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 شكر و تقدير
لصلاة ك السلاـ عمى سيدنا الحمد لله الذم بحمده تتـ الصالحات ك الشكر لله تعالى ك ا

عمى انجاز ىذا العمؿ المتكاضع  أعانناآؿ بيتو الطيبيف الشكر لمعمي القدير الذم محمد ك 

 فلا يسعنا في ىادا المقاـ إلا أف نتقدـ بجزيؿ الشكر كالتقدير للأستاذة بكالعجيف فايزة عمى

قدمة مف طرفيا عمى جميع التكجييات كالنصائح المقبكليا الإشراؼ عمى ىذا العمؿ ك 

ا أعضاء لجنة نتكجو بالشكر كالتقدير لأساتذتن أفكما لا يفكتنا طيمة فترة البحث ك 

ثراء ىذا العمؿ ك المناقشة عمى ق تقييمو إلى جميع تحمميـ عناء قراءتو ك بكليـ مناقشة كا 

طمبة كمية العمكـ الاقتصادية بميمة إلى كؿ مف ساعدنا في إتماـ ىذا أساتذة كعماؿ ك 

نسأؿ الله تعالى أف يجعؿ ذلؾ في ميزاف ريب أك مف بعيد كلك بكممة طيبة ك العمؿ مف ق

 ـحسناتي

 

 

 
 

 



 

 

 

 
 داءـــــــــإى

نعكذ بالله مف شركر أنفسنا كمف  لله، نحمده كنستعينو كنستغفره،  إف الحمد
مف يظمؿ فلا ىادم لو، كاشيد لنا، مف ييده الله فلا مضؿ لو، ك سيئات أعما

  :أشيد أف محمدا عبده ك رسكلو أما بعدك إلو إلا الله كحده لا شريؾ لو،  أف لا
ف، إلى التي تعبت المتكاضع إلى أعز ما أممؾ في ىادا الكك أىدم ىذا العمؿ 
منبع ا الركح التي تعانؽ ركحي دائما ك تعميمي، إليؾ أيتيك مف أجؿ تربيتي 

 أمي الحبيبةالحضف ك الحناف.... 
تحدم زرع في قمبي ركح الم بث في سكاعدم العزـ كالإرادة ك مثمي الأعمى الذ

 أبي الغاليالاىتماـ إلى أعظـ رجؿ غالي... سقاني بالرعاية ك ك كالاجتياد 
 أسأؿ الله أف يحفظيما كيديـ ليما الصحة كالعافية

 إلى القمكب الطاىرة ك النفكس البريئة كسندم كقكتي بعد الله
  كيماء، عبير إلى الأغمى في حياتي اخكتي : أسامة، ىاشـ،  أخكاتي : ش

 مف كقؼ دكما
إلى جانبي ك تحمؿ معي ككاف دكما يشجعني عمى أف أككف الأفضؿ زكجي 

 محمدالعزيز  
 أحزانيإلى مف زرعكا الأمؿ في قمبي كقاسمكني أفراحي ك 

إلى كؿ مف أحب لي الخير كالنجاح يكما ما، كأحب لي الخير كالنجاح عمى 
 الدكاـ

 .في حياتي شكرا لكـ جميعا لأنكـ أجمؿ ما

"أسماء"



 

 

 
 

 إىــــــداء
 إلى مف قاؿ فييـ المكلى عز كجؿ

كبالكالديف إحسانا إما يبمغف عندؾ الكبر  إياهك قضى ربؾ ألا تعبدكا إلا  (
ىما ك قؿ ليما قكلا كريما( ر إحداىما أك كلاىما فلا تقؿ ليما أؼ كلا تني

  23الإسراء:

يجة الكاجب كاف اىدم ثمرة ىذا العمؿ المتكاضع إلى بفخرا ك شرفا بيما فكؽ 
سيرت لأناـ كحممت ك ماؿ الكد إلى التي تعبت لارتاح كالقمب كىبة الرب ك 

 أمي العزيزة"" القمر الذم ينير ليالياؿ  إلى الشمس التي تضيء صباحي ك لأن

إلى مف جرع الكأس فارغا ليسقيني قطرة الحب إلى مف كمت أناممو ليقدـ لي 
ة سعادة إلى مف حصد الأشكاؾ ليميد لي طريؽ العمـ إلى القمب لحظ

 أبي العزيز"  الكبير"

 "إخكتي"  إلى سندم ك قكتي ك ملاذم بعد الله إلى مف آثركني عمى أنفسيـ

 النفكس البريئة إلى رياحيف حياتي "أخكاتي"إلى القمكب الطاىرة الرقيقة ك 

لى كافة  الأىؿ كالأقارب كالأصدقاء إلى مف ىدكا لي أجمؿ ما في الحياة كا 

 

"ىــــدى"



 

 

 الملخص



 الملخص
 

I 
 

 الممخص:
تيدؼ ىده الدراسة إلى إبراز طرؽ قياس الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية، حيث تناكلنا في الجانب 

مفيكـ الفشؿ المالي، اشير النماذج الاحصائية الكمية لمتنبؤ النظرم مفيكـ الاداء المالي تقييمو ،اىميتو، 
حيث استخدمنا ىده النماذج  Altman Kida,Springate,Sherrod جذبالفشؿ المالي كالمتمثمة في نمك 

 لاختبار قدرتيا عمػى التنبؤ بالمخاطر المالية قبؿ كاقعة التصفية.  
جمع صيداؿ لمصناعة الصيدلانية المدرجة في يتـ تطبيؽ تمؾ النماذج عمى مؤسسة اقتصادية كىي م

 . 2019إلى غاية  2017البكرصة الكطنية خلاؿ الفترة 
كقد تـ التكصؿ إلى أنو لا يمكف الاعتماد عمى نتائج جميع النماذج الكمية لمتنبؤ بالفشؿ المالي، لأنو يكجد 

 تناقض بنتائج بعض النماذج كمع ما تكصمت إليو نتائج النسب التقميدية.
 :الكممات المفتاحية

 .sherrod، نمكذج springat،نمكذجkida،نمكذج Altman الأداء المالي، الفشؿ المالي، نمكذج
 

Abstract: 

This study aims to highlight the methods of measuring financial performance in 

economic institutions, where we dealt in the theoretical aspect with the concept of financial 

performance evaluation, its importance, the concept of financial failure, the most famous 

quantitative statistical models for predicting financial failure represented in the Altman Kida, 

Springate, Sherrod model, where we used these models to test Its ability to predict financial risks 

before the liquidation event. These models are applied to an economic institution, which is the 

Saidal Complex for the Pharmaceutical Industry, listed on the National Stock Exchange during 

the period 2017 to 2019. 

It has been concluded that it is not possible to rely on the results of all quantitative 

models to predict financial failure, because there is a contradiction with the results of some 

models and with what the results of traditional ratios have found. 

 

key words: 

Financial Performance, Financial Failure, Altman Model, Kida Model, Springat Model, Sherrod 

Model 
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 مقدمــــــة



 يقذيت

 

 أ 
 

 مقدمــــــــة
يعد تقييـ الأداء المالي عممية ضركرية لعدة أطراؼ تقاس مف خلاليا كفاءة إدارة المؤسسة الاقتصادية كمدل 

العممية أساس لإعادة النظر بالأىداؼ كالمؤشرات قدرة استخداميا لمكاردىا ك تحقيؽ أىدافيا كما تعد ىذه 
كالمعايير التي تعتمد عمييا المؤسسات الاقتصادية، فالاىتماـ بو يساىـ في تكجيو المؤسسات نحك المسار 

 .الأفضؿ ك الصحيح، كما يساىـ أيضا في اتخاذ القرارات المالية الرشيدة
ى مدل نجاعة الأداء المالي ك مدل قدرتيا عمى تجنب كعميو فإف اتخاذ أم قرار مالي في المؤسسة يعتمد عم

المالية لأف عدـ تقييـ الحالة المالية بدقة مف طرؼ المؤسسات يمكف أف يؤدم بيا إلى الإفلاس  تالاختلالا
مستقبلا، فالعديد مف المؤسسات التي أفمست أك تمؾ الميددة بالزكاؿ لـ تكلي اىتماما بالأساليب كالمؤشرات 

 .المالية المعبرة عف الأداء المالي لممؤسسات
يؿ الأداء المالي لتتفادل الفشؿ المالي ك معالجتو قبؿ كاقع التصفية حيث أصبحت تزايد الاىتماـ بدراسة كتحم

تقكـ بحساب المؤشرات المالية المعبرة عف الأداء المالي كمؤشرات السيكلة، مؤشرات المديكنية، مؤشرات 
ؿ المالي الضعؼ في الييكالأخرل كسبيؿ لكشؼ نقاط القكة ك  النشاط، مؤشرات الربحية كغيرىا مف المؤشرات

مع مركر الكقت أصبحت ىذه المؤشرات لا تقيس بشكؿ فعاؿ الأداء سات ك ذلؾ بصفة دكرية، إلا أنو ك لممؤس
المالي لممؤسسات أم لـ تعد بإمكانيا التنبؤ بالحالة المالية ليا مستقبلا الأمر الذم أصبح يشكؿ ىاجسا  لدل 

ؤسساتيـ في الأسكاؽ عمى الأمد البعيد، ك المسيريف خاصة كاف ىؤلاء ييدفكف إلى ضماف استمرارية م
لضماف ىذا اليدؼ يجب إعادة النظر في المؤشرات الكلاسيكية للأداء المالي كالالتفات إلى أساليب أخرل، 
ىذه الأخيرة تعرؼ بالنماذج الكمية العالمية لمتنبؤ بالفشؿ المالي، حيث يفضؿ البعض استخداميا في 

تيا العالية عمى التنبؤ بالفشؿ المالي، مع العمـ ىذه النماذج مبنية عمى المؤسسات الاقتصادية نظرا لقدر 
استخدامات رياضية دقيقة ) كأسمكب الخطي التمييز بمعاملات الانحدار، الأكزاف الترجيحية... الخ( ك غيرىا 

لبيئة العالمية مف الأساليب الرياضية الأخرل، لكف كؿ ىذه النماذج قد لا تعطينا قدرة تنبؤية عالية، ككف أف ا
 .مختمفة عف البيئة المحمية

المداكمة تحديد أفضميا، مع لمؤسسات الاقتصادية الجزائرية، ك لذلؾ كجب اختيار النماذج التي تتلاءـ مع ا
اعية مدرجة في ىي مؤسسة صناختيار مؤسسة اقتصادية جزائرية ك ليذا الغرض تـ عمى تطبيقيا مستقبلا، ك 

شابييا في الجزائر حيث  ع صيداؿ أكبر مجمع صناعي لصناعة الأدكية كماتعرؼ بمجمالبكرصة الكطنية ك 
ا أك فشميا مستقبلا يتـ تطبيؽ مجمكعة مف النماذج لغرض تحديد النمكذج الملائـ لممؤسسة كتحديد نجاحي

 تقييـ فعالية أدائيا المالي مف جية أخرل.ىذا مف جية ك 
 :الإشكالية –1

 : الإشكالية التاليةعمى ضكء ما سبؽ يمكف طرح 
 ما مدى نجاعة النماذج الكمية العالمية في تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال؟

 



 يقذيت

 

 ب 
 

 : الأسئمة الفرعية -2
 كتتفرع الإشكالية إلى مجمكعة مف الأسئمة الفرعية يمؾ حصرىا فيمايمي: 
 الأكثر استخداما مف قبؿ الباحثيف في التنبؤ بالفشؿ المالي؟  الكميةما ىي النماذج  -
تقييـ الكضع المالي كالتنبؤ بمخاطر Altman, kida, springGate, sherrord ىؿ يمكف لمؤشرات -

 ؟2019،  2017،2018الفشؿ المالي لمجمع صيداؿ خلاؿ السنكات
 تقييـ الأداء المالي لممجمع خلاؿ فترة الدراسة.ىؿ تتطابؽ نتائج النسب المالية مع نتائج نماذج التنبؤ عند  -
 الفرضيات:-3
 ,Altman, kida, springGate النماذج الأكثر استخداما مف قبؿ الباحثيف لمتنبؤ بالفشؿ المالي ىي: -

shorrord. 
 لمنماذج العالمية قدرة عالية في التنبؤ بالكضع المالي لمجمع صيداؿ طكؿ فترة الدراسة. -
المتحصؿ عمييا عند تقييـ الأداء المالي لممجمع بالنسب التقميدية مع نتائج النماذج الكمية تتطابؽ النتائج  -

 العالمية.
 أىمية وأىداف الدراسة: -4

تكمف أىمية الدراسة في أىمية الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية كطرؽ قياسو لتفادم الكقكع في الفشؿ 
 : مكعة مف الأىداؼ أىميا مايميالمالي. كما تيدؼ ىذه الدراسة إلى بمكغ مج

 .التعرؼ عمى أداء المؤسسة الاقتصادية ك العكامؿ المتحكمة فيو- 
تقييـ الأداء المالي في المؤسسات كمات الضركرية لقياس ك معرفة المعممحاكلة معرفة عممية التقييـ، ك - 

 .الاقتصادية
 .التعرؼ عمى المعمكمات المالية الداخمية لممؤسسة- 

دكرىا في إمداد المسيريف في المؤسسة بمعمكمات تمكنيـ مف اتخاذ القرارات أىمية القكائـ المالية ك إبراز  - 
 .المتعمقة بيا

 .2019_ 2017 .قياس فعالية النماذج الكمية العالمية لمتنبؤ بالفشؿ المالي لمجمع صيداؿ لمفترة - 
 :اختيار الموضوع أسباب -5
 : يمي اب يمكف إيجازىا فيماتـ اختيار مكضكع الدراسة لعدة أسب 

 .أىمية تقييـ الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية باعتباره أساسا لتصحيح الأخطاء كالتطكر المستمر- 
 .الرغبة في اكتشاؼ معمكمات ذات أىمية يمكف أف تستفيد منيا المؤسسة- 
 .تـ اختيار المكضكع بحكـ التخصص )مالية المؤسسة(- 
 .أىمية النماذج الكمية العالمية في تقييـ الأداء المالي لممؤسسةمعرفة مدل - 
 .فتح أفاؽ مستقبمية لمف أراد المكاصمة في البحث- 
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المسيريف في المؤسسات عمى اعتماد قرارات ارتجالية دكف المجكء إلى أسس تركيز معظـ المسؤكليف ك - 
القرار عمى ضركرة الالتزاـ بمنيج عممي يتـ مف عممية، لذلؾ جاءت ىذه الدراسة كمحاكلة لمفت انتباه متخذم 

  .خلالو استعماؿ النماذج الكمية لمكصكؿ إلى قرارات ديناميكية عممية ك منطقية مناسبة
المعمكمات كالبيانات  الخاصة إلى استخداـ النماذج الكمية رغـ تكفرمبية المؤسسات العمكمية ك افتقار أغ-

 خاذ القرارات.لكف دكف استعماليا في اتك بشكؿ كبير 
 :منيج الدراسة -6

ثبات صحة الفرضيات نعتمد في دراستنا ىذه عمى المنيج لإجابة عمى الإشكالية المطركحة ك بغرض ا ا 
تحميمي في تفسير المعمكمات الخاصة بمجاؿ البحث مع الاعتماد عمى المنيج الالمفاىيـ ك  الكصفي في عرض

منيا ىذا في الجانب النظرم، أما في الجانب التطبيقي فسكؼ استخلاص النتائج تمؾ المعمكمات كتحميميا ك 
عينة عمى أرض نحاكؿ الاعتماد عمى المنيج الخاص بدراسة حالة بغرض البحث المعمؽ كالمفصؿ لحالة م

سقاط نتائج الدراسة النظرية عميياالكاقع ك    .ا 
 :أدوات البحث -7

 : اعتمدنا في دراستنا ىذه عمى
 ضكع البحث الكتب المتخصصة في مك - 
 مكاقع الانترنت  -
 الرسائؿ الجامعية الأطركحات ك  -
 المجلاتالتقارير ك  -
 الدراسات السابقة -8

 دراسات بالمغة العربية:
( "تحميؿ أبعاد كأسباب فشؿ الأداء لممشركعات الاستثمارية 2015شريؼ غياط، عبد المالؾ ميرم )  -1

دراسة تطبيقية لبعض المشاريع عمى مستكل الككالة الكطنية لدعـ كالتنبؤ باستخداـ نماذج التحميؿ كالتنبؤ 
تشغيؿ الشباب بالجزائر" . ىدفت ىده الدراسة إلى أبراز كيفية تكظيؼ كاستخداـ أىـ نماذج قياس كتحميؿ 
خفاؽ أك فشؿ الأداء المالي  الفشؿ المالي كبياف مدل أىمية الاعتماد عمييا في تحميؿ أسباب كأبعاد كا 

الاستثمارية المتكاجدة بالجزائر بغية تجنبو مستقبلا عف طريؽ التنبؤ بو كىدا مف خلاؿ دراسة  لممشاريع
تطبيقية أجراىا الباحثيف إلى أف عممية التقييـ بحد ذاتيا ميمة كمطمكبة لممشركع عمى أف تككف كفؽ دراسات 

 عممية دقيقة كمتطكرة.
قييـ الأداء كالتنبؤ بالفشؿ المالي" ىدفت ىده الدراسة ( " دكر التحميؿ المالي في ت2011دراسة الكبيسي) -2

إلى عرض الاتجاىات الحديثة )أساليب كأدكات التحميؿ المالي (في الكشؼ عف الانحرافات المالية 
لممؤسسات في كقت مبكر فضلا عف بياف اثر التحميؿ المالي الذم يسمح بتحديد فعالية ككفاءة أداء تمؾ 

 المؤسسات.
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( "التنبؤ بالفشؿ المالي مف خلاؿ 2018قاسمي، محمد لخميسي جديدم، الجمكعي دكمة ) محمد شكقي -3 
دراسة الكضعية المالية " . ىدفت ىذه الدراسة إلى كضع مفيكـ الفشؿ المالي كالمفاىيـ المتشابية بو ككذلؾ 

المؤسسة فاشمة اـ التعرؼ عمى كيفية تطبيؽ أدكات التنبؤ بالفشؿ المالي التي تسمح لنا بالحكـ عف كضعية 
ناجحة ،كاستخداـ المنيج الاستقرائي في الجانب التطبيقي كدلؾ فيما يخص دراسة القكائـ المالية باستخداـ كؿ 

كدلؾ بعد تحميؿ الميزانية الكظيفية كجدكؿ حسابات النتائج باستخداـ Altman, springate,kida مف نمكذج
 اذج التابعة.مؤشرات النماذج كالتكصؿ إلى قيـ متغيرات النم

 دراسات أجنبية:
استخدـ الباحث مركاف محمد في ىده الدراسة نمكذجيف عالمييف marwanmohamed (2014)دراسة -1

 نمكذجحيث استخدـ كؿ مف  الأردنيةلمتنبؤ بالفشؿ المالي لخمس شركات مساىمة مدرجة في البكرصة 
Altman ك sherrod ككشفت الدراسة أف نمكذج Altman ىك مؤشر مالي مكثكؽ بو لجميع قطاعات

بدرجة عالية مف الدقة ككنو استطاع اف يكتشؼ بأف الإدارة ىي السبب  اتسـشركات مساىمة العامة كانو 
 الرئيسي في ظيكر عدـ التكازف في السيكلة كىدؼ الييكؿ المالي كانخفاض ربحية ىده الشركات.

في أربعينيات  Altman ذجا ماليا اكتشفو الباحثضمت الدراسة نمك Edward Altman(1968) دراسة -2
عمى  Altman القرف الماضي حيث طبؽ ىدا النمكذج عمى مجمكعة مف الشركات الصناعية كيعتمد نمكذج

أساليب إحصائية كرياضية تتمثؿ في أسمكب التحميؿ التمييزم كدلؾ لغرض التنبؤ بالفشؿ المالي لممؤسسات 
مس مؤشرات مالية مستقمة كتكصؿ الباحث بأنو نمكذجو يتميز بقدرة تنبؤية محؿ الدراسة كضـ ىذا النمكذج خ

 %قبؿ سنتيف مف الإفلاس.95فعالة لمفشؿ المالي كدلؾ بنسبة تقدر حكالي 
 حدود الدراسة: -9

ىده الدراسة ستككف في حدكد المجمع الصناعي صيداؿ كتقكـ عمػى دراسة مدل استخداـ النماذج الكمية 
 المالي لممؤسسة محؿ الدراسة الأداءالعالمية لتقييـ 

: فقد انحصرت دراستنا بصفة عامة عمى مجمع صيداؿ عمى مستكل الإدارات العامة  أ/الحدود المكانية
 النماذج الكمية في تقييـ الأداء.لمكقكؼ عمى أنظمة استخداـ 

 .2019الى غاية 2017: فإننا نركز كبشكؿ كبير عمى الفترة مابيف ب/الحدود الزمانية
 :ىيكل الدراسة -10

البحث إلى ثلاثة فصكؿ فصميف نظرييف كفصؿ تطبيقي   انطلاقا مف طبيعة المكضكع كأىدافو يتـ تقسيـ
تطرقنا في الفصؿ الأكؿ إلى الإطار المفاىيمي لتقييـ الأداء المالي كالذم خصصنا مبحثو الأكؿ لماىية 

ناكلنا ماىية تقييـ الأداء المالي الأداء المالي، اما المبحث الثاني فت  الأداء المالي كالعكامؿ المؤثرة عمى
كأىميتو كأىدافو كالأطراؼ المستفيدة منو، أما في المبحث الثالث فخصص لممؤشرات الكلاسيكية كالحديثة 

 المالي. الأداءلتقييـ 
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الفصؿ الثاني مف ىدا البحث فقد تطرقنا إلى النماذج الكمية المستخدمة لتقييـ المخاطر المالية كالتنبؤ  أما
تناكلنا المخاطر المالية التي تتعرض ليا المؤسسة  الأكؿثلاث مباحث المبحث  إلىبالفشؿ المالي مقسـ 

الفشؿ  كأنكاعلتي تكاجو المؤسسة كاىـ المخاطر المالية ا كأنكاعياالاقتصادية مف خلاؿ تعريؼ المخاطر 
 أنكاعوفي المبحث الثاني تحدثنا عف التنبؤ بالفشؿ المالي مف خلاؿ تعريفو كشرح  أماالذم تتعرض لو 

مفاىيـ حكؿ النماذج الكمية مف خلاؿ تعريفيا كالتطرؽ  إلىالمبحث الثالث فقد تطرقنا  أما كأىميتو  أسبابوك 
 .إلييا
لنا استخداـ النماذج الكمية العالمية لتقييـ الأداء المالي لمجمع صيداؿ مف خلاؿ الفصؿ الثالث فقد تناك  إما

أربعة مباحث ، المبحث الأكؿ عرض عاـ لمجمع صيداؿ أما المبحث الثاني قمنا بتقييـ الأداء المالي لمجمع 
ج الكمية المستخدمة صيداؿ بكاسطة النسب المالية،أما المبحث الثالث تناكلنا تقييـ أداء المؤسسة حسب النماذ

المالي  الأداءفي التنبؤ بالفشؿ المالي كفي المبحث الأخير قمنا بتطبيؽ النماذج الكمية العالمية لتقييـ 
النتائج النظرية كالتطبيقية التي تـ  إلىلممؤسسة كقد تـ اختتاـ البحث بخاتمة عامة تـ التطرؽ مف خلاليا 

المطركحة في المقدمة الخركج ببعض النتائج  الإشكاليةعف  كالإجابةكاختبار الفرضيات  إليياالتكصؿ 
 كالتكصيات المقترحة.

 
 



 

 

 

   

 

 

 :الفصل الأول

الإطار المفاىيمي لتقييم 
 الأداء المالي 
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 تمييد
تتسـ بيئة الأعماؿ اليكـ بككنيا محفكفة بالمخاطر المتنكعة سبب التغيرات التي فرضتيا العكلمة    

الاقتصادية بغرض تجنب الكقكع في الخطر ينبغي عمى المؤسسات الاقتصادية أف تعطي المسألة قياس 
لمكشؼ المبكر عف  كتقييـ الأداء المالي حيزا كبيرا كاف تستخدـ أحدث مؤشرات كأساليب التحميؿ المالي

لذلؾ اتجاه الباحثكف نحك تطكير مقاييس كمؤشرات لقياس الأداء المالي كمف ىذا المنطمؽ ظير  الإخفاقات
عدد مف المقاييس المعركفة التي تيتـ بالتقييـ الداخمي للأداء المالي كربحية المؤسسات مثؿ معدؿ العائد عمى 

( كىي ما تعرؼ بالمؤشرات التقميدية ثـ بعد ذلؾ ROE) ( كمعدؿ العائد عمى حقكؽ الممكيةROAالأصكؿ )
( EVAتـ تطكير مقاييس حديثة تيتـ بتقييـ السكؽ أداء كربحية المؤسسات منيا القيمة الاقتصادية المضافة )

 (MUAكالقيمة السكقية المضافة )
 ما يمي: إلىكسنحاكؿ مف خلاؿ ىذا الفصؿ التطرؽ 

 اليالمبحث الأكؿ: عمكميات الأداء الم 
 المبحث الثاني: ماىية تقييـ الأداء المالي 

 المبحث الثالث: المؤشرات الكلاسيكية الحديثة لتقييـ الأداء المالي
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 لتقييم الأداء الماليالإطار المفاىيمي                                      الأول                  الفصل
 

3 
 

 المبحث الأول: عموميات حول الأداء المالي
بأفضؿ الأداء ىك البحث عف الكفاءة مف خلاؿ إنتاج أكبر ما يمكف كالبحث عف الفعالية مف خلاؿ القياـ 

 عممية لتحقيؽ نمك دائـ ، الأداء مرتبط بالجانب الداخمي لممؤسسة مف خلاؿ إنتاجية العمؿ.
كيتـ التطرؽ في ىذا المبحث إلى مفيكـ كأنكاع الأداء أيف يتـ عرض مجمكعة مف التعاريؼ التي تسمح 

 بتكضيح معناه، ككذلؾ العكامؿ المؤثرة عمى الأداء المالي.
 عوالأداء وأنواالمطمب الأول: تعريف 
 الفرع الأول:  تعريف الأداء

يرم ككثرة استعمالاتو خاصة في البحكث التي تتناكؿ يتكسع استخداـ مصطمح الأداء في الأدب التس إف
 الأىداؼالمؤسسة، لـ يؤديا إلى تكحيد مختمؼ كجيات النظر حكؿ مدلكلو فيك يستخدـ لمتعبير عف ماذا بمكغ 

عف مدل الاقتصاد في استخداـ المكارد كما يعبر عف إنجاز المياـ كنشير إلى أف الأداء في المغة  يقابؿ  أك
 التي تعني إعطاء كمية الشكؿ لشيء ما كالتي اشتقت منو المفظ الانجميزية performance المفظة اللاتينية

performance   التنظيـ أىدافوكالتي تعني انجاز العمؿ أك الكيفية التي يبمغ فييا 
ىك مجمكعو الرضا في كؿ ما يتعمؽ بالنتائج المالية كغير المالية  الأداء أفمف ىذا التعريؼ يمكف القكؿ 

لممؤسسة الاقتصادية مف الأطراؼ المككنة ليا كالمتضمنة لمستكل الثقة في قدرتيا عمى إنتاج ىذا الرضا 
 .1تقكـ بتقييـ أدائيا باستمرار كتصحيح أخطائو بشكؿ دائـ في المؤسسة التي تتميز بأداء جيد ىي التي

 كما يعرؼ عمى انو درجة بمكغ الفرد أك الفريؽ أك المنظمة الأىداؼ المخططة بكفاءة كفاعمية كيعرفيا
JEAN YVES :" عمى أنيا مجمكعة مف المعايير الملائمة لتمثيؿ كالقياس التي يحددىا الباحثكف كالتي

 2."ى الأنشطة كالنتائج كالمنتجات عمى آثار المؤسسة عمى البيئة الخارجيةتمكف مف إعطاء حكـ تقييمي عم
يعتبر الأداء مف المفاىيـ التي نالت الاىتماـ كالتشخيص كالتحميؿ في المؤلفات كالمراجعات  :التعريف الأول

ؾ نظرا في البحكث كالدراسات الإدارية بشكؿ عاـ، كالمكاضيع المتعمقة بالمكارد البشرية بشكؿ خاص كذل
لأىمية ىذا المفيكـ عمى مستكل العامؿ كالمؤسسة مف جية كتداخمو مع العمكـ كالاتجاىات الفكرية المختمفة 

 .3مف جية أخرل
دارة المؤسسات حيث التعريف الثاني : كيعتبر الأداء مف أكثر المفاىيـ تكسعا كاستعمالا في حقؿ الاقتصاد كا 

ذا ما كرد مصطمح الأداء عمى مستكل  باىتماـ كاسع مف قبؿ الباحثيف كالمفكريف خاصة في عمـ الاقتصاد كا 
المؤسسة فإنو لا يكجد اتفاؽ بيف الباحثيف بالنسبة لتعريؼ مصطمح الأداء، كيرجع ىذا الاختلاؼ الى تبايف 

                                                           
، ص 2001كالفعالية"، مجمة العمكـ الإنسانية، العدد الأكؿ، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، نكفمبرعبد المالؾ مزىكدة: "الأداء بيف الكفاءة  -1

86. 
، مذكرة ماجستر، جامعة ENAPمزغيش عبد الحميـ: تحسيف أداء المؤسسة في ظؿ إدارة الجكدة الشاممة، دراسة حالة المؤسسة الكطنية لمدىف -2

 .19، ص2012، 2011الجزائر، 
 .20المرجع نفسو، ص،  -3
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كجيات نظر المفكريف في ىذا المجاؿ كاختلاؼ أىدافو فمنيـ مف ينطمؽ مف المفيكـ الكمي أم تفصيؿ 
اعتبار مفيكـ الأداء بعد  إلىنية في التحميؿ في صياغة تعريؼ الأداء بينما ذىب البعض الآخر الكسائؿ التق

 .1تنظيمية كاجتماعية فضلا عف الجكانب الاقتصادية
عمى أنو التكازف بيف رضا المساىميف كالعماؿ حيث نستنتج مف  DURKER :  عرفو  دركرالتعريف الثالث

لمحكـ عمى ماذا تحقيؽ المؤسسة ىدفيا الرئيسي كاستمرارىا في نشاطيا  ىذا التعريؼ أف الأداء يعد مقياس
 .2في ظؿ التنافسية كتمكنيا مف المحافظة عمى التكازف في مكافأة كؿ المساىميف كالعامميف

: يعرفو لكرينك بأنو الفرؽ بيف القيمة المقدمة لمسكؽ كمجمكع القياـ المستيمكة كىي تكاليؼ التعريف الرابع
كؿ عف طريؽ تكاليفيا  الأداءبعض الكحدات تعتبر مستيمكة لممكاد ك تساىـ سمبا في  نشطةالأمختمؼ 

كالأخرل تعتبر مركز ربح كىي الكقت نفسو مستيمكة لممكارد كمصدر عكائد كتساىـ بيا مف الأداء الكمي 
 3.لممؤسسة

مصطمحات الاجتماعية عمى دارية فقد كرد في معجـ الالإ:  أما تعريؼ الأداء مف الناحيةالتعريف الخامس
أنو القياـ بمياـ الكظيفة مف المسؤكليات كالكاجبات كفقا لممعدؿ المتكقع أك المرغكب أدائيـ مف العامؿ كيمكف 
نشاء علاقة عادلة  معرفة ىذا المعدؿ عف طريؽ تحميؿ أم دراسة كمية العمؿ كالكقت الذم سيستغرقو كا 

فلا بد أف تجرل لو اختبارات أداء كيعتمد في ذلؾ عمى تقارير  بينيما كقد بيف أنو تمكف مف ترقية العامؿ
الأداء العالقة بو أم الحصكؿ عمى بيانات مف شأنيا أف تساعد عمى تحميؿ كفيـ تقييـ أداء العمؿ بعمميـ 

 4. كسمككيـ في فترة زمنية معينة
نتج مف الفعاليات كالانجازات أك ىك النتائج العممية التي ت الأداء أفكمف  خلاؿ ىذه التعاريؼ يمكف استنتاج 

ما يقكـ بو الأفراد مف الأعماؿ داخؿ المنظمة المسؤكليات كالكاجبات كالمياـ التي يتككف منيا عمؿ الفرد 
الذم يجب عميو القياـ بو عمى الكجو المطمكب في ضكء معدلات في استطاعة العامؿ الكؼء المدرب القياـ 

 . بو
 الفرع الثاني:  أنواع الأداء

عرض أنكاع الأداء في المؤسسة كتحديد أنكاع الأداء يفرد  إلىمفيكـ الأداء ننتقؿ  إلىبعد ما تـ التعرض 
اختيار معايير التقسيـ،  يمكف تحديدىا في أربعة أشكاؿ ىي: معيار مصدر الأداء،  معيار الشمكلية،  

 أنكاع الأداء في المؤسسة.المعيار الكظيفي كمعيار الطبيعة، ك كؿ معيار عمى حدة يقدـ مجمكعة مف 
 :أولا: حسب معيار المصدر

 الخارجي كالأداءالداخمي  أكالذاتي  الأداءنكعيف ىما:  إلىكفقا ليذا المعيار يمكف تقسيـ أداء المؤسسة 

                                                           
 المرجع نفسو، ص، نفسيا. -1
 .104 -103، ص2013إبراىيـ المحاسنة، إدارة كتقييـ الأداء الكظيفي بيف النظرية كالتطبيؽ، دار جرير لمنشر كالتكزيع، عماف، الأردف،  -2
 .105إبراىيـ المحاسنة ، مرجع سبؽ ذكره، ص -3
 .106المرجع نفسو، ص -4
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كذلؾ يطمؽ عميو اسـ أداة الكحدة أم انو ينتج بفضؿ ما تممكو المؤسسة مف المكارد فيك :الأداء الداخمي -1
 : مف التكليفة التاليةينتج أساسا 

: كىك أداء أفراد المؤسسة الذيف يمكف اعتبارىـ مكرد استراتيجي قادر عمى صنع القيمة الأداء البشري -
 .كتحقيؽ الأفضمية التنافسية مف خلاؿ تسيير مياراتيـ

 : كيتمثؿ في قدرة المؤسسة عمى استثماراتيا بشكؿ فعاؿالأداء التقني -
 .كيمكف مف فعالية تعبئة كاستخداـ الكسائؿ المالية المتاحة الأداء المالي: -
 الأداء الخارجي: -2

ىك الأداء الناتج عف التغيرات التي تحدث في المحيط الخارجي لممؤسسة فالمؤسسة لا تتسبب في إحداثو 
ؿ عمييا كلكف المحيط الخارجي ىك الذم يكلده فيذا النكع بصفة عامة يظير في النتائج الجيدة التي تتحص

المؤسسة كارتفاع رقـ الأعماؿ نتيجة  لارتفاع سعر البيع أك خركج أحد المتنافسيف ارتفاع القيمة المضافة 
المكازـ كالخدمات فكؿ ىذه المتغيرات تنعكس عمى المكاد ك  أسعارمقارنة بالنسبة الماضية نتيجة انخفاض 

 .1سكاء بالإيجاب أك بالسمب الأداء
 الشموليةثانيا: حسب معيار 

  جزئي كأداء  كمي  أداء إلىداخؿ المنظمة  الأداءحسبو ىذا المعيار يقسـ 
 الكمي: الأداء -1
يتمثؿ الأداء الكمي لممؤسسة في النتائج التي ساىمت جميع عناصر المؤسسة في تككينيا دكف انفراد جزء أك  

الحديث عف قدره المؤسسة عمى تحقيؽ فالتعرض للأداء الكمي لممؤسسة يعني   عنصر لكحده في تحقيقيا،
 أىدافيا الرئيسية بأدنى التكاليؼ الممكنة

لكحدىا تحقيؽ ذلؾ بؿ تتطمب تضافر جميع  كظيفةكمثاؿ الأىداؼ الرئيسية الربحية التي لا يمكف لقسـ أك  
التكاليؼ كاقؿ  بأقؿالكظائؼ فمصمحة المالية يجب أف تكفر الأمكاؿ الضركرية  الح أكالمص

بأقؿ التكاليؼ كأحسف جكدة كمصمحة الأفراد يجب أف  منتجاتكمصمحة الإنتاج يجب أف تقدـ  المخاطر
تحقؽ أفضؿ مردكد كالمصمحة التجارية يجب عمييا تسكيؽ أقصى ما يمكف تسكيقو كتكفير المكاد لعممية 

 التصنيع بأقؿ تكمفة كأحسف جكدة.
 الأداء الجزئي: -2

في بأدنى التكاليؼ  أىدافوالجزئي  ىك قدره النظاـ التحتي عمى تحقيؽ  الأداءالكمي فاف  داءالأعمى خلاؼ 
 . الممكنة

                                                           
1-bornardmartory , contrôle de gestion social, libraairevuibert, paris,1999, p236  
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فالنظاـ التحتي يسعى إلى تحقيؽ أىدافو الخاصة بو لا أىداؼ الأنظمة الأخرل كبتحقيؽ مجمكع أداء 
المؤسسة يجب أف تككف  أىداؼ أليويتحقؽ الأداء الكمي لممنظمة ككما سبؽ الإشارة   الأنظمة التحتية

 1متكاممة كمتسمسمة تشكؿ في ما بينيا شبكة.
 ثالثا: حسب المعيار الوظيفي

ىك الذم يحدد الكظائؼ كالنشاطات التي تمارسيا  الأخيريرتبط ىذا المعيار كبشده بالتنظيـ لاف ىذا  
 المؤسسة.

سسة التي يمكف حصرىا في الكظائؼ في ىذه الحالة حسب الكظائؼ المسندة إلى المؤ  الأداءينقسـ  إذف 
التالية: كظيفة المالية، كظيفة الإنتاج، كظيفة الأفراد كظيفة التسكيؽ كظيفة التمكيف، كيضيؼ بعض الأخر 

 كظيفة البحث كالتطكير كظيفة العلاقات العمكمية.
  أداء الوظيفة المالية -1

ية بأقؿ التكاليؼ الممكنة فالأداء المالي يتجسد في بمكغ أىدافيا المال  يتمثؿ ىذا الأداء في قدرة المؤسسة عمى
جيد ك  مردكديةاللازمة لمتسديد ما عمييا كتحقيؽ معدؿ  قدرتيا عمى تحقيؽ التكازف المالي كتكفير السيكلة

 .2تكاليؼ منخفضة
 أداء وظيفة الإنتاج  -2
للإنتاجية مقارنة بمثيلاتيا أك بنسبو  يتحقؽ الأداء الإنتاج لممؤسسة عندما تتمكف مف تحقيؽ معدلات مرتفعة 

القطاع الذم تنتمي إليو إنتاج منتجات بجكدة عالية كبتكاليؼ منخفضة تسمح ليا بمزاحمة منافسييا كتخفيض 
 .الطمباتنسبة تكقؼ الآلات كالتأخر في تمبية 

 أداء وظيفة الأفراد -3 
ارد البشرية داخؿ المؤسسة كتكمف ىذه الأىمية يتكجب الإشارة إلى أىمية المك   قبؿ تحديد ماىية ىذا الأداء،

في قدرتيا عمى تحريؾ المكارد الأخرل، كتكجيييا نحك ىدؼ المؤسسة فضماف استخداـ مكارد المؤسسة 
بفاعمية لا يتـ إلا عف طريؽ الأفراد كذلؾ كجكد المؤسسة كاستمراريتيا أك زكاليا مرتبط بنكعية كسمكؾ الأفراد 

ف المؤسسة بقائيا يجب أف تكظؼ أفراد أكفاء كذكم الميارات العالية كتسييرىا الذيف تكظفيـ فمكي تضم
تسييرا فعالا كتحقيؽ فعالية المكرد البشرم لا تككف إلا إذا كاف الشخص المناسب في المكاف المناسب كفي 

 الكقت المناسب لا نجاز عممو.
 أداء وظيفة التموين -4 

درجة عالية مف الاستقلالية عف المكرديف كالحصكؿ عمى المكارد بجكدة أدائيا في القدرة عمى تحقيؽ   يتمثؿ
الحصكؿ عمى أجؿ تسديد المكرديف تفكؽ الآجاؿ الممنكحة لآجاؿ المحددة بشركط دفع مرضية ك عالية كفي ا

 لمعملاء، كتحقيؽ استغلاؿ جيد لأماكف التخزيف.
                                                           

1 - Abdellatif khemakhem, la dynamique du contrôle de gestion, dunod ,2ed, paris, 1976, p320  
 .15، ص 2007محمد إبراىيـ، الإدارة المالية، دار المناىج لمنشر كالتكزيع، عماف، الأردف، -2
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 أداء وظيفة البحث والتطوير  -5
 البحث كالتطكير بدراسة المؤشرات التالية:يمكف دراسة أداء كظيفة  
  الجك الملائـ للاختراع كالابتكار كالتجديد 
  نسبة كسرعة تحكيؿ الابتكارات إلى المؤسسة 
 التنكيع كقدرة المؤسسة عمى إرساؿ منتكجات جديدة 
 أداء وظيفة التسويق -6
ا الأداء يمكف معرفتو مف خلاؿ يتمثؿ في قدرة التسكيؽ عمى بمكغ أىدافيا بأقؿ التكاليؼ الممكنة، ىذ 

حصة السكؽ، إرضاء العملاء،   مجمكعة مف المؤشرات المتعمقة بكظيفة التسكيؽ التي يمكف ذكر منيا:
 السمعة.

