  -
 ملزير  لشاة .

يتت محتسلب لف غسبة من ملنلا مللللية ملسىلبقة مللى ر بللنسىبة لالؤسسىلت  ى  لىف مجل عىة مىن   -
 مجل عتين ملسلبقتين.

يىىىتت ترتيىىىب قىىىيت هىىىذه ملنسىىىبة ملللليىىىة ت ىىىلعد ل لالتيىىىلر ملقيلىىىة ملتىىى  تلثىىىف ملنقطىىىة ملفليىىىاة بىىىين  -
لتنبؤ ملزير يحيح إلى  مللؤسسلت ملفلشاة وملزير  لشاة و بللتلل   ه  ملنقطة ملت  تخفب غسبة م

أ،غىى  حىىدو،هل بحيىى  ت تبىىر مللؤسسىىة ملفلشىىاة إذم للغىى  صلىىة ملنسىىبة مللحتسىىبة لهىىل أ،غىى  مىىن قيلىىة 
ملنسبة ملفلياة و ت تبر غير  لشاة عندمل تك ن ملنسبة مللحتسبة أعاى  مىن قيلىة ملنسىبية ملفليىاة 

مل لايىة عىدة مىرمت حتى  يىتت و من  ت يتت مقلرغىة ملا تىرم  مى  مل مصى  ملف اى  لالؤسسىلت و غكىرر 
مل ي ع إل  ملاعبة ملفلياة ملت  تحقق ألىف لطى   ى  علايىة ملتنبىؤ بللفلىاة جىرم  ملتبىلر مضىل   

 63ألرل    مقلرغة ملنتل ا ملت ني  م  ومص  مللؤسسلت.

 وصد لرج بيفر بنتل ا غل ة    أهلية منهل:

 ملتزمملتهل وبلرتفلع هذه ملالتزمملت.تليزت مللنلآت ملفلشاة بلغخفل  صدرتهل عا  م مجهة  -

لىىىت تكىىىن ملتىىىد قلت ملنقد ىىىة لالنلىىىئلت ملفلشىىىاة أصىىىف مىىىن مللنلىىىآت ملنلجحىىىة بىىىف لىىىلن أ  ىىىل مجلىىىلل   -
 م ج ،متهل ملسل اة أصف.

                                                           
هىىىىىىىىىلت ،رمسىىىىىىىىىىة تطبيقيىىىىىىىىىة عاىىىىىىىىىى  صطىىىىىىىىىىلع سىىىىىىىىىلير عىىىىىىىىىى ول و  ىىىىىىىىى خل غرميبىىىىىىىىىىة  ملتنبىىىىىىىىىىؤ بتزيىىىىىىىىىر مللىىىىىىىىىىرللت بلسىىىىىىىىىتخدمم ملقيىىىىىىىىىىلا مت ىىىىىىىىىىد، ملاتجل 62

 302  ب 2222  2مل د، 31ملخدملت    م ر،ن  ،رمسلت مل ا م ملإ،مرية ومللجاد 
شىىىىىىىىىىىري  ريحىىىىىىىىىىىلن وخوبيىىىىىىىىىىىر ل يىىىىىىىىىىى غ    ملنلىىىىىىىىىىىلذج ملكليىىىىىىىىىىىة لاتنبىىىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىىى   ا مللؤسسىىىىىىىىىىىة و مىىىىىىىىىىىدل مسىىىىىىىىىىىلهلتهل  ىىىىىىىىىىى  ملتنليىىىىىىىىىىىة ملاصت ىىىىىىىىىىىل، ة   63

 30-29بة  ب ب جلم ة بلج  مختلر عنل 2222، سلبر  22مجاة ملت يف  عد، 
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 تليزت مللنلئلت ملنلجحة بلستقرمر ملاتجلهلت لديهل ملاغخفل  ملاغحرم لت عن ل  ملاتجله مل لم. -

د ق ملنقىدل إلى  إجلىلل  ملىدي ن بىين مللنلىئلت ملفلشىاة وملنلجحىة مى  وج ، ملت ف لبيىر غسىبة ملتى -
 متسلع ملفلر  عند ملاصترمب من ملإ  ا.

إن أ  ىىف غسىىبة ملتنبىىؤ بللفلىىف هىى  غسىىبة ملتىىد ق ملنقىىدل إلىى  مجلىى ع ملىىدي ن  تايهىىل غسىىبة يىىل    -
 ملربح إل  مجل ع ملل ج ،مت.

رغة م  مللنلآت ملنلجحة وذلىك لاىف ل عتقىل، تليزت مللنلآت ملفلشاة بللاغخفل  مخزوغهل بلللقل -
ملسىىىىلبق حيىىىى  لىىىىلن   تقىىىىد أن مللخىىىىزون ملسىىىىا    ىىىى  مللنلىىىىآت ملفلشىىىىاة أعاىىىى  منىىىىه  ىىىى  مللنلىىىىآت 

 ملنلجحة.

 لغىى  ب ىىب ملل جىى ،مت ملسىىل اة مثىىف ملنقىىد و يىىل   رأا مللىىلع مل لمىىف أ  ىىف مىىن ملل جىى ،مت  -
 مللتدمولة و ملل ج ،مت ملسري ة للؤشرمت لافلف.

( غسىبة  32( عا  ملنسب مللللية ملستة ملسلبقة ملتحديد مىن بىين )Beaverو ق هذه ملنتل ا معتلدم ) وعا 
أظهىىىىرت هىىىىذه ملنسىىىىب ملسىىىىتة صىىىىدرة عاىىىى  ملتنبىىىىؤ بللفلىىىىف صبىىىىف وص عىىىىه بخلىىىى  سىىىىن مت وللغىىىى  غسىىىىبة ملخطىىىىل 

ا  ،لالىة (    ملسن مت ملسلبقة وعا  ملت مل   وهذه ملنتل ا ذمت ،لالة ع22٪  21٪  24  42٪٪ 42)٪
مؤلىدة صىدرة مللتزيىرمت ملتى  حىد،تهل عاى  ملتنبىؤ مب ىرم بللفلىف  وصىد ت يىف  %71إح ل ية عند ،رجة  قة 

Beaver :من ،رمسته إل  ملاستنتلجلت م تية 

إن أ  ف مؤشرمت ملفلف بللنسب مللللية هى  تاىك ملتى    ى ن بسىطهل ملىربح أو ملنقىد مللتحقىق مىن  -
ل ج ،مت أو مللطا بلت  وهذم وت د غسبة ملتد ق ملنقدل إلى  إجلىلل  مل لايلت ملتلزياية ومقلمهل مل

 64ملدي ن أ  ف ملنسب مللللية    ملتنبؤ بللفلف و أصاهل لط     ملح ت عا  مللؤسسلت.

 و لقد وجه  لثير من ملاغتقل،مت لهذم ملنل ذج منهل:

 أن  طبق  ق  عا  مللؤسسلت مللسلهلة مل لمة مل نل ية. -
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لبيىىىرة لنسىىىىبة مللبي ىىىلت إلىىى  إجلىىىلل  م يىىىى ع و هىىىذه ملنسىىىبة تختاىىىف أهليتهىىىىل أغىىىه   طىىى  أهليىىىة  -
 بللت ف مل نلعلت .

 ملل دع لللتلل : ولهذم صلم ملا تللن بتط ير غل ذج  ستخدم لالؤسسلت غير مل نل ية حي  للن ملنل ذج

Z=6,5X1+3,26X2+1,05X3+6,72X4 

 حي  أن:

X1.يل   رأا ملللع مل لمف إجللل  م ي ع : 

X2 إجللل  م ي ع ./: م ربلح مللحتجزة مللترم لة 

X3.م ربلح صبف ملف م د و مل رم ب /إجللل  م ي ع : 

X4 .ملقيلة ملد ترية لادين /ملجللل  ملخ  م : 

 حي  أن: 

  لن ملنل ذج يت ص  أن مللؤسسة لن تفا . Z<2.7عندمل تك ن 

  لن ملنل ذج يت ص  أن مللؤسسة س ف تفا . Z> 23 4عندمل تك ن 

( و ه  مل ت رف بلللنطقة ملرمل، ة   ن ملنلى ذج لا  سىتطي  ملح ىت 4 23_247تق  مل بين ) Zإذم للغ  
 65بدصة عا  محتلللية إ  ا مللؤسسة أو عدم إ  سهل .

  KIDA 0220نموذج  ثاالثا:

   4724   علاية ملتنبؤ بللفلىف مللىلل   ى  عىلم    تبر هذم ملنل ذج أحد ملنللذج ملحديثة ملت  مستخدم 
مؤسسىىة  12و صىىد بنىى  عاىى  للسىىة متزيىىرمت مسىىتقاة مىىن ملنسىىب ملللليىىة  حيىى  أسىىتخدم  ىى  هىىذم ملنلىى ذج 

 (4701-4721غلجحة( ل ع ملفترة )  22 لشاة    22منهل )

 66صبف سنة من حدو  ملفلف  %90حي  مستطلع هذم ملنل ذج مل ي ع إل  غسبة ،صة  
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 و ق هذم ملنل ذج تستخرج ملل ل،لة ملتللية : و

Z=1.042X1 +0.42X2 -0.461X3-0.463X4+0.281X5 

 النسب الملية لنموذج كيدا و الوزن النسبي .( 0-12)رقم : جدول

 الوزن الكلي نوع النسبة النسبة المتغير
X1 1.042 ربحية يل   ملربح ب د مل ريبة /مجل ع م ي ع 
X2  2.12 رأسلللية حق   مللسلهلين / مجل ع ملخ  م 
X3 2.12 سي لة م م مع مللتدمولة/ ملخ  م مللتدمولة 
X4 2.134 غللط إجللل  مللبي لت /أجللل  م ي ع 
X5  2.204 سي لة إجللل  أي ع غقد ة / إجللل  أي ع 

 ملل در من إعدم، ملبلحثين  .

  سة    حللة أملن من ملفلف مللىلل م جبة تك ن مللؤس (zحسب هذم ملنل ذج إذم للغ  ملنتيجة ) -
 67( سللبة  تك ن محتلللات وص ع مللؤسسة    ملفلف ملللل  مرتف ةzأمل إذم للغ  )

 Edmeister نموذج ادمستيررابعا: 

سىىهل ملدرمسىة ملتىى  أوجىدت ملنلى ذج وذلىىك عاى  عينىة مىىن مللنلىآت ملتى  أعانىى   لىاهل و   أجريى  
 68:ع إعتلل، لل  غسب مللية ه  وصد تت ييلغة ملنل ذج من ل  4741– 4712ع مللدة وذلك ل 

 غسبة ملتد ق ملنقد ة إل  مللطا بلت مللتدمولة ؛ -
 غسبة حق   مللاكية إل  مللبي لت ؛  -
 غسبة يل   رأا ملللع مل لمف إل  مللبي لت ؛  -
 غسبة مللطا بلت مللتدمولة مل  حق   مللاكية ؛  -
 .ة ملتح ع إع ل غقد ة إل  مللطا بلت مللتدمولةغسبة ملل ج ،مت ملسري  -

 

                                                                                                                                                                                     
 87، 85" ، دور النشر ،الطبعة الأولى ،رام الله ، فلسطين ، صفحة  التحليل الماليفهمي مصطفى الشيخ " 66 
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   0225SHERRODنموذج   خامسا:

  :69تت ت ليت هذم ملنل ذج لتحقيق هد ين ر يسين يتلث ن    

 تقييت مللخل ر ملا تللغية من صبف ملل لرف عند منح ملقرو  . -

 ملتنبؤ بللفلف ملللل  لالؤسسلت و ملت رف عا  مدل صدرتهل عا  ملاستلرمر. -

  تلد هذم ملنل ذج عا  مللؤشرمت مللللية مللستقاة ملستة بللإضل ة إل  م وخمن ملنسبية لال لم ت  -
 :70،ملة ملتليز ملل طلة لهذه مللتزيرمت للل

Z=17x1-9x2+3.3x3+20x4+1.2x5+0.1x6 

X1  يل   رأا ملع علمف / مجل ع م ي عx4 ملنتيجة صبف مل رم ب /مجل ع م ي ع 

X2 لة( / مجل ع م ي ع مللتلحلت )سي x5  مجل ع م ي ع / مجل ع ملدي ن 

X3  حق   مللاكية / مجل ع م ي عx6 حق   مللاكية / م ي ع غير جلرية 

 و صد صسل  قيلة مؤشر ملخط رة إل  لل   ئلت للل يا  :

 SHERRODلنموذج  z: تفسير هيمة  (0-10)الجدول رقم 

 Zهيمة  درجة المخاارة الفئة
 Z≤22 مللرلة غير م رضة لخطر ملإ  ا الأولى
 Z<2522≥ محتللع صايف لت ر  للخطر ملإ  ا الثانية
 Z<201≥ من مل  ب ملتنبؤ للخطر ملإ  ا الثالثة
 -Z<51≥ مللرلة م رضة للخطر ملإ  ا الرابعة

 Z<-5 مللرلة م رضة بل ف لبير للخطر ملإ  ا الخامسة
للتنببؤ بالفشبل المبالي :  SHERRODاسبتخدام نمبوذج "رم  ة مبرمهيت ملحلدمغ  و  لسين  ه  لسين ملقطىلن  :  ملل در

  مجاىة م غبىلر لا اى م ملاصت ىل، ة و   دراسة تطبيقية في الشركة العامة لصناعة الأدوية و المستلزمات الطبيبة فبي نينبوى 
 . 141ب  2243   1/42ملإ،مرية   

                                                           
( النسب المالية  أداة ل نييم الأداء و ال نبؤ بالفش  المالي، دراسة  طبينية  لى الشر ة المالية 2222 بد الف اح العريبي و  صام ميلاد )69 

 050مجلة ال نمية الاق صادية ص  2207-2202سمدة خلا  ف رة النرويجية للأ

 70 Orabi.MM (2014).Empirical tests on Financial Failure Prediction Models,Interdisciplinary Journal of 
contemorary research in business,5(9l.P33) 
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 خلاصة:

