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صمى الله عميه باسم الله الرحمان الرحيم والصلاة والسلام عمى أشرف المرسمين سيدنا محمد 
 وسمم

، أستاذ التعميم العالي بالسجرسة العميا لمتجارة عمار قدوري أتقجم في السقام الأول بخالص شكخي لمديج 
فقج شجعشي ودعسشي طهال فتخة  ؛ف عمى ىحا العسل وساىم في إنجازهبالقطب الجامعي )قميعة(، الحي أشخ 
كسا أن نرائحو الرائبة ومداىستو  ؛عمى الخغم من كثخة انذغالاتو إعجاد ىحا البحث، وكان دائسًا متاحًا

 .الثسيشة مكّشتا من إتسام ىحا البحث، وأنا مستشة لو جديل الامتشان

 :السكهّنة من كسا أود أن أتقجم بالذكخ كحلك إلى الدادة أعزاء لجشة السشاقذة السهقخة،

 أستاذ التعميم العالي بالسجرسة العميا لمتجارة بالقطب الجامعي )قميعة(، الحي السيد عبد القادر قميز ،
 شخّفشي بتخؤسو لجشة السشاقذة. أشكخه برجق عمى ذلك؛

 أستاذ التعميم العالي بالسجرسة العميا لمتجارة بالقطب الجامعي )قميعة(؛السيد بلال بن يمس ، 

 أستاذ التعميم العالي بسجرسة الجراسات العميا التجارية بالقطب الجامعي )قميعة(؛ريم بن سالمالسيدة م ، 

 ؛3، دكتهر بجامعة الجدائخ السيد حسان ناصف 

 (.، دكتهر بسجرسة الجراسات العميا التجارية بالقطب الجامعي )قميعةالسيد خميل بهزيدي 

 الدكتهر إدريس جهاهرة، وعادل، وأخي تهر صالح حزي الأستاذ الدككسا أتقجم بجديل الذكخ إلى والجي 
عمى دعسيم العمسي في مجالات مشيجية البحث العمسي، وتدييخ السخاطخ البشكية، والإحراء. وأججد 

 .عمى تهجيياتو القيّسة الستعمقة بالجدء التطبيقي من ىحا البحث عبد القادر قميزشكخي للأستاذ الجكتهر 

التي ساىست في إثخاء ىحا  الأستاذة الدكتهرة زهرة دويسيويطيب لي أيزًا أن أشكخ صجيقتي وزميمتي 
 .البحث من خلال مشاقذاتشا وتحميلاتشا. أشكخىا من أعساق قمبي عمى كل ما قجمتو لي

ظفي ، ومه الأستاذة سعاد ولد محند، وسميرةكسا أن إنجاز ىحا العسل ما كان ليتم لهلا تعاون صجيقتي 
 صهرياالحين لم يجخخوا جيجًا في تهفيخ السعمهمات اللازمة، وأخص بالحكخ  بنك القرض الشعبي الجزائري 

 .، فجديل الذكخ ليم جسيعًاكهثرو



 شكر
 

 
 

عمى تفاعلاتيم البشّاءة مع  3جامعة الجزائر و المركز الجامعي تيبازةولا يفهتشي أن أحيي طمبتي في 
تسيير و المحاسبةبيخ في إثخاء رصيجي السعخفي في مجالي الجروس السقجمة، والتي ساىست بذكل ك

 .خطر القرض

 

 

 

 



 ملخص

في قياس خطخ عجد المؤسدات عؼ التدجيج، وبيان  ىجفت ىحه الجراسة إلى تقييػ إسيام نماذج الدكؽرينغ

مجى قجرتيا عمى تعديد مؽضؽعية ودقة القياس وتحديؼ فعالية تدييخ خطخ القخض البنكي. ولتحقيق ذلغ، 

تػ اعتماد منيج وصفي تحميمي مجعؽم بنمؽذج اقترادي قياسي قائػ عمى الانحجار المؽجدتي لتقجيخ احتمال 

 .امل المفدخة لوالعجد واختبار معنؽية العؽ 

تتدػ بجرجة معتبخة مؼ الحاتية   CPAأظيخت نتائج الجراسة أن المنيجية النؽعية المعتمجة مؼ طخف بنغ الـ

وغياب نعام تخجيح كمي واضح، مما يحج مؼ مؽضؽعيتيا في قياس الخطخ، حيث أخفقت في الكذف عؼ 

لنمؽذج المؽجدتي وجؽد تأثيخ معنؽي عجد معتبخ مؼ حالات العجد الفعمية. في المقابل، بينت نتائج ا

ندبة الأمؽال الخاصة إلى مجمؽع الميدانية، متغيخ  وىي:إحرائي لعجد مؼ المتغيخات عمى احتمال العجد، 

إلى رقػ الأعمال، وندبة الجيؽن الطؽيمة والمتؽسطة الأجل إلى  MC العجد الدابق، ندبة الحخكات المالية

 .القجرة عمى التمؽيل الحاتي

%، وبمغت 65.38ما أظيخ النمؽذج قجرة تمييدية مختفعة، حيث بمغت ندبة الترنيف الرحيح الإجمالية ك

، مما 0.8485 (AUC) %، فيما بمغت المداحة تحت المنحنى64.71% والخرؽصية 11.77الحداسية 

ن نمؽذج الدكؽرينغ يعكذ دقة معتبخة في التنبؤ بحالات العجد مقارنة بالمنيجية النؽعية. وتؤكج ىحه النتائج أ

 .يمثل أداة كمية أكثخ مؽضؽعية وفعالية في دعػ قخارات الإقخاض وتدييخ خطخ القخض

خطخ : خطخ القخض، خطخ العجد عؼ التدجيج، الدكؽرينغ، الانحجار المؽجدتي، تدييخ الكلمات المفتاحية

 ، الأداء التنبئي.القخض

 



Abstract: This study aims to evaluate the contribution of scoring models to the measurement 

of corporate default risk and to examine their ability to enhance the objectivity and accuracy of 

risk assessment, as well as to improve the effectiveness of bank credit risk management. To 

achieve this objective, a descriptive and analytical approach was adopted, supported by an 

econometric model based on logistic regression to estimate the probability of default and to test 

the statistical significance of the explanatory factors. 

The findings of the study revealed that the qualitative methodology adopted by CPA Bank 

exhibits a notable degree of subjectivity and lacks a clearly defined quantitative weighting 

system, which limits its objectivity in risk measurement, as it failed to detect a significant 

number of actual default cases. In contrast, the results of the logistic model highlighted the 

existence of a statistically significant effect of several variables on the probability of default :  

the equity-to-total-assets ratio, the previous default variable, the ratio of entrusted financial 

transactions (MC) to turnover, and the ratio of medium- and long-term debt to cash flow. 

Moreover, the model demonstrated strong discriminatory power, with an overall correct 

classification rate of 83.56%, a sensitivity of 77.14%, and a specificity of 89.47%. The area 

under the ROC curve (AUC) reached 0.8485, indicating satisfactory predictive accuracy in 

identifying default cases compared to the qualitative methodology. These results confirm that the 

scoring model constitutes a more objective and more efficient quantitative tool to support credit 

granting decisions and enhance credit risk management. 

Keywords: credit risk, default risk, scoring, logistic regression, credit risk management, 

predictive performance. 
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 أ‌
 

 أهمية الموضوع

 ،التسؾيل اللازم لمسؤسدات بزخالإستثسار عجمة  يحخك إذ الاقتراد شخيان قظاع البشؾك عتبخي

ىذاشة السؤسدات البشكية قج تتحؾل إلى أزمة نغامية تؤثخ أن  2002وقج بيشت الأزمة الاقترادية لـ 

 .السخاطخ داخل البشؾكككل، مسا يُغيخ أىسية تعديد آليات تدييخ  عمى الإستقخار السالي والإقترادي

ويعج نذاط الإقخاض مؽ أىؼ مرادر ربحية البشؾك، غيخ أنو  في الؾقت ذاتو يسثل السرجر 

الخئيدي لمسخاطخ، وعمى رأسيا خظخ عجد السقتخضيؽ عؽ التدجيج. وعميو، فإن ضسان استخجاع 

  خطا أساسيا لمحفاظ عمى مخدودية البشػ واستسخاره. القخوض عشج تؾاريخ استحقاقيا يعج ش

وفي عل بيئة تتدؼ بارتفاع حجة السشافدة البشكية، وعجم الاستقخار الإقترادي والسالي، إلى جانب 

تذجيج الستظمبات التشغيسية الجولية، خاصة اتفاقيات بازل، أصبح تدييخ خظخ القخض مؽ أولى اىتسامات 

ىحا التدييخ عمى مجسؾعة مؽ الآليات التي تيجف إلى تحجيج، قياس، تقييؼ السؤسدات البشكية. يختكد 

قياس خظخ العجد  عسمية ذكلت. مؽ بيؽ ىحه الآليات، بعسميات الإقخاضوالتحكؼ في الخظخ السختبط 

 ، كؾنيا تؤثخ عمى جؾدة قخار الإقخاض.مخحمة أساسية

نؾعية تختكد أساسا عمى التحميل السالي الكلاسيكي  مشيجيةعمى  العجدخظخ  تقميجيا، اعتسج قياس

تدسح بأخح بعض الخرائص  سشيجيةوعمى التقجيخ الذخري لمسؾعف البشكي. وعمى الخغؼ مؽ أن ىحه ال

الستعمقة بالسقتخضيؽ بعيؽ الإعتبار، إلا أنيا تعاني مؽ نقاط ضعف جؾىخية ناتجة عؽ طابعيا التقجيخي، 

ىحه  وقج دفعتعؽ حالات العجد.  ؾضؾعيةوصعؾبة التشبؤ بس حةمعاييخ تخجيح كسية واضغياب 

كثخ مؾضؾعية، تختكد عمى استغلال بيانات الشقائص الباحثيؽ إلى التؾجو نحؾ مشيجيات كسية أ

 .محاسبية وفؾق محاسبيةالسقتخضيؽ ذات طبيعة 



 مقدمة
 

 ب‌
 

الأكثخ الكسية التي تعج اليؾم مؽ بيؽ الأدوات  Scoringوفي ىحا الإطار، عيخت نساذج الدكؾريشغ 

استخجاما في مجال قياس خظخ العجد. حيث تؼ تظؾيخ ىحه الشساذج باستعسال طخق احرائية واقترادية 

متغيخات لخظخ العجد بالإعتساد عمى  ي صخيح"، وتيجف إلى تقجيخ احتسالéconométriquesقياسية "

 Altman (2311)وFitzPatrick (2343) ،Beaver (2311 )وقج ميجت أعسال كل مؽ  .تفديخية مختارة

، في حيؽ ساىست نساذج أكثخ حجاثة، مثل الإنحجار المؾجدتي، في تحديؽ دقة ىحا التؾجوأمام الظخيق 

 .(ohlson ،2311) قياس خظخ العجد ؾضؾعيةوم

خظخ القخض خاضعة إلى حج كبيخ  قياسفي الدياق البشكي الجدائخي، لا تدال مسارسات  أما

لسشيجيات تقميجية يظغى عمييا الحكؼ البذخي عمى عسمية اتخاذ القخار. وعمى الخغؼ مؽ الإصلاحات 

، مسا يظخح تداؤلات حؾل تحجيث الشغام البشكي، فإن استعسال نساذج الـ سكؾريشغ تبقى محجودةلالستخحة  

 خ خظخ القخض. تديي فعالية مجى مداىسة ىحه الشساذج في تحديؽ

التي تيتؼ بتدييخ خظخ القخض مؽ خلال نساذج الدكؾريشغ. وانظلاقا مؽ ذلػ، تشجرج ىحه الجراسة 

بذكل أكثخ تحجيجا عمى قياس خظخ العجد  سشخكد في ىحا البحثغيخ أنو، ونغخا لاتداع ىحا السؾضؾع، 

سحؾري الحي تمعبو عسمية قياس السشيجي إلى الجور الباستخجام نساذج الدكؾريشغ. ويبخر ىحا الإختيار 

تدتشج إليو  يعتبخ قياس خظخ العجد الأساس الحيإذ  خظخ العجد في الإطار العام لتدييخ خظخ القخض،

قخارات مشح القخوض والؾقاية مؽ العجد، وىحا ما يجعل تحديؽ أدوات القياس مخحمة رئيدية لتحديؽ 

  تدييخ الخظخ ككل.

 

 

 



 مقدمة
 

 ج‌
 

 إشكالية البحث

( عمى مشيجية نؾعية في تقييؼ خظخ العجد، يثار CPAعل اعتساد بشػ القخض الذعبي الجدائخي ) يف

قياس الخظخ، خاصة في بيئة تتدؼ  ودقة في ضسان مؾضؾعية شيجيةالتداؤل حؾل مجى كفاية ىحه الس

ولا سيسا ، تتسحؾر إشكالية ىحه الجراسة حؾل مجى قجرة نساذج الدكؾريشغ، عميو. و بارتفاع عجم التأكج

نسؾذج الانحجار المؾجدتي، عمى تقجيؼ قياس احتسالي أكثخ مؾضؾعية لخظخ العجد، وعمى تحديؽ فعالية 

 تدييخ خظخ القخض مقارنة بالسشيجية السعتسجة حاليًا.

 أسئلة البحث

 السؤال الرئيسي

عجد خظخ قياس  ودقة مؾضؾعية( في تحديؽ Scoringإلى أي مجى تداىؼ نساذج الدكؾريشغ ) 

 قخض الذعبي الجدائخي لجى بشػ الـتدييخ خظخ القخض  فعاليةبسا يعدز  عؽ التدجيج السؤسدات 

(CPA)؟ 

 الأسئلة الفرعية

 ؟لقياس خظخ العجد عؽ التدجيج CPAحجود السشيجية الشؾعية السعتسجة مؽ طخف بشػ الـ ىي  ما -1

 احتسالذات التأثيخ الإحرائي السعشؾي في تفديخ  السحاسبية والفؾق محاسبيةىي أىؼ العؾامل  ما  -2

 العجد عؽ التدجيج؟

 ودقة ، ولا سيسا نسؾذج الإنحجار المؾجدتي، بتقجيخ أكثخ مؾضؾعيةنساذج الدكؾريشغىل تدسح  -3

 ؟CPAمقارنة بالسشيجية الشؾعية السعتسجة مؽ طخف بشػ الـ  لخظخ العجد

ضسؽ عسمية اتخاذ قخار الإقخاض في تعديد فعالية  يداىؼ إدراج نسؾذج الدكؾريشغ إلى أي مجى -4

 ؟CPAالـتدييخ خظخ القخض لجى بشػ 



 مقدمة
 

 د‌
 

 فرضيات البحث

 الفرضية العامة

عؽ  السؤسدات عجدقياس خظخ ودقة  مؾضؾعية الدكؾريشغ في تحديؽ نساذج الإعتساد عمى يداىؼ

 .CPAتدييخ خظخ القخض لجى بشػ الـ فعالية ج وتعديد التدجي

 الجزئية الفرضيات

في قياس خظخ العجد بجرجة  CPAتتدؼ السشيجية الشؾعية السعتسجة مؽ طخف بشػ الـ : الفرضية الأولى

 .عالية مؽ الحاتية، مسا يحج مؽ مؾضؾعيتيا في القياس

تؤثخ بعض العؾامل السحاسبية والفؾق محاسبية تأثيخًا معشؾيًا إحرائيًا عمى احتسال عجد : الفرضية الثانية

 عؽ التدجيج. السؤسدات

يدسح نسؾذج الدكؾريشغ السختكد عمى الانحجار المؾجدتي بتقجيخ احتسال العجد عؽ : الفرضية الثالثة

 .CPAمقارنة بالسشيجية الشؾعية السعتسجة لجى بشػ الـ   ودقة التدجيج بظخيقة أكثخ مؾضؾعية 

في عسمية اتخاذ قخار الإقخاض في تعديد فعالية تدييخ  يداىؼ إدراج نسؾذج الدكؾريشغ :الفرضية الرابعة

 خظخ القخض.

  داف البحثأه

تسثل اليجف الخئيدي ليحا البحث في تقييؼ إسيام نساذج الدكؾريشغ في قياس خظخ العجد عؽ التدجيج، 

 .وبيان مجى قجرتيا عمى تعديد مؾضؾعية وفعالية تدييخ خظخ القخض البشكي

 :وعمى نحؾ أكثخ تحجيجًا، سعت الجراسة إلى

 عؽ التدجيج؛ في تقييؼ خظخ العجد CPAتحميل نقائص السشيجية الشؾعية السعتسجة مؽ طخف بشػ  -1



 مقدمة
 

 ه‌
 

، مع تظبيق ذلػ عمى عيشة مؽ عجدالق محاسبية السفدخة لاحتسال تحجيج أىؼ العؾامل السحاسبية والفؾ  -2

 ؛CPAالسؤسدات السقتخضة لجى بشػ الـ 

 مؽ حيث جؾدة القياس والجقة التشبؤية؛ ،قائؼ عمى الانحجار المؾجدتي ،نسؾذج سكؾريشغوتقييؼ بشاء  -3

  تقييؼ أثخ إدراج الشسؾذج في عسمية اتخاذ قخار الإقخاض عمى فعالية تدييخ خظخ القخض. -4

 المعتمد المنهج

عتسجنا في ىحه الجراسة عمى مشيج وصفي تحميمي لجراسة ونقج السشيجية الشؾعية السعتسجة في قياس خظخ ا 

حيث تؼ استخجام نسؾذج الانحجار المؾجدتي لتقجيخ احتسال  ،مجعؾماً بسشيج كسي اقترادي قياسيالعجد، 

الاعتساد عمى أدوات التحميل العجد عؽ التدجيج واختبار أثخ العؾامل السحاسبية والفؾق محاسبية. كسا تؼ 

الإحرائي الاستجلالي لتقييؼ معشؾية الستغيخات وملاءمة الشسؾذج، بالإضافة إلى مؤشخات الأداء التشبئي 

)مرفؾفة الترشيف، الحداسية، الخرؾصية، معجل الترشيف الرحيح، والسداحة تحت السشحشى 

AUCوقياس أثخ إدراجو في تعديد فعالية تدييخ ( بغخض تقييؼ دقة الشسؾذج ومقارنتو بالسشيجية الشؾعية ،

 خظخ القخض.

 خطة البحث

بيشتو  لو حدب ما السفدخةوالعؾامل  خظخ القخضالأول للإلسام بالإطار الشغخي ل تؼ تخريص الفرل

قياس خظخ العجد مع التخكيد عمى نساذج  مشيجيات إلىفقج تظخقشا فيو  الفرل الثاني ماأالجراسات، 

تحميل مداىسة نساذج فخررشاه لمجراسة التظبيقية التي تيجف إلى  الثالثالفرل  بيشساالدكؾريشغ، 

تعديد مؾضؾعية وفعالية ودورىا في  CPAالدكؾريشغ في قياس خظخ العجد عؽ التدجيج لجى بشػ الـ 

 تدييخ خظخ القخض البشكي.

 



 

 

 الفصل الأول
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 سرررت  ر  برضمخررر ا  رضم ضاررر  رضترررل نور،رررر رضبرررروه  لمررر  ر   ن  ارررر رضم   ررر   هررر خطررر  رض ررر أ   ررر     يعتبررر 

رضمؤسدرر  رضبرةارر د تنرر  نر تضررت رذا ارر ع هررار رضررروم  ررا رضمخرر ا   ررما سررا ن ع  تعرر ا   سررور   ررل  ارر   

ضتدما ع رضمدتعمل  ضلإ     رد تن  نروعت خط  رض  أ   ت ن يا  رضعجزنحليل رضفذل رضمؤسدل   ت ا رس  

  رضعجرز عرا رضتدر    خطر ، crédit) (risque de ضارر     لجر ت نحرت  درما ع  ختلفر   ررل خطر  رض ر أ

(risque de défaut)تخط  رضفذل    (risque de défaillance)(Desmich  ،7002). 

ر  ف  اما ررر  يدرررت عل نو رررا   ت،رررر رضت ررر  ن تر خرررت    ررريا هرررات  تيعكرره هرررار رضتعررر ا ر قرررط  ل نع يررر  

رضمررررطلح ع  تنح  ررر  رلاررر   رضمفررر  امل رضمعتمررر   رررل هرررات رض  رسررر د تعلارررر  سرخرررر  رضم حررر  رذت  

ضعر أ  لرورم رضمخر ا  رضبرةار   را ،لر   تضمر نذر  رضم را ر ع ترضمفر  ا  رضم ن طر  بخطر  رض ر أ  را ،لر  

 . خ ى 

أ   ن ط  س س   ب  تم   عجز رضم ت أ عرا رضو ر   ب ضتزر  نرر   رهن  لر  بع   ضك  تب عت     ن خط  رض   

 ح ارنرررر يمررر  عبررر  نحليرررل  سررر  ن رضفذرررل رضمؤسدرررلد ت رررا هرررار رضمرطلررر   سررررع أ  رررل رضم حررر  رضرررر لل 

ر  ضى    ت ا  ل رذا ا ع رضرم ي  ترضتطباقا د  رضعور ل رضخ  ،ا  ترض رخلا  رضمفد   ضخط  رض  أ  رستر ا 
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 استعراض الأدبيرت: انبشكيةانسخرطار : 10 بحثم

إن الخظخ يعتبخ مفيؾما معقجا لاحتؾائو عمى عجة تعخيفات حدب السجال السختبط بو )السالي 

 Barki et al  Bernard et al(1993a) ,)والاقترادؼ، الرحي والزسان الاجتساعي...إلخ( 

حجث سمبي، صعب التشبؤ بو، يؾلج  وقؾعإحتسال( )إمكانية ف الخظخ عمى أنو عخ  ((. عسؾما، ي  2002)

إن الإحتسال الستعمق بالخظخ يسكؽ أن  (.30، صModrik ،2016آثار ضخسة عمى الحيؽ يتحسمؾنو )

 ,Von Neumann et Morgenstern)كسا ىؾ الحال بالشدبة لمسشيجيات الكسية يكؾن مؾضؾعيا

كل فخد  بالشدبة لمسشيجيات الشؾعية التي تكيؼأن يكؾن ذاتيا )غيخ مؾضؾعي( كسا ىؾ الحال ( أو 1947

 )الاحتسال السؾضؾعي(.    (. ييتؼ ىحا البحث بالشؾع الأولSavage,1954في وضعية معيشة )

، (Kharoubi et Thomas, 2016)إذا ما ركدنا عمى السجال البشكي، يعخف الخظخ حدب لجشة بازل 

البشػ مثلا:  قخض)ففيسا يتعمق بخظخ ال ومجازفةيؽ أساسيؽ: خدارة محتسمة بأنو تؾليفة بيؽ عشرخ 

يجازف بالسبمغ السسشؾح لمسقتخض، وىحا الأخيخ قج يفذل ما يؤدؼ إلى عجم إرجاعو السبمغ ومشو البشػ قج 

لا السجازفة تتعمق بأحجاث إيجابية فقط فإنيا إذا كانت تججر الإشارة إلى أنو  .(يخدخ السبمغ السقخوض

. إضافة إلى ذلػ، إذا كانت الخدارة مؤكجة فإنيا لا تعتبخ تبعاد قياسوؼ إلى استذكل خظخا، وىحا ما يؤد

 . تاز بعجم التأكجوالإحتسال يس ،ىؾ عبارة عؽ إحتسال -كسا قمشا سابقا-لأن الخظخ  خظخا ىي الأخخػ 

 Plihonيعتبخ  .ربحتحريل خدارة أو ل تحس  : فإن نتيجة السجازفة تكؾن إما جازف البشػ بأمؾالوإذا 

ذو وجييؽ متكامميؽ )السخاطخ: الؾجو الأول، الأرباح: الؾجو أرباح( -أن العلاقة بيؽ )مخاطخ( 1999)

فسثلا فيسا يتعمق  .رل عمى أرباح أكبخيتحي تؾقع أنو الثاني(، فعشجما يتحسل البشػ مخاطخ مختفعة فإنو 

 : القخضبخظخ 
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 ،درجة السجازفة مختفعة( الخدارة السحتسمة مختفعة،: حجؼ )أؼكمسا تحسل البشػ مخاطخ بجرجة مختفعة 

 و BAHA) السخدودية الستؾقعة أكبخفخض البشػ عمى السقتخض معجل فائجة مختفع ومشو تكؾن كمسا 

BENNOUR ،2014والعكذ بالعكذ، (08، ص . 

الحيؽ لا يشؾون غيخ أن معجل الفائجة السختفع لا يعشي دائسا مخدودية مختفعة لأنو قج يمجأ السقتخضؾن، 

إرجاع القخض، إلى قبؾل معجل فائجة مختفع مؽ أجل الحرؾل عمى القخض فقط، وعميو وجب عمى البشػ 

 .(2020)حغخؼ قاسؼ، الحؼ يعتبخ أحج أنؾاع السخاطخ البشكية  قخضالتدييخ الفعال لخظخ ال

، وسشخكد عمى السخاطخ السالية بشكيةإلى عخض أنؾاع السخاطخ ال)في السظمب الأول( سشتظخق فيسا يمي 

مؾضؾع الحؼ يعتبخ  ،القخضخظخ سشجرس نؾع واحج مؽ السخاطخ السالية وىي  ،أما في السظمب الثاني

 بحثشا.

  انبشكية: أنهاع انسخرطار 10مرلب 

في ترشيفيا ليحه السخاطخ  البشكيةنغخا لتعجد السخاطخ التي يتعخض ليا الشذاط البشكي، اختمفت الأدبيات 

باختلاف وجيات نغخ الك تاب والباحثيؽ الحيؽ تشاولؾا مؾضؾع السخاطخة، حيث اتبع كل مشيؼ تقديسا معيشا 

 :1(4، ص2021)صابؾر سعاد،  ليا، ومؽ بيؽ الترشيفات الأكثخ استخجاما نجج

خ مالية ومخاطخ غيخ مالية كسا يمي )بعديد إلى مخاطالسخاطخ البشكية : ترشف من حيث انربيعة .0

 :(30-29، ص ص 2019سعيج، 

باعتبار معغؼ تعاملات البشؾك تتؼ بؾاسظة الشقؾد، الدشجات والأسيؼ فإن السخاطخ : انسخرطار انسرنية - أ

السالية تعتبخ مؽ أىؼ السخاطخ التي تؾاجو البشؾك، إذ تزؼ كل السخاطخ الستعمقة بأصؾل وخرؾم البشػ. 
                                                           

 2021، 3صابؾر سعاد، محاولة تقييؼ مجػ تظبيق معاييخ لجشة بازل في البشؾك الجدائخية، أطخوحة دكتؾراه، جامعة الجدائخ   1
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رقابة واشخاف مدتسخيؽ مؽ طخف إدارة البشػ وىي تزؼ أساسا: السخاطخ لشؾع مؽ السخاطخ يتظمب وىحا ا

مخاطخ الديؾلة، ومخاطخ الدؾق التي ، بسا فييا مخاطخ العجد عؽ التدجيج (قخضالخظخ ) الإئتسانية

 السالية.تذسل بجورىا كل مؽ مخاطخ أسعار الرخف، مخاطخ سعخ الفائجة، ومخاطخ أسعار الأوراق 

مثل مخاطخ  السخاطخ القانؾنية كالأخظاء البذخية، ةتذسل السخاطخ التذغيمي :انسخرطار غير مرنية -‌ب

كات حقؾق العسال، إلخ. كل الغخامات والعقؾبات السالية، السخاطخ الدياسية، السخاطخ الاجتساعية كانتيا

 زبائشو ومشو عمى مخدوديتو.ىحه السخاطخ يسكؽ أن تؤثخ عمى سسعة البشػ ومشو عمى علاقتو مع 

ى مخاطخ نغامية ومخاطخ إل البشكية: صشفت الشغخية السالية السخاطخ من حيث ا تبرطاهر برنسشرسة .2

 . (everett et watson ،1998)غيخ نغامية 

وت عخف بسخاطخ الدؾق وىي السخاطخ العامة التي (: Risques systémiques) انسخرطار انشررمية - أ

لعام وتؤثخ عمى الإستثسار في الدؾق، وتتعمق بالشذاط الإقترادؼ وبالشغام السالي اعمى أعسال تدخؼ 

كافة السدتثسخيؽ دون استثشاء. كسا أن التشؾع الإستثسارؼ حيال ىحه السخاطخ ليذ حلا جحريا وإنسا يخفف 

ستثسارات مؽ حجتيا، كسا لا يسكؽ التخمص مشيا، أو لا يسكؽ تجشبيا بالكامل ميسا زادت درجة تشؾع الإ

ومؽ أمثمتيا: مخاطخ التزخؼ أو الكداد، مخاطخ تغيخ أسعار الفائجة، مخاطخ أسعار الرخف )عبج 

 (.209، ص 2015، وخجيجة خالجؼ الخزاق حبيب

وىي السخاطخ التي تشذأ مؽ طبيعة ونؾع  :(Risque non-systémique) انسخرطار غير نررمية - ب

؛ وىي تأتي نتيجة بعض بالبشػ التجارؼ  تتعمقوليذ مؽ طبيعة الشغام السالي العام مسا يجعميا  الإستثسار

، ولحلػ يسكؽ تجشب ىحه التعاملات الإستثسارية فتؤثخ عمى مدتثسخ معيؽ أو مذخوع محجد دون غيخه

شو يجب السخاطخ وتفادييا مؽ خلال التشؾع الإستثسارؼ، فالسخاطخ غيخ نغامية ىي مخاطخ خاصة، وم

، (قخضالخظخ ) بكفاءة عالية؛ وأىؼ ىحه السخاطخ نجج: السخاطخ الإئتسانية تدييخىاتشؾيع الإستثسارات و 
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مخاطخ الديؾلة، السخاطخ التذغيمية، مخاطخ عجم كفاية رأسسال )عبج الخزاق حبيب وخجيجة خالجؼ، 

 (.215، ص2015

 ترشيف انسخرطار انبشكية :10 كل  قمش

 

 

 

 

 

 

 

 

 : مؽ إعجاد الباحثة انسرد 
 

التي تؾاجو  البشكيةالسالية سشقؾم بذخح السخاطخ  -الدابق ذكخه–بالتخكيد عمى الترشيف حدب الظبيعة 
 :2شتسي لمسخاطخ الساليةي -ع بحثشامؾضؾ – القخضخظخ باعتبار أن البشؾك 

                                                           
إلا أنشا سشخكد في ىحا  ،مؾجؾد في كلا الترشيفان: حدب الظبيعة وحدب درجة الإرتباط بالبشػ القخضخظخ ملاحغة: رغؼ أن   2

البحث عمى الترشيف حدب الظبيعة وبالتحجيج عمى السخاطخ السالية وذلػ لأن عجد السخاطخ السالية محجود مقارنة بعجد السخاطخ 
 ليذ إلا. قخضالالحجيث عؽ الدياق العام الحؼ انبثق مشو خظخ غيخ الشغامية، بعبارة أخخػ ىي مدألة عجم الإطالة في 

 تصنيف المخاطر البنكية

 من حيث درجة الإرتباط بالبنك من حيث الطبيعة

 مخاطر مالية

 مخاطر غير مالية

 قروضالمخاطر 

 مخاطر السيولة

 مخاطر السوق

 مخاطر تشغيلية

 مخاطر قانونية

 مخاطر سياسية

 مخاطر أخرى

 مخاطر نظامية

 مخاطر غير نظامية

 مخاطر التضخم

 مخاطر سعر الفائدة

 مخاطر سعر الصرف

 مخاطر أخرى

 قروضالمخاطر 

 مخاطر السيولة

 مخاطر تشغيلية

 مخاطر أخرى
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لخدائخ  لبشػا ف مخاطخ الدؾق بأنيا "احتسال تَحَس لت عخ  (:Le risque marchéمخرطار اندهق ) - أ

مالية ناجسة عؽ تغيخات معاكدة حالية أو مدتقبمية في الأسعار الدؾقية" )عبج الشاصخ بخاني أبؾ شيج، 

(. ويعخفيا بشػ الجدائخ بأنيا "مخاطخ الخدائخ في البشؾد داخل وخارج السيدانية إثخ 158، ص 2013

الحؼ يحجد سعخ بشؾك ما بيؽ الالدؾق الشقجؼ تغيخات أسعار الدؾق" وتغظي عمى وجو الخرؾص: 

وسؾق سشجات الحقؾق القابمة لمتجاول  والدؾق السالي ،الفائجة، سؾق الرخف الحؼ يحجد سعخ الرخف

  3.سعخ الأوراق السالية انيحجد المحان

 : شكل يهضح أسهاق  أسسرل في انجزائر وانسخرطار انستعلقة بهر12 شكل  قم

 

 

 

 

 

 

 

 .BDL عمى وثائق داخمية مقجمة مؽ طخف بشػ التشسية السحمية : مؽ إعجاد الباحثة بالإعتسادانسرد 

 وتشقدؼ مخاطخ الدؾق إلى:

احتسال تعخض البشػ لخدائخ بدبب ىي : (Le risque de taux d’intérêtمخرطار سعر انفرئدة ) -

وبعج ذلػ  ،مبمغا مؽ السال بسعجل فائجة "س"غيخه البشػ  أقخضبعبارة أخخػ إذا في سعخ الفائجة،  التغيخات

                                                           
،  ويتعمق بالخقابة الجاخمٌية لمبشؾك والسؤسدات السالٌية   2011نؾفسبخ  28السؤرخ فًي  08 - 11(، الشغام رقؼ ھ)  ،فقخة  2 السادة  3

 .الجدائخ بشػ 

 أسواق رأسمال في الجزائر

 السوق النقدي 

 سوق الصرف

 مخاطر السوق

 مخاطر معدل الفائدة

 مخاطر سعر الصرف

 السوق المالي
مخاطر سعر الأوراق 

 المالية

السوق النقدي ما بين 

 البنوك

سوق سندات الحقوق 

 القابلة للتداول
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مؽ  مختفعبدعخ فائجة غيخه إلى الإقتخاض مؽ البشػ اضظخ  ، فإذابفعل العخض والظمبسعخ الفائجة  ارتفع

سعخ الفائجة تذكل تيجيجا كبيخا تغيخ مخاطخ  إنفيشا يكؾن قج وقع الحجث الدمبي )أؼ خدارة(.  ،"س"

 (.40، ص2010لقاعجة الأرباح ورأسسال البشػ )ابخاليؼ الكخاسشة، 

سعخ الرخف ىؾ عبارة عؽ سعخ (: le risque de taux de changeمخرطار سعر انررف ) -

التجارية مؽ بيؽ أىؼ الستجخميؽ في سؾق الرخف، والحؼ يتؼ عمى البشؾك عسمة معيشة بأخخػ، وتعتبخ 

، 2012مدتؾاه تبادل عسلات مختمف الجول وتتحجد فيو أسعار الرخف )عبج الكخيؼ جابخ العيداوؼ، 

ومشو فإن مخاطخ سعخ الرخف ىي السخاطخ التي يؾاجييا البشػ عشج تشفيح عسمية تبادل  ، (272ص

فإذا اشتخػ البشػ عسمة معيشة بدعخ صخف  الشاتجة في أسعار صخف العسلات. التغيخاتالشقج الأجشبي و 

يكؾن  نفذ العسمة بأقل مؽ "ع" فيشالبيع البشػ  اضظخ"ع"، ثؼ انخفض "ع" بفعل العخض والظمب، فإذا 

عمى الؾضع التشافدي التغيخ في سعخ الرخف مخاطخ ؤثخ وبالتالي ت قج وقع الحجث الدمبي )خدارة(.

 .تعخض البشػ لخدائخ كبيخة التي قج يشتج عشيا، و مبشػل

 البشػتعخض  احتسالىي (: Risque de taux des titresمخرطار أسعر  الأو اق انسرنية ) -

( ضسؽ الدؾق ، أذونات الخديشةالأسيؼسعخ الأوراق السالية )كالدشجات، في  التغيخاتلخدائخ بدبب 

فإذا اشتخػ البشػ أوراق مالية بدعخ "ص"، ثؼ انخفض  .القابمة لمتجاولالحقؾق سشجات أو سؾق  السالي

"ص" بفعل العخض والظمب، فإذا اضظخ البشػ لبيع ىحه الأوراق السالية بأقل مؽ "ص" فيشا يكؾن قج وقع 

عمى الؾضع التشافدي الدمبي )خدارة(. وبالتالي تؤثخ مخاطخ التغيخ في أسعار الأوراق السالية الحجث 

يعتبخ قياس مخاطخ أسعار الأوراق السالية ليحا و ، تعخض البشػ لخدائخ كبيخة التي قج يشتج عشيا، و مبشػل

 4(.4، ص2008في غاية الأىسية مؽ اجل إدراك الخدائخ السحتسمة )سمظة الشقج الفمدظيشية، 

                                                           
4
 8002، سلطة النقذ الفلسطينية، تعليمات إدارة المخاطر، غزة فلسطين  
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مخاطخ الديؾلة  BGFRS5عخف مجمذ محافغي الشغام الفجرالي الأمخيكي مخرطار انديهنة:  - ب

عشج استحقاقيا بدبب عجم القجرة  بجيؾنياغيخ قادرة عمى الؾفاء )البشػ( بأنيا احتسال أن تكؾن السؤسدة 

اسب مؽ الديؾلة في . إذ يعتبخ الحفاظ عمى مدتؾػ مشعمى تدييل الأصؾل أو الحرؾل عمى تسؾيل كافي

السالية عشج  ديؾنياالبشػ قزية مريخية لا يسكؽ التياون في شأنيا، ذلػ أن عجم كفاية الديؾلة لتغظية 

استحقاقيا يؤدؼ إلى إفلاس البشػ، لحا يشبغي عمى ىحا الأخيخ أن يكؾن عمى استعجاد دائؼ وتام لسؾاجية 

، 2012احتسال اقجام جسيع السؾدعيؽ لجيو لدحب حقؾقيؼ في أؼ لحغة )دريج كامل آل شبيب، 

  (.242ص

ؾن السقتخض مؤسدة )وليذ فخدا(؛ وبالتحجيج عشجما يكقخض الملاحغة: تتظخق ىحه الأطخوحة إلى خظخ 

تحتل مكانة ميسة في الشذاط البشكي وذلػ بالشغخ إلى حجؼ  الإقخاضكؾن عسميات  يبخر ىحا الإختيار

تقل عؽ السخاطخ مد مظمب القخضوليحا سشسشح لخظخ  الأمؾال السسشؾحة ووزن السخاطخ الستحسمة.

 .أيؽ سشجرس مختمف السفاليؼ الستعمقة بو بشكيةالسالية ال

 أو خرر انفذل انقرض، خرر انعجز عن انتدديدخرر : 12مرلب 

. لقج تشؾعت تدسية ىحا القخضخظخ  -فةضسؽ سياقات مختم–تؾجج العجيج مؽ الجراسات التي عالجت 

عجد الالخظخ مؽ دراسة لأخخػ: عسؾما نججه تحت اسؼ خظخ الفذل، خظخ التؾقف عؽ الجفع أو خظخ 

(. إن ىحه الغدارة في السرظمحات تبيؽ مجػ التعقيج Desmich ،2007بالشدبة لمقخوض ) عؽ التدجيج

الحؼ يؤدؼ بشا إلى التداؤل حؾل أصل وحكيقة السخادفات و/أو التقارب  القخضالسفاليسي الستعمق بخظخ 

 .(Karima Modrik ،2016) بيؽ السرظمحات

 انعجزانقرض وخرر خرر : مفههمي 10 فرع
                                                           
5
 Board of Governors of the federal reserve system, commercial bank examination manuel, fourth printing, 

March 1994, P75 
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استعسلا كثيخا في  risque de défaut وخظخ العجد risque de crédit قخضالإن مفيؾمي خظخ 

 الأدبيات لمتعبيخ عؽ مفاليؼ متذابية عسؾما ولكشيا مختمفة إذا مادققشا فييا.

السسشؾح  ظخ عجم الإرجاع الستعمق بالقخضأو الظخف السقابل عمى أنو خ قخضالعخفت لجشة بازل خظخ 

 (: Gordy ،2003عجة أبعاد ) قخضالعسؾما وفق ىحه السقاربة فإن لخظخ . مؽ طخف البشػ

 risque de la dérerioration de la qualité de تجىؾر الججارة الإئتسانية خظخ: درجة خظؾرة العجد )انبعد الأول-

crédit.أؼ انتقال السقتخض مؽ درجة ترشيف خظخ إلى أخخػ :) 

الخدائخ  إحتسال حجوث(: وىؾ le risque de défaut)العجد عؽ التدجيج  خظخ :انبعد انثرني-

الستتالية الستعمقة بعجد السقتخض عمى الؾفاء بالتداماتو اتجاه البشػ. إن ىحا التعخيف يتقارب مع تعخيف 

 . ة"كل نقص أو كل تأخخ في تدجيج رأسسال القخض و/أو الفائجإحتسال لخظخ العجد: " Moody’sوكالة 

ف مؽ خض ت عخ  الستحسمة مؽ طخف السقإن الخدارة  .العجدوقؾع الخدارة في حالة خظخ : انبعد انثرنث -

خلال مرظمحات مؾجؾدة في العقج، إذ نجج مرظمح "ارجاع رأسسال السقتخض" ونجج مرظمح "تدجيج 

في  414)السادة  2زل حدب اتفاق با-بعج مشح القخض (.Karima MODRIK ،2016فؾائج الجيؽ" )

أن  الدبؾن غيخ قادر عمى   يخػ يدجل  البشػ عجد الدبؾن عؽ إرجاع القخض عشجما  :-(2003أفخيل 

إرجاع القخض ) دون اعتبار الزسان  إن كان مؾجؾدا( و/أو عشجما تتجاوز مجة تأخخ الدبؾن عؽ تدجيج 

  (Tiomo,A ،7002و  Gouriéroux,c). يؾما 90القخض   

 ؛Gordy ،2003) قخضالدء مؽ خظخ مؽ خلال ىحا التعخيف نلاحع أن خظخ العجد ىؾ ج

Bruyère ،2004 ؛Roncalli  ،2009.)  ىؾ احتسال عجم القجرة الإجسالية  قخضالففيحيؽ خظخ
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خظخ العجد فقط باحتسال عجم قجرة السقتخض  ، يختصالسحجدةلمسقتخض عمى تدجيج التداماتو في الآجال 

 عمى ارجاع ديشو في الآجال السحجدة.

(، تؾجج كيفية Lydia CHIAD ،2013( و)Karima MODRIK ،2016حدب أطخوحة كل مؽ )

إلى مجسؾعتيؽ، كل مجسؾعة تتكؾن مؽ  قخضتقديؼ خظخ ال" وىؾ قخضمؾضؾع "خظخ الأخخػ لعخض 

والحؼ  (Individual credit risk) انسدتقل أو انفرد  قرضانخرر عجة عشاصخ. السجسؾعة الأولى: 

احتسال العجد )أؼ احتسال عجم قجرة السقتخض عمى الؾفاء بالتداماتو  -1عشاصخ:  3يتكؾن بجوره مؽ 

خظخ الإنتقال أو  -3الخدارة الستحسمة أو معجل التحريل ، خظخ  -2التعاقجية وىحا قبل مشح القخض(، 

  خرر محفرة انقروضة: التجىؾر )أؼ الإنتقال مؽ فئة ترشيف خظخ إلى فئة أخخػ(. السجسؾعة الثاني

(Loan portfolio credit risk ) :الإرتباط بيؽ عجد السقتخضيؽ )أؼ  -1الحؼ يتكؾن مؽ عشرخيؽ

التعخض لخظخ العجد )أؼ  -2درجة ارتباط/استقلالية مخاطخ عجد السقتخضيؽ ضسؽ نفذ السحفغة(؛ 

التي  قخضقياس مخاطخ التججر الإشارة إلى أن طخق حجؼ السحفغة السعخضة لخظخ عجد السقتخضيؽ(. 

يتشاول السجسؾعة الأولى أؼ  ، غيخ أن ىحا البحثجاءت بيا اتفاقيات بازل تتعمق بسحفغة القخوض ككل

 الستعمق بسحفغة القخوض. قخضال الفخدؼ ولا يأخح بعيؽ الإعتبار خظخ قخضالخظخ 

 "خرر انفذلمفههم ": 12فرع 

  التؾقف عؽ الجفع. الشاتج عؽ عادة ما تدتعسل الأدبيات القانؾنية مرظمح "الفذل" لمجلالة عمى الإفلاس 

-67إن التذخيع الجدائخؼ الستعمق بالإفلاس والتدؾية القزائية مدتسج مؽ القانؾن الفخندي رقؼ : ملاحرة

  ، ص ب(.2016)طارق طيار،  1967جؾيمية  13الرادر بتاريخ  363
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الستعمق  1985جانفي  25لـ  98-85عخف السذخع الفخندي السؤسدة الفاشمة مؽ خلال القانؾن رقؼ  

ثؼ مؽ  1994جؾان  10لـ  475-94بالتدؾية والإفلاس القانؾني لمسؤسدات، السعجل مؽ خلال القانؾن 

 2008ديدسبخ  l’ordonance 18وأخيخا مؽ خلال  2005جؾيمية  26لـ  845-2005خلال القانؾن 

  عمى أنيا تمػ التي تتؾقف عؽ الجفع.

 Karima) 1985مرظمح "الإفلاس" بسرظمح "الفذل" وذلػ مشح سشة عؾض السذخع الفخندي إلا أن 

MODRIK ،2016."عكذ السذخع الجدائخؼ الحؼ بقي متسدكا بالسرظمح القجيؼ "الإفلاس ،) 

مؽ القانؾن  215تشص السادة  -1967السدتسج مؽ القانؾن الفخندي لدشة  –حدب التذخيع الجدائخؼ ف

يؾما،  15التجارؼ عمى أن كل تاجخ أو شخص معشؾؼ يتؾقف عؽ الجفع عميو أن يجلي بإقخار في مجة 

 .قرج افتتاح اجخاءات التدؾية القزائية أو الإفلاس

، حؼ يعتبخ مشبع التذخيع الجدائخؼ ، الباستعسال مرظمح الفذل السشرؾص عميو في التذخيع الفخندي

ندتشتج أن السؤسدة الفاشمة ىي التي يتؼ فتح في حقيا اجخاء قانؾني )اجخاءات التدؾية القزائية أو 

( مؽ الخديشةعشجما لا تتسكؽ الأصؾل الستاحة ) ىحا الأخيخيحجث و الإفلاس( بدبب التؾقف عؽ الجفع. 

 التي حان مؾعج استحقاقيا. الجيؾن تدجيج 

خظخ "لمجلالة عؽ  " ليذ فقطالفذلخظخ "يتؼ استعسال مرظمح  ،قانؾنيةالأنو ضسؽ الأدبيات غيخ  غيخ

  ."العجد عؽ التدجيجخظخ "وعؽ  قخض"الخظخ بل لمتعبيخ أيزا عؽ "، "الإفلاس

لا يختمف عؽ الأدب  -الحؼ اعتسجتو ىحه الأطخوحة –إلى أن الأدب الفخندي أيزا،  ،يجب التشؾيو

بيؽ  Modrik  (2016) الباحثة قارنتالأنجمؾسكدؾني في تعجد السرظمحات الستعمقة بالفذل. 

 السمخص الآتي: فاقتخحتالسرظمحات في الأدبييؽ، 

 .Détresse financière   =Financial distress"الزائقة السالية" =  -
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  Défaillance  =Failure"الفذل" =  -

  Défaut de paiement  =payment default= العجد عؽ التدجيج  -

 .La faillite  =Bankruptcy"الإفلاس" =  -

ملاحغة: يتؼ استعسال مرظمح "العجد" في السجال البشكي، أما بكية السرظمحات )الزائقة السالية، 

 الفذل، الإفلاس( قيتؼ استعساليا في السجال غيخ بشكي.

 قخضطخوحة. بسا أن مفاليؼ خظخ الفذل، خظخ الإن تحجيج السرظمحات يعتبخ أمخا ميسا في ىحه الأ

كسفيؾم اجخائي رئيدي القخض" خظخ مرظمح "وخظخ العجد يشتسؾن لشفذ العائمة ، إذن سيتؼ استعسال 

 ، مع استعسال السرظمحات الأخخػ عشج الإقتباس أو عشج الزخورة.السبحث السؾالي مؽ ىحا الفرلفي 

   استعراض الأدبيرت :انقرضخرر ن انسفدرةانعهامل : 12مبحث 

 بيشت عجة دراسات التي عالجت أسباب فذل السؤسدات وجؾد عؾامل مدتخخجة مؽ السحيط الجاخمي

 ، نحكخ الجراسات الآتية عمى سبيل السثال:لمسؤسدة وعؾامل أخخػ مدتخخجة مؽ السحيط الخارجي  

  (Keasey  وWatson، 1987؛ Hambrick  وD’Aveni، 1988؛  Everett  وWatson ،

 (.St-pierre ،2004؛ 1998

إن الأسباب الخارجية ىي تمػ التي لا يدتظيع السديخون التـأثيخ عمييـا )صـجور سياسـة اقترـادية ججيـجة، 

صـــجور تشغـــيؼ جبـــائي ججيـــج، أزمـــة ماليـــة عالسيـــة.إلخ(. أمـــا الأســـباب التزـــخؼ، ارتفـــاع معـــجلات الفائـــجة، 

 . (2016، بترخف Modrik) ، عجم كفاءة السجيخ، إلخةفي السؤسد تدييخيةالجاخمية فسرجرىا قخارات 

تـــؤثخ عمـــى القـــخارات  ومشـــو عمـــى تشفيـــح اســـتخاتيجيتيا أؼ مـــؾارد السؤسدـــةن العؾامـــل الخارجيـــة تـــؤثخ عمـــى إ

)ارتفــاع التزــخؼ، مــثلا، يــؤدؼ إلــى  (2016بترــخف،  Modrik( ): جــؾدة السشتــؾج تتــأثخمــثلاالتدــييخية )

انخفــاض القــجرة الذــخائية لمسدــتيمكيؽ ومشــو إلــى انخفــاض الظمــب ومشــو انخفــاض السبيعــات ومشــو انخفــاض 
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إذا كان السحيط ضج مرمحة السؤسدة فإن القـخرات التدـييخية سـتكؾن غيـخ فعالـة  وعميو،". السؾارد السالية(

والؾضــعية التــي تحتميــا السؤسدــة فــي الدــؾق   (Van Caillie ،2007 و Grutzen)أؼ ســتتأثخ ســمبا 

 .Meyer ،2004 ) "(Modrik ،2016) و De Wit؛ Barney) ،1991ستتأثخ أيزا، 

إعـــجاد نســـؾذج فعـــال ، يسكشـــو مـــؽ السؤسدـــات عجــد تفدـــخإن فيــؼ البشـــػ لمعؾامـــل الجاخميـــة والخارجيـــة التـــي 

، وىـحا )سـميسة( إلـى عـاجدة أو غيـخ عـاجدة السؤسدـة الظالبـة القـخضيحتؾؼ عمى متغيخات تسييدية ترـشف 

وتججر الإشارة إلى أن ىحه العؾامل )الجاخمية/الخارجية(  .صائبةما يجعل قخاراتو في مشح القخض أو عجمو 

تسثـــل متغيـــخات "فـــؾق محاســـبية" وذلـــػ لأنيـــا يـــتؼ اســـتخخاجيا مـــؽ تقـــاريخ خـــارج القـــؾائؼ الساليـــة لمسؤسدـــات 

 السقتخضة.

 انقرض خررن انسفدّرةخر جية انعهامل ان: 10مرلب 

العؾامــل الخارجيــة التــي تذــخح خظــخ مــا تشاولتــو الأدبيــات التــي تظخقــت إلــى ســشتظخق فيســا يمــي إلــى عــخض 

مـا تشاولتـو الأدبيـات ، ثـؼ سشذـخع بعـج ذلمـػ إلـى عـخض (PME)كبيـخة أم  ميسا يكؽ حجؼ السؤسدة القخض

 .(PME) السؤسدات الرغيخة والستؾسظةب الستعمق القخضالعؾامل الخارجية التي تذخح خظخ حؾل 

 حجم انسؤسدة مهسر يكن انسفدرة نخرر انقرض: انعهامل انخر جية 10فرع

 فيسا يمي:ىحه العؾامل تتسثل 

 انسفدرة نخرر انقرض انسؤشرات انستعلقة بسدتهى انشذرط الاقتررد  .0

، تتسثــل تفدــخ خظــخ القــخضالتــي ســشتظخق فيســا يمــي إلــى السؤشــخات الستعمقــة بسدــتؾػ الشذــاط الإقترــادؼ 

 -2)الشاتج السحمـي الخـام( ىـحا مـؽ جيـة،  PIB)الشاتج الؾطشي الخام( و PNBالـ  -1: ىحه السؤشخات في

 الظمب العام والإنتاج الرشاعي مؽ جية أخخػ.
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  انـPNB  وانـPIB 

)فتــخة  ويحــجدان وضــعية الــجورة الإقترــادية القــخضان خظــخ مؤشــخان يكيدــ PIBوبجيمــو الـــ PNBيعتبــخ الـــ 

 الشسؾ، فتخة الخكؾد، ...(.

، . وقج استعسلالقخضترادؼ عمى خظخ حؾل أثخ السحيط الإقبحثا  Jonhson   (1974)الباحثأجخػ 

أو الأربـــاح السحققـــة مـــؽ طـــخف جسيـــع السؤسدـــات. تؾصـــل  PNBالــــ  جـــل قيـــاس الشســـؾ الإقترـــادؼ،مـــؽ أ

لشسـؾ، أؼ أنـو يؾجـج إرتبـاط الباحث إلى أن معجل الفذل يختفع خلال فتخات الخكـؾد ويـشخفض خـلال فتـخات ا

. حيــث أن انخفــاض أربــاح السؤسدــات )أو انخفــاض الـــ القــخض)أو الأربــاح( وخظــخ  PNBســالب بــيؽ الـــ 

PNB القخض( يؤدؼ إلى ارتفاع خظخ. 

( بخرـائص فتـخات الخكــؾد والتؾسـع، كسـا اىتسـؾا بامكانيــة 1999وآخـخون ) Sungاىــتؼ  فـي نفـذ الإطـار،

ـــ  ـــ  PNBاســتعسال، ىــحه الفتــخات، لذــخح فذــل السؤسدــات. اســتعسمت عــجة دراســات ال )كبــجيل لمـــ  PIBو ال

PNB نـحكخ مـثلا: السؤسدـات فذـل( لذـخح( Altman  (1983 ) ، Famma  وFrench (1995)، 

O’neil (1998 و )Swart et Anderson (1998  ،)Taffler (1999) ،Liu وWilson (2002 )

Agarwalt وTaffler (2003) ،Liu (2009)).  إلـى وجـؾد إرتبـاط سـالب بـيؽ الــ  تؾصل البـاحثؾنPIB 

قج زادت ومشو تحديؽ قجرة  يعشي أن مجاخيل الأعؾان الإقترادية PIBوذلػ باعتبار أن ارتفاع الـ  والفذل 

، والعكذ أؼ أن انخفاض الـ (Swart et Anderson (1998)( و 1998) O’neil )تدجيج السقتخضيؽ

PIB أســعار الأصــؾل )كالعقــار( مــا زيــادة ، زيــادة الأجــؾر، البظالــة، مشخفزــة أربــاح السؤسدــات يعشــي أن

 (.Jakubik ،2007) القخضيؤدؼ إلى إرتفاع خظخ 
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وآخــخون  Nicke ؛Jakubik (2007)(؛ 2007وآخــخون ) Duffieنــحكخ مــثلا: )كســا أجــخػ عــجة بــاحثيؽ 

 ( دراســات مــؽ أجــل قيــاس أثــخ السحــيط الإقترــادؼ عمــى خظــخ(2009وآخــخون ) Koopman(؛ 2000)

 .PIB. تؾصمؾا إلى أنو يؾجج ارتباط سالب بيؽ معجل الفذل ونسؾ الـ القخض

( أن ارتفـاع 2012) al   Figlewski & وBunn & Redwood  (2003 )وقـج بيشـت دراسـة كـل مـؽ 

 يخفض مؽ معجل الفذل. PIBالـ 

ى دراســة أجخوىــا فــي السغــخب عمــ IBENRISSOUL (2018)و  YASSINEكســا أعيــخت نتــائج دراســة 

  .قخضخظخ اليؤثخ سمبا عمى  PIB ارتفاع الـ أن

 )انرلب انعرم والإنترج انرشرعي )انعرض 

. يعتبــخ مؤشــخ الإنتــاج القــخضيعتبــخ الظمــب العــام والإنتــاج الرــشاعي )العــخض( مؤشــخان يكيدــان خظــخ 

 الرشاعي بجيلا لسؤشخ الظمب العام.

؛ وفدــخ قــخض( أنــو يؾجـج ارتبــاط ســالب بـيؽ الظمــب العــام وخظـخ ال1977) Sawhneyو  Dipietroبـيؽ 

لـى انخفـاض لكمية لأغمبيـة السؤسدـات مـا يـؤدؼ إكؾن زيادة الظمب يخفع مؽ مشحشى الإيخادات ا"ىحا الأمخ 

 (9، ص Sawhney ،1977و  Dipietro) "قخضال خظخ

( بحثا مؽ أجل قياس أثخ السحـيط الإقترـادؼ 2007)  Carling & alأجخػ الباحثؾن في نفذ الدياق، 

تؾصمؾا إلـى أنـو عشـجما يكـؾن الظمـب العـام أعمـى )يفـؾق( وذلػ باستعسال الظمب العام.  القخضعمى خظخ 

ىـحا الأمـخ ؛ ويبـجو القـخضمؽ القجرة الإنتاجية )العخض( فإن ىحا يسكؽ أن يؤدؼ إلى التخفيض مؽ خظـخ 

نو عشجما تكؾن القجرة الإنتاجية في أوجيا فيحا يؤدؼ إلى ارتفاع إيـخادات السؤسدـة مـا يجعـل بجيييا، حيث أ

 عمى تدجيج التداماتيا )ديؾنيا( عشج تؾاريخ استحقاقيا. ىحه الأخيخة قادرة
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 Helwege(؛ 1999وآخــخون ) Altman (1983 ،) Keenan نــحكخ مــثلا:)كســا أجــخػ عــجة بــاحثيؽ 

 Tirapat(؛ 2003) Redwoodو Bunn(؛ 1990) Plattو Platt(؛ 1997) Kleimanو

( دراســات مــؽ أجــل قيــاس أثــخ السحــيط  (2012وآخــخون ) Figlewski(؛ 1999) Nittayagasetwatو

أن الشسـؾ الرـشاعي يـؤثخ باستعسال مؤشخ الإنتـاج الرـشاعي. تؾصـمؾا إلـى  قخضالالاقترادؼ عمى خظخ 

، ومشو يؾجج ارتباط سـالب بـيؽ مؤشـخ القخضوذلػ باعتباره يخفض مؽ خظخ )الفذل(  قخضالعمى خظخ 

 .القخضالإنتاج الرشاعي وخظخ 

 Redwood و Nittayagasetnat (1999 ،)Bunn و Tirapatإضــافة إلــى ذلــػ، اســتعسل كــل مــؽ 

( معــــجل الشســــؾ الذــــيخؼ لينتــــاج الرــــشاعي كسؤشــــخ لمسحــــيط الإقترــــادؼ. خمرــــؾا إلــــى أن فذــــل 2003)

 السؤسدات مختبط بفتخات ركؾد الجورة الإقترادية.

 انسؤشر انستعلق برنتزخم .2

وتؾصل ىحا ( السؤشخ العام لأسعار الإستيلاك لمتعبيخ عؽ مدتؾػ التزخؼ. 2007) jakubikاستعسل 

 ىحا الإرتباط Wadhwani (1986)وشخح  ،القخضوخظخ الباحث إلى وجؾد ارتباط سمبي بيؽ التزخؼ 

كالتالي: عشجما يختفع التزخؼ فإن معجل الفائجة الإسسي يختفع ومشو السؤسدات تخفض ديؾنيا )القخوض( 

عمى السجػ القريخ وىحا ما يؤدؼ إلى تخفيض تكمفة القخض )الفائجة( عمى السجػ الظؾيل ما يؤثخ إيجابا 

 Altmanياق شخح في نفذ الد. عمى السجػ الظؾيل يشخفض القخضعمى وضعية السؤسدة، ومشو خظخ 

ظي التدييخ غيخ الفعال أن التزخؼ يسكؽ أن يغ ،قخضال( الإرتباط الدمبي بيؽ التزخؼ وخظخ 1983)

إذا كانت ليحه الأخيخة ديؾن مختفعة فإنو يسكشيا أن تبقى عمى قيج الحياة لفتخة أطؾل مؽ لمسؤسدة، ف

وىحا ما  "،l’argent moins chers" الستؾقع لأنو لحدؽ حغيا أنيا ستخجع ديؾنيا بشقؾد متجنية الكيسة

 .القخضيخفض مؽ خظخ 
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 Figlewski(، 1، ص1997)Detragiache و Altman (1983،) Demirgüç-Kuntفيحيؽ بيؽ 

 Mensah (1984)  وشخح ،القخضيجابي بيؽ معجل التزخؼ وخظخ وجؾد ارتباط إ (2012)وآخخون 

ىحا الارتباط كالتالي: عشجما يختفع معجل التزخؼ فإن ردت فعل السؤسدات حيال ذلػ تكؾن بظيئة عمى 

، أسخع مؽ أسعار البيع بؾتيخةتختفع  يسكؽ أن)كأسعار السؾاد الأولية( السجػ الستؾسط، وتكاليف الإنتاج 

 إذا لإنتاج السختفعة لأنو تكاليف الأنو عشجما يختفع التزخؼ فإنو لا يسكؽ زيادة اسعار البيع فجأة لتغظية 

 (.  383، صMensah ،1984يشخفض )سفإن الظمب فجأة أسعار البيع  تؼ رفع

 انسؤشر انستعلق بسعدل انفرئدة .3

مؽ أجل فحص العلاقة ما بيؽ متغيخات الإقتراد الكمي وفذل Altman (1983 )في دراسة قام بيا 

 معجل الفائجة )الإسسي والحكيقي( وخظخ الفذل.بيؽ  السؤسدات، تؾصل إلى وجؾد إرتباط مؾجب ما

 ،القخضوخظخ  الإسسيارتباط مؾجب بيؽ معجل الفائجة  دؾ وجإلى  -أيزا-Jakubik (2007)تؾصل 

وىحا ما يتؾافق مع الحجس الاقترادؼ، وذلػ باعتبار أن السؤسدات تكؾن غيخ قادرة عمى الحرؾل عمى 

سبب  لتفديخ. إلا أن معجل الفائجة الإسسي غيخ كافي ما يؤثخ عمى مخدوديتيا ومشو تفذل التسؾيل البشكي

متغيخة معجل الفائجة  لمتأثيخ عمىبإدخال متغيخة التزخؼ  نسؾذجوفي  Jakubikفذل السؤسدات وليحا قام 

حيث تؾصل الباحث إلى وجؾد علاقة مؾجبة بيؽ  .عمى معجل الفائجة الحكيقي ومشو الحرؾلالإسسي 

، وشخح لقخضاعلاقة سالبة بيؽ معجل التزخؼ وخظخ وجؾد و  قخضالمعجل الفائجة الإسسي وخظخ 

يعسل عمى تخفيض معجل  -الحؼ معاممو في الشسؾذج "سالب"–حا الأمخ كؾن معجل التزخؼ الباحث ى

  .ئجة الحكيقيوذلػ لمحرؾل عمى معجل الفا -معاممو في الشسؾذج "مؾجب"الحؼ -الفائجة الإسسي 

 indexé sur( أو متغيخ )non indexé sur l’inflationابت )إلا أن معجل الفائجة نؾعان: إما ث

l’inflation) (Modrik ،2016)ىحا  السقتخض معجل فائجة ثابت، وانخفض . فإذا طبق البشػ عمى
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 ،(Smith  ،2007 و  Liou )قخضالغيخ متؾقعا فإن ىحا يؤدؼ إلى ارتفاع خظخ  انخفاضاالأخيخ 

سيجفع فائجة أعمى مؽ مشافديو ما يؤدؼ إلى  -الحؼ دفع ومازال يجفع الفائجة-وذلػ باعتبار أن السقتخض

أما إذا طبق البشػ عمى السقتخض معجل فائجة متغيخ، وارتفع  .)والعكذ بالعكذ( ارتفاع أعباءه مقارنة بيؼ

قخض )سؾاء بالشدبة لمسقتخض أو الىحا الأخيخ ارتفاعا غيخ متؾقعا فإن ىحا يؤدؼ إلى ارتفاع خظخ 

      ، وذلػ باعتبار أن السقتخض ميجد بعجم قجرتو عمى الؾفاء بالتداماتو ىحا مؽ جية بالشدبة لسشافديو(

 (Liou  و Smith  ،2007 ؛Wadhwani  ،1986 ،) ىحا السقتخض لا يدتظيع رفع ومؽ جية أخخػ

 ، والعكذ بالعكذ.(Wadhwani ،1986ديؾنو )

 ومعدل انتهظيف )انتذغيل( انسؤشر انستعلق بسعدل انبررنة  .4

، وجؾد متغيخات الإقتراد الكمي وخظخ القخض في دراسة أجخاىا حؾل علاقة Altman (1983) بيؽ

زيادة . ويخجع سبب ىحا الإرتباط الدمبي كؾن لقخضسمبي بيؽ معجل التؾعيف الدشؾؼ وخظخ ا إرتباط

إلى زيادة الإنتاج ومشو السبيعات ومشو تختفع قجرة السؤسدات عمى معجل التؾعيف يحفد الظمب ما يؤدؼ 

 تدجيج الجيؾن.

 الأجر انحقيقي انسؤشر انستعلق بشسه  .5

 مؾجبارتباط  وجؾد Altman (1983) و Jhonson (1970 ،)Altman (1971)كل مؽ  دراسة بيشت

السؾجب كؾن زيادة الأجخ . ويخجع سبب ىحا الإرتباط لقخضبيؽ متغيخة "نسؾ الأجخ الحكيقي" وخظخ ا

، ولتغظيتيا قج تعسج السؤسدة إلى زيادة أسعار البيع ما السقتخضة الحكيقي يذكل أعباء تتحسميا السؤسدة

 الظمب ومشو يشخفض الإنتاج والسبيعات.يؤدؼ إلى تخفيض 

 انسؤشر انستعلق بتكرنيف انسهاد الأونية   .6
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 مؾجبارتباط  وجؾد Altman (1983) و Jhonson (1970 ،)Altman (1971)كل مؽ  دراسة بيشت

زيادة تكاليف كؾن  . ويخجع سبب ىحا الإرتباط السؾجب"قخضخظخ ال"بيؽ متغيخة "تكاليف السؾاد الأولية" و

إلى زيادة  السقتخضة ولتغظيتيا قج تمجأ السؤسدةالسقتخضة يذكل أعباء تتحسميا السؤسدة السؾاد الأولية 

 ، ما يخفض الظمب.أسعار البيع

 (PME) قرض انسؤسدرت انرغيرة وانستهسرةخرر ن انسفدرة: انعهامل انخر جية 12فرع 

( والسؤشخات الاقترادية تعتبخ PMEفي حالة ) قخضالالخابط بيؽ خظخ  فدختإن الجراسات التي 

 .محجودة ججا

 مؤشر معدل انفرئدة .0

 Veurink (2014،)، وكحلػ D’Aveni (1988)و Hudson (1989) ،Hambrick ؾن تؾصل الباحث

Watson  وEverett (1998385، ص ) قخضبيؽ معجل الفائجة وخظخ إلى وجؾد إرتباط مؾجب 

( إلى أن السؤسدات الرغيخة تتأثخ ندبيا بارتفاع 1992) Hallمص خ .السؤسدات الرغيخة والستؾسظة

 Youngو Hallمعجل الفائجة التي تؤدؼ إلى ارتفاع تكمفة ديؾنيا )الفائجة(. عشجما استجؾب كل مؽ 

في السختبة الثامشة  ارتفاع معجل الفائجةمدألة  أدرجؾاالسديخون حؾل فذل مؤسداتيؼ، السالكؾن/ (1991)

السالكؾن/السديخون الحيؽ لؼ يفذمؾا،  1983)وآخخون ) Peterson وعشجما استجؾب. مؽ حيث الأىسية

 مدؤولية معجل الفائجة السختفع في فذل السؤسدات صغيخة الحجؼ.تظخقؾا إلى 

إلى وجؾد ارتباط مؾجب  Wadhwani (1986)و  Davis (1987) كل مؽ في نفذ الدياق تؾصل

بأن التقييؼ Sharabany  (2004 )كسا أكج  .قخضالبيؽ معجل الفائجة )الإسسي والحكيقي( وخظخ 

و ىحا عكذ السؤسدات  السؾجب لسعجلات الفائجة الاسسية يديج مؽ معجل فذل السؤسدات صغيخة الحجؼ

 (.Modrik ،2016) كبيخةال
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فقج علاه، عارضت عجة دراسات ىحه الشتائج، إلييا مؽ قبل الباحثيؽ، أ  ج الستؾصلوعمى عكذ الشتائ

بيؽ معجل الفائجة وخظخ  وجؾد أثخ سمبي (2016عتيق ) &حسامي  و ، Simmons (1989)لاحع 

  .القخض

، ( الإرتباط السؾجب والدالب مع معجل الفائجة مؽ خلال الجورة الإقترادية1994) Millingtonشخح 

أما في  قخضالحيث بيؽ أنو في فتخات الخكؾد الإقترادؼ يكؾن معجل الفائجة مختبط إيجابا مع خظخ 

 . قخضلفتخات الشسؾ الإقترادؼ فيكؾن معجل الفائجة مختبط سمبا مع خظخ ا

فقج أكجا عمى عجم وجؾد أثخ معتبخ لا عمى السجػ Bordes et Mélitz  (1992 )أما بالشدبة لـ  

لسدتؾػ قج تؾصلا إلى أن افBlazy & Combier (1997 )القريخ أو السجػ الظؾيل. كحلػ بالشدبة 

معجل إن عجم تأثيخ  .(Modrik ،2016) السختفع لسعجلات الفائجة يمعب دورا ضئيلا في فذل السؤسدات

كسدتؾػ  لقخضقج يخجع إلى وجؾد عؾامل أخخػ تؤثخ بذكل أكبخ عمى خظخ ا قخضالفائجة عمى خظخ ال

 الشذاط الإقترادؼ، معجل التؾعيف، معجل التزخؼ، إلخ.

 معدل انتذغيل""و "معدل انبررنة" امؤشر  .2

( مؽ خلال دراستو أنو كمسا كان معجل البظالة مختفع كمسا كان خظخ 1987) williamsonلاحع 

 Sawhney (1977 ،)Jhonson (1986) ،Hudsonو Dipietroأكجه مختفع. وىحا ما  قخضال

يعشي إرتفاع معجل البظالة  كؾن  الأمخ، ويسكؽ شخح ىحا Leigton (1989.)و Evansوكحا  (1989)

أعسال في رقؼ  يؤدؼ إلى انخفاضما الإنخفاض في نفقات السدتيمكيؽ  انخفاض في السجاخيل ومشو

 Modrik، (383، ص1998) Watsonو Everett) إلى فذمياالسؤسدات الرغيخة والستؾسظة ومشو 

(2016)). 
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مختبظة سمبيا بإفلاس  متغيخة معجل التذغيلبأن Pietro & Sawhney Di (1977 ) الباحثان لاحع كسا

 السؤسدات الرغيخة.

لجراسة أثخىسا عمى خظخ  معجل البظالة ومعجل التذغيل Millington  (1994 ) مؽ جيتو استعسل

اذا ما ارتكدنا عمى الحجس الإقترادؼ، يسكششا القؾل أن كلا السعجلان يحسلان نفذ السعشى . قخضلا

الإقترادؼ )فمسا نقؾل أن مدتؾػ البظالة مختفع فإنشا نفيؼ مباشخة أن مدتؾػ التذغيل مشخفض، والعكذ 

أن معجل  حعلا Millingtonإلا أن  .بالعكذ(، ومشو يسكؽ اعتبار السعجل الأول بجيلا لمسعجل الثاني

ى قؾة تفديخية معيشة عم لسدتؾػ السجتسع الشذط أن أوضح سعجل البظالة. حيثلجيلا قؾيا التذغيل لا يعج ب

ذلػ رغؼ أن العلاقة بيشيسا ليدت قؾية كسا ىؾ الحال بالشدبة لسعجل معجل افلاس السؤسدات الرغيخة و 

بظخيقة أحدؽ مؽ  قخضخظخ ال: رغؼ أن معجل البظالة يفدخ خلاصة .(Modrik ،2016) ،البظالة

 .قخضلخظخ ال معجل التذغيل لكؽ يبقى كلا السعجلان ميسان لفيؼ الرؾرة الكاممة

 انتزخممعدل مؤشر  .3

السؤشخ العام ليستيلاك  Watson (1998) Everett &( و 1994) Millingtonاستعسل كل مؽ 

. لاحع ىؤلاء الباحثؾن أنو كمسا ارتفع السؤشخ العام ليستيلاك قخضاللكياس أثخ التزخؼ عمى خظخ 

السؾجب، كؾن ارتفاع  ىحا الإرتباط Watson (1998) Everett & شخح  .قخضلكمسا زاد خظخ ا

التزخؼ يؤدؼ إلى عيؾر مذاكل اقترادية. يسكؽ الشغخ ليحه الأخيخة مؽ زاويتيؽ: مذكمة الأجؾر التي 

تسثل تكمفة معتبخة بالشدبة لمسؤسدات الرغيخة والستؾسظة، ومذكمة القجرة الذخائية لمسدتيمكيؽ التي تؤدؼ 

 .(Modrik ،2016إلى انخفاض رقؼ الأعسال )

( فإن non-indéxéأنو "في غياب معجل الفائجة الستغيخ ) (120، ص1986) Wadhwaniوأوضح 

 التزخؼ يؤدؼ إلى ارتفاع معجل الإفلاس".  ارتفاع معجل 
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 PIBمؤشر انـ  .4

(، 2012-2005في دراسة تؼ إنجازىا عمى قخوض مسشؾحة لمسؤسدات الستؾسظة و الرغيخة الإرلشجية )

السؤسدة  فذليديج مؽ احتسال  PIBبأن ارتفاع معجل الفائجة  و انخفاض نسؾ Veurink  (2014 )أكج 

في الشسؾ  %1,5 ـنقظة في معجلات الفائجة مع انخفاض ب 1,3الرغيخة و الستؾسظة، إذ لاحع أن ارتفاع 

انسؤسدرت انرغيرة . رغؼ ىحه الشتيجة فإن الباحث خمص إلى أن %13 ـب فذليديج في احتسال ال

 انسد وسة تعتبر أقل ا تبرطار بسحيط الاقتررد انكلي من انسؤسدرت انكبيرة انحجموانستهسرة 

(Modrik ،2016.) 

 انزرائبمعدل سيرسة انحكهمة و مؤشر  .5

ؾمة التي ( أن متغيخات سياسة الحك1977) Sawhenyو Dipietro( و 89، ص1986) Hallبيؽ 

يسكشيا أن تؤثخ أيزا عمى مجاخيل السؤسدات ومشو عمى خظخ  تؤثخ عمى مدتؾػ الشذاط الإقترادؼ

السؤسدات الرغيخة، وىحا كسا بيشو  قخضفي الزخائب يديج مؽ خظخ  ، مثلا،. فالإفخاطقخضال

Peterson ،Kozmetsky وRidgway (1983.) 

  عدد انسؤسدرت انسفلدة .6

، فكمسا كان العجد صغيخ دل لاقترادل العامة رحةاليسكؽ اعتبار عجد السؤسدات السفمدة مؤشخ عمى 

صحة الإقتراد. يسكؽ شخح ىحا الأمخ كؾن الاقتراد الرحي، يتزسؽ مؤسدات مجاخيميا عمى ىحا 

ويشظبق ىحا . (383، صEverett ،1998و Watsonيكؾن مشخفض ) قخضالخظخ مختفعة ومشو 

تبار أن الجولة الجدائخية تجعؼ الأمخ بالشدبة لمسؤسدات الجدائخية السسمؾكة مؽ طخف الخؾاص خاصة، باع

 الكثيخ مؽ السؤسدات العسؾمية الفاشمة.

 (الإقراض)الإئتسرن = ترشيد قرا  الإئتسرن  .7
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(؛ 1988) Heartو  Melicher؛  Altma  (1971 ،1983)نحكخ مثلا:)تؾصمت الكثيخ مؽ الجراسات 

Salman ( إلى نتيجة مفادىا أنو في فتخات ارتفاع الكتمة الشقجية وتؾفخ القخوض فإن 2011وآخخون ))

 فذل السؤسدات يشخفض.

مقارنة بالظمب ( أنو أثشاء فتخات الأزمة أيؽ تكؾن الكتمة الشقجية مشخفزة 1981) Malécotبيؽ  فيحيؽ،

الحؼ يجعل  6"الإقخاضعمى الشقؾد فإن فذل السؤسدات الرغيخة يختفع؛ وىحا بدبب حجوث "تخشيج قخار 

أن  Fletcler  ( 2008 )و  Binks etal   ( 1992)بيؽ و البشؾك تحجد شخوط صارمة لسشح القخوض. 

لا ( الإقخاض)تخشيج قخار خة لمسؤسدات الرغي القخوض )الإئتسان(الدبب الخئيدي وراء رفض البشؾك مشح 

حتى وإن تؾفخت ىحه و يتسثل في صغخ حجسيا إنسا في عجم تؾفخ السعمؾمات اللازمة لتقييؼ مذخوعيا؛ 

 السعمؾمات فإن تكمفة الحرؾل عمييا مختفعة. 

عجم تساثل  سبب وجؾد يسكؽ أن تذخححؾل السؤسدات الرغيخة التكمفة السختفعة لانتاج السعمؾمات  إن

بيؽ عجة باحثيؽ و . (Bahi et st-pierre ،2011 ) عشج السؤسدات الرغيخة  –بكثخة  –السعمؾمات 

أن مذكل عجم تساثل السعمؾمات (Jensen & Meckling (1976 )و  Akerlof (1970))نحكخ مثلا: 

 سبب تعخضيفدخ  ( aléa moralوالخظخ الأخلاقي  selection adverse)سؾء الإختيار بشؾعييا 

 karimaة )مؽ السؤسدات الستؾسظة و الكبيخ  أكثخ مؽ غيخىا الإقخاضلتخشيج قخار  السؤسدات الرغيخة

Modrik ،2016) 

خا في يو كثسالغيخ أنو لؼ يتؼ استع، لمفذل السفدخةيسكؽ اعتباره أحج العؾامل  قخاضإن تخشيج قخار الإ"

 {. الإقخاضيالقخار  لرعؾبة اعجاد متغيخة }تخشيج نغخا يسالاقتراد الكيا

 قخاضوذلػ بدبب تخشيج قخار الإ أن عجم مشح القخض لمسؤسدة الرغيخة  يؤدؼ إلى فذميا ذكخنا سابقا

                                                           
 ( أنو يحجث تخشيج قخار الإئتسان إذا كان عخض الشقؾد مؽ طخف السقخضؾن لا يمبي طمب السقتخضيؽ ليا.1997) yanأكج   6
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. إلا أنو نفت عجة دراسات ىحا انخفاض الكتمة الشقجية )الأزمة( وعجم تساثل السعمؾمات(الخاجع إلى )

السختكدة عمى عيشة تتكؾن مؽ kremp  (2013 ) و servestreدراسة الأمخ. فقج بيشت، مثلا، 

 الإقخاضيتخاد القخار اتؾسظة الفخندية لؼ تتأثخ بتخشيج أن السؤسدات الرغيخة و الس ،مؤسدة 60.000

و الستؾسظة  القائمة أن السؤسدات الرغيخة  فخضيةىحه الشتيجة لا تتؾافق مع ال، و عميو  2008مشح 

إلى التذكيػ  –ىؾ الاخخ  ((BLAZY  1996و ذىب . زماتلتسؾيل أثشاء فتخات الاتعاني مؽ نقص ا

: يسكؽ ، فحدب ىحا الباحثقخاضيو تخشيج اتخاذ القخار الا في العلاقة السؾجبة السؾجؾدة بيؽ الفذل

حة م، و ذلػ لأن مؽ مرؼسدات خلال فتخات الخكؾد الاقترادلمبشؾك أن تدتسخ في مشح القخوض لمسؤ 

 (.Karima MODRIK ،2016" )في الشذاط عؾض اشيار افلاسيؼ زبائشيؼالبشؾك أن يدتسخ 

 سعر انررف  .8

وذلػ  عجدوجؾد علاقة بيؽ سعخ الرخف وخظخ ال –عسؾما  –فيسا يتعمق بدؾق الرخف، فإنشا نعتبخ " 

قميل مؽ الجراسات الدعخ أو تكمفة السؾاد الأولية ... إلخ، الا أنو يؾجج عجد  سؾاء مؽ خلال ميكانيدمات

أثخ ا قيس محانمؽ بيؽ الأوائل ال meeks et coudie (1991)العلاقة، حيث يعتبخ   هالتي تظخقت ليح

الديادة في سعخ الرخف عمى احتسال فذل السؤسدات ، خمص الباحثان إلى أن العلاقة التي تغيخ بيؽ 

كد عمى تمعجل سعخ الرخف و معجل فذل السؤسدات يرعب دراستيا بالاعتساد عمى التحميل الكمي السخ 

 سجاميع .ال

افلاس  ىس أثخ عجم استقخار سعخ الرخف عمبكيا (2004، (2009 وآخخون    bhattacharjeeقام 

 ($،£)فييا سعخ الرخف، لاحع الباحثؾن أنو خلال الفتخات التي يكؾن السؤسدات الامخيكية و البخيظانية

انية تذيخ افلاسيا عكذ السؤسدات الامخيكية التي لؼ يلاحع أؼ اثخ عمييا، مختفع فإن السؤسدات البخيظ

كسا أن السؤسدات البخيظانية حجيثة الشذأة تكؾن معخضة للافلاس خلال الدشؾات التي تكؾن تتجىؾر فييا 
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ثخ عمى فذل ظؾر معجل الرخف يؤ أن ت –أيزا  – sharabany ( 2004)بيؽ   .بذجة العسمة الؾطشية

، مخدودية السؤسدات السرجرة ارتفاع معجل الرخف يؤثخ إيجابيا عمى. ويخجع الدبب إلى أن السؤسدات

( فعتخ يسعخ السؾاد الأولية تؤدؼ إلى ارتفاع تكاليف انتاج ) نفذ الديادة في معجل الرخف حيؽفي

 .ض مخدوديتياإلى انخفا ما يؤدؼالسؤسدات السدتؾردة 

مدتؾردة أو مقتخضة ( و إذا كانت العسمة السحمية ( كسا أنو إذا كانت لمسؤسدة ديؾن بالعسلات الأجشبية

يحتسل أن تعجد و العكذ  عمى الؾفاء بالتداماتيا السالية و غيخ قادرةتكؾن ؾر فإن ىحه الأخيخة تتجى

 .بالعكذ

بعجم  ىأوص sharabany ( 2004)، فإن متشاقزةمعجل الرخف يسكؽ أن تكؾن ، بسا أن أثار ووعمي

، Karima MODRIK" ).خظخ افلاس السؤسدات تقييؼ( في الاخح بيحه الستغيخة ) معجل الرخف 

2016). 

 انسؤشر انستعلق برلإدخر  الإجسرني .9

نيجا نغخيا مختمف، حيث قامؾا بإعجاد نسؾذج لمتشبؤ بخظخ  (1998وآخخون ) Chang Soo اتبع

وذلػ بالتخكيد أساسا عمى فائض الديؾلة الحؼ تسمكو السؤسدات؛ تؾصل الباحثؾن عمى أن  قخضال

. يعتبخ سبب ىحا الإرتباط الدالب بجيييا حيث ارىا أقل ىي التي تكؾن عخضة لمفذلالسؤسدات التي ادخ

تيا عشج أن انخفاض الديؾلة لمسؤسدة الرغيخة والستؾسظة يؤدؼ إلى عجم امكانيتيا عمى تدجيج إلتداما

 .قاق ما يؤدؼ إلى إرتفاع خظخ القخضتاريخ الإستح
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 انسفدرة نخرر انقرض: انعهامل انداخلية 2مرلب 

-أيزا–، اىتست العمؾم التدييخية قخضالإضافة إلى العؾامل الإقترادية )الخارجية( التي تذخح خظخ 

بالعؾامل الجاخمية التي تدبب ىحا الخظخ. إن ىحه العؾامل عادة ما تتعمق بتدييخ السؤسدة، تشغيسيا 

 فذل السؤسدات تفديخوالإستخاتيجية الستبشاة. أكجت العجيج مؽ الجراسات الأثخ السيؼ ليحه العؾامل في 

(Baldwin (1997)؛ Sullivan ( 1998وآخخون)  السحكؾر مؽ طخفJardin (2007)؛ Bradley ،

 Wichman(؛ 1979) Cuteو Larson(؛ 1993) Manningو Gaskill ،Van Auken (؛2004)

 .((1993وآخخون، ) Gaskill(؛ 1983)

 : انعهامل انداخلية انسفدرة نخرر انقرض مهسر يكن حجم انسؤسدة10انفرع

 مؽ بيؽ ىحه العؾامل نجج:

 ضعف انحهكسة ونررم انرقربة انداخلية .0

فــي الحــج مــؽ السخــاطخ، إذ يــؤثخ ليكــل اتخــاذ القــخار، ووضــؾح الرــلاحيات،  أداة رئيدــيةالحؾكســة  تعتبــخ

ووجؾد آليات رقابة داخمية فعّالة عمى قـجرة السؤسدـة عمـى الـتحكؼ فـي انحخافاتيـا الساليـة. وقـج بيشـت أدبيـات 

ــــــاع ــــــى ســــــؾء تخرــــــيص الســــــؾارد وارتف ــــــؤدؼ إل ــــــج ي ــــــة ق ــــــة الفعال ــــــات الخقاب ــــــاب آلي ــــــة أن غي ــــــة الؾكال  نغخي

 (.Jensen & Meckling ،1976)السخاطخ

كسا أن ضعف نغام الخقابة الجاخمية يديج مؽ احتسال الأخظاء السحاسبية وسؾء إدارة الديؾلة، وىؾ ما قج 

 .يخفع مؽ خظخ القخض

 انعهامل انستعلقة  بتديير انهيكل انسرني .2

الجاخميــة لخظــخ القــخض. فارتفــاع درجــة السجيؾنيــة، وعــجم  عؾامــللمسؤسدــة مــؽ أىــؼ ال يعتبــخ الييكــل الســالي



 انقرضطار  انشرر  نخرر الإ :10فرل 
 

28 
 

التؾازن بيؽ مرادر التسؾيل قريخة الأجل وطؾيمة الأجل، وضعف القـجرة عمـى تؾليـج تـجفقات نقجيـة كافيـة، 

 .كميا عؾامل تديج مؽ ىذاشة السؤسدة

الساليــة،  أن بعــض الشدــب Beaver(1966،)  وقــج أكــجت دراســات التحميــل الســالي السبكــخة، مثــل دراســة

. كســا أعيــخ لكيــاس خظــخ القــخضخاصــة ندــبة التــجفقات الشقجيــة إلــى إجســالي الــجيؾن، تسثــل مؤشــخات قؾيــة 

والدـــــيؾلة ورأس الســــال العامـــــل تـــــختبط إحرـــــائيًا بخظـــــخ  ندـــــب السخدوديـــــةأن  Altman (1968) نســــؾذج

 .القخض

 انعهامل انستعلقة برلإستراتيجية انستبشرة .3

ملاءمــــة الاســــتخاتيجية الستبشــــاة مــــؽ طــــخف السؤسدــــة. فالتؾســــع غيــــخ يــــختبط خظــــخ القــــخض كــــحلػ بســــجػ 

السجروس، أو التشؾيع السفخط، أو الجخؾل في استثسارات مختفعة السخاطخ دون دراسـة كافيـة، قـج يـؤدؼ إلـى 

 .تجىؾر الؾضعية السالية

بعيؽ الاعتبار خح أىجافيا مؽ خلال الأ حقيقلاستخاتيجية التي تسكشيا مؽ تاتختار،عسؾما، السؤسدة ف

 .وخرائص قظاع نذاطيا قجراتيامؾاردىا و 

مؽ  ؛، والخالجانب البذخؼ الجانب السالي و السشافدة، ارات التكشؾلؾجية، يتتعمق ىحه الاستخاتيجية بالاخت

تكؽ متؾافقة مع  إذا لؼخ عمى استسخارية السؤسدة وذلػ جية أخخػ يسكؽ ان تذكل ىحه الخيارات خظ

 .(Karima MODRIK ،2016) تظؾر محيظيا

 انتكشهنهجير أولا، 

عشجما نخؾض في مشاقذة مؾضؾع التكشؾلؾجيا، نتحجث بالزخورة عؽ تأثيخىا عمى السشتؾج لأن تظؾر 

التكشؾلؾجيا يشعكذ مباشخة عمى الجؾدة وتكمفة الإنتاج.  فكمسا كانت التكشؾلؾجيا أحجث كمسا كان السشتؾج 
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تكاليف أقل. إن استعسال السؤسدة لتكشؾلؾجيا قجيسة مقارنة ذو جؾدة عالية وكمسا تحسمت السؤسدة 

بالسؤسدات السشافدة التي تعتسج تكشؾلؾجيا حجيثة، سيؤدؼ إلى إنتاج مشتؾجات ذات تكمفة عالية وغيخ 

تشافدية مقارنة بالسشتؾجات البجيمة، أو قج يؤدؼ ذلػ إلى إنتاج مشتؾجات لا تمبي الظمب الحكيقي في 

 (.Kazanjian ،1988؛ Brilman ،1982ستسخارية السؤسدة)الدؾق مسا ييجد ا

( 1997، آخخون و  Jhonson؛ Baldwin ،1994في نفذ الدياق، أشارت دراسات سابقة مؽ بيشيا )

 إلى ان التكشؾلؾجيا تعتبخ السفتاح الأساسي لمبقاء عمى قيج الحياة.

كأحج العؾامل التي تفدخ خظخ القخض ليحا الدبب، ركدت العجيج مؽ الجراسات عمى اختيارات التكشؾلؾجية 

(Brilman ،1982 ؛Bruno  ،؛ 1987وآخخونKazanjian ،1988 ؛Nortan وKaplan ،1996 ؛

Balduin  ؛ 1997 ،خخون آوCrutzen وVan caillie ،2007) 

مخاطخ تتعمق  Marchesnay (1985  )3حجد فيسا يتعمق بالسؤسدات الرغيخة والستؾسظة، فقج 

 سؾق، خظخ التبعية-التي تتعمق بظبيعة العلاقة مشتؾج : خظخ التبعية التجارية  PME  ـبسؤسدات ال

. إذا لؼ يكؽ شؾلؾجيا البجيمةكتا الحؼ يختبط بالغيؾر السحتسل لمالتكشؾلؾجية و خظخ التغيخ في التكشؾلؾجي

 -انت( وإذا كSami ben jabeur ،2011لمسؤسدة قجرات تقشية ومالية كافية لسؾاجية ىحه السخاطخ )

لا تأخح بعيؽ الإعتبار التغيخات السحتسمة في الدؾق، فإنيا لؽ تدتظيع أن تزسؽ لدبائشيا عخوض  -أيزا

 (.karima MODRIK ،2016تكشؾلؾجية حجيثة ومشو لؽ تدتظيع البقاء ضسؽ السشافدة )

 ضعف انسشرفذ ثرنير، 

( أن Blazy ،2000؛ Combier ،1995و  Blazy؛ 1993وآخخون،  Blazyبيشت عجة دراسات ) 

 ضعف السشافح يؤثخ عمى استسخارية السؤسدة.
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لسا نتكمؼ عؽ مذكل السشافح فإنشا نتكمؼ عؽ مذكل بيع السشتؾجات، بعبارة أخخػ، عشجما تكؾن الكسية 

السشتجة مؽ طخف السؤسدة لا تتؾافق مع الظمب الفعمي السؾجو لمسؤسدة، وىحا ما ييجد استسخارية 

إضافة إلى تكمفة -كسية السشتجة أكبخ مؽ الظمب الفعمي فإن السؤسدة ستؾاجو السؤسدة. إذا كانت ال

تكاليف إضافية  كتكاليف التخديؽ إلخ، أما إذا كانت الكسية السشتجة أقل مؽ الظمب الفعمي فإن  -السشتؾج 

 ىحا سيؤدؼ إلى حجوث عجة مذاكل كإنحياز الدبائؽ السحتسميؽ إلى جانب السؤسدات السشافدة، إلخ. 

 (:Karima Modrik ،2016مؽ بيؽ أسباب ضعف السشافح نجج )

 (؛combier et blazy ،1995انخفاض الظمب السؾجو لمسؤسدة ) -

 Blazy؛ D’aveni ،1988و  Hambrickوجؾد أخظاء في تقجيخ الظمب بالديادة أو الشقران )  -

 (؛Blazy ،2000؛ Combier ،1995و  Blazy؛ 1993وآخخون، 

(: تحجث خدارة زبؾن ميؼ إما، أولا، بإلغاء أو عجم Combier ،1995و  Blazyميؼ )خدارة زبؾن  -

(، ثانيا، أو فذل زبؾن ميؼ ما يؾلج St-pierre ،2004؛ Blazy ،2000تججيج عقجه مع السؤسدة )

 عاىخة التدمدل )فذل مؤسدة يؤدؼ إلى فذل السؤسدات السختبط نذاطيؼ بيحه السؤسدة(.

 ميل كثيخا، باعتبار أن الكسية السظمؾبة يرعب إن لؼ نقل يدتحيل تقجيخىا.لؼ نتعسق في ىحا التح

 انسشرفدةثرنثر، 

ىي وجؾد عجد كبيخ مؽ الظالبيؽ وعجد كبيخ مؽ السؤسدات السشتجة التي تتعارك فيسا بيشيا  السشافدة

  باستخجام أسمحة متذابية.

صحيح أن السشافدة تؤدؼ إلى نسؾ السؤسدات ولكؽ في نفذ الؾقت تعتبخ أحج الأسباب الخئيدية لفذل 

 blazyلاحع  ((. فيسكؽ أن تؾلج السشافدة إنخفاضا في الظمب.1997)وآخخون  baldwinالبعض مشيا) 

ضا في يؾلج انخفاارتفاع السشافدة بدبب أن انخفاض الظمب السؾجو لمقظاع combier  (1997 )و 
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بتؾسيع محفغة زبائشيا عؽ طخيق  –التي تعاني مؽ إيجاد مشافح لسشتؾجاتيا -السشافح. تقؾم السؤسدات 

زيادة مجة تحريل الدبائؽ، وىحا ما يخفع مؽ خظخ تحريل الدبائؽ ما يشعكذ سمبا عمى خديشتيا ومشو 

 (. Karima MODRIK ،2016عمى تدجيج إلتداماتيا )

، Torreو  jayet، يذكل امتلاك ميدة تشافدية عامل مفتاحي لمشجاح )مؽ أجل تجشب ىحه الؾضعية

( السيدة التشافدية لمسؤسدة عمى أنيا تحكؼ جيج لكفاءة معيشة 1994) Torreو  jayet(. عخف 1994

 Samiفي قظاع نذاط معيؽ، وىحا ما يعظي لمسؤسدة قؾة مقارنة بسشافدييا في نفذ قظاع الشذاط )

BEN JABEUR ،2011.) 

 نقص انسها د  ابعر، 

يقرج بالسؾارد: السؾارد السادية، البذخية والسالية. إن نقران ىحه السؾارد يحجث لمسؤسدة مذاكل عجة 

 (:2016، بترخف Modrikتؾدؼ بحياتيا. يسكؽ أن نذخح ىحا الأمخ أكثخ كالآتي )

عمى التسؾيل الخارجي  نقران السؾارد السالية: عجم كفاية رأسسال عشج انذاء السؤسدة وصعؾبة الحرؾل

أن وجؾد Altman (2006 )ج أك .(st-pierre ،2004)يسكؽ أن يؤدؼ إلى فذل السؤسدة الرغيخة 

كسا أن سؾء تدييخ السجيخ لسؤسدتو  .وتظؾيخ السؤسداتنذاء لإخاصة كافية يعتبخ شخطا ضخوريا  أمؾال

 وتحسل تكاليف لا غشى عشيا يؤدؼ إلى نقران السؾارد السالية ومشو الفذل.

نقران السؾارد السادية: كرعؾبة حيازة السؤسدة عمى التكشؾلؾجيا اللازمة ما يخفض مؽ تشافديتيا )فقجان 

 السؾارد السالية وسؾء التدييخ. ( ومشو الفذل. ويخجع الدبب، إلى نقرانSt-pierre ،2004زبائؽ( )

( بدبب عامل 2006وآخخون،  Van caillieنقران السؾارد البذخية: صعؾبة تؾعيف يج عاممة مؤىمة )

الأجخ، التخقية،..إلخ، وبدبب نقص السؾارد السالية لا تمجأ السؤسدة إلى تكؾيؽ عساليا ما يؤدؼ إلى 

 فذميا.
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محيط ىحه السؤسدة،  -2جؾدة تدييخ السجيخ لسؤسدتو و-1 إن ىحا الشقص في السؾارد يتعمق بعاملان:

، Van caillieو Crutzenوذلػ لأن ىاذان العشرخان يحجدان جؾدة وكسية السؾارد الستاحة لمسؤسدة )

2007.) 

 فالسؤسدة الفاشمة التي تتسيد بتدييخ سيئ نججىا تعاني مؽ قرؾر حاد في ىحه السؾارد.

 نررم انسعلهمرت وانتخريط انسرني .4

مـؽ شـأنو أن يجعـل  ،ورقابـة السيدانيـةإن غياب نغام معمؾمات محاسبي دقيق، أو ضـعف أدوات التخظـيط 

اتخــاذ الإجــخاءات الترــحيحية فــي الؾقــت مشــو عــجم قــجرتيا عمــى و  اكلبــؤ بالسذــعمــى التشالإدارة غيــخ قــادرة 

عــجة دراســات فــي أدبيــات الفذــل أن السؤسدــات التــي لا تعتســج تخظيظًــا ماليًــا مشغسًــا  بيشــتالسشاســب. وقــج 

 (.1993وآخخون،   Gaskill)ومشو خظخ القخض يكؾن مختفع  لمفذلتكؾن أكثخ عخضة 

 قررع انشذرط .5

 Mcneil(؛ 1999)    Lennox(؛ 1991)  Plattو  Platt(؛ 1966) Beaverأكج عجة باحثؾن )

(( عمى ضخورة نسحجة خظخ 2014) Veurink؛ ( 2008خخون ) آو   Altman؛ Wendi (2006)و

،  Wendiو Mcneilلكل قظاع عمى حجػ وذلػ مؽ أجل معالجة مذكل عجم تجانذ العيشة )   قخضال

ومشو الحرؾل عمى نتائج غيخ متحيدة ومشو تحديؽ القجرة التشبؤية لمشسؾذج. وعميو قظاع    (2006

 .(Veurink ،2014)  قخضا لخظخ الالشذاط يسكؽ أن يكؾن محجد

 انسبيعرت .6

أنو كمسا كانت مبيعات السؤسدات  (385، صEverett ،1998و Watson)( و1996) Cressyبيؽ 

مختفعة في الساضي فإن ىحا يخفض مؽ إحتسال الفذل في السدتقبل، أؼ وجؾد إرتباط سالب بيؽ مبيعات 

 . القخضالسؤسدات وخظخ 
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 علاقة انسؤسدة برنبشك  .7

(( أن علاقة السؤسدة 1998) Cole( ودراسة 2012)   Touatiو Gliz)نحكخ مثلا: دراسة  بيشت دراسة

بالبشػ تعتبخ أحج أىؼ العؾامل السفدخة لخظخ القخض، فكمسا كانت لمسؤسدة علاقة مع بشػ واحج فقط كمسا 

لسؤسدة عجة دل ىحا عمى وفاءىا لو ومشو احتسال عجم إرجاع القخض يكؾن مشخفض، وكمسا فتحت ا

 Glizحدابات لجػ عجة بشؾك كمسا انخفزت ثقة البشػ فييا ومشو خظخ القخض يكؾن مختفع. قام الباحثان 

   Mouvement confier( بكياس متغيخة علاقة السؤسدة بالبشػ مؽ خلال ندبة 2012)   Touatiو  

إلى رقؼ الأعسال، بحيث كمسا كانت ىحه الشدبة مشخفزة كمسا دل ىحا عمى أن السؤسدة تقدؼ رقؼ أعساليا 

 ومشو خظخ القخض يكؾن مختفع.  عمى أكثخ مؽ حداب بشكي في أكثخ مؽ بشػ واحج

 انسؤسدرت انرغيرة وانستهسرة قرض: انعهامل انداخلية انسفدرة نخرر 12فرع 

 :مؽ بيؽ ىحه العؾامل نجج

 بعدم كفرءة انسديرانعهامل انسرتبرة  .0

غيــخ أنــو يتحســل بسفــخده مدــؤولية  الستؾســظة،الرــغيخة و  ةخ العســؾد الاساســي فــي نســؾ السؤسدــيعتبــخ الســجي

 (. St-pierre ،2004الاخيخة )ىحه  فذل

و  Altman ,(1997) Blazyعــجم كفــاءة الســجيخ )إرتــبط فذــل السؤسدــات الرــغيخة والستؾســظة كثيــخا ب

Combier  ،(1983) ؛Perry  وPendelton ،(1983) ،Bradley (2004))  الشاتجــــــــــة عــــــــــؽ قمــــــــــة

)يسكـــؽ الشغـــخ مـــثلا ( ونقـــص تكؾيشـــو وتعميســـو Lussier ،1995؛ Holms ،1989و Haswell)خبختـــو 

 Argenti (؛1994) Holtz-Eakin ؛(1992وآخـــــــــــــــــــــــــــــــــخون ) Brudel ؛Bates (1990)فـــــــــــــــــــــــــــــــــي: 

 .(Waeyaert (2004)و Ooghe؛ Liefhooghe (1997)؛ Hall (1994)؛(1976)



 انقرضطار  انشرر  نخرر الإ :10فرل 
 

34 
 

مبمغ رأسسال السدتثسخ عشج الإنظلاق فـي ط سالب بيؽ مدتؾػ تعميؼ السالػ و عجة دراسات وجؾد ارتبا بيشت

Bates (1990 ،)الشذاط مؽ جية وبيؽ احتسال فذـل السؤسدـة مـؽ جيـة أخـخػ )يسكـؽ الشغـخ مـثلا فـي: 

Brudel ( 1992وآخخون ،)Holtz-Eakin (1994إلا أن .)) الباحث cressy (a 1996 لاحع أنو ،)

 بسجخد التحكؼ في رأسسال البذخؼ فإن رأسسال السالي لا يؤثخ عمى نجاح السؤسدة.

  كالاتي: فذل السؤسدات الرغيخةأسباب يسكؽ تحجيج  (9، ص1997) Baldwinلـ بالشدبة 

لا  الخبـــخة،خيؽ لا يـــيسمـــػ ىـــؤلاء الأخ لا السدـــيخيؽ.فـــلاس يتسثـــل فـــي عـــجم خبـــخة يساســـي لن الدـــب الأ" إ

أكثخ  وأصبح السديخون تقجمت السؤسدة بالعسخ  إنحتى و  مؤسدتيؼ،دارة الزخورية لإ ولا الخؤية لسعارف،ا

 . "فلاسيدببة لميعتبخان نقاط ضعف جؾىخية  وغياب الخؤيةلكؽ قمة السعارف  ،ةخبخ 

 إن عجم كفاءة السجيخ/السديخ يجعمو:

و   ( Hambrick وغيــخ قــادر عمــى التشبــؤ ( Gaskill et al ،1993التخظــيط )غيــخ قــادر عمــى  -

D’aveni ،1988)بـــؤ بالظمـــب فـــإن ىـــحا يديـــج مـــؽ احتساليـــة فذـــل السؤسدـــة الســـجيخ التش ، فعشـــجما يخظـــئ

 (؛ Waeyeart ،2004و Ooghe؛ Liefhooghe ،1997؛ Argenti ،1976الرغيخة والستؾسظة )

  (.1997وآخخون،  Baldwin))السشافدة( غيخ قادر عمى مؾاجية التغيخات التي تحجث في الدؾق  -

وآخـخون،  Baldwinالإقترـاد )الخكـؾد الإقترـادؼ( )فـي غيخ قادر عمى مؾاجية التغيـخات التـي تحـجث  -

1997). 

 سديرنفدية انذخرية و انسرتبرة بانعهامل  . 2

، Clute و Larson) مسـجيخائص الشفدـية و الذخرـية لرـالختؾجج دراسـات أخـخػ، سـمظت الزـؾء عمـى 

( معتبـــخة إياىــــا أحـــج مدــــببات فذــــل St-pierre ،2004؛ Amit، 2003و  Thornhill ؛  1979
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 السؤسدات الرغيخة والستؾسظة.

 3 أمخيكية حيث اسـتخخجا  PME 359بجراسة خرائص السجيخيؽ لـ  ،Clute  (1979) و Larsonقام 

الإفـــلاس وتتشبـــأ بـــو، أحـــج ىـــحه العؾامـــل السدـــتخخجة ىـــي العؾامـــل  تفدـــخأنــؾاع مـــؽ العؾامـــل التـــي يسكـــؽ أن 

 الذخرية لمسجيخ. تتسثل الخرائص الذخرية لمسجيخ في:

يدـتعسل  -، يقـاوم التغيـخات )غيـخ مـخن ( -، مدتؾػ الجراسة ضـعيف -ة، يبالغ في تقجيخ معارفو التدييخي

 نقص-، لا يعبأ بالتشبؤات -، حجس و العؾاطفليختكد اتخاذ القخار لجيو عمى ا -، رأيو الذخري كسعيار

أىؼ مؽ ؽ بأن السؤىلات التقشية ميؤ ، يقاوم اقتخاحات الأشخاص السؤىميؽ -، السعارف حؾل تظؾر الأعسال

  .كثخ مؽ الجامعةأؼ مّ  عَ ة الخاسخة بأن مجرسة الحياة ت  تقشاع -، خيةيالتدالسؤىلات 

لا  شـــخصىـــي شخرـــية الســـجيخ فيـــؾ  PME(، مـــؽ بـــيؽ أســـباب فذـــل الــــ 2004)، St-pierreوحدـــب 

، تشقرــو كفــاءات التدــيخية، يعظــي قيســة لمكفــاءات التقشيــة أكثــخ مــؽ اليظمــب الشرــيحة فــي بعــض الحــالات

 .يقاوم كل التفديخات التي لا يدتظيع مؾاجيتيا، و جيةيالخؤية الاستخات

 .سدة أساسا بسدتؾػ عقلانية السجيخلسؤ اتختبط حياة أو افلاس   Amit (2003:)و  Thornhill  حدب 

: الثقــة فــي  ـصــعبة الكيــاس كــ -عمــى افــلاس أو اســتسخارية السؤسدــة تــؤثخ  –إلا أنــو تؾجــج عؾامــل أخــخػ 

، Liefhooghe؛ Argenti ،1976)الـــــشفذ ، القــــــجرة عمـــــى التفــــــؾيض ، كاريدمـــــة السدــــــؤوليؽ .....الــــــخ 

ــالشفذ عامــلمــؽ ناحيــة  (.Waeyaert، 2004و  Ooghe؛ 1997 فقــج تــؼ دراســة علاقــة الثقــة  ،الثقــة ب

 Camerer) أن ىحه الستغيخة مختبظـة إيجابـا بالفذـلبالشفذ السفخطة بفذل السؤسدة، تؾصمت الجراسة إلى 

 ويبجو ىحا الأمخ بجيييا، لأن الثقة بالشفذ السفخطة تؤدؼ إلى قخارات غيخ ملائسة. .(Lovallo ،1999و 

ة : قمـــ(Modrik ،2016)الأول  –امـــا فيســـا يتعمـــق بسذـــاكل التحفيـــد، فقـــج تظخقـــت الادبيـــات إلـــى ســـببان 
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، Waeyaertو  Ooghe) ، الرــعؾبات الذخرــية، إلــخفخيــق السؤسدــةالتحفيــد الشــاتج مــؽ عــجم اتفــاق 

 (2006وآخـخون،  Van Caillie)ثانيا : تعارض مرالح السؤسدة مع السرالح السالية لمعسال (. 2004

ار اسـتخاتيجيات غيـخ ملائسـة مسـا يـؤثخ سـمبا يـىـحا التعـارض فـي السرـالح إلـى اخت ، حيث يسكؽ أن يـؤدؼ

 (.1983وآخخون،  Ooghe)عمى السؤسدة 

 فعرل نلسديرانانعهامل انسرتبرة برنتديير غير   .2

القخار. إن مديخ السؤسدة الفاشمة عادة ما يتخـح قـخارات ليدـت مبشيـة عمـى أسـاس عمسـي،  = إتخاذالتدييخ 

 يي تؤدؼ بو إلى نتائج غيخ مخجؾة.فوليحا 

 Louart)  مــــؽ بــــيؽ الشقــــائص التدــــييخية لمســــجيخ والتــــي يسكــــؽ أن تــــؾدؼ بحيــــاة مؤسدــــتو الرــــغيخة، ىــــي

 :(1996، بترخف

لا  -2؛ (Louart ،1996) غياب نغام معمؾمات  -1وذلػ بدبب: : عجم تحكسو في التكاليف -

إلى ارتكابيؼ عجم الاىتسام بتكؾيؽ العسال ما يؤدؼ  -3 ؛بالتكاليف وحدابيا لمتشبؤيدتعسل الظخق العمسية 

 إلخ. -4عجة أخظاء تشرب ضج مرمحة السؤسدة.

-2نقص اليج العاممة السؤىمة؛  -1يسكؽ أن يكؾن الدبب راجع إلى:  :عجم تحكسو في جؾدة مشتؾجاتو -

 الذيخؾخة السبكخة لمتثبيتات السادية والسعجات الرشاعية برفة خاصة، إلخ

 .وذلػ بدبب وجؾد عجة عؾامل كـ: ضعف التشديق بيؽ مرالح السؤسدة :عجم احتخامو لمتؾاريخ -

التي يسكؽ أمخيكية  PMEمجيخ  359باستخخاج الشقائص التدييخية لـ  ،Clute  (1979) و Larsonقام 

 أن تذخح الإفلاس وتتشبأ بو. مؽ بيؽ ىحه الشقائص نجج:

يفيؼ مبادغ  لا -، أؼ تقشية مؾضؾعية لاختيار مؾقعو عسلدتي لا -، التجارية تولا يسكشو تحجيج مشظق

لجيو معخفة بجائية حؾل  -، يخظط بكفاءةلا  -شيار مرخوف و ليذ استثسار يعتبخ الإ -، التفؾيض
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 -، لا يشجح في تحفيد عسالو -، ؾات التؾزيعشلا يفيؼ مبجأ ق -، التكتيكات،الاستخاتيجيات و  تحجيج الدعخ

 .كسؽ في الحرؾل عمى قخضتج أن مذاكمو خارجية و حميا قيعت

تعكذ شخرية السجيخ  -كسا قمشا–، لأنيا عادة ما تكؾن مدمشة السؤسدة الرغيخة ذاكلم وليحا فإن

  (؛St-pierre ،2004الرعبة )

ترشيف الأسباب الجاخمية لمفذل كالاتي : السذاكل السؾجؾدة في : ب(  1997و آخخون )   baldwinقام 

التدييخ العام ، في استخاتيجية السؤسدة ، في التخظيط و التدييخ السالي ، في التدؾيق ، في الإنتاج و 

مؤسدة   550عيشة تتكؾن مؽ  –لقج تؼ اعتساد في ىحه الجراسة . السؾارد البذخيةالاستغلال ، في تدييخ 

ت ىحه ء في التخظيط السالي ، وقج تعخضدبب سؾ ب%  مؽ ىحه السؤسدات افمدت  71كشجية فاشمة: 

و   امليخ رأسسال العية رأسسال ، عجم القجرة عمى تدث مذاكل أساسية : عجم تؾازن ليكملثلا السؤسدات

la sous -capitalisation  محكؾر مؽ طخف(Modrik ،2016). 

تشغيسا لعؾامل الفذل الستعمقة بتدييخ السؤسدة و ذلػ  Van caillieو  Crutzen، اقتخح 2007في 

ث يقؾم ي، بحNorton (1996)و Kaplanبالاعتساد عمى الأربع محاور لشسؾذج بظاقة الأداء الستؾازن لـ 

، الدياسة تعميؼاليخ السؤسدة: استخاتيجية الابتكار و يالسفتاحية لتدىحا الشسؾذج بفحص الأربع عؾامل 

 ، التفريل كالاتي: ، الدياسة العسمياتية، الدياسة الساليةالتجارية

 ،دبياتلييؼ الأإ: مؽ بيؽ العؾامل التي تظخقت نتعليمبرستراتيجية الابتكر  وا ةعهامل انفذل انسرتبر - أ

 نجج: 

 انسؤسدة ةجييستراترب ةانرعهبرت انسرتبر 

تفذل السؤسدة الرغيخة  ؛ كيف ذلػ؟ الجؾاب:(1987وآخخون،  Bruno) سؾء تعخيف نذاط السؤسدة -
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الؾلؾج  :. إن سؾء تعخيف نذاط السؤسدة يعشيعشجما لا يدتظيع السجيخ تعخيف نذاط مؤسدتووالستؾسظة 

لى بالسجيخ إ يؤدؼوىحا ما  ، مع مؾاردىا ومع رؤيتيا؛السؤسدة صضسؽ مياديؽ لا تتؾافق مع اخترا

 (؛Gresse ،2003؛ Sheppard ،1994)حة بتجات غيخ مخ مش تؾلجالإستثسار في أنذظة 

 وعميو مؽ تبعات سؾء تعخيف الشذاط ما يمي:

  .سؾء استيجاف الدبائؽ: إن سؾء تعخيف الشذاط يسكؽ أن يؤدؼ إلى سؾء تعخيف الدبائؽ السدتيجفيؽ

عؾض التخكيد عمى عسل السؤسدة - تتؾافق مع اختراص السؤسدةبدبب الؾلؾج ضسؽ مياديؽ لا 

، فإن ىحه الأخيخة لؽ تدتظيع فيؼ بؾضؾح "مؽ ىؼ زبائشيا السحتسميؽ"، ومشو فيي لؽ تدتظيع -الخئيدي

 تحقيق الدؾق السلائؼ والإستجابة لستظمباتو ومشو تكؾيؽ زبائؽ أوفياء.

    وبدبب عجم  لا تتؾافق مع اختراص السؤسدةسؾء تخريص السؾارد: بدبب الؾلؾج ضسؽ مياديؽ

ييا يؤدؼ إلى سؾء تخريص السؾارد بسا ف فإن ىحا، فيؼ السؤسدة لدبائشيا السحتسميؽ وكحا سؾقيا السلائؼ

 رأسسال، اليج العاممة والؾقت، بعبارة أخخػ تبحيخ ىحه السؾارد.

كيف ذلػ؟ الجؾاب: تفذل السؤسدة  ؛(Gresse ،2003؛ Malécot ،1981سؾء تدييخ الشسؾ )  -

بجون تخظيط - لسؾاجية الظمب السختفع عمى مشتؾجاتو-الرغيخة عشجما يتخح السجيخ قخار زيادة الإنتاج 

عجم الإستثسار في معجات صشاعية ججيجة، عجم تؾعيف ما يكفي مؽ اليج العاممة ـ: استخاتيجي مدبق ك

"زيادة استخجام السؾارد  إلى، إلخ، وىحا ما يؤدؼ 7"عجم وضع نغام تدييخؼ ججيج لينتاج"لسؤىمة وا

                                                           
7
 ف السؤسدة وتجريب العسال عميو.اججيج يتؾافق مع أىج Logicielوضع نغام ججيج لتدييخ الإنتاج: مثلا حيازة بخنامج   

إن عجم وضع نغام ججيج لتدييخ الإنتاج يؾلج عجة مذاكل كشقص التشديق والإترال بيؽ مختمف السرالح )التسؾيؽ، الترسيؼ، 

لا تتحرل مرمحة الإنتاج عمى الكسية السظمؾبة الجقيقة مؽ مرمحة التؾزيع ما يؤدؼ إلى خفض  لإنتاج، التؾزيع(، مثلا: يسكؽ أنا

 الإنتاج /أو الديادة في الإنتاج وىحا ما يؤدؼ إلى عجم احتخام تؾاريخ التدميؼ وخدارة الدبائؽ ومشو الفذل. 
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"الإستيلاك الدخيع ، لتأخخ الإنتاج انخفاض جؾدة السشتؾجات، عجم احتخام تؾاريخ التدميؼومشو  8الحالية"

خدارة زبائؽ ارتفاع تكاليف الإنتاج. إن ىحا التدييخ الديئ لمشسؾ يسكؽ أن يؤدؼ إلى و ، 9"لمسؾاد الأولية

 .سعة السؤسدة وأخيخا الإفلاسحجوث مذاكل مالية، تذؾيو سلعجم رضاىؼ، 

 محكؾر مؽ طخف  ضعف انتخريط الاستراتيجي(Modrik ،2016):  ويعتبخ ىحا بجيييا وذلػ لأن

مجيخ السؤسدة الرغيخة يكؾن لجيو الكثيخ مؽ السيام التي تأخح مشو جيج ووقت معتبخان )لا يفؾض 

صلاح الجيؽ عبج وقج أكج ىحا الأمخ الباحث  عؽ الكيام بالتخظيط الإستخاتيجي؛ السيام( وىحا ما يعيقو

بأن السجيخ يفزل السخكدية في التدييخ، حيث يزظمع شخص واحج غالبا   (112، ص 2001الباقي )

وىؾ مجيخ السؤسدة بسدؤولية ميام الإنتاج، الإدارة، التدؾيق وىي عسميات تؾزع في السؤسدات الكبيخة 

ة أشخاص ويشبغي ملاحغة أن الذخص الؾاحج أو صاحب السرشع الرغيخ لا يسكشو أن يكؾن عمى عج

عمى دراية تامة أو عمؼ كاف بكل ىحه السدؤوليات فقج يكؾن عمى دراية بسذكلات التدؾيق، الإنتاج أو 

 الإدارة فقط.

 عدم فعرنية الاستراتجية الاستثسر ية (Ooghe وWaeyaert ،2004): نقص الاستثسارفخاط في ا ،

                                                           

ارد الحالية لمسؤسدة. كيف ذلػ؟ الجؾاب: إن زيادة زيادة الإنتاج بجون تخظيط استخاتيجي مدبق يؤدؼ إلى زيادة استخجام السؾ   8

الإنتاج بجون المجؾء إلى استثسارات ججيجة وتؾعيف يج عاممة مؤىمة سيؤدؼ إلى الذيخؾخة السبكخة لمسعجات الرشاعية الحالية ومشو 

ى زيادة تكاليف الإنتاج ىحا مؽ جية، زيادة أعباء الريانة، كسا سيؤدؼ إلى زيادة الداعات الإضافية لميج العاممة الحالية، ما يؤدؼ إل

كسا سيؤدؼ إلى انخفاض جؾدة السشتؾجات )بدبب الإىتلاك الدخيع لمسعجات وعجم اتقان اليج العاممة لعسميا بدبب الإرىاق( ومشو 

 خدارة الدبائؽ ومشو الفذل.

 
تفع، مع الؾقت، ستربح غيخ فعالة ومشو يسكؽ عشجما تعسل السعجات الرشاعية الحالية فؾق طاقتيا وبجون تؾقف لتمبية الظمب السخ   9

 أن تبحر السؾاد الأولية أو تشتج فزلات أكثخ ومشو زيادة استيلاك السؾاد الأولية ومشو ارتفاع تكاليف الإنتاج.
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 ؛ميةاستثسار غيخ ملائؼ أو عجيؼ الفاع، الاستثسار

  بدبب شخرية السجيخ : من أجل تلبية احتيرجرت انزبرئن انستره ة عدم وجهد استراتجية ابتكر

التي تجعمو لا ييتؼ بالقجرات الفكخية  (Clute  ،1979 و Larson) -التي تظخقشا إلييا سابقا-الرعبة

تجعل السؤسدة ، كل ىحه العشاصخ -التي تظخقشا إلييا سابقا-لعسالو وبدبب نقائص التدييخ والتشغيؼ 

 بعيجة عؽ البحث والإبتكار. الفاشمة الرغيخة 

 لدبؾن واحج ذو وزن كبيخ : التبعية لدؾق واحج، لسؾرد واحجمذركل انتبعية نعرمل واحد خر جي ،

(Bruno  ،؛ 1987وآخخونGresse ،2003؛)  

 (Modrik ،2016) رسة انتجر يةية برندعلقأخررء انتديير انست - ب

 ؛(Waeyaert ،2004و Oogheغيخ محفد )فخيق بيع غيخ كفؤ و  -

  ؛(Waeyaert ،2004و Oogheاشيار غيخ فعال أو مغيب تساما ) -

 (؛2006وآخخون،  Van Caillie)عجم القجرة عمى انذاء علاقة دائسة مع الدبائؽ  -

، Gresse ؛Waeyaert ،2004و Oogheعجم القجرة عمى التأقمؼ مع تظؾراتو )و ، سؾء تقييؼ الدؾق  -

 ؛ (2003

 (؛Norton ،1996و Kaplan)تجىؾر صؾرة السؤسدة  -

 ؛(balduin ،1997) التدؾيقيفي الجانب نقص الكفاءة  -

، Gresse؛ 1987وآخخون،  Bruno)سؾء اختيار استخاتجية البيع أو عجم ملائسة قشؾات التؾزيع  -

 (؛2003
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 ؛(balduin ،1997سؾء اعجاد استخاتيجية الأسعار ) -

 (2016، بترخف Modrik)بتديير الإنترج تية و ة انعسليرعهامل انفذل انسرتبرة برنديرس - ت

الكفاءات الستحرمة عمييا مع : عجم ملائسة الاجخ كفؤ لمسؾارد البذخية لمسؤسدةالغيخ التدييخ  -

(Baldwin  ،1997وآخخون) قمة العسال الستخرريؽ، صعؾبات التؾعيف و (Ooghe وWaeyaert ،

2004 ،Baldwin  ،؛1997وآخخون)  

 (؛Baldwin ،1997)تكمفة اليج العاممة جج مختفعة وضعف مخدودية العسال  -

 (؛2006وآخخون،  Van Caillie)حجات الإنتاج داخل السؤسدة ضعف التشديق بيؽ مختمف و  -

 (؛Baldwin ،1997)السخدون  تدييخ -

 ؛(Gresse ،2003)عجم ملائسة وسائل الإنتاج  -

نجرة العسالة السجربة ما يؤدؼ بالسؤسدة الرغيخة إلى تجريب عساليا ما يذكل تكمفة إضافية )صفؾة عبج  -

 (.67، ص1993الدلام، 

سخعة دوران العسالة وعجم استقخارىا لسجة طؾيمة بالسؤسدة يؤدؼ إلى عجم الكفاءة في الإنتاج، ويخجع  -

ذلػ إلى عجم وجؾد علاقة تعاقجية بيؽ السؤسدة والعسال، لسا يتختب عمييا مؽ التدامات مادية مختفعة 

يف عسال غيخ ميخة عمى طخفي العلاقة. وعميو فإن اضظخار السؤسدة الرغيخة والستؾسظة إلى تؾع

باستسخار، وتحسل مذاكل وأعباء تجريبيؼ اثشاء العسل فزلا عؽ عجم بقائيؼ في السؤسدة مؽ شأن ذلػ أن 

يؤدؼ إلى خفض الإنتاجية وخفض جؾدة السشتؾجات ما يديج مؽ إحتسالية فذميا )صفؾة عبج الدلام، 

 (.67، ص1993

 (Modrik ،2016)الأخررء انسرتبرة برنتديير انسرني وانسحرسبي  - ث

السسشؾحة جة التحريل مالسؤسدة تدييخىا السالي وذلػ مؽ خلال تظؾيل  تيسل: السالي يخسؾء التدي -
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 (؛1997وآخخون،  Baldwin) لدبائشيا ما يؤدؼ إلى عجد معتبخ في ارجاع الجيؾن 

 (؛Baldwin ،1997)سؾء التخظيط السالي  -

 (؛1987وآخخون،  Bruno)الاستخجام السبكخ لأدوات الجيؽ  -

 (؛Gresse ،2003)تؾزيع الكيسة السزافة تجىؾر  -

 Baldwin )الأجل  ةالقريخ  قتخاضاتل الأصؾل طؾيمة الاجل بالا: تسؾ عجم تؾزان ليكمة رأسسال -

 (؛Gresse ،2003؛ 1997وآخخون، 

، Gresse) و ضعف مخاقبة التدييخ (Shepard ،1994؛ Argenti ،1976)سؾء مخاقبة التكاليف  -

 ؛(  Prix de revientؽ السؤسدة مؽ معخفة سعخ التكمفة ) كسش: لا ت( 2003

، Gresse( وعجم كفاية التسؾيل الحاتي )Amit ،2003و Thornhill)سؾء تدييخ السؾارد السالية  -

 (؛2003

 (؛Amit ،2003و Thornhill) ملائسةمالية غيخ  ليكمة -

غالبا ما تعخف السؤسدات الرغيخة و (: Gresse ،2003؛ 1987وآخخون،  Bruno)نقص رأسسال  -

إلى زيادة السالية، حيث تعاني ىحه السؤسدات مؽ نقص رأسسال ما يؤدؼ الستؾسظة عجم تؾازن ليكمتيا 

 .ةانخفاض في السخدوديو  ارتفاع في السراريف السالية ،السجيؾنية بإفخاط

أحدؽ الظخق التدييخية،  لؼ تدتعسلملائسة و السؤسدة استخاتيجية  لؼ تتبشىإذا وأخيخا، يسكؽ القؾل أنو، 

 بالعكذ.(، والعكذ 1994وآخخون،  Cooper) عمى مخدوديتيا سمبافيحا يسكؽ أن يؤثخ 

 عسر انسؤسدة .3

 ((  العلاقة بيؽ1987) Evans(؛ 1989) Nucciو  Batesعجة باحثؾن )يسكؽ الشغخ مثلا في:  درس
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السؤسدة الرغيخة في الدشؾات الأولى مشح مؽ أنو بسجخد نجاح وأثبتؾا عسخ السؤسدة ومعجل الفذل،  

  (.378(، ص1998) Watsonو Everettنذأتيا فإن احتسال فذميا بعج ذلػ يقل كثيخا )

مؽ الإفلاسات، تحجث خلال الخسذ  %50( بأن أكثخ مؽ 1983) Altmanلاحع في نفذ الدياق، 

 الدشؾات الأولى بعج الشذأة.سشؾات الأولى بعج الشذأة وأن أكثخ مؽ ثمث الإفلاسات تحجث خلال 

 Everett( و1996c) Cressy(، 1992وآخخون ) Ganguly (1985) ،Burdelتؾصل كسا 

( إلى أن مشحشى احتسال الفذل بجلالة عسخ السؤسدة يكؾن عمى شكل جخس. بيؽ 1998) Watsonو

Everett وWatson (1998أن مشحشى احتسال الفذل يكؾن مشخفض مع بجاية نذأة السؤسد ) ة ويختفع

تجريجيا إلى أن يرل إلى الدشتيؽ الثانية والثالثة )القسة( ليبجأ بالانخفاض مع تدايج عسخ السؤسدة.  فدخ 

( ىحا الأمخ كؾن السؤسدة الرغيخة تدتيمػ مؾاردىا الإبتجائية 1992وآخخون ) Burdelالباحثؾن 

(Ressources initialesمع بجاية نذأتيا ما يجعميا قادرة عمى الب ) قاء عمى قيج الحياة في الفتخات

الأولى مؽ إنظلاقيا، ويختفع استيلاك ىاتو السؾارد إلى أن ترل إلى أعمى مدتؾػ ليا لتبجأ بالإنخفاض 

(. كسا يسكؽ تفديخ ذلػ كؾن عسخ السؤسدة يعبخ عؽ 234، ص 1992وآخخون،  Burdelبعج ذلػ )

(، فكمسا كان Altman ،1983؛ 378ص ،Watson ،1998و Everettخبخة الإدارة )خبخة التدييخ( )

 عسخ السؤسدة صغيخ فيحا يعشي أن خبخة الإدارة صغيخة ما يؤثخ عمى نجاح السؤسدة )ضعف التدييخ(.

 حجم انسؤسدة .4

السؤسدة يكؾن عمى  حجؼ( إلى أن مشحشى احتسال الفذل بجلالة 1997) Combierو Blazyتؾصل 

الإرتفاع خلال مجال السؤسدات الرغيخة إلى أن يرل إلى حيث يبجأ احتسال الفذل في شكل جخس. 

القسة ليبجأ بالإنخفاض مع زيادة حجؼ السؤسدة. ويسكؽ شخح ىحا الأمخ كؾن السؤسدات الرغيخة تعاني 

 Altman( الستأتية مؽ عجم كفاءة السجيخ) Van caillie ،2007و  Crutzen) مؽ مذاكل في التدييخ
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,(1997) Blazy  وCombier ( ،1983( وكحا مؽ شخريتو الرعبة ))Larson و Clute  

 Blazy) ؛ إضافة إلى ذلػسا نجج ىحه السذاكل عشج السؤسدات الكبيخة الحجؼم(، بيشسا ق(1979)

 -2، (économies d’échelleمؽ إقتراد الدمؼ )ىحه الأخيخة تدتفيج  -Combier ،1997) :1و

)فسقارنة بالسؤسدات الرغيخة: تتحرل الكبيخة  الإقترادييؽليحه السؤسدات وزن معتبخ أمام شخكاءىا 

الحجؼ عمى التسؾيل بديؾلة مؽ البشؾك، ليا القجرة عمى التفاوض مع مؾردييا لتخفيض أسعار شخاء السؾاد 

أقجمية السؤسدة تزفي عمييا الخبخة  -3، (الأولية نغخا لكبخ حجؼ الكسية السذتخاة ومشو انخفاض التكاليف

 وليحا أكج التدييخ و تسشحيا فخص تظؾيخ علاقات ثابتة مع شخكاءىا الإقترادييؽ، إلخ(. العالية في

Beaver (1966)  حدب الحجؼ القخضعمى ضخورة نسحجة خظخ. 

 انذكل انقرنهني .5

( ودراسة 2000) Blazy(، دراسة 1997) Combierو   Blazyبيشت عجة دراسات )نحكخ مثلا: دراسة 

Gresse (2003 وجؾد علاقة بيؽ الذكل القانؾني لمسؤسدة وخظخ ))عجدىا(. وججت ىحه  القخض(

الجراسات أن معجل فذل السؤسدات الفخدية أقل مؽ معجل فذل شخكات الأمؾال. يسكؽ تفديخ ىحا الفخق 

مؽ خلال نقظتيؽ: أولا، إدراج الحمة السالية لمسقاول في السؤسدات الفخدية وانفراليا  -في معجل الفذل–

عؽ الحمة السالية لمسؤسدة في شخكات الأمؾال. إن انفرال الحمة السالية لمسقاول عؽ الحمة السالية 

ىحا الأثخ في حالة إفلاس  لذخكات الأمؾال يخفض مؽ الأثخ "السؤلؼ" في حالة إفلاس ىحه الذخكات ويديج

السؤسدة الفخدية، ما يجعل السقاول في السؤسدة الفخدية أكثخ ححرا ومشو أحدؽ تدييخا لسؤسدتو؛ ثانيا، 

 فذمياتعتسج السؤسدات الفخدية عمى التحكؼ التقشي وىحا ما قج يخفع كثيخا مؽ مخدوديتيا ويخفض مؽ معجل 

(Modrik ،2016.) 
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لرننشمن ننلنخنن انىنن إنإ أرننلنخ نن نلبنإ سخننمن نإ يشهاننننحسثننلنعرننشاأيمن ننلن  نن ننيا  يننمنخ نن ن خننمن نخ

 م اننولخ ىنغ  ن م ان،نو لن   ن ردرىمنخ  ن خمن ننظم اننولخ ىنغ  ننظم ان.نويُ دنخط نإ ق ضن

نند ندندر نإ ن  نح ين نننلنإ  سنمان لنلب زنإ سخمن نإ سم ان،نويذسلنفينجوى هنخط نإ  جن نننلنإ  دند دن

نإ سق  ضنإ وفمءنبد ونو.

وددنلب زتنإ درإسننلبنع ددنإ سرطلحمتنإ سد  سلننفينإلأدبامت،ن ثلنخط نإ أذلنوخطن نإ  جن نوخطن ن

.نو نلن)لونإ  ودن نننلنإ ندف  نإ ق ض،نح ثسنعقمربًمن أمهاساًمن دورن نوانفهن  نإلاخن انلمز   إ نمتنإ سم انن

،ن نن نإزسنن  منننىنن إنإ أرنل ض نكسأيننو نخج إ ننينر ادنينفننينىن إنإ سشطلننت،نعننمنإن سنمدن رننطللن خطنن نإ قن

ن.لم سرطلحمتنإلأخ ىننشدنإزد زمء

لم ي ئنننننع  لنتخطن نإ قن ضنحسثنلنعرنشاأيمنخ نن ننوإ نلنخمرجاننن نإ  وإ نلنإ سأدنن  نكسنمنب شنانإلأدبانمتنلبن

 شظاسانننننإزد رنننمدحننإ هلانننننوزنعخزننن ن ننن حثمنإ س سدنننن،نونوإ نننلندإخلانننننع ثنننسنخرم رنننيمنإ سم انننننوإ 

ن.خطنو نلسمسنانن يشنمءنلدوإتنف م ننن  انمسنخطن نإ  جن نننلنإ  دند دنإ  وإ نلوإزسن  إعاجان.نويُ ندنفينمنىن هن

وعجندرنإلاانمر نخ نن نلننو،ن يشننمءنىن هنإلأخ نن  ،ن ن منإسن خ إون ننلنىن هنإ  وإ ننلن)إ دإخلانرإ خمرجانن نإ س   نن إتن

ندمتنإ سق  ضن. إ أوقنإ سحمسيان نلمن بمرىمنخمرونإ قوإ منإ سم انن لس س

،نوإ  ننينسنن  منإ  جنن إ س  سنند نفننين اننمسنخطنن ننسشيجاننمتويسينندنىنن إنإلانننمرنإ شظنن  ن  ن قننمانخ نن ندرإسننننإ 

ن.عحل ليمنفينإ أروانإ   قن،ن  نإ   ك  ننل نإ شسمذونإ هساننوخمصنننسمذونإ دثوريشغ

ن

ن

ن
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ذ يسمح بتقدير في تسيير خطر القرض البنكي، إ المراحل الرئيسيةيعد قياس خطر العجز عن التسديد من 

المالية في الآجال المتفق علييا. وتكتسي ىذه العملية أىمية  بديونواحتمال عدم قدرة المقترض على الوفاء 

فاي توجياو قاراران مانح القاروض وتشدياد ،اروذيا، و اذا فاي  قاو  خاصة بالنسبة للبنوك، لماا لياا مان  ور 

 .ينالمقترض عجزالشد من الخسائر المشتملة الناتجة عن 

عتماادة وقااد تطااورن منيجيااان قياااس خطاار العجااز بيااال ملشااو ، حيااب انتقلااي ماان ا  ااالي  التقليديااة الم

، إلااى أ ااالي   ميااة أوراار تطااورًا تعتمااد علااى النماااذص ايح ااائية وا قت ااا ية أ اً ااا علااى التقياايع النااوعي

وأحاد أىاع ا  وان الكمياة المساتخدمة  (Scoring) نغالسكوري  القيا اية. وفاي ىاذا السايار، بارزن نمااذص

 .في تقدير احتمال العجز عن التسديد، لما توفره من موضوعية و قة في التقييع

وعليو، ييدف ىذا الف ل إلى عرض مختلف منيجيان قياس خطر العجز عن التسديد، مع التر ياز علاى 

ىاذا الخطار. ولياذا ال،ارض،  ايتع التطارر فااي  ا  االي  الكمياة ونمااذص السااورانم المساتخدمة فاي نمذجاة

المبشب ا ول إلى أىع المنيجيان المعتمدة في قياس خطر العجز،  واء  اني نوعياة أو  مياة، فاي حاين 

يخ ص المبشب الراني لعرض تطور نمذجة خطار العجاز با اتعمال نمااذص السااورانم وا  االي  الكمياة 

 .المعتمدة في بنائيا
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 العجز عن التدديدخظر  قياس: مشهجيات 01مبحث 

تػجج مشيجيتيغ لؿياس خصخ عجد السؤسدات: الشػعية والكسية. يتع استعساؿ السشيجية الشػعية لمتشبؤ 

بعجد كل مؤسدة عمى حجا، بيشسا السشيجية الكسية فيي تعتسج عمى الشسحجة الإحرائية والخياضية 

لؿياس خصخ العجد عغ التدجيج. وتدتعسل ىاتيغ السشيجيتيغ بيانات مالية كالقػائع السالية  والإحتسالية

ويسكغ أف تدتخجـ أيزا بيانات نػعية كقصاع الشذاط، عسخ السؤسدة، الذكل القانػني لمسؤسدة، السدتػى 

 العمسي لمسديخيغ، إلخ. 

  الشهعية ة: السشهجي01مظلب 

 نذاطمتعمقة بصبيعة  بياناتعمى الأحكاـ الرادرة مغ الخبخاء وذلظ باستعساؿ  ةتختكد ىحه السشيجي

. وتختكد عمى التحميل ، قػائسيا السالية، خصخىا السالي... إلخالستبشاة استخاتيجيتيا، السؤسدة شالبة القخض

شػعية التختكد السشيجية  .(chiad ،2013وعمى السقارنة مع وكالات الترشيف )ليحه البيانات السعسق 

سؤسدات كبيخة ؿياس خصخ عجد المػجية لوليحا نججىا في العسػـ  عمى دراسة كل مؤسدة عمى حجا

لكغ ىحا لا يسشع مغ تػجيييا ، PMEمقارنة بػ الػالتي تستاز بقمة عجدىا  (Modrik،2016الحجع )

الصخؽ التي تشجرج ضسغ ىحه السشيجية  أىع ؼيسا يمي عخضدت. سشلمسؤسدات الرغيخة والستػسصة أيزا

 وىي التحميل السالي الكلاسيكي والأنطسة الخبيخة.

 Analyse financière classique  : طريقة التحليل السالي الكلاسيكي1فرع 

 تعريف .1

بيجؼ تقييع قجرتو عمى  تحميل شامل لمبيانات السالية لمدبػف عمى شخيقة التحميل السالي الكلاسيكي تختكد 

ندب السخدودية، إلخ، وليحا فيحا يتزسغ ىحا التحميل حداب الشدب السالية: ندب السلاءة، ، سجاد ديػنو

الأسمػب يتصمب مغ البشظ امتلاؾ فخيق عسل مختز ذو خبخة عالية في عجة مجالات كالسحاسبة 



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

49 
 

لتقجيخ العجد بل يتع دراسة الإحتسالية  ونساذج إحرائية أىحه الصخيقة لا تعتسج عمى  وعميو،والتسػيل. 

. ويدتشج قخار مغ خلاؿ تحميل القػائع السالية وحداب الشدب الػضعية السالية لكل زبػف عمى حجة

الإقخاض في ىحا الإشار عمى التقييع السيشي لفخيق العسل السختز دوف المجػء إلى ؾياس إحتسالي صخيح 

 .كسا ىػ الحاؿ في السشيجية الكسية لخصخ العجد

 الشدب السالية السعروضة في الأدبيات .2

، الديػلة السخدودية، الشذاط، الييكمة، التدييخ،تغصي الشدب السالية الأبعاد الخئيدية لمتحميل السالي )

 (.والسلاءة ياسة تػزيع الأرباحس ،السجيػنية

تتسيد السؤسدات العاجدة بسدتػى مخدودية مشخفس وىحا عكذ السؤسدات الدميسة التي : السردوديةأولا، 

 شدب مخدودية مختفعة. مغ بيغ ندب السخدودية السػجػدة في الأدبيات:بتتسيد 

 (Kida ،1980) الشتيجة الرافية/مجسهع الأصهل

 (Edmister ،1972) الشتيجة قبل الزريبة/الأمهال الخاصة

 الرافية/القيسة السزافة الشتيجة

 الفائض الإجسالي للإستغلال/القيسة السزافة

تخكد، عشج ( Moali (7102)و  yahiaoui)نحكخ مثلا: دراسة نذيخ ىشا، أف العجيج مغ الجراسات الجدائخية 

أكثخ مغ الشتيجة، وذلظ باعتبار أف  (EBE)إعجاد ندب السخدودية، عمى الفائس الإجسالي للإستغلاؿ 

EBE إذ يتع ؾياسو قبل تحجيج سياسة الإىتلاؾ والأعباء  ،يكػف مدتقل عغ سياسة تسػيل السؤسدة

السالية. أما بالشدبة لشدب السخدودية التي تختكد عمى الشتيجة فيي عادة لا تعبخ عمى السخدودية الحؿيؿية 

 دميسة:الجدة أو عاالسؤسدات ال سػاء كانػا مديخي وذلظ لمسؤسدات بدبب تلاعب السديخيغ في الشتيجة 
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 خلاؿ إثبات أعباء أكثخ مغ الحؿيقة الشتيجة الراؼيةقج تخفس السؤسدات الدميسة مغ ؾيسة  -

 .زخائب عمى الأرباحال التخؽيس مغوذلظ بػية 

الأعباء وذلظ مغ أجل الحرػؿ  لعاجدة مخدوديتيا مغ خلاؿ التخؽيس مغتخفع السؤسدات اقج  -

 عمى قخض بشكي.

 ثانيا، الشذاط

السؤسدة قادرة مختفعا كمسا كانت  )رقع الأعساؿ( الشطخية السالية، كمسا كاف مدتػى نذاط السؤسدةحدب 

 Bilderbeekو  Pompeبيغ وقج  .(GLIZ ،2020) تدجيج ديػنياو  عمى الإحتفاظ بحرتيا الدػؾية

ومغ ثع  مخدوديتيا( أنو إذا فذمت مؤسدة ما فإف ىحا يخجع إلى انخفاض مدتػى نذاشيا و 2005)

 ملاءتيا )أي تجىػر مدتػى سيػلتيا(.

 ، نحكخ مشيا:مغ خلاؿ عجة ندبؾياس مدتػى نذاط السؤسدة يسكغ و  

 دج مدتثسخ.  1: تعبخ ىحه الشدبة عغ رقع الأعساؿ السحقق مغ خلاؿ رقم الأعسال/ مجسهع السيزانية

( في القصاع الرشاعي الحي يدتمدـ تثبيتات ثقيمة فإف ىحا 1)أقل مغ  وعشجما تكػف الشدبة مشخفطة

يشرب في صالح السؤسدة شالبة القخض، أما بالشدبة لمقصاع الخجماتي فتحبح أف تكػف الشدبة مختفعة 

 (.HAZZI ،2005و YAHI( )1)أكبخ مغ 

زافة مختفعة مقارنة بخقع حدب الشطخية السالية، كمسا كانت الؿيسة الس: القيسة السزافة/رقم الأعسال

حيانا مع السشصق السالي، حيث ىحه الشدبة قج لا تتػافق أالأعساؿ كمسا كانت السؤسدة سميسة. إلا أف 

يسكغ أف نججىا مختفعة عشج السؤسدات العاجدة ومشخفزة عشج السؤسدات الدميسة، وذلظ باعتبار أف رقع 

ميسة؛ قج يخجع ىحا الأمخ إلى البيع بأسعار أعساؿ السؤسدات العاجدة أقل مشو عشج السؤسدات الد



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

51 
 

التي تكػف مختفعة لجى  )ندبة التدييخ( يسكغ التأكج مغ ذلظ مغ خلاؿ مجة نفاذ السخدوف و  مشخفزة،

 .السؤسدات العاجدة

 ثالثا، الهيكلة

لمسؤسدة، ويتع تحميميا مغ خلاؿ تحجيج جسيع شخؽ  تعتبخ الييكمة السالية أحج أىع القخارات الإستخاتيجية

. ويسكغ ؾياس ـيكمة (GLIZ ،2020التسػيل التي اختارتيع السؤسدة وكحا ابخاز تكمفة كل شخيقة )

 مشيا:واحجة  ؤسدة مغ خلاؿ عجة ندب، نحكخالس

ليحا نجج : تعتبخ الأمػاؿ الخاصة مرجر رئيدي لتسػيل السؤسدة. و الأمهال الخاصة/مجسهع السيزانية

ؾيسة الأمػاؿ الخاصة مختفعة عشج السؤسدات الدميسة، ويفدخ ىحا الأمخ باستقلالية ىحه الأخيخة عغ 

 الخارج.

 التدييررابعا، 

 :(Moali  ،7102و  yahiaoui) تعبخ ندب التدييخ عغ أداء السؤسدة )جيج أو سيئ(، ونجج مشيا

حدب الشطخية السالية، نجج مجة  :التحريل من عشد الزبائن و مدة تدديد الديهن اتجاه السهردين مدة

. ويسكغ تفديخ ىحا الأمخ، أكثخ مشيا عشج السؤسدات الدميسة التحريل مختفعة عشج السؤسدات العاجدة

معيا. بيشسا قج تزصخ إلى الخفع مغ مجة التحريل بدبب انخفاض الصمب عمى س السؤسدات العاجدةكػف 

مجة تدجيج الجيػف فعادة ما نججىا مشخفزة لجى السؤسدات العاجدة، وذلظ لأف السػرديغ تشخفس ثقتيع 

 اتجاه السؤسدات العاجدة الأمخ الحي يؤدي بيع إلى فخض عمييا مجة تدجيج مشخفزة. 

السؤسدات العاجدة وذلظ : حدب الشطخية السالية، تكػف مجة نفاذ السخدوف مختفعة عشج مدة نفاذ السخزون 

 عمى سمعيا. نطخا لانخفاض الصمب
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: حدب الشطخية السالية، تكػف ىحه الشدبة مختفعة عشج السؤسدات مراريف العسال/القيسة السزافة

العاجدة أكثخ مشيا عشج السؤسدات الدميسة. وقج يخجع ىحا الأمخ إلى سػء تدييخ السػارد البذخية عشج 

 السؤسدات العاجدة.

حدب الشطخية السالية، نجج ؾيسة احتياج رأسساؿ العامل مختفعة  :رأسسال العامل/مجسهع السيزانية احتياج

فاذ نمجتي  بارتفاععشج السؤسدات العاجدة أكثخ مشيا عشج السؤسدات الدميسة. ويسكغ تفديخ ىحا الأمخ 

، يعبخ مدتػى احتياج رأسساؿ العامل عغ جػدة وعميو الدبائغ لجى السؤسدات العاجدة.السخدوف وتحريل 

 الػضعية الإستخاتيجية لمسؤسدة باعتباره يعكذ قػة العلاقة بيغ السؤسدة وزبائشيا ومػردييا. 

حدب الشطخية السالية، كمسا كاف رأسساؿ العامل مختفع كمسا كانت السؤسدة  :رأسسال العامل/رقم الأعسال

فعة عشج السؤسدات العاجدة أكثخ مشيا عشج السؤسدات الدميسة وىحا ما سميسة. لكغ قج نجج ىحه الشدبة مخت

يتعارض مع الشطخية السالية. ويسكغ تفديخ ىحا التعارض كػف رقع الأعساؿ عشج السؤسدة العاجدة يكػف 

مشخفس وعميو ارتفاع الشدبة لجى السؤسدات العاجدة لا يكػف بدبب ارتفاع رأسساؿ العامل )البدط( بل 

يسكغ التأكج مغ ىحا الأمخ باستخجاـ ندبة الديػلة التي سشتصخؽ  فاض رقع الأعساؿ )السقاـ(.بدبب انخ

 إلييا لاحقا.

 الديهلةخامدا، 

ندب الديػلة مغ أىع الشدب السدتعسمة لاكتذاؼ عجد السؤسدة. حيث تدسح بؿياس مجى امكانية  تعتبخ

 الأصػؿ الجارية لمسؤسدة مغ الػفاء بجيػنيا القريخة الأجل. مغ بيغ ىحه الشدب، نجج:



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

53 
 

ية السالية، كمسا كانت حدب الشطخ : )الخزيشة )الستاحات( + حقهق الزبائن(/الديهن القريرة الأجل

السؤسدة عاجدة، لأف ىحا يعشي أف جارية مشخفزة مقارنة بالجيػف القريخة الأجل كمسا كانت ال ػؿالأص

 الأصػؿ الجارية غيخ قادرة عمى تدجيج الجيػف القريخة الأجل.

 وإذا أردنا التحميل أكثخ في الشدبة الدابقة، نقػـ بحداب الشدبة الآتية:

كمسا كانت الخديشة مشخفزة مقارنة  دب الشطخية السالية،ح: الخزيشة )الستاحات(/الديهن القريرة الأجل

 بالجيػف القريخة الأجل كمسا كانت السؤسدة عاجدة.

: حدب الشطخية السالية، تكػف ىحه الشدبة مشخفزة لجى السؤسدات رأسسال العامل/مجسهع السيزانية

 العاجدة أكثخ مشيا لجى السؤسدات الدميسة.

 سادسا، السديهنية

 ىحه الشدب مدتػى الجيػف الستحسمة مغ شخؼ السؤسدة مقارنة بأصػليا )مستمكاتيا(، ونجج مشيا: تؿيذ

حدب الشطخية السالية، ىحه الشدبة تكػف مختفعة : الديهن الستهسظة والظهيلة الأجل/طاقة التسهيل الذاتي

 لجى السؤسدات العاجدة أكثخ مشيا لجى السؤسدات الدميسة.

: حدب الشطخية السالية، تتسيد السؤسدات العاجدة بسدتػى مختفع /مجسهع السيزانيةالديهن القريرة الأجل

اتجاه  السؤسدات العاجدة لجيػنياتدجيج . يسكغ تفديخ ىحا الأمخ بارتفاع مجة مغ الجيػف القريخة الأجل

 .مػردييا

ما يكفي مغ تجفقات إذا كانت لا تػلج عجدىا خاصة إف ارتفاع معجؿ مجيػنية السؤسدة يديج مغ احتسالية 

 إذا ما قخرتفخض معجؿ فائجة مختفع وذلظ  بالبشػؾ(، ووجػد ىحا الخصخ يجفع Altman ،1968الخديشة )
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 تحسمة مغ شخؼ السؤسدةمشح أو تججيج خصػط القخوض ما يؤدي إلى ارتفاع الأعباء السالية الس

(Karima MODRIK ،2016). 

لسؤسدة يسكغ اعتبارىا مدتقمة مالية ما يؤدي إلى آثار أما إذا كاف مدتػى السجيػنية مشخفس، فإف ا

 (:Vivet ،2011ايجابية )

 أعباء مالية مشخفزة وغيخ ثقيمة عمى نتيجة السؤسدة. *

 ارتفاع قجرة الإستجانة، حيث يسكغ أخح قخوض بديػلة. *

 سابعا، سياسة تهزيع الأرباح

تؤثخ سياسة تػزيع الأرباح لمدشة الجارية عمى نسػ السؤسدة. أثبتت عجة دراسات )نحكخ مثلا: دراسة 

yahiaoui  وMoali (7102)).مغ بيغ الشدب   ( وجػد علاقة عكدية بيغ الأرباح السػزعة واحتساؿ العجد

 التي تبيغ سياسة تػزيع الأرباح، نجج:

الجراسات الدابقة أف ىحه الشدبة تكػف بعس : أثبتت خاصة/الأمهال ال(Dividendesقدائم الأرباح )

مغ خلاؿ مختفعة لجى السؤسدات العاجدة أكثخ مشيا لجى السؤسدات الدميسة. يسكغ تفديخ ىحا الأمخ 

لمسديخيغ، حيث أف ملاؾ السؤسدات العاجدة غالبا ما  الػكالة التي تتحجث عمى الدمػؾ الإنتيازي  نطخية

  يدعػف إلى حساية مستمكاتيع قبل حجوث الإفلاس وذلظ مغ خلاؿ تػزيع الأرباح.

شارة إلى أف ىحه الشدبة يسكغ أف تكػف مختفعة ليذ لارتفاع قدائع الأرباح وإنسا لانخفاض كسا تججر الإ

 .ؾيسة الأمػاؿ الخاصة عشج السؤسدات العاجدة
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: حدب الشطخية السالية، تتسيد السؤسدات العاجدة بانخفاض الأرباح السرحل من جديد/مجسهع السيزانية

غيخ مػزعة )السخحل مغ ججيج(. يسكغ تفديخ ىحا الأمخ كػف السؤسدات العاجدة تفزل تػزيع الأرباح 

  عمى السلاؾ مغ أجل استثسارىا في مذاريع أخخى.

 ثامشا، السلاءة

بالسؤسدة السميئة ىي تمظ السؤسدة التي تكػف أصػليا قادرة عمى تدجيج ديػنيا في حالة إفلاسيا،  يقرج

 :(Gliz ،2020) ويسكغ ؾياسيا بإحجى الصخيقتيغ

 كمسا كانت السؤسدة مميئة. 1: كمسا كانت الشدبة أكبخ مغ مجسهع الأصهل/مجسهع الديهن 

: إذا كانت الأمػاؿ رية + الخرهم غير جارية()الخرهم الجا –الأمهال الخاصة = مجسهع الأصهل 

 الخاصة مػجبة فيحا يجؿ عمى أف السؤسدة مميئة.

 ات طريقة التحليل السالي الكلاسيكييبسل .3

 عمى سبيل السثاؿ لا الحرخ في: التحميل السالي الكلاسيكيتتسثل سمبيات 

بحيث يسكغ أف يرجر محملاف أو  في تقييع قجرة السؤسدة الصالبة القخض عمى الدجادعجـ السػضػعية  -

 .نفذ السؤسدة خبيخاف حكسا مختمفا عغ

 فخيق العسل السختز.صعػبة إيجاد شخؽ عمسية تختبخ نتائج  -

 تأخح وقتا شػيلا في معالجة ممف السؤسدة الصالبة القخض. -

 Systèmes experts الأنظسة الخبيرة طريقة :2فرع 

 تعريف .1



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

56 
 

يخة، وما تػفخ وثابت للأنطسة الخبيخة مخد ذلظ شبيعتيا الستججدة والستغ في الػاقع لا يػجج تعخيف واحج 

(. عمى ىحا 142، ص2020نسا ىػ ثسخة اجتياد الباحثيغ والعمساء )عبمة روابح، إمغ تعاريف مػضػعة 

الأساس يشطخ لمشطاـ الخبيخ عمى أنو نطاـ لمتفكيخ يؤدي مياما بسدتػى أداء مداو أو أفزل مغ الفخد 

 (.256، صHornitz ،Breese ،Henrion ،1988في مجاؿ معيغ )الخبيخ 

وىي الذكل  Knowledge-based systemsؼ كحلظ باسع الأنطسة ذات الأساس السعخفي عخ  ت  و 

الأكثخ بخوزا في مجاؿ الأنطسة الخبيخة، وىي بخامج حاسػبية تتزسغ معارؼ وميارات تحميمية لػاحج أو 

، بػية استخلاص معارؼ الخبيخ وتجاربو الدابقة في ميجاف معيغ مجسػعة مغ الخبخاء في مجاؿ معيغ

 (.19، صTripathi ،2011ونقميا لمحاسػب بصخيقة تجعميا متاحة لمسدتخجميغ الأقل خبخة )

، الشطاـ الخبيخ ىػ بخنامج حاسػبي ذكي يدتعسل السعخفة واجخاءات Edward Freigenbaumوحدب 

، فالسعخفة في الشطاـ ما تتصمب خبخة بذخية ىامة لحميا ة عادةلحل مذاكل صعب Inferencesالإستجلاؿ 

الخبيخ أمخ أساسي وىي تتزسغ الحقائق والتجارب الدابقة، فالحقائق ىي مختمف السعمػمات التي يتع 

تجاوليا عمى نصاؽ واسع بيغ الخبخاء وفي الغالب ىع متفقػف عمييا، أما التجارب الدابقة فيي متعمقة 

والأحكاـ الرحيحة التي أصجرىا والقخارات الجيجة التي اتخحىا وقػاعج التفكيخ الدميسة بتجارب الخبيخ 

 (.239-240ص ، صGavareta ،1984والتي تسيد مدتػى الخبيخ في أداءه وعسمو وكفاءتو )

وعميو، الأنطسة الخبيخة شأنيا شأف التحميل السالي الكلاسيكي لا تقػـ بؿياس احتسالي صخيح لمعجد كسا 

 الحاؿ في السشيجية الكسية.ىػ 

 أمثلة عن الأنظسة الخبيرة .2

 في الػاقع تػجج العجيج مغ الأنطسة الخبيخة السرسسة مغ شخؼ بشػؾ عالسية بصخيقة داخمية لاستخجاميا
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، PARMENIDE ،KABEL ،EVENTمثل:  ؾياس خصخ العجد واتخاذ قخار الإقخاض،في  

CUBUS، CREDIT MANAGER... 

الحي يخكد عمى تػقع الشذاط الإقترادي  PARMENIDEوقج صسع البشظ الإيصالي الشطاـ الخبيخ 

 .قخار الإقخاض مغ عجموومغ ثع اتخاذ  الصالبة القخضالسدتقبمي لمسؤسدة 

مغ خلاؿ معالجة  لدبائغلجراسة ممفات ا تع اعتسادهفيػ نطاـ خبيخ ش ػر في الشخويج و  KABELأما 

السيدانيات، دراسة الدػؽ، وتحجيج حجع الزسانات السصمػبة مع التصخؽ لمشػاحي التشطيسية لمسؤسدات 

 .الصالبة القخض )الدبائغ(

لمسداعجة في اتخاذ قخار مشح القخض وذلظ مغ  EVENTؼيحيغ صسع البشظ الفخندي الشطاـ الخبيخ 

، نذاشيا الإجخاءات السقتخضةالسخكد السالي لمسؤسدة : ؾياس خصخ العجد، وقج تزسشت البياناتخلاؿ 

 التشطيسية والتدييخية لمسؤسدة.

لحدابات فقج تع تصػيخه لسعالجة ممفات القخوض مغ خلاؿ التخكيد عمى ا CUBUSأما الشطاـ الخبيخ 

تخة معالجة وذلظ بػية تحجيج مجى احتساؿ وفائو بالتداماتو. وتبمغ ف دبػف شالب القخضالدشػية التجارية لم

 (.79، ص2007)بػداح،  دقائق عمى الأكثخ وىي مجة ؾياسية 3السمف 

وىػ نطاـ خبيخ تع بشاءه لؿياس الأداء السالي لمسؤسدات، وتشػعت مجخلاتو بيغ متغيخات  INVEXنطاـ 

كالػضعية في الدػؽ، وكفاءة  نػعيةا ندب السخدودية والديػلة وأخخى كسية كالشدب السالية وعمى رأسي

السديخ، ومدتػى التشافدية، والشطاـ يخكد عمى جسيع الجػانب في وضعية السؤسدة لتقجيع صػرة شاممة 

 .مػاشغ القػة ونػاحي الزعف فييا عشيا مع تبياف
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)عبمة روابح،  Credit Managerأما ؼيسا يخز السؤسدات الرغيخة والستػسصة فشجج مثلا نطاـ 

2020.) 

 بيات الأنظسة الخبيرةسل  .3

 (:Chiad ،2013تتسثل سمبيات الأنطسة الخبيخة عمى سبيل السثاؿ لا الحرخ في )

بحيث يسكغ أف يرجر محملاف أو خبيخاف حكسا مختمفا عغ  عجـ السػضػعية عشج ؾياس خصخ القخض -

 مؤسدة معيشة.

التي تخزع  سكػريشغعمسية تختبخ نتائج الأنطسة الخبيخة. وىحا بعكذ نساذج  صعػبة إيجاد شخؽ  -

 لسجسػعة مغ الإختبارات الإحرائية.
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  الكسية ة: السشهجي02مظلب 

بػية ؾياس  الإحتسالية وذلظو  الخياضيةو الشسحجة الإحرائية السشيجية الكسية ىي الصخؽ التي تعتسج عمى 

خصخ العجد عغ التدجيج، وتدتعسل ىحه الصخؽ بيانات مالية كالقػائع السالية ويسكغ أف تدتخجـ أيزا 

  .إلخ الذكل القانػني لمسؤسدة، السدتػى العمسي لمسديخيغ، بيانات نػعية كقصاع الشذاط، عسخ السؤسدة،

عمى تحميل عيشة مغ السؤسدات دفعة واحجة، بيجؼ استخخاج  -ترسيسياعشج  -تختكد السشيجية الكسية

ت دتخجـ عمى نصاؽ واسع في تقييع وليحا نججىا  .نسػذج عاـ قابل لمتصبيق لاحقًا عمى مؤسدات فخدية

 .السؤسدات الرغيخة والستػسصة نطخًا لكثخة عجدىا، دوف أف يقترخ تصبيقيا عمييا

، (Méthodes structurelles) : الشساذج الييكميةشيجية نججالسشجرجة ضسغ ىحه الس الصخؽ أىع  مغ بيغ 

 (.Méthodes de Scoring) الدكػريشغ نساذجو  (Méthodes réduitesالشساذج السختدلة )

 Méthodes structurelles الهيكلية الظرق : 1فرع 

حيػػػث تشصمػػػق مػػػغ نطخيػػػة ماليػػػة وىػػػي نطخيػػػة  الإحتساليػػػة-الخياضػػػيةتعتسػػج الصخيقػػػة الييكميػػػة عمػػػى الشسحجػػػة 

ماليػػػػة واحتساليػػػػة حػػػػػؿ تعتسػػػػج عمػػػػى فخضػػػػيات و  ،Black-Scholes (0423)التػػػػي شػرىػػػػا  تدػػػػعيخ الخيػػػػارات

يػخبط  احتساؿ العجد مػغ خػلاؿ نسػػذج نطػخي يتع اشتقاؽ حيث  الدمػؾ الجيشاميكي لؿيسة أصػؿ السؤسدة.

يكميػػا التسػػػيمي )الػػجيػف ا الأمػػػاؿ الخاصػػة(  أعػػجأوؿ مػػغ  Merton (0421)ي عػػج . و بػػيغ ؾيسػػة الأصػػػؿ وـ

 .العجد احتساؿ ؿياسلجًا ـيكميًا متكاملًا نسػذ

إلػى  السؤسدػةيحػجث عشػجما تػشخفس الؿيسػة الدػػؾية لأصػػؿ  لعجػدأف اعمػى فخضػية  ىحه الصخيقػة وتختكد

أي  .الاسػػتحقاؽتػػاريخ ، بحيػػث ترػػبح غيػػخ قػػادرة عمػػى الػفػػاء بػػجيػنيا عشػػج ديػنيػػامدػػتػى أدنػػى مػػغ ؾيسػػة 

 عجد <الجيػف = >الؿيسة الدػؾية للأصػؿ 
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عمػى  (option d’achat) تسثػل خيػار شػخاء الأمػػاؿ الخاصػة، أف Merton (0421)اعتبػخ فػي ىػحا الإشػار و 

 .يسكغ استخلاصو مغ ديشاميكية ؾيسة الأصػؿ وتقمبيا العجد، وأف احتساؿ السؤسدةأصػؿ 

 :مغ يتع استشتاجو لعجدوبالتالي، فإف احتساؿ ا

 ؛الؿيسة الدػؾية للأصػؿ 

 ؛درجة السجيػنية 

 ػؿتقمب ؾيسة الأص (la volatilité de la valeur des actifs)؛ 

 ستحقاؽ الجيػف وأفق ا. 

 (Méthodes réduites) السختزلة : الظرق 2فرع 

دوف ربصو بؿيسة أصػؿ السؤسدة أو  العجدتقػـ الصخيقة السختدلة عمى نسحجة احتسالية مباشخة لػقػع 

( أو معجؿ intensité de survenance)حجثًا عذػائيًا تحكسو شجة وقػع  العجدبييكل تسػيميا. إذ ي عتبخ 

)مثل: معجؿ  تفديرية اقتراديةمتغيرات انصلاقًا مغ  ىحا الأخيخ يسكغ تقجيخ(. و taux de risqueخصخ )

. )مثل الستغيخات السالية( متغيرات تتعلق بخرائص السؤسدةالفائجة، معجؿ البصالة،..( كسا يسكغ إضافة 

، (modèles de survie) ونساذج البقاء (modèles d’intensité) وتشجرج ضسغ ىحا الإشار نساذج الذجة

 .عتباربعيغ الا لمعجد البعد الزمشيالتي تدسح بأخح 

 (Scoring) الدكهريشغ طرق : 3فرع 

مغ بيانات تاريخية تذسل مؤسدات سػميسة  ، حيث تشصمقالدكػريشغ عمى الشسحجة الإحرائية شخيقةتعتسج 

تقػجيخ مػغ  التسييػد بػيغ الفئتػيغ أومػغ إمػا  سكػغدالػة كسيػة ت إعػجادإلػى  الصخيقػةوأخخى عاجدة. وتيجؼ ىحه 

أف تعتسػػج الستغيػػخات السدػػتعسمة عمػػى بيانػػات ماليػػة مدػػتخخجة مػػغ القػػػائع  احتسػػاؿ العجػػد مباشػػخة. ويسكػػغ

 .متغيخات غيخ مالية راجسا يسكغ إد، كساليةال
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التػي اعتسػجت عمػى تحميػل أحػادي، ثػع  Beaver (0411)وتعػد البػجايات الأولػى ليػحه الصخيقػة إلػى دراسػة 

، مسػا مكػغ مػغ إعػجاد دالػة عػجد الستغيػخاتالتي أدرجت التحميل التسييدي الست Altman (0413)إلى دراسة 

 ، والتي تأخح الذكل العاـ الآتي:Z-scoreسكػريشغ خصية تعخؼ بػ 

 
 حيث:

αi السعاملات السختبصة بالشدب :Ri (أو الأوزاف )معاملات التدػية أو التخجيح 

Ri :الستغيخات 

βثابت : 

. وعادة ما بيغ السؤسدات الدميسة والعاجدةوتقجر ىحه السعاملات بكيؽية تدسح بتحقيق أفزل قجرة تسييدية 

سػػػشخفس، ونقصػػػة مشخفزػػػة لمسؤسدػػػات ذات خصػػػخ التسػػػشح نقصػػػة مختفعػػػة لمسؤسدػػػات ذات خصػػػخ العجػػػد 

 .(Modrik ،7101) سختفعالالعجد 

، إضػػػافة إلػػػى متغيػػػخات غيػػػخ ماليػػػة اليػػػةذػػػسل الستغيػػػخات التسييديػػػة ندػػػبًا ماليػػػة مدػػػتخخجة مػػػغ القػػػػائع السوت

السؤسدة وبيئتيػا. ويػتع اختيػار ىػحه الستغيػخات اسػتشادًا إلػى الأدبيػات الشطخيػة والتجػارب  مختبصة بخرائز

( أكثػخ مػػغ 1982وآخػػخوف ) Roseالبػاحثػف أحرػػى ، فسػثلا تحميػل فذػػل السؤسدػات التصبيؿيػة فػي مجػػاؿ

  .مالية ندبة 130

 الصخؽ ، فإنيا لا تسثل العجدرغع الأىسية الشطخية لمشساذج الييكمية والسختدلة في تفديخ آلية حجوث 

الأندب لبشاء أداة عسمية لمتشبؤ تعتسج عمى بيانات محاسبية، وىػ ما يجعل نساذج الدكػريشغ الخيار الأكثخ 

 .ملاءمة لسػضػع ىحه الجراسة
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 Scoringدكهريشغ النسذجة خظر العجز عن التدديد باستعسال : 2مبحث 

خصخ العجد مغ التحميل الأحادي الستغيخ إلى الشساذج  تصػر نسحجةسشتصخؽ في ىحا السبحث إلى عخض 

 ءالأساليب الكسية لبشا السختكدة عمى الدكػريشغ، لششتقل بعج ذلظ إلى تقجيع التسييدية متعجدة الستغيخات

 نساذج سكػريشغ.

خظر العجز من التحليل الأحادي الستغير إلى الشساذج التسييزية  تظهر نسذجة: 1مظلب 

 متعددة الستغيرات

لمتشبؤ في ىحا السصمب بعس الجراسات الأولى التي اعتسجت عمى أسمػب الستغيخ الػاحج  سشدتعخض

 جراسات السعتسجة عمى عجة متغيخات السختكدة عمى الدكػريشغ.لعجد، ثع سشقجـ بعس البا

 الدراسات الأولى السعتسدة على الستغير الهاحد: 1فرع 

  عجدب التشبؤ مجاؿ في السالية الشدب أىسية تحجيج التي استيجفت السحاولات سشتصخؽ ؼيسا يمي إلى أولى

 عمييا والحكع احج عمى مالية ندبة كل مع يتعامل الحي الػحيج الستغيخ بأسمػب وقج تسيدت السؤسدات،

 .العجدبالتشبؤ  عمى قجرتيا حيث مغ

 FitzPatrick (1932)دراسة  .1

لأولى تتكػف عيشتيغ: ا Fitz Patrick، اختار لمعجدخلاؿ الدشػات الثلاث الدابقة  بالعجدبػية التشبؤ 

 (. كانت1929-1920، خلاؿ الفتخة )سميسةمؤسدة  19الثانية تتكػف مغ و  عاجدةمؤسدة  19مغ 

 Fitzالقػائع السالية مساثمة مغ حيث مبمغ الأصػؿ، مبمغ السبيعات، خط الإنتاج والدشة السالية. وخمز 

 ،الجيػف  /حقػؽ السداىسيغ )الأمػاؿ الخاصة( : 1الشدبة ىسا:  لعجدإلى أف أفزل ندبتيغ لمتشبؤ با

 . )الأمػاؿ الخاصة( حقػؽ السداىسيغ / الشتيجة الراؼية :2شدبةالو 
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 Winakor (1935)و Smith دراسة .2

عيشة تتكػف مغ  Smithو Winakor، اختار عجدخلاؿ العذخ سشػات التي تدبق ال عجدبػية التشبؤ بال

 لعجد(. وخمز الباحثاف إلى أف أفزل ندبة تتشبأ با1931-1923، خلاؿ الفتخة )عاجدةمؤسدة  183

و، . كسا أنالدميسةإفتقارىا لعيشة السؤسدات لجراسة ىي: رأسساؿ العامل/إجسالي الأصػؿ. يعاب عمى ىحه ا

بالإضصخاب نطخا للأزمة الإقترادية التي البيئة الإقترادية التي كانت تعير ضسشيا عيشة الجراسة  تسيدت

 (.65، صPaul ANTONY ،2012) 1929عرفت العالع سشة 

 Merwin (1942)دراسة  .3

 Merwin، اختار العجدخلاؿ الدشػات الدت التي تدبق  عجدبػية دراسة العلاقة بيغ الشدب السالية وال

(. وخمز 1936-1926مؤسدة صغيخة مدتسخة وغيخ مدتسخة، خلاؿ الفتخة ) 900عيشة تتكػف مغ 

ىي: صافي رأسساؿ  وقبل أربع أو خسذ سشػات مغ حجوث بالعجدإلى أف أفزل ثلاث ندب تتشبأ  الباحث

، YADAV Ram Avtar) حقػؽ السداىسيغ/مجسػع الجيػف العاماؿ/إجسالي الأصػؿ، ندبة التجاوؿ، 

 .(16، ص1986

 دراسة كل مغ الجراسات الثلاث نتائج متقاربة نػعا ما، حيث نجج أف ىحه حققت وقج          

 FitzPatrick وMerwin أف كسا الجيػف. مجسػع إلى السداىسيغ حقػؽ  تفزيل ندبة فيذتخكاف ت 

 صافي ندبة زميةأف حػؿMerwin (1942 )اشتخكت مع دراسة  Winakor (1935)و Smith  دراسة

 تحميل تصػيخ في الجراسات ىحه أىسية ورغع بالعجد. التشبؤ في الأصػؿ مجسػع إلى العامل ساؿرأس

 الرجد ىحا في Altman  (1968)وبعجه  Beaver (1966)  قجميا التي السداىسة أف إلا الشدب،

 (.2018مشاؿ خمخاؿ، ) الجراسات مشح أكثخ مغ ثلاثيغ سشة اعتبخت نقصة انصلاؽ ومخجع العجيج مغ

 Beaver (1966 ،1968) تيدراس .4
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 MerwinوSmith & Winakor  (1935 )وFitzPatrick (1932 ) رغع أف الجراسات السبكخة مثل

، فإنيا اعتسجت عمى تحميل وصفي عاجدةوغيخ  عاجدةقامت بسقارنة ندب مالية بيغ مؤسدات   (1942)

)اختبارات دلالة، تقييم دقة  صارمة مشهجية إحرائيةأوؿ مغ أدخل  Beaver (1966) وي عجومقارف. 

لتحميل القجرة التشبؤية لمشدب السالية في إشار تحميل  الترشيف، تحليل أخظاء الشهع الأول والثاني، ...(

 .أحادي الستغيخ

 عجدالتشبؤ بالىا قادرة عمى ندب اعتبخ  06ندبة مالية، اختار مشيا  30( بجراسة 1966) Beaverقاـ 

 قبل وقػعو بخسذ سشػات.

تتسثل الشدب الدتة في: التجفق الشقجي/إجسالي الجيػف، صافي الخبح قبل الفائجة والزخيبة/إجسالي 

الأصػؿ، الجيػف/إجسالي الأصػؿ، صافي رأسساؿ العامل/إجسالي الأصػؿ، ندبة التجاوؿ، ندبة التجاوؿ 

 الدخيعة.

ىي: التجفق الشقجي/إجسالي الجيػف، حيث  عجدإلى أف أفزل ندبة قادرة عمى التشبؤ بال Beaverوتػصل 

مع اتداع الفارؽ عشج  الدميسةوالسؤسدات  العاجدةيػجج اختلاؼ كبيخ بيحه الشدبة بيغ السؤسدات 

 الإقتخاب مغ الإفلاس.

، حيث العجدمى التشبؤ بفي نسػذجو قجرتيا ع Beaverوقج أضيخت ىحه الستغيخات الدت التي استخجميا 

عمى التػالي، كسا  %22، %24، %21، %18، %10 عجدكانت ندبة الخصأ في الدشػات الدابقة لم

مؤكجة قجرة الستغيخات التي تزسشتيا الجراسة عمى  %95أف ىحه الشتائج ذات دلالة إحرائية بشدبة ثقة 

 .عجدالتشبؤ السدبق بحجوث ال

 الكثيخ إلى تعخض الأخخى  الأعساؿ مغ أنو كغيخه إلا ، Beaver بو قاـ الحي العسل ىحا أىسية رغع ولكغ

 ىحه عمى يؤخح كسا اختبارية؛ أخخى  عمى عيشة الشتائج يختبخ لع أنو عسمو عمى يؤخح حيث الانتقادات، مغ
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 أنيا بسعشى ،احج عمى كل الستغيخات مع التعامل تع حيث بديصا، إحرائيا أسمػبا أنيا استخجمت الجراسة

 السؤسدات لسجسػعة متغيخ كل ؾيسة متػسط بيغ معشػي  فخؽ  ىشاؾ كاف إذا ما الػقػؼ عمى حاولت

 محسػد حسدةالدميسة ) الاقترادية السؤسدات ومجسػعة)العاجدة(   إفلاسيا أعمشت التي الاقترادية

 (.335-332، ص 2011الدبيجي، 

ندبة مالية لاختبار  14وحمل  1966التي قاـ بيا سشة  دراستو Beaverتابع  1968وفي عاـ        

خلاؿ الفتخة  سميسةمؤسدة  79و عاجدةمؤسدة  79. واختار عيشة تتكػف مغ عجدقجرتيا عمى التشبؤ بال

في نػع  الدميسةوالسؤسدات  لعاجدة. وقج كاف أساس التساثل بيغ مجسػعتي السؤسدات ا(1954-1964)

، Andreas CHARITOU et al ،2004وحجع الأصػؿ. واستعسل أسمػب الستغيخ الػحيج ) القصاع

 .(469ص 

الػاحج  الستغيخ أسمػب باستعساؿ حجى عمى كل السالية الشدب لتمظ الستػسصات ؾيع بسقارنة Beaver قاـ

(Univariate analysis) البيانات باستخجاـ ، وذلظعاجدةال وغيخ لعاجدةا السؤسدات مجسػعتي بيغ 

 بيغ الفخؽ  ازداد وكمسا ليا، السساثمة ولمسؤسداتعاجدة ال لمسؤسدات بالشدبةعجد لم الدابقة السالية لمدشة

 ىحه بفذل التشبؤ عمى غيخىا مغ أكبخ قجرة تستمظ أنيا يعشي ذلظ فإف معيشة مالية الستػسط لشدبة ؾيستي

   قاـ لو، الدابقة الخسذ الدشػات في عجدبال التشبؤ عمى الشدب ىحه قجرة أجل اختبار ومغ .السؤسدات

Beaver  الثشائي  الترشيفاختبار  أسمػب باستخجاـ(Dichotomous Classification) . 

 لمتشبؤ السالية الشدب لزأف أف إلى الإحرائية الاختبارات ىحه كل مغ Beaver (1968) تػصل وقج

 إلى الجيػف  إجسالي ،الأصػؿ إجسالي إلى الخبح صافي الجيػف، إجسالي إلى الشقجي قالتجف ىي عجدبال

  .الأصػؿ إجسالي

 عغ مختمفة أخخى  عيشة عمى نتائجو باختبار يقع لع أنو ىي عاـ بذكل لو السػجية الانتقادات بيغ ومغ
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 استخجمو الحي الإحرائي الأسمػب أف إلى ةبالإضاف ة،السعخوف نتائجو إلى خلاليا مغ تػصل التي العيشة

 لإيجاد حجى عمى مالية ندبة كل مع التعامل عمى يقػـ (Univariate analysis) بديط أسمػب ىػ

 لغ فقط واحجة ندبة استخجاـ أف السعخوؼ ومغ ،لعجدبا التشبؤ عسمية في الأفزل ىي فقط واحجة ندبة

 السالي الػضع تػصيف في تتكامل والتي الاقترادية لمسؤسدة السالية الأبعاد بسختمف للإلساـ كاؼيا يكػف 

 . عجمو أوعجد ال حالة في

 السالية الشدب باستخجاـ التحميل في سبقو ومغ Beaver اتبعو الحي التقميجي السشيج إفخلاصة القػؿ: 

 مالية ندبة عمى الاعتساد أف وأىسيا بيشيا مغ قرػر يعتخيو أوجو السدتقبل، السؤسدات في بحالة لمتشبؤ

 وعميو السالية، وجػانبيا السؤسدة حالة يعكذ لغ لعجدبا التشبؤ في خاصة أىسية اكتدبت واحجة وإف

 وأىع أوؿ وكانت )أحادي الستغيخ(  التحميل في التقميجية الصخيقة عيػب تجاوز الجراسات اللاحقة حاولت

 (.104، ص: 2018)مشاؿ خمخاؿ،  Altman (1968)دراسة  ذلظ في محاولة

 متغيرات: الدراسات اللاحقة السعتسدة على عدة 2 فرع

سؤسدات الػ عجدتشافييغ: إما أنيا تيتع بعمى مدتػييغ م عجدال درست ؾياس خصخركدت البحػث التي 

( مشتجة ندبا مالية، أو أنيا Altman  ،1968؛ Collongues ،1977بالإعتساد عمى خرائز فخدية )

؛ Nucci ،1989و Bates)لمتشبؤ بالعجد Macroeconomiquesتعتسج عمى متغيخات التحميل الكمي 

Everett  وWatson ،1998)،  جسعت بيغ البعجيغ: -حدب عمسشا–غيخ أنو لا تػجج أي دراسة

آخخوف  & Gupta( و2009آخخوف ) & Vallinie )بعس الباحثػف  يػجج فقط ،الجدئي والكمي

ارة مغ اقتخحػا ادماج متغيخات اقترادية )حجع، السشصقة الجغخاؼية، قصاع الشذاط، معجؿ خد( (2014)

 (.Karima Modrik ،2016القصاع( واعتبخوا أنيا تحدغ مغ القجرة التشبؤية لمشدب السالية" )
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تصخقت  التي -Altman (1968)ابتجاءا مغ دراسة –الذييخة الشساذج  سشدتعخض ؼيسا يمي بعس

 .لسػضػع ؾياس خصخ العجد

 Altman (1968 ،1977 ،1995)ذج نسا .1

مؤسدة كبيخة الحجع، أيغ  66معج عمى أساس عيشة تتكػف مغ  Score( نسػذج 1968) Altmanشػر 

التقشية الإحرائية الستبشاة في ىحا الشسػذج ىي التحميل التسييدي متعجد  سميسة. 33و  عاجدةمشيا  33

ل تقديع ( ندب مالية الأحدغ مغ أج05)تشؿيصية( خصية لػ خسذ ) Scoreو يختكد عمى دالة  الأبعاد.

 ة و مؤسدات سميسة(.عاجد دات جيج لمسجسػعتيغ )مؤس

 (1.1بالعلاقة )  Z-score، السدساة بػ  Altmanلػ  Scoreيعبخ عغ دالة 

Z = 1.2 R1 + 1.4 R2 + 3.3 R3 + 0.6 R4 +0.9 R5 (1.1) 

 عمسا أف:

R1رأسساؿ العامل الرافي / مجسػع الأصػؿ = 

R2الخبح غيخ مػزع / مجسػع الأصػؿ = 

R3 الزخيبة / مجسػع الأصػؿ= الخبح قبل الفػائج و 

R4=مجيػف الكميةالؿيسة الجفتخية للأمػاؿ الخاصة / الؿيسة الدػؾية ل 

R5رقع الأعساؿ خارج الخسع / مجسػع الأصػؿ = 

 :ؼيسا يمي سمع ترشيف الخصخ
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 Altman (1968)لشسهذج ( الخظر ترشيف)سلم : قاعدة القرار 03 شكل رقم

 
Source : HULL, J., GODLEWSKI, C. & MERLI, M. Gestion des risques et 

institutions financières.Edition Pearson Education, 2007 

فإف  3و 2،7ضعيف ججا، وإذا كاف بيغ خصخ  بالسؤسدة فإنو يحجؽ 3أعمى مغ  Z-scoreإذا كاف 

 .ودرجة الخصخ تكػف مختفعة فإف إحتساؿ العجد ميع 2،7و 1،8 بيغ Zكاف  وإذاالسؤسدة في خصخ. 

 .(Altman ،1968) مختفع ججايكػف مذكل مالي وجػد فإف إحتساؿ  1،8أقل مغ  Zأخيخا مغ أجل 

 فػي جيػجة الشتػائج كانػتو  سػشػات، خسذ ولسجة أخخى  عيشات عمى الشسػذج ليحا اختبار Altmanأجخى  وقج

 لثالثػةاو  الثانيػة الدػشة فػي أمػا ،% 95 بشدػبة التشبػؤ مػغ تسكػغ حيػث ،عجػدال حػجوث قبػل الأولػى الدػشة

 يػجؿ مػا وىػحا التػػالي، عمػى % 36، 29 %، 48 %، %72 التشبػؤ درجػة كانػت قػجف والخامدػة والخابعػة

 فػي التشبػؤ درجػة تقػل وبعػجىا فقػط والثانيػة الأولػى الدػشة فػي عاليػة تشبؤيػة بقػجرة يتستػعالشسػػذج  أف عمػى

  (.341، ص 2011)حسدة محسػد الدبيجي،  الستبؿية الثلاث الدشػات

 السؤسدات في الأصمية بريغتو الشسػذج تصبيق إمكانية عجـ ىػ Altman نسػذج عمى يأخح ما أىع ومغ

 عاـ في Altman قاـ لحلظ .سػؾية أسعار لأسيسيا خيتػف لا والتي السالي الدػؽ  في السجرجة غيخ

 أجخى  فقج الخاص، القصاع في لمسؤسدات الثاني بالجيل يعخؼ ما وىػ Zeta  نسػذج بتصػيخ 1977

 إلى 1969  الفتخات مغ خلاؿ سميسة مؤسدة (58)   و عاجدة مؤسدة ( (53 مغ عيشة عمى دراسة

 التحميل وأسمػب الخصي التسييدي  التحميل ىسا أسمػب أسمػبيغ استعسل الغاية ىحه ولتحقيق ، 1975

3  2,7 1,8 

Z      

 خصخ مختفع ججا خصخ ميع خصخ خصخ ضعيف ججا



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

69 
 

الدػؾية للأمػاؿ  الؿيسة استبجاؿ إلى وقج خمز .مالية ندبة  28  التحميل شسل حيث التخبيعي، التسييدي 

 :يمي كسا الشسػذج صيغة التسييد وكانت معاملات تعجيل ذلظ عغ ونتج الجفتخية، بالؿيسة الخاصة

Z = 0.717 R1 + 0.847 R2 + 3.107 R3 + 0.42 R4 +0.998 R5  

فتسثل الؿيسة  R4تسثل نفذ الشدب السالية الدابقة لمشسػذج الأوؿ، أما  R1 ،R2 ،R3 ،R5  عمسا أف:

 كسا يمي: Zالجفتخية للأمػاؿ الخاصة/ الؿيسة الجفتخية لمجيػف الكمية. ويتع ترشيف السجسػعتيغ وفق ؾيسة 

 ؛لمعجد معخضة وغيخ وناجحة مدتسخة السؤسدة :وأكبخ  2.9بخصيج  Zؾيسة  -

 .خصخ العجدل معخضة السؤسدة :لوأق  1.23بخصيج  Zؾيسة  -

ىحه  نساذج تكػف  وقج الرشاعية، السؤسدات عيشة عمى اعتسجت Altman لشسػذج الدابقة الريغ إف

أرصجة مختمفة لبعس  Zنسػذج  سجل وبالفعل .الرشاعية غيخ لمسؤسدات مشاسبة السؤسدات غيخ

إلى تعجيل  Peckو Hartzellو Altmanالسؤسدات الخاصة والسؤسدات غيخ الرشاعية. مسا دفع 

لمتقميل مغ الأثخ الرشاعي   R5. وقج صسع الشسػذج الججيج بعج ححؼ الستغيخ 1995الشسػذج سشة 

السحتسل، حيث أف معجؿ دوراف الأصػؿ في السؤسدات غيخ صشاعية أعمى مشو في السؤسدات 

 تية:الرشاعية ذات الكثافة الخأسسالية. وتتسثل صيغة الشسػذج في العلاقة الآ

Z = 6.56 R1 + 3.26 R2 + 6.72 R3 + 1.05 R4 

 

. وبالشدبة Altmanتسثل نفذ الشدب السالية الدابقة لمشسػذج الثاني لػ  R1 ،R2 ،R3 ،R4  عمسا أف:

أما إذا كانت بخصيج  لمعجد،وغيخ معخضة  سميسةوأكبخ فإف السؤسدة  2,6، إذا كانت بخصيج Zلؿيسة 

-85، ص ص: 2008)فيسي مرصفى الذيخ،  العجدلإحتسالات السؤسدة معخضة  وأقل فإف 1,1

87.) 
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 Holder (9191)و  Conanنسهذج  .2

و  Conan)كالآتي  Holder (0424)و  Conanتمخيز أىع ما جاء في دراسة  سشتصخؽ في ىحه الفقخة

Holder، 04245) 

مشح القخوض البشكية إضافة  قبل لؿياس خصخ العجد عغ التدجيجيستاز ىحا الشسػذج باستخجامو كأداة 

 (.الإفلاسلجوره في التشبؤ بإمكانية استسخارية السؤسدة )

فاشمة.  95مشيا سميسة و  95مؤسدة صغيخة و متػسصة صشاعية أيغ  190يختكد ىحا الشسػذج عمى 

ندب فقط الأكثخ  5ندبة يػجج  31ندبة مالية. و استشتجا أنو مغ بيغ  31ؾيع عمى  لباحثافا إعتسج

 كالاتي: Scoreبحيث كانت دالة  ،لةدلا

Z = 0.24 X1 + 0.22 X2 + 0.16 X3 – 0.87 X4 – 0.10 X5 

 مع:

X1  الفائس الإجسالي للإستغلاؿ / مجسػع الجيػف = 

X2 الأمػاؿ الجائسة / مجسػع الأصػؿ = 

X3السحقق و الستاح / مجسػع الأصػؿ = 

X4 الأعباء السالية / رقع الأعساؿ خارج الخسع 

X5 أعباء السدتخجميغ/ الؿيسة السزافة = 

 :قاعجة قخار الشسػذج أو ما يدسى سمع الترشيف تيالذكل الآ يبيغ

 Conan et holder (9191)لشسهذج )سلم ترشيف الخظر( : قاعدة القرار 04 شكل رقم
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Source :SADI, N.E. Analyse financière d’entreprise : méthodes et outils d’analyse et de 

diagnostic ennormes françaises et internationales IAS – IFRS. Editions L’Harmattan, 2009. 

العجد )خصخ إحتساؿ  ، أيزا، Holderو Conan، إقتخح وسمع الترشيف   Z-scoreمغ أجل تحديغ 

 . Zscoreحدب ؾيسة  العجد(

 . Scoreعمى أساس دالة  عاجدةتعتبخ السؤسدة سميسة أو 

  إذا كافZ Score < 0,10  يكػف  العجد: فإف السؤسدة في وضعية مالية جيجة ججا حيث أف خصخ

 . %30أقل مغ 

  0.04إذا كاف>Z> 0,10  يكػف مغ  العجد: فإف السؤسدة في مشصقة الإنحار حيث أف إحتساؿ

 .%65إلى  30%

  0.05–إذا كاف>Z> 0.04  يكػف مغ  العجد: فإف السؤسدة في مشصقة الخصخ حيث أف إحتساؿ

 .%90إلى  65%

  و أخيخا ، إذا كاف>Z - 0.05 90يفػؽ  العجدحيث أف إحتساؿ  عاجدة: فإف السؤسدة ترشف%. 

 Kida (1980)نسهذج  .3

 خطر العجز

 إنذار
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عمى عيشة  أسمػب التحميل التسييدي ، وذلظ باستخجاـ بعجد السؤسداتما لمتشبؤ نسػذجا ىا Kidaشػر 

وكاف نسػذجو . 1975-1974بيغ  خلاؿ الفتخة ما سميسةمؤسدة  20و  عاجدةمؤسدة  20مكػنة مغ 

 كالآتي:

Z = 1.042 R1 + 0.427 R2 + 0.461 R3 + 0.463 R4 +0.271 R5  

 عمسا أف:

R1الشتيجة الراؼية بعج الزخيبة / مجسػع الأصػؿ = 

R2/ مجسػع الجيػف  = الأمػاؿ الخاصة 

R3الأصػؿ الدائمة / الخرػـ الستجاولة = 

R4=إجسالي الأصػؿ رقع الأعساؿ / 

R5مجسػع الأصػؿ خديشة )الشقجية(= ال / 

)صفخ( أي سالبة. أما الذخكات التي  Z   <0الذخكات مختفعا عشجما تكػف ؾيسة  عجدويكػف احتساؿ 

 العجد. لقج أثبت ىحا الشسػذج قجرة تشبؤية في حالة عجدمػجبة فيي غيخ ميجدة بال Zتكػف فييا ؾيسة 

 .(Kida ،1980) قبل سشة مغ الإفلاس %90قجرىا 

 Sherrod (1987)نسهذج  .4

 إضافة، القخضشالبة لمسؤسدات  خصخ العجد لؿياسو كأداة يستاز ىحا الشسػذج في أنو يسكغ استخجام

)الحيالي وليج ناجي،  الاقترادي نذاشيا مداولة في السؤسدة استسخارية بإمكانية التشبؤ في إلى دوره

 .(272، ص2004

 :(458، 2006)محمد مصخ،  نسػذجو كالآتي Sherrodصاغ 
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Z = 17 R1 + 9 R2 + 3.5 R3 + 20 R4 +1.2 R5 + 0.1 R6  

 عمسا أف:

R1رأسساؿ العامل الرافي / مجسػع الأصػؿ = 

R2 =مجسػع الأصػؿ الأصػؿ الشقجية / 

R3 الخاصة / مجسػع الأصػؿ= الأمػاؿ 

R4= مجسػع الأصػؿ/  الشتيجة قبل الزخيبة 

R5 =الخرػـ )الجيػف(/ مجسػع  مجسػع الأصػؿ 

R6الأمػاؿ الخاصة/الأصػؿ غيخ جارية = 

 فئآت كالآتي: 5وترشف السؤسدات حدب قجرتيا عمى الإستسخار إلى 

 بالشقاط Zمؤشر  درجة الخظر الفئة

 Z  25 العجدالسؤسدة غيخ معخضة لخصخ  01

  Z > 25 20 العجدإحتساؿ قميل لمتعخض لخصخ  02

  Z > 20 5 العجديرعب التشبؤ بخصخ  03

  Z > 5 5- العجدالسؤسدة معخضة لخصخ  04

 Z > -5 العجدالسؤسدة معخضة بذكل كبيخ لخصخ  05

 (2009وآخرون ) Valliniنسهذج   .5

سشتصخؽ ؼيسا يمي إلى تحجيج حجع العيشة، الستغيخات السختارة، متغيخات الشسػذج والشتائج كالآتي 

((Vallini  ،2009وآخخوف( ،)Karima Modrik ،2009:)) 

 مؤسدة سميسة. 3050عاجدة و 3063مؤسدة صغيخة إيصالية، أيغ  6113استخجاـ عيشة مغ  تع
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 إختيار الستغيخات الشػعية: -

 ع ؾياسيا مغ خلاؿ حجع رقع الأعساؿ.أحجاـ: ت 4

 مشاشق جغخاؼية 4

 قصاعات الشذاط: خجمات، بشاء، صشاعة 3

 ندبة مالية 23إختيار الستغيخات الكسية:  -

 :1فئة 

 مجسػع الجيػف/)مجسػع الجيػفاالأمػاؿ الخاصة(

 الجيػف السالية/الأمػاؿ الخاصة

 الجيػف البشكية/رقع الأعساؿ

 التثبيتات السادية شػيمة الأجلالأمػاؿ الخاصة/

 :2فئة 

EBITDA( تجفقات الخديشة /EBITDA 5 الفائض الإجمالي للإستغلال) 

 الخديشة الراؼية/رقع الاعساؿ

 تجفقات الخديشة/رقع الأعساؿ

 الأصػؿ الجارية/الخرػـ الجارية

 مخدونات(/ خرػـ جارية -)الأصػؿ الجارية 

 :3فئة 

 EBITDAأعباء مالية/

 ية/الجيػف البشكيةأعباء مال

 تجفقات الخديشة/ مجسػع الجيػف 
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 : السردودية4فئة 

 الشتيجة الراؼية/الأمػاؿ الخاصة

EBIT( أصػؿ عسمياتية صاؼية /EBIT 5 الربح قبل الفوائد والضرائب) 

EBITرقع الأعساؿ/ 

EBITDAرقع الأعساؿ/ 

 : 5فئة 

 أعباء مالية/ رقع الأعساؿ

 أصػؿ غيخ جارية/ عجد العساؿ

 الؿيسة السزافة/رقع الأعساؿ

 رقع الأعساؿ/عجد العساؿ

 الؿيسة السزافة/عجد العساؿ

 رقع الأعساؿ/الأصػؿ العسمياتية

 10ندبة مالية مغ أجل استخخاج  23 عمى Selection pas à pas (Stepwise)تع تصبيق شخيقة  -

 ندب تشبؤية.

 متغيخات نػعية. 3تعساؿ ندب مالية وذلظ باس 10تع استعساؿ التحميل التسييدي لػ  -

 متغيخات نػعية. 3ندب مالية وذلظ باستعساؿ  10تع استعساؿ الإنحجار المػجدتي لػ  -

 السجرجة في الشسػذج كالآتي: السالية تسثمت الشدب -

 تجفقات الخديشة/الجيػف الكمية

 الجيػف الكمية/ )الأمػاؿ الخاصة ا الجيػف الكمية(

 السخدونات(/ الخرػـ الجارية –)أصػؿ جارية 
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 أعباء مالية/رقع الأعساؿ

 أصػؿ جارية/خرػـ جارية

 الأمػاؿ الخاصة/التثبيتات مادية شػيمة الأجل

EBITأصػؿ عسمياتية صاؼية/ 

 الخديشة الراؼية/ رقع الأعساؿ

 أصػؿ غيخ جارية/عجد العساؿ

 أعباء مالية/ديػف بشكية

 وكانت الشتائج كالآتي: -

 يعتبخ محجودا إذا لع نجرج الستغيخات الشػعية )إستخاتيجية، تدييخية أو تجارية مثلا(. عجدلإف التشبؤ با 

  ،إف نساذج التشبؤ مغ خلاؿ الشدب السالية لا تأخح بعيغ الإعتبار التغيخات في ـيكمة السؤسدة

 الإستخاتيجية، السحيط الإقترادي، ...

 سشػات قبل حجوثو 4تسكغ مغ التشبؤ بالفذل  إف الشدب السالية والستغيخات الإقترادية 

  إف إدراج متغيخات اقترادية )حجع، السشصقة الجغخاؼية، قصاع الشذاط( يحدغ مغ قجرة تشبؤ الشدب

 السالية.

 .إف الستغيخات الإقترادية لا تسكغ مغ التشبؤ بالخصخ عمى السجى الصػيل 

 نساذج أخرى   .6

خصخ أو ما يدسى ؾياس  السؤسدات عجدبسػضػع التشبؤ ب ( ازداد الإىتساـ1968) Altmanبعج دراسة 

 ،. وعميويػر العجيج مغ الأعساؿ والجراسات، مسا أدى إلى ضالدكػريشغوذلظ باستعساؿ  عجد السؤسدات

 عخض ؼيسا يمي ممخز عغ بعس الأعساؿ التي قجمت في ىحا السجاؿ حدب تدمدميا الدمشي:دتسش
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 عن التدديد عجزالقياس خظر : ملخص عن بعض الأعسال السقدمة في مجال 01 جدول رقم

 DEAKIN (2:83) WILOCOX (2:84) BLUM (2:85) 

 وقوعه قبل العجز باحتمال التنبؤ الدراسة هدف

 سنوات بخمس

 العجز وقوع باحتمال التنبؤ

 سنوات بخمس وقوعه قبل

 ٌمكن التً المتغٌرات تحدٌد

 بالعجز للتنبؤ استخدامها

 2:79-2:65 2:82-:2:5 2:81-2:75 الدراسة فترة

 43و عاجزة مؤسسة 43 الدراسة عينة

 سلٌمة مؤسسة

 63و عاجزة مؤسسة 63

 سلٌمة مؤسسة

  عاجزة مؤسسة 226

 سلٌمة مؤسسة 226و

 حجم ،القطاع نوعٌة ٌوجد لا التماثل أساس

 الحصول وسنة الأصول

 البٌانات على

 عدد المبٌعات، ،القطاع نوعٌة

 على الحصول وسنة العاملٌن،

 البٌانات

 متغٌرات ستة واحد متغٌر متغٌر عشر أربعة الدراسة متغيرات

 الخطً التمٌٌزي التحلٌل الإحصائً الإستنتاج أسلوب الخطً التمٌٌزي التحلٌل الإحصائي الأسلوب

 ٌوجد ٌوجد لا ٌوجد اختبارية عينة

 ،%5,6 ،%5,6 ،%4 الخطأ معدلات

 السنوات خلال ،28% ،32%

 للعجز السابقة الخمس

7%،%10 ،%12 ،%10 ،  

 السنوات مدى على 35%

 .لعجزل السابقة الخمس

8%، 23%، 31%، 25%، 

 السنوات مدى على 28%

 .لعجزل السابقة الخمس

 الأقل على %6: الأقل على %6: الأقل على %6: الثقة درجة

 NORTON AND SMITH 

(2:85) 

OHLSON (2:8:) SHARMA وMAHAJAN 

(2:91) 

 قبل عجزال حدوث باحتمال التنبؤ الدراسة هدف

 سنوات 5 بـ وقوعه

 عجزال حدوث باحتمال التنبؤ

 واحد بعام وقوعه قبل

 ٌمكن التً المتغٌرات تحدٌد

 قبل لعجزبا للتنبؤ استعمالها

 وقوعه

 2:87-2:81 2:87-2:81 2:86-2:82 الدراسة فترة

 41و عاجزة مؤسسة 41 الدراسة عينة

 سلٌمة مؤسسة

 عاجزة مؤسسة 216

 سلٌمة مؤسسة 3169و

 34و عاجزة مؤسسة 34

 سلٌمة مؤسسة

 الأصول وحجم الصناعة نوعٌة التماثل أساس

 البٌانات على الحصول وسنة

 الأصول وحجم الصناعة ٌوجد لا

 متغٌر 22 متغٌرات ثمان متغٌر وعشرون واحد الدراسة متغيرات

 جٌستًاللو التحلٌل الخطً التمٌٌزي التحلٌل الإحصائي الأسلوب

LOGIT ANALISIS 

 الخطً التمٌٌزي تحلٌل

 ٌوجد ٌوجد لا ٌوجد لا اختبارية عينة

 ،%27,8 ،%27,8 ،%22,6 الخطأ معدلات

 الأربع السنوات فً 29,4%

 التً الوحٌدة السنة فً 26%

 الدراسة فٌها اجرٌت

9%، 33%، 37%، 36%، 

 السنوات مدى على %:2
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 عجزلل السابقة الخمس عجزلل السابقة

 الأقل على %6: الأقل على %6: الأقل على %6: الثقة درجة

 ZULKARNAIN و HASBULLAH 

9002 

 9002 عماري 9009 قريشي

 بما التنبؤ نموذج من التحسٌن الدراسة هدف

 سنغافورة وبٌئة ٌتماشى

 المعلومة مقدرة إثبات

 حسب المعدة المحاسبٌة

 على المالً المحاسبً النظام

 بالإفلاس التنبؤ

 على قدرة ذي نموذج بناء

 الشركات بٌن والتمٌٌز التنبؤ

 السوق فً المدرجة الكوٌتٌة

 المالً

 3123-:311 3121-3114 / الدراسة فترة

 28و عاجزة مؤسسة 28 الدراسة عينة

 سلٌمة مؤسسة

  

 / / / التماثل أساس

 متغٌرٌن نسب ست  متغٌرٌن الدراسة متغيرات

 التمٌٌزي التحلٌل التمٌٌزي التحلٌل التمٌٌزي التحلٌل الإحصائي الأسلوب

 / / / اختبارية عينة

 %9,9 %8.3 الخطأ معدل بلغ / الخطأ معدلات

 %95 %6: / الثقة درجة

الجدائخية نسػذجا لمتشبؤ بالفذل، أشخوحة  : مشاؿ خمخاؿ، إمكانية تبشي السؤسدات الإقتراديةالسردر

 114، ص 2017/2018، 3دكتػراه، جامعة الجدائخ 

 تعميق:

نلاحع مغ خلاؿ الججوؿ أعلاه، أف معجلات الخصأ تكػف مشخفزة كمسا صغخ أفق التشبؤ، إذ أف معجلات 

 الخصأ التي تدبق العجد بدشة واحجة تكػف أصغخ مغ التي تدبق العجد بدشتيغ وىكحا.
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 : الأساليب الكسية لبشاء نساذج الدكهريشغ2 مظلب

الدكػريشغ، لمششتقل بعج  أساليب )شخؽ(سشدتعخض في ىحا السصمب السخاحل السشيجية السذتخكة بيغ جسيع 

 ذلظ إلى عخض ىحه الأخيخة مع تحجيج مداياىا ونقائريا.

 : السراحل السشهجية السذتركة لبشاء نسهذج الدكهريشغ1فرع 

تتسثل السخاحل السشيجية السذتخكة لبشاء نساذج الدكػريشغ في تكػيغ العيشة، اختيار الستغيخات السفدخة 

 لمعجد، إختيار شخيقة السرادقة وتقييع أداء الشسػذج. 

 تكهين العيشة .1

يعتبخ تكػيغ العيشة مخحمة أساسية  في بشاء نساذج التشبؤ بالعجد باعتبارىا تؤثخ مباشخة عمى الجػدة 

الإحرائية ومػثػؾية السؤشخ الحي يتع اعجاده. وىي تشتسي لمخسذ مخاحل السذتخكة لإعجاد الشسػذج: 

 السرادقة وتقييع الشسػذج. إختيار السؤسدات )العيشة(، اختيار الستغيخات السفدخة لمعجد، الأسمػب الكسي،

 أولا، تعريف العجز

العجد أوؿ مخحمة لبشاء العيشة وذلظ لأنو يسكغ مغ التسييد بيغ عيشتيغ فخعيتيغ إثشتيغ:  تعخيف يعتبخ

 مؤسدات عاجدة ومؤسدات غيخ عاجدة )سميسة(.

البشظ لسجة تفػؽ لجشة بازؿ، يعخؼ العجد عمى أنو عجـ قجرة السقتخض عمى الػفاء بالتداماتو تجاه  حدب

مجة ثلاثة أشيخ مجة كاؼية لمفرل بيغ السؤسدات الدميسة وتعتبخ  . (Gordy ،2003)( أشيخ 03ثلاثة )

 والعاجدة، وذلظ باعتبار أف أعخاض الفذل تكػف واضحة ابتجاء مغ نياية ىحه السجة. 

(، ابتجاء مغ ثلاثة أشيخ مغ عجـ في الجدائخ، تقػـ البشػؾ الجدائخية بتكػيغ السخررات )السؤونات

 الػفاء بالإلتدامات، وىحا ما يتػافق مع تعخيف لجشة بازؿ لمعجد.
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 ثانيا، اختيار أفق التشبؤ

(( عمى ضخورة تحجيج مدافة زمشية بيغ البيانات وحجث 1968) Altmanأكج الباحثػف )نحكخ مثلا: 

 (.Refait ،2004سشػات قبل العجد ) 3سشة و  1 العجد. أغمبية الجراسات تحجد

 ثالثا، تسثيل وتجانس العيشة

 يػلج تكػيغ العيشتيغ الفخعيتيغ )الدميسة/العاجدة( مذكمة مددوجة:

 : كمسا كاف حجع العيشتيغ الفخعيتيغ كبيخ ويسثل السجتسع الحؿيقي كمسا كاف الشسػذج ذو جػدة.التسثيل

: كمسا كانت العيشة الفخعية متجاندة مغ حيث الحجع والشذاط، كمسا كانت أخصاء التحيد التجانس

مشخفزة. فالعيشة شجيجة التبايغ قج تخفي التأثيخات التفديخية لمستغيخات، وليحا تع اقتخاح عجة حمػؿ مغ 

 بيشيا:

يقابميا  Yوحجسيا  X( تشتسي لقصاعAالسصابقة حدب الحجع/القصاع: بسعشى كل مؤسدة عاجدة ) -

يصابق إلى حج كبيخ حجع السؤسدة العاجدة  Y،  وحجسيا X( تشتسي لشفذ القصاع Bمؤسدة سميسة )

(A وبالتالي، مغ خلاؿ السصابقة، يتع الحرػؿ عمى عيشتيغ فخعيتيغ متداويتيغ، كجراسة .)Altman 

ق حدب الحجع مؤسدة سميسة، حيث تع التصاب 33مؤسدة عاجدة و 33( التي تكػنت العيشة مغ 1968)

مؤسدة  79مؤسدة عاجدة و 79( التي تكػنت عيشتيا مغ 1966) Beaverوالقصاع. نجج كحلظ دراسة 

 سميسة، حيث تع التصابق حدب الحجع.

 حرخ الجراسة في قصاع معيغ واحج فقط. -

" مغ أجل ترحيح Ratios relatifs sectoriels" الشدب الشدبية القظاعيةاستعساؿ، عشج الشسحجة،  -

الأثخ الييكمي: فسغ السعمػـ أف حجع السخدونات، مثلا، يكػف مختفع عشج السؤسدة الرشاعية، متػسط 



 : قياس خظر العجز عن التدديد2فرل 
 

81 
 

عشج السؤسدة التجارية ومشخفس عشج السؤسدة الخجماتية. فإذا استعسمشا الشدب الخاـ مغ دوف الشدب 

تأثير القظاع ػذج قج يخمط بيغ الشدبية القصاعية، سيؤدي ىحا إلى ضيػر تحيد قصاعي بسعشى أف الشس

وقج بيشت عجة دراسات أف الشدب الشدبية القصاعية تحدغ مغ الأداء التقجيخي لمشسػذج، وتأثير العجز. 

(. كسا تدتعسل عجة دراسات شخيقة أكثخ بداشة وىي 1990 ،1991) Plattو plattنحكخ مثلا: دراسة 

 إضافة متغيخة "القصاع" عشج الشسحجة.

 يرات السفدرة للعجزاختيار الستغ .2

يعتبخ اختيار الستغيخات السفدخة مخحمة أساسية في بشاء نساذج التشبؤ بالعجد وذلظ لأف الأداء التشبؤي 

 يتعمق مباشخة بسجى قجرة الستغيخات السختارة عمى التسييد بفعالية بيغ السؤسدات العاجدة والدميسة. 

برفة أساسية عمى التحميل السالي التقميجي، انصلاقا مغ ويؤكج الباحثػف إلى أف الجراسات الأولى اعتسجت 

الفخضية التي تقػؿ أف الفذل يدبقو تجىػر تجريجي في الػضعية السالية لمسؤسدة، بحيث يسكغ اكتذافو 

 مغ خلاؿ مؤشخات محاسبية.

، غيخ أف ويعتبخ عجة باحثيغ أف الشدب السالية تذكل قاعجة البيانات الأساسية لشساذج الدكػريشغ البشكية

فعاليتيا لا تعتسج عمى عجدىا بقجر ما تعتسج عمى ملاءمتيا الإقترادية، وتكامميا ؼيسا بيشيا، وقجرتيا 

الإحرائية عمى التسييد )ذات دلالة احرائية(. إذ يفزل تجشب إدراج عجد كبيخ ججا مغ الستغيخات، 

كمة التعجد الخصي(، والإختيار الآلي وادخاؿ الشدب التي تكػف شجيجة الإرتباط ؼيسا بيشيا والستكخرة )مذ

Deakin (0427 ،)Altman (0413 ،)البحت دوف مبخر اقترادي، كسا بيشت ذلظ دراسة كل مغ 

Beaver (0411 ،)Ohlson (0431.) 

و  Everett)كسا أضاؼ عجة باحثيغ متغيخات أخخى ذات شبيعة غيخ محاسبية مثل: عسخ السؤسدة 

Watson، 0443) الحخكات السالية/رقع الأعساؿ (2007)بغ بػزياف وسػار، ، أقجمية السؤسدة ،
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(Mouvements confiés/chiffre d’affaire )(Gliz  وTouati ،7107)  الػضعية ،

 .(Touati ،7107و  Gliz)الجبائية/الجيػف الكمية 

 طريقة السرادقة وتقييم أداء الشسهذج .3

بالسرادقة في نساذج التشبؤ بالعجد أو الدكػريشغ ىػ التأكج مغ أف الشسػذج لا يشجح فقط في   يقرج

تفديخ بيانات العيشة التي بشي عمييا، بل يسكشو أيزا التشبؤ بجقة باستعساؿ مؤسدات ججيجة خارج العيشة؛ 

ضية ولكشيا غيخ واقعية لأف اختبار الشسػذج عمى نفذ البيانات السدتعسمة في التشبؤ يقجـ عادة نتائج مخ 

(، حيث يحفع الشسػذج بيانات العيشة بجؿ Overfitting)التكيف السفرط مع البيانات وذلظ بدبب مذكمة 

 اكتذاؼ العلاقات العامة.

قج استخجمت عجة شخؽ، عيشة التشبؤ وعيشة الإختبار. وليحا الدبب تػصي الأدبيات بزخورة الفرل بيغ 

 أىسيا:

أي يتع تقديع البيانات إلى جدئيغ: تشبؤ/اختبار. (: Validation par échantillon témoinالعيشة السدتقلة )

 Altman (0413 ،)Deakin (0427 ،)Tafflerوقج شبق ىحه الصخيقة عجة باحثيغ، نحكخ مثلا: 

(0437.) 

: أي يتع إعادة تقديع العيشة عجة مخات مغ أجل الحرػؿ عمى (Validation croiséeالسرادقة الستقاطعة )

 نتائج أكثخ استقخارا، خاصة عشجما يكػف حجع العيشة صغيخا. 

 أما بالشدبة لتقييع أداء الشسػذج، فيتع استعساؿ عجة مؤشخات، مثل:

 ندبة الترشيف الرحيح -

الشػع الثاني )ترشيف أخصاء الشػع الأوؿ )ترشيف مؤسدة عاجدة عمى أنيا سميسة(، و أخصاء  -

 .مؤسدة سميسة عمى أنيا عاجدة(
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 وفي السجاؿ البشكي، يعتبخ الخصأ مغ الشػع الأوؿ ىػ الأخصخ، لأنو يتع مشح قخض لسؤسدة عاجدة.

 ( Sensibilité/Spécificité)  خرػصيةالحداسية وال -

 ROCمشحشى  -

 AUCالسداحة تحت السشحشى  -

 Waldاختبار  -

 : الأساليب  الكسية2فرع 

(( الأساليب )الصخؽ( الكسية إلى معمسية، غيخ Refait ،2004صشفت عجة دراسات )نحكخ مثلا: دراسة )

 معمسية والسختكدة عمى الحكاء الإصصشاعي والتعمع الآلي.

 أساليب التقدير السعلسي للتهزيعات الإحتسالية .1

فػي  تػع اسػتعسالياالتػي الكسيػة  سشيجيػاتال لػىأو  للأسااليب السعلسياةالسخرّػز  سشدتعخض في ىػحا الجػدء

تػزيعيػة  فخضػياتالسؤسدات، والتي تختكد عمى تقشيات إحرػائية كلاسػيكية تقػػـ عمػى  بعجدمجاؿ التشبؤ 

خة. إذ تفتخض ىحه الأساليب عادة وجػد ل واحتسػاؿ  الستغيػخاتمحجدة مدبقًا لمعلاقة بػيغ  دالةمستغيخات السفدِّّ

التػزيػع الصبيعػي لمستغيػخات  فخضػيةالعجد عغ التدجيج، إلى جانب جسمػة مػغ الفخضػيات الإحرػائية، مثػل 

أو تجانذ التبايشات. وعمى الخغع مغ ىحه القيػد، فإنيػا ت عػجّ الأسػاس التػاريخي والسشيجػي الػحي ب شيػت عميػو 

 .البشكينساذج الدكػريشغ 

  Beaver (1966 )La méthodologie unidimensionnelleأولا، أسلهب الستغير الهحيد لا 

 مشيجية استعسل أولى الجراسات التصبيؿية في ىحا السجاؿ، حيثBeaver  (1966 ) تعتبخ دراسة

عمى حجة. ومغ خلاؿ سمدمة )متغيخة( أحادية الستغيخ تقػـ عمى اختبار القجرة التسييدية لكل ندبة مالية 

ندبة التجفقات الشقجية إلى  بالخرػص، الستغيخاتأف بعس  Beaverمغ الاختبارات الإحرائية، بيّغ 
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قبل الدميسة و  العاجدةإجسالي الجيػف، وندب الديػلة، وندب السجيػنية، تسكّغ مغ التسييد بيغ السؤسدات 

التشبؤية لمشدب سة أوؿ إثبات تجخيبي صارـ لمؿيسة ىحه الجرا قج اعتبختت مغ حجوث الإفلاس. و عجة سشػا

عخض ىحا الأسمػب بالتفريل في  تع) .واحج فقط متغيخالتحميل القائع عمى  نقائز تبيافالسالية، مع 

 (.السصمب الأوؿ

 ثانيا، نساذج قياس خظر العجز السرتكزة على أسلهب التحليل التسييزي 

متعػجدة الستغيػخات تعتسػج عمػى  مشيجيػة  Altman (1968)، قػجّـ نقػائز أسػمػب الستغيػخ الػحيػجلتجػاوز 

 يقػػـ ىػحا الأسػمػب، حيػث (Multiple Discriminant Analysis – MDA) التحليال التسييازي الستعادد

عػجة ندػػب ماليػػة فػي آف  واحػػج مػػغ أجػل تعطػػيع القػجرة الإحرػػائية عمػػى التسييػد بػػيغ السؤسدػػات  جسػػععمػى 

 متغيػخات، الػحي يجسػع بػيغ Z-scoreالعسػل تصػػيخ السؤشػخ الذػييخ  عػغ ىػحا نػتج. وقج عاجدةالدميسة وال

الدػػيػلة، والخبحيػػة، والسػػلاءة الساليػػة، والشذػػاط. وأضيػػخت الشتػػائج أف الجسػػع بػػيغ عػػجة متغيػػخات يخفػػع بذػػكل 

الأحاديػػة، مسػػا جعػػل مػػغ ىػػحه السدػػاىسة محصػػة أساسػػية فػػي  السشيجيػػةممحػػػظ مػػغ دقػػة الترػػشيف مقارنػػة ب

( بذػيئ 1968) Altmanإلػى عػخض نسػػذج  تصخقشا في السصمػب الأوؿ) .ذج الدكػريشغ الحجيثةتصػر نسا

وتصػيخىػػا. حيػػث  مشيجيتػػوجػػاءت دراسػػات لاحقػػة لتػػجعيع  Altman (1968 )مػػغ التفرػػيل(. بعػػج نسػػػذج 

  Blumمتانػػة التحميػػل التسييػػدي عبػػخ فتػػخات زمشيػػة مختمفػػة، فػػي حػػيغ اقتػػخح Deakin  (1972 )أكػػج 

 .أكثخ ديشاميكية مغ خلاؿ إدماج البعج الدمشي لتصػر الشدب السالية مشيجية( 1974)

 ثالثا، نساذج قياس خظر العجز السرتكزة على أسلهب الإنحدارات

ضيػػػخت دراسػػػات أخػػػخى تعتسػػػج عمػػػى أسػػػمػب ، بعػػػج اعػػػجاد دراسػػػات حػػػػؿ أسػػػمػب التحميػػػل التسييػػػدي الستعػػػجد

)المػجدتي(. عمى الخغع مغ  Logitوأسمػب  Probitأسمػب الإنحجارات . وىحا الأخيخ يشقدع إلى نػعيغ: 

أف كػػػػلا الأسػػػػمػبيغ يدػػػػتشجاف إلػػػػى أسػػػػذ نطخيػػػػة متقاربػػػػة ويقػػػػجماف أداءا تشبؤيػػػػا متذػػػػابيا، إلا أف الإنحػػػػجار 
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المػجدػػتي يعػػج الأكثػػخ اسػػتخجاما فػػي الجراسػػات الستعمقػػة بػػالتشبؤ بػػالعجد. ويخجػػع ىػػحا التفزػػيل أساسػػا إلػػى 

(، إضػافة إلػى اعتسػاده تاريخيػا Odds ratioت الشسػػذج مػغ خػلاؿ ندػب الأرجحيػة )سيػلة تفدػيخ معػاملا

أوؿ دراسػػة اسػػتعسمت أسػػمػب   Ohlson  (1980)دراسػػةتعتبػػخ بكثػػخة مػػغ شػػخؼ الأدبيػػات العمسيػػة )

 بذيء مغ التفريل: logit(. وليحا سشتصخؽ ؼيسا يمي إلى عخض أسمػب  logitالإنحجار المػجدتي 

 العام لشسهذج الإنحدار اللهجدتيالسبدأ  - أ

عمػػػى عكػػػذ الانحػػػجار الخصػػػػي الكلاسػػػيكي الػػػحي يفتػػػػخض أف الستغيػػػخ التػػػابع متغيػػػػخ  كسػػػي  مدػػػتسخ، فػػػػإف 

، يأخػح عػادة نهعيًاا ثشائيًااالانحجار المػجدتي ملائع لمحػالات التػي يكػػف فييػا الستغيػخ السػخاد تفدػيخه متغيػخًا 

 :حالتيغ

 : مؤسدة عاجدة1

 سميسة: مؤسدة 0

اعتسػادًا عمػى خرائرػيا  السؤسداة عجازل الاحتساال الذارطيوبالتالي فإف ىجؼ الشسػذج يتسثل في تقجيخ 

 العػاجدةالسالية وغيخ السالية. وبعبارة أخخى، ييجؼ إلى تحجيج احتساؿ انتساء السؤسدة إلى فئػة السؤسدػات 

 .بجلًا مغ فئة السؤسدات الدميسة

 الرياغة الرياضية - ب

 سفدخة.الستغيخات ال X1i ،X2i ،...... ،Xki لستغيخ التابع الثشائي، ولتكغا    Yiكغ يل

 :كالآتي عجديتع نسحجة احتساؿ ال
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 المػجدتية عجة خرائز أىسيا: الجالة ليحه

 .1و 0نتيجة الإحتساؿ تكػف دائسا بيغ  -

 العلاقة بيغ الستغيخات السفدخة والإحتساؿ ىي علاقة غيخ خصية. -

 بتفديخ احتسالي مباشخ.الشسػذج يدسح  -

 (، نحرل عمى الريغة الخصية الآتية:Oddsوبأخح المػغارتع الصبيعي لشدبة الأرجحية )

 

 

، يدسح بإقامة علاقة خصية بيغ الستغيخات السفدخة والمػغارتع الصبيعي Logitىحا التحػؿ، السدسى 

 لأرجحية العجد.

 طريقة التقدير  - ت

الانحجار الخصي الحي يتع تقجيخه بصخيقة السخبعات الرغخى، فإف الانحجار المػجدتي ي قج ر  عكذعمى 

 . Maximum de vraisemblance (Maximum Likelihood Estimation – MLE) طريقةباستخجاـ 

لتي تعطّع احتساؿ ملاحطة البيانات الفعمية الستػفخة. ا β تتسثل ىحه الصخيقة في تحجيج ؾيع السعمسات 

بالحرػؿ عمى مقجّرات فعّالة ومتدقة، كسا ت سكّغ مغ إجخاء اختبارات إحرائية  السشيجيةوتدسح ىحه 

 .لتقييع معشػية معاملات الشسػذج

 تفدير السعاملات - ث

رة تأثيخ الستغيخات التفديخية عمى احتساؿ العجد  عغ التدجيج: تعكذ السعاملات السقج 

< βj   1   ⇐ زيادة خصخ العجد. 
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βj   > 1  ⇐ انخفاض خصخ العجد. 

e
βj

والتي تؿيذ الأثخ الحجي   "Odds ratio" بشدبة الأرجحيةويدسى  يسثل الأسّ الصبيعي لمسعامل 5 

 لتغيخ الستغيخ التفديخي عمى فخص حجوث العجد.

أيزًا تفديخًا اقتراديًا  يعصيقجرة تشبؤية فحدب، بل  تقجيعوبحلظ، لا يقترخ الانحجار المػجدتي عمى 

 .لمستغيخات

 فرضيات الشسهذج - ج

باعتباره لا يعتسج عمى قيج  عمى الخغع مغ أف الانحجار المػجدتي ي عجّ أكثخ مخونة مغ التحميل التسييدي 

 :، إلا أنو يدتشج إلى مجسػعة مغ الفخضيات الأساسية، مغ أىسياالتػزيع الصبيعي لمستغيخات

  (؛البياناتبيغ  ارتباطاستقلالية السذاىجات )عجـ وجػد 

 غياب التعجد الخصي (Multicolinéarité)  ؛السفدخةبيغ الستغيخات 

  و المػجيت  السفدخةوجػد علاقة خصية بيغ الستغيخات (Logit)؛ 

 تػفخ حجع عيشة كاؼ  لزساف استقخار ودقة التقجيخات. 

 عمى نسػذج داؿ احرائيا ومػثػؽ. الحرػؿ ويداىع احتخاـ ىحه الذخوط في 

الأسذ الكسية لتقييع خصخ العجد، في وضع وبرفة عامة، ت بخز الأدبيات أف الأساليب السعمسية ساىست 

مغ خلاؿ الانتقاؿ مغ تحميلات بديصة إلى نساذج احتسالية أكثخ تصػرًا. ورغع اعتسادىا عمى فخضيات قج 

ؿ تحطى باستخجاـ واسع، نطخًا لقابميتيا لمتفديخ، وسيػلة في بعس الأحياف، فإنيا لا تدا صارمةتكػف 
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تصبيقيا، ومتانتيا الشطخية، وىػ ما يفدخ عمى وجو الخرػص الانتذار السدتسخ لشسػذج الانحجار 

 .المػجدتي في السسارسات البشكية

 أساليب التقدير غير معلسي للتهزيعات الإحتسالية .2

 تشجرج ضسغ أساليب التقجيخ غيخ معمسي لمتػزيعات الإحتسالية الشساذج الآتية:

 أولا، نساذج قياس خظر العجز السرتكزة على أسلهب التقديم التكراري 

  أوؿ دراسة تصخقت إلى أسمػب التقديع التكخاري. (0431، وآخرون Frydmanدراسة ) تعتبخ

غيخ معمسية لمترشيف تيجؼ إلى  مشيجية (Partitionnement récursif) التقديم التكراري  أسمػب يعتبخ

عمى ، وذلظ السفدخةإحرائية تتعمق بتػزيع الستغيخات  قيػد )فخضيات(السؤسدات دوف فخض  بعجدالتشبؤ 

. ويختكد (Probit) والبخوبيت (Logit) لأساليب السعمسية مثل التحميل التسييدي أو نساذج المػجيتا عكذ

فخعية متجاندة  مجسػعاتتقديع العيشة تجريجيًا إلى إعجاد شجخة القخار، حيث يقػـ بعمى  مػبىحا الأس

الستغيخات الأكثخ قجرةً عمى  تعتسج عمىقػاعج قخار متتالية  مغ خلاؿ وذلظ ،حدب مدتػى خصخ العجد

 .التسييد

( seuil de coupure)وؾيسة الحجّ الفاصل  ةالستغيخ  ، في كل مخحمة،في اختيار الأسمػب اويتسثل مبجأ ىح

تصبيق ىحا  ي عاد، ثع العاجدةوغيخ  العاجدةتحقيق أقرى درجة مغ الفرل بيغ السؤسدات مغ  يسكغبسا 

ويشتج «. التقديع التكخاري »الإجخاء برػرة تكخارية عمى كل مجسػعة فخعية ناتجة، ومغ ىشا جاءت تدسية 

مسا يديل التفديخ ، "..…si…. Alorsأو " …«فإف… إذا»مغ نػع عغ ذلظ سمدمة مغ القػاعج البديصة 

 .الاقترادي لمشتائج

Makowski (0431 ،) Coffman (0431 ،)  (،0431وآخرون ) Frydman عجة باحثيغ )نحكخ مثلا: ويؤكج 

Carter  وCatlett (0432 ،)Boyle ( 0447وآخرون))  أف تتسيد بعجة مدايا؛ إذ لا تتصمب ه السشيجية أف ىح
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أف تكػف العلاقة بيغ الستغيخات  ولاولا أف تكػف التبايشات متجاندة،  تكػف الستغيخات تتبع التػزيع الصبيعي

، وتسكّغ مغ نسحجة العلاقات نفذ الػقتفي  الشػعيةكسا أنيا تدسح بإدماج الستغيخات الكسية و خصية، 

ساذج قج تعاني مغ عجـ استقخار نتائج . غيخ أف ىحه الشالعجدوخصخ  الستغيخاتالسعقجة وغيخ الخصية بيغ 

عشجما تربح الذجخة وذلظ  (Overfitting = sur-ajustement) الترشيف ومغ خصخ الإفخاط في السلاءمة

أو   (Pruning = procédures d’élagages) استخجاـ إجخاءات التقميع يتصمبمعقجة بذكل مفخط، مسا 

 (.Refait ،7111)، (Validation)السرادقة 

وعميو، ي عجّ التقديع التكخاري بجيلًا مخنًا للأساليب السعمسية التقميجية، وىػ ملائع بذكل خاص عشجما لا 

 .الإحرائية الكلاسيكية أو عشجما تكػف بشية البيانات غيخ متجاندة الفخضياتتتحقق 

 قياس خظر العجز السرتكزة على تقدير غير معلسي لقهانين تهزيع الستغيرات ثانيا، نساذج

التػزيع قػـ عمى التقجيخ السباشخ لقػانيغ ي مغ بيغ أساليب التقجيخ غيخ معمسي، يػجج أسمػب آخخ

. (Moran ،0431و  Murphy )ذكميا الإحرائيب تتعمقمدبقة  التقيج بفخضيات، دوف لمستغيخاتالتجخيبية 

التػزيع لأساليب السعمسية )كالتحميل التسييدي، والمػجيت، والبخوبيت( التي تفتخض عادةً ا عكذعمى و 

يختكد ىحا الأسمػب ، العجدواحتساؿ  الستغيخاتأو وجػد علاقة وضيؽية محجدة بيغ  الصبيعي لمستغيخات

 ا بشفديا".تعبّخ عغ نفدي"مشيجية أكثخ مخونة تقػـ عمى تخؾ البيانات  عمى

، ثع العاجدةوغيخ  العاجدةبذكل مشفرل لكل مغ السؤسدات  الستغيخاتالسبجأ العاـ في تقجيخ تػزيع ويتسثل 

رة.  مقارنة احتساؿ انتساء كل ملاحطة ججيجة إلى إحجى السجسػعتيغ بالاعتساد عمى ىحه التػزيعات السقج 

سكغ ىحا وي  ة السلاحطة. وبحلظ تتع عسمية الترشيف وفق قػاعج احتسالية مدتسجة مغ الكثافات التجخيبي

لتقاط أشكاؿ معقجة أو غيخ متساثمة أو غيخ خصية، وىي خرائز يرعب عمى الشساذج إ الأسمػب

 (.Ganuci ،0442 و  Calia) تسثيميا بجقة كلاسيكيةالسعمسية ال
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أف ىحه الأساليب تتستع بعجة   ((Ganuci ،0442 و  Calia))نحكخ مثلا: دراسة  وبيغ العجيج مغ الباحثيغ

تػزيعية  فخضياتالأخصاء الشاتجة عغ  خصخ حجوثدرجة عالية مغ السخونة، وتقمل مغ  تقجـمدايا؛ فيي 

غيخ ملائسة، كسا تتكيف بديػلة أكبخ مع عجـ تجانذ البيانات. غيخ أنيا تتصمب غالبًا عيشات كبيخة 

تكػف أكثخ تكمفة مغ حيث الحداب، كسا أف نتائجيا  الحجع لمحرػؿ عمى تقجيخات مدتقخة لمتػزيعات، وقج

، Refait) تكػف عادة أقل قابمية لمتفديخ اقتراديًا مقارنة بالشساذج السعمسية، ولا سيسا الانحجار المػجدتي

7111.) 

، فإف ىحه السقاربات لا تداؿ أقل وبشاءً عميو، ورغع أنيا تسثل بجيلًا مشيجيًا ميسًا لتحديغ الجقة التشبؤية

ل غالبًا الاعتساد عمى نساذج أبدط، وأكثخ قابمية لمتفديخ،  استخجامًا في السسارسات البشكية، حيث ي فز 

 .عسمياتيةوأسيل في التصبيق مغ الشاحية ال

 الأساليب السرتكزة على خهارزميات الذكاء الإصظشاعي والتعلم الآلي .3

شيجت نساذج ؾياس خصخ العجد تصػرًا ممحػضًا مع ضيػر خػارزميات الحكاء الاصصشاعي والتعمع الآلي، 

العلاقات السعقجة وغيخ الخصية بيغ الستغيخات  إلى تحديغ القجرة التشبؤية مغ خلاؿ نسحجة تيجؼالتي 

 .السالية واحتساؿ العجد، دوف الاعتساد الرارـ عمى الفخضيات الإحرائية التقميجية

 ( Training =procédures d’entraînement) التجريب إجخاءاتوتتسيد ىحه الأساليب باعتسادىا عمى 

، بسا يدسح بتحديغ بيانات تاريخية باستعساؿ  ( Testing =test)   والاختبار (Validation) السرادقةو 

 .دقة الترشيف وتقميل أخصاء التشبؤ

 ويسكغ ترشيف أىع ىحه الأساليب إلى ما يمي:

 أولا، نساذج قياس خظر العجز السرتكزة على الذبكات العربهنية
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( مشيجية متقجمة مغ مشيجيات الحكاء réseaux de neuronesيعتبخ أسمػب الذبكات العربػنية )

الإصصشاعي السصبقة في مجاؿ التشبؤ بعجد السؤسدات. وتعتبخ ىحه الشساذج مدتػحاة مغ شخيقة عسل 

الجماغ البذخي، حيث تختكد عمى مجسػعة مغ العقج )العربػنات( الستخابصة والسشطسة في شبقات )شبقة 

مسا يدسح  (couche de sortieوشبقة إخخاج  couches cachéesشبقات خؽية ، couche d’entréeإدخاؿ 

 بتحػيل الستغيخات إلى احتساؿ لمعجد مغ خلاؿ آليات تعمع تكخارية. وعمى عكذ الأساليب السعمسية

الكلاسيكية لا يفخض أسمػب الذبكات العربػنية قيج التػزيع الصبيعي لمستغيخات ولا وجػد العلاقة الخصية 

و  Bardos؛ Fant ،0443و  Coats)بيغ الستغيخات واحتساؿ العجد، مسا يسشحيا مخونة كبيخة في الشسحجة 

Zhu ،0442). 
عيشة السؤسدات السعخوؼ مدبقا وضعيتيا  ويتسثل مبجأ ىحا الأسمػب في تجريب الذبكة بالإعتساد عمى

)وضعية عاجدة، وضعية سميسة( وذلظ مغ أجل تحجيج الأوزاف )التخجيحات( التي تخبط بيغ العربػنات 

تمقائيا بسا يقمل مغ أخصاء الترشيف. وتسكغ عسمية التعمع ىحه مغ التقاط علاقات معقجة وغيخ خصية 

. السعمسية الكلاسيكيةغالبًا اكتذافيا باستخجاـ الأساليب  ، وىي علاقات يرعبالستغيخاتوتفاعمية بيغ 

يسكغ أف تحقق أداءً تشبؤيًا أفزل أو مساثلًا  العربػنيةوقج أضيخت عجة دراسات تصبيؿية أف الذبكات 

 .(Zhu، 0442و Bardos؛ Tam ،0443و Chung)الكلاسيكية لأداء الشساذج الإحرائية 

أف الباحثيغ يذيخوف إلى بعس القيػد السيسة؛ إذ تتصمب ىحه الشساذج عادة قػاعج بيانات كبيخة  غيخ

، وتعاني خاصة مغ ضعف قابمية التفديخ أف تكمفة الحداب تكػف معتبخةلزساف استقخار التقجيخات، كسا 

. وتذكل ىحه (Refait ،7111) «صشجوؽ أسػد»، حيث ت عج آلياتيا الجاخمية بسثابة لمشتائج الاقترادي

، الحي يتصمب الذفاؼية وتبخيخ قخارات لبشكيالرعػبة في التفديخ عائقًا رئيديًا أماـ اعتسادىا في القصاع ا

غالبًا ما ت دتخجـ كسكسّل  بػنيةية السختفعة، فإف الذبكات العرمشح القخوض. لحلظ، ورغع قجرتيا التشبؤ 

 .لمدكػريشغ، وليذ كبجيل عشيا سعمسيةلمشساذج ال
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 ثانيا، نساذج قياس خظر العجز السرتكزة على الخهارزميات الجيشية 

 أوؿ دراسة استعسمت أسمػب الخػارزميات الجيشية. Varetto (0443)تعتبخ دراسة 

يختكد ىػ الآخػخ عمػى أسمػبًا غيخ معمسي  (algorithmes génétiques) الخػارزميات الجيشية يعتبخ أسمػب

)الانتقػػػاء، التػػػداوج،  Darwinلػػػػجارويغ مدػػػتػحى مػػػغ آليػػػات التصػػػػر الصبيعػػػي  وىػػػػ ،الػػػحكاء الإصػػػصشاعي

)كالتحميػل  الكلاسػيكيةالإحرػائية عكذ الأساليب السؤسدات. وعمى  بعجدالصفخات(، وم صب ق عمى التشبؤ 

تػزيعية أو شػكل دالػي  فخضياتفخض أي يلا  الأسمػب االتسييدي، ونسػذجي المػجيت والبخوبيت(، فإف ىح

يػػجؼ إلػػى البحػػث الآلػػي عػػغ أفزػػل تػليفػػة مػػغ ي، بػػل وخصػػخ العجػػد الستغيػػخاتمحػػجد مدػػبقًا لمعلاقػػة بػػيغ 

  .(Refait ،7111) الستغيخات وقػاعج القخار بسا يدسح بتعطيع أداء الترشيف

، أو قاعػػػجة الستغيػػػخاتمحتسػػػل )نسػػػػذج، أو مجسػعػػػة مػػػغ  فػػػي تسثيػػػل كػػػل حػػػل مبػػػجأ ىػػػحا الأسػػػمػبويتسثػػػل 

ثػػع ت شذػػأ مجسػعػػة أوليػػة مػػغ الحمػػػؿ وت ؿػػي ع وفػػق معيػػار لػػلأداء )مثػػل «. وـز كخومػػػ »( عمػػى شػػكل لمدػػكػريشغ

مػغ  إعادة تخكيبيػا )دمجيػا(معجؿ الترشيف الرحيح أو خصأ التشبؤ(. بعج ذلظ ت شتقى أفزل الحمػؿ وت عاد 

ع. ويؤدي ىحا السدار التكخاري، الػحي يتكػخر خلاؿ عسميات التداوج، مع إدخاؿ شفخات عذػائية لديادة التشػ 

 (.Bauer ،0441)ة ػر التجريجي نحػ نساذج أكثخ كفاءعبخ عجة أجياؿ، إلى التص

 عػجد كبيػختتسيػد بعػجة مدايػا، مشيػا مخونػة عاليػة، والقػجرة عمػى استكذػاؼ  السشيجيةويؤكج الباحثػف أف ىحه 

مػػغ الحمػػػؿ، والقػػجرة عمػػى التقػػاط العلاقػػات السعقػػجة وغيػػخ الخصيػػة، إضػػافةً إلػػى تحدػػيغ اختيػػار الستغيػػخات 

عشػػج ، مثػػل ارتفػػاع التكمفػػة الشقػػائزأيزًػػا عمػػى بعػػس  تحتػػػي . غيػػخ أنيػػا (Refait ،7111) الأكثػػخ ملاءمػػة

الصفػػػػخات، عػػػػجد ، والاعتسػػػػاد الكبيػػػػخ عمػػػػى ضػػػػبط معمسػػػػات الخػارزميػػػػة )حجػػػػع السجتسػػػػع، معػػػػجؿ الحدػػػػاب

ضػػعف قابميػػة التفدػػيخ الاقترػػادي، مسػػا يجعػػل الشتػػائج أحيانًػػا صػػعبة التبخيػػخ فػػي الدػػياؽ  وكػػحا الأجيػػاؿ(، 

 .البشكي
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مة لأساليب عميوو  ، وىي الكلاسيكية )السعمسية( الدكػريشغ، ت عج الخػارزميات الجيشية أداة تحديغ قػية ومكسِّّ

لكشيػػا أقػػل ملاءمػػة عشػػػجما تكػػػف الذػػفاؼية وتفدػػيخ القػػخارات مػػػغ مفيػػجة خرػصًػػا فػػي رفػػع القػػػجرة التشبؤيػػة، 

 .الستصمبات الأساسية

 ثالثا، أساليب التعلم الآلي الحديثة

 لشساذج  متصػراامتجادًا  ( Machine Learning =apprentissage automatique) التعمّع الآلي أساليب تعتبخ

، مثل التحميل التسييدي السعمسية الكلاسيكيةالأساليب الإحرائية  عكذ. وعمى الحكاء الإصصشاعي

معمسية صارمة، بل تقػـ عمى  فخضياتأساسًا عمى  السشيجياتلمػجدتي، لا تعتسج ىحه اوالانحجار 

 .خػارزميات قادرة عمى التعمّع الآلي مغ البيانات واكتذاؼ العلاقات السعقجة بيشيا

أف ىحا الأسمػب يتسيد بعجة مدايا، مشيا (  Crook (7114)و  Bellottiنحكخ مثلا: دراسة الباحثػف ) ويؤكج

القجرة العالية عمى نسحجة العلاقات غيخ خصية السعقجة، تقميل الإعتساد عمى الفخضيات الإحرائية 

الرارمة، وملاءمتيا لمقػاعج البيانات الزخسة. غيخ أنيا تحتػي أيزا عمى بعس الشقائز، مشيا: خصخ 

، تتصمب حجع كبيخ الحداسية لاختيار السعمسات، (sur-ajustement = Overfittingالإفخاط في التكيف )

، مسا يجعل الشتائج أحيانًا مغ البيانات لزساف الإسقخار الإحرائي وضعف قابمية التفديخ الإقترادي

 .صعبة التبخيخ في الدياؽ البشكي

 مغ بيغ أساليب التعمع الآلي نجج:

: تعتسج (Arbres de décision et méthodes d’ensembleأشجار القرار وطرق التعلم التجسيعي ) -

وقج ش ػّرت ىحه ". …فإف… إذا"أشجار القخار عمى تقديع العيشة إلى مجسػعات متجاندة وفق قػاعج 

 :التعمع التجسيعي مثل شخؽ السشيجية عبخ 
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 ة الغابة العذػائي (Random Forest) 

 التعديد التجريجي  (Gradient Boosting)   

 (Support Vector Machines-SVM)(Machines à vecteurs de support) =آلات الستجهات الداعسة  -

 

تسثل   :Deep Learning=  (Réseaux de neurones profonds)الذبكات العربهنية العسيقة  -

التقميجية، حيث تعتسج عمى تعجد  ػنيةالعسيقة تصػرًا متقجمًا لمذبكات العرب بػنيةالذبكات العر

 .شجيجة التعقيج علاقاتالصبقات الخؽية بسا يدسح بالتقاط 

مغ بيغ ىحا الكع مغ الأساليب الكسية، اختخنا في ىحه الجراسة الإنحجار المػجدتي، وذلظ باعتباره يسثل 

السعمسية )القابمية لمتفديخ، السعيار السعتسج في الدكػريشغ البشكي. حيث أنو يجمج بيغ مسيدات الأساليب 

( مع مسيدات التعمع الآلي )القجرة عمى التشبؤ مغ خلاؿ البيانات(. إضافة إلى  السرادقة والإحراء الرارـ

ىحا، يػفخ أسمػب الإنحجار المػجدتي نتائج مخضية عشجما يكػف حجع العيشة صغيخ، كسا أنو يتصابق مع 

 ىحا عكذ بعس أساليب الحكاء الإصصشاعي الأكثخ تعقيجا.( و 2/3التػجييات التشطيسية )تػجييات بازؿ
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م ن خلٌنن من ننلنخنن انىنن إنإ أٌننينس ننرنالنجزننم نختننينإ دهننفنتننلنإ ميننيًينمننينتنني ن تنن   إن  يهز ننمن منني   

إ   عزنننلنإ قم منننلنتلنننرنإ ورنننانإ مقنننيًيدن إ مولتنننينإ أنننيإدن ملأنننم نإ مقمي نننتل نس نننرننإ م يهزنننم إنمقنننين نننلن

إلإحٌننم زلن إتحممم زننلن ينني ن قننيًينإحممننمانإ دهننفن ٌنن   ن نني ولننكمزننلن دممننينتلننرنإ  م  ننلن  يهزننم 

ن. مم للن لقزم 

 مننين ننتلنإ دننيلنالنإ م يهزننلنإ   عزننل نلنن إلنتلننينإ مولتننينإ مننم منإ ل لننزرمنا نإ ن مننلنإ ىلتنني  ن  ننين

إحممنننم من رملنننين ىتنننينإ دهنننف،نسنننمنإ مقم ننني نلنننمو ننجزنننم مم منننلنتلنننرن قتنننزانكنننينحم نننلنتلنننرنحننني نإ لن

نمننم رن  م ننزلن يننم ينس ننرن زمنننم ننستننيإإهزننلنإ لمزننلن لإخننمانإ  ننلناللننين ننلنإ م  نن عزلن ننلنخنن انإ م ي

ن.تهفه إحمممانن)إ ممغتيإ (ن م  ىزلنتلمى صنإ د مم ن تلنخٌم صنإ مقميل

لمننمناريننين ولتننين تنن  ننم  ننلنختننينإ دهننفنالنإ ي إلننم نإ   ننرنإ مدممنني نتلننرنإ ممغتننينإ  إحنني نإ يننم قلن

إ ينر    .،ننإ مي لف نتلر ن يي نإ تي قن  ي  نإ  مم رن مديإ نإ ممغتيإ نEdward Altman ن تمما

 مننين ن ننينإتنمقننمانس ننرنإ  منننم رنإ ممتتف ننلن مدننيإ نإ ممغتننيإ ننقتننلن وننن ان  ىي ننلنسننمن ننم   نجزننم نختنننين

ن.م دهفؤن رن إحينممإ نتلرن ويتلنإملنإ م لسمننم  ن مغتيإ إ دهف نس نا رحن ملإ رملن همزعنتي ن

نتلننرنن ىملننانإ لننم ت  سننمنسرننم ننمننم رنإ يننر    . ن ننانتننيلن  ٌنن   نتم ننل نأتننينالنإ ميكتننفنإنٌنن  

نسننمنإ إ زنننم ن إ متلزقننم نإ ل لزننل ن منننمن نمنن  رنإتنوننيإ نإ ل  يننممن متمرنننم هن ننلنالنننينإ لنننم ت نإلننمدممت 

ن. ون لن     نإممٌمإدًممتفن ون لنمي  نتلرن قيًينإتحمممانإ مرملين لدهفن لي  لن أيتين دم  

إ   يدنتخمزم ننم  رنإتنويإ نإ ل  يممنكألم ن لهمن نإ متلزقمن لنإ ي إلل نحتثننإلإرم   ميينى إن

تهننننفنإ مؤليننننم نإ مقمي ننننلنتلننننرن يننننم لن  نننن نإ قننننيلنإ ًنننندلمنإ هفإ ننننيدنأننننون قزننننم نختننننينلننننتمان  رز

(CPA)،ن ن إخمرم ن يلن  ل مون إممونإ م لؤ ل

 



 

 

 الفصل الثالث



 30مقدمة الفصل 

 

97 
 

قمنا في الجزء النعري بعرض الركائز المفاىمية والمنيجية لقياس خطر العجز، إلى جانب أىػ إسيامات 

الأدبيات العممية في مجال تقييػ خطر القرض. وبغرض إسقاط ىذه الأطر النعرية عمى واقع الممارسات 

 (.CPAالجزائري ) رص ىذا الجزء التطبيقي لتحميلٍ تجريبي مطبق عمى بنغ القرض الذعبيالبنكية خ  

المطبقة  منيجية النؽعيةويتمثل اليدف مؼ ىذا الجزء في شقيؼ متكامميؼ؛ فمؼ جية، ييدف إلى تحميل ال

المؤسدات، ومؼ جية أخرى ييدف إلى اقتراح منيجية بديمة  عجزخطر لقياس  CPAمؼ طرف بنغ الـ 

كثر دقة أبطريقة ( يدمح بتقدير احتمال العجز économétriqueترتكز عمى نمؽذج اقتراد قياسي )

 عند قياسالإلى إظيار نقاط ضعف  مرىذا الاييدف . و مؼ المنيجية النؽعية المعتمدة مؽضؽعيةو 

التي تعتمد أساسا عمى الخبرة النؽعية لممؽظف البنكي وإلى تبيان مداىمة النماذج  المنيجية النؽعية

 عممية اتخاذ قرار الإقراض.الإحرائية في تحديؼ 

تحميل المنيجية المدتعممة مؼ مبحثيؼ متكامميؼ. يخرص المبحث الأول إلى وينقدػ الجزء التطبيقي إلى 

( مطالب. يعرض 30، وينقدػ إلى ثلاثة ) في قياس خطر العجز عؼ التدديد CPAطرف بنغ الـ 

وتحميل تطؽر أىػ نتائجو المالية ونذاطو الإقراضي. أما المطمب  CPAالمطمب الأول تقديػ عام لبنغ الـ 

ة مؼ طرف البنغ، وذلغ مؼ خلال الثاني فيعرض بذكل مفرل منيجية قياس خطر القرض المعتمد

يتػ أخذىا بعيؼ الإعتبار وتمغ التي يتػ استبعادىا المتغيرات التي  برازدراسة ممف حقيقي لمؤسدة، مع إ

، مؼ خلال تحديد المنيجيةفي عممية اتخاذ قرار الإقراض. وأخيرا، يقترح المطمب الثالث تحميلا نقديا ليذه 

عتماد عمى نتائج الأدبيات العممية. أما المبحث الثاني، فيخرص نقاط قؽتيا ونقاط ضعفيا وذلغ بالإ

لإعداد وتقدير والمرادقة عمى نمؽذج إنحدار لؽجدتي، ييدف إلى قياس احتمال عجز المؤسدات واقتراح 

 الإقراض.تداعد عمى اتخاذ قرار ومؽضؽعية،   دقةأكثر  ،أداة 
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في قياس خطخ العجد عؼ  CPA تحميل السشيجية السدتعسمة مؼ طخف بشغ الـ :1مبحث 

 التدجيج

، وكلاذا تظلاؾ  2023–2016خلال  التتلار  نتائجلاو تحميلا  تظلاؾ   سشقؾم في ىذا السبحث بتقديؼ البشػ مؽ خلال 

لمبشلاػ وهىسيتيلاا  الإقلاراضس اسلا   وذللاػ بيلادا ابلارا القروض السسشؾحلا  لمزالاائؽ وندلابتيا  للام  يسلاالي السيزان لا ، 

 وما يشجر عشو مؽ مخاطر مرتبظ  بعجز الزاائؽ. نذاطو بش  في 

تقيلالالا ؼ خظلالالار العجلالالاز هىس لالالا   ئ دلالالا   بالشدلالالاب  لمبشلالالاػ، وليلالالاذا  مدلالالا ل كتدلالالاي ت، قترلالالاا ي فلالالاي علالالا  تقمبلالالااا البي لالالا  الإ

 سشدلالالاتعرض فلالالاي ىلالالاذا السبحلالالالاث، هيزلالالاا، تحميلالالا  طرخقلالالا  البشلالالالاػ فلالالاي تقيلالالا ؼ خظلالالار عجلالالالاز  اائشلالالاو ملالالاؽ الس سدلالالالااا

 .الإقترا ي 

 وتطؽر القخوض السسشؽحة نتائجو، CPA: تقجيػ بشغ الـ 1مطمب 

 2023-2016، تظؾ  نتائجو خل  التتر  CPAىذا السظمب  لم ثلث  فروع: تقديؼ عام لبشػ اللا  يشقدؼ

  وتظؾ  القروض السسشؾح  لمزاائؽ وندبتيا  لم  يسالي السيزان  .

 : تقجيػ عام لمبشغ1فخع 

بشكا يكتدي بعدا عالس ا، يدتذف بشػ القرض الذعبي الجزائري سسعتو مؽ السذا خع الكبرى التي قام باعتبا ه  

 .بسرافقتيا و التي تبر  وضعيتو كستعام  اقترا ي

، يعتسلالاد بشلالاػ القلالارض الذلالاعبي الجزائلالاري عملالام تشلالاؾ ع عروضلالاو الزالالاائؽقرلالاد اتسلالاتجاب  بشجاعلالا  تحت ايلالااا  -

داا، السيشييؽالبشك   عمم اختلا عشاصره، الق  .ظاع الخاص، الس س 
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تلاو فلاي ملاؾ  ه البذلاري و ملاؽ تا خخلاو باعتبلاا  ت س دلاو سلاش   - ، 1966يدتسد بشلاػ القلارض الذلاعبي الجزائلاري قؾ 

فلالالا ب  بشلالالاػ القلالالارض الذلالالاعبي الجزائلالالاري يعلالالاد  حلالالادى البشلالالاؾل التجا خلالالا  الرئ دلالالا   فلالالاي الجزائلالالار، بحيلالالاث يعلالالاد  هسلالالاسالو 

 .مم ا   يشا  200ل ، حيث يقد   حال ا بلا اتيتساعي مسمؾل بالأغمب   مؽ قب  الدو 

وكاللا  مؾ علا  عبلار التلاراج الجزائلاري  165 يزؼ بشػ القرض الذعبي الجزائري امتدا  يغرافي بسلاا يعلاا     - 

  شباب ػ صيرف  اسلم   108و 

 Mobile) يعز   بشػ القرض الذعبي الجزائري نذاطو الجلاؾا ي ملاؽ خلال  علارض مشتؾياتلاو عبلار الأنترنلا  -

CPA –E-banking, e-cp@)  لالاو لمسشتجلالااا الشقديلالا  التلالاي تزلالاسؽ و مركلالازخؽ للترلالاا  هحلالادىسا مؾي 

 .استسرا خ  الخدم 

م ، يزؼ البشػ حال ا هكثر مؽ -  .متعاوب  4451 قرد تحقيق الأىداا ذاا الر 

 .يداىؼ بشػ القرض الذعبي الجزائري في تسؾخ  العسم اا الخا ي   -

ؽ فلالالاي تدلالالايير هخظلالالاا  علالالادم التدلالاديد ا سلالالاا يتعم لالالاق برلالالاا  اتيؼ و يزلالالاسؽ يزلالالاسؽ البشلالالاػ مدلالالااعدتو لمسدلالاتؾ  ي -

 .لمسسؾنيؽ تدديد مبالغ بزائعيؼ

ولي03ثلث  )  اائشويعرض بشػ القرض الذعبي الجزائري عمم  -  .( ك ف اا لمتدديد عمم السدتؾى الد 

 القرض السدتشدي 

 تدديد مبمغ القرض السدتشدي. 

 التحؾخ  الحر 
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 .مراسل هيشب ا 20و يزؼ 

  ،ا سا يتعم ق بالتعاملا بالعسم  الأو ا  : " بي ا نبي با خبا، سؾسيتي ييشيرا ، نات كد س،  وتش بشػ

 - UBAE– فؾ ت س بشػ، القرض التلحي، ه بي سي بشػ، كؾمر  بشػ، بيبمؾس بشػ يلاؾني كرخلادي

 "بشػ

 ؾخلالالاؾ ل، سلالالاتاند   ا سلالالاا يتعم لالالاق بالتعلالالااملا باللالالاد وت  الأمرخكلالالاي: يلالالاي بلالالاي تذلالالاايس مشيلالالااتؽ بشلالالاػ هوا ني

 تذا تر ، سيتي بشػ، بشػ هوا همرخكا

 بالشدب  لمتعام  بالعسم  البرخظان  : با كليز بشػ، ميدتند بشػ 

  ، بالشدب  لمتعاملا بالعسم  الدؾخدرخ : كرخدي سؾخس،  تحا  البشؾل الدؾخدرخ"BACE". 

 بالشدب  لمتعاملا بالدوت  الكشدي: البشػ الؾطشي الكشدي. 

 CPAتطؽر نتائج بشغ : 2فخع 

، يبلالاي ؽ الجلالادو  ه نلالالااه تظلالاؾ  هىلالاؼ م شلالاراا الشتلالاائ  خلالال  التتلالالار  CPAاللالالا   بيلالادا تحميلالا  الأ ام السلالاالي لبشلالاػ

السساثم ، الشات  الرافي البشكي، نت ج  اتستغل  الإيسال لا ،  الإيرا اا، والستسثم  في التؾائد و 2023–2016

يلا ؼ  يشام ك لا  الشذلاال البشكلاي، وقلاد   البشلاػ عملام تؾليلاد الإيلارا اا، والشت ج  الرلااا  . وتدلاسه ىلاذه الس شلاراا بتق

 .الإيسال   خل  التتر  مح  الد اس  مر و يتووكذا تظؾ  
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 )السبالغ بالسلاييؼ مؼ الجيشار الجدائخي( CPA: عخض تطؽر نتائج بشغ 02 ججول رقػ

 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 الدشة

ـــــــى القـــــــخوض  الفؽائـــــــج عم

 والإيخادات السذابية

71 993 80 570 85 073 93 123 101 553 100 508 102 713 103 003 

Produit net 

bancaire 

 صافي الإيخاد البشكي

65 228 68 840 76 995 81 059 83 648 81 543 70 148 67 676 

Resultat brut 
d’exploitation 
 نتيجة الإستغلال الإجسالية

50 973 53 186 60 345 62 962 65 805 60 930 48 294 46 243 

 016 38 500 37 441 30 603 20 974 21 981 40 937 32 303 26 الشتيجة الرافية

 CPAمؽ  عدا  الباحث  بالإعتسا  عمم القؾائؼ السال   لبشػ السرجر: 

 تحميل ومشاقذة نتائج الججول

اتجاىلاا  ترلااعديا  برلات  عاملا  خلال  التتلار  السد وسلا ، حيلاث ا تتعلا   السساثمـة الإيـخاداتالفؽائج و يُغير تحمي  

تؾسع نذلاال الإقلاراض. واعلاد  عمم ىذا التظؾ  خد . و 2023سش   103,003 لم  2016سش   71,993مؽ 

، تلالاله تحدلالاؽ طف لالاس خلالال  سلالاشتي 2021اسلالاتقرا  ندلالابي سلالاش   نلحلالا ، 2020نسلالاؾ متؾاصلالا   للالام غايلالا  سلالاش  

 .2023و 2022

سلاش   83,648ليبمغ ذ وتو عشد  2020–2016فقد سج  نسؾا  مدتسرا  خل  التتر   لشاتج الرافي البشكياهما 

 67,676، علارا الشلاات  الرلاافي البشكلاي مشحشلام تشا ل لاا  ل دلاتقر عشلاد 2021. غير هنو ابتدام  مؽ سلاش  2020
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  في  فع الأعبام تسلا سا ( التي تدبب19وخسكؽ تتدير ىذا الترايع  لم الأ م  الرح   )كؾفيد ، 2023سش  

 .هعبام التؾائد ) خا   لجؾم البشػ  لم وسائ  تسؾخ   ضاا   لسؾايي  ضغط الديؾل ،   تتاع الؾ ائع، ...(

، فقلاد اتبعلا  مدلاا ا  مذلاابيا  لمشلاات  الرلاافي البشكلاي، حيلاث سلاجم  نسلاؾا  نتيجة الاستغلال الإجساليـةواخرؾص 

لترلا   2021ترايعلاا  ممحؾعلاا  ابتلادام  ملاؽ سلاش   ثلاؼ شلايدا، 2020سلاش   65,805لتبمغ  2020و 2016بيؽ 

)انختلااض الشلاات  الرلاافي  لمبشلاػ العسم لااتي. وخعكلاس ىلاذا اتنختلااض تلادىؾ  الأ ام 2023سلاش   46,243 لم 

 .، ...(العام ا تتاع هعبام اتستغل  البشكي، 

، ثلالاؼ 2018–2016لتتلالار  ،  ذ تحدلالاش  بذلالاك  ممحلالاؾا خلالال  امختمتلالاا، فقلالاد عرفلالا  تظلالاؾ ا  الشتيجــة الرــافيةهملالاا 

حيلالالاث  2021تعلالالارا تحدلالالاشا  تلالالاد خج ا  ابتلالالادام  ملالالاؽ سلالالاش  ل 2020و 2019سلالالاجم  انختاضلالالاا  حلالالاا ا  خلالالال  سلالالاشتي 

. وخعكلالاس ىلالاذا التحدلالاؽ الأخيلالار قلالاد   البشلالاػ عملالام اسلالاتعا    احيتلالاو الرلالااا   2023سلالاش   38,016 للالام  وصلالام 

 . غؼ الغروا اتقترا ي  والسال   الرعب 

مرحم  نسؾ قؾخلا   2023–2016خل  التتر   (CPA) بشػ القرض الذعبي الجزائري  برت  عام ، تُبر  نتائ 

، العسم ات  . و غؼ انختاض بعض الس شراا 2021، تمتيا مرحم  ترايع ابتدام  مؽ سش  2020 لم غاي  سش  

ف ب التحدؽ السدج  في الشت ج  الراا   خل  الدشؾاا الأخيلار  يلاد  عملام قلاد   البشلاػ عملام التك  لاس واسلاتعا   

 . احيتو بذك  تد خجي
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 وندبتيا إلى إجسالي السيدانيةتطؽر القخوض السسشؽحة : 3فخع 

،  للالام يانلالاب تظلالاؾ   يسلالاالي 2023–2016تظلالاؾ  القلالاروض السسشؾحلالا  لمزالالاائؽ خلالال  التتلالار  ه نلالااه يُبلالاي ؽ الجلالادو  

السيزان   وندب  القروض  لم  يسلاالي السيزان لا . وخيلادا ىلاذا التحميلا   للام تقيلا ؼ س اسلا  الإقلاراض التلاي انتيجيلاا 

تيلالاا التتلالار  وملالادى تظؾ ىلالاا عبلالار اللالازمؽ، خاصلالا  فلالاي علالا  التغيلالاراا اتقترلالاا ي  والسال لالا  التلالاي عرف CPAاللالالا بشلالاػ 

 .مح  الد اس 

 )السبالغ بالسلاييؼ مؼ الجيشار الجدائخي( CPA: تطؽر القخوض السسشؽحة لدبائؼ بشغ 3 ججول رقػ

 6162 6166 6160 6161 6102 6102 6102 6102 السنة

القرررررررررررررررر    

الممن حرررررررررررررررة 

 للزبائن

1 180 124 1 206 487 1 370 000 1 522 233 1 583 266 1076731 1 355 660 1 347 962 

مجمررررررررررررررررررر   

 الميزانية

1 706 566 1 922 533 2 258 543 2 514 424 2 689 134 3 115 801 3 366 973 3 331 687 

نسبة القر    

الممن حرررررررررررررررة 

للزبرررررائن  لررررر  

مجمررررررررررررررررررر   

 الميزانية

69,66% 67,76% 63,66% 63,66% 68,87% 66,18% 63,76% 63,66% 

 CPAعمم القؾائؼ السال   لبشػ  مؽ  عدا  الباحث  بالإعتسا السرجر: 

 2016خلالال  التتلالار  ملالاؽ  اتجاىــات ترــاعجيات وا ــحات تُغيلالار الب انلالااا هب حجلالاؼ القلالاروض السسشؾحلالا  لمزالالاائؽ علالارا 

مميلالاؾب  يشلالاا  سلالاش   1.583.266 للالام  2016مميلالاؾب  يشلالاا  سلالاش   1.180.124، حيلالاث ا تتلالاع ملالاؽ 2020 للالام 

 .نذال الإقراض و و  البشػ في تسؾخ  اتقترا  يد  عمم تؾسع، ما 2020
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، حيث سجم  القروض السسشؾح  انختاضا  ممحؾعا  2021ابتجاءت مؼ سشة  تخاجعاغير هب ىذا اتتجاه عرا 

. وخسكلاؽ تتدلاير 2023و 2022مميلاؾب  يشلاا ، واسلاتسر ىلاذا الترايلاع الشدلابي خلال  سلاشتي  1.376.701لتبمغ 

هكثلالالار   قلالالاراض، التلالالاي  فعلالالا  البشلالالاؾل  للالام انتيلالالاا  س اسلالالا  19-لرلالاح   كؾفيلالالادىلالاذا اتنختلالالااض بتلالالا ثيراا الأ ملالالا  ا

 .لبعض الزاائؽ وانختاض قد   الددا  الإئتسان   )الإقراض  (تحتغا ، نت ج  ا تتاع السخاطر 

 1.706.566خلال  معغلاؼ التتلار ، مشلاتقل  ملاؽ  إجسـالي السيدانيـة اسـتسخ فـي الارتفـاعفي السقاب ، يلح  هب 

مميؾب  يشا  في نياي  التتر ، ملاا يلاد  عملام تؾسلاع حجلاؼ  3.300.000 لم هكثر مؽ  2016  مميؾب  يشا  سش

 .البشػ  غؼ ترايع ندبي في الإقراض

ــةوقلالاد انعكلالاس ىلالاذا التظلالاؾ  عملالام  ــى إجســالي السيداني ، التلالاي انختزلالا  بذلالاك  متؾاصلالا  ملالاؽ ندــبة القــخوض إل

ىلالاذا الترايلالاع  للالام تحلالاؾ  فلالاي . وخذلالاير 2023–2022% خلالال  التتلالار  40 للالام حلالاؾالي  2016% سلالاش  69,65

ل كملالا  الأصلالاؾ ، حيلالاث هصلالابه البشلالاػ هقلالا  اعتسلالاا ا  عملالام القلالاروض فلالاي تؾع لالاس ملالاؾا  ه، مقابلالا  تعزخلالاز تؾع تلالااا 

 .هخرى هق  مخاطر ، اندجاما  مع متظمباا الح ظ  والحذ  خل  فتراا عدم اتستقرا  اتقترا ي

، وكلاذا 2023–2016خلال  التتلار   (CPA) ري تحميلا  تظلاؾ  الشتلاائ  السال لا  لبشلاػ القلارض الذلاعبي الجزائلا بعلاد

لمبشػ وهىسيتيلاا  س اس  الإقراضتظؾ  القروض السسشؾح  لمزاائؽ وندبتيا  لم  يسالي السيزان  ، تتزه ملمه 

وملالاا يشجلالار عشلالاو ملالاؽ  نذلالااطو. وتبلالار  ىلالاذه الس شلالاراا اللالادو  السحلالاؾ ي لسلالاشه القلالاروض فلالاي خملالاق الك سلالا  بش لالا فلالاي 

 مخاطر مرتبظ  بعجز الزاائؽ.



 CPAقياس خطخ العجد عؼ التدجيج عمى مدتؽى بشغ الـ : 3الفرل 

 

105 
 

هىس   خاص  بالشدب  لمبشػ، ت س سا فلاي علا  تقمبلااا  يكتدي العجزتقي ؼ خظر  ف بوانظلق ا مؽ ىذا الد اق، 

. وعم لاو، سلايتؼ فلاي الجلازم التظب قلاي ملاؽ ىلاذه بتدلايير خظلار القلارضالبي   اتقترا ي  وتزايد التحدياا السرتبظلا  

 .عجز الزاائؽ طرخق  البشػ في تقي ؼ خظروتحمي  استعراض  الد اس  اتنتقا   لم

 (CPAمؼ طخف بشغ القخض الذعبي الجدائخي ) لعجداقياس خطخ : 2مطمب 

تشذلالاط  PMEم سدلالا   عجلالازالبشلالاػ لك لالااس خظلالار  اعتسلالادىاسلالاشقؾم فلالاي ىلالاذا السظملالاب علالارض الك ف لالا  التلالاي       

، 2024في ماي  مجد االبشػ، ، تؼ مشحيا سابقا قروض استغل  واستثسا  وقد وافق ضسؽ القظاع الرشاعي

 .قرض الإستغل  : تجديد عمم طمب الزاؾب )الس سد ( الستسث  في

لك لالالالااس خظلالالالار العجلالالالاز عملالالالام مشيج لالالالا  نؾع لالالالا  ترتكلالالالاز هساسلالالالاا عملالالالام التحميلالالالا  السلالالالاالي  CPAيعتسلالالالاد بشلالالالاػ اللالالالالا      

، تقرخلالالار محلالالااف  الكلسلالالا كي اللالالاذي يرتكلالالاز عملالالام الشدلالالاب السال لالالا  كسلالالاا يزلالالا س البشلالالاػ متغيلالالاراا هخلالالارى غيلالالار مال لالالا 

الحدلالااباا، تقرخلالار  خلالاا   البشلالاػ لمس سدلالا ، محزلالار  يتسلالااع البشلالاػ ملالاع الس سدلالا ، وذللالاػ كسلالاا يبيشلالاو مملالاف الزالالاؾب 

 ، كالآتي: 6 لم الترع  1السعروض ضسؽ الترع

 ملحغ : يس ع السبالغ السعروض  في ىذا السظمب بلا "الكيمؾ   ".

 الفؽق محاسبية الستغيخات غيخ الساليةتحميل  :1فخع 

 تتسث  الستغيراا غير السال   كالآتي:

  :الذك  القانؾنيSARL 

 سش ( 38)عسر الس سد   1986ا خخ الشذ  : ت 
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 شذال: ترش ع الروائهال 

  :سش ( 22)هقدم   العلق :  2002تا خخ الدخؾ  لأو  مر  في علق  مع البشػ 

 (%05والثاني بشدب   %95يداىؼ بشدب   تديير: مديراب مالكاب )الأو ل كم  ال 

 :السمف القانؽني والإداري 

 تجا ي: مؾيؾ الدج  ال 

 غير هب  شيا   مؾيؾ  ( سحاسب   )قؾائؼ مال  ، تقرخر محاف  الحدابااالسمتاا الBOAL . غير مؾيؾ  

   الؾضع   الجبائ(  غير مدؾا :La situation fiscale n’est pas à jour ) 

  :  غير مدؾا  الؾضع   شبو الجبائ 

 الستغيخات السالية الفؽق السحاسبيةتحميل  :2فخع 

 تتسث  الستغيراا السال   خا   السحاسب ، كالآتي:

 :( ، )السبالغ بالكيمؽ دجالبشؽك الدميمةمؼ و  السعمؽمات السدتخخجة مؼ مخكد السخاطخ )بشغ الجدائخ( .1

   هخذ الزاؾب قرضا مؽ البشػ الزميBEA  حدلاب مركلاز 31/03/2024التعيداا في مجسؾع ، وقد كان ،

 كالآتي: ،الرا   عؽ بشػ الجزائر السخاطر

 وذلغ حدب بشغ الجدائخ BEA: مجسؽع تعيجات الدبؽن اتجاه 4 ججول رقػ

 31/03/2024التعيجات في  طبيعة القخض
 Autorisé  222 695 السدسؽح بو 
 Utilisé 222 695 السدتعسل

 Impayé 180 327 غيخ السجفؽع
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  ممف الزاؾب السرجر: 

استعس  الزاؾب كلا  السبملاغ السدلاسؾه بلاو  ذ هنلاو للاؼ يتلارل هي ىلاامش، وقلاد بملاغ السبملاغ غيلار تعميق عمى الججول: 

 .% مؽ السبمغ السدتعس 81 ،31/03/2024، في مدفؾع

  تفاصيل التعيجات اتجاه بشغBEA بشغ الجدائخمخكد السخاطخ الرادر عؼ ، حدب 

 حدب مخكد السخاطخ الرادر عؼ بشغ الجدائخ، BEA: تفاصيل التعيجات تجاه بشغ 5 ججول رقػ

 غيخ السجفؽع السدتعسل السدسؽح بو و عية القخض نؽع القخض
  régulier 0 113 682 قرض مشتغؼ قرض الخزخش 
 impayé 0 0 9 616غير السدفؾع  قرض الخزخش 
 711 170 0 0 حقؾق عال   الخظر قرض الخزخش 
 0 000 6 000 6 قرض مشتغؼ تعيد الزساب

 0 553 79 553 79 قرض مشتغؼ حداباا عا ي  مديش 
 0 460 23 460 23 قرض مشتغؼ تعيد التسؾخ 

 0 682 113 682 113 قرض ذو خظر محتس  سقف القروض السسشؾح 
 327 180 695 222 695 222 - السجسؽع
 ممف الزاؾب السرجر: 

هنلاؾاع ملاؽ قلاروض الإسلاتغل . يعتبلار قلارض الخزخشلا  هكثلار الأنلاؾاع  6تحر  الزاؾب عملام  تعميق عمى الججول:

 خظرا.

  تطؽر التعيجات اتجاه البشغ الدميلBEA ، السخاطخ الرادر عؼ بشغ الجدائخ حدب مخكد 

 بشغ الجدائخمخكد السخاطخ الرادر عؼ وذلغ حدب  BEA: تطؽر التعيجات تجاه 6 ججول رقػ
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 الذيخ
Mois 

 بو السدسؽح
Autorisé 

 السدتعسل
Utilisé 

 غيخ مجفؽع
Impayé 

معجل السبمغ 
 السدتعسل

معــــجل السبمــــغ 
 غيخ السجفؽع

 %0 %86 0 629 386 524 449 2022 يدسبر 
 %2.5 %100 664 10 195 419 195 419 2023يانتي 
 %4 %92 351 15 289 388 733 421 2023ا تري 
 %8 %86 896 30 238 382 482 445 2023ما س 

 %28 %100 134 91 703 318 703 318 2023ماي 
 %57 %95 729 142 476 250 476 262 2023يؾاب 

 %86 %97 412 184 929 213 929 219 2023يؾخم   
 %64 %98 187 186 187 186 928 294 2023هوا 

 %78 %87 664 162 664 162 185 239 2023هكتؾار 
 %69 %98 833 163 826 237 825 243 2023نؾفسبر 
 %81 %100 327 180 695 222 695 222 2024ما س 
 مؽ اعدا  الباحث  بالإعتسا  عمم ممف الزاؾب : السرجر

 تعميق عمى الججول:

 ما يد  عمم ويؾ  ضغط في الخزخش . في ك  شير، يدتعس  الزاؾب تقرخبا ك  السبمغ السدسؾه بو 

  شيرا. 15% خل  80 لم هكثر مؽ  2022% في  يدسبر 0سدفؾع ا تتع مؽ الالسعد  غير 

  كمسا ختز  اللاBEA .السبمغ السدسؾه بو كمسا استعس  الزاؾب ك  السبمغ وكمسا عجز عؽ ا ياع القرض 

 

  هكد بشػ اللاBEA    التعيداا السدتخري  مؽ مركز السخلااطر لبشلاػ الجزائلار وذللاػ ملاؽ خلال    سلاالو الذلايا

 الآت  :
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 1تبيؼ استفادة الدبؽن مؼ خطؽط قخض الإستغلال BEA  مؼ البشغ الدميل صادرة: شيادة 7 ججول رقػ

 15/05/2024عشج تاريخ وذلغ   2وخط إعادة الججولة

 خطؽط الإئتسان
Lignes de crédit 

 السبالغ السدسؽح بيا 
Montants autorisés (KDA) 

 السبمغ الستبقي
Encours (KDA) 

 تدي لا الرشدوق 
Facilité de caisse 

80 000 66 774 

مذترخاا  –الدحب عمم السكذؾا القاب  للإستخدام 
 محم  

Découvert mobilisable achats locaux 

20 000 0 

الإعتسا  السدتشدي و/هو التحري  السدتشدي فؾ ا و/ هو 
 مؾا  هول   -يؾم 90لأي  

Crédoc et/ou Remdoc à vue et /ou avec 
différé de paiement 90 j MP 

190 000 0 

يؾم  180الدحب عمم السكذؾا القاب  للإستخدام لسد  
كتسؾخ  مرحمي للإعتسا  السدتشدي و/هو التحري  

 مميؾب   ( 100000السدتشدي  )قاب  لمجسع حتم 
Découvert mobilisable à 180 j relais 
Crédoc et/ou Remdoc « cumulable à 
100 000 MDA » 

190 000 81 338 
  مجفؽعو مبمغ غيخ 

 بقيسة:
210 939 

 كتال  الكحؾ 
Caution d’alcool 

6 000 6 000 

الدحب عمم السكذؾا القاب  للإستخدام )الإستحقاقاا 
 (مدفؾع غير 

)ىي ضسؽ خط الدحب عمم السكذؾا القاب  للإستخدام 
كتسؾخ  مرحمي للإعتسا  السدتشدي غير مدفؾع و/هو 

 (التحري  السدتشدي غير مدفؾع
Découvert mobilisable (échéances non 

87 971 63 885 

                                                           
1
 Lignes de crédit d’exploitationخطوط  قرض الإستغلال = خطوط الإئتمان التشغيلية =   

2
 Ligne de rééchelonnementخط إعادة الجدولة =   
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honorées du crédit d’exploitation) 
(Incluse dans la ligne du découvert 
mobilisable relais RDI et ou CDI) 

 112 154 000 296 السجسؽع )ما عجا الإستحقاقات غيخ مجفؽعة(
 ممف الزاؾب السرجر: 

 :وىي كالآتي وخط  عا   الجدول ، استتا  الزاؾب مؽ خظؾل قرض الإستغل  تعميق عمى الججول:

  ت يؾيد عجز = م شر  يجابي % مؽ السبمغ السدسؾه بو83: بمغ السبمغ الستبقي تدييلات الرشجوق + 

 للإعتساد السدتشجي و/أو التحريل السدتشجي الدحب عمى السكذؽف القابل للإستخجام كتسؽيل مخحمي: 

كيمؾ    )ىذا يعشي هب الزاؾب استعس   338 81كيمؾ    + السبمغ الستبقي  000 190السبمغ السدسؾه بو 

+  كيمؾ   ( 662 108ىامش يقد  بلا  هنو ترلكيمؾ    هي  000 190كيمؾ    مؽ اللا  338 81حال ا 

  كيمؾ    = م شر سمبي نت ج  لحدوث عجز. 939 210مبمغ غير مدفؾع 

  كيمؾ    كحد هقرم + نلح  هب الزاؾب استعس  ك  السبمغ )لؼ  000 6سسه البشػ بلا  :كحؽلالكفالة

  يترل ىامش( + ت يؾيد عجز = م شر  يجابي لأنو ت يؾيد عجز  غؼ عدم  بقام ىامش.

 كيمؾ    +  971 87بمغ السبمغ السعا  يدولتو  :إعادة ججولة الدحب عمى السكذؽف القابل للإستخجام

كيمؾ    مؽ هص   086 24)هي هب الزاؾب ه يع  بعد كيمؾ    لؼ يحؽ تا خخ استحقاقو 885 63بقي 

 كيمؾ   ( = م شر  يجابي لأب الزاؾب لؼ يت خر عؽ تدديد السبمغ السعا  يدولتو. 971 87

 CPAحؽادث عجم الجفع عشج بشغ  .2
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حال ا السبالغ غير ، سشعرض BEAبعدما تظرقشا في التقر  الدابق   لم السبالغ غير مدفؾع  لمبشػ الزمي  

  .CPAمدفؾع  لبشػ اللا 

 السدجمة خلال الدشة  تاريخ حؽادث عجم الجفع 

 27/01/2024إلى غاية  CPA: السبالغ غيخ مجفؽعة لبشغ 8 ججول رقػ

 Impayés au 27/01/2024                27/01/2024السبالغ غيخ مجفؽعة إلى غاية 
 طبيعة القخض

Type de crédit 
 مبمغ

  Montant 
 تاريخ حجوث عجم الجفع

Date de survenance 
 الإىتلاك

Amortissement 
 غيخ مجفؽع بعج الباقي

Reliquat IAR 
الدحب عمم 

السكذؾا القاب  
 للإستخدام

70 790 23/12/2023 
 استحقاقاا( 04)تسث  

Représente 4 échéances 

70 790 0 

 0 157 1  157 1 فائد  
 0 947 71  947 71 السجسؽع
 ممف الزاؾب السرجر: 

، يعشي هب السبالغ تؼ تدديدىا بالكام  مؽ طرا الزاؾب في معدوم IAR تعميق عمى الججول:

  غؼ الت خراا الحاصم . )الإستحقاقاا( ، وىذا ما يد  عمم قد تو عمم تدؾخ  السبالغ27/01/2024
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 حؽادث عجم الجفع الجارية 

 : حؽادث عجم الجفع9 ججول رقػ

 Impayés au 20/05/2024               20/05/2024السبالغ غيخ مجفؽعة إلى غاية 
  طبيعة القخض

Type de crédit 
 أصل القخض

Mont en principal 
 تاريخ الحجوث

Date de survenance 
 الإىتلاك
Amort 

 الباقي غيخ مجفؽع بعج
Reliquat IAR 

الدحب عمم السكذؾا القاب  
 كتسؾخ  مرحمي للإستخدام

1 707 5/3/2024 0 1 707 

مذترخاا –الدحب عمم السكذؾا 
 محم   وحقؾق الجسرك 

10 389 6/4/2024 0 10 389 
16 761 16/4/2024 0 16 761 
8 578 21/4/2024 0 8 578 
6 201 23/4/2024 0 6 201 
8 258 24/4/2024 0 8 258 

 404 1 - -  فائد 
 298 53 - - 892 51 السجسؽع

 ممف الزاؾب السرجر: 

 نلح  هب: تعميق عمى الججول:

   .الإىتلل معدوم، ىذا يعشي هب الس سد  لؼ تبده بتدؾخ  وت مبمغ 

 IAR هو فا ق هكبر مؽ الرتر+ الإىتلل معدوم = ىذا يتركشا نتترض هنو يؾيد مذك  يدي في الديؾل  

  مشي معتبر لمسقبؾضاا.
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 CPA (Mouvements Confiés)الحخكات السالية السؽدعة لجى شبابيغ الـ  .3

 Mouvements confiés (MC): الحخكات السالية 10 ججول رقػ

 CA MC MC/CAرقػ الأعسال  
2016 501 000 91 766 18% 
2017 526 774 215 389 41% 
2018 528 570 201 201 38% 
2019 359 428 246 792 69% 
2020 507 706 80 152 16% 
2021 509 364 78 096 15% 
2022 674 989 298 047 44% 

PC 2023 562 750 293 277 52% 
 مؽ ممف الزاؾب السرجر: 

 نلح  مؽ خل  الجدو  هب:تعميق عمى الججول: 

  وىذا ما يد  عمم ويؾ  تجا   نذظ . في 2022مقا ن  بلا % 32ارتفع رقػ الأعسال بـ  ،2022في ،

 .2021ولكؽ يبقم هعمم مؽ  قؼ هعسا  % 16، يؾيد انختاض بلا 2023

  الحخكات السالية السؽدعة لجى الـ ، ا تتع  كثيرا 2022الحركاا السال   السؾ ع : ابتدام مؽCPA  ،

 .)مؤشخ إيجابي( لتدييخ تجفقاتو البشكية CPAارتفاع ثقة الدبؽن بـالـ وىذا يد  عمم 

 السحاسبية : تحميل الستغيخات السالية3فخع 

 كالآتي: CPAتتسث  الستغيراا السال   السحاسب   التي اعتسدىا بشػ اللا 

 



 CPAقياس خطخ العجد عؼ التدجيج عمى مدتؽى بشغ الـ : 3الفرل 

 

114 
 

 السجاميع السالية .1

 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Pc 2023 
 625 803 307 806 829 805 842 800 786 800 184 803 085 790 202 770 صافي الأصؽل
 755 813 608 637 645 787 468 795 873 810 238 636 610 595 328 558 رأسسال العامل

 - الخديشة
225 769 

- 
286 422 

- 
209 499 

- 
342 410 

- 
424 903 

- 
319 252 

- 
528 507 

- 
504 565 

 مؽال خاصةا
/DMLT 

/ / / 4,68 4,93 4,1 16,18 3,58 

EBE 69 128 70 304 75 157 59 281 60 688 99 406 89 039 87 043 
 245 8 502 11 604 11 6911 938 3 607 22 438 23 306 20 نتيجة صافية
 : مؽ ممف الزاؾب السرجر

 نلح  مؽ خل  الجدو  هب: تعميق عمى الججول:

   حجػ : ىذا ما يد  عمم هب 2018مشذ  كيمؽ دج 000 800، حؾالي ثابت ندبياصافي الأصؾ

 .السؤسدة ثابت أي نسؽ ثابت

  2022-2021كيمؾ   ( ومؽ ثؼ انختاض في  873 810) 2019في  معتبرا تتاع  : هسسا  العام 

 كيمؾ   (. 755 813) 2023كيمؾ   (، ولكؽ ا تتاع مرتقب في  608 637)حتم 

استعسال ، لكؽ ا تتاعو ثؼ انختاضو يؾحي هب الس سد  احتاي   لم = مؤشخ إيجابي هسسا  عام  مؾيب 

 )تستا  ىذه الأخير  كؾنيا تح  ضغط الديؾل (. مؽ هي  تسؾخ   و   استغلليا مؽاردىا

   2023وتبقم مرتتع  في  2022في  (كيمؾ    507 528 -)الخزخش  سالب  وفي تدىؾ ، حيث بمغ 

يكفي  لا تؽلج ماهب الس سد   غط مدمؼ في الخديشة: أي كيمؾ   (. يد  ىذا عمم ويؾ   565 504-)

 مؾيب. EBEبالرغؼ مؽ هب  لتغظ   احت اياا  و   الإستغل  مؼ الخديشة
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  (، 16.18) 2022الأمؾا  الخاص  ندب   لم الديؾب الظؾخم  والستؾسظ  الأي : ىذه الشدب  ييد  في

. في برفة مؤقتةالجيؽن  بأن الدبؽن سجد 16,18. يسكؽ تتدير (3.58) 2023ولكؽ تشختض بذد  في 

 .)خطخ التبعية لمجيؽن( زيادة الجيؽن انختز  الشدب  مجد ا، وىذا  ايع  لم  2023

  :  2019كيمؾ   (، خاص  بيؽ  000 800مقا ن  برافي الأصؾ  ) مشخفزة ججاالشت ج  الراا 

 (. مر و ي  مشختز  يدا، فيي ت تدتظ ع  عؼ الأمؾا  الخاص كيمؽ دج ) 000 11 – 000 4: 2020و

 ندب السيدانية والشذاط .2

 : ندب السيدانية والشذاط11 ججول رقػ

2020 2021 2022   

 الخزينةنسب       

 
 CAقيمة مضافة/  29% 28%

 
     CA(/FR x 360) رأسمال العامل بأيام رقم الأعمال 451 558

 
 CA(/BFR x 360)احتياج رأسمال العامل بأيام رقم الأعمال  830 848

 CA/(créances clients x 360)مدة تحصيل الزبائن  23 84 79464-

 CA/(dettes frs x 360)تسديد الموردين  مدة 147 114 32560

 نسب السيولة      

 المخزون(/ د ق أ-)اصول جارية 13% 22% 26%

(/الأصول 33%- 21%- 27%- ي
 المتاح )الصاف 

(/ د ق أ 69%- 58%- 71%- ي
 المتاح )الصاف 

 EBEالأعباء المالية /  7% 2% 0%

 د ق أ / مجموع الديون 94% 74% 79%

 دوران المخزون 0.4 0,25% 38%

 نسب المردودية      

يبة/مجموع الأصول 0,70% 0,70% 0,40%  نتيجة صافية بعد الض 

 نتيجة صافية/أموال خاصة 1,40% 1,40% 0,90%

 
20,80% (41,10%)  / ي

 CAطاقة التمويل الذات 

 
 CAقيمة مضافة للإستغلال/  28,80% 28,20%

 
19,60% 17,50% EBEرقم الأعمال/ 

 
 CAنتيجة الإستغلال/  2,90% 3%

 
 CAنتيجة مالية/  0,50% 0,20%-

 
يبة/  2,80% 2,80%  CAنتيجة صافية قبل الض 
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يبة/  2,30% 2,30%    CAنتيجة صافية بعد الض 

 نسب الهيكلة المالية      

 مجموع الديون/مجموع الأصول 50% 48% 49%

 مالية/أموال خاصةديون  72% 65% 74%

 موارد دائمةأموال خاصة/  94% 80% 83%

 أموال خاصة/مجموع الأصول 50% 52% 51%

 ديون مالية/ نتيجة صافية 50,80% 45% 86%

ي  12% 59%  
 ديون ط أ / طاقة التمويل الذات 

 م خؾذ مؽ ممف الزاؾب السرجر: 

  :2022عسؾ  سش  نلح  مؽ خل   تعميق عمى الججول:

 :تحميل ندب الخديشة 

 FR  =  يؾم مؽ  قؼ الأعسا  ، وىي مد  طؾخم  يدا ىذا يعشي هب الس سد   451بالأيام مؽ  قؼ الأعسا

 تسؾ  يزما كبيرا مؽ نذاطيا بسؾا   طؾخم  الأي .

  لكؽ في السقاب  اللاBFR  =830 يؾم مؽ  قؼ الأعسا ، فيؾ هعمم بكثير مؽ اللاFR . هب الس سد  هي

. هي هب نذاطيا يجسد الأعسا  حتم تغظي  حت اياا  و   الإستغل  تحتا  تسؾخ  لأكثر مؽ سشتيؽ مؽ  قؼ

 الكثير مؽ الديؾل  )السخزوناا + الحقؾق(.

 BFR > > FR . ما يعشي هب الخزخش  سالب  يدا. لمس سد   و   استغل  غير متؾا ن 

  = يؾم: م شر  يجابي )التحري  يتؼ بدرع (. 23مد  الزاائؽ 

  = يؾم: يسؾ  السؾ  يؽ يزما كبير مؽ  و   الإستغل ، لكؽ يبقم غير كافي بالشغر  147مد  السؾ  يؽ

 .BFR لم ا تتاع حجؼ اللا 

 :تحميل ندب الديؽلة 
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 (  ت تغظي الديؾب القرير  13الديؾل  العام  ضع ت )(، مسا يعشي هب الأصؾ  الجا خ  ) وب السخزوب%

 الأي .

 (  سالب مقا ن  بك  مؽ الأصؾ )  ( والديؾب القرير  الأي  33-الستاه الرافي )الديؾل  الراا%

 الأجل.%(. ىذا يد  عمم هب الس سد  تعاني مؽ نقص في الديؾل  الستاح  لتدديد  يؾنيا القرير  69-)

 ( ما يجسد يزما مؽ الأمؾا  وىذا ما يتدر  0.4 و اب السخزوب بظيم يدا ،)الإ تتاع الكبير مر  فقط

 .BFRلملا 

 /  الأعبام السالEBE  =7 ىذا يعشي هب و ب الديؾب لؼ يظغم بعد عمم السر و ي  %: ندب  ضع ت .

 العسم ات  .

 نقص في الديؾل ، تبع   لمتسؾخ  الخا يي، سؾم تديير السخزوب.خلاصة: 

 تحميل السخدودية 

 (  والتائض الإيسالي 28.8عمم مدتؾى الإستغل ، الؾضع ييد: الك س  السزاف ) مؽ  قؼ الأعسا %

 % مؽ  قؼ الأعسا ( يعكداب نذاطا مراحا.EBE  =17.5للإستغل  )

  :فقط مؽ  قؼ الأعسا ، هي هب الس سد  تراه قم ل مقا ن  بحجؼ 2.3لكؽ الشت ج  الراا   ضع ت  يدا %

 مب عاتيا.

 (  1.4%( ومر و ي  الأمؾا  الخاص  )0.7مر و ي  الأصؾ%)  يدا. ضع ت 
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  :هي الس سد  ت تؾلد تدفقا نقديا )م شر سمبي(، هي هب الس سد  تدتيمػ 41-طاق  التسؾخ  الذاتي ،%

 الديؾل  عؾض تؾليدىا.

 ضع ت  لكؽ مؾيب .2.3شت ج  الراا   بعد الزرخب / قؼ الأعسا  = ال :% 

 تحميل الييكمة السالية 

  مؽ مجسؾع الأصؾ ، مسا يعظي استقلل   مال   مقبؾل .50 الأمؾا  الخاص  تسث % 

 (  50السديؾن   الإيسال   تح  الد ظر)مؽ الأصؾ  مسؾل  بؾاسظ  الديؾب % 

   وىؾ مدتؾى متؾسط. %72 لم الأمؾا  الخاص  =  3ندب  الديؾب السال 

  هي هب هغمب   التسؾخ  الظؾخ  الأي  يرتكز عمم 94الأمؾا  الخاص   لم السؾا   الدائس  =  ندب ،%

 الأمؾا  الخاص  )م شر مؾيب(

  =   مر ، ما يعشي هب تدديد الديؾب يتظمب هكثر مؽ  50.8لكؽ ندب  الديؾب السال    لم الشت ج  الراا

 سش  مؽ الأ ااه الحال  ، وىذا يذك  خظرا. 50

 : هيكمة مالية متؽازنةخلاصة

 خلاصة تحميل الشدب 

)همؾا  خاص  =  وهيكمتيا السالية متؽازنةييد(،  EBE) مخبحة عمى مدتؽى الإستغلالالس سد  تبدو 

 % مؽ الأصؾ (.50
                                                           

3
 الديون المالية = الديون البنكية )قصيرة وطويلة الأجل(  
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+  سالب( CAFمرتتع يدا،  BFR) وتسؽيل دورة الإستغلال بالديؽلةلكشيا تؾايو صعؾااا كبير  مرتبظ   

لكشيا تغير عكس ذلػ عمم مدتؾى  ،تدييرىا تغير عمم مدتؾى الي كم  هنو بالإمكاب ديؽن مالية

 السر و ي . 

 2023 : تحميل تقخيخ محافظ الحدابات4فخع 

 تقخيخ محافظ الحدابات .1

  :شرع   وسلم  القؾائؼ السال   بتحت .صا ق محاف  الحداباا عمم رأي محافظ الحدابات 

  :ضرو  ملاحعات محافظ الحدابات (   نجا  متابع  بشك Suivi bancaire+ )    تحمي  الديؾب البشك

(analyse des dettes bancaires).تدديد تدب قاا السؾ  يؽ + 

 تؽصيات محافظ الحدابات .2

    ك  عشرر مع وث ق  اثباا ح ا تو، ندخ  مؽ  يدج  ا و تشغ ؼ التثبيتاا مؽ خل  مدػ ممفضرو

 السظبق. عقد الت ميؽ ومعد  الإىتلل

 تفاصيل حؽل السخدون  .3

 عمم:هساسا تعتبر ق س  السخزوب مرتتع ، وىي ترتكز 

  :  كيمؾ    739 464السؾا  الأول 

  :كيمؾ    911 665الغلفاا 

  :كيمؾ    567 153السشتؾياا التام  الرشع 
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 الذخح السقجم مؼ طخف الدبؽن )السؤسدة( .4

 شرح  الس سد  ا تتاع حجؼ السخزوب كالآتي:، 11/09/2023في  سالتيا السشعقد  يؾم 

 عؾض التؾقف عؽ الإنتا  وطر  العسا . وتخديشوالسشتؾ   انتاجتتز  الس سد  

 حدب الس سد ، لقد اقترج هفز  مؾسؼ لمب ع وذلػ كسا تبيشو الأ قام الآت  :

  كيمؾ    708 47: 2023مب عاا يؾاب 

    كيمؾ    807 41: 2023مب عاا يؾخم 

  كيمؾ    348 73: 2023هوا مب عاا 

وعم و التحري  )قبض السبالغ(  يؽم، 90إلى  60بسجة تحريل  عمى الحدابغير هب ىذه السب عاا تس  

 .سمبا عمى الخديشةما ي ثر  تجريجيايتؼ 

عؽ  إ افية كسشتؽجات% 2مكافأة قام  ىذه الأخير  تقديؼ ، نقجا الجفعمؽ هي  تحتيز  اائؽ الس سد  عمم 

 .2023وذلػ ابتداما مؽ شير سبتسبر  نقجيدفع ك  

  (الدبؽن السؤسدة ): تحميل تقخيخ زيارة 5فخع 

 والحقؾق  قام البشػ بزخا   الس سد  لسعايش  مؾيؾ اتيا والت كد مؽ الحجؼ السرتتع لمسخزوب  06/01/2024في 

 في ميزانيتيا، وقد تزسؽ التقرخر ما يمي: خؽالغاىر 

  لإنتا ، تخزخؽ السؾا  الأول  ، تخزخؽ السشتؾياا،  لخل الس سد  بشايتيؽ مخررتيؽتستمػ 

 :  تستمػ الس سد  السخزوناا والحقؾق الآت 
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 : مخدونات وحقؽق زبائؼ السؤسدة حدب محزخ الديارة12 ججول رقػ

 % حقؽق عمى الدبائؼ CA % السبمغ حالة السخدون 
  %33,08 212 387 مؾا  هول  

 
562 750 

 
 

87 632 
 
 

 
  %1,33 609 15 لؾا م

 %15,6 %0,55 479 6 قظع الغ ا 
  %51,15 683 598 غلفاا

  %13,88 423 162 مشتؾ  تام الرشع
 

 السجسؽع
 

1 170 470 
 

100% 
 

562 750 
 

87 632 
 

 : مؽ ممف الزاؾب السرجر

 التعميق عمى الججول 

 :يعتبر حجؼ السخزوب مرتتع وىؾ يعتسد هساسا عمم 

الغلفاا والسشتؾ  التام. يسث  مخزوب قظع الغ ا  ندب  ض يم  لكشيا استرات ج   لشذال السؾا  الأول  ، 

 الس سد . 

   مؽ  قؼ الأعسا  وىي ندب  مرتتع  ما ي ثر سمبا عمم الخزخش  %15,6  الحقؾق تسث. 

 تحميل الججول 

   السشتؾ  التام/"ندبCA"  =29 السشتؾياا ما يد   هغمب  %: تبيؽ ىذه الشدب  هب الس سد  قام  بب ع

  عمم ويؾ  نذال تجا ي فعا .

 : ا تتاع السؾا  الأول   والغلفاا يد  عمم ويؾ  انتا  نذط )نقظ   يجاب  (، لكؽ  تديير السخزوب والإنتا

الب ع )نقظ  سمب  (. لسؾايي  ىذا السذك  )الشقظ  عسم   يسكؽ هب ي  ي ىذا الحجؼ اليائ   لم البظئ في 
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شاحشات حيازة بكسا ستقؾم لمتدؾخق في وتي  الجزائر وضؾاحييا  عسال 04بتؽظيف الدمب  ( ستقؾم الس سد  

 .متخررة في تدميػ البزاعة

  كسا خرػ استعجال الجفعسحرم  ستقؾم الس سد  بتظبيق اللسؾايي  الت خر الحاص  في الحقؾق غير 

 . 12/05/2024مع مدير الس سد  في عسد البشػ  لم طره ىذا السذك  خل  ايتساع البشػ 

 12/05/2024اجتساع البشغ مع مديخ السؤسدة في  محزخ :6فخع 

 تجا   عشدتؼ التظرق  لم مد ل  ك ف   مؾايي  الت خر الحاص  في الحقؾق غير محرم   ،خل  الإيتساع

وليلالاذا سلالاتقؾم بتلالاته سلالاتمج   للالام تدلالاؾخق مشتؾياتيلالاا عشلالاد بلالاائعيؽ التجزئلالا   ، وقلالاد هكلالاد السدلالاير هب الس سدلالا الجسملالا 

 مخزب في وتي  الجزائر قرخبا.

 وتقديػ السخاطخ : تحميل الزسانات7 فخع

 ندبة التغطية = مجسؽع الزسانات )الحقيقية + السالية( / مجسؽع التعيجات  .1

 : ندبة التغطية13 ججول رقػ

 الشدبة الزسانات مجسؽع التعيجات

  مالية حقيقية -IAR–غيخ مجفؽع  استغلال استثسار

101% 

 

 

171 805 340 000 53 298 430 000 

138 800 

 

 800 568 103 565 السجسؾع

 ملحغ : تغظي الزساناا العقا خ  يس ع تعيداا الزاؾب تجاه البشػ

 مؽ ممف الزاؾب السرجر: 
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يعتسد عمييا البشػ لك اس خظر  مؽ بيؽ هىؼ الستغيراا التي : تعتبر ندب  التغظ  تعميق عمى الججول

 القرض.

 ندبة تقديػ السخاطخ = مجسؽع التعيجات/الأمؽال الخاصة لمبشغ .2

 %25 >ندب  تقد ؼ السخاطر 

% فيذا يد  عمم هب الخظر مقدؼ عمم عد   اائؽ ما ي  ي  لم تخف ض 25: بسا هب الشدب  هق  مؽ تعميق

 حد.خظر التعب   لسقترض وا

تجد  الإشا    لم هب حداج ندبتي التغظ   وتقد ؼ السخاطر ت تشد ياب ضسؽ ق اس خظر العجز  :ملاحعة

 ب  ضسؽ ق اس خظر القرض.

 القخض  مشحعشج بعيؼ الإعتبار  CPAىا الـ : الستغيخات التي أخح8فخع 

 القرض للإعتبا اا الآت  : مشهوافق البشػ عمم 

 لمس سد  متؾا ن  الي كم  السال   .1

  /  قؼ الأعسا EBEنذال مراه، مؽ خل  ندب السر و ي : مث   .2

  .2018يد  عمم هب حجؼ الس سد  ثاب  هي نسؾ ثاب  مشذ  وثاب  صافي الأصؾ  مؾيب .3

   .2016  هسسا  عام  مؾيب مشذ  .4

 ندب  الأمؾا  الخاص   لم الديؾب طؾخم  ومتؾسظ  الأي  هكبر مؽ الؾاحد. .5
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 (MC /CA) 2022و 2021في  لدى شباب ػ البشػ السؾ ع  الحركاا السال   تحدؽ .6

 الستغيراا غير السال  : .7

لسحاف  الحداباا  غؼ  ، الرهي الإيجابيسش ( 22) ، قدم العلق  مع البشػسش ( 38) كبر عسر الس سد 

مؽ الس سد  ا سالتي وضحتيالسدتقبم   الد اس  التجا خ  تديير السخزوب و السدتقبم   لد اس  ال، ويؾ  تحت 

وكذا مؽ خل  ايتساعيا مع  (6/01/2024،  خا   البشػ ليا )في ( 11/09/2023يؾم  خل   سالتيا )في

 (.12/05/2024في )البشػ 

 %101: ندب  التغظ   ويؾ  ضساناا تغظي ق س  القرض .8

 %25 >ندب  تقد ؼ السخاطر  .9

 .(Amortissement des impayésالقد   عمم تدؾخ  الت خراا الدابق  ) .10

 بعيؼ الإعتبار عشج مشح القخض  CPAأخحىا الـ : الستغيخات التي لػ ي9 فخع

 :مشه القرض غؼ هىسيتيا، لؼ ي خذ البشػ الستغيراا الآت   بعيؽ الإعتبا  عشد 

 الؾضع   الجبائ   والذبو يبائ   غير مدؾا   .1

 الذك  القانؾني لمس سد  .2

 BEA (Impayés BEA)غير مدفؾع  تجاه البشػ الزمي  الجا خ  السبالغ  .3

 (Impayés CPA non amortis)وغير مدؾا   CPAاتجاه بشػ  مدفؾع   غيرالجا خ  السبالغ  .4
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 نرف الحركاا السال   مؾ ع  لدى شباب ػ البشػ الزمي . .5

 .2023 لم غاي   2016الخزخش  الدالب  مشذ  .6

الستعمق  بزرو   تشغ ؼ التثبيتاا، انجا  الستابع  البشك   وتحمي   محاف  الحدابااوتحتغاا ملحغاا  .7

 الديؾب البشك  .

 الشدب السال   الآت  : .8

  ندب الخزخش 

  ندب الديؾل 

  مث  ندب  الشت ج  الراا    لم  قؼ الأعسا  التي تعتبر ضع ت  يدا.ندب السر و ي بعض : 
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 CPAتذخيص مشيجية قياس خطخ العجد السدتعسمة مؼ طخف الـ : 3مطمب 

 ، سشقؾم الآب بلا:عجزبعدما عرضشا الظرخق  التي استعسميا البشػ مؽ هي  ق اس خظر 

 تحمي  نقال قؾتيا بالإعتسا  عمم   اس  قؾ  الستغيراا السدتعسم  في تحمي  ممف الزاؾب. -

 يا.ونقال ضعتيا مؽ خل    اس  مدى  قتيا ومؾضؾعيت  -

 السطبقة سشيجية: نقاط قؽة ال1فخع

ممف الزاؾب، هثبت  الأ ب اا والد اساا الدابق  مدى فعاليتيا في ق اس  ه  ييا البشػ لتحمي الستغيراا التي 

 ؛ نجد مثل:عجزخظر ال

 "الشدب السالية"التي هثبت  هب (2018 ،؛ خمخا Holder ،1979و Conan؛ Altman ،1968  اس  ) .1

 شره عجز الس سداا. قا    عمم

 تتدرىؼ الستغيراا التي عتبر هحد ه " تحجػالمتغير  "( التي هثبت  هب Combier ،1997و Blazy  اس  ) .2

 .عجزخظر الوذلػ باعتبا  هنو كمسا كاب حجؼ الس سد  صغير كمسا ا تتع  لعجزخظر ا

 :( التي هثبت Touati ،2012و  Gliz  اس  ) .3

تذره عجز الس سداا باعتبا  هنو كمسا كان  الحركاا السال   السؾ ع  عشد  "CA MC/ " الستغير  هب  -

 كمسا ا تتع معد  العجز. -مقا ن  برقؼ الأعسا –البشػ مشختز  

" تذره ىي الأخرى عجز الس سداا باعتبا  هنو كمسا كان  لمس سد  الؽ عية الجبائيةالستغير  "هب  -

الزرائب ف ب احتسا  قد تيا عمم ا ياع  يؾنيا البشك    مرمح تجاه الدابق  القد   عمم تدؾخ   يؾنيا 
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" ، Impayés غيخ مخجعةالدابقة البشكية الجيؽن كذلػ الأمر بالشدب  لستغير  "  السدتقبم   يكؾب مرتتع.

لمس سد  القد   عمم ا ياع  يؾنيا اتجاه البشؾل الزميم  و/هو تجاه البشػ نتدو كمسا كاب خظر  فكمسا كان 

 مشختض. القرض

( التي هثبت  هب الستغير  Altman ،1983؛ Watson ،1998و  Everett؛ Cressy ،1996)   اساا .4

و كمسا كاب عسر الس سد  كبير كمسا ا تتع  خبر  السدير باعتبا  هن لعجزخظر ا تتدر" عسخ السؤسدة"

 يكؾب مشختض. عجزوعم و خظر ال

خظر  تدر" تأقجمية علاقة البشغ مع السؤسدةمتغير  "( التي هثبت  هب 2007بؽ بؾ خاب وسؾا ،   اس  ) .5

 مشختض. عجزباعتبا  هنو كمسا كان  العلق  قديس  كمسا كاب خظر ال عجزال

 عجزخظر ال تدر" تتدييخ السؤسدة( التي هثبت  هب متغير  "Van caillie ،2007و  Crutzen  اس  ) .6

تديير الس سد  فعات كمسا كاب احتسا  العجز مشختض. يعتبر الرهي الإيجابي لسحاف  باعتبا  هنو كمسا كاب 

 الحداباا هحد هىؼ الأ ل  عمم التديير الجيد لمس سد .

    هثبت  هب متغير ( التي Gresse ،2003؛ Blazy ،2000؛ Combier ،1997و  Blazy)   اساا .7

مشترم  عؽ الذم   لمسقاو  هنو كمسا كان  حدو  الذم  السال   باعتبا   تدر خظر العجزت" الذكل القانؽني"

 .مرتتعكمسا كاب خظر العجز  السال   لمس سد 

  اسلالا  )عتلالااج شجلالاد ف ملحغلالا : فلالاي  يظلالاا  ق لالااس خظلالار الخدلالاا   اللالاذي يشلالاد   ضلالاسؽ ق لالااس خظلالار القلالارض،  .8

باعتبلاا  هنلاو كمسلاا كانلا  ندلاب   خدلاا  " تتدر خظلار الالزسانات( التي هثبت  هب متغير  "2024يؾسف وااس ، 
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، ومشلاو خظلار القلارض يكلاؾب ملاشختض خدلاا  تغظ   الزساناا "الحك ك   والذخر  " مرتتع  كمسا كاب خظلار ال

 مشختض.

 السطبقة سشيجية: نقاط  عف ال2فخع 

عمم خاصيتي الدق  والسؾضؾع   في الك اس التي تؾصي بيسا الأ ب اا الأكا يس  ، قسشا باستخرا   بالإعتسا 

 نقال الزعف الآت  :

عشد اتخاذ   "Impayésأو العجد الدابق  الجيؽن البشكية الدابقة غيخ مخجعةتتزي  متغير  "عدم  .1

 البشػ مؽ عدم تتزي  ىذه الستغير .  ذ ت يؾيد سبب واضه يسشع .قرا  مشه القرض

 لقرض، وت يؾيد سبب واضه لذلػ." عشد اتخاذ قرا  مشه االؽ عية الجبائيةعدم تتزي  متغير  " .2

 " عشد اتخاذ قرا  مشه القرض، وت يؾيد سبب واضه لذلػ.MC/CA"عدم تتزي  متغير   .3

عشد اتخاذ قرا  مشه القرض، وت يؾيد  والسخدودية الديؽلة، الخديشةعدم الأخذ بعيؽ الإعتبا  ندب  .4

 سبب واضه لذلػ.

يتز  الأخذ بعيؽ الإعتبا  متغير   -لعجزعشد ق اسو لخظر ا -ت تؾيد حج  مشظك   تتدر لساذا البشػ .5

 .يبتعد عؽ السؾضؾع   عجزيجع  ق اس خظر القد عمم حداج متغير  هخرى، ما 

باستعسا   ت يتؼ  عجزك اس خظر الف نسا يتؼ الك اس بك ف   تقرخب  ؛  عجزت يؾيد ق اس  قيق لخظر ال .6

.  ب ترل السجا  لمسؾعف مؽ  بدام  هيو في التقي ؼ قد البشكي الإحتساتا  نسا يعتسد عمم خبر  السؾعف

 غير  قيق مؽ يي  وخبتعد عؽ السؾضؾع   مؽ يي  هخرى. ىذا الخظريجع  ق اس 
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عشد  عا   تدجي  القؾائؼ  (auto controleنغام يعتسد عمم الرقاب  الذات   )ت يدتعس  كسا هب البشػ  .7

تاع ندب  حدوث  لم ا تي  ي  قد وىذا ما ،وعشد حداج الشدب السال   هيزا EXCELالسال   في ممف 

 الأخظام التذغيم   ما ي ثر عمم  ق  الك اس.

لكؽ  ،عجزفي ق اس خظر ال صح ه هب البشػ يعتسد عمم متغيراا هثبت  الد اساا الدابق  مدى نجاعتيا .8

 ىايتقد قد -وتركيا مشتر   بل هو اب وادوب التحقق مؽ صلحيتيا -عدم ا  ا  ىذه الستغيراا ضسؽ نسؾذ 

 .عجزعمم ق اس خظر ال هثرىا الإيجابي
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 كأداة كسية بجيمة لقياس خطخ العجد عؼ التدجيج SCORINGطخيقة الدكؽريشغ : 2مبحث

ملالاؽ اسلالاتخرا  نقلالاال القلالاؾ  وكلالاذا  CPAمكلالاؽ التحميلالا  الشقلالادي لظرخقلالا  ق لالااس خظلالار العجلالاز السعتسلالاد  ملالاؽ طلالارا اللالالا

نقلالاال الزلالاعف التلالاي تسيزىلالاا. فعملالام اللالارغؼ ملالاؽ اعتسلالاا  البشلالاػ عملالام متغيلالاراا هثبتلالا  الأ ب لالااا هىسيتيلالاا فلالاي التلالا ثير 

   ذ يعتسد بد ي  كبير  عملام خبلار  السؾعلاف نؾع  يتؼ برت عمم خظر العجز،  ت هب استغل  ىذه الستغيراا 

وخسكلالالاؽ هب تلالالا  ي ىلالالاذه  العجلالالاز بذلالالاك  كسلالالاي. احتسلالالاا يدلالالاسه بك لالالااس البشكلالالاي  وب المجلالالاؾم  للالالام الإحرلالالاام اللالالاذي 

الظرخقلالا   للالام ق لالااس يزئلالاي وذاتلالاي لخظلالار العجلالاز، خاصلالا  فلالاي علالا    لالااج رل لالا   ق قلالا  للالاؾ ب الستغيلالاراا التتدلالايرخ  

فلاي التلا ثير  -والؾ ب –ل س ك  الستغيراا ليا نتس الأىس    -حدب الأ ب اا– والتحقق مؽ صلحيتيا،  ذ هنو

في ىذا الد اق، تبر  هىس   استكسا  ىذه الظرخق  بسقا ا  ق اس   مؾضلاؾع   تعتسلاد عملام عمم خظر العجز. و 

نسؾذ  احتسالي. وليذا سشقؾم فلاي ىلاذا السبحلاث ب علادا  والتحقلاق ملاؽ نسلاؾذ  الإنحلادا  المؾيدلاتي، بيلادا ق لااس 

يلا  هفزلا  تتسيلاز بد   -هو  فزلاو-احتسا  عجز الس سدلااا واقتلاراه ه ا  تدلااعد عملام اتخلااذ قلارا  ملاشه القلارض 

 مؽ الدق  والقؾ .

 : عخض عام لمجراسة1مطمب 

باستعراض عام لمد اس  مؽ خل  تحديد السجتسع السدتيدا، مرظمه العجز، هفق  سشقؾم في ىذا السظمب

 التشب ، السعايش  والستغيراا السدتعسم .

 : السجتسع السدتيجف، مرطمح العجد والسعايشة1فخع

وكذا  الد اس مؽ خل  ما يمي عرض السجتسع السدتيدا، تحديد مرظمه "العجز" السدتعس  في  سشقؾم

 السعايش . 
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 السجتسع السدتيجف .1

التلالالاي تشتسلالالاي لمقظلالالااع  GEوالكبيلالالار   PMEيتكلالالاؾب السجتسلالالاع السدلالالاتيدا ملالالاؽ الس سدلالالااا الرلالالاغير  والستؾسلالالاظ  

قلالالارض تغل  هو اسلالالاتتا   ملالالاؽ تجديلالالاد ض اسلالالاقلالالار  CPAالرلالالاشاعي، التجلالالاا ي والخلالالادماتي والتلالالاي ملالالاشه ليلالالاا بشلالالاػ اللالالالا

 .2024-2020خل  التتر  الإستغل  

 .)سم س ( مشيا غير عايز  38مشيا عايز  و 35هيؽ م سد   73تتكؾب قاعد  الب اناا التي تؼ يسعيا مؽ 

 أفق التشبؤ ومرطمح العجد .2

 نؾعيؽ مؽ الس سداا: بتظب قو، نسيز بيؽ  CPAبشػ اللا لبشػ الجزائر الذي يقؾم  03-14حدب التشغ ؼ 

( والس سدلالالالالالااا ذاا الحقلالالالالالاؾق السرلالالالالالاشت  créances courantesالس سدلالالالالالااا ذاا الحقلالالالالالاؾق الجا خلالالالالالا  )

(créances classées وتشقدلالاؼ ىلالاذه الأخيلالار   للالام ثلثلالا  هنلالاؾاع: م سدلالااا .) م سدلالااا محتسملالا ، ذاا حقلالاؾق

 سحرم . الالس سداا ذاا الحقؾق غير حقؾق عال   السخاطر و ذاا 

(: وىي الس سداا الدلام س  التلاي ه يعلا   يؾنيلاا Créances courantesذاا الحقؾق الجا خ  )الس سداا -

 اتجاه البشػ عشد تا خخ الإستحقاق.

وىي الس سداا التلاي عجلازا (: Créances à problèmes potentielsالس سداا ذاا حقؾق محتسم  )-

 يؾم. 180يؾما ولكؽ ت تتعدى  90عؽ التدديد لسد  تتؾق 

وىلاي الس سدلااا التلاي عجلازا علاؽ  (:Créances très risquéesاا ذاا حقؾق عال   السخلااطر )الس سد-

 يؾم. 360يؾما ولكؽ ت تتعدى  180التدديد لسد  تتؾق 
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وىي الس سداا التي عجزا عؽ (: Créances compromisesسحرم  )الالس سداا ذاا الحقؾق غير -

 يؾما. 360التدديد لسد  تتؾق 

يمزمشلالالالاا نلالالالاؾعيؽ ملالالالاؽ  هنلالالالاو حيلالالالاث الترلالالالاش س ت يدلالالالاتجيب لستظمبلالالالااا الشسلالالالاؾذ  اللالالالاذي نلالالالاؾ  اعلالالالادا ه،غيلالالالار هب ىلالالالاذا 

 الس سداا: م سداا سم س  وهخرى عايز .

 3 تتلاؾق  الت خر عؽ التدديد لسلاد "مؽ هي  تقد ؼ عيشتشا  لم مجسؾعتيؽ، قسشا باخت ا  تعرخس العجز كالآتي: 

قسشلاا  ،البشلاػ بتكلاؾخؽ السخررلااا )الس ونلااا(. وعم لاو هشلاير يقلاؾم 3ابتلادام ملاؽ  وعمسلاا هنلا، -يؾما 90-هشير 

 باخت ا  السد  التي انظلقا مشيا يكؾب العجز م ثرا عمم القيؾ  السحاسب  . 

علالالالو  عملالالام ذللالالاػ، فلالالا ب ملالالاد  ثلثلالالا  هشلالالاير تترلالالا  ييلالالادا بلالالايؽ الس سدلالالااا الدلالالام س  والعلالالاايز ، وذللالالاػ باعتبلالالاا  هب 

د . كسا هب ىذا التعرخس يسكششا هيزا مؽ احتلارام تعرخلاس هعراض التذ  تكؾب واضح  ابتدام مؽ نياي  ىذه الس

 العجز )التذ ( حدب لجش  با  .

 ا سا يمي ترميز السقترضيؽ:

 1. في حال  الس سدد  عايز : 

 0  (سم س عايز  ) رغي: في حال  الس سد. 

 هما ا سا يخص هفق التشب ، يؾيد نؾعيؽ:

 1   مث(  سشstandard & poor’s.) 

 3 مث  حال  بشػ فرندا(. سشؾاا( 
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كلالاؾب هب الد اسلالااا الدلالاابق  هثبتلالا  هنلالاو كمسلالاا اسلالاتعسمشا وذللالاػ سلالاش   1اخت لالاا  هفلالاق التشبلالا  فلالاي ىلالاذه الد اسلالا  قسشلالاا 

، Altman)نلاذكر ملاثل:   اسلا  ) ب اناا تا خخ   قرخب  مؽ الحاضر كمسا كاب معد  الترش س الرلاح ه مرتتلاع

((. وعم لالاو، الب انلالااا التا خخ لالا  التلالاي اسلالاتعسمشاىا لبشلالاام الشسلالاؾذ  Holder ،1979و Conan(،   اسلالا  )1968

 بدش  واحد . العجزىي تمػ التي سبق  تا خخ 

 السعايشة .3

م سدلالا   38م سدلالا  علالاايز  و 35م سدلالا  مختلالاا   عذلالاؾائ ا. تتزلالاسؽ ىلالاذه العيشلالا   73تتكلالاؾب عيشلالا  البحلالاث ملالاؽ 

% م سدلالالالالااا علالالالالاايز  و 47,94 هب حجلالالالالاؼ السجسلالالالالاؾعتيؽ متدلالالالالااوختيؽ تقرخبلالالالالاا: غيلالالالالار علالالالالاايز  )سلالالالالام س (؛ بسعشلالالالالام

 % م سداا غير عايز .52,05

نشلالالاؾه فلالالاي ىلالالاذه السرحملالالا ، هب حجلالالاؼ العيشلالالا  غيلالالار كبيلالالار بسلالالاا ا لالالاو الكتايلالالا ، ملالالاا قلالالاد يلالالا ثر سلالالامبا عملالالام يلالالاؾ   الشتلالالاائ  

 الستحر  عمييا.

 عايز :يغير الجدو  السؾالي تؾ خع العيش  بيؽ الس سداا العايز  وتمػ غير 

 .: تؽزيع السؤسدات  سؼ العيشة14 ججول رقػ

 العيش  ف   الس سداا
 38 غير عايز 

 35 عايز 
 73 السجسؾع

 %47,94 % العجز

 : مؽ  عدا  الباحث .السرجر
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 : الستغيخات السدتعسمة2فخع

بتشبلا اا ملاؽ الك لاام عملام و  -هو العؾام  الس ثر  عملام عجلاز الس سدلااا -ترتكز ىذه الد اس  عمم هسباج العجز

هيلالا  التقميلالا  ملالاؽ خظلالار العجلالاز؛ وعم لالاو، ملالاؽ هيلالا  الحرلالاؾ  عملالام نتلالاائ  مرضلالا   يجلالاب البحلالاث علالاؽ الستغيلالاراا 

 السلئس  التي ت ثر عمم الس سد  والتي تدبب عجز ىذه الأخير .

 العجز، قسشلالالالالاا ب علالالالالادا  نلالالالالاؾعيؽ ملالالالالاؽ الستغيلالالالالاراا: محاسلالالالالاب  بلالالالالابغ لالالالالا  تحديلالالالالاد الستغيلالالالالاراا الأكثلالالالالار ملئسلالالالالا  لمتشبلالالالالا  

(comptables)   وفؾق السحاسب  (extra-comptables). 

، بحيلالاث يلاتؼ حدلالاابيا ملالاؽ تتسثلا  الستغيلالاراا السحاسلاب   هساسلالاا فلالاي الشدلاب السال لالا  السؾيلاؾ   فلالاي الأ ب لالااا العمس لا 

العؾاملالا  الستدلالار  فيلالاتؼ اسلالاتخراييا ملالاؽ التلالاؾق السحاسلالاب    اا. بيشسلالاا الستغيلالار خلالال  السيزان لالااا وحدلالااباا الشتلالاائ 

 السذكؾ   في التر  الأو .لخظر القرض 

 الستغيخات فؽق السحاسبية .1

الس شلالاراا الشؾع لالا  والكس لالا . تتكلالاؾب قاعلالاد  ب انلالااا الد اسلالا  عملالام الس شلالالاراا الستغيلالاراا فلالاؾق السحاسلالاب   تذلالاس  

 الآت  :

 (  م شر الؾضع   الحال   عايز  وغير عايزD.ND(  ذا كان  الس سد  عايز  :)DND = 1 هما ،)

 .(DND = 0 ذا كان  غير عايز  )
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 R33 ( الذك  القانؾنيFJ:) : ذا كان  الس سد  

EURL : FJ = 1 

SARL : FJ = 2 

SPA : FJ = 3 

EPIC : FJ = 4 

Individuelle : FJ = 5 

SNC : FJ = 6  

 R31 :: تا خخ  نذام الس سد  –تا خخ طمب القرض  =عسر الس سد 

 R32 :: تا خخ فته الحداج البشكي لدى  –تا خخ طمب القرض  =هقدم   الس سدCPA 

 R34 :  حجؼ الس سد : تؼ ق اسو عؽ طرخق لؾغا تؼ مجسؾع السيزان "(log (total bilan". 

 R28 :  ندب  الحركاا السال  / قؼ الأعسا(MC/CA) 

 R29 :(   الؾضع   الجبائ   والذبو يبائ  : وىي متغير  ثشائVariable dichotomique)،  بحيث

 ذا كان   0 ذا كان  الؾضع   الجبائ   وشبو يبائ   غير مدؾا ، وت خذ الك س   1ت خذ الك س  

 الؾضع   مدؾا .

 R30 : بسعشم، السبالغ الجا خ  غير السدفؾع  تجاه البشػ هو البشؾل الزميم -العجز الدابق- 

(Impayé   متغير  ثشائ :)(Variable dichotomique بحيث ت خذ ،)  في حال  ويؾ   1الك س

 في حال  عدم ويؾ  عجز سابق عشد طمب القرض. 0عجز سابق عشد طمب القرض، وت خذ الك س  

 الستغيخات السحاسبية .2
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بالإعتسا  عمم ميزان اتيا وحداباا نتائجيا. تعكس ندب  مال    27 بحداج قسشابالشدب  لس سداا العيش ، 

. الجدو  السؾالي يمخص ، سيؾلتيا، تدييرىا ومديؾنتيانذاطيامر و ي  الس سداا، ل كمتيا،   الشدب السدتعسم

 ىذه الشدب:

 : ججول الشدب السالية وأنؽاعيا15 ججول رقػ

 الذخح نؽع الشدب

 
 
 

 السخدودية

R1  الشت ج  الراا  /الك س  السزاف : 
R2 التائض الإيسالي للإستغل /الك س  السزاف : 
R3 نت ج  الإستغل / قؼ الأعسا : 
R4 طاق  التسؾخ  الذاتي :CAF  مجسؾع السيزان/ 
R5 الشت ج  الراا  / قؼ الأعسا : 
R6 الزرخب  عمم -: السر و ي  الإقترا ي  = )نت ج  الإستغل

 الأ ااه(/)الأمؾا  الخاص  + الديؾب السال  (
R7  التؾائد  -الزرخب  عمم الأ ااه –: السر و ي  السال   = )نت ج  الإستغل

 عمم الديؾب السال  (/الأمؾا  الخاص 

 
 الشذاط

R8 الك س  السزاف / قؼ الأعسا : 
R9 السرا خس السال  / قؼ الأعسا : 

R10 التكال س الثابت / قؼ الأعسا : 
R11 مرا خس العسا /الك س  السزاف : 
R12  قؼ الأعسا /مجسؾع السيزان  : 

 الييكمة
R13  الأصؾ  الجا خ /مجسؾع السيزان : 
R14  الأمؾا  الخاص /مجسؾع السيزان : 
R15(   الإستثسا اا = الأصؾ  غير ملحغ : : الإستثسا اا/مجسؾع السيزان

 (BFRيا خ  + 

 الديؽلة
R16  قؼ الأعسا /مجسؾع السيزان  : 
R17 الستاحاا + الحقؾق(/الديؾب قرير  الأي( : 
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R18 : الستاحاا/الديؾب قرير  الأي 
R19  الستاحاا/مجسؾع السيزان : 

 
 
 التدييخ

R20 التائض الإيسالي للإستغل / قؼ الأعسا : 
R21  حت ا   هسسا  العام /مجسؾع السيزان  : 
R22 هسسا  العام / قؼ الأعسا  : 
R23 مد   و اب السخزوب : 
R24مد   و اب حقؾق الزاائؽ : 
R25 تدديد السؾ  وب  : مد 

 السجيؽنية
R26يؾب متؾسظ  وطؾخم  الأي /طاق  التسؾخ  الذاتي  : 
R27  يؾب قرير  الأي /مجسؾع السيزان  : 

 بالإعتسا  عمم الأ ب اا مؽ  عدا  الباحث السرجر: 

 إعجاد الشسؽذج: 2مطمب 

الإنحلالادا  المؾيدلالاتي الستعلالاد  ، سلالاشقؾم فلالاي ىلالاذا السظملالاب ب علالادا  نسلالاؾذ  STATA 11بالإعتسلالاا  عملالام برنلالاام  

الستغيلالالاراا ثلالالاؼ السرلالالاا ق  عم لالالاو وذللالالاػ ملالالاؽ خلالالال  تتبلالالاع السراحلالالا  الآت لالالا : معالجلالالا  الكلالالا ؼ الذلالالااذ ،  علالالادا  الشسلالالاؾذ  

المؾيدلالالاتي الأحلالالاا ي الستغيلالالار،  علالالادا  مرلالالاتؾف  الإ تبلالالاال واختبلالالاا  التعلالالاد  الخظلالالاي، الشسلالالاؾذ  المؾيدلالالاتي الستعلالالاد  

ا، الشسلالاؾذ  المؾيدلالاتي الستعلالاد  الستغيلالاراا الشيلالاائي، السرلالاا ق  عملالام الستغيلالاراا الذلالاام ،  يلالارام اخت لالاا  الستغيلالارا

  .الشسؾذ  الشيائي

 : معالجة القيػ الذاذة1فخع 

 .ومعالجتيا (valeurs abérantesالك ؼ الذاذ  ) كد مؽ ويؾ الت قب  تقدير الإنحدا  المؾيدتي، سشقؾم هوت 

 .ا ستقرا  هكثر  ي  يع  الستغيراايتؼ معالج  الك ؼ الذاذ  مؽ ه 
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". تعتبلار ىلاذه الأخيلار  الظرخقلا   la winsorisationالسال لا ، اسلاتعسمشا طرخقلا  " لمستغيلاراالسعالجلا  الكلا ؼ الذلااذ  

، حيلالالاث اسلالالاتعسم  ملالالاؽ طلالالارا العديلالالاد ملالالاؽ البلالالااحثيؽ )نلالالاذكر ملالالاثل: عجزالأكثلالالار اسلالالاتعسات فلالالاي مجلالالاا  التشبلالالا  بلالالاال

Altman ،Beaver ،Ohlson.) 

 :السشختز  التمؾث عمم الستغيراا "la winsorisation 5% " تؼ تظبيق***

 تحتؾي عمم ق ؼ قرؾى قميم ؛ هوالتي  -

ت تحتلالالاؾي عملالالام قلالالا ؼ شلالالااذ  قرلالالاؾى برلالالات  كبيلالالار  يلالالادا، بحيلالالاث ت تذلالالاؾه بذلالالاد : الإنحلالالاراا السع لالالاا ي، التلالالاي  -

Skewness و Kurtosis  . 

 :السرتتع  التمؾث عمم الستغيراا " la winsorisation 10% " تؼ تظبيق***

 تحتؾي عمم ق ؼ قرؾى كثير ؛ هوالتي  -

 و Skewnessتحتؾي عمم ق ؼ شاذ  قرؾى برت  كبير ، بحيث تذؾه بذد : الإنحراا السع ا ي، التي   -

Kurtosis  . 

، R4 ،R6 ،R7  ،R10 ،R12" ىلالاي: La winsorisation 5%* الستغيلالاراا التلالاي تلالاؼ تظبيلالاق عمييلالاا "

R16 ،R19 ،R21 ،R23 ،R24 ،R27 

، R1 ،R2 ،R3 ،R5 ،R8 ،R9" ىلالاي: la winsorisation 10%تلالاؼ تظبيلالاق عمييلالاا " * الستغيلالاراا التلالاي

R11 ،R14 ،R15 ،R17 ،R18 ،R20 ،R22 ،R25 ،R26 ،R28 

بلا  P10، حيث تؼ تعؾخض الك ؼ الأق  مؽ R1عمم الستغير   "la winsorisation 10%"قسشا بلاتظبيق مثل: 

P10  والك ؼ الأكبر مؽP90  بلاP90  نغرا لرغر حجؼ العيش ، فالغاي  ىشا ىؾ 10. يسكؽ هب نبر  الشدب %
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الحتلالااا عملالام يس لالاع السلحغلالااا فلالاي العيشلالا  ملالاع تجشلالاب هب تلالا  ي بعلالاض السلحغلالااا الذلالااذ   للالام علالادم اسلالاتقرا  

 الشسؾذ . 

ق سيلاا  وذللاػ  ملاا لأنيلاا متغيلاراا ثشائ لا ، ترتيب لا  هو la winsorisation* بك   الستغيراا لؼ يتؼ تظبيلاق عمييلاا 

 غير ممؾث .

 Logit univarié الشسؽذج المؽجدتي أحادي الستغيخ: 2فخع 

نسؾذ  لمتشب  بخظر العجز. يعتبر الشسؾذ  المؾيدتي الأحا ي الستغير مرحم  تسييدي  هساس   في عسم   بشام 

رُ ا و احتسا  العجز بؾاسظ  متغير  واحد  في ك  مر . وخ خذ الشسؾذ  الر غ   وىؾ نسؾذ   حرائي يُتَدَّ

  الآت  : 

Logit(p)=β0+β1 Xi 

 حيث:

Xi الستغير : 

P احتسا  العجز السرتبط بلا :Xi 

الأحا ي الستغير ىؾ تقي ؼ الأثر التر ي لك  متغير  مدتقم  عمم احتسا    ب اليدا الرئ دي مؽ المؾيي 

 العجز، وذلػ  وب هخذ الستغيراا الأخرى بعيؽ الإعتبا . وتدسه ىذه السقا ا  بسا يمي:

 تحديد الستغيراا ذاا قد   تتديرخ  معشؾخ ؛ -

 ب(التحقق مؽ اتجاه العلق  بيؽ ك  متغير  وخظر العجز )ت ثير مؾيب هو سال -
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قب  بشام الشسؾذ  المؾيدتي  وذلػ  الك ام بعسم   انتقام هولي لمستغيراا، ذاا قد   تتديرخ  معشؾخ ، -

 الستعد  الستغيراا.

 في الشسؾذ  الشيائي. -هو غير السعشؾخ   حرائ ا -تجشب ا  ا  الستغيراا الزع ت  -

الأحا ي الستغير خظؾ  هول   تيدا  لم استبعا  الستغيراا غير التعال  والإحتتاا فقط  وعم و، يعتبر المؾيي 

، وذلػ قب  الإنتقا   لم بشام الشسؾذ  الشيائي السعتسد بالستغيراا التي ليا علق  احرائ   واضح  مع العجز

العديد مؽ الباحثيؽ،  ىذه السشيج   مؽ طرا تؼ استعسا وقد  .عمم الشسؾذ  المؾيدتي الستعد  الستغيراا

 .Ohlsonو Altmanنذكر مثل: 

 (Odds ratio: تحميل معاملات )16 ججول رقػ

 التفديخ Odds ratio p-value الستغيخة

R1 1.884164 0.441 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R2 1.46826 0.605 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R3 43797970. 0.348 ا  معشؾخا غير  
Non significatif 

R4 13.98801 0.463 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R5 49016670. 0.289 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R6 3.922042 0.401 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R7 6.561083 
 

 %10 ا  معشؾخا بلا  0.095
Significatif à 10% 
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R8 48052160. 0.578 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R9 20073.71 0.134 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R10 1.79786 0.581 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R11 49656880. 0.306 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R12 6423040. 0.490 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R13 80384980. 0.842 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R14 07587210. 0.011  5% و1 ا  معشؾخا بلا% 
Très significatif 

R15 1.016418 0.989 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R16 69881230. 0.651 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R17 1.272132 0.454 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R18 81774930. 0.866 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R19 1.02796 0.993 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R20 19561610. 0.211 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R21 84868350. 0.829 غير  ا  معشؾخا 
Non significatif 

R22 88663550. 0.518 ا  معشؾخا غير  
Non significatif 

R23 1.002708 0.321 غير  ا  معشؾخا 
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Non significatif 
R24 99979620. 0.917 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R25 1.002281 0.303 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R26 1.043821 0.005  10% و5%، 1 ا  معشؾخا بلا% 
R27 1.323538 0.780 ا  معشؾخا غير  

Non significatif 
R28 22902220. 0.006  10% و5%، 1 ا  معشؾخا بلا% 
R29 64197530. 0.405 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R30 5.904761 0.001  1 ا  معشؾخا بلا% 
R31 97741450. 0.314 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R32 1.024825 0.357 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R33 71289460. 0.294 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
R34 1.616554 0.245 غير  ا  معشؾخا 

Non significatif 
 STATA 11: مؽ  عدا  الباحث  بالإعتسا  عمم مخرياا السرجر

، R25 ،R27 لم  R13 ،R15 لم  R6 ،R8 لم  R1) الستغيرااب نلح  مؽ خل  الجدو  هعله ه

R29 ،R31  لم R34)  ت تعبر عؽ ويؾ  علق  احرائ    ال  معشؾخا مع احتسا  العجز (P-value 

مؽ الشسؾذ  سيتؼ استبعا ىا وعم و  ،ت تذره  حتسا  العجز الستغيرااهي هب ىذه   ،(%10، %5مؽ  هكبر

 المؾيدتي الستعد  الستغيراا.
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مؽ عبرا عؽ ويؾ  علق  احرائ    ال  معشؾخا  R26 ،R28 ،R14 ،R30 ،R7 الستغيرااومشو، فقط 

 والأثر: P-valueمع احتسا  العجز. الجدو  الآتي يبيؽ ىذه الستغيراا الأخير  مع 

 لمعجد مؼ خلال نسؽذج الإنحجار المؽجدتي الأحادي الستغيخ السفدخة: الستغيخات 17  ججول رقػ

 الأثخ  P-value Odds ratio الستغيخة
R26 ومتؾسظ  الأي  :  يؾب طؾخم/CAF 0.005 1.043821   > 1 مؾيب عمم خظر العجز 
R28 :MC/CA 0.006 22902220. < 1 سالب عمم خظر العجز 
R14  سالب عمم خظر العجز 1 > .07587210 0.011 : الأمؾا  الخاص /مجسؾع السيزان 
R30مؾيب عمم خظر العجز 1 <   5.904761 0.001 : العجز الدابق 
R7 :  مؾيب عمم خظر العجز   1 <   6.561083 0.095 مر و ي  مال 
 STATA 11: مؽ  عدا  الباحث  مؽ خل  مخرياا السرجر

-P) احرلالالاائ ا هثلالالار مؾيلالالاب ومعشلالالاؾي  R26للالالالا  :، نلحلالالا  ملالالاؽ خلالالال  الجلالالادو  هبR26للالالاؾ ن خلالالاذ ملالالاثل الستغيلالالار  

value  عملالام خظلالار العجلالاز، فزخلالاا   %10هو  %5هقلالا  ملالاؽ  )R26  تلالا  ي  للالام ا تتلالااع حغلالاؾا العجلالاز وذللالاػ

 باعتبا  هب:

Odds ratio (OR)  =1.043821   > 1  4,4، ما يعشي هب حغؾا العجز ترتتع بحؾالي% 

(OR – 1) x 100 = (1.044 – 1) x 100 = 4.4% 

 :  مرفؽفة الإرتباط3فخع 

متغيراا(،  5الأحا ي الستغير) ويدنا  تحديد الستغيراا التي ت ثر عمم خظر العجز مؽ خل  المؾيي بعد 

قسشا ب عدا  مرتؾف  الإ تبال وذلػ بغ   الكذف عؽ ويؾ  محتس  لسذك  الإ تبال بيؽ الستغيراا الخسد  

 التتديرخ .



 CPAقياس خطخ العجد عؼ التدجيج عمى مدتؽى بشغ الـ : 3الفرل 

 

144 
 

بالك س  السظمق ، هي بعيد   0,3تق  عؽ  ( هب يس ع معاملا الإ تبال1ممحقنغر وقد بيش  السرتؾف  )ه

؛ ما يعشي   اج ا تبال قؾي بيؽ العمس   الستعا ا عمييا في الأ ب اا 0,7بذك  كبير عؽ الك س  الحري  

، الغاىر  هست  ك  p-value. وقد تؼ الت كد مؽ ىذه الشتائ  مؽ خل  ق ؼ الستغيراا الخسد  التتديرخ 

% ما يد  عمم هب الإ تباطاا السذاىد  ل س ليا  تل  معشؾخ  5مؽ معام ، التي عيرا يس عيا هكبر 

  حرائ ا.

 test de multicolinéarité   (VIF) اختبار التعجد الخطي: 4فخع 

الستعد  الستغيراا، قسشا بالت كد مؽ   اج التعد  الخظي  نحدا  المؾيدتيمؽ هي  تجشب تحيز نسؾذ  الإ

multicolinéarité   بيؽ الستغيراا الخسد  التتديرخ  وذلػ مؽ خل  اختباVIF  :معام  تزخ ؼ التبايؽ(

Facteur d’Inflation de la Variance) : اختبا   كسا ىؾ متعا ا عم و، يتؼ حداج. ملحغVIF  بعد

ات  VIFت يحدب اللا  STATA 11وذلػ لأب برنام   régression linéaireانحدا  خظي مداعد  ايرام

 ."لؾي دتي" انحدا  بعد انحدا  خظي وإب كاب الشسؾذ  الشيائي

 كالآتي: VIFعيرا نتائ  اختبا  وقد  

 VIF: نتائج اختبار 18رقػ  ججول

VIF  الستغير 
1.16 R28 
1.11 R30 
1.09 R7 
1.07 R26 
1.06 R14 
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 VIFمتؾسط  1.10

 STATA 11: مخرياا برنام  السرجر    

  ،1,10متؾسط ق ستو  VIFمع ، 1,16و  1,06ىي بيؽ  VIFنلح  مؽ خل  الجدو ، هعله، هب ق ؼ اللا 

. وعم و،  ب ىذه 10وىي هق  بكثير مؽ العتب  الحري  الستعا ا عمييا في الأ ب اا العمس   والسحد   بلا 

وىذا ما يبر     اييا في الشسؾذ  الشتائ  ت كد   اج مذك  التعد  الخظي بيؽ الستغيراا الخسد  التتديرخ ، 

 المؾيدتي الستعد  الستغيراا.

 الشسؽذج المؽجدتي الستعجد الستغيخات الذامل: 5فخع 

نسؾذ   ، قسشا بتقديرالتعد  الخظي(و  )الإ تبال بعد ايرام التحمي  الأحا ي الستغير والإختبا اا التسييدي 

     R26 ،R28 ،R14 ،R7شام  الذي يزؼ يس ع الستغيراا التتديرخ  الخسد  لؾيدتي متعد  الستغيراا 

 وذلػ بغ   تحمي  هثرىا السذترل عمم احتسا  العجز. R30و

 :ومجا  الثق  P-valueو Odds ratioبالشدب  لك  متغير ، معام   ،الجدو  الآتي يؾضه

 ومجال الثقة P-valueو Odds ratio: 19 ججول رقػ

 Odds ratio P-value Intervalle de confiance 95% الستغيخات 
R26 :  ي ه تؾسظ م ؾخم  وط يؾب/CAF 1.042036 0.043 1.001238 - 1.084496 
R28 :MC/CA 43539520. 0.169 13297980. - 1.425547 
R14  1.284037 - .00887870 0.078 .10677360 : الأمؾا  الخاص /مجسؾع السيزان 
R30 22.69919 - 1.856992 0.003 6.492473 الدابق )متغير  ثشائ  (: العجز 
R7  99.52143 - .43222690 0.175 6.558646 : مر و ي  مال 

 STATA 11: مخرياا برنام  السرجر
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 الس شراا الإيسال   لمشسؾذ  الذام  كالآتي: STATA11كسا تبيؽ مخرياا برنام  

LR chi2(5)      =      31.59 
Probabilité > chi2     =     0.0000 

Pseudo R2       =     0.3126 
 

  ا  احرائ ا وذلػ كسا تبيشو ىؾ هنو، بذك  عام، الشسؾذ  المؾيدتي الستعد  الستغيراا الذام  تغير الشتائ 

 ( la statistique du rapport de vraisemblance  حرائ   ندب  الإحتسا )

 (LR χ² = 31,59 ; p < 1 %) ما سمح برفض انفرضية انصفرية انتي تقول أن جميع انمعاملات مساوية ،

  نهصفر.

وىي تشتسي لمسجا  الستعا ا  %31,26( ندب  Pseudo R2إضافة إنى ذنك، يبهغ معامم انتحديد انزائف )

 ما يبيؽ قد   تتديرخ  مرض   لمشسؾذ  الذام . [%40 -% 20]عم و في الأ ب اا  

ذاا  تل  ، تسا س هثر R30و R26  الشسؾذ  الذام  هب بعض الستغيراا، بالخرؾص نتائ كسا هعيرا

فقدا  تلتيا الإحرائ   بسجر  هب تؼ الأخذ  R7عمم خظر العجز. بيشسا، تؾيد متغيراا هخرى كلا  احرائ  

 بعيؽ الإعتبا  بالت ثيراا الستداخم  بيؽ الستغيراا الخسد .

يعد  مؽ ت ثيرىا التر ي عمم خظر  ،ضسؽ الشسؾذ  ،معاتذير  لم هب    ا  ىذه الستغيراا  ،ىذه الشتائ 

 العجز.

 " التشازلي لمستغيخاتالتجريجي الإستبعاد سيتؼ ايرام " ،ومؽ هي  الحرؾ  عمم نسؾذ  هكثر اخترا ا ومتان 

Procédure descendante la.  مذاىد (. 73حجؼ العيش  السد وس  ) تؼ اخت ا  ىذا الإيرام نغرا لرغر 
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  إجخاء اختيار الستغيخات: 6فخع 

" وذللالالاػ بيلالالادا "إجـــخاء اختيـــار الستغيـــخاتبعلالالاد تقلالالادير الشسلالالاؾذ  المؾيدلالالاتي الستعلالالاد  الستغيلالالاراا الذلالالاام ، قسشلالالاا بلالالالا 

. وملالاؽ هيلالا  ىلالاذا سلالايتؼ اسلالاتبعا  وقــابلا لمتفدــيخ اقترــاديا اســتقخارانســؽذج أكثــخ اخترــارا وأكثــخ التؾصلالا   للالام 

وذللالالاػ بعلالالاد الأخلالالاذ بعلالالايؽ الإعتبلالالاا  التلالالا ثيراا  غيـــخ دالـــة احرـــائياالستغيلالالاراا التلالالاي تكلالالاؾب مدلالالااىستيا التتدلالالايرخ  

 الستداخم  بيؽ الستغيراا الخسد .

(، Procédure descendante = Backward Elimination) تشازلييعتسد اخت ا  الستغيراا عمم ايرام 

الإسلالاتخدام فلالاي الأ ب لالااا التلالاي تلالاد س ق لالااس خظلالار العجلالاز بالإعتسلالاا  عملالام طرخقلالا  الدلالاكؾ خشغ  وىلالاؾ هسلالامؾج كثيلالار

((. يشظمق ىلاذا الإيلارام ملاؽ الشسلاؾذ  الذلاام  اللاذي يتكلاؾب ملاؽ 2008ورخروب،  Bursac)نذكر مثل:   اس  )

الأقلالالا   تللالالا  الستغيلالالاراا السختلالالاا   فلالالاي نيايلالالا  التحميلالالا  الأحلالالاا ي الستغيلالالار، ثلالالاؼ يلالالاتؼ بعلالالاد ذللالالاػ اسلالالاتبعا  الستغيلالالاراا 

 احرائ ا بذك  تد خجي.

السع ا  الأساسي تستبعا  الستغيراا،  والتي  ("Odds ratio) الجلالة الإحرائية لسعاملات الشسؽذجتعتبر "

%،  للام يانلاب مدلاتؾى  تللا  5(، ملاع اعتسلاا  مدلاتؾى  تللا  P-valuesيتؼ تقي سيا مؽ خلال  قلا ؼ الإحتسلاا  )

هي يلالاتؼ مقا نلالا  "هثلالالار ، "الإندـــجام الإقترــادي لمستغيـــخات" لالاا  بتحميلالا  %. يلالاتؼ  علالالاؼ ىلالاذا السع10هكثلالار مرونلالا  

هب يكلاؾب  يجلابالستغيراا )السؾيب/الدالب( عمم خظر العجز" مع "الشغرخلا  السال لا "، حيلاث هب اتجلااه العلقلا  

 للام  -الإندجام الإقترا ي لمستغيلاراا-مشظقي حتم واب كان  الستغير   ال  احرائ ا؛ كسا ييدا ىذا التحمي 

 لدتلتيا الإحرائ  .  الس ق جشب استبعا  متغيراا مشدجس  اقترا يا )ذاا هىس   نغرخ (  غؼ الزعف ت
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%(، كسلالالاا هب 10هقلالالا  ملالالاؽ  p-valuesوتغيلالالار نتلالالاائ  الشسلالالاؾذ  الذلالالاام  هب بعلالالاض الستغيلالالاراا  اللالالا  احرلالالاائ ا )

 شلالالالاا اا معاملتيلالالالاا تتؾافلالالالاق ملالالالاع الشغرخلالالالا  السال لالالالا  )مشدلالالالاجس  اقترلالالالاا يا(، ا حلالالالايؽ تتقلالالالاد متغيلالالالاراا هخلالالالارى  تلتيلالالالاا 

التي تسث  – R7الإحرائ   بسجر    ماييا بذك  مذترل في الشسؾذ . عمم ويو الخرؾص، تغير الستغير  

، وىلاذا ملاا يعكلاس علادم ندلاب ا لم مجا  ثق  كبيلار  ،  ضاف %10هكبر مؽ  P-valueق س   -السر و ي  السال  

ت تتؾافلاق  Odds ratioذللاػ، فلا ب  شلاا   معاملا   علالو  عملاماستقرا  ت ثيره عملام الشسلاؾذ  الستعلاد  الستغيلاراا. 

ملالالاؽ خلالالال  ملالالاع الشغرخلالالا  السال لالالا  التلالالاي تتتلالالارض هب ا تتلالالااع السر و يلالالا  السال لالالا  تلالالا  ي  للالالام ختلالالاض خظلالالار العجلالالاز )

 .(": ت ثير مؾيب عمم خظر العجزOdds ratio R7 =6.558646 > 1الجدو  هعله: "

 0.175فلالاي التحميلالا  الأحلالاا ي الستغيلالار  للالام   0.095ملالاؽ –وخسكلالاؽ تتدلالاير ىلالاذا الترايلالاع فلالاي الدتللالا  الإحرلالاائ   

يلاتؼ  R7و  اج الإندجام الإقترا ي  لم هب السعمؾماا التي تحسميا الستغير   -في التحمي  الستعد  الستغيراا

)العجلاز الدلاابق(. وليلاذا  R30)السديؾن لا ( و R26طرا الستغيراا الأخرى في الشسؾذ  كلا التقاطيا يزئ ا مؽ 

 مؽ الشسؾذ . R7الدبب تؼ استبعا  

 :R7 بعد استبعا  P-valueو Odds ratioيؾضه الجدو  الآتي معاملا 
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 وندب الترشيف الرحيح مجالات الثقة، Odds ratio ،P-valuesمعاملات : 20 ججول رقػ

 Odds ratio P-value Intervalle de confiance 95% Taux de bon الستغيخات 
classement 

R30 5.531811 0.006 1.633052-  18.7385  
R26 1.047908 0.029 1.004929-  1.092724  
R14 07450810. 0.033 00685580.- 80974760. 78.08% 
R28 37453840. 0.098 11682630.- 1.200749 %83.56 

LR chi2(4)      =      29.61   
Prob > chi2     =     0.0000   

Pseudo R2       =     0.2930   

 STATA11: مخرياا السرجر

، ، يس لالاع الستغيلالاراا الستبك لالا  قلالاد تحدلالاش   تلتيلالاا الإحرلالاائ  R7نلحلالا  ملالاؽ خلالال  الجلالادو  هنلالاو بعلالاد اسلالاتبعا  

بحيلاث هصلابه مدلاتؾى  -ندلاب   للام  قلاؼ الأعسلاا  MCالتي تسث  الحركاا السال   – R28بالخرؾص الستغير  

نغلالالارا لمتلالالا ثير  ( كلالالااب م قتلالالاا فقلالالاط0.169ملالالاا يلالالاد  عملالالام هب مدلالالاتؾى  تلتيلالالاا الدلالالاابق ) ،%10 تلتيلالالاا هقلالالا  ملالالاؽ 

، اسلالاتريع  الأخيلالار ىلالاذه بعلالاد اسلالاتبعا  ا ،R7كانلالا  ضلالاع ت  بؾيلالاؾ   R28هي هب ) R7الستلالاداخ  ملالاع الستغيلالار  

R28 ) يسكششا هب نحم  لساذا  تلتيا السقبؾل( ،R28   كان  ضع ت  بؾيؾR7  :في الشسؾذ  الذام  كؾب هب

* R7 .  السر و ي  السال  " تسث  الأ ام العام لمس سد ، التعال   السال   والقد   عمم الراح" 

* R28 . الحركاا السال  / قؼ الأعسا " تسث  نذال الس سد" 

 السر و ي  =<الشت ج   =<مرتبظتيؽ اقترا يا، حيث هب: الشذال  R28و R7* ك  مؽ 

، R7ملاؽ قبلا   ايلاتؼ امتراصلاي R28فلاي الشسلاؾذ  فلا ب يلازم ملاؽ السعمؾملااا التلاي تحسميلاا  R7* عشدما تكلاؾب 

 .%(10هكبر مؽ مدتؾى  تلتيا ) في الشسؾذ  الذام  R7بؾيؾ   ضع ت  R28وليذا كان  مدتؾى  تل  
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 %((.10ت ثيرىا عمم خظر العجز )مدتؾى  تلتيا هق  مؽ  R28 استريع  R7* عشدما تؼ استبعا  

% 5هب ندلاب  الترلاش س الرلاح ه لمستغيلاراا التلاي مدلاتؾى  تلتيلاا هقلا  ملاؽ " ، ملاؽ خلال  الجلادو ،كسا نلح  

% فقلالالالالاط 5( هعملالالالالام ملالالالالاؽ ندلالالالالاب  الترلالالالالاش س الرلالالالالاح ه لمستغيلالالالالاراا التلالالالالاي مدلالالالالاتؾى  تلتيلالالالالاا 83.56%%" )10و

(78.08%.) 

وت لمشسلالاؾذ  الإيسال لالا  ت يلالا ثر عملالام الدتللالا  الإحرلالاائ    -R7– وتجلالاد  الإشلالاا    للالام هب اسلالاتبعا  ىلالاذه الستغيلالار 

 la statistique du rapport deعملالام قد تلالاو التتدلالايرخ ، وذللالاػ كسلالاا تبيشلالاو  حرلالاائ   ندلالاب  الإحتسلالاا  "

vraisemblance ومدتؾى معام  التحديد الزائف ""pseudo R²" المذيؽ عل مرتتعيؽ  غؼ استبعا ىا     

(LR χ² = 29,61 ; p < 1 %) ( وpseudo R² = 29,30%.) 

وعم و، تحرمشا مؽ خل  " يرام اخت ا  الستغيراا" عمم "نسؾذ  لؾيدتي متعد  الستغيراا نيائي"، يتكؾب 

والتي ليا  تل   حرائ   مرض   وتتدير اقترا ي  R28و R26 ،R14 ،R30( متغيراا 04مؽ ه اع  )

%، 5هكبر مؽ ضسؽ الشسؾذ  الشيائي  غؼ هب مدتؾى  تلتيا  R28)قسشا باخت ا   مشدجؼ مع الشغرخ  السال  

مع الشغرخ  السال  ، ا تتاع ندب   للأسباج الآت  : صغر حجؼ العيش  السد وس ، اندجاميا الإقترا ي

  .(الترش س الرح ه بعد ا  اييا في الشسؾذ 

 الشسؽذج المؽجدتي الشيائي: 7فخع 

 ، يتؼ  عدا  الشسؾذ  المؾيدتي الشيائي الذي يعرض في الذك  الآتي:الأ اع  بعد  خت ا  الستغيراا
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 **الذك  العام

 

 

 ** الذك  السقد 

 

 حيث هب: 

Pi :  حتسا  عجز الس سد i 

 يمكننا تفسير متغيرات اننموذج اقتصاديا كالآتي:

R26/الجيؽن الطؽيمة والقريخة الأجل :CAF 

 β  + =0,0468  

 هثر مؾيب عمم خظر العجز. 

كمسا كاب خظر العجز  ،كمسا كان  السديؾن   الظؾخم  والستؾسظ  الأي  مرتتع  مقا ن  بظاق  التسؾخ  الذاتي

 مرتتع.

R28 :" الحخكات السالية/رقػ الأعسالMC/CA" 

 β  =- 0,9821    

 .هثر سالب عمم خظر العجز 
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مؽ خل  الحركاا السال    ساق اسي والمذاب تؼ ،وعلق  البشػ بالس سد  متيش  كمسا كاب الشذال هكثر  يشام ك ا

 .مقا ن  برقؼ الأعسا ، كمسا كاب خظر العجز مشختض CPAالسؾ ع  لدى بشػ اللا 

R14 :الأمؽال الخاصة/مجسؽع السيدانية 

 β  =-2,5968  

 .هثر سالب عمم خظر العجز 

 انختض كمسا كان  الي كم  السال   متيش ، والتي يعبر عشيا مؽ خل  حر  معتبر  مؽ الأمؾا  الخاص ، كمسا 

 خظر العجز.

R30 متغيخة ثشائية( العجد الدابق :variable binaire) 

 β  + =1,7105  

 خظر العجز. هثر مؾيب عمم 

 بقؾ . احتسا  العجز ئ دي، بحيث  يرفع ويؾ  عجز سابق يذك   نذا  

 وتقييػ أداءه  مرادقة الشسؽذج الشيائي: 8فخع 

، حيث هنيا تيدا  لم تقي ؼ قد تو عمم التسييز تعد عسم   السرا ق  مرحم  هساس   في بشام نسؾذ  سكؾ خشغ

بيؽ الس سداا العايز  والدم س  وضساب مؾثؾق   ه امه التشب ي. غير هنو ونغرا لمحجؼ السحدو  ندب ا لعيش  

م سد (، ف ب تقد ؼ الب اناا  لم عيش  التشب  والإختبا  مؽ ش نو هب ي  ي  لم فقداب يزم كبير  73)الد اس  

، التي طخيقة السرادقة الجاخميةوإلم عدم استقرا  الشسؾذ . وعم و، سشقؾم بالإعتسا  عمم مؽ السعمؾماا 
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تقؾم بالسرا ق  عمم ه ام الشسؾذ  بالإعتسا  عمم ك  الب اناا الستاح . وسشقؾم بتقي ؼ ه ام ويؾ   الشسؾذ  

، مرتؾف  Waldف، اختبا  باستعسا  عد  م شراا وىي: الدتل  الإحرائ   الإيسال   ومعام  التحديد الزائ

 .AUCالترش س ومشحشم 

 أولا: الجلالة الإحرائية الإجسالية ومعامل التحجيج الدائف

 نذكر هب الدتل  الإحرائ   الإيسال   وكذا معام  التحديد الزائف لمشسؾذ  الشيائي، ىسا مرتتعيؽ:

LR chi2(4)  =  29.61  وp < 1 %: .يسال ا، الشسؾذ  الشيائي  ا   حرائ ا  

Pseudo R² = 29,3 % :قد   تتديرخ  مرتتع  لمشسؾذ  الشيائي. 

 Wald (test de Wald)، إختبار ثانيا

 دالة إحرائيا؟ كل متغيخةىل عمم الد ا  الآتي:  Wald ختبا   يجيب

 :Waldيغير الجدو  هستمو  ختبا  

 Wald: إختبار 21 ججول رقػ

 الدتل  الإحرائ   Wald حرائ    الإنحراا السع ا ي  السعاملا الستغير 
R26 0.4679540 0.2136680 2.19 0.029 
R28 -98206090. 59440180. -1.65 0.098 
R14 -2.596847 1.217275 -2.13 0.033 
R30 1.710515 62249350. 2.75 0.006 

 STATA11: مخرياا برنام  السرجر

%(، مسا يد  عمم اختلفيا عؽ 10%، 5 ال   حرائ ا عشد مدتؾى  تل  )الجدو  هب ك  متغير   يغير

 الرتر.
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 مرفؽفة الترشيف: ثالثا

 ؟العاجدة وغيخ عاجدة ىل الشسؽذج يرشف جيجا السؤسداتتجيب مرتؾف  الترش س عمم الد ا  الآتي: 

الإنحدا  يغير الجدو  هستمو ترش س الس سداا ضسؽ العيش  السد وس  وذلػ بالإعتسا  عمم  ال  

 .0,5 =(cut-offوالشقظ  التاصم  ) Scoreالمؾيدتي 

 : مرفؽفة الترشيف22 ججول رقػ

  عاجدة 1 غيخ عاجدة 0 السجسؽع
 التشبؤ بالعاجدة 1 27 4 31
 التشبؤ بالغيخ العاجدة 0 8 34 42
 الحقيقي السجسؽع 35 38 73

 STATA11: مخرياا السرجر

وخغير  (.73(/34+27)) %83,56تغير السرتؾف  معد  الترش س الرح ه الإيسالي الذي يبمغ 

، مسا يعكس قد   ييد  في اكتذاا الس سداا (27/35) %77,14( قد ىا sensibilitéالشسؾذ  حداس   )

، مسا يعكس قد   عال   (34/38) %89,47 قد ىا مرتتع ( spécificitéالعايز ؛ كسا يغير خرؾص   )

يغ  ضع تا  الثانيفي تحديد الس سداا غير عايز .  ضاف   لم ىذا ف ب الخظ  مؽ الشؾع 

( نغرا لرغر حجؼ 8/35= %22,86يبقم مقبؾت ) الأو (، بيشسا الخظ  مؽ الشؾع 4/38=10,53%)

 العيش .

 ROC / AUC (Courbe ROC / AUC)مشحشى رابعا: 

 ىل الشسؽذج يسيد جيجا بيؼ السؤسدات العاجدة وغيخ عاجدة؟يجيب ىذا السشحشم عمم الد ا  الآتي: 

 :كالآتي، ROC / AUCيغير الذك  هستمو مشحشم 
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 ROC / AUC: مشحشى 5 شكل رقػ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 STATA11: مخرياا السرجر

، مسا يد  عمم قد   0,8485( تبمغ AUCالسشحشم )مؽ خل  الذك ، نلح  هب السداح  الؾاقع  تح  

ييد  لمشسؾذ  عمم التسييز بيؽ الس سداا العايز  وغير عايز ، وذلػ بغض الشغر عؽ الشقظ  التاصم  

 (. وت كد ىذه الشت ج  متان  الشسؾذ  وملئستو لك اس خظر العجز.0,5)

 : مشاقذة الشتائج9فخع 

خل  تقدير نسؾذ  "الإنحدا  المؾيدتي الستعد  الستغيراا الشيائي" قد   تُغيرُ الشتائ  الستحر  عمييا مؽ 

تتديرخ  مرض   في التشب  بخظر عجز الس سداا، وذلػ كسا ت كده الدتل  الإحرائ   الإيسال   لمشسؾذ  مؽ 
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 لم يانب معام   (statistique du rapport de vraisemblance)خل   حرائ   ندب  الإحتسا  

احتسال   في ق اس خظر  مشيج  ، ما يذجع الإعتسا  عمم ندب ا السرتتع( Pseudo R²الزائف ) التحديد

؛ Ohlson ،1980)نذكر مثل: . وتتؾافق ىذه الشتائ  مع استشتاياا العديد مؽ الد اساا الدابق  لعجزا

Znijewski ،1984 ) الشؾع   البحت  في ق اس التي بيش  القد   العال   لمشساذ  المؾيدت   مقا ن  بالسشيج اا

  .خظر العجز

وخُبر  تحمي  السعاملا السقد   هب بعض الستغيراا تسا س ت ثيرا احرائ ا معشؾخا ومشدجسا اقترا يا عمم 

، التي تسث  الديؾب الظؾخم  والقرير  الأي  ندب   لم طاق  التسؾخ  الذاتي، R26احتسا  العجز. فالستغير  

خظر العجز. وتتؾافق ىذه الشت ج  مع الشغرخ  السال   القائم  ب ب ا تتاع الديؾب ت ثر  يجاب ا ومعشؾخا عمم 

، Altmanوقد تؾصم  عد    اساا )نذكر مثل: مقا ن  بالسؾا   الداخم   يزخد مؽ خظر عجز الس سداا. 

 .(  لم نتائ  مساثم  حيث بيش  هىس   ندب السديؾن   في التشب  بخظر الإفلسBeaver ،1966؛ 1968

، التي تسث  الأمؾا  الخاص  ندب   لم مجسؾع السيزان  ، ت ثر سمب ا ومعشؾخا R14هما ا سا يتعمق بالستغير  

عمم احتسا  العجز. وتتؾافق ىذه الشت ج  مع الأ ب اا العمس   التي ت كد هب ويؾ  ل ك  مالي متيؽ يتسيز 

 (.Sabato ،2007و Altmanالعجز )يذك  عام  حساي  ضد خظر بك س  مرتتع  مؽ الأمؾا  الخاص  

(، ك حد هكثر الستغيراا تسييزا لخظر العجز. Impayés، التي تسث  حاتا عدم التدديد )R30هما الستغير  

 ذ ي  ي ويؾ  حؾا ث الدفع  لم ا تتاع معتبر في احتسا  العجز. وىؾ ما يتؾافق مع ك  مؽ السسا ساا 

و  Glizب خ  العال   لدمؾل الدفع الدابق في تتدير خظر العجز )البشك   والأ ب اا التي تبيؽ القؾ  التش

Touati ،2012.) 
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 -MC/CAندب  الحركاا السال    لم  قؼ الأعسا  التي تسث  – R28الستغير   تسا سومؽ يي  هخرى، 

  تد  ت ثيرا سمب ا عمم احتسا  العجز مع معشؾخ  متؾسظ . وتذير ىذه الشت ج   لم هب ا تتاع الحركاا السال 

عمم علق  بشك   هفز ، شتاا   هفز  لشذال الس سد  وانختاض عدم تساث  السعمؾماا ومشو انختاض 

 Touatiو  Glizسابق   لم نتائ  مساثم ، نذكر مثل:   اس  ظر العجز. وقد تؾصم  عد    اساا خ

. واالرغؼ مؽ هب ىذه الستغير  تعتبر هق  قؾ  مقا ن  ببك   Mouali (2017)و  Yahiaoui،   اس  (2012)

الستغيراا  ت هب اشا   معامميا السقد   تغ  مشدجس  مع الشغرخ  السال  ، مسا يبر  الإحتتاا بيا ضسؽ 

 الشسؾذ  الشيائي.

هفز  لخظر وارت  عام ، ت كد ىذه الشتائ  هب الجسع بيؽ الستغيراا السحاسب   والتؾق محاسب   يدسه بتيؼ 

بتعال     ُ س  كَ يُ  -السعد مؽ خل  ق اس كسي ومؾضؾعي تحتسا  العجز –العجز. وىذا الشسؾذ  المؾيدتي 

. كسا تداىؼ ىذه السشيج   في تعزخز مؾضؾع   قرا  مشه CPAالسشيج   الشؾع   السعتسد  مؽ طرا بشػ اللا 

 لبشكي.والحد مؽ الذات   السعتسد  عمم خبر  السؾعف ا القرض هو  فزو
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المظبقة مؽ طرف بنػ القرض الذعبي  العجزييدف ىذا الفرل إلى تحميل ممارسات قياس خظر 

(، ومؽ ثؼ تقييؼ مدى ملائمتيا في ضؾء الإسيامات النغرية والتجريبية للأدبيات العممية CPAالجزائري )

وصفية  -ومؽ خلال اعتماد منيجية مزدوجة(. Scoringالمتعمقة بالتنبؤ بعجز المؤسدات والدكؾرينغ )

، تمكنا مؽ ابراز نقائص المنيجية التقميدية التي يعتمدىا البنػ، مع اقتراح منيجية بديمة -إقترادية قياسية

 ترتكز عمى الكياس الكمي. مؾضؾعية،قة و دأكثر 

التقييؼ في قياس خظر العجز أن ىذه الظريقة ترتكز أساسا عمى  CPAتُغير دراسة منيجية بنػ الـ 

النؾعي والتقديري لممف الزبؾن، والذي يعتمد عمى خبرة المؾعف البنكي وحكمو الذخري. وعمى الرغؼ 

، إلا أنيا المحاسبية والفؾق محاسبيةمؽ أن ىذه المنيجية تأخذ بعيؽ الإعتبار مجمؾعة مؽ المتغيرات 

مية ترتيبيا منيجيا وبدقة، قمة أىميا: عدم وجؾد وزن ندبي لممتغيرات ما يعيق عم  تعاني مؽ عدة نقائص

ومؤشرات  لمحاسبيةالأخذ بعيؽ الإعتبار ببعض المؤشرات المنذرة لمعجز، وعدم استغلال المتغيرات ا

 خظر العجز. تفديرالديؾلة والمردودية والملاءة رغؼ اعتراف الأدبيات العممية بأىميتيا في 

عمى ممف حكيقي لمؤسدة اقترادية، بتأكيد ىذه  وقد مكؽ التذخيص النقدي الذي قمنا بو، بالإعتماد

الملاحغات. إذ لؼ يتؼ ادماج، ضمؽ القرار النيائي لمنح القرض، بعض المتغيرات ذات القدرة العالية عمى 

خظر العجز، مثل: حؾادث عدم الدفع الدابقة )الؾضعية الجبائية، العجز الدابق(، مؤشرات  تفدير

إلى ارتفاع احتمال الخظأ في قياس خظر العجز، وىذا ما قد يقمل مؽ الديؾلة، إلخ. ويؤدي ىذا الأمر 

 مدتؾى الخظر الحكيقي الذي يتحممو البنػ.

يرتكز  Scoringسكؾرينغ أمام ىذه النقائص، تمثل المحؾر الثاني مؽ الدراسة التظبيكية في إعداد نمؾذج 

كمية واحتمالية، وقد أكدت  عمى الإنحدار المؾجدتي، يدمح بكياس احتمال عجز المؤسدات بظريقة

النتائج المتحرل عمييا ملائمة ىذه المنيجية، حيث أعير النمؾذج التأثير المعنؾي لعدة متغيرات 
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ار تتدؼ ذ القر عمى احتمال العجز. وتقدم ىذه المنيجية بذلػ أداة تداعد عمى اتخا وفؾق محاسبية محاسبية

 حكؼ الذخري في عممية منح القروض. ، وىذا ما يداىؼ في تقميص الدقة والمؾضؾعيةبال
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تمثل الهدف الرئيسي لهذاا الحثذف  ذي تم ذيؼ م ذهام  مذاكو السذفؾ قيا  ذي  يذاج  ظذر السدذد  ذؽ ال سذد د  

 .وبيان مدى قد تها  مى تسدقد مؾضؾعية و سالية تس  ر  ظر المرض البيكي

 :و مى  ثؾ أكثر تثد دًا   ست الد ا ة ملى

 ؛ ؽ ال سد د  ي تم يؼ  ظر السدد CPAتثم ل  مائص الميهدية اليؾعية المس مدة مؽ طرف بيػ  -1

 مع تظب ق كلػ  مى   ية مؽ  سددالق مثا بية المفسرة لاح مال تثد د أهؼ السؾامل المثا بية والفؾ  -2

 ؛CPAالمؤ سات المم رضة لدى بيػ الذ 

 مؽ ح ف جؾدة القياج والدقة ال يبؤقة؛  قائؼ  مى الا ثدا  المؾجس ي   مؾكو  فؾ قياوتم يؼ بياء  -3

 تم يؼ أثر مد او اليمؾكو  ي  ممية اتخاك قرا  الإقراض  مى  سالية تس  ر  ظر المرض. -4

 :وفيما   سمق با  حا  الفرضيات  تؼ ال ؾصل ملى الي ائج الآتية

اةرجيي  في  يةي خ ر ير العجيز  CPAالمعتمية  نيط فييرك اني  اليي  المنهجةي  النعيةي تتدي  : 1فرضية  

 قة خ النعضععيته  ف  نم  يحة نط  ،ع لة  نط الذاتة 

  يذذاج ذذي  المس مذذدة الميهديذذة اليؾعيذذةأن  CPAعهذذرت   ذذائج ال ثم ذذل الؾصذذفي واليمذذد  لمما  ذذات بيذذػ أ

 ظذذر السدذذد تس مذذد بد جذذة ىب ذذرة  مذذى ال مذذد ر البخكذذي لممؾعذذ  البيكذذي  دون وجذذؾد  غذذام تذذرجي  ىمذذي 

تبذذ ؽ ايذذاا مطذذا  مييذذا   تسذذم  ب رت ذذل هذذاأ السؾامذذل و ذذق أهم  هذذا اليسذذبية   واضذذ  لسؾامذذل الخظذذر. ىمذذا

؛ وهؾ ما   سذا ض مذع م ظمحذات القيذاج الكمذي المؾضذؾ ي لقياجالأمر الا  تسدز الظابع الااتي لسممية ا

 الأولى. . و ميه  تؤىد الي ائج صثة الفرضيةلخظر السدد

نح سبة  تأثيرًا نعنعيًي  حصاي ًةً  عميح اصتمي ز عجيز  : تؤثر بعض الععانل المح سبة  والفعق 2لفرضة  ا

 .المؤسد ت عط التدةية
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%( 10%/5)بمس ؾى دلالذة أعهرت   ائج تمد ر  مؾكو الا ثدا  المؾجس ي وجؾد تأث ر مسيؾ  محكائي  

 :لسدد مؽ الم غ رات المثا بية والفؾق مثا بية  مى اح مال السدد  تمثمت  ي

  وال ذي تذؤثر متدابًذا  مذى (CAF) والم ؾ ذظة الأجذل ملذى المذد ة  مذى ال مؾقذل الذااتي سحة الذد ؾن الظؾقمذة 

 اح مال السدد؛

   وال ي تؤثر  محًا  مى اح مال السدد؛(MC/CA)  سحة الثرىات المالية ملى  قؼ الأ مال

  سحة الأمؾال الخاصة ملى مدمؾع الم دا ية  وال ي تؤثر  محًا  مى اح مال السدد؛

 .ؤثر متدابًا  مى اح مال السددت  ي(  والةثيائي ةسدد السابق )م غ ر ال ةم غ ر 

وميذه  وتؤىد هاأ الي ائج أن هاأ الم غ رات تمثل مثددات أ ا ذية لاح مذال  دذد المؤ سذات  ذؽ ال سذد د.

 .2تمبل الفرضية 

المرتكييز عمييح ااوحييةار المعجدييت  اتمييةير اصتميي ز العجييز عييط  يدييمن ومييعلس الديي عرين  :3لفرضيية  ا

 CPA.   الي نم رو  ب لمنهجة  النعية  المعتمة  لةى ان ودق  التدةية ب ريم  أكثر نعضعية  

ومسامذذل  Likelihoodالم مثمذذة  ذذي ا  حذذا  م غ ذذرة أعهذرت مؤرذذرات تم ذذيؼ أداء  مذذؾكو الا ثذذدا  المؾجسذذ ي 

ضا ة ملى هاا  م. ج دةبدؾدة  أن اليمؾكو   م ع  لمم غ رات waldوا  حا   Pseudo R²ال ثد د الدائ   

عهذذرت المما  ذذة بذذ ؽ   ذذائج اليمذذؾكو ح ذذف أ : مذذد تذذؼ اثحذذات دقذذة القيذذاج مذذؽ  ذذرل مؤرذذرات المذذد ة ال يبؤقذذة

 سميذذذاً بسذذذد مذذذي    دذذذدتمؤ سذذذة  35والثذذذالات الفسميذذذة لمسدذذذد أن الميهديذذذة اليؾعيذذذة أ فمذذذت  ذذذي ىبذذذ  

كمذذا أن  % مذذؽ هذذاأ الثذذالات.77.14المذذرض   ذذي حذذ ؽ تمفذذؽ  مذذؾكو الا ثذذدا  المؾجسذذ ي مذذؽ اك بذذاف 

 ؛ وهذذي تس بذذر  سذذحة مس بذذرة  ذذميمة  سميذذة مؤ سذذة 38% مذذؽ أصذذل 89,47اليمذذؾكو تمفذذؽ مذذؽ اك بذذاف 

ة الؾاقسذة تثذت المسذاح روة  مى كلػ  إن   %.83,56بمغت  سحة ال كييف الكثي  الإجمالية   و ميه
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ممذذذا  ذذذدل  مذذذى قذذذد ة اليمذذذؾكو  مذذذى ال م  ذذذد بذذذ ؽ المؤ سذذذات السذذذاجدة  0,8485(  بمغذذذت AUCالميثيذذذى )

 (. 0,5والسميمة بغض اليغر  ؽ اليمظة الفاصمة )

مذؾم اليمذؾكو  مذى مسذامرت ممذدح ة محكذائياً كات دلالذة تو مى  رف الميهدية اليؾعيذة  مضا ة ملى كلػ  

ىما   ذي  ترت ذل السؾامذل المفسذرة حسذل أهم  هذا اليسذبية  ؛تممل مؽ الظابع ال مد ر  البخكي مسيؾقة  مما

 ذذيؼ المسذذامرت الممذذدح ة. وقذذد تبذذ ؽ أن  سذذحة الأمذذؾال الخاصذذة ملذذى مدمذذؾع الم دا يذذة تمثذذل  بالإ  مذذاد  مذذى

السدذد السذابق  ثذؼ  سذحة  ةم غ ذر  االأكثذر قذد ة  مذى ال م  ذد بذ ؽ المؤ سذات السذاجدة والسذميمة  تم هذ ةالم غ ر 

ملذذى  قذذؼ الأ مذذال  وأ  ذذرًا  سذذحة الذذد ؾن الظؾقمذذة والم ؾ ذذظة الأجذذل ملذذى المذذد ة  مذذى  MC الثرىذذات الماليذذة

 .ال مؾقل الااتي

ثبذذذت أن اليمذذذؾكو لا تم كذذذر  مذذذى ىؾ ذذذه كا دلالذذذة محكذذذائية  ثسذذذل  بذذذل تمذذذدم  يمذذذة ت هذذذاأ الي ذذذائجو ميذذذه  

 .3صثة الفرضية  وميه  تؤىد اليؾعية المس مدة.مضا ة حقيقية مما  ة بالميهدية 

 تديييير: يديي    حدراس ومييعلس الدي عرين  فيي  عممةيي  اتخي ل قييرار ايقييرال في  تعزيييز فع لةيي  4فرضية  ال

 .ر ر المرل

الخظذذذذأ مذذذذؽ اليذذذذؾع الأول  وبمذذذذا% 77,14قذذذذد ت بذذذذذ   (sensibilité)أعهذذذذر اليمذذذذؾكو حسا ذذذذية مرتفسذذذذة

وهذذؾ مذذا تسفذذ  قذذد ة مس بذذرة  مذذى الكبذذ   ذذؽ المؤ سذذات السذذاجدة وتممذذيص مخذذاطر  (%8/35= 22,86)

و ذذي الممابذذل  . مذذي  المذذروض لدبذذائؽ كو  اح ماليذذة  دذذد مرتفسذذة ممذذا تسذذدز  ساليذذة تسذذ  ر  ظذذر المذذرض

تسفذذ  قذذد ة  اليذذة  مذذى تثد ذذد المؤ سذذات السذذميمة     ممذذا89.47% (spécificité) بمغذذت الخكؾصذذية

  مما تسدز  أتضا   سالية تس  ر  ظر المرض. وتفاد    ض طمحات الإقراض الد دة

 .4و ميه  تُمبل الفرضية 
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 مك .اليمذذائص مذذى الذذرنؼ مذذؽ أهميذذة الي ذذائج الم ؾصذذل مل هذذا   ذذإن هذذاأ الد ا ذذة لا تخمذذؾ مذذؽ بسذذض         

المظذاع البيكذي. ىمذا أن  ىذل  مما تثد مؽ ممفا يذة تسمذيؼ الي ذائج  مذى  مى د ا ة بيػ واحد  مط اق كرت

.  ذذؤثران  مذذى قذذؾة ال سمذذيؼ ودقذذة الي ذذائجقذذد  والفذذؾق مثا ذذبية المثا ذذبيةحدذذؼ الس يذذة ومذذدى تذذؾ ر البيا ذذات 

لا  ذيما البيا ذات  - ذاتالمسذ خدم تحمذى مرتحظذة بدذؾدة البيا السذفؾ قيامضا ة ملى كلػ   إن  ساليذة  مذؾكو 

ال ذذي تمذذؾم  م هذذا  مذذؾكو  بالفرضذذياتو  -المث ممذذة المثا ذذحة الإبداعيذذة قذذد ت ذذأثر بمما  ذذاتالمثا ذذبية ال ذذي 

 .الا ثدا  المؾجس ي

الد ا ذة ليبذمل  ذدة  مدذالمذؽ بذ ؽ أهمهذا تؾ ذيع  ذدة ف ذاق بثثيذة مسذ مبمية  تفذ   من هاأ اليمائص       

المما  ذذذات مما  ذذة دا ذذل ىذذل بيذذػ ) سدذذداجذذراءات وأ ذذال ل  يذذذاج  ظذذر المما  ذذة مذذؽ أجذذل وكلذذػ بيذذؾك 

  بمذا تسذدز CPA ا و  ياق الذ   ي  ياقات مؤ ساتية مخ مفة السفؾ قيا  مؾكوتم يؼ م ا ة ىاا البيكية( و 

 . ا  حا  قابم  ه لم سميؼ

ً ا  مثذل أ ذال ل مدمذاو تمييذات ىميذة أكثذر تظذؾ  ومؽ جهة أ رى  تمفؽ تظؾقر الدا ل الميهدي مذؽ  ذرل

الدمذع بذ ؽ  ذدة  تمفذؽ   أوومما  ذة أداءهذا بيمذؾكو الإ ثذدا  المؾجسذ ي (machine learning) الذ سمؼ الآلذي

مذذؽ أجذذل تثسذذ ؽ دقذذة تمذذد ر  ظذذر السدذذد. مضذذا ة ملذذى كلذذػ  تمفذذؽ تؾ ذذيع مدذذال الحثذذف   ذذفؾ قيا مذذاكو 

تسذذ  ر الثمذذؾق المبذذفؾك   هذذا و  مثفغذذة المذروض  ىم ابسذذة تسذ  ر  ظذذر المذذرضليبذمل مراحذذل أ ذذرى مذذؽ 

(la gestion des créances douteuses). 
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 مراجع باللغة العربية

 عسان والتؽزٌيع، الشفائذ  ادارة السخاطخ فًي السرارف الإسلامٌية، دار  (،3102الشاصخ )  شيج عبج أبؽ بخانًي 

تفعٌيل الخقابة السرخفٌة فًي الجدائخ وفق السعاٌييخ الجولٌية لمجشة بازل فًي ظل   (،3102سعٌج ) بعدٌز  
الثالث،  الطؽر دكتؽراه  شيادة  نٌيل  متطمبات   ضسؼ  مقجمة  أطخوحة الجولٌية،الستغٌيخات السالٌية والسرخفٌية 

 التدٌييخ وعمؽم  التجارٌية  والعمؽم  الإقترادٌية  العمؽم  ، كمٌية 0الجدائخ جامعة  وبشؽك،  مالٌية  تخرص 

يقة القخض محاولة تقجيخ خطخ القخوض البشكية بإستعسال طخ (، 3112بؼ بؽزيان محمد و يؽسف سؽار )
دراسة حالة البشغ الؽطشي الجدائخي بدعيجة، السؤتسخ العمسي الجولي الدشؽي الدابع، جامعة  -التشقيطي

  الديتؽنة الأردنية، الأردن

 الأساسي الجاخمي الترشيف لسشيج تطبيقية دراسة" (، 3102) قخيذي، الجسؽعي محمد اطسة،فششة  بؼ
 قاصجي جامعة ، 13 العجد الباحث، مجمة ،3112-3112 فتخة خلال الجدائخي  الخارجي البشغ حالة

  الجدائخ ورقمة، -مخباح

مقاربة  –(، دور الخقابة الجبائية في الحج مؼ التلاعب السحاسبي 3130بؽعسامة مخيػ وحشيفة بؼ ربيع )
العجد  تدييخية لإدارة الزخائب لؽلاية سطيف، مجمة الإستخاتيجية والتشسية، مجمة الإستخاتيجية والتشسية،

 322-322، ص10

أثخ الزسانات السرخفية في تقميل السخاطخ الائتسانية في  (،3132) حدؽن عتاب يؽسف و ظاىخ باسل 
، مجمة جامعة البعث سمدمة العمؽم الإقترادية، سؽرياالسرارف العاممة في سؽرية  

العمؽم الإقترادية عمؽم (، إدارة السخاطخ البشكية، محكخة ماستخ في الحقؽق، معيج 3131) حعخي قاسػ،
 التدييخ والعمؽم التجارية، السخكد الجامعي بمحاج شعيب عيؼ تيسؽششت، الجدائخ

 كمية أطخوحة دكتؽراه، الرشاعية، السؤسدات في السالي الخطخ وتقجيخ (، تحميل3112) زيشب، حؽري 
 الجدائخ قدشطيشة، - مشتؽري  جامعة التدييخ، وعمؽم العمؽم الاقترادية

 وعمسي عسمي مشيج التحميل السالي في السعاصخة الاتجاىات السالي التحميل (2004) ناجي وليج الحيالي
 والشذخ، الأردن لمطباعة الؽراق مطبعة الأولى، الطبعة متكامل
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(، إمكانية تبشي السؤسدات الإقترادية الجدائخية نسؽذجا لمتشبؤ بالفذل السالي، 3102خمخال مشال ،)
  2أطخوحة دكتؽراه، جامعة الجدائخ 

(، إدارة البشؽك السعاصخة، دار السديخة لمشذخ والتؽزيع والطباعة، الطبعة 3103دريج كامل آل شبيب،)
 ،3103الأولى، عسان الأردن، 

–(، أثخ تغيخ سعخ الفائجة عمى السؤسدات الرغيخة والستؽسطة 3102وعائذة عتيق، )رشيج حسامي 
 ، الجدائخ2مجمة الجراسات السالية السحاسبية والإدارية، العجد  -تجخبة الجدائخ

(، تحديؼ قخار الإقخاض باستخجام الأنعسة الخبيخة، مجمة الإقتراد والإدارة،  جامعة 3131روابح عبمة )
 022-022(، 3يخي )قدشطيشة عبج الحسيج م

–(، قخاءة في التلاعب السحاسبي وقياسو مؼ زاوية التحقيقات الجبائية السحاسبية 3132زايسي مؽلؽد )
 020-022، ص0دراسة حالة مجيخية الزخائب بالبميجة، مجمة الإقتراد والتشسية البذخية، العجد 

 الؽراق مؤسدة ،"بالفذل والتشبؤ الأداء قييػت لأغخاض السالي التحميل" (، 3100محسؽد، ) حسدة الدبيجي
 الأردن عسان، الثانية، الطبعة والتؽزيع، لمشذخ 

 (، تعميسات إدارة السخاطخ، غدة فمدطيؼ3112سمطة الشقج الفمدطيشية، )

محاولة تقييػ مجى تطبيق معاييخ لجشة بازل في البشؽك الجدائخية، أطخوحة  ،(3130)  صابؽر سعاد
 ، 2دكتؽراه، جامعة الجدائخ 

 و الترشيع تحقيق في ودورىا الرغيخة الرشاعات اقتراديات (،0222الله،) عؽض الدمػ عبج صفؽة
 القاىخة : العخبية الشيزة دار التشسية،

 الإسكشجرية:الجامعية الجار معاصخة، اريةإد قزايا (،3110الباقي ) عبج الجيؼ صلاح

(، مدؤولية مديخي الذخكات في ظل الإفلاس والتدؽية القزائية، محكخة ماستخ، 3102طيار طارق، )
     تخرص قانؽن الأعسال، جامعة محمد بؽضياف ميمة، الجدائخ

 السخاطخ وقياس تقييػ مذاكل برجد الحدابات مخاجع دور" (،0222الحي، ) عبج صافيشاز الحسيج عبج
 1998 مرخ، القاىخة، جامعة دكتؽراه، رسالة ،"الأعسال السلازمة لسشذآت
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 كمية ماجدتيخ، رسالة ،"الأعسال مشذآت في السالي الفذل محجدات" (، 0222محمد، ) وليج العديد عبج
 القاىخة شسذ، عيؼ جامعة التجارة، 

(، التسؽيل الجولي )مجخل حجيث(، دار صفاء لمشذخ والتؽزيع، الطبعة 3103عبج الكخيػ جابخ العيداوي )
 الأولى، عسان الأردن 

الجامعٌية،  السطبؽعات  أساسٌيات العسل السرخفًي، دٌيؽان   (،3102) خالجي  حبٌيب خجٌيجة  الخزاق عبج
 الجدائخ 

شبؤ بالفذل السالي في تحجيج السخكد السالي لمذخكات، مجمة (، تبايؼ نساذج الت3102غحوان عمي عمي )
 0، العجد 22جامعة البعث، السجمج 

 فمدطيؼ الله، رام الأولى، الطبعة ناشخ، دون  ،"السالي التحميل" ،(3112، )الذيخ مرطفى فيسي

البشؽك،  (، أطخ أساسية ومعاصخة في الخقابة عمى البشؽك وادارة السخاطخ في3101الكخاسشة ابخاهيػ )
 صشجوق الشقج العخبي، معيج الدياسات الإقترادية

دراسات اقترادية،  -لؽراتي ابخاهيػ ، القخوض البشكية واجخاءات مشحيا، مجمة الحقؽق والعمؽم الإندانية
(، مؽجؽدة عمى السؽقع: 3) 20

https://www.asjp.cerist.dz/en/downArticle/417/10/1/87101 

ويتعمق بالخقابة الجاخمٌية لمبشؽك   3100نؽفسبخ  32السؤرخ فًي  12 - 00لشعام رقػ (، اھ)  ، فقخة 3 مادة 
 .الجدائخ ، بشغ  والسؤسدات السالٌية 

(، مفيؽم ظاىخة الإستغلال الؽظيفي في الجدائخ وعؽامل انتذارىا، مجمة 3130مججوب عبج الخحسان ،)
   23-22،  ص 3القانؽن الجستؽري والسؤسدات الدياسية، العجد 

 والاستخجامات والأدوات الأساليب  والائتساني السالي التحميل في الحجيثة الاتجاىات ، (2006) محمد مطخ
 الأردن والتؽزيع، والشذخ وائل لمطباعة دار .العسمية

 كمية ماجدتيخ، رسالة الأعسال، مشذآت في السالي الفذل (، محجدات0222العديد، ) عبج محمد وليج
 مرخ القاىخة، شسذ، عيؼ جامعة التجارة،
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 124 ....... بعين الإعتبار عشد مشح القرض  CPAأخذىا الـ يالستغيرات التي لم  :9فرع       
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 143 ........................................................ مرفهفة الإرتباط :3فرع       
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