 أداء وظيفة العلاقات العمومية  -7
في ىذه الكظيفة يمكف أف يتجسد بعض أبعاد مفيكـ الأداء التي تـ التطرؽ ليا سابقا في الأداء في ىذه  
لكظيفة يأخذ بعيف الاعتبار المساىميف، المكظفيف، العملاء، المكرديف، كأخيرا الدكلة بالنسبة لممساىميف ا

يتحقؽ الأداء عندما يحصؿ عمى عائد مرتفع للأسيـ كاستقرار في الأرباح المكزعة إما بالنسبة لمكظفيف 
آجاؿ   ف فالأداء ىك احتراـ المؤسسةالأداء ىك تكفير أك خمؽ جك عمؿ ملائـ كمعنكيات مرتفعة، أما المكردي

التسديد كالاستمرار في التعامؿ في حيف الأداء مف كجية نظر العملاء ىك الحصكؿ عمى مدة تسديد ما 
 1عمييـ ك منتكجات في الآجاؿ المناسبة كالجكدة العالية.

 رابعا: حساب معيار الطبيعة 
إلى أىداؼ اقتصادية، أىداؼ اجتماعية، أىداؼ  حسب ىذا المعيار الذم مف خلالو تقسـ المؤسسة أىدافيا 

الخ يمكف تصنيؼ الأداء إلى أداء اقتصادم، أداء اجتماعي، أداء تكنكلكجي، …..تكنكلكجيا، أىداؼ سياسية
  أداء سياسي.

 الأداء الاجتماعي -1
لؾ قيكد أك في حقيقة الأمر الأىداؼ الاجتماعية التي ترسميا المؤسسة أثناء عممية التخطيط كانت قبؿ ذ 

شركط فرضيا عمييا أفراد المؤسسة أكلا كأفراد المجتمع الخارجي ثانيا كتحقيؽ ىذه الأىداؼ يجب أف 
مع تحقيؽ الأىداؼ الأخرل كخاصة منيا الاقتصادية كما يقكؿ احد الباحثيف" الاجتماع مشركط   يتزامف

 ؽ الأداء الاجتماعي.بالاقتصاد " كفي بعض الحالات لا يتحقؽ الأداء الاقتصادم إلا بتحق
 
 
 

                                                           
 .14، ص2002بد الرزاؽ بف حسيف، "اقتصاد كتسيير المؤسسة"، ديكاف المطبكعات الجامعية، الجزائر،السعيد ع -1
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 الأداء الاقتصادي -2
يعتبر الأداء الاقتصادم الميمة الأساسية التي تسعى المؤسسة الاقتصادية إلى بمكغيا كيتمثؿ في الفكائض 

التي تجنييا المؤسسة كراء تعظيـ نكاتجيا) الإنتاج، الربح، القيمة المضافة، رقـ الأعماؿ، حصة   الاقتصادية
 المردكدية...إلخ( كتدنيو استخداـ مكاردىا) رأس الماؿ، العمؿ، المكاد الأكلية، التكنكلكجيا...إلخ(السكؽ، 

 الأداء التكنولوجي -3
يككف لممؤسسة أداء تكنكلكجي عندما تحدد أىداؼ تكنكلكجية أثناء عممية التخطيط كالسيطرة عمى مجاؿ 

كلكجية التي ترسميا المؤسسة أىداؼ إستراتيجية نظرا تكنكلكجي معيف كفي اغمب الأحياف تككف الأىداؼ التكن
 لأىمية التكنكلكجيا.

 الأداء السياسي -4
يتجسد الأداء السياسي في بمكغ المؤسسة أىدافيا السياسية كيمكف لممؤسسة أف تتحصؿ عمى مزايا مف خلاؿ  

في ىذا المجاؿ عديدة كالمثاؿ تحقيؽ أىدافيا السياسية التي تعتبر ككسائؿ لتحقيؽ أىدافيا الأخرل ك الأمثمة 
التالي يكضح أىمية الأىداؼ السياسية لبعض المؤسسات: لتمكيؿ الحملات الانتخابية مف اجؿ إيصاؿ 

 . 1أشخاص معينيف إلى الحكـ أك مناصب سامية لاستغلاليـ فيما بعد لصالح المؤسسة
، فقد نجد بعد استعراض معظـ معايير تصنيؼ الأداء نشير إلى أف مختمؼ أنكاع الأ داء غير متنافية المفيكـ

الأداء الاقتصادم الذم صنؼ حسب معيار الطبيعة قد يضـ الأداء المالي ككذلؾ نفس المعنى ينطؽ عمى 
 الأنكاع الأخرل.

 المطمب الثاني: التطور التاريخي ومفيوم الأداء المالي 
إف المتتبع التاريخي للأداء كالاىتماـ بو كتطكير مؤشراتو قديمة قدـ الحضارة الإنسانية, حيث يعد الأداء 
المالي مفيكماُ جكىرياُ كىاماُ بالنسبة لمنظمات الأعماؿ بشكؿ عاـ, كعمى الرغـ مف كثرة البحكث كالدراسات 

د مف البحث كالدراسة بغرض حصر ىذا المفيكـ التي تناكلت ىذا المفيكـ, إلا أف المجاؿ لا زاؿ كاسعاُ لمزي
 الكاسع.     

 الفرع الأول: نظرة تاريخية للأداء المالي
الجانب المالي يمثؿ تاريخيان محكر اىتماـ منظمات الأعماؿ, كسبب الاىتماـ بالأرباح كتراكميا لأنيا تعكس 

يصاؿ  يا, كلقد مثمت المحاسبة عمىعانطباعا إيجابيا عمى نمك الأعماؿ كتكس مر العصكر نظاـ لمقياس كا 
المعمكمات لمستخدمييا, كلقد جاءت الثكرة الصناعية لتعطي تكجيان, مغايرا حيث الاىتماـ بنظـ محاسبية أكثر 
حداثة مف السابقة التي لعبت فييا النسب المالية كمؤشرات كطرؽ تحميؿ كتكضيح أداء منظمات الأعماؿ 

عمى فعاليتيا ككفاءة إدارتيا, كفي بداية القرف العشريف تـ تحسيف  مع البعض الأخر لمحكـ بعضياكمقارنة 
لممنظمات, لقد انتقمت  الأداءمؤشرات تعكس الجانب المالي بصكرة شمكلية, حيث يتـ مف خلاليا تقييـ 

                                                           
 .21-20السعيد عبد الرزاؽ بف حسيف، مرجع سبؽ ذكره، ص -1
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 اىتمامات المستخدميف لمؤشرات الأداء المالي في إطار المحاسبة المالية التقميدية إلى نتائج الأداء كمخرجات
النظاـ المحاسبي الإدارم, حيث يعد ىذا الأمر انطلاقة حديثة لتطكير معمكمات كمية يمكف مف خلاليا الحكـ 

 عمى الأداء بصكرة أدؽ. 
 كجاءت نظـ التكاليؼ كمخرجات النظاـ المحاسبة الإدارية لتخدـ أغراض عديدة, أىميا:

  استراتيجيات فعالة؛المساىمة في تطكير قدرة المنظمة عمى كضع خطط بعيدة المدل ك 
  كالمنتجات؛ الأسكاؽمساعدة الإدارة في تخصيص المكارد عمى 
 تخطيط كرقابة التكاليؼ المرتبطة بأكجو النشاط المختمفة؛ 
 قياس الأداء كالحكـ عف طريؽ مؤشرات مقبكلة, ككذلؾ فيما يخص الأفراد العامميف في المنظمة؛ 
 تنكعة تمبي حاجات كرغبات مختمؼ الجيات الخارجية تمبية متطمبات إعداد تقارير مالية بمؤشرات م

 1بالمنظمة.
إف تزكيد الإدارة بمؤشرات مالية تخص التكمفة كالعائد ساىمت في تعزيز جكانب تطكير الاستثمار, كاتخاذ 
قرارات التعامؿ مع المكرديف أك التفاكض مع العملاء, كتطكير المؤشرات الحالية التي تخدـ مصالح 

بالقدرة التشغيمية لممنظمة, أك القدرة التفاكضية مع نقابات  بعضياغطي مساحات كاسعة يرتبط المساىميف, لت
العماؿ كالعامميف لمحصكؿ عمى أفضؿ الأيدم العاممة الماىرة, لتخفيض التكاليؼ كتحسيف النكعية كتحقيؽ 

 مزيد مف المبيعات لمحصكؿ عمى أكبر قدر مف الأرباح.
المعمكمات المالية التقميدية المركزة عمى حسابات لمتكاليؼ كالنتائج إلى نظـ مصممة  أنظمةكيلاحظ تطكر 

أساسان بطريقة تكاممية تأخذ بعيف الاعتبار انعكاس مختمؼ جكانب العمؿ التشغيمي كالعمميات عمى معطيات 
ؼ عكر كضمالية أكثر شمكلية مف ناحية المؤشرات كالقياس, كقد أشارت العديد مف الدراسات إلى قص

المؤشرات المالية لكحدىا في الحكـ عمى صحة كدقة عمؿ المنظمة كتطكرىا, لذلؾ عرضت نظـ أكثر تطكراُ 
في إطار بيانات استثمارية تأخذ بعيف الاعتبار انعكاس أكجو العمؿ المختمفة عمى المؤشرات المالية كنتائج 

 .2نيائية لأداء منظمات الأعماؿ
 المالي الفرع الثاني: تعريف الأداء

لكي تقؼ أم إدارة عمى نقاط القكة كالضعؼ كعمى الفرص المتاحة كالمعكقات التي يمكف أف تكاجييا، كاف لا 
بد ليا مف تقييـ أداءىا كخاصة الأداء المالي باعتباره يزكد الإدارة بمعمكمات كمفاىيـ تسمح باتخاذ القرارات 

ير مستقبلا كالأداء المالي ما ىك إلا: " مدل قدرة الاستثمارية كعمى سد الثغرات كالمعكقات التي قد تظ

                                                           
, ص ص: 2009كائؿ محمد صبحي إدريس, طاىر محسف منصكر الغالبي, أساسيات الأداء كبطاقة التقييـ المتكازف, دار كائؿ لمنشر, الأردف,  -1

172 – 173 
 المرجع نفسو،  ص نفسيا. - 2
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المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثؿ لمكاردىا كمصادرىا في الاستخدامات ذات الأجؿ الطكيؿ كذات الأجؿ 
 1القصير مف أجؿ تشكيؿ ثركة".

مف كيعرؼ بأنو"كصؼ لكضع المنظمة الحالي كتحديد دقيؽ لممجالات التي استخدمتيا لمكصكؿ إلى الأىداؼ 
 خلاؿ دراسة المبيعات، الإيرادات، المكجكدات، المطمكبات ك صافي الثركة".

كعرؼ الأداء المالي أيضا بأنو: " المعبر عف أداء الأعماؿ باستخداـ مؤشرات مالية كالربحية مثلا، كيمثؿ 
 2الركيزة الأساسية لما تقكـ بو المنظمات مف أنشطة مختمفة"

 في الأداء المالي المطمب الثالث: العوامل المؤثرة
 ىناؾ عدة عكامؿ نصنفيا إلى ما يمي:

 : العوامل الداخميةالفرع الأول
 الييكل التنظيمي أولا:

ىك الكعاء أك الإطار الذم تتفاعؿ فيو جميع المتغيرات المتعمقة بالشركات كأعماليا ففيو تتحد أساليب 
كالمعمكمات، حيث يتضمف الييكؿ التنظيمي الاتصالات كالصلاحيات كالمسؤكليات  كأساليب تبادؿ الأنشطة 

في الكثافة الإدارية ىي الكظائؼ الإدارية في المؤسسات كالتمايز الرأسي كىك عدد المستكيات الإدارية في 
المؤسسة كأما التمايز الأفقي فيك عدد المياـ التي نتجت عف تقييـ العمؿ كالاستثمار الجغرافي مف عدد 

 3الفركع كالمكظفيف.
الييكؿ التنظيمي عمى أداء المؤسسات مف خلاؿ المساعدة في تنفيذ الخطط بنجاح عف طريؽ تحديد كيؤثر 

الأعماؿ كالنشاطات التي ينبغي القياـ بيا كمف تـ تخصيص المكارد ليا بالإضافة إلى تسييؿ تحديد الأدكار 
لإدارة المؤسسة اتخاذ للأفراد في المؤسسة كالمساعدة في اتخاذ القرارات تضمف المكاصفات التي تسيؿ 

 .4القرارات بأكثر فعالية ككفاءة
 المناخ التنظيمي ثانيا:

ىك شفافية التنظيـ كاتخاذ القرار بأسمكب الإدارة كتكجيو الأداء كتنمية العنصر البشرم، أم إدراؾ العامميف 
طريقة عقلانية كعمى أىداؼ المؤسسة كمياميا كنشاطاتيا مع ارتباطيا بالأداء، كيجب أف يككف اتخاذ القرار ب

الإدارة أف تشجع المكظفيف عمى المبادرة الذاتية أثناء الأداء، حيث يقكـ المناخ التنظيمي عمى ضماف سلامة 

                                                           
، كاظـ جاسـ العيساكم، "دراسات الجدكل الاقتصادية كتقييـ المشركعات، تحميؿ نظرم كتطبيقي"، دار المناىج لمنشر كالتكزيع، القاىرة، مصر -1

 .256، ص2011
ممؤسسة كاتخاذ القرارات" مذكرة ماجستر، جامعة بكمرداس، الجزائر، السنة بف خركؼ جميمة، "دكر المعمكمات المالية في تقييـ الأداء المالي ل- -2

 .76، ص2009-2008الجامعية
سـ زبيدم البشير، "دكر التقارير المالية في تحسيف الأداء لممؤسسة دراسة ميدانية في مجمع صيداؿ"، رسالة ماجستر، تخصص محاسبة كتدقيؽ، ق -3

 .72، ص2011التسيير، جامعة البميدة، الجزائر، أكتكبرالعمكـ التجارية، كمية عمكـ 
 .49-48محمد محمكد الخطيب، "الأداء المالي كأثره عمى أىـ شركات المساىمة"، دار حامد لمنشر، عماف، الاردف،ص -4
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الأداء بصكرة إيجابية ككفاءتو مف الناحيتيف الإدارية كالمالية ، كتقديـ معمكمات لمتخذم القرارات لتحديد 
 .12دارييف لممعايير الأداء عند التصرؼ في أمكاؿ المؤسسةصكرة للأداء كالتعرؼ عمى مدل تطبيؽ الإ

 التكنولوجيا ثالثا:
ىي عبارة عف الأساليب كالميارات كالطرؽ المعتمدة في المؤسسة لتحقيؽ الأىداؼ المنشكدة كالتي تعمؿ عمى 

الطمب  ربط المصادر بالاحتياجات، كيندمج تحت التكنكلكجيا عدد مف أنكاع مثؿ تكنكلكجيا الإنتاج حسب
كالتي تككف كفقا لممكصفات التي يطمبيا المستيمؾ، كتكنكلكجيا الإنتاج المستمر كالتي تمتزـ بمبدأ الاستمرارية 

 كتكنكلكجيا الدفعات الكبيرة.
 إفكعمى المؤسسة تحديد نكع التكنكلكجيا المناسبة لطبيعة أعماليا كالمنسجمة مع أىدافيا كذلؾ بسبب 

ديات التي تكاجو  المؤسسات التي لا بد ليده المؤسسات مف التكيؼ مع التكنكلكجيا التكنكلكجيا مف أبرز التح
كاستيعابيا كتعديؿ أدائيا كتطكيره بيدؼ الملائمة بيف التقنية كالأداء، كتعمؿ التكنكلكجيا عمى شمكلية الأداء 

إلى زيادة الأرباح لأنيا تغطي جكانب متعددة مف القدرة التنافسية كخفض التكاليؼ كالمخاطر بالإضافة 
 .3كالحصة السكقية

 الحجم :رابعا
يقصد بالحجـ ىك تصنيؼ المؤسسات إلى مؤسسات صغيرة أك متكسطة أك كبيرة الحجـ حيث يكجد عدة 
مقاييس لتصنيؼ أك قياس حجـ المؤسسة منيا: إجمالي المكجكدات أك إجمالي الكدائع، إجمالي المبيعات، 

لحجـ مف العكامؿ المؤثرة عمى الأداء لممؤسسات، فقد يشكؿ الحجـ عائقا إجمالي القيمة المضافة كيعتبر ا
عمى أداء المؤسسة حيث أف زيادة الحجـ في عممية  إدارة المؤسسة تصبح أكثر تعقيدا كمنو يصبح أداؤىا 
ف أقؿ فعالية، كبشكؿ إيجابي مف حيث أنو كمما زاد حجـ المؤسسة يزداد عدد المحمميف الميتميف بالمؤسسة كأ

سعر المعمكمة لمكحدة الكاحدة الكاردة في التقارير المالية يقؿ بزيادة حجـ المؤسسة، كقد أجريت عدة دراسات 
 .4حكؿ علاقة الحجـ بأداء المؤسسات تبيف مف خلاليا أف العلاقة بيف الحجـ كالأداء علاقة طردية

 : العوامل الخارجية الفرع الثاني
الخارجية التي تؤثر عمى أدائيا المالي حيث لا يمكف لإدارة المؤسسة  تكاجو المؤسسة مجمكعة مف التغيرات

نما فقط يمكننا تكقع تأثيرىا كتشمؿ ىذه العكامؿ:  السيطرة عمييا، كا 
 التغيرات العممية كالتكنكلكجية عمى نكعية الخدمات. -
 القكانيف كالتعميمات التي تطبؽ عمى المؤسسات مف طرؼ الدكلة كقكانيف السكؽ. -
 .5السياسات المالية كالاقتصادية لمدكلة -

                                                           
1 
 .73زبيدم البشير، مرجع سبؽ ذكره،ص -2
 .50محمد محمكد الخطيب، مرجع سبؽ ذكره، ص -3
 .51المرجع نفسو، ص -4
 .78بف خركؼ جميمة،  مرجع سبؽ ذكره،ص -5
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 كالشكؿ التالي يكضح العكامؿ التي تؤثر عمى الأداء المالي:
 العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي (:01شكل رقم)

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

سُرم كريـ ريشاف الحديثي, دكر الرقابة عمى تكاليؼ جكدة التصنيع في تحسيف الأداء المالي لشركات الأدكية الأردنية, المصدر:
 .  33, ص2010رسالة ماجستير, جامعة الشرؽ الأكسط لمدراسات العميا, كمية الأعماؿ, الأردف, 

  

ية كالمتمثمة في قدرتيا في التميز في تقديـ يتضح مف الشكؿ السابؽ أف الأداء المالي يتأثر بالميزة التنافس
الخدمات كتقميص التكاليؼ كسرعة الاستجابة لرغبات كطمبات المستيمكيف, كلكي تتحقؽ الميزة التنافسية لابد 

بالإضافة إلى قكة  مف تحقيؽ تكازف المنظمة كالمتمثؿ في الكفاءات الرئيسية لممنظمة كالتي تحقؽ التكازف
 تية كالتدفقات النقدية المتكازنة, كحتى يتحقؽ ذلؾ لابد مف تكفير استراتيجيات المقدرة السكؽ كالبنية التح

 

 المقدرة التنظيمية
  البرامج 

 نشر الكعي التنظيمي 

  الاستجابة 

 الأداء المالي
 القيمة الاقتصادية 

 الربحية 

 النمك 

 المخاطر المالية 

 

 المزايا التنافسية 
 التميز 

 قيادة الكمفة 

 سرعة الاستجابة 

 تنفيذ العممية
 تطكير المنتج 

 الطلب إدارة 

 إنجاز الأمر 

 توازن المنظمة
 الكفاءات الرئيسية 

 قكة السكؽ 

 البنية التحتية المشتركة 

 التدفقات النقدية المتكازنة 

 الموقف الييكمي
 المنافسكف 

 الداخميكف الجدد 

 البدائؿ 

 العملاء 

 المساىمكف 
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 .  1التنظيمية كتنفيذ العمميات كالمكقؼ الييكمي
فالأداء المالي ىك تعبير عف أداء المنظمة مف خلاؿ تحقيؽ مجمكعة مف الأىداؼ المالية المتمثمة في  

كتحقيؽ معدلات نمك مرتفعة بالإضافة إلى مكاجية المخاطر المالية, تحسيف القيمة الاقتصادية كالربحية 
    .2الناتجة مف استخداـ الديكف كأمكاؿ الغير في تمكيؿ المؤسسة

 ماىية تقييم الأداء المالي  المبحث الثاني:
الأىداؼ المحددة لتقييـ الأداء المالي أىمية بالغو في إيجاد التغيرات كالنقائص المؤسسة كالتحقؽ مف بمكغ  

مسبقا، لدل نتطرؽ في ىذا المبحث إلى مفيكـ تقييـ الأداء المالي كأىميتو كأىدافو كالأطراؼ المستفيدة لتقييـ 
 الأداء المالي.

 تعريف تقييم الأداء المالي  المطمب الأول: 
الجكانب المالية  تقييـ الأداء المالي لا يختمؼ عف مفيكـ تقييـ الأداء عمكما إلا مف حيث التركيز عمى 

لممؤسسة بمعنى أف تقييـ الأداء المالي ىك قياس الأداء الفعمي كمقارنتو بالخطط مف اجؿ دراسة جكانب القكة 
 3كالضعؼ

كتقكده إلى أىداؼ معينة، محددة   ككذلؾ يقصد بتقييـ الأداء المالي تمؾ العمميات التي تقيس الأداء الجارم 
أىداؼ معينو محدده مسبقا لقياس الأداء الفعمي، كأسمكب مقارنة الأداء  مسبقا، فيذه العممية تتطمب كجكد

 .4المحقؽ لميدؼ المخطط ،لأنو عمى أساس نتائج المقارنة يكجد الأداء
دارة المؤسسة كمدل   كما يعرؼ عمى انو " تقديـ حكـ ذك قيمو حكؿ إدارة المكارد الطبيعية كالمادية كالمالية كا 

 5افيا المختمفة"إشباع منافع كرغبات أطر 
نظر الباحثيف إلى عممية تقييـ الأداء المالي عمى أنيا عممية اتخاذ القرارات، منيا فحص المركز المالي 

 6كالاقتصادم في تاريخ معيف
نستنتج مما سبؽ أف تقييـ الأداء المالي ىك التأكد مف كفاءة استخداـ المكارد المتاحة أفضؿ استخداـ لتحقيؽ  

مدل جكدة الأعداد الصحيحة فيما يخص الانحرافات الناتجة عف عدـ التطابؽ مع النتائج  الأىداؼ مف خلاؿ
 7المنتظرة"

                                                           
 سُرم كريـ ريشاف الحديثي, دكر الرقابة عمى تكاليؼ جكدة التصنيع في تحسيف الأداء المالي لشركات الأدكية الأردنية, رسالة ماجستير, 1
 .  34 – 33, ص ص:2010جامعة الشرؽ الأكسط لمدراسات العميا, كمية الأعماؿ, الأردف,   
 .  34ع, ص نفس المرج 2

3Simon pariente(2006), Aanlyse financière et èvalition d’entre prisepearsonEducayion , paris , p96. 
 .42، ص2006،جامعة كرقمة، الجزائر،4دادف عبد الغني، قراءة في الأداء المالي كالقيمة في المؤسسة، مجمة الباحث، عدد -4
 .41المرجع نفسو، ص -5
 3، ص2004 -2003د عبد المحسف، تقييـ الأداء مدخؿ جديد، دار الفكر العربي، القاىرة، مصر،تكفيؽ محم -6
 . 40،ص2007،العراؽ،63زىرة حسف العامرم كآخركف، أىمية النسب في تقييـ الأداء، مجمة الإدارة كالاقتصاد، عدد -7
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السابقة يتضح أف تقييـ الأداء المالي ىك تقديـ الحكـ عمى النتيجة المالية المتحصؿ   التعارؼكمف خلاؿ  
  عمييا خلاؿ فترة معينة كىذا باستخداـ مقاييس معينة.

 ىمية وأىداف تقييم الأداء الماليالمطمب الثاني: أ
إف عممية تقييـ الأداء المالي أىمية بالغو كأىداؼ تسعى الكصكؿ الى كليذا سنو تناكؿ أىمية كأىداؼ تقييـ  

 الأداء المالي
 : أىمية تقييم الأداء الماليالفرع الأول 

سمككيا كمراقبة أكضاعيا كتقييـ تنبع أىمية تقييـ الأداء المالي في عممية متابعة أعماؿ المؤسسات كفحص 
 مستكيات أدائيا كفعاليتيا كتكجيو الأداء نحك الاتجاه الصحيح كالمطمكب كبذلؾ يعد تقييـ الأداء المالي:

    أداة لمتعرؼ عمى الكضع المالي القائـ في المؤسسة في لحظة معينة لكؿ أك جانب معيف مف أداء
سياميا في السكؽ الم  الي في يكـ محدد كفترة معينةالمؤسسة أك لأدائيا كا 

  أداة لتدارؾ التغيرات كالمشاكؿ كالمعكقات التي قد تظير في مسيرة المؤسسة المؤشرات تدؽ ناقكس الخطر
إذا كانت المؤسسة تكاجو صعكبات نقدية أك ربحية أك لكثرة الديكف كمشكؿ العسر المالي كبذلؾ تنذر إدارتيا 

 لمعمؿ عمى معالجة الخمؿ
  لاتخاذ القرارات الاستثمارية كتكجيييا اتجاه المؤسسات الناجحة، فيي تعمؿ عمى تحفيز  أداة تحفيز

 1المستثمريف بالتكجو إلى المؤسسة أك الأسيـ التي تثير معاييرىا المالية عف تقييـ النجاح مف غيرىا.
  .يساعد في إجراء عممية التحميؿ كالمقارنة كتفسير البيانات المالية 
   بيف البيانات المالية لاتخاذ القرار الملائـ لأكضاع الشركة.فيـ التفاعؿ 
  2يساعد عمى متابعة الظركؼ الاقتصادية كالمالية المحيطة 

 بالإضافة إلى:
   يكفر قياسا لماذا نجاح المؤسسة، فالنجاح مقياس يجمع بيف الفعالية كالكفاءة في تعزيز أداء المؤسسة

 لمكاصمة البقاء كالاستمرار.
  3مى تحقيؽ الأىداؼ المحددة في الخطط كالعمؿ عمى إيجاد سميـ لمحكافز كالمكافآتيساعد ع. 

ك منو فاف المكضكع الأساسي ليذه العممية ىك الحصكؿ عمى معمكمات تستخدـ لغرض تحميميا كتفسيرىا مف 
 أجؿ كضع القرار. 

 

                                                           
اختيار الييكؿ المالي لممؤسسة، مذكرة ماجستر، جامعة كرقمة، الجزائر، ذىبية بف عبد الرحماف، دراسة تأثير التغيرات في مؤشرات الأداء عمى  -1

 .106،ص2012
 .47ص محمد محمكد الخطيب، مرجع سبؽ ذكره، -2
التميز في الأداء المالي لمصارؼ تجارية،مجمة العمكـ الاقتصادية،  إستراتيجيةفضؿ المكلى البشير، أثر  إبراىيـكىيبة رمضاف محمد حسيف،  -3

 112،ص2015، جامعة السكداف في العمكـ كالتكنكلكجيا، 2، الجزء16المجمد
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 : أىداف تقييم الأداء الماليالفرع الثاني
لقياس الفعالية المالية لممؤسسة مف جية كما يسمح بالحكـ عمى الكفاءة في يسمح تقييـ الأداء المالي 

استغلاؿ مكاردىا المتاحة مف جية ثانيو أم تتعدد الأطراؼ التي تقكـ بعممية التقييـ فقط يقكـ بيا المسير 
ـ داخؿ المؤسسة أك مكتب الدراسات خاص كلكؿ طرؼ أىدافو الخاصة، كعميو يمكف القكؿ أف أىداؼ تقيي

 الأداء المالي تتمثؿ في:
  .السيكؿ مف خلاؿ قدرتيا عمى الكفاء بالتزامات قصيرة الأجؿ 
  .  كفاءة المؤسسة في استخداـ رأس الماؿ بحيث لا يككف اقؿ أك أكثر مف اللازـ
  قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ أرباح كافية كقادرة عمى تغطية فكائد الأمكاؿ المقترضة 
   1فائض مالي يسمح ليا بالتمكيؿ الذاتي لإنجاز بعض المشاريعقدرة المؤسسة عمى تحقيؽ. 

 بالإضافة إلى:
 .ترشيد الانحرافات كمعرفة أسبابيا لكي تتخذ الإجراءات الصحيحة 
   ترشيد الإنفاؽ عف طريؽ متابعة كيفية استخداـ المؤسسة مكاردىا، كمدل تحقيؽ الأىداؼ المرسكمة، مف

 متاحة.خلاؿ الاستغلاؿ الأمثؿ لممكارد ال
  الربحية كالنمك كتفادم   تأكد مف تحقيؽ التنسيؽ بيف مختمؼ أكجو نشاط المؤسسة، كىذا لضماف

 .2الإسراؼ المالي
 المطمب الثالث: الأطراف المستفيدة من تقييم الأداء المالي

فة مبنية ىناؾ أربعة أطراؼ تطمب تقييـ الأداء المالي كذلؾ لاستعماؿ الأغراض مختمفة كلاتخاذ قرارات مختم
 عمى تمؾ المعمكمات كمف ىذه الأطراؼ نذكر منيا:

  المستثمرون :الفرع الأول
القيمة المضافة كالمخاطر المتعمقة بالاستثمار في   ييتـ المساىـ كثيرا بالعائد عمى رأس الماؿ المستثمر، 

  التي يمتمكيا.  المؤسسة كمف خلاؿ تقييـ تمؾ الجكانب يتخذ قراره بشأف الاحتفاظ عف الأسيـ
   : إدارة المؤسسةالفرع الثاني

التي يتـ بمكجبيا تحميؿ نشاط المؤسسة كالتكصؿ إلى نتائج  يعتبر تقييـ الأداء المالي مف أىـ الكسائؿ
حقكؽ الممكية أك الجمعية العامة بحيث يظير ىذا التقييـ   الأعماؿ كىذا التقييـ يتـ عرضو عمى أصحاب

 مدل كفاءة الإدارة في انجاز كظيفتيا.
                                                           

 .126زىرة حسف العامرم، مرجع سبؽ ذكره، ص -1
، الممتقى الدكلي: الاقتصاديةلأداء المالي في المؤسسات مسعكد دركاسي، ضيؼ الله محمد اليادم، مداخمة بعنكاف: دكر التقارير المالية في تقييـ ا -2

 1، ص2011نكفمبر  23-22نمك المؤسسات كالاقتصاديات بيف الأداء المالي كتحديات الأداء البيئي، جامعة قاصدم مرباح، كرقمة، الجزائر، يكمي 
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 : الموردونالفرع الثالث
يمنح المكردكف أجاؿ لاستيفاء حقكقيـ مف عملائيـ كلكف قبؿ أف يتـ التأكد مف استقرار الأكضاع المالية  

كسلامو المركز المالي عندىـ كيتـ اتخاذ قرار مف عدمو أك التخفيض فيو عمى ضكء ذلؾ كيستفيد المكردكف 
يمنحيا لعملائو لتمؾ المنافسكف  ما إذا كانت الآجاؿ التي مف البيانات التي ينشرىا العملاء في تحقيؽ

 الآخركف.
  : العملاءالفرع الرابع

يتطمب العملاء الحصكؿ عمى أفضؿ الشركط لأداء التزاماتيـ اتجاه المكرديف كمف خلاؿ المعمكمات التي 
ينشرىا المكرد يمكف لمعميؿ معرفة ما إذا كانت الآجاؿ التي يحصؿ عمييا مماثمة أك أفضؿ مف يحصؿ عميو 

 .1ذلؾ مف خلاؿ حساب متكسط أجاؿ المكرديف باستخداـ القكائـ الماليةكيتـ 
 : الييئات الحكوميةالفرع الخامس

تقكـ الييئات الحككمية ممثمة في إدارة الضرائب كالمصالح الأخرل بمراقبة النشاط الاقتصادم كتحصيؿ  
لييئات الحككمية بتنظيـ الأداء الضرائب المفركضة مف المؤسسات الاقتصادية لذلؾ يمكف القكؿ أف اىتماـ ا

 المالي دك دكاعي رقابية كضريبة بالإضافة إلى أىداؼ أخرل مثؿ مراقبة الأسعار، إحصاء النشاطات...إلخ.
 : جيات أخرىالفرع السادس

ىناؾ جيات أخرل ميتمة بتقييـ الأداء المالي لممؤسسة مثؿ الأفراد كالجيات المتعاممة في سكؽ الأكراؽ  
 حيث تقكـ بدراسة كتحميؿ التغيرات في الأسعار مف أجؿ متابعة تكظيفاتيا.المالية 

 : الدائنونالفرع السابع
الدائف ىك الشخص المكتتب في سندات المؤسسة أك المحتمؿ شراؤىا لمسندات المصدرة أك الاكتتاب في  

تمؼ كجية نظر الدائنيف القرض الجديد أك بصدد إقراض المؤسسة كقد يككف الداكف بنكا أك مؤسسة مالية كتخ
 2باختلاؼ مدة القرض

 المبحث الثالث: المؤشرات الكلاسيكية والحديثة لتقييم الأداء المالي:
تعد المؤشرات المالية التقميدية كالحديثة مف بيف الأدكات الضركرية في عممية التقييـ، لأنيا تظير العلاقات 

كقكائـ نتائج الأعماؿ كتزداد أىمية ىذه المؤشرات إذا ما اشتركت القائمة بيف الأرقاـ التي تتضمنيا الميزانيات 
 مع الأساليب الإحصائية لتشكؿ نماذج إحصائية ليا القدرة عمى قياس كتقييـ الأداء.

 
                                                           

كؿ تدفقات الخزينة، دراسة حالة مؤسسة البناء لمجنكب كالجنكب سميحة سعادة، تقييـ الأداء المالي لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة باستخداـ جد -1
 8-7الكبير بكرقمة، الجزائر، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماستر، جامعة كرقمة، الجزائر، ص

 .8-7سميحة سعادة، مرجع سبؽ ذكره،  -2
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 المطمب الأول: مؤشرات الأداء المالي التقميدية
تعتبر مقاييس الأداء المالي التقميدية أكلى المؤشرات التي اعتمد عمييا المحمميف المالييف في قياس كتقييـ 

 الأداء المالي لممشركعات الاقتصادية في بداية القرف الماضي. 
 (ROA: معدل العائد عمى الأصول)الفرع الأول

م ما تعطيو الكحدة النقدية الكاحدة مف تبيف ىذه النسبة ما استخدـ مف أصكؿ لمحصكؿ عمى النتيجة، أ
الأصكؿ غير الجارية كالأصكؿ الجارية مف نتيجة إجمالية كتحسب بقسمة النتيجة الصافية عمى مجمكع 

 الأصكؿ.
 ( ROE(: معدل العائد عمى حقوق الممكيةالفرع الثاني

ككما زادت ىذه النسبة كمما تشير ىذه النسبة عف ربحية الدينار الكاحد المستثمر مف قبؿ ملاؾ المؤسسة 
عبرت عف كفاءة الإدارة المالية في استغلاؿ أمكاؿ الملاؾ لضماف عائد مرضي ليـ، كتحسب ىذه النسبة 

 .1بقسمة النتيجة الصافية عمى حقكؽ الممكية
 الموجية إلى مؤشرات الأداء المالي التقميدية الانتقادات: الفرع الثالث

كتركز عمى قياس نتائج الأداء في الأجؿ القصير رغـ أف معظـ القرارات تيتـ بالماضي دكف المستقبؿ،  -
الإدارية ذات تأثير طكيؿ الأجؿ، بؿ أف بعض القرارات لا تأتي إلا بعد مركر مدة قصيرة مف كقت اتخاذ 

 .2القرارات، خاصة قرار الاستثمار كقرارات اقتناء الأصكؿ
مثؿ تكاليؼ   القيمة المالية للأصكؿ غير المممكسة لممؤسسة، إف مقاييس الأداء المالية التقميدية تتجاىؿ -

البحث كالتطكير كالمكارد البشرية، ىذا بالإضافة إلى أنيا لا تكفر المعمكمات التي تحتاجيا الإدارة لأغراض 
مستكل الجكدة، كسمكؾ  اتخاذ القرارات الداخمية، كما تتجاىؿ أيضا بعض الجكانب اليامة مثؿ: رضا العملاء،

 .3المنافسيف كفاءة عمميات التشغيؿ الداخمي
عدـ فعاليتيا في كشؼ حالات الفشؿ المالي كالإفلاس التي قد تتعرض ليا المؤسسة إضافة إلى عدـ  -

قدرتيا عمى مساعدة المستثمريف الحالييف كالمرتقبيف في تحديد قراراتيـ الاستثمارية السميمة كذلؾ بسبب 
داء المالي عمى المعمكمات المحاسبية المعدة عمى أساس الاستحقاؽ كالقيـ ارتكاز المقاييس التقميدية للأ

 التاريخية.
                                                           

ء المالي في المؤسسات الاقتصادية المسعرة في البكرصة، دراسة شنيف عبد النكر، زرقكف محمد، دراسة المؤشرات التقميدية كالحديثة في تفسير الأدا -1
 .243، ص2015/ 1، مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية، عدد2013-2000حالة بكرصة الجزائر لمفترة مف

لة المؤسسات الصغيرة كالمتكسطة خميفة الحاج، "أداة تقييـ أداء المؤسسات الاقتصادية كالتنبؤ بالمخاطر باستخداـ الأساليب الإحصائية"، دراسة حا -2
 .58، ص2018-2017، مذكرة دكتكراه، السنة الجامعية2014-2009الجزائرية، 

مالية، مجمة عبد العالي بف ىاشـ أبك خشبة، مدخؿ مقترح لتقييـ الأداء في ظؿ بيئة التصنيع الحديثة مف خلاؿ التكامؿ بيف المقاييس المالية كغير ال -3
 .117، ص2001، سبتمبر2، عدد 5لجمعية السعكدية لممحاسبة، الرياض، مجمد البحكث المحاسبية، ا
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لا تعكس الكضع التنافسي لممؤسسة لأنو في ظؿ البيئة الساكنة تككف المنافسة ضعيفة، إف لـ تكف منعدمة  -
العالمية بما يحتـ أف كفي ظؿ بيئة التصنيع الحديثة فإف المنافسة تشتد كتتسع كتنطمؽ مف مجرد المحمية إلى 

 .1تشمؿ مقاييس الأداء الحديثة عمى مقاييس جديدة لقياس المكقؼ التنافسي لممؤسسة
 المطمب الثاني: مؤشرات الأداء المالي الحديثة

 (EVAالقيمة الاقتصادية المضافة)  :الفرع الأول
كفي نظر البعض ما ىي، إلا إعادة تعتبر القيمة الاقتصادية المضافة الشكؿ المطكر لمفيكـ الربح المتبقي،  

حياء ليذا المفيكـ، كعميو فيي لا تحمؿ أساس جديد عمى المستكل النظرم كيعكد الأساس النظرم   بعث كا 
 .2المباشر لمقيمة الاقتصادية المضافة لفكرة الربح المتبقي

ثركة المساىميف عمى مدل تعظيـ   مقياس الانجاز المالي لتقدير الربح الحقيقي حيث يرتبط  كما يمكف بأنو: 
الكقت كىك الفرؽ بيف صافي الربح التشغيمي المعدؿ بعد الضرائب تكمفة رأس الماؿ المممكؾ كالمقترض، كما 
عرفو باحثكف بأنو نكع خاص مف حساب الدخؿ المتبقي كيتمثؿ الدخؿ المتبقي قياسا محاسبيو لمدخؿ 

 .3الاستثمار(×)معدؿ العائد -يساكم الدخؿمطركحة العائد المحاسبي المطمكب لقياس الاستثمار ك 
إضافة إلى أف القيمة الاقتصادية المضافة ىي مفيكـ قديـ يشير إلى الربح الاقتصادم، إلى أف الربح 

 .4الاقتصادم ىك المكاسب الصافية الإجمالية مطركح منيا الفائدة عمى رأس الماؿ المستثمر
 ومن مزايا باستخداميا ما يمي:

المقياس في اعتباره تكمفة رأس الماؿ المممكؾ كالمقترض، أم أنو يتـ تخصيص كافة التكاليؼ يأخذ ىذا  -
 التي تحممتيا الكحدة مف الإيرادات المحققة.

