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 رب أوزعني أن اشكر نعمتك التي أنعمت علي وعلى والدي  " 
وأن اعمل صالحا ترضاه وأدخلني برحمتك في عبادك  

 الصالحين "                                            
 -91-النمل    

إتمام ىذا العمل، فما كان لشيء أن  في   ا  الحمد لله الذي وفقن
في ىذا المق ام إلا أن    ايجري في ملكو إلا بمشيئتو جل شأنو ولا يسعن

"بوتسطة لمياء" تقدم بشكرنا وتقديرنا وعرف اننا إلى الأستاذة المشرفة  ن
التي لم تبخل علينا بإرشاداتيا ونصائحيا وتوجيياتيا السديدة التي كان  
ليا بليغ الأثر في إنجاز ىذا العمل، وكذا صبرىا وسعة صدرىا وحرصيا  

 الدائم لإتمام ىذا العمل في أحسن الظروف. 
تقدم بجزيل الشكر إلى كل عمال المؤسسة الخزف الصحي  نكما  

 اونيم معنا. حسن تعامليم وتععلى   بالميلية  
تقدم بجزيل الشكر والامتنان إلى أعضاء لجنة المناقشة الذين  نكما  

تقدم بالشكر  نأن    اوافقوا على مناقشة وإثراء ىذا العمل، ولا يفوتن
  .والعرف ان إلى كل من ساعدني من قريب أو بعيد في إنجاز ىذا العمل
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 أىدي ثمرة جيدي إلى اللذان ق ال فييما عز وجل " و قضى ربك أن تعبد إلا إي اَه و بالوالدين إحسانا  

رمز العطاء و الحب و إلى من أنار دربي و   " أمي"إلى أعذب و أرق كلمة في الكون و ىي        
 العزيز.  "أبي"آمن بنجاحي ومنحني الثقة  

وىيبة وعائلتيا ، نضيرة  اللواتي لم تبخلن علي بحنانين و عطفين أخواتي "إلى أعز الناس إليَ           
 وعائلتيا، نواره وعائلتيا".

 ،  الطاىر وعائلتو".  وعائلتو "صالح، خير الدين، ف ارس، مسعودإلى سندي في ىذا الحياة إخواني:    
 إلى من شاركتني في ىذا العمل "مسيكة"

 روفية،نورة، سمية،  إلي لصديق ات مريم
 .دون استثناء -يلات  إلى كلّ الأصدق اء و الصدّيق ات و الزملاء و الزمّ

                                                              لزروق نوا
الحمد لله اليي وربي خالقي الذي كلما سألتو أعطاني وكلما شكرتو زادني من فضلو ى والذي بعونو   

 المتواضع .انيينا ىذا العمل  
أعز وأغلى ما منحني الله أمي الحبيبة حفظيا الله وأطال    إلىإلى من طوقت نفسي وسكنت ق لبي ومنحتني الحنان  

 في عمرىا" الصافية"
إلى الشعلة التي أنارت طريقي وأضاءت دروبي إلى من جعلني أدب في ىذا الوجود أبي العزيز حفظو الله وأطال  

 في عمره " السبتي"
 ن كان إلى من كان عوني وسندي في ىذه الحياة"زوجي العزيز"إلى م    

 إلى إخواني: العزيزين نور الذين، احمد
إلى أخواتي العزيزات، فييمة، جميلة، سيام، فريدة وزوجيا عبد السلام، صورية وزوجيا عزوز، زىية وخطيبيا عبد  

 .المجيد
 إلى كل من يحمل لقب بوعريوة وبوضاضة

 من يحمل لقب بوثلجة.إلى عائلة زوجي وكل  
 .إلى رفيقتي التي شركتني في ىذا العمل "نوال"

  إلىإلى كل زملائي بقسم علوم التسيير   إلى صديق ات: سعاد، زينب سمية ، ابتسام، رحيمة، دليلة، فطيمة، شيرزاد
 كل من ذكرىم ق لبي ولم يذكره مق لمي  

 مسيكة
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 المقدّمة:
، الخالقانونية.... السياسيّة,، الاقتصاديةتحدّيات كبيرة بسبب شدّة التّغيّرات  الاقتصاديةتواجو المؤسّسات      

وتحقيق النمو  والاستمرار. وفي سبيل ضمان البقاء الخارجية والداخمية عمى حدّ سواءوالتي تشيدىا بيئتيا 
، عمى كلّ ما من شأنو أن يحقّق مختمف الأىداف التي تسعى إلييا ةقتصاديالاتبحث المؤسّسة  ،والازدىار

نجد  ،ومن أىمّ وأبرز السّبل لتحقيق ذلك، وتضمن سلامتيا وعدم تعرّضيا لمخاطر ماليّة تؤثّر عمى نشاطيا
 ،التحميل المالي الذي يسمح بتقييم الأداء المالي لممؤسّسة من خلال الكشف عن مواطن القوّة ونقاط الضّعف

 ومقارنتو بأداء المؤسّسات المنافسة.
تاحة, لتسيير التي تنتيج أسموب التحميل المالي من أجل استغلال الفرص الم الاقتصاديةإنّ المؤسّسة      

المستقبميّة التي تمتاز بعدم التأّكّد تكون قادرة بشكل كبير عمى  بالاتجاىاتوالتنبّؤ  ،المنافسة ومواجيتيا
 .مواجية المخاطر المالية بصفة عامة والخطر المالي بشكل خاص

إنّ التحميل المالي بمفيومو الحديث وليد الظروف التي نشأت في مطمع ثلاثينات القرن الماضي, وىي      
بالكساد,إذ قام عدد من الباحثين باستخدام بعض النسب الماليّة بصورة فرديّة لتقدير الخطر الفترة التي تميّزت 

بيذا الموضوع ولا سيما في الولايات المتحدة الأمريكيّة منذ بداية الستينات من  الاىتمامالمالي , وازداد ىذا 
 الاسترشادالمؤشرات التي يمكن القرن الماضي,إذ نشط عدد من الباحثين في إجراء دراسات تيدف إلى تحديد 

وذلك عمى أعقاب حوادث الإفلاس التي حصمت في عديد من المؤسّسات ، الخطر المالي بيا في تقدير
ومنذ ذلك الحين  ،ممحقة أضراراً كبيرة بالمساىمين والمقرضين والمستثمرين، دالأمريكية التي أخذت في التزاي

وتعتمد عمى ، ير نماذج ليا قدرة عالية عمى تقدير الخطر الماليظيرت العديد من الدّراسات التي قامت بتطو 
وقد   ALTMANولعلّ أشير ىذه النماذج نموذج ، أساليب حديثة في التحميل المالي النسب المالية باستخدام

 عمى الأسموب نفسو. بالاعتمادسار عمى نيجو العديد من الباحثين الأجانب والعرب 
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 :أهمّيّة الموضوع
 رويبيا الكثير من الباحثين ومسع أىمية بالغة كونو يعالج أىمّ المواضيع التي ييتم و وضميكتسي ىذا ال     

إذ يسمح بإبراز أىم أدوات التحميل المالي التي تمكّن المؤسّسة من ، عمى حدّ سواء الاقتصاديةالمؤسّسات 
عمى وضعيتيا المالية من خلال اكتشاف نقاط القوّة ومحاولة تعزيزىا واكتشاف نقاط الضعف التي  الإطّلاع

دوات لتقدير الخطر عمى ىذه الأ الاعتماديمكن أن تؤدّي بيا إلى الوقوع في خطر مالي وبالتالي ضرورة 
مؤسّسة وعمى العديد من و وذلك لما قد ينتج عنو من آثار سمبيّة عمى ال الاقتصاديةالمالي في المؤسّسة 

من الضروري إيجاد طريقة وآلية تحميميّة يمكن من خلاليا تقدير  أصبححيث  ،الأطراف ذات الصّمة بيا
 الخطر المالي قبل عدد من السنوات لاتخاذ الإجراءات التصحيحيّة.

 أسباب اختيار الموضوع:
 اختيارنا ليذا الموضوع أساساً في : أسبابتتمثل     

 ؛الرغبة الشخصية في معالجة مثل ىذه المواضيع التي ليا علاقة بمجال تخصصنا -
محاولة التعمّق أكثر في ىذا الموضوع نظرا للأىمية التي يحضى بيا التحميل المالي داخل المؤسّسة  -

 ؛الاقتصادية
 أهداف الموضوع:

 نسعى من خلال إنجاز ىذا البحث إلى تحقيق جممة من الأىداف نوجزىا في ما يمي :
 ؛التعرّف عمى أدوات التحميل المالي المستخدمة في تقدير الخطر المالي -
من تقديم مفاىيم موسّعة كالإفلاس والعسر  انطلاقا الاقتصاديةالتحذير من النيايات المالية لممؤسّسات  -

 ؛المالي الفشل المالي والتعثّر المالي وخاصّة الخطر المالي موضوع الدراسة
بناءا  الاقتصاديةعرض وتقديم مختمف الدّراسات والنماذج المساىمة في تقدير الخطر المالي لممؤسّسة  -

 ؛من النسب الماليةعمى مجموعة من التغيّرات تبنى في مجمميا عمى مجموعة 
( عمى مؤسّسة الخزف الصحّي بالميميّة ALTMAN , SPIRINGT, KIDAتطبيق بعض النماذج ) -

 ؛لتقدير إمكانيّة وقوعيا في خطر مالي
( في تقدير ت التحميل المالي)النّسب الماليةلتفعيل دور أدوا والاقتراحاتتقديم مجموعة من التوصيات  -

 .الجزائريّة الاقتصاديةالخطر المالي في المؤسّسة 
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 الإشكاليّة المطروحة:
 قمنا بصياغة الإشكاليّة في شكل تساؤل رئيسي عمى النّحو التاّلي:     

 ؟الاقتصاديةما هو دور أدوات التّحميل المالي في تقدير الخطر المالي في المؤسّسة 
 حيث يندرج ضمن ىذا التساؤل جممة من التساؤلات الفرعية التالية:

 القوائم الماليّة المستخدمة لمثل ىذا الغرض ؟ أىمىي  وما ،المقصود بالتّحميل الماليما  -
 مراحمو وأسبابو؟، ما مفيوم الخطر المالي -
 مؤشّرات التوازن والنماذج؟، بواسطة النّسب الماليّة الاقتصاديةكيف يتمّ تقدير الخطر المالي في المؤسّسة  -
 الخزف الصحّي في الخطر المالي؟ىل ىناك إمكانية وقوع مؤسّسة  -

 الفرضيّات:
 ضيّات التي نحاول إثبات صحّتيا أو نفييا من خلال إنجاز ىذا البحث في:ر تتمثّل الف     

عمى النّسب ومؤشرات التوازن المالي من الكشف المبكّر  الاعتمادمن خلال  الاقتصاديةتتمكّن المؤسّسة  -1
 لمخطر المالي الذي يمكن أن تقع فيو.

 ALTMAN,ة وفق نماذج )ميإمكانيّة تقدير وقوع الخطر في مؤسّسة الخزف الصحّي بالمي -2
,SPIRINGT, KIDA.) 

 منهج البحث:
لإنجاز بحثنا ىذا والتوصّل إلى إجابات عن التساؤلات المطروحة فقد اعتمدنا في ىذه الدّراسة عمى      
, طار النظري لمبحث وفيم مكوّناتوبغية استيعاب الإج الوصفي في الجزء النّظري من الدّراسة  وذلك يالمن

 معتمدين في ذلك عمى مختمف الكتب والمجلّات والدّوريّات.
وىذا من أجل إسقاط ما ، دنا فييا عمى منيج دراسة الحالةأمّا بالنسبة لمجانب التطبيقي لمدّراسة فقد اعتم     

من المقابمة ومختمف  ة مستخدمين فييا كلميبالمي تناولتو الدّراسة النّظريّة عمى مؤسّسة الخزف الصحّي
 التقارير والإحصائيات التي تم الحصول عمييا من مصمحة المحاسبة والماليّة لممؤسّسة.
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 خطّة البحث:
اشتمل القسم  ،خر تطبيقيآقسمين قسم نظري و  إلىقمنا بتقسيم البحث  من أجل معالجة ىذا الموضوع      

يتضمن المبحث ، دواتوأالنظري لمدراسة عمى فصمين حيث كان الفصل الأول تحت عنوان التحميل المالي و 
ستعمالات التحميل المالي و أساليبو ما المبحث الثاني فخصصناه لاأ ،الأول فيو مدخل لمتحميل المالي

 ،المستعممة لأغراض التحميل الماليالمالية في حين خصصنا المبحث الثالث لمتعرف عمى القوائم  ،الحديثة
أما الفصل الثاني فقد تعرفنا من خلالو عمى آلية تقدير  ،دوات التحميل الماليأأما المبحث الرابع فقد تضمن 

أما  ،أساسية عن الخطر الماليمباحث تضمن المبحث الأول مفاىيم الخطر المالي حيث تضمن أربعة 
كيفية استخدام  لإبرازالمخاطر في حين خصص المبحث الثالث  إدارة المبحث الثاني فكان حول مدخل

ج في ذأما المبحث الرابع فبينا فيو كيفية استخدام نما ،نات المالية لتقدير الخطر الماليالنسب المالية و التواز 
، وقد الخزف الصحي بالميمية مؤسسة  تقدير الخطر المالي أما الفصل الثالث والأخير فقد خصصناه لدراسة

مؤسسة حيث جاء تحت  أيفيو مدخلا ضروريا لدراسة  الأولتضمن ىذا الفصل ثلاث مباحث كان المبحث 
المبحث الثاني فقد تضمن عرض الكشوف المالية لمؤسسة  أماعنوان تقديم مؤسسة الخزف الصحي بالميمية، 

زف الصحي في الخطر وقوع مؤسسة الخ إمكانيةدراسة  والأخيرالخزف الصحي وتضمن المبحث الثالث  
 تمة البحث قدمنا حصيمة موجزة عنو.في خا .التحميل المالي أدواتالمالي من خلال استعمال 
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 التحليل المالي وأدواته 
 مدخل للتحليل المالي المبحث الأول:

 الاستعمالات والأساليب الحديثة للتحليل المالي  المبحث الثاني:

 التحليل الماليالقوائم المالية لأغراض التحليل   المبحث الثالث:

 : وسائل وأدوات التحليل الماليالمبحث الرابع
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 :تمييد الفصل
خاصة  يعتبر التحميل المالي من أكثر الأدوات استعمالا في تقييم وتقدير الخطر المالي في المؤسسة      

وأن المؤسسة تنشط في محيط يمتاز بالديناميكية وعدم الاستقرار وىو يعتمد عمى عدة معمومات متنوعة 
يقوم بتشخيص شامل وتقييم الحالة المالية في فترة زمنية معينة من نشاط المؤسسة، لذا  إذ داخمية أو خارجية،

 المختصين.يشكل موضوع التحميل المالي حيزا ىاما ضمن اىتمام الباحثين و 
مباحث  أربعة إلىشامل لتحميل المالي من خلال تقسيم ىذا الفصل عرض وفي ىذا الفصل سوف يتم      

، وأخير أدوات التحميل المالي كما سوف استعمالاتومدخل التحميل المالي، ثم  الأولحيث نتناول في المبحث 
 .الماليالمستعممة لأغراض التحميل المالية القوائم  أىم إلىنشير 
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 المبحث الأول: مدخل لتحميل المالي
كر المالي، حيث يستعمل لمعرفة الوضعية المالية لممؤسسة، فيحتل التحميل المالي مكانة ىامة في ال     

، لدى ارتأينا في ىذا ؤسسةوذالك من خلال ما يقدمو من معمومات ذات دلالة ىامة في تقييم أداء الم
 مقوماتو ومنيجيتو.، ، أىدافو، بيئتو وظائفوالمبحث: لمحة تاريخية عن التحميل المالي وأسباب نشأتو، 

 المطمب الأول: لمحة تاريخية عن التحميل المالي وأسباب نشأتو
 عرف التحميل المالي عدة تطورات، نتيجة العديد من الأسباب، نتعرف عمييا فيما يمي:     

 : تاريخيةلمحة  -1
إذ استعممت البنوك والمؤسسات المصرفية النسب المالية  99لقد نشأ التحميل المالي في نياية القرن      

ن الأزمة إالتي تبين مدى قدرة المؤسسة عمى الوفاء بديونيا استنادا إلى كشوفيا المحاسبية، إضافة إلى ذلك ف
كان ليا أثر معتبر في تطوير تقنيات التسيير  9911-9999ما بين الاقتصادية التاريخية الممتدة من الفترة 

أسست في الولايات المتحدة الأمريكية لجة للأمن والصرف ساىمت في  9911والتحميل المالي، ففي سنة 
 نشر التقديرات والإحصائيات المتعمقة بالنسب المالية لكل قطاع اقتصادي. 

ا، حيث مية الثانية دور ىام في تطوير تقنيات التحميل المالي في فرنسوقد كان لفترة ما بعد الحرب العال     
اىتماميم بتحديد خطر استعمال أمواليم بصفة دقيقة، مع تطور المؤسسات  أظير المصرفيون والمقرضون

لجنة  9967ووسائل التمويل في الستينات انصب الاىتمام عمى نوعية المؤسسة، عميو تكونت في فرنسا سنة 
 مؤسساتالبورصة التي من أىدافيا تأمين الاختيار الجيد وتأمين العمميات المالية التي تنشرىا العمميات 

     (9)خار العمومي.دلإالمحتاجة إلى مساىمة ا
كما أن تزايد حجم العمميات وتحسن نوعيتيا ساىم بشكل كبير في خمق نظرة جديدة لمتحميل المالي      

معينة أو سنة ( إلى تحميل ديناميكي )دراسة الحالة المالية لممؤسسة   حيث تحول من تحميل ساكن ) لفترة
المالية(، وأدى  اتسنوات، والمقارنة بين نتائجيا واستنتاج تطوير سير المؤسس 1لعدة سنوات متعاقبة أقميا 

تعميم التحميل المالي في المؤسسات إلى تطور نشاطاتيا وتحقيقيا إلى قفزات جد ميمة في الإنتاج 
 لإنتاجية.وا
 

                                                           
(0)

 .01، ص 0776الأول، دار المحمدية العامة، الجزائر،  ، الجزء"قنيات مراقبة التسيير، التحليل الماليت ":ناصر دادي عدون -
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ىناك عدة عوامل عجمت بظيور التحميل المالي كقاعدة تحميل أسباب ظيور التحميل المالي:  -2
 (1) مؤسسات حيث يمكننا تمخيص ىذه الأخيرة في:وتقييم أداء ال

الإنتاج  عممياتأدت الثورة الصناعية إلى ظيور الكبيرة:  مؤسساتالثورة الصناعية وظيور ال -2-1
المساىمة، والتي يكون فييا انفصال  عملاقة، خاصة منيا مؤسسات مؤسساتو ظيور الكبيرة مما نتج عن

وسيمة تمكن المستثمرين من متابعة نتائج  إيجادوالملاك والمساىمين وبالتالي كان من الضروري  الإدارةبين 
 التي يستثمرون فييا أمواليم.مؤسسات ال
 الأمانرغبة الحكومة في توفير قدر من : الماليةقوائم ال في كيفية انجازالتدخل الحكومي  -2-2

كشوفيا بتبويب  ؤسساتبضرورة أن تقوم الم تقضيلممستثمرين، قامت بوضع القوانين أو التشريعات التي 
بشكل يسمح لممساىمين و الأطراف الخارجية الأخرى بالتعرف عمى نتائج المالية المالية وعرض بياناتيا 

 .مؤسسةال
يات المتحدة الأمريكية في فترة الثلاثينيات من القرن المنصرم، والذي عجل ساد الولاالكساد الكبير:  -2-3

 . مؤسسةبالبحث عن أداة تراقب و تتنبأ بالمستقبل المالي لم
التمويل والبنوك المقرضة تيتم بشكل مؤسسات حيث أن ظيور الائتمان كمصدر لتمويل:  -2-4

 اتخاذ قرار التمويل من عدمو، بناء عمى المؤشرات التي تعطييا نتائج التحميل المالي.أساسي بعممية 
 المؤسساتن قوانين البورصة تقتضي بضرورة أن تقوم إظيور البورصات الخاصة بالأوراق المالية:  -2-5

 اتخاذحتى يتمكن المستثمرين من  قوائميا الماليةالتي تطرح أسيميا للاكتتاب أن تعرض وبشكل منفصل 
ر تقنية التحميل المالي وقد كانت لفترة ما بعد الحرب العالمية الثانية دورا ىاما في تطوي الاستثمارية قراراتيم

خطر استعمال أمواليم بصفة دقيقة، ومع  بتحديدحيث أظير المصرفيون والمقرضون اىتماميم  في فرنسا
ت، حيث تكونت في مؤسسافي الستينيات انصب الاىتمام عمى نوعية ال التمويلووسائل  مؤسساتتطور ال

المالية  العممياتالتي من أىدافيا تأمين الاختيار الجيد وتأمين  البورصةم لجنة عمميات 9967فرنسا سنة 
 التي تنشرىا المؤسسات مساىمة الادخار العمومي.

  ل المالي يمكن ذكر البعض منيا فيما يمي:لقد أعطيت عدة تعاريف لمتحمي مفيوم التحميل المالي:  -3
التحميل المالي ىو عممية من خلاليا اكتشاف أو اشتقاق مجموعة من المؤشرات الكمية  والنوعية حول >> 

وذلك من خلال  ؤسسةالتشغيمية والمالية لمم الأنشطةفي تحديد أىمية وخواص تساىم المؤسسة نشاط 

                                                           
(1)

الماجستير تخصص إدارة مالية، جامعة منثوري قسنطينة، رسالة ، "المنهج الحديث للتحليل المالي الأساسي في تقييم الأداء"بن مالك عمار:  – 

 .7-6، ص ص 0101-0100
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المالية ومصادر أخرى وذلك لكي يتم استخدام ىذه المؤشرات بعد ذلك في تقييم  قوائممعمومات تستخرج من ال
  (9)>> أداء المؤسسة بقصد اتخاذ القرارات.

، المدونة  التاريخيةبأنو عممية تحويل الكم اليائل من البيانات المالية التحميل المالي أيضا  إلىينظر  >>
كم أقل من المعمومات، أكثر فائدة لعممية اتخاذ  إلىالنتائج (  تبااحسالمالية، ) الميزانية، جدول  قوائمبال

 (9) .>> القرار وتشكل النسب المالية الجانب اليام في عممية التحميل المالي
ثارة  التحميل المالي >> في جوىره لا يخرج عن الدراسة التفصيمية لمبيانات المالية والارتباط فيما بينيا، وا 

الأسئمة حول مدلولاتيا في محاولة تفسير الأسباب التي أدت إلى ظيور ىذه البيانات بالكيفية التي ىي 
لتي تعمل المؤسسة عمييا، مما يساعد عمى اكتشاف نقاط القوة والضعف في السياسات المالية، المختمفة ا

 (1)>> عمى إظيارىا 
: بأنو عممية دراسة وتحميل منظمة تعريف شامل لمتحميل المالي إعطاءيمكن  من خلال التعاريف السابقة     

الكمية والنوعية، وذلك باستخدام  المؤشراتالمالية يتم من خلاليا اكتشاف واشتقاق مجموعة من  قوائملم
حصائيةرياضية  وأدوات أساليب المؤسسة  أداءتقييم  ، تساعد في تقييم الوضعية المالية لممؤسسة من خلال وا 
 المناسبة. القرارات لاتخاذوذلك 

 التحميل الماليبيئة ، أىداف، وظائف المطمب الثاني:
  (4)لمتحميل المالي عدة وظائف ترتكز في مجمميا حول: :وظائف التحميل المالي -1

من بين وظائف التحميل المالي توجيو متخذي القرار لاتخاذ أحسن   القرار: تخاذلا توجيو المستثمرين  -1-1
القرارات التي تعود عمى المؤسسة بالربح أو الفائدة، بغرض تحقيق ىدفيا و بالإضافة إلى محاولة التأقمم مع 

 ميل المالي.البيئة الخارجية التي تتميز بعدم الاستقرار، من بين القرارات  التي تحددىا سياسات التح
 : وذلك عن طريق إبراز مزايا وحدود عممية الاستثمار المرتقب انجازىا .اتخاذ قرار الاستثمار -1-2
 حيث تمكن مجمس الإدارة من البحث عن فرص تمويمية أفضل. اتخاذ قرار التمويل: -1-3
 ت المالية.جل توجيو ورقابة مختمفة العممياأمن  اتخاذ قرار التخطيط والرقابة المالية:-1-4
 

                                                           
، عمان، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر، "الاتجاىات الحديثة في التحميل المالي والائتماني، الأساليب والأدوات الاستخدامات العممية"محمد مطر: -(9)

 .1، ص: 9001
 .79، ص:9999، المكتب العربي الحديث، مصر،"مدخل اتخاذ القرارات المالية المعاصرة، الإدارة:"عبد الغفار حنفي -(9)
  .99: ، ص9004الطبعة الأولي، عمان،  ،"الاتجاىات المعاصرة في التحميل المالي منيج عممي وعممي متكامل" وليد ناجي الحيالي: -(1)
 .99بن مالك بن عمار، مرجع سبق ذكره، ص: -(4)
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  (: وظائف التحميل المالي.1الشكل رقم )                          
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .99، صسبق ذكره مرجعبن مالك بن عمار:  المصدر:
 الأطرافباختلاف  الأىدافأىداف تختمف ىذه  إلى عدةييدف التحميل المالي  أىداف التحميل المالي: -2

 (9)يمي: ما الأىدافالمتعاممة مع المؤسسة ومن ىذه 
وزيادة القيمة المتوقعة الاقتصادية وزيادة القيمة الحالية المستقبمية لممشاريع القائمة مؤسسة تقييم أداء ال -

 لممشاريع الجديدة؛
 ؛ةالخطة الاستثمارية الموضوع تنفيذمتابعة  -
لممحافظة عمى السيولة  الأجلومتوسطة وطويمة  الأجلبناء توقعات خلال الفترة الزمنية القادمة قصيرة  -

 قائمة والجديدة وتحقيق فوائد مالية مستمرة.اللازمة لممشاريع ال
  (9) بالإضافة إلى ىذه الأىداف ىناك أىداف أخرى نذكر منيا ما يمي:    
 ؛الإدارةالحكم عمى أداء وكفاءة  -

                                                           
، 9090، عمانالطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع،  ،"التحميل المالي والاقتصادي في دراسة وتقييم جدوى المشاريع" خالد توفيق الشمبري: -(9)

 .55ص:
 .954،ص:9099، دار البركة لمنشر والتوزيع، عمان،الطبعة الأولى، "الإدارة والتحميل المالي" رشاد العصار وآخرون: -(9)

 قرار التمويل يحدد:
 ىيكل التمويل. -9
 المزيج التمويمي  -9
 الخطر التمويمي. -1
 تكمفة رأس المال. -4

 قرار التخطيط والرقابة المالية:
المالي ) التنبؤ  التخطيط -9

 المالي والموازنات المالية....(
 
الرقابة المالية) تحميل النسب  -9

 الأرباح المستقبمية (

 قرار الاستثمار يحدد:
ىيكل الاستثمارات  -9
 .طويمة الآجل(قصيرة )
 الأعمال.خطر  -9

 والتحميل المالي الإدارةقسم 

 زيادة أرباح أصحاب المؤسسة
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 وقدرتيا عمى الاقتراض؛بيان قدرة المؤسسة عمى خدمة زبائنيا  -
 تقييم البرامج التشغيمية المطبقة، -
 وضع مستوى المؤسسة في القطاع التي تنتمي لو؛ بيان -
 القرارات الخاصة بالرقابة والتقييم، والحكم عمى مستوى أنظمة الرقابة المستخدمة. اتخاذالمساعدة في  -
في تعظيم القيمة  ىدفيا الاستراتيجي المتوقع عمى تحقيق المالية الإدارةيرتكز فعل  بيئة التحميل المالي: -3

 الإدارةيم القيمة السوقية لمسيم الواحد(، ويتحقق مثل ىذا اليدف من خلال ممارسة السوقية لممؤسسة) تعظ
. وتتحدد ميمة المحمل المالي ىنا عمى تكوين المعايير رباحلأا ةالمالية قراراتيا في الاستثمار والتمويل وقسم

المالية . لذا فإن بيئة  الإدارةوصحة القرارات التي اعتمدتيا  التي تستخدم في الحكم عمى سلامة والأدوات
كما ىو ، الأداءالتحميل المعتمدة في تقييم  لأدواتالتحميل المالي تنعكس بالاتجاىات التقميدية والحديثة 

 الإدارةتتأثر بنتائج التحميل المالي ىم  ايتضح من الشكل أن ىناك أطراف إذا(، 9موضح في الشكل رقم)
يمعب  إذامؤشرات البيئة الاقتصادية العامة.  إلى إضافةوي المصالح المشتركة، د الأسيموحممة  اليةالم

الاتجاه الاقتصادي لمتحميل المالي دورا في تقييم المكانة الاقتصادية لممؤسسة في القطاع الاقتصادي بشكل 
الطويل ) تعظيم  الأجلعمى تحقيق الميزة التنافسية في  الإدارةعام. ويتحقق ذلك من خلال قياس كفاءة وقدرة 

لمساىمة المؤسسة في البيئة الاقتصادية  الأفضلالمنفعة(. ويعد خصم التدفقات النقدية المتوقعة المقياس 
 (9)العامة.
وميما اختمف نشاط المؤسسة وحجميا وشكميا القانوني فإن التحميل المالي يتطمب منيجية عممية      
 (9):الآتيق التوافق البيئي لضمان القرار السميم. وىذه المنيجية تتحدد وفق لتحقي
 اليدف من التحميل لتوفير الجيد والوقت والكمفة؛ -
 تحديد الفترة التي يغطييا التحميل؛ -
 المناسبة لمتحميل والمعيار المناسب لممقارنة؛ الأداةختيار ا -
 لمقارنة؛تحديد الموقف الاستراتيجي لممؤسسة وفقا لمعيار ا -
 الحد منيا؛ أوالانحرافات ووضع الحمول المناسبة لمعالجتيا  أسبابتشخيص  -
 .اللاحقة الإستراتجيةالحركة  قتراحاو تقييم خلاصة المواقف  -

  

                                                           
، 9008عمان،  ، الطبعة العربية، دار اليزاوي لمنشر والتوزيع،"والتخطيط المالي، الاتجاىات المعاصرة التحميل" :عدنان تايو: ارشد فؤاد التميمي -(9)

  . 91، 99ص ص:
 .91ص: نفس المرجع،  -(9)



www.manaraa.com

 التحميل المالي وأدواتو                                   الفصل الأول                       

03 
 

 بيئة التحميل المالي (:2الشكل رقم)
    
 

 

 

 

 

 

 

 

 .91 :المرجع السابق، ص: ، ارشد فؤادالنعيمي عدنان تاية المصدر:

 منيجية التحميل المالي، مقومات أىمية،: ثالثالمطمب ال
التحميل المالي من اعتباره أحد مجلات المعرفة الاجتماعية،  أىميةتنبع  (9)أىمية التحميل المالي: -1

وارد المالية التي تيتم بدراسة البيانات ذات العلاقة بموضوع التحميل، لتحقيق المراقبة الجيدة عمى استخدام الم
ات المتاحة في المؤسسة. وىو بالتالي أحد أشكال أدوات الإدارة العممية لأنشطة المؤسسة، من خلال العلاق

بين البيانات المالية، والتغيرات التي تطرأ عمييا خلال فترة زمنية متعددة، إضافة إلى بيان حجم ىذا التغير 
عمى الييكل المالي العام لممؤسسة. وبالتالي يساعد التحميل المالي في الإجابة عمى التساؤلات التي تطرحيا 

 جيات معينة ذات علاقة بالمؤسسة.
 التحميل المالي تتمثل فيما يمي: ميةأىويمكن القول أن    
التحميل المالي بيانات النظام المحاسبي لممؤسسة المختمفة، وبغض النظر عن طبيعة عمميا، ليمد يتناول  -

 القرارات في المجتمع بالمؤشرات المرشدة لسموكياتيم في اتخاذ القرارات الرشيدة؛ متخذي

                                                           
 .95-94، مرجع سبق ذكره، ص ص:"متكاملالاتجاىات المعاصرة في التحميل المالي منيج عممي وعممي " :وليد ناجي الحيالي - (9)

 البيئة الاقتصادية العامة

 المشتركة المصالح وأصحاب الأسيمحممة 

 قرار الاستثمار

 القيمة السوقية لممؤسسة

 رباحقرار مقسوم الأ

 قرار التمويل
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المشاريع،  إنشاءبعد  الأداءالمشاريع، لتقييم  لإقامةدية يساعد التحميل المالي في تقييم الجدوى الاقتصا -
إخضاع ظروف عدم التأكد لمرقابة  إلى، إضافة ؤسسةالم لأنشطةكما يساعد في التخطيط المستقبمي 

 والسيطرة وحماية المؤسسة من الانحرافات المحتممة؛
، وبالتالي الإعمالالاقتصادية، من حيث مؤشرات نتائج مؤسسة التحميل المالي في توقع المستقبل لميساعد  -

  المناسبة لمواجية الاحتمالات المختمفة. الإجراءاتاتخاذ 
مجموعة  إلىيستند  الإنسانيةفرع من فروع المعرفة  كأيالتحميل المالي  مقومات التحميل المالي: -2

 (9)مقومات ييدف من خلاليا تحقيق أغراضو النظرية والعممية ولعل أبرز ىذه المقومات ىي:
أىداف العممية التحميمية كنتائج يتم تحقيقيا في سياق التحميل، لابد لممحمل أن يبرز  إلىوصول لم -2-1

عمييا قبل تفسيرىا، ىذا يعني أن التحميل يتضمن مادة أولية ممثمة بالبيانات يعتمد عمييا  الحقائق التي يستند
المحمل والتي تعتبر حقائق مر بيا المشروع في فترة زمنية معينة، تتطمب تحويميا إلى مؤشرات مالية من 

الأساليب التي تقدم تصور خلال إيجاد العلاقة القائمة بين ىذه البيانات، بالاعتماد عمى مجموعة من الطرق و 
  واقع حال المشروع وما سيكون عميو في المستقبل.

ومصداقية لابد من توفر مدخلات دقيقة لمعممية التحميمية أي نتائج  التحميل بدقة اتلتحقيق غاي -9-9
مخرجات العممية  أنالعممية التحميمية ومقدار دقتيا تتوقف عمى دقة البيانات التي اعتمد عمييا المحمل، إذا 

العلاقة المتداخمة بين البيانات التي يتم الاستناد  إيجادالتحميمية المتمثمة بالمعمومات التي تصاغ من خلال 
 لمعممية التحميمية. الأوليةالمادة  عتبرتاعمى صحة البيانات التي  الأولىعمييا تعتمد بالدرجة 

المشروع الداخمية والخارجية قبل قيامو بتحميل  بظروفية لمعرفة والدراية الكافتمتع المحمل المالي با -9-1
ذلك لا بد أن يكون مؤىل تأىيلا عمميا وعمميا مناسب ويتميز بخصائص  إلى بالإضافةبيانات المشروع، 

يات اغ إلىوالوسائل العممية لمتحميل المالي لموصول  الأساليبكية، وقادر عمى استخدام يالمقدرة الدينام
 المستقبل.  ستقراءلا إليياالتحميل وتفسير النتائج التي يتوصل 

تترك تفصيلاتيا الرأي المحمل  أنطريقة التحميل المالي يجب  أنبالرغم من  منيجية التحميل المالي: -3
يمنع من  أن ذلك لا إلابيا،  يوجو أننفسو ليكون في استطاعتو التعامل مع مختمف الحالات التي يمكن 

                                                           
"، منشورات الأكاديمية العربية المفتوحة في الدنمارك، بدون سنة نشر، ص ص: الاتجاىات الحديثة في التحميل الماليوليد ناجي الحيالي:" -(9)

91،94. 
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العامة ما  الأسسلمدخل عام لمنيجية التحميل المالي. ومن ىذه  أساساوضع بعض المبادئ العامة لتكون 
 (9)يمي:

ويبدأ التحميل المالي بتحديد المشكمة التي يسعى المحمل المحمل:  إليوتحديد اليدف الذي يسعى  -3-1
المحمل العمل غير اللازم يجنب  لأنولمعرفتيا ويعتبر ىذا التحديد ضرورة ىامة لبدء صحيح لعممية التحميل، 
ووجو المحمل الائتماني في بنك  فإذاويمكنو من قصر جيده عمى العمل الذي يخدم ىذا اليدف مباشرة. 

من عميل ما، فيمكن ليذا المحمل أن يحدد ىدفو بتقدير مدى قدرتو ورغبة  الأجلض قصير تجاري بطمب قر 
العميل عمى الوفاء في الوقت المحدد، بعد ذلك يركز جيده عمى ما يمكن أن يحقق ىذا اليدف، وىو قدرة 

 عمى انجاز الدورة التجارية بنجاح وتمتعو بأدبيات جيدة.العميل 
  إذامالية لفترات عديدة  قوائممن المناسب استعمال المالية:  قوائميشمميا تحميل الالتي الفترة تحديد  -3-2
أداء المؤسسة موضع التحميل، لان  يتخذهالاتجاه الذي  لتوخي المزيد من الدقة في التحميل وتعرفنسعى  كنا
 لا تكون معبرة عن اتجاه العام للأداء. المالية الخاصة بسنة واحدة قد قوائمال
فرغبة العميل بالوفاء تعتمد عمى غايتو:  إلىتحديد المعمومات التي يحتاجيا المحمل لموصول  -3-3

المعمومات المتعمقة بقدرة عمى الوفاء فيمكن  أما، الميزانياتوالمعمومات عن ىذا العنصر خارج حدود  أدبيات
 سيولتو.الحصول عمييا من خلال احتساب 

المشكمة  أن: وحيث قدرة التعامل مع المشكمة موضوع البحث الأنسبالتحميل  وأداة أسموباختيار  -3-4
 التحميمية المعبرة عن ىذه النسبة مثل: الأدواتموضع البحث ىي السيولة لدا نستعمل 

 نسبة التداول ونسبة السيولة السريعة؛ -
لدى معدل دوران البضاعة، والذي يعبر عن مدى السرعة التي يتم فييا تحويل البضاعة الموجودة  -

 نقد يستعمل في الوفاء بالتزاماتيا. إلىالمؤسسة 
وتعتبر  استعمال المعمومات والمقاييس التي تجمعت لدى المحمل لاتخاذ القرار أو الإجراء المطموب: 3-5 

استعمال مقدار كبير من العمل الذىني والحكمة والميارة  إلى، وتحتاج أىمية والأكثر الأصعبىذه الخطوة 
التعريف الصحيح  إلا. ولا يمكن استبدال ىذا الجيد بعممية ميكانيكية، الأرقاميقف خمف  والجيد لتقييم ما

المناسبة ستقود بلا  الأدواتعنيا، والميارة في اختيار  الإجابةالمتوجب  للأسئمةلممشكمة، والتحديد المناسب 
 تفسير معقول لنتيجة التحميل. إلىشك 

                                                           
 .49-40، ص ص:9009لمنشر والتوزيع، بدون مكان نشر،، الطبعة الأولى، مكتب المجتمع العربي الإدارة المالية والتحميل الماليمفمح عقل:  -(9)
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من استعمال أكثر من  الأمريستدعي أن  ولا مانع،المناسب لقياس النتائج عمية:  راختيار المعيا -3-6
 معيار.

