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 إهـــــــــــداء                                                   
 بدأتهــا بطموح وأنهيتهــا بنجاح                                        

 خطوة الألف ميل اليــوم عديتهــا                                      
 بســم الله الرحمــان الرحيــم                                           

 "وأخــر دعواهم أن الحمد لله رب العالميــن"                             

 صدق الله العظيـــم                                               
 إنمــــــــا طلبنا العلم لوجه الله وذلك فضل الله يوتيــــه لمن يشـــــــاء                             

بمشاعر الفخر والإمتنان ودموع خبأتها السنين، بين خيبة تجاوزتها وحلم تمسكت به، فخورة بأنني بفضل الله     
 أولا وصلت لذلك الحلم الذي لطالما إنتظرته لسنــين.

 الحمد لله بلغني هذا الحلـــم وأعانني على إكماله                                  
هـــــــــــــااااا أنا اليوم أهدي نجاحي إلى كل من سعى معي لإتمام هذه المسيرة إلى الذي دعمني بلا حدود وأعطاني 

 ــي الغالي:بلا مقابل إلـى الذي أحمل إسمه بكل فخر سندي وقوتي وملاذي بعد الله فخري وإعتزازي أبــــــــ
 "زيــرق نور الـــــــــــــدين"                                                                                              

إلــــــى من جعل الله الجنة تحت أقدامها وإحتضنني قلبـــها قبل يديــــــــها إلــــى من ساندتني في صلاتها بدعائها    
 ــى من سهرت الليالي لتنـــــــيـــــر دربي معنى الحـــــــــب والحنان أمــــــــــــــــي العزيزة: إل

 "خلف الله اللــــــــــــــــويـــــــــــزة"                                                                     
 إلـــــى جسر المحبة والعطاء مصدر قوتي وسر نجاحي في الحياة أمي الثانية أختي  "إيـــــــــــــــمــان"       

 إلــــى توأم روحي أختي "سمـــــــــية" إلــــــى من علمتني أن النور يولد من رحم الظلام أختي "إكــــــــــرام"   
دربي أختي "شيمــــــــــاء" إلـــــى بهجة العائلة إلى أخر العنقود إلــــى من أحبه  إلى سراج روحي وعقلي إلـــــى رفيقة 

 فوق الحب حبا أخي "نور الإســـــــــــــلام" إلــــــــى شمعة المنزل وحلوى الحياة إبنة أختي "أيــــــــــــــــــلا".
 لها "بن حمادي يامـــــــــــنــــة"إلـــــى جدتي رحمها الله وغفر                           

 من إحتضن حلــــمي وروحي، إلى من جاد علـــــي بوقته وأكرمني بفضلهإلـــــى                         
 إقرارا مني بفضله وإعترافــــــا بحقـــه، حيث كان خير عون لي وســـــــند                        

 "يــــــــــونــس"معلمــــــي وملهمـــــــي زوجـــــــــي الغــــــــــــــــالي                                 
 إلـى من تذوقت معهم أحلى اللحظات إلى من جعلهم الله إخوتي في الله "صديــــــــــــــقـــــاتـــــي"                       

 إلــــــــى من قاسمتنــي عناء الوصول "أيـــــــــــة"                                                  
 إلــــى كل من تحمله ذاكرتــي ولم تحمله مذكرتــي.                                               

 عبـــــــــيــــــــــــــــــــر                                                                                       



داء      هــــــــــإ   

 د أصدق من قوله تعالى:ــمهما كتبت من عبارات لن أج                   

 ات"ـــوا العلم درجــــن أوتـــمنوا منكم والذيأن ــع الله الذيـــ"يرف               

ا الجد و ــــاة كان عنوانهــــات الحيــــنطوت صفحة من صفحإا قد ــــــه، هـــا فيــــرا طيبا مباركــــــدا كثيـــالله حممد ــفالح
 .الإجتهاد

ة سندي ــــا الحانيـــــي في كل خطوة ويدهـــــا رفيقـــــإلى من كان دعاؤه وم بشوق،ــــإلى من كانت تترقب هذا الي
 .اـــــا تبتسم في عليائهــــلعله ،ةروح جدتي الطيبـــــخرجي لدي تـــأه الخفي 

 "لاميـــل يوما لا "لأحــل الذي لم يقـــإلى الرج، ارـــل إفتخـــه بكــــل إسمــة والوقار من أحمـــله الله بالهيبـــإلى من كل
 ر"ـــــــي "عزوز عمـــــــــة أبــــان الجسر الذي عبرت عليه نحو القمــــبل ك

إلى ، ل جديد من حياتناـــه بداية فصـــنتظر معأ، إلى من يـــى معي أحلامـــوبن ل أيامي،ـــني تفاصيــن شاركــإلى م
ي ـــــت القلب زوجــــإليك يامن ملك ل حب،ـــد خطايا بكـــل وسانــــل رحلتي أجمــــق الدرب الذي جعــــرفي

 زة"ـــــي حمــــي "قاسمــــالمستقبل
هديك هذا الإنجاز أ ،زاءــــزاك الله خير الجــــج ي العزيزة"ــــــدتي "أمـــل يوما من مسانـــإلى رفيقة الدرب التي لم تم

 .زازــــرا و إعتــــفخ
ة وعمتي ــــلثانيي اـــــأم ...روح ـــــا في منزلة الــــان ما جعلهــب والحنــي من الحـــدني ولكنها وهبتنـــــإلى  من لم تل

 ة"ـــــزوز مباركــــة "عــــالغالي
 ي الحبيبة "سمية"ــأخت ...ي للأمام بكل حب ـــوتدفعن وة لتمهد لي الطريق،ــي بخطــتي كانت تسبقنـــإلى ال

 ل الصديقة ..."شيماء"ــي تجمع في قلبها حنان الأم وعقـــإلى الت
 كبرت في عيني وصارت سندي وبيت أسراري ..."فطيمة"لى الصغيرة التي  إ                       

 ة"ـــــــــيأولدتها لي الأيام والمواقف ..." ولكن، إلى التي لم تلدها أمي      
حين  دت إليهــف الذي إستنـــل كانت الكتـــب، رد زميلة دراسةـــإلى التي لم تكن مج                                

 "رــــــــــيــبــــأثقلني البحث "ع
ـــــــــــةأيـــــ                                                                                   ـ

 



                                      

 شكــــــــــــر و عرفـــــــــــــان

""ولئن شكرتم لأزيدنكمقال الله تعالى:                                            

إنجاز هذا العمل   وأعانني على العلم وأنار بصيرتي ويسر لي دربيأشكر الله عز وجل وأحمده الذي رزقني  
 فمن يتوكل على الله فهو حسبه المتواضع،

 أما بعد:                                                         
للأستاذة المشرفة "عبد الواحد نسيمة" على التوجيهات والنصائح القيمة الجزيل  رــا أن نتقدم بالشكــيسرن

 .التي أفادتنا بها طوال فترة إنجاز هذا العمل
 .العملر للجنة المناقشة التي لها دور في تقييم هذا ــــوالتقدي رــا نتقدم بالشكــــكم

ا ـــكم رــالتسيي وم ــلـة وعــة والتجاريــالإقتصادي ومــلـة العــل طاقم كليـل الشكر لكــا أن نتقدم بجزيــولا يفوتن
م ـــوعلى وجه الخصوص مسؤول قس -ريجـــبرج بوعري-دة ـــي وحــب وعتاد الري بالسقـــنشكر طاقم شركة الأنابي

 .لــدة في تقديم هذا العمــه من مساعــان لــا كـــلم"ارقــل طـــــطويو " "جودي ناصح"ة ــالمحاسب
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ي  ادفشل للمالي وتحليل لدوضعي  للمادفي لدتنبؤ ب نماذج للإفلاسمساهم  مدفى لدوقو  على دف  ذه  لددفالة  لى ته
أذم تطبيق حاد  في دالة   منهجللإعتماد على ، وكهل تحليل أةباب وأبعاد لدفشل للمالي، وذدك من خلال مؤةس لد

 "Zmijewski" و"Kida" و"Sherood" و"Springate" و"Altman" للإفلاس للمتمثل  في: نموذج نماذج 
 .0202لى  0202أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة برج بوعريريج في لدفترة للممتدفة من  شرك على 

حيث بينت لددفالة  ، لها دوا كبير في لدتنبؤ بفشل للمؤةسات للإقتصادي  للإفلاس نماذجتوصلت لددفالة  لى أن 
من خلال تطبيق توصلت لى نتائج مختلف   كما،  ليل لدنسب للمادي تحأنه يمكن لدكشف عن وضعي  للمؤةس  من خلال 

حيث تمكنت أغلب لدنماذج للخمس  وذدك بسبب لختلا  لدنسب للمادي  وللأوزلن لدترجيحي  للمكون  دكل نموذج، 
 ج بادتنبؤ بادولقع لدفعلي دلشرك .لدنماذ 

 أنابيب وعتاد الري بالسقي.شركة ، النسب المالية، نماذج الإفلاس، الفشل المالي، التنبؤالكلمات المفتاحية: 
Abstract:  

This study aims to determine the extent to which bankruptcy models 
contribute to predicting financial failure and analyzing the financial situation  
of an organization, as well as analyzing the causes and dimensions of financial 
failure. 
This is achieved through a case study approach, applying the most important 
bankruptcy models "Altman", "Springate", "sherood", "Kida", "Zmijewski", to 
a case study of the lrrigation tybes and Equipement Company in Bordj Bou 
Arreridj, covering the prriod from 2020 to 2024. 

The study concluded that bankrupty models play a significant role in 
predicting the failure of economic institutions.it showed that the institutions 
situation can be revealed through financial ratio analysis. 
The study also obtained different results by applying the components of eash 
models were able to predict the actual situation of the company due to the 
differences in financial ratios and weights. 
Key words: Predicting, finanicial failure, bankruptcy models, financial 
ratios, lrrigation Pipes and Equipment Company.



 ..............................................................................................قائم  للمحتويات

II 

 

 
 الصفحة العنوان

 - الإهداء
 - شكر وعرفان

 । ملخص الدراسة

 III-II  قائمة المحتويات

 - IIII   V قائمة الجداول
 VII قائمة الأشكال
 VIII قائمة الملاحق

 ج - أ مقدمة
 00 و الدراسات السابقة الفصل الأول: الإطار النظري

 05 تمهيد
 06 لإفلاساللفشل المالي و نماذج  الأدبيات النظريةالمبحث الأول: 

 06 المطلب الأول: الفشل المالي 
 22 التنبؤ بالفشل الماليالمطلب الثاني: 

 26 التنبؤ بالفشل المالي أساليب :الثالثالمطلب 
 12 المبحث الثاني: الدراسات السابقة

 12 المطلب الأول: الدراسات السابقة باللغة العربية
 11 الأجنبيةالمطلب الثاني: الدراسات السابقة باللغة 

 15 المقارنة بين الدراسات السابقة و الدراسة الحاليةالمطلب الثالث: 
 16 خلاصة الفصل الأول

 17 -برج بوعريريج–وعتاد الري بالسقي أنابيب  شركةدراسة حالة الفصل الثاني: 
 18 تمهيد

 13 وعتاد الري بالسقي  أنابيب بشركةالتعريف المبحث الأول: 
 13 الشركةالمطلب الأول: تقديم 

 00 الشركةالمطلب الثاني: أهداف 
 02 للشركةالمطلب الثالث: الهيكل التنظيمي 

 05 الإفلاسنماذج  أهموتطبيق  للشركةالمبحث الثاني: تحليل الوضعية المالية 
 05 المطلب الأول: عرض القوائم المالية المفصلة

 50 محل الدراسة الشركةعلى  النسب المالية تطبيق المطلب الثاني:
 65 محل الدراسة الشركةتطبيق أهم نماذج الإفلاس على المطلب الثالث: 

 70 الفصل الثانيخلاصة 



 ..............................................................................................قائم  للمحتويات

III 

 

 75 الخاتمة
 78 قائمة المراجع

 80 الملاحق
 35 فهرس المحتويات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ..............................................................................................قائم  للجدفلول

V 

 

 
                                           

 لدصفح  لدعنولن لدرقم
 20 أذم لدفروقات بين لدفشل للمالي وللمصطلحات للمقااب  ده 20
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 26 جانب للأصول من للميزلني  للمادي  20
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 20 للميزلني  للمختصرة جانب للأصول 20
 22 للميزلني  للمختصرة جانب للخصوم 26
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 02 0202-0202لحتياج اأس للمال لدعامل دلفترة للممتدفة من  22
 02 0202-0202للخزين  لدصافي  دلفترة للممتدفة من  02
 00 0202-0202نسب  لدسيود  لدعام  دلفترة للممتدفة من  00
 00 0202-0202نسب  لدسيود  لدسريع  دلفترة للممتدفة من  00
 06 0202-0202نسب  لدسيود  للجاذزة دلفترة للممتدفة من  00
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 00 0202-0202معدفل دوالن للمخزون دلفترة للممتدفة من  04
 00 0202-0202معدفل دوالن للمدفينون دلفترة للممتدفة من  00
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 62 0202-0202نسب  للإةتقلادي  للمادي  دلفترة للممتدفة من  00
 62 0202-0202نسب  لدتمويل لددفلئم دلفترة للممتدفة من  00
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 60 0202-0202معدفل لدعائدف على للموجودلت دلفترة للممتدفة من  04
 60 0202-0202للمردودي  للإقتصادي  لدصافي  دلفترة للممتدفة من نسب   00
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 :تمهيد
سااع  مست مختلف جولنب لدنشاط وتغيرلت مت تحولات عميق  للأخيرةقتصاد لدعالمي خلال لدعقود شهدف للإ 

 من برز نتائجها تعرض عدفد كبيرأات للمادي  وللاقتصادي ، كان من للأمر لدهي أدى لى بروز لدعدفيدف من للأزمقتصادي، للإ
 ثر أو لدفشل للمالي.نتهت في كثير من للحالات لى لدتعلللمؤةسات لى صعوبات مادي  

، ودهدك وجب لتخاذ لجرلءلت تعرضت لدعدفيدف من للمؤةسات للإقتصادي  دلفشل للمالي خاص  بعدف جائح  كواونا
تصحيحي  ووقائي  دتجنب لدوقوع في لدفشل، وذدك من خلال للإعتماد على نسب ومؤشرلت لدتحليل دتقييم وضعها 

 لتنبؤ بالخسائر للمتوقع  مستقبلا.دللمالي، دكن ةرعان ما أداكت أن ذهل غير كا  
في نماذج للإفلاس لدتي كانت نتيج   تمثل وللم بادفشل للماليبحث عن طرق جدفيدفة دلتنبؤ ومن ذنا تبرز أهمي  لد 

وذدك من خلال لكتشا  نقاط لدقوة  ساعدف للمؤةسات في ضمان للإةتمرلا وللإةتقرلا،لدتي ت دعدفة دالةات وأبحاث
 .للمالي قبل أن تؤدي بها لى لدفشل لدتصحيحي ولتخاذ لدقرلالت ولدضعف 

نموذج حيث تم لعتماد بعض لدنماذج لدتي تخدفم قطاع معين أو كاف  لدقطاعات بمختلف دول لدعالم، مثل 
"Altman"  حيث شكل نقل  نوعي  في 0260لدنماذج لدتي تم تطويرذا في ذهل للمجال ةن   وأشهر أولئلمن وذو يعدف ،

" Sherood 1987 " و"Kida 1980نموذج " أخرى مثلتليه ظهوا عدفة نماذج لدتنبؤ بادفشل للمالي، 
للمؤةسات  في تنبؤ بادفشل للماليلد في" ولدتي أثبتت فعاديتها Zmijewski 1984و" "Springate 1978و"

 .للإقتصادي  لدعالمي 

 إشكالية الدراسةأولا: 
 :مما ةبق يمكن طرح للإشكادي  لدتادي 

 ؟في المؤسسات الإقتصادية الجزائرية المالي التنبؤ بالفشلالإفلاس في نماذج  مساهمةمدى  ما  
 ثانيا: الأسئلة الفرعية

 :لدتالي لدسؤللدي  لددفالة  يمكننا طرح نطلاقا من لشكال
 ؟برج بوعريريج وحدفةذل يمكن دنماذج للإفلاس لدتنبؤ بادفشل للمالي في شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي  -

 ومن ذهل لدسؤلل تنبثق لدتساؤلات لدفرعي  لدتادي :
برج  وحدفةلدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي   "Edward Altmanذل يمكن دنموذج " -

 بوعريريج ؟
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لدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة دولاي  برج   " Springate يمكن دنموذج "ذل  -
 بوعريريج؟

 لدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة برج بوعريريج؟  " Kida ذل يمكن دنموذج " -
 برج بوعريريج؟ وحدفةدشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي  لدتنبؤ بادولقع لدفعلي  " Sherood ذل يمكن دنموذج " -
 برج بوعريريج؟ وحدفةلدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي   " Zmijewski ذل يمكن دنموذج " -
برج  وحدفةأنابيب وعتاد لدري بادسقي  شرك  ذل يوجدف لختلا  في نتائج لدنماذج للمستعمل  في لدتنبؤ بادفشل للمالي في -

 ؟بوعريريج
 ثالثا: الفرضيات

 التالية:  الفرضيةكمحاولة أولية للإجابة على التساؤلات الفرعية تم صياغة 
 برج بوعريريج. وحدفةلدتنبؤ بادفشل للمالي في شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي  يمكن دنماذج للإفلاس -

 ومن ذه  لدفرضي  تنبثق لدفرضيات لدفرعي  لدتادي :    
 برج بوعريريج؛ وحدفةدري بادسقي لدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد ل "Edward Altmanيمكن دنموذج " -
 ج بوعريريج؛بر  وحدفةلدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي   "Springateيمكن دنموذج " -
 برج بوعريريج؛ وحدفةوعتاد لدري بادسقي لدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب   "Kidaيمكن دنموذج " -
 برج بوعريريج؛ وحدفةلدري بادسقي لدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد   "Sherood يمكن دنموذج " -
 ؛برج بوعريريج وحدفةلدتنبؤ بادولقع لدفعلي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي   "Zmijewskiيمكن دنموذج " -
برج  وحدفةيوجدف لختلا  في نتائج لدنماذج للمستعمل  في لدتنبؤ بادفشل للمالي في شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي  -

 بوعريريج وذدك بسبب لختلا  لدنسب للمادي  وللأوزلن لدترجيحي .
 أهمية الدراسةرابعا: 

للمستقبلي  لدولقع لدفعليدلتنبؤ بادفشل للمالي لمعرف   نماذج للإفلاس دواللجوذري  دلدفالة  من خلال  للأهمي تكمن 
لدوقائي  من خلال توفير للإنهلالت للمبكرة حول لدوضعي  للمادي  مما تساذم في ذ للإجرلءلت تخاللدهي يمكن من  دلشرك 

 تعزيز للإةتقرلا وللإةتمرلاي .
 أهداف الدراسة: خامسا

 تهدف  ذه  لددفالة  لى: 
 ؛لدفشل للمالي، وللمفاذيم للمتعلق  بهلدتعر  على مفهوم  -
 ؛في لدتنبؤ بادفشل للمالي لدتي يمكن لةتخدفلمهالدتعر  على مختلف نماذج للإفلاس  -
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أنابيب وعتاد لدري بادسقي  دشرك في لدتنبؤ بادفشل للمالي  نماذج للإفلاسبعض لمعرف  مدفى فعادي  لجرلء دالة  تحليلي   -
 .(0202 - 0202برج بوعريريج خلال لدفترة للممتدفة من ) وحدفة

 منهج الدراسة: سادسا
دالة  للحاد  للمطبق كما تم للإعتماد على منهج عتمدفنا في دالةتنا لههل للموضوع على للمنهج لدوصفي لدتحليلي،  ل

 .برج بوعريريج وحدفةشرك  للأنابيب وعتاد لدري بادسقي في 
 : حدود الدراسةسابعا

 :كالآتيتشمل حدفود لددفالة  للحدفود لدزماني  وللمكاني  ولدنظري  وذي  
برج بوعريريج  وحدفةأنابيب وعتاد لدري بادسقي  دشرك للحدفود لدزماني : تتعلق للحدفود لدزماني  بدفالة  لدقولئم للمادي   -

 ؛(0202 - 0202خلال لدفترة للممتدفة )
 برج بوعريريج؛ وحدفةادسقي شرك  أنابيب وعتاد لدري بللحدفود للمكاني :  -
 نموذجو " Springate" نموذجو " Altman"نموذج  وللمتمثل  في نماذج للإفلاسلحدفود لدنظري : تم دالة  أذم ل -
"Sherood " نموذجو "Kida " نموذجو "Zmijewski." 

 أسباب إختيار الموضوع: ثامنا
 ذناك عدفة أةباب لإختياا للموضوع منها ماذو ذلتي وما ذو موضوعي نوجزذا فيما يلي: 

 تولفق للموضوع مع لدتخصص لدعلمي؛ -
 ؛تزليدف للإذتمام بإةتخدفلم نماذج للإفلاس في تحليل لدوضعي  للمادي  دلمؤةس  وقياس قدفاتها على للإةتمرلا ولدنمو -
 لدنماذج في لدتنبؤ بادفشل للمالي.لدرغب  في لدتعر  على مدفى فعادي  ذه   -

 هيكل الدراسة: تاسعا

ولدفصل   لدنظري للأدبياتلدفصل للأول تناول فصلين:  لىلدنتائج للمرجوة من لددفالة ، تم تقسيمها  لىدلوصول 
 بالإضاف  لى مجموع  من للملاحق دتدفعيم ذه  لددفالة .و لدثاني للإطاا لدتطبيقي، لضاف  لى مقدفم  وخاتم ، 

لدنظري  للإطاابعنولن  للأوللدنظري  ولددفالةات لدسابق  من خلال مبحثين،  للأدبيات للأولةنتناول في لدفصل 
، فأما للمبحث لدثاني وأةاديب لدتنبؤ بهمفاذيم حول لدفشل للمالي  لىدلفشل للمالي ولدتنبؤ بادفشل للمالي، يتم فيه لدتطرق 

ولدفرق بينهما وبين دالةتنا  للأجنبي خصص دلدفالةات لدسابق ، حيث يتم فيه لدتطرق دلدفالةات بادلغ  لدعربي  وبادلغ  
 للحادي .

ةتخدفلم لدنسب للمادي  إب دلشرك يه تحليل لدوضع للمالي يتم فةةنتطرق في لدفصل لدثاني دلدفالة  لدتطبيقي ، حيث 
برج بوعريريج، لدهي  وحدفةأنابيب وعتاد لدري بادسقي  دشرك في لدتنبؤ بادفشل للمالي  نماذج للإفلاسومحاود  تطبيق بعض 
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محل لددفالة ، وللمبحث لدثاني ةيتم فيه تحليل لدوضعي   دلشرك فيه تقدفيم عام  اولنتنةمبحثين، للمبحث للأول  لىقسم 
 وتطبيق أذم نماذج للإفلاس. دلشرك للمادي  
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 تمهيد:
على  للأهمي بادغ  تأثيرقتصاديين واجال لدقانون، لما ده من ذتمام متزليدف من قبل للإإيحظى موضوع لدفشل للمالي ب

اطها وتعرضها دلزولل في حال عدفم توقف نش لىجسيم  قدف تؤدي ةلبي   ثااأقدف تترتب عنه  لذةتمرلاي  للمؤةس ، ل
لاةيما مناةب ،  وأةاديب آدياتعتماد لمن لدضرواي  ي  أصبحكتشافه في لدوقت للمناةب ومعالجته بوةائل فعاد ، وعلل

أةاديب للإنهلا للمبكر بادفشل للمالي، قصدف لدتحكم في ذه  لدظاذرة منه بدفليتها وللحدف من للخسائر بما يضم عدفم لدوصول 
 لى مرحل للإفلاس.

بادفشل  توضيح للمفاذيم للمرتبط  بادفشل للمالي ولدتنبؤلدنظري، مع  للإطاا لىوةنتطرق من خلال ذهل لدفصل 
 ةتعرلض لددفالةات لدسابق  لدتي تناودت ذهل للموضوع، وذدك من خلال مبحثين: لبه، لضاف  لى  للمالي وأةاديب لدتنبؤ

ةتعرلض للمفاذيم للأةاةي  دلفشل دلفشل للمالي وذدك عبر لةنتطرق من خلاده لى للإطاا لدنظري  المبحث الأول: -
محدفدلته  وةيتناول للمبحث أيضا مفهوم لدتنبؤ بادفشل للمالي، ومرلحله، ،هأةباب ،هللمالي وللمصطلحات للمتعلق  به أنولع

نماذج جانب أةاديب حدفيث  وتشمل  لى تحليل لدنسب للمادي ،ودتحقيق ذهل لدتنبؤ تعتمدف لددفالة  على أةاديب تقليدفي  
 ".Zmijewski" و"Kida" و"Sherood" و"Springate" و"Altman"لتنبؤ بادفشل للمالي د للإفلاس

ةنتناول في ذهل للمبحث لددفالةات لدسابق  حول موضوع لددفالة  بادلغ  لدعربي  ولددفالةات لدسابق   المبحث الثاني: -
 بادلغ  للأجنبي  وللمقاان  بينها وبين دالةتنا للحادي .
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 للفشل المالي و نماذج الإفلاس الأدبيات النظريةالمبحث الأول: 
دتزلماتها للمادي  إصادي  لذ يعكس عجزذا عن لدوفاء بقتلإلدتي تولجه للمؤةس  ل لدعولئقيعدف لدفشل للمالي من أذم 

تنبؤ دل للإفلاسبرز لددفوا للمهم دنماذج قتصادي  ومع تزليدف للمنافس  وللمخاطر للإ ،نتيج  ترلجع أدلءذا وتدفذوا مولادذا
  ،حتمادي  تعرضها دلفشل مثل نموذج أدتمانلل لدوضع للمالي دلمؤةسات وتقدفير ولدتي تعتبر وةيل  فعاد  دتحلي بادفشل

 .تخاذ لدقرلالت لدوقائي لودعم  للمالي لدتنبؤ بادفشلعلى  اقدفاتهدبرز للأدولت للمستخدفم  في ذهل للمجال أمن وغيرذا  ،كيدفل
 الفشل الماليالمطلب الأول: 

ةتعرلض مرلحله وأذم لى ل وبالإضاف ، نولعهدلفشل للمالي، أ للأةاةي للمفاذيم  لىةنتطرق في ذهل للمطلب 
 منه. طرق لدعلاجوفي للختام  ،للأةباب للمؤدي  ده

 الفرع الأول: تعريف الفشل المالي
 تجا  ونجدف من أذم لدتعاايف مايلي:فشل للمالي ودكنها تصب في نفس للإمفهوم لد ناودتتعدفدت لدتعاايف لدتي ت   

حيث عرفه بأنه "لدعملي  لدتي  0200عام  "أاجنتيفيجون "لدباحث  من قبل لدفشل للمالي ةتخدفم مصطلحل
 1تكون فيها للمؤةس  قدف بدفأت بادسير في لدطريق لدطويل لدهي ينتهي بحدفوث لدعسر للمالي.

عدفم لدقدفاة على ةدفلد لددفيون عندف حلول موعدفذا، وذو " على أنه لدناحي  لدقانوني  لدفشل للمالي من يعر 
ددففع( )لدتخلف عن ل حترلم لدعقود مع لددفلئنينلمصطلح يشمل ظروفا متعدفدة قدف تؤدي لى لشهاا للإفلاس، مثل عدفم 

ي  تؤثر على قدفاة للمؤةس  خااج دتزلمات قدف يكون ذهل لدفشل نتيج  دعولمل دلخلي  أوأو لدعجز لدكلي عن ةدفلد للإ
 2."ةتمرلاللالى ع

دتزلماتها للمستحق  في مولعيدفذا مما ةيؤدي بها لى عدفم عدفم قدفاة للمؤةس  على مولجه  ل" نهلى أويعر  أيضا ع
 3."لدقدفاة على لدوفاء بالادتزلمات وكهل لةتغلال لدفرص للمتاح 

مما قدف  دتزلماتها تجا  دلئنيهاإب عدفم قدفاة للمؤةس  على لدوفاء على ماةبق يمكننا لدقول أن لدفشل للمالي يعني بناءل
 ينجم عنه تنازل عن للممتلكات أو لدتصفي .