( كمؤشر مالي إلى التخمص مف التناقضات التي تنشأ بسبب استخداـ الكحدة EVAيؤدم استخداـ) -
 .5لعائد عمى الاستثمار كالعائد عمى الممكيةكمؤشرات أداء متعددة مثؿ ربحية السيـ العادم، ا

 MVA: القيمة السوقية المضافةالفرع الثاني
المؤشر الثاني إلى جانب القيمة الاقتصادية المضافة الذم تـ تسكيقو  MVAتعد القيمة السكقية المضافة

كمؤشر لتقييـ الأداء ، كىي القيمة الناشئة عف تجاكز القيمة السكقية لرأس الماؿ عف القيمة الدفترية، كعرفت 
                                                           

تكريت عمر إقباؿ تكفيؽ، دكر بيئة التصنيع الحديثة عمى تطكير مقاييس الأداء، دراسة تطبيقية في المؤسسات الصناعية التحكيمية اليمنية مجمة  -1
 .15،2009،60،عدد5لمعمكـ الإدارية كالاقتصادية مجمد

 .60فة الحاج، مرجع سبؽ ذكره، صخمي -2
دراسات  نكر عبد الناصر السبتي ، علاء الديف، مدل ملائمة القيمة الاقتصادية المضافة لقياس نجاح المؤسسات الصناعية المساىمة الأردنية، مجمة -3

 .337، ص2003، الجامعة الأردنية، عماف، الأردف، 2، عدد30العمكـ الإدارية، مجمد
 Acuoنكاؿ بف عمارة، قياس الاداء المالي باستخداـ مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة، دراسة حالة المؤسسات المدرجة في مؤشرحسينة صيفي،  -4

 .181، ص2015، 15(، مجمة الباحث، عدد2013-2008خلاؿ الفترة)
الاتجاىات الحديثة في مجاؿ قياس كتقييـ الاداء في منشآت  ىالة عبد الله الخكلي، دراسة تحميمية انتقادية لمقياس القيمة الاقتصادية المضافة كأحد -5

-139، ص2000، 56الأعماؿ، مجمة المحاسبة كالإدارة كالتأميف، الناشر، جياز الدراسات العميا، كالبحكث، كمية التجارة، جامعة القاىرة، مصر، عدد
140. 
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ية للإشارة القيمة المضافة بأنيا المقياس التراكمي عكائد رأس الماؿ المساىـ بو، كىي الأداة الأكثر مصداق
أف ارتفاع   عمى أداء المؤسسة بالنسبة لمسكؽ، كما أنيا تستعمؿ في التخطيط للأداء المستقبمي لممؤسسة،

MVA  يشير إلى تكقع إمكانية زيادة القيمة السكقية لممؤسسة، كأف انخفاضMVA  دليؿ عمى تكقع انخفاض
سسة لرؤكس أمكاليا عمى المدل البعيد قيمتيا السكقية كتدني أرباحيا، لدل فيي تعكس حسف إدارة المؤ 

 .1المكجبة تشير إلى زيادة  قيمة المؤسسة مما يساىـ في تعظيـ حقكؽ حممة الأسيـ (MVAفقيمة)
 
 

  

                                                           
 .67خميفة الحاج، مرجع سبؽ ذكره، ص -1



 لتقييم الأداء الماليالإطار المفاىيمي                                      الأول                  الفصل
 

20 
 

 خلاصة الفصل:
ضكء ما سبؽ مف عرض تحميمي لمختمؼ مؤشرات التقييـ الأداء المالي أدكات القياس كتقييـ الأداء  عمى

 النتائج الآتي ذكرىا: المالي لممؤسسة، تكصمنا إلى
يعد تقييـ الأداء بصفة عامة كالأداء المالي بصفة خاصة عامؿ ميـ يتطمب مف أم مؤسسة يعتبر ركيزة 
أساسية تدؿ المسيريف كضياع القرار عمى معرفة الطريؽ الصحيح مف خلاؿ تحديد نقاط القكة كنقاط 

ؤسسات الاقتصادية الجزائرية عند تقييـ الضعؼ، كلكف مف كجية نظرنا يلاحظ أف أكبر عائؽ تكاجيو الم
 الأداء ىك الأسمكب المعتمد عميو في ذلؾ غير ملائـ مما تمد مستكل مف الأعداء بشكؿ غير دقيؽ.

  عممية تقييـ الأداء المالي خطكة ىامة تمكننا مف معرفة الكضعية المالية لممؤسسة الاقتصادية.
عمكمات اللازمة لتحميؿ الكضعية المالية لممؤسسة، كتمكف تقييـ الأداء المالي فعلا ىك كسيمة تقدـ الم

 بالتنبؤ لماذا نجاح أك فشؿ المؤسسة مستقبلا.  صاحبة
يعتمد تحميؿ مؤشرات قياس كتقييـ الأداء المالي عمى كسائؿ كأدكات تساعد عمى فحص الحالة المالية  

 لممؤسسة.
قديمة التي تدخؿ في قياس الأداء المالية مجتمعو كما تكصمنا إلى أف الاعتماد عمى المقاييس الحديثة كال 

المقاييس الحديثة جاءت لتغطي القصكر  الآفيككف ليا القدرة عمى ضبط مكاطف الضغكط كتحسينيا ، ىذا 
 المتكاجدة في المقاييس التقميدية.

 



 

 

 الفصل الثاني: 

النماذج الكمية 

المستخدمة لتقييم 

المخاطر المالية و 

 التنبؤ بالفشل المالي
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 تمييد:
فشؿ المؤسسة إلى أنيا تسيير نحك  الطريؽ المؤدم إلى خركجيا مف البيئة الاقتصادية كالذم يشير 

يحدث بسبب مجمكعة مف الأسباب بعضيا داخمية كالأخرل خارجية تشترؾ أك تنفرد لتقكدىا إلى الفشؿ 
ة مف المالي كمف ثـ الإفلاس كالتصفية إذ أف فشؿ المؤسسات لا يحدث بصكرة مفاجئة بؿ ىناؾ سمسم

 المراحؿ التي تمر بيا المؤسسة في الطريؽ الذم يؤدم إلى الخركج مف البيئة الاقتصادية.
ف العديد مف المؤشرات كالدلالات التي تتمكف المؤسسة مف  كلغرض تجنب الكقكع في الفشؿ المحتمؿ كا 

لتصحيحية خلاؿ تشخيص نكاحي القصكر في أدائيا كمعالجتيا في الكقت المناسب باتجاه الإجراءات ا
اللازمة فضلا عمى أنيا تكفر إرشادات تحذيرية إلى أصحاب المصمحة فييا كفي كقت مبكر جدا 
لتمكينيـ مف تقميؿ الخسائر المحتممة لأف التنبؤ المبكر بالفشؿ يعطي إدارة المؤسسة فرصة قكية 

لاؿ تغيير ككافية للاستعداد لمكاجية العكامؿ المسببة لمفشؿ كتخفيض مستكيات المخاطرة مف خ
عادة صياغة خطط عمؿ كغيرىا، زيادة عمى أنو يمكف متخذم القرارات مف  سياسات كتبديؿ القرارات كا 
ترشيد قراراتيـ التي يتـ إدخاليا مف قبميـ مف عمميات المؤسسة ككضعيا المالي كملامح النمك 

 المستقبمي ليا بناءا عمى نتائج التنبؤ كبشكؿ مناسب كسميـ.
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 المبحث الأول: المخاطر المالية التي تتعرض ليا المؤسسة الاقتصادية
لقد أصبح التنبؤ بالمخاطر المالية لممؤسسات مف لأىـ المكضكعات في عمـ الإدارة كالمحاسبة كالمالية 

( نمكذجو الكمي لمتنبؤ بمخاطر فشؿ ALTMAN 1968إذ بدأ ىذا الاىتماـ منذ أف كضع )
يد مف الدراسات كحتى كقتنا الحاضر فقد أشار عمى أف أم قرار ماؿ لا يمكف المؤسسات مركرا بالعد

 اتخاذه دكف إجراء التنبؤ.
كلذلؾ ىناؾ العديد مف الأسباب النظرية كالعممية التي تدعك إلى دراسة التنبؤ بالمخاطر المالية بشتى 

المالية التي تتعرض ليا أنكاعيا، كمف ىذا المبحث سكؼ نحاكؿ تسميط الضكء عمى أىـ المخاطر 
 المؤسسات الاقتصادية، كالمقاربات النظرية لمفشؿ المالي كالمصطمحات المرافقة لو.

 المطمب الأول: المخاطر وأنواعيا
 الفرع الأول: تعريف المخاطر 

لقد ناقش الاقتصاديكف كالأخصائيكف كأصحاب نظريات القرار كمنظرك التأميف طكيلا مفيكـ الخطر 
د كحتى كقتنا الحاضر لـ يتمكنكا مت الاتفاؽ عمى تعريؼ كاحد كيمكف حصر أىـ المدكنات كعدـ التأك

 كأقلاـ المختصيف كما يمي:
يعرؼ الخطر بأنو إمكانية تعرض أمكاؿ الملاؾ لمخاطر الإفلاس أك الضياع نتيجة لزيادة العبء 

ؾ كما يمكف تعريفو بأنو المالي عمى المؤسسة كلكثرة الجيات التي ليا حؽ الأكلكية عمى حؽ الملا
الاحتمالية الكمية لمخسارة أك تحقيؽ عائد أقؿ مف المتكقع كبعبارة أخرل أم تيديد في عممية تحقيؽ 

 1أىداؼ المؤسسة إذ تمثؿ احتمالية الأثر السمبي لأم ظاىرة أك فعؿ مستقبمي.
ىك درجة التغير في العائد كعميو يمكف اعتبار الخطر بأنو احتماؿ الفشؿ في تحقيؽ العائد المتكقع أك 

مقارنة بالعائد المتكقع الحصكؿ عميو نتيجة الابتعاد عف تحقيؽ قيمة التدفقات كتككف العلاقة بيف العائد 
 كالمخاطرة علاقة طردية.

كما يعرؼ بأنو مجمكعة مف الحكادث تؤدم في حالة كقكعيا إلى اضطرابات في تحقيؽ أىداؼ 
 2ليتيا.المؤسسة كقد تيدد بقائيا كاستقلا

 .3الخطر ىك إمكانية حدكث انحراؼ معاكس عف النتيجة المنتظرة كالمرغكبة 

 

                                                           
في المؤسسات الصناعية، دراسة تحميمية المؤتمر العممي السنكم السابع SWOTدير المخاطر في ظؿ تحميؿ عبد الستار حسيف يكسؼ، تق -1

 . 02، ص2007نيساف )أفريؿ(  18-16حكؿ إدارة المخاطر كاقتصاد المعرفة، جامعة الزيتكنة الأردنية، كمية الاقتصاد كالعمكـ الإدارية، 
عمي إبراىيـ سركر، إدارة المخاطر الأمكر الحرجة لمنجاح كالبقاء عمى قيد الحياة في القرف  ج كأياف جميندكف، تعريب سركريكار  آلاف -2

 . 87، ص2008الحادم كالعشركف، دار المريخ لمنشر، المممكة العربية السعكدية، 
براىيـ محمد ميدم، دار المريخ لمنشر، العربية السعكدية،  -3 جكرج ريجدا، مبادئ إدارة الخطر كالتأميف، ترجمة محمد تكفيؽ البمقيني كا 

 . 29، ص2006
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 .1الخطر ىك تيديد باحتماؿ كقكع ضرر في نشاط معيف 

 كضعية ما لمجمكعة أحداث متزامنة أك متتابعة إمكانية حدكثيا غير مؤكدة كحدكثيا  الخطر ىك
 2يصيب أىداؼ المؤسسة.

  الخطر ىك تيديد ناتج عف حدث يمكف أف يؤدم إلى تدىكر عنصر مف عناصر المؤسسة بحيث
 3يؤثر في قدرتيا عمى تحقيؽ الأىداؼ المسطرة خاصة الإستراتيجية منيا.

  يعرؼ الخطر بعدة أساليب إلى أنيا جميعيا قد اجتمعت عمى أف الخطر ىك مكقؼ متكقع في سياؽ
دم إلى خسائر مادية أك معنكية إذا ما تفاقمت يمكف أف تنتيي بتكقؼ العمؿ أك ميزة المشرع قد يؤ 

المشركع كانيياره كما ترتكز في مجمميا عمى مبدأ الاحتمالية بالحدكث التي يكتسييا الغمكض كنسبية 
 4التحديد بالاعتماد عمى التخميف كالتقدير الكمي.

  عدـ التأكد فالخطر يعني الحالات كتجدر الإشارة ىنا إلى ضركرة التفرقة بيف الخطر كحالة
، أما حالة عدـ التأكد فيي حالة ذىنية تتميز 5العشكائية كالتي يمكف حصرىا بتعداد الحالات الممكنة

بالشؾ بناءا عمى انعداـ المعرفة بما سيحدث أكلا لحدثيف في المستقبؿ كىك عكس التأكد الذم ىك 
 اقتناع أك يقيف بشأف مكقؼ معيف. 

 : أنواع المخاطرالفرع الثاني

تكجد العديد مف أصناؼ المخاطر ككؿ تصنيؼ يستند إلى معيار معيف مف بيف المعايير المعتمدة في 
 تحديد الأنكاع المختمفة لممخاطر ىناؾ المصدر، حيث تصنؼ المخاطر إلى:

كىي المخاطر المرتبطة بالصناعة كالمجاؿ الأساسي الذم تعمؿ فيو اولا: مخاطر الأعمال: 
 .6المؤسسة

 

                                                           

دارة الخطر، دار كائؿ النشر، الأردف،  -1  .16-15، ص 2008حربي محمد عريفات كسعيد جمعة عقؿ، التأميف كا 
 www. Ascasociety,orge  لأعماؿ كالرقابة الداخمية عمى المكقعسعيد سميماف، مخاطر ا -2
طارؽ الله خاف كحبيب أحمد، إدارة المخاطر تحميؿ القضايا في الصناعة المالية الإسلامية، ترجمة عثماف أبا بكر أحمد، مراجعة رضا  -3

 .32، ص2003مممكة العربية السعكدية، سعد الله، البنؾ الإسلامي لمتنمية المعيد الإسلامي لمبحكث كالتدريب، جدة، ال
طارؽ عبد العالي حمادم، إدارة المخاطر )أفراد، إدارات، مؤسسات، بنكؾ(، مخاطر الائتماف كالاستثمار كمشتقات كأسعار الصرؼ، الدار  -4

 .16، ص2003الجامعية، مصر، 
دارة المخاطر، مركز تطكير الدراسات ا -5  .06، ص2008لعميا كالبحكث، جامعة القاىرة، مصر، عاطؼ عبد المنعـ كآخركف، تقييـ كا 

6 - - Holliwell, j, risk : enog rope to haug the business in the book mastering, dickson, t,&, bickerstaffe, g, 
london financial time 1998. 
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كيقصد بيا تذبذب ربح العمميات أك صافي الربح قبؿ العكائد كالضريبة  ثانيا: مخاطر التشغيل:
 .1لأساليب تتعمؽ بطيعة أك ظركؼ النشاط الذم تمارسو المؤسسة

كما يقصد بيا درجة تذبذب في ربحية المؤسسة التي نغرم إلى التغيير في حجـ المبيعات لأسباب  
لصناعة التي تنتمي إلييا كالتي تغرم إلى تغيير في تكاليؼ العمميات لأسباب ترجع إلى ظركؼ ا

 .2تتعمؽ بطبيعة الإنتاج المتبعة

ىي تمؾ المخاطر المتعمقة بتعرض المؤسسات لخسائر ناشئة مف تقمبات كؿ  ثالثا: مخاطر السوق:
المحتفظ بيا لأغراض  مف أسعار صرؼ العملات كالفكائد كأسعار الأكراؽ المالية كأسكاؽ رأس الماؿ

 .3المتاجرة أك البيع

كيتـ احتساب تكمفة مخاطر السكؽ كفقا لتكمفة استبداؿ التحقؽ النقدم في حالة إخفاؽ العميؿ عمى  
 4الكفاء بالتزاماتو.

( إدارة Gastineau, G, L, &, kiritzman, M, P, 1996يعرؼ قامكس )رابعا: المخاطر المالية: 
الخطر المالي عمى أنو « The dictionary of financialriskmanagment»المخاطر المالية 

 Risk, exposuretorin certain»       5الدم يمكف التعرض ليا نتيجة لمتغيرات غير المؤكدة.
change» 

 كتعددت تعاريؼ الخطر المالي باختلاؼ كجيات نظر الباحثيف كما يمي:

المالية عمى أنيا مقياس نسبي لمدل التقمب في العائدالذم ( المخاطر Petty.j. f. al, 1982يعرؼ )
 6سيتـ الحصكؿ عميو مستقبلا.

                                                           
لمقطاع العاـ المصرم، المجنة العممية  )كمية الإدارة كالاقتصاد(، منير صالح ىندم، التنبؤ بالإفلاس الفني لممؤسسات الصناعية التابعة  -1

 .63، ص1991جامعة قطر، العدد الثاني، 
منير إبراىيـ ىندم جياد مطر، نمكذج مقترح لمتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفية العاممة في فمسطيف، دراسة تطبيقية، مجمة جامعة النجاح  -2

 .857، ص2011، العدد الرابع، 25للأبحاث )العمكـ الإنسانية( مجمد 
عمي شاىيف جياد مطر، نمكذج مقترح لمتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفية في فمسطيف، دراسة تطبيقية مجمة جامعة النجاح للأبحاث، )العمكـ  -3

 .857، العدد الرابع، ص25الإنسانية(، مجمد 
 .49، ص2011مصر،  صادؽ مدحت، أدكات كتقنيات مصرفية، دار غريب لمنشر، القاىرة، -4

5 - Gastineau, G, L, &, kiritzman, M, P, the dictionary of financial risk management, N, Y : frank, j, 
fabozziassociates, 1996, p, p,241-242. 

6 - PETTY, j, william, keown, arthur, j, scott, jr , martin, john, d, basic, financial management 2nded, n, j, 
prevtice-hall, 1982, p 306.  
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(، إف الخطر المالي ىك التقمب المحتمؿ في النكاتج williams, smith, young 1995كما يرل )
كأف الخطر مفيكـ مكضكعي كيمكف قياسو كميا كأنو  يخمؽ خسائر محتممة حيث يمكف أف يترتب 

 1ؼ الذم يصاحبو الخطر مكاسب أك خسائر كلا يمكنو التنبؤ بأييما سكؼ يحدث فعلا.غمى التصر 

يعرؼ الخطر المالي عمى أنو الارتفاع في مخاطر الاستغلاؿ بسبب المجكء إلى الاستدانة أم جمب 
 2مكارد مالية في شكؿ ديكف مف شأنو أف يؤثر سمبا عمى مردكدية المؤسسة.

 .المخاطر المالية التي تتعرض ليا المؤسسة(: أنواع 01جدول رقم )

 المؤشرات كالمظاىر المرحمة الخطكة
 تراجع الإيرادات كالأداء  الفشؿ الاقتصادم 1الخطكة 

تحقيؽ خسائر سنكية 
 تراكـ مجمع الخسائر 

 عدـ القدرة عمى سداد الالتزامات قصيرة الأجؿ أك مكاعيدىا التعثر المالي 2الخطكة 
 التأخر كتأجيؿ الالتزامات قصيرة الأجؿ 

 عدـ تحصيؿ الديكف مف الغير  الفشؿ المالي 3الخطكة 
عدـ القدرة عمى سداد الالتزامات قصيرة الأجؿ 

الاستمرار في حالة عدـ تحصيؿ الديكف عمى الغير كعدـ   الإفلاس 4الخطكة 
 القدرة عمى سداد الالتزامات

 حقكؽ الممكية الدفترية سالبة 
 تصفية إجبارية التصفية 5الخطكة 

تصفية اختيارية 
المصدر: عامر أحمد عمي، دكر المعمكمات المحاسبية في التنبؤ بالفشؿ المالي في الأنشطة الفندقية،  

 .531ص، 2007دراسة تطبيقية المجمة العممية للاقتصاد كالتجارة كمية التجارة، جامعة عيف الشمس، 

 المطمب الثاني: المخاطر التي تواجييا المؤسسة

تكاجو المؤسسة اليكـ بيئة أعماؿ معقدة المعالـ كمضطربة التكجيات كعمى درجة عالية مف التركيب، 
التغير كالتعقيد نتيجة لمتغيرات كالتعديلات في القكاعد كالسياسات كأساليب العمؿ إلى جانب العكامؿ 

                                                           
1 - williams, c, A, s, mith, m, l, young, p, c, risk, management and insurance, n, y, mcgraw-hall, 1995, p 

05.   
2 - watsham, t, j, future,  and options in risk managemet international thomsonbussinessprerr, london, 

1998, pp 543-544.   
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دم تجاىميا عادة إلى تقميص فرص نجاح أية منظمة كىذا ما يجعميا في مرمى البيئية الأخرل التي يؤ 
مخاطر متنكعة تتجاذبيا مف كؿ جانب كتجعميا تعمؿ في ظؿ ظركؼ تتميز بعدـ التأكد كالغمكض 
ككذا التدخؿ في الأىداؼ كالمصالح بيف مختمؼ الفاعميف في ىذه البيئة، الأمر الذم يعرقؿ عمميا 

 كاستمراريتيا.

 الفرع الأول: مخاطر مرتبطة بالبيئة الداخمية

كتتمثؿ في جممة المخاطر التي تنتج عف المتغيرات كالعكامؿ المرتبطة كالمؤثرة تأثيرا مباشرا عمى 
 المؤسسة كأدائيا كنذكر منيا:

 أولا: المخاطر التنظيمية أو الإدارية

سيادة إرادة الإدارة الفردية أك تعاني المؤسسة مف قصكر كاضح في الخيرات التنظيمية كذلؾ بسبب 
العائمية التي تقكـ عمى مزيج مف التقاليد كالاجتيادات الشخصية كالتي تتميز بمركزية اتخاذ القرار 
كعدـ الاستفادة مف مزايا التخصص كتقييـ العمؿ في زيادة الإنتاجية كغياب اليياكؿ التنظيمية 

لميارات الإدارية لممدير غير المحترؼ كتدخمو في لممؤسسة كعد اتساؽ القرارات بسبب نقص القدرة كا
 كافة شؤكف المؤسسة.

ىذا كمو مف شأنو أف تنجز عميو مخاطر عدة كخطر زكاؿ المؤسسة قي المراحؿ الأكلى مف حياتيا 
ككذا خطر فقداف الثقة بيف أفراد المؤسسة كنتيجة لمصراعات كالخلافات كغيرىا مف المخاطر المرتبطة 

 .1التحكـ في العمميات الإداريةبضعؼ التسيير ك 

 ثانيا: المخاطر المالية

تمثؿ المخاطر المالية أىـ أبرز المشكلات التي تكاجو المؤسسات عمكما كتتمثؿ في مشكلات الائتماف 
كالتمكيؿ فغالبا ما تحجـ مؤسسات التمكيؿ عف تزكيد المؤسسات باحتياجاتيا المالية سكاء لأغراض 

لتكسع أك لمكاجية نفقات الاستغلاؿ كيرجع ذلؾ لزيادة درجة المخاطرة في التككيف الرأس مالي أك ا
عمميات الإقراض بسبب غياب الضمانات المناسبة، الأمر الذم ينعكس عمييا بجممة مخاطر كخطر 

 ضعؼ الييكؿ المالي ككذا خطر عدـ الكفاء بالالتزامات كالحقكؽ المالية اتجاه الشركاء التجارييف.

تي يمكف أف تنبع مف ضعؼ الائتماف كالسيكلة داخؿ المؤسسة ىذه الأخطار أصبحت كجؿ الأخطاء ال
تشكؿ تيديدا مستمرا لاستمرارية المؤسسة كتطكرىا كالجدير بالذكر ىنا أف المؤسسات الصغيرة ىي 

                                                           
مصطفى محمد سند، استراتيجية إدارة مخاطر التمكيؿ الأصغر بالمصارؼ السكدانية، ممتقى دكلي حكؿ استراتيجية إدارة المخاطر في  -1

 .12، ص2008نكفمبر  25-24المؤسسات، جامعة الشمؼ، يكمي 
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الأكثر عرضة ليذا النكع مف الأخطار بسبب محدكدية مكاردىا كعدـ قدرتيا عمى تكفير الضمانات 
 محصكؿ عمى احتياجات مالية مف القطاع المالي.المناسبة ل

 ثالثا: مخاطر البيئة الاقتصادية

كتتمثؿ مخاطرىا في  جميع المخاطر الناتجة عف المتغيرات الاقتصادية كمخاطر أسعار الفائدة 
كمخاطر القكة الشرائية كمخاطر الائتماف كغيرىا كالتي مف شأنيا أف تؤثر عمى خمؽ قيـ مضافة 

 صا الصغيرة منيا.لممؤسسة خصك 

 رابعا: مخاطر البيئة الاجتماعية

كىي تشمؿ ارتباط المؤسسة بالمجتمع الذم تتكاجد فيو مف خلاؿ التكزيع الجغرافي لمسكاف ككذا التكزيع 
العمرم ليـ لككف ىؤلاء السكاف ىـ الركيزة الأساسية لمنشاط التسكيقي لممؤسسة كما يمكف أف ينجر 

الخسائر التي يمكف أف تتكبدىا المؤسسة في حاؿ تغير بعض أك كؿ معالـ عنو مف مخاطر تتمثؿ في 
المجتمع المستيدؼ مثؿ تغير قيمو كعادتو  كتكجياتو، الشيء الذم يمكف أف يؤدم إلى زكاؿ المؤسسة 

 بأكمميا.

 خامسا: مخاطر البيئة التكنولوجية

يرىا عمى أغمب الكظائؼ في كتعتبر مخاطرىا مف أقكل المخاطر التي تكاجو المؤسسات نتيجة تأث
المؤسسة كمف أىـ مخاطرىا، مخاطر تقادـ أساليب الإنتاج كالمنتجات كضعؼ كفاءتيا الاقتصادية 
بالإضافة إلى مخاطر ضعؼ استخداـ كسائؿ تكنكلكجيا المعمكمات كالذم يمكف أف يسبب ضياع 

عض تفرض عمى المؤسسة كتسرب المعمكمات، كؿ ىذه المخاطر المتنكعة كالمتشابكة في بعضيا الب
 ضركرة تبني منيجية كاضحة في التعامؿ مع ىذه المخاطر.

 الفرع الثاني: مخاطر مرتبطة بالبيئة الخارجية الخاصة:

كىك ما يعرؼ بمخاطر بيئة النشاط كتضخـ المخاطر الناتجة عف المتغيرات الأكثر امتلاكا كتفاعؿ مع 
 المؤسسة كتتمثؿ فيو:

 أولا: مخاطر المستيمكين

نظرا لاعتبار المستيمكيف الركيزة الأساسية لنشاط  أم مؤسسة كنجاحيا فإنيـ يعتبركف سلاحا دكف  
حديف كتتمثؿ مخاطرىـ في إمكانية تغير دكافعيـ كتفضيلاتيـ مما قد يتسبب لممؤسسة في خسائر 
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ة ناتجة عف رفضيـ منتجاتيا كاف لـ تتناسب مع ميكليـ كرغباتيـ كىك ما يعرؼ بمخاطر خسار 
 .1العملاء

 ثانيا: مخاطر الموردين

يعتبر المكردكف الأفراد كالمنظمات الذيف يقكمكف بتزكيد المؤسسة بالمدخلات الضركرية لدل فإف 
المخاطر الناجمة عنيـ تكمف في إمكانية التبعية الدائمة لممؤسسة ليؤلاء المكرديف خصكصا إذا كانت 

في مساكمتيـ بالتالي فإنيـ يشكمكف خطرا عمى تعتمد عمى عدد قميؿ منيـ، مما يجعميا ضعيفة 
 ىكامش أرباحيا بالإضافة إلى مخاطر تتمثؿ في إمكانية  أف يككنكا منافسيف ليا في المستقبؿ.

 ثالثا: مخاطر الوسطاء

يعتبر الكسطاء ىمزة كصؿ بيف المؤسسة كعملائيا المستيدفيف كعميو فإف المخاطر المتعمقة بيـ تككف 
تبعية المؤسسة ليـ، إذا ما كانت تعتمد عمى عدد قميؿ مف الكسطاء مما يجعميا  ناتجة عف إمكانية

الطرؼ الأضعؼ في المساكمة كبالتالي يؤثر عمى ىامشيا الربحي، كما تكجد مخاطر منافسة  ليا 
 مستقبلا.

 رابعا: مخاطر المنافسة 

حيث تسعى المؤسسات في تعتبر المنافسة كميا مخاطر بالنسبة لأم مؤسسة ميما كاف حجميا كنكعيا 
السكؽ دائما إلى تكسيع حصتيا السكقية عمى حساب باقي المؤسسات مف خلاؿ استقطاب عملائيا 
سكاء عف طريؽ التمييز المعنكم القائـ عمى الدعاية كالإشيار أك تكزيعو أقكل كبطبيعة الحاؿ تختمؼ 

نا دائما نرجع إلى إمكانية المؤسسة القدرة عمى جمب أكبر المزايا التنافسية مف المؤسسة إلى أخرل كى
 كمكاردىا المالية لأنيا كسائؿ الدعاية ك الإشيار تعتبر دائما مكمفة كذات تكاليؼ عالية.

 الفرع الثالث: المخاطر المرتبطة بالبيئة الخارجية العامة

التي تؤثر كتشمؿ كؿ المخاطر الناتجة عف كؿ القكل كالعكامؿ البيئية التي تعمؿ في جميع المؤسسة 
 عمييا بشكؿ مباشر كغير مباشر كيمكف تكضيح مخاطرىا فيما يمي:

 

 

                                                           
ارؼ السكدانية، ممتقى دكلي حكؿ استراتيجية إدارة المخاطر في مصطفى محمد سند، استراتيجية إدارة مخاطر التمكيؿ الأصغر بالمص -1

 .12، ص2008نكفمبر  25-24المؤسسات، جامعة الشمؼ، يكمي 
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 أولا: مخاطر البيئة الطبيعية

كتتمثؿ في جميع الككارث الطبيعية الممكف أف تؤثر عمى مصادر أك مكارد المؤسسة عمى أصكليا أك 
 عمى نشاطيا بشكؿ عاـ كخطر الزلازؿ كالفيضانات كالحرائؽ... الخ

 مخاطر البيئة السياسية والتشريعيةثانيا: 

كتتمثؿ ىذه المخاطر في الخسائر التي يمكف أف تمحؽ بالمؤسسة في حاؿ صدكر قكانيف كتشريعات  
جديدة تتعاكس مع بعض أك كؿ أىداؼ المؤسسة سكاء عمى المستكل المحمي أك دكرىا في إغراؽ 

 مى نشاط المؤسسة المحمية.السكؽ المحمي بالمنتجات العالمية الشيء الذم يؤثر كثيرا ع

 ثالثا: المخاطر الإنتاجية

تعاني أغمب المؤسسات الاقتصادية خصكصا الصغيرة كالمتكسطة مشكمة عدـ تكفر المادة الأكلية  
بشكؿ دائـ ككذا عدـ ثبات أسعارىا كبالتالي عدـ قدرة ىذه المؤسسات في الحصكؿ عمى ىذه المكاد 

مخاطر إنتاج منتجات معينة أك ذات تكمفة عالية بالإضافة إلى كجكد بأقؿ تكمفة نسبيا، الذم ينتج عنو 
مخاطر ناتجة عف تقادـ معدات كتقنيات الإنتاج الشيء الذم يمكف أف ينجر عميو حكادث كانفجارات 
كحرائؽ، بسبب كثرة الأعماؿ كصعكبة تدبير قطع غيار كعمؿ الإصلاحات المطمكبة الأمر الذم يككف 

 لعممية الإنتاجية كما يمكف أف ينجر عف ذلؾ.نتيجتو عدـ كفاءة ا

 رابعا: المخاطر المتعمقة بالموارد البشرية

أىميا عدـ ملائمة نظـ التعميـ كالتدريس  تفتقد غالبية المؤسسات إلى الإطارات الفنية لأسباب كثيرة
مؿ كتنميتيا، إلى عدـ القياـ بدكرات تككينية كتدريبية لصقؿ ميارات الع كمتطمبات التنمية بالإضافة

كىذا ما يجعؿ العامميف أقؿ خبرة كأقؿ ميارة الأمر الذم يمكف أف ينجر عنو مخاطر ناتجة عف حدكث 
خسائر مادية فادحة التي تترؾ ضعؼ كفاءة العماؿ كما تكجد مخاطر أخرل تتمثؿ في خركج 

يـ مزايا أكثر مما الميارات كالكفاءات البشرية مف المؤسسة نحك الخارج أك نحك مؤسسات أكبر تكفر ل
يحكؿ دكف قدرة المؤسسة عمى الاستمرار في نشاطيا كبالتالي عدـ قدرتيا عمى تحقيؽ أىدافيا كىك ما 

 .1يعرؼ بالمخاطر الفكرية

 

 
                                                           

1 فاتح ماجدم،إدارة المخاطر البيئية التسكيقية بالاعتماد عمى نظـ كمعمكمات الأعماؿ، ممتقى حكؿ استراتيجيةإ دارة المخاطر في  - 
 .11، ص2008نكفمبر  26-25الجزائر ، المؤسسات، جامعة الشمؼ، 
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 أنواع الفشل المطمب الثالث:

 الفشل المالي الفرع الأول:
 بديكنيا المستحقة عمييا.في ىذه الحالة لا تستطيع المنشأة تسديد التزاماتيا لمدائف كالكفاء 

 الفرع الثاني: الفشل الاقتصادي
يقصد بو حالة شركة تعجز فكائدىا المستحقة عف تغطية كؿ التكاليؼ كمف ضمنيا تكمفة التمكيؿ 
كبمعنى آخر أنو يعني ضعؼ الإدارة في تحقيؽ عائد عمى الاستثمار يقؿ عف معدلات الفائدة السائدة 

 1طر المتكقعة لتمؾ الاستثمارات.في السكؽ لا يتناسب مع المخا

( الفشؿ الاقتصادم بأنو الحالة التي لا تتأقمـ فييا المؤسسة مع Bes cos 1987في حيف عرؼ )
البيئة الاقتصادية كيعرؼ كذلؾ عمى أنو تمؾ الحالة التي لا تستطيع فييا المؤسسة عمى تحقيؽ عائد 

رأس الماؿ سالب كذلؾ عندما تككف القيمة معقكؿ أك معتدؿ عمى استمارتيا أك عندما يككف صافي 
 2أكثر مف القيمة الدفترية لأصكليا. الدفترية لممطمكبات كخصكـ المؤسسة

 الفشل القانوني أو الإفلاس الفرع الثالث:

الإفلاس ىي تمؾ الحالة التي لا تستطيع فييا المؤسسة عمى دفع ديكنيا، كيتـ التنازؿ عف أصكليا 
 3ا.كتسمميا قضائيا لإدارتي

أك ىك إجراءات قانكنية لتسييؿ أك إعادة تنظيـ الأعماؿ كأيضا النقؿ لبعض أك كؿ أصكؿ المؤسسة 
 4لمدائنيف.

حيث يفترضكف في حالة الإفلاس ثبكت تكقؼ المديف  كالإعساركيميز القانكنييف بيف حالتي الإفلاس 
سار فإف أمكاؿ المديف لا عف الدفع حتى كلك كانت حقكقو تزيد في مجمكع ديكنو أما في حالة الإع

 5تككف كافية لمكفاء بديكنو المستحقة الأداء.

ليذا الأخير كذلؾ حسب المعيار المعتمد فيما يمي مختمؼ  تعارؼكبناء عمى ىذا فقد تـ إعطاء عدة 
 .(Berryman, 1982كجيات النظر حكؿ مفيكـ الإفلاس كالتي قدميا الباحث )

                                                           
دعاء محمد زايدة التسييلات الائتمانية المتغيرة في الجياز المصرفي الفمسطيني، دراسة تطبيقية عمى المصارؼ الكطنية العاممة في قطاع  -1

 .47، ص2006غزة، رسالة لنيؿ شيادة الماجستير، قسـ المحاسبة كالتمكيؿ، الجامعة الإسلامية غزة، 
2 -  (KOEING, 1985) propose une definitionkqui se fonde sur le couple, «rentabilité- liquidité». 
3- SCHALL, lawrence, dandhaley, charles, w, op, cité, p 723. 
4- Ross and al, cité, p430.  

العمكـ الإنسانية، العدد الثالث، المجمد العشركف، عبيدات كالجكلاني، أسباب تعطؿ المشركعات الصناعية في الأردف، مجمة دراسات  -5
 .104، ص1993
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حسب ىذا المعيار تككف المؤسسة :(Altman 1971)ةوديالمردأولا: الفشل القانوني حسب معيار 
إذا لـ تحقؽ باستمرار معدؿ عائد مناسب لاستثماراتيا كيعد ىذا التعريؼ مفيد عمى مستكل  مفمسة

الاقتصاد الجزئي كلكنو لا يعكس حقيقة الإفلاس عمى مستكل الاقتصاد الكمي ففي الكاقع يمكف 
مر نشاطيا بمعدلات عائد أقؿ مف الحد الأدنى المطمكب ملاحظة عدد كبير مف المؤسسات يست

 1لممردكدية.

إذا تكقفت  حسب معيار الملائمة تعتبر المؤسسة مفمسةالفشل القانوني حسب معيار الملائمة:  ثانيا:
عف النشاط كأشير إفلاسيا قانكنيا، تسببت في خسائر لمدائنيف ليا ليا، أغمقت عف قصد )بإرادتيا( 

 2بكامؿ التزاماتيا كانت تتخبط في إجراءات التنظيـ تفاكضت مع دائنييا بشأف السداد.دكف الكفاء 

حسب المعيار القانكني المؤسسة :(Cahil 1980)ثالثا:الفشل القانوني حسب المعيار القانوني
 3المفمسة ىي تمؾ التي اختمفت بعد تصفياتيا.

 رابعا: القانون حسب الخسائر المتراكمة:

 1947(ulmer&neilson, .4تسجؿ المؤسسة خسائر متعاقبة تتـ تصفيتيا لكضع حد ليذه الكضعية 

 كينقسـ إلى نكعيف: 

أم عندما تبدأ المؤسسة المفمسة بتقديـ طمب إلى محكمة الإفلاس النوع الأول: طوعي )إيرادي(:
مستكيات السيكلة بإشيار إفلاسيا كاتخاذ الإجراءات اللازمة كاحتماؿ الإفلاس الطكعي يزيد مف ارتفاع 

 .5النقدية كانخفاض الضغط كعقد أم ديف مضمكف

 .6المؤسسة الدائنة بفتح ممؼ الإفلاس بنفسيا قياـ أك

 1كتفتح المؤسسات ممؼ الحماية مف الإفلاس قبؿ أف يككف حؽ ممكيتيا متناقصا إلى درجو الصفر.
                                                           

1- pour (keasey& mc, guinness, 1990), la retabilité et l’efficience sout des indicateur les plus determinants 
des enterprises industrielle. 

لمؤسسات الصغيرة كالمتكسطة الجزائرية نحك بناء نمكذج لترشيد القرارات المالية، داداف عبد الكىاب، دراسة تحميمية لممنطمؽ المالي لنمك ا -2
 .75، ص2008أطركحة دكتكراه في العمكـ الإقتصادية كعمكـ التسيير، جامعو الجزائر، 

 .75داداف عبد الكىاب، مرجع سابؽ، ص -3
 داداف عبد الكىاب المرجع كالصفحة نفسيما. -4

5 - Balceen, sofie, manigart, sophie, buyze, hozefien, &, goghe, hubert,firnexiste after distress 
differnrtiatingbetwinbutrupctcyvolumtary liquidation and M &, Asmall business Ecouovieis volume 39, issue, 
‘ november 2012, p949. 
6- Lasher, william, R, financial management : Apractical approach 6the edition china south-western, 2011, 
p54.   
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 النوع الثاني: الإفلاس غير الطوعي )لا إرادي(

عندما يضغط الدائنكف عمى المديريف لتقديـ طمب إلى المحكمة بالإفلاس أك يقكـ كىذه الحالة تحدث  
 2الدائنيف بفتح الممؼ كتقديـ الطمب إلى المحكمة ضد المؤسسة المفمسة.

 المبحث الثاني: التنبؤ بالفشل المالي
الكتاب الفشؿ حيث يرل  مف ضمف الأحداث الخطيرة التي تمر بيا أك تتعرض ليا المؤسسة ىي حالة

في مجاؿ الإدارة المالية أف ما يصيب العديد مف المؤسسات الاقتصادية سكاء في اقتصاديات الدكؿ 
المتقدمة أك السائرة في طريؽ النمك تمؾ الظكاىر كأسباب كعكامؿ داخمية تؤطرىا كضعؼ إدارة 

جية أشكاؿ أك عدـ كفاءة السياسات التشغيمية المختمفة، في حيف تأخذ العكامؿ الخار  المؤسسة
كالظركؼ الاقتصادية المحيطة ببيئة المؤسسة المتمثمة في بيئة المنافسة كعدـ تكفر مصادر التمكيؿ 

إلى ىذه الحالة التي مآليا الإفلاس ثـ إلى  اللازمة كما قد تشترؾ ىذه المظاىر أك تنفرد لتقكد المؤسسة
 أك التصفية. التسكية القضائية

 اليالمطمب الأول: تعريف الفشل الم
 تعريف الفشل المالي :الفرع الأول

يعتبر الفشؿ المالي ظاىرة قد تكاجو العديد مف المؤسسات الاقتصادية في الدكؿ النامية كالمتطكرة عمى 
 3حد سكاء كيعرؼ الفشؿ المالي بأنو تكقؼ أنشطة المؤسسة طكاعية بسبب التعثر )تصفيو اختيارية(.

 .4الدائنيف )تصفيو إجبارية(أك سبب دعكه قضائية تنتيي لضياع 

كما ينظر إليو البعض عمى أنو تمؾ الحالة التي لا تستطيع فييا المؤسسة عمى سداد التزاماتيا لمدائنيف 
 .5كالكفاء بديكنيا مثلا عدـ دفع الفكاتير

ذا كانت كذلؾ   فمف الناحية المالية تعتبر المؤسسة فاشمة أك معسرة إذا كاجيت مشاكؿ في السيكلة كا 
أف الفشؿ المالي عندما تككف عمميات  (Malicot 1981غير قادرة عمى الكفاء بالتزاماتيا حيث يعتقد )

                                                                                                                                                                                
1- Maizallan, M, financial risk management, models history and institution, new gersy, wiley& sous Inc, 
2011, p200.   
2 - lashe, R, william, R, idern. 
3- Argent, jihn prediction corporate failure, jurnal of accounting research, fabruary 1986, p157. 