 م خمىىىىىىىىىلت أهىىىىىىىىت مىىىىىىىىىن م معيىىىىىىىىدهل  ىىىىىىىىى  ملىىىىىىىىدي ن  سىىىىىىىىدم، عاىىىىىىىىى  ملقىىىىىىىىدرة أو عىىىىىىىىىدم مللىىىىىىىىلل  مل جىىىىىىىىز
 أن مللؤسسىىىىىىىىىىىىىلت إ،مرة عاىىىىىىىىىىىىى   جىىىىىىىىىىىىب ملسىىىىىىىىىىىىىبب ولهىىىىىىىىىىىىىذم ملاصت ىىىىىىىىىىىىل، ة  مللؤسسىىىىىىىىىىىىىلت ت مجههىىىىىىىىىىىىىل ملتىىىىىىىىىىىى 
  ىىىىىىى  تحىىىىىىىد  أن  ل ىىىىىىىن حيىىىىىىى  مب ىىىىىىىرة  مرحاىىىىىىىة  ىىىىىىى  مللىىىىىىىلل  مل جىىىىىىىز تحديىىىىىىىد  ي يىىىىىىىة  ىىىىىىى  مايىىىىىىىل تفكىىىىىىىر
 مىىىىىىىىىىن لنفسىىىىىىىىىىهل ملحلل ىىىىىىىىىىة مجهىىىىىىىىىىزة تكىىىىىىىىىى ن  أن ويجىىىىىىىىىىب   مللؤسسىىىىىىىىىىة حيىىىىىىىىىىلة ،ورة مىىىىىىىىىىن مختافىىىىىىىىىىة مرمحىىىىىىىىىىف
 ملكليىىىىىىىىىىة وملنلىىىىىىىىىىلذج مللىىىىىىىىىىلل  ملتحايىىىىىىىىىىف مؤشىىىىىىىىىىرمت مللؤسسىىىىىىىىىىة تسىىىىىىىىىىتخدم   ملسىىىىىىىىىىابية وآ لرهىىىىىىىىىىل مللخىىىىىىىىىىل ر
 تتنبىىىىىىىىىى  ملنلىىىىىىىىىىلذجحيىىىىىىىىىى  ظهىىىىىىىىىىرت مل ديىىىىىىىىىىد مىىىىىىىىىىن  مللىىىىىىىىىىلل   بىىىىىىىىىىلل جز ملتنبىىىىىىىىىىؤ عنىىىىىىىىىىد مللختافىىىىىىىىىىة وملن  يىىىىىىىىىىة
 بلىىىىىىىىل ملللليىىىىىىىىة  ملنسىىىىىىىىب عاىىىىىىىى  أسلسىىىىىىىى  بلىىىىىىىى ف ت تلىىىىىىىىد  ليىىىىىىىىة غلىىىىىىىىلذج غجىىىىىىىىد   غنىىىىىىىىل   مللىىىىىىىىلل  بىىىىىىىىلل جز
 ملبيلغىىىىىىىىىلت عاىىىىىىىى  ملقل لىىىىىىىىة ملن  يىىىىىىىىىة ملنلىىىىىىىىلذج ولىىىىىىىىذلك وليىىىىىىىىىدم  وشىىىىىىىىيرو،  لثلىىىىىىىىلن أ ذجغلىىىىىىىىى   ذلىىىىىىىىك  ىىىىىىىى 

 ملىىىىىىىىىىذلأرجنتىىىىىىىىىى   غلىىىىىىىىىى ذج وأهلهىىىىىىىىىىل ملاصت ىىىىىىىىىىل، ة  مللؤسسىىىىىىىىىىلت ب جىىىىىىىىىىز لاتنبىىىىىىىىىىؤ ملن  يىىىىىىىىىىة ،ون ملكليىىىىىىىىىىة
  ىىىىىىىىىى ن   ت ىىىىىىىىىىد، ملدرمسىىىىىىىىىىلت ومىىىىىىىىىى . مللىىىىىىىىىىلل  مل جىىىىىىىىىىز عىىىىىىىىىىن ملكلىىىىىىىىىىف  ىىىىىىىىىى  و  ىىىىىىىىىىللا    بيىىىىىىىىىىر م ،ور م يا ىىىىىىىىىىب
 حدو ه صبف بلل جز ملتنبؤ    و،صته لكفل ته مستخدمم ل  م  ثر ه  ألثللن غل ذج
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 تمهيد:

لا جىىىىىىىىىىز مللىىىىىىىىىىلل   ىىىىىىىىىى  مللؤسسىىىىىىىىىىة ملاصت ىىىىىىىىىىل، ة و مليىىىىىىىىىىىلت ملنظىىىىىىىىىىرل ملجلغىىىىىىىىىىب ب ىىىىىىىىىىد منلصلىىىىىىىىىىة 
و   نىىىىىىىىىل فيىىىىىىىىىه لل ىىىىىىىىىة ملج مغىىىىىىىىىب مللت اقىىىىىىىىىة بىىىىىىىىىهوملىىىىىىىىىذل تنلول م وع  ىىىىىىىىى  ملف ىىىىىىىىىف ملتنبىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىه و غلىىىىىىىىىلذج 
عاىىىىىىىىىى  ووصىىىىىىىىىى  ملالتيىىىىىىىىىىلر سىىىىىىىىىىتنتقف م ن إلىىىىىىىىىى  ملجلغىىىىىىىىىىب مل لاىىىىىىىىىى  لال ضىىىىىىىىىى ع ملىىىىىىىىىىذل تنلولنىىىىىىىىىىله   منىىىىىىىىىىه 

ملتىىىىىىىىىى  سىىىىىىىىىىنق م بتطبيىىىىىىىىىىق ملجلغىىىىىىىىىىب ملنظىىىىىىىىىىرل لهىىىىىىىىىىذه ملدرمسىىىىىىىىىىة  -عىىىىىىىىىىين تل شىىىىىىىىىىن –مؤسسىىىىىىىىىىة سىىىىىىىىىى غازلخ 
ع للؤسسىىىىىىىىىىىة مىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىى حيىىىىىىىىىىى  سىىىىىىىىىىىيتت تحايىىىىىىىىىىىف وضىىىىىىىىىىىعية ( 2222-2242عايهىىىىىىىىىىىل لىىىىىىىىىىى ع ملفتىىىىىىىىىىىرة )

بلسىىىىىىىىىىىتخدمم مؤشىىىىىىىىىىىرمت ملتىىىىىىىىىىى مخن  لهمسىىىىىىىىىىىتلرمريت مللؤشىىىىىىىىىىىرمت و ملنسىىىىىىىىىىىب ملللليىىىىىىىىىىىة  للىىىىىىىىىىىل سىىىىىىىىىىىيتت ملتبىىىىىىىىىىىلر
،  لىىىىىىىيرو و غ ألثلىىىىىىىلن لاىىىىىىىق ملقيلىىىىىىىة بلىىىىىىىل  ىىىىىىى  ذلىىىىىىىك لىىىىىىىف مىىىىىىىن غلىىىىىىى ذجملللليىىىىىىىة و لىىىىىىىذم غلىىىىىىىلذج قيىىىىىىىلا 

و مىىىىىىىىن هىىىىىىىىذم مللنطاىىىىىىىىق صلنىىىىىىىىل بتقسىىىىىىىىيت هىىىىىىىىذم ملف ىىىىىىىىف إلىىىىىىىى  مبحثىىىىىىىىين ر يسىىىىىىىىيين  و لىىىىىىىىف مبحىىىىىىىى  يتفىىىىىىىىرع 
 مل      مطللب لللتلل :

 المبحث الأول: تقديم عام للمؤسسة 

 تطبيق نماذج التنبؤ بالعجز المالي في مؤسسة سونلغاز ي:المبحث الثان
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 سونلغازمؤسسة المبحث الأول: تقديم عام ل

  تبىىىر ت خيىىى  ملكهربىىىل  وملزىىىلخ لىىىدمتل علمىىىة بهىىىدف ضىىىللن ملتلىىى ين بللكهربىىىل  وملزىىىلخ  ىىى  أحسىىىن 
وملبيئيىىة  و مىىن لىى ع هىىذم مللبحىى  ملظىىروف  ملاسىىتلرمرية وملجىى ،ة وم مىىن وملسىى ر ومحتىىرمم ملق معىىد ملتقنيىىة 

 .-ل شن تعين –مل  للحة عن مؤسسة س غازلخ س ف غتطر  

 التطور التاريخي لمؤسسة سونلغازالمطلب الأول: 

 مرت مؤسسة س غازلخ منذ تلريخ ت سيسه بلللحطلت ملتللية:

 ىى  هىىذه مللرحاىىة ظهىىرت مللؤسسىىة تحىى  مسىىت : EGA  -0205/0202الكهرببباء وغبباز الجزائببر: -
وملتىىى  تجلىىى  بىىىين إغتىىىلج وت خيىىى  ملكهربىىىل  وملزىىىلخ ملطبي ىىى  ولىىىلن ذلىىىك  EGA هربىىىل  وغىىىلخ ملجزم ىىىر 

 .4710ج من  1تحديدم بتلريخ 

أل تىىلريخ تىى ميت مؤسسىىة سىى غازلخ  4747ج يايىىة27وتبىىدأ تحديىىدم بتىىلريخ  (:0202/0220مرحلببة ) -
وملىىذل  4747ج يايىىة27مللىىؤرخ  ىى   11/40هىىذم بل جىىب م مىىر رصىىت مثاهىىل مثىىف مللؤسسىىلت م لىىرل و 
وت سىىي  مللىىرلة   EGAملىىذل يىىنص عاىى  حىىف  4774أوت  42غلىىر  ىى  ملجريىىدة ملرسىىلية بتىىلريخ 

مل  نية لاكهربل  وملزلخ رسليل  ومل لبث  أن أضىح  مؤسسىة ذمت حجىت هىلم   قىد باىغ عىد، مل ىلماين 
، مىىىن تح يىىىف مللىىىرلة هىىى  إعطىىىل  مللؤسسىىىة صىىىدرمت عىىى ن. ولىىىلن ملهىىىدف مللق ىىى   4222 يهىىىل غحىىى  

 .71تنظيلية وتسييرية لك     ن مقدورهل مرم قة ومسلغدة ملتنلية ملاصت ل، ة لاب ،

ومللق ىى ، ب جىىه لىىلب هىى  ملتنليىىة مل ىىنل ية؟ وح ىى ع عىىد، لبيىىر مىىن ملسىى لن عاىى  ملطلصىىة ملكهربل يىىة 
 ذل أعدته ملساطلت مل ل مية.)ملاغلرة ملري ية( وه  ملروع يندرج    مخط  ملتنلية مل

  تح لى  سى غازلخ ملى  مؤسسىة عل ميىة ذمت  ىلب  يىنلع  و تجىلرل لتتلتى  بىذلك 4774و   سىنة  -
ب فة  مل نلع  ملتلجر  و هىذم تللشىيل مى  متطابىلت ملبيئىة ملخلرجيىة )ملسى  ( و تطبيقىل لاسىترمتيجية 

 م ول .مللؤسسة ملتجلرية و مل نل ية بلعتبلرهل مؤسسة منتجة بللدرجة 

 2222فيفىرل  4مللؤرخ     22/24بل جب ملقلغ ن رصت: 8118لشركة الجزائرية للكهرباء و الغاز م -
مللت اىىق بللكهربىىل  وت خيىى  ملزىىلخ ب مسىىطة ملقنىى مت تىىت  ىىتح غلىىل لت مغتىىلج ملكهربىىل  عاىى  مللنل سىىة. و 

                                                           
°8, juillet 2009, P23.Sonelgaz 40 ans d'histoire, sonelgaz, revue NOOR, n - 71 
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نح وهىىىىذه ملترقيىىىىة تلىىىى  72SPAمسىىىىلهلة  2222ضىىىىلن ملهىىىىدف غفسىىىىه  أ يىىىىبح  مللؤسسىىىىة  ىىىى  سىىىىنة 
مللؤسسىىة سىى غازلخ مم لغيىىة ت سىىي  أغلىىطتهل لتلىىلف ميىىل،ين ألىىرل تلب ىىة لقطىىلع ملطلصىىة للىىل تتىىيح لهىىل 

وبلعتبلرهل شرلة مسلهلة   لغه يت ين عايهىل حيىلخة حل ظىة أسىهت م لغية ملتدلف للرج حدو، ملجزم ر  م
طى ر ملى  مليىه وقيت ألىرل منق لىة  مى  مم لغيىة ممىت ك أسىهت  ى  شىرللت ألىرل  وهىذم مىل ينبىئ عىن ت

 حي  أضح  مجل ل. 2221س غازلخ    سنة 

هي اىىة غفسىىهل  ىى  شىىرللت م وصىىد أيىىبح  مجل ىىل  2224ملىى   2221صلمىى  سىى غازلخ لىى ع ملسىىن مت مىىن 
 :73متفرعة م افة بللنلل لت م سلسية

   س غازلخ مغتلج ملكهربلSPE)) 

 (  مسير شب ة غقف ملكهربلGRTE) 

 ( مسير شب ة غقف ملزلخGRTG) 

 تل  هي اة وظيفة ملت خي     أرب  شرللت  ر ية: 2224سنة و   

  س غازلخ ت خي  ملجزم ر 

   س غازلخ ت خي  مل س 

   س غازلخ ت خي  مللر 

  س غازلخ ت خي  ملزرب 

ومن ورم  هذم ملتط ر يبق  ضللن ملخدمة مل ل مية ه  مللهلة ملج هريىة لسى غازلخ ذلىك أن ت سىي  مجىلع 
م سلا ملرمسىخ  هل ملاصت ل،ل  فيدمن    مللقلم م وع هذه مللهلة ملت  تل فأغلطتهل وتحسين غل  تسيير 

 لثقل تهل للؤسسة.