 يلي:فيماللمالي نهكرذا  وذناك عدفة مفاذيم متعلق  بادفشل

                                                             
 

، مجل  الجزائرية"للتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادية "دراسة تطبيقية على المؤسسات المدرجة في البورصة sherood  ستخدام نموذجإجعفر عبدف لدنوا، كمال بن موةى، 0
  .000، ص0202وتأ، 0جامع  للجزلئر ل،00دي ، لدعدفدقتصالدالةات 

، جامع  للأغولط ، للجزلئر، 00، لدعدفد07، للمجلدف للمتقدفم  ةات للمحاةبي  وللمادي مجل  لددفال ألتمان، دور إدارة المخاطر المالية في التنبؤ بالفشل المالي في إطار نموذجعولن عز لددفين، 0
 .02، ص0200أكتوبر 

 .00، ص0224، ليترلك دلنشر ولدتوزيع، لدقاذرة، مصر، 0"لدظاذرة، للأةباب، لدعلاج" ط الديون المتعثرة:، للخضيريمحسن أحمدف 0
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ةتحقت أو تستحق في للأجل لدقصير لتي دتزلماتها للمادي  لدلعلى ةدفلد  للمؤةس ويعر  بأنه عدفم قدفاة  العسر المالي: -
 1وينقسم لى:

ذو حاد  تعجز فيها للمؤةس  عن ةدفلد لدتزلماتها للمادي  للمستحق  في للأجل لدقصير،  :المالي الفني العسر -0
ود  لدنقدفي ، أي أن تكون قيم  للأصول للمتدفلود  أكبر من قيم  ديس بسبب نقص في ممتلكاتها، بل بسبب مشكل  في لدسي

 .للإدتزلمات للمتدفلود .
لدفعلي  ذو حاد  أشدف خطواة، حيث تعجز للمؤةس  عن لدسدفلد لأن ديونها  العسر المالي القانوني: -0

 .للمتدفلود أصبحت أكبر من قيم  أصولها لدتي يمكن تسييلها، أي أن تكون قيم  للأصول للمتدفلود  أقل من قيم  للإدتزلمات 
لماتها، بمعنى أن صافي اأس للمال دتز لأكثر من  نه عندفما تكون أصول للمؤةس  وليرلدلتهاأويعر  على  التعثر المالي: -

دتزلماتها للمادي  كدففع لدفولئدف أو لددففعات للأةاةي  دلدفيون أو إب أكثر من لدصفر ودكن للمؤةس  غير قاداة على لدوفاء
قت للمناةب أي أن للمشكل  حتياجاتها في لدو لدتدففق لدنقدفي غير مؤذل  لمقابل  دفعات لةتئجاا، وذهل مايعني أن قائم  ل

ندفما تكون خصوم ةتحقاق للإيرلدلت، أو علموعدف  دتزلمات أةرع منةتحقاق للإلةتحقاق، حيث أن موعدف لمشكل  
 2قل من لدصفر.أأي أن صافي اأس للمال  وليرلدلتها دتزلمات للمؤةس  أكثر من أصولهالو 
لدقانوني  لى حاد  للإفلاس لدقضائي لدهي تتعرض ده للمؤةس  يشير ذهل للمصطلح من لدناحي   :المالي الإفلاس -
لفلاةها، وذدك بحكم من للمحكم   ةتحقاقها بحيث يتم لشهاالوقفها عن ةدفلد ديونها في مولعيدف قتصادي  نتيج  دتللإ

 3للمختص  لقليميا بغرض تصنيفها وبيعها تمهيدفل دتسدفيدف ذه  لددفيون لأصحابها.
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
أطروح   -المدرجة في بورصتي عمان والجزائردراسة حالة الشركات – عتماد المدقق الخارجي على عمل المدقق الداخلي وأثره في التنبؤ بالفشل المالي للشركاتإتحري صبيح ، 1

 .02، ص 0200في لدعلوم للمادي  وللمحاةبي ، تخصص أةولق مادي ، جامع  لدعربي بن مهيدفي، أم لدبولقي، للجزلئر، ل م د، مقدفم  دنيل شهادة دكتوال ، 
ل م د، في لدعلوم لدتجااي ،  ،لددفكتوال  شهادةأطروح  مقدفم  دنيل  –دراسة حالة-قتصادية المؤسسة الإستمرارية إبالفشل المالي وأهميتها في ضمان ساليب التنبؤ أمحمدف للأمين بوخيط، 2

 .0، ص 0202للجزلئر،  -دونيسي علي -0تخصص محاةب  و تدفقيق، جامع  لدبليدفة 
، مجل  (2020-2020لية قياسية في مؤسسة مطاحن عمر  للفترة )دراسة تحلي-ثر الهيكل المالي على مخاطر الإفلاس في المؤسسة الاقتصادية أ، وآخرون خلفاوي لخلاص،3

 .026ص  ،0200، للجزلئر، 0220ماي  0، جامع  20، لدعدفد 40لدبحوث في لدعلوم للمادي  وللمحاةبي ، للمجلدف 
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 وللجدفول للموللي يوضح أذم لدفروقات بين لدفشل للمالي وللمصطلحات للمقااب  ده:  
 (: أهم الفروقات بين الفشل المالي والمصطلحات المقاربة له.02الجدول رقم)

 الإفلاس الفشل المالي التعثر المالي العسر المالي
  ضعف لدنشاط -
عسر مالي فني  ينقسم لى -

)قصير للأجل( وعسر مالي 
 قانوني )طويل للأجل(

  ترلكم لددفيون -
 

عدفم لدقدفاة على لدوفاء  -
 بالإدتزلمات في موعدفذا

 خلل في لدتدففق لدنقدفي -
مرحل  ةابق  دلفشل  -

 ولاتؤدي لديه بادضرواة
 

لدتوقف لدكلي عن ةدفلد  -
  للإدتزلمات

  للإفلاس وتوقف لدنشاط -
  ق  دلتعثر للماليمرحل  لاح -

يتم بمقتضى حكم صادا  -
  عن للمحكم  للمختص 

عجز كامل ومستمر يؤدي  -
لدقضاء دلإشهاا لى تدفخل 

  وللإفلاس
  للمحصل  لدنهائي  دلفشل -

 قماةب من لعدفلد لدطادبتين بناء على المصدر:                      
 الفرع الثاني: أنواع الفشل المالي

بصواة  لا يأتين لدفشل للمالي بأ للإدالكمن لدضرواي  به للمتعلق بعدف تحدفيدف مفهوم لدفشل للمالي وللمصطلحات 
 1:لدفشل للمالي وللمتمثل  في  أنولع لبرلز لىفي ذهل لدفرع  يه ةنتطرقمختلف ، وعل أشكالولحدفة بل يتخه 

 أولا: الفشل الاقتصادي
عن تغطي  كل لدتكاديف ومن ضمنها كلف   للمؤةس تحدفد مضمون ذهل لدنوع من لدفشل للمالي عندفما تعجز عولئدف  

يتناةب وللمخاطر للمتوقع  على تحقيق عائدف على اأس للمال للمستثمر  للمؤةس تمويل اأس للمال، أو بمعنى أخر يعني قدفاة 
 ةتثماالت.لإدتلك ل

 ثانيا: الفشل القانوني
 للمؤةس تجا  للأول يتمثل في حاد  عدفم كفاي  لدسيود ، ويقصدف به عدفم قدفاة تجاذين، للإلدفشل لدقانوني ليتخه 

وذو ما قدف يحدفث حتى دو كانت قيم  للأصول تزيدف عن قيم  للخصوم، أما  ستحق  لددففع،معلى ةدفلد لددفيون ولدفولئدف 
 .لدقانوني لدشكل لدثاني فهو يتجه لى لدعسر للمالي

 الفشل الإداري ثالثا:
، مما يؤدي لى تحقيق نتائج أعمال ةلبي  تسهم في تدفذوا نشاطها دلمؤةس وذو عدفم كفاي  للجهاز للإدلاي 

فشلها في و أاباحها، وبادتالي يكون لها للأثر لدسلبي على قيم أةهمها، حيث يضمن ضعف كفاءة للإدلاة بصف  ائيسي  و 

                                                             
دراسة حالة شركة  -قتصاديةفي المؤسسات الإ بؤ بالفشل المالي(، في التن Springate ،kida، Altman ،Sheroodدور النماذج الكمية العالمية )مروة مبروكي، 1

 .020، 022ص ص ، 0200، جامع  محمدف خيضر بسكرة، للجزلئر، 20، لدعدفد00قتصاد لدصناعي، للمجلدفللإ، مجل  (2020-2028المراعي للفترة )
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لدقدفاة على لدتكيف وللملائم  مع لدبيئ  للخااجي ، وتعدفيل للخطط لما يطرأ من يحدفث في للمستقبل، ومن ثم عدفم  لدتنبؤ بما
 .وكل ذهل ةيؤدي لى لدتصفي  أحدفلث غير متوقع 

 الفرع الثالث: أسباب الفشل المالي
 خااجي  وأةبابدلخلي   أةبابيكون نتيج  دسبب ولحدف، بل ذو محصل  دتفاعل معقدف بين  نادال مالدفشل للمالي 

 :  وللمتمثل  في
 الأسباب الداخليةأولا: 

 1ذناك أةباب دلخلي  عدفيدفة نهكر منها:
 ؛ضعف للإدلاة وعدفم كفاءة لدسياةات لدتشغيلي  للمختلف  مثل ةياةات لدبيع ولدتسعير وللإنتاج -
 تكنودوجيا غير متطواة؛ لجرلء لدتوةعات غير للمطلوب  ولدلجوء لى -
 صيل للمستحقات من لدزبائن وغيرذم؛عدفم كفاءة للإدلاة في تح -
 للخسائر للمترلكم ؛ -
 .عدفم لدسيطرة على للمخزون -

 الأسباب الخارجيةثانيا: 
 2تتمثل أذم للأةباب للخااجي  دلفشل للمالي في:

 ولدتوقعات للمتشائم  دلمستثمرين؛ للمنافس  لدشدفيدفة -
 لأنظم  للحكومي ؛ولدتشريعات وللدتغير غير للمتوقع في لدظرو  للاقتصادي   -
 غير في لدطلب على منتجات للمؤةس ؛لدت -
 اتفاع كلفته؛ل تقييدف للائتمان و مشاكل لدتعامل مع للإدلالت للحكومي  )لدلاة لدضرلئب، للجمااك......( لضاف  لى -
 .فاع أةعاا لدصر  ومستويات لدتضخماتل -

وذدك للا أن لدسبب لدرئيسي للمباشر دلفشل للمالي يكمن في عدفم قدفاة للمؤةس  على ةدفلد للإدتزلمات للمستحق  
 الجع لى ضعف كفاءة للإدلاة ونقص لدسيود .

 
 

                                                             
قتصادي خلال الفترة من الشركات العاملة في القطاع الإدراسة حالة عينة  -قتصادية الجزائريةؤ بالفشل المالي على المؤسسات الإتطبيق نماذج التنب، شرقي مخلو ، قتال عبدف لدعزيز1
 .000، ص 0200، للجزلئر، تبس ، 22لدعدفد ،22للمجلدف ،دالةات في للإقتصاد ولدلاة للأعمالمجل   -(2025-2028)
أطروح  مقدفم  ضمن متطلبات  -دراسة حالة عينة من المؤسسات الصناعية في الجزائر -الفشل الماليقتصادية من اطر المالية في حماية المؤسسة الإإدارة المخ دورطبيب ةااة، 2

 .66، 60ص ص ، 0،0204، في لدعلوم لدتجااي ، تخصص مادي  ومحاةب ، جامع  للجزلئرل م دنيل شهادة دكتوال ، 



 الفصل الأول: .............................................................الإطار النظري والدراسات السابقة

-10 -  
 

 الفرع الرابع: مراحل الفشل المالي
 يمكن تلخيصها في لدشكل لدتالي:  يحدفث بصواة مفاجئ ، بل عملي  متدفاج  تمر عبر مرلحل متعاقب  لدفشل للمالي لا

 مراحل الفشل المالي :(02الشكل رقم )
 
 
 
 
 

 من لعدفلد لدطادبتينالمصدر:                        
 يلي: كما ل  حن لددفالةات يمكن تناول ذه  للمرلوحسب لدعدفيدف م  

 )الحضانة(  مرحلة النشوء أولا:
دف بعض للمؤشرلت لدتي تنبئ بوجود من للمعلوم أن للمؤةس  لا تصبح متدفذواة فجأة أو بصواة غير متوقع  ولنما توج

ئتماني  وتزليدف ونقص لدتسهيلات للإزليدف للمنافس  ختلالات من قبل للإدلاة، تتمثل في زيادة لدتكاديف غير للمباشرة وتل
للأعباء وضعف اأس للمال لدعامل، وغادبا ما تحدفث خسااة في ذه  للمرحل  حيث يكون عائدف للأصول أقل من لدنسب 

 1للمعتادة دلمؤةس ، ويفضل أن تكتشف للمشكل  في ذه  للمرحل  حيث أن لعادة لدتخطيط تكون أكثر فعادي .
 )عجز النقدية(ثانيا: مرحلة الضعف المالي 

 2قتصادي  للمظاذر للآتي :للإ للمؤةس تحدفث مرحل  عجز لدنقدفي  عندفما يتبين لإدلاة    
 كبر من خصومها؛أأصول لدشرك  تكون  -
 لى ةيود  نقدفي  دتغطي  لددفيون للمستحق ؛ صعوب  تحويل للأصول -
 .حتياجاتها لدنقدفي  للآني لعدفم قدفاة لدشرك  على مولجه   -

أن تولجه ذهل لدعجز في توفير لدسيود  لدفواي  بالاقترلض، مع لدعلم أن ذهل لدضعف للمالي يمكن أن  دلمؤةس يمكن 
 يستمر دعدفة أشهر.

 

                                                             
مجل  لددفالةات  -دراسة تطبيقية على المؤسسات الصناعية المدرجة في سوق الكويت للأوراق المالية- ( المعدل للتنبؤ بالفشل المالي(Altmanستخدام نموذج إضامن وذيب ، 1

 .000، 002، ص ص 0202، للجزلئر، ديسمبر 0، جامع  ةطيف20، لدعدفد24للمادي  وللمحاةبي  وللإدلاي ، للمجلدف
أطروح   -دراسة حالة المؤسسات الاقتصادية الجزائرية -ل المالي للمؤسسات الاقتصادية الجزائريةستخدام نظم الإنذار المبكر على التنبؤ بالفشإ حدودمدف أمين مصطفاوي، مح2

 .02، 00، ص ص 0200يحي فااس، للمدفي ،  ، علوم لدتسيير، تخصص لدلاة مادي ، جامع ل م دشهادة دكتوال ،  نيلمقدفم  ضمن متطلبات 

ية   عجز النقد فترة النشوء     ي   لماالتدهور ال 
   

ي   الفشل الكل  إعلان وتأكيد الإفلاس 
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 ثالثا: مرحلة التدهور المالي )الإعسار المالي( 
لذ تعكس ترلجع قدفاتها على بها للمؤةس ،  رل لدتي قدف تممن أخطر للمرلح (مرحل  لدتدفذوا للمالي )للإعساا للماليتعدف 

للإدلاة لإتخاذ مجموع  من للإجرلءلت لدتصحيحي  بهدف  تفادي لدوفاء بإدتزلماتها للمادي  في آجالها، مما يستدفعي تدفخل 
 1تفاقم لدوضع للمالي ولةتعادة لدتولزن وللمتمثل  فيما يلي:

 تلجأ للإدلاة لى لتخاذ لجرلءلت تصحيحي  لمعالج  لدوضع للمالي؛ -
 تعدفيل لدسياةات لدتجااي  وللمادي  أو لعادة ذيكلتها؛ -
 تعيين مسير مالي أو لشرل  لددفلئنين على للإدلاة؛  -
 تبحث للمؤةس  عن مصادا تمويل جدفيدفة أو تعيدف ذيكل  لدتزلماتها؛  -
 يرجع لدفشل لى ةوء لدتقدفير أو تضخم للأصول للمادي . -

 :رابعا: الفشل الكلي)الإعسار الكلي(
دفشل، وفي ذه  للمرحل  عترل  باتجنب للإ دلمؤةس ، فلا يمكن للمؤةس تعدف ذه  للمرحل  نقط  حرج  في حياة 

ك مجموع  وذنا، دتزلمات لدكلي  قيم  أصول لدوحدفة ويصبح لدفشل لدكلي وللإفلاس محققا بالخطولت لدقانوني تتجاوز للإ
 2منها: لمؤةس حتمادي  لفلاس للمن للمؤشرلت لدتي تقيس 

 ؛على للإقترلض وتدفذوا للأصول للمتدفلود  ونسب لدسيود  للمؤةس لعتماد  -
 ؛للإاتفاع للمستمر في حجم لددفيون ولعادة جدفودتها -
 تدفني لدربحي  وتدفذواذا دفترلت متتادي  وعدفم قدفاة للمؤةس  على للمنافس . -

 خامسا: مرحلة إعلان وتأكيد الإفلاس
بالإجرلءلت لدقانوني  وذهل حماي  دلمقرضين وللأطرل  للمختلف ، وبهدك  تحدفث ذه  للمرحل  عندفما يتم للأخه

للإعلان عن لفلاس للمؤةس  أي بمعنى تصفيتها، وذي للمرحل  لدنهائي  وبهدك تكون للمؤةس  قدف وصلت لى مرحل  
 3لدفشل.

 
 

                                                             
أطروح  مقدفم    -دراسة ميدانية لعينة من المؤسسات الناشئة في الجزائر- المؤسسات الناشئة ودورها في الحد من التعثر المالينماذج التنبؤ بالفشل المالي في خير لددفين مخلو ، 1

 .004، 006، ص ص 0200، 0قتصادي  ولدتجااي  وعلوم لدتسيير، جامع  باتن تخصص تسيير مالي، كلي  لدعلوم للإل م د،  ،دنيل شهادة دكتوال 
، تخصص ل م دأطروح  مقدفم  ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوال ،  –دراسة ميدانية  -دور التخطيط المالي في تدنية المخاطر المالية لغرض تجنب الفشل المالييظ، قدفيدف عبدف للحف2

 .22، ص0202محاةب  وجباي ، جامع  زيان عاشوا، للجلف ، 
، مهكرة (2002-2000دراسة حالة عينة من مؤسسات الصناعة الميكانيكية الجزائرية خلال الفترة الممتدة بين ) -التحليل المالي للتنبؤ بالفشل المالي أدواتستخدام إفريدف،  أيمن3

 .20، ص0200، 0في علوم لدتسيير، تخصص مادي  للمؤةسات، للجزلئر  للماجستيرتدفخل ضمن متطلبات نيل شهادة 
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 الفشل المالي  طرق علاجالفرع الخامس:  
وخدفمي  تؤدي خدفمات دلمجتمع، وقدف يكون من  لنتاجي ن لدفشل للمالي معنا  توقف وحدفلت ومشروعات نظرل لأ

  أةباب كل ختلالدفشل ولدتعثر لإدعلاج  للمؤةساتلدصعوب  وضع مقترحات ثابت  ومحدفدة يمكن تطبيقها على جميع 
 1:كل ن للمقترحات لدتادي  يمكن أن تساعدف في علاج للمشمنها وظروفها، دهدك فإ

عن  أولدشركاء للحاديين  أوعن طريق زيادة لدتمويل لدهلتي ةولء من للمساهمين  لمؤةساتلصلاح للخلل في ذيكل تمويل ل -
 ؛طريق مستثمرين جدفد

للمشروع لى للمساهم  في اأس للمال، وذدك دتخفيف عبئ لدقروض وتخفيض  للمستحق  علىتحويل جزء من لدقروض  -
 ؛تكلف  لدتمويل

 دتتناةبمع منح فترة سماح مناةب  مع زيادة فترة ةدفلد لدقروض  للأجلقروض طويل   لى للأجلتحويل لدقروض قصيرة  -
 ؛مع لدتدففقات لدنقدفي  للمتوقع 

 ؛للمؤةس ةتخدفلم حصيلتها في ةدفلد جزء من للمدفيوني  للمستحق  على رأسمادي  غير للمنتج ، وللدتخلص من للأصول لد -
وذدك بتحسين منتجات للمشروع  عن طريق تخفيض لدتكاديف لى أدنى مستوى مع تعظيم للإيرلدلت، ترشيدف للإنفاق -

 .اتفاع بمستوى جودتها دتسويقها محليا ودودياوللإ
 النظري للتنبؤ بالفشل المالي الإطارالمطلب الثاني:                                 

يجابي  لمن يتوقعه من مزليا لللمادي  بصواة خاص  لما يحققه  للإدلاةكبيرة في مجال   أهمي لدتنبؤ بادفشل للمالي يحتل  أصبح
 ،نبؤ بهادفشل للمالي، أنولعه، وأهمي  لدتلدتنبؤ بتحدفيدف مفهوم  لىومن خلال ذهل للمطلب ةنتطرق  ،في لدوقت للمناةب

 محدفدلت ودق  لدتنبؤ بادفشل للمالي.  لى لضاف 
 : مفهوم التنبؤ بالفشل المالي الأولالفرع 

 :لختلفت تعاايف لدتنبؤ بادفشل للمالي ومن أهمها 
 التنبؤ بالفشل المالي تعريف: أولا
 تعريف التنبؤ -
ةتقرلء للأحدفلث للمستقبلي  ومحاود  لدسيطرة على حاد  لدتغير في عولمل لةتخدفلم للمنهج لدعلمي لإ" هعلى أنعر  وي     

وذو عملي  لدتوقع  لدتعرض لحالات لدتعثر ولدفشل للمؤةس لدبيئ  أو لدتكيف معها دتحقيق للأذدفل  للمنشودة وتجنب 
 2".ولدتقرير لما ةيحدفث في للمستقبل

 
                                                             

 .006، 000، جامع  أندفبرة لةكتلندفل، جامع  لدقاذرة،  كلي  لدتجااة، ص ص الإدارة الماليةصااي، أةام  عبدف للخادق للأن1
للمجلدف قتصاد ولدتنمي  للمستدفلم ، مجل  للإ -دراسة حالة مجمع صيدال- قتصاديةاسة الوضعية المالية للمؤسسات الإالتنبؤ بالفشل المالي من خلال در عوني محمدف لدصغير، زذول ني اضا، 2

 .240، ص 0200، جامع  لدشهيدف حمه لخضر لدولدي، للجزلئر، 20، لدعدفد 20
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 تعريف التنبؤ بالفشل المالي -
وضع لدكثير من للخطط للخاص  بأنشط   أةاةهاعملي  تخطيطي  يتم على نه "أعلى  للماليلدتنبؤ بادفشل يعر  

للمستلزمات  وما ذيلدطويل،  أولدقصير  للأجلولدتسويق، وكهدك يتم تحدفيدف للمهام في  للإنتاجللمؤةس  للمختلف  كخطط 
 1."لدولجب تولفرذا، للمادي  ولدبشري  وغيرذا

قع لدقيم  للمستقبلي  دلمتغيرلت للمحتمل  دتقدفير تغيرلتها وذدك بالإعتماد على للأةاديب محاود  تو أنه "بويعر  أيضا 
 2للإحصائي ".
لدتنبؤ بادفشل للمالي ذو بناء تصوا لما ةتكون عليه للمؤةس  مستقبلا، فهو  أننستنتج  لدتعريفين لدسابقينمن 

تخاذ قرلالت لمؤةس  وذدك بغي  لي وحاضر لماضةتنادل على لةتها لمجموع  من لدتخمينات ولدتقدفيرلت لدتي تمت دا 
 تساعدفذا على مولجه  للمشاكل للمادي  لدتي توقعت حدفوثها مستقبلا. لةترلتيجي 

 : أنواع التنبؤ بالفشل الماليالفرع الثاني
 3ينقسم لدتنبؤ للمالي حسب عدفة معايير لى مجموع  من للأنولع نهكرذا فيما يلي:

لدتنبؤ على أةاس للمقدفاة على لدتوقع بناء على ما حدفث فعلا، بحيث حيث  من عملية التنبؤ:حسب الغرض  -2
ختياا أذم ذه  للأحدفلث دفاته على لقدفاة على وضع ملاحظات مهم  عن ذهل للحدفث فضلا عن مقلديكون دلمتنبئ 

 لدتي حدفثت بادنسب  دنشاط للمؤةس .
 لى نوعان هما: وبدفواذا تنقسم حسب القائم بعملية التنبؤ: -2
 ؛ومعالجته أةبابهويتم فيه لدتنبؤ لأجل لدتعر  على مؤشرلت لدفشل للمالي ولدتعامل مع  :الإدارةالتنبؤ بمعرفة  -
ةتثماا قولئم للمادي  لدهين يرغبون في للإمستخدفمي لد لفادة لىويهدف  ذهل لدنوع التنبؤ بمعرفة المحللين الماليين:  -
 .ئتمانمنح للإ أو
 وذي: أنولعخمس   لىوينقسم ذهل لدنوع  طبيعة عملية التنبؤ: حسب -1
 حدفث في للماضي ةيحدفث في للمستقبل؛حيث يعتمدف ذهل لدنوع على ما  تنبؤات تاريخية بحثية: -
يستمر في للاتجا  ةو   أوللهبوط  أوةلوك لدظاذرة متجه نحو لدصعود  أنيفترض ذهل لدنوع على  تنبؤات اتجاهية: -

 تغير؛دنفسه دون 

                                                             
 .022، ص 0202للمنهل، لدشااق ،  ،0ط ،ستراتيجيدور الإحصاء في دعم التخطيط الإحمدف عامر، أقاةم 1
 .022، ص عمان، دلا ولئل دلنشر، 0ط، طرق القياس الإقتصاديكاظم للحسناوي، ،  أمواي ذادي2
دراسة حالة شركة الرواد للصناعات والخدمات بالوادي في الفترة -(  kida ،Altman ،Beaver ستخدام نماذج ) إالتنبؤ بالفشل المالي للشركات بمدف لدبشير بن عمر، مح3
 .020، 022، ص ص 0200، جامع  لدشهيدف حمه لخضر لدولدي، للجزلئر، مااس 20، لدعدفد 24، مجل  لقتصاد للمال وللأعمال، للمجلدف (2020 -2027)
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اقم قياةي مناةب  وليجاداسمي  تصدفا من جه  اسمي   لحصائياتعتماد على للإ أةاستقوم على  قترانية:تنبؤات إ -
 ؛ يوجدف بينها وبين نشاط للمؤةس

بهدف   للأخرىتعتمدف على مقاان  نقط  بنقط  من لدظاذرة بادنقاط للمماثل  لها من لدظاذرة  تنبؤات المقارنة بالمثل: -
 شرح ذه  لدظاذرة؛

 تعتمدف على لدبيانات لدتاايخي  للموسمي . تنبؤات دورية: -
 معياالن هما: لىتنقسم  حسب العلاقة بين عناصر القوائم المالية: -0
 ؛أخرىمدفة زمني   لىفرضيات ثبات لدعلاق  بين عناصر لدقولئم للمادي  من مدفة زمني   لىيستندف  التنبؤ المالي الساكن: -
قتصادي  ولدسياةي  في للحسبان كاف  لدعولمل للإجتماعي  وللإ للأخه أةاسيقوم على  التنبؤ المالي الديناميكي: -

 مع نتائج لدنشاط في للمدفة للمستقبلي . أثااوللمحيط  بادنشاط، وما يترتب على ذدك من 
 : أهمية التنبؤ بالفشل الماليلثالثالفرع ا
ذتمام لدعدفيدف من للجهات بههل للموضوع حيث يمثل لدتنبؤ بادفشل أهمي  كبيرة أهمي  لدتنبؤ بادفشل للمالي من ل تتبع 

 1دلجهات للآتي :
في كل من: قروضها لدقائم ، قروضها قيدف  أثااحيث تهتم بادتنبؤ بادفشل للمالي لما يترتب عليه من  المصارف: -

 لدتعاون مع للمقترضين لمعالج  مشاكل قدفيم .  لمكانيوشروط قروضها،  أةعاالددفالة ، 
 : للآتي حيث يهتم للمستثمر بادتنبؤ بادفشل دلأةباب  المستثمرون: -
   وللمفاضل  بين لدبدفلئل للمتاح ؛ةتثماايترشيدف  في لتخاذ قرلالته للإ -
 .ةتثماالت ذلت للمخاطر لدعادي للإتجنب  -
 ومعالجتها. أةبابهاحيث تهتم بههل للموضوع لأجل لدتعر  على مؤشرلت لدفشل ولدتعامل مع  :الإدارة -
ابي  على وظيفتها لدرق أدلءتمكينها من  لىذتمام للجهات للحكومي  بههل للموضوع يرجع ل لنالجهات الحكومية:  -

  .قتصاد حرصا على ةلامته مثل ديولن لدرقاب  للماديللمؤةسات لدعامل  في للإ
لهم مسؤودي  كبيرة في تدفقيق لدقولئم للمادي  دتلك  أنمن  أةاةاذتمام ذه  للجه  بادتنبؤ ينبع ل لن الحسابات: مراجعة -

 للمؤةسات.
 
 

                                                             
1
Rachich Saida, The efectiveness of Kida model for predicting Financial failure of insurance companies in Algeria 

–Afield study- Economic Growth and Entrepreneurship JEGE journal , volume 04, N° 05, University M hamed 

Boumerdes, P22.  
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 محددات التنبؤ بالفشل المالي: الرابعالفرع 
للمالي في للمؤةسات، ولدتي تتمثل على مدفى دق  عملي  لدتنبؤ بادفشل يوجدف ذناك لدعدفيدف من للمحدفدلت لدتي تؤثر 

 1فيما يلي:

 للمحدفدلت فيما يلي: ذه  أذموتتمثل  محددات تتعلق بالظروف المحيطية:  -أ 
، مثل لدسلوك ولدلاتهقتصادي  للمستقبلي لدولةع حول للمشروع ولدهي يكون من لدصعب لدتنبؤ به أن لدسلوك للإ -
 على لدتنبؤ بادفشل للمالي؛ تأثيرقتصادي ، ده للإ أولدكولاث لدطبيعي   أوقتصادي لدعام في حاد  للحروب للإ
لالته، وديست علما طبيعيا وةلوكه وقر ي لدبشر  تتعامل أةاةا مع لدفرد انه، لأللإنساني تعتبر للمحاةب  كعلم من لدعلوم  -

 جامدفل.
 ذه  للمحدفدلت فيما يلي: أذموتتمثل  :الكميةمحددات تتعلق بالنماذج  -ب
لا  فإنهالدبيانات قدف تكون موسمي  وبادتالي  ، وذه تؤثر لدبيانات للمستعمل  وطبيعتها على عمليات لدتنبؤ بادفشل للمالي -

 لدتي تبلغها في للمستقبل؛ لدتنبؤلتتعكس لدصواة للحقيقي  ولدصحيح  دوضعي  وحاد  للمشروع ولدتي بدفواذا تؤثر على نتائج 
للموجودة أي للمتوفرة ولدتي يتم ذناك بعض من لدنماذج للإحصائي  وللأةاديب لدتي تستخدفم ولا تتولفق مع لدبيانات  -
 لدتنبؤي .ةتخدفلمها في لدعملي  ل

 وتتمثل أذم ذه  للمحدفدلت فيمايلي:  محددات تتعلق بالمشروع وطبيعة نشاطه: -ج
ومختلف لدعمليات للمرتبط  بالمشروع   للإنتاجي تناةب لدفترلت للمختااة دلقيام بعملي  لدتنبؤ بادفشل للمالي مع لددفواة  عدفم -

 لدطويل ؛ للإنتاجدواة  أنشط يرة للمدفى ديست مفيدفة في صكما أن لدتنبؤلت ق
تبلغه مدفة نشاطه ةن  ولحدفة ذلت  تعتمدف عملي  لدتنبؤ على طبيع  نشاط للمشروع ومدفته، كما يعتبر للمشروع لدهي -

 ملائم  أكثر بادنسب  دلمشاايع لدتي تزيدف مدفة نشاطهم عن ةن  ولحدفة؛
تتأثر صح  ودق  عمليات لدتنبؤ لدتي تجريها للمؤةس  بشكل كبير بخبرتها لدسابق  في مثل ذه  لدعمليات، وتزدلد دق   -

 س  مع مستوى خبرتها، ولدعكس صحيح.توقعات للمؤة
 
 
 
 

                                                             
 .002، 000، ص ص ابق، مرجع سخير لددفين مخلو  1
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 : دقة التنبؤ بالفشل الماليلخامسرع االف
تتوقف عليهما دق  عملي  لدتنبؤ للمالي ولابدف من توفرهما حتى يتم للحكم على مدفى صح  ذناك عاملين ائيسيين 

 1يما يلي:ودق  عملي  لدتنبؤ لدتي أجريت ويتمثلان ف
 لدتنبؤ وخدفمتها دلأغرلض لدتنبؤي ؛جل لدقيام بعملي  ملائمتها من أنوع لدبيانات للمستعمل  في لدتنبؤ ومدفى  -
 لدظرو  للخااجي  للمحيط  لدتي تؤثر على ذه  لدبيانات؛ -

بعين للاعتباا مختلف لدعولمل لدسابق ،  تأخهعملي  تتعلق بادتنبؤ مالم  أيوعليه فانه ديس من للممكن للاعتماد في 
في لدعملي   أكثرنها أن تعطي ثق  لدتي من شأ لدتي تستخدفم في لدعملي  لدتنبؤي  وللأةاديبوتقوم بادتصريح عن لدنماذج 

وتتوقف عليه دق  لدعملي  لدتنبؤي  وذو مدفى  أهمي لدعولمل لدسابق  ويعتبر ذو  لى أخرعامل  لضاف لدتنبؤي ، كما يمكن 
ةتعمال أةلوب علمي لحصائي ل يجب أيئي للمستعمل في لدعملي  لدتنبؤي  ومدفى دقته، للإحصا للأةلوبملائم  

 للمتوصل لديها ليجابي  ودقيق .صحيح يتناةب وطبيع  لدبيانات للمستخدفم ، حتى تكون لدنتائج 
 أساليب التنبؤ بالفشل الماليالمطلب الثالث:                                 

للأةاديب للإحصائي  ولدتكنودوجي ، حيث  تطوات أةاديب لدتنبؤ بادفشل للمالي بتطوا لدفكر للمحاةبي وللمالي وتقدفم
ى لدنماذج لأكثر دق ، وصولا  للإفلاس ةتخدفلم نماذجلل لدتقليدفي دلقولئم للمادي  لى لنتقلت من للإعتماد على لدتحلي

لء للحدفيث  لدقائم  على لدهكاء للإصطناعي، وعليه ةيتم لدتطرق في ذهل للمطلب لى أذم أةاديب لدتنبؤ بادفشل للمالي ةو 
 لدتقليدفي  منها أو للحدفيث .