عطية محمد مطر كأحمد نكاؼ عبيدات، دكر النسب المالية المشتقة مف قائمة التدفقات النقدية في تحسيف دقة النماذج المبنية عمى نسب  -4
، العدد 3الي لممؤسسات الصناعية المساىمة العامة الأردنية، المجمة الأردنية في غدارة الأعماؿ، المجمدالاستحقاؽ كذلؾ في التنبؤ بالفشؿ الم

 .   443، ص2007الرابع، 
5-schall, lawrence, dandhaley, charles, w, op, cité, p733. 
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ييا حيث المردكدية أصكليا المتكفرة لد خصكميا المستحقة بكاسطة الاستغلاؿ غير قادرة عمى مكاجية
غير كافية النشاط الاستغلالي ميدد إذ أنيا لـ تعد قادرة عمى مكافئة الأمكاؿ الخاصة بمعدلات السكؽ 
الحالية ففي ظؿ ىذه الظركؼ فإنو سيككف مف الصعب عمى المؤسسة الحصكؿ عمى أسيـ جديدة 

 لضماف استمرار نشاطيا. لأنيا غير قادرة عمى مكافئتيا كتكجب عمييا طمب خط جديد مف الائتماف

لكف المجكء إلى مصادر التمكيؿ الخارجية سكؼ يحمميا أعباء مالية إضافية التي تسيـ بدكرىا في 
تدىكر نتائجيا المالية كبالمثؿ فإف المؤسسة ستكاجو مشاكؿ في السيكلة في حالة ما إذا كانت 

 نكعيف مف الفشؿ المالي كىما: إمكانياتيا مف الاستغلاؿ غير كافية لتغطية جميع نفقاتيا كيكجد

كىي عدـ كفاءة الإدارة كزيادة الاعتماد عمى الديكف  كيرجع لعدة أسباب داخميةالفشل الزاحف:  أولا:
 1كالتكسع غير المدركس في استخداـ المكارد.

 2كيحدث فجأة نتيجة لمتغيرات السياسية كالاقتصادية كالاجتماعية أك القانكنية. الفشل المفاجئ: ثانيا:

 الفرع الثاني: التعثر المالي

 أك البنؾ أك الفرد كترجع ىذه الحالة أك المنظمة التعثر المالي ىك حالة عدـ التكازف قد تصيب الدكلة
كتؤدم إلى عدـ القدرة عمى سداد  إلى تضافر مجمكعة مف الأساليب كالمتغيرات الداخمية كالخارجية

 3الالتزامات المطمكبة.

سابقة لمفشؿ المالي كقد لا يؤدم إليو بالضركرة كقد ىك يعني أحد الحالتيف الاثنتيف  التعثر المالي حالة
 4أك كمتاىما نقص أك انعداـ معدؿ العائد عمى الممكية أك التكقؼ عف سداد الالتزامات في مكاعيدىا.

 مختمفة لبياف المقصكد بالتعثر المالي أىميا: كظيرت اتجاىات
ينظر لمتعثر عمى أنو الحاؿ الذم يتأكد فييا كجكد احتماؿ كبير في عدـ قدرة الكحدة الاقتصادية  -

 5عمى سداد أقساط الديكف كفكائدىا.

                                                           
أداء المؤسسات الجزائرية، العدد  علاجيا، مجمةمصطفى طكيكم مصطفى بالمقدـ،سيناريكىات فشؿ المؤسسة الصغيرة كالمتكسطة كآليات  -1
 .75، ص5/2014
في المؤسسات المالية المصرفية كرقة عمؿ مقدمة ضمف فعاليات الممتقى  البغدادم محمد عبد الحافظ، مقترح لمتعامؿ مع القركض المتعثرة -2

 .10-06، ص ص2004، جامعو القصيـ، الإدارم الثالث،الجمعية السعكدية للإدارة

 .495، ص2001كالعكلمة المنصكرة، المكتبة العصرية،  نظير رياض محمد، الإدارة المالية -3
دكر نظـ المعمكمات المحاسبية في تشخيص كعلاج التعثر لممشركعات، ندكة المشركعات المتعثرة، البنؾ الأىمي،  محمد أحمد بدكم الباز، -4

 .07، ص1989القاىرة نكفمبر 
5- humphreye,christopher, moizer, peter and turly, stuart the audit, expectation, gop in britain :Auempiricial 

investigation, journal governance special issue, 1993, pp 395-411  
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( فيعتبركف Gentry, james, A, newbold, paul, whitford, david, T, 1987أما ) -
مرتبط بعدة ظكاىر مثؿ عدـ القدرة عمى سداد الأرباح المستحقةلجممة الأسيـ الممتازةأك عدـ ف التعثر أ

 1القدرة عمى سداد حسابات البنكؾ.

 ,Brumby, hyndman,M,sheph,erd, Sالتعثر في المفيكـ الاقتصادم مف كجية نظر ) -
مى الاستثمارات عف تكمفة أك نقص معدؿ عائد ع (يعني عدـ كفاية دخؿ المشركع لتغطية نفقاتو1998

أصكلو في مجمكعيا  رأس الماؿ أك عدـ قدرة المشركع عمى الكفاء بالالتزامات عمى الرغـ مف زيادة
 2عمى التزاماتو في مجمميا.

كما يشير الباحث )غريب(إلى أف التعثر المالي يعني عدـ التكازف بيف المجمكعات النكعية لإحدل 
ة ككذلؾ بيف جانبي القائمة الكاحدة كأيضا عدـ التكازف بيف مجمكعات جكانب القكائـ المالية الأساسي
 3القكائـ المالية بعضيا البعض.

 الفرع الثالث: تعريف العسر المالي

يعتبر العسر المالي بحالة الارتباؾ المالي التي تصيب المؤسسة عندما تتعرض لصعكبات مالية 
عمييا مف الالتزامات تجاه الغير في تكاريخ  تجعميا عاجزة بصفة مؤقتة كدائمة عف الكفاء بما

استحقاقيا، مما سيؤدم بيا عمى المدل القريب إلى فقداف حرية الخيار عدـ القدرة عمى الكفاء 
أيضا فكات فرص الحصكؿ عمى الخصكمات النقدية،أما  بالالتزامات ككذا استغلاؿ الفرص المتاحة

مارات كالأصكؿ في كقت غير مناسب مما يتسبب عمى المدل البعيد فتؤدم إلى تصفية بعض الاستث
في إحداث خسائر كبيرة كالإفلاس كتصفية المؤسسة كما يترتب عمييا مف خسائر لمدائنيف كالمكرديف 
كالمستثمريف كبالتالي فالعسر المالي في مجممو يعني عدـ قدرة المؤسسة بالسداد كالكفاء بالتزاماتيا 

 4اتجاه الغير.

 ديكنيا. أقؿ مف قيمة أصكؿ المؤسسة عندما تككف قيمة كينتج العسر المالي

                                                           
1  -Gentry, james, A, newbold, paul, whitford, david, T, funds flow, conponents, financial ration and 

bankruptcy, journal of business Accounting vol, 14 1987 p595.   
2- Brumby, jim,hyndman, micha-el, sheph.erd,stuartimproring the governance of new zealands state 2, 

ownedentreprises, agenda, a journal of policy analysis and reform volum 5 n :02, 1995, pp 165-177/  
غريب أحمد محمد لطفي، مدخؿ محاسبي مقترح لقياس التنبؤ بتعثر المؤسسات: دراسة ميدانية في مؤسسات قطاع الأعماؿ العاـ بمصر،  -3

 .120يناير ، ص2001، مصر ،1، العدد 23جامعة الزقاريف، مجمة البحكث التجارية، المجمد 
 .88، ص2009قياس كعلاج التعثر المالي نشأة المعارؼ جلاؿ حزم كشركائو، الإسكندرية، مصر  سامح طمعت غراب، معايير -4
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كيمكف تصنيؼ العسر المالي عمى أساس الفائض المقدر بيف الأصكؿ الجارية كالالتزامات الجارية 
 1كذلؾ كفؽ الحالتيف التاليتيف.

كىك الحالة التي تككف فييا المؤسسة غير قادرة عمى استخداـ سياستيا أولا: العسر المالي الفني:
 2العادية في الحصكؿ عمى النقدية المطمكبة لاستخداميا في مكاجية التزاماتيا المستحقة غالبا.

كتكمف المشكمة في المكقؼ النقدم لممؤسسة كليس المكقؼ المالي كلذا يطمؽ عمى ىذا النكع مف 
ع العسر عسر التدفقات كيمكف التغمب عمى حالو العسر الفني بكجكد إدارة رشيدة كفعالة تستطي

 أسبابو ثـ علاجو بسرعة حتى لا تتفاقـ الأكضاع المالية. بكسائميا الكصكؿ إلى معرفة

يحدث ىذا النكع مف العسر عندما تككف ىناؾ مشاكؿ حادة في السيكلة  ثانيا:العسر المالي الحقيقي:
 3أك الشركة. لا يمكف حميا مف دكف تحجيـ كبير في عمميات ىيكمة المؤسسة

حقيقي أشد خطكرة مف العسر المالي الفني عمى المؤسسة كيحدث عندما تككف إف العسر المالي ال
لا تكفي لمكفاء بالتزاماتيا المالية كيصبح المركز المالي مثقلا بالديكف  مجكداتياالسكقية لجميع  القيمة

كيطالب الدائنكف بتصفية المؤسسة مف أجؿ استرداد ما  كذمميا المدنية تصبح بحكـ الديكف المعدكمة
 4يمكف أف يسترده مف حقكقيـ.

كفي المقابؿ قد يككف قدرتيا عمى الكفاء بجميع التزاماتيا قصيرة الأجؿ مف خلاؿ أصكليا السائمة 
أصكؿ المؤسسة عند التصفية لا تكفي لتغطية  كلكنيا تعاني مف عسر مالي حقيقي حيث أف قيمة

المالي الحقيقي يمثؿ أحد المراحؿ المتقدمة  كسداد التزاماتيا اتجاه الدائنيف كالملاؾ كمف ثـ فإف العسر
إلى إنقاص  لحالة الخطر المالي مف خلاؿ معاناة المؤسسة مف حالة العسر المالي الفني بالإضافة

القيمة السكقية لأصكليا عف قيمة خصكميا بؿ ىك الدرجة الثانية مف درجات العسر المالي كىك الأشد 
مؤسسة كالمطالبيف بحقكقيـ منيا بالدفع كالتصفية أك المشاركة خطكرة كمنشأ ىذه الأخيرة ىك دائني ال

 في إدارتيا كىي أمكر خطيرة في حياة المؤسسة.

                                                           
 .53، ص2006محمد الصيرفي،إدارة الماؿ كتحميؿ ىيكمو، دار الفكر الجامعي الإسكندرية مصر، الطبعة الأكلى،  -1
لمتنبؤ بفشؿ المصارؼ، دراسة تطبيقية لعينة مف المصارؼ الأىمية في محافظة في  cherrordزىراء صالح الخياط، استخداـ نمكذج   -2

 .13، ص2014، 36، المجمد 115، مجمة تنمية الرافديف، العدد 2009 -2007محافظة نينكل لممدة 
براىيـ كلد محمد فاؿ، دار المريخ لمفكستر جكرج،  -3 نشر الرياض، المممكة العربية تحميؿ القكائـ المالية، تعريؼ خالد أحمد كاحيجي كا 

 .491، ص 2003السعكدية، 

خالد مرعي حسف، دكر التحميؿ الائتماني في الحد مف تعثر القركض المصرفية،أطركحة دكتكراه غير منشكرة، كمية الإدارة كالاقتصاد،  -4
 .26، ص 2003جامعة المكصؿ، 
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 المطمب الثاني: مراحل وأسباب الفشل المالي:

إف فشؿ الماؿ لا يحدث فجأة أك بصكرة غير متكقعة في المؤسسات الاقتصادية بؿ تكجد بعض  
المؤشرات تنبئ بكجكد اختلالات ستؤدم إلى الفشؿ في حالة عدـ اكتشافيا ستؤدم إلى الفشؿ في حالة 
ؿ عدـ تدارؾ الكضع كالتخطيط لتجنبيا مستقبلا لدل فعؿ الحكـ عمى فشؿ المؤسسة يمر بعدة مراح

قبؿ أف يتـ الإعلاف عف إفلاسيا كما أف الفشؿ المالي يككف مرافقا لمجمكعو مف الأسباب الداخمية 
 كالخارجية.

 الفرع الأول: مراحل الفشل المالي

نما تككف أولا: فترة النشوء : مما لا شؾ فيو أف الشركة لا تصبح متدىكرة فجأة كبصكرة غير متكقعة كا 
معالجتيا مف قبؿ الإدارة مثؿ التغيير في الطمب عمى المنتجات ىناؾ بعض المؤشرات التي يمكف 

كالتزايد المستمر في التكاليؼ غير المباشرة كتقادـ طرؽ الإنتاج كتزايد المنافسة كنقص التسييلات 
الائتمانية كتزايد الأعباء بدكف رأس ماؿ عامؿ كغالبا ما تحدث خسارة اقتصاديو في ىذه المرحمة حيث 

صكؿ أقؿ مف النسب المعتاد لممنشأة كبفضؿ أف تكتشؼ المشكمة في ىذه المرحمة حيث يككف عائد الأ
 أف إعادة التخطيط في ىذه المرحمة يككف أكثر فعالية.

 ثانيا: عجز النقدية

في ىذه المرحمة تعاني الشركة مف عدـ قدرتيا عمى مقابمة التزاماتيا الجارية كحاجتيا الممحة لمنقدية 
الأصكؿ المممكسة لدييا عف التزاماتيا كلكف تكمف المشكمة في أف ىذه الأصكؿ كبالرغـ مف زيادة 

 ليست سائمة بالدرجة الكافية.

بالإضافة إلى أف رأس الماؿ العامؿ اللازـ مجسد في المخزكف كالمدينكف كيجب الإشارة إلى أنو مف 
ه المرحمة ليكـ كاحد فقط أك الممكف أف تحدث الخسارة الاقتصادية في ىذه المرحمة كأنو ربما تتميز ىذ

تستمر لعدة شيكر كلمعالجة ىذا الضعؼ المالي يمكف لمشركة المجكء إلى اقتراض أمكاؿ كافية 
 لمكاجيو احتياجاتيا الفكرية.

 التدىور المالي )الإعسار المالي( ثالثا:

غير قميؿ أف  الإعسار المالي يعني الانخفاض في القكة الإرادية لمكحدة كيحدث في نقطة ما كاحتماؿ
أعباء ديكنيا كفي ىذه الحالة يمكف كصؼ  الكحدة ستصبح غير قادرة عمى دفع نفقاتيا كبصفة رئيسية

إلى بيع سنداتيا عند معدؿ عائد أعمى  إعسار مالي تضطر في ىذه الحالة الشركة بأنيا في حالة
لدل منشآت أخرل مماثمة نسبيا عف معدؿ الفائدة الذم يمكف أف يقبمو حامؿ السند لاستثمار أمكالو 
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ليذه الكحدة في نشاطيا كفي ىذه المرحمة تصبح الشركة معسرة ماليا حيث تككف غير قادرة عمى 
الحصكؿ مف خلاؿ القنكات المعتادة عمى التمكيؿ اللازـ لمقابمة الالتزامات التي حؿ ميعاد استحقاقيا 

حيث يككف ىناؾ احتماؿ قميؿ لاستمرار إلى أساليب مالية جديدة  كعند ىذه النقطة قد تمجأ الإدارة
. ذا لـ تحصؿ عمى التمكيؿ اللازـ  الكحدة كنمكىا كا 

 رابعا: مرحمة الفشل الكمي)الإعسار الكمي(

في حياة الشركة فلا يمكف لمشركة تجنب الاعتراؼ بالفشؿ حيث تنتيي  تعتبر ىذه المرحمة نقطة حرجة
 كفي ىذه المرحمة تتجاكز الالتزامات الكمية قيمة كؿ محاكلات الإدارة لمحصكؿ عمى تمكيلات إضافية

 أصكؿ الكحدة كيصبح الفشؿ الكمي كالإفلاس محققا بالخطكات القانكنية.

 خامسا:مرحمة إعلان أو تأكيد الإفلاس

تحدث عندما نؤخذ الإجراءات القانكنية لحماية حقكؽ المقرضيف كبذلؾ يجرم الإعلاف عف إفلاس  
الشركة كىي المرحمة النيائية كبذلؾ تككف الشركة قد كصمت إلى مرحمة أم بمعنى تصفية  الشركة
 1الفشؿ.

 (: مراحل الفشل المالي.02الشكل رقم )

 

 

 المصدر: من إعداد الطالبتين بناء عمى الدراسة السابقة.

 الفشل الماليالفرع الثاني:أسباب 

مف خلاؿ مراجعة الدراسات الخاصة بأسباب الفشؿ المالي يظير كجكد تشابو ممحكظ في تمؾ الأسباب 
يعتبر الكضع المالي مف العكامؿ المؤثرة التي تؤدم إلى كصكؿ الشركة أم الفشؿ المالي كمف ثـ 

لممستقبؿ فمثلا عدـ قدرة الإفلاس كفي التصفية كيتجمى ذلؾ بضعؼ الإدارة المالية عمى التخطيط 
الشركة عمى دفع أقساط قركض نتيجة لنقص السيكلة بسبب نقص التدفقات المالية الداخمية ككذا عدـ 

أك الانخراط في الحصكؿ عمييا كعدـ  التخطيط الجيد كتقدير احتياجات الشركة مف المكجكدات الثابتة
كخاصة في ما يخص الفكائد مما يخمؽ حالة  إجراء التكازف مف بيف القركض بنكعييا الطكيمة كالقصيرة

                                                           
ؤ بتعثر الشركات، دراسة تطبيقية عمى تطمع مقاكلات غزة، مذكرة لاستكماؿ متطمبات ىلا بساـ عبد الله الغسني، استخداـ النسب المالية لمتنب -1

 .29، ص2004في إدارة الأعماؿ كمية التجارة الجامعية الإسلامية في غزه، سنة 

 الإفلاس الكمي الفشؿ التدىكر المالي النقديةعجز النشكء
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ارتباؾ في الييكؿ التمكيمي لمشركة كدخكؿ الشركة في مضاربات كصفقات غير ذات جدكل اقتصادية 
 1مدركسة كيمكف تصنيؼ أسباب الفشؿ المالي إلى نكعيف تتمثؿ كالآتي:

 الأسباب الداخمية أولا:

 كتتمثؿ في جممة الأسباب التالية: 

 التشغيمية كالاستثمارية كالتمكيمية المتبعة. الإدارة كعدـ كفاية السياساتسكء  -

نتاجية الأصكؿ. عدـ استغلاؿ الطاقة الإنتاجية -  المتاحة بالكامؿ كضعؼ إنتاجية العامؿ بالساعة كا 

 المراقبة. معدلات مرتفعة لدكراف العمؿ مع نسبة عالية ليدر الكقت كضعؼ -

إلى ارتفاع التكاليؼ كانخفاض الأرباح كضعؼ القدرة  إذ يؤدم الشاممة عدـ العمؿ بنظاـ الجكدة -
 عمى التنافس كالاستمرار في السكؽ.

 زيادة المطمكبات المتداكلة عمى المكجكدات المتداكلة. -

 سكؽ رئيسي أك حؽ امتياز أك ترخيص أك مكرد رئيسي. فقداف -

 .2أك نقص في تجييزات ميمة مشاكؿ عممية -

 الأسباب  الخارجية ثانيا:

 كتتمثؿ في جممة مجمكعة مف الأسباب منيا:

 الأسباب الاقتصادية. -

 الأسباب السياسية الحككمية.-

 الأسباب التكنكلكجية. -

 .3الأسباب الاجتماعية -

                                                           
لمعمكـ الاقتصادية، جامعة د. رافعة إبراىيـ الحمداني، ياسيف طو، ياسيف القطاف، استخداـ نمكذج شيركد لمتنبؤ المالي، مجمة جامعة الأنبار  -1

 .75، ص2013، سنو 10، العدد 5المكصؿ العراؽ، مجمد 
 75، ص2010آلشبيب، دريد كامؿ، الإدارة المالية المتقدمة،  دار البازكرم العممية لمنشر كالتكزيع عماف، سنو  -2
 .75د. رافعة إبراىيـ الحمداني، ياسيف طو، ياسيف القطاف، مرجع سابؽ، ص -3
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 كيتضح مما سبؽ عند تقييـ قدرة الأنشطة المالية عمى الاستمرار بتضميف تقرير النشاطات المالية فقرة
 1ى تمؾ القدرة عمى الاستمرار في النشاط.إضافية عم

نذار المبكر عف فشؿ محتمؿ كعند إعداد البيانات كفي حاؿ غياب معمكمات  لكي تككف بمثابة تحذيرا كا 
الشركة مستمرة في عمميا في المستقبؿ المنظكر أم لفترة سنة مالية كاحدة عمى  مغايرة يفترض بأف

تسجؿ عمى أساس تحقيؽ المكجكدات كتسديد الالتزامات الأقؿ كعميو فإف المكجكدات كالمطمكبات 
ذا لـ يكف ىناؾ ما يبرر ىذا الافتراض فإف الشركة قد لا تستطيع تحقيؽ  بالسبؿ الاعتيادية لمعمؿ كا 
مكجكداتيا بالمبالغ المسجمة كقد يككف ىناؾ تغيير في مبالغ الالتزامات كتكاريخ استحقاقيا كنتيجة لذلؾ 

كالمطمكبات تحتاج إلى تعديؿ كىناؾ دراسات أخرل كضحت كفسرت أسباب  فإف مبالغ المكجكدات
كالتي أشارت أف الفشؿ يحدث عندما تكاجو R,hirsch, &, otherالفشؿ المالي كمنيا دراسة

الأعماؿ حاؿ مف الضعؼ الاقتصادم كزيادة المنافسة كارتفاع التكاليؼ كدخكؿ الشركةأسكاؽ جديدة 
فكانت حكؿ أسباب الكقكع بالفشؿ المالي مع dun and brandأما دراسةيممؾ عنيا معمكمات كافية، 

 الأىمية النسبية لكؿ سبب مف الأسباب ككما مكضح في الجدكؿ التالي:

  dunand brandالمؤشرات الاقتصادية كما يراىا ل(: أسباب فش02جدول رقم)

 الأىمية النسبية أسباب الفشؿ
 كفاءة الإدارة

 الإىماؿ
 التزكير

 الككارث الطبيعية
 أخرل

93% 
2% 

1.5% 
0.9% 
2.5% 

المصدر عمي عباس تحديد الأسباب الإدارية والمالية لفشل الشركات جامعة الشرق الأوسط 
 .2010لمدراسات العميا الأردن 

 كىناؾ دراسات أخرل ظيرت في بريطانيا ذكرت أف أىـ الأسباب التي تؤدم إلى الفشؿ كىي:

 لأسكاقيا الرئيسية.فقداف الشركة  -

ضعؼ كفاءة نظاـ المعمكمات الإدارية كالاحتياؿ كعدـ تمكيف الشركة مف الحصكؿ عمى التمكيلات  -
 الطكيمة الأجؿ.

                                                           
 .78، ص2008فيمي الشيخ، التحميؿ المالي، الطبعة الأكلى، راـ الله فمسطيف، سنو مصطفى -1
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 إلى رأس ماؿ نقدم عامؿ كالتكسع في المشاريع. الحاجة -

 المطمب الثالث:أىمية التنبؤ بالفشل المالي

المزايا الإيجابية في حالة تكقعو في الكقت المناسب حيث يمكننا يحقؽ التنبؤ بالفشؿ المالي العديد مف 
 1مف اتخاذ الإجراءات لمعالجة الفشؿ في مراحمو المبكرة كتجنب الكصكؿ إلى الإفلاس كالتصفية.

كتنبع أىمية التنبؤ بالفشؿ إلى اىتماـ العديد مف الجيات بيا حيث يمثؿ التنبؤ بالفشؿ أىميو كبيرة 
 لمجيات الآتية:

التعرؼ عمى مؤشرات الفشؿ كالتعامؿ مع أسبابيا لاتخاذ الإجراءات التصحيحية الضركرية  :الإدارة:ولاأ
 .2لإنقاذ المؤسسة في الكقت المناسب

تقييـ نجاح الشركات التي يقكمكف بإقراضيا كالاطمئناف عمى سلامة استرداد أمكاليـ  ثانيا:المقترضين:
 3الممنكحة كالمتكقع منحيا.

ييتمكف بالتنبؤ بالفشؿ المالي مف أجؿ اتخاذ قراراتيـ الاستثمارية المختمفة كالمفاضمة ستثمرون:ثالثا:الم
 4بيف البدائؿ المتاحة كتجنب الاستثمارات ذات المخاطر العالية.

تيتـ بالتنبؤ بالفشؿ المالي لما يترتب عميو مف آثار في كؿ مف قركضيا القائمة كقيد  رابعا:المصارف:
مكانية التعاكف مع المقترضيف لمعالجة المشاكؿ القائمة.  5الدراسة كأسعارىا كشركطيا كا 

يرجع اىتماميـ إلى مسؤكليتيـ الكبيرة في مراجعة القكائـ المالية لتمؾ خامسا:مراجعو الحسابات:
فرض استثمارية المنشأة المتقدمة  ات كالذم ينعكس في دكرىـ فيما يتعمؽ بتقييـ مدل ملائمةالمؤسس

 في إعداد القكائـ المالية.

لتتمكف مف أداء كظيفتيا الرقابية عمى المؤسسات العاممة في الاقتصاد سادسا: الجيات الحكومية: 
 حرصا عمى سلامتو.

                                                           
كحيد محمكد رمك سيؼ عبد الرزاؽ، محمد الكتار، استخداـ أساليب التحميؿ في فشؿ الشركات المساىمة الصناعية دراسة عمى عينةمف  -1

، كمية 100،2010، العدد 32للأحداث المالية، مجمة تنمية الرافديف، المجمد الشركات المتناىية الصناعية العراقية المدرجة في سكؽ العراؽ 
 .15الإدارة كالاقتصاد جامعة المكصؿ، ص

، العدد  -2 عصاـ محمد صالح كآخركف، تحميؿ بقاء المنشآت دالة لمتنبؤ بالفشؿ المالي دراسة تصنيفية، مجمة كمية الرافديف الجامعية لمعمكـ
 .15، ص2000،  السنة 04

 .2008محمد أبك ناصر جمعة حميدات، معايير المحاسبة كالإبلاغ المالي عماف، دار كائؿ لمنشر،  -3
، .www,reasercgyate, netالشريؼ الريحاف كآخركف، الفشؿ المالي في المؤسسة الاقتصادية مف التشخيص إلى التنبؤ ثـ العلاج،  -4

 .07ص
 .491-490جكرج فكستر، مرجع سابؽ، ص -5
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بالأمف كالرضا الكظيفي كتقييـ نظاـ التقاعد كمنافع ما  مف أجؿ إشعارىـ العاممون بالمنشأة: سابعا:
 أف تقدميا ليـ. بعد الخدمة التي يمكف لممنشأة

كيتضح مف ذلؾ مدل أىمية التنبؤ بالفشؿ المالي حيث يعد بمثابة الإنذار المبكر عف المشاكؿ المالية 
تعتبر أداة ىامة تساعد متخذم التي تعاني منيا المنشأة كالتي لابد مف تداركيا قبؿ فكات الأكاف كىي 

أك التمكيمية بشكؿ مناسب كسميـ كيخفض درجة عدـ التأكد كيعمؿ  القرارات في قراراتيـ الاستثمارية
بالمستقبؿ كيساعد في تجنب حالات تعثر الشركات ككصكليا  عمى تقييـ المخاطر المحتممة كالمتعمقة

 1إلى مرحمة الفشؿ.

 اذج الكميةالمبحث الثالث: مفاىيم حول النم
إلى غاية يكمنا ىذا لتمس  شيدت النماذج الكمية تطكرا كبيرا منذ ظيكرىا أثناء الحرب العالمية الثانية

مستكيات مختمفة مف الإدارات كىذا راجع إلى الدكر الحيكم كالفعاؿ في اتخاذ القرارات كمعالجة 
مف مفيكـ  ماىية النماذج الكميةالمشكلات بطرؽ عممية دقيقة، كعميو سنتطرؽ في ىذا المبحث إلى 

كأىمية كخصائص قـ التطرؽ إلى أسباب كفكائد تطبيقيا كفي الأخير سنتعرؼ عمى الصعكبات التي 
 تعترض تطبيقيا.

 المطمب الأول: ماىية النماذج الكمية

أصبح ضركرة حتمية عمى جميع المدراء كمتخذم القرار كأىميتيا  إف استخداـ النماذج الكمية
ا عمى المؤسسة كالاقتصاد الكطني ككؿ، كسيتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى النماذج الكمية كانعكاسي

 كأىميتيا كخصائصيا.

 الفرع الأول: مفيوم النماذج الكمية

: النماذج الكميو ىي مجمكعة الطرؽ كالصيغ كالمعاملات كالنماذج التي تساعد في حؿ التعريف الأول
 2المشكلات عمى أساس عقلاني.

ىك عبارة عف استخداـ التحميؿ الكمي لمشكمة معينة لمساعدة الإدارةأك الجية القائمة  التعريف الثاني:
 3عمى ىذه المشكمة باتخاذ القرار المناسب.

                                                           
1-  George T, frei. Dlob.lydial.schleiferesseritials of financial analyis john. Wiley. Son, new jerseyzthed 

2003, p92. 
 .09، ص2017، عماف الأردف، 01محمد الفاتح بشير المغربي، الأساليب الكمية في إدارة الأعماؿ، دار الجناف لمنشر كالتكزيع، ط 2-

 .13، ص2005، دار المناىج لمنشر كالتكزيع، عماف، الأردف، 01العمميات، ط العتكـ شفيؽ، بحكث  -3
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ىي عبارة عف تقنيات كمية تعتمد عمى المنيج العممي في صنع القرار كمف ىذا  التعريف الثالث:
المنطمؽ يتـ استخداـ بيانات سابقة في اتخاذ القرار التي مف شأنيا أف تثبت أنيا الأكثر قيمة في 
 1المستقبؿ، كاستخداـ البيانات السابقة بطريقة منتظمة كبنائيا في نمكذج مناسب للاستخداـ المستقبمي.

 الفرع الثاني: خصائص النماذج الكمية

 يقكـ المنيج الكمي عمى عدة مقكمات كخصائص نذكر منيا ما يمي:

استخداـ منيج النظـ كالذم يكجو التفكير الكمي الشامؿ في كتحميؿ آثارىا عمى كؿ نكاحي المؤسسة  -
جب أف تفحص كليس عمى الجزء كالمنطقة التي كقعت فييا المشكمة فقط كلذلؾ فإف كؿ مشكمة ي

كتحمؿ المدل الذم يعتبر مجديا مف الناحية الاقتصادية مف كجيو نظر النظاـ ككؿ،كليس بصفتيا 
أك كظيفة كاحدة مف أجزاء أك كظائؼ المؤسسة، فمنيج النظاـ يتطمب أف يحاكؿ  مشكمة خاصة بجزء

المشكمة عمى الإدارات  متخذ القرار بطريقة كاعية فيـ العلاقة بيف الإدارة الفرعية بالمؤسسة كأثر حؿ
 الفرعية كرد فعؿ النظاـ لمتغيرات في مككناتو.

كذلؾ لمكصكؿ إلى الحمكؿ ذات احتمالية  اعتماد مبدأ فريؽ العمؿ كيتككف مف فركع المعرفة المختمفة -
 نجاح عالية.

إتباع الأسمكب العممي في التحميؿ مف حيث الملاحظة كتعريؼ المشكمة حيث يتعيف عمى فريؽ  -
لا سيما المتغيرات  لنماذج الكمية في تحديد العكامؿ الرئيسية كالملائمة التي تؤثر عمى المشكمةا

كالثكابت كالقيكد، كما يجب تحديد كتقييـ البدائؿ المختمفة كاختيار الحؿ الأمثؿ كالتأكد مف صحتو كىذا 
ثباتو.  عف طريؽ تجربة الحؿ كا 

 استخداـ النماذج. -

أف يحدد  إيجاد أفضؿ بديؿ لممشكمة قيد الدراسة ليذا مف الضركرم الكمية الأىداؼ: تحاكؿ نماذج -
 الباحث مقياس الفعالية ليأخذ بعيف الاعتبار الأىداؼ كالتنظيـ، ىذا القياس يتخذ لممقارنة بيف البدائؿ.

  جياز الإعلاـ الآلي: يجب استخداـ جياز إعلاـ آلي، كىذا يرجع إلى تفقد النماذج الرياضية كحجـ -
 2أك المعالجات المطمكب أدائيا. البيانات المستخدمة

 
                                                           

1- PNmisha, S, jaisankar : quantitative techniques for management, excel books private limited, univercity 
of bharathair, new delhi, 2007, p09.  

 .21-20، ص2003مية في الإدارة، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر، نيا محمد البكرم، استخداـ الأساليب الكصك  -2
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 أىمية النماذج الكمية الفرع الثالث:

إف الدراسة الحديثة لإدارة الأعماؿ كأنشطتيا المختمفة قد أخذت تتجو نحك تبني الأساليب الكمية في 
القرارات المستندة فقط اتخاذ القرارات الملائمة كالمستندة عمى أساس عممي كسميـ، بغض النظر عمى 

كالتي تككف بعيدة عمى الكاقع الميداني، كتستخدـ الأساليب الكمية لمكاجية  عمى القركض النظرية
 1المشاكؿ المتعددة التي تكاجو تنفيذ الأنشطة الإدارية المختمفة التي تـ اعتمادىا مف قبؿ المؤسسات.

يب الإدارية باعتبارىا كسيمة فعالة في كما برزت أىمية النماذج الكمية كاستخداميا في الأسال
إلى الكاقع، كما تعتبر الأساليب  المؤسسات كذلؾ راجع إلى المساىمة في تقريب المشكمة الإدارية

الكمية عمما كفنا في آف كاحد، فيي تتعمؽ بالتخصيص الكؼء لممكارد المتاحة ككذلؾ قابميتيا في 
 2عكس مفيكـ الكفاءة كالندرة في نماذج رياضية.

كعميو نرل أف نماذج الكمية كسيمة عممية ذات أىمية كبرل كفاعمية في حؿ المشكلات الإدارية في 
 كقت قياسي كبأقؿ تكمفة كىذا باستخداـ أساليب رياضية.

 المطمب الثاني: النماذج الكمية المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي

فاعمة لقياس الفشؿ كالتنبؤ بو لمعرفة الكضع الحالي لقد تـ المجكء إلى استخداـ النماذج الكمية كأداة 
لممنشأة كالتنبؤ بالمستقبؿ كاتخاذ الإجراءات المناسبة لتفادم حدكث الأزمات المالية المستقبمية كاتخاذ 
الحمكؿ الممكنة كيتضمف الفكر المالي مجمكعة مف النماذج الكمية لمتنبؤ بفشؿ الشركات تعتمد عمى 

تي تستخرج بياناتيا مف قكائـ الدخؿ كالمركز المالي كالتدفقات النقدية كىناؾ المؤشرات المالية ال
 اتجاىيف رئيسييف كىما:

 الفرع الأول: الاتجاه الأول

اتجاه قديـ في تككيف نماذج التنبؤ بفشؿ الشركات يعتمد عمى مؤشر مالي كاحد كمف الدراسات التي  
 تميزت بأسمكب المتغير الكحيد ىي:

أفضؿ مؤشر تكصمت إلييا ىذه الدراسة في التمييز بيف الشركات :smith- winakorأولا: نموذج 
 ىك: صافي رأس ماؿ العامؿ/ إجمالي المكجكدات.

 أفضؿ مؤشر تكصمت إليو ىذه الدراسة في التمييز بيف الشركات ىك: : pitzpatrikثانيا: نموذج

                                                           
 .20، ص2012، عماف، 1كفاء صبحي التميمي، الأساليب الكمية في الإدارة دار تسنيـ، الطبعة  -1
الإسمنت تبسة،  صالح محرز كطارؽ راشي، كاقع كمعكقات تطبيؽ الأساليب الكمية في المؤسسات الصناعية الجزائرية دراسة حالة شركة -2

 .8، ص3013نكفمبر  19/20الممتقى الدكلي الأكؿ "الطرؽ كالأدكات الكمية المطبقة في التسيير"، جامعة مكلام الطاىر سعيدة 
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 حقكؽ الممكية/ مجمكع الخصكـ.-أ
 الممكية/ مجمكع الأصكؿ.العائد عمى الحقكؽ -ب

 أفضؿ مؤشر تكصمت إليو ىذه الدراسة في التمييز بيف الشركات ىك:: merwinنموذج -ثالثا:
 نسبة التداكؿ. -أ
 صافي رأس ماؿ العامؿ/ مجمكع الأصكؿ. -ب
 1حقكؽ الممكية/ مجمكع المطمكبات. -جػػػ

 الفرع الثاني: الاتجاه الثاني
يعتمد في تككيف نماذج التنبؤ بالفشؿ عمى مجمكعة مف المؤشرات المالية مف خلاؿ بعض الأساليب  

كبيف الدراسات التي استخدمت أسمكب المتغيرات المتعددة في معادلة  الإحصائية الملائمة المتاحة
 كاحدة.

ية في بناء يعد مف أقدـ النماذج التي استخدمت المؤشرات المال:مBeaver 1966أولا:نموذج  
النماذج الكمية، حدد ىذا النمكذج باستخداـ مؤشرات مالية مميزة للأداء سميت بالمؤشرات المركبة، 

منشأة أخرل غير فاشمة  79منشأة فاشمة كمقابميا  79كتضمنت مقارنة لمؤشرات المالية المتكسطة لػػ 
ىي إفلاس المنشأة أك  اعتمد النمكذج عمى معايير محددة لفشؿ الشركات 1964-1954في الفترة 

عدـ قدرتيا عمى تسديد ديكنيا أك تخمفيا عند دفع أرباح أسيميا الممتازة، كىذه الشركات مف نفس 
القطاع كليا نفس حجـ الأصكؿ،استخدمت الدراسة الطرؽ الإحصائية فكجد أف كمما تـ احتساب النسبة 

كتمثؿ المؤشرات المالية التي  أقرب إلى سنة الفشؿ كؿ ما كاف التنبؤ أصدؽ كأكثر دقة مف سنة
 استخدمتيا الدراسة في التنبؤ بالفشؿ المالي:

 التدفؽ النقدم/إجمالي الالتزامات. -1

 صافي الربح قبؿ الفكائد كالضرائب/إجمالي المكجكدات. -2

 المديكنية/إجمالي المكجكدات. -3

 صافي رأسماؿ العامؿ/إجمالي المكجكدات. -4

 التداكؿ, -5

 راف.معدؿ الدك  -6

                                                           
رياض حميداف شحاتة استخداـ النسب المالية كالتحميؿ التمييزم في التنبؤ بتعثر شركات التأميف المساىمة العامة الأردنة عماف رسالة  -1
 52، ص2005جستير سنة ما
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إف عممية اختيار المؤشرات المالية حسب ىذا النمكذج لـ تكف عممية انتقائية، كلكف تـ تحديدىا بعد 
دراسة مكثفة حيث تـ التمييز بيف الشركات الناجحة كبيف الشركات الفاشمة ككفقا لنتائج الدراسة اعتمد 

كأظيرت المؤشرات الخمسة النمكذج عمى المؤشرات المالية الخمسة السابقة مف بيف ثلاثيف مؤشر، 
قدرة عمى التنبؤ بالفشؿ قبؿ كقكعو بخمس سنكات كاعتمدت عمى الطريقة التقميدية في تحميؿ المؤشرات 
كالاستعانة بطرؽ إحصائية بسيطة لتحميؿ اتجاه متكسطات المؤشرات خلاؿ عدد مف السنكات قبؿ 

 1الفشؿ.

 :Beaverالانتقادات الموجية لنموذج  -1

 ( في أف ىناؾ مجمكعة مف المحددات يمكف بمكرتيا في:Beaverنمكذج )يتمثؿ تقييـ 

مؤسسة  60إذ يتطمب  لبناء نمكذج كبير نسبيا يحتاج إلى كقت كتكمفة كجيد إف حجـ العينة اللازمة -
 عمى الأقؿ، نصفيا سبؽ أف تعرض لمفشؿ كالنصؼ الآخر لـ يسبؽ لو الفشؿ.

ى نسبة مالية كاحدة، كأنو مف الصعب أف يقيس نسبة مالية يعد نمكذج أحادم الأبعاد إذ يعتمد عم -
 كاحدة دكف بقية المتغيرات لمفشؿ المالي لممؤسسات.

 ( يمكف كصفو بأنو ذك طبيعة بعديةأم حدكثBeaverإف التنبؤ بالفشؿ المالي باستخداـ نمكذج ) -
 تعثر المؤسسة.