 

 
                                                           

 .8الجريدة الرسمية، عدد  ،0220فيفري  20المؤرخ في  20/20الطاقة و المناجم، القانون رقم وزارة  -72 
73Ibid ,P24. 
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 لعين تموشنت سونلغازتعريف مديرية المطلب الثاني: 

هىىذه م ليىرة تكىى ن شىىرلة بل سىىهت حيىى    SDOتنتلى  إلىى  شىىرلة ت خيىى  ملكهربىل  وملزىىلخ لازىىرب 
ميثل  بيلغ  جديد لتليز ه يتهل مللتك غىة مىن مجل عىة مىن مىديريلت وظي يىة  2227تبن  منذ شهر أ ريف 

ومن علرون مديريلت ت خي  تزط  سب ة علر ولا ة من مللللع ملزرب  إل  ملجن ب ملزربى  لاىب ، بخبىرة 
مطللبة ضرورل لل خعين لاكهربل  وملزلخ عاى  مسىت ل ولا ىة أ تر من للسين سنة وبزبل ن أيبح م أ ثر 

عىين تل شىىن  أن تتقىىرب مىىن خبل نهىىل بتجىىز تهت ووضىى  لايىىة لاريىىد وملسىىل  لكىىف  ئىىة حتىى  تقىىدر تطا ىىلتهت 
 وملاستجلبة لاغلزللاتهت وتابيتهل ل للن ولا هت.

لمف من لف ملفئىلت ع 341تق  مديرية ملت خي  ل ين تل شن  عا   ريق باد ة شعبة ملاحت و بهل 
وملزىىىلخ عبىىىر للمىىىف باىىىد لت  ملاجتلل يىىىة مللهنيىىىة تلىىىرف عاىىى  ملتسىىىيير ملتقنىىى  وملتجىىىلرل للىىىب ت  ملكهربىىىل 

،وم ىىر وهىى  عىىين تل شىىن  مللىىللح  ولهليىىة  عىىين ملكيحىىف  حلىىلم بىى حجر  عىىين  22 لىىل تزطىى   .مل لا ىىة
م ىىىللح تقنيىىىة  ىىى   23ريىىىة وولىىىللات تجل 24م رب ىىىل   مل لمريىىىة  بنىىى  يىىىلف ولىىىديهل شىىىب ة م  غىىىة مىىىن 

 ملترك بللزلخ. 14331ملترك بللكهربل  و 72234م للح تقنية    ملزلخ  وتزو،  23ملكهربل  و

مللت اىق بللكهربىل  وت خيى  ملزىلخ عىن  ىر  م غلبيىب  22-24ولاقيلم بلللهلم ملت   حد،هل ملقلغ ن 
 خيىى  ل ىىين تل شىىن  بنظىىلم جديىىد ولليىىة مسىىتز ع ويىىيلغة شىىب لت ملت خيىى  ملكهربىىل   جهىىزت مديريىىة ملت

 لىزج بىين تكن ل جيىة ملإعى م م لى  وملل ميى ت وملتجهيىزمت ملالكتروغيىة ل ىللن جى ،ة علليىة  ى  ملخدمىىة 
 م    للية وأمن مللستزاين ومل تل،.

 لل أغهل ت لن ملاستلرمرية وج ،ة عللية لاخدمة  ى  مجىلع ت خيى  ملكهربىل  وملزىلخ متليىزة بلسىلومة 
 ة لكف ملزبل ن عا  مست ل مل لا ة.   ملل لما
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 الهيكل التنظيمي لمؤسسة سونلغاز المطلب الثالث:

لكف مؤسسة هي ف تنظيل  يبين مهلم لف  رع و علمايىه ،ملىف هىذه مللؤسسىة و هىذم مىل سىنتطر  مليىه مىن 
 ل ع هذم مللطاب.

 يمي لمديرية التوزيع عين تموشنت أولا: دراسة الهيكل التنظ

عا  رأا ملتساسف ملهرم  غجد مدير ملت خي  ومستللريه وهت تلب ين له بل ف مبلشر وي لا ن تح  إمرته 
 :ملهي ف ملتنظيل  للديرية ملت خي  ل لا ة عين تل شن مل محدة و فيلل يا  

 الهيكل التنظيمي لمديرية التوزيع لولاية عين تموشنت .(8-10) لشكل رقما 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 : صست ملل مر، ملبلرية للديرية ت خي  ملكهربل  و ملزلخ ل ين تل شن  المصدر

 مدير التوزيع

 كرتارية التنسيقس

 مكلف بالأمن الداخلي

 مهندس الأمن

 بالاتصال مكلف

 القانونية الأعمال مصلحة

قسم استغلال 
 الكهرباء

قسم المالية 
 والمحاسبة

قسم الموارد 
 البشرية

 قسم الوسائل العامة

 ذقسم الدراسات و تنفي قسم العلاقات التجارية
 الاستمارات

 قسم استغلال الغاز

 قسم تسيير أنظمة الإعلام الآلي
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ملهي ىىىف ملتنظيلىىى  للديريىىىة ت خيىىى  ملكهربىىىل  وملزىىىلخ ل ىىىين مىىىن لىىى ع  مللىىى ف ملسىىىلبق  ل ىىىن لنىىىل أن غسىىىتنتا 
 يتل ف من: تل شن 

   :العامالمدير  .4

وهى  ملىىذل يىتح ت  ىى  أصسىىلم مللديريىة وملل مظبىىة ومتحىىل، ملقىرمرمت ملخليىىة بل صسىىلم سى م  للغىى  صىىرمرمت 
للىل أغهىل مهلتىه  عنهىل    م للحهل أو صرمرمت ضدهل    حللىة سى   ملتسىيير أو ملللىل ف ملتى  تىنجت 

 لالؤسسة.ملر يسية    ملتسيير مل لم 

  التنسيق )الأمانة(:سكرتارية  .2

وهىىى  بلثلبىىىة ملقاىىىب ملنىىىلبب لالؤسسىىىة إذ أغهىىىل هلىىىزة ويىىىف بىىىين مللىىىدير ولىىىف أصسىىىلم مللؤسسىىىة ولىىىذم 
 مللستثلرين  ه  بلثلبة مل ابة ملس ،م  لالرلة.

  قسم العلاقات الخارجية: .3

لؤسسىىلت وهىى  ملقسىىت ملل اىىف بتسىىيير شىىؤون ملزبىىل ن وت يىىياهت بللكهربىىل  وملزىىلخ و ىىق  ابىىلت ملزبىىل ن ومل
حلىىلم بىى حجر  بنىى  يىىلف  مل لمريىىة   م لىىرل للىىل أغهىىل تظىىت سىىتة ولىىللات تجلريىىة تلب ىىة لالديريىىة وهىى :

 عين ملكيحف  ولللة عين تل شن  شللع وولللة عين تل شن  جن ب.

 قسم استغلال الغاز: .1

لغة وه  ملقست مللخ ص لاقيلم ب ف م شزلع وملاستثللرمت ملخلية بللزلخ  ق  للىل ت لىف عاى  يىي 
 يللملت ملزلخ وقيلا ملت ترمت لاقن مت ملف ، ة.

  قسم استغلال الكهرباء: .1

وه  ملقست ملل اف بت خي  ملكهربل  ومل لف عا  ت سي  مللب ة ملكهربل ية وت يياهل إل  مب د ملحاى ع  
وصست ملدرمسلت وتنفيىذ ملاسىتثللرمت  ى  مجىلع ملكهربىل  وملزىلخ وهى  ملقسىت مللخ ىص لدرمسىة مختاىف 

سىىتثللرمت  ىى  مجىىلع ملكهربىىل  وملزىىلخ وملقيىىلم ب ىىرو  مسىىتثللرية لالقىىلولين بزىىر  ت سىىي  مللىىب ة ملا
 و   للهل إل  لف ملزبل ن.

 قسم المالية والمحاسبة : .4
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  تبىىر هىىذم ملقسىىت مىىن أهىىت أصسىىلم مللديريىىة حيىى   حتىى ل عاىى  عىىدة م ىىللح وتتلثىىف مهلمىىه  ىى  ملتسىىيير 
مللىىىرلة مقلبىىىف تحقيىىىق أربىىىلح لهىىىل بللإضىىىل ة إلىىى  متلب ىىىة  مللىىىلل  لالىىىرلة وملسىىىهر عاىىى  تسىىىديد ،يىىى ن 

مللىىىىدمليف مللىىىىهرية لابنىىىىك وحسىىىىلب ملبريىىىىد ومرمقبىىىىة لىىىىف علايىىىىلت ملجىىىىر، ملف ىىىىاية وملسىىىىن ية وتح ىىىىير 
ملليزمغيىىة  ىى  شىىهر جىى من ومرمقبىىة وتحايىىف مل ىىندو   مرمقبىىة أجىى ر مل لىىلع  مرمقبىىة لىىف مل لايىىلت ملتىى  

 تجرل    ، تر ملي مية وملليزمغية.

 قسم الموارد البشرية: .0

 قىىىى م هىىىىذم ملقسىىىىت بللسىىىىهر عاىىىى  إعىىىىدم، مسىىىىتز ع م جىىىىر ولىىىىف مل نليىىىىر مللتزيىىىىرة ومللىىىى لول  ملقيىىىىلم  
بلخططىىىىلت ملتكىىىى ين  ىىىى  لىىىىف سىىىىنة ولىىىىذلك ملتنسىىىىيق ومرمقبىىىىة مختاىىىىف ملنلىىىىل لت ملإ،مريىىىىة وتسىىىىيير 

تاىىىف مللخططىىىلت يىىى   ملت جيىىىه  ملتكىىى ين  ملنقىىىف وملللىىىلرلة  ىىى  تطبيىىىق مخظمللسىىىتخدمين مثىىىف: ملت  
 ملل مر، ملبلرية تحايف وتقيت حلجلت مل لمف    ملتك ين.

 الأمن:مهندس  .2

ووض  ل حلت ملل ا ملت وملتقىلرير لالىدير   مللدغيين  ق م بلتلب ة ح م،  مل لف مللهنية وم شخلب 
غلىىىر مللا ىىىقلت لاحىىى م،  ملنل ذجيىىىة ومللرسىىىة وضىىىللن أملغىىىة لجنىىىة وصل ىىىة وم مىىىن مل حىىىدة ومتلب ىىىة 

 ت جيهلت.مل

 : مصلحة الأمن الداخلي .7

مسىىىىلعدة مللىىىىدير  ىىىى  تنسىىىىيق ملقىىىىرمرمت وملإجىىىىرم مت مللنلسىىىىبة للأمىىىىن ملىىىىدملا  وملسىىىىهر عاىىىى  مطلبقىىىىة 
مخططىىىلت م مىىىن ملىىىدملا  لكىىىف ملبنيىىىة ملتحتيىىىة لالديريىىىة وملتحقىىىق مىىىن وجىىى ، مل سىىىل ف ملتقنيىىىة لاحلل ىىىة 

 ومرمقبة أع من م من ملدملا .

  :مصلحة الاتصالات .42

هىىذه ملل ىىاحة بتلثيىىف مللديريىىة مل لمىىة عاىى  مللسىىت ل مللحاىى  وذلىىك مىىن لىى ع تنظىىيت حلىى ت تقىى م 
إع مية وملتحسيسية ح ع ملل مضي  ملت  تخص غلىل لت مللؤسسىة  وتحسىي  ملزبىل ن حى ع مخىل ر 

 مست للع ملكهربل  وملزلخ.
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اىى  مللقىىىللات تحسىىين يىى رة مللؤسسىىة عاىى  مسىىت ل ملإعىى م )مل ىىىحل ة وملإذمعىىة( مىىن لىى ع ملىىر، ع
مللسىىىىىيئة لالؤسسىىىىىة وح ىىىىى ر ب ىىىىىب ملح ىىىىىص ملإذم يىىىىىة وملللىىىىىلرلة  ىىىىى  إيىىىىىدمر مللجاىىىىىة ملخليىىىىىة 

 بلللؤسسة.

تق م هذه ملل احة بللنظر    مللنلخعلت ملقلغ غية ملت  تك ن مللديرية  :القانونيةمصلحة الأعمال  .44
  يهل. ر ل 

 لات تجلرية: للل   كفف ب رم  مللح ت لاست لللهل: ه   رع يت فرع الوسائل العامة .42

 ؛ت  ير ملنقف لا للع -

 ؛ملت لمف م  م ر،ل مللرلة -

 ؛يتكفف بلرم  م جهزة وملل دمت -

  ه :  تبر هذم ملقست من أهت أصسلم مللديرية  م ل :صست تسيير أغظلة ملإع م  .43

 ؛ ق م بنقف ملل ا ملت فيلل بين م صسلم -

 ق م ب ،للع إضل لت فيلل  خص شب لت ملإع م م لى  وملل ا ملتيىة  إيى ح أجهىزة ملك مبيى تر   -
 م ل ؛ملتكفف ب ف وسل ف ملإع م 

  ت مللللية . بلعة ملق م -

 تطبيق نماذج التنبؤ بالعجز المالي في مؤسسة سونلغاز المبحث الثاني:

غقىىت مىىن لىى ع هىىذم مللبحىى  بتطبيىىق غلىىلذج ملتنبىىؤ و تللشىىيل مىى  مىىل تىىت ،رمسىىته و ذلىىره  ىى  ملف ىىف م وع 
 بلل جز ملللل  مللذل رة سلبقل عا  مؤسسة س غازلخ.

 عرا الميزانية المالية و جدول حسابات النتائل لمؤسسة سونلغازل: المطلب الأو

 الفرع الأول: عرا الميزانية المالية لمؤسسة سونلغاز

( ملت  تت مغجلخهىل بللاعتلىل، 2222-2242للؤسسة س غازلخ لافترة  ) )أي ع( يتت عر  ملليزمغية مللللية
 عا  مل  ل ق مللقدمة من صبف مللؤسسة محف ملدرمسة.
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 (2222-2242)لافترة ملليزمغية مللللية )أي ع( للؤسسة س غازلخ (: 8-10جدول رقم )

 من إعدم، ملطللبين بللاعتلل، عا  و ل ق مللؤسسة :المصدر

( 2222-2242مىىن لىى ع ملجىىدوع أعىى ه ملىىذل  لثىىف ملليزمغيىىة ملللليىىة )أيىى ع( للؤسسىىة سىى غازلخ لافتىىرة )
 101731472ب  2242غ حف أن قيلة م ي ع غير جلرية    تزميىد مسىتلر حيى  صىدرت لى ع سىنة 

،ج   و هىىىىىىلذم  8414627647ب  2247،ج   و أمىىىىىىل سىىىىىىنة  7092283646ب  2242،ج   وسىىىىىىنة 
 يل،ة    قيلة ملتثبيتلت مللل، ة و ملل ن ية.رمج  مل  ملز 

( ملتىىىى  تىىىىت مغجلخهىىىىل 2222-2242ويىىىىتت عىىىىر  ملليزمغيىىىىة مللللية)ملخ ىىىى م(  للؤسسىىىىة سىىىى غازلخ لافتىىىىرة  )
 بللاعتلل، عا  مل  ل ق مللقدمة من صبف مللؤسسة محف ملدرمسة.

