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: 
طر المالية في التنبؤ بالفشل المالي لمؤسسة ليانس لتأمينات خلال هدفت هذه الدراسة إلى إبراز دور إدارة المخا 

الذي يتنبأ بالمخاطر المالية في المؤسسات   altman على نموذج باعتمادناذلك و  (2021-2018)  الفترة
 عدمو  المالي  استقرارهاسيؤدي حتما المؤسسة إلى عدم  فضعف أو عدم التحكم في المخاطر المالية  ، يةقتصادالا

 القرارات اتخاذوبغية  ،ذلك من أجل إعطاء صورة واضحة للمؤسسة عن وضعيتها المالية و  تحقيق أهدافها المرجوة
النماذج التنبؤ بالفشل المالي  أمثل  استعماليتم    تحقيق أهدافها المسطرةو  الإجراءات المالية لتجنب الفشل الماليو 
يبقى أداء   في ديون الشركة،  انخفاضهنالك   :أهمها نتائجمن في أخير توصلنا إلى مجموعة و  ،المتعارف عليها 

 .وظائفها المختلفة بدون صعوبات بالغة التأثير  المؤسسة في وضعية يسمح لها بتأدية
 .الفشل المالي، التنبؤ بالفشل المالي، نماذج التنبؤ بالفشل المالي ،إدارة المخاطر المالية 

G12 ،G17  ،G33. 
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Abstract: 
this study was aimed at highlighting the role of financial risk management in 

predicting the financial failure of the Chance Insurance Corporation during 

the period (2018-2021) Based on the altman model that predicts financial 

risks in economic institutions The weakness or lack of control over financial 

risks will inevitably lead the organization to its financial instability and 

failure to achieve its desired objectives in order to give a clear picture of the 

organization's financial position, In order to take decisions and financial 

measures to avoid financial failure and achieve its rigid objectives, the best 

models are used to predict the financial failure that is accepted. In the last 

place, we have reached a set of results, the most important of which are: 

There is a decrease in the debts of the company, the performance of the 

enterprise remains in a position to perform its various functions without 

severe difficulties. 

Keywords: Financial risk management, financial failure, financial failure 

prediction, financial failure prediction models 
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تواجه مختلف المؤسسات مخاطر عديدة عند ممارسة أعمالها، نجدها تكتسي طابعا اقتصاديا، ماليا، تنظيميا 
قانونيا، واجتماعيا، ولعل المخاطر المالية تعتبر من أهم المخاطر التي تتعرض لها المؤسسة الاقتصادية، وذلك لكثرة 

ة، وأهمية الآثار المالية التي يمكن أن تترتب عن هذه المخاطر في حالة الأنماط التمويلية، وتعقد المحيط المالي من جه
تحققها من هنا وجب على المؤسسات تحديد وقياس ومتابعة هذه المخاطر، أي إدارتها قصد الحد أو التقليل 

بيرة في مجال حيث أصبح التنبؤ بالفشل المالي يحتل أهمية ك و تنبؤ بهاته المخاطر المالية  أي الفشل المالي،منها،
ويحقق التنبؤ بالفشل العديد من المزايا الإيجابية لمن يتوقعه في الوقت المناسب، حيث  .الإدارة المالية بصورة خاصة

للوصول إلى ذلك يتم الاعتماد  على و  يسمح باتخاذ الإجراءات اللازمة لمعالجة الفشل المالي في مراحله المبكرة
 .فشل الماليستخدمة في التنبؤ بالالنماذج الم

 على ما سبق ذكره تم صياغة إشكالية الدراسة كالتالي: بناء  
 إلى أي مدى تساهم إدارة المخاطر  في التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية؟

 للإجابة على إشكالية الدراسة تّم صياغة الفرضية التالية: 
 .التنبؤ استعمال نماذجو  م تنبؤ بالفشل المالي بإدارة المخاطر الماليةيت

 تتمثل أهداف الدراسة فيما يلي: 
 ؛يةإبراز أهمية إدارة المخاطر المالية  في المؤسسات الاقتصاد -

 .العمل على استخدام الأمثل لنماذج التنبؤ بالفشل المالي -        
 

دور مساهمتها بمعرفة والتنبؤ بالفشل المالي في و  إلمام بموضوع إدارة المخاطر الماليةو  تتمثل أهمية الدراسة في الإحاطة
 .ذلك بغية تحقيق  أهداف المؤسسة المرجوة  لاتخاذ قرارتهاو  المؤسسات الاقتصادية 

الاعتماد على المنهج الوصفي لدراسة الجانب النظري والاعتماد قصد الإلمام بجوانب موضوع الدراسة تّم 
على المنهج التحليلي لدراسة الجانب التطبيقي من خلال دراسة حالة إحدى المؤسسات الاقتصادية الجزائرية 

 .(2021-2018والمتمثلة في مؤسسة ليانس للتأمينات من خلال قوائمها المالية.)
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 لتفصيل في الموضوع والإجابة عن الإشكالية المطروحة، قسمنا هذا العمل إلى المحاور التالية: من أجل ا
 الإطار النظري لإدارة المخاطر المالية؛: 
 التنبؤ بالفشل المالي؛: 

 دراسة حالة مؤسسة ليانس للتأمينات.
 

عن تنظيم متكامل يهدف   رةعباأنها تعددت الآراء حول وضع تعريف عام ومحدد للمخاطر المالية حيث   
قياسه وتحليل وسائل  تحليله، إلى مجابهة الخطر  بأفضل الوسائل وأقل التكاليف وذلك عن طريق اكتشاف،

 1اختيار أفضل وسيلة للمواجهة مواجهته ثم 
عرفت معايير المحاسبة المصرية المخاطر المالية بأنها " الخطر الناشئ عن تغير مستقبلي محتمل على واحد أو  

أكثر من معدل فائدة محددة، أو سعر أداة مالية، أو سعر سلعة أو سعر الصرف الأجنبي، أو جداول ومؤشرات 
الائتماني، أو غير ذلك من المتغيرات، شريطة أنه في حالة ما اذا كان المتغير غير  الأسعار أو المعدلات أو التصنيف

 2مالي ألا يكون المتغير خاصا بأي من طرفي العقد " 
هي أسلوب أو مدخل العلمي للتعامل  مع الأخطار المالية وذلك عن طريق توقع الخسائر  العارضة    

لبي على قدرة المؤسسات الاقتصادية في تحقيق أهدافها مما يؤثر سلبا التي قد يكون لها أثر سو  والمحتمل حدوثها
 .3خطة المؤسسة و  ةاستراتيجيعلى 

 :ومن التعريفين السابقين يمكننا أن نقول
لمواجهة الخطر العائد   ةاستراتيجيالإجراءات المتخصصة في تنفيذ  و  إدارة المخاطر المالية  هي تلك القرارات 

 .درجة المخاطرةو  لعلاقة بين العائد المتوقعكما تشير ل  ،للمؤسسة
 يمكن توضيح ما يعنيه مصطلح إدارة المخاطر المالية من خلال مراجعة بعض التعريفات كما يلي: 

وأوضحت أن عملية إدارة الخطر تتضمن ثلاث مراحل أساسية وهي: تعريف الخطر، قياس الخطر، وإدارة الخطر،  
بالخطر أو تخفيض كن أن تتبع أحد ثلاث استراتيجيات وهي: الاحتفا  كما أوضح أن مرحلة إدارة الخطر يم

 .الخطر، أو تحويل
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إن القول بأن إدارة المخاطر تمثل منهجا أو مدخلا علميا للتعامل مع 
 في: المخاطر البحتة يوحي ضمنيا العملية تتضمن سلسلة منطقية من الخطوات تتمثل

لتطبيقها   الخطوة الأولى في عملية إدارة المخاطر هي التخطيط للعملية ورسم خريطة نطاق العمل  -1
 .في المؤسسة بغية تنفيذ إستراتيجياتها في إدارة الخطر المالي

تهدف عملية تحديد المخاطر إلى النظر بشكل متكامل وشامل للمخاطر التي قد تتعرض لها  : -2
لجهة والتي قد تؤثر على تحقيق أهدافها. وفي هذه العملية يتم تحديد كافة المخاطر سواء كانت تحت السيطرة ا

المباشرة للجهة أم لا، بالإضافة إلى المخاطر التي لا تبدو ذات أهمية، حيث من الممكن أن تتراكم وتتفاعل مع 
ابية، على سبيل المثال: خطر الاعتماد على الأحداث والظروف الأخرى لتسبب أضرار سلبية أو خلق فرص إيج

 النفط كمصدر وحيد للدخل، وفرصة تنويع مصادر الدخل من خلال استثمارات أخرى كالسياحة والصناعة
 .وغيرها

: بعد التعرف على المخاطر المحتملة يجب أن تجرى عملية تقييم لها من حيث شدتها في إحداث  -3
وثها أحيانا يكون من السهل قياس هذه الكميات وأحيانا أخرى يتعذر قياسها الخسائر واحتيال واحتمالية حد

وصعوبة تقييم المخاطر تكمن في تحديد معدل حدوثها، حيث أن المعلومات الإحصائية عن الحوادث السابقة 
 .ليست دائما متوفرة وكذلك فإن تقييم شدة النتائج عادة ما يكون صعبا في حالة الموجودات الغير مادية

بعد أن تتم عملية التعرف على المخاطر وتقييمها فإن جميع التقنيات المستخدمة  : -4
 القبول للتعامل معها تقع ضمن واحدة أو أكثر من أربع مجموعات رئيسية النقل، التجنب، التقليص،

تعامل مع المخاطر وكل قرار : وتتضمن أخذ قرارات تتعلق باختيار مجموعة الطرائق التي ستتبع لل -5
يجب أن يسجل ويوافق عليه من قبل المستوى الإداري المناسب، وكمثال على ذلك يمكن تخفيف خواطر 

 الفيروسات التي تتعرض لها الكمبيوترات من خلال استخدام برامج مضادة للفيروسات. 
خفيف من آثار المخاطر يجب أن : يتم في هذه المرحلة اتباع الطرائق المخطط أن تستخدم في الت -6

يستخدم التأمين في حالة المخاطر التي يمكن نقلها إلى شركة التأمين وكذلك يتم تجنب المخاطر التي يمكن تجنبها 
 دون التضحية بأهداف السلطة كما ويتم التقليل من المخاطر الأخرى والباقي يتم الاحتفا  لمعالجته 

ة المخاطر إلى اختيار أنسب خيار أو خيارات لتغيير مستوى المخاطر تهدف عملية معالج -7
مع الأخذ بالاعتبار الموازنة ما بين الفوائد المحتملة المستجدة من الإجراءات المقترحة مقابل التكاليف والجهود 

 المختارةلتنفيذها. وكجزء من معالجة المخاطر، ينبغي على الجهة تحديد كيفية تنفيذ الخيار أو الخيارات 
: تعد الخطط المبدئية لإدارة المخاطر ليست كاملة، فمن خلال الممارسة والحيرة  -8

التي تظهر على أرض الواقع تظهر الحاجة إلى إحداث تعديلات على الخطب واستخدام المعرفة المتوفرة  والخسائر
 .لاتخاذ قرارات
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 :أهداف غير مباشرة كالأتيو  يمكن تصنيفها على أنها أهداف مباشرةو  هداف إدارة المخاطر المالية  عديدةأ

 أهـــــــــــــــــــــــــداف الإدارة المخاطر المالية
 الأهـــــداف المباشرة الأهــــداف غير المباشرة

 المحافظة على الأصول الموجودة لحماية مصالح المودعين ستمراريةالاو  البقاء
 السيطرة على المخاطر في الأنشطةو  إحكام الرقابة استقرار الأرباح

 تعظيم درجة الاستقرار في الأرباح التوترو  تقليل القلق
 تقليلهاو  العمل  على الحد من الخسائر تعظيم القيمة

 الباحث.عداد إمن  
 

يعتبر الفشل المالي ظاهرة خطيرة تتعرض لها المؤسسات الاقتصادية نتيجة 
عوامل داخلية كضعف إدارة المؤسسات مثل: فشل السياسات التشغيلية أو لعوامل خارجية كالظروف و  الأسباب

 ؤسسة مثل: المنافسة أو عدم توفر مصادر التمويل اللازمة اخ...الاقتصادية المحيطة ببيئة الم
يتمثل الفشل المالي للمؤسسة في عجز عوائدها عن تغطية التكاليف والتي من ضمنها  :  - 1

اطر المتوقعة تكلفة تمويل رأس المال وعدم قدرة الإدارة على تحقيق العائد على رأس المال المستثمر بما يتناسب والمخ
لتلك الاستثمارات وهو أيضا: مواجهة المؤسسة العراقيل مالية كضعف المردودية وصعوبة ظروف التموين والإنتاج 

بأنه الكشف عن المستقبل وتقديره  :. اخ.، ومنه تعريف للتنبؤ بالفشل المالي.وضعف النشاط كثرة الإضرابات
 5لكمية من النسب. باستخدام المنهج العلمي على استخدام النماذج ا

العمل بالمثل المالي أهمية كبيرة في عمال إدارة المالية الصورة العامة فاصل لما 
يترتب على فجر محتل المؤسسات من أضرار كبيرة للأطراف ذات المصلحة المشتركة، كما يحقق تنبؤ بالفشل العديد 

قع في  الوقت المناسب، حيث يمكنه من اتخاذ الإجراءات اللازمة لمعالجته في مراحله من المزايا الإيجابية لمن يتو 
المبكرة من ناحية، وتحسب الوصول إلى الإفلاس والتصفية من ناحية أخرى، حيث تكمن أهمية التنبؤ بالفشل 

لحكومية، وسيمكن تلخيص المالي في اهتمام مختلف الجهات الداخلية للشركة والخارجية منها ك الدائنين والمصالح ا
  :أهمية التنبؤ بالفشل المالي حسب الجهات المهتمة به وهيا كالتالي
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حيث تهتم بموضوع الفشل المالي لأجل التعرف على مؤشرات التعثر المالي وأسبابه وسل علاجه كما 
الطاقم الإداري للشركة هو واضع إنها يمكن أن تكون عرضة للإقالة بسبب تعرض المؤسسة لمثل هذه الظروف، ف

منفذها تحت إشراف الرئيس التنفيذي أو المدير العام، وعليه فبعد المسؤول الأول عن نتائج و  إستراتيجية المؤسسة 
المحققة وهذا ما جعل استشراف للوضع  للمستقبلي أمرا ضروريا فاصلا من أجل القيام بالإجراءات التصحيحية 

 الملائمة
يهتم  المستثمرون المترقبون بالتعرف على الوضع المستقبلي للمؤسسات والتنبؤ باحتمالات 
حدوث الفشل مالي لترشيد قرارات الاستثمار والمفاضلة بين البدائل المتاحة وتجنب الاستثمارات ذات المخاطر 

با من صغار المستثمرين في العالية، إذ تميز نوعين من المستثمرين  حيت يفضل النوع الأول الذي يتكون غال
توزيعات الأرباح حيث أنهم لا يهم الوضع المستقبلي للمؤسسة بقدر ما يهم توزيع الأرباح من عدمه، والنوع الثاني 

ما يكون من كبار المستثمرين فهم يهتمون بالأرباح الرأسمالية التي من شأنها أن ترفع قيمة أسهم المؤسسة في عادة 
الحلف المحدد الرئيسي في أسهم وسندات المؤسسة توقعاتهم حول العائد والمخاطر المحيطة بتحقيق هذا العائد 

والمواقف الحرجة التي واجهتها والأسلوب المتبع ولذلك فهم مهتمون بالتعرف على حقيقة الوضع المالي للمؤسسة 
في معالجتها، ومستوى ربحيتها وكفاءة نشاطها، وفعالية سياستها وقراراتها، وغيرها من الجوانب التي تعتبر سندا قويا 

 .لاستمرار المؤسسة ونفوذها
مام بما يترتب عليه من آثار في تهتم  البنوك بالتنبؤ بالوضع المالي للمؤسسات الاقتصادية أشد الاهت

أسعار وشروط الإقراض إمكانية التعاون مع المقبلين معالجة  ،كل من قروضها القائمة فاصلا العرض قيد الدراسة
مشاكل قائمة، إذ يعد القطاع البنكي من أكبر المتضررين من فشل المؤسسات الاقتصادية، لذلك وجب  على  

ام بهذا الموضوع وعدم الاكتفاء بالوسائل القديمة في تحليل وضعية المؤسسة القائمين على هذه البنوك الاهتم
الاقتصادية، إذ أن التحليل الأساسي أو التحليل المالي التقليدي يعطي معلومات تاريخية عن وضعية المؤسسة 

ممارسات القادرة على تغليط  السلوك والدفع بها إلى إقراض مؤسسات قد تواجه صعوبات مستقبلية نتيجة لل
وقرارات حالية لا تظهر في التحليل المال التقليدي ويمكن اكتشافها عن طريق التنبؤ المستقبلي بمختلف أدوات 
الإحصائية والرياضية الدقيقة لتمكنها من دراسة إقراض المؤسسات من عدمه واختيار مدة الإقراض ومعدل العائدة 

 6ات الاقتصادية الطالبة للقروض مستقبلا.الممكن تطبيقه حسب المخاطر التي تواجهها المؤسس

 في نقص يواجه المشروع أن منها يتضح ظواهر إلا هي ما المالي الفشل مظاهر إن
 الوقت في لاجهاوع وتصحيحها اللازمة الإجراءات اتخاذ من يمكن الظواهر هذه التعرف على فإن ولذلك السيولة،
 .المناسب
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 مظاهر الفشل المالي
 مظاهر الفشل المالي الخاصة مظاهر الفشل المالي العامة

 عدم إحترام الإدارة في تواريخ أقساطها ضعف الرقابة المالية
 تأجيل  الدفع عدة مرات ضعف إدارة المؤسسة

 الإحجام عن تزويد البنك بالمعلوات اللازمة ض قصيرة أجلتموين أصول المؤسسة بقرو 
 التوقعات المستقبلية غير دقيقةو  إعداد الموازنات حتياطات المكونةالاو  نقص المخصصات

 .من اعداد الباحث 
 
 

ة بل توجد بعض المؤشرات إن الفشل المالي لا يحدث فجأة أو بصورة غير متوقعة في المؤسسات الاقتصادي
 تنبئ بوجود إختلالات ستؤدي إلى الفشل في حالة عدم إكتشافها ستؤدي إلى الفشل في حالة عدم تدارك الوضع

إن معظم الدراسات التي تناولت أسباب الفشل المالي أقرت بتعددها واختلافها  ،التخطيط لتجنبها مستقبلاو 
 ب الخارجية وفق الآتي:حيث يمكن تصنيفها إلى أسباب داخلية وأسبا

 
 ضعف الإدارة وعدم علميتها؛  -
عدم كفاءة السياسات التشغيلية المختلفة، مثل: سياسات البيع، التسيير والإنتاج وإجراء التوسعات غير  -

 المطلوبة واللجوء إلى تكنولوجيا تشغيلية متطورة؛
 ضة كأساس في تمويل الاستثمار في الموجودات؛الاعتماد الكلي على مصادر التمويل المقتر  -
 عدم كفاءة إدارة البيع في تحصيل المستحقات من المبيعات الأجلة وغيرها؛ -
أنخفاض القدرة الإنتاجية للمؤسسة بسبب وجود عطل على مستوى خطوط الإنتاج، ما يعني السياسة   -

 الإنتاجية المتبعة غير سليمة؛ 
والخفاض القدرة التسويقية، مما يؤدي إلى تباطؤ على مستوى المبيعات في  صعوبة تصريف منتجات المؤسسة،  -

 الخفاض الإيرادات
 انخفاض القدرة التحصيلية للمؤسسة يؤدي إلى انخفاض أرباحها، أي عدم تناسب الأرباح مع التكاليف -

 يلي: هي الأسباب التي تخرج عن نطاق المؤسسة، وتتمثل معظمها فيما 
 للمنافسة الشديدة فيما بين المؤسسات؛ -
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 ظروف اقتصادية عامة إذ تزداد نسب الفشل في ظل الظروف الاقتصادية الصعبة؛ -
 تغير في الطلب -
 قرارات حكومية -
 قوى قاهرة -
 توقعات متشائمة للمشترين؛ -

وتمارس جميع عمليات التأمين وإعادة  ،2005أليانس للتأمينات هي شركة تأمين جزائرية مرخصة في يوليو 
 Alliance Assurances أكدت ،2011أول شركة خاصة مدرجة في بورصة الجزائر في عام ، التأمين

تلتزم في التواصل المالي الشفاف والمنتظم وكذلك  ،ك الحينالتزامها بالاقتصاد الوطني وسوقها المالي الناشئ. منذ ذل
   ي:ل فيمايلمع توصيات هيئات البورصة من بين خدامتها تتمث

 ؛التأمين على السيارات -
 ؛التأمين على المساكن -
 ؛التامين على الكوارث الطبيعية -
 ؛التأمين المدرسي -
 (.ت الدولة  مؤسسات الناشئةمهن الحرة الحرفيون  مؤسساالتأمين على الخواص ) -

من الضروري أن تقوم المؤسسة بدراسة الأوضاع المالية والإدارية للشركات 
المقترضة والتنبؤ باحتمالات فشلها أن تسوء الأوضاع للشركات المتعثرة، مستخدمة في ذلك مجموعة من النماذج 

ام عدد من النسب المالية المستندة إلى القوائم المالية المختلفة والبعض الآخر تكون نوعية بعضها كمية تتم باستخد
 KIDA .نموذج ،ALTMANلا تستند إلى القوائم المالية ومن بين أهم هذه النماذج بجد نموذج 

 :،ودراستنا التالية إعتمدنا على نموذجSHERROD  9ونموذج BEAVERنموذج

يعد من أكثر النماذج شيوعا في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات المالية، قام بإختيار مجموعة من النسب 
نسبة ينتشر استخدامها في الدراسات المالية واعتبرها أهم المؤشرات المالية التي تشير إلى قدرة المؤسسة أو  22المالية 

 ،التمويل الذاتي ،السيولة :هيو  س مجموعات رئيسيةثم قسم هذه النسب الى خم ،عدم قدرتها على الإستمرار
ذلك طريق استخدام التحليل و  ثم قام بإختيار نسبة مالية واحدة من كل مجموعة ،توازن هيكل التمويل ،الريحية

 تتمثل صيغة النموذج: و  (Z-SCOieعرف بمصطلح ) 10العاملي التمييزي
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Z=0.12X1+0.14X2+0.33X3+0.06X4+0.999X5 
 = مؤشر الفشل الذي يتم من خلاله التنبؤ بفشل المالي للمؤسسة.Zحيث أن: 

 :النسب المستعملة في هذا النموذج نوضحها من خلال الحدول التالي

 الوزن النسبي النسبة المتغير
X1 0.12 صافي رأس المال العامل /مجموع الأصول 
X2 0.14 ح المحتجزة /مجموع الأصولالأربا 
X3 0.33 الضرائب /مجموع الأصولو  صافي الربح قبل الفوائد 
X4 0.06 وقية  لحصوص المساهمين / إجمالي الديونالقيمة الس 
X5 0.999 صافي المبيعات / إجمالي الأصول 

 
لسنوات   ALTMANبإستعمال نموذج وسنقوم بدراسة حالة على مؤسسات ليانس للتأمينات 

 :بالإعتماد على القوائم المالية 11(2018،2019،2020،2021)
 

  

 

.من إعداد الباحث بالإعتماد على القوائم المالية للمؤسسة
 
 

 728.756.982.45 891.233.042.54 431.766.519 321.232.309 راس المال العامل
 424.220.334.67 351.583.611.84 636.493.373 496.576.138 الأرباح المحتجزة

 3.686092351.97 3.376036.715.14 4.0350580052 4.245.295.578 المبيعات
 32994060.39 2.325764.061 2449.350.892 2.404740.040 القيمةسوقيةلأسهم

 612427.163.66 577717957.96 578.877.150 553.754.815 ربح قبل ضريبة
 12.125548.630.62 11613485720.44 9.915.360.362 8450417520 مج الخصوم
 12.125548.630.62 11613485720.44 9.915.360.362 8450.417.520 مج الأصول
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X1 0.038- 0.044- 0.0767 0.060 
X2 0.059 0.064 0.030 0.035 

X3 0.066 0.058 0.050 0.051 
X4 0.284 0.247 0.200 0.0027 
X5 0.502 0.407 0.321 0.304 

 Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1X5 :و بتعويض
Z 0.9272 0.7834 0.74004 0.44345 

  :  
 حسب تحليل النموذج فإن مجموع  

هي تقع في الفئة الثالثة و   2.89409 :4لسنوات المالية   Zيم نلاحظ من الجدول أعلاه أن مجموع ق
إمكانية تعرضها للمخاطر متوسطة و  أي أن أداء المؤسسة متوسط   :أي  ALTMANلجدول تحليل نموذج 

 تؤول إلى إنخفاض
  :كما يمكننا تفسير النسب الموضحة في الجدول أعلاه كما يلي

 ؛مر مما يدل على وجود سيولة كافيةإنخفاض مست : صافي رأس المال العامل منخفض: يلاحظ
 ؛ذلك بناء على مؤشر الأرباح المحتجزةو  نلاحظ أن المؤسسة في تحسن ملحو   :

 ؛تثمار متدني خلال سنوات الدراسة: نلاحظ أن معدل العائد على الإس
  ؛: النسب تنخفض من سنة لأخرى وهذا ما يدل على إنخفا   ديون الشركة

 .نخفض وهذا ما يدل على أن المبيعات ضئيلة مقارنة بحجم الأموال المستثمرة: النسب ت

أحد  نماذج التنبؤ بالفشل و  من خلال قيامنا بتحليل وتشخيص الوضعية المالية للمؤسسة باستخدام أدوات
رغم هذا إلا أن يمكن القول أن المؤسسة قد تمكنت من تحقيق توازن مالي جزئي من خلال بعض المؤشرات، لكن 

هذا العامل الأساسي و  المؤسسة تبقى تعاني من بعض الاختلالات التي تم التوصل من نسب ومؤشرات توازن مالي 
 ضعيتها المالية و  الذي يساعدها في تشخيص

 ؛تخفيض المخاطرو  إن إدارة المخاطر المالية لها إستراتجية لتنجنب الفشل المالي -
 ؛نسب  لتنبؤ بالفشل الماليو  أحد نماذج المتعارف عليها لمعرفة المؤشرات   Altman نموذج يعتبر -
 ؛العمل عليهاو  توفيز مزيد من إهتمامات بإدارة المخاطر المالية -
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 ؛مواجهتها بأساليب حديثةو  ضرورة القيام بعملية التقييم  المخاطر  -
 ؛ارك حجم المخاطرالتنبؤ المبكر بالفشل المالي يساعد المؤسسة على تد -

تبقى في وضعية  وفي الأخير يمكن القول أنه رغم هذه النقائص التي تم تسجيلها فيما يخص أداء المؤسسة إلا أنها -
 مالية تسمح لها بالقيام بوظائفها المختلفة بدون صعوبات بالغة التأثير.
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