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 .تتسابق الكممات وتتزاحم العبارات لتنظم عقد الشكر الذي يستحقو جميع من ساعدنا لإنجاز ىذا العمل

 إلاممكو  في كان لشيء أن يجري فما أعاننا عمى إنجاز ىذه المذكرةالله تعالى الذي  حمدن شيء أولا وقبل كل
 .والحمد لله في الأخيرة الأولىأراد شيئا أن يقول لو كن فيكون" فالحمد لله في  إذابمشيئتو جل شأنو " إنما أمره 

نتقدم بكل وفاء، فانطلاقا من قول رسولنا الكريم" من لا يشكر الناس لا يشكر الله" يطيب لنا بعد شكره أن 
وصادق عرفان، وعظيم امتنان، بأسمى آيات الشكر والتقدير إلى أستاذي المشرف" رافع نور دين" عمى توجيياتو 

أعضاء لجنة المناقشة عمى جيدىم، ومنحيم الوقت الثمين لمناقشة وتحكيم  ,وكذلك القيمة طيمة المسيرة الإشرافية
 ىذا العمل المتواضع.

ارات الشكر و الامتنان لموظفي شركة سونمغاز إلى من جسدوا حقا معنى مد يد العون كما نتقدم بخالص عب
 صديق بمعباس".ال"  وزميل الدراسة  و الإرشاد ذاكرين منيم المحاسب الفاضل

نسألك السداد والفلاح، وأن يكون عممنا ىذا خالصا لوجيك الكريم، ومسخرا لرفع شأن  ناإوفي الختام، الميم 
 .والتقدير ائر، وفي ميزان حسناتنا يوم القيامة لكم منا جميعا تحية الإكباربلادنا الجز 

 

 

 

 

 

 



 

    

 

 

 لحظة لا طالما انتظرتيا وحممت بيا في حكاية اكتممت فصوليا وخيوط انتيى التألق من غزليا ىا أنا يف 
 خريجة ىذا العام.

أجمي مصاعب الحياة وبذلا جيد السنين يسرني أن أقدم نجاحي كيمسة حب وعنوان وفاء إلى من تكبدا من 
في ذروة الحياة إلى من كان دعائيما سر جناحي و توفيقي إلى  سلالم العمى لأرتقي بيا سخيا وجعلا من الأيام

 من كانا سببا في ما أنا عميو الآن إلى شمسي و قمري والداي.

 ،تسنيمو إخوتي ىبة  وعمييم أعتمد ، بأعينيم و سعادة في ابتسامتيم ،إلى من بيم أكبر التفاؤلإلى من أرى 
 سندي محمد و توأم روحي حميدة.

دربي...إلى من كانت أجمل  إلى من ضاقت سطور بوصفيم فوسعيم قمبي...إلى من زرعن سعادة في
...., وأغلاىن رفيقة دربي، صاحبة القـمب الطيب ىلا’إكرام’دعاء’سيرين’ أسيا’كوثر ’ذكرياتي معين"خديجة 

 في المذكرة "يامنة " ورفيقةي منذ أن حممنا الحقـائب ومعيا سرت الدرب خطوة خطوة أختي إلى من رافقتن

)صلايحي _بن حياتي عائمتي الكريمة فردا فردا رياحين إلىإلى القـموب الطاىرة الرقيقة والنفوس الصافية 
 ان ، فمكل أستاذ درسنيساعد ( وىنا تبعثرت الكممات مني حينما حاولت أن أسطر لكم عبارات الثناء و الامتن

إلى كل الأصدقاء والأحباب  في مشواري التعميمي لكل من يعرفني و أعرفو ولو بنظرة لكل شخص دخل حياتي
                                الذين يسعيم القمب ولم تسعيم ىذه الصفحة إليك أنت من تتصفح مذكرتي.

 صلايحي إينػػػػػػػػػػاس                                                              

 

 

 

 



 

 

 

 

لتثمين ىذه الخطوة في مسيرتنا الدراسية بمذكرتنا ىذه ثمرة الجيد والنجاح بفضمو تعالى  يسرنالحمد لله الذي ا
 نا.نورا لدرب جعمياالله و راجين أن تكون خالصة لوجيو الكريم، وفقنا 

إلى صاحب السيرة العطرة، والفكر  المستنير إلى من صاحبني خطوة خطوة إلى ما أنا عميو،  إلى الرجل 
 و سندي أطال الله في عمره. كالدمإلى من كان لو الفضل الأول في بموغي التعميم العالي  ،الأبرز في حياتي

ي بخيوط لا يمل من العطاء  لى من حاكت سعادتإلى من بيا أعمو، وعمييا أرتكز ، إلى الينبوع الذي 
 رعاك الله لنا.  أمي منسوجة من قمبيا الحنون إليك سيــــــــــــدتي

 إلى من يميج بذكراىم فؤادي، إلى من يجري حبيم في عروقي إخوتي.

صاحبتي إلى من سرنا سويا نشق درب النجاح، إلى من تكاتفنا يدا بيد ونحن نقطف ثمرة تعممنا صديقتي و 
 في المذكرة ايناس.

 

 ة بكحفصػػػػػػيامن 
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 الممخص:
لممؤسسة الاقتصادية بالفشل المالي  متنبؤلالمالية مؤشرات استخدامات المى التعرف ع ىذه الدراسة إلى ىدفت 

ر العديد من يو ذا ما أدى إلى ظىواتخاذ الإجراءات المناسبة، و ة المؤسسمن أجل التعرف عمى وضعية تمك 
التي تبنى عمى مؤشرات محددة تعطي ليا أوزان معينة تختمف من نموذج لأخر وذلك من أجل التنبؤ  النماذج

اسة المنيج الوصفي التحميمي وكذلك در جل ذلك تم الاعتماد عمى المنيج أباحتمالات الفشل في وقت مبكر, ومن 
 حالة وقد توصمت الدراسة إلى عدة نتائج أىميا :

ن المؤسسة سونمغاز معرضة لخطر تم التوصل  بأ kidaوكذا نموذج   Altmanمن خلال استخدام نموذج  
ن أن المؤسسة تقع في المنطقة الحمراء  أي إف Altmanخلال سنوات الدراسة , فحسب نموذج الفشل المالي 

يتوقع أن المؤسسة    kida( أما  نموذج  Z<1.8) 1,8قل من أالمؤسسة سوف تفمس لان نتيجة النموذج  
 كدليل عمى أن المؤسسة معرضة لخطر الفشل المالي, وكذل  -0,5سالبة  Zميددة بخطر الإفلاس  كون قيمة 

ناك ضعفا في أداء المؤسسة عينة البحث من ىنماذج أن ميل النسب المالية الرئيسية المكونة لمبينت نتائج تح
 .ا كثيرا من الفشليأو اقتراب ميا، مما يؤكد فشنارت لدييبية الكثيرة التي ظمالمؤشرات السخلال 
تطبيق سياسات محاسبية  المؤسسةمة من التوصيات مفادىا أن عمى جم اقترحنافقد  المؤسسةصوص خأما ب

لبيانات والمؤشرات المالية، لإتاحة الفرصة لتطبيق النموذج واضحة ومحددة بشأن الإفصاح المبكر عن ا
 .والوقوف عمى نتائجو أولا بأول

نموذج  ،  نماذج التنبؤ بالفشل المالي،  الفشل المالي لممؤسسات، الماليةمؤشرات الالكممات المفتاحية: 
Altman  ،  نموذجkida 
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Abstract:  

This study aimed to identify the uses of financial indicators to predict the financial failure of an 

economic institution in order to identify the status of that institution and take appropriate measures, 

and this led to the emergence of many models that are built on specific indicators that give them 

certain weights that differ from one model to another, in order to predict The possibility of failure at 

an early date, and for that, the approach was relied on the descriptive analytical method, as well as a 

case study. The study reached several results, the most important of which are: 

Through the use of the Altman model, as well as the kida model, it was concluded that the 

Sonelgaz institution is at risk of financial failure during the years of study, according to the Altman 

model, the institution is located in the red zone, meaning that the institution will go bankrupt 

because the model result is less than 1.8 (Z<1.8). kida It is expected that the institution is at risk of 

bankruptcy, since the value of Z is negative 0.5 - evidence that the institution is at risk of financial 

failure, as well as the results of the analysis of the main financial ratios that make up the models, 

that there is a weakness in the performance of the institution, the sample of the research, through the 

many negative indicators that appeared to us, Which confirms its failure or very close to failure. 

With regard to the institution, we have proposed a set of recommendations that the institution 

should implement clear and specific accounting policies regarding early disclosure of financial data 

and indicators, to provide an opportunity to implement the model and see its results in a timely 

manner. 

Key words: Financial indicators, Corporate financial failure, Financial failure prediction models, 

Altman model, kida model. 
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 تمييد:

بالفشل  المالي لممؤسسات من المواضيع الميمة التي شغمت العديد من الييئات يعتبر موضوع التنبؤ 
والمنظمات الدولية، وتنبع أىمية التنبؤ بالفشل المالي لممؤسسات من اىتمام العديد من الجيات ذات العلاقة مع 

 المؤسسة.

المالية  من قبل المؤسسات نظرا لازدياد أىمية البيانات المالية، نشأت وتطورت الحاجة إلى المؤشرات  
الاقتصادية لاستخلاص العلاقات اليامة والمفيدة في اتخاذ القرارات، وبالاستعانة بيذه المؤشرات يمكن تقييم 

 الوضع المالي لممؤسسات وأدائيا خلال فترة معينة.

بالفشل المالي في  حيث تعد النسب المالية من أىم أدوات التحميل المالي التي يتم الاعتماد عمييا في التنبؤ
المؤسسات الاقتصادية، فظاىرة الفشل المالي من المواضيع الميمة التي تناوليا الباحثون لما ينتج عنو من آثار 

 سمبية عمى مستوى المؤسسة والعاممين فييا وعمى الاقتصاد ككل. 

يا أوزان  معينة وىذا ما أدى إلى ظيور العديد من النماذج التي تبنى عمى نسب مالية محددة تعطى ل 
تختمف من نموذج لآخر وذلك من أجل التنبؤ باحتمالات الفشل في وقت مبكر مما يعطي  مؤشر لمجيات 
المعنية لمتدخل واتخاذ إجراءات تصحيحية مناسبة قبل الفشل النيائي لممؤسسة. حيث تبقى ىذه النماذج وفي ظل 

ية صعبة التطبيق في ظل المتطمبات والمؤشرات الصعوبات التي تعاني منيا المؤسسة الاقتصادية الجزائر 
 المطموبة في قياس فشميا ضمن ىذه النماذج.

 إشكالية الدراسة -1
 عمى ضوء ما سبق تمحورت مشكمة البحث في السؤال الرئيسي التالي:

 ؟زؤ بالفشؿ المالي في مؤسسة سكنمغاكيؼ تستخدـ المؤشرات المالية في التنب

 من أجل معالجة وتحميل ىذه المشكمة وبغية الوصول إلى فيم واضح ليا، تم طرح الأسئمة الفرعية التالية: 

   ؟ما المقصود بالمؤشرات المالية 
 ما مفيوم   الفشل المالي؟ 
 ما ىي الوضعية المالية لمؤسسة سونمغاز ؟ 
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 فرضيات الدراسة -2
 للإجابة عن الأسئلة المطروحة السابقة ومن ثم الإجابة على مشكلة الدراسة تمت صياغة الفرضيات التالية: 

  المؤشرات المالية ىي عبارة عن علاقة بين القيم المحاسبية الواردة في الكشوف المالية وتفسيرىا من
 ؛خلال مقارنتيا مع النسب المعيارية

  المؤسسة عمى سداد التزاماتيا في الآجال المستحقة؛الفشل المالي ىو عدم قدرة 
 .تعد مؤسسة سونمغاز غير معرضة لمفشل المالي 

 أىمية الدراسة -3
تكمن أىمية الدراسة في محاولة تحميل ظاىرة الفشل المالي و إظيار دور النسب المالية التي تعد محط  

براز أىم اىتمام كبير رغم سيولة حسابيا و التعرف عل أىم النماذج المست خدمة في التنبؤ بالفشل المالي وا 
النتائج التي توصمت إلييا  ىذه النماذج، بالإضافة إلى التعرف عمى إمكانية وقوع المؤسسة الوطنية لمكيرباء و 

 الغاز في الفشل المالي وذلك من خلال تطبيق ىذه النماذج والتنبؤ بالوضع المالي المستقبمي لممؤسسة.

  أىداؼ الدراسة -4
سعينا وراء انجاز ىذه الدراسة بفصمييا النظري والتطبيقي ىو الرغبة في  تحقيق مجموعة من الأىداف إن  
 أىميا:

 إظيار الدور الكبير الذي تمعبو النسب المالية في التنبؤ بظاىرة الفشل المالي؛ 
 التعرف عمى مراحل الفشل المالي لممؤسسة وأىم النماذج المستخدمة في التنبؤ بو؛ 
  عمى الاحتمال المستقبمي لوقوع مؤسسة سونمغاز في الفشل  المالي.التعرف 

 منيج الدراسة -5
في إطار ىذا البحث ومن أجل معالجة إشكالية موضوع الدراسة تم الاعتماد عمى المنيج الوصفي التحميمي، 

الاعتماد عمى دراسة وىو المنيج الأكثر استخداما وشيوعا في العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، وقد تم 
تحميل المعطيات المتوفرة و المستخرجة من وثائق المؤسسة، حالة  في معالجة الفصل التطبيقي من خلال 

بالإضافة إلى تحميل مختمف النتائج التي تم التوصل إلييا من خلال تطبيق أىم نماذج التنبؤ بالفشل المالي في 
 مؤسسة سونمغاز برج_بوعريريج.

 حدكد الدراسة -6
 من بداية اعتماد موضوع ع بحثنا في الفترة الممتدة : تمثمت الحدود الزمنية لموضو الحدكد الزمنية 

المذكرة من طرف المجنة العممية لمقسم في بداية فيفري إلى غاية تاريخ نياية التربص وتحميل  النتائج 
 المتوصل إلييا في بداية ماي.



 مقدمة

 د 

 التركيز عمى إحدى المؤسسات الاقتصادية لولاية تتمثل الحدود المكانية في  :لحدكد المكانيةا
 برج_بوعريريج  وىي " سونمغاز ".

 أسباب اختيار المكضكع -7
 :ىناك عدة أسباب لاختيار ىذا الموضوع منيا ما ىو ذاتي وما ىو موضوعي نوجزىا فيما يمي

 حب الإطلاع  لمعرفة خبايا ىذه الظاىرة من أجل إثراء معموماتنا وقدراتنا؛ 
  الموضوع في الوقت الراىن مع تزايد  ظاىرة الفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية؛حساسية 
 ى كيفية تطبيق المؤشرات المالية عمى مستوى مؤسسة  سونمغاز؛مالتعرف ع 
 تزايد عدد المؤسسات المتعثرة في الآونة الأخير ة خصوصا مع ظيور الأزمة المالية. 

 ىيكؿ الدراسة -8
لمطروحة قسمنا ىذه الدراسة إلى فصمين، الفصل الأول يتضمن الإطار النظري للإجابة عمى الإشكالية ا

ستخدام المؤشرات المالية في التنبؤ بالفشل الأدبيات النظرية لالمموضوع، حيث قسم إلى مبحثين، المبحث الأول 
طرقنا إلى الدراسة أما في الفصل الثاني فت، ، أما المبحث الثاني دراسات سابقة المالي في المؤسسة الاقتصادية

التطبيقية  لدراسة حالة  لدى  مؤسسة  سونمغاز ، حيث تم تقسيمو إلى مبحثين ، المبحث الأول تم فيو تقديم 
 مؤسسة سونمغاز ، أما المبحث الثاني خصصناه لدراسة الوضعية المالية لممؤسسة باستخدام أىم  نماذج التنبؤ

 .بالفشل المالي

كما تم في النياية إعداد خاتمة الدراسة التي تضمنت نتائج الفصمين مع توضيح اختبار صحة الفرضيات،  
 متبوعة بجممة من الاقتراحات المستنتجة، وأخيرا تم صياغة آفاق الدراسة.
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 تمييد:

تعد المؤشرات المالية من أقوى الأدوات المستخدمة في التحميل المالي والتي تعتمد عمييا الإدارة في تحميل 
المركز المالي و ربحية الشركة لسيولة استخراجيا و فيميا كما يعد التحميل بالمؤشرات المالية من الأساليب 

سة و اتخاذ القرارات, وكذلك يحظى موضوع التنبؤ الأكثر شيوعا لإمكانية الاعتماد عمييا في تقييم أداء المؤس
بتعثر المؤسسات الاقتصادية بأىمية كبيرة في وقتنا الحاضر نظرا لمظروف التي يمر بيا الاقتصاد الجزائري 
حيث يكثر عدد المؤسسات المتعثرة، فتنبؤ المؤسسات في وقت مبكر يمكن أصحاب المؤسسة والإدارة من 

ي جاد الحمول العممية والملائمة لتصحيح مسار المؤسسة قبل إفلاسيا,ولتبيان ذلك سيتم التدخل لوقف الخسائر وا 
في ىذا المبحث التعرف عمى بعض المفاىيم المتعمقة بالفشل المالي و النسب المالية و توضيح العلاقة بين 

ط متغيراتيا وكذلك نماذج التنبؤ بالفشل المالي و النسب المالية و ذلك للإحاطة أكثر بموضوع الدراسة و ضب
سيتم التطرق إلى الدراسات السابقة التي تناولت موضوع الفشل المالي والتنبؤ بو، وبناءا عمى ما سبق ذكره 

 :يوىي عمى النحو التالسنعالج ىذا الفصل من خلال مبحثين 
 ؛الأدبيات النظرية لمدراسةالمبحث الأكؿ:  -
 .دراسات سابقةالمبحث الثاني: -
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 المبحث الأكؿ: الأدبيات النظرية لمدارسة  

ميما كان متاحا لممؤسسة من موارد مختمفة إلا أنو لا بد من وجود محور إداري يتمركز عميو نجاح المؤسسة 
من فشميا وذلك بحسن استغلال تمك الموارد و الفرص من أجل تحديد خططيا المستقبمية، باستخدام أىم 

بالموقف الذي ستكون عميو، ليذا سنتطرق في ىذا المبحث إلى ماىية المؤشرات المؤشرات المالية في التنبؤ 
المالية  كمطمب أول، و في المطمب الثاني نتطرق إلى ظاىرة الفشل المالي وأخيرا في المطمب الثالث إلى بعض 

 نماذج التنبؤ بالفشل المالي.
 المطمب الأكؿ :أساسيات حكؿ المؤشرات المالية 

الأدوات المستخدمة والمعتمد عمييا من طرف الإدارة لتقييم الوضع المالي  أقوىتعد النسب المالية من 
تداركيا، سنتطرق في ىذا المطمب لعرض مختمف  أوجل تعزيزىا أسة ومعرفة نقاط القوة والضعف من لممؤس

 إعدادىم أنواعيا المعتمد عمييا في مصادر استخداميا ،والأخذ بأ  إلىالتعاريف المرتبطة بالنسب المالية إضافة 
 نماذج لتنبؤ بالفشل .

 المؤشرات الماليةمفيكـ أكلا:
 تعريؼ المؤشرات المالية -1

تعد المؤشرات المالية من الأدوات الميمة لتقييم أداء المؤسسات وقدرتيا في مواجية التزاماتو المستحقة عميو 
أدوات التحميل المالي ولقد تعددت التعريفات لممؤشرات حاليا ومستقبميا لأنيا تمثل أداة شخصية أساسية من 

 فمنيم من يعرفيا عمى أنيا:
العلاقة بين البنود المختمفة التي تتكون منيا الميزانية العمومية او قائمة الدخل او العلاقة بين بنود  -

 1؛الميزانية وبنود قائمة الدخل بغرض الكشف عن نواحي القوة او الضعف في السياسة المالية
كما أنيا عبارة عن معدل أو مؤشر يكشف عن نقاط القوة والضعف في الجوانب المالية لممنشأة وعممية  -

إعداد ىذه النسب لا تقدم معمومات كافية لممحمل المالي إلا إذا تمت مقارنتيا بنسب أخرى، مع مراعاة 
رجة الاعتماد عمى تمك كما أن د ربط أكبر عدد ممكن منيا مع بعضيا البعض لاتخاذ القرار المناسب

 .2النسب يتوقف عمى الجية التي تقوم بتمك الدراسة
ومنو نستنتج أن النسب المالية عبارة عن العلاقة بين عنصرين من عناصر الميزانية أو قائمة الدخل أو ىما 

 معا لتحديد نقاط القوة والضعف لممؤسسة.
  أىمية المؤشرات المالية -2

 كل حسب اىتمامو فة إلى كونيا سيمة الحساب إلى أنيا تساعد المحممينترجع أىمية النسب المالية إضا

                                                             
 .68:،عمان، ص 2013ىران لمنشر والتوزيع، ز  الطبعة الأولى، دار، أساسيات الإدارة الماليةحسني عمي خريوش، 1
)دراسة تطبيقية(، مجمة جامعة النجاح ،عموم الإنسانية،  المصرفية العاممة في فمسطيف ،نمكذج مقترح لمتنبؤ تعتبر المنشأةعمي شاىين و جياد مطر 2

 .856،غزة فمسطين ،ص 2011،(4)25مجمد
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في الحصول عمى معمومات ميمة عن تسير المؤسسة، وعن نقاط القوة والضعف فييا كتركيبة الأصول 
 والخصوم، مستوى المديونية السيولة المر دودية وعمى ىذا فيي تساعد عمى اتخاذ القرارات السميمة والرقابة.

 ؛مدى قدرة الشركات عمى مواجية الالتزامات الجاريةتحديد  -
 ؛قياس درجة نمو الشركة و الكشف عن مواطن الضعف و القوة -
عداد الميزانيات التقديرية -  ؛توفير بيانات والمعمومات اللازمة لاتخاذ القرارات ورسم السياسات وا 
 1تحقيق الربحية.قياس الفعالية التي تحصل عمييا الشركة باستغلال لمختمف موجوداتيا ل -
 خصائص المؤشرات المالية -3

 2تتميز بعدة خصائص نذكر منيا:
: أي المقادير المنسوبة إلى بعضيا البعض يجب أن تكون معرفة بدقة ووضوح وتكون أيضا التجانس - أ

 قابمة لممقارنة.
 : معناه أن ىذه النسب يجب أن تكون معبرة عن الأىداف المرجوة من التحميل المالي.الدلالة - ب
: لكي تكون عممية التحميل بواسطة النسب الكمالية ذات الفعالية، يجب عمى المحمل المالي أن الانتقاء - ت

 يختار النسب المالية التي تعبر أحسن تعبير عن الجانب المراد تحميمو كالسيولة أو المديونية.
ث يمكن الاعتماد عمى : أي أن عممية اختيار النسب المالية ترجع إلى المحمل المالي نفسو، بحيالذاتية - ث

 نسب مختمفة لتحميل نفس الجانب المراد تحميمو.
 :مصادر استخداـ النسب المالية  ثانيا

يتطمب حساب النسب المالية وجود قوائم مالية معينة، فبدون ىذه القوائم لا يمكن استخراج النسب المالية، 
حيث أن كل مؤسسة تقوم بإعداد مجموعة من  وبالتالي لا نستطيع إجراء التحميل المالي اللازم في المؤسسة،

القوائم المالية عمى فترات زمنية مختمفة تعكس صورة الوضع المالي لممؤسسة خلال الفترة التي تغطييا، وتعتبر 
المحاسبة نظاما دقيقا لذلك، حيث تنتيي العمميات المحاسبية بقوائم مالية تحدد المركز المالي لممؤسسة ، وأىم 

 3ىي:ىذه القوائم 
 قائمة المركز المالي ) الميزانية المالية( لممؤسسة؛  - 
 قائمة الدخل ) جدول حسابات النتائج ( لممؤسسة. -
  الميزانية المالية -1

عبارة عن قائمة أساسية في مجال التسيير، وىي قائمة تمخيصية  "يمكن تعريف الميزانية المالية عمى أنيا:
تعكس الوضعية المالية لممؤسسة، حيث تسمح بمعرفة العناصر الأساسية لمممتمكات وموجودات المؤسسة أو ما 

                                                             
 .54،55 :ص ردن،ص،الأ-،عمان2009، الطبعة الأولى ، دار الحماد،مالي ك أثره عمى العكائد ك أسيـ الشركاتالأداء المحمد محمود الخطيب،1

مذكرة ،" دراسة حالة في مؤسسة " أقمصة جف جف-النسب المالية كأداة لمتنبؤ بالفشؿ المالي في المؤسسة الاقتصاديةكريمة بمياين،و  وسام بحبوح 2
 .15:،ص 2016/2017جيجل ، ، شيادة الماستر في العموم التجارية ، جامعة محمد الصديق بن يحيى مقدمة استكمالا لمتطمبات نيل

 .71 :، ص2007، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع ، عمان، الإدارة المالية بيف النظرية كالتطبيؽعدنان تابو النعيمي وآخرون، 3



 الإطار النظرم                                                                               الفصؿ الأكؿ: 

~ 9 ~ 
 

يعرف بالاستخدامات، مقابل موارد أو مصادر الأموال التي حصمت بيا المؤسسة عمى ىذه الممتمكات، فيي 
 ".1ة لممركز المالي لممؤسسةصورة عاكس

واحدة،  تعكس الميزانية المالية المركز المالي لممؤسسة في نقطة زمنية محددة، وفي الغالب تكون سنة مالية
فيي تمثل خلاصة الإجراءات  المحاسبية وتطبيقاتيا ومن خلال فحص وتحميل البيانات الواردة في الميزانية 

 2كز المالي.المالية يمكن تحديد مدى سلامة المر 
كما تعتبر الميزانية المالية المصدر الرئيسي لحساب العديد من المؤشرات المالية كنسب السيولة ونسب تحميل 

وىي تسمى بيذا  ىيكل التمويل بالمؤسسة، فيي عبارة عن ممخص لمموقف المالي لممؤسسة في تاريخ معين
 الاسم لأنيا توازن بين ما تمتمكو المؤسسة.