 2اط النسب المالية بالفشؿ المالي.ىناؾ نسبة مخصصة يتـ الاعتماد عمييا في بياف درجة ارتب -

يمثؿ كؿ منيما  يعتمد ىذا النمكذج عمى خمسة متغيرات مستقمة:Altman 1968ثانيا: نموذج 
 كتتمثؿ صيغة النمكذج الرياضية كالتالي:Zمؤشر مالي مف المؤشرات المتعارؼ عمييا كمؤشر تابع 

Z=0.012X1+0.014X2+0.033X3+0.006X4+0.010X5 

 أف: حيث

Z :.مؤشر الفشؿ الذم يتـ مف خلالو التنبؤ بفشؿ أك عدـ فشؿ المؤسسة 

X1.صافي رأس الماؿ العامؿ/ مجمكع المكجكدات كىك مؤشر نشاط : 

                                                           
ة جلاؿ عبد الحميـ حربي، الأساليب الكمية المستخدمة في التحميؿ المالي لشركات التأميف العامة مجمة المحاسبة كالتجارة كالتأميف، جامع -1

 .743-742، ص2007، سنة 68القاىرة، كمية التجارة، العدد 
 .743جلاؿ عبد الحميـ، حربي مرجع سبؽ ذكره، ص -2
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X2.رصيد الأرباح المحتجزة/ مجمكع المكجكدات كىك بمؤشر يرتبط بسياسة الإدارة في تكزيع الأرباح: 

X3 جكدات كىك مؤشر ربحية.:صافي الربح قبؿ الفكائد كالضرائب/ مجمكع المك 

X4.القيمة السكقية لحقكؽ المساىميف/ مجمكع المطمكبات كىك مؤشر رفع مالي: 

X5.1:المبيعات /مجمكع المكجكدات كىك مؤشر نشاط 

كتعبر  أكزاف متغيرات الدالة ( تمثؿ0.010، 0.006، 0.033، 0.014، 0.012أما المعاملات )
ليذا النمكذج تصنؼ الشركات إلى ثلاثة فئات حسب قدرتيا عف الأىمية النسبية لكؿ متغير ككفقا 

 كالآتي: 2.99قدرىا Zالاستمرارية بمكجب قيمة

 كقادرة عمى الاستمرار. فإف الشركة ناجحة 2.99أكبر أك تساكم Zإذا كانت قيمة -1

يصعب فييا تحديد ما إذا كانت الشركة فاشمة  2,99ك  1,81محصكرة بيف  Zإذا كانت قيمة  -2
 إلى دراسة تفصيمية لمتنبؤ بكضع الشركة كذلؾ بالاعتماد عمى معايير أخرل. اجكتحت

%أنيا سكؼ 90إما احتمالية  فإف ذلؾ يعطي مؤشرا بأف الشركة 1,81أقؿ مف Zإذا كانت قيمة  -3
 2تصبح مفمسة خلاؿ عاـ.

 كفي ما يمي استعراض متغيرات النمكذج:

X1كجكدات= مؤشر صافي رأس الماؿ العامؿ/ مجمكع الم 

صافي رأس الماؿ العامؿ ىك الفرؽ بيف المكجكدات المتداكلة كالمطمكبات المتداكلة يقيس ىذا المؤشر 
الأجؿ، فكمما ارتفع ىذا  حجـ المكجكدات السائمة الفائضة بعد تغطية خصكميا أك التزاماتيا قصيرة

س صحيح في حالة انخفاض المؤشر دؿ ذلؾ عمى قدرة المنشأة عمى الكفاء بالتزاماتيا المالية كالعك
 ىذا المؤشر.

لأغراض الرقابة الداخمية في المنشأة عند الحصكؿ عمى ديف طكيؿ  يتضح أف ىذا المؤشر مفيدا
العامؿ يتعيف أف تحتفظ بو المنشأة كىذا  رأس الماؿ أدنى مف صافي الأجؿ يتضمف اتفاقية القرض حدا

 حتفاظ بسيكؿ جيدة.الشرط يحمي الدائنكف عف طريؽ التزاـ المنشأة بالا

X2.مؤشر رصيد الأرباح المحتجزة/ إجمالي المكجكدات= 
                                                           

 د رجب عبد المالؾ عبد الرحمف، المدخؿ التحميؿ القكائـ المالية المنشكرة كأداة لمتنبؤ بالتعثر المالي لمشركات المسجمة في سكؽ الماؿأحم -1
 .66، ص2015، سنة 2، العدد 26المصرم دراسة تطبيقية مجمة البحكث التجارية المعاصرة سكىاج كمية التجارة المجمة 

 .68-67د الرحمف، مرجع سبؽ ذكره، صأحمد رجب عبد المالؾ عب -2
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يقيس درجة اعتماد المنشأة عمى تمكيؿ أصكليا باستخداـ جزء مف مكاردىا الذاتية المتمثؿ في الأرباح 
المحتجزة فكؿ ما ارتفع ىذا المؤشر ذؿ ذلؾ عمى زيادة اعتماد المنشأة عمى مكاردىا الذاتية في تمكيؿ 

،أما إذا كاف ىذا المؤشر منخفض فإف ذلؾ يدؿ عمى زيادة اعتماد المنشأة عمى أمكاؿ الغير كمجكداتيا
إلى  في تمكيؿ احتياجاتيا مف الأصكؿ كيستنتج أف مؤشر الأرباح المحتجزة عمى مدل عمر المنشأة

را ىاما في مجمكع أصكليا ضركرم لقياس احتماؿ فشؿ المنشأة كذلؾ لأف الأرباح المحتجزة تمعب دك 
 التقميؿ مف الآثار السمبية كبذلؾ تتجنب المنشأة الفشؿ كالإفلاس.

X3.مؤشر صافي الربح قبؿ الفكائد كالضرائب/ إجمالي المكجكدات = 

يقيس ىذا المؤشر مدل كفاءة إدارة المنشأة في تشغيؿ أصكليا لتحقيؽ الأرباح فكمما ارتفع ىذا المؤشر 
 1غيمية في استغلاؿ الكصكؿ، كالعكس في حالة انخفاضيا.دؿ ذلؾ عمى كفاءة الإدارة التش

أف ىذا المؤشر يعكس فاعمية المكجكدات في تكليد الأرباح كتقاس بصافي الربح قبؿ خصـ  يتضح
الفكائد كالضرائب كليس بعدىا، كذلؾ لأف إجمالي المكجكدات تتككف مف أمكاؿ المساىميف كأمكاؿ 

 ؿ الدكلة لبقاء كاستمرار نشاط المنشأة.الدائنيف كالتسييلات الممنكحة مف قب

X4.مؤشر القيمة السكقية لحقكؽ المساىميف/ مجمكع المطمكبات = 

يعبر ىذا المؤشر عف المدل الذم يمكف أف تنخفض فيو أصكؿ المنشأة مقكمة بمجمكع الديكف كالقيمة 
ة المنشأة عمى الكفاء السكقية لأسيميا، فكمما كاف اتجاه ىذا المؤشر في الارتفاع دؿ ذلؾ عمى مقدر 

 بالتزاماتيا كبالتالي يضعؼ تعرضيا لمفشؿ المالي كالعكس صحيح في حالة انخفاض ىذا المؤشر.

أف ىذا المؤشر يقيس مقدار تغطية حقكؽ المساىميف لمجمكع المطمكبات بخدمة الشركة حيث  كيتضح
 تعد حقكؽ المساىميف ىامش الأماف لمدائنيف.

X5مكجكدات.= المبيعات/ إجمالي ال 

يطمؽ عميو أحيانا معدؿ دكراف الأصكؿ، كيقيس مدل كفاءة الإدارة في استخداـ مكجكداتيا مف أجؿ 
تحقيؽ الإيرادات،فإذا كاف ىذا المؤشر مرتفع يدؿ عمى الاستخداـ الفعاؿ لمطاقة الإنتاجية المتاحة،أما 

عنو احتماؿ التعرض لمفشؿ إذا كاف منخفض فيدؿ عمى عدـ استغلاؿ الأصكؿ الثابتة بكفاءة كينتج 
 2المالي.

                                                           
عبد الناصر عمؾ حافظ،أثر التمكيؿ الطكيؿ في صافي الربح، دراسة تحميمية لعينة مف المصارؼ العراقية مجمة دراسات محاسبية كمالية،  -1

 .224، ص2012، سف 20جامعة بغداد، المجمد السابع، العدد 
الركابي،أىمية النسبة المالية في تقكيـ الأداء دراسة ميدانية، مجمة الإدارة كالاقتصاد، الجامعة زىرة حسف الغامدم، السيد عمي خمؼ  -2

 .120، ص2007، السنة 63المستنصرية، بغداد، العدد 
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مف النماذج الحديثة  1980يعتبر نمكذج كيدا الذم ظير في عاـ  :Kida1980 ثالثا: نموذج
المستخدمة في عممية التنبؤ بالفشؿ المالي كقد بني ىذا النمكذج عمى خمسة متغيرات مستقمة عف 

 بمكجب المعادلة التالية: Zالنسب المالية حيث تحدث قيمة المتغير بمكجب التابع 

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

 حيث أف:

X1.صافي الأرباح قبؿ الضرائب/ مجمكع الأصكؿ : 

X2.مجمكع حقكؽ المساىميف/ مجمكع المطمكبات: 

X3.الأصكؿ السائمة/ المطمكبات المتداكلة : 

X4.صافي المبيعات /مجمكع الأصكؿ: 

X5 الأصكؿ.:أصكؿ نقدية/ مجمكع 

كفؽ ىذا النمكذج مكجبة يككف المشركع في حالة أماف مف الفشؿ المالي،أما إذا  Zكانت قيمة فإذا
كانت سالبة فإنو يككف ميددا بالفشؿ، كما كقد أثبت ىذا النمكذج قدرة عالية لمتنبؤ بحكادث الإفلاس 

 % قبؿ سنة مف كقكعو. 90بنسبة كصمت إلى 

بتطكير نمكذج لمتنبؤ  gordansprigate الباحث الكندم قاـ: G .Springate رابعا:نموذج
بمخاطر إفلاس الشركات العاممة في السكؽ الكندم حيث اتبع نفس الإجراءات التي اعتمدىا ألثماف 
في تقدير نمكذجو لممفاضمة ما بيف المؤشرات مستخدما التحميؿ التمييزم الخطي متعدد المتغيرات 

شركة نصفيا مفمسة كأخرل  40ا المالية المككنة لمنمكذج، فقد اعتمد عمى عينة مف الشركات حجمي
نسبة مالية لمتكصؿ إلى صيغة نمكذج يتككف مف أربعة نسب مالية فقط  19ناجحة، حيث تـ تحميؿ 

 يمكف مف خلاليا التنبؤ بخطر الإفلاس فحصؿ عمى النتائج التالية:

Z=1.03X1+3.07X2+0.66X3+0.4X4 

X1 .رأس الماؿ العامؿ/ مجمكع الأصكؿ : 

X2كائد كالضرائب/ مجمكع الأصكؿ.:الربح قبؿ الف 

X3.صافي الربح قبؿ الضرائب/ الخصكـ المتداكلة: 

X4.المبيعات/ مجمكع الأصكؿ: 
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فإف الشركة تعاني مف مخاطر الإفلاس كالعكس إذا  0,862في النمكذج أكبر مف   Zفإذا كاف تقدير
 خرجت الناتجة عف تمؾ القيمة.

ناجحة  20% لقدرتيا عمى التمييز بيف 92.5سبة حصمت عمى ن كلاختيار أفضؿ أربعة نسب مالية
 إفلاسيا أك تـ تصفيتيا. أعمنت شركة 20ك

مف أقؿ  Zفإنيا تشير إلى سلامة المركز المالي لممنشأة،أما إذا كانت  Zككمما ارتفعت قيمة 
فإف الشركة تصنؼ عمى أنيا ميددة بخطر الإفلاس كلقد أثبت النمكذج قدرة عالية عمى التنبؤ 0.862

شركة صغيرة  50بتطبيؽ النمكذج عمى  1979عاـ Botherasبالفشؿ المالي، حيث قاـ الباحث 
% كما قاـ  88مميكف دكلار، كقد كصمت النتيجة إلى  5.2كمتكسطة الحجـ متكسط مجمكع أصكليا 

Sanals  63.4شركة كبيرة كمتكسطة مجمكع أصكليا  24بفحص عينة مككنة مف  1980عاـ 
 .1% 83.3مميكف دكلار، كصمت النتيجة إلى 

كىك عمى خمؼ النمكذج ألثماف  1976تـ صيغة ىذا النمكذج عاـ :Argenti1976خامسا: نموذج
كقد سمي ىذا النمكذج بالنمكذج  فقد ركز عمى المتغيرات أك العكامؿ الكصفية أك النكعية دكف الكمية

( كفكرة النمكذج أنو يعطي أىمية بالغة لمقرارات Ascorالخطأ الإدارم المتعدد أك ما يعرؼ باسـ )
الإدارية كنكاحي الخكؼ أك القصكر في جكانب التنظيـ خصكصا نحك النظاميف المالي كالإدارم، 

 .كالنظاـ الرقابة الداخمية كالنظاـ المحاسبة المستخدمة
إف أىـ ما يركز عميو النمكذج كيؤكد عميو ىك إذا كانت الإدارة ضعيفة الأداء فإنيا ستيمؿ النظاـ 

 المحاسبي كلف تستجيب لمتغيير كما أنيا سترتكب كاحد مف الأخطاء التالية:
 التكسع في العمؿ، -
 التكرط بمشاريع غير ناجحة. -
 المفترضة.التكسع في الاعتماد عمى مصادر التمكيؿ  -

إلييا  كما ييتـ بو النمكذج كيعطيو عناية خاصة كما يعرؼ بإجراءات المحاسبة الإبداعية كالتي قد تمجأ
أك المركز المالي  إدارة المنشآت الفاشمة في سياؽ سعييا نحك تحسيف صكرتيا سكاء مف حيث الربحية

 Dressing window.2 كذلؾ في إطار متعارؼ عميو في عالـ الأعماؿ تحت مصطمح

يعتمد ىذا النمكذج عمى ستة متغيرات مستقمة، يشمؿ كؿ منيما : sherrord 1987نموذج  :سادسا
 كتتمثؿ صيغة النمكذج الرياضية كالتالي: Zمؤشر مالي مف المؤشرات المتعارؼ عمييا كمؤشر تابع 

                                                           
 القاىرة المصرفيةك  الماليةلمعمكـ  العربية كاديميةالأتطبيقيو  دراسة التجاريةعمر عبد الحميد محمد قائمو التدفقات كاداه في التنبؤ لبنكؾ -1

 .10، ص2010ماجستير سنو  رسالة
 
 .305، ص2000حمزة محمكد الزبيدم، التحميؿ المالي تقييـ الأداء كالتنبؤ بالفشؿ، مؤسسة الكارث لمنشر كالتكزيع، عماف،  -2
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Z=17X1+9X2+3,5X3+20X4+1,2X5+0,1X6 

 حيث أف:

X1 /الأصكؿ كىك مؤشر السيكلةإجمالي : صافي رأس الماؿ العامؿ. 

X2.الأصكؿ السائمة/ إجمالي الأصكؿ كىك مؤشر السيكلة: 

X3.إجمالي حقكؽ المساىميف/ إجمالي الأصكؿ كىك مؤشر رفع: 

X4.صافي الربح قبؿ الضريبة/ إجمالي الأصكؿ كىك مؤشر الربحية: 

X5.إجمالي الأصكؿ/ إجمالي الخصكـ مؤشر الرفع: 

X6/إجمالي الأصكؿ الثابتة كىك مؤشر الرفع. :إجمالي حقكؽ الممكية 

 كىك مف النماذج الميمة التي تـ بناؤىا إذ يؤدم ىذا النمكذج إلى تحقيؽ ىدفيف رئيسييف ىما:

 .الائتمافتقييـ مخاطر  -

 التنبؤ بالفشؿ المالي. -

المشاريع كيستخدـ اليدؼ الأكؿ مف طرؼ البنكؾ لتقييـ المخاطر الائتمانية عند منح القركض إلى 
 الاقتصادية كيجرم تقسيـ القركض عمى خمسة فئات بحسب درجة المخاطرة كىي:

 (SHERRORD(: درجة المخاطرة حسب نموذج )03رقم) جدول

 الفاصمة Zةيمق درجة المخاطرة لمتعرض لمفشؿ المالي الفئة
 Z≥  25 المؤسسة غير معرضة لمخاطر الإفلاس الأكلى
 Z≤ 25 ≥20 لمخاطر الإفلاساحتماؿ قميؿ لمتعرض  الثانية
 Z≤ 20≥5 يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس الثالثة
 Z≤5≥5- المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلاس الرابعة

 Z≤5 المؤسسة معرضة بشكؿ كبير لمخاطر الإفلاس الخامسة
المصدر : رافعة إبراىيـ الحمداني، العرجي ميادة سالـ، الانحدار المالي كاستراتيجيات التغيير   

لمؤسسات الأعماؿ إدارة التغيير كمجتمع المعرفة، المؤتمر العممي الثاني، جامعة الزيتكنة، الأردف، 
 .464، ص 2002أفريؿ، 
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لمؤسسة في الحياة الاقتصادية لمتعرؼ عمى أما اليدؼ الثاني فيك يستخدـ لمتأكد مف مبدأ استمرار ا
 1مدل قدرة المؤسسة عمى مزاكلة نشاطيا في المستقبؿ.

 يمي: كيلاحظ عمى ىذا النمكذج ما

إف الكزف الأكبر لمنسب المالية المككنة مف نصيب تمؾ التي تختبر قدرة الزبكف عمى السداد، أم  -
ي لمنمكذج ىك استخدامو في تحميؿ الائتماف، كثـ نسبة السيكلة كنسب الرفع المالي لأف الغرض الأساس

 إثبات فرض استمرار المؤسسة طالبة الإقراض كاستعدادىا لتسديد التزاماتيا في مكاعيدىا المحددة.

(المستخدـ في تصنيؼ المؤسسة طالبة الإقراض يسير في اتجاه عكسي لاتجاه zإف مؤشر الجكدة ) -
ارتفاع قيمة ىذا المؤشر يدؿ عمى جكدة القرض أك عمى قكة المخاطرة، كىك سير منطقي بمعنى أف 

المركز المالي لممؤسسة طالبة الإقراض، كمف ثـ انخفاض درجة المخاطرة كبالعكس فإف انخفاضو 
يشير عمى عدـ انطباؽ فرض الاستمرار عمى المؤسسة طالبة الإقراض كمف ثـ ارتفاع درجة المخاطرة 

 2الإفلاس.فييا كعمى الخصكص مخاطر الفشؿ ك 

 المطمب الثالث: النماذج العالمية لتقييم الأداء المالي

 الفرع الأول: النماذج العالمية

 1981أولا: النموذج الكندي
 مؤسسة 27إعسار ك مؤسسة في حالة 82مف   انطلاقا مف إحدل عشرة نسبة مالية معينة متككنة
تمكف الباحثاف مف تشكيؿ الدالة  1980إلى 1979أخرل في صحة مالية جيدة لمفترة الممتدة مف 

 المميزة التالية:
Zc=-1.0626+0.234X10.531X2+1.002X3+0.972X4+0.612X5 (12.2   )  
X1 : CA/ ACTIF 
X2:Dettes/ ACTIF 
X3:Actifs ciculant/ Dettes court terme 
X4:Bénéficie net apréimpots/ Dettes 
X5: Taux croissance des capitaux  
Taux croissance des actifs 

                                                           
لمتنبؤ بالفشؿ لممصارؼ، دراسة تطبيقية لعينة مف المصارؼ الأىمية في محافظة نينكل  sherrordزىراء صالح الخياط، استخداـ نمكذج  -1

 15، ص2014، 36، المجمد 115(، مجمة تنمية الرافديف، العدد 2009-2007لممدة )
اض مف المصارؼ، الجيبيطي قاسـ محسف، استخداـ نماذج التحميؿ المالي في اختبار فرص الاستثمار المحاسبي لممنشآت طالبة الاقتر  -2

 .  225، ص2011، 23، العدد 3مجمة تكريت لمعمكـ الإدارية كالاقتصادية، المجمد 
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 يمكف إصدار حكـ عمى كضعية المؤسسةZcالقيمة التي تأخذىابناءا عمى 
 

 

 

% مف المؤسسات كفقا ليذه الخكارزميةإلى مؤسسات ذات 89مكف النمكذج الكندم مف تصنيؼ حكالي 
الحدكث، كأيضا استطاع ىذا النمكذج مف تصنيؼ المؤسسات أداء جيد كآخر سيء قبؿ سنة مف تاريخ 

% مع الاكتشاؼ المبكر لمكضعية 75% كحد أدنى ك50كفقا لممعايير المشار إلييا بنسبة تتراكح بيف 
 1المالية لممؤسسة مف سنتاف إلى أربع سنكات قبؿ كقكع الحدث.

 :KO1982 ثانيا:النموذج الياباني

 82(،لػػػػ 1980 -1960( عاـ )20الأداء لممؤسسات اليابانية خلاؿ )بدراسة إشكالية تقييـ koقاـ  
 مؤسسة نصفيا إلى حالة إعسار مالي كتكصؿ إلى النمكذج التالي:

Zj=0.868X1 +0.198 X2 -0.048 X3+0.115X4+0.115X5 (13.2   )  
X1 : Bénéfice avant intérêts et impôts/CA  
X2:Botat des stocks é ans avant/rotation des stocks des stocks 3 ans avant 
X3:Erreur standardiser du bénéficie 14 ans 
X4:SRN/dettes totales 
X5:valleur du marché des capitaux/ dettes totales 
 

 

%، يمتاز 8.90جيدة( بنسبة قدرىا  رديئة،)مكف ىذا النمكذج مف التمييز بيف النكعيف مف المؤسسات 
ىذا النمكذج بخاصية تتمثؿ في إدراج نسبة دكراف الأصكؿ كالنسبة السكقية للأمكاؿ الخاصة مما يفي 

 2إدخاؿ متغيرة اقتصادية إلى جانب المتغيرات المحاسبية كالمالية.

 

                                                           
1- constantineZOPOUNIDIS, evaluation du risque de défaillance de l’entreprise, méthodes et cas 

déapplicationeconomica, 1995, p25. 
2- constantineZOPOUNIDIS,op, cit, p26. 

 Zc>0 مؤسسة جيدة

رديئةمؤسسة  Zc<0 

 Zj>0 مؤسسة جيدة

رديئةمؤسسة  Zj<0 
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 م:Bardos1989ثالثا:النموذج الفرنسي 

 خصكص ىذا الشأف عمى يد كؿ مف أجريت في فرنسا العديد مف الدراسات ب
AltmanكMargaine ،Schlosser ،Verminmen ، في محاكلة لمعرفة سمكؾ المؤسسات

ليكمؿ المسير تماشيا مع تداعيات الساحة  Bardosالناشطة في قطاع النسيج، كفي نفس السياؽ جاء
المؤسسات المتكسطة بخصكص Banque de Franceالمعاشة، كقدـ نمكذجا لفائدة البنؾ الفرنسي

كاقترح  1981 -1976النشيطة في قطاع البناء كاليندسة المدنية كالقطاع الفلاحي لمفترة الممتدة بيف 
 الدالة المميزة بشكؿ التالي:

100B=7.66x1+12.307x2 -6.609 x3-8.695x4-4.092x5-1.933x6+ 
215.333(14.2)  

x1 :Frais financiers/ résultat économique brut+ produit+ charges exploitation. 
x2:RE/ produit HT. 
x3:FF/endettent moyen. 
x4:concours bancaires de TR/ produit HT. 
x5:Provisions du bilan/ ressources propres. 
x6:Dettes d’exploitation/ produits HT. 

 القاعدة التالية لتصنيؼ المؤسسات Bardosكاقترح
 

 

 

 68بنسبة تراكح مف   PMEأسفر النمكذج عف عممية التصنيؼ كالتمييز بيف النكعيف مف المؤسسات
 1%.72,6إلى 

 :Grammatikes+ grboubos 1984: النموذج اليوناني: رابعا

مؤسسة نشطة  58نكعا لعينة تحتكم عمى  17 نتج النمكذج اليكناني مف بطارية لمنسب المالية تضـ
 -1977في القطاع الصناعي، نصفيا جيدة الكضعية كالأخرل رديئة، كبذلؾ الفترة الممتدة بيف سنتي 

 ككانت بالصيغة التالية: 1981

                                                           
1- constantineZOPOUNIDIS,op, cit, p26. 

عادية مؤسسة  B>0.125 

 B<0.125 عادية أك في حالة عسر مالي
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Zg=-0.863-2.461X1+5.330X2 -0.022 X3+3.676X4+3.543X5 

+4.223X6 (15.2)  
x1 :actif circulât/ Actif total.  
x2:FRN/ ACTIF. 
x3:Stocks/RRN. 
x4:compte a page/actif totales. 
x5:bénéficie net après impôts/ dettes a court terme. 
x6:marge brute/ actif total. 

 
 

 

% لسنة لسنتاف، ثلاث سنكات 70%، 78%، 91 :استطاع ىذا النمكذج أف يصنؼ المؤسسات بنسب
 1عمى التكالي كتنبؤ باكر قبؿ الحدث.

 م:Bildorbeek 1977خامسا:النموذج اليولندي

عسر  مؤسسة في حالة 38مؤسسة ىكلندية منيا  97نسب مالية  20انبثؽ ىذا النمكذج مف أصؿ 
 التالي:ليأخذ في النياية الشكؿ  1974 -1950مالي، كذلؾ مف خلاؿ الفترة 

Z= 0.45-5.03X1-1.57X2 -4.55 X3+0.17X4+0.15X5 (16.2)  

x1 : Réserve/ Actif.  
x2:VA/ ACTIF. 
x3:couples aproper/CA. 
x4:CA/actif totales. 
x5: bénéficie net après impôts/ dettes a court terme. 

 

 

                                                           
1- Constantine ZOPOUNIDIS, op, cit, p27. 

حيدة مؤسسة  Zg>0 

 Zg<0 مؤسسة في كضع سيء

حيدة مؤسسة  Zpb>0 

 Zpb<0 مؤسسة في كضع سيء
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% لمدة 80إلى  70النمكذج المؤسسات إلى صنفيف، جيدة كرديئة بنسبة مئكية تتراكح مف يصنؼ 
 1تتراكح مف سنة إلى خمس سنكات قبؿ سنة الكقكع.

 (: يبين تقييم خصائص النماذج العالمية04الجدول رقم)

 اليكلندم اليكناني الفرنسي الياباني الكندم النمكذج
عدد المتغيرات 

 المالية
5 5 6 6 5 

مصادر 
 المعمكمات

TCR 
Bilan 

TCR 
Bilan 

TCR 
 

TCR 
Bilan 

TCR 
Bilan 

مؤشرات 
 محاسبية

X X X X X 

مؤشرات 
 اقتصادية

X X    

 نسب الدكراف يةدك ردالم
نسب 

 المردكدية

 نسب الدكراف نسب الانشغاؿ نسب الدكراف
 ىامش الأماف

 نسب الدكراف
 نسب الاستغلاؿ

 سنة 25 سنكات 5 سنكات 9 سنة 21 سنكات 10 فترة الدراسة
عدد المؤسسات 

 المردكدية
 مؤسسة 97 مؤسسة 58  مؤسسة 82 مؤسسة 54

مجمكع  
 الأصكؿ 

Actif 

دكراف 
 المخزكف

مجمكع  الإيرادات
 الأصكؿ 

Actif 

 مجمكع الأصكؿ 
Actif 

صفة معاملات 
 الترجيح

 مكجب 4
 سالب 1

 مكجب 4
 سالب 1

 مكجب 1
 سالب 5

 مكجب 4
 سالب 2

 مكجب 4
 سالب 2

 قدرة 
 التصنيؼ

83    %1 
73    %2 
53    %3 
50    %4 

 
90.8% 

 

 
68-72.6% 

 سنة %1  91
 سنة %2  78
 سنة %3  70

80 %5 
 سنكات
70 %6 

 سنكات

                                                           
1- Constantine ZOPOUNIDIS,op, cit, p28. 
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أكثر معامؿ  

 ترجيحي
1.002 0.868 12.307 5.330 5.03 

أقؿ معامؿ  
 ترجيحي

0.234 0.048 0.766 0.022 0.15 

 الإيجابية لمنماذجالفرع الثاني: الخصائص 

 سيمة كبسيطة الاستعماؿ. -

عمى ضكء التكقعات الباقية تمكف ىذه النماذج مف معرفة المصير المسبؽ لممؤسسة فضلا عف  -
 الرقابة الذاتية كالمتابعة المستمرة مف طرؼ المساىميف كالمقرضيف.

عمى شكؿ تكليفة قادرة عمى مكنت ىذه النماذج مف تحديد النسب المالية المنتقاة مف بيف الأخرل  -
 التفسير الجيد لكضع المؤسسة.

تتطمب ىذه النماذج جمع معمكمات كبيانات خاصة بمؤسسات ذات أداء جيد كأخرل رديئة الأمر  -
 الذم يتطمب تجميع بنؾ مف المعمكمات ىاـ، يفيد في متابعة السمكؾ المالي ليذا النكع مف المؤسسات.

 تقميص تكمفة الخدمات. -
متع النماذج بدرجة عالية مف المركنة، لارتباطيا بمتغيرات مالية مما يزيؿ العلاقة البينية بيف تت -

 المؤسسة كالبنؾ خصكصا إذا تعمؽ الأمر بالإقراض كضماناتو.

 بفضؿ ىذه الأساليب يتـ تقميص تكمفة الخدمات البنكية بالإضافة إلى التسييلات الممنكحة. -

رعة التنفيذ مما يساعد عمى دراسة الجكانب المالية أك المردكدية تتصؼ النماذج المدركسة بس -
 1كبالتالي الحصكؿ عمى تمكيلات بنكية في أقصر كقت ممكف.

 الفرع الثالث: انتقادات النماذج

 إشكالية تجاىؿ طبيعة المتغيرات)النسب المالية(. -

تيا فمف النماذج المتخرجة عدـ تكافؤ مجمكعات النسب المالية مف حيث العدد كمف حيث درجة تشت -
 نسبة مالية. 20مؤسسة بػػػ  80نسبة مالية كأخرل مف  30مؤسسة بػػػ  50مف أصؿ 

                                                           
 .78دادف عبد الغني، مرجع سبؽ ذكره، ص -1
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التفسير الأحادم لممتغيرة، عمما أف تفسيرىا بشكؿ فردم يختمؼ عف ما إذا كانت بشكؿ ملائـ في  -
 بناء النمكذج.

يئة( أك )مؤسسات ممتازة، عادية، إشكالية تحديد عدد المجمكعات )الأصناؼ(،)مؤسسة جيدة، رد -
 دكف العادم رديئة(.

 تحديد القيمة الدنيا لنسبة خطأ التصنيؼ. إشكالية-

إشكالية تحسيف النمكذج مع المعطيات الجديدة كمدل صلاحيتو في المستقبؿ لأف غياب المؤشر  -
الية كالظركؼ أف يؤثر عمى مصداقية النماذج ككف أف النسب الم الاقتصادم مف النماذج مف شأنو

الاقتصادية المحققة كالضرائب، سعر الفائدة، معدؿ التضخـ...الخ، ككذلؾ الأمر بالنسبة لممتغيرات 
 الجزئية كسياسات التمكيؿ في المؤسسة عف طريؽ بناء الييكؿ المالي.

در إشكالية اختيار النسب المالية ففي القطاع الخدمي تككيف نسب دكراف المخزكف لا معنى ليا بالق -
 1الذم تكتسيو في القطاع التجارم عمى سبيؿ المثاؿ.
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 خلاصة الفصل:
لمختمؼ المفاىيـ المرافقة لمصطمح الخطر المالي ك أسبابيا كمختمؼ عمى ضكء ما سبؽ مف خلاؿ عرض 

العكامؿ المؤدية إلى الإخفاؽ كالفشؿ المالي لممؤسسة ، خمصنا إلى استنباط النتائج الأتي ذكرىا : يعد 
مكضكع التنبؤ بالمخاطر كاحتمالات فشؿ المؤسسات مف المكاضيع الميمة الذم ناؿ اىتماـ الباحثيف منذ مدة 

ليست بالقصيرة ، كيمثؿ الفشؿ ظاىرة عامة قد تكاجو المؤسسات الكبيرة كالصغيرة في مختمؼ اقتصاديات ك 
العالـ المتطكرة كالنامية كالعديد مف الأسباب التي يمكف تبكيبيا إلى مجمكعتيف تمثؿ الأكلى أسباب داخمية 

ائيا المالي ، في حيف تمثؿ الثانية مباشرة تقع تحت سيطرة إدارة المؤسسة كتعد انعكاس لضعؼ كفاءتيا كأد
أسباب خارجية غير مباشرة لا تقع تحت سيطرة الإدارة بؿ تعد انعكاس لمظركؼ البيئية المحيطة حيث 

مف الكحدات  90رجحت أغمبية الأبحاث كالدراسات التي تناكلت مكضكع الفشؿ المالي ، أف ما يزيد عف 
بو الأكؿ إلى عدـ كفاءة التسيير كالأخطاء التي ترتكبيا الإدارة الاقتصادية التي تكدع دنيا الأعماؿ يرجع سب

في مجاؿ اختيار سياسات المؤسسة كالتعامؿ مع المؤشرات الخارجية المحيطة بالمؤسسة ، لا يعد الفشؿ 
نما حدث يمر بمراحؿ متعددة كلكؿ مف ىذه المراحؿ  ظاىرة متاحة لممؤسسة كأصحاب المصمحة فييا ، كا 

النياية إلى الحدث الذم ينيي حياة المؤسسة كالذم يبدأ بتدىكر الأداء المالي كمف ثـ  أعراض تكدم في
الفشؿ الاقتصادم الذم يؤدم إلى الإعسار ثـ الفشؿ كالإفلاس كالتصفية ، كعميو يمكف التنبؤ بفشؿ 

صكؿ إلى المؤسسات باستعماؿ نماذج معينة تتضمف مجمكعة مف المؤشرات المالية ك غير المالية بغية الك 
نتائج تساعد الإدارة في تشخيص نقاط القكة كالضعؼ في الأداء المالي كاتخاذ الإجراءات التصحيحية 

 المناسبة.
 



 

 

 الفصل الثالث:

استخدام النماذج الكمية 

العالمية لتقييم الأداء 

 المالي لمجمع صيدال
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 تمييد: 
يشيدىا المحيط الاقتصادم داؿ مف بيف المؤسسات التي سايرت التحكلات التي صييعتبر المجمع الصناعي  

كالاجتماعي كالتكنكلكجي سكاء عمى المستكل المحمي أك الدكلي ، فالقطاع الصيدلاني الذم ينشط فيو مجمع 
صيداؿ يتطمب مستكل عالي مف التقنية ككنو مف القطاعات ذات الخصكصية ، التي تتميز باعتمادىا عمى 

ية عالية. كفي ظؿ كؿ ىذه الظركؼ استطاع مجمع كظائؼ البحث كالتطكير بصكرة أساسية لضماف تنافس
صيداؿ الصمكد أماـ ىذه المنافسة كأصبح أحد الأقطاب الصناعية في الجزائر، بحيث خلاؿ فترة قصيرة 
استطاع أف يقكـ باستثمارات عديدة عف طريؽ الشركة مكنتو مف السيطرة عمى جزء ميـ مف السكؽ الدكائية 

ية ، كىذا قد شجع العديد مف المستثمريف بالاستثمار في أسيـ المجمع طمعا في الجزائرية كتحقيؽ نتائج إيجاب
 تحقيؽ عكائد درجة أقؿ مف المخاطر.

كلقد اخترنا مجمع صيداؿ كعينة مف المؤسسات الرائدة في الجزائر لإجراء الدراسة التطبيقية محاكليف مف  
تبار الفرضيات ، كليذا قمنا بتقسيـ ىذا الفصؿ إلى خلالو الإجابة عمى إشكالية الدراسة كالأسئمة الفرعية كاخ

 المباحث التالية:
 المبحث الأول : عرض عام لمجمع صيدال

 تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال بواسطة النسب المالية.: المبحث الثاني

 المبحث الثالث: تقييم أداء المؤسسة حسب النماذج الكمية المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي.

 تطبيق النماذج الكمية العالمية لتقييم الأداء المالي لممؤسسة.المبحث الرابع: 
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 المبحث الأول: عرض عام لمجمع صيدال
تعتبر الصناعة الدكائية مف أىـ الصناعات لارتباطيا بشكؿ مباشر بصحة الإنساف، كىي صناعة تتميز  

بالتغير الدائـ كالمستمر سكاء عمى المستكل المحمي أك الدكلي، ككغيرىا مف الدكؿ، فإف الصناعة الدكائية في 
المجاؿ مف أىميا مجمع  الجزائر عرفت تطكرات سمحت بظيكر العديد مف المؤسسات الناشطة في ىذا

صيداؿ الذم يعتبر رائد الصناعة الدكائية في الجزائر حيث يمثؿ قطبا صناعيا ميما عمى مستكل السكؽ 
 .الجزائرية

سنحاكؿ مف خلاؿ ىذا المبحث إعطاء نظرة عامة عف مجمع صيداؿ الذم اخترناه لإجراء الدراسة التطبيقية 
فيو المجمع ثـ انتقمنا إلى التعريؼ بالمجمع مف حيث نشأتو بحيث بدأنا بالقطاع الصناعي الذم ينشط 

كتطكره كميامو كأىدافو كالفرص كالتيديدات التي تكاجيو كصكلا إلى التنظيـ العاـ المتبع في المجمع الذم 
عرؼ العديد مف التغيرات التي كانت استجابتا لمتحكلات الاقتصادية التي شيدتيا الجزائر ك تجاكبا أيضا مع 

 كرات الحاصمة في سكؽ الأدكية.التط

 الأول: قطاع الصناعة الدوائية في الجزائر المطمب

تعد الصناعة الدكائية مف الصناعات الحساسة التي تتطمب حجـ ىائؿ مف البحث العممي كالتطكير المكثؼ 
لأدكية كالمنتجات الصيدلانية بما يتلاءـ مع متغيرات العصر كطبيعة الأمراض كمختمؼ الحالات 

لاستشفائية، كعمى ىذا الأساس تسعى المؤسسات العاممة في ىذه الصناعة في الجزائر للاستفادة مف ا
الخبرات المحمية كالأجنبية لمكاكبة ىذه التطكرات مف خلاؿ فتح مجاؿ التعاكف كالحصكؿ عمى ميارات كأفكار 

يعد مف أىـ المؤسسات الجزائرية جديدة بالنظر لمحدكدية إمكانياتيا البحثية، كعمى رأسيا مجمع صيداؿ الذم 
  .كحتى دكلياكل أعماليا كأدائيا كطنيا الطامحة لمتطكر في السكؽ كتحسيف مست

 الفرع الأول:  ماىية الصناعة الدوائية في الجزائر

تعتبر الصناعة الدكائية جزء مف الصناعة الصيدلانية التي تضـ جميع المؤسسات العاممة في مجاؿ إنتاج 
  .المنتجات الدكائية التي تعتبر مف السمع الضركرية المرتبطة بصحة الإنساف كالمجتمعاتكتسكيؽ 
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 تعريف الصناعة الدوائية، خصائصيا ،أىميتيا وأنواعياأكلا:  
يمكف تعريؼ الصناعة الدكائية بأنيا" عبارة عف صناعة العقاقير  تعريف وخصائص الصناعة الدوائية: -1

الطبية كالتي تككف في شكؿ مكاد كيميائية أك أعشاب طبية أك نباتات خاـ، يقكـ الصيدلي بتركيبيا كيخضعيا 
 1لسمسمة مف البحكث كالتحاليؿ كالاختبارات حتى يمكف لممستيمؾ استخداـ الدكاء في صكرتو النيائية.

 :إيجاز أبرز خكاص صناعة الدكائية فيما يميكيمكف 

تعتبر صناعة كثيفة رأس الماؿ كأيضا كثيفة التكنكلكجيا، كعميو فإف الشركات الدكائية العملاقة تحتكر  - 
 التكنكلكجيا) مف خلاؿ الابتكارات كالاختراعات كحقكؽ الامتياز ( كلدييا رأس ماؿ ضخـ.

راقية كالخبرات المتراكمة ،فبعض الشركات الدكائية تتخصص صناعة تعتمد عمى التخصص كالميارات ال-
في تصنيع أدكية لا تستطيع شركات أخرل منافستيا عمييا، بينما تكجد شركات تنتج لشريحة معينة مف 
السكؽ، كما أف ىناؾ شركات لا تصنع إلا الأدكية غالية الثمف مثؿ أدكية الأمراض المزمنة أك الأدكية 

 المنقذة لمحياة.
 ناعة تشتد فييا المنافسة باعتبارىا صناعة مربحة تثير رغبة الآخريف بالدخكؿ إلى أسكاقيا.ص-

تمتمؾ الصناعة الدكائية أنظمة تكزيع ديناميكية، كيشكؿ نظاـ التكزيع جزءا لا يتجزأ مف استراتيجيات  -
ا كبيف شبكة تجار الأدكية، التسكيؽ الدكائي، كما أف صناعة الدكاء تعكؿ كثيرا عمى العالقات المتنامية بيني

تتمتع الصناعة  -حيث تساىـ قنكات التكزيع في إيصاؿ المنتجات إلى المنتفع النيائي بفاعمية ككفاءة عالية؛ 
الدكائية بمعدلات إنتاجية عالية، كتتبع استراتيجيات فاعمة لتقميص التكاليؼ، كتمتمؾ استراتيجيات تسكيقية 

 .ىجكمية
مة دكلية كمحمية تتحكـ في كافة مراحؿ تصنيع الدكاء، كما يتكقؼ مستقبؿ ىذه كجكد عدة قكانيف كأنظ- 

الصناعة عمكما عمى الدعـ العممي، بحيث تككف الزيادة في ىذه الصناعة كنتيجة لمزيادة في مجاؿ العمـ 
 2.كالتكنكلكجيا

اد كيمكف تكضيح ذلؾ تعتبر الصناعة الدكائية ميمة بالنسبة لمسكاف كالاقتص أىمية الصناعة الدوائية:-2
 كما يمي :

إف الصناعة الدكائية تحتؿ مكانة ميمة فيما يخص صحة  أىمية الصناعة الدوائية لصحة السكان: -
السكاف لاف استيلاؾ الأدكية لو دكر في انخفاض نسبة الكفيات بصفة عامة ك كفيات الأطفاؿ بصفة 

مف خلاؿ تطكر كاتحاد كؿ مف  .خاصة، كىذا الاستيلاؾ لو دكر أيضا في ارتفاع أمؿ الحياة عند الكالدة

                                                           
، 2016– 2015الأداء التنافسي لممؤسسة الصناعية، رسالة دكتكراه ، جامعة بسكرة، الجزائر، محبكب فاطمة، تأثير التحالفات الإستراتجية عمى  -1
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 .17-16، ص ص 2007بشير العلاؽ، أساسيات التسكيؽ الصيدلاني، دار اليازكرم العممية لمنشر كالتكزيع، عماف، الأردف،  -2
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تمكنت الدكؿ المتطكرة مف القضاء عمى الأكبئة كضماف الشفاء التاـ أك الجزئي الطب ك المكاد الصيدلانية 
مف الأمراض المعدية كالأمراض الناتجة عف الميكركبات كالفيركسات، كما تمكنت مف تخفيض معانات 
المرضى المصابيف بالأمراض الناتجة عف خمؿ في الجينات مثؿ :السرطاف، السيدا...الخ، كمف خلاؿ تطكر 

ناعة الدكائية أصبح لمكثير مف المصابيف بالأمراض المزمنة كالمصابيف بداء السكرم العيش حياة طبيعية الص
 .إلى حد ما الأمؿ في الحياة الأطكؿ ك ذلؾ بسبب الاكتشافات الفعالة مثؿ الأنسكليف

طة ك العممية : منذ القرف الثامف عشر تضاعفت مدة الحياة النشيأىمية الصناعة الدوائية في الاقتصاد - 
لمفرد أكثر مف ثالث مرات عمى ما كانت عميو مف قبؿ، كىذا التحسف الممحكظ بفضؿ الأدكية، كىذا ما سمح 

 بارتفاع اليائؿ في جكدة العمؿ، مما أدل إلى نمك كتطكر اقتصادم لـ يسبؽ لو مثيؿ. 