 8181القيمة الصافية  8102القيمة الصافية  8102القيمة الصافية  البيان 

 الأصول غير جارية
 12612290 9203765 722304 أرمض  

 7500270 4746470 127744 علايلت ترتيب تهيئة م رمض  

 444857249 276475026 4723247 بنل مت 

ملتقنيىىىىىىىىىىة وملل ىىىىىىىىىىدمت ت مللنلىىىىىىىىىىآ
 مل نل ية 

322244277 3447713948 3837219242 

 450637991 314708204 13130242 تثبيتلت عينية ألرل 

 3661800845 3039436232 244724340 تثبيتلت جلرل إغجلخهل 

 8414627647 7092283646 151220022 مجموع أصول غير جارية 
 الأصول الجارية

 7805772 7547022 754702 مللخزوغلت ملجلرل إغجلخهل 

 691136039 619742337 86149413 ملزبل ن 

 19197774 48055202 77992695 مللدين ن م لرون 

 26877111 42092 8881902 مل رم ب 

 94698858 98701062 14885569 ملخزينة 

 839715557 774087717 118799197 مجموع أصول الجارية 

 9254343204 7866371363 694733895 المجموع العام للأصول 
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 (2222-2242لافترة )ملليزمغية مللللية )ل  م( للؤسسة س غازلخ (: 8-18جدول رقم )

 20/08/8181 20/08/8102 20/08/8102 البيان  
 الأموال الخاصة

  24 120 422 .44  24 120 422 .44  24 120 422 .44  لر  إعل،ة ملتقييت 

 213 427 131 .23 8134144.90 213272441.41 رأا ملع مللرلة 
4  

رأا ملع ملل تب ملزير 
 مللطا ب  

2936432613.37 452902752.52 5602118400.94 

مجموع رؤوس الأموال 
 الخاصة 

3276111907.68 4607480287.78 5688705581.10 

 خصوم غير جارية

 99563243.40 95077381.34   صرو  و،ي ن مللية 

 1894385926.30 1750024062.53 1530183199.79 مللنت ج مللسجف مسبقل

مجموع الخصبوم الغيبر 
 جارية 

1530183199.79 1845101443.87 1993955169.70 

 خصوم جارية

مللىىىىىىىىىى ر،ون وحسىىىىىىىىىىلبلت 
 مللاحقة 

1113543214.91 781335129.20 755584110.54 

 17707921.76 11663292.82 3099356.59 مل رم ب 

 798390421.76 620788210.48 987838643.04 ملدي ن م لرل 

   1.36562632 حسلبلت مؤصتة 

مجمببببببببببوع الخصببببببببببوم 
 الجارية 

2141043847.05 1413789632.50 1571682454.27 

المجمبببببببببببببوع العبببببببببببببام 
 للخصوم 

6947338954.52 7866371364.15 9254349205.07 

 من إعدم، ملطللبين بللاعتلل، عا  و ل ق مللؤسسة :المصدر
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-2242مىىىن لىىى ع ملجىىىدوع أعىىى ه ملىىىذل  لثىىىف ملليزمغيىىىة ملللليىىىة )ل ىىى م( للؤسسىىىة سىىى غازلخ لافتىىىرة )
 ( غ حف أن :2222

 3204444720.42ب  2242ملخليىىة  ىى  مرتفىىلع مسىىتلر حيىى  صىىدرت سىىنة  م مىى مع قيلىىة رؤوا 
سىنة  1422021124.42،ج  و بازى   1420122220.02ملى   2247،ج  و مرتف    ى  سىنة 

   و يرج  هذم ملارتفلع مل  مرتفلع قيلة ملنتيجة.2222
  ج  و 4132423477.07ب 2242قيلة ملخ  م غير جلرية    مرتفلع مستلر حي  صدرت سىنة،

 .2222سنة  4773711447.02،ج  و باز   4211424113.20مل   2247مرتف      سنة 
  ج  و مرتف ى  2414213210.21ب  2242قيلة ملخ  م ملجلرية    تزميد مستلر   قىدرت سىنة،

  و هىىىذم 2222سىىىنة  7211317221.20،ج  و بازىىى  0244304341.41ملىىى  2247 ىىى  سىىىنة 
 رمج  مل  مرتفلع ملدي ن ملجلرية و ملل ر،ون 

 (8105/8102/8102) للسنوات الفرع الأول: عرا الميزانية الوظيفية لمؤسسة سونلغاز

( يتت مغجلخ ملليزمغية مل ظي ية 2222-2242مغط صل من ملليزمغية مللللية للؤسسة س غازلخ لافترة )
  للتلل :
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 8181-8102-8102(: الميزانية الوظيفية للسنوات 8-12الجدول رقم )

 8181 8102 8102 الاستخدامات
 الاستخدامات

 12546220680.22 10895478357.19 9298674622.58 ة ملثلبتملاستخدمملت 
 878341740089 786013532.36 1209608943.03 ملاستخدمملت مللتدمولة
 737739640.1 639213122.85 891777535.64 مستخدمملت ملاستز ع 

 49227996.05 49358171.33 16875043.12  مستخدمملت للرج ملاستز ع
  97442238.18 147697226.04 ملخزينةمستخدمملت 

 13424562421.11 1168141889.55 10508283565.61 مجموع الاستخدامات
 الموارد

 9958494040.54 857678194.52 6837056518.77 مجموع الموارد الدائمة
 3466068380.57 3163813695.03 3671227046.84 مجل ع ملل مر، مللتدمولة

 2667677958.81 2543025484.55 2646825771.29 م مر، ملاستز ع 
 798390421.76 620788210.48 1024401275.55 م مر، للرج ملاستز ع 

 - - - م مر، ملخزينة
 13424562421.11 1168141889.55 10508263565.61 مجموع الخصوم

 من إعدم، ملطللبين بللاعتلل، عا  و ل ق مللؤسسة :المصدر

غ حىىف خيىىل،ة و مرتفىىلع م تبىىر  ىى  لىىف مىىن ملاسىىتخدمملت و مللىى مر، حيىى  للغىى  قيلىىة ملاسىىتخدمملت سىىنة 
،ج و مىىن  ىىت 4442414227.11ملىى   2247،ج و مرتف ىى  سىىنة  42122223141.44تباىىغ  2242
ملاسىىىىتخدمملت ملثلبتىىىىة   و هىىىىذم رمجىىىى  ملىىىى  مرتفىىىىلع لىىىىف مىىىىن 2222،ج سىىىىنة 43121142124.44ملىىىى  

 مللتدمولةملاستخدمملت 

 210402471.12،ج  و من  ت أيبح   4230214142.00و أمل قيلة ملل مر، ملدم لة للغ  تباغ 
 ،ج. 7712171212.11 و 2247،ج سنة 

 الفرع الثاني: عرا  جدول حسابات النتائل لمؤسسة سونلغاز

 (2222-2242لافترة )يتت عر  جدوع حسلبلت ملنتل ا للؤسسة س غازلخ 
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 تحليل الوضعية المالية لمؤسسة سونلغازالمطلب الثاني: 

 الفرع الأول: تحليل الوضعية المالية لمؤسسة سونلغاز بواسطة مؤشرات التوازن 

و ملليزمغيىىة مل ظي يىىة صىىل مىىن ملليزمغيىىة ملللليىىة مغط  سىى غازلخسىىنق م بدرمسىىة مل ضىىعية ملللليىىة للؤسسىىة 
 مللنجزة سلبق بللاعتلل، عا  مؤشرمت ملت مخن ملللل :

 رأا ملللع مل لمف مل ل   ملاجللل ؛ 
 ملاحتيلج    رأا ملللع مل لمف ملاجللل ؛ 
 ملخزينة مل لفية ملاجلللية؛ 

 FRng الإجماليحساب رأس المال العامل الصافي  أولا:

و  حسب بلل  صة   FRngملإجللل  رأا ملللع مل لمف مل ل   من ل ع ملجدوع أ،غله يتت حسلب 
 ملتللية:

 ملثلبتة ملاستخدمملت –= ملل مر، ملدم لة  ngFR ملإجللل رأا ملللع مل لمف مل ل   

 FRngملإجللل  حسلب رأا ملللع مل لمف مل ل   : (8-10)الجدول رقم 

 السنوات 
 8181 8102 8102 البيان  

 7682660750.80 6452581731.65 5759346981.39 (4) ملدم لة أم مع
 8414627647.4 7092283646.71 4806295107.65 (2) ملاستخدمملت ملثلبتة

رأس المببببببببببال العامببببببببببل 
 8-0 الصافي الاجمالي

-953051873.74 -639701915.06 -731966896.6 

 ملليزمغية بللاعتلل، عا   ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 :   ملل ف ملتلل  هخص غتل جاه غصل من ملجدوع أع ومغط 
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-2242لس غازلخ ل ع ملفترة) ملإجللل تط ر رأا ملللع مل لمف مل ل   لنحن  م: (8-18الشكل رقم )
2222) 

 

 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

( غ حىىىف أن رأا مللىىىلع مل لمىىىف مل ىىىل   2-22مللىىى ف رصىىىت )( و 2-21ملجىىىدوع رصىىىت )مىىىن لىىى ع 
سىىللبل لىى ع  تىىرة ملدرمسىىة  و هىىذم رمجىى  ملىى  أن مللؤسسىىة لىىت تسىىتط  تل يىىف مسىىتخدمملتهل ملثلبتىىة ملاجلىىلل  
ب ىب سىلعد مللؤسسىة  ى  تجىلوخه ومىن  ىت ت ىحيح  يىف غسىبيل مىلارغىت أن مل جىز لىلن ص  و لهم مر،ب مسطة 
 .ملثلبتة م ي ع  مرتفلع اذم يدع عوه 2247ة سن ل رتفلعلي  ،  م لطل 

 BFRgالإجمالي في رأس المال العامل  الاحتياج :ثاانيا

 ويحسب بلل  صة ملتللية:

ملعىىدم  مللتدمولىىة ملخ ىى م -ملخزينىىةملعىىدم  مللتدمولىىة م يىى ع= ملإجلىىلل حتيىىلج  ىى  رأا مللىىلع مل لمىىف ملا
 ملخزينة.

 أو  حسب ب مل  صة:

 BFRg  =hexBFG  +exBFR 

 حي  أن:

ex= BFR   ملاستز عم مر،  -ملاستز ع مستخدمملت 
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hexBFR   =ملاستز ع م مر، للرج  -ملاستز ع للرج  مستخدمملت 

 BFRgملإجللل     رأا ملللع مل لمف  ملاحتيلجحسلب   (:8-11الجدول رقم )

 السنوات 
 8181 8102 8102 البيان  

ماعببببببببدا  المتداولببببببببة الأصبببببببول
 (0) الخزينة

1061911716.99 784967636.15 688571294.18 

ماعبببببببدا  المتداولبببببببة الخصبببببببوم
 (8الخزينة )

3671227046.84 3466068380.57 3163813695.03 

حتياج في رأس المبال العامبل الا
 BFRg(0-8) الإجمالي

-2609315329.85 -2681100744.42 -2475242400.85 

 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 :   ملل ف ملتلل  هغتل جخص اه غصل من ملجدوع أع ومغط 

ل ع ملفترة  لس غازلخ ملإجللل    رأا ملع مل لمف  ملاحتيلجتط ر  نحن : م(8-12الشكل رقم )
(2242-2222) 

 

 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

  ترة ملدرمسىة عل  ةللع مل لمف سللبلا مأن محتيلجلت ر محف غ  و ملل ف ملسلبقين جدوعلع م من ل
حقيىق و يرجى  تلؤسسىة و مىدين هل لخىزون ممل يىف تعاى   صىل،رة رلتدمولىة غيىلخ ى م ملن مأوهذم يدع عا  
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 مللىى مر،لالؤسسىىة عىىن  مللسىىتقرة ملاسىىتخدمملت مغخفىىل   لىىا مىىلع مل لمىىف سىىللب إألؤسسىىة إحتيلجىىلت ر لم
  :ملدم لة و ذلك بسبب

  نلخفل  ،ي ن ملزبغم -
 ت ماحقةلسلبون و ح،ل ر لإرتفلع حسلب م -
 .إرتفلع ملدي ن  -

جىىف مىىنح أ  مىىن هىىل و ملتفىىلو  مىى  مل لىى غ،ي    لؤسسىىة لىىن تسىىتطي  ملىىتح ت  ىىلن مأل ىىن ملقىى ع    لتىىلللبو 
 .مجلع   ياة لذلك ولد عجز

 gTNثاالثا: حساب الخزينة الصافية 

 و  حسب بلل  صة ملتللية:

 ى  رأا مللىلع مل لمىىف  ملاحتيىلج – ngFRملإجلىلل  = رأا مللىلع مل لمىف مل ىل    gTN ملخزينىة مل ىلفية
 gBFRملاجللل   مل ل  

 gTNملخزينة مل لفية حسلب   (:8-10الجدول رقم )

 السنوات 
 8181 8102 8102 البيان  

ngFR -246618103.81 -2377800162.67 -2587726639.68 
gBFR -2609315329.85 -2475242400.85 -2681100744.42 

gTN 147697226.04 97442238.18 93374104.74 
 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 :   ملل ف ملتلل  هخص غتل جاه غصل من ملجدوع أع ومغط 
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 (2222-2242ل ع ملفترة ) gTNملخزينة مل لفية  تط ر: (8-10الشكل رقم )

 