 )النسب المالية(  الأساليب الكلاسيكيةالفرع الأول: 

   توصل لدباحثون لى مختلف أةاديب لدتنبؤ بادفشل للمالي وأبرزذا نسب لدتحليل للمالي ةنتناولها كما يلي:

 النسب المالية تعريف: أولا
ين متجانستين مرتبطتين وفق منطق لدعلاق  بين كميت: "عبااة عن نسب توضح أنهالدنسب للمادي  على تعر  

مح بمرلقب  وقياس تطوا للأدلء تجا ، كما أن دالة  لدنسب يسلقتصادي، وذدك من أجل لةتخرلج مؤشرلت للإ
 2قتصادي وللمالي دلمؤةس ، كما تسمح أيضا بإجرلء مقاانات خااجي  مع مؤةسات أخرى من نفس لدقطاع".للإ

                                                             
 .002، 002، ص ص سابقمرجع خير لددفين مخلو ، 1
 .00، 04، ص ص 0200، برج بوعريريج، للجزلئر، 0، دلا لدباحث دلطباع  ولدنشر ولدتوزيع، طالتجاريةتقييم كفاءة وفعالية الأداء المالي للبنوك أمين  بن جدفو، مسعود ميهوب، 2
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:" أدلة من أدولت لدتحليل للمالي لدتي تقوم على دالة  لدعلاق  بين عناصر لدقولئم أنهاب من ناحي  أخرى عر تو 
  من للمادي  بين بعضها لدبعض، على شكل نسب مئوي  أو أاقام، بهدف  لمدفلد للمستفيدفين من لدتقااير للمادي  بمجموع

 1تخاذ قرلالتهم للمستقبلي ".للمؤشرلت لدتي تساعدفذم على ل
حدفهما بسط وللأخر في للمقام اياضيين أو لدعلاق  بين متغيرين أ"لدناتج من لدعلاق  بين تعبيرين  :بأنها تعر  أيضاو 

حيث تستخدفم ذه  لدنسب كمؤشر دتقييم لدوضعي  للمادي  وكفاءة للأدلء في للمؤةس  وتشير لدنسب للمادي  لى لدعلاق  بين 
مي  أو غيرذا وقدف تشمل لدعلاق  بين أكثر من عنصر ويجب أن عنصرين أو اقمين ماديين موجودين في للحسابات للختا

 2للمالي". لدفشلتكون ذه  لدعلاقات ذلت معنى ودلاد  ولضح  ومعقودي  دكي تقدفم تفسيرل مفيدفل على 
دربط عناصر لدقولئم للمادي  ببعضها بطريق  تستخدفم  أةاةي تحليل  أدلةلدنسب للمادي  تعدف "وفي للأخير نستنتج أن 

ولدكفاءة، ودعم عملي  لتخاذ لدقرلا، كما تمكن من تشخيص نقاط  للأدلءمنطقي ، بهدف  تقييم لدوضعي  للمادي ، وقياس 
تجاذاته لةيل  فعاد  دفهم لدولقع للمالي و عبر فترلت زمني  مختلف ، مما يجعلها و  أولدقوة ولدضعف، وللمقاان  بين للمؤةسات 

 ."للمستقبلي 
 ثانيا: أهمية النسب المالية

، لذ تستخلص من لدقولئم للمادي  دتقدفيم ليلي  لدتي تعتمدف عليها للمؤةساتتعدف لدنسب للمادي  من أذم للأدولت لدتح
 3:مؤشرلت اقمي  تسهم في تبسيط لدوضعي  للمادي  دلمؤةس ، وتكمن أهميتها فيما يلي

 ؛ومفيدفةتقدفيم مدفدولات ذلت مغزى  -
 ؛تجا  لدبنود في لدقولئم للمادي  بفترلت مادي  دنفس للمؤةس ل ةتعرلضل- 
 ؛مقاان  للمؤةس  مع غيرذا من للمؤةسات للمنتمي  لى نفس لدقطاع- 
 ؛مقاان  للمؤةس  من لدنسب للمعيااي  ولدصناعي  للمعتمدفة- 
 .تقييم أدلء للمؤةس  وأدلء لدلاتها- 

 المالية: أهداف النسب ثالثا
ةتعان  بادنسب للمادي  ها للمحلل للمالي لذل ما أالد للإذناك بصف  عام  مجموع  من للحدفود لدتي يجب أن يعمل في ظل

 4تمثل ذه  للحدفود فيما يلي:تو 

                                                             
للمحاةب ،   لمتطلبات للحصول على داج  للماجستير في عصام عيسى أعقبل ةولقدف، لدعولمل للمؤثرة على لةتخدفلم لدنسب للمادي  في قرلالت للإقرلض في لدبنوك لدتجااي  للأادني ، اةاد  لةتكمال 1

 .00، ص 0220كلي  للاقتصاد ولدعلوم للإدلاي ، جامع  آل لدبيت، للأادن، 
ةتكمال متطلبات شهادة أطروح  مقدفم  لإ -دراسة حالة مجمع صيدال– المؤشرات ونماذج تقييم الأداء المالي للتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصاديةمحمدف منصر، دوا 2

 .02، ص 0200اةب  ومادي ، جامع  لدولدي، للجزلئر، ، تخصص محل م دلددفكتوال ، 
 .002، ص 0220، للأادن، 0، دلا حامدف دلنشر ولدتوزيع، طللمؤسسات المالية الإدارةالتمويل و عاطف وديم أندفاولس، 3
 .000، ص 0202، مصر، 0، دلا لدفجر دلنشر ولدتوزيع، طالتحليل المالي وجهة نظر المحاسبة الإداريةمحمدف لدصيرفي، 4
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 دف للهدف  من عملي  لدتحليل للمالي؛تحدفي -
 ت لدلازم  دعملي  لدتحليل للمالي؛تحدفيدف نطاق لدبيانات وللمعلوما -
 لددفنيا ولدقصوى للمقبود  دكل بندف؛تحدفيدف للحدفود  -

 وضع نسب معيااي  دلنسب للمحسوب ؛ - 
 ؛ تحقيق للهدف  من لدتحليل للماليختياا لدنسب لدتي تؤدي لىل -
 .مساعدفة للمحلل للمالي على تشخيص للحاد  للمادي  دلمؤةس  -

 أنواع النسب المالية رابعا: 
نسب  نسب لدتولزن للمالي،  لدزلوي  لدتي تحلل من خلالها أوضاع للمؤةس ، حيث تشملتتنوع لدنسب للمادي  بحسب 

 .، نسب للمردودي لدسيود ، نسب لدنشاط، نسب للمدفيوني ، نسب لدربحي 
 :نسب التوازن المالي -2
 : صافي رأس المال العامل  - أ

للجزء للمتحرا من للإدتزلمات للمتدفلود  وذو عبااة عن مفهوم كمي دنسب  لدتدفلول، ويمثل صافي اأس للمال لدعامل 
 1هل للجزء عبااة عن ذامش للأمان للمتاح دلدفيون قصيرة للأجل على للمؤةس  ويحسب كمايلي:ذو 
 
 
 رأس المال العامل:إحتياج   - ب

للإحتياجات لدناتج  عن لدتباعدف بين آجال للموادين، آجال لدعملاء،  ذي للأمولل لدتي ينبغي توفيرذا من أجل تغطي 
 2آجال للمخزون ومختلف عناصر للإةتغلال للأخرى وتحسب كمايلي:

 

 

 
 

                                                             
مجل  أبحاث ودالةات  -ATM)دراسة حالة إتصالات الجزائر للهاتف النقال )موبيليس–تقييم الأداء المالي للمؤسسات الإقتصادية بإستخدام النسب المالية صافي  بومصباح، 1

 .002، ص 0200، جامع  محمدف لدبشير للإبرلذيمي برج بوعريريج، للجزلئر، ديسمبر 20، لدعدفد20لدتنمي ،  للمجلدف
 .002، ص 0222،  0، دلا لدشروق دلنشر ولدتوزيع، طإدارة مؤسسات عامة وأسس تطبيق الوظائف الإداريةزيدف منير عبودي، 2

التسبيقات  –)الديون قصيرة الأجل  –القيم الجاهزة(  –إحتياج رأس المال العامل = )الأصول المتداولة 
 البنكية(

 الخصوم المتداولة –صافي رأس المال العامل = الأصول المتداولة 
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 الخزينة الصافية: -ج
ذي لدفرق بين لدتدففقات لدنقدفي  للخااج  ولددفلخل  )للأمولل( من ولى للمؤةس  من خلال دواة لةتغلادي  معين  

 1وتحسب كمايلي:
 

 السيولة نسب -2
لى تسدفيدف ع للمؤةس اة دفللمقترض  في للمدفى لدقصير )أي قدلمؤةس  للملاءة للمادي   ذي مؤشرلت مادي  تقيس 

 :وتشمل ما يلي 2دتزلمات للمادي  قصيرة للأجل(للإ
 نسبة السيولة العامة )نسبة التداول(:  -أ

ذه  لدنسب  مدفى تغطي  للأصول للجااي  دلخصوم للجااي  أي ديون قصيرة للأجل، بمعنى آخر تبين عدفد  توضح
 3مرلت قابلي  أصول للمؤةس  للجااي  على تغطي  لدتزلماتها قصيرة للأجل تحسب كما يلي:

 
 
 للأجل.تزلمات للمادي  قصيرة دمولجه  للا للمؤةس  تتمتع بسيود  كبيرة وبادتالي يمكنها أنمعنا   0>كانت لدنسب    لذل -
تزيدف في قيم  للأصول للمتدفلود  أو تنقص من  أنللمؤةس  في وضعي  حرج  وعليها  أنمعنا   0<كانت لدنسب    لذل -

 للأجل.لددفيون قصيرة 
 :)نسبة السيولة السريعة( نسبة السيولة المختصرة -ب

 تحسبتوضح ذه  لدنسب  مدفى قدفاة للمؤةس  على تغطي  لددفيون قصيرة للأجل دون لدلجوء لى بيع مخزوناتها و 
 4:كما يلي

 

 

 
                                                             

  -(2028-2027دراسة حالة مؤسسة سونلغاز الأغواط )-مدى مساهمة التحليل المالي في تشخيص الوضعية المالية للمؤسسات الإقتصادية  ةعدفلوي مرلد مسعود، وآخرون،1

 .00، ص 0404 ، جامعة أحمد بن يحي الونشريسي، تيسمسيلت، الجزائر،40، العدد11مجلة العيار، المجلد 
 .000، ص مرجع سابقأمين  بن جدفو، مسعود ميهوب، 2
 .60، ص مرجع سابقأيمن فريدف، 3
دراسة حالة المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار خلال الفترة –الاقتصادية الجزائرية  النسب المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسساتةتخدفلم لمسعي محمدف عبدف للمادك، وآخرون، 4

 .040، ص 0202، جامع  تلمسان، للجزلئر، مااس 20لدعدفد ،22مجل  لدبحوث للاقتصادي  للمتقدفم ، للمجلدف ،(2022-2022الممتدة ما بين )

 نسبة السيولة العامة = الأصول المتداولة / الديون قصيرة الأجل         

الخصوم  القيم القابلة لتحقيق / القيم الجاهزة + نسبة السيولة المختصرة =

المتداولة

 إحتياجات رأس المال العامل –الخزينة الصافية = رأس المال العامل          
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 نسبة السيولة الجاهزة )الفورية(:  -ج
للمتدفلود ، حيث تبين ذه  لدنسب   نسب  لدنقدفي  وشبه لدنقدفي  )لدسندفلت للحكومي ( لى للخصوملدذي عبااة عن 

عتماد على لدسيود  للموجودة تحت تصرفها حاديا دون وذدك للإ مدفى قدفاة للمؤةس  على تسدفيدف كل ديونها قصيرة للأجل
 1:كما يليلدلجوء لى أي قيم  غير جاذزة، ويتم حساب ذه  لدنسب   

 
 

معنا  أن  %02كبر من كحدف أقصى، فإذل كانت لدنسب  أ  %02كحدف أدنى و   %02حدفود ذه  لدنسب  محصواة بين 
 ذناك أمولل فائض  غير مستغل  أو ذناك ترلجع في نشاط للمؤةس .

 النشاط: نسب -1
للمجموع  من لدنسب  مولادذا فهه على توديدف للمبيعات و تحقيق للأاباح من  للمؤةس تقيس ذه  لدنسب  قدفاة 

وتشمل  2ا من بنود للميزلني غيرذ أولدرلفع  للمادي   أوةتخدفلم أصولها لفاءة لدنسبي  دلمؤةس  بناءل على تستخدفم دقياس لدك
 مايلي: 

 معدل دوران مجموع الأصول: -أ
 3ويحسب كمايلي: للأصول وقدفاتها على توديدف للمبيعاتتبين ذه  لدنسب  مدفى نشاط 

 
 
 معدل دوران الأصول المتداولة:  -ب

ويشير للمعدفل للمرتفع  ،ةتغلال للأصول للمتدفلود  في توديدف للمبيعاتلمدفى كفاءة للمؤةس  في  لىيشير ذهل للمعدفل 
 4:كفاءة ويحسب كما يلي  لىدلنسب   

 
 
 

                                                             
 .002، ض 0204ي  دلطباع  ولدنشر، بيروت، ، دلا لدنهض  لدعربأساسيات الإدارة الماليةحمدف توفيق، أجميل 1
 -(2027-2021دراسة تطبيقية  على الشركة الليبية النرويجية للأسمدة خلال الفترة )– النسب المالية كأداة لتقييم الأداء والتنبؤ بالفشل الماليعبدف لدفتاح لدعريبي، عصام ميلاد، 2

 .024، ص 0202جدفلبيا، ديبيا، جولن أ، جامع  20، لدعدفد20مجل  لدتنمي  للاقتصادي ، للمجلدف 
 .020ص  ،0200، 0دلا زذرلن دلنشر ولدتوزيع، للمملك  للأادني  للهاشمي ، ط ،التحليل المالي طبقا للمعايير الدولية للبلاغ الماليشعيب شنو  ، 3
 .000ص مرجع سابق، صافي  بومصباح، 4

 لة    نسبة السيولة الجاهزة = النقديات / الخصوم المتداو        

 مجموع الأصول معدل دوران الأصول = صافي المبيعات /     

 الأصول المتداولة / معدل دوران الأصول المتداولة = صافي المبيعات



 الفصل الأول: .............................................................الإطار النظري والدراسات السابقة

-21 -  
 

 الثابتة: معدل دوران الأصول -ج
 1:كمايليويتم حساب ذه  لدنسب    ،لمعرف  مدفى كفاءة للمؤةس  في لدلاة للأصول لدثابت ل ؤشر م للمعدفل ذهل يعتبر

 
 
كفاءة عادي  في   لمامعدفل دوالن للأصول لدثابت  دلمؤةس  يفوق مثيله على مستوى لدصناع  فهدك يعني  أنوجدف  لذل
نخفاض ذهل للمعدفل عن مثيله في لدصناع  لوفي حاد   ،ةتثماا في تلك للأصولعدفم كفاي  للإ أوةتغلال للأصول لدثابت  ل

 .ةتغلال للأصول لدثابت لنخفاض لدكفاءة في ل لمافي ذهل قدف يعني 
 معدل دوران المخزون: -د

وذه  لدنسب  تمكننا من حساب متوةط فترة  عدفد مرلت دوالن للمخزون خلال لددفواة للمحاةبي ، للمؤشريبين ذهل 
 2:كمايليبقاء للمنتج في للمخزون وذي متوةط بقاء للمنتج في للمخزون بالأيام لدتي تساوي عدفد أيام لدفترة وتحسب  

 
 
 
 
 :المدينونمعدل دوران  -ه

يستخدفم ذهل للمعدفل كمؤشر دلحكم على كفاءة للمؤةس  في تحصيل ديونها، ويرتبط ذدك بعدفد مرلت تحصيل 
 3:ويحسب كمايليأاصدفة لدزبائن خلال فترة معين ، 

 
 
 
 
 
 
 

                                                             
 .00، ص0224 ،، للإةكندفاي 6ط، للمكتب لدعربي للحدفيث، لي معاصرالإدارة المالية مدخل تحليمنير لبرلذيم ذندفي، 1
 .00، ص 0226للجامع  للإبرلذيمي ، للإةكندفاي ، مصر،  ،تحليل القوائم المالية لأغراض الإستثمار ومنح الإئتمانطااق عبدف لدعالي حماد، 2
 .002ص  مرجع سابق،شعيب شنو ، 3

الثابتة      صافي المبيعات / الأصول  معدل دوران الأصول الثابتة =  

 رصيد المخزون تكلفة البضاعة المباعة / معدل دوران المخزون =   

 / معدل دوران المخزون 365 = فترة الإحتفاظ بالمخزونمتوسط      

 رصيد المدينين/  تكلفة المبيعات=  المدينونمعدل دوران   

 المدينون/ معدل دوران  360=  متوسط فترة الإئتمان              
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 : الدائنونمعدل دوران  -و
جتها، اح أكثر منةائل   بأصولتحتفظ  أوكانت للمؤةس  متوةع  في نشاطها   لذليوضح ذهل للمعدفل فيما 

 1:كمايليويحسب  
 
 
 :نسب المديونية -0

ةتحقاق ولدشروع في عملي  بيع تزلماتها للمستحق  عندف تولايخ للإدلعن مدفى قدفاة للمؤةس  على مولجه  تعبر 
 مايلي: تشملو  2أصولها

 :الملاءة العامة -أ
ا كانت لدنسب  عادي  دل ذدك على وكلم ،قياس مساهم  لددفيون في تحويل أصول للمؤةس  لى تهدف  ذه  لدنسب 

ب على للمؤةس  في ذه  للحاد  تحقيق معدفلات ابحي  تفوق معدفلات يجو  عتماد للمؤةس  على لددفيون في تمويل أصولها،ل
وتحسب   للموجودة دتامين حقوق لددفلئنين وكلما قلت ذه  لدنسب  زلدت حقوق للمساهمين فولئدف للمستحق  على لددفيون،لد

 3كمايلي:
 
 :الاستقلالية المالية -ب

 4:وتحسب كمايلي 2.0نسب  لها ذي  وأفضلتقيس ذه  لدنسب  لةتقلادي  للمؤةس  لتجا  دلئنيها 
 
 
  :نسبة التمويل الدائم -ج

 ،0تساوي  أوتكون لصغر  أنمن للأفضل و  تقيس ذه  لدنسب  لدتولزن للموجود في للأمولل لددفلئم  وللأصول لدثابت ،
 5:وتحسب كمايلي

 
                                                             

.060، ض 0226للإدلاة للمادي  مدفخل لتخاذ لدقرلالت، لددفلا للجامعي ، للإةكندفاي ، مصر،  جمال لددفين للمرةي، أحمدف عبدف للله لدلحلح، 1 
 .60، ص 0220، دلا لدبدفلي  دلنشر ولدتوزيع،  فلسطين، 0، طالتحليل الماليفهمي مصطفى لدشيخ، 2
 .026، 020، ص ص 0220للإةكندفاي ، مصر،  دلنشر،، مؤةس  شباب للجامع  اقتصاديات الاستثمار والتحليل الماليمحمدف لبرلذيم عبدف لدرحيم، 3
 .60، ص0224دلا للإثرلء دلنشر ولدتوزيع، للأادن،، 0ط ،تجاهات للتحليل الماليالإجي للحيالي، ناوديدف 4
دراسة حالة على مستوى بنك سوسيتي جينيرال الجزائر –إستخدام أدوات التحليل المالي كآلية للتنبؤ بالمخاطر الإئتمانية للمؤسسات الإقتصادية في البنوك الجزائرية ، أوصغير لدويزة5

 .04، ص 0200 ،للجزلئر، برج بوعريريج، جامع  20، لدعدفد22، للمجلدف لددفالةات للإقتصادي  للمعاصرةمجل   -)وكالة برج بوعريريج(

       الدائنين رصيد/  تكلفة البضاعة المباعة=  الدائنونمعدل دوران    

 الديونمجموع  / الأولمجموع  الملاءة العامة =             
 

 الاستقلالية المالية = الأموال خاصة / مجموع الديون        

 نسبة التمويل الدائم = الأموال الدائمة / الأصول الثابتة         
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 القدرة على السداد -د
تساوي  أوصغر أتكون ذه  لدنسب   أنتقيس ذه  لدنسب  قدفاة للمؤةس  على ةدفلد ديونها للمادي ، من للأفضل 

 1:وتحسب كمايلي 0/0
 
 

 حيث:
 
 
 
 :نسب الربحية -5

 عن محصل  نتائج تعدف لدربحي  مقياةا لمدفى تحقيق للمؤةس  دلمستويات للمتعلق  بأدلء للأنشط ، كما أنها تعبر
 2تخهتها لدلاة للمؤةس  وقدفاتها على تحقيق لدربح.للدقرلالت لدتي 

للهدف  من دالة  ابحي  للمبيعات ذو معرف  قدفاة للمؤةس  على تحقيق لدربح من  ربحية المبيعات: نسبة -أ
 خلال تحدفيدف للمبيعات، ومن بين لدنسب لدتي يتم من خلالها دالة  ابحي  للمبيعات مايلي: 

 :الإجمالي نسبة هامش الربح -
تظهر ذه  لدنسب  قدفاة للمؤةس  على تحقيق لدربح من خلال تحدفيدف للهامش لدهي يوفر من للمبيعات  

 3:كمايليبعدف تغطي  تكاديف تلك للمبيعات، ويحسب  

 
 

 
 
 

                                                             
 .66صمرجع سابق، ، وديدف ناجي للحيالي1
 .00، ص مرجع سابقبومصباح صافي ، 2
مدفلخل    مقدفم  في للملتقى لددفولي  -دراسة حالة مطاحن الواحات–عكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي على التشخيص المالي للمؤسسة إنمدفلني بن بلغيث، عبدف لدقادا دشاش، 3

، كلي  لدعلوم للاقتصادي  0200ديسمبر  02-00ولدتحدفي، يومي  (IAS( وللمعايير لددفودي  دلمرلجع )IAS - IFRSللمحاةبي للمالي في مولجه  للمعايير لددفودي  دلمحاةب  )حول: لدنظام 
 .00ولدتجااي  وعلوم لدتسيير، جامع  لدبليدفة، للجزلئر، ص 

 الأجلالقدرة على السداد = قدرة التمويل الذاتي /الديون المالية طويلة    
 

خسائر القيمة + فرق قيمة  -قدرة التمويل الذاتي = النتيجة الصافية + مخصصات الاهتلاكات والمؤونات 
 إعانات الاستثمار   أقساط 

 نسبة هامش الربح الإجمالي = النتيجة الصافية / رقم الأعمال           

 
للفترة الممتدة من  للإستغلال الإجمالي الفائض(: نسبة 24الجدول رقم )

السنوا
 ت

20
20 

20
21 

20
22 

20
23 

20
24 

الفائض 
الإجمالي 
 للإستغلال
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 معدل العائد على حقوق الملكية -ب
ةتثماا أموللهم بالمؤةس ، وذي تعتبر من أذم نسب لدربحي  ن لدعائدف لدهي يحققه للملاك على لتعبر ذه  لدنسب  ع

 1:كمايليللمستخدفم  وتحسب  
 
 

 معدل العائد على الموجودات -ج
ما دل اتفعت ذه  لدنسب  كللفي توديدف لدربح، وكلما  أصولهاةتخدفلم لس  على تعبر ذه  لدنسب  على قدفاة للمؤة

 2:يحسب كمايلي، و أصولهاةتغلال لذدك على كفاءة للمؤةس  في 
 
 
 :نسب المردودية -6

تقيس مردودي  للمؤةس  بمقاان  نتائجها للمحقق  مع حجم ممتلكاتها وأصولها للمستخدفم ، وذناك عدفد كبير من 
وكلما كانت لدنسب  كبيرة كلما  لدنسب تستخدفم في مقاان  لدنتائج أو اقم للأعمال مع مختلف عناصر للأصول و للخصوم، 

 3كان للمردود جيدفل، وكانت للمؤةس  في حاد  جيدفة.
 :المردودية الاقتصادية الصافية - أ

من جميع مصادا لدتمويل  للمؤةس ةتثماا للأمولل لدتي تحصل عليها في ل تقيس ذه  لدنسب  مدفى كفاءة للإدلاة
 4:وتحسب كمايليبوجه عام،  للمؤةس للخااجي  ولددفلخلي  على حدف ةولء، دهل تعتبر مؤشرل دقياس ابحي  

 
 

 
 
 

                                                             
 AMOحالة مؤسسة دراسة –بواسطة النماذج الكمية في التنبؤ بالفشل المالي على ضوء مخرجات النظام المحاسبي المالي  إستخدام النسب الماليةبرلذيم حاكمي، فتحي مودود، 1

invest- 044، ص0200، 20، لدعدفد26مجل  لددفالةات للاقتصادي  وللمادي ، للمجلدف. 
 .006، ص مرجع سابقصافي  بومصباح، 2
 .64ص مرجع سابق، فهمي مصطفى لدشيخ، 3
 .022، ص 0200، دلا جليس لدزمان دلنشر ولدتوزيع، عمان، للأادن، 0، طالمعايير المحاسبية الدولية والأداء المالي للشركات الصناعية المساهمة العامةلدصوفي فااس جمال، 4

 معدل العائد على حقوق الملكية = النتيجة الصافية / حقوق الملكية      

 العائد على الموجودات = النتيجة الصافية / إجمالي الأصول معدل

 الأصولالمردودية الاقتصادية = النتيجة الصافية / مجموع                
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 :المردودية المالية -ب
تجزة، حتياطات وللأاباح للمحفقط، وللمتمثل  في اأس للمال وللإيقيس ذهل للمعجل ابحي  للمشروع من أمولده لدهلتي  

 1:وتحسب كمايلي، ةتخدفلم مصادا لدتمويل لددفلخلي ومن ثم للحكم على كفاءة ل
 
 
 المردودية التجارية -ج

ةتبعاد لدضرلئب للمدففوع  عن اقم للأعمال صافي  أي لتعبر ذه  لدنسب  عن مدفى تحقيق للمؤةس  لدنتيج  لد
 2وتحسب كمايلي:

    
  

 (  ؤ بالفشل المالي) نماذج التنب الفرع الثاني: الأساليب الحديثة
تعتبر ظاذرة لدفشل للمالي من لدظولذر للخطيرة لدتي يمكن أن تتعرض لها للمؤةسات للاقتصادي  دهل وجب لدتنبؤ بها 

ةتمرلايتها بادعمل أو لعطاء للإنهلا للمبكر حول فشل أو لفلاس لختباا جرلءلت لإوذدك من خلال وضع مجموع  من للإ
، Altman، Springat، kida شل للمالي ومن أذم ذه  لدنماذجللمؤةسات، ونجدف عدفة نماذج وضعت دلتنبؤ بادف

Sherood،Zmijewski . 
 Altmanنموذج : أولا

لدنماذج لدعالمي  دتحدفيدف للحاد  للمادي  دلمؤةسات  من أذمدلتنبؤ بادفشل للمالي  (0260) عام يعدف نموذج أدتمان
لى صياغ  نموذج اياضي مبني على خمس نسب مادي  مستقل   "أدتمان"لدصناعي  وللإنتاجي ، حيث توصل لدباحث 
 3مصاغ  على شكل معادد  على لدنحو لدتالي:

  
 

                                                             
 .020، ص 0222ن، للأادن، ، مؤةس  لدوالق دلنشر ولدتوزيع،  عماالتحليل المالي، تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلحمزة محمود لدزبيدفي، 1
أدوات قياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية ومدى مساهمتها في التنبؤ بفشلها المالي مع تطبيق لنموذج ألتمان في مؤسسة عبدف لدرؤو  عز لددفين، صابر بوعوين ، 2

 .000، ص 0200، 20، لدعدفد00، مجل  لددفالةات للمادي  وللمحاةبي ، للمجلدفتواب
3
Medjdoub Alaeddine, Guembour Mohamed Amine, study the Altman model for predcting the financial of 

companies by applying to ASE listed companies- Une etude du modele Altman pour predire la defaillance des 

enterprises en les appliquant aux societies anonyms cotees a la bourse d Amman- Finance and Business Economics 

Review journal, Volume03, N°04, University of Mila, p 22. 