ستكل الصحة سيؤدم إلى إف الحالة الصحية لمسكاف تمعب دكرا ىاما في النمك الاقتصادم، لاف تدىكر م
تقميؿ ساعات العمؿ كانخفاض المرد كدية كىذا يؤثر سمبا عمى نكعية العمؿ كجكدتو، كبالتالي سيؤثر عمى 

 .1سير الاقتصاد

  :يمكف تقسيـ أنكاع الصناعات الدكائية كما يمي أنواع الصناعة الدوائية: -3

نتاج النيائي، كليا دكر ميـ في جكدة المنتج : كىي العنصر الأساسي في عممية الإصناعة المواد الأولية -
  .النيائي، كيمكف أف تتككف مف مكاد طبيعية أك غير طبيعية

: كالتي صناعة مواد التعبئة والتغميف والكبسولات الفارغة وغيرىا من المواد المتممة ليذه الصناعة  -
 تحافظ عمى فعالية كجكدة الدكاء.

  2.الذم يكجو للاستيلاؾ صناعة المنتج النيائي:  -

 ثانيا: تعريف المنتجات الدوائية، خصائصيا وأنواعيا:

يعتبر الدكاء سمعة ضركرية لا تدخؿ في باب الترؼ كالكماليات لتعمقيا بالحياة ، كقد زادت أىمية الدكاء  
  خصكصا بعد الإفرازات السمبية الناجمة مف حياة المدينة المعاصرة.

مف ناحية المضمكف لايختمؼ المنتج الدكائي عف المنتجات  الدوائية، خصائصيا:تعريف المنتجات -1
الأخرل ، كلكف قد يختمؼ مف ناحية الاستخداـ أك الشراء كالاستيلاؾ نتيجة لككف المنتج الدكائي ىك منتج 

  :علاجي يركز عمى الحالة المرضية التي يعانييا الفرد، كيمكف تعريؼ المنتج الصيدلاني كالأتي

                                                           
-166ص2009-2008الأدكية عمى الإقتصاد الجزائرم، مذكرة ماجستير، جامعة الجزائر، حناف شناؽ، تأثير الاستثمارات الأجنبية في قطاع  - 1

167. 
- 2018، الجزائر،1غضباف ليمى، دكر إدارة المعرفة في تحسيف أداء المكارد البشرية بالمؤسسة الاقتصادية، رسالة دكتكراه، جامعة باتنة - 2
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المنتج الصيدلاني أك الدكاء ىك" أم مادة مف أصؿ كيميائي أك نباتي أك حيكاني تستخدـ لعالج الأمراض أك 
 . 1الكقاية منيا أك تشخيصيا ميما كانت طريقة تناكليا

بأنو" كؿ مادة أك تركيب مقدـ يحتكم عمى ميزات  171ك  170يعرؼ المشرع الجزائرم الدكاء في المادتيف  
 .2ائية لممريض سكاء كاف إنسانا أك حيكانااستشفائية ككق

كعميو فالمستيمؾ عند شرائو لممنتج الدكائي فيك يشترم منافع ىذا الدكاء التي تشبع حاجاتو المتمثمة في 
تخفيؼ الألـ، إزالة حالة مرضية معينة ،...الخ، كبالتالي فالفرد عند تكجيو إلى الطبيب يككف لو أمؿ بأنو 

و مف خلاؿ الأدكية العلاجية التي يصفيا الطبيب لو، كنفس الشيء بالنسبة سيجد الشفاء مف أمراض
لمصيدلاني فيك لا يبيع مجرد أدكية بؿ يبيع الأمؿ كالراحة النفسية كالشفاء لمفرد مف جراء ما يصيبو مف 

  .مرض ما

 ازىا فيما يمي:تتميز المنتجات الدكائية بمجمكعة مف الخصائص تميزىا عف باقي المنتجات الأخرل يمكف إيج

 يعتبر الدكاء مف السمع الضركرية، كمف أحد الأساسيات في حياة الإنساف. -
يعتبر الدكاء مف السمع التي لا يستطيع الإنساف التحكـ في الطمب عمييا، فيي ليست كالسمع التي تباع   -

 كتشترل برغبة مف المستيمؾ، كلا تكجد مركنة لقكانيف العرض كالطمب بيا.
يميائية لمدكاء تمنحو صفة الخطكرة، فقد يككف ساما خاصة في حالة استعمالو دكف كصفة التركيبة الك -

 طبية.
 يتأثر الدكاء بالضكء كبدرجة الحرارة كالبركدة.  -
 سعر الدكاء ثابت كمحدد مف طرؼ الدكلة كغير قابؿ لممساكمة. -
 يعتبر الدكاء مف السمع التي تخضع لقكانيف خاصة في المراقبة كالجكدة.   -
عتمد الدكاء عمى البحث العممي كالتكنكلكجيا سكاء في المؤسسة البحثية أك داخؿ المعامؿ الخاصة ي -

  .3بالبحكث كالتطكير في مؤسسات الأدكية نفسيا
 تنقسـ الأدكية إلى نكعيف ىما:أنواع المنتجات الدوائية: -2 -
تقكـ أساسا عمى ابتكار الكيماكيات الدكائية عف طريؽ البحكث كالدراسات كاحتكار  الأدوية الأصمية:  -

حقكؽ الممكية الفكرية ليا، عف طريؽ تسجيميا كبراءات اختراع، كتصنع ىذه المركبات المبتكرة في أشكاؿ 

                                                           
قانكنية لحقكؽ الممكية الفكرية عمى المنتجات الدكائية كطرؽ تصنيعيا كفقا لاتفاقية تريبس كالقانكف جلاؿ الديف بانقا أحمد، الحماية ال - 1

 . 4، القاىرة، مصر، ص2009أفريؿ  28ك27السكداف،
2 -  CNES : Commission population et besoins sociaux, le médicament plate-forme pour un débat social, Projet 

de rapport, Novembre 2001,P21. 
-2007-، الجزائر1دراسة حالة مجمع صايداؿ لصناعة الدكاء في الجزائر، رسالة دكتكراه، جامعة باتنة -سامية لحمكؿ، التسكيؽ كالمزايا التنافسية - 3

 .288، ص2008
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العالمية التي صيدلانية كاحتكار تكزيعيا عالميا بتصريح مف المؤسسة المخترعة، كتنفرد بيا مؤسسات الدكاء 
 .تبمغ ميزانيات التطكير بيا مميارات الدكلارات سنكيا

إف الدكاء الجنيس لو نفس التركيبة النكعية كالكمية لمدكاء المرجعي )الأصمي( كيحقؽ الأدوية الجنسية :   -
يعو نفس الكظائؼ العلاجية أك الكقائية، الفرؽ بيف الاثنيف ىك أف الدكاء الأصمي يستفيد في إنتاجو كتكز 

بالحماية القانكنية التي تترتب مف براءة الاختراع، أما الدكاء الجنيس فقد سقطت عنو ىذه الحماية بسبب 
سنة، يسمح ىذا النكع مف الأدكية لممنتجيف تكفير  20سقكط البراءة بعد مدة استغلاؿ الاختراع تزيد عف 

لأدكية الجديدة، كما يسمح ليـ أيضا أف النفقات التي مف المفركض أف تكجو إلى البحث كالتطكير في مجاؿ ا
  1.يسكقكا ىذه المنتجات بأسعار معقكلة في متناكؿ الشرائح الاجتماعية المختمفة

 تطور الصناعة الدوائية في الجزائر الفرع الثاني :

مسيطر تعتبر التجربة الجزائرية في صناعة الأدكية فتية مقارنة بغيرىا مف الدكؿ، كيعتبر القطاع العاـ ىك ال 
عمى ىذه الصناعة، إذا ما قكرف بالقطاع الخاص الذم لـ يدخؿ ىذا المجاؿ إلا مع مطمع التسعينات، حيث 
صناعة الأدكية في الجزائر لا تغطي نسبة كبيرة مف حجـ السكؽ الكطني رغـ المجيكدات المبذكلة في ىذا 

  :ائر بأربع مراحؿ أساسية كىيالمجاؿ  خاصة القطاع العاـ، كلقد مرت الصناعة الصيدلانية في الجز 

 المرحمة الأكلى: ما قبؿ الاستقلاؿ  -
  1972إلى 1962المرحمة الثانية: مف سنة   -
  1978إلى 1972المرحمة الثالثة: مف سنة  -
 إلى اليكـ 1978المرحمة الرابعة مف سنة  -

خلاؿ الحقبة الاستعمارية، كانت صناعة الأدكية في الجزائر  :أولا: المرحمة الأولى ما قبل الاستقلال
كغداة الاستقلاؿ تـ الإعلاف عف  1952كالتي أنشأت سنة  BIOTIC محصكرة عمى شركة كاحدة ىي بيكتيؾ

 PHARMA.كىك مؤسسة فارماؿ 1962ميلاد مشركع جديد سنة 

لمرحمة تـ إنشاء الصيدلية المركزية : خلاؿ ىذه ا 1982إلى سنة  1962ثانيا: المرحمة الثانية من سنة 
،كىي مؤسسة عمكمية أصبحت تشرؼ منذ نشأتيا عمى مجمؿ قطاع تكزيع  1963سنة  A.C.P الجزائرية

، ثـ لحقت بيما 1965لصناعة الأدكية منذ سنة  PHARMAL ك BIOTICالأدكية ككذا كؿ مف مؤسستي
ركزية تحتكر كذلؾ استراد الأدكية، كقامت ، كأصبحت الصيدلية الم1972كحدة الحراش الصناعية منذ سنة

مجيكدات جبارة في سبيؿ ترقية كتأىيؿ اليد العاممة ككذا تطكير كتحديث كسائؿ  A.C.P حينئذ مؤسسة
  .الإنتاج، كأصبحت تسيطر عمى قطاع الصناعة الدكائية في الجزائر سكاء مف ناحية الإنتاج، البيع كالتكزيع

                                                           
 .140-139محبكب فاطمة، مرجع سبؽ ذكره، ص - 1
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ئر عمى تطبيؽ مخطط جديد يرمي إلى تطكير كتحديث صناعة الأدكية مف كخلاؿ ىذه المرحمة عكفت الجزا
خلاؿ إيفاد عدد مف الصيادلة الصناعييف لمتككيف في البمداف الأكركبية، كعممت كذلؾ عمى الشركع في انجاز 

عمى انجاز مركب  C.I.N.S مشاريع صناعية جديدة، حيث أقدمت الشركة الكطنية لمصناعات الكيميائية
سنة  SOCOTHYD مضادات الحيكية بالمدية، كما تـ خلاؿ ىذه المرحمة إنشاء مؤسسة سكككتيدجديد لم
، إلا أف كؿ مف مشركع المضادات  PASTEURكما تـ البدء في انجاز مشركع معيد باستكر 1969

سنة الحيكية بالمدية ك الذم كاف مف المنتظر أف ينطمؽ مع نياية السبعينات في الإنتاج لـ يتحقؽ إلا في 
ثالثا: المرحمة الثالثة من  .، في حيف معيد باستكر بقي قيد الانجاز حتى مطمع التسعينات 1988

ىذه المرحمة جاءت مع كضع خاص ميز الاقتصاد الجزائرم كىك إعادة : 1987إلى سنة  1982سنة
  :الييكمة العضكية لممؤسسات كالتي كانت تيدؼ إلى

 . فصؿ كظائؼ البيع عف الإنتاج -

  .نشاء كحدات جيكية مكمفة بالبيع كالتكزيعإ - 

   :كفي ظؿ إعادة الييكمة استحدثت خمس مؤسسات كىي

 بالشرؽ ك ENCOPHARMبالكسط،  ENAPHARM ثلاث مؤسسات جيكية لمبيع ك التكزيع كىي-
ENOPHARM بالغرب الجزائرم، كما قامت كؿ مف مؤسسة ENAPHARM ك ENCOPHARM 

  :كىي بانجاز ثلاث كحدات إنتاجية

، كحدة قسنطينة 1994كالتي انطمقت فعميا سنة   le concentré d’Hymodialys كحدة شرشاؿ للإنتاج
 .Comprimés نتاج الأقراص، كحدة عنابة لاsiropالسكائؿ لإنتاج

 .  ENENEDI مؤسسة إنتاج كتكزيع التجييزات الطبية-

 PHARMA, BIOTICكؿ مف مؤسسات كالتي استحكذت عمى SAIDAL مؤسسة لإنتاج الأدكية كالمسماة-
 SNIC ك مركب المضادات الحيكية بالمدية التابع لمؤسسة

كقد شيدت ىذه المرحمة تطكرات كبيرة خاصة بعد تحرير  :إلى اليوم 1988رابعا: المرحمة الرابعة من سنة 
جزائر، ىذه التجارة الخارجية كصدكر قانكف النقد كالقرض ك صدكر قانكف جديد لترقية الاستثمار في ال

  .القكانيف كميا تسمح بتدخؿ القطاع الكطني كالأجنبي في الاستيراد ، التكزيع بالجممة ككذا إنتاج الأدكية

أم متعاممكف خكاص كبمقابؿ   " Concessionnaires "حيث أف قانكف النقد كالقرض يستعمؿ مفيكـ ككلاء
دات إنتاجية محمية، حيث كاف أكؿ اعتماد تراخيص الاستيراد للأدكية يجبركف في ظرؼ سنتيف بإنشاء كح

أم المخبر الصيدلاني الجزائرم ككاف آخر حاجز   A.P.L)) لمؤسسة 1991يمنح في ىذا المجاؿ سنة 
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،كتـ تعكيضو برخصة  1992قانكني يقؼ في كجو القطاع الخاص في مجاؿ الإنتاج قد أزيؿ سنة 
 1992جكيمية  6ية "بمكجب مرسكـ كزارم صادر في الاستغلاؿ لمؤسسة إنتاج أك تكزيع المنتجات الصيدلان

،كبمكجب ىذا المرسكـ تـ نيائيا رفع الحصار عمى القطاع الخاص لصناعة الأدكية، كىك ما سمح فيما بعد 
باقتحاـ الخكاص المحمييف أك الأجانب ليذا القطاع، كما أنو خلاؿ ىذه المرحمة أصبح القطاع العاـ يعاني 

قتصادية كالمالية الصعبة التي يعيشيا، حيث أصبحت مؤسسات التكزيع الثلاثة تعاني كثيرا بفعؿ الكضعية الا
 ،كنفس الحالة عاشتيا مؤسسة 1997مف منافسة شديدة كصعكبات مالية كبيرة، حيث تـ حميا سنة 

ENEMEDI . 

ات جديدة كما تميزت ىذه المرحمة بإعادة ىيكمة جديدة اختفت عمى إثرىا المؤسسات الثلاثة كعكضت بمؤسس
متخصصة في مجاؿ التمكيف  ( DIGROMED)متخصصة في مجاؿ الاستيراد،: (SMEDAL)  ىي

 .لمتمكيف بالتجزئة (ENDIMED) بالجممة كمؤسسة

لإنتاج الأجيزة الكيربائية كتنتج أيضا التجييزات الطبية كأجيزة الأشعة  (ENIE) إضافة لذلؾ نجد مؤسسة 
 1.إنتاج كراسي طب الأسناف NOVER كفرعيالإنتاج الزجاج  (ENAVA) كمؤسسة

 السوق الدوائية في الجزائر الفرع الثالث :

يعتبر السكؽ الدكائي الجزائرم ثالث أىـ الأسكاؽ في إفريقيا بعد إفريقيا الجنكبية كمصر، كىك في نمك متزايد  
القطاع العاـ ( عمى  بسبب زيادة نمك السكاف، كارتفاع مستكل الخدمات الصحية، كعدـ قدرة مجمع صيداؿ)

تغطية كؿ الخدمات الصحية أدل إلى دخكؿ متعامميف إلى السكؽ الجزائرم كزيادة المنافسة التي زادت مف 
 حجـ السكؽ.

 أولا: المتعاممون في سوق الأدوية الجزائرية

اؽ تنظيما نظرا لطبيعة المنتجات الدكائية كعلاقتيا بصحة الإنساف، فإف سكؽ الأدكية يعتبر مف أكثر الأسك  
كتتدخؿ جيات ك إدارات مختمفة، بالإضافة إلى المتعامميف الاقتصادييف مف منتجيف كمستكرديف كمكزعيف، 

  :فإف ىذا السكؽ تتدخؿ فيو الأطراؼ التالية كمنو

: كتتمثؿ في عدد مف الكزارات ذات التأثير المباشر عمى سكؽ الأدكية كعمى مستكيات الإدارات التنظيمية -1
 :كنجد فيياعديدة 

                                                           
الجزائر كتحديات تطبيؽ اتفاقية حقكؽ الممكية الفكرية، حالة مجمع صيداؿ، مجمع البحكث كالدراسات الصادؽ بكشناقة، صناعة الادكية في  - 1

 .236-235، ص 2011، جكيمية5العممية، جامعة المدية، الجزائر، العدد
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التي تعتبر بمثابة العصب الحسي لسكؽ الأدكية كذلؾ بتدخميا المباشر لتنظيـ كتسيير  وزارة الصحة : -
سكؽ الأدكية، كالمراقبة التقنية لكؿ المنتجات الصيدلانية المعدة للاستيلاؾ في الجزائر كتحديد قائمة الأدكية 

كمنح الاعتماد كالتراخيص  ذات الاستعماؿ الإنساني، كتحديد السعر النيائي كىكامش الربح لممنتج الدكائي،
 لتصنيع كتسكيؽ الأدكية في الجزائر.

كيتجمى تدخؿ ىذه الكزارة مف خلاؿ كصايتيا عمى الصندكؽ الكطني  وزارة العمل والضمان الاجتماعي: - 
كالتي تعتبر المشرؼ الكحيد عمى تعكيض نفقات الأدكية لممرضى ككذا ( S.A.N.C) لمضماف الاجتماعي
ما أف ىذا الصندكؽ يعتبر مف أىـ المشتريف للأدكية في السكؽ الجزائرم، كعميو فيك ذك نفقات العلاج، ك

  .تأثير ىاـ ك كاضح في مجاؿ التمكيف كتكزيع الأدكية بالجزائر

كىي الكزارة المكمفة مباشرة بتطكير كتسيير النسيج الصناعي الجزائرم كمنيا قطاع  وزارة الصناعة: - 
أيضا كزارة أخرل تتمثؿ في كزارة الصناعات الصغيرة كالمتكسطة ،إضافة إلى  صناعة الأدكية ، كما نجد

مجمس مساىمات الدكلة كالذم يشرؼ عمى تسيير المؤسسات العمكمية الناشطة في مجاؿ صناعة الأدكية. 
كف كتجدر الإشارة بأف ىذه الكزارات لا تدخؿ بطريقة مباشرة في تسيير كتنظيـ سكؽ الأدكية ك إنما عمميا يك

 خصكصا بالتنسيؽ مع كزارة الصحة كالسكاف.

 ثانيا:المتعاممون في مجال الإنتاج و التوزيع
  :يمكف حصرىـ فيما يمي 
  :: أصبح المتعاممكف العمكميكف مقسمكف إلى أربع مستكيات ىيالمتعاممون من القطاع العام-1
مساىمة تابعة لمدكلة  كىي شركة 1982: كتمثمو مؤسسة صيداؿ التي أنشأت سنة  مستوى الإنتاج -

 متخصصة في إنتاج مختمؼ المستحضرات الدكائية ك المضادات الحيكية.
مكاف المؤسسات العمكمية الجيكية الثلاثة ديمقركماد : كتشرؼ عمييـ مؤسسة مستوى التوزيع بالجممة -

الجنيسة  ، كما أنيا بدأت في السنكات تدخؿ في شراكة مع الأجانب بغية إنتاج الأدكية 1997منذ سنة 
  .بالمكازات مع التكزيع بالجممة

كىي مؤسسة أككمت ليا ميمة تسيير شبكة  كتشرؼ عميو مؤسسة أكنديماد مستوى التوزيع بالتجزئة: -
  .صيدلية1000الصيدليات العمكمية المتكاجدة عبر التراب الكطني كالتي يزيد عددىا عف 

ت طابع صناعي كتجارم أحدثت مف أجؿ كىي مؤسسة عمكمية ذا : الصيدلية المركزية لممستشفيات -
التنسيؽ كترشيد برامج تمكيف المستشفيات العمكمية بالأدكية، كتقكـ ىذه المؤسسة إضافة إلى ىذا بعمميات 

 .للأدكية لصالح المرافؽ الصحية العمكمية استيراد

ىذه المؤسسات ،  10عف % تزيدكتقدر تغطية ىذه المؤسسات لسكؽ الأدكية مف الكاردات بنسبة ضعيفة لا 
العمكمية عمى اختلاؼ تخصصاتيا نجدىا تعمؿ في ظؿ قكاعد السكؽ كالمنافسة، كعميو فيي تكاجو ضغكطا 
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كبيرة خاصة مع دخكؿ المستثمريف الأجانب المتخصصيف في مجاؿ صناعة الأدكية، ككذا تحديات انضماـ 
  .الجزائر لممنظمة العالمية لمتجارة

كالمحدد  1998أكتكبر  07المؤرخ في  46كفؽ المرسكـ الكزارم رقـ  : المنتجون والمستوردون الخواص -
لدفتر الشركط ك إجراءات شركط طرح الأدكية المستكردة في السكؽ الجزائرم ، أصبح عدد المستكرديف 

 44يتناقص بسبب عدـ القدرة عمى الالتزاـ بنص المرسكـ الكزارم السابؽ، فقد أحصت كزارة الصحة نحك 
لإنتاج الأدكية فمنيا مف دخؿ حيز التشغيؿ كمنيا مف لا يزاؿ قيد الإنجاز، أما فيما يتعمؽ مؤسسة خاصة 

ك  2002سنة  62متعامؿ، بينما كاف عددىـ  44بػ  2004بالمستكرديف الخكاص فقد قدر عددىـ سنة 
  .مف إجمالي كاردات الجزائر مف الأدكية 70، كيحققكف ما نسبتو % 2001متعامؿ سنة  120
: لقد تـ استحداث ىذه الكظيفة لمخكاص لمتعامؿ في مجاؿ تجارة الجممة للأدكية ر الجممة الخواصتجا  -

كالمحدد لشركط القياـ بكظيفة التكزيع  1995جكيمية  20المؤرخ في  59بمكجب المرسكـ الكزارم رقـ 
تاجر  500حك بالجممة لممنتجات الصيدلانية بالجزائر، كيصؿ عدد ىؤلاء حسب إحصاء لكزارة الصحة بن

  .مكزع بالجممة كيقكمكف بتمكيف الصيدليات الخاصة المنتشرة عبر التراب الكطني
كىي المتكاجدة عبر مختمؼ مناطؽ الكطف كمكمفة بالبيع بالتجزئة لمختمؼ المنتجات  الصيدليات الخاصة: -

حيث كاف عددىا سنة الدكائية ذات الاستعماؿ البشرم، كىي تعرؼ انتشارا كازديادا ممحكظا مف سنة لأخرل 
صيدلية  1018صيدلية خاصة ، كبالمقابؿ كاف عدد الصيدليات العمكمية يقدر بػ 1936يقدر ب  1991

صيدلية  5502كحسب إحصاء لكزارة الصحة أصبح عدد الصيدليات الخاصة  2007بينما في سنة 
صبح عدد الصيدليات كحسب إحصائيات كزارة الصحة أ 2017صيدلية، أما في سنة  1084كالعمكمية منيا 

 1.صيدلية 985صيدلية ، بينما قدر عدد الصيدليات العمكمية بػ  6342الخاصة 

 المطمب الثاني: تقديم مجمع صيدال

يعتبر مجمع صيداؿ المختص في صناعة الأدكية مف المؤسسات الكبرل في الجزائر، كلقد عرفت ىذه  
المؤسسة العديد مف التغيرات الإصلاحات كصكلا إلى كضعيتيا الحالية، كلقد استطاعت خلاؿ ىذه الفترة أف 

ي ظؿ المنافسة كالتيديدات تحقؽ العديد مف الإنجازات التي ساىمت في تعزيز مكانتيا في السكؽ الجزائرية ف
 .التي تكجييا في مجاؿ صناعتيا

 الفرع الأول: نشأة وتطور مجمع صيدال 

ليا  التي أككؿ، ك  1969التي أنشأت سنة ( PCA) تعكد جذكر صيداؿ إلى الصيدلية المركزية الجزائرية
م عبر التراب الكطني، تسكيؽ المنتجات الصيدلانية المكجية للاستعماؿ البشر ميمة ضماف استيراد، تصنيع ك 

                                                           
1 - UNOP: Rapport sur L’organisation du marché national des médicaments, September, 2005 
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لغرض الاستطلاع الدكاء بالجزائر بشكؿ تدريجي، ك  حيث استطاعت ىذه المؤسسة أف تستحكذ عمى سكؽ
مف خلاؿ الاستفادة مف سياسة عمميات الحراش، ك كحدة الإنتاج ب 1971عمى ميمتيا الإنتاجية أسست سنة 

الذم  BAZ رنسييف لإنتاج الأدكية بالجزائر ىماالتأميـ التي شاىدتيا الجزائر آنذاؾ، إذ تـ تأميـ مخبريف ف
كىك يمثؿ  1977ليتـ تأميمو بشكؿ كامؿ سنة  51نسبة % 1971كتـ تأميمو سنة  1964تأسس سنة 

 51بنسبة %  1971تـ تأميمو عاـ  1954الذم تأسس سنة  MERELL TROUDE فرماؿ حاليا، كمخبر
 . 1يايمثؿ بيكتيؾ حال كالذم 1977ليتـ تأميمو كميا سنة 

إلى المؤسسة كطنية للإنتاج (PCA) تـ تحكيؿ الصيدلية المركزية الجزائرية 1982في سنة  
التي تتمثؿ ممتمكاتيا في كحدات الإنتاج بالجزائر العاصمة، بالإضافة لمشركع  (ENPP)الصيدلاني

،كالذم  (SNIC)يائيةالذم كاف بحكزة الشركة الكطنية لمصناعات الكيم )أنتيبيكتيؾ(المضادات الحيكية بالمدية
 .1988تـ ضمو إلييا رسميا 

تـ تغيير تسمية المؤسسة الكطنية لمصناعة الصيدلانية لتصبح تحت مسمى المؤسسة  1984كفي سنة 
تـ نقؿ المؤسسة إلى كصاية كزارة الطاقة  84/151العمكمية الاقتصادية صيداؿ، كطبقا لممرسكـ رقـ 

  .كالبيترككيميائيةكالصناعات الكيميائية 

في إطار قانكف استقلالية المؤسسات، أصبحت صيداؿ مؤسسة عمكمية ذات استقلالية في ك  1989في سنة 
مميكف دينار جزائرم، تيدؼ إلى احتكار إنتاج  80التسيير، بحيث أصبحت شركة ذات أسيـ برأس ماؿ قدره 

  2.السكؽ الكطنية مف الدكاءكتكزيع الأدكية كالمنتجات الصيدلانية لتغطية احتياجات  2

طرأت تحكيلات عمى ىياكؿ المؤسسة كقانكنيا الأساسي مكنتيا مف المشاركة في العمميات  1993كفي 
الصناعية كالتجارية مف شأنيا خدمة اليدؼ الاجتماعي، سكاء بإنشاء شركات جديدة أك فركع تابعة ليا، كفي 

  .في إطار الإصلاح المالي لمؤسسات القطاع العمكميىذا العاـ تحممت الدكلة جميع ديكنيا كخسائرىا 

 ك استنادا لمخطط إعادة الييكمة الصناعية الذم تـ بمكجبو تقييـ المؤسسة بتشخيصيا 1997كفي بداية سنة 
إلى المجمع الصناعي  97/085بمكجب عقد رقـ  02/02/1998خارجيا، تحكلت المؤسسة في داخميا ك 
 .3صيداؿ

ييكمة تمكيف المجمع مف البحث في مجاؿ الطب البشرم كالبيطرم، بالإضافة إلى ككاف اليدؼ مف ىذه ال
لامركزية القرارات، حيث طرأت أكلى التحكيلات عمى الصعيد التنظيمي الذم كاف مركزيا في السابؽ كتـ 

                                                           
 .114، ص2014 -2013، كيفية تركيج الادكية في الجزائر، مذكرة ماجستر، جامعة بكمرداس، الجزائر،قلاؿ مريـ - 1
 .2015غضباف ليمى، مرجع سبؽ ذكره، - 2
-2011لزعر محمد سامي، التحميؿ المالي لمقكائـ المالية كفؽ النظاـ المحاسبي المالي، مذكرة ماجستر، جامعة منتكرم ، قسنطينة، الجزائر،  - 3

 .130، ص2012
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 ،أنتيبيكتيكاؿ Pharmal ،فرما Biotic أصبحت تضـ ثالث فركع كىي: بيكتيؾتنظيـ المؤسسة ك إعادة 
Antibiotical  بينما تـ إحداث تنظيـ عمكدم بالشركة مع الأجانب مثؿالأفقي، كىذا ما يسمى بالتنظيـ ، 

Pfizer كغيرىا مف المؤسسات العالمية.  

مف رأسمالو لممساىميف الخكاص، دخؿ مجمع  20كبعد أف قرر المجمس الإدارم فتح % 1999كفي مارس 
دج ككاف أكؿ تسعيرة لأسيـ المجمع،  800سيـ الكاحد ب الصناعي صيداؿ بكرصة الجزائر كقدرت قيمة ال

محكظ عمى المستكل الكطني استمر نشاطو بتطكر مكف المجمع مف تحقيؽ نتائج ىامة ك مف خلاؿ مسيرتو تم
  .المتكسط الأبيضبي كالحكض ر ك المغا

كما تحصمت  ، متخصصة في تصنيع التحاميؿ، Biotic تـ افتتاح كحدة باتنة تابعة لفركع 2002كفي سنة 
دليؿ ذلؾ فكزىا يكدىا في تحقيؽ الجكدة الكاممة ك التي أكدت مجعمى شيادة الايزك ك  2003في سنة  صيداؿ

بالجائزة الأكلى لمجكدة عمى المستكل الكطني في اليكـ الكطني الثاني لتقيس المنظـ مف طرؼ كزارة 
 الصناعة.

 16تابع لفركع فارما، الذم تـ افتتاحو في  إنشاء مصنع الأنسكليف في قسنطينة 2005كما تـ في سنة  
اختيار المجمع الصناعي صيداؿ  12/03/2006،كما تـ في نفس السنة السابقة كبالضبط في  2006أفريؿ 
استكماؿ فتح رأس ماليا كالبحث برل مف أجؿ خكصصتيا ك مؤسسة ك 145مؤسسة أخرل مف بيف  54مع 

  .1فسيةإستراتيجي بيدؼ تحسيف قدرتيا التنا عف شريؾ

 SOMEDIAL رفع المجمع الصناعي صيداؿ مف حصتو في رأسماؿ شركة صكميدياؿ 2009كفي سنة 
زيادة حصتو ك  IBERAL مف أسيـ شركة إبراؿ 20قاـ المجمع بشراء % 2010،كفي سنة  59إلى حدكد %

قاـ المجمع برفع  2011كخلاؿ سنة  ،44.51إلى %  %38.75مف TAPHCO في رأس ماؿ شركة
 .60لتصؿ إلى % IBERAL رأسماؿ شركة حصتو في

  Pharmal) Antibiotical اعتمد مجمع صيداؿ تنظيـ جديد بحيث شرع في إدماج فركعو 2014في سنة 
Biotic   طريؽ الامتصاص، كتحكيؿ الكحدات الإنتاجية التي كانت تابعة ليذه الفركع إلي مصانع عف

ستراتجيتو نحك التحسيف مستقمة بذاتيا ، كلعؿ ىذا التغيير الذم أنتيجو  مجمع صيداؿ يكضح سياستو كا 
 2المستمر ك التكجو نحك اللامركزية في التسيير.

 

                                                           
جامعة  سميماني عبد الحكيـ، دكر جكدة المعمكمات المحاسبية في ترشيد قرار الاستثمار في ظؿ النظاـ المحاسبي كالمالي الجديد، شيادة دكتكراه، - 1

 . 246، ص2020-2019بسكرة، الجزائر، 
groupe/historique consulté le 20/05/2021 à 16.30 -group dz/ar/notre www.saidalhttp//  - 2 

http://www.saidal/
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 تعريف وميام مجمع صيدال وأىدافو: الفرع الثاني:
 أولا: تعريف وميام مجمع صيدال: 
 تعريف مجمع صيدال-1
منو ممؾ لمدكلة  80مميكف دينار جزائرم، % 2500يعتبر مجمع صيداؿ شركة ذات أسيـ يقدر رأسمالو بػ  

المتبقية مف رأس الماؿ تـ طرحيا كالتنازؿ عنيا في البكرصة لممستثمريف مف المؤسسات  20ك%
  .كالأشخاص

بحث كالتطكير كثالث كيتككف مجمع صيداؿ مف عدة مديريات مركزية كثلاث فركع، إضافة إلى مركز ال
 كحدات تكزيع كمديرية التسكيؽ كالإعلاـ الطبي.

يختص المجمع الصناعي صيداؿ في ميداف صناعة المكاد كالمنتجات الصيدلانية، حيث تتمثؿ ميمتو 
الأساسية في تطكير إنتاج كتسكيؽ المكاد الصيدلانية المكجية للاستعماؿ البشرم كالبيطرم، كالمشاركة في 

ت الصناعية كالتجارية التي ليا علاقة بنشاطو عف طريؽ إنشاء فركع جديدة لو، إضافة إلى تقديـ كؿ العمميا
الخدمات الصيدلانية كدعـ القطاع الصحي، كىذا في سبيؿ ضماف كتحسيف مكقعو التنافسي في السكؽ 

 1 .الصيدلانية المحمية كالإقميمية كالسعي نحك اختراؽ الأسكاؽ العالمية

 صيدال:ميام مجمع  -2
  :كيمكف تقسيـ مياـ المجمع إلى مياـ أساسية كأخرل ثانكية، حيث تتمثؿ المياـ الأساسية في

 إنتاج مكاد مخصصة لصناعة الدكاء.- 
 إنتاج الأساس الفعاؿ لممضادات الحيكية. - 
لتغطية  الاىتماـ أكثر بالمياـ التجارية، التكزيع كالتسكيؽ لمنتجات المجمع عبر كامؿ التراب الكطني - 

 السكؽ الكطنية كالسعي لاختراؽ الأسكاؽ العالمية.
 تأميف الجكدة كمراقبة تحميؿ كتركيب الدكاء. - 
 القياـ بالبحكث التطبيقية كتطكير الأدكية الجنيسة - 

 المراقبة الإستراتجية لجميع الفركع كالتنسيؽ فيما بينيا. - 
 تسيير المحفظة المالية الخاصة بالمجمع. - 
 .2يد إستراتجيات عمميات الإنتاج، تطكير المنتجات الجديدة كالاتصاؿ الطبي كالتسكيؽتحد - 
 بينما تتمثؿ مياـ المجمع الثانكية في الأتي:  
 إنتاج منتجات التعبئة كالتغميؼ. -
 عبكر كنقؿ السمع. - 

                                                           
1- groupe/historique consulté le  -group dz/ar/notre www.saidalhttp// 06/05/2021 à 13.15 

 . 182، ص 2006-2005رسالة دكتكراه ، جامعة بسكرة ، الجزائر ، كاعر كسيمة، دكر الأنماط القيادية في تنمية الإبداع الإدارم ،  - 2

http://www.saidal/
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مف أجؿ ضماف صيانة ذاتية لتجييزات الإنتاج كالعمؿ عمى تطكير التقنيات المستعممة في الانتاج  - 
 النكعية كرفع الطاقة الإنتاجية.

 تقديـ الخدمات  التشكيؿ أك التركيب كالتحميؿ. - 
 .1أساس لنشاطواؿ أف الكفاء كالالتزاـ كالدقة كالانضباط مف قيمو ك كيعتبر مجمع صيد 
 

 ثانيا:أىداف مجمع صيدال 
السكؽ الجزائرية إلى تعزيز ك كضعيتو يسعى مجمع صيداؿ الرائد في إنتاج الأدكية كالمنتجات المشابية في 

السكؽ المحمي كالعمؿ عمى ترقيتيا عمى المستكل الدكلي، كذلؾ مف خلاؿ السعي إلى تحقيؽ الأىداؼ  في
 التالية:

تعزيز مكانتو كرائد في سكؽ الدكاء حتى يصبح مرجعا في محيط تنافسي منفتح عمى التكنكلكجيات الحديثة  -
 ضماف ديمكمتو.يعمؿ مف أجؿ الحفاظ عمى صكرتو ك  كالابتكارات كما

 المتطمبات القانكنية لاسيما مف حيث السلامة كالأمف كالفعالية لإرضاء المستيمؾ.طرح منتجات تتكافؽ ك  - 

 تقديـ أدكية منافسة مف حيث الجكدة كالسعر. - 

 العمؿ عمى تحقيؽ الأمف الدكائي. -

 مف الاحتياجات الكطنية مف الأدكية.العمؿ عمى تغطية أكبر نسبة ممكنة  - 

ذلؾ مف خلاؿ تكسيع حجـ الاستثمارات ت في مجاؿ المنتجات الصيدلانية ك الحد مف حجـ الكاردا - 
 كترقيتيا.

 بتكنكلكجيا متطكرة. بحث كتطكير لمنتجات جديدة عامة ك تنكيع قائمة المنتجات، حيث كضعت سياسة  -

 مراكز البحكث الأجنبية. ممي بالتعاكف مع كميات الصيدلة عالتركيز عمى الاستفادة مف البحث ال-

الاعتماد عمى سياسة الشراكة كالتحالؼ، مف خلاؿ إقامة مشاريع مع مخابر ذات سمعة عالمية لنقؿ  - 
 التكنكلكجيا.

الاىتماـ بالعنصر البشرم مف خلاؿ الرفع مف المستكل التعميمي كالقياـ بدكرات تككينية بيدؼ تطكير  - 
 كارد البشرية لممجمع.الم

                                                           
 .217غضباف ليمى، مرجع سبؽ ذكره، ص - 1
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ضماف استمرارية المجمع عف طريؽ المحافظة كالرفع مف حصتو السكقية الكطنية، دخكؿ الأسكاؽ  - 
العالمية الأجنبية كالبحث المستمر في إمكانية تطكير الأداء الاقتصادم كالمالي، مع الاخد بعيف الاعتبار 

 انشغالات الصحة العمكمية لممكاطف.

 مف خلاؿ إنشاء فركع استثمارات جديدة. خمؽ مناصب عمؿ - 

ضماف استقلالو المالي كالاستدامة في الحفاظ عمى تكازنو المالي كضماف تحسيف القدرة التنافسية  - 
 1لمنتجاتو.

 التيديدات التي يواجييا مجمع صيدالالفرع الثالث: الفرص و 

بعد تحرر السكؽ الكطني للأدكية أصبح مجمع صيداؿ يكاجو فرصا كتيديدات عديدة، مما يستدعي ضركرة 
اغتناـ الفرص المتاحة كمكاجية التيديدات مف خلاؿ تبني إستراتجية طكيمة المدل تأخذىا في الحسباف، 

 يمكف تبياف ذلؾ مف خلاؿ ما يمي: كعميو 

 أولا:الفرص

  :تاليةتتمثؿ الفرص في النقاط ال

يمتمؾ المجمع خبرة في مجاؿ الإنتاج الصيدلاني تفكؽ الثلاثيف سنة مما يستدعي استغلاليا كتنمينيا مف 
 خلاؿ تحسيف الإنتاج كتنكيعو كالتعريؼ بو محميا كدكليا.

 كجكد أيدم عاممة مؤىمة سكاء في مجاؿ التسيير أك المخابر، يمكف استغلاليا استغلالا أمثؿ. - 

مع لبكرصة الجزائر لمقيـ المنقكلة، كىك ما يسمح لو مف زيادة مصادر التمكيؿ كبالتالي التكسع دخكؿ المج - 
 في الإنتاج.

 لمطابقة منتجاتو لمكاصفات الجكدة العالمية. ISO حصكؿ المجمع عمى شيادات إليزك -

 ثانيا: التيديدات

  :يمكف تمخيص ىذه التيديدات في النقاط التالية 

قكية في سكؽ الأدكية خاصة مف طرؼ المصدريف الأجانب، كالمستكرديف الخكاص، تشكؿ كجكد منافسة -
 مف حجمو. 29تيديدا لمكانة مجمع صيداؿ في السكؽ خاصة أنيا لتسيطر إلا عمى نسبة%

                                                           
 2021كثائؽ داخمية لممجمع، - 1
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منيا  80كجكد بعض العكائؽ كالصعكبات في الحصكؿ عمى المكاد الأكلية، خاصة أف أكثر مف % - 
 تستكرد مف الخارج.