 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 لىللى ع  تىرة ملدرمسىة مم جبىة للغى   مؤسسة س غازلخ ملل ف أع ه أن لزينةملجدوع و غ حف من ل ع 
لالؤسسىة  ىل ب  أن  عاى  مىن محتيلجىلت رما مىلع مل لمىف و هى  مىل   نىأ يدع عاى  من رما مىلع مل لمىف 

  .لتدمولةلي ع مل يف م تل نهل من  سي لة 

( بلؤشىرمت ملتى مخن مللىىلل  2222-2242ازلخ لى ع ملفتىرة )و منىه مىن لى ع تحايىف ميزمغيىة مؤسسىىة سى غ
زينىىة خلن مأ لمىىف ملىى ظيف  ذو قيلىىة سىىللبة   و لىىف مىىن رما مىىلع مل لمىىف و محتيىىلج رما مىىلع ملغ حىىف أن 

يىى ع م  ع جىىز  مىىن لىى ع  سىىتزة ب مسىىطة ،ورة ملاقىىقحلللىى مر، ملمبىى ن   مل ىىلفية م جبىىة و هىىذم ملىىل   نىى
 . مر، ملدم لةللللة لتد يت محل ر،ون إستثللرمت لالؤسسة لاطاب هذه ملل ع مل ملر   نل و بملثلبتة 

 الفرع الثاني: تحليل الوضعية المالية لمؤسسة سونلغاز بواسطة النسب المالية 

 السيولة نسب أولا:

 ملجدوع ملتلل  يبين حسلب مختاف غسب ملسي لة )مل لمة  ملسري ة و ملحللية(:
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 (8181-8102لمؤسسة سونلغاز خلال الفترة )(: حساب نسب السيولة 8-15جدول رقم )

 السنة
 8181 8102 8102 النسبة 

  878341740.89 786013532.36 1209608943.03 (0)الأصول المتداولة 
 3671227046.84  3163813695.03 3671227046.84 (8) الخصوم المتداولة

 1.8 1.8 1.2 (8/0)%نسبة السيولة العامة
 1031927738.88 729108338.23 1031927738.88 (2)القيم الجاهزة +القيم غير جاهزة

 1571682454.27 1413789632.50 2141043847.05 (0) الديون قصيرة الأجل
 1.1 1.1 1.0 (0/2) %نسبة السيولة السريعة

 93374104.74 97442238.18 147697226.04 (1) المتاحات
 1571682454.27 1413789632.50 2141043847.05 (0) الديون قصيرة الأجل

 1.11 1.10 1.10 (0/1)نسبة السيولة الحالية 
 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 تت من ل ع ملجدوع أع ه حسلب غسب ملسي لة حي  غجد:

 :نسبة السيولة العامة -
و 2247سىىىىىىىىىىىىىىىىنة  %2.2  خف ىىىىىىىىىىىىىىىى  إلىىىىىىىىىىىىىىىىمغ ت ىىىىىىىىىىىىىىىى 2.3%صىىىىىىىىىىىىىىىىدرت ب  2242لىىىىىىىىىىىىىىىى ع سىىىىىىىىىىىىىىىىنة 

لنلسىىىىىىىىىىب لاسىىىىىىىىىىي لة لصىىىىىىىىىىف مىىىىىىىىىىن ملقيىىىىىىىىىىلا مأملدرمسىىىىىىىىىىة  تىىىىىىىىىىرة   ن هىىىىىىىىىىذه ملنسىىىىىىىىىىبة  ىىىىىىىىىىألىىىىىىىىىىل ب و 2222
ن ألنسىىىىىىىىىىىىىىبة لالؤسسىىىىىىىىىىىىىىة   حيىىىىىىىىىىىىىى  تىىىىىىىىىىىىىىدع عاىىىىىىىىىىىىىى  لر مؤشىىىىىىىىىىىىىىر سىىىىىىىىىىىىىى   ببىىىىىىىىىىىىىىو هىىىىىىىىىىىىىىذم   ت( 4.4%)
تزطىىىىىىىىىىىىى  لا لتدمولىىىىىىىىىىىىىة ليىىىىىىىىىىىىى ع من م أمىىىىىىىىىىىىىلت و ملتز   مىىىىىىىىىىىىىن ملىىىىىىىىىىىىىل ف سىىىىىىىىىىىىىدم، ملاغلؤسسىىىىىىىىىىىىىة ت ىىىىىىىىىىىىىللم
  ترة ملدرمسة.  لتدمولة  لخ  م ملم

 السريعة: نسبة السيولة -
بىىىىىىىىىىىىىة لاسىىىىىىىىىىىىىي لة ر لؤسسىىىىىىىىىىىىىة حل ظىىىىىىىىىىىىى  عاىىىىىىىىىىىىى  غسىىىىىىىىىىىىىب متقللن مأجىىىىىىىىىىىىىدوع لع ميتبنىىىىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىىىى 
 فىىىىىىىىىىىىىى  لىىىىىىىىىىىىىىف ،ينىىىىىىىىىىىىىىلر مىىىىىىىىىىىىىىن    -2020-22422019ع ملسىىىىىىىىىىىىىىن مت ملثللىىىىىىىىىىىىىى  ملسىىىىىىىىىىىىىىري ة لىىىىىىىىىىىىىى 
  غقد ىىىىىىىىىة  لىىىىىىىىىيىىىىىىىىى ع سىىىىىىىىىري ة ملىىىىىىىىىدل ع إ،ينىىىىىىىىىلر مىىىىىىىىىن م  %2.1جىىىىىىىىىف هنىىىىىىىىىلك ة م ر ملىىىىىىىىىدي ن ص ىىىىىىىىىي

مىىىىىىىىىىىىىن ملقيىىىىىىىىىىىىىلا صىىىىىىىىىىىىىف أن ملنسىىىىىىىىىىىىىبة ألىىىىىىىىىىىىىل بو  2222 -2247 لىىىىىىىىىىىىى ع ملسىىىىىىىىىىىىىنتين %2.1مقلبىىىىىىىىىىىىىف
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يىىىىىىىىىىى ع م  أن   لغىىىىىىىىىىىه مؤشىىىىىىىىىىىر سىىىىىىىىىىى    و ذلىىىىىىىىىىىك ينىىىىىىىىىىى(  %4.4) لنلسىىىىىىىىىىىب لاسىىىىىىىىىىىي لة ملسىىىىىىىىىىىري ةلم
 .جفة م ر ي ن ص يدتكف  لتزطية مللا ملسري ة ملتح ع 

 :نسبة السيولة الحالية -
 2247-2242سىىىىىىىىىىىىىىنت   %2.24للغىىىىىىىىىىىىىى   ليىىىىىىىىىىىىىىة لالؤسسىىىىىىىىىىىىىىةلحلن غسىىىىىىىىىىىىىىبة ملسىىىىىىىىىىىىىىي لة مأحىىىىىىىىىىىىىىف غ 

ملنسىىىىىىىىىىىىىىىىب مؤشىىىىىىىىىىىىىىىىر سىىىىىىىىىىىىىىىى   و ت تبىىىىىىىىىىىىىىىىر هىىىىىىىىىىىىىىىىذه   %2.21ملىىىىىىىىىىىىىىىى   2222و مغخف ىىىىىىىىىىىىىىىى  سىىىىىىىىىىىىىىىىنة 
 (.%2.01لالؤسسة حي  أن ملنسبة مللقب لة تسلول)

 ثاانيا: نسب التمويل

ملجىىىىىىىىىىىىدوع ملتىىىىىىىىىىىىلل  يبىىىىىىىىىىىىين حسىىىىىىىىىىىىلب مختاىىىىىىىىىىىىف غسىىىىىىىىىىىىب ملتل يىىىىىىىىىىىىف )ملىىىىىىىىىىىىدم ت  ملخىىىىىىىىىىىىلب( لىىىىىىىىىىىى ع  تىىىىىىىىىىىىرة 
 ملدرمسة لللتلل :

 (8181-8102(:حساب نسب التمويل لمؤسسة سونلغاز خلال الفترة )8-12الجدول رقم )

 السنة
 النسبة 

8102 8102 8181 

 9958494040.54 8517678194.52 6837056518.77 (4)م م مع ملدم لة 
 12546220680.22 10895478357.19 9298674622.58 (2) مستخدمملت  لبتة

نسبببببببببببببببببببببة التمويببببببببببببببببببببل 
 (8/0)%الدائم

1.5 1.2 1.2 

 5688705581.1 4607480287.78 3276111907.68 (3) م م مع ملخلية
 12546220680.22 10895478357.19 9298674622.58 (1) مستخدمملت  لبثة

نسبببببببببة التمويببببببببل الخببببببببا  
%(0/2) 

1.0 1.0 1.1 
 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 حي  غجد: ملتل يفتت من ل ع ملجدوع أع ه حسلب غسب 

 :نسبة التمويل الدائم -
و  4يىىىىىىىىىىىىىزر مىىىىىىىىىىىىىن أ 2222-2247-2242ن غسىىىىىىىىىىىىىبة ملتل يىىىىىىىىىىىىىف ملىىىىىىىىىىىىىدم ت لاسىىىىىىىىىىىىىن مت أحىىىىىىىىىىىىىف غ 

للكلمىىىىىىىىىىىىف بهل ملثلبتىىىىىىىىىىىىة ليىىىىىىىىىىىى  أملقىىىىىىىىىىىىدرة عاىىىىىىىىىىىى  تزطيىىىىىىىىىىىىة  لهىىىىىىىىىىىىللؤسسىىىىىىىىىىىىة لىىىىىىىىىىىىي  لن مأ  هىىىىىىىىىىىىذم   نىىىىىىىىىىىى
 .ملدم لة ملل مر،لستخدمم ب
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 :نسبة التمويل الخا  -
 4يىىىىىىىىىىىىىزر مىىىىىىىىىىىىىن أ 2222-2247-2242خىىىىىىىىىىىىىلب لاسىىىىىىىىىىىىىن مت لن غسىىىىىىىىىىىىىبة ملتل يىىىىىىىىىىىىىف مف أحىىىىىىىىىىىىى غ

هىىىىىىىىىىىل لم مأهل ملثلبتىىىىىىىىىىىة عىىىىىىىىىىىن  ريىىىىىىىىىىىق ليىىىىىىىىىىى  أرة عاىىىىىىىىىىى  تزطيىىىىىىىىىىىة لؤسسىىىىىىىىىىىة ذو صىىىىىىىىىىىدلو هىىىىىىىىىىىذم   نىىىىىىىىىىى  م
 .خليةلم

 ثاالثا: نسب المردودية: 

( لىىىىىىىىىىىى ع ملاصت ىىىىىىىىىىىىل، ة و ملللليىىىىىىىىىىىىة) مللر،و، ىىىىىىىىىىىىةملجىىىىىىىىىىىىدوع ملتىىىىىىىىىىىىلل  يبىىىىىىىىىىىىين حسىىىىىىىىىىىىلب مختاىىىىىىىىىىىىف غسىىىىىىىىىىىىب 
  ترة ملدرمسة لللتلل :

 (8181-8102(: حساب نسب المردودية لمؤسسة سونلغاز خلال الفترة )8-12الجدول رقم )

 السنة
 النسبة 

8102 8102 8181 

 1347365216.74- 11736790.4- 634715713.22- 4 ملفل ب ملاجللل 
 13424562421.11 11681491889.55 10508283565.61 2مجل ع م ي ع

-1.0 0.1- -1.0 0/8نسبة المردودية الاقتصادية  
 1347365216.74- 1173679042.21- 634715713.22- 3ملنتيجة مل لفية 
 5688705581.10 4607480287.78 3276111907.68 1م م مع ملخلية 

 -1.8 -1.2 -1.0 0/2نسبة المردودية المالية 
 بللاعتلل، عا  ملليزمغية  ينمن معدم، ملطللبالمصدر: 

 تت من ل ع ملجدوع أع ه حسلب غسب مللر،و، ة حي  غجد:

 نسبة المردودية الاقتصادية: -
مؤسسىىىىة عىىىىدم صىىىىدرة  مىىىىل  فسىىىىر -2.4تسىىىىلول  ملاصت ىىىىل، ة لر،و، ىىىىةلم للغىىىى  غسىىىىبة 2242 ىىىى  سىىىىنة 
ملاسىىىىتز ع  و هل عاىىىى  تىىىىد يت لزينىىىىة ليىىىى  أصت ىىىىل، ة و عىىىىدم صىىىىدرة مح لحقيىىىىق مربىىىىتعاىىىى   سىىىى غازلخ

و هىىىىىىى  مىىىىىىىل  فسىىىىىىىر تحقيىىىىىىىق  -2.4ملىىىىىىى   2242و 2247صىىىىىىىد مرتف ىىىىىىى  هىىىىىىىذه ملنسىىىىىىىبة  ىىىىىىى  ملسىىىىىىىنتين 
 غق لن    مللر،و، ة ملاصت ل، ة.
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 لية:نسبة المردودية الما -
أل أن ملىىىىىىىىىدينلر مل محىىىىىىىىىد ملىىىىىىىىىذل  سىىىىىىىىىتثلره  -2.4غسىىىىىىىىىبة  2242سىىىىىىىىىنة  ملللليىىىىىىىىىة مللر،و، ىىىىىىىىىةبازىىىىىىىىى  

  و صىىىىد مغخف ىىىى  هىىىىذه ملنسىىىىبة  ىىىىى  -2.4أيىىىىحلب رؤوا م مىىىى مع  ىىىى  سىىىى غازلخ ي لىىىىد ربىىىىىح صىىىىدره 
   ،ليف عا  ملتسيير ملس   لال مر، مللللية ل ع  ترة ملدرمسة.2247و  2242ملسنتين 

 نماذج هياس مساهمة مؤسسة سونلغاز في خلق القيمة المطلب الثالث: تطبيق

  sherrodنموذج  الفرع الأول:

  تلىىىىىىىىىىىىىد هىىىىىىىىىىىىىذم ملنلىىىىىىىىىىىىى ذج عاىىىىىىىىىىىىى  مللؤشىىىىىىىىىىىىىرمت ملللليىىىىىىىىىىىىىة مللسىىىىىىىىىىىىىتقاة ملسىىىىىىىىىىىىىتة بللإضىىىىىىىىىىىىىل ة إلىىىىىىىىىىىىى  م وخمن 
 ملنسبية لل لم ت ،ملة ملتليز وتت حسلبه و  ق ملل ل،لة ملتللية :