 

 المردودية المالية = النتيجة الصافية / الأموال الخاصة            

 الأعمالالمردودية التجارية = النتيجة الصافية / رقم        

            Z = 1.2x1 + 1.4x2 + 3.3x3 +0.6x4 + 1.0 x5 
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 : أن حيث
X1 وذو يمثل مؤشر لدسيود   مجموع للأصول/ : اأس للمال لدعامل 
X2:  لدقدفاة على لدتمويل لدهلتي ؤشرموذي تمثل  مجموع للأصول /للأاباح للمحتجزة 
X3:  وذو يمثل مؤشر لدربحي  مجموع للأصول / لدضريب صافي لدربح قبل 
X4: للخصوملجمالي  / لدقيم  لدسوقي  لأةهم اأس للمال 
X5:  أصولها لإدلاة على لدلاةلمجموع للأصول ولدهي يعتبر كمؤشر دكفاءة  /للمبيعات 

 ويدفل ذهل لدنموذج على مايلي: 
 فان لدنموذج يتوقع أن للمؤةس  دن تتعثر. Z>2.99عندفما تكون  -
 فان لدنموذج يتوقع أن للمؤةس  ةو  تتعثر. Z<1.81عندفما تكون  -
نماذج لا تستطيع للحكم بدفق  على ن لدتعر  بالمنطق  لدرمادي  فإوذي ما ( 0.22؛ 0.00مابين )Z لذل كانت قيم   -
 حتمادي  تعثر للمؤةس  أو عدفم تعثرذا.ل

طوا أدولا لدصناعي  لدعمومي  فقط دهل  بالمؤةساتخاص ( Z-Score( )0244وبما أن لدنموذج للأصلي )
أو  0.00ةنتين، حيث تشير لددفاج  صناعي  في غضون ةن  أو لدغير  للمؤةس "أدتمان" نموذج دلتنبؤ بإحتمادي  لفلاس 

أو أعلى يمكن أن تكون مؤشرل على أن للإفلاس  0.62قل في ذهل لدنموذج لى أن للإفلاس محتمل، في حين أن لددفاج  أ
دسن    %20  حتمادي  للإفلاس في لدنطاقات أعلاتين ذي للمنطق  لدرمادي ، وتبلغ لغير محتمل ولدنتيج  بين ذاتين لدقيم

 في غضون عامين. %42ولحدفة و 
 1تخه لدنموذج لدشكل لدتالي:ول

 
 

 :أن حيث
X4 : للخصوم/ لجمالي  لدقيم  لددففتري 

 0.00بين  Zلذل كانت داج   يكون كبيرل، لما للمؤةس حتمادي  لفلاس لن إف 0.00قل من أZ فإذل كانت داج  
 مهم.دفبالإفلاس من ع ن حاد  للمؤةس  تكون غير ولضح  ويصعب للحكم على للمؤةس إ، ف0.22و

                                                             
أطروح   مقدفم   -عمان والجزائردراسة حالة الشركات المدرجة في بورصتي  -اعتماد المدقق الخارجي على المدقق الداخلي وأثره في التنبؤ بالفشل المالي للشركاتتحري صبيح ، 1

 ..026، ص 0200عربي بن للمهيدفي، أم لدبولقي، للجزلئر،دنيل شهادة دكتوال  في لدعلوم للمادي  و للمحاةبي ، تخصص أةولق مادي  كلي  لدعلوم للاقتصادي   ولدتجااي   وعلوم لدتسيير، جامع  لد

       Z = 0.717x1 +0.847x2 + 3.017x3 + 0.420x4 + 0.998x5 
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ن إغير لدصناعي  ف للمؤةسات أما فيلدصناعي ،  للمؤةساتنه يطبق في أ نه ما يؤخه على ذهل لدنموذجأللا 
( وبادتعاون من ALTMANختلا  لدنتائج، مما دفع )ل لدصناعي  مما يؤدي لى للمؤةساتعن  فقدف تختل أوضاعها

(HARTZEL PECH& في عام )لى تصميم نموذج جدفيدف خاص بالمؤةسات غير لدصناعي  وعر   0200
 يلدصناع للأثر(، ودقدف صمم ذهل لدنموذج للجدفيدف بعدف حه  معدفل دوالن للموجودلت دلتقليل من ZETA3بنموذج)

أصبح و لدصناعي ،  للمؤةساتمنه في  أعلىغير لدصناعي   للمؤةساتللمحتمل، حيث أن معدفل دوالن للموجودلت في 
 1لدنموذج للجدفيدف كادتالي:

 
 حيث أن:

X1:  للأصول لجمالي /اأس للمال لدعامل 
X2 :للأصول لجمالي /للمحتجزة  للأاباح 
X3 للأصول لجمالي /: للأاباح قبل لدفولئدف ولدضرلئب 
X4للخصوم لجمالي/  دلدفينم  لددففتري  ي: لدق 

 0.6كبر من أ Zفههل يعني أن للمؤةس  معرض  دلفشل للمالي، ولذل كانت قيم   0.0قل من أ Z فإذل كانت قيم 
 .فلاسلإفههل يعني أن للمؤةس  مستمرة وغير معرض  د

 (2378Springate) : نموذجثانيا
ختياا أفضل ةلوب لدتحليل لدتمييزي للمتعدفد لإأ( Gordan SPRINGATE) ةتخدفم لدباحث لدكندفيل

 مؤةس  (02ناجح ، و) مؤةس ( 02دقدفاتها على لدتمييز بين ) %0.20أابع نسب مادي ، حصلت على نسب  
 3 :وذدك من خلال للمعادد  لدتادي ،2تم تصفيتهاأو  أعلنت لفلاةها

 
 

 حيث أن: 
X1:  مجموع للأصول  /اأس للمال لدعامل 
X2:  مجموع للأصول  /للأاباح قبل لدفولئدف ولدضرلئب 

                                                             
، 20، لدعدفد00، مجل  للإبدفلع، للمجلدفللتنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية المدرجة في سوق قطر للأوراق المالية (Altman Zeta 3استخدام نموذج )مبروكي مروة، 1

 . 52، ص0200جامع  محمدف خيضر، بسكرة ، للجزلئر، ديسمبر 
 .022، 020، ص ص 0204، عمان، للأادن، 0تكاا دلنشر ولدتوزيع، ط، دلا للابائتمان المشاريع الصغيرة والمتوسطة ونماذج التنبؤ بالفشل الماليمصطفى يوةف كافي، 2
  .020، 022ص ص مروة مبروكي، مرجع ةابق، 3

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

             Z = 1.03x1 + 3.07x2 + 0.66x3 + 0.4x4 
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X3: لود للمطلوبات للمتدف/ قبل لدضرلئب  للأاباح 
X4 صافي للمبيعات / مجموع للأصول: 

ن إف 2.060أقل من  Z أما لذل كانت ،دلمؤةس فإنها تشير لى ةلام  للمركز للمالي   Zاتفعت قيم وكلما ل
 .تصنف على أنها مهدفدة بخطر للإفلاس للمؤةس 

 kida 1980))ثالثا: نموذج 
، وقدف بني 0200ةتخدفمت في عملي  لدتنبؤ بادفشل للمالي في عام لكيدفل أحدف لدنماذج للحدفيث  لدتي   يعتبر نموذج

على متغيرلت مستقل  من لدنسب للمادي  وفق معادد  للااتباط دتحدفيدف قيم  للمتغير لدتابع، ودكل مؤشر وزن ذهل لدنموذج 
 2من خلال للمعادد  لدتادي : ،1ترجيحي معين حسب أهمي  كل نسب  أو مؤشر

 
 

 : أن حيث
X1 : / للأصول  مجموعلدربح لدصافي 
X2 : /  للخصوم  مجموعللأمولل للخاص 
X3 :للخصوم للمتدفلود / )لدسيود ( لدنقدفيات 
X4 :للأصول  مجموع/  )اقم للأعمال( للمبيعات 
X5 ) للأصول مجموع/ لدنقدفيات )لدسيود 

مهدفدة بادفشل للمالي، أما لذل ظهرت لدنتيج   للمؤةس ةادب  تكون  Zنتيج  للمتغيرلت ممثل  بقيم   إذل كانتف 
 .بأمان من لدفشل للمالي للمؤةس موجب  تكون 
 (Sherood 1987) رابعا: نموذج
حدفث لدنماذج في لدتنبؤ بادفشل للمالي، ويعتمدف ذهل لدنموذج على للمؤشرلت للمادي  للمستقل  لدست ، أحدف أوذو 

 4وفقا دلصيغ  لدتادي :، 3بالإضاف  لى للأوزلن لدنسبي  لمعاملات دلد  لدتمييز للمعطاة لهه  للمتغيرلت

                                                             
 .000، 002، ص ص 0200، دلا زذرلن دلنشر ولدتوزيع، عمان، للأادن، التحليل المالي الحديث، طبقا للمعايير الدولية للإبلاغ الماليشعيب شنو ،  1

2
Mohammed Nawaf Abed, Using the Kida model to predict the financial failure of companies listed on the Palestine 

Exchange, Economic researcher Reviw journal, Volum08, N°13, University in Gaza, p 277. 
3
Alaeddine Medjoub, Abderrezzak Houas, A comparative study between Altman, kida and Sherrod’s model  in 

predicting  the finanacial falure of listed companies in Amman stock Exchange, Economic and Management 

Research journal, Volum14, N°03, University of El Oued, p 97.  
4
Abou Bakr Essedik Kidaouene, The role of  ERM in Predicting Financial Failure using the Sherrod model 

(Sample of Algerian Banks 2020-2022), Economic and Financial Studies journal,  Volum18, N°04, University of 

Tissemsilt, p78,79.  

     Z = 1.024x1 + 0.42x2 + 0.461x3 + 0.463x4 + 0.271x5 
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 حيث أن:
X1 : مجموع للأصول /صافي اأس للمال 
X2 : مجموع للأصول /لدنقدفيات 
X3 :  مجموع للأصول /للأمولل للخاص 
X4 : مجموع للأصول/ لدنتيج  قبل لدضرلئب 
X5 : مجموع لددفيون /مجموع للأصول 
X6 :  ل لدغير جااي للأصو  /للأمولل للخاص 

 1تم تصميم ذهل لدنموذج دتحقيق ذدففين ائيسيين يتمثلان في:
قتصادي  من خلال لدتي تصدفاذا لدبنوك دلمشاايع للإ تقييم مخاطر للائتمان يقوم ذهل لدنموذج بتقييم مخاطر لدقروض -

 .حسب داج  للمخاطرة تصنيف لدقروض لى خمس فئات
وزن دكل نسب  حسب  ةتخدفلم نسب مختلف  ولعطاءإحدفوثه ب ن توقع لدفشل للمالي قبللدتنبؤ بادفشل للمالي يمك -

 ةتمرلا لدعمل.لنه يحدفد قدفاة للمؤةس  على أأهميتها، كما 
 حتمال وقوع للمؤةس  في مخاطر لدفشل للمالي حسب قيمتها وفقا دلفئات للخمس  للمبين  في للجدفول أدنا :ليمكن معرف  

 sherrod) 2387( نموذجدرجة المخاطرة حسب (: تصنيفات 02الجدول رقم )
 zقيمة  درجة المخاطرة الفئة
 Z≧25 للمؤةس  غير معرض  لخطر لدفشل للمالي للأوى
 Z≧20<25 حتمال ضعيف لحدفوث خطر لدفشل للمالي ل لدثاني 
 Z≧-5<20 صعوب  تنبؤ مخاطر لدفشل للمالي لدثادث 
حتمال تعرض للمؤةس  لمخاطر لدفشل ل لدرلبع 

 للمالي 
5>Z≧-5 

حتمال كبير دتعرض للمؤةس  لمخاطر ل للخامس 
 لدفشل للمالي

Z<-5 

دراسة تطبيقية على المؤسسات المصرفية المدرجة في سوق قطر للأوراق –للتنبؤ بالفشل المالي  Sherood)إستخدام نموذج )مروة مبروكي،  المصدر:     
 .000، 000 ص، ص 0200جامع  محمدف خيضر بسكرة، للجزلئر، ، 20، لدعدفد26مجل  لدتنمي  للإقتصادي ، للمجلدف  -المالية

 
                                                             

-2025دراسة حالة ثلاث مؤسسات صناعية جزائرية خلال الفترة ما بين )-Sheroodالتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادية باستعمال نموذج أمين ، بن نعم  حياة، ذني 1 
 .000 ،002ص ص ، 0202، جامع  عبدف للحميدف بن باديس، مستغانم، 20، لدعدفد00، مجل  دفاتر بولدكس، للمجلدف(2023

      Z = 17x1 + 9x2 + 3.5x3 + 20x4 + 1.2x5 + 0.1x6 
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 ((Zmijewski 1984: نموذج خامسا
قبل وقوعه بعامين من خلال تطوير نموذج معيااي، وقدف  دلمؤةساتةعت ذه  لددفالة  لى لدتنبؤ بادفشل للمالي 

غير  مؤةس  022مفلس  و مؤةس  22شملت لددفالة  عدفة صناعات مختلف ، حيث لختاا لدباحث عين  مكون  من 
ق مجموع  من لدنسب للمادي  لدتي ، لعتمدفت لددفالة  على تطبي0240و 0240خلال لدفترة للممتدفة بين عامي مفلس  

لةتخدفلم تحليل لدبروبيت في دالة  لدبيانات للمادي  بهدف  تقييم مدفى دق  ةتخلصت من للأبحاث لدسابق ، كما تم ل
 2حيث تمت صياغته كما يلي:، 1لدنموذج في لدتنبؤ بادفشل للمالي

 
 

 حيث أن: 
X1 : لددفخل لدصافي/ مجموع للأصول 
X2 :)  مجموع لددفيون / مجموع للأصول )نسب  للمدفيوني 
X3 :)  للأصول للجااي  / للخصوم للجااي  )نسب  لدسيود 

 بحيث:
 حتمال وقوعها في خطر للإفلاس.لةس  تعاني من عسر مالي  أو ذناك فههل يعني أن للمؤ قيم  موجب  Z لذل حققت  -
 .قيم  ةادب   فههل يعني أن للمؤةس  ةليم  وذي بعيدفة عن خطر للإفلاس Zلذل حققت  -

 :مستوى لددفق  لدنموذج في لدتنبؤ بإفلاس وذدك وفقا دلصيغ  للمولدي  وفي للأخير يجب حساب
 

 
 
 
 
 
 

                                                             
1
Nasreddin Mekhanfar, Asma Hadjila, The Zmijewski model as a tool for Predicting Financial failure –A case 

Study of Listed Companies during the Period 2019-2024- Notebooks Budex journal, Volum14, N°01, University of 

Tlemcen, p217.   
-2026ؤسسات الإنتاجية الصغيرة والمتوسطة خلال الفترة )دراسة تطبيقية على عينة من الم-للتنبؤ بالإفلاس Zmijewskiاستخدام نموذج ايحان  مختاا احماني، يمين  مقدفم، 2 

 .020، 024،  ص ص 0200، 0، جامع  للجزلئر20، لدعدفد02، للمجل  للجزلئري  دلعلوم للاجتماعي  وللإنساني ، للمجلدف(2020

          Z = - 4.3 – 4.5x1 + 5.7x2 – 0.004x3 

 100 ˟عدد العينات ( = )عدد التنبؤات الصحيحة / مستوى الدقة        
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 المبحث الثاني: الدراسات السابقة                                        
لدعميق  على  ثاا للمالي من للمولضيع لدتي حظيت بإذتمام ولةع في للأدبيات للإقتصادي  وللمادي ، نظرل لآ يعدف لدفشل

ةتمرلاي  للمؤةسات وقدفاتها على خلق لدقيم  وتحقيق للأدلء للمستدفلم، وفي ذهل لدسياق تأتي لددفالةات لدسابق  كركيزة ل
أةاةي  دفهم لدترلكم للمعرفي في مجال لدفشل للمالي، وعليه يتناول ذهل للمبحث عرضا لأذم لددفالةات لدسابق  ذلت لدصل  

 .بادلغ  للأجنبي أو  ربي بادلغ  لدعبموضوع لدفشل للمالي، ةولء 
 الدراسات السابقة باللغة العربيةالمطلب الأول:                                 

في لدعدفيدف من لددفالةات لدعربي   ذتمام كبير ددفى لدباحثين وقدف تم معالجتهلموضوع جوذري حاز على  لدفشل للمالي
 خترنا متها ما يلي:ل

( بعنوان" نماذج التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الناشئة ودورها 2025) خير الدين مخلوف، دراسة  :أولا
مؤسسة موزعة عبر  21شملت عينة من المؤسسات الناشئة عددها دراسة ميدانية  -في الحد من التعثر المالي

 .الجزائر، 2تخصص تسيير مالي، جامعة باتنة دكتوراه،  أطروحة -الجزائرالتراب الوطني في 
ت ذه  لددفالة  لى تسليط لدضوء على نماذج لدتنبؤ بادفشل للمالي في للمؤةسات لدناشئ  بالجزلئر ولددفوا فذدف 

، ةتمرلايتها وةبل للحدف من تعثرذا للماليللدعولمل لدتي قدف تؤثر ةلبا على  للحيوي لدهي تلعبه في لدتنبؤ بادفشل وتحدفيدف
 .لدوصفي لدتحليلي على للمنهج لددفالة  عتمدفتل

 :أنوقدف خلصت ذه  لددفالة  لى 
بادفشل في جميع للمؤةسات لدناشئ   نبؤي نموذج كيدفل ذو لدنموذج للأنسب دلتنبؤ بادفشل للمالي وذدك أثبته من قدفاة ت -

 لدتي كانت محل لددفالة . 
للمبكرة ولدلازم  دتجنب لدفشل وللحدف من يمكن لهه  للمؤةسات تحسين أدلئها بإتخاذ للإجرلءلت ولدتدفلبير لدتصحيحي   -

 لدتعثر للمالي.
لتنبؤ بالفشل المالي الأداء المالي ل تقييمدور المؤشرات ونماذج "بعنوان (2025دراسة )محمد منصر،  :ثانيا

، جامعة الوادي ،أطروحة دكتوراه، تخصص محاسبة ومالية "-دراسة حالة مجمع صيدال-قتصادية للمؤسسات الإ
 .الجزائر

قتصادي  ودتحقيق ذدك تم لأدلء للمالي في للمؤةسات للإمعرف  دوا مؤشرلت ونماذج تقييم ل ذدففت ذه  لددفالة  لى
وللمنهجين لدتحليلي و للمقاان في دالة  حاد  مجمع  لدنظريعلى للمنهج لدوصفي في للجانب في ذه  لددفالة  عتماد للإ

أابع   لىحيث شملت لددفالة  .ثماني  مؤشرلت مادي  وثلاث مؤشرلت حدفيث  بالإضاف   0200-0202صيدفلل دلفترة 
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ةتخرلج عتماد على لدقولئم للمادي  لإالإبادفشل للمالي بدلتنبؤ ، Altman ،Springate ،Sherood ،kida نماذج
 .excelةتخدفلم برنامج إوبناء لدنماذج ب للمؤشرلت

 :أنه  لددفالة  لى وقدف خلصت ذ
ةتقلادي  للمادي  في نسب  للإ ،ةتثمااعلى للإلدعائدف  ،فاعلي  للمؤشرلت للمادي  لدتقليدفي  للمتمثل  في نسب  لدسيود  للحادي  -

 .لدتنبؤ بادفشل للمالي لمجمع صيدفلل خلال فترة لددفالة 
في لدتنبؤ بادفشل للمالي لمجمع صيدفلل ، Q Tobinsنجاع  للمؤشرلت للحدفيث  للمتمثل  في لدقيم  لدسوقي  للمضاف  مؤشر  -

 .خلال فترة لددفالة 
 قدفاته على لدتنبؤ بادفشل للمالي خلال فترة لددفالة  في حين أظهر Altman ،Springate ،kidaنموذج أكدفل  -

 .لدتنبؤ شيرود صعوب  في تحقيق ذهل نموذج
،  Sherood ،Altman( بعنوان " دور النماذج الكمية العالمية ) 2022دراسة )مروة مبروكي،  ثالثا:

Kida ،Springate (دراسة حالة شركة المراعي للفترة )قتصاد الصناعي مجلة الإ (،2020-2028
 .)خزارتك(
( 0202-0200حتمال للمستقبلي دلفشل للمالي دشرك  للمرلعي دلفترة )ت ذه  لددفالة  لى لدتعر  على للإذدفف

على للمنهج  ذه  لددفالة  عتمدفتحيث للدنماذج لدكمي  للمستخدفم  في لدتنبؤ بادفشل للمالي،  أذممن خلال تطبيق 
 لدوصفي في للجانب لدنظري ومنهج دالة  حاد  في للجانب لدتطبيقي.

 :أنوقدف خلصت ذه  لددفالة  لى    
 لدتنبؤ بادفشل للمالي دلمؤةس  بينما نموذج ةتطاعولل(،  Altman ،Kida ،Springateكل من لدنماذج )   -
(Sheroodلم )  غلب ةنولت لددفالة  دكونها وقعت في منطق  امادي .أيستطع لدتنبؤ بادفشل للمالي في 

ؤ بالفشل المالي على التنب(بعنوان "تطبيق نماذج  2022: دراسة )شرقي مخلوف، قتال عبد العزيز، رابعا
قتصادي في الفترة من الشركات العاملة في القطاع الإدراسة حالة عينة  -قتصادية الجزائريةالمؤسسات الإ

 تبسة، الجزائر. ،الأعمال"مجلة دراسات في الاقتصاد وإدارة  (2025-2028)
قتصادي ، حيث تم للإ للمؤةساتموع  من للمالي على مجذدففت ذه  لددفالة  لى محاود  تطبيق نماذج لدتنبؤ بادفشل 

ختياا عين  لوقدف تم  ،Altman، Sherood، Kidaختياا أذم لدنماذج للمستخدفم  في لدتنبؤ و للمتمثل  في كل من ل
 Somiphos-قتصادي  على مستوى ولاي  تبس  كانت على لدتولليلدعامل  في مختلف لدقطاعات للإ للمؤةساتمن 

Spa ،  للاسمنت  مؤةسStc،  ذه  لددفالة  عتمدفتحيث ل، 0200 لى 0200شرك  ةونلغاز خلال لدفترة من 
 على للمنهج لدوصفي.
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 أن: لىوقدف خلصت ذه  لددفالة  
 .محل لددفالة   دلشرك وجود تفاوت نسبي بين مختلف لدنماذج في للحكم على لدوضعي  للمادي   -
  محل لددفالة ، حيث كانت نتائجه متولفق  تماما مع لدوضعي  نموذج أدتمان يعتبر أكثر لدنماذج ملائم  بادنسب  دلحاد -

غلبها متهبهب  فتااة تعطي عدفم لدقدفاة على لدتنبؤ وتااة أخرى أعكس بقي  لدنماذج ولدتي كانت  للمؤةساتللمادي  لهه  
 .ةونلغاز لمؤةس بادنسب   Kidaتعطي وضع مغاير تماما كما قدفمه نموذج 

للتنبؤ  Sherood( بعنوان " استخدام نموذج 2023ى، النور،كمال بن موسجعفر عبد )دراسة  :خامسا
مجلة "-دراسة تطبيقية على المؤسسات المدرجة في البورصة الجزائرية -بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادية

 .1دراسات اقتصادية، الجزائر
من لدقولئم للمادي  دلمؤةسات  للمستخرج ختياا لدنسب للمادي  لبنظرة تحليلي  و  ذه  لددفالة  لى لدقيام تذدفف

تخاذ لدقرلالت للمادي  في للمؤةسات وللحدف من للأزمات وتوجهها، ولدبحث عن لادي  على لدتنبؤ بادفشل للمالي و قتصللإ
اويب ،  على للمؤةسات للمدفاج  في لدبواص " Sheroodلدبدفلئل للملائم  دتفادي لدفشل للمالي، حيث تم تطبيق نموذج 

(، ولمعالج  ذهل للموضوع 0206-0200) عتمادل على لدبيانات للمادي  لهه  للمؤةسات دسن لصيدفلل، بيوفاام " وذدك  
 على للمنهج لدوصفي لدتحليلي وذدك دتحليل كيفي  لدتنبؤ بادفشل للمالي.لعتمدفت ذه  لددفالة  

 :أنوقدف خلصت ذه  لددفالة  لى 
 .كم على لدوضعي  للمادي  دلمؤةس تخاذ لدقرلالت للمستقبلي  وللحلأهمي  بادغ  في لدتنبؤ بادفشل و  لدنموذج للمطبق ده  -

 الدراسات السابقة باللغة الأجنبيةالمطلب الثاني: 
 The effectiveness of kida model"( بعنوانrahiche saida) ،2022 دراسة أولا:

for financial failure of insurance companies in Algeria –a field study-                   
ودتحقيق أذدفل   دف  ذه  لددفالة  لى دالة  تقصي فعادي  نموذج كيدفل دتنبؤ بادفشل للمالي في لدتامين للجزلئري ،ته

 ( CAAT( )Allianceلددفالة  تم لةقاطها على عين  تتكون من أابع شركات تامين جزلئري  تمثلت في شرك  )
لدقولئم للمادي  لهه  لدشركات دلفترة للممتدفة  من( وذدك بناء على لدبيانات لدفعلي   للمستمدفة CASH( ،)CCRو )
على  ذه  لددفالة  عتمدفتحيث ل، وتحليل لدبيانات باةتخدفلم لدنسب للمادي  وفق نموذج كيدفل 0202لى  0202من 

 .للمنهج لدوصفي
 :أن لىوقدف خلصت لددفالة  

حيث كانت نتائجه ليجابي  خلال معظم ةنولت  مين للجزلئري ،ألتنبؤ بادفشل للمالي في شرك  لدتيعتبر فعال د نموذج كيدفل - 
 لدبحث .
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، Medjdoub Alaeddin، Guembour Mohamed Amine) دراسة ثانيا:

 study the Altman model for predcting the financial of"(بعنوان2020
companies by applying to ASE listed companies" 

للمدفاج  في  دلمؤةساتذدففت ذه  لددفالة  لى قياس فعادي  نموذج أدتمان )لددفاج  للمعيااي  ( دلتنبؤ بادفشل للمالي 
 مؤةس  00فاشل  أحيلت لى لدتصفي  أو شركات موقف  و  مؤةس  00وقدف تم ذهل لدنموذج على  بواص  عمان،

 .على للمنهج لدوصفي لدتحليليذه  لددفالة  عتمدفت حيث ل، مستمرة لم تتم لحادتها لى تصفي  )ةليم  (
 :أن وقدف خلصت لددفالة 

دكن ديس في  ،دلمؤةساتعتماد عليه دلحكم على لدوضع للمالي ه يمكن للإأنان يميل دلتنبؤ بادفشل للمالي و نموذج أدتم -
 .نطاق ولةع

 a"( بعنوانAlae eddine mejdoub، abderrezzak houas، 2020: دراسة )ثالثا
comparative study between Altman ,kida and Sherrods model in 
predicting the financial failure of listed companies in amman stock 

exchange." 
في لدتنبؤ بادفشل للمالي  ،شيرود أدتمان،كيدفل،ذدففت ذه  لدواق  لدبحثي  لى عمل دالة  تحليلي  مقاان  بين نموذج 

 ،مؤةس  02للمساهم  للمدفاج  في بواص  عمان بلغ عدفدذا  للمؤةساتقبل ثلاث ةنولت من وقوعه على عين  من 
 .لدوصفي لدتحليلي على للمنهجذه  لددفالة  عتمدفت ، حيث  لنصفها فاشل  ولدنصف للأخر ةليم 

 :أنوقدف خلصت لددفالة   
 للمؤةساتأن نموذج كيدفل يعتبر ذو للأفضل في لدتنبؤ بفشل  للا ختلا  في نتائج تطبيق لدنماذج لدثلاث،لذناك  -

 %66.64ت قبل لدفشل بنسب  دق  تصنيف بلغ للمساهم  للمدفاج  في بواص  عمان خلال ثلاث ةنولت لدسابق 
 
 
 
 
 
 



 الفصل الأول: .............................................................الإطار النظري والدراسات السابقة

-35 -  
 

 
 

ن تولجه أخطاا لدتي يمكن ذم للأأن لدفشل للمالي من أو للأجنبي  يبين أابق دلدفالةات ةولء لدعربي  ن لدغرض لدسل
تخاذ للإجرلءلت لدتصحيحي  لن لدتببؤ للمبكر بادفشل للمالي و أو  قتصادي  منها،خاص  للإ للمؤةسات مهما كان نوعها

  .حيزل ولةع للأهمي  من قبل لدباحثينللملائم  في لدوقت للمناةب شغل 
نها أا لفشل للمالي،كمدقتصادي  ا تناودت مشكل  تعرض للمؤةسات للإوتتشابه دالةتنا للحادي  مع لددفالةات لدسابق  في أنه

 لتمييز بينددشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي، و تنبؤ بادفشل للمالي في لد نماذج للإفلاس مدفى فعادي تسلط لدضوء على 
 جرلء بعض للمقاانات ةيتم عرضها على لدنحو لدتالي:ل تم دفالةات لدسابق لدذه  لددفالة  و 

تمثلت في مجموع  من للمؤةسات للإقتصادي  للجزلئري ، حيث شملت بعض لددفالةات  من حيث بيئ  لددفالة : -
 وصناعي ، بينما أجريت مؤةسات ناشئ  موزع  عبر لدترلب لدوطني وأخرى مؤةسات مدفاج  في لدبواص  وشركات تأمين

 في شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي دولاي  برج بوعريريج.للحادي  دالةتنا 
أجريت لددفالةات لدسابق  خلال فترلت زمني  متفاوت  حسب طبيع  كل دالة   طاا لدزمني دلدفالة :من حيث للإ -

خلال لدفترة للممتدفة للحادي  لاتكزت على تحليلل لدقولئم للمادي   دالةتنابينما  ،0200-0200 منخلال لدفترة للممتدفة 
 .0202-0202من 
، لضاف  لى لعتماد لحدفى دتحليليعتمدفت لددفالةات لدسابق  على للمنهج لدوصفي لل من حيث منهجي  لدبحث: -

ادي  دلمؤةسات للإقتصادي  لددفالةات على أةلوب للمقاان  بين لدنماذج دقياس مدفى فعاديتها في للحكم على لدوضعي  للم
، لضاف  لى منهج دالة  للحاد  على للمنهج لدوصفي لدتحليليعتمدفنا ل للحادي  في دالةتنابينما ولدتنبؤ بادفشل للمالي، 

 .للمطبق في شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي
في  للإفلاستكتسي لددفالةات لدسابق  أهمي  بادغ  دكونها ةاهمت في لبرلز لددفوا لدفعال دنماذج  فاق:من حيث للأ -

تقييم لدوضعي  للمادي  دلمؤةسات للإقتصادي  ولدكشف للمبكر عن مؤشرلت لدتعثر للمالي، مما يساعدف للإدلاة في أتحاذ 
كمن للأهمي  للجوذري  ددفالةتنا للحادي  من خلال دوا ، بينما تللإجرلءلت لدتصحيحي  للمناةب  وللحدف من مخاطر للإفلاس

نماذج للإفلاس دلتنبؤ بادفشل للمالي لمعرف  لدولقع لدفعلي للمستقبلي دلشرك  لدهي يمكن من لتخاذ للإجرلءلت لدوقائي  من 
 خلال توفير للإنهلالت للمبكرة حول لدوضعي  للمادي  مما تساذم في تعزيز للإةتقرلا وللإةتمرلاي .