عدـ كجكد ثقافة استيلاؾ المنتج المحمي لدل الجزائرييف، خاصة كأف المجمع ينتج أدكية جنيسة، الأمر  - 
 1الذم يؤثر سمبا عمى تسكيؽ منتجاتيا ككجكد مخزكنات معتبرة منيا.

مما سبؽ يتضح لنا أف صناعة الأدكية بالجزائر مف خلاؿ مجمع صيداؿ تكاجييا جممة مف الفرص   
جمع استغلاليا استغلالا أمثؿ مف أجؿ تنمية الإنتاج كتحسينو كتكسيعو حتى يقكل عمى يستكجب عمى الم

المنافسة المفركضة عميو، كبالمقابؿ ىناؾ جممة مف التيديدات تستدعي اليقظة كالمثابرة كتكظيؼ كؿ 
مية، حتى الطاقات البشرية كالمادية، التشريعية كالتنظيمية في ظؿ إستراتجية كطنية داعمة لمصناعة المح

  تتمكف المؤسسة مف مكاجية ىذه التحديات كالتيديدات كتجاكزىا.

 الفرع الرابع: التنظيم العام في مجمع صيدال 

مف أجؿ التكيؼ مع المحيط التنافسي الذم ينشط فيو مجمع صيداؿ كتجاكبا مع التطكرات الحاصمة في  
سكؽ الأدكية، قاـ المجمع بإعادة ىيكمة التنظيـ مف خلاؿ كضع نظاـ تنظيمي يتلاءـ مع الأىداؼ 

كاف أخرىا في جانفي الإستراتيجية كالمتطمبات الآنية، كقد قاـ المجمع بعدة تغيرات عمى ىيكمو التنظيمي ك 
،بحيث شرع في إدماج فركعو أنتيبيكتيكاؿ، فارماؿ كبيكتيؾ، عف طريؽ الامتصاص، كأدل ىذا القرار  2014

الذم تمت المكافقة عميو مف قبؿ ىيئاتو الإدارية إلى تنظيـ جديد كالذم سكؼ نتطرؽ إليو مف خلاؿ 
 العنصريف التالييف:

 اولا:الييكل التنظيمي لمجمع صيدال

 :يمكف تكضيح الييكؿ التنظيمي لمجمع صيداؿ مف خلاؿ الشكؿ التالي

 

 

 

 

 

                                                           
 .249سميماني عبد الحكيـ، مرجع سبؽ ذكره، ص - 1
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 (: ىيكل تنظيمي لمجمع صيدال03الشكل رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المديرية العامة -عمى كثائؽ داخمية لمجمع صيداؿ بالاعتمادالمصدر مف إعداد الطالبتيف 

 

 

 فرع سوميدال

 مديرية الممتلكات والوسائل

 مديرية التسويق والمبيعات

 مديرية المستخدمين

 مديرية الشؤون القانونية

 مديرية التكوين

 مديرية التنمية الصناعية

 مديرية الإعلام والاتصال

 فرع إيبيرال

 الوحدة التجارية للغرب وهران

 الوحدة التجارية للشرق باتنة

 الوحدة التجارية المركزية وسط

 مديرية التدقيق الداخلي

 الأميف العاـ

 مديرية إدارة البرامج

 مديرية الشراكة

 مديرية العمليات

 مديرية الاستراتيجية والتنظيم
 مصنع الدار البيضاء

 بالمدية الحيوية مصنع المضادات

 الرئيس المدير العام

 مركز البحث والتطوير

 مصنع عنابة

 مديرية المالية والمحاسبة

 مديرية أنظمة الإعلام

 مديرية الشؤون الصيدلانية

 مديرية ضمان الجودة

 مديرية المشتريات

التكافئ الحيويمركز   

 مصنع باتنة

 مصنع شرشال

 مصنع الحراش

 مصنع جسر قسنطينة

 مصنع قسنطينة
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 كيمكف شرح الييكؿ التنظيمي لممجمع الصناعي صيداؿ كما يمي:

  الرئيس المدير العام-1

  :كىك المسؤكؿ الأكؿ عمى تسيير المجمع ك مف ميامو

 تحديد الإستراتيجية ك ضع السياسات التي تتبعيا كتكجيو القرارات إلى المديريف المركزييف.-

 تمثيؿ المجمع داخميا ك خارجيا. - 

لمبحث ك التطكرات الجارية عمى مستكل المجمع، ىذا المجمس الذم يتككف مف  الإدارةع بمجمس الاجتما - 
 التالية: الأمكرتسع أعضاء ك مف ميامو معالجة 

 أنشطة المجمع في نياية السنة. *

 مخطط السنة الحالية ك القادمة. *

 تنظيـ المجمع ك نشاطات الشراكة. *

 الأمين العام :-2

 الثاني عمى تسيير المجمع بتكليو ميمة التنسيؽ كالمساعدة في عممية اتخاذ القرارات .كىك المسؤكؿ 

 المديريات الوظيفية:-3

  :تتمثؿ المديريات الكظيفة في مجمع صيداؿ فما يمي

تقكـ بمراقبة التسيير كالمراجعة الداخمية لجميع حسابات المجمع ك القياـ بعممية  مديرية التدقيق الداخمي:-
  .يؿ المالي، كىي المكمفة بإعداد تقارير التسيير كالتقارير المالية الدكريةالتحم

 مديرية إدارة البرامج: -

 إلى كضع الخطط لتأىيؿ الكحدات الإنتاجية. بالإضافةتقكـ بإعداد دفاتر شركط المشاريع الجديدة 

ؿ إبراـ عقكد الشراكة تعمؿ عمى دعـ كترقية المنتجات كالبحث عف الخبرات مف خلا مديرية الشراكة:- 
  .كذلؾ لتعزيز مكانة صيداؿ في الأسكاؽ العالمية

يتمثؿ دكرىا في إعداد الدراسات المرتبطة بتحديد الأىداؼ الإستراتجية لممجمع  مديرية الإستراتجية والتنظيم:
راتجية كالسير عمى تتبعيا كتنفيذىا، كتأميف دخكؿ المجمع في السكؽ المحمي كالدكلي مف خلاؿ كضع إست

 ترتكز أساسا عمى اتفاقية الشراكة بإحداث كحدات إنتاجية أك بالحصكؿ عمى رخص الانتاج.
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كيساعد عمى ضماف البقاء كديمكمة المجمع،  1999جكيمية  24تـ إنشاءه في  مركز البحث والتطوير:-
كتكمف ميمتو الأساسية في تطكير الأدكية الجنسية، كما يعمؿ عمى المشاركة في اقتراح قائمة الأدكية 
الكاجب تطكيرىا بناء عمى جممة مف الدراسات التقنية، ككذلؾ يساىـ في تقديـ النكعية العممية للأدكية 
المطكرة، كالمشاركة في دراسات التكافؤ الحيكم، كييدؼ مركز البحث كالتطكير إلى تحميؿ كانتياج 
الإستراتيجية لربط قنكات الاتصاؿ بيف المجمع كعالـ الأبحاث في المجاؿ الصيدلاني لضماف تنافسية عالية، 

الإطارات الفنية لممجتمع،  بالإضافة عمى تقديـ المساعدة الفنية لمختمؼ المصانع ك المساىمة في تككيف
كتجنيد كؿ الجيكد لتأميف اليقظة التكنكلكجية كتطكير الأبحاث في العمكـ الصيدلانية المرتبطة بالمياـ 
الإستراتجية لممجمع، كيضـ مركز البحث كالتطكير العديد مف المختبرات منيا: مخبر الجالينكس، مخبر 

مركز - .مختبر الميكركبيكلكجيا، مخبر عمـ أمراض المناعةالتحاليؿ الكيمائية، مختبر الأبحاث السمية، 
عمى معايير الاحترافية كالنزاىة  لقد أنشأ قصد إثبات لمقياـ بتجارب المطابقة كفقا لا التكافؤ الحيوي:

كالمكضكعية لإثبات أف الدكاء الجنيس مطابؽ للأصؿ، الأمر الذم جعؿ منتجات صيداؿ محط ثقة عمى 
  .دكليالمستكل المحمي كال

تعمؿ عمى إدارة عممية الشراء مف خلاؿ تكفير مستمزمات العمميات الإنتاجية ككذا  مديرية المشتريات:-
 مختمؼ احتياجات المؤسسة بالشكؿ المناسب كفقا لمنظاـ كالإجراءات المعتمدة.

لمنتجات ىي مديرية تقنية تقكـ بتكجيو مركز البحث كالتطكير بخصكص تشكيمة ا مديربة ضمان الجودة: -
المطابقة للأصؿ، كتعمؿ عمى كضع كتنفيذ خطط لتحسيف النكعية لمكصكؿ إلى جكدة المنتجات كالنشاطات 

  .في صناعة الأدكية، حيث تبنت صيداؿ نظاـ الجكدة الشاممة مما مكنيا مف الحصكؿ عمى شيادات اإليزك

حة، تتكلى ميمة الإعلاـ الطبي كتعتبر نقطة كصؿ بيف صيداؿ ك كزارة الص مديرية الشؤون الصيدلانية:-
كىي مكمفة بمراجعة ممفات صنع الدكاء، تممؾ فريؽ مختص في التسكيؽ الطبي كشبكة مف المندكبيف 
الطبييف تغطي معظـ التراب الكطني، مع تقديـ مختمؼ دعائـ التككيف كالمعمكمات الطبية، تعمؿ عمى التأكد 

الدكاء، كذلؾ دراسة الممفات التقنية ، كيعتبر إنشاء ىذه  مف مدل المطابقة بيف ما تـ إنجازه كبيف ممفات
مديرية  - .المديرية كرد فعؿ لممنافسة التجارية الشديدة التي أبرزت ضركرة الاىتماـ بالتسكيؽ الصيدلاني

تقكـ بإعداد الخطط كالسياسات في مجاؿ الإعلاـ الآلي كالقياـ بإعداد البرمجيات، كما تسير  الاعلام: أنظمة
برمجة الكثائؽ كصيانة الييكؿ القاعدم لممعالجة كالاتصاؿ كربط مختمؼ الكحدات التنظيمية بشبكة  عمى

الاتصاؿ الانترنت، لتسييؿ كصكؿ المعمكمة كالعمؿ عمى تكحيد البرامج ك إعدادىا كفقا لمييكؿ التنظيمي 
 الجديد.
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بعة العمميات التمكيمية التي تنفذىا تيتـ بكضع الاستراتجيات المالية كمتا مديرية المالية والمحاسبة: -
صيداؿ عداد إضافة إلى تحميؿ كمراجعة الحسابات كالتحميؿ المالي، كما تساىـ في تسيير المكازنة كمتابعة 

عداد الإستراتيجية المالية كجدكؿ المكازنة التقديرية كجدكؿ النتائج كالحسابات   .البكرصة كا 

قكـ بتسيير الكسائؿ المالية كالمادية تعمؿ عمى تطبيؽ الميزانيات ت مديرية الممتمكات والوسائل العامة: -
 - .الممنكحة لممصالح الخارجية كضماف متابعتيا كتقييميا، ككذلؾ ضماف تسيير كصياف العتاد كالممتمكات

كتعمؿ عمى تطكير التقنيات الجديدة الإعلاـ كالاتصاؿ ، إعداد مجمة صيداؿ  مديرية الاعلام والاتصال:
 رة الداخمية التي تيتـ بكؿ نشاطات المجمع.كالنش

تيتـ بجميع الأنشطة المرتبطة بالتطكير الصناعي كالسير عمى تطكير أساليب  مديرية التنمية الصناعية: -
 الإنتاج باعتماد التكنكلكجيا الحديثة.

تقكـ بإعداد كتنفيذ سياسة صيداؿ فيما يخص إدارة شؤكف المكظفيف بيدؼ تزكيد  مديرية المستخدمين:-
صيداؿ بػأفراد ذكم كفاءات عالية، مف خلاؿ القياـ بعمميات التكظيؼ، كتحميؿ كتصميـ الكظائؼ كتقييـ مدل 

 فعاليتيا، إعداد برامج التككيف كتقييميا، متابعة المسار الكظيفي لمعماؿ.

تسير عمى تحديد كتنفيذ برامج التككيف المخصصة لمستخدمي المجمع لتككينيـ كتحسيف  مديرية التكوين:-
 مستكاىـ.

تقكـ بكؿ دراسة قانكنية تيـ المجمع كتضمف المساعدة القانكنية ليياكميا، إضافة  مديرية الشؤون القانونية:-
لعمؿ، كدراسة كمتابعة النزاعات عمى إعداد النصكص التشريعية كالتنظيمية التي تدخؿ في إطار تنفيذ برامج ا

 .التي يككف المجمع طرفا فييا، إضافة إلى دراسة عقكد الشراكة

تعمؿ عمى دراسة السكؽ قصد تقديـ تحسينات عمى منتجات المجمع ك إعداد  مديرية التسويق والمبيعات:- 
ككذا إعلاـ مخطط تسكيقي ييدؼ إلى التعريؼ بمنتجات المجمع كتطكير صكرتيا كحصتيا في السكؽ، 

الصيادلة كالأطباء بمنتجات المجمع كالتركيج ليا، كما تتكفؿ بتكزيع الأدكية كالمكاد الصيدلانية المنتجة مف 
 طرؼ المجمع أك شركائو عبر كامؿ التراب الكطني، كتتككف مف ثلاثة كحدات تجارية ىـ كالأتي:

بالحراش في الجزائر العاصمة،  1993 كىي أكؿ كحدة بيع، أنشئت في سنة الوحدة التجارية المركزية: *
كىي تيدؼ إلى تسكيؽ كتكزيع كؿ منتجات مجمع صيداؿ، كشجعت النتائج الجيدة التي حققتيا ىذه المكحدة 

 المجمع عمى فتح نقاط بيع أخرل كىي الكحدة التجارية بالشرؽ كأخرل في الغرب.

كىي متخصصة في تكزيع  1999ئت سنة المكجكدة بكلاية باتنة، كالتي أنش *الوحدة التجارية بالشرق:
 الأدكية في شرؽ البلاد.
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كىي متخصصة في تكزيع  2000المكجكدة بكلاية كىراف، كالتي أنشئت سنة  *الوحدة التجارية بالغرب:
 الأدكية في غرب البلاد.

ة تسير عمى التنسيؽ بيف مختمؼ المصانع الإنتاجية لممجمع، ليا عالقة مع مدير  مديرية العمميات:- 
المشتريات كمديرية التسكيؽ كالمبيعات، عمى اعتبار أنيا تتكفؿ بكؿ السمسمة المكجيستية مف استقباؿ المكاد 

 الأكلية،الانتاج ككذا التكزيع بالنسبة لكؿ المصانع الإنتاجية لممجمع.

 فروع ومصانع مجمع صيدال ومساىماتو ثانيا:

مصنع باتنة المتكقؼ عمى العمؿ، مممككة بنسبة  مصانع إنتاجية إضافة إلى07يتككف مجمع صيداؿ عمى  
مف طرؼ المجمع، كمصنعاف فرعياف عف طريؽ الشراكة كىما صكميداؿ ك ايبيراؿ، بقدرة إنتاجية  %100

 بالتطرؽ لمختمؼ ىذه المصانع كالفركع كما يمي: الآفمميكف كحدة بيع، كسنقكـ  200إجمالية تصؿ إلى 

  :لتاليةكيضـ المصانع ا مصانع الإنتاج:-1

كمـ جنكب العاصمة، كيقدر رأسمالو ب  80المتكاجد بكلاية المدية عمى بعد : مصنع المضادات الحيوية-
ىكتار مبنية، كلقد بدأ المصنع  19ىكتار مف بينيا  25مميكف دينار جزائرم، كيتربع عمى مساحة  950

 Penicilliniqurs يسيمينيةكيختص في إنتاج المضادات الحيكية مف نكع البن 1988العمؿ منذ أفريؿ 
كغيرىا، بالإضافة منتجات تامة الصنع كمكاد أكلية، كما تـ تجييزه بجميع التجييزات اللازمة لصناعة الأدكية 
ابتداء مف الحيازة عمى المكاد الأكلية الفعالة إلى غاية تشكيؿ النكع الصيدلاني لممنتج، كيتميز المصنع بطاقة 

مكاد الأكلية، كميارة عالية في التركيبات الحيكية، كخبرة معتبرة في إنتاج إنتاجية معتبرة في إنتاج ال
 المضادات الحيكية، كمخابر لمتحميؿ تسمح بالرقابة الكاممة لمجكدة، كيضـ المصنع الكحدات التالية.

كيتـ فييا الإنتاج بكاسطة عمميتي التخمير  وحدة إنتاج المادة الفعالة البنيسيمينية وغير البنيسيمينية: *
 طف مف المكاد الأكلية. 750ـ بطاقة إنتاج تبمغ  1200التحميؿ، حيث تصؿ سعة التخمير  كنصؼ

كتحتكم عمى بنايتيف منفصمتيف، الأكلى لإنتاج الأدكية  نية:لا وحدة إنتاج مواد التخصصات الصيد*
مميكف كحدة بيع  60ر البنيسيمينية، تبمغ طاقة إنتاج ىذه الكحدة البنيسيمينية الأخرل خاصة بإنتاج الأدكية غي

مف الشكؿ الجاؼ  30مف الحقف، % 50في السنة مكزعة عمى مختمؼ الأشكاؿ الصيدلانية كما يمي: %
مف المراىـ، كما لمكحدة أربع كرشات معقمة  15مف الاشربة، % 5(أقراص، كبسكلات، مسحكؽ لمشراب)، %

  .حسب الشركط النظامية لتخزيف المكاد الأكلية كلكازـ التعميب كالمنتج النيائيكمختزف  100مف صنؼ 

مميكف كصفة سنكيا، حيث تغطي  140مميكف عمبة ك 80تتميز ىذه المطبعة بقدرة إنتاج تفكؽ  مطبعة:- 
  .مف احتياجات فركع المجمع 30مف احتياجاتيا ك% 100بذلؾ المطبعة %
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مف أقدـ  1958ذا المصنع الكائف مقره بالمنطقة الصناعية بالعاصمة منذ كيعبر ى مصنع الدار البيضاء:-
المصانع، كلو دكر رئيسي في تنفيذ العديد مف عقكد الشراكة المكقعة بيف المجمع كالأطراؼ الأجنبية لإنتاج 

كينتج ىذا المصنع أصنافا صيدلانية " Façonnage de Accords Les الأدكية بصيغة "عقكد التصنيع
مميكف  40أقراص، أشربة، كبسكلات، مراىـ، أملاح، محاليؿ لمشرب كغيرىا(، كتفكؽ قدرتو الإنتاجية (عة متنك 

كحدة بيع لكؿ الأشكاؿ، كىذا المصنع مزكد بمخبر لمراقبة الجكدة، مكمؼ بالتحاليؿ الفيزيككيميائية 
 كالميكركبيكلكجية.

،يتألؼ مف قسميف مختمفيف  1984ي سنة يقع بالجزائر العاصمة بدأ نشاطو ف مصنع جسر قسنطينة: -
الأكلى لتصنيع أشكاؿ الدكاء )التحامؿ الكبسكلات كالأقراص(، كالثاني ذك تكنكلكجيا عالية كجد حديثة في 

 20إنتاج الأكياس كالزجاجات، يحتكم المصنع عمى مخبر لمراقبة الجكدة، تفكؽ طاقة إنتاج ىذا المصنع 
لمستكل الكطني المختص في إنتاج المحاليؿ المكثفة بتكنكلكجيا حديثة مميكف كحدة بيع كىك الكحيد عمى ا

الجالكنسية، كىي كرشة  الأنكاعجدا، كيتكفر المصنع عمى خمسة كرشات إنتاج مختصة في صناعة 
التحميلات ككرشة الأقراص ، كرشة المحاليؿ المكثفة عمى شكؿ أكياس، كرشة المحاليؿ المكثفة عمى شكؿ 

 قاركرات .

عمى أربعة كرشات كىي: كرشة الاشربة،  1971يتكفر ىذا الصنع الذم أفتتح في مارس ع الحراش: مصن -
مميكف  20كرشة المحاليؿ، كرشة الأقراص كالممبسات، كرشة المراىـ، حيث تبمغ طاقة إنتاج ىذه الك رشات 

ائية كالتسيير التقني كحدة بيع، كما يتكفر أيضا عمى مخبر لمراقبة الجكدة كمكمؼ بالتحاليؿ الفيزيككيمي
 . .كالكثائؽ

 2ـ  3120يقع مصنع شرشاؿ بالمنطقة الصناعية كاد بلاح بشرشاؿ، يتربع عمى مساحة  مصنع شرشال:-
يتككف المصنع مف ثالثة كرشات إنتاج كىي: كرشة الاشربة، كرشة الأقراص كالكبسكلات كالأكياس، كرشة 

اقبة الجكدة كمكمؼ بالتحاليؿ الفيزيككيميائية كالميكركبيكلكجية المحاليؿ المكثفة، يحتكم المصنع عمة مخبر لمر 
 كخصائص السمكـ.

كيتخصص في إنتاج الأشكاؿ السائمة مف األشربة ك  1998أنضـ إلي صيداؿ سنة  مصنع قسنطينة:- 
ماؿ مميكف كحدة بيع، إضافة إلى ذلؾ فيك ينتج حاليا الأنسكليف للاستع 05المحاليؿ بقدرة إنتاجية تصؿ إلى 

البشرم، كىك مجيز بعتاد صناعي متطكر يشغمو عدد مف العماؿ المؤىميف، كينتج ىذا المصنع ثالثة أصناؼ 
أنضـ إلى  مصنع عنابة:-  .مميكف كحدة في السنة 5.3مف الأنسكليف كيغطي الاحتياج الكطني بإنتاجية 

 07كيتخصص في إنتاج الأشكاؿ الجافة مف أقراص ككبسكلات بقدرة إنتاجية تتجاكز  1998صيداؿ سنة 
  .مميكف كحدة بيع
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 2003.1يتككف مف كرشة مختصة في إنتاج التحاميؿ تـ إنشائيا سنةمصنع باتنة:  -

  فروع مجمع صيدال-2

  :تتمثؿ فركع مجمع صيداؿ فيما يمي 

يقع في المنطقة الصناعية كاد السمار، صكميداؿ ىك نتاج شراكة بيف  : SOMEDIAL فرع صوميدال-
(يتضمف مصنع 4.55%((كفيناليب  45.36%((كالمجمع الصيدلاني الأكركبي  59مجمع صيداؿ )%

  :صكميداؿ ثالثة أقساـ كىي

 قسـ مخصص لانتاج المنتجات اليرمكنية .- 

 .)طريؼ الفـقسـ لصناعة السكائؿ )شراب كمحاليؿ عف –

 .)قسـ لصناعة أشكاؿ الجرعات الصمبة )كبسكالت كأقراص-

ىي شركة ذات أسيـ نابعة عف شراكة بيف القطاعيف العاـ كالخاص بيف مجمع :IBERAL فرع إيبيرال-
(كفلاش الجزائر المتخصصة في المكاد الغذائية  40(،جمفار مف الامارات العربية المتحدة )%40صيداؿ )%

  :(، ييدؼ المشركع الصناعي إيبيراؿ إلى تحقيؽ ما يمي %20)

 .)صناعة الأدكية الجنيسة )حقف كأشكاؿ جافة- 

 .)تغميؼ الأدكية )الأشكاؿ الصمبة-

  2.تكفير خدمة التغميؼ كمراقبة الجكدة بناءا عمى طمب المنتجيف المحمييف-

 مساىمات مجمع صيدال-3 

التي يممكيا المجمع ىناؾ مساىمات أخرل لو يمكف التطرؽ إلييا  بالإضافة إلى المصانع كالفركع السابقة
  :كما يمي  باختصار

  حيز النشاط صيدلانيةشركات  - 

في  %( كشركة سانك 30بيف مجمكعة صيداؿ ) 1999تأسست عاـ : (WPS) *كينثركب فارما صيداؿ 
للاستخداـ البشرم في الجزائر مف أجؿ تصنيع كتجييز كتسكيؽ المنتجات الصيدلانية المكجية  (%70)

                                                           
1 - http// www.saidal group dz/ar/notre- groupe/historique consulté le 09/05/2021 à 13.15 
 
2 - http// www.saidal group dz/ar/notre- groupe/historique consulté le 25/05/2021 à 15.05 

http://www.saidal/
http://www.saidal/
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 2000،الكائف مقرىا بالمنطقة الصناعية كاد السمار في إنتاج في ديسمبر  WPS انطمقت كحدة الإنتاج
مميكف كحدة لتبمغ قيمة مبيعاتيا  مميار  24.6إنتاج  2012عامؿ حيث حققت عاـ  103كتشغؿ حاليا .

  .دينار جزائرم1.80

بيف مجمع صيداؿ كشركة  1998شركة مشتركة، تأسست في عاـ  ( PSM) *فايزر صيداؿ مانكفكتكرينغ 
 PSM حدةك  فايزر فارـ الجزائر مف أجؿ تصنيع كتكظيؼ كتسكيؽ المنتجات الصيدلانية كالكيميائية، تتكاجد

عامؿ كقد  63ك تكظؼ حاليا  2003في المنطقة الصناعية لكاد السمار، انطمقت في الإنتاج في فيفرم 
  .مميار دينار جزائرم 7.3مالييف كحدة ليبمغ رقـ مبيعاتيا  10إنتاجا ا قيمتو  2012حققت في عاـ 

 المشاريع الصيدلانية قيد الانجاز  -

مشركع قيد الانجاز كىك نتاج لشراكة ابرمت  : (FMI-SNM*صيداؿ، نكرث افريكا ىكلدينغ مانكفكتكرينغ )
 %49%( كالشركة الككيتية نكرث افريكا ىكلدينغ مانكفكتكرينغ ) 49بيف مجمع صيداؿ ) 2012في سبتمبر 

( مف أجؿ إنشاء مركز متخصص في تنمية كتصنيع كتسكيؽ الأدكية  02كالصندكؽ الكطني لاستثمار )% (
  .المضادة لمسرطاف

%(أكديما، 44.55بيف مجمع صيداؿ ) 1999مي للأدكية(: ىي ثمرة شراكة أبرمت عاـ *تافكك)شركة تاسي
سبيماكك ك جي بي أـ مف أجؿ تصنيع كتسكيؽ كاستيراد المنتجات الصيدلانية)الحقف كالسكائؿ كالقطرات(،تقع 

 كحدة الإنتاج تافكك في المنطقة الصناعية بالركبية.

  :عمى مساىمات في شركات أخرليحكز مجمع صيداؿ أيضا  مساىمات أخرى: -

 .6.67  % *الجيرم كميرينغ )شركة مالي(

 . %4.46*نكفر )مؤسسة إنتاج الزجاج( 

 1.%0.38*أكديما )الشركة العربية لمصناعات الدكائية كالمستمزمات الطبي( 

 المطمب الثالث: أىداف الشراكة في مجمع صيدال   

المجمع كمف أجؿ رفع رصيد خبرتو كتنمية إنتاجو، قاـ مجمع طبقا لبرنامج التطكير الصناعي الذم سطره 
صيداؿ مف تكقيع العديد مف عقكد الشراكة مع أكبر المخابر كالمؤسسات العالمية بغرض تحقيؽ الأىداؼ 

 التالية:

 تكسيع مجاؿ النشاط ك رفع الحصة السكقية.-
                                                           

1 - http// www.saidal group dz/ar/notre- groupe/historique consulté le 27/05/2021 à 16.30 

http://www.saidal/
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 مكاكبة كسائؿ إنتاج المجمع لمتكنكلكجيا الحديثة. - 

 الفعالة في رفع إمكانيات الإنتاج  المحمي عف طريؽ الاستثمار بالشراكة. المساىمة - 

 ضماف مرد كدية الاستثمارات باختيار أفضؿ كأنسب الشركاء. - 

 تطكير المعرفة العممية بالفركع الإنتاجية لمجمع صيداؿ كتكسيع قائمة المنتجات. -

 ة.إدماج المجمع تدريجيا في الأسكاؽ الإقميمية كالعالمي - 

 الحصكؿ عمى مصادر التمكيؿ. - 

 تدعيـ سمعة مجمع صيداؿ في السكؽ باقتراف اسمو مع أسماء أكبر المخابر كالمؤسسات الدكائية. -

 تنمية قدرات كميارات عمالو. - 

كما يسعى المجمع مف خلاؿ الاستثمار بالشراكة إلى إنتاج منتجات ذات جكدة عالية كمطابقة لممعايير  
كالمكاصفات الدكلية كبتكمفة أقؿ، تغطية احتياجات المكاطنيف مف المنتجات الصيدلانية الأساسية كتكسيع 

  1اء.الشبكة الإنتاجية، إضافة إلى تكسيع مصادر التمكيف ك تخفيض كاردات الدك 

 المبحث الثاني: تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال بواسطة النسب المالية
انطلاقا مف التقارير السنكية لمجمع صيداؿ سكؼ نقكـ بتقييـ الأداء المالي باستخداـ النسب المالية, لفترة  -

ب نسب ثلاث سنكات بيدؼ تقييـ الأداء المالي لمجمع صيداؿ, كسكؼ يككف ىذا التحميؿ عف طريؽ حسا
 .2019-2017الربحية كنسب السيكلة كنسبة التمكيؿ لمفترة 

 : تقييم الأداء المالي باستخدام نسب الربحيةالمطمب الأول
تتمثؿ نسب الربحية في معدؿ العائد عمى حقكؽ الممكية كمعدؿ العائد عمى الاستثمار ك نسبة ىامش الربح 

 الصافي, كالجدكؿ التالي يبيف نتائج نسب الربحية.
 
 
 
 
 

                                                           
 .219غضباف ليمى، مرجع سبؽ ذكره، ص - 1
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 2019-2017(:نسب الربحية لمفترة 05الجدول رقم )
 

 النسبــة
 

 العلاقــــة
2017 2018 2019 

معدل العائد عمى حقوق 
 الممكية

 / صافي الربح بعد الضرائب
 إجمالي حقوق الممكية

 
0.049 

 
0.059 

 
0.039 

معدل العائد عمى 
 صولالأ

 /الربح قبل الضريبة الفوائد
 إجمالي الأصول       

 
0.03 

 
0.032 

 
0.024 

 
 نسبة ىامش

 الربح الصافي
 / صافي الربح بعد الضرائب

 صافي المبيعات
0.13 

 
0.11 

 
0,08 

 

 .2019إلى  2017مف إعدادا لطالبتيف بناءا عمى تقارير المالية لممجمع لمسنكات مف المصدر:

تشير بيانات الجدكؿ إلى أف نسب الربحية قد حققت تراجعا مستمرا بسبب انخفاض مستكل الأرباح كصافي 
في  2019المبيعات، بالإضافة إلى انخفاض حقكؽ الممكية. كالراجع أساسا إلى الانخفاض الكبير سنة 

 مستكل الأرباح. 
 : تقييم الأداء المالي باستخدام نسب السيولةالمطمب الثاني

مثؿ نسب السيكلة في نسبة السيكلة العامة كنسبة السيكلة السريعة كنسبة السيكلة الجاىزة, كالجدكؿ التالي تت
 يبيف نتائج نسب السيكلة.

 2019-2017(:نسب السيولة لمفترة 06الجدول رقم )
 2019 2018 2017 العلاقــــة النسبــة

 2.20 2.16 2.03   الأصول المتداولة / ديون قصيرة نسبة السيولة العامة

 1.09 1.24 1.34 الأصول المحققة / ديون قصيرة نسبة السيولة السريعة

 0.31 0.46 0.67 الأصول الجاىزة / ديون قصيرة نسبة السيولة الفورية

 .2019إلى  2017مف إعداد الطالبتيف بناءا عمى تقارير المالية لممجمع لمسنكات مف المصدر:

 يمي: مف الجدكؿ أعلاه يتبيف ما
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نسبة السيكلة العامة )نسبة التداكؿ( أكبر مف الكاحد في جميع السنكات، الأمر الذم يعني قدرة المجمع  -
عمى مكاجية التزاماتو القصيرة الأجؿ كيبقى لديو ىامش أماف مقبكؿ مف السيكلة، كبالتالي فاحتماؿ مكاجيتو 

التشغيؿ في المدل القصير غير كارد.    لخطر العسر المالي الحقيقي كعدـ قدرتو عمى تمبية متطمبات
 كالملاحظ أف المجمع حقؽ نسب سيكلة .

نسبة السيكلة المختصرة  كالتي تعتبر أكثر دلالة مف النسبة السابقة الأمر الذم يعني قدرة المجمع عمى  - 
ـ التناقص تسديد ديكنو ، مختصرة مرتفعة جاكزت الكاحد خلاؿ كؿ سنكات فترة الدارسة القصيرة الأجؿ، رغ

 المستمر ليذه النسبة مف سنة لأخرل.
تقدر نسبة السيكلة الفكرية لمجمع صيداؿ كمتكسط  كالشيء الذم يمكف ملاحظتو ىك أف خط ىذه النسبة   

يتجو نحك النقصاف، كبالتالي يجب ىنا أخذ الحيطة كالحذر الذم يستكجب عمى المجمع الإبقاء عمى السيكلة 
ة التزاماتو الآنية، كىنا مف الضركرة إعادة النظر في مكاعيد التسديد الممنكحة لمزبائف الكافية كاللازمة لمكاجي

 كالقياـ بتخفيضيا حتى لا يكاجو المجمع صعكبات في الكفاء بالتزاماتيا اتجاه المكرديف عمى المدل القصير. 
ـ تشير نتائج ىذه نلاحظ أف نسب السيكلة لمجمع صيداؿ في تناقص بنسب متفاكتة، كلكف عمى العمك    

نسب إلى قدرة مجمع صيداؿ عمى الكفاء بالتزاماتو قصيرة الأجؿ كبالتالي فيك عمى الأقؿ خلاؿ فترة الدارسة 
 بعيد عف منطقة مخاطر عدـ التسديد.  

 : تقييم الأداء المالي باستخدام نسب التمويلالمطمب الثالث
 كما يمي: تتمثؿ نسب التمكيؿ في الجدكؿ المكالي لفترة الدراسة

 2019-2017(:نسب التمويل لمفترة 07الجدول رقم )
 2019 2018 2017 العلاقــــة النسبــة

 1.278 1.31 1.21 الأموال الدائمة / الأصول الثابتة نسبة التمويل الدائم 

 0.81 0.797 0.82 الأموال الخاصة / مجموع الخصوم نسبة الاستقلالية المالية 

 مجموع الديون / مجموع الأصول نسبة قابمية السداد 
 

0.42 0.5 0.46 

 0.85 0.99 0.73 مجموع الديون / الأموال الخاصة نسبة الرفع المالي 

 .2019إلى  2017مف إعداد الطالبتيف بناءا عمى تقارير المالية لممجمع لمسنكات مف المصدر:

 نلاحظ مف الجدكؿ أعلاه ما يمي:

الكاحد في جميع السنكات كىذا يعني أف الأمكاؿ الدائمة مكلت الأصكؿ نسبة التمكيؿ الدائـ أكبر مف  -
 الثابتة كحققت فائض يعتبر ىامش أماف كجو لتغطية احتياجات دكرة الاستغلاؿ.
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خلاؿ جميع السنكات كما ىك مبيف أعلاه، مما يعني قدرة المجمع  0.5نسب الاستقلالية المالية أكبر مف -
 لو الخاصة، كىذا ما يعكس استقلاليو المجمع ماليا.   عمى تمكيؿ أصكلو عف طريؽ أمكا

كىي نسبة حسنة كمقبكلة تزيد مف ثقة 0.5نسبة قابمية السداد أك ما يعرؼ بنسبة المديكنية أقؿ مف  -
نتيجة زيادة اعتماد المجمع عمى مصادر التمكيؿ  2018الدائنيف في المجمع، رغـ تسجيميا لزيادة سنة 

مجمع صيداؿ يتمتع بتحرر مالي  كقدرة عمى الكفاء بالتزاماتو، تمكنو مف زيادة  الخارجية. يمكف القكؿ أف
 فرص الحصكؿ عمى قركض إضافية كبأقؿ التكاليؼ .

يقدر متكسط نسبة الرفع المالي لمجمع صيداؿ  نتيجة زيادة اعتماد المجمع عمى الديكف، كتعتبر ىذه  -
القركض في الييكؿ المالي )زيادة نسبة الرفع المالي( تؤدم النسبة ميمة بالنسبة لممساىميف لأف زيادة نسبة 

 إلى زيادة العائد عمى الأمكاؿ الخاصة إذا تـ استغلاليا بطريقة جيدة.   

حسب ما تـ تناكلو في ىذا المبحث فإف الكضعية المالية لمجمع صيداؿ تبدك جيدة كىك قادر عمى الكفاء 
غـ التناقص في الأرباح، مما يجعمو في أريحية كيبعده عف خطر الفشؿ بالتزاماتو كلو استقلالية مالية معتبرة ر 

 المالي.

المبحث الثالث: تقييم أداء المؤسسة حسب النماذج الكمية المستخدمة في التنبؤ 
 بالفشل المالي

 نظرا لنجاعة النماذج الكمية في التنبؤ بالأداء المالي كبفشؿ المؤسسات في العديد مف الشركات في العالـ،
نحاكؿ مف خلاؿ ىدا المبحث تطبيؽ مجمكعة مف النماذج الكمية الإحصائية العالمية الحديثة لمتنبؤ بالفشؿ 
المالي عمى مجمع صيداؿ لمصناعة الصيدلانية بالجزائر كحاكلنا تقييـ الأداء المالي لممجمع مف جية كمف 

 مع صيداؿ لمفترات المقبمة.جية أخرل اختبار مدل فعالية ىذه النماذج في تحديد نجاح أك فشؿ مج

 Altmanلمطمب الأول : تقييم أداء المؤسسة حسب نموذجا

يعد نمكذج ألثماف لمتنبؤ بالفشؿ المالي ثاني ابرز النماذج العالمية الكمية كالإحصائية لتحديد الحالة المالية 
لممؤسسات الصناعية كالإنتاجية، حيث تكصؿ الباحث ألثماف إلى صياغة نمكذج رياضي مبني عمى خمس 

 مؤشرات مالية مستقمة مصاغة عمى شكؿ معادلة عمى النحك التالي:   

Z=0,012X1+0,014X2+0,033X3+0,006X4+0,010X5 

 يدؿ ىذا النمكذج عمى ما يمي:

- 2,99≤Z.أف المؤسسة في حالة مالية جيدة 
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- 2,99 > Z >1,88 .مف الصعب تحديد الحالة المالية لممؤسسة 

-  1,8 >Z .أف المؤسسة في حالة عسر مالي 

بناء عمى القكائـ المالية  Altmanإف تقسيـ الأداء المالي لمؤسسة صيداؿ كفؽ نمكذج 
 (:01سمح لنا بالحصكؿ عمى النتائج المبينة في الجدكؿ رقـ ) 2017-2019

 2019-2017(: تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال وفق نموذج ألثمان 08الجدول رقم)

 2019 2018 2017 الصيغة العلاقة البياف
X1 صافي رأس الماؿ العامؿ/ مجمكع الأصكؿ X11,2 0,181 0,241 0,222 
X2 الأرباح المحتجزة/ مجمكع الأصكؿ X21,4 0,377 0,476 0,486 
X3 الأرباح قبؿ الضرائب/ مجمكع الأصكؿ X33,3 0,792 0,924 0,561 
X4 القيمة السكقية/ مجمكع الخصكـ X40,6 0,082 0,096 0,086 
X5 صافي المبيعات/ مجمكع الأصكؿ X51 0,21 0,26 0,23 

Z=1,2X1+1,4X2+3,3X3+0,6X4+1X5 1,64 2 1,59 
 .2019إلى غاية  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 

تبيف نتائج الجدكؿ المبيف أعلاه، أف نمكذج ألثماف استطاع أف يحدد بأف مجمع صيداؿ في حالة عسر مالي، 
، أما في سنة Z< 1,8ككف أف قيـ مؤشرات ىذا النمكذج لياتيف السنتيف تقؿ عف  2019ك 2017في سنة 
ج ليذه السنة تتراكح بيف  فمـ يتمكف النمكذج مف تحديد كضعيتيا المالية بدقة، ككف مؤشرات النمكذ 2018
2,99>Z>1,8. 