6+ 0.1X 5 + 1.5X 4+  20X  3+ 3.5X  2+  9X1Z= 17X 

 Sherrod حساب متغيرات نموذجأولا: 

 :1Xحساب  .0

1X   يل   رأا ملع علمف / مجل ع م ي ع  : 

 (2222-2242( لافترة )1Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 (1X( : هيم  )8-01الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

1X 0.2502 - 1.1202 - 1.15212 - 
 وثاائق المؤسسةالمصدر  : من إعداد الطالبين إعتمادا على 

 :2Xحساب  .8
2X   مللتلحلت / مجل ع م ي ع = 
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 (2222-2242( لافترة )2Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 (2X( : هيم  )2-11الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

2X 0.2125 1.1082 1.1010 
 الطالبين إعتمادا على الميزانيةالمصدر  : من إعداد 

 :3Xحساب  .2

3X حقوك الملكية / مجموع الأصول = 

 (2222 -2242( لافترة )3Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 (3X( : هيم  )8-08لجدول رقم )ا

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

3X 0.06147 1.0188 1.0850 
 الميزانية المصدر  : من إعداد الطالبين إعتمادا على

 :4Xحساب  .0
 4X نتيجة قبل الضرائب  / إجمالي الأصول = 

 (2222 -2242( لافترة )4Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 

 

 



 في خلق القيمةسونلغاز قياس مساهمة مؤسسة نماذج                          الفصل الثاني:

62 
 

 (4X( : هيم  )2-13الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

4X 2.4117- 1.1250- 1.0008- 
 على الميزانية اإعتمادالمصدر: من إعداد الطالبين 

 :5Xحساب  .1
5X إجمالي الأصول / إجمالي الديون = 

 (2222 -2242( لافترة )5Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 (5X( : هيم  )8-00الجدول رقم ) 

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

5X 1 1 1 
 المصدر  : من إعداد الطالبين إعتمادا على الميزانية

 :  6Xحساب  .0
6X حق   مللاكية / م ي ع ملزير ملجلرية = 

 (2222 -2242( لافترة )6Xملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 (6X( : هيم  )8-01الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

6X 0.6760 0.7264 0.7103 
 الطالبين إعتمادا على الميزانية المصدر  : من إعداد



 في خلق القيمةسونلغاز قياس مساهمة مؤسسة نماذج                          الفصل الثاني:

64 
 

 : (8181-8102) الفترة ( لمؤسسة سونلغاز خلال Zثاانيا: حساب هيم )

 (5X)هيم  ( : 8-00الجدول رقم )

 8181 8102 8102 المعاملات الترجيحية للنموذج  
1X 17 4.3042- 2.2243- 2.2074- 
2X 9 0.2125 2.2423 2.2424 
3X 3.3 0.6147 2.4122 2.4204 
4X 20 2.4111- 2.2704- 2.4442- 
5X 1.5 1 1 1 
6X 0.1 0.7264 0.7264 0.7103 

Z 2.03711- 2.20241 2.47142 
 المصدر: من إعداد الطالبين بإعتماد على الميزانية 

لنلىىىىى ذج شىىىىىيرو، ملىىىىىذل  طبىىىىىق  ىىىىى  مجىىىىىلع ملتنبىىىىىؤ و مسىىىىىتلرمرية مللؤسسىىىىىىة  Z مىىىىىن لىىىىى ع قىىىىىيت
ملىىىىىىىىىىىىىل  فسىىىىىىىىىىىىىر محتللليىىىىىىىىىىىىىة ت ىىىىىىىىىىىىىر   1 ىىىىىىىىىىىىى  ملحيىىىىىىىىىىىىىلة ملاصت ىىىىىىىىىىىىىل، ة مللح ىىىىىىىىىىىىىف عايهىىىىىىىىىىىىىل أصىىىىىىىىىىىىىف مىىىىىىىىىىىىىن 

 .ملفلف ملللل  بنسبة لبيرة جدممللؤسسة إل  

  على مستوى مؤسسة سونلغاز :Altman:  تطبيق نموذج الثانيالفرع 

ي ىىىىىىىىىىىد هىىىىىىىىىىىذم ملنلىىىىىىىىىىى ذج مىىىىىىىىىىىن ملنلىىىىىىىىىىىلذج ملجيىىىىىىىىىىىدة لإجىىىىىىىىىىىرم  ،رمسىىىىىىىىىىىة ملفلىىىىىىىىىىىف مللىىىىىىىىىىىلل . حيىىىىىىىىىىى  و 
أ بىىىىىىىىى  صدرتىىىىىىىىىه عاىىىىىىىىى  ملتنبىىىىىىىىىؤ بللفلىىىىىىىىىف مللىىىىىىىىىلل  بنسىىىىىىىىىبة علليىىىىىىىىىة صبىىىىىىىىىف حىىىىىىىىىدو  ملإ ىىىىىىىىى ا صبىىىىىىىىىف سىىىىىىىىىنتين 

مسىىىىىىىىتخدممه مىىىىىىىىن صبىىىىىىىىف محىىىىىىىىل ظ  ملحسىىىىىىىىلبلت لىىىىىىىى ،مة مسىىىىىىىىلعدة  ىىىىىىىى  تقيىىىىىىىىيت مىىىىىىىىن وص عىىىىىىىىه  للىىىىىىىىل  ل ىىىىىىىىن 
 صدرة مللؤسسلت عا  ملاستلرمرية من عدمهل.

 و يتت حسلبه و ق ملل ل،لة ملتللية : 

5+ 0.999X 4+  0.06X3+ 0.33X 2+ 0.14X 1Z= 0.12X 

 

 Altmanأولا: حساب متغيرات نموذج 
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 :1Xحساب  .0

1Xرأا ملللع مل لمف / مجل ع م ي ع = 

 (2222-2242( لاسنتين )1Xمنه ملجدوع ملتلل  يبين قيت ) و

 (8181-8102( للسنتين )1X( : هيم  )8-05الجدول رقم ) 

 السنوات
 

 النسبة
8102 8102 8181 

1X 2.2072- 1.1022- 1.1205- 
 : من إعدم، ملطللبين بللاعتلل، عا  و ل ق مللؤسسةالمصدر

 :2Xحساب  .2
2X م ربلح مللحتجزة / مجل ع م ي ع = 

 (2222-2242( لاسنتين )2Xو منه ملجدوع ملتلل  يبين قيت )

 ( :2Xهيم  ): (  8-02الجدول رقم )

 السنوات
 8181 8102 8102 النسبة

2X 2 1 1 

 من إعدم، ملطللبين بللإعتلل، عا  ملليزمغيةالمصدر  : 

 :3Xحساب   .2

3X مل رم ب / مجل ع ملاي ع= يل   ملربح صبف ملف م د و 

 (2222-2242) لافترة( 3Xو منه ملجدوع ملتلل  يبين قيت )
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 ( :3X( : هيم  )8-02الجدول رقم ) 

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

3X 0.1455- 1.1250- 1.0008 

 من إعدم، ملطللبين إعتلل،م عا  ملليزمغيةالمصدر  : 

 :4Xحساب  .0

4X للأسهم   / إجمالي الديون = القيمة السوهية 

 (2222-2242( لافترة )4Xو ملجدوع ملتلل   يبين قيت )

 ( :4X( : هيم  ) 8-81الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

4X 2 1 1 

 : من إعدم، ملطللبين إعتلل،م عا  ملليزمغيةالمصدر  

 :  5Xحساب  .1

5X صافي المبيعات   / إجمالي الأصول = 

 (2222-2242( لافترة )5Xملجدوع ملتلل  يبين قيت  ) و
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 ( :5X( : هيم  )8-80الجدول رقم )

 السنوات         
 8181 8102 8102 النسبة

5X 2.3204 1.2001 1.2110 

 من إعدم، ملطللبين إعتلل،م عا  ملليزمغيةالمصدر  : 

 (8181-8102 الفترة )( لمؤسسة سونلغاز خلال Zثاانيا: حساب هيم )

 (8181-8102 الفترة )( لمؤسسة سونلغاز خلال Z( : حساب هيمة )8-88الجدول رقم )

 8181 8102 8102 المعاملات الترجيحية للنموذج 

1X 0.12 -0.0790 1.1022- 1.1205- 
2X 0.14 2 1 1 
3X 0.33 2.4111- 1.1250- 1.0008- 
4X 0.066 2 1 1 

5X 0.999 2.3204 1.2001 1.2110 
Z 2.2472 1.2025 1.8158 

 من إعدم، ملطللبين بللاعتلل، عا  ملجدموع ملسلبقة المصدر: 

-2242سىىىىىىىىىىىىى غازلخ لىىىىىىىىىىىىى ع ملفتىىىىىىىىىىىىىرة ) للؤسسىىىىىىىىىىىىىة Zجىىىىىىىىىىىىىدوع قىىىىىىىىىىىىىيت غ حىىىىىىىىىىىىىف مىىىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىىىى ع 
ملىىىىىىىىىىىىل  فسىىىىىىىىىىىىر إحتللليىىىىىىىىىىىىة ت ىىىىىىىىىىىىر  مللؤسسىىىىىىىىىىىىة إلىىىىىىىىىىىى   4924مللح ىىىىىىىىىىىىف عايهىىىىىىىىىىىىل أصىىىىىىىىىىىىف مىىىىىىىىىىىىن  (2222

 ملفلف ملللل  بنسبة لبيرة جدم.

ملتىىىىىىىىى  ت يىىىىىىىىىا   ىىىىىىىىى   سىىىىىىىىى غازلخمؤسسىىىىىىىىىة مىىىىىىىىىل سىىىىىىىىىبق مىىىىىىىىىن تحايىىىىىىىىىف لال طيىىىىىىىىىلت ملىىىىىىىىى مر،ة مىىىىىىىىىن ب ىىىىىىىىىد و 
رغىىىىىىىىت و لىىىىىىىى  مل جىىىىىىىىر مللىىىىىىىىلل  بنسىىىىىىىىبة لبيىىىىىىىىرة جىىىىىىىىدم  ملىىىىىىىى  أن جليىىىىىىىى  غلىىىىىىىىلذج ملتحايىىىىىىىىف تلىىىىىىىىير ممللجلىىىىىىىىف 
يىىىىىىىىىدع  لىىىىىىىىىللىىىىىىىىى ع  تىىىىىىىىىرة ملدرمسىىىىىىىىىة مم جبىىىىىىىىىة أن لزينىىىىىىىىىة مؤسسىىىىىىىىىة سىىىىىىىىى غازلخ للغىىىىىىىىى  ملا مل جىىىىىىىىىز  هىىىىىىىىىذم
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 أن  ا مىىىىىىىىىىلع مل لمىىىىىىىىىىف و هىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىل   نىىىىىىىىىىأعاىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىن محتيلجىىىىىىىىىىلت ر أ ا مىىىىىىىىىىلع مل لمىىىىىىىىىىف أعاىىىىىىىىىى  من ر 
 . لتدمولةلي ع مل يف م تل نهل من  لالؤسسة  ل ب سي لة 
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 خلاصة:

ع مىىىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىىىى  سىىىىىىىىىىىىى غازلخ عىىىىىىىىىىىىىين تل شىىىىىىىىىىىىىن  للؤسسىىىىىىىىىىىىىةتحايىىىىىىىىىىىىىف مل ضىىىىىىىىىىىىىعية ملللليىىىىىىىىىىىىىة ب  
 ل ىىىىىىىىىىن ملقىىىىىىىىىى ع بىىىىىىىىىى ن مللؤسسىىىىىىىىىىة تل نىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىن تحقيىىىىىىىىىىق   مللؤشىىىىىىىىىىرمت و ملنسىىىىىىىىىىب ملللليىىىىىىىىىىة

ع وذلىىىىىىىىىىىىىك مىىىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىىىى  (2222-2242) سىىىىىىىىىىىىىةمملدر ع سىىىىىىىىىىىىىن مت ملتىىىىىىىىىىىىى مخن مللىىىىىىىىىىىىىلل  لىىىىىىىىىىىىى 
تحقيقهىىىىىىىىىل لخزينىىىىىىىىىة يىىىىىىىىىلفية م جبىىىىىىىىىة  ولكىىىىىىىىىن بىىىىىىىىىللرغت مىىىىىىىىىن هىىىىىىىىىذم تبقىىىىىىىىى  مللؤسسىىىىىىىىىة ت ىىىىىىىىىلغ  

 . ملت لاتمن 

تبىىىىىىىىىين أغىىىىىىىىىه عنىىىىىىىىىد تطبيقنىىىىىىىىىل لنلىىىىىىىىى ذج بلسىىىىىىىىىتخدمم غلىىىىىىىىىلذج قيىىىىىىىىىلا لاىىىىىىىىىق ملقيلىىىىىىىىىة أمىىىىىىىىىل مىىىىىىىىىن 
آمنىىىىىىىىىىة مىىىىىىىىىىن لطىىىىىىىىىىر و غيىىىىىىىىىىر  ألثلىىىىىىىىىىلن ت يىىىىىىىىىىانل بىىىىىىىىىى ن مللؤسسىىىىىىىىىىة  ىىىىىىىىىى  منطقىىىىىىىىىىة ضىىىىىىىىىىبلبية

وحسىىىىىىىىىىىىىىب غلىىىىىىىىىىىىىى ذج شىىىىىىىىىىىىىىيرو،   ىىىىىىىىىىىىىى ب ملتنبىىىىىىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىىىىىىلل جز مللىىىىىىىىىىىىىىلل  مل جىىىىىىىىىىىىىىز مللىىىىىىىىىىىىىىلل   
 .لالؤسسة
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سىىىىىىىىىىبيف مللثىىىىىىىىىىلع بهىىىىىىىىىىل و عاىىىىىىىىىى   مللحيطىىىىىىىىىىة مللخىىىىىىىىىىل ر تحىىىىىىىىىىلوع مللؤسسىىىىىىىىىىلت صىىىىىىىىىىدر مللسىىىىىىىىىىتطلع تجنىىىىىىىىىىب
  نىىىىىىىىىىد ملتنبىىىىىىىىىىؤ مب ىىىىىىىىىىرم عىىىىىىىىىىن هىىىىىىىىىىذه مللخىىىىىىىىىىل ر  مل ليلىىىىىىىىىىة ل  مصبهىىىىىىىىىىل غظىىىىىىىىىىرم مللىىىىىىىىىىلل   مل جىىىىىىىىىىز مخىىىىىىىىىىل ر