 ةتفادة من لددفالةات لدسابق  من عدفة جولنب:لدفا للإشااة أن لددفالة  للحادي  وتج
 طاا لدنظري لهه  لددفالة .للإوضع  -
 .ف للمصادا وللمرلجع لدولادة فيهاةتفادة من مختلللإ -

ة      الدراسات السابقة ودراسة الحالي لمبحث الثالث: المقارنة بينا  

   

 



 الفصل الأول: .............................................................الإطار النظري والدراسات السابقة

-36 -  
 

 
 : الفصل خلاصة

ولدهي قدف يهدفد ، للماليشل للمالي ولدتنبؤ بادفشل نظري متكامل حول لدف لطااحاودنا من خلال ذهل لدفصل تقدفيم 
 ،مرلحله ،أنولعهومختلف تعلق  به للمفاذيم للأةاةي  للمةتعرلض لوذدك من خلال  قتصادي ،مرلاي  للمؤةس  للإةتل

  من مجموعلدعمل وفق  أيضاينبغي  ولنما ،وللمسببات للأعرلضعتماد فقط على معالج  لا ينبغي للإ ولجرلءلت للحدف منه،
 .دتحقيق لدتولزن للآديات

ذه   أذمودعل  ،لتنبؤ بادفشل للماليد للإفلاس نماذجدطرق لدتقليدفي  وللحدفيث  للمتمثل  في لى لنا تطرقكهدك 
نسب  نسب لدسيود ،نسب لدتولزن للمالي، لدنسب للمادي  للمتمثل  في ) ةتخدفلمإبللمادي  دلمؤةس  للأةاديب تحليل لدوضعي  

ةتعمالا في لدتنبؤ بادفشل للمالي و لكثر تعتبر للأ ونماذج للإفلاس ،للمردودي (نسب  نسب لدربحي ، ،لمدفيوني نسب ل لدنشاط،
ذدك دوضع صواة دقيق  عن نقاط لدقوة  ( Altman،Springate ،kida ،sherood ،zmijewski) ذي

 لدفشل للمالي.تخاذ للإجرلءلت لدتصحيحي  للمناةب  دتفادي لا يمنح للمؤةس  مجالا ولةعا في ولدضعف ددفى للمؤةس ، مم
 

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الثاني:
نابيب وعتاد الري بالسقي الأدراسة حالة شركة 
 -برج بوعريريج–وحدة 
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 تمهيد:
لدتنبؤ نماذج لموضوع لددفالة  فيما يتعلق بادفشل للمالي و لدنظري   للأةس لأذمفي لدفصل لدسابق  بعدف لدتطرق

لدنتائج وفقا  وتفسيرمن خلال جمع لدبيانات للمادي  شرك  عتماد على دالة  حاد  ل للمالي، ةنقوم في ذهل لدفصل بالإبادفش
ميدفلنيا  -برج بوعريريج–شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة تخاذ بإ ةنقومتقوم عليها لددفالة ، حيث  دلفرضيات لدتي

ةتخدفلم لدنسب للمادي  لإعطاء صواة أودي  عن (، وذدك بإ0202-0202) منددفالة  قولئمها للمادي  دلفترة للممتدفة 
ومقاان  لدنتائج للمتحصل عليها ولعطاء تفسيرلت، وكهدك ةنقوم بمحاود  تطبيق أذم نماذج للإفلاس على  لدشرك وضعي  

 لدشرك  محل لددفالة .
 نجاز ذه  لددفالة  قمنا بتقسيم لدفصل لى مبحثين: ولإ

 .قدفيم عام دلشرك  محل لددفالة ةنتناول في ذهل للمبحث ت المبحث الأول: -
للإفلاس للمستخدفم  نماذج  أذمةتخدفلم لدنسب للمادي  وتطبيق دتقييم لدشرك  بإ خصصنا ذهل للمبحثالمبحث الثاني:  -
  نطلاقا من لدقولئم للمادي  للمقدفم  من قبل لدشرك .لنبؤ بادفشل للمالي دلشرك ، وذدك دلت
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 نابيب وعتاد الري بالسقيالأشركة التعريف بالمبحث الأول: 

للمتولجدف مقرذا بالمنطق  لدصناعي  دولاي   نابيب وعتاد لدري بادسقيللأةنتناول في ذهل للمبحث تقدفيم عام دشرك  
، أما في للمطلب لدثاني ةيتم نابيب وعتاد لدري بادسقيللأفي للمطلب للأول لدتعريف بشرك  برج بوعريريج، حيث ةيتم 

 ، وفي للمطلب لدثادث ةنتعر  على للهيكل لدتنظيمي دلشرك . لدشرك لدتعر  على أذدفل  
 الشركةتقديم المطلب الأول: 

 : لمحة تاريخية عن الشركة  -2
نفصلت منها عدفة لدلحدفيدف ولدصلب لدتي كانت تابع  دوزلاة لدصناع  لدثقيل ،  للأم لدشرك ذيكل   لعادةبعدف 

وملحقاتها ذلت  للأنابيبقتصادي  أنابيب دلسقي ولدزالعي لدتي تختص في صناع  ن بينها لدشرك  لدعمومي  للإشركات م
م من طر  00/02/0204ؤا  في يوم للم 640/04وزلاي اقم  شغالها بموجب قرلاأللمختلف  حيث بدفأت  للأقطاا

 ومكتب لددفالةات "ةيدفلم".كوةيدفلا"، " شرك 
 لدنمساوي   لدشرك  لى لضاف "كوةيدفلا"  شرك حيث تم تجهيزذا من طر  0202بها ةن   للأشغالنتهت لو 

 ) بولا(.
بادرغاي  في يوم  أنابيبم وبعدف للاجتماع لدهي تم على مستوى مجمع 0222ةن   للإنتاجفي  بدفأت

  م.0220ةن   أةهملدشرك  في شكل شرك  ذلت  أصبحت 02/02/0222
 لمحة جغرافية:   -2

  ب: تقدفا لجمادي حيث تتربع على مساح  تقع لدشرك  جنوب برج بوعريريج بالمنطق  لدصناعي  
 ذكتاا.00

 دج. 0.604.402.222.22مالها  اأسيبلغ  260600اقم ةجلها لدتجااي: 
 أدف ذكتاا موزع  كمايلي:  00كما تبلغ لدطاق  للإنتاجي  لهه  لدوحدفة 

 ؛حدفيدف مكلفنذكتاا  00222 -
 ذكتاا ألمنيوم + محاوا لدرش بمختلف طاقات لدسقي. 02222 -
 لمحة ديمغرافية:  -1

مؤقتا موزعين كما  002دلئمون و  40عاملا منهم  020فيما يخص مناصب لدعمل فتشغل لدشرك  حاديا  أما 
 يلي:
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 ؛مؤقت 02منهم  لطاا 02 -
 ؛مؤقت 4عاملا ماذرل منهم  02 -
 مؤقت. 20عونا تنفيهيا منهم  004 -

 :وعتاد لدري بادسقي ولدشكل للموللي يوضح بطاق  فني  دشرك  للأنابيب
 وعتاد الري بالسقي   نابيبالأ(: بطاقة فنية لشركة 02الشكل رقم )                        

 
 
 
 
 
 
 
 

 للمعلومات للمقدفم  من طر  لدشرك  عتمادل علىمن لعدفلد لدطادبتين ل :المصدر                  
 الشركةأهداف  المطلب الثاني:

، لدوصلات، للأنابيبلدسقي للمعروف  حاديا في متناول للجميع ) أنظم ن للهدف  لدرئيسي دلشرك  ذو وضع كاف  ل
عت تشجيع لدفلاحين ةتطالولدتي بولةطتها للمرشات، نظام لدسقي بالجاذبي ، نظام لدسقي في لدبيوت لدبلاةتيكي (، 

جل تطوير لدقطاع لدفلاحي وللحفاظ على لدثروة للمائي  من جه  وافع للمبيعات أةتعمال تقنيات لدرش من لوتحفيزذم على 
 من جه  أخرى، وتسعى للمؤةس  جاذدفة في لطاا مخطط لدتنمي  لى:

 تغطي  حاجات لدسوق لمختلف للأنظم ؛ -
 يخص تقنيات لدري للحدفيث ؛ تحسين وتطوير لدقطاع لدفلاحي فيما -
 تحقيق للأاباح بما يسمح لى توةيع لدنشاط وتوفير مناصب شغل جدفيدفة؛ -
 حتياجات للمحلي  ومولجه  للاةتيرلد؛للإير منتج ذو جودة عالمي  دتغطي  توف -
 زيادة اضا لدزبائن ولدتحسين للمستمر دنظام لدلاة للجودة؛ -
 للإجرلءلت للمناةب  دضمان للمشااك  ولدتعبئ  حول للأذدفل ؛ لدتحسين للمستمر دلمهاالت من خلال -

شرك  لدسقي لدزالعي أنابيب سم المؤسسة:إ  
مؤةس  للحدفيدف ولدصلبالشركة الأم:   

مؤةس  لقتصادي  عمومي  ذلت طابع صناعي لنتاجي الشكل القانوني:  
مؤقتا 002دلئنون و 40عاملا منهم  020 عدد العمال:  

للمنطق  لدصناعي  برج بوعريريج عنوان ومقر المؤسسة:  
Email: pts_du@anabib.com   موقعها على الانترنت: 

Fax:  :000(2)00.26.00.00رقم الهاتف+  

mailto:pts_du@anabib.com
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 دعم للموظفون في أدولاذم ومساهمتهم في تنفيه لدسياة  وأدلء للمؤةس ؛ -
 بهدف  زيادة للحص  لدسوقي ؛( EPE ANABIBلدتي حدفدتها لدشرك  ) وللأذدفل وفقا دلتوجيهات  للأنشط تنفيه  -
 .وتمثيل للجزلئر في للخااجلدتوجه لى للأةولق لدعالمي   -

ولدتي تم للحصول عليها  ISOكانت تعمل لدشرك  وتسعى دلحصول على شهادة للمنظم  لدعالمي  دلمولصفات و 
في  ISOدشهادة  لصدفلا آخر للآنفهي تملك  دلشرك ، ومولصل  دلمجهودلت للمبهود  ولدسياة  للمنتهج  0220ةن  
 .QU2006/26FRتحت اقم  00/20/0200

 للشركةالهيكل التنظيمي المطلب الثالث: 
  تقسيم لدشرك  لى مدفيري  عام  ومدفيريات مركزي  نوجزذا فيمايلي: تم وفقا دلهيكل لدتنظيمي

 وتتكون من لدرئيس للمدفير لدعام وده مساعدفين:المديرية العامة:   -2
 عدف مدفير مكلف بالمرلقب  لددفلخلي ؛مسا  -
 ولدصيان ،مساعدف مدفير مكلف بالأمن  -
  عدف مدفير مكلف بادعلاقات للخااجي ؛مسا -
 للأمان . -
 " مدفيريات مركزي :0وتنقسم لدشرك  لى "المديريات المركزية:  -0
تعتبر مدفيري  لدتصنيع لدعمود لدفقري دلشرك  وذي للمسؤؤد  عن لدعملي  للإنتاجي  ولدتموين  مديرية التصنيع: -2-2

 وصيان  لدتجهيزلت، وتنقسم لى:
لم مولعيدف لدتسليم للمتفق مما يؤدي لى لحتر  للمسئود  عن برمج  نوع للمنتج وجميع ملحقاته، وذيمصلحة البرمجة:  -

 عليها.
خلل، بالإضاف  لى  أوتسهر على صيان  للآلات و للمعدفلت للإنتاجي  ولصلاحها عندف حدفوث عطب  دائرة الصيانة: -

 ختلالات لدكهربائي  وللميكانيكي  وذهل بمساعدفة كل من:بع  للمستمرة لمختلف للأعمال وللإللمتا
 مصلح  لدصيان ؛ - 
 مصلح  لدوةائل لدعام ؛ -
 خلي  مخزون قطع لدغياا. -
ء وتوفير كاف  للمولد للأودي  للخاص  بادعملي  للإنتاجي  وقطع لدغياا من لدسوق لددفلخلي  أو وتتكفل بشرل التموين: دائرة -

 للاةتيرلد، وتضم:
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 مصلح  للمشتريات؛ -
 مصلح  تسيير للمخزون. -
وذي للمسئود  عن لنتاج مختلف للمنتجات وفقا دلطلبات للمبرمج ، وللإشرل  على لدشحن ولدتنضيب  دائرة الإنتاج: -

 دلمنتجات تام  لدسوق على شكل منتج تام أو نصف تام، وتنقسم لى:

اشات حتى خروجها على يب منه دخول للمولد للأودي  لى لدو مصلح  صناع  للأنابيب: وذي مسئود  عن تصنيع للأناب -
 شكلها لدتام؛

 دشرك ؛مصلح  صناع  ملحقات ومحوا لدرش: مسؤود  عن تصنيع كل للملحقات للخاص  بمنتج ل -
 مصلح  لدكلفت  ولدتهويب. -
ةترلتيجي وتطوير للمنتجات وللخدفمات وتنقسم وذي للمسئود  عن تـأمين لدنوعي  ولدتخطيط للإ المديرية التقنية: -2-2

 لى لددفولئر لدتادي : 
ويتمثل عمل ذه  لددفولئر في للمرلقب  لدعملي  دلمنتجات وأةهر على لحترلم للمعايير وللمقاييس دائرة تأمين النوعية:  -

دتطوالت للإنتاجي  ولدصناع  في لدعالمي  دلمنتجات وللخدفمات لدتي تقوم بها لدشرك ، وتقوم أيضا بدفالة  ولةتخدفلم جميع ل
  لدسوق وتتفرع منها مايلي:

 مصلح  مرلقب  للجودة؛ -
 مصلح  لدنتائج ولدشكاوي؛ -
 خلي  للمخبر. -
وذي مسؤود  عن عمليات لدتجدفيدف ولدتغيير وحتى للإبدفلع في مجال لدصناع  للميكانيكي  ولددفالةات دائرة المناهج:  -

 ويتفرع لى:
 وللمناذج؛مكتب لددفالةات  -
 للمكتب لدتقني. -
ويتم على مستولذا تخزين كل للمعلومات للخاص  بادشرك  ومعالجتها بصواة ةريع  ودقيق ، ويتركز  خلية الإعلام الآلي: -

 عملها على لدشبكات للمعلوماتي  في لدشرك .
مسؤوديات، كبيع للمنتج وتحدفيدف ة تعتبر من أذم للمدفيريات في لدشرك  حيث تشر  على عدفالمديرية التجارية:  -2-1
 ةترلتيجيات لدسوق وكهل عمليات لدتصدفير وللخدفمات وتنقسم لى لددفولئر لدتادي :ل
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وتقوم باددفالة  لدطلابي  للمقدفم  لى لدشرك  وخدفمات ما بعدف لدبيع وعملي  لدتصدفير دائرة التصدير والخدمات:  -
 وتتفرع منها مصلح  لدتقنيات لدفلاحي .

 تقوم بجميع عمليات لدبيع، ولةتقبال لدعملاء، وتتفرع منها مصلح  تقنيات لدتسويق.بيعات: دائرة الم -
ترتكز مهام ذه  للمدفيري  في تسيير ومرلقب  جميع لدعمليات للمحاةبي  دلمحافظ  على مديرية المحاسبة العامة:  -2-0

 طرة في للميزلني  لدتقدفيري  وتضم كل من: أمولل لدشرك ، كما تقوم بمقاان  لدعمليات للإنتاجي  مع لدبرلمج للمس

وتقوم بدفالة  وتحليل كل لدقرلالت لدتي تتخهذا لدشرك  في لطاا مالي، وكهل تنفيه لدعمليات  دائرة المحاسبة والمالية: -
 للمادي  بعدف لدتأكدف من صحتها وتتفرع لى:  

 مصلح  للمادي ؛ -
 مصلح  محاةب  للمولد؛ -
  .مصلح  للمحاةب  لدعام -
تقوم بمتابع  للحسابات لدتي لها علاق  بادنظام لددفلخلي دلشرك ، كما تقوم كهدك بتحضير  دائرة الميزانية والتسيير: -

 للميزلني  للختامي  ولدتقدفيري  وتتفرع لى: 
 دفالةات في للمحاةب  لدتحليلي ؛مكلف باد -
 مكلف باددفالةات في للميزلني . -
ترتكز مسئودي  ذه  للمدفيري  على تنظيم وتسيير لدعمل دلخل لدشرك ، حيث تقوم  مديرية الموارد البشرية: -2-5

 بعملي  لدتنظيم ولدتوجيه ولدرقاب  على لدعمال وتضم لددفولئر لدتادي : 
ويتم على مستولذا دالة  جميع للجولنب للمتعلق  بادعمل ولدتنظيم لددفلخلي دلشرك ،  دائرة الموارد البشرية والتنظيم: -

 وكهدك فيما يخص للاتفاقيات للجماعي  وتتفرع منها: 
 مصلح  للمولاد لدبشري  ولدتنظيم، -
 مصلح  لدتوظيف ولدتكوين. -
جهيزلت للمكتبي  وكهدك مسؤود  عن لمدفلد جميع ود  عن توفير عتاد للإدلاة مثل: لدتوذي للمسئ دائرة الإدارة والإمداد: -

 للإدلالت بادوثائق للإدلاي ، وذي مسئود  أيضا على توفير وةائل لدنقل وكل مايخص للمطعم وتتفرع لى: 
 مصلح  للإدلاة وللإمدفلد؛ -
    .خلي  طلب لدعمل ولدشؤؤن للاجتماعي  -

 وعتاد لدري بادسقي:للأنابيب  دشرك ولدشكل للموللي يوضح للهيكل لدتنظيمي 
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 الأنابيب وعتاد الري بالسقي لشركة(: الهيكل التنظيمي 01الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 

 

 لدرئيس للمدفير لدعام

 مساعدف للمدفير لدعام أمان  للمدفير لدعام

 مصلح  لدبرمج 

 دلئرة لددفالةات وللمناذج

جوالمناهمصلح  لددفالةات   

 مصلح  مرلقب  ولدنوعي 

 دلئرة تقنيات لدتسويق

 مصلح  لدتسويق

 مصلح  تقنيات لدفلاح 

 دلئرة لدتموين

 مصلح  للمشتريات

مصلحة تسيير 

 المخزون

للإنتاجدلئرة   

ورشة صناعة 

الملحقات ومحور 

 الرش

ورشة صناعة 

 الأنابيب

ورشة الصناعة 

 الميكانيكية

ورشة تذويب ومعالجة 

 السطح

مدير الموارد البشرية 

 والإدارة

دائرة المالية 

 والمحاسبة

 دائرة الصيانة

مكلف بالرقابة 

 والأمن الصناعي
مكلف بالمنازعات 

 والتأمينات 

طلب عمل     خلية الإعلام الآلي   

مصلحة محاسبة 

 الموارد

 المحاسبة العامة

 مصلحة الصيانة 

التقني    المكتب  
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 نابيبللأ   أمان  دلئرة للمولاد لدبشري  في شرك المصدر:              
 وتطبيق أهم نماذج الإفلاس للشركةتحليل الوضعية المالية المبحث الثاني: 

وحساب لحتمادي  تعرضها دلفشل للمالي في  دلشرك ذو تحليل لدبيانات للمادي   نماذج للإفلاسللهدف  من لةتخدفلم 
ى عتماد علمحل لددفالة ، دهل ةنقوم بالإ شرك على لدقولئم للمادي  دل لدنسب للمادي ويتم ذدك من خلال لةقاط للمستقبل، 

للميزلنيات وجدفول حساب لدنتائج، ثم تحليلها بإةتخدفلم لدنسب للمادي  وتطبيق أذم نماذج للإفلاس دلتنبؤ بادصعوبات للمادي  
   .لدشرك لدتي قدف تولجه 

 عرض القوائم المالية المفصلة المطلب الأول:
 عرض الميزانية العامة الفرع الأول:

 المالية المفصلة جانب الأصول من الميزانية أولا:
 (:0202-0202من ) لدفترة للممتدفةخلال  يمثل للجدفول لدتالي جانب للأصول من للميزلني  للمادي  للمفصل  دلشرك 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 دائرة م .ب . أ

 الخزينة

 مصلحة الموارد البشرية  مصلحة الإدارة العامة 
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 (: جانب الأصول من الميزانية المالية01الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 الأصول 
غير  الأصول
 الجارية

       -        -         -         -        - 

 812200.82 2012258.56 1246867.24 2146737.84 1788948.20 لدتثبيتات للمعنوي 
    -        -         -         -         -        لدتثبيتات لدعيني 

 26701700021.20 26701700021.20 40055556019.66 40055556019.66 3337960016.38 أالضي
 23200080.02 11500838.25 43866120.62 50251347.23 41876122.69 مباني

 513105805.23 608225812.55 808958707.93 912188747.33 760157289.44 تثبيتات عيني  أخرى
 -            -           -          -    -    تثبيتات في لدوكاد 

 2723206166.20 2703626072.10 2593719549.16 2624424108.52 2187020090.43 تثبيتات قيدف للإنجاز
 -           -            -          -    -    لدتثبيتات للمادي 

للمساهمون للآخرون 
وللمستحقات ذلت 

 لدصل 

    -     -          -              -            - 

وللأصول  للأةهم
للمادي  غير للجااي  

 للأخرى

6202645.00 7443174.00 10831794.00 0362226.00 7222236.00 

لدضرلئب للمؤجل  
 على للأصول

89729911.97 107675894.36 152171662.00 72781323.58 202007770.66 

مجموع الأصول 
 غير الجارية

36466405024.11 43759686028.93 43666350720.61 23271220023.23 23220300080.00 

 -          -          -         -          -          الأصول الجارية
للمخزونات قيدف 

 لدتصنيع
2685208882.99 3222250659.59 4405681275.11 2208267206.13 2317220850.07 

 2857211272.58 2506128722.86 2785699758.86 3819493084.30 3182910903.58 لدزبائن
 108251775.17 220201352.38 462230663.05 165155927.98 137629939.98 للمدفينون للآخرون

 212802765.63 23022771.03 199262648.53 43519159.63 36265966.36 لدضرلئب
للجااي   للحقوق
 للأخرى

        -        -           -           -            - 
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 -           -           -          -                        -        وما يماثلها للمتاحات 
للإةتثماالت 

للمادي   وللأصول
 للجااي  للأخرى

      -       -          -            -           - 

 2806161311.23 231331530.38 2709545899.78 290990386.46 2270162562.62 للخزين 
مجموع الأصول 

 الجارية
8312178255.53 7541409217.96 10562420245.33 5027606205.10 7002621036.83 

المجموع العام 
 للأصول

44778583279.64 51301095246.89 54228770965.93 10200710260.53 16252521377.23 

 20، 20، 20 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للملاحق اقم المصدر:                   
 
 
 
 

 ثانيا: جانب الخصوم من الميزانية المالية المفصلة
 (:0202-0202دلشرك  خلال لدسنولت من )يمثل للجدفول لدتالي جانب للخصوم من للميزلني  للمادي  للمفصل  

 (: جانب الخصوم من الميزانية المالية00الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 الخصوم

 -          -          -          -           -          رؤوس الأموال الخاصة
 8500220000.00 8500220000.00 8500220000.00 8504224000.00 8504224000.00 اأس للمال لدصادا

 -           -           -           -           -          اأس للمال غير للمطلوب
 230720685.56 230720685.56 292072028.34 292072028.34 243393356.95 لدعلاولت وللإحتياطات

 28086272508.32 28086272508.32 27729258823.38 27729258823.38 23107715686.15 فااق لعادة لدتقييم
 -211201765.22 -802200080.70 -349805647.67 -1203360127.10 421932458.39 لدنتيج  لدصافي 

 -1086208382.22 -2220003283.50 -377111473.31 921438215.76 2775561486.87 لدترحيل من جدفيدف
مجموع اؤوس للأمولل 

 للخاص 
35052826988.36 36243632940.37 35798637730.74 20262022360.25 21865758087.26 

      -         -           -           -          -          الخصوم غير الجارية
 1103028125.60 1063172350.02 5024142473.40 4604059431.62 1836716193.02 لدقروض ولددفيون للمادي 

 06010201.02 08603210.38 69645214.51 72913696.46 40761413.72 لدضرلئب للمؤجل  
للمؤونات وللمنتوجات 
 للمدفاج  في للحسابات ةلفا

226320437.67 391584525.20 438096744.38 262056150.20 232060036.26 

مجموع الخصوم غير 
 الجارية

2103798044.41 5068557653.29 5531884432.30 1173018015.51 1687322350.86 

 -             -            -            -      -     الخصوم الجارية
للموادون وللحسابات 

 للملحق 
4005671900.91 4806806281.09 3431042454.34 1200517520.71 2287162616.22 

 006755612.32 520121222.88 610133447.87 765469819.32 637891516.10 لدضرلئب
 2810326813.88 2822022632.56 2752390259.82 2731519038.84 2276265865.70 لددفيون للأخرى
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 0063788027.25 2221006102.65 6104682640.87 1685109513.97 702128964.16 خزين  للخصوم
مجموع الخصوم 

 الجارية
7621958246.87 9988904653.22 12898248802.90 6653263768.82 8538812515.26 

 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 المجوع العام للخصوم

 22، 26، 20من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للملاحق اقم  المصدر:                 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفرع الثاني: عرض الميزانيات المختصرة
 الميزانية المختصرة جانب الأصولأولا: 

 :يمثل للجدفول لدتالي جانب للأصول دلميزلني  للمختصرة دلشرك  
 ل(: الميزانية المختصرة لجانب الأصو 05الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 الأصول
 23220300080.00 23271220023.23 43666350720.60 43759686028.93 36466405024.11 الأصول الثابتة

 الأصول المتداولة
 قيم الإستغلال   

قيم قابلة 
 للتحصيل

   قيم جاهزة  

8312178255.53 
2685208882.99 

 
3356806809.87 

 
2270162562.62 

7541409217.96 
3222250659.59 

 
4028168171.91 

 
290990389.46 

10562420245.33 
4405681275.11 

 
3447193070.44 

 
2709545899.78 

5027606205.10 
2208267206.13 

 
2685445447.93 

 
231331530.38 

7002621036.83 
2317220850.07 

 
2298128713.64 

 
2806161311.23 

 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 المجموع

 20، 20، 20من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للملاحق اقم المصدر:              
 ، وذهل ما 0200، 0202في تزليدف مستمر خلال لدسنولت  لدشرك أن أصول نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  
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تستثمر في أصول جدفيدفة، بينما تستقر ذه  لدقيم  مع لاتفاع طفيف  وعتاد لدري بادسقي يدفل على أن شرك  أنابيب
مما يدفل على لةتقرلا نشاط لدشرك ، ثم نلاحظ لنخفاض في أصول لدشرك  خلال لدسنتين  0200خلال لدسن  للمولدي  

 ، وذهل الجع لى لذتلاك أصولها لدثابت .  0202، 0200خيرتين للأ

             2020-2020الأصول للفترة الممتدة من  الميزانية المختصرة لجانب(: 00الشكل رقم )

 
 20معطيات للجدفول اقم من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على  المصدر:                           

نمول تدفايجيا في مجموع للأصول، حيث لاتفعت كل من  0200-0202أعلا  خلال لدفترة نلاحظ من لدشكل 
لتها خاص  في للأصول طويل  للأصول لدثابت  وللأصول للمتدفلود ، وذهل مايدفل على توةع نشاط لدشرك  وزيادة لةتثماا 

في لدتجهيزلت  نحو للإةتثماا لدشرك ، ما يعكس توجه 0200للأصول لدثابت  ةجلت لاتفاعا ولضحا لى غاي  للأجل، 
ى تحسن لدسيود  ولدنشاط للأصول للمتدفلود  عرفت ذي للأخرى زيادة، وذي مؤشر ليجابي يدفل علأما  أو لدبني  لدتحتي ،

خاص  في للأصول لدثابت ، ما  0200يظهر لنخفاض ملحوظ في مجموع للأصول مقاان  ب  0200لدتشغيلي وفي ةن  
نلاحظ تحسنا نسبيا وعودة للإاتفاع في  0202ول أو لنخفاض للإةتثماالت، أما في ةن  قدف يشير لى بيع بعض للأص

 مجموع للأصول، خصوصا للأصول لدثابت  وذهل مايدفل على لةتعادة لدشرك  دنشاطها للإةتثمااي.
كنها تعر  قيم للإةتغلال ولدقيم لدقابل  دلتحصيل ولدقيم للجاذزة تبقى ضعيف  نسبيا مقاان  بباقي للمكونات، د

 تهبهبا يعكس لدتغيرلت في لدنشاط لديومي ولدسيود .
 ثانيا: الميزانية المختصرة جانب الخصوم

 يمثل للجدفول لدتالي جانب للخصوم من للميزلني  للمختصرة دلشرك 
 (: الميزانية المختصرة لجانب الخصوم06) مالجدول رق

2020 2021 2022 2023 2024

 المجموع القيم الجاهزة  قيم قابلة لتحصيل قيم الاستغلال  الأصول المتداولة الأصول ثابتة
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 2020 2021      2022 2022 2020 الخصوم
 أموال خاصة

 ديون طويلة الأجل
35052826988.36 

2201738000.02 
36243632940.37 

5068557651.23 
35798637730.74 

5512880012.10 
20262022360.25 

1173018015.51 
21865758087.26 

1687322350.86 
 27551682002.02 27502060135.78 02110522261.00 02122230531.66 17256625012.77 مجموع الأموال الدائمة

 8538812515.26 6653263768.82 12898248802.90 9988904653.22 7621958246.87 ديون قصيرة الأجل
 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 مجموع الخصوم

 22، 26، 20اقم من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للملاحق المصدر:            
مما يدفل  ،0200، 0200، 0202خلال لدسنولت  ترتفع خصوم لدشرك أن  من خلال للجدفول أعلا  نلاحظ

 تترلجع ذه  لدقيم  خلال ةنتي ، بينماوتزيدف من قاعدفة أموللها للخاص  حققت أاباحو  في حاد  جيدفة لدشرك على أن 
  أدت لى تأكل جزء من أموللها للخاص .تعرض لدشرك  لى خسائر مادي  مما يدفل  ،0202، 0200

 
 
 
 
 
 

 2020 -2020للفترة الممتدة من  الخصوم الميزانية المختصرة لجانب(: 05الشكل رقم )

 

 26معطيات للجدفول اقم من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على  المصدر:                                
لاتفاعا تدفايجيا في معظم مكونات للخصوم، خاص   0200-0202نلاحظ من لدشكل أعلا  خلال لدفترة 

 مجموع للخصوم وللأمولل لددفلئم ، مايدفل على توةع في مصادا لدتمويل ولعتماد لدشرك  أكثر على للمولاد طويل  للأجل.