 الميزانية المالية كترتيبيا:عناصر  - أ
تتكون الميزانية من شقين شق الجانب المدين ويتمثل في الأصول وشق الجانب الدائن ويتمثل في الخصوم 

 3كما يمي:
  الأصكؿ كترتيبيا: -

تمثل الأصول في موجودات المؤسسة وتسجل في الميزانية حسب درجة سيولتيا أي التي تستغرقيا لموصول 
النشاط العادي لممؤسسة، وحسب الدليل الوطني لممحاسبة فان جانب الأصول يشمل  إلى نقود في حالة
 المجموعات التالية:

 وتتمثل في الممتمكات والقيم الدائمة التي اشترتيا المؤسسة أو أنشأتيا لغرض العممية الاستثمارات :
الإنتاج...الخ، وىذه الإنتاجية، ومن بين عناصر ىذه المجموعة القيم المعنوية، الأراضي، تجييزات 

 الأصول تستعمل لأكثر من سنة. 
 وىي تتضمن الأصول التي اشترتيا المؤسسة أو أنتجتيا بيدف بيعيا أو استيلاكيا في المخزكنات :

عممية التصنيع أو الاستغلال، وىي تضم المواد الأولية، البضائع، منتجات قيد التنفيذ، منتجات تامة 
 .الصنع، فضلات وميملات ...الخ

 وتتمثل في جميع الحقوق التي اكتسبتيا المؤسسة بمقتضى علاقتيا مع الغير، وبالتالي يتم المدينكف :
 تصنيف الأصول حسب درجة سيولتيا كما يمي:

 الاستثمارات؛ -
 قيم الاستغلال؛ -

                                                             
1 Béatrice meunier-rocher, le diagnostique financier, 3eme, édition d'organisation, France, 2003, p:35. 

،  2008والتوزيع،  (3، الطبعة العربية، دار اليازوري العممية لمنشر )، التحميؿ كالتخطيط المالي: اتجاىات معاصرةعدنان تايو النعيمي وأرشد فؤاد التميمي 2
 .83 :ص

الممتقى الوطني  النظاـ المحاسبي المالي عمى الممارسة المحاسبية لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة في الجزائر،آثار تطبيؽ فاتح سردوك و عابي خميدة،  3
ية وعموم التسيير ، حول: واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، كمية العموم الاقتصادية والتجار 

 .20: ، ص2013-05-05/06يومي 
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 .قيم جاىزة -
 الخصكـ كترتيبيا:  -

كالأموال الخاصة أو في شكل تتمثل الخصوم في الأموال التي عمى المؤسسة سواء كانت لصيقة بالمؤسسة 
ديون طويمة الأجل أو ديون قصيرة الأجل، وترتب الخصوم تبعا لدرجة استحقاقيا أي بدلالة الزمن الذي تبقى 
فيو ىذه الأموال تحت تصرف المؤسسة، حيث تنعدم الاستحقاقية لرأس مال المؤسسة ومجموع احتياطاتيا 

شروط معينة بالنسبة لممؤونات عمى الأعباء والخسائر، وتكون  وعلاوات الإصدار، وتكون ىذه الاستحقاقية في
 مدة استحقاق الديون بالتدرج من الطويمة فالمتوسطة ثم القصيرة الأجل، وبالتالي فالخصوم يتم ترتيبيا كما يمي:

 الأموال الخاصة؛ -
 الديون طويمة الأجل؛ -
 الديون قصيرة الأجل . -

 النتائج حساب -2
ممخصة للأعباء والمنتجات المحققة من طرف المؤسسة خلال السنة المالية، ولا  بعد حساب النتائج وضعية

يأخذ بعين الاعتبار تاريخ التحصيل أو الدفع ويظير النتيجة الصافية لمسنة المالية، كما أنو يسمح بتحديد 
 .1مرودية المؤسسة

 المعمومات الدنيا المقدمة في حساب النتائج حسب طبيعتو  ىي كالآتي: 
 امش الإجمالي، القيمة المضافة، الفائض الإجمالي عن الاستغلال؛الي -
 منتجات الأنشطة العادية؛ -
 المنتجات المالية والأعباء المالية؛ -
 أسماء المستخدمين؛ -
 الضرائب والرسوم والتسديدات المماثمة؛ -
 المخصصات للاىتلاكات والخسائر القيمة التي تخص التثبيتات  المعنوية؛ -
 لمخصصات للاىتلاكات ولخسائر القيمة التي تخص التثبيتات المعنوية نتيجة الأنشطة العادية؛ ا -
 النتيجة الصافية لكل سيم من الأسيم بالنسبة إلى شركات المساىمة؛ -
 العناصر غير العادية )منتجات وأعباء(؛ -
 .تيجة الصافية لمفترة قبل التوزيعالن -

 2والأعباء، ويقدم الرصيد الصافي في حساب النتائج:تتم المقاصة بين عناصر المنتجات 

                                                             
، مذكرة مكممة لنيل شيادة الدكتوراه، قسم عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية وعموم الجديد نحك معايير الإبلاغ المالي الدكلية التكجوحواس صلاح،   1

 .188 :، ص2008-2007التسيير، جامعة الجزائر، 
، مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات نيل شيادة جزائرية كفؽ النظاـ المحاسبي المالي الجديد، تكييؼ القكائـ المالية في المؤسسات السميم بن رحمون  2

، 2012معة محمد خيضر، بسكرة، الماجستير في عموم التسيير، تخصص محاسبة، قسم عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جا
 .90: ص
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 إذا كانت مرتبطة بأصول وخصوم ىي نفسيا محل المقاصة؛ -
 إذا كانت ناتجة عن مجموع معاملات أو حوادث متجانسة أو مماثمة؛ -
 إذا كان مثل تمك المقاصة يفرضيا التنظيم أو يأذن بيا. -
 : أنكاع المؤشرات الماليةثالثا

 تنوع وتعدد النسب المالية فإنو يمكننا تصنيف ىذه النسب إلى عدة مجموعات رئيسية ىي:عمى الرغم من 
 نسب السيكلة -1

ىي النسب التي تقيس مدى قدرة الشركة عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الأجل عند استحقاقيا باستخدام 
لة والسرعة في التحويل نقد أصوليا السائمة والشبو سائمة )الأصول المتداولة (دون تحقيق خسائر, أي السيو 

 .1جاىز دون خسائر
 نسبة السيكلة العامة )نسبة التداكؿ(: - أ

يتم حساب نسب التداول بقسمة مجموع الأصول المتداولة عمى مجموع الخصوم المتداولة، و تعتبر ىذه 
النسبة مؤشرا لمدى قدرة المؤسسة عمى سداد الخصوم المتداولة التي ىي التزامات قصيرة الأجل، من الأصول 

 2إلى نقدية إلى المدى القصير.المتداولة التي يمكن تحويميا 
 لاقة التالية:وىذا حسب الع

 مجمكع الخصكـ المتداكلة ⁄ مجمكع الأصكؿ المتداكلة =نسبة السيكلة العامة
 ديكف قصيرة الأجؿ ⁄الأصكؿ المتداكلة  =نسبة السيكلة العامة

 نسبة السيكلة السريعة )المختصرة(: - ب
من أصوليا سريعة  المحصمةتستخدم لبيان مقدرة المشروع عمى مقابمة التزامات قصيرة الأجل من النقدية 

 التداول كالنقد.
سبب استبعاد المخزون السمعي يرجع إلى أنو يحتاج لفترة زمنية حتى يمكن بيعو، كما أن ىناك احتمال عدم 

 3بيعو، وتحسب بالعلاقة التالية:
 الخصكـ المتداكلة÷ المخزكف السمعي( −نسبة السيكلة السريعة =)الأصكؿ المتداكلة 

السيولة السريعة مساوية لمواحد فيي نسبة مقبولة، أي أن المؤسسة يمكنيا مواجية التزاماتيا إذا كانت نسبة 
ذا زادت عن الواحد فمعناه زيادة درجة السيولة بالمؤسسة.  السريعة السداد فورا وا 

 
 
 

                                                             
 .62 :ه،صذكرمرجع سبؽ محمد محمود الخطيب,  1
 .74 :،ص 2011، المكتب العربي الحديث، الطبعة السادسة، مصر،مدخؿ تحميمي معاصر الإدارة الماليةمنير إبراىيم ىندى، 2
ي أم ,العربي بن مييدتحميؿ المؤشرات المالية كتقنية لمتنبؤ بالتعثر المالي لممؤسسات دراسة تطبيقية عمى عينة مف المؤسسات لكلاية كرقمةعلاق وليد،3

 .53 :، ص2016 -2015البواقي،
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 نسبة السيكلة الجاىزة: - ت
المتداولة، حيث تبين ىذه النسبة ىي عبارة عن نسبة النقدية وشبو النقدية )السندات الحكومية( إلى الخصوم 

مدى مقدرة المؤسسة عمى تسديد كل ديونيا قصيرة الأجل وذلك لاعتماد عمى السيولة الموجودة تحت تصرفيا 
 1حاليا دون المجوء إلى أي قيمة غير جاىزة، ويتم حساب ىذه النسبة وفق العلاقة التالية:

 خصكـ المتداكلة ⁄نسبة السيكلة الجاىزة= نقدية 
% كحد أقصى، فذا كانت النسبة أكبر من 30% كحد أدنى و20حدود ىذه النسبة محصورة بين  حظة:ملا
 …% معناه أن ىناك أموال فائضة غير مستغمة أو أن ىناك تراجع في نشاط المؤسسة30

 نسب النشاط -2
الشركة في  ىي النسب التي تقيس مدى كفاءة الشركة في استخدام مواردىا, وتستخدم لتقييم مدى نجاح إدارة

إدارة الموجودات والمطموبات وقدرتيا عمى الاستخدام الأمثل,وتدرس ىذه النسب معدلات دوران الذمم والمخزون 
دارة الموجودات . والموجودات التي توضح سياسة الشركات في استيراد الديون  2وسياستيا في تخزين وا 

 معدؿ دكراف مجمكع الأصكؿ: - أ
ول و قدرتيا عمى توليد المبيعات من خلال استخدام إجمالي أصول تبين ىذه النسبة مدى نشاط الأص

المؤسسة، حيث كمما ارتفعت ىذه النسبة كمما كان ذلك أفضل، و لكن يجب أن يؤخذ بعين الاعتبار أن ىذه 
النسبة قد تختمف من قطاع إلى قطاع آخر لأن بعض الأنشطة تحتاج إلى أصول ثابتة كبيرة، بينما تحتاج 

 3أصول متداولة كبيرة.ى إل أنشطة أخرى
 و يتم حساب معدل دوران الأصول وفق العلاقة التالية:

 صافي المبيعات/ مجمكع الأصكؿ. =معدؿ دكراف مجمكع الأصكؿ 
ليس ىناك معدل معياري ليذه النسبة إلا أنو يمكن مقارنة النسبة المتحصل عمييا مع نسبة القطاع الذي 

خفاضيا الكبير عمى أن المؤسسة تواجو مشاكل في استغلال أصوليا تنتمي إلييا المؤسسة، حيث يدل ان
استغلالا امثلا  مما ينعكس عمى الأداء المالي لممؤسسة سمبيا نظرا للأعباء التي تتحمميا ، أي أن ىناك أصول 
زائدة لا ضرورة ليا، و ليذا يجب عمى المؤسسة وضع الإجراءات اللازمة لتنشيط المبيعات أو التنازل عن 

 الأصول.
 :معدؿ دكراف الأصكؿ المتداكلة - ب

ن ارتفاع ىذا المعدل يعد بمثابة مؤشرا  يتم حساب ىذا المعدل بقسمة المبيعات عمى الأصول المتداولة، وا 
جيدا عمى مدى كفاءة إدارة المؤسسة في الرقابة عمى عناصر أصوليا المتداولة وتوليد المبيعات منيا. ويتحقق 

ول المتداولة أو بزيادة المبيعات بنسبة تفوق الارتفاع بزيادة حجم المبيعات أو انخفاض حجم الاستثمار في الأص

                                                             
 .114 :، ص1987، دار النيضة العربية لمطباعة والنشر ,بيروت,المالية الإدارة، أساسيات جميل أحمد توفيق1
 .64: ص محمد محمود الخطيب، مرجع سبق ذكره،2
 .208 :ص2015ىران لمنشر والتوزيع، الأردن ، ز ر لى ،دا، الطبعة الأو التحميؿ المالي الحديث طبقا لممعايير الدكلية للإبلاغ  الماليشعيب شنوف، 3
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نسبة الزيادة في الأصول المتداولة. أما انخفاض ىذا المعدل فيكون نتيجة انخفاض المبيعات أو زيادة الأصول 
 1المتداولة أو انخفاض حجم المبيعات بنسبة أكبر من انخفاض حجم الاستثمار في الأصول وتحسب كما يمي:

 .صافي الأصكؿ المتداكلة ⁄صافي المبيعات  =لمتداكلةمعدؿ دكراف الأصكؿ ا
 معدؿ دكراف الأصكؿ الثابتة: - ت

ويعتبر ىذا المعدل مؤشرا لمعرفة مدى كفاءة المؤسسة في إدارة الأصول الثابتة، ويتم حساب ىذه النسبة وفق 
 2العلاقة التالية:

 .صافي الأصكؿ الثابتة ⁄صافي المبيعات =معدؿ دكراف الأصكؿ الثابتة
إذا وجد أن معدل دوران الأصول الثابتة لممؤسسة يفوق مثيمو عمى مستوى الصناعة، فذلك يعني إما كفاءة 
عالية في استغلال الأصول الثابتة أو عدم كفاية الاستثمار في تمك الأصول، وفي حالة انخفاض ىذا المعدل 

الأصول الثابتة أو مغالاة في  عن مثيمو في الصناعة في ىذا قد يعني إما انخفاض الكفاءة في استغلال
 الاستثمار فييا.

 معدؿ دكراف المخزكف: - ث
يعتبر ىذا المعدل مؤشر عن مدى سلامة حجم الاستثمار في المخزون السمعي، ويتم حساب معدل دوران 

 المخزون بقسمة تكمفة البضاعة المباعة عمى متوسط المخزون خلال العام وفق العلاقة التالية:
 .المخزكف = تكمفة البضاعة المباعة متكسط المخزكف السمعيمعدؿ دكراف 

 .مخزكف آخر المدة -تكمفة البضاعة المباعة = مخزكف أكؿ المدة+ المشتريات
 .2متكسط المخزكف = )مخزكف أكؿ المدة + مخزكف آخر المدة( / 

 نسب التمكيؿ: -3
نشطتيا، ويكتسب المدى الذي تذىب تقيس نسب التمويل درجة اعتماد المؤسسة عمى أموال الغير في تمويل أ

إليو المؤسسة في الاقتراض أىمية خاصة من جوانب عديدة أىميا التأثير عمى كل من العائد والخطر. إذ أن 
التمويل باستخدام الاقتراض قد يؤدي إلى زيادة ربحية المؤسسة مقارنة بالتمويل عن طريق أموال الممكية، حيث 

 :3اء الضريبة عمى الدخل. و سنذكر فيما يمي أىم ىذه النسبيسمح بخصم فوائد القروض من وع
  نسبة التمكيؿ الخارجي-أ

تبين ىذه النسبة المدى الذي ذىبت إليو المؤسسة في تمويل أصوليا من أموال الغير، فمع بقاء الأشياء 
الأخرى عمى حاليا يترتب عمى انخفاض ىذه النسبة انخفاض المخاطر التي يتعرض ليا المقرضون والملاك، إذ 

عندما يحين موعد استحقاقيا، أما من المتوقع أن لا تواجو المؤسسة صعوبات في سداد قيمة القرض والفوائد 
 ارتفاع ىذه النسبة فيشير إلى صعوبات ستتعرض ليا المؤسسة منيا: 

                                                             
 .27:،صمرجع سبؽ ذكرهكريمة بمياين، و  وسام بحبوح1
 .83:،ص2007، المكتب العربي الحديث،الطبعة السادسة، الإسكندرية،الإدارة المالية مدخؿ تحميمي معاصرمنير إبراىيم ىندي، - 2
، مذكرة مكممة لنيل شيادة الماجستير في العموم التجارية، قسم تقييػـ أداء المؤسسات الاقتصادية كترشيد قراراتيا، استخداـ التحميؿ المالي في اليمين سعادة3

 .52: ،ص 2009العموم التجارية، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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إضافة  صعوبة الحصول عمى أموال مقترضة إضافية، حيث أن المقرضين سوف يمتنعون عن تقديم قروض -
 لممؤسسة؛

احتمالات  يعرض المؤسسة إلىصعوبات ناشئة عن احتمالات عدم القدرة عمى تسديد القروض وفوائدىا، مما 
 العسر المالي؛

 صعوبات مرتبطة بزيادة المخاطر التي يتعرض ليا الملاك. -
 يتم حساب ىذه النسبة وفق الصيغة التالية:
 .مجمكع الأصكؿ/ نسبة التمكيؿ الخارجي = مجمكع الديكف 

 نسبة التمكيؿ الدائـ-ب
بالأموال الدائمة، فإذا كانت ىذه النسبة أقل من الواحد تشير ىذه النسبة إلى مستوى تغطية الأصول الثابتة 

الصحيح، فان رأس المال العامل يكون سالبا، وىذا ما يدل عمى أن جزء من الأصول الثابتة ممول عن طريق 
الثابتة ممولة  القروض القصيرة الأجل، أما إذا كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد فيذا يدل عمى أن الأصول

 الدائمة. ويتم حساب ىذه النسبة وفق الصيغة التالية:بالأموال 
 نسبة التمكيؿ الدائـ = الأمكاؿ الدائمة /الأصكؿ الثابتة.

 نسبة التمكيؿ الخاص-ج
تقيس ىذه النسبة مدى تغطية المؤسسة لأصوليا الثابتة بأمواليا الخاصة، أي قدرة أموال المساىمين وما يمحق 

وكمما كانت ىذه النسبة أكبر من الواحد كمما دل ذلك عمى أن المؤسسة بيا عمى تغطية الأصول الثابتة، 
قروض  استطاعت تمويل أصوليا بواسطة أمواليا الخاصة، وىذه الوضعية تسمح لممؤسسة بالحصول عمى

 إضافية بسيولة كمما أرادت ذلك، والعكس صحيح.
 نسبة التمكيؿ الخاص = الأمكاؿ الخاصة /الأصكؿ الثابتة

 ستقلالية الماليةنسبة الا-د 
 تقيس ىذه النسبة درجة استقلالية المؤسسة عن دائنييا، ويتم حساب ىذه النسبة وفق العلاقة التالية: 

 نسبة الاستقلالية المالية = الأمكاؿ الخاصة /مجمكع الديكف.
ذا كانت كذلك فإن البنك يواف2و 1عادة ما يفضل الماليون أن تكون ىذه النسب  محصورة بين  عمى  ق، وا 

 1اقتراض المؤسسة.
 نسب المردكدية: -4

تعتبر المردودية من الأىداف الأساسية التي ترسميا المؤسسة وتوجو الموارد لتحقيقيا، فيي بمثابة ىدف كمي  
لممؤسسة، والمردودية كمفيوم عام يدل عمى قدرة الوسائل  عمى تحقيق النتيجة، والوسائل التي تستعمميا 

قتصادية ورأس المال الخاص يعكس المؤسسة تتمثل في رأس المال الاقتصادي، وىذا يعكس المردودية الا
 المردودية المالية.

                                                             
، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص مالية المؤسسة، كمية المالي لممؤسسة كاتخاذ القراراتدكر المعمكمات المالية في تقييػـ الأداء جميمة بن خروف،   1

 .87:،ص 2009-2008العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، 



 الإطار النظرم                                                                               الفصؿ الأكؿ: 

~ 15 ~ 
 

 نسبة المردكدية الاقتصادية - أ
تعرف المردودية الاقتصادية عمى أنيا ذلك الارتباط بين النتائج والوسائل التي ساىمت في تحقيقيا حيث  

صادية بالنشاط تحدد مدى مساىمة رأس المال المستثمر في تحقيق النتائج المالية، حيث تيتم المردودية الاقت
مكوناتيا دورة الاستغلال ممثمة  الرئيسي وتستبعد الأنشطة الثانوية وتمك ذات الطابع الاستثنائي، حيث تحمل في

بنتيجة الاستغلال من جدول حسابات النتائج والأصول الاقتصادية من الميزانية، ويمكن حسابيا وفق العلاقة 
 التالية:

 = النتيجة  الصافية/ مجموع الأصول. نسبة المردكدية الاقتصادية-
  نسبة المردكدية المالية-ب
لنظرة المالية لممردودية تعطي صورة عن السياسة التمويمية لممؤسسة، وىي شرط لكل نمو فالمؤسسة لكي تتطور ا

 :1صالأموال الخاتدعيم عمييا أن تستثمر والاستثمارات يجب أن تمول وضمن ىذه الحمقة لا بد من 
  = النتيجة الصافية/الأموال الخاصة.المردكدية الماليةنسبة 

 ظاىرة الفشؿ المالي كالتنبؤ بو المطمب الثاني:
في كثير  ظاىرة خطيرة تنتج عن مخاطرة كبيرة ممكن أن تتعرض ليا العديد من المؤسسات  إن ظاىرة الفشل

من الاقتصاديات المتقدمة والنامية بسبب مجموعة من العوامل بعضيا داخمية وبعضيا خارجية ولمحد من ىذه 
ضعف المؤسسة وكذلك باحتمال فشميا باستخدام النماذج الكمية أصبح أمرا  أوالظاىرة لابد من التنبؤ بقوة 

فيتيا  ليذا سنتطرق في ىذا تص إلىؤدي ضروريا وذلك لتجنب المؤسسة من الوقوع في مشاكل مالية قد ت
 :إلى طمبالم

 مفيكـ الفشؿ المالي أكلا:
م يستخدم مصطمح يبالعودة إلى الأدبيات المحاسبية نجد أن ىناك مصطمحات متعـددة لمفـشل المالي، فبعض

الجزء الإفلاس، وبعضيم يعتمد مصطمح التعثر، وسيتم في ىذا  الفشل المالي والبعض الآخر يستخدم مصطمح
 عرض معظم ىذه المصطمحات بالتفصيل والتمييز بينيا بوضوح.

 الفشؿ المالي تعريؼ -1

يعرف عبد السالم شاكر الفشل المالي بأنو: " تمك الحالة المالية المرادفة لحالة العسر المالي الحقيقي أو 
مغير بكامل قيمتيا، حيث تكون القانوني التي تعني عدم قدرة المؤسسة عمى مواجية وسداد التزاماتيا المستحقة ل

أصوليا أقل في قيمتيا الحقيقية من قيمة خصوميا الأمر الذي يصل بالمؤسسة في أغمب الأحيان إلى حالة 
 الإفلاس." 

                                                             
دية وعموم التسيير، تخصص اقتصاد وتسيير ، مذكرة ماجستير، كمية العموم الاقتصاتحميؿ المردكدية المحاسبية لممؤسسة الاقتصاديةحنان بوطغان،  1

 .71:،ص 2007،سكيكدة،  1955أوت  20المؤسسات، جامعة 
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فيعرفو بأنو: " انخفاض معدل العائد المتحقق عمى رأس مال المستثمر بشكل  أما الفشل المالي حسب ألتمان
    .1السائدة المتحققة من استثمارات أخرى مماثمة"كبير ومستمر عن العوائد 
المقدمة لمفشل المالي بأنو عدم قدرة المؤسسة عمى مواجية الالتزامات المالية  ريفات يتضح من خلال التع

الموجودة في ذمتيا من خلال عدم القدرة عمى تسديد التزاماتيا قصيرة الأجل في تاريخ استحقاقيا ولاحقا تتوقف 
 ن سداد فوائد القروض والسندات وتوزيع الحقوق.المؤسسة ع

: ىو حالة عدم التوازن قد تصيب الدولة  أو المنظمة أو البنوك أو الفرد وترجع ىذه  الحالة التعثر المالي - أ
إلى تضافر مجموعة من الأسباب  والمتغيرات الداخمية والخارجية  وتؤدي إلى عدم القدرة عمى سداد 

 2التزاماتيا المطموبة.
مكانياتيا عن الوفاء بالتزاماتيا   ويرى البعض  بأنيما ىو الاختلال مالي يواجو المؤسسة نتيجة قصور مواردىا وا 

)الداخمية و  في الأجل القصير، وان ىذا الاختلال ناجم أساسا عن عدم توازن  بين موارد المؤسسة المختمفة
أو تستحق السداد، وان ىذا الاختلال بين الموارد الخارجية( وبين التزاماتيا في الأجل القصير التي استحقت 

الذاتية وبين الالتزامات الخارجية يتراوح  بين الاختلال المؤقت العارض وبين الاختلال الحقيقي الدائم، وكمما 
الأزمة التي  الاختلال  ىيكميا أو يقترب  من الييكمي كمما كان من الصعب عمى المؤسسة  تجاوز كان ىذا

 .3لاختلالسببيا ىذا ا
وذىب البعض إلى التفرقة بين التعثر المالي والفسل المالي عمى اعتبار إن التعثر المالي حالة تسبق الفشل  

المالي وقد لا تؤدي إليو بالضرورة ويستند في ىذه التفرقة  إلى استخدام معايير المرونة المالية وعميو فإن التعثر 
 المالي يعني احد الحالتين أو كمييما وىما:

 ؛ا ) مشكمة تحقيق خسارة متتالية (ئد الأسيم أو توقفينقص عوا -
 التوقف عن سداد الالتزامات في مواعدىا. -

 أما الفشل المالي يعني احد الحالتين أو كمييما وىما:
 ؛التوقف كميا عن سداد الالتزامات -
 . 4الإفلاس وتوقف النشاط -
  المشروع وىذا الأمر قيمة أصول ( منيادة الالتزامات المستحقة لمغير)الخصومىو ز  :العسر المالي - ب

 ض النظر عن محتوى السيولة .غب
يمكن ومن ىنا  قصير أجلكما يعرف بأنو عدم القدرة عمى سداد الالتزامات المالية التي استحقت أو تستحق في 

 :التفريق بين نوعين من العسر
                                                             

، دراسة حالة شركة بيوفارم الجزائر خلال الفترة استخداـ النماذج الحديثة في التنبؤ بالفشؿ المالي في المؤسسة الاقتصاديةرشيد حفصي ، 1
 .90 :ص 2020العدد الأول ، ،09،مجمة التنظيم والعمل ،المجمد 2019_2017

 .88 :ص 2013، العدد الثالث ، التعثر المالي لعملاء البنكؾ :الأسباب كالعلاج ،مجمة الكمية الاقتصادية كالعمكـ السياسية العمميةكمال أحمد يوسف،  2

 .33 :،ص1997،ايتراىنسل والتوزيع،العلاج (الطبعة الأكلى مصر الجديدة-الأسباب-الديكف المتعثرة ) الظاىرةمحسن أحمد الخضيري ، 3
 .39 :،ص مرجع سبؽ ذكرهكريمة بمياين،و  وسام بحبوح4
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( أصوليا من أن إجمالي)الموجودات ىو عدم قدرة المؤسسة عمى سداد التزامات بالرغم العسر المالي الفني :-
 اكبر من إجمالي )المطموب ( الخصوم.