 مل صىىىىىىىىىىىىىىىى   ىىىىىىىىىىىىىىىى  ت ىىىىىىىىىىىىىىىىحيحية إجىىىىىىىىىىىىىىىىرم مت ومتخىىىىىىىىىىىىىىىىلذ لومحت م هىىىىىىىىىىىىىىىى م مجهتهىىىىىىىىىىىىىىىىل تحىىىىىىىىىىىىىىىىلوع مللؤسسىىىىىىىىىىىىىىىىلت
 مللؤسسىىىىىىىىىىة  وت ىىىىىىىىىى ية إ ىىىىىىىىىى ا إلىىىىىىىىىى  مىىىىىىىىىىلل  عجىىىىىىىىىىز  ىىىىىىىىىىف يىىىىىىىىىىؤ،ل أن بلل ىىىىىىىىىىرورة ولىىىىىىىىىىي   مللنلسىىىىىىىىىىب

  ل ىىىىىىىىىن مىىىىىىىىىل وهىىىىىىىىى  م ىىىىىىىىىه  وملت لمىىىىىىىىىف مل جىىىىىىىىىز هىىىىىىىىىذم هىىىىىىىىىةم مج عاىىىىىىىىى  صىىىىىىىىىل،رة تكىىىىىىىىى ن  صىىىىىىىىىد مللؤسسىىىىىىىىىة  ن
 لات لمىىىىىىىىىىف  ريقىىىىىىىىىىة هنىىىىىىىىىىلك  لغىىىىىىىىىى  إذم مىىىىىىىىىىل لتحديىىىىىىىىىىد تلخي ىىىىىىىىىىية علايىىىىىىىىىىة إجىىىىىىىىىىرم  لىىىىىىىىىى ع مىىىىىىىىىىن ت الىىىىىىىىىىه
 له. م ن  لا أو وملاستلرمر م هل

مليىىىىىىىىىىىىىلت ملتنبىىىىىىىىىىىىىؤ بىىىىىىىىىىىىىلل جز و مىىىىىىىىىىىىىن لىىىىىىىىىىىىى ع ،رمسىىىىىىىىىىىىىتنل ملنظريىىىىىىىىىىىىىة و ملتطبيقيىىىىىىىىىىىىىة لل ضىىىىىىىىىىىىى ع   
  تبىىىىىىىىىىىين لنىىىىىىىىىىىل -عىىىىىىىىىىىين تل شىىىىىىىىىىىن – ،رمسىىىىىىىىىىىة حللىىىىىىىىىىىة سىىىىىىىىىىى غازلخمللىىىىىىىىىىىلل   ىىىىىىىىىىى  مللؤسسىىىىىىىىىىىة ملاصت ىىىىىىىىىىىل، ة 

ب ضىىىىىىىىىى ح أغىىىىىىىىىىه مىىىىىىىىىىن مل ىىىىىىىىىىرورل عاىىىىىىىىىى  لىىىىىىىىىىف مؤسسىىىىىىىىىىة إجىىىىىىىىىىرم   حىىىىىىىىىىص لاسيلسىىىىىىىىىىلت ملتىىىىىىىىىى  تتب هىىىىىىىىىىل 
لىىىىىىىىىىى ع ،ورمت مت ىىىىىىىىىىىد،ة مىىىىىىىىىىىن غلىىىىىىىىىىىل هل ب مسىىىىىىىىىىىطة غلىىىىىىىىىىىلذج ملتحايىىىىىىىىىىىف مللىىىىىىىىىىىلل  لاكلىىىىىىىىىىىف عىىىىىىىىىىىن غقىىىىىىىىىىىلط 
ملقىىىىىىىىى ة و مل ىىىىىىىىى ف ملتىىىىىىىىى  تحلىىىىىىىىىف سىىىىىىىىىابل أو إ جلبىىىىىىىىىل عاىىىىىىىىى  مللىىىىىىىىىرلة و مصتىىىىىىىىىرمح حاىىىىىىىىى ع لاخىىىىىىىىىروج مىىىىىىىىىن 

لتحسىىىىىىىىىىىىىن إذم للغىىىىىىىىىىىىى   ىىىىىىىىىىىىى  وضىىىىىىىىىىىىىعية جيىىىىىىىىىىىىىدة ومنىىىىىىىىىىىىىه ت يىىىىىىىىىىىىىا  مل ضىىىىىىىىىىىىى  مل ىىىىىىىىىىىىى ب أو م ميىىىىىىىىىىىىىاة م
 مل  مجل عة من ملنتل ا غذلرهل    مل يا : ملنظرية ملدرمسة

 مللؤسسىىىىىىىىىلت للهىىىىىىىىى تت ىىىىىىىىىر  ملتىىىىىىىىى  ملللليىىىىىىىىىة لاللىىىىىىىىىل ف تسىىىىىىىىىلية إعطىىىىىىىىىل هنىىىىىىىىىلك ملىىىىىىىىىت ف  ىىىىىىىىى   -
 ملفلىىىىىىىىف غجىىىىىىىىد بحيىىىىىىىى  لىىىىىىىىر   دباىىىىىىىى مىىىىىىىىن فوملظىىىىىىىىرو  ملبيئىىىىىىىىلت لالىىىىىىىىت ف ذموهىىىىىىىى  ملاصت ىىىىىىىىل، ة
ل هىىىىىىىىىىىىىىمعتبلر  نا  وملتىىىىىىىىىىىىىى   ل ىىىىىىىىىىىىىى  ىىىىىىىىىىىىىىلإم مللىىىىىىىىىىىىىىلل   ملت ثىىىىىىىىىىىىىىر مللىىىىىىىىىىىىىىلل   ملإعسىىىىىىىىىىىىىىلر مللىىىىىىىىىىىىىىلل  
  جز ملللل ؛ا لرم، لت ل

 ؛همن ملاحتيلطل هياوجب عو  ملاصت ل، ةمل جز ملللل  لطر  طلر، مللؤسسلت  -
تختاف أسبلب لافلف ملللل  منهل ،ملاية و ألرل للرجية  و ملسبب ملر يس  لافلف ملللل  ه   -

 لبرة مل ن ر ملبلرل.  س   ملا،مرة و ه  عل د مل  غقص لفل ة و
  ملللل  بلل جز لاتنبؤ شي عل ملنللذج أ ثر ألتللن غل ذج   تبر -
 أ ب  حي  ملللل  بلل جز ملتنبؤ علاية    مستخدم  ملت  ملحديثة ملنللذج أحد  يدم غل ذج   تبر -

 حدو ه؛ من سنة صبف% 72 صدرهل ملإ  ا بح م،  تنبئية صدرة هذم ملنل ذج
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 مل : ملدرمسة ملتطبيقية و للل ت يانل   

 لؤسسىىىىىىىىىىىلتلا مللىىىىىىىىىىىلل  بىىىىىىىىىىىلل جز تنبىىىىىىىىىىىؤلا ومحىىىىىىىىىىىد غلىىىىىىىىىىى ذج للعمسىىىىىىىىىىىت  ن ل ىىىىىىىىىىى لا غىىىىىىىىىىىهح ألمت ىىىىىىىىىىى -
ولىىىىىىىىىىىىىىف   م ىىىىىىىىىىىىىىين مصت ىىىىىىىىىىىىىىل،ل لظىىىىىىىىىىىىىىرف ح  ىىىىىىىىىىىىىىا غلىىىىىىىىىىىىىى ذج  ىىىىىىىىىىىىىىف اىىىىىىىىىىىىىىك  نوذل ملاصت ىىىىىىىىىىىىىىل، ة

 .لهللب ب مصت ل،لظرف  للديه مؤسسة
لؤسسىىىىىىىىىىة لخىىىىىىىىىىزون ممل يىىىىىىىىىىف تعاىىىىىىىىىى   صىىىىىىىىىىل،رة رغيىىىىىىىىىىللؤسسىىىىىىىىىىة سىىىىىىىىىى غازلخ لتدمولىىىىىىىىىىة لخ ىىىىىىىىىى م ملم -

  لىىىىىىىىىىىىا مىىىىىىىىىىىىلع مل لمىىىىىىىىىىىىف سىىىىىىىىىىىىللب إألؤسسىىىىىىىىىىىىة إحتيلجىىىىىىىىىىىىلت ر لحقيىىىىىىىىىىىىق مو يرجىىىىىىىىىىىى  تو مىىىىىىىىىىىىدين هل 
ب ملدم لىىىىىىىىىىىىة و ذلىىىىىىىىىىىىك بسىىىىىىىىىىىىب مللىىىىىىىىىىىى مر،لالؤسسىىىىىىىىىىىىة عىىىىىىىىىىىىن  مللسىىىىىىىىىىىىتقرة ملاسىىىىىىىىىىىىتخدمملت مغخفىىىىىىىىىىىىل 

إرتفىىىىىىىىىىىلع   و ت ماحقىىىىىىىىىىىةلون و حسىىىىىىىىىىىلب،لىىىىىىىىىىى ر لإرتفىىىىىىىىىىىلع حسىىىىىىىىىىىلب م   نلخفىىىىىىىىىىىل  ،يىىىىىىىىىىى ن ملزبىىىىىىىىىىىغم
 .ملدي ن 

 .ملتملتز   من ملل ف سدم، ملاغت لس غازلخ مؤسسة  -
 -عىىىىىىىىىىين تل شىىىىىىىىىىن –رغىىىىىىىىىىت أن لىىىىىىىىىىف مللؤشىىىىىىىىىىرمت تىىىىىىىىىى ح  ملىىىىىىىىىى  ت ىىىىىىىىىىر  مؤسسىىىىىىىىىىة سىىىىىىىىىى غازلخ  -

ملىىىىىىى  ملفلىىىىىىىف ملا أغهىىىىىىىل ملخملىىىىىىى  تىىىىىىىزموع غلىىىىىىىل هل  غظىىىىىىىرم للىىىىىىىل تقدمىىىىىىىه ملدولىىىىىىىة مىىىىىىىن ،عىىىىىىىت سىىىىىىىعيل 
 منهل لتحقيق أهدم هل ملاجتلل ية.

 فرضياتال الاجابة على: 
وملتسىىىىىىيير ملسىىىىىى   ملسىىىىىىبب ملر يسىىىىىى  لحىىىىىىدو  حللىىىىىىة مل جىىىىىىز  ملإ،مرةت تبىىىىىىر  الفرضببببببية الأولببببببى:  -

ملسىىىىىبب ملر يسىىىى  ل جىىىىز مللىىىىلل  هىىىى  سىىىىى   ملا،مرة  حيىىىى  أن . ملاصت ىىىىل، ة مللىىىىلل   ىىىى  مللؤسسىىىىة
و هىىىىىذم مىىىىىل يثبىىىىى  يىىىىىحة ملفرضىىىىىية . و هىىىىى  رمجىىىىى  ملىىىىى  غقىىىىىص لفىىىىىل ة و لبىىىىىرة مل ن ىىىىىر ملبلىىىىىرل 

 م ول .
 ."ل   لليىىىىةهىىىىو أ ثر  أ ثىىىىر ملنلىىىىلذج مسىىىىت لللا نبىىىىي نمىىىى ن  تبىىىىر غلىىىى ذج ألتلىىىىل : الفرضببببية الثانيببببة -

ملا أغىىىىىه لىىىىىت غسىىىىىىتط  مىىىىىن ل لىىىىىىه مل يىىىىى ع ملىىىىىى  غتىىىىىل ا ومضىىىىىىحة تل ننىىىىىل مىىىىىىن م ر ىىىىىة مل ضىىىىىىعية 
تنبىىىىؤ بىىىىلل جز مللىىىىلل  لاغلىىىى ذج ومحىىىىد  للعمسىىىىت  ن ل ىىىى لا غىىىىهأملللليىىىىة ملحقيقيىىىىة لالؤسسىىىىة  حيىىىى  

ولىىىىىىىىف   م ىىىىىىىىينمصت ىىىىىىىىل،ل  لظىىىىىىىىرفح   ىىىىىىىىاغلىىىىىىىى ذج   ىىىىىىىىف ك  نوذلىىىىىىىى ملاصت ىىىىىىىىل، ةلؤسسىىىىىىىىلت لا
 . و هذم مل ينف  يحة ملفرضية ملثلغية.لهمصت ل،ل للب بظرف ل لديهمؤسسة 

مؤسسىىىىة سىىىى غازلخ  . غلىىىىلذج ملتنبىىىىؤ بىىىىلل جز مللىىىىلل  سىىىى غازلختطبىىىىق مؤسسىىىىة  : الفرضببببية الثالثببببة -
 و هذم مل ينف  يحة ملفرضية ملثللثة.لا ت ط  أهلية لنللذج ملتنبؤ بلل جز ملللل  
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  ل ن تقد لهل    ملل ض ع ه :و من أهت ملت ييلت ملت  

 ضرورة معتلل، مللؤسسلت عا  ملتحايف لللل     مجلع ملتنبؤ بلل جز ملللل . -
ضىىىىىرورة ملاهتلىىىىىلم بت هيىىىىىف وتكىىىىى ين مسىىىىىيرل مللؤسسىىىىىلت  ن ملسىىىىىبب ملر يسىىىىى   ىىىىى  حىىىىىدو  ملفلىىىىىف  -

 .ملللل     ، إل  ض ف أ،م  مل ن ر ملبلرل ومل ينتا عنه من صرمرمت لل ئة
ب قىىىىىد ،ورمت تدريبيىىىىىة  ن لىىىىى ظفياتسىىىىىلح ل سىىىىى غازلخلليىىىىىة بلؤسسىىىىىة  نمرم ىىىىىز تكىىىىى يضىىىىىرورة إغلىىىىىل   -