 Kidaالمطمب الثاني : تقييم أداء المؤسسة حسب نموذج 

يعتمد نمكذج كيدا عمى خمس مؤشرات مالية مستقمة لمتنبؤ بالفشؿ المالي كتتمثؿ أبرز ىذه المؤشرات في 
المؤشرات تمت بناءا عمى أساليب الربح الصافي، الأمكاؿ الخاصة، النقديات، رقـ الأعماؿ مع العمـ أف ىذه 

 رياضية إحصائية كيعبر عف الصيغة الرياضية ليذا النمكذج كفؽ المعادلة التالية:

Z=1,042X1+0,42X2+0,461X3+0,463X4+0,272X5 

 يدؿ ىذا النمكذج عمى ما يمي:

- 0,38≤Z .يدؿ عمى أف المؤسسة في حالة مالية جيدة فإنيا ليست معرضة لخطر الإفلاس المالي 
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- 0,38 ≥Z .يعني أف المؤسسة في كضعية مالية سيئة كأنيا معرضة لخطر الإفلاس المالي 

سمح  2019-2017إف تقييـ الأداء المالي لمؤسسة صيداؿ كفؽ نمكذج كيدا بناء عمى القكائـ المالية مف  -
 (.2الحصكؿ عمى النتائج المبنية في الجدكؿ )رقـ لنا ب

 2019-2017(: تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال وفق نموذج كيدا من السنة 09الجدول رقم)

 2019 2018 2017 الصيغة العلاقة البياف
X1 صافي الربح قبؿ الضرائب/ مجمكع الأصكؿ X11,042 0,250 0,292 0,177 
X2  /مجمكع الخصكـالأمكاؿ الخاصة X20,42 0,243 0,21 0,226 
X3 الأصكؿ النقدية/ مجمكع الخصكـ المتبادلة X30,461 0,309 0,213 0,143 
X4 المبيعات/ مجمكع الأصكؿ X40,463 0,097 0,120 0,106 
X5 النقديات/ مجمكع الخصكـ X50,271 0,182 0,125 0,084 

Z=1,04X1+0,42X2+0,461X3+0,463X4+0,271X5 1,08 0,96 0,734 
 .2019إلى غاية  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 

كفقا لنمكذج كيدا، فإف النتائج المتحصؿ عمييا لمجمع صيداؿ لمصناعة الصيدلانية تفكؽ قيمة المؤشر 
0,38 ≤Z  2018، 2017لمسنكات الثلاثة محؿ الدراسة  02كىذا ما تظيره النتائج الكاردة في الجدكؿ رقـ ،
ىذا يعني أف ،      Z2019 = 0,734  Z2018 = 0,96   Z2017 = 1,08عمى النحك التالي:  2019

المجمع حسب مؤشرات ىذا النمكذج يتمتع بحالة مالية جيدة تمكنو مف الاستمرار مستقبلا، كتفسر ىذه النتائج 
الإيجابية  حسب نمكذج كيدا إلى كؿ مف الربح الصافي، الأمكاؿ الخاصة، النقديات، المبيعات، الخصكـ 

 لمجمع صيداؿ تفسر كما يمي: Kidaلنمكذج  المتداكلة إف نتائج الصيغ الرياضية المتحصؿ عمييا كفقا

تسجيؿ ربح صافي مقارنة بحجـ الاستثمارات الكمية لممؤسسة سكاء المقتناة أك المباعة في السنكات محؿ 
الدراسة إذ نلاحظ أنيا بدأت في التراجع في السنتيف الأخيرتيف، لكف عمكما يمكف القكؿ بأف المجمع استطاع 

 أف يحقؽ نتيجة مكجبة.

أم  Zنستنتج أف المجمع في حالة مالية جيدة أف تفكؽ قيمة المؤشر Kidaكحسب مؤشرات نمكذج 
(0,38≤Z.أم أف المؤسسة ليست ميددة بخطر الإفلاس ،) 

 

 

 



 استخذاو اننًارج انكًيت انعانًيت نتقييى الأداء انًاني نًجًع صيذال                 انفصم انثانث 
 

91 
 

 Springateتقييم أداء المؤسسة حسب نموذج الثالث:المطمب 

نسب  04مف النماذج المالية العالمية لمتنبؤ بالفشؿ المالي كيتككف ىذا النمكذج مف  Springateيعد نمكذج 
مالية مستقمة كىي رأس الماؿ العاـ، الأرباح قبؿ الضرائب كالفكائد، الخصكـ المتداكلة كالمبيعات، حيث 

 صاغيا الباحث كفقا لممعادلة الرياضية التالية:

Z=1,03X1+ 3,07X2+0,66X3+0,4X4 

 ذا النمكذج عمى:كيدؿ ى

- 0,862 Z > .المؤسسة بعيدة عف الفشؿ المالي كفي حالة مالية جيدة 

- 0,862 <Z.المؤسسة معرضة لمفشؿ المالي 

سمح لنا  2019-2017بناءا عمى القكائـ المالية  pringateإف تقييـ الأداء لمؤسسة صيداؿ كفؽ نمكذج 
 (.03بالحصكؿ عمى النتائج المبينة في الجدكؿ رقـ )

-2017من السنة  Springate(: تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال وفق نموذج 10الجدول رقم)
2019. 

 2019 2018 2017 الصيغة العلاقة البياف
X1 رأس الماؿ العامؿ/ مجمكع الأصكؿ X1 1,03 0,156 0,207 0,191 
X2 الأصكؿ الأرباح قبؿ الضرائب / مجمكع X23,07 0,778 0,860 0,522 
X3 الأرباح قبؿ الضرائب/ الخصكـ المتداكلة X30,66 0,112 0,112 0,079 
X4 المبيعات/ مجمكع الأصكؿ X40,4 0,084 0,104 0,092 

Z=1,03X1+3,07X2+0,66X3+0,4X4 1,13 1,28 0,88 
 .2019إلى غاية  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 

كالمطبؽ عمى مجمع صيداؿ لمصناعة Springateإف الصيغ الرياضية المتحصؿ عمييا مف نمكذج 
 كانت كما يمي: 2019-2018-2017الصيدلانية لمسنكات الثلاثة محؿ الدراسة 

Z2019 =0,88  Z2018 = 1,28   Z2017 = 1,13كعميو نستنتج أف نمكذجSpringate استطاع أف يتنبأ بأف
مؤسسة صيداؿ في حالة مالية جيدة كأنيا ليست معرضة لخطر الإفلاس، ككف نتائج النمكذج كانت أكثر مف 

0,862≤Z 
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 Sherrordتقييم أداء المؤسسة حسب نموذج الرابع:المطمب 

مؤشرات مالية مستقمة لمتنبؤ بالفشؿ المالي كتتمثؿ أبرز ىذه المؤشرات في  6عمى  Sherrordيعتمد نمكذج 
صافي رأس الماؿ، النقديات، إجمالي حقكؽ المساىميف كصافي الربح قبؿ الضريبة كمجمكع الأصكؿ 

جمالي حقكؽ الممكية.  كا 

Z=17X1+9X2+3,5X3+20X4+1,2X5+0,1X6 

 يدؿ ىذا النمكذج عمى ما يمي:

- 25≤ Z المؤسسة غير معرضة لمخاطر الإفلاس.أف 

- 20≤ Z≤ 25 .احتماؿ قميؿ لمتعرض لمخاطر الإفلاس 

- 05 ≤ Z≤ 20 .يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس 

- 05 - ≤ Z≤ 05 .المؤسسة معرضة لمخاطر الإفلاس 

-  5≥Z المؤسسة معرضة بشكؿ كبير لمخاطر الإفلاس 

 2019-2017بناء عمى القكائـ المالية  sherrordإف تقييـ الأداء المالي لمؤسسة صيداؿ كفؽ نمكذج 
  04سمح لنا بالحصكؿ عمى النتائج المبينة في الجدكؿ رقـ 

 .2019-2017من سنة  sherrord(: تقييم الأداء المالي لمجمع صيدال وفق نموذج11الجدول رقم )

 2019 2018 2017 الصيغة العلاقة البياف
X1 صافي رأس الماؿ العامؿ/ إجمالي الأصكؿ X117  2,567 3.900 3.145 
X2 الأصكؿ السائمة / إجمالي الأصكؿ X29 0,882 7,11 0,423 
X3 إجمالي حقكؽ المساىميف/ إجمالي الأصكؿ X33,5 2,828 2,478 1,662 
X4 صافي الربح قبؿ الضريبة/ إجمالي الخصكـ X420 4,8 5,6 3,4 
X5  إجمالي الخصكـالأصكؿإجمالي / X51,2 1,2 1,2 1,2 
X6  إجمالي حقكؽ الممكية/ إجمالي الأصكؿ

 الثابتة
X60,1 0,082 0,08 0,081 

Z=17X1+9X2+3,5X3+20X4+1,2X5  +0,1 X6 12,36 20,40 10,11 
 .2019غاية إلى  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 
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-2017فإف النتائج المتحصؿ عمييا لمجمع صيداؿ لمسنكات الثلاثة محؿ الدراسة  Sherrordكفقا لنمكذج 
 كانت عمى الشكؿ التالي: 2019

Z2019 =10,11    Z2018 = 20,40       Z2017 = 12,36 كعميو نستنتج أف نمكذجSherrord  في
لـ يتمكف مف تحديد كضعيتيما بدقة أم يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس ككف ىذه  2019ك 2017سنتي 

  Z≤20 ≥5المؤشرات لسنتيف تتراكح 

ىك  2018نستنتج احتماؿ قميؿ لمتعرض لمخاطر الإفلاس مف خلاؿ أف مؤشر سنة  2018أما في سنة 
 Z≤ 25 ≥20أم يتراكح  20,40

 2019-2017بين النماذج المدروسة والمطبقة عمى مجمع صيدال (: الفرق 12الجدول رقم )

 التعميؽ 2019 2018 2017 
 نمكذج

Altman 
1,64 2 1,59 2,99 > Z >1,88 

 عدـ استطاعة نمكذج ألتماف التنبؤ المالي لمجمع صيداؿ
 نمكذج
Kida 

1,08 0.96 0,73      0,38 >Z 
 تشير قيـ نمكذج كيدا أف مجمع صيداؿ في حالة مالية جيدة    

 نمكذج
Springate 

1,13 1,28 0.88 0,862≤ Z 
أف المؤسسة بعيدة عف الفشؿ  Springateتشير قيـ نمكذج 

 المالي كفي حالة مالية جيدة
 نمكذج

Sherrord 
12,36 20,40 10.11 20≤ Z≤ 25   ،5≤ Z≤ 20     

 Sherrordحسب نمكذج 
 احتماؿ قميؿ لمتعرض لمخاطر الإفلاس -
 يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس -

 .2019إلى غاية  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 

لـ يستطيع التنبؤ بالحالة المالية لمجمع صيداؿ ذلؾ   Altmanمف خلاؿ الجدكؿ الرابع نلاحظ أف نمكذج 
كىي  Z >1,8< 2,99ـ مؤشراتو المطبقة عمى المؤسسة محؿ الدراسة أظيرت النتائج تتراكح بيف    أف قي

فعمى الرغـ مف قدرتو عمى التنبؤ  Z < 1,8حالة يصعب بالتنبؤ المالي ليا، أظيرت حالة عسر مالي   
ع كذلؾ بصعكبة بفشؿ المؤسسات الصناعية إلا أنو في ىذه الحالة لـ يستطيع تحديد فشؿ أـ نجاح المجم

 تقييـ الأمكاؿ الخاصة بالمجمع، لذلؾ كاف مف الضركرم دراسة نماذج أخرل لتحديد كضعيتيا المالية.
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% حيث أظيرت النتائج أف 90نظرا لقدرتو العالية لمتنبؤ بالفشؿ المالي كالمقدرة ب  Kidaفاستخدمنا نمكذج 
بقا، لكف لغرض تأكيد النتائج المتكصؿ إلييا مجمع صيداؿ في كضعية مالية مريحة تمكنو مف الاستمرار مس

أيف أظير أف المجمع لا يعاني مف خطر  Sherrordك  SpringGateطبقنا نمكذجاف آخراف كىما 
 .Kidaالإفلاس كأنو في كضعية جيدة حيث انو أكد النتائج المتكصؿ إلييا نمكذج 

كيرجع نجاح مجمع صيداؿ بسبب تحقيقو لنتيجة صافية جيدة، جراء زيادة مبيعاتو في الأسكاؽ المحمية كحتى 
الخارجية )تصدير بعض الأدكية إلى إفريقيا كالدكؿ العربية( الأمر الذم انعكس إيجابا عمى زيادة أرباحو 

ا، كأنو ليس معرضا لمفشؿ المالي، كتحسف النتيجة الصافية لممجمع، كعمى العمكـ فإف المجمع ناجحا مالي
لكف ىذا لا ينفي كجكد بعض الاختلالات في السياسات المالية )كارتفاع الديكف القصيرة الأجؿ لممجمع( 

 كالسياسات التشغيمية )كارتفاع تكاليؼ تخزيف الأدكية( كغيرىا مف المشاكؿ. 

الأداء المالي لمجمع المبحث الرابع: استخدام النماذج الكمية العالمية لتقييم 
 صيدال

في حقيقة الأمر يعكد حجر الأساس في تصميـ ىذه النماذج العالمية إلى العديد مف الباحثيف بفضؿ تقنية 
تحميؿ المعطيات كقد نشر العديد مف المختصيف أبحاثا عممية في ىذا السياؽ كقد عالجت عممية التقييـ 

لنماذج العالمية التي عممت عمى تحميؿ لمكضعية المالية كقياس الأداء المالي لممؤسسات مف خلاؿ بعض ا
 لممؤسسة بالتعميؽ عمييا كعف كضعيتيا المالية إف كانت في حالة عسر أك في حالة جيدة.

 المطمب الأول: النموذج الكندي

مؤسسة مدرجة في البكرصة  54دراسة عمى عينة متككنة مف  ALTMAN ،  LAVALEEأجرل الباحثاف 
نسبة  11كذلؾ باقتناء  1979 -1970أخرل في صحة مالية جيدة( خلاؿ الفترة  27سرة كمؤسسة مع 27)

 مالية لمتغيرة مستقمة كخمصكا إلى استنباط الدالة التميزية التالية.

 لدينا العلاقة التالية:

ZCANADIAN=-1,626+0,234X1-0,531X2+1,002X3+0,972X4+0,612X5 

 أف: حيث

X1 :الأصكؿمجمكع /رقـ الأعماؿ. 

X2.مجمكع الديكف/إجمالي الأصكؿ: 
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X3.الأصكؿ الجارية/ الخصكـ الجارية: 

X4.النتيجة الصافية/ ع مجمكع الديكف: 

X5 معدؿ نمك الأصكؿ. –:معدؿ نمك الأعماؿ الخاصة 

 Zكيتـ الحكـ عمى كضعية المؤسسة كفقا لمقيمة التي تأخذىا 

 

 

إلى غاية  2017إف تقييـ الأداء المالي لمؤسسة صيداؿ كفؽ النمكذج الكندم بناءا عمى القكائـ المالية مف 
 (.13تسمح لنا بالحصكؿ عمى النتائج المبينة في الجدكؿ رقـ ) 2019

  2019 - 2017تقييم الأداء المالي لمؤسسة صيدال وفق النموذج الكندي  :(13الجدول رقم )

 2019 2018 2017 الصيغة العلاقة البياف
 

X1 

رقـ الأعماؿ
الأصكؿ

 
X10,234 0,212 0,261 0,232 

X2 

 
مجمكع  الديكف
إجمالي الأصكؿ

 
X20,531 0,42 0,50 0,46 

X3 الأصكؿ  الجارية
الخصكـ الجارية

 
X31,002 1 1 1 

X4 الأصكؿ  الصافية
مجمكع الديكف

 
X40,972 0,049 0.059 0.036 

X5 معدؿ نمك الأمكاؿ الخاصة 
 معدؿ نمك الأصكؿ -

0,612X5 0,025- 0,472 0,078 

Z=-1,626+0,234X1-
0,531X2+1,002X3+0,972X4+0,612X5 

-0,809 -0,534 -0,764 

 .2019إلى  2017المالية لمجمع صيداؿ مف المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ 

مف خلاؿ نتائج الجدكؿ المبيف أعلاه تبيف أف النمكذج الكندم استطاع بأف يحدد أف مجمع صيداؿ في حالة 
 .Z < 0في كؿ السنكات أقؿ مف الصفر  Zككف قيـ   2019ك 2018ك 2017عسر مالي في كؿ مف سنة 

Ze> 0 Enterprise saine 

Ze< 0 Enterprise en difficulté 
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 المطمب الثاني: النموذج اليولندي

 1974إلى  1950دراسة عينة متككنة مف مؤسسة فاشمة خلاؿ الفترة الممتدة مف  BILDERBEEKأجرل 
مؤسسة مف ىذه العينة تممؾ بيانات مالية كافية لمتحميؿ  85مؤسسة في صحة مالية جيدة لاحظ أف 59ك 

إلى كضع نسبة مالية مف ىذه البيانات كطبؽ أسمكب التحميؿ التميزم خطكة بخطكة  20حيث قاـ باقتناء 
 النمكذج الرياضي التالي:

 :لدينا العلاقة التالية

Z=0,54-5,03X1-1,57X2+4,55X3+0.17X4+0,15X5 

 أف: حيث

X1 :الأصكؿ /مجمكعالأرباح الغير مكزعة. 

X2.مجمكع الديكف/مجمكع  الأصكؿ: 

X3.حساب الدائنيف/ المبيعات: 

X4.المبيعات/ الأصكؿ: 

X5 الخاصة.:الأرباح الصافية/ الأمكاؿ 

 كيتـ التمييز بيف المؤسسات السميمة كالمؤسسات التي ىي في كضعية حرجة كفؽ لػػػػػ: 

 

 

 

 

 

 

 

 

Znb> 0 Enterprise saine 

Znb< 0 Enterprise situation critique 
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 2019-2017(: تقييـ الأداء المالي لمجمع صيداؿ حسب النمكذج اليكلندم 14الجدكؿ رقـ )

 

 

 

 

 

 

 

 .2019إلى  2017المصدر: مف إعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القكائـ المالية لمجمع صيداؿ مف 

مف خلاؿ النمكذج اليكلندم المبيف أعلاه تبيف أف النمكذج اليكلندم استطاع بأف يحدد أف مجمع صيداؿ في 
 .Z > 0مكجبة كأكبر مف الصفر     Zلككف قيـ   2019ك 2018ك 2017حالة جيدة في كؿ مف سنة 
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 خلاصة الفصل:

سبؽ مف عرض لمختمؼ النماذج الكمية لقياس كتقييـ الأداء المالي لممؤسسة خمصنا إلى  عمى ضكء ما
 :النتائج التالية

يعد تقييـ الأداء بصفة عامة كالأداء المالي بصفة خاصة عمؿ ميـ يتطمب مف أم مؤسسة القياـ بو لككنو 
أساسية تدؿ المسيريف كصناع القرار عمى معرفة الطريؽ الصحيح كالتطمع عمى الكضع المستقبمي مف ركيزة 

نظرنا نلاحظ أف اكبر عائؽ يكاجو المؤسسات   خلاؿ تحديد نقاط القكة كنقاط الضعؼ كلكف مف كجية
مما تمد مستكل  الاقتصادية عند تقييـ الأداء ىك الأسمكب المعتمد عميو في دلؾ غير مجدم أك غير ملائـ

 .مف الأداء بشكؿ غير دقيؽ
تقييـ الأداء المالي ىك كسيمة تقدـ المعمكمات اللازمة لتحميؿ الكضعية المالية لممؤسسة كيمكف صاحبو مف 

 .التنبؤ بمدل نجاح أك فشؿ المؤسسة مستقبلا
لحالة المالية يعتمد تحميؿ مؤشرات قياس كتقييـ الأداء المالي عمى كسائؿ كأدكات تساعد عمى فحص ا

 لممؤسسة كىي تساىـ بدرجة كبيرة جدا في الحكـ عمى نكعية كجكدة أدائيا المالي
كمف خلاؿ تناكلنا لمجزء التطبيقي لمدراسة عمى ضكء القكائـ المالية لمجمع صيداؿ قد تـ استخراج كتصنيؼ 

ف المؤسسة لـ تستطع التنبؤ التنبؤ تـ التكصؿ إلى قيـ تشير أالمتغيرات المستقمة المناسبة لتطبيؽ نماذج 
 بكضعية المؤسسة أما النماذج الأخرل كالنسب المالية تكصمت إلى أف المؤسسة في كضعية مالية جيدة.
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 خاتمة:
يعتبر تقييـ الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية مف خلاؿ القكائـ المالية أمر بالغ الأىمية 

عف الأكضاع المالية الحالية كالمستقبمية التي لأنو يساىـ في إعطاء صكرة كاضحة  كضركرم
يمكف مف خلاليا التنبؤ بأكضاع المؤسسة ك تقديـ إنذار مبكر لمكضعية المالية لمجمع صيداؿ 

ذلؾ بالاعتماد عمى بعض الكقكع في الفشؿ لضماف البقاء كالاستمرارية ك  لاتخاذ التدابير لتجنب
ية العالمية، حيث استخدمنا ىذه النماذج لاختبار النسب المالية التقميدية كبعض النماذج الكم

نجاح قبؿ كاقعة التصفية بسنكات انطلاقا مف الكثائؽ المحاسبية  أكقدرتيا عمى التنبؤ بفشؿ 
 .المتكفرة داخؿ المؤسسة كمعرفة نقاط القكة كالضعؼ
 كمف خلاؿ ىده الدراسة تكصمنا إلى النتائج التالية:

لا يمكف الاستغناء عنيا في المؤسسة الاقتصادية في الكقت تقييـ الأداء المالي ضركرة  -
 .الراىف

يكشؼ مكاطف الضعؼ ك الي يعكس نتائج أكتر صحة كدقة ك التقييـ المستمر للأداء الم-
 .مكاطف القكة

الملائمة ك يعتبر مجمع صيداؿ مف المؤسسات الكطنية التي تطمح لإيجاد الظركؼ المناسبة - 
 .يع نشاطيا ك تحقيؽ أىدافيا الاقتصادية بالدرجة الأكلىللاستمرار ك البقاء كتكس

المؤسسة في كضعية مالية جيدة كىذا مف خلاؿ القكائـ المالية الخاصة بيا التي تظير نتائج -
 (.2019-2018 -2017مالية خلاؿ السنكات )

حسب النسب السيكلة المحسكبة  لفترة الدراسة، يتبيف أف المؤسسة قادرة عمى الكفاء  -
 التزاماتيا قصيرة الأجؿ مما يمنحيا ثقة دائنييا.ب
مف خلاؿ نسب التمكيؿ تتمتع مؤسسة صيداؿ باستقلالية مالية جيدة، مما يدؿ عمى قدرة  -

 التمكيؿ الذاتي لدييا كقدرتيا عمى سداد ديكنيا طكيمة الأجؿ.  
  .نتائج التنبؤ بإعطاء صكرة غير كاضحة لمكضعية المالية لمجمع صيداؿ أسيمت-
لا يمكننا الاعتماد عمى المعمكمات المحاسبية ) الميزانية، جدكؿ حسابات النتائج( في التنبؤ -

 بالفشؿ المالي مف خلاؿ استخداـ النماذج الكمية العالمية
 . إف النماذج المستخدمة لـ تساعد في الحكـ عمى الكضعية المالية  لممجمع-
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عة السمائرية مف خلاؿ النتائج المحققة ك الجز  يعتبر مجمع صيداؿ الرائد عمى مستكل السكؽ- 
 .الدكليالجيدة عمى الصعيديف المحمي ك 

 اختبار الفرضيات
 بالاعتماد عمى النتائج السابقة يمكف اختبار فرضيات الدراسة كمايمي : 
النماذج الأكثر استخداما من قبل الباحثين تـ إثبات صحة الفرضية الأكلى كالتي مفادىا أف  -

لؾ مف ذ. ك Altman, kida, springGate, shorrordبالفشل المالي ىي: في التنبؤ 
 خلاؿ الاطلاع عمى الدراسات السابقة في المكضكع. 

: لمنماذج العالمية قدرة عالية في التنبؤ بالوضع المالي تـ نفي الفرضية الثانية القائمة بأف -
لؾ مف خلاؿ تطبيؽ بعض النماذج عمى مجمع صيداؿ ذ، ك لمجمع صيدال طول فترة الدراسة

بالاعتماد عمى المعمكمات المستخرجة مف القكائـ المالية، فقد ثبت تناقض في نتائج جميع 
 كيدا. نمكذجالنماذج تقريبا ماعدا 

تتطابق النتائج المتحصل عمييا عند تقييم الأداء تـ نفي الفرضية الأخيرة كالتي مفادىا:  -
فمف خلاؿ الدراسة ،بالنسب التقميدية مع نتائج النماذج الكمية العالميةالمالي لممجمع 

التطبيقية تبيف أف النسب المالية في كضعية مالية جيدة لمجمع صيداؿ، في حيف تكافقيا بعض 
النمكذج اليكلندم، في حيف تبيف  إلىبالإضافة  kida et springgateالنماذج مثؿ نمكذج 

أف المجمع لـ يتمكف مف  كالنمكذج الكندمAltman، cherrordبعض النماذج مثؿ  نمكذج
 تحديد الكضعية المالية بدقة .  

 التوصيات و الاقتراحات:
 : مف النتائج السابقة يتـ التكصؿ لكضع التكصيات الاقتراحات التالية

 المستمر لعميمة تقييـ الأداء المالي لمعرفة حالة المؤسسة.ضركرة الاستخداـ المنتظـ ك  -
 .نشاط المؤسسة الاقتصادية محؿ التشخيصاختبار نماذج تنبؤ مناسبة لحجـ ك ضركرة  -
يعمؿ المجمع عمى تكسيع نطاؽ  أفبدقة البيانات المالية لممجمع، ك ضركرة الاىتماـ  -

 .القكائـ المالية ، خاصة فيما يتعمؽ بحقكؽ الممكية عند إصدار الإفصاح
 
 
 



 الخاتمة
 

102 
 

 أفاق الدراسة -
مجمع صيداؿ لذلؾ يمكف تكسيع الدراسة لتشمؿ عدة مؤسسات اقتصرت ىذه الدراسة عمى 

 .كطنية كاقتصادية أخرل أك قطاعات كاممة
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الجيبيطي قاسـ محسف، استخداـ نماذج التحميؿ المالي في اختبار فرص الاستثمار المحاسبي لممنشآت  .3
 .2011، 23لعدد ، ا3طالبة الاقتراض مف المصارؼ، مجمة تكريت لمعمكـ الإدارية كالاقتصادية، المجمد 
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المالي باستخداـ مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة، دراسة  الأداءحسينة صيفي، نكاؿ بف عمارة، قياس  .4
 .2015، 15(، مجمة الباحث، عدد2013-2008خلاؿ الفترة) Acuoحالة المؤسسات المدرجة في مؤشر

شيركد لمتنبؤ المالي، مجمة  د. رافعة إبراىيـ الحمداني، ياسيف طو، ياسيف القطاف، استخداـ نمكذج .5
 .2013، سنو 10، العدد 5جامعة الأنبار لمعمكـ الاقتصادية، جامعة المكصؿ العراؽ، مجمد 

،جامعة كرقمة، 4دادف عبد الغني، قراءة في الأداء المالي كالقيمة في المؤسسة، مجمة الباحث، عدد .6
 .2006الجزائر،

لمتنبؤ بفشؿ المصارؼ، دراسة تطبيقية لعينة مف  cherrordزىراء صالح الخياط، استخداـ نمكذج   .7
، 115، مجمة تنمية الرافديف، العدد 2009 -2007المصارؼ الأىمية في محافظة في محافظة نينكل لممدة 

 .2014، 36المجمد 
لمتنبؤ بالفشؿ لممصارؼ، دراسة تطبيقية لعينة مف  sherrordزىراء صالح الخياط، استخداـ نمكذج  .8

، 36، المجمد 115(، مجمة تنمية الرافديف، العدد 2009-2007في محافظة نينكل لممدة ) المصارؼ الأىمية
2014. 

شنيف عبد النكر، زرقكف محمد، دراسة المؤشرات التقميدية كالحديثة في تفسير الأداء المالي في  .9
، مجمة 2013-2000المؤسسات الاقتصادية المسعرة في البكرصة، دراسة حالة بكرصة الجزائر لمفترة مف

 .2015/ 1الدراسات الاقتصادية الكمية، عدد
عبد العالي بف ىاشـ أبك خشبة، مدخؿ مقترح لتقييـ الأداء في ظؿ بيئة التصنيع الحديثة مف خلاؿ  .10

التكامؿ بيف المقاييس المالية كغير المالية، مجمة البحكث المحاسبية، الجمعية السعكدية لممحاسبة، الرياض، 
 .2001بر، سبتم2، عدد 5مجمد 
عبد المالؾ مزىكدة: "الأداء بيف الكفاءة كالفعالية"، مجمة العمكـ الإنسانية، العدد الأكؿ، جامعة محمد  .11

 .2001خيضر بسكرة، الجزائر، نكفمبر
عبد الناصر عمؾ حافظ،أثر التمكيؿ الطكيؿ في صافي الربح، دراسة تحميمية لعينة مف المصارؼ  .12

 .2012، سف 20كمالية، جامعة بغداد، المجمد السابع، العدد العراقية مجمة دراسات محاسبية 
عبيدات كالجكلاني، أسباب تعطؿ المشركعات الصناعية في الأردف، مجمة دراسات العمكـ الإنسانية،  .13

 .1993العدد الثالث، المجمد العشركف، 
نيفية، مجمة كمية عصاـ محمد صالح كآخركف، تحميؿ بقاء المنشآت دالة لمتنبؤ بالفشؿ المالي دراسة تص .14

 .2000،  السنة 04الرافديف الجامعية لمعمكـ، العدد 
عطية محمد مطر كأحمد نكاؼ عبيدات، دكر النسب المالية المشتقة مف قائمة التدفقات النقدية في  .15

تحسيف دقة النماذج المبنية عمى نسب الاستحقاؽ كذلؾ في التنبؤ بالفشؿ المالي لممؤسسات الصناعية 
    .2007، العدد الرابع، 3عامة الأردنية، المجمة الأردنية في غدارة الأعماؿ، المجمدالمساىمة ال
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عمي شاىيف جياد مطر، نمكذج مقترح لمتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفية في فمسطيف، دراسة تطبيقية  .16
 .، العدد الرابع25مجمة جامعة النجاح للأبحاث، )العمكـ الإنسانية(، مجمد 

كر بيئة التصنيع الحديثة عمى تطكير مقاييس الأداء، دراسة تطبيقية في المؤسسات عمر إقباؿ تكفيؽ، د .17
 .2009،60،عدد،5الصناعية التحكيمية اليمنية مجمة تكريت لمعمكـ الإدارية كالاقتصادية مجمد

غريب أحمد محمد لطفي، مدخؿ محاسبي مقترح لقياس التنبؤ بتعثر المؤسسات: دراسة ميدانية في  .18
، مصر 1، العدد 23الأعماؿ العاـ بمصر، جامعة الزقاريف، مجمة البحكث التجارية، المجمد  مؤسسات قطاع

 يناير.2001،
مصطفى طكيكم مصطفى بالمقدـ،سيناريكىات فشؿ المؤسسة الصغيرة كالمتكسطة كآليات علاجيا،  .19
 .5/2014أداء المؤسسات الجزائرية، العدد  مجمة
قترح لمتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفية العاممة في فمسطيف، منير إبراىيـ ىندم جياد مطر، نمكذج م .20

 .2011، العدد الرابع، 25دراسة تطبيقية، مجمة جامعة النجاح للأبحاث )العمكـ الإنسانية( مجمد 
منير صالح ىندم، التنبؤ بالإفلاس الفني لممؤسسات الصناعية التابعة لمقطاع العاـ المصرم، المجنة  .21

 .1991ة كالاقتصاد(، جامعة قطر، العدد الثاني، العممية  )كمية الإدار 

نكر عبد الناصر السبتي، علاء الديف، مدل ملائمة القيمة الاقتصادية المضافة لقياس نجاح المؤسسات  .22
، الجامعة الأردنية، عماف، 2، عدد30الصناعية المساىمة الأردنية، مجمة دراسات العمكـ الإدارية، مجمد

 .2003الأردف، 
لله الخكلي، دراسة تحميمية انتقادية لمقياس القيمة الاقتصادية المضافة كأحد الاتجاىات ىالة عبد ا .23

الحديثة في مجاؿ قياس كتقييـ الاداء في منشآت الأعماؿ، مجمة المحاسبة كالإدارة كالتأميف، الناشر، جياز 
 .2000، 56الدراسات العميا، كالبحكث، كمية التجارة، جامعة القاىرة، مصر، عدد

كحيد محمكد رمك سيؼ عبد الرزاؽ، محمد الكتار، استخداـ أساليب التحميؿ في فشؿ الشركات المساىمة  .24
الصناعية دراسة عمى عينةمف الشركات المتناىية الصناعية العراقية المدرجة في سكؽ العراؽ للأحداث 

 .قتصاد جامعة المكصؿ، كمية الإدارة كالا100،2010، العدد 32المالية، مجمة تنمية الرافديف، المجمد 
كىيبة رمضاف محمد حسيف، ابراىيـ فضؿ المكلى البشير، أثر استراتيجية التميز في الأداء المالي  .25

، جامعة السكداف في العمكـ كالتكنكلكجيا، 2، الجزء16مجمة العمكـ الاقتصادية، المجمد لمصارؼ تجارية،
2015. 

 ثالثا: الممتقيات و المؤتمرات

عبد الحافظ، مقترح لمتعامؿ مع القركض المتعثرةفي المؤسسات المالية المصرفية كرقة البغدادم محمد  .1
 .2004عمؿ مقدمة ضمف فعاليات الممتقى الإدارم الثالث،الجمعية السعكدية للإدارة، جامعو القصيـ، 
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ذكرة بف خركؼ جميمة، "دكر المعمكمات المالية في تقييـ الأداء المالي لممؤسسة كاتخاذ القرارات" م .1
 .2009-2008ماجستر، جامعة بكمرداس، الجزائر، السنة الجامعية

 ثالثا: المذكرات
جلاؿ الديف بانقا أحمد، الحماية القانكنية لحقكؽ الممكية الفكرية عمى المنتجات الدكائية كطرؽ تصنيعيا  .2

 ، القاىرة، مصر. 2009أفريؿ  28ك27كفقا لاتفاقية تريبس كالقانكف السكداف،
تأثير الاستثمارات الأجنبية في قطاع الأدكية عمى الإقتصاد الجزائرم، مذكرة ماجستير،  حناف شناؽ، .2

 .2009-2008جامعة الجزائر، 
خالد مرعي حسف، دكر التحميؿ الائتماني في الحد مف تعثر القركض المصرفية،أطركحة دكتكراه غير  .3

 .2003منشكرة، كمية الإدارة كالاقتصاد، جامعة المكصؿ، 

حاج، "أداة تقييـ أداء المؤسسات الاقتصادية كالتنبؤ بالمخاطر باستخداـ الأساليب الإحصائية"، خميفة ال .4
، مذكرة دكتكراه، السنة 2014-2009دراسة حالة المؤسسات الصغيرة كالمتكسطة الجزائرية، 

 .2018-2017الجامعية
ة كالمتكسطة الجزائرية نحك داداف عبد الكىاب، دراسة تحميمية لممنطمؽ المالي لنمك المؤسسات الصغير  .5

بناء نمكذج لترشيد القرارات المالية، أطركحة دكتكراه في العمكـ الإقتصادية كعمكـ التسيير، جامعو الجزائر، 
2008. 

دعاء محمد زايدة التسييلات الائتمانية المتغيرة في الجياز المصرفي الفمسطيني، دراسة تطبيقية عمى  .6
اع غزة، رسالة لنيؿ شيادة الماجستير، قسـ المحاسبة كالتمكيؿ، الجامعة المصارؼ الكطنية العاممة في قط

 .2006الإسلامية غزة، 
ذىبية بف عبد الرحماف، دراسة تأثير التغيرات في مؤشرات الأداء عمى اختيار الييكؿ المالي لممؤسسة،  .7

 .2012مذكرة ماجستر، جامعة كرقمة، الجزائر، 
المالية كالتحميؿ التمييزم في التنبؤ بتعثر شركات التأميف رياض حميداف شحاتة استخداـ النسب  .8

 .2005المساىمة العامة الأردنة عماف رسالة ماجستير سنة 
زبيدم البشير، "دكر التقارير المالية في تحسيف الأداء لممؤسسة دراسة ميدانية في مجمع صيداؿ"، رسالة  .9

كمية عمكـ التسيير، جامعة البميدة، الجزائر، ماجستر، تخصص محاسبة كتدقيؽ، قسـ العمكـ التجارية، 
 .2011أكتكبر

زىرة حسف العامرم كآخركف، أىمية النسب في تقييـ الأداء، مجمة الإدارة كالاقتصاد،  .3
 . 2007،العراؽ،63عدد
أىمية النسبة المالية في تقكيـ الأداء دراسة ميدانية،  زىرة حسف الغامدم، السيد عمي خمؼ الركابي، .4

 .2007، السنة 63رة كالاقتصاد، الجامعة المستنصرية، بغداد، العدد مجمة الإدا
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دراسة حالة مجمع صايداؿ لصناعة الدكاء في الجزائر، رسالة  -سامية لحمكؿ، التسكيؽ كالمزايا التنافسية .10
 .2008-2007-، الجزائر1دكتكراه، جامعة باتنة

تصنيع في تحسيف الأداء المالي لشركات سُرم كريـ ريشاف الحديثي, دكر الرقابة عمى تكاليؼ جكدة ال .11
  .الأدكية الأردنية, رسالة ماجستير

سميماني عبد الحكيـ، دكر جكدة المعمكمات المحاسبية في ترشيد قرار الاستثمار في ظؿ النظاـ  .12
 . 2020-2019المحاسبي كالمالي الجديد، شيادة دكتكراه، جامعة بسكرة، الجزائر، 

المالي لممؤسسات الصغيرة كالمتكسطة باستخداـ جدكؿ تدفقات الخزينة، سميحة سعادة، تقييـ الأداء  .13
دراسة حالة مؤسسة البناء لمجنكب كالجنكب الكبير بكرقمة، الجزائر، مذكرة مقدمة لنيؿ شيادة الماستر، جامعة 

 .كرقمة، الجزائر
ية الجزائرية صالح محرز كطارؽ راشي، كاقع كمعكقات تطبيؽ الأساليب الكمية في المؤسسات الصناع .5

دراسة حالة شركة الإسمنت تبسة، الممتقى الدكلي الأكؿ "الطرؽ كالأدكات الكمية المطبقة في التسيير"، جامعة 
 .3013نكفمبر  19/20مكلام الطاىر سعيدة 

في المؤسسات الصناعية، دراسة SWOTعبد الستار حسيف يكسؼ، تقدير المخاطر في ظؿ تحميؿ  .6
تحميمية المؤتمر العممي السنكم السابع حكؿ إدارة المخاطر كاقتصاد المعرفة، جامعة الزيتكنة الأردنية، كمية 

 . 2007نيساف )أفريؿ(  18-16الاقتصاد كالعمكـ الإدارية، 
تطبيقية الاكاديمية العربية عمر عبد الحميد محمد قائمو التدفقات كاداه في التنبؤ لبنكؾ التجارية دراسة  .14

 .2010لمعمكـ المالية كالمصرفية القاىرة،مصر، رسالة ماجستر سنة 
غضباف ليمى، دكر إدارة المعرفة في تحسيف أداء المكارد البشرية بالمؤسسة الاقتصادية، رسالة دكتكراه،  .15

 .2019- 2018، الجزائر،1جامعة باتنة
يقية بالاعتماد عمى نظـ كمعمكمات الأعماؿ، ممتقى حكؿ فاتح ماجدم،إدارة المخاطر البيئية التسك  .7

 .2008نكفمبر  26-25إدارة المخاطر في المؤسسات، جامعة الشمؼ، الجزائر ،  استراتيجية
 -2013عة بكمرداس، الجزائر،قلاؿ مريـ، كيفية تركيج الادكية في الجزائر، مذكرة ماجستر، جام .16

2014. 
قكائـ المالية كفؽ النظاـ المحاسبي المالي، مذكرة ماجستر، جامعة لزعر محمد سامي، التحميؿ المالي لم .17

 .2012-2011، قسنطينة، الجزائر،  منتكرم
محبكب فاطمة، تأثير التحالفات الإستراتجية عمى الأداء التنافسي لممؤسسة الصناعية، رسالة دكتكراه ،  .18
 .2016– 2015عة بسكرة، الجزائر، جام
نظـ المعمكمات المحاسبية في تشخيص كعلاج التعثر لممشركعات، ندكة دكر  محمد أحمد بدكم الباز، .8

 .1989المشركعات المتعثرة، البنؾ الأىمي، القاىرة نكفمبر 
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مزغيش عبد الحميـ: تحسيف أداء المؤسسة في ظؿ إدارة الجكدة الشاممة، دراسة حالة المؤسسة الكطنية  .19
 .2012، 2011ستر، جامعة الجزائر، ، مذكرة ماجENAPلمدىف

مسعكد دركاسي، ضيؼ الله محمد اليادم، مداخمة بعنكاف: دكر التقارير المالية في تقييـ الأداء المالي  .9
، الممتقى الدكلي: نمك المؤسسات كالاقتصاديات بيف الأداء المالي كتحديات الأداء الاقتصاديةفي المؤسسات 

 2011مبر نكف 23-22البيئي، جامعة قاصدم مرباح، كرقمة، الجزائر، يكمي 
مصطفى محمد سند، استراتيجية إدارة مخاطر التمكيؿ الأصغر بالمصارؼ السكدانية، ممتقى دكلي حكؿ  .10

 .2008نكفمبر  25-24استراتيجية إدارة المخاطر في المؤسسات، جامعة الشمؼ، يكمي 
دكلي حكؿ مصطفى محمد سند، استراتيجية إدارة مخاطر التمكيؿ الأصغر بالمصارؼ السكدانية، ممتقى  .11

 .2008نكفمبر  25-24استراتيجية إدارة المخاطر في المؤسسات، جامعة الشمؼ، يكمي 
ىلا بساـ عبد الله الغسني، استخداـ النسب المالية لمتنبؤ بتعثر الشركات، دراسة تطبيقية عمى تطمع  .20

في غزه، سنة  لاميةمقاكلات غزة، مذكرة لاستكماؿ متطمبات في إدارة الأعماؿ كمية التجارة الجامعية الإس
2004. 
معة بسكرة ، الجزائر ، كاعر كسيمة، دكر الأنماط القيادية في تنمية الإبداع الإدارم ، رسالة دكتكراه ، جا .21

2005-2006 . 
 رابعا: المواقع الإلكترونية
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