 1موجوداتيا مقارنة بمطموباتيا. ويحدث في حالة عدم السداد بالإضافة إلى صغر حجمالعسر المالي الحقيقي:-
 الافلاس المالي: الإفلاس المالي - ت

ة يمن مواج لممؤسسةالمتاحة  الأصولستطيع عنده لا تو الوضع الذي ىويعرف بحالة التوقف عن الدفع و 
    الخصوم  يمكن مقارنة آجال استحقاق دفع عناصر الإفلاس، ولتحديد درجة خطر الأصولالمستحقات من 

 2أجال الدفع ( مع أجال تحقق عناصر الأصول)درجة السيولة (.)
و ى، و لإدارتياقضائيا  ميمياتـسو  ياويتم التنازل عن أصـول ياالمؤسسة دفع ديون ياتستطيع في لاالحالة التي ىو 

، وأيضا نقل لـبعض أو كـل أصول المؤسسة لدائنين ويميز القانون بين الأعمالتنظيم  لإعادةإجراءات قانونية 
ثبوت توقف المدين عن الدفع حتى لو كانت  الإفلاس، حيث يفترضون فـي حالـة والإعسار الإفلاسحالتي 
موفاء بديونو مستحقة تكون كافية ل لافإن أموال المدين  الإعساري حالـة أمـا فـ وتزيد عن مجموع ديونـ وحقوق

 الأداء.
 أنكاع الفشؿ المالي كمظاىره  -2
 أنكاع الفشؿ المالي  -أ 

 :يمفيما ي ىاث أنواع من الفشل المالي الذي قد يصيب المؤسسة نذكر لايوجد ث
 الفشؿ الاقتصادم -
معدل  ياا أو التي يقل فييلتغطية نفقات ميايكفي دخلا التي  مكت الاقتصاديوم ية بالمفميقصد بالمؤسسة الفاش 

س لاار إفيإش الاقتصاديى الفشل ميترتب ع لافة رأس المال، و معن تك (ا الدفتريةمفتيبتكالاستثمارات)ى مالعائد ع
يمكن  ونى أنمن التزامات بمع ميياى الوفاء بما عميحدث بصرف النظر عن قدرة المؤسسة ع لأنوالمؤسسة، 
حينما يحين اجل   تع الالتزاماتتوقف عن دف لا، ومع ذلك الاقتصاديةة من الناحية مأن تكون فاش لممؤسسة
 3ومن ثم لا تشير إفلاسيا . استحقاقيا

 الفشؿ الإدارم -
ور نشاط ىم في تدىبية تساممؤسسة، بما يؤدي إلى تحقيق نتائج أعمال سمل الإداريز ياو عدم كفاءة الجى

بصفة  ة الإدارةما حيث يتضمن ضعف كفاءيى قيم أسمبي عمالس الأثر ياا. وبالتالي يكون ليالمؤسسة وأرباح
والملائمة مع البيئة  ى التكيفمما قد يحدث في المستقبل، ومن ثم عدم القدرة ع تقديرىافي  ميا رئيسية فش

 الخارجية  وتعديل لخططيا لما يطرأ في أحداث غير متوقعة .
 

                                                             
 . 56 :ص 2010، الدار الجامعية،  الديكف المصرفية المتغيرة كالأزمة المالية المصرفية العالميةعبد المطمب عبد الحميد ،   1
، 2006، الطبعة الأولى ، دار وائل النشر والتوزيع ، الجزائر،  المالية ) دركس كتطبيقات (التسيير المالي كالإدارة ياس بن ساسي ويوسف قريشي ، إل  2
 .56 :ص

 .41 :وسام بحبوح،كريمة بمياين ،مرجع سبق ذكره ص 3
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 المالي أك القانكنيالفشؿ  -
عدم قدرة  ويتمثل في حالة عدم كفاية السيولة، ويقصد ب فالاتجاه الأولين، ىذا النوع من الفشل قد يتخذ اتجاى

نت قيمة الأصول تزيد عن و ما قد يحدث حتى لو كاىى سداد الديون والفوائد المستحقة الدفع، و مالمؤسسة ع
 لاذه الحالة ىفي لى العسر المالي والذي تم التطرق لو سابقا و قيمة الخصوم أما الشكل الثاني فيو يتجو إ

ب بعض الباحثين إلى التفرقة بين ى، وذميياا المستحقة عيوالوفاء بديون دائنينل التزاماتياتستطيع المؤسسة سداد 
 1رورة إليو .لكنيا تؤدي بالض التعثر المالي والفشل المالي باعتبار أن التعثر المالي حالة تسبق الفشل المالي،

 مظاىر الفشؿ المالي -ب
 2ىذه المظاىر:م ىة إلى الفشل، ومن أير التي تشير إلى أن المؤسسة متجاىيمكن تحديد مجموعة من المظ

قتراض قصير لاقتراض وبشكل خاص الاى امعتماد المتزايد علامؤسسة، كاميكل المالي لليفي ا لاختلا -
 ؛ى زيادة الرفع الماليم، والعمل عالأجل

ا التي يميايدية في انجاز ممالوسائل التق إتباعمسايرة التطور التقني و  مىدم قدرة بعض المؤسسات عع -
 ؛الشديدة خاصة في ظل ظروف المنافسة الأحيان ا في بعضييتموفاع ياقد تتصف بانخفاض كفاءت

 ؛ييكل التنظيميمة اللائفي إدارة أنشطة المؤسسة وعدم م والإداريةضعف الكفاءة المالية  -
رتفاع المستمر في بنود البضاعة لاالذي يؤدي إلى ا الأمرى رأس المال العامل، مضعف الرقابة ع -

 ؛والمدينون بالنسبة لحجم المبيعات
 ؛المربحة الأنشطةفشل المؤسسة في التعرف عمى  -
 ؛التأخير في إعداد الحسابات الختامية -
و اتخاذ  الأوليةبالتوقف عن تقديم المواد م يديداتيى الرغم من تمالتأخير في دفع مستحقات الموردين ع -

 ؛ى الشركة لدى المحاكم المختصةمى رفع قضايا عمإجراءات قانونية والعمل ع
 ؛المبيعات وتزايد المنافسة من المنتجات المستوردة أو المنتجة محميا انخفاض -
 ؛ا لفترات متتالية واحتمال استمرار ذلك لسنوات قادمةرىو ىتدني الربحية وتد -
 التأخر في إعداد الحسابات الختامية، وتقديميا لممصارف. -
 مفيكـ التنبؤ بالفشؿ المالي ثانيا
 :تعريؼ التنبؤ بالفشؿ المالي -1

( التنبؤ المالي بأنو "مجموعة التقديرات والقياسات التي يصنعيا الفرد أو المؤسسة Fortnumعرف) -
لمواجية الظروف التي توقعيا وذلك عن طريق والمتعمقة بالأحداث والظروف المستقبمية بيدف الأعداد وا

 الخطط والسياسات اللازمة لمتعامل مع ىذه الظروف.
                                                             

، 100العدد مجمة تنمية رافدين، استخداـ أساليب التحميؿ المالي في التنبؤ بفشؿ الشركات المساىمة الصناعية، سيف عبد الرزاق محمد، 1
 .14، 13 :،ص، ص2010العراق،

,مجمة تنمية استخداـ أساليب التحميؿ المالي في التنبؤ بفشؿ الشركات المساىمة الصناعيةوحيد محمود رمو, وسيف عبد الرزاق محمد الوتار, 2
 .13،12 :،ص،ص 2010جامعة الموصل,العراق،-،كمية الإدارة والاقتصاد32، مجمد 100الرافدين,العدد 
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( فيرى أن التنبؤ يقوم عمى أساس أن الإدارة تصنع الافتراضات التي تحدد العلاقة بين Robbinsما )أ -
سوق( و الداخمية عوامل البيئة المنظمة الخارجية )السياسة الاجتماعية الاقتصادية، التكنولوجية ،ال

 1.)الإيرادات، المصاريف( التغيير في عوامل البيئة أو التكيف معيا لتحقيق الأىداف المنشودة
محاولة عقلانية لتقدير المتغيرات المستقبمية المحتممة من  من خلال التعريفين نجد أن التنبؤ بالفشل المالي ىو  

 الظاىرة. خلال معرفة التغيرات السموكية وغير السموكية لتمك

 أىمية التنبؤ بالفشؿ المالي  -2

تنبع أىمية التنبؤ بالفشل من اىتمام العديد من الجيات بيذا الموضوع حيث يمثل التنبؤ بالفشل أىمية كبيرة 
 2لمجيات الآتية:

: حيث تيتم بالتنبؤ بالفشل لما يترتب عميو من آثار في كل من: قروضيا القائمة، قروضيا قيد المصارؼ-أ
 الدراسة، أسعار وشروط قروضيا، إمكانية التعاون مع المقترضين لمعالجة مشاكل قديمة.

 : حيث ييتم المستثمر بالتنبؤ بالفشل للأسباب الآتية: المستثمركف-ب

 ؛والمفاضمة بين البدائل المتاحترشيده في اتخاذ قراراتو الاستثمارية  -

 تجنب الاستثمارات ذات المخاطر العالية. -

 : حيث تيتم بيذا الموضوع لأجل التعرف عمى مؤشرات الفشل والتعامل مع أسبابيا ومعالجتيا.دارةالإ-ج

: إن اىتمام الجيات الحكومية بيذا الموضوع يرجع إلى تمكينيا من أداء وظيفتيا الرقابية الجيات الحككميةق_
المالية. ىـ. مراجعو الحسابات: إن عمى المؤسسات العاممة في الاقتصاد حرصاً عمى سلامتو مثل ديوان الرقابة 

 اىتمام ىذه الجية بالتنبؤ ينبع أساساً من أن ليم مسؤولية كبيرة في تدقيق القوائم المالية لتمك المؤسسات.

 محددات التنبؤ المالي -3

 3وتتمثل ىذه المحددات في الآتي:

  :الظركؼ المحيطةمحددات تتعمؽ ب -أ
الاقتصادي المستقبمي العام المحيط بالمشروع والذي يصعب التحكم بو تتأثر عممية التنبؤ بالسموك  -

 ومن أمثمة السموك الاقتصادي العام حالة الحروب أو الكوارث الطبيعية أو الاقتصادية؛ ،ومعرفتو
                                                             

 
استخداـ مقياس التدفؽ النقدم كالعائد المحاسبي لمتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبمية لدراسة تطبيقية عمى المصارؼ محمد يوسف اليباش ، 1

 .61:، رسالة لنيل شيادة ماجيستر، قسم محاسبة و تمويل، كمية التجارة ،الجامعة الإسلامية ،غزة، صالفمسطينية

 .15:، صمرجع سبؽ ذكرهوحيد محمود رمو وسيف عبد الرزاق محمد الوتار،  2

، مذكرة مكممة لنيل شيادة الماجستير، تخصص محاسبة وتمويل، كمية مدل اعتماد المصارؼ عمى التحميؿ المالي لمتنبؤ بالتعثرعمار أكرم عمر الطويل،  3
 .77 ،76: ،ص ص 2008، غزة، الإسلاميةالتجارة، الجامعة 
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كون عمم المحاسبة من العموم الإنسانية فإن عممية التنبؤ بموضوعاتو تتأثر بالسموك الإنساني أكثر من  -
 لعموم الطبيعية المحيطة.تأثرىا با

 محددات تتعمؽ بالنماذج كالأساليب الإحصائية:  -ب
موسمية  تتأثر عممية التنبؤ المالي بالبيانات المستخدمة وطبيعة ىذه البيانات، فقد تكون ىذه البيانات -

 قبل؛وبالتالي لا تعكس الصورة الحقيقية عن المؤسسة والتي تؤثر بدورىا عمى نتائج التنبؤات في المست
 استخدام بعض الأساليب أو النماذج الإحصائية التي لا تتناسب مع البيانات المتوفرة والتي يتم -

 استخداميا في عممية التنبؤ. 
  محددات تتعمؽ بالمشركع كطبيعة نشاطو: -ج

التنبؤات اختبار فترات لمقيام بعممية التنبؤ لا تتناسب مع دورة الإنتاج والعمميات في المؤسسة، حيث إن  -
 ؛قصيرة الأجل غير ذات فائدة في الأنشطة ذات دورة الإنتاج الطويمة

تتوقف عممية التنبؤ عمى طبيعة ومدة نشاط المؤسسة، فالمشروع الذي مدة نشاطو عام تكون أكثر  -
 ؛ملائمة لممشروعات التي تكون مدة نشاطيا أكثر من عام

حيويا في صحة ودقة عمميات التنبؤ التي تقوم بيا، تمعب الخبرة في عممية التنبؤ لممؤسسة دورا ىاما و  -
 فكمما كان لممؤسسة خبرة في التنبؤ كمما كان ذلك أكثر دقة و العكس صحيح.

 المالي شؿبعض نماذج التنبؤ بالف المطمب الثالث:
لمنسب إن أولى الدراسات التي تطرقت لموضوع التنبؤ بالفشل اعتمدت عمى التحميل الأحادي المتغير       

المالية، حيث ركزت ىذه البحوث عمى دراسة النسب المالية كل عمى حدا وأحيانا مقارنة النسب المتعمقة 
بالمؤسسات الفاشمة تمك المتعمقة بالمؤسسات الناجحة. ولقد كان ليذه الدراسات أثر ىام في بروز و تطوير 

  التنبؤ بالفشل باستخدام التحميل المتعدد نماذج مستقبمية، لأنيا كانت كحجر الأساس الذي وضع لبناء نماذج
حتى الآن(، يوجد عدد قميل نسبيا من الدراسات التي نشرت في  1965المتغيرات. ومقارنة بالسنوات الأخيرة )

 .1965- 1930الفترة ما بين 

 :(Beaver1966نمكذج بيفر )أكلا: 
ر من أقدم تببالفشل المنشآت ، كما يعيعتبر ىذا النموذج من النماذج الأكثر أىمية المستخدمة لمتنبؤ  

النماذج التي استخدمت المؤشرات المالي في بناء النماذج الكمية، وقد حدد ىذا النموذج باستعمال مؤشرات مالية 
منشأة فاشمة وقبميا  79مميزة للأداء سميت بالمؤشرات المركبة،وتضمنت مقاربة لممؤشرات المالية المتوسطة لـ

م(، اعتمد النموذج عمى معايير محددة لفشل المنشآت 1961 - 1954فاشمة في الفترة )منشأة أخرى غير  79
في إفلاس منشأة أو عدم مقدرتيا عمى تسديد ديونيا أو تمفيا عن دفع أرباح أسيميا الممتازة، وىذه المنشآت من 

ة سنتساب النسبة من فوجد أنو كمما تم اح لقطاع وليا بمن حجم الأصول، استخدمت الدراسة الطرق الإحصائية
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أقرب إلى سنة الفشل كمما كان التنبؤ أصدق وأكثر دقة، وتمثل المؤشرات المالية التي استخدمتيا الدراسة في 
 1التنبؤ بالفشل المالي بالآتي:

 ؛التدفق النقدي إجمالي الالتزامات-1

 ؛وائد والضرائب /إجمالي الموجوداتصافي الربح قبل الف-2

 ؛الموجوداتالمديونية إجمالي -3

 ؛رأس المال العامل مالي الموجوداتصافي -4

 ؛التداول-5

 معدل الدوران.-6

 (Altman, 1968: نمكذج التماف) ثانيا

ولقد  ((Edward Altmanلقد تم إنشاء ىذا النموذج من قبل أستاذ العموم المالية في جامعة نيويورك 
لمعثور عمى أفضل النسب  "multivartirate analysis" استخدم أسموب التحميل التمايزي الخطي المتعدد

( شركة صناعية مدرجة 66المالية القادرة عمى التنبؤ بالفشل المالي، حيث قام باستخدام عينة دراسة تكونت من )
 في السوق المالي نصفيا فاشمة والنصف الآخر غير فاشمة وتمتاز العينة بتماثميا من حيث الصناعة والأصول.

في بناء نموذجو عمى خمس نسب مالية والتي تشمل: السيولة والربحية والرافعة Altmanجر نموذولقد اقتص
 2:الآتيةالمالية والقدرة عمى سداد الالتزامات قصيرة الأجل والنشاط وقد تمثمت بالنسب 

.5Z=1.2X1 +1.4 X2 + 3.3X3+0.6X4+1.0X 

 Z= ؛الفشل المشروعمؤشر الفشل الذي يتم عن طريقو التنبؤ بفشل أو عدم 

X1= )؛رأس المال العامل إلى مجموع الموجودات )مؤشر النشاط 

X2=(؛مؤشر يرتبط سياسة الإدارة في توزيع الأرباح .)الأرباح المحتجزة إلى مجموع الموجودات 

=X3)؛ربح التشغيمي قبل الفوائد والضرائب إلى مجموع الموجودات )مؤشر ربحية 

=X4 ؛المساىمين إلى مجموع الالتزامات )مؤشر الرفع المالي(القيمة السوقية لحقوق 

                                                             
،  رسالة ماجستير، ، مدل فاعمية نمكذج كيدا بالتنبؤ بالفشؿ المالي في الشركات المساىمة المدرجة في بكرصة عمافزت ىاني، عزت أبو شيابع1

 .42:،ص2018جوان  2تخصص المحاسبة، جامعة الشرق الأوسط، 
 .44،43 :عزت ،ىاني عزت أبو شياب، مرجع سبق ذكره،ص،ص 2
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=X5) المبيعات إلى مجموع الموجودات )مؤشر نشاط.  

( تمثل أوزان متغيرات الدالة وتعبر الأىمية النسبية لكل متغير، 1.2,  14,  3.3،  0.6،  10أما المعاملات)
 لتمان الشركات إلى ثلاثة أقسام كما يمي:أصنف  دولق

 .>Z(1.8) 1.8الحمراء )الشركة سوف تفمس( إذا كان نتيجة النموذج أقل من  المنطقة-

كانت  إذا( إفلاسياالمنطقة الضبابية )النموذج لا يستطيع الحكم بدقة عمى احتمالية إفلاس الشركة أو عدم -
 (Z< 1.9>2.9)2.9-1.9النتيجة تتراوح من  

 (>3.0Z) 2.9جة أكبر من المنطقة الخضراء )الشركة لن تفمس( إذا كانت النتي -

 1و التالي استعراض لمتغيرات ىذا النموذج:

X1 :رأس الماؿ العامؿ إلى مجمكع المكجكدات  

ىذا المؤشر حجم  في رأس المال العامل ىو الفرق بين الموجودات المتداولة والمعمومات المتداولة، يقيسصا
التزاماتيا قصيرة الأجل، فكمما ارتفع ىذا المؤشر من ذلك الموجودات السائمة الفائضة بعد تغطية خصوميا أو 

 .في حالة النفس ىذا المؤشر عمى مقدرة المنشأة عمى الوفاء بالتزاماتيا المالية والعكس صحيح

X2:الأرباح المعتبرة إلى مجمكع المكجكدات 

المتمثل في الأرباح  يقيس سرعة اعتماد المشاة عمى تمويل موجوداتيا باستخدام جزء من مواردىا الذاتية
المحتجزة، فكمما ارتفع ىذا المؤشر دل ذلك عمى زيادة اعتماد المنشأة عمى مواردىا الذاتية  في تمويل الموجود، 

اعتماد المنشاة  عمى أموال الغير في تمويل  أما إذا كان ىذا المؤشر منخفض فإن ذلك يدل عمى زيادة
 احتياجاتيا من الموجودات. 

X3: مي قبؿ الفكائد كالضرائب إلى مجمكع المكجكداتربح التشغي  

ىذا المؤشر دل عمى  يقيس ىذا المؤشر كفاءة إدارة المنشأة في تشغيل موجوداتيا لتحقيق الأرباح، فكمما ارتفع
 كفاءة الإدارة التشغيمية في استغلال الموجودات، والعكس في حالة انخفاضيا.

X4: مجمكع الالتزاماتالقيمة السكقية لحقكؽ المساىميف إلى 

بمجموع الديون والقيمة  يعبر ىذا المؤشر عن المدى الذي يمكن أن تنخفض فيو موجودات المنشأة مقومة
السوقية لأسيميا، فكمما كان اتجاه ىذا المؤشر في الارتفاع دل ذلك عمى مقدرة المنشأة عمى الوفاء بالتزاماتيا 

 حالة انخفاض ىذا المؤشر. يح فيوبالتالي يضعف تعرضيا لمفشل المالي والعكس صح
                                                             

 .46،45 :،ص،صمرجع نفسو  1
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X5:يطمق عميو أحيانا معدل دوران الموجودات، ويقيس مدى كفاءة الإدارة في  المبيعات إلى مجمكع المكجكدات
 استخدام موجوداتيا من أجل تحقيق الإيرادات، فإذا كان ىذا المؤشر مرتفع يدل عمى الاستخدام الفعال لمطاقة

انت منخفض فيدل عمى عدم استغلال الأصول الثابتة بكفاءة وينتج عنو احتمال الإنتاجية المتاحة، أما إذا ك
  ولقد وجيت انتقادات كثيرة عمى ىذا النموذج منيا: التعرض لمفشل المالي.

 أنو يطبق فقط عمى الشركات المساىمة العامة الصناعية -

النسبة تختمف أىميتيا باختلاف انو يعطي أىمية كبيرة لنسبة المبيعات إلى إجمالي الموجودات وىذه -
 الصناعات.

 بتطوير نموذج يستخدم لمشركات غير الصناعية حيث كانت ىذا النموذج المعدل كالتالي: Altman وليذا قام

Z₌ 6.5X1+3.26X2+1.05X 3+6.72X4 . 

 ن:أحيث 

X1=؛صافي رأس المال العامل / إجمالي الموجودات 

X2؛إجمالي الموجوداتلأرباح المحتجزة المتراكمة / =ا 

X3=؛الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الموجودات 

X4 القيمة الدفترية لمدين/إجمالي الخصوم. 

 ؛لنموذج يتوقع أن الشركة لن تفمسفأن ا Z < 2.9عندما تكون -

  فإن النموذج يتوقع أن الشركة سوف تفمس. Z >1.23عندما تكون -

 kida1981نمكذج : ثالثا

 وىذه ىذا النموذج أيضا عمى خمسة متغيرات مرجحة بأرقام مبنية عمى خمسة نسب مالية رئيسيةويبنى 
 1المتغيرات ىي:

X1 .صافي الربح بعد الضريبة / مجموع الأصول = 

X2 .حقوق المساىمين/ مجموع الخصوم = 

X3 .الأصول النقدية / الخصوم المتداولة = 

                                                             
 .184،185: صص،، 2005ار وائل لمنشر، عمان، ، الطبعة الثانية، دالتحميؿ  المالي: مدخؿ صناعة القراراتمنير شاكر محمد،  1



 الإطار النظرم                                                                               الفصؿ الأكؿ: 

~ 24 ~ 
 

X4 .المبيعات/ مجموع الأصول = 

X5 ول النقدية / مجموع الأصول.= الأص 

 وتكون معادلة ىذا النموذج الرياضية كما يمي:

Z = 1.042X1 + 0.42X2 – 0.461X3 + 0.463 X4 + 0.271X5. 

