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ٮڈــدفࢫɸــذهࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫتحديــدࢫومعرفــةࢫمــدىࢫإمɢانيــةࢫالتɴبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲʏࢫللمؤسســات،ࢫمــنࢫخــلالࢫاســتخدامࢫنمــاذجࢫ

عڴʄࢫمؤسسةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدمات،ࢫوالۘܣࢫاعتمـدࢫعڴـʄࢫȊعـضࢫࢫ)بيفر،ࢫألتمان،ࢫكيدا(التحليلࢫالكميةࢫللتɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫ

،ࢫممــــاࢫ2020−2017المؤشــــراتࢫوالɴســــبࢫالماليــــةࢫالمســــتخرجةࢫمــــنࢫالقــــوائمࢫوالتقــــارʈرࢫالماليــــةࢫللســــنواتࢫالماليــــةࢫللدراســــةࢫࢭــــʏࢫالف؅ــــفةࢫ

  .حدوثھࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫقبلࢫالمبكر ࢫʇساعدࢫعڴʄࢫاتخاذࢫالقراراتࢫالملائمةࢫلتܶݰيحࢫمركزɸاࢫالماڲʏࢫوالتɴبؤ 

وخلصتࢫالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫɠلࢫالنماذجࢫالمطبقةࢫعڴʄࢫالمؤسسةࢫࢭʏࢫɸـذهࢫالف؅ـفةࢫتɴبـأتࢫبفشـلɺاࢫالمـاڲʏ،ࢫوȋالتـاڲʏࢫتɢـونࢫعرضـةࢫ

  .للمخاطرࢫوإفلاسɺا

،ࢫقــوائمࢫماليــة،ࢫ)بيفــر،ࢫألتمــان،ࢫكيــدا(تɴبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲʏ،ࢫɲســبࢫماليــة،ࢫنمــاذجࢫكميــةࢫللتɴبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲʏࢫ :الɢلمــاتࡧالمفتاحيــة

 .  لروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتمؤسسةࢫا

  C53؛ࢫJEL :G17تصɴيفࡧ

Abstract: 

This study aims to determine and know the extent to which the financial failure of companies can be 

predicted, through the use of quantitative analysis models to predict financial failure (Beaver,  Altman,  Kida) on 

Al -Rowad company for Industries and Services, which relied on some indicators and financial ratios extracted 

from the financial statements and reports for the financial years of the study. In the period 2017-2020,  which 

helps to take appropriate decisions to correct its financial position and early prediction of financial failure before 

it occurs. 

The study concluded that all the models applied to the institution in this period predicted its financial 

failure, and therefore it is subject to risks and bankruptcy. 

Keywords: Predicting financial failure, financial ratios, quantitative models for predicting financial failure 

(Beaver, Altman, Kedah), financial statements, Al-Rowad Corporation for Industries and Services. 
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  : مقدمة. 1

 لما  الدولية والمنظمات الɺيئات من العديد شغلت الۘܣ כساسيةࢫوالمɺمة المواضيع من المؤسسات بفشل التɴبؤ موضوع إن

  .كɢل טقتصاد وعڴʄ والمسȘثمرʈن المؤسسة مستوى  عڴʄ سلبية آثار من لھ

 يـؤدي الـذي الفشـلࢫالمـاڲʏ إڲـʄ ذلـك يـؤدي وقـد טقتصادية أɲشطْڈا ࢭʏ تؤثر وصعوȋات مشاɠل טقتصادية المؤسسة تواجھ

ʄـتج والـذي السـوقية حصـْڈا وقلـة לنتاجيـة وعملياٮڈـا المؤسسـة إيـرادات تراجـع إڲـɴة عنـھ يȋصـعو ʏـا טقتصـادي כداء قيـاس ࢭـɺل 

 قـدرٮڈا عـدم خـلال مـن المؤسسـة إفـلاس أو نجـاح لمعرفـة טقتصـادي وכداء المـاڲʏ بالفشـل التɴبـؤ بمتاȊعـة المؤسسـة إدارة وضـعف

ʄسديد عڴȖ ا عند المالية ال؅قاماٮڈاɺاستحقاق.  

 الماليـة الɴسـب عڴـʄ وȖعتمـد بالفشـلࢫالمـاڲʏ،ࢫالتɴبـؤ  عڴـʄ عاليـة قـدرة لɺـا نمـاذج بتحديـد الدراسـة ɸـذه البـاحثونࢫࢭـʏ وقـام

النماذج،ࢫنمـوذجࢫبيفـر،ࢫنمـوذجࢫألتمـانࢫالمقسـمࢫإڲـʄࢫثـلاثࢫنمـاذجࢫ الماڲʏ،ࢫومنࢫأبرزࢫɸذه للتحليل حديثة ذلكࢫأساليب ࢭʏ مستخدمة

،ࢫونمــوذجࢫكيــدا،ࢫوســوفࢫنتطــرقࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫمجموعــةࢫمــنࢫالنقــاط،ࢫومــنࢫ)اݍݨيــلࢫכول،ࢫاݍݨيــلࢫالثــاɲي،ࢫاݍݨيــلࢫالثالــث(

عتمـادࢫɸـذهࢫالنمـاذجࢫكـأدواتࢫرئʋسـيةࢫللدراسـةࢫۂـʏࢫصـلاحيْڈاࢫودرجـةࢫكفاءٮڈـاࢫالۘـܣࢫتتمتـعࢫ٭ڈـا،ࢫومـنࢫإأɸمࢫכسـبابࢫالۘـܣࢫدفعتنـاࢫإڲـʄࢫ

ʏسيةࢫالتاليةࢫكماࢫيڴʋاليةࢫالرئɢذاࢫالمنطلقࢫيمكنࢫطرحࢫטشɸ:  

نظــراࢫللأɸميــةࢫالبالغــةࢫلمثــلࢫɸــذهࢫالنمــاذجࢫالكميــةࢫالۘــܣࢫمــنࢫخلالɺــاࢫيمكــنࢫللمؤسســةࢫأنࢫتطبقɺــاࢫوتتɴبــأࢫ: טشــɢاليةࡧالدراســة. 1.1

ʏذهࢫالدراسةࢫࢭɺسيةࢫلʋاليةࢫالرئɢا،ࢫحيثࢫتمحورتࢫטشɺࢫومنࢫثمࢫإفلاسʏبالفشلࢫالماڲ:  

دࡧللصناعاتࡧواݍݵدماتࡧخلالࡧالف؅فةࡧماࡧمدىࡧفعاليةࡧاستخدامࡧالنماذجࡧالكميةࡧللتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧلمؤسسةࡧالروا

  .؟)2020 - 2017(

منࢫخلالࢫطرحࢫטشɢاليةࢫالرئʋسيةࢫلɺذهࢫالدراسة،ࢫيمكنࢫטعتمادࢫعڴʄࢫالفرضيةࢫالرئʋسـيةࢫوالۘـܣࢫمفادɸـاࢫ: فرضيةࡧالدراسة. 2.1

  ).2020 - 2017(فةࢫيمكنࢫاستخدامࢫالنماذجࢫالكميةࢫللتɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫلمؤسسةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫخلالࢫالف؅ :أنھ

تȘبلـورࢫأɸميـةࢫالدراسـةࢫࢭـʏࢫتوضـيحࢫمـدىࢫقــدرةࢫالمؤسسـةࢫعڴـʄࢫتجنـبࢫالمخـاطرࢫالمحيطـةࢫ٭ڈـاࢫوȋـالأخصࢫالوقــوعࢫ:أɸميـةࡧالدراسـة. 3.1

ࢭـــʏࢫالفشــــلࢫالمـــاڲʏࢫوالــــذيࢫبـــدورهࢫيــــؤديࢫإڲــــʄࢫإفلاســـɺا،ࢫونظــــراࢫللاɸتمـــامࢫالم؅قايــــدࢫمـــنࢫقبــــلࢫالمؤسســــاتࢫعڴـــʄࢫاݍݰــــدࢫمـــنࢫɸــــذهࢫالمخــــاطرࢫ

  .ةࢫلݏݰفاظࢫعڴʄࢫمركزɸاࢫالماڲʏࢫوتحقيقࢫالتوازنࢫالماڲʏࢫداخلɺاوالتصرفࢫبɢلࢫعقلاني

للكشـفࢫوالتɴبـؤࢫبالفشـلࢫالمـاڲʏࢫ) بيفـر،ࢫألتمـان،ࢫكيـدا(ٮڈـدفࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫمعرفـةࢫوتطبيـقࢫالنمـاذجࢫالكميـةࢫ :ɸدافࡧالدراسة. 4.1

سسـةࢫعڴـʄࢫتطبيقɺـاࢫلتجنـبࢫللمؤسسة،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫاستخراجࢫومعرفةࢫالɴسبࢫالماليـةࢫالمɢونـةࢫلɺـذهࢫالنمـاذجࢫومـدىࢫقـدرةࢫالمؤ 

  .مخاطرࢫלفلاسࢫإماࢫبفشلɺاࢫأوࢫنجاحɺا

  :حدودࡧومنݤݨيةࡧالدراسة. 5.1

 انيةɢࢫمؤسسةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫبالوادي: اݍݰدودࡧالمʄتمتࢫالدراسةࢫعڴ.  

 ࢫالف؅فةࢫماࢫب؈نࢫ: اݍݰدودࡧالزمنيةʄ2020وࢫࢫ2017تقتصرࢫالدراسةࢫعڴ. 

 المـنݤݮ وكذلك والتحليڴʏ، الوصفي المنݤݮ عڴʄ טعتماد سʋتم الفرضيةࢫכساسية واختبار الدراسة ɸدف تحقيق أجل ومن

النماذجࢫالكميـةࢫواسـتخراجࢫالɴسـبࢫالماليـةࢫوكيفيـةࢫتطبيقɺـاࢫࢭـʏࢫɠـلࢫنمـوذجࢫوتحليلɺـاࢫوتحديـدࢫقـيمࢫ استخدام خلال من טستقراǿي

Zاࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫɺاࢫأوࢫفشلɺࢫنجاحʄةࢫللمؤسسةࢫواݍݰكمࢫعڴȋالمحسو.  
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  :الدراساتࡧالسابقة. 6.1

 والبــاحث؈نࢫטقتصـادي؈نࢫࢭــʏࢫالعــالمالتɴبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲʏࢫمــنࢫقبـلࢫالعديــدࢫمــنࢫالمؤسســاتࢫ تزايــدࢫטɸتمــامࢫبموضــوعࢫلقـد

  :ɠالتاڲʏ الموضوع ɸذا تناولت الۘܣ اݍݰديثة الدراسات لأɸم موجز باستعراض وسنقوم

 يࡧ(دراسةࡧɲثاȋكرࡧالعوȋمࡧأبوʈعنوان)2020غسانࡧسعيدࡧباجليدةࡧومرȊألتمان نموذج استخدام :،ࢫ ʏبؤ ࡩɴبالفشل الت ʏالمـاڲ 

ʏالقطاع ࡩ ʏذهࢫالسعودي، الصناڤɸدفتࢫɸو ʄـم كأحـد ألتمـان نمـوذج اسـتخدام الدراسةࢫإڲـɸبـؤ النمـاذج أɴبالفشـل الت ʏالمـاڲ 

ʏالقطـاع تقيـيم ࢭـ ʏالصـناڤ ʏيـة المملكـة ࢭـȋعـد الـذي السـعودية، العرʇ ـم أحـدɸטقتصـادية القطاعـات أ ʏمـن وذلـك المملكـة، ࢭـ 

 السـوق  الۘܣࢫضرȋت טقتصادية כزمة ȊسȎب الماڲʏ الفشل لمخاطر القطاع ɸذا إڲʄ تɴت׿ܣ الۘܣ الشرɠات Ȗعرض احتمالية حيث

وتوصــلتࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫأنࢫاســتخدامࢫالشــرɠاتࢫلنمــوذجࢫألتمــانࢫوذلــكࢫلاتخــاذࢫלجــراءاتࢫاللازمــةࢫلتفــاديࢫوصــولɺاࢫࢫ.الســعودي

  .لمرحلةࢫטفلاسࢫوالتصفية،ࢫوذلكࢫلݏݰدࢫمنࢫمخاطرࢫالفشلࢫࢭʏࢫحالةࢫȖعرضࢫالقطاعࢫالصناڤʏࢫلمشاɠلࢫاقتصادية

 ابࡧ(دراسـةࡧɺيࡧعـزتࡧأبـوࡧشــɲــاɸعنـوان،ࡧ)2018عـزتࡧȊ :بؤ اكيـد نمـوذج فاعليـة مـدىɴبالفشـل بـالت ʏالمـاڲ ʏات ࡩـɠالشـر 

 بالفشـل التɴبـؤ النمـاذج أɸـم كأحـد كيـدا نمـوذج اسـتخدام الدراسـةࢫإڲـʄ وɸـدفتࢫɸـذه. عمـان بورصـة ࡩـʏ المدرجـة المسـاɸمة

ʏالمـاڲ ʏالقطـاع تقيـيم ࢭـ ʏࢫبورصـةࢫכردن، الصـناڤʏاتࢫالمدرجـةࢫࢭـɠࢫالشـرʏـذه تطبيـق تـم ولقـد ࢭـɸ النمـوذج ʄات 10 عڴـɠتـم شـر 

 التɴبؤ إڲʄ يميل ɠان كيدا نموذج أن عام الدراسةࢫȊشɢلࢫ،ࢫوتوصلتمستمرة شرɠات 10 و متوقفة شرɠات أو للتصفية إحالْڈا

 بالفشـل مɺددة أٰڈا عڴʄ الشركة ٭ڈا تمر مالية Ȗغ؈فات أو صعوȋات أي ʇعكس النموذج أن عڴʄ مؤشرا يقدم مما الماڲʏ، بالفشل

ʏعليھ טعتماد يمكن وأنھ الماڲ ʏاݍݰكم ࢭ ʄالوضع عڴ ʏات الماڲɠمتدنية ثقة بدرجة ولكن للشر.  