 حراف وتحديدىا. تحميل أسباب الان -3-7
ومن النادر أن يتاح لممحمل جميع الحقائق عن الحالة التي وضع التوصية المناسبة بشأن النتائج:  -3-8

ية المعمومات، وفي امعظم المحممين يعممون في ظروف غير مؤكدة بسبب عدم كف نأيقوم بتحميميا، لذا نجد 
 كميا. إلغاءىاوليس  التأكدعدم التقميل من حالة  إلامثل ىذه الظروف لا يكون دور التحميل المالي 

 الحديثة ووأساليب لتحميل الماليا الثاني: استعمالات المبحث
بعد  الأىميةالتحميل المالي مند بداية القرن الماضي أحد أىم مجالات المعرفة، حيث برزت ىذه  أضحى     

أزمة الكساد العالمية في بداية الثلاثينات من القرن الماضي وشيدت تمك الفترة انييارات العديد من 
، ثم الأولاستعمالات التحميل المالي من خلال المطمب  سوف نتطرق في ىذا المبحث إلى المؤسسات. لدى

   نتطرق في المطمب الثاني إلى الأساليب الحديثة في التحميل المالي.  
 التحميل المالياستعمالات المطمب الأول: 

 أىم استعمالات التحميل المالي من خلال ما يمي: في ىذا المطمب إلى سوف نتطرق      
موضوع  الاقتصادية مؤسسةيستعمل التحميل المالي لمتعرف عمى أداء ال مجلات التحميل المالي: -1

تحميل  التحميل واتخاذ القرارات ذات الصمة بيا، وتتنوع استعمالات التحميل المالي وفقاً لمغايات التي يتم
 (9)المجالات التالية:في  وبشكلٍ عام فإن أىم استعمالات التحميل المالي تتحددمن أجميا، المؤسسة 

المعمومات  : وييتم بيذا التحميل الدائنون )المقرضون( وذلك بقصد الحصول عمىتحميل الائتمان -1-1
  حول:

ىذه قراره بخصوص  المخاطر المتوقع أن يواجييا في علاقتو مع المقترض )المدين( وتقييميا وبناء -
 ؛العلاقة

 ؛قدرة الوحدة عمى الوفاء بأصل الدين وتسديد فوائده  -
خاصةً ما يقدم منيا  موجوداتيافي تقويم  مؤسسةلتي تتبعيا الامدى الموضوعية في السياسات   -

 ؛كضمانات

                                                           
استخدام أساليب التحميل المالي في التنبؤ بفشل الشركات المساىمة الصناعية ، دراسة عمى "مد رامو وسيف عبد الرزاق محمد الوتار: وحيد مح – (9)

، جامعة الموصل 19، مجمد 900مجمة تنمية الرافدين العدد ، "الماليةعينة من شركات المساىمة الصناعية العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق 
 .97-96، ص ص:  9090العراق، 
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 سياسات التمويل المتبعة من قبل الوحدة وآثارىا عمى ىيكل رأس ماليا.  -
 مؤسساتأفراد و  ىذا التحميل ذا أىمية بالغة بالنسبة لجميور المستثمرين من يعدالتحميل الاستثماري:  -1-2

وبالتالي فإن اليدف من ىذا التحميل ىو  والذين ينصب اىتماميم عمى سلامة استثماراتيم وكفاية عوائدىا،
فييا ومعدلات النمو المتوقع  مؤسسةاستمرارية ال صوفر  مؤسسةل الإراديةالحصول عمى معمومات عن القوة 

 المخاطر التي تحيط باستثماراتيا. ومؤشرات عن
مثل بالمؤسسة  ييتم بيذا النوع من التحميل معظم الأطراف التي ليا علاقةتحميل تقييم الأداء:  -1-3

لمتعرف  المؤسسةالتحميل لتقويم كفاءة الأداء في  الإدارة والمستثمرين والمقرضين، ويستخدم ىذا النوع من
أدوات  لأىدافيا، وتعدالمؤسسة أدائيا لأعماليا، وكذلك التعرف عمى درجة تحقيق  فيعمى درجة نجاحيا 

 التحميل المالي أدوات مثالية لتحقيق ىذه الغاية.
وذلك بسبب  ،اقتصاديةمؤسسة تعد عممية التخطيط لممستقبل أمراً ضرورياً لكل التحميل لمتخطيط:  -1-4

والخدمات، وتتمثل عممية التخطيط  المنتجات المختمفة من السمعالتعقيدات الشديدة التي تشيدىا أسواق 
بالاسترشاد عن الأداء السابق ليا، وىنا تؤدي أدوات التحميل المالي  ، وذلكالمؤسسةبوضع تصور عن أداء 

 ىذه العممية بشقييا من حيث تقييم الأداء السابق وتقدير الأداء المتوقع. دوراً ميماً في
بيدف الوصول المؤسسة  خصومو  أصوليستخدم تحميل الاندماج لتقويم والشراء:  جندماالا تحميل  -1-5

اقتصادية واحدة نتيجة مؤسسة والشراء تكوين  ة، إذ يترتب عمى عممية الاندماجمؤسسإلى القيمة الحقيقية لم
في كل  أخرى تقوم الإدارةمؤسسة بشراء المؤسسة وفي حالة رغبة  اقتصاديتين أو أكثر،مؤسستين لانضمام 

التي ينوى شراؤىا  الاقتصاديةالوحدات  )البائعة( بعممية تقييم لكل منالمؤسسة )المشترية( المؤسسة  من
 مدى مناسبتيا. وبيعيا لأجل تقييم العرض المقدم والحكم عمى

لمتنبؤ بفشل  ويرى الباحثان أنو يمكن إضافة استعمال آخر وميم لمتحميل المالي، وىو التحميل     
الحسابات والجيات الحكومية، وتعود  والذي يخدم أطرافاً عديدة منيا الإدارة والمستثمرين ومراقبي اتمؤسسال

 والمجتمع. وطنيال قتصادالافائدتو عمى 
إن الاستعمالات الواسعة لمتحميل المالي جعمت منو محل  الأطراف المستعممة لمتحميل المالي -2

التي يتطمعون إلييا من تطبيقاتو، ومن الجيات التي تستعمل التحميل اىتمام الكثيرين رغم اختلاف الأىداف 
 المالي استعمالا واسعا ما يمي:

دارة المؤسسة نفسيا، و سماسرة الأوراق المالية، بالإضافة إلى الدائنون، والعاممون  -9-9 المستثمرون، وا 
الحصول عمى معمومات  إلىوتسعى كل فئة من ىذه الفئات  صالح الحكومية والمؤسسات المتخصصة.موال
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تختمف عن المعمومات التي تحتاجيا الفئات الأخرى، وذلك لاختلاف الغاية من الحصول عمى المعمومات 
 كما يتضح ذلك من التفصيل التالي: (9)لدى كل فئة،

عادة بالجوانب المتعمقة بقدرة المدير المالي عمى  ييتم المستثمرونحممة الأسيم ) المستثمرون(:  -2-2
كن استخدام نسب الربحية لتحقيق ىذا مة، ويمؤسستحقيق الأرباح عمى استثماراتيم، وعمى الوضع المالي لم

 (9)الطمب.
، ولذلك ةكفاءتيا التشغيميقياس عادة ما تقوم إدارة المؤسسة بين فترة وأخرى بإدارة المؤسسة نفسيا:  -2-3

واستخدام النتائج وتفسيرىا، وتحديد نقاط القوة والضعف والعمل عمى  فيي تيتم بحساب جميع النسب المالية
معالجة الانحرافات السمبية بعد معرفة أسبابيا، وذلك محاولة منيا في تحسين الأداء العام ليا، لدا نجد أن 

المجال  لمتحميل المالي وظيفة رقابية بالإضافة إلى وظائف أخرى، ومن النسب التي يتم التركيز عمييا في ىذا
 (1)نسبة السيولة، والربحية، وىذه النسب التي تقيس الكفاءة التشغيمية تسمى بنسب الكفاءة التشغيمية.

 (4)وييدف ىؤلاء، من التحميل المالي إلى التعرف ما يمي: سماسرة الأوراق المالية:  -2-4
لمؤسسة أو نتيجة لمظروف التغيرات التي يمكن أن تطرأ عمى أسعار الأسيم نتيجة لتطورات المالية في ا -

 الذي يساعد عمى اتخاذ قرارات التسعير المناسبة ليذه الأسيم. الاقتصادية العامة الأمر
التي يمكن أن تشكل فرص استثمار جيدة يمكن استغلاليا أو تقديم النصح بشأنيا  مؤسساتأسيم ال -

  لمعملاء.
المخاطر المتوقع أن تأثر في قدرة المؤسسة عمى الوفاء يقوم الدائنون بالتحميل لأجل تقييم الدائنون:  -2-5

: التالية بالتزاماتيا عندما تستحق ىذه الالتزامات، ويتم ذلك من خلال تركيز التحميل المالي عمى العناصر
 (5)سيولة المؤسسة، الييكل المالي لممؤسسة، قدرة المؤسسة عمى تحقيق الأرباح، سلامة المركز المالي.

المساىمون  مؤسسةة في الحصممطراف ذات النستطيع القول بصفة عامة أن أىم الأ :العاممون -2-6
فزيادة الأجور مع ثبات الإنتاجية يعني انخفاض العائد المخصص لممؤسسة بطريقة  والعاممون في المؤسسة.

( أو إضعاف المركز خفض التوزيعات أو اختفائيا ( أو بطريقة غير مباشرة ) عدم التمويل الداخمي )مباشرة  
تم دفع التوزيعات من الاحتياطات، وليذا السبب لا يجوز لمعاممين المشاركة في الأرباح في  المالي إذا ما

                                                           
(0)

 .915 :مرجع سبق ذكره، ص ،مفمح محمد عقل -
 نفس المرجع ، نفس الصفحة.  -(9)
 .79، ص:9009الطبعة الأولى، دار مكتبة الرائد العممية، عمان،  ،"الإدارة المالية في منظمات الأعمال" عباس: عمي -(1)
 .916مفمح محمد عقل، مرجع سبق ذكره، ص:  –(4)
 .917نفس المرجع، ص -(5)
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يم عمى زيادة الإنتاجية دافعا لبالمقارنة بحق الممكية، بحيث يكون  %5إلا إذا تجاوز صافي الربح  فرنسا
 أدنى من العائد لمملاك.حد وضمان 

الذي ينتمون إليو والتأكد من سلامة  ؤسسةالملاحظ انو من المفيد لمعاممين معرفة المركز المالي لمممن      
ن الأسموب الذي يتبع في التحميل المالي ) بإغفال التوزيعات ( لا يختمف عن إبصفة عامة ف، و إدارة الأموال

  (9)اىمين.ذلك الذي سبق الإشارة إليو فيما يتعمق بالتحميل المالي الموجو لممس
 يقود اىتمام الجيات الحكومية بتحميل المؤسسات لأسباب رقابية بالدرجة (2) :المصالح الحكومية -2-7

 ولأسباب ضريبية بالثانية بالإضافة إلى الأىداف التالية: الأولى،
 ؛التأكد من التقيد بالأنظمة والقوانين المعمول بيا -
 ؛التجاريةتقييم الأداء كرقابة البنك المركزي لمبنوك  -
 ؛مراقبة الأسعار -
 غايات إحصائية. -
تقوم ىذه المؤسسات بعممية التحميل المالي إما بمبادرة منيا أو عمى تكميف المؤسسات المتخصصة:  -2-8

 من إحدى المؤسسات الميتمة بأمر المؤسسة وتقديم خدماتيا في مثل ىذه الحالات مقابل أجور معينة.
الاقتصادية نفسيا الطمب إلى مؤسسات متخصصة القيام بتحميل أوضاعيا المالية  مؤسسةوقد تتولى ال      

مؤسسة ونشر نتائجيا و تصنيفيا الائتماني في السوق، وتؤثر نتيجة ىذا البحث المنشور عمى قدرة ال
ة ذات التصنيف الجيد ستقرض بسعر فائدة مؤسسالاقتصادية في الاقتراض وسعر ىذا الاقتراض، إذا أن ال

  (1)ل من تمك المؤسسات التي تحتل مكانة اقل نتيجة التحميل المعد عنيا.قأ
لممؤسسة ومعالجتيا  المحاسبية التشخيص الدقيق لممعموماتإجراء بعد : ئج التحميل المالينتا -3

نتائج تختمف حسب وضعية المحمل بالنسبة لممؤسسة سواء كان  إلىباستعمال وسائل معينة يتم التوصل 
 (4)داخمي أو خارجي.

 النتائج التالية:  إلىكما يمكن لممحمل الداخمي الوصول  نتائج التحميل الداخمي: -3-1

                                                           
والنشر ، دار المسيرة لمطباعة الأولى، الطبعة "أساسيات في الإدارة المالية، مدخل الى قرارات الاستثمار وساسة التمويل" :رضوان وليد عمار – (9)

 .41-49 ص: ، ص9997، ، عمانوالتوزيع
 .917:مرجع سبق ذكره ص ،مفمح محمد عقل -(9)
 .918-917ص ص:  نفس المرجع، – (1)
مذكرة ماجستير تخصص إدارة أعمال جامعة  ،"استخدام التحميل المالي في تقييم اداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قرراتيا :"اليمين سعادة – (4)

 . 91، 99، ص ص:9009-9008باتنة،  – الحاج لخضر
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 ؛الحكم عمى التسيير المالي لمفترة تحت التحميل -
 ؛لمفترة تحت التحميل والإنتاجيةالاطلاع عمى مدى صلاحية السياسات المالية  -
 ؛التي قد تتعرض ليا، بواسطة المديونية مثلا والأخطارالتحقق من المركز المالي لممؤسسة  -
 ؛أو تغيير رأس المال الأرباحتوزيع  أوالتمويل  أوقرارات الاستثمار  اتخاذ -
 ؛للاستفادة منيا في المراقبة العامة لنشاط المؤسسة إليياوضع المعمومات المتوصل  -
 عدة نتائج من أىميا: إلىيمكن لممحمل الخارجي الوصول  نتائج التحميل الخارجي: -3-2
 ؛التي تقوم بيا المؤسسة في الميدان المالي الأعمالحول  ملاحظة -
 ؛الخاصة لمضرائب الأرقامتقييم النتائج المالية ومن خلاليا يتم تحديد  -
 ؛لتزاماتياابالوضعية المالية لممؤسسة ومدى قدرتيا عمى الوفاء  تقييم -
 ؛الرفض لعقد قرض عن تقديم المؤسسة طمب لمقرض من البنك أوالموافقة  -
 ؛اقتراح سياسة مالية لتغيير الوضعية المالية لممؤسسة -
 من نفس القطاع الأخرىمقارنة الوضعية المالية لممؤسسة مع المؤسسات  -

 الثاني: الأساليب الحديثة في التحميل المالي المطمب
  (9)قسم الأساليب الحديثة في التحميل المالي إلى قسمين ىمانت       

عمى الأرقام القياسية والسلاسل الزمنية لمجموعة بيانات  ىذا الأسموب عتمديو  :الأساليب الإحصائية -1
قة بين مؤشرات معينة والتي تعبر عنيا بالمعدل قياسا لمعدلات نفس ولعدد من السنوات بيدف توضيح العلا

بقصد إظيار  زمنية سابقة ويعرف الرقم القياسي بأنو رقم أو مقياس إحصائي تم تصميمو المؤشرات لفترات
وتحسب العلاقة بين المؤشرات وفقا لأسموب الأرقام القياسية . ل فترة زمنية معينةغير معين خلامتالتغيير في 
ويجري التعبير عن  900في  في سنة الأساس مضروبا قيمة العنصر إلىفي سنة المقارنة  العنصربواسطة 
 قة بموجب المعادلة التالية :ىذه العلا

 
عقد المشاكل أالمثمى لحل  الكمية في التحميل المالي الطريقةساليب أصبحت الأ :الأساليب الرياضية -2

الرياضية الجانب النظري فقط بل يشمل الجانب التطبيقي أيضا  يقصد بالطرق قل كمفة ولاأوبأسرع وقت و 

                                                           
(0)

دور التحليل المالي في تشخيص عوامل القوة والضعف في القوائم المالية للشركات المقرضة عند اتخاذ قرارات قادر عبد الرحمان:" تانيا  -

 .44،45ص ص: ،0100، 04، العدد 6مجلة تكريت للعلوم الإدارية والاقتصادية، جامعة تكريت، المجلد  ،"الائتمان المصرفي

x 100(*)قيمة العنصر في سنة المقارنة / قيمة نفس العنصر في سنة الأساس 
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بين المصروفات  قةقة بين الظاىرتين أو أكثر وبيان مدى قوتيا كالعلاعندما يتم دراسة علا خصوصا
 :شيوعا الأكثرومن الطرق الرياضية  ،والأرباح

أو قة بين الظاىرة شدة العلا رتباط ىي إظيارإن ميمة استخدام طريقة الا: نحداررتباط والا طريقة الا  -2-1
 Y=F(X) :يالويعبر عنيما بمعادلة رياضية كالت  (x)يرمز ليا ب أخرىوظاىرة   (y)يرمز ليا ب قيمة
لا بين بطقة تر ظاىرتين تتطمب التأكد من وجود علارتباط بين وان دراسة الا       الظاىرتين )المتغيرين( وا 
 تابع. وأييمايتطمب تحديد أي من المتغيرين مستقل  رتباط بينيما وىناداعي لدراسة شدة الا فلا
قة خاصة التي ليا علا تستخدم ىذه الطريقة في حل المشاكل المعقدة الخطية:طريقة البرامج  -2-2

 لإيجادما يتطمب إيجاد القيم المتغيرة  المسائل غالبا ن حل مثل ىذها  قتصادية ذات الشمول و الابالقضايا 
   Y=FCX ب يعبر عنون أويمكن  الآسيةالدالة 

ت المعقدة وذات المعادلا تعتمد ىذه الطريقة عمى حل طريقة المصفوفات الخطية والموجية : -9-3

 .الإنتاجيةالكبيرة والمؤسسات  الكبيرة خاصة في المعامل والمصانع المجاىيل
 المستعممة لأغراض التحميل الماليالمالية القوائم : المبحث الثالث

في التحميل المالي والتنبؤ في المستقبل، لذا سوف  كأساستستخدم  أساسيامؤشر  اليةالم قوائمتعتبر ال      
و المتمثمة في الميزانية وجدول  المالياللازمة في التحميل الية المقوائم ال أىمنستعرض في ىذا المبحث 

 حسابات النتائج، وجدول التمويل.
 المالية  : الميزانيةالأولالمطمب 

 من أىم القوائم المالية المستعممة في التحميل المالي لذا سوف يتم التطرق إلييا فيما يمي:  تعتبر الميزانية     
عند مؤسسة الخاصة لم الأموالوالخصوم ورؤوس  للأصول الإجمالية قوائمىي ال >> الميزانيةتعريف  -1

 (9) >> تتعمق بيذه الفصول. عممياتعند وجود  الأقلالحسابات تبرر بصورة منفصمة عمى  إقفالتاريخ 
ممتمكات المؤسسة وىذا  أحداىما، تظير خانتينويقصد بالميزانية ذلك الجدول الذي يشكل قائمة دو  >>  

 الأخروفي الجانب  ؤسسةالم أصول الأولتاريخ محدد ( فتظير في الجانب  أيفي لحظة زمنية معينة ) 
ممتمكات  إنوىذه القائمة تتساوى من حيث القيمة النقدية في الجانبين عمى اعتبار ، ؤسسةالمقابل خصوم الم

  (9) >> .الآخرينأو  ؤسسةمتساوي التزاماتو سواء لصاحب ال أنلابد  ؤسسة الم

                                                           
 .95 :، ص9009مارس  95المؤرخ في  99العدد  :الجريدة الرسمية الجميورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية -(9)
 .19 :الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون الجزائر، ص ،"المحاسبة العامة أصول ومبادئ" :عاشور كنوش –(9)
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تبرز أىمية الميزانية من حيث أنيا توفر معمومات عن طبيعة ومقدار : المالية الميزانية أىمية -2
المؤسسة، ومن  أصولصافي  فيوالتزامات المؤسسة لدائنيا وحق الملاك  المؤسسة أصولالاستثمارات في 

 خلال مساىمتيا في عممية التقرير المالي عن طريق توفير أساس لما يمي: 
 ؛حسابات معدل العائد -
 ؛تقييم ىيكل رأس مال في المؤسسة -
 .ولة والمرونة المالية في المؤسسةتقدير درجة السي -
ير التدفقات النقدية ليا في وبالتالي من أجل الحكم عمى درجة المخاطرة التي تتعرض ليا المؤسسة وتقد   

 (9)المستقبل فانو يجب تحميل الميزانية وتحديد مدى سيولة المؤسسة ومرونتيا المالية.

المالي  فرض النظام المحاسبي :المالية ا في الميزانيةيعن الإفصاحالمعمومات التي يجب  -3
 (9)عرض عناصر محددة كحد أدنى يجب إدراجيا في الميزانية وىي:

 وتتمثل في: الأصول: -3-1
 ؛التثبيتات غير المادية -
 التثبيتات المادية؛ -
 ؛المساىمات -
 ؛المالية الأصول -
 ؛المخزنات -
 ؛الضرائب المؤجمة ( تمييز الضريبة ) مع أصول -
  ؛الزبائن والمدينون الآخرين والأصول الأخرى المماثمة ) أعباء مثبتة مسبقا ( -
 ومعدلات الحزينة الايجابية.زينة الأموال الايجابية خ -
 :وتتمثل في الخصوم: -3-2
رؤوس الأموال الخاصة قبل عممية التوزيع المقررة أو المقترحة عقب تاريخ الإقفال مع تمييز رأس المال  -

  ؛الصادر ) في حالة مؤسسات ( والاحتياطات والنتيجة الصافية لمسنة المالية والعناصر الأخرى
 ؛جارية التي تتضمن فائدةالغير الالخصوم  -

                                                           
مالية، جامعة منتوري،  إدارةمذكرة الماجستير، تخصص  ،"التحميل المالي لمقوائم المالية وفق النظام المحاسبي المالي" :محمد ساميلزعر   -(9)

 . 17، ص: 9099-9099قسنطينة، 
 .18 :المرجع السابق، ص -(9)
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 الموردون والدائنون الآخرون؛ -
  ؛المرصودات للأعباء ولمخصوم المماثمة ) منتجات مثبتة مسبقا ( -
 ؛خزينة الأموال السمبية ومعدلات الخزينة السمبية -

 (9)بالإضافة إلى معمومات أخرى تظير في الميزانية أو في الممحق:     
 ؛احتياط من الاحتياطاتوصف طبيعة وموضوع كل  -

 ؛حصة لأكثر من سنة لمحسابات الدائنة والحسابات المدينة
 ؛مبالغ الدفع والاستلام -
 ؛المؤسسة الأم -
 الفروع؛ -
 ؛المؤسسات المساىمة في المجتمع -
 ؛جيات أخرى مرتبطة ) مساىمين، مسيرين....الخ ( -
 ؛عدد الأسيم المرخصة، الصادرة، والغير محررة كميا -
 ؛القيمة الاسمية للأسيم أو الفعل إذ لم تكن الأسيم قيمة اسمية -
 ؛عدد الأسيم التي تمتمكيا المؤسسة، فروعيا والمؤسسات المشتركة -
 ؛الأسيم في شكل احتياطات للإصدار في إطار خيارات أو عقود لمبيع -
 حقوق وامتيازات محتممة متعمقة بالأسيم. -
تبويب حسابات الميزانية ضمن ثلاثة مجموعات رئيسية، حيث تصنف يتم : المالية عرض الميزانية -4

والخصوم في الميزانية  الأصول: الأصول، الخصوم والأموال الخاصة. ويتم تنظيم البنود المختمفة ضمن
ضمن عناصر جارية وعناصر غير جارية وفقا لشروط أبرزىا معيار المدة الزمنية ويتم ترتيبيا وفق البنية 

 تالية:الييكمية ال
موكة لممؤسسة تمثل الأصول منافع اقتصادية محتممة مستقبلا من موارد اقتصادية مم الأصول:جانب  -4-1

والأحداث الماضية وعادة ما يعبر عن تمك الأصول باستخدام  العممياتعمى  ، والمترتبةأو خاضعة لسيطرتيا
ترتيب بند الأصول في الميزانية طبقا لدرجة سيولتيا أي قربيا من أكثر الأصول سيولة )  ويتم .الوحدة النقدية

 (9)الأصول الجارية ( وانتياء بأقميا سيولة ) أصول غير جارية (.

                                                           
 .19-18المرجع السابق، ص ص:  -(9)
 .19 :ص، مرجع سبق ذكره ،رضوان وليد لعمارة -(9)
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وتظم كل الاستعمالات التي تزيد سيولتيا عن سنة وىي عمى العموم كل  الأصول الغير الجارية: -4-1-1
ستثناء حساب المصاريف الإعدادية وىذا نظرا لطبيعة ىذه المصاريف فيي أعباء حسابات الاستثمارات با

ليست موجودات مادية أو معنوية، وعميو فيي لا تعبر عن قيمة حقيقية. وبالإضافة إلى حسابات الاستثمارات 
دينو المذكورة سابقا، فإننا نضيف باقي الأصول التي لا تتحول إلى سيولة إلا في مدة تزيد عن سنة كم

  (9)الاستثمار عمى المدى الطويل.
وممتمكات المؤسسة التي يمكن تحويميا إلى نقدية في ظروف  تتمثل في حقوقالأصول الجارية:  -4-1-2

 (1)وتتمثل أىم ىذه الأصول فيما يمي:(9)سنة مالية أو دورة تشغيمية.
تمثل المحزونات أصولا تمتمكيا المؤسسة وتكون معدة لمبيع في إطار الاستغلال الجاري، أو  المحزونات:-

 ؛مواد أولية أو لوازم موجية للاستيلاك خلال عممية الإنتاج أو تقييم خدمات
ذلك من خلال النشاط  ممؤسسة عمى الغير سواء كانما لوىي  المماثمة: ستخداماتوالاالديون الدائنة  -

 ؛أو كان نتيجة لأنشطة أخرىالرئيسي 
وىي تخص القيم القابمة لتوظيف والنقدية بالخزينة والودائع تحت الطمب،  الموجودات وما يماثميا: -

يمكن تحويميا إلى مقدار محدد و  التيبالإضافة إلى أشباه الخزينة التي تتمثل في الاستثمارات قصيرة الأجل 
 ؛عالية من المخاطرة من حيث التغير في قيمتيامعروف من النقدية والتي لا تتعرض لدرجة 

  (4)لخصوم الميزانية تتمثل فيما يمي: أىم العناصر المكونة إن الخصوم:  جانب -4-2
المؤسسة بعد طرح كل خصوميا الجارية  خصوموىو ما تبقى من رؤوس الأموال الخاصة:  -4-2-1

والاحتياطات، فارق إعادة التقييم، الترحيل من  ر الجارية، وتظم كل من رأس المال الصادر، العلاواتيوالغ
 (5).جديد ونتيجة السنة المالية

وىي الالتزامات التي لا يتم تسديدىا خلال الدورة التشغيمية لممؤسسة، أو  الخصوم غير الجارية: -4-2-2 
 .عشر شيرا ثنياخلال  التي لا تستحق

 :وتتمثل فيما يميالمؤونات والمنتجات المدرجة في الحسابات سمفا:  -

                                                           
 .99:، ص 9090المطبوعات الجامعية، ديوان ،"التسيير المالي حسب البرنامج الجديد:"مميكة، بوشنيقر ممود زغيب -(9)
 .79 :، ص9008، عمان، الطبعة السابعة، دار صفاء لمنشر والتوزيع، الجزء الأول ،"مبادئ المحاسبة وتطبيقاتيا" :رضوان أحمد العتاب -(9)
 .49،49ص ص: مرجع سبق ذكره،  ،لعمارة محمد سامي -(1)
 .41-49لزعر محمد سامي، مرجع سبق ذكره، ص: -(4)
 .49 :نفس المرجع السابق، ص -(5)
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   لأموال المخصصة من طرف الدولة و الجماعات المحمية من ا )أو التجييز(: و ىي ستثمارلااإعانات
  عممياتيا عمى المدى الطويل؛ أو تمويلعمى المدى الطويل،  جديد أصلقتناء ا اجل
 فإنياالأخطار والتكاليف في زيادة الخصوم المستحقة لآجال قصيرة أو طويمة،  المؤونات: تتمثل مؤونات 

                                                                              تعكس وجود مخاطر وخسائر متوقعة عند نياية الدورة إلا أنيا عنصر عدم التأكد بشأن مبالغيا وتحققيا؛ 
 ومؤونات الضرائب. م مؤجمة أصول، الضرائب المؤجمة خصو وتتمثل في كل من الضرائب الالضرائب:  -

و  والضرائب المؤجمة عمى الأصول ىي مبالغ الضرائب عمى النتيجة المتوقع استرجاعيا في الفترات المقبمة
النتيجة  ب عمىيي مبالغ الضرائفأما الضرائب المؤجمة عمى الخصوم ، المتعمقة بفروقات زمنية قابمة لمخصم

 .وات المقبمة و المتعمقة بالفروقات المؤقتة الخاضعة لمضريبةنسالواجب دفعيا في ال
 ىي الموارد المالية الخارجية التي تحصمت عمييا المؤسسة من المؤسسات الماليةقتراضات والديون: لاا -

ت التشغيمية والاستثمارية بصفة دائمة وتساىم الأموال عممياالوالبنوك، أو من الجميور من أجل تمويل 
الأجل وأوراق  في تغطية الاحتياجات الدائمة لممؤسسة، وتشمل: السندات، القروض البنكية طويمةالخاصة 

 الدفع طويمة الأجل؛
يتوقع أن يتم تسويتيا خلال دورة الاستغلال أو خلال  ىي الالتزامات التي الخصوم الجارية: -4-2-3
 :وتتضمن العناصر التالية ،لتاريخ الإقفال عشر شيرا الموالية ىثنالا
 وىو ما عمى المؤسسة من التزامات تجاه الغير نتيجة لحصوليا عمى البضائع بالأجل، أوالذمم الدائنة:  -

 ؛حصوليا عمى الخدمات بالأجل أيضا، وتتكون من الموردون، العاممون، ضرائب الدخل المستحقة
خلال  وىي القروض التي حصمت عمييا المؤسسات أو الأفراد ويتطمب تسديدىايرة الأجل: القروض قص -

 فترة مالية واحدة.
 : يمكن توضيح كيفية تمثيل الميزانية من خلال الجدول المواليشكل الميزانية:   -5. 
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 (: جدول الميزانية المالية.1الجدول)                                    

المبالغ 
 الصافية

المبالغ  الخصوم
 الصافية

المبالغ 
 الإجمالية

 الأصول

 رؤوس الأموال الخاصة 
 رأس المال الصادر) أو حساب المستغل(

 رأس المال غير المطموب
 العلاوات والاحتياطات

 فارق إعادة التقييم
 (9فارق المعادلة)
 النتيجة الصافية

 رؤوس الأموال الخاصة الأخرى
 ترحيل من جديد

 حصة الشركة المدمجة
 حصة دوي القمية

 المجموع
 الخصوم غير الجارية

 القروض والديون المالية
 الضرائب)المؤجمة والمرصود ليا(

 الديون الأخرى غير الجارية
المئونات والمنتجات المدرجة في الحسابات 

 سمفا
 (2مجموع الخصوم غير الجارية)

 
 الخصوم الجارية

 الموردون والحسابات الممحقة 
 الضرائب

 الديون الأخرى
 خزينة الخصوم

 مجموع الخصوم الجارية
 المجموع العام لمخصوم

 

 
 

 
 

 الأصول المثبتة )غير الجارية(
 فارق الشراء

 المعنوية لتثبيتاتا
 التثبيتات العينية

 التثبيتات الجاري إنجازىا
 التثبيتات المالية

 السندات الموضوعة موضع المعادلة
 المؤسسات المشاركة

 المساىمات الأخرى والحسابات
 الدائنة الممحقة

 السندات الأخرى المثبتة
القروض والصول المالية الأخرى غير 

 الجارية
 مجموع الأصول غير الجارية

 الأصول الجارية
 المحزونات والمنتجات قيد الصنع

 الحسابات الدائنة
 الاستخدامات المماثمة

 الزبائن
 المدينون الآخرون

 الضرائب
 لأخرى الجاريةالأصول ا

 الموجودات وما يماثميا
 توظيفات وأصول مالية جارية

 أصول الخزينة
 نقديات

 مجموع الأصول الجارية
 المجموع العام للأصول

 9009مارس  95، 99الجريدة الرسمية الجزائرية، العدد  :المصدر
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 المطمب الثاني: حسابات النتائج
المطمب لمفيوم حسابات النتائج، أىميتو، المعمومات المقدمة لحسابات  من خلال ىذا سوف ونتطرق      

   النتائج ثم نقوم بعرض حسابات النتائج 
ىو بيان ممخص للأعباء والمنتجات المنجزة من الكيان خلال السنة  >>مفيوم حسابات النتائج: -1

بتمييز النتيجة الصافية لمسنة المالية المالية  ولا يأخذ في الحسبان تاريخ التحصيل أو تاريخ السحب، ويبرز 
  (9) >> الربح ) الكسب ( أو الخسارة.

وما تقود إليو من ربح أو خسارة، فيي قائمة تحضر تعبر حسابات النتائج عن نتيجة عمل المؤسسة      
ق تمك مبطريقة تعرض فيو جميع إيرادات المؤسسة وما يقابميا من تكاليف ونفقات التي استخدمت لخ

الإيرادات وخلال فترة زمنية. وخلاصة العلاقة بين الإيرادات والتكاليف، أما أن يكون ربحا أو خسارة وليذا 
بات النتائج من أنيا تبين التغيرات الناتجة عن العمميات المالية التي تمت خلال فترة ايشير البعض إلى حس

   (9)تكون سنة. زمنية عادة ما
إن حسابات النتائج يعتبر الأكثر أىمية من بين القوائم المالية، فيو التقرير : أىمية حسابات النتائج-9

  (1)الذي يقيس نجاح عماليات المؤسسة لفترة محدد من الزمن، وعميو فان أىمية ىذه القائمة تنبع من.
 ؛تساعد بالتنبؤ بشكل دقيق لدخل المؤسسة في المستقبل -
 ؛ستلام المشروع لمبالغ نقديةتساعد في التقييم الأفضل لإمكانية ا -
 تساعد في التأكد من أن المصادر الاقتصادية قد تم استخداميا عمى أفضل وجو. -
ىناك عناصر محددة يجب إدراجيا في حسابات النتائج المعمومات المقدمة لحسابات النتائج: -1

 (4)ىي:
الرئاسية الآتية: اليامش الإجمالي القيمة تحميل الأعباء وطبيعتيا، الذي يسمح بتحديد مجاميع التسيير  -

 ة، الفائض الإجمالي عن الاستغلال؛المضاف
 ؛منتجات الأنشطة العادية -
 ؛المنتجات المالية والأعباء المالية -

                                                           
 .44، ص: 9090دار ىوامة لمطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر،  النظام المحاسبي المالي"،بمعروس أحمد التيجاني:"  -(9)
 .79، ص: 9009مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان،  المالية"،أساسيات الإدارة حمزة محمود الزبيدي:"  -(9)
 . 44لزعر محمد سامي، مرجع سبق ذكره، ص:  -(1)
 .99 -90بمعروس أحمد التجاني، مرجع سبق ذكره، ص ص:  -(4)
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 أعباء المستخدمين؛ -
 ؛الضرائب والرسوم والتسديدات المماثمة -
 ؛ العيني المخصصات للاىتلاكات والخسائر القيمة التي تحص التثبيتات-
 ؛المخصصات للاىتلاكات والخسائر القيمة التي تخص التثبيتات المعنوية -
 ؛نتيجة الأنشطة العادية -
 ؛العناصر غير عادية ) منتجات وأعباء ( -
 ؛النتيجة الصافية لمفترة  قبل التوزيع -
 النتيجة الصافية لكل سيم من الأسيم بالنسبة إلى شركات المساىمة. -
المالية الأساسية التي يجب إعدادىا في  قوائميمثل حسابات النتائج أحد ال ت النتائج:عرض حسابا -4

 مؤسسةنياية كل فترة مالية، حيث يتم من خلاليا توضيح كافة العمميات المتعمقة بالأنشطة التي قامت بيا ال
خلال الفترة المالية وصلا إلى تحديد نتيجة تمك العمميات والأنشطة ) من ربح أو خسارة ( من  قتصاديةالا

 :   خلال الجدول التاليخلال طرح مجموع الأعباء من مجموع المنتجات و يمكن توضيحو من 
 حسابات النتائج. وأعباء(: منتجات 2الجدول رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 .46 :مرجع سبق ذكره، ص :محمد سامي لزعر المصدر:  
 

            الأعباءالمنتجات                                                

 الأعباء العملاتية                                المنتجات العملاتية            

 

 الأعباء المالية                                           المنتجات المالية    

 الأعباء الاستثنائية                                         المنتجات الاستثنائية                   

 مجموع الأعباء                                      مجموع المنتجات        

 

 ن

 

 

 

 تيةالنتيجة العملا            

 

 النتيجة المالية           

 النتيجة الاستثنائية         

 نتيجة الدورة           

 ممم
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 المطمب الثالث: جدول التمويل
لأغراض التحميل المالي لذا سوف نتطرق إلى يعتبر جدول التمويل من بين القوائم المالية المستعممة       

 ، ثم أىدافو بعد ذلك نقوم بعرض كيفية بناء جداول التمويل.بات النتائجامفيوم جدول حس

 تعريف جدول التمويل:  -1
ويقيس التغيرات الناتجة عن  ىو جدول الاستخدامات والموارد يشرح مصدر الأموال واستعمالاتيا      

مجموع العمميات المرتبطة بالنفقات والإيرادات، أي انو يسمح بمعرفة الطريقة التي واجيت بيا المؤسسة  
  (9)لمتمويل خلال مرحمة معينة. احتياجاتيا

 (9)تتمثل الأىداف المرتبطة بيذه الوثيقة فيما يمي: أىداف جدول التمويل:  -2
 ة مع شرح مختمف التغيرات الحاصمة؛الميزانية الافتتاحية والميزانية الختامي بينتحقيق الانتقال  -
تطور الييكمة المالية، إحصاء الاستخدامات الجديدة والموارد التي تحصمت عميا المؤسسة  يسمح بدراسة -

 فترة لمواجية الاحتياجات المالية؛أثناء ال
 مؤسسة مع شرح التغيرات المسجمة؛ليسمح بتحميل مختمف الحركات التي ميزت ذمة ا -
  قياس خطر عدم السيولة لممؤسسة، وخطر عدم مواجية استحقاقاتيا في المستقبل القريب. -
 بناء جدول التمويل: -3

يقوم جدول التمويل عمى الفرق بين التدفقات المستقرة التدفقات القصيرة الأجل في الجزء الأول بين             
 المستقرة والموارد الدائمة  ومن خلال الفرق بينيا نحصل عمى التغير في رأس المال العامل.الاستخدامات 

أما الجزء الثاني من الجدول فيبين التدفقات القصيرة الأجل وذلك من خلال الفرق بين موارد الاستغلال      
رق في التغير في رأس وخارج الاستغلال والخزينة وباقي استخدامات كل منيم عمى حدى، ويمثل ىذا الف

 المال العامل الصافي الإجمالي.
 (1)يحتوي الجزء الأول من جدول التمويل عمى العناصر التالية: الجزء الأول من الجدول: -3-1
 ؛الدائمة التي جمبتيا المؤسسة خلال الدورة المالية الموارد -
 الاستخدامات المستقرة التي كونتيا المؤسسة لنفس الدورة. -

                                                           
 .999 :زغيب مميكة، مرجع سبق ذكره، ص -(9)
 .965،966، ص ص: 9091لمطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر،  ىومة دار ،"التسير مالي لممؤسسة"التسيير والمالية " :خميسي -(9)
الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع،  ،"دروس وتطبيقات التسيير المالي الإدارة المالية الحديثة،" الساسي، يوسف القريشي:الياس بن  -(1)

 .990، ص: 9006الأردن،
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تتمثل الموارد الدائمة في التغير في الموارد الدائمة بين نياية الدورة السابقة ونياية الدورة الحالية ) بين     
المستقرة لدورتين متتاليتين  الاستخداماتفي التغير في  فتتمثلدورتين متتاليتين (. أما الاستخدامات المستقرة 

  س المال العامل الصافي وذلك وفق العلاقة التالية.يتضمن التغير في رأ الأولالجزء  نأومنو نستنج 
 

      
 من جدول التمويل الأولوالجدول التالي يبين مضمون الجزء        

 الجزء الأول من جدول التمويل :(3جدول رقم )

 الموارد المستقرة              الاستخدامات المستقرة            
 استثمارات جديدة حيازة -
 مصاريف موزعة عمى عدة سنوات -
 تسديد الديون البنكية والمالية -
 التخفيض في الأموال الخاصة -
 تسديد مكافأة رأس المال -

 القدرة عمى التمويل الذاتي -
 التنازل عن الاستثمارات -

 الرفع في الأموال الخاصة -
 الحصول عمى قروض جديدة  -

 )+( التغير في الموارد المستقرة     (-التغير في الاستخدامات المستقرة )     
   (-)+(                                                                                    ) 
 

 .909ذكره، ص: الياس بن الساسي القريشي: مرجع سبق  المصدر: 
الجزء الأول من جدول التمويل يتناول التغير في رأس كان  إذا: الجزء الثاني من جدول التمويل -3-2

الميزانية، فان الجزء الثاني منو يتناول التغير في رأس المال العامل من أسفل  أعمىالمال العامل الصافي من 
  (9):الثاني عمى التغيرات التالية الميزانية، وعميو يحتوي الجزء

 ؛التغير في عناصر الاستغلال -
 ؛التغير في عناصر خارج الاستغلال -
 .جماليةالإالتغير في الخزينة الصافية  -

                                                           
 .80: ص مرجع سبق ذكره، .:اليمين سعادة -(9)

     ΔRᴅ -  ΔRѕ =  ΔFRng 

 التغير في رأس المال العامل      
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 ل.مون الجزء الثاني من جدول التمويدول التالي يبين مضوالج      
 (: الجزء الثاني من جدول التمويل4الجدول رقم )
 التغير في رأس المال العامل الإجمالي                                        

 3(=2)-(1الرصيد) (2الموارد) (1الاحتياطات)   
 التغير في عناصر الاستغلال   

 ؛الاستغلال أصولفي  رتغيلا -      
 .التغير في ديون الاستغلال -       

   

ΔBFReₓ                             (A)    
 التغير في عناصر خارج الاستغلال   

 ؛التغير في المدينون الآخرون -      
 .التغير في ديون الخزينة -      

   

ΔBFRreₓ                           (B)    
ΔBFRɢ= (A+B=C)    

 تغيرات الخزينة   
 ؛التغير في المنتجات -     
 .التغير في ديون الخزينة -     

   

ΔTnɢ                                (D)    

Δ = DtC FRnɢ      

  .89 :ص اليمين سعادة: مرجع سبق ذكره، :المصدر
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 المبحث الرابع: أدوات التحميل المالي
الإفلاس تتعرض ليا كالية والمخاطر التي قد التحميل المالي في المؤسسة لمعرفة وضعيتيا الميستخدم     

الوضع  الأدوات التي تفيده في معرفة حمل المالي يستخدم مجموعة منن المإوالتعثر والفشل المالي، وعميو ف
ىذه الأدوات ىي: النسب والتوازنات المالية، المقارنات وبيان التغيرات  المالي لممؤسسة، ومن ابرز
 والاتجاىات، وتحميل التعادل.

 المالية المطمب الأول: النسب
 من أىم أدوات التحميل المالي لدا سوف يتم التطرق إلييا من خلال ما يمي:تعتبر النسب المالية 

وبنود  ر العلاقة بين بنود الميزانيةوىي عبارة عن أدوات التحميل المالي والتي تظي النسب المالية: -1
حسابات النتائج كما تساعد ىذه النسب في دراسة الموجودات وقياس درجة المديونية لممؤسسة وكذلك تقدير 

   (9)التوازن في درجة السيولة النقدية والالتزامات المترتبة عمى المؤسسة.
أن التحميل المالي باستعمال بالنسب المالية ييدف إلى تحقيق  أىداف التحميل بالنسب المالية:-1-1

 (9)الأىداف التالية:
 ؛المتجانسةإتاحة الفرصة لإجراء المقارنات بين المشاريع المحاسبية  -
 ؛ؤسسةمى تشخيص الحالة المالية لمممساعدة القائم بالتحميل ع -
 الأنشطة التي تعاني مظاىر الضعف؛ توجيو الرقابة نحو -
 عماليا بفعالية؛أجية عمى القيام بمساعدة أجيزة الرقابة الداخمية والخار  -
                                                     الاعتبارات التي يجب أخدىا في الاعتبار عند استخدام النسب المالية في التحميل المال: -1-1

التحميل المالي ليا مدلولاتيا المنطقية، يجب عمى المحمل المستخدمة في المالية النسب لمخرجات حتى تكون 
  (1)أن يأخذ بالاعتبار النقاط التالية:

حتى تكون النتائج المستخرجة من التحميل ذات فائدة كبيرة لابد من مقارنتيا بمعايير ومقاييس ) النسب  -
 ؛المعيارية ( المحددة مسبقا

ة مؤسستمارسو ال الذيمحمل أن يأخذ في اعتباره نوع النشاط عند قراءة نتائج النسب المستخرجة، عمى ال-
 ؛المماثمة في نفس النشاط مؤسساتفقط بين نسب المؤسسات أو المحل الدراسة، وأن تتم المقارنة 

                                                           
 .64 :، ص مرجع سبق ذكره ،قادر عبد الرحمانتانيا  -(9)
 .990 :، ص9009العربية السعودية، المممكة المريخ، الطبعة الثانية، دار  التحميل المالي لشركات أسواق المالية، :محمد المبروك أبو زيد -(9)
  .999المكتب الجامعي الحديث، ص: المحاسبة وتحميل القوائم المالية،محمد عباس:  -(1)
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التي يتم استخراج النسب المالية من بين عناصرىا معدة وفق لمقواعد والأعراف المالية  قوائمالأن تكون  -
 ؛المحاسبية

نمايدرك المحمل أن استخراج النسب المالية ليس ىو اليدف النيائي،  أن - دوره يكمن في التفسير السميم  وا 
 ؛والمنطقي ليذه النسب

 ؛التضخم وانعكاسو عمى وحدة القياس عتبارهاأن يأخذ المحمل المالي في  -
إن الاعتماد عمى النسب المستخرجة عن فترة مالية واحدة قد يكون معبر عن الحقيقة   من حيث قد تكون  -

نما متحرك وذلك  ألايفضل ىذه النسب متأثرة بمتغيرات استثنائية لتمك الفترة، وبالتالي  يكون التحميل ثابت، وا 
   بدراسة اتجاىات النسب عمى مدى عدة فترات زمنية. 

ىناك عدة مؤشرات يستند عمييا المحمل المالي لإبراز مدى توازن المؤسسة من  ت المالية:التوازنا -2
وسوف نتناول ىذه المؤشرات في  الصافية أىميا رأس المال العامل احتياجات رأس المال العامل والخزينة

    المبحث الثالث من الفصل الثاني بالتفصيل.
 المطمب الثاني: المقاربات وبيان التغيرات والاتجاىات

تقوم فكرة أسموب المقارنات وبيان التغيرات والاتجاىات عمى أن الأرقام المطمقة والمجردة غالبا لا يكون      
ومعنى ميم في الدراسة والتقييم، ما لم توجد ليذه الأرقام مقاييس أو معايير تمكننا من القياس ليا مدلول، 

وأرقام السنوات  لول، من ىنا كانت أرقام المؤسسات مماثمةدوميكون ليا معنى  ؤشراتيا، واستخراج معم
ن نتائج المقارنات إالسابقة ىي المقياس ومعيار تقييم مستوى تمك الأرقام ىذا من ناحية، ومن ناحية أخرى ف

شكل والقدر الكافي، خاصة في تحديد وأرقام القوائم المالية في نقطة ثابتة من الزمن قد لا تكون مفيدة بال
فترة مالية واحدة، وذلك لبيان  من الأرقام من ىنا جاءت عممية المقارنات مع أكثر ذهاتجاىات التغيرات لي

ويمكن تقسيم أسموب المقارنة  (9)المستقبل.ب لتنبؤالاتجاىات ليذه التغيرات، والتي تكون ليا فائدة قصوى في ا
 (9)إلى:
 لماليةا القوائم من قائمة كل بتحميل ويقوم أيضا، الرأسي بالتحميل عميو ويطمق :العمودي التحميل -2-1  

 المطمقة الأرقام تحويل عمى التحميل ىذا ويعتمد واحدة. لسنة يتم العمودي التحميل فإن ولذلك انفراد عمى
 . مئوية نسبة إلى المالية القوائم في لمبنود

                                                           
(0)

 .010مرجع سبق ذكره، ص:  ،محمد المبروك ابو زيد -
(0)

 66-63لزعر محمد سامي، مرجع سبق ذكره، ص ص: -
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لكل  النسبي الوزن إظيار خلال من ذلك و واحدة ميزانية عناصر دراسة عمى الرأسي التحميل ويقوم     
المجموعة التي ينتمي ليا، وىذا ما  مجموع أو إلى الميزانية مجموع إلى الميزانية في العناصر من عنصر

 في الأموال مصادر ىما ينر عنص عمى تركيزىا خلال من لمميزانية الداخمي التركيب عمى بالتعرف يسمح لنا
 الخاصة والأموال الأجل وطويمة الأجل قصيرة قروض من المصادر مختمف بين توزيعيا وكيفية المؤسسة
 . جارية غير و جارية أصول من الاستخدامات مختمف بين المصادر توزيع وكيفية
 رقم إلى النتائج حسابات عناصر كل تنسب حيث النتائج، حسابات لتحميل التحميل ىذا استخدام ويمكن     

 لنا يسمح ما ىذا و ،(المالية المؤسسات حالة في )لاسيما الأصول مجموع إلى أو القائمة، نفس في الأعمال
 .والأرباح التكاليف بتقييم
 بنود من بند كل عن نعبر حيث النقدية، التدفقات قائمة لتحميل أيضا التحميل ىذا استخدام يمكن وكما     
 رقم من مئوية كنسبة الخارجة( أو) الداخمة النقدية التدفقات مجموع من مئوية كنسبة النقدية التدفقات قائمة

 إذا إلا مفيدا التحميل ىذا يصبح ولا ساكنا، تحميلا يعتبر لأنو الدلالة بضعف الرأسي التحميل ويتميز .الأعمال
 .الدلالة ذات أخرى نسب مع مقارنتو تمت

 :(التاريخي التحميل (الأفقي التحميل  2-2 -
 إيجاد خلال من المختمفة البنود واتجاىات سموك برصد التحميل ىذا خلال من المالي المحمل عادة يقوم     
إنجاز  عمى أفضل بشكل يساعده ما ىو و سواء، حد عمى المئوية النسب و المطمقة بالقيم فييا التغير
 بتحميل يعرف ما ىو و متعددة، متتالية لفترات يمتد قد أو متتاليين عامين الأفقي التحميل يشمل وقد تحميمو،

 التغيرات بدراسة ييتم الميزانية النتائج، لحسابات الأفقي بالتحميل قيامو عند المالي فالمحمل .الاتجاىات
 شكل عمى سواء كانت سابقة سنوات في أو سنة في عميو كانت بما ،المالية قوائملا بنود مختمف في الحادثة
 .التغيرات ىذه وراء كانت التي الأسباب تتبع ويحاول زيادة، أو نقص
 ييتم فيو بالمستقبل إذا والتنبؤ الحاضر تشخيص أجل من الماضي دراسة عمى الاتجاىات تحميل يرتكز     
 باعتبار وذلك المعمومة(، توفر حالة في غالبا سنوات 5 إلى 3 )من السابقة المحاسبية لمفترات المالية بالقوائم
 عمى تطرأ التي التغيرات طبيعة وتحديد دراسة بغرض للأساس، وسنة لممقارنة أساسا التحميل سنوات إحدى

 الحكم التحميل من النوع ىذا يمكن حيث لممؤسسة، المالي التاريخ رصد و الزمن، عبر المالية قوائمال عناصر
 واقع عن ميمةومؤشرات  باستنتاجات الخروج عمى يساعده مما نخفاضياا أو ستقرارىااو  النسب ارتفاع عمى
  يمي: ما الدراسة ىذه عيوب ومن. المستقبمية عن اتجاىاتيا و المؤسسة حالة
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 المستخدمة التكنولوجيا الإنتاج، خطوط الحجم، حيث من أخرى إلى سنة من المؤسسة ظروف اختلاف * 
 المتبعة، المحاسبية والنظم
 المالية القوائم في تظير التي فالأرقام التحميل، من النوع ىذا عمى واضحة الكساد و التضخم آثار تظير * 
 .السائدة الاقتصادية بالحالة تتأثر لأخرى سنة من
 مع المؤسسة وحسابات المالية النسب مقارنة عمى التحميل من النوع ىذا يعتمد :المقارن التحميل -2-3

 الجيات من غيرىا أو الحكومية والجيات المينية الاتحادات عن الصادرة( القطاعية )الصناعة المعايير
 المالية الفعالية مقارنة دفبي وذلك. والنشاط الصناعة فروع من أكثر أو التقييم لفرعو  القياس لأغراض

 و المؤسسات، طرف من ليم الممنوحة الزبائن تسديد آجال تحديد و القطاع نفسفي   المتواجدة لممؤسسات
 يمي: ما التحميل ىذا عيوب ومن  البنوك طرف من لممؤسسات المالي الييكل تقييم
 التكنولوجي المستوى و الإنتاج، خطوط تنوع و الحجم، حيث من الصناعة داخل المؤسسات تفاوت -

 ؛ليا معنى لا الصناعة متوسط مع المقارنة تجعل الاختلافات ىذه فمثل المتبعة. المحاسبية والنظم المستخدم،
 يعد المقارنات إجراء فإن ثم ومن الكفاءة من منخفض بمستوى القطاع إلى تنتمي التي المؤسسات تتميز قد -

 .أجمو من استخدم الذي الغرض يخدم ولا مضملا
 من النوع ىذا يعتمد حيث المقارن، لمتحميل امتداد بمثابة المعياري التحميل يعد :المعياري التحميل -2-4

 تستخدم التي المطمقة المعايير مع لدراسة محلا لممؤسسة والحسابات المالية النسب بعض مقارنة عمى التحميل
 معايير توجد أنو نجد وىنا .نشاطيا ومجال حجميا اختلاف من بالرغم المؤسسة وضع عمى لمحكم كمعايير
 :نشاط لكل خاصة

 ؛الكبرى التجارية لممحلات بالنسبة الواحد المربع المتر في الأعمال رقم -
 ؛العمومية الأشغال لمؤسسات الخاصة للأموال بالنسبة الجارية الأعمال أىمية -
 ؛الخ...الفندقة لقطاع بالنسبة الواحدة الميمة سعر -
 ي:يم فيما والمتمثمة المؤسسات كافة عمى تطبيقيا يمكن التي المعايير بعض توجد كما   
 الدائمة. بالموارد الاستثمارات ضرورة تمويل * 
 .الخ...للاستغلال الخام الفائض من بعدة مرات أقل الديون قيمة تكون أن يجب* 
 من الكثير لأنشطة الواقعية المتطمبات عن المعايير بتعادلا قميلا التحميل من النوع ىذا استخدام رويعتب   

  .المؤسسات
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 مب الثالث: تحميل التعادل المط
 يتم التطرق من خلال المطمب إلى مفيوم نقطة التعادل وأىميتيا وأىم طرق تحديدىا. سوف     

  التعادل: نقطة مفيوم -1
النقطة التي تتساوى عندىا الإيرادات الكمية لممشروع بالتكاليف الكمية، وعند ىذه النقطة لا تحقق     

وبعد ىذه النقطة تكون جميع إيرادات المؤسسة ىي أرباح بعد طرح التكاليف  المؤسسة ربحا و لا خسارة ،
 (9). المتغيرة منيا

تعتبر نقطة التعادل أو تحميل التكاليف من الوسائل    روض التي يرتكز عمييا أسموب تحميل التعادل:فال -2
يرتكز أسموب التعادل في المفيدة في توفير المعمومات المستخدمة في ترشيد القرارات الإدارية، حيث 

المحاسبة عمى عدة فروض مبسطة، الأمر الذي يجعل منو سيلا وواسع الاستعمال ومن أىم فروض نقطة 
   (9)التعادل ما يمي:
 ؛إمكانية تجزئة عناصر التكاليف إلى شقين ) الثابت والمتغير( الفرضية الأولى:
رتب عن ىذا إمكانية التعبير عنيا بخط مستقيم يوازي باستمرار، ويتالتكاليف الثابتة  أن الفرضية الثانية:
 ؛المحور الأفقي

ثابت الطاقة الإنتاجية والأوضاع الفنية بصفة عامة، أي أنيا تظل ثابتة في الأجل القصير  الفرضية الثالث:
 ؛بالرغم ما قد يمحق بالإنتاج من تغيرات

   ؛ثبات أسعار بيع المنتجات الفرضية الرابعة:
لا تتجاوب مع ما قد يطرأ من تغيرات عمى احتياجات  ثبات أسعار المنتجات، بمعنى أنيا الخامسة:الفرضية 
 المؤسسة؛

المبيعات، ويترتب عمى ذلك إمكانية  ثبات المخزون السمعي، أي أن الإنتاج يساوي الفرضية السادسة:
 المنتجة والمباعة عمى حد سواء. المحور لمتعبير عن الكميات ستخداما

 أىمية وفوائد تحميل التعادل: -1
 المناسب؛ رار في تحديد القرارقال متخذالتي يعتمد عميا  الأساليب أىمحد أتعتبر نقطة التعادل  -
 يوضح التعادل التكاليف)ثابتة ومتغيرة( والإيرادات؛ -

                                                           
 .971، ص: 9008الطبعة الأولى، دار البادية، عمان ،  ،"مقدمة في الإدارة والتحميل المالي":أيمن الشنطي، عامر شقر -(9)
 .979مرجع سبق ذكره، ص: ، زيد أبومحمد المبروك  -(9)
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لنا تمك النقطة التي تساوي عندىا التكاليف مع الإيرادات، أي تمك النقطة لا يتحقق عندىا أرباح  تحدد -
  (9)وخسائر، حيث يسبق ىذه النقطة تحقيق خسائر، ويمي تمك النقطة تحقيق أرباح.

مفة ىي النقطة التي تتساوى فييا التك كما أشرنا سبقا، فان نقطة التعادل طرق تحديد نقطة التعادل: -4
اك مجموعة من الطرق التي يمكن استخداميا ليذا نن ىإلموحدة، ولتحديد ىذه النقطة،  الكمية مع الإيراد الكمي

 (9)الغرض. ومن أىم ىذه الطرق، طريقة الجداول، الطريقة الحسابية، الطريقة البيانية.

تشبو فكرة ىذه الطريقة أسموب التجربة والخطأ، حيث يتم وضع البنود الرئيسية،  الجداول: -4-1
محددة في كل مرة، ابتداء من كمية الإنتاج صفر، ومن الطبيعي أن  لممصروفات و الإيرادات وكميات إنتاج

مستوى إنتاج حتى  نخفاضالافي تكون المراحل الأولى لمستويات الإنتاج خسارة، وسوف تستمر ىذه الخسارة 
زيادة الإنتاج بوحدة واحدة  معين، تكون فيو الخسارة مساوية لمصفر  وعندا ىذا المستوى من الإنتاج، فان

ن نقطة التعادل ىي مستوى الإنتاج الذي تكون فيو الأرباح والخسائر تساوي فإستكون ىناك أرباح، وبالتالي 
   صفرا.

تساوي  الإيراداتن إضية، وبناء عمى فكرة التعادل، فالمعادلة الريا ستخدامباالطريقة الحسابية:  -4-1
 ن: إالتكاليف و بالتالي ف

عدد *)م(  التكاليف المتغيرة لموحدة + التكاليف الثابتة)ت ث()سعر البيع )س(=*عدد الوحدات )ن(
 (الوحدات

 ن س = ت ث + م)ن(    
 ن م = ت ث –ن س    
 م( = ت ث –ن )س    
 ن = ت ث    
 م( -) س   
 وىذا يمكن قراءتيا عمى النحو التالي:    

 عدد وحدات التعادل = التكاليف الثابتة مقسومة عمى سعر الوحدة ناقص التكاليف المتغيرة لموحدة.
(، يمثل المحور الرأسي الإيرادات والتكاليف في حين 1كما ىو مبين بالشكل رقم ) الطريقة البيانية:  -4-2

ة عند مؤسسال أوالتكاليف الثابتة ىي تكاليف تتكبدىا الوحدة  أن، حيث الإنتاجكميات  الأفقيالمحور يمثل 
                                                           

 .971، مرجع سبق دكره، ص:أيمن الشنطي، عامر شقر -(9)
 .971، 979ص: مرجع سبق ذكره، ص، زيد أبومحمد المبروك  -(9)
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من نقطة معينة عبر خط التكاليف، و تستمر في خط مستقيم،  تبدأ، فيي الإنتاجمستوى من مستويات  أي
يادة كميات ، وتستمر في الزيادة بز الإنتاجفي  تبدأ امندة عمؤسسالتكاليف المتغيرة فيي تكاليف تتكبدىا ال أما

 ، من ىنا يعبر عنيا بالمسافة الواقعة بين خط التكاليف الثابتة، وخط التكاليف الكمية.الإنتاج
 (: الطريقة البيانية في تحميل نقطة التعادل.3الشكل رقم )

  التكاليفمحور                                                                                           
                                           والإيرادات

     
                                                      الكمي الإيرادخط    منطقة الأمان 

                                                                                  

  المتغيرةخط التكاليف  

                                                                   

                                                                       

 الخسارة                                     منطقة                                                                             

 

   
 كمية التعادل                                  محور الإنتاج

 .971مرجع سبق ذكره: ص، زيد أبومحمد المبروك  المصدر:
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 :الفصل الأول خلاصة
بتجميع البيانات والمعمومات الخاصة بالمؤسسة التحميل المالي ىو عمم لو قواعد و معايير أسس تيتم      

جراء التصنيف اللازم ليا ثم إخضاعيا إلى دراسة تفصيمية دقيقة وفق إجراءات وأدوات مختمفة لإيجاد  وا 
العلاقة فيما بينيا وتفسير النتائج التي تم التوصل إلييا، حيث يستعمل التحميل المالي في تشخيص المخاطر 

مؤسسة وبشكل أدق الخطر المالي وىذا ما سوف نحاول دراستو في الفصل الثاني من التي قد تتعرض ليا ال
 التحميل المالي.   أدواتخلال محاولة تقدير الخطر المالي من خلال 
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 الخطر المالي  آلية تقدير   
 المبحث الأول: مف اهيم أساسية للخطر المالي

 الثاني: مدخل إدارة المخاطر  المبحث

 المبحث الثالث:استخدام النسب المالية والتوازنات المالية لتقدير الخطر المالي

 استخدام النماذج لتقدير الخطر المالي  المبحث الرابع:
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 تمييد: 
استمرت في التزايد مع التنوع و تعتبر المخاطر جزء لا يتجزأ مف النشاط الإنساني ميما كانت طبيعتو،      

، وىذا التلازـ بيف النشاط الاقتصادي لياأصبحت صفة ملازمة  و الذي عرفتو الأنشطة الاقتصادية. بؿ
ىذا لا يعني بالضرورة عدـ التعامؿ والمخطر يجعؿ التخمص مف المخاطر بشكؿ نيائي غير ممكف، لكف 

 معيا بؿ يجب إدارتيا وفؽ طرؽ ومناىج عممية.
التي تتعرض ليا المؤسسة الاقتصادية لذا يعتبر مف أىـ المواضيع  الأزماتمف أىـ  يالخطر المالويعد      

قتصاد الوطني الا المؤسسة أثار سمبية عمىؾ لما قد ينتج عنو مف لالتي ييتـ بيا العديد مف الباحثيف، وذ
لية لإدارة الخطر المالي وتقديره قبؿ آوعمى العديد مف الفئات العاممة، إلا أنو مف الضروري إيجاد طريقة و 

 عدد كاؼ مف السنوات لاتخاذ الإجراءات التصحيحية المناسبة.
أنواعو، ثـ مف خلاؿ تعريفو وذكر أىـ إلى الخطر  في ىذا الفصؿ سيتـ التطرؽقا مما سبؽ وانطلا     

سباب المؤدية إليو واىـ المراحؿ التي يمر بيا الأنتطرؽ إلى مفيوـ الخطر المالي والمفاىيـ المرتبطة بو و 
تقدير الخطر المالي بواسطة النسب وكيفية تقديـ مدخؿ لإدارة المخاطر المالية، ثـ المبحث الأوؿ، وذلؾ في 

 لنماذج.خطر بواسطة اتقدير ال الأخيرالمالية والتوازنات المالية، وفي 
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 مفاىيم أساسية لمخطر المالي : الأولالمبحث 
خسائر والفشؿ التكبد  إلىوخاصة الخطر المالي التي تؤدي بيا  ،تكوف المؤسسة دائما عرضة لممخاطر     

إلى يمكف أف يؤدي بأكبر المؤسسات  لذا فإف تجاىؿ المخاطر ،أسباب في تحقيؽ أىدافيا وىذا نتيجة لعدة
تعريؼ  ىإللذا سوؼ نتطرؽ في ىذا المبحث  ؿ التيديدات في إستمراريتيا واستقرارىا المالي،الفشؿ مف خلا

الخطر  وأسبابسوؼ نتناوؿ مراحؿ  الأخيرأنواع الخطر، مفيوـ الخطر المالي والمفاىيـ المرتبطة بو، وفي و 
   المالي.

 : ماىية الخطر الأولالمطمب 
 .أنواعوعمى مفيوـ الخطر المالي، مع حصر مختمؼ  يتـ التعرؼ في ىذا المطمب     
 أىميا:لقد أعطيت عدة تعاريؼ لمخطر نذكر  :تعريف الخطر -1
 (1)>>مؤكد الوقوع" ينطوي عمى نتائج غير مرغوبة فييا أو غير محمودة.الي"غير حادث احتمالخطر ىو >>
 (2) >> التي يمكف قياسيا.عدـ التأكد  مفالخطر ىو حالة >>
 احتماؿالخطر ىو احتماؿ الخسارة نتيجة أحداث مثؿ تغيرات في أسعار الأسواؽ. والأحداث قميمة >>

بسبب أنيا تكوف غير متوقعة في الغالب. بمعنى  الحدوث ولكنيا قد يترتب عمييا خسارة مزعجة بشكؿ خاص
 (3) >> .أف المخاطر ىي التغير المحتمؿ لمعوائد

تحقؽ الحدث ونتائجو تتضمف جميع المياـ إمكانية لتحقؽ أحداث ونتائج  احتماؿالخطر مزيج مركب مف >>
 (4) >> تحقؽ فرص إيجابية أو تيديدات لمنجاح. أو
وقوع  إلىبأنو حالة عدـ التأكد ينطوي عمى نتائج غير مرغوبة تؤدي  تعريؼ لمخطر إعطاءومنو يمكف  >>  

  >> .خسارة نتيجة لعوامؿ غير متوقعة

 عدة اعتبارات منيا: إلىتصنيؼ المخاطر بالنظر  يمكف أنواع المخاطر: -2
المؤسسات تواجو مجموعة متنوعة مف المخاطر المالية في  إف :من حيث مصدر الخطر -2-1

 يمي:ىذه المخاطر ما  المؤسسة، ومفالمجالات الوظيفية المختمفة، وفي جميع أرجاء 
 

                                                           
 .17:، ص2008، الطبعة الأولى، دار اليازوي لمنشر والتوزيع، عماف،"إدارة التأمين والمخاطر:" وفر يوسؼ حجـ الطائي وآخ -(1)
دارة المخاطر :"حربي محمد عريفات، سعد جميعة عقؿ -(2)   .11:،ص2008، الطبعة الأولى، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف ، "التأمين وا 
بدوف مكاف  محمد عبد الفتاح العثماوي، مكتبة الحرية لمنشر، خميؿ، ، ترجمة عطا الله"أساسيات إدارة المخاطر المالية :"كاريف ىورشر -(3)

 .  20: ص  ،2008نشر،
  www. Erma-egyt. Org-(4): "معيار إدارة المخاطر"ترجمة الجمعية المصرية لإدارة المخاطر، 
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عدـ كفاية كؿ العمميات  أوالخسارة التي قد تنشأ عف فشؿ  حتمالاتاىي  مخاطر التشغيل: -2-1-1
خارجية، وقد تنشأ مخاطر التشغيؿ مف خلاؿ الاختلاس، الرشوة، ال الأحداثالعامميف،  ،الداخمية، الأنظمة

 (1)التكنولوجيا، خسائر الحروب، خطأ محاسبي.، فشؿ في أنظمة حتياؿا السرقة، كوارث طبيعية،
أو قصور في بعض  الإداريىذه المخاطر مف وجود بعض ظواىر التخمؼ  تأتي :الإدارةمخاطر  -2-1-2

 (2) يمي: نذكر ما الإداريةالأخطار أىـ والمؤسسة وخاصة بالنسبة لصنع القرارات. إف مف  الإدارةوظائؼ 
 ؛الأنظمة والتعميمات عدـ الالتزاـ بالقوانيف و 
 أو برامجو التسويقية ميددة  الإنتاجية وأجيزتوالذي يجعؿ نشاطات المستثمر  إىماؿ البحث والتطوير

 ؛بتدىور الكفاءة التنافسية وخاصة بسبب التقادـ التكنولوجي
 ؛بوكالة واحدة بمتعاقد محدد الارتباط 
  غامضة  وحيدةاعتماد سياسات استثمارية 
يبطؿ  تنظيميأو  قانوني ترتبط ىذه المخاطر بالخسائر الراجعة لتصرؼ القانونية:المخاطر  -2-1-3

أو ترتيبات  ،أو الطرؼ المقابؿ لو وفقا لشروط العقد ،أو يحوؿ دوف أداء المستخدـ النيائي ،صلاحيات العقد
عمى التصفية ذات الصمة، مثؿ ىذه المخاطر يمكف أف تنشأ، مثلا، مف عدـ كفاية توثيؽ العقد أو عدـ القدرة 

  (3).أو عكسية في قوانيف الضرائب تغيرات مناوئة إدخاؿترتيب التصفية لمعقد في حالة الإفلاس ، أو 
مخاطر عدـ الوفاء، والتي تتمثؿ في الخسارة  أوبمخاطر النكوؿ  أيضاوتسمى : الائتمانمخاطر  -2-1-4

أف يخسروا مبالغ كبيرة جدا عندما أف المتعامميف يمكف  ،بالتزاماتوالناشئة عف نكوؿ أحد طرفي العقد بالوفاء 
   (4)اىتماما بيذا النوع مف المخاطرة.  أكثرمدير المالية  وأصبح، بالتزاماتويفشؿ الطرؼ المقابؿ بالوفاء 

وىي المخاطر المرتبطة بالتحركات غير المرغوبة صعودا وىبوطا في الأسعار  :مخاطر الأسعار -2-1-5
 (6):إلىوىي تنقسـ  (5)بالسوؽ،

                                                           
دارة ال:"سمير الخطيب -(1)  .240: ، ص2005، منشأة الناشر المعارؼ، مصر، "منيج عممي وتطبيق عممي خاطر بالبنوك،مقياس وا 
 .263: ،ص2009، دار صفاء لمنشر، عماف، الأولىالطبعة  ،"المالية والأسواقالاستثمارات " :ىوشيار معروؼ -(2)
 .  266: ، ص، بدوف مكاف نشر2001، الدار الجامعية لمنشر، "ادارة المخاطر المحاسبية –المشتقات المالية المفاىيم " :طارؽ عبد العاؿ -(3)
، الطبعة الأولى، دار الوراؽ لمنشر، "الخيارات المالية استراتيجياتتيا بالتركيز عمى االيندسة المالية وأدو " :ىاشـ فوزي دباس العبادي -(4)

   . 120، ص: 2008،عماف
 .126، ص: 2008الطبعة الأولى، دار النشر، راـ الله، فمسطيف،  ،"التحميل المالي" :مصطفى فيمي الشيخ -(5)
 .  151، 145، ص ص2007عماف،  ة الأولى، دار المسيرة لمنشر،، الطبع"ظرية والتطبيق(الادارة المالية ) الن" :عدناف تايو النعيمي وآخروف -(6)
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 وىي تمؾ المخاطر التي تعبر عف حساسية التغير في قيمة الموجودات لمتغير  ائدة:مخاطر سعر الف
عند خصـ القيمة  استخداموالمعدؿ الذي يجب  إفالذي يحصؿ في معدلات الفائدة في السوؽ، حيث 

 .المستقبمية لحساب القيمة الحالية
 :ىي تمؾ المخاطر التي تكوف فييا القيـ النسبية لمعممة المحمية والعملات الأجنبية  مخاطر سعر العممة

 يأخذواستتغير في المستقبؿ، وتتغير قيمة التدفقات النقدية المستقبمية، عميو فإف عمى مدراء المالية أف 
 الممكية.ومخاطر ، سمعمخاطر أسعار ال إلى بالإضافة ،بالاعتبار مخاطر العممة في اتخاذ قراراتيـ

ىي المخاطر الناتجة عف فشؿ المؤسسة في الوفاء بأعباء الديوف وفقا لمشروط  مخاطر الأموال: -2-1-6
 (1) المتفؽ عمييا مع المموليف أو المقرضيف.

 (2)وىي تتمثؿ فيما يمي: أخرىىذه المخاطر توجد مخاطر  إلى بالإضافة 
التغطية أو الفشؿ في تحقيؽ التغطية لممخاطر  الخطأ فيوىي المخاطر الناتجة عف  مخاطر التغطية: -

 ؛التي تتعرض لممؤسسة
: وىي المخاطر الناتجة عف تركيز الاستثمارات في قطاع واحد أو عدة قطاعات صغيرة التركيز مخاطر -

 ؛وتسمى بمخاطر عدـ التنويع
الضرائب، التسعيرة، الجمارؾ،  وىي المخاطر الناتجة عف القرارات الحكومية مثؿ السياسية: المخاطر -

 التأميف.
يرى البعض أنو يمكف تقسيـ  :أنواع المخاطر من حيث الميزة التنافسية المعموماتية -2-2

مجموعتيف مف المخاطر،  إليالمخاطر التي تواجييا المؤسسة تبعا لمميزة التنافسية المعموماتية المتوفرة لدييا 
 (3)عمى النحو التالي:

في  بتذبذب في صافي الربح بعد الضريبة أي التذبذيقصد بالمخاطر المالية ال المالية:المخاطر  -2-2-1
المتمثمة في  "، بسبب استخداـ مصادر التمويؿ ذات التكمفة الثابتة،الأسيـ"حممة  العائد المتبقي لمملاؾ

مف التكاليؼ المالية، تتعرض لتغير بمعدؿ كبير في  االممتازة. فالمؤسسة تتحمؿ قدرا كبير  والأسيـالقروض 
عمى  الأخرىتغير بمعدؿ أقؿ مف صافي ربح العمميات، وذلؾ مع بقاء العوامؿ  العائد المتاح لمملاؾ نتيجة

                                                           
 .126 :، مرجع سبؽ ذكره، صفيمي مصطفى الشيخ -(1)
 .127 - 126ص:  نفس المرجع، ص -(2)
 .63 ،62، ص ص: 2003 ،الإسكندرية ،الطبعة السابعة، مكتب العربي الحديث ،"المالية ) مدخل تحميمي معاصر( الإدارة :"ىندي إبراىيـمنير  -(3)
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بالنسبة لمتكاليؼ الثابتة للأعماؿ التي تسبب  ىو الحاؿ حاليا. ويطمؽ عمى ىذه الظاىرة بالرفع المالي كما
 ي، فالتكاليؼ المالية التي تسبب الرفع الماؿ ىي سلاح ذو حديف.الرفع التشغيم

: يقصد بمخاطر الأعماؿ تذبذب ربح العمميات، لأسباب تتعمؽ بطبيعة أو لاعممخاطر الأ -2-2-2
، أصبحت الحاجة ماسة لتخفيض عماؿالأظروؼ النشاط الذي تمارسو المؤسسة. فكمما ارتفعت مخاطر 

 الأعماؿمخاطر  وذلؾ مف خلاؿ تخفيض نسبة الاقتراض، وتتفاوت إليياالمخاطر المالية التي سبؽ الإشارة 
                                      :الآتية لأسبابلفي نفس الصناعة وذلؾ  أخرى إلىبؿ مف مؤسسة  أخرى إلىعة امف صن

 ؛حجـ الطمب عمى منتجات المؤسسة التغير في  
  ؛المنتجاتبيع  أسعارالتغير في  
 ؛مرونة الطمب عمى منتجات المؤسسة  
 ؛خلاتدالتغير في أسعار الم 
 لطمب عمى أسعار المنتجات المؤسسة؛مرونة ا 
 التكاليؼ الكمية.  إلى نسبة التكاليؼ الثابتة 

ذا ما أخد في الحسباف أف مخاطر الأعماؿ والمخاطر المالية، المذاف يرجعاف إلى قرارات الاستثمار       وا 
والتمويؿ، يمثلاف المخاطر الكمية التي تتعرض ليا المؤسسة، فإف مجموعيا لابد أف يساوي المخاطر 

 المنتظمة إضافة إلى المخاطر غير المنتظمة.     

وفقا ليذا التصنيؼ الذي تعتمد عميو النماذج    رتباطيا بالشركة:أنواع المخاطر من حيث ا -2-3
، يتـ تقسيـ المخاطر التي تتعرض ليا المؤسسة إلى مجموعتيف مف المخاطر الحديثة في نظرية التمويؿ

 (1)ىما:
وىي المخاطر العامة، التي تتعرض ليا جميع المؤسسات بالسوؽ بصرؼ  مخاطر منتظمة: -2-3-1

وتنشأ ىذه المخاطر  -الخالحجـ أو ىيكؿ الممكية...... أوالنظر عف خصائص المؤسسة، مف حيث النوع 
الاقتصادية أو السياسية، ولذلؾ يصعب التخمص مف ىذه عف متغيرات ليا صفة العمومية مثؿ الظروؼ 

أو مخاطر السوؽ. إف المؤسسات التي تتسـ بارتفاع المخاطر المنتظمة لعائد أسيميا،  المخاطر بالتنويع،
، الإقراض. والمؤسسات التي يتميز ىيكميا المالي بارتفاع نسبة أساسيةىي تمؾ المؤسسات التي تنتج سمعا 

عا يحتمؿ تنتج سم إلى المؤسسات الصغيرة نسبيا التي  إضافةوفي الوقت التي تتسـ فيو مبيعاتيا بالموسمية، 
مسايرة  الأسيـوأسعار  والأرباحالمؤسسات تكوف المبيعات  أف تتعرض بسرعة لمتقادـ، ففي مثؿ ىذه 

                                                           
 .128 -127ص: -فيمي مصطفى الشيخ، مرجع سبؽ ذكره، ص -(1)
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لممستوى العاـ لمنشاط الاقتصادي. ومف ىنا ترتفع نسبة المخاطر المنتظمة التي تتعرض ليا مثؿ تمؾ 
 المؤسسات.

وىي المخاطر الخاصة التي تواجو مؤسسة معينة، نتيجة لخصائص  المخاطر غير منتظمة: -2-3-2
التنويع . ولذلؾ  استراتيجيةأو تجنب تمؾ المخاطر بالاعتماد عمى وظروؼ تمؾ المؤسسة. ويمكف تخفيض 

معينة. إلى مؤسسة تسمى أيضا المخاطر التي يمكف تجنبيا بالتنويع، أو المخاطر الفريدة حيث أنيا تخص 
لمؤسسات التي تتسـ بانخفاض نسبة المخاطر المنتظمة، وارتفاع نسبة المخاطر غير أنو في مقدمة ا

والأرباح  المبيعاتحيث يكوف الارتباط ضعيؼ بيف كؿ  منتظمة، تمؾ المؤسسات التي تنتج سمعا غير معمرة.
 وبيف المستوى الاقتصادي العاـ. الأسيـو أسعار 

 بو. والمفاىيم المرتبطةمفيوم الخطر المالي المطمب الثاني: 
العسر  ، إفلاسمفيوـ الخطر المالي إلىعدة مفاىيـ مرتبطة بالخطر المالي لدى سوؼ نتطرؽ ىناؾ      

 .المالي ، التعثرالفشؿ المالي،

 الاستدانة،فسياسة  المؤسسة،المالية لنشاط  المالي بالنواحييتعمؽ الخطر  مفيوم الخطر المالي: -1
 أسباب مميزة لمتأثير عمى النتيجة. ت الصرؼ تشكؿاعمميات التوظيؼ وعممي

ىو التقمب المحتمؿ في النواتج ، وأف الخطر مفيوـ موضوعي ، ويمكف قياسو كمياً ، وأنو  الخطر المالي>>
يخمؽ خسائر محتممو ، حيث يمكف أف يترتب عمى التصرؼ الذي يصاحبو الخطر مكاسب أو خسائر ولا 

 (1) >> . يمكف التنبؤ بأييما سوؼ يحدث فعلاً 
إلى  للإشارةالخطر يستخدـ ، أف مصطمح المالي يعني أف ىناؾ فرصة لحدوث خسارة مالية الخطر>> 

و الخطر المالي يرتبط بالتغير غير مرغوب  معيف.الذي يمكف أف يحدث في العوائد المصاحبة لأصؿ التغير 
 (2) >> المالي. المتغيرفي قيمة 

عدـ  الخطر المالي يرتبط بحالةو  أو الدخؿ. الأصوؿلؾ بأنو الخسائر المالية التي تصيب ويعرؼ كذ>>  
الذي يعمؿ عمى مضاعفتو.  مف تحقيؽ الأرباح، أي أرباح الاستغلاؿ يكوف ناتج عف خطر الاستغلاؿ، التأكد

 (3) >> يزداد ويرتفع.  الخطر المالي وكمما كاف ىيكؿ رأس الماؿ مؤلفا مف الديوف فإف
 

                                                           
 .7 :ص ،2005، جامعة القاىرة أعماؿ إدارةدكتورة، تخصص "، أطروحة إدارة المخاطر المالية في الشركات المصرية" :محمد عي محمد عمي -(1)
 .125 :مرجع سبؽ ذكره، ص فيمي مصطفى الشيخ، -(2)
 .165: ، ص2006-2005دكتوراه، جامعة منتوري قسنطينة،  أطروحة ،"في المؤسسات الصناعية تحميل وتقدير الخطر المالي ":حوري زينب -(3)
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 (1)>> .بخطر فقداف أو ضعؼ في النتائج المنتظرة فالخطر المالي مرتبط>> 
  العسر المالي: -2

ويقابمو مفيوـ اليسر المالي وىو الوضع المالي الذي تكوف فيو أصوؿ المؤسسة اكبر مف خصوميا، >> 
وبالتالي فيناؾ مخطر الوقوع في حالة العسر كمما كانت الديوف اكبر مف قيمة الأصوؿ، ولتقدير درجة 

وىناؾ  (2) >> المالي نقوـ بعممية تقييـ لكؿ مف عناصر الأصوؿ والخصوـ وتحديد قيمة الفرؽ بينيما.العسر 
 :مفيوميف لمعسر المالي

وىي الحالة التي تكوف فييا المؤسسة عاجزة عف مقابمة التزاماتيا المستحقة  العسر المالي المؤقت: -2-1
رغـ أف أصوليا المتداولة تفوؽ مقدار التزاماتيا المستحقة، ويعبر عف ىذا النوع مف الفشؿ بأزمة السيولة ، 

مف خلاؿ  أي نقص السيولة في الأمد القصير ىو ما يعرؼ بالعسر المالي الفني، إذا يمكف معالجة الحالة
عادة النظر في بعض الأوضاع المالية، فيي حالة يمكف معالجتيا. العممياتإعادة بعض   (3)وا 

وىي حالة المؤسسة تكوف عاجزة عف مواجية التزاماتيا المستحقة، وتكوف  العسر المالي الحقيقي: -2-2
التسديد حتى لو منحت قيمة خصوميا )مطموباتيا( اكبر مف قيمة أصوليا، أي حالة العجز التاـ عف 

 المؤسسة فترة التسديد.
   الإفلاس: -3
تستطيع عنده الأصوؿ المتاحة لممؤسسة لا يعرؼ الإفلاس بحالة التوقؼ عف الدفع وىو الوضع الذي  >>

مواجية المستحقات مف الديوف ولتحديد درجة مخطر الإفلاس يمكف مقارنة آجاؿ استحقاؽ مع دفع عناصر 
 (4) >> .) درجة السيولة( الأصوؿآجاؿ تحقؽ عناصر  مع التسديد(الخصوـ )آجاؿ 

كذلؾ الإفلاس بأنو المرحمة التي تصبح المؤسسة غير قادرة عمى مواجية الالتزامات المستحقة،  ويعرؼ >> 
كما أف حقوؽ الممكية في المؤسسة تصبح غير كافية نظرا لوجود خسائر كبيرة ومتراكمة استيمكت حؽ 

 (5) >> .يمياتنظالممكية الأمر الذي يتطمب تصفية المؤسسة أو إعادة 

                                                           

- (1) Anne Marie Percie du sert: Le Risque et le contrôle de risque, Ed. Economica, France. 1999, p: 20. 
 .65: القريشي، مرجع سبؽ ذكره، ص، يوسؼ ياس بف الساسيإل -(2)
 .23: ص ،2002،عماف ، الطبعة الأولى، الوراؽ لمنشر والتوزيعإدارة الائتمان المصرفي والتحميل الائتماني :حمزة محمود الزبيدي -(3)
 .65: إلياس بف ساسي، مرجع سبؽ ذكره، ص -(4)
 .283ص:مرجع سبؽ ذكره، ، الائتمانيإدارة الائتمان المصرفي والتحميل ، حمزة محمود الزبيدي -(5)
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مصطمح تعبير الإفلاس باعتباره  النتيجة النيائية لمخطر لفشؿ المؤسسة  استخدـويعتبر التماف أوؿ مف  >> 
قد يكوف ىذا  إذاتنظيـ المؤسسة )بيدؼ استمرارىا(  بإعادةيتضمف القياـ ماليا، وىو عبارة عف إجراء رسمي 

  (1) >> مف ملاؾ المؤسسة أو إجبارا يفرضو الدائنوف. اختياراالإجراء 
 الفشل المالي: -4
يبدأ الفشؿ المالي عندما تصبح المؤسسة غير قادرة عمى سداد الأقساط المجدولة أو حتى عندما          

تشير توقعات التدفؽ النقدي لدييا عمى أنيا لف تكوف قادرة عمى سداد تمؾ الأقساط. ولكف السؤاؿ الذي يبرز 
تدفؽ نقدي مؤقتة أـ أنيا مشكمة دائمة ناتجة عف تقييـ ىو ىؿ عدـ قدرة المؤسسة عمى السداد ىي مشكمة 

الأصوؿ بأقؿ مف التزامات الديوف التي عمى المؤسسة ؟ فإف كانت المشكمة مؤقتة، فإف اتفاقية معينة مع 
إذا كانت قيـ الأصوؿ الحقيقية قد انخفضت، فإف  أما وتستمر.الدائنيف تمنح لممؤسسة فرصة لأف تتعافى 

 (2).المسألة تتعمؽ بخسائر يجب أف تتحمميا
ا المالية في تيعدـ قدرة المؤسسة عمى سداد التزاما وىو ويعتبر بيفر أوؿ مف استخدـ تعبير الفشؿ المالي 

دوث الإفلاس أو في حالة الناحية العممية يقاؿ بأف المؤسسة فشمت عند ح ، وذكر أنو مفاستحقاقياتواريخ 
أو فوائدىا، أو عدـ سداد حسابات المصارؼ، أو عدـ سداد الأرباح المستحقة لحممة  عدـ سداد الديوف،

عرؼ  ط، كماوالإفلاس والتوقؼ كمية عف النشا الالتزاماتأي أنو التوقؼ كمية عف سداد   الممتازة الأسيـ
، أو الدخوؿ في استحقاقياالفشؿ عمى أنو " الأحداث التي تشير إلى عدـ القدرة عمى سداد الديوف عند بموـ 

 (3)الصريح مع الدائنيف عمى تخفيض الديوف. الاتفاؽدعاوى الإفلاس أو 
 ، وىي الفشؿمؤسسةيوجد ثلاث أنواع مف الفشؿ المالي الذي قد يصيب ال المالي:أنواع الفشل  -4-1

 (4).الإداريوالفشؿ المالي أو القانوني، والفشؿ  الاقتصادي
 ىو العممية التي تنتج عف تفاعؿ العديد مف الأسباب عندما يكوف العائدالفشل الاقتصادي :  -4-1-1

المتاجرة  المتحقؽ عمى رأس الماؿ المستثمر أقؿ مف متوسط تكمفة رأس الماؿ، أي عندما يكوف العائد عمى
يكفي  ، تمؾ التي لاالاقتصاديالفاشمة بالمفيوـ  مؤسسةا سالبا. وعمى ذلؾ يقصد بالرقم لمؤسسةبالممكية في ا
 بتكمفتيا الدفترية، عف تكمفة رأس الماؿ،  الاستثماراتويقؿ معدؿ الفائدة عمى  نفقاتيا،دخميا لتغطية 

                                                           
 .63: حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، ص -(1)
 .340:،ص2008العربية المتحدة لمتسويؽ والتوزيع، مصر الجديدة،  ، الشركة"إدارة مخاطر الائتمان" :محفوظ جودة، زياد رمضاف -(2)
 .64 -63ص: -ص حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، -(3)
 .115-114ص: مالؾ بف عمار، مرجع سبؽ ذكره، ص -(4)
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الأخيرة ، لأنو يحصؿ بغض النظر عف قدرة ىذه مؤسسةإشيار إفلاس ال الاقتصاديالفشؿ  يترتب عمى ولا
ذلؾ  ومع الاقتصادية، أي أنو يمكف أف تكوف المؤسسة فاشمة مف الناحية التزاماتالوفاء بما عمييا مف  عمى

 يشير إفلاسيا. ، ومف ثـ لااستحقاقياحينما يحيف أجؿ  الالتزاماتلا تتوقؼ عف دفع 
 ، فالاتجاه الأوؿ يتمثؿفاتجاىيىذا النوع مف الفشؿ قد يتخذ الفشل المالي أو الفشل القانوني :  -4-1-2

وىو ما  في حالة عدـ كفاية السيولة، ويقصد بو عدـ قدرة المؤسسة عمى سداد الديوف والفوائد المستحقة الدفع،
، أما الشكؿ الثاني فيو يتجو  العسر المالي  إلىقد يحدث حتى لو كانت قيمة الأصوؿ تزيد عف قيمة الخصوـ

 والذي تـ التطرؽ إليو سابقا.
 ، بما يؤدي إلى تحقيؽ نتائج أعماؿالمؤسسةوىو عدـ كفاءة الجياز الإداري الفشل الإداري :  -4-1-3

 وبالتالي يكوف ليا الأثر السمبي عمى قيـ أسيميا، حيث يتضمف ،وأرباحيا ياسمبية تسيـ في تدىور نشاط
 عدـ القدرة. ضعؼ كفاءة الإدارة بصفة رئيسية فشميا في تقديرىا ما قد يحدث في المستقبؿ، ومف ثـ

 التعثر المالي: -5
مكانيات عف الوفاء  ؤسسةاختلاؿ مالي يواجو الم ىو إلا التعثر المالي ما >>     نتيجة قصور موارد وا 

بالتزاماتو في الأجؿ القصير، واف ىذا الاختلاؿ ناجـ أساسا عف عدـ توازف بيف موارد المشروع  ) داخمية/ 
خارجية( وبيف الالتزامات في الأجؿ القصير، التي استحقت أو تستحؽ السداد و أف ىذا الاختلاؿ بيف الموارد 

ات الخارجية يتراوح بيف الاختلاؿ المؤقت العارض وبيف الاختلاؿ الحقيقي الدائـ، وكمما الذاتية وبيف الالتزام
تجاوز الأزمة التي  ؤسسةكاف ىذا الاختلاؿ ىيكميا، أو يقترب مف الييكؿ كمما كاف مف الصعب عمى الم

  .>> (1) سببيا ىذا الاختلاؿ
 و ة مف الاضطرابات المالية الخطيرةالمؤسسة إلى حالىو تمؾ المرحمة التي وصمت فييا  التعثّر المالي  >> 

مستوى إشيار  التي تجعميا قريبة جدا مف مراحؿ أو مستويات التعثر المالي التي يمكف التدرج بيا إلى
تجاه الغير، أو تحقيؽ خسائر االتزاماتيا  إفلاسيا، سواء كانت ىذه الاضطرابات تعني عدـ قدرتيا عمى سداد

ما يحدث التعثر نشاطيا مف حيف إلي آخر. و غالبا  إيقاؼ أخرى مما يجعميا مضطرة إلىمتتالية سنة بعد 
  (2).>>المشكمتيف معا و بالتالي نكوف أماـ حالة عسر مالي حقيقي المالي كنتيجة لوجود

مما سبؽ أف جؿ الباحثيف والمؤلفيف في ىذا المجاؿ يستخدموف الخطر المالي لوصؼ العسر  يتضح      
الخطر المالي، الذي تتعرض  االمالي الفشؿ والإفلاس والتعثر. لدى عمى القائميف عمى المؤسسة أف يحددو 

                                                           
  .33، ص: 1996، أتراؾ لمنشر والتوزيع، مصر، "ديون متعثرة الظاىرة الأسباب.....العلاج، الطبعة الأولى" :محسف أحمد الخضيري - (1)

 www.scribd.com/ و طرق علاجو أسبابو، أدواتو المالي:نظرة تحميمية لمفشل " عمر،أيمف عمي  -(2)

http://www.scribd.com/
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يـ حيث أطمؽ التعريؼ بيف ىذه المفاى تداخؿوذلؾ لتحديد الطرؽ المناسبة لمواجيتيا، وىناؾ  الأخيرةليا ىذه 
وعدـ تحقيؽ المؤسسة لخسائر متتالية  ليشمؿ أكثر مف مفيوـ حيث أف الخطر المالي ينشأ عند الواحد

 مقدرتيا عمى خمؽ عائد يغطي ىذه الخسائر.
 المطمب الثالث: أسباب ومراحل الخطر المالي

 يمي:لخطر المالي، وكذلؾ مراحمو فيما تحقؽ ال التي تؤدي الأسبابتكمف      
 المؤدية لمخطر المالي الأسباب -1

العسر المالي  إلىؿ دراستنا لمصطمح الخطر المالي اتضح لدينا باف الأسباب التي تؤدي مف خلا     
الخطر المالي وذلؾ مف خلاؿ أف جؿ  إلىالمؤدية  الأسبابوالفشؿ والتعثر المالي ىي نفسيا  والإفلاس

  فيما يمي:  الأسبابالباحثيف يستخدموف مصطمح الخطر المالي لمتعبير عف كؿ ىذه الحالات. وتتمثؿ ىذه 
 توجد عدة أسباب داخمية تؤدي إلى الخطر المالي وىي: الأسباب الداخمية:  -1-1
القاسـ المشترؾ في معظـ المؤسسات المتعثرة فتكوف  الإدارية الأسباب: تعتبر الإدارية الأسباب -1-1-1

عمميـ  إتماـميارات ممتازة فسيجدوف صعوبة في و و كفاءة عالية، ذغير قادرة لتقديـ الدعـ لمموظفيف  الإدارة
في فشؿ المؤسسة، حيث أنو يجب أف  اسببوالاختيار الخاطئ لمدير المؤسسة قد يكوف  الإدارةدوف دعـ مف 

 الإداريةغياب العناصر ف إالقرارات بناء عمى المعمومات القميمة لديو،  يتخذ أفيكوف قائد ومنظما وعميو 
العميا وتغميب المصالح الخاصة لممساىميف والملاؾ  الإدارةوالفنية المتخصصة ووجود صراعات بيف أعضاء 

 (1). نو أف يسبب الخطر المالي لممؤسسةمف شأ للإدارةوالتوجيات الخاطئة 

الخطر المالي  الوقوع في إلىمالية قد تؤدي بالمؤسسة  أسبابتوجد عدة  المالية: الأسباب -1-1-2
 (2) فيما يمي: الأسبابوتتمثؿ ىذه 

ضعؼ قدرة المؤسسة عمى التخطيط المالي لمواردىا واستخدامات ىذه الموارد، بالشكؿ الذي يفي بدفع  -
 ىذه الالتزامات؛ وسداد

 توسع المؤسسة في الاقتراض وبتكاليؼ مرتفعة ودوف حاجة فعمية لمنشاط الذي تمارسو؛ -
 عدـ تسديد المؤسسة التزاماتيا المستحقة في مواعيدىا وتراكـ الديوف عمييا؛ -

                                                           
اؿ، كمية الجامعة الإسلامية ، رسالة ماجيستر، تخصص إدارة أعم"استخدام النسب المالية لمتنبؤ بتعثر الشركات :"ىالو بساـ عبد الله الغصيف -(1)

 .27ص: ، 2004 ، غزة
ممتقى وطني الأوؿ  حوؿ التشخيص المالي المؤسسات  ،"ومحاولة تجنب العجز المالي وآثارهالخطر  تشخيص" :طراد خوجة ىشاـ، حمبمي حسيف  -(2)

 .2012ماي  22/23، معيد العموـ الاقتصادية المركز الجامعي ، سوؽ أىراس. الاقتصادية 
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 قيمة المصاريؼ الإدارية وانخفاض إنتاجية ىذا المصروؼ، وزيادة حجمو عف المعدؿ المناسب. ارتفاع -
أو سوء ىذا التخطيط مما يؤدي إلى توسع المؤسسة في إقامة  عدـ تخطيط الإنفاؽ الاستثماري لممؤسسة، -

مما يجعميا  ليا مشروعات استثمارية أو توسعات في مشروعات جديدة دوف تدبير أو تأميف التمويؿ اللازـ
 و ثـ لا يكوف ىذا الإنفاؽ منتجاً؛ تظؿ لمدة طويمة في مرحمة الإنشاء،

الانحراؼ المالي المتعمد، مثؿ زيادة حجـ الاختلاسات والسرقات بشكؿ، و عمميات التدليس مع المورديف  -
 ا؛والموزعيف، الأمر الذي يمثؿ خسائر مرتفعة تحد مف قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتي

سوء تخطيط عمميات شراء المواد الأولية، و ارتفاع تكاليؼ تخزينيا، واستثمار جانب كبير مف الأمواؿ في  -
مما يمثؿ تكمفة وأعباء غير عادية، خاصة إذا تـ الاعتماد عمى  شكؿ مواد خاـ دوف حاجة ممحة لذلؾ.

 مصادر تمويؿ خارجية؛
لعملاء في المستقبؿ البعيد بأسعار ثابتة متفؽ عمييا  ضخمة طويمة الأجؿ، تنفذ طلابياتالتعاقد عمى  -

مما يؤدي  يةحاليا وغير قابمة لمزيادة ،مع سيادة اتجاه تضخمي ترتفع معو أسعار وتكاليؼ مستمزمات الإنتاج
 بؿ وتحقيؽ خسائر مؤكدة.  إلى انخفاض الأرباح ،

يتعمؽ ىذا العمؿ بالنشاط الاقتصادي الذي تمارسو المؤسسة الاقتصادية سواء  :إنتاجيةأسباب  -1-1-3
وتتمثؿ أىـ ملامح سوء العممية الإنتاج في تخبط وعدـ انتظاـ تدفقاتيا، مما يؤدي زراعية،  أوكانت صناعية 

 .إلى التوقؼ عف تسديد التزاماتيا أو مطالبتيا بتأجيؿ سداد ىذه الالتزامات
التكاليؼ ة ىناؾ مجموعة مف الأسباب قد تؤدي إلى نقص النتائج وتراجع القيمة وارتفاع وبصفة عام      
 (1)أىميا:

عدـ قياـ المؤسسة عمى أساس اقتصادي سميـ، وعدـ وصولو إلى الحجـ الاقتصادي الأمثؿ الذي يحقؽ  -
 المتاحة ليا؛ليا وفرات الإنتاج الكبير وانخفاض التكاليؼ واستغلاؿ امثؿ لمطاقات والموارد 

القياـ بعمميات  عدـ انتشار ظاىرة تعطؿ خطوط الإنتاج لفترات طويمة نتيجة لتعطيؿ الآلات وتقادميا، -
 الصيانة الدورية و الإحلاؿ والتجديد بصفة مستمرة؛

 استخداـ أساليب وسياسات إنتاجية قديمة وبالية ذات طابع إرىابي واستغلالي ظالـ لمقوى العاممة؛ -
ميارات القوى العاممة، لنقص الخبرة أو عدـ كفاية التدريب، مما أدى إلى انتشار ظاىرة الإسراؼ  انخفاض -

 في استخداـ الموارد؛

                                                           
 .61-59ص: محسف احمد الخضيري، مرجع سبؽ ذكره، ص -(1)
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عدـ انتظاـ ورود المواد الخامة وعدـ استقرار مصادر التوريد وصعوبة الحصوؿ عمييا وتوفرىا بالشكؿ  -
 المناسب وبالكـ المناسب وبالجودة المناسبة؛

ط العمميات الإنتاجية وتضارب القرارات الإدارية لعمميات التصنيع داخؿ الوحدات الإنتاجية سوء تخطي -
 .ؤسسةلمم
غراؽ المحمي، السوؽ حجـ صغر في وتتمثؿ: التسويقية الأسباب -1-1-4  الأجنبية، بالمنتجات السوؽ وا 

عاقة ، الجدوى بدراسات الاىتماـ وعدـ التسويؽ، تكاليؼ  وارتفاع  لبحوث ؤسسةالم في التنظيمية العممية وا 
ساءة المراقبة أعماؿ مف بدلا البيع أعماؿ إلى التسويؽ مدير وتحوؿ التسويؽ،  مراحؿ استغلاؿ والتحميؿ وا 
 (1).المتوقعة والأرباح المبيعات حجـ تقدير في والفشؿ السمعة تطوير
 أي، حيث يرتبط نجاح اعجز المؤسسات عف تسديد ديوني أسبابكبر أالتسويقية مف  الأسبابوتعد      

 .بنشاطياالتسويؽ  إدارةمؤسسة في تحقيؽ أىدافيا بحسف قياـ 
  (2)فيما يمي: الأسبابىذه  أىـوتتمثؿ  الخارجية: الأسباب -1-2
 والمواد اماتدالخ أسعار ولاسيما والعالمي المحمي الاقتصاد مستوى عمى السائدة التضخمية الاتجاىات -

 ؛الخسائر تزيد أو الربحية فتنخفض التكمفة يزيد مما الطاقة وأسعار الإنتاج ومستمزمات الأولية
 المؤسسات مف  العديد مديونيات قيمة تصاعد إلى أدت والتي وتعددىا الصرؼ أسعار في الحادة التقمبات -

 التمويمي؛  الييكؿ في اختلاؿ إلى أدت بصورة المقترضة
 وأيضا ، الإنتاج عمى وتأثيرىا الصناعات في اليائؿ التقدـ ظؿ في متسارعة و متلاحقة تكنولوجية تغيرات -

 وعدـ السوقية الحصص واختلاؼ الأسواؽ في بكثرة الجديدة المنتجات دخوؿ حيث مف السوقية التغيرات
  التغيرات؛ تمؾ مع التعامؿ العمالة أو الإدارة مقدرة
 مف تعد وقد والاستيراد والجمارؾ الضرائب أجيزة مع كمشاكؿ الحكومية الإدارة مع التعامؿ مشكلات -

 .الزمنية برامجيا تنفيذ في مؤسساتال تأخر أسباب
 :ىي الخطر المالي بيا المراحؿ التي يمر أىـ إف :المراحل التي يمر بيا الخطر المالي -2
مف مرحؿ الخطر المالي وىي مرحمة  الأولىوتعد ىذه المرحمة  :الماليخطر مرحمة ما قبل ظيور ال 2-1  

 (3)حد المؤلفيف بالعديد مف الظواىر السمبية منيا: أظيور بوادر الفشؿ الذي يربطيا 

                                                           
 .28 :ص ذكره،ىالو بساـ  عبد الله الغصيف، مرجع سبؽ  -(1)
 نفس المرجع، نفس الصفحة. -(2)
 .76:حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، ص -(3)
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 النقص في الطمب عمى منتجات المؤسسة؛  -
 الإنتاج؛ أساليبضعؼ كفاءة طرؽ  -
 ضعؼ الموقؼ التنافسي لممؤسسة؛ -
 الزيادة في تكاليؼ التشغيؿ؛  -
 ؛الأصوؿمعدؿ دوراف  انخفاض -
 جيتيا؛االماؿ الكافي لمو  رأسستثمارية بدوف توافر الاتوسعات الزيادة في ال -
 انعداـ التسييلات المصرفية الكافية. -
 مقابمة عمى قدرتيا عدـ مف ةمؤسسال تعاني المرحمة ىذه في مرحمة التدفق النقدي المنخفض: -2-2

 ولكف التزاماتيا، عف لدييا الممموسة الأصوؿ زيادة مف بالرغـ النقدية إلى الممحة وحاجتيا الجارية التزاماتيا
 اللازـ العامؿ الماؿ رأس أف إلى بالإضافة الكافية بالدرجة سائمة ليست الأصوؿ ىذه أف في المشكمة تكمف
 ىذه في الاقتصادية الخسارة تحدث ألا الممكف مف انو ىإل الإشارة ويجب والمدينوف المخزوف في مجمد

 المالي الضعؼ ىذا ولمعالجة شيور لعدة تستمر أو فقط واحد ليوـ المرحمة ىذه تستمر ربما وانو المرحمة
 .(1)الفورية النقدية احتياجاتيا لمواجية كافية ؿاأمو  اقتراض إلى المجوء مؤسسةلم يمكف
ىذه المرحمة تتسـ بعدـ قدرة المؤسسة عمى الحصوؿ عمى النقدية  مرحمة العسر المالي المؤقت: -2-3

 اتخاذتنتقؿ لحالة العسر القانوني، مما يستدعي  أنياالعادية، أي  التزاماتيابالطرؽ المألوفة لدييا لمقابمة 
  (2)صص في مجاؿ الاستثمارات المالية.تختعييف م إلىف و مشددة، وقد يمجأ الدائن إجراءات

في ىذه المرحمة يحصؿ العسر الكمي بحدوث الفشؿ، حيث تكوف  العسر المالي الكمي: مرحمة - 2-4
 بأصحابالكمية اتجاه الدائنيف والمساىميف. مما يؤدي  الالتزاماتالمؤسسة غير قادرة عمى دفع  أصوؿ

مختصيف الحقوؽ، واستدعاء عدد مف الخبراء وال وأصحابالمؤسسة الحالية،  إدارةالمشروع بالاجتماع مع كؿ 
وعادة ما تبدأ عممية المعالجة بإعفاء مجمس الإدارة الحالي الذي كاف سببا  (3)لدارسة أسباب الخطر وعلاجيا.

 خطرمع تقديـ المسؤوليف عف ال خطرفي إحداث الأزمة والوصوؿ بيا إلى ىذه المرحمة المتقدمة مف ال
ومنحو كافة الصلاحيات لمقياـ بعمميات الإصلاح المطموبة سواء  ؤسسةلممحاكمة، ثـ تعييف مفوض عمى الم

                                                           
 .29ىالو بساـ عبد الله الغصيف، مرجع سبؽ ذكره، ص: -(1)
 .76حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، ص:  -(2)
 نفس المرجع، نفس الصفحة. -(3)
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عادة  الم خطر الماليمف خلاؿ عمميات الدمج، أو التصفية أو عمميات الإقالة مف ال  اإلى مسيرتي ؤسسةوا 
 (4)الطبيعية.

 ويمكف تمخيص مراحؿ التعثر وفؽ الشكؿ التالي:    
 .المالي خطر(: يوضح مراحل ال4الشكل رقم)

                                

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 تيف.لباالط إعدادمف  المصدر:

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .44محسف أحمد الخضيري، مرجع سبؽ ذكره، ص:  -(4)

 

 المرحلة الأولى 

 

 

  المرحلة الثانية

 

 

  المرحلة الثالثة 

                      

 

  المرحلة الرابعة

 

 

 

 خطرقبل ظهور ال مرحلة ما

 المالي

مرحلة التدفق النقدي 

 المنخفض

 مرحلة العسر المالي المؤقت

 العسر المالي الكلي مرحلة
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 إدارة المخاطرمدخل  المبحث الثاني:

 مع التزايد استمرت في حيث ، طبيعتو كانت ميما الإنساني مف النشاط يتجزأ لا جزءا المخاطر تعتبر      
 بيف التلازـ وىذا المعاصرة، للاقتصاديات ملازمة صفة وأصبحت بؿ الاقتصادية، الأنشطة عرفتو الذي التنوع
ومنو تظير أىمية ، ممكف غير أمرا نيائي بشكؿ المخاطرة التخمص مف يجعؿ الاقتصادي، والمخاطرة النشاط

التي تتبعيا المؤسسات لمواجية المخاطر المصاحبة لأنشطتيا، بيدؼ  الإجراءاتإدارة المخاطر، وىي 
لذا لابد مف فيـ الجوانب الإيجابية المحتممة لكؿ العوامؿ التي قد  التعرؼ عمى ىذه المخاطر ومعالجتيا.

تؤثر عمى المؤسسة، فيي تزيد مف احتماؿ النجاح وتخفيض كلا مف احتماؿ الفشؿ وعدـ التأكد مف تحقيؽ 
 الأىداؼ العامة لممؤسسة.  

 مفيوم ونشأة إدارة المخاطر الأول:المطمب 
 المطمب لمتعرؼ عمى نشأة إدارة المخاطر وكذلؾ مفيوميا كما يمي: نخصص ىذا     

 الخاطر: إدارةحول  تاريخيةلمحة  -1
المخاطر مف اندماج الحركة تطبيقات اليندسة المالية في البرامج العسكرية والفضائية  إدارة نشأت      

فكر إدارة  إلىميف أالت إدارةميف في القطاع المالي، وكاف التحوؿ مف الاعتماد عمى أوالنظرية المالية والت
ؿ ظالقرار في  لاتخاذفي تحميؿ التكمفة والعائد والقيمة المتوقعة، والمنيج   الإدارةالمعتمدة في عمـ المخاطر 

ز ريفيو عاـ المخاطر في مجمة ىارفد بيس ن إدارةظيور لمصطمح  أوؿظروؼ عدـ التأكد. حيث كاف 
المخاطر ىي البنوؾ،  إدارةمخاطرىا وممارسة  بإدارةالمؤسسات المالية التي قامت  أوؿ، ومف بيف 1956

طرة بمنع حدوث المتعامؿ مع المخ أنجعىناؾ طرقا  أفوتبيف  والأصوؿالخصوـ  إدارة ىالتي ركزت عم
 (1)الخسائر، والحد مف نتائجيا عند استحالة تفادييا.

المخاطر في مختمؼ المؤسسات خصوصا المؤسسات المالية كشركات  إدارةوتوسع استخداـ تقنيات      
 إدارة أفالقوؿ  أف إلاميف أمف شراء الت جذورىاالمخاطر تستمد  إدارة أفميف وصناديؽ الاستثمار، ورغـ أالت

المخاطر كاف  إدارة إفو الواقع  ،ميف المؤسسي يجافي الحقيقةأبشكؿ طبيعي  مف شراء الت نشأتالمخاطر 
ميف، بالنسبة لمدير أوواكب ذلؾ حدوث تغير في اتجاىات نحو الت إيذانا بتحوؿ دامي وثوري في الفمسفة

ميف شممت تقنيات أالت إدارة أفدخؿ المعياري لمتعامؿ مع المخاطرة، ورغـ مميف دائما ىو الأميف كاف التأالت
ىذه التقنيات كانت  أف إلاالاحتفاظ ومنع الخسائر والسيطرة عمييا(،  أوميف أميف )مثؿ عدـ التأبخلاؼ الت

                                                           
الممتقى العممي الدولي حوؿ الأزمة المالية  ،"أىمية بناء لبناء المخاطر لمواجية الأزمات في المؤسسات المالية" :عبد القادر عصماني -(1)

 .4: ،ص2009أكتوبر، ،20-21والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية، جامعة فرحات عباس ، سطيؼ، 
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منيج قياسي  أونو قاعدة مقبولة أميف عمى أميف ينظر لمتأميف، وكاف مدير التأبدائؿ الت بالأساستعتبر 
 نو الاستثناء ليذه القاعدة.أالاحتفاظ فقد كاف ينظر عمى  أمالمتعامؿ مع المخاطرة 

المخاطر عبر فترات مف الوقت حيث تواكبت حركات  إدارة إلىميف أالت إدارةحدث الانتقاؿ مف  وقد     
الولايات المتحدة  أنحاءفي  الأعماؿتقويـ لمناىج كميات  إدارةمع حدوث  الأعماؿالمخاطر في مجتمع  إدارة

 .الأمريكية
، وعندما قررت رابطة مشتري أخرى لىإالمخاطر منطقية ومعقولة وانتشرت مف مؤسسة  إدارة بدأتلقد       

 تحولا ما أف إلى إشارةكاف التغير  1975ميف في أالمخاطر والت إدارةجمعية  إلىتغيير اسميا  إلىالتاميف 
المخاطر" كما كاف يقوـ قسـ  إدارةميف بنشر مجمة اسميا" أالمخاطر والت إدارةجمعية  بدأتيجري حيث 

بنشر مجموعة عريضة مف التقارير والدراسات لمساعدة مدير المخاطر،  الأمريكية الإدارةميف في رابطة أالت
المخاطر يتضمف سمسمة مف  إدارةبوضع برنامج تعميمي في   الأمريكيميف ألؾ قاـ مدير  التذ يأ بالإضافة

المخاطر  لإدارةالمخاطر  وقد تـ تعديؿ المنيج الدراسي  إدارةالامتحانات يحصؿ فييا الناجحوف عمى دبموـ 
في الواقع كثير مف  لأنوالمخطر".  إدارةالاسـ الميني لممتخرجيف مف البرنامج" زميؿ  وأصبح 1973في 

 (1)وتـ تطبيقاتو فيو. الأعماؿتـ نقميا إلى عالـ  الأكاديميةالمفاىيـ نشأت في قاعات الدراسة 
 مفيوم إدارة المخاطر: -2

مدخؿ عممي لمتعامؿ مع المخاطر البحتة عف طريؽ توقع الخسائر  أوالمخاطر عبارة عف منيج  إدارة>> 
المالي  الأثر أوحدوث الخسارة  مف إمكانية تقمؿ أفمف شانيا   إجراءات وتنفيذالعارضة المحتممة وتصميـ 

 (2).<<الأدنىالحد  إلىلمخسائر التي تقع 
لتقميؿ مف حجـ الخسائر التي تترتب وسائؿ مجددة لمتحكـ في الخطر وا إلىالخطر التوصؿ  بإدارة>> يقصد 

الحد مف  أوعمى الخطر مما يترتب عمييا تخفيض درجة الخطر ويتـ التحكـ في الخطر عف طريؽ التقميؿ 
  (3)الوسائؿ التي تفي بمواجية الخسائر المتوقعة.<< اتخاذ، ثـ  التأكدظاىرة عدـ 

 

                                                           
 تخصص إدارة الأفراد وحوكمة الشركات، ،الماجستير، مذكرة لنيؿ شيادة "المخاطر في المؤسسة الاقتصادية إدارةدور ومكانة :" عبدلي لطيفة -(1)

 .25 -24ص:  ،ص2011_2012بكر بمقايد، تممساف، أبيجامعة 
  .50: ص ،2007،الإسكندريةالدار الجامعية،  عيف الشمس، ، كمية التجارة،"دارات، شركات، بنوك(إي، أفرادالخاطر ) إدارة" :العاؿ طارؽ عبد -(2)
 .43: ، ص2012، بدوف دار نشر ،الأولىالطبعة  ،"الأصول العممية والعممية لمخطر والتامين" :محمد محمد عطا شرؼ محمد العمري، -(3)
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، مقدار شدتيا أو وطأتيا وكيفية السيطرة بالأحداثبأنيا تتعمؽ بالاعتراؼ  طراخمإدارة ال ى>>وينظر إل
عمييا. وبالتالي فإدارة المخاطر ىي عبارة عف تحديد تحميؿ والسيطرة الاقتصادية عمى ىذه المخاطر التي 

 (1).<<لممؤسسة راديةالإأو القدرة  الأصوؿتيدد 
بالمخاطر المحسوبة، وىي وسيمة نظامية لتحديد المخاطر  الأخذعممية  أنياويعرفيا البعض عمى  >>

لمتقميؿ مف المخاطر. ىذه الوسيمة تضمف كؿ مف الوقاية المحتممة،  الاستراتيجياتوتطبيؽ  أولويتياوترتيب 
 (2) << .والاكتشاؼ المبكر لممشاكؿ الفعمية

 (3)وتعتبر إدارة المخاطر ذلؾ الفرع مف عموـ الإدارة الذي ييتـ ب:     
 المحافظة عمى الأصوؿ الموجودة لحماية مصالح المودعيف، والدائنيف والمستثمريف؛ -
الأعماؿ التي ترتبط أصوليا بيا كالقروض سيطرة عمى المخاطر في الأنشطة أو إحكاـ الرقابة وال -

 الائتمانية وغيرىا مف أدوات الاستثمار؛ والسندات والتسييلات
 تيا؛تحديد العلاج النوعي لكؿ نوع مف أنواع المخاطر وعمى جميع مستويا -
ميميا إلى أدنى حد ممكف وتأمينيا مف خلاؿ الرقابة الفورية أومف خلاؿ قالعمؿ عمى الحد مف الخسائر وت -

 إذا ما انتيت إلى ذلؾ إدارة المؤسسة، ومدير إدارة المخاطر؛ ،خارجية تحويميا إلى جيات
فيما يتعمؽ بمخاطر معينة لمرقابة عمى الأحداث بيا تحديد التصرفات والإجراءات التي يتعيف القياـ  -

 والسيطرة عمى الخسائر؛
 إعداد الدراسات قبؿ الخسائر أو بعد حدوثيا وذلؾ بغرض منع حدوثيا، أو تكرار مثؿ ىذه المخاطر؛ -
الدائمة  تيامودعيف، والدائنيف، والمستثمريف، بحماية قدراحماية صورة المؤسسة بتوفير الثقة المناسبة لدى ال -

 رغـ أي خسائر عارضة والتي قد تؤدي إلى تقمص الأرباح أو عدـ تحقيقيا. عمى توليد الأرباح
لمتحكـ في الخطر مف خلاؿ منيج عممي  أنياالمخاطر  إدارةمف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف تعريؼ 

 .التأكدالحد مف ظاىرة عدـ  أوـ التحكـ في الخطر مف خلاؿ التقميؿ وسائؿ متجددة، ويت التوصؿ إلى
 
 

                                                           
 .10-9ص: ،ص2009، دار المسيرة ، عماف، الطبعة الأولى ،"الماليةإدارة المخاطر " :خالد وىيب الراوي -(1)
لمدراسات الاجتماعية والإنسانية  الأكاديمية، منشورات "مدخل لمصناعات المالية الإسلامية: مدخل لميندسة المالية:"عبد الكريـ كندوز -(2)

 .13: ص ،9،2012العدد
 . 355 :، ص2010، 2009، مجمة الباحث، العدد السابع، الجزائر،"المالية المعاملاتإدارة المخاطر في  استراتيجية" :بمعوز بف عمي -(3)
 



www.manaraa.com

 المالي الخطر آلية تقدير                           الفصل الثاني                           

55 
 

 المطمب الثاني: خطوات إدارة المخاطر
المخاطر منيجا عمميا لمتعامؿ مع المخاطرة ىذا يدؿ عمى أف ىذه العممية تتضمف  إدارةف أالقوؿ ب إف     

 ويمكف توضيح ىذه الخطوات في الشكؿ التالي:  خطوات متسمسمة لا يمكف التخمي عف أية خطوة.

 طرالمخا دارةإ(: عممية 5الشكل رقم)

     

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 .4، ص:  مرجع سبؽ ذكره، ترجمة الجمعية المصرية المصدر:

 :تقرير الأىداف والغايات -1
 إدارةيفعمو برنامج  أفتتمثؿ الخطوة الأولى في عممية إدارة المخاطر في تقرير ما تود المؤسسة       

المخاطر، وىناؾ العديد  بإدارةفائدة مف النفقات المرتبطة  أقصىولمحصوؿ عمى  ،المخاطر الخاص بيا بدقة
 إدارةتقميؿ تكاليؼ ، ؤسسةالمخاطر وتشمؿ الحفاظ عمى بقاء الم إدارةمف الأىداؼ المحتممة المتنوعة لوظيفة 

 تقرير الأهداف و الغايات

 فحص الخطر

 التقييم والمراجعة

البدائل، واختيار الوسيلة المناسبة  تحديد

 لمواجهة الخطر

 تنفيد القرار

 تقييم الخطر

 تحليل الخطر

 تعريف الخطر      

 روصف الخط      

 تقدير الخطر      
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رة إلى الحد الأدنى، وحماية الموظفيف مف الحوادث التي قد تسبب تقميؿ التكاليؼ المرتبطة بالمخاط، المخاطر
المخاطر ىو استمرارية وجود المؤسسة ككياف  لإدارة الأوؿخطيرة، ومع ذلؾ يبقى اليدؼ  إصابات أوالوفاة 

تحوؿ الخسائر  ألاالمؤسسة عف طريؽ ضماف  أىداؼالمخاطر في بموغ  إدارةعامؿ في الاقتصاد، وتسيـ 
المخاطر  إدارةف خطوة عممية إف الأسؼ، لكف مع الأىداؼالمخاطر البحتة بينيا وبيف بموغيا ىذه المرتبطة ب
المخاطر  إدارةوغايات البرنامج، ونتيجة لذلؾ تكوف مجيودات  أىداؼيتـ تجاىميا ىي تقرير  أفالتي يرجح 

المخاطر مف غياب  إدارةمفككة وغير متسقة في الكثير مف المؤسسات، وينبع كثير مف عيوب برنامج 
 (1)لمبرنامج محددة بوضوح. أىداؼ

 فحص الخطر:  -2
 (2) وتتمثؿ ىذه الإجراءات فيما يمي: تحميؿ وتقييـ الخطر إجراءاتجميع  بأنوالخطر  فحص يعرؼ      

 يتضمف تحميؿ الخطر بدوره تعريؼ الخطر، وصؼ الخطر، تقدير الخطر تحميل الخطر: - 2-1
، وىذا ما يتطمب معرفة التأكدلعدـ  مؤسسةتحديد ال إلى: ييدؼ تعريؼ الخطر تعريف الخطر -2-1-1

جوىرية بالمؤسسة و التي تشارؾ في البيئة القانونية والثقافية التي تتواجد ضمنيا ويتطمب ذلؾ الفيـ السميـ 
الفرص والتشغيمية ويشمؿ ذلؾ العوامؿ الحيوية لضماف نجاح المؤسسة و  الاستراتيجيةالمؤسسة  لأىداؼ

 اليدؼ ذلؾوالتيديدات المرتبطة بتحقيؽ 
ػ ريؼ جميع الأنشطة اليامة لممؤسسةمنيجي لضماف تع بأسموبتتـ عممية تعريؼ المخاطر  أفيجب       

  .أىميتياوتصنيفيا حسب  الأنشطةكذلؾ يجب تحديد التغيرات المصاحبة لتمؾ 
منيجي،  بأسموبعرض الأخطار التي تـ تعريفيا  إلىييدؼ وصؼ المخاطر وصف الخطر:  -2-1-2

ويمكف استخداـ جدوؿ منفصؿ لوصؼ المخاطر لتسييؿ عممية وصؼ وفحص ، باستخداـ جدوؿ .مثلا
تعريؼ ووصؼ وفحص  إجراءاتمصمـ بطريقة جيدة ضروري لمتأكد مف  أسموب. واستخداـ الأخطار

ذا  احتمالات كؿ خطر يتضمنيا الجدوؿ، يصبح مف في الحسباف نتائج و  أخذناالأخطار بطريقة شاممة. وا 
تفصيلا. ويمكف تصنيؼ  أكثرالتحميؿ بطريقة  إلىالرئيسية والتي تحتاج  للأخطار الأولوية إعطاءالممكف 
، تكتيكية و تشغيمية. ومف استراتيجية إلىالتي تـ تعريفيا والمصاحبة للأنشطة ولاتخاذ القرارات  الأخطار

 مشروع معيف. تنفيذطر ضمف مرحمة التصور لممشروعات وخلاؿ مراحؿ المخا إدارةالضروري دمج 
 

                                                           
 .59-58ص: مرجع سبؽ ذكره، ص ،"دارات، شركات، بنوك(إإدارة الخاطر )أفراد، "،طارؽ عبد العاؿ (1)
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 : وصف الخطر(5)جدول رقم 
  اسـ الخطر

 ، حجميا، ونوعيا، وعددىا وعدـ استقلاليتيا.للأحداثالوصؼ غير الكمي،  مجاؿ الخطر
 مثاؿ: استراتيجي، تشغيمي، مالي، معرفي، قانوني. طبيعة الخطر 

 المصمحة وتوقعاتيـ. أصحاب أصحاب المصمحة
 والاحتماؿ.  الأىمية التقدير الكمي لمخطر 
 ؛المالي لمخطر والتأثيرتوقعات الخسارة  - التحمؿ/ ميؿ الخطر

 ؛القيمة المعرضة لمخطر -
 ؛احتماؿ وحجـ الخسائر/ العوائد المتوقعة -
 .المرغوب الأداءاليدؼ مف التحكـ في الخطر و مستوى  -

معالجة والتحكـ  أساليب
 في الخطر

  ؛الخطر حاليا إدارةالتي يتـ بواسطتيا  الأولويةالوسائؿ  -
 ؛التحكـ المطبقة أساليبمستويات الثقة في  -
 .المراقبة والمراجعة بروتوكوؿتعريؼ  -

 ةالمتوقع الإجراءات
 لمتطوير

 توصيات تخفيض الخطر

 الاستراتيجية تطوير
 والسياسية

 والسياسية  الاستراتيجيةلة عف تطوير و المسؤ  الإدارةتحديد 

 .7:ص ،ترجمة الجمعية المصرية مرجع سبؽ ذكره المصدر:
شبو كمي أو نوعي مف حيث احتماؿ  أوكمي  بأسموبر: يمكف تقدير المخاطر تقرير الخط -2-1-3

 أوفرص النجاح قد تكوف مرتفعة  أوالتحقؽ والنتائج المحتممة. عمى سبيؿ المثاؿ، النتائج مف حيث التيديدات 
 تتطمب تعريفات مختمفة مف حيث التيديدات وفرص النجاح. أنيا إلامنخفضة  أومتوسطة 

 الأخطارمقارنة بيف تقدير  إجراءيتـ التعرؼ عمى المخاطرة، فانو مف الضروري  أفبعد  تقييم الخطر: 2-2
بواسطة المؤسسة، مقاييس الخطر قد تتضمف العوائد والتكاليؼ ذات العلاقة  إعدادىاـ تومقاييس الخطر التي 

المصمحة لذلؾ يتـ تقييـ  أصحابوالمتطمبات القانونية والعوامؿ الاجتماعية والاقتصادية  والبيئية، واىتمامات 
 تو،معالج أوكاف الخطر يجب قبولو  إذاوفيما  الأىميةذات  الأخطارقرارات اتجاه  لاتخاذالخطر 
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الخطر واحتماؿ حدوث الخطر،  لتأثيرتنص عممية تقييـ المخاطر عمى قياس الحجـ المحتمؿ        
    كالتالي: عالي، متوسط، منخفض. والتأثيرويصنؼ كؿ مف الاحتماؿ 

كارثة مالية، لذلؾ يجب ترتيب المخاطرة في  إلىتؤدي  أفنيا أالمخاطر التي تنطوي عمى خسارة مف ش     
 صورة تصنيؼ عاـ بدلا مف ترتيبيا عدديا عمى سبيؿ المثاؿ:

كؿ ظروؼ التعرض لمخسارة التي تكوف فييا الخسائر المحتممة ذات حجـ سوؼ ينتج  المخاطر الحرجة: -
 الإفلاس.عنو 
ولكنيا  الإفلاسظروؼ التعرض لممخاطرة التي لف يترتب عمى الخسائر المحتممة فييا  المخاطر اليامة: -

 سوؼ تمزـ المؤسسة عمى الاقتراض لمواصمة العمميات.
 عتمادااظروؼ التعرؼ فيو عمى المخاطرة التي يمكف تعويض الخسائر المحتممة المخاطر الغير ىامة:  -

 يتسبب في ضائقة مالية. أفدخميا دوف  أوالحالية لممؤسسة  الأصوؿعمى 
 تحديد البدائل واختيار الوسائل المناسبة لمواجية الخطر: -3

في التعامؿ مع كؿ مخاطرة.  ياالمتاحة ينبغي استخدامويتـ في ىذه المرحمة تقرير أي التقنيات      
 ي، ترسالأحياف، ففي بعض أخرى إلىمدير المخاطرة ليذه القرارات مف مؤسسة  اتخاذوتتفاوت درجة وجوب 

ز لمدير و المخاطر لممؤسسة معايير يجب تطبيقيا عند اختيار التقنيات، وتحدد القواعد التي يج إدارةسياسة 
ذا كانت سياسة  أفالمخاطر  المخاطر جامدة وصارمة ومفصمة. تكوف قدرة مدير  إدارةيعمؿ في حدودىا. وا 

لمبرنامج، وفي  المبرنامج وليس صانع إدارياذلؾ يصبح ل، و القرارات محدودة اتخاذالخطر عمى الحركة في 
حينما تكوف السياسة مرسومة بشكؿ مرف يسمح بوجود حرية  أوتوجد سياسة رسمية  ، حينما لاأخرىحالات 

 كبر.أالعمؿ والتصرؼ، تكوف مسؤولية مدير المخاطر 
س مدير ر معينة، يدمخاطرة  مع لمتعامؿلواجب استخداميا وعند محاولة تقرير ماىية التقنية ا         

المخاطر حجـ الخسارة المحتممة، ومدى احتماؿ حدوثيا، والموارد التي ستكوف متاحة لتعويض الخسارة حاؿ 
أفضؿ المعمومات المتاحة  أساس. وعمى منيجكؿ رتبطة بموالتكاليؼ ال لمعوائدتقييـ  إجراءوثيا. يتـ دح

 (1)القرار. اتخاذبالمؤسسة يتـ والاسترشاد بسياسة إدارة المخاطر 
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فمثلا إذا كاف القرار ىو تحويؿ الخطر إلى جية أخرى ىي شركة التاميف فلا بد اختيار  تنفذ القرار: -4
المؤمف المناسب والتفاوض معو، ثـ التعاقد عمى التأميف، ولو كاف القرار يقضي اختيار أسموب منع الخسارة 

ذا  (1)ف تقوـ بإنشاء إدارة أو صندوؽ خاص ليذا الغرض.أكاف قرار التاميف الذاتي فعمى المؤسسة  وا 

 (2)التقييـ والمراجعة في برنامج إدارة المخاطر لسببيف ىما: إدراجيجب  :التقييم والمراجعة -5
المخاطر لا تتـ في فراغ، فالأشياء تتغير وتنشأ مخاطر جديدة وتختفي  إدراجعممية  إف :السبب الأول

ىذا العاـ، والانتباه  فيمخاطر قديمة، ولذلؾ فالتقنيات التي كانت مناسبة في العاـ الماضي قد لا تكوف 
 المتواصؿ مطموب.

ة المخاطر لمديري فيو الأخطار ترتكب أحيانا. ويسمح إجراء تقييـ ومراجعة لبرنامج إدار  :الثانيالسبب 
 المخاطر بمراجعة القرارات واكتشاؼ الأخطاء قبؿ أف تصبح باىظة التكاليؼ. 

 المخاطر إدارةالمطمب الثالث: أدوات وأىداف 
إلى أخرى لأدوات سوؼ يتـ التطرؽ إلييا في ىذا  ىناؾ عدة أىداؼ لإدارة المخاطر تختمؼ مف مؤسسة     

 المطمب كما سوؼ يتـ التطرؽ لأدوات إدارة المخاطر وذلؾ كما يمي:

باستقراء الكتابات المالية العديدة التي ركزت عمي موضوع إدارة المخاطر  :المخاطر إدارة أدوات -1
 (3):ة المخاطر المالية , وىيالمالية بالمؤسسة يمكف تحديد ثلاثة استراتيجيات رئيسية لإدار 

ويقصد بذلؾ الاحتفاظ بمستوي الخطر عمي ما ىو عميو، ويمكف أف ترك الموقف مفتوح:  استراتيجية -1-1
بشكؿ لا يبرر التكمفة المتوقعة  احينما يكوف مستوى الخطر منخفض الاستراتيجيةعمى ىذه  مؤسسةتعتمد ال

 سياسة قبوؿ الخطر. الاستراتيجيةلإدارتو، وتندرج تحت ىذه 
ويقصد بذلؾ تحديد مستويات الخطر التي يمكف تحمميا تحمل مخاطر محسوبة:  استراتيجية -1-2

ثـ اتخاذ كافة التدابير المناسبة لتدنيو المخاطر   منيا،بالمؤسسة والتي لا ترغب المؤسسة في تحمؿ أكثر 
سياسات تخفيض الخطر  مثؿ :  الاستراتيجيةويندرج تحت ىذه  المقبوؿ.بالمؤسسة حتى ىذا المستوى 
)ىيكؿ  لممؤسسة، والتغيير في مستوى الرافعة التشغيمية تبعا لظروؼ ة مؤسسالتنويع في خطوط منتجات ال

الاستثمار( ، والتغيير في مستوى الرافعة المالية )ىيكؿ التمويؿ(، واستخداـ الأدوات المالية المشتقة لمحماية 
 ضد مخاطر الأسعار. 

                                                           
 . 55: لطيفة، مرجع سبؽ ذكره، صعبدلي  -(5)
 .63: ص ، مرجع سبؽ ذكره،إدارة المخاطر )أفراد، ايدارات، شركات، بنوك(طارؽ عبد العاؿ،  -(2)
 . 18: ص ذكره،محمد عي محمد عمي، مرجع سبؽ  – (3)
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 ةتدني، أي ةمؤسسويقصد بذلؾ تحييد مصدر الخطر بالنسبة لمتغطية كل الخطر :  استراتيجية -1-3
سياسات تحويؿ الخطر مثؿ : التغطية الكاممة أو التأميف  الاستراتيجية، ويندرج تحت ىذه الخطر إلى الصفر

، ثالث بواسطة عقود التأميفلى طرؼ ضد الخطر باستخداـ أدوات اليندسة المالية ، تحويؿ الخطر المالي إ
وتركز كتابات التمويؿ والإدارة المالية بشكؿ أساسي عمى  ىذا والتجنب التاـ للأنشطة التي ينشأ عنيا الخطر.

مف أجؿ زيادة  المؤسسة مجموعة متنوعة مف الأساليب والأدوات المالية التي يمكف بواسطتيا إعادة الييكمة
مميات إعادة الييكمة بشكؿ خاص، لأجؿ إنقاذ المؤسسة مف حالة فشؿ القيمة السوقية ليا. وقد تستخدـ ع
الاستراتيجيات المالية الرئيسية لممؤسسات المختمفة منذ الثمانينات  ىحدإمالي تمر بيا، إلاَّ أنيا أصبحت 

 وحتى الآف. 

 المخاطر: إدارةأىداف  -2 
خلاؿ تطبيقات إدارة المخاطر، ثبت أف طرؽ ومناىج إدارة المخاطر تختمؼ مف مؤسسة إلى لأخرى،  مف

ة إلى أخرى. وكحالة خاصة مؤسسوىذه الجزئية تعكس حقيقة أف أىداؼ إدارة المخاطر تختمؼ أيضا مف 
سة كيدؼ لإدارة فإف بعض المؤسسات تستخدـ تدفؽ التدفقات النقدية، وأخرى تستخدـ التغير في قيمة المؤس

(1)المخاطر وتتمثؿ أىداؼ إدارة المخاطر بصفة عامة في:
 

لتي تكوف في تكاليفو المباشرة وغير المباشرة ا ة وىي الإفلاس ومؤسستفادي أكبر مخاطرة قد تواجو أي ال -
ة تؤدي لإعادة مؤسسبالنسبة لم معظميا كبيرة ومعمومة، فالنظرة إلى الإفلاس مستقبلا كإمكانية غير عادية

ة عبر تخفيض إمكانية العجز وعدـ مؤسسرفع مف قيمة الالالييكمة أو الإغلاؽ، فإف إدارة المخاطر تمكف مف 
  ؛الملاءة

إدارة المخاطر يمكف أف تساعد في تخفيض تقمب العوائد، لأف تخفيض التقمب في الدخؿ المستقبمي  - 
     ؛مدفعات الضريبية المستقبمية، وبالتالي رفع قيمة المؤسسةالخاضع لمضريبة سيخفض القيمة الحالية الصافية ل

نسبة الديوف  لارتفاع يعدـ القدرة عمى خدمة الديوف، وىذا كمو مساو  المؤسسة ىوالمصدر الرئيسي لعجز  -
ة في مؤسسالمخاطر تسمح لم ة، وبالتالي فإف إدارةمؤسسإلى حقوؽ الممكية، وىذا ما يزيد مف مخاطر ال

ة بإعطائيا فرصة مؤسسيمكف أف تسمح لم ليؼ تمويؿ الديوف. وفي المقابؿ فإف إدارة المخاطرتخفيض تكا
 ؛لتوسيع التمويؿ عبر الديوف

                                                           
 .5 :عصماني عبد القادر، مرجع سبؽ ذكره، ص -(1)
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التي يكوف  ة الأكثر مخاطرة ىيمؤسسة، فالمؤسسالاستثمار الضمني في رأس الماؿ البشري المحدد في ال -
فإدارة المخاطر الحقيقية  ة.مؤسسىـ أو ارتباطيـ بالتعويض الموظفيف الحالييف أو المرتقبيف فييا يتطمب بقاؤ 

 ؛رئيسييف يمكف أف تساعد عمى تخفيض تكاليؼ الاحتفاظ أو توظيؼ موظفيف
ببناء قرارات عممية بالنظر إلى المتغيرات المتحكمة  ؤسسةتساعد الجيات الراعية والفريؽ الإداري لمم -

 ؛بالمؤسسة
بالمقاييس المناسبة مف أجؿ تخفيض، الآثار السمبية عمى أىداؼ تشجع الفريؽ الإداري عمى الأخذ  -

 .وتكاليؼ وبرامج المؤسسة

 المبحث الثالث: استخدام النسب المالية والتوازنات المالية لتقدير الخطر المالي
 المحمموف الماليوف أيعتبر الخطر المالي مف اخطر الأزمات المالية التي تتعرض ليا المؤسسة لذا يمج      

والميتموف بمستقبؿ المؤسسة بتقييـ وضعيتيا المالية، وذلؾ مف أجؿ تقدير الخطر المالي وفؽ أساليب 
 مختمفة، لذا سوؼ نحاوؿ في ىذا المبحث التعرؼ عمى أىـ النسب المالية و التوازنات المالية. 

 استخدام النسب المالية لتقدير الخطر المالي :الأولالمطمب 
 المطمب الإحاطة بمختمؼ النسب المالية التي تستعمؿ في تقدير الخطر المالييتـ في ىذا      
، وتقييـ المركز يد مف النسب لتقدير الخطر الماليالمحمؿ المالي العد أماـتتاح : النسب المالية -1

شرط ، وفؽ ترتيب علاقة ما بيف البسط والمقاـ أخرىيشتؽ نسب  أفف المحمؿ يستطيع إالمالي والنقدي، بؿ 
   عطي تفسيرا لأحد جوانب تقدير الخطر في المؤسسة.أف تكوف تمؾ العلاقة ذات مدلوؿ معيف وت

 النسب ىذه تقؼ حيث لممؤسسة، الائتماني المركز لتقييـ كأداة السيولة نسب تستخدـ: نسب السيولة -1-1
 تحميؿ يمثؿ حيث .الأجؿ القصيرة الديوف استحقاقية مسايرة عمى المتداولة المؤسسة أصوؿ مقدرة مدى عمى
 المالية وديونيا العاجمة التزاماتيا مواجية عمى وقدرتيا المالي،لتقدير الخطر  ميما مؤشرا المؤسسة سيولة

 مدة في نقد إلى لمتحويؿ قابمة أصوؿ ومف سائؿ، نقد مف لدييا يتوفر ما مقدار تحديد خلاؿ مف المستحقة
 مقدرة لمعرفة كأداة السيولة تحميؿ يستخدـ كما شرائيا، بتكمفة ايقياس ممكف خسارة وبأقؿ قصيرة زمنية

 سياسة كؿ في الأساسي المحور السيولة وتعتبر المتداولة، بموجوداتيا الجارية التزاماتيا مقابمة عمى المؤسسة
 كانت واف حتى الفورية ديونيا مواجية تستطع لـ إذا المؤسسة تصفية إلى الأمر يؤدي أف يمكف إذ مالية،
 (2):وىي النسب مف جممة بحساب المالي المحمؿ يقوـ ذلؾ ولقياس (1)الطويؿ، الأجؿ في عالية أرباحا تحقؽ

                                                           
 .42:اليمف سعادة، مرجع سبؽ ذكره، ص -(1)
 .91 -89ص:  ، ص2007، دار الفكر الجامعي، الإسكندرية "التمويل والإدارة المالية لممؤسسات"،عاطؼ وليـ اندرواس -(2)
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الخصوـ المتداولة. ويتـ قدرة المؤسسة عمى مواجية  إلىة التداوؿ بتشير نسالتداول:  ةنسب -1-1-1
 العلاقة التالية:ىذه النسبة وفؽ  احتساب

  

كؿ مف النقدية والذمـ والمخزوف، في حيف تشمؿ الخصوـ المتداولة أوراؽ المتداولة  الأصوؿ ؿوتشم     
 . وتشير النسبةالأجؿلخصوـ قصيرة والمصروفات المستحقة وغيرىا مف ا الأجؿالدفع والديوف قصيرة 

، ورغـ أف النسبة الأجؿقصيرة  التزاماتيااحتماؿ مواجية المؤسسة لصعوبات في سداد  إلىالمنخفضة 
إلى جودة مركز السيولة لممؤسسة إلا أف النسب المرتفعة بشكؿ غير طبيعي قد تفسر بأف المرتفعة تشير 

المخزوف أمواؿ المؤسسة غير مستخدمة بشكؿ اقتصادي، فقد تعني النسبة المرتفعة لمتداوؿ ارتفاع قيمة 
قد يترتب عميو ضياع فرصة ربحية عمى السمعي أو ارتفاع رصيد الذمـ أو الرصيد النقدي بشكؿ غير مبرر 

 المؤسسة.
تعمؿ ىذه النسبة عمى تلافي أحد عيوب نسبة التداوؿ التي تفترض  السيولة السريعة: ةنسب -1-1-2

بسيولة ودوف تحقيؽ خسائر،  تسييمياارتفاع درجة سيولة كؿ الأصوؿ المتداولة، رغـ أف بعضيا يصعب 
وتستند ىذه النسبة عمى أف المخزوف السمعي ىو أقؿ عناصر الأصوؿ المتداولة سيولة إذ يصعب في كثير 

السيولة السمعي دوف تحقيؽ خسائر. وتبعا لذلؾ يمكف القوؿ أف نسبة بعض بنود المخزوف  تسييؿمف الأحياف 
وتحسب ىذه النسبة مركز سيولة المؤسسة بالمقارنة بنسبة التداوؿ. في التعبير عف  ةقدر  أكثرالسريعة ىي 

 كما يمي:
     
 
: إذا كاف المنطمؽ مف وراء احتساب نسبة السيولة السريعة ىو نسبة النقدية) السيولة المختصرة( -1-1-3

نفس المنطؽ  إلىنقدية خلاؿ العاـ. فإف نسبة النقدية تستند  إلىالافتراض الخاص بصعوبة تحويؿ المخزوف 
افتراضيا ليس فقط صعوبة تسييؿ المخزوف السمعي إنما أيضا صعوبة تحصيؿ مستحقات  مف حيث 

شبو  والأصوؿالمؤسسة لدى الغير وتأسيسا عمى ىذا الافتراض تنحصر مصادر السيولة في كؿ مف النقدية 
 ية كالتالي:نقدية بسيولة ودوف تحقيؽ أي خسائر. وتبعا لذلؾ تحسب نسبة النقد إلىالسائمة التي يتـ تحويميا 

  
 

 الخصوم المتداولةصول المتداولة / العامة( =الأ نسبة التداول )السيولة

 المخزونات( /مجموع الخصوم المتداولة  -نسبة السيولة السريعة = )الأصول المتداولة 

 نسبة السيولة المختصرة = الموجودات وما يماثميا / ديون قصيرة الأجل
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تستخدـ ىذه النسب لتقييـ مدى نجاح إدارة المؤسسة في إدارة الأصوؿ والخصوـ  نسب النشاط: -1-2
واقتناء الأصوؿ وتحقيؽ اكبر حجـ ممكف  ؤسسة الموارد المتاحة لمم ستخداـاوتقيس كذلؾ مدى كفاءتيا في 

مف المبيعات وتحقيؽ أعمى ربح ممكف، أي أف نسب النشاط تعبر عما إذا كاف الاستثمار في الأصوؿ أكثر 
.  :يمي ومف بيف ىذه النسب نذكر ما أو اقؿ مف اللازـ
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 (: نسب النشاط ومعدلات الدوران6الجدول رقم )

 تفسير النسب الصيغة الرياضية  النسبة 
 إجماليمعدل دوران 

 الأصول 
/  متضمف الرسـغير  الأعماؿرقـ 

 الأصوؿ إجمالي
 فييا تتحوؿ التي المرات عدد النسبة ىذه توضح
 .الأعماؿ رقـ إلى الأصوؿ

غير  الأصولمعدل دوران 
 الجارية

/ متضمف الرسـ غير الأعماؿرقـ 
 غير الجارية الأصوؿ

 مدى إلى الجارية غير الأصوؿ دوراف معدؿ يشير
 الخاصة الثابتة الأصوؿ استخداـ في المؤسسة كفاءة

 .الأعماؿ رقـ لتوليد بالمؤسسة
 الأصولمعدل دوران 

 الجارية
/ الرسـ ؿ غيير متضمفالأعمرقـ 

 الجارية الأصوؿ
 كفاءة مدى إلى الجارية الأصوؿ دوراف معدؿ يشير

 رقـ ليدو ت في الجارية الأصوؿ استخداـ في المؤسسة
 .الأعماؿ

/ رصيد  لانتاج المباعاتكمفة  المخزون دوران معدل
 المخزوف

 الأمواؿ تدفؽ سرعة معرفة عمى المعدؿ ىذا يساعد
 .السمعي المخزوف خلاؿ

 المطموبة الأياـ عدد قياس عمى المؤشر ىذا يقوـ / معدؿ دوراف المخزوف365 فترة التخزين 
 .سيولة أكثر أصوؿ إلى المخزوف لتحويؿ

الديوف الدائنة } )الزبائف +  مدة تحصيل الزبائن
( / رقـ والاستخدمات المماثمة 

متضمف  السنوي الأعماؿ
 360{*الرسـ

مثؿ المدة المتوسطة لمبيع بالأجؿ أو متوسط ت   
 تحصيؿ الزبائف و أوراؽ القبض.  

 متضمف الرسـ رقـ الأعماؿ السنوي  عدد التحصيل من الزبائن
الديوف الدائنة  / )الزبائف+

 (والاستخدامات المماثمة

 تمثؿ العدد المتوسط لتحصيؿ قيـ المبيعات.

( / دفع}) المورديف + أوراؽ ال الموردين سديدمدة ت   
 360المشتريات السنوية {* 

 مثؿ المدة المتوسطة لمشراء بالأجؿ، أو المدةت
المتوسطة التي تممكيا المؤسسة لموفاء اتجاه 

 المورديف.
الموردين + )المشتريات السنوية/  عدد دورات الموردين

 (أوراق الدفع
مثؿ العدد المتوسط لعمميات الشراء التي تقوـ بيا ت

 .المؤسسة
/ الموجودات الصافي رقـ الأعماؿ النقدية دوراف معدؿ

 وما يماثميا
 النقدية تدورىا التي المرات عدد النسبة ىذه تبيف
 تقوـ بيا المؤسسة التي التشغيمية العمميات خلاؿ

. ناصر دادي 100:عر محمد سامي مرجع سبؽ ذكره، صبالاعتماد عمى لز  تافلباالط إعدادمف  المصدر:
 .45عدوف، مرجع سبؽ ذكره، ص

أوضحنا فيما سبؽ بعض النسب ذات العلاقة بتحميؿ السيولة في  :الأجلالمالي طويل  لالييكنسب   -1-3
طويمة  بالتزاماتياقد يريد المحمؿ المالي الحكـ عمى مدى قدرة المؤسسة عمى الوفاء  ولكفالأجؿ القصير، 
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في الحسباف  خديفآأي مدى اليسر المالي وبالتالي فيجب البحث عف النسب ذات الدلالة المناسبة  الأجؿ
 (1)المالية. وىناؾ العديد مف النسب الشائعة الاستخداـ مف بينيا: قوائـمستخدمي ال

 للأصوؿيا لنا مدى اعتماد المؤسسة في تمويمالتي تبيف  ةوىي تمؾ النسب التمويل الدائم: ةنسب  -1-3-1
في شكؿ ديوف ماكثة  أمواؿبأمواؿ ممموكة)خاصة( أو  الأمرالدائمة سواء تعمؽ  الأمواؿالثابتة عمى 

 ، ولعؿ أىـ نسبة في ىذا المجاؿ:الأجؿطويمة  شكؿ ديوف يبالمؤسسة لفترة طويمة ف
    
 

 

الثابتة عمى أمواؿ دائمة بشكؿ عاـ، أما  للأصوؿتبيف مدى اعتماد المؤسسة في تمويميا  الأولىفالنسبة    
ومف تـ  ماليا الخاص، رأسالثابتة عمى  للأصوؿالنسبة الثابتة تبيف لنا مدى اعتماد المؤسسة في تمويميا 

 طويؿ الأجؿ معقوؿ.عمى الأقؿ لمقوؿ بأف المؤسسة، تتمتع بتوازف مالي  %50 ينبغي أف تكوف مساوية

وعمى درجة كبيرة  أساسيتيفبالنسبة لمديونية المؤسسة يمكف التمييز بيف نسبتيف  نسبة المديونية: -1-3-2
 ىما:  الأىميةمف 

: وىي تمؾ النسبة التي تبيف لنا مدى اعتماد المؤسسة في تمويميا الدائـ نسبة الاستقلالية المالية -1-3-3
ككؿ، ويمكف عمى أمواليا الخاصة، أو بالأحرى مدى استقلالية المؤسسة في مصادر تمويميا لنشاط المؤسسة 

 المؤسسة ب:التعبير عف استقلالية 

   

 

تزيد  أومساوية  الأولىتكوف النسبة  أفىي  أساسامجاؿ المصرفي الالنسبة المعيارية المعموؿ بيا في  إف    
 .%40و  %30بيف أحسف تقديرتتراوح في  أفبينما النسبة الثانية ينبغي   %50عف 

                                                           
 .72،74ص: ، صنشر امعة منتوري، قسنطينة، بدوف سنةج، "الوجيز في البنوك التجارية" :بوعتروس عبد الحؽ -(1)

 %100نسب التمويل الدائم= أموال دائمة / أصول ثابتة*

 

 

 

 

*455 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

نسبة تمويل الخاص=أموال خاصة / أصول ثابتة* 

100% 

 

 

 

 

*455 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 % 100نسبة الاستقلالية المالية= أموال خاصة/ أموال دائمة *

 

 

 

 

 

*455 

 

 

 %100نسبة الاستقلالية المالية: أموال خاصة / مجموع الديون*

 

 

 

 

 

*455 
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بحميع وىي تمؾ النسبة التي تبيف مدى اعتماد المؤسسة عمى استحقاقيا،  :المديونية الكمية نسبة -1-3-4
عمى معرفتيا انطلاقا مف البيانات أصنافيا ) قصيرة، متوسطة، وطويمة الأجؿ( في ىيكميا المالي ويركز 

 ويمكف حساب ىذه النسبة باستعماؿ العلاقة التالية:  لديو،المالية والمحاسبية المتوفرة 
  

تيا في إمكانيتفقد المؤسسة  أف وقريبة مف الواحد كمما دؿ ذلؾ عمى %50فكمما كانت ىذه النسبة اكبر مف   
 .الحصوؿ عمى قروض أخرى، نظرا لزيادة مخاطر القدرة عمى التسديد

وىي تمؾ النسبة التي تبييف لنا مدى قدرة المؤسسة عمى الحصوؿ عمى  :المديونية الآجمةنسبة   -1-3-5
 وتحسب بالعلاقة التالية: متوسطة وطويمة الأجؿ المزيد مف القروض

 

لتدعيـ أكثر  راضتالاق إلىء المؤسسة المجو  بإمكافيدؿ عمى انو   %50ف كانت النسبة مساوية أو أقؿ مف إف
 الدائمة الأمواؿرصيدىا مف 

تسعى كؿ مؤسسة إلى تحقيقو حيث تعرؼ  ذيتمثؿ المردودية  اليدؼ الأساسي ال نسب المردودية:  -1-4
 (1): عمى أنيا" الفائض النقدي الناتج عف الفرؽ بيف العمميات الخارجية والداخمية لممؤسسة"

 نسب المردودية :(7)رقمالجدول 
 تفسير النسبة الصيغة الرياضية النسبة 

 المردودية
 الاقتصادية
 الصافية

 الأصوؿنتيجة الاستغلاؿ/ 
 قتصاديةالا

 تحقيؽ عمى المؤسسة قدرة مدى عمى المعدؿ ىذا يركز
 نشاطيا مف المستثمرة الأمواؿ مجموع عمى عائد

 الاستغلالي
 الأمواؿالنتيجة الصافية/  المالية المردودية

 الخاصة
 أمواؿ استغلاؿ في الإدارة كفاءة مدى العائد ىذا يوضح

مف تمؾ  أرباحالمؤسسة وقدرتيا عمى تحقيؽ  أصحاب
 الأمواؿ

 .107:لزعر محمد سامي، مرجع سبؽ ذكره ص المصدر:
 
 

                                                           
(1) - lauzel:"controle de Gestion et budgets", sirey, paris, 1986, p:24. 

 % 100الأصول*= مجموع الديون /مجموع مديونية الكاممة نسبة ال

= الديون الطويمة والمتوسطة الأجل/ الأموال الآجمة  المديونيةنسبة 
 %100الدائمة*
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 :نسبتيف ىما إلىويمكف تحميؿ المردودية  
ىي النتيجة المحققة و تعتبر عنصر أساسي في تسيير المؤسسة وىي  : المردودية الاقتصادية -1-4-1

 (2)نسبتيف كما يمي: إلىويمكف تحميميا . (1)مف معايير قياس الربحية
وتمثؿ نسبة نتيجة الاستغلاؿ وتعبر ىذه النسبة عف  ،الأعماؿرقـ  /ستغلاؿالا: نتيجة ىي الأولىالنسبة  -

 عمى توليد ىامش مف نتيجة الاستغلاؿ. الأعماؿدينار واحد مف رقـ  رةمدى قد
ىذه النسبة وتمثؿ  ،/)التثبيتات الصافية+ الاحتياجات في رأس الماؿ(الأعماؿرقـ  النسبة الثانية ىي: -

الاقتصادية  الأصوؿمدى كفاءة المؤسسة باستخداـ  إلىمعدؿ دوراف الأصوؿ الاقتصادية، ويشير ىذا المعدؿ 
 .الأعماؿالخاصة بتوليد رقـ 

 (3)ثلاث نسب مالية: إلى: ويمكف تحميؿ المردودية المالية المردودية المالية -1-4-2
تمثؿ ىذه النسبة ىامش الربح الصافي لممؤسسة  ،الأعماؿرقـ  النتيجة الصافية / ىي: الأولىالنسبة  -

بعيف الاعتبار الوضعية التنافسية عمى سوؽ السمع  يأخذ حيث يعبر عف السياسة التجارية لممؤسسة، وكما
 والخدمات المنتجة مف طرؼ المؤسسة.

وتقدـ لنا معمومات حوؿ  الأصوؿوتمثؿ معدؿ دوراف  ،الأصوؿ إجمالي/ الأعماؿ: رقـ النسبة الثانية ىي -
نفس  إلىممؤسسات المنتمية ل لوجيةو لممؤسسة وتسمح بمقارنة الخيارات الصناعية والتكن الإنتاجيةالفعالية 
 القطاع.

وتعبر ىذه النسبة عف السياسة المالية لممؤسسة  ،الخاصة الأمواؿ/ الأصوؿ إجمالي النسبة الثالثة وىي:
 إليويساوي الخصوـ مضاؼ  الأصوؿ إجماليوبمعنى آخر تقيس معدؿ المديونية كاملا لممؤسسة وذلؾ لكوف 

 الأمواؿ الخاصة. وعميو فإف: 
 
 
عمى الديوف  استثماراتيافي تمويؿ  يقصد بالرافعة المالية ىي مدى اعتماد المؤسسةالرفع المالي: أثر  -1-5

 بالتزاماتيالذلؾ نجد أف ىذه المؤشرات دلالة عمى الأمد الطويؿ، وبالتالي قد تعجز المؤسسة عمى الوفاء 
المؤسسة عمى  إفراطف عيبيا خاصة في ماتجاه الدائنيف، كما تعتبر كمقياس جيد لممخاطرة المالية، لكف يك

                                                           
(1) – Patrice vizzavona:" Gstion financiere,8 ene   editon", printed, in Algria, 1995,p:120. 

 .108 -107لزعر محمد سامي، مرجع سبؽ ذكره، ص ص: -(2)
 .108نفس المرجع، ص: – (3)

إجمالي الأصول/ الأموال الخاصة= )الأموال الخاصة+ الخصوم الغير جارية + الخصوم الجارية( 
 + نسبة المديونية الكاممة.1/الأموال الخاصة= 
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القيمة السوقية  أفءة غير حقيقية ليا، كما ملا اـأمينتج عنو وقوع المؤسسة  استعماؿ الرافعة المالية ما
وتحسب المردودية المالية لإبراز أثر الرفع  (1)التصفية.  أثناء بالتزاماتيالموجودات المؤسسة غير كافية لمولاء 

 المالي كما يمي: 
 
  
 
يستخدـ المحمؿ المالي النسب كأدوات لمحكـ عمى مؤسسة ما، ولكف  حدود استعمال النسب المالية: -2

النسب تحد مف فعالية ىذه  ة البيانات التي تستخرج منيا ىذهطبيع فأحيث  ،يجب أف يكوف حذرا في ذلؾ
 (2)النسب. ويمكف حصر أىـ مسببات ىذا القصور في العوامؿ التالية:

صعوبة عمؿ المقارنة: فالمحمؿ المالي قد يجد صعوبة في المقارنة بيف نسبة المؤسسة التي يحمميا مع  -
تقييـ ذلؾ اختلاؼ طرؽ  في حساب النسب المالية. مثاؿمماثمة نظرا لاختلاؼ الأساليب  أخرىمؤسسات 

 أخيرا طريقة الوارد أخرىوتتبع مؤسسة  أولاالصادر  أولاالمخزوف السمعي فقد تتبع مؤسسة ما طريقة الوارد 
قاؿ بالنسبة للاختلاؼ في ي الشيءونفس  .الأخرىالمخزوف في كؿ طريقة يختمؼ عف  وقيمة أولاالصادر 

 ؛لاحتساب الاستيلاؾ وكؿ طريقة تعطي قيمة مختمفة ىناؾ طرؽ عديدة الثابتة الأصوؿ احتساب استيلاؾ
حوؿ بعض المفاىيـ لدى المحاسبيف والمحميف المالييف،  الرأياختلاؼ المفاىيـ المالية: فيناؾ اختلاؼ في  -

وغيرىا. وقد تستخدـ تمؾ المفاىيـ لتعني  والأرباحفالاختلاؼ واضح فيما يتعمؽ بحقوؽ الممكية، والموجودات، 
 ؛كؿ مؤسسة، وبالتالي ينتج عف ذلؾ اختلافات جوىرية في النسب المالية ذاتياا تتبعي فة حسب مامختم أشياء

كما انو فرض ثبات وحدة النقد يجعؿ البيانات المعدة في فترات تسودىا معدلات تضخـ مرتفعة مضممة في  -
يفقد النسب المالية المشتقة مف تمؾ البيانات مدلوليا وبالتالي مدى  المؤسسة. وىذا ما أداءتعبيرىا عف حقيقة 

 ،المستقبمية واتجاىاتياالحالي لممؤسسة  الأداءصلاحيتيا كأداة لتقييـ 
زمنية معينة كما ىو الحاؿ في الميزانية. فإذا تشتؽ البيانات المالية مف بيانات محاسبية تعبر عف لحظة  -

كية لنشاط المؤسسة وحقيقة كونو نشاطا مستمرا. لذا يصبح مف ية الدينامفي عيف الاعتبار حقيق أخدنا
 .المؤسسةجاىات المستقبمية لأنشطة النسب لمتنبؤ بالات إلىالصعب الركوف 

                                                           
 .45بف مالؾ بف عمار، مرجع سبؽ ذكره، ص:  -(1)
، 2000، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف،"أسس، مفاىيم، تطبيقات الإدارة والتحميل المالي،"كراجة وآخروف: عبد الحميـ  -(2)

 .183 -182ص ص:

معدل الفائدة (  –المردودية المالية = ] المردودية الاقتصادية + )المردودية الاقتصادية 
 معدل الضريبة( -1*)الديون/الأموال الخاصة([)
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 لتقدير الخطر الماليمؤشرات التوازن المطمب الثاني: استخدام 
 تستخدـ لتقدير الخطر المالي يتـ في ىذا المطمب التعرؼ عمى مؤشرات التوازف المالي والتي      
يعتبر رأس الماؿ العامؿ أداة مف أدوات التحميؿ المالي في تقييـ البنية التحتية  رأس المال العامل: -1

لممؤسسة و الحكـ عمى مدى توازنيا، خاصة عمى المدى القصير وذلؾ بتاريخ معيف. ويمثؿ في ذلؾ جزء 
 (1)مف الأمواؿ المتداولة بعد تمويؿ الأصوؿ الثابتة. مف الأمواؿ الدائمة المستخدـ في تمويؿ جزء 

 :وتتمثؿ في :العامل المال رأس أنواع -1-1
الثابتة المخصصة  الأصوؿالدائمة مف  الأمواؿىو فائض  :المال العامل الدائم أو الصافي رأس -1-1-1

 المتداولة ويحسب كما يمي: الأصوؿلتمويؿ جزء مف 
 

  
 
 الأصوؿ إجماليتمثؿ  أي الأجؿذات طبيعة قصيرة  الأصوؿمثؿ ي: الإجماليالمال العامل  رأس -1-1-2

 المتداولة، ويحسب كما 
 
 
    

المتداولة،  الأصوؿالخاصة التي تموؿ  الأمواؿيعبر عف جزء مف  الخاص: العامل المال رأس -1-1-3  
المتداولة، ويحسب  الأصوؿتموؿ جزء مف  أيضاالثابتة بؿ  الأصوؿالخاصة لا تغطي فقط  الأمواؿ أف أي

 كما يمي:

 
 
 

                                                           
 .49: مرجع سبؽ ذكره، ص زغيب مميكة، بوشنيقر ميمود، -(1) 
 

 ثابتة أصول –دائمة  أموالالدائم الصافي=  رأس المال العامل 

 الأجلالديون قصيرة  -متداولة أصولرأس المال العامل الدائم الصافي=

 مجموع الأصول المتداولة=  رأس المال العامل الإجمالي

 الأصول الثابتة –مجموع الأصول =  رأس المال العامل الإجمالي

 الأصول الثابتة –الأموال الخاصة=  الخاص العامل رأس المال

 الديون متداولة –أصول متداولة =  الخاص العامل رأس المال
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 الأصوؿالخاصة لممؤسسة تغطي  الأمواؿأف اكبر مف الصفر يدؿ عمى  الماؿ العامؿ الخاص رأسإذا كاف: 
 اصغر مف الصفر. رأس الماؿ العامؿ الخاص كاف إذاالثابتة والعكس 

وىو يمثؿ مجموع الديوف التي بحوزة المؤسسة تعتمد بشكؿ كبير : الأجنبيالمال العامل  رأس -1-1-4
 الديوف لتمويؿ نشاطيا ويحسب كما يمي  عمى
 
 
 
التي ويمكف حصر ثلاث حالات لرأس الماؿ العامؿ  :المال العامل الصافي لرأسلات الممكنة االح -1-2

 (1)مف منظور أعمى الميزانية:
رأس الماؿ العامؿ موجب ) الأمواؿ الدائمة أكبر مف الأصوؿ الثابتة( في ىذه  الحالة الأولى: -1-2-1

الحالة يعبر رأس الماؿ العامؿ عف فائض الأمواؿ الدائمة المتبقي بعد تمويؿ كؿ الأصوؿ الثابتة ، أي أف 
ي رأس المؤسسة استطاعت تمويؿ جميع استثماراتيا بواسطة مواردىا المالية الدائمة وحققت فائض تمثؿ ف

 الماؿ العامؿ.
: رأس الماؿ العامؿ سالب ) الأمواؿ الدائمة أقؿ مف الأصوؿ الثابتة ( في ىذه الحالة الثانية -1-2-2

الحالة الأمواؿ الدائمة غير كافية لتمويؿ جميع الاحتياجات المالية الثابتة حيث يمبي جزء مف ىذه 
 رى لتغطية العجز في التمويؿ.الاحتياجات فقط، مما يستدعي البحث عف موارد مالية أخ

: رأس الماؿ العامؿ معدوـ ) الأمواؿ الدائمة تساوي الأصوؿ الثابتة ( وىي حالة الحالة الثالثة -1-2-3
نادرة الحدوث أي تمثؿ حالة التوافؽ التاـ في ىيكؿ الموارد والاستخدامات وتمثؿ الوضع الأمثؿ لتسيير عممية 

 ؤسسة.تمويؿ الاحتياجات المالية في الم
 دورة تمويؿ حاجات مف الجزء ذلؾ ىو العامؿ الماؿ رأس احتياجات :المال العامل رأساحتياجات  - 2

 التفاوت عف الحاجة ىذه وتنتج الاستغلاؿ، بدورة المتعمقة الديوف طريؽ عف تغطيتيا يتـ لا التي الاستغلاؿ
 بمثابة العامؿ الماؿ رأس احتياجات يعتبر كما و.المدفوعات و المقبوضات المبيعات، المشتريات، بيف الزمني
 مف الحجـ ىو أي لممؤسسة، المالية لمبنية الأمثؿ العامؿ الماؿ رأس ىو أو العامؿ، الماؿ لرأس المحدد

                                                           
الممتقى الوطني حوؿ التشخيص المالي لممؤسسات  ،"نضام المحاسبي المالي التحميل المالي باستخدام المقاربة والسيولة في ظل "لحسف فضيؿ، -(5)

 .2012/ 23/5-22بسوؽ اىراس، يومي  الجامعيالاقتصادية، المركز 

رأس المال العامل  –رأس المال العامل الإجمالي =  رأس المال العامل الأجنبي
 الخاص

 الأموال الخاصة –مجموع الخصوم=  رأس المال العامل الأجنبي
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 الضروري المالي التوازف تحقيؽ يضمف والذي المتداولة الموجودات لتمويؿ توفيره الواجب الدائمة الأمواؿ
 الاحتياجات بالعلاقة التالية:ويمكف حساب ىذه  لممؤسسة

 
  

    
أيضا عبارة عف  اعتمادات بنكيةتبر مف احتياجات الدورة، كما أف تع لا لأنيا أمواؿ الخزينةوقد تـ استبعاد  

 (1)تقترض غالبا في نياية الدورة لمتسوية. لأنياديوف سائمة مدتيا قصيرة جدا ولا تدخؿ ضمف موارد الدورة، 

في حوزتيا لمدة التي  الأمواؿالمؤسسة بأنيا مجموعة  الصافية يمكف تعريؼ خزينة :الصافية الخزينة -3
                    (2)تستطيع التصرؼ فيو فعلا مف مبالغ سائمة خلاؿ الدورة. دورة استغلالية، وىي تشمؿ القيـ الجاىزة أي ما

الاستغلاؿ، وأف  إف احتفاظ المؤسسة بخزينة أكثر مف اللازـ يجعؿ السيولة جامدة غير مستخدمة في دورة
افس المؤسسات في السوؽ تتن الاحتفاظ بالسيولة لغرض الوفاء يحرـ المؤسسة مف ميزة كسب مدينييا، لأف
قيمة الخزينة معناه أف المؤسسة  مف أجؿ كسب المزيد مف العملاء بواسطة تسييلات البيع، بينما نقص

وبالتالي زيادة الربحية، لكنيا ضحت بالاحتفاظ  فضمت توظيؼ السيولة في دورة الاستغلاؿ بدؿ إبقائيا جامدة
كانت الخزينة تقترب مف الصفر بقيمة سمبية، فكمما  بالوفاء بالديوف المستحقة، وقد ينتج عف ىذا تبعيات

كاف مفضلا، حيث توفؽ بيف السيولة الجاىزة في دورة  موجبة، و أكتفت المؤسسة بالسيولة اللازمة فقط
 كما يميتحسب الخزينة (3)الاستغلاؿ وتسديد المستحقات التي انقضى أجميا.

  
 

 
 
 
 

                                                           
 .52: بوشنيقر ميمود، مرجع سبؽ ذكره، ص: زغيب مميكة -(1)
 .51: ناصر دادى عدوف، مرجع سبؽ ذكره. ص -(2)
 .66ص:اليمف سعاد، مرجع سبؽ ذكره،  -(4)
 

 إعتمادات  -الأجل)ديون قصيرة  -(أموال الخزينة -المتداولة الأصول= )العامل المال رأساحتياجات 
 (بنكية

 احتياجات رأس المال العامل -المال العامل الخزينة الصافية= رأس
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 المبحث الرابع: استخدام النماذج لتقدير الخطر المالي
نظرا لأىمية موضوع تقدير الخطر المالي في المؤسسة ظيرت جيود كثيرة لخمؽ وتطوير نماذج تستند      

لمالي، لذا سوؼ نتطرؽ في ىذا إلى نتائج التحميؿ المالي يتـ مف خلاليا تحديد وتقدير درجة الخطر ا
النتائج  إلىنتطرؽ  الأخيرىذه النماذج وفي  أىـتعريؼ النماذج لتقدير الخطر المالي ثـ عرض  إلىالمبحث 

 المستخمصة مف ىذه النماذج.  

 بالنماذج المطمب الأول: التعريف 
لقد اىتـ الأمريكيوف قبؿ غيرىـ بمثؿ ىذه الدراسات وتـ ذلؾ بتشيع مف المعيد الأمريكي لممحاسبيف    

القانونييف وىيئة البورصات وذلؾ عمى أعقاب أزمة الإفلاس الكبيرة التي اجتاحت أمريكا بعد الحرب العالمية 
بالعمؿ أو إعطائو الإنذار حوؿ تعثر  الثانية وتحميؿ مدقؽ الحسابات عف إجراء اختبار استمرارية المؤسسة

فلاس الم  (1) موضوع الدراسة.ؤسسة وا 

فبني نموذجا يقوـ عمى ما يعرؼ بالنسب  1966وكاف بيفر أوؿ باحث أنجز دراستو في ىذا المجاؿ عاـ 
عمى وقد تبعو في ذلؾ عدة باحثيف في بريطانيا وكندا الولايات المتحدة نشير إلى بعضيـ  المالية المركبة .
 سبيؿ المثاؿ :

(1975 )Libby، (1971  )Lev ،(1971 )Wilcox( ،1968 )Altman( ،1966 )Beaver                                             
حيث الشكؿ كاف القاسـ  فمف والمضموف.وتختمؼ النماذج المقترحة المشار إلييا مف حيث الشكؿ       

ومف حيث  المعمومات.الذي اعتمد عمى مقياس  ( Lev) مثؿ:المشترؾ بيف معظميا فيما عدا البعض 
المضموف قامت معظـ إف لـ يكف جميع النماذج المشار إلييا عمى مؤشرات كمية تشتؽ مف خلاؿ البيانات 

 رجنتى( عمى مؤشرات وصفية .امثؿ) المالية المنشورة وغير المنشورة ، في حيف اعتمد البعض منيا
لكف تجدر الإشارة في ىذا السياؽ إلى ملاحظة ىامة ىي انو مع أف ىذه النماذج قد بنيت في معظميا عمى 
نسب  مالية تستخدـ في قياس أو تقويـ الجوانب المختمفة مف نشاط المؤسسة مثؿ : الربحية، السيولة ، 

ات توزيع الأرباح إلا أنيا تختمؼ فيما بينيا مف حيث الوزف النسبي الكفاءة أو النشاط، الرفع المالي وسياس
الذي أعطتو لكؿ نسبة مف تمؾ النسب وذلؾ وفقا لاختلاؼ الظروؼ البيئية لممؤسسات التي اعتمدت كعينة 

ذلؾ يقود إلى التذكير بملاحظة ىامة أخرى ىي إف أيا مف النماذج المشتقة المشار إلييا لا و محؿ الدراسة . 
مكف تطبيقو كما ىو في صيغتو الأصمية لدراسة احتمالات فشؿ مؤسسة ما وفي كؿ  الظروؼ وذلؾ ي

                                                           
 .179 -178، ص ص: 2000"، الطبعة الثانية، دار وائؿ لمنشر، عماف ،"التحميل المالي)مدخل صناعات القرار( منير شاكر وآخروف: - (1)
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لاحتماؿ أف المؤسسة محؿ الدراسة مختمفة في أوجو نشاطيا أو في كؿ الظروؼ البيئية  المحيطة عف أوجو 
 (1)بني النموذج . التي كانت محؿ الدراسة والتي مف خلاليا اتنشاط أو في الظروؼ البيئية لعينة المؤسس

ورغـ الأىمية العممية ليذه النماذج، يمكف الإشارة إلى أف المحمؿ المالي يمكف استخداـ ىذه النماذج مع     
 إجراء بعض التعديلات عمى متغيراتيا وزنا وعنوانا لتلاؤميا مع ظروؼ المشروع الذي يقوـ بدراستو.

 تناد لمنماذج المتوفرة تحتاج إلى مقدرة وكفاءة ومينية التنبيو إلى أف عممية صياغة النماذج بالاس يجدرو 
لا ستكوف غير حقيقية قد  عالية مف قبؿ المحمؿ، لاقتراح النموذج الملائـ والى اختيارات عديدة قبؿ تطبيقو، وا 

 تمحؽ الضرر بالمشروع.

 الماليتقدير الخطر المطمب الثاني :عرض بعض النماذج المستخدمة في 
 اخر أمر ، مما يجعؿ تفضيؿ احدىا عمى الآفي تقدير الخطر المالي ةالمستخدملقد تعددت النماذج       
نو توجد مرونة في استغلاؿ تمؾ النماذج كوف أف لكؿ منيا الظروؼ التي أثرت في تكوينيا، أ، غير اصعب

المناسب لعممية التنبؤ بالوضعية فيقوـ المحمؿ المالي بتحميؿ ىذه الظروؼ  ثـ يقوـ بعد ذلؾ باختيار النموذج 
 المالية لممؤسسة، وسوؼ نتطرؽ فيما يمي إلى أىـ النماذج شيوعا في الفكر المالي والمحاسبي.

في عدد  خطر الماليبغرض تقدير ال ايعتبر بيفر ىو أوؿ مف وضع نموذج :1966نموذج بيفر  -1
مستخدما نسبا مالية في الدراسة سميت بنحو خمس سنوات،  مف المؤسسات الأمريكية، وذلؾ قبؿ حدوثو

فقط  6نسبة اختار منيا  30ودرس نحو " التحميؿ المالي كمؤشر لمفشؿ" دراستو عنواف بالنسب المركبة، وكاف
    (2) ىي:
 نسبة التدفؽ النقدي/ مجموع الديوف. - 
 نسبة صافي الربح قبؿ الفائدة والضريبة / مجموع الموجودات. - 
 / مجموع الموجودات. نسبة المديونية - 
 نسبة صافي رأس الماؿ العامؿ / مجموع الموجودات .  -
 التداوؿ.نسبة  -
 .نسبة السيولة السريعة -

                                                           
 .  351، 349 ص: ص مرجع سبؽ ذكره،، محمد مطر - (1)

 .167 -166ص:  ص حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، -(2)
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تقديرية جعمتو  اعتبرىا قادرة عمى تقدير الخطر المالي واحتمالات الإفلاس، وقد اتسـ نموذج بيفر بقوةو      
الفاشمة، وخرج بنتائج في  المؤسسات الناجحة والأخرىقادرا عمى توقع الفشؿ قبؿ وقوعو، كما ميز بيف 

 دراستو أىميا: 
 ياداتو جإجمالي مو  لـ تكف التدفقات النقدية لممؤسسات الفاشمة أقؿ مف المؤسسات الناجحة، بؿ كاف أيضا -

 ؛السائمة أقؿ
 ؛الالتزامات وبارتفاع ىذه اتياا عمى مواجية التزامتيتميزت المؤسسات الفاشمة بانخفاض قدر  -
 ؛العاـ الاتجاهعف خط  الانحرافاتلدييا وانخفاض  الاتجاىاتتميزت المؤسسات الناجحة باستقرار  -
 اتساعوالناجحة مع  ف بيف المؤسسات الفاشمةالتدفؽ النقدي إلى إجمالي الديو  كبير في نسبة اختلاؼوجود  -

 ؛الإفلاسمف  قترابالاالفارؽ عند 
صافي الربح /  تمييا نسبة ،إف أفضؿ نسبة لتقدير الخطر المالي ىي نسبة التدفؽ النقد ي/ مجموع الديوف -

 الموجودات.مجموع 
 للاعتقاد ة وذلؾ خلافاا بالمقارنة مع المؤسسات الناجحنيتميزت المؤسسات الفاشمة بانخفاض مخزو  - 

 المؤسسات الناجحة . الفاشمة أعمى منو فيالسابؽ حيث كاف يعتقد أف المخزوف السمعي في المؤسسات 
المتداولة  كانت بعض الموجودات السائمة مثؿ النقد وصافي رأس الماؿ العامؿ أفضؿ مف الموجودات 

 والموجودات السريعة كمؤشر لمخطر المالي.
نموذجو مستخدما النسب المالية واستطاع مف خلاؿ ىذا النموذج أف  ألثمافطور : نموذج ألثمان  -2

ويتكوف النموذج مف خمس نسب مالية  ،ات الفاشمة في قطاع الصناعةمؤسسالناجحة وال مؤسساتيميز بيف ال
 (1) نسبة مالية، والنموذج كاف عمى الشكؿ التالي: 30التوصؿ إلييا مف خلاؿ تطويره ؿ  مجتمعة واستطاع

Z=3.3x1+1.2x2+1.0x3+0.6x4 + 1.4x5 
-x1 =  الفوائد والضرائب / مجموع الأصوؿالأرباح قبؿ.  

= x2 صافي رأس الماؿ العامؿ / مجموع الأصوؿ. 
x3  = .المبيعات / مجموع الأصوؿ 

= x4  .القيمة السوقية للأسيـ / القيمة الدفترية لمديف 
 = X5 .الأرباح المحتجزة المتراكمة / مجموع الأصوؿ 
 :المالي فإنوير الخطر لتقدىو مؤشر  Z حيث

                                                           
 .40 -39ص:  مرجع سبؽ ذكره، صىلا بساـ عبد الله الغصيف،  -(1)
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   عندما تكوفZ= 2.99 تفمسة لف مؤسسفإف النموذج يتوقع أف ال، 
  عندما تكوفZ= 1.81 ة سوؼ تفمسمؤسسنموذج يتوقع أف الفإف ال، 
   إذا كانت(Z=2.99-1.81)  وىي ما تعرؼ بالمنطقة الرمادية فإف النموذج لا يستطيع الحكـ بدقة عمى

 ،إفلاسياة أو عدـ مؤسسإفلاس الاحتمالية 
  إذا كاف المؤشرZ  بأنيا سوؼ  %90أماـ احتمالية  مؤسسةفإف ذلؾ يعطي مؤشرا بأف ال  2.76أقؿ مف

 تصبح مفمسة.
 ولقد وجيت كثير مف الانتقادات ليذا النموذج منيا:       

 ة؛الشركات المساىمة العامة الصناعيأنو يطبؽ فقط عمى  -
 باختلاؼ لأصوؿ وىذه النسبة تختمؼ أىميتياأىمية كبيرة لنسبة المبيعات إلى إجمالي ا أنو يعطي -

 الصناعات.
 المعدؿ كالتالي : بتطوير نموذج يستخدـ لمشركات غير الصناعية حيث كاف ىذا النموذج ألثمافوليذا قاـ 

Z= 6,5X1+ 3,26X2+6,72X3+ 1,05X4 
  أف: حيث
= X1 / إجمالي الأصوؿصافي رأس الماؿ العامؿ،  

X2  =الأرباح المحتجزة المتراكمة/ إجمالي الأصوؿ، 
X3  = .الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب/ إجمالي الأصوؿ 

 =X4 نسبة حقوؽ الممكية  .  / إجمالي الخصوـ
 عندما تكوف قيمة Z  لف تفمس.  مؤسسةفأف النموذج يتوقع أف ال 2.9أقؿ مف 
   عندما تكوف قيمةZ  سوؼ تفمس. مؤسسة فإف النموذج يتوقع أف ال 1.23أقؿ مف 
  إذا كانتZ ( 2.9 -1.23تقع )يستطيع الحكـ بدقة  وىي ما تعرؼ بالمنطقة الرمادية فإف النموذج لا

 أو عدـ إفلاسيا ة مؤسسعمى احتمالية إفلاس ال
 :      springateنموذج  -3

حيث استخدـ أربع نسب مالية لقياس  Gordan Springateقاـ بتصميـ ىذا النموذج العالـ الكندي         
المعادلة الآلية معيارا  Springateعد أوالنشاط، مع إعطاء كؿ منيا وزنا معينا وبناء عميو  ةالربحية والسيول

 لتقدير الخطر المالي.أساسيا 
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1,03A+3.07B+0,66C+0,4D ًًًً=Z 

 حيث:    
Aمجموع الموجوداتالمتداولةالمطموبات  -: تمثؿ الموجودات المتداولة /، 
B تمثؿ صافي الربح قبؿ الفوائد والضرائب/ مجموع الموجودات :، 

C تمثؿ صافي الربح قبؿ الفوائد والضرائب :، 

D .تمثؿ صافي المبيعات/ مجموع الموجودات : 
ىذه قيمة المستخرجة، فإذا كانت الوالمعيار الأساسي لمحكـ عمى احتمالات فشؿ المؤسسة أو تعترىا ىو      

 ة تصنؼ عمى أنيا متعثرة أو في طريقيا إلى الفشؿ.ؤسسفإف ذلؾ يعني أف الم 0,268قيمة أقؿ مف ال
وقد أثبت ىذا النموذج قدرة  ،احتماؿ نجاح المؤسسة يعنيفإف ذلؾ  0,268قيمة عف الأما إذا زادت      

عمى  Springateمف خلاؿ أبحاث أجراىا  ٪28,5وصمت إلى المالي الفشؿ و  بالتعثر عالية عمى التنبؤ
 (5)أربعيف شركة كندية.

 Kidaنموذج  -4
مستخدما خمس  م1980يعد نموذج كيدا مف النماذج المعتمدة لتقدير التعثر المالي وقد قاـ بو عاـ       

 (2)نسب مالية ىي:
X1 :.صافي الربح بعد الفائدة والضريبة/ الموجودات 
- X2: خصوـحقوؽ الممكية/ جممة ال جممة. 
 : X3 المتداولة. خصوـ/ الالأصوؿ السائمة 

: X4  الأصوؿالنقديات/ جممة. 
X5  :المبيعات / مجموع الاصوؿ. صافي 

 كما قاـ بصياغة النموذج الآتي لتقدير الخطر:
 1,042X1+0,42X2-0,461X3-0,463X4+0,271X5       =z 

الأعماؿ تزداد كمما كانت  ي تتعرض ليا مؤسساتتالخطر ال الاتووفؽ متغيرات ىذا النموذج فإف احتم     
الفشؿ  حتمالاتلاسـ نموذجو بقدرة تقديرية عالية تكانت القيمة موجبة وقد ا فإوتنعدـ  اسالب امقدار  zقيمة 

 قبؿ سنة حدوث التعثر. ٪85وصمت 

                                                           
 .351، 350 :زياد رمضاف، محفوض جودة، مرجع سبؽ ذكره، ص ص – (1)
 .170 :حوري زينب، مرجع سبؽ ذكره، ص – (2)



www.manaraa.com

 المالي الخطر آلية تقدير                           الفصل الثاني                           

75 
 

 TAFFLER AND TISSHOW 1977))نموذج  -5
 ( TAFFLER AND TISSHOW 1977)وفي المممكة المتحدة أجريت دراسة مف قبؿ الباحثيف       
، والتي ىدفت الى تطوير نموذج رياضي قادر عمى تقدير الخطر المالي والتنبؤ بفشؿ المؤسسات 1977عاـ 

 46الخطي متعدد المتغيرات لمتفريؽ بيف  يالتحميؿ التمييز  أسموبالبريطانية. وقد اعتمدت الدراسة عمى 
استخدـ الباحثاف في  وقد ،تصفيتياأو تـ  إفلاسيامؤسسة أعمنت  46مؤسسة صناعية مستمرة في عمميا، و

 (1) صياغة النموذج ثمانية نسب مالية مختمفة، تـ اعتماد أربعة منيا:
Z= 0.53X1+0.13X2+0.18X3+0.16X4 

 : حيث أف
X1  =قبؿ الضرائب /الخصوـ الجارية الأرباح، 
X2  =المتداولة / مجموع الخصوـ الأصوؿ، 
X3  الأصوؿ= الخصوـ الجارية / مجموع، 
X4 ( = السائمة الأصوؿ= قدرة التمويؿ الذاتي-  / )التشغيمية اليومية( )المصروفاتالخصوـ الجارية 
 وىي: ستمرارلافئتيف وفقا لقدرتيا عمى ا إلىت مؤسساوقد جرى تصنيؼ ال 
 وأكبر. 0.3فييا   Zفئة المؤسسات الناجحة أو القادرة عمى الاستمرار. قيمة -
( بمحاولة taffllerقاـ ) 1982وفي عاـ وأقؿ،  0.2فييا  Zفئة المؤسسات الميددة بالخطر المالي. قيمة  -

 الأعواـا في مؤسسة أعمنت إفلاسيا أو تمت تصفيتي 23صغيرة مف لإعادة النظر في نموذجو السابؽ، لعينة 
( مؤشر 150( مؤسسة تتمتع بكياف مالي قوي. وىناؾ قائمة كبيرة مف حوالي )45( و) 1973 -1968)

 خمسة مؤشرات فقط حسب الصيغة التالية: إلىمالي محتمؿ، ثـ تخفيضيا 
X1 .الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب / مجموع الأصوؿ = 
X2 .مجموع الخصوـ / صافي رأس الماؿ المستثمر = 
X3 .الأصوؿ السائمة / مجموع الأصوؿ = 
X4 .معدؿ دوراف المخزوف = 
 

                                                           
 .189 -187ص:  ص فيمي مصطفى الشيخ، مرجع سبؽ ذكره، -(1)
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وقد خصص بالدراسة المؤسسات الصناعية  1984 ظير ىذا النموذج سنةنموذج بنك فرنسا:  -6
صيغا كثيرة  يتخذىذا النموذج  أف إلى الإشارةعامؿ(. وتجدر  500تتعدى  المتوسطة والصغيرة الحجـ ) لا

 (1)منيا الصيغ التالية التي تعتمد عمى ثمانية نسب مالية كما يمي:
 في نموذج بنك فرنساالنسب المالية المعتمد  (:8)الجدول رقم 

معاملات  العلاقة الحسابية الترميز
 النسب لمدالة

 المقارنة
مساىمة النسبة 
القيمة الفعمية  في تقدير النقطة

 ةلممؤسس
 القيمة

 المعيارية

R1 62,8  1,255- للاستغلاؿالفائض الإجمالي  \المصاريؼ المالية  

R2 الأصوؿ الثابتة الصافية  \الأمواؿ الدائمة
 رأس الماؿ العامؿ احتياجات+

2,003  80,2  

R3 24,8  0,824- مجموع الديوف \قدرة التمويؿ الذاتي  

R4 6,8  5,221 الصافيرقـ الأعماؿ \ للاستغلاؿض الإجمالي الفائ  

R5 98,2  0,689- 360×المشتريات متضمة الرسـ[ \]الموردوف  

R6 القيمة  \[ (1-)فالقيمة المضافة  -)ف(]القيمة المضافة
 (1-)فالمضافة 

-1,164  11,7  

R7 79  0,706 360×المبيعات متضمة الرسـ[ \]الزبائف  

R8  101,1  1,408 القيمة المضافة \ المادية الاستثماراتمتوسط  

 . 117 :: زغيب مميكة، بوشنقير ميمود، مرجع سبؽ ذكره ،صالمصدر
 عمى البيانات الواردة في الجدوؿ يمكف صياغة دالة النموذج وفؽ الشكؿ التالي : بالاعتماد

<-0.25 -  Z المؤسسة في صعوبة؛ 
 (: المؤسسة في عدـ اليقيف؛0.52، 0.25-تقع ) Zكانت  إذا -
 فالمؤسسة في حالة عادية. Z>0.52كانت  إذا -
 

                                                           
قى متم، "لصناعة الانابيب باستخدام نموذج الشبكة العصبيةتشخيص الوضعية المالية لممؤسسة الجزائرية " :مصطفى طويطي، خيرة مجدوب -(1)

 .8ص: ، 22/23/2012وطني حوؿ التشخيص المالي لممؤسسات الاقتصادية، المركز الحامعي بسوؽ اىراس، يومي 
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 المطمب الثالث: النتائج المستخمصة من النماذج
ىناؾ جممة مف الأفراد والييئات التي يمكف استخداميا ليذه النماذج وذلؾ لمتنبؤ بالتعثر المالي، عموما       
 (1)استخلاص نتائج متعددة مف الدراسات التي تناولت ىذا الأخير نذكر منيا ما يمي: يمكف
اعتبار دراسة ألثماف ىي الأساس حيث لا يختمؼ عف مؤشرات الأخرى سوى في بعض الأساليب  -

  ؛الإحصائية) مجموعة النسب والمؤشرات(
مستقبلا، وذلؾ يثبت تقدير الخطر المالي ترتكز معظـ الدراسات عمى وضع معيار مناسب يفيد في عممية  -

بناء أي نموذج ييدؼ إلى تحميؿ الأداء المالي واتجاه المؤسسة أف النسب المالية مازالت تمثؿ أىـ عناصر 
 إلى التعثر المالي؛

عدـ اقتصار بعض الدراسات عمى التمييز أو التفرقة بيف المؤسسات الناجحة والفاشمة فحسب. بؿ تعدتيا  -
 المالي ودورىا في زيادة أو انخفاض درجة الخطر؛ خطرإلى تبياف العوامؿ المسببة لم

مف النماذج المعروضة انو ليس ىناؾ اتفاؽ معيف عمى نسبة مالية معينة تستخدـ في ىذا المجاؿ، اتضح  -
 واف ىناؾ صعوبة في تحديد واختيار النسب المالية ؛

وترجع أسباب عدـ الاتفاؽ حوؿ نسب نمطية يتضمنيا كؿ نموذج مف النماذج المختمفة إلى أسباب عديدة  -
 منيا :
 ف أوضاع البمداف التي ينتموف إلييا، وتميز السياسات الاقتصادية المطبقة مف فترة اختلاؼ الدارسيف وتباي

 زمنية لأخرى حتى داخؿ البمد الواحد والمحيط الاقتصادي المرتبط بيا؛
  امتداد فترة الدراسة إلى سنوات عديدة مما يجعميا تتأثر بعدـ ثبات الظروؼ الاقتصادية والأوضاع المالية

 لمدراسة. لممؤسسات الخاضعة
 تبايف الخصائص المالية لممؤسسات لاختلاؼ طبيعة النشاط القائـ، والقطاع التي تنتمي إليو )زراعية، 

)فعمى سبيؿ المثاؿ تختمؼ  صناعية، تجارية ( وتباينيا أصلا بالنسبة لنفس المؤسسات داخؿ نفس القطاع 
مؤسسات الصناعة النسيجية (، مما يعني المؤسسات لصناعة السيارات عف مؤسسات الصناعة البترولية عف 

 نماذج تقديرية ودواؿ تمييزية مختمفة ؛
 
 
 

                                                           
(5)

 .564، 563حوري زينب: مرجع سبق ذكره، ص ص: – 
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 : الفصل الثاني خلاصة
المختمفة، حيث ميزنا الخطر مف حيث  وأنواعوالخطر  عمىمف خلاؿ استعراض ىذا الفصؿ تعرفنا لقد       

مصدر الخطر ومف حيث الميزة التنافسية والمعموماتية ومف حيث ارتباطو بالمؤسسة، ثـ الخطر المالي الذي 
يكوف الخطر المالي موضوع تحميؿ وتقييـ في المؤسسة لمعرفة أسبابو  أفيجب  لذلؾ يعد موضوع الدراسة

لمالي تي يمر بيا، والخطر المالي يتضمف العسر المالي والفشؿ والتعثر االداخمية والخارجية وأىـ المراحؿ ال
عجز  إلىلي الخسائر في المؤسسة وعدـ تحقيؽ عائد مناسب يؤدي لمفشؿ المالي، مما يؤدي تا، فتوالإفلاس

لسيولة التدفقات النقدية مما ينتج عنو عدـ قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا في الأجؿ القصير وعمى توفير ا
تخفيض حجـ النشاط. وتصفية بعض الأصوؿ  إلىالمالية ) العسر المالي الفني ( وبالتالي قد تمجأ المؤسسة 

 إدارة، مما يظير أىمية عممية الإفلاس إلىالعسر الحقيقي والذي يؤدي بدوره  إلىالمتداولة مما يؤدي بالنياية 
   المالي عف المؤسسة   الخطر  لإبعادالمخاطر مف خلاؿ اكتشافو وتحديده وذلؾ 

تقدير الخطر المالي عممية أكثر مف ضرورية لتفادي نتائجو التي تجبر المؤسسة مف  إف عممية     
الانسحاب مف النشاط الاقتصادي. إف النسب المالية والتوازنات المالية يمكف مف خلاليا تقدير الخطر 

إلى ظيور نماذج تقدير احتماؿ حدوث الخطر حيث يكوف ىذا التقدير بشكؿ غير دقيؽ مما أدى  المالي،
واعتمد  معينة المالي قبؿ وقوعو بفترة كافية، وىذه النماذج تبنى عمى نسب مالية معينة تعطى ليا أوزاف

بشكؿ أدؽ وأصدؽ عمى نجاح وفشؿ  دؿفي إعداد ىذه النماذج عمى فحص النسب المالية التي تف ثو الباح
 المؤسسة.

سوؼ نحاوؿ في الفصؿ الثالث القياـ بدراسة تطبيقية عمى مؤسسة الخزؼ الصحي  ولتعميؽ ىذه الفكرة    
تقدير لالنماذج تطبيؽ بعض  و مف خلاؿ تحميؿ النسب والتوازنات المالية محاوليف معرفة وضعيتيا المالية

 الخطر المالي.
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 تمهيد:  
ولما كان الاكتفاء بيذا الجانب دون الانتفاع بو  ،تناولنا في الفصمين السابقين الجانب النظري لمموضوع      

المعارف محاولة تطبيق بعض  إلىاسة ميدانية نيدف من خلاليا ر نقوم بد أنمجرد ترف فكري، ارتأينا 
ى الواقع العممي. وقد وقع اختيارنا عمى مؤسسة الخزف الصحي بالميمية وذلك نظرا لتوفرىا العممية النظرية عم

 المالية. وضعيتياعمى معمومات يمكن من خلاليا دراسة 
لي" ، من خلال الخطر الما "وسنتناول في ىذا الفصل "دراسة إمكانية وقوع مؤسسة الخزف الصحي في     
التحميل المالي التي إسقاط أدوات  الأخيرالمالية الخاصة بيا وفي  قوائمىم الأو  مؤسسة الخزف الصحي،تقديم 

وقوع مؤسسة الخزف الصحي في الخطر المالي  وذلك في  إمكانيةفي الجانب النظري لدراسة  إليياتعرضنا 
 المؤسسة .حصل عمييا بخصوص تحدود ما سمحت بو المعطيات الم
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 ة الخزف الصحي بالميمية:مؤسستقديم : الأولالمبحث 
كباقي المؤسسات الاقتصادية الأخرى طرفا ميما في النشاط  الخزف الصحي بالميمية مؤسسةتعتبر      

الاقتصادي، و تعتبر أيضا خمية من خلايا الاقتصاد التي تجمع بين وسائل الإنتاج و رؤوس الأموال و ذلك 
لمقيام بعممية الإنتاج و تحويل المواد إلى سمع و ذلك باستخدام اليد العاممة، و وسائل مالية لاستخراج و 

عمى ىذه  أكثروسوف نحاول في ىذا المبحث التعرف  نقل و توزيع المنتجات أو تقديم الخدمات. تحويل و
 الشركة.

 ة الخزف الصحي بالميمية:مؤسس: نبذة عن الأولالمطمب 
مرت مؤسسة الخزف الصحي بالميمية منذ نشأتيا بمراحل مختمفة، كما أنيا تحتل موقعا مميزا  يسيل      

 بمختمف أسواقيا. اتصاليا

 :مؤسسةلمحة تاريخية عن ال -1
م غير أنيا لم تشرع في إنتاج القطع 1971أنشأت وحدة الخرف الصحي بالميمية ولاية جيجل سنة      

م، و تعتبر ىذه الأخيرة واحدة من بين خمس وحدات تابعة لمؤسسة الخزف 1975الخزفية إلا في جويمية 
 315/82الكائن مقرىا الاجتماعي بقسنطينة و ذلك بمقتضى المرسوم رقم ( ECE)  الصحي بالشرق 

، و قد انبثقت ىذه المؤسسة عند إعادة ىيكمة الشركات الوطنية لمواد البناء 23/10/1982المؤرخ في 
(S.N.M.C)  .و الوحدات المكونة ليا ىي: ابن زياد، واد العثمانية الميمية، العاشور و واد أمزور 

بتحويل وحدة الخزف الصحي   Holdingم قررت الشركة القابضة لمواد البناء1997ديسمبر  في و      
(U.C.S( إلى شركة الخزف الصحي )s.c.s و قد دخل ىذا القرار حيز التطبيق الفعمي بتاريخ )

دج( حاليا ىي تحتل المرتبة  208.000.000800م و ىي الآن شركة ذات أسيم رأسماليا )19/04/1998
و الكمية عمى المستوى الوطني حيث تبمغ طاقة إنتاجيا السنوية  من حيث الجودة و النوعيةالأولى 

 (1)قطعة. 472200

أقصى شرق  الخزف الصحي في الجنوب الشرقي لمدينة الميمية مؤسسةتقع  الموقع الإستراتيجي: -2
مما يوفر مزايا اقتصادية وتجارية مميزة، ويتجمى ذلك  الأىميةولاية جيجل، حيث تحتل موقعا جغرافيا بالغ 

 (2)فيما يمي:

                                                           
  )1 وثائق شركة الخزف الصحي بالميمية. -(

المرجع السابق. -( 2(  
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 الرابط بين ولايتي جيجل وقسنطينة؛ 43تقع عمى الطريق الوطني رقم -
 كمم(؛ 50تقع بجوار المنطقة الحرة بلارة ) عمى بعد  -
 كمم؛ 50تبعد عن مطار جيجل بحوالي  -
 كمم؛ 85تبعد عن مطار قسنطينة بحوالي  -
 كمم؛ 45ن جن حوالي تبعد عن ميناء ج -
 كمم. 95تبعد سكيكدة عمى بعد حوالي  -

ىكتار مساحة حرة،  3ىكتار مغطاة و 9ىكتار من بينيا  12ة عمى مساحة تقدر ب: لمؤسسكما تتربع ا     
لممرافق والمنشآت المختمفة، ويبمغ عدد عمميا  2م 3111و  للإدارة 2م25920ب:  الإنتاجتقدر مساحة دائرة 

 .أسبوعا سنويا 40، ولمدة أيام 5ساعات يوميا خلال  8عاملا، يعممون مدة  442

 هيكل التنظيمي لشركة الخزف الصحيال: ثانيالالمطمب 
لمييكل ة وتوزيع الميام والمسؤوليات وفقا مؤسسىيكمة الوظائف في ال إلىسوف نتطرق في ىذا المطمب      

 ة.مؤسسالتنظيمي لم
 ويمكن توضيحو في الشكل التالي: الهيكل التنظيمي لمشركة: -1
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 ة الخزف الصحي بالميميةمؤسس: الهيكل التنظيمي ل(6)الشكل رقم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 وثائق العامة لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية.ال المصدر:
 
 
 

 الرئيس المدير العام

 مسؤول تسيير الجودة

 الرئيس المدير العام مساعدة

 الداخميالمدقق 

 أمانة المدير العامة

 الأمنمصمحة 

 مديرية الاستغلال العامة الإدارةمديرية 

الدراسات ب المكمف
 والمحاسبة

مصمحة 
 المحاسبة العامة

دائرة التموين 

 والتجارة

 المصلحة التجارية

 مصلحة التموين

دائرة المورد 

 البشرية

مصلحة 

 المستخدمين

مصلحة الشؤون 

 الاجتماعية

 الإنتاجدائرة  التقنية دائرة ال

 مصمحة
 الصيانة

 الإنتاجمصمحة 

 الجودةمراقبة 

 المخبر
مصمحة الوسائل 

 العامة

مصمحة 
 المحاسبة العامة

المحاسبة مصمحة 
  التحميمية

مصمحة محاسبة 
 الموارد
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تتوزع ميام مراكز المسؤولية في المؤسسة وفقا  توزيع الوظائف والمهام حسب مركز المسؤولية: -2
 (1)موضحة بالتفصيل عمى النحو التالي:  أنيالمييكل التنظيمي، كما 

ة و مؤسستتمثل وظيفتو في القيام بإعداد السياسة العامة لم لممؤسسةو ىو الرئيس العام  المدير العام: -2-1
 تحديد الإستراتيجيات و القيام بالتخطيط و التنسيق بين مختمف النشاطات.

 و تتمثل ميامو في:مساعد المدير العام:   -2-2
 ؛الاىتمام بالمشاريع الجديدة -
 ؛لممؤسسةيراقب إنجاز المشاريع الكبرى  -
 ؛يسير عمى تطبيق تعميمات المدير العام فيما يخص الإنتاج و الصيانة -
 السير عمى صيانة كل تجييزات الإنتاج و لواحقيا. -
 تتمخص مينتو فيما يمي: مسؤول تسيير الجودة:  2-3
 ؛ISOمحصول عمى شيادة الجودة العالمية تحديد جياز تسيير النوعية ل -
 ؛العامة لممؤسسة و توزيعيا عمى مختمف مسؤولي المؤسسةتحديد الأىداف  -
 ؛المساعدة في وضع و كتابة الإستراتيجية العامة لممؤسسة -
 ؛خمق نظام تسيير الجودة و السير عمى تطبيقو -
 ؛يمثل المؤسسة عمى مستوى الوطن فيما يخص الجودة -
 نافسة.مقارنة جودة منتوج المؤسسة مع منتوجات المؤسسات الأخرى الم -
 وظيفتو ىي:  المدقق الداخمي:  -2-4
 ؛إعداد و تنفيذ برنامج شامل لتقييم الرقابة الداخمية -
 ؛القيام بتدخلات احتياطية -
 القيام بكل عمميات المراجعة التي تطمب من المديرية العامة. -
 من مياميا السير عمى سلامة أمن المؤسسة بشريا و ماديا.مصمحة الأمن:  -2-5
 يرأسيا المدير المالي و يقوم بالإشراف عمى الدوائر التالية:ية: لمديرية الإدارة و الما  2-6
ة و أىدافيا المتعمقة لممؤسستقوم بإعداد و تخرين و تطبيق سياسة و التجارة:  ندائرة التموي -2-6-1

 بوظائف البيع و الشراء و تنقسم إلى مصمحتين ىما:

                                                           

 المرجع السابق.  (1) -
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ولية و قطع الأو يتمثل دورىا الأساسي في التكفل بشراء حاجيات المؤسسة من المواد مصمحة التموين:  -
 ؛غيار و كل احتياجات المؤسسة الأخرىال
تتمثل مياميا في كافة عمميات البيع و تتكون ىذه المصمحة من فرع البيع و ورشة المصمحة التجارية:  -

 ؛الشحن
تتمثل ميامو في مراقبة الاستغلال عن طريق المحاسبة و بالدراسات و المحاسبة:  المكمف -2-6-2

العامة و إعداد الموازنة التقديرية لمسنوات المقبمة و مختمف الجداول الإحصائية و مقارنتيا بالتوقعات و تتفرع 
 ىذه المصمحة إلى:

 مصمحة المحاسبة العامة. -
 مصمحة المحاسبة التحميمية و التقديرية. -
 د.مصمحة محاسبة الموا -
ىي المصمحة التي تقوم بإعداد و تحديث و تطبيق سياسة و أىداف  دائرة الموارد البشرية: -2-6-3

 المؤسسة فيما يخص الوظائف الخاصة بالمستخدمين و الشؤون الاجتماعية و تنقسم إلى:
ة في العلاقات الإدارية و الاجتماعية وىي مكمفة مؤسسىي إحدى مصالح ال المستخدمين: مصمحة -

 ؛ة، تتكفل بالتوظيف، التكوين، الترقية، الانضباطمؤسسبالتسيير الحسن لم
تقوم ىذه المصمحة بالتسييلات لمعامل مثل التكفل بالتعويضات بالتنسيق مصمحة الشؤون الاجتماعية:  -

مزي، كما توجد مع الضمان الاجتماعي، و تحتوي عمى مطعم يقدم وجبات يومية لمعامل مقابل ثمن ر 
 ؛مختمف السمع العامة بأثمان معقولة مالتقدم لمعتعاضديو 

 تقوم بالإشراف عمى سير الأقسام و المصالح التالية:مديرية الاستغلال:  -2-7
مراحميا و التنسيق بين مختمف الورشات  و  تتكفل بعمميات الإنتاج عبر مختمفدائرة الإنتاج:  2-7-1

المصالح كما تقوم بدورات يومية عمى كل الورشات من إعطاء التوجييات كما تعمل عمى ضمان جودة 
 المنتجات من خلال احترام معايير النوعية. و تنقسم إلى:

اء التعميمات و تتمثل وظيفتيا في مراقبة نشاط المصمحة و تبديل كل انحراف و إعط مصمحة الإنتاج: -
 ؛مراقبة شروط العمل

تتمثل ميمتو في مراقبة درجة الحرارة و الرطوبة في ورشة السكب و كذلك دراسة مكونات العجينة المخبر:  -
 ؛المقدمة إلى الورشة
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كما  ،مساعدة مسؤول تسيير الجودة عمى مستوى الإنتاجتتمثل ميمة ىذه المصمحة في مراقبة الجودة:  -
 يقوم بتحميل نتائج متابعة التطور الإنتاجي من حيث القطع الفاسدة.

 و تنقسم إلى مصمحتين:الدائرة التقنية:   2-7-2
ىي المصمحة التي تقوم بصيانة كل عتاد الإنتاج من تجييزات إنتاجية آلات، كما أن  مصمحة الصيانة: -

المصمحة باختيار النوعية و المواصفات التي  مصمحة الصيانة تطمب شراء الأدوات التي تدخل ضمن ميام
 يتكفل بيا فرع الشراء.

ة مثل وسائل النقل و المعدات مؤسستوفر ىذه المصمحة الوسائل المادية، احتياجات ال مصمحة الوسائل: -
 التي لا تدخل في العممية الإنتاجية و تنقسم إلى:

 ؛ورشة التجارة 
 ؛مصمحة صيانة المباني 
  .مصمحة الأمن                                                           

 الخزف الصحي بالميمية: مؤسسةمراحل عممية الإنتاج في المطمب الثالث: 
إن عممية التصنيع تقوم بيا مصمحة الإنتاج عند الحصول عمى المواد الأولية حيث تتجو إلى الإنتاج و          

 (1)ىو يمر بعدة مراحل:

يتم فييا تحضير الخميط و ذلك بتذويب المواد الأولية، الأرجين و الكولان، الكوارس  المرحمة الأولى: -1
 و الكمس و الماء داخل أحواض كبيرة دائمة الدوران.

بعد مزج المواد بالماء نحصل عمى عجينة متجانسة ترسل إلى ورشة السكب توضع  المرحمة الثانية: -2
 ساعة في حرارة متوسطة حتى يتصمب. 24ختار و تبقى ىذه العجينة لمدة في قوالب حسب النموذج الم

 تنتجومجسم التي الفي ىذه المرحمة يتم الحصول عمى شكل المواد و ىو عبارة عن  المرحمة الثالثة: -3
ة، ثم تنتقل إلى عممية الطلاء و ترفع مرة أخرى إلى الفرن، تبدأ بدرجة حرارة منخفضة ثم تتصاعد مؤسسال

عممية متواصمة، و عند الإنياء نحصل عمى الشكل النيائي لممنتوج ، و من خلال ىذه العممية نحصل في 
عمى عدة أنواع من المنتجات الخزفية موجية للاستعمالات المختمفة يمكن إدراجيا ضمن ثلاثة أنواع رئيسة 

 ىي:

                                                           
 المرجع السابق. – (1)
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تاج مستورد ة و يعتبر ، ىو نموذج إن1975ة في إنتاجيا سنة مؤسسشرعت الالطقم الكلاسيكي:   3-1
سم، ساق مغسل، حوض حمام،  58سم، مغسل  52أكثر الأنواع رواجا في السوق المحمية و يشمل مغسل 

مغسل مطبخ بحوض واحد، مغسل مطبخ بحوضين، مرحاض إنجميزي مخرج أفقي، مرحاض إنجميزي مخرج 
 عمودي، مرحاض أطفال إنجميزي، حوض ماء، حاممة صابون.

م، و ىو طراز جزائري و يشمل: مغسل بجميع 1988دخل ىذا الطقم حيز التنفيذ سنة   طقم ميموزة: 3-2
 أنواعو، ساق مغسل، حوض ، مرحاض إنجميزي مخرج عمودي.

م، و ىو نوع ممتاز و يعتبر آخر ما دخل في 1994دخل ىذا الطقم حيز التنفيذ سنة  طقم سارة: 3-3
ة و يشمل: مغسل بجميع أنواعو، ساق مغسل، حوض طرد، مرحاض إنجميزي مخرج مؤسسسمسمة إنتاج ال

 (1)أفقي، طقم مطبخ. 
 : خط منتجات مؤسسة الخزف الصحي بالميمية(9)الجدول رقم

 طقم سارة طقم ميموزة الطقم الكلاسيكي
 سم52مغسل  -
 سم 58مغسل  -
 سم( 24*20)الأيديمغسل  -
 مغسل اليدين الصدفي  -
 الساق -
 مرحاض انجميزي -
 مرحاض تركي -
 خزان الماء -
 مغسل الرجمين -
 حوض الطرد -
 مغسل مطبخ بحوض واحد -
 مغسل مطبخ بحوضين-
 لترات 3مزىرية  -
 لترات 5مزىرية  -
 لتر 30وعاء  -
 رف ميموزا -
 حامل صابون لممغسل -
 حامل صابون لمحمام -
 

 أنواعومغسل بجميع  -
 المغسل ساق -
 انجميزيمرحاض  -
 مخرج عمودي -
 

 المغسل -
 المغسل ساق -
 انجميزي مرحاض -
 حوض طرد -
 مخرج أفقي -
 طقم مطبخ -

 وثائق لشركة الخزف الصحي بالميمية. المصدر:
                                                           

السابق.  المرجع(  1(  
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 المالية لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية قوائمعرض مختف ال اني:ثالمبحث ال
المالية من أىم المعمومات المحاسبية الموجودة بالنسبة لكل مؤسسة اقتصادية لذا سوف  قوائمتعتبر ال     

المالية الخاصة بمؤسسة الخزف الصحي وذلك بتقديم الميزانية  قوائمبعرض مختمف النقوم في ىذا المبحث 
طبقا لممعمومات المقدمة من  . وذلك2013 -2012 -2011 سنواتالمفصمة لسنوات الدراسة والمتمثمة في ل

بيانيا وفي  المختصرة وتمثيميا طرف الإدارة المالية والمحاسبة لممؤسسة ثم بعد ذلك نقوم بإعداد الميزانية
 .الإدارةالأخير نقوم بعرض حسابات النتائج المقدمة من طرف 

-2011لمؤسسة الخزف الصحي لمسنوات المالية) المالية اتالميزانيعرض  :الأولالمطمب 
2012- 2013) 
كما  (2013-2012-2011)الدراسة  المالية لسنواتسوف نقوم في ىذا المطمب بعرض الميزانيات       
الجدول رقم  أما، الأصول( جانب 10( حيث يعرض الجدول رقم )11-10موضح في الجدولين رقم) ىو
 ( فيعرض جانب الخصوم كما يمي:11)
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 "جانب الأصول"( 2013-2012-2011لسنوات ) المفصمة  الميزانية المالية: (10) رقم الجدول
 جزائري دينار وحدة:                                                                                     

 (7(، )4(، )1إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الملاحق:) من :المصدر

 2011 2012 2013 

 الأصول الثابتة
 فارق الشراء

 تثبيتات معنوية
 تثبيتات عينية

 الجاري إنجازىا التثبيتات
 التثبيتات المالية

 السندات موضوعة موضوع المعادلة
 المساىمات الأخرى والحسابات الدائنة الممحقة

 السندات الأخرى المثبتة
 القروض والأصول المالية الأخرى غير الجارية

 الأصولضرائب مؤجمة عمى 

 
 

13400 
203804474830 

83362850 
 
 

55847389836 
 

87469766865 
17492730893 

 
 
 

186038505875 
83362850 

 
 
 
 

55969766865 
17492730893 

 
 
 

1872131788512
427341889 

 
 
 
 

63969766865 
15573063849 

 269183356,93 259584365,83 364711123,74 مجموع الأصول المثبتة

 الأصول الجارية
 المخزونات والمنتجات قيد الصنع

 المماثمة الاستخدامات-الحسابات الدائنة
 الزبائن

 الآخرونالمدينون 
 الضرائب

 الأصول الأخرى الجارية
 الموجودات وما يماثميا

 توظيفات وأصول مالية جارية
 أموال الخزينة

 
180806370839 

 
7758618846 

14527245874 
43037447874 

 
 

302000000 
139587950849 

 
207197811823 

 
83319323883 
18319323883 
8588748869 

 
 

302000000 
109311408881 

 
214140305810 

 
99249007866 
12987607880 
15730748880 

 
 

242000000 
71259482846 

 655367151,24 728616759,83 687717633,19 الجارية الأصولمجموع 

 924550508,17 988201124,83 1052428756,93 الأصولمجموع 
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 "جانب الخصوم".(2013-2012-2011وات )لسن المفصمة الميزانية المالية (:11) الجدول رقم
 دينار جزائريوحدة:      

 2013 2012 2011 الخصوم
 رؤوس الأموال الخاصة

 رأس المال الصادر
 رأس المال غير المطموب

 والاحتياطاتالعلاوات 
 فارق إعادة التقييم
 (1فارق المعادلة)
 النتيجة الصافية

رؤوس الأموال الخاصة الأخرى، ترحيل 
 من جديد

 حصة الشركة المدمجة
 حصة ذوي الأقمية

 
208000000 

 
226488111849 

 
 

49491989818 
64470761811 

 
208000000 

 
243480900847 

 
 

29979290884 
111694187860 

 
208000000 

 
243480900847 

 
 
-6425050824 

109774520816 
 
 
 

 554830370,39 593154378,91 419509339,36 المجموع
 الخصوم غير الجارية

 القروض والديون المالية
 الضرائب المؤجمة والمرصودة ليا

 الديون الأخرى غير الجارية
المدرجة في الحسابات  والمنتجاتالمؤونات 

 سمفا

 
2018404898 

 
 

44742352876 
 

 
2018404898 

 
 

18777787895 
 

 
2018404889 

 
 

2047462825 

 4065867,27 20796192,93 46742757,74 مجموع الخصوم غير الجارية
 الخصوم الجارية

 الموردون والحسابات الممحقة
 الضرائب

 الديون الأخرى
 خزينة الخصوم

  
604767840 
2290216814 

583281676829 
 

 
747582806 

17878374876 
355624596817 

 
1720387894 
566331861 
358267551 

 
 365654270,55 374250552,99 586176659,83 مجموع الخصوم المتداولة

 924550508,17 988201124,83 1052428756,93 مجموع الخصوم

 (.7(، )5(، )2)لبتين بالاعتماد عمى الملاحقاالط إعدادمن  :المصدر
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( 2013-2012- 2011لمسنوات المالية) الميزانية المالية المختصرةإعداد المطمب الثاني: 
 لمؤسسة الخزف الصحي

الدراسة التفصيمية السابقة يمكن وضع الميزانية المالية المختصرة لممؤسسة محل  تمن الميزانيا اانطلاق    
 يمي:بيانيا كما  وتمثيميا

( والذي يمثل جانب 12في الجدول رقم) وىي موضحة :المالية المختصرة اتالميزاني إعداد-1
 ( والذي يمثل جانب الخصوم13والجدول رقم ) الأصول،

لمؤسسة الخزف  (2013-2012-2011وات)رة لسنص: الميزانية المالية المخت(12)الجدول رقم 
 "الأصول." جانب الصحي بالميمية

 دينار جزائريوحدة:                                    
 2013 2012 2011 الأصول

 الأصول غير الجارية
 الأصول الجارية

364711123,74 
687717633,19 

259584365,83 
728616759 

269183356,93 
655367151,24 

 924550508,17 988201124,83 1052428756,93 الأصولمجموع 

 .(7(، )4(، )1من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الملاحق:) :المصدر
لمؤسسة الخزف  (2013-2012-2011وات)رة لسنصالميزانية المالية المخت (:13)الجدول رقم 

 "خصوم." جانب الالصحي بالميمية
 دينار جزائريوحدة: 

 2013 2012 2011 الأصول

 الأموال الدائمة
 الأموال الخاصة

 الخصوم غير جارية
 الخصوم الجارية

466252097,1 
419509339836 
46742757874 

586176659,83 

613951171,84 
593154378891 
20796792893 

374250552,99 

613950571,84 
593154378891 
20796192893 

365654270,55 
 924550508,17 988201124,83 1052428756,93 الأصولمجموع 

 (.7(، )5(، )2)لبتين بالاعتماد عمى الملاحقاالط إعدادمن  :المصدر
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بعد إعداد الميزانية المالية المختصرة  لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية  تمثيلات الميزانية المالية: -2
وىذا لتبسيط الأرقام الواردة في الميزانية المالية  الدوائر النسبية قسوف نقوم بتمثيل ىذه الميزانيات عن طري

  المختصرة في كل جانب من جانب الأصول وجانب الخصوم.
 ة جانب الأصول:التمثيل البياني لمميزانية المالي 2-1

 
 
 
 
  
 
 
 

 .من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المختصرة المصدر:
من مجموع  %35تمثل  2011من خلال الشكل نلاحظ أن نسبة الأصول غير جارية في سنة       

      من مجموع الأصول. %65الأصول، أما الأصول الجارية فتمثل 
 
 

 .الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المالية المختصرة إعدادمن  :المصدر

35% 

65% 

جانب " 2011:الميزانية المالية المختصرة لسنة(: 7)الشكل رقم 
 "الأصول

 الأصول الثابتة

 الأصول المتداولة

26% 

74% 

جانب "، 2012:الميزانية المالية المختصرة لسنة(: 8)الشكل رقم
 "الأصول

 الأصول غير جارية

 الأصول  جارية
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وقد انخفضت  الأصول،من مجمل  %26الشكل نلاحظ أن نسبة الأصول غير الجارية تمثل من خلال     
 من مجمل الأصول. %74، أما بالنسبة للأصول الجارية فتمثل 2011ىذه النسبة بالمقارنة مع سنة 

 
 
 
 
 
 
 
 

  .الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المختصرة إعدادمن  المصدر:
عمى  % 71،%29الجارية تمثل والأصولغير الجارية  الأصولمن خلال الشكل نلاحظ أن نسبة      

 التوالي:
: بعد تمثيل جانب الأصول لمميزانية المالية لسنوات التمثيل البياني لمميزانية المالية جانب الخصوم 2-2

 بتمثيل جانب الخصوم.الدراسة سوف نقوم 

 
 .الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المالية المختصرة إعدادمن  المصدر:

الخصوم  أماخصوم، من مجمل ال  %40الخاصة  الأموالنسبة  أنمن خلال التمثيل البياني نلاحظ       
 التوالي.عمى    %56و  %4غير الجارية والخصوم الجارية فيي تمثل

40% 

4% 

56% 

  ، جانب الخصوم2011:الميزانية المالية المختصرة لسنة (: 10)الشكل رقم

 الاموال الخاصة 

 الخصوم غير جارية 

 الخصوم  جارية 

29% 

71% 

:  الميزانية المالية المختصرة لمؤسسة الخزف الصحي لسنة(: 9)الشكل رقم 
 "جانب الاصول"،2013

 الأصول غير جارية 

 الأصول الجارية
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 .الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المالية المختصرة إعدادمن  المصدر:

الخصوم غير  لخصوم أماا إجمالي من %60الخاصة  الأموال أن( 11نلاحظ من خلال الشكل رقم)     
 عمى التوالي. من مجمل الخصوم %38 ،%2ل  تمثالخصوم الجارية فيي جارية و 

 
 .الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المالية المختصرة إعدادمن  المصدر:

من  % 0843نسبة الخصوم غير جارية نسبة ضعيفة جدا حيث تمثل  أن( نلاحظ 12من خلال الشكل رقم)
 الأصولمن مجمل  %39857، %60مجمل الخصوم ، أما الأموال الخاصة والخصوم الجارية فيي تمثل 

 عمى التوالي.
 لمؤسسة الخزف الصحي  بات النتائجال حسالمطمب الثالث: جدو

 بات النتائج لسنوات الدراسة.اسوف نقوم في ىذا المبحث بعرض جدول حس     
 

60% 

2% 

38% 

   2012الميزانية المالية المختصرة لسنة (: 11)الشكل رقم
 

 الأموال الخاصة

 الخصوم غير جارية 

 الخصوم الجارية

60% 

0,43% 

39,57% 

 "جانب الخصوم"2013:الميزانية المالية  المختصرة لسنة(: 12)الشكل رقم

 الأموال الخاصة

 الخصوم غير جارية

 الخصوم الجارية
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 سسة الخزف الصحي لمسنوات الماليةبات النتائج لمؤ ا(: جدول حس14الجدول رقم)
(2011-2012-2013) 

 دينار جزائريوحدة:       
 2013 2012 2011 اسم الحساب

 الأعمالرقم 
 تغير المخزون، المنتجات التامة قيد الإنجاز

 انتاج تجييز
 انتاج الدورة-1

 مشتريات مستيمكة
 خدمات خارجية واستيلاكات أخرى

 استهلاكات الدورة-2
 (2-1القيمة المضافة للاستغلال)

 أعباء المستخدمين
 ضرائب ورسوم ودفعات متشابية

 الفائض الخام للاستغلال
 أخرىمنتجات تشغيمية 

 أعباء تشغيمية أخرى
 حصص الإىتلاك والمخصصات
 والمخصصات استرجاع عمى الخسائر في القيمة

 النتيجة التشغيمية
 منتجات مالية
 أعباء مالية

 النتيجة المالية
 النتيجة العادية قبل الضريبة

 ضرائب مستحقة عمى النتائج العادية
 ضرائب مؤجمة)تغيرات عمى النتائج المؤجمة(

 منتجات النشاطات العادية مجموع
 مجموع أعباء النشاطات العادية

 النتيجة الصافية لمنشاطات العادية
 عناصر استثنائية )منتجات(

 (أعباءعناصر استثنائية )
 النتيجة الاستثنائية

 النتيجة الصافية لمدورة

542700629849 
32176695840 

 
574877324,40 
131983778847 
21894496805 

153878274,52- 
420999050,37 
336950624818- 
9327010895- 

74721415,24 
392980847 
9475654855- 
36428568899- 
24578458843 
53788630860 
7542692859 
206582801- 

7318110,85 
61106741,18 

11614752- 
 

607373456838 
557881467820- 
49491989,18 

 
 
 

49491989,18 

505117290808 
25028992888 

 
530146282,96 
137342469825- 
19505773801- 

156848242,26- 
373298040,70 
33827449389- 
8884540878- 

26139006,02 
2024766820 
641517880- 

35181830809- 
11202911854 
3543335887 
10500520850 
105349802- 

10395171,48 
13938507,35 

7617245- 
 

553874481820 
547553218885- 

6321262,35 
23658028849 

 
23658028,49 
29979290,84 

476323694856 
10477250893 
615761851 

466462205,14 
135698961844- 
19211988859- 

154910950,03- 
311551255,11 
295440164806- 
8725244896- 

7385846,09 
11380826885 
1828166815- 
33240766853- 
6004721827 
10297538847 

3876800 
1716019860- 

2160780,40 
8136758,07 

 
 

487724553826 
495861311833- 

8136758,07- 
6147400833 
4435692850- 

1711707,83 
6425050,24- 

 .(9(، )6(، )3عمى الملاحق:)الطالبتين بالاعتماد  إعدادمن  :المصدر
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 تحميل جدول حسابات النتائج: -2
 2011مقارنة بسنة  2013و 2012نلاحظ انخفاض القيمة المضافة بالنسبة لسنة  القيمة المضافة: -2-1

 وىذا راجع إلى انخفاض إنتاج الدورة وزيادة استيلاك الدورة.
، اما في سنة  2012في سنة  48582409822سجل انخفاضا بمقدار: الفائض الخام للاستغلال -2-2

ىذا رغم انخفاض بند الضرائب والرسوم و  67335569815فقيمة الانخفاض تقدر بحوالي  2013
 .2013وأعباء المستخدمين في سنة  2013 -2012والمدفوعات المماثمة بالنسبة لمسنتين

مقارنة بسنة  2013-2012في السنتين  اسجمت النتيجة التشغيمية انخفاض  النتيجة التشغيمية: -2-3
الانخفاض  في  إلىوىذا مؤشر سمبي يعود سببو  43491092813و 50245294873بمقدار  2011

 الانخفاض في  استرجاع خسائر القيمة والمخصصات إلىالفائض الخام للاستغلال بالإضافة 
 بمقدار 2011مقارنة بسنة  2012ىناك ارتفاع في سنة  أنيلاحظ  النتيجة المالية: -2-4

 2013في سنة  أماارتفاع المنتجات المالية وانخفاض الأعباء المالية،  إلىوىذا راجع  3077060863
 .خفاض الكبير في المنتجات الماليةالان إلىوذلك راجع  5157330845فسجمت انخفاض بمقدار 

وىذا يدل عمى زيادة الأعباء  3102يلاحظ أن النتيجة سالبة خلال سنة الصافية: صافي النتيجة  -2-5
يقدر بحوالي  3100مقارنة بسنة  افعرفت انخفاض 3103حساب إيراداتيا، أما في سنة الإجمالية عمى 
 انخفاض في النتيجة المالية.ويعود سببو أساسا إلى  02,03621521
 وضعية مؤسسة الخزف الصحي بالميمية دراسة : المبحث الثاني

من خلال ما بحوزتنا من معمومات ومعطيات سوف نقوم بتحميل وتقييم الوضعية المالية من خلال       
وذلك خلال السنوات التالية: والتوازنات المالية والنماذج  وفق النسب  وجد إن الماليتقدير الخطر محاولة 
3100- 3103- 2013. 

 الصحيدراسة النسب المالية لمؤسسة الخزف  :الأولالمطمب 
النسب المستعممة في تشخيص الوضعية لممؤسسة وانطلاقا من الميزانية  أىمتعتبر النسب المالية من      

تعاني من خطر مالي وذلك من خلال  أمالمالية، سوف نحاول معرفة ىل شركة الخزف الصحي ناجحة 
 2013-2012-2011سنوات الدراسة: 

تقوم بحساب مختمف نسب السيولة لممؤسسة من اجل معرفة قدرة المؤسسة عمى الوفاء  نسب السيولة: -1
 نسب السيولة لممؤسسة موضع الدراسة من خلال الجدول التالي.عمى المحددة لتعرف  أجاليابديونيا في 
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 : النسب المالية المتعمقة بالسيولة لشركة الخزف الصحي(15)الجدول رقم 
 2013 2012 2011 النسبة البيان 

مجموع الخصوم قصيرة  الأصول الجارية /نسبة السيولة العامة= 
 الأجل

1,17 1,94 1,79 

و  المخزنات –الأصول الجارية نسبة السيولة المخفضة= 
 / الخصوم الجارية المنتجات قيد الصنع 

0,86 1,89 1,20 

ديون /  الموجودات وما يماثمهانسبة السيولة المخفضة=  
 الأجلقصيرة 

0,23 0,29 0,20 

  .الميزانيات المالية لسنوات الدراسةعمى  الطمبة بالاعتماد إعدادمن  المصدر:
نسبة السيولة العامة  أن نلاحظ  أعلاهنلاحظ من خلال الجدول تحميل نسب السيولة العامة:  -1-1

 الأصول( ىذا يعني وجود فائض من  2013-2012-2011خلال السنوات الثلاثة )  1لممؤسسة تجاوزت 
مال عامل موجب خلال السنوات الثلاثة  رأس، وىذا يدل عمى الأجلالمتداولة، بعد تغطية الديون قصيرة 

 محل الدراسة.
 الأخيرىذا  قيمتيا لانستبعاد المخزون المالي في حساب تقوم ىذه النسبة عمى ا: المخفضةالسيولة  -1-2

 نقدية.  إلىالتحول  إلىالمتداولة سيولة وسرعة  الأصولاقل عناصر 
 الأصولىذه النسبة اقل من الواحد وبالتالي  2011نلاحظ انو بالنسبة لسنة  أعلاهمن الجدول المبين    

 2013-2012بالنسبة لمسنتين  أماالمتداولة ماعدا المخزونات غير قادرة عمى تغطية الخصوم المتداولة، 
في  بالتزاماتيان المؤسسة في حالة ملائمة تمكنيا من الوفاء أعمى التوالي مما يعني ب 1.20و 1.89فيما 

 مخازنيا. إلىالمدى القصير دون المجوء 
تعتمد عمى النقد  لأنياصرامة في قياس سيولة المؤسسة  أكثرىذه النسبة  نإنسبة السيولة الجاهزة:  -1-3

تحصيل  أوبيع جزء من مخزوناتيا  إلىدون المجوء  الأجلمات القصيرة اتز لالجاىز لدى المؤسسة لموفاء بالا
 مدينيا. 

مسنوات محل الدراسة تقدر لنسبة السيولة الجاىزة بالنسبة  أننلاحظ  أعلاهمن خلال الجدول المبين    
المؤسسة تحتفظ بقدر معقول من  أنعمى التوالي وىي نسب معقولة مما يدل عمى  0.20، 0.29، 0.13ب
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المستحقة في  التزاماتياصعوبة في مواجية  أيالمؤسسة لا تجد  أن إلىالنقدية في خزانتيا ، وىذا يشير 
 تواريخ استحقاقيا.

المؤسسة في  إدارةفعالة لقياس فعالية  أداةىذه النسب في كونيا  حساب أىميةتكمن نسبة النشاط:  -2
دارة موجوداتيا، حيث تحدد مقدار مساىمة كل عنصر مستثمر ضمن  المؤسسة  أصولاستغلال مواردىا وا 

ويتم تحديد مختمف ىذه النسب ( 2013 -2012 -2011. خلال السنوات المالية )عمالالأفي تحقيق رقم 
 في الجدول التالي.

 الخزف الصحي : نسب النشاط لمؤسسة(16)الجدول رقم  
 السنوات                                  
 النسب 

2011 2012 2013 

غير متضمن  الأعمال= رقم  الأصولدواران  إجماليمعدل 
 الأصول إجمالي/  الرسم 

0.44 0.43 0.44 

غير  الأعمالغير الجارية = رقم  الأصولمعدل دواران 
 غير الجارية الأصول/  متضمن الرسم 

1.27 1.66 1.51 

غير متضمن  الأعمالالجارية = رقم  الأصولمعدل دوران 
 الجارية  الأصول/ الرسم

0.67 0.59 0.62 

/ رصيد الإنتاج المباعمعدل دوران المخزون = تكمفة 
 المخزون

1896 1859 1849 

 230 يوم 186 / معدل دوران المخزون 365فترة التخزين = 
 يوم

 يوم 245

الديون الدائنة } )الزبائن + مدة تحصيل الزبائن = )
متضمن  ( / رقم الأعمال السنويالمماثمة  والاستخدامات

 360{*الرسم

 يوم 75 يوم 59 يوم 5

( / دفعال أوراق موردين = )الموردين+التسديد مدة 
 360× )المشتريات السنوية( 

 يوم 13 يوم2 يوم 2

 1.4 1.22 4.57 المال العامل رأسصافي المبيعات / 
 .لسنوات الدراسةوجدول حسابات النتائج الميزانيات المالية عمى  بالاعتماد الطالبتين إعدادمن  المصدر:
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 تحميل نسب النشاط: -2
لمؤسسة  الأصول إجماليمعدل دوران  نأ( 16يلاحظ من الجدول رقم ): الأصولمعدل دوران  -2-1

دج مستثمر في  1كل  أن أيعمى التوالي  0.44، 0.43، 0.44الخزف الصحي خلال فترة الدراسة ىو 
 دينار من المبيعات. 0.44، 0.43، 0.44المؤسسة يساىم في تحقيق 

 أن( يلاحظ 16من خلال النتائج المتحصل عمييا من الجدول رقم )ة: تالثاب الأصولمعدل دوران  -2-2
ة تالثاب الأصولكل دينار مستثمر في  أنوىذا يعني  1.27ىو  2011الثابتة في سنة  صولالأمعدل دوران 

 2011يلاحظ ارتفاع ىذه النسبة مقارنة بمثيمتيا في سنة  2012دينار من المبيعات وفي سنة  1.27يولد 
 .1.51الى 2012 إلىفانخفضت بالنسبة  2013بالنسبة لسنة  أما، 1.66التي بمغت 

 أن (16)رقم  يلاحظ من خلال النتائج المتحصل عمييا من الجدولالمتداولة:  الأصولمعدل دوران  -2-3
سوء  إلىوىو معدل منخفض وقد يكون ىذا راجع  0.59و 0.67المتداولة يتراوح بين  الأصولمعدل دوران 

 تسيير المخزون.
وذلك  يدور مرتين في السنة المخزونن أ تبين (16رقم) من خلال الجدول معدل دوران المخزون: -2-4

   .(2013-2012-2011) الدراسة سنوات خلال
المال العامل  رأستستخدم ىذه النسبة لقياس كفاءة استخدام المال العامل:  رأسمعدل دوران صافي  -2-4

 1.22، 4.57جميع القيم  أننتائج ىذه النسب خلال فترة الدراسة نلاحظ  إلىلتوليد المبيعات، وبالرجوع 
 موجبة وىذا ما يدل عمى رأس مال عامل موجب.  1.47

، 2011المؤسسة خلال سنوات الدراسة) أن أعلاهمن الجدول نلاحظ تحصيل الزبائن:  مهمة -2-5
لزبائنيا وذلك من أجل تحصل ما عمييا من فواتير  يوم،75يوم،  59، يوم 5 ( تمنح2013، 2012

 المبيعات.
من خلال النتائج المتحصل عمييا نلاحظ أن متوسط المدة الممنوحة لممؤسسة  تسديد الموردين:ميمة  2-6

من  2013، 2012، 2011يوم، وذلك خلال سنوات الدراسة  13يوم،  2يوم، 2من طرف موردييا كانت 
 أجل تسديد ما عمييا من فواتير الشراء.

 : الأجلطويل نسب الهيكل المالي  -3
النسب الييكمة المالية لمؤسسة الخزف الصحي لمفترة  لأىممن خلال الجدول التالي  عرضتسن      
2011-2013. 
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 لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية الأجلالمالي طويل نسب الهيكل (: 17جدول رقم ) 
 2013 2012 2011 السنة     البيان

 الثابتة الأصولالدائمة /  موالالأ نسبة التمويل الدائم=
 الثابتة  الأصولالخاصة /  الأموال التمويل الخاص=نسبة 

 خاصة / مجموع الخصوم أموال نسبة الاستقلالية المالية=
  الأصولمجموع الديون / مجموع  =المديونية الكاممةنسبة 
 أموال/  الأجلديون متوسطة وطويمة = المديونية الآجمةنسبة 

 دائمة                  

1.28 
1.15 
0.4 
0.6 
0.1 
 

2.36 
2.28 
0.6 
0.4 

0.013 

2.07 
1.87 
0.6 
0.44 
0.01 

 .الميزانيات المالية لسنوات الدراسة بالاعتماد عمى تينلباالط إعدادمن  المصدر:
نسب التمويل الدائم اكبر من الواحد  أن أعلاهنلاحظ من خلال الجدول نسبة التمويل الدائم:  -3-1

يسمح لممؤسسة  أمان( مما يدل عمى وجود ىامش  2013-2011الصحيح، وىذا خلال السنوات الثلاثة ) 
الدائمة، وقد عرفت ىذه  الأموالالمتداولة عن طريق  أصولياالثابتة وجزء معتبر من  أصوليابتغطية كامل 

 .2011مقارنة بسنة  2013غاية سنة  إلى 2012من سنة  امعتبر  اارتفاع الأخيرة
(  2013-2011مؤسسة الخزف الصحي في الفترة المدروسة )  إننسبة التمويل الخاص:  -3-2

تفوق الواحد عمى كامل الفترة المدروسة وىذا ما يغنيو نظريا  أوبنسب تمويل خاص، تساوي الواحد  احتفظت
يستخدم الفائض في تمويل جزء من  أنالثابتة، ويمكن  أصولوالاستدانة من اجل تمويل  أموال إلىالمجوء 
 مال عامل موجب. رأسالمتداولة، وىذا يدل عمى وجود  الأصول

الثابتة في مؤسسة  الأصولتمويل جل  بالإمكانمن خلال نسبتي التمويل الدائم والخاص يتضح انو كان    
 الأجلجموع الديون طويمة ومتوسطة م أنالخاصة، مما يعني  الأموالالخزف الصحي بالميمية عن طريق 

المتداولة، وىذا قد يؤدي بالمؤسسة  الأصول( تستخدم في تمويل  2013-2011التي بحوزتيا في الفترة ) 
 بالوقوع في خطر مالي.

نسبة  أن( 17من خلال النتائج المتحصمة عمييا من الجدول رقم ) نسبة الاستقلالية المالية: -3-3
ىي  2011نسبة الاستقلالية في سنة  أن% ( ومنو يمكن القول 60% و40الاستقلالية المالية ما بين ) 

% 50فنسبة الاستقلالية اكبر من النسب التي يجب تحقيقيا ىي  2013و 2012بالنسبة في  أما، قبولةم
 المؤسسة مستقمة ماليا. أنوىذا يدل عمى 
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تعبر ىذه النسبة عن نسبة الضمان التي تقدميا المؤسسة لجميع دائنييا، بما : مديونية الكميةنسبة ال -3-4
، وىذه النسب أمواليمارتياحا اتجاه  أكثريزيد ثقتيم فييا، وكمما كانت ىذه النسبة اصغر كمما كان المقرضون 

 %50فاقت  2011ىذه النسبة لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية في سنة  أن إلا% 50تفوق  أنلا يجب 
% 40 إلى 2013-2012( لكن ىذه النسبة انخفضت في السنتين 17كما ىو موضح في الجدول رقم )

من فترة الدراسة نسبة جيدة وىذا يدل  الأخيرتين% ومنو فمؤسسة الخزف الصحي حققت في السنتين 44و
 .ليا القدرة أكثر عمى الاستدانةمؤسسة الخزف  الصحي  أنعمى 

% 10نسبة الاستدانة لمؤسسة الخزف الصحي تتراوح ما بين  أن نلاحظ: المديونية الآجمةنسبة  -3-5
وبالتالي فالمؤسسة لدييا طاقة  منخفضة% وىذه النسب اقل وبالتالي فان مديونية المؤسسة جد 1% و 13و
 الأجل بدرجة كبيرةمتوسط وطويل  الاقتراض إلىبحيث يمكنيا المجوء  تراضيةقا

 الخزف الصحي.يوضح الجدول التالي مختمف نسب المردودية لممؤسسة  نسب المردودية: -4
 الخزف الصحي (: نسب المردودية لمؤسسة18جدول رقم )

 السنة البيان 2011 2012 2013

 خارج الرسم الأعمالالنتيجة الصافية / رقم  المردودية التجارية: 0.1 0.07 0.02-

 الاقتصادية الأصولنتيجة الاستغلال /  المردودية الاقتصادية=  0.04 0.003 -0.01

 الخاصة الأموالالنتيجة الصافية /  =يةالمردودية المال  0.12 0.05 0.01-

 .الدراسةلسنوات  وجدول حسابات النتائجعمى الميزانيات المالية  بالاعتمادالطالبتين  إعدادمن  المصدر:
 2012و 2011المردودية التجارية في السنتين  أن أعلاهنلاحظ من خلال الجدول  :المردودية التجارية  

% وىي نسبة سالبة، وىذا  2-فقيمة المردودية ىي  2013في سنة  أما% عمى التوالي 7% و10بمغت 
النشاط الإنتاجي أو  نخفاضاعمال السنوي نتيجة لى انخفاض رقم الأإ راجعمؤشر خطير بالنسبة لممؤسسة، 

 .زيادة حدة المنافسة
ن مؤسسة الخزف الصحي بالميمية حققت مردودية أنلاحظ  (18) من خلال الجدول رقملية: المردودية الما

فتقدر ب  2013ما في سنة أ، 2012سنة  %5لى إثم انخفضت  % 12تقدر ب  2011مالية خلال سنة 
ن النتيجة الصافية ليذه الدورة وىي نسبة سالبة وىنا لا نستطيع الحديث عن وجود مردودية مالية لأ 1%

 سالبة.
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خلال السنتين  قتصاديةاالصحي بالميمية تحقق مردودية  نلاحظ أن مؤسسة الخزف المردودية الاقتصادية:
فيي لا تحقق  2013وىي نسب ضعيفة ، أما  بالنسبة لسنة  %0831و  %4تقدر ب  2012 -2011

سوف يؤدي ذا لم يتم معالجتو وتصحيحو إمردودية اقتصادية  بل تحقق خسارة ، وىذا مؤشر خطير 
لي إ قتصاديةالان نفسر التدىور في معدل المردودية ألى الوقوع في خطر مالي، ويمكن إبالمؤسسة 

الذي يؤدي إلى الانخفاض نتيجة الاستغلال أو زيادة الأصول الاقتصادية عن  الأعمالرقم في  نخفاضالا
 .الحاجة

 الخزف الصحي بالميمية   لمؤسسة مؤشرات التوازن المالي  المطمب الثاني: تحميل
: رأس حساب كل مننقوم ب الصحي حيثالتوازن لمؤسسة الخزف  المطمب بتحميلسوف نقوم في ىذا       
 الخزينة. ،العامل المالاحتياجات رأس  العامل،المال 

 .أنواع رأس المال العامل لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية(: 19)الجدول رقم 
 2011 2012 2013 

 الدائمة لالأموا
 الثابتة الأصول

46625209781 
364711123874 

613951171884 
259584365823 

558896237862 
269183356893 

 المال العامل الدائم رأس 
 الصافي

101540973,36 354366806,01 289712880,69 

 الخاصة  الأموال
 الثابتة الأصول

419509339836 
364711123874 

593154378817 
259584365883 

554830370839 
269183356893 

 285647013,46 333570012,34 54798215،62 المال الخاص رأس

 655367151824 728616759 647717633819 المتداولة  الأصول
 655367151,24 728616759 647717633,19 الإجماليالمال العامل  رأس
 الإجماليالمال العامل  رأس
 المال العامل الخاص رأس

647717633189 
54798215862 

728616759 
333570013814 

655367151824 
285647013849 

592919417,5 لأجنبياالمال العامل  رأس
7 

395046745,81 589830436 

 .عمى الميزانية المالية المختصرة بالاعتماد تينلباالط إعدادمن  :المصدر
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 يمكن تسجيل عدة ملاحظات وىي:  أعلاهمن خلال النتائج المتحصل عمييا من الجدول  تحميل النتائج:
مقارنة بسنة  رأس المال العامل الدائم أنمن خلال الجدول نلاحظ بالنسبة لرأس المال العامل الدائم:  -

بقيمة  2013ارتفع في سنة كما  25825833.01بقيمة دج  2012ارتفع في سنة  قد 2011
لا  الانخفاض اىذلكن  2012انخفاض مقارنة بسنة 2013كما ىناك في سنة  دج،  64653925.32

المؤسسة تممك  أنالمال العامل الدائم معتبرة وىو ما يؤكد  رأسخطورة عمى المؤسسة لان قيمة  أييشكل 
قدرتيا  ، إضافة إلىالدائمة أموالياالثابتة انطلاقا من  أصولياقدرتيا عمى تغطية يفسر وىو ما  أمانىامش 

سيولة مع  إلىالمتداولة  الأصولتحول  أجالفي حالة عدم توافق  الأجلالقصيرة  أموالياعمى تسديد جزء من 
 .الأجلاستحقاقية الديون قصيرة  أجال

 لخاص خلال السنواتالمال العامل ا رأس إننلاحظ من خلال الجدول المال الخاص:  لرأسبالنسبة  -
الثابتة من مواردىا الخاصة دون الاعتماد  أصولياويل مالمؤسسة قادرة عمى ت نأوىذا يعني   الدراسة موجب

وذلك  278771179.52بقيمة  2012المال الخاص في سنة  رأسعمى موارد خارجية، كما نلاحظ ارتفاع 
المال  رأسفنلاحظ انخفاض  2013سنة  أماالثابتة،  الأصولالخاصة وانخفاض  الأموالزيادة  إلىراجع 

الخاصة وزيادة  الأموالنقص  إلىوذلك راجع  47922999.98بقيمة  2012العامل الخاص مقارنة بسنة 
المال الخاص موجب وىو  رأسالثابتة لكن ىذا الانخفاض  لا يشكل خطر عمى المؤسسة لان  الأصول

 لخارجية كما يدل عمى وضعية مالية جيدة لممؤسسة.ا للأطرافمؤشر ايجابي لممؤسسة عمى عدم التبعية 
في سنة  الإجماليالمال العامل  رأس إننلاحظ  أعلاهمن خلال الجدول : الإجماليالمال العامل  رأس -

المال  رأس أنالمتداولة كما نلاحظ  أصولياوىذا يدل عمى زيادة  2011ارتفع مقارنة بسنة  2013و 2012
المؤسسة يمكنيا تسديد ديونيا بواسطة  أنوىذا يعني  الأجنبيالمال العامل  رأساكبر من  الإجماليالعامل 
 المتداولة. الأصول

موجب مما يعني  الأجنبيالمال العامل  رأس أن أعلاهنلاحظ من الجدول : الأجنبيالمال العامل  رأس -
ولكن نسبة الاعتماد  اطاتيانشفي تمويل  الأجلوالديون القصيرة  الأجلاعتماد المؤسسة عمى الديون الطويمة 

 .2011مقارنة بسنة  2013و 2012عمييا اقل في السنتين 
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 المال العامل: رأساحتياجات  -2
 لمؤسسة الخزف الصحي. المال العامل رأس(: احتياجات 20الجدول رقم )

 السنة                    
 البيان

2011 2012 2013 

 5841076668.78 619305350 584129683.19 أموال الخزينة -المتداولة الأصول
 إعتمادات  -الأجلديون قصيرة 

ةبنكي  
 

586176659.83 374250554.99 365654270.55 

 218453398.23 245054795.01  38046976.64- المال العامل رأساحتياج 
 المختصرة الطالبتين بالاعتماد عمى الميزانية المالية إعدادمن  المصدر:

المال العامل لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية  رأسالذي يمثل احتياجات  أعلاهنلاحظ من خلال الجدول 
زيادة موارد  يعني أنىذا  2013و 2012تعرف وضعيتين خلال الفترة المدروسة، موجبة خلال السنتين  أنيا

( غير قادرة عمى تمويل احتياجات الدورة )  اعتمادات بنكية – الأجلالدورة المالية لممؤسسة ) الديون قصيرة 
 . احتياجاتيالتمويل  إضافيةموارد مالية  إلىالمؤسسة بحاجة  أنالخزينة ( مما يعني  أموال–جارية  أصول

دج وىذا ما يفسر  380469976.64-عامل سالب بقيمة المال  رأساحتياج  وجدنا 2011لكن في سنة 
الخزينة( عن طريق الديون القصيرة  أموال-الجارية الأصولالدورة )  احتياجاتاتجاه المؤسسة نحو تغطية 

ووجود موارد إضافية غير مستغمة في تنشيط دورة  احتياجاتياموارد المؤسسة قادرة عمى تغطية  أن أي الأجل
 .الاستغلال

 حساب خزينة المؤسسة خلال سنوات الدراسة من خلال الجدول الموالي:   نيمك الخزينة: -3
 لمؤسسة الخزف الصحي (: الخزينة21الجدول رقم )

 السنوات             
 البيان    

2011 2012 2013 

 المال العامل الدائم رأس
 

 المال العامل  رأساحتياجات 

101540973.36 
 
- 38046976 

354366806.01 
 

245054795.01 

289712880.69 
 

218453398.23 
 71259482.46 109312011 139587949.36 الخزينة

 بالاعتماد عمى الميزانيات المالية المختصرة. الطالبتين إعدادمن  المصدر:
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في  الاحتياجات استطاع تغطيةالمال العامل الدائم  رأس أنمن خلال النتائج المحققة في الجدول نلاحظ 
في الاحتفاظ مما يعني أن المؤسسة بالغت  موجب( خزينة) فائض رأس المال العامل إضافة إلى تحقيق 

)مخاطر عدم التسديد(، لكن من جية ىذا يؤثر عمى أو الظروف المفاجئة  الأخطارلمواجية ة بأموال جاىز 
مردوديتيا، حيث أن مصدر ىذه الأموال ىو الأموال الدائمة ذات التكاليف المرتفعة، وعميو يتعين عمييا 

 تثمارية واقتناص الفرص المتاحة.  استثمار ىذه الأموال بما ينتج ليا التوسع في نشاطاتيا الاس
 عمى مؤسسة الخزف الصحي لتقدير الخطر المالي النماذجالمطمب الثالث: تطبيق بعض 

في الفصل النظري الثاني  إليياالتي تم التطرق  النماذجسوف نحاول في في ىذا المطمب تطبيق بعض    
 من خلال تطبيقيا عمى شركة الخزف الصحي بالميمية.

 :ALTMAN نموذج -1
 :كما موضح في الجدول التالي ALTMANتطبيق       

 ,ALTMAN (: تقدير الخطر المالي وفق22جدول رقم )
 

 النتيجة المالية
 

 المعاملات
 2013نتيجة  2012نتيجة  2011نتيجة 

× النسب المالية 
 المعاملات

× النسب المالية 
 المعاملات

× النسب المالية 
 المعاملات

المال العامل  رأسصافي 
  الأصول/إجمالي 
المحتجزة/ إجمالي  الأرباح
 الأصول
قبل الفوائد/ إجمالي  الأرباح
 الأصول

نسبة حقوق الممكية/ إجمالي 
 الأصول

6.5 
 

3.26 
 

6.72 
 

1.05 
 

0.63 
 

0.07 
 

0.39 
 

0.58 

2.35 
 

0.11 
 

0.25 
 

0.6 

2.05 
 
0 
 

0.05 
 

0.63 

 Z  2.3 2.77 2,60قيمة الدالة 

 الطالبتين  إعدادمن  :المصدر



www.manaraa.com

دراسة إمكانية وقوع مؤسسة الخزف الصحي في الخطر المالي               الفصل الثالث  
 من خلال أدوات التحميل المالي 

 

113 
 

( والذي ييتم بقياس الخطر المالي لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية وفق 22من خلال الجدول رقم )      
تقع في  Z [ نجد قيمة  2.77 – 2.3خلال سنوات الدراسة تقع  بين ]  Zقيمة  أننجد  ALTMAN نموذج

[ وبالتالي لا نستطيع الحكم بدقة احتمالية وقوع شركة  2.9 -1.23المنطقة الرمادية وىي في المجال ] 
الخزف الصحي أو عدم وقوعيا في الخطر المالي، ولمعرفة الوضعية الدقيقة لمؤسسة الخزف الصحي 

 Springat. نموذجبالميمية سوف نقوم بدراسة 
 :Springat نموذج -2

 عمى مؤسسة الخزف الصحي كما ىو موضح في الشكل التالي:Springaتم تطبق نموذج       
 Springat. نموذجتقدير الخطر المالي لمؤسسة الخزف الصحي وفق  (:23جدول رقم )

 
 النتيجة المالية

 
 المعاملات

 2013نتيجة  2012نتيجة  2011نتيجة 
× النسب المالية 

 المعاملات
× النسب المالية 

 المعاملات
× النسب المالية 

 المعاملات
مطموبات  –موجودات متداولة 

 متداولة / مجموع الموجودات
صافي الربح قبل الفوائد والضرائب / 

 المطموبات المتداولة
صافي الربح قبل الضرائب / 

 المطموبات المتداولة
مجموع   / صافي المبيعات

 الموجودات

1.03 
 

3.07 
 

0.66 
 

0.4 
 

0.09 
 

0.18 
 

0.7 
 

0.18 
 

0.37 
 

0.12 
 

0.07 
 

0.17 
 

0.32 
 
 (0.2 ) 
 
 (0.01 ) 
 

0.18 
 

 Z 1.15 0.73 0.29دليل الاستمرارية  

 .الطالبتين إعدادمن  المصدر:
دليل  أننجد  Springat نموذجوالذي ييتم بقياس الخطر المالي وفق  أعلاهمن خلال الجدول المبين    

خلال  0.89و 0.73و 1.15قيم  إلىر ييش النموذجبالميمية حسب ىذا استمرارية مؤسسة الخزف الصحي 
والتي تساوي  zالاستمرارية ل  –اكبر من القيمة المعيارية  zنجد قيمة  2011الفترة المدروسة، ومنو في سنة 

 2013و 2012ومنو المؤسسة خلال ىذه السنة في وضعية مالية جيدة لكن في السنتين  0.862 الأقلعمى 
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تتميز  Springat نموذجوعميو المؤسسة وفق  zالاستمرارية  يلاقل من القيمة المعيارية بدل zمة نجد قي
لقياس الخطر المالي وىو  آخر نموذجوقوعيا في خطر مالي مرتفع وبيدف التحقيق نقوم بدراسة  حتمالاب

 .KIDA نموذج
 :KIDA نموذج -3

 عمى مؤسسة الخزف الصحي كما ىو موضح في الشكل التالي: KIDAتم تطبق نموذج 
 KIDA نموذج(: تقدير الخطر المالي لمؤسسة الخزف الصحي وفق 24جدول رقم )

 
 النتيجة المالية

 
 المعاملات

 2013نتيجة  2012نتيجة  2011نتيجة 
النسب المالية 

 المعاملات× 
× النسب المالية 

 المعاملات
× النسب المالية 

 المعاملات
صافي الربح بعد الضرائب/ جميع 

 الموجودات
 حممة حقوق الممكية/ حممة الخصوم
 الصول السائمة/ الخصوم المتداولة

 الأصولالمبيعات/ مجموع 
 النقدية/ حممة الموجودات

(1.042) 
 

0.42 
(-0.461) 
 

0.271 

0.05 
 

0.18 
(0.05) 
(0.20) 

0.03 

0.03 
 

0.25 
(0.9) 
(0.20) 

0.03 

(0.01) 
 

0.25 
(0.8) 
(0.20) 

0.02  
 Z 0.1 - 0.79 - 0.72دليل الاستمرارية  

 .الطالبتين إعدادمن  :المصدر
ييتم بقياس دليل استمرارية مؤسسة الخزف الصحي بالميمية خلال الفترة  أعلاهالجدول المبين  إن      

قيمة  إلى النموذجاستمرارية مؤسسة الخزف الصحي وفقا ليذا  دليل أشار، وقد KIDA نموذجالمدرسة وفقا  
ىناك احتمال  أنوىذا يدل عمى  2013و 2012وقيم سالبة بالنسبة لمسنتين  2011موجبة بالنسبة لسنة 

 نموذجتؤكد لنا نتائج  KIDA نموذجن نتائج إالوقوع في الخطر المالي لمؤسسة الخزف الصحي، وعميو ف
.Springat 
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 الفصل الثالث: خلاصة
، وبعد مؤسسة الخزف الصحي بالميميةعل من خلال الدراسة التي قمنا بيا في ميدان العمل والتطبيق      

 ،2012، 2011الإطلاع عمى الوثائق المحاسبية المتمثمة في الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج لمفترة 
 مجموعة من النتائج يمكن ذكرىا فيما يمي: توصمنا إلى 2013

 أن  2013-2011لمؤسسة الخزف الصحي بالميمية خلال الفترةتبين من خلال دراسة الوضعية المالية  -
 ؛فحققت خسارة 2013سنة  أما 2011،2012حققت نتائج صافية خلال سنة  المؤسسة

زنيا المالي،إذا بمغت بالاحتفاظ بنقدية االمؤسسة بمغت في تو  أنالمالية  التوازناتتبين لنا من خلال دراسة  - 
لكن ىذا ينعكس سمبا عمى مردوديتيا المالية، باعتبار مصدر جاىزة، والتي تؤثر إيجابا عمى سلامتيا المالية 

 الخزينة ىو رأس المال العامل الدائم؛
قابل انخفاض مديونيتيا خاصة الآجمة، تبين من خلال ىذه الدراسة أن المؤسسة تتمتع باستقلالية مالية م -

وىذا ما يتيح ليا الحرية في اتخاذ قراراتيا، وكذا الفرصة إلى المجوء أكثر للاستدانة للاستفادة من اثر الرفع 
 المالي ما دام ضمان التسديد موجودا؛

، لكنيا 2011كما اتضح لنا ان المؤسسة حققت مردودية تجارية اقتصادية  ومالية مقبولة خلال السنة  -
 وىذا مؤشر لإمكانية وقوعيا في الخطر المالي؛ 2013سنة ، لتصبح سالبة 2012بدأت بالانخفاض سنة 

وقوع مؤسسة الخزف الصحي في الخطر المالي بشكل دقيق من خلال  إمكانيةانو يصعب دراسة إلى  -
نموذج ، حسب  إلى انو النماذجتطبيق  من خلال وبالتالي فقد توصمنا، والتوازنات المالية النسب المالية 

ALTMAN  ،وفق نموذج  آمالا يمكن الحكم بدقة عمى وقوع المؤسسة في الخطر الماليSpringat 
  KIDA . ما يؤكده نموذج وىذا تقع في خطر مالي أن يحتمل  فمؤسسة الخزف الصحي
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 :الخاتمة
المؤسسة في بيئة تتميز بتغيرات مستمرة وسريعة وىو ما زاد من درجة الغموض وعدم  أتنش   

بدوره جعل المؤسسة تواجو أخطار  التأكد التي جعمت التخطيط لممستقبل من الأمور العسيرة. ىذا
متعددة وكثيرة قد تكون سببا في تصفيتيا. ومن بين ىذه الأخطار الخطر المالي، بحيث تبقى 

تعتمد ىذه العممية خاصة عمى إذا عممية تقدير الخطر المالي ىاجس كل مؤسسة اقتصادية 
مكن الاستدلال من خلاليا التحميل المالي، خاصة النسب المالية ومؤشرات التوازن التي ي أدوات

في ن استخداميا ككمؤشرات تقريبية عمى الحالة المتوقعة لممؤسسة ومن أىم المؤشرات التي يم
ىذا الصدد ىي نسب المديونية ، نسب التداول، نسب حقوق الممكية إلى إجمالي الأصول، نسب 

تماد عمى ىذه التمويل طويل الأجل، نسب صافي رأس المال العامل إلى الأصول، لكن الاع
استنتاجات مطمقة حول عممية تقدير الخطر المالي  إلىالنسب لوحدىا لا يمكن من الوصول 

مالية مركبة تجمع  أدواتظيور عدة نماذج تبنى عمى  إلى أدىداخل المؤسسة الاقتصادية مما 
جل تقدير الخطر المالي في المؤسسة أمن مؤشر مالي واحد في نموذج قياسي من  أكثربين 

 أدق.بشكل 
 التالي:الفرضيات جاء عمى النحو  اختبارن إوتبعا لما تم ذكره ف 

أين تبن أن التحميل  لقد تم اختبار ىذه الفرضية في الفصل الثاني والثالث :الأولىالفرضية 
النسب  أسندت ىذه يمكن تقدير الطر المالي بدقة لكن إذا  المالية لا والتوازناتالمالي بالنسب 

  يمكن من خلاليا تقدير الخطر المالي بدقة عالية إلى نماذج
لقد تم اختبار ىذه الفرضية في الفصل الثالث بحيث تبين من خلال تطبيق  :نيةالفرضية الثا

 الماليتين سنتينالتعاني من خطر مالي خلال  أنياحي بعض النماذج عمى مؤسسة الخزف الص
 .2102و  2102
 2100،2102بعد الدراسة النظرية ودراسة حالة مؤسسة الخزف الصحي بالميمية لسنوات و      

 ما يمي: أىمياتوصمنا جممة من النتائج والتوصيات نورد  2102و
ارة الخطر المالي من خلال تقديره، قبل عدد كاف من السنوات، معرفة أسبابيا تكمن عممية إد -
 جل اتخاذ اإججراءات التصحيحية الملائمة لأ
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المالية والنماذج" دورا ىاما وحيويا في تقدير  "مؤشرات التوازن، النسب دوات التحميل الماليأ إن -
 الاقتصادية.لممؤسسة  المالي بالنسبةالخطر 

المرتبطة  الأسبابمجموعة من  إلى يرجع قوع المؤسسة الاقتصادية في الخطر الماليو  إن -
سياسات مالية كما قد  أوبالمؤسسة كسوء التسيير  الأسبابالمتشابكة فيما بينيا وقد تتعمق ىذه و 

 ظروف المحيطة.تنجم عنو ال
لم  إذاتزال النسب المالية القاعدة العريضة التي يمكن من خلاليا تقدير الخطر المالي، لكن  لا -

 نتائج دقيقة لمخطر المالي. إلىيمكننا الوصول  نماذج كمية لا إلى إسنادىايتم 
وتحقيق خسارة في  2102، 2102، 2100الدراسية النتيجة الصافية بالنسبة لمسنوات  تدىور -

 .الأخيرةالسنة 
 وىذا لا يعني أنيا ليست في خطر مالي. مؤسسة الخزف الصحي متوازنة ماليا -
ة بالنسبة لمؤسسة الخزف اليعدم القدرة عمى تقدير الخطر المالي بشكل دقيق وفق النسب الم -

 الصحي.
وذلك من خلال  2102، 2102مؤسسة الخزف الصحي في خطر مالي خلال السنتين  -

 دراستيا بواسطة النماذج.
 اإجفلاس إلىقد يؤدي بمؤسسة الخزف الصحي   أسبابوعدم معالجة الخطر المالي ومعرفة  إن -

 والتصفية.
 التوصيات:

ضرورة قيام مؤسسة الخزف الصحي بتوظيف رؤوس أماليا الدائمة في استثمارات  -
 ؛تراضيةقالاتوسعية ذات مردودية عالية، مع الاستفادة أكثر من طاقتيا 

نتاجيةتسويقية  استراتيجياتضرورة تبني  - في فعالة لتدارك التدىور المستمر  وا 
 النتائج المالية، الذي نشأ خلال السنوات الأخيرة.

الخطر المالي التي وقعت فيو ومعالجتو قبل ان  أسبابعمى مؤسسة الخزف الصحي معرفة  -
 مرحمة لمخطر المالي . أخروالذي ىو  اإجفلاستقع في 
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ضرورة قيام المؤسسات الجزائرية بعقد دورات مختصة في جانب الخطر المالي وتدريب  -
نشاء نماذج لتق دير الخطر المالي تكون ىذه النماذج الموظفين عمى كيفية استخدام وتطبيق وا 

 مناسبة لواقع المؤسسات الجزائرية 
 .الدراساتالمزيد من  بإجراءيوصى بتشجيع الباحثين والدارسين  الأخيروفي  -
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 :  الملخص
التي تواجو الكثير من الكتاب والباحثين  ،المواضيع أىميعد الخطر المالي في المؤسسة الاقتصادية من       

التحميل المالي  أدواتتعتبر و وعمى المجتمع، وطني سمبية عمى الاقتصاد ال أثاروذلك لما قد ينتج عنو من 
المالي في المؤسسة الاقتصادية من خلال تقدير الخطر الأدوات التي يعتمد عمييا في إدارة الخطر من أىم 

 الي قبل عدد كافي من السنوات.الم
أىم أدوات التحميل المالي التي يتم الاعتماد عمييا في  ةالمالي اتالتوازن و مؤشرات النسب المالية تشكل    

تبنى عمى نسب مالية التي  النماذج مع تطور الفكر المالي الحديث ظيرت العديد من و  ،تقدير الخطر المالي
عمى فحص النسب المالية التي تدل بشكل  ىاعتمد الباحثون في إعدادإذا ا ،معينة تعطى ليا أوزان معينة

 .أدق وأصدق عمى نجاح وفشل المؤسسة بحيث تختمف ىذه النسب من نموذج إلى آخر
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   Summary: 

Within a financial corporation, financial risks are consider one of the most 
important topics that intrigue manay researchers in the field. This can be 
attributed to its negative consequences on the national economy and society as 
well. financial analysis tools are deemed to be among the most widely used in 
managing financial risks within the financial corporation, and this can be achieved 
through estimating financial risks be forehand.  

Financial ratios to gathers with financial balances indications are said to bo the 
most important Financial tools by for that can bo relied on to estimate Financial 
risks. 

Many models have appeared due to the current Financial evolution of thought. 
These models are based on certain Financial ratios that have got certain values. 
In the prearation of these models, reseat cheers depende don examining 
Financial ratios whereby they differ from on model to another. Ztis worth 
mentioning that these Financial ratios play a key role in determining the success 
or the failure of any Financial corpora ation. 
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