 ( ايجابية تكون المؤسسة في حالة أمان من الفشل المالي أما إذاZوحسب ىذا النموذج إذا كانت النتيجة )

 الفشل مرتفعة. ( سالبة فتكون احتمالاتZكانت النتيجة )

 ويعتبر ىذا النموذج من النماذج الجيدة التي أثبتت مقدرة عالية عمى التنبؤ بالفشل المالي لممؤسسات

 . موضوع الدراسة

 sherrod: نمكذج شيركد رابعا

يمتاز ىذا النموذج باستخدامو كأداة لتقييم مخاطر الائتمان عند منح القروض المصرفية في البنك إضافة 
 مالية رئيسية. التنبؤ بإمكانية استمرارية المؤسسة )الفشل المالي(. ويعتمد ىذا النموذج عمى ستة نسبلدوره في 

 1ويتم استخراج مؤشر ىذا النموذج عن طريق المعادلة التالية: 

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

 X1  .صافي رأس المال العامل/ إجمالي الأصول = 

X2 .الأصول السائمة / إجمالي الأصول = 

X3 .إجمالي حقوق المساىمين / إجمالي الأصول = 

X4 .صافي الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الأصول = 

X5 .إجمالي الأصول / إجمالي الالتزامات = 

X6.إجمالي حقوق المساىمين / الأصول الثابتة = 

 إذ يحقق ىذا النموذج ىدفين رئيسيين ىما: sherrodتي بناىا ويعد ىذا النموذج من النماذج الميمة ال

                                                             
، مذكرة مكممة لنيل شيادة دكتوراه في العموم الاقتصادية، تخصص اقتصاد مالي، كمية التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصاديةانتصار سميماني،  1
 .128:،ص 2015/2016، 1وم التسيير، جامعة باتنة عموم الاقتصادية والتجارية وعمال
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 تقديم مخاطر الائتمان؛ -
 التنبؤ بالفشل المالي. -

ويستخدم اليدف الأول من قبل البنوك لتقييم المخاطر الائتمانية عند منح القرض إلى المشاريع الاقتصادية 
ة في الحياة الاقتصادية لمتعرف عمى مدى قدرة واليدف الثاني فيو يستخدم لمتأكد من مبدأ استمرار المؤسس

كما  الإفلاسوىي مؤشر  Zالمؤسسة عمى مزاولة نشاطيما في المستقبل، ويجري تقييم درجة الفشل المالي لقيمة 
 يمي:
 إن ارتفعت قيمة المؤشر فيذا يدل عمى قوة المركز المالي لممؤسسة ومدى إمكانية استمراريتيا ومن ثم -

 ؛مخاطرةانخفاض درجة ال
 إن انخفضت قيمة المؤشر فيذا يشير إلى عدم إمكانية استمرار المؤسسة ومن ثم ارتفاع درجة الخطورة. -

 وقد قسمت قيمة مؤشر الخطورة إلى خمس فئات كما ىو موضح في الجدول التالي:
 sherrod(: درجة المخاطرة حسب نمكذج 01الجدكؿ رقـ)

 ةمالفاص   Zقيمة الماليدرجة المخاطرة لمتعرض لمفشؿ  الفئة 

 Z ≥25 المؤسسة غير معرضة لمخاطر الإفلاس الأكلى

 Z  ≥ 20 <25 الإفلاساحتمال قميل لمتعرض لمخاطر  الثانية

 20  5 يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس الثالثة 

  5   -5 المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلاس الرابعة

   -5 لمخاطر الإفلاسالمؤسسة معرضة بشكل كبير  الخامسة

 .102،ص 2008سطين،ميل المالي، الطبعة الأولى، رام الله، فممي مصطفى الشيخ، التحيف المصدر:

 1يلاحظ بخصوص ىذا النموذج:

ن الوزن الأكبر لمنسب المالية المكونة لو ىو من نصيب السيولة والسبب الرئيسي في كون ىذه النسب عالية أ-
لغرضين ميمين وكما جاء سابقا ىما لمعرفة قدرة المؤسسة عمى تسديد القروض  ىو استخدام ىذا النموذج

 ؛وكذلك قدرتيا عمى الاستمرار في النشاط الاقتصادي

كمما كانت عالية كانت مخاطر الفشل المالي قميمة أو تكون عديمة  Zن قيمة المؤشر الخاص بيذا النموذج أ -
 اطر لموقوع بالفشل المالي عالية.المخاطر وكمما كانت قيمتو قميمة تكون المخ

                                                             
مجمة جامعة الأنبار لمعموم  الاقتصادية والإدارية،  لمتنبؤ بالفشؿ المالي، Sherrod استخداـ نمكذجرافعة إبراىيم الحمداني وياسين طو ياسين القطان،  1

 . 465:،ص 2013،جامعة الموصل،  10العدد 
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 المبحث الثاني: الدراسات السابقة
سنتطرق في ىذا المبحث إلى الأبحاث ذات الصمة بموضوع الدراسة، حيث حاولنا جمع العديد من الدراسات 
السابقة بالمغة العربية و الأجنبية والتي تناولت موضوع التنبؤ بالفشل المالي والمؤشرات المالية غير المالية 

منيا في الإطار النظري والتطبيقي  تفادةللاسوكذلك نماذج التنبؤ بالفشل المالي مجتمعة أو كلا عمى حدة 
 لمدراسة، وتحميل النتائج التوصل إلييا.

 حيث يتم تقسيم الدراسات المتوصل إلييا حسب المغة المحرر بيا إلى ثلاث مطالب

خصصنا المطمب الأول لمدراسات العربية والمطمب الثاني لدراسات الأجنبية حيث يتم ترتيبيا حسب التسمسل  
 الزمني من الأحدث إلى الأقدم، والمطمب الثالث فكان بعنوان المقارنة بين الدراسات السابقة والدراسات الحالية.

 المطمب الأكؿ: الدراسات السابقة  بالمغة العربية
 ساـ أحمد عمي الياشمي ك زينب شلاؿ عكارح أكلا:

دراسة تطبيقية  في شركة واسط -الاستراتيجي الأداءبعنوان" دور المؤشرات المالية وغير المالية في تقويم       
ىذه الدراسة إلى تقويم الأداء الاستراتيجي في شركة ،وىدفت 26"،مجمة ،العدد –العامة لمصناعات النسيجية 

اعات النـسيجية من خلال استخدام المعمومات والمؤشرات المالية والتشغيمية، المتمثمة باستخدام واسط العامة لمصن
التحميل بالنـسب المالية )نسب السيولة ونسب الربحية ونسب النشاط( إلى جانب تطبيق أىم المؤشرات التـشغيمية  

ثل ) المسؤولية الاجتماعية، ( ومقاييس أخرى غير مالية م2007_2002في ضوء سمسمة زمنية امتدت من )
الفاعمية، رضا الزبون.. (، لذا حاول الباحثان الممازجة بين مؤشرات القياس المالي والأخرى غير المالية لغرض 

 القياس الدقيق للأداء الاستراتيجي.
 :أىمياومن خلال الدراسة تم التوصل عدة نتائج من 

 ؛اءتيا في توليد الربحيةانخفاض مؤشرات الأداء المالي في الشركة وعدم كف -
لمنح المالية تعاني الشركة من انخفاض حاد وأزمة كبيرة في السيولة النقدية مما أدى إلى اعتمادىا عمى ا -

 ؛المقدمة من الحكومة
مواكبة التطورات اليائمة وان كان في الشركة  إمكانشركة واسط ألعامو لمصناعات النسيجية الافتقار  -

 تطوير فيو جزئي ومحدد ولا يجعل الشركة في موقع حتى ولو قريب مـن الشركات المنافسة في الخارج.
 حيث توصمت الدراسة إلى التوصيات التالية:

 حيث تطوير نتأسيس إدارة متخصصة في الشركة ميمتيا متابعة التطور التكنولوجي ومواكبتو مـ -
وكذلك أتمتة أنشطة العمميات في الشركة والاستفادة من تكنولوجيا المعمومات عن  المنتجتكنولوجيا 

أو التعامل مع المصدر  والغزلطريق منظومة الانترنيت المتوفرة لـدى الـشركة كمعرفة  أسعار القطن 
 مباشرة.
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محاكة، جوارب (، ويكون ن ب) أقمشة خارجية يركة لمخطين الإنتاجيين المتمثمضرورة تطوير الش -
التطوير باتجاىين إما بتدريب الكوادر العاممة في الشركة من خلال دورات مكثفة سواء داخل أو خارج 

  .البمد أو استخدام معدات ومكائن حديثة مجيزة م ن قبل شركات محترفة في العالم
مركزة عمى إبعاد لا لوالتكام شمولى الـتطبيق برامج فعالة في مجال إدارة الجودة الشاممة المستندة إل -

  .والمتانة إلى جانب متابعة المنتج في كل المراحل الإنتاجية المنتجالجودة لتصميم 
يتطمب من الشركة العمل عمى بناء معايير أداء ومؤشرات قياس لاكتشاف الانحراف في الشركة  -

 ومعالجتو ويشكل مستمر.
جل وتحديدا الديون الطويمة الأجل وذلك لأنيا تؤثر سمبا في يوصي الباحثان الشركة بتقميل عمميات البيع بالأ

جانب الحصول عمى  إلىمناسبة  وبأسعارالسيولة النقدية في الشركة وبالتالي يفضل إن تفتح فروع لمبيع المباشر 
 تعاقدات مع دوائر الدولة لبيع منتجاتيا عمى موظفي الدولة.

 ىلا بساـ عبد الله: دراسة  ثانيا
دراسة تطبيقية عمى قطاع المقاكلات في قطاع -استخداـ النسب المالية لمتنبؤ بتعثر الشركات  بعنكاف"  
 .2004فمسطيف )قطاع  غزة(، السنة الدراسية  الإسلامية"، رسالة ماجستير، الجامعة -غزة

ثر التوصل لأفضل مجموعة من النسب المالية التي يمكن استخداميا لمتنبؤ بتعىدفت ىذه الدراسة إلى و 
 16شركات متعثرة و 10قطاع المقاولات في قطاع غزة,وذلك باستخدام النسب المالية لعينة مكونة من  شركات

 نسبة مالية. 22متعثرة واعتمدت الدراسة عمى  شركة غير
نموذج يتكون من مجموعة نسب مالية تشمل النسب  وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا

 الأربعة:
 ؛R3 المال العامل إلى مجموع الأصول نسبة صافي رأس -
 ؛R3نسبة الإيرادات إلى مجموع  الأصول -
 ؛R19نسبة الذمم المدينة إلى حجم الإيرادات -
 .R21نسبة الذمم المدينة إلى الأصول المتداولة -

 بناء عمى النتائج التي توصمت إلييا الدراسة، فإن الباحث يوصي بما يمي:

 قبل الشركات بضرورة تقديم تقاريرىا المالية في الأوقات المحددة، وذلك لتسييل جمع البيانات من إلزام -
 جراء الدراسات المتعمقة بموضوع التعثر.الباحثين لإ

 الشركات، وذلك لمتعرف عمى مواطن الخمل والضعف المالي، واتخاذ إدارةتطبيق النموذج من قبل  -
 الإجراء المناسب في وقت مبكر.
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والمعمومات اللازمة  عتماد المستثمرين ومتخذي القرار عمى النموذج المقترح كوسيمة في توفير البياناتا -
الشركة عمى تسديد  التي تساعد المقرضين في اتخاذ القرارات المتعمقة بمنح القروض وتقييم قدرة

 .التزاماتيا
ميا إلى العملاء، وأن تتناسب تمك قيام الشركات الصناعية بدراسة سياسة التسييلات النقدية التي تقد -

 يؤثر سمبا عمييا ولا يضعيا في ضائقة مالية. التسييلات مع وضع الشركة بحيث لا
  عمار أكرـ عمر الطكيؿ ثالثا:
دراسة تطبيقية عمى المصارؼ –مدل اعتماد المصارؼ عمى التحميؿ المالي لتنبؤ بالتعثر  بعنكاف"  

، الجامعة الإسلامية بغزة ، محاسبة كتمكيؿ "،رسالة ماجستير ، تخصص –التجارية الكطنية في قطاع غزة
 .2008السنة الدراسية

مدى اعتماد المصارف التجارية الوطنية عمى التحميل المالي لتنبؤ بالتعثر ومن ىدفت ىذه الدراسة إلى و 
دام أسموب المسح ( موظف يعممون في البنوك وقد تم استخ65اجل تحقيق ىذا أجريت  دراسة ميدانية عمى )

الشامل وقد اعتمدت الدراسة عمى استبانو تم تصميميا خصيصا لخدمة ىدف الدراسة شممت كافة البيانات 
المطموبة من اجل معرفة العوامل التي تسبب الفشل المالي , تم استخدام المنيج الوصفي التحميمي , وتم تحميل 

 . SPSSالبيانات باستخدام برنامج التحميل الإحصائي 
تعتمد المصارف التجارية الوطنية عمى التحميل المالي  وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا

بدرجة كبيرة ,وينصب استخدام المصارف عمى التحميل المالي بدرجة كبيرة في جانب تقييم الأداء لممصارف 
واتخاذ القرارات, وتعتمد المصارف بدرجة اقل عمى التحميل المالي في مجال التنبؤ بالتعثر او الفشل المالية, عدم 

المصارف في مجال إعطاء الدورات عمى تطوير قدرات الموظفين في مجال التنبؤ بالتعثر , عدم استخدام  تركيز
 المصارف التجارية الوطنية لنماذج التنبؤ بالفشل المالي بشكل فعال . 

 وصولا إلى التوصيات التالية:

مجال التنبؤ بالتعثر  في ضرورة قيام المصارف بعقد دورات تدريبية مستمرة في التحميل المالي وبخاصة -
 وتشجيع الموظفين لتمقي تمك الدورات مع عـمل حـوافز تشجيعية لمموظفين الذين يثبتون جدارتيم؛

التحميل المالي مع  تشجيع الجامعات الفمسطينية عمى ضرورة زيادة عدد الساعات المخصصة لمـادة -
 التركيز عمى الجانب العممي فييا أكثر من الجانب النظري؛

رة قيام المصارف والمراكز المختصة بالمزيد من الأبحاث والدراسـات فـي مجال التنبؤ بالتعثر ضرو  -
 المالي.

 رابعا: دراسة صافية بزاـ
تطبيقية لعينة من المؤسسات الصغيرة -بعنوان"استخدام المؤشرات المالية لمتنبؤ بالتعثر المالي دراسة     

 .2013/2014،مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات شيادة ماستر أكاديمي -والمتوسطة بولاية ورقمة
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ىدفت ىذه الدراسة لتوصل إلى أفضل مجموعة ممكنة من المؤشرات المالية التي يمكن استخداميا   حيث   
لمتنبؤ بتعثر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أجل التعرف عمى وضعية تمك المؤسسات واتخاذ الإجراءات 

 المناسبة، كذلك محاولة الربط بين ظاىرة التعثر المالي والمؤشرات المالية.

دمت الباحثة في ىذه الدراسة الأسموب الإحصائي الذي يعتمد عمى التحميل العاممي التمييزي عمى عينة استخ
ا خمس متعثرة والباقي سميمة من أجل بناء نموذج بأفضل ھمؤسسة صغيرة ومتوسطة بورقمة من 20مكونة من 

الأصول غير جارية إلى ، الأصولمجموعة ممكنة، وتوصمنا إلى أن كلا من الأصول الجارية إلى إجمالي 
إجمالي الأصول، لربح الاستغلال إلى المبيعات الصافية والنتيجة الصافية إلى رقم الأعمال وىي أربع مؤشرات 

 ليا القدرة عمى التمييز. 17بين  مالية من

 ومن النتائج التي توصمت ليا ىذه الدراسة ما يمي :

صول الجارية إلى في: نسبة الأ وتمثلالقدرة عمى التنبؤ مؤشرات مالية ليما  04من خلال الدراسة تم اختيار 
نسبة الأصول غير جارية إلى إجمالي الأصول، نسبة ربح الاستغلال إلى المبيعات الصافية، ، إجمالي الصافية

 نسبة النتيجة صافية إلى رقم الأعمال .

نيف الكمية التي قدرت ب وقد اثبت ىذا ا المجال قدرة عالية عمى التصنيف من خلال اختبار جودة التص
 حيث:90%

نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتعثرة ) المشاىدات( مصنفة تصنيفا صحيحا وىي % 60 -
 ؛متجانسة في السموك

نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة السميمة ) المشاىدات( مصنفة تصنيفا صحيحا وىي 100% -
 ؛متجانسة في السموك
العاممي التمييزي ومن خلال جدول الدالة القانونية تم التوصل إلى النموذج القياسي وباستخدام أسموب التحميل 

 التالي :

Z= 0,106A1+ 0,006 A2− 0,553 A5 + 3,851 − 2,135 

 كما تم التوصل من خلال دالة تمييز قانونية معيارية إلى النموذج التالي:

Z = 1,021 A1 + 0,406 A2 + 0,649 A5 + 1,006 A7 

 ل التحميل إلى دالتين لمتصنيف صيغتيما كالتالي:كما توص
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 :دالة تصنيؼ المؤسسات الصغيرة كالمتكسطة المتعثرة 

Z= 0,389 A1 + 0,021A 2 − 1,754 A5 + 13,487 A7 − 7,371 

 دالة تصنيؼ المؤسسات الصغيرة كالمتكسطة السميمة :

Z= 0,031 A1 + 0,001 A2 + 0,163 A5 + 0,137 A7 − 0,780 

 بين التوصيات التي وصى بيا الباحث:ومن 

المبكر عن البيانات والمؤشرات  الإفصاح  بشأنضرورة تطبيق سياسات محاسبية واضحة ومحددة  -
 ؛بأول  أولاالمالية لإتاحة الفرصة لتطبيق النموذج والوقوف عمى نتائجو 

والعمل  ،لقياس التعثر المالي والتنبؤ بو ضرورة  الاعتماد عمى النماذج الكمية المطورة كأداة ذات فعالية -
 ؛الحالي والتنبؤ بالمستقبل  علممؤسسة معرفة الوض يتسنىعمى تطوير التحميل المالي حتى 

 ؛ينبغي عمى المستثمرين استخدام نموذج التعثر المالي لمتنبؤ بالمخاطر المالية -
 ة التنبؤية في عمميات التنبؤ بمختمفضرورة اعتماد البنوك والمؤسسات  الجزائرية عمى النماذج الرياضي -

 المخاطر المحيطة ومتابعة وضعية المؤسسة.
 كركشة فاطمة الزىراءخامسا: دراسة 

العموم "، أطروحة دكتوراه، تخصص استخدام النسب المالية لمتنبؤ بتعثر المؤسسات دراسة ميدانية  بعنوان"
 .2016-2015، السنة الدراسية  الاقتصادي

إمكانية بناء نموذج مكون من مجموعة من النسب المالية التي يكون لكل واحدة ىدفت ىذه الدراسة إلى 
منيا وزنيا الترجيحي الذي يعبر عن أىميتيا في التمييز بين الشركات الصناعية المتعثرة و غير المتعثرة في 

لث التي تسبق التعثر لعينة مؤلفة من نسبة مالية لكل من السنوات الثا 27الأردن.  ولتحقيق ذلك تم احتساب 
شركة صناعية نصفيا متعثر والنصف الأخر غير متعثر وتم تحميل ىذه النسب باستخدام الأسموب  38

الإحصائي المعروف بالتحميل الموجستي لمتوصل إلى أفضل نموذج من النسب المالية يمكنو التمييز بين 
ة غير المتعثرة وذلك في كل من السنة الأولى والثانية والثالثة قبل الشركات الصناعية المتعثرة والشركات الصناعي

 التعثر.
 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا:

انخفضت دقة النموذج في التنبؤ، زادت نسبة حدوث الخطأ من النوع الثاني أكثر من الخطأ من النوع  -
 ف؛الأول مما يعني انخفاض التكاليف الناتجة عن خطأ التصني

استخدام النموذج الموجستي بطريقة المربعات الصغرى الجزئية يعطي نتائج دقيقة مقارنة مع النماذج  -
الإحصائية الأخرى من حيث استحواذه عمى أكبر عدد ممكن من المتغيرات التي يمكنيا أن تفسر 
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لأخطاء من ناحية الظاىرة ىذا من ناحية ومن حيث عدم افتراضو لقانون التوزيع الطبيعي لممتغيرات أو ا
 أخرى؛

تعتبر نسبة العائد عمى الموجودات من أىم النسب القادرة عمى التمييز بين الشركات الصناعية المتعثرة  -
والشركات غير المتعثرة والتي تساىم مساىمة سمبية في عممية التمييز، بمعنى أن ارتفاعيا يؤدي 

 انخفاض فرصة تعرض الشركة إلى تعثر مالي والعكس صحيح .
 ن الباحث يوصي بما يمي:إف ،الدراسة إلييابناءا عمى النتائج التي توصمت  -
الشركات بضرورة تقديم تقاريرىا المالية في الأوقات المحددة، وذلك لتسييل جمع البيانات من قبل  إلزام -

 ؛الدراسات المتعمقة بموضوع التعثرالباحثين لا جراء 
خاذ الشركات، وذلك لمتعرف عمى مواطن الخمل والضعف المالي، وات إدارةتطبيق النموذج من قبل - -

 ؛الإجراء المناسب في وقت مبكر
اعتماد المستثمرين ومتخذي القرار عمى النموذج المقترح كوسيمة مساعدة في توفير البيانات والمعمومات  -

تقييم قدرة الشركة عمى اللازمة التي لتي تساعد المقرضين في اتخاذ القرارات المتعمقة بمنح القروض و 
 تسديد التزاماتيا.

 انتصار سميمانيسادسا: دراسة 
"، -تطويع النماذج حسب خصوصيات البيئة الجزائرية–التنبؤ بالتعثر في المؤسسات الاقتصاديةبعنوان"  

 .2015، السنة الدراسية  اقتصاد ماليأطروحة دكتوراه، تخصص 
يتضمنان مجموعة من أفضل النسب المالية التي تمكن من بناء نموذجين ىدفت ىذه الدراسة إلى 

تصنيف المؤسسات الاقتصادية الجزائرية إلى مؤسسات ناجحة وأخرى متعثرة، كما ىدفت أيضا إلى توضيح 
غير متعثرة أما  30مؤسسة متعثرة و 30أسباب التعثر المالي قبل حدوثو بفترة معينة، وتمثمت عينتيا الأولى في 

غير متعثرة، واعتمدت  15متعثرة و 05مؤسسة منيا  20متمثمة في  ةة فيي عبارة عن عينة تقيميالعينة الثاني
 الباحثة في ىذه الدراسة عمى المنيج الوصفي، التاريخي والاستقرائي.

 وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا:
تتفق حول وجود أسباب تنجم تتعدد الآراء وتختمف حول أسباب حدوث الفشل )التعثر( غير أن أغمبيا  -

عن أخطاء تتم داخل المؤسسة وىي ناجمة عن سياسات خاطئة متبعة من طرف المسؤولين وأسباب 
 خارجية ناجمة عن المحيط الذي تنشط فيو المؤسسة؛

النسب المالية الثلاثة التالية ) المبيعات إلى إجمالي الموجودات، رأس المال العامل إلى إجمالي  -
قوق الممكية إلى إجمالي الموجودات( من أىم النسب المالية التي نجحت في التنبؤ بتعثر الموجودات وح

 .المؤسسات الاقتصادية الجزائري
 حيث توصمت  إلى التوصيات التالية:

صلاحات ضرورية  - إن حدوث تعثرات خلال دورة حياة المؤسسة تؤكد ضرورة القيام بإجراءات وقائية وا 
 ؛التعثر والخسائر الناجمة عنواطر تمكن من تجنب وقوع مخ
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إعطاء أىمية واسعة لموضوع التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الجزائرية وخاصة سنيا الصغيرة  -
والمتوسطة كونيا تمعب دورا حيويا في تحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية والتي تتعرض سنويا 

 ؛دىا في معظم الحالات إلى الإفلاسلتعثرات تقو 
عمى التجارب السابقة  تقوية الأنظمة الداخمية لممؤسسات الجزائرية وذلك من خلال الاعتماد ضرورة -

 .لبعض الدول
 المطمب الثاني: الدراسات السابقة بالمغة الأجنبية

ONE: Donald I. Altman  Financial ratios, discriminate analysis and the 
prediction of corporate bankruptcy, the journal of finance ,1968. 

شركة  22ىدفت الدراسة إلى معرفة مدى إمكانية المؤشرات المالية في التنبؤ بالتعثر المالي لعينة مكونة من 
 نسبة مالية كمتغيرات مستقمة. 22متعثرة، وتم استخدام في ىذه الدراسة  11صناعية منيا 

لبعض  الأخيرت الدراسة في م،توص score- Z ب التحميل التمييزي الخطي لبناء دالةكما تم استخدام أسمو 
 النتائج أىميا أن النسب التالية يمكنيا التنبؤ بإفلاس الشركات:

 ؛المبيعات إلى إجمالي الأصول -
 ؛ الأصولقبل الفوائد والضرائب إلى إجمالي  الأرباح -
 ؛الأصولالمحتجزة إلى إجمالي  الأرباح -
 .الأصولرأس المالي العامل إلى إجمالي  -

TWO: Donald Zulkarnain, Financial Ratios, Discriminate Analysis and the 
prediction of corporate distress, journal of money ,2009. 

تكونت العينة ف ىذا المقال إلى تحسين من نموذج التنبؤ بفشل الشركات بما يتماشى مع بيئة سنغافورة، حيث ىد
نسبة مالية كمتغيرات مستقمة وتم  64شركة غير مفمسة، كما اعتمدت الدراسة عمى  17شركة مفمسة و 17من 

 استخراجيا من القوائم المالية لمشركات خصوصاً من الميزانية العامة وقائمة التدفق النقدي.

 وكان معيار الفشل وفقاً لما يمي:

 كمتيا مالياً من قبل السمطات؛الشركات التي وافقت عمى إعادة ىي -
 الشركات التي وضعت تحت الرقابة القضائية؛ -
 الشركات التي ولدت ثلاث خسائر سنوية متتالية أو أكثر؛ -
 .الشركات التي ولدت تدفق نقدي سالب لمدة ثالث سنوات متتالية -

ذج التنبؤ بنسبتين من كما تم الاعتماد في الدراسة عمى أسموب التحميل التمييزي، ومنو تم التوصل إلى نمو 
 أصل تمك النسب ىما:

X1؛الأصولمجموع  /: التدفق النقدي  
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X2 التحصيلات/: المبيعات. 

Three: Donald w .Beaver, financial ratios as predictors of failure, journal Of 
accountingresearch,1966. 

اعتمد في بناء نموذج عمى النسب المالية، يعتبر بيفر صاحب فكرة وضع نموذج لقياس فشل الشركات حيث 
 – 1954شركة غير فاشمة في الفترة ما بين  92شركة فاشمة و 92حيث تمت الدراسة عمى عينة مكونة من 

1964. 

بتحميل كل نسبة لخمس سنوات  الأحادينسبة مالية واستخدم أسموب التحميل  30كما اعتمد في تحميمو عمى 
 إلى أن النسب التالية يمكن استخداميا أكثر من غيرىا في التنبؤ بفشل الشركات:وتوصل في الأخير ، متتالية

 ؛التدفق النقدي إلى الدين الكمي -
 .إجمالي الديون إلى الأصول الكمية -

 المطمب الثالث :المقارنة بيف الدراسات

تشابو وأوجو اختلاف بعد استعراض الدراسات السابقة التي تم إجراءىا في مجال الدراسة نجد أن ىناك أوجو    
 في عدة جوانب بين ىذه الدراسات مع الدراسة الحالية، أىميا ما يمي:

 أكلا:أكجو التشابو

اتفقت الدراسات السابقة عمى ىدف مشترك وىو البحث عن نموذج لمتنبؤ بالفشل المالي باستخدام  -
تمتع بدقة عالية لمتنبؤ مؤشرات مالية والمتمثمة في المؤشرات المالية إضافة إلى البحث عن نموذج ي

 بفشل المؤسسات؛
اشتركت جل الدراسات حول ىدف رئيسي واحد وىو المكاسب الممكن تحقيقيا من اجل التنبؤ بالفشل  -

المالي أو إفلاس الشركات انطلاقا من متغيرات مالية كمية ) المؤشرات المالية (، وىو ما تيدف لو 
 ىدفو، وأسموب معالجتو؛ دراستنا، ولكن لكلا طريقتو الخاصة في صياغة

بالنسبة لممنيج   المستخدم لممعالجة فمعظم الدراسات استخدمت المنيج الوصفي  لتوضيح جوانب  -
 الموضوع النظرية والمنيج التحميمي لمعرفة دقيقة ومفصمة لمجانب التطبيقي.