 لت ايت مليلت و غللذج ملتنبؤ بلل جز ملللل .
 ملالتىىىىىزمم  إلىىىىى  بللإضىىىىىل ة ملالىىىىىت ا  و ملتىىىىىدلي  حىىىىىللات مسىىىىىتقف للنىىىىى  ق لىىىىىلرج سىىىىىت لغة بلىىىىىدصملا -

 ق.نت  مللحلسبة وملتدصيهم ب ل قيلت
 ىىىى  ملتقىىىىلرير ملللليىىىىة لتىىىى  ير ملل ا مىىىىلت للسىىىىتخدميهل ومىىىىن  ىىىىت ضىىىىرورة ت زيىىىىز مللىىىىفلفية وملإ  ىىىىلح  -

 .ملل دمقية وملدصة    ملنتل ا مللت يف إليهل
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 :المراجع باللغة العربية 
  :الكتب 
"التحليببببببببل المببببببببالي و ادارة المخبببببببباار مبىىىىىىىىرمهيت جىىىىىىىىلبر ملسىىىىىىىىيد وم ىىىىىىىىف ر  ىىىىىىىى  لايىىىىىىىىف   .4

 -النسبببببببب الماليبببببببة -التقديريبببببببةاعبببببببادة الموازنبببببببة  -الماليبببببببة التخطبببببببي  المبببببببالي
 .2240   ملاس ندرية ،مر ملت ايت ملجلم      المشتقات المالية

للتمويببببببببل بببببببببالعجز مببببببببن  الاقتصببببببببادية الآثاببببببببار مبىىىىىىىىرمهيت متىىىىىىىى ل  حسىىىىىىىىن مللزربىىىىىىىى    .2
  ،مر ملفكىىىىىىىر ملإسىىىىىىى ندرية   الوضبببببببعي والاقتصببببببباد الإسبببببببلاميمنظبببببببور الفقبببببببه 

 .2242ملجلم    
الماليبببببببببببة  الإدارةالتسبببببببببببيير المبببببببببببالي "إليىىىىىىىىىىىلا بىىىىىىىىىىىن سلسىىىىىىىىىىى   ي سىىىىىىىىىىىف صريلىىىىىىىىىىى    .3

 2224 ،مر وم ف لانلر  عللن   4  ط"دروس وتطبيقات

   ،مر ملبدم ىىة ملطب ىىة مقدمببة فببي الادارة و التحليببل المبباليم لىىن مللىىنط   عىىلمر شىىقر    .1
 .2222م ول   عللن 

  مجاىىىىىىىة جسىىىىىىىر ملتنليىىىىىىىىة   والحلببببببببول المشبببببببكلاتعجبببببببز الموازنببببببببة  حسىىىىىىىن ملحىىىىىىىلج   .1
 .  ملك ي   ملل هد مل رب  لاتخطي  43مل د، 

عجبببببببببببز الموازنبببببببببببة وعالجبببببببببببه فبببببببببببي الفقبببببببببببه "حسىىىىىىىىىىىين رمتىىىىىىىىىىىب ي سىىىىىىىىىىىف ريىىىىىىىىىىىلن   .4
 .4777    سنة ملنفل    ،مرم ر،ن الإسلامي"  

  2  ط"التحليل المالي: لأغراا التقييم الأداء و التنبؤ بالفشل"حلزة محل ، ملزبيدل   .0
 2244عللن  مؤسسة مل رم  لانلر و ملت خي   

) ىىىى  ،رمسىىىىلت تقيىىىىيت و جىىىىدول  "التحليببببل المببببالي و الاقتصبببباديت  يىىىىق مللىىىىلرل   لللىىىىد  .2
 .2242ملطب ة م ول   عللن   مللللري ( ،مر وم ف لانلر و ملت خي 

الببببببببببببببببببببببديون المتعثببببببببببببببببببببببرة :الظبببببببببببببببببببببباهرة  ملخ ىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىيرل محسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىن أحلىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىد   .7
  م ىىىىىىىىىىىىىر م ولىىىىىىىىىىىىى   إيتىىىىىىىىىىىىىرمك لانلىىىىىىىىىىىىىر وملت خيىىىىىىىىىىىىى   ملطب ىىىىىىىىىىىىىة  ج...العلاالأسبببببببببببببباب...

 .24ب  4774
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  ،مر مللنىلها لانلىر و ملت خيى  علىلن/  "مببادئ الادارة الماليبة"مف مع شىبيب  ،ريد لل .42
 .2227ملار،ن 

التحليبببل المبببالي الحبببديث ابقبببا للمعبببايير الدوليبببة للإببببلا  المبببالي شىىى يب شىىىن ف    .44
IFRS" 2242  ،مر خهرمن لانلىر و ملت خيى  ملطب ىة م ولى   ملللاكىة م ر،غيىة ملهلشىلية.

  
 الانفبببببببباكالكليببببببببة لسياسببببببببة  الاقتصببببببببادية "الآثاببببببببارعليىىىىىىىىب وليىىىىىىىىد عبىىىىىىىىد ملحاىىىىىىىىيت   .42

حسىىىىىىىىىىىىن مل  ىىىىىىىىىىىىرية لاطبلعىىىىىىىىىىىىة وملنلىىىىىىىىىىىىر وملت خيىىىىىىىىىىىى   ة بيىىىىىىىىىىىىروت  م تبىىىىىىىىىىىى   الحكببببببببببببومي
2242. 

  مؤسسىة شىبلب "أساسبيات الاسبتثمار و التمويبل"عبد ملزفىلر حنفى   سىلية صريىلصص   .43
 .2222ملجلم ة  ملإس ندرية  

 والأزمببببببببببةالمصببببببببببرفية المتعطببببببببببرة  ن الببببببببببديو ب عبىىىىىىىىىىد ملحليىىىىىىىىىىد  اىىىىىىىىىىعبىىىىىىىىىىد مللط .41
 . 2227  ملإس ندرية  ،مر ملجلم ة  المالية المصرفية العالمية

    ،مر ملبرلىىىة لانلىىىر وملت خيىىى  الادارة و التحليبببل المببباليعايىىىلن مللىىىري   وملىىىرون     .41
 .2220عللن  -م ر،ن

    ،ور ملنلر  ملطب ة م ول   رمم ملاه    التحليل المالي هل  م طف  ملليخ   .44
  اسطين.

ملل تىب ملجىلم    " تحليبل القبوائم الماليبة لأغبراا الاسبتثمار" للع ملدين ملدهرمول   .40
 .2224ملحدي   ملاس ندرية  

  ،يىىىىىىىىىىىىى من مللطب عىىىىىىىىىىىىىلت ملجلمعيىىىىىىىىىىىىىة   التسبببببببببببببيير المبببببببببببببالي   مبىىىىىىىىىىىىىلرك ملسىىىىىىىىىىىىىا ا .42
 .2221ملجزم ر  

المتعثببببببببببببببببببببببببببببببببرة الببببببببببببببببببببببببببببببببديون رل    ىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىيخلد ملىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىحسىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىن محم .47
مك لانلىىىىىىىىىىىىىىىىىىر و ملت خيىىىىىىىىىىىىىىىىىى   م ىىىىىىىىىىىىىىىىىىر  تىىىىىىىىىىىىىىىىىىر  مي 1  طج...العلاالأسببببببببببببببببببباب"الظاهرة...
4772. 
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م تلىىىلغ (  ،مر –مىىىلل  -) محلسىىىب  "تحليبببل التقبببارير الماليبببة"محلىىىد سىىىلم  رمضىىى    .22
 .ملت ايت ملجلم   ملاس ندرية

،مر ه مىىىىىىىىىىىىة ملجزم ىىىىىىىىىىىىر    التسببببببببببببيير المببببببببببببالي للمؤسسببببببببببببة   مخيسىىىىىىىىىىىى  شىىىىىىىىىىىىيحة .24
2242. 

ليبببببببببل المبببببببببالي محبببببببببل عبىىىىىىىىىد ملنليىىىىىىىىىر غىىىىىىىىى ر   ملىىىىىىىىىتحمنيىىىىىىىىىر شىىىىىىىىىل ر   إسىىىىىىىىىللعيف  .22
 .2220،مر وم ف لانلر  عللن   م ر،ن   لصناعة القرارات

  ،يى من مللطب عىلت ملجلمعيىة  "نماذج وتقنيات التنبؤ القصير المبدى"م ل ، حلللن   .23
 . 4772ملجزم ر  

)مىدلف غظىرل و " تحليبل القبوائم الماليبة" مؤيد رمض  لنفر و غسىلن  ى ح مللطلرغىة  .21
 .2244تطبيق ( ،مر مللسيرة لانلر و ملت خي  و ملطبلعة  ملطب ة ملثللثة م ر،ن 

)مىنها عالى  و علاى   "الاتجاهات المعاصرة في التحليل المباليوليد غلج  ملحيلل     .21
 .2220ملطب ة م ول   عللن    متكلمف( مؤسسة مل رم  لانلر و ملت خي 

ملكتىىىىىىىىىىىلب مل ربىىىىىىىىىىى   م ىىىىىىىىىىىر    مطىىىىىىىىىىىلب  ،مر "سلافبببببببببببلإا"  ن  حسىىىىىىىىىىىاىىىىىىىىىىىيىىىىىىىىىىى غ  ع .24
4772. 

  :المجلات و الم كرات 
   مىىىىىىىىذلرة تشببببببببخيص مؤسسببببببببات الانجبببببببباز فببببببببي قطبببببببباع البنبببببببباءبلىىىىىىىير للىىىىىىىىرو،    .4

ملجسىىىىىىىىىىتير  ىىىىىىىىىى  عاىىىىىىىىىى م ملتسىىىىىىىىىىيير  م هىىىىىىىىىىد مل اىىىىىىىىىى م ملاصت ىىىىىىىىىىل، ة  جلم ىىىىىىىىىىة ملجزم ىىىىىىىىىىر  
4771. 

"نمبببببببوذج مقتبببببببرث للتنببببببببؤ ببببببببالتعثر المنشبببببببئات جهىىىىىىىل، حلىىىىىىىدل مسىىىىىىىللعيف مطىىىىىىىر    .2
المصببببببببببرفية العاملببببببببببة فببببببببببي فلسببببببببببطين) دراسببببببببببة تطبيقيببببببببببة( رسببببببببببالة لنيببببببببببل 

  لايىىىىىىىىىىىىىة ملتجىىىىىىىىىىىىىلرة ملجلم ىىىىىىىىىىىىىة الماجسبببببببببببببتير قسبببببببببببببم المحاسببببببببببببببة و التمويبببببببببببببل" 
 .2242ملاس مية   غزة 

دور المعلومبببببببببات المحاسببببببببببية المفصبببببببببح عنهبببببببببا وفبببببببببق "ر ملىىىىىىىىىدين صريلىىىىىىىىى   يىىىىىىىىىل .3
  ،رمسىىىىىىىىىة عينىىىىىىىىىة مىىىىىىىىىن "سفلالإتنببببببببببؤ بببببببببباالنظبببببببببام المحاسببببببببببي المبببببببببالي فبببببببببي ال



 المراجع و المصادر 
 

78 
 

جلم ىىىىىىىىىىىىىىة  صسىىىىىىىىىىىىىىت مل اىىىىىىىىىىىىىى م ملتجلريىىىىىىىىىىىىىىة  ر يمللىىىىىىىىىىىىىىرللت ملجزم ريىىىىىىىىىىىىىىة  مىىىىىىىىىىىىىىذلرة ملجسىىىىىىىىىىىىىىت
 .2242صليدل مربلح  ورصاة 

"التنببببببببببببؤ بتغيبببببببببببر الشبببببببببببركات باسبببببببببببتخدام سىىىىىىىىىىىلير عىىىىىىىىىىى ول و  ىىىىىىىىىىى خل غرميبىىىىىىىىىىىة   .1
القيببببببباس متعبببببببدد الاتجاهبببببببات دراسبببببببة تطبيقيبببببببة علبببببببى قطببببببباع الخبببببببدمات فبببببببي 

 .2222  2مل د، 31ملإ،مرية ومللجاد   ،رمسلت مل ا م الأردن"
النمبببببببببببباذج الكميببببببببببببة للتنبببببببببببببؤ بببببببببببببإفلاس شىىىىىىىىىىىىري  ريحىىىىىىىىىىىىلن وخوبيىىىىىىىىىىىىر ل يىىىىىىىىىىىى غ     .1

  مجاىىىىىىىىة ملت يىىىىىىىىف  المؤسسببببببببة و مببببببببدى مسبببببببباهمتها فببببببببي التنميببببببببة الاقتصببببببببادية
 جلم ة بلج  مختلر عنلبة. 2222، سلبر  22عد، 

الأداء و التنبؤ بالفشل النسب المالية كأداة لتقييم "عبد ملفتلح مل ريب  و ع لم مي ،   .4
-8102المالي  دراسة تطبيقية على الشركة المالية النرويجية للأسمدة خلال فترة 

 .2222مجاة ملتنلية ملاصت ل، ة    8105
 "مببدى اعتمبباد المصبباريف علببى التحليببل المببالي للتنبببؤ بببالتعثر" علىىلر أ ىىرم ملط يىىف   .0

 .2222مية  غزة  مذلرة ملجيستر    مل ا م ملتجلرية  ملجلم ة ملاس 
  مجاىىىىىىىىة  الكلببببببببي الاقتصببببببببادميزانيببببببببة الشببببببببركات وسياسببببببببة " ،يىىىىىىىىف وآلىىىىىىىىرون  ف. .2

 .4777 .ومشنطن   1 مل د، 14ملتل يف وملتنلية  مللجاد 

   مللاتقىى  ملىى  ن  "فعاليببة اسببتخدام التنبببؤ فببي الجهبباز الإداري  ريىىدة ب غىىلخل وآلىىرون   .7
أوت  22ملقىىىرمرمت ملإ،مريىىىة  جلم ىىىة ملسىىىل،ا حىىى ع م سىىىلليب ملكليىىىة و،ورهىىىل  ىىى  متخىىىلذ 

 .2227جلغف   20س ي دة ملجزم ر  ي م  
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