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  هداءالإ

  (قل اعملوا فسيرى االله عملكم ورسوله والمؤمنين)

  يطيب النهار إلا بطاعته ولا تطيب اللحظات إلا بذكره االله جل جلاله لا يطيب الليل إلا بشكره ولا يإله

  إلى من بلغ الرسالة وأدى الأمانة "سيدنا محمد صلى االله عليه وسلم"

  سهلة ولم يكن الحلم قريبا ومهما طالت فستمضي بحلوها ومرهاو   رحلة لم تكن الرحلة قصيرةانتهت ال

  ه إلى من أوصاني �ما االله برا وإحسانا "أمي وأبي" أطال االله في عمرهمافي اللحظة أكثر فخرا أهدي ثمرة جهدي هذ

  وألبسهما لباس الصحة والعافية

  إلى من جمعنا معهم بيت واحد وكانوا خير سند، اخواتي الأعزاء "أسامة، أحمد، ساعد، عبد االله، وائل، أمير

  فاطمة، منى، رتاج"

  لم يبخل بعطاءه، إلى نفسي التي راهنت على النجاح، اصبري وصابريإلى كل من علمني حرفا طيلة مساري الدراسي و 

  فلا يزال الطريق طويلا

  أسماء  

  

 



 

  

  

  

  

  

  

  

  الإهداء

  بسم االله الرحمان الرحيم 

أهدي هذا العمل، إلى ريحانة الحياة إلى بحر الحب والعطاء إلى من نزعت ملاءات الحزن من حياتنا ووسدتنا حرير حضنها وحنا�ا، 

  أطال االله في عمرك وأمدك بالصحة العافية  أمي ك ياإلي

أطال االله  أبي إلى سندي المتين وفخري ومن بذل لأجلي الثمين، غمرك االله باللطف والعناية بما قدمته لي من فائق العناية إليك يا

  في عمرك وأمدك بالصحة العافية 

  االله لي، مع تمنياتي لكم بمزيد من التوفيق والنجاح في حياتكم الخاصة  كل باسمه أدامكم  إخوتي إلى رفقاء دربي ونور قلبي، إلى جميع

كما أنه لا يفوتني أن أثني على كل أستاذ علمني ولو حرفا من كتاب، هذا العمل ما كان ليكون �اته الجودة إلا بفضل االله وبما 

  تعلمته منكم جميعا فجزاكم االله خير الجزاء 

  التي لم تبخل علينا بالنصح والتوجيه جزاك االله كل خير  عزيرو راشدة الدكتورةإلى مؤطرتي الأستاذة 

  ورفقاء السنين  للأصدقاءلكل من كان عونا وسندا لي في هذا الطريق 

  أهديكم هذا العمل وثمرة نجاح التي لا طالما تمنيته ها أنا اليوم أكملت أتممت أول ثمراته بفضل االله. فالحمد الله شكرا وحبا وامتنانا

  علي البدء والختام 

  وآخر دعواهم أن

  الله رب العالمين الحمد 

  شيماء



  

  

  

  

  
  الشكر والتقدیر

  
  

 نحمد االله عز وجل الذي وفقنا لإتمام هذا البحث العلمي

  والذي ألهمنا الصحة والعافية والعزيمة 

  والحمد الله كثيرا

 ةالمشرف  ةالدكتور   ةنتقدم بجزيل الشكر والتقدير إلى الأستاذ

 ه لنا من تعليمات قيمة ساهمت في إثراء موضوعتكل ما قدم  على 

  دراستنا في جوانبها المختلفة 

  "يرو راشدةز ع"

  :والشكر خاص لكل من

والشكر   -تيارت–الوحدة الإنتاجية _حطاب مخطار_ مشرع الصفـاموظفي   

  :ةالخاص إلى السيد

  "شافع نادية"

  ي الدينوإلى محافظ حسابات_ محاسب معتمد الأستاذ عيدات مح

  لمالية والمحاسبةالعلوم اقسم  كما نتقدم بالشكر الجزيل لأساتذة  

 لكليةلوالأمني  وإلى كافة الطاقم الإداري   



  ملخص الدراسة

دة الإنتاجیة هدفت الدراسة إلى تقییم دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس للوح 

بهدف التعرف تحلیلي الستقرائي الاوصفي المنهج الاعتمدنا على وفي دراستنا ، _حطاب مخطار_ تیارت

من أجل  واستخدمنا أداة التحلیل  ،للوحدة الانتاجیة على مدى قدرة المیزانیة في معرفة الوضعیة المالیة

- 2019تطبیقیة خلال الفترة الدراسة في ال الاعتماد علیها تمالتي الإجابة على الإشكالیة المطروحة 

مع تدعیم ذلك  جمع الوثائق كل من میزانیات وجداول حسابات النتائجلى عالاستعانة ذلك بو  ،2023

 .تبمقابلا

وجود بعض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص رأس المال  إلىالمیزانیة تحلیل  من  نالقد توصل

جداول  حنا من خلال تحلیلأوض في حین  نقص حقوق المساهمین ة النقدیة،صدر العامل، وقلة الأ

  .ئر تشغیلیةلى وجود بعض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص الأرباح، وخساحسابات النتائج ع

  .نماذج الریاضیة؛ النسب المالیة ؛المؤشرات التوازن المالي؛ خطر الإفلاس ؛المیزانیة  لكلمات المفتاحیة:ا

Abstract : 
 The study aimed to assess the role of the balance sheet in the early 
detection of bankruptcy risk for the production unit Hattab Mokhtar in Tiaret. In our 
research, we adopted a descriptive, inductive, and analytical approach to determine the 
extent to which the balance sheet can reflect the financial situation of the production unit. We 
used analytical tools to address the research problem based on an applied study during the 
period 2019–2023, relying on collected documents including balance sheets and income 
statement tables, supported by interviews. 
The balance sheet analysis revealed some indicators of bankruptcy risk, such as a lack of 
working capital, low cash balances, and insufficient equity. Meanwhile, the analysis of 
income statement tables showed further signs of bankruptcy risk, including low profits and 
operating losses. 

Keywords: balance sheet; bankruptcy risk; financial balance indicators; financial 

ratios; mathematical models. 
Résumé: 

L’étude visait à évaluer le rôle du bilan dans la détection précoce du risque de faillite 
de l’unité de production Hattab Mokhtar à Tiaret. Dans notre étude nous avons adopté une 
approche descriptive, inductive et analytique afin de déterminer dans quelle mesure le bilan 
permet d’évaluer la situation financière de l’unité de production. Nous avons utilisé l’outil 
d’analyse pour répondre à la problématique posée, en nous appuyant sur une étude 
empirique couvrant la période de 2019_2023, et en collectant divers documents tels que les 
bilans et les tableaux des comptes de résultats, complétés par des entretiens. 
L’analyse du bilan a révélé certains indicateurs de risque de faillite, tels que le manque de 
fonds de roulement, la faiblesse des liquidités, et l’insuffisance des capitaux propres. 
L’analyse des tableaux des comptes de résultats a également mis en évidence d'autres signes 
de risque de faillite, notamment la baisse des bénéfices et les pertes d’exploitation. 

Mots-clés : bilan ; risque de faillite ; indicateurs d’équilibre financier ; ratios 
financiers ; modèles mathématiques. 
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  مقدمة
 

 أ 

 

  مقدمة

طني، حیث تلعب دورا محوریا ركیزة أساسیة في بناء الاقتصاد الو أنواعها  تعد المؤسسات بمختلف

 والخدماتفي الأسواق من خلال السلع  في تحریك عجلة التنمیة، وخلق فرص العمل، وتحقیق التوازن

تستدعي الحذر والیقظة للحفاظ على استمراریتها ونجاحها، ومن  عدیدة، غیر أنها تواجه تهدیدات المقدمة

دات التي تواجه المؤسسات، إذا یصبح من الضروري كواحد من أكبر التهدی نها تأتي المخاطر المالیةبی

  بالنسبة لهذه المؤسسات فحص صحة وضعها المالي.

خاذ القرارات تعد القوائم المالیة أداة رئیسیة مساعدة في تحلیل الأداء المالي للمؤسسات وات 

بارها تقوم أساسا على المؤسسات بإعداد المیزانیة والتي تحتل مكانة محوریة باعت الاقتصادیة الرشیدة، تلزم

صورة شاملة وواضحة حول حالة  تقدمحیث  ،مبدأ عرض الوضع المالي للمؤسسة في لحظة زمنیة معینة

الأصول والالتزامات المالیة وحقوق الملكیة للمؤسسة، مع وجوب تساوي جانب الأصول مع جانب 

لضمان دقة المعلومات  سیولة استحقاق، من قبل المختصین الخصوم، كما یتم إعدادها على أساس

سواء عبر الاقتراض لتمویل لالمالیة، إذا توضح السیولة اللازمة للوفاء بالالتزامات وتحدید أنسب الطرق 

إلى جانب المیزانیة تأتي قائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدیة لتُشكل صورة متكاملة عن  أو اصدار أسهم.

، على تقییم الوضع المالي وائم المالیة مستخدمیهاالوضع المالي للمؤسسة، حیث یساعد تحلیل الق

  للمؤسسة ومدى قدرتها في الكشف عن المخاطر المالیة.

خطر الإفلاس، الذي  ، نجدفي سیاق حدیثنا عن المخاطر المالیة التي تهدد استمراریة المؤسسة  

تصفیتها  مما یؤدي محددة،في الآجال ال یعبر عن عدم قدرة المؤسسة على تسدید دیونها والتزاماتها المالیة

نما تكون هناك مؤشرات ومراحل تمر بها المؤسسة، لذلك تسعى إفخطر الإفلاس لا یحدث فجأة  ،قضائیا

. من أجل تفادي الوقوع في لمعرفة وضعیتها المالیةالكشف عن تلك المؤشرات المؤسسات جاهدا إلى 

اد حلول فعالة للكشف المبكر عن احتمال خطر الإفلاس تزایدت الاهتمامات الأكادیمیة والعلمیة لإیج

رات وقوع الإفلاس حیث توصلت بعض الدراسات من الباحثین والمفكرین والأكادیمیین إلى تقدیم أهم المؤش

تفادي الوقوع في المخاطر المالیة والكشف المبكر عن خطر والتي تساهم في والنماذج الریاضیة والنسب 

  الإفلاس المحتمل.

 دیثةیة إلى جانب أدوات التحلیل الحلنسب المالیة من الأدوات التحلیلیة الأساسالمؤشرات واتعد 

ساعد في تقییم الوضع المالي للمؤسسة ومعرفة التوازن المالي لها، فنجد العدید من الدراسات التي قامت م
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یة. الإفلاس حیث تعتمد على المعلومات المالعن لكشف ریاضیة ل باستخدام هذه النسب لتصمیم نماذج

  في حین وجود معلومات غیر مالیة تؤثر بشكل مباشر على استقرار المؤسسة واستمراریتها.  

ء اختیارنا للمؤسسة المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس جامن تقییم دور  انطلاقا مما سبق

لتسلیط الضوء  مقرها بلدیة مشرع الصفا في ولایة تیارت_حطاب مخطار_ الوحدة الإنتاجیة محل الدراسة 

  الكشف المبكر عن خطر الإفلاس.على مدى دقة البیانات المالیة التي تقدمها المیزانیة في 

  الإشكالیة: . 1

  التالي: انطلاقا مما سبق تبرز لنا إشكالیة الدراسة التي یمكن صیاغتها في التساؤل الرئیسي

 الإنتاجیة _حطاب مخطار_؟دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس في الوحدة  ما  

 ؤلات الفرعیة نذكر منها ما یلي: حیث تضمنت الإشكالیة العدید من التسا

  للكشف المبكر عن خطر الإفلاس؟هل یكفي تحلیل المیزانیة 

  وجداول حسابات  المیزانیاتماهي مؤشرات الكشف المبكر عن خطر الإفلاس المستخرجة من

 ؟ار_للوحدة الإنتاجیة _حطاب مخط النتائج

 ریاضیة "هل تمتلك نماذج الAltman"، "kida،""Sherrod " القدرة على الكشف المبكر عن خطر

 الإفلاس؟

  فرضیات الدراسة:. 2

 للإجابة عن الأسئلة المطروحة السابقة نضع بعض الفرضیات:  

  لا قد إلا انهادقیقة حول الوضعیة المالیة للمؤسسة، لإعطاء صورة واضحة و هام للمیزانیة دور 

 في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس. تكفي

 مؤشرات خطر الإفلاس. إظهار بعضسابات النتائج القدرة على جداول حو  المیزانیات قد تمتلك  

 القدرة على الكشف المبكر لخطر الإفلاس. الریاضیة قد تمتلك النماذج 

   أسباب اختیار الموضوع:. 3

  الموضوع، من بین هذه أسباب ما یلي:هناك العدید من الأسباب المهمة لاختیارنا هذا 

  وضعیة المالیة للمؤسسة بدقة بالإسقاط على عن المعرفة دور المیزانیة في الكشف

 الوحدة الإنتاجیة.

  إعطاء نظرة على أن المحاسبة لیست فقط تسجیلات محاسبیة بل هي تحلیل للقوائم

 المالیة لمعرفة الحالة المالیة للمؤسسة.
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 مهارة  بالتخصص واكتسابمي للموضوع والذي له علاقة مباشرة محاولة الإثراء العل

 التحلیل المالي.

  ،تسلیط الضوء و الغموض في تحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسات الاقتصادیة في الجزائر

 على اهمیة تحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة بما فیها الوحدات الفرعیة.

  في:كمن أهمیة الموضوع تأهمیة الدراسة: . 4

  همیة العلمیة: وهي لأا

 .معرفة دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس 

  التي یتم من خلالها الكشف المبكر عن خطر الإفلاس. آلیاتمعرفة 

  همیة العملیة: وهي الأ           

  _ تحلیل المیزانیات وقدرتها على الكشف المبكر عن خطر الإفلاس للوحدة الإنتاجیة

 حطاب مخطار_.

 وقدرتها على الكشف المبكر عن خطر الإفلاس للوحدة حلیل جداول حسابات النتائج ت

  الإنتاجیة _حطاب مخطار_.

   أهدف الدراسة:. 5

نحاول من خلال هذه الدراسة تقییم دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس للوحدة   

   من الأهداف هي:الإنتاجیة حطاب مخطار وتتفرع عن هذا الهدف الرئیسي مجموعة 

 .التعرف على الوضع المالي للمؤسسة والعوامل متحكمة فیه 

 المالیة للمؤسسة. وضعیةالفي معرفة  نتائجال المیزانیة وجدول حسابات التعرف على مدى قدرة 

 لمؤسسة.المالي ل وضعالتحدید  فلاس وقدرتها فيالإطر خعن  ریاضیةال التعرف على نماذج 

التحكم في الموضوع ومعالجة الإشكالیة المطروحة قمنا بوضع حدود للدراسة  بهدف .  حدود الدراسة:6

  تمثلت أساسا في:

 :مشرع - حطاب مخطار–تم إجراء هذه الدراسة على الوحدة الإنتاجیة  حدود المكانیة

  الصفا تیارت.

 :تم الاعتماد في هذه الدراسة على میزانیات الوحدة الإنتاجیة _حطاب حدود زمنیة 

. كما تم الاستعانة بجداول 2023-2022-2021- 2020-2019 ل سنوات النشاطمخطار_ خلا
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حسابات النتائج لنفس السنوات السابقة، ونظر لسریة المعلومات لم نتمكن على حصول على قائمة 

 التدفقات النقدیة.

 :المؤشرات  والمتمثلة في تم الاعتماد في تحلیلنا على المؤشرات التقلیدیة حدود موضوعیة

 ازن المالي، والنسب المالیة، بدلا من المؤشرات الحدیثة نظر لعدم توفر المعلومات وسریتها. التو 

 :عمال  5منهم  عامل، 32لوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ تضم ا حدود بشریة

 .تنفیذي عامل 20مهارة و عمال 7من بینهم محاسب و رؤساء أقسام

  منهج الدراسة:. 7

وحة واختبار صحة الفرضیات اعتمدنا في هذه الدراسة على منهج للإجابة على الإشكالیة المطر 

"محاسب الوحدة الإنتاجیة  وصفي، استقرائي تحلیلي مع تدعیم ذلك بمقابلة مع مختصین في المحاسبة

، بحیث تم الاعتماد على _حطاب مختار_ السیدة شافع نادیة ومحافظ الحسابات السید عیدات محي الدین

الإطار النظري للمیزانیة والإفلاس والمؤشرات والنسب  نب النظري والمتمثل فيج الوصفي في جامنهال

الإفلاس بهدف بناء قاعدة معرفیة شاملة حول الموضوع. أما فیما أهم نماذج الكشف عن  المالیة وكذا

للوحدة  یخص الجزء التطبیقي تم الاعتماد على المنهج استقرائي تحلیلي من خلال قراءة المیزانیات

لطبیعة الموضوع تم الاستعانة بجداول حسابات النتائج  راظون 2023إلى  2019من  نتاجیة للفترةالإ

بهدف تقییم لكشف وتحلیل البیانات المالیة بالاعتماد على المؤشرات والنسب المالیة ونماذج ا لنفس الفترة

 المستخدمةالمناهج  مدى كفاءتهم في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس. وقد تم اعتماد هذا الجمع بین

  قعي مما یسمح لنا بالخروج بنتائج أكثر دقة.الضمان التوازن بین الفهم النظري والتحلیل الو 

  . الدراسات السابقة:8

بإضافة إلى العدید من الدراسات الموثقة في المجالات العلمیة والكتب توجد العدید من الدراسات 

والكشف المبكر عن مستقبلها ومن أقرب هذه الدراسات التي تقوم بدراسة الوضعیة المالیة للمؤسسة 

  إلى موضوعنا ما یلي:

 ،تشخیص خطر الإفلاس باستخدام ، بعنوان: 2012دراسة قریشي خیر الدین وبدوي إلیاس

تهدف الدراسة إلى بحث مدى مقدرة ممیزات الإفصاح الحالي وفق النظام المحاسبي المالي، 

لمالي في تشخیص خطر إفلاس المؤسسة الاقتصادیة، وقد معلومات مخرجات النظام المحاسبي ا

بنیت فرضیاتها إیجابا على أساس وجود قائمة التدفقات ضمن القوائم المالیة. وبناءا على 
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میزانیة لعینة من المؤسسات الجزائریة ووفق أسلوب  30معطیات الدراسة التي تمثلت في 

نسبة مالیة  16تخدمت في المصفوفة ، اسSPSSإحصائي یدعى بالتحلیل التمییزي ببرنامج 

بعضها مستخرج من قائمة التدفقات النقدیة. أسفرت الدراسة عن وجود ستة نسب ذات قدرة تمییز 

عالیة بین المؤسسة المفلسة والمؤسسة السلیمة، إذ یمكن استخدام هذه النسب في التشخیص عن 

 ’wilksمن خلال اختبار  نتائج الدراسة:ومن  طریق نموذج مقدر یحوي هذه المتغیرات.

Lambda  تم اختیار ستة نسب من ستة عشر نسبة، وهذه النسب كانت كالتالي: نسبة الدیون

إلى اجمالي الأصول، نسبة التدفق النقدي التشغیلي إلى الدیون قصیرة الأجل، نسبة الدیون طویلة 

، نسبة التدفق النقدي الأجل إلى الأصول الجاریة، نسبة رأس المال العامل إلى الأصول الجاریة

التشغیلي إلى اجمالي الأصول، نسبة التدفق النقدي التشغیلي. إذا تعتبر قائمة التدفقات النقدیة 

تختلف دراستنا عن هذه الدراسة  .ذات أهمیة كبیرة في مجال التنبؤ وهذا ما یثبته تواجدها بكثافة

س سنوات بواسطة مؤشرات التوازن ) خم5عن أنها حللت المیزانیة وجدول حسابات النتائج لمدة (

والنسب المالیة وكذا نماذج الكشف عن  خطر الإفلاس بهدف معرفة دور المیزانیة في الكشف 

تشخیص خطر الإفلاس باستخدام  المبكر عن خطر الإفلاس في مؤسسة زراعیة ولیس بهدف

قائمة التدفقات  ممیزات الإفصاح الحالي وفق النظام المحاسبي المالي حیث بنیت الدراسة على

) ثلاثین سنة لمؤسسة اقتصادیة، وأیضا لم یتم استخدام نماذج الكشف عن 30النقدیة تخص (

    خطر الإفلاس.  

  ،القراءة المالیة خطر الإفلاس باستخدام جدول ، بعنوان: 2019دراسة رقیة شطبي

، تهدف هذه ة قسنطینةدراسة حالة الشركة الوطنیة للنقل بالسكك الحدیدیة ناحی–سیولة الخزینة 

، ناحیة SNIFالدراسة إلى إبراز دور جدول سیولة الخزینة في تحدید خطر الإفلاس للشركة الوطنیة 

)، ولقد تم التوصل إلى أن الشركة تعاني من عدم الملاءة المالیة 2017-2010قسنطینة خلال الفترة (

ض من أجل تغطیة العجز على مستوى التشغیلیة، كما أنها تلجأ إلى المتحصلات المتأتیة من القرو 

نشاطها الاستغلالي وتسدید نفقاتها الرأسمالیة وقروضها، الأمر الذي نتج عنه التذبذب المستمر لخزینة 

نتائج الدراسة: التدفقات الصافیة لأموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة ومن  للإفلاس.الشركة، مما یعرضها 

طینة سالبة، وهذا بسبب عجز الشركة عن تولید إیرادات من نشاطها ناحیة قسنSNIF العملیاتیة للشركة

الاستغلالي والذي یظهر من خلال فائض خزینة الاستغلال، حیث كان سالبا خلال فترة الدراسة، وهذا 
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قدرة صافي تدفقات أموال الخزینة المتأتیة  التشغیلیة. وعدمیعني أن الشركة تعاني من عدم الملاءة المالیة 

ناحیة قسنطینة على تغطیة العجز في صافي تدفقات أموال الخزینة  SNIFطة التمویل للشركة من أنش

عدم اكتفاء الحكومة بإصدار قوانین منظمة  التوصیات:ومن أهم  المتأتیة من أنشطة العملیاتیة.

ات للمحاسبة، حیث یجب أن تتبع هذه العملیة تهیئة للبیئة السیاسیة والاقتصادیة حتى تنجح المؤسس

ضرورة إدراج مهنة المحلل المالي في المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة، لما لها و  الاقتصادیة في تطبیقها.

فتح معاهد متخصصة في مجال المحاسبة والتحلیل و  من دور كبیر في قراءة الكشوف المالیة تحلیلها.

 المالي وكذا مؤسسات مختصة في التنقیط.

) خمس 5ن أنها حللت المیزانیة وجدول حسابات النتائج لمدة (تختلف دراستنا عن هذه الدراسة ع

سنوات بواسطة مؤشرات التوازن والنسب المالیة وكذا نماذج الكشف عن  خطر الإفلاس بهدف معرفة 

بهدف إبراز دور جدول دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس في مؤسسة زراعیة ولیس 

  )  سبع سنوات.7، لمدة (SNIFالإفلاس للشركة الوطنیة سیولة الخزینة في تحدید خطر 

 A comprehensive aproach to bankruptcy risk evaluation in the 

financial industry 

 Samar issa ،Gulhan bizel ،Sharath kumar jagannathan،Sri saratدراسة 

chaitanya gollapalli،2024 ملة للإفلاس في القطاع بعنوان نهج شامل لفحص مخاطر المحت

المالي. تهدف الدراسة إلى تقدیم نهج شامل لفحص المخاطر المحتملة للإفلاس في مؤسسات القطاع 

كیانا في القطاع المالي ویقیم تاریخها المالي من تحلیل المؤشرات،  20المالي، یستكشف هذا التحقیق 

یة. تتم مقارنة هذه المقاییس بمتطلبات مثل: السیولة والربحیة، وتكوین الدیون والفعالیة التشغیل

التنظیمیة وتقییمها على أنها ذات عواقب مخاطر منخفضة أو نموذج على خوارزمیة فریدة تعوض 

عن مستویات الدیون المفرطة، مما یعزز موثوقیة درجة تقییم المخاطر، توضح هذه الأداة البسیطة 

ووفقا للنتائج، فإن المبالغ المفرطة من الدیون على دمج مجموعة متنوعة من مؤشرات الصحة المالیة. 

لها تأثیر ضار على الربحیة مما یؤدي إلى انخفاض عوائد الأسهم وزیادة احتمالیة الإفلاس. هذه 

النتائج لها أثار عملیة على المستثمرین وأصحاب المصلحة، وتوفر معلومات دقیقة للمساعدة في 

رات عدم قدرة على التنبؤ الاقتصادي مثل: الأوبئة علاوة إعلام عملیة صنع القرار، وخاصة خلال فت

قد تبین أن  نتائج هذه الدراسة: نم .المالیةعلى ذلك، فإنها تشجع على تعزیز كفاءة الأسواق 



  مقدمة
 

 ز 

 

الشركات المالیة تعتمد بشكل كبیر على الدین، لكنها مع ذلك تحافظ على الاستقرار المالي خلال 

ن ارتفاع مستویات الدین یؤثر سلبًا على الربحیة، مما یؤدي إلى إالفترات الاقتصادیة المستقرة. 