 ثانيا : أكجو الاختلاؼ 

المستخدمة، ومن حيث عدد ونوع المؤشرات  اختمفت الدراسات السابقة عن بعضيا البعض من حيث النماذج-
 المالية المعتمدة في بناء كل نموذج من ىذه النماذج؛

دراستيا عمى عينة مختمفة حسب الحاجة التي تستمزميا   أسقطتاختلاف بالنسبة لعينة الدراسة  فكل دراسة -
 الدراسة .
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  خلاصة
أىم المفاىيم المتعمقة بالمؤشرات  الأولمب مطالب تناول المط ثلاث إلى الأولتم التطرق خلال المبحث  

المالية، بالإضافة إلى أنواعيا، كونيا تساىم في تقييم أداء المؤسسات ووضعيا المالي من أجل تشخيص نقاط 
أما المطمب الثاني  .القوة وتعزيزىا وكذاك الوقوف عمى نقاط الضعف وتداركيا وأخيرا اتخاذ القرارات اللازمة

الأدبيات النظرية المتعمقة بالفشل المالي، بالإضافة إلى أنواع ىذا الأخير مظاىره وأسبابو، تطرقنا إلى أىم 
وأما  .فظاىرة الفشل المالي عبارة عن عدم قدرة المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا تجاه دائنييا في تواريخ استحقاقيا

بالفشل المالي، ومقارنة بينيا من حيث  المطمب الثالث والأخير تم التركيز فيو عمى عرض أىم نماذج التنبؤ
النسب المالية المستخدمة في بناء ىذه النماذج من أجل اتخاذ الإجراءات اللازمة لمعالجة الفشل المالي في 
مراحميا المبكرة وتجنب الوصول إلى الإفلاس والتصفية أما في المبحث الثاني تم التركيز عمى مجموعة من 

ا علاقة بموضوع الدراسة، كما تم الاعتماد عمى أىم جوانب ىذه الدراسات وكذلك ذكر الدراسات السابقة التي لي
أىم النتائج المتوصل إلييا، وفي الأخير تم إبراز أوجو التشابو والاختلاف بين ىذه الدراسات ومع الدراسة المراد 

 .التوصل إلييا
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 تمييد:
بما أن موضوع دراستنا يتناول المؤشرات المالية كأداة لتنبؤ بالفشل المالي لممؤسسة الاقتصادية، وبعد أن قمنا 

بالإحاطة بالمفاىيم الأساسية لممؤشرات المالية والفشل المالي وكيفية التنبؤ بو وكذلك عرض  النظريفي الفصل 
لفصل إسقاط الدراسة النظرية عمى أرض الواقع بدراسة بعض أىم نماذج التنبؤ بالفشل المالي سنحاول في ىذا ا

 حالة مؤسسة سونمغاز في ولاية برج بوعريريج.
من أجل التعرف عمى حقيقة الوضع المالي ليا لذلك سنحاول تمخيص كل ما تحصمنا عميو من معمومات 

ميا المالية )الميزانية وجدول ومعطيات أثناء فترة التربص الذي قمنا بإجرائيا بالمؤسسة بالإضافة إلى تحميل قوائ
وذلك لإعطاء صورة أولية لوضعية المؤسسة ومقارنة النتائج  2019/2021حسابات النتائج( لمفترة الممتدة من 

المحصل عمييا وتقديم تفسيرات ,و في الأخير وللإلمام أكثر بالموضوع نقوم بحساب النسب المالية وتطبيق 
 .في المؤسسةبعض النماذج لاختبار الفشل المالي 

  :ولتحقيق ما سبق قمنا بتقسيم ىذا الفصل إلى المباحث التالية
  ؛تقديم بشركة توزيع الكيرباء و الغاز لولاية برج بوعريريج: المبحث الأكؿ -
دراسة الوضعية المالية لمؤسسة سونمغاز برج بوعريرج باستخدام أىم نماذج التنبؤ : المبحث الثاني -

 بالفشل.
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 تقديـ بشركة تكزيع الكيرباء ك الغاز لكلاية برج بكعريريجالمبحث الأكؿ: 
دف ضمان التموين بالكيرباء و الغاز في أحسن ظروف بييعتبر توزيع الكيرباء و الغاز خدمة عامة 

حيث  الاستمرارية والجودة والأمن والسعر واحترام القواعد التقنية والبيئة.و ينقسم ىذا المبحث إلى ثلاث مطالب
والتنظيم  SDO تطرقنا في ىذه المطالب إلى تقديم شركة سونمغاز ومديرية التوزيع و التنظيم العام لشركة

 .لمصمحة المحاسبة والمالية، وميام و أىداف مديرية التوزيع لولاية برج بوعريريج

 المطمب الأكؿ: تعريؼ المؤسسة ك نشأتيا كنشاطيا
 ونمغازو تطورىا التاريخي وكذلك نشاطات ىذه الأخيرةسنتطرق في ىذا المطمب لتعريف شركة س

 شركة تكزيع الكيرباء ك الغازأكلا: تعريؼ 
مؤسسة "سونمغاز" ىي مؤسسة صناعية وتجارية، وىي المتعامل التاريخي في ميدان الإمداد بالطاقة         

الكيربائية والغازية في الجزائر، ومياميا الرئيسية ىي إنتاج الكيرباء ونقميا وتوزيعيا وكذا إنتاج الغاز وتوزيعو 
بإمكانية التدخل في قطاعات أخرى، وىذه القطاعات عبر القنوات، حيث أن قانونيا الأساسي الجديد يسمح ليا 

 ليا أىمية بالنسبة لممؤسسة ولاسيما في ميدان تسويق الكيرباء والغاز نحو الخارج.
 :شركة تكزيع الكيرباء ك الغازالتطكر التاريخي ل :ثانيا

 تعريؼ بالشركة الأـ .1
 ية() الفترة الاستعمار  EGA "إنشاء شركة " كيرباء كغاز الجزائر 9471 -
 تم تأمين ىذه الميام: 1947جوان  5من يوم  1002-47مرسوم 
 .نتاج و توزيع استيراد وتصدير الغاز  نقل وا 
 إنتاج ونقل وتوزيع واستيراد وتصدير الكيرباء. 
حيث أوكل تسيير المؤسسة الوطنية لمكيرباء الغاز في الجزائر الى المؤسسة عمومية ذات طابع صناعي      

شخص معين من  24مسير بمجمس مكون من  EGAكيرباء وغاز الجزائر، وان عمل  EGAوتجاري تسمى 
 طرف الحاكم العام لمجزائر.

 :SONELGAZسكنمغاز إنشاء الشركة الكطنية لمكيرباء كالغاز1969 -
أنشئت  1969الصادر بالجريدة الرسمية في الأول من أوت  06/06/1969من يوم  69/59بالأمر رقم      

 التي حمت بحسب نفس الأمر. EGAة لمكيرباء والغاز "سونمغاز" محل كيرباء غاز الجزائر الشركة الوطني
وقد حدد المرسوم ليا ميمة رئيسية تتمثل في الاندماج بطريقة منسجمة في سياسة الطاقة الداخمية لمبمد .إن     

ز قد عزز من مكانة الشركة احتكار إنتاج ونقل وتوزيع استيراد وتصدير الطاقة الكيربائية المخصصة لسونمغا
كما أن سونمغاز وجدت نفسيا وقد اسند إلييا احتكار تسويق الغاز الطبيعي داخل الوطن وىذا لجميع أصناف 
الزبائن )صناعيون محطات توليد الطاقة الكيربائية، زبائن المنزل( وقد تطمب ذالك انجاز وتسيير قنوات النقل 

 (وشبكة التوزيع.
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 كنمغاز:إعادة ىيكمة س 1983 -
 .KAHRIFكيريف: أشغال الكيربة 

 .KAHRAKIBالتحتية و الإنشاءات الكيربائية  ىكيركيب: تركيب البن
 .KANAGAZكنغاز: انجاز قنوات نقل وتوزيع الغاز 

  .INERGAانرقا: أشغال اليندسة المدنية 
 التركيب: التركيب الصناعي.

AMC .صناعة العدادات وآلات القياس والمراقبة : 
 : EPICسكنمغاز مؤسسة عمكمية ذات طابع صناعي كتجارم  1995إلى  1991 -
سونمغاز الشركة الوطنية لمكيرباء والغاز تغير من طبيعتيا القانونية وتصبح المؤسسة العمومية ذات الطابع    

 (.1991ديسمبر  14ليوم  91/475الصناعي والتجاري )قرار تنفيذي رقم 
عمى طبيعة سونمغاز كمؤسسة  1995سبتمبر  17ليوم  95/280تنفيذي رقم يؤكد القرار ال 1995وفي     

 عمومية ذات طابع صناعي وتجاري. 
 ؛(2سونمغاز وضعت تحت وصاية الوزير المكمف بالطاقة )المادة 
  ؛(4سونمغاز تمنح الشخصية المعنوية وتتمتع بالاستقلال المالي )المادة 
 قاتيا مع الدولة وتعرف كتاجر في تعاملاتيا مع سونمغاز تخضع لقواعد القانون العام في علا

 ؛(5الآخرين )المادة 
  :SPAسكنمغاز  2002 -
وىنا  SPAيحدد النظام الأساسي لمشركة الجزائرية لمكيرباء والغاز سونمغاز  02/195المرسوم الرئاسي      

نجد أن المشرع الجزائري اخرج سونمغاز من  القانون العام ليجعميا شركة تجارية تخضع لمقانون التجاري وفي 
 . جميع علاقتيا مع الغير وأعطى ليا شكل شركة ذات أسيم

 نشاطات المؤسسة ثالثا:
  :تتمثل نشاطات مؤسسة سونمغاز فيما يمي 

 إنتاج، ونقل، واستغلال الكيرباء؛  -
 الكيرباء؛  تصدير -
 نقل الغاز الطبيعي عن طريق القنوات الرئيسية والثانوية؛ -
 توزيع الغاز الطبيعي عمى مستوى المنازل والمؤسسات الموجودة عبر التراب الوطني؛ -
 تخضع سونمغاز لقواعد القانون العام في علاقتيا مع الدولة؛ -
 .تعرف المؤسسة كتاجر في تعاملاتيا مع المواطن -
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 أىداؼ المؤسسة ،التزاماتيا كميامياالمطمب الثاني: 
 06التزامتيا وبعض مياميا التي نصت عمييا المادةمن خلال ىذا المطمب سنتناول أىم أىداف المؤسسة وكذا 

 .02/195من المرسوم
 أىداؼ المؤسسة أكلا:

خدمة عمومية و تتمثل إن مديرية التوزيع عمى مستوى ولاية برج بوعريريج ىي وحدة تعمل من أجل تقديم 
ىذه الخدمة في بيع منتوجات الطاقة )الكيرباء و الغاز( لممجتمع في أحسن الظروف، و من بين أىداف 

 المؤسسة و التي يمكن تمخيصيا في النقاط التالية:
 ؛الغازية لمزبائن في أحسن الظروف تقديم خدمة عمومية تتمثل في توزيع الطاقة الكيربائية و -
 ؛اد، المؤسسات، إدارات ......إلخ(تحسين نوعية الخدمات المقدمة إلى مجموع الزبائن )الأفر تسير عمى  -
( وتكوين العمال في مجال ياتنعصر تعمل عمى المحافظة عمى ديمومتيا عن طريق تحديث وسائل الإنتاج ) -

 ؛لاكتساب الخبرة المينية المرجوة الطاقة
 ؛ال(حكم في النفقات و زيادة الإيرادات  )رقم الأعمتسير عمى إحداث توازنيا المالي عن طريق الت -
مخاطر( )أخطار الغاز تحسيس المستيمكين لمطاقة )الزبائن( عن كيفية استيلاك الطاقة بأمان )دون ترشيد و  -

 ؛و الكيرباء(
 ؛يحتاجون إليياالمساىمة في بناء اقتصاد وطني قوي عن طريق تزويد المستثمرين لمطاقة التي  -
 ؛تقديم الخدمة العمومية متصاص البطالة عن طريق تكوين و توظيف عمال يسيرون عمى المساىمة في ا -

 التزاماتيا ثانيا:
 بما أن المؤسسة تنشط في مجال الكيرباء والغاز فيجب عمييا الالتزام بما يمي: 

 الاستجابة في حدود الشروط المطموبة لضمان الجودة وكذا مواصمة العمل؛  -
 متطمبات التغذية بالكيرباء والغاز وذلك بتوفير الشبكات؛تحقيق الأمان لكل  -
ضمان التحكم الفعال في برامج التنمية لممؤسسات الكيربائية والغازية، وبالأخص برنامج إمداد الكيرباء  -

 والتوزيع العمومي لمغاز؛ 
 .أن تتماشى مع التطورات الحاصمة في الدول الكبرى من أجل تحقيق التنمية المستدامة -
 مياميا ثا:ثال

 ( حدد ميام مؤسسة سونمغاز فيما يمي:6)المادة 02/195في المرسوم الرئاسي 
 ؛كيربائية والتوزيع العمومي لمغازتامين الإنتاج، النقل وتوزيع الطاقة ال -
 ؛الخارج ونقميا وتوزيعيا وتسويقياإنتاج الكيرباء والغاز سواء في الجزائر او في  -
 ؛الوطنية غاز لتمبية حاجيات السوقنقل ال -
 ؛الجزائر أو في الخارج وتسويقوتوزيع الغاز عن طريق القنوات سواء في  -
 ؛يم الخدمات الطاقوية بكل أنواعياتطوير وتقد -
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 ؛مصادر لمطاقة وترقيتيا وتنميتيا دراسة كل شكل من -
ن تطوير كل نشاط لو علاقة مباشرة أو غير مباشرة بالصناعات الكيربائية والغازية وكل نشاط يمكن أ -

باشرة أو غير يترتب عنو فائدة لسونمغاز )ش.ذ.أ(، وبصفة عامة كل عممية كانت طبيعتيا ترتبط بصفة م
 ؛مباشرة بيدف الشركة

إنشاء فروع واخذ مساىمات وحيازة كل حقيبة أسيم وغيرىا من القيم المنقولة في كل شركة موجودة أو سيتم  -
 .إنشاؤىا في الجزائر أو في الخارج

 دراسة الييكؿ  التنظيمي: المطمب الثالث
 سوف نعرض في ىذا المطمب مختمف اليياكل التنظيمية لشركة سونمغاز

 أكلا :دراسة الييكؿ التنظيمي لمشركة الأـ
بالنظر إلى حجم شركة سونمغاز وانتشارىا عبر كامل التراب الوطني مع تعدد النشاطات بيا، عرفت تغيرات 

عمى التنظيم الآتي في بيانو والذي بدوره يتطرق إلى الييكل التنظيمي في ىيكميا التنظيمي إلى أن استقرت 
لمشركة الأم وكذا الشركة الفرعية شركة توزيع الكيرباء والغاز لمشرق. ويكتمل بتبيان الييكل التنظيمي لمديرية 

 التوزيع باعتبارىا ىي الوحدة الأخيرة.
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 مع سكنمغاز )الشركة الأـ(:الييكؿ التنظيمي لمج: (01)رقـالشكؿ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدم من طرف شركة سونمغازالمصدر:

 

 

 

فرع مسير شبكة نقل  فرع مسير شبكة نقل الغاز

 الكهرباء
 فرع إنتاج الكهرباء

مديرية التوزيع 

 لمنطقة الوسط
مديرية التوزيع 

 لمنطقة الشرق
مديرية التوزيع 

 لمنطقة الغرب

مديرية التوزيع 

 لمنطقة الجزائر

 مديرية المالية مديرية مراقبة الحسابات

 الرئيس المدير العام

 الأمين العام

 الفروع والمشاركة
 ممثلو المهام الرئيسية

 مديرية الموارد البشرية

 مديرية البحث والتنمية المديرية العامة للتنمية والأنظمة المعلوماتية

 مجلس الإدارة



 الإطار التطبيقي                                                                              الفصؿ الثاني:

~ 42 ~ 
 

 :SDCشركة الجزائرية  تكزيع الكيرباء ك الغاز التعريؼ  -1

إن ىذا الفرع مكمف بتوزيع الطاقة الكيربائية والغازية وتمبية رغبات الزبائن بشرط التكمفة والنوعية والخدمة      

 دج و ىي شركة ذات أسيم تم تأسيسيا بتاريخ: 64 000 000 000والأمن وقد بمغ رأس ماليا 

ديرية توزيع  ومن مياميا ما م 53، تضم أربع نواحي لمتوزيع )شرق، غرب، وسط و الجزائر( و 2017ماي 22

 يمي:

 طاقة الكيربائية والغازية وبيعيا؛شراء ال -

 غلال الشبكة الكيربائية والغازية؛ضمان تسيير واست -

 الموافقة عمى برنامج الاستثمار؛ -

 ضمان تسيير وتطوير الموارد البشرية وكذا الموارد المادية اللازمة لخدمة ميمة التوزيع. -
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 :"SDE:الييكؿ التنظيمي لشركة تكزيع الكيرباء ك الغاز لمشرؽ "  (02) رقـ الشكؿ

 Décision n° : 476/DG du 16 mai 2005 portant organisation de la DGDE :المصدر

 

 

10أمانة المديرية   

10مكلف المديرية   

10أمانة الاتصالات   

مكلف بلجنة ضبط 

 الكهرباء والغاز

 دائرة الموارد البشرية

 مصلحة الشؤون العامة

مكلف بالشؤون القانونية 

10 

 مكلف بالأنظمة المعلوماتية

10 

10مكلف بالتدابير الأمنية   

بالأمن منسق مكلف 

 الداخلي
 مديرية المالية والمحاسبة

التسويق  و التجارية المديرية

 والتسويقية
 المديرية التقنية للكهرباء

 المديرية التقنية للغاز

ىمديرية المنشأة الكبر  

 SDEشرق " شركة تىزيع الكهرباء و الغازلل

 مديريات التوزيع

 عنابة، سيبوس ،ب ب 

ع،باتنة،قسنطينة، علي 

 منجلي،بجاية،الطارف،قالمة،

خنشلة،جيجيل،مسيلة،امالبواقي

 ،سطيف،الهضاب،

سكيكدة،سوقاهراس،تبسة، 

 ميلة.
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 :DDBBAتعريؼ مديرية التكزيع برج بكعريريج  -2

 تعريؼ المديرية: -أ

مديرية  تمثل ناحية التوزيع شرق  الشركة الجزائرية لتوزيع الكيرباء و الغاز يمثميا مدير  19ىي فرع من بين 
، SDCالتوزيع يعينو الرئيس المدير العام لمشركة الأم ويقوم بميامو بموجب تفويض وباسم ولصالح ولحساب 

 مياميا: SDCورأس ماليا تابع إلى شركة التوزيع 

رق فيما يخص خدمة الزبائن، عداد السياسة العامة لشركة توزيع الكيرباء و الغاز لمشالمساىمة في إ -
 تطوير المبيعات وتحصيل الديون؛

 رية محل التجربة ومراقبة التطبيق؛وضع السياسة التجا -
واعيد و تقديم بأحسن الظروف بالتكمفة والم 1(MT, BT/BP.MPتمبية الطمبات التوصيل الزبائن في )  -

 والمساعدة؛النصائح 
 والمنشآت الممحقة؛ MTضمان تسيير الاستغلال والصيانة وتطوير الشبكة  -
 تغلال المنشآت؛إعداد وتجريب وتطوير بناء وصيانة واس -
 ة بمياميا وضمان التحكم في العمل؛إعداد برامج أشغال متعمق -
 ل المادية اللازمة لعمل المديرية؛ضمان تسيير وتطوير الموارد البشرية والوسائ -
 متمكات المرتبطة بنشاطات التوزيع؛ضمان امن وسلامة الأشخاص والم -
 ضمان تمثيل شركة سونمغاز الأم عمى المستوى المحمي. -

 

 

 

 

 
                                                             

1MP : ضغط متوسط 
BP: ضغط منخفض 
BT: توتر منخفض 
MT: توتر متوسط 
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 :DDBBA:الييكؿ التنظيمي لممديرية التكزيع ب ب ع  (03)الشكؿ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Décision n° : 476/DG du 16 mai 2005 portant organisation de DGDE:المصدر

 

 

قسـ استغلاؿ 
 الكيرباء

قسـ الدراسات كمتابعة  قسـ استغلاؿ الغاز
 الأشغاؿ

 

قسـ العلاقات 
 التجارية

تسيير قسـ 
 المعمكماتية

قسـ المالية 
 كالمحاسبة

شعبة الكسائؿ  قسـ المكارد البشرية
 العامة

 المكمؼ بالشؤكف القانكنية أمانة المديرية

لمكمؼ بالاتصالاتا  

 المكمؼ بالتدابير الأمنية

 مكمؼ بالتاميف الداخمي

 قسـ

 الصفقات

 -مصمحة المالية

 -مصمحة الاستغلاؿ المحاسبي

-مصمحة الميزانية ك مراقبة التسيير   

 -مصمحة التفتيش كالمراقبة

 مديرية التكزيع ب ب ع
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 أقسام المديرية التوزيع ب ب ع ما يمي:من وظائف وميام كل قسم من 

 قسـ العلاقات التجارية: -
تسيير الزبائن فيما يخص الرصد و الفوترة وتحصيل الديون بالنسبة لزبائن الضغط المنخفض  -

 والتوتر المنخفض وزبائن الضغط المتوسط و التوتر المتوسط؛
 فوترة الخدمات؛ -
 تمبية رغبات الزبائن وذالك لتوصيميم لمشبكة ؛ -
 تحضير ميزانية تجارية؛ -
 متابعة وتحميل الديون المتعمقة بالزبائن. -

 قسـ استغلاؿ الكيرباء: -
 إعداد برامج صيانة الشبكة الكيربائية؛ -
 متابعة وتحميل الإحصائيات المتعمقة بالعطب لمشبكة الكيربائية. -

 قسـ استغلاؿ الغاز: -
 إعداد برامج صيانة الشبكة الغازية؛ -
 الإحصائيات المتعمقة بخمل في الشبكة لغازية.متابعة وتحميل  -

 قسـ الدراسات كمتابعة الأشغاؿ: -
 دراسة طمبات الزبائن فيما يخص توصيل الكيرباء والغاز؛ -
 مراقبة المشاريع فيما يخص البرمجة ونوعية الخدمة المقدمة من طرف المقاولين الخواص؛ -
 .استلام المشاريع المنجزة -

 تية:قسـ تسيير الأنظمة المعمكما -
 مكمف بتسيير مركز معالجة المعموماتية؛ -
 تسيير جميع مجموعات وسائل الإعلام؛ -
 تطوير الأنظمة الخاصة بالأنظمة المعموماتية المتعمقة بالمديرية التوزيع ب ب ع. -

 قسـ المكارد البشرية: -
 إعداد وتوجيو ومراقبة مختمف المشاريع المتعمقة بالعمال توظيف تأىيل والترقية؛ -
 مراقبة مختمف الأنشطة المتعمقة بالأجور التعيين..............الخ.ضمان  -

 شعبة الكسائؿ العامة: -
 ضمان تسيير الوسائل والمعدات السيارات الآلات.......الخ؛ -
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 متابعة وتسيير صيانة مباني المديرية التوزيع ب ب ع؛ -
 ضمان تسيير التجييزات. -

 أمانة المديرية: -

اتفية الخاصة بمكتب المدير العام ومعالجتيا وفقاً لتعميمات مدير عام استقبال وتنظيم المكالمات الي -
 الإدارة؛

 استقبال واستلام كافة المراسلات العادية والسرية ، وعرضيا عمى المدير العام ومتابعة إنجازىا؛ -
 استقبال الزائرين ، والرد عمى استفساراتيم وتوجيييم إلى الإدارات والوحدات المختصة. -
 المذكرات والتقارير والمراسلات الخارجية الصادرة ، تبعاً لنشاطات الإدارة؛إعداد  -
 ترتيب وتنظيم الاجتماعات الخاصة بالمدير العام ، ومتابعتيا ؛ -
  ترتيب وتنظيم سفريات المدير؛ -
  حفظ أوراق ووثائق المكتب الناتجة عن نشاطاتو، وتنظيميا وفق الأسس الفنية المتبعة. -
 قسـ الصفقات: -

 ؛تنظيم المناقصات -
 عقد الصفقات ومتابعة سيرىا. -

 :تعريؼ قسـ المالية ك المحاسبة -3

 قسـ المالية كالمحاسبة: -أ

 يتضمن قسم المالية والمحاسبة ثلاث مصالح:     

 ،مصمحة المراقبة والتفتيش.مصمحة الميزانية ومراقبة التسيير،مصمحة استغلال المحاسبة، مصمحة المالية

مكمفين بالدراسات  3رئيس قسم مستواه التأىيمي ليسانس و ما فوق ، 1عامل،   16القسم   وبمغ عدد عمال
( أو تقني DEUAمحاسبين مستواىم التأىيمي شيادة الدراسات الجامعية التطبيقية ) 4مستواىم التأىيمي ليسانس ،

 رؤساء المصالح مستواىم التأىيمي ليسانس وما فوق. 3سامي أو تقني ،

 3في مصمحة الاستغلال المحاسبي ، 7، لرئيس القسم  1مكتب ، 13أما العتاد الموجود في القسم يتكون من  
 6لرئيس القسم ، 1أجيزة الكمبيوتر ، 13في مصمحة الميزانية والمراقبة ، ونجد أيضا  2في مصمحة المالية ،
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ة والمراقبة التسيير أما في مصمحة لمصمحة الميزاني 2لمصمحة المالية ، 4لمصمحة الاستغلال المحاسبي ،
 .HISSABالاستغلال المحاسبي يستعممون برنامج إعلام آلي لمتسجيل القيود ويسمى 

 أما الوثائق المستخدمة في القسم نمخصيا فيما يمي:

 ل؛فواتير التسديد والتحصي -
 ؛وثائق الخزينة -
 ؛الميزانيات -
 ن؛دفتر تسيير الموردي -
 ؛جدول حسابات النتائج -
 .لمراجعة......إلخميزان ا -
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 : الييكؿ التنظيمي لقسـ المالية كالمحاسبة:(04رقـ)الشكؿ 

 

 

 

 

 

 

 Décision n° : 476/DG du 16 mai 2005 portant organisation de DGDE:المصدر

 مصمحة الاستغلاؿ المحاسبي:كتتمثؿ مياميا في : .أ 
 ضمان مراقبة القيود المحاسبية اليومية العامة المتعمقة بأجور العمال وتسيير الزبائن؛ -
 إعداد النتائج المحاسبية لممديرية؛ -
 إعداد جداول المقاربة المبررة بتقريب الحسابات المحاسبية )مدينة،دائنة(؛ -
 مسك ممف الأصول الثابتة؛ -
 والمديرية الفرعية؛ 18/ضمان الارتباط بين الوحدات المحاسبية عن طريق حـ -
 .زبائن(مراقبة عمميات الجرد )حـ/المخزون، حـ/الاستثمارات، حـ/ال -
 مصمحة المالية: .ب 
 ضمان التسديدات المحمية؛ -
 متابعة الحسابات المالية ومراقبة الحسابات البنكية وحسابات البريد الجاري؛ -
 تحضير التقديرات المالية قصيرة الأجل؛ -
 البنكي والحساب البريدي الجاري وحساب المؤسسة .المقارنة بين الحساب  -
 مصمحة الميزانية كمراقبة التسيير: .ج 
 ؛لميزانية السنوية لممديريةتحضير ا -
 تحضير لوحة القيادة وميزانية الأعمال لممديرية. -

 قسـ المالية كالمحاسبة
 رئيس القسـ

 

مصمحة الميزانية كالمراقبة  مصمحة استغلاؿ المحاسبة مصمحة المالية
 التسيير

(رئيس مصمحة1)  

(مكمؼ بالدراسات3)  

(محاسب3)  

 

 

(رئيس مصمحة1)  

(مكمؼ بالدراسات1)  

(محاسبييف4)  

 

(رئيس مصمحة1)  

(مكمؼ بالدراسات1)  

مصمحة استغلاؿ 
 المحاسبة

(رئيس مصمحة1)  
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 المبحث الثاني:دراسة الكضعية المالية لمؤسسة سكنمغاز باستخداـ أىـ نماذج الفشؿ
حيث  2021-2019القوائم المالية الخاصة بالمؤسسة خلال الفترة  أىمسيتم من خلال ىذا المبحث عرض 

نماذج  أىمجدول حسابات النتائج ,ومن ثم سيتم تطبيق  إلى بالإضافةسنتطمع عمى الميزانيات المالية المختصرة 
 .لفشلالتنبؤ بالفشل المالي من أجل دراسة إمكانية وقوع مؤسسة سونمغاز في ا

 (2021-2019)دراسة الكضعية المالية لممؤسسة خلاؿ الفترة المطمب الأكؿ: 
نقوم في ىذا المطمب بإعداد كل من الميزانية المالية المختصرة و جدول حسابات النتائج لكل سنة من        

 سنوات الدراسة.