 ࡧ(دراسةࡧʏࡧالرفاڤʄاشمࡧأحمدࡧمحمدࡧعڴɸ2017(عنـوانȊبـؤ: ،ࢫɴات بتع؆ـف التɠدراسـة: التمـان انمـوذج باسـتخدام الشـر ʄعڴـ 

 عڴـʄ قـدرة لديـھ التمـان نمـوذج ɠان إذا فيما معرفة إڲʄ الدراسة ɸدفتو . عمان بورصة سوق  ࡩʏ المدرجة الصناعية الشرɠات

 بياناٮڈـا تتـوفر والۘـܣ المسـتمرة الشـرɠات عڴـʄ טختبـار وتـمࢫاجـراء כقـل، عڴـȊ ʄسـɴت؈ن التع؆ـف حـدوث قبـل المـاڲʏ بـالتع؆ف التɴبـؤ

 اعتمـد الدراسـة أɸـداف ولتحقيـق عمـان، بورصـة ࢭـʏ مدرجـة شـركةࢫصـناعيةࢫ61: لــࢫ2015وࢫ2011الماليـةࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫمـاࢫبـ؈نࢫ

 مـن مستخلصـة فعليـة بيانـات عڴـʄ تقـوم اختبارʈـة الدراسـة خـلال مـن التحليڴـʏ الوصـفي والمـنݤݮ טختبـاري  المـنݤݮ الباحـث

وتوصــــلتࢫɸــــذهࢫالدراســــةࢫإڲــــʄࢫأنࢫنمــــوذجࢫألتمــــانࢫلــــھࢫالقــــدرةࢫعڴــــʄࢫالتɴبــــؤࢫبتع؆ــــفࢫ. الماليــــةࢫالمɴشــــورةࢫࢭــــʏࢫبورصــــةࢫعمــــان التقـــارʈر

 ذو أثـر وجـود وكمـاࢫواظɺـرت عمـان، بورصـة سـوق  ࢭʏ المدرجة الصناعية الشرɠات ࢭʏ التع؆ف حدوث قبل سɴت؈ن الشرɠاتࢫخلال

 عڴـʄ بالعائـد المقـاس الفعڴـʏ טداء عڴـʄ ومنفـردة مجتمعة  (X1,X2,X3  X4)ࢭʏࢫ المتمثلة التمان نموذج لمحتوʈات احصائية دلالة

 .عمان بورصة ࢭʏ المدرجة الصناعية للشرɠات السɺم

 عنــــــوان،ࡧ)2017عبــــــدࡧالشــــــكورࡧعبـــــدࡧالرحمــــــانࡧمو؟ــــــۜܢࡧالفـــــراࡧ(دراســـــةࡧȊ:ࡧࡧʏبـــــؤࡧبــــــالتع؆فࡧالمــــــاڲɴࡧالتʏميــــــةࡧالقـــــوائمࡧالماليــــــةࡧࡩــــــɸأ

المســـاɸمةࡧ للشـــرɠاتࡧالصـــناعيةࡧالســـعوديةࡧلصـــناعةࡧטســـمنتࡧدراســـةࡧتحليليـــةࡧعڴـــʄࡧالقـــوائمࡧالماليـــةࡧالمɴشـــورةࡧللشـــرɠات

،ࢫوɸــــــدفتࢫSpringate 1978ونمــــــوذجࡧ Altman 2000الصــــــناعيةࡧالســــــعوديةࡧلصــــــناعةࡧטســــــمنتࡧباســــــتخدامࡧنمــــــوذجࡧ

ʄمةࢫالســــعوديةࢫلصــــناعةࢫטســـــمنت،ࢫمــــنࢫخــــلالࢫاســـــتخدامࢫࢫالدراســــةࢫإڲــــɸاتࢫالمســــاɠࢫللشـــــرʏبــــؤࢫبــــالتع؆فࢫالمــــاڲɴانيـــــةࢫالتɢمــــدىࢫإم

إڲـــʄࢫ 2013النمـــاذجࢫالســـابقةࢫمعتمـــدهࢫعڴـــʄࢫȊعـــضࢫالɴســـبࢫالماليـــةࢫالمســـتخرجةࢫمـــنࢫالقـــوائمࢫوالتقـــارʈرࢫالماليـــةࢫللســـنواتࢫالماليـــةࢫ

يمكٔڈـاࢫטسـتمرارࢫوتخطـيࢫالتع؆ــفࢫوטسـتمرارࢫوالنجـاح،ࢫوأمــاࢫࢫ،ࢫوتوصـلتࢫالدراسـةࢫأنࢫالعديـدࢫمــنࢫالشـرɠاتࢫالمدرجـةࢫالۘــܣ2015

الـــبعضࢫךخـــرࢫيضـــمحلࢫوʈتع؆ـــفࢫماليـــا،ࢫمـــنࢫخـــلالࢫالمخـــاطرࢫالمحيطـــةࢫ٭ڈـــاࢫوالۘـــܣࢫتظɺـــرࢫࢭـــʏࢫقوائمɺـــاࢫالماليـــة،ࢫوȋالتـــاڲʏࢫتتمتـــعࢫȊعـــضࢫ

   .الشرɠاتࢫالۘܣࢫلɺاࢫالقدرةࢫعڴʄࢫتطبيقࢫɸذهࢫالنماذجࢫللكشفࢫالمبكرࢫعنࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫلɺا



  )Kida, Altman ,Beaver(التɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫباستخدامࢫنماذجࢫ

 2020−2017دراسةࢫحالةࢫشركةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫبالواديࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫ
 

  .جامعةࢫالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫالوادي،ࢫاݍݨزائر ،»352 - 335: صࢫم،2022 مارس،ࢫ01: ،ࢫالعدد07: إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  338
 

  :ارࡧالنظريࡧللتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧللمؤسسةלط. 2

 مـن المؤسسـات عڴـʄࢫفشـل ي؅فتـب لمـا خاصـة بصـورة الماليـة לدارة مجـال ࢭـʏ كب؈ـفة أɸميـة يحتـل المـاڲʏ بالفشـل التɴبـؤ أصـبح

 الوقـت ࢭـʏ يتوقعـھ لمـن לيجابيـة مـنࢫالمزايـا العديـد بالفشـل التɴبـؤ المؤسسـة،ࢫوʈحقـق بـأداء المصـݏݰة ذات للأطـراف كب؈ـفة أضـرار

 לفـلاس إڲـʄ الوصـول  بـذلك وتجنـب المبكـرة مراحلـھ المـاڲʏࢫࢭـʏ الفشـل لمعاݍݨـة اللازمـة باتخـاذࢫלجـراءات ʇسـمح حيـث المناسـب،

  .والتصفية

1.2 .ʏبؤࡧبالفشلࡧالماڲɴومࡧالتɺمف:  

ــݳࢫمعۚــܢࢫالتɴبــؤࢫبالفشـلࢫالمــاڲʏ،ࢫولإزالــةࢫɸــذاࢫ مـنࢫخــلالࢫمــاࢫسـبقࢫيمكــنࢫالتطــرقࢫإڲــʄࢫالعديـدࢫمــنࢫمفــاɸيمࢫمــنࢫشـأٰڈاࢫأنࢫتوܷ

ʏفࢫكماࢫيڴʈالغموضࢫنذكرࢫمجموعةࢫمنࢫالتعار  :  

 معرفـة مـنࢫخـلال معينـة لظـاɸرة المحتملـة المسـتقبلية المتغ؈ـفات عقلانيـةࢫلتقـدير ʇعـرفࢫالتɴبـؤࢫبالفشـلࢫالمـاڲʏࢫعڴـʄࢫأنـھࢫمحاولـةࢫ-

 سـواء بالمسـتقبل المتعلقـة الدراسـات بأنـھ وʉعـرفࢫأيضـا ،(Arshad, Iqbal, & Omar, 2015) السـلوكية وغ؈ـف التغ؈ـفاتࢫالسـلوكية

 منظمـة أسـاليبࢫعلميـة بإتبـاع التخطيطـي المـنݤݮ انتݤݨـت أم الܨݵظـۜܣ כسـلوب عڴȖ ʄعتمد تقديرات عڴʄ الدراسات احتوتࢫɸذه

 معـدلات إڲـʄ للوصـول  بـ؈نࢫالمتغ؈ـفات الداليـة العلاقـات لقيـاس واحصـائية رʈاضـية أسـاليب تɸـذهࢫالدراسـا استخدمت أم وشاملة،

   ).43،ࢫصفحةࢫ1996أبوࢫالفتوحࢫعڴʏࢫفضالة،ࢫ. (بئڈا التغ؈ف

خلـفࢫ(وʉعرفࢫأيضاࢫȊعدمࢫقـدرةࢫالمؤسسـةࢫعڴـʄࢫسـدادࢫال؅قاماٮڈـاࢫالقصـ؈فةࢫכجـلࢫعنـدماࢫʇسـتحقࢫموعـدࢫȖسـديدࢫɸـذهࢫטل؅قامـاتࢫ −

  ).116،ࢫصفحةࢫ2015ناڊʏࢫاݍݰياڲʏ،ࢫعبدࢫاللهࢫووليدࢫ

  ).143،ࢫصفحةࢫ2007محمدࢫعڴʏࢫالعامري،ࢫ(ɸوࢫعمليةࢫالتوقعࢫأوࢫالتقديرࢫلماࢫيحصلࢫࢭʏࢫالمستقبلࢫ −

 الۘـܣ النتـائج ومعرفـة المحتملـة، المسـتقبلية بالأحـداث التوقـع والموضـوعيةࢫلغـرض الذاتيـة والطـرق  לجـراءات مجموعـة بـھ يقصـد −

 النتـائج تـوف؈ف ࢭـʏ مسـاعدتھ خـلال مـن الكب؈ـف الـدور  للتɴبـؤ يɢـون  أن يمكـن سـلبية،ࢫوȋـذلك أم إيجابيـة ɠانـت سـواء سـȘتحقق

 بـ؈ن טنحرافـات تحقـق إمɢانيـة مـن يقلل الذي بالشɢل الملائم القرارات واتخاذ التقييم، عملية أساسɺاࢫتتم عڴʄ والۘܣ الضرورʈة

  (Barbuta & Codreanu, 2014) متوقعࢫ وماࢫɸو فعڴɸ ʏو ما

عبـــارةࢫعـــنࢫالتɴبـــؤࢫبوضـــعيةࢫالمؤسســـةࢫمســـتقبلاࢫمـــنࢫخـــلالࢫقوائمɺـــاࢫالماليـــةࢫومعرفـــةࢫمـــدىࢫإمɢانيْڈـــاࢫواســـتمرارʈْڈاࢫوכخطـــارࢫوۂـــʏࢫ −

  ).24،ࢫصفحةࢫɸ2017اشمࢫأحمدࢫالرفاڤʏ،ࢫ(المحتملةࢫالۘܣࢫتواجɺɺاࢫ

لماليــــةࢫالمɴشــــورةࢫɸــــوࢫعمليــــةࢫحســــابيةࢫلتقــــديرࢫالتغ؈ــــفاتࢫالمســــتقبليةࢫالمحتملــــةࢫالۘــــܣࢫيمكــــنࢫاݍݰصــــولࢫعلٕڈــــاࢫمــــنࢫخــــلالࢫالقــــوائمࢫا −

  ).167،ࢫصفحةࢫ2008عبدࢫالغفارࢫحنفي،ࢫ(للتوصلࢫإڲʄࢫتɴبؤاتࢫدقيقةࢫعنࢫالمخاطرࢫ

לعـدادࢫ ٭ڈـدف المسـتقبلية، والظـروف بالأحـداث والمتعلقـة المؤسسـة أو الفـرد يضـعɺا الۘـܣ والقياسـات مجموعـةࢫالتقـديرات −

 Fortnum,N.R and)الظـروفࢫ ɸـذه مـع للتعامـل مـةاللاز  والسياسـات اݍݵطـط طرʈـق عـن وذلـك تتوقعɺـا والۘـܣ الظـروف لمواجɺـة

Leven w. Stotom, 1982, p. 61). 

  

  

  

  



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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  :أɸميةࡧالتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧ2..2

ʏࢫالنقاطࢫالتاليةࢫكماࢫيڴʏࢫࢭʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴميةࢫالتɸيمكنࢫإبرازࢫأ:  

  بؤɴࢫللمؤسسة بالفشل التʏعد الماڲʇ ن المفيدة כمور  منʈثمرȘفإن  للفشل المؤسسة تتعرض فعندما المحتمل؈ن، والدائن؈ن للمس 

 قيمـة ࢭـʏ لانخفـاض سʋتعرضـون  العاديـة כسـɺم ࢭـʏ المسـȘثمرون أمـا المسـتحقة، والفوائـد القـرض أصـل سيخسـرون الـدائن؈ن

أحمـدࢫاݍݰليــوىࢫ( القانونيـة التɢـاليف مـن كب؈ـف لمقـدار المؤسســة ʇعـرض לفـلاس أو الفشـل فـإن ذلـك عڴـʄ عـلاوة أسـɺمɺم،

  .)181،ࢫصفحةࢫ2015اݍݵمو؟ۜܣࢫوأحمدࢫالشرʈفࢫأحمد،ࢫ

  مɸساʇ بؤɴالت ʏبالفشلࢫالماڲ ʏـا قبـل כخطـاء تكشـف الۘـܣ المسـبقة الرقابـة مـن نـوع تحقيـق ࢭɺسـۚܢ وقوعȘלجـراءات اتخـاذ حۘـܢࢫي 

  .)198،ࢫصفحةࢫ2000من؈فࢫإبراɸيمࢫالɺندي،ࢫ( المناسب الوقت ࢭʏ التܶݰيحية

  ـݳ الɺبـاشࢫمحمــدࢫ( المسـتقبل ࢭـʏ المــاڲʏ ومركزɸـا المؤسسـة، رȋحيـة عليــھ سـتɢون  مـا مسـبقا لـلإدارة التɴبـؤࢫبالفشـلࢫالمــاڲʏࢫيوܷ

 .)54،ࢫصفحةࢫ2006يوسف،ࢫ

  )178،ࢫصفحةࢫ2000عصامࢫصاݍݳࢫمحمد،ࢫ( :التالية لݏݨɺات كب؈فة أɸمية الماڲʏ بالفشل التɴبؤ وʈمثل

 لإنقـاذ رʈةو الضـر  التܶـݰيحية לجـراءات لاتخـاذ أسـبا٭ڈا مـع والتعامـل الفشـل ومؤشـرات مظـاɸر عڴـʄ التعـرف: بالɴسـبةࡧلـلإدارة −

 .والملائم المناسب الوقت ࢭʏ المɴشأة

 المتوقـع أو الممنوحـة أمـوالɺم اسـ؅فداد سـلامة عڴـʄ وטطمئنـان بإقراضـɺا يقومـون  الۘـܣ المɴشـآت نجاح تقدير :بالɴسبةࡧللمقرض؈ن −

 .منحɺا

 بـ؈ن والمفاضـلة المختلفـة، טسـȘثمارʈة قـراراٮڈم اتخـاذ ٭ڈـدف المـاڲʏ بالفشـل بـالتɴبؤ المسـȘثمرʈن ٱڈـتم :بالɴسـبةࡧللمسـȘثمرʈن −

 .العالية المخاطر ذاتاتࢫטسȘثمار  وتجنب المتوفرة البدائل

 وأسـعارɸا الدراسـة وقيـد القائمـة قروضـɺا مـن ɠـل ࢭـʏ آثـار مـن عليـھ ي؅فتب لما الماڲʏ بالفشل بالتɴبؤ البنوك ٮڈتم :بالɴسبةࡧللبنوك −

 .القائمة المشاɠل لمعاݍݨة المق؅فض؈ن مع التɴسيق وإمɢانية وشروطɺا،

 يـنعكس والـذي المؤسسات، لتلك المالية القوائم تدقيق ࢭʏ الɺائلة مسؤوليْڈم إڲʄ اɸتمامɺم ʇعود :اݍݰسابات بالɴسبةࡧللمدققو −

ʏم ࢭɸةࢫالمؤسسة فرض ملاءمة مدى بتقييم يتعلق بما فٕڈا دورʈالمستخدم استمرار ʏالمالية القوائم إعداد ࢭ.  

  .سلامتھ عڴʄ احفاظ טقتصاد ࢭʏ العاملة المؤسسات عڴʄ الرقابية وظيفْڈا تأدية من لتتمكن: اݍݰكومية بالɴسبةࡧلݏݨɺات −

 يمكـن الۘـܣ اݍݵدمة Ȋعد ما ومنافع التقاعد نظام وتقييم الوظيفي والرعۜܢ بالأمن إشعارɸم ٭ڈدف :بالمؤسسة بالɴسبةࡧللعامل؈ن −

 .لɺم تقدمɺا أن للمɴشأة

ݳࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقمࢫࢫ1ومماࢫسبقࢫيمكنࢫاستɴتاجࢫالشɢلࢫ   :1الموܷ

  :شروطࡧالتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧللمؤسسات. 2.3

تتم؈قࢫالعديدࢫمنࢫالمؤسساتࢫبالنجاحࢫࢭʏࢫإعدادɸاࢫللقوائمࢫالماليةࢫالمتوقعةࢫومدىࢫفاعليْڈـاࢫكـأداتࢫللتɴبـؤࢫبمسـتقبلɺا،ࢫعڴـʄࢫ

  :)294،ࢫصفحةࢫ2003محمدࢫمطر،ࢫ( أنࢫتتوفرࢫفٕڈاࢫمجموعةࢫمنࢫالشروطࢫأɸمɺاࢫ

  سم أنȘوالشمول  بالموضوعية المالية القوائم لإعداد أساسا المعتمدة الفعلية البيانات ت.  

  ون  أنɢࢫظروف معقولة المستقبلية التوقعات علٕڈا تبۚܢ الۘܣ טف؅فاضات تʏشأة تراڤɴئة وكذلك الداخلية المʋ٭ڈا المحيطة الب.  
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  سم أنȘالمتبعة وכساليب النماذج ت ʏبـؤ ࢭɴعل׿ـܣ مـنݤݮ وفـق النمـاذج تلـك بنـاء يـتم أن بمعۚـܢ والشـمول، بالموضـوعية الت ʏيراڤـ 

  .التɴبؤ محل الɴشاط ࢭʏ المؤثرة المتغ؈فات جميع

  ون  أنɢبؤات دقة وتزداد معقولا، الزمنية الف؅فة طول  يɴلما التɠ بؤ ف؅فة قصرتɴܵݰيح والعكس الت.  

  تـنعكس الۘـܣ ךثـار مراعـات وجـوب ʄبـؤات عڴـɴتحـدث الۘـܣ التقلبـات بفعـل الت ʄر عڴـɸا الۘـܣ والمتغ؈ـفات الظـواɺشـملʇ نمـوذج 

 .التɴبؤ

  :بالفشلࡧالماڲʏࡧللمؤسساتࡧمحدداتࡧالتɴبؤ . 4.2

ʏࢫمجموعةࢫمنࢫالمحدداتࢫوۂʄࢫللمؤسساتࢫعڴʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴعتمدࢫالتʇ )لࢫأكرمࢫعمار،ࢫʈ12،ࢫصفحةࢫ2008الطو(:  

 :فيماࢫيڴʏ المحددات ɸذه وتتمثل :المحيطة بالظروف تتعلق محددات. 2.1.4

  بـؤ عمليـة تتأثرɴטقتصـادي بالسـلوك الت ʏأمثلـة ومـن بـھࢫومعرفتـھ، الـتحكم يصـعب والـذي بالمؤسسـة المحـيط العـام المسـتقبڴ 

 .טقتصادية أو الطبيعية الɢوارث أو اݍݰروب حالة العام טقتصادي السلوك

   ـونɠ سـانية العلـوم مـن المحاسـبة علـمɲبـؤ عمليـة فـإن לɴي بالسـلوك تتـأثر التɲسـاɲـا مـن أك؆ـف לɸبـالعلومࢫالطبيعيـة تأثر 

  .المحيطة

 :ࢭʏ المحددات ɸذه وتتمثل :לحصائية وכساليب بالنماذج تتعلق محددات. 2.2.4

  بـؤ عمليـة تتـأثرɴالت ʏـون  فقـد وطبيعْڈـا، المسـتخدمة بالبيانـات المـاڲɢـذه تɸ موسـمية البيانـات ʏالتـاڲȋعكـس وȖالصـورة لاࢫ 

 .المستقبل ࢭʏ التɴبؤات نتائج عڴʄ بدورɸا تؤثر والۘܣ المشروع عن اݍݰقيقية

  عض استخدامȊ ناسب لا الۘܣ לحصائية النماذج أو כساليبȘيتم والۘܣ المتوقعة البيانات مع ت ʏاࢫࢭɺبؤ عملية استخدامɴالت.  

 :تتمثلࢫࢭɲ :ʏشاطɺا وطبيعة بالمؤسسة تتعلق محددات. 2.3.4

  عمليـة للقيـام ف؅ـفات اختبـارȊ بـؤɴناسـب لا التȘوالعمليـات לنتـاج دورة مـع ت ʏبـؤات أن حيـث المؤسسـة، ࢭـɴغ؈ـف כجـل قصـ؈فة الت 

 .الطوʈلة לنتاج دورة ذات כɲشطة ࢭʏ مناسبة

  بؤ عملية تتوقفɴالت ʄشـاط ومـدة طبيعة عڴɲ ،ا مـدة الۘـܣ فالمؤسسـة المؤسسـةɺشـاطɲ ـون  سـنةɢالمؤسسـات عـن ملائمـة أك؆ـف ت 

 .سنة من أك؆ف ɲشاطɺا مدة تɢون  الۘܣ

  المؤسسة خ؄فة تلعب ʏبؤ عملية ࢭɴاما دورا التɸ ـاʈوحيو ʏبـؤ عمليـات ودقـة ܵـݰة ࢭـɴلمـا ٭ڈـا، تقـوم الۘـܣ التɢاـن فɠ خ؄ـفة للشـركة 

ʏبؤ ࢭɴانت التɠ ܵݰيح والعكس دقة أك؆ف النتائج.  

  :الماڲʏ أنواعࡧالتɴبؤࡧبالفشل 5..2

ʏاࢫفيمــاࢫيڴــɸࢫمجموعــةࢫمــنࢫכنــواعࢫنــذكرʄࢫحســبࢫعــدةࢫمعــاي؈فࢫإڲــʏبــؤࢫالمــاڲɴــرة،ࢫ( ينقســمࢫالتɸمحمــدࢫعبــاسࢫوعليــويࢫحســنࢫز

  :)240،ࢫصفحةࢫ2015

 بؤɴࢫالغرضࢫכسا؟ۜܣࢫمنࢫالمالية: حسبࡧالغرضࡧمنࡧعمليةࡧالتʄذاࢫالنوعࢫعڴɸعتمدࢫʉو.  

 ࡧمـاࡧحـدثࡧفعـلاʄࡧالتوقـعࡧبنـاءࡧعڴـʄࡧأساسࡧالمقـدرةࡧعڴـʄبؤࡧعڴɴـونࢫللمتنۗـܡࢫقـدرةࢫ: التɢبـؤࢫبحـدثࢫوقـعࢫفعـلا،ࢫبحـثࢫيɴعۚـܣࢫالتȖو

الۘـܣࢫحـدثتࢫبالɴسـبةࢫلɴشـاطࢫࢫعڴʄࢫوضعࢫملاحظاتࢫمɺمـةࢫعـنࢫɸـذاࢫاݍݰـدثࢫفضـلاࢫعـنࢫمقدرتـھࢫعڴـʄࢫاختيـارࢫأɸـمࢫɸـذهࢫכحـداث

  .المؤسسة

  



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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 بؤɴعمليةࡧالتȊما: حسبࡧالقائمࡧɸࢫنوعانࢫʄاࢫتنقسمࢫإڲɸدورȋو: 

  .وʈتمࢫفيھࢫالتɴبؤࢫلأجلࢫالتعرفࢫعڴʄࢫمؤشراتࢫالفشلࢫالماڲʏࢫوالتعاملࢫمعࢫأسبابھࢫومعاݍݨتھ: التɴبؤࡧبمعرفةࡧלدارة −

مســـتخدميࢫالقــوائمࢫالماليـــةࢫالـــذينࢫيرغبــونࢫࢭـــʏࢫטســـȘثمارࢫأوࢫوٱڈـــدفࢫɸــذاࢫالنـــوعࢫإڲـــʄࢫإفــادةࢫ: التɴبــؤࡧبمعرفـــةࡧالمحللــ؈نࡧالمـــالي؈ن −

  .منحࢫטئتمان

 بؤɴحسبࡧطبيعةࡧعمليةࡧالت :ʏࢫخمسةࢫأنواعࢫوۂʄذاࢫالمعيارࢫإڲɸنقسمࢫʈو:  

  .وʉعتمدࢫɸذاࢫالنوعࢫعڴʄࢫماࢫحدثࢫࢭʏࢫالماعۜܣࢫسيحدثࢫࢭʏࢫالمستقبل: تɴبؤاتࡧتارʈخيةࡧبحثية −

ظــاɸرةࢫمتجـھࢫنحـوࢫالصـعودࢫأوࢫالɺبــوطࢫأوࢫسـوفࢫʇسـتمرࢫࢭـʏࢫטتجــاهࢫوʈف؅ـفضࢫɸــذاࢫالنـوعࢫعڴـʄࢫأنࢫسـلوكࢫالࢫ:تɴبـؤاتࡧاتجاɸيـة −

  .نفسھࢫدونࢫȖغ؈ف

وتقـومࢫعڴـʄࢫأسـاسࢫטعتمـادࢫعڴـʄࢫاحصـائياتࢫرسـميةࢫتصـدرࢫمـنࢫجɺـةࢫرسـميةࢫوإيجـادࢫرقـمࢫقيا؟ـۜܣࢫمناسـبࢫࢫ:تɴبؤاتࡧاق؅فانيھ −

  .يوجدࢫبئڈاࢫوȋ؈نࢫɲشاطࢫالمؤسسة

مــنࢫالظــاɸرةࢫبالنقــاطࢫالمماثلــةࢫلɺــاࢫمــنࢫالظــاɸرةࢫכخــرىࢫ٭ڈــدفࢫوȖعتمــدࢫعڴــʄࢫمقارنــةࢫنقطــةࢫبنقطــةࢫ: تɴبــؤاتࡧالمقارنــةࡧبالمثــل  −

  .شرحࢫɸذهࢫالظاɸرة

  .وȖعتمدࢫعڴʄࢫالبياناتࢫالتارʈخيةࢫالموسمية: تɴبؤاتࡧدورʈة −

 ماࢫ:حسبࡧالعلاقةࡧب؈نࡧعناصرࡧالقوائمࡧالماليةɸࢫمعيارانࢫʄوتنقسمࢫإڲ:  

  .ئمࢫالماليةࢫمنࢫمدةࢫزمنيةࢫإڲʄࢫمدةࢫزمنيةࢫأخرى ʇسȘندࢫإڲʄࢫفرضياتࢫثباتࢫالعلاقةࢫب؈نࢫعناصرࢫالقوا: التɴبؤࢫالماڲʏࢫالساكن −

وʈقــــــومࢫعڴـــــʄࢫأســــــاسࢫכخـــــذࢫࢭــــــʏࢫاݍݰســـــبانࢫɠافــــــةࢫالعوامـــــلࢫטجتماعيــــــةࢫوטقتصـــــاديةࢫوالسياســــــيةࢫ: التɴبـــــؤࢫالمــــــاڲʏࢫالـــــديناميɢي −

  .المحيطةࢫبالɴشاط،ࢫوماࢫي؅فتبࢫعڴʄࢫذلكࢫمنࢫآثارࢫمعࢫنتائجࢫالɴشاطࢫࢭʏࢫالمدةࢫالمستقبلية

  :النماذجࡧالمستخدمةࡧللتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧللمؤسساتࡧ.3

ظɺــــرࢫטɸتمــــامࢫالكب؈ــــفࢫبنمــــاذجࢫالتɴبــــؤࢫبالفشــــلࢫالمــــاڲʏࢫللمؤسســــاتࢫࢭــــʏࢫالولايــــاتࢫالمتحــــدةࢫכمرʈكيــــةࢫمنــــذࢫبدايــــةࢫالســــتʋنياتࢫ

دࢫכمرɢʈــــيࢫالقـــرنࢫالماعـــۜܣ،ࢫونظـــراࢫݍݰـــدوثࢫȊعـــدࢫטخـــتلالاتࢫࢭـــʏࢫالتوازنـــاتࢫللمراكـــزࢫالماليـــةࢫللمؤسســـات،ࢫɸـــذاࢫمـــاࢫܧـــݨعࢫعليـــھࢫمعɺـــ

محمـــدࢫ( للمحاســـب؈نࢫالقـــانوني؈نࢫوɸيئـــةࢫالبورصـــةࢫلاســـتحداثࢫنمـــاذجࢫوأســـاليبࢫمـــنࢫشـــأٰڈاࢫأنࢫتقلـــلࢫمـــنࢫحـــدوثࢫɸـــذهࢫטخـــتلالات

 عڴـȖ ʄعتمـد المؤسسـات بفشـل للتɴبـؤ النمـاذجࢫالكميـة مـن مجموعـة المحاسـۗܣ الفكـر ،ࢫوʈتضـمن)364،ࢫصـفحةࢫ2006مطـر،ࢫ

 כسـاليب Ȋعـض مـع تحليلɺـا وȋـدمج النقديـة، والتـدفقات المـاڲʏ والمركـز قـوائمࢫالـدخل مـن بياناٮڈـا Ȗسـتخرج الۘـܣ الماليـة المؤشـرات

امࢫالبـاحثونࢫبتحديـدࢫثـلاثࢫنمـاذجࢫللمؤسسـات،ࢫوعليـھࢫقـ بفشـلࢫالمـاڲʏ التɴبـؤ ࢭـʏ تفيـد نمـاذج إڲـʄ التوصـل يـتم לحصـائيةࢫالملائمـة

عــزتࢫɸــاɲيࢫ( تحديــدࢫالتɴبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲʏࢫللمؤسســاتمــنࢫبــ؈نࢫمجموعــةࢫمــنࢫالنمــاذجࢫالۘــܣࢫʇعتمــدࢫعلٕڈــاࢫࢭــʏࢫ) بيفـرࢫوالتمــانࢫوكيــدا(

  . )38،ࢫصفحةࢫ2018عزتࢫأبوشɺاب،ࢫحزʈرانࢫ
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  :)42،ࢫصفحةࢫ2018عزتࢫɸاɲيࢫعزتࢫأبوشɺاب،ࢫحزʈرانࢫ( Beaverنموذجࡧبيفر.3.1

 النمـاذج أقـدم مـن ʇعت؄ـف بالفشـلࢫالمـاڲʏࢫللمؤسسـات،ࢫكمـا للتɴبـؤ المسـتخدمة أɸميـة כك؆ـف النماذج من النموذج ɸذا ʇعت؄ف

 سـميت لـلأداء مم؈ـقة ماليـة مؤشـرات باسـتعمال النمـوذج ɸـذا حـدد النمـاذجࢫالكميـة،ࢫوقـد بنـاء ࢭـʏ المـاڲʏ المؤشـرات اسـتخدمت الۘـܣ

 Ȗسـديد عڴـʄ مقـدرٮڈا عـدم أو إفـلاسࢫالمؤسسـة ۂـʏ المؤسسـات لفشـل محـددة معـاي؈ف عڴـʄ النمـوذج المركبـة،ࢫواعتمـد بالمؤشـرات

ڈـا  اسـتخدمت כصـول، ݯݨـم نفـس ولɺـا القطـاع نفـس وɸـذهࢫالمؤسسـاتࢫمـن الممتـازة، أسـɺمɺا أرȋـاح دفـع عـن تخلفɺـا أو ديوٰ

دقـة،ࢫ وأك؆ـف أصـدق التɴبـؤ ɠاـن ɠلمـا الفشـل سنة إڲʄ أقرب سنة من الɴسبة احȘساب تم ɠلما فوجدࢫأنھ לحصائية الطرق  الدراسة

ـݰɺاࢫ المـاڲʏ بالفشـل التɴبـؤ الدراسةࢫࢭـʏ استخدمْڈا الۘܣ المالية المؤشرات ɲسبࢫوتمثل . 1:المݏݰـقࡧرقـمالممثـلࢫࢭـʏࢫࢫ1اݍݨـدولࡧكمـاࢫيوܷ

،ࢫحيــــثࢫم؈ـــقࢫفٕڈــــاࢫبـــ؈نࢫالمؤسســــاتࢫالناݦݰــــةࢫBeaverومـــنࢫخــــلالࢫمـــاࢫســــبقࢫتـــمࢫتحديــــدࢫɸــــذهࢫالɴســـبࢫȊعــــدࢫدراســـةࢫمكثفــــةࢫقـــامࢫ٭ڈــــاࢫ

صــــيغةࢫوالمؤسســــاتࢫالفاشــــلةࢫواســــتخدمࢫنمــــوذجࢫטنحــــدارࢫاݍݵطــــيࢫالȎســــيط،ࢫوتوصــــلࢫإڲــــʄࢫانتقــــاءࢫثــــلاثࢫɲســــبࢫماليــــةࢫووضــــعɺاࢫبال

  :ࢭʏࢫشɢلࢫمعادلةࢫتحتوىࢫعڴʄࢫمتغ؈فࢫالتاȊعࢫوالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫكماࢫيڴʏࢫالتالية

  
ݰةࢫࢭʏࢫࢫBeaver تصبحࢫالɴسبࢫالماليةࢫواݍݵاصةࢫبنموذجࢫ: حيث   .1:المݏݰقࡧرقم 2اݍݨدولࡧكماࢫۂʏࢫموܷ

  : Altmanتطورࡧنماذجࡧألتمانࡧ.2. 3

  :قامࢫ٭ڈاࢫألتمانࢫخلالࢫعدةࢫسنواتࢫۂɸʏناكࢫالعديدࢫمنࢫالتطوراتࢫالۘܣࢫحصلتࢫعڴʄࢫɸذاࢫالنموذجࢫوالۘܣࢫ

 :لݏݨيلࡧכول ࡧAltmanنموذجࡧألتمانࡧࡧ.3.1.2

ʇعدࢫɸذاࢫالنموذجࢫمنࢫأɸمࢫالنماذجࢫالۘܣࢫاستخدمتࢫللكشفࢫالمبكرࢫعنࢫالفشلࢫالماڲʏࢫللمؤسسات،ࢫوʉعت؄فࢫمنࢫالدراسـاتࢫ

،ʏسـبࢫالماليـةࢫكـأداةࢫمـنࢫأدواتࢫالتحليـلࢫالمـاڲɴميةࢫالۘܣࢫاستخدمتࢫالɸࢫخمسـةࢫمؤشـراتࢫࢫכك؆فࢫأʄـذاࢫالنمـوذجࢫعڴـɸحيـثࢫيؤسـسࢫ

لɢلࢫواحدࢫمٔڈاࢫوزناࢫترجيحياࢫيختلفࢫعنࢫךخرࢫللتɴبؤࢫبحدوثࢫإفلاسࢫالمؤسسات،ࢫوʈأخذࢫɸذاࢫכخ؈فࢫمعادلةࢫטرتبـاطࢫالۘـܣࢫتɢـونࢫ

  . متغ؈فاࢫتاȊعاࢫوالمؤشراتࢫاݍݵمسةࢫمتغ؈فاتࢫمستقلةࢫلتحديدࢫقيمةࢫالفاصلةࢫللفشلࢫالماڲʏࢫZفٕڈاࢫ

خــلالࢫنموذجـــھࢫباســتخدامࢫالتحليـــلࢫالتمي؈ــقيࢫاݍݵطــيࢫالمتعـــددࢫللمتغ؈ــفات،ࢫحيــثࢫتوصـــلࢫإڲــʄࢫانتقـــاءࢫࢫوقــدࢫقــامࢫألتمـــانࢫمــن

  : خمسةࢫɲسبࢫماليةࢫوۂʏࢫأفضلࢫالɴسبࢫالمم؈قةࢫللأداءࢫوالۘܣࢫيمكنࢫأنࢫتتɴبأࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫووضعɺاࢫࢭʏࢫالمعادلةࢫبالصيغةࢫالتالية

  
ࢫ3ومــنࢫخــلالࢫالمعادلــةࢫכساســيةࢫلنمــوذجࢫألتمــانࢫيمكــنࢫتوضــيحࢫالمتغ؈ــفاتࢫوالɴســبࢫالماليــةࢫوכوزانࢫالɴســȎيةࢫࢭــʏࢫاݍݨــدولࢫ

ݰɺاࢫالمݏݰقࢫرقم   . 1: كماࢫيوܷ

ݰɺاࢫالمݏݰقࢫرقمࢫ3منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫ وȌعدࢫتطبيقࢫحسابࢫالɴسبࢫالماليةࢫاݍݵاصةࢫبنمـوذجࢫألتمـان،ࢫوحسـابࢫࢫ1: كماࢫيوܷ

ـݳ ɸـو كمـا الثلاثـة المنـاطق مـن واحـدة ضـمن تقـع أن لابـد Z قيمـة لݏݰكـمࢫعڴـʄࢫɸـذهࢫࢫ1المبـ؈نࢫࢭـʏࢫالمݏݰـقࢫرقـمࢫࢫ4اݍݨـدولࢫ ࢭـʏ موܷ

  .1المؤسساتࢫماࢫإذاࢫɠانتࢫناݦݰةࢫأوࢫفاشلةࢫومقارنْڈاࢫمعࢫالشروطࢫࢫالموضوعةࢫأنظرࢫالمݏݰقࢫرقمࢫ

  :لݏݨيلࡧالثاɲيࡧAltmanنموذجࡧألتمانࡧࡧ.3.2.2

כولࢫإڲــʄࢫاݍݨيــلࢫالثــاɲيࢫحســبࢫمــاࢫيــراه،ࢫلــذاࢫعمــدࢫعڴــʄࢫتضــليلࢫالصــعوȋاتࢫعمــلࢫألتمــانࢫعڴــʄࢫدراســةࢫتطــوʈرࢫالنمــوذجࢫمــنࢫاݍݨيــلࢫ

ʄࢫالمؤسسـات،ࢫوعـدمࢫقـدرٮڈمࢫعڴـʏانيـة الۘـܣࢫتواجـھࢫالمحللـ؈نࢫالمـالي؈نࢫࢭـɢبصـيغة النمـوذج تطبيـق إم ʄات כصـليةࢫعڴـɠغ؈ـف الشـر 

،ࢫ)للسـɺم السـوقية القيمـة نـاتيتطلـبࢫبيا( المسـاɸم؈نࢫ ݍݰقـوق  السـوقية القيمـة قيـاس لصـعوȋة وذلـك المـاڲʏ السـوق  ࢭـʏ المدرجـة



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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معـاملاتࢫ Ȗعـديل إڲـʄ الدراسـة أدت كمـا الدف؅فيـة، بالقيمـة المسـاɸم؈ن ݍݰقـوق  السـوقية القيمة منࢫخلالɺاࢫاسȘبدال وɠانتࢫالنȘيجة

  :التالية الصيغة حسب التمي؈ق

  
ـــݳࢫࢭـــʏࢫࢫ5اݍݨـــدولࢫيمكـــنࢫتحديـــدࢫالɴســـبࢫالماليـــةࢫوכوزانࢫالɴســـȎيةࢫحســـبࢫالنمـــوذجࢫالمعـــدلࢫلݏݨيـــلࢫالثـــاɲيࢫࢭـــʏࢫ: حيـــث الموܷ

  .2: المݏݰقࢫرقم

 ضـمن تقـع أن لابـد Z وȌعدࢫتطبيـقࢫحسـابࢫالɴسـبࢫالماليـةࢫاݍݵاصـةࢫبنمـوذجࢫألتمـان،ࢫوحسـابࢫقيمـةࢫ5منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫ

ـݳ ɸـو كمـا الثلاثـة المناطق من واحدة لݏݰكـمࢫعڴـʄࢫɸـذهࢫالمؤسسـاتࢫمـاࢫإذاࢫɠانـتࢫناݦݰـةࢫأوࢫفاشـلةࢫومقارنْڈـاࢫمـعࢫࢫ6اݍݨـدولࢫ ࢭـʏ موܷ

  .2: الموضوعةࢫوالمبʋنةࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقمالشروطࢫࢫ

  :لݏݨيلࡧالثالثࡧAltmanنموذجࡧألتمانࡧࡧ.3.3.2

بتطــــوʈرࢫالنمــــوذجࢫالســــابقࢫإڲــــʄࢫنمــــوذجࢫجديــــدࢫتــــتلاءمࢫمــــعࢫمختلــــفࢫأنــــواعࢫالشــــرɠاتࢫوخاصــــةࢫࢭــــʏࢫࢫ1995قــــامࢫالباحــــثࢫعــــامࢫ

 لأوضـاع المناسـبة أنࢫالنمـاذج ال،المثـ سـȎيل عڴـʄ القـول  تحديدࢫمؤشراتࢫالɴسبࢫالماليةࢫللتɴبؤࢫبالفشلࢫالمـاڲʏࢫللمؤسسـات،ࢫوʈمكـن

 اݍݵاصـة المؤسسـات لـبعض مختلفـة نمـوذجࢫأرصـدة ܥـݨل وȋالفعـل الصـناعية، غ؈ـف المؤسسـات عـن تختلـف قـد المؤسسـات تلـك

  :الصناعية،ࢫوɸذاࢫمماࢫجعلࢫألتمانࢫʇعملࢫعڴʄࢫتطوʈرࢫالنموذجࢫلتصبحࢫمعادلةࢫالمتغ؈فاتࢫعڴʄࢫالصيغةࢫالتاڲʏ غ؈ف والمؤسسات

  
متغ؈فاتࢫالمستقلةࢫللمعـادلࢫالسـابقةࢫوالمتمثلـةࢫࢭـʏࢫالɴسـبࢫوالمؤشـراتࢫالماليـةࢫوالمخصصـةࢫللتɴبـؤࢫبالفشـلࢫالمـاڲʏࢫومنࢫخلالࢫ

  .،ࢫوفقاࢫالمتغ؈فاتࢫوالɴسبࢫالماليةࢫوכوزانࢫالɴسȎية2: الممثلࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقمࢫ7للمؤسسات،ࢫيمكنࢫتحديدࢫصيغɺاࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫ

 واحدة ضمن تقع أن لابد Z اݍݵاصةࢫبنموذجࢫألتمان،ࢫوحسابࢫقيمةوȌعدࢫتطبيقࢫحسابࢫالɴسبࢫالماليةࢫࢫ7يب؈نࢫاݍݨدولࢫ

ـݳ ɸـو كمـا الثلاثـة المنـاطق مـن ـݳࢫࢭـʏࢫالمݏݰـقࢫرقـمࢫ8اݍݨـدولࢫ ࢭـʏ موܷ ،ࢫلݏݰكـمࢫعڴـʄࢫɸـذهࢫالمؤسسـاتࢫمـاࢫإذاࢫɠانـتࢫناݦݰـةࢫأوࢫ2: الموܷ

  .فاشلةࢫومقارنْڈاࢫمعࢫالشروطࢫࢫالموضوعة

  :  Kidaنموذجࡧكيداࡧࡧ.3.3

 ʇعتمـد إذ الماليـة الɴسـب مسـتقلةࢫمـن متغ؈ـفات خمـس أɸـم عڴʄ وʉعتمد الماڲʏ بالفشل التɴبؤ النماذج من النموذج ɸذا ʇعد

 عـن الفاشـلة טقتصـادية الوحـدات بـ؈ن التمي؈ـق لɢـيࢫيـتم متوافقـة أصـناف إڲـʄ المشـاɸدات لتصـɴيف التم؈ـقي  التحليـل أسـلوب

الفاشـل،ࢫوقـدࢫتـمࢫتمي؈ـقࢫخمسـةࢫمتغ؈ـفاتࢫمسـتقلةࢫمـنࢫالɴسـبࢫالماليـة،ࢫوفقـاࢫمعادلـةࢫטرتبـاطࢫلتحديـدࢫ غ؈ـف טقتصـادية الوحـدات

،ࢫوʈـــتمࢫحســـابࢫɸـــذاࢫالنمـــوذجࢫبموجـــبࢫ)125،ࢫصـــفحةࢫ2014طـــلالࢫســـالمراۂʏࢫاݍݰســـناوي،ࢫ(والمتغ؈ـــفاتࢫالمســـتقلةࢫࢫZالمتغ؈ـــفࢫالتـــاȊعࢫ

  : ךتية المعادلة

  
ࢫ9يمكـــنࢫتوضـــيحࢫالمتغ؈ـــفاتࢫوالɴســـبࢫالماليـــةࢫوכوزانࢫالɴســـȎيةࢫࢭـــʏࢫاݍݨـــدولࢫومـــنࢫخـــلالࢫالمعادلـــةࢫכساســـيةࢫلنمـــوذجࢫكيـــداࢫ

ݳࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقم   .2: الموܷ

 تقـع أن لابـد Z وȌعـدࢫتطبيـقࢫحسـابࢫالɴسـبࢫالماليـةࢫاݍݵاصـةࢫبنمـوذجࢫكيـدا،ࢫوحسـابࢫقيمـةࢫ9نلاحـظࢫمـنࢫخـلالࢫاݍݨـدولࢫ

ʏ369،ࢫصفحةࢫ2006محمدࢫمطر،ࢫ: (ضمنࢫأحدࢫالشروطࢫࢫالموضوعةࢫكماࢫيڴ .(  

  انــتࢫقيمــةࢫɠإذاࢫZبـــؤࢫࢫɴࢫأمــانࢫمــنࢫالتʏــونࢫࢭــɢةࢫموجبــة،ࢫمــنࢫخــلالࢫنمــوذجࢫكيــداࢫوفقـــاࢫللمعــادةࢫأعــلاهࢫفــإنࢫالمؤسســاتࢫتȋالمحســو

ʏبالفشلࢫالماڲ.  



  )Kida, Altman ,Beaver(التɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫباستخدامࢫنماذجࢫ

 2020−2017دراسةࢫحالةࢫشركةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫبالواديࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫ
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  انتࢫقيمةࢫɠإذاࢫZࢫʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴونࢫعرضةࢫللتɢةࢫسالبة،ࢫفإنࢫالمؤسساتࢫتȋالمحسو  . 

 :-2017/2020 -محلࡧالدراسةࡧࡩʏࡧالف؅فةࡧتطبيقࡧالنماذجࡧالكميةࡧللتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧللمؤسسةࡧ. 4

  :م م سةࡧالروادࡧللصناعةࡧواݍݵدماتࡧذتقديمࡧعامࡧحولࡧمؤسࡧ.4.1

ɠـلࢫوتɴـتجࢫ، ) S A R L(إنࢫمؤسسـةࢫالـروادࢫللصـناعةࢫواݍݵـدماتࢫۂـʏࢫمؤسسـةࢫإنتاجيـةࢫوخدماتيـةࢫذاتࢫمسـؤوليةࢫمحـدودةࢫ

  .والنخالة) الفرʈنة(منࢫالدقيقࢫ

عڴـʄࢫمسـتوىࢫاݍݨɺـةࢫحيـثࢫانȎثقـتࢫعـنࢫ،منࢫالمؤسساتࢫالرائدةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمجالࢫࢫȖعت؄فࢫمؤسسةࢫالروادࢫللصناعةࢫواݍݵدمات

دجࢫࢫ220.000,00:وقــدࢫقـدرࢫرأســمالɺاࢫحســبࢫɸـذاࢫالقــانونࢫכسا؟ــۜܣࢫبـــ، 001281:تحـتࢫرقــمࢫ22/04/2001: عقـدࢫتأسʋؠــۜܣࢫبتــارʈخ

ولتأخذࢫ، دجࢫ20.000.000,00ليصبحࢫرأسࢫمالࢫالشركةࢫࢫ13/08/2007وتمࢫȖعديلࢫɸذاࢫالعقدࢫࢭʏࢫ، وذلكࢫبمساɸمةࢫأرȌعةࢫشرɠاء

  .مؤسسةࢫمطاحنࢫالرواد: ȊعدماࢫɠانتࢫȖس׿ܢ،مؤسسةࢫالروادࢫللصناعةࢫوࢫاݍݵدماتࢫ: الȘسميةࢫاݍݨديدة

، وʈمكٔڈاࢫفتحࢫفروعࢫع؄فࢫɠاملࢫتـرابࢫالـوطن، وتخضعࢫالشركةࢫللقوان؈نࢫوالتنظيماتࢫالسارʈةࢫالمفعولࢫࢭʏࢫالقانونࢫכسا؟ۜܣ

  .طۚܣࢫبمجردࢫقرارࢫمنࢫاݍݨمعيةࢫالعامةوʈمكنࢫتحوʈلɺاࢫإڲʄࢫأيࢫمɢانࢫآخرࢫࢭʏࢫال؅فابࢫالو 

ʇســـــڥʄࢫالبـــــاحثونࢫإڲـــــʄࢫتطبيـــــقࢫالنمـــــاذجࢫالكميـــــةࢫعڴـــــʄࢫمؤسســـــةࢫالـــــروادࢫللصـــــناعةࢫواݍݵـــــدماتࢫمـــــنࢫأجـــــلࢫالتɴبـــــؤࢫبفشـــــɺاࢫأوࢫ

واســـتɴتاجࢫقيمْڈــاࢫالمحســـوȋةࢫثــمࢫمقارنـــةࢫɸــذهࢫالســـنواتࢫכرȌعــةࢫمـــعࢫȊعضــɺاࢫالـــبعضࢫࢫZنجاحɺــا،ࢫوذلــكࢫمـــنࢫخــلالࢫمعرفـــةࢫمعادلــةࢫ

 :    سسةࢫكɢل،ࢫومنࢫɸذاࢫالمنطلقࢫيمكنࢫتطبيقࢫالنماذجࢫالتاليةلݏݰكمࢫعڴʄࢫوضعيةࢫالمؤ 

  :2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧ Beaverنموذجࡧبيفر تطبيقࡧ.4.2

يمكــــنࢫتطبيــــقࢫɸــــذاࢫالنمــــوذجࢫالفعــــالࢫللكشــــفࢫعــــنࢫمــــدىࢫقــــدرةࢫɸــــذهࢫالمؤسســــةࢫعڴــــʄࢫالكشــــفࢫالمبكــــرࢫللفشــــلࢫالمــــاڲʏࢫلɺــــا،ࢫ

وȋالتــاڲʏࢫقــامࢫالبــاحثونࢫبالاســتعانةࢫبــالقوائمࢫالماليــةࢫللمؤسســة،ࢫمــنࢫخــلالࢫحســابࢫجميــعࢫالɴســبࢫالماليــةࢫللمتغ؈ــفاتࢫالنمــوذجࢫثــمࢫ

ة،ࢫوعليـــھࢫســـوفࢫنتطـــرقࢫࢭـــʏࢫɸـــذاࢫالعنصـــرࢫإڲـــʄࢫحســـابࢫالɴســـبࢫلݏݰكـــمࢫعڴـــʄࢫمـــدىࢫنجـــاحࢫوفشـــلࢫɸـــذهࢫالمؤسســـࢫZحســـاࢫبࢫالقيمـــةࢫ

ݰɺاࢫاݍݨداولࢫالتاليةࢫZالماليةࢫوࢫالقيمةࢫ   :كماࢫتوܷ

  :للسنواتࡧالدراسةࡧBeaverنموذجࡧبيفرحسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧࡧ.4.1.2

لنمـوذجࢫبيفـرࢫكمـاࢫيȎئڈـاࢫاݍݨـدولࢫࢫZمنࢫخلالࢫالقوائمࢫالماليةࢫللمؤسسـة،ࢫيمكـنࢫحسـابࢫالɴسـبࢫالماليـةࢫللمؤسسـةࢫوقيمـةࢫ

  . 2: وفقاࢫللمݏݰقࢫرقمࢫ10

شــɢلࢫإڲــʄࢫانتقـاءࢫثــلاثࢫɲسـبࢫماليــةࢫووضـعɺاࢫࢭــʏࢫوȌعـدࢫحســابࢫالɴسـبࢫالماليــة،ࢫتوصــلࢫبيفـرࢫࢫ10نلاحـظࢫمــنࢫخـلالࢫاݍݨــدولࢫ

ـݰةࢫمعادلةࢫتحتوىࢫعڴʄࢫمتغ؈فࢫالتاȊعࢫوالمتغ؈فاتࢫالمستقلة،ࢫحيثࢫ كمـاࢫۂـʏࢫࢫ11 ࢭـʏࢫاݍݨـدول قامࢫبتعديلɺاࢫإڲʄࢫثلاثࢫɲسبࢫماليـةࢫموܷ

ݰةࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقم   .     3: موܷ

المحســوȋةࢫلنمــوذجࢫبيفــرࢫخـلالࢫســنواتࢫالدراســةࢫɠلɺــاࢫسـالبة،ࢫوȋالتــاڲʏࢫفــإنࢫالمؤسســةࢫࢫZنلاحــظࢫأنࢫقـيمࢫࢫ11ومـنࢫاݍݨــدولࢫ

تɢــونࢫعرضــةࢫللتɴبــؤࢫبالفشـــلࢫالمــاڲʏࢫوتɢــونࢫعرضـــةࢫللإفــلاس،ࢫɸــذاࢫراجـــعࢫإڲــʄࢫســوءࢫȖســـي؈فࢫأموالɺــاࢫȊشــɢلࢫجيـــد،ࢫوعــدمࢫقــدرٮڈاࢫعڴـــʄࢫ

  . ࢭʏࢫآجالࢫالموردون،ࢫإعطاءࢫف؅فةࢫطوʈلةࢫلزȋائٔڈاࢫالتحكم

  

  

  

  



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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  :2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧ Altmanنماذجࡧألتمانࡧ تطبيقࡧ.4.3

يمكنࢫتطبيقࢫɸذهࢫالنماذجࢫوقياسࢫمدىࢫفاعليتھࢫللكشفࢫالمبكرࢫعڴʄࢫالتɴبؤࢫبالفشلࢫالمـاڲʏࢫللمؤسسـة،ࢫحيـثࢫقـامࢫألتمـانࢫ

أجيــالࢫمختلفــةࢫمــنࢫشــأٰڈاࢫالقــدرةࢫعڴــʄࢫاكȘشــافࢫالفشــلࢫالمــاڲʏࢫلɺــذهࢫالمؤسســة،ࢫوعڴــʄࢫɸــذاࢫטســـاسࢫ) النمــاذج(باســتحداثࢫثلاثــةࢫ

سسةࢫمنࢫخلالࢫحسـابࢫجميـعࢫالɴسـبࢫالماليـةࢫلمتغ؈ـفاتࢫالنمـاذج،ࢫثـمࢫحسـابࢫقـيمࢫقامࢫالباحثونࢫبالاستعانةࢫبالقوائمࢫالماليةࢫللمؤ 

Zســـبࢫالماليـــةࢫࢫɴࢫحســـابࢫالʄـــذاࢫالعنصــرࢫإڲـــɸࢫʏـــذهࢫالمؤسســـة،ࢫوعليـــھࢫســوفࢫنتطـــرقࢫࢭـــɸࢫمـــدىࢫنجــاحࢫوفشـــلࢫʄةࢫلݏݰكـــمࢫعڴـــȋالمحســو

ݰɺاࢫاݍݨداولࢫالتاليةࢫࢫZللمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫللأجيالࢫالثلاثةࢫوقيمࢫ   :كماࢫتوܷ

  :2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧحسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧכولࡧࡧ.4.1.3

لنمــوذجࢫاݍݨيـــلࢫכولࢫكمـــاࢫࢫZبالاعتمــادࢫعڴـــʄࢫالقــوائمࢫالماليـــةࢫللمؤسســـة،ࢫيمكــنࢫحســـابࢫالɴســـبࢫالماليــةࢫللمؤسســـةࢫوقيمـــةࢫ

  . 4: وفقاࢫللمݏݰقࢫرقمࢫ12يȎئڈاࢫاݍݨدولࢫ

المحسـوȋةࢫلنمــوذجࢫألتمــانࢫلݏݨيــلࢫכولࢫخــلالࢫسـنواتࢫالدراســةࢫɠلɺــاࢫموجبــة،ࢫوȋالتــاڲʏࢫ Zنلاحــظࢫأنࢫقــيمࢫࢫ12مـنࢫاݍݨــدولࢫ

  .لݏݰكمࢫعڴʄࢫمدىࢫنجاحɺاࢫأوࢫفشلɺاࢫماليا. 3: الممثلࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقمࢫ13يمكنࢫمقارنْڈاࢫحسبࢫالشروطࢫࢭʏࢫجدولࢫ

القيمــةࢫالمقــدرةࢫࢭــʏࢫࢫفــإنࢫالقــيمࢫالمحســوȋةࢫللســنواتࢫالدراســةࢫلɺــذهࢫالمؤسســةࢫɠلɺــاࢫɠانــتࢫأقــلࢫمــنࢫ13ومــنࢫخــلالࢫاݍݨــدولࢫ

  .الشروطࢫالموضوعةࢫࢭʏࢫنموذجࢫاݍݨيلࢫכولࢫلألتمان،ࢫوȋالتاڲʏࢫالمؤسسةࢫمعرضةࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫإڲʄࢫفشلɺاࢫوʈحتملࢫإفلاسɺا

  :2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧحسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧالثاɲيࡧ.4.2.3

للنمــوذجࢫاݍݨيــلࢫالثــاɲيࢫكمــاࢫࢫZبالاعتمــادࢫعڴــʄࢫالقــوائمࢫالماليــةࢫللمؤسســة،ࢫيمكــنࢫحســابࢫالɴســبࢫالماليــةࢫللمؤسســةࢫوقــيمࢫ

  . 4: وفقاࢫللمݏݰقࢫرقمࢫ14يȎئڈاࢫاݍݨدولࢫ

المحسـوȋةࢫلنمـوذجࢫألتمـانࢫلݏݨيـلࢫالثـاɲيࢫمختلفـةࢫخـلالࢫسـنواتࢫالدراسـة،ࢫأيࢫࢫZمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫأعلاهࢫنلاحظࢫأنࢫقيمࢫ

فɢانـــــتࢫســــــالبة،ࢫوȋالتـــــاڲʏࢫيمكــــــنࢫࢫ2020وࢫ2019المحســـــوȋةࢫموجبــــــة،ࢫأمـــــاࢫالســــــنواتࢫࢫࢫɠZانـــــتࢫقيمــــــةࢫࢫ2018وࢫ2017أنࢫالســـــنواتࢫ

  .لݏݰكمࢫعڴʄࢫمدىࢫنجاحɺاࢫأوࢫفشلɺاࢫمالياࢫ15مقارنْڈاࢫحسبࢫالشروطࢫࢭʏࢫجدولࢫ

طࢫفإنࢫالقـيمࢫالمحسـوȋةࢫللسـنواتࢫالدراسـةࢫلɺـذهࢫالمؤسسـةࢫɠلɺـاࢫɠانـتࢫأقـلࢫمـنࢫالمقـدرةࢫࢭـʏࢫالشـرو ࢫ15ومنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫ

  .الموضوعةࢫࢭʏࢫنموذجࢫاݍݨيلࢫالثاɲيࢫلألتمان،ࢫوȋالتاڲʏࢫالمؤسسةࢫمعرضةࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫإڲʄࢫمخاطرࢫטفلاس

  2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧحسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧالثالثࡧ.4.3.3

للنمـوذجࢫاݍݨيـلࢫالثالـثࢫكمــاࢫࢫࢫZبالاعتمـادࢫعڴـʄࢫالقـوائمࢫالماليـةࢫللمؤسسـة،ࢫيمكـنࢫحسـابࢫالɴســبࢫالماليـةࢫللمؤسسـةࢫوقـيمࢫ

  . 4: وفقاࢫللمݏݰقࢫرقمࢫ16يȎئڈاࢫاݍݨدولࢫ

المحســوȋةࢫلنمــوذجࢫألتمــانࢫلݏݨيــلࢫالثالــثࢫخــلالࢫســنواتࢫالدراســةࢫɠلɺــاࢫســالبة،ࢫࢫZنلاحــظࢫأنࢫقــيمࢫࢫ16مــنࢫخــلالࢫاݍݨــدولࢫ

  .لݏݰكمࢫعڴʄࢫمدىࢫنجاحɺاࢫأوࢫفشلɺاࢫمالياࢫ17مقارنْڈاࢫحسبࢫالشروطࢫࢭʏࢫجدولࢫوȋالتاڲʏࢫيمكنࢫ

فــإنࢫالقــيمࢫالمحسـوȋةࢫللســنواتࢫالدراســةࢫلɺـذهࢫالمؤسســةࢫɠلɺــاࢫɠانـتࢫأقــلࢫمــنࢫالمقـدرةࢫࢭــʏࢫالشــروطࢫࢫ17مـنࢫخــلالࢫاݍݨـدولࢫ

  .طرࢫטفلاسالموضوعةࢫࢭʏࢫنموذجࢫاݍݨيلࢫالثالثࢫلألتمان،ࢫوȋالتاڲʏࢫالمؤسسةࢫمعرضةࢫȊشɢلࢫكب؈فࢫإڲʄࢫالفشلࢫومخا

  

  

  

 



  )Kida, Altman ,Beaver(التɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫباستخدامࢫنماذجࢫ
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  :2020 -2017عڴʄࡧالمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةࡧخلالࡧالسنواتࡧ Kidaنموذجࡧكيداࡧ تطبيق.4. 4

يمكــــنࢫتطبيـــــقࢫɸــــذهࢫالنمـــــوذجࢫلقيــــاسࢫمـــــدىࢫفاعليتــــھࢫللكشـــــفࢫعڴــــʄࢫالتɴبـــــؤࢫبالفشــــلࢫالمـــــاڲʏࢫللمؤسســــة،ࢫحيـــــثࢫقــــامࢫكيـــــداࢫ

باســتحداثࢫمتغ؈ــفاتࢫمســتقلةࢫوالۘــܣࢫيمكــنࢫحســابࢫمــنࢫخلالɺــاࢫمختلفــةࢫالɴســبࢫالماليــةࢫمــنࢫشــأٰڈاࢫالقــدرةࢫعڴــʄࢫاكȘشــافࢫالفشــلࢫ

المحســـوȋةࢫࢫZنةࢫبـــالقوائمࢫالماليـــةࢫللمؤسســـة،ࢫثـــمࢫحســـابࢫقـــيمࢫالمــاڲʏࢫلɺـــذهࢫالمؤسســـة،ࢫوعڴـــʄࢫɸـــذاࢫטســـاسࢫقـــامࢫالبـــاحثونࢫبالاســتعا

لݏݰكـــمࢫعڴــــʄࢫمـــدىࢫنجــــاحࢫوفشـــلࢫɸــــذهࢫالمؤسســـة،ࢫوعليــــھࢫســـوفࢫنتطــــرقࢫࢭـــʏࢫɸــــذاࢫالعنصـــرࢫإڲــــʄࢫحســـابࢫالɴســــبࢫالماليـــةࢫللمتغ؈ــــفاتࢫ

ݰɺاࢫاݍݨدولࢫࢫࢫZالمستقلةࢫوقيمࢫ   .4: المب؈نࢫࢭʏࢫالمݏݰقࢫرقمࢫ18كماࢫيوܷ

لنمــوذجࢫكيـــداࢫخــلالࢫســـنواتࢫالدراســةࢫɠلɺــاࢫموجبـــة،ࢫوȋالتــاڲʏࢫيمكـــنࢫࢫالمحســوȋةࢫZنلاحــظࢫأنࢫقـــيمࢫࢫ18مــنࢫخــلالࢫاݍݨـــدولࢫ

  .لݏݰكمࢫعڴʄࢫمدىࢫنجاحɺاࢫأوࢫفشلɺاࢫمالياࢫ18مقارنْڈاࢫحسبࢫالشرطانࢫࢭʏࢫجدول 

المحســوȋةࢫللســنواتࢫالدراســةࢫلɺــذهࢫالمؤسســةࢫɠلɺــاࢫɠانــتࢫأك؄ــفࢫمــنࢫالصــفرࢫأيࢫموجبــة،ࢫࢫZأنࢫقــيمࢫࢫ19نلاحــظࢫمــنࢫاݍݨــدولࢫ

ʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴࢫأمانࢫمنࢫالتʏونࢫࢭɢࢫالمؤسسةࢫتʏالتاڲȋࢫحالةࢫنجاحࢫتام. وʏأيࢫࢭ.  

كمــــاࢫɸــــوࢫࢫ20وʈمكــــنࢫتݏݵــــيصࢫجميــــعࢫالنمــــاذجࢫالتɴبــــؤࢫبالفشــــلࢫالمــــاڲʏࢫالمطبقــــةࢫعڴــــʄࢫالمؤسســــةࢫمحــــلࢫالدراســــةࢫࢭــــʏࢫاݍݨــــدولࢫ

ݳࢫࢭʏࢫا   .4: لمݏݰقࢫرقمموܷ

نلاحـظࢫأنࢫالنمـاذجࢫالمطبقـةࢫعڴـʄࢫالمؤسسـةࢫمحـلࢫالدراسـةࢫتتɴبـأࢫبالفشـلࢫالمـاڲʏࢫࢫ20منࢫخلالࢫالنتائجࢫالموجودةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫ

  .المتوقع،ࢫأيࢫأنࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫوۂʏࢫعرضةࢫللمخاطرࢫوʈحتملࢫإفلاسɺا

  :خاتمة. 5

כɸميــــةࢫوضــــروريࢫلأنـــھࢫيمكــــنࢫمـــنࢫمراقبــــةࢫالمؤسســــةࢫȊعـــدࢫدراســــȘناࢫلɺـــذاࢫالبحــــثࢫتبـــ؈نࢫأنࢫالتɴبــــؤࢫبالفشــــلࢫالمـــاڲʏࢫأمــــرࢫبـــالغࢫ

وʉساعدࢫمتخذيࢫالقرارࢫعڴـʄࢫاتخـاذࢫالقـراراتࢫالمɺمـة،ࢫوȋالتـاڲʏࢫيمكٔڈـاࢫمـنࢫتحقيـقࢫاݍݵطـطࢫوכɸـدافࢫالمرجـوة،ࢫوعڴـʄࢫɸـذاࢫכسـاسࢫ

ال؅قاماٮڈــاࢫȖعرضـتࢫالكث؈ــفࢫمــنࢫالمؤسســاتࢫטقتصـاديةࢫإڲــʄࢫأزمــاتࢫماليــةࢫحـادةࢫأدتࢫإڲــʄࢫتوقــفࢫɲشــاطɺاࢫوعـدمࢫقــدرٮڈاࢫعڴــʄࢫالوفــاءࢫب

ʏالتاڲȋࢫأواخرࢫالقرنࢫالماعۜܣ،ࢫوʏتوجب الماليةࢫࢭ ʄذه عڴɸ البحث כخ؈فة ʄا حل إيجاد عڴɺذه من ينقضɸ لɠالمشا.  

المـاڲʏࢫوɸـمࢫنمـوذجࢫبيفـرࢫونمـوذجࢫألتمـانࢫ بالفشـل التɴبـؤ نمـاذج وأشـɺر أɸـم اسـتخدام الدراسـة ɸـذه خـلال مـن حاولنـا

ونموذجࢫكيدا،ࢫحيثࢫيمكنࢫاعتبارɸمࢫبمثابةࢫمعاي؈فࢫللسلامةࢫوخاصةࢫࢭʏࢫاستقرارࢫالمؤسسـاتࢫوللكشـفࢫالمبكـرࢫعـنࢫظـاɸرةࢫالفشـلࢫ

ۘـܣࢫالماڲʏ،ࢫوȋالتاڲʏࢫنقولࢫأنࢫمعظمࢫالمؤسسـاتࢫاݍݨزائرʈـةࢫتضـررتࢫمـنࢫجـراءࢫعـدةࢫعوامـلࢫمٔڈـاࢫالماليـةࢫوטقتصـاديةࢫوטجتماعيـةࢫال

مؤسسـةࢫالـروادࢫللصـناعاتࢫواݍݵـدماتࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫ(فشلتࢫࢭـʏࢫɲشـاطɺاࢫواسـتمرارɸا،ࢫوعليـھࢫقمنـاࢫبدارسـةࢫأحـدࢫɸـذهࢫالمؤسسـاتࢫ

مـــنࢫأجــــلࢫمعرفــــةࢫوتطبيـــقࢫالنمــــاذجࢫالكميـــةࢫالســــابقةࢫالــــذكرࢫوالوقـــوفࢫعڴــــʄࢫمـــدىࢫفعاليْڈــــاࢫوقــــدرٮڈاࢫ) 2020وࢫࢫ2017الممتـــدةࢫبــــ؈نࢫ

اليـةࢫالمسـتخرجةࢫمـنࢫالقـوائمࢫالماليـةࢫوالتقـارʈرࢫالۘـܣࢫمـنࢫشـأٰڈاࢫإعطـاءࢫصـورةࢫواܷـݰةࢫللتɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏ،ࢫمستخدم؈نࢫالɴسبࢫالم

عنࢫالمؤسسـةࢫمحـلࢫالدراسـة،ࢫومـنࢫثـمࢫاݍݰكـمࢫعڴـʄࢫمـدىࢫنجاحɺـاࢫوفشـلɺاࢫوتجنـبࢫالمخـاطرࢫالماليـةࢫوالتصـديࢫلɺـاࢫلɢـيࢫلاࢫتـؤديࢫإڲـʄࢫ

  . إفلاسɺا

  

  

  

  

  



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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ʏࢫجملةࢫمنࢫالنتائجࢫوۂʄوتوصلتࢫالدراسةࢫإڲ:  

 ـــةࢫثبـــاتࢫܵـــݰةࢫالفرضـــيةࢫʈࢫللمؤسســـاتࢫاݍݨزائرʏبـــؤࢫبالفشـــلࢫالمـــاڲɴســـيةࢫوالقائلـــةࢫأنـــھࢫيمكـــنࢫاســـتخدامࢫوتطبيـــقࢫنمـــاذجࢫالتʋالرئ

  ).2020وࢫࢫ2017مؤسسةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫخلالࢫالف؅فةࢫالممتدةࢫب؈نࢫ(

 ܨݵيصࢫالوضعيةࢫالماليةࢫللمؤسسةȖࢫʏسبࢫالماليةࢫمنࢫالقوائمࢫالماليةࢫࢭɴساعدࢫاستخراجࢫالʇ.  

  ࢫمعلوʄטعتمادࢫعڴʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴࢫعمليةࢫالتʏساعدࢫࢭȖرࢫالماليةࢫوالقوائمࢫالماليةࢫʈماتࢫالتقار.  

 سبقࢫذلكȖوࢫمرحلةࢫمنࢫالمراحلࢫالۘܣࢫɸعۚܣࢫتوقفࢫالمؤسسةࢫوتصفيْڈاࢫوإنماࢫʇࢫلاࢫʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴالت.  

 ࢫللمؤسساتࢫטقتصاديةࢫقبلࢫحدوٯڈʏاࢫفعاليةࢫودقةࢫللكشفࢫالمبكرࢫعنࢫالفشلࢫالماڲɺاالنماذجࢫالكميةࢫل.  

 ئْڈاࢫالماليةʋࢫالمؤسسةࢫمحلࢫالدراسةࢫلاࢫتتلاءمࢫمعࢫبʄالنماذجࢫالثلاثةࢫالمطبقةࢫعڴ.  

 ࢫعرضةࢫللإفلاسʏاࢫبفشلࢫالمؤسسةࢫوۂɸبؤɴالنماذجࢫالكميةࢫبيفرࢫوألتمانࢫوكيداࢫأعطتࢫنفسࢫالنتائجࢫبت.  

 يجـــةࢫبفشـــلࢫالمؤسســـةࢫمحــــلࢫالدراســـةȘيࢫوالثالـــثࢫأعطــــىࢫنفـــسࢫالنɲࢫ. اســـتخدامࢫاݍݨيـــلࢫכولࢫوالثـــاʏاࢫوۂـــɺبـــؤࢫبفشــــلɴعرضـــةࢫللت

  .ماليا

 لࢫنموذجɠࢫحسابࢫʏسبࢫالماليةࢫالۘܣࢫيمكنࢫטعتمادࢫعلٕڈاࢫࢭɴنࢫالمؤشراتࢫالماليةࢫاݍݵاصةࢫبالʈوɢࢫتʏناكࢫخللࢫࢭɸ.  

 سبةࢫللمؤسسةɴعطيࢫأيࢫجديدࢫبالʇاختلافࢫالنماذجࢫالثلاثةࢫلمࢫ.  

 ســبࢫɴࢫحســابࢫالʏعتمــدࢫعلٕڈــاࢫࢭـɲࢫטفصــاحࢫوالشـفافيةࢫللبيانــاتࢫالماليــةࢫالۘـܣࢫʄاࢫטعتمـادࢫعڴــɺيتطلـبࢫنجــاحࢫالمؤسسـةࢫمــنࢫفشــل

  .  الماليةࢫلɢلࢫنموذجࢫللتɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫلɺا

ʏذهࢫالدراسةࢫتوطۜܣࢫبماࢫيڴɸࢫضوءࢫالنتائجࢫالسابقةࢫفأنࢫʄوعڴ:  

 ࢫمجالࢫʏࢫࢭʏࢫالتحليلࢫالماڲʄضرورةࢫاعتمادࢫالمؤسسةࢫعڴʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴالت. 

 ࢫʄࢫالسياســـةࢫالماليـــةࢫالمنتݤݨـــةࢫمـــنࢫقبـــلࢫالمؤسســــةࢫوالتكيـــفࢫمـــعࢫالمتغ؈ـــفاتࢫاݍݵارجيـــةࢫوالداخليـــةࢫالۘـــܣࢫتـــؤثرࢫعڴــــʏإعـــادةࢫالنظـــرࢫࢭـــ

 . أدا٬ڈا،ࢫمنࢫخلالࢫوضعɺاࢫالماڲʏࢫوالتحكمࢫفيھ

 ــادةࢫטعبــاءࢫالمʈࢫزʄثماراتࢫديࢫالمخــاطرࢫالماليــةࢫالعاليــةࢫالۘــܣࢫتــؤديࢫإڲــȘࢫטبتعــادࢫعــنࢫטســʏاࢫلمخــاطرࢫالفشــلࢫالمــاڲɺعرضــʇاليــةࢫممــاࢫ

 .ومنࢫثمࢫافلاسɺا

 ةʈئةࢫالماليةࢫللمؤسساتࢫاݍݨزائرʋادةࢫأوࢫبالنقصانࢫحۘܢࢫتتوافقࢫمعࢫالبʈسبࢫالماليةࢫإماࢫبالزɴعديلࢫالȖغي؈فࢫوȖࢫʄטعتمادࢫعڴ. 

  ࢫللمؤسســةࢫواتخــاذࢫالقــرʏࢫالمســتقبڴʏࢫلمعرفــةࢫالوضــعࢫالمــاڲʏبــؤࢫبالفشــلࢫالمــاڲɴاراتࢫاللازمــةࢫمــنࢫقبــلࢫنوطــۜܣࢫباســتخدامࢫنمــاذجࢫالت

 .المدقيق؈نࢫوالمحلل؈نࢫالمالي؈نࢫوالمحاسب؈ن

 ـلࢫטحتياطـاتࢫɠࢫلإرشـادࢫجميـعࢫالمؤسسـاتࢫلتجنـبࢫالوقـوعࢫࢫفيـھࢫوأخـذࢫʏبـؤࢫبالفشـلࢫالمـاڲɴضرورةࢫإصدارࢫمعيـارࢫمحـددࢫحـولࢫالت

 . اللازمةࢫلتصديࢫلɺا

 شافȘࢫواكʏبؤࢫالمستقبڴɴࢫالتʄاࢫالقدرةࢫعڴɺࢫاستقطابࢫنماذجࢫحديثةࢫلʄࢫالعملࢫعڴʏخطرࢫالفشلࢫالماڲ. 

 ࢫوالتجاربࢫالدوليةʏبؤࢫبالفشلࢫالماڲɴرࢫنماذجࢫالتʈࢫتطوʏࢫالمعلوماتࢫاݍݰديثةࢫࢭʄטعتمادࢫعڴ    . 
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  :قائمةࡧالمراجع. 6

 .دارࢫالكتبࢫالعلميةࢫللɴشر: القاɸرة،ࢫمصر. إس؅فاتيجيةࢫالقوائمࢫالمالية). 1996. (أبوࢫالفتوحࢫعڴʏࢫفضالة .1

ࢫ مــــدىࢫأɸميــــةࢫالɴســــبࢫالماليــــةࢫالمشــــتقةࢫمــــنࢫقائمــــةࢫالتــــدفقاتࢫالنقديــــةࢫللتɴبــــؤ). 2015. (الشــــرʈفࢫأحمــــدأحمــــدࢫاݍݰليــــوىࢫاݍݵمو؟ــــۜܣࢫوأحمــــدࢫ .2

  .181،ࢫصفحةࢫ)01،ࢫالعددࢫ15المجلدࢫ(مجلةࢫالزرقاءࢫللبحوثࢫوالدراساتࢫלɲسانية. بالفشلࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫالشرɠاتࢫالصناعيةࢫالعامةࢫࢭʏࢫليȎيا

  .دارࢫالشروقࢫللɴشر: فلسط؈ن). جلدࢫالطبعةࢫכوڲʄالم(التحليلࢫالماڲʏࢫ). 2008. (فɺ׿ܣࢫمصطفى، الشيخ .3

دراسـةࢫتطبيقيـةࢫعڴـʄࢫالمصـارفࢫالتجارʈـةࢫالوطنيـةࢫࢭــʏࢫࢫ-مـدىࢫاعتمـادࢫالمصـارفࢫعڴـʄࢫالتحليـلࢫالمـاڲʏࢫللتɴبـؤࢫبـالتع؆فࢫ). 2008. (الطوʈـلࢫأكـرمࢫعمـار .4

  .اݍݨامعةࢫטسلامية،ࢫɠليةࢫالتجارة،ࢫرسالةࢫماجست؈فࢫمحاسبةࢫوتموʈل: غزة،ࢫفلسط؈ن. قطاعࢫغزة
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  .اݍݨامعةࢫטسلامية،ࢫɠليةࢫالتجارة،ࢫرسالةࢫماجست؈فࢫمحاسبةࢫوتموʈل

  .مؤسسةࢫالوراقةࢫللɴشرࢫوالتوزʉع: عمان،ࢫכردن. التحليلࢫالماڲʏࢫتقييمࢫכداءࢫوالتɴبؤࢫبالفشل). 2000. (حمزةࢫمحمودࢫالزȋيدي .6

7. ʏࢫاݍݰياڲʏ2015. (خلفࢫعبدࢫاللهࢫووليدࢫناڊ .(ࢫכداءࢫوكشفࢫعـنࢫטنحرافـاتࢫʄࢫلرقابةࢫعڴʏالتحليلࢫالماڲ)ʄعمـان،ࢫכردن). المجلـدࢫالطبعـةࢫכوڲـ :
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  1: المݏݰقࡧرقم

  المɺتمةࡧبالتɴبؤࡧبالفشلࡧالماڲʏࡧࡩʏࡧالمؤسسةاݍݨɺاتࡧ: 1الشɢلࡧ

 

 

 

 

 

  

  

 

  Beaverالɴسبࡧالماليةࡧاݍݵاصةࡧبنموذجࡧ: 1اݍݨدولࡧ

  الɴسبةࡧالماليةࡧ  المتغ؈فات

X1 مجموعࢫכصول / التدفقࢫالنقديࢫ  

X2 مجموعࢫכصول / النتائجࢫقبلࢫالفوائدࢫوالضرائبࢫ  

X3 مجموعࢫכصول / مجموعࢫالديونࢫ  

X4 ࢫرأسࢫالمالࢫالعاملࢫʏכصول مجموعࢫ/ صاࢭ  

X5 القروضࢫقص؈فةࢫכجل/ כصولࢫالمتداولةࢫ  

X6 القروضࢫقص؈فةࢫכجل/ النقدياتࢫ  

  )462،ࢫصفحةࢫ2013عثمانࢫمحمودࢫداود،ࢫ( :المصدر

  Beaverالɴسبࡧالماليةࡧاݍݵاصةࡧبنموذجࡧ: 2اݍݨدولࡧ

  الوزنࡧالɴسۗܣ  الɴسبࡧالمالية  المتغ؈فات

X1 مجموعࢫכصول / التدفقࢫالنقديࢫ  1.3  

X2 ࢫʏحࢫصاࢭȋمجموعࢫכصول / الر  2.4  

X3 0.98 مجموعࢫכصول / مجموعࢫالديونࢫ -  

  .)752،ࢫصفحةࢫ2017عبدࢫالرحمانࢫعبدࢫالشɢورࢫالفرا،ࢫ(: المصدر

  لݏݨيلࡧכول ࡧAltmanالɴسبࡧالماليةࡧاݍݵاصةࡧبنموذجࡧ: 3اݍݨدولࡧ

  الوزنࡧالɴسۗܣ  الɴسبࡧالمالية  المتغ؈فات

X1 ࢫرأسࢫالمالࢫالعاملࢫʏכصول  مجموع/ صاࢭ  1.12  

X2 احࢫالمحتجزةࢫوטحتياطاتࢫȋכصول  مجموع/ כر  0.14  

X3 مجموعࢫכصول / النتائجࢫقبلࢫالفوائدࢫوالضرائبࢫ  0.33  

X4 م؈نࢫɸمجموعࢫالديون / القيمةࢫالسوقيةࢫݍݰقوقࢫالمسا  0.66  

X5 0.999 כصول  مجموع/  المبيعات  

 (Karima Modrik, 2016, p. 162): المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسساتࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 4اݍݨدولࡧ

  احتماليةࡧالفشلࡧبالɴسبةࡧللمؤسسات  القيمة

Z  1.81 اࢫࢫ–الفشلࢫمتوقعࢫɺالمؤسساتࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاس-  

Z  2.99  1.81  المؤسساتࢫالفاشلةࢫيصعبࢫتحديدࢫوضعيْڈاࢫࢫ–الفشلࢫغ؈فࢫمحددࢫ-  

Z  2.99 ࢫטستمرارالمؤسساتࢫناݦݰةࢫسليمةࢫمالياࢫʄوقادرةࢫعڴ  

  .)230،ࢫصفحةࢫ2015محمدࢫالديجاɲيࢫطلاع،ࢫ(: المصدر

  

  

 לدارة

ʏبؤࢫاݍݵارڊɴت 

 

  :כطرافࢫاݍݵارجية

  .المسȘثمرونࢫ-

  .الدائنونࢫوالمقرضون ࢫ-

  .اݍݨɺاتࢫاݍݰɢومية

  .مراجعوࢫاݍݰساباتࢫ-

 .وغ؈فɸم

موضوعࢫالدراسةࢫࢫ: المؤسسةࢫטقتصادية

 )متع؆فةࢫأوࢫمفلسة(

ʏبؤࢫالداخڴɴت 

 من إعداد الباحث: المصدر



  )Kida, Altman ,Beaver(التɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫباستخدامࢫنماذجࢫ

 2020−2017دراسةࢫحالةࢫشركةࢫالروادࢫللصناعاتࢫواݍݵدماتࢫبالواديࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫ
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  .2: المݏݰقࡧرقم

  لݏݨيلࡧالثاɲيࡧɲZ-Scoreسبةࡧنموذجࡧ: 5اݍݨدولࡧ

  الوزنࡧالɴسۗܣ  الɴسبة  المتغ؈فات

X1 مجموعࢫכصولࢫالملموسة/ رأسࢫالمالࢫالعاملࢫ  0.717  

X2 احࢫالمحتجزةࢫȋمجموعࢫכصولࢫالملموسة/ כر  0.84  

X3 مجموعࢫכصولࢫالملموسة/ النتائجࢫقبلࢫالفوائدࢫوالضرائبࢫ  3.10  

X4 م؈نࢫɸات/ القيمةࢫالدف؅فيةࢫݍݰقوقࢫالمساȋمجموعࢫالمطلو  0.42  

X5 ࢫالمبيعاتࢫʏ0.998 مجموعࢫכصولࢫالملموسة/ صاࢭ  

  )82،ࢫصفحةࢫ2008فɺ׿ܣࢫمصطفى،ࢫ، الشيخ( :المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسساتࡧاݍݨيلࡧالثاɲيࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 6اݍݨدولࡧ

  احتماليةࡧالفشلࡧبالɴسبةࡧللمؤسسة  القيمة

Z  1.23 المؤسسةࢫمعرضةࢫلمخاطرࢫלفلاسࢫ  

Z  2.9  1.23 المؤسسةࢫالفاشلةࢫيصعبࢫتحديدࢫوضعيْڈاࢫࢫ–الفشلࢫغ؈فࢫمحددࢫ-  

Z  2.9  المؤسساتࢫناݦݰةࢫ  

  .)83صفحةࢫ،ࢫ2008فɺ׿ܣࢫمصطفى،ࢫ، الشيخ(: المصدر

  لݏݨيلࡧالثالثࡧɲZ-Scoreسبةࡧنموذجࡧ: 7اݍݨدولࡧ

  الوزنࡧالɴسۗܣ  الɴسبة  المتغ؈فات

X1 כصولࢫالملموسة مجموع/ رأسࢫالمالࢫالعاملࢫ  6.65  

X2 احࢫالمحتجزةࢫȋכصولࢫالملموسة مجموع/ כر  3.26  

X3 כصولࢫالملموسة مجموع/ النتائجࢫقبلࢫالفوائدࢫوالضرائبࢫ  6.72  

X4 م؈نࢫالقيمةࢫɸمجموعࢫالديون / الدف؅فيةࢫݍݰقوقࢫالمسا  1.05  

  )10،ࢫصفحةࢫ25/06/2015رʈحانࢫالشرʈف،ࢫ(: المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسساتࡧاݍݨيلࡧالثالثࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 8اݍݨدولࡧ

  احتماليةࡧالفشلࡧبالɴسبةࡧللمؤسسات  القيمة

Z  1.1 المؤسساتࢫمعرضةࢫلمخاطرࢫלفلاسࢫ  

Z  2.6  1.1 المؤسساتࢫالفاشلةࢫيصعبࢫتحديدࢫوضعيْڈاࢫࢫ–الفشلࢫغ؈فࢫمحددࢫ-  

Z  2.6  المؤسساتࢫناݦݰةࢫ  

  .)11،ࢫصفحةࢫ25/06/2015رʈحانࢫالشرʈف،ࢫ( :المصدر

  Kidaالɴسبࡧالماليةࡧاݍݵاصةࡧبنموذجࡧ: 9اݍݨدولࡧ

  الوزنࡧالɴسۗܣ  الɴسبة  المتغ؈فات

X1 بةࢫʈعدࢫالضرȊحࢫȋࢫالرʏכصول  مجموع/ صاࢭ  

X2 م؈نࢫحقوقࢫɸمجموعࢫכصول / المسا  

X3 اݍݵصومࢫالمتداولة/ النقدياتࢫ  

X4 مجموعࢫכصول / رقمࢫכعمالࢫ  

X5 כصول  مجموع/  النقديات 

  )262،ࢫصفحةࢫ2004وليدࢫناڊʏࢫاݍݰياڲʏ،ࢫ( :المصدر

  حسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧبيفرࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسة: 10اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

0.232 0.254  0.249  0.244  CAF/ Ʃ Active X1 = 

- 0.017 - 0.033  - 0.023  - 0.036  Rex/ Ʃ Active  X2 = 

0.488 0.442  0.492  0.478   Ʃ Dette/ Ʃ Active  =X3  

- 0.136 - 0.155  - 0.178  - 0.094  X4 = FRng/ Ʃ Active 

0.638 0.539  0.554  0.689   AC/ CCT X5 = 

0.031 0.023  0.064  0.26  X6 = Te/ CCT 

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧالماليةࡧللمؤسسة: المصدر

  

  



  محمدࢫالȎش؈فࢫبنࢫعمرࢫ
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  .3: المݏݰقࡧرقم

  لنموذجࡧبيفرࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسةࡧZحسابࡧقيمةࡧ: 11اݍݨدولࡧ

  متغ؈فاتࡧالنموذج  2017  2018  2019  2020

0.232 0.254  0.249  0.244  CAF/ Ʃ Active X1 = 

0.009 0.012  0.008  0.0012  Rnet / Ʃ Active  X2 = 

0.488 0.442  0.492  0.478   Ʃ Dette/ Ʃ Active  =X3  

- 0.895  - 0.854  - 0.736  - 0.926  Z=1.3X1 + 2.4 X2 – 0.98 X3 – 0.78 

  للمؤسسةمنࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧالماليةࡧ: المصدر      

  حسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧכولࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسة: 12اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

- 0.136 - 0.155  - 0.178  - 0.094  X1 = FRng / Ʃ Active 

0.056 0.059  0.057  0.050  Rnet +R / Ʃ Active  X2 = 

- 0.017 - 0.033  - 0.023  - 0.036  Rex / Ʃ Active  =X3  

0.941  1.128  0.914  0.985  / Ʃ DetteالقيمةࢫالسوقيةࢫࢫX4 =  

0.119 0.208  0.220  0.193  CA / Ʃ Active X5 = 

0.733 0.623  0.774  0.589  Z=1.12X1 + 0.14 X2 – 0.33 X3 – 0.66X4 + 0.999X5 

  الماليةࡧللمؤسسةمنࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧ: المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسسةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧכولࡧخلالࡧالسنواتࡧالدراسةࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 13اݍݨدولࡧ

  2020  2019  2018  2017  القيمة

Z 0.589  0.774  0.623  0.733  

Z  1.81 اقل اقل اقل  اقل 

  - المؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫࢫ- الفشلࢫمتوقعࢫ  اݍݰكمࢫعڴʄࢫالمؤسسة

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧכوڲʄ: المصدر

  حسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧالثاɲيࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسة: 14اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

- 0.136 - 0.155  - 0.178  - 0.094  X1 = FRng / Ʃ Active 

0.0012 0.0083  0.012  0.0098  Rnet / Ʃ Active  X2 = 

- 0.017 - 0.033  - 0.023  - 0.036  Rex / Ʃ Active   =X3  

0.0000009  0.0000001  0.0000012  0.0000011  / Ʃ Detteالقيمةࢫالدف؅فيةࢫࢫX4 =  

0.119 0.208  0.220  0.193  CA / Ʃ Passif X5 = 

- 0.031 - 0.0009  0.030  0.0192  Z=0.717X1 + 0.84 X2 – 3.10 X3 – 0.42X4 + 0.998X5 

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧالماليةࡧللمؤسسة: المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسسةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧالثاɲيࡧخلالࡧالسنواتࡧالدراسةࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 15اݍݨدولࡧ

  2020  2019  2018  2017  القيمة

Z  0.0192  0.030  - 0.0009  - 0.031 

Z  1.23 اقل اقل اقل  اقل 

  المؤسسةࢫمعرضةࢫلمخاطرࢫלفلاسࢫ  اݍݰكمࢫعڴʄࢫالمؤسسة

  .منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧالثاɲي: المصدر

  .4: المݏݰقࡧرقم

  حسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧالثالثࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسة: 16اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

- 0.136 - 0.155  - 0.178  - 0.094  X1 = FRng / Ʃ Active 

0.0012 0.0083  0.012  0.0098  Rnet / Ʃ Active  X2 = 

- 0.017 - 0.033  - 0.023  - 0.036  Rex / Ʃ Active   =X3  

0.0000009  0.0000001  0.0000012  0.0000011  / Ʃ Detteالقيمةࢫالدف؅فيةࢫࢫX4 =  

- 1.002  - 1.212 - 1.282 - 0.826  Z=6.56X1 + 3.26 X2 – 6.72 X3 +1.05X4  

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧالماليةࡧللمؤسسة: المصدر

  

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسسةࡧلنموذجࡧاݍݨيلࡧالثالثࡧخلالࡧالسنواتࡧالدراسةࡧZشروطࡧقيمةࡧ: 17اݍݨدولࡧ



  )Kida, Altman ,Beaver(التɴبؤࢫبالفشلࢫالماڲʏࢫللشرɠاتࢫباستخدامࢫنماذجࢫ
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  2020  2019  2018  2017  القيمة

Z  - 0.826 - 1.282 - 1.212 - 1.002  

Z  1.23  اقل اقل اقل  اقل 

  المؤسسةࢫمعرضةࢫلمخاطرࢫלفلاسࢫ  اݍݰكمࢫعڴʄࢫالمؤسسة

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧنموذجࡧألتمانࡧلݏݨيلࡧالثالث: المصدر

  حسابࡧالɴسبࡧالماليةࡧلنموذجࡧكيداࡧخلالࡧسنواتࡧالدراسة: 18اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

0.0012 0.0083  0.012  0.0098  Rnet  / Ʃ Active  X1 = 

0.514 0.558  0.507  0.521  / Ʃ Activeم؈نࢫࢫɸحقوقࢫالمساX2 =  

0.031 0.023  0.064  0.26  X3 = Te / CCT  

0.119 0.208  0.220  0.193  CA / Ʃ Active X4 = 

0.012  0.0079  0.026  0.0081   Te / Ʃ Active  =X5  

0.289 0.352  0.364  0.438  Z=1.042X1 + 0.42 X2 – 0.461 X3 – 0.463X4 + 0. 271X5 

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧالنموذجࡧوالقوائمࡧالماليةࡧللمؤسسة: المصدر

  لݏݰكمࡧعڴʄࡧنجاحࡧأوࡧفشلࡧالمؤسسةࡧحسبࡧنموذجࡧكيداࡧخلالࡧالسنواتࡧالدراسةࡧZشرطࡧقيمةࡧ: 19اݍݨدولࡧ

  2020  2019  2018  2017  القيمة

0.438  0.364  0.352  0.289 

  أك؄ف  أك؄ف  أك؄ف  أك؄ف  موجبةࡧZإذاࡧɠانتࡧ

  المؤسسةࢫمعرضةࢫلمخاطرࢫלفلاسࢫ  اݍݰكمࢫعڴʄࢫالمؤسسة

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧشرطࡧنموذجࡧكيدا: المصدر

  للصناعاتࡧواݍݵدماتمقارنةࡧإجماڲʏࡧالنماذجࡧالمطبقةࡧعڴʄࡧمؤسسةࡧالروادࡧ: 20اݍݨدولࡧ

  التعليقࡧعڴʄࡧالنتائج  2020  2019  2018  2017  النماذج

  فشلࢫمتوقع،ࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫ  0.895 -  0.854 -  0.736 -  0.926 -  بيفر

  ألتمان

  فشلࢫمتوقع،ࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫ  0.733  0.623  0.774  0.589  اݍݨيلࡧכول 

  فشلࢫمتوقع،ࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫ 0.031 -  0.0009 -  0.030  0.0192  اݍݨيلࡧالثاɲي

  فشلࢫمتوقع،ࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫ  1.002 - 1.212 - 1.282 - 0.826 -  اݍݨيلࡧالثالث

  فشلࢫمتوقع،ࢫالمؤسسةࢫفاشلةࢫيحتملࢫإفلاسɺاࢫ 0.289  0.352  0.364  0.438  كيدا

  .النتائجࡧالسابقةمنࡧإعدادࡧالباحثونࡧبالاعتمادࡧعڴʄࡧ: المصدر

  .5: المݏݰقࡧرقم

  المؤشراتࡧالماليةࡧالمستخرجةࡧمنࡧالقوائمࡧالماليةࡧللمؤسسةࡧمحلࡧالدراسة: 21اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

304211817.14 305377100.39  277460112.79  258668987.89  CAF 

- 22766455.92 - 39818303.78  - 25602471.54  - 38194956.92  Rex 

- 178333855.60 - 187315658.80  - 198063017.00  - 99230841.60  FRng 

315360744.48 219583496.03  246968746.80  219851483.24  AC 

15194305.68 9490071.24  28520774.67  8579934.39  Te 

493694600.04 406899154.80  445031763.80  319082324.87  CCT 

1310886587.69 1203181515.27  1110679014.15  1060625366.52  Ʃ Active 

637869600.04 531799154.80  546817589.55  507676801.91  Ʃ Dette 

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧباعتمادࡧعڴʄࡧالم؈قانياتࡧوقائمةࡧالدخلࡧࡧ: المصدر

  والتقارʈرࡧالسنوʈةࡧࡧللمؤسسةࡧمحلࡧالدراسةالمؤشراتࡧالماليةࡧالمستخرجةࡧمنࡧالقوائمࡧالماليةࡧ: 22اݍݨدولࡧ

  المؤشراتࡧالمالية  2017  2018  2019  2020

1634627.18  9956338.87  12866077.99  10383934.32  Rnet 

71382360.47  61426021.60  50995346.61  42564630.29  R  

  القيمةࢫالسوقية  500000000  500000000  600000000  600000000

 أنتاجࢫالسنةࢫالمالية  204249891.32  244425856.99  250575755.89  156638462.92

 القيمةࢫالدف؅فية  1105.90  1127.72  1118.97  1121.69

  حقوقࢫالمساɸم؈ن  552948564.61  563861424.60  671382360.47  673016987.65

  منࡧإعدادࡧالباحثونࡧباعتمادࡧعڴʄࡧمحاسبࡧالمؤسسةࡧ: المصدر