2020 2021 2022 2023 2024

 المجموع ديون قصيرة الأجل  مجموع الأموال الدائمة ديون طويلة الأجل أموال خاصة 
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تعتمدف كثيرل  أما لددفيون طويل  للأجل تبقى ضعيف  نسبيا خلال ذه  لدسنولت مع لاتفاع طفيف، مما يعني أن لدشرك  لا
، وذو مؤشر يدفل 0200على ذهل لدنوع من لدتمويل في لدبدفلي ، ولددفيون قصيرة للأجل تعر  زيادة تدفايجي  لى غاي  

تشهدف تغيرل ولضحا، حيث ترتفع لددفيون طويل  للأجل بشكل   0200دتزلمات قصيرة للمدفى، أما في ةن  على لاتفاع للإ
لنخفاض نسبي في بعض لدعناصر للأحرى، ما يعكس تحولا في ذيكل لدتمويل نحو كبير مقاان  بادسنولت للأخرى، مقابل 

يظهر ترلجع عام في معظم لدقيم خاص  مجموع للخصوم  0202للإعتماد أكثر على لدقروض طويل  للأجل، بينما في ةن  
 قدف يدفل على تقليص لدنشاط أو ةدفلد جزء من لددفيون. وللأمولل للخاص ، ما

 جدول حسابات النتائج  الفرع الثالث: عرض
 :(0202-0202خلال لدسنولت ) شرك اديمثل للجدفول لدتالي حساب لدنتائج للخاص ب

 (: جدول حساب النتائج07الجدول رقم )
حسابات النتائج 

 حسب الطبيعة
2020 2022 2022 2021 2020 

 رقم الأعمال
 إنتاج مخزن
 إنتاج مثبت

 إعانات الإستغلال

4167601072.19 
502100222.00 

12860781.90 
222000.00 

4046214633.19 
404621463.19 

12860781.90 
131620.53 

3351260823.04 
-9164033.95 

4810670.30 
217009.03 

2210271882.02 
6203155.37 
1207221.50 

200672.63 

1051623212.35 
200022773.20 

0131123.57 
252206.51 

إنتاج السنة -2
 المالية

0682876036.08 4463830519.80 3347124468.42 2212026122.28 1562535508.23 

 مولد أودي  مشتريات
 خدفمات خااجي 

 
خدفمات خااجي  

 أخرى

2161827956.85 
 

- 
 

280311526.22 

2882437275.80 
 

- 
 

246578034.94  

2861828206.08 
 

        - 
 

292003036.70 

2202552070.38 
 

          - 
 

230668632.20 

2070222821.30 
 

       - 
 

212601506.22 

إستهلاك -2
 السنة المالية

2346761483.06 3129015310.75 2155831143.18 2017220762.22 2106726110.22 

القيمة -1
 المضافة

2116220621.02 1334815209.06 1191293325.24 730235550.26 2255863228.07 

 أعباء للمستخدفمين
 

لدضرلئب ولدرةوم 
وللمدففوعات للمماثل  

 عن للأجوا

1390655057.05 
 

22568886.50 

2008723971.29 
 

14364441.71 

1347575610.40 
 

16507850.46 
 
 

2237800387.02 
 

26507850.06 

2217163778.57 
 

20325025.21 

ئض الفا-0
الإجمالي 
 للإستغلال

312830663.07 -688273203.95 172790135.63- 020257287.11- 7570020.18 

 منتجات أخرى 
 

 أعباء مادي  أخرى
 

للمخصصات 
للإذتلاك وللمؤونات 

 وخسائر لدقيم 

267002850.13 
 

20270765.85 
 

065016603.03  

115410459.88 
 

19033021.13 
 

347343634.38 
 
 

42664142.36 
 

21821388.28 
 

122994552.34 

18551805.00 
 

27607376.56 
 

127385072.30 
 

02000521.51 
 

27760121.22 
 

250223851.22 
 



برج –بالسقي وحدة  ينابيب وعتاد الر الأدراسة حالة شركة ..............................الفصل الثاني: ............
  -بوعريريج

-52 -  
 

مسترجعات 
للإةتغلال من 
 خسائر لدقيم 

  وللمؤونات

 
52211028.68 

 
38350071.51 

 
12633181.57 

 
50512726.26 

 

 
202210716.22 

النتيجة -5
 العملياتية

772155517.62 -900889328.07 254311352.32- 686700265.22- 80770302.20- 

 للمنتجات للمادي  
 للأعباء للمادي 

26050768.15 
165717222.75 

35273024.47 
316972250.18 

1760899.81 
100836105.38 

2760833.82 
210008200.52 

2062578.20 
282236500.03 

 -280211322.18 -212687200.70 -99075205.58 281699225.71- -113282001.13 النتيجة المالية-6
النتيجة العادية -7

 قبل الضرائب
 

012071030.22 
 

-1182588553.77 
 

353386557.89- 
 

823132005.82- 
 

260300820.58- 
 27702053.07 1580320.22 3580910.22         14501451.14   26120212.51 ضرلئب مؤجل 

مجموع المنتجات 
 الجارية 

5002052173.26 4617591051.20 3408319046.77 2115810230.62 1707231176.05 

مجموع الأعباء 
 الجارية

0573223320.76 5820951178.30 2389904878.96 1218070273.15 1380137202.26 

النتيجة -7
الصافية للأنشطة 

 العادية

421932458.39 -1203360127.11 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

 غير عادي  منتجات
 غير عادي أعباء 

-                   
-         

-             - 
-             

          -   
-            

            - 
-             

النتيجة غير -3
 العادية 

-               -                         -             -             - 

النتيجة الصافية 
 للسنة المالية

421932458.39 -1203360127.11 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

 02، 24، 22قم من لعدفلد لدطادبتين للإعتماد على للملاحق ا  المصدر:                      
 ضخم دكونها من لدصناعات لدثقيل ،  أن اقم أعمال لدشرك نلاحظ من خلال جدفول حسابات لدنتائج أعلا   

ظيف أشخاص ذوي أنها تجدفا للإشااة لى أن لعانات للإةتغلال للمتمثل  في للإمتيازلت لدتي تمنحها لددفود  عن تو و  
تظهر لدقيم  للمضاف  تهبهبا يعكس قدفاة لدشرك  على مولجه  لدتكاديف، للمشكل  للأةاةي  للإحتياجات للخاص ، كما 

( كانت أعلى من 0200، 0200للجدفول ذي أن أعباء للمستخدفمين )للأجوا( في أغلب لدسنولت مثل ) لدتي تظهر في
لدقيم  للمضاف  للمحقق ، مما يفسر لدنتائج لدسادب  )للخسائر( في نهاي  للمطا  لدشرك  بدفأت فعليا في لةتعادة نشاطها في 

  عبر تقليل للإةتهلاكات لدوةيطي  دضمان تغطي  دكنها لاتزلل بحاج  لى تحسين ذامش لدقيم  للمضاف 0202ةن  
لنتاجا مخزنا مرتفعا جدفل  0200للإجمالي دلإةتغلال ةجل ةن   لدفائض أمادعمال ولدضرلئب و تحقيق ابح صافي، أجوا ل

، وذهل ما يشير لى أن لدشرك  كانت تنتج بكثاف  0202مليون في ةن   02.0مليون مقاان  ب  222.6يقدفا ب 
تظهر  0200مبيعات مقابل ، مما أدى لى ترلكم ضخم دلمنتجات في للمخازن )تجميدف دلأمولل(، أما في ةن  دون وجود 

قيم  ةادب  وذي لشااة ليجابي  تشير لى أن لدشرك  بدفأت في بيع للمخزون للمترلكم من لدسنولت لدسابق  بدفلا من تخزين 
لدنتيج  ، كما أن ، عاد دلإاتفاع0202، 0200 ةنتي لنتاج جدفيدف، وذي عملي  ضرواي  دتحسين لدسيود  بينما في

، كانت فترة عجز مالي حاد ذدفد لةتمرلاي  لدشرك ، 0200، 0200في ةنتي  فائض، بينما 0202في ةن   لدصافي 
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نجحت لدشرك  في تقليص للخسائر بشكل متسااع جدفل، لذل لةتمر ذهل لدنسق ، 0202، 0200بينما في ةنتي 
 .م  ع جدفل أن يعود للمنحنى لى منطق  لدربح في لدسن  للمادي  لدقادلدتصاعدفي فمن للمتوق

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 محل الدراسة الشركةعلى  النسب الماليةتطبيق المطلب الثاني: 
لإعطاء صواة أودي  عن  حساب لدنسب للمادي  لدتي تطرقنا لديها في للجانب لدنظري ةنتناول في ذهل للمطلب

 للمستقبلي  دلشرك  بالإعتماد على لدقولئم للمادي .لدوضعي  للمادي  
 الفرع الأول: نسب التوازن المالي

 صافي رأس المال العاملأولا: 
 الميزانية: أسفلمن  -2

 الخصوم المتداولة –صافي رأس المال العامل = الأصول المتداولة ويحسب بادعلاق  لدتادي : 
 2020-2020للفترة الممتدة (: صافي رأس المال العامل 08الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 7002621036.83 5027606205.10 10562420245.33 7541409217.96 8312178255.53 الأصول المتداولة
 8538812515.26 6653263768.82 12898248802.90 9988904653.22 7621958246.87 الخصوم المتداولة

-2007035015.26 690220008.66صافي رأس المال   2115828557.57- 2612661621.52- 2557223018.17- 
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 العامل

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                 
 بادعلاق  لدتادي :أيضا كما يحسب 

 من أعلى الميزانية: -2
 الأصول الثابتة –رأس المال العامل = الأموال الدائمة  صافي             

واأس للمال لدعامل موجب خلال  للأصول للمتدفلود  أكبر من للخصوم للمتدفلود  أن أعلا  نلاحظ من خلال للجدفول
لدفترة على للإةتثماا ولدنمو ولدتوةع، بينما في ددفيها ذامش أمان، لضاف  لى قدفاتها  لدشرك يعني أن ، مما 0202ةن  

واأس للمال لدعامل ةادب، وذهل يعني أن جزء  ، للأصول للمتدفلود  أقل من للخصوم للمتدفلود 0202-0200للممتدفة من 
وذدك من أجل تغطي  للإةتثماا للجدفيدف وذهل مخادف دقاعدفة لدتولزن  للمتدفلود ، بالخصومتم تمويله  للأصول للمتدفلود من 

 في خطر مالي. لدشرك للمالي مما يجعل 
 
 
 
 
 
 

 ثانيا: إحتياج رأس المال العامل
)ديون  -إحتياج رأس المال العامل = )قيم الإستغلال + قيم قابلة للتحقيق( سب بادعلاق  لدتادي : يحو 

 تسبيقات بنكية( –قصيرة الأجل 
 2020-2020إحتياج رأس المال العامل للفترة الممتدة من (: 03الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
قيم الإستغلال + 

 قيم قابلة للتحقيق
6042015692.86 7250028812.5 7852870105.55 0811622550.12 5215203561.72 

ديون قصيرة الأجل 
 تسبيقات بنكية  –

6323823282.72 8101735213.25 6731566262.01 5515861026.27 0523000208.02 

إحتياج رأس المال 
 العامل

877821583.85- 2051176107.75- 2053108281.52 702250872.85- 706205055.7 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي  المصدر:                 
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مما ، 0200، 0200، 0202سنولت لدلدعامل ةادب خلال نلاحظ من خلال للجدفول أن لحتياج اأس للمال 
اأس  2024 ،0200، بينما في ةنتي ديس ددفيها أصول متدفلود  كافي  دتغطي  ديونها قصيرة للأجل لدشرك يدفل على أن 

للأجل من خلال  للمال لدعامل موجب مما يدفل على تحسن لدوضعي  للمادي  دلشرك  وتصبح قاداة على تغطي  ديونها قصيرة
 عدفم لةتقرلا لدسياة  للإئتماني  دلشرك . أصولها للمتدفلود ، كما أن تهبهب لدقيم بين لدسادب وللموجب يدفل على

 ثالثا: الخزينة
 إحتياجات رأس المال العامل –: الخزينة = رأس المال العامل وتحسب بادعلاق  لدتادي 

 2020-2020(: الخزينة في الفترة الممتدة من 20الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 -2557223018.17 -2612661621.52 -2115828557.57 -2007035015.26 690220008.66 رأس المال العامل
إحتياج رأس المال 

 العامل
877821583.85- 2051176107.75- 2053108281.52 702250872.85- 706205055.70 

 -2261020030.07 -323022752.67 -1135216702.03 -2130223227.52 2568011538.52 الخزينة

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:             
وذهل ناتج على أن اأس للمال لدعامل ، 0202ةن  للخزين  موجب  خلال نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

لدفترة للممتدفة ، بينما في تظهر قدفاتها على لدوفاء بإدتزلماتها للمادي  للحادي  وللمستقبلي  أي، أكبر من لحتياج اأس للمال لدعامل
  ، للخزين  ةادب  أي عدفم قدفاتها على لدوفاء بإدتزلماتها للمادي .0202-0200من للمولدي  

 
 
 

 الفرع الثاني: نسب السيولة
 (التداولالسيولة العامة )نسبة أولا: نسبة 

  قصيرة الأجلالديون = الأصول المتداولة /  السيولة العامةنسبة  وتحسب بادعلاق  لدتادي :
 2020-2020ة للفترة الممتدة من العام(: نسبة السيولة 22الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 7002621036.83 5027606205.10 10562420245.33 7541409217.96 8312178255.53 الأصول المتداولة

 8538812515.26 6653263768.82 12898248802.90 9988904653.22 7621958246.87 الديون قصيرة الأجل
 0.8283 0.7503 0.8283   0.7503 2.0305 نسبة السيولة العامة

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:            
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 لدشرك أي أن  ( 20أكبر من )، 0202 ةن خلال  لدسيود  لدعام أن نسب   أعلا من خلال للجدفول نلاحظ 
دلفترة ، أما بادنسب  وذي في وضعي  مادي  جيدفة تتمتع بسيود  كبيرة وبادتالي يمكنها مولجه  للإدتزلمات للمادي  قصيرة للأجل

في  لدشرك ( بمعنى 0أقل من ) أي نسب  لدسيود  لدعام فنلاحظ ترلجع حاد ومستمر في  0202-0200 للممتدفة من
تحويل من لددفيون قصيرة للأجل لى ديون متوةط  أو عن طريق أةهم  اأس للمال لدعامل وضعي  حرج  وعليها أن تزيدف في

 ضغط على لدسيود .أو طويل  للأجل دتخفيف لد
 ثانيا: نسبة السيولة السريعة 

 / الخصوم المتداولة المخزونات - الأصول المتداولةنسبة السيولة السريعة =   وتحسب بادعلاق  لدتادي :
 2020-2020(: نسبة السيولة السريعة للفترة الممتدة من 22)الجدول رقم 

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 المتداولةالأصول 

 المخزونات  -
5626363172.03 0123258558.17 6156738970.22 2879439038.91 4556083630.12 

 8538812515.26 6653263768.82 12898248802.90 9988904653.22 7621958246.87 الخصوم المتداولة
نسبة السيولة 

 السريعة
0.7182 0.0121 0.0771 0.0121 0.5238 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:               
وذي قريب  نسبيا من لدقيم  للمعيااي   لدشرك  أكبر نسب  حققت 0202ةن  أن أعلا  من خلال للجدفول نلاحظ 

فنلاحظ تحسن طفيف  0202 ، أما فييوجدف تهبهب في لدنسب ، 0200، 0200، 0200( بينما في لدسنولت 20)
 ودكنها تظل بعيدفة عن مستوى للأمان لدلازم.

 
 
 

  لجاهزة )الفورية(: نسبة السيولة اثالثا
 النقديات / الخصوم المتداولة = نسبة السيولة الجاهزةوتحسب بادعلاق  لدتادي : 

 2020-2020(: نسبة السيولة الجاهزة للفترة الممتدة من 21الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 2806161311.23 231331530.38 2709545899.78 290990389.46 2270162562.62 النقديات

 8538812515.26 6653263768.82 12898248802.90 9988904653.22 7621958246.87 الخصوم المتداولة
 0.22 0.0232 0.22 0.0232 0.2378 نسبة السيولة الجاهزة

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                  
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 في محصواة 0202، 0200، 0202سنولت لدخلال  لدسيود  للجاذزة أن نسب أعلا  نلاحظ من خلال للجدفول 
تسدفيدف كل ديونها قصيرة للأجل بالإعتماد على لدسيود  لدشرك  قاداة على  مما يدفل على أن[ 2.0 – 2.0]للمجال 

وبادتالي لدشرك  غير قاداة على لدوفاء بإدتزلماتها قصيرة للأجل  2.0، أقل من 0200، 0200ةنتي بينما في  للجاذزة،
 من خلال موجودلتها لدنقدفي .

 ث: نسب النشاطالفرع الثال
 أولا: معدل دوران الأصول

 معدل دوران الأصول = صافي المبيعات / مجموع الأصول سب بادعلاق  لدتادي :ويح
 2020-2020(: معدل دوران الأصول للفترة الممتدة من 20الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 المبيعات 
إجمالي 
 الأصول

44778583279.64 51301095246.89 54228770965.93 10200710260.53 16252521377.23 

معدل دوران 
 الأصول

0.031 0.0788 0.0627 0.0651 0.0355 

 للمادي من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات المصدر:                
معدفل دوالن للأصول منخفض بشكل تدفايجي خلال لدفترة للممتدفة من  أن أعلا نلاحظ من خلال للجدفول 

وذهل ما يدفل على ترلجع أدلء للإدلاة، ثم  2.2604بما يعادل  0200ديصل لى أدنى نسب  ةن   0202-0200
حقق  0202يعني أن كل ديناا مستثمر من للأصول عام  ، وذهل2.2200بما يعادل  0202أعلى نسب  ةجلت ةن  

  .في لةتثماا للمولاد للمادي  للمتاح  لدلاة لدشرك كفاءة عودة  وذهل ما يدفل على  دج 2.2200اقم أعمال قدفا  
 
 
 

 دوران الأصول المتداولةثانيا: معدل 
 معدل دوران الأصول المتداولة = صافي المبيعات / الأصول المتداولة سب بادعلاق  لدتادي :ويح

 2020-2020للفترة الممتدة من  المتداولة(: معدل دوران الأصول 25الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 المبيعات

 7002621036.83 5027606205.10 10562420245.33 7541409217.96 8312178255.53 الأصول المتداولة  
معدل دوران 

 الأصول المتداولة
0.5021 0.5165 0.1272 0.0001 0.0300 
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 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                
[ 2.00 –2.00أن معدفل دوالن للأصول للمتدفلود  ضعيف جدفل ويترلوح مابين ]من خلال للجدفول أعلا  نلاحظ 

وذهل مايدفل على وجود خلل في لدلاة للمخزون وللأصول للمتدفلود  وذو ما يفسر ترلكم للمخزون لدهي أثر على نسب  
  لدسيود  لدسابق .

 الثابتة: معدل دوران الأصول الثاث
 لثابتةمعدل دوران الأصول الثابتة = صافي المبيعات / الأصول ا لدتادي : سب بادعلاق ويح

 2020-2020(: معدل دوران الأصول الثابتة للفترة الممتدة من 26الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 المبيعات

صافي الأصول 
 الثابتة  

36466405024.11 43759686028.93 43666350720.61 23271220023.23 23220300080.00 

معدل دوران 
 الأصول الثابتة

0.2202 0.0320 0.0767 0.0765 0.2286 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                
 دج 2.0020كل ديناا مستثمر دلأصول لدثابت  للملموة  توددف ما يقااب  من خلال للجدفول أعلا  أن نلاحظ

 لى 2.2202 من ،0200 -0200 لدفترة للممتدفة منولنخفضت خلال  ،0202من صافي للمبيعات في ةن  
أما في ةن   توديدف للمبيعاتلدثابت  في تعاني من لنخفاض في كفاءة لةتخدفلم أصولها مما يدفل على أن لدشرك   2.2460

 . تحسين لةتغلال لدطاق  وزيادة للمبيعات على ، وذهل ما يدفل2.0006لى  لاتفعت 0202
 
 
 
 

 المخزونمعدل دوران  رابعا:
 رصيد المخزون/  تكلفة البضاعة المباعة=  المخزون معدل دوران  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  المخزون(: معدل دوران 27الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 3108266309.66 2010756493.82 3016134740.73 3641593169.87 3750840964.97 تكلفة البضاعة المباعة
 2317220850.07 2208267206.13 4405681275.11 3222250659.59 2685208882.99 رصيد المخزون  

 1.0582 0.9360 0.6846 1.1301 1.3968 المخزونمعدل دوران 
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160 160 160 160 160 160 
متوسط فترة الإحتفاظ 

 بالمخزون
258 319 526 385 340 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:              
خلال ةنولت لددفالة ، حيث أن معدفل دوالن للمخزون دلشرك  في تهبهب   نلاحظ من خلال للجدفول أعلا 

 0200ةن  ثم ترلجعت بشكل كبير ديبلغ أدنى قيم   0.0260بمعدفل  0202ةجلت لدشرك  أفضل مستوى ةن  
ولنخفاض نسب  لدسيود   وذو ما لنعكس في لاتفاع مدفة بقاء للمخزون وذهل مايدفل على اكود في للمخزون 2.6026بمعدفل 
 دكنه ظل دون للمستوى للمطلوب. 0202، 0200، بينما شهدف لاتفاع تدفايجي خلال ةنتي للجاذزة

 خامسا: معدل دوران المدينون
 معدل دوران المدينون = تكلفة المبيعات / رصيد المدينينوتحسب بادعلاق  لدتادي : 

 2020-2020للفترة الممتدة من  المدينون(: معدل دوران 28الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 تكلفة المبيعات
 2857211272.58 2506128722.86 2785699758.86 3819493084.30 3182910903.58 رصيد المدينين  

 1.8596 0.8774 1.2030 1.0593 1.3093 معدل دوران المدينون
160 360 360 360 360 360 

 194 410 299 340 275 متوسط فترة التحصيل

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                  
بمعدفل  0202ةن   لدزبائن حيث كانتهبهب في نسب  معدفل دوالن  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا 

، كما يصاحبه لاتفاع  في متوةط فترة 2.0442بمعدفل  0200دتصل لى أدنى قيم  ةن  ، ثم لنخفضت 0.0220
دتصل لى  0202لدتحصيل خلال ذه  لدسنولت وذهل الجع لإنخفاض حجم للمبيعات، ثم ترتفع لأعلى مستوياتها ةن  

 وتحسن في تحصيل للحقوق. حجم للمبيعات مع لنخفاض متوةط في فترة لدتحصيل مما يدفل على لاتفاع 0.0026
 
 

 الدائنون: معدل دوران سادسا
 لدائنين/ رصيد ا البضاعة المباعة= تكلفة  الدائنونمعدل دوران  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  الدائنون(: معدل دوران 23الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 3108266309.66 2010756493.82 3016134740.73 3641593169.87 3750840964.97 البضاعة المباعةتكلفة 
 2287162616.22 1200517520.71 3431042454.34 4806806281.09 4005671900.91 رصيد الدائنين  
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معدل دوران الذمم 
 الدائنة

0.3161 0.7575 0.8730 0.6270 2.1588 

160 160 160 160 160 160 
 265 570 020 175 180 متوسط فترة الإئتمان

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                  
ثم لنخفض تدفايجيا ديصل لى أدنى  2.2060بدفأ للمعدفل من  0202في ةن  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  

، وذهل ناتج عن تناقص تكلف  لدبضاع  للمباع  بنسب  أةرع من تناقص اصيدف 2.6042بمعدفل  0200مستوياته في ةن  
لف  وذهل ما يدفل على لاتفاع تك 0.0000لاتفع للمعدفل بشكل حاد ديصل لى  0202لددفلئنين، بينما في علم 

 تزلمنا مع لنخفاض كبير في اصيدف لددفلئنين، مما يشير لى تسوي  مبادغ ضخم  من لددفيون.للمشتريات 
 الفرع الرابع: نسب المديونية

 الملاءة العامةأولا: نسبة 
 الديون/ مجموع  الأصولالملاءة العامة = مجموع  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  الملاءة العامةنسبة (: 20الجدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 الأصولمجموع 
 22286755030.22 20018108200.15 28010211215.20 25057062106.52 3725756232.28 الديونمجموع 

نسبة الملاءة 
 العامة

0.6002 1.007 2.3021 1.007 2.3021 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:             
أي أن للأصول  2.6220بمعدفل  0202ةن   كانت نسب  للملاءة لدعام  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن

أن قيم  وذهل ما يدفل على  0.2200معدفل لى  0200ةن   في لنخفضتثم  مرلت، 2تغطي قيم  لددفيون بأكثر 
لنخفضت ةن  بينما  0.224دتصل لى معدفل  0200ةن   لاتفعتثم  مرلت، 0للأصول تغطي قيم  لددفيون ب 

مما يدفل على  لددفيونمرلت من قيم   0ب  أكبر للأصولوذهل ما يفسر أن قيم   0.2200دتصل لى معدفل 0202
  للمخاطر للمادي . لنخفاض

 
 ثانيا: نسبة الإستقلالية المالية
 الديونالأموال الخاصة / مجموع نسبة الإستقلالية المالية = وتحسب بادعلاق  لدتادي : 
 2020-2020للفترة الممتدة من  الإستقلالية الماليةنسبة (: 22الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
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 21865758087.26 20262022360.25 35798637730.74 36243632940.37 35052826988.36 الأموال الخاصة
 22286755030.22 20018108200.15 28010211215.20 25057062106.52 3725756232.28 مجموع الديون

نسبة الإستقلالية 
 المالية

1.6002 2.007 2.3021 2.007 2.3021 

 بالإعتماد على للميزلنيات للمادي من لعدفلد لدطادبتين المصدر:               
أكبر من ، 0202-0202 للممتدفة من لدفترةخلال  للإةتقلادي  للمادي أعلا  أن نسب   نلاحظ من خلال للجدفول

 .ةتقلادي  للمادي  لتجا  دلئنيهاوذهل ما يدفل على أن لدشرك  تتمتع بالإ 2.0
 ثالثا: نسبة التمويل الدائم

 نسبة التمويل الدائم = الأموال الدائمة / الأصول الثابتةوتحسب بالعلاقة التالية: 
 2020-2020للفترة الممتدة من  التمويل الدائم(: نسبة 22الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 27551682002.02 27502060135.78 02110522261.00 02122230531.66 17256625012.77 الأموال الدائمة

 23220300080.00 23271220023.23 43666350720.60 43759686028.93 36466405024.11 الثابتة الأصول
نسبة التمويل 

 الدائم
2.0283    0.300 0.3065  0.300 0.3065 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:         
يدفل على ما ، وذهل 0202خلال ةن  لدولحدف  تساوي لددفلئملدتمويل أعلا  أن نسب   نلاحظ من خلال للجدفول

أن لدشرك  تحقق تولزن بين لدتمويل وللإةتثماا، وأن لدشرك  تتوفر على ذامش أمان فهي تعتمدف على أموللها لددفلئم  في 
مال عامل  يدفل على وجود اأس لدولحدف وذهل ما من أصغر، 0202-0200 لدفترة للممتدفةتمويل أصولها لدثابت ، بينما في 

 قق تولزن بين لدتمويل وللإةتثماا.ةادب وأن لدشرك  لا تح
 
 
 
 
 
 

 رابعا: القدرة على السداد
 القدرة على السداد = قدرة التمويل الذاتي / الديون طويلة الأجل وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  القدرة على السداد(: 21الجدول رقم )
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 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 -222220608.22 -520787118.20 -213000276.30 -830166560.20 816215678.80 قدرة التمويل الذاتي
 1687322350.86 1173018015.51 5512880012.10 5068557651.23 2201738000.02 الديون طويلة الأجل
 -0.0128 -0.2551 -0.0012 -0.2760 0.1370 القدرة على السداد

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:             
خلال جميع ةنولت لددفالة ، مما يدفل  0/0نسب  لدقدفاة على لدسدفلد أقل من نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

 .تعتمدف على دعم خااجي )قروض بنكي ، قروض مصرفي (على أن لدشرك  
 السداد خامسا: قابلية

 قابلية السداد = مجموع الديون / مجموع الأصول وتحسب بادعلاق  لدتادي :
 2020-2020للفترة الممتدة من  قابلية السداد(: 20الجدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 22286755030.22 20018108200.15 28010211215.20 25057062106.52 3725756232.28 مجموع الديون

 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 مجموع الأصول
 0.1138 0.2315 0.1138 0.2315 0.2272 قابلية السداد

وضعا مالي أمنا  0202-0202أن نسب  قابلي  لدسدفلد خلال لدفترة للممتدفة من نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  
، وذهل ما يعني أن لددفيون لم تتجاوز في أقصى حالادتها ثلث لجمالي 2.02و 2.00مابين  ومستقرل، حيث ترلوحت

للأصول، مما يؤكدف على تمتع لدشرك  بإةتقلادي  مادي  قوي  وقدفاة عادي  على لدوفاء بإدتزلماتها طويل  للأجل تجا  لددفلئنين، مع 
 يوني .وجود تولزن ولضح بين لدتوةع في للأصول ولدتحكم في حجم للمدف

 الفرع الخامس: نسب الربحية
 أولا: نسبة هامش الربح الإجمالي

 نسبة هامش الربح الإجمالي = النتيجة الصافية / رقم الأعمال وتحسب بادعلاق  لدتادي :
 2020-2020للفترة الممتدة من  نسبة هامش الربح الإجمالي(: 25الجدول رقم )                

 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
 -211201765.22 -802200080.70 -349805647.67 -1203360127.11 421932458.39 النتيجة الصافية 

 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 رقم الأعمال
نسبة هامش الربح 

 الإجمالي
0.2022 0.2370- 0.2001- 0.153- 0.0675- 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                   
 2.0200قدفات بمعدفل  0202خلال ةن  نسب  ذامش لدربح للإجمالي  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن

 -0200 للممتدفةلدفترة ةادب  خلال  من خلال للمبيعات بينما تحقق قيموذي قيم  موجب  أي أن لدشرك  تحقق أاباح 
  وذهل الجع لما دلتكاديف أو تسعير للمنتجات.، 0202
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 معدل العائد على حقوق الملكية: اثاني
 حقوق الملكية/  النتيجة الصافية= معدل العائد على حقوق الملكية  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020الممتدة من  للفترة معدل العائد على حقوق الملكية (: 26الجدول رقم )             
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
النتيجة 
 الصافية

421932458.39 1203360127.11- 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

حقوق 
 الملكية  

15052826388.16 16201612300.18 15738617710.71 20262022360.20 21865758087.27 

 معدل
العائد على 

حقوق 
 الملكية

0.022 0.0112- 0.0037- 0.0112- 0.0037- 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                
أن لدشرك  لا تحقق معدفل لدعائدف على حقوق للملكي  حيث ةجلت قيم  موجب  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  

مولل للأبينما في باقي لدسنولت كل لدقيم ةادب  مما يدفل على أن  2.200 بمعدفل  0202جدف ضعيف  خلال ةن  
 ستثمرة لا تحقق عولئدف دلشركاء.للم

 معدل العائد على الموجودات: ثالثا
 إجمالي الأصول= النتيجة الصافية /  الأصولمعدل العائد  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من   الموجودات(: معدل العائد على 27الجدول رقم )          
 2020 021 2 2022 2022 2020 السنوات
النتيجة 
 الصافية

421932458.39 1203360127.11- 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

إجمالي 
 الأصول  

44778583279.64 51301095246.89 54228770965.93 10200710260.53 16252521377.23 

معدل العائد 
 صولعلى الأ

0.0030 0.0210- 0.0060- 0.0210- 0.0060- 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                
 ،0202خلال ةن  جدفل دكن ضعيف    للأصول موجب نسب  لدعائدف على نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

، مما يدفل على أن للأصول لا تستخدفم بكفاءة أي أن 0202-0200 لدفترة للممتدفة منبينما تحقق عولئدف ةلبي  خلال 
 . أاباح مادي للإةتثماا في للأصول لا يحقق 

 
 ةالمردودي: نسب السادسالفرع 
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 المردودية الإقتصادية الصافيةأولا: نسبة 
 مجموع الأصول= النتيجة الصافية /  الإقتصاديةالمردودية نسبة  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  المردودية الإقتصادية الصافية(: نسبة 28الجدول رقم )                
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات

 -211201765.22 -802200080.70 -349805647.67 -1203360127.11 421932458.39 النتيجة الصافية
 16252521377.23 10200710260.53 54228770965.93 51301095246.89 44778583279.64 مجموع الأصول

نسبة المردودية 
الإقتصادية 

 الصافية

0.0030 0.0210- 0.0060- 0.0210- 0.0060- 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:                
، ثم بدفأت بالإنخفاض 2.2222بمعدفل  0202أعلى نسب  ةجلت ةن  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

وذهل الجع لى عدفم لدتناةب بين اأس للمال  0202-0200لدفترة للممتدفة من  خلالأي تسجل قيم ةادب  تدفايجيا 
 لدشرك  مرلجع  ةياةتها لدتمويلي  وةياة  لدتكاديف.ولدقروض، دهل يجب على 

 المالية: نسبة المردودية ثانيا
 الأموال الخاصة= النتيجة الصافية /  الماليةنسبة المردودية  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  المالية(: نسبة المردودية 23الجدول رقم )                
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
النتيجة 
 الصافية

421932458.39 1203360127.11- 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

الأموال 
 الخاصة

35052826988.36 36243632940.37 35798637730.74 20262022360.25 21865758087.26 

نسبة 
المردودية 

 المالية

0.022 0.0112- 0.0037- 0.0112- 0.0037- 

 لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي من لعدفلد المصدر:                
، ثم تبدفأ 2.200 بمعدفل 0202أعلى نسب  دلمردودي  للمادي  ةجلت ةن  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

وذهل ما يدفل على تناقص حجم  0202-0200لدفترة للممتدفة من خلال  دتحقيق قيم ةادب  بالإنخفاض تدفايجيا
أن تعمل  لدشرك تقدفمه وحدفة ولحدفة من للأمولل للخاص  على لدنتيج  لدصافي ، ويجب على للمبيعات وذي عبااة على ما 
 على لدزيادة في اقم أعمالها.
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 التجارية: نسبة المردودية ثالثا
 رقم الأعمال= النتيجة الصافية /  التجاريةنسبة المردودية  وتحسب بادعلاق  لدتادي :

 2020-2020للفترة الممتدة من  التجارية(: نسبة المردودية 10الجدول رقم )                
 2020 2021 2022 2022 2020 السنوات
النتيجة 
 الصافية

421932458.39 1203360127.11- 349805647.67- 802200080.70- 211201765.22- 

 1051623212.35 2210271882.02 3351260823.04 4046214633.19 4167601072.19 رقم الأعمال
نسبة 

المردودية 
 التجارية

0.2022 0.2370- 0.2001- 0.153- 0.0675- 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي المصدر:               
 ثم تبدفأ بالإنخفاض 2.0200بمعدفل  0202أعلى نسب  ةجلت ةن  نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  أن 

وذهل ما يدفل على أن للمؤةس  في وضعي  غير جيدفة يجب  ،0202-0200لدفترة للممتدفة من خلال  دتحقيق قيم ةادب 
 عليها مرلجع  ةياةتها لدتسعيري .

ن ممن خلال لدنسب للمادي  نجدف أن شرك  للأنابيب وعتاد لدري بادسقي تعاني بناءل على نتائج للجدفلول لدسابق  
وضعي  مادي  متدفذواة فهي تمتلك أصول مادي  قوي  وأمولل خاص  كافي  دكنها لا تدفير ذه  للأصول بكفاءة مما يجعلها 

دفيون أي تحويل لددفيون قصيرة للأجل لى ديون طويل  للأجل درفع لدفاشل  في تحقيق للأاباح ومما يتطلب لعادة ذيكل  
امل لضاف  لى افع معدفل دوالن للأصول دزيادة للمبيعات وتحويل لدنتائج من نسب  لدتمويل لددفلئم وتصحيح اأس للمال لدع

للمتتادي  في جدفلول للمردودي  أي أن لدشرك  غني  بالأصول ةادب  لى موجب  لضاف  لى تخفيف لدتكاديف دلحدف من للخسائر 
فتقر دلكفاءة لدتشغيلي  ولدربحي ، ودلتأكدف أكثر من لدوضعي  للمادي  دلشرك  ةنطبق أذم نماذج للإفلاس وللمتمثل  في تدكنها 
 ".Altman" ،"Springate" ،"Kida" ،"Sherood"، "Zmijeweski" نموذج 

 محل الدراسة الشركةتطبيق أهم نماذج التنبؤ بالإفلاس على المطلب الثالث: 
كأةلوب تقليدفي دلتنبؤ بادفشل للمالي كافيا، ولههل لدتي تستخدفمها لدشرك    لم يعدف للإعتماد على لدنسب للمادي  

يسمح دلشرك  بإكتشا  للخلل للمالي قبل مما لنهلا مبكر صافرة ولدتي تعتبر  نماذج للإفلاسبرزت للحاج  دلإعتماد على 
، "Altman" ،"Springate"للمتمثل  في نموذج بتطبيق أبرز لدنماذج  وقوعه بفترة كافي ، ونظرل لهه  للأهمي  ةنقوم

"Kida" ،"Sherood" ،"Zmijeweski"ى شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي، حيث أن ذه  لدشرك  لا ، عل
 تطبق ذه  لدنماذج ولا تعتمدف عليها.
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 (Edward Altman 1968الفرع الأول: نموذج )

 :لأن لدشرك  غير مدفاج  في لدبواص  وفقا دلمعادد  لدتادي ذهل لدنموذج على خمس  مؤشرلت مادي   يعتمدف
                             Z= 1.2x1+1.4x2+3.3x3+0.6x4+1.0x5 

 حيث أن: 
X1للمال لدعامل / مجموع للأصول  : اأس 

X2 للأاباح للمحتجزة / مجموع للأصول : 

X3 صافي لدربح قبل لدضريب  / مجموع للأصول : 

X4 : للأصول/ لجمالي  حقوق للملكي 

X5 للمبيعات / مجموع للأصول : 
  وتوصلنا لى لدنتائج للموضح  في لدشكل لدتالي:

 (Edward Altman 1968)( النسب المالية لنموذج 12جدول رقم )
 2020 2021 2022 2022 2020 البيان 

X1         0.0250 0.2055- 0.0010- 0.0077- 0.0010- 
X2         0.0050 0.0056 0.0051 0.0056 0.0051 
X3         0.0038 0.0210- 0.0065- 0.0213- 0.0072- 
X4         0.7828 0.7060 0.6602 0.7060 0.6602 

X5         0.0310 0.0788 0.0627 0.0651 0.0355 

Z                0.6220 0.1073 0.1322 0.1608 0.0216 

 من لعدفلد لدطادبتين بالإعتماد على للميزلنيات للمادي   المصدر:                  
 من خلال للجدفول أعلا  يمكن تفسير لدنتائج كما يلي: 

دشرك  س للمال لدعامل أن ا أتضح ي x1 ومن خلال قيم دتزلماتها،لعلى تسدفيدف  دفل على قدفاة لدشرك ي :x1دالة  للمتغير -
تعمل بدفون  لدشرك ن أا يبين وجود فائض في لدسيود  أي مم 0202خلال ةن  موجب أنابيب وعتاد لدري بادسقي 

أصبحت ةادب  أي أن للأصول للمتدفلود  لا تغطي للخصوم  0202-0200، وثم في لدسنولت للمولدي  من صعوبات مادي 
  للمتدفلود .

(، مما يدفل 2.2200قيمها ضعيف  جدفل وتكاد تقترب من لدصفر ) أن من خلال للجدفولنلاحظ : x2دالة  للمتغير -
 أو ددفيها خسائر مترلكم .على أن لدشرك  لاتحقق أاباحا كافي  لإعادة لةتثمااذا 
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وقيم ةادب  خلال  0202قيم موجب  خلال ةن  بين تهبهبت لدنتائج أن من خلال للجدفول نلاحظ : x3دالة  للمتغير -
 ودكنها ظلت ضعيف  جدفل، مما يشير لى ضعف كفاءة لدنشاط لدتشغيلي في توديدف أاباح. باقي ةنولت لددفالة 

حيث  ،دلشرك فضل دلوضعي  للمادي  أ تكلما كانت مرتفع  كاننلاحظ من خلال للجدفول أن لدنتائج   :x4دالة  للمتغير -
أي  2.6620بمعدفل  0202خلال ةن   قيم نى أدو  دلشرك  2.4000بمعدفل  0202خلال ةن   على قيم أةجلت 

 ذناك ملاءة جيدفة.
نخفاض لخلال ةنولت لددفالة  مما يدفل على  ضعيف  جدفل x5ن قيم أنلاحظ من خلال للجدفول : x5دالة  للمتغير -

 .نخفاض للأاباحلى لمما أدى  أي مبيعات لدشرك 
حيث تبن  و فشلها للمالي مستقبلا،ألها يمكن للحكم على نجاح لدشرك  من خلاتمثل قيم  لدنموذج لدتي  :zدالة  قيم -

فإن لدنموذج يتوقع أن لدشرك   0.00أقل من  0202-0202فترة للممتدفة من لدخلال  zن قيم أديها للدنتائج للمتوصل 
 معرض  دلفشل للمالي أو ةو  تتعثر.

 (springate1978)الفرع الثاني :نموذج 
 ابع مؤشرلت مادي ،أعتمادل على لبادفشل للمالي دشرك  أنابيب  لى لدتنبؤع springateيتم لختباا قدفاة نموذج 

 عتماد على للمعادد  لدتادي  :الإب
                          Z = 1.03x1 + 3.07x2 + 0.66x3 + 0.4x4 

 ن:أحيث 
X1 اأس للمال لدعامل / مجموع للأصول : 

X2 للأاباح قبل لدفولئدف ولدضرلئب / مجموع للأصول : 

X3 / للمتدفلود  للخصوم: للأاباح قبل لدضرلئب 

X4 صافي للمبيعات / مجموع للأصول: 
 وتوصلنا لى لدنتائج للموضح  في لدشكل لدتالي :

 (springate 1978)النسب المالية لنموذج  (:12الجدول )
 2020 2021 2022 2022 2020 البيان

X1         0.0250 0.2055- 0.0010- 0.0077- 0.0010- 
X2          0.0038 0.0210- 0.0065- 0.0213- 0.0072- 
X3         0.0580 0.2281- 0.0271- 0.2210- 0.0101- 
X4         0.0310 0.0788 0.0627 0.0651 0.0355 

Z         0.2220 0.2258- 0.0575- 0.2775- 0.0082- 
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 للمادي . للميزلنياتمن لعدفلد لدطادبتين بالاعتماد على  :رالمصد                 
 من خلال للجدفول أعلا  يمكن تفسير لدنتائج كما يلي :

وذي  لدشرك  وتعدف كمؤشر دكفاءة لدلاة للمخاطر في س للمال لدعامل،أتقيس ذه  لدنسب  كفاي  ا  :x1دالة  للمتغير -
، من خلال للجدفول أعلا  لدشرك في مولجه  للمخاطر للمحتمل  لدتي قدف تتعرض لها أصول س للمال أى تقييم كفاءة ا لتهدف  

ذلت  وعتاد لدري بادسقي ما يدفل أن شرك  أنابيب  2.2002بمعدفل  0202كفاي  اأس للمال خلال ةن    قيم نجدف أعلى 
، 0202-0200 لدفترة للممتدفة من ، بينما تحقق قيم ةادب  خلاللدشرك اطر لدتي تتعرض لها أصول كفاءة في لدلاة للمخ

وذهل ما يدفل على وجود عجز في لدسيود ، حيث أن للإدتزلمات قصيرة للأجل تفوق للأصول للمتدفلود ، مما يعني أن لدشرك  
 غير قاداة على تمويل عملياتها لديومي .

 ،  ولدفولئدففي تحقيق أاباح لدشرك  قبل تطبيق لدضريب دلشرك : تقيس ذه  لدنسب  تولزن للأصول للملموة  x2دالة  للمتغير -
 قيم  أعلىن أدفول أعلا  ومن خلال للج في تحقيق للأاباح، دلشرك دج مستثمر في للأصول للملموة   0أي مساهم  كل 

قتطاع لدج قبل 2.20 يوددف لدشرك دج مستثمر في أصول 0ن كل أوذهل معنا   ،2.2220بمعدفل 0202 خلال ةن 
 .لدضريب 

: تقيس ذه  لدنسب  لدربح لدهي تحققه لدشرك  من نشاطها للأةاةي دون لدخال مصاايف لدفولئدف 0xدالة  للمتغير  -
ونجدف أنها تحقق قيم ةادب  مما يدفل على عدفم قدفاة للأاباح على تغطي  لددفيون قصيرة  ولدضرلئب لى خصومها للمتدفلود ،

 .للأجل
  من خلال للجدفول أعلا ةتغلال لدشرك   أصولها للملموة  دتوديدف مبيعات،لقيس ذه  لدنسب  مدفى ت :x4دالة  للمتغير-

ك  ذلت كفاءة وذي مرتفع  وذهل ما يدفل على لن لدشر  ،2.00 بمعدفل 0202  ةجلت خلال ةن قيم على أنلاحظ 
  .ةتغلال أصولهالفي 
حيث تبين  و فشلها للمالي مستقبلا،ألها يمكن للحكم على نجاح لدشرك  تمثل قيم  لدنموذج ولدتي من خلا :zدالة  قيم -

لدتي كانت موجب  دكنها لا  0202أقل بكثير من لدصفر )بإةتثناء  0202خلال ةنولت لددفالة  ماعدفل أن جميع لدقيم 
 .0202-0202 لنهياا مالي مستمر طولل للخمس ةنولت( وذهل ما يعني أن لدشرك  تعيش حاد  2.060تزلل أقل من 

 (kida1980)نموذج  الفرع الثالث:
عتمادل على خمس  مؤشرلت مادي  للمتمثل  في لنابيب أعلى لدتنبؤ بادفشل للمالي دشرك   kidaيتم قياس قدفاة نموذج 

 : للمعادد  لدتادي 
               Z = 1.024x1 + 0.42x2 + 0.461x3 + 0.463x4 + 0.271x5 
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 حيث أن: 
X1 لدربح لدصافي / مجموع للأصول : 

X2 للأمولل للخاص  / مجموع للخصوم : 

X3/ ) للخصوم للمتدفلود  : لدنقدفيات )لدسيود 

X4 للمبيعات )اقم للأعمال( / مجموع للأصول : 

X5 :لدنقدفيات )لدسيود ( / مجموع للأصول 
 ى لدنتائج للموضح  في للجدفول لدتالي:لوتوصلنا 

 (kida1980)(: النسب المالية لنموذج 11الجدول رقم)
 2020 2021 2022 2022 2020 البيان 

X1                    0.0094 0.0234- 0.0060- 0.0210- 0.0060- 
X2           0.7828 0.0706 0.6602 0.7060 0.6602 
X3         0.2378 0.0232 0.2200 0.0232 0.2625 
X4         0.0310 0.0788 0.0627 0.0651 0.0355 
X5            0.0506 0.0056 0.0033 0.0056 0.0620 
Z          0.5120 0.0572 0.0035 0.1278 0.0528 

 .للمادي  للميزلنياتعتماد على لإابمن لعدفلد لدطادبتين  المصدر:                   
  :من خلال للجدفول أعلا  يمكن تفسير لدنتائج كما يلي

على أمن للجدفول أعلا  نلاحظ  صافي ،لداباح للأفي تحقيق  لدشرك تقيس ذه  لدنسب  مساهم  أصول  :x1للمتغير دالة  -
وذهل ما  ،2.2002 بمعدفل 0200ةجلت في دنى نسب أبينما  ،2.2222 بمعدفل 0202ةجلت خلال ةن  سب  ن

 .أن لدشرك  غير قاداة على توديدف أاباح من خلال أصولهايدفل على 
س مال للمساهمين في تمويل أعلى ا  وعتاد لدري بادسقي أنابيب عتماد شرك لتقيس ذه  لدنسب  مدفى  :x2للمتغيردالة   -

مما  0200خلال ةنولت لددفالة  قريب  من لدصفر خاص  في ةن   x2 قيم  أنللجدفول أعلا  نجدف خلال من ، للمتاحات
  .يدفل على أن للأمولل للخاص  أكبر من مجموع للخصوم

 خلال من، على لدنقدفي  وما يماثلها في تسدفيدف ديونها للجااي  لدشرك عتماد لتقيس ذه  لدنسب  مدفى  :x3للمتغير دالة  -
 0200، 0200دنى قيم  ةن  أو  ،2.0240بمعدفل ،0202ن لعلى قيم  ةجلت خلال ةن  أللجدفول أعلا  نلاحظ 

 دتزلماتها.ل  لها ةيود  نقدفي  كافي  دتغطي  ن لدشركأيدفل عموما على  ما وذهل ،2.2020بمعدفل 
وذو يرتبط  صول لدشرك ،لأ على للأصول أي لدقدفاة للإنتاجي لدعائدف  تيقيس ذهل للمؤشر معدفلا :x4دالة  للمتغير -

بمعدفل  0200 خلال ةن  قيم  أقل، حيث نجدف zاتفاع قيم  لى لتؤدي  x4 اتفاع في قيم لحيث كل  zبعلاق  مع قيم 



برج –بالسقي وحدة  ينابيب وعتاد الر الأدراسة حالة شركة ..............................الفصل الثاني: ............
  -بوعريريج

-70 -  
 

 0202عائدف ةجلت ةن   قيم  أعلىبينما  مما يدفل على أنها في لنخفاض مستمر خلال ةنولت لددفالة ، ،2.2604
 .2.2200بمعدفل 

 قيم  أدنىن أمن للجدفول أعلا  نلاحظ ، جمالي للأصوللى ل: تقيس ذه  لدنسب  حجم لدنقدفي  x5دالة  للمتغير  -
جمالي إنخفاض حجم لدنقدفي  مقاان  بليدفل على ما وذهل  2.2206بمعدفل  ،0200، 0200 مسجل  خلال ةن 

 .2.2602 لدفبمع 0202 ةن ةجلت  قيم ، وأعلى أصول لدشرك 
 ينحيث تب و فشلها للمالي مستقبلا،ألها يمكن للحكم على نجاح لدشرك  تمثل قيم  لدنموذج ولدتي من خلا :zدالة  قيم -

حتمال لحتمال فشل لدشرك  ماديا لن ل على أمما يدف موجب  خلال كل ةنولت لددفالة ،  zن قيم أديها للدنتائج للمتوصل 
 .ضعيف

 (sherood 1987)الفرع الرابع :نموذج 
 يعتمدف ذهل لدنموذج على ةت  مؤشرلت مادي  وتحسب وفق للمعادد  لدتادي  :

      Z = 17x1 + 9x2 + 3.5x3 + 20x4 + 1.2x5 + 0.1x6   

 حيث أن:
X1 اأس للمال / مجموع للأصول: صافي 
X2لدنقدفيات / مجموع للأصول : 
X3للأمولل للخاص  / مجموع للأصول : 
X4لدنتيج  قبل لدضرلئب / مجموع للأصول : 
X5مجموع للأصول / مجموع لددفيون : 
X6 للأمولل للخاص  / للأصول لدغير جااي : 

 وتوصلنا لى لدنتائج للموضح  في لدشكل لدتالي :
 (sherood 1987)النسب المالية لنموذج  :(10جدول رقم )

 2020 2021 2022 2022 2020 البيان

X1           0.0250 0.2055- 0.0010- 0.0077- 0.0010- 

X2           0.0506 0.0056 0.0033 0.0056 0.0620 

X3          0.7828 0.0706 0.6602 0.7060 0.6602 

X4          0.0038 0.0210- 0.0065- 0.0213- 0.0072- 

X5          0.6002 1.0070 2.3021 1.0070 2.3021 

X6          0.3622 0.8282 0.8238 0.8282 0.8238 
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Z       3.2680 2.2252 5.5222 5.0052 5.6036 

  للمادي عدفلد لدطادبتين بالاعتماد على للميزلنيات ل: من المصدر                   
 أعلا  يمكن تفسير لدنتائج كما يلي :من خلال للجدفول 

اتفعت دل ذدك على توفر لدسيود  لوكلما  ،جلي  دلدفيون قصيرة للأنسب  تغطي  للأصول للجاا  تقيس :x1للمتغير  دالة -
وباقي لدسنولت حققت قيم  ،0202 خلال ةن  موجب  قيم  أنها حققتنلاحظ من خلال للجدفول  نخفاض مخاطرذا،لو 

 .دتزلماتهالتوفر لدسيود  لمولجه  عدفم ا يدفل على مم ، ةادب 
س مال للمساهمين في تمويل أعلى ا  وعتاد لدري بادسقي نابيبأعتماد شرك  لذه  لدنسب  مدفى  تقيس :x2دالة  للمتغير -

رك  اصيدف كا  ن دلشأى لذهل يشير و  ،0202ةجلت خلال ةن   قيم  أعلىن أمن خلال للجدفول أعلا  نجدف  أصولها،
 نخفاض مخاطر لدسيود  .لوبادتالي ، دتزلماتهالدتسدفيدف 

س مال للمساهمين في تمويل أعلى ا وعتاد لدري بادسقي عتماد شرك  لنابيب لتقيس ذه  لدنسب  مدفى  :x3دالة  للمتغير  -
للملكي  مقاان  اتفاع حقوق لا يدفل على مم ،0202على قيم  ةجلت ةن  أمن خلال للجدفول أعلا  نجدف  أصولها،

س للمال أللملكي  للمتمثل  في ا  نخفاض حقوقلوذهل يدفل على  ،0200 ةجلت خلال ةن  قيم دنى أ، بينما صولهاأب
  .حتياطاتوللإ
 أعلى قيم من خلال للجدفول أعلا  نجدف  تقيس ذه  لدنسب  معدفل لدعائدف على للأمولل للمستمرة، :x4دالة  للمتغير -

يدفل على  أي اتفاع صافي لدربح قبل لدضريب  مقاان  بحجم أصولها لوذهل يدفل على  ،0202 ةن  موجب  ةجلت خلال
نخفاض صافي لدربح لوذهل يدفل على  ،0200ةن   وأدنى قيم  ةادب  ةجلت خلال كفاءة لدشرك  في لدلاة أصولها،

 ةتثماالت مربح .لفي  ك  في توظيف مولادذا للمادي مما يعكس على عدفم قدفاة لدشر  مقاان  مع حجم للموجودلت،
 ، 0202-0202لدفترة للممتدفة من خلال  022كبر من أ x5: نلاحظ من خلال للجدفول أعلا  قيم  x5دالة  للمتغير 

 .ن لدشرك  بعيدفة عن خطر لدسيود أ ا يدفل علىمم
للمساهمين في تمويل س مال أعلى ا  وعتاد لدري بادسقي نابيبأعتماد شرك  لتقيس ذه  لدنسب  مدفى  :x6دالة  للمتغير  -

اتفاع حقوق للملكي  مقاان  لمما يدفل على  ،0202ةجلت ةن   موجب  على قيم أمن للجدفول أعلا  نلاحظ  أصولها،
نخفاض للملكي  للمتمثل  في لوذهل يدفل على ، 0202، 0200 ةجلت خلال ةن  ةادب  دنى قيم أو ،صولها لدثابت أب

 .ت لدثابصولها أس للمال مقاان  بأحتياطات وا للإ
حيث تبين  و فشلها للمالي مستقبلا،ألها يمكن للحكم على نجاح لدشرك  : تمثل قيم  لدنموذج ولدتي من خلاzدالة  قيم  -

  .سنه يصعب لدتنبؤ بخطر للإفلاأمما يعني  ، sherood ،-5<z<20ن قيم  نموذج ألدنتائج للمتوصل لديها 
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 (zmijewski 1984)نموذج  الفرع الخامس:
  :عتمدف على ثلاث مؤشرلت مادي  تحسب بادعلاق  لدتادي ي

                      Z = - 4.3 – 4.5x1 + 5.7x2 – 0.004x3 

 حيث أن: 
X1مجموع للأصول  : لددفخل لدصافي / 

X2)  مجموع لددفيون / مجموع للأصول )نسب  للمدفيوني : 

X3)  للأصول للجااي  / للخصوم للجااي  )نسب  لدسيود : 
 وتوصلنا لى لدنتائج للموضح  في لدشكل لدتالي:

 (zmijewski 1984)النسب المالية لنموذج  :(15جدول رقم )
 2024 2023 2022 2021 2020 البيان

  X1              0.0094 0.0234- 0.0060- 0.0210- 0.0060- 

X2            0.2272 0.2315 0.1138 0.2315 0.1138 

X3            1.0905 0.7549 0.8189 0.7549 0.8189 

 Z             -3.1091 -2.5247 -2.3376 -2.5247 -2.3376 

 للمادي عدفلد لدطادبتين بالاعتماد على للميزلنيات لمن المصدر:            
 من خلال للجدفول أعلا  يمكن تفسير لدنتائج كما يلي:

موجب ، أما في لدفترة للممتدفة من  0202ةن   في x1ن قيم  أنلاحظ من خلال للجدفول أعلا   :x1دالة  للمتغير  -
 ابحي  لدشرك .نخفاض ل تحقق قيم ةادب  مما يدفل على 0200-0202

، وذي نسب  منخفض  2.00و 2.00تترلوح مابين  x2ن قيم  أنلاحظ من خلال للجدفول أعلا   :x2دالة  للمتغير -
 ملاءة لدشرك  وقدفاتها على ةدفلد لدتزلماتها.وممتازة، مما يعزز 

وذهل ما يدفل على  ،0كبر من أ 0202ةن  ل خلا x3ن قيم  أنلاحظ من خلال للجدفول أعلا   :x3دالة  للمتغير -
وذهل مايعني  0، أقل من 0202-0200 في لدفترة للممتدفة من، بينما ةليم  وذي بعيدفة عن خطر للإفلاس لدشرك ن أ