انخفاض العوائد على الأسهم وزیادة احتمالیة الإفلاس. علاوة على ذلك، فإن الإفراط في الدین والرفع 

المالي في المؤسسات المالیة الكبرى قد یسهم في خلق مخاطر نظامیة یمكن أن تؤدي إلى تأثیر 

حمل هذه النتائج دلالات عملیة للمستثمرین وأصحاب ت.م المالي العالميمتسلسل على النظا

المصلحة، حیث تقدم معلومات قیّمة تساعد في اتخاذ القرار، لاسیما خلال فترات عدم الاستقرار 

توصیات هذه ومن .الاقتصادي مثل الأوبئة. كما تشجع على تحسین كفاءة الأسواق المالیة

فر تحلیلاً قویًا للمخاطر المحتملة للإفلاس في القطاع المالي، إلا أن هناك رغم أن الدراسة تو :الدراسة

 20عددًا من القیود التي تستحق النظر. قد یكون حجم العینة المستخدم في الدراسة، والمكون من 

كیانًا من القطاع المالي، غیر كافٍ لتمثیل تنوع وتعقید الصناعة بأكملها، مما قد یؤثر على تعمیم 

ائج. وقد لا تكون خصائص الكیانات المختارة ممثلة للاتجاهات العامة في القطاع المالي. لذلك، النت

فإن توسیع العینة سیعزز من صلاحیة النتائج الخارجیة ویسمح بتقییم أدق للعوامل المؤثرة في خطر 

 2000ة من تعتمد الدراسة على بیانات مالیة تاریخی.الإفلاس عبر طیف واسع من المؤسسات المالیة

، مما یُدخل قیدًا زمنیًا، حیث أن الظروف الاقتصادیة والأطر التنظیمیة ودینامیكیات 2018إلى 

السوق قد تتغیر مع مرور الوقت، وهو ما قد یؤثر على مدى صلاحیة الأنماط التاریخیة في التنبؤ 

   .استقبلمبالإفلاس 

) خمس 5وجدول حسابات النتائج لمدة ( تختلف دراستنا عن هذه الدراسة في أنها حللت المیزانیة

سنوات بواسطة مؤشرات التوازن والنسب المالیة وكذا نماذج الكشف عن  خطر الإفلاس بهدف معرفة 

تقدیم نهج شامل  دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس في مؤسسة زراعیة ولیس بهدف

لمالي، حیث قامت هذه الدراسة بالتحقیق  في لفحص المخاطر المحتملة للإفلاس في مؤسسات القطاع ا

  سنة.18كیانا في القطاع المالي، لمدة  20

 Financial risk identification based on balance sheet information  

 الاقتصاد في للمخاطر تهدف الدراسة إلى توضیح أن التعرض ،Joanna blach ،2010دراسة 

 هذا یركز. المخاطر من مختلفة أنواع مواجهة إلى مضطرة مؤسساتال وجمیع مستمر، تزاید في الحدیث

 إلى بالإضافة وعواقبها، فیها المؤثرة والعوامل ومكوناتها تعریفها حیث من المالیة، المخاطر على البحث



  مقدمة
 

 ح 

 

 عرض یتم كما. العمومیة المیزانیة في المقدمة المعلومات استخدام خلال من وتحلیلها علیها التعرف كیفیة

 اعتمادًا المالیة المخاطر تحدید إمكانیة توضیح ویتم. المالیة المخاطر تقییم في الأسلوب هذا وقیود امزای

 بولندیة شركة 100 لأكبر مجمعة بیانات إلى مستند مثال خلال من العمومیة المیزانیة معلومات على

إمكانیة تحدید التحلیل المعروض  حیوض :الدراسةنتائج  ن). م2009–2000( سنوات عشر مدى على

المخاطر المالیة للشركة من خلال استخدام معلومات المیزانیة العمومیة. وبالطبع یجب اعتبار هذا 

التحلیل مقدمة لتحلیل أكثر تفصیلاً، إلا أن المشكلات والتهدیدات الرئیسیة یمكن تحدیدها. یمكن استخدام 

لمالیة. للحصول على صورة شاملة عن النتائج المستخلصة كأساس للتخطیط المالي وتوقع المخاطر ا

الصحة المالیة للشركة، یجب استخدام أجزاء أخرى من القوائم المالیة ومعلومات إضافیة من نظام 

 .المحاسبة ومن خارج الشركة، إلى جانب منهج أكثر تعقیدًا لتقییم المخاطر

) خمس 5لنتائج لمدة (تختلف دراستنا عن هذه الدراسة عن أنها حللت المیزانیة وجدول حسابات ا

الإفلاس بهدف معرفة دور  عن خطرسنوات بواسطة مؤشرات التوازن والنسب المالیة وكذا نماذج الكشف 

 توضیح أن التعرض المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس في مؤسسة زراعیة ولیس بهدف

 مختلفة أنواع مواجهة إلى طرةمض المؤسسات وأن جمیع مستمر، تزاید في الحدیث الاقتصاد في للمخاطر

 لأكبر مجمعة بیانات إلى مستند مثال خلال المالیة من المخاطر على البحث هذا یركز. المخاطر من

 .سنوات عشر مدى على بولندیة شركة 100

  واجه هذا البحث عدد من الصعوبات تمثلت في: صعوبات الدراسة: .9

  مات خاصة تلك المتعلقة بتدفقات النقدیة.منح المعلو المؤسسة في  طرفمن التحفظ والتخوف 

 المؤسسة.من طرف أي صعوبة قیاسها  الافتقار إلى المعلومات غیر المالیة 

  معرفتنا مسبقا بتطبیق نماذج الجهد لعدم  النماذج، وبذلضعف التكوین في استخدام بعض

 تحلیل.رغم انها مهمة لاكتساب مهارة في  ریاضیةال

  الترجمة.  في اختلاف 



  مقدمة
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یقي، حیث نستعرض في تم تقسیم الدراسة إلى فصلین، الأول نظري والثاني تطب هیكل الدراسة: .10

بحیث تم  والإفلاس وتحلیل العلاقة بینهما من خلال ثلاثة مباحثللمیزانیة  النظريالإطار  الأول الفصل

الثاني مفاهیم أساسیة  ا المبحثالتطرق في المبحث الأول مفاهیم أساسیة للمیزانیة ضمن القوائم المالیة أم

. أما الفصل التطبیقي، فقد تمثل في دراسة الكشف عن خطر الإفلاس آلیات لإفلاس والمبحث الثالثل

 أیضا 2023-2019من خلال الفترة  _حطاب مخطار_ للوحدة الإنتاجیة تطبیقیة اعتمدت على میزانیات

بینما في المبحث الثاني والثالث قمنا  ثلاثة مباحث قمنا في المبحث الأول بتعریف مؤسسة محل الدراسة

 بتحلیل المیزانیات وجداول حسابات النتائج بالاعتماد على المؤشرات والنسب المالیة والنماذج. 



 

10 

 

  

  

  

  

  الفصل الأول

  لمیزانیة وخطر الإفلاسطار النظري لالإ
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  : تمهید

المالي لها في تاریخ معین  تلعب المیزانیة دورا أساسیا في المؤسسة، إذ تقدم صورة شاملة على الوضع

لا تكفي وحدها لتحلیل هذا  یزانیةأدائها، لكن الم یمم التي تسترشد بها المؤسسة في تقیوتعتبر من أهم قوائ

"جدول  من أبرز هذه القوائم:الوضع وتقییم الأداء لذا فلا بد من وجود قوائم أخرى لضمان تحلیل دقیق 

صحة المالیة ینتج عن تحلیل هذه القوائم التعرف على ال قدیة"قات النقائمة التدف"حسابات النتائج" و

المخاطر التي تهدد استمراریة المؤسسة وتؤدي إلى فشلها وإعلان عن للمؤسسة وكذا الكشف المبكر عن 

ور المالي إفلاسها، حیث یعد الإفلاس من القضایا الجوهریة التي تواجه المؤسسة، فهو ناتج عن التده

به من خلال تحلیل القوائم المالیة باستخدام المؤشرات والنسب المالیة كما نجد أن  كشفالالمتراكم، ویمكن 

بفشل المؤسسات  لكشفالعدید من الدراسات قامت باستخدام هذه النسب ومؤشرات لتصمیم نماذج ل

  المبكر.

  ام بمختلف المفاهیم المتعلقة بذلك سیتم تقسیم الفصل إلى ما یلي:للإلم

  ضمن القوائم المالیة. للمیزانیة مفاهیم أساسیةالمبحث الأول: 

  للإفلاس. المبحث الثاني: مفاهیم أساسیة

  .عن خطر الإفلاسالكشف المبكر  آلیاتالمبحث الثالث: 



  لميزانية وخطر الإفلاسالإطار النظري ل                                فصل الأول                ال
 

12 

 

  مفاهیم أساسیة للمیزانیة ضمن القوائم المالیة. المبحث الأول:

تساعد على تحلیل وتقییم الأداء تعتبر القوائم المالیة من العناصر الأساسیة في مجال المالیة، حیث 

من أهم  ة، حیث تعد المیزانیةالنقدی اتوالتدفق لمؤسسة وتشمل المیزانیة جدول حسابات النتائج، المالي ل

وتعرض ممتلكاتها من أصول ثابتة ومتداولة  المؤسسة في تاریخ معین القوائم التي تكشف وتوضح وضع

لا تكفي وحدها لتقییم وتحلیل الوضع  هانأالمشروع، غیر  حقوق ملكیة صاحبو  التزاماتهابالإضافة إلى 

حیث تساهم  ،لتحلیل بشكل أكثر دقة ووضوحال تعانة بالقوائم المالیة الأخرىالمالي لذلك من ضروري الاس

متكاملة حول صحة المؤسسة مالیا، یسهل تحلیل المیزانیة كل من القوائم المالیة الثلاث على بناء صورة 

م المالیة  على أصحاب المصالح المختلفة من مستثمرین ومقرضین وكذا الإدارة في اتخاذ ومختلف القوائ

  القرارات التي تضمن نجاح واستمراریة المؤسسة. 

  المیزانیة  المطلب الأول:

المیزانیة أداة أساسیة للإبلاغ عن الوضع المالي في المؤسسة حیث تبین ممتلكات المؤسسة من تعتبر 

التزامات وحقوق ملكیة صاحب المؤسسة وكذا حقوق  اولة في جانب وفي الجانب الأخرة ومتدأصول ثابت

  الغیر. 

  وأهدافها وأهمیتها. المیزانیة أولا: تعریف

  لقد تعددت التعاریف التي تناولت المیزانیة ونذكر منها:: تعریف المیزانیة .1

 للأصول تعرف بأنها قائمة ملخصة  المیزانیة وتسمى قائمة المركز المالي حیث

المیزانیة ب والعناصر المتعلقة مباشرةوالخصوم والأموال الخاصة للمؤسسة عند تاریخ إقفال حساباتها، 

وحقوق الملكیة ویختلف شكل المیزانیة من دولة إلى لموجودات"، الخصوم "الالتزامات" هي الأصول "ا

  .)55: 2021أخرى. (عبد الخالق أودینة،

  ول دائمة یس حسابا، تبین ممتلكات المؤسسة من أصهي عبارة عن كشف ول المیزانیة

ى التزامات لصاحب المؤسسة وللغیر، حیث تكون حسابات وفي جهة أخر  ومتداولة وغیرها في جهة

الأصول في جانب ومجموعة الالتزامات وحقوق الملكیة في جانب أخر شرط ان یكون الجانبین 

 ).265: 2020متساویین. (زونیة مخلخل،

 وتشمل الموجودات ، كشف بالموجودات "الأصول" والالتزامات "الخصوم" المیزانیة هي

ما الالتزامات فتشمل جمیع الدیون أدیة، الأسهم، الأراضي، والمعدات كل ما تملكه المؤسسة مثل النق

 .)30: 2011ة. (أحمد محمد العداسي،والتسدیدات المستحقوالتزامات المؤسسة مثل القروض 

  المیزانیة كالتالي: هي جدول أو قائمة  158/ 08لمرسوم التنفیذي من ا 33عرفتها المادة

تظهر عناصر كل من الأصول والخصوم وعلى أساس تصنیف خاص، حیث تصنف 
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فتصنف إلى أموال خاصة  الأصول الى عناصر جاریة وأخرى غیر جاریة أما الخصوم

 .)14: 2008، 27العدد الرسمیة وخصوم جاریة وخصوم غیر جاریة. (الجریدة

و قائمة توضح كل ممتلكات عن جدول أعبارة هي  ن المیزانیةأمن التعاریف السابقة یمكننا القول 

المؤسسة أي مالها من أصول وما علیها من خصوم بحیث تجمع المیزانیة بین الأصول وتضمن 

تصنیفا للموارد والاستخدامات بما في ذلك الأصول الجاریة، غیر جاریة والخصوم جاریة وغیر 

  ن یكون المجموع الاجمالي للجانبین متساویا.الملكیة مع الحرص على أ اریة وحقوقج

  تهدف المیزانیة إلى:أهداف المیزانیة:  .2

  تحدید حقوق مالك مشروع ومساهمیه ومستثمریه بدقة وذلك من خلال عرض وتحلیل

  البیانات المالیة.

 حتیاجات الجهات شروع بشكل شامل لتلبیة امعرض المعلومات المالیة الخاصة بال

 الممولة والدائنة.

 الأصول المالیة للمشروع ومصادر تمویله بما في ذلك  تقدیم صورة شاملة عن

 .)487: 2010التعهدات والالتزامات المالیة المختلفة. (عبد الستار الكبیسي،

  هي أحد البیانات المالیة المهمة تهدف لتبیان أصول وخصوم المؤسسة في تاریخ

 معینة.

 لأصول والمطالبات الخاصة بالعمل في نقطة زمنیة محددة.مة لهي قائ 

  توضح میزانیة الأصول والخصوم المجمعة والمصنفة بشكل صحیح ومرتبة بطریقة

 محددة.

  تظهیر میزانیة الوضع المالي للشركة من خلال تفصیل مصادر الأموال واستخدام هذه

 الأموال.

  ریة عن طریق تفصیل مصادر التمویل المركز المالي لمنشأة تجاتوضیح المیزانیة

 واستخدامها كموارد. 

)saudjayed al ameri،2020: 56-57(. 

تبرز أهمیة المیزانیة بشكل كبیر من خلال دورها الحیوي في توفیر المعلومات  أهمیة المیزانیة: .3

 :2020(روابحیة خدیجة، سبیل المثال تساهم في: وقوة الأداء المالي للمؤسسة فعلى حول صحة

27(.  

 :من خلال توفیر المعلومات حول الاستثمارات في الأصول  تقدیم معلومات دقیقة

 والالتزامات تجاه الدائنین وحقوق الملاك وتعمل على تقدیم رؤیة شاملة ودقیقة حول وضعیة المؤسسة.
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 :تلعب المیزانیة دورا حیویا في إعداد التقاریر المالیة حیث  تقدیم أساس للتقاریر المالیة

 اهم في تقدیر العوائد وتقییم هیكل راس المال وتقدیر درجة السیولة للمؤسسة.تس

 :یمكن للمیزانیة أن تساعد في تحلیل وتقدیر مخاطر التي  تقییم مخاطر المؤسسة

 تتعرض لها المؤسسة مما یمكن إدارتها بطریقة فعالة واتخاذ الإجراءات اللازمة لتعامل معها.

 من خلال تحلیل المیزانیة یمكن تقدیر التدفقات ستقبلیةتقدیر التدفقات النقدیة الم :

 مالیة. النقدیة لشركة في المستقبل مما یساعد في التخطیط الفعال وتحقیق الاستدامة ال

 المیزانیة وشكلها ثانیا: عناصر

صنفهم المیزانیة قائمة تبین بشكل تفصلي أصول والتزامات وحقوق الملكیة خاصة بالمؤسسة وت

  .)18: 2014(مبارك لسلوس، :ما یليول وعناصر الخصوم وتشمل لعناصر أص

  تعرف بالأصول أو الموجودات المؤسسة وتسجل في قائمة المركز المالي  :الأصول

فتظهر فیها الأراضي والمباني حسب درجة سیولتها في حالة نشاط العادي للمؤسسة، 

ها إلى سیولة إلا بعد مدة في أعلى المیزانیة حیث لا تتحول الأصول السابق ذكر  ولآلات

طویلة أو في حالات غیر عادیة مثل الإفلاس أو عجز في السیولة أما في جزئها السفلي 

نجد المخزونات بأنواعها من بضائع ومواد أولیة ومنتجات تامة الصنع التي لا تتعدى 

ذلك دیون العملاء وكمدة مكوثها في المخزن سنة ثم نجد الذمم المدینة منها المعروفة ب

 بالخزینة المؤسسة والتي تكون متاحة للاستخدام الفوري.و التي تعرف نجد النقدیة أ

  الأصول:ترتیب عناصر .1

   :الاستثمارات: تتكون من

  القیم المعنویة:  1.1

 /وهي قیمة العناصر المعنویة من المحل 207شهرة المحل أو الاسم التجاري (ح :(

 السوق وهي قیم ثابتة غیر قابلة للاهتلاك. التجاري وتمثل سمعة وشهرة المؤسسة في 

  /وتمثل الرخص المتعلقة بالبرمجیات.204برمجیات المعلوماتیة وما شابهها (ح :( 

  ":العینیة "المادیةالقیم الثابتة  2.1

 /تشمل جمیع الأراضي التي تمتلكها المؤسسة ولا تهتلك.211الأراضي (ح :(  

  /بمختلف أنواعها "صناعیة، إداریة، تجاریة" ): وتشمل مجموع المباني213المباني (ح.   

 /وتشمل التجهیزات المعدات المستعملة في نشاط أو دورة 215المعدات وأدوات (ح :(

  سنوات. 10إلى  5استغلال المؤسسة ومدة استعمالها من 

 /وهي الوسائل والآلات بمختلف أنواعها.218معدات النقل (ح :(  
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 تشمل جمیع الوسائل المستعملة في المكاتب ): و 218كتب (ح/مالمعدات وأدوات ال

  بمختلف أنواعها.

 تتكون من جمیع العلاقات والوسائل المستعملة وتسترجع من  ات القابلة للاسترجاع:فلاغال

  طرف المؤسسة أما العلاقات الأخرى التي لاتباع مع المواد فتدخل ضمن المخازن كبضاعة.

ئل التي اشترتها المؤسسة، سواء لإعادة بیعها أو المخزونات: تمثل المخزونات قیمة الوسا 3.1

  لاستعمالها في عملیات الإنتاج والمتمثلة في:

 تشمل مجموع الأشیاء والمواد واللوازم المشترة من طرف : وهي )30(ح/ مخزونات البضائع

المؤسسة بغرض بیعها على حالتها او اجراء أي تغیرات علیها وتدخل ضمنها الغلافات الغیر قابل 

  لاسترجاع "مباعة".ل

 /وهي المواد الخام او المحولة من قبل، المحصل علیها من طرف 31المواد واللوازم (ح :(

  المؤسسة بغرض استعمالها في الإنتاج.

 /وهي المنتوجات التي وصلت الى مرحلة معینة من ): 35المنتوجات النصف مصنعة (ح

  لتحویل أخرى.التحویل ولا یمكن عموما أن تباع وإنما تنتظر عملیة ا

 /وهي المنتوجات التي مازالت تحت الإنجاز وهي في 341منتوجات قید التنفیذ (ح :(

 انتظار مرحلة التحویل النهائیة.

 /وهي البقایا الناتجة عن عملیة التحویل تصرف أو 358الفضلات والمهملات (ح :(

  تستعمل بعد حین.

 /إنتاجها كلیة.): وهي التي تمت عملیة 355المنتجات التامة الصنع (ح  

  الذمم المدینة: وهي مجموع العناصر التي تمثل حقوقا على الغیر وهي: 4.1

 /وتمثل أموال المؤسسة المستثمرة في رؤوس أموال مؤسسات 261سندات المساهمة (ح :(

 أخرى.

 /تمثل توظیفا قصیر الأجل سواء في عملیات استغلال قصیرة 27سندات التوظیف (ح :(

 ى.الأجل مع مؤسسات أخر 

 /وهي تمثل عملیات البیع الأجل التسدید.411الزبائن "العملاء" (ح :( 

 /وهي أوراق تجاریة تمثل دیونا تجاریة على الغیر لأجل قصیر.413أوراق القبض (ح :( 

 "وهي كل ما تملكه المؤسسة من أموال جاهرة  :)53، ح/512(ح/ القیم السائلة "النقدیة

: 2014حسابات جاریة لدى البرید أو البنك. (مبارك لسلوس،سواء في الصندوق المؤسسة او في شكل 

18 -19(. 
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 تعرف التزامات او دیون : تتمثل الخصوم في الأموال التي على المؤسسة والتي الخصوم

 قصیرة الأجل، فیرتب على أساس تقدیم أصولا مثلا: النقدیة أو الخدمات للغیر مستقبلا وتنقسم إلى:

 )40: 2017(بلزرق فاطمة،

 طویلة الأجل: وهي الالتزامات مستحقة خلال فترة تتعدى سنة مثل قروض طویلة  دیون

 الأجل.

 فترة زمنیة لا تتعدى السنة.  دیون قصیرة الأجل: وهي التزامات تستحق خلال 

  ترتیب عناصر الخصوم:.2

حقاق یتم ترتیب القیم في المیزانیة حسب درجة الاستحقاق المتزاید هذه الأخیرة مرتبطة بمیعاد است

  الدیون المرتبطة بمختلف مصادر التمویل.

  رؤوس الأموال الخاصة: وتعرف أیضا بحقوق الملكیة وتعتبر في الدرجة الأولى من جهة

والتي تمتلكها المؤسسة وبالتالي الطویلة الأمد  نظر الاستحقاق المتناقص لأنها تمثل رؤوس أموال الدائمة

القصیر. الدیون قصیرة الاجل یكون استحقاقها في المدى تعتبر درجة استحقاقها "صفریة" وذلك عكس 

 .)12 :1988،ار عمربوخز (

وهي عبارة عن قیمة یملكه المساهمین في المؤسسة وهي عبارة عن الفرق بین الأصول والخصوم 

  وتشمل:

: وهو مجموع المبالغ الموضوعة بصفة دائمة تحت تصرف المؤسسة من )101(ح/ رأس المال

سواء عند انشاء المؤسسة أو في الشركاء على شكل مساهمات نقدیة أو مادیة  طرف المالكین أو

 حالة رفع رأسمالها بعد ذلك. 

): وهي تعبر عن الأموال المجمعة من طرف المؤسسة وهي جزء من 106الاحتیاطات (ح/

 الأرباح المحققة غیر موزعة.

زع بعد أي لم یتخذ قرار بشأنها ): یسجل في هذا الحساب نتائج الدورة التي لم تو 12النتیجة (ح/

  .)11هذا الحساب بإشارة سالبة (ح/ في حالة كونها موجبة، أما في حالة العكس نترصد في

 :وهي المبالغ التي تمتلكها المؤسسة أو تكون تحت حیازتها لمدة تتعدى  خصوم غیر جاریة

 سنة والمطالبة باستردادها حسب رزنامة متعددة السنوات.

 :ي تمثل مجموع التزامات النقدیة التي من الواجب الوفاء بها في أجل وه خصوم جاریة

 .)14: 1988مثل القروض قصیرة أجل الموردین. ( بوخزار عمر،  استحقاقها قصیرة أجل

  سنتطرق إلى تعریف المیزانیة الوظیفیة وعناصرها وشكلها.: الوظیفیة ا: المیزانیةثالث
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التمویل، وظیفة ة "وظیفصادیة لها وظائف أساسیة هي : هي وحدة اقتالمیزانیة الوظیفیةتعریف  .1

: 2006الاستثمار، وظیفة الاستغلال" مهمتها تحقیق الهدف العام للمؤسسة (إلیاس بن ساسي،

75(.  

  ما یلي:فی وتتمثل وظائف المیزانیة الوظیفیة

 تضم حسابات الأموال الخاصة والدیون المالیة مهما كان تاریخ استحقاقوظیفة التمویل : 

 والمؤونات. بالإضافة إلى إهتلاكات

 وتضم حسابات الاستثمارات المعنویة، المادیة، المالیة مهما كانت مدة وظیفة الاستثمار :

 حیاتها وكذلك المصاریف الواجب توزیعها على عدة دورات وعلاوات تسدید السندات.

 الاستغلال أو : تضم الحسابات المتبقیة سواء المرتبطة مباشرة بدورة وظیفة الاستغلال

وبالتالي المنظور الوظیفي یركز على الموارد  المتعلقة بالعملیات المختلفة وكذا النقدیات الموجبة والسالبة

المالیة "دورة التمویل" وكیفیة استعمالها لتمویل الاستخدامات "دورة الاستثمار، دورة الاستغلال" (زغیب 

  .)65: 2011ملیكة،

تل المیزانیة الوظیفیة: تتكون المیزانیة الوظیفیة من أربعة كتل إثنیتان كعناصر المیزانیة الوظیفیة:  .2

منها تخص الدورة الطویلة وهما الموارد الدائمة "الثابتة" والاستخدامات الثابتة، وتكون أعلى 

وهما الخصوم "الموارد" المتداولة  الاستغلالالأخریات تخصان دورة  المیزانیة والإثنیان

  داولة وتكون في أسفل المیزانیة.والاستخدامات المت

  : تتكون من كتلتین:كتل الأصول 1.2

 ."الاستخدامات الثابتة: تتضمن كل التثبیتات التي تمتلكها المؤسسة " معنویة، عینیة، مالیة  

  الأصول المتداولة: وتتمثل في الاستخدامات المتداولة وهي الأصول غیر جاریة من المخزونات

  والحسابات المالیة المدینة.وحسابات الغیر المدینة 

 تتكون الخصوم من كتلتین:كتل الخصوم:  2.2

  الموارد الثابتة: تتمثل في رؤوس الأموال الخاصة مضافا لها الاهتلاكات وخسائر القیمة والدیون

  المالیة طویلة الأجل، الاقتراضات لدى مؤسسات القرض.

 ودیون أخرى لدیون المالیة من موردین الخصوم المتداولة: وتتمثل في الخصوم غیر جاریة وهي ا

  .)73: 2023بالإضافة إلى خزینة الخصوم. (خریفي حسام،

 یظهر الشكل التالي المیزانیة الوظیفیة بجانبیها أصول وخصوم.: شكل المیزانیة الوظیفیة .3

  المیزانیة الوظیفیةشكل  ): 01-1الشكل رقم(

  المبالغ  الخصوم  المبالغ  الاصول
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  تةالاستخدامات الثاب

  التثبیتات المعنویة

  التثبیتات العینیة

  التثبیتات المالیة

  الأصول المتداولة

الأصول المتداولة 

  للاستغلال

الأصول المتداولة خارج 

  الاستغلال

  خزینة الأصول

  

  الموارد الدائمة

  الموارد الخاصة

  الدیون المالیة

  الخصوم المتداولة

 الخصوم المتداولة

  للاستغلال

 ارجالمتداولة خالخصوم 

  للاستغلال

  خزینة الخصوم

  

    المجموع    المجموع

، مساهمة )2023العزیز، (باكریة علي، طالب عبد  من إعداد الطالبتین بالاعتماد المرجع:

القسیم الحقیقي الأولى للعناصر المیزانیة في تقییم موارد والاستخدامات المؤسسة الاقتصادیة، 

  . 8: 3، جامعة الجزائر01، العدد06مجلة الاقتصاد الدولي والعولمة، المجلد

  دول حسابات النتائج المطلب الثاني: ج

یوجه الاهتمام بالمیزانیة في تقدیم معلومات شاملة حول حالة حسابات في تاریخ معین، فهي لا 

تكفي وحدها لتحلیل الوضعیة المالیة للمؤسسة وتقییم أدائها مما یستلزم وجود قوائم أخرى تقدم معلومات 

  ئج النشاط للمشروع خلال فترة زمنیة محددة أي تقدیم تحلیل یتعلق بالأرباح والخسائر.حول نتا

لمنتوجات المنجزة من الكیان هو بیان ملخص للأعباء وا تعریف جدول حسابات النتائج:أولا: 

ة خلال السنة المالیة في الحساب تاریخ التحصیل أو تاریخ السحب ویبرز بالتمییز النتیجة الصافیة للسن

 .)24: 2009، 19العدد الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریةخسارة. (المالیة الربح أو 

عمال المؤسسة خلال فترة زمنیة أو تقریر یظهر نتیجة أهي عبارة عن كشف  قائمة الدخل:

عباء التي ساهمت في تحقیق تلك مقابلة الإیرادات بالمصاریف والأ محددة وتستند قائمة الدخل على

كانت  نه: كلماأو خسائر. وبالتالي نستنتج أمن أرباح تج وتكون نتیجة هذه المقابلة هو ما تحققه النوا

من  أكبرمن المصروفات حققت المؤسسة ربح وعندما تكون الأعباء والمصاریف  أكبرقیمة الإیرادات 

 .)11: 2015الإیرادات فالمؤسسة تكون في حالة خسارة. (غانم عبد الباسط،
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یظهر لنا جدول حسابات النتائج من خلال تحدید النتیجة ر جدول حسابات النتائج: عناصثانیا: 

وبالتالي یمكننا ذكر عناصر جدول  النواتج،الصافیة لسنة المالیة عن طریق طرح الأعباء من 

  حسابات النتائج:

 هي التدفقات الداخلة أو الزیادة في الأصول الأخرى للوحدة الاقتصادیة الإیرادات :

 تجة عن ممارسة الوحدة لأنشطتها الرئیسیة.والنا

 :هي التدفقات النقدیة الخارجة أو النقص في الأصول الأخرى للوحدة الاقتصادیة  الأعباء

 والناتجة عن ممارسة الأنشطة الرئیسیة للوحدة.

  :و التدفقات النقدیة الداخلة أفي حقوق الملكیة (صافي الأصول)  هي الزیادةالأرباح

 لأنشطة العرضیة للوحدة.والناتجة عن ا

 و التدفقات النقدیة الداخلة أفي حقوق الملكیة (صافي الأصول)  هي نقص :الخسائر

 .)48: 2018دعاء كریم كاضم الحسناوي،للوحدة. (والناتجة عن الأنشطة 

حسب النظام المحاسبي المالي تم تقسیم جدول حسابات  شكل جدول حسابات النتائج:ثالثا: 

  ین حسب طبیعة نشاط المؤسسة، وحسب الوظیفة.النتائج وفق نوع

 :حسب الطبیعة 
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 جدول حسابات النتائج  ): 01-1الجدول رقم(

 .......إلى......الفترة من 

  N N-1  ملاحظة  البیان

  رقم الأعمال

  المنتجات قید الصنعو  تغیر مخزونات من منتجات المصنعة

  الإنتاج المثبت

  إعانات الاستغلال

70  

72  

73  

74  

    

        إنتاج السنة المالیة-  1

  المشتریات المستهلكة

  والاستهلاكات الأخرىالخدمات الخارجیة 

60  

61+62  
    

        استهلاك السنة المالیة- 2

        )2 - 1القیمة المضافة للاستغلال (- 3

  أعباء المستخدمین

  الضرائب والرسوم والمدفوعات المشابهة

63  

64  
    

        الاستغلال الإجمالي عنالفائض - 4

  المنتجات العملیاتیة الأخرى

  الأعباء العملیاتیة الأخرى

  مخصصات الاهتلاكات والمؤونات

  استئناف عن خسائر القیمة والمؤونات

75  

65  

68  

78  

    

        النتیجة العملیاتیة-   5

  المنتوجات المالیة

  الأعباء المالیة

76  

66  
    

       النتیجة المالیة- 6

        )6+5النتیجة العادیة قبل الضرائب (- 7

  الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادیة

  الضرائب المؤجلة (تغیرات) حول النتائج العادیة

  مجموع منتجات الأنشطة العادیة

  مجموع أعباء الأنشطة العادیة

695  

692  
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        النتیجة الصافیة للأنشطة العادیة- 8

  العناصر غیر العادیة _المنتوجات (یطلب بیانها)

  العادیة _الأعباء (یطلب بیانها)العناصر غیر 

77  

67  
    

        النتیجة غیر العادیة- 9

        النتیجة الصافیة للسنة المالیة- 10

        حصة الشركات الموضوعة موضع المعادلة في النتیجة الصافیة

  النتیجة الصافیة للمجموع المدمج(أ)- 11

  )1ومنها حصة ذوي الأقلیة (

  )1حصة المجمع (

      

، )2009(مارس سنة 25، المؤرخة في 19 دة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العددالجری :المصدر

  .30ص

 :ب الوظائف أي وفق لتقییم مصالح یتم فیها إعادة ترتیب الأعباء حس حسب الوظیفة

 نشطة المؤسسة.أو 

  وظائف المؤسسة الإنتاجیة:

 لتموینات الأخرى...الخ : وتشمل مجمل المهام المتعلقة بشراء المواد الأولیة واوظیفة الشراء

 والتي تحتاج الیها المؤسسة للقیام بنشاطها الاستغلالي العادي المتمثل في عملیات الإنتاج.

 تشمل مجمل المهام المتعلقة بإنتاج المنتجات بدایة من استعمال المواد وظیفة الإنتاج :

 الأولیة واللوازم والانتهاء بتصنیع المنتجات الموجهة للبیع.

 وتشمل كل المهام المتعلقة ببیع البضائع من اعداد الفواتیر وتسلیم لتجاریةالوظیفة ا :

 المبیعات للزبائن واشهار والبحث عن الزبائن...الخ

  :وتشمل كل المهام المتعلقة بتسییر المؤسسة والتنسیق بین مختلف وظائفها. الوظیفة الإداریة

 )40: 2023(خریفي حسام،

  ت النقدیةقائمة التدفقا المطلب الثالث:

یعتبر جدول التدفقات النقدیة هو الوسیلة الأكثر دقة في تحدید السیولة وتوفیر المعلومات 

الملائمة عن المقبوضات والمدفوعات النقدیة وذلك من أجل معرفة القدرة على سداد الالتزامات 

في تحلیلهم  من الأطراف ذوي العلاقة بالمؤسسة والدائنین وغیرهمالمستحقة لمساعدة المستثمرین 

  لنقدیة.
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  وعناصرها قائمة التدفقات النقدیةتعریف أولا: 

قات النقدیة هي قائمة مالیة تلخص المعلومات عن التدف: تعریف قائمة التدفقات النقدیة .1

والتدفقات النقدیة الصادرة(المدفوعات)لفترة زمنیة معینة. كما تزودنا هذه القائمة الواردة(المقبوضات)، 

 الاستثماریة،النقدیة من العملیات  التشغیلیة، التدفقاتالنقدیة من عملیات  تالیة: التدفقاتالبالمعلومات 

ورصید  الفترة،الزیادة أو النقصان في النقدیة خلال  التمویلیة، وصافيالتدفقات النقدیة من العملیات 

لان یة مفید ومهم جدا، لنقصان في النقدالاستخدامات أو اإن التقریر عن المصادر، آخر الفترة.  النقدیة

غیرهم بحاجة إلى معرفة ما یحدث مع أكثر الأصول و  والدائنین والمقرضین والمستثمرین، المساهمین

  تعد قائمة التدفقات النقدیة ذات دور وأهمیة كبیرة لإجاباتها عن الأسئلة التالیة: النقدیة. لذاسیولة وهو 

 الفترة؟من أین أتت النقدیة خلال 

 ام النقدیة خلال الفترة؟ فیم تم استخد

 . weygandt, 2018: 66/ 72)الفترة؟ (ماهي التغیرات في میزان النقدیة خلال 

تقدیم قاعدة لمستعملي الكشوف المالیة لتقییم قدرة  إلىجدول سیولة الخزینة  یهدف الخزینة: جدول سیولة

(الجریدة الرسمیة  .مال هذه السیولةالكیان على تولید سیولة الخزینة وما یعادلها وكذا معلومات حول استع

  .)2008:15مایو 28في  ، المؤرخة27 الجزائریة، العددللجمهوریة 

(عبد تم تصنیف قائمة التدفقات النقدیة إلى ثلاثة نشاطات وهي: عناصر قائمة التدفقات النقدیة: .2

  .)58، 57: 2021ة،الخالق أودین

 هم نشاط منتج للإیراد في أتعتبر تسمى بالأنشطة التشغیلیة و : و أنشطة الاستغلال

  لاستثمار والتمویل.افي دائرة النشاط  لا یدخلالمؤسسة ویشمل أي نشاط اخر 

 :و التنازل ألناتجة عن حیازة تتضمن التحصیلات والتسدیدات النقدیة ا أنشطة الاستثمار

ى وكذلك عن السلع والحقوق المصنفة ضمن التثبیتات والأسهم في رؤوس أموال المؤسسات الأخر 

  الغیر.القروض المقدمة للغیر والقروض المتحصل علیها من 

 :تتضمن أنشطة التمویلیة كل التدفقات الداخلة والخارجة للمؤسسة والمتعلقة  أنشطة تمویل

تكون نتیجتها تغییر حجم وبنیة الأموال الخاصة بمصادر التمویل الداخلیة والخارجیة أي الأنشطة التي 

  والقروض.

  :وفق طرقتین هماات النقدیة یتم عرض قائمة التدفق قائمة التدفقات النقدیة: شكل: ثانیا
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 یتم بموجب هذه الطریقة حساب صافي التدفقات النقدیة بعرض الأنواع طریقة المباشرة :

الرئیسیة لإجمالي المقبوضات النقدیة وإجمالي المدفوعات النقدیة موزعة وفق الأنشطة 

 .)86: 2010مویلیة. (مرازقة صالح، بوهرین فتیحة،التشغیلیة، الاستثماریة والت

 سیولة الخزینةجدول  ): 02-1جدول رقم(

  إلى............الفترة من

  السنة المالیة   ملاحظة  البیان

N 

 السنة المالیة

N-1 

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من الأنشطة 

  العملیاتیة 

  التحصیلات المقبوضة من عند الزبائن 

  المستخدمین دفوعة للموردین و المبالغ الم

  المصاریف المالیة الأخرى المدفوعة الفوائد و 

  الضرائب عن النتائج المدفوعة 

      

قبل العناصر غیر الخزینة أموال تدفقات 

  العادیة 

      

تدفقات أموال الخزینة المرتبطة بالعناصر 

  غیر العادیة (یجب توضیحها)

      

ة من صافي تدفقات أموال الخزینة المتأتی

  الأنشطة العملیاتیة (أ)

      

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من عملیات 

  الاستثمار 

المسحوبات عن اقتناء تثبیتات عینیة أو 

  معنویة 

التحصیلات عن عملیات التنازل عن 

  التثبیتات عینیة أو المعنویة 

  المسحوبات عن اقتناء تثبیتات مالیة 

التحصیلات عن عملیات التنازل عن 

  بیتات مالیة تث

الفوائد التي تم تحصیلها عن توظیفات 
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  المالیة

الأقساط المقبوضة من النتائج الحصص و 

  المستلمة 

المتأتیة من تدفقات أموال الخزینة صافي 

  )أنشطة الاستثمار (ب

      

تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من أنشطة 

  التمویل

  التحصیلات في أعقاب إصدار أسهم 

ا من التوزیعات التي تم غیرهالحصص و 

  القیام بها 

  التحصیلات المتأتیة من القروض 

تسدیدات القروض أو الدیون الأخرى 

  المماثلة 

      

صافي تدفقات أموال الخزینة المتأتیة من 

  أنشطة التمویل (ج)

      

تغیرات سعر الصرف على  تأثیرات

  شبه السیولاتالسیولات و 

      

        (أ + ب + ج)تغیر أموال الخزینة في الفترة 

معادلاتها عند افتتاح السنة أموال الخزینة و 

  المالیة 

      

معادلاتها عند إقفال السنة أموال الخزینة و 

  المالیة 

      

        تغیر أموال الخزینة خلال الفترة 

        المقاربة مع النتیجة المحاسبیة 

، )2009(سنة مارس25 في ةالمؤرخ، 19لجزائریة العدد الرسمیة للجمهوریة ا المصدر: الجریدة

   .36 ص

 تركز هذه الطریقة على الفروق بین الربح المحاسبي والمبلغ الطریقة الغیر مباشرة :

الصافي للتدفقات النقدیة وتبدأ هذه الطریقة بصافي النتیجة مضافا الیها أو مخصوما 
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ا النقدیة منها التغییر في حسابات الأصول والخصوم المتداولة المرتبطة بالتشغیل ما عد

  )86: 2010وما یعادله. (مرازقة صالح، بوهرین فتیحة،

  مشتقة من قائمة التدفقات النقدیة.التحلیل بواسطة المؤشرات الثالثا: 

تُعد قائمة التدفقات النقدیة أداة مهمة لاستخلاص مجموعة من المؤشرات المالیة التي تُستخدم 

مؤشرات السیولة، مؤشرات تحلیل جودة الأرباح  ا وهيبشكل رئیسي لتقییم كفاءة السیولة وجودته

  مؤشرات تحلیل سیاسات التمویل. 

توفر السیولة لدى المؤسسة یُمكنها من الوفاء بالتزاماتها في الأوقات السیولة: جودة مؤشرات  .1

التشغیلیة. ة الناتجة عن الأنشطة المحددة، ویعتمد ذلك بشكل خاص على التدفقات النقدی

  ).343): 2021حسین یحي، ((

  ): مؤشرات جودة السیولة03-1الجدول رقم(

  الدلالة  الصیغة الریاضیة  المؤشر

  

  نسبة تغطیة النقدیة

صافي التدفقات النقدیة من النشاط 

التشغیلي/ اجمالي التدفقات النقدیة 

الخارجة للأنشطة الاستثماریة 

  والتمویلیة

تبین مدى ما تجلبه المؤسسة من 

ا الاستثماریة نقدیة لمواجهة التزاماته

  والتمویلیة

نسبة المدفوعات اللازمة 

  لتسدید

فوائد الدیون / صافي التدفقات 

  الأنشطة التشغیلیة

تفسر ما إذا كانت المنشأة تستنفذ 

تدفقاتها النقدیة التشغیلیة في سداد 

فوائد القروض بدلا عن استثمارها 

  للتوسع في النشاطات التشغیلیة.

)، أهمیة قائمة التدفقات النقدیة كأداة لتقییم الوضعیة المالیة للمؤسسات 2022مبسوط هواریة، (المرجع: 

، مخبر الأسواق التشغیل المحاكاة والتشریع في 02، العدد05الاقتصادیة، مجلة الاقتصاد والبیئة، المجلد

  .344- 343ربیة جامعة بلحاج بوشعیب الجزائر:الدول المغا

ن أهم النسب التي یتم اشتقاقها من قائمة التدفقات النقدیة من بیجودة أرباح المؤسسة:  مؤشرات .2

جودة أرباح المؤسسة هي: نسبة كفایة التدفقات النقدیة التشغیلیة ومؤشر النقدیة ویمكن من خلالها تقییم 

  التشغیلیة ونسبة التدفق النقدي التشغیلي.
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  ): مؤشرات جودة أرباح المؤسسة04-1الجدول رقم(

  الدلالة  اضیةالصیغة الری  المؤشر

نسبة كفایة التدفقات النقدیة 

  التشغیلیة

التدفقات النقدیة الداخلة من 

العملیات التشغیلیة/ الاحتیاجات 

  النقدیة الأساسیة

تقیس هذه النسبة قدرة المؤسسة على تولید 

التدفقات النقدیة اللازمة لمقابلة وتغطیة 

  الالتزامات قصیرة الأجل.

  

نسبة التدفق النقدي 

  غیليالتش

  

من  جملة التدفقات النقدیة

الأنشطة التشغیلیة/ صافي 

  المبیعات

تقیس هذه النسبة مدى كفاءة سیاسات 

الائتمان في تحصیل النقدیة على اعتبار أن 

المبیعات تعتبر مصدر أساسي للتدفقات 

  .النقدیة الواردة إلى المؤسسة

  نسبة النقدیة التشغیلیة

صافي التدفقات النقدیة من 

ة التشغیلیة / الدخل الأنشط

  الصافي

تشیر هذه النسبة إلى أداء مالي جید للمنشأة 

وقدرة أرباح المؤسسة على تولید تدفق نقدي 

  تشغیلي.

مؤشر العائد على 

الموجودات من التدفق 

  النقدي التشغیلي

صافي التدفقات النقدیة من 

الأنشطة التشغیلیة/ اجمالي 

  الموجودات

ءة على كفاإن ارتفاع هذه النسبة یدل 

المؤسسة في استخدام موجوداتها، وحافز 

  للمزید من الاستثمارات في المستقبل.

)، تطبیق مبدأ التدفقات النقدیة في تقییم الأداء 2014من إعداد الطالبتین بالاعتماد على شباح حمزة، (

وم تسییر، كلیة المالي للمؤسسة الاقتصادیة، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في علوم التسییر، تخصص عل

  .106-105جامعة محمد الصدیق بن یحیى جیجل: علوم اقتصادیة التجاریة وعلوم التسییر،

توفر قائمة التدفقات النقدیة معلومات یمكن عن طریق تحلیلها  تقییم سیاسات التمویل: اتؤشر م.3

ارة في مجال بواسطة المؤشرات المناسبة ومقارنتها لعدد من السنوات لتعرف على مدى كفاءة الإد

  .)344):2022سیاسات التمویل. (مبسوط هواریة، (
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  ): مؤشرات تقییم سیاسات التمویل05-1الجدول رقم(

  الدلالة  الصیغة الریاضیة  المؤشر

  

  نسبة توزیعات النقدیة

التوزیعات النقدیة للمساهمین/ 

صافي التدفقات النقدیة من 

  الأنشطة التشغیلیة

دیة تبین مدى قدرة التدفقات النق

التي توفرها الأنشطة التشغیلیة 

جهة التزامات المؤسسة على موا

  في توزیع الأرباح

  

نسبة الفوائد والتوزیعات 

  المقبوضة

المتحصلات النقدیة المحققة من 

ایراد الفوائد والتوزیعات/ التدفقات 

النقدیة الداخلة من الأنشطة 

  التشغیلیة

تبین مدى أهمیة المتحصلات 

ثمارات سواء في النقدیة من الاست

القروض أو في الأوراق المالیة 

مقارنة بالتدفقات النقدیة 

  التشغیلیة

  

  نسبة الإنفاق الرأسمالي

نسبة الإنفاق الرأسمالي الحقیقي/ 

التدفقات النقدیة الداخلة من 

القروض طویلة الأجل وإصدار 

  الأسهم والسندات

تبین مدى مساهمة مصادر 

لتمویل طویلة الأجل في تمویل 

  الأصول الثابتة

)، أهمیة قائمة التدفقات النقدیة كأداة لتقییم الوضعیة المالیة للمؤسسات 2022المرجع: مبسوط هواریة، (

، مخبر الأسواق التشغیل المحاكاة والتشریع في 02، العدد05الاقتصادیة، مجلة الاقتصاد والبیئة، المجلد

  .345حاج بوشعیب الجزائر: الدول المغاربیة جامعة بل

  للإفلاس مفاهیم أساسیةالثاني: المبحث 

الإفلاس یعتبرا خطرا حقیقیا على المؤسسات وهو عدم قدرة المؤسسة على تسدید دیونها والتزاماتها 

وینعكس على المؤسسة وجمیع المتعاملین معها من (شركاء، العمال، الدولة، البنوك، الموردون، 

هناك نما تكون إلا یحدث الإفلاس فجأة لیة أو خارجیة وقد یكون نتیجة لعدة عوامل إما داخالزبائن)

ومن أبرز هذه المؤشرات  بحیث كل مؤشر یدل على مرحلة من مراحل تمر بها المؤسسة ومراحل مؤشرات

غایة وصولها إلى مرحلة الإفلاس ثم  احتیاجاتها إلىنقص السیولة المتاحة وعدم قدرتها على تلبیة 

 قدرة المؤسسة على الوفاء بدیونها.الذي یتمثل في عدم ار الملاءة هم المعاییر معیومن أالتصفیة 

  وأسبابه  طر الإفلاسحول خ الأول: مفاهیمالمطلب 

خطر الإفلاس یمثل الوضع الذي تتعرض فیه المؤسسة لمخاطر مالیة تجعلها غیر قادرة على تحمل 

  فلاس وأسباب التي تؤدي إلیه.الإالمستحقة وسنستعرض في هذا المطلب مفهوم خطر التزاماتهم المالیة 
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  أولا: مفهوم خطر الإفلاس

حیث یعرف على أنه الفقدان المالي أكد من حدوث خسارة محددة، في عدم الت یتمثلالخطر: مفهوم .1

المحتمل الذي یمكن قیاسه نتیجة وقوع حادث معین مع مراعاة جمیع العوامل التي تزید من احتمالیة وقوع 

  )22: 2007عزمي سلام ,(أسامة  تلك الخسارة.

حدوث الخسارة  والتحقق منهو حالة عدم الیقین  "الخطر أن:ومن المفهوم السابق یمكننا القول  

حیث یعرف كفقدان مالي محتمل قابل للقیاس نتیجة وقوع حادث معین. وذلك بمراعاة كل العوامل  معینة،

  تزید من احتمالیة وقوع تلك الخسارة." والعناصر التي

شخص  أوعلى كل تاجر  أنه: "یتعینمن قانون التجاري على 215المادة  تنص الإفلاس:م مفهو .2

معنوي خاضع للقانون الخاص ولو لم یكن تاجرا إذا توقف عن الدفع أن یدلي بإقرار في مدى خمسة 

، المؤرخ في 59- 75م (الأمر رق ."أو الإفلاسالتسویة القضائیة  إجراءاتعشر یوما قصد افتتاح 

  .)57 :1975برسبتم26

أن نفتح كذلك تسویة التسویة القضائیة أو الإفلاس  التجاري: "یمكنمن قانون  216وتنص المادة 

دفع لاسیما ذلك الدین الناتج عن فاتورة قابلة للو  بناءا على تكلیف الدائن بالحضور كیفما كانت طبیعة دینه

  .)03: 1993، 08-93(المرسوم التشریعي رقم في أجل محدد.

یترتب إفلاس ولا تسویة قضائیة بمجرد التوقف عن الدفع  التجاري: "لامن القانون  225المادة  وتنص

  .)59 :1993، 08-93(المرسوم التشریعي رقم .بغیر صدور حكم مقرر لذلك

یشیر هذا المصطلح من الناحیة القانونیة إلى حالة إفلاس قضائي الذي تتعرض له  مفهوم الإفلاس:

 وقفها عن سداد دیونها في مواعید استحقاقها بحیث یتم إشهار إفلاسها وذلك بحكم منالمؤسسة كنتیجة لت

، دیون إلى أصحابها. (ریحان الشریفبیعها تمهیدا لتسدید هذه الالمحكمة المختصة بعرض تصفیتها و 

2007: 113(.  

لمؤسسة نفسها غیر الإفلاس یشیر إلى الحالة التي نجد فیها ا" ومن المفاهیم السابقة یمكننا القول أن:

قد یؤدي في بعض الحالات إلى إعلان إفلاسها بطریقة  المالیة مماقادرة على تسدید دیونها والتزاماتها 

بیعها لتسدید دیون وفقا و  نها فرض تصفیة على أصول المؤسسةقانونیة. یعني ذلك أن المحكمة یمك

  لأحكام القانون."

إلیاس بن دیونها. (ة بسبب عدم قدرتها على سداد خطر زوال وتصفیة المؤسس هو الإفلاس:خطر .3

  .)463: 2006 ،ساسي
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ها تسلیمتطیع فیها المؤسسات دفع دیونها ویتم التنازل عن أصولها و حالة لا تس هو الإفلاسخطر 

  .)119 :2019قضائیا لإدارتها. (رقیة شطیبي،

تهدد  والقانونیة التير المالیة خطر الإفلاس یشیر إلى المخاط ومن التعاریف السابقة یمكننا القول أن:

المالیة. یمكن أن یؤدي الإفلاس إلى  اوالتزاماته اعلى تسدید دیونه ةه غیر قادر اجد نفسالمؤسسة عندما ت

وحتى  مستقبلي،تقیید القدرة على الحصول على تمویل مثل: فقدان السمعة الجیدة والثقة، و تأثیرات سلبیة 

  قدان السیطرة على أصول المالیة.فصفیة قضائیة و یمكن أن یؤدي إلى ت

  ثانیا: أسباب الإفلاس 

ركزت معظم الدراسات السابقة المتعلقة بأسباب الإفلاس للمؤسسات على جملة من العوامل التي  

ء تنقسم بدورها إلى عوامل داخلیة وخارجیة وعوامل أخرى، تؤثر بشكل مباشر وغیر مباشر على أدا

  یف هذه الأسباب على النحو التالي:تصن المؤسسة واستمراریتها ویمكن

تشمل مشكلات مرتبطة بالبیئة الداخلیة لعدة أبعاد رئیسیة نذكر : البیئة الإداریة "الداخلیة" .1

  منها:

نقص مهارات تقنیة وإداریة، وضعف القدرة على التخطیط : الافتقار إلى المهارات الأساسیة 1.1

  والمراقبة بالإضافة إلى قلة الخبرة.

السمات القیادیة: غیاب الصفات القیادیة اللازمة للمدراء مثل: الواقعیة وكذا القدرة على ضعف  1.2

  .التفویض

  .غیاب الدافع الكافي أو وجود حوافز متعارضة مع مصالح المؤسسة :ضعف الحافز 1.3

یة ترتبط العوامل الخارجیة ببیئة الاقتصاد الكلي من عوامل سیاسیة واجتماع .البیئة الخارجیة:2

  واقتصادیة والبیئة التنافسیة للمؤسسة ومن أبرز هذه العوامل: 

 شدة المنافسة وظهور منافسین جدد. 

 انخفاض الطلب على منتجات أو الخدمات.  

 فقدان العملاء أو إفلاس الموردین. 

  وتشمل:. أسباب أخرى: 3

وارد المستخدمة ومن أبرز هذه تؤثر البیئة الخارجیة والإدارة الداخلیة على جودة الم :موارد المؤسسة 1.3

 المشكلات:
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 لین أو استخدام أدوات غیر مناسبة.ضعف إدارة الموارد: توظیف أفراد غیر مؤه  

 قیود خارجیة: نقص المواد الخام أو الموارد الأساسیة نتیجة عوامل بیئیة خارجیة.   

 لمؤسسات. ومن أهمها: تشكل المشكلات المالیة أحد أسباب الأساسیة لإفلاس ا: الأسباب المالیة 2.3

 ضعف الهیكل المالي للمؤسسة.   

 ني لا یتناسب مع إیرادات المؤسسة.إنفاق غیر عقلا   

 تراكم الخسائر أو قلة الأرباح نتیجة المنافسة الشدیدة.   

 فقدان السیولة النقدیة والعجز عن تسدید الدیون.   

 تراكم الدیون بشكل یهدد استمراریة المؤسسة.   

 على القروض البنكیة وتحمل فوائد مرتفعة الاعتماد المفرط.  

تتمثل في عدم مواكبة التطور التكنولوجي واستعمال وسائل تقلیدیة أو وسائل أسباب فنیة وإنتاجیة: .4

  .)21-20: 2023تكنولوجیة غیر مناسبة. (فاطمة قطبي، 

  المطلب الثاني: أنواع الإفلاس

ا افلاس حسب درجة الخطر وحسب نوع المؤسسة أنواع الإفلاس یمكن تقسیمه إلى قسمین رئیسین هم

 یم مدى مسؤولیة المؤسسة عن حدوثهومستویات أدائها، یهدف تصنیف الإفلاس إلى فهم أسبابه وتقی

ویعتبر هذا التصنیف ضروریا لتحدید الإجراء المناسب وتوفیر الحمایة للدائنین ویمكن تصنیف الإفلاس 

  إلى:

فلاس حسب درجة الخطر یعكس درجات مختلفة من خطورة تصنیف الإأولا: حسب درجة الخطر: 

الحالة ومسبباتها، ویؤثر على المسؤولیات القانونیة المترتبة على المؤسسة ونجد من أنواع الإفلاس حسب 

 :درجة الخطر. ما یلي

هو الذي تكون فیه المؤسسة متوقفة عن الدفع، أي أن الإفلاس لیس  الإفلاس البسیط: 1.1

نما خارج عن إرادتها، وبعبارة أخرى هو حالة المؤسسة التي توقفت عن أدائها صادر عن أخطائها إ

  لدیونها ولا ید لها في هذا التوقف. لأنها واجهت أمور غیر متوقعة كانت تهتلك أموالها.

یمكن القول إن الإفلاس بالتقصیر هو جریمة جنائیة. حیث أنه  الإفلاس التقصیري: 2.1

إدارة المشروع، وعدم احتراز للنتائج الخطیرة التي قد یترتب عنها هدر ینطوي على لإهمال والتقصیر في 

لحقوق الدائنین والمشرع الجزائري لم یعرف الإفلاس بالتقصیر بل عدد الأفعال المكونة له فقط وینقسم 
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إفلاس تقصیري اختیاري. (رشدي مهجي،  قسمین هما: إفلاس تقصیري إلزامي الإفلاس بالتقصیر إلى

2023 :13-14.( 

یعتبر الإفلاس بالتدلیس جریمة تقوم إذا ارتكب التاجر  الإفلاس الاحتیالي(بالتدلیس): 3.1

من القانون التجاري الجزائري. 374المتوقف عن الدفع عمدا فعلا من الأفعال التي حددتها المادة 

 ).16: 2023(رشدي مهجي، 

فلیس بالتدلیس كل تاجر في یعد مرتكبا للت«من قانون التجاري على أنه: 374وتنص المادة 

حالة توقف عن الدفع یكون قد أخفى حساباته أو بدد أو اختلس كل أو بعض من أصوله أو 

یكون بطریقة التدلیس قد أقر مدیونیته بمبالغ لیست في ذمته سواء كان هذا في محرراته بأوراق 

: 1975سبتمبر  26المؤرخ في  75-59رسمیة أو تعهدات عرفیة أو في میزانیته." (لأمر رقم 

89.(  

  ثانیا: حسب طبیعة المؤسسة ومستویات الأداء

حسب هذا النوع المؤسسة طوال مدة حیاتها القصیرة (لا تتجاوز خمس  مؤسسات حدیثة التكوین: .1

 سنوات). لا تتجاوز أدنى مستوى للأداء.

  ): طبیعة إفلاس المؤسسات حدیثة التكوین02-1شكل(

 

  

 

 

 

  

  
 

) تشخیص خطر الإفلاس باستخدام ممیزات 2012یشي، بدوي إلیاس، (المصدر: خیر الدین قر 

، جامعة 3، العدد2 الإفصاح الحالي وفق النظام المحاسبي المالي مجلة رؤى اقتصادیة، المجلد

  . 135قاصدي مرباح ورقلة: 

 یوضح الشكل بیان لدورة حیاة المؤسسة وفق التصنیف الأول وتتخلل هذه الدورة مجموعة من المظاهر

  .وهي:13إلى  1ممثلة في النقاط من 



  لميزانية وخطر الإفلاسالإطار النظري ل                                فصل الأول                ال
 

32 

 

  في البدایة هناك نمط موجه في التسییر یعتمد على الشخص الواحد الذي یقوم بجمیع

  الأدوار. 

  ضعف النظام المحاسبي، حیث لا یوجد نظام للتكالیف بسبب ضعف نظام لتخطیط

  الخزینة والتدفقات النقدیة، میزانیات غیر حقیقیة.

 لجوء إلى اعتماد قروض كمصدر تمویل، مع وجود مخاطر بغیة یتم في هذه المرحلة ال

  التوسع في النشاط. 

  الدخول في المشاریع كبرى توسیعیة، من دون تقدیر الجید للتكالیف بسبب ضعف نظام

  مراقبة التكالیف.

  من خلال المراحل السابقة التي صاحبت نشأة المؤسسة نلاحظ العیوب التالیة:

 .ضعف نمط التسییر 

  جود نظام محاسبي لمراقبة التكالیف وتقدیر الاحتیاجات النقدیة.عدم و 

  .اللجوء إلى الاقتراض دون مراعاة المخاطر 

 .التوسع بدخول مشاریع كبرى لا تتناسب مع طاقة المؤسسة 

  .تبین أن اختیار المشروع كان غیر مناسب لطاقة المؤسسة  

  شرات والنسب المالیة تشیر إلى تظهر في هذه المرحلة تدفقات نقدیة سالبة، وجمیع المؤ

  الضعف. 

  یقوم المسیر بإعداد حسابات قد یتلاعب بها بغیة الحصول على مصادر تمویل أخرى

  (قروض).

  .تزداد الشدة الضائقة المالیة للمؤسسة  

 .ممارسة العشوائیة لبعض الأعمال عالیة المخاطرة  

  .اتخاذ قرارات استراتیجیة كتخفیض الأسعار  

 جدیدة رغم ضعف الملاءة ووجود مركز مالي متدهور. البحث عن قروض  

  .الربح غیر كافي لتغطیة المصاریف المالیة  

هذه المؤسسات لا تختلف كثیر عن الأولى سوى في مدة الحیاة حیث متوسط مؤسسات فتیة:  .2

)، وخلال مدة حیاتها تشهد بعض المظاهر 14عمر هذه المؤسسات یصل إلى أربعة عشر سنة (

 النقاط التالیة:الموضحة في 
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 إفلاس المؤسسات الفتیة ): طبیعة03-1الشكل(

 

 

 

 

 

 

 

 

 

)، تشخیص خطر الإفلاس باستخدام ممیزات 2012المصدر: خیر الدین قریشي، بدوي إلیاس، (

، جامعة 3 ، العدد2 الإفصاح الحالي وفق النظام المحاسبي المالي مجلة رؤى اقتصادیة، المجلد

  .137قاصدي مرباح ورقلة: 

  لمظاهر التي تمیز دورة حیاة هذه المؤسسات، وهي: 18إلى  1تمثل النقاط من

  ترى العیوب الإداریة نفسها الموجودة في النوع الأول كوجود دور لشخص واحد في

  المؤسسة وضعف الإدارة فیها.

  .أیضا هنا لا یوجد میزانیة ولا خطة للتدفقات النقدیة، ولا یوجد نظام للتكالیف  

 لاف هنا عن النوع الأول في أن المؤسسة یستمر فیها زیادة المبیعات بصورة یبدأ الاخت

  كبیرة.

 یجاد مصدر لرأس لمال جدید. إادة السریعة في المبیعات تستوجب نتیجة للزی  

  .یتم توفیر الأموال في هذه النقطة للمؤسسة  

 مقدمة.لا یوجد أي أموال منقولة أو تجارة جدیدة تحدث وهناك بعض رؤوس الأموال ال  

  .المبیعات والأرباح تستمر في الزیادة  

  .تصل المؤسسة إلى مستوي جید عند هذه النقطة  

  هنا تلاحظ المؤسسة من قبل لجمهور ووسائل الإعلام والصحافة، ولهذا یجب علیها أن

  تكون ناجحة لكي تكون على مستوى توقعات، ولهذا یجب علیها أن تبیع أكثر وتستدین وتنجح أكثر. 

 سة في هذا الوقت تكون كبیرة جدا. المؤس  

  .تصبح هنا المؤسسة معروفة وعامة ومالكها ثري  

 .حجم الأعمال التجاریة هنا یزید مرة أخرى ولكن الربح لا یزید یبقى كما هو  
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  .هنا تبدأ المؤسسة في عملیات المحاسبة  

  .ظهور العدید من الظواهر غیر المالیة  

 بیرة وسریعة جدا ولكن یحدث شيء ما في هذه حجم الأعمال التجاریة یزید بصورة ك

  النقطة یجعل المؤسسة تبدأ في الهبوط من مستواها الجید كفشل لبعض الأعمال.

 .بدایة هبوط المؤسسة من مستواها الجید  

  .یستمر هبوط المؤسسة ولا یستطیع أن یوقفه إعادة حسابات المؤسسة لأعمالها وأموالها  

 .یحدث الفشل  

هذا النوع تتمیز به المؤسسات العملاقة، الناضجة التي وصلت إلى  :المؤسسات الناضجة .3

 ها یطلق علیه أحیانا ب: الانهیارمستویات متقدمة من حیث الأداء، مدة حیاتها طویلة، إفلاس

 والشكل الموالي یوضح أهم النقاط التي تمر بها المؤسسة من مرحلة النضج إلى الانهیار:

  ؤسسات الناضجة.): طبیعة إفلاس الم04-1الشكل(

 

  
  

)، تشخیص خطر الإفلاس باستخدام ممیزات 2012المصدر: خیر الدین قریشي، بدوي إلیاس، (

، جامعة 3، العدد2الإفصاح الحالي وفق النظام المحاسبي المالي مجلة رؤى اقتصادیة، المجلد

 .138قاصدي مرباح ورقلة: 

  هذا النوع من المؤسسات: المظاهر التي تمیز دورة حیاة 18إلى 1تمثل النقاط من 

 از وحجم الأعمال التجاریة معتدل،تكون المؤسسة موجودة في مستواها الجید إلى ممت 

  وهامش الربح جید.

  قد تسجل عدد من العیوب عند هذه النقطة في الهیكل التنظیمي للإدارة، كسیاسة

، وأیضا ضعف الاعتماد في الإدارة على المدیر الواحد دون استشارات خارجیة والمشاركة

  في الوظیفة المالیة في المؤسسة. 
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 .یلاحظ هنا عیوب واضحة ومؤكدة في نظم المعلومات المحاسبیة  

  یلاحظ بأنه بالرغم من حدوث تغیرات كثیرة إلا أنه لا یوجد استجابة داخل المؤسسة لهذه

ة قد تمتد من وتبقى هذه العیوب لمد 4و3و2التغیرات كما أن العیوب تصبح واضحة بشدة في النقاط 

  عدة شهور إلى سنوات قبل أن یبدأ حدوث الانهیار للمؤسسة.

  .یبدأ حدوث الفشل والانهیار  

  تزید هنا الأعمال التجاریة ویزید فشل المشاریع، وتزداد المخاطرة هنا ویتبع هذه الأحداث

  انخفاض بسیط في الأرباح. 

  .النسب المالیة یصبح بها خلل واضح  

  یة وتبدأ بعض الأسباب والظواهر والعیوب غیر المالیة في الظهور.تنخفض الروح المعنو  

  لا یزال الربح ینخفض ولم تتمكن المؤسسة من إعادته على وضعه الطبیعي والجید بالرغم

  غیر سنة أو اثنتین فقط.  9و 5من أنه لم تمر بین النقطة 

 نه بحاجة إلى قروض تبدأ الحسابات الحقیقیة والدقیقة في الظهور حیث أن المدیر یشعر أ

  كبیرة الحجم.

 .هنا تنتقل أموال كثیرة على مستوى الخطورة  

  یتحقق هنا مستوى ربح ولكن قیمة هذا الربح أقل من أن یغطي حجم الفائدة المطلوب

  على الدفعات وتكون بشكل عام الشركة عند مستوى الضعف أو أعلى قلیلا. 

  وعه وأیضا وضع حملة جدیدة من یقوم المدیر هنا بإدخال طموحات جدیدة على مشر

  أجل التوسع في المبیعات من خلال تقدیم بعض التسهیلات للزبائن.

  نسبة المبیعات والربح سوف ترتفع قلیلا وذلك من خلال الجهود المقدمة من الشركة

  وسوف یرتفع منحنى أو مستوى الأداء للمؤسسة.

 الانهیار ما أو  دوث الفشلمرة أخرى من ح 5لنقطة سوف یتكرر الأداء الذي حدث في ا

  عدا أنه في هذه النقطة تكون المؤسسة قد أصبحت مشبعة من عملیات المعالجة. 

  الربح یفشل في سداد وتغطیة الفوائد على الدفعات وتحدث أزمة في التدفقات النقدیة

  وترجع المؤسسة إلى نفس الحالة التي كانت علیها قبل أشهر. 

  139- 135: 2012الدین قریشي، یحدث الفشل والانهیار. (خیر  ( 
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  الإفلاس ومعاییر  ومراحل مؤشرات :المطلب الثالث

خطر الإفلاس هو عملیة تدهور تدریجیة في الحالة المالیة للمؤسسة، ونادرًا ما یحدث فجأة. تكمن الدلائل 

 دني وتدهور الوضع الماليعلى خطر الإفلاس في مجموعة من المؤشرات التي تشیر إلى مراحل ت

  الإفلاس.ومعاییر  ومراحل مؤشراتسنتناول في هذا المطلب  للمؤسسة،

  مؤشرات الإفلاس أولا:

في الحقیقة إن الوصول لحالة الإفلاس لا تحدث بشكل مفاجئ ولكنها  مؤشرات الإفلاس:- 1

تعكس مجموعة من مراحل النقص وهناك مؤشرات توضح مسبقا مدى انهیار المنشأة مالیا ومن ثم 

  ).328: 2011حالة عدم الاهتمام بتعدیل وضبط هذه المؤشرات. (حمزة محمود زبیدي، إفلاسها في

  وهذه ناتجة عن أن التزامات الشركة أعلى من دیونها. نقص حقوق المساهمین: 1-1

تشیر إلى نقص السیولة متاحة فورا للاستخدام لتغطیة الالتزامات  قلة الأرصدة النقدیة: 1-2

  الدوریة.

وهي خسائر مرتبطة بعملیات أساسیة للمؤسسة التي یندرج ضمنها ضعف  لیة:خسائر تشغی 1-3

  المبیعات وارتفاع وزیادة التكالیف. 

وهذا یشیر إلى أن موارد المؤسسة لا تغطي استخداماتها والناتج  نقص رأس المال العامل: 1-4

  عن زیادة الالتزامات ونقص السیولة المتوفرة.

ض صافي الأرباح خلال فترة زمنیة مقارنة بفترات زمنیة سابقة یعني انخفا نقص الأرباح: 1-5

  وناتج عن تراجع المبیعات وزیادة التكالیف وسوء الإدارة.

  تمر المؤسسة بعدة مراحل حتى تعلن إفلاسها وهي:: مراحل الإفلاس: ثانیا

التحذیریة لا تصبح متدهورة فجأة بل تظهر بعض المؤشرات  من الواضح أن المؤسسة فترة النشوء:-1

  مثل:

 .تغیر في الطلب على المنتجات 

 زیادة التكالیف غیر المباشرة.  

 المنافسة الشدیدة للمؤسسة. 

وهذه العوامل یمكن أن تؤثر على قدرة المؤسسة على الحصول على تسهیلات ائتمانیة فمن الضروري 

  .)134: 2012مراقبتها ومعالجتها من قبل الإدارة. (خیر الدین قریشي،
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ونعني به الخطر المتعلق بالمردودیة المالیة وهنا یتحمل المساهمون  الخطر المالي:نقصد به  وهو ما

وحدهم عبء الخسارة نتیجة الزیادة في الدیون المالیة للمؤسسة التي قد تؤدي بالمساهمین إلى سحب 

  )102: 2011أموالهم نتیجة ارتفاع الخطر المالي. (زغیب ملیكة،

تتمثل في عدم قدرة المؤسسة على تحقیق عائد اقتصادي یتلائم مع تكلفة ي: مرحلة الفشل الاقتصاد-2

  .)297: 2022مرة. (خلفاوي إخلاص،ثالأموال المست

وهو الخطر الناجم عن دورة استغلال المؤسسة أي عجز دورة  الخطر الاقتصادي:وهو ما یقصد به 

جاه الزبائن، وفي هذه الحالة تلجأ الاستغلال عن تمویل استغلالاتها بواسطة مستحقاتها الخاصة ات

  .)97: 2011المؤسسة إلى دیون قصیرة الأجل لتغطیة هذا العجز. (زغیب ملیكة ،

تتمثل في العجز في رأس المال العامل نتیجة الاعتماد بشكل كبیر على الدیون  مرحلة عجز النقدیة:-3

 2022بالتزاماتها. (خلفاوي إخلاص،وتدني قدرة المؤسسة على تحقیق الأرباح وعدم قدرتها على الوفاء 

:297 -298(.  

لسداد التزاماتها  تعني انخفاض قدرة المؤسسة على تولید تدفقات نقدیة تكفي مرحلة التعثر المالي:-4

على تعدیل السیاسة المالیة  معالجتها ولكن تأخذ المعالجة مدة من الزمن وتعمل وتستطیع المؤسسة

  .)298: 2022مل على إصدار أسهم إضافیة. (خلفاوي إخلاص،الإدارة أو الع وتغییر للمؤسسة،

هي مرحلة تأكید الإفلاس وتعتبر هذه المرحلة نقطة حرجة في تعثر المؤسسات حیث  مرحلة الإفلاس:-5

یصبح الفشل محققا وتنتهي كل محاولات الإدارة في للحصول على تمویلات إضافیة بسبب تجاوز 

  .)298: 2022ص،الالتزامات الكلیة. (خلفاوي إخلا

 وهو تلك الحالة التي تكون فیها المؤسسة غیر قادرة على العسر المالي الحقیقي:وهو ما یجسد مفهوم 

بالإضافة إلى كون إجمالي الموجودات لدیها یقل عن إجمالي المطالب.  سداد الالتزامات المترتبة علیها

  .)28: 2007(ریحان شریف،

یتم من خلاله بیع جمیع أصول المؤسسة، وإعادة جزء منها إلى هي إجراء قانوني  مرحلة التصفیة:-6

  .)298: 2022المقرضین وغیرهم من أصحاب الحقوق. (خلفاوي إخلاص،

هو حالة توقف عن الدفع، وفي صدد هذا الموضوع قام الباحث  الإفلاس الإفلاس:معاییر ثالثا: 

berryman المتمثلة مؤسسة تحت تهدید الإفلاس و انت البتقدیم مجموعة من المعاییر للتعرف ما إذا ك

  في: 

لم تتمكن من تحقیق معدل  مفلسة. إذاالمؤسسة  اعتبارینص هذا المعیار على  معیار المردودیة: 2-1

 إلا الجزئي الاقتصادالتعریف یعد مفیدا على مستوى  عائد ملائم لاستثماراتها بشكل مستمر، ورغم أن هذا

التي  فعلیا، هناك العدید من المؤسسات من الناحیة الكمیةفلاس بشكل دقیق حقیقة الإ لا یعكسأنه 

   .تواصل نشاطها رغم تحقیقها معدلات عائد أقل من الحد الأدنى المطلوب لتحقیق المردودیة
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تغطیة دیونها  حسب هذا المعیار تعتبر المؤسسة مفلسة إذا فقدت قدرتها على معیار الملاءة: 2-2

  :النقاط هيلمالیة المتاحة وذلك بإبراز مجموعة من مواردها اباستخدام أصولها و 

 المؤسسة إذا توقفت عن النشاط وأشهر إفلاسها قانونیا.  

  سسة تسببت في خسائر للدائنین لها.المؤ 

 عن قصد دون الوفاء بكامل دیونها. المؤسسة أغلقت 

 المؤسسة كانت تتخبط في إجراءات إعادة التنظیم. 

 أن تأجیل السدادالمؤسسة تفاوضت مع دائنیها بش. 

  تصفیتها.اختفت بعد  ي هذا المعیار تعد المؤسسة مفلسة إذاف المعیار القانوني:2-3

یشیر هذا المعیار إلى أن المؤسسة تسجل خسائر متتالیة مما قد  معیار الخسائر المتراكمة:2-4

ر یتبین أنه یؤدي في النهایة إلى تصفیتها لوضع حد لهذه الحالة. وبالنظر بعمق إلى هذا المعیا

عدم وجود  إفلاسها. رغمیعالج الإفلاس من جانب المالي فأحیانا تكون المؤسسة مضطرة لإعلان 

ذلك تعاني  مواعیدها. ومعإلزام قانوني بذلك حیث تستمر في احترام التزاماتها وتسدید دیونها في 

 المالمن رأس من تراكم الخسائر متوسطة على مدار سنوات تصل في النهایة إلى مستوى معین 

المالي أو الإفلاس ویطلق على هذه الحالة اسم الإفلاس  بناءا على طبیعة كل مؤسسة. یختلف

الحدوث إذ أنه غالبا ما تترافق حالة تراكم حالة من الجانب العلمي الوجود و  ، وهيالدفتري

لتي تحققها الأرباح او  أن الإیراداتزامات على اعتبار الخسائر مع عدم القدرة على سداد الالت

المؤسسة عبر السنین هي المصدر الرئیسي للتدفقات النقدیة فیها والتي تتم من خلالها تسدید هذه 

  ).45- 43: 2021حراتي فاطمة الزهراء، الالتزامات. (

  لكشف عن خطر الإفلاس.ا آلیاتالمبحث الثالث:  

یة أداة رئیسیة لتقییم الأداء تعتبر النسب المالیة والمؤشرات المالیة المستخرجة من القوائم المال

ول السیولة، الربحیة، النشاط، الملاءة المالیة من خلالها یتم تقدیم رؤیة شاملة حالمالي و 

الإفلاس أداة أساسیة تساهم في تحدید الخطر المالي  كشف عنضافة إلى ذلك تعتبر نماذج البالإ

م رؤیة شاملة للوضع المالي المحتمل للإفلاس وتوقعه بناء على هاتان الجانبان یمكن تقدی

  والمستقبل المالي للمؤسسة.

  بواسطة المؤشرات المالیة  الأول: التحلیلالمطلب         

لیل الوضع المالي للمؤسسة وسیلة مهمة في تح یزانیةالمؤشرات المالیة المستخرجة من المتعتبر 

حلیل الوضع المالي لت المؤشرات المستخرجةریة المؤسسة فماهي استمرا هتواجه ومعرفة ما

  للمؤسسة.
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المیزانیة الوظیفیة توجد عدة مؤشرات نجد من بینها  لتحلیل :الماليالتوازن  مؤشراتأولا: 

  فیما یلي: المالي، نذكرهامؤشرات التوازن 

تكون في حالة توازن مالي  إن المؤسسة: )(FRNGرأس المال العامل الصافي الإجمالي  .1

لمستمرّ بالتزاماتها التعاقدیة، أي یجب أن تمول الاستخدامات عندما تكون قادرة على الوفاء ا

لا تقل عن مدة حیاة هذه الاستخدامات.  رات) من موارد تبقى متاحة المؤسسة لفترة(الاستثما

أو بمعنى آخر، عندما تمول أصولها من موارد ذات استحقاق یتوافق مع سیولة هذه 

هامش أمان معینا مكونا  تمتلك المؤسسة لعجز المالي، یجب أنالأصول. ولتجنب مخاطر ا

، ویسمح )FRNGرأس المال العامل الإجمالي ( :ـمن رأس المال الخاص، والذي یُعرف ب

بتمویل جزء من الأصول المتداولة، وهذا الهامش الأمني (الفائض من الموارد الدائمة على 

قد تحدث بین تدفقات  ة من مواجهة الفجوات التيالاستخدامات الثابتة) یمكن المؤسس حساب

یتم حساب رأس المال الصافي  .الخزینةالنقد الداخلة والخارجة وتفادي المشاكل المحتملة في 

 الإجمالي وفق طریقتین:

  

  

  

 

  یمكننا التمییز بین ثلاث حالات كما یلي: 

  (الموارد الدائمة = الأصول الثابتة) 0رأس المال الإجمالي = 

مال الدائم مساویاً للأصول الثابتة. وهذا یعني أن رأس المال العامل في هذه الحالة، یكون رأس ال

ولكن، حتى .یغطي كامل قیمة الأصول الثابتة، ویُعتبر الحد الأدنى من التوازن المالي قد تحقق

قد بلغت توازناً مالیاً، فإنها لا تمتلك فائضاً من الموارد طویلة الأجل لتمویل  وإن بدا أن المؤسسة

غیل الخاصة بها، مما یجعل وضعها المالي هشاً. أما من ناحیة القدرة على سداد دورة التش

قد تواجه أحیاناً  مضمونة ومع ذلك لا ینبغي إغفال أن المؤسسةالالتزامات قصیرة الأجل، فهي 

ه الفجوة مجموعة من المخاطر، مثل انخفاض مبیعات المنتجات أو صعوبات تحصیل الدیون. هذ

المال العامل  أحیاناً بتكوین هامش أمان معین، أي أن یكون رأس المؤسسة في المخاطر تُلزم

 .الإجمالي أكبر من صفر

  0 > الإجمالي) العامل رأس المالأي ( الاستخدامات الثابتة  >الموارد الدائمة 

 الاستخدامات الثابتة –الطريقة الأولى: رأس المال العامل الإجمالي =الموارد الدائمة 

  الالتزامات المتداولة –قة الثانية: رأس المال العامل الإجمالي =الأصول المتداولة الطري
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من تمویل  أن رأس المال الدائم یمكّن المؤسسةإذا كان رأس المال العامل موجباً، فهذا یعني 

یمة الأصول الثابتة، فضلاً عن تمویل جزء من الأصول المتداولة. أو بعبارة أخرى، فإن كامل ق

السیولة المحتملة على المدى القصیر تفوق الالتزامات المحتملة على المدى القصیر. في هذه 

فائضاً من الموارد المستقرة بفضل رأس  المالي متحققاً، إذ تمتلك المؤسسة الحالة یكون التوازن

 لأجل الأخرى. ویمكن اعتبار المؤسسةال العامل، مما یسمح لها بتمویل احتیاجاتها القصیرة االم

  قابلة للسداد طالما أنها تحتفظ بمخزون أمان یمكنها من مواجهة الظروف السلبیة المحتملة.

  0<الاستخدامات الثابتة) أي رأس المال العامل الإجمالي  <(الموارد الدائمة

لعامل سالبًا، مما یعني أن رأس المال الدائم لا یمثل مبلغًا كافیًا لتمویل كامل یكون رأس المال ا

ذ أن السیولة المتاحة لدى قیمة الأصول الثابتة. وتشیر هذه الحالة إلى وجود خلل مالي، إ

لا تكفي لسداد كامل الدیون. ویكون خطر التعرض للإعسار مرتفعًا نظرًا لعدم احترام المؤسسة 

بتمویل جزء من استخداماتها  مؤسسةحترازیة للتوازن المالي. في هذه الحالة، تقوم الالقاعدة الا

طویلة الأجل باستخدام الموارد قصیرة الأجل، مما یعرضها لخطر كبیر في التعرض للإعسار. 

لزیادة مواردها  ى اتخاذ إجراء سریع من قبل المؤسسةوعادةً ما یؤدي مثل هذا الخلل المالي إل

 ,menguellat brahim , 2021:28جل واستعادة فائض رأس المال العامل. طویلة الأ

30,31)(.  

 الاحتیاج في رأس المال العامل مؤشرا رئیسیا یعد ):BFR(الاحتیاج في رأس المال العامل .2

حیث یقیس قدرتها على تمویل دورة التشغیل الخاصة  للمؤسسة،للصحة المالیة قصیرة الأجل 

 .)wissem ajili ben youssef , 2024: 242بها ذاتیا. (

  

    :یمكن التمییز بین

الخصوم  –= الأصول المتداولة للاستغلال  (BFRe)الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال

 المتداولة للاستغلال

= الأصول المتداولة خارج  (BFRhe)الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال

  ولة خارج الاستغلالالخصوم المتدا –الاستغلال 

خزينة -المتداولةالخصوم ( – خزينة الأصول)- ةالأصول المتداول( )=BFRالاحتياج في رأس المال العامل (

  الخصوم)
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  وبالتالي:

الاحتیاج في رأس المال العامل= الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال + الاحتیاج في رأس المال 

  العامل خارج الاستغلال

BFR = BFRE + BFRHE 

ذمم مدینة (الزبائن)، والیعبر الاحتیاج في رأس المال العامل عن الزیادة في حسابات المخزون، والذمم ال

 .(الموردین)الدائنة

أكبر من الزیادة في  ومع ذلك، قد تكون الزیادة في أصول الشركة المتداولة باستثناء الخزینة الأصول،

 الخصوم المتداولة باستثناء الخزینة الخصوم. هذا الاختلال یتطلب تمویلا ویشكل ما یعرف بالاحتیاج في

  .(BFR) رأس المال العام

) الأموال المجمدة لدى المؤسسة لتمویل دورة التشغیل، BFRرأس المال العامل( بحیث یمثل الاحتیاج في

ومع .وغالبا ما ینتج عن الفجوات الزمنیة بین التدفقات النقدیة الداخلة والخارجة المرتبطة بالنشاط التشغیلي

ة أو عبر السیول (FRNG) إما من خلال رأس المال العامل الصافي BFR ذلك، یجب أن یتم تمویل

یُعبّر عن جمیع الاحتیاجات التي لم یتم تمویلها من  BFR إلى ذلك، فإن ). وبالإضافةالنقدیة (الخزینة

 Moussa oudai( .المؤسسةخلال الخصوم المتداولة، والتي تتطلب تمویلا لضمان السیر الجید لنشاط 

,(2022): 496.) 

  یمكننا التمییز بین الحالات التالیة: 

الأصول المتداولة ما عدا الخزینة = الخصوم المتداولة ماعدا ، (0الاحتیاجات في رأس المال العامل=

  الخزینة).

في هذه الحالة، لا توجد حاجة تشغیلیة للتمویل، لكنها أیضًا لا تملك فائضًا مالیًا. هذه الوضعیة تعبر   

مامًا لتمویل القیم التشغیلیة والقیم القابلة عن توازن فوري للمؤسسة، حیث إن الدیون قصیرة الأجل تكفي ت

  للتحقیق.

الأصول المتداولة ما عدا الخزینة < الخصوم المتداولة ، (0الاحتیاجات في رأس المال العامل< .4

 ماعدا الخزینة).
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في هذه الحالة، فإن المؤسسة لا تحتاج إلى تمویل احتیاجاتها التشغیلیة، لأن الخصوم المتداولة تفوق   

جات تمویل أصولها المتداولة. التي تتمیز بسرعة دوران المخزون وبیعها نقدًا، بینما تُسدد لموردیها احتیا

  في آجال مؤجلة.

وتعد الحاجة إلى رأس مال عامل منخفضة جدًا أو سلبیة عاملاً استراتیجیًا مناسبًا لتطویر سیاسة نمو 

  ممولة دون الحاجة إلى طلب رؤوس أموال خارجیة.

الأصول المتداولة ما عدا الخزینة > الخصوم المتداولة ماعدا ، (0ت في رأس المال العامل>الاحتیاجا

  الخزینة).

وجود حاجة إیجابیة إلى رأس المال العامل. في الواقع، لا تكفي الدیون لتمویل الأصول المتداولة. وهذه   

ت أكبر من الدیون تجاه الموردین، الحالة نموذجیة في المؤسسات التي تكون فیها الذمم المدینة والمخزونا

ما یعني أن المؤسسة تدفع لموردیها قبل أن تحصل على مستحقاتها من عملائها. یُطلق على هذه 

الوضعیة "توازن على المدى القصیر"، وتكون المؤسسة مضطرة لتمویل حاجتها قصیرة الأجل إما من 

ة قصیرة الأجل مثل التسهیلات البنكیة. )، أو من خلال موارد مالیة تكمیلی  FRNGفائض مواردها (

)(menguellat brahim, 2021:33 _ 34. 

  :ویستلزم ذلك تصحیح الوضع، وذلك عبر

 إما زیادة FRNG  من خلال زیادة رأس المال، أو الحصول على قرض جدید، أو التنازل

  عن بعض الأصول المالیة

  أو تقلیلBFR دیون العملاء أو  عبر تقلیل في حجم المخزونات أو مدة تحصیل

  (Jean-Luc Gautier, (2017),: 09) .التفاوض على تمدید مدة تسدید دیون الموردین

ة، حیث تُحقق دورًا أساسیًا في المؤسس الخزینة الصافیةتلعب  ):TN( الخزینة الصافیة .3

التوازن المالي قصیر الأجل بین رأس المال العامل الثابت نسبیًا والاحتیاجات التمویلیة 

متقلبة مع مرور الوقت. وتتم جمیع العملیات من خلال تدفق نقدي سواء كانت عملیات ال

  .)menguellat Brahim , 2021 :34( .تشغیلیة، أو تخصیص استثماري، أو تمویلي

ة، ویتم التعبیر عنه ستوى استقرار الهیكل المالي للمؤسسیعتبر التوازن الوظیفي مؤشرًا على م

  :بالعلاقة التالیة
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  یمكننا التمییز بین ثلاث حالات كما یلي:

ة تمتلك فائضا تكون إیجابیة، مما یعني أن المؤسس ، فإن الخزینةFRNG > BFR إذا كان

 .نقدیا

ة إلى تمویل ن سلبیة، مما یشیر إلى حاجة المؤسس، فإن الخزینة تكو FRNG < BFR إذا كان

   .إضافي لتغطیة هذا العجز

مة ونادرة، مما یشیر إلى أن المؤسسة لا زینة في حالة معدو ، فإن الخBFR =FRNGإذا كان 

  تمتلك فائض نقدي.

حالة استمرار الخزینة في كونها إیجابیة أو سلبیة لفترة طویلة، فإن هذا یشیر إلى أن الخلل  في 

 :معالجة الوضع من خلال ا. في هذه الحالة، یجب على المؤسسةهیكلي ولیس ظرفی

 في حالة الفائض (FRNG > BFR):  إعادة تخصیص رأس المال لتجنب التمویل الزائد

 .للنشاط

 في حالة العجز (FRNG < BFR):  البحث عن رؤوس أموال إضافیة لتمویل النشاط بشكل

  )jean claude juhel , 2012: 77( .مناسب

  المطلب الثاني: التحلیل بواسطة النسب المالیة 

لیة أداة أساسیة لفهم الوضع المالي، ومن بینها النسب المالیة رها من القوائم الماییعد تحلیل المیزانیة وغ

  التي تساعد على اتخاذ قرارات ملائمة وتساعد في تقییم الأداء المالي للمؤسسة.

تعرف النسب المالیة انها تقریر یقدم توضیح حول الوضعیة المالیة للمؤسسة، قوتها  المالیة:النسب أولا: 

ناصر المیزانیة وتساعد النتیجة على تحلیل الوظائف، یجب أن تقدم النسب ونشاطها انطلاقا من تحلیل ع

فحص دقیق للمؤسسة یسمح بالتقییم لعدة لسنوات وهي أداة من أدوات التحلیل المالي توفر مقیاسا لعلاقة 

  .)38: 2023ما بین بندین من بنود القوائم المالیة. (رشیدة لعبني، یحي دریس،

ي رأس المال العامل الاحتياج ف-الطريقة الأولى: الخزينة الصافية = رأس المال العامل الإجمالي 

  الإجمالي

TN= FRNG - BFR 

 خزينة الخصوم-الطريقة الثانية: الخزينة الصافية =خزينة الأصول 
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تعتبر النسب المالیة أداة مهمة في تحلیل عناصر المیزانیة وغیرها من القوائم  الیة:أنواع النسب المثانیا: 

  المالیة التي تساعد المؤسسة على تقییم الأداء المالي لها وسنستعرض أهم أنواع هذه النسب.

ة على سداد تقیس هذه النسب قدرة المؤسس (نسب الملاءة المالیة) كما تدعى السیولة:نسب  .1

المالیة قصیرة الأجل باستخدام مواردها المتاحة. عدم القدرة على الوفاء بهذه الالتزامات التزاماتها 

: Thomas Arkan،2016. (یؤثر سلبا على سداد الدیون طویلة الأجل ویقلل من رضا المساهمین

  السیولة المؤسسة من خلال النسب الموضحة في الجدول التالي: وتقاس )18

  لةنسب السیو  ):06-1( الجدول

  الدلالة  العلاقة  النسبة

  

السیولة العامة 

  (السیولة الحالیة)

  

الخصوم /الأصول المتداولة

  100×المتداولة

  

فهذا یشیر  100إذا كانت القیمة أقل من

إلى أن الدیون قصیرة الأجل غیر مغطاة 

بالكامل بالأصول المتداولة، مما یعني أن 

  رأس المال العامل له قیمة سلبیة.

  

سریعة السیولة ال

  (السیولة المتوسطة)

  

 – الأصول المتداولة

  100×الخصوم المتداولة/المخزونات

 المستوى الطبیعي لهذه النسبة یكون ما بین

قدرة وهو مؤشر على  %100-  80%

ة على تغطیة دیونها قصیرة الأجل. المؤسس

كانت هذه النسبة أعلى، كانت وكلما 

  .ة في وضع مالي أفضلالمؤسس

  

زة السیولة الجاه

  (السیولة الفوریة)

  

النقدیة +الاستثمارات قصیرة 

  100×الخصوم المتداولة/الاجل

ة على سداد تظهر هذه النسبة قدرة المؤسس

الالتزامات الحالیة بالنقد المتاح، المستوى 

- %20الطبیعي لهذه النسبة یكون بین  

هذه النسبة الأكثر تحفظا في  وتعتبر 30%

  تحلیل السیولة 

  

  ءة المالیةنسبة الملا

  

  اجمالي الدیون/اجمالي الأصول

ة على تُوضح هذه النسبة قدرة المؤسس

مواجهة التزاماتها المتوسطة والطویلة 

الأجل، كما أنها تقیس الأمان المالي 

للشركة بالنسبة للدائنین والمؤسسات المالیة. 
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یجب أن تكون قیمة هذه النسبة أكبر من 

  .لضمان استقرار مالي جید1.5

  ن إعداد الطالبتین بالاعتماد علىمجع: المر 

Mirela monea, financial ratios_ reveal how a business is doing?, annals of the 

university of petrosani, economics, 2009, p-p : 139-140 

، حیث تقیس هذه النسب كفاءة ف تسب الربحیة ایضا بنسب الأداءتعر : نسب الربحیة المالیة .2

 الاستثمار وقیمة حقوق المساهمین.، وتساعد على تقییم واستدامتهاة في تحقیق الأرباح ؤسسالم

)Thomas Arkan،2016 :18(. 

 نسب الربحیة): 07-1(الجدول

  الدلالة  العلاقة  النسبة

نسبة هامش الربح 

  الاجمالي

–المبیعات الإجمالي (الربح 

للبیع) المتاحة  تكلفة البضاعة

  صافي المبیعات/

هذه النسبة على كفاءة الإدارة في  تدل

التسعیر وتولید المبیعات والسیطرة على 

  التكالیف 

نسبة هامش الربح 

  التشغیلي

تقیس هذه النسبة الكفاءة التشغیلیة الشاملة   صافي المبیعاتالتشغیلي/الربح 

للمؤسسة وكلما زادت هذه النسبة كلما كان 

  ذلك أفضل

  في المبیعات/ صاصافي الربح  نسبة صافي الربح

  

تبین النسبة إلى أي مدى یمكن أن یقوم 

المشروع بتخفیض سعر الوحدة قبل أن 

  یتحمل خسائر شاملة

  صافي الربح/ مجموع الأصول  نسبة العائد على الاصول

  

تقیس هذه النسبة الكفاءة الكلیة للمؤسسة في 

تحقیق الأرباح من إجمالي الاستثمارات في 

  موجوداتها

ى حقوق نسبة العائد عل

  الملكیة

الملكیة حقوق / صافي الربح

راس المال المدفوع+ علاوات (

  الإصدار +الأرباح المحتجزة)

تعتبر هذه النسبة مقیاسا شاملا للربحیة 

لأنها تقیس العائد المالي المتحقق على 

  استثمارات المساهمین في المؤسسة 
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إلى  )، مدخل2023الرؤوف، (ماني عبد رفي أسیة، جش : من إعداد الطالبتین بالاعتماد على:المصدر

 .156- 155التحلیل المالي: 

ة على الوفاء بالتزاماتها على قدرة المؤسسهذه النسب تركز نسب الرفع المالي (نسب المدیونیة):  .3

ة بشكل أكبر على التمویل بالدیون ادت نسبة المدیونیة واعتمدت المؤسسالمالیة طویلة الأجل، كلما ز 

بالأسهم، زادت المخاطر التي یواجهها المالك. إلى جانب ذلك، یرتبط الرفع المالي  مقارنةً بالتمویل

 .)Thomas Arkan،2016 :18( .الأعلى عادةً بعوائد متوقعة أعلى

 نسب المدیونیة: )08-1الجدول(

  الدلالة  العلاقة  النسبة

  

نسبة التمویل الخارجي 

  للأصول

 

أ) د ق  (د.ط.أ +

   مجموع الأصول/

یعتبر مؤشر  %50هذه النسبة عن ارتفاع 

سلبي لأنه یفقد الشركة استقلالها المالي 

بمعنى تزاید الاعتماد على التمویل الخارجي 

  وبالتالي ازدیاد عبئ الفوائد.

  

نسبة التمویل الداخلي 

  للأصول

  

(راس المال+ احتیاطات +أرباح 

  مجموع الأصولمحتجزة) /

 النسبة مؤشر إیجابي على وضعارتفاع هذه 

یر أنه لا یعني انه في غ المؤسسة المالي

ة دوما، خاصة إذا كانت ربحیة صالح المؤسس

الأموال الخاصة أكبر من مبلغ الفائدة المدفوع 

  على القروض. 

  

نسبة تغطیة الدیون 

  طویلة الأجل

  

دیون /صافي الأصول الثابتة

  طویلة الأجل

ارتفاع هذه النسبة مؤشر إیجابي، یدل على 

ل الثابتة في تمویلها على اعتماد الأصو 

التمویل الذاتي، وانخفاضها عن الواحد أو 

سلبي في عملیات التمویل في تساویه مؤشر 

  المؤسسة.

  

  نسبة المدیونیة الكاملة

  

  الأموال الخاصة/إجمالي الدیون

ع بقدر ما تكون النسبة منخفضة یعتبر وض

لا تتجاوز الواحد، ة إیجابیا ویجب أن المؤسس

لك مؤشرا سلبیا ویفقد الشركة حیث یعتبر ذ

استقلالها المالي، واذا كانت مساویة للواحد، 

فهذا یعني أن مجموع الدیون یساوي الأموال 
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   إیجابیا.الخاصة وقد لا یكون 

 

نسبة المدیونیة قصیرة 

  الأجل

  

الأموال /الخصوم المتداولة

  الخاصة

اذا كانت هذه النسبة منخفضة كلما كان 

لزیادة ضمان دیونهم ولا  أفضل للدائنین نظرا

یجوز أن تكون أكبر من الواحد في أي حال 

من الأحوال لأنه لا یجوز أن یتحمل الدائنون 

مخاطر أكثر من التي یجب أن یتحملها 

   اب المؤسسة.أصح

  

نسبة المدیونیة طویلة 

  الأجل

  

الأموال /الدیون طویلة الأجل

  الخاصة

هذه النسبة منخفضة كان وضع  كلما كانت

ة أفضل، وإذا تجاوزت الواحد فإن ذلك مؤسسال

یعني أن الدیون طویلة الأجل أكبر من 

الخاصة، وهذا وضع خطیر على  الأموال

  %50ة، والأفضل أن لا تزید عن المؤسس

  

نسبة تمویل الأصول 

  المتداولة

  

الأصول / الخصوم المتداولة

  المتداولة

انخفاض هذه النسبة یعني ارتفاع رأس المال 

الصافي والعكس الصحیح وارتفاع هذه العامل 

النسبة عن الواحد یعتبر مؤشرا سلبیا لأن ذلك 

یعني أن جزءا من الأصول الثابتة ممول 

  .بدیون قصیرة الأجل وهذا غیر معقول

، استخدام النسب المالیة المشتقة من قائمة الدخل وقائمة )2023دریس، (: رشیدة لعبني، یحي المرجع

، جامعة العربي تبسي تبسة: 1، العدد08 بؤ بالأرباح، مجلة التنمیة اقتصادیة المجلدالمركز المالي للتن

40 -41.  

تشیر هذه النسب الى فرص الاستثمار حیث تخدم المستثمرین الحالیین والمرتقبین في  :نسب السوق .4

ول ویمكن توضیح بعضها في الجد .الاستثمار ویتوقف ذلك على مقدار العائد المتحقق قبولهم بفرص

 :التالي

 السوق ): نسب09-1(الجدول

  الدلالة   العلاقة  النسبة 

توزیعات الأسهم –(الربح بعد الضریبة   عائد السهم العادي

  عدد الأسهم العادیةالممتازة) /

تقیس هذه النسبة ما یحققه المساهم 

ادي على كل سهم یحمله من أسهم الع
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   .ةالمؤسس

سعر السهم إلى 

  عائده

  

العائد المحقق /للسهمالقیمة السوقیة 

  على السهم

تقیس هذه النسبة وتحدد المبلغ الواجب 

استثماره من قبل المساهم للحصول 

  .على العائد المحقق للسهم

  

  عائد التوزیع

  

سعر /حصة السهم من الأرباح الموزعة

  السهم السوقي

وتفید هذه النسبة في الحكم على فرص 

الاستثمار المالي حیث یتوقف قبول 

مر بفرص الاستثمار المالي على المستث

مقدار العائد المحقق وكلما ارتفعت تلك 

  .النسب كلما كان أفضل

  

السعر السوقي إلى 

القیمة الدفتریة 

  للسهم

  

القیمة الدفتریة / السعر السوقي للسهم

  للسهم

تعكس هذه النسبة التكلفة التاریخیة 

لأسهم وهذه النسبة لمقارنة سعر السوق 

 1ذا كانت أقل من بتكلفة السهم فإ

صحیح فهذا یدل على أن الشركة لم 

  تحقق أي قیمة إضافیة لحملة الأسهم

استخدام النسب المالیة في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات  )،2022الدین، (: مجدوب علاء جعر الم

یة وعلوم الاقتصادیة، أطروحة لنیل شهادة الدكتوراه علوم تسییر تخصص إدارة مالیة، كلیة علوم اقتصاد

  .30-29التسییر، جامعة الشهید حمه لخضر الوادي:

توضح هذه النسبة مدى كفاءة الشركة في إدارة أصولها وتساعد مستخدمي القوائم نسب النشاط:  .5

، كما أن تحلیل نسب النشاط یساعد على فهم مستوى الكفاءة ة على تقییم الإنتاج التي تحققهاالمالی

 .)Mirela monea ،2009 :140ة (العامة التي تعمل بها المؤسس

 

 نسب النشاط ):10-1الجدول(

  الدلالة  العلاقة  النسبة 

  

  دوران إجمالي الأصولنسبة 

  

  المبیعات / اجمالي الاصول

تقیس مدى استغلال جمیع الموجودات بأنواعها في 

فذلك خلق الإیرادات ففي حال كانت نسبة مرتفعة 

یشیر إلى نقص الاستثمار في الأصول أو 
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  الاستغلال الكبیر لهذه الأصول.

  

  دوران الأصول الثابتة نسبة

  

  المبیعات/ الأصول الثابتة

توضح هذه النسبة كمیة المبیعات الناتجة عن 

استخدام الموجودات الثابتة، فارتفاع هذه النسبة 

بشكل لأصولها الثابتة یعني استغلال المؤسسة 

خفاضها یعني الاستثمار الزائد على كبیر، وان

  لحاجة في الأصول الثابتة.ا

دوران الأصول نسبة 

  المتداولة

المبیعات/ الأصول 

  المتداولة

تقیس مدى استخدام الأصول المتداولة في خلق 

الإیرادات فلكلما ارتفعت هذه النسبة كان دلیلا على 

  الكفاءة.

دوران المخزون وفترة نسبة 

  التخزین

تكلفة البضاعة المباعة 

  خزون"المبیعات"/متوسط الم

تقیس مدى كفاءة المؤسسة في إدارة أصولها من 

على ابقائها ضمن الحد المثالي البضاعة وقدرتها 

   .المتناسب مع حجم عملیاتها

  

  نسبة مدة دوران العملاء

العملاء+ أوراق القبض/ 

المبیعات السنویة متضمنة 

  360×الرسم

  

تقیس هذه النسبة المدة الزمنیة التي تمنحها 

نها لتسدید مستحقاتهم اتجاه المؤسسة لزبائ

   .المؤسسة

الموردون+ أوراق الدفع/   نسبة مدة دوران الموردون

المشتریات السنویة متضمنة 

  360×الرسم

تقیس هذه النسبة المدة الزمنیة التي یمنحها 

  .الموردون للمؤسسة للوفاء بالتزاماتها اتجاههم

معدل دوران راس المال 

  العامل

رأس المال المبیعات/ 

  العامل

  اءة إدارة صافي راس المال العامل.تقیس مدى كف

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على : جعر الم

Mirela monea, financial ratios_ reveal how a business is doing?, annals of the 

university of petrosani, economics,( 2009), p-p : 142 -141  

  .، مدخل إلى التحلیل المالي، دار المتنبي، المسیلة)2023(وف، شرفي أسیة، حماني عبد الرؤ 
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  لإفلاسا كشف عنلالریاضیة لاذج نم :المطلب الثالث

 یعد تقییم وتقدیر مخاطر الإفلاس أمرًا مهمًا للمدیرین في عملیة اتخاذ القرار بهدف تحسین الأداء المالي

ات نظرًا للتقلبات التي یمكن أن تسببها في لمؤسسلتحدیات الكبیرة التي تواجه ایعتبر خطر الإفلاس أحد ا

العدید من النماذج التي تمكننا من توقع خطر  الموضوع تتوفرهذا  وفي السیاقة. ضع المالي للمؤسسالو 

 من بینها نموذج ألتمان، نموذج شیرود، نموذج كیدا. الإفلاس 

المالیة، إدوارد ألتمان، نموذجًا ، طوّر الأستاذ الأمریكي في 1968عام  في ":Altman" أولا: نموذج

بحالة  كشففعالة لل ت. یُعتبر هذا النموذج وسیلة"لتقییم الاستقرار المالي للمؤسساZ یُعرف ب: "نموذج

قام  1995وفي ة، ودخل المؤسس ن المیزانیةالضائقة المالیة لأي منظمة من خلال استخدام قیم متعددة م

 صة حیث تم حذفسات غیر صناعیة وغیر مدرجة في البور " تبني نموذج للمؤس  Altmanالباحثین "

  ).Edward I Altman،2002 :22(:ویأخذ الصیغة التالیةنسب مالیة  أربعیستخدم النموذج 

Z= 6.56 X�+ 3.26 X�+ 6.72 X�+ 1.05 X4 

 :حیث

 x�  : رأس المال العامل الصافي / إجمالي الأصول. 

 x�  : الأرباح المحتجزة / إجمالي الأصول. 

 x�  : الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الأصول. 

 x�  : حقوق الملكیة / إجمالي الخصوم. 

 z الاستمراریة : دلیل.  

  في نموذج ألتمان ما یلي:  Zیفسر مؤشر  :تفسیر النتائج

 إذا كانت قیمة Z  وأكبر فإن المؤسسة غیر معرضة لخطر الإفلاس. 2.99أكبر من 

 إذا كانت قیمة Z  فإن المؤسسة معرضة لخطر الإفلاس.  1.81أقل من 

 إذا كانت قیمة Z  تعتبر هذه المنطقة "منطقة رمادیة" حیث لا یمكن للنموذج  ،1,81و 2,99بین

 .تحدید ما إذا كانت المؤسسة ستواجه ضائقة مالیة أم لا

ویعتمد ات، خاصة في القطاع الصناعي، ة مهمة لتقییم احتمالیة فشل المؤسسأدا Z یعد نموذج ألتمان

  .)nariman djoudi , 2024 :112;113( .المالیةعلى تحلیل متعدد المتغیرات للنسب 
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 وجد نموذج آخر یُعرف بنموذج "، یAltmanإلى نموذج ألتمان" بالإضافة :sherrod"" ثانیا: نموذج

"Sherrod" ،ر عنه والذي یستخدم أیضا للتنبؤ بالإفلاس. یتضمن هذا النموذج ستة مؤشرات مالیة، ویعب

 :بالمعادلة التالیة

Z = 17X� + 9X� + 3.5X� + 20X� + 1.2X� + 0.1X� 

 :حیث

 X� : المال العامل التشغیلي / إجمالي الأصول رأس. 

 X� : السائلة الحالیة / إجمالي الأصول الأصول. 

 X� : حقوق الملكیة / إجمالي الأصول إجمالي. 

 X� الدخل قبل الضرائب / إجمالي الأصول : صافي. 

 X� : الأصول / إجمالي الخصوم إجمالي. 

 X� حقوق الملكیة / إجمالي الأصول الثابتة : إجمالي. 

 z : مؤشر الإفلاس.  

 :كما یلي Sherrod في نموذج Z ر مؤشریفس تفسیر النتائج:

 إذا كانت قیمة Z  فإن المؤسسة لیست معرضة لخطر الإفلاس25أكبر من ،. 

 إذا كانت قیمة Z  احتمال ضئیل للتعرض لخطر الإفلاس ، فهناك25و 20بین. 

 إذا كانت قیمة Z  فمن الصعب التنبؤ بخطر الإفلاس20و 5بین ،. 

 إذا كانت قیمة Z  فإن المؤسسة معرضة بشكل كبیر لاحتمال الإفلاس5و 5-بین ،. 

 إذا كانت قیمة Z  فإن المؤسسة في خطر الإفلاس5- أقل من ،. 

ییم الصحة المالیة للمؤسسات والتنبؤ بإمكانیة تعرضها للفشل ستخدم هذه النماذج كأدوات تحلیلیة لتقت

 guleshan mohsin)( .المالي، مما یساعد في اتخاذ قرارات مستنیرة بشأن الاستثمارات والإدارة المالیة

Hamid , 2023 :9. 

التنبؤ  نیةتحدید إمكا إلى ) Kenichi Kidaالباحث كینیتشي كیدا ( هدفت الدراسة :"kida"ثالثا: نموذج 

من خلال بناء نموذج تنبؤي یعتمد على طریقة التحلیل التمییزي التدریجي،  بالفشل المالي للمؤسسات

مؤسسة، نصفها متعثرة والنصف الآخر غیر متعثرة.  40نسبة مالیة وعینة مكونة من  20استنادًا إلى 

فیما  نتائج دراسة ألتمان ، وتوافقت نتائجها مع1975إلى  1974امتدت فترة الدراسة القصیرة من عام 

 .یتعلق بالنسب التي تمتلك القدرة على التنبؤ بالفشل المالي

 :%90كبیرة، بلغت  تنبؤیهتوصلت الدراسة إلى صیاغة نموذج یتكون من خمس نسب مالیة ذات قدرة 

Z = -1.042X1 - 0.427X2 - 0.461X3 - 0.463X4 + 0.271X5 

 :حیث
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 X1 إجمالي الأصول/الربح  : صافي. 

 X2 إجمالي الدیون الملكیة / : حقوق. 

 X3 الخصوم المتداولة/السائلة  : الأصول. 

 X4 :  إجمالي الأصول/المبیعات. 

 X5 :  إجمالي الأصول/النقد. 

 Z ة، بینما یشیر مركز المالي للمؤسسالتعثر المالي، حیث یشیر ارتفاعه إلى سلامة ال : مؤشر

 .انخفاضه إلى احتمالیة تعثرها

ى من نسبة الخطأ في %، وهي أعل15ات غیر القادرة على السداد الخطأ في التنبؤ بالمؤسس بلغت نسبة

وذج أكثر فعالیة في التنبؤ %. وهذا یعني أن النم9ات غیر المتعثرة والتي بلغت التنبؤ بالمؤسس

  . ات المتعثرةبالمؤسس

حدة في حالة أمان من الفشل ) إیجابیة تكون الو Zحسب هذا النموذج إذا كانت نتیجة (: تفسیر النتائج

 Medjdoub) سالبة فتكون احتمالات الفشل مرتفعة. (Z(المالي، أما إذا كانت نتیجة 

Alaeddine,2020 :23(.   

  الأول خلاصة 

من خلال ما تم التطرق له في هذا الفصل تم التوصل إلى أن المیزانیة والقوائم المالیة الأخرى المساعدة 

المالیة للمؤسسة حیث تساعد في الكشف للمؤسسة وذلك من خلال فهم الأرقام في تحلیل الوضع المالي 

لمؤسسة، وتم التطرق الى عن المخاطر المالیة المحتملة بما في ذلك خطر الإفلاس الذي یهدد استمراریة ا

 عنه وهي النسب المالیة ومؤشرات التوازن المالي والنماذج الریاضیة التي التي تساعد في الكشف آلیات

  تعطي رؤیة واضحة مبكر قبل وقوع الخطر.

  

  



 

 

  

  

  الفصل الثاني

س للوحدة خطر الإفلاتحليل 

  الإنتاجية _حطاب مخطار_
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  : تمهید

من الجانب النظري، یجب ربطه بالجانب التطبیقي بهدف الوصول إلى معلومات  بعد الانتهاء  

 ار المتخصصة في انتاج البقولیاتحطاب مخطللوحدة إنتاجیة  تطبیقیةعتماد على دراسة دقیقة، تم الا

لأنها تعتبر من المؤسسات الاقتصادیة  نظرا 2023إلى  2019خلال الفترة من وتربیة المواشي والدواجن 

المیزانیة في دور بهدف مساعدتنا في فهم  تم جمع بیاناتها المالیة مالیة، بحیثالتي قد تواجه ضائقة 

  الكشف المبكر عن خطر الإفلاس.

  تم تقسیم الفصل إلى:  ما سبقوعلى ضوء 

  مخطار_.حطاب _الوحدة الإنتاجیة  تعریفالمبحث الأول: 

ومختلف القوائم المالیة للكشف عن خطر  2023إلى  2019المبحث الثاني: تحلیل المیزانیة من 

  الإفلاس.

  .النماذجالمبحث الثالث: الكشف المبكر لخطر الإفلاس باستخدام 
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  .-طاب مخطارالوحدة الإنتاجیة _ح تعریف المبحث الأول:

المتخصصة في انتاج البقولیات وتربیة المواشي والدواجن تشكل الوحدة الإنتاجیة _ حطاب مختار_ 

إحدى الركائز الأساسیة لتحقیق الأمن الغذائي والتنمیة اقتصادیة وعلیه سنتطرق في هذا المبحث إلى نشأة 

  الوحدة الإنتاجیة وتطورها.  

  .وتطورها _حطاب مخطارالوحدة الإنتاجیة _ب الأول: نشأة المطل

تعتبر الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ المتخصصة في انتاج البقولیات وتربیة المواشي والدواجن من 

المؤسسات الاقتصادیة ذات الطابع العمومي التي تساهم في توفیر الدعم الإنتاجي لوحدات الإنتاج 

  الزراعي. 

ر ، حیث تعتب1993فیفري  13إنشات بموجب القرار الوزاري المؤرخ في  لمؤسسة:تعریف اأولا: 

كمؤسسة اقتصادیة ذات طابع عمرمي تابعة لمؤسسة عمومیة اقتصادیة شركة ذات اسهم شركة تطویر 

(روكس) بلدیة  33رقم  ب –هكتار كائن مقرها: ص  1592، تبلغ مساحتها  SODEL SECبقولیات 

دج مقسم إلى  5248000) بـ 2024إلى ماي 1993خلال الفترة (مالها  قدر رأسیتیارت،  مشرع الصفا

بـ ملیون دینار جزائري  2024، تغیر في ماي 1000حصة اجتماعیة بقیمة قدرها الف دینار 5248

 %70دج، متخصصة في انتاج البقولیات بنسبة 10000سهم بقیمة 100مقسم إلى  دج 1000000

 وتربیة المواشي والدواجن. %30ة وإنتاج البذور والحبوب بنسب

  تتلخص مهام الوحدة الإنتاجیة الفلاحیة في:طبیعة النشاط: ثانیا: 

 إنتاج وتسویق البذور والشتلات.   

 توفیر الدعم الإنتاجي لوحدات الإنتاج الزراعي. 

 و معالجة جمیع المنتجات إنتاج وتسویق مختلف المنتجات النباتیة والحیوانیة للاستهلاك و/أ

 راعیة.الز 

  ضمان السیر الأمثل لوحدات الإنتاج الفلاحي سواء من حیث البرامج التي سیتم تنفیذها أو من

  .حیث الالتزام بالمسارات التقنیة

 یم أداء الوحدات الإنتاج الزراعي.إعادة تأهیل معیار الربحیة وإدراجه بشكل بارز في تقی 

 تعزیز القدرة التنافسیة.  
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 ئدات من الممارسات الزراعیة الجدیدة التي ستؤدي إلى خفض تحقیق مكاسب من حیث العا

 المنتجات أكثر قدرة على المنافسة.تكالیف الإنتاج، وبالتالي جعل 

 مرافقة الشركاء ومراقبة التزامات الشراكات المادیة والمالیة.  

 التدقیق والرقابة على إدارة الوحدات الإنتاج الزراعي التابعة للمحفظة ومراقبتها.  

 لقیام بأي عملیة قد تكون مرتبطة بشكل مباشر أو غیر مباشر بغرضها المؤسسي بالنشاط ا

    .الزراعي واستخدام الأراضي

 _.حطاب مخطار  الوحدة الإنتاجية_ تطورثالثا: 

 ): مراحل تطور الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_05- 2الشكل (

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

  

  .2025يفيفر  11 يوم السيدة شافع نادية، محاسب وحدة، قابلة معم ،من إعداد الطالبتيندر: المص

 2011الى 1993من

 2017الى 2011من

مؤسسة متخصصة في انتاج البذور والحبوب وإنتاج الحيواني المتمثل في تربية 

ية المصالح الفلاحية لولاية تيارت الحيوانات الأليفة (تربية المواشي) التابعة المدير 

DSA   

   EURLمؤسسة عمومية ذات الشخص الوحيد وذات المسؤولية المحدودة 

شركة ذات الأسهم تحت إدارة شركة مجموعة البذور وشتائل والأنسال تابعة لديون 

 2024إلى ماي2017من L’OAICالوطني المهني لإنتاج بذور والحبوب 

مزرعة 

  نموذجية

وحدة 

  نتاجيةا
تابعة لشركة  SODELSEC -حطاب مخطار–حية الوحدة الإنتاجية الفلا

  ةمؤسسة تطوير الزراعات الفلاحية الاستراتيجي DCASتطوير البقوليات تابعة لـ 

 

 2024ماي
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   _حطاب مخطار_ لوحدة الإنتاجيةب الثاني: الهيكل التنظيمي لالمطل

يعد الهيكل التنظيمي الإطار الذي يحدد طريقة تنظيم وتنسيق المهام والأنشطة دخل المؤسسة، وفي هذا المطلب 

_حطاب مخطار. يترأس هذا الهيكل "المدير" والذي يشرف نتاجية سنقوم بعرض الهيكل التنظيمي للوحدة الإ

 نبشكل مباشر على أربعة أقسام رئيسية وهي قسم المحاسبة، المستخدمين، الإنتاج الحيواني، الإنتاج النباتي. يتضم

قسم المحاسبة كل من: محاسب وأمين مخزن، اما قسم المستخدمين فيضم كل من: مسؤول الموارد البشرية ورئيس 

. أما العمال فهم مصنفون حسب الرتب والأصناف المهنية إلى: رؤساء أقسام، عمال المهارة، والعمال عمال

   التنفيذين. 

  2025 _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجية): الهيكل التنظيمي ل06-2الشكل(

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  .2025يفر في 11شافع نادية، محاسب وحدة، مقابلة مع السيدة  ،من إعداد الطالبتينالمصدر: 

تطرقنا إلى نشأة وتطور الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_، للحصول على البیانات المالیة توجهنا  بعد

  إلى قسم المحاسبة لجمع البیانات اللازمة.

 المدير

 الأمانة 

  مصلحة الإنتاج النباتي مصلحة الإنتاج الحيواني   مصلحة المستخدمين قسم المحاسبة 

 مسؤول موارد بشرية مهندس فلاحي  بيطري اسبمح

 رئيس الحقل رئيس إسطبل  رئيس العمال أمن مخزن

 عمال فلاحين سائق قطيع عمالال

  مصالح

عمال 

  المهارة

عمال 

  تنفيذيين
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یعد قسم المحاسبة أحد الركائز الأساسیة في المؤسسة، حیث یعنى بمتابعة تعریف بقسم المحاسبة: أولا: 

لمالیة المرتبطة بالنشاط الاقتصادي للوحدة الإنتاجیة، مهما كانت طبیعتها. ورصد مختلف التدفقات ا

  وتترجم هذه التدفقات في شكل نتائج مالیة تمكن من تقییم مردودیة وفعالیة هذا النشاط.

یقوم هذا القسم بتنفیذ مجموعة من الإجراءات والأسالیب الفنیة التي تهدف إلى تتبع أثر نشاط المؤسسة 

  أموالها وذمتها المالیة، خلال فترة زمنیة محددة، تعرف غالبا بالسنة المالیة.على هیكل 

ویعد قسم المحاسبة أداة أساسیة لكشف وتصویر المركز المالي للمؤسسة، إضافة إلى تحدید نتائج 

  نشاطها في فترات دوریة، بما یتیح تقییم الأداء واتخاذ الإجراءات التصحیحیة اللازمة.

المحوریة للقسم في تسجیل العملیات الیومیة، والقیام بعملیات الجرد المحاسبي، وتتمثل المهام 

إعداد القوائم المالیة وفق المخطط المحاسبي المالي، الالتزام بمعاییر المحاسبیة الدولیة. كما یهتم بتحلیل 

ذ القرار على وتفسیر هذه القوائم بهدف توفیر معلومات مالیة دقیقة وموثوقة تدعم فعالیة عملیة اتخا

 مختلف المستویات الإداریة. 

الوحدة الإنتاجیة _حطاب  تتمثل مهام المحاسب في :مهام المحاسب في الوحدة الإنتاجیةثانیا: 

  ._ارمخط

 .تسجیل الدوري للعملیات المحاسبیة والمالیة 

 .القیام بالجرد المحاسبي 

  .إعداد المیزانیة وكذا مختلف القوائم المالیة الأخرى 

 ل القوائم المالیة " نسب الربحیة فقط ".تحلی 

 .تقدیم معلومات مالیة ومحاسبیة دقیقة 

 .تقییم أداء المؤسسة 

 .القیام بالإجراءات التصحیحیة اللازمة 

  .اتخاذ القرارات خاصة المتعلقة بمصلحة المالیة والمحاسبة 

  .إعداد التقاریر للبنوك 

 مراقبة الخزینة والتدفقات النقدیة الیومیة.  
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  _حطاب مخطار_ لوحدة الإنتاجیةل 2023-2019 خلال الفترةلمبحث الثاني: تحلیل المیزانیة ا

المؤسسة من دراسة وتحلیل مؤشرات التوازن المالي والنسب المالیة من خلالها  تعتبر المیزانیة أداة تتمكن

للإفلاس في وقت تساهم في تنظیم وتوضیح المعلومات المالیة مما یساعدنا في اكتشاف الخطر المحتمل 

المبكر، بالإضافة إلى ذلك المعلومات غیر المالیة تلعب أیضا دور حاسما في الكشف المبكر عن خطر 

  الإفلاس.

  المطلب الأول: التحلیل باستخدام المؤشرات المالیة

إلى  2019من  _مخطار بإعداد المیزانیة الوظیفیة الوحدة الإنتاجیة_ خطارسنقوم في هذا المطلب 

  حساب مؤشرات التوازن المالي.و  2023

للمیزانیة الوظیفیة بالاعتماد على  والخصوم یتم حساب جانب الأصول أولا: إعداد المیزانیة الوظیفیة

من الملاحق ( 2023إلى _2019حطاب مخطار وجدول حسابات النتائج للوحدة الإنتاجیة_ المیزانیات

  .)15إلى 1

 2023إلى 2019یة من طریقة حساب جانب الأصول للمیزانیة الوظیف.  

  2023إلى 2019 للمیزانیة الوظیفیة من جانب الأصولحساب  ): طریقة11- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

الاستخدامات 

  الثابتة
188.907.236,95  231.455.827,88  224.680.827,88  229.398.492,29  247.597.492,29  

  201.375.920,04  190.913.499,67  133.576.751,73  104.418.131,29  109.087.953,35  الأصول المتداولة

  65.479.856,42  48.484.789,66  50.784.513,90  37.671.648,31  44.640.617,33  المخزونات

  51.364.681,66  68.709.885,78  43.423.557,37  44.362.040,33  37.392.987,94  العملاء

  116.844.538,08  117.194.675,44  94.208.071,27  82.033.688,64  82.033.605,27  أ م للاستغلال

المدينون 

  الأخرون
13.074.846,33  12.203.476,37  11.858.476,37  7.809.129,22  7.713.936,05  

الضرائب وما 

  شا�ها
6.889.083,63  10.159.124,07  13.466.183,04  18.685.854,43  2.367.388,45  

  31.388.324,5  26.494.983,65  25.324.659,41  22.362.600,44  19.963.929,66  أ م خارج استغلال

  53.143.057,46  47.223.840,58  14.044.021,05  21.842,21  7.090.418,42  خزينة الأصول

  )5إلى1من ( الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على 
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  2023إلى 2019طریقة حساب جانب الخصوم للمیزانیة الوظیفیة من  

  2023إلى  2019من  الموارد الخاصة ): حساب12- 2رقم (الجدول 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  5.248.000  5.248.000  5.248.000  5.248.000  5.248.000  راس المال

أقساط التأمين 

  احتياطات

49.402.873,46  49.402.873,46  49.402.873,46  49.402.873,46  83.266.667,89  

النتيجة 

  الصافية

2.710.284,88  46.711.585,87-  2.240.339,79  74.878.339,81  11.369.083,35  

حقوق ملكية 

  وأرباح محتجزة

17.158.214,11  19.447.834,45  32.754.885,17-  30.514.545,38-  ///  

  166.222.020,56  159.507.532,89  143.717.382,04  135.699.807،81  122.568.492,46  الاهتلاكات

  17.155.664,44  15.905.128,73  14.382.298,23  14.382.298,23  12.527.049,28  المؤونات

  283.261.436,24  274.427.329,51  182.236.008,35  177.469.228,08  209.614.914,19  الموارد الخاصة

  )10إلى1(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023إلى  2019من  الدیون المالیة ): حساب13- 2رقم (الجدول 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  1.600.000  1.600.000  32.214.729,61  36.485.357,50  259.592.281,17  القروض والديون المالية

 غير متداولة ديون

  أخرى

14.344.263,39  42.059.490  40.784.960  39.510.430  38.235.900  

  39.835.900  41.110.430  72.999.689,61  78.544.847,5  40.303.544,56  الديون المالية

  )10إلى 5( من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

 2023إلى  2019من  الموارد الدائمة ): حساب14- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  283.261.436,24  274.427.329,51  182.236.008,35  177.469.228,08  209.614.914,19  الموارد الخاصة

  39.835.900  41.110.430  72.999.689,61  78.544.847,5  40.303.544,56  الديون المالية

  323.097.336,24  315.537.759,51  255.235.697,96  256.014.075,58  249.918.458,75  الموارد الدائمة

  ين من إعداد الطالبت
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  2023إلى  2019): حساب الخصوم المتداولة من 15- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.612.637,14  39.285.275،27  42.716.027,55  37.754.696,14  18.436.859,21  موردون

  2.557.926,39  2.132.2611,39  2.825.503,25  878.980  2.372.277,73  لضرائبا

  59.170.563,53  41.417.536,66  45.541.530,8  38.633.676,14  20.809.136,94  للاستغلال

  66.695.512,56  62.931.030,79  57.480.350,85  41.216.207,45  27.199.811,47  الديون الأخرى

  10.000  425.665  -  10.000  67.783,14  ضرائب على النتائج

  66.705.512,56  63.356.695,79  57.480.350.85  41.226.207,45  27.267.594,61  خارج الاستغلال

  -  -  -  -  -  الخزينة

  125.876.076,09  104.774.232,45  103.021.881,65  79.859.883,59  48.076.731,55  صوم المتداولةالخ

  )15إلى 5(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق
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 ) جانب الأصول2023- 2019إعداد المیزانیة الوظیفیة ( .1

  )2023 -2019(_حطاب مخطار  ة _للوحدة الإنتاجییفیة جانب الأصول ): المیزانیة الوظ16- 2الجدول رقم(

  2023  2022  2021  2020  2019  الأصول

  %  المبالغ  %  المبالغ  %  المبالغ  %  المبالغ %  المبالغ

  الاستخدامات الثابتة

  أصول متداولة

  للاستغلال

  خارج استغلال

  خزينة أصول

  

188.907.236,95  

109.087.953,35  

82.033.605,27  

19.963.929,66  

7.090.418,42  

63.4  

36.6  

27.52  

6.70  

2.37  

231.455.827,88  

104.418.131,29  

82.033.688,64 

22.362.600,44 

21.842 ,21 

69  

31  

24.35 

6.63 

0.006  

224.680 .827 ,88 

133.576.731,73 

94.208.071 ,27 

25.324.659,41 

14 .044.021, 05  

63 

37 

26 

7.17 

3.9  

229.398.492,29 

190.913.499,67 

117.194.675,44 

26.494.983,65 

47.223.840,58  

55 

45 

28 

6 

11  

247.597.492 ,29 

201.375.920,04 

116.844.538 ,08 

31.388.324 ,5 

53.143.057,46  

55 

45 

26 

7 

12  

  %100  448973412,33  %100  420311991,96  %100  61, 358257579 %100  335873959,17  %100  297995190,30  مجموع الأصول

 

  لبتين من إعداد الطا
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 ) جانب الخصوم2023- 2019إعداد المیزانیة الوظیفیة ( .2

  )2023-2019( _حطاب مخطار زانیة الوظیفیة جانب الخصوم للوحدة الإنتاجیة _): المی17- 2الجدول رقم(

 

  2023  2022  2021  2020  2019  الخصوم

  %  المبالغ  %  المبالغ  %  المبالغ  %  المبالغ %  المبالغ

  الموارد الثابتة

  الخاصة الموارد

  الديون المالية

  الخصوم المتداولة

  للاستغلال

  خارج استغلال

  الخزينة

249.918.458,75  

209.614.914,19  

40.303.544,56  

48.076.731,55  

20.809.136,94  

27.267.594,61  

_  

84 

70 

14 

16 

7 

9  

256.014.075,58  

177.469.228,08  

78.544.847,5  

79.859.883,59  

38.633.676,14  

41.226.207,45  

_  

76 

53 

23 

24 

11.6 

12.4  

255.235.697,96  

182.236.008,35  

72.999.689,61  

103.021.881,65  

45.541.530,8  

57.480.350,85  

_  

71 

5 

20 

29 

13 

16  

315.537.759,51  

274.427.329,51  

41.110.430  

104.774.232,45  

41.417.536,66  

63.356.695,79  

_  

75 

65 

10 

25 

10 

15  

323.097.336,24  

283.261.436,24  

39.835.900  

125.876.076,09  

59.170.563,53  

66.705.512,56  

_  

72 

63 

9 

28 

13 

15  

  %100  448.973.412,33  %100  420.311.991,96  %100  358.257.579,61  %100  335.873.959,17 %100  297.995.190,3  مجموع الخصوم

   

  من إعداد الطالبتين



  تحليل خطر الإفلاس للوحدة الإنتاجية _حطاب مخطار_                                       الثانيالفصل 
 

64 

 

  یةثانیا: التحلیل بواسطة المؤشرات المال

 2019بطرقتین من  _حطاب مخطار للوحدة الإنتاجیة _ "FRNGحساب راس مال العامل " .1

 2023إلى 

مال العامل من أعلى المیزانیة الیظهر رأس  مال العامل من أعلى المیزانیة:الدراسة رأس  1.1

 في الجدول التالي:

  تخدامات الثابتة الاس - الموارد الدائمة رأس مال العامل = 

حطاب مخطار  العامل من أعلى المیزانیة للوحدة الإنتاجیة _ ): رأس المال18- 2الجدول رقم (

_)2019 -2023(  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  323.097.336,24  315.537.759,51  255.235.697,96  256.014.075,58  249.918.458,75  الموارد الدائمة

استخدامات 

  الدائمة

188.907.236,95  231.455.827,88  224.680.827,88  229.398.492,29  247.597.492,29  

رأس المال 

  العامل

61.011.221,8  24.558.247,7  30.554.870,08  86.139.267,22  75.499.843,95  

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطارد على الميزانية الوظيفية للوحدة الإنتاجية _من إعداد الطالبتين بالاعتما

بحیث  2023إلى  2019من _حطاب مخطار عامل للوحدة الإنتاجیة _ح الأرقام رأس المال التوض

ى وجود هامش أمان بحیث أن الوحدة الإنتاجیة سنوات وذلك یشیر إل نلاحظ أنه موجب على مدار خمس

بحیث  استغلالاتها، یمولویبقى جزء  الاستخدامات الثابتة باستخدام الموارد الدائمة ةقادرة على تغطی

  ى ارتفاع في الاستخدامات الثابتة.هناك انخفاض في القیمة وذلك راجع إلأن  2020نلاحظ في 

: یظهر رأس المال العامل من خلال دراسة رأس العامل من أدنى المیزانیة 2.1

 الجدول التالي: 

  الالتزامات المتداولة-رأس المال العامل= أصول المتداولة
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 _حطاب مخطار_الإنتاجیة للوحدة یة ): رأس المال العامل من أدنى المیزان19- 2الجدول رقم (

)2019-2023(  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

الأصول 

  المتداولة

109.087.953,35  104.418.131,29  133.576.731,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

الالتزامات 

  المتداولة

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076.09  

رأس المال 

  العامل

61.011.221,8  24.558.247,7  30.554.870,08  86.139.267,22  75.499.843,95  

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطارد على الميزانية الوظيفية للوحدة الإنتاجية _من إعداد الطالبتين بالاعتما

   لى سداد الالتزامات قصیرة الأجل.المتداولة لدیها القدرة عمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن الأصول 

إلى  2019 _حطاب مخطار للوحدة الإنتاجیة _" BFRحساب الاحتیاج في رأس المال العامل " 3

2023 

  = "BFR" الاحتیاج في رأس المال العامل  4

+ الاحتیاج في رأس المال العامل خارج "BFReالاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال "

  " BFRhe"الاستغلال

 " BFReلاحتیاجات في رأس المال العامل للاستغلال "ا 5

الاحتیاج رأس المال العامل للاستغلال= أصول متداولة للاستغلال _ خصوم متداولة 

  للاستغلال

 للوحدة الإنتاجیة _" BFRe" ): الاحتیاجات في رأس المال العامل للاستغلال20- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطار

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

أصول متداولة 

  للاستغلال

82.033.605,27  82.033.688,64  94.208.071,27  117.194.675,44   116.844.538,08  

خصوم متداولة 

  للاستغلال

20.809.136,94 38.633.676,14  45.541.530,8  41.417.536,66  59.170.563,53  

BFRe 61.224.468 ,33  43.400.012,5  48.666.540,47   75.777.138,78  57.673.974,55  

  2023إلى  2019من _حطاب مخطار  والوحدة الإنتاجية _ من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانية الوظيفية
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 "BFRheلاستغلال "رأس المال العامل خارج االاحتیاجات في  6

الاستغلال _ الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال = أصول متداولة خارج 

  خصوم متداولة خارج الاستغلال

" للوحدة BFRhe): الاحتیاجات في رأس المال العامل خارج الاستغلال "21- 2الجدول رقم (

 2023إلى  2019حطاب مخطار من  الانتاجیة

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

أصول متداولة 

  خارج الاستغلال

19.963.929.66  22.362.600,44  25.324.659 ,41  63.356.695,79  31.388.324,5  

خصوم متداولة 

  خارج الاستغلال

27.267.594,61  41.226.207,45  57.480.350,85  63.356.695,79  66.705.512,56  

BFRhe -7.303.664.95  -18 .863.607.01  -32.155.691.44  -36.861.712.14  -35.317.188.06  

 2023إلى  2019من  _طاب مخطارة الوظيفية والوحدة الإنتاجية_ لحد على الميزانيمن إعداد الطالبتين بالاعتما

 "BFRفي رأس المال العامل "  اتالاحتیاجدراسة  7

"+ BFReالاحتیاج في رأس المال العامل= الاحتیاج في رأس المال العامل للاستغلال "

  " BFRhe"الاحتیاج في رأس المال العامل خارج الاستغلال

حطاب  " للوحدة الإنتاجیة _BFRتیاجات في رأس المال العامل "): الاح22- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019من  _مخطار

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

BFRe  61.224.468,33  43.400.012,5  48.666.540,47  75.777.138,78  57.673.974,55  

BFRhe  7.303.664,95-  18.863.607,01-  32.155.691,44-  36.861.712,14-  35.317.188,06-  

BFR  53.920.803,38  24.536.405,49  16.510.849.03  38.915.426,64  22.356.786,49  

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطار_ والوحدة الإنتاجيةد على الميزانية الوظيفية من إعداد الطالبتين بالاعتما

ل موجب خلال خمس سنوات نلاحظ أن احتیاج رأس المال العام تحلیل الاحتیاج في رأس المال العامل:

  الدورة غیر مغطاة بمواردها. اتوهذا یدل على أن احتیاج

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطار " للوحدة الإنتاجیة _TNحساب الخزینة الصافیة " 8

  یمكننا عرض خزینة المؤسسة من خلال الجدول التالي: 

  احتیاج في رأس المال العامل –= رأس المال العامل TNالخزینة     التالیة:  وتحسب بالعلاقة 
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إلى  2019من  _حطاب مخطارالصافیة للوحدة الإنتاجیة _ ): الخزینة23- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

FRNG 61.011.221,8  24.558.247,7  30.554.870,08  86.139.267,22  75.499.843,95  

BFR  53.920.803,38  24.536.405,49  16.510.849,03  38.915.426,64  22.356.786,49  

TN  7.090.418,42  21.841,21  14.044.021,05  47.223.840,58  53.143.057,64  

  2023إلى  2019حطاب مخطار من د على الميزانية الوظيفية وللوحدة الانتاجية من إعداد الطالبتين بالاعتما

نلاحظ خلال خمس  2023إلى  2019ر من ة حطاب مخطاحلیل نتائج الخزینة الصافیة لوحدة الإنتاجیت

سنوات أن الخزینة موجبة وهذا یدل على أن رأس المال العامل یغطي احتیاجات رأس المال العامل 

  للمؤسسة وبالتالي هناك توازن مالي وهذا یدل على أن المؤسسة في وضعیة مالیة جیدة ومستقرة.

موجبا، واحتیاج في  2023إلى  2019الفترة "خلال  FRNG رأس المال العامل الإجمالي " اننستنتج 

 TN" والخزینة الصافیة  FRNG" أقل من رأس المال العامل الإجمالي " BFR رأس المال العامل "

  متوازنا مالیا لتحقق شروط التوازن المالي. ن المؤسسةأموجبة وبالتالي یمكننا القول 

  : التحلیل باستخدام النسب المالیةالمطلب الثاني

مدیونیة، نسب السیولة، نسب الربحیة، نسب ال في هذا المطلب التحلیل بواسطة النسب المالیة وهي "سیتم 

  نسب السوق، نسب النشاط" لمعرفة قدرة النسب على كشف خطر الإفلاس.

  أولا: التحلیل باستخدام النسب المالیة.

ؤسسة على یتم حساب نسب السیولة في المؤسسة من أجل معرفة قدرة المنسب السیولة:  .1

 الوفاء بدیونها في آجالها المحددة. 

  :"یتم حسابها كما هو موضح في الجدول السیولة العامة " السیولة الحالیة" أو "نسبة التداول

 التالي:

  100×الأصول المتداولة /الخصوم المتداولة السیولة العامة = 
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  2023إلى  2019من  _طارحطاب مخ_ الإنتاجیة ة): السیولة العامة لوحد24- 2دول رقم (الج

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

الأصول 

  المتداولة 

109.087.953,35  104.418.131,29  133.576.731,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

الخصوم 

  المتداولة

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104774232,45  125.876.076,09  

السيولة 

  العامة

226% 130%  129%  182%  159%  

 2023إلى  2019من  _حطاب مخطار_ اد على الميزانية الوظيفية لوحدة الانتاجيةمن إعداد الطالبتين بالاعتم

  یتم حسابها كما هو موضح في الجدول التالي: :السریعة "السیولة المتوسطة"نسبة السیولة 

  100× / الخصوم المتداولةنسبة السیولة السریعة = (الأصول المتداولة _ المخزون) 

إلى  2019من  _حطاب مخطار): نسبة السیولة السریعة لوحدة الإنتاجیة _25- 2(الجدول رقم 

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

الأصول 

  المتداولة 

109.087.953,35  104.418.131,29  133.576.731,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

  65.479.856,42  48.484.789,66  50.784.513,90  37.671.648,31  44.640.617,33  المخزون

الخصوم 

  المتداولة

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076,09  

السيولة 

  السريعة

134% 83%  80%  135%  107%  

 2023إلى  2019من  _حطاب مخطار ة الإنتاجية _والملحق لوحدمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانية الوظيفية 

  :"یتم حسابها كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة السیولة الجاهزة "السیولة الفوریة 

  100× الأجل) / الخصوم المتداولةمارات قصیرة ثالسیولة الجاهزة = (النقدیة + الاست
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إلى  2019من _حطاب مخطار اجیة _): نسبة السیولة الجاهزة لوحدة الإنت26- 2(الجدول رقم 

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  53.143.057,46  47.223.840,58  14.044.021,05  21.842,21  7.090.418,42  النقدية

الاستثمارات 

  قصيرة الأجل

82.033.605,27  82.033.688,64  94.208.071,27  117.194.675,44  116.844.538,08  

الخصوم 

  المتداولة

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076,09  

  %135  %156  %105  %102 %185  السيولة الجاهزة

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطار اد على الميزانية الوظيفية والوحدة الإنتاجية_من إعداد الطالبتين بالاعتم

 :موضح في الجدول التالي:یتم حسابها كما هو  نسبة الملاءة المالیة 

  100×نسبة الملاءة المالیة= اجمالي الأصول/ اجمالي الدیون 

إلى  2019): نسبة الملاءة المالیة لوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار _من 27- 2الجدول رقم(

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

اجمالي 

  الأصول

297.995.190,30  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

اجمالي 

  الديون

100.907.325,39  172.787.029,32  190.403.869,49  161.789.791,18  182.867.640,53  

نسبة الملاءة 

  المالية

295,31% 194,38%  188,15%  259,78%  245,51%  

  2023إلى  2019طاب مخطار_ من من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانية الوظيفية والوحدة الإنتاجية_ ح  

العامة على مدار السنوات  السیولة نسبة نلاحظ أن من خلال الجداول أعلاه تحلیل نسب السیولة: 

 2020وهو ما یدل على أن دیون قصیرة الأجل مغطاة غیر أن سنتین   %100تتجاوز  الخمس 

رى، في حین نسبة السیولة السریعة حققت فیهما الوحدة الإنتاجیة نسبة أقل مقارنة بسنوات الأخ 2021و

فهي نسبتهما ضعیفة مقارنة بسنوات الأخرى  2021و 2020اما سنتي  %135-  %80تتراوح بین 

تقیس قدرة الوحدة الإنتاجیة على تغطیة دیونها قصیرة الأجل، اما فیما یتعلق بنسبة السیولة الجاهزة، فهي 

خلال السنوات  %102-%185فقد بلغت  %30 - %20تتجاوز النسب المعیاریة التي تتراوح بین 
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متع بسیولة جیدة وتوازن مالي تت _حطاب مخطارالوحدة الإنتاجیة _الخمس، وبالتالي نستنتج مما سبق 

  على المدى القصیر.  جید

هي النسبة المتعلقة بقیاس ربحیة المؤسسة ومدى كفاءة المؤسسة وقدرتها على نسب الربحیة:  .2

 تحقیق الأرباح.

 كما هو موضح في الجدول التالي: یتم حسابهالربح الإجمالي:  نسبة هامش 

 100× نسبة هامش الربح الإجمالي= الربح الإجمالي/ المبیعات 

 2019من  _حطاب مخطارنسبة هامش الربح الإجمالي لوحدة الإنتاجیة _): 28- 2الجدول رقم (

  2023إلى 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  11.379.083,35  87.263.099,27  2.240.339,79  -45.424.979,26  4.441.876,28  الربح الإجمالي

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات 

نسبة هامش 

  الربح الاجمالي

5,55% -100%  3 ,59%  54,52%  20,30%  

  2023إلى  2019 من-مخطارحطاب -لوحدة الإنتاجية  )15 إلى10من ( الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على 

  :كما هو موضح في الجدول التالي:یتم حسابه نسبة هامش الربح التشغیلي 

 100×نسبة هامش الربح التشغیلي= الربح التشغیلي/ صافي الربح 

 2019من  _حطاب مخطار_ نسبة هامش الربح التشغیلي لوحدة الانتاجیة ):29- 2الجدول رقم (

 2023إلى 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

  11.379.083,35  87.943.324,27  2.259.245,59  -45.284.315,27  4.471.876,28  يالربح التشغيل

  11.369.083,35  74.878.339,81  2.240.339,79  -46.711.585,87  2.710.284,88  صافي الربح

نسبة هامش 

  الربح التشغيلي

164% 96,94%  100%  117%  100%  

حطاب مخطار من  لوحدة الانتاجية )15إلى  10من ( الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على 

  2023إلى  2019

  :"یتم حسابه كما هو موضح في الجدول نسبة صافي الربح "صافي الربح التجاري

 التالي:

   100× نسبة صافي الربح= صافي الربح / المبیعات
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إلى  2019من  _حطاب مخطار لوحدة الإنتاجیة_ ي الربح): نسبة صاف30- 2رقم (الجدول 

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

  11369083,35  74878339.81  2240339,79  -4611585,87  2.710.284,88  صافي الربح

  56030581  160028111,17  62292304,76  45149757,16  79957108,71  المبيعات

  %20,29  %46,79  %59, 3  -%21, 10 %3,38  نسبة صافي الربح 

من  _حطاب مخطار لوحدة الإنتاجية _ )15إلى 10(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

 2023إلى  2019

 :"كما هو موضح في  یتم حسابه نسبة العائد على الأصول "الربح الاقتصادي

 الجدول التالي:

  100× ولنسبة العائد على الأصول= صافي الربح/ مجموع الأص

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطار): نسبة العائد على الأصول لوحدة الإنتاجية _31- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  11.369.083,35  74.878.339,81  2.240.339,79  -46.711.585,87  2.710.284,88  صافي الربح 

مجموع 

  الأصول

297.995.190,33  335.873.959,17  358.257.579.61  420.311.991,96  448.973.412,33  

نسبة 

العائد على 

  الأصول

0,90% -13,90%  0,62%  17,81%  2,53%  

حطاب _ لوحدة الإنتاجية) ا15إلى 10ومن  5إلى 1من ( الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على 

 2023إلى  2019من  _مخطار

 یتم حسابه كما هو موضح في  ي":نسبة العائد على حقوق الملكیة " الربح المال

 الجدول التالي:

  100×نسبة العائد على حقوق الملكیة = صافي الربح / حقوق الملكیة 
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من  _حطاب مخطارالعائد على حقوق الملكیة لوحدة الإنتاجیة _ ): نسبة32- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

  11.369.083,35  74.878.339,81  2.240.339,79  -46.711.585,87  2.710.284,88  صافي الربح

  99.883.751,24  99.014.667,89  24.136.328,08  27.387.122,04  74.519.372,45  حقوق الملكية

نسبة العائد 

على حقوق 

  الملكية

3,63% -170%  9,28%  75, 62%  11 ,38%  

من _حطاب مخطار _ لوحدة الإنتاجية) 15لىإ10(من من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023إلى  2019

-%54من الجدول أعلاه نلاحظ أن: نسبة هامش الربح الإجمالي تتراوح بین : نسب الربحیةتحلیل 

على مدار السنوات الأربعة وهي تدل على سیطرة الوحدة الإنتاجیة وإدارتها للتكالیف خلاف سنة  3.59%

، أما بالنسبة إلى هامش - %100ي سیطرة على هذه التكالیف بمقدار التي واجهت فیها ضعف ف 2020

بحیث تدل  %96-%164الربح التشغیلي نجد أن كل النسب خلال السنوات الخمس مرتفعة وتتراوح بین 

ي ما یتعلق بنسبة صافي الربح فنجد أن المؤسسة بما مكانها تخفیض على الكفاءة التشغیلیة الشاملة، وف

لم تتمكن فیها  2020غیر أن سنة  %3-%46حمل خسائر شاملة بنسبة تتراوح بین سعر الوحد قبل ت

الوحدة الإنتاجیة بالقیام بتخفیض نظرا لضعف النسبة مقارنة بسنوات أخرى أما نسبة العائد على الأصول 

خلال السنوات الأربعة وهو ما یدل على الكفاءة الكلیة في تحقیق %0.62-%17.81فهي تتراوح من 

والتي تشیر إلى انعدام الكفاءة في تحقیق  %13.90-نسبة سالبة بمقدار 2020اح لكن نجد في سنة الأرب

وهي تشیر إلى العائد المالي  %3-%75الربح وبالنسبة لنسبة عائد على حقوق الملكیة فهي تتراوح بین 

وهو لتحقیق   %170-بـ بنسبة تقدر  2020المحقق على استثمارات المساهمین الذي نجده سالبا سنة 

   خسارة فیها.

  نسب المدیونیة:  .3

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة التمویل الخارجي للأصول 

نسبة التمویل الخارجي للأصول = دیون طویلة الأجل + دیون قصیرة الأجل / 

  100×مجموع الأصول 
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من _حطاب مخطار _ ةبة التمویل الخارجي للأصول لوحدة الانتاجی): نس33- 2الجدول رقم (

 2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

ديون طويلة 

  الأجل

52.830.593,84   92.927.145,73  87.381.987,84  57.015.558,73  56.991.564,44  

ديون قصيرة 

  الأجل

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076,09  

مجموع 

  لالأصو 

297.995.190,30  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

نسبة 

التمويل 

الخارجي 

  للأصول 

33,862% 51,444%  53,147%  %38,492  40,730%  

من _حطاب مخطار _ لوحدة الانتاجیة )10إلى 1(من على الملاحقمن إعداد الطالبتین بالاعتماد 

  2023إلى  2019

 یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:ویل الداخلي للأصول: نسبة التم 

+أرباح محتجزة)  احتیاطاتنسبة التمویل الداخلي للأصول = (رأس المال + 

  100×/مجموع الأصول 

من  _حطاب مخطارة التمویل الداخلي للأصول لوحدة الإنتاجیة _): نسب34- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  5.248.000  5.248.000  5.248.000  5.248.000  5.248.000  رأس المال 

  83.266.667,89  49.402.873,46  49.402.873,46  49.402.873,46  49.402.873,46  احتياطات 

  11.369.083,35  74.878.339,81  2.240.339,79  46.711.585,87-  2.710.284,88  أرباح محتجزة 

  448.973.412,33  420.311.991,96  358.257.579,61  335.873.959,17  297.995.190,30  مجموع الأصول 

نسبة تمويل 

  الداخلي للأصول 

19,249%  2,363%  %15,879  30,817%  22,247%  

من  _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجية )10إلى 1(من  على الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد 

  2023إلى  2019



  تحليل خطر الإفلاس للوحدة الإنتاجية _حطاب مخطار_                                       الثانيالفصل 
 

74 

 

 یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:یون طویلة الأجل: نسبة تغطیة د 

صول الثابتة / دیون طویلة نسبة تغطیة دیون طویلة الأجل = صافي الأ

  100×الأجل

من  _حطاب مخطار_ بة تغطیة دیون طویلة الأجل لوحدة الانتاجیة): نس35- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

صافي الأصول 

  الثابتة

72.456.063,74  101.873.339,32  87.080.765,09  76.008.278,65  87.492.790,98  

  56.991.564,44  57.015.558,73  87.381.987,84  92.927.145,73  52.830.593,84  ديون طويلة الأجل

نسبة تغطية ديون 

  طويلة الأجل

137,147%  109,627%  99,655%  133,311%  153,158%  

من  _حطاب مخطارلوحدة الإنتاجية _ )10إلى1(من  إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحقمن 

  2023إلى  2019

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة المدیونیة الكاملة 

  100×نسبة المدیونیة الكاملة = إجمالي الدیون / الأموال الخاصة       

إلى  2019من  _حطاب مخطار_ ونیة الكاملة لوحدة الإنتاجیة): نسبة المدی36- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان 

إجمالي 

  الديون 

100.907.325,39  172.787.029,32  190.403.869,49  161.789.791,18  182.867.640,53  

الأموال 

  الخاصة 

74.519.372,45  27.387.122,04  24.136.328,08  99.014.667,89  99.883.751,24  

نسبة 

المديونية 

  الكاملة 

135,410%  630,906%  788,868%  163,399%  183,080%  

 2019من  _حطاب مخطارلوحدة الإنتاجية _ )15إلى 5(من على الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد 

  2023إلى 

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة المدیونیة قصیرة الأجل 
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  100×المدیونیة قصیرة الأجل = خصوم متداولة /الأموال الخاصة  نسبة

إلى  2019من  _حطاب مخطاربة المدیونیة قصیرة الأجل لوحدة الإنتاجیة _): نس37- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  125.876.076,09  104.774.232,45  103.021.881,65  79.859.883,59  48.076.731,55  خصوم متداولة

  99.883.751,24  99.014.667,89  24.136.328,08  27.387.122,04  74.519.372,43  الأموال الخاصة

نسبة المديونية 

  قصيرة الأجل 

64,51%  291,596%  426,833%  105,816%  126,022%  

 2019من  _حطاب مخطار _لوحدة الإنتاجية  )10إلى 5(من  بالاعتماد على الملاحقمن إعداد الطالبتين 

  2023إلى 

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة مدیونیة طویلة الأجل 

  100×نسبة مدیونیة طویلة الأجل = دیون طویلة الأجل /الأموال الخاصة 

 2019من  _حطاب مخطار: نسبة المدیونیة طویلة الأجل لوحدة الإنتاجیة _)38- 2الجدول رقم (

  2023إلى 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.991.564,44  57.015.558,73  87.381.987,84  92.927.145,73  52.830.593,84  ديون طويلة الأجل

  99.883.751,24  99.014.667,89  24.136.328,08  27.387.122,04  74.519.372,45  الأموال الخاصة

نسبة مديونية طويلة 

  الأجل

70,895%  339,309%  362,035%  57,582%  57,057%  

إلى  2019حطاب مخطار من ) لوحدة الإنتاجية 10إلى 5(منمن إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق 

2023  

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة تمویل الأصول المتداولة 

  100×نسبة تمویل الأصول المتداولة = خصوم متداولة / الأصول المتداولة 
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من  _حطاب مخطارة تمویل الأصول المتداولة لوحدة الإنتاجیة _): نسب39- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

خصوم 

  متداولة

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076,09  

الأصول 

  المتداولة

109.087.953,35  104.418.131,29  133.576.751,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

نسبة 

  مديونية

44,071%  76,480%  77,125%  54,880%  62,508%  

 2019من  _حطاب مخطارلوحدة الإنتاجية _ )10إلى 1(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023إلى 

للأصول في  ان: نسبة التمویل الخارجي نلاحظ من الجداول أعلاه :تحلیل نسب المدیونیة

 2020وهي تشیر إلى الاستقلال المالي للوحدة الإنتاجیة خلاف سنتي %50السنوات الثلاث لم تتعدى 

والذي یدل على فقدان الاستقلال المالي فیهما، وتشیر نسبة  %50بحیث تجاوزت نسبهما  2021و

ة غیر أن سنة لأربعالتمویل الداخلي للأصول على التمویل الذاتي وهو ما نجده على مدار السنوات ا

نجدها ضعیفة مقارنة بسنوات الأخرى، أما فیما یخص نسبة تغطیة الدیون طویلة الأجل ندها  2020

وهو ما یدل على اعتماد الوحدة الإنتاجیة  %99-%153مرتفعة على مدار السنوات بنسبة تتراوح من

لكاملة فنجدها تتجاوز النسبة المعیاریة على التمویل الذاتي في تمویل أصولها الثابتة، وبالنسبة للمدیونیة ا

وهو ما یبین على فقدان الوحدة  2021و2020خاصة في سنتي  %100لها التي یجب أن لا تتعدى 

حتى یضمن  %100للاستقلالیة المالیة أما نسبة المدیونیة قصیرة الأجل التي یجب أن لا تتجاوز 

فنسبتها قدرت  2019باستثناء سنة  %100وزت الدائنین حقوقهم لدى الوحدة الإنتاجیة لكنها لا تجا

وهو دلالة على أن قیمة  %50أما في ما یتعلق بنسبة المدیونیة طویلة الأجل نجدها تتعدى  %64بـ

الدیون طویلة الأجل مرتفعة مقارنة بالأموال الخاصة. أما نسبة التمویل الأصول المتداولة فهي لم 

نتاجیة والذي یعني أن جزء من أصولها الثابتة ممول من وهو معیار إیجابي للوحدة الإ %100تتعدى

  دیون قصیرة الأجل. 

 نسب السوق: 9

  حسابه كما هو موضح في الجدول التالي: یتم العادي:عائد السهم 
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/ عدد الأسهم  العادیة)توزیعات الأسهم - عائد السهم العادي = (الربح بعد الضریبة 

  العادیة

  2023إلى  2019من  _حطاب مخطارلعادي لوحدة الإنتاجیة _): عائد السهم ا40- 2قم (الجدول ر 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  11.369.083,35  74.878.339,81  2.240.339,79  -46.711.585,87  2.710.284,88  الربح بعد الضريبة

  00  00  00  00  00  توزيعات أسهم ممتازة

  5248  5248  5248  5248  5248  عدد الأسهم العادية

  2166,364  14267,976  426,894  -8900,83  516,441  ئد السهم العادي عا

 2019من  _حطاب مخطارلوحدة الإنتاجية _ )15إلى 5(من من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023 إلى

من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن: نسبة عائد السهم العادي : تحلیل نسب السوق

وهو یشیر إلى ما حققه المساهم العادي على كل سهم  14267إلى  426یتراوح من 

تحملت  2020یحمله من أسهم الوحدة الإنتاجیة على مدار أربع سنوات غیر أن في سنة 

  .   8900خسارة بمقدار 

 نسب النشاط: 10

  حسابه كما هو موضح في الجدول التالي: یتم للأصول:دوران الإجمالي 

 100× جمالي الأصولدوران الإجمالي للأصول = المبیعات / إ

إلى  2019من  _حطاب مخطار_ ): دوران الإجمالي للأصول لوحدة الإنتاجیة41- 2(الجدول رقم 

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات

إجمالي 

  الأصول

297.995.190,30  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

دوران 

الإجمالي 

  للأصول

26,831%  13,442%  %17,387  38,073%  %12,479  

حطاب _ لوحدة الإنتاجية )15إلى 10، من 5إلى 1(من  على الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد 

  2023إلى  2019من  _مخطار
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  حسابه كما هو موضح في الجدول التالي: تمی الثابتة:نسبة دوران الأصول 

  100×نسبة دوران الأصول الثابتة = المبیعات /الأصول الثابتة 

 2019من  _حطاب مخطارالثابتة لوحدة الإنتاجیة _): نسبة دوران الأصول 42- 2الجدول رقم (

  2023إلى 

حطاب مخطار _ للوحدة الإنتاجية )15إلى10، من 5إلى1من ( من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023إلى  2019من _

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة دوران الأصول المتداولة 

  100×نسبة دوران الأصول المتداولة = المبیعات / الأصول المتداولة 

إلى  2019حطاب مخطار من  لمؤسسة المتداولة): نسبة دوران الأصول 43- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات

الأصول 

  المتداولة

109.087.953,35  104.418.131,29  133.576.751,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

نسبة دوران 

الأصول 

  المتداولة 

76,573%  41,388%  46,634%  83,822%  %27,823  

حطاب _ لوحدة الانتاجية )15إلى 10، من 5إلى1(من  على الملاحقمن إعداد الطالبتين بالاعتماد 

  2023إلى  2019من  _مخطار

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة دوران المخزون وفترة التخزین 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات

أصول 

  الثابتة

231.455.827,88  188.907.236,95  224.680.827,88  229.398.492,29  247.597.492,29  

نسبة دوران 

الأصول 

  الثابتة

34,54%  23,900%  27,724%  69,759%  22,629%  
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كلفة البضاعة المباعة "المبیعات" / متوسط = ت المخزون وفترة التخزیننسبة دوران 

  المخزون 

من  _حطاب مخطار_): نسبة دوران المخزون وفترة التخزین لمؤسسة 44- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

تكلفة البضاعة 

  المباعة "المبيعات"

79.957.108,71  45.149.757,16  62.292.304,76  160.028.111,17  56.030.581,00  

  86.260,66  8.341.505,76 -472.789  -5.760.733  3.982.053,805  متوسط المخزون

نسبة دوران 

المخزون وفترة 

  التخزين

20,079  7,837-  1317,54-  19,184  649,549  

 2019من  _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجية )15إلى 10( من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023 إلى

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي:نسبة مدة دوران العملاء 

   360×نسبة مدة دوران العملاء = الزبائن "العملاء " / المبیعات السنویة 

إلى  2019من  _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجیة العملاءدوران  مدة ): نسبة45- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  51.364.681,66  68.709.885,78  4.342.355,37  37.392.987,94  44.362.040,33  الزبائن "العملاء"

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات 

نسبة مدة دوران 

  العملاء

199,736  298,15  250,953  153,57  330,021  

 2019حطاب مخطار من وحدة الإنتاجية ل )15إلى 10(من  الاعتماد على الملاحقمن إعداد الطالبتين ب

  2023إلى 

  :یتم حسابه كما هو موضح في الجدول التالي: معدل دوران رأس المال العامل 

  معدل دوران رأس المال العامل = المبیعات / رأس المال العامل 
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إلى  2019مؤسسة حطاب مخطار من ): معدل دوران رأس المال العامل ل46- 2الجدول رقم (

2023  

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات 

  75.499.843,95  86.139.267,22  30.554.870,08  24.558.247,7  61.011.221,8  رأس المال العامل 

معدل دوران رأس 

  العامل  المال

1,3105  1,8384  2,0387  1,8577  0,7421  

 2019حطاب مخطار من  وحدة الإنتاجيةل )15إلى 10(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الملاحق

  2023إلى 

-%38نلاحظ من الجداول أعلاه أن دوران الإجمالي للأصول یتراوح بین  :تحلیل نسب النشاط

ني أنه لا یوجد نقص في استثمار الأصول، ونجد أن دوران وهي نسبة غیر مرتفعة وهذا یع 12%

على مدار السنوات الأربعة وهو ما یدل على الاستثمار الزائد  %22-%34الأصول الثابتة یتراوح بین 

وهي دلالة على استغلال للأصول  %69التي نجد النسبة فیها قدرت بـ  2022عن الحاجة خلاف سنة 

الأصول المتداولة فتدل نتائجها على كفاءة استخدامها في خلق الإیرادات، وفي  الثابتة. أما بالنسبة لدوران

خلال السنوات الثلاث وهو  20 -649ما یخص دوران المخزون وفترة التخزین نجد أن نسبها تتراوح بین 

ما یدل على الكفاءة في إدارة الأصول من البضاعة وابقائها ضمن الحد المثالي المتناسب مع حجم 

نجدها سالبة وذلك راجع إلى انخفاض في قیمة متوسط المخزون،  2021و2020اتها لكن في سنتي عملی

اما في ما یتعلق بنسبة دوران العملاء التي تشیر إلى المدة الزمنیة التي تقدمها الوحدة الإنتاجیة لعملائها 

لعامل یتراوح بین ونلاحظ أن معدل دوران رأس المال ا یوم 330یوم و153راوح بین لدفع فنجدها تت

على مدار السنوات الخمس وهو یشیر إلى مدى كفاءة إدارة الوحدة الإنتاجیة لرأس المال  2.03و 0.74

  .  العامل

  التحلیل قائمة تدفقات النقدیة.: ثانیا

إلى  2019لم نتمكن من الحصول على جدول تدفقات الخزینة من المؤسسة حطاب مخطار من 

في حین تعد قائمة تدفقات النقدیة قائمة أساسیة تتبع النقد الداخل  ،المعلوماتبحجة سریة  2023

للمؤسسة بشكل دقیق وذلك من خلال تحلیل هذه البیانات یمكن تحدید ما إذا كانت تولد كمیات كافیة من 

 النقد لتغطیة التزاماتها المالیة، أي هي قائمة تساعد في اتخاذ الإجراءات اللازمة لتحسین التدفق النقدي

  وتجنب الوقوع في حالة الإفلاس.
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 : المعلومات غیر مالیة.ثالثا

  المعلومات غیر مالیة التي تؤدي إلى الإفلاس هي:من أهم 

 .ضعف التسییر 

 .ضعف إجراءات مجلس الإدارة في اتخاذ القرارات 

 .عدم وجود هیكل تنظیمي فعال 

 .غیاب القائد الذي یدیر الفریق ویوجه المؤسسة 

 ورات الاقتصادیة.عدم مواكبة التط 

 .مشاكل في التنسیق بین الأقسام 

 .غیاب الشفافیة 

 .توظیف عمال غیر كفؤ 

 .توظیف الغیر مناسب لأشخاص الغیر مناسبین 

 .مشاكل في العلاقة مع العملاء والشركاء 

 .عدم الامتثال للقوانین والأنظمة 

 .سوء جودة المنتجات 

 .استثمارات غیر عقلانیة ولا تحقق قیمة اقتصادیة 

 .عدم استثمار في مورد البشري 

  )، محافظ حسابات ومحاسب معتمد.2025مقابلة مع السید عیدات محي الدین، (

  المبحث الثالث: الكشف المبكر لخطر الإفلاس باستخدام النماذج 

  سيتم التطرق في هذا المبحث إلى تحليل خطر الإفلاس باستخدام النماذج. 

  " Altman" المطلب الأول: تطبیق نموذج

   Z= 6.56 X�+ 3.26 X�+ 6.72 X�+ 1.05 X4لدینا: 

 X4و �Xو�Xو �Xالقیم المستقلة إیجاد  أولا:
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 _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجیةX4 و �Xو�Xو �Xالمستقلة  ): القیم47- 2الجدول رقم (

 2023إلى  2019من 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

  75499843,9  86139267,1  30554870,03  24558247,41  61.011.221,8  رأس المال العامل

  448973412,33  420311991,96  358257579,61  335873959.17  297995190,30  اجمالي الأصول

X�  0,204  0,073  0,085  0,204  0,168  

  11369083.35  78878339.81  2240339.79  46711585.87- 2710284.88  أرباح محتجزة

  448973412,33  420311991,96  358257579,61  335873959.17  297995190,30  اجمالي أصول

X�  0.009  0.139-  0,006  0,178  0.025  

الأرباح قبل 

  الفوائد الضرائب
4471876,28  45284315,17-  2259245,59  87943324,27  11379083,35  

  448973412,33  420311991,96  358257579,61  335873959.17  297995190,30  اجمالي الأصول

X�  0.015  0,134-  0,006  0,209  0,025  

  99883751,24  99014667,87  24136328,08  27387122,04  74519372,45  حقوق الملكية

  448973412,3  420311991,9  358257579,6  335873959.2  297995190,30  اجمالي الخصوم

X4  0,250  0,081  0,067  0,235  0,222  

  )15إلى 1(من  والملاحقية الوظيفية من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزان

  

   2023إلى  2019المتغیر التابع من  Zإیجاد قیمة ثانیا: 

  Z= 6.56 X�+ 3.26 X�+ 6.72 X�+ 1.05 X4لدینا: 

  2023إلى 2019من  _حطاب مخطار_ لوحدة الانتاجیة Zقیمة ): 48- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

6.56X1 

6,56  6,56  6,56  6,56  6,56  

0,204 0,073  0,085  0,204  0,168  

1,338  0,478  0,557  1,338  1,102  

3.26X2  
3,26  3,26  3,26  3,26  3,26  

0,009  0.139-  0,006  0,178  0,025  
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0,029  0.453-  0.019  0.580  0,081  

6.72X3  

6,72  6,72  6,72  6,72  6,72  

0,015  -0,134  0,006  0,209  0,025  

0,100  -0,900  0,040  1,404  0,168  

1.05X4  

1,05  1,05  1,05  1,05  1,05  

0,250  0,081  0,067  0,235  0 ,222  

0,262  0,085  0,070  0,246  0 ,233  

Z 1,729 -0,79 0,686  3,568  1 ,584  

  من إعداد الطالبتین 

خطر عن  نلاحظ من النتائج المتحصل علیها أعلاه أن نتیجة الكشف المبكر :Altman تحلیل نموذج

 1,584، 3,569، 0,686، - 0,79، 1,729اعطى النتائج التالیة:  Altman الإفلاس وفق نموذج

ضمن منطقة "معرضة تقع   1,81و2,88وهي قیم كلها محصورة بین  2023إلى  2019ات من لسنو 

م وتوضح أن الوحدة الإنتاجیة في هذه السنة ل 3,569فهي تقدر بـ  2022للإفلاس" باستثناء نتیجة سنة 

 ضة لخطر الإفلاس.تكن معر 

  "sherrodتطبیق نموذج " الثاني:المطلب 

  Z= 17 X 1 + 9 X 2 + 3,5 X 3 + 20 X 4 + 1,2 X 5 + 0,1 X 6 لدینا:

  : X1,X2,X3,X4,X5,X6إیجاد القیم المستقلة:  
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 _طاب مختارلوحدة إنتاجیة _ح X1,X2,X3,X4,X5,X6المستقلة  ): القیم49- 2الجدول رقم (

  2023إلى  2019 من

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

رأس المال 

العامل 

  التشغيلي

61.224 .468,33  43.400.012,5  48.666.540,47  75.777.138,78  57.673.973,55  

إجمالي 

  الأصول
297.995.190,3  335.873.959,17  358.257 .579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X1 0,205  0 ,129  0,135  0,180  0,128  

الأصول 

المتداولة 

  الحالية

82.033.605 ,27  82.033.688,64  94.208.071,27  117.194.675,44  116.844.538,08  

إجمالي 

  الأصول
297.995.190,3  335.873.959 ,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X2  0 ,275  0,244  0,262  0,278  0,260  

إجمالي 

حقوق 

  لكيةالم

74.519.372,45  27.387.122,04  24.136.328,08  99.014.667,89  99.883.751,24  

إجمالي 

  الأصول
297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991 ,96  448.973.412,33  

X3  0,250  0,0815  0,0673  0,235  0,222  

صافي 

الدخل 

قبل 

  الضرائب

4.441.876,28  -45.424.979,26  2.240.339,79  87.263.099 ,27  11.379.083,35  

إجمالي 

  الأصول
297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X4  0,014  -0,135  0,006  0,020  0,025  

إجمالي 

  الأصول
297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  
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إجمالي 

  الديون
100.907.325,4  172 .787.029, 3  190.403.869,4  161.789.791,18  182867640.4  

X5  2,953  1,943  1,881  2,597  2,455  

إجمالي 

حقوق 

  الملكية

74.519 .372,45  27.387.122,04  24.136.328,08  99.014.667,89  99.883.751,24  

إجمالي 

الأصول 

  الثابتة

188.907.236,95  231.455.827,88  224.680.827,88  229.398.492,29  247.597.492,29  

X6  0,394  0,118  0,107  0,431  0,403  

   )10إلى 1(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانية الوظيفية والملاحق

   2023إلى  2019إیجاد قیمة المتغیر التابع من 

  Z= 17 X 1 + 9 X 2 + 3,5 X 3 + 20 X 4 + 1,2 X 5 + 0,1 X6  لدینا:  

  2023إلى  2019سسة حطاب مختار من لمؤ   Z): قیمة50- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

17X1 

17  17  17  17  17  

0,205  0,129  0,135  0,180  0,128  

3,485  2 ,196  2,309  3,064  2,183  

9X 2  

9  9  9  9  9  

0 ,275  0,244  0,262  0,278  0,260  

2,475  2,196  2,358  2,502  2,342  

3.5X 3  

3.5  3.5  3.5  3.5  3.5  

0.250  0.081  0.067  0.235  0.222  

0.875  0.285  0.235  0.822  0.777  

20X 4  20  20  20  20  20  
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0.014  -0.135  0.006  0.020  0.025  

0.28  -2.7  0.125  0.416  0.506  

1.2X 5  

1.2  1.2  1.2  1.2  1.2  

2.953  1.943  1.881  2,597  2.455  

3.543  2.332  2.257  3.116  2.946  

0.1X6  

0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  

0.394  0.118  0.107  0.431  0.403  

0.039  0.011  0.010  0.043  0.040  

Z  10.697  4.32  7.294  9,963  8.794  

  من إعداد الطالبتين 

ر عن خطر لتوقع المبكنلاحظ من النتائج المتحصل علیها أعلاه ان نتیجة ا :"sherrod" تحلیل نموذج 

، 2019لسنوات  8,794, ، 7,294، 10,697 التالیة:" اعطى النتائج sherrod" الإفلاس وفق نموذج

على التوالي وهي قیم كلها تدل على صعوبة الكشف المبكر لخطر الإفلاس.  2023، 2022، 2021

اجیة حطاب مخطار وهي تشیر إلى أن الوحدة الإنت 4,32التي تقدر  2020باستثناء نتیجة سنة 

  مال التعرض للإفلاس._معرضة بشكل كبیر لاحت

  : "Kidaالمطلب الثالث: تطبیق نموذج "

  Z= 1,042-  X 1 - 0,427 X 2 - 0,461 X 3 - 0,463 X 4 + 0,271 X 5 :لدینا 

  :X1,X2,X3,X4,X5إیجاد القیم المستقلة: 
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 2019 حطاب مختار من لمؤسسةX1,X2,X3,X4,X5المستقلة  ): القیم51- 2الجدول رقم (

  2023إلى 

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

صافي 

  الربح

  2.710.284,88 -46.711.585,87  2.240.339,79  78.878.339 ,81  11.369.083,35  

إجمالي 

  الأصول 

297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X1  0,009  -0,139  0,006  0,178  0,025  

حقوق 

  الملكية 

74.519.372,45  27.387.122,04  24.136.328,08  99.014.667,89  99.883.751,24  

إجمالي 

  الديون 

100.907.325,4  172.787.029,3  190.403.869,4  161.789.791,18  182.867.640,4  

X2  0 ,738  0,158  0,126  0,611  0,546  

الأصول 

  المتداولة 

109.087.953,35  104.418 .131,29  133.576.751,73  190.913.499,67  201.375.920,04  

خصوم 

  متداولة 

48.076.731,55  79.859.883,59  103.021.881,65  104.774.232,45  125.876.076,09  

X3  2,269  1,307  1,296  1,822  1,599  

  56.030.581,00  160.028.111,17  62.292.304,76  45.149.757,16  79.957.108,71  المبيعات

إجمالي 

  الأصول 

297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X4  0,268  0,1344  0,173  0,380  0,124  

  53.143.057,46  47.223.840,58  14.044.021,05  21.842,21  7.090.418,42  النقدية 

إجمالي 

  الأصول 

297.995.190,3  335.873.959,17  358.257.579,61  420.311.991,96  448.973.412,33  

X 5  0,02  0,00006  0,039  0,112  0 ,118  

  )10إلى 1(من  من إعداد الطالبتين بالاعتماد على الميزانية الوظيفية والملاحق

   2023إلى  2019إیجاد قیمة المتغیر التابع من 
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Z= 1,042-  X 1 - 0,427 X 2 - 0,461 X 3 - 0,463 X 4 + 0,271 X 5 :لدینا 

 2023إلى  2019سسة حطاب مختار من لمؤ Z ): قیمة 52- 2الجدول رقم (

  2023  2022  2021  2020  2019  البيان

1,042-  X 1 1,042-  1,042-  1,042-  1,042-  1,042-  

0,009 -0,139  0,006  0,178  0,025  

0,009-  0,144  0,006-  0,178-  0,025-  

0,427 X 2 0,427  0,427  0,427  0,427  0,427  

0,738  0,158  0,126  0,611  0,546  

0,315  0,067  0,054  0,260  0,233  

0,461 X 3 0,461  0,461  0,461  0,461  0,461  

2,269  1,307  1,296  1,822  1,599  

1,046  0,602  0,597  0,840  0,737  

0,463 X 4 0,463  0,463  0,463  0,463  0,463  

0,268  0,1344  0,173  0,380  0,124  

0,124  0,062  0,080  0,176  0,057  

0,271 X 5 0,271  0,271  0,271  0,271  0,271  

0,02  0,00006  0,039  0,112  0,118  

0,006  0,00001  0,010  0,030  0,032   

 Z  - 1,488 -0,586 -0,727 -1,424 -1,02 

  من إعداد الطالبتين

ن نتیجة الكشف مبكر بخطر نلاحظ من النتائج متحصل علیها في جدول أعلاه أ :"Kida"تحلیل نموذج

، - 1.424، -0,727، - 0,586، -1,488" أعطى النتائج التالیة: Kidaالإفلاس وفق نموذج " 

تعرض الوحدة الإنتاجیة _حطاب  احتمالوهي قیم كلها تدل على  2023إلى 2019من  لسنوات-1,02

  مرتفعة. بنسبة مخطار_ لإفلاس
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  الفصل الثاني خلاصة

نیة للوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ توصلنا إلى النتائج التالیة یشیر تحلیل تحلیل المیزا من خلال

المیزانیة إلى أن رأس المال العامل واحتیاجات رأس المال العامل للوحدة الإنتاجیة لهما قیمة موجبة 

یشیر تحلیل النسب المالیة  ویشیر ،أمانوبالتالي یتوفر لدیها خزینة إیجابیة هذا یشیر إلى توفر هامش 

وذلك راجع إلى أن مؤسسة مرت الوحدة بأزمة كورونا  2021و 2020إلى وجود تدهور في سنتي 

 ؤسسة لدیها احتمال الوقوع فيبالجفاف. أما تحلیل باستخدام النماذج یشیر إلى أن الم ومعاناة مؤسسة

.خطرالإفلاس
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  خاتمة 

في تعزیز الاستقرار المالي واستمراریة للكشف المبكر عن خطر الإفلاس أهمیة كبیرة 

المؤسسة في ظل التحدیات الاقتصادیة المتزایدة حیث قمنا في هذه الدراسة بتسلیط الضوء على دور 

المیزانیة وغیرها من القوائم المالیة في تقییم الوضعیة المالیة للمؤسسة والكشف المبكر عن خطر 

وذلك بمحاولة الإجابة على  2023-2019ة الإفلاس في مؤسسة _حطاب مخطار_ خلال الفتر 

  الإشكالیة الرئیسیة ما مدى مساهمة دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس؟

تمت معالجة هذا الموضوع من خلال فصلین حیث تم تخصیص الفصل الأول بالجانب النظري 

الكشف المبكر عن خطر  آلیاتو ة وغیرها من القوائم المالیة بإعطاء أهمیة لقراءة وتحلیل المیزانی

الإفلاس في الوحدة الإنتاجیة والفصل الثاني كان تطبیقي تمت معالجة من خلال دراسة تطبیقیة 

الإفلاس وتوصلنا من هذه الدراسة للكشف عن  ریاضیةرات والنسب المالیة ونماذج البتطبیق المؤش

  إلى ما یلي:

  :اختبار الفرضیات الدراسة 

  لا تكفي نها لإعطاء صورة واضحة ودقیقة حول الوضعیة المالیة للمؤسسة، إلا اللمیزانیة دور هام

إلى المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس ومنه الفرضیة الأولى محققة. وذلك راجع 

رصدة النقدیة، نقص حقوق أعطت بعض المؤشرات المتمثلة في نقص رأس المال العامل، قلة الأ

 المساهمین.  

  خطر الإفلاس ومنه مؤشرات  وجداول حسابات النتائج القدرة على اظهار المیزانیات  كقد تمتل

مؤشرات أظهرت كل من المیزانیات وجداول حسابات النتائج عن بحیث  محققة. ثانیةالفرضیة ال

 خطر الإفلاس.

  خطر الإفلاس ومنه الفرضیة الثالثةالقدرة على الكشف المبكر ل الریاضیة قد تمتلك نماذج 

  أوضحت النماذج الریاضیة على ان الوحدة معرضة لخطر الإفلاس. محققة.

 بعد عرضنا للجانب النظري والتطبیقي لموضوع الدراسة توصلنا إلى مجموعة من نتائج الدراسة :

 النتائج نوجزها فیما یلي:

 :النتائج النظریة 

  لمعرفة الوضعیة المالیة للمؤسسة.تعد المیزانیة قائمة أساسیة 

 كشف المبكر عن خطر الإفلاس أمر ضروري للحفاظ على استمراریة المؤسسة.یعد ال  
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  أي عدم القدرة عدم تحلیل الوضعیة المالیة لهاهو من أهم أسباب وقوع المؤسسة في خطر الإفلاس ،

 .استخراج مؤشرات خطر الإفلاس

  خطر الإفلاس.عن  كشفتساعد في الریاضیة نماذج القوائم المالیة تساعد في بناء 

 التي قد تتعرض لها المؤسسة والتي قد تؤدي إلى حلها وتصفیتها  بین المخاطر خطر الإفلاس من

 لكن الإفلاس لا یحدث فجأة إنما تكون هناك مؤشرات ومراحل تدل على أن المؤسسة مهددة به.

 :النتائج التطبیقیة 

 لفهم أنها تظل أداة أساسیة ، إلا  المیزانیة لا تكشف عن الأرباح والخسائر مثل جدول حسابات النتائج

 المالیة للمؤسسة.وضعیة ال

  المیزانیة بشكلها الحالي لا تكشف مبكرا عن خطر الإفلاس، إلا عند إعدادها حسب الثلاثي أو

  أو السوقیة بدل القیم التاریخیة. الاستعانة بالقیم العادلةو   السداسي أو إعداد میزانیة تقدیریة.

 لسنتي  عض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص رأس المال العاملأوضحت المیزانیات على وجود ب

 ).2020النقدیة في ( )، وقلة الأرصدة2021- 2020(

  أوضحت جداول حسابات النتائج على وجود بعض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص الأرباح

  ). 2020)، ونقص حقوق المساهمین (2020)، وخسائر تشغیلیة (2023- 2021- 2020لسنوات(

  الدراسة المالیة محلشرات التوازن المالي أن المؤسسة متوازنة مالیا خلال السنة تظهر مؤ.  

 2021و 2020 ي النشاطتمؤسسة لدیها عجز في سنأوضحت النسب المالیة أن ال.  

 صنف نموذج" Altman"  الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ ضمن المؤسسات المعرضة لخطر

  .1,81و2,99كل القیم ما بین  الإفلاس

 نف نموذج ص"sherrod 20( " الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ ضمن فئة الثالثة أيZ< (5<  مما

  یفسر صعوبة الكشف عن خطر الإفلاس.

  صنف نموذجKida  الوحدة الإنتاجیة _حطاب مخطار_ ضمن فئة المؤسسات معرضة للإفلاس

  .(Z<0)أي 

  :التوصیات والاقتراحات نوجزها  منمجموعة على ضوء النتائج سنحاول تقدیم توصیات واقتراحات

  فیما یلي: 

  وكذا نماذجنسب المالیة جزائریة إلى أهمیة تحلیل الال المؤسسات الاقتصادیةضرورة التوعیة والإرشاد 

 لكشف المبكر عن الإفلاس. الریاضیة ل

 ة.ضروة الاستعانة بالقیم العادلة أو السوقیة عند إعداد القوائم المالیة بدل القیم التاریخی  
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  لكشف المبكر عن خطر الإفلاس بما یتناسب مع البیئة الاقتصادیة الریاضیة لنماذج تطویر

 الجزائریة.

  ضرورة وجود قسم مختص في الوحدة الإنتاجیة لتحلیل الوضعیة المالیة باستخدام آلیات الكشف

  المبكر عن خطر الإفلاس.

  :تقبلیة أخرى، نقترح بعض الآفاق حتى تكون الدراسة امتداد لبحوث ودراسات مسآفاق الدراسة

  كالتالي:

  حدیثةالسالیب الأ خدامباستخطر الإفلاس الكشف المبكر عن.  

 .تقییم دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس في المؤسسات الصناعیة  

 .دور قائمة التدفقات النقدیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس  
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  ملخص الدراسة

دة الإنتاجیة هدفت الدراسة إلى تقییم دور المیزانیة في الكشف المبكر عن خطر الإفلاس للوح 

تحلیلي بهدف التعرف الستقرائي الاوصفي المنهج الا على اعتمدنوفي دراستنا ، _حطاب مخطار_ تیارت

من أجل  واستخدمنا أداة التحلیل  على مدى قدرة المیزانیة في معرفة الوضعیة المالیة للوحدة الانتاجیة،

- 2019الاعتماد علیها في الدراسة التطبیقیة خلال الفترة  تمالتي الإجابة على الإشكالیة المطروحة 

جمع الوثائق كل من میزانیات وجداول حسابات النتائج مع تدعیم ذلك على ستعانة الاوذلك ب ،2023

 .تبمقابلا

وجود بعض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص رأس المال  تحلیل المیزانیة إلى من  نالقد توصل

جداول  حنا من خلال تحلیلأوض نقص حقوق المساهمین في حین  ة النقدیة،صدر العامل، وقلة الأ

  .ئر تشغیلیةلنتائج على وجود بعض مؤشرات خطر الإفلاس وهي نقص الأرباح، وخساحسابات ا

  .نماذج الریاضیة؛ النسب المالیة ؛المؤشرات التوازن المالي؛ خطر الإفلاس ؛المیزانیة  الكلمات المفتاحیة:

Abstract : 
 The study aimed to assess the role of the balance sheet in the early 
detection of bankruptcy risk for the production unit Hattab Mokhtar in Tiaret. In our 
research, we adopted a descriptive, inductive, and analytical approach to determine the 
extent to which the balance sheet can reflect the financial situation of the production unit. We 
used analytical tools to address the research problem based on an applied study during the 
period 2019–2023, relying on collected documents including balance sheets and income 
statement tables, supported by interviews. 
The balance sheet analysis revealed some indicators of bankruptcy risk, such as a lack of 
working capital, low cash balances, and insufficient equity. Meanwhile, the analysis of 
income statement tables showed further signs of bankruptcy risk, including low profits and 
operating losses. 

Keywords: balance sheet; bankruptcy risk; financial balance indicators; financial 

ratios; mathematical models. 
Résumé: 

L’étude visait à évaluer le rôle du bilan dans la détection précoce du risque de faillite 
de l’unité de production Hattab Mokhtar à Tiaret. Dans notre étude nous avons adopté une 
approche descriptive, inductive et analytique afin de déterminer dans quelle mesure le bilan 
permet d’évaluer la situation financière de l’unité de production. Nous avons utilisé l’outil 
d’analyse pour répondre à la problématique posée, en nous appuyant sur une étude 
empirique couvrant la période de 2019_2023, et en collectant divers documents tels que les 
bilans et les tableaux des comptes de résultats, complétés par des entretiens. 
L’analyse du bilan a révélé certains indicateurs de risque de faillite, tels que le manque de 
fonds de roulement, la faiblesse des liquidités, et l’insuffisance des capitaux propres. 
L’analyse des tableaux des comptes de résultats a également mis en évidence d'autres signes 
de risque de faillite, notamment la baisse des bénéfices et les pertes d’exploitation. 

Mots-clés : bilan ; risque de faillite ; indicateurs d’équilibre financier ; ratios 
financiers ; modèles mathématiques. 

  