 (:2021-2019تقديـ الميزانية المالية المختصرة لممؤسسة )أكلا: 

يمكن وضع الميزانية المالية المختصرة   من الميزانيات المحاسبية التفصيمية )انظر ملاحق رقم (انطلاقا 
 :لممؤسسة خلال سنوات الدراسة كما يمي 

 (: الميزانية المالية المختصرة لممؤسسة )جانب الأصول( خلال  فترة الدراسة02الجدول رقم )

  2019 2020 2021 

 171,05 380 552 17 650,73 872 331 16 976,13 344 140 16 مجمكع الأصكؿ غير جارية

 أصكؿ جارية 

 مخزكنات 

 قيـ محققة

 قيـ جاىزة 

 

5 944 353,31 

2617234314,02 

113 384 107,89 

 

4 224 053,38 

36277287130,7 

219 166 009,57 

 

936 250,00 

5554168699,49 

193 561 423,57 

 373,06 666 748 5 193,65 677 850 3 775,22 562 736 2 مجمكع الأصكؿ جارية

 544,11 046 301 23 844,38 549 182 20 751,35 907 876 18 مجمكع الأصكؿ 

 د عمى الميزانيات المفصمة : من إعداد الطالبتين بالاعتماالمصدر
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 -جانب أصكؿ-(: التمثيؿ البياني لمميزانية المختصرة05)رقـ  الشكؿ

 
 الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المختصرة:من إعداد المصدر

 التعميؽ عمى ميزانية الأصكؿ-1

مقارنة  2021، 2020من خلال الجدول نلاحظ أن الأصول غير الجارية تتطور إيجابا خلال السنتين        
 دج، 650,73 872 331 16 حيث أن قيمتيا بمغت عمى التوالي: 2019بالسنة الأساس 

 دج، وىذا راجع إلى الزيادة في قيمة الأصول العينية. 171,05 380 552 17

نظرا لمسنة  2021، 2020السنتين أما فيما يخص الأصول الجارية فنلاحظ أيضا الارتفاع الموجب خلال  
دج ،                            193,65 677 850 3حيث أن قيمتيا بمغت عمى التوالي:  2019الأساس 

 وىذا بسبب زيادة كل من القيم المحققة و الجاىزةدج.  373,06 666 748 5

 

 

 

 

 

 

0,00

5 000 000 000,00

10 000 000 000,00

15 000 000 000,00

20 000 000 000,00

25 000 000 000,00

2019 2020 2021

 مجموع الأصول غير جارية

 مجموع الأصول  الجارية

 مجموع الأصول 
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( خلاؿ  فترة الدراسة(03ـ )الجدكؿ رق  : الميزانية المالية المختصرة لممؤسسة )جانب الخصكـ

 2021 2020 2019 الخصكـ

 الأمكاؿ الدائمة 

 الأمكاؿ الخاصة

 خصكـ غير جارية

 خصكـ جارية

15685100315,39 

10 169 896 894,62 

5 515 203 420,77 

3 191 807 435,96 

0817543042683,  

11 857 252 267,04 

5 685 790 416,04 

2 639 507 161,30 

18655352594,31 

12 360 158 824,02 

6 295 193 770,29 

4 645 693 949,80 

 544,11 046 301 23 844,38 549 182 20 751,35 907 876 18 مجمكع الخصكـ 

 الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانيات المفصمة الملاحق: من إعداد المصدر

 -جانب الخصكـ-(: التمثيؿ البياني لمميزانية المختصرة06)رقـ  الشكؿ

 
 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المختصرةالمصدر:

  التعميؽ عمى ميزانية الخصكـ :-2

في ارتفاع مستمر سنة بعد أخرى، وىذا بسبب  من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن مجموع خصوم المؤسسة
 الزيادة الحاصمة في الأموال الدائمة، الناجم عن الارتفاع في كل من الخصوم غير  الجارية والأموال الخاصة .

 حيث بمغت 2019مقارنة بالسنة الأساس  2020أما بخصوص الخصوم الجارية فسجمت  انخفاضا في سنة 

0,00

5000000000,00

10000000000,00

15000000000,00

20000000000,00

25000000000,00

2017 2018 2019 2020 2021

 الأموال الخاصة

 خصوم غير جارية

 خصوم جارية

 مجموع الخصوم 
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لتبمغ                                     2021لتعاود  الارتفاع في سنة   دج 161,30 507 639 2قيمتيا 
 دج.  949,80 693 645 4

 (2021_ 2020_ 2019جدكؿ حسابات النتائج  لمؤسسة سكنمغاز لمسنكات المالية)  ثانيا:

 سوف نقوم في ىذا الفرع بعرض جدول حسابات النتائج لسنوات الدراسة  أنظر الملاحق

 (2021_ 2020_ 2019(: جدكؿ حسابات النتائج  لمؤسسة سكنمغاز لمسنكات ) 04رقـ )الجدكؿ 

قـ ر 
 بالحس

 2021 2020 2019 البياف

70 

72 

 مبيعات المنتجات الممحقة-

 الإنتاج المثبت-

 تمقي خدمات إنتاج الطاقة والمعدات-

7030039215,17 

00 

(3087195777,23) 

6642237057,68 

00 

20 060 816,08 

6768249451,70 

00 

57 000 092,67 

 2662450101,45 3125096104,99 3942843437,94 إنتاج السنة المالية-1 

60 

61 

62 

 المشتريات المستيمكة-

 الخدمات الخارجية-

 ت الأخرىياالاستيلاك-

 تمقي فوائد الخدمات-

(31 885 762,19) 

(213 312188,66) 

158 550,10 

(911 826 207,79) 

(113237217,92) 

(194958944,99) 

114 600,1 

(1076173861,46) 

(64 885188,24) 

(231166145,50) 

240 168,41 

(1118429165,36) 

 (1414240330,69)  (1384255424,36) 312851,95 885 1 استيلاك القيمة-2 

 209770,76 248 1 840680,63 740 1 99, 2057530585 القيمة المضافة للاستغلال-3 

63 

64 

 أعباء المستخدمين-

 الضرائب والرسوم والمدفوعات المماثمة-

(772 543743,30) 

(128 121234,15) 

)809 963 374,10( 

)125 657 126,18( 

)1016498871,77( 

)133 050 427,69( 

     

75 

65 

68 

78 

 المنتجات العممياتية الأخرى-

 تية الأخرىمياالأعباء العم-

 والمؤونات  وخسارة القيمةمخصصات الاىتلاك -

 استرجاع خسائر القيمة-

270 879 017,80 

)3 841 291,99( 

 )886 122258,02( 

00 

299 981 718,28 

)9 161 169,65( 

)1041445663,64( 

00 

315 583 974,05 

)20 585 519,1( 

)1033634702,66( 

00 

 853,69 729 579 936,34 387 145 941383,33 259 1 النتيجة  العممياتية-5 
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 00 00 00 المالية المنتجات 76

 00 00 00 الأعباء المالية 66

 00 00 00 النتيجة المالية-6 

 )729853,69 579 ( 936,34 387 145 941383,33 259 1 النتيجة العالية قبل الضريبة-7 

695 

692 

 الضرائب الواجب دفعيا عن النتائج العادية-

 النتائج العاديةالضرائب المؤجمة عمى -

 مجموع منتجات الأنشطة العادية-

 مجموع أعباء الأنشطة العادية-

00 

00 

7 302 996783,07 

(6043055399,74) 

00 

00 

7 061 384529,60 

(6915996593,26) 

00 

00 

7 211 827266,67 

(7791557120,36) 

 (729853,69 579 ) 936,34 387 145 941383,33 259 1 النتيجة الصافية للأنشطة العادية-8 

 (729853,69 579 ) 936,34 387 145 941383,33 259 1 صافي نتيجة السنة المالية-9 

 :من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الملاحقالمصدر

  تحميؿ جدكؿ حسابات النتائج: -1

من أن  3من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن المؤسسة تحقق نتائج ضعيفة مقارنة مع رقم أعماليا حيث أنيا 
رقم أعماليا خارج الرسم أي  %17,92  .وذلك بنسبة 2019دج سنة  941383,33 259 1حققت مبمغ كل

فقد حققت  2020دج كنتيجة صافية، أما سنة  0,17دينار من رقم الأعمال خارج الرسم يحقق   1أن كل 
دينار من  1من رقم الأعمال خارج الرسم  . أي أن كل   %2,18وذلك بنسبة 936,34 387 145نتيجة تقدر 

 وىي نسبة ضعيفة جدا يجب العمل عمى رفعيا.ية،دج كنتيجة صاف 0.02رقم الأعمال خارج الرسم يحقق  

( دج حيث أنيا لم تتمكن حتى من 729853,69 579فحققت المؤسسة خسارة بقيمة ) 2021أما في سنة 
 تغطية تكاليفيا.

 حساب النسب المالية الخاصة بالمؤسسةثالثا: 

  نسب السيكلة الخاصة بالمؤسسة -1
بيانيا من أجل معرفة قدرة المؤسسة على الوفاء بديونها في نقوم بحساب مختلف نسب السيولة وتمثيلها 

 :آجالها المحددة ويتم تحديد مختلف هذه النسب في الجدول التالي
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(:نسب السيكلة الخاصة بالمؤسسة 05الجدكؿ رقـ )    

  السنوات

 كيفية حساب النسبة

 

 2019 2020 2021 البيان

 

0,53 

 

0,48 

 

0,74 

الديون الأصول المتداولة/ 
 قصيرة الأجل

 نسبة السيولة العامة

 

0,52 

 

0,45 

 

0,71 

 -الأصول المتداولة
الديون قصيرة  ⁄المخزون

 الآجل

 نسبة السيولة السريعة

الديون قصيرة  ⁄النقديات 0,03 0,02 0,01
 الآجل

 نسبة السيولة الجاىزة

وجدول حسابات النتائج لسنوات الدراسة.: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانيات المالية المصدر  

 (: التمثيؿ البياني لنسب السيكلة07الشكؿ)

 
:من إعداد الطالبتينالمصدر  

 
 

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

2019 2020 2021

 ننسبة السيولة العامة

 نسبة السيولة السريعة

 نسبة السيولة الجاهزة
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 تحميؿ نسب السيكلة: - أ
  نسبة السيكلة العامة: -

وفي سنة) 0,74( بمغت  2019نلاحظ من الجدول أعلاء أن نسبة السيولة العامة خلال الفترة المدروسة ) 
( وىو ما يعتبر مؤشر سيئ 1وىي جميعا اقل من ) 0,53( فقد بمغت 2021أما في سنة) 0,48( بمغت 2020

ما يعني عدم وجود فائض من الأصول المتداولة  وبالتالي عدم قدرة المؤسسة عمى تغطية التزاماتيا قصيرة 
 الأجل ، ما يعني زيادة من مخاطر تعرض المؤسسة لفشل مالي .

 نسبة السيكلة السريعة: -
ذه النسبة عمى استبعاد المخزون السمعي نظرا لصعوبة تحويمو الى سيولة في وقت قصير ومن خلال تعتمد ى

في سنوات الدراسة وىي تزيد عن الحد الأقصى  0,52و 0,71الجدول السابق نجد أن ىذه النسبة تتراوح بين 
تزامات الجارية وىذا ما يعني أن المقدر وىذا يعني إمكانية القيم القابمة لتحقيق والقيم الجاىزة من تغطية الال

.المؤسسة في حالة ملائمة تمكنيا من الوفاء بالتزاماتنا في المدى القصير دون المجوء إلى مخازنيا  

 نسبة السيكلة الجاىزة: -
تقيس ىذه النسبة مدى قدرة المؤسسة عمى تسديد التزاماتنا قصيرة الأجل بالاعتماد عمى السيولة الموجودة تحت 

مما يدل عمى أن  0,01و 0,03ونلاحظ أن نسبة السيولة الجاىزة في سنوات الدراسة تتراوح بين تصرفيا، 
المؤسسة  لا تحتفظ بالقدر الكافي من السيولة الجاىزة الذي يسمح ليا بالوفاء بالالتزامات الجارية  وىذا دليل 

 عمى عدم كفاءة المؤسسة في التسيير الجيد.

 نسب النشاط الخاصة بالمؤسسة -2
نقوم  بحساب مختمف نسب النشاط وتمثيميا بيانيا كونيا أداة فعالة لقياس فعالية إدارة المؤسسة في استغلال 

دارة موجوداتيا  ويتم تحديد مختمف ىذه النسب في الجدول التالي:  مواردىا وا 
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 (:نسب النشاط الخاصة بالمؤسسة06الجدكؿ رقـ )

 

 البيان

 

 كيفية حساب النسبة

 السنــــــــــــــــــــــــــوات

2019 2020 2021 

معدل دوران 
 الأصول

مجموع  / صافي المبيعات
 الأصول

 

38,09% 

 

32,91% 

 

29.04% 

معدل دوران 
الأصول 
 الثابتة

مجموع / صافي المبيعات
 الثابتة الأصول

 

%43.55 

 

%40.67 

 

38,56% 

معدل دوران 
الأصول 
 المتداولة

  الأصول المتداولة ⁄المبيعات

252,% 

 

%168 ,98 

 

117,40% 

: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانيات المالية وجدول حسابات النتائج لسنوات الدراسة.المصدر  

(: التمثيؿ البياني لنسب النشاط08الشكؿ)  

 
ن: من إعداد الطالبتيالمصدر  
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 :تحميؿ نسب النشاط-أ
 معدؿ دكراف مجمكع الأصكؿ: -

نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدل دوران مجموع الأصول لمؤسسة سونمغاز خلال فترة الدراسة ىو: 
 0,32، 0,38عمى التوالي أي أن كل واحد دينار مستثمر في المؤسسة يساىم في تحقيق 0,29، 0,32، 0,38
بيعات ويعتبر دليل عمى ،دينار من المبيعات فانخفاضيا خلال السنوات  راجع إلى انخفاض في رقم الم0,29

 . عدم استغلال الأصول أي أن ىناك زيادة في الأصول لا ضرورة ليا
 معدؿ دكراف الأصكؿ الثابتة: -

، 0,43يلاحظ من خلال الجدول أن معدل دوران الأصول الثابتة خلال فترة الدراسة لمؤسسة سونمغاز ىو 
 0,38، 0,4، 0,43لأصول الثابتة  يولد من ، عمى توالي وىذا يعني أن كل دينار مستثمر في ا0,38، 0,4

 .دينار من المبيعات فانخفاضيا خلال السنوات يدل عمى عدم استغلال الأصول الثابتة بكفاءة

  :معدؿ دكراف الأصكؿ المتداكلة -
يلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن معدل دوران الأصول المتداولة في انخفاض مستمر خلال فترة الدراسة 

  .لى انخفاض في المبيعات بنسبة اكبر من انخفاض حجم الاستثمار في الأصول المتداولةوىذا راجع إ

 حساب نسب المردكدية : -3
 (:نسب المردكدية الخاصة بالمؤسسة07الجدكؿ رقـ )

 السنػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكات طريقة الحساب  البياف 

2019 2020 2021 

نسبة المردكدية 
 الاقتصادية  

الصافية/ النتيجة  
 مجموع الأصول.

6,67 0,72 2,49- 

النتيجة الصافية/  المردكدية المالية
 الأموال الخاصة.

12,38 1,23 4,69- 

: من إعداد الطالبتينالمصدر  
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(: التمثيؿ البياني لنسب المردكدية09لشكؿ)ا  

 

 

: من إعداد الطالبتينالمصدر  

 تحميؿ نسب المردكدية: -أ

 :الاقتصاديةالمردكدية  -
 0,72ثم انخفضت إلى   6,67قد بمغت   2019نلاحظ من خلال الجدول أن المردودية الاقتصادية لسنة 

 فقد حققت خسارة . 2021، أما  في سنة  2020سنة 

 المردكدية المالية  -
من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن المردودية المالية تبين ما يمكن أن يتحصل عميو ملاك المؤسسة من 

 2019في سنة 1سجمت مردودية موجبة تزيد عن  2020، 2019في الأموال الخاصة ففي السنتين استثماراتيم 
 دية سالبة بسبب الخسارة المسجمة.فنلاحظ أن نسبة المردو  2021وذلك راجع إلى النتيجة الموجبة، أما في سنة 
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 حساب  نسب التمكيؿ -4
 (:نسب التمكيؿ الخاصة بالمؤسسة08الجدكؿ رقـ )

 السنكات طريقة الحساب  البياف 

2019 2020 2021 

الأموال الخاصة/الأصول  نسبة التمكيؿ الخاص 
 الثابتة

63,01% 72,61% 70,42% 

الأصول  /الأموال الدائمة نسبة التمكيؿ الدائـ
 الثابتة

0,97 1,04 1,06 

الأموال الخاصة/مجموع  نسبة الاستقلالية المالية
 الديون

1,17 1,42 1,13 

مجموع  / مجموع الديون نسبة التمكيؿ الخارجي 
 الأصول

46,13% 41,25% 46,95% 

 

من إعداد الطالبتين المصدر:  

(:التمثيؿ البياني لنسب التمكيؿ الخاصة بالمؤسسة10الشكؿ )  

 
 من إعداد الطالبتينالمصدر:
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 تحميؿ نسب التمكيؿ :-أ

 نسب التمكيؿ الخاص: -
 100%توضح ىذه النسبة مدى تغطية الأموال الخاصة للأصول الثابتة، وبما أن ىذه النسبة أقل من 

(طوال الفترة المدروسة فيذا يعني أن المؤسسة محل الدراسة لم تستطع تمويل أصوليا الثابتة  1أقل من  (
 يرة الأجل لتمويميا.بواسطة أمواليا الخاصة مما يستدعي الأمر الاعتماد عمى الديون الطويمة والقص

 نسبة التمكيؿ الدائـ:  -
 ىذا   100%توضح ىذه النسبة مدى تغطية الأموال الدائمة للأصول  الثابتة و بما أن ىذه النسبة تفوق 

يعني أن المؤسسة تمكنت من تغطية كل أصوليا الثابتة بالاعتماد عمى أمواليا الدائمة خلال فترة الدراسة مع 
 عكس السنوات الأخرى. 2019تغطية أصوليا المتداولة. ما عدا سنة  وجود فائض تستعممو في

 نسبة الاستقلالية المالية: -
تشير ىذه النسبة إلى وزن الديون وبالتالي درجة استقلاليتيا حيث نلاحظ من خلال الجدول أنيا كانت مرتفعة  

 . 1,13إلى  2021عمى التوالي  وانخفضت  في سنة  1,42و 1,17بنسبة   2020و 2019في سنتي 

 نسبة التمكيؿ الخارجي: -
 تبين ىذه النسبة المدى الذي ذىبت إليو المؤسسة في تمويل أصوليا من أموال الغير ومن خلال 

وىذا يبين أن المؤسسة تعتمد  %46,95بمغت  2021الجدول أعلاه نلاحظ أن ىذه النسبة مرتفعة ،ففي سنة 
ع ىذه النسبة عمى زيادة المخاطر التي يتعرض ليا المقرضون عمى التمويل الخارجي بصورة كبيرة ويدل ارتفا

 وبالتالي عمى المؤسسة العمل عمى تخفيض الموارد المالية الأجنبية.
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 المطمب الثاني: دراسة إمكانية كقكع مؤسسة سكنمغاز في الفشؿ المالي
من أجل دراسة إمكانية وقوع مؤسسة سونمغاز في الفشل المالي تم الاعتماد عمى مجموعة من النماذج 

 .Kidaو Altman الخاصة بالتنبؤ بالفشل المالي  والمتمثمة في نموذج 

 ألتمافأكلا: نمكذج 

 2021،  2020، 2019سنقوم بتطبيق نموذج التمان عمى البيانات المالية لممؤسسة محل الدراسة لمسنوات 
 وكما لاحظنا في الجانب النظري أن ىذا النموذج يكون وفق المعادلة التالية:

  Z = 6.5X1 + 3.26X2 + 1.05X3 + 6.72X4 

 Altman(:تقدير الفشؿ المالي كفؽ نمكذج 09الجدكؿ رقـ) 

   معادلة نمكذج التماف 

 2021 2020 2019 السنكات

= X1 صافي رأس الماؿ
 الأصكؿإجمالي  / العامؿ

0,02- 0,06 0,04 

=X2  الأرباح المحتجزة
 إجمالي الأصكؿ /المتراكمة

0 0 0 

=X3 الأرباح قبؿ الفكائد
 إجمالي الأصكؿ /كالضرائب

0,06 0,007 0,02- 

=X4ديف/ مالقيمة الدفترية ل
 إجمالي الخصكـ

0,05 0,04 0,06 

  المقدمة من طرف المؤسسةمن إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى القوائم المالية المصدر: 

 تعميؽ عمى الجدكؿ: -1
والتي تمثل صافي رأس المال العامل إلى مجموع الأصول  كانت سالبة  X1نلاحظ من الجدول أعلاه أن قيمة 

والتي تمثل صافي الربح  X3أما قيم  2021_2020وموجبة وتكاد تكون متساوية خلال سنتين  2019في سنة 
موع الأصول نلاحظ أنيا موجبة في السنتين الأوليتين من الدراسة وىذا راجع أن قبل الفوائد والضرائب إلي مج
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وسبب يعود إلى الخسارة التي حققتيا ىذه الأخيرة، في حين  2021المؤسسة حققت ربح  وسالبة بالنسبة لسنة 
 .ي الخصوم موجبة في جميع السنواتوالتي تمثل القيمة الدفترية لدين عمى إجمال X4أن قيمة 

 اب النتائج:حس -2
 Altman(:حساب نتائج نمكذج 10الجدكؿ رقـ)

 Z = 6.5X1 + 3.26X2 + 1.05X3 + 6.72X4 النتيجة

0226 Z = 6.5 (0,02-)  + 3.26 (0)  + 1.05 (0,06)  + 6.72 (0,05)  

0266 Z = 6.5 (0,06)  + 3.26 (0)  + 1.05 (0,007)  + 6.72 (0,04)  

0264 Z = 6.5 (0,04)  + 3.26 (0)  + 1.05 (0,02-)  + 6.72 (0,06)  

 Z الوسط الحسابي ل 0252

 الطالبتين إعدادمن المصدر:

 : Altman التعميؽ عمى نمكذج-أ

خلال سنوات  من خلال الجدول أعلاه  الذي ييتم بقياس الفشل المالي لمؤسسة سونمغاز، نجد أن قيمة
وان الوسط  0,64_ 0,66_0,26( تشير إلى القيم التالية عمى التوالي : 2021_2020_2019الدراسة )

فان المؤسسة تقع في المنطقة الحمراء  أي ان   Altmanوحسب   >1,32Zأي ان   0,52الحسابي يساوي 
 (.   Z<1.8) 1,8المؤسسة سوف تفمس لان نتيجة النموذج  اقل من 

 نمكذج كيدا ثانيا:  

.  2021،  2020، 2019بعد تطبيق نموذج التمان عمى البيانات المالية لممؤسسة محل الدراسة لمسنوات 
لنتأكد من النتائج المتحصل عمييا سابقا، وكما لاحظنا في الجانب  kida نقوم في ىذا المطمب بتطبيق نموذج

 النظري أن ىذا النموذج يكون وفق المعادلة التالية:

Z = 1.042X1 + 0.42X2 - 0.461X3 - 0.463 X4 + 0.271X5 
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 kida  ( :تقدير الفشؿ المالي كفؽ نمكذج 11الجدكؿ رقـ )

Z = 1.042X1 + 0.42X2 - 0.461X3 - 0.463 X4 + 0.271X5 

 2021 2020 2019 السنكات 

X1 صافي الربح بعد الضريبة / إجمالي =
 الأصكؿ  

0,06 0,07 0,02- 

X2 0 0 0 =حقكؽ المساىميف / إجمالي الالتزامات 

X3  0,24 1,45 0,86 = الأصكؿ المتداكلة / الخصكـ المتداكلة 

X40,29 0,33 0,37 = إجمالي المبيعات / إجمالي الأصكؿ 

X50,008 0,01 0,006 = النقدية / إجمالي الأصكؿ 

 من إعداد الطالبتينالمصدر: 

 التعميؽ عمى الجدكؿ:-1

والتي تمثل صافي الربح بعد الضريبة إلى إجمالي الأصول  كانت  x1من خلال الجدول أعلاه نلاحظ قيمة   
(  و ىدا بسبب أن المؤسسة حققت ربح خلال  السنتين المشار إلييا، 2020-2019موجبة خلال السنتين )

 X3في تمك السنة. أما قيم سالبة بسبب ما حققتو المؤسسة من خسارة  X1فكانت قيمة  2021عمى عكس السنة 

( والتي 2020-2019و التي تمثل  الأصول المتداولة إلى الخصوم المتداولة  فنلاحظ ارتفاعيا خلال السنتين )
 .0,24لتصل إلى  2021(  و انخفضت  في سنة 1,45، 0,86بمغت )

تفعت في  السنة و التي تمثل إجمالي المبيعات إلى إجمالي الأصول فنلاحظ أنيا ار  X4أما فيما يخص 
( عمى التوالي أما 0,29،  0,33( لتصل إلى )2021-2020(لتنخفض في السنتين  0,37حيث بمغت  2019
لترتفع في  0,006لتصل  إلى   2019والتي تمثل النقدية إلى إجمالي الأصول فكانت منخفضة  في    X5قيم 
 .0,008لتصل إلى  2021لتعاود الانخفاض في سنة  2020سنة 
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 اب النتائج:حس-2

 kida(:حساب النتائج كفؽ نمكذج 12الجدكؿ رقـ )

 Z = 1.042X1 + 0.42X2 - 0.461X3 - 0.463 X4 + 0.271X5   النتيجة

0250-   Z2019 = 1.042 (0,06) + 0.42) (0 - 0.461) (0,86 - 0.463 (0,37)  + 0.271 (0,006)  

0274-   Z2020 = 1.042 (0,07)  + 0.42) (0 - 0.461 (1,45)  - 0.463 (0,33)  + 0.271 (0,01)  

0226-   Z2021 = 1.042 (0,02-) + 0.42 (0)  - 0.46  (0,24)1  - 0.463 (0.29)  + 0.271 (0,008)  

 الوسط الحسابي  -025

 :من إعداد الطالبتينالمصدر

، أي أن -0,5يساوي  إلى  Z سالبة وأن الوسط الحسابي ل Zمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ  أن قيمة 
 فإن مؤسسة سونمغاز في خطر من الفشل المالي .  Kidaسالبة  و حسب نموذج  Zقيمة 

 المطمب الثالث: طرؽ معالجة الفشؿ المالي
توجد العديد من الطرق التي يمكن إتباعيا لمعالجة الفشل المالي الحادث، إلا أن الاعتماد الصحيح ليذه        

أسباب الفشل لكي يتم اختيار الأفضل منيا لمعلاج، وسوف الطرق يتطمب القيام بدراسة جيدة ومستفيضة حول 
مثل المالي من أجل ضمان تناول بإيجاز مختمف الطرق التي يجب عمى مؤسسة سونمغاز إتباعيا لعلاج الن

.ستمراريتياابقائيا و   
 إعادة الييكمة أكلا:

و معنى ذلك أن تتبع المنظمة استراتيجيات جديدة من شأنيا إن تساعد عمى معالجة الخمل المالي و الإبقاء 
عمى المنظمة و تطبيق الاستراتيجيات الجديدة. و حتى تكون إعادة الييكمة فعالة فلا يجب أن تقتصر عمى 

 ارية حتى يتلازم الاثنين معا في تحقيق إعادة الييكمة المالية و لكن يجب ان تمتد لتشمل إعادة الييكمة الإد
 1نتائج فعالة لمتغمب عمى الخمل المالي و يمكن توضيح ذلك من خلال التالي: 

 إعادة الييكمة المالية:  -1
 تتضمن إعادة الييكمة المالية ما يمي:

                                                             
 ، متوفر عمى الموقع:طرؽ ككسائؿ علاج الفشؿ المالي لمشركاتجمال شحات،  1

http://alphabetaargaam.com/article/detail/19934 visité  le 10⁄04⁄2022 A 17:45 
  

  

https://l.facebook.com/l.php?u=http%3A%2F%2Falphabeta%2F%3Ffbclid%3DIwAR3wEN2gCDfoGC3h7evWBalEBY4SdWJ0HS9epcOJcFagBbck3LxQZzjvgl0&h=AT3S6FmSNQ1D5IG9FnPBEV4gd3qcOrt_jBPmqAUgiYBo9yUvzmwQOk_hTJntXtsimD7AXMe5zGfn2bx0bWmyYp6eDFQOoqKbwLxsbBkTxg1vNlkYyR3wMkFrjdQs8XbISRRMww
https://l.facebook.com/l.php?u=http%3A%2F%2Falphabeta%2F%3Ffbclid%3DIwAR3wEN2gCDfoGC3h7evWBalEBY4SdWJ0HS9epcOJcFagBbck3LxQZzjvgl0&h=AT3S6FmSNQ1D5IG9FnPBEV4gd3qcOrt_jBPmqAUgiYBo9yUvzmwQOk_hTJntXtsimD7AXMe5zGfn2bx0bWmyYp6eDFQOoqKbwLxsbBkTxg1vNlkYyR3wMkFrjdQs8XbISRRMww
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 إعادة تقييـ الأصكؿ:-أ
الدفترية يؤدي إلى تحسين نسبة جميعيا أو بعضيا بما يعكس قيمتيا السوقية بوضع أفضل عن القيمة 

 المديونية بالنسبة لحقوق الممكية وىو الأمر الذي يتيح لممؤسسة مجالات أوسع للاقتراض أو البيع.
 :إعادة ىيكمة الديكف-ب

 وىو ما يساعد المؤسسة في التفاوض مع الدائنين عمى: 
 ؛ترة أطول لاستثمار ىذه الديونة فتحويل الديون قصيرة الأجل إلى ديون طويمة الأجل مما يتيح لممؤسس -
وقف سداد أقساط الدين مؤقتا أو إعطاء فترة سماح جديدة مما يساعد عمى وقف جزء من التدفقات  -

 ؛ن تحسين الأحوال المالية لممؤسسةالديون؛ النقدية الخارجية مؤقتا لحي
 .تخفيض سعر الفائدة أو التنازل عن الفوائد المستحقة -

 :بالممكيةمبادلة المديكنية -ج
إصدار  ويتم ذلك عن طريق تحويل جزء من الديون الحالية إلى مساىمات في رأس المال وذلك عن طريق  

  أسيم عادية أو أسيم ممتازة بما يعادل قيمة الديون لتخفيف الأعباء الثابتة عمى المؤسسة
 زيادة رأس الماؿ: -د

السيولة وبالأخص إذا كانت المؤسسة تستطيع وذلك من خلال إصدار أسيم جديدة من أجل توفير بعض 
 تحقيق أرباح مستقبلا عمى ضوء توفير السيولة وذلك عن طريق زيادة رأس مال المؤسسة بإصدار أسيم جديدة.

 زيادة التدفقات النقدية الداخمة: -ق
 مة، منيايمكن تحقيقيا من خلال إتباع العديد من الاستراتيجيات التي تؤثر إيجابا عمى النقدية الداخ

 ؛المبيعات لزيادة إيرادات المؤسسةزيادة  -
 ؛المؤسسة ومنح خصومات تعجيل الدفعتغيير استراتيجيات تحصيل ديون  -
عادة استئجار بعض الأصول الغير رئيسية. -  بيع الأصول منعدمة القيمة، بيع وا 

 خفض التدفقات النقدية الخارجة: -ك
تؤجل بعضيا وذلك من أجل التغمب عمى بعض الصعوبات يمكن لممؤسسة أن تخفض مدفوعاتيا النقدية أو 

 : المالية، ويتم ذلك من خلال
 ؛ينالاتفاق مع الدائنين عمى تأجيل سداد بعض الأقساط وفوائد الد -
 ؛أو بدون مقدم بالائتمانالتفاوض مع الموردين لممواد الخام والأجزاء عمى الشراء بالتقسيط أو  -
 ن؛الدائنيمى فترات سماح جديدة من الحصول ع -
 ؛المباشر والغير مباشر الإنفاقترشيد مختمف بنود  -
 تحويميا إلى التزامات طويمة الأجل. تأجيل سداد الالتزامات قصيرة الأجل أو -
 إعادة الييكمة الإدارية: -2
 تعد جزء متمم لإعادة الييكمة المالية، والتي تتم من خلال: 
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 ؛الإنتاج وخفض تكاليفوبغرض تحسين إعادة دراسة استراتيجيات الإنتاج  -
 ؛إعادة دراسة استراتيجيات التسويق لزيادة الفعالية التسويقية وخفض تكاليف التسويق -
 ؛دراسة سياسات الأفراد لزيادة فعاليتيا وخفض تكاليف عنصر العمل إعادة -
نصيب الوحدة من التكاليف الثابتة مما يخفض التكاليف الكمية، وكذا خفض  زيادة المبيعات لخفض -

 لتكاليف الإدارية المختمفة.ا
 ثانيا: التطيير المالي

إن التطيير المالي ىو عممية القضاء عمى العجز المالي وعمى مديونية المؤسسة العمومية اتجاه البنوك  
 التجارية والخزينة العمومية ليصبح ليا ىيكل مالي متوازن.

ويقصد بتحقيق التوازن المالي لممؤسسة إعادة التوازن للأصول والخصوم في ميزانيتيا وذلك من خلال تمويل 
الأصول الثابتة بموارد طويمة متوسطة الأجل، والأصول المتداولة بموارد قصيرة الأجل مع توفير بعض الشروط 

ية الكافية. وعميو فإن التطيير المالي يعتبر مقياس مثل القدرة عمى الوفاء بالديون المستحقة، وتوفير السيولة النقد
خارجي يرافق المقاييس الداخمية لمخطط تعديل المؤسسات العمومية التي تعاني من صعوبات مالية، وىو تقنية 

والنيوض بيا، من أجل تحقيق أىداف  إعانتياتعتمدىا الدولة لإعادة التوازن المالي لميزانيات المؤسسات بغرض 
 .1مى مستوى الاقتصاد الكمي و عمى مستوى الاقتصاد الجزئيأساسية ع

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 يل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدولھير المالي وخصوصو المؤسسات العمومية الجزائرية، ممتقى دولي حول متطمبات تأھيبة بوخدوني، التطھو 1

 .34 :،ص 2006العربية، جامعة الشمف، الجزائر, 
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 خلاصة 
عطاء صورة  واضحة   تعتبر المؤشرات المالية أداة فعالة في استقصاء الوضعية  المالية  بصفة عامة وا 

نوعا ما لتكون أداة حول قدرة المؤسسة عمى الاستمرارية  والديمومة ، إلا أن ىذه المؤشرات أو النسب تبقى بعيدة 
لمحكم أو التنبؤ بالفشل المالي لممؤسسة بحكم أنيا لا تؤشر عمى التوجو المالي العام لممؤسسة لكثرة عددىا 
وتخصصيا ضمن محاور محددة، كما أن فعالية ىذه الأخيرة  تبرز بشكل واضح من خلال نماذج التنبؤ 

ة في التنبؤ بالفشل المالي وىذا ما تم اختباره من المقترحة فيما يخص ارتكازىا عمى نسب مالية جد متخصص
 خلال ىذا الفصل بالنسبة لمؤسسة سونمغاز.

ومن خلال النتائج التي تم التوصل إلييا بعد تطبيق أىم النماذج المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي        
الي يجب عمى إدارة المؤسسة نلاحظ أن معظميا يتفق عمى أن مؤسسة سونمغاز ميددة بالفشل المالي ,وبالت

 ستمراريتيا.اشل وضمان القيام بالإجراءات التصحيحية اللازمة من أجل تفادي الف
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 موضوعنا استخدام المؤشرات المالية في التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة الاقتصادية  دراسةإن الغرض من  
الاقتصادية التي حدثت في الآونة حيث أن التحولات ىو تبيان خطر الفشل المالي في المؤسسة الاقتصادية 

الأخيرة والتي دفعت العديد من المؤسسات لمسعي وراء تحقيق الأرباح دون مراعاة حجم المخاطر والآثار الناجمة 
عنيا، خاصة إذا لم تتمكن الجيات المعنية من إدارتيا وتتبعيا بشكل جيد، وىو الأمر الذي جعل الكثير من 

 ررة قادتيا إلى الفشل  المالي.المؤسسات تسجل اختلالات متك

حيث تعتبر قضية الفشل المالي من أخطر المشاكل التي تتعرض ليا المؤسسات الاقتصادية لما تسببو من  
اختلالات في موازينيا ، وبما أن الفشل المالي قد يحدث في أي لحظة من لحظات حياة المؤسسة فمن 

وتعتبر نماذج ر التي قد تخرج المؤسسة من دنيا الأعمال الضروري التنبؤ بو مقدما لتجنب مثل ىذه المخاط
التنبؤ بالفشل المالي التي تمعب دور المنبو الذي ينذر باقتراب حدوث الفشل من أىم الأدوات المستعممة في 
الكشف المبكر عن الفشل وكذا تشخيص الوضعية المالية ومعرفة نقاط القوة والضعف لممؤسسة، وذلك بالاعتماد 

اتخاذا لإجراءات التصحيحية المناسبة التي تعمل عمى ثائق المحاسبية المتوفرة داخل المؤسسة من أجل عمى الو 
 تجنبو في وقت مبكر قبل تعرضيا للإفلاس والتصفية.

 و سنقوم فيما يمي باختبار الفرضيات أولا ثم عرض النتائج والاقتراحات ومن ثم توضيح آفاق الدراسة:  

 أكلا: اختبار الفرضيات

 مؤكدة  :الفرضية الأكلى

تعتبر ىذه الفرضية صحيحة إلى حد بعيد حيث أن النسب المالية ىي عبارة عن عالقات بين القيم المحاسبية 
الواردة في الكشوفات المالية وتفسيرىا بشكل جيد لمحصول عمى نتائج محددة تساعد عمى تقييم أداء المؤسسة 

 واتخاذ القرارات المناسبة.

 مؤكدة :نيةالفرضية الثا

لقد تم اختبار ىذه الفرضية في الفصل الأول حيث تبين لنا أن الفشل المالي ىو  عدم قدرة المؤسسة عمى  
سداد التزاماتيا المحققة لمغير بكامل قيميا في مواعيدىا المقررة وىذا من خلال الأبحاث ذات العلاقة التي كانت 

 ترحة لمتنبؤ بالفشل المالي لممؤسسات.ليا إسيامات عممية بارزة من خلال النماذج المق
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 منفية  :الفرضية الثالثة

لقد تم  اختبار ىذه الفرضية في الفصل الثاني حيث تبين أن مؤسسة سونمغاز معرضة  وبشكل كبير لمفشل 
 المالي.

 نتائج الدراسةثانيا: 
إلى النتائج التالية منيا من خلال ما تم عرضو في الدراسة من محاولتنا للإجابة عمى الإشكالية خمصنا  

 نتائج تختبر صحة فرضياتنا:
 نتائج الجانب النظرم لمدراسة -1
المؤشرات المالية أداة ميمة في التحميل المالي حيث تعتبر الأساس الذي يمكن من خلالو التنبؤ  -

 ة؛ة من أجل الوصول إلى نتائج دقيقباحتمالات الفشل المالي وذلك بعد استنادىا إلى نماذج كمي
ة تعرضيا فشل المالي ظاىرة خطيرة قد تحدث في أي وقت لممؤسسة خلال فترة حياتيا نتيجال -

 ؛لاضطرابات مالية خطيرة 
إن التنبؤ بالفشل المالي من شأنو التحقق من مدى نجاح المؤسسة أو فشميا في تحقيق الأىداف  -

سميمة أم تحتاج الى تعديل والتعرف عمى المؤشرات التي تبين التي تبين ما إذا كانت سياسات المؤسسة 
 ؛رارات المناسبة في الوقت المناسبالق اتخاذومن ثم المساعدة عمى 

إن أغمب النماذج التي طورت لمتنبؤ بفشل الشركات تشترك في عدد من النسب المالية، وأن النماذج  -
وضع المؤسسة  بينت قدرة عالية عمى التنبؤ تعتمد عمى معمومات مالية التي تنشرىا المؤسسات  لتقييم 

 .المستقبمي
 :نتائج الجانب التطبيقي لمدراسة -2
نماذج أن ىناك ضعفا في أداء المؤسسة عينة البحث مبينت نتائج تحميل النسب المالية الرئيسية المكونة ل -

من خلال المؤشرات السمبية الكثيرة التي ظيرت لدينا، مما يؤكد فشميا أو اقترابيا كثيرا من الفشل، إذا لم 
 المؤسسة الإجراءات اللازمة لتصحيح الأداء.تتخذ 

بان المؤسسة سونمغاز معرضة  kidaوكذا نموذج   Altmanمن خلال الدراسة تطبيقية توصل نموذج   -
 خلال سنوات الدراسة.لخطر الفشل المالي 

فان المؤسسة تقع في المنطقة الحمراء  أي ان المؤسسة سوف تفمس لان نتيجة  Altmanحسب نموذج  -
 (.   Z<1.8) 1,8ذج  اقل من النمو 

دليل   -0,5سالبة  zالمؤسسة ميددة بخطر الإفلاس  كون قيمة  أنيتوقع    kidaنموذج   أنكما  -
 المؤسسة معرضة لخطر الفشل المالي. أنعمى 
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النماذج التي تم استخداميا في دراستنا أعطتنا الحكم بان المؤسسة المدروسة معرضة لخطر الفشل  إن -
 المالي.

 عمى مؤسسة سونمغاز ان تتبع عدة طرق لضمان بقائيا من بين ىذه الطرق نذكر:يجب  -
تساعد عمى معالجة الخمل المالي وتتمثل  أن:وذلك من خلال إنتاج استراتيجيات جديدة من شانيا  إعادة الييكمة

 إعادة الييكمة الإدارية(.⁄إعادة الييكمة في )إعادة الييكمة المالية 

  الاقتراحاتثالثا:
 :دراستناىناك بعض الاقتراحات التي يمكن أن نقدميا في مجال 

ضرورة تطبيق سياسات محاسبية واضحة ومحددة بشأن الإفصاح المبكر عن البيانات والمؤشرات  -
 ؛ذج والوقوف عمى نتائجو أولا بأولالمالية، لإتاحة الفرصة لتطبيق النمو 

 ؛ج الرياضية لمتنبؤ بالفشل الماليلاستخدام النماذضرورة توجيو المؤسسات الاقتصادية الجزائرية  -
 إدارات المؤسسات والجيات المعنيةتطوير أنظمة إنذار مبكر عن طريق تطوير برامج حاسوبية تزود  -

 ؛لبيانات المالية الدورية المؤسسةبكشوفات دورية تتضمن أىم النسب المالية المستخمصة من ا
 ومة لقياس الفشل المالي والتنبؤ بة المطورة كأداة عممية فاعيجب التأكيد عمى ضرورة النماذج الكمي -

والعمل عمى تطوير التحميل المالي من خلال التحميل الكمي لمبيانات حتى يتسنى لممؤسسة معرفة 
 ؛الوضع الحالي والتنبؤ بالمستقبل، فيتسع ليا اتخاذ الإجراءات المناسبة لتفادي حدوث الفشل لدييا

في المؤسسة توكل لو ميمة التنبؤ بالفشل المالي، وكذا تقديم الاقتراحات  ضرورة إنشاء قسم خاص -
 ؛زمة من أجل معالجة الفشل المالياللا

عقد دورات مختصة في جانب التنبؤ بالفشل المالي من أجل تدريب الموظفين عمى كيفية استخدام  -
 وتطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي.

 رابعا:آفاؽ الدراسة
زالة الغموض، وىذه الدراسة  نرجو أن نكون قد ساىمنا ولو بقدر بسيط في الإلمام بمختمف جوانب الموضوع وا 

كباقي الدراسات تحتاج إلى جيود إضافية، إلا أننا ،نأمل أن تكون نقائص ىذه الدراسة منطمقا لبحوث ودراسات 
 مستقبمية أخرى ومن أجل ذلك نقترح:

 الية لمتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية.دراسة أثر المؤشرات غير الم -
  بناء نموذج لمتنبؤ بالفشل المالي خاص بالمؤسسات الفرعية لمسونمغاز. -
 دور المؤشرات غير المالية في تقييم الأداء الاستراتيجي في المؤسسة الاقتصادية. -
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 المراجع بالمغة العربية

 أكلا: الكتب

، الطبعة  التسير المالي كالإدارة المالية ) دركس كتطبيقات (ياس بن ساسي ويوسف قريشي ، لإ -1
 .2006الأولى ، دار وائل النشر والتوزيع ، الجزائر، 

 .1987لمطباعة والنشر ,بيروت, ،المالية، دار النيضة العربية الإدارة، أساسيات جميل أحمد توفيق -2
 .2013لمنشر والتوزيع،  ىرانز ، الطبعة الأولى، دار أساسيات الإدارة الماليةحسني عمي خريوش،  -3
، الطبعة الأولى ،دار المالي الحديث طبقا لممعايير الدكلية للإبلاغ  الماليالتحميؿ شعيب شنوف، -4

 .2015لمنشر والتوزيع، الأردن ،  وىران
، الدار  ،الديكف المصرفية المتغيرة كالأزمة المالية المصرفية العالميةعبد المطمب عبد الحميد  -5

 . 2010الجامعية، 
الطبعة الأولى مصر العلاج (،-الأسباب-الظاىرةالديكف المتعثرة ) محسن أحمد الخضيري ، -6

 .1997الجديدة،ايتراىنسل والتوزيع،
، الطبعة الأولى ، دار الأداء المالي ك أثره عمى العكائد ك أسيـ الشركات.محمد محمود الخطيب، -7

 .2009، الأردن-الحماد،عمان
،الطبعة السادسة، ي الحديثالإدارة المالية مدخؿ تحميمي معاصر، المكتب العربمنير إبراىيم ىندي،  -8

 .2007،الإسكندرية
، الطبعة السادسة، مدخؿ تحميمي معاصر، المكتب العربي الحديث الإدارة الماليةمنير إبراىيم ىندي،  -9

 .2011مصر،
، الطبعة العربية، التحميؿ كالتخطيط المالي: اتجاىات معاصرةعدنان تايو النعيمي وأرشد فؤاد التميمي،  -10

  . 2008(والتوزيع، 3العممية لمنشر )دار اليازوري 
الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر  الإدارة المالية بيف النظرية كالتطبيؽ،و النعيمي وآخرون، يعدنان تا -11

 .2007والتوزيع ، عمان، 
، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر، عمان، ، التحميؿ  المالي: مدخؿ صناعة القراراتمنير شاكر محمد -12

2005. 
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 ثانيا: الرسائؿ الجامعية

، مذكرة ، استخداـ التحميؿ المالي في تقييػـ أداء المؤسسات الاقتصادية كترشيد قراراتيااليمين سعادة -1
مكممة لنيل شيادة الماجستير في العموم التجارية، قسم العموم التجارية، كمية العموم الاقتصادية وعموم 

 .2009التسيير، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
، مذكرة مكممة لنيل شيادة دكتوراه التنبؤ بالتعثر المالي في المؤسسات الاقتصاديةانتصار سميماني،  -2

في العموم الاقتصادية، تخصص اقتصاد مالي، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة 
 .2016-2015، 1باتنة 

عائد المحاسبي لمتنبؤ بالتدفقات النقدية استخداـ مقياس التدفؽ النقدم كالمحمد يوسف ،اليباش، -3
ر، قسم محاسبة و يست، رسالة لنيل شيادة ماجالمستقبمية دراسة تطبيقية عمى المصارؼ الفمسطينية

 .2006تمويل، كمية التجارة ،الجامعة الإسلامية ،غزة، 
، مذكرة القراراتدكر المعمكمات المالية في تقييػـ الأداء المالي لممؤسسة كاتخاذ جميمة بن خروف،  -4

، تخصص مالية المؤسسة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة أمحمد ماجستيرلنيل شيادة 
 .2009-2008بوقرة، بومرداس، 

، مذكرة ماجستير، كمية العموم تحميؿ المردكدية المحاسبية لممؤسسة الاقتصاديةحنان بوطغان،  -5
،سكيكدة،  1955أوت  20وتسيير المؤسسات، جامعة  الاقتصادية وعموم التسيير، تخصص اقتصاد

2007 . 
، مذكرة مكممة لنيل شيادة الدكتوراه، الجديد نحك معايير الإبلاغ المالي الدكلية التكجوحواس صلاح،  -6

 .2008-2007ية وعموم التسيير، جامعة الجزائر، قتصادعموم التسيير، كمية العموم الاقسم 
، المالية في المؤسسات الجزائرية كفؽ النظاـ المحاسبي المالي الجديد تكييؼ القكائـسميم بن رحمون،  -7

مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات نيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، تخصص محاسبة، قسم عموم 
 .2012التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

لعينة مف المؤسسات  خداـ المؤشرات المالية لمتنبؤ بالتعثر المالي دراسة تطبيقيةاستصافية بزام ، -8
،مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات شيادة ماستر أكاديمي،جامعة الصغيرة كالمتكسطة بكلاية كرقمة

 .2014-2013قاصدي مرباح )ورقمة(،
مالي في الشركات المساىمة ، مدل فاعمية نمكذج كيدا بالتنبؤ بالفشؿ العزت ىاني، عزت أبو شياب -9

جوان  2،  رسالة ماجستير، تخصص المحاسبة، جامعة الشرق الأوسط، المدرجة في بكرصة عماف
2018. 
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تحميؿ المؤشرات المالية كتقنية لمتنبؤ بالتعثر المالي لممؤسسات دراسة تطبيقية عمى عينة علاق وليد، -10
في عموم  الأكاديمينيل شيادة الماستر مذكرة مكممة ضمن متطمبات مف المؤسسات لكلاية كرقمة، 

 .2016 -2015التسيير،جامعة العربي بن مييدي أم البواقي،
، مذكرة مكممة لنيل اعتماد المصارؼ عمى التحميؿ المالي لمتنبؤ بالتعثر مدلعمار أكرم عمر الطويل،  -11

 . 2008 ، غزة،الإسلاميةشيادة الماجستير، تخصص محاسبة وتمويل، كمية التجارة، الجامعة 
 -دراسة ميدانية- استخداـ النسب المالية لمتنبؤ بتعثر المؤسسات(2015كروشة فاطمة الزىراء ) -12

جامعة سيدي -أطروحة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الدكتوراه تخصص العموم الاقتصادية
 .2016-2015بمعباس،

دراسة -في المؤسسة الاقتصاديةالنسب المالية كأداة لمتنبؤ بالفشؿ المالي وسام بحبوح،كريمة بمياين، -13
مذكرة مقدمة استكمالا لمتطمبات نيل شيادة الماستر في العموم –"حالة في مؤسسة " أقمصة جن جن

 .2017-2016جيجل ، ،التجارية ، جامعة محمد الصديق بن يحيى
دراسة تطبيقية عمى قطاع المقاولات - النسب المالية لمتنبؤ بتعثر الشركاتىلا بسام عبد الله  ،استخدام  -14

 .2004فمسطين ،قطاع غزة، الإسلاميةمذكرة ماجيستر, الجامعة   -في قطاع غزة
 ثالثا: المجلات كالممتقيات العممية

 الأداء، دكر المؤشرات المالية كغير المالية في تقكيـ زينب شلال عكار’ حسام احمد عمي الياشمي  -1
العدد (،2007-2002)–دراسة تطبيقية  في شركة كاسط العامة لمصناعات النسيجية -الاستراتيجي 

26 ،2010.  
، لمتنبؤ بالفشؿ المالي Sherrod استخداـ نمكذجرافعة إبراىيم الحمداني،وياسين طو ياسين القطان،  -2

 . 2013صل، ،جامعة المو  10ة، العدد مجمة جامعة الأنبار لمعموم الاقتصادية والإداري
، دراسة استخداـ النماذج الحديثة في التنبؤ بالفشؿ المالي في المؤسسة الاقتصاديةرشيد حفصي ،. -3

، العدد الأول 09،مجمة التنظيم والعمل ،المجمد 2019_2017حالة شركة بيوفارم الجزائر خلال الفترة 
،2020. 

