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 الشكر والامتنان                                            

الحمدددد ب رل العدددالمين والصددد ة والسددد م علدددى سددديدنا محمدددد وعلدددى آلددد  وصدددحب  ومدددن 

 ..سار على درب  إلى يوم الدين وبعد

وعظدددديم الامتنددددان والتقدددددير إلددددى أسددددتاذي ال ا ددددل  الجزيددددل الشددددكربيشددددرفني أن أتقدددددم  

الخلدددق الرفيدددل لت  دددل  بالإشدددرا  علدددى  صددداحلالددددكتور علدددي عبدالحسدددين هددداني الزاملدددي 

سددتي هددذم وأمدددني بالدددعم والمسدداندة فكددان نعددم الرمرشددد إلددى أن خرجددت هددذم الدراسددة درا

إلددددى حيددددز الوجددددود فكددددان لتوجيهاتدددد  العلميددددة السددددديدة بددددال  الأ ددددر فددددي إعددددداد دراسددددتي 

 .وإنجازها، فجزام الله عني خير الجزاء

خبيدددر اللغدددوي وال الإحصدددائي والخبيدددر كمدددا أتقددددم بشدددكري الجزيدددل للأسددداتذة الكدددرام الخبيدددر

 ..العلمي لتقويمهم الدراسة

ويطيدددل لدددي أن أتوجددد  بالشدددكر والتقددددير إلدددى أسددداتذتي الأفا دددل رئددديس وأع ددداء لجندددة 

المناقشدددة لت  دددلهم بقبدددول مناقشدددة هدددذم الدراسدددة، وعلدددى مدددا بدددذلوم مدددن جهدددد  مدددين فدددي 

 .تنقيح وتقييم هذم الدراسة كي تصبح على أحسن وج 

الجميددددل أقددددم أسدددمى آيدددات الشدددكر والعرفدددان إلددددى ومدددن بدددال الأماندددة العلميدددة واعترافدددا  ب

عمدددددادة كليدددددة الإدارة والاقتصددددداد متم لدددددة بالأسدددددتاذ الددددددكتورة سوسدددددن كدددددريم الجبدددددوري، 

والأسددداتذة الأفا دددل فدددي قسدددم المحاسدددبة، الأسدددتاذ الددددكتور نددداظم شدددع ن التميمدددي والأسدددتاذ 

الأسدددددتاذ الددددددكتور مجيدددددد عبدالحسدددددين هدددددات  والأسدددددتاذ الددددددكتور قاسدددددم محمدددددد البعدددددا  و

المسدددداعد الدددددكتور علددددي عبدددداس الخ دددداجي والمدددددرس المسدددداعد أحمددددد مهدددددي، الددددذين لددددم 

يدددد لوا جهدددددا  أو نصددددحا  علددددى أحددددد منددددا، أسدددد ل الله أن يح ظهددددم مددددن كددددل سددددوء، ولجميددددل 

 .العاملين في الكلية لما قدموم من جهد وتعاون كبير أسهم في تخطي المرحلة

إلدددى زمددد ء الدراسدددة أخدددوتي وأخدددواتي لمدددا  يرسدددعدني أن أتوجددد  بخدددالا الشدددكر والتقددددير

مددن قريددل  أو بعيددد فددي إنجدداز هددذم الدراسددة،   أسددهمبددذلوم مددن تعدداون، كمددا أشددكر كددل مددن 

وأخيدددرا  أرجدددو مدددن الله أن أكدددون قدددد أصدددبت أك دددر ممدددا أخطددد ت وأن يسدددت اد الآخدددرون ممدددا 

 .بذلت، آم   أن أكون قد منحت المو وع بعض حق ، فالكمال ب وحدم
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 :لمستخلصا

الدراسة إلى إبراز دور مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية في التنبؤ بالتعثر هذه تهدف      
المالي في وقت مبكر ومساعدة إدارة الوحدات الاقتصادية على مواجهته من خلال ما توفره هذه المؤشرات 

( شركات صناعية من 8ت، وشملت عينة الدراسة )من رؤية تنبؤية عن المستقبل المالي لهذه الوحدا
هذه العينة بسبب توفر  اداعتمتم عراق للأوراق المالية، ( شركة صناعية مدرجة في سوق ال21مجموع )

 علىبياناتها وتقارب رؤوس أموالها إلى حد ما، لكي تتسم هذه الدراسة بالموضوعية، وقُسمت العينة 
 . (2018 -2015) نصف متعثر ونصف غير متعثر وللفترة

وحاولت الدراسة الإجابة عن تساؤلات مشكلة الدراسة وهي)ما مؤشرات التدفقات النقدية والربحية      
لمتطلبات البيئة الصناعية العراقية؟، وهل تساعد مؤشرات التدفقات النقدية والربحية في  مةملائالأكثر 

 إن(، واستندت الدراسة إلى فرضية أساسية مفادها)التنبؤ بالتعثر المالي في الشركات الصناعية العراقية؟
التنبؤ بالتعثر المالي للوحدات الاقتصادية بالشكل  يؤدي إلىاستعمال مؤشرات التدفقات النقدية والربحية 

 . الذي ينسجم مع متطلبات بيئة الأعمال الحديثة(
السنوية للشركات عينة  بياناتالولتحقيق أهداف الدراسة تم استعمال المؤشرات المالية بعد تحليل     

( مؤشرات 6يخص التدفقات النقدية و) اً ( مؤشر 16( مؤشراً مالياً منها )22تم التوصل إلى )إذ  ،الدراسة
للتوصل إلى  المتغيرات متعددن خلال أسلوب التحليل التمييزي تخص الربحية، وتحليل هذه المؤشرات م

 . الإحصائي (SPSS-26)لال برنامج أفضلها دوراً في التنبؤ بالتعثر المالي من خ
ن هناك أثنين من المؤشرات المالية أجموعة من الاستنتاجات كان أهمها وتوصلت الدراسة إلى م    

والتي تُعد أكثر المؤشرات دوراً في التنبؤ بالتعثر المالي وكانت كالآتي: )نسبة التدفقات النقدية التشغيلية، 
 +f = -0.442)شرين تم تشكيل الدالة التمييزية من خلال المؤ مؤشر دليل النشاط التشغيلي(، و 

0.005X7+1.083X8) (2018التي تنبأت بالتعثر المالي في سنة التحليل) ( 100بمستوى)% كان  إذ
تحليل لأنها تُمثل أحدث سنة تتوفر فيها البيانات للشركات عينة  بوصفها سنةسبب اختيار هذه السنة 
بيانات، إضافة لما تمتعت به هذه السنة من استقرار سياسي واقتصادي، وتنبأت الدراسة في تاريخ جمع ال

لكلا السنتين، وفي ضوء  %(62.5) الدالة التمييزية في السنة الثانية والثالثة التي تسبق التعثر بمستوى
مالية استنتاجات الدراسة تم تقديم عدد من التوصيات أهمها، ضرورة الاعتماد على مزيج من المؤشرات ال

من الأساس النقدي وأساس الاستحقاق، لبيان أفضل المؤشرات دوراً في عملية التنبؤ، للوصول إلى 
وموضوعية لما يقدمه من إشارات  مستويات عالية من التنبؤ بالتعثر المالي، وبذلك يكون التنبؤ أكثر دقة

استمرارية الوحدات الاقتصادية مبكرة تساعد في اتخاذ قرارات ملائمة وفي الوقت المناسب للمحافظة على 
 ونموها.
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ا، والذي طراف الأخرى المرتبطة بهاً تواجهه الوحدة الاقتصادية والأد التعثر المالي تهديداً خطير عيُ       
دارة بمستوياتها المختلفة إيجاد ، لذلك ينبغي على الإةستمرارية لهذه الوحدعلى فرض الا بدوره سيؤثر

لى مرحلة إكل مبكر وقبل أن تصل تلك الوحدة ية بشالسبل الملائمة لغرض التنبؤ بتعثر الوحدة الاقتصاد
ن الإدارة لديها أة بشكل كامل، ومن الجدير بالذكر الفشل والتصفية وبالتالي الخروج من سوق المنافس

سلسلة  تخاذبابه متخذي القرار في تلك الوحدة جهاز إنذار ينبوصفها بؤ تعمل أدوات تساعد في عملية التن
علاقة بين تفسر ال التي ماليةالمؤشرات ال هيدوات من التعثر المالي، وهذه الأللحد من القرارات المناسبة 

و قيمتين من محتوى القوائم المالية، ومن خلال تحليل مؤشرات القوائم المالية يمكن تقييم الوضع أبندين 
دائها خ قارنات بين تلك جراء عدد من المإلال فترة معينة من الزمن، وذلك بالمالي للوحدة الاقتصادية وا 

المؤشرات المالية لوحدة اقتصادية معينة والمؤشرات المالية لوحدات أخرى مماثلة، كما تعمل على مقارنة 
مساعدة إدارة إلى  الدراسة ههدف هذتضعها المالي على فترات مختلفة، و أداء الوحدة الاقتصادية وو 

أن شركات هذا القطاع ها المالي، لاسيما التنبؤ بتعثر  الشركات العاملة في قطاع الصناعة العراقي في
وكذلك  لعدم تفعيل التشريعات الخاصة بحماية الصناعة الوطنية،المستمر، وذلك المالي التعثر تعاني من 

تقديم القروض الحكومية لتلك الشركات لزيادة توسعها ونموها، بضعف الدعم الحكومي وخاصة فيما يتعلق 
سعار المواد الأولية أب ارتفاع التمويلي بسب رة على النهوض بواقعهاات غير قادهذه الشرك وأن لاسيما

البحث عن  بنا مختلفة، فكان حرياً  يءومنافسة السلع الأجنبية من مناشرتفاع معدلات الرواتب والأجور او 
لى اعتماد مؤشرات التدفقات النقدية بسبب ما تحمله هذه المؤشرات إق للتنبؤ بتلك الظاهرة، والتوجه طر 
ساس النقدي مع على الأ ن أهمية في عملية دراسة وتحليل الوضع المالي للوحدات الاقتصادية اعتماداً م

 الرئيس الهدف لأن ،ستحقاقساس الاأشرات الربحية التي تعتمد هي مؤ  لها أهمية كبيرةمؤشرات أخرى 
التنبؤ بالتعثر المالي دق على أقدرة   الربحية فيكون لهذا المزيجلأغلب الوحدات الاقتصادية هو تحقيق 

حيان، ومن ي تفتقر للموضوعية في كثير من الأساس الاستحقاق فقط والتأمد من المؤشرات التي تعت بدلاً 
ا على مزاولة نشاطها وقابليته علىخلال تحليل تلك المؤشرات يمكن بيان قدرة الوحدة الاقتصادية 

في هاماً دوراً التي تلعب أفضل المؤشرات  على لى دالة تمييزية تعتمدإالاستمرار من خلال التوصل 
 ستبعاد المؤشرات ذات الدور الضعيف أو المعدوم من عملية التنبؤ.او  المالي عملية التنبؤ بالتعثر

 ربعة فصول تتمثل بالآتي: أ علىهداف هذه الدراسة تم تقسيمها أولتحقيق  

 ةــالمقدم

 ي



 

ات سابقة محلية وعربية دراسالمبحث الثاني منهجية الدراسة و  المبحث الأول ،مبحثين ولالفصل ال يتناول 
     ذات الصلة بموضوع الدراسة الحالية. جنبيةأو 

المبحث مباحث،  ةلمتغيرات الدراسة ويتكون هذا الفصل من ثلاث الإطار المفاهيمييتناول  الفصل الثاني 
المبحث ما أ ومؤشراتها، ومفهوم الربحية ومؤشراتهاالدراسة والتركيز على قائمة التدفقات النقدية  ،الأول
والتنبؤ المالي والتعثر المالي ومظاهره وأسبابه ومراحله وطرق علاجه وبعض تناول مفهوم التنبؤ ف الثاني

 وتناول كذلك تحليل الماليال فتناول المبحث الثالثما أ ،الأساليب المستخدمة في التنبؤ بالتعثر المالي
والعلاقة بين مؤشرات التدفقات النقدية بشيء من التفصيل  مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية

 .التعثر الماليو  التعثر المالي والعلاقة بين مؤشرات الربحيةو 

عريفية عن الشركات نبذة ت الأول ،مباحث ةيتكون من ثلاثيتناول الجانب التطبيقي للدراسة و  الفصل الثالث
لى إالدراسة لسنوات الدراسة للتوصل  يانات الشركات عينةتحليل ب تناولف المبحث الثانيما أ ،عينة الدراسة
ائي حصتناول استعمال الأسلوب الإف المبحث الثالثما أ ،تدفقات النقدية ومؤشرات الربحيةمؤشرات ال

( لمعالجة المؤشرات المستخرجة في المبحث الثاني من هذا الفصل من متعدد المتغيرات )التحليل التمييزي
 . بالتعثر المالي تنبؤدوراً في عملية الحصائي للتوصل لأفضل المؤشرات ( الإSPSS-26خلال برنامج )

 والمبحث الثانيستنتاجات التي توصلت لها الدراسة الا تناول الأول ،فقد تضمن مبحثين الفصل الرابع
  .الدراسة توصيات

  



 
   

  الأولالفصل  
دراسات  و  منهجية الدراسة  
 سابقة
 

 ولالمبحث الأ
 منهجية الدراسة

 

 المبحث الثاني
 دراسات سابقة
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  ولالمبحث الأ                                                                

                             منهجية الدراسة                                      

، ففي هذا سس علميةعملية إعداد المنهجية أولى الخطوات لإعداد الدراسة المبنية على أُ تُعد       
هداف والأهمية والفرضية ستعراض منهجية الدراسة التي تتمثل بالمشكلة والأاالمبحث سيقوم الباحث ب
ساليب الإحصائية المتبعة وأنموذج الدراسة للدراسة ومصادر جمع البيانات والأوالحدود الزمانية والمكانية 

 الافتراضي، وكما موضح بالآتي: 

 -(:Study Problem) مشكلة الدراسة  -1-1-1

ن قائمة المركز المالي وقائمة تكمن مشكلة الدراسة في قصور النسب المالية التي يتم اشتقاقها م    
عمال نها تحلل وتفسر نتائج الأناعية لأالمالي للشركات الص الدخل والتي تُعتمد في عمليات التنبؤ بالتعثر

زمات المالية، وبذلك يتم التنبؤ بالتعثر الأفي الفترات التي تتوالى فيها  ولاسيماعلى أساس الاستحقاق 
وعندما تكون المعلومات المقدمة في  ،يتسم بالدقة والموضوعية لاالمالي للوحدات الاقتصادية بشكل 

دارة، ية والتصحيحية المتخذة من قبل الإعملية التنبؤ غير دقيقة سوف ينعكس ذلك على القرارات الوقائ
 تية :التساؤلات الآ ويمكن تلخيص مشكلة الدراسة عبر

 لمتطلبات البيئة الصناعية العراقية؟مة ءقات النقدية والربحية الكثر ملامؤشرات التدف ما -1
هل تساعد مؤشرات التدفقات النقدية والربحية في التنبؤ بالتعثر المالي في الشركات الصناعية  -2

 العراقية؟

 -(:Study Objectives) هداف الدراسةأ -1-1-2

 -لى الآتي:إتهدف هذه الدراسة 
 دادها ومؤشراتها. عإية قائمة التدفقات النقدية وطرق التعرف على ماه -1
 .ماهية الربحية وبيان مؤشراتهاعلى التعرف  -2
سباب التعثر وطرق أو  للوحدات الاقتصاديةالتنبؤ بالتعثر المالي تسليط الضوء على موضوع  -3

 علاجه.
استعمال مؤشرات التدفقات النقدية والربحية للمساعدة في التنبؤ بالتعثر المالي للشركات الصناعية  -4

 .المالي التي تسبق التعثر الثانية والثالثة ةوراق المالية في السنلعراق لل ة المدرجة في سوق االعراقي
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 -(:Study Importance) أهمية الدراسة -1-1-3

نذاراً مبكراً إللوحدات الاقتصادية والذي يمثل  بع أهمية الدراسة من أهمية التنبؤ بالتعثر الماليتن       
جراءات إتخاذ اب وحدات وموقعها في السوق سواءً فظة على ديمومة نشاط تلك المكن من خلاله المحايُ 

ليها وقبل فترة مناسبة إالتي يمكن التوصل  يةعلى المعلومات التنبؤ  ة اعتماداً جراءات تصحيحيإو أوقائية 
ار في ر المالي، وذلك من خلال ما توفره مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لأصحاب الق من حالة التعثر

ة، وتبرز من إشارات تنبيء بالوضع المالي المستقبلي للوحدات الاقتصادي إدارات الوحدات الاقتصادية
  -همية الدراسة من خلال الآتي:أ

ساس النقدي وأساس الاستحقاق ية والربحية من حيث الجمع بين الأهمية مؤشرات التدفقات النقد -1
 لوحدات الاقتصادية.واستعمالها في التنبؤ بالتعثر المالي ل

جراءات الإ إدارات الوحدات الاقتصاديةكر بالتعثر المالي لغرض اتخاذ بيان أهمية التنبؤ المب -2
لى حالة الفشل إحالات الانحدار المالي والوصول  لتجنب المناسبالتصحيحية المناسبة وفي الوقت 

 والتصفية.
ارية الوحدات الاقتصادية ويزيد من ثقة ن يديم استمر أالتنبؤ بالتعثر المالي من شأنه  أن -3

 المستثمرين الحاليين والمرتقبين والدائنين بالداء المالي لتلك الوحدات.

 -(:Study Hypothesis) فرضية الدراسة -1-1-4

 ساسية مفادُها الآتي:أفرضية  إلىتستند الدراسة 
بالتعثر المالي للوحدات الاقتصادية التنبؤ  يؤدي إلىاستعمال مؤشرات التدفقات النقدية والربحية  إن)

 .عمال الحديثة(ل الذي ينسجم مع متطلبات بيئة البالشك

 -(Hypothetical pattern of study ):الدراسة النموذج الافتراضي  -1-1-5

لغرض إعداد الأنموذج الافتراضي للدراسة، فأن الأمر يتطلب تحديد كل من المتغيرات المستقلة 
  بعة بشكل دقيق، ويمكن توضيح متغيرات الدراسة من خلال الآتي:والمتغيرات التا

 المتغيرات المستقلة: مؤشرات التدفقات النقدية والربحية. -1
 المتغير التابع: التنبؤ بالتعثر المالي .  - 2
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 :الآتي للشكل وفقاً  الدراسة أنموذج تلخيص مكنويُ 

                                                 (1) شكل                                          

 فتراضي للدراسةالنموذج الا                                    

 التابل المتغير                                      المتغيرات المستقلة                        
 
 
 
 

  

                       : إعداد الباحثالمصدر

        

 

 مؤشرات التدفقات النقدية.            -

 نسبة تغطية الديون النقدية المتداولة.-1

  اية التدفقات النقدية التشغيلية.نسبة ك-2

 نسبة أ ر الاسته ك.-3

 نسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلى الن قات الرأسمالية.-4

 نسبة التدفقات النقدية التشغيلية إلى صافي التدفقات النقدية.-5

 مؤشر النقدية التشغيلية.-6

 نسبة التدفقات النقدية التشغيلية.-7

 تشغيلي.مؤشر دليل النشاط ال-8

 عائد التدفق النقدي التشغيلي على الأصول.-9

 نسبة العائد على حقوق الملكية.-10

 نصيل السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي.-11

 نسبة ال وائد والتوزيعات المقبو ة.-12

 نسبة التوزيعات النقدية.-13

 معدل دوران الأصول ال ابتة.-14

 معدل دوران رأس المال العامل.-15

 نسبة تغطية الدين.-16

 

    

 بالتع ر الماليالتنبؤ    

 

 دور

 دور

 .مؤشرات الربحية -

 نسبة مجمل ربح العمليات. -1

 نسبة صافي الربح. -2

 العائد على أجمالي الأصول.-3

 نسبة العائد على إجمالي الموجودات.-4

 العائد على حقوق الملكية.-5

 نسبة التوزيعات-6
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 -:( Population and Sample Study)مجتمل وعينة الدراسة  -1-1-6

وراق المالية والتي يبلغ المدرجَة في سوق العراق للأن مجتمع الدراسة يتمثل في الشركات الصناعية إ     
في  2021/ 1/ 19حسب نشرة التداول المنشورة لجلسة  2021( شركة حتى كانون الثاني 21عددها )

( شركات غير 4( شركات متعثرة و)4ما عينة الدراسة فقد اختار الباحث )أ، هذه الدراسة بياناتجمع  فترة
، وتم اختيار مجموعتين متساويتين من الشركات عينة الدراسة وبرؤوس أموال متقاربة إلى حد ما، متعثرة

مبررات مكن توضيح ، ويمعقول من الدقة والموضوعية لوصول بالدراسة إلى مستوىوذلك من أجل ا
 -من خلال الآتي: اختيار مجتمع الدراسة

نتاج ولدوره في تنشيط الاقتصاد الوطني، ونجاحه للإ القطاع الرئيس بوصفهناعة تم اختيار قطاع الص -1
 لنمو الاقتصادي وتوفير فرص كثيرة للعمل. من اي تحقيق معدلات عالية وتطوره يساعد ف

بيئة مور التي تحيط بالالقطاع الصناعي بسبب كثير من الأ المالي هويتعرض للتعثر  ن أكثر قطاعإ -2
 مني والواقع الاقتصادي وغياب الدعم الحكومي لهذا القطاع سواءً من خلال الصناعية بالبلاد كالوضع الأ

و من خلال الدعم المالي الذي يتمثل بالقروض المقدمة أشريعات التي تحمي المنتج المحلي التتفعيل 
 هذا القطاع. لشركات

وراق المالية ويمكن الحصول سة لأنها مدرجة في سوق العراق للأجاء الاختيار للقطاع وعينة الدرا -3 
 .ورة للسنوات التي تغطيها الدراسةعلى بياناتها المحاسبية من ضمن القوائم المالية المنش

 -مبررات اختيار عينة الدراسة من خلال الآتي: حمكن توضيكما يُ 

نفس الظروف وتمر أغلبها  ن جميع الشركات تعيشهذه العينة من القطاع الصناعي لأ ختيارتم ا -1
 خرى.الأ الشركاتمن هذا القطاع تمثل  شركةزمات، لذلك كل بنفس الأ

هناك العديد و ولتلك الفترة  الشركاتساس توفر البيانات لتلك أللعينة على توفر البيانات، تم الاختيار  -2
(، لذلك تم اعتماد الفترة التي تغطيها الدراسة ) 2020و  2019كمل بياناتها لسنة )لم ت الشركاتمن 

2015- 2018.) 
في المناطق المحررة من سيطرة داعش،  نشاطهاهناك عدد من الشركات في مجتمع الدراسة موقع  -3
ضطر أا بسيط واعدت قوائم غير كاملة ممبعد التحرير لتلك المناطق استأنفت نشاطها ولكن بشكل و 

نشائية، الشركة الوطنية مثل )شركة طريق الخازر للمواد الإعينة لدراسته بوصفها تجنبها إلى الباحث 
 .نشائية(نتاج المواد الإثاث المنزلي، شركة الفلوجة لإالأ لصناعات

موال الكبيرة حتى سة واستبعاد الشركات ذات رؤوس الأموال الشركات عينة الدراأب في رؤوس التقار  -4
 كون المقارنة بينها موضوعية.ت
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للتعثر،  اً أساسي اً تصنيفسنوات متتالية في عينة الدراسة بوصفها  تم اعتماد توالي خسائر الشركات لثلاث
لبيان حالة التدهور المالي لتلك الشركات وللوصول بالدراسة إلى أحدث بيانات متوفرة للشركات المتعثرة، 

من حجم مجتمع  % تقريباً 38حجم عينة الدراسة  متعثرة، وبلغبالإضافة إلى بيانات الشركات غير ال
 .(1الصناعية المتعثرة وغير المتعثرة عينة الدراسة يوضحها الجدول رقم ) الدراسة، والشركات

 ( 1جدول )                                                   

 الدراسة عينة                                                  

 الشركات غير المتعثرة الشركات المتعثرة ت

 الشركة العراقية للسجاد والمفروشات  شركة الصنائع الكيمياوية العصرية  -1

 شركة الخياطة الحديثة الشركة العراقية للأعمال الهندسية  -2

 لبسة الجاهزةنتاج الأأشركة  شركة الصناعات المعدنية والدراجات  -3

 شركة الكندي لإنتاج اللقاحات البيطرية  العراقية لتصنيع وتسويق التمور الشركة  -4

 : إعداد الباحثالمصدر

 -(: Study Limitationsحدود الدراسة ) -1-1-7

 وتتمثل حدود الدراسة بالآتي:
 ه الدراسة بالشركات عينةتتمثل الحدود المكانية لهذ -(:Spatial boundariesالحدود المكانية ) -ولاا أ

  (.1التي تم توضيحها في الجدول ) الدراسة

تم تطبيق الدراسة على الشركات عينة الدراسة  -(:Temporal Boundariesالحدود الزمانية ) -ثانياا 
وذلك لوجود بيانات متكاملة إلى حد ما لهذه هذه السنوات وتم اختيار  (2018 -2015)للفترة المالية 

 .الشركات
 -(:Style and Method of Study)ٍ  سةأسلوب ومنهج الدرا -1-1-8

 جل تغطية الجانب النظري والجانب التطبيقي للدراسة تمت الاستعانة من قبل الباحث بالآتي:أمن 

 -(:The Theoretical Sideالجانب النظري ) -ولاا أ

ر المصاد استعماليرات الدراسة من خلال سلوب الوصفي لوضع اطار مفاهيمي لمتغتم الاعتماد على الأ
المقالات المنشورة في المواقع لى إضافة طاريح بالإاب ورسائل و ــــن كتـــــــة مـــــــــــجنبية والأـــــــــــــالعربي ةــــــــــالمتاح

 . مكانالجوانب النظرية للدراسة بقدر الإغناء إلتي ترتبط بموضوع الدراسة، بهدف لكترونية االإ
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 -(:The Practical Sideالجانب التطبيقي ) -ثانياا 

دوات ة من خلال الأـــــقات النقدية والربحيرات التدفــــــائي لمؤشـــــحصل الإــــــــوب التحليـــــــسلأاد على ـــــتم الاعتم
 -الآتية:

( على موقع سوق العراق 2018 -2015) وللفترةالقوائم المالية المنشورة للشركات عينة الدراسة  -1
 ة.وراق الماليللأ
سلوب التحليل التمييزي أظهار النتائج من خلال إلغرض  (SPSS-26)حصائي ستخدام البرنامج الإا -2

 متعدد المتغيرات.
 

 -(:Study Structureهيكل الدراسة )-1-1-9

نسيابية مضامين اخارطة طريق من خلاله يتم توضيح  لى هيكل الدراسة على إنهإيُمكن النظر     
ضيح التسلسل المنطقي للدراسة بشقيه النظري والتطبيقي، ابتداءً من الإطار النظري الدراسة، فضلًا عن تو 

 .وانتهاءً بالاستنتاجات والتوصياتللدراسة 
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    (.2) رقم ويمكن توضيح هيكل الدراسة من خلال الشكل

                                        (                  2شكل )                                                 

 هيكل الدراسة                                               

 

: إعداد الباحثالمصدر 

 التنبؤ بالتعثر الماليمؤشرات التدفقات النقدية والربحية ودورها في 

 الإطار النظري للدراسة

 

 منهجية الدراسة

 

 سابقةت دراسا

 

 المرتكزات المعرفية لمتغيرات الدراسة

 

 مؤشرات التدفقات النقدية

 

 مؤشرات الربحية

 

 التنبؤ بالتع ر المالي

 من 

 

 خ ل

 باستعمال الأساس النقدي وأساس الاستحقاق التحليل المالي 

 

 الدراسة التطبيقية

 

 لى المؤشرات الماليةتحليل البيانات للتوصل إ

 

 الأسلوب الإحصائي )التحليل التمييزي المتعدد(

 

 مؤشرات التدفقات النقدية

 

 مؤشرات الربحية

 

بيان دور المؤشرات في التنبؤ 

 بالتعثر المالي

 

الاستنتاجات والتوصيات التي  

 تم التوصل إليها
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 المبحث الثاني                                                                 

 سابقة دراسات                                                

، والتي ذات العلاقة بموضوع الدراسة الحالية في هذا المبحث سيتم عرض بعض الدراسات السابقة    
 تتمو ، التنبؤ بالتعثر الماليوموضوع  مؤشرات التدفقات النقدية والربحيةمن موضوع  تضمنت كلاً 

بينها وبين الدراسة الحالية  ختلافوالاوتحليلها وبيان أوجه التشابه الدراسات  ذهلهمراعاة الترتيب الزمني 
                        الدراسات. هذهالدراسة الحالية عن  يميز وما

  -دراسات محلية : -1-2-1
 -دراسات محلية حول مؤشرات التدفقات النقدية: -1-2-1-1
   -بمؤشرات التدفقات النقدية من خلال الجدول الآتي: لقةالمتعمكن توضيح بعض الدراسات المحلية يُ 

 (2جدول )                                        
 دراسات محلية حول مؤشرات التدفقات النقدية                        

 تفاصيل الدراسة البيان ت

 (2014)عزيز،  دراسة -1

ي ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية بالاستقرار المصرفي "دور التنبؤ بالفشل المال عنوان الدراسة  

 دارية.الاقتصادية والإدراسة منشورة في مجلة الغري للعلوم /  "Kidaباستعمال نموذج  

 المدرجة في سوق العراق للأوراق الماليةالمصارف عدد من على  دراسة تطبيقية نوع الدراسة 

 (.2012-2007ي سوق العراق للأوراق المالية للفترة )( مصارف مدرجة ف10) عينة الدراسة 

 ( للتنبؤ بالفشل المالي .Kidaنموذج ) أمحاولة تطبيق  -1 هدف الدراسة

 اعتماد مؤشرات التدفقات النقِدية التشغيلية . -2

 ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية  . (Kida)نموذج  أدرجة  التوافق بين نتائج  -3

 جاتاستنتاأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

النمـاذج الخاصة بالتنبـؤ بالفشـل المـالي للمصـارف فـي تحقيـقها الثقـة العاليـة  تسهم -1

 العالية. علـى الـرغم مـن نسـبها غيـر

خمس نسب مالية للفشل المـالي لها القدرة علـى التمييـز  إلى( Kidaنموذج  )أيستند  -2 

 بـين المصـارف الفاشـلة والناجحة.

والتي  بولة مع مؤشرات التدفقات النقدية( نسبة توافق مقKidaنموذج ) أحققت نتائج  -3 

 %.54تبلغ 

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

ــل المــالي ينبغــي علــى المصــارف العراقيــة الخاصــة اعتمادها تطبيــق نمــاذج الفش -1

ن بالمعلومــات ــن والمرتقبيــرين الحــالييـــة المســتثمــــزز ثقـــكونهــا تعـلبشــكل مســتمر، 

 المالي .  عمــال والمركــزاســبية المعبــرة عــن نتيجة الأالمح

 فقات النقديـة التـي تعكـسنموذج الفشل المالي مـع بعـض مؤشـرات التـدأضرورة اعتماد  -2

 ة المسـتقبلية للمصارف .البيئ

  في عملية التنبؤالتشغيلية من مؤشرات التدفقات النقدية  ا  عدد دت الدراسةاعتم وجه التشابهأ

 معا  الربحية  ومؤشراتالتدفقات النقدية مؤشرات اعتمادها من خلال الحالية  تختلف الدراسة  ختلافوجه الاأ

وعلى عينة سلوب التحليل التمييزي المتعدد ألي من خلال التنبؤ بالتعثر الماا في ملبيان دوره

( Kidaنموذج )أوليس اعتماد ( 2018-2015وللفترة )من الشركات الصناعية العراقية 
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لغرض التنبؤ بالفشل بينهم التوافق فيما  درجة وقياس مؤشرات التدفقات النقدية التشغيليةو

 .(2012-2007وللفترة ) المصارفعينة من المالي وعلى 

 -2 دراسة (2015عبدالرزاق، و )التميمي 

/  "التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية باستخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي"

 داريةفي مجلة العلوم  الاقتصادية والإ دراسة منشورة

  عنوان الدراسة

 نوع الدراسة دراسة تطبيقية على عدد من المصارف العراقية

 عينة الدراسة (.2013-2008مصارف عراقية خاصة مسجلة في سوق العراق للأوراق المالية للفترة )( 6)

 بيان استخدام مؤشر التدفقات النقدية في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية . -1

 .بيان استخدام مؤشر العائد المحاسبي في التنبؤ بالتدفقات المستقبلية -2

يهما ألنقدية والعائد المحاسبي وتحديد رة التنبؤية بين مؤشري التدفقات االمقارنة في القد -3

 افضل بالتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية.

ن تستخدم من قبل مستخدمي القوائم المالية للتنبؤ بالتدفقات النقدية أتوفير مؤشرات يمكن  -4

 المستقبلية.

 هدف الدراسة

 لآتية:توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات ا

د نالتوقيت وع مشكلاتساس الاستحقاق على أغلب الدخل المحاسبي المعتمد على ن تأ-1

داء الوحدة المالي ومن ذلك ات النقدية جعل منه مؤشر ملائم لأالمطابقة المتأصلة في التدفق

 ن الدخل المحاسبي له القدرة على التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية.أاثبت 

ساس ة في توفير الأــدات عينة الدراســـلوحات النقدية لــمات التي تخص التدفقتقدم المعلو -2

على نتائج الدراسة تبين قدرة  ه وبناء  ئــــد ومكافـــد النقـــت على توليدرة تلك الوحداــلتقييم ق

ستثمارية ة ومن التدفقات النقدية الاــــة المستقبليـــالتدفقات النقدية في التنبؤ بالتدفقات النقدي

 والتمويلية على وجه الخصوص. 

التي يمارسها المحللون  شطة الضروريةندفقات النقدية المستقبلية من الأالتنبؤ بالت يعُد -3

ادة لى زيإدى أات التنبؤ مما ـــرين على دراســـمستثمب من الـــب زيادة الطلـــ، وبسبالماليون

 عمليات البحث في هذا المجال.

 استنتاجاتأهم 

لدراسةا  

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية  يلنقدية الاستثمارية والتمويلية فالاهتمام بالتدفقات ا -1

واضحة  تهقدر إلا إن ،ؤـــة التنبـــه في عمليـــمن عدم تفوقم ـــي بالرغـــوكذلك الدخل التشغيل

 التنبؤ. في عملية

هداف طبيعة البيانات المستخدمة والأ م معءي تتلاــــــة التــــحصائيب الإـــساليالأاستخدام  -2

 المطلوب تحقيقها .

أهم توصيات 

 الدراسة

واستعمال بعض  ات النقديةـس التدفقـــول إلى أهم مقاييـــللوص ةـــالتدفقات النقدي قائمةتحليل 

 .مؤشرات الربحية

 وجه التشابهأ

تهدف إلى التنبؤ بالتعثر المالي من خلال اعتمادها مؤشرات بانها الحالية تختلف الدراسة 

وباعتماد  التدفقات النقدية والربحية في عملية التنبؤ لعدد من الشركات الصناعية العراقية 

وليس ( SPSS-26حصائي )  سلوب الإومن خلال الأمتعدد المتغيرات يل التمييزي سلوب التحلأ

 (.SASحصائي )  سلوب الإالنقدية المستقبلية ومن خلال الأ تبهدف التنبؤ بالتدفقا

 وجه الاختلافأ

         : إعداد الباحثالمصدر

 -دراسات محلية حول مؤشرات الربحية: -1-2-1-2
  -من خلال الجدول الآتي: الربحيةبمؤشرات  المتعلقةيمكن توضيح بعض الدراسات المحلية 
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  (3جدول )                                           
 دراسات محلية حول مؤشرات الربحية                              

 ت البيان تفاصيل الدراسة

 -1 دراسة (2015، الساعدي)

وان عن العربية للإدارة.مجلة الورة في دراسة منش / "ربحية المصارف والعوامل المؤثرة فيها"

 الدراسة

 

 نوع الدراسة على المصارف التجارية العراقية دراسة تطبيقية

 عينة الدراسة   (2010 -2002)مصرفا  تجاريا  عراقيا  وللفترة ( 15)

التحقق من مستويات الربحية للمصارف العراقية المدرجة في سوق العَراق للأوراق المالية، 

ذ تم اختبار أثر حقوق الملكية والحجم تلك المُستويات، إت الداخلية على بعض من المتغيراوأثر 

والسيولة والمطلوبات والاستثمارات والتدفقات النقدية والائتمان الممنوح والودائع على 

 الربحية المصرفية، متمثلة بالعائد على حُقوق الملكية.

 هدف الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

وق ـــولة وحقــات والسيــل من المطلوبـــة لكــة ذات دلالة إحصائيـــة إيجابيـــــوجود علاق -1

 ات على مستويات الربحية المصرفية.الملكية والاستثمار

وجود علاقة بين الموجودات الإجمالية والتدفق النقدي والقروض والودائع والربحية،  عدم-2

ربحيته على صميم عمله المصرفي بقدر مما يعني أن القطاع المصرفي العراقي لا يعتمد في 

 اعتماده على الأرباح المتأتية من استثماراته.

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 القروض منح خلال من الخاص، المصرفي النشَاط بتفعيل المّصارف تقوم أن ضرورة

 .المستقبلية الربحية مستويات زيادة على إيجابا   تنعكس التي للودائع واستقطاب

ات أهم توصي

 الدراسة

 وجه التشابهأ دراسة الربحية في الوحدات الاقتصادية العراقية

في مؤشرات الربحية بيان دور مؤشرات التدفقات النقدية ومن خلال الحالية تختلف الدراسة 

سلوب التحليل التمييزي متعدد أومن خلال في الشركات الصناعية العراقية لتنبؤ بالتعثر المالي ا

للمصارف العراقية التحقق من مستويات الربحية وليس ( 2018-2015لفترة )ولالمتغيرات 

 . (2010-2002وللفترة ) تلك المستويات وأثر بعض المتغيرات الداخلية على 

وجه أ

 ختلافالا

 -2 دراسة (2016وآخرون،  )أمين

دراسة /  "أهمية التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر المالي والفشل المالي للشركات المساهمة"

 .قليم كردستان العراقإورة في مجلة التنمية البشرية في منش

عنوان 

 الدراسة

 

 نوع الدراسة تطبيقية على فروع مصرف الشرق الأوسط العراقي للاستثماردراسة 

 عينة الدراسة وسط العراقي للاستثمار.لمصرف الشرق الأ ا  ( فرع16)

مؤشرات للتنبؤ بالتعثر بوصفها ب المالية المعتمدة ـــالنسي بــــالمالل ـــدوات التحليأمعرفة  -1

 المالي والفشل المالي في الشركات المساهمة.

ام  باعتماد التحليل المالي بالنسب المالية لمعرفة ـــة على الاهتمــــتحفيز الشركات المساهم -2

 مدى تعثر وفشل الشركات المساهمة من عدمه.

 هدف الدراسة

 إلى الاستنتاجات الآتية: توصلت الدراسة

ن يتم تحديد تعثر الشركات المساهمة بصورة عامة أ من خلال اعتماد النسب المالية يمكن -1

 والمصارف بصورة خاصة من عدمه. 

شركات ة التنبؤ بتعثر وفشل الــــل المالي بالنسب المالية وعمليــن التحليـــة بيــــهناك علاق -2

 رف بصورة خاصة.صالمساهمة بصورة عامة والم

ة من مساعدة ــــة في هذه الدراســــــؤ بالتعثر والفشل المالي المستخدمــــنماذج التنب تسهم -3

صورة عامة، ة بــــرين الحاليين والجدد من زيادة استثماراتهم في الشركات المساهمــــالمستثم

 سهمهم.أو بيع أوالمصارف بصورة خاصة 

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة
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 وصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:ت

ضرورة حث الشركات المساهمة بصورة عامة والمصارف بصورة خاصة على استخدام  -1

 و فشل الشركات المساهمة قبل حدوثه بفترة مناسبة.أذج هذه الدراسة للتعرف على تعثر نما

هلية حول الأيبية لموظفي المصارف التجارية ضرورة اعتماد البنك المركزي دورات تدر -2

 كيفية تطبيق نماذج التنبؤ بالتعثر والفشل المالي.

أهم توصيات 

 الدراسة

 وجه التشابهأ ولاسيما بعض نسب الربحية للتنبؤ بالتعثر المالي للشركات. التقليديةاعتماد النسب المالية 

النقدي ساس مزيج من المؤشرات المالية من الأ اعتمادهامن خلال الحالية تختلف الدراسة 

ا في موأساس الاستحقاق متمثلة بمؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية وبيان دوره

ل التمييزي متعدد ـسلوب التحليأومن خلال ة العراقية ـــر الشركات الصناعيــــعملية التنبؤ بتعث

لنسب اأدوات التحليل المالي متمثلة بوليس الاعتماد على  (2018-2015وللفترة ) المتغيرات

وللفترة التي  نموذج التمان وكيداأالمركز المالي والدخل وباستخدام فقط من قائمتي  التقليدية

 .(2010-2006تغطيها الدراسة )

وجه أ

 ختلافالا

 : إعداد الباحثالمصدر

 -دراسات محلية حول التعثر المالي: -1-2-1-3

  -من خلال الجدول الآتي: بالتعثر المالي المتعلقةيمكن توضيح بعض الدراسات المحلية 
  (4جدول )                                         

 دراسات محلية حول التعثر المالي                              

 ت البيان تفاصيل الدراسة

 -1 دراسة (2014 )الحسناوي،

على   وأثرها Kidaج  "التنبؤ بالتعثر المالي لشركات الاستثمار باستعمال النسب المالية لنموذ

: EPS  "منشورة في مجلة المثنى للعلوم دراسة /  دراسة في سوق العراق للأوراق المالية

 ./ جامعة المثنى دارية والاقتصاديةالإ

عنوان 

 الدراسة

 

 نوع الدراسة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية على شركات الاستثمار دراسة تطبيقية

 عينة الدراسة ( سنوات 3ولفترة ) ( شركات مساهمة8)

توضيح ماهية النسب المالية للشركات في بيان إمكانية بقاءها في السوق وأي النسب أكثر  -1

 على ربحية السهم الواحد . تأثيرا  

ارية موضوع البحث ـــستثمالسوق المالي من خلال الشركات الار في أفق ــــــمعرفة ما يظه -2

 وتجاوزها لتحقيق الأهداف المنشودة . لتي تعتريهاومواجهتها للعقبات ا

 هدف الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

دل دوران ـــــة النشاط متمثلة بمعـــد على الاستثمار ونسبــــة الربحية متمثلة بـالعائـــــلنسب -1

 .، هما العاملان الأساسيان في تفسير ربحية السهم الواحدالموجودات

 يجابي جدا بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع .إوجود ارتباط  -2

الية، على ــــــات الاستثمار في سوق العراق للأوراق المــــقدرة شرك Kida نموذجأأثبت  -3

 الاستمرار.

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

هميتها في وضع مؤشرات شركات بتحليل النسب المالية لأال دارةإاهتمام القائمين على  -1

 مهمة عن وضع الشركات.

همية النماذج الكمية المتطورة كأداة فاعلة لقياس التعثر والتنبؤ به والعمل على عملية أ -2

لشركة الوضع الحالي لها  تطوير التحليل المالي من خلال تحليل كمي للبيانات حتى تعرف ا

 بالمستقبل والتنبؤ

أهم توصيات 

 الدراسة

 وجه التشابه أ استخدام  عدد من مؤشرات الربحية من خلال نموذج كيدا لغرض التنبؤ بتعثر الشركات.
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اعتمادها مؤشرات التدفقات النقدية والربحية في عملية تختلف الدراسة الحالية من خلال 

خلال أسلوب التحليل التمييزي ن التنبؤ بالتعثر المالي لعدد من الشركات الصناعية العراقية وم

( للوصول إلى أفضل المؤشرات دورا  في SPSS-26وباستعمال برنامج )المتغيرات متعدد 

وأثرها  Kidaنموذج أالمتوفرة في  المالية النسبوليس الاعتماد على عدد من التنبؤ بالتعثر 

 على ربحية السهم الواحد.

وجه أ

ختلافالا  

 (2015النهود، و )عليوي دراسة -2

عنوان  

 الدراسة

 مجلة الإدارة والاقتصاد/ الجامعة المستنصرية./  مقترح للتنبؤ بالتعثر المالي""أنموذج 

 المدرجة في سوق العراق للأوراق الماليةالشركات الصناعية عدد من على  دراسة تطبيقية نوع الدراسة

ة في سوق العراق للأوراق المالية ( شركة صناعية مدرج15عينة الدراسة تتكون من ) عينة الدراسة

 (.2012-2006وللفترة )

على النسب المالية )السيولة، الربحية، النشاط، المديونية، التقييم، النمو(  بناء أنموذج اعتمادا   هدف الدراسة

ساسية طريقة المركبات الأالمشتقة من القوائم المالية للشركات عينة الدراسة  وباستخدام 

لى التركيبة البسيطة لتلك العوامل من خلال برنامج إالاتساق الذاتي للتوصل  -لي لعامللتحليل ا

SPSS. 

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

تتأثر الزيادة في دقة عملية التنبؤ كلما كانت التقارير السنوية التي تصدر من الشركات  -1

  .ومحليا   ا للمعايير والقواعد المعمول بها عالميا  عينة البحث مكتملة ومعدة وفق

لى افتقار التشريعات إالتعثر للشركات عينة البحث يعود سباب ارتفاع ظاهرة أن من أ -2

المعنية بالقطاع الصناعي المختلط لقانون يحث الشركات في هذا القطاع على استخدام النماذج 

 ى الوضع المالي الذي سوف يكون في المستقبل.المتعلقة بالتنبؤ بالتعثر المالي للتعرف عل

في  يسُهمن ألغرض التنبؤ من شأنه  ل تمييزيةساليب لتكوين دوان اعتماد عدد من الأأ -3

دارات إخطاء لغرض ترشيد قرارات ن خلالها التنبؤ بأقل نسبة من الألى دوال يمكن مإالتوصل 

 الشركات.

أهم توصيات 

 الدراسة

 لتوصيات الآتية:توصلت الدراسة إلى ا

ي الشركات دارات المالية فقبل الإ ضرورة تقديم تقارير تخص التعثر المالي والتنبؤ به من -1

 ساسية ليتسنى لأصحاب القرار اتخاذ القرارات التصحيحية المناسبة.مع القوائم المالية الأ

لال ـــة التنبؤ من خــــــيأكثر فاعلية في عمل نماذجلاة تطوير ــــد من الاستمرار في عمليلاب -2

ل المالي ـــــا دقة في تنبؤها بالمستقبـــالتمييزية للوقوف على أكثره ساليبمن الأ ةــــمجموع

 للشركات.

 في التنبؤ بالتعثر المالي اعتماد النسب المالية ومنها نسب الربحية وجه التشابه أ

وجه أ

 ختلافالا

 واستعملت مؤشراتهائمة التدفقات النقدية درست قا كونهافي  الحالية تختلف الدراسة

الصناعية لشركات عدد من االتنبؤ بالتعثر المالي لا في مهرلبيان دو معا  الربحية  ومؤشرات

عدد من وليس الاعتماد فقط على  المتغيرات متعدد سلوب التحليل التمييزيأ دتواعتمالعراقية 

ساسية للتحليل طريقة المركبات الأام وباستخدستحقاق المبنية على أساس الاالنسب المالية 

 جبرناماللى التركيبة البسيطة لتلك العوامل من خلال إالاتساق الذاتي للتوصل  -لعاملي ا

(SPSS)  الإحصائي لغرض بناء أنموذج يمكن من خلاله التنبؤ بالتعثر المالي . 

 : إعداد الباحثالمصدر

 -:دراسات عربية -1-2-2
  -حول مؤشرات التدفقات النقدية:دراسات عربية  -1-2-2-1

 -من خلال الجدول الآتي: بالتعثر المالي المتعلقةيمكن توضيح بعض الدراسات المحلية 
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 (5جدول )                                                   
 دراسات عربية حول مؤشرات التدفقات النقدية                              

 صيل الدراسةتفا البيان ت

 (2016صالح،  و )أحمد دراسة -1

عنوان  

 الدراسة

 ل المالي"ــــة ودورها في التنبؤ بالفشــومؤشرات التدفقات النقدي ةــ" استخدام النماذج الكمي

 .دراسة منشورة في مجلة العلوم الاقتصادية /

 على المصارف التجارية السودانية دراسة تطبيقية نوع الدراسة

 (.2014-2012( مصارف كعينة عشوائية وللفترة )5اختيار ) الدراسةعينة 

الفشل المالي في ظل تطبيق كل من  التعرف على مدى احتمال تعرض المصارف لمخاطر -1 هدف الدراسة

 ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية. Kida   &Altmanنموذجأ

ا سيكون ة  بالمعلومات الهامة حول متزويد المصارف التجارية )السودانية (عينة الدراس -2

تخاذ الإجراءات اللازمة لتصحيح أوضاعها في حال كانت النتائج عليه  وضعها المستقبلي لا

 تشير إلى الفشل.

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

  kidaنموذج أا  لتطبيق ة من الفشل المالي طبقالمصارف التجارية في السودان، تواجه حال -1

 التشغيلية. وبعض مؤشرات التدفقات النقدية  Altmanوِ 

ات ــــوالتدفق Altman& Mc Gough, Kidaوذج ـــنمأاد على كل من ــــإمكانية الاعتم -2

 النقدية التشغيلية في عملية التمييز بين المصارف السودانية الفاشلة والناجحة.

لي قبل وقوعه يساهم في معالجة الخلل المالي وبالتالي يسهم في عملية التنبؤ بالفشل الما -3

 نمو المصارف واستمراريتها وتطورها. 

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

الاستفادة من نتائج نماذج التنبؤ بالفشَل المالي مع بعض مؤشرات التدفقات النقدية للإنذار  -1

 لتعثر قبل أن تؤثر سلبا  عليها وتعرضها للفشل ومن ثم التصفية.المبكر عن حالات ا

د من الاهتمام والدراسة لتوضيح دورها المهم لمتخذي ـــات النقدية المزيـــمنح قائمة التدفق -2

 القرارات وللجهات المستخدمة للقوائم المالية.

 .المالي لية التنبؤاستعمال مؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية في عم وجه التشابهأ

وجه أ

 الاختلاف

من خلال بيان دور مؤشرات التدفقات النقدية والربحية في عملية  سة الحاليةااختلفت الدر

اد على أسلوب التحليل التنبؤ بالتعثر المالي لعدد من الشركات الصناعية العراقية وبالاعتم

س استخدام النماذج الكمية ولي (SPSS-26ومن خلال برنامج ) المتغيرات متعددالتمييزي 

(Kida Altman &و ) مؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية في عملية التنبؤ بالفشل عدد من

 .لعدد من المصارف التجارية السودانية المالي

 (2019يمان، إ) دراسة -2

 عنوان 

 الدراسة

العسر المالي للمؤسسة ودورها في تقييم   " النسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية

 .منشورة في المحاسبة/ رسالة ماجستير/  وجودة أرباحها"

 على شركتين أمريكيتين دراسة تطبيقية نوع الدراسة

 ( . Office Depotو  JC Pennyمريكية هما ) في الولايات المتحدة الأ شركتان عينة الدراسة

النقدية والنسب المالية المشتقة منها ودورها في التنبؤ  التعرف على أهمية قائمة التدفقات -1 هدف الدراسة

 بالعسر المالي وتقييمه مع تقييم جودة الأرباح.

ج التي تم استخدام النماذج الكمية في عملية التنبؤ بالعسر المالي ومقارنة النتائج مع النتائ -2

دية ومن ثم مقارنة نتائج النسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النق التوصل إليها باستخدام

 النماذج فيما بينها.

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

النسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية، تساهم فعلا في عملية التنبؤ بالفشل  -1

 المالي في المؤسسات.
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لنقدية، تساعد في تقييم جودة الأرباح في النسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات ا -2

 المؤسسات.

نموذج أائمة التدفقات النقدية، من خلال مكن التأكد من نتائج النسب المالية المشتقة من قيُ  -3

 المالي.أهم النماذج التي تتنبأ بالفشل  عتبر منكيدا الذي يُ 

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة على التوصيات الآتية:

نبغي الاهتمام بالنسب المالية المشتقة من قائمة التدفقات النقدية، لأنها تعمل على اكتشاف ي -1

 الفشل المالي.

ينبغي على المؤسسات القيام بدورات متخصصة لغرض تدريب موظفيها على كيفية تطبيق  -2

 نماذج التنبؤ بالفشل المالي.