 .من نقص لدسيود  تعاني لدشرك أن 
: تمثل قيم  لدنموذج ولدتي من خلالها يمكن للحكم على نجاح لدشرك  أو فشلها للمالي في للمستقبل، حيث zدالة  قيم  -

مما يعني ، 0202-0202 لدفترة للممتدفة منخلال  ةادب "Zmijeweskiتبين لدنتائج للمتوصل لديها أن قيم نموذج "
 .للإفلاسأن لدشرك  بعيدفة عن خطر 
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 الفرع السادس: المقارنة بين نماذج التنبؤ بالإفلاس في شركة أنابيب وعتاد الري بالسقي
 للجدفول لدتالي يبين أذم لدنتائج للمتوصل لديها ةابقا:                   

 : مقارنة نتائج نماذج التنبؤ في شركة أنابيب(16جدول رقم )
 2020 2021   2022 2022 2020 البيان

Altman لدشرك  في حاد  تعثر مالي 
Springate  لدشرك  في مأمن من

 لدفشل للمالي
 لدشرك  معرض  لخطر لدفشل للمالي

Kida 
Zmijeweski 

 لدشرك  غير معرض  دلفشل للمالي

Sherood لدنموذج لا يستطيع للحكم على نجاح للمؤةس  أو فشلها 
  بالإعتماد على للميزلنيات للماديمن لعدفلد لدطادبتين  المصدر:                  

 من خلال للجدفول أعلا  نلاحظ:
لختلا  نتائج لدتنبؤ بادفشل للمالي في لدشرك  محل لددفالة  من نموذج لأخر، بسبب لختلا  لدنسب للمادي  للمكون   -

 ؛دكل منها

لخطر للإفلاس  لدشرك على لحتمادي  تعرض  "Springate"" وEdward Altman"يتفق كل من نموذجي  -
وذي للأقرب لى لدولقع لدفعلي لدهي تعيشه ، "Springate"في نموذج  0202ةنولت لددفالة  ماعدفل ةن  خلال 
 ؛لدشرك 

على أن لدشرك  بعيدفة عن خطر للإفلاس وذدك بسبب  "Zmijeweski" و"Kida"يتفق كل من نموذجي  -
 للمكون  دكل من لدنموذجين، وذي بعيدفة عن لدولقع للمالي لدفعلي لدهي تعيشه لدشرك .تشابه للأوزلن لدترجيحي  

 أو فشلها. لدشرك تقع في للمنطق  لدرمادي  أي لا يمكننا للحكم على نجاح  "Sherood"لدنتائج لدتي توصل لديها  -
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 :الفصل خلاصة
لديه في للجانب لدنظري  جاءدقدف خصص ذهل لدفصل دلجانب لدتطبيقي دلدفالة  وكان للهدف  منه تطبيق ما 

، فبدفأنا أولا بتقدفيم شرك  تم طرحها ةابقا  صح  لدفرضيات لدتي ولختباا مدفى تطابقه مع للجانب لدعلمي، ولختباا
ي  برج بوعريريج، ثم قمنا بتحليل لدوضعي  للمادي  دلشرك  ادسقي لدكائن مقرذا بالمنطق  لدصناعي  بولابأنابيب وعتاد لدري 

 نسب لدتولزن للمالي، نسب لدسيود ، نسب لدنشاط، تسب لدربحي ، نسب للمدفيوني ، ،للمادي  لدنسبمختلف  بتطبيق
، "Altman" ،"Springate" نماذج للإفلاسلدقولئم للمادي  دلشرك  محل لددفالة ، ثم تطبيق أشهر للمستخرج  من 

"Kida" ،"Sherood"، "Zmijeweski." 
ها خلال فترة ل تحليل لدنتائج لدتي توصلنا لديدلتأكدف من مدفى فاعليتها وقدفاتها على لدتنبؤ بادفشل للمالي، من خلا

 لددفالة .
خلال تطبيق لدنسب للمادي  على لدشرك  نجدف نسب لدتولزن للمالي لدتي تبين أن لدشرك  تعجز عن تمويل أصولها طويل   من -

 .قل  وبما أن للخزين  ةادب  فإن لدشرك  تعاني من لدتبعي  دلبنوك، لضاف  لى عجز لدسيود تللأجل بمولاد مس
كانت جيدفة نسبيا ثم تدفذوات خلال لدفترة أنها   0202خلال ةن  نسب لدسيود  تبين أن وضعي  لدشرك   من خلال 

كما أن لدشرك  كانت تولجه   ، وذناك ضعف ولضح في لدسيود  خاص  لدسريع  وللجاذزة0202-0200للممتدفة من 
على صعوب  في لدوفاء بإدتزلماتها قصيرة للأجل دون لدلجوء دلمخزون أو مصادا خااجي ، وذهل ما قدف يعكس مخاطر مادي  

 .للمدفى لدقصير
من خلال نسب لدنشاط نجدف ترلكم لدسلع دون تصريف ةريع مما يستهلك ةيود  لدشرك ، ولدتأخر في لدتحصيل يفاقم  -

لدشرك  لدعجز للمالي غير أن ذناك خلل ولضح بين ةرع  تحويل للمخزون لى نقدف وبين تاايخ لةتحقاق لددفيون مما جعل 
 تعتمدف على لدقروض لدبنكي .

ن خلال نسب للمدفيوني  نجدف أن لدشرك  في حاد  أزم  ةيود  حادة اغم متان  مركزذا للمالي من حيث للملكي ، وذي م - 
 .بحاج  دتدفخل لدلاي دتنشيط للمبيعات وتحصيل لددفيون قبل أن تتحول أزم  لدسيود  لى أزم  لفلاس
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خلال لدسنولت للأخيرة، حيث تحودت من شرك   من خلال نسب لدربحي  نجدف أن لدشرك  تعاني من لنعدفلم تام دلربحي  -
لى شرك  تستنز  مولادذا، وذه  لدوضعي  ذي للمحرك للأةاةي لأزم  لدسيود   0202تحقق ذولمش ابح بسيط  في ةن  

 .  0200-0200وللمدفيوني  لدتي تظهر خلال لدفترة للممتدفة من 
"، يبينان أن لدشرك  Altman" ،"Springateذج "من خلال تطبيق نماذج للإفلاس على لدشرك  نجدف أن نتائج نمو  -

بعيدفة عن خطر ن لدشرك  يبينان أ"، Kida" ،"Zmijeweskiمعرض  لخطر للإفلاس، بينما نتائج نموذج "
"، لم يستطع للحكم عن لدوضعي  للمادي  دلشرك ، ولختلا  نتائج لدنماذج يعود Sheroodللإفلاس، في حين نموذج "

 لدترجيحي  للمكون  دكل نموذجلإختلا  للأوزلن 
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ويساعدف في لتخاذ لدقرلالت  للمؤةساتضرواي لأنه يمكن من مرلقب  نشاط ادفشل للمالي أمر بادغ للأهمي  و لدتنبؤ ب
حيث شغل لذتمام لدعدفيدف من لدباحثين في مختلف دول لدعالم، مما أدى لى ، للمناةب ، وبادتالي تحقيق للأذدفل  للمسطرة

غير  وللمؤةساتلدفاشل   للمؤةساتظهوا لدعدفيدف من لددفالةات وللأبحاث عن أهمي  ليجاد نماذج تساعدف على لدتمييز بين 
 لدفاشل .

لختلفت ذه  لدنماذج وتباينت من حيث لدنسب للمادي  للمستخدفم ، بالإضاف  لى للإختلا  بين للأوزلن 
في خطر لدفشل للمالي  لدشرك لدترجيحي  للمكون  دكل نموذج، غير أنها لتفقت في لدغاي  وذو لعطاء لنهلا مبكر من وقوع 

 لمحافظ  على لةتمرلايتها في للمحيط للإقتصادي.ولتخاذ للإجرلءلت لدتصحيحي  لدلازم  في لدوقت للملائم د
 نتائج الدراسةأولا: 

" خلال لدفترة -برج بوعريريج–لةقاط لددفالة  لدنظري  على شرك  "أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة من خلال  
 توصلنا لى مجموع  من للإةتنتاجات وللملاحظات، وللمتمثل  في:  02002-0202للممتدفة من 

عن  وذهل يعني أنها غير قاداة على تمويل لةتثماالتها 0202تولزن مالي خلال فترة لددفالة  ماعدفل ةن   لدشرك  قتحقلم  -
 أصولها لدثابت .  طريق

 للمؤةس ، بمعنى أن 0202-0200 لدفترة للممتدفة منخلال تعاني من مشاكل مادي ،  ولدسيود  تتوفر على لا  لدشرك  -
 في وضعي  حرج .

في ترلجع خلال ةنولت لددفالة ، وذهل مايدفل على عدفم كفاءة للإدلاة في  لدشرك من خلال نسب لدنشاط تبين أن  -
 لةتثماا للمولاد للمادي  للمتاح .

 في حاد  أزم  ةيود  وذي بحاج  دتدفخل تنشيط للمبيعات وتحصيل لددفيون. لدشرك من خلال نسب للمدفيوني  تبين أن  -
 .0202-0202لاتحقق أاباح خلال لدفترة للممتدفة من  لدشرك تبين أن   من خلال نسب لدربحي -
لاحظنا لختلا  نتائج  -برج بوعريريج–على شرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي وحدفة  نماذج للإفلاسمن خلال تطبيق  -

محل لددفالة  من نموذج لأخر، بسبب لختلا  لدنسب للمادي  وللأوزلن لدترجيحي  للمكون   لدشرك لدتنبؤ بادفشل للمالي في 
 دكل منها.

معرض  لخطر لدفشل للمالي وذدك لإنخفاض  لدشرك أن على  ،"Springate" و"Altman" لتفق كل من نموذجي -
قدف يشير لى وجود ضغوط على لدسيود  نسب  صافي اأس للمال لدعامل لى لجمالي للأصول وضعف للأاباح للمحتجزة مما 

 ولدربحي  لدتشغيلي .
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بعيدفة عن لدفشل للمالي لأن ذه  لدنماذج تركز  لدشرك على أن  ،"Zmijeweski" و"Kida" لتفق كل من نموذجي -
وقدفاتها على  لدشرك بشكل كبير على تدففقات للخزين  ونسب للمدفيوني ، وبناء عليه يرى ذهل لدنموذجان أن ذيكل تمويل 

 ةدفلد لدتزلماتها قصيرة للأجل يسير بشكل طبيعي. 
لأنه يركز على نسب مادي  معقدفة ونتيج  غير محدفدة  دلشرك لم يستطيع لدتنبؤ بادوضعي  للمادي   "Sherood"نموذج  -

من لعطاء حكم  بمعنى للمؤشرلت للمادي  متناقض ، قدف تكون لدسيود  جيدفة دكن لدربحي  ضعيف ، وذهل ما منع لدنموذج
 أو فشلها.  لدشرك دنجاح 

 صحة الفرضياتإختبار  ثانيا:
  من خلال معالج  للموضوع من للجانب لدنظري ولدتطبيقي تم لختباا لدفرضيات لدتادي :

يمكن دنماذج للإفلاس لدتنبؤ بادفشل للمالي دشرك  أنابيب وعتاد لدري بادسقي لى أن دق  لدتنبؤ تتوقف على نوع  -
 لدنموذج للمستخدفم ولدنسب للمادي  لدتي يرتكز عليها وذهل ما يؤكدف صح  لدفرضي  للأوى؛ 

ومقاان  لدنتائج للمتوصل لديها لةتطاع لدنموذج لدتنبؤ بإحتمادي   لدشرك على  "Altmanمن خلال تطبيق نموذج " -
دلفشل للمالي خلال ةنولت لددفالة  أي أن لدنموذج ده داج  تميز مقبود  في لدتنبؤ بادوضعي  للمادي   للمؤةس تعرض 
 ؛لدثاني وذهل ما يثبت صح  لدفرضي   دلشرك 

اان  لدنتائج للمتوصل لديها لةتطاع لدنموذج لدتنبؤ بإحتمادي  ومق لدشرك " على Springateمن خلال تطبيق نموذج " -
دلفشل للمالي خلال ةنولت لددفالة  أي أن لدنموذج ده داج  تميز مقبود  في لدتنبؤ بادوضعي  للمادي   لدشرك تعرض 
 ؛لدثادث ذهل ما يثبت صح  لدفرضي  و  دلشرك 

لدنموذج لدتنبؤ  لم يستطيعنتائج للمتوصل لديها ومقاان  لد لدشرك " على Sheroodمن خلال تطبيق نموذج " -
دلفشل للمالي خلال ةنولت لددفالة  أي أن لدنموذج ده داج  تميز مقبود  في لدتنبؤ بادوضعي   لدشرك بإحتمادي  تعرض 

 ؛لدرلبع صح  لدفرضي   ينفيوذهل ما  دلمؤةس للمادي  
بإحتمادي  ومقاان  لدتنائج للمتوصل لديها لم يستطيع لدنموذج لدتنبؤ  لدشرك على  "kida" من خلال تطبيق نموذج -

دلفشل للمالي خلال ةنولت لددفالة  أي أن لدنموذج ديست ده داج  تمييز مقبود  في لدتنبؤ بادوضعي   لدشرك تعرض 
 ؛للخامس ذهل ما ينفي صح  لدفرضي  و  دلشرك للمادي  

ومقاان  لدتنائج للمتوصل لديها لم يستطيع لدنموذج لدتنبؤ  لدشرك على  "Zmijeweski" من خلال تطبيق نموذج -
دلفشل للمالي خلال ةنولت لددفالة  أي أن لدنموذج ديست ده داج  تمييز مقبود  في لدتنبؤ  للمؤةس بإحتمادي  تعرض 
 ؛لدسادة ذهل ما ينفي صح  لدفرضي  و  دلشرك بادوضعي  للمادي  

أنابيب وعتاد لدري بادسقي، وذدك  شرك  في للمالي بادفشل لدتنبؤ في للمستعمل  جلدنماذ  نتائج في لختلا  يوجدف نعم -
 ؛ لدسابع لإختلا  للأوزلن لدترجيحي  للمكون  دكل نموذج وذهل ما يؤكدف صح  لدفرضي  
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تساذم نماذج للإفلاس بدفاج  كبيرة في لدتنبؤ بادفشل للمالي دلمؤةسات، وذدك من خلال لعتمادذا على مجموع  من  -
 .للمؤشرلت ولدنسب للمادي 

  إقتراحاتثالثا:  -
 على ضوء لدنتائج ةابق  لدهكر يمكن لقترلح لدتوصيات لدتادي :

 ؛ئر ولدظرو  غير للمتوقع  مستقبلامن أجل زيادة لدقدفاة على مولجه  للخسا تحسين ةياةتها لدتشغيلي لدعمل على  -
لت لإتخاذ للإجرلء دلمؤةس لدنسب ومؤشرلت لدتحليل للمالي في تشخيص لدوضعي  للمادي   تطبيقلدعمل على  -

 ؛لدتصحيحي  ولدوقائي  للمناةب 
ولدقطاعات بادولاي   للمؤةساتعلى مستوى كل  للإفلاسلدعمل على تكثيف لددفالةات وللأبحاث فيما يخص نماذج  -

اذرة لجتماعيا للجزلئر وكهدك تجنبا دلأثاا للجسيم  لدتي تخلفها ذه  لدظنظرل لأن لدولاي  قطب صناعي ذام على مستوى 
 ؛ولقتصاديا وةياةيا

للمادي  للمستقبلي  وبادتالي  للمؤةس فهي تعطي صواة ولضح  عن وضعي   للإفلاسبتطبيق نماذج  للمؤةساتضرواة قيام  -
 ،ساعدف في لتخاذ لدقرلالت للمناةب ت

ول لى نتائج دقيق  وذلت تعزيز لدشفافي  وللإفصاح عن لدقولئم للمادي  ولدتقااير دتوفير للمعلومات وذدك لدوص ضرواة -
 .مصدفلقي 
  فاق الدراسةآرابعا: 

وذه  لددفالة    نكون قدف ةاهمنا ودو بقدفا بسيط في للإلمام بمختلف جولنب للموضوع ولزلد  لدغموض، أننرجو 
كباقي لددفالةات فهه  لددفالة  تحتاج لى جهود لضافي ، فلكل دالة  قصوا ونقص، ونأمل أن تكون ذه  لدنقائص 

 فاق مستقبلي  جدفيدفة منها: اث أخرى، ومن ذنا يمكن أن نقترح آفرص  دلتمهيدف لمولضيع أو أبح
     للإقتصادي  للجزلئري ؛ للمؤةس بناء نموذج دلتنبؤ بادفشل للمالي يتولفق مع بيئ   -
 في دفع  وتيرة لدتنمي  للإقتصادي  في للجزلئر. للإفلاسمدفى مساهم  نماذج  -



 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 جعاقائمة المر 



قائمة المراجع 
.............................................................................................................. 

-80 -  

 المراجع باللغة العربية
 أولا: الكتب

 .أندفبرة لةكتلندفل، جامع  لدقاذرة،  كلي  لدتجااةأةام  عبدف للخادق للأنصااي، للإدلاة للمادي ، جامع   .0
 ، دلا ولئل دلنشر، عمان.0أمواي ذادي، كاظم للحسناوي، طرق لدقياس للإقتصادي، ط .0
أمين  بن جدفو، مسعود ميهوب، تقييم كفاءة وفعادي  للأدلء للمالي دلبنوك لدتجااي ، دلا لدباحث دلطباع  ولدنشر  .0

 .0200بوعريريج، للجزلئر، ، برج 0ولدتوزيع، ط
جمال لددفين للمرةي، أحمدف عبدف للله لدلحلح، للإدلاة للمادي  مدفخل لتخاذ لدقرلالت، لددفلا للجامعي ، للإةكندفاي ، مصر،  .2

0226. 
 .0204جميل أحمدف توفيق، أةاةيات للإدلاة للمادي ، دلا لدنهض  لدعربي  دلطباع  ولدنشر، بيروت،  .0
يدفي، لدتحليل للمالي، تقييم للأدلء ولدتنبؤ بادفشل، مؤةس  لدوالق دلنشر ولدتوزيع،  عمان، للأادن، حمزة محمود لدزب .6

0222. 
،  0زيدف منير عبودي، لدلاة مؤةسات عام  وأةس تطبيق لدوظائف للإدلاي ، دلا لدشروق دلنشر ولدتوزيع، ط .4

0222. 
دلبلاغ للمالي، دلا زذرلن دلنشر ولدتوزيع، للمملك  للأادني  شعيب شنو  ، لدتحليل للمالي طبقا دلمعايير لددفودي   .0

 .0200، 0للهاشمي ، ط
شعيب شنو ، لدتحليل للمالي للحدفيث، طبقا دلمعايير لددفودي  دلإبلاغ للمالي، دلا زذرلن دلنشر ولدتوزيع، عمان،  .2

 .0200للأادن، 
، دلا جليس 0جمال، للمعايير للمحاةبي  لددفودي  وللأدلء للمالي دلشركات لدصناعي  للمساهم  لدعام ، ط لدصوفي فااس .02

 .0200لدزمان دلنشر ولدتوزيع، عمان، للأادن، 
طااق عبدف لدعالي حماد، تحليل لدقولئم للمادي  لأغرلض للإةتثماا ومنح للإئتمان، للجامع  للإبرلذيمي ، للإةكندفاي ،  .00

 .0226 مصر،
 .0220، للأادن، 0عاطف وديم أندفاولس، لدتمويل وللإدلاة للمادي  دلمؤةسات، دلا حامدف دلنشر ولدتوزيع، ط .00
 .0220، دلا لدبدفلي  دلنشر ولدتوزيع،  فلسطين، 0فهمي مصطفى لدشيخ، لدتحليل للمالي، ط .00
 .0202للمنهل، لدشااق ،  ،0قاةم أحمدف عامر، دوا للإحصاء في دعم لدتخطيط للإةترلتيجي، ط .02



قائمة المراجع 
.............................................................................................................. 

-81 -  

، ليترلك دلنشر ولدتوزيع، لدقاذرة، مصر، 0سن أحمدف للخضيري، لددفيون للمتعثرة: "لدظاذرة، للأةباب، لدعلاج" طمح .00
0224. 

محمدف لبرلذيم عبدف لدرحيم، لقتصاديات للاةتثماا ولدتحليل للمالي، مؤةس  شباب للجامع  دلنشر، للإةكندفاي ،  .06
 .0220مصر، 

 .0202، مصر، 0محمدف لدصيرفي، لدتحليل للمالي وجه  نظر للمحاةب  للإدلاي ، دلا لدفجر دلنشر ولدتوزيع، ط .04
مصطفى يوةف كافي، لئتمان للمشاايع لدصغيرة وللمتوةط  ونماذج لدتنبؤ بادفشل للمالي، دلا للابتكاا دلنشر ولدتوزيع،  .00
 ،.0204، عمان، للأادن، 0ط

 .0224، للإةكندفاي ، 6لبرلذيم ذندفي، للإدلاة للمادي  مدفخل تحليلي معاصر، للمكتب لدعربي للحدفيث، ط منير .02
 .0224، دلا للإثرلء دلنشر ولدتوزيع، للأادن،0وديدف ناجي للحيالي، للإتجاذات دلتحليل للمالي، ط .02

 ثانيا: الرسائل والأطروحات
دالة  –عمل للمدفقق لددفلخلي وأثر  في لدتنبؤ بادفشل للمالي دلشركات تحري صبيح ، لعتماد للمدفقق للخااجي على . 00

أطروح  مقدفم  دنيل شهادة دكتوال ، ل م د، في لدعلوم للمادي   -حاد  لدشركات للمدفاج  في بواصتي عمان وللجزلئر
 .0200وللمحاةبي ، تخصص أةولق مادي ، جامع  لدعربي بن مهيدفي، أم لدبولقي، للجزلئر، 

 –دالة  حاد -للأمين بوخيط، أةاديب لدتنبؤ بادفشل للمالي وأهميتها في ضمان لةتمرلاي  للمؤةس  للإقتصادي   محمدف. 00
دونيسي  -0أطروح  مقدفم  دنيل شهادة لددفكتوال ، ل م د، في لدعلوم لدتجااي ، تخصص محاةب  و تدفقيق، جامع  لدبليدفة 

 .0202للجزلئر،  -علي
دالة  حاد  عين  من  -خاطر للمادي  في حماي  للمؤةس  للإقتصادي  من لدفشل للماليلدلاة للم طبيب ةااة، دوا. 00

أطروح  مقدفم  ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوال ، ل م د، في لدعلوم لدتجااي ، تخصص  -للمؤةسات لدصناعي  في للجزلئر
 .0204 (،20)مادي  ومحاةب ، جامع  للجزلئر

دفلم نظم للإنهلا للمبكر على لدتنبؤ بادفشل للمالي دلمؤةسات للاقتصادي  محمدف أمين مصطفاوي، حدفود لةتخ. 02
أطروح  مقدفم  ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوال ، ل م د، علوم  -دالة  حاد  للمؤةسات للاقتصادي  للجزلئري  -للجزلئري 

 .0200لدتسيير، تخصص لدلاة مادي ، جامع  يحي فااس، للمدفي ، 
دالة  ميدفلني  -اذج لدتنبؤ بادفشل للمالي في للمؤةسات لدناشئ  ودواذا في للحدف من لدتعثر للمالي خير لددفين مخلو ، نم. 00

أطروح  مقدفم  دنيل شهادة دكتوال ، ل م د، تخصص تسيير مالي، كلي  لدعلوم   -دعين  من للمؤةسات لدناشئ  في للجزلئر
 .0200، 0للإقتصادي  ولدتجااي  وعلوم لدتسيير، جامع  باتن 
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 –دالة  ميدفلني   -قدفيدف عبدف للحفيظ، دوا لدتخطيط للمالي في تدفني  للمخاطر للمادي  دغرض تجنب لدفشل للمالي. 06
جامع  زيان عاشوا، للجلف ،  أطروح  مقدفم  ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوال ، ل م د، تخصص محاةب  وجباي ،

0202. 
دالة  حاد  عين  من مؤةسات لدصناع   -نبؤ بادفشل للماليأيمن فريدف، لةتخدفلم أدولت لدتحليل للمالي دلت. 04

(، مهكرة تدفخل ضمن متطلبات نيل شهادة للماجستير 0220-0222للميكانيكي  للجزلئري  خلال لدفترة للممتدفة بين )
 .0200، 20في علوم لدتسيير، تخصص مادي  للمؤةسات، للجزلئر 

ى لةتخدفلم لدنسب للمادي  في قرلالت للإقرلض في لدبنوك لدتجااي  عصام عيسى أعقبل ةولقدف، لدعولمل للمؤثرة عل. 00
للأادني ، اةاد  لةتكمال لمتطلبات للحصول على داج  للماجستير في للمحاةب ، كلي  للاقتصاد ولدعلوم للإدلاي ، جامع  آل 

 . 0220لدبيت، للأادن، 
دالة  حاد  –ؤ بادفشل للمالي دلمؤةسات للاقتصادي  محمدف منصر، دوا للمؤشرلت ونماذج تقييم للأدلء للمالي دلتنب. 02

أطروح  مقدفم  لإةتكمال متطلبات شهادة لددفكتوال ، ل م د، تخصص محاةب  ومادي ، جامع  لدولدي،  -مجمع صيدفلل
 .0200للجزلئر، 

دالة  حاد   -تتحري صبيح ، لعتماد للمدفقق للخااجي على للمدفقق لددفلخلي وأثر  في لدتنبؤ بادفشل للمالي دلشركا. 02
أطروح   مقدفم  دنيل شهادة دكتوال  في لدعلوم للمادي  و للمحاةبي ، تخصص  -لدشركات للمدفاج  في بواصتي عمان وللجزلئر

 .0200أةولق مادي  كلي  لدعلوم للاقتصادي   ولدتجااي   وعلوم لدتسيير، جامع  لدعربي بن للمهيدفي، أم لدبولقي، للجزلئر،
 والمقالات : المجلاتثالثا
أوصغير لدويزة، لةتخدفلم أدولت لدتحليل للمالي كآدي  دلتنبؤ بالمخاطر للإئتماني  دلمؤةسات للإقتصادي  في لدبنوك . 00

مجل  لددفالةات للإقتصادي   -دالة  حاد  على مستوى بنك ةوةيتي جينيرلل للجزلئر )وكاد  برج بوعريريج(–للجزلئري  
 .0200جامع  برج بوعريريج، للجزلئر،  ،20، لدعدفد22للمعاصرة، للمجلدف 

برلذيم حاكمي، فتحي مودود، لةتخدفلم لدنسب للمادي  بولةط  لدنماذج لدكمي  في لدتنبؤ بادفشل للمالي على ضوء . 00
، 26مجل  لددفالةات للاقتصادي  وللمادي ، للمجلدف -AMO investدالة  حاد  مؤةس  –مخرجات لدنظام للمحاةبي للمالي 

 .0200، 20لدعدفد
دالة  حاد  - Sherrodبن نعم  حياة، ذني أمين ، لدتنبؤ بادفشل للمالي دلمؤةسات للاقتصادي  باةتعمال نموذج . 00

، 20، لدعدفد00(، مجل  دفاتر بولدكس، للمجلدف0202-0200ثلاث مؤةسات صناعي  جزلئري  خلال لدفترة ما بين )
 .0202جامع  عبدف للحميدف بن باديس، مستغانم، 

دلتنبؤ بادفشل للمالي دلمؤةسات للاقتصادي  sherrod فر عبدف لدنوا، كمال بن موةى، لةتخدفلم نموذج جع. 02
، 20،ل جامع  للجزلئر00"دالة  تطبيقي  على للمؤةسات للمدفاج  في لدبواص  للجزلئري "، مجل  دالةات لقتصادي ، لدعدفد

  .0202أوت
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 الملخص: 
في لدتنبؤ بادفشل للمالي وتحليل لدوضعي  للمادي   نماذج للإفلاسلدوقو  على مدفى مساهم  دف  ذه  لددفالة  لى ته

دلمؤةس ، وكهل تحليل أةباب وأبعاد لدفشل للمالي، وذدك من خلال للإعتماد على أةلوب دالة  حاد  في تطبيق أذم 
 "Zmijewski" و"Kida" و"Sherood" و"Springate" و"Altman"نماذج للإفلاس للمتمثل  في: نموذج  

 .0202لى  0202عتاد لدري بادسقي وحدفة برج بوعريريج في لدفترة للممتدفة من أنابيب و  شرك على 
لها دوا كبير في لدتنبؤ بفشل للمؤةسات للإقتصادي  ، حيث بينت لددفالة   للإفلاس نماذجتوصلت لددفالة  لى أن 

أنه يمكن لدكشف عن وضعي  للمؤةس  من خلال تحليل لدنسب للمادي ، كما توصلت لى نتائج مختلف  من خلال تطبيق 
ث تمكنت أغلب حيلدنماذج للخمس  وذدك بسبب لختلا  لدنسب للمادي  وللأوزلن لدترجيحي  للمكون  دكل نموذج، 

 ج بادتنبؤ بادولقع لدفعلي دلشرك .لدنماذ 

 أنابيب وعتاد الري بالسقي.شركة ، النسب المالية، نماذج الإفلاس، الفشل المالي، التنبؤالكلمات المفتاحية: 
Abstract:  

This study aims to determine the extent to which bankruptcy models 
contribute to predicting financial failure and analyzing the financial situation  
of an organization, as well as analyzing the causes and dimensions of financial 
failure. 
This is achieved through a case study approach, applying the most important 
bankruptcy models ("Altman", "Springate" "sherood", "Kida", "Zmijewski", to 
a case study of the lrrigation  tybes and Equipement Company in Bordj Bou 
Arreridj, covering the prriod from 2020 to 2024. 

The study concluded that bankrupty models play a significant role in 
predicting the failure of economic institutions.it showed that the institutions 
situation can be revealed through financial ratio analysis. 
The study also obtained different results by applying the components of eash 
models were able to predict the actual situation of the company due to the 
differences in financial ratios and weights. 
Key words: Predicting  finanicial  failure, bankrupty models, financial 
ratios, lrrigation tybes and Equipment Company. 
 

 