)دراسة  المصرفية العاممة في فمسطيف نمكذج مقترح لمتنبؤ بتعثر المنشأة عمي شاىين و جياد مطر -4
 فمسطين. ، غزة2011 ،(4)25تطبيقية(، مجمة جامعة النجاح، عموم الإنسانية، مجمد

آثار تطبيؽ النظاـ المحاسبي المالي عمى الممارسة المحاسبية فاتح سردوك و عابي خميدة،  -5
الممتقى الوطني حول: واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي  لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة في الجزائر،
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في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم 
 .2013-05-05/06التسيير ، يومي 

قتصادية كالعمكـ التعثر المالي لعملاء البنكؾ :الأسباب كالعلاج ،مجمة الكمية الاكمال أحمد يوسف،  -6
 .2013، العدد الثالث ، السياسية العممية

كحيد محمكد رمك، كسيؼ عبد الرزاؽ محمد الكتار، استخداـ أساليب التحميؿ المالي في التنبؤ بفشؿ  -7
-،كمية الإدارة كالاقتصاد32، مجمد 100الشركات المساىمة الصناعية،مجمة تنمية الرافديف،العدد 

 .2010جامعة المكصؿ،العراؽ،
، ممتقى دولي حول المؤسسات العمكمية الجزائرية ةالي كخصكصير المھالتطبوخدوني،  يبةھو -8

 . 2006يل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة الشمف، الجزائر,ھمتطمبات تأ
  رابعا:المكاقع الإلكتركنية

argaam.com/article/detail/19934http://alphabeta-1 
  

 رابعا: التشريعات القانكنية

Décision n° : 476/DG du 16 mai 2005 portant organisation de la DGDE 

 الأجنبيةالمراجع بالمغة 

1- Béatrice meunier-rocher, le diagnostique financier, 3
eme

, édition d'organisation, France, 

2003. 

2- Donald I. Altman (1968), Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of 

corporate bankruptcy, the journal of finance. 

3- Donald w .Beaver (1966), financial ratios as predictors of failure, journal Of accounting 

research. 

4- Donald Zulkarnain, Financial Ratios, Discriminate Analysis and the prediction of 

corporate distress, journal of money ,2009. 

 

https://l.facebook.com/l.php?u=http%3A%2F%2Fargaam.com%2Farticle%2Fdetail%2F19934%3Ffbclid%3DIwAR0kjnJc2M7CieoyPYI7c_iW6ETN5tW4cJbVg8XxvFP2qWmjqZAbO6jr6Vs&h=AT3S6FmSNQ1D5IG9FnPBEV4gd3qcOrt_jBPmqAUgiYBo9yUvzmwQOk_hTJntXtsimD7AXMe5zGfn2bx0bWmyYp6eDFQOoqKbwLxsbBkTxg1vNlkYyR3wMkFrjdQs8XbISRRMww
https://l.facebook.com/l.php?u=http%3A%2F%2Falphabeta%2F%3Ffbclid%3DIwAR3wEN2gCDfoGC3h7evWBalEBY4SdWJ0HS9epcOJcFagBbck3LxQZzjvgl0&h=AT3S6FmSNQ1D5IG9FnPBEV4gd3qcOrt_jBPmqAUgiYBo9yUvzmwQOk_hTJntXtsimD7AXMe5zGfn2bx0bWmyYp6eDFQOoqKbwLxsbBkTxg1vNlkYyR3wMkFrjdQs8XbISRRMww
https://l.facebook.com/l.php?u=http%3A%2F%2Falphabeta%2F%3Ffbclid%3DIwAR3wEN2gCDfoGC3h7evWBalEBY4SdWJ0HS9epcOJcFagBbck3LxQZzjvgl0&h=AT3S6FmSNQ1D5IG9FnPBEV4gd3qcOrt_jBPmqAUgiYBo9yUvzmwQOk_hTJntXtsimD7AXMe5zGfn2bx0bWmyYp6eDFQOoqKbwLxsbBkTxg1vNlkYyR3wMkFrjdQs8XbISRRMww
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ACTIF note brut 2019 amort 2019 2019 2018 

ACTIF NON COURANT 
     

Ecart d'acquisition (ou goodwill)      

Immobilisations incorporelles      

Frais de développements immobilisables      

Logiciels informatiques et assimilés  88 460,00 88 460,00 0,00 0,00 

Immobilisations corporelles      

Terrains  3 510 194,24  3 510 194,24 3 510 194,24 

Agencements et aménagements de terrains  5 481 621,37 2 679 903,78 2 801 717,59 2 923 531,40 

Constructions (Batiments et ouvrages  88 811 574,65 33 402 674,91 55 408 899,74 57 270 970,29 

Installations techniques, matériel et outillage  21 923 531 688,07 8 954 225 915,47 12 969 305 772,60 12 692 670 992,07 

Autres immobilisations corporelles  2 276 202 707,06 914 080 798,88 1 362 121 908,18 1 243 844 461,12 

Immobilisations en cours  1 747 106 483,78  1 747 106 483,78 1 316 909 995,93 

Immobilisations financières      

Titres mises en équivalence - entreprises associées      

Titres participations et créances rattachées      

Autres titres immobilisés      

Prêts et autres actifs financiers non courants  90 000,00  90 000,00 90 000,00 

Comptes de liaison      

TOTAL ACTIF NON COURANT 
 

26 044 822 729,17 9 904 477 753,04 16 140 344 976,13 15 317 220 145,05 

ACTIF COURANT 
     

Stocks et encours  5 944 353,31  5 944 353,31 2 642 423,56 

Créances et emplois assimilés      

Clients  2 598 323 551,53 48 126 859,37 2 550 196 692,16 2 504 712 453,14 

Créances sur sociétés du groupe et associés  0,00  0,00 0,00 

Autres débiteurs  53 817,15 50 588,12 3 229,03 3 229,03 

Impôts  67 034 392,83  67 034 392,83 22 594 603,75 

Autres actifs courants  0,00  0,00 0,00 

Disponibilités et assimilés      

Placements et autres actifs financiers courants      

Trésorerie  113 904 451,19 520 343,30 113 384 107,89 605 084 166,86 

compte transitoire**  0,00  0,00 0,00 

TOTAL ACTIF COURANT 
 

2 785 260 566,01 48 697 790,79 2 736 562 775,22 3 135 036 876,34 

TOTAL GENERAL ACTIF 
 

28 830 083 295,18 9 953 175 543,83 18 876 907 751,35 18 452 257 021,39 
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ACTIF note brut 2020 amort 2020 2020 2019 

ACTIF NON COURANT 
     

Ecart d'acquisition (ou goodwill)      

Immobilisations incorporelles      

Frais de développements immobilisables      

Logiciels informatiques et assimilés  88 460,00 88 460,00 0,00 0,00 

Immobilisations corporelles      

Terrains  3 510 194,24  3 510 194,24 3 510 194,24 

Agencements et aménagements de terrains  5 481 621,37 2 801 717,59 2 679 903,78 2 801 717,59 

Constructions (Batiments et ouvrages  88 811 574,65 35 264 745,45 53 546 829,20 55 408 899,74 

Installations techniques, matériel et outillage  23 163 845 260,23 9 761 079 152,87 13 402 766 107,36 12 969 305 772,60 

Autres immobilisations corporelles  2 351 773 012,68 998 464 499,11 1 353 308 513,57 1 362 121 908,18 

Immobilisations en cours  1 515 971 102,58  1 515 971 102,58 1 747 106 483,78 

Immobilisations financières      

Titres mises en équivalence - entreprises associées      

Titres participations et créances rattachées      

Autres titres immobilisés      

Prêts et autres actifs financiers non courants  90 000,00  90 000,00 90 000,00 

Comptes de liaison      

TOTAL ACTIF NON COURANT 
 

27 129 571 225,75 10 797 698 575,02 16 331 872 650,73 16 140 344 976,13 

ACTIF COURANT 
     

Stocks et encours  4 224 053,38  4 224 053,38 5 944 353,31 

Créances et emplois assimilés      

Clients  3 642 373 004,93 79 482 948,72 3 562 890 056,21 2 550 196 692,16 

Créances sur sociétés du groupe et associés  0,00  0,00 0,00 

Autres débiteurs  2 926 895,58 50 588,12 2 876 307,46 3 229,03 

Impôts  61 520 767,03  61 520 767,03 67 034 392,83 

Autres actifs courants  0,00  0,00 0,00 

Disponibilités et assimilés      

Placements et autres actifs financiers courants      

Trésorerie  219 686 352,87 520 343,30 219 166 009,57 113 384 107,89 

compte transitoire**  0,00  0,00 0,00 

TOTAL ACTIF COURANT 
 

3 930 731 073,79 80 053 880,14 3 850 677 193,65 2 736 562 775,22 

TOTAL GENERAL ACTIF 
 

31 060 302 299,54 10 877 752 455,16 20 182 549 844,38 18 876 907 751,35 
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ACTIF note brut 2021 amort 2021 2021 2020 

ACTIF NON COURANT 
     

Ecart d'acquisition (ou goodwill)      

Immobilisations incorporelles      

Frais de développements immobilisables      

Logiciels informatiques et assimilés  88 460,00 88 460,00 0,00 0,00 

Immobilisations corporelles      

Terrains  3 510 194,24  3 510 194,24 3 510 194,24 

Agencements et aménagements de terrains  5 481 621,37 2 923 531,40 2 558 089,97 2 679 903,78 

Constructions (Batiments et ouvrages  89 361 574,65 37 139 038,22 52 222 536,43 53 546 829,20 

Installations techniques, matériel et outillage  23 648 281 786,84 10 586 283 292,78 13 061 998 494,06 13 402 766 107,36 

Autres immobilisations corporelles  2 412 182 570,12 1 074 616 809,81 1 337 565 760,31 1 353 308 513,57 

Immobilisations en cours  3 094 435 096,04  3 094 435 096,04 1 515 971 102,58 

Immobilisations financières      

Titres mises en équivalence - entreprises associées      

Titres participations et créances rattachées      

Autres titres immobilisés      

Prêts et autres actifs financiers non courants  90 000,00  90 000,00 90 000,00 

Comptes de liaison      

TOTAL ACTIF NON COURANT 
 

29 253 431 303,26 11 701 051 132,21 17 552 380 171,05 16 331 872 650,73 

ACTIF COURANT 
     

Stocks et encours  936 250,00  936 250,00 4 224 053,38 

Créances et emplois assimilés      

Clients  5 388 098 612,37 14 140 755,64 5 373 957 856,73 3 562 890 056,21 

Créances sur sociétés du groupe et associés  0,00  0,00 0,00 

Autres débiteurs  37 287 481,38 1 647 419,19 35 640 062,19 2 876 307,46 

Impôts  144 570 780,57  144 570 780,57 61 520 767,03 

Autres actifs courants  0,00  0,00 0,00 

Disponibilités et assimilés      

Placements et autres actifs financiers courants      

Trésorerie  194 081 766,87 520 343,30 193 561 423,57 219 166 009,57 

compte transitoire**  0,00  0,00 0,00 

TOTAL ACTIF COURANT 
 

5 764 974 891,19 16 308 518,13 5 748 666 373,06 3 850 677 193,65 

TOTAL GENERAL ACTIF 
 

35 018 406 194,45 11 717 359 650,34 23 301 046 544,11 20 182 549 844,38 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2021 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 11.01.16 

Provisoire BILAN ACTIF 



 

  dimanche 27 mars Page 1 of 1 

 

 

PASSIF note 2019 2018 

CAPITAUX PROPRES 
   

Capital non appelé    

Primes et réserves (Réserves consolidées)    

Écart de réévaluation  196 585 220,92 196 585 220,92 

Résultat net  0,00 0,00 

Autres capitaux propres - Report à nouveau  16 452 273,59 0,00 

compte de liaison**  9 956 859 400,11 10 575 998 845,61 

TOTAL CAPITAUX PROPRES 
 

10 169 896 894,62 10 772 584 066,53 

PASSIFS NON COURANTS 
   

Emprunts et dettes financières  205 710 991,50 174 699 378,83 

Autres dettes non courantes    

Provisions et produits comptabilisés d'avance  5 309 492 429,27 4 811 932 945,45 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS 
 

5 515 203 420,77 4 986 632 324,28 

PASSIFS COURANTS 
   

Fournisseurs et comptes rattachés  802 031 327,05 427 591 029,57 

Impôts  55 419 811,98 36 179 824,40 

Dettes sur sociétés du Groupe et associés  0,00 0,00 

Autres dettes  2 334 356 296,93 2 229 269 776,61 

Trésorerie passif  0,00 0,00 

compte transitoire**  0,00 0,00 

TOTAL PASSIFS COURANTS 
 

3 191 807 435,96 2 693 040 630,58 

TOTAL GENERAL PASSIF 
 

18 876 907 751,35 18 452 257 021,39 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2019 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 10.41.43 

Définitif BILAN PASSIF 
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PASSIF note 2020 2019 

CAPITAUX PROPRES 
   

Capital non appelé    

Primes et réserves (Réserves consolidées)    

Écart de réévaluation  196 585 220,92 196 585 220,92 

Résultat net  0,00 0,00 

Autres capitaux propres - Report à nouveau  16 452 273,59 16 452 273,59 

compte de liaison**  11 644 214 772,53 9 956 859 400,11 

TOTAL CAPITAUX PROPRES 
 

11 857 252 267,04 10 169 896 894,62 

PASSIFS NON COURANTS 
   

Emprunts et dettes financières  236 742 525,21 205 710 991,50 

Autres dettes non courantes    

Provisions et produits comptabilisés d'avance  5 449 047 890,83 5 309 492 429,27 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS 
 

5 685 790 416,04 5 515 203 420,77 

PASSIFS COURANTS 
   

Fournisseurs et comptes rattachés  634 091 239,84 802 031 327,05 

Impôts  89 606 035,76 55 419 811,98 

Dettes sur sociétés du Groupe et associés  0,00 0,00 

Autres dettes  1 915 025 448,88 2 334 356 296,93 

Trésorerie passif  784 436,82 0,00 

compte transitoire**  0,00 0,00 

TOTAL PASSIFS COURANTS 
 

2 639 507 161,30 3 191 807 435,96 

TOTAL GENERAL PASSIF 
 

20 182 549 844,38 18 876 907 751,35 

 

 

 

 

 

 

 

 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2020 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 10.45.24 

Définitif BILAN PASSIF 
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PASSIF note 2021 2020 

CAPITAUX PROPRES 
   

Capital non appelé    

Primes et réserves (Réserves consolidées)    

Écart de réévaluation  196 585 220,92 196 585 220,92 

Résultat net  - 579 729 853,69 0,00 

Autres capitaux propres - Report à nouveau  16 452 273,59 16 452 273,59 

compte de liaison**  12 726 851 183,20 11 644 214 772,53 

TOTAL CAPITAUX PROPRES 
 

12 360 158 824,02 11 857 252 267,04 

PASSIFS NON COURANTS 
   

Emprunts et dettes financières  242 027 280,25 236 742 525,21 

Autres dettes non courantes    

Provisions et produits comptabilisés d'avance  6 053 166 490,04 5 449 047 890,83 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS 
 

6 295 193 770,29 5 685 790 416,04 

PASSIFS COURANTS 
   

Fournisseurs et comptes rattachés  1 190 936 684,62 634 091 239,84 

Impôts  166 999 674,18 89 606 035,76 

Dettes sur sociétés du Groupe et associés  0,00 0,00 

Autres dettes  3 287 757 591,00 1 915 025 448,88 

Trésorerie passif  0,00 784 436,82 

compte transitoire**  0,00 0,00 

TOTAL PASSIFS COURANTS 
 

4 645 693 949,80 2 639 507 161,30 

TOTAL GENERAL PASSIF 
 

23 301 046 544,11 20 182 549 844,38 
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Provisoire BILAN PASSIF 
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 note 2019 2018 

Ventes et produits annexes  7 030 039 215,17 6 724 204 283,21 

Subvention d'exploitation  0,00  

Prestations reçues production energie et matériel  - 3 087 195 777,23 - 3 420 375 512,94 

I - Production de l'exercice  3 942 843 437,94 3 303 828 770,27 

Achats consommés  - 31 885 762,19 - 32 006 356,69 

Services extérieures et autres consommations  - 213 312 188,66 - 240 471 464,79 

Prestations fournies services  158 550,10 181 900,00 

Prestations reçues services  - 911 826 207,79 - 1 065 975 009,69 

II - Consommation de l'exercice  - 1 156 865 608,54 - 1 338 270 931,17 

III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  2 785 977 829,40 1 965 557 839,10 

Charges de personnel  - 772 543 743,30 - 571 207 390,77 

Impôts, taxes et versements assimilés  - 128 121 234,15 - 119 691 708,55 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  1 885 312 851,95 1 274 658 739,78 

Autres produits opérationnels  270 879 017,80 261 295 638,74 

Autres charges opérationnelles  - 3 841 291,99 - 5 933 008,17 

Autres Prestations reçues  - 160 291,72 463 290,51 

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur  - 886 122 258,02 - 888 005 074,32 

Charges d'amortissement et autres provisions reçues  0,00  

Reprise sur pertes de valeur et provisions  1 920 000,00 8 837 210,66 

Dotations d'amortissement et autres provisions fournies  0,00  

Prestations reçues sect. auxiliaires  - 8 046 644,69 - 7 288 698,60 

V - RESULTAT OPERATIONNEL  1 259 941 383,33 643 564 808,09 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)  1 259 941 383,33 643 564 808,09 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires    

Autres impôts sur les résultats    

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  7 302 996 783,07 6 994 519 032,61 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  - 6 043 055 399,74 - 6 350 954 224,52 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  1 259 941 383,33 643 564 808,09 

Charges hors exploitation reçues    

Produits hors exploitation reçues  0,00 463 290,51 

Charges hors exploitation fournies  0,00  

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE  0,00 463 290,51 

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE  1 259 941 383,33 644 028 098,60 

 

 

 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2019 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 11.45.26 

Définitif COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE 
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 note 2020 2019 

Ventes et produits annexes  6 642 237 057,68 7 030 039 215,17 

Prestations fournies production energie et matériel  20 060 816,08 0,00 

Subvention d'exploitation  0,00  

Prestations reçues production energie et matériel  - 3 537 201 768,77 - 3 087 195 777,23 

I - Production de l'exercice  3 125 096 104,99 3 942 843 437,94 

Achats consommés  - 113 237 217,92 - 31 885 762,19 

Services extérieures et autres consommations  - 194 958 944,99 - 213 312 188,66 

Prestations fournies services  114 600,01 158 550,10 

Prestations reçues services  - 1 076 173 861,46 - 911 826 207,79 

II - Consommation de l'exercice  - 1 384 255 424,36 - 1 156 865 608,54 

III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  1 740 840 680,63 2 785 977 829,40 

Charges de personnel  - 809 963 374,10 - 772 543 743,30 

Impôts, taxes et versements assimilés  - 125 657 126,18 - 128 121 234,15 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  805 220 180,35 1 885 312 851,95 

Autres produits opérationnels  299 981 718,28 270 879 017,80 

Autres charges opérationnelles  - 9 161 169,65 - 3 841 291,99 

Autres Prestations reçues  0,00 - 160 291,72 

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur  - 1 041 445 663,64 - 886 122 258,02 

Charges d'amortissement et autres provisions reçues  0,00  

Reprise sur pertes de valeur et provisions  98 990 337,55 1 920 000,00 

Dotations d'amortissement et autres provisions fournies  0,00  

Prestations reçues sect. auxiliaires  - 8 197 466,55 - 8 046 644,69 

V - RESULTAT OPERATIONNEL  145 387 936,34 1 259 941 383,33 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)  145 387 936,34 1 259 941 383,33 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires    

Autres impôts sur les résultats    

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  7 061 384 529,60 7 302 996 783,07 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  - 6 915 996 593,26 - 6 043 055 399,74 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  145 387 936,34 1 259 941 383,33 

Charges hors exploitation reçues    

Charges hors exploitation fournies  0,00  

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE  145 387 936,34 1 259 941 383,33 

 

 

 

 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2020 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 11.48.35 
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 note 2021 2020 

Ventes et produits annexes  6 768 249 451,70 6 642 237 057,68 

Prestations fournies production energie et matériel  57 000 092,67 20 060 816,08 

Subvention d'exploitation  0,00  

Prestations reçues production energie et matériel  - 4 162 799 442,92 - 3 537 201 768,77 

I - Production de l'exercice  2 662 450 101,45 3 125 096 104,99 

Achats consommés  - 64 885 188,24 - 113 237 217,92 

Services extérieures et autres consommations  - 231 166 145,50 - 194 958 944,99 

Prestations fournies services  240 168,41 114 600,01 

Prestations reçues services  - 1 118 429 165,36 - 1 076 173 861,46 

II - Consommation de l'exercice  - 1 414 240 330,69 - 1 384 255 424,36 

III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  1 248 209 770,76 1 740 840 680,63 

Charges de personnel  - 1 016 498 871,77 - 809 963 374,10 

Impôts, taxes et versements assimilés  - 133 050 427,69 - 125 657 126,18 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  98 660 471,30 805 220 180,35 

Autres produits opérationnels  315 583 974,05 299 981 718,28 

Autres charges opérationnelles  - 20 585 519,10 - 9 161 169,65 

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur  - 1 033 634 702,66 - 1 041 445 663,64 

Charges d'amortissement et autres provisions reçues  0,00  

Reprise sur pertes de valeur et provisions  70 753 579,84 98 990 337,55 

Dotations d'amortissement et autres provisions fournies  0,00  

Prestations reçues sect. auxiliaires  - 10 507 657,12 - 8 197 466,55 

V - RESULTAT OPERATIONNEL  - 579 729 853,69 145 387 936,34 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V+VI)  - 579 729 853,69 145 387 936,34 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires    

Autres impôts sur les résultats    

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  7 211 827 266,67 7 061 384 529,60 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  - 7 791 557 120,36 - 6 915 996 593,26 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  - 579 729 853,69 145 387 936,34 

Charges hors exploitation reçues    

Charges hors exploitation fournies  0,00  

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE  - 579 729 853,69 145 387 936,34 

SOCIETE Société Algérienne de Distribution de l'électricité et de gaz EXERCICE 2021 

CENTRE DD BORDJ BOU ARRERIDJ DATE 27/03/2022 11.48.33 

Provisoire COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE 



 

  

 