 .المالي التنبؤعملية واستخدام مؤشراتها في  تحليل ودراسة قائمة التدفقات النقدية وجه التشابهأ

وجه أ

 ختلافالا

من المؤشرات المالية على الأساس النقدي وأساس  ا  باعتمادها مزيج تختلف الدراسة الحالية

الاستحقاق لبيان دورها في عملية التنبؤ بالتعثر المالي المالي لعدد من الشركات الصناعية 

نموذج أمثل  لنماذج الكميةاوليس استخدام التحليل التمييزي  العراقية من خلال اعتماد أسلوب

Kida  وتقييم  لمالي  لشركات أمريكيةفي عملية التنبؤ بالعسر اونسب قائمة التدفقات النقدية

 . بين النماذج الكمية ونسب قائمة التدفقات النقدية والمقارنةجودة أرباحها 

 : إعداد الباحثالمصدر
 
  -بية حول مؤشرات الربحية:دراسات عر -1-2-2-2

 -من خلال الجدول الآتي: بمؤشرات الربحية المتعلقةمكن توضيح بعض الدراسات المحلية يُ 
 

 (6جدول )                                                
 دراسات عربية حول مؤشرات الربحية                                

 تفاصيل الدراسة البيان ت

 (2014)بزام،  دراسة -1

عنوان  

 الدراسة

 منشورة في المحاسبة /  رسالة ماجستير/ " استخدام المؤشرات المالية للتنبؤ بالتعثر المالي"

 في ولاية ورقلة الجزائرية لعينة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة دراسة تطبيقية نوع الدراسة

 (  .2012لباقي سليمة ولسنة )( منها متعثرة وا5( مؤسسة )20) عينة الدراسة

ر ــب مختلفة للتنبؤ بالتعثـــات الصغيرة والمتوسطة على أساليــمعرفة مدى اعتماد المؤسس -1 هدف الدراسة

 .المالي الأكثر استخدما  

والمؤسسات المتعثرة ومن  نموذج إحصائي لغرض التمييز بين المؤسسات السليمةأبناء  -2

 تحليل العاملي.حصائي السلوب الإخلال الأ

ات الصغيرة ــرح الأمثل للمؤسسـنموذج المقتم العوامل المؤثرة في بناء الأــأه التعرف على -3

 والمتوسطة.

 أهم

 استنتاجات

 الدراسة

 توصلت الدراسة على الاستنتاجات الآتية:

وتحديد ة اتخاذ القرار ــة يتضح أن المؤشرات لها دور فعال في عمليـــمن خلال هذه الدراس -1

وضعية المؤسسة، كما تحتل هذه المؤشرات مرتبة مهمة  في مجال التنبؤ بالتعثر المالي في 

 .المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

% وتعد  نسبة 90ت ـجودة تصنيف معتبرة بلغ ذينموذج أ ة من صياغةــمكنت هذه الدراس -2

 مقبولة وجيدة.

معين من المؤشرات بل اعتمد على مزيج  قتصر على صنفيالتنبؤي لم  النموذجنستنتج أن  -3

 .بين التصنيفاتمن المؤشرات التقليدية مختلط 
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أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

مالية و وجوب تطبيق سياسات محاسبية واضحة بشأن الإفصاح المبكر عن المؤشرات ال -1

 بشكل مستمر. نموذج ومتابعة نتائجهالبيانات، لغرض تطبيق الأ

 نموذج التعثر المالي للتنبؤ بالمخاطر المالية.أام ينبغي على المستثمرين استخد -2

ؤية  في عملية ــاد المؤسسات والبنوك الجزائرية على النماذج الرياضية التنبــضرورة اعتم -3

 التنبؤ بمختلف المخاطر المحيطة ومتابعة وضع المؤسسات.

 للتنبؤ بالتعثر المالي .ومنها مؤشرات الربحية ؤشرات المالية التقليدية استعمال الم وجه التشابهأ

وجه أ

 ختلافالا

كونها تهدف إلى بيان دور مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات في تختلف الدراسة الحالية 

ال ـة العراقية وباستعمـــات الصناعيـــؤ بالتعثر المالي لعدد من الشركــة التنبــالربحية في عملي

ة في عملية بناء ــس اعتماد النسب المالية التقليديــل التمييزي وليــوب الإحصائي التحليــالأسل

 .لعدد من الوحدات الاقتصادية الجزائرية أنموذج مقترح للتنبؤ بالتعثر المالي 

 (2016آخرون، و )كروشة                                     دراسة -2

عنوان  

 الدراسة

دراسة منشورة في مجلة /  للتنبؤ بتعثر الشركات الصناعية الأردنية" تخدام النسب المالية"اس

 .جامعة الملك عبدالعزيز

 دراسة تطبيقية على عدد من الشركات الصناعية في الأردن نوع الدراسة

 (.2005-1995( شركة نصفها متعثر والنصف الآخر غير متعثر وللفترة )28) عينة الدراسة

سلوب الانحدار أ الية باستخدامنموذج يتكون من مجموعة من النسب المأمحاولة تطوير  -1 دف الدراسةه

 المتعثرة. والشركات غير ،ز بين الشركات الصناعية المتعثرةاللوجستي للتميي

ات غير ـــالصناعية المتعثرة والشرك اتـــيز بين الشركــنموذج على التميار قدرة الأــاختب -2

ت والجهات ثرة قبل التعثر بسنة إلى ثلاث سنوات، لإتاحة الفرصة الكافية لإدارات الشركاالمتع

 تخاذ الإجراءات اللازمة.الحكومية لا

أهم 

 استنتاجات

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

اللوجستي نموذج للتنبؤ بتعثر الشركات الصناعية الأردنية باستخدام التحليل أيمكن تطوير  -1

 تية :مكون من النسب المالية الثلاث الآو

 نسبة رأس المال العامل إلى حقوق الملكية. * 

 معدل دوران الذمم المدينة. * 

 نسبة حقوق الملكية إلى الموجودات الثابتة. * 

ات ــز بين الشركــب التي تستطيع التمييـــة من اهم النســتعد نسبة معدل دوران الذمم المدين -2

 لصناعية المتعثرة والشركات غير المتعثرة .ا

رة دـار ما يدل على قــختبوذج على عينة الاـــنمقى تقريبا ثابتة حينما يطبق الأــتبدقة التنبؤ  -3

 نموذج على التنبؤ.الأ

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

 وقاتها المحددة، وذلك لتسهيل عمليةأية في كات بتقديم تقاريرها المالضرورة الزام الشر -1

 المالي. جراء الدراسات التي تتعلق بموضوع التعثرجمع البيانات من قبل الباحثين لأ

رات ـــة  والمتغيــوعمر الشرك ةـــم الشركـــرات غير المالية مثل حجــدراج المؤشأضرورة  -2

 ذج رياضية للتنبؤ بالتعثر المالي.قتصادية إلى جانب المؤشرات المالية عند بناء نماالا

 .للشركات الصناعية استعمال نسب الربحية للتنبؤ بالتعثر المالي وجه التشابهأ

وجه أ

 ختلافالا

ها بأنها عمدت إلى تحليل قائمة التدفقات والتوصل إلى عدد من مؤشرات تختلف الدراسة الحالية

لبيان  المتغيرات متعددتحليل التمييزي ن خلال أسلوب الوم واستعمالها مع مؤشرات الربحية

-2015وللفترة ) لمالي للشركات الصناعية العراقيةدور هذه المؤشرات في التنبؤ بالتعثر ا

بهدف سلوب الانحدار اللوجستي أط على النسب التقليدية ومن خلال وليس الاعتماد فق( 2018

-1995كات الأردنية وللفترة )التوصل إلى صياغة أنموذج يمكن من خلاله التنبؤ بتعثر الشر

2005 ). 

 عداد الباحثإ المصدر:
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  -دراسات عربية حول التع ر المالي: -1-2-2-3

 -من خلال الجدول الآتي: التعثر الماليب المتعلقة العربيةيمكن توضيح بعض الدراسات 
 (7جدول )                                                   

 دراسات عربية حول التعثر المالي                                      
 تفاصيل الدراسة البيان ت

 (2011مطر، و )شاهين دراسة -1

دراسة منشورة في " / "نموذج مقترح للتنبؤ بتعثر المنشآت المصرفية العاملة في فلسطين عنوان الدراسة 

 . مجلة جامعة النجاح للأبحاث

 على عدد من المصارف في فلسطين ةدراسة تطبيقي نوع الدراسة

 (. 2007-1997خر غير متعثر وللفترة )( مصارف نصفها متعثر والنصف الأ8) عينة الدراسة

 معرفة مؤشرات قياس الأداء ودورها في التنبؤ بالفشل المالي للمصارف. -1 هدف الدراسة

ة على  التمييز بين تطوير نموذج قياسي  متكون من مجموعة من النسب المالية القادر -2

 المنشآت المصرفية المتعثرة والأخرى غير المتعثرة. 

المتعثرة قبل ر ـــدرة الأنموذج المقترح على التمييز بين المنشآت المتعثرة وغيـــختبار قا -3

اذ ـــارف لاتخـــة لهذه المصــث تعتبر هذه الفترة مناسبــالتحليل( حي ن )سنةــالتعثر بسنتي

ول التصحيحية المناسبة لتصحيح ـــر ولإيجاد الحلــد من الخسائـــلتصحيحية للحالإجراءات ا

 مسار المنشأة قبل تعثرها.

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

يمكنه التنبؤ  إن النموذج المقترح المعتمد على النسب المالية من المنظور المحاسبي -1

% في السنة الأولى 75بة % قبل عامين من التعثر، و بنس100لى إصل بالتعثر بدقة ت

% في السنة الرابعة قبل التعثر، مما يمثل أداة مفيدة 62.5قبل التعثر، وبنسبة  والثالثة

 تعمل على تحديد إشارات إنذار مبكرة للجهات ذات العلاقة.

لي قبل حدوثه بفترة زمنية إن النموذج القياسي المقترح قادر على  اكتشاف التعثر الما -2

مناسبة  تمكن الإدارة المصرفية والجهات الرقابية  الأخرى من اتخاذ الإجراءات التصحيحيَة 

 اللازمة في الوقت المناسب.

ضرورة الاهتمام بالبيانات المالية للمصارف المعدة وفقا  للقواعد والأسس المحاسبية،  -3

نموذج التنبؤ أالنسب المالية التي يعتمد عليها الأمر الذي يؤدي إلى الوقوف على حقيقة 

 المقترح بالتعثر.

أهم توصيات 

 الدراسة

ضرورة تطبيق النموذج المقترح بغرض تحقيق التنبؤ بالتعثر قبل حدوثه بفترة تمكن  -1

 الإدارة المصرفية والجهات الرقابية باتخاذ الإجراءات المناسبة لمعالجة الأمر قبل استفحاله.

ة التطبيق للسياسات المحاسبية الواضحة بشأن الإفصاح المبكر عن البيانات ضرور -2

 والنسب المالية لإتاحة الفرصة لتطبيق النموذج والوقوف على نتائجه أولا بأول.

 لغرض التنبؤ بالتعثر المالي.ة ومنها نسب الربحية استعمال النسب التقليدي وجه التشابهأ

 كونها عمدت إلى المزج بين الأساس النقدي وأساس الاستحقاقفي ة الحالية تختلف الدراس ختلافوجه الاأ

في التنبؤ بالتعثر المالي  من خلال اعتماد مؤشرات التدفقات النقدية والربحية وبيان دورها

متعدد مييزي الأسلوب الإحصائي التحليل الت وباستعماللعدد من الشركات الصناعية العراقية 

( وليس الهدف من الدراسة بناء أنموذج تنبؤي من خلال 2018-2015وللفترة )المتغيرات 

 . ( 2007-1997استعمال النسب التقليدية لعدد من المصارف الفلسطينية وللفترة )

 -2 دراسة (2017، الرفاعي)

  عنوان الدراسة "/ رسالة ماجستير في المحاسبة /منشورة.التنبؤ بتعثر الشركات باستخدام أنموذج التمان"

 نوع الدراسة على عدد من الشركات الصناعية في الأردن دراسة تطبيقية

 عينة الدراسة .(2015-2011)شركة صناعية وللفترة ( 61)
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ات قبل ـــالي للشركـــان أنموذج التمان، لديه القدرة على التنبؤ بالتعثر المـــمعرفة فيما اذا ك

 حدوثه بسنتين على الأقل. 

ةهدف الدراس  

 لت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:توص

توصلت الدراسة إلى  قدرة أنموذج التمان على التنبؤ بتعثر الشركات الصناعية المدرجة  -1

 في بورصة عمان خلال سنتين قبل حدوثه.

أثر ذو دلالة إحصائية )رأس المال العامل/ مجموع  توصلت الدراسة أيضا  إلى وجود -2

/مجموع الأصول، الربح التشغيلي قبل الفوائد/ مجموع الأصول، الأصول، الأرباح المحتجزة

 .القيمة السوقية لحقوق المساهمين/ مجموع الالتزامات(

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

ومدققي الحسابات على استخدام أنموذج التمان ضرورة حث المحللين المالين والمستثمرين 

ة في مجال ـــة واتخاذ القرارات المناسبـــرف على الوضع المالي للشركات الصناعيــــللتع

 الاستثمار.

أهم توصيات 

 الدراسة

 وجه التشابهأ .التنبؤ بالتعثر المالي للشركات الصناعية

 قات النقدية واستخدام مؤشراتها من خلال تحليلها لقائمة التدفالحالية تختلف الدراسة 

للشركات الصناعية العراقية عثر المالي لتنبؤ بالتافي ا ملبيان دوره معا  مؤشرات الربحية و

لعدد من الشركات الصناعية العراقية المتغيرات سلوب التحليل التمييزي متعدد أومن خلال 

 بيان قدرة أنموذج التمان في عملية التنبؤ بالتعثر الماليوليس ( 2018-2015وللفترة )

 . (2015-2011للشركات الصناعية الأردنية للفترة )

 لافختوجه الاأ

 : إعداد الباحثالمصدر

  -دراسات أجنبية: -1-2-3

  -دراسات أجنبية حول مؤشرات التدفقات النقدية: -1-2-3-1

 -من خلال الجدول الآتي: بمؤشرات التدفقات النقدية المتعلقة الأجنبيةيمكن توضيح بعض الدراسات 
 (8جدول )                                                   

 دراسات أجنبية حول مؤشرات التدفقات النقدية                               
 ت البيان تفاصيل الدراسة

(Kamaluddin,et.al,2019) 5 دراسة- 

"Financial Distress Prediction Through Cash Flow Ratios 

Analysis" 

راسة منشورة في المجلة د/  "التنبؤ بالتعثر المالي من خلال تحليل نسب التدفق النقدي"

 .العالمية للبحوث المالية

  عنوان الدراسة

 نوع الدراسة على عدد من الشركات الماليزية دراسة تطبيقية

خرى أنتاج صناعي وإات ( شركة ماليزية منها شركات ذ80عينة الدراسة تتكون من )

 (.2015 -2014نتاج استهلاكي وللفترة )إشركات ذات 

 عينة الدراسة

ي للشركات لى فحص العلاقة بين نسب التدفقات النقدية والتنبؤ بالتعثر المالإهدف الدراسة ت

 نموذج التمان.أ وباستعمالعينة البحث 

 هدف الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

ربحية لها لللملاءة المالية واالتدفق النقدي ن تستنتج هذه الدراسة بأن نسب أيمكن  -1

 ما بالنسبة لمتغير حجم الشركة فليس له علاقة بالتعثر الماليأقة بالتعثر المالي علا

لى حقيقة إص مهم للمستثمر والمساهم بالنظر هذا النوع من التحليل على وجه الخصو -2

م لا أعمال ستمروا بالاستثمار في مثل هذه الأن يوفر الاتجاه القادم لهم سواء اأممكن انه 

 خسائر الفادحة في المستقبل.مما قد يجنبهم ال

ما الدائنون والمؤسسات المالية فتساعدهم هذه الدراسة في تقييم قدرة الشركة الوفاء أ -3

 تساعدهم في التعرف على نقاط الخلل ومعالجتها. المديرونبالتزاماتها، وكذلك 

استنتاجات أهم 

الدراسة   
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قراض غيرات نوعية مثل معدل الإة متن تتضمن الدراسات المستقبليأيقُترح في هذه الدراسة 

ضرورية  تعددارة ونوع الملكية وهذه المتغيرات جمالي والإوالناتج المحلي الإ ساسالأ

، فقد يؤدي للتنبؤ بالتعثر المالي بالتزامن مع نسب التدفق النقدي كأساس لقياس العلاقة

رنة بالتركيز على النسب لى نتيجة مختلفة للتنبؤ بالتعثر المالي مقاإالجمع بين المتغيرات 

 المالية فقط.

أهم توصيات 

 الدراسة

 وجه التشابهأ تحليل قائمة التدفقات النقدية واستخدام مؤشراتها لقياس التعثر المالي .

مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لبيان دور من خلال استعمال  الحالية تختلف الدراسة

ة وباعتماد ــــلتعثر المالي للشركات الصناعية العراقيرات في عملية التنبؤ باـــهذه المؤش

والتنبؤ بالتعثر مؤشرات التدفقات النقدية  بيان العلاقة بينوليس أسلوب التحليل التمييزي 

 .الشركات الماليزية  في نموذج التمانمن خلال أالمالي 

 ختلافوجه الاأ

 (Ozcan,2020) دراسة -2

 :The Use Of Cash Flow Statement In Predicting Business Failure" عنوان الدراسة 

Evidence From an Emerging Market " 

دراسة /  : بدلالة سوق ناشئة"الأعمالقائمة التدفقات النقدية في التنبؤ بفشل  استعمال"

 داريةمنشورة في مجلة العلوم الإ

 على عدد من الشركات في تركيا دراسة تطبيقية نوع الدراسة

( شركة ناجحة 33(، منها )2018-2010)سطنبول للفترة أ( شركة مدرجة في بورصة 66) عينة الدراسة

 ( شركة فاشلة. 33و)

الهدف من هذه الدراسة هو التعرف على فائدة قائمة التدفقات النقدية في عملية التنبؤ بفشل  هدف الدراسة

( 3في السنوات الـ) نحدار اللوجستيسلوب الاأخلال العينة المختارة باستخدام  الشركات من

 .التي تسبق الفشل المالي

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

ل التدفقات ــــد من الشركات الناشئة من الاستمرار بنشاطها بسبب مشاكــلم تستطع العدي -1

 النقدية الخطيرة.

ن يعزز أه ـقائمة التدفقات النقدية من شأنة في ـــوماتيي من المعلــــأن اتباع مستوى عال -2

 بشكل كبير جودة القرارات الاستثمارية.

ة من ــــيات النقدية في بيئة تنافســتيجية فعالة للتدفقاسترااد بعض الشركات ـــعدم اعتم -3

 داراتها من الفشل المالي .إن تعاني أالمرجح 

أهم 

توصيات 

 الدراسة

 إلى التوصيات الآتية: توصلت الدراسة

ات في ــف التقلبـــل في بيئة تنافسية اتخاذ تدابير لتخفيــــي على الشركات التي تعمــينبغ -1

تدفقاتها النقدية لان التقلبات العالية في التدفقات النقدية من شأنها أن تهدد بشكل خطير 

 بقاء الشركة.

متغيرات والتي تتضمن ماذج متعددة المن الضروري في الدراسات المستقبلية استخدام ن -2

 ساس الاستحقاق للتنبؤ بالفشل المالي.أمقاييس على 

 تحليل قائمة التدفقات النقدية واستخدام مؤشراتها في عملية التنبؤ المالي. وجه التشابه أ

ية والربحية من مؤشرات التدفقات النقد ا  كونها استخدمت مزيج في اختلفت الدراسة الحالية ختلافوجه الاأ

ة ـــي لعدد من الشركات الصناعيــــرات في عملية التنبؤ بالتعثر المالـــلبيان دور هذه المؤش

وليس فقط العراقية واستعمال أسلوب التحليل التمييزي الإحصائي في عملية تحليل البيانات 

من أجل  سلوب الانحدار اللوجستيأ وتحليلها من خلالشرات التدفقات النقدية استخدام مؤ

 .التنبؤ بالفشل المالي لعدد من الشركات التركية

 : إعداد الباحثالمصدر
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  -دراسات أجنبية حول مؤشرات الربحية: -1-2-3-2

 -من خلال الجدول الآتي: بمؤشرات الربحية المتعلقة الأجنبيةمكن توضيح بعض الدراسات يُ 
 (9جدول )                                                     

 دراسات أجنبية حول مؤشرات الربحية                                
 تفاصيل الدراسة البيان ت 

 (Otom,2014) دراسة -1

عنوان  

 الدراسة

"Predicting Financial Distress Using Financial Rations In Companies 

Listed In Nairobi Stock Exchange (2003 -2011)"    

النسب المالية في الشركات المدرجة في سوق بورصة نيروبي  باستعمال"التنبؤ بالتعثر المالي 

   منشورةفي إدارة الأعمال /رسالة ماجستير   /("2011-2003للفترة )

 على عدد من الشركات الكينية دراسة تطبيقية نوع الدراسة

خرى أ( شركات 7، و)ركة غير متعثرة ماليا  ( ش26( شركة منها )33العينة متكونة من ) عينة الدراسة

 متعثرة من الشركات الكينية.

هدف الدراسة تحديد ما إذا كانت النسب المالية قادرة مسبق ا على التنبؤ بالشركات المتعثرة  هدف الدراسة

 مالي ا وما إذا كانت هذه النسب المالية يمكن استخدامها لأغراض التنبؤ بالتعثر المالي للشركات.

أهم 

 استنتاجات

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

هي عوامل حاسمة في تحديد  افعة المالية والكفاءة التشغيليةنسب الربحية والسيولة والر -1

 الصحة المالية للشركة.

أن النسب المالية هي مؤشرات جيدة للتنبؤ بالتعثر المالي حيث وجدت الدراسة أن بعض  -2

أكثر أهمية من غيرها لذلك يجب أن تكون الجهة القائمة بالتحليل حريصة على اختيار النسب 

 النسب المناسبة  وخاصة فيما يتعلق بعمليات التنبؤ.

صول، جمالي الأإلى إلي المطلوبات جماإصول، وجمالي الأإلى إن نسبة صافي الدخل أ -3

اكثر النسب التي  لى المبيعات، هيإة صول المتداوللى حقوق الملكية، والأإجمالي المطلوبات إو

 %.94نموذج تنبؤي وبنسبة أفي بناء  اسهمت

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

ات ــحة في البيانــنها توضح معلومات غير واضب المالية لأـــضروري الاهتمام بالنسمن ال -1

 المالية .

اع الذي ــــ، ومقارنة القطات باستخدام المزيد من النسبـــراسد من الدــجراء المزيإينبغي  -2

خر بشكل اع الآـــة ما اذا كانت سيستجيب القطخرى لمعرفات الأـــأجريت عليه الدراسة بالقطاع

 و مشابه.أمختلف 

 .في عملية التنبؤ بالتعثر المالينسب الربحية مجموعة من النسب ومنها  عتماد ا وجه التشابهأ

ه وجأ

 ختلافالا

كونها اعتمدت المزج بين أساس الاستحقاق والأساس النقدي من في   ة  الحاليةـتختلف الدراس

ا في عملية مـــلبيان دورهال مؤشرات قائمة التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية ــــخلال استعم

 متعددزي ـــالتميي اعتماد أسلوب التحليلر المالي للشركات الصناعية العراقية وبـــالتنبؤ بالتعث

( وليس اعتماد عدد من النسب التقليدية  في التنبؤ بالتعثر 2018-2015وللفترة ) المتغيرات

 (.2011-2003المالي لعدد من الشركات  الكينية وللفترة )

 (khan & Raj,2020) دراسة -2

عنوان  

 الدراسة

"Liquidity-Profitability Analysis & Prediction of Bankruptcy-a 

Study of Select Telecom Companies" 

دراسة منشورة في مجلة المراجعات النقدية  /"تحليل السيولة والربحية والتنبؤ بالإفلاس" 

 . الهندية

 على عدد من شركات الاتصالات الهندية دراسة تطبيقية نوع الدراسة



 سابقةالثاني..دراسات المبحث  -الفصل الأول

 

 
22 

 (.2017-2006)( شركات من قطاع الاتصالات الهندي وللفترة 6) عينة الدراسة

 تحليل أداء السيولة والربحية والتنبؤ بإفلاس الشركات عينة الدراسة. -1 هدف الدراسة

 نموذج التمان.أييم تأثير السيولة والربحية على تق -2

أهم 

 استنتاجات

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

ة الرمادية ــتصالات عينة البحث في المنطقة التحليل تظهر لدينا معظم شركات الاـــبعد عملي -1

ي للشركات ـــلال نموذج التمان والتي يظهر فيها ضعف الوضع المالـــ)منطقة الاستغاثة( من خ

 عينة البحث.

ما من ناحية نسب أأداء أغلب الشركات دون المستوى، كان فما من ناحية نسب الربحية أ -2

 يولة معتدل.أظهرت معظم الشركات وضع سفقد السيولة 

يرها في ثلاث شركات، ولم يكن تأث Zكان تأثير نسب السيولة والربحية كبير على درجة  -3

لى تأثير نسب السيولة والربحية على الوضع إخرى، فيشير ذلك في الشركات الثلاث الأ كبيرا  

 المالي للشركات في قطاع الاتصالات الهندي.

أهم توصيات 

 الدراسة

وتقليل فرص  ها الماليةمن أجل تحسين قدرتربحيتها ات تحسين سيولتها وــينبغي على الشرك

 لى ادنى حد.إإفلاسها 

  .من أجل عملية التنبؤ الماليالربحية  استعمال مؤشرات وجه التشابهأ

وجه أ

 ختلافالا

ية تهدف إلى بيان دور المؤشرات المالية للتدفقات النقدية والربحبأنها الحالية اختلفت الدراسة 

ال ــباستعم ديـــة التنبؤ بالتعثر المالي أي استعمال أساس الاستحقاق والأساس النقـــفي عملي

من خلال نسب السيولة  ،أساس الاستحقاق وليس الاعتماد فقط علىأسلوب التحليل التمييزي 

سب والربحية في عملية التنبؤ بإفلاس عدد من شركات الاتصالات الهندية وتقييم تأثير هذه الن

 .(Altmanأنموذج )على 

 : إعداد الباحثالمصدر

  -:التع ر الماليدراسات أجنبية حول  -1-2-3-3

 -من خلال الجدول الآتي: بالتعثر المالي المتعلقة الأجنبيةمكن توضيح بعض الدراسات يُ 

 (10جدول )                                                   
 دراسات أجنبية حول التعثر المالي                                 

 تفاصيل الدراسة البيان ت

 (Zahang & Ye, 2019) دراسة -1

عنوان  

 الدراسة

"Predicting Financial Distress in Norway" 

 .منشورة/في تحليلات الأعمالرسالة ماجستير /  "التنبؤ بالتعثر المالي في النرويج"

 على الشركات النرويجية تطبيقية دراسة نظرية نوع الدراسة

 (.2016-2013( شركة كعينة للدراسة وللفترة  )30000تم اختيار ) عينة الدراسة

نموذج ينطبق على الشركات النرويجية للتنبؤ باحتمالية دخول ألى تطوير إتهدف هذه الدراسة  هدف الدراسة

ة ـلنسب الماليك من خلال استخدام اات في تعثر مالي في غضون العامين القادمين، وذلـــالشرك

ة ـــخرى ذات الصلة ومن خلال استخدام الخوارزميات التقليدية والحديثات الشركة الأــومعلوم

ات ــــلى السعي للتعرف على العلامإضافة أار اللوجستي والغابة العشوائية، ة بالانحدــــمتمثل

 بناء المالي في الوقت المناسب.عادة الأللتعثر المالي لتقوم الشركة في  التحذيرية

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

رباح صول، والأجمالي الأإللنسب الشائعة مثل: العائد على  همية كبيرةأالنماذج التنبؤية  تولي 

وق الملكية ، لى حقإصول، الدين جمالي الأإلى إجمالي الدين إصول، جمالي الأإلى إالمحتجزة 

صول(، كذلك الاهتمام بهامش الربح الصافي ونسبة النقدية الأ جماليإلى حجم الشركة )إضافة أ

 كل هذه مؤشرات هامة لتحذير المنشأة من التعثر المالي.
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أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى التوصيات الآتية:

 فضل.داء الأمن النماذج غير التقليدية ذات الألى المزيد إضرورة التوصل  -1

ة لصياغة النماذج بالاعتماد على ضافيإراسة البيانات في جمع معلومات د قد تساعد تقنيات -2

 و هيكل المساهمين.أشارات السوق إ

لى تبني المميزات إضافة أة تركز على حجم معين من الشركات ينبغي اعتماد نماذج مستقبلي -3

 الخاصة بكل قطاع، كل ذلك يوفر نماذج أكثر قيمة.

 ربحية للتنبؤ بالتعثر المالي.نسب ال اعتماد وجه التشابه أ

وجه أ

 ختلافالا

تختلف الدراسة الحالية من خلال تحليلها لقائمة التدفقات النقدية واستخدامها مؤشراتها مع 

ل ـــسلوب التحليأي  وباستعمال ــتنبؤ بالتعثر المالا في الممؤشرات الربحية من اجل بيان دوره

وليس اعتماد  (2018-2015اعية العراقية للفترة )للشركات الصن المتغيرات متعددالتمييزي 

للتنبؤ  ةـــسلوب الانحدار اللوجستي والغابة العشوائيأمن خلال دية فقط وــية التقليالنسب المال

 .(2016-2013وللفترة )من خلال تطوير أنموذج تنبؤي بتعثر الشركات  النرويجية 

 (Dirman, 2020) دراسة -2

عنوان  

 الدراسة

 "Financial Distress: the Impacts of Profitability, Liquidity, 

Leverage, Firm Size, And Free Cash Flow" 

/  "التعثر المالي: آثار الربحية، السيولة، الرافعة المالية، حجم المنشأة، والتدفق النقدي الحر"

 .دراسة منشورة في المجلة الدولية للأعمال والاقتصاد والقانون

 دراسة تطبيقية على شركات بورصة إندونيسيا لدراسةنوع ا

 (.2018 -2016ندونيسيا وللفترة )إعينة من بورصة بوصفها ( شركة 90ختيار )تم ا عينة الدراسة

المستثمرين والدائنين حول  ولاسيمالى توفير المعرفة الكافية للجمهور إتهدف هذه الدراسة  هدف الدراسة

على تعثر الشركة لرافعة المالية وحجم الشركة والتدفق النقدي الحر أثر الربحية والسيولة وا

 سلوب الانحدار الخطي المتعدد.أالمالي من خلال 

 استنتاجاتأهم 

 الدراسة

 توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات الآتية:

 يجابي على التعثر المالي .إالربحية لها تأثير  -1

 تؤثر على التعثر المالي. السيولة لا -2

 الرافعة المالية ليس لها أي تأثير على التعثر المالي . -3

 حجم الشركة له تأثير سلبي على التعثر المالي. -4

 التدفق النقدي الحر ليس له تأثير على التعثر المالي. -5

أهم توصيات 

 الدراسة

 توصلت الدراسة على التوصيات الآتية:

مقارنة شركات التصنيع  وأة عينات البحث قبل الباحثين زيادمن المستحسن مستقبلا من  -1

ة القطاع ــــو مقارنأغذية والمشروبات ة كقطاع الأـــفرعيات الــخرى من القطاعأات ــمع شرك

 خرى.أالرئيسي مع شركات في بلدان 

ن تتسبب في التعثر المالي أولي اهتماما بالعوامل التي ممكن ن تأينبغي بالنسبة للشركات  -2

 جراءات تصحيحية سريعة.إشرات التعثر لغرض اتخاذ ف على مؤللتعر

 .ثرهم على التعثر الماليألبيان  ةالنقدي اتالتدفققائمة  ومؤشرات مناعتماد مؤشرات الربحية  وجه التشابه أ

وجه أ

 ختلافالا

كونها تهدف إلى بيان دور مؤشرات التدفقات النقدية والربحية في في تختلف الدراسة الحالية 

أسلوب التحليل التمييزي ولعدد من الشركات الصناعية  التنبؤ بالتعثر المالي من خلالة عملي

الانحدار  وباستعمال على التعثر الماليبيان أثر عدد من المقاييس المتنوعة وليس العراقية 

 .لعدد من الشركات في بورصة إندونيسياالخطي المتعدد 

 عداد الباحثإ المصدر:
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 -:ذه الدراسة عن الدراسات السابقةهميز ما ي   -1-2-4
على نها تعتمد اعن سابقاتها بهذه الدراسة  للدراسات السابقة، ولكن تتميز اً هذه الدراسة امتداد تُعد    

الجمع بين مؤشرات التدفقات النقدية والربحية على وجه التحديد لبيان دور هذه المؤشرات في التنبؤ 
ختلاف قائمة التدفقات ان ا  وراق المالية، و ي سوق العراق للأالمدرجة ف بالتعثر المالي للشركات الصناعية

الربحية  ساس النقدي والدور الذي تلعبه مؤشراتالأ إلىنها تستند أخرى من حيث نقدية عن القوائم الأال
 المؤشرات المالية هذهمن  اً همية هذه الدراسة كونها مزيجأهذا ما زاد من ، ستحقاقساس الاأعتمادها اب

لأهمية موضوع التنبؤ بالتعثر المالي للشركات الصناعية بحد ذاته فهو يستحق الكثير من البحث  وبالنظر
 )مؤشرات التدفقات النقدية( ضرورة الجمع بين أهم مؤشرات الأساس النقديالأمر أقتضى  والدراسة، لذلك

ه المؤشرات المتمثلة ، ومن ثم التعرف على مدى دور هذاق)مؤشرات الربحية(وأهم مؤشرات الاستحق
بمؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية وقدرتها على التنبؤ بالتعثر المالي للشركات الصناعية 

 العراقية.
 

 The Extent of Benefit From Previous)فادة من الدراسات السابقة مدى الإ -1-2-5

Studies):- 

 (11) جدول                                                 

 الإفادة من الدراسات السابقة                                       
 الجانب التطبيقيفادة في الإ ت الجانب النظريفادة في الإ ت

1- 

 

 

 

 

2- 

 

 

 

 

3- 

 

 

 

 

 

4- 

للباحث  واضحا   الدراسات السابقة تفسيرا   تقدم

ب وفكرة البحث يمكن من خلاله أن يفهم أسلو

ق الأطر ــــه وفــتمام دراستى له إــسنالعلمي ليت

 الصحيحة.

 

السابقة تمكن الباحث من  من خلال الدراسات

لى عدد من  المصادر المتعلقة بدراسته التوصل إ

لغرض طاريح( رسائل وا)كتب، دوريات، بأنواعها

 الحالية. استعمالها في الدراسة

 

تمام إفي  ا  ساعدمتعتبر الدراسات السابقة مصدرا  

من خلال  نب النظري من الدراسة الحاليةالجا

حث للبا يتسن فكار التي لمغنائها بالمعلومات والأإ

طلاع على هذه ليها دون الاإمعرفتها والتوصل 

 الدراسات.

 

من خلال الدراسات السابقة تم تحديد موقع 

دراسة مكملة لتلك  بوصفهاالدراسة الحالية 

تكامل ت الن الدراسة الحالية حققأالدراسات كما 

هداف نها تشترك معها بالأمع الدراسات السابقة لأ

 والأهمية والاستنتاجات .

1- 

 

 

 

 

2- 

 

 

 

3- 

 

ختيار في عملية افادة من الدراسات السابقة تم الإ

مجتمع الدراسة من خلال تركيز عدد من الدراسات 

على القطاع الصناعي لما لهذا القطاع من السابقة 

 .د الوطنيأهمية بالغة في نمو الاقتصا

 

ة تم ــات السابقـــلاع على الدراســـطمن خلال الا

ات ـــلى أغلب المؤشرات المتعلقة بالتدفقل إـــلتوصا

 النقدية والربحية واستعمالها في الدراسة الحالية.

 

طلاع على ت الدراسات السابقة الباحث من الاساعد

حصائية المتبعة في تلك ساليب الإة من الأــــمجموع

انات ومعالجتها ـــل البيـــغرض تحليــلت اـــسالدرا

م مع ءالذي يتلاالإحصائي سلوب الأ إلىصل والتو

  .الدراسة الحالية

 : إعداد الباحثالمصدر



 
 

  

 الفصل الثاني  
مؤشرات التدفقـات  ل الإطار المفـاهيمي

 النقدية والربحية و التنبؤ بالتعثر المالي
 ولالمبحث الأ

لمؤشرات التدفقـات    الإطار المفـاهيمي
 النقدية والربحية

 المبحث الثاني
 للتنبؤ بالتعثر المالي  الإطار المفـاهيمي

 المبحث الثالث
ت النقدية والربحية للتنبؤ  تحليل التدفقـا

 بالتعثر المالي
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 المبحث الأول                                                                   

                والربحية لتدفقات النقديةلمؤشرات ا إطار مفاهيمي                   

( الخاص بقائمة التدفقات النقدية وكذلك القاعدة المحاسبية IAS 7أكد معيار المحاسبة الدولي )    
قائمة التدفقات ل الوحدات الاقتصادية إعدادقائمة التدفقات النقدية، بضرورة ( المتعلقة ب7)رقمالعراقية 
وان تبين  ،الفترة المحاسبيةإعدادها في نهاية  التي ينبغيساسية وائم المالية الأنها تمثل أحد القالنقدية لأ
ستثمارية والتمويلية ومدى تأثيرها على صافي الانشطة التشغيلية و واع التدفقات النقدية الخاصة بالأنأجميع 

لقوائم المالية ص بعرض ا( الخاIAS 1معيار المحاسبة الدولي ) أكدكما النقد خلال الفترة المحاسبية، 
سس عرض القوائم المالية ومنها قائمتي المركز المالي والدخل لتسهيل المقارنة بين الوحدات أُ على وصف 

القرار من خلال  تخاذافي عملية  المستخدمينللعديد من  الاقتصادية، ولكون هذه القوائم تمثل مدخلات
 ك الوحدات.اعتماد مؤشرات هذه القوائم في دراسة الحالة المالية لتل

 -:(Concept of the Statement of Cash Flows) مفهوم قائمة التدفقات النقدية -2-1-1

التدفق النقدي والنقد وحسب تعريف  اصطلاحقبل الخوض في قائمة التدفقات النقدية يجب التعرف على 
(IAS 7)، (فالتدفق النقديCash flow) النقدية الخارجة داخلة والتدفقاتيتمثل بالتدفقات النقدية ال، 

 نة المالية أحد التدفقات الآتية:في نهاية الس الاقتصاديةالتدفقات النقدية  للوحدة  وتكون نتيجة
Ittelson,2009:64)) 

ك نقدًا في ويعني  بأن الوحدة الاقتصادية تمل :(Positive cash flow) التدفق النقدي الإيجابي -1
 في بداية الفترة . ملكهنهاية الفترة المالية أكثر مما كانت ت

الفترة  في نهايةويعني بأن الوحدة الاقتصادية  (:Negative cash flow) التدفق النقدي السلبي -2
لأكثر من  اً أقل مما كانت تملكه  في بداية الفترة المالية، وعندما يكون تدفقها النقدي سلبي تملك نقداً المالية 

 لتزاماتها المستحقة. الى عدم قدرتها على دفع إلك لة ويؤدي ذفي نسب السيو  اً انخفاض فترة، فهذا يعني

  .تحت الطلب غ النقدية في الصندوق أو الودائعلى المبالإفيشير  (Cash) النقدأما 

لى الوحدة قائمة التدفقات النقدية بأنها كشف يُ  لىإنظر ويُ      ظهر التدفقات النقدية الحقيقية من وا 
، وبذلك فقائمة التدفقات النقدية هي كشف (Schmidlin,2014:25حاسبية )الفترة الم الاقتصادية خلال

وبذلك يتبنى  ،الاقتصادية بمعلومات عن مقبوضاتها ومدفوعاتها النقدية خلال الفترة المحاسبية الوحدةيزود 
  الآخرى المعتمد في القوائم المالية قمن أساس الاستحقا الأساس النقدي بدلاً  كشف التدفقات النقدية

(Robinson,et.al,2015:243) ، هو توفير معلومات  من قائمة التدفقات النقدية ن الغرض الرئيسأو
 Kieso,et)روع خلال فترة معينةــــــــــــدية للمشــــــــالنقمدفوعات ـــــــــــدية والـــــلات النقـــــول المتحصـــــــة حـــــــــملائم
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.al,2018:362)،  قيام  حدد من خلاله كيفيةي كشف بأنها يضاً أائمة التدفقات النقدية لى قإشار يكما
تباع اخية في النقد والنقد المعادل و بعن المعلومات الخاصة بالتغييرات التاري الإفصاحالكيانات بعملية 

بما في  بصرف النظر عن أنشطتها التجارية نهج مرن نسبيًا، مما يسهل تطبيقه من قبل جميع الكيانات
 .(Barnes,et.al.,2019:3001المؤسسات ذات الطابع المالي )ذلك 

من خلال  ستخداماتهار النقد و بين مصادالقول بأن قائمة التدفقات النقدية هي قائمة تُعد لتُ  مكنويُ     
عتماد بالا قتصادية لفترة زمنية معينةوالتمويلية التي تمارسها الوحدة الا نشطة التشغيلية والاستثماريةالأ

عن الإمكانية  خرى ذات العلاقةلمتخذي القرار والأطراف الأ الأساس النقدي لتعطي صورة واضحةعلى 
  لهذه الوحدة . النقدية الحقيقية

 The Main Categories of the Cash)التصنيفات الرئيسة لقائمة التدفقات النقدية  -2-1-2

Flow Statement:)- 

أن الهدف من  والتمويلية، علماً  ستثماريةوالا نشطة التشغيليةنفة حسب الأمص تظهر التدفقات النقدية    
مكن أن تساعدهم على تقييم التصنيف هو لغرض تزويد مستخدمي المعلومات المالية بالمعلومات التي يُ 

فقات صنف الأنشطة في قائمة التدوتُ  ،قتصاديةلوحدة الافي النقد الأثر الذي تحدثه هذه الأنشطة على ا
 -:كالآتيثلاثة أنشطة هي لى إالنقدية 

من  الجزء الرئيسالأنشطة التشغيلية  وتُمثل -: (Operational activitiesالنشطة التشغيلية ) -ولاا أ
لى ملياتها قتصادية في توليد النقد من عالوحدات الا مكانيةإ بينالتدفقات النقدية، لأنها ت قائمة الجارية وا 

دفع جميع المبالغ  لية هي التي يجب في النهاية من خلالهات النقدية التشغيأي مدى، كذلك التدفقا
فوائد القروض وما إلى خرى، مثل دفع توزيعات الأرباح و ( المتعلقة بالأنشطة الأنقدية الخارجة)التدفقات ال

 .( Acca,2009:390) ذلك 

  -:الآتي على (غيلية )النشاط الجاريوتقسم النشطة التش

: 2015)معافى، -:كالآتي، هي من الأنشطة التشغيلية (Cash Inflows) التدفقات النقدية الداخلة -أ
50-51) 

 المقبوضات النقدية من عمليات بيع السلع والخدمات. -1
 من حسابات مدينة )المدينون وأوراق القبض(. المقبوضات النقدية -2
 لسندات".في الأوراق المالية "الأسهم وا ستثماريةمن العوائد الا ت النقديةلمقبوضاا -3
 التمويل . ستثمار أوتدخل ضمن نشاطات الانشاطات أخرى لا  أي -4

 -من الأنشطة التشغيلية،  هي كالآتي: (Cash Outflows) التدفقات النقدية الخارجة -ب
Kieso,et.al,2018:1849)  ) 
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  الوحدة الاقتصادية. المدفوعات النقدية للموردين الذين يجهزون مخازن -1
 النقدية كرواتب وأجور للموظفين والعاملين.المدفوعات  -2
 .المدفوعات النقدية لسداد ضريبة الدخل -3
 .المدفوعات النقدية لسداد فوائد القروض -4
 .مدفوعات نقدية لسداد مصاريف أخرى  -5
 

نقدية من النشاط  وتشتمل التدفقات ال -:(Investment Activities) ستثماريةالنشطة الا -ثانياا 
بأكثر من دورة  تستعملتي قتناء الأصول الاب الداخلة والخارجة والمتعلقة التدفقات النقدية اري علىالاستثم
المعدات و  الممتلكات عمليات الوحدة الاقتصادية مثل في ، والتي تستخدموالتخلص منها محاسبية

(Spiceland,et.al,2020:193) . 

  -:الآتي على ستثماريةوتقسم النشطة الا

 )فلوح -، هي كالآتي:من الأنشطة الاستثمارية (Cash Inflows) ات النقدية الداخلةالتدفق -أ
 (99: 2009آخرون،و 
 المقبوضات النقدية من عمليات بيع الأصول الثابتة .-1
 المستردات النقدية من القروض التي منُحت للغير .-2
 ستثمارات .المقبوضات النقدية من بيع الا-3

 -، هي كالآتي:ستثماريةمن الأنشطة الا (Cash Outflows) خارجةالتدفقات النقدية ال -ب
(Melville,2019: 253) 

 المدفوعات النقدية عن شراء الأصول الثابتة .-1
 .ستثمار جديد )أسهم وسندات( اعلى المدفوعات النقدية لغرض الحصول  -2
 . للأخرينالمدفوعات النقدية عن قروض ممنوحة  -3
 

الأنشطة التي تشتمل على بنود  هي -:(Financial Activities) تمويليةالنشطة ال -ثالثاا  
وتقديم العائد  الملكيةلتزامات وبنود حقوق الملكية، والتي تحصل على رأس المال من أصحاب حقوق الا

قتراض الأموال من الدائنين، وسداد الأموال المقترضة منهم الى إستثماراتهم، أضافة الهم على 
(Kieso,et.al.,2013:229)، على ةـــــــــــــــدية للنشطة التمويليـــات النقــم التدفقــــتقس كن أنـويم 

 ( 24-23: 2011)النوباني،الآتي:
 -:كالآتيهي من الأنشطة التمويلية،  (Cash Inflows) التدفقات النقدية الداخلة -أ

 .والسنداتالمقبوضات النقدية من إصدار الأسهم  -1

 الفصل الثاني  
مؤشرات  الإطار المفـاهيمي ل

التدفقـات النقدية والربحية  
 التنبؤ بالتعثر الماليو 

 ولالمبحث الأ
لمؤشرات    الإطار المفـاهيمي

 التدفقـات النقدية والربحية

 المبحث الثاني
للتنبؤ بالتعثر    الإطار المفـاهيمي

 المالي

 لثالثالمبحث ا
تحليل التدفقـات النقدية والربحية  

 للتنبؤ بالتعثر المالي
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 قتراض قصير الأجل .قتراض طويل الأجل والاقدية من الات النالمقبوضا -2

 -: كالآتيهي من الأنشطة التمويلية،  (Cash Outflows) تدفقات نقدية خارجة -ب
(Spiceland,et.al,2020:194) 

  قتناء واسترداد أسهم المالكين .المدفوعات النقدية لا -1
 لق بأنشطة التشغيل(.ستثناء الدين المتعاسداد أصل مبالغ الدين )ب -2
 .رباح توزيعات الأ -3
 

 ويُمكن توضيح تصنيف التدفقات النقدية حسب الأنشطة من خلال الشكل الآتي:

 (3شكل )                                               

 تصنيف التدفقات النقدية حسب الأنشطة                                  

 

Source:(Kieso,Donald,Weygant,jerry & Warfield, Terry D. (2020),"Intermediate 

accounting" 4
th
 ed., John Wiley & Sons, Inc.,USA, P402). 

 

 

 التشغيليةالنشاطات 

 المستلمة النقدية تكون عندما
 على تزيد يراداتالإ من

  المدفوعة النقدية
              للمصروفات

  ست ماريةالا النشاطات    

 المصانل الممتلكات، بيل -
 .والمعدات

 من القروض تحصيل -
 .المقتر ين

 .الاست مارات بيل -

 التمويلية النشاطات

 .والسندات سهمالأ صدارإ -

 .الاقتراض -

 مجمل النقد

 التشغيلية النشاطات

 المدفوعات تكون عندما

 النقدية على تزيد للمصروفات

 يراداتالإ من المستلمة

 ست ماريةالا النشاطات    
 المصانل الممتلكات، شراء -

 .والمعدات
 .للغير  ممنوحة قروض -
على  للحصول مدفوعات -

 .جديدة است مارات

 التمويلية النشاطات

 .رباحالأ توزيعات دفل -
 .القروض سداد -

 الخزينة سهمأ شراءأعادة  -

 تدفق نقدي داخل

 تدفق نقدي خار 
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 -:(Sources of Cash Flow Statement data)مصادر بيانات قائمة التدفقات النقدية  -2-1-3

واقع ميزان المراجعة نها لاتُعد من أ إذساسية، خرى الأات النقدية عن القوائم الأقتختلف قائمة التدف     
على معلوماتها اللازمة لإعداد قائمة  قتصاديةتحصل الوحدات الاو ات القيدية، جراء التسويإالمعدل بعد 

 (339: 2013)محمد، ( Kieso,et.al,2020:404) -: كالآتية وهي عدَ  التدفقات النقدية من مصادر

: تستخدم هذه (Comparative Financial Position Statementقائمة المركز المالي المقارنة ) -1
 صول والالتزامات وحقوق الملكية بين بداية الفترة المالية ونهايتها.ئمة لتحديد مقدار التغيرات في الأالقا
لتحديد  تُستعمل (:Income Statement For the Current Periodالحالية ) قائمة الدخل للفترة -2

 نشطة التشغيلية خلال تلك الفترة.النقص في النقدية المتحققة من الأو أمقدار الزيادة 
 Selected Data From the General Ledger) ستاذ العامبيانات مختارة من سجل الأ -3

Record:)  واستعمالهاالنقدية  ضافية تفصيلية تلزم في تحديد كيفية الحصول علىإتفيد في تقديم بيانات 
 خلال الفترة المالية.

بأن قائمة التدفقات النقدية  ،مكن القول من خلال ملاحظة مصادر بيانات قائمة التدفقات النقديةويُ     
عن بقية القوائم لكنها تختلف  ،هي جزء مكمل لبقية القوائم الأخرى ولا يمكن لها أن تحل محل قائمة أخرى

 لومات للأطراف ذات العلاقة.من معمن خلال ما تقدمه 
 Steps to Prepare the Cash Flow) ات إعداد قائمة التدفقات النقديةخطو  -2-1-4

Statement):- 

لثلاث  السابقة الذكر فتجري وفقاً  مصادر ةأما الخطوات المتعلقة بإعداد قائمة التدفقات النقدية من الثلاث
 (32: 2018)الحسناوي، -:هيت متتابعة خطوا

ي أول المدة والرصيد آخر المدة تحديد التغيرات في النقدية من خلال إيجاد الفرق بين الرصيد النقد -1
 بيانات قائمة المركز المالي المقارنة . ستعمالاب
ل للفترة الحالية تحديد صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية من خلال تحليل قائمة الدخ -2

قدي بدلًا من أساس الاستحقاق، والقيام بعملية المقارنة بين قائمتي المركز لى الأساس النإ وتحويل الدخل
 ضافية.ن المتتاليتين وكذلك البيانات الإالمالي للسنتي

حليل ستثمارية والتمويلية من خلال  تالا من أنشطة الوحدة الاقتصادية تحديد التدفقات النقدية الصافية -3
 .ضافيةمالي المقارنة وكذلك البيانات الإمة المركز المحتوى قائ البنود البقية المدرجة في

ة )قائمتي الدخل التي تتمتع فيها القوائم الرئيس مكن القول بأن البيانات الإضافية لها نفس الأهميةيُ     
هم في تعديل البنود لإكمال هذه القائمة بشكل كونها تُسوالمركز المالي( عند إعداد قائمة التدفقات النقدية 

 بالدقة. يتسم
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 Methods for Displaying the Statement) ات النقديةقائمة التدفق طرق عرض -2-1-5

of Cash Flows):- 

 الطريقة جيزلكنه يُ  المباشرة الطريقة استعمال على( FASB) المالية المحاسبة معايير مجلس شجعيُ      
 الطريقة تستعمل ة التيـــــــدة الاقتصاديــــــــالوح هـــــــيوج ةــــــالمالي ةــــالمحاسب رـــمعايي مجلس فإن ،المباشرة غير

 جدول فيالتشغيلية  الأنشطة من النقدي التدفق صافي إلى من قائمة الدخل تسويةال قدمتُ  بأن المباشرة
 ضمن التسوية تقديم فيمكنها المباشرة، غير الطريقة تستعمل الوحدة الاقتصادية كانت إذا ، إمامنفصل

مع قائمة التدفقات النقدية من الأنشطة  منفصل جدول في تقديمها يمكن أو النقدية التدفقات مةقائ
  .(Kieso,et.al.,2013:1434) التشغيلية

 -:كالآتي هما عداد قائمة التدفقات النقديةطريقتان لإهناك 

 -:(The Direct Method) الطريقة المباشرة -ولاا أ

تحدد المقبوضات والمدفوعات النقدية المرتبطة  ريقة )قائمة الدخل(ضمن الطريقة المباشرة أو ط     
 لأنبالأنشطة التشغيلية، ويظهر الفرق بين المقدارين في التدفق النقدي الصافي من الأنشطة التشغيلية، 

للأنشطة التشغيلية من المقبوضات النقدية التشغيلية،  تعمل على طرح المدفوعات النقدية الطريقة المباشرة
ويكون صافي النقد من الأنشطة التشغيلية هو المعادل للدخل الصافي على الأساس النقدي، في حين أن 

 الصافية على الأساس النقدي )كيسوفي الأنشطة التشغيلية هو المعادل للخسارة  المستعملالنقد الصافي 
يل التدفقات النقدية ص(، تتمثل ميزة الطريقة المباشرة في أنها تعطي تفا1233-1232 :2009ويجانت،و 

ة التفصيلية ــــــات النقديـــــــــانات التدفقــــــــــــجمع بيعند  ةلفً ــــــون مكــــــــكتقد  هاــــــــــأن ســـــــــــبها الرئيـــعيو  ة،ـــــالتشغيلي
Griffin,2015:87))،  هذه الطريقة.يوضح ( 12)جدولو 

 (12جدول )                                           
 فق الطريقة المباشرةقائمة التدفقات النقدية و                                

 التفاصيل

 التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية

 المبلغ

 الكلي                      ي        ئالجز            

  XX مقبوضات من الزبائن

  XX ت الماليةفوائد محصلة من الاستثمارا

  XX التوزيعات المحصلة من الاستثمارات في الأسهم

 XXX  مجموع النقدية المقبوضة

  (XX) مدفوعات للموردين والموظفين والعمال

  (XX) فوائد مدفوعة

  (XX) ضرائب مدفوعة

 (XXX)  مجموع النقدية المدفوعة

 XXX  صافي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية

   الاستثماريةمن الأنشطة تدفقات النقدية ال
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  (XX) شراء موجودات ثابتة

  (XX) خرىأمنح قروض لشركات 

  XX متحصلات من بيع موجودات ثابتة

 XXX  نشطة الاستثماريةصافي التدفقات النقدية من الأ

   نشطة التمويليةالتدفقات النقدية من الأ

  XX سهم العاديةمتحصلات من إصدار الأ

  XX جلمتحصلات من قروض طويلة الأ

  (XX) جل الطويلسداد ديون ذات الأ

  (XX) رباح مدفوعةأتوزيعات 

 XXX  نشطة التمويليةصافي التدفقات النقدية من الأ

 XXX( أو XXX)  الزيادة في النقدية وأصافي النقص 

 XXX  + رصيد النقدية في أول المدة

 XXX  = رصيد النقدية في آخر المدة

"دور كشف التدفق النقدي في تقليل مخاطر الائتمان ، (2009) بيدــــر عــــار ياســــجب لاويــ: )الفتالمصدر
في  الي معادل لرسالة ماجستير، دبلوم عبحث تطبيقي في مصرف الرشيد والسيولة في النشاط المصرفي"

 (26 بغداد، منشورة، ص لى مجلس المعهد العالي، جامعةإمقدمة  الدراسات المالية/مصارف

 :(The Indirct Method) الطريقة غير المباشرة -ثانياا 

تقوم الطريقة غير المباشرة بتعديل صافي الدخل للبنود التي لا تؤثر على النقد لتحديد صافي النقد     
تفضل  إذهذه الطريقة  الوحدات الاقتصاديةالغالبية العظمى من  وتستعملالمقدم من الأنشطة التشغيلية، 

 (Kieso,et.al,2011:630) :هما الشركات الطريقة غير المباشرة لسببين
   .للتحضير أنها أسهل وأقل تكلفة -1
 .تركز على الفروق بين صافي الدخل وصافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية -2

ل البدء بصافي الدخل من لاعند العمل بهذه الطريقة تعُد التدفقات النقدية من عمليات التشغيل من خو     
:  2018)الحسناوي،  -و خسائر الوحدة الاقتصادية ومن ثم العمل على تعديل أرقام البنود الآتية:أأرباح 
34) 

 ستهلاكمصاريف الا ف الإطفاء،يمصار  ومن أمثلتهاللنقد،  اً نفاقأ أو تتطلب استعمالاً لا البنود التي -1
رباح المتعلقة بحصة الأقلية ات الاقتصادية التابعة وصافي الأدرباح غير الموزعة للوحالمخصصات، الأ،

 من الوحدة الاقتصادية التابعة .
، الذمم المدينة، المصروفات المستحقة، الذمم برصيد المخزون، المصروفات المدفوعة مقدماً  التغير -2

 الدائنة .
، يتم إجراء تعديلات موجبة للتغيرات في الأصول والخصوم خلال الفترةنتيجة تعديل صافي الدخل  -3

، في حين يتم إجراء تعديلات سالبة والزيادة في الالتزاماتلنقص في الأصول بسبب اعلى صافي الدخل 
 (.Spiceland,et.al.,2020:191في تلك الالتزامات ) للزيادة في تلك الأصول والنقصنتيجة 
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 ير المباشرة:ستخراج التدفقات النقدية وفق الطريقة غاالآتي يوضح  والجدول

 (13جدول )                                         
 قائمة التدفقات النقدية وفق الطريقة غير المباشرة                           

 التفاصيل

 نشطة التشغيليةصافي التدفقات النقدية من الأ

 المبلغ

 الكلي             الجزئي           

  XX صافي الدخل ) المعدل(

   يضاف:

  XX نقص رصيد المدينينّ

  XX نقص رصيد المَخزون

  XX نقص رصيد المصروفات المدفوعة مقدما  

  XX زيادة رصيد الدائنيّن

  XX زيادة رصيد المصاريف المستحقة

   يطرح:

  (XX) زيادة رصيد المدينيّن

  (XX) زيادة رصيد المخزون  

  (XX) دما  زيادة رصيد المصاريف المدفوعة مق

  (XX) نقص رصيد المصاريف المستحقة

 XXX  نشطة التشغيلية= صافي التدفقات النقدية من الأ

 XXX  نشطة الاستثمارية+ صافي التدفقات النقدية من الأ

 XXX  نشطة التمويلية+ صافي التدفقات النقدية من الأ

 XXX  = مقدار التغيرات في النقدية

دار  "تحليل ومناقشة القوائم المالية"، ،(2002) يحيى، زياد هاشمو م محسن : )الحبيطي، قاسالمصدر
 (201الكتب والوثائق، بغداد، ص 

 )قائمة التدفقات النقدية IAS (7  :)المعيار المحاسبي الدولي ) -2-1-6

ئمة ( فوائد عرض قائمة التدفقات النقدية جنبًا إلى جنب مع قا7وضح معيار المحاسبة الدولي رقم )    
: 2016اد التقارير المالية،)المعايير الدولية لإعد:يـــــى النحو الآتــــل علدخــــــــة الـــــــــــالي وقائمــــز المــــــــالمرك
486)(Bakker,et.al,2017,101-102) 

على الهيكل المالي للوحدة الاقتصادية )بما في ذلك السيولة( وقدرتها على التأثير  توفر نظرة عن -1
 مبالغ وتوقيتات التدفقات النقدية من أجل التكيَف مع الظروف والفرص المتغيرة.

وفر معلومات إضافية لمستخدمي البيانات المالية لتقييم التغيرات في الأصول والخصوم وحقوق ت -2
 الملكية للوحدة الاقتصادية.

 استعمالانات المختلفة لأنه يلغي آثار عزز إمكانية مقارنة الإبلاغ عن الأداء التشغيلي من قبل الكيتُ  -3
 .المعالجات المحاسبية المختلفة لنفس المعاملات والأحداث

للمبالغ والتوقيتات والتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية، فإذا كان لدى الوحدة الاقتصادية  اً مؤشر عمل ت -4 
لتقييم دقة التوقعات  اَ معيار لتدفقات النقدية ا قائمة استعمالنظام لتوقع التدفقات النقدية المستقبلية، فيمكن 
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 & Mackenzieالسابقة لتلك التدفقات النقدية المستقبلية، يوضح المعيار هذه الميزة على النحو الآتي : )

Njikizana,2013:124) 

قابل في مقارنة التقييمات السابقة للتدفقات النقدية المستقبلية م ةالتدفقات النقدية مفيدً  قائمةعد تُ  -أ
 معلومات التدفقات النقدية للسنة الحالية .

 إنها ذات قيمة في تقييم العلاقة بين الربحية وصافي التدفقات النقدية، وفي تقييم تأثير تغير الأسعار. -ب

ة وفق المعيار ــــة والتمويليـــة والاستثماريــــة التشغيليــــــــنشطمكن توضيح كيفية معالجة كل من ال وي
 -الآتي:( وكIAS 7بي الدولي )المحاس

قتين، الطريقة يمكن عرضها من خلال الطري (:Operational Activities) النشطة التشغيلية -1
أن التدفقات النقدية  إذأو غير المباشرة،  الية(ير الدولية لإعداد التقاَرير المَ لدى المعاي المباشرة )المفضلة
ن ـــــم ةـــــــات نقديـــــح هي تدفقـــــــالرب أو ارةـــــخسد الـتحدي ل علىــــتعمحداث والمعاملات التي التي تنتج عن الأ

لإيرادات الوحدة الاقتصادية وتشمل تقديم  ة المولدةالأنشطة الرئيسوهذه الأنشطة تمثل الأنشطة التشغيلية، 
  (Chaudhry,et.al.,2015:99)لبيع وتقديم الخدمات اإنتاج سلع لغرض  أو

 بالطريقة المباشرةقتصادية التي تعمل من الوحدات الا السابعيتطلب معيار المحاسبة الدولي و     
(Direct Method The )المدفوعات النقديةو من المقبوضات  لإبلاغ عن مجموع  الفئات الرئيسةل 

 تدفع التي يةالنقد المقبوضة، المبالغ والفوائد ، الأرباح: المبالغ النقدية التي حصلت من العملاءالآتية
 والمًدفوعات المًدفوعة والمقُبوضات الدخل المدفُوعة، ضرائب الآخرين، الفوائد الموردين أو للموظفين
 (Alibhai,et.al,2018:107)الأخرى  التشغيلية النقدية

فهي  سم طريقة التسوية(،اب يضاً أشار إليها ، )يُ (The Indirect Method) الطريقة غير المباشرةأما 
للتخلص من  الخسارة وأالتشغيلية عن طريق تعديل الربح  لى صافي النقد في الأنشطةإتتوصل طريقة 

  Mackenzie &Njikana,2013:123)) معاملات ذات الطبيعة غير النقديةتأثيرات ال

 ، يُعد(7)لمعيار المحاسبة الدولي  طبقاً  (:Investment Activitiesستثمارية )النشطة الا -2
صل عن التدفقات النقدية الناشئة عن الأنشطة الاستثمارية مهماً لأن التدفقات النقدية تمثل الإفصاح المنف

المدى الذي تم فيه الإنفاق على الموارد المخصصة لتوليد الدخل والتدفقات النقدية المستقبلية، فقط 
ف على أنها المصروفات التي ينتج عنها أصل معترف به في بيان المركز المالي هي المؤهلة للتصني

عن  أمثلة (7)يبين معيار المحاسبة الدولي و ، (Ayoub & Mekdessi,2017:3)أنشطة استثمارية 
تتمثل بالمدفوعات النقدية لأجل  ستثمارية والتيمن الأنشطة الا اً أن تكون جزء بغيالمعاملات التي ين

ذات الأجل الطويل  لأخرىالموجودات الموسة و والأصول غير الم لكات والمعداتمتلاك الآلات والممتا
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لموسة والأصول موالمعدات والأصول غير ال متلكاتالممتحصلات النقدية عن بيع الآلات و وكذلك ال
نشطة الاستثمارية أدوات الدين وحقوق الملكية ، ومن الأ(IFRS,2011:34)الأخرى ذات الأجل الطويل 

ظ بها لأغراض التعامل أو المتاجرة، وتشمل معادلات نقدية أو محتف تُعدلوحدات اقتصادية أخرى والتي لا 
أنشطة القروض النقدية والتحصيل لتلك القروض الممنوحة لأطراف أخرى )بخلاف السلف والقروض 

 . (Chaudhry,et.al.,2015,99)(المقدمة من مؤسسة مالية

 نقديصاح بشكل منفصل عن التدفق الالإف يُعد(: Financial Activities) نشطة التمويليةل ا -3
من قبل  بالتدفقات النقدية المستقبلية ةأهمية كبيرة، بالنظر للفائدة التنبؤي اذ ء عن الأنشطة التمويليةىاشالن

ء عن الأنشطة التمويلية الآتي ىعلى التدفق النقدي الناش مزودي رأس المال للوحدة الاقتصادية، ومثال
 (Alibhai,et.al,2018:105)(488: 2016التقارير المالية،)المعاير الدولية لإعداد  -:

 صدار أدوات حقوق الملكية الأخرى .إنقدية من خلال إصدار الأسهم، أو المتحصلات ال -أ
 قتصادية. سترداد أسهم الوحدة الااقتناء أو الغرض  المالكينلى إية دفوعات النقدالم -ب
 وسندات نات عقاريةهو ور  ثائق المديونية غير المغطاة برهنالمتحصلات النقدية عن إصدار و  -ج

 قتراض طويل أو قصير الأجل .وغيرها من أنواع الا الات وقروضوكمبي
 التسديد النقدي للمبالغ المقترضة . -د
 لتزامات القائمة والمتعلقة بعقود التأجير .نقدية من المستأجر لغرض تخفيض الاالمدفوعات ال -ه
 رباح.مدفوعات توزيعات الأ -و

 Problems Related to the Cash Flow)ة بقائمة التدفقات النقدية متعلقالمشاكل ال -2-1-7

Statement):- 

 التيو  النقدية التدفقات قائمةالمتعلقة بعملية تبويب أو تصنيف  المشاكلالصعوبات أو  من العديد توجد
 -:تيبالآ تتمثلهذه القائمة و  معدي تواجه أن ممكن

 -(:Foreign Currency Cash Flows) التدفقات النقدية بال عملات الجنبية -1

سجل التدفقات تُ  أن( بخصوص التدفقات النقدية بعملة أجنبية 7الدولي رقم ) ةيتطلب معيار المحاسب    
النقدية من عمليات بالعملة الأجنبية في قائمة منفصلة للتدفقات النقدية وترجمة القائمة إلى عملة التقارير 

الصرف المرجح  متوسط سعر استعماليمكن و قت التدفق النقدي )باستعمال سعر الصرف الساري في و 
التدفقات  قائمةإذا كانت النتيجة هي نفسها إلى حد كبير(، ثم يتم استخدام هذا البيان المترجم في إعداد 

جنبية عملة الأن التدفقات النقدية بالـــــر عـــويجب التقري (،Bakker,et.al.,2017:108) ةالنقدية الموحد
جنبية" لتغيرات في أسعار صرف العملات الأ( "آثار ا21)رقمسلوب منسجم مع معيار المحاسبة الدولي وبأ
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من والذي سمح باستعمال معدل صرف يقارب سعر الصرف الفعلي، ويجب الترجمة للتدفقات النقدية 
جنبية وعملة التقرير بتواريخ ة الأــــــملرف بين العــــسعار الصأب ـــــة حســــــجنبية الأـــة التابعـــــالوحدة الاقتصادي

لتغيرات في معدلات صرف رباح غير المحققة والتي تنشأ من االخسائر والأ تُعد لنقدية، كما لاالتدفقات ا
جنبية في التغيرات في سعر الصرف للعملة الأجنبية تدفقات نقدية، ولكن يتم التقرير عن أثر العملة الأ
رصدة النقدية وما يعادلها بين بداية الفترة ونهايتها ويعرض هذا هدف المطابقة للأتدفقات النقدية بقائمة ال

ية والتمويلية، وتضمين نشطة التشغيلية والاستثمار منفصل عن التدفقات النقدية من الأالمبلغ بشكل 
لدولية سعار نهاية الفترة )المعايير اأالتقرير عن التدفقات النقدية عن ن أن وجدت كما لو إالفروقات 

 (. 490: 2016المالية، لإعداد التقارير

 -(:Unusual Itemsالبنود غير العادية ) -2

في محتوى   بشكل مستقل البنود غير العاديةتوضح ن أ( 7)رقميتطلب المعيار المحاسبي الدولي     
تنجم عن عمليات قائمة التدفقات النقدية، وتمثل التدفقات النقدية المتعلقة بتلك الأرباح والخسائر التي 

نتظام وتسمى اتتكرر ب قتصادية، حيث يتوقع لها أن لاميزة عن النشاط العادي للوحدة الاوأحداث م
، ولكي تمكن ستثماري أو التمويليمن النشاط التشغيلي أو الا نشأتها ة( وحسبـــــالعادي ـــــرود غيــــالبن)

النقدية ومستقبلها في  وأثرها على حاضر التدفقات المستخدمين للبيانات المالية من التعرف على طبيعتها
 ( . 194: 2002،يحيىو  )الحبيطي قتصادية الوحدة الا

 -(:Interest and Dividendsالفوائد وتوزيعات الرباح ) -3

رباح والفائدة وتوزيعات الأ ،ة المدفوعة( تصنيف الفائد7)رقميتطلب معيار المحاسبة الدولي      
نها تدخل في تحديد سبة للوحدات ذات النشاط المالي لأها تدفقات نقدية تشغيلية بالننأعلى  ،المستلمة

على  ،رباح المستلمةوالفائدة وتوزيعات الأ ،ة المدفوعةلذلك تصنف الفائد وبديلاً و الخسارة أصافي الربح 
رد مالية وعائد تكاليف للحصول على موا تعدنها لأ التواليمويلية واستثمارية على نها تدفقات نقدية تأ

كلفة حصول  تعدنها مدفوعة كتدفقات نقدية تمويلية، لأرباح الن تصنف توزيعات الأأمارات، ويمكن للاستث
رباح المدفوعة بأنها أحدى مكونات التدفقات ن تصنف توزيعات الأألذلك يمكن  وبديلاً على موارد مالية، 
لمالية بتحديد قدرة الوحدة الاقتصادية على دفع ا التشغيلي لتساعد مستخدمي القوائمالنقدية من النشاط 

 (.490: 2016لدولية لإعداد التقارير المالية،توزيعات الأرباح من التدفقات النقدية التشغيلية )المعايير ا

 -(:Income Taxesضرائب الدخل ) -4

ترتبط بضرائب الإفصاح عن التدفقات النقدية التي  بضرورة( 7)رقموصى معيار المحاسبة الدولي أ     
نقدية نتجت عن الأنشطة التشغيلية، مالم يمكن  بوصفها تدفقاتالدخل بشكل مستقل، كما يجب أن تبوب 
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اب ستثمار بشكل خاص، وممكن أن يكون من السهل حساشرة بأنشطة التمويل أو أنشطة الاأن ترتبط مب
تكمن في تحديد التدفق النقدي  ستثمارية والتمويلية، إلا أن الصعوبةالضرائب المرتبطة بالأنشطة الا

الضريبي المرتبط بتلك النشاطات، كما قد تحدث في فترة مالية تختلف عن الفترة المالية التي حدثت فيها 
قات نقدية من يتم تصنيف الضرائب المدفوعة بأنها تدف غالباً العمليات المتسببة بتلك الضريبة، لذا 

النقدية من الضرائب على عدة أنواع من الأنشطة، هنا يجب وعند توزيع التدفقات  الأنشطة التشغيلية،
 ( .86: 2008،غامالمبلغ للضريبة المدفوعة )در الإفصاح عن إجمالي 

 Investments in) والمشاريع المشتركةالشركات التابعة والزميلة ب المتعلقةت الاستثمارا -5

Subsidiaries and Associates and Joint Ventures:)- 

 (39: 2013لتابعة والزميلة بالآتي: )جريوي،وضيح بعض المفاهيم المتعلقة بالشركات اويمكن ت

 ،لسيطرة كاملةالشركات التابعة: وهي الشركات التي تسيطر عليها شركة قابضة وقد تكون هذه ا -1
 سهمها. أ%( من 50و جزئية تتمثل بـ) أا هسهمأبالسيطرة على جميع 

شتراكه في وضع السياسات امثل  ت التي يكون للمستثمر فيها تأثير قويالشركات الزميلة: هي الشركا -2
 دارتها. إدارية والمالية للشركة والتمثيل في مجلس الإ

و تخفيض قيمة الاستثمار في أسهم الوحدة أمن خلال هذه الطريقة يتم زيادة طريقة حقوق الملكية:  -3
 المجمعة في الوحدة التابعة بعد تاريخ الشراء.  رباحار نصيب المستثمر في الخسائر والأالتابعة بمقد

لة بالتكلفة ثبات الاستثمار في الوحدة الزميأحسب هذه الطريقة يقوم المستثمر بطريقة التكلفة: و  -4
يحصلون عليه فقط من توزيعات أرباح الوحدة المستثمر  فراد في حدود ماثبات الأأصلية، كما يقوم بالأ

 الاقتناء للاستثمار.فيها والمحققة بعد تاريخ 

و أاقتصادية زميلة ( في حالة المحاسبة عن استثمار في وحدة 7)رقميتطلب معيار المحاسبة الدولي     
ق الملكية، فأن الوحدة و حقو أطريقة التكلفة  باستعمالبة عنها و وحدة تابعة تم المحاسأوحدات مشتركة 

ادية على التدفقات النقدية بينها وبين الوحدة الاقتص تقصر تقريرها في قائمة التدفقات النقدية المستثمرة
 ( 37: 2012رباح والسلف)حمزة،توزيعات الأعلى سبيل المثال، المستثمر فيها، 

و مشروع مشترك وفق طريقة أالتقرير عن حصتها في وحدة زميلة الوحدة الاقتصادية التي تقوم بأن     
و أفي الوحدة الزميلة  الخاصة باستثماراتهاة، التدفقات النقدية حقوق الملكية تدرج في قائمة التدفقات النقدي

وبين الوحدة الاقتصادية الزميلة خرى بينها الأ المدفوعات وأ والمقبوضات ،والتوزيعات ،المشتركةالوحدات 
 (.491: 2016ير،ر )المعايير الدولية لأعداد التقا و الوحدات المشتركةأ



 ربحيةإطار مفاهيمي لمؤشرات التدفقات النقدية وال.. الأولالمبحث  -الثانيالفصل 

 

 
37 

 Acquisition andلوحدات التابعة ووحدات العمال الخرى )التملك والتخلي عن الحصص في ا -6

Relinquishment of Stakes in Subsidiary Units and Other Business Units:)- 

ي تم تجميعها، الناشئة عن التدفقات النقدية الت بضرورة عرض( 7)رقمتطلب معيار المحاسبة الدولي      
خرى بشكل منفصل، وتُصنف منشآت تابعة أو منشآت الأعمال الأ كتساب أو فقدان  السيطرة علىاعملية 
للسيطرة على المنشآت التابعة أو منشآت الأعمال  أما فيما يتعلق بالاكتساب والفقد، استثمارياً  نشاطاً 

  -:قتصادية بصورة مجمعة عن الآتية، فهنا ينبغي أن تفصح الوحدة الاالأخرى ضمن الفترة المالي
Mackenzie,et.al.,2013:133))(Bakker,et.al.,2017:110 ) 

 و التخلي.أمة الكلية للتملك القي -أ
 أو ما في حكمه . الجزء المصروف نقداً  -ب
 أو المستبعدة . ةو وحدات الأعمال الأخرى المقتناأيعادله في الوحدة التابعة  مبالغ النقد وما -ج
خرى ات التابعة، أو وحدات الأعمال الأفي الوحد لتزامات ما عدا النقد أو ما يعادلهمبالغ الأصول والا -د

 ة. تبعدة ، مصنفة حسب فئاتها الرئيسالمقتناة أو المس

 -(:Non-Cash Transactionsالمعاملات غير النقدية ) -7

و أات النقدية المعاملات التمويلية ستبعد من قائمة التدفقتُ  أن( 7)رقميتطلب معيار المحاسبة الدولي     
فصاح عن مثل هذه المعاملات في البّيانات النقد ومكافئه، وينبغي الإ استعمالتتطلب  ة التي لاالاستثماري

مثلة أات التمويلية والاستثمارية، ومن المالية وبطريقة توفر معلومات ملائمة كافية عن هذه النشاط
 (196: 2002يحيى،و  : )الحبيطيالآتي لمعاملات غير النقديةا

 ، او بوسائل التمويل بالاقتراض. الآخرينبل تحمل التزامات اقتناء موجودات مقا -1
 اقتناء شركة من خلال إصدار الأسهم.  -2
 لى أسهم.إتحويل الدين  -3

مشاكل المتعلقة بقائمة التدفقات ال أثارتنوع أعمال الوحدات الاقتصادية  طبيعةبأن مكن القول ويُ     
نم لاوالتي النقدية  ة التشغيلية هذه القائمة إلى أنشطتها الرئيس ا بتصنيف محتوياتتتعلق بطريقة إعدادها وا 

 .والاستثمارية والتمويلية

 -(:Financial indicatorsالمؤشرات المالية ) -2-1-8

داء الوحدات الاقتصادية وقدرتها على مواجهة التزاماتها أدوات مهمة لتقييم أالمؤشرات المالية  عدتُ     
عبارة عن طريقة تفسر  ، فهيدوات التحليل الماليأساسية من أداة أنها تمثل ، لأومستقبلياً  المستحقة حالياً 

عبارة عن العلاقات بين القيم المحاسبية أو أنها  ،ة في القوائم المالية والمحاسبيةرقام المطلقة والمنشور الأ
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 معينة من الزمناء معين عند نقطة دأمنظمة ومرتبة لتكون دالة لقياس  التي ترد في الكشوفات المالية
 .(21: 2014)بزام،

من مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية انسجاماً مع متطلبات  وسنتناول خلال هذه الفقرات كلاً 
 -:وكالآتيالدراسة 

 -(:Cash Flow Indicatorsمؤشرات التدفقات النقدية ) -2-1-8-1

ميل المحللون إلى التركيز على كفاءة توليد عند فحص بيان التدفقات النقدية للوحدة الاقتصادية، ي    
على توليد النقد من عملياتها الحالية أو المستمرة،  الوحدة الاقتصاديةالنقد، وكفاءة توليد النقد هي قدرة 

الأموال التي ينبغي على ذلك بقياس ويتم ذلك من خلال المؤشرات المستخدمة لقياس كفاءة توليد النقد، و 
مات لتزااوليدها لمواصلة العمل بالمستوى المخطط له والوفاء بالتزاماتها، وتشمل الوحدة الاقتصادية ت

 & Needlesوالنفقات الرأسمالية ) العمليات الجارية والمستمرة الفوائد وضرائب الدخل وأرباح الأسهم

Powers,2011:686) 

فعالة  ستراتيجيةاماد الاقتصادية التي تفشل في اعتن الوحدات أفي  همية هذه المؤشراتأتظهر و     
تصادية التنافسية، للتدفق النقدي من المرجح أن تعاني من تعثر الأعمال ومن ثم فشلها في البيئة الاق

يمكن للتقلبات العالية في التدفقات النقدية أن و تخاذ التدابير لتخفيف تقلب التدفقات النقدية اوينبغي عليها 
تبط تقلب التدفق النقدي عكسياً بقيمة الوحدة الاقتصادية، ير  إذتهدد بشكل خطير بقاء تلك الوحدات، 

دارات تلك فإنها تعطي إشارات تحذير مبكرة لإما  لوحدة اقتصاديةالتدفق النقدي  مؤشراتعندما تسوء 
 .(Ozcan,2020:383الوحدات )

مة في ءا الأكثر مُلاة المالية، كما أنهن مؤشرات  قائمة التدفقات النقدية تفُيد في عملية تقييم الوضعيإ    
 علىتحديد نقاط القوة ونقاط الضَعف، ومن أهَم الأغراض التي تخدمَها قائمة التدفُقات النقدية هو قدرتها 

توفير معلومات ذات فائدة لكل من الإدارة و مُستخدمي القوائم قتصادية و قييم السيولة والربحية للوحدة الات
 (.12: 2016المالية )ياسمين،

 وخلال هذه الفقرة سنتناول استعمالها، مؤشرات التدفقات النقدية ومبررات  إلى أهمتطرق ويمكننا ال
 -الآتي:

 The Most Important Indicators of Cashقائمة التدفقات النقدية ) هم مؤشراتأ -ولاا أ

Flow:)- 
بيانات  يات تحليلفي عمل تستعملناك مجموعة من المؤشرات المشتقة من قائمة التدفقات النقدية والتي هُ 

  -همها الآتي:أالوحدات الاقتصادية ومن 
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 Indicators for Assessing the Quality of) مؤشرات تقييم جودة السيولة المالية -1

Financial Liquidity):- تَستعملمن عيوبها أنها  ساس الاستحقاقأنسب السيولة على  استعمال إن 
هذه ممثلة لموقف  السنةمتداولة، وقد لا تكون أرصدة نهاية أرصدة نهاية السنة للأصول والخصوم ال

فضل تمثيلًا أ فيعدساس النقدي م هذا المؤشر على الأما استخداأ، السنةدة الاقتصادية خلال معظم الوح
من الرصيد في بدلًا  ابأكمله السنةللسيولة بشكل عام، لأن النقد الذي توفره الأنشطة التشغيلية يشمل 

 .(Kieso,et.al.,2011:642)احدة نقطة زمنية و 

 Indicators of Assessing the Quality of) رباحمؤشرات تقييم جودة نوعية ال  -2

Profits):-  ُزاد فكلما النقدية، بتدفقاتها الاقتصادية الوحدة أرباح رتباطا مدى بأنه المؤشر هذا عرفي 
 الصافي الدخل بمقارنة الأرباح تقدير يمكنو  الأرباح، رتفاعا على دليلاً  ذلك كان كلما الارتباط هذا

تقدم قائمة التدفقات النقدية معلومات  ،(56: 2018صالح،)الاقتصادية  للوحدة التشغيلية النقدية بالتدفقات
عد ستحقاق والتدفق النقدي الصافي المُ عد على أساس الامن خلالها يمكن التمييز بين الدخل الصافي المُ 

من الأنشطة التشغيلية  رتفاع النقدية المحصلةاهذه المؤشرات تظهر مدى أهمية ن أعلى الأساس النقدي، 
رتفاع صافي الدخل لا يعني بالضرورة أنها حققت تدفقاً نقدياً مرتفعاً والعكس اية، وأن قتصادللوحدة الا

 .(349: 2013العكس )محمد،ب

 -(:Indicators For Evaluating Financing Policies) يم سياسات التمويليمؤشرات تق -3
 نجد في قائمة التدفقات النقدية العديد من المعلومات التي تظهر من خلال تحليلها عدد من المؤشرات

: 2011جال سياسات التمويل )النوباني،دارة في مستخدم في قياس مدى كفاءة الإن تُ أالمالية التي يمكن 
48) 

ر إلى قدرة الوحدة الاقتصادية على سداد تشي -(:Financial Flexibility) المرونة المالية -4
نشطتها التشغيلية، دون الحاجة إلى تصفية الأصول المستخدمة في أماتها من صافي النقد الذي توفره التزا

متوسط إجمالي  يستعملعملياتها، ويلاحظ تشابهها مع تغطية الديون النقدية الحالية، ومع ذلك، فهو 
بات المتداولة، وبذلك فإنه يأخذ نظرة بعيدة المدى إلى حد المطلوبات بدلًا من متوسط المطلو 

 (.Kieso,et.al,2018:373ما)

 Justification For Using Cash Flow) مؤشرات التدفقات النقدية استعمالمبررات  -ثانياا 

Indicators:)- 

يتم قياسه خلال فترة و خارج الوحدة الاقتصادية، عادة ما أدفق النقدي حركة النقد إلى داخل مثل التيُ     
 استعمالزمنية محددة، ونتيجة لأهمية هذا التدفق فهناك عدد من المبررات المهمة التي تؤكد على ضرورة 

 (Alamry,2020:117مؤشرات قياس التدفقات النقدية، وهي كالآتي: )
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 لتحديد معدل العائد أو القيمة للوحدة الاقتصادية. -1
 .وحدة الاقتصاديةالسيولة في ال مشكلاتلتحديد  -2
عندما يُعتقد أن مفاهيم المحاسبة على أساس  الوحدة الاقتصاديةلأرباح  يستعمل مقياساً بديلاً  -3

 الاستحقاق لا تمثل حقائق اقتصادية.
 التدفق النقدي لتقييم )جودة( الدخل الناتج عن المحاسبة على أساس الاستحقاق. استعماليمكن  -4
 مؤسسات مالية.لتقييم المخاطر داخل ال -5

 ةدار إرباح، فقد تعتمد يرتبط بقدرتها على تحقيق الأ ية لان استمرارية الوحدات الاقتصادأالقول،  مكنويُ     
يرادات وتأجيل النفقات والتلاعب خلال تعجيل تحقق الإمن  رباحدارة الأإعملية الاقتصادية الوحدة 

 لأنشطتها المختلفة.  تفسيرياً  اً الاقتصادية مقياسبالمخصصات،  فتمثل مؤشرات التدفقات النقدية للوحدة 

 -(:Profitability Indicatorsمؤشرات الربحية ) -2-1-8-2

 لبقائها واستمرارها، وغاية يتطلع اً ضروري اً لجميع الوحدات الاقتصادية وأمر  أساسياً  الربحية هدفاً  تعد     
عبر عن العلاقة تُ و أداة مهمة لقياس كفاءة الإدارة،  يضاً أيهتم به الدائنون، وتعد  اً ن ومؤشر و تثمر ليها المسإ

من  في تحقيقها فضلًا عن الكثير اسهمتبين الأرباح التي تحققها الوحدة الاقتصادية والاستثمارات التي 
 (.190: 2018)العلي، قرار التمويلبقرار الاستثمار و  القرارات التي تترتب عليها والتي تتمثل

 -(:The Concept of Profit) مفهوم الربح -ولاا أ

يرادات المحصلة من بيع البضائع المنتجة من يجابي بين الإإ لختلاف بشكالاب أن مفهوم الربح يتمثل    
للكفاءة الاقتصادية للوحدة  مقياساً التي تُعد نتاج لال الإــــلة خـــــــــــــة وتكاليفها المحمـــــــصاديدة الاقتــــــــــــقبل الوح

 ( .38: 2017صادية )العارضي،لاقتا

 (Toshniwal,2016:175:)وللربح عدة مفاهيم والتي يمكن توضيحها من خلال الآتي

هو الزيادة في إجمالي (:The Concept of Accounting Profit) الربح المحاسبيمفهوم  -1
يعني الربح المحاسبي أنه لذلك قد  ،تبطة بهذه الإيرادات لفترة معينةالإيرادات على التكلفة الإجمالية المر 

إجمالي  -الربح المحاسبي = إيرادات المبيعات المتبقي من الدخل بعد تلبية جميع بنود الإنفاق، 
 .التكاليف

أنه بالربح الاجتماعي ف يُعر (: The Concept of Social Profitمفهوم الربح الاجتماعي ) -2
ويشمل الربح الاجتماعي فقط الأنشطة الاجتماعية  زيادة الفوائد الاجتماعية على التكاليف الاجتماعية،
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مثل توفير الوظائف للفئات الأضعف في  التي توفرها شركة تجارية للمجتمعللأعمال التجارية، كالمزايا 
 المجتمع على أساس تفضيلي. 

الربح  هذا النوع من عبريُ  (:The Concept of Economic  Profitقتصادي )مفهوم الربح الا -3
 (.7: 2017فترة زمنية معينة )بلحاج، وخلال قتصاديةللوحدة الا ير في القيمة المضافةتوى التغيمس عن

 أو كاليفالتَ  ثبات مع الدخل أزداد وكلما اللازمة، التكاليف دفع بعد الصافي الدخل بأنه لربحل يُنظر    
 (21: 2018م،الاسلا سيف) الربح أزداد لماكُ  الدخل زيادة عدلمُ  من أقل بمعدل هازيادتَ 

ونات الدخل الشامل الآخر ـــــــــــــروفات، باستثناء مكـــــــــــروحاً منه المصــــــــــــل مطـــــــــــــــالي الدخــــــــــــإجمهو الربح و 
(Bakker,et.al.,2017:83) 

، الذي قتصاديةالوحدة الايس أداء مثل خلاصة للإجراءات المحاسبية التي يمكن أن تقالأرباح تُ     
ذات العلاقة بأن الربح السنوي هو البند الأكثر  العديد من الأطراف تعدها، كما قيام أسهماينعكس على 

اذهم تخ  ااب المصالح في حالة هتمام ببند الأرباح من قبل أصحضمن القوائم المالية، إلا أن الا أهمية
 (621: 2015شيدة )زلوم،تخاذ قرارات ر ايعني دائما لا لقراراتهم 

قتصادية نتيجة الزيادة في ي المنافع التي تجنيها الوحدة الاالقول بأن مفهوم الربح هو إجمال مكنويُ 
 إيراداتها المكتسبة خلال فترة زمنية معينة على تكاليفها التي تحملتها خلال الفترة نفسها.

 -(:Profitability) الربحية -ثانياا 

ية على جني الأرباح، وتشتمل الربحية على جميع الإيرادات الربحية هي قدرة الوحدة الاقتصاد    
 يسالأصول والخصوم في فترة ما، فالغرض الرئ كاستعمالوالتكاليف التي تتكبدها الوحدة الاقتصادية  

تزيد من اهتمام المستثمرين رفاهية مساهميها و  من تزيدهو تحقيق أرباح عالية  للوحدة الاقتصادية
الأرباح المرتفعة مستوى نجاح الشركة في تنفيذ  يضاً أتزيد الوحدة الاقتصادية و هم في باستثمار أموال

 (.Dirman,2020:18أنشطتها التشغيلية )

قتصادية فيما الاقتَصادي الذي حققته الوحدة الاأنها المّقياس النهائي للنجاح بالربَحية لى ينظر إو     
قتصادية على تحقيق بأنها قدرة الوحدة الا ا أيضاً مكن تعريفهيتعلق برأس المال المستثمر، فالربحية يُ 

لجّميع المشاريع  بح المحقق، فهي أذن الهدف الأساسالربح، ويتحدد النجاح الاقتصادي بحجم صافي الر 
  Khan& Raj,2020:308).) قتصادية لفترة طويلةالربحية لن يستمر عمل الوحدة الا التجاريَة وبدون

ياسات المتخذة في عملية إدارة مختلف شؤون الوحدة السَ  صلة لمختلفحالمُ  وبذلك فالربحية هي    
في  أسهمتستثماراتها التي اقتصادية و الوحدة الا حققهااح التي تُ الأربالاقتصادية، فهي تمثل العلاقة بين 
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الركيزة  تعدقه، لأنها لى تحقيإقتصادية دف الأساسي الذي تسعى الوحدات الاتحقق هذه الأرباح، وهي اله
 (.27: 2019زدهار)النابوت،ومساعدتها في عملية النمو والا ةقتصاديستمرارية الوحدات الاالبقاء و 

ية في السوق وبالتالي قياس جودة عرف الربحية بأنها مقياس للمركز التنافسي للوحدة الاقتصادكما تُ     
جمالية للوحدة وقيمة للقيمة الإ ثمر هو المحدد الرئيسدارتها، فقدرتها على توليد الربح من رأسمالها المستإ
 (.Robinson,2015:329وراقها المالية التي تصدرها، وهي محور تركيز جهود المحللين )أ

 اً مطلق اً أن الربَح يمثل مبلغ هو بما واحد ختلاف أساساربحية بشكل وثيق بالربح، لكن مع وترتبط ال    
 قتصادية فيماالوحدة الارض تحديد نطاق أرباح تمثل المقياس المستخدم لغو ن الربحية قيمة نسبية، أف

قتصادية أو س الكفاءة لتحديد نجاح الوحدة الايتعلق بحجم نشاطها التجاري، فالربحية بالنهاية هي مقيا
الوحدة لضرورة بأن قتصادية يمكنها تحقيق الربح، لكن هذا لا يعني بالها، وعلى الرغم من أن الوحدة الافش

 (.23: 2019غا،رابحة )الأ الاقتصادية

الربحية من  هل البحوث العلمية، وذلك لما توفر الربح في عم استعمالحية أفضل من الرب استعمالن إ    
ل المقارنة بين رقم الربح لوحدة قتصادية، فليس من المعقو ثل لغرض المقارنة بين الوحدات الاأساس متما

كن عند ستكون المقارنة غير موضوعية، ولو قتصادية أخرى صغيرة، اقتصادية كبيرة مع الربح لوحدة ا
م سليم وخالٍ لى حكإللمقارنة وتقييم الأداء والتوصل  معقولاً  مؤشرات الربحية سيوفر ذلك أساساً  استعمال

 (.361: 2015من اللبس )الساعدي،

ات لأرباح من المبيعلى نسبة اإالمفهوم النسبي الذي يشير هي ربحية القول بأن ال مكنيُ ومما سبق     
الهدف  قتصادية على توليد الأرباح، لذا فهيل المستغلة وبيان قدرة الوحدة الاستثمار للأمواويبين حسن الا

 ستمرارها وغاية يتطّلع لها المستثمرون.قتصادية وأمر ضروري لالجميع الوحدات الا الأساس

 -:(The Importance of Profitabilityأهمية الربحية ) -ثالثاا 

لمتاحة، مواردها ا استعمالدارة في قدرتها على داة لقياس كفاءة الإأة الربحية في كونها هميأتنبع     
: 2019صولها التشغيلية )الأغا،أرباح من خلال دارة في عملية تحقيق الأوبذلك تعكس مدى كفاءة الإ

24). 

 (Toshniwal,2016:177)من خلال النقاط الآتية:  أهمية الربحيةمكن عرض يُ و 

 قدرات الكسب الحالية والمستقبلية للوحدات الاقتصادية.  ل تحليل الربحية يمكن تفسيرمن خلا -1
 تبرز أهمية الربحية عندما تكون هدفاً يساعد في توجيه سلوك المديرين والموظفين الآخرين.  -2
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مخاوفهم حول معرفة الوضع  بخصوصلمعلومات المحاسبية ن لتساعد الربحية المستخدمين الخارجيي -3
 المالي ومدى القدرة على  الحفاظ على عافية الوحدة الاقتصادية من خلال أرباحها الصافية.

، تبرز أهمية الربحية من خلال ما تقدمه مؤشراتها من معلومات ذات فائدة إلى الأطراف مكن القوليُ     
الوحدات، لاتخاذ  لهذهالمعنية بربحية الوحدة الاقتصادية، لكي تتعرف تلك الأطراف على مستوى الأداء 

 في الوقت المناسب.قرارات ملاءمة 

 -:(Financial Indicators of Profitability)المؤشرات المالية للربحية  -اا رابع

في تقييم أداء الوحدات  تُستعملمجموعة من المقاييس التي  على أنهامؤشرات الربحية يُنظر إلى      
واحدة من أهم  تعدتها التشغيلية، ومن وجهة نظر المستثمر توليد الربح من أنشط قتصادية من ناحيةالا

 (.27: 2019قتصادية )الأغا،كفاءة الإدارة الكلية للوحدة الا عوامل التقييم فهي توضح

عائد كافٍ من عنها بأنها تعمل على قياس قدرة الوحدة الاقتصادية على كسب  يضاً أويمكن التعبير 
 (.Tomo,2014:11أس المال المستثمر)جمالي الأصول ور إمن خلال  المبيعات

ستثمار، وهي قنّع وعائد على الاعلى كسب ربح مُ  قتصاديةرات الربحية تكشف قدرة الوحدة الان مؤشإ
: 2017العارضي،قتصادية في إدارة أصولها )ع المالي الجيد لكفاءة الوحدة الاعلى الوض اً مثل مؤشر تُ 

42.) 

ستغلال مقارنة ية على توليد الأرباح من دورة الادرة الوحدة الاقتصادمؤشرات الربحية لتقييم قتُستعمل      
دوات  أخلال فترة محددة من الزمن، وهي  بالنفقات وغيرها من التكاليف التي تكبدتها الوحدة الاقتصادية

على الأداء الكلي للوحدة الموارد المتاحة بكفاية، وبالتالي الحكم  استعماللقياس كفاءة الإدارة في 
 -فمؤشرات الربحية تتمثل بنوعين هما كالآتي: ،(8: 2017بلحاج،)

      -(:Indicators Related to Sales Profitabilityمؤشرات تتعلق بربحية المبيعات ) -1
لى إيرادية للوحدة الاقتصادية( حيان )القوة الإا تسمى في بعض الأو كمأتهدف دراسة ربحية المبيعات 

 (66: 2000آخرون،و  رباح من خلال مبيعاتها )محمدالاقتصادية في توليدها للأ الوحدةالتعرف على قدرة 

 Indicators Related to the Profitability of) مؤشرات تتعلق بربحية الاستثمارات -2

Investments):- 

لى الحكم على السياسات الاستثمارية للوحدات الاقتصادية، من إتهدف دراسة ربحية الاستثمارات     
 ة )الحبيطيـــــــــــــــالماليرة ــــــثناء الفتأة لها ـــــــوال المتاحــــالأم الـــــــباستعمة ـــــــــق الربحيـــــى تحقيـــا علــــخلال قدرته

 .(111: 2002يحيى،و 



 ربحيةإطار مفاهيمي لمؤشرات التدفقات النقدية وال.. الأولالمبحث  -الثانيالفصل 

 

 
44 

جودة مهم مراعاة عند القيام بعملية التقييم لوحدة اقتصادية ما، من خلال مؤشرات الربحية من الو     
تظهر جودة الأرباح عندما ينظر إلى الربحية مقابل إجمالي الأصول  إذرباح فقط، الأرباح وليس الأ

والمبيعات وحقوق الملكية، وما تعكسه تلك الأرباح من كفاءة في استخدام الموارد لتوليد الأرباح وقدرة 
 . (Otom,2014:54)المستعملةفي تسديد كلف الموارد  الوحدة الاقتصادية

 -(:Factors Affecting Profitabilityالعوامل المؤثرة بالربحية ) -خامساا 

يتأثر نمو الوحدة الاقتصادية  إذيتم تحديد قيمة الوحدة الاقتصادية من خلال ربحيتها ونموها،     
ستراتيجية سوق المنتجات من خلال وربحيتها بسوق منتجاتها واستراتيجيات السوق المالية، ويتم تنفيذ ا

لتمويل وتوزيع دارة التشغيل وقرارات الاستثمار، ويتم تنفيذ استراتيجيات السوق المالية من خلال سياسات اإ
 ,Palepu:)كالآتيهي و  ،التي تؤثر على الربحية هناك مجموعة من العوامل، الأرباح، وبالتالي

et.al.,2013:181) 

رة الوحدة الاقتصادية ة التشغيل قددار إتعني  -(:Operating Administration) التشغيل إدارة -1
 يراداتها وتخفيض مصروفاتها من خلال استخدام مواردها المتاحة. إعلى زيادة 

ية في قرارات عني كفاءة الوحدة الاقتصادت -(:Investment Decisions) قرارات الاستثمار -2
 صولها الثابتة.ألرأس المال العامل و  ةتها الكفوءدار إالاستثمار من خلال 

دارة حقوق إدارة وكفاءتها في عني قدرة الإتو  -(:Funding Strategyستراتيجية التمويل )ا -3
المالكين ومطلوباتها التي تتمثل بالقروض، مع مراعاة مصلحة الوحدة الاقتصادية من خلال مصادر 

 التمويل.

 تستعملهالتي وتعني السياسات ا -(:Profit Distribution Policiesسياسات توزيع الرباح ) -4
رباح وتوقيتها، وينبغي على الوحدة تحديد حصة الأ ستدفعه للمساهمين الوحدة الاقتصادية لتحديد مقدار ما

 من خلال مراعاة مصلحة الوحدة الاقتصادية والمالكين.

 The Relationship between cash Flow)بين التدفقات النقدية والربحية  العلاقة -2-1-9

and Profitability):- 

ن مؤشرات الربحية من شأنها أن تقدم معلومات يمكن من خلالها التمييز بين صافي الدخل الذي إ    
ساس وعلى هذا الأ ،للأساس النقدي ستحقاق وصافي التدفق النقدي الذي يُحدد وفقاً لأساس الا يُحدد وفقاً 

ستطاعت تحقيق االضرورة أنها يعني ب قتصادية لرقم مرتفع من الربح الصافي لان تحقيق الوحدة الاإف
 رتفع صافي التدفق النقدي الموجب من النشاط التشغيلياذا إتفعاً والعكس بالعكس، بينما تدفقا نقدياً مُر 

قتصادية والعكس ت نوعية أو جودة أرباح الوحدة الاقتصادية خلال العام ازدادالذي تحققه الوحدة الا
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 كانت ذاا عليها، والحفاظ السيولة لتحقيق ضرورية العالية ةالنقدي التدفقات(، 17: 2008بالعكس )احمد،
 فسيتعين المستقبلي، النمو تمويل أو الحالية العمليات على استمرار للحفاظ كافية غير النقدية التدفقات

 كانت ذاا أخرى ناحية من الأسهم، إصدار أو الأموال اقتراض أو الاستثمارات بيع الوحدة الاقتصادية على
 إلى الدين نسبة خفض وبالتالي الديون، لخفض الفائضة السيولة استخدام يمكن قوية، النقدية اتدفقاته
 & Needles)لأسهمها السوقية القيمة من يزيد أن يمكن بدوره وهذا المالي مركزها وتحسين الملكية حقوق

Powers,2011:657)، ستمرار بأن اب ب أن تُظهر الوحدة الاقتصاديةيجفما فيما يتعلق بالربحية أ
لهم يجابية للبقاء والمحافظة على مساهميها وجذب آخرين جدد من خلال توفيرها عائدًا مرضيًا إربحيتها 

مؤشرات الربحية هي الأكثر أهمية على المستوى الطويل  تعدعلى استثماراتهم الأصلية، لذلك 
(Letteson,2009:200.) 

يترتب عليها تدفقات نقدية داخلة في  الاقتصادية قد لانشطة الربحية في الوحدة أن إالقول  مكنويُ      
تكون  نشطة التي قد يترتب عليها تدفقات نقدية داخلة قد لان الأأذي تحتاج إليه الوحدة، كما الوقت ال

مؤشرات قائمة التدفقات النقدية في تحليل بيانات الوحدة الاقتصادية تعمل على  استعمالرابحة، وان 
ات دارات لمؤشر ن يحدث نتيجة اعتماد الإأذي يمكن التلاعب والتضليل الخفض كبير في حالات 

همية مؤشرات التدفقات النقدية على حساب مؤشرات الربحية لكن المبتغى أذلك رفع  مننعني  الربحية، ولا
لان استمرار الوحدة الاقتصادية  ،مع مؤشرات الربحية ضرورة توفر مؤشرات التدفقات النقدية لتعمل سوياً 

غير متعلق فقط بتحقيق الربحية بل يعتمد كذلك على قدرتها في تسديد التزاماتها النقدية في مواعيد 
لأسهم الوحدة الاقتصادية وكذلك  السوقية القيمة من ، فالربحية تحسن المركز المالي وترفعالاستحقاق

 . التدفقات النقدية الموجبة من أنشطتها التشغيلية
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                      المبحث الثاني                                                          

        للتنبؤ بالتعثر المالي إطار مفاهيمي                              

من المواضيع الأساسية، ويتوجب على كل الوحدات الاقتصادية  تعدالتنبؤ بالتعثر المالي  أن عملية    
ي الظروف المحيطة لتجنب ة القيام بها، وذلك من أجل تفادي مخاطر التغّيرات  فأو الجهات  ذات الصل

لى التصفية، وكذلك بسبب إالتالي وب ،المالي لى التدهورإلتي قد تؤدي بالوحدة الاقتصادية ا الأخطار
ن، يدائن، الإدارة، الوميةن، الجهات الحكيقتصادية كالمستثمر ستمرارية الوحدة الااهتمام أطراف مختلفة با

 اً تصادية ضروريكل هذه الأطراف جعلت عملية التنبؤ بدوام نشاط الوحدة الاقو الحسابات وغيرهم،  يمدقق
نما يتلدعم حالة التأكد لا طلب ستمرار هذه الوحدة من عدمه، فالتنبؤ بالتعثر المالي ليس بالعملية السهلة وا 

لى إضافة توفر في عامل الوقت والجهد، بالإ حصائية التي من شأنها أنمن الأساليب والبرامج الإ اً عدد
  .ذوي الخبرة في عملية التحليلوجود البيانات المالية و 

 -(:Forecasting) لتنبؤا -2-2-1

 تبُينالتي تتناول جمع البيانات والمعلومات التي والعمليات الأنشطة  كللى إشير صطلح يُ التنبؤ مُ     
المفاهيم عدد من وسيتم تناول ، حتمل حدوثها مستقبلاً يُ  جميع العوامل والظروف والمتغيرات التي

 المتعلقة بالتنبؤ.

 -(:The Concept of Forecasting) مفهوم التنبؤ -2-2-1-1

 الأسلوب تعتمد تقديرات على الدراسات هذه تضمنت سواءً  بالمستقبل المتعلقة الدراسات تلك هو التنبؤ    
 الدراسات هذه ستعملتا أم ومنظمة شاملة علمية أساليب تباعبإ التخطيطي المنهج نتهجتا أم الشخصي
 بينها التغير معدلات لىإ للتوصل المتغيرات بينالمتوقعة  العلاقات لقياس ورياضية إحصائية أساليب

 (.61: 2006الهباش،)

 في اهرةالظ اتجاه على اعتماداً  معينة لظاهرة مستقبلاً  يحدث سوف ما توقع عملية بأنه التنبؤنظر إلى يُ و 
 لظاهرة المستقبل في السلوك معرفة: هو أخرى بعبارة المعروفة، التنبؤ أساليب أحد باستعمال الماضي،

 (.3: 2017الساعدي،) الماضية الفترة في سلوكها خلال من معينة

 المستقبلية الأحداث توقع لغرض أساساً  مصممة موضوعيةو  ذاتية قائوطر  إجراءات مجموعة هو والتنبؤ
 (238: 2015والنهود، عليوي)عنها تتحقق سوف التي النتائج ومعرفة ة،المحتمل



 للتنبؤ بالتعثر المالي إطار مفاهيميالمبحث الثاني..  -الفصل الثاني

 

 
47 

ث لغرض رسم صورة عن الأحدا الأساليبمجموعة من  استعمالمكن القول بأن التنبؤ عملية ويُ     
 ريخية المتوفرة .اعتماد المعلومات التاالمستقبلية المتوقعة من خلال 

 -(:Types of Forecastingأنواع التنبؤ ) -2-2-1-2

 (  11-10: 2009دلهوم،:(ختلاف معايير التصنيف وهي كالآتياللتنبؤ أنواع عديدة تتنوع حسب 

، ويتم التفريق وفق هذا المعيار بين تنبؤ (Forecasting Formula) صيغة التنبؤ المعيار الول: -1
  وهما: النقطة، وتنبؤ الفترة

ؤ بقيمة وحيدة، للمتغير التابع في نفس سنة التنبؤ ويعني التنب (:Point Forecasting) تنبؤ النقطة -أ
 أو في كل الفترات المقبلة، ومعنى ذلك إعطاء قيمة متوقعة واحدة للمتغير التابع. 

ى معين يتمثل عملية التنبؤ بمد (:Forecasting a Field or Period) و بفترةأبمجال التنبؤ  -ب
 تحديد حد أقصى وحد أدنى تقع بداخله القيمة المقدرة.  حتمال معين كأن يمكناتقع داخله قيمة المتغير ب

 بين نوعين لهذا المعيار يمكن التفرقة وفقاً  ،(Forecasting Period) فترة التنبؤالمعيار الثاني:  -2
 (40: 2014هما: )فاتح،  من التنبؤ

التابع  يتضمن التنبؤ، بالمتغير (:Forecasting After Verification) التنبؤ بعد التحقق -أ
ن التنبؤ هناك قيمة لهذا النوع م ولفترات زمنية تتوفر فيها البيانات الفعلية عن المتغيرات التفسيرية وطبقاً 

ن لدينا قيمة فعلية للبيانات فيتيح ذلك المقارنة، فتكون هناك فرصة للتأكد من مدى صحة أمتوقعة وبما 
 التوقعات، من خلال مقارنة القيمتين. 

ويتم فيه التنبؤ، بقيم المتغير  (:Before Verification Forecasting) التحققالتنبؤ قبل  -ب
 تتوفر فيها بيانات عن المتغير المستقل. التابع ولفترات زمنية مستقبلية لا

: ان من التنبؤ هماــــــهناك نوع (Level of Confirmation) دــــــالتأك   مستوى المعيار الثالث: -3
 (7: 2017)عبدالمجيد،

ية التنبؤ بقيم يتمثل هذا التنبؤ في عمل (:Unconditional Forecastingالتنبؤ غير المشروط ) -أ
معلومات مؤكدة متوفرة عن المتغيرات التفسيرية، وبذلك تكون كل أنواع التنبؤ  إلى ستناداً االمتغير التابع، 

 بعد التحقق غير مشروطة.
نبؤ بسلوك المتغير يقصد به أن عملية الت (:Conditional Forecastingالتنبؤ المشروط ) -ب

يمكن معرفتها على وجه  و مشروطة بسلوك أحد المتغيرات المستقلة، ومعنى ذلك انه لاأالتابع خاضعة 
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بع مشروطة التأكيد ويتعين معرفتها بطريقة معينة أو تخمينها، بحيث أن دقة التنبؤ بقيمة المتغير التا
 للمتغير التفسيري. فُترضتابدرجة دقة القيم التي 

للظروف التي تحيط بعملية تخضع بالنسبة للقائم بعملية التنبؤ التنبؤ  اختيار نوعمكن القول بأن ويُ     
العملية التنبؤية  ق منقالتنبؤ والأهداف المتوخاة من عملية التنبؤ، ويعني ذلك نوع الأهداف التي تتح

والتي تتمثل بتوفر البيانات الموثوقة التي  التنبؤ ومدى توفر الأدوات التي ممكن أن تساعد في عملية
 .إضافة إلى القدرة على تغطية تكاليف التنبؤ  رة المعنية بالتنبؤ وخبرة المتنبىءتغطي الفت

 -(:Financial Forecastingالتنبؤ المالي ) -2-2-1-3

ت التغيير في العوامل دارة الوحدة الاقتصادية في عملية السيطرة على حالاإيساعد  المالي التنبؤ    
 (.15: 2010الوتار،و رض تحقيق أهدافها المنشودة )رمو البيئية أو التكيف معها لغ

فتراضات بشأن أوضاع في تحسين الا نوالمديرو القرار  وخذهو عملية يعتمد عليها مت المالي التنبؤوعليه ف
 ( .6: 2017د،ستخدم عدد من التقنيات المتنوعة )عبدالمجيتُ المستقبل ولتحقيق ذلك 

ات اتخاذ القرار لإدارة العمليات لأنه يوفر ـــــــي عمليــــــف ل أساســــــمدخ على إنه يــــــالمال التنبؤينظر إلى و 
 (.(Stevenson,2012:74معلومات عن النشاط المستقبلي للوحدة الاقتصادية 

ء ىة، والتي يكون فيها الشخص المتنبالمالي التي تأتي بعد تحليل البيانات هو العمليةالمالي  وبذلك فالتنبؤ
لى قرارات مناسبة في ظروف إم لا للوصول أ اً قع فيما اذا كان الاستثمار مربحفي وضع يسمح له بالتو 

 (.Alamry,2020:28تشوبها المخاوف )

المالية  والعمليات  على انه عبارة عن عملية توقع وتقدير للأحداث والنتائج المالي ى التنبؤلإوينظر كما 
ة وتقييم ظروفها الحالية، للوحدة الاقتصادي بها من خلال دراسة الأداء الماضيستقبلية والتي تم التنبؤ المُ 

 ( .51: 2015،)علوان ريخيةامعلوماتها المالية الت باستعمالوذلك 

 د بناءً لتي تُعمجموعة من التقديرات المتعلقة بالمستقبل وا على إنه المالي وهناك من ينظر إلى التنبؤ    
لى إريخية سابقة للوصول استخدام بيانات مالية تاحصائية ورياضية وبإعلى أُسس علمية وأساليب 

داث والظواهر المالية الأح لومات المتعلقة بالمستقبل بهدف مساعدة الوحدة الاقتصادية في مواجهةالمع
 ( .28: 2016عبد،و  )جمعة المستقبلية

 المالي بالوضع متعلقة مدروسة تقديرات أو توقعات جملة عن عبارة المالي ؤالتنب بأن القول مكنويُ     
 أساليب واستعمال المالي التحليل خلال من ،سابقة مالية لفترة البيانات على اعتماداً  الاقتصادية للوحدة
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 يف الاقتصادية الوحدة إدارة تساعد أن شأنها من مستقبلية معلومات إلى للتوصل رياضية أو إحصائية
 . المستقبلية المالية الأحداث مواجهة

 Parties Benefiting) المالي التنبؤالمستفيدة من عملية  الطراف-2-2-1-4

From the Financial Forecasting Process):-  

هذه أهم ، ويمكن توضيح المالي هناك العديد من الأطراف المستفيدة من مخرجات عملية التنبؤ   
 (Palepu & Healy,2012:171( )239: 2015نهود،و  )عليوي -:تيالأطراف من خلال الآ

 يؤديه التنبؤ في تحديد حجم وكميةعلى الدور الذي يمكن أن  عتماداً ا (:Investorsالمستثمرون ) -1
هم في مساعدة حدة الاقتصادية، وبالشكل الذي يسستثمارات الو االمخاطر التي يمكن أن تتعرض لها 

 ستثماري .اتخاذ أفضل قرار امن قابليته في  جه الاستثمارية البديلة ويحسنالمستثمر في تحديد الأو 

وراق المالية استخدام التنبؤ من قبل محللي الأ نإ  (:Stock Analystsالوراق المالية ) محللو -2
تتراوح هذه  إذسهم والسندات( وراق المالية )الأاح التي تنتج عن الاستثمار في الألغرض التنبؤ بالأرب

 . بين المدى القصير والمدى الطويل التنبؤات

تتضمن إجراءات القروض المعتمدة في العديد  (:Lending Institutions) راضقمؤسسات الإ -3
من المؤسسات ذات الطابع المالي على تنبؤات بأرباح المقترض وكذلك تدفقاته النقدية على طول عمر 

 القرض .

داء أية التنبؤ بشكل مستمر وذلك لغرض لى عملإدارات الإتحتاج  (:Administration) الإدارة-4
 . تخاذ القراراتارقابة و وظائفها المختلفة مثل التخطيط وال

بقدر درجة الفائدة التي تتحقق لأطراف المستفيدة بالنسبة ل المالي تختلف أهمية التنبؤإنه  ،مكن القوليُ     
 .  د تتفاوت بين جهة وأخرىمن العملية التنبؤية لتلك الأطراف والتي بالتأكي

 -(:Forecasting Methods Financial)المالي طرق التنبؤ  -2-2-1-5

 إذ، (Quality) نوعيةوأخرى  (Quantity) كمية: طرق هما لى نوعينإ المالي تصنف طرق التنبؤ
ة للمتغير، تمثل العلاقة الإحصائية بين القيم السابقة والحاليو النماذج الرياضية يستعمل النوع الأول 

 Objective Forecasting)وتسمى هذه الطرق في بعض الأحيان بطرق التنبؤ الموضوعية

Methods)   ويمكن أن توضع بشكل مناسب  المستعملةبسبب الفرضيات الأساسية للبيانات والنماذج
ما سوف لبيانات نفسها فإنهن للنموذج نفسه وايشخص استخدام، وهكذا اذا تم المستخدملنظر عن بصرف ا
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 المالي للتنبؤ التي تستعمل الطرق الكمية من وهناك عدد ،(9 :2007)البياتي،لى نفس التنبؤإيصلان 
  (Montgomery,et.al.,2015:5) (6: 2017)الساعدي، -:الآتيوهي ك

 من مجموعة بانها الزمنية السلسلة عرفتُ  -( :Time Series Methods) طرق السلاسل الزمنية -1
 ظاهرة على وتحتوي الزمن استمرار مع بتعاقب تولدت والتي ،اً بعض بعضها مع ترتبط التي ةالمشاهد القيم

 المتتالية، السنوات وخلال المتقابلة الأشهر خلال الزمنية السلسلة لحركة المتماثل النمط لىإ تشير موسمية
 قد والتي الموسمية الفترةب الفترة هذه وتدعى متماثلة، زمنية فترات مرور بعد نفسها تعيد السلسلة أن حيث
 .اً شهر  أو فصلاً  أو سنة تكون

 استعمال يتم: (Simple Linear Regression Method) البسيط الخطي الانحدار طريقة -2
 ثم ومن التنبؤ، محل الظاهرة تخص التي الزمنية للسلسلة العام الاتجاه لمعرفة البسيط الانحدار نماذج
 والآخر مستقل أحدهما فقط، متغيرين بين العلاقة بيان منها والهدف دارالانح خط بامتداد المستقبل توقع
 .تابع

 من مجموعة عن عبارةإن هذا النوع من التحليل  :(Discriminant Analysis) التمييزي التحليل -3
 كما معينة، بظاهرة المتعلقة المتغيرات أو البيانات عدد تخفيض إلى تهدف التي الإحصائية، الأساليب

 تداخل درجة تقليل إلى بالإضافة المختلفة المستقلة المتغيرات بين تبادلية علاقة إيجاد على ليعم
 (25: 2014بزام،) بينهما التباعد درجة تعظيم أو ممكن، حدٍ  أدنى إلى المجموعات

من متخذي على آراء ذوي الخبرة يعتمد هذا النوع من التنبؤ ف، الطرق النوعية هو ما النوع الآخرأ    
 ،وتحليلها لجمع البيانات الكمية يكافالوقت تملك السريع ولا  تحتاج الإدارة إلى تنبؤ ، فعندماالقرارات

مة ولا و قد تكون البيانات المتاحة قديألسياسية والاقتصادية غير ملائمة خاصة عندما تكون الظروف ا
ة في التنبؤ، في مثل هذه ون مفيد، وعدم وجود بيانات تاريخية من شأنها أن تكتتوفر معلومات أكثر حداثة

 .(Stevenson,2012:80) ذوي الخبرة رأياستطلاعات  إلىتستند التنبؤات  الحالات

 Factors for Choosing  styles)المالي ختيار أساليب وطرق التنبؤ اعوامل  -2-2-1-6

And Methods of Financial Forecasting):- 

، ولا توجد طريقة واحدة تعمل بكفاءة في كل المواقف، فعند اختيار المالي لتنبؤل مختلفة طرق ناكهُ     
توقف تل، فهناك عدة عوامل مراعاة عدد من العوامالمالي طريقة معينة ينبغي على المدير أو المحلل 

 :2006()الهباش،33: 2011سبسبي،(أهمها الآتي: المالي ساليب التنبؤأختيار طرق و ا عملية عليها
  (54: 2015)علوان،(70
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هناك علاقة ارتباط بين فترة التنبؤ ودرجة دقة المعلومات  -(:Forecasting Period) التنبؤ فترة -1
المستقبلية، فالتنبؤ لمدة ستة أشهر يكون أكثر دقة من التنبؤ لمدة خمس سنوات، وذلك لأن درجة الخطأ 

قلت أخطاء التنبؤ، التنبؤ كلما  في التنبؤ تقل كلما قلت فترة التنبؤ، فكلما قصرت الفترة التي يغطيها
 .  زدادت نسبة الدقة في المعلومات المستقبليةاو 

 Quantity and Quality) البيانات المتوفرة لممارسة عملية التنبؤ من حيث كميتها ونوعها -2

of Available Data):-  زدادت كمية البيانات وتنوعت مصادرها الداخلية والخارجية ودرجة اكلما
 .  قتربت من النتائج الفعليةاأصبحت عملية التنبؤ دقيقة، و موضوعيتها كلما ثقتها و 

درجة إلمام القائم بالتنبؤ)المحلل  شير هذا العامل إلىويُ  -(:The Forecaster) التنبؤب القائم -3
ية خارجها بالطرق والأساليب وكذلك النماذج الكم أم منكان من داخل الوحدة الاقتصادية أ المالي( سواءً 
لى النتائج المبتغاة في الوقت إلغرض الوصول  ستفادة من مدخلات البرامج التنبؤية الا، وكيفية المستعملة
 . المناسب

ختيار طرق التنبؤ على كلفة البرامج التحليلية ايتوقف  -(:Forecasting Cost) التنبؤ كلفة -4
بحيث  -رتفعت هذه الكلف اكلما نبؤ، فوكلفة جمع البيانات وأجور القائمين بالت المستعملةوالدراسات 

ستمرار بهذه عدم تبني هذه البرامج وعدم الا على كلما كان ذلك دليلاً  -ها المتوقعأصبحت أعلى من عائد
 . الدراسات والعكس بالعكس

التنبؤ على الطرق التي يمكن أن  يقةطر  اختياريتوقف  -(:Degree of Accuracy) درجة الدقة -5
وأقل الأخطاء، فكلما كان الفارق بين النتائج الفعلية من جهة والنتائج المتوقعة من   ئجتحقق أفضل النتا

كن الاعتماد على جهة أخرى أقل فإن ذلك سيؤدي بالتأكيد لزيادة نسبة الثقة، ولقياس الدقة في التنبؤ يم
ن وم بتحليل التفاعل بيوالاقتصادية التي تق  ساليب عديدة للتنبؤ مثل النماذج الإحصائيةأالمعلومات وعلى 

 .المتغيرات الاقتصادية المختلفة

لتكلفة والدقة، فالعامل هما ا المالي التنبؤ قةطريأن أهم عاملين في عملية اختيار  ،القول مكنيُ وأخيراً     
وما الفوائد التي  ؟التكاليف المحتملة للأخطاء وماول ما مقدار الأموال المخصصة لعملية التنبؤ، المهم الأ

بشكل عام، كلما زادت الدقة زادت التكلفة، لذلك من المهم تقييم  ؟يمكن أن تتحقق من التنبؤ الدقيق
 م كلفة التنبؤ مع دقته.ءلدقة بعناية لتتلامقايضة الكلفة با
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 -(:Financial Forecasting Steps) المالي خطوات التنبؤ -2-2-1-7

لى إراءات التي تؤدي جاتباع سلسلة من الخطوات والإ توجبيالمالي من اجل الوصول لأهداف التنبؤ     
 ن تتلخص بالنقاط الآتية:أالخطوات التي يمكن اتباعها ممكن ، فالمالي عملية التنبؤ تحقيق الهدف من

Stevenson,2012:77))((Montgomery,et.al.,2015:16 

ي كيفية أ-:(Determine the Purpose of the Forecastingتحديد الغرض من التنبؤ ) -1
في  إلى مستوى التفاصيل المبتغاة ستوفر هذه الخطوة دليلاً و ومتى ستكون هناك حاجة إليه، استعماله 

 .     عملية التنبؤ ومقدار الموارد )الأفراد، الوقت، الأموال( التي يمكن توفرها وكذلك مستوى الدقة اللازمة

زمنية أن تشير التوقعات إلى فترة  يجب  -(:Determine a Time Horizon) وضع أ فق زمني -2
 .  نخفاض هذه الدقة مع الزيادة في الأفق الزمنياعتبار معينة، مع الأخذ في نظر الا

جمع  -:( Collect and Analyze Appropriate Data) جمع البيانات المناسبة وتحليلها -3
وتحليلها للوصول إلى المؤشرات  مع عملية التنبؤ أي اختيار البيانات المناسبة البيانات التي تتلاءم

  . المطلوبة

أسلوب للتنبؤ بقيم  استعماليتم  -(:Choose the Forecasting Style) أسلوب التنبؤ ختيارا -4 
  الأساليب الممكنة لإنشاء مستوى تحليل يتسم بالموثوقية . استعمال، ويلاحظ هنا ابعةالمتغيرات الت

يتم اختيار التنبؤ الذي  -:(Establish Appropriate Forecasting) وضع التنبؤ المناسب -5
 . لتنبؤل التي تخضعيتناسب مع ظروف الوحدة الاقتصادية ومتغيرات الظاهرة 

مراقبة التنبؤ لتحديد ما إذا كان يعمل  ينبغي -(:Forecasting Monitor) مراقبة عملية التنبؤ -6
البيانات،  راضات وصحةفتحص الأسلوب والاة فإذا لم يكن الأمر كذلك فيتم إعاد ،بطريقة مرضية

 . والتعديل حسب الحاجة لإعداد توقعات مناسبة
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 -: مكن توضيح خطوات التنبؤ من خلال الشكل الآتيويُ 

 (4شكل )                                               

 خطوات التنبؤ                                             

 

الة مؤسسة، دراسة ح "مبيعات باستخدام السلاسل الزمنيةالتنبؤ بال"،(2017) )عبدالمجيد، بوساق المصدر:
، جامعة محمد ةلى مجلس كلية العلوم الاقتصادية والتجاريإمقدمة في العلوم الاقتصادية رسالة ماجستير 

  .(9 ، منشورة: صالجزائرالمسيلة،  ،بوضياف

من  المالي عملية التنبؤالقائم على ساعد يُ  بشكل دقيق كن القول بأن اتباع خطوات عملية التنبؤميُ      
يضاً ساعد أبناء العملية التنبؤية، وتُ  الوقوف على المشاكل التي تواجه التنبؤ وتشخيص نقاط الخلل في

 هذه الخطوات من تصحيح مسار العملية التنبؤية في حالة انحرافها عن مسارها.

 

 التنبؤ من الغرض تحديد

 زمني أفق و ل

 وتحليلها المناسبة البيانات جمل

 التنبؤ أسلول ختياروا تحديد

 المناسل التنبؤ و ل

 مراقبة عملية التنبؤ

 راض التنبؤلغ هل أخطاء التنبؤ مقبولة وفقاا 

 تحديد نموذ  جديد  

 للدراسة

 خط 

غير 

 مقبول

 

 خط 

 مقبول



 للتنبؤ بالتعثر المالي إطار مفاهيميالمبحث الثاني..  -الفصل الثاني

 

 
54 

 Factors Affecting the Financial) المالي العوامل المَؤثرة في عملية التنبؤ -2-2-1-8

Forecasting Process):-  

لمجموعة من العوامل التي تؤثر على سير عملية التنبؤ ودقته ونذكر هنا  ةتكون عرضن عملية التنبؤ أ
 (32: 2017من خلال الآتي: )العارضي، هااً منبعض

 سهل في الأجل القصير ويصعب في الأجل البعيد. : يتأثر التنبؤ بعامل الزمن فيَ (Timeالزمن ) -1

تجاهه، لأن الدخل يؤثر اخل أثناء الفترة القادمة ومعرفة : ينبغي معرفة حركة الد(Incomeالدخل ) -2
 .  بوضوح على القوة الشرائية

ذه ـــــــه رـــــــــ ــــّثتؤ  (:Social and Cultural Developments) والثقافية جتماعيةالتطورات الا -3
تعمل تؤثر على أنواع السلع وطبيعتها التي تس فإنها ، وبالتاليللمجتمعستهلاكية التطورات على الأنماط الا

 .  وجدت حاجات لم تكن موجودة في السابقأجتماعية في المجتمعات، فالتطورات الا

نبغي على القائم بالتنبؤ أن يعرف طبيعة المنطقة ي (:Geographical Factorالعامل الجغرافي ) -4
 .  الجغرافية ومناخها، لأن أساليب الحياة قد تختلف حسب المناطق والمناخ

أن التطور خلق منتجات تكفي لحاجات (:Technological Developmentالتطور التكنولوجي ) -5
 . المجتمعات الحديثة، لذا ينبغي معرفة مسار هذا التطور وأثره

 (:Degree of Economic and Political Stabilityقتصادي)ستقرار السياسي والاالادرجة  -6 
تتأثر عملية التنبؤ بدرجة الاستقرار السياسي والاقتصادي المستقبلي المحيط بالوحدة الاقتصادية والذي من 

ما الاستقرار أوالحروب  الصعوبة التحكم به ومعرفته، ومن أمثلة ذلك، عدم الاستقرار السياسي كالتظاهرات
 . (72: 2006والكوارث الطبيعية )الهباش، زمات الماليةوبئة والألأاالاقتصادي يتأثر ب

واسرعها تقلباً، فمثلا قد تبني الوحدة  من أكثر العوامل تغيراً  (:The competitionالمنافسة ) -7
خطط تتفاجأ بدخول منافس كبير لل امعين من المبيعات، وأثناء تنفيذهالاقتصادية خططها على تقدير 

لتغيير  ستراتيجية أحد المنافسين مما يربك السوق وتضطر الوحدة الاقتصاديةافي  للسوق، أو بتغير
 . (49: 2014خططها وتقديراتها )فاتح،

جة الاستقرار در  هيفي البيئة العراقية  المالي على عملية التنبؤ تأثيراً ن أكثر العوامل إمكن القول ويُ     
، فعدم الاستقرار السياسي بشكل عام القى بظلاله على الواقع الاقتصادي وانعكس لسياسي والاقتصاديا

ينبغي في عملية التنبؤ لذلك ، ونموها في جميع القطاعات تصاديةذلك بالتأكيد على نشاط الوحدات الاق
ستخدام ا وذلك من خلالوب، بين القيم المتوقعة والفعلية حتى يكون التنبؤ بالمستوى المطل تقليل الفجوة 
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ن قبل الباحثين السابقين للوصول ساليب والطرق المعروفة والمعتمدة معتماداً على الأامؤشرات متنوعة 
 . لى أفضل النتائجإ

 -(:Financial Distressالتعثر المالي ) -2-2-2

لاقتصادية في حال من مدى الخطورة التي قد تتعرض لها الوحدات ا اكتسب التعثر المالي أهميتهُ     
أصبحت تحت وطأته، فالخطر لا يمثل تهديداً للوحدات الاقتصادية فحسب بل يطال جميع الأطراف 

، إضافة مفاهيم حول التعثر الماليدات سواءً كانت داخلية أو خارجية، وسيتم تناول الوح بهذه المرتبطة
  .طرق علاجهسبابه، مراحله، أتناول التعثر المالي، مظاهره،  إلى

 -(:Concepts About Financial Distress)مفاهيم حول التعثر المالي  -2-2-2-1

ختلاف الظروف الاقتصادية لى آخر نظراً لاإالمالي من بلد  تختلف وجهات النظر حول مفهوم التعثر    
لانحدار المالي، و ما يسمى باأمالياً فنياً  البلدان عسراً  من ضوالاجتماعية والقانونية والسياسية، فيراه البع

الوحدات الاقتصادية  يعدونأنه الإفلاس والتصفية، بالإضافة إلى أن بعض البلدان ببينما يراه آخرون 
 أو ندماج أو الاستحواذالاالتي تتمثل بجراء أحد العمليات إغي عليها المتعثرة وحدات فاشلة والتي ينب

من خلال ختلفة حول التعثر المالي يمكن توضيح المفاهيم المو  ،(13 :2017التصفية )الرفاعي،
   -:الآتي

 -(:The Bankruptcyفلاس )الإ -أولاا 

فإن الإفلاس يعني الاستيلاء العام على ثروة وعليه الإفلاس هو فشل المدين نهائيًا في سداد التزاماته،     
فلاس، لبات للإوهناك متطويات المعسرة، كاملة لمدين معسر من قبل أمين بأمر من المحكمة لإدارة التس

خفق في سداد دين واحد منهم على الأقل أأو أكثر من الدائنين و  لأثنين حيث ينبغي أن يكون المدين مديناً 
 (Nurudin,2019:114) :هي كالآتي فلاسلاوة على ذلك، هناك شروط تحدد الإ، عللتسويةوغير قابل 

  الديون المتأخرة والواجب سدادها. -1 
 دائن.  -2 
 مدين. -3 
فلاس بتصفية الوحدة الاقتصادية وذلك لضمان عن السداد، وتنتهي غالبا حالة الإعجز المدين  -4 

 .حقوق الدائنين
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 -(:The Insolvencyالإعسار ) -ثانياا 

قتصادية كافية فرة لدى الوحدة الاالنقدية المتو العسر المالي يمثل الحالة التي لا تكون فيها السيولة     
العسر المالي الفني والعسر المالي ، ويظهر العسر المالي بنوعين: الآخرينتجاه  تلتزامالتسديد الا
 .الحقيقي 

الوحدة  أن يشير إلى (:Technical Financial Insolvency) العسر المالي الفني إن إذ 
سر المالي هذا النوع من الع فإنوبذلك الاقتصادية لم تتمكن من الوفاء بالالتزامات الحالية عند استحقاقها، 

فقد تكون الوحدة الاقتصادية قادرة على سداد  الكافيمنحها الوقت  وعندنقص مؤقت في السيولة،  يعني
الفشل نحو الإعسار الفني العلامة الأولى  فيمثلأخرى،  ديونها والبقاء مستمرة في نشاطها، من ناحيةٍ 

 .(Rinti & Yadiat,2018:150)الاقتصادي 

قتصادية بأزمة سيولة حادة تتعلق بتوليدها التدفق النقدي عندما تمر الوحدة الاالعسر الفني ينشأ و      
لتزاماتها، فإن لديها ايفوق إجمالي أن إجمالي أصولها  الموجب من أنشطتها، نتيجة لضعف الربحية، وبما

ل بيعها لبعض موجوداتها فرصة تجاوز هذه الأزمة دون أن تصل إلى حالة الإفلاس، وذلك من خلا
 (.4: 2016لتزاماتها المستحقة )سليماني،اغطية لت

المظهر الثاني للفشل المالي فهو يمثل  (:Real Financial Insolvency) العسر المالي الحقيقيأما 
سداد  عنقتصادية ة التي تعجز فيها الوحدة الاـــــــــــــالحالا ــــــــي أنهأر، ــــــــي المستمــــــيتميز بالتعثر المال والذي

قتصادية، بعض الأحيان قيمة أصول الوحدة الالتزامات قة، وفي هذه الحالة تفوق قيمة الالتزاماتها المستحا
 حلاً بوصفها التمويل اللازم لمعالجة أزمتها  في الحصول على قتصادية نجاحاً تحقق الوحدة الا قد لا
 . (25-24: 2016عبد،و  نتيجة التعثر الفشل المالي )جمعة، وبذلك تكون اً أخير 

 -(:Financial Failureالفشل المالي ) -ثالثاا 

 نشطة المالية في الوحدات الاقتصاديةور الخطيرة التي قد تتعرض لها الأمالأالفشل المالي من  يعد    
انعدام قدرة  هو ومفهومه بشكل عامفلاس والتصفية المالية، لى الإإوكلها تؤدي  ،وتتعدد أسباب حدوثه

بو أ) انشطتهاة ــــــاستمراري طلباتة على الإبقاء بمتـــــــــالاقتصادي اتدـــــــــلوحفي ارة ــــــة المتوفــــــــالموارد المالي
لمالية، لبيانات اا مستخدمييكون في الغالب للفشل المالي تأثير كبير على جميع  و(، 24: 2018شهاب،

ما إذا كانت الوحدة الاقتصادية ستفشل ومتى فيلتنبؤ با غالباً البيانات المالية  نتيجة لذلك يهتم مستخدمو
عدد من نماذج التنبؤ التي تتنبأ بالمركز المالي للوحدة الاقتصادية ففشل  استعمالستفشل من خلال 

على البقاء في نطاق العمل ويحدث عندما يتجاوز  الوحدة الاقتصاديةالأعمال ظرف مؤسف لعدم قدرة 
 (Abu orabi,2014:30) الوحدة الاقتصاديةل إجمالي المطلوبات إجمالي أصو 
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ينص  إذ قتصادي والمفهوم الآخر مالياأحدهما هومان، ـــــــــــمف اليـــــــــــــنشاط المــــــي الـــــف لـــــــــــوللفش    
عتماد على مقدار عائد رأس على قياس النجاح والفشل بالا (Economic Failureالاقتصادي)الفشل 
رأس المال زها عن تحقيق العائد المناسب في الوحدة الاقتصادية فاشلة في حالة عج وتعد، المال

 (Failureالفشل المالي  ويُشير ،المستثمر، والذي يمكن أن يتناسب مع المخاطر المتوقعة
Financial) تحقة في ــــــــــالمس تهاازامــــــــلتاديد ــــــتسامها بــــــــن قيـــــــــم ديةاــــــــــدة الاقتصـــــــــالوح عدم قدرة إلى

على أنه عجز عوائد الوحدة  ينظر إليهكما  (،Rinti & Yadiat,2018:150المقرر) وعدهاـــــم
ستطاعة اة الخاصة بتمويل رأس المال وعدم قتصادية في تغطية جميع التكاليف ومن ضمنها الكلفالا

ستثمارات حجم المخاطر المتوقعة لتلك الامع سب ناتي مستثمرقيق عائد على رأس المال الالإدارة تح
 ( .459: 2013القطان،و  )الحمداني

 -(:Financial Distressالتعثر المالي ) -رابعاا 

المدى القصير،  التعثر المالي مرحلة تمر بها الوحدة الاقتصادية تمتاز بتأجيل السداد للديون على    
غفال توزيعات الأرباح و لسداد للفوائد المتعلقة بالسندات صول، وتأجيل ابتسييل الأ ءالبدو   ,Kumer)ا 

بمعنويات أقل وضغط أعلى بسبب زيادة فرصة  نن موظفيها يكونو ألى إضافة ، بالإ(2017:410
العمال أقل إنتاجية عندما  الإفلاس، مما قد يجبرهم ذلك على ترك وظائفهم، وممكن أن يكون هؤلاء

الحالة التي تعاني منها الوحدة الاقتصادية عندما التعثر المالي بأنه  ينظر إلىو تحت هذا العبء،  نيكونو 
الي ـــــــــــــــــــــــــمة إجمـــــــــــــــــــن قيـــــــــــــــــلغ الديــــــــــــــــــــجاوز مبــــــــــــــــــــاح ويتــــــــــــق الأربــــــــــى تحقيـــــــــها علـــــــدرتـــــــــــــعف قـــــــــتض

 . (Tesfamariam,2014:24) هاأصول

تتسم  قتصادية والتيليها الوحدة الاإحلة التي قد تصل أنه تلك المر نظر إلى التعثر المالي على يُ كما      
نتيجة أو  ينالآخر لتزاماتها تجاه اضطراب الذي تتعرض له من خلال عدم القدرة على الوفاء ببحالة من الا

ضطراب مسيرة معينة وخروجها عن ابأنه  ليه أيضاً إ نظرلكثرة الخسائر التي تراكمت من سنوات سابقة، ويُ 
قتصادية على تسديد لشائع يتمثل بعدم قدرة الوحدة الاالمسار الطبيعي المُستهدف أو المُتوقع، والمعنى ا

 ( .243: 2019لتزامات )كريم،الا

مالي هو حالة تعاني فيها الوحدة الاقتصادية من صعوبات مالية تعمل على  تدهور التعثر الوبالتالي فإن 
 . (Dirman,2020:18أوضاعها المالية تسبق حدوث الإفلاس )

مجموع ما تتعرض له الوحدة الاقتصادية من تعقيدات خطيرة في عملياتها بأنه التعثر المالي  نظر إلىويُ 
 & Zahang)ة لسداد ديونها في الوقت المحدد غير كافي نقديةنها تدفقات يالتشغيلية، أو تكو 

ye,2019:4)  
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الإفلاس والإعسار والفشل والتعثر المالي، كل هذه المفاهيم دليل واضح على  القول بأن مكنويُ     
، الأمر الذي ينبغي آثارهاو  وأعراضهاالانحدار المالي للوحد الاقتصادية لكنها تختلف من حيث شدتها 

القرار في الوحدة الاقتصادية عدم الاستهانة بأي حالة من هذه الحالات حتى ولو كانت على أصحاب 
 بسيط لأنها بداية لمشكلة أكبر من شأنها التأثير على استمرار الوحدة الاقتصادية في المستقبل ذات أثر
 البعيد.  القريب أو

العراقية هو  الصناعية البيئة التي تشهدهام كثر المفاهيأ فإنالعراقية، الصناعية ما فيما يتعلق بالبيئة أ    
مفهوم التعثر المالي أي توالي خسائر الوحدة الاقتصادية لأكثر من سنة دون خروجها من سوق المنافسة 

ستمرار نتيجة تقلب بيئة اب أداؤهايرتفع وينخفض و اقية، وهذا ما نراه لكثير من الوحدات الاقتصادية العر 
 عمال العراقية.الأ

 -(:Manifestations of Financial Distressمظاهر التعثر المالي ) -2-2-2-2 

ن في تحديد علامات ومظاهر التعثر المالي بسبب اختلاف طبيعة الوحدات يالباحثالعديد من اختلف     
الوحدات ليه هذه الوحدات، لكن اغلب إوالاقتصاد بشكل عام الذي تنتمي  الاقتصادية وطبيعة القطاع

المالي  بأن مظاهر التعثر بعضهمرباحها، وقلة تدفقاتها النقدية الداخلة، ويرى أتشترك في تدني المتعثرة 
 (9: 2016)سليماني،(16: 2017لى الآتي:)الرفاعي،إقسم الاقتصادية يمكن أن تُ  اتالوحدفي 

صراف بسبب ان قتصادية سواءً الصعوبة في تصريف المنتجات وانخفاض القدرة التسويقية للوحدة الا -1
و انخفاض جودتها، مما أشباع رغباته، ا  تطور احتياجاته و م تناسبها مع لعد أملك عن المنتجات هالمست
 لى تباطؤ في حركة المبيعات وانخفاض إيراد البيع بدرجة واضحة. إيؤدي 

ر و تأخأنتاج، عطال كبيرة في خطوط الإأو وجود أنتاجية للوحدة الاقتصادية الانخفاض في القدرة الإ -2
و لاتباع أبسبب ارتفاع معدل دوران العمالة نتاجية العمال إو تدني أعطل الطاقة و تأوصول المواد الخام، 

 نتاجية غير سليمة. إسياسات 
على دخل مشابه وبصفة خاصة  العاملين نتيجة عدم حصول الإدارة والعاملينظهور مشاحنات بين  -3

 ضرابات. دمات والإتغيرة، كذلك تزايد المصاالحوافز والأجور الم
انخفاض في معدل دوران المخزون من البضاعة تامة الصنع المعدة للبيع وازدياد مدة تخزينها -4

 وكمياتها.

 -(:Causes of Financial Distressأسباب التعثر المالي ) -2-2-2-3

ختلاف البيئة ابتختلف  المشكلاتمجموعة معقدة من غالبًا ما تكون الأسباب الشائعة للتعثر المالي     
ن ينتج أسباب التي يمكن دية، ولكن هنا يتم العرض لأهم الأوالظروف التي تعيشها الوحدات الاقتصا
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 (Kumar,2017:411) :الآتية، وهي كــــــــــــــة وخارجيــــــــــــن داخليـــــــعيون على نو ــــــــي وتكـــــعنها التعثر المال
 (21: 2018)ابوشهاب،

هناك عدد من العوامل التي تُسبب التعثر المالي (:The Internal Factorsالعوامل الداخلية ) -ولاا أ
 -الآتي: وأهمهاتتعلق بالبيئة الداخلية للوحدة الاقتصادية، 

: تحدث الكثير من حالات عدم الاستجابة للتغيرات داخل لاستجابة للتغيير في التكنولوجياعدم ا -1
بإدخال التقنيات الحديثة للعمل، وذلك تجنباً لكلف التغيير أو اعتياد فيما يتعلق  ماولاسيالوحدة الاقتصادية 

 .  الأفراد العاملين على النظام القديم
: قد تكون من العوامل المهمة عدم خبرة متخذي القرار أو اعتمادهم بدائل القرارات غير المناسبة -2

 . القراراتالحكم الشخصي في عملية اختيار البدائل في اتخاذ 
اتباع عدد من الأساليب الملتوية من قبل الإدارات لتحقيق أهداف شخصية، له أثر  ان: الاحتيال -3

 . واضح في خلق مشكلات تؤثر على نشاط الوحدة الاقتصادية
: إن الزيادة في حالات التلف أثناء العملية الإنتاجية والصرف غير المبرر المبالغة في عوامل التكلفة -4

 . أنه أن يكون سبباً لتعثر الوحدة الاقتصاديةمن ش
ة في الجانب المالي يؤدي بالوحدة ــــــــــــــم الخبرة والدرايادـــــــــــانع ان: اليةـــــضعف المعرفة بالأمور الم -5

 . الاقتصادية إلى التعثر
: ارتفاع مستوى لاقتصاديخاص في حالة الانكماش ا بشكل اً وضع الرافعة المالية العالية ويكون ضار  -6

 الاقتراض للوحدة الاقتصادية في فترة الانكماش الاقتصادي له أثر واضح في تعثر الوحدة الاقتصادية.

هناك العديد من العوامل الخارجية التي تكون  (:The External Factorsالعوامل الخارجية ) -ثانياا 
 سبباً في تعثر الوحدة الاقتصادية، وأهمها الآتي:

تكون تسوية الأجور مرتفعة للغاية مما يجعل الوحدة الاقتصادية تدفع لموظفيها  إذالنقابات العمالية:  -1
 ما يزيد عن ناتجهم الهامشي.

: قد تكون بعض اللوائح لوحدة الاقتصادية في بعض الحالاتالتي تعرقل نشاط ا اللوائح الحكومية -2
 استعمالقتصادية، كفرض الدولة على قطاع معين ة الافي تعثر الوحد سبباً الحكومية في بعض الأحيان 

 مادة أولية محلية رغم تكلفتها المرتفعة.
 الديموغرافي . و التغيرأاب الطبيعية: كالكوارث الطبيعية الأسب -3
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تجنب التعثر  قادرة علىة الداخلية ولكن ليست بالضرور  مشكلاتهان تحل أمكن للوحدة الاقتصادية يُ     
 ةلسيطرة الوحد قل خضوعاً أو  ثيراً أوسع تأكونها لسبب ذلك التعثر ن تُ أممكن  سباب الخارجيةلأن االمالي لأ

 (.Rinti & yadiati,2018:150الاقتصادية )

رادتها وتتمثل في إلوحدات الاقتصادية هو ما خرج عن القول بأن أكثر العوامل أثراً على تعثر ا مكنيُ     
اللوائح الحكومية  هيالعوامل المؤثرة  العراقية فأكثرالصناعية البيئة  وفيما يتعلق فيالعوامل الخارجية، 

جنبي من منافسة المنتجات المحلي من خلال السماح للمنتج الأالمنتج  غير المفعلة الخاصة بحماية
 . المحلية في السوق المحلية

 -(:Stages of Financial Distressمراحل التعثر المالي ) -2-2-2-4

النشاط ن ينتهي الأمر بخروجها من أتمر بها الوحدة الاقتصادية قبل  لمراحل التيا العديد منناك هُ     
التعثر المالي ناتج عن سلسلة من القرارات الخاطئة، ويمكن توضيح أهم  لأنالاقتصادي الذي تمارسه، 
 . (243: 2019)كريم،(7: 2014)بزام، مراحل التعثر المالي بالآتي:

هي البداية الحقيقية للتعثر المالي، فقد تواجه (: Accidental Occurrence)حدوث أمر عارض  -1
 .حساس بهامكن للمدير المالي تجنبها عند الإخر مشكلة في سيولتها، ويلآوحدة الاقتصادية بين الحين واال

اهتمام  نذار مع عدموهي مرحلة يدق فيها جرس الإ(: Overlookedالتغاضي عن الوضع القائم ) -2
 . حداث العارضةالأ دارة وتغاضيها عنالإ

 The Stage of Continuing Financial) تمرار التعثر والتهوين من خطورتهمرحلة اس -3 

Distress and Underestimating its Seriousness):   ًوهي مرحلة يزداد فيها الوضع سوء 
 .  ويزداد تجاهل القائمين في الوحدة الاقتصادية لخطورة الوضع

للوحدة  كثرها تدميراً أهي أخطر مرحلة و  (:Coexistence With Distressالتعايش مع التعثر ) -4
عمالها وانعدام طاقتها أتأقلم عليه مع توقف الاقتصادية حيث يصبح التعثر من ضمن نشاطها اليومي وال

 . نتاجيةالإ

وتبدأ هذه  (:The Occurrence of a Devastating Crisisزمة المدمرة )مرحلة حدوث ال  -5
دث هذه الأزمة عندما تواجه الوحدة ـــــــــــي، وتحـــــــــالخارج رب أنباء التعثر إلى الجمهورــــــة عند تســــــــــالمرحل

 . و تجاوزهأيمكن مواجهته  الاقتصادية حادث ضخم لا

 تتخذ المرحلة هذه في (:Processing or Liquidation Stageلتصفية )مرحلة المعالجة أو ا -6
 مسار وتعديل زمةالأ أسباب تحديد بعد مناسبة تراها التي والحلول جراءاتالإ الاقتصادية الوحدة إدارة
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 مسارها لىإ الاقتصادية بالوحدة العودة الصعب من كان اذا أما ممكناً، ذلك كان أذا الاقتصادية الوحدة
 . التصفية لىإ اللجوء يتم الطبيعي

    -(:Methods of Treating Financial Distressالتعثر المالي )طرق علاج  -2-2-2-5 
والتي  ،الاقتصادية الذي تواجهه الوحدة هناك عدد من الطرق التي تعُتمد لعلاج حالة التعثر المالي

، لكن عجز الوحدة الاقتصادية عن الوفاء بالتزاماتهاعند ظهور علامات التعثر كمشاكل السيولة و  تُستعمل
ختيار احتى يتم  المالي مستفيضة لأسباب التعثر تعمال هذه الوسائل يتطلب القيام بدراساتعملية اس

 تم تناول هذه الوسائل بإيجاز وهي كالآتي:وسيج، الأفضل منها للعلا

       -(:Restructuringإعادة الهيكلة ): ولاا أ

 ل إعادة الهيكلة فلابد أن لاستراتيجيات جديدة، من خلااقتصادية ومعنى ذلك أن تتبع الوحدة الا    
نما تمتد لتشمل الهيكلة الإدارية ومن ثم القضاء على الخلل  تقتصر إعادة الهيكلة على الجانب المالي وا 

 (50: 2015)شريف،المالي ويمكن توضيح ذلك بالآتي: 

 جراءات التي تتخذها: هي حزمة من الإ(Financial Restructuring ) إعادة الهيكلة المالية -1
الوحدة الاقتصادية لتعديل جوانبها المالية والتشغيلية عندما تواجه مجموعة من التحديات والضغوط 

 (28: 2016()سليماني،Sinha,2015:9) -:المالية، ويتم ذلك من خلال الآتي

لى مساهمات في رأس مال الوحدة إتعني تحويل كل أو جزء من الديون الديون مقابل الملكية: و  - 1
 ة من خلال إصدار أسهم ملكية تعادل قيمة هذه الديون. قتصاديالا
سهم جديدة لتوفير سيولة يمكن من خلالها أزيادة رأس المال من خلال إصدار  تتم زيادة رأس المال: -2

 تحقيق أرباح مستقبلية.
 التركيز في عملية الاستثمار على أفضل مصادر الإيرادات. -3
 تية: م الوحدة الاقتصادية مع الدائنين بالأمور الآهإعادة هيكلة الديون من خلال تفا -4
 تاحة المجال للاستثمار. جل، لإلى طويلة الأإجل القصير تحويل الديون ذات الأ -أ
 إيقاف سداد أقساط الدين بشكل مؤقت أو الحصول على فترة سماح جديدة وتخفيض سعر الفائدة. -ب
لى تحسين إلقيمة عن القيمة الدفترية سيؤدي زيادة هذه اأن  إذإعادة تقييم الأصول بالقيمة السوقية،  -5

 قتراض .قتصادية للالملكية،  وتتيح المجال للوحدة الانسبة المديونية بالنسبة لحقوق ا
 (102: 2013الزيادة في التدفقات النقدية الداخلة: وتتمثل بالآتي: )سفيان، -6
 صادية .قتمبيعات لزيادة إيرادات الوحدة الاالزيادة في ال -أ
 .  ستراتيجية التحصيل لديون الوحدة الاقتصادية، ومنح خصومات لتعجيل الدفعاتغيير في  -ب
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 .  هميةأ ذيأو مبادلته بآخر  لتقسيطعملية التخلص من المخزون الراكد ببيعه بالمزاد أو با-ج
 :الآتي ومنها لتدفقات النقدية الخارجة: هناك عدة وسائل يمكن استخدامها في ذلكا تخفيض -7
(Sinha,2015:9)  
 .  ئتمانبالاالتفاوض مع مجهزي المواد الخام والأجزاء حول الشراء  -أ
 . النفقات المتعلقة بإدارة الوحدة الاقتصاديةترشيد  -ب

 لمحللين بأن: يرى الكثير من ا (Administrative Restructuringدارية )عادة الهيكلة الإإ -2
حيان لان المديرين في بعض الألعلاج المشاكل المالية في الوحدة الاقتصادية  إعادة الهيكلة الإدارية مهمة

، فهي منطقياً  دارةيكون استبعاد الإ إذالاقتصادية، ف مع التغيرات في بيئة الوحدة غير قادرين على التكيَ 
دارية الإدارة بأن الهيكلة رجيين والموظفين، ويعتقد مجلس الإصحاب المصالح الخاأتفقد مصداقيتها مع 

 (schmuck,2013:40)الآتية:الدائن الثقة من خلال ثلاث حجج عيد للمستثمر و ستُ 

 .للوحدة وعلى عمليات اتخاذ القراردارة على المناخ الداخلي تؤثر الإ -1
ل غرس شعور باتجاه جديد في جميع ستراتيجي من خلادارة الجديدة من مستوى التغيير الاترفع الإ -2
 .تصاديةنحاء الوحدة الاقأ
 .لى الالتزامات الشخصية بالسياسات السابقةإدارة الجديدة الإ تفتقر -3

 -(:Financial Cleansing: التطهير المالي )ثانياا 

قتصادية لتصبح بهيكل مالي متوازن، ويتم قضاء على العجز المالي للوحدة الاالتطهير المالي هو عملية ال
بإعادة التوازن للأصول والخصوم في قائمة المركز المالي من  قتصاديةالمالي للوحدة الا تحقيق التوازن

خلال التمويل للأصول الثابتة بموارد ذات أجل متوسط أو طويل، والأصول المتداولة بموارد ذات أجل 
قصير مع توفر بعض الشروط مثل القدرة على تسديد الديون المستحقة وتوفير سيولة نقدية كافية، وهي 

قتصادية المتعثرة، بغرض ازن المالي لميزانيات الوحدات الالدولة لغرض إعادة التو تقنية معتمدة من ا
 .(30: 2016)سليماني، عانة لها والنهوض بهاالإ

 -:(Merger and change of legal formندماج وتغير الشكل القانوني )الا  :ثالثاا  

دماج وتغير الشكل نحدة الاقتصادية فالاتي تتبعها الو جراءات والسياسات السابقة البالإضافة لمجموع  الإ 
 الآتي: من خلال المالي، والتي نوضحها  راءات الهامة لعلاج ظاهرة التعثرجالقانوني من الإ

 وحدتان تتفق إذ، و أكثرأ وحدتين اقتصاديتيننصهار اوالمقصود به عملية  (:Mergerندماج )لا ا -1
تحاد، الذي تبقى كيان جديد وهو على العكس من الاي ف النسبي التكافؤ أساس على عملياتهما دمج على

الحالات تختلف  تحاد، رغم أن كلهو عليه قبل الدخول في الاشخصية الوحدات الداخلة فيه على ما
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 الفردية تهاكل وحدة مندمجة هويفيها  تفقد اقتصادية واحدة وحدة ندماجينتج عن الا إذدوافعها الخاصة، ب
(Sinha,2015:10.) 

التغيير في الشكل القانوني من  يعد (:Changing the Legal Formالشكل القانوني )تغيير  -2
أقل  نا التغير من شكلقتصادية، والمقصود هج الخلل المالي لبعض الوحدات الاالطرق الجيدة في علا

: 2015)شريف،  تخاذ العديد من القراراتادارة الحرية في يتاح للإ إذشكل آخر أكثر مرونة  لىإبالمرونة 
57). 

 -(:Liquidationالتصفية ) :رابعاا 

نهاء شؤون الاقتصادية الوحدة جميع حقوق والتزاماتتسوية العمليات الخاصة بالتصفية تعني      بعد  هاوا 
لى الوحدة الاقتصادية إ شارالإعلان عنها وبتوافق آراء المساهمين أو أمر المحكمة وفق القوانين النافذة، يُ 

 مفهومية( إذا كانت الوحدة في حالة الإفلاس أو الحل، وينبغي التفريق بين في وضع )تحت التصف
كأن  لاقتصادية الذي ينتهي بتصفيتهاعمال الوحدة اأحدة الاقتصادية، فالحل هو إنهاء " و "حل" الو فلاسإ"

سداد  علىما الإفلاس فهو عدم قدرة المدين أ، تكون لم تحقق هذه الوحدة أهدافها التي أنشأت من أجلها
، أمام المحكمة على اقتراح إفلاس الوحدة الاقتصادية اً والتي بموجبها يكون الدائن قادر التزاماته بالكامل 

علان الإفلاس عند تصفية أصولها بأن الأصول تزيد إالوحدة الاقتصادية المصفاة بسبب ينتج عن  واحياناً 
إذا لم يتبق ثروة لسداد الالتزامات المتبقية  لسةعن المطلوبات، رغم انه يُطلق على الوحدة الاقتصادية مفُ 

(Nurudin,2019:117.) 

 The Concept of Forecasting Financial)مفهوم التنبؤ بالتعثر المالي  -2-2-2-6

Distress):- 

لأهميته الحيوية للوحدات  اً ت التركيز المهمة للباحثين نظر لايزال التنبؤ بالتعثر المالي أحد مجالا    
ن في رأس المال و ن والمشاركو ن والمقرضو حاب المصلحة بما في ذلك المستثمر دية وأصالاقتصا
مالي مرتفعة، ويمكن ضرار الناتجة عن التعثر البشكل عام، علاوة على ذلك، فإن الأن بالأسواق و والمهتم

من  يمكن اعتماد أساليب في مثل هذه الحالة، ينبغينهاء حياة الوحدات الاقتصادية، إأن تؤدي إلى 
لها تلك الوحدات  آلية للإبلاغ عن حالات الانحدار التي قد تتعرضوصفه بالتنبؤ بالتعثر المالي  اخلاله

 . (Waqas & Rus,2018:2دارات على الشروع في تدابير علاجية عاجلة )لمساعدة الإ

لمستقبليّة المحتملة، تقدير التغيرات اإلى المالي بأنه عملية حسابية تهدف  ويقصد بعملية التنبؤ بالتعثر    
يل تقل والعمل علىالمالية التي يتم الحصول عليها من القوائم المالية المنشوّرة  للمؤشراتمن خلال الدراسة 
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ئم المالية ومعرفة درجة قتصادية المستقبلي من خلال القوابوضع الوحدة الا ؤهو محاولة للتنبف ،المخاطر
 . (25-24: 2017لمحتمل أن تواجهها )الرفاعي،من استمراريتها والإخطار التي اإمكانية 

 الوحدة حياة على يحافظ هـــــــكون ةــــــــبالدراس رـــــــــجدي موضوع يــــــالمال رـــــــبالتعث التنبؤ بأن القول مكنيُ     
 ،فيةالتص أو الفشل لخطر التعرض قبل استباقية قرارات اتخاذ في الإدارة مساعدة خلال من الاقتصادية
 أصحاب لدى التأكد عدم حالة خفض شأنها من معلومات من التنبؤية العملية تقدمه ما خلال وذلك من

 . الاقتصادية لوحدةالمالي ل مستقبلال بشأن القرار

 The Importance of Forecasting Financial)أهمية التنبؤ بالتعثر المالي  -2-2-2-7

Distress):- 

 استعماليئة بالمخاطر، لذلك ينبغي عليها قتصادية تعيش في بيئة متقلّبة ومللأن الوحدة الا نظراً     
 )موسىالآتي: بأهمية التنبؤ وبشكل عام و المتمثلة تخاذ قراراتها، وهنا تبرز االتقنيات الكمية في عملية 

 (.277-276: 2018مراد،و 

 المرونة مع بيئتها الخارجية. قتصادية في ير الفاعلية والكفاءة للوَحدة الالى حد كبإأنه يضمن  -1
 جل القصير والمتوسط. قتصادية في الأحتياجات الوحدة الااالتعرف على  -2
 قتصادية. المالية التي قد تواجه الوحدة الا المساهمة في الحد من حجم المخاطر -3
 لية.قبتقتصادية وتتبع آثار القرارات المسن التوجهات المستقبلية للوحدة الاعطاء صورة عإ -4
  هم بشكل كبير في اتخاذ القرارات وتتبع آثار القرارات مستقبلًا.تُس -5

 مناسبةوآليات  أدوات فتظهر هذه الأهمية في إيجاد أهمية التنبؤ بالتعثّر الماليَ بشكلٍ خاصأما عن     
ساعد في يُ  مبكر تحذير تقديمللتعثر المالي، وذلك بهدف  ةـــــالاقتصادي ةدـــــــــوصول الوح للتنبؤ باحتمالية

ة، لاتخاذ الإجراءات ـــقبل فترة مناسب ةــــــــدة الاقتصاديــــــــــه الوحـــــــــــالتي قد تواج ةـــــــالمحتمل لـــــــــالمشاك معالجة
 . (kamaludin,2019:63)التصحيحية اللازمة 

ات الاقتصادية يحمل معه جملة من الآثار القول بأن التعثر المالي الذي قد تتعرض له الوحد مكنويُ     
الخطيرة التي تلقي بظلالها على اقتصاد البلاد بشكل عام وبالتأكيد سوف تطال تلك الآثار جميع الفئات 

فراد الحسابات والأ يت الحكومية، مدققدارة، الجهاتتمثل بالمستثمرين، الدائنين، الإالعاملة فيه والتي 
 . العاملين
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 The styles Used in)يـــــر المالـــــي التنبؤ بالتعثـــــف المستعملــــةب ـــــليساال -2-2-2-8

Forecasting Financial Distress):- 

تناول تصادية وسيتم قتنبؤ بالتعثر المالي للوحدات الافي عملية ال المستعملةساليب ناك عدد كبير من الأهُ 
 الآتي:ك وهي بعض هذه الأساليب

 التعثر المالي وأهمها الآتي:ب للتنبؤ وتستعمل (:Quantitative Modelsلكمية )النماذج ا -1

 من النموذج هذا تطوير تم المالي، التعثر لقياس (Altman) نموذجستعمل أ: يُ (Altmanأنموذج ) -أ
 مالية نسبة منها كل يمثل مستقلة، متغيرات ةخمس على النموذج هذا يعتمد ذإ ،(1968) عام التمان قبل
 فاذا ((z قيمة احتساب يتم ثم الاقتصادية الوحدة على النسب تلك وتطبق( z)اً تابع اً ومتغير  عليها، اً تعارفم

 اقل (z) قيمة كانت اذا ماأ ،جيدة وضعية في الاقتصادية الوحدة فان (2.99)من اكبر (z) قيمة كانت
أكبر قيمة وأصغر قيمة منطقة  المنطقة بين وتعد غير جيدة حالة في الاقتصادية الوحدة فان (1.81) من

 (121: 2016،احمد وصالح): الآتي النموذج صيغة وفق وذلكحرجة، 

Z = 0.012X1+0.014X2+0.033X3+0.006X4+0.099X5 

يمثل  Xالمتغير التابع الذي يتم من خلاله التنبؤ بالتعثر المالي للوحدات الاقتصادية، و  Zإذ تمثل     
فتمثل أوزان متغيرات  Xالـ ية التنبؤ بالتعثر المالي، أما القيم التي تسبق المؤشرات الأكثر دوراً في عمل

 . الدالة والتي تعبر عن الأهمية النسبية لكل متغير

 التي الحديثة النماذج من (،1981) عام في وضعه تم الذي (kida) نموذجأ عديُ  ( :kidaأنموذج ) -ب
كانت النتيجة سالبة كانت احتمالية التعثر كبيرة، أما اذا  فكلما المالي، بالتعثر التنبؤ عملية في ستعملتُ 

 التنبؤ في عالية قدرة النموذج هذا أثبت ولقد اتجهت نحو الموجب ابتعدت الوحدة الاقتصادية عن التعثر،
، وذلك وفق صيغة النموذج المالي التعثر وقوع من سنة قبل (%90)إلى وصلت المالي، التعثر بحالات
 (7: 2014وي،الحسنا):  الآتي

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

يمثل المؤشرات الأكثر دوراً  Xالمتغير التابع الذي يتم من خلاله التنبؤ بالتعثر المالي، و  Zوتمثل     
فتمثل أوزان متغيرات  Xالـ في عملية التنبؤ بالتعثر المالي للوحدات الاقتصادية، أما القيم التي تسبق 

 والتي تعبر عن الأهمية النسبية لكل متغير. الدالة

: وهناك عدد من الأساليب الإحصائية المستعملة في (Statistical Styles) ةالساليب الإحصائي -2
 عملية التنبؤ بالتعثر المالي وأهمها الآتي:
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حيان من الممكن في كثير من الأ (:Regression Analysis Method) طريقة تحليل الانحدار -أ
ساعد تحليل الانحدار في يمكن أن يُ  كثر تعقيداً ، لكن بالنسبة للمواقف الأت بصرياً ببساطة تقييم التغيرا
تحليل  من خلال اعتماد لفيُسه ،للتنبؤ اً ساسأرتباط( بين المتغيرات، فهو يوفر تحديد العلاقات )الا

 حصائيةخلال العلاقات الإما هو متوقع من تتصرف ك و المؤشرات التي لاأالانحدار تحديد العناصر 
حصائي من خلاله يتم تحليل إسلوب أ فتحليل الانحدار(، Robinson,et.al.,2015:312) ريخيةاالت
نحدار تتم عملية و مجموعة متغيرات مستقلة ومن خلال معادلة الاألاقة بين المتغير التابع ومتغير الع

 (.394: 2015عبدالرزاق،و  التنبؤ)التميمي

والتحليلات التمييزية عد الانحدار اللوجستي يُ  (:Logistic Regression) لوجستيال الانحدار -ب
، فهو مشكلات التصنيفلحل  اً ات وهما من أكثر المنهجيات شيوعإحصائية متعددة المتغير  اً الخطية طرق

 ،قلةمتغير واحد أو أكثر من المتغيرات المستقة بين المتغير التابع النوعي و حصائي لفحص العلاإأسلوب 
 ل حدوث أو عدم حدوث الظاهرة محل الدراسةاحتما تفسير عملية إلىنحدار اللوجستي الا أسلوب ويهدف

(Balogun,et.al.,2015:148.) 

  -(:Discriminant Analysis) 1التحليل التمييزي -ج

أو أكثر من  التحليل التمييزي تقنية للتحكم في ترجيح المتغيرات المستقلة الأفضل للتمييز بين فئتين    
الحالات وتكون أفضل بكثير من الصدفة، يولد هذا التحليل دالة مميزة، وهي مزيج خطي من الترجيحات 

 . (Alkubaisi,et.al.,2019:1والدرجات على هذه المتغيرات )

لى التحليل التمييزي بأنه أسلوب لتحديد أي مجموعة من المتغيرات تميز بين مجموعتين أو إنظر ويُ     
من المجموعات التي تحدث بشكل طبيعي وأن مصفوفات التغاير للمتغيرات المستقلة هي نفسها  أكثر

 . (Balogun,et.al.,2015:148لجميع المجموعات )

ا على الخصائص التحليل التمييزي طريقة إحصائية تسمح بالتمييز بين الملاحظات اعتمادً ف وعليه    
ا المتغير ــــــــــون فيهـــــــــــــــة يكــــــــــــــــرة معينـــــــــــــــــزي للتنبؤ بظاهـــــــــــــــــل التمييــــــــــــــيالتحل لـــــــويستعم ،الفردية لكل منها

 . (Abbas& Slimani,2017:71التابع نوعيًا)

تمييز بين مجموعتين القول بأن التحليل التمييزي هو أسلوب إحصائي متعدد المتغيرات هدفه ال مكنويُ     
ذات من المتغيرات المستقلة  عددعلى  أو أكثر، أو التنبؤ بحدوث ظاهرة ما في المستقبل، وذلك اعتماداً 

 . اً لى كون المتغير التابع نوعيإالأكثر قدرة على التمييز، إضافة الأفضل بين المتغيرات و الدور 

                                                           
) يُستعمل هذا الأسلوب في الجانب التطبيقي من هذه الدراسة.                                                                                                            

1
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  -:(Types of discriminatory analysis) نواع التحليل التمييزي: أأولاا 

 يوجد نوعان من التقنيات القائمة على الغرض من التحليل التمييزي هما الآتي: 

 -(:Descriptive Discriminatory Analysisالتحليل التمييزي الوصفي ) -1

ة بين المجموعات، ففي عن الاختلافات الرئيسلكشف ا يهدف هذا النوع من التحليل التمييزي إلى    
 مجموعة على متغيرات مجموعةيتعلق بتأثير متغيرات  ساسلتمييزي الوصفي يكون السؤال الأا التحليل
 & Maureen) ات المجموعةلى اختلافإلى فصل المجموعتين، أو إالسؤال  هتجاأو سوف يكون أ، أخرى

Michael,2016:80). 

  -(:Predictive Discriminant Analysisي )ؤ التحليل التمييزي التنب -2

لى تصنيف الحالات إ ىــــــيسع إذد، ــــــــــــــة التنبؤ والتحديــــــــــلى عمليإل، ـــــــــوع من التحليـــــــيسعى هذا الن    
، ويتم استخدامه في حالة كون المتغير التابع ةتنبؤي دالةو أكثر، وذلك من خلال بناء أفي مجموعتين 

 للمجموعات مسبق تحديد فيها يوجد التي المواقف من العديد في مليستع التنبؤي لتحليلاسمياً، وامتغيراً 
 . (Alhassan,2010:17)كأن تكون وحدات اقتصادية متعثرة وأخرى غير متعثرة 

مكن القول، لا يمكن تفضيل نوع على نوع آخر من أنواع التحليل التمييزي، بالتأكيد أن لكل نوع يُ     
والتي تنسجم مع هدف عملية التحليل، لذلك فأن كل نوع من  خصوصية معلومة حسب النتائج المرجوة

 أنواعه يكتسب أهميته من خلال تحقيقه للهدف من مخرجات العملية التمييزية.

 -:(Assumptions of Discriminatory Analysis) فرضيات التحليل التمييزي: ثانياا 

 ,Ayinla& Adekule ) :وأهمها الآتي إن بناء النموذج التمييزي يجب أن يستوفي العديد من الفرضيات

2015:13( )Maureen& Michael,2016: 82) 

حصائياً وقابلة للتحديد وان كانت هناك درجة إمنفصلة  جتمعات الخاضعة للدراسةينبغي أن تكون الم -1
 تداخل فيما بينها.

 المستقلة. ضرورة وصف كل مفردة في كل مجتَمع وتحدد بمجموعة من المقايَيس أو المتغيرات -2
 ساس محدد.أتمييز المستقلة على أساس مستوى و قياس متغيرات ال -3
 تتبع متغيرات التمييز التوزيع الطبيعي المتعدد في كل مجتمع من مجتمعات الدراسة. -4
في النموذج والتي ينَجم عنها مشكلة الازدواج  المستعملةرتباط بين متغيرات التمييز اعدم وجود  -5

 .الخطي المتعدد
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تكون مصفوفات التباين التغاير لمجتمعات الدراسة متساوية، أي أن هذه المجتمعات لها كثافة  -6
 حول أوساطها مع الأخذ في الاعتبار التباينات لكل متغير، والتغّيرات لكل متغيرين. متطابقة

 -:ن يجيب عليها التحليل التمييزيأالتساؤلات التي يمكن : ثالثاا 

جابات لها وتتمثل إلحصول على ت تطرح ومن خلال التحليل التمييزي يمكن اهناك عدد من التساؤلا
 (102: 2018)نورة، :تيبالآ

ي هل يمكن التنبؤ بعضوية فرد للمجموعة بشكل موثوق، مثلا هل يمكن أ حصائية للتنبؤ:الدلالة الإ -1
 و السليمة. أكة لمجموعة من الشركات المتعثرة التنبؤ بعضوية شر 

بمعنى أي المتغيرات المستقلة هو الأكثر دوراً في التنبؤ بمجموعات  لنسبية لمتغيرات التنبؤ:الهمية ا-2
 المتغير التابع. 

ومجموعات المتغير التابع وتتم ي مقدار الارتباط بين مجموعة من المتغيرات المستقلة أ حجم التأثير: -3
 جابة عن ذلك من خلال الارتباط القانوني. الإ

 نسبة الحالات التي تصنف بشكل صحيح. ي ماأ ف:نسبة التصني-4

تعثرة وغير المتعثرة متساوية حجام عينة الدراسة للشركات المأعندما تكون  يُستعمليل التمييزي التحل    
عتين عينة الدراسة، فيكون موالها وتماثل النشاط الذي تمارسه كلا المجمو ألى تقارب رؤوس إضافة الإب

 ,Ayinla& Adekule) م نتائج تمتاز بدقتها وموضوعيتهاله القدرة على تقدي سلوب من التحليلهذا الأ

على وجه التحديد  تبنيهتم  وبناءً على الخصائص التي يتمتع بها أسلوب التحليل التمييزي، (2015:13
 . في هذه الدراسة

الحماية من مخاطر للوقاية والقول بأن الكشف المبكر عن التعثر المالي هو المرتكز الأساس  مكنيُ      

فكلما قامت الوحدة   ،، ويكون ذلك من خلال اعتماد أساليب كمية مجربة كأسلوب التحليل التمييزيالتعثر

فيما يتعلق بنتائج أعمالها  معتمدة على أساليب علمية تباع إجراءات الكشف بشكل دوريالاقتصادية بإ

يكون من السهل على  ، وبذلكراحل أوليةومركزها المالي، كلما كان الكشف عن التعثر المالي في م

 بعد توفر الوقت الكافي لذلك.، والحلول من خلال الوسائل المتاحةالوحدة الاقتصادية إيجاد المعالجة 
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  المبحث الثالث                                                                       

  ة والربحية للتنبؤ بالتعثر الماليتحليل التدفقات النقدي                  
تعرف على الوضع المالي عتماد عليها في المن الأساليب المهمة التي يتم الا التحليل المالي عديُ     

إيجاد أداة تعمل على تسهيل تنظيم المعلومات المحاسبية بشكل يساعد  يقتصادية، فمن الضرور للوحدة الا
ي عملية التنبؤ عتماد عليها لمعرفة الوضع الحالي وكذلك فلى نتائج دقيقة يمكن الاإالوصول  على

ما يتعلق بمخاطر التعثر المالي لمساعدة الأطراف ذات العلاقة بوضع خطط في ولاسيما ،المستقبلي
 قتصادية وبأسرع فترة ممكنة .وحدة الاالتي تواجه ال المشكلاتتصحيحية وتلافي 

هداف الأهمية و الأمفهوم و ال حيث ول التحليل المالي منتنالى إنطلق يسعى هذا المبحث ومن هذا المُ 
 .والأسس والخطوات والأدوات والأساليب نواع الأو 

 -: (Concept of Financial Analysisمفهوم التحليل المالي ) -2-3-1

بحية لى التحليل المالي على انه عبارة عن معالجة البيانات المالية لتقييم الأعمال ولتحديد الر إنظر يُ     
على الأمد الطويل، وينطوي ذلك على استعمال البيانات لصياغة نسب ونماذج رياضية هدفها الحصول 

 أساسياً  التحليل المالي مكوناً  عدويُ ستعمل في عملية تقويم الأداء وترشيد القرارات، على المعلومات التي تُ 
 .(2: 2008ضعف والقوة )الشيخ،لمواقف المن المكونات المنافسة والقوية التي تعمل على فهم أفضل 

البيانات المالية لتقييم الأداء الحالي والماضي للوحدة الاقتصادية   استعماللى إالتحليل المالي ويهدف 
 (.Palepu & Healy,2012:32وتقييم استدامتها )

 كم إلى ةـــــــــوالمالي ةــــــالتاريخي البيانات من هائل مـــــــــــك لــــــــــتحوي ةـــــــــــــعملي وـهي ــــــــــــــوبذلك فالتحليل المال
 (.10: 2011)عمار، القرار تخاذا عملية في فائدة أكثر المعلومات من أقل

الاقتصادية في سياق صناعتها وبيئتها الاقتصادية من  اتالمالي هو عملية فحص أداء الوحد التحليل    
ما تتعلق القرارات والتوصيات التي يتناولها المحللون الماليون  اً التوصل إلى قرار أو توصية، غالبأجل 

 (.Robinson,et.al.,2015:1بتوفير رأس المال للوحدات الاقتصادية على وجه التحديد )

ن والأطراف المهتمة الأخرى بجمع معلومات نوعية من البيانات و يقوم به المحلل التحليل المالي هو ما
لاقات بين العناصر الموجودة في البيانات وتحديد الاتجاهات في هذه المالية عن طريق فحص الع

  . (Kieso,et.al.,2020:418العلاقات )
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لمالية المتاحة لغرض تقويم وحدة القول بأن التحليل المالي هو معالجة منتظمة للبيانات ا مكنويُ     
لفترة أو فترات قادمة وتشخيص  قتصادية قائمة أو مراد تطويرها أو توسيعها والتنبؤ بوضعها الماليا

تخاذ القرارات المناسبة في ظل ظروّف عَدم اي الوقت الحالي أو في المستقبل و التي تواجهها ف المشكلات
 . التَأكد

 -(:The Importance of Financial Analysisأهمية التحليل المالي )-2-3-2

 تحليلي بشكل المالية القوائم بدراسة تهتم التي جتماعيةالا المعرفة مجالات أحد المالي التحليل عديُ     
 زمنية فترة في العناصر هذه على تطرأ التي والتغيرات القوائم هذه عناصر بين العلاقة يوضح إذ مفصل،
 الاقتصادية، للوحدة العام المالي الهيكل على التغير حجم بيان لىإ إضافة متعددة، فترات أو محددة
 القوائم من المستفيدة الجهات جميع تطرحها التي التساؤلات كل عن جابةالإ اليالم للتحليل يمكن وبالتالي
 .  (21: 2007الحيالي،) المالية

 (Ravinder & Anitha,2013:11مكن توضيح أهمية التحليل المالي من خلال الآتي :)ويُ 

 للأعمال ومقارنة النتائج السابقة مع الحالية. لمعرفة الكفاءة التشغيلية -1
 .لهاالضعف في العمل واتخاذ العلاج اللازم  مكن الإدارة من تحديد نقاطيُ  -2
ساعد في قياس الملاءة المالية للوحدة الاقتصادية واتخاذ القرارات المناسبة على المدى القصير يُ  -3

 والطويل.
 ية.ساعد المديرين في اتخاذ قرارات معينة لتحسين الربحية و تقليل خسائر الوحدة الاقتصاديُ  -4
 ساعد في الحكم على الملاءة المالية، أي قدرة الوحدة الاقتصادية على سداد قروضها.يُ  -5
 في التنبؤ بتعثر وفشل الوحدات الاقتصادية. مثل أداة مهمةيُ  -6
 عداد الموازنات.ا  لمستقبلي من خلال عمل التنبؤات و ساعد التحليل المالي في تقييم التطور ايُ  -7
 

بأن أهمية التحليل المالي تبرز من كونه عملية فحص لكل مايتعلق بالوضع المالي مكن القول، ويُ     
للوحدة الاقتصادية في فترة معينة من حياتها، من خلال دراسة مستفيضة تفصيلية للبيانات لفهم مدلولها 

ن توسيع وتقديم مقترحات من خلال النتائج التي يتوصل إليها التحليل تساعد إدارة الوحدة الاقتصادية م
 .  أنشطتها أو تَجنب المخاطر

 -(:Objectives of Financial Analysisأهداف التحليل المالي ) -2-3-3

، والكم الهائل من البيانات في مالي، والتقنيات العديدة المتاحةنظرًا لتنوع الأسباب لإجراء التحليل ال    
حدد، قبل البدء في أي تحليل للموقف الم اً ي وفقأن يتم تكييف النهج التحليلكثير من الأحيان، فمن المهم 
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أهم أهداف ( ومن Robinson,2015:293هداف عملية التحليل )أوضيح يجب على المحلل تو ، مالي
 (Ravinder & Anitha,2013:10)(55: 2010)الشمري،الآتي:  التحليل المالي

 .دة الاقتصاديةوالمخاطر التي تحيط بنشاط الوح المالي الاستقرار مستوى لمعرفة -1
 تقييم القدرة الكسبية للوحدة الاقتصادية من أنشطتها الجارية.-2
 .للوحدة الاقتصادية المستقبلي النمو إمكانيات وتحديد لتقدير -3
 .الأجلوالطويلة  قصيرةال قروضها سداد على الوحدة الاقتصادية قدرة لتقييم -4
 متابعة التنفيذ للخطط الاستثمارية الموضوعة. -5
طويلة الأجل، للمحافظة على السيولة التوسطة و مُ الصيرة و قَ البناء توقعات للفترة الزمنية القادمة  -6

 .ستمرارائمة والجديدة وتحقيق فائض مالي بالواجب توفرها للمشاريع القا

هدف التحليل المالي مختلف بالنسبة لكل طرف مهتم بتحليل بيانات الوحدة  مكن القول بأنويُ     
ادية بما ينسجم مع الوظيفة التي يؤديها ذلك الطرف مع الوحدة الاقتصادية، فمثلًا، المستثمرون الاقتص

معرفة مستوى نمو استثماراتهم في الوحدة الاقتصادية والمخاطر إلى يطمحون من عملية التحليل المالي 
لآفاق المستقبلية يل المالي اترغب في أن يبين لها التحلفهدد تلك الاستثمارات، أما الإدارة التي ممكن أن تُ 
 . وحدة الاقتصادية وكيفية توظيف استثماراتها بما ينسجم مع أهدافهاللوضع المالي لل

 -:( Types of Financial Analysisأنواع التحليل المالي ) -2-3-4

قة يتم من خلالهما دراسة العلا ان حسب طريقة عمل التحليل الماليللتحليل المالي نوعان رئيسي     
نتائج لى الإاه بنود القوائم المالية للوصول و اتجأم المالية لفترة معينة من الزمن الكمية بين عناصر القوائ

 : الآتيوهي ك ،(166: 2013)السنفي، دوات التحليل المناسبةأ استعمالالمرجوة ومن خلال 

  -(:Vertical Analysis: التحليل الرأسي )أولاا 

 التحليل هذا ويعني فقط، واحدة زمنية لفترة المالية البيانات عناصر لفحص أسيالر  التحليل ستعمليُ     
 بها تحتفظ التي صولالأ إجمالي من مئوية نسبةبوصفها  المالي المركز قائمة في عنصر كل دراسة
 مئوية نسبةبوصفها  الدخل قائمة في بند كل عن التعبير فيتم الدخل قائمةفي  وكذلك الاقتصادية، الوحدة
 نفذيُ  لأنه الثابت بالتحليل أيضاً  الرأسي التحليل ويسمى ،(Sherman,2015:34) المبيعات صافي من
 . (Alamry,2020:15) واحدة زمنية لفترة
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 -(:Horizontal Analysis: التحليل الفقي )ثانياا 

بمساعدة سلسلة  فةهو تحليل التغيرات في المكونات المختلفة للبيانات المالية على مدى فترات مختل    
 ات الدورية في المكونات المختلفةن هذا النوع من التحليل يجعل من الممكن دراسة التقلبإمن البيانات، ف

يجاد العلاقة بين تلك المكونات خلال فترة ا  رأس المال و لتغيرات في الدين و للبيانات المالية ودراسة ا
 (.Ravinder& Anitha,2013:11من السنوات ) دراسة التغيرات في الربحية لعدد السنوات الماضية أو

قتصادية لعدد داء الوحدة الاأد في عملية مقارنة يساع إذأكثر فائدة، فقي القول بأن التحليل الأ مكنيُ      
لبيان مستويات النمو أو التراجع  ،و مع وحدات مماثلةأخرى لنفس الوحدة ألى إمن السنوات من سنة 

على العكس من ياة الوحدة الاقتصادية ويهم جميع الأطراف المرتبطة بها والذي بالتأكيد يؤثر على ح
 .  ة الاقتصادية ولفترة مالية واحدةالوضع المالي للوحد لبيانستعمل التحليل العمودي الذي يُ 

 -:(Foundations of Financial Analysisأ سس التحليل المالي ) -2-3-5 

عتبار عند ممارسة عملية العامة التي ينبغي أخذها بنظر الاطر الأُ  وأناك مجموعة من الأسس هُ     
 ,Robinson)سس الآتي:ومن أهم هذه الأ ،ب عمليات التحليلوتكون مُعتمدة في اغل التحليل،

et.al.,2015:30) . 

ي تحليل ينبغي فهم أجراء إقبل  (:The Purpose of the Analysisالغرض من التحليل ) -1
في عملية  تُستعملض مهم في المساعدة في معرفة التقنيات والبيانات التي سوف ن فهم الغر أ إذالغرض، 
 التحليل. 

سئلة التي جابة عن الأجمع المحلل للبيانات المطلوبة للإ(: Data Collectionجمع البيانات ) -2
 وضعها قبل التحليل. 

أدوات  باستعمالبالمعالجة  بعد جمع البيانات يقوم المحلل (:Data Processingمعالجة البيانات ) -3
 تحليلية مناسبة. 

المعالجة تفُسر المخرجات بعد عملية  (:Interpretation of the Outputsالمخرجات ) تفسير -4
 لى النتائج الصحيحة. إللوصول 

 صياغة التوصيات المناسبة من خلال نتائج التحليل.  (:Recommendationsالتوصيات ) -5
 جراء مراجعة دورية للتأكد من مدى صلاحية النتائج والتوصيات.إوجوب  (:Follow-Up) المتابعة -6

أن القصور في متابعة نتائج التحليل سوف  إذأُسس التحليل المالي هي المتابعة، مكن القول بأن أهم يُ     
تعود متحققة وجود فائدة دون حمل الوحدة الاقتصادية كلفة التحليل يلغي الجدوى من عملية التحليل ويُ 

 على الوحدة الاقتصادية.
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 -:(Steps of Financial Analysisخطوات التحليل المالي ) -2-3-6

لة والتي يمكن من عند قيام المحلل المالي بعملية التحليل لابد له من أتباع عدد من الخطوات المتسلس    
 (80: 2002ى،يحيو  )الحبيطي:لى هدف التحليل، وتتمثل هذه الخطوات بالآتيإخلالها الوصول 

 (118: 2014)الصيرفي،

يقوم المحلل المالي بعملية  (:Classification of Financial Dataتصنيف البيانات المالية ) -أولاا 
لأسلوب يساعده في توضيح العلاقات الرياضية  تصنيف وترتيب البيانات التي تحتويها القوائم المالية وفقاً 

 مالية وبما يسهل له القيام بالخطوة القادمة وهي المقارنة. التي قد تنشأ بين عناصر البيانات ال

يعمل المحلل المالي على المقارنة بين البيانات المالية ومن خلال  (:Comparisonلمقارنة )ا -ثانياا 
بعض وبما يساعده فيما بعد بالقيام بالخطوة القادمة رياضية التي قد تنشأ بين بعضها أسلوب العلاقات ال

 النتائج. وهي تفسير 

بين  وف على العلاقات المكتشفة ويعني الوق (:Interpretation of Resultsتفسير النتائج ) -ثالثاا 
ل للوضع الذي تمثله العلاقات سباب هذه العلاقات، وبيان درجة القبو أرقام من خلال الدراسة ومعرفة الأ
جيدة لعلاج تلك المشاكل، ومن ثم رقام واكتشاف الانحرافات مما يساعد ذلك بالعثور على وسائل والأ

ساس السليم للتخطيط المالي يوفر الأ على الوضع المالي للوحدة الاقتصادية، وكل ما سليماً  الحكم حكماً 
 والرقابة.

 -: (Financial Analysis Toolsأدوات التحليل المالي ) -2-3-7

ن التقييمات تتطلب أ إذلوحدة الاقتصادية، بيانات ا تقييم عملية في المستعملةتُسهل الأدوات والتقنيات     
 ،دون توضيح أساس المقارنة ن جيدًاكا للوحدة الاقتصاديةمقارنات ومن الصعب القول إن الأداء المالي 

 بتلك المتعلقة والمخاطر النقدية والتدفقات رباحالأ وزيادة توليد على الاقتصادية الوحدة قدرة تقييم فعند
 دة سنواتلع بيانات الوحدة تحليلب القيام أو أخرى وحدات مع مقارنات بإجراء لماليا المحلل يقوم ،رباحالأ
(Robinson,et.al,2015:296 ،)2018أبو رحمة،و  )رشوان تتمثل بالآتي: وأدوات التحليل المالي: 

148) 

 مقارنة القوائم المالية لسنوات متعددة.  -أ
قتصادية يعطي ذلك للوحدة الا إذاع نفسه، ى من القطقتصادية بوحدات أخر القيام بمقارنة الوحدة الا -ب

 كتشاف مواطن القوة والضعف. الى إضافة إى مكانتها في القطّاع فرصة للتعرف عل
قتصادية مثل دراسة التدفقات النقدية م مع حالة الوحدة الاءأدوات تتلا إلىتكون بشكل تحليلات تستند  -ج

 والسيولة.
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مجموعة من الوظائف  ذ تبين، إستعمالاً اسب أكثر أدوات التحليل المالي لنتمثل او التحليل بالنسب،  -د
 في القوائم المالية.  

ستراتيجيات تشغيل الوحدة الاقتصادية واستثماراتها وتمويلها في ان خلال النسب المالية يتم تقييم مف    
أو المقارنة بين  ت زمنيةليل بالنسب على مدار فتراالسياقات التاريخية والمحتملة، ويمكن إجراء التح

 ةحددة، وتختلف كل نسبة حسب الوحدالوحدات الاقتصادية أو صناعات أخرى عند نقطة زمنية م
الاقتصادية ونوع قطاع العمل التي هي جزء منه، فقد لا تكون النسبة النموذجية لوحدة اقتصادية أو 

أن تطبيق  ،(Sherman,2015:43خرى )أو صناعة أنموذجية بالنسبة إلى شركة أخرى  صناعة ما
 (Alamry,2020:139:)التحليل المالي بالنسب يمتاز بالآتي

 يعكس تحليل النسب كفاءة العمل التجاري. -1
يُسهل تحليل النسب من المقارنة بين شركة وأخرى في نفس الصناعة على مدى عدد من السنوات  -2

 للتأكد من الربحية.
، فإن البنوك وشركات ل في بيان الوضع المالي للوحدة الاقتصاديةتستعم المالية بما أن تحليل النسب -3

اذ قرارات الحُكم على طلبات القروض وفي اتخأثناء  اعليه تعتمدسات المالية الأخرى التأمين والمؤس
 الاستثمار الحيوية.

 تحليل النسب يفيد في التنبؤ بالأحداث المُحتملة في المستقبل. -4

 (226: 2007ومنها الآتي: )الحيالي، بالتحليل المالي تطبيقها التي يتم  خرىال الساليبناك بعض وهُ 
 (68: 2011)عمار،

هذه الطريقة تطبق في عملية حل المشكلات  (:Linear Programsطريقة البرامج الخطية ) -1
ت الخطية قتصادية الشاملة، والبرامج الخطية تستند في حل المعادلاقة بالقضايا الاالمعقدة، وخاصة المتعل
رياضية بهدف الفائدة  أمعلى شكل معادلات منطقية  القيم المُتغيرة الثنائية، سواءً بشكل خاص بدراسة 

 .  منها في تحديد جوهر القضية موضع الدراسة

طبق لحل معادلات تحتوي على هذه الطريقة تُ  (:Linear Matricesطريقة المصْفوفات الخطية ) -2
وحل المعضلات التي تواجه الوحدات الإنتاجية، إذ تتميز بكبر حجمها، مجاهيل متعددة ومعقدة في 

 . معيناً  قتصادياً ا قَطاعاً 

وتتمثل بعدة طرق مثل  (:The Graphالطرق الرياضية التي تعتمد على الرسم البياني ) -3
م المالية عداد القوائإهذه الطرق في  استعماليتم  فمثلاً السمبلكس، الشبكات، صفوف الانتظار وغيرها، 

 .لأغراض الرقابة والتخطيط  منهاالمخططة، فيستفاد من 
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مكن الأطراف التي تتناول مخرجات الطرق في عملية التحليل المالي تُ  ل هذهمكن القول أن اتباع مثيُ     
م ــــــــــالحكدة أساليب علمية واضحة بعيدة عـــــــــــــن كونها معتملمن تبني تلك المخرجات العملية التحليلية 

 . الشخصي

 Analyzing the Cash Flow)لى أهم مؤشراتها إتحليل التدفقات النقدية للتوصل  -2-3-8

Statement to Reach its Most Important Indicators) :- 

لمعلومات حول السياسات التشغيلية والاستثمارية مكن للمحلل المالي الحصول على مزيد من ايُ      
فحص تدفقاتها النقدية، وكذلك يوفر تحليل التدفقات  لاقتصادية من خلال القيام بعمليةحدة اللو  والتمويلية

وقائمة  الدخل بقائمتي القوائم المالية والمتمثلة لمعلومات الواردة فيجودة ايتعلق ب النقدية مؤشراً هاماً 
 (.                     Palepu,et.al.,2013,202المركز المالي )

عمال تحليل التدفق النقدي لمعالجة مجموعة متنوعة من السئلة المتعلقة بديناميكيات التدفق مكن استي  
 (Palepu & Healy,2012:150):الآتي من خلال تناولها يتموالتي  النقدي للوحدة الاقتصادية

(Kieso,et.al,2020:408-409) 
لعمليات إيجابي هل التدفق النقدي من ا ؟لنقدي الداخلي للوحدة الاقتصاديةمدى قوة توليد التدفق ا ما -1
 أو؟ هل لأن عملياتها غير مربحة؟ الوحدة الاقتصادية، لماذا؟ هل هذا بسبب نمو اً سلبي؟ إذا كان سلبي أو

 أنها تواجه صعوبة في إدارة رأس المال العامل ؟.
، ل، مثل مدفوعات الفائدةبالتزاماتها المالية قصيرة الأجالقدرة على الوفاء  الوحدة الاقتصاديةهل لدى  -2

 مكنها الاستمرار في الوفاء بهذه الالتزامات ؟.من التدفق النقدي التشغيلي؟ هل يُ 
هل هذه الاستثمارات متوافقة مع  ي النمو؟ـــــف اديةـــــــــدة الاقتصـــــــــالوحثمرته ـــــــذي استــقد الـــــقدار النـــــم ما -3
التدفق النقدي الداخلي لتمويل النمو أم أنها اعتمدت  الوحدة الاقتصادية استعملتستراتيجية أعمالها؟ هل ا

 على التمويل الخارجي؟.
، الديون الديون قصيرة الأجل حقوق الملكية، الوحدة الاقتصادية؟ما هو نوع التمويل الذي تعتمد عليه  -4

 وحدة الاقتصادية؟.طويلة الأجل؟ هل التمويل متوافق مع المخاطر التجارية الشاملة لل
 -:الآتي هما، ويمكن أجراء التحليّل المالي لفقرات قائمة التدفقات النَقدية بصورتين

يستند هذا  (:Historical Analysis of Cash Flowريخي للتدفق النقدي )االتحليل الت :أولاا 
عد الزمنيّ أو توقيت التَدفق البُ  يقتصادية، فلا يراعريخية للوحدات الااحليّل على البَيانات المالية التالت

يعرف بالقيمة الزمنية لوحدة النقد، وهذا ينفع في معرفة الوضع المالي  النقدي، ليتجاوز بذلك مفهوم ما
 (.348: 2013وتقييم أدائها )محمد، ذا الوضعللوحدة وطبيعة تطور ه
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ينصب هذا النوع  :(Future Analysis of Cash Flowالتحليل المستقبلي للتدفق النقدي ) :ثانياا 
عتبار البعد الزمني من و المتوقعة وهذا يتطلب الأخذ بالامن التحليل على البيانات المالية المستقبلية أ

السنة، ما يستدعي أن النقدية قات تجاوز توقيت هذه التدفُ  ماإذا  لاسيما النقديةخلال توقيت التدفقات 
هذا  استعمالاتدفقات النقدية المخصومة(، وأكثر تحليل )التمفهوم القيم الزمنية للنقود ويسمى هذا ال يعاير 

 (193: 2014عملية تقييم المشروعات )الصيرفي،قتصادية و التحليل لدراسة الجدوى الا

 Cash)لى أهم مؤشرات التدفقات النقدية إت الوحدة الاقتصادية يتم التوصل ومن خلال التحليل لبيانا

Flow Statement Indicators) :- 

من المقاييس المشتقة من قائمة التدفقات النقدية والتي من شأنها  بعددتتمثل مؤشرات التدفقات النقدية أذ 
لنقدي من أجل مساعدة ساس اعلى الأ عتماداً اقتصادية ي عملية تقييم الأداء للوحدات الاف ستعملتُ أن 

 -:والآتي أهم تلك المؤشرات ،أطراف عديدة

 -:(Liquidity quality) جودة السيولة -ولاا أ

 الديون تغطية الوحدة الاقتصادية باستعمال سيولة بتقييم المالية البيانات مستخدمو يقوم ما غالبًا    
 سنة في عملياتها من المتداولة التزاماتها سدادمن  الوحدة الاقتصادية مكانيةإ إلى شيرالمتداولة والتي ت

جودة السيولة ، وتتضمن تغطية احتياجاتها المختلفةإلى قدرة الوحدة الاقتصادية في  ، بالإضافةمعينة
 .(Kieso,et.al,2020:408) -التي يمكن توضيحها من خلال الآتي: مجموعة من المؤشرات

 -:تغطية الديون النقدية المتداولةنسبة  -1
ا النقدية من خلال تدفقاته قدرة الوحدة الاقتصادية على سداد الالتزامات المتداولة المؤشر ابين هذيُ و      

وكلما ارتفعت هذه النسبة ينخفض  1:1ك تكون جيدة عندما تقترب من نشطة التشغيلية، وبذلمن الأ
مستوى المخاطر المتعلقة بالسيولة، بحيث تكون الوحدة الاقتصادية قادرة على الوفاء بجميع أو بجزء من 

 -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ  ،اخلياً د هاديتولالتي يتم النقدية تدفقاتها الالتزامات المتداولة من خلال 
(Kieso,et.al,2018,373) 
 
 

 -:نسبة الكفاية في التدفقات النقدية التشغيلية -2
ساسية، ة احتياجات الوحدة الاقتصادية الأبين هذا المؤشر قدرة التدفقات النقدية التشغيلية على تغطيويُ 
  -ت النقدية الأسٌاسية الآتي:يقصد بالاحتيٌاجاو 
 ارجة للنشاطات التشغيليَة.التدفقَات النقدية الخ -

 الالتزامات المتداولة/  تشغيليةصافي النقد المتوفر من الأنشطة ال = نسبة تغطية الدين المتداول           
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 باء الديون.مدفوعات أع -
 الإنفاق الرأسمالي اللازم للمُحافظة على الطاقة الإنتاجية. -
 سداد الديون المُستحقة خلال العام. -
 (53: 2008غام،)در  -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ 

 
 
 -:لى النفقات الرأسماليةإة التدفُقات النقدية التشغيليَة نسب -3

الزيادة النقدية من النشاط  استعمالقتصادية من دة الاـن الوحـــــــــــــمكذا يُ ــــــــفه 1من  رـــــــــأكباذا كان المؤشـــــــر 
 (66: 2013)جريوي، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ تشغيلي في تسديد ديونها المستحقةال

 

 -:لى صافي التدفقات النقديةإالنقدية التشغيلية سبة التدفقات ن -4
نشطة التشغيلية دية الصافية المتولدة من جميع الأمثل صافي التدفقات النقدية بأنها تلك التدفقات النقتُ     

 اشطة التشغيلية، فأن الارتفاع لهذنالتدفقات النقدية الناتجة من الأ والاستثمارية والتمويلية، وبالنظر لأهمية
الاعتيادي  على قدرة الوحدة الاقتصادية في تحقيق التدفقات النقدية اللازمة من نشاطها يمثل دليلاً  مؤشرال

 (125: 2009)فلوح وآخرون، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ الجاري

 

 -:نسبة أثر الاستهلاك -5
نشطة دية المتولدة من الأالنفقات النق في بيان أثر الاستهلاك على المؤشر اساعد هذين أمكن ويُ     

على تدفقاتها  ليلاً الوحدة الاقتصادية أكثر كفاءة اذا كان لديها أثر الاستهلاك ق عديمكن  إذالتشغيلية، 
 (66: 2013)جريوي، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ نشطة التشغيليةالنقدية من الأ

 

 -:(Quality of Profit) اديةقتصم جودة أو نوعية أرباح الوحدة الاتقيي مؤشرات -ثانياا 

 لتحقيق الأمثل شكلها في لمواردها استغلالها في الاقتصادية الوحدة كفاءة المؤشرات هذه وتقيس    
 وهي الأرباح، تعظيم خلال من الاقتصادية الوحدة تتخذها التي السياسات نجاح مدى تمثلو  الأرباح،
، وتتضمن جودة الأرباح مجموعة من والإدارة ثمرونوالمست المقرضون ولاسيما مختلفة فأطرا هتماما محط

 (.56: 2018صالح،) التي يمكن توضيحها من خلال الآتي:المالية، المؤشرات 

 النقدية الاحتياجات/  التشغيلية نشطةالأ من الداخلة النقدية التدفقات = التشغيلية النقدية التدفقات ك اية ةنسي

 ساسيةالأ

 للن قات الخارجة النقدية التدفقات/ التشغيلية النقدية التدفقات صافي= الرأسمالية الن قات لىإ التشغيلية النقدية التدفقات نسبة  

 ست ماريةالا

 النقدية التدفقاتصافي /  التشغيلية النقدية التدفقات صافي=  النقدية التدفقات صافي لىإ التشغيلية النقدية التدفقات نسبة

 التشغيلية نشطةالأ من النقدية التدفرقات صافي/  الاسته ك مصرو نسبة أ ر الاسته ك = 
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 -:مؤشر النقدية التشغيلية  -1
غيلية، والمؤشر العالي رباح الوحدة الاقتصادية على توليد تدفقات نقدية تشأيوضح هذا المؤشر قدرة     

رباحها المتحققة عبر تدفقاتها النقدية أنجحت الوحدة الاقتصادية في دعم  ي مدىألى إ يجابي يبينإمؤشر 
ستخرج ، وتُ ة في توليد تدفقات نقدية تشغيليةرباحها الصافيأة وبمعنى آخر النجاح الذي حققته التشغيلي

 (48: 2011)النوباني، -تية:وفق المعادلة الآ

 

  -:سبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -2
درجة كفاءة السياسات الائتمانية في تحصيل النقدية، ولا تصلُح هذه الن ـسبة لتطبيقها  المؤشر ابين هذيو  

 (123: 2016صالح،و  )احمد -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ ارف لعدم وجود مبيَعاتلمصعلى ا
 

 

 -:مؤشر دليل النشٌاط التشغيلي  -3
، لى توليد التدفق النقدي التشغيليقتصادية عغيلية في الوحدة الاالأنشطة التش قدرة المؤشر اوضح هذيو 
 (49: 2011)النوباني، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ 

 
 -:ن التُدفقات النقدية التشَغيليةنصيَب السٌهم العادي م -4

ل هذه ة، ويدمكن مًعرفة نصيب السًهم العادي من التُدفقات النقدية التشغيلَييُ  المؤشر امن خلال هذ    
 -ستخرج وفق المعادلة الآتية:على دفع توزيعات الأرباح النقدية، وتُ  قتصاديةعلى قدرة الوحدة الا المؤشر
 (19: 2008)احمد،

 
 

 -:صولالأ على التشغيلي النقدي التدفق من العائد -5
توليد تدفق في تها ءصول الوحدة الاقتصادية وكفاألقياس مدى قدرة  المؤشر اللون هذالمح يستعمل    

 & Needles) -ق المعادلة الآتية:ـــــرج وفــــــــستخ، وتُ ةـــــــــا التشغيليـــــــــنشطتهأن خلال ـــــــي مـــــــنقدي تشغيل

Powers,2011:663) 

 
 
 

 الدخل فيصا/  التشغيلية النقدية التدفقات صافي= التشغيلية النقدية مؤشر

 المبيعات صافي/  التشغيلية الأنشطة من النقدية التدفقات إجمالي = التشغيلية النقدية التدفقات نسبة

 وال رائل ال وائد قبل التشغيلي الربح/  التشغيلي النقدي التدفق صافي = التشغيلي النشاط دليل مؤشر

 صولالأ مجموع/  التشغيلي النقدي التدفق صافي=  صولالأ على التشغيلي النقدي التدفق من العائد

 

 الممتازة الأسهم توزيعات – التشغيلي النقدي التدفق صافي= التشغيلية النقدية التدفقات من العادي السهم نصيل

 العادية الأسهم عدد/
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 -:على حقوَق الُملكية ائدنسبة الع -6
كلما زادت هذه النسبة و التشَغيلية، النقدية العائد على حُقوق الُملكية من التدفقات  المؤشر اهذ يبين     

 (18 :2008)احمد، -الآتية: ستخرج وفق المعادلة، وتُ دة الاقتصاديةل كفاءة الوح كان ذلك مُؤشراً جيداً 

 

  -:(Funding policy evaluation) مؤشرات تقييم سياسات التمويل -ثالثاا 

 ومقارنتها تحليلها خلال من يمكن معلوماتقتصادية للوحدة الا التمويلية السياسات تقييم مؤشرات توفر    
، وتتضمن سياسات التمويلية سياساتها مجال في الإدارة كفاءة مدى على لتعرفل السنوات من عدد مع

 (74: 2012حمزة،)التمويل عدد من المؤشرات المالية، والتي يمكن توضيحها من خلال الآتي:

 -:ة الفوائد والتوزيعات المقبَوضةنسب -1
و أوراق المالية في الأ ية الخاصة بعوائد الاستثمار سواءً همية النسبعلى قياس الأ المؤشر اعمل هذي

 (62: 2013)جريوي، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ القروض

 
 

 

 -:المَال العاملمعدل دوران رأس  -2
نقدية، الفي توليد التدفقات لعَامل ستعمال رأس المال ااكفاءة الوحدة الاقتصادية في  المؤشر ابين هذي    

تشغيل  علىقدرتها على كفاءة الوحدة الاقتصادية و  زدادت مرات الدوران في السنة، يكون ذلك دليلاً اوكلما 
ة توليد وحدة النقد الواحدة من رَأس المال العام ل في جوانبه المختلفة مما يتيح فرصة أكبر في إمكاني

 (70: 2018)الحسناوي، -لمعادلة الآتية:ستخرج وفق اوتُ  ،تدفقات نقدية

 
 

 -:نسبة التوزيعات النقدية -3
رباح، وتدل على ما اذا كانت الوحدة ية في توزيع الأسياسة الوحدة الاقتصاد المؤشر ابين هذيُ و     

ا المستثمرين عند مقارنته يضاً أ ويفيد هذا المؤشرتلك التوزيعات الاقتصادية تجلب نقدية كافية لدفع 
ستخرج وفق المعادلة ، وتُ ات السنوية على المساهمينستقرار التوزيعالسنوات السابقة لمعرفة درجة با

 (22: 2008)احمد، -الآتية:

 
 

 الملكية حقوق/  التشغيلية نشطةالأ من النقدي التدفق صافي =الملكية حقوق على العائد

 النقدية التدفقات / والتوزيعات ال وائد إيراد من المحققة النقدية المتحص ت=  المقبو ة والتوزيعات ال وائد نسبة

 التشغيلية الأنشطة من الداخلة

 للمساهمين النقدية التوزيعات/  التشغيلية نشطةالأ من النقدية التدفقات صافي= النقدية التوزيعات نسبة

 العامل  المال راس متوسط /التشغيلي النقدي التدفق صافي = العامل المال رأس دوران معدل
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 -:دوران الأصول الثابتة معدل -4
ستغلال الأصول الثابتة في عملَية تَوليد تدفقات ادارة في الإالتي تتمتع بها كفاءة ال المؤشر اوضح هذي    

ن الأنشطة التشغيلية، وكلما زادتَ مرات دوران الأصول الثابتَة في توليد تدفقات نقديُة تشغيلًية دل نقدية م
 (69، 2018،الحسناوي) -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ دارةالزيادة في كفاءة الإذلك على 

 
 

 -:(Financial Flexibilityالمرونة المالية )-رابعاا 

إلى قدرة الوحدة  هذا المؤشر شيريُ ية معلومات عن المرونة المالية، لنقدتوفر تغطية الديون ا    
دون الحاجة إلى تصفية  قد المتولد من الأنشطة التشغيليةالاقتصادية على سداد التزاماتها من صافي الن

ط الأصول المستخدمة في عملياتها، فهي تتشابه مع تغطية الديون النقدية المتداولة، ولأنه يستخدم متوس
، ى إلى حد مانظرة بعيدة المد يعتمد، فإنه  من متوسط المطلوبات المتداولةإجمالي المطلوبات بدلاً 

 (Kieso,et.al,2013:234) -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ 

 

 Profitability Analysis to Reach its)لى أهم مؤشراتها إتحليل الربحية للتوصل  -2-3-9

Important Indication) :- 

 مؤشراً قتصادية من الأمور الأساسية في التحليل المالي، فالربحية تعتبر عد قياس الربحية للوحدة الايُ     
ذا إضمان عائد مناسب لحملة الأسهم، فستمرارها في المستقبل ولادية و قتصالضمان بقاء الوحدة الا هاماً 

حدة ويساعدها في المحافظة على قتصادية للو ي وضع جيد فهذا يدل على القوة الاكان مؤشر الربحية ف
ريخية تُعد من العناصر الهامة في عملية ان والموردين، حيث أن الربحية التعلاقاتها الإيجابية مع الزبائ

لى أن عملية تحديد نسب إقتصادية، ولابد من الإشارة والتوجهات المستقبلية للوحدة الا تحديد التوقعات
: 2017لأغراض التحليل المالي )الحكيم،لقائمتي الدخل والمركز المالي الربحية مُرتبطة بالبيانات المالية 

158) . 

 Important of)يتم التوصل لهم مؤشرات الربحية ومن خلال تحليل بيانات الوحدة الاقتصادية 

Profitability Indicators) :- 

على المبيعات افي عائد شير مؤشرات الربحية إلى درجة نجاح الوحدة الاقتصادية في تحقيق صتُ ذ إ    
هو قدرة  ، لأن همهم الرئيسن عادةً و رات هي التي ينظر إليها المستثمر ن هذه المؤشأ إذأو الاستثمار، 

 . (Sherman,2015,44) الشركة على جني الأرباح

 

 ال ابتة صولالأ مجموع/ التشغيلي النقدي التدفق صافي=  ال ابتة صولالأ دوران معدل     

 الالتزامات مجموع متوسط/  التشغيلية نشطةالأ من المتوفر النقد صافي= الدين تغطية نسبة
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 (245: 2014)الصيرفي،ونستخلص من ذلك بأن مؤشرات الربحية نوعان هما الآتي : 

 ة المتعلقة بالمبيعات.يبين الربحي النوع الول:

 ستثمارات. يبين الربحية المتعلقة بالا النوع الثاني:

ويمكن  قتصادية من خلال عملياتهادلالة واضحة على كفاءة الوحدة الامعاً ن يظهران يالنوععلماً أن  
 توضيح هذين النوعين من خلال الآتي:

 -:(Sales Profitability Indicatorsربحية المبيعات ) مؤشرات: ولاا أ

 الوحدة مبيعات خلال من المتحققة الأرباح نسب أحتساب ضوئها في يتم التي المؤشرات تلك وهي    
  :الآتي من تتكون المبيعات ربحية مؤشرات وأن والأساسي، الجاري بنشاطها تتمثل التي الاقتصادية

 .(109: 2002)الحبيطي ويحيى،

 -:نسبة مجمل ربح العمليات -1
قتصادية على صافي سيم إجمالي ربح عمليات الوحدة الامن خلال عملية تق المؤشر احتسب هذيُ     

مبيعاتها و إجمالي ربح العمليات هو الفرق بين كلفة إنتاج السلعة وسعر البيع، وتعكس هذه النسبة درجة 
، رة عليهاكفاءة الإدارة في التعامل مع العناّصر المكونة لكلفة المبيعات وكذلك درجة القدرة في السيط

 (52: 2013)سمور، -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ 

            

 -:نسبة صافي الربح -2
عن كل دينار من مقدار الصافي المتحقق من الربح بعد الفوائد والضرائب، لل اً مقياس المؤشر اهذيُعد      

التي لها سيطرة افضل على كثر ربحية و لى الوحدة الاقتصادية الأإشير ة تُ على نسبأصافي المبيعات، و 
 -ستخرج وفق المعادلة الآتية:وتُ ، رىــــــخة الأــــــــــادية المنافســــــــــــــدات الاقتصــــــــــالوح عــــــــقارنة مــــــــف مـــــــــالتكالي

(Schmidlin,2014:45) 
 

 

 -:( Investments Profitability Indicators)ستثمارات ربحية الا مؤشرات: ثانياا 
 بالوحدة الخاصة ةـــــــــالاستثماري ةــــــــــالسياس ىـــــــــعل مــــــــــالحك لالهاــــــــخ من يتم يـــــــــالت المؤشرات تلك وهي    

 فترتها خلال لها المتاحة الاموال باستعمال ربحية تحقيق على الوحدة هذه قدرة خلال من الاقتصادية،
 .(111: 2002)الحبيطي ويحيى، :الآتي من تتكون اتالاستثمار  ربحية مؤشرات وأن ة،المالي

 / صافي المبيعات نسبة مجمل ربح العمليات = مجمل الربح

  المبيعات صافي/  وال رائل ال وائد بعد الأرباح=  الربح صافي نسبة                          
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 -:صولجمالي الأإالعائد على  -1
بين قدرة الإدارة على كسب يُ  وو الإنتاجية النهائية للأصول، فهربحية الأصول أ المؤشر اقيس هذي    

 (Sherman, 2015,45) -عادلة الآتية :ستخرج وفق الموتُ ، أصول الوحدة الاقتصادية استعمال عائد من

 
 -:)قبل الفوائد والضرائب( الموجوداتنسبة العائد على إجمالي  -2

ة لعائد الموجودات قبل أن يتأثر بدفع الفوائد والضرائب، ومن يرادية الرئيسالقوة الإ المؤشر اقيس هذيو     
 -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ لفوائد والضرائب على مجموع الأصو خلال قسمة الأرباح قبل خصم ال

 (183: 2013)السنفي،
  

 -:العائد على حقوق الملكية  -3
العائد على حقوق الملكية هو مؤشر شامل لأداء الوحدة الاقتصادية لأنه يوفر مؤشراً على مدى جودة     

لنسبة تقيس قدرة إدارة ن هذه اأ إذالوحدة الاقتصادية،  مساهموتوظيف المديرين للأموال التي يستثمرها 
ليد العوائد على مدى فترات الوحدة الاقتصادية على توليد صافي الدخل من الموارد التي يوفرها الملاك لتو 

 (Spiceland,et.al,2020:1074) -ستخرج وفق المعادلة الآتية:، وتُ طويلة

               

 -:نسبة التوزيعات -4
ستخرج ، وتُ ن صافي الربح بعد الضريبةالمبالغ التي سوف توزع م مثلهتُ  قياس ما المؤشر إلى اهدف هذي

 (373: 2009)بدوي، -وفق المعادلة الآتية:

 

 The Relationship Between) التعثر الماليو العلاقة بين مؤشرات التدفقات النقدية  -2-3-10

Cash Flow Indicators and Financial Distress):- 

فمن خلال تلك المؤشرات تظهر  ،التعثر الماليو ن مؤشرات التدفقات النقدية مكن بيان العلاقة بييُ     
شارات واضحة للتنبؤ إمؤشرات التدفقات النقدية تعطي  لأنالوحدة الاقتصادية من عدمه، علامات صحة 
لا  ةقدر  لها الوحدة الاقتصادية على أناذا كانت المؤشرات تدل ، من خلال هذه العلاقة بالتعثر المالي

طراف ذات العلاقة على الثقة في أن الوحدة الاقتصادية تحصل الأ ،ةالنقدي اتالتدفق في توليد اأس بهب
(، عادةً ما تولد الوحدة Dirman,2020:20) قادرة على تنفيذ التزاماتها وأنها سوف تتجنب التعثر المالي

السيولة الفائضة خدم الاقتصادية التي تعمل بشكل جيد صافي تدفق نقدي تشغيلي إيجابي وتست

 الأصول إجمالي/  ال ريبة بعد الربح صافي= الأصول إجمالي على العائد

 الأصول إجمالي / وال رائل ال وائد قبل الأرباح=الموجودات إجمالي على العائد نسبة

 الملكية حقوق / الربح صافي=  الملكية حقوق على لعائدا

 

 ال ريبة بعد الربح صافي/  سهمالأ رباحأ توزيعات= التوزيعات نسبة
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الجمع  لذلك، يشير اً ات والمعدات  وسداد الديون(، وفق)كشراء الممتلك ية والتمويليةالاستثمار  لاحتياجاتها
بين صافي التدفق النقدي التشغيلي الإيجابي وصافي التدفق النقدي الاستثماري والتمويلي السلبي إلى 

التدفق النقدي التشغيلي الإيجابي، وصافي التدفق  شير أيضًا الجمع بين صافيالأداء المالي الجيد، يُ 
وصافي التدفق النقدي الإيجابي التمويلي )كالاقتراض وزيادة  ستثماري السلبي ) كشراء الأصول(النقدي الا

ن أ علىة ونمو، وخلاف ذلك تدل المؤشرات تتمتع بصحة جيدالاقتصادية رأس المال( إلى أن الوحدة 
أن الوحدة  علىالتدفقات النقدية مؤشرات  تدل (،Jantadej,2006:5) ماليال الوحدة بطريقها للتعثر

وتفشل  الاقتصادية ستكون قوية مالياً إذا قامت بتوليد تدفقات نقدية كافية من عملياتها، وستتعثر مالياً 
(، من Waqas & Rus,2018:3) عملياتتلك العندما لا تتمكن من توليد تدفقات نقدية كافية من 

لى التعثر المالي صعوبة توليدها التدفقات النقدية ويحدث ذلك عندما إلى تدفع الوحدة الاقتصادية إمور الأ
لا تكون إيرادات نتائج عمليات الوحدة الاقتصادية كافية لتغطية نفقات تلك العمليات، ويمكن أيضًا أن 

ع ــــــــم الوضـــــــــن أن تؤدي إلى تفاقـــــــي يمكــــــلتة، واـــــــات النقديـــــــتكون بسبب الإدارة نتيجة سوء إدارتها للتدفق
مشاكل إدارة التدفقات النقدية تؤدي  إن(، Rinti & Yadiati,2018:150دة وتعثرها)ــــــــالي للوحـــــــــــالم

ة الفعالة يمكن إدارة التدفقات النقدتُ و بالوحدة الاقتصادية إلى التعثر والفشل المالي أو حتى الإفلاس، 
لحصول على أقصى استفادة من مواردها الاقتصادية وتعكس المؤشرات الواردة في االوحدات الاقتصادية  
 كبير فيو  واضح ن مؤشرات التدفقات النقدية لها تأثيرأ إذية الأداء المالي بشكل جيد، قائمة التدفقات النقد

 .( Ozcan,2020:374تقييم سيولة الوحدة الاقتصادية ) عملية

يُمكن استعمال العلاقة بين التدفقات النقدية والتعثر  ،ومن خلال ما تم ذكره آنفاً مكن القول يُ بذلك و     
يُقلل من مخاطر تعرض ارتفاع مستوى التدفقات النقدية المالي في عملية التنبؤ بالتعثر المالي، إذ إن 

قات النقدية يُزيد من احتمالية تعرضها الوحدة الاقتصادية للتعثر المالي وانخفاض مستوى توليدها للتدف
التعثر المالي هي علاقة عكسية، و مؤشرات التدفقات النقدية  العلاقة بين أنللتعثر، ونستنتج من ذلك ب

دارة والمحللين المالين من دراسة وتفسير الوضع المالي للوحدة تلك المؤشرات يمكن للإومن خلال 
 .والتنبؤ بمستقبلها المالي الاقتصادية

 The relationship between) اليـــر المــــالتعثو ة ــــرات الربحيـــة بين مؤشـــــالعلاق -2-3-11

profitability indicators and financial distress):- 

إلى إدارة الوحدة الاقتصادية تُمكنها في إشارات تكمن في إنها تقُدم مؤشرات الربحية  ن الفائدة منإ    
ساعد في إنقاذ في الوقت المناسب، هذا قد يُ و تخاذ إجراءات تصحيحية سريعة اخاطر من حالة وجود م

دات إلى تحسين ربحيتها ومستويات ديونها للبقاء على قيد ــــرة، فتحتاج الوحـــــــة المتعثـــــالوحدات الاقتصادي
الات التعثر والفشل المالي لتلك ــــــــــل حــــــــــي تقليــــــــــة فــــــــــــحيراءات التصحيـــــــــــــذه الإجــــــــــاعد هــــــــــالحياة، وستس
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توفر مؤشرات الربحية قاعدة لتخطيط الربح في كل وحدة اقتصادية، و ، (Otom,2014:55)الوحدات
ر ــــعن التعث ة الاقتصادية في الكسب وابتعادهاالربحية من خلال مؤشراتها يعكس قوة الوحد فتحليل وتفسير
سباب التعثر المالي أ(، من Toshniwal,2016:178) ةـــــــــا المختلفـــــــــا مواردهـــــــا واستخدامهـــــــوكفاءة أدائه

مكن أن يحدث هذا لأن نفقات التشغيل أكبر من انخفاض ربحية الوحدة الاقتصادية لسنوات متتالية، ويُ 
دي ن يؤ أيمكن  إذ(، Rinti & Yadiati,2018: 150قتصادية )الدخل الذي تحصل عليه الوحدة الا

خسائر للوحدة الاقتصادية، مما يضطر الوحدة إلى اللجوء إلى  لىإ الانخفاض في مؤشرات الربحية
تعثر  في تسريعالإلى زيادة الديون وبالتالي ذلك يؤدي و الاقتراض الإضافي لزيادة حاجتها إلى السيولة، 

 . (Kumer,2017:4) الوحدة الاقتصادية

وبذلك  ،ماليالتعثر ال رتبط بعلاقة عكسية معأن مؤشرات الربحية تمكن القول يُ  ومن خلال ما ذُكر    
دليل تنبؤي واضح على الانحدار المالي والتعثر من  الربحية تمثلإذ  ،يمكن الاستفادة من هذه العلاقة

وضع الوحدة المالي وتعثرها شراً سيئاً عن يمثل مؤ  الأرباحاض فانخ لأن، في الوحدة الاقتصادية عدمه
 في حالة توالي حالات الانخفاض أو تحقيق الوحدة خسائر لأكثر من سنة فذلك دليل على تعثرها.  ولاسيما
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 ولالمبحث الأ                            

  الدراسةعينة  تعريفية عن الشركاتنبذة                   

هتمام كبير في الدول المتقدمة وكذلك الدول النامية اضوع الأسواق المالية يحظى ببح مو صألقد      
على حد سواء، وذلك للدور الذي تقوم به هذه الأسواق في حشد المدخرات الوطنية وتوجيه تلك المدخرات 

المالية  سواقع، والأفي قنوات استثمارية تدعم الاقتصاد الوطني وتزيد من معدلات الرفاه لأفراد المجتم
ة ما في هذه السوق فتتمثل السلعألتبادل بين بائع ومشتري السلعة، سواق فهي مكان يتم فيه امثل بقية الأ

سعار في السوق المالية نتيجة للعرض والطلب لمنتجات تتحدد الأ إذشكال، بالأوراق المالية متعددة الأ
صناعية المدرجة في سوق العراق لشركات الوراق المالية وايتناول هذا المبحث سوق العراق للأسو السوق، 

 وراق المالية عينة الدراسة.للأ

 -:سوق العراق للوراق المالية -1 -3-1

 مستقلة مالياً  غير هادفة للربحشخصية معنوية  إلى سوق العراق للأوراق المالية على أنهنظر يُ     
عقارات، ويلتزم بتعليمات هيئة بضمنها الموال المنقولة وغير المنقولة و وله الحق في تملك الأ ،دارياً ا  و 
 نيسان  18 ( الصادر في74لية، بموجب قانون) وراق المالية، تم تأسيس سوق العراق للأوراق الماالأ

شراف من هيئة الأوراق المالية إيعمل السوق ب إذ، 2004ي حزيران وافتتح بشكل رسمي ف ،2004
شراف وزارة إتحت  تكان إذ ،بورصة بغداد على السوق كان يطلق 2004 سبقتالعراقية وفي الفترة التي 

ذاتية التنظيم كبورصة نيويورك، وصدرت التراخيص من هيئة الأوراق  ما الآن فهي هيئةأالمالية العراقية، 
، وهناك عدد من الأهداف المالية للشركات لغرض ممارسة عملها في البورصة في نفس عام التأسيس

 -قها وهي كالآتي:التي يطمح هذا السوق لتحقي

عضائه والشركات المدرجة فيه بطريقة تنسجم مع هدف حماية المستثمرين وتعزيز أتدريب وتنظيم  -1
 ثقتهم به.

 الة، تنافسية من سماتها الشفافية.مينة حرة يوثق بها، فعّ أتعزيز مصالح المستثمرين بسوق  -2
ادلة ومنتظمة وبضمنها عمليات التسوية وراق المالية بصورة فعالة وعتبسيط وتنظيم تعاملات الأ -3

 والمقاصة لهذه التعاملات.
مالية، وتحديد التزامات وحقوق وراق اليتعلق بشراء وبيع الأ تنظيم التعاملات لأعضائه بكل ما -4
 طراف ووسائل حماية مصالحهم المشروعة.الأ
ت في عملية بناء رؤوس الشركا تطوير سوق العراق المالي بما يخدم الاقتصاد الوطني ومساعدة -5
 موال اللازمة للاستثمار.الأ
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 توعية المستثمر العراقي وغير العراقي بشأن فرص الاستثمار في السوق. -6
هداف المنصوص عليها في ت والمعلومات الضرورية لتحقيق الأحصاءاالجمع والتحليل والنشر للإ -7

 النظام.
 سواق العالمية بهدف تطوير السوق.العربي وكذلك الأ العالم سواق الأوراق المالية فيأالتواصل مع  -8
 هدافه.أخرى لدعم أالقيام بنشاطات وخدمات ضرورية  -9

 -نبذة تعريفية عن القطاع الصناعي العراقي: -3-1-2

، 1972بعد تأميم النفط العراقي سنة  أصبح العراق يمتلك معظم حقول النفط المنتجة 1973نذ سنة مُ     
، وارتفعت 1968-1966% من قيمة صادرات البلاد خلال السنوات 93رد النفط يشكل مو  قبل ذلك فكان

ذ شعرت الدولة بهذا الخلل، فأخذت ت العراق أحادية السلعة، إ، مما جعل صادرا1977النسبة في سنة 
تخطط لتنمية القطاعات الأخرى كالصناعة والزراعة، لكي يحدث توازن في بنيان الاقتصاد الوطني، 

 قسام الآتية :ي البلاد، والتي تتكون من أهم الألدولة إلى تطوير أقسام الصناعة فعمدت ا

 الصناعات الاستخراجية: وهي التي تعتمد على استخراج النفط والمعادن والغاز الطبيعي. -1
الصناعات التحويلية: وتتمثل بالصناعات الغذائية، والصناعات النسيجية والجلدية، وصناعة مواد -2

جهزة )المحولات الكهربائية والأ ، والصناعات الكيمياوية، والصناعات المعدنية والكهربائية الأساسيةالبناء
 .الكهربائية البسيطة(

بسبب توقف أغلب  2004المطلوب بعد سنة  إلى المستوى أنه لم يرتقعلى هذا القطاع من الملاحظ     
 للمنتج المحلي فكان ذلك سبباً في تدني نشاط وبدون حمايةالعراق  المصانع ودخول السلع الأجنبية إلى

التمويل من مورد النفط بشكل على  لاعتماد الدولةبالإضافة بالقياس مع الدول الأخرى، القطاع الصناعي 
ومنها القطاع الصناعي هذا القطاع وتعثر شركاتها اضمحلال القطاعات الأخرى  إلىذلك  إذ أدى ،أساس

 . دالحيوي المهم في اقتصاد البلا

 -:الشركات عينة البحث -3-1-3

لى تسع قطاعات هي )التأمين، إفي سوق العراق للأوراق المالية  صنف الشركات المدرجةتُ      
، التحويل المالي(  المصارف، الصناعي، الاستثمارات، الخدمات، الفنادق والسياحة، الاتصالات، الزراعي

لعينة  مجتمعاً ، وأختار الباحث القطاع الصناعي واحداً  قيّاً عرا كما تبلغ القيمة الأسمية لكل سهم ديناراً 
البحث للمساهمة في مساعدة الإدارات ولو بشيء يسير للنهوض بهذا القطاع المهم من خلال عملية 

، فقد أختار الباحث التعثر المالي لشركات هذا القطاعالمسبق بالتعثر وخاصة بعد توالي حالات  التنبؤ
لم يتم اختيار عينة  و( أخرى غير متعثرة من القطاع الصناعي، 4ات متعثرة و )( شرك4لبحثه ) عينة
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استعمال عينة أقل  لأنأكبر بسبب عدم اكتمال البيانات لأغلب الشركات، ولم يتم اختيار عينة أصغر 
 :الآتي وتقسم عينة الدراسة إلىكون عينة ضعيفة في عملية التحليل، ت همن العدد الذي تم اختيار 

 ويمكن توضيح هذه الشركات من خلال الجدول الآتي: الشركات المتعثرة: -3-1-3-1

 (14جدول )                                         
 الشركات المتعثرة عينة الدراسة تعريفية عننبذة                              

 الشركة

 

 البيان

الكيمياوية الصنائع 

 العصرية

العراقية للأعمال 

 لهندسيةا

الوطنية للصناعات 

 المعدنية والدراجات

 العراقية 

لتصنيع وتسويق 

 التمور

 عنوان الشركة

 

بغداد / حي بابل/ 

خلف معمل باتة/ 

/ زقاق  925محلة 

 28/ بناية 8

بغداد / حي الوحدة 

/  904/ محلة 

  68زقاق 

بغداد / الشالجية /  بغداد / المحمودية 

 خلف جامع براثا

 1/1989/ 29 9/1964/ 28 10/1985/ 1 6/1946/ 19 ستاريخ التأسي

رأس المال عند 

 التأسيس

149.500 8.000.000 250.000.000 50.000.000 

 9/2004/ 4 7/2004/ 25 7/2004/ 8 7/2004/ 25 دراجتاريخ الإ

رأس المال عند 

 دراجالإ

 1.267.500.000 مليار 4 240.000.000 60.000.000

 17.250.000.000 مليار 5 مليار 1.5 180.000.000 رأس المال الحالي

 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1 القيمة الأسمية للسهم

 IMCI IIEW IMIB IIDP الرمز المختصر

 موقع سوق العراق للأوراق الماليةبيانات : إعداد الباحث بالاعتماد على المصدر  

لنبذة تعريفية عن الشركات عينة البحث، ويمكن توضيح الشركات المتعثرة من وخلال هذه الفقرة سنتطرق 
 -خلال الآتي:

 -:اوية العصريةشركة الصنائع الكيم -أولاا 

ت بصفتها شركة ذا 1946 سنةتأسست في ن شركة الصنائع الكيماوية العصرية هي شركة مساهمة إ    
لى إثيلي وبعد فترة من الزمن تحولت تاج الكحول الأنإ، وكان نشاطها بغداد في وموقعها مسؤولية محدودة

اح ربقيامها من واقع الأاالتي حصلت لرأس المال تم تسديد  وجميع الزيادات ،خاصة مساهمةشركة 
عمل بغداد ولفترات نتاج في مكذلك التجارية بسبب التوقف عن الإنتاجية و المتحققة، لم تتحقق الحالة الإ

التمور المحلية لإنتاج الكحول  باستعمالية العامة للتنمية الصناعية للاستمرار صرار المدير طويلة نتيجة لإ
مستمر في أسعار التمور وبشكل نتاج لكن الصعود التم شراء التمور وبدأ الإ إذ بدلًا عن استيراده، لنقيا

باستمرار خذت بتحمل الخسارة أالشركة  لأنستمرار في العمل عد هناك جدوى اقتصادية من عملية الاتلم 
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رية في وجود منتجات الشركة وكان سبب الاستمرار بالعمل رغم الخسارة من أجل المحافظة على الاستمرا
تصبح منتجات الشركة  نأجات عن المستهلك وبالتالي  ممكن تنقطع تلك المنت سواق المحلية لكي لافي الأ

عمل تزيد الخسارة وكان ا استمر اليان، وهذا كان سبب الخسارة المتحققة ومن الطبيعي كلمفي قيد النس
وعدم موافقتها على  حليةلما نمية الصناعية على العمل بالتمورصرار المديرية العامة للتإذلك بسبب 

، هدفت الشركة إلى سد حاجة السوق المحلية من الكحول الأثيلي النقي وتحقيق جودة الكحول استيراد
  . لمحليةأفضل من الإنتاج الأجنبي المنافس في السوق ا

 -:لشركة العراقية للعمال الهندسيةا: ثانياا 

مساهمة مختلطة بموجب وهي ( سم )شركة المعجنات العراقيةاتحت  1985عام  تأسست الشركة    
دينار (  8.000.000ة )وبرأس مال أسمي قدر  1983( لسنة 36القانون الخاص بالشركات المرقم )

 سهم. ملايين ( 8) علىمقسمة 

-للصناعات الهندسية  العراقية سم ونشاط الشركة من عقد التأسيس لتكون الشركةاغيير وتم ت    
 28/9/1988لقرار الهيئة العامة للشركة في اجتماعها المنعقد في تاريخ  وذلك وفقاً  -المساهمة المختلطة

شركة في ال -مساهمة خاصة -دوات الاحتياطيةدُمجت الشركة العراقية لصناعة الأ 1989، وفي عام 
أن نسبة  إذدينار، ( 8.700.000) ليعدل رأس مالها ويصبح -المختلطةالمساهمة -العراقية الهندسية

%، وبالنظر للظروف القاسية 66.4% ونسبة مساهمة القطاع الخاص نسبة 33.6مساهمة القطاع العام 
الشركة والواقعة في مواقع الوضع الأمني للسنوات السابقة في مواقع مصانع هذه  ولاسيمابها البلد  مّرالتي 

لى قلة إتصادي العام، كل تلك الأمور أدت لى الوضع الاقإبغداد، بالإضافة مختلفة في أطراف العاصمة 
والوقود أدى  لى مستوى متدني على منتجاتها، كذلك النقص في تجهيز طاقة الكهرباءإطلبات التجهيز 

، هدفت الشركة إلى سد الخاصة بالشركة مخطط في المصانع نتاج عن ما هولى انخفاض معدل الإإ
 حاجة السوق المحلية من المواد الإنشائية والكهربائية ومنافسة المنتوج الأجنبي من خلال جودة منتجاتها.

 -:نية للصناعات المعدنية والدراجاتالشركة الوط :ثالثاا 

طة تم تأسيسها بموجب شركة مساهمة مختلهي  والدراجات المعدنية للصناعات الوطنية الشركةأن     
لغرض تأسيس معامل لتؤدي الشركة نشاطاتها، و ، 1964/ 9/ 28( في 1242المرقمة ) شهادة التأسيس

 ولأجل تحقيق ذلك ينبغي القيام بالأمور الآتية: 

 سمها في الدوائر المختصة وبيعها.اموال بولة وغير المنقولة وتسجيل تلك الأموال المنقامتلاك الأ -1
 غراضها واستثماراتها.ملات التي تراها الشركة مناسبة لأجراء كافة المعاا  لعقود المختلفة و برام اأ -2
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ولية بشكل نشاطها وتوفير المواد الأ عم مءلاتبني عمليات البحث والتنقيب عن المواد الخام التي تت -3
 مباشر أو بالوساطة أو بالاشتراك.

 .نتاجهاإن تحسن ألتي من شأنها الدراسات العلمية االقيام بإجراء التجارب و  -4
نواع براءات الاختراع والشهادات والعلامات التجارية والامتيازات التي تراها أتملك واستعمال جميع  -5

 ملائمة لنشاطاتها.
 شكالها.أالاقتصادية على مختلف الوحدات التعامل مع  -6
لاشتراك مع أي شخص با هاوسندات اوكذلك الاكتتاب في اسهم تأسيس شركات مختلفة والاندماج فيها -7

 غراض الشركة.أطبيعي لتحقيق 

مقارنة  تهدف الشركة إلى سد حاجة السوق المحلية من المنتجات المعدنية، وتحسين جودة منتجاتها
 . بالمنتجات الأجنبية

 -:العراقية لتصنيع وتسويق التمور الشركة : رابعاا 

تأسست هذه الشركة بموجب شهادة التأسيس، المرقمة  شركة مساهمة مختلطة موقعها في بغداد،هي     
دينار ( 50.000.000برأسمال وقدره ) التجارة وزارة  منوالصادرة  1989/ 1/ 29بتاريخ  3187س /

لى إبالإضافة  لى خارج البلادإم وتصنيع وتعبئة وتسويق التمور ستلاالغرض قيامها بعمليات عراقي، 
الزيادة على  تشركة وعملها وبما يتناسب مع التغير الحاصل فقد تمونتيجة لتطور ال ،التسويق المحلي
ة والاكتتاب العام ليصبح رأس مالها المدفوع ــــــــــــــلال عمليات الرسملــــــــــــــن خــــــــــــــرات مــــــــدة مـــــــرأس مالها لع

والذي  1/2013/ 20امة المتخذ في هيئتها الع أي، بموجب قرار ،( دينار عراقي17.250.000.000)
جراءات والتدابير من أجل المحافظة على سلامة وقد اعتمدت الشركة كافة الإ ،السنةتم تنفيذه خلال نفس 

ؤثر البيئة، وذلك من خلال صيانة المحرقة لغرض حرق جميع المخلفات الكارتونية والورقية بشكل لا ي
معايير لل نتاجية وفقاً ك الإبتقديم خطتها التشغيلية وكذل قامت الشركةو على سلامة البيئة ونظافتها، 

بافتتاح  يضاً أي تعمل في الشركة، وقامت الشركة لى هيئة الرقابة المالية التإلمت في وقتها المطلوبة وسُ 
التي تولت مسؤولية فحص وتقييم المنتجات من حيث نوعية  2016/  8/  22 شعبة الجودة بتاريخ

، تهدف الشركة إلى تحسين جودة منتجاتها من خلال عها وطرق التصنيع والتعبئةم تصنيالتمور التي ت
الفائض عن الإنتاج  تصديرتصنيع وتسويق أنواع جيدة من التمور العراقية للأسواق المحلية وكذلك 

 خارج البلاد.المحلي من التمور إلى 
 الجدول الآتي: ويمكن توضيح هذه الشركات من خلالالشركات غير المتعثرة:  -3-1-3-2

مكن توضيح الشركات غير المتعثرة وكما موضح وبعد إعطاء نبذة عن الشركات المتعثرة عينة الدراسة يُ 
 -بالجدول الآتي:
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 (15جدول )                                          
 الشركات غير المتعثرة عينة الدراسة ية عنتعريفنبذة                          

 ةالشرك

 

 البيان

لسجاد العراقية ل

 والمفروشات

 شركة الكندي للقاحات الألبسة الجاهزة الخياطة الحديثة

 عنوان الشركة

 

بغداد / المنطقة 

الصناعية/ 

الداودي/ حي 

/ 622الحمراء/ م

 52/ بناية 28ش

الوزيرية  بغداد /

/ 303/محلة 

 2/ بناية 10زقاق

بغداد/ المحمودية / 

 الشارع الرئيسي

بغداد / ابو غريب/ تقاطع 

 عكركوف

 1/1990/ 10 5/1976/ 31 2/1989/ 14 5/1989/ 10 تاريخ التأسيس

رأس المال 

 التأسيسي

5.000.000 6.000.000 1.500.000 15.000.000 

 7/2004/ 25 7/2004/ 25 7/2004/ 8 7/2004/ 25 دراجتاريخ الإ

رأس المال عند 

 دراجالإ

500.000.000 900.000.000 360.000.000 360.000.000 

 5.940.000.000 1.593.000.000 مليار 1 500.000.000 رأس المال الحالي

القيمة الاسمية 

 للسهم

 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1 دينار عراقي 1

 IITC IMOS IRMC IKLY الرمز المختصر

 العراق للأوراق المالية سوق  بيانات موقعإعداد الباحث بالاعتماد على  :المصدر 

 -:مكن توضيح  الشركات غير المتعثرة من خلال الآتيوي  

 -:الشركة الِعراقية للسجاد والمفروشات: أولاا 

/ 5/ 10 ( في3279شركة مساهمة خاصة تم تأسيسها بموجب شهادة التأسيس المرقمة )هي     
ستوى الجودة والنوعية لمنتجاتها من لى رفع مإتهدف الشركة ومنذ تأسيسها ، ، موقعها في بغداد1989

تهدف الشركة ، و لمنتجات المستوردة من حيث الجودةالسجاد والمفروشات لتتنافس هذه المنتجات مع ا
عن  الجوارب مختلفة الأنواع، فضلاً د من المفروشات والسجاد النافذ و لى سد احتياجات البلإبشكل عام 

ناعيدوائر الدولة و  لىإالمرشحات الميكانيكية والفلاتر  تصنيع  . القطاع الص 

 -:شركة الخياطة الحديثة: ياا نثا

لى الموافقة الصادرة من ديوان الرئاسة بكتابه ذي الرقم إ ستناداً اهي شركة مساهمة خاصة تأسست     
وتعديلاته،  1983( لسنة 26لأحكام قانون الشركات المرقم )  ، ووفقاً 1988/ 9/ 12( في 32083)
ركات الجديد المرقم ) أنشطتها وتصرفاتهاتخضع في جميع و  )المعدل(  1997( لسنة 21لأحكام قانون الش 



 نبذة تعريفية عن الشركات عينة الدراسة.. الأولالمبحث  -الثالثالفصل 

 

 
91 

زالة إجراء إصلاحات جذرية لغرض إينبغي والقوانين الأخُرى ذات العلاقة، ولكي تحقق الشركة أهدافها 
ين أسباب الركود الصناعي المسيطر على غياب الإنتاج المحلي، وذلك يتطلب إصدار جملة من القوان

جودة عملياتها تحسين  لىإمنذ تأسيسها تهدف الشركة و، ريعات التي تكفل سلامة المشاريعوالتش
من خلال سد حاجة البلاد من الملابس الرجالية والأغطية جنبية، المنتجات الأ أجل منافسةمن  ومنتجاتها

لى نشاط هذه الشركة ومن الأمور التي أثرت ع ،وأي منتجات أخرى تكون الخياطة فيها عنصراً أساسياً 
رجح من رون السلع من تجار الجملة على الأيشت اً ن حتى وكلاء الشركات داخل العراق تجار أصبح الآ
سعار ويتنافسون بها على حساب قليمين بخصومات على الأإقليمية من خلال تجار إو أية دول صناع

 . نتاج الوطنيالإ

 -:اللبسة الجاهزة والتجارة العامةشركة : ثالثاا 

مركز الشركة في  1981 سنة، وبدأت العمل في 1976 سنةشركة مساهمة مختلطة تأسست هي     
دائرة تسجيل الشركات المساهمة وبمراعاة تعليمات النظام المحاسبي  -بغداد، مسجلة في وزارة التجارة

ا النظام والنظام المحاسبي الموحد في المواضع التي لم يتطرق له 1998( لسنة 1للشركات المرقم )
 ،ة إعداد البيانات المالية للشركةالمحاسبي الخاص بالشركات في تبويب وتسجيل العمليات المالية وعملي

 سنةمنطوقها )تجارة عامة( في إلى ما فيما يتعلق بطبيعة نشاطها فهي تنتج الألبسة الجاهزة وتم إضافة أ
( 3برأس مال قدره ) 1981 سنةت في توجد لها أي فروع أخرى  حيث بدأ ، موقعها في بغداد ولا2009

هم % من أس64نسبة  العامثم أزداد ليصل لما هو عليه الآن ، وتبلغ مساهمة القطاع  عراقي مليون دينار
 . %36 الشركة، ومساهمة القطاع الخاص

 -:الكندي لإنتاج اللقاحات البيطريةشركة : رابعاا  

الصادرة عن  1990/ 1/ 10في  3641قم م ش/تم تأسيس الشركة بموجب شهادة التأسيس ذات الر     
ووفقا للمادة الرابعة من  1990/ 9/ 19( في 19698دائرة مسجل الشركات وبموجب إجازة التأسيس )

الصادر عن وزارة الصناعة  1983لسنة  115قانون الاستثمار الصناعي للقطاع الخاص والمختلط رقم 
 1990/ 2/ 5مالها بتاريخ عأبغداد، حيث باشرت الشركة  عها فيبإنتاج اللقاحات والمواد البيطرية وموق

 منذتهدف الشركة ، )المعدل( والتقيد بنصوصه1997نة لس (21تخضع لقانون الشركات المرقم )وهي 
 لى تحسين نوعية منتجاتها من اللقاحات البيطرية لتنافس اللقاحات المستوردة من حيث الجودةإتأسيسها 

 .لمحلية من اللقاحاتإضافة إلى سد حاجة السوق ا
 مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية بيانعطاء نبذة عن الشركات عينة الدراسة، سيتم إوبعد 

المبحثين القادمين من هذا  جل التنبؤ بالتعثر المالي لهذه الشركات وكما موضح فيأمن  واستعمالها
                                      .الفصل

 النقدية دفقاتالت صافي/  التشغيلية الانشطة من النقدي التدفق صافي
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  المبحث الثاني                                                                     

 تحليل بيانات الشركات عينة الدراسة واستخراج مؤشراتها                   

يتضمن هذا المبحث عملية احتساب المؤشرات المالية لقائمة التدفقات النقدية ومؤشرات الربحية     
 اً ( مؤشر 16) وباعتماد ،( على التوالي2018، 2017، 2016، 2015) سة وللسنواتلشركات عينة الدرال

( 22جمالي عدد المؤشرات المعتمدة )إؤشرات تتعلق بالربحية ليكون ( م6ص قائمة التدفقات النقدية و )يخُ 
ومن خلال ، (SPSS-26)ج سنة يتم معالجتها بواسطة برنام المؤشرات لكل استخراج، وبعد اً مؤشر 
دوراً في عملية متغيرات أفضل اللى إ التوصليرات ليتم التحليل التمييزي متعدد المتغ ئيحصالوب الإسالأ

  . دالة تمييزية تنبؤية تعمل على بناءبدورها التي التنبؤ بالتعثر المالي للشركات عينة الدراسة، و 

 -مؤشرات التدفقات النقدية والربحية للشركات المتعثرة عينة الدراسة: -3-2-1

 -مكن توضيح هذه المؤشرات من خلال الآتي:ويُ 

مكن توضيح مؤشرات يُ : لشركة العراقية للعمال الهندسيةمؤشرات التدفقات النقدية والربحية ل -أولاا 
 ،(2018، 2017، 2016، 2015التدفقات النقدية والربحية للشركة العراقية للأعمال الهندسية للسنوات )

 ه.( أدنا16وكما موضح بالجدول)

 (16جدول)
  لشركة العراقية للأعمال الهندسيةالتدفقات النقدية والربحية لمؤشرات  

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.662 0.580- 1.730- 1.975- نسبة تغطية الدين المتداول -1

 1.244 5.714 0.394 0.512 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

ى النفقات إلدية التشغيلية سبة التدفقات النقن -3

 الرأسمالية 

0 -

200.531 

0 0 

 0.642 1.321- 0.650- 0.582- نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي التدفقات إالتشغيلية نسبة التدفقات النقدية  -5

 النقدية

1.138 1.167 3.307 0.989 

 1.510- 0.260 0.436 0.409 مؤشر النقدية التشغيلية  -6

 12.453 0.651 2.466 1.558 قات التشغيليةنسبة التدف -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

0.404 0.431 0.261 -2.450 

 0.059 0.029- 0.056- 0.055- صولالتشغيلي على الأالعائد من التدفق النقدي  -9

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على حقوق  -10

 الملكية

-0.057 -0.058 -0.030 0.065 

 0.051 0.025- 0.051- 0.058- نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0 0.484 0.227 0.107 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -12

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات النقدية -13
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 0.075 0.035- 0.066- 0.746- صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.502 0.235- 0.385- 0.334- لعاملمعدل دوران رأس المال ا -15

 0.060 0.028- 0.052- 0.052- نسبة تغطية الدين -16

 1.720 0.900- 5.052- 1.851- نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 1.619- 1.876- 8.662- 3.619- نسبة صافي الربح -18

 0.039- 0.113- 0.129- 0.135- صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.039- 1.137- 0.129- 0.135- جمالي الموجوداتإلعائد على نسبة ا -20

 0.043- 0.117- 0.133- 0.139- العائد على حقوق الملكية -21

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات -22

 العراقية للأعمال الهندسية المنشورة للشركةعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إ المصدر:

 تي:الآ لاحظ من خلال الجدول أعلاهيُ (، و 1ت الشركة من خلال الملحق رقم)مكن الرجوع إلى بيانايُ 

ر ش( حيث يدل هذا المؤ 2018في سنة ) بلغ اعلى مستوى له نسبة تغطية الدين المتداولمؤشر أن 
مؤشر كفاية  ، أماعلى توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات المستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيد

بأكثر من  الشركةيغطي احتياجات و ( 2017) سنةله في  ىبلغ اعلى مستو ، لنقدية التشغيليةالتدفقات ا
لى إؤشر التدفقات النقدية التشغيلية من ألاحظ يُ ، و وينبأ بوجود فائض نقدي مرتفعمؤشر  وهو( مرات 5)

وكذلك  ت الرأسماليةبسبب انعدام النفقا رديئاً كان للشركة العراقية للأعمال الهندسية  النفقات الرأسمالية
 مؤشر نسبة اثر الاستهلاكارتفاع أن  يُلاحظبينما  ،في اغلب السنوات التدفقات النقدية التشغيلية السالبة

( ادنى مستوياته بسبب ارتفاع صافي التدفقات النقدية 2017) سنةفي  إذ بلغ ،غير جيد مؤشراً يُعد 
لى صافي التدفقات إدفقات النقدية التشغيلية افي التمؤشر صن إلاحظ يُ ، و التشغيلية وهو مؤشر جيد

ت وهذا مؤشر جيد على توليد ( مرا3بلغ اكثر من ) إذ ،(2017) سنةاعلى مستوياته في في  النقدية
، اً جيد اً مؤشر  لى صافي الدخلإافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة ص مؤشر مثل ارتفاعيُ بينما ، النقد
يلية بشكل سلبي وهو مؤشر ( بسبب انخفاض التدفقات النقدية التشغ2017) سنةاعلى مستوياته في  وبلغ

مدى كفاءة سياسات الائتمان  نسبة التدفقات النقدية التشغيليةمؤشر لاحظ من خلال يُ و  ،غير جيد
( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات 2018) سنةبلغ اعلى مستوياته في  ، إذللشركة العراقية للأعمال الهندسية

مؤشر صافي من خلال ، ويُلاحظ الديون لهذه السنة وهو مؤشر جيد تشغيلية نتيجة تحصيلالنقدية ال
 التشغيلية علىنشطة معرفة قدرة الأ ائد والضرائبالتدفق النقدي التشغيلي على الربح التشغيلي قبل الفو 

النقدية ( نتيجة انخفاض في التدفقات 2016) سنةوبلغ اعلى مستوياته في  ،توليد تدفق نقدي تشغيلي
يلي صافي التدفقات النقدي التشغمؤشر من خلال ويتبين ، يلية بشكل سلبي وهو مؤشر غير جيدالتشغ

بلغت و  ،في توليد تدفقات نقدية تشغيلية الشركة العراقية للأعمال الهندسيةصول أقدرة  معرفة صولعلى ال
بين يُ بينما ، لية وهذا مؤشر جيدالنقدية التشغي( بسبب ارتفاع التدفقات 2018)سنة في  هاعلى مستويات

في  الشركة العراقية للأعمال الهندسيةقدرة  صافي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق الملكيةمؤشر 
( 2018) سنةاعلى مستوياته في يبلغ و  ،يوفرها الملاكتوليد التدفقات النقدية التشغيلية من الموارد التي 
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حصة السهم العادية من  مؤشربين يُ ، و ة التشغيلية وهذا مؤشر جيدالنقديبسبب ارتفاع صافي التدفقات 
اعلى بلغ إذ رباح، في توزيعات الأ الشركة العراقية للأعمال الهندسيةقدرة  صافي التدفق النقدي التشغيلي

من خلال يُلاحظ ، فهو مؤشر غير جيد يضاً أ( وتدفقات النقد التشغيلي سلبية 2017)سنة مستوياته في 
اعلى بلغ إذ ر، ستثماهمية النسبية لعوائد الاقياس الأ إمكانية المقبوضةبة الفوائد والتوزيعات مؤشر نس

 ذلك مؤشراً  ويعد( بسبب ارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 2017) سنةمستوياته في 
الشركة العراقية ر معرفة قدرة واستقرا مؤشر نسبة التوزيعات النقديةمن خلال بينما يُلاحظ ، جيداً 

، وذلك رباح مساهميها، ويمكن ملاحظة انعدام التوزيعات لتلك السنواتأفي توزيع  للأعمال الهندسية
إدارة الشركة العراقية للأعمال قدرة  تةبصول الثامؤشر معدل دوران ال من ويتبين، دمؤشــــر غيــــــــــر جيــــ

سنة اعلى مستوياته في بلغ قدية تشغيلية، و نتوليد تدفقات  أجل منصول الثابتة في استغلالها الأ الهندسية
 معدل دوران رأس المال العاملمؤشر إن يُلاحظ ، بينما المؤشر لم يكن بالمستوى المطلوبف( 2018)

 سنةاعلى مستوياته في بلغ دارة النقد، و إفي  الشركة العراقية للأعمال الهندسية مدى كفاءة يدل على 
الشركة العراقية قدرة  مؤشر المرونة الماليةبين يُ و ، هو مؤشر مقبولفواه المنخفض ( رغم مست2018)

 سنةاعلى مستوياته إذ بلغ على سداد التزاماتها من تدفقاتها التشغيلية التي تولدها،  للأعمال الهندسية
الشركة إدارة درجة كفاءة لى إ نسبة مجمل ربح العمليات مؤشر شيريُ ، و ( رغم انه مؤشر ضعيف2018)

اعلى مستوياته في  تصر المكونة لكلفة المبيعات، وبلغفي التعامل مع العنا العراقية للأعمال الهندسية
  صافي الربح مؤشر نسبة بينما يُلاحظ أن، ( مرة وهو مؤشر جيد1.7اكثر من ) بلغ إذ ،(2018) سنة

لقياس  اً جيد اً مقياس يُعدحيث  ،اتبعد الفوائد والضرائب لكل دينار من صافي المبيعمقياساً لصافي الربح 
كن خسارة ل الشركةحققت إذ ( 2018) سنة، وبلغ اعلى مستوياته الشركة العراقية للأعمال الهندسيةكفاءة 

، الربحية النهائية للأصول العائد على إجمالي الصول مؤشريقيس و  ،بمستوى اقل وهو مؤشر غير جيد
 يقيس، و لكن المؤشر اعلى من بقية السنواتخاسرة  الشركة نرغم أ( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ  إذ

بلغ و  ،رباح قبل الفوائد والضرائبتوليد الأ علىصول قدرة الأ نسبة العائد على إجمالي الموجودات مؤشر
مؤشر صافي يقيس ، بينما الشركةمستوى منخفض بسبب خسائر ال( لكن 2018) سنةاعلى مستوياته 

الشركة العراقية  ين للأموال التي يستثمرها مساهموى جودة توظيف المدير مد الربح على حقوق الملكية
 ويُبين ،حققت خسارة لكن بمستوى اقل فالشركة (2018)سنة اعلى مستوياته بلغ ، و للأعمال الهندسية

بلغت النسبة و تمثله المبالغ التي سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة،  ما مؤشر نسبة التوزيعات
 . رباح الموزعةبب الخسائر المتتالية وانعدام الأ( وهو مؤشر غير جيد بس0سنوات )لجميع ال

فأن افضل العراقية للأعمال الهندسية للشركة  مؤشرات التدفقات النقدية والربحيةأفضل من خلال ملاحظة 
ارتها دإدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإ عديُ ( وذلك 2018السنوات من حيث المؤشرات هي سنة )

 ، ويعود سبب ذلك إلى الآتي:في هذه السنةزاماتها للموارد وزيادة ربحيتها وتخفيض الت
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للسنوات التدفقات النقدية صافي التدفقات النقدية التشغيلية قياساً مع صافي بسبب ارتفاع مستوى  -1
 .للدراسة الأخرى

 .اسةر للد ارتفاع مجمل الربح مقارنة بالسنوات الأخرى -2
 ض مستوى مصاريف الاستهلاك إلى أدنى مستوياتها.انخفا -3

مكن توضيح مؤشرات يُ : مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لشركة الصناعات المعدنية والدراجات -ثانياا 
، 2017، 2016، 2015التدفقات النقدية والربحية لشركة الصناعات المعدنية والدراجات للسنوات )

 أدناه. (17الجدول)( وكما موضح في 2018

 (17جدول )                                             
 لصناعات المعدنية والدراجات الوطنية لشركة لل التدفقات النقدية والربحية مؤشرات

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.072- 0.018- 0.010 0.071- نسبة تغطية الدين المتداول -1

 0.361 0.742 1.029 0.914 دية التشغيليةنسبة كفاية التدفقات النق -2

لى النفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 الرأسمالية 

-7.152 76.101 -295.087 -1.416 

 0.284- 1.526- 39.824 0.634- نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -5

 التدفقات النقدية

0.877 0.888 1.006 1.001 

 0.331- 0.091 0.030- 0.142 مؤشر النقدية التشغيلية  -6

 1.985 1.472 2.667 4.574 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

0.147 -0.035 0.095 0.408 

 0.153- 0.213- 0.013 0.063- صولن التدفق النقدي التشغيلي على الأالعائد م -9

العائد من التدفق النقدي التشغيلي على نسبة  -10

 حقوق الملكية

-0.581 -0.047 0.047 0.138 

 0.070- 0.014- 0.007 0.042- نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0.002- 0.002 0.0003 1.417 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -12

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات النقدية -13

 1.439- 0.213- 0.088 0.388- صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.161 0.047 0.053- 0.456- معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.150- 0.028- 0.012 0.053- نسبة تغطية الدين -16

 5.181- 3.431- 1.515- 2.188- نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 10.568- 5.601- 2.571- 3.013- نسبة صافي الربح -18

 0.461- 0.336- 0.457- 0.446- صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.461- 0.336- 0.457- 0.446- جمالي الموجوداتإنسبة العائد على  -20

 0.418 0.524 1.582 4.091- العائد على حقوق الملكية -21

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات  -22

 المنشورة للشركة الوطنية للصناعات المعدنية لتقارير السنوية على ا عداد الباحث اعتماداً إ :المصدر
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 تي:الآ لاحظ من خلال الجدول أعلاه(، يُ 2مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 
يدل هذا المؤشر على توفر و ( 2016بلغ اعلى مستوى له في سنة ) ؤشر تغطية الدين المتداولمأن     

مؤشر كفاية  إن، ويُلاحظ لمستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيدتسديد الالتزامات االسيولة المناسبة ل
دون  الشركةيغطي احتياجات  إذ ،(2016) سنةله في  ىبلغ اعلى مستو  التدفقات النقدية التشغيلية

غ بل لى النفقات الرأسماليةإية مؤشر التدفقات النقدية التشغيلأن لاحظ يُ بينما ، مرتفع مالي وجود فائض
، وبذلك يكون العالية وانخفاض النفقات الرأسماليةاعلى مستوياته بسبب صافي لتدفقات النقدية التشغيلية 

 مؤشراً  مؤشر نسبة اثر الاستهلاكارتفاع بينما يُلاحظ أن ، وجود فائض نقدي مناسبمع  عالياً  مؤشراً 
، مؤشر جيد وهذاتهلاك ( ادنى مستوياته بسبب انخفاض مصروف الاس2017) سنةغير جيد، وبلغ في 

اعلى وصل  ،لى صافي التدفقات النقديةإافي التدفقات النقدية التشغيلية مؤشر صأن لاحظ يُ كما 
الشركة بلغ اكثر من مرة وهذا مؤشر جيد على توليد النقد اذا استمرت  إذ ،(2017) سنةمستوياته في 

لى صافي إتدفقات النقدية التشغيلية افي النسبة صمؤشر ارتفاع  يُلاحظ إن، بينما هذه الوتيرةى عل
( بسبب انخفاض التدفقات النقدية التشغيلية 2015) سنةاعلى مستوياته في وبلغ ، اً جيد اً مؤشر  الدخل

مؤشر لاحظ من خلال يُ ، و نتاجية وهو مؤشر غير جيدبي وانخفاض الدخل بسبب انخفاض الإبشكل سل
سات الائتمان للوحدة الاقتصادية، وبلغ اعلى مستوياته مدى كفاءة سيا نسبة التدفقات النقدية التشغيلية

الديون لهذه السنة وهو  ( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات النقدية التشغيلية نتيجة تحصيل2015) سنةفي 
ائد مؤشر صافي التدفق النقدي التشغيلي على الربح التشغيلي قبل الفو من خلال ، ويُلاحظ مؤشر جيد
 سنةبلغ اعلى مستوياته في إذ لية في توليد تدفق نقدي تشغيلي، نشطة التشغيمعرفة قدرة الأ والضرائب

يُلاحظ ، بينما مؤشر غير جيد وهذا( نتيجة انخفاض في التدفقات النقدية التشغيلية بشكل سلبي 2018)
شركة الصناعات المعدنية صول أة قدرة فمعر  صولصافي التدفق النقدي التشغيلي على المن خلال 

( بسبب ارتفاع 2016)سنة اعلى مستوياتها في  وبلغت توليد تدفقات نقدية تشغيلية، على اتوالدراج
صافي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق مؤشر بين يُ و  ،لنقدية التشغيلية وهذا مؤشر جيدالتدفقات ا

لية من الموارد التي توليد التدفقات النقدية التشغي على شركة الصناعات المعدنية والدراجات قدرةالملكية 
( بسبب انخفاض صافي التدفقات النقدية 2018) سنةاعلى مستوياته في إذ بلغ ، نالمالكو يوفرها 

حصة السهم العادية من صافي يُلاحظ بينما  ،جيد التشغيلية السلبي والعجز المتراكم وهذا مؤشر غير
( 2016)سنة اعلى مستوياته في بلغ ح، و رباالأ توزيع على الشركةيبين قدرة  إذ التدفق النقدي التشغيلي

مؤشر نسبة الفوائد من خلال  ، ويُلاحظهو مؤشر جيدو لمرتفعة نوعا ما بسبب تدفقات النقد التشغيلي ا
( 2015) سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ ر، ستثماهمية النسبية لعوائد الاقياس الأ المقبوضةوالتوزيعات 

من خلال يُلاحظ ، بينما جيداً  ذلك مؤشراً  ويعدات التي تم تحصيلها بسبب ارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيع
رباح أفي توزيع  شركة الصناعات المعدنية والدراجاترار معرفة قدرة واستق مؤشر نسبة التوزيعات النقدية
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مؤشر معدل دوران الصول من  ويتبين ،ة انعدام التوزيعات لتلك السنواتمساهميها، ويمكن ملاحظ
بلغ أعلى في توليد تدفقات نقدية تشغيلية، إذ رة إدارة الشركة في استغلالها الأصول الثابتة قد الثابتة

معدل مؤشر  يُلاحظ من خلالو ( حيث لم يكن المؤشر بالمستوى المطلوب، 2016مستوياته في سنة )
 وهو( 2018) سنةاعلى مستوياته في بلغ دارة النقد، و إفي  الشركةمدى كفاءة  دوران رأس المال العامل

على سداد التزاماتها من تدفقاتها التشغيلية التي  الشركةقدرة  مؤشر المرونة الماليةبين يُ ، و مؤشر ضعيف
نسبة مجمل ربح مؤشر شير يُ و  ،( رغم انه مؤشر ضعيف2016) سنةاعلى مستوياته بلغ تولدها، و 
اعلى بلغت إذ فة المبيعات، درجة كفاءة الإدارة في التعامل مع العناّصر المكونة لكللى إ العمليات

نسبة صافي  مؤشربين يُ و ، يدمؤشر غير ج وهذامجمل الربح سالب  لأن( 2016) سنةمستوياته في 
هو مقياس جيد و المقياس لصافي الربح بعد الفوائد والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات  ،الربح

 كن بمستوى اقلخسارة ل الشركة حققتحيث ( 2016) سنةوبلغ اعلى مستوياته  الشركةلقياس كفاءة 
، ولـــالي الصـــى إجمــعائد علــالمؤشـــر أن ويُلاحظ  ،مؤشر غير جيد وهذامع السنوات الأخرى  مقارنة

لكن المؤشر اعلى خاسرة  الشركةف ،(2017) سنةاعلى مستوياته بلغ يقيس الربحية النهائية للأصول، و 
صول في يقيس قدرة الأ سبة العائد على إجمالي الموجوداتن مؤشرأن يُلاحظ ، بينما من بقية السنوات

( لكن بمستوى منخفض بسبب 2017) سنةاعلى مستوياته بلغ رباح قبل الفوائد والضرائب، و توليد الأ
ين مدى جودة توظيف المدير يقيس  مؤشر صافي الربح على حقوق الملكية يُلاحظ أن، و الشركةخسائر 

حققت خسارة  الشركةكون  (2016)سنة بلغ اعلى مستوياته  إذ، الشركة وللأموال التي يستثمرها مساهم
تمثله المبالغ التي  ماهو  مؤشر نسبة التوزيعات بينما يُلاحظ أن ،المؤشر غير جيدف اً متراكم اً وعجز 

( وهو مؤشر غير جيد 0بلغت النسبة لجميع السنوات ) إذسوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة، 
 رباح الموزعة.المتتالية وانعدام الأ بب الخسائربس
فضل ألصناعات المعدنية والدراجات فأن الوطنية لركة شالمالية للالمؤشرات أفضل من خلال ملاحظة     

دارتها إدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإذلك  ويعد، (2016حيث المؤشرات هي سنة )السنوات من 
 الأسباب الآتية:، ويعود ذلك إلى السنة هذهفي  للموارد

 ارتفاع مستوى مبيعاتها بالمقارنة مع السنوات الأخرى للدراسة. -1
حققت الشركة مستويات مرتفعة من صافي التدفق النقدي التشغيلي بالمقارنة مع السنوات الأخرى  -2

  للدراسة.

توضيح مؤشرات  مكنيُ : مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لشركة الصنائع الكيماوية العصرية -ثالثاا 
( 2018، 2017، 2016، 2015للسنوات ) لشركة الصنائع الكيماوية العصريةالتدفقات النقدية والربحية 
 ( أدناه.18وكما موضح بالجدول)
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 (18) لجدو                                                  

 يةمؤشرات التدفقات النقدية والربحية لشركة الصنائع الكيماوية العصر 

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.065 0.048 1.191 0.071 نسبة تغطية الدين المتداول -1

 2.468 1.275 1.530 1.178 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

لى إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 النفقات الرأسمالية 

0.753 1600.463 0.979 0.996 

 0.031 3.210 0.123 0.322 ستهلاكنسبة اثر الا -4

لى صافي إة التدفقات النقدية التشغيلية نسب -5

 التدفقات النقدية

-15.512 27.429 -48.726 -294.876 

 1.468- 0.062- 0.530- 4.211 التدفقات النقدية التشغيلية  شرؤم -6

 0 0 0 0.262 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 يليمؤشر دليل النشاط التشغ -8

 

2.199 -0.530 -0.060 -1.468 

ن التدفق النقدي التشغيلي على العائد م -9

 صولالأ

0.033 0.021 0.0007 0.074 

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي  -10

 على حقوق الملكية

0.062 0.021 0.0007 0.075 

نصيب السهم العادي من التدفق النقدي  -11

 التشغيلي

1.840 0.577 0.020 1.899 

 0.001 0.138 0.0004- 0.001- نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -12

 0 0 0 4.211 نسبة التوزيعات النقدية -13

 0.781 0.034 0.892 0.220 صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.077 0.0007 0.021 0.084 معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.072 0.0007 0.020 0.037 نسبة تغطية الدين -16

 0 0 0 0.018 نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 0 0 0 0.014 نسبة صافي الربح -18

 0.050- 0.011- 0.039- 0.001 صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.050- 0.011- 0.039- 0.134 صولجمالي الأإنسبة العائد على  -20

 0.057- 0.012- 0.040- 0.014 العائد على حقوق الملكية -21

 0 0 0 0.667 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة لشركة الصنائع الكيماوية العصريةعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إ المصدر:

 تي:الآ لاحظ من خلال الجدول أعلاه(، ويُ 3مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 
وبلغ اعلى مستوى له في وى جيد لجميع السنوات بمست دين المتداولنسبة تغطية ال مؤشرأن لاحظ يُ     

لمستحقة دون تأخير يدل هذا المؤشر على توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات ا إذ( 2016سنة )
 سنةله في  ىاعلى مستو بلغ  مؤشر كفاية التدفقات النقدية التشغيلية إنيُلاحظ بينما ، وهذا مؤشر جيد

، بوجود فائض نقدي وينبىءوهذا مؤشر جيد  مرة( 2بأكثر من ) الشركةث يغطي احتياجات حي ،(2018)
( 2016في سنة )بلغ اعلى مستوياته  لى النفقات الرأسماليةإة مؤشر التدفقات النقدية التشغيليأن  وتبين

 ك يكون مؤشراً بسبب ارتفاع صافي لتدفقات النقدية التشغيلية العالي وانخفاض النفقات الرأسمالية، وبذل
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ادنى ( 2018) سنة وبلغ فيغير جيد،  مؤشراً  مؤشر نسبة اثر الاستهلاكارتفاع أن  ، ويُلاحظعالياً 
افي مؤشر صأن لاحظ يُ بينما  وهذا مؤشر جيد،مستوياته بسبب ارتفاع صافي التدفقات النقدية التشغيلية 

( حيث 2016) سنةعلى مستوياته في ابلغ  لى صافي التدفقات النقديةإالتدفقات النقدية التشغيلية 
، د التشغيليفقط في توليد النقد على النق الشركةاعتماد على ( مرة وهذا مؤشر يؤكد 27من )اكثر  وصل

وبلغ مؤشر جيد،  لى صافي الدخلإافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة صمؤشر ارتفاع  ويُلاحظ أن
، نتاجية وهو مؤشر جيدة التشغيلية والإتدفقات النقدي( بسبب ارتفاع ال2015) سنةاعلى مستوياته في 

 ت، وبلغللشركةمدى كفاءة سياسات الائتمان  نسبة التدفقات النقدية التشغيليةلال ــــــظ من خــــــــــلاحيُ بينما 
( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات النقدية التشغيلية ووجود مبيعات مرتفعة 2015) سنةاعلى مستوياته في 

مؤشر صافي التدفق النقدي من خلال  ويتبين، مؤشر جيد وهوهذه السنة تحصيل الديون لجة نتيو 
لية في توليد تدفق نقدي نشطة التشغيمعرفة قدرة الأ ائد والضرائبالتشغيلي على الربح التشغيلي قبل الفو 

مؤشر  وهذاشغيلية ( نتيجة ارتفاع في التدفقات النقدية الت2015) سنةبلغ اعلى مستوياته في إذ تشغيلي، 
شركة صول أة قدرة فمعر  صولتدفقات النقدية التشغيلية على الصافي ال مؤشرمن خلال ، ويُلاحظ جيد

( 2018)سنة في  اعلى مستوياتهبلغ إذ في توليد تدفقات نقدية تشغيلية،  الصنائع الكيماوية العصرية
مؤشر  من خلال وتبين، وهذا مؤشر جيد يجة لتحصيل الدينبسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية نت

في توليد  شركة الصنائع الكيماوية العصريةقدرة  صافي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق الملكية
( 2018) سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ ، نالمالكو التدفقات النقدية التشغيلية من الموارد التي يوفرها 

حصة السهم العادية مؤشر  إن، ويُلاحظ ة التشغيلية وهذا مؤشر جيدالنقديبسبب ارتفاع صافي التدفقات 
اعلى مستوياته في بلغ إذ رباح، توزيعات الأ على الشركةيبين قدرة  من صافي التدفق النقدي التشغيلي

مؤشر نسبة من خلال  ويتبين، مؤشر جيد وهذا( بسبب التدفقات النقدية التشغيلية المرتفعة 2018)سنة 
 سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ ر، همية النسبية لعوائد الاستثماقياس الأ المقبوضةلتوزيعات الفوائد وا

من ، ويُلاحظ جيداً  ذلك مؤشراً  ويعد( بسبب ارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 2017)
 إذ بلغ فيساهميها، رباح مأتوزيع  على الشركةمعرفة قدرة واستقرار  مؤشر نسبة التوزيعات النقديةخلال 
صول مؤشر معدل دوران ال إن، ويُلاحظ نعدام التوزيعات للسنوات الباقية( اعلى مستوياته وا2015)سنة 

صول الثابتة في توليد تدفقات الأفي استغلالها  إدارة الشركة الصنائع الكيماوية العصريةيبين قدرة  تةبالثا
، المؤشر لم يكن بالمستوى المطلوب نإلا ا( 2016) سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ قدية تشغيلية، ن

بلغ إذ دارة النقد، إفي  الشركةمدى كفاءة يدل على  معدل دوران رأس المال العاملمؤشر إن ويُلاحظ 
على  الشركةقدرة  مؤشر المرونة الماليةبين يُ ، و مؤشر ضعيف وهذا( 2015) سنةاعلى مستوياته في 

( رغم انه مؤشر 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ لتشغيلية التي تولدها، و سداد التزاماتها من تدفقاتها ا
إدارة شركة الصنائع الكيماوية درجة كفاءة لى إيشير  نسبة مجمل ربح العمليات مؤشرأما ، ضعيف
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( 2015) سنةبلغت اعلى مستوياته في إذ نة لكلفة المبيعات، في التعامل مع العناّصر المكو  العصرية
بعد الفوائد يمثل مقياساً لصافي الربح   صافي الربح نسبة مؤشرإن ويُلاحظ  ،فمؤشر ضعي وهذا

، وبلغ اعلى مستوياته الشركةلقياس كفاءة  اً جيد اً مقياس يُعدإذ والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات 
الربحية  العائد على إجمالي الصول مؤشر يقيس، و حققت مستوى ضعيف رغم ذلك( 2015) سنة
، على من بقية السنواتا هير جيد لكنالمؤشر غف( 2015) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ ية للأصول، النهائ

رباح قبل الفوائد صول في توليد الأقدرة الأيقيس  ،نسبة العائد على إجمالي الصول مؤشرأن  ويُلاحظ
صافي الربح  مؤشر ويُبين، رباحأحققته من  ( بسبب ما2015) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ والضرائب، 

اعلى بلغ إذ ، الشركة ين للأموال التي يستثمرها مساهمومدى جودة توظيف المدير  على حقوق الملكية
تمثله المبالغ التي  ما مؤشر نسبة التوزيعات ويُبين ،اً رباحأحققت  الشركة لأن (2015) سنة مستوياته

رباح أ( نتيجة توزيع 2015)سنة مستوياته اعلى حقق سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة، و 
 . متحققة

فضل السنوات أن إف ،اوية العصريةالكيمالصنائع لشركة المالية المؤشرات أفضل من خلال ملاحظة     
دارتها للموارد إدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإ يعدوذلك  ،(2015من حيث المؤشرات هي سنة )

 ، ويعود ذلك إلى الأسباب الآتية:نتاجمع تكاليف الإ مءبما يتلا في هذه السنة زاماتهاوتخفيض الت

 .للدراسة تحقيق مستوى مناسب من الأرباح مقارنة مع السنوات الأخرى -1
 .لتشغيليارتفاع مستوى تدفقاتها النقدية من النشاط ا -2
ل من قب نتاج بعد إلزام الشركةلإامتازت بالتوقف المستمر ل (2015) سنةن السنوات التي تلت أ -3

عن استيراده  بدلاً  نتاجها الكحول الأثيلي من التمور المحليةإبضرورة  المديرية للعامة للتنمية الصناعية
 سعار التمور تعرضت لتوقفات مستمرة وخسائر متتالية.أوبسبب ارتفاع 

مكن توضيح يُ : تصنيع وتسويق التمورالعراقية لشركة للمؤشرات التدفقات النقدية والربحية  -رابعاا 
، 2016، 2015للسنوات ) تصنيع وتسويق التمورالعراقية لشركة لؤشرات التدفقات النقدية والربحية لم

 ( أدناه.19الجدول)( وكما موضح في 2018، 2017

 (19جدول )
 تصنيع وتسويق التمورل العراقية شركةلالتدفقات النقدية والربحية لمؤشرات 

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.218 0.010- 0.959- 1.617- ية الدين المتداولنسبة تغط -1

 1.206 0.986 0.489 0.336 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

لى النفقات إنسبة التدفقات النقدية التشغيلية  -3

 الرأسمالية 

-3.702 -2.448 0 1.001 

 0.554 12.004- 0.114- 0.064- نسبة اثر الاستهلاك -4
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لى صافي إدفقات النقدية التشغيلية سبة التن -5

 التدفقات النقدية

1.866 0.740 0.184 -306.607 

 0.356- 0.027 1.881 5.534 مؤشر التدفقات النقدية التشغيلية  -6

 4.989 2.385 3.386 2.077 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

4.550 1.565 0.038 -0.361 

 0.043 0.002- 0.178- 0.234- صولن التدفق النقدي التشغيلي على الأد مالعائ -9

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على  -10

 حقوق الملكية

-0.275 -0.219 -0.003 0.054 

نصيب السهم العادي من التدفق النقدي  -11

 التشغيلي

-0.305 -0.217 -0.002 0.066 

 0.0004- 0 0.013 0.127 ت المقبوضةنسبة الفوائد والتوزيعا -12

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات النقدية -13

 0.161 0.007- 0.527- 0.990- صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.102 0.005- 0.315- 0.346- معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.049 0.011- 0.172- 0.235- نسبة تغطية الدين -16

 1.354- 0.134- 1.188- 0.387- لعمليات نسبة مجمل ربح ا -17

 2.400- 1.186- 1.876- 0.739- نسبة صافي الربح -18

 0.122- 0.091- 0.094- 0.037- صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.122- 0.091- 0.094- 0.037- صولجمالي الأإنسبة العائد على  -20

 0.153- 0.118- 0.116- 0.049- العائد على حقوق الملكية -21

 0 0 0 0 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة للشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمورعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إالمصدر: 

 لاحظ من خلال الجدول أعلاه الآتي:يُ (، و 4مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 
يدل هذا و ( 2018بلغ اعلى مستوى له في سنة ) دين المتداولنسبة تغطية ال مؤشرلاحظ أن يُ     

 إن، ويُلاحظ لمستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيدالمؤشر على توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات ا
يغطي احتياجات  إذ( 2018) سنةله في  ىاعلى مستو بلغ مؤشر كفاية التدفقات النقدية التشغيلية 

ؤشر التدفقات النقدية التشغيلية مأن لاحظ يُ مرتفع، بينما دون وجود فائض نقدي  ر من مرةبأكث الشركة
صافي لتدفقات النقدية  ( بلغ اعلى مستوياته بسبب ارتفاع2018) سنةفي  لى النفقات الرأسماليةإ

إذ  غير جيد، مؤشراً  مؤشر نسبة اثر الاستهلاكارتفاع  ويُلاحظ أن ،جيداً  ، وبذلك يكون مؤشراً التشغيلية
مصروف  ( ادنى مستوياته كون صافي التدفقات النقدية التشغيلية سالبة رغم انخفاض2017) سنةبلغ في 

افي التدفقات النقدية مؤشر صأن  وتبين، ر غير جيدنتاجية وهو مؤشالاستهلاك بسبب انخفاض الإ
اكثر من مرة وهذا  مستواهبلغ و ( 2016) سنةاعلى مستوياته في  لى صافي التدفقات النقديةإالتشغيلية 
 اً مؤشر  لى صافي الدخلإافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة صمؤشر ارتفاع  ، ويُلاحظ أنمؤشر جيد

 ( بسبب انخفاض التدفقات النقدية التشغيلية بشكل سلبي وانخفاض2015) سنةاعلى مستوياته في و ، اً جيد
نسبة التدفقات لاحظ من خلال يُ ، و يدمؤشر غير ج وهذانتاجية الدخل بشكل سلبي بسبب انخفاض الإ
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بلغ اعلى إذ ، لشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمورلمدى كفاءة سياسات الائتمان  النقدية التشغيلية
( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات النقدية التشغيلية نتيجة تحصيل الديون لهذه 2018) سنةمستوياته في 

صافي التدفق النقدي أن  مؤشر دليل النشاط التشغيلي من خلال، ويُلاحظ مؤشر جيد وهذاالسنة 
لية في توليد تدفق نقدي نشطة التشغيقدرة الأ يبينائد والضرائب الربح التشغيلي قبل الفو  إلىغيلي تشال

( نتيجة انخفاض في التدفقات النقدية التشغيلية بشكل 2015) سنةبلغ اعلى مستوياته في إذ تشغيلي، 
 إلىتدفقات النقدية التشغيلية صافي المؤشر من خلال  يُلاحظ، بينما يدمؤشر غير ج وهذاسلبي 

سنة في  اعلى مستوياتهبلغ إذ في توليد تدفقات نقدية تشغيلية،  الشركةصول أمعرفة قدرة  صولال
صافي التدفقات النقدية مؤشر بين يُ و  ،النقدية التشغيلية وهذا مؤشر جيد( بسبب ارتفاع التدفقات 2018)

في توليد التدفقات النقدية التشغيلية من الموارد التي يوفرها  الشركةقدرة  لية على حقوق الملكيةالتشغي
النقدية التشغيلية وهذا ( بسبب ارتفاع صافي التدفقات 2018) سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ ، نو المالك

الشركة العراقية قدرة  حصة السهم العادية من صافي التدفق النقدي التشغيليمؤشر بين يُ و  ،مؤشر جيد
( بسبب التدفقات 2018)سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ رباح، في توزيعات الألتصنيع وتسويق التمور 

مؤشر نسبة الفوائد والتوزيعات ، ويُلاحظ من خلال المرتفعة ويعد ذلك مؤشر غير جيد النقدية التشغيلية
( بسبب ارتفاع 2017) سنةاعلى مستوياته في بلغ  إذ، رهمية النسبية لعوائد الاستثماقياس الأ المقبوضة

مؤشر نسبة من خلال ، ويُلاحظ جيداً  ذلك مؤشراً  ويعدحصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 
رباح مساهميها، ويمكن ملاحظة انعدام أفي توزيع  الشركةرار معرفة قدرة واستق التوزيعات النقدية

بين قدرة يُ  تةبصول الثامؤشر معدل دوران ال أما، ئر الشركة المتتاليةالتوزيعات لتلك السنوات بسبب خسا
قدية نصول الثابتة في توليد تدفقات في استغلالها الأ إدارة الشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمور

 ، أمامطلوبالمؤشر لم يكن بالمستوى الورغم ذلك هذا ( 2018)سنة اعلى مستوياته في إذ بلغ تشغيلية، 
في  الشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمورمدى كفاءة يدل على  معدل دوران رأس المال العاملر مؤش

 مؤشر المرونة الماليةبين يُ ، و مؤشر ضعيف وهو( 2018) سنةته في اعلى مستوياإذ بلغ دارة النقد، إ
 سنةلى مستوياته اعبلغ ، و تولده الذي التشغيليالنقدي  تدفقهاعلى سداد التزاماتها من  الشركةقدرة 

إدارة درجة كفاءة لى إشير يُ  فهو نسبة مجمل ربح العملياتمؤشر ، أما ( رغم انه مؤشر ضعيف2018)
اعلى  بلغإذ صر المكونة لكلفة المبيعات، في التعامل مع العنا الشركة العراقية لتصنيع وتسويق التمور

السلبي مع ارتفاع مستوى جمل الربح لى مإويعود ذلك  غير جيد مؤشر وهذا( 2017) سنةمستوياته في 
بعد الفوائد والضرائب لكل  شير إلى صافي الربحيُ  الذي مؤشر نسبة صافي الربحإن ويُلاحظ ، المبيعات

( 2015) سنةاعلى مستوياته  بلغ إذ ،الشركةلقياس كفاءة  اً جيد اً مقياس يُعدو دينار من صافي المبيعات 
مؤشر العائد إلى يقيس و  ،مؤشر غير جيد رغم ذلك فهو من السنواتافضل من غيره  كان بمستوىو 

لكن خاسرة  فالشركة ،(2015)سنةاعلى مستوياته بلغ الربحية النهائية للأصول، و  إجمالي الصول
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 علىصول قدرة الأ مؤشر نسبة العائد إلى إجمالي الموجودات يقيس، و المؤشر اعلى من بقية السنوات
( بمستوى افضل من السنوات 2015) سنة اعلى مستوياتهإذ بلغ ائب، رباح قبل الفوائد والضر توليد الأ

مدى جودة  حقوق الملكية إلىمؤشر صافي الربح يقيس ، و الشركةخرى لكنه غير جيد بسبب خسارة الأ
 الشركةكون  (2015)سنة ، واعلى مستوياته الشركة ين للأموال التي يستثمرها مساهموتوظيف المدير 
 ما مؤشر نسبة التوزيعاتيقيس ، و خرىافضل من السنوات الأ هلكن ،غير جيد مؤشر فهوحققت خسارة 

( وهو 0بلغت النسبة لجميع السنوات ) إذتمثله المبالغ التي سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة، 
 رباح الموزعة.بب الخسائر المتتالية وانعدام الأبس ،مؤشر غير جيد

فضل السنوات أن إف ،وتسويق التمور العراقية لتصنيعشركة ة للالماليشرات المؤ أفضل من خلال ملاحظة 
في  ا للموارددارتهإدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإ يعدوذلك  ،(2018من حيث المؤشرات هي سنة )

 الأسباب الآتية: إلى، ويعود ذلك هذه السنة

 ى للدراسة.حققت الشركة صافي تدفق نقدي تشغيلي مرتفع مقارنة بالسنوات الأخر  -1
 حققت الشركة مستوى جيد من المبيعات لهذه السنة. -2

 -مؤشرات التدفقات النقدية والربحية للشركات غير المتعثرة عينة الدراسة: -3-2-2

 -مكن توضيح هذه المؤشرات من خلال الآتي:ويُ 

كن توضيح مؤشرات ميُ : للسجاد والمفروشاتمؤشرات التدفقات النقدية والربحية للشركة العراقية  -أولاا 
، 2017، 2016، 2015للسنوات ) للسجاد والمفروشاتالتدفقات النقدية والربحية للشركة العراقية 

 ( أدناه.20الجدول)( وكما موضح في 2018

 (20جدول )
  لسجاد والمفروشاتالعراقية لشركة لالتدفقات النقدية والربحية لمؤشرات 

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.013 0.418 0.046- 0.201- ة تغطية الدين المتداولنسب -1

 1.022 3.340 0.864 0.746 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

لى النفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 الرأسمالية 

-0.142 -14.083 166.877 35.216 

 0.724 0.049 0.521- 0.129- نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي إية التشغيلية نسبة التدفقات النقد -5

 التدفقات النقدية

0.124 0.933 1.006 1.029 

 0.043 1.899 0.260- 2.072- مؤشر التدفقات النقدية التشغيلية  -6

 652.056 6.075 87.865 56.323 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

-1.733 -0.220 1.132 -0.621 

 0.004- 0.138 0.014- 0.057- صولتدفق النقدي التشغيلي على الأالعائد من ال -9
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نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على  -10

 حقوق الملكية

-0.080 -0.021 0.207 -0.006 

 0.026 0.869 0.081- 0.321- نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0 0 0.593 0.160 ائد والتوزيعات المقبوضةنسبة الفو -12

 0.043 1.899 0.232- 2.146- نسبة التوزيعات النقدية -13

 0.170 5.350 0.449- 1.760- صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.006- 0.227 0.021- 0.084- معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.004- 0.147 0.014- 0.054- نسبة تغطية الدين -16

 250.017 31.511 138.315 44.760 نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 329.888 2.240 52.926 9.229 نسبة صافي الربح -18

 0.095 0.073 0.059 0.058 صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.112 0.086 0.066 0.070 صولجمالي الأإنسبة العائد على  -20

 0.139 0.109 0.082 0.039 العائد على حقوق الملكية -21

 1 1 1.069 0.461 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة للشركة العراقية للسجاد والمفروشاتعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إ :المصدر

 :لاحظ من خلال الجدول أعلاه الآتيويُ (، 5مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 

يدل هذا  إذ ،(2017اعلى مستوى له في سنة ) نسبة تغطية الدين المتداول مؤشرلاحظ أن يُ     
 إن، ويُلاحظ لمستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيدالمؤشر على توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات ا

 يغطي احتياجات إذ( 2017) سنةله في  وىبلغ اعلى مست قد مؤشر كفاية التدفقات النقدية التشغيلية
ؤشر مأن لاحظ يُ ، و ي مناسببوجود فائض نقد وينبىء( مرات وهذا مؤشر جيد 3بأكثر من ) الشركة

بلغ اعلى مستوياته بسبب ارتفاع إذ ( 2017) سنةفي  لى النفقات الرأسماليةإالتدفقات النقدية التشغيلية 
في التدفقات النقدية في قياس تغطية صا عالياً  صافي لتدفقات النقدية التشغيلية، وبذلك يكون مؤشراً 

 ة اثر الاستهلاكمؤشر نسبارتفاع  أن ويتبين، قدي مناسبوجود فائض نبالتشغيلية للنفقات الرأسمالية و 
دية التشغيلية لى انخفاض صافي التدفقات النقإشير يُ إذ ( 2016) سنةمستوياته  وادنىمؤشرا غير جيد، 

افي مؤشر صأن لاحظ يُ بينما ، ر غير جيدوهو مؤش لذلك ظهر المؤشر منخفضاً  إلى مستويات سالبة
بلغ اكثر  إذ( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ  لى صافي التدفقات النقديةإالتدفقات النقدية التشغيلية 

لى إافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة صارتفاع ، ويُلاحظ أن ة وهذا مؤشر جيد على توليد النقدمن مر 
( بسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية 2017) سنةلى مستوياته في اعو ، اً جيد اً مؤشر  صافي الدخل
مدى كفاءة سياسات  نسبة التدفقات النقدية التشغيليةلاحظ من خلال يُ ، و مؤشر جيد وهذاوارتفاع الدخل 

( بسبب ارتفاع 2018) سنةبلغ اعلى مستوياته في إذ ، للشركة العراقية للسجاد والمفروشاتالائتمان 
من يُلاحظ ، بينما ر جيدمؤش وهذاالتدفقات النقدية التشغيلية نتيجة تحصيل الديون لهذه السنة مستوى 
معرفة قدرة  ائد والضرائبمؤشر صافي التدفق النقدي التشغيلي على الربح التشغيلي قبل الفو خلال 

نتيجة ارتفاع  (2017) سنةاعلى مستوياته في إذ بلغ نشطة التشغيلية في توليد تدفق نقدي تشغيلي، الأ
صافي التدفقات النقدية مؤشر من خلال  ويتبين، مؤشر جيد وهذافي التدفقات النقدية التشغيلية 
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 اعلى مستوياتهوبلغ في توليد تدفقات نقدية تشغيلية،  الشركةصول أمعرفة قدرة  صوللالتشغيلية على ا
صافي التدفقات مؤشر بين يُ ، و دالنقدية التشغيلية وهذا مؤشر جي( بسبب ارتفاع التدفقات 2017)سنة

في توليد التدفقات النقدية  الشركة العراقية للسجاد والمفروشاتقدرة  النقدية التشغيلية على حقوق الملكية
( بسبب ارتفاع صافي 2017) سنةاعلى مستوياته في إذ بلغ ، نالمالكو التشغيلية من الموارد التي يوفرها 

حصة السهم العادية من صافي التدفق النقدي مؤشر بين يُ ، و مؤشر جيدالنقدية التشغيلية وهذا التدفقات 
( بسبب التدفقات 2017)سنة اعلى مستوياته في إذ بلغ رباح، توزيعات الأ على الشركةقدرة  التشغيلي

مؤشر نسبة الفوائد والتوزيعات ، ويُلاحظ أن غير جيد مؤشرفهو ذلك  رغمالنقدية التشغيلية المرتفعة 
( 2016) سنةاعلى مستوياته بلغ ر، و همية النسبية لعوائد الاستثمامكن من خلاله قياس الأيُ  المقبوضة

من خلال ، ويُلاحظ جيداً  ذلك مؤشراً  ويعدبسبب ارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 
بلغ اعلى  ذإرباح مساهميها، أتوزيع  في الشركةمعرفة قدرة واستقرار  مؤشر نسبة التوزيعات النقدية

إدارة الشركة يبين قدرة  تةبصول الثامؤشر معدل دوران الن أ، ويُلاحظ (2017) سنةمستوياته في 
لى قدية تشغيلية، واعنات صول الثابتة في توليد تدفقاستغلالها الأ على العراقية للسجاد والمفروشات

معدل مؤشر إن يُلاحظ ، بينما دمؤشر جي وهذا( مرة 5داء اكثر من )بلغ الأو ( 2017)سنة مستوياته في 
( 2017) سنةاعلى مستوياته بلغ دارة النقد، و إفي  الشركةمدى كفاءة يدل على  دوران رأس المال العامل

على سداد  الشركة العراقية للسجاد والمفروشاتقدرة  مؤشر المرونة الماليةبين يُ ، و مؤشر ضعيف وهو
، ( رغم انه مؤشر ضعيف2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ ها، دفقاتها التشغيلية التي تولدالتزاماتها من ت

إدارة الشركة العراقية للسجاد درجة كفاءة لى إشير يُ  نسبة مجمل ربح العملياتمؤشر  أنويُلاحظ 
 بلغ إذ( 2018) سنةاعلى مستوياته  عات، وبلغصر المكونة لكلفة المبيفي التعامل مع العنا والمفروشات
 مؤشر نسبة صافي الربحإن  ، ويُلاحظانخفاض المبيعاتبسبب  مرتفعوهو مؤشر ( مرة 250اكثر من )

لقياس  اً جيد اً مقياس يُعدو بعد الفوائد والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات شير إلى صافي الربح يُ 
مؤشر  ، ويُلاحظ بأنعالياً  مؤشراً  الشركةحققت  إذ ،(2018) سنة، وبلغ اعلى مستوياته الشركةكفاءة 

إذ إن  ،(2018) سنةاعلى مستوياته وبلغ الربحية النهائية للأصول، يقيس  العائد على إجمالي الصول
مؤشر نسبة العائد على  يقيس، بينما بولبمستوى مقو حققت مؤشر اعلى من بقية السنوات  الشركة

 سنةستوياته اعلى موبلغ رباح قبل الفوائد والضرائب، صول في توليد الأقدرة الأ إجمالي الموجودات
  مؤشر صافي الربح على حقوق الملكية ، ويُلاحظ أنلهذه السنة افضل الشركةرباح أ لأن( 2018)

، الشركة العراقية للسجاد والمفروشات ين للأموال التي يستثمرها مساهمومدى جودة توظيف المدير يقيس 
مؤشر  ويُلاحظ أن  ،ر جيدمؤش وهذا اً رباحأحققت  الشركة لأن، (2018)سنة اعلى مستوياته إذ بلغ 

واعلى مستوياته تمثله المبالغ التي سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة،  مايقيس  نسبة التوزيعات
 . رباحمستوى الأ بسبب ارتفاع( 2015)سنة 
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فضل السنوات أن إف ،لسجاد والمفروشاتالعراقية لشركة للالمالية المؤشرات أفضل من خلال ملاحظة     
دارتها للموارد إدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإ يعدوذلك  ،(2017المؤشرات هي سنة )من حيث 

 ، ويعود ذلك إلى الأسباب الآتية:في هذه السنة وزيادة ربحيتها

 .للدراسة ارتفاع مستوى صافي الدفقات النقدية التشغيلية إلى مستويات جيدة مقارنة بالسنوات الأخرى -1
 .للدراسة بيعاتها إلى مستويات جيدة مقارنة بالسنوات الأخرىارتفاع مستوى م -2
 تحقيق مستوى جيد من الأرباح. -3

مؤشرات التدفقات مكن توضيح يُ : مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لشركة الخياطة الحديثة -ثانياا 
موضح في  ( وكما2018، 2017، 2016، 2015للسنوات ) النقدية والربحية لشركة الخياطة الحديثة

 ( أدناه.21الجدول)

 (21جدول )                                             
 الحديثة الخياطة لشركة والربحية النقدية التدفقات مؤشرات                      

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 1.092 1.620 0.340 0.414 نسبة تغطية الدين المتداول -1

 1.963 3.041 1.760 1.479 ية التدفقات النقدية التشغيليةنسبة كفا -2

لى النفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 الرأسمالية 

0.536 0.976 35.750 96.453 

 0.045 0.071 0.229 0.099 نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي التدفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -5

 النقدية

-8.581 3.177 1.028 1.010 

 1.687 1.527 1.297 0.504 مؤشر التدفقات النقدية التشغيلية  -6

 15.992 3.616 3.895 62.223 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

0.390 1.211 1.274 1.324 

 0.288 0.281 0.093 0.081 صولن التدفق النقدي التشغيلي على الأالعائد م -9

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على حقوق  -10

 الملكية

0.101 0.128 0.340 0.391 

 0.805 0.528 0.152 0.134 نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0.036 0.021 0.146 0.092 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -12

 1.687 1.527 0.757 1.404 نسبة التوزيعات النقدية -13

 2.508 1.522 0.422 0.372 صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.547 0.519 0.171 0.149 معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.344 0.300 0.093 0.095 نسبة تغطية الدين -16

 9.148 3.450 6.114 99.387 نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 4.649 1.589 1.294 39.926 نسبة صافي الربح -18

 0.179 0.193 0.075 0.170 صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.021 0.228 0.090 0.197 صولجمالي الأإنسبة العائد على  -20

 0.231 0.222 0.099 0.201 العائد على حقوق الملكية -21



 تحليل بيانات الشركات عينة الدراسة واستخراج مؤشراتها.. الثانيالمبحث  -الثالثالفصل 

 

 
107 

 0.949 0.950 1.626 0.341 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة لشركة الخياطة الحديثةعلى التقارير السنوية  ماداً عداد الباحث اعتإ :المصدر

 لاحظ من خلال الجدول أعلاه الآتي:يُ (، و 6مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 

يدل هذا  إذ( 2017بلغ اعلى مستوى له في سنة ) نسبة تغطية الدين المتداولمؤشر لاحظ أن يُ     
مؤشر  ، أمالمستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيدولة المناسبة لتسديد الالتزامات االمؤشر على توفر السي

 الشركة( حيث يغطي احتياجات 2017) سنةله في  ىاعلى مستو بلغ  ات النقدية التشغيليةكفاية التدفق
ؤشر مأن لاحظ يُ ، بينما بوجود فائض نقدي مناسب وينبىء( مرات وهذا مؤشر جيد 3بأكثر من )

بلغ اعلى مستوياته بسبب صافي لتدفقات النقدية  لى النفقات الرأسماليةإالنقدية التشغيلية التدفقات 
في قياس تغطية صافي التدفقات النقدية التشغيلية للنفقات  عالياً  ، وبذلك يكون مؤشراً المرتفعالتشغيلية 

غير جيد،  مؤشراً  كمؤشر نسبة اثر الاستهلا ارتفاع  ، ويُلاحظ أنلرأسمالية ووجود فائض نقدي مناسبا
مؤشر  وهذا( ادنى مستوياته بسبب ارتفاع صافي التدفقات النقدية التشغيلية 2017) سنةبلغ في حيث 
اعلى بلغ  لى صافي التدفقات النقديةإافي التدفقات النقدية التشغيلية مؤشر صأن لاحظ يُ ، بينما جيد

ارتفاع  ، ويُلاحظ أنيد على توليد النقدة وهذا مؤشر ج( مر 3اكثر من ) وصل إذ( 2016) سنةمستوياته 
 سنةاعلى مستوياته إذ بلغ ، اً جيد اً مؤشر  لى صافي الدخلإافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة صمؤشر 

من خلال  يتبين ، بينمامؤشر جيد وهذا( بسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية وارتفاع الدخل 2018)
بلغ  إذ، شركة الخياطة الحديثةلمدى كفاءة سياسات الائتمان  التشغيليةنسبة التدفقات النقدية مؤشر 

( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات النقدية التشغيلية نتيجة تحصيل الديون لهذه 2015) سنةاعلى مستوياته 
مؤشر صافي التدفق النقدي التشغيلي على الربح التشغيلي من خلال ، ويُلاحظ مؤشر جيد وهذاالسنة 

 سنةاعلى مستوياته بلغ و نشطة التشغيلية في توليد تدفق نقدي تشغيلي، قدرة الأ ائد والضرائبو قبل الف
 مؤشرمن خلال الملاحظة مكن يُ ، و مؤشر جيد وهذا( نتيجة ارتفاع في التدفقات النقدية التشغيلية 2018)

إذ نقدية تشغيلية،  في توليد تدفقات الشركةصول أقدرة  صولتدفقات النقدية التشغيلية على الصافي ال
 وهونتيجة تحصيل الدين ( بسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية 2018)سنة  اعلى مستوياتهبلغ 

شركة الخياطة قدرة  صافي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق الملكيةمؤشر بين يُ ، و مؤشر جيد
اعلى مستوياته في بلغ إذ ، نالمالكو ي يوفرها في توليد التدفقات النقدية التشغيلية من الموارد الت الحديثة
حصة مؤشر بين يُ بينما  ،النقدية التشغيلية وهذا مؤشر جيد( بسبب ارتفاع صافي التدفقات 2018) سنة

اعلى إذ بلغ رباح، في توزيعات الأ الشركةقدرة  سهم العادية من صافي التدفق النقدي التشغيليال
، إلى حد ما اً منخفض اً ت النقدية التشغيلية المرتفعة ويعد ذلك مؤشر ( بسبب التدفقا2018)سنة مستوياته 

ر، همية النسبية لعوائد الاستثمامكن من خلاله قياس الأيُ  المقبوضةنسبة الفوائد والتوزيعات  مؤشرأما 
ذلك  ويعد( بسبب ارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 2016) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ 
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في توزيع  الشركةرار معرفة قدرة واستق مؤشر نسبة التوزيعات النقديةمن خلال يُلاحظ بينما  ،جيداً  شراً مؤ 
 تةبصول الثامؤشر معدل دوران اليوضح ، بينما (2018) سنةبلغ اعلى مستوياته  إذرباح مساهميها، أ

إذ بلغ قدية تشغيلية، نتدفقات  صول الثابتة في توليدلها الأفي استغلا إدارة شركة الخياطة الحديثةقدرة 
مؤشر ، ويوضح ( مرة وهذا مؤشر جيد2من ) كثرأ إلى داءالإ ووصل( 2018) سنةلى مستوياته اع

( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ دارة النقد، إفي  الشركةمدى كفاءة  معدل دوران رأس المال العامل
على سداد التزاماتها من تدفقاتها التشغيلية  لشركةاقدرة  مؤشر المرونة الماليةبين يُ ، و مؤشر مقبول وهو

نسبة مجمل ربح مؤشر شير يُ ، و ( وهو مؤشر مقبول2018) سنةاعلى مستوياته بلغ التي تولدها، و 
صر المكونة لكلفة المبيعات، في التعامل مع العنا إدارة شركة الخياطة الحديثةدرجة كفاءة لى إ العمليات

 تمثل نسبة صافي الربحمؤشر  إن، ويُلاحظ مرتفعمؤشر  وهو( 2015) سنةوبلغت اعلى مستوياته 
لقياس  اً جيد اً مقياس عدتُ و بعد الفوائد والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات  مؤشر نسبة صافي الربح

 ويُلاحظ من خلال  ،مرتفعاً  مؤشراً  الشركةحققت إذ  ،(2015) سنةاعلى مستوياته بلغ و  ،الشركةكفاءة 
إذ  ،(2017) سنةاعلى مستوياته بلغ و  ،الربحية النهائية للأصول د على إجمالي الصولمؤشر العائ

في  صولقدرة الأ مؤشر نسبة العائد على إجمالي الموجوداتيقيس بينما  ،مؤشراً مقبولاً  حققت الشركة
هذه السنة  الشركةرباح أ لأن( 2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ رباح قبل الفوائد والضرائب، توليد الأ

مدى جودة توظيف  مؤشر صافي الربح على حقوق الملكيةيقيس ، بينما خرىافضل من السنوات الأ
حققت  الشركة لأن (2018)سنة اعلى مستوياته بلغ ، و الشركة ين للأموال التي يستثمرها مساهموالمدير 

غ التي سوف توزع من تمثله المبال ما مؤشر نسبة التوزيعاتيقيس ، و مؤشر جيد وهذامرتفعة  اً رباحأ
 . رباحرتفاع مستوى الأبسبب ا( 2016)سنة واعلى مستوياته صافي الربح بعد الضريبة، 

فضل السنوات من حيث أن إف ،ركة الخياطة الحديثةشالمالية لالمؤشرات أفضل من خلال ملاحظة     
 الشركةلموارد  الجيدة رتهاداإدارة في مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإ يعدوذلك  ،(2018المؤشرات هي سنة )

 ، ويعود ذلك إلى الأسباب الآتية:في هذه السنة

 .للدراسة ارتفاع مستوى صافي التدفقات النقدية التشغيلية مقارنة بالسنوات الأخرى -1
 كفاءة السياسة الائتمانية للشركة في استيفاء ديونها.  -2
 .للدراسة خرىتحقيق مستوى مرتفع من الأرباح مقارنة بالسنوات الأ -3
 حققت هذه السنة مستوى مرتفع من التوزيعات النقدية على المساهمين. -4
 حققت هذه السنة مستوى جيد من الفوائد والتوزيعات المقبوضة. -5
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مكن توضيح يُ : البيطرية مؤشرات التدفقات النقدية والربحية لشركة الكندي لإنتاج اللقاحات -ثالثاا 
، 2017، 2016، 2015الكندي لإنتاج اللقاحات للسنوات )الربحية لشركة مؤشرات التدفقات النقدية و 

 ( أدناه.22الجدول)( وكما موضح في 2018

 (22جدول )
  شركة الكندي للقاحات البيطريةالتدفقات النقدية والربحية لمؤشرات 

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.448- 6.370 2.450 1.933 نسبة تغطية الدين المتداول -1

 0.852 1.971 2.580 1.318 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

لى النفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 الرأسمالية 

0.563 0.672 6.626 -0.148 

 0.498- 0.192 0.499 0.586 نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي إلتدفقات النقدية التشغيلية نسبة ا -5

 ت النقديةالتدفقا

-5.660 -99.267 0.948 2.651 

 6.269- 4.309 10.704 27.190 مؤشر التدفقات النقدية التشغيلية  -6

 1.880 1.727 0.853 2.714 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

19.140 9.819 4.025 1.480 

 0.042- 0.129 0.052 0.042 صولن التدفق النقدي التشغيلي على الأالعائد م -9

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على  -10

 حقوق الملكية

0.043 0.053 0.132 -0.047 

 0.097- 0.144 0.055 0.044 نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0.072 0.100 0.304 0.596 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة -12

 6.269- 4.309 10.704 27.190 التوزيعات النقدية نسبة -13

 0.170- 0.536 0.192 0.147 صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.063- 0.183 0.074 0.062 معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.439- 0.132 0.052 0.042 نسبة تغطية الدين -16

 0.275 0.584 0.497 0.038 نسبة مجمل ربح العمليات  -17

 0.051 0.197 0.048 0.024 نسبة صافي الربح -18

 0.009- 0.043 0.0006 0.744 صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.009- 0.047 0.0006 0.773 صولجمالي الأإنسبة العائد على  -20

 0.007- 0.030 0.0004 0.001 العائد على حقوق الملكية -21

 0.729 0.697 0.729 0.209 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة لشركة الكندي لإنتاج اللقاحات البيطريةعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إ :المصدر

 لاحظ من خلال الجدول أعلاه الآتي:يُ (، و 7مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 

يدل هذا المؤشر  إذ( 2017سنة ) بلغ اعلى مستوى له في نسبة تغطية الدين المتداول مؤشرأن     
( مرات وهو مؤشر 6على توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات المستحقة دون تأخير وبواقع يزيد عن )

 سنةله في  ىاعلى مستو بلغ  تدفقات النقدية التشغيليةمؤشر كفاية ال نإ ، بينما يُلاحظنسبياً  مرتفع
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، وهذا مؤشر جيد مرتينحيث يغطي احتياجات الوحدة بأكثر من  نتيجة ارتفاع تدفقاتها النقدية ،(2016)
بلغ اعلى مستوياته بسبب  لى النفقات الرأسماليةإؤشر التدفقات النقدية التشغيلية مأن لاحظ يُ بينما 

في قياس تغطية صافي التدفق النقدي  مرتفعاً  ، وبذلك يكون مؤشراً المرتفعصافي لتدفقات النقدية التشغيلية 
مؤشر نسبة اثر ارتفاع أن  بينما يُلاحظ، لرأسمالية ووجود فائض نقدي مناسبللنفقات ا يالتشغيل

( ادنى مستوياته بسبب انخفاض صافي التدفقات 2018) سنةبلغ في إذ غير جيد،  مؤشراً  الاستهلاك
دية افي التدفقات النقمؤشر صأن لاحظ يُ ، و مؤشر غير جيد ورغم ذلك فهوي سالبة أالنقدية التشغيلية 

وهذا مؤشر  مرتينكثر من بأ( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ  لى صافي التدفقات النقديةإالتشغيلية 
لى صافي إافي التدفقات النقدية التشغيلية نسبة ص مؤشر ارتفاع ، بينما يُلاحظ أنجيد على توليد النقد

وهو  النقدي التشغيلي دفق( بسبب ارتفاع الت2015) سنةاعلى مستوياته في بلغ  حيث مؤشر جيد، الدخل
مدى كفاءة سياسات الائتمان  نسبة التدفقات النقدية التشغيليةمؤشر من خلال  ويتبين، مؤشر جيد

( بسبب ارتفاع مستوى التدفقات النقدية التشغيلية نتيجة 2015) سنةبلغ اعلى مستوياته إذ ، للشركة
مؤشر صافي التدفق النقدي التشغيلي  من خلال، ويُلاحظ الديون لهذه السنة وهو مؤشر جيد تحصيل

نشطة التشغيلية في توليد تدفق نقدي تشغيلي، قدرة الأ معرفة ائد والضرائبعلى الربح التشغيلي قبل الفو 
 وهذا بسبب تحصيل الديونفي التدفقات النقدية التشغيلية  ( نتيجة ارتفاع2015) سنةاعلى مستوياته بلغ و 

صافي مؤشر من خلال  يُلاحظ، بينما شاط التشغيلي للشركة لهذه السنةلانه لايتعلق بالن جيدغير مؤشر 
إذ ، في توليد تدفقات نقدية تشغيلية الشركةصول أمعرفة قدرة  صولتدفقات النقدية التشغيلية على الال

مؤشر بين يُ ، و ( بسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية وهذا مؤشر جيد2017)سنة  اعلى مستوياتهبلغ 
توليد التدفقات النقدية التشغيلية  على الشركةقدرة  ي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق الملكيةصاف

بسبب ارتفاع صافي التدفقات  ،(2017) سنةاعلى مستوياته بلغ ، و نالمالكو من الموارد التي يوفرها 
 لتدفق النقدي التشغيليحصة السهم العادية من صافي امؤشر بين يُ ، و مؤشر جيد وهوالنقدية التشغيلية 

بسبب  ،(2017)سنة رباح، واعلى مستوياته في وزيعات الأفي ت شركة الكندي لإنتاج اللقاحاتقدرة 
مؤشر نسبة الفوائد ، ويُلاحظ من خلال اً جيداً التدفقات النقدية التشغيلية المرتفعة ويعد ذلك مؤشر 

( بسبب 2015) سنةاعلى مستوياته في إذ ر، ثماهمية النسبية لعوائد الاستقياس الأ المقبوضةوالتوزيعات 
مؤشر نسبة من خلال ، ويُلاحظ جيداً  ذلك مؤشراً  ويعدارتفاع حصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 

 سنةبلغ اعلى مستوياته في  إذرباح مساهميها، أفي توزيع  الشركةرار معرفة قدرة واستق التوزيعات النقدية
 إدارة شركة الكندي لإنتاج اللقاحاتبين قدرة يُ  تةبصول الثامؤشر معدل دوران ال نإ،  ويُلاحظ (2015)

لم يكن و ( 2017) سنةقدية تشغيلية، واعلى مستوياته في نصول الثابتة في توليد تدفقات في استغلالها الأ
دى كفاءة ميدل على  معدل دوران رأس المال العاملمؤشر إن ، بينما يُلاحظ المؤشر بالمستوى المطلوب

 مؤشر يُبينو  ،مؤشر ضعيف وهذا( 2017) سنةاعلى مستوياته في  بلغإذ  دارة النقد،إفي  الشركة
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على سداد التزاماتها من تدفقاتها التشغيلية التي  شركة الكندي لإنتاج اللقاحاتقدرة  المرونة المالية
نسبة مجمل ربح  مؤشر شيريُ ، و م انه مؤشر ضعيفغ( ر 2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ تولدها، 
صر المكونة لكلفة في التعامل مع العنا إدارة شركة الكندي لإنتاج اللقاحاتدرجة كفاءة لى إ العمليات

إن ويُلاحظ  ،مؤشر جيد وهذا( بسبب ارتفاع مجمل الربح 2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ المبيعات، 
ئد والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات بعد الفوايمثل نسبة صافي الربح  نسبة صافي الربح مؤشر

 مؤشراً  الشركةحققت إذ ( 2017) سنة، وبلغ اعلى مستوياته الشركةلقياس كفاءة  اً جيد اً مقياس يُعدو 
اعلى مستوياته بلغ الربحية النهائية للأصول، و  مؤشر العائد على إجمالي الصوليقيس ، بينما افضل
نسبة العائد  مؤشريقيس ، بينما رباح المرتفعةى جيد بسبب الأحققت مستو  الشركة أن إذ، (2015) سنة

 سنةاعلى مستوياته إذ بلغ رباح قبل الفوائد والضرائب، صول في توليد الأقدرة الأ على إجمالي الموجودات
مدى جودة توظيف  مؤشر صافي الربح على حقوق الملكيةيقيس ، و مرتفعة الشركةرباح أ لأن( 2015)

 سنةاعلى مستوياته إذ بلغ ، شركة الكندي لإنتاج اللقاحات مساهمو التي يستثمرها المديرين للأموال
تمثله  ما مؤشر نسبة التوزيعاتيقيس ، بينما مرتفعة فهو مؤشر جيدنسباً حققت  الشركة لأن، (2017)

بسبب ( 2018، 2016) سنةالمبالغ التي سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة، اعلى مستوياته 
 . رباحمستوى الأ اعارتف
فضل أ( فأن الكندي للقاحاتالمؤشرات للشركة عينة الدراسة )شركة أفضل من خلال ملاحظة     

دارتها إدارة في عتبر مؤشراً جيداً يعكس كفاءة الإوذلك ي ،(2017السنوات من حيث المؤشرات هي سنة )
 لآتية:، ويعود ذلك إلى الأسباب افي هذه السنة أرباحهاللموارد وزيادة 

 .للدراسة حققت الشركة مستويات مرتفعة من الأرباح مقارنة بالسنوات الأخرى -1
 حققت الشركة مستويات جيدة من صافي التدفق النقدي التشغيلي. -2
 .للدراسة حققت الشركة فوائد وتوزيعات نقدية مقبوضة أعلى مستوى من السنوات الأخرى -3

مؤشرات التدفقات مكن توضيح يُ  :لبسة الجاهزةال ربحية لشركة مؤشرات التدفقات النقدية وال -رابعاا 
( وكما موضح في 2018، 2017، 2016، 2015للسنوات ) لبسة الجاهزةشركة الأالنقدية والربحية ل

 ( أدناه.23الجدول)
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 (23جدول )
  لبسة الجاهزةشركة الأالتدفقات النقدية والربحية لمؤشرات 

 2018 2017 2016 2015 المؤشرات ت

 0.248 0.841 0.122 0.084- نسبة تغطية الدين المتداول -1

 1.041 1.056 1.017 0.925 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية -2

لى النفقات إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -3

 الرأسمالية

-90.175 66.061 350.325 18.965 

 0.027 0.022 0.183 0.110- نسبة اثر الاستهلاك -4

لى صافي إسبة التدفقات النقدية التشغيلية ن -5

 التدفقات النقدية

-3.463 1.008 0.980 1.029 

 2.649 2.901 7.013 0.631 مؤشر التدفقات النقدية التشغيلية -6

 91.065 473.550 711.985 318.536 نسبة التدفقات التشغيلية -7

 مؤشر دليل النشاط التشغيلي -8

 

0.648 -0.495 2.386 1.439 

 0.101 0.164 0.021 0.029- صولن التدفق النقدي التشغيلي على الأالعائد م -9

نسبة العائد من التدفق النقدي التشغيلي على  -10

 حقوق الملكية

-0.046 0.026 0.020 0.171 

 0.220 0.024 0.029 0.050- نصيب السهم العادي من التدفق النقدي التشغيلي -11

 0.0009- 0.001- 0.0001- 0.104 لفوائد والتوزيعات المقبوضةنسبة ا -12

 2.649 0.290 7.013 0 نسبة التوزيعات النقدية -13

 0.230 0.025 0.030 0.053- صول الثابتةمعدل دوران الأ -14

 0.775 0.125 0.199 0.346- معدل دوران رأس المال العامل -15

 0.120 0.017 0.019 0.029- نسبة تغطية الدين -16

 4.040 27.684 30.483 16.036- نسبة مجمل ربح العمليات -17

 1.362 8.783 1.740 40.376- نسبة صافي الربح -18

 0.040 0.593 0.003- 0.047- صولجمالي الأإالعائد على  -19

 0.046 0.068 0.003- 0.047- صولجمالي الأإالعائد على نسبة  -20

 0.064 0.070 0.003- 0.073- ةالعائد على حقوق الملكي -21

 0.948 0.955 0.961 0 نسبة التوزيعات -22

 المنشورة لشركة الألبسة الجاهزةعلى التقارير السنوية  عداد الباحث اعتماداً إ :المصدر

 لاحظ من خلال الجدول أعلاه الآتي:يُ (، و 8مكن الرجوع إلى بيانات الشركة من خلال الملحق رقم)يُ 

يدل هذا المؤشر  إذ( 2017اعلى مستوى له سنة )بلغ  نسبة تغطية الدين المتداول ؤشرملاحظ أن يُ     
مؤشر  إن، ويُلاحظ لمستحقة دون تأخير وهذا مؤشر جيدعلى توفر السيولة المناسبة لتسديد الالتزامات ا

بأكثر  يغطي احتياجات الوحدة إذ( 2017) سنةله  وىاعلى مست بلغ كفاية التدفقات النقدية التشغيلية
أن لاحظ يُ  ، بينمااً جيد اً نقدي اً ساسية لكنه لم يوفر فائضمؤشر مقبول لتغطية الاحتياجات الأمن مرة وهذا 

لتدفقات ابلغ اعلى مستوياته بسبب صافي  لى النفقات الرأسماليةإؤشر التدفقات النقدية التشغيلية م
ياس تغطية صافي التدفقات النقدية التشغيلية في ق مرتفعاً  ، وبذلك يكون مؤشراً المرتفعالنقدية التشغيلية 

غير  مؤشراً  مؤشر نسبة اثر الاستهلاكارتفاع  أن ويُلاحظ، لرأسمالية ووجود فائض نقدي مناسبللنفقات ا
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انها ي أافي التدفقات النقدية التشغيلية ( ادنى مستوياته بسبب انخفاض ص2015) سنةبلغ في  إذ جيد،
لى إافي التدفقات النقدية التشغيلية مؤشر صأن لاحظ يُ ، بينما جيد غيرمؤشر  وهذا ،سالبة تدفقات

ة وهذا مؤشر جيد على توليد بلغ اكثر من مر و ( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ  صافي التدفقات النقدية
إذ ، اً جيد اً مؤشر  لى صافي الدخلإغيلية نسبة صافي التدفقات النقدية التشمؤشر ارتفاع بينما يُبين  ،النقد
، رتفاع الدخل وهو مؤشر جيد( بسبب ارتفاع التدفقات النقدية التشغيلية وا2016) سنةاعلى مستوياته لغ ب
شركة الألبسة لمدى كفاءة سياسات الائتمان  نسبة التدفقات النقدية التشغيليةمؤشر لاحظ من خلال يُ و 

ات النقدية التشغيلية نتيجة ( بسبب ارتفاع مستوى التدفق2016) سنةاعلى مستوياته في بلغ إذ ، الجاهزة
صافي التدفق النقدي التشغيلي  مؤشرمن خلال ، ويُلاحظ مؤشر جيد وهذاتحصيل الديون لهذه السنة 

نشطة التشغيلية في توليد تدفق نقدي تشغيلي، معرفة قدرة الأ ائد والضرائبعلى الربح التشغيلي قبل الفو 
، بينما مؤشر جيد وهذافي التدفقات النقدية التشغيلية ( نتيجة ارتفاع 2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ 
في  الشركةصول أمعرفة قدرة  صولتدفقات النقدية التشغيلية على الصافي ال مؤشرمن خلال  يُلاحظ

النقدية التشغيلية ( بسبب ارتفاع التدفقات 2017)سنة  اعلى مستوياتهإذ بلغ توليد تدفقات نقدية تشغيلية، 
شركة قدرة  صافي التدفقات النقدية التشغيلية على حقوق الملكيةمؤشر بين يُ نما ، بيوهذا مؤشر جيد
اعلى  إذ بلغ ،نالمالكو توليد التدفقات النقدية التشغيلية من الموارد التي يوفرها  على الألبسة الجاهزة

مؤشر ن بييُ ، و النقدية التشغيلية وهذا مؤشر جيد( بسبب ارتفاع صافي التدفقات 2018) سنةمستوياته 
اعلى بلغ رباح، و في توزيعات الأ الشركةقدرة  سهم العادية من صافي التدفق النقدي التشغيليحصة ال
وليس من النشاط ( بسبب التدفقات النقدية التشغيلية المرتفعة نتيجة تحصيل الدين 2018)سنة مستوياته 

ؤشر نسبة الفوائد والتوزيعات ممن خلال  ويُتبين، غير جيد اً عد ذلك مؤشر ويُ التشغيلي لهذه السنة 
( بسبب ارتفاع 2015) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ ، رستثماهمية النسبية لعوائد الاقياس الأ المقبوضة

مؤشر نسبة من خلال ، ويُلاحظ جيداً  ذلك مؤشراً  ويعدحصيلة الفوائد والتوزيعات التي تم تحصيلها 
بلغ اعلى  إذرباح مساهميها، أفي توزيع  لبسة الجاهزةشركة الأمعرفة قدرة واستقرار  التوزيعات النقدية

إدارة شركة بين قدرة يُ  تةبصول الثامؤشر معدل دوران ال إن، بينما يُلاحظ (2016) سنةمستوياته 
اعلى مستوياته بلغ إذ  ،قدية تشغيليةن توليد تدفقات من أجلصول الثابتة في استغلالها الأ الألبسة الجاهزة

معدل دوران رأس المال مؤشر إن ، بينما تبين المؤشر لم يكن بالمستوى المطلوب نأرغم  (2018)سنة 
، مؤشر جيد وهو( 2018) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ دارة النقد، إفي  الشركةمدى كفاءة يدل على  العامل

إذ بلغ ولدها، على سداد التزاماتها من تدفقاتها التشغيلية التي ت الشركةقدرة  مؤشر المرونة الماليةين يبُ و 
لى إ نسبة مجمل ربح العملياتمؤشر شير يُ و  ،( رغم انه مؤشر ضعيف2018) سنةاعلى مستوياته 

 سنةصر المكونة لكلفة المبيعات، وبلغت اعلى مستوياته اءة الإدارة في التعامل مع العنادرجة كف
بعد الفوائد  ربحيمثل نسبة صافي ال مؤشر نسبة صافي الربحن ، ويُلاحظ أمؤشر جيد وهو( 2017)
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 ،شركة الألبسة الجاهزةلقياس كفاءة  اً جيد مؤشراً ارتفاعه  يُعدو والضرائب لكل دينار من صافي المبيعات 
العائد على إجمالي  مؤشريقيس ، بينما جيد مؤشر الشركةحققت  إذ، (2017) سنةاعلى مستوياته  وبلغ

 اً رباحأحققت  الشركة لأن(  2017) سنةاعلى مستوياته إذ بلغ الربحية النهائية للأصول،  الصول
رباح قبل الفوائد توليد الأ علىل صو قدرة الأ مؤشر نسبة العائد على إجمالي الموجوداتيقيس ، و مرتفعة

مؤشر صافي يقيس ، بينما اً رباحأحققت  الشركة لأن( 2017) سنةاعلى مستوياته بلغ إذ والضرائب، 
شركة الألبسة  ين للأموال التي يستثمرها مساهموالمدير مدى جودة توظيف  الربح على حقوق الملكية

 ويُبين ،مرتفعة فالمؤشر جيد اً رباحأحققت  الشركة لأن (2017)سنة اعلى مستوياته بلغ إذ ،  الجاهزة
اعلى وبلغ تمثله المبالغ التي سوف توزع من صافي الربح بعد الضريبة،  ما مؤشر نسبة التوزيعات

 .هذه السنة رباحالأ ياترتفاع مستو ا الأرباح بسبب اتة توزيعج( نتي2016) سنةمستوياته 
فضل السنوات من حيث أن إف ،لبسة الجاهزةشركة الأالمالية لات المؤشر أفضل من خلال ملاحظة     

 دارتها للموارد وزيادة ربحيتهاإدارة في جيداً يعكس كفاءة الإ مؤشراً  يعدوذلك  ،(2017المؤشرات هي سنة )
 مستوى مرتفع من الأرباح مقارنة بالسنوات الأخرى.من الشركة ، ويعود ذلك إلى ما حققته في هذه السنة

ية الخاصة بالشركات عينة الدراسة التي تم بعد أن تم عرض مؤشرات التدفقات النقدية ومؤشرات الربح    
بيان أفضل  إلىوحسب السنوات التي تغطيها الدراسة، وبعد تحليل هذه المؤشرات، تم التوصل استخراجها 
إلى أفضل ومن خلال هذه السنوات يتم التوصل ، من خلال بيان أفضل المؤشرات لهذه الشركاتالسنوات 

هذه السنة أبرزت كفاءة إدارات تلك  لأنالمتعثرة، ت الدراسة للشركات المتعثرة وغير سنة خلال سنوا
اتها النقدية رغم تعثر بعض الشركات الشركات في استعمالها الأمثل لمواردها وسياساتها في إدارة تدفق

لكنها سجلت مؤشراً أفضل من بقية سنوات الدراسة، وذلك دليل على قدرة إدارات الشركات المتعثرة من 
فعلت المالي أذا استمرت بتحسين وضعها واتبعت نفس السياسات الائتمانية والنقدية كما  بواقعهاالنهوض 

هي وعلى التوالي فكانت أفضل سنة للشركات عينة الدراسة  في السنة الأفضل خلال سنوات الدراسة،
( وبذلك تظهر أفضل سنوات 2017، 2017، 2018، 2017، 2018، 2015، 2016، 2018)

، ليتم من هاتين السنتين اختيار سنة التحليل في (2018، 2017سنتي ) في عينة الدراسة للشركات
 .الجانب التطبيقي من هذه الدراسة
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  المبحث الثالث                                                                      

                               (SPSS-26تطبيق أسلوب التحليل التمييزي من خلال برنامج )             

من بيانات الشركات  ية والربحية المستخرجةفقات النقدمؤشرات التدلى اعتماد إيهدف هذا المبحث      
التمييزي سلوب التحليل أمدخلات يتم معالجتها من خلال بوصفها ة المتعثرة وغير المتعثرة عينة الدراس

 لمؤشرات دوراً في التنبؤ بالتعثرحصائي للتوصل لأفضل ا( الإSPSS-26)وبالاعتماد على برنامج 
  . (Discriminant Analysisالتحليل التمييزي ) أسلوبل لشركات عينة الدراسة، من خلاالمالي ل

 اختيار ، هيمن تحليل البيانات اً مهم اً جزء مثلوالتي تُ  ،واحدة من المهام التي تواجه المحلل المالي     
توفير في ال، وللبحث عن أسلوب يمكن من خلاله التي تتناسب مع موضوع دراستهتقنية التحليل المحلل 

لجهد فضلًا عن الدقة العالية، يمكن إجراء خطوات التحليل باستخدام البرامج الإحصائية عامل الوقت وا
هذا  (، ففي هذه الدراسة تم اعتمادSPSS-26)ومن اشهر هذه البرامج برنامج  الآلي على جهاز الحاسب
 . المتغيرات متعددسلوب التحليل التمييزي أاستخدام  ه تمالبرنامج ومن خلال

 Using Discriminant) التحليل التمييزي لمؤشرات التدفقات النقدية والربحيةل استعما -3-3-1

Analysis to Cash Flow and Profitability Indicators):- 

ستعملت من قبل تبرز أهمية التحليل التمييزي في كونه أحد الأساليب الإحصائية المهمة والتي اُ      
يقدمه هذا الأسلوب من نتائج دقيقة وموضوعية يمكن  مالوذلك من الباحثين في مختلف العلوم، العديد 
من كما هو ملاحظ من خلال العرض السابق في المبحث الثاني ماد عليها في عملية اتخاذ القرار، الاعت

ذ تم أ (2018 -2015) وللفترة الدراسةلنتائج النشاط الاقتصادي للشركات الصناعية عينة هذا الفصل 
جراء التحليل التمييزي والتعرف على دور ، ولغرض إمجموعتين علىسمت صناعية قُ  ثمان شركات اختيار
على المجموعتين وف يتم الاعتماد ــــــــي سلثر الماـالتعة في التنبؤ بــــــــــة والربحيــــــــــــات النقديـــــــرات التدفقــــمؤش

 ( .1( التي ورد ذكرها في جدول رقم )المتعثرة)الشركات الصناعية المتعثرة( و)الشركات الصناعية غير 
 -: ما يأتيك التمييزي من متغيرات الدراسة وهي وتتكون مدخلات التحليل

 مؤشرات التدفقات النقدية والربحية. -: ةالمستقل اتالمتغير -1

 التنبؤ بالتعثر المالي. - تغير التابع :مال -2

  

ؤشرات برموز وترميز هذه المات النقدية ومؤشرات الربحية مؤشرات التدفق ( تم أدراج24في الجدول رقم )
 في عملية التحليل الإحصائي. معينة لغرض استعمال تلك الرموز
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 (24)  جدول                                                         

 المتغيرات المستقلة                                                     
 المعادلة المؤشر المالي المتغير زرم ت

1 X 1 نسبة تغطية الدين المتداول 
صافي التدفقات النقدية التشغيلية / الالتزامات 

 المتداولة

2 X 2 نسبة كفاية التدفقات النقدية التشغيلية 
التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة التشغيلية / 

 الاحتياجات النقدية الأساسية

3 X 3 
لى النقدية التشغيلية إتدفقات نسبة ال

 النفقات الرأسمالية

صافي التدفقات النقدية التشغيلية / التدفقات النقدية 

 الخارجة للنفقات الاستثمارية

4 X 4 نسبة أثر الاستهلاك 
مصروفات الاستهلاك / صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية

5 X 5 
نسبة صافي التدفقات النقدية التشغيلية 

ي التدفقات النقديةإلى صاف  

صافي التدفقات النقدية التشغيلية / صافي التدفقات 

 النقدية الإجمالي

6 X 6 صافي التدفقات النقدية التشغيلية / صافي الدخل مؤشر النقدية التشغيلية 

7 X 7 نسبة التدفقات النقدية التشغيلية 
إجمالي التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية / 

اتصافي المبيع  

8 X 8 مؤشر دليل النشاط التشغيلي 
صافي التدفق النقدي التشغيلي / الربح التشغيلي 

 قبل الفوائد والضرائب

9 X 9 
العائد على الأصول من التدفق النقدي 

 التشغيلي
 صافي التدفق النقدي التشغيلي / مجموع الأصول

10 X 10 
العائد من التدفق النقدي التشغيلي على 

 حقوق الملكية

افي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية / ص

 حقوق الملكية

 

11 X 11 
نصيب السهم العادي من التدفقات 

 النقدية التشغيلية

توزيعات الأسهم  –صافي التدفق النقدي التشغيلي 

 الممتازة /عدد الأسهم العادية

12 X 12 نسبة الفوائد والتوزيعات المقبوضة 

إيراد الفوائد  المتحصلات النقدية المحققة من

والتوزيعات / التدفقات النقدية الداخلة من الأنشطة 

 التشغيلية

13 X 13 نسبة التوزيعات النقدية 
صافي التدفق النقدي من الأنشطة التشغيلية / 

 التوزيعات النقدية للمساهمين

14 X 14 معدل دوران الأصول الثابتة 

صافي التدفق النقدي التشغيلي / مجموع الأصول 

ثابتةال  

 

15 X 15 معدل دوران رأس المال العامل 

صافي التدفق النقدي التشغيلي / متوسط راس المال 

 العامل

 

16 X 16 نسبة تغطية الدين 

صافي النقد المتوفر من الأنشطة التشغيلية / 

 متوسط مجموع الالتزامات

 

17 X 17 مجمل الربح / صافي المبيعات نسبة مجمل ربح العمليات 

18 X 18 الأرباح بعد الفوائد والضرائب / صافي المبيعات نسبة صافي الربح 

19 X 19 صافي الربح بعد الضريبة / إجمالي الأصول العائد على إجمالي الأصول 

20 X 20 الأرباح قبل الفوائد والضرائب / إجمالي الأصول نسبة العائد على إجمالي الموجودات 

21 X 21 صافي الربح / حقوق الملكية العائد على حقوق الملكية 

22 X 22 إلى صافي الربح نسبة التوزيعات  
 توزيعات أرباح الأسهم / صافي الربح بعد الضريبة

 

 : إعداد الباحث المصدر 



 (SPSS-26المبحث الثالث.. تطبيق أسلوب التحليل التمييزي من خلال برنامج ) -الفصل الثالث

 

 
117 

ل تناولها من خلال البرنامج الإحصائي ترميز مؤشرات التدفقات النقدية والربحية برموز معينة ليسهتم 
SPSS-26) ،) الخاص بالمتغيرات المستقلة بأن الترميز بدأ من المتغير الأول ل أعلاه و ويلاحظ من الجدو

كان الترميز حسب نسبة تغطية الدين المتداول وحتى آخر متغير نسبة التوزيعات إلى صافي الربح، و 
 . (X 1  ،X 2 ،X 3. ،.. X 22):كالآتيو تسلسل المتغيرات، 

 فضل المؤشرات دوراً في عملية التنبؤ بالتعثر الماليلى أللتحليل للتوصل إ (2018)اد سنة تم اعتم    
مثل أكثر سنوات الدراسة وكذلك تُ  ،لعينة الشركات للفترة التي تغطيها الدراسةبيانات الأحدث كونها توفر ل
( 0للشركات المتعثرة بالرمز ) الإحصائي رمز في عملية التحليلسوف ي  و، ستقراراً سياسياً واقتصادياً ا

 . ( 1)ت غير المتعثرة بالرمز ويرمز للشركا
 

 :-يزييعدد المشاهدات الداخلة في التحليل التم -3-3-2
 

لتمييزي والمشاهدات سلوب التحليل اات التي تم إدخالها في أمقدار المشاهد (25) يوضح الجدول     
والتي  ( شركات8لدراسة والتي تتكون من )للشركات عينة ا فة منه، فمن خلال التصنيف الأساسالمحذو 

( يتم بيان أي SPSS-26خلال برنامج ) ومن، تم تقسيمها إلى نصف متعثر ونصف آخر غير متعثر
سة بالكامل دون ، ليتم التأكد بأن البرنامج سيعالج عينة الدرابواسطة البرنامج تم استبعادهاالمشاهدات 

  ، وهذا ما يوضحه الجدول أدناه.استبعاد لأي منها
 

 ( 25)جدول                                         
 خلة في التحليل التمييزي والمشاهدات المحذوفة منه االمشاهدات الد                 

 (Percent)النسبة (N)التسلسل  (Unweighted Cases) حالات غير مرجحة
 8 100% (Basic classification) التصنيف الساسي للوحدات الاقتصادية

الوحدات 
 (Excludedة)المستبعد

النطاق خار  وأ م قودةال المجموعة زرم  0 0 
م قود تمييزي متغير  0 0 
 تمييز ومتغير النطاق خار  أو م قودة مجموعة رموز
دم قو  

0 0 
 0 0                       الإجمالي

 %100 8 الإجمالي                                      
 (SPSS-26تماد على مخرجات برنامج ): إعداد الباحث بالاعالمصدر

مشاهدات وتم  (8)ن عدد المشاهدات الداخلة في التحليل التمييزي بلغت أعلاه أيتضح من الجدول  إذ 
ن عدد المشاهدات أ ظيلاحو  ،جراء التحليل التمييزيإلم يتم حذف أي منها عند  إذاعتمادها بالكامل 

 . (Missing or out-of-  range group codes) المحذوفة بلغ )صفر(
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  -ر التوزيع الطبيعي لعينة الدراسة:ختباا -3-3-3
 

 اً توزيعلة للمتغيرات تتبع ن البيانات الممثأدراسة تتبع التوزيع الطبيعي، أي ن عينة الأينبغي بيان هل     
عملية  ختيار المؤشرات التي تدخل فياساسية المؤثرة في من الفروض الأ يعدذن هذا الفرض أ، اً طبيعي

 إذ، لتمييزيةصحة ودقة الدالة ا تُحدد لى أفضل المؤشرات التيوالتي من خلالها يمكن التوصل إالتحليل 
أن عينة الدراسة تتبع توزيعاً طبيعياً هل لبيان  الإحصائي (Kolmogorov-Smirnov Zتخدم اختبار)سُ ا

والتي تقل معنويتها  من عملية التحليلسوف يتم استبعاد المتغيرات التي لاتتبع التوزيع الطبيعي و أو لا، 
 .(26) كما هو موضح في الجدول %5عن 

 

 (26جدول )                                                        

 التوزيع الطبيعي للمتغيرات المستقلة                                
المتغيرات 

 المستقلة

(Variables) 

اختبار  (Most Extreme) Differences الاختلافات القصوى
(Kolmogorov-

Smirnov Z) 

 مستوى المعنوية

Sig.)) مطلق 

Absolute)) 
 إيجابي

Positive)) 
 سلبي

Negative)) 
X 1 

0.250 0.250 -0.250 0.354 1.000 

X 2 
0.500 0.250 -0.500 0.707 0.699 

X 3 
0.750 0.750 0.000 1.061 0.211 

X 4 
0.250 0.250 -0.250 0.354 1.000 

X 5 
1.000 1.000 0.000 1.414 0.037 

X 6 
0.750 0.750 -0.250 1.061 0.211 

X 7 
0.750 0.750 0.000 1.061 0.211 

X 8 
0.750 0.750 0.000 1.061 0.211 

X 9 
0.500 0.500 -0.250 0.707 0.699 

X 10 
0.500 0.500 -0.500 0.707 0.699 

X 11 
0.250 0.250 -0.250 0.354 1.000 

X 12 
0.500 0.500 0.000 0.707 0.699 

X 13 
0.750 0.750 -0.250 1.061 0.211 

X 14 
0.500 0.500 0.000 0.707 0.699 

X 15 
0.500 0.500 -0.500 0.707 0.699 

X 16 
0.500 0.500 -0.250 0.707 0.699 

X 17 
0.750 0.750 0.000 1.061 0.211 

X 18 
1.000 1.000 0.000 1.414 0.037 
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X 19 
1.000 1.000 0.000 1.414 0.037 

X 20 
1.000 1.000 0.000 1.414 0.037 

X 21 
0.750 0.750 -0.250 1.061 0.211 

X 22 
1.000 1.000 0.000 1.414 0.037 

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر
 

لها اقل من  مستوى المعنوية ترات المستقلة كانمتغين هنالك بعض الأعلاه أيتضح من الجدول     
يمكن اعتماد  لا (30)ن حجم العينة اقل من أت لا تتبع التوزيع الطبيعي وبما ن هذه المتغيراأأي  ،(5%)

 ,X 5,X 18, X 19) تيةوالمتمثلة بالمتغيرات الآ ،هذه المتغيرات لذا قام الباحث باستبعاد تلك المتغيرات

20,X 22 X)،  ُ( وهذا مايُلاحظ من بيانات 5ستبعدت هذه المتغيرات بسبب إنخفاض معنويتها دون )وأ%
 .  العمود الخاص بالمعنوية من الجدول السابق

 

المتغيرات المستبعدة، فمن نسبة ( نسبة المتغيرات الداخلة في العملية التمييزية و 5يوضح الشكل )    
تبعدة، والتي تبلغ نسبتها من مجموع المتغيرات المختارة خلال هذا الشكل تم توضيح حجم المتغيرات المس

لايصلح استعمالها في العملية التمييزية بسبب انخفاض معنويتها دون  إذ%(، 22.7في هذه الدراسة )
%( بحيث لايمكن تناولها من خلال هذا الأسلوب، أما الجزء الآخر من هذا الشكل والذي تبلغ نسبته 5)
المستقلة المختارة، داخلة في عملية التحليل التمييزي والتي سوف تخضع %( من المتغيرات 77.3)

عثرة وغير المتعثرة عينة دوراً في عملية التمييز بين الشركات المت أفضلهاللمعالجات الإحصائية لبيان 
 الدراسة

 (5شكل )                                           
 لداخلة والمستبعدة من التحليل التمييزيالمتغيرات ا                        

 
 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر

77.30% 

22.70% 

 المتغيرات الداخلة في التحليل التمييزي

 المتغيرات المستبعدة
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 -:اختبار شرط تجانس المجموعتين -3-3-4
 

توسط ة للقيم الملاحظة حول قيم المُ تشابمكن القول بأن التباين الداخلي متجانس إذا لوحظ انتشار مُ يُ      
للتحليل التمييزي، لأنها  ةالاحتمالي الدالةهام في  أن فرضية التجانس لها دور إذداخل كل مجموعة، 

من المتوسطات  ( (Kعددمات المراد تقديرها ضعيفاً : ع نظري مهم، أين يكون عدد المعلتتوافق مع وضَ 
جانس يتسم بالت التغاير لكل مجموعة، أما في حالة إذا كان التباين لا -ومصفوفة واحدة مشتركة للتباين

لغرض اختبار و  التغاير المستقلة،-فوفات التباينمن مص (K)من المتوسطات وعدد (K)عدديكون لدينا 
 (.27) الجدولمحدد اللوغاريتم( وکانت النتائج كما في ) عتين تم استخدام اختبارالمجمو مدى تجانس 

 (27جدول ) 

 Log Determinantsم محدد اللوغاريت
 (Log محدد اللوغاريتم ( (Rank الرتبة (sample)الشركات عينة الدراسة

Determinants) 

0 2 3.365 

1 2 7.696 

 2 10.537 (Pooled within-groups) داخل المجموعات المشتركة

 للمجموعة التغاير بمصفوفات الخاصة اللوغاريتماتمحدد و الرتب

 (SPSS-26: إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج )  المصدر
 

لمصفوفات  (Log Determinant)في قيمة  اً ن هناك اختلافيتضح من خلال الجدول أعلاه أ     
كلما كبرت قيمة محدد اللوغاريتم بين المجموعات كلما كبر الاختلاف والعكس صحيح، فات، غاير الت
من تمييزية ال من حيث القدرة المؤشراتفضل من أ يعدان مؤشرينن هناك فقط إلى أ عمود الرتبة شيرويُ 
.التمييز والتنبؤ بالتعثر المالي قدرة في عملية وهما يملكان أكبر، في التحليل داخل مؤشر (17)صل أ

  
متعدد المتغيرات يُستخدم للتحقق من  اً إحصائي اً ( الذي يُعد اختبار Box’s Mتم استخدام اختبار )     

ر المجموعتين في هذه الدراسة تم ختبار مدى تجانس تغايولا تكافؤ مصفوفات التباين المتغاير المتعددة
أن ( 28)الجدوللاحظ من خلال يُ  ،فرضية التوزيع الطبيعي للبيانات إلىيستند  إذالاستعانة بهذا الاختبار 

نتائج  تشير ، وعليه(0.05)وهي أقل  0.000تبلغ   Fمرتفعة إلى حد ما والقيمة المعنوية لـ  ((Mقيمة 
لمتغيرات المستقلة بين صنفي المتغير ل )تساوي المصفوفات(ايرالتغعدم تجانس  إلى (Box’s Mاختبار)

لم يتحقق وبالتالي  ،(0.05)أكبر من  ((Fكانت قيمة أي انعدام التجانس ويتحقق التجانس اذا ابع، الت
 الدالة التمييزية لا تعتمد البيانات الضعيفة جداً  لأنمكان تجاوز ذلك ذ بالإإفرض تجانس المجموعتين، 

 بناء الدالة . عملية عند 
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 (28جدول )

 's M  Boxنتائج اختبار

 30.041 (Box's Mاختبار )

F 

 6.420 (.Approx )بالتقريب

 df1)) 3  1درجة الحرية

 df2)) 6480.000 2درجة الحرية

 0.000 (.Sig ) المعنوية

 للمجموعاتمصفوفات التغاير لتساوي اختبار فرضيات العدم 

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد : إعداد الباحثالمصدر
 

 -:ةلمتغيرات المستقلالإحصائي لوصف ال -3-3-5
 

كلا  (31وجدول ) ،( الشركات غير المتعثرة30وجدول ) ،( الشركات المتعثرة29الجدول رقم ) يبين      
متغيرات المجموعتين من الشركات، حيث توضح هذه الجداول الوسط الحسابي والانحراف المعياري لل

أن أقل قيمة للوسط الحسابي  (29، كما يوضح جدول رقم )عينة الدراسة المحاسبية لبيانات الشركات
، (-1.204)بلغت، و (المبيعات/ صافي ()مجمل الربحX 17لمؤشر)المقابلة لتحققت عند الشركات المتعثرة 

عناصر كلفة المبيعات، وأثر  عدم كفاءة إدارة هذه الشركات في التعامل مع مكوناتشير إلى مشكلة تُ  إذ
  . هذا المؤشر بسيط كونه قريب إلى حد ما من قيم المؤشرات الأخرى

          

 (29جدول )                                                           

 ولى )الشركات المتعثرة(المتغيرات المستقلة للمجموعة الأ وصف        
الشركات عينة 

 (sample)الدراسة

 الوسط الحسابي

Mean)) 

الانحراف 

 (.Std المعياري

Deviation) 

 Valid N (listwise) السليمةالقيم 

 مرجحةالغير 

(Unweighted) 

 المرجحة

(Weighted) 

 X 1 0.218 0.319 4 4 الشركات المتعثرة

X 2 1.320 0.867 4 4 

X 3 0.145 1.142 4 4 

X 4 0.236 0.439 4 4 

X 6 -0.916 0.662 4 4 

X 7 4.857 5.464 4 4 

X 8 -0.968 1.253 4 4 

X 9 0.006 0.107 4 4 

X 10 0.083 0.038 4 4 

X 11 0.487 0.944 4 4 

X 12 0.000 0.001 4 4 

X 13 0.000 0.000 4 4 

X 14 -0.106 0.943 4 4 

X 15 0.211 0.197 4 4 

X 16 0.008 0.106 4 4 

X 17 -1.204 2.935 4 4 

X 21 0.041 0.256 4 4 

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر
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( أن أكبر قيمة للوسط الحسابي تحققت عند الشركات غير المتعثرة 30يتبين من خلال الجدول رقم )    
(، 190.248( والتي بلغت ))إجمالي التدفقات النقدية التشغيلية/ صافي المبيعات X 7)المقابلة للمؤشر)

حيث أن أغلب الشركات الناجحة تُحقق قيماً موجبة أي أنها تحقق تدفقات نقدية تشغيلية من صافي 
مبيعاتها، فضلًا عن الإدارة الكفوءة لتلك الشركات لسياسة الائتمان، ومن الواضح أن ارتفاع هذا المؤشر 

 . بابتعاد الشركات عن خطر التعثر والعكس صحيح ينبىء
 

 (30جدول )
 وصف المتغيرات المستقلة للمجموعة الثانية )الشركات غير متعثرة(

 الشركات عينة الدراسة

(sample) 
 الوسط الحسابي

Mean)) 

الانحراف 

 (.Std المعياري

Deviation) 

 Valid N (listwise) السليمةالقيم 

 غير المرجحة

(Unweighted) 

 المرجحة

(Weighted) 

غير الشركات 

 لمتعثرةا
X 1 0.226 0.646 4 4 

X 2 1.220 0.503 4 4 

X 3 37.622 41.799 4 4 

X 4 0.075 0.501 4 4 

X 6 -0.473 4.011 4 4 

X 7 190.248 310.350 4 4 

X 8 0.906 1.020 4 4 

X 9 0.086 0.148 4 4 

X 10 0.127 0.200 4 4 

X 11 0.239 0.400 4 4 

X 12 0.027 0.035 4 4 

X 13 -0.473 4.011 4 4 

X 14 0.685 1.228 4 4 

X 15 0.313 0.413 4 4 

X 16 0.005 0.329 4 4 

X 17 65.870 122.819 4 4 

X 21 0.107 0.102 4 4 

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر
 

حراف المعياري المتعلقة بالشركات المتعثرة ، بأن أغلب قيم الان(30 ،29من الجدولين )لاحظ ويُ     
ذ جاءت لتي نلاحظ فيها تبايناً واضحاً، إوغير المتعثرة متقاربة نوعاً ما فيما بينها ما عدا بعض القيم وا

 فيها قيم الانحراف المعياري عالية مقارنة بالقيم الأخرى.
و  29طي نتائج متقاربة مع جدول )أنه يع( الذي يتعلق بكلا المجموعتين 31الجدول ) لاحظ منويُ     
 . ( للانحرافات المعيارية والمتوسطات باستثناء بعض القيم المختلفة في الجدولين السابقين30
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 (31جدول )
 وصف المتغيرات المستقلة لكلا المجموعتين

 الشركات عينة الدراسة

(sample) 
 الوسط الحسابي

Mean)) 

الانحراف 

 (.Std المعياري

Deviation) 

 Valid N (listwise) الصالحةلقيم ا

مرجحةغير

(Unweighted) 

مرجحة

(Weighted) 

المتعثرة الشركات 

 المتعثرةوغير 
X 1 0.222 0.471 8 8 

X 2 1.270 0.658 8 8 

X 3 18.883 33.921 8 8 

X 4 0.155 0.445 8 8 

X 6 -0.694 2.672 8 8 

X 7 97.553 226.079 8 8 

X 8 -0.031 1.456 8 8 

X 9 0.046 0.127 8 8 

X 10 0.105 0.135 8 8 

X 11 0.363 0.684 8 8 

X 12 0.013 0.027 8 8 

X 13 -0.236 2.638 8 8 

X 14 0.290 1.098 8 8 

X 15 0.262 0.305 8 8 

X 16 0.007 0.226 8 8 

X 17 32.333 88.056 8 8 

X 21 0.074 0.184 8 8 

 (SPSS-26لباحث اعتماداً على مخرجات برنامج ): إعداد االمصدر
 

ناك تقارب واضح بين أغلب القيم المتعلقة بالانحراف المعياري هُ إن  يتبين من خلال الجدول أعلاه    
مكن القول بأن تقارب الانحراف المعياري والوسط وبذلك يُ  ،لكلا المجموعتين من الشركاتوالمتوسطات 

 . بين متغيرات الدراسة اً لمتغيرات تعني بأن هناك تجانسالحسابي للمجموعتين لأغلب ا
 

 -:المستقلةتحليل التباين للمتغيرات  -3-3-6
 

من  يرات المستقلة، وذلكمتوسطات المتغ حصائية بينإذات دلالة  بيان مدى توفر فروق لغرض     
ذ يتضح من خلال نتائج إ ،جراء تحليل التباين للمتغيرات المستقلة على انفراد ولكلا المجموعتينإخلال 

وهذا ما  ،ثير معنويأللمجموعتين لم يكن لها ت مستقلةاختبار التباين بان الفرق بين متوسطات المتغيرات ال
 'Wilks)ن إحصاءةإذ إ، (Wilks' Lambda) عن القيم المرتفعة فضلاً  ،(sig> 0.05كدته )أ

Lambda)   ُفي عملية تحديد أكثر المتغيرات دوراً د المتعدستعمل من خلال أسلوب التحليل التمييزي ت
اقتربت  إذبتلك المتغيرات التمييزية،  بناؤهاومن خلال الدالة التمييزية التي سوف يتم في عملية التنبؤ 

ويمكن  ،يؤكد على عدم معنوية متوسطات المتغيرات المستقلة للمجموعتين يضاً أيمتها من الواحد وهذا ق
 .أدناه (32) الجدوللمتغيرات الداخلة في التحليل التمييزي من خلال ل (Wilks' Lambda)يضاح قيم إ
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 (32جدول )                                              
 (variance)نتحليل التباي

 المتغيرات المستقلة

(Variables) 

 (Wilks' 

Lambda) 

F 1مستوى الحرية 
(df1) 

 2مستوى الحرية

(df2) 

 (.Sig)المعنوية

X 1 1.000 0.000 1 6 0.983 

X 2 0.993 0.040 1 6 0.848 

X 3 0.651 3.213 1 6 0.123 

X 4 0.962 0.234 1 6 0.645 

X 6 0.992 0.048 1 6 0.834 

X 7 0.808 1.427 1 6 0.277 

X 8 0.527 5.379 1 6 0.060 

X 9 0.886 0.771 1 6 0.414 

X 10 0.969 0.190 1 6 0.678 

X 11 0.962 0.234 1 6 0.646 

X 12 0.711 2.440 1 6 0.169 

X 13 0.991 0.055 1 6 0.822 

X 14 0.852 1.041 1 6 0.347 

X 15 0.967 0.202 1 6 0.669 

X 16 1.000 0.000 1 6 0.989 

X 17 0.834 1.192 1 6 0.317 

X 21 0.964 0.226 1 6 0.651 

 (SPSS-26)على مخرجات برنامج  بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر
 

 -:اختيار المتغيرات المستقلة الكثر تمييزاا  -3-3-7
 

حتى تشتمل الدالة التمييزية على أفضل المتغيرات التي تتمتع بطابع تمييزي، يتم ذلك من خلال     
هم في إعطاء أحسن (، والتي تُسWilks' Lambdaاختزال المتغيرات باستخدام احصاءة ويلكس لامدا )

 .في اختيار أفضل المتغيرات ئج هذه الإحصاءةانت( 33الجدول )يوضح و النتائج، 
 (33) جدول

 المحذوفة/ لداخلة في التحليل التمييزيا المتغيرات
 الخطوة

Step)) 
 الداخلة

(Entered) 
 (Wilks' Lambda)ويلكس لامدا

 الاحصاءة

(Statistic) 
مستوى 

 1الحرية
df1))  

مستوى 
الحرية

2 
df2)) 

مستوى 
 3الحرية
df3))  

F  المحددة ( Exact F) 
الاحصاءة

(Statistic) 
مستوى 

 1الحرية
df1) ) 

مستوى 
 2الحرية
df2))  

 المعنوية

Sig.)) 

1 X 8 0.527 1 1 6 5.379 1 6 0.060 

2 X 7 0.259 2 1 6 7.165 2 5 0.034 



 (SPSS-26المبحث الثالث.. تطبيق أسلوب التحليل التمييزي من خلال برنامج ) -الفصل الثالث

 

 
125 

 لامدا ويلكس قيمة من يقلل الذي المتغير إدخال يتم خطوة، كل في
 34 هو الخطوات لعدد القصى الحد. أ

 .3.84 الجزئية الدنى للإدخال هي  Fقيمة. ب
 .2.71 الجزئية العظمى للحذف هي Fقيمة . ج
 .الحساب من لمزيد الكافي غير VIN يكون أين التسامح  ،F مستوى. د

 
 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر

 

عدد الخطوات التي قام بها البرنامج لغرض استخراج المتغيرات  ( ان33ول)ديتضح من خلال الج    
فقط من اصل  ( متغير2( خطوة وان عدد المتغيرات الداخلة التي حددها البرنامج بلغت )34المستقلة )

ما المتغير المستقل الثاني أ ،%(10كانت معنويته اقل من ) إذ ،(X8)ول متغير هو أكان و  اً ( متغير 17)
(X7 )هذان المتغيران من أهم المتغيرات وأكثرها قابلية على التمييز  و يعد ،%(5عنويته اقل من )م تفكان

وأقل قيمة لمعدل  ((Fيمتلك المتغيران أكبر قيمة لمعدل  إذبين الشركات المتعثرة وغير المتعثرة، 
(Wilks' Lambda) منهابقاء على المعنوية وسيتم استبعاد جميع المتغيرات غير المعنوية والإ . 
 

من خلال الجدول أعلاه تظهر عدد الخطوات التي تمت من أجل الحصول على أدنى قيمة     
يتم استبعاد متغيرات تمتلك أعلى من خطوات التحليل التمييزي في كل خطوة و ( Wilks' Lambdaلـ)

 . ( للوصول في المقابل إلى أكثر المتغيرات قابلية على التمييزWilks' Lambdaقيمة لـ)
 

تكوين الدالة التمييزية، يمكن توضيحها من خلال دم فان المتغيرات المستقلة الداخلة في ومن خلال ماتق
 -:الجدول الآتي

 (34جدول)
 الداخلة في بناء الدالة التمييزيةالمتغيرات المستقلة 

 المعادلة النسبة المالية الرمز

X 8 مؤشر دليل النشاط التشغيلي 
يلي / الربح صافي التدفق النقدي التشغ

 التشغيلي قبل الفوائد والضرائب

X 7 التشغيلية النقدية التدفقات نسبة  
نشطة جمالي التدفقات النقدية من الأإ

 التشغيلية / صافي المبيعات

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر
 

صل إليها من خلال أسلوب التحليل التمييزي يبين الجدول أعلاه أكثر المؤشرات أهمية التي تم التو  و    
، بعد أن استبعد البرنامج التشغيلي النشاط دليل مؤشر و نسبة التدفقات النقدية التشغيليةالمتعدد وهما: 

خلال الدالة التي يُشكلها المؤشرات ذات الدور الضعيف من خلال خطواته المتعددة، إذ يمكن من 
 . ز بين الشركات المتعثرة وغير المتعثرةن في الجدول أعلاه التمييالمؤشرا
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 تمتاز بدورها الكبير في عملية التنبؤ بالتعثر المالي التی  ةالمتغيرات المستقل ةم يتضح بان نسبدمما تق    
تبلغ  والتيلاتتبع التوزيع الطبيعي  لانهامؤشرات  خمسةمن قبل البرنامج بعد استبعاد  االتي تم اختياره

 تتمتع لانهافي عملية التحليل  اً ( متغير 17) في بداية عملية التحليل وأدخال (%5)معنويتها أقل من 
التوصل من خلال عملية التحليل إلى أكثر و ، (%5)أعلى من  بالتوزيع الطبيعي أي درجة معنويتها

 من مجموع هذه المتغيرات التي دخلت في عملية التحليل%( 11.75)دوراً والتي تبلغ نسبتها  المتغيرات
من  دهااوالتي تم استبع % نسبة المتغيرات ذات الدور الضعيف88.25 إذ بلغت ،اً متغير  (17) والبالغة

            . (6وكما موضح في الشكل ) ،إجمال المتغيرات الداخلة في التحليل التمييزي
 (6شكل )                                           

 ستقلة ذات الدور المميز في عملية التنبؤ بالتعثر الماليالمتغيرات المنسبة              

 
 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر

 

  -:القيم الذاتية ومعنوية الدالة التمييزية -3-3-8
 

العلاقة  ذ تبين هذه القيمةإ ،وني والتي كانت قريبة من الواحد( قيمة الارتباط القان35) يوضح الجدول    
فكلما كانت قيمة هذا الارتباط قريبة من الواحد كلما كانت الدالة بين النقطة التمييزية والمجموعات، 

لى مقدار قيمة الارتباط القانوني يمكن القول بان الدالة إ ( واستناداً 0,861كان مقدارها يساوي ) وأفضل، 
 . مؤشرات المختارةعلى أهم ال بناءً  التمييزية تمتلك قدرة جيدة في التمييز

النسبة بين مجموع المُربعات بين المجموعات إلى مجموع ، لة التمييزيةالذاتية للدا القيمة تعني    
 كما يوضح، المُربعات داخل المجموعات لتَحليل التباين الذي يكون المُتغير التابع فيه هو الدالة التمييزية

داء أتمتاز ب الدالة التمييزية نإلى أتشير هذه القيمة  ذإ ،(2.866والبالغ  )ها مقدار ( 35) الجدول نفس

88.25% 

11.75% 

المتغيرات المستقلة المستبعدة من التحليل 
 التمييزي

المتغيرات المستقلة ذات الدور المميز في 
 عملية التحليل التمييزي



 (SPSS-26المبحث الثالث.. تطبيق أسلوب التحليل التمييزي من خلال برنامج ) -الفصل الثالث

 

 
127 

كبيرة، كلما كان التباين المشارك في التركيبة الخطية كبيراً أيضاً، وبالتالي فكلما كانت القيمة الذاتية  ،جيد
حدة لى عدد الدوال التمييزية والتي تمثلت بدالة واإشير الدالة تُ ن أكما  الإداء المتميز للدالة التمييزية،

 ولى تضم الشركات المتعثرةالمجموعة الأ ونة من مجموعتين فقطويعود ذلك لكون عينة الدراسة مك
يساوي عدد المَجموعات الجُزئية  ن عدد الدوال التمييزيةإذ إ ،الشركات غير المتعثرةوالمجموعة الثانية 

% 100( بلغت of Varianceن نسبة التباين )% ألى إ( 35شير الجدول )كما يُ مطروحاً منها واحد، 
بين نسبة فهي ت%(  Cumulativeتراكم )التباين المنسبة  أما ،الدالة التمييزية ةهميألى إوالتي تشير 

فإذا كان هناك عدة دوال  تراكم التباينات الخاصة بالدوال التمييزية التي تضاف في كل مرة للجدول،
أهمية في  برزي حقل التباين المتراكم هي الأف (%90)تكون الدالة التي تمتلك قيمة أكبر من  تمييزية
 وذلك لكون هنالك دالة تمييزية واحدة . (%100)نسبة التباين المتراكم  تبلغوهنا  التحليل،

 (35جدول)                                          
 الذاتية للدالة التمييزيةقيمة ال                                    

 Eigenvalues))القيم الذاتية                                          
 الدالة

(Function) 
 % التباين Eigenvalues)) الذاتيةالقيمة

Variance)) 
 المتراكمة %

Cumulative)) 
 القانونيالارتباط 

(Canonical 

Correlation) 
1 2.866a 100 100 0.861 

a-  المستخدمة في التحليلالدوال التمييزية القانونية الولى 
 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر

 

أن جميع نسب هذا الجدول من مستوى القيمة الذاتية ودرجة التباين لاحظ من خلال الجدول أعلاه يُ 
 .  لة التمييزيةمستوى الأداء الجيد للدارتباط القانوني كلها تُشير إلى ودرجة التباين المتراكم ومستوى الا

 

 -:معنوية الدالة التمييزية -3-3-9
 

على التمييز  القدرة هن المجموعتين، وهل هذيى التمييز ب( مدى قدرة الدالة عل36يوضح الجدول )    
 نأظ ـــــــــــــنلاح إذ ،ريـــــــــــتين هو اختلاف جوهــــــــلاف بين المجموعـــــــن الاختأ أو دفة،ــــــالص لىإ عائدة
وهذا يدل على أن المتغيرات  ( وهي قريبة من الصفر0.259بلغت )(Wilks' Lambda)  ةـــــــــــــــــــــــقيم

هو و  (Chi-square)اختبارأما  ،التمييزعملية في  اً جيد اً معت في الدالة التمييزية سوف تلعب دور التي جُ 
تكرارات المُشاهدة م لاختبار بَيان مدى مطابقة تخدتوزيع معين( يُس لا معلمي )لا ينتمي إلىاختبار 

بلغت  إذ ،سحوبة تنتمي للمُجتمع قيد الدراسةللتكرارات النظرية المُتوقعة لها في المجتمع، أي أن العينة المَ 
مما يؤكد  ،(%5)وبمستوى معنوية اقل من ( Wilks' Lambdaوالتي تختبر معنوية )( 6.761) متهقي

من المؤشرات المالية والتي تقوم بعملية التنبؤ بدقة،  مثل مجموعة جيدة ومتناسقةتُ  ةلدالة التمييزيان أعلى 



 (SPSS-26المبحث الثالث.. تطبيق أسلوب التحليل التمييزي من خلال برنامج ) -الفصل الثالث

 

 
128 

، لى الصدفةإنهما اختلاف جوهري وليس عائد يجيدة للتمييز بين المجموعتين وان الاختلاف بالقدرة ولها ال
 . ( أدناه36من خلال الجدول ) Wilks' Lambda)ويمكن توضيح قدرة الدالة التمييزية )

 

 (36جدول )

 قدرة الدالة التمييزية 
Wilks' Lambda 

 اختبار الدالة 

 Test F ))  

 Wilks'Lambda      (اختبار( Chi-

square  

 (.Sig) المعنوية (Df) درجة الحرية

1 0.259 6.761 2 0.034 

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر
 

( Chi-square( واختبار )Wilks' Lambdaبأن مستوى إحصاءة ) ل أعلاه من خلال الجدو  لاحظي      

ودرجة الحرية ومستوى المعنوية يدل على أن الدالة التمييزية لها القدرة وبشكل جيدة على التمييز بين 

 . المجموعتين من الشركات عينة الدراسة

 

 -:المعاملات التمييزية المعيارية -3-3-10
 

ثير أمكان معرفة مستوى تذ بالإأ ،لدالة التمييزيةليزية المعيارية ي( المعاملات التم37يوضح الجدول )    
على الدالة ثير هذه المعاملات أتلف تملات كبيرة واخاالمع ةقيمت كانو  ،الدالةالمتغيرات المستقلة على 

 في الجدول الآتي:يزية ي، وكما موضح في الدالة التمالتمييزية
 

 (37) جدول
 لتمييزية المعياريةالمعاملات ا

  معاملات الدوال التمييزية القانونية المعيارية

 (Function)الدالة  (Variables) المتغيرات المستقلة

1 

X 7 1.070 

X 8 1.237 

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر
 

من  )مؤشر( مستقليارية لكل متغير ت التمييزية المعتتضح المعاملامن خلال الجدول السابق     

ن الدالة التمييزية المعيارية يمكن صياغتها يلاحظ أ إذ ،في عملية التمييز البارزالدور   ذات  المتغيرات

 -الاتي :وكلتي توصل لها التحليل التمييزي على أهم المؤشرات ا بالاعتماد

                                             f = 1.070x7+1.237x8 

للتنبؤ بالشركات  فيهاهمية المتغيرات المستقلة المعتمدة أ مدىلى إشير الدالة التمييزية المعيارية ت
كلما كان و  الدالةهمية المتغير في ألى إشير قيمة معامل المتغير المستقل ذ تأ ،وغير المتعثرة المتعثرة 

يتضح  من خلال و  ،هميته في الدالة التمييزيةأدل على  مرتفعاً  الدالةمقدار معامل المتغير المستقل في 
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يمتلك اكبر معامل  لأنههمية كبيرة أى بظيح ((X8ن المتغير المستقلأعلاه أيزية المعيارية يالدالة التم
ذ بلغت إ (x7)المستقل مية المتغيرهثم يليه في الأ (،1.237المعامل ) ةذ بلغت قيمإيزية يفي الدالة التم
الدالة تمدت في ن افضل المتغيرات المستقلة التي اعُ ان النسبتاتمثل هاتو  ،(1.070 )قيمة المعامل 

هميتها الضعيفة في القدرة النسب فتم استبعادها لأ ةما بقيأ التمييزية وأكثرها دوراً في عملية التنبؤ
 يت بها تلك المتغيراتظلك من خلال قيم المعاملات التي حذ يتضح ذإ ،بين المجموعتين التمييزية ما

 . (38وكما في الجدول)
 

 (38جدول )

 يةمصفوفة الهيكلال
 (Function) الدالة (Variables) المتغيرات المستقلة

1 

X 8 0.559 

X 9
a
 -0.552 

X 2
a 

-0.550 

X 21
a
 0.527 

X 14
a
 -0.517 

X 1
a
 -0.428 

X 11
a
 -0.338 

X 15
a
 -0.337 

X 7 0.288 

X 12
a
 -0.268 

X 17
a
 0.260 

X 6
a
 0.228 

X 16
a
 -0.219 

X 4
a
 -0.181 

X 3
a
 -0.098 

X 13
a
 0.086 

X 10
a
 -0.039 

 المتغيرات ،الموحدة المعيارية التمييزية والدوال التمييزية المتغيرات بين المجموعات داخل المجمعة الترابطات

الدالة داخل للارتباط المطلق الحجم حسب مرتبة  

التحليل عملية من خلال له دور ضعيفالمتغير  نأتعني   -a 

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر        
 

 المنبئة المتغيرات بين الارتباط معاملاتل المصفوفة هذه تقديم يتمبأنه لاحظ من خلال الجدول أعلاه ي       

 في الارتباطات هذه وتفيد - دةواح تمييزية دالة توجد الحالة هذه في - المجموعة داخل التمييزية والدالة

 ونلاحظ أقوى، بشكل بها ترتبط التي بالمتغيرات دالة كل تسمية يتم ثم تمييزية، دالة لكل تفسيرات إيجاد

 . ا  مختار ا  متغير (17) بين من مستقلين متغيرين على الإبقاء تم أنه ذلك من
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 -:المعاملات التميزية غير المعيارية -3-3-11
 

 :الموضحة في المعادلة الآتية b2و   b1لتمييزية غير المعيارية تتمثل بتقدير للمعلمات المعاملات ا
                              f=b0+b1 X1+b2 X2 

 حيث:
(b0=) -0.442 

(b1=) 0.005 

(b2=) 1.083 

X 7  =  X1 = نشطة التشغيلية / صافي المبيعاتجمالي التدفقات النقدية من الأإ 

X 8   =  X2 = صافي التدفق النقدي التشغيلي / الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب 
عداد إللمتغيرات المستقلة الداخلة في  غير المعيارية يزيةي( قيم المعاملات التم39يوضح الجدول )و     

 كانت إذاف جديدة، حالات لتصنيف استعمالها يمكن والتي ،للتنبؤ الحالية الدالة لبناء ستعملتُ  فهيالدالة، 
 تحقيق في تفيد المعيارية غير التمييزية الدالة فإن التقدير، هدف تحقيق في تفيد المعيارية التمييزية الدالة
  . التنبؤ هدف

 (39جدول )
 المعاملات التمييزية غير المعيارية

 القانونيةمعام ت الدوال التمييزية 

 Function) ) الدالة Variables) ) المتغيرات المستقلة
1 

X 7 0.005 

X 8 1.083 
 0.442- )ال ابت(

 المعياريةمعام ت غير ال

 (SPSS- 26على مخرجات برنامج ) بالاعتماد: إعداد الباحث المصدر
 

( في عملية X 8 , X 7المختارة )يمكن توضيح معاملات المتغيرات المستقلة  علاهأ خلال الجدولمن      
 قادرة على التمييز بين يزية يتمدالة تكوين الدالة التمييزية بالإضافة إلى المعامل الثابت للوصول إلى 

  -:، وتتمثل هذه الدالة بالآتيمتعثرةالغير و   الشركات المتعثرة
 
 
 -:الفاصلة والتحقق من التصنيف تحديد النقاط -3-3-12

 

من خلال  وغير متعثرةلى شركات متعثر إالتمييزية لغرض تصنيف المجموعات بعد تحديد الدالة     
سوف تنتج درجة  ،حدى الوحدات الاقتصاديةب المالية في الدالة التمييزية لإالتعويض عن قيم النس

f = