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بؤ نماذج إستخدام بة NCA لمؤسسة الما الوضع يص  الما بالتع الت   رو

ة   ).2017-2012( للف

The use of financial risk forecasting models to diagnose the financial 

situation of NCA Rouiba For the period (2012-2017( 
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ص   : م

ود ،وشــــ وكيــــدا ألتمــــان لـــــ المــــا بــــالتع بــــؤ الت نمــــاذج فعاليــــة درجــــة ــــ ع التعــــرف ــــ إ البحثيــــة الورقــــة ــــذه ــــدفت

مؤسســـــة أخـــــذ حاولنـــــا ،حيـــــث المنقولـــــة القـــــيم بورصـــــة ـــــ مدرجـــــة ةNCAلمؤسســـــة ـــــ للف ات للمشـــــرو بـــــة -2012(رو

التالية)2017 النتائج إ الدراسة توصلت   :،ولقد

بمســتقبل بــؤ الت انيــة إم النمــوذج ســمح ، للمؤسســة المــا الوضــع يص ــ ــ فعاليــة ــ أك كيــدا نمــوذج أن لــوحظ

، أفضل ل ش لةالمؤسسة وس سطة م قة بطر للمؤسسة الما الوضع كشف إ   .  الوصول

مفتاحية ود: لمات ش أنموذج كيدا، آلتمان،أنموذج أنموذج ، الما التع نماذج ، الما بالتع بؤ   .الت

Abstract : 

This research paper aimed to identify the degree of effectiveness of financial 
failure prediction models for Altman , kida and sherrod an institution listed on the 
Movable Values Exchange We tried to take the NCA Rouiba Beverage 
Corporation for the period (2012-2017), and the study reached the following 
results: 

It was noted that the Kida model is more effective in diagnosing the financial 
condition of the institution, The model also allows predictability of the future of 
the enterprise of better than other models, access to the financial statement of the 
institution in a simple and easy way . 

Keywords: Prediction of financial failure; financial stumbling models; Altman 
model; Kida model; Sherrod model. 

  : مقدمة. 1

قتصادية للمؤسسات الما بالتع بؤ الت موضوع عت

والمنظمات يئات ال من العديد شغلت ال مة الم المواضيع من

وع ن ثمر والمس المؤسسات ع سلبيھ أثار من لھ لما الدولية،

الما بالتع بؤ الت مية أ بع وت ل، ك قتصاد . مستوى

مع العلاقة ذات ات ا من العديد تمام ا من للمؤسسات

  .المؤسسة

الم التحليل من دف ال المعنيةإن الفئات د تزو و ا

ا أداء وتقييم للمؤسسات الما الوضع عن يانات و بمعلومات

الما التخطيط عملية المساعدة أجل من معينة ة ف خلال

ا ع أو المؤسسة نجاح درجة من والتحقق للمؤسسة،

انت إذا ما ن تب ال المؤشرات ع والتعرف داف تحقيق

ا ثمسياسات ومن عديل، إ تحتاج أم سليمة لمؤسسة

المؤسسة داخل القرارات اتخاذ عملية  .المساعدة

يمكن وال البحث ذا الية إش معالم تتج سبق ما ضوء ع

التا السؤال ا   :صياغ

استخدام -  يمكن لـكيف الما بالتع بؤ الت نماذج

الو و ألتمان يص ود وش كيدا ضعنموذ

لمؤسسة بةNCAالما   ؟رو

الفرعية ساؤلات ال طرح إ بدوره يقودنا المطروح ال ش إن

 : التالية



جتماعية و سانية العلوم والدراسات للأبحاث ية العر المجلة وأبحاث  دراسات

EISSN: 2253-0363  /9751                                                                                  ISSN: 1112- ر  4عدد12مجلد عشر2020أكتو الثانية  السنة

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
906 

 

الما - بالتع بؤ للت كمية نماذج تطبيق يمكن ل

بة NCAمؤسسة  ؟رو

التع - ن ب التمي ع الدراسة ات متغ قدرة درجة ما

؟ المؤسسة لذات المالية   والسلامة

نوللإجابة ت الفرض ح نق ساؤلات ال ذه ع

الدراسة ذه خلال من ما اختبار مع ن   :التاليت

ا - ل ات المتغ انت لما الكمية النماذج تطبيق يمكن

؛ الما بالتع بؤ الت ع  القدرة

ما - إذا المؤسسة ن ب التمي فعالة قدرة ن للنموذج

الما ا وضع سليمة ما ع حالة   .انت

الدراسة داف   :أ

أنموذج - فعالية درجة ع و التعرف كيداآلتمان

لمؤسسة الما بالتع بؤ الت ود بةNCA ،ش رو

ة الف  ).2017-2012(خلال

كأداة - الما بالتع بؤ الت نماذج استخدام مية أ إبراز

؛ للمؤسسة داء  لتقييم

مؤشرات - خلال من المالية ل المشا ع قياسالتعرف

المؤسسات؛ الما بالتع بؤ الت ا ودور  داء

الدراسة مية   :أ

المالية - القرارات اتخاذ ع ساعد ح مق نموذج بناء

قتصادية؛  المؤسسات

ا - المتعلقة يم المفا وضبط الما التع رة ظا تحليل

عاد م أ  .وإبراز

المستخدمة دوات و البحث   :من

اجل - ومن الدراسة، محل الموضوع طبيعة إ بالنظر

تم الفرضيات واثبات المطروح ال ش ع جابة

فالأول ي، ستقرا و الوصفي ن المن ن ب بالمزج

خلال من الما بالتع المتعلق النظري انب ا يخص

ع اعتمدت فقد ي والثا ، ومراحلھ وأسبابھ عاده أ

ي ستقرا مدرجةالمن لمؤسسة تطبيقية دراسة

المنقولة القيم اتNCAسوق للمشرو بة رو

وكيداوتطبيق ألتمان لـ الما بالتع بؤ الت نماذج

ود المدروسة،وش ة يص) 2017- 2012( للف ل

المالية القوائم ع بالاعتماد للمؤسسة الما الوضع

الم طراف ل ل ا ار وإظ لدينا شاطالمتوفرة ب تمة

الضعف ونقاط القوة نقاط ع للوقوف المؤسسة

ا   .ف

إ  ولتوضيح البحثية الورقة ذه تطرقنا ذلك

ماي ما ف ن نب ن  :عنصر

الما-   بالتع بؤ الت لنماذج ي المفا   .طار

لمؤسسة-   الما بالتع بؤ الت لنماذج تطبيقية دراسة

NCAبة   .رو

الماطار. 2 بالتع بؤ الت لنماذج يمي   : المفا

م أ إبراز إ التطرق تم س المبحث ذا خلال من

الما التع رة بظا المتعلقة الما .سس التع عرف ذلك وقبل

يتھ   .وما

الما1.2 التع حول يم  :مفا

المتعلقة   ات المصط ضبط تم المطلب ذا خلال من

بالإ  ، الما البالتع فلاس و العسر، الفشل، وم مف إ ضافة

وم المف ذا علاقة ا   .ل

الما1.1.2   :التع

بالتع المتعلقة ف التعار من مجموعة إعطاء يمكن

ي كما و  :الما

بالمقولة التذك يجب التع ف عر   :قبل

.1"If you don’t have some bad loans you are not in the 

business" 

و - أنھ" حالة"و" عملية"التع حيث " عملية"فمن

من العديد عن ناجم ولكن ظة، ال يجة ن س ل و ف

تطول زمنية مراحل ع وتتفاعل تفاعلت ال سباب

إ وتؤدي تقصر من" حالة"أو المؤسسة ا عل ال

ع صول وا اماتھ ال سداد ع ا قدر عدم

جديد امات  2.ةال

يجة - ن المؤسسة يواجھ اختلال بأنھ الما التع عرف

ا اما بال الوفاء عن ا انيا وإم ا موارد قصور

القص  3.جل

طارئة - لظروف المؤسسة ة مواج بأنھ كذلك عرف (( و

متوقعة مردود)) غ توليد ع ا قدر عدم إ تؤدي
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اما ال لسداد يكفي شاط فائض أو ااقتصادي

القص  4.جل

ھ - تواج الذي الما القصور ذلك و الما التع إذن،

ا وفا عدم يجة ن القص جل المؤسسة

ار ش لمستوى تصل أن يمكن ا،كما اما لال

الوضع تتدارك لم إذا  . بالإفلاس

الفشل2.1.2 وم   :مف

امات - ل ة مواج ع المؤسسة قدرة عدم بأنھ عرف

امل بال ا بذم ال  5.المالية

إعلان Beaverيرى - للمؤسسة الفشل معيار أن

ا ديو سديد ع ا قدر عدم أو ا،  6.إفلاس

الفشل من ن ل ش ن ب التمي يمكنھ   :كما

قتصادي- بھ:الفشل قصد تحققو ال المؤسسة حالة

من أقل أو السوق السائدة العائد معدلات عن تنخفض عوائد

المتوقعة   7.العوائد

ي- القانو أو الما الشركة:الفشل ستطيع لا الة ا ذه

ا عل المستحقة ا بديو والوفاء ن للدائن ا اما ال فقد8سداد

ما و ن ل الش أحد الما الفشل   9:يتخذ

قدرة:ول  عدم بذلك قصد و السيولة كفاية عدم حالة و

قد ما و و الدفع المستحقة والفوائد الديون سداد ع المشروع

صوم ل قيمة ع د تز صول انت ولو ح   .يحدث

ي امات:الثا ل ادة ز بھ قصد و الما عسار حالة و

للغ صوم( المستحقة الم) ا أصول قيمة مرعن ذا و شروع

السيولة مستوى عن النظر غض   .يحدث

القانون ن مصط ن ب متداخل وم مف و الما الفشل إذن،

معا والعسر فلاس حالات من حالة عن ع ،حيث والمالية

ا فوائد مع الديون سديد عدم إ المؤسسة ا ف تصل والذي

امل   .بال

الما3.1.2   :العسر

عدم - بھ الوفاءيقصد ع المؤسسة أو العميل قدرة

ن الدائن نحو ا اما  10.بال

سداد - ع القدرة عدم بأنھ أيضا فھ عر مكن و

سوف أو فعلا استحقت وال المالية امات ل

القص جل  11.ستحق

ي كما الما العسر من ن نوع ن ب التمي يمكن   :وكما

الف- الما ا:العسر ا غو المؤسسة ا ف ون ت ال لة

أن من الرغم ع ا عل تبة الم امات ل سداد ع قادرة

ات المطلو إجما يفوق ا لد الموجودات   .إجما

قيقي- ا الما المؤسسة:العسر ا ف ون ت ال الة ا تلك و و

إجما ون إ ا عل تبة الم امات ل سداد ع قادرة غ

اتا المطلو إجما عن يقل ا لد   12.لموجودات

افية حالية نقدية سيولة توفر عدم حالة و الما العسر إذن،

الوضع تدارك انية إم ،مع ما ظرف يجة ن امات ل سديد ل

فقط ظرفية حالة أي ا م والتخلص   .مستقبلا

الما4.1.2   :فلاس

ديو - دفع المؤسسة ا ف ستطيع لا تمحالة و ا

ا لإدار قضائيا ا سليم و ا أصول عن  13.التنازل

مرحلة - ت ال المرحلة بأنھ كذلك عرفھ مكن و

وتوقيف المؤسسة إفلاس ار إش ا ف تم و الفشل

الديون سديد ل ا يع و المحكمة من بحكم ا شاط

ي القانو المنظور ذا و ا ا  14.لأ

منھ أك ي قانو مصط و الما فلاس إذن،

جميع مصادرة إ المؤسسة تتعرض ،ففيھ اقتصادي

من ي قضا حكم نظ العل المزاد للبيع ا ا ممتل

حالة إ يؤدي ذا و الغ تجاه ا عل ما سديد أجل

ائيا شاط ال   .  توقف

الما 2.2 التع ومراحل   :أسباب

ذ   الماستعرض التع أسباب ع المبحث ا

  .ومراحلھ

الما1 .2.2 التع   :أسباب
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من واسعة لتوليفة محصلة أو يجة ن الما الفشل عد

والمتمثلة المؤسسة ا عض أو ا جميع ر تظ قد ال العوامل

ي   :فيما

ة 1.1.2.2 دار ك:سباب المش القاسم سباب ذه عت

ع قادرة غ دارة ون فت الفاشلة المؤسسات معظم

كفاءة ذو انوا ولو ح ن للموظف ا ال الدعم تقديم

م عمل لإتمام ة صعو فسيجدون ممتازة ارات وم عالية،

دارة دعم  15.دون

المالية 2.1.2.2 دارة  : أسباب

الوفاء - اعدم مواعيد المستحقة ا اما بال

ا؛  وتراكم

كفاية - لعدم ستغلال دورة ل تمو التحكم عدم

العامل؛ المال  16رأس

دوى - ا دراسة بھ تق لما خلافا شاط ال التوسع

بأعباء يلقى ما و و محسوب غ إنفاقا يتطلب مما

العميل عاتق ع إضافية  17.مالية

سي  3.1.2.2 ال اتيأسباب  : س

ة فرض إن -  النمو وتحقيق للمؤسسات ستمرار

ما يمكن لا والتوسع  الوسائل غياب ظل  تحقيق

ا ؛ لذلك اللازمة ات تتطلب لأ لية غ  تتطلب ي

اتيجية  محكمة؛ إس

ع عدم -  يؤدي قد واحد لطرف والتبعية العملاء  التنو

 تضع لا"العميل، ع حالة  المؤسسة فشل أو ع إ

  18".واحدة سلة  البيض

الما 2.2.2 التع   :مراحل

أساسية، مراحل ستة الما التع ا19يمر نوجز ي وال   :فيما

العارض 1.2.2.2 دث ا حدوث اختيار: مرحلة ظة يمثل

خطورتھ وأدرك لھ بھ ت فإذا للمشروع، الما للمدير وتحدي

التع يحدث  .لن

القائم 2.2.2.2 الوضع عن التغا ال: مرحلة المرحلة و

الوضع بخطورة يتعلق فيما نذار جرس ا ف  .يدق

خطورتھ3.2.2.2 من ن و وال التع استمرار و:مرحلة

ن القائم ل تجا زداد و تفاقما الوضع ا ف يزداد مرحلة

الوضع طورة  .المؤسسة

التع4.2.2.2 مع ش التعا ع: مرحلة المراحل أخطر و

أي ليا ديدة ا ثمارات س تتوقف حيث ، طلاق

إ نتاجية العملية وتتحول نتاجية، الطاقة عدام ا

القائمة نتاج خطوط عض ع المحافظة  .مجرد

المدمرة5.2.2.2 زمة حدوث سرب: مرحلة ب المرحلة ذه تبدأ

ار ا ور م ا إ التع عندماأنباء زمة وتحدث ،

ة المتع للمؤسسة م حادث المؤسسة  .تواجھ

المؤسسة6.2.2.2 تصفية أو زمة ة معا تبدأ: مرحلة

سواء للإصلاح الواجبة بالإجراءات ة المعا عملية المؤسسة

التع من قالة عمليات أو التصفية أو الدمج عمليات

الطبيعية ا مس إ المؤسسة  .وإعادة

لمؤسسة .3 الما بالتع بؤ الت لنماذج تطبيقية NCAدراسة

ة للف بة   ):2017-2012(رو

النماذج   تطبيق إ التطرق يجب والتحليل م الف ب لتقر

حدى ع   .  ل

بالتع1.3 بؤ الت نماذج بتطبيق المؤسسة ة استمرار اختبار

   :الما

بالتع      بؤ الت نماذج تطبيق تم لمعرفةس المؤسسة ع الما

مستقبلا ا ع انية إم عدم أو انية   .إم

باستخدام 1.1.3 الما التع ألتمانقياس  (Z-Score) أنموذج

Altman 1968:  

ي التمي التحليل ع نموذجھ بناء ألتمان اعتمد

ات المتغ المتعدد طي  Multiple Discriminant Analysis ا

(MDA) أ المؤسساتواستطاع و ة النا المؤسسات ن ب يم ن

الصناعة قطاع خمس20الفاشلة من النموذج ذا ون يت و ،

التا ل الش ع مالية  :21سب

Z= 3.3 X1 + 1.2 X2 + 1.0 X3 + 0.6 X4 + 1.4 X5 

فإنھ Z حيث فئات ثلاث إ مقسم الما التع   :مؤشر

قيمة- انت منZإذا ةف2.99 أك نا  .مؤسسات

قيمة- انت إذا من Zأما مؤسسات1.81أقل ف

 .مفلسة
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ان- إذا ا ن Zوأخ ب ا2,99و1,81محصور افإ بؤ الت يصعب   .المؤسسة

  ألتمانرویبة باستخدام أنموذج  NCAتقییم التعثر المالي لمؤسسة : یوضح 0)1(رقم جدول ال

  السنوات

  النسب المالیة والوزن الترجیحي
  Z X5  X4  X3  X2  X1قیمة 

1.4 0.6 1.0 1.2 3.3 

2012  1.2305  0.0772  0.1584  0.0203  -0.0035  1.4829  
2013  1.0978  0.0646  0.1615  0.0228  0.0086  1.3553  
2014  0.9760  0.0491  0.1584  0.026  0.0107  1.2204  
2015  0.8962  0.0424  0.0932  0.0084  -0.0086 1.0316  
2016  1,2044 0,1340 0,0163 0,2679 -0,2659 1,3567 
2017  0,4229 0,0945 -0,0175 0,1890 -0,6040 0,0849 

    .)2017-2012(بالإعتماد على القوائم المالیة للفترة المدروسة من إعداد الباحثین: المصدر

النتائج -   :تفس

من    المستخرجة المالية والمؤشرات سب ال حساب عد

لمؤسسة النتائج حسابات وجول انية للسنوات NCAالم بة رو

للوصف، السابقة وقوعالست انية إم قياس نتائج انت

ألتمان لأنموذج وفقا الما التع يوxxiiالمؤسسة ،حيث

رقم دول للأوزان01ا ية التفس ات المتغ نتائج ختلاف

للقيمة تماما متدنية جيحية تقع1,81ال المؤسسة أن ع ذا ،

فخ المؤسسة سقوط انية إم احتمال مع مراء ا المنطقة

السيولة من ا قدر توفر لعدم أساسا يرجع ،والذي الما التع

ة القصلمواج جل ا رقم(ديو ل الش   ).01أنظر

كيدا 2.1.3 أنموذج باستخدام الما التع  :Kidaقياس

بالتع بؤ الت من يمكننا نموذج ذا استخدام إن

التالية نموذج معادلة ولتكن الدراسة، ة ف خلال   :xxiiiالمؤسسة

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

قيمة انت إذا مأمنZحيث المؤسسة ون ت إيجابية

يح والعكس الما التع   .من

  رویبة باستخدام أنموذج كیدا NCAتقییم التعثر المالي لمؤسسة :  یوضح 0)2(رقم جدول ال

  السنوات

  النسب المالیة والوزن الترجیحي
  Z X5  X4  X3  X2  X1قیمة 

0.271 0.463 0.461 0.42 1.042 
2012  1.233  1.233  0.083  0.345  0.036  0.8019  
2013  0.030  1.100  0.076  0.320  0.041  0.7295  
2014  0.029  0.978  0.083  0.274  0.043  0.6586  
2015  0,008 0,416 0,034 0,104 0,024 0,5853 
2016  0,003 0,398 0,012 0,094 0,015 0,5224 
2017  0,084 0,140 0,259 0,066 -0,084 0,4649 
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  .)2017-2012(من إعداد الباحثین بالاعتماد على القوائم المالیة للفترة المدروسة :المصدر 

النتائج-   : تفس

رقم دول ا خلال فروق2من ناك أن جليا لنا يت

انية إم قياس وفقانتائج الما التع المؤسسة وقوع

كيدا التوا،حيثxxivلأنموذج ع القيم سنة0.8019انت

سنة2014،0.5853سنة2013،0.6586سنة2012،0.7295

لسن2015 سبة بال ع2017و2016،أما

الصفر0.4649و0.5224التوا من واك موجبة قيم و

انخفاض من بالرغم يح السنوات،إلا) Z(قيمةال أنع

ة ف خلال الما التع خطر الوقوع أمام أمان المؤسسة

رقم(الدراسة ل الش   ).02أنظر

ود 3.1.3 ش أنموذج باستخدام الما التع قياس
xxvSherrord:  

التا ل الش تأخذ   :المعادلة

Z = 17X1+9X2+3.5X3+20X4+1.20X5+0.10X6 

ق طر عن المؤسسة ا ف ستصنف ال الفئة وتحدد

سب ال من سبة ل تجمع. ضرب ثم ا، معامل الستة

ليعطينا ، سبة ال ذه لأوزان الممثلة للنقاط جمالية صيلة ا

انية للإم حقيقيا ا التعتفس لمخاطر المؤسسة   .عرض

بالرمز  المؤشر ذا ل رمزنا يف(Z)فإذا تص يمكن فإنھ

سية الرئ الفئات حسب تنازليا ا م ون تت ال المؤسسات

  :xxviالتالية

  .تصنیف المؤسسات حسب أنموذج شیرود: یوضح 0)3(رقم جدول ال

 (Z)قیمة   فئة القرض  الترتیب

  Z≤25  المؤسسة غیر معرضة لمخاطر التعثر المالي:فئة أولى   1

  Z  >25≤20   احتمال تعرض المؤسسة لخطر التعثر المالي قلیل:فئة ثانیة   2

  Z  >20≤5  یصعب التنبؤ لمخاطر التعثر المالي :فئة ثالثة   3

  Z >5≤5-  المؤسسة معرضة لمخاطر التعثر المالي بشكل مرتفع:فئة رابعة   4

  Z>5-  الماليالمؤسسة معرضة بشكل مرتفع جدا لمخاطر التعثر :فئة خامسة  5

  . 57شھاب ،مرجع سابق،ص عزت ھاني عزت أبو:المصدر     

  شیرودرویبة باستخدام أنموذج  NCAتقییم التعثر المالي لمؤسسة :  یوضح 0)4(رقم جدول ال

 Zقیمة   النسب المالیة والوزن الترجیحي  السنوات
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X6  X5  X4  X3  X2  X1  

0.10  1.2  20 3.5  9 17 

2012  0.348  11.882  0.051  0.184  0.039  -0.005  16.2232  

2013  0.266  10.605  0.053  0.154  0.031  0.012  14.8346  

2014  0.186  10.027  0.051  0.1178  0.029  0.015  14.0039  

2015  0,039 1,596 0,604 0,868 0,251 -0,210 3,1479 

2016  0,036 1,545 0,327 0,781 0,111 -1,370 1,4304 

2017  0,026 1,424 -0,350 0,551 2,797 -3,112 1,3370 

  )2017-2012(من إعداد الباحثین بالاعتماد على القوائم المالیة للفترة المدروسة :المصدر 

النتائج-   : تفس

التع المؤسسة وقوع انية إم قياس لنتائج الملاحظ إن

ود ش لأنموذج وفقا لقيمةxxviiالما سبة أك يل و ،)Z (

ب2016سنة سنة16,2232والمقدرة انت ف قيمة أصغر أما ،

قيمة1,3370بـ2017 حاد إنحفاض ناك أن يت ) Z(،مما

جل ة القص الديون عن ناجم فقط سنوات الست خلال

ا ود،وأرتفاع ش أنموذج حسب المؤسسة يف لتص سبة بال أما

ض تقع ا منفإ و سنوات ،الثلاث ن مجموعت أو ن فئت من

بؤ) 2014-2012(الدراسة الت خطر ة صعو فئة تنطوي

خ سنوات الثلاث ،أما الما تقع) 2017-2015(بالتع

مرتفع ل ش الما التع طر المؤسسة عرض أنظر(إحتمال

رقم ل   ). 03الش

م أنموذج ل أن لنا ن ب ي سبق بؤمما الت نماذج ن

لا ،وعليھ ن مع اقتصادي لظرف يص الما تطبيق بالتع يمكن

وضعية مع أنموذج توافق أن إذ المؤسسة ع النماذج ل

نفس مع خرى النماذج توافق بالضرورة ع لا المؤسسة

بالضرورة ع لا اقتصادي ظرف ا توافق وكذلك الوضعية،

ظرف تتوافق أخرأن   .اقتصادي

لمؤسسة سبة تمNCAبال وال الدراسة موضوع بة رو

سنة الما السوق ا م أس نموذج2013طرح أن يت

كيدا أنموذج و قتصادي الظرف مع وفقا) Kida(الملائم

التالية   :للمقتضيات

السنوات- خلال المحققة اح ر م ،2012ارتفاع

خ2013،2014 ا السنواتوتراجع   .2017و2015،2016لال

سنوات- خلال المبيعات م المستمر ايد ال

  .الدراسة

أن- حيث جل ة القص ا ديو سديد ة صعو

سيولة إ لتتحول أطول وقت ستغرق الثابتة   .صول

ل- ش ارجية ا ل التمو مصادر ع المؤسسة اعتماد

ة صعو إ أدى الذي ء ال جلمعت ة قص الديون   .سديد

كيدا   أنموذج ع عتماد يمكن كمKidaوعليھ ل

ة صعو تجد ة خ ذه ون للمؤسسة الما الوضع ع

ة نا المؤسسة أن ت أث أنھ غ جل، ة قص ا ديو سديد

مؤشرات عكستھ ما ذا و الما التع الوقوع عن عيدة و

الما   .التوازن
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اتمة .4   :ا

أن لنا ات البحثية الورقة تقدم ما خلال من

عن المبكر الكشف ي إيجا أثر ا ل الما بالتع بؤ الت نماذج

لمؤسسة عرضنا و ، المالية بمختلفNCAنحرافات بة رو

المدروسة ة الف خلال المالية ا تم) 2017-2012(قوائم فإنھ ،

للمؤسس الما الوضع المؤشراتدراسة دراسة خلال من ة

ي عا ا أ وات ، الما التع نماذج خلال من المالية سب وال

، جيدة ا ونتائج رائدة مؤسسة ا أ رغم جوانب عدة من

ال والتوصيات النتائج عض لنا ت ات سبق لما النظر و

البحثية الورقة ذه خلال من ا إل   :توصلنا

الدراسة-   :نتائج

إثر لمؤسسةع الميدانية الدراسة بةNCAذه رو

التالية النتائج تقديم   : يمكن

غ- صول أن حيث للمؤسسة التمو ل ي ال خلل وجود

جعل الذي مر سيولة، إ لتتحول ل طو وقت ستغرق ة ار ا

الدفع استحقت ال ة القص ا ديو دفع عن ز    .المؤسسة

عتمد-  ا و ارجية ا للأطراف ية س بعية ب المؤسسة تتم

سنة من ايد ت ا و ارجية ا الموارد ع ا ثمارا اس ل تمو

غ مؤشر و و ماليا مستقلة غ المؤسسة أن يدل مما للأخرى،

 . جيد

للمؤسسة - المالية الوضعية دراسة خلال أتNCAمن بة رو

تزايد ناك المدروسةأنھ ة الف خلال المبيعات م مستمر

سنة خلال المحققة اح ر م ارتفاع إ أدى 2012مما

من2013،2014و ة خ السنوات خلال ا ح2015وتراجع

2017.  

واحد- أنموذج صياغة يمكن لا أنھ ات الميدانية الدراسة عد

ي أنموذج ل ،لأن الما بالتع بؤ نللت مع اقتصادي لظرف   .ص

قيم- أن ملاحظة تم ألتمان أنموذج ةZ حسب الف خلال

من) 2017-2012(المدروسة انية1,81أقل إم ع يدل ما ذا و

مستقبلا ماليا تتع أن   .المؤسسة
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