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 شكر وتقدير 

تتسابق الكلمات تتزاحم العبارات لتنظم عقد الشكر الذي يستحقه جميع من ساعدني لانجاز  
 . العمل هذا

 فما كان لشئ أن احمد الله تعالى الذي أعانني على أنجاز هذا العمل  أول وقبل كل شئ 

فيكون" فالحمد  " إنما أمره إذا أراد شيئا أن يقول له كن  أنه شه إلا بمشيئته جل يجري في ملك
 لله في الأول والحمد الله في الآخرة. 

ذات الخلق الرفيع والمواعيد الدقيقةـ  أتقدم بالشكر إلى الأستاذ المشرف " حفصي رشيد" 
والتي أضافت الكثير من العمل حتي يكون في صورته  وأشكره على النصائح والتوجيهات 

 النهائية، 

وأشكر الأساتذة الأفاضل أعضاء لجنة المناقشة على تخصصهم جزاء من وقتهم الثمين  
 هذا البحث. لقراءة وتقييم 

  ساهم من قريب أو بعيد في إنجاز هذا العمل. من كل كما أتقدم بجزيل الشكر إلى 



      
 
 

 الملخص: 

القرارات في البنوك   تهذف هذه الدراسة لأستخدام نماذج التنبؤ بالفشل المالي الحديث،واتخاد
 Sherrodالتجارية والحد من الأزمات التي تتعرض لها من خلال تطبيق نموذج 

،Shirata   ويتم اسقاط هذه النمادج على البنك الوطني الجزائريBNA   اعتمادا على
 ، 2021_2017البيانات المالية لهذا البنك لفترة الممتدة ما

أظهر صعوبة في التنبؤ بالفشل   Sherrodوقد توصلت نتائج الدراسة إلى أن تطبيق نموذج  
وقعت في المنطقة حرجة يصعب فيها الحكم على الوضع المالي لبنك،   Z  كون قيم المالي 

في وضعية مالية جيدة ومستقرة  البنك بأن قد أظهرت   Shirataفي حين أن نتائج النمودج 
  Z=   0.38ن قيم المتحصل عليها أكبر من قيمة الفشل المالي كون أوبعيدة كل البعد عن 

في وضعية مالية جيدة   BNAحسب هذا النمودج مما يدل بأن البنك الوطني الجزائري 
 إجمالا. 

 ، الجزائر. Shirata، نموذج Sherrodتنبؤ، فشل مالي،نمودج  الالكلمات المفتاحية : 

Summary  : 

This study aims to use models to predict modern financial failure to make 

decisions in commercial banks and to reduce the crises  they are exposed to 

through the application of the Shirata and sherood model.lhis patterns are 

projected on the national bank of Algeria,2017-2021 for this block for period. 

The results of study that the application of the sherood model showeddifficulty 

in predicting financial failure, since the values of Z occurred in a critical region 

in which it is difficult to judge the financial position of a bank.while lhe results 

of the Shirata modelshowed that the bank is in a good stable financial position 

and for from failure financial, since the obtained value are greater than the 

value of Z=0,38according to this model, which indicates that the national bank 

of Algeria BNA is in a good financial position in general. 

Keywords : prediction,Nemud financial failure, sherood model, Shirata model, 

Algeria 
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 المقدمة : 

يعد القطاع المصرفي من القطاعات المهمة ,خاصة في البلدان النامية حيث تلعب البنوك دورا هاما في تسهيل         
المعاملات الاقتصادية والتعاملات المالية وحركة رؤوس الأموال والاستثمارات الداخلية والخارجية.وقد شهدت هذه 

على الصعيد العالمي أو المحلي,ففي السابق انحصر دورا لبنوك   البنوك والمؤسسات المالية العديد من التطورات سواء
على تقديم القروض وتحصيل الودائع ,أما في الوقت الحالي توسع نشاطها وتنوعت منتجاتها ,كما استخدمت أحدث 

اطر تقنيات تكنولوجيا المعلومات والاتصال لكسب عدد اكبر من الزبائن , وبالتالي نتج عن ذلك زيادة وتنوع المخ 
 البنكية. 

اختلفت الابحات حول موضوع الفشل المالي من حيث نشأته حيث ظهرت أول الدراسات المختصة بالفشل        
ثم جاءت بعدها دراسات أخرى تهتم بنفس الموضوع في كل دول العالم ومن   Beaverمن قبل  1966المالي عام 

رية من المشكلات الاقتصادية المتشابكة لان أثاره لاتقف عند بينها بريطانيا وكندا.يعتبر الفشل المالي في البنوك التجا
البنك الفاشل والمقترضين وإنما تمتد لتشكل أزمة بنكية شاملة تؤثر سلبا على أداء الجهاز البنكي ككل في حالة ما 

ل استخدام إذا لم يتم الكشف المبكر عنه والتنبؤ باحتمال وقوعه,ومن هنا تلعب البنوك دورا هاما في ذالك من خلا
 , والمتطورة  الحديثة  التقنيات  المالي  مختلف  النشاط  أداء  أهدافها فيلان كفاءة  أهم  الزاوية في تحقيق  البنوك حجر   

والمتمثلة بالبقاء والنمو والاستمرارية، وسوء إدارة هذا النشاط قد يوقع البنوك والمؤسسات المالية بما يعرف بالانحدار 
ار لتغيرات مالية مستقبلية قد تؤول إلى الفشل المالي وإشهار الإفلاس والتصفية، ويشير المالي والذي يعتبر جرس إنذ 

إلى الانحدار المالي إلى انعدام قدرة الموارد المالية المتاحة للمؤسسة على الإبقاء وبمتطلبات استمرارية نشاط المؤسسة. 
ئ لا بد من معرفة أسباب الانحدار المالي وأسبابه وإيجاد الحلول المناسبة لأية أزمة مالية قد تواجهها، وقبل كل ش

المالي من جهة  ومن جهة أخرى تخفيض تكاليف إفلاس  الفشل  الوقوع في  ومراحله لما له من أهمية في تفادي 
 المؤسسات أو إعادة  تأهيل ديونها، والفشل المالي يعد حصيلة الانحدار المالي لنشاط المؤسسات.

ة الأعمال التي تعمل فيها البنوك التجارية وما تتسم به من مخاطر أترث على أداء هذه فضلا عن دلك فإن بيئ      
البنوك بوجه عام والبنوك الحكومية بوجه خاص وعلى إستمراريتها في ممارسة أنشطتها وتقديم خدماتها وعملياتها 

واجهة تلك التحديات جراء الانهيار الاستثمارية ,تحتم أهمية التنبؤ بالفشل المالي لتلك البنوك ومدى قدرتها على م
الاقتصادي وتدهور الثقة بالقطاع المصرفي ,ودلك بغية توفير وسيلة إنذار مبكر لحماية هذه البنوك من تلك المخاطر 
والتحديات وإتخاد الإجراءات التصحيحية في الوقت المبكر ,وهذا مانسعى إليه من خلال هذه الدراسة ,بأخذ عينة 
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 ب  
 

وتطبيق عليه إحدى نماذج التنبؤ بالفشل المالي والمتمثل BNAالمثمتلة في البنك الوطني الجزائري  من هذه البنوك و 
لتبيان القدرة التنبؤية لهذه النماذج في الكشف المبكر عن الفشل المالي,حيث  Shiratو  Sherrodفي نموذجي  

التجارية الأخرى ,معرضة لكثير من المخاطر كغيره من البنوك    BNAإن البيئة التي يعمل فيها البنك الوطني الجزائري  
المالية ومهددة باستمرار بالأزمات المالية الداخلية والخارجية والتغيرات المالية المستقبلية والتي قد تؤثر على استمرارية  

ومنها البنك  نشاطها وبقاءها الأمر, الذي يستدعي فهم وتحليل المتغيرات المالية الكفيلة بتقييم واقع البنوك التجارية  
)عينة الحث ( ومدى تعرضها للفشل المالي من خلال معرفة ودراسة الوضع المالي لسنوات    BNAالوطني الجزائري  

سابقة للتنبؤ بمدى قدرتها على الاستمرار في تقديم خدماتها،وذلك باستخدام نموذجي التنبؤ بالفشل المالي والمتمثل 
 .Shiratو   Sherrodفي نموذج  

 سة : مشكلة الدرا

 ؟   Sherrod  بإستخدام نموذج  BNA_ هل يمكن التنبؤ بالفشل المالي الذي قد يواجه البنك الوطني الجزائري 

 ؟ Shiratبإستخدام نموذج    BNA_ هل يمكن التنبؤ بالفشل المالي الذي قد يواجه البنك الوطني الجزائري 

 ؟ 2021إلى    2017على النموذجين للتنبؤ بالفشل المالي في البنك الوطني الجزائري من الفترة    _ هل يمكن الإعتماد

 فرضيات الدراسة : 

 تسعى هذه الدراسة إلى إختبار الفروض التالية . 

 . 2021إلى  2017خلال الفترة    BNAفي التنبؤ بالفشل المالي في    Sherrod_ يمكن الإعتماد على نموذج 

خلال الفترة   BNA  البنك الوطني الجزائري  في التنبؤ بالفشل المالي في    Shirata_ يمكن الإعتماد على نموذج 
 . 2021إلى  2017

 . BNA  البنك الوطني الجزائري  أفضل نمودج والأحسن لتوقع الفشل المالي  في  Sherrod_ يعتبر نموذج 

 : مبرارات إختيار الموضوع
 يجاد طريقة للكشف عن بوادر الفشل المالي في البنوك التجارية قبل حدوثه. ا •
 تقييم مدى قدرة البنوك التجارية على الاستمرار والمحافظة على ملائتها المالية.  •
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 الأزمات المالية المافجئة التى قد تهددوتتعرض لها البنوك.  •
 كفاية الإجراءات الاحترازية المطبقة في البنوكنظراً للمخاطر البنكية التي نتعرض لها البنوك وعدم   •

 أهمية الدراسة : 

تكمن أهمية الدراسة في تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي للتأكد من مدى قدرة البنوك التجارية على تجنب مخاطر 
الي، لضمان إستمرارية الفشل المالي، ومساعدة المعنيين في إتخاذ الإجراءات المناسبة في حالة تعرضها لمخاطر الفشل الم

 البنوك في أداء أنشطتها في المستقبل.

 سنحاول من خلال هذه الدراسة الوصول إلى الأهداف التالية :_

 تهذف الدراسة   أهداف الدراسة : 

 _ تبيان مفهوم الفشل المالي و مختلف مراحله 1

 _ التعرف على أهم النماذج المستخدمة للتنبؤ بالفشل المالي المؤسسات 2

 _ إستخدام نموذج شيرود وشيرات للتنبؤ بالفشل المالي للبنوك التجارية 3

 _ تبيان القدرة التنبؤية وتحديد إي منها الأكثر قدرة وكفاءة في التنبؤ بالفشل المالي 4

 _ كذلك إبراز أهميتها في عملية التنبؤ 5

 منهج  الدراسة : 

يلي من خلال الرجوع إلى المصادر المختلفة :إستخدمت الدراسة المنهج الوصفي التحل   اسلوب الدراسة -1
ذات العلاقة بموضوع الدراسة لإعداد الجزء النظري، والدراسة التطبيقية بإستخدام نماذج التنبؤ بالفشل المالي 
شيرود وشيرات بالتطبيق على البنك الوطني الجزائري وتحليل نتائجها للإجابة على تساؤلات الدراسة وتحقيق 

 أهذافها. 

 

 مجتمع الدراسة وعينتها :_  -2



 المقدمة 

 

 د 
 

تمثل مجتمع الدراسة في البنوك التجارية، أما عينة الدراسة قد تمثلت في البنك الوطني الجزائري. وثم إختبار عينة 
-   2017الدراسة من البنوك التجارية نظرا لتوفير البيانات المالية المطلوبة عنها خلال فترة الدراسة الممتدة من 

 ة من حيث طبيعة النشأة الإدارة، التنظيم،، وتجانس العين2021

 -_ مصادر جمع المعلومات : 3

ثم الحصول على البيانات الأولية المتمثلة بالبيانات المالية اللازمة لتطبيق النموذجين من خلال القوائم المالية للبنك 
 عينة الدراسة . 

أما المصادر الثانوية فتمثلت في الكتب والدوريات والأبحاث ذات العلاقة بموضوع الدراسة وجدول حسابات النتائج 
ببرنامج   الإستعانة  ثم  المختارة كما  المالي  بالفشل  التنبؤ  لنماذج  المكونة  المؤشرات  حساب  بغرض   2007وهذا 

Microsoft exel  الجداول.   لتسهيل عملية الملاحظة والتحليل وترجمة 

 حدود الدراسة : 
 ورقلة كدراسة حالة. بالوكالة  المتواجد  :تم تحديد البنك الوطني الجزائري    الحدود المكانية ✓
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 تمهيد : 
اسات ر حظي موضوع الفشل المالي للمؤسسات باهتمام العديد من الكتاب والباحثين، حيث حاولت العديد من الد

إيجاد طرق للتنبؤ به قبل حدوثه بمدة معينة لتجنب الخسائر التي تترتب عنه. ولهذا الغرض ظهرت محاولات عديدة 
المتعاملة مع  الفشل لحماية مختلف الأطراف  تنبيه مبكر و بدلائل  لتطوير أدوات ونماذج كمية قادرة على إعطاء 

 المؤسسة.
 ين كما يلي: ثرتأينا أن نقسم هذا الفصل إلى مبحبموضوع دراستنا ا   مومن أجل الإلما       

 
 الاطار المفاهيمي حول الفشل المالي    المبحث الأول :

  المبحث الثاني:الدراسات السابقة 
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 الاطار المفاهيمي حول الفشل المالي  : الأول :    المبحث
ن الهيئات والمنظمات الدولية علي والتنبؤ به من المواضيع المهمة التي شغلت العديد م  يعتبر الفشل المالي للنؤسسة 

إعتبار فرض الإستمرارية لنشاط المؤسسة مهم لجميع الأطراف المحيطة به، لذلك نجد العديد من المصطلحات المرادفة 
 مفهوم التنبؤ بالفشل المالي   وسنحاول في الجزاء التطرق إلى نشأة و 

 والتنبؤ الفشل المالي وأنواع الفشل المالي مفهوم الفشل المالي    : المطلب الاول

تباينت واختلفت أراء الباحثين والمهنمين بموضوع الفشل المالي من حيث نشأته والتعاريف المقدمة له، حيث ظهرت    
نموذج متطور للنسب المالية في إذ عرض فيها    Beaverمن قبل    1966ول الدراسات المختصة بالفشل المالي عام  أ

المركبة والتي تستخدم كإنذار مبكر للفشل المالي قبل حدوثه بمدة ومنية مناسبة ثم جاءت بعدها دراسات أخرى تهتم 
 بنفس الموضوع في كل دول العالم ومن بينها بريطانيا وكندا

تزماتها عندما يأتي موعد استحقاقها، فهو عبارة عن عدم قدرة المؤسسة المالية على دفع إل  " يعرف الفشل المالي بأنه    
ليس نتاج اللحظة، ولكن ناجم عن العديد من الأسباب والعوامل التي تفاعلت وتتفاعل عبر المراحل الزمنية وتؤدي 

 1."د إلتزاماتها أو استعادة توازنها المالي والنقدي أو التشغيلياإلى عدم مقدرة المؤسسة المالية من سد 

عدم قدرات المؤسسة علي الوفاء بالتزاماتها   " : يعرف الفشل المالي على أنه  Beave  بيفر   لمالي _مفهوم الفشل ا1
المالية عند استحقاقها، وتفشل الشركة  إذ تعرضت لأحداث التالية :الإفلاس، تغير السندات، الإنكشاف المصرفي، 

  2. "  أو عدم دفع توزيعات الأسهم الممتازة

معدل العائد المتحقق على رأس المال المستثمر بشكل كبير   :"إنخفاضفعرف الفشل المالي بأنه    Altmanاما  
 3ومستمر عن العوائد السائدة المتحققة من استثمار أخر مماثلة" . 

فيعرف بأنه:" بأنه عندما تكون أصول الشركة و إيراداتها أكثر et al  Farborz & حسب    أما الفشل المالي 
 ماتها بمعنى من إلتز 

 
، مجلة  ،نمودج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشأت المصرفية العاملة في فلسطين :دراسة تطبيقة  2011شاهين،علي عبد الله أحمد ومطر،جهاد،   1

 .  85، ص:4، العدد 25العلوم الإنسانية،مجلد -جامعة النجاح للأبحاث
لإقتصادية دراسة حالة شركة بيوفارم الجزائر خلال الفترة  استخدام النماذج الحديثة في التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة ارشيد حفص،  2

 90، ص   2020،   09، المجلد 01، مجلة التنظيم والعمل،جامعة ورقلة ، الجزائر، العدد  2017-2019

 
 90المرجع السابق،صرشيد حفص، 3
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على الوفاء بالتزماتها المالية كدفع الفوئد، أو دفعات أن صافي رأس المال أكثر من صفر ولكن الشركة عير قادرة  
 1."المال أقل من صفرإلتزامات الشركة أكثر من أصولها إيرداتها أي أن صافي رأس  أساسية للديون، أو تكون خصوم و 

التقاعد والتصفية، ومن أن تلك المنشأة  نحو  أن تللك المنشأة تسيرلمنشأة ما، إنما يعني    وعموما فإن الفشل كحالة 
 2أو موت المنشأة   ية اختياريا، فالفشل هو القانون الأخير لها، أو أنه نهاية التنظيمتزول من الحياة الاقتصاد

الفشل المالى   المالي   :"تللك بأنهويعرف عبد السلام شاكر عبد السلام شاكر  العسر  المرادفة لحالة  المالية  الحالة 
قدرة المؤسسة على مواجهة وسداد إلتزماتها  المستحقة للغير بكامل قيمتها، حيث الحقيقي أو القانوني التي تعني عدم  

 3.الإفلاس أغلب الأحيان إلى  الذي يصل بالمؤسسة في  الأمرقيمة خصومها  الحقيقية من    تكون أصولها أقل في قيمتها

المالية الموجودة في   درة المؤسسة على مواجهة الالتزمات ويتضح من خلال التعاريف المقدمة للفشل المالي بأنه عدم ق
ذمتها من خلال عدم القدرة علي تسديد إلتزماتها قصيرة الأجل في تاريخ استحقاقها ولاحقا تتوقف المؤسسة عن 

 وق سداد فوائد القروض والسندات وتوزيع الحق 

 :لمفهوم لمصطلح الفشل المالى وهي قريب    اتوهناك مصطلح 

 Economic Failure:   الفشل الاقتصادي

تدلا على استثماراتها،  أو عندما يكون صافي رأس فإن الشركة أو المؤسسة لاتستطيع أن تحقق  عائد ا معقولا أو مع
 4الدفترية لأصول الشركة.وبات وخصوم الشركة أكثر من القيمة  المال سالبا وذلك عندما تكون القيمة الدفترية للمطل

 

 

 :   (Insolvency )العسر المالي :

 
 154ص 2015ع دار الأيام للنشر والتوزي الأسواق المالية والفشل الماليحيدر عباس عبدالله الجنابي   1
   308ص  2010الطبعة الثانية  التحليل المالي لأغراض تققيم الأداءوالتنبؤ بالفشلمود الزبيدي حمزة مح 2
، كلية التجارة، جامعة عين الشمس، بدون سنة  منهج تحليل ( –العلاج  -التنبؤ – الفشل المالي للمشروعات) التشخيص نبيل عبد السلام شاكر،   3

 13، ص  14:58سا  02/2020/ 26، بتاريخ   com/ book-: //www/noor https .النشر، 
 . 155حيدرعباس عبد الله الجنابي، المرجع السابق، ص 4
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يخذ العسر المالي مظهرين، الأول هو العسر المالي الحقيقي وهي الحالة التي تكون فيها الشركة غير قادرة على مواجهة 
لها أقل في قيمتها الحقيقية من قيمة خصومها، أما وسداد التزامات المستحقة للغير بكامل قيمتها، بحيث تكون أصو 

الما العسر  فهو  المؤ الثاني  قدرة  عدم  به  ويقصد  الفني  . لي  الأجل  قصيرة  بإلتزاماتها  الوفاء  على  وحسب   1سسة 
Altman     الحالية نتيجة نقص السيولة وغالبا ما يحدث العسر الفني عندما لا تستطيع الشركة الوفاء بالتزامات

 2يكون السبب المباشرة لإعلان الإفلاس . 

 :(Financial distress)الثعثر المالي :

قدرتهاعلى توليد مردود اقتصادية مواجهة الشركة لظروف طارئة وغير متوقعة  تؤدي إلى عدم    "يعرف التعثر المالي بأنه
وفائض نشاطةيكفي لسد التزاماتها في الأجل القصير، أو اضطربات مالية تواجه الشركة نتيجة قصور قد يكون مؤقتا 

ويشكل هذا بداية العجز الكلي للمنشأة ما لم يتم    3القصير،  الأجلنياتها عن الوفاء بالتزاماتها في  في مواردها وإمكا
وات الأوان واستفحال التدهور المالي للمنشأة مما يؤذي إلى إفلاسها وتصفيتها و إيقاف أعمالها مستقبلا معالجة قبل ف

".4 

 : (pankruptcy)الإفلاس  

اتجاه الغير نتيجة نقص السيولة، أو هو حالة لا تستطيع فيها المؤسسة   يعني عدم قدرة الشركة على مراجعة إلتزاماتها
 5أصولها وتسليمها قضائيا لإدارتها. دفع ديونها ويتم التناول عن  

_يعرف التنبؤ على أنه "التخطيط هو وضع الافتراضات حول أحداث المستقبلية مفهوم التنبؤ بالفشل المالي :  -2
 ات زمنية مختلفة وبالتالي فهو العملية التي يعتمد عليها باستخدام تقنيات خاصة عبر فتر 

 
 . 14-13، ص    14:58سا   2020/ 02/ 26بتاريخ  ، المرجع السابق   com/ book-: //www/noor https .نييل عبد السلام شاكر  1

2 E.altman, Corporate Finanial distress and bankruptcy ,3rd edition,willey finance,John willey& sons,2006,p.5                   
 عبد الجبارعلوان جبر الجياشي،  دورالقوائم المالية المعدلة بالقوة الشرائية العانة في التنبؤ عن الفشل المالي، رسالة ماجسيتر، قسم             3

  28/02/2020بتاريخ   https://www.mobt3ath.comfjhvd، 2017المحاسبة، كلية الإدارة والإقتصاد، جامعة القادسية، العراق،  

 57، ص 20:30سا
-2009مساهمة المؤشرات المحاسبةعلى التنبؤ بتعثر الشركات الصناعية الأردنية خلال الفترة )إسراء عصام عبد المنعم الحراسيس، مدى   4

  http://search.mandumah.com، 2014معة آل البيت، الأردن،،وسالة ماجستير، قسم المحاسبة، كلية إدارة المال والأعمال، جا(0112

 33، ص 00:21،سا    28/02/2020بتاريخ 
5 Pierre verniman, finance d’entreprise, Dollaoz,5 edition, paris,2002,p994. 
 

https://www.mobt3ath.comfjhvd/
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القرارات في تطوير الافتراضات حول أوضاع المستقبل إذا فهو يشمل تقدير نشاط في المستقبل   المديرون أو متخدو
 1مع الأخذ بعين الاعتبار كل العوامل التي تؤثر على ذلك التشاط.

التنبؤ بأنه : عملية تقدير النتائج المالية التي   ICAWE أما التنبؤ المالي فقد عرف المجلس المحاسبين في انجليز وويلز
 2تعد من القوائم السابقة عن فتراة محاسبية تالية . 

مجموعة من القديرات والقياسات التي يضعها الفرد أو المؤسسة والمتعلقة   " التنبؤ المالي بأنه :  Fortnumوعرف    
ف التي تتوقعها وذلك عن طريق الخطط والسياسات بالأحداث والظروف المستقبلية، بهدف الإعداد لمواجهة الظرو 

 3."اللازمة للتعامل مع هذه الظروف

وعليه يمكن القول لأن التنبؤ المالي هو عبارة عن مجموعة من التقديرات والنتائج المرتبطة بالمستقبل والتي يتم إعدادها 
ية تاريخية سابقة للوصول إلى معلومات بناء على أسس عملية ولأساليب وإحصائية ورياضية وباستعمال بيانات مال

   اهر والنتائج المالية المستقبلية.مستقبلية، بهدف المساعدة في مواجهة الأحداث والظو 

 :   أهمية التنبؤ بالفشل المالي -3

بالفشل المالي بأهمية كبيرة من طرف المؤسسات الاقتصادية لكونه يمدها بمعلومات عن نوضعها المالي   يحظي التبؤ
وبالتالي يمكنها من اتخاذ الإجراءات اللازمة والمناسبة لتفادي الوصول إلى حالة الفشل والإفلاس لما لهذه الوضعية من 

وهناك العديد من الفئات  المهمة بالمؤسسة الذين يولون آثار سلبية على المؤسسة وعلى الاطراف المتعاملين معها.
المستثمرون،الدائنون ،الإدارةــ الجهات الحكومية، مراجعو الحسابات وغيرهم. اهتمام كبيرا لإمكانية التنبؤ بفشلها مثل:

   4وتمكن هذه الأهمية من خلال: 

 
(،أطروحة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الدكتوراه،  ، استخدام النسب المالية للتنبؤ بتعثر المؤسسات )دراسة ميدانيةفاطمة  الزهراء كروشة   1

 .  31، ص 2016تخصص العلوم  الإقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية،جامعة جيلالي لياس،سيدي بلعباس، 
أهمية تحليل التدفقات النقدية ودورها في التنبؤ بالتعثر المالي للمؤسسات )دراسة عينة من المؤسسات الناشطة في فطاع  محمد أبركان،  2

، أطروحة مقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة الدكتوراه الطور الثالث )ل م د (،  2017 – 2014الأشغالل العمومية خلال الفترة  البناء 
 .63، ص 2020ة العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة أكلي محند أولحاج، البويرة، تخصص مالية ومحاسبة، كلي

استخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية ) دراسة تطبيقية على المصارف  محمد يوسف الهباش، 3
، ص  2006على شهتدة الماجستير في المحاسبة والتمويل، كلية التجارة  بالجامعة الإسلامية، غزة  ، مذكرة ضمن متطلبات الحصولالفلسطنية (

61 . 
 محمد مراد آيات،موسى عساوس،  4
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 يعود اهتمامهم بهذا الموضوع لعدة أسباب منها   الدئنون )المقرضون(:  (1
 *اتخاذ قرار يمنح الائتمان أو عدمه؛ 

 الخطر المتعلق به. *تحديد سعر الفائدة وشروط القرض بناء على حجم  
 :حيث تهتم المستثنر بالتنبؤ بالفشل للأسباب الآتية :   ( المستثمرون 2

 البدائل المتاحة ؛ *ترشيده في اتخاد قرارته الاستثمارية والمفاضلة بين  
 *تجنب الاستثمارات ذات المخاطر العالية 

 : حيث تهتم بهذا الموضوع لأجل التعرف على مؤشرات الفشل والتعامل مع أسبابها ومعالجتها. ( الإدارة  3
: إن اهتمام الجهات الحكومية بهذا الموضوع يرجع إلى تمكينها من أداء وظيفتهاالرقابية على (الجهات الحكومية  4
 لمؤسسات العاملة فير الاقتصاد حرصا على سلامته مثل ديوان الرقابة المالية . ا

: إن اهتمام هذه الجهة بالتنبؤ يتبع أساسا من أن لهم مسؤولية كبيرة في تدقيق القوائم المالية   مراقبة الحسابات  (5
 لتللك الشركات. 

تتباين وجهات نظر المهتمين بظاهرة الفشل في تحديد  أنواعه إلا إن الاجتماع يشير إلى _  أنوع الفشل المالي : :  3
 أن للفشل الأنواع التالية 

تنتج عن تفاعل العديد من الاسباب عندما يكن العائد المحقق على هو العملية التي  :    الفشل الاقتصادي   _1_3  
رأس المال من منوسط تكلفة رأس المال، أي عند  يكون العائد على المتاجرة بالملكية في الشركة  رقما سالبا. لذلك 

ي دخلها لتغطية نفقاتها، ويقل معدل الفائدة على يقصد بالشركة الفاشلة بالمفهوم الاقتصادي تلك التي لا يكف
الاستثمار بتكلفتها الدفترية عن تكلفة أس المال، ولا يترتب على الفشل الاقتصادي إشهار إفلاس الشركة، لأنه 

بماعليها من التزامات، أي أنه يمكن أن تكون الشركة فاشلة   يحصل بعض النظر عن قدرة هذه الأخيرة على الوفاء
النا  حية الاقتصادية ومع ذلك لا تتوقف عن دفع الالتزامات حينما يحين أجل  أستحقاقها من ثم لا يشهر من 
 1إفلاسها

 
دور تقييم الأداء المالي في التنبؤ بالفشل المالي للشركات )دراسة حالة عينة من الشركات المدرجة في سوق الكويت للأوراق  سليم عمار،   1

، مذكرة ماجستير، تخصص مالية كيفية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسير، جامعة قاصدي  (  2012_  2009ة خلال الفترة )المالي

 . 45، ص 2015مرباح،ورقلة، 
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تحدد مضمون هذا النوع من الفشل عندما تعجز عوائد المنشأة في تغطية كل التكاليف ومن ضمنها كلفة تمويل راس 
قدرة الإدارة على تحقيق عائد على راس المال لمستثمر يتناسب والمخاطر المتوقعة لتلك   المال، أو بمعني أخر انه يعنى

 الاستثمارت. 

 الفشل الأعمال : _ 2_3

حيث تشير إلى ان   Dun &Bradstreeالتحليل المالي المعروفة  هذا النوع من الفشل من قبل مؤسسة    حدد
 هذا النوع من الفشل إنما يرتبط مع أي منشأة أعمال تنتهي علاقتها مع الدائنون بخسارة. 

 : الإعسار الفني_3_  3

زيادة   وهوا رغم  استحقاقها  بتواريخ  عليها  المستحقة  الالتزامات  موجهة  من  المنشأ  إدارة  فيه  تعجز  الذي  الموقف 
 باتها المتداولة. ويعبر هذا النوع عادة عن ما يعرف بأزمة السيولة داخل المنشأة(  . و موجوداتها المتداولة على مطل

الفشل ) الأعسار الفني (  من   التخلص من هذا النوع منوهي من الحلات المؤقتة، أي ان إدارة المنشأة تستطيع  
 خلال سياستها التي تستطيع  بموجبها زيادة رصيد النقدية بمستوى يمكنها من تسديد الالتزامات المستحقة عليها.

 :   الإعسار بالتصفية _  4_  3

ومضمونة ان المنشاة تكون في   ( Real Insolvency    وهو نوع من أنوع الفشل يعرف بالإعسار الحقيقي)
بالتزاماتها المستحقة حالة إعسار يؤدي بها للتصفبية ويحدث هذا النوع من الفشل عندما لا  تستطيع المنشاة الوفاء 

 حتي لو أعطيت الوقت الكافي في  ذلك، 

الأكثر الإعسار  من  النوع  وهذا  موجوداتها،  لمجموع  السوقية  القيمة  على  مطلوباتها  زيادة  قياسا   بسبب  شيوعا 
تؤدي بالتصفية   التي  الحالة  الالتزامات بالإعسارالفني، وهي  يلزما أصحاب  الحالة سوف  إن حدوث هذه  دائما. 

 .)الدئنون ( بالمطالبة بأحد أمرين

 _ تصفية المنشأة للحصول على جزء من حقوفهم وفي هذا الحالة لا يتم إعطاء إدارة المنشأة أي فرصة . 

 _ الإشراف على إدارةالمنشأة بعد حل مجلس إدارتها. 
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 ( Legal Bankrupteyالتصفبة القانونية)  _ 5_3

إلا أن ( بديلا عن المنشأة الفاشلة  Bankruptchyرغم أن الكثير من المهتمين يستخدمون مصطلح التصفية ) 
 المنشأة لا يمكن ان نصفى قانونا ما لم: 

 لمعايير محددة بموجب القواعد القانونية المنظمة للإفلاس. _ تكون قد فشلت وفقا 

 _ إنها خضعت لحكمة المحكمة بالتصفية . 

احات وتشعر بأمها نج أة تقترب من التقاعد ولا تحقق  ولهذا السبب وعندما تشعر الإدارة من الإدارة من ان المنش 
القرار   التصفية تكون هي  فأن  لها بالتراجع  الأخير لها رغم كونه من أصعب واشد أصبحت في موقع لا يسمح 
 1القرارات التي تتخذها الإدارة وهو الحل الأخير  الذي يجبرها عليه الدائنون. 

 ويوضح الشكل التالي أنواع الفشل المالي : 

 

 

 

  

 

 

 

 

 من إعداد الطلبتي المصدر: 

 
 310-309حمزة محمود الزبيدي المرجع السابق، ص  1

 أنواع الفشل

 المالي

الفشل 
 الاقتصادي 

 الفشل الأعمال    

 الإعسار الفني 

الإعسار  التصفية القانونية 
 بالتصفية 
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 شل المالي وأساليب علاجه فجراءات الوقائية للحد من الو الأالمطلب الثاني : أسباب ومراحل الفشل المالي  

 اسباب الفشل المالي: _1

خلية ااخرى كل بحسب ظروفها او وبئتها الد إن الاسباب الفشل المالي متعدد وقد تتباين او تختلف من شركة الى  
  والخارجية

الفشل م المتبعة،وعدموأسباب  التشغيلية والاستثمارية والتمويلية  السياسات   تعددة اهمها سوء الإدراة وعدم كفاية 
استغلال الطاقة الإنتاجية المتاحة بالكامل وضعف العامل بالساعة و إنتاجية الاصول بالساعة ومعدلات مرتفعة 

لهدر الوقت  وضعف المراقبة وعدم العمل بنطام الجودة الشاملة، وهذا يؤدي الى ارتفاع لدوران العمل مع نسبة عالية  
ونستطيع إجمال أسباب الفشل المالي   فسة والاستمرار في السوقالتكاليف وانخفاض الأرباح وضعف القدرة  على المنا

 كالاتي: ــ

  Administrative reasonsارية دالأسباب الإ  1_  1

الوظفين _ لو كان  الموظفون حتى  الكافي  الدعم  تقديم  على  الادارة  قدرة  ممتازة   عدم  ومهارات  عالية  ذا كفاءة  
 لإتمام عملهم دون دعم من الإدارة . فسيجدون صعوبة 

 الاختيار الخاطئ لمدير المشروع._

 غياب العناصر الإدارية والفنية المتخصصة. _

 وجود الصراعات بين أعضاء الإدارة العالية. _

 تعلب المصالح الخاصة للمساهمين والملاك. _

 الخاطئة للإدارة . التوجهات  _

 

 



 الفصل الأول                                                              الأدبيات النظرية و التطبيقية 

 

10 
 

 Financial reasonsالأسباب المالية   2_1

للمشروع ويؤدي ذلك إلى تراكم ديون   نويليعدم التناسب بين رأس المال والقروض ما يعني خلل في الهيكلة الت_  
المشروع بصورة تؤثر بالسلب في نتائج أعماله وظهور مشاكل   كبيرة مع فقدان للسيولة النقدية وعجز عن الوفاء 

 دئنيهاتلف  بديونه اتجاه مخ

 بما لا يتناسب مع ما يتحقق من الإيرادات.  بنود الأتفاق  الإسراف في معظم_  

 الأعباء الموجهة لمعاونة المشروع فنيا وإداريا. _  

 المصاريف الباهظة لأعضاء مجالس الإدارات. _

 وجود بعض التجاوزات الكثيرة في التكلفة الاستثمارية للمشروع. _  

 Marketing reasonsالأسباب التسويقية   3_1

 . صغر حجم السوق المالي_

 _ اغراق السوق بالمنتجات الاجنبية.  

 _ارتفاع التكاليف التسويقية . 

 _عدم الاهتمام بدراسات الجدوى

 _معوقات تنظيمية تجاه بحوث التسويق

 _اساءة استغلال مراحل تطوير السلعة 

 1_الفشل في تقدير حجم المبيعات والارباح المتوقعة 

  Technical reasons and productivity:الأسباب الفنية والإنتاجية   4_  1

 _وجود أخطار في إعداد دراسة الجدوى الفنية مند البداية . 

 
 . 159_ 158المرجع السابق، حيدر عباس، ص 1
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 _وجود عيوب فيالمواد أو في عملية التشغيل

أو غير ملائمة مع قدرات ومهارت العمالة ومن   _استخدام وسائل تكنولوجية غير مناسبة أو ذات جودة منخضة 
 ثم تظهر وحدات منتجة من السلع ذات جوادة منخفضة وبدورها تؤثر في حجم المبيعات. 

  external reasonsالأسباب الخارجية :    5_  1

 _المنافسة الشديد فيما بين المنشات

 الاقتصادية الصعبة . اقتصادية عامة إذ تزداد نسب الفشل في ظل الظروف  _طروف  

 _ تغير في الطلب . 

 _ قوى قاهرة. 

 _ مدي وتوفر الائتمان وكلفتة، حيث تزداد احتمالات الفشل في ظل ظروف تقييد الائتمان وارتفاع كلفته 

 1_ التوقعات المتشائمة للمشترين.

وقد نعد من أسباب _مشكلات التعامل مع الإدارة الحكومية كمشاكل مع أجهزة الضرئب والجمارك والاستراد  
 تأخر الشركات في تنفيد برامجها الزمنية.

_تغيرات تكنولوجية ملاحقة ومتسارعة في ظل التقدم الهائلة في الصناعات وتأثيرها في الانتاج، وأيضا التغيرات   
أو العمالة   السوقية من اذ دخول المنتجات الجديدة بكثرة في الاسواق واختلاف الحصص السوقية وعدم مفدرة الإدارة

 2التعامل مع التغيرات 

 : مرحلة الفشل المالي    _2

ت أو قبل تعرف هذه المرحلة إيضا بمرحلة النشوء، وهي غالبا ما تكون ستة سنوامرحلة تدهور الأداء :    1_2  
إفلاس المؤسسة. هذه المرحلة لا تقدم سوى علامات ضعيفة جدا حول بداية ندهور وضعية المؤسسة، وذلك بسبب 

تحقق تدفقات ة التي تواجه المؤسسة، خلال هذه المرحلة تبقى المؤسسة  واضحة حول الصعوبات المالي  غياب مؤشرات

 
 .   320المرجع السابق،حمزة محمود الزبيدي،ص  1
   160المرجع السابق، حيدر عبد الله الجنابي، ص  2
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موجبة من عملياتها، ولكن يتم فيها بالمقابل اركاب أول خطأ استراتيجي لا تطهر أثاره الأن لكنها تطهر على   نقذية
اهر السلبية والتي من أهمها : النقص في الطلب على منتجات وترتبط هذه المرحلة بالعديد من الظو   1المدى البعيد
التشغيل، المؤسسة،   الكبيرة في تكلفة  للمؤسسة، والزيادة  التنافسي  الموقف  الإنتاج،ضعف  أساليب  ضعف كفاءة 

انعدام التسهيلات  الأصول، إقرار توسعات استثمارية بدون توافر رأس المال الكافي لمواجهتها، معدل دوران  انخفاض
   2المصرفية الكافية . 

ا تلاحظ  الإدارة حدوث ثعثر مالي،ويكون تحدث هذه المرحلة عندم   مرحلة الضعف المالي )عجز السيولة (:  2_2
، وفي هذه المرحلة تكون أصول  الشركة اجاتها النقدية الفوريةتواجه الشركة عدم القدرة على مواجهة احتي  ذلك عندما 

وربما أكبر من التزاماتها، ولكن تمكن المشكلة في صعوبة تحويل تلك الأصول إلى سيولة نقذية لتغطية الديون المستحقة،
شركة بخلاف المدة التي تكون بها الالشركة من ضائقة مالية لعدة شهور، ففي هذه المرحلة تعاني  تسنمر هذه المرحلة

الأمر الذي ينطلب انخاذ الإجراءات  النصحيحية اللازمة لأجل معالجة هذاالضعف المالي ادا  في حالة مالية جيدة  
 3تياجانها النقدية الفورية يمكن للشركة اللجوء إلى اقتراض أموال كافية لمواجهة اح

القوة الإيرادية للوحدة الذي (:  التدهور المالي )الإعسار الماليمرحلة  3_2 ينمثل بالانخفاض في  المالي  الإعسار 
وبصفة رئيسية أعباء   سيحدث في نقطة ما، واحتمال غير ضئيل أن الوحدة ستصبح غير قادرة على دفع نفقاتها

، وتضطر في هذه الحالة إلى بيع سنداتها عند بأنها في حالة  إعسار ماليديونها، وفي  هذه الحالة يمكن وصف المنشأة  
معدل عائدة أعلى نسبيا عن معدل الفائدة الذي يمكن أن يقبله حامل السند لا ستثمار أمواله لدى منشأت أخرى 

لوحدة في نشاطها،وفي هذه المرحلة تصبح المنشأة معسرة ماليا حيث تكون غير قادرة على الحصول على مماثلة لهذه ا
 4للازم لمقابلة التزاماتها التي حل ميعاد . االتمويل  

 
دور مكاتب المراجعة في التنبؤ بتعثر المؤسسات )دراسة على عينة من المكاتب العاملة بسطيف والجزائر العاصمة  ساسية مساهل،    1

(،  1، العلوم الإقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،جامعة فرحات عباس )سطيف  (،أطروحة مقذمة لنيل شهاجة دكتوراه 

 . 21، ص 2017/ 2016الجزائر،
مصطفى طويطي، دورة النحليل النوعي في التنبؤ بفشل الكؤسسة الإقتصادية )حالةالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية (، أطروحة مقدمة   2

سيدي بلعباس،  - لنيل شهادة الدكتوراء في العلوم الاقتصادبة، كلية العلوم الاقتصادية، التجارية زعلوم التسيير، جامعة جبلالي ليابس
 . 21، ص2014/ 2013،الجزائر

( للتنبؤ بالفشل المالي للمصارف التجارية الخاصة في العراق ) بحث تطبيقي Sherrid  (استعمال أنموذج عباس علوان شريف  المرشدي،   3

ندسية، جامعة  (، مجلة  جامعة بابل،  العلوم  الصرفة والتطبيقية والعلوم اله  في عينة من المصارف المدرجة في سوق العرق للأوراق المالية

 .  258، ص  2018، 26، المجلد 01المعهد التقني، العراق، العدد   –الفرات الأوسط التقنية  
، قدمت هذه  مدى فاعلية نموذج كيدا بالتنيؤ بالفشل المالي في الشركات المساهمة المدرجة في يورصة عمانعزت هاني عزت أبو شهاب ،   4

 .  28، ص  2018الماجستير في المحاسبة ، كلية الأعمال، جامعة الشرق الأوسط الأردن، الرسالة استكمالا للحصول على درجة 
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تعد هذه المرحلة نقطة حرجة في حياة الشركة، فلا يمكن للشركة وحلة  الفشل الكلي )الأعسار الكلي (  مر   4_2
تجنب الاعتراف بالفشل اذا ف بالفشل اذا تنتهي كل محاولات الإدارة للحصول على تمويلات إضافية، وفي هذه 

تتجاوز الالتزامات الكلية قيمة أصول الوحدة يصبح الفشل الكلي والإفلاس محققا بالخطوات القانونية وهناك المرحلة  
 مجموعة من المؤشرات والتي تدل على احتمالية افلاس الشركات ومن اهمها الاتي _

 _دني الربحية وتدهور مؤشرتها لمدد متتالية . 

 _ عدم القدرة على المنافسة . 

 ل رأس المال كالاعتماد المتزايد على الاقترض، وتدهور الموجودات التداولة ونسب السيولة . _اختلال هيك

 _ضعف الرقابة على رأس المال، والارتفاع المستمر في حجن الديون وإعادة جدولتها.

 _عدم دقة السياسات المحاسبية المتبعة، ما يستدعي اقتطاع احتياطات كبيرة لمواجهة الخسائر.

 عداد الحسابات الختامية و ضعف الافصاح المالي، لتجنب معرفة الوضع الحقيقي للمنشأة .ط _ تأخير ا

 : تحدث هذه المرحلة عند ما تؤخذ الإجراءات القانونية لحماية حقرق   مرحلة إشهار أو تأكيد الإفلاس   5_2
أي بمعنى تصفية الشركة، وهي المرحلة النهائية وبذلك تكون   المقرضين،  وبذلك يجري الإعلان عن إفلاس الشركة  

  1الشركة قد وصلت إلى مرحلة الفشل . 

 وهذه الشكل يوضح مراحل الفشل المالي. 

 

 

 

  

 

 
   170- 169المرجع السابق حيدر عباس عبد الله الجنابي ص  1

 تدهور الأاداء  

 

 

 

 

المالي  الضعف 

 )عجز السيولة ( 

أشهار أو تأكد  

 الإفلاس 

الفشل الكلي  

 الأعسار الكلي 

التدهور المالي  

 الاعسار المالي 
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 من إعداد الطلبتينالمصدر: 

 ت الوقائية للحد من الفشل المالي وأساليب علاجه: ءاالاجرا  -3

اتية يترتب عليها أن تواجه و عند قيام مشروع أو شركة ما ومباشرتها بالعمل تواجه في بعض الاحيان ظروف غير م
 غيرها من المشاكل. مشاكل الفشل المالي أو الاعسار أو  

ة لعلاج الفشل المالي الحادث وقد تتدخل هذه مولابد من علاج هذه المشاكل وهناك العديد من الوسائل المستخد 
 الوسائل  أو قد تستخدم وسيلة أو اكثر من وسائل علاجه. 

و أن استخدام هذه الوسائل يتم بعد القيام بدراسة جيدة ومستفيضة لأسباب الفشل حتي يمكن ان توضح الوسائل 
 الجيدة والفاعلة للعلاج 

 1وسوف نتناول بإيجاز مختلف الوسائل المستخدمة في علاج الفشل المالي 

 Restructuringأستراتيجية اعادة الهيكلة  _ 1_3

الشركة استراتيجيات جديد  من أجل أن تساعد على معالجة الخلل المالي ويجب أن تشمل إعادة وهذا يعني إتباع  
 الهيكل الجانب المالي والجانب الإداري للشركة. 

تفاق نع الجهات الدائنة على تحويل الديون قصيرة  الأجل إلى ديون طويلة : حيث يتم الاإعادة هيكلة الديون*
التوقف مؤقتا عن سداد الأقساط من خلال  الأجل لإعطاء الشركة فترة مناسبة للسداد أويتم الاتفاق على 

يض إعطاء فترة سماح جديدة مما يساعد على تخفيض حجم التدفقات النقدية الخارجة وقد يتم الاتفاق على تخف
 سعرالفائدة. 

: يؤدي إعادة تقييمها إلى تحسين قيمتها السوقية عن القيمة الدفترية مما قد يؤدي إلى إعادة تقييم الأصول*
 يؤدي إلى زيادة القدرة على الحصول على القروض من الجهات المقرضة.  تحسن نسب المديونية مما

 
اد والتنمية  ، مجلة الاقتصفعالية نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل المالي في شركة التأمين الجزائرية) دراسة ميدانية (سعيدة رحيش، سعيدة تلخوخ،  1

 . 234، ص 2021، 04، المجلد 01المستدامة، جامعة أمحمد بوقرة بومرداس، الجزائر، العدد  
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لة وقد يواجه خلال إصدار أسهم جديدة لتوفير السيو : يتم العمل على زيادة رأس المال من  زيادة رأس المال*
 هذا الحل بعض المشاكل من المستثمر في عدم الإقبال على شراء هذه الأسهم نتيجة الوضع المالي للشركة. 

: يتم الاتفاق مع الجهات الدائنة في تحويل جزتء أو كل الديون إلى مساهمات في مبادلة المديونية بالملكية  *
 رأس المال. 

: حيث يتم التخلص من الأنشطة الكفاءة والانتاجية من أجل العمل على خفض إعادة الهيكلة الإدارية  *
 التكاليف.

 :1: من خلال زيادة التدفقات النقدية الداخلية  *

 زيلدة المبيعات ومن ثم إيرادات المؤسسة ؛ -
 _ تسهيل استراتيجية التحصيل لديون الشركة ؛ 

 المخزون الراكد كالبيع بالمزاد أو استبداله بمنتج اخر؛_ التخلص من  
 _ بيع الأصول المنعدمة كالخردة مثلا؛ 

 _ استئجار بعض الأصول غير الرئيسية. 

 Mergerعملية الاندمج _2_3

الاستراتيجية الاكثر أهمية في النصف الثاني من القرن العشرين ووصلت حركة الاندماج بين   اصبحت الاندماجات
الشركات ذروتها في نهاية الستينات واستمرت هذه الظاهرة حتي نهاية السبعينات وظهر خلال هذه المدة اندماجات 

يئة الامريكية . والمقصود بالاندماج : حدث في اليعملاقة كان لها تأثير كبير على أسواق الدول التي تمت فيها كما  
فيه على  الداخلية  الشركات  تظل شخصية  الذى  الاتحاد  أكثر في كيان جديد وهو عكس  أم  انصهار  شركتين 

 2ماكانت عليه قبل الدخول في الاتحاد 

 

 
التنبؤ بالتعثر المالي باستخدام مؤشرات التحليل المالي دراسة حالة لمجموعة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية  رميصاء بوسته،  1

ه في العلوم الاقتصادية،قسم علوم التسيير،تخصص دراسات مالية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارة  أطروحة دكتورا ، 1402-2009خلال الفترة  

 . 33، ص  2017/ 2016وعلوم التسيير، جامعة غرداية، 
 . 173جيدر عباس عبد الله،المرجع السابق،،ص  2
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  Leasingالتاجي  _  3_3

موجوداتها للغير والابتعاد بعض الشئ عن شبح الفشل المالي . مقابل عدم ويقصد به المؤسسة أو المنظمة بتأجير  
التخلي عن موجودات المؤسسة متوقعين عودت انتاج المؤسسة بالمستقبل،وغالبا مايتبع هذا العلاج في حالة تدبذب 

 1يؤدي بها الى الفشل المالي. ؤسسة الى تحقيق خسائر متكررة قد  م العملية الانتاجية لل

 Change the legal formتغيي الشكل القانوني    _4_3

يعد تغيير الشكل القانوني من الطرف  الفاعلة في علاج الفشل المالي لبعض المنظمات والمقصود هنا التحويل من 
شكل أقل مرونة الى شكل أكثر مرونة اذ يتاح للإدارة حرية الحركة حرية اتخاذ القرارات التي من الممكن ان تساعدة 

 2في تحقيق المنظمة للأرباح. 

  clearance  التصفية   _5_3

تعبير التصفية الخيار الأخير للشركة المتعثرة، ففي حالة تجاوز  قيمة أصولها قيمتها التشغلية، فسيكون لدى الدائنين 
دافع لتصفية الشركة، لأن تشغيل شركة فاشلة يسبب خسارة في القيمة، حيث يتم بيع أصول الشركة وتوزيع الإيرادات  

 3بعد ذلك توزيع ما تبقى إن وجدعلى المساهمين. المطلقة، ثم يتم  وفقا لقاعدة الأولوية  

 Saleالبيع     6_3

قد لا يجد الملاك أمامهم من طريق سوى انهاء ملكتيهم للمشروع عن طريق البيع ورغم أن أول ما يتبادر الى الذهن 
هو البيع من الدولة االى أطراف أخرى الا ان الواقع قد يكون من الدولة للأفراد وقد يكون من الأفراد للدولة وفي 

 الحالة الأولى يطلق عليه 

 
 . 175حيدر عباس عبد الله،المرجع السابق،ص 1
 نفس ص.   حيدر عباس عبد الله، المرجع السابق،  2
مجلة الحكمة العالمية للدراسات الإسلامية والعلونم الإنسانية، جامعة  النماذج الكمية للتنبؤ بالفشل المالي: مقلربة مفاهيمية، أمين سابق،  3

 . 253،ص2020،  03، الرقم 03الأغواط،الجزائر، العدد 
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التأميم (. وفي حالة البيع يقررالملاك ونقل الوحدة أو المنظمة أو   لحالة الثانية يطلق عليها)الخصخصة( في حين أن ا
المشروع مجالتها الفاشلة أو غير المرضية الى ملاك جدد )المشترين ( لييتولوا هم المنظمة مجالتها وهناك يري أن البائع  

عوائد مرضية ولذلك فهو يقدم على عملية الشراء لم يستطع علاج وما أصلاح و علاج هذه الأمراض بها يحقق له 
 مدفوعا العديد من الأسباب والدوافع . ويمكن أن يتم البيع الى:_

 _ أحد الأفراد.1

 _ العاملين. 2

 _ الجمهور 3

 _ العملاء والدائنين.4

التقييم من ويختلف اساليب البيع من مؤسسة الى اخرى ومن حالة الى اخري، اذا تعد أساليب البيع وطرق  
 1. و جزئي للمشروعأجل اتمام عملية البيع بأعلى عائد ممكن الملك  وقد يكون البيع كلى أ

 المطلب الثالث : مؤشرات ونماذج الفشل المالي 

 مؤشرات الفشل المالي.  -1

 : مفهوم المؤشرات المالية:   1-1

رتها على مواجهة التزاماتها المستحقة عليها تعدا لمؤشرات المالية من الأدوات المهمة لتقييم أداء المؤسسات, وقد 
حاليا ومستقبليا ,لأنها تمثل أداة شخصية أساسية من أدوات التحليل المالي,ولقد تعددت التعريفات للمؤشرات 

 أهمها: 

 
 .177-176حيدر عبلس عبد الله، الجنابي المرجع سابق، ص 1
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بنود أنها العلاقة بين البنود المحتفلة التي تتكون منها الميزانية العمومية وبنود قائمة الدخل ,أو العلاقة بين  "
 1. "الميزانية وبنود قائمة الدخل بغرض الكشف عن نواحي القوة والضعف في السياسة المالية

كما أنها عبارة عن معدل أو مؤشر يكشف عن نقاط القوة و الضعف في الجوانب المالية للمنشأة وعملية "
سب أخرى , مع مراعاة إعداد هذه النسب لاتقدم معلومات كافية للمحلل المالي إلا إذا تمت مقارنتها بن

المناسب ,كما أن درجة الاعتماد على تلك  القرار  البعض لإتحاد  ربط أكثر عدد ممكن منها مع بعضها 
   2" النسب يتوقف على الجهة التي تقوم بتلك الدراسة.

ة الدخل أو من هنا   نستنتج أن النسب المالية عبارة عن العلاقة بين عنصرين من عناصر الميزانية أو قائم    
 القوة والضعف للمؤسسة.   هما معا لتحديد نقاط 

 : أهمية المؤشرات المالية :   1-2

ب اهتمامه في ترجع أهمية النسب المالية إضافة إلى كونها سهلة الحساب إلى أنها تساعد المحللين كل حس
الحصول على معلومات مهمة عن تسيير المؤسسة وعن نقاط القوة والضعف فيها ,كتركيبة الأصول والخصوم 

 ,مستوى المديونية,السيولة,المر دودية وعلى هذا فهي تساعد على إتحاد القرارات السليمة والرقابة.

 تحديد مدى قدرة الشركات على مواجهة الالتزامات الجارية.  -   

 قياس درجة نمو الشركة والكشف عن مواطن القوة والضعف.  -
توفير البيانات والمعلومات اللازمة لإتحاد القرارات ورسم السياسات التي تحصل عليها الشركة باستغلال   -

 3لمختلف موجداتها لتحقيق الربحية.

 : المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي  النمادج  أهم   :2

 

 . 68,عمان,ص2013,الطبعة الأولى,دار زهران للنشر والتوزيع,أساسيات الإدارة المالية,حسني علي خربوش- 1

,مجلة جامعة النجاح للعلوم  نمودج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشأة المصرفية العاملة في فلسطين )دراسة تطبيقية( علي شاهين وجهاد مطر,-2
 .856,غزة فلسطين,ص2011(,4) 25الإنسانية,مجلد

  . 54,55الأردن,ص-,عمان2009,الطبعة الأولى,دار الحماد, الأداء المالي وأثره على العوائد وأسهم الشركات محمد محمود الخطيب, -3
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 :  Beaver   1966نمودج بيفر   _1

لقياس فشل الشركات وسمي النموذج باسمه حيث اعتمد في وضع النموذج   يعتبر بيفر صاحب فكرة وضع نمذوج 
مؤسسة أخرى غير   79وقابلة   مؤسسة فاشلة  79على النسب المالية وتضمنت مقارنة للنسب المالية المتوسطة لــ  

 فلاس، التخلف عن دفعوفقا لمعايير محددة مثلا تعرض المؤسسة لأحداث الإ  1964_    1954فاشلة فى الفترة  
السندات أو سحوبات بنكية زائد أو عدم دفع ربح الأسهم الممتازة، وهذه المؤسسات من نفس القطاع ولها نفس 

نسبة مالية لتحليلها واستخدم أسلوب المتغير الوحيد بتحليل كل نسبة   30حجم الأصول . وقد قام بيفر باختبار  
أدق وصدق النسب التي تعطي بشكل  لخمس سنوات متتالية، وقام بيفر بفحص هذه النسب حيث بحث عن  

 ومؤشر على نجاح المؤسسة أو فشلها.

اعتمد بيفر في اختيار للنسب من خلال الطرق الإحصائية باختيار الفرضيات فوجد أنه كلماتم احتساب النسبة في 
المتوسط بين المجموعتين تكون هذه هناك فرق في  سنة الفشل كلما كان التنيؤ أصدق وأكثر دقة، فعند يطهر أن  

النسبة قادرة على التمييز بين المؤسسة الفاشلة وبالتالي يمكن الاعتماد عليها،وقد استخدم بيفر في كل مرة نسبة 
 استخدامها أكثر من غير ها في التنبؤ بفشل المؤسسات: مالية واحدة فقط. وتوصل إلى أن النسب التالية يمكن  

 موع الديون _ التدفق النقدي / مج 

 ؛ _ صافي الدخل / مجموع الأصول  

 ؛ _مجموع الأموال المقترضة / مجموع الأصول

 ؛ صولصافي رأس المال العامل /مجموع الأ_

 . الأصول المتداولة / الخصوم المتدالة_

جعلته قادرا على التنبؤ بالفشل المالي قبل وقوعه بخمس سنوات، وقد تابع بعدها   وقد اتسم هذا النموذج بقوة التنبؤيه
بتطوير بعض النسب من خلال مجموعة من الاختبارات التي أجراها وتوصل إلى أن أفضل النسب في   1968سنة  

 التنبؤ بالفشل المالي على الترتيب هي : 

 ؛مجموع الديون/التدفق النقدي   -

 ؛ لأصولإجمالي ا/صافي الدخل   -
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 مجموع الديون /الأصول الكلية. -

 1وتجدرالإشارة إلى أن هذا النموذج لا يعتمد على نتائج هذه النسب بشكل منفرد وإنما يجب أن تدرس . 

  Z Score  Altman) 1968نموذج ألتمان    -2

مستقلة ومتغير تابع فة، تدرس من خلالها خمسة متغيرات  ( نسب مالية معرو 05موذج على خمسة )يعتمد هذا الن
ة بين المؤسسة الناجحة والمتعثرة. ويمكن التعبير عن أفضل تغيير عن التفرقوهذا النموذج يعطي  (Z)يرمز له بالرمز

 هدا النموذج بالمعادلة الرياضية التالية : 

 Z =0.012X1 +0.0144X2  +0.033X 3  + 0.006X4  + 0.010X5)...........1 ( 

 حيث أن:   

X1 =  المال العامل/ إجمالي الأصولصافي رأس . 

X2غير الموزعة(/إجمالي الاصول= الأرباح المحتجز( . 

X 3إجمالي الأصول/= الأرباح قبل الفوائد والضرائب . 

X4 رأس المال المملوك(/القيمة الدفترية للاستدانة. السوقية لحق الملكية  = القيمة( 

  X5=2. إجمالي المبيعات/ إجمالي الإصول 

، فإنها تشير إلى سلامة المركز المالي للشركة،بينما تدل القيمة المتدنية على احتمال  ( Zاذا كلما ارتفعت قيمة )   
. وبموجب هذا   المالي  وفقا  النموذج  الفشل  فئات  الدراسة إلى ثلاث  الشركات محل  تصنيف  لقدرتها على يمكن 
 الاستمرار، وهذه الفئات هي : 

 (وأكبر .   2.99( فيها )   Z_ فئة الشركات القادرة على الاستمرار، إذا كانت قيمة ) 

 
 
 186حيدر عبلس عبد الله الجنابي، ،ص  1

 
 . 180،ص2005الأردن، ، دار وئل للنشر،عمان مدخل لصناعة القراراتمنير شاكر محمد وأخرون التحليل المالي : 2
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 ( وأقل . 1.81فيها )   (  Zها، إذا كانت قيمة )   _فئة الشركات المهددة بخطر الفشل المالي، والتي يتحمل إفلاس

 (  Zة، عندما تكون قيمة )   _ فئة الشركات التي يصعب إعطاء قرارا حاسما بشأنها والتي تحتاج إلى دراسة تفصيلي
 ( . ويطلق عليها المنطقة الرمادية . 2.99(، وأقل من)  1.81أكبر من ) 

غير  الشركات  على  الأصلية  بصيغته  الأنموذج  تطبيق  إمكانية  عدم  الماليين هي  المحللين  واجهت  التي  والصعوبات 
وهو ما يعرف بالجيل   Zetaنمودج   بتطوير أ 1977( في العام Altmanالمدرجةفي السوق المالي . لذلك قام) 

ه الغاية هما طريقة التحليل التمييزي الخطي وطريقة الثاني للشركات في القطاع الخاص إذ قام باستخذام  طريقتين لهذ 
( نسبة مالية . وكانت النتيجة استبدال القيمة السوقية لحقوق   28التحليل التمييزي التربيعي، اذا شمل التحليل )   

 بحسب الصيغة الأتية :  المساهمين  بالقيمة الدفترية، كما أدت الدراسة إلى تعديل معاملات التمييز،

Z = 0.717X1+ 0.847X2+3.107X3+0.420X4+0 .998X5...............)2( 

( وأكبر، فإن الشركة مستمرة وغير معرضة لخطر الإفلاس . أما إذا كانت القيمة   2.9( برصيد )   Zفإذا كانت )   
 فإن الشركة معرضة لخطر الإفلاس . ( و أقل،1.23)

تروحت   التي  الرمادية  المنطقة  فيها    Z≥2.99≥1.23 بينوكذلك  يصنف  أن  للنموذج  يمكن  لا  أين 
 1المؤسسة.

 (: ( Aegenti 1976نموذج-3
يعد هذا النموذج من النماذج الأولى التي جمعت بين أسلوب التحليل المالي وتحليل المخاظر، ويسمي هذا 

(، ويعتمد هذا النموذج معايير مختلفة لتقييم حالة المنشأة، حيث جمع هذا A.scoreالنموذج بتحليل )
ودج للمؤشرات النوعية )الوصفية( النموذج المؤشرات المالية والمؤشرات النوعية )الوصفية (ـ وأعطي هذا النم 

وزنا أكبر من المؤشرات المالية، وركز هذا النمودج أيضا على الظروف التي تمر بها المنشأة مع إهمال العوامل 
الأخرى المحيطة ببيئة المنشأة، ويتم تطبيق النموذج من خلال وضع علامة لكل مرحلة من المراحل المؤدية إلى 

 علامات التالية ، حدوث الفشل لا تزيدعن ال
 حيث صنف هذا النموذج مرحلة الفشل وعلاماتها  العليا إلى : 

 43تقود إلى الفشل  حدوث عيوب   –  1

 
 187ص   ،المرجع السابق، حيدر عباس  1
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 45حدوث أخطاء تقود إلى الفشل –  2
  12_أعراض الفشل    3

العلامات،وثم وبناءعليه يتم التقييم ووضع    100من  100حيث إن مجموع العلامات للفشل الكلي تكون 
 معيار يقاس من خلاله تعثر وفشل المنشأت وذلك من خلال العلامات الموضوعة حيث:   Argentiوضع  

 درجة يكون احتمالية الفشل ضئيل.   18إذا حصلت المنشأة على علامة أقل من   –  1
 يكون احتمال الفشل معقول   35إلى    18إذا حصلت على درجة تتراوح من  –  2

   1يكون الاحتمال قوي.  35من _ وإذا كانت أكثر 3

 :  1981:نموذج كيدا  -  4

,وقد اعتمد على 1980التوصل إليه عام    يعد نموذج كيدا من النماذج الكمية في التنبؤ بالفشل المالي,وثم 
خمس مؤشرات مالية تشمل كل الأداء التشغيلي في المنشآت وتمثل متغيرات مستقلة وفق معادلة الارتباط 

 . Zلتحديد قيمة المتغير التابع  

 2تتمثل صيغة النموذج كمايلي : 

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

الفوائد والضرائب/إجمالي الموجودات.صافي الربح بعد   = X1     

 X2 =إجمالي حقوق الملكية / إجمالي الموجودات.

 X3 = الأصول السائلة / المطلوبات المتداولة.

 
 . 369، ص 2016، دار وائل للنشر.والتوزيع، الأردن،عمان، 4"طالانجاهات الحديثة في التحليل المالي والائتمانيمطر محمد  1

2 Khalid alkhatib ,Ahmed eqaba Albzour,prediting corporate bankruptcy of jordaninlisted company 
Altman and kaida models, international journal of business management,vol6,No,3,2011,p208. 
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 X = المبيعات / إجمالي الأصول.

 X5 = النقدية / إجمالي الأصول.

 وتتمثل متغيرات هذا النموذج فيما يلي : 

تنبؤ بفشل المنطقة المالية.= المؤشر الذي يتم بواسطته ال Z 

 X1=صافي الربح بعد الفوائد و الضرائب / إجمالي الموجودات.

يقيس معدل الأرباح الصافية التي تحققها المنشأة عن كل جنيه مستثمر في الموجودات بعد سداد كل من 
الفوائد و الضرائب داخل أرباح  الأعمال ،فاذا كان هذا المؤشر مرتفع فإن وضع المنشأة يعتبر جيدا،والعكس 

 1ضمن مؤشرات الربحية.   وهذه النسبة تقع  1,042صحيح في حالة انخفاض هذا المؤشر ،وزنه النسبي  

 X2=اجمالي حقوق الملكية / اجمالي المطلوبات.

يعتبر مؤشرا لكفاية حقوق الملكية في تغطية الالتزامات المالية المستحقة على المنشأة،وان ارتفاع هذا المؤشر 
،اما إذا كان هذا يعتبر دليلا على مقدرة المنشأة على الوفاء بديونها وبالتالي يقل إحتمال تعرضها للفشل المالي

المؤشر منخفض فيعتبر دليلاً على عدم قدرة المنشأة على الوفاء بديونها مما يؤدي إلى احتمال تعرضها للفشل 
 2وهذه النسبة تقع ضمن مؤشرات التغطية.  0,42المالي.هذا المؤشر وزنه النسبي 

 X3=الأصول السائلة / الخصوم المتداولة . 

الوفاء بالتزاماتها المالية القصيرة الأجل من خلال مجموعة أصولها النقدية وشبه   يقيس مدى مقدرة المنشأة على 
النقدية،وكلما ارتفع هذا المؤشر يذل على مقدرة المنشأة على الوفاء بالتزاماتها المالية القصيرة الأجل،وكلما 

 

بغداد،كلية الثراث الجامعة،مجلة كلية الثراث   -دراسة تطبيقية- طريقة التمويل وأثرها على الربحية،عمار رفعت احمد قطب . 1
 .75م،ص2011،   10الجامعة،العدد

دراسة تطبيقة،الخرطوم،اكاديمية السودان للعلوم المصرفية  -  التحليلية الملائمة للتنبؤ بالتعثر المالي في المصارفالنمادج احمد هاشم،  2
 23,24,ص11,2008والمالية،مجلة الدراسات المصرفية والمالية،العدد 
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عرضة للفشل المالي. وان انخفض فهذا يعني أن المنشأة غير قادرة على الوفاء بتلك الالتزامات مما يجعلها  
أي ينبغي أن تكون قيمة الأصول النقدية وشبه النقدية مساويا   1النسبة النمطية للسيولة السريعة هي :  

 1وهو مؤشر من مؤشرات السيولة. 0,461لقيمة الخصوم المتداولة. وهذا المؤشر وزنه النسبي  

 X4=المبيعات / اجمالي الاصول. 

وهو   0،463المنشأة في استغلال موجوداتها لتوليد الإيرادات هذا المؤشر  وزنه النسبي  يقيس كفاءة إدارة  
 مؤشر من مؤشرات النشاط. 

 X5=النقدية / اجمالي الاصول. 

وهو   0,271المؤشر وزنه النسبي    يقيس حجم النقدية المتاحة للمنشأة بإجمالي استثماراتها في الأصول،وهذا
 يقع ضمن نسب السيولة. 

إيجابية تكون المؤسسة في حالة أمان من الفشل المالي أما إذا كانت  Zوحسب هذا النموذج إذا كانت قيمة   •
 2سالبة فتكون احتمالات الفشل مرتفعة.  Zقيمة

بالالتزامات المالية المستحقة عليها وبالتالي   كلما ارتفع هذا المؤشر يعتبر دليلا على توفر السيولة اللازمة للوفاء   •
ينعدم تعرض المنشأة للفشل المالي،اما اذا انخفض فإنه يعتبر مؤشرا على عدم توفر السيولة لدى المنشأة للوفاء 

 بديونها مما يؤدي إلى احتمال تعرضها للفشل المالي. 
جع الاعتماد على تقديراته الشخصية في اتخاذ ثم بناء هذا المؤشر على فرضية أساسية هي أنه ليس بإمكان المرا •

قراره بشأن الاستمرارية،وانما لابد من استخدام النماذج الرياضية كعامل مساعد في إتخاذ قراره بشأن الاستمرارية 
 3فتم وضع هذا النموذج. 

 
تكريت والاقتصاد ،مجلة تكريت للعلوم الإدارية و  ، ةدراسة تطبيقي-تقويم أداء الشركات باستخدام النسب المالية  عماد صالح النعمة، 1

 .،جامعة تكريت ،كلية الإدارة. 99م،ص2008،   9الاقتصادية،العدد 

 184,185,ص2005،عمان،  منير شاكر،االمرجع السابق 2

الخرطوم،جامعة أم درمان الإسلامية رسالة ماجستير غير  دور التحليل المالي في التنبؤ بإعسار البنوك، عوض الله جعفر الحسين 3

 . 127,128م،ص 2006منشوره،
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لمؤسسات موضوع يعتبر هذا النموذج من النماذج الجيدة التي أثبتت مقدرة عالية على التنبؤ بالفشل المالي ل •
 الدراسة.

  Teffler1987 and Tisshou 1977نموذج  -5

،وهدفت إلى تطوير نموذج رياضي يكون قادراً على التنبؤ    1977أجري النموذج في المملكة المتحدة عام  
بين   للتمييز  المتغيرات  متعدد  الخطي  التمييزي  التحليل  على  النموذج  البريطانية،واعتمد   الشركات  بفشل 

إلى أفضل المتغيرات التي   شركة أخرى أعلنت إفلاسها ،وثم التوصل 46شركة صناعية مستمرة في عملها و46
يمكن  استخدامها للتنبؤ بفشل الشركات وثم احتسابها على عدد الأيام التي تستطيع الشركة تمويل عملياتها 
من مصادرها المالية الذاتية في حالة توقف إيراداتها دون اللجوء إلى الاقتراض الخارجي،وتثمثل صيغة هذا 

 1النموذج كما يلي : 
Z = 0,53A1+0,13A2+0,18A3+0,16A4 

 حيث أن : 
A1    .الأرباح قبل الضرائب / المطلوبات المتداولة : 
A2    .الاصول المتداولة / مجموع المطلوبات : 
A3    .المطلوبات المتداولة / مجموع الأصول : 
A4     المطلوبات المتداولة (/ المصروفات التشغيلية اليومية المتوقعة. –: فترة التمويل الذاتي = ) الاصول السائلة 

واكبر،والشركات المهددة بخطر الإفلاس وتكون 0,3فيها   Zوثم تصنيف الشركات الناجحة والتي تكون قيمة     -
 وأقل .   0,2فيها   Zقيمة  

 2:   وتتمثل متغيرات هذا النموذج كما يلي -

 

غزة: الجامعة  )-دراسة تطبيقة-عثر المنشآت المصرفية العاملة في فلسطيننمودج مقترح للتنبؤ بتجهاد حمدي اسماعيل مطر ،  1

 . 79,80م(ص 2010الاسلامية ،رسالة ماجستير غير منشوره، 

تصاد والمجتمع ،دار المنظومة  مجلة الاق،  دورمؤشراتالنسب المالية في تقويم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي للشركات،الكسار طلال  2

 . 17,18ص  2012, 8،العدد  
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A1 : نسبة الأرباحقبل الضرائب إلى المطلوبات المتداولة : 

وهذه النسبة تقيس الربحية للشركة وتحتسب من خلال قسمة الربح قبل الضريبة على الالتزامات المتداولة،ونسبة 
 ٪ . ٥٣قوتها  

A2 : نسبة الاصول المتداولة إلى اجمالي الالتزامات : 

عامل للشركة وتحتسب من خلال قسمة الاصول المتداولة إلى اجمالي وتقيس هذه النسبة حالة رأس المال ال
 ٪. ١٣الالتزامات ،ونسبة قوتها للنمودج

A3   : نسبة الخصوم ) الالتزامات( المتداولة إلى اجمالي الاصول : 

 وتقيس هذه النسبة المخاطر المالية للمنشأة وتحتسب من خلال قسمة الالتزامات المتداولة على اجمالي الاصول
 ٪. ١٨ونسبة قوتها للنمودج 

A4 : نسبة عدم وجود دين  خلال الفترات : 

وتقيس حالة السيولة للمنشأة في فترات قصيرة وهذه النسبة تشير إلى الزمن بالايام والتي من خلالها تستطيع 
ا ،ونسبة المنشأة الاستمرار بتمويل عملياتها من مصادر إيراداتها الخاصة )الذاتية( إذا قطعت الإيرادات عنه

 ٪. ١٦قوتها للنمودج 

يتضح من خلال النموذج أن الإفلاس الفعلي يحدد من خلال ردود أفعال الدائنين أو المؤسسات المالية وأنه 
 لا يمكن التنبؤ بشكل دقيق. 

وأن النسب المالية الأربعة تقيس المخاطر التي تواجه الشركة والتي يمكن تلخيصها برقم واحد وقد سماها   -
Teffler    بمقياسZ   وهذا يفسريفسر كما يتضمن درجة التشابه للهيكلية  المالية لتلك الشركات والتي يمكن

تعريفها بالعسر المالي )الإفلاس(,وعند تطبيق النموذج أعلاه للشركات التي تحت الدراسة والتي ثم أدائها مالياً 
تها وفقاً للنسب المختارة الأربعة نشاهد أن النموذج يعكس وبشكل جيد موقف الشركة من الفشل عند معالج

 بدلا من مراعاة كل نسبة على حدا عند التحليل. 
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وبالتالي فإن النسب يتم معالجتها بالنموذج حاسوبيا وعدم التدخل الشخصي فيها،وبدلك فإن النتيجة   -
 تتناسب مع قوة النموذج. 

بريرات ،فالحسابات تشير إلى قراءة أخيرا نلاحظ أن لا يمكن تغطية الموقف الفاشل للشركة من خلال الت  -
 واحدة لجميع الشركات وكما هو موضح في الجدول التالي : 

 Teffey(: جدول يوضح قياس الفشل المالي للشركات وفق نموذج 01الجدول رقم )

نسبة   النسب المؤشر
الوزن 
 النوعي

الوزن 
 النوعي 

 الغرض منه

1A   الضريبة قبل  الربح 
 المطلوبات المتداولة /

%53 12,1
8 

إرتفاع المعدل يعني الإبتعاد 
المالي  الفشل  حاجز  عن 

 )ملائم(
2A  إجمالي/ المتداولة  الأصول 

 المطلوبات 
إرتفاع المعدل يعني الإقتراب  2,5 %18

حاجزالفشل  من 
 المالي)غيرملائم ( 

3A  المطلوبات المتداولة /إجمالي
 الأصول 

%16 10,6
8 

إرتفاع المعدل يعني الإبتعاد 
حاجز  عن 

 الفشلالمالي)ملائم ( 
4A 
 

السائلة    –الأصول 
المتداولة  المطلوبات 

التشغلية  / المصروفات 
 اليومية المتوقعة 

%13 0,02
9 

 إرتفاع المعدل يعني الإبتعاد 
المالي  الفشل  حاجز  عن 

 )ملائم(

المالي   المصدر  التنبؤ بالفشل  الإداء  تقويم  المالية في  النسب  مؤشرات  دور  الكسار طلال،   :
  19ص 8بالشركات، الاقتصادية، المجلة الاقتصاد والمجتمع، دار المنظومة، العدد
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 . Sherrord 1987 نموذج    -6

 . Sherrord:تعريف نموذج  6-1

الشكل والمضمون ,فمن حيث الشكل كان القاسم اختلفت النماذج الخاصة بالتنبؤ المالي من حيث  
المنشورة .ومع أن جميع هذه  المنشورة وغير  المالية  النسب  اعتمادها على  المشترك بين معظمها هو 
النماذج قد بنيت على نسب مالية تستخدم في قياس او تقييم الجوانب المختلفة من نشاط الشركة او 

ءة,الرفع المالي,وسياسات توزيع الأرباح  ,إلا أنها اختلفت المنظمة من حيث الربحية ,السيولة,الكفا
فيما بينها من حيث الوزن النسبي الذي أعطته لكل نسبة من تلك النسب وفقا لاختلاف الظروف 

أحد النماذج الحديثة للتنبؤ    Sherrord  يعد نموذج  1البيئية للشركة التي اعتمدت عينة البحث . 
 بالفشل المالي, يعتمد على ستة مؤشرات مالية مستقلة لكلمنها وزن ترجيحي حسب أهميته النسبية. 

ببناء هذا النموذج والذي أستخدمه كأداة لتقييم مخاطر الائتمان عند منح القروض من  Sherrordقام   •
 قبل البنوك.

 يتميز هذا النموذج ب : 
من النماذج بأنه أجود في تحديد العلاقة بين درجة المخاطر نوع القرض ,وذالك ليتم تسعير *يتميز عن غيره  

 فوائد القرض بناءا عليه وكذالك تقييم نوعية محفظة القروض في البنك ككل. 
*إن هذا النظام مبسط ويقوم بعمل غيره من الأكثر تعقيدا فهو يهدف إلى تقييم مخاطر الأثمان المرتبطة 

 وذالك من خلال تقييم مراكزهم المالية.  بالعملاء, 
*يلغي هذا النموذج  مجال الاجتهادات الشخصية لمدير الائتمان مثل نوعية  العميل,وكفاءة الإدارة والمنافسة 

 2وغيرها. 
 

 

  البنوك التجارية الجزائرية  في  Sherrordمحاولة التنبؤ بتعثرالإئتمان البنكي باستخدام نموذج ,2018فاروق فخاري ,مونية بوديعة ,   1 
 . 390,412(,ص 3) 17,مجلة الحقيقة  - وكالة بنك الجزائر الخارجي لولاية المسيلة نمودجا –

دراسة على الشركات الصناعية المدرجة في سوق   Altmanالتنبؤ بتعثر الشركات باستخدام نموذج هشام احمد )محمد علي الرفاعي(,2
 .32,ص2017رسالة ماجستير,جامعة الشرق الأوسط الأردن,بورصة عمان, 
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 :   Sherrord: أهداف تطبيق نموذج 6-2

 1يمكن تطبيق هذا النموذج من تحقيق ثلاث أهداف رئيسية هي:

الائتمان:تقييم    1-1-2 البنوك    مخاطر  قبل  من  الممنوحة  القروض  مخاطر  النموذج  هذا  يقيم  حيث 
 للمشاريع الاقتصادية من خلال تقسيم القروض إلى خمس فئات.

حيث يمكن من التنبؤ بالفشل المالي قبل وقوعه باستخدام أنواع مختلفة من   توقع الفشل المالي:  1-2-2
 ى أساس أهميتها,كما يحدد قدرة المؤسسة على مواصلة عمليتاها. النسب وإعطاء وزن مختلف لكل نسبة عل

 يحدد سعر الفائدة على القروض التي تمنح للعملاء.  1-3-2

 :   ومعدلاته   Sherrordالفرضيات التي يقوم عليها نموذج    -6-3
 :   Sherrordالفرضيات التي يقوم عليها نموذج  -1

إلى ترتيب مخاطر الائتمان المتعلقة بالعملاء المقرضين سواء كانوا أفراد  يهذف  Sherrordإن نمودج  1 -1
على  الحصول  طلب  مع  المقدمة  المالية  بياناتهم  بإستخدام  المالية  وضعيتهم  تقويم  طريق  عن  مؤسسات  أو 

 يقة. القرض,فإذا كانت البيانات المالية المقدمة من طرف العميل دقيقة فإن نتائج تقويم المخاطرة ستكون دق

وإن جعل من الموضوعية غرضا مستهدفا ,إلا أنه لايلغي دور الإجتهادات   Sherrordإن نمودج    1-2
التي لها علاقة بقرار منح القرض مثل : ظروف  العوامل الأخرى  الشخصية لمدير الإئتمان وذلك في تقدير 

ض لكن النمودج لا ياخدها بعين المنافسة,كفاءة الإدارة,نوعية العميل ’هذه كلها ظروف تؤثر على مخاطر القر 
 الإعتبار بإعتبار طبيعته الكمية وليست نوعية. 

 
1 Rezhin Dhahir, )f .(.2021,measuring and prediting lhe risk of potential company financial 
failure by using Sherrord model –An Applied and Analytical study of a sample of commercial 
banks.p381. مجلة مفاهيم للدراسات الفلفسية والإنسانية المعمقة 
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وعلى هذا الاساس فإن كان تقويم المخاطرة أداة فعالة بيد مدير الإئتمان ,إلا أن قرار منح القرض أو   3  -1
 عدمه سيبقى في مدير الإئتمان.

 Sherrord  :1معادلة نموذج    - 2
 رياضيا كما يلي:  Sherrordيتم تمثيل معادلة نموذج  

Z = 17X1+9X2+3.5X3+20X4+1.2X5+0.1X6 
 :   Sherrordالنسب المالية المكونة لنموذج    2-1

للتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات طالبي الائتمان ,حيث   Sherrordتستخدم المؤسسات المصرفية نموذج  
 2يعتمد هذا النموذج على نسب مالية ولكل نسبة وزنها النسبي الخاص بها وهذا ما يوضحه الجدول التالي : 

: 
 النسب المالية 

 صافي رأس المال العامل / مجموع الأصول 
 أصول نقدية / مجموع الأصول 

 حقوق المساهمين / مجموع الأصول
 صافي الربح قبل الضريبة / مجموع الأصول 

 مجموع الأصول / مجموع الخصوم 
 حقوق المساهمين / الأصول الثابتة 

 .   Sherrord( : درجة المخاطرة حسب نموذج 02الجدول رقم )
للفشل   الفئة للتعرض  المخاطرة  درجة 

 المالي 
 ( الفاصلة   Zقيمة )  

 Z  ≥ 25 المنشاة غير معرضة لمخاطر الفشل الأولى 

 
 ,دراسة حالة شركة بيوفارم   المؤسسة الاقتصاديةاستخدام النماذج الحديثة في التنبؤ بالفشل المالي في رشيد حفصي , 1

 . 94,ص2020, 1,العدد9مجلة التنظيم والعمل ,المجلد , 2019-2017الجزائر 

مجلة جامعة  ,  للتنبؤ بالفشل المالي للمصارف الخاصة في العراق  Sherrordاستخدام نموذج ,2018عباس علوان شريف المرشيدي,2
 .262(,ص 01) 26والتطبيقية والعلوم الهندسية بابل/العلوم الصرفة 
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لمخاطر  الثانية  للتعرض  قليل  احتمال 
 الفشل

 ˃Z ≥   20 25  

  Z  ≥     520˃  يصعب التنبؤ بمخاطر الفشل  الثالثة
  Z   ≥   -55˃  المنشاة معرضة لمخاطر الفشل  الرابعة

المنشاة معرضة بشكل كبير لمخاطر  الخامسة 
 الفشل

Z  ˂    -5 

- للتنبؤ بالفشل المالي   Sherrordالحمداني,ياسين طه,استخدام نموذج  رافعة إبراهيم  المصدر :  
تطبيقيةد والإدارية -راسة  الاقتصادية  للعلوم  الأنبار  جامعة  ,مجلة  الأنبار  :جامعة  )الأنبار 

 . 465م(,ص10,2013,العدد5,المجلد 

 نلاحظ من خلال الجدول :  •
إذا ارتفعت يذل على قوة المركز المالي للمنشاة ومدى إمكانية استمرارها ومن ثم   Zإن قيمة  المؤشر   -1

درجة  ارتفاع  ثم  ومن  المنشاة  استمرار  إمكانية  عدم  إلى  تشير  انخفضت  إذا  المخاطرة,أما  درجة  انخفاض 
 المخاطرة ,وأن النموذج يخدم أغراض التحليل المالي الائتماني في المصارف كما يلي : 

دامه في تقييم المركز الائتماني في الشركات التي تتقدم بطلبات الحصول عل قروض أو يمكن استخ -
 تسهيلات مصرفية,أي كأداة يسترشد بها مدير الائتمان أولجنه القروض في إتخاد قرار منح التسهيلات. 

المخاطر يمكن إستخدامه من قبل إدارة المراجعة الداخلية أو من قبل المراجعة الداحلية كأداة لتقييم   -
المحيطة بمحفظة القروض,ومن ثم تقدير مخصص القروض المتعثرة الواجب تكوينه ,كما يفيد في تحديد معدل 

 الفائدة الخاص بالقروض. 

نلاخظ أن هذا النمودج زاد من عدد النسب المستخدمة للتنبؤ بالفشل المالي,كماأنه لم يميز بين شركات 
غير مدرجة.وهذا يعني أن النمودج صالح للتطبيق على كافة   صناعية اوشركات مدرجة في البورصة وأخرى 

  1بشكل دقيق جدا.  Zأنواع الشركات كما أنه إستطاع أن يحدد دلالات 

 
 .563(,مرجع سابق,ص 2019شعيب شنوف ,سعيدة رحيش,)  1
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يعتبر هذا النموذج من بين أحدث النماذج المستخدمة للتنبؤ بالفشل المالي :  Shirata     :2002نموذج    -7
 30421ومؤسسة مفلسة و  10457مؤشر ماليا علي عينة مكونة من    72حيث قامت فيه الباحثة باستخدام  

شل مؤسسة غير مفلسة يابانية وتوصلت من خلاله إلى مجموعة من النسب المالية التي يمكن من خلالها التنبؤ بالف
، ووفقا لهذا النموذج فإن الشركات التي تكون SAF  2002المالي لهذه المؤسسات وقد سمت هذا النموذج باسم  

،ص 2015تعد معرضة للإفلاس،  ويضم هذا النموذج المعادلة الأتية :) قصيري    0.26قيمة النموذج لديها أكبرمن  
132 ) 

SAF = 0.707 + 0.010X1 + .268X2+0.0661X3+0.0237X4 ..)............  3( 

 وقد تمثلت هذه النسب في المؤشرات التالية : 

X1  الأرباح المحتجزة إلى إجمالي الأصول؛ = 

X2 صافي الدخل قبل الضريبة إلى إجمالي الأصول ؛ = 

X 3 معدل دوران المخزون إلى المخزونات؛ = 

X4.مصروف الفائدة إلى المبيعات = 

الأبحاث لتطوير هذا النموذج ليكون أكثر دقة في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات غير أن الباحثة قامت بمزيد من  
من خلال حذف و لإدخال بعض التعديلات في النسب المالية  المكونة للمعادلة ليصبح هذا النموذج أكثر دقة في 

في النموذج   %86.14من حالات الإفلاس ليرتفع إلى   %72التنبؤ بعدما كان في النموذج السابق يفسر ما نسبته  
 (Shirata ,2002 ,p8الجديد وذلك باستخدام المعادلة الأتية : )

Z= 0.7614 +0.014X1 +0.058X2 + 0.062X3 +0.00X4) .......................4 ( 

 وقد تمثلت هذه النسب الجديدة في الأتي :  

  _X1 صافي الدخل قبل الضريبة إلى إجمالي الأصول؛ = 

_X2إلى المبيعات؛  =مصروف الفائدة 

_X3 الحسابات المستحقة الدفع إلى المبيعات؛ = 
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_X4 . رأس المال العامل الحالي إلى رأس المال العامل السابق = 

نقل فيها عن   Zالجديد فإن الشركات التي يرتفع فيها احتمال الإفلاس لما تكون قيمة    ووفقا لهذا النمودج
. وما يلاحظ على هذه النماذج أنها كلها تسعى إلى تقليل الفشل المالي في المؤسسة من خلال إقتراح   0.38

سسة إن كانت في مرحلة نمادج كمية تساعد المؤسسات والمهتمين بالوضعية المالية المؤسسة بالحالة العامة للمؤ 
 1الفشل المالي أم لا لتقوم بدورها باتخاذ الأجراءات التي تراها ضرورية لاستمرارية المؤسسة.

 : السابقة  الدراسات المبحث الثاني :  

ات في الدول المتقدمة والنامية على حد سواء موضوع الفشل المالي وطرق التنبؤ به، حيث تناولت العديد من الدراس
حاولت العديد من تلك الدراسات التوصل إلى النماذج الملائمة للتنبؤ بإفلاس أو فشل الشركات في معظم القطاعات 

 في دول العالم.و سنذكر بعض الدراسات كالأتي: 

  بالغة العربية السابقة ات  دراس  : المطلب الأول

التنبؤ بالفشل المالي على   Kidaإستحدام نموذج    بعنوان:"   2022وق جمال ،كموش ايمان  ت دراسة مع-1  
 " الصغية والمتوسطة    المؤسسات

لعينة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  Kidaل المالي إلى تطبيق نمودج التنبؤ بالفش هذفت هذه الدراسة •
 الجزائرية، مكونة من عشرة مؤسسات، خلال الفترة من 

هذا النمودج مع البيئة الجزائرية، ومدى قدرته على التنبؤ بالفشل المالي ملائمة  ، لمعرفة مدى    2016إلى    2014
 قبل سنتين من حدوثه. 

في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة، وتوصلت الدراسة إلى أن نموذج التنبؤ له دور كبير   •
 .2حيث بينت النتائج ملائمة النموذج المقترح للبيئة الجزائرية  

 
 . 95-94رشيد حفصي المرجع المذكور سابق،ص  1
 . 85_ 62، ص 01، العدد 12(، المجلة 2022مجلة الجزائرية الدراسات المالية والمصرفية،)2
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الصغي، زهواني رضا    -2   و  Spring Gate إستحدام نموذج    بعنوان:"  2022دراسة عوني محمد 
kida  للتنبؤ بالفشل المالي بمؤشرات مالية  من خلال دراسة الوضعية المالي للمؤسسات الاقتصادية ـ دراسة

 . "حالة مجمع صيدال

هدف هذه الدراسة إلى معرفة إمكانبة التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية باسنعمال نماذج التنبؤ   •
دوات التنبؤ بالفشل المالي، وذلك انطلاقا من المؤشرات بالفشل المالي، وكذلك النعرف إلى كيفية تطبيق أ

 2019ـ    2017المالية المتحصل عليها بعد تحليل القوائم المالية لمجمع صيدال في الفترة الممندة  ما بين  
 .   Kida Spring Gateوذلك باستخدام كل من نموج 

الذراسة • التمييز بين فشل واستمرارية    وقد خلصت  النماذج لها قدرة على  نتائج أهمها أن هذه  إلى عدة 
المؤسسة، وقد توصلت إلى أن مؤسسة صيدال تتواجد في منطقة الخطر أي يحذق بها الفشل المالي خلال 

 1فترة الدراسة المعتمد، وهذا يدل على أن هذه الأخيرة ستواجه صعوبات مالية في المستقبل .

دراسة لنماذج كيدا  للتنبؤ بالفشل المالي بعنوان:"    2021دراسة  مجدوب علاء الدين، حواس عبد الرزاق-3
  " للشركات بالتطبيق على شركات المساهمة في بورصة عمان

( الخاص بـ التنبؤ بالفشل المالي على   Kida Modelراسة إلى قياس فاعلية نموذج كيدا )لدهذفت هذه ا •
النموذج على   تطبيق هذه  بورصة عمان، ولقد تم  المدرجة على  فاشلة تم إحالتها    15الشركات  شركة 

 شركات مسنمرة غير محالة للتصفية )سليمة (   15للتصقية أو شركات متوقفة و 

 .2018_2011خلال الفترة 

( كان يميل إلى التنبؤ بالفشل المالي، وأنه   Kida Modelولقد توصلت الدراسة إلى أن نموذج كيدا ) •
 %  66.67يمكن الاعتماد عليه في الحكم على الوضع المالي للشركات بدرجة ثقة مقبول بلغت نسبة  

 2خلال ثلاث سنوات.  

بؤ الفشل المالي للتن   Sherrodو Kida استخدام نموذج"  بعنوان :  2020دراسة رزاق سالم حنان    -4
 " لتفادي الوقوع في الإفلاس  

 
 . 469، ص 01العدد  05المجلد (، 2022مجلة الإقتصادية والتنمية المستدامة،) 1
 . 175_162،ص 01،العدد  06(،المجلد 2021مجلة التنمية الإقتصادية ) 2
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و  Sherrodهدفت هذه الدراسة إلى محاولة لإبراز أهمية عملية التنبؤ بالفشل المالي باستخدام نمودج   •
Kida   لتفادي الإفلاس، كون عملية التنبؤ بالفشل المالي بقة في المؤسسة تسمح لها   كخطوة اسنباقية

التي من شأنها أن تجنبها الوصول إلى مرحلة الإفلاس ومن ثم النصفية، وذلك بالقيام بالإجراءات اللازمة  
 (؛   2018ـ    2011بتطبيق الدراسة على مؤسسة اقتصادية جزائرية للفنرة )

بأن المجمع محل الدراسة في وضعية   kidaالأخير من خلال نتائج تحليل نموذج  ولقد خلصت الدراسة في   •
 0.38المحققة طيلة فترة الدراسة قد فاقت النسبة    Zمالية جيدة وبعيد كل البعد عن الفشل المالي كون قيم  

المحققة قد   Z التنبؤ بالفشل المالي كون قيم  صعوبة في   Sherrod،في حين أظهرت نتائج تحليل نموذج  
 1كانت محصورة بين و هي منطقة حرجة يصعب فيها الحكم على الوضع المالي للمجمع . 

5-   ( حفص  رشيد  المؤسسة   إستخدام"(:  2020دراسة  في  المالي  بالفشل  التنبؤ  في  الحديثة  النماذج 
  ".الإقتصادية

 و    Sherrodهذفت هذه الدراسة إلى محاولة إبرلز أهمية عملية التنبؤ بالفشل المالي بلستخدام نموذج   •
Shirataمن خلال إستعراض المفاهيم  2019ــ   2017خلال الفترة من سنة  على شركة بيوفارم الجزئر

بالفشل المالي مع القيام بدراسة تحليلية للشركة كونها تسمح بالقيام بالإجراءات اللازمة التي من المتعلقة  
 شأنها أن تجنبها الوصول إلى مرحلة الإفلاس والتصفية. 

أظهر صعوبة في التنيؤ بالفشل المالي كون   Sherrodإلا أن تطبيق نموذج   :الدرلسة وقد خلصت نتائج  •
 ا الحكم على الوضع المالي للشركة. وقعت في المنطقة حرجة يصعب فيه  Zقيم  

وبعيدة   قد إظهرت بأن الشركة في وضعية مالية جيدة ومستقرة    Shirataفي حين أن نتائج النمودج  
هذا النموذج مما يدل بأن   Z=   0.38  قيمةكل البعد عن  الفشل المالي كون قيم المتحصل عليها  

 2 شركة بيوفارم الجزائرية في وضعية مالية جيدة إجمالا. 

بعنوان :" مدى إمكانية تعرض البنوك الإسلامية لخطر الفشل المالي طبقا لنمودج   2017دلال برابح     -6
Sherrod    2015ـــــ    2008دراسة حالة بنك قطر الإسلامي " 

 
 . 35_ 23،ص 02، العدد 03(، المجلد 2020مجلة الإقتصادية والتنمية المستدامة ) 1

 
 . 101_  88(،ص 2020،)01،العدد09مجلة التنظيم والعمل المجلد   2
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هذفت هذه الدراسة إلى مدى تعرض البنوك الإسلامية الفشل المالي، من خلال دراسة حالة بنك قطر  •
تطرقنا  أن  فبعد  البنوك   الإسلامي،  المخاطر وادراتها في  البنوك لإسلامية وخصائصها وطبيعة  تعريف  إلى 

،أين استعرضنا لمحة عن   Sherrodالإسلامية، تناولها تقييم لإسلامي لخطر الفشل المالي وفقا لنموذج  
طر البنك، وتقديم تعريف للفشل المالي ومظاهره وقمنا بحساب وتحليل مؤشرلت تقييم الأداء المالي لبنك ق

للتعرف على مدى تعرض   Sherrodوفقا لنموذج    Zالإسلامي. وفي الأخير قمنا بقياس قيمة المؤشر  
 1بنك قطر الإسلامي لخطر الفشل الفشل المالي. 

 المطلب الثاني : الدراسات السابقة باللغة الأجنبية 

  2021بعنوان  ":   Benhmed Abdelghani,Houas    Abderrzzak،  دراسة  -1
Application and comparison of Altman models to predict 

financial failure of companies, " 

وشخصه نسخة ثانية  Altmanهذه الدراسة إلى إجراء عملية مقارنة تحليلية بين النموذج الأصلي    هدفت 
ال توقع  الأفضل في  المنقح  الثاني  النموذج  يعتبر  المالي ولكن  للتنبؤ بالفشل  المشترك في مخزون منقحة  فشل 

 195على عينة تتكون من    2018إلى    2011خلال الفترة من  الشركات المدرجة في بورصة عمان للتبادل  
الأصلي Altmanرسب وفشل في التقييم بدقة مقارنة إلى    خلال ثلاث سنوات قبل التصفية كما أنه شركة،

 2٪. 86,67حيث وصل المخزون  

، دراسة   _Rahishe Saida2021  بعنوان ":Ihe effectiveness of Kaida 
model for predicting financial failure of insurance companies 

in Algeria a field study, " 

للتنبؤ بالفشل المالي في رسوب شركات التأمين في  Kaidaهدفت هذه الدراسة إلى التحقق من فعالية نموذج •
الدراسة ثم إسقاطها على عينة تتكون من أربعة شركات تأمين تتمثل في :الجزائرية  الجزائر ولتحقيق اهداف هذه  

 
 .  209 -195،ص  18،العدد 10، المجلد 2017والتسير والعلوم التجارية، مجلة العلوم الأقتصادية  1

2Benhamed abdelgahani and other,Afaq Review of research and studies, Vol 4,N=2,P: 5267.(2021 
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التأمينLA CAATللتأمينات وإعادة  للتأمين  الجزائرية  المحروقات  CAARالشركة   LAشركةتأمين 
CASH  شركة اليناس للتأمينALLIANC 

والبيانا المالية  القوائم  من  المأخوذة  المالية  البيانات  باستخدام  من وذلك  الفترة  بين  ما  المشتقة  ت 
 . 2019الى2014

يعتبر فعالا من اجل التوقعات المالية أي توقع الفشل    Kaidaوقد توصلت نتائج هذه الدراسة إلى أن نموذج •
 1المالي في شركات التأمين في الجزائر كما كانت نتائجه إيجابية خلال سنوات البحث 

 2020A":بعنوانzzakMedjoub Ala eddenn ,Houas Abderrدراسة    -3
comparative study between , Altman,Kaida and cherrord 
model in predicting the financial failure of listed companies 

in Amman stock exchange. " 
 ,Altman, Kaidaهدفت هذه الدراسة إلى مقارنة سلوك تحليلي في تحليل الدراسة بين ثلاثة نماذج ) •

cherrord  للتنبؤ بالفشل المالي قبل ثلاث سنوات من وقوعه وقد ثم تطبيق النماذج على عينة  تتكون )
 .    Aasشركة مساهمة مدرجة في البورصة  الاس 30من  

وقد توصلت هذه الدراسة إلى أن هناك اختلاف في نتائج تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي الثلاثة ومع ذلك  •
 2الأفضل في توقع فشل الاسهم المشتركة للشركات المدرجة لمدة ثلاث سنوات. a Kaidيعتبر نموذج   

": Medjoub Ala eddeen,guembour Mohammed Amine: دراسة -4
 2020Study the Altman model for predicting the financialبعنوان

failure of companies by applying to ase listed companies ". 

للتنبؤ بالفشل المالي على  Altman (Z score)هدفت هذه الدراسة إلى قياس مدى فعالية نموذج  .
تطبيق هذا   بورصة عمان حيث ثم  المدرجة في  إحالتها على   15النموذج على  الشركات  فاشلة ثم  شركة 

 شركة مستمرة غير مشار إليها إلى التصفية.  15التصفية أو موقوفة و

 
1 Rahiche Saida, journal of economic growth and entrepreneurstip Vol 4,N=5,P:19,27,(2021).Jege,  

2 Medjoub Alaeddin and other, Finance and business economics Review,Vol 3,N=4,P:15-32,(2020). 
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يميل إلى التنبؤ بفشل النظم المالية وبالتالي  يمكن استخدامه  Altmanوقد توصلت هذه الدراسة أن نمودج •
 1قياس. للتحكم على الوضع المالي الشركات ،لكن ليس على نطاق واسع لل

 Al Kassar Talal,Kouachi Ammar,Nesru eddeenدراسة : -

Mohammedبعنوان  :"  2016The Role of financial analysis in 
evaluating the performance of industrial enterprises to 

predict financial failure," 

وصف اثار التحليل المالي أو التأثيرات المالية في تحليل التنبؤ بالفشل المالي من خلال   هدفت هذه الدراسةإلى  •
استخدام النسب المالية وبناء نموذج يتكون من مجموعة من النسب المالية للشركات يتكون من مجموعة من 

 الأوزان ،يعكس مدى انتشاره وأهميته في التنبؤ بنجاح المؤسسات الصناعية.
هذه الدراسة إلى الوصول إلى أربعة نسب مالية لشرح توقع الاداء المالي للشركات توضح منفرد  وقد توصلت  •

نسبة الربح الصافي قبل   - نسبة المدينون للمبيعات ،  - نسبة التيار الأصول الي مجموع الأصول.  -وهي :
.والنسبة الأخيرة هي الأكثر لقيمة السوقية لرأسمال إلى قيمة مجموع الدين  انسبة    -الفائدة والضريبة الحالية  

قدرة على التنبؤ بالفشل المالي في أداء الشركات وهذا مع تقدم طرق الاحصاء وأن التحليل الاحصائي أداة 
 2فعالة جداً وموثقة في التنبؤ. 

 . راسة الحالية الموضوعدلالسابقة با: مقارنة الدراسات    المطلب الثالث

سات السابقة بالدارسة الحالية الموضوع بعد إستعراض الدراسات الأجنبية واللغة العربية  بالدرا  مقارنة الدراسات باللغة 
الاجنبية  التي ثم إجراءها في مجال الدراسة نجد أن هناك أوجه تشابه وأوجه إختلاف في عدة جوانب   السابقة باللغة 

 الي: ودراستنا الحالية أهمها نلخصها في الجدول التبين هذه الدراسات 

               : الدراسات السابقة 03جدول                  

 
1 Houas Abderrzzak and other,Researchseconomiques managėriles, Vol14,N=4,P:87-106,(2020). 

2 Sheet Ammar and other, Review des sciences Humains ,Vol27,N=01,P: 91-113,(2016). 
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 أوجه التشابه أوجه الإختلاف  الدراسة
 الدراسات باللغة العربية 

معتوق جمال   1 دراسة  ــــــ 
 وأخرون 

 
الصغيرة   مؤسسات  على  الدراسة  هذه  أجريت   _
والمتوسطة الجزائرية _ أما الدارسة الحالية أجرية في بنك 

 BNAتجاري 
نموذج  وهو  واحد  متغير  استخدمت  الدراسة  _هذه 
)شيرود  متغير  أستخدمت  الحالية  الدراسة  أما  كيدا_ 

 وشيرات(.

 
_كلاهما يعالج مشكل التنبؤ بالفشل 

 المالي. 
القدرة  معرفة  إلى  يهذف  _كلاهما 
المالي  بالفشل  التنبؤ  لنماذج  التنبؤية 

 )كيدا، شيرود، وشيرات(. 
 
 

عوني  2 دراسة  محمد _ 
 الصغير وأحرون

)مجمع  إقتصادية  مؤسسة  في  أجريت  الدارسة  هذه 
 صيدال(.

 .  BNAأما الدراسة الحالية أجريت في بنك تجاري 

بالفشل  التنبؤ  يعالج مشكل  ـــ كلاهما 
 المالي. 

يهذف القدرة   ــــ كلاهما  معرفة   إلى 
 (التنبؤية للنماذج التنبؤ بالفشل المالي  

 .)وشيرود، شيرات، كيدا، سيرينغ 
في  متغيرين  إستخدمت  _كلاهما 
إستخدمت  الدراسة  _هذه  الدارسة 
)كيدا وسيرينغ( _أما الدراسة الحالية 
الحالية  الدراسة  أما  إستخدمت 

 إستخدمت )شيرود وشيرات(. 
_ دراسة مجدوب علاء 3
 دين وأخرون ال

*هذه الدراسة أجريت على الشركات المدارجة في بورصة 
 . BNAعمان_ أما الدراسة الحالية أجريت في بنك 

*هذه الدارسة استخدمت متغير واحد وهو نموذج)كيدا 
)شيرود  نموذجين  استخدمت  الحالية  الدراسة  أما   _

 وشيرات(.
 

ـــــــ كلاهما يعالج مشكل التنبؤ بالفشل 
 المالي . 

_كلايهذف إلى قياس القدرة التنبؤية  
لكل من نموذج )شيرود، شيرات،كيدا 

 في التنبؤ بالفشل المالي. 
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سالم 4 رزاق  دراسة   _
 حنان 

 

 *أجريت هذه الدارسة على مؤسسة إقتصادية جزائرية .
 BNA_اما الدراسة الحالية أجريت على بنك تجاري

 

التنبؤ بالفشل  _كلاهما عالج مشكل 
 الي. الم

وأهمية كلاهما يهذف إلى أبراز القدرة  
التنبؤ بالفشل المالي بإستخدام  عملية 

 نمادج الكمية للتنبؤ.
في  متغيرين  إستخدمت  _كلاهما 
إستخدمت  الدراسة  هذه  الدارسة 
الدراسة  نمودج )شيرود  وكيدا( _أما 
 الحالية إستخدمت) شيرود وشيرات(.

 _دراسة حفصي رشيد5
 
 
 
 
 
 
 
 

الدراسة أجريت على المؤسسة إقتصادية )بيوفارم  *هذه 
التجاري  البنك  على  الحالية  الدارسة  (_أما  الجزائر 

BNA . 

_كلاهما يعالج مشكل التنبؤ بالفشل 
 المالي . 

القدرة  تبيان  إلى  يهذف  _كلاهما 
التنيؤية بالفشل المالية بإستخدام نمادج 

 الكمية )شيرود وشيرات (. 
نفس المتغيرينفي   _ كلاهماإستحدما 
 الدراسة )شيرود وشيرات(.

_كلاهما يعالج مشكل التنبؤ بالفشل 
 المالي. 

 _دارسة دلال برابح 6
 

*هذه الدراسة تهدف تبيان مدى إمكانية تعرض البنوك 
لكل  التنبؤية  القدرة  المالي تهذف إلى  للفشل  الإسلامية 

 من نمودج شيرات وشيرود بالفشل المالي 

 المالي. _كلاهما يعالج مشكل الفشل 
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)بنك قطر  البنوك الإسلامية  الدراسة أجريت في  *هذه 
البنوك  في  أجريت  الحالية  الدارسة  أما   _) الإسلامي 

 (. BNAالتجارية )بنك 
واحد  نموذج  واحد  متغير  إستخدمت  الدارسة  *هذه 
نموذجين  إستخدمت  الحالية  الدراسة  أما  )شيرود(_ 

 )شيرود وشرات(.    
 

 الدراسات باللغة الأجنبي 
دراسة    1  Alــــــ 

kosser talal and 
other 

المالي في  التحليل  الدراسة إلى وصف أثار  هذفت هذه 
 التنبؤ بالفشل المالي من خلال إستخدام النسب المالية. 

ـــــ أما الدراسة الحالية تهدف إلى التعرف على القدرة التنبؤ  
 ات في البنوك التجارية . لكل من نموذج شرود وشير 

أما  الصناعية.  المؤسسات  في  أجريت  الدراسة  هذه  ــــ 
 . BNAالدراسة الحالية في البنوك التجارية بنك  

أستخدمت  الدراسة  هذه  المالية   ـــــــ  النسب  من  مجموعة 
أما  االأوزان.  يتكون من مجموعة من  لبناء نموذج واحد 
نموذج  وهما  فقط  متغيرين  على  وكزت  الحالية  الدراسة 

 .   )شيرود وشيرات(

بالفشل  التنبؤ  يعالج مشكل  ـــ كلاهما 
 المالي. 

 

 Medjoulدارسة    -2
Alaeddin and 

other 

ن الشركات المالية ــــ هذه الدراسة أجرت في بورصة عما 
بورصة عمان. أماالدراسة الحالية في البنوك التجارية بنك 

BNA    . 
نموذج  وهو  واحد  مؤشر  إستخدمات  الدراسة  هذه  ــــ 

نموذجين   إستخدمت  الحالية  الدراسة  أما   .   (ألتمان 
 ) شيرود وشيرات

بالفشل  التنبؤ  يعالج مشكل  ـــ كلاهما 
 المالي. 

يهذف  على   ــــ كلاهما  التعرف  إلى 
ألتمان وشيرود   (القدرة التنبؤية للنماذج

 )و شيرات
 للتمبؤ بالفشل المالي 

درلسة 3  _
Medjoul 

الثلاثة النماذج  المقارنة بين  الدراسة تهدف إلى   (ـــــ هذه 
شيرود  ،  ألتمان  قبل    )وكيدا،  المالي  بالفشل   3للتنبؤ 

ـــــــ كلاهما يعالج مشكل التنبؤ بالفشل 
 المالي . 
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Alaeddin and 
other 

سنوات من وقوعه . أما الدراسة الحالية تهدف إلى إمكانية 
للفشل المالي   )شيرود شيرات  (معرفة القدرة التنبؤية نموذج

. 
ــــ الدراسة الحالية أجريت في شركات مساهمة مدرجة في 

 .   Aasبورصة عمان  
التج  البنوك  في  أجريت  الحالية  الدراسة  أما  بنك ــــــ  ارية 

BNA   . 
 نمادج   3ـــــ الدراسة الحالية إستخدمت 

 ) ألتمان، كيدا، شيرود ( 
)شيرود  وهما  نموذجين  إستخدمت  الحالية  الدراسة  أما 

 وشيرات(
 

 Rahishe_ درلسة  4
Soui Saida   

فعالية نموذج ــــ هذه الدراسة تهدف إلى التحقيق من مدى  
كيدا التنبؤ بالفشل المالي في رسوب الشركات التأمين في 

 الجزلئر .
أما الدراسة الحالية تهدف إلى مدى إمكانية التنبؤ بالفشل 
شيرود  نموذج  بإستخدام  التجارية  البنوك  بنك  في  المالي 

 وشيرلت. 
ـــــ أجريت الدراسة في شركات تأمين ،أما الدراسة الحالية  

 .   BNAبنك تجاري   أجريت  في
أما   ،) )كيدا  واحد  نموذج  إستخدمت  الحالية  الدراسة 
 الراسة الحالية إستخدمت نموذجين ) شيرود وشيرات( . 

 

ـ كلاهما يعالج مشكل الفشل في التنبؤ  
 بالفشل المالي . 

دراسة 5  _
Benhamed 

الدراسة إلى إجراء عملية مقارنة وتحليلية  ــــ تهدف هذه 
منقحة    له  ثانية  ونسخة  ألتمان  الأصلي  النمودج  بين 

التنبؤ بالفشل    ـــــ كلاهما يعالج مشكل 
 المالي 
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Abdelghant and 
other 

للتنبؤ بالفشل المالي في شركات المخزون المشترك المدرجة 
 في بورصة عمان . 

إما الدراسة الحالية تهدف إلى مدى إمكانية التنبؤ بالفشل 
بنك تجاري   خدام نموذج شيرود بإست  BANالمالي في 

 وشيرات 
ــــ أجريت هذه الدارسة في شركات المخزون المشترك في 

 بورصة عمان. 
   BANأما الدراسة الحالية أجريت في بنك  

هذه الدراسة إستخدمت نموذج ألتمان الأصلي ونسخة 
ثانية منقحة ، ـأما الدراسة الحالية إستخدمت نموذجين 

 شيرود وشيرات.
 من إعداد الطلبتينالمصدر: 
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 خلاصة : 

نستخلص مما سبق أن للفشل المالي عدة مصطلحات مشابهة له كالتعثر والعسر والافلاس، إلا أن جميعها يعبر عن 
التي تعاني الفشل المالي ليست معرضة ا المؤسسة دفع التزاماتها والوفاء بديونها، أي أن المؤسسة هحالة لا تستطيع في

بالضرورة للتوقف والتصفية، فهذا الأخير يمر بعد مراحل قبل إعلان المؤسسة إفلاسها، ما يوضح إمكانية التنبؤ به 
 قبل حدوثة، من خلال التعرف على أهم هذه  الأعراض والاعتماد عليها كمؤشر للقيام بالتنبؤ. 

للبحث عن أساليب حديث الباحثون أدى كل هذا  ة تساعد المنشأت في إيجاد حلول لتصحيح مسارها، فتوصل 
شل المؤسسة، بالاعتماد على اهم النسب والمؤشرات  فلصياغة العديد من النملدج التي لها قدرة عالية على التنبؤ ب

وغيرها من   Beaver ،Altman ، Sherrod،Shrat ، Kidaالمالية، من أبرز هذه النماذج نموذج  
 النماذج التي تساهم في تحقيق استقرار وإستمرارية المنشأت. 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : الثاني الفصل

  Shirata و  Sherrodتطبيق نموذجي 

 في بنك الوطني الجزائري 



 في بنك الوطني الجزائري    Shirata و  Sherrodتطبيق نموذجي الفصل الثاني 

 

46 
 

 

 تمهيد الفصل الثاني : 

بعد أن تطرقنا في الفصل السابق إلى مختلف الأبعاد النظرية والمفاهيم المتعلقة بالفشل المالي، وكذلك تناولنا العديد 
 الدراسات السابقة ذات الصلة بموضوع بحثنا.من  

للتنبؤ بالفشل ShirataوSheroordسنحاول في هذا الفصل إجراء الدراسة التطبيقية وذلك بتطبيق نموذجي  
 .BNAالجزائريالبنك الوطني  وهو  المالي على عينة من البنوك التجارية

 هذا الفصل من خلال مبحثين: وقصد الإلمام بالدراسة أكثر سنتناول الجانب التطبيقي في  

 يعرض الطريقة وأدوات الدراسة.   : المبحث الأول

 لعرض وتحليل نتائج الدراسة وتفسيها.   : المبحث الثاني
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 المبحث الأول:الطريقة و الأدوات
 يشتمل على مجتمع الدراسة و عينتها, و الأدوات المستخدمة في ذلك  يعرض هذا المبحث كيفية إنجاز الدراسة,إذ

 .BNAالبنك الوطني الجزائري  

 المطلب الأول: التعريف بالبنك الوطني الجزائري. 
حيث يعتبر أول بنك تجاري جزائري BNAطبقا للقوانين والتشريعات الصادرة تم إنشاء عدة بنوك في الجزائر منها  

تكفل لسنوات بالقطاع ألفلاحي ثم تخصص بخدمة المؤسسات العمومية وأخيرا بالودائع والاستثمارات وهوأول بنك 
 مارس كافة النشاطات المرخصة للبنوك التجارية ذات الشبكة. 

 .نشأةالبنك  الوطني الجزائري/ :1

حيث يعتبر أول بنك تجاري   66/178بموجب المرسوم    1966ان  جو   13في  BNA البنك الوطني الجزائريانشىء
مليار دج . وبعد الإصلاحات تخصص في   146,000000,00جزائري انشأ بعد الاستقلال برأس مال قدره  

حيث انبثق   BNAتمت إعادة هيكلة البنك  1982تمويل عدة قطاعات كالصحة والتجارة والفلاحة . وفي عام  
بنك الفلاحة والتنمية الريفية مهمته الأساسية هي التكفل بالتمويل وتطوير المجال   عنه بنك جديد متخصص وهو

 ألفلاحي. 

الجزائري الوطني  بتاريخ BNAالبنك  والقرض  النقد  مجلس  مداولات  بعد  اعتماده  على  حاز  بنك  أول 
مليار دج . يضع تحت تصرف   41000000,00تم رفع رأسمالهإلى  2009وفي شهر جوان    05/09/1995
مديرية جهوية للاستغلال, قصد تطوير   17وكالة تجارية موزعة على كافة التراب الوطني موزعة على    214ئنه  زبا

شباك بنكي   95النقد يقدم البنك بطاقات بنكية تسهل القيام بالعمليات البنكية اليومية المتنوعة عن طريق وضع  
 ت . موزع آليللأوراق النقدية على مستوى مختلف الوكالا  145إلي و 

 وأهدافه.BNAمهم بنك  :/2

 */  المهام : 

سندات  - الطلب لأجلإصدار  أنواعها)  بمختلف  غيره  أو  الحساب  طريق  عن  الجمهور  من  الودائع  استقبال 
 الخزينة(. 
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 وضع تحت التصرف (    ,التوطين  ,تسديدواستقبال كل المدفوعات النقدية عن طريق )الشيك, التحويل -
 ة الخارجية . التمويل بكل الطرق عمليات التجار  -
 تأجيرحجراتالصندوق.  -
 خصم الأوراق التجارية والمالية عند التسديد .  -
 وسندات ,المعادن الثمينة(  ,أداء دور وسيط لشراء أواكتتابأو بيع كل الأوراق العمومية)أسهم -
 إنشاءوتسييرالمخازنالعمومية .  -
 الرسمية للقرض.   تامين خدمات الوكالات البنكية والمنشات -
 معالجة عمليات الصرف نقدا أولأجلوإبرام عقود القرض ,السلفيات ,الرهن, تبادل العملات الصعبة.  -

 */ الأهداف : 

 تحقيق الربحية.  -
 توفير السيولة.  -
 يهدف إلى تحقيق الأمان من خلال رأس ماله فهو هامش أمان بالنسبة للمودعين وخط دفاع بالنسبة للبنك  -

 .وكالة ورقلة : 184  -*المديرية الجهوية للاستغلال 

وكالة تجارية من مختلف الفئات على مستوى التراب الوطني حيث تشرف عليها شبكة   211وكالة ورقلة من بين  
نشأة  منذ  أداء   BNAالاستغلال  والتطوير في  التجديد  طريق  تسير في  التي  الرئيسية  الوكالات  أنشط  من  وهي 

 الخدمات للزبائن. 

ولايات )ورقلة,تقرث, غرداية ,الاغواط,اليزي,جانت,تمنراست(وتعتبر مديرية    7وكالة موزعة على    15تتكون من  
بمقر نهج جيش   1985يونيو    13لها يوم  إحدى المديريات التي دشنت مع الوكالة الرئيسية    184شبكةالاستغلال  

ممثلة من قبل عاشور   1994التحرير الوطني بور قلة على يد السيد محمد ترياش المدير العام الأول لها تأسست سنة  
 1مليار دج .  150.000.000.00عبد المالك مدير عام لها ويقدر رأس مالها ب:

 
 ww.bna.dz-موقع البنك الوطني الجزائري   1

http://www.bna.dz-/
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 المتغيات المستخدمة المطلب الثاني: عينة الدراسة و  
 الفرع الأول: عينة الدراسة 

, من خلال استخدام الميزانيات و جدول حسابات BNAتتمثل عينة الدراسة أساسا في البنك الوطني الجزائري  
النتائج, و تتمثل متغيرات الدارسة في المؤشرات المالية التي تم بنائها انطلاقا من المعلومات المحاسبية المستخرجة من 

 . 2021إلى    2017قوائم المالية للبنك في الفترة من  ال

 الفرع الثاني: المتغيرات المستخدمة 
يتمثل المتغير التابع في التنبؤ بالفشل المالي ,في حين تتمثل المتغيرات المستقلة في أدوات التنبؤ والذي تم التعبير عنها   

 (Shirata,دراسة  Sheroordباستخدام النسب المالية المتوصل إليها في الدراسات )دراسة 

: Z.Sheroord.  المتغيات المستقلة بالنسبة* 

X1 .صافي رأس المال العامل إلى إجمالي الأصول : 

X2 .الأصول السائلة إلى إجمالي الأصول : 

X3 .إجمالي حقوق المساهمين إلى إجمالي الأصول : 

X4 .صافي الربح قبل الضرائب إلى إجمالي الأصول : 

X5 .إجمالي الأصول إلى إجمالي الالتزامات: 

X6 .إجمالي حقوق المساهمين إلى الأصول الثابثة : 

 : Shirata  .Z*المتغيات المستقلة بالنسبة 

X1   صافي الدخل قبل الضريبة إلى إجمالي الأصول : 

X2  مصروف الفائدة إلى المبيعات : 

X3   الحسابات المستحقة الدفع إلى المبيعات : 

X4  رأس المال العامل الحالي إلى رأس المال العامل السابق : 
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 المطلب الثالث: أدوات الدراسة 
من  دراستنا كل  في  نستخدم  و  الباحثون,  إليها  توصل  التي  المالي  بالفشل  التنبؤ  نماذج  في  الأدوات  هذه  تتمثل 

لعينة Shirataو  Sheroordنموذجي المالية  القوائم  المستخدمة في تحليل  الرياضية  المعادلات  عن طريق عرض 
 الدراسة, وبما أننا تطرقنا إليها بالتفصيل في الجانب النظري فسنكتفي بعرض صياغتها وهي كالتالي: 

 : Sheroordنموذج*

Z=17X1+9X2+3.54X3+20X4+1.2X5+0.10X6 

 :Shirata*نموذج

Z=0.7614+0.014X1+0.058X2+0.062X3+0.003X4 

 المبحث الثاني: عرض تحليل و تفسي نتائج الدراسة 
بعد أن قمنا بتحديد الطريقة الأدوات التي سنعتمد عليها ، سنحاول في هذا المبحث إجراء العملية التطبيقية وذلك 

وتفسيرها ، بهدف معرفة دور النسب من خلال تطبيق هذه النماذج وعرض نتائج المتوصل إليها ومن ثم تحليلها  
 . المالية في الكشف عن الفشل المالي في البنك عينة الدراسة ، واختبار صحة فرضيات الدراسة

 المطلب الأول: عرض نتائج الدراسة
، وذلك ShirataوSherrordسنعرض من خلال هذا المطلب نتائج الدراسة والتي توصلنا إليها بتطبيق نموذجي  

ال ، وبالاستعانة باستخدام  الدراسة  عينة  للبنك  النتائج  الميزانيات وجدول حسابات  من  المستخرجة  المالية  نسب 
 .   Excelببرنامج   

 . cherrordنتائج نموذج  عرض  :   الفرع الأول
 : Sheroordحسب نموذج  BNAنتائج البنك الوطني الجزائري  •
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-2021خلال الفترة  BNAللبنك الوطني الجزائري    Sheroordنموذج  قيم متغيات  (:4الجدول رقم )
2017 . 

 2017 2018 2019 2020 2021 
صافي 

قبل  الربح 
 الضرائب

41364507 50036273 28369379 28147801 57944651 

مجموع 
 الديون

20098763
70 

2240660919 2567217480 2494765589 2755680592 

إجمالي  
حقوق 

 المساهمي

26522963
9 

288240277 299419387 320742573 245489682 

مجموع 
 الأصول

28286332
72 

3082299350 3491982968 3440270872 4481253482 

الأصول 
 السائلة

29886342
1 

337316817 431208241 204207936 331762148 

الأصول 
 الثابتة

21791299 22680606 22698704 22961112 23209792 

المال   رأس 
 العامل

22368861
77 

2491937725 2842326150 2763940330 3079569552 

 . Excelو برنامج  BNAبالاعتماد على القوائم المالية للبنك الوطني الجزائري  :   المصدر:من إعداد الطالبتان

 

 . BNAللبنك الوطني الجزائري  Z.Sherrord(: نتائج حساب5الجدول رقم)
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 2021 2020 2019 2018 2017 المعاملات  
X1 17 0.79080106 0.80846714 0.813957621 0.80340776 0.68721164 

X2 9 0.10565648 0.10943675 0.123485207 0.0593581 0.07403334 

X3 3.54 0.093766 0.09351469 0.085744802 0.09323178 0.05478148 

X4 20 0.0146235 0.01623342 0.008124146 0.0081816 0.01293046 

X5 1.2 1.4073668 1.37562061 1.360220938 1.37899564 1.62618755 

X6 0.10 12.1713551 12.7086674 13.19103447 13.9689477 10.5769876 

Z  17.9211528 18.3024534 18.36260472 17.7337928 15.808366 

 .Excelبالاعتماد على برنامج: المصدر:من إعداد الطالبتان

  15,80.17,73.18,36.18,30.17,92في السنوات الخمس على التوالي : Z*حقق البنكقيم موجبة ل 

أين يصعب التنبؤ على وضعية البنك  Sherrordوكلها تقع في الفئة الثالثة من فئات درجة المخاطرة وفق نموذج
 من حيث الفشل المالي. 

 . Shirataلفرع الثاني: عرض نتائج نموذج  ا
 . 0.38تقل عن   Zحسب هذا النموذج فان المؤسسات التي يرتفع فيها احتمال الإفلاس لما تكون قيمة 

 

 

 

 

 

 

 :Shirataحسب نموذج  BNAنتائج البنك الوطني الجزائري  •
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 2017-2021خلال الفترةBNAللبنك الوطني الجزائري  Shirataات نموذجي (:قيم متغ 6الجدول رقم )
. 

 2017 2018 2019 2020 2021 
صافي 
الربح  
قبل 

الضرائ 
 ب 

41364507 50036273 28369379 28147801 57944651 

مصرو 
ف 

 الفائدة

39130790
- 

46126936
- 

48691575- 53050438- 55882188 - 

الحسابا
ت 

المستح 
قة 

 الدفع

90925852
1 

87107253
3 

852575372 885287321 876604584 

مجموع 
الأصو

 ل

28286332
72 

30822993
50 

349198296
8 

344027087
2 

4481253482 

المبيعا 
 ت 

11509418
0 

13896859
9 

139568406 134401409 146275080 
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رأس  
المال  
 العامل

22368861
77 

24919377
25 

284232615
0 

276394033
0 

3079569552 

 . Excelو برنامج BNAالمصدر:من إعداد الطالبتانبالاعتماد على القوائم المالية للبنك الوطني الجزائري  

 .  BNAالجزائريللبنك الوطني  Z.Shirata(:نتائج حساب7الجدول رقم  )

 2017 2018 2019 2020 2021 
X
1 

0.0106011
4 

0.0116251
5 

0.00545941
8 

0.0066993
8 

0.0104191 

X
2 

0.3399893  
- 

0.3319234  
- 

0.34887247  
- 

0.3947164  
- 

0.3820394
- 

X
3 

7.9001259
8 

6.2681248
8 

6.10865593
8 

6.5868901
8 

5.9928498 

X
4 

1.0699253
3 

1.1140208 1.14060882
1 

0.9724219
5 

1.1141953
8 

Z 1.2348466
2 

1.134277 1.12340032
3 

1.1499047 1.1142871
2 

 . Excelو برنامج   BNAالمصدر: من إعداد الطالبتان بالاعتماد على القوائم المالية للبنك الوطني الجزائري  

في الخمس سنوات كانت   Zنلاحظ أن قيم    Shirataمن خلال النتائج أعلاه بعد تطبيق نموذج •
لبنك في  ,أي أن ا2021إلى    2017في الفترة من   0,38القيمة التي حددها هذا النموذج  أكبر من  

 وضعية مالية جيدة وأن احتمال الفشل المالي قليل وهو غير مهدد بالفشل المالي. 
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 المطلب الثاني: تحليل و تفسي نتائج الدراسة. 
 . Sherrordالفرع الأول: تحليل نتائج نموذج  

 : Sherrordحسب نمودج  BNAتحليل النتائج في البنك الوطني الجزائري  *

ا*ي لنا من خلال  الواردة في الجدول رقم )تضح  للبنك5  لنتائج  المالي  الوطني الجزائري   ( والمتعلقة بالتنبؤ بالفشل 
BNA    وفق نموذجSherrord  ( 2021- 2017طيلة فترة الدراسة, )  أن قيم   Z في انخفاض مستمر حيث

الفئة ,وأن القيم كلها تقع في  2021في سنة    15.808,لتنخفض إلى  17,921قيمة    2017سجلت في سنة  
أين يصعب التنبؤ بالفشل المالي , ويرجع سبب تسجيل   Sherrordالثالثة من فئات درجة المخاطرة وفق نموذج 

رى نلاحظ أن هذه القيم إلى أن حجم الأصول المتداولة يفوق بكثير حجم الخصوم المتداولة من جهة ومن جهة أخ
جم الخصوم المتداولة قصيرة الأجل التي كانت في حجم النقدية كان في تذبذب وكانت بقيم منخفضة جدا مقارنة بح 

 ارتفاع مستمر وهو مايشير إلى أن البنك يمر بمرحلة التعثر المالي ويواجه مخاطر السيولة السريعة. 

 Shirataالفرع الثاني: تحليل نتائج نموذج  
 : Shirataحسب نموذجBNAتحليل النتائج في البنك الوطني الجزائري  *

 BNAللبنك الوطنيالجزائري  ( والمتعلقة بالتنبؤ بالفشل المالي    7النتائج الواردة في الجدول رقم )يتضح من خلال  
التي حددها النموذج مما  0.38في انخفاض مستمر ومتزايد وهي أكبر من قيمة    Zأن قيمة    Shirataوفق نموذج  

الفترة )  البنك خلال  المالية لهذا  الصلابة  يؤكد  ما  المالي، وهو  البنك غير مهدد بالفشل  - 2017يدل على أن 
2021 .) 

 :Shirataو Sherrordالفرع الثالث: مقارنة نموذجي  
خلال الفترة   BNAعلى البنك الوطنيالجزائري    Shirataو  Sherrordمن خلال مقارنة تطبيق كل من نموذج  

يتبين لنا من خلال نتائج النموذج الأول للبنك أنه يصعب التنبؤ بالفشل   2021- 2017الزمنية الممتدة مابين 
ومنه يمكن القول أن النموذج لم ينجح في توقعاته بالفشل المالي، 20  ≥ 5≥المحققة محصورة بين    Zالمالي كون قيم  

المحققة تقع في الفئة الثالثة من فئات درجة المخاطرة وهي منطقة حرجة وبالتالي يصعب على البنك   Zكون قيم  
تقرة وبعيدة التنبؤ بالفشل المالي .في حين أن نتائج النموذج الثاني قد أظهرت بأن البنك في وضعية مالية جيدة ومس
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حسب هذا النموذج مما يدل بأن   0.38كل البعد عن الفشل المالي كون أن قيم المتحصل عليها أكبر من قيمة  
 البنك في وضعية مالية جيدة. 

 الفرع الرابع: تفسي نتائج الدراسة
 :سنحاول من خلال هدا الفرع تفسير أهم النتائج التي توصلنا إليها في الجانب التطبيقي للدراسة

في البنك عينة الدراسة وجدنا أنه من أكثر النسب المالية تأثيرا   Shirataو  Sherrordبعد تطبيق نموذجي  _  
والتي تقيس مدى كفاءة الإدارة   4Xفي نتائج النماذج هي: صافي الربح بعد الضريبة إلى مجموع الأصول )نسبة ربحية(

 الفشل المالي.   في استغلال كافة أصولها في توليد الأرباح.كلما كانت نسبة الربحية عالية كلما ابتعدت البنك عن

 حقق البنك نسبة رفع منخفضة خلال فترة الدراسة.  3X_ حقوق المساهمين إلى مجموع الأصول )نسبة الرفع( 

مرتفعة خلال فترة الدراسة أي لايوجد عجز في 5X_ مجموع الأصول  إلى مجموع الخصوم )نسبة الرفع المالي(  
 السيولة . 

 رتفاع معدلات الفائدة وانخفاض المبيعات. بسب ا2Xو1Xنلاحظ كذالك انخفاض كبير في   -

- 3X   .شهد انخفاض بسب انخفاض المبيعات وارتفاع الحسابات المستحقة الدفع 

- 4Xثم عاد إلى الارتفاع سنة 2020رأس المال العامل الحالي إلى رأس المال العامل السابق شهد انخفاض كبير في
 مستمر خلال سنوات الدراسة.  بسب أن قيمة الأصول الثابتة كانت في ارتفاع  2021
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 : خلاصة الفصل الثاني
خصصنا هذا الفصل للجانب التطبيقي من الدراسة، حيث قسمناه إلى مبحثين، حاولنا في المبحث الأول تسليط 

تمثلت في نموذجي   والتي  التي سنعتمدها  والأدوات  الطريقة  للتنبؤ بالفشل   ShirataوSherrordالضوء على 
 . BNAلجزائري البنك الوطنياالمالي، كما بيننا مجتمع وعينة الدراسة والتي تمثلت في  

تطبيق نموذجي   نتائج  الثاني فقمنا بعرض  المبحث  الدراسة   Shirataو    Sherrordأما في  البنك عينة  على 
 وتحليلها وتفسيرها ، ومن أهم النتائج التي توصلنا إليها ما يلي:

 ينجح في أنه يصعب التنبؤ بالفشل المالي، ومنه يمكن القول إن النموذج لم Sherrord_ أوضحت نتائج نموذج  
 توقعاته بالفشل المالي. 

أن البنك في وضعية مالية جيدة وبعيدة كل البعد عن الفشل المالي كون قيم    Shirata_ أوضحت نتائج نموذج  
المعتمدة من قبل النموذج لتصنيف المؤسسات في الفشل المالي مما يدل بأن   Z=0.38المتحصل عليها أكبر من  

 البنك في وضعية مالية جيدة إجمالا. 
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 الخاتمة:

، فتطرقنا إلى مختلف الأدبيات BNAحاولنا في دراستنا هذه التطرق إلى التنبؤ بالفشل المالي في البنك الوطني الجزائري
 الرئيسية  التي كانت حول : النظرية والتطبيقية المتعلقة بالموضوع، وذلك في محاولة على الإجابة للإشكالية  

 ؟ BNAالتنبؤ بالفشل المالي في البنك الوطني الجزائري  hirataSوSHEROODهل يمكن لنموذجي  

يتعلق بالجانب النظري للموضوع ، واستخدم فيه المنهج الوصفي إذ تمت معالجة الموضوع من خلال فصلين ، الأول  
فتمت   التطبيقي(  )الجانب  الثاني  الفصل  أما  بتطبيق  ،  الحالة  دراسة  أسلوب  خلال  من  معالجته 

 . Excelبالاستعانة ببرنامج  على عينة الدراسةhirataSو   SHEROODنموذجي

 نتائج الدراسة: 

 وتوصلنا من خلال هذه الدراسة إلى: 

 أولا: بالنسبة للجانب النظري:

من خلال عرض مختلف المفاهيم المتعلقة بالفشل المالي ، والمصطلحات المشابهة له كالعسر المالي ، التعثر المالي ، _
 الإفلاس المالي،نجد أنها كلها تدور حول حالة عدم قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها المالية المستحقة. 

 رة التي تعرضت للتصفية وتوقف نشاطها._ المؤسسة التي تعاني من الفشل المالي ليست بالضرو 

 _ هناك العديد من النماذج الرياضية الشهيرة المختصة في التنبؤ بالفشل المالي، والتي توصل لها الباحثون، مثل :نموذج    

Shirataنموذج،Sherrodنموذج،Kidaنموذج،Altman   نموذج،Beaver 

 التنبؤ بالفشل المالي. و قد بلغت هذه النماذج دقة عالية في  

 ثانيا : الجانب التطبيقي 

 من خلال نتائج النماذج المطبقة توصلنا إلىمايلي : 
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أنه يصعب التنبؤ بالفشل المالي في البنك عينة الدراسة نضرا لان قيمة   SHEROOD_ أوضحت نتائج نموذج  
Z   وقعت في منطقة حرجت من فئات درجة المخاطرة ، ومنه يمكن القول إن النموذج لم  ينجح في توقعاته بالفشل

 المالي. 

المالي كون قيم    أن البنك في وضعية مالية جيدة وبعيدة كل البعد عن الفشل  Shirata_ أوضحت نتائج نموذج  
المعتمدة من قبل النموذج لتصنيف المؤسسات في الفشل المالي مما يدل بأن   Z=0.38المتحصل عليها أكبر من  

 البنك في وضعية مالية جيدة إجمالا. 

 التوصيات: 

 _ ضرورة استخدام نماذج التنبؤ بالفشل المالي من طرف البنوك التجارية لتجنب الوقوع في الإفلاس. 

 الاهتمام أكثر بموضوع التنبؤ بالفشل المالي.   _ محاولة

من قبل محافظ الحسابات عند القيام بإعداد تقرير   SHEROOD_ لايمكن  الاعتماد على النموذج الأول  
 المراجعة، ما يسمح له بالحكم على مدى قدرة البنك على الاستمرارية من عدمها. 

 المالي في البنوك الجزائرية.  عليه للتنبؤ بالفشل   والاعتمادShirataنموذج  _ تبني  

ضرورة الاستعانة بنماذج التنبؤ الأخرى التي تتباين نتائجها من نموذج لخر للوقوف ضد مخاطر الفشل المالي  -
. 

 ضرورة تحسين الوضعية السيولة المالية مع تحسين مؤشراتها الأساسية كالنشاط والربحية. -
اطر الائتمان ومنح القروض من قبل البنوك اكثر والاعتماد عليه في تقييم مخ   SHEROODتبني نمودج   -

 من التوقع بالفشل المالي. 

 أفاق الدراسة: 

اقتصرت دراستنا على عينة من النوك التجارية الجزائرية، فيمكن توسيع العينة الى عدد أكبر من البنوك الجزائرية، كما 
الدراسات السابقة، وانطلاقا من هذا يمكن اقتراح الأفاق اعتمدت على التطبيق المباشر للنماذج المتوصل اليها في  

 المستقبلية التالية:
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 _ وجوب دراسة ظاهرة الفشل المالي في االبنوك مبكرا . 

 _ الاعتماد على نماذج التنبؤ في وقت مبكر يعطي البنوك وقت أكبر بغية اتخاذ القرارات الكفيلة لمنع حدوثه.

 لتنبؤ بالفشل المالي في البنوك الجزائرية. لShirataنموذج   _ إمكانية تطبيق  

في إعطاء صورة واضحة عن وضع المؤسسة المالي قبل حدوث الفشل مما يسمح باتخاذ Shirata_ نجاح نموذج
 الإجراءات التصحيحية اللازمة.

 الخاتمة:

طرقنا إلى مختلف الأدبيات ، فتBNAحاولنا في دراستنا هذه التطرق إلى التنبؤ بالفشل المالي في البنك الوطني الجزائري
 النظرية والتطبيقية المتعلقة بالموضوع، وذلك في محاولة على الإجابة للإشكالية الرئيسية  التي كانت حول : 

 ؟ BNAالتنبؤ بالفشل المالي في البنك الوطني الجزائري  hirataSوSHEROODهل يمكن لنموذجي  

ق بالجانب النظري للموضوع ، واستخدم فيه المنهج الوصفي يتعلإذ تمت معالجة الموضوع من خلال فصلين ، الأول  
بتطبيق   الحالة  دراسة  أسلوب  خلال  من  معالجته  فتمت  التطبيقي(  )الجانب  الثاني  الفصل  أما   ،

 Excelبالاستعانة ببرنامج  على عينة الدراسةhirataSو   SHEROODنموذجي

 نتائج الدراسة: 

 وتوصلنا من خلال هذه الدراسة إلى: 

 أولا: بالنسبة للجانب النظري:

من خلال عرض مختلف المفاهيم المتعلقة بالفشل المالي ، والمصطلحات المشابهة له كالعسر المالي ، التعثر المالي ، _
 الإفلاس المالي،نجد أنها كلها تدور حول حالة عدم قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها المالية المستحقة. 

 ني من الفشل المالي ليست بالضرورة التي تعرضت للتصفية وتوقف نشاطها._ المؤسسة التي تعا 

 _ هناك العديد من النماذج الرياضية الشهيرة المختصة في التنبؤ بالفشل المالي، والتي توصل لها الباحثون، مثل :نموذج    

Shirataنموذج،Sherrodنموذج،Kidaنموذج،Altman   نموذج،Beaver 
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 التنبؤ بالفشل المالي. و قد بلغت هذه النماذج دقة عالية في  

 ثانيا : الجانب التطبيقي 

 من خلال نتائج النماذج المطبقة توصلنا إلىمايلي : 

أنه يصعب التنبؤ بالفشل المالي في البنك عينة الدراسة نضرا لان قيمة   SHEROOD_ أوضحت نتائج نموذج  
Z  المخاطرة ، ومنه يمكن القول إن النموذج لم  ينجح في توقعاته بالفشل   وقعت في منطقة حرجت من فئات درجة

 المالي. 

أن البنك في وضعية مالية جيدة وبعيدة كل البعد عن الفشل المالي كون قيم    Shirata_ أوضحت نتائج نموذج  
مما يدل بأن   المعتمدة من قبل النموذج لتصنيف المؤسسات في الفشل المالي  Z=0.38المتحصل عليها أكبر من  

 االبنك في وضعية مالية جيدة إجمالا. 

 التوصيات: 

 _ ضرورة استخدام نماذج التنبؤ بالفشل المالي من طرف البنوك التجارية لتجنب الوقوع في الإفلاس. 

 _ محاولة الاهتمام أكثر بموضوع التنبؤ بالفشل المالي. 

بات عند القيام بإعداد تقرير المراجعة، ما يسمح له _ لايمكن  الاعتماد على النموذج الأول من قبل محافظ الحسا
 بالحكم على مدى قدرة البنك على الاستمرارية من عدمها. 

 عليه للتنبؤ بالفشل المالي في البنوك الجزائرية.  والاعتمادShirataنموذج  _ تبني  

د مخاطر الفشل المالي ضرورة الاستعانة بنماذج التنبؤ الأخرى التي تتباين نتائجها من نموذج لخر للوقوف ض -
. 

 ضرورة تحسين الوضعية السيولة المالية مع تحسين مؤشراتها الأساسية كالنشاط والربحية. -

 أفاق الدراسة: 
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اقتصرت دراستنا على عينة من النوك التجارية الجزائرية، فيمكن توسيع العينة الى عدد أكبر من البنوك الجزائرية، كما 
المباشر للنماذج المتوصل اليها في الدراسات السابقة، وانطلاقا من هذا يمكن اقتراح الأفاق اعتمدت على التطبيق  

 المستقبلية التالية:

 _ وجوب دراسة ظاهرة الفشل المالي في االبنوك مبكرا . 

 ._ الاعتماد على نماذج التنبؤ في وقت مبكر يعطي البنوك وقت أكبر بغية اتخاذ القرارات الكفيلة لمنع حدوثه

 للتنبؤ بالفشل المالي في البنوك الجزائرية. Shirataنموذج   _ إمكانية تطبيق  

في إعطاء صورة واضحة عن وضع المؤسسة المالي قبل حدوث الفشل مما يسمح باتخاذ Shirata_ نجاح نموذج
 الإجراءات التصحيحية اللازمة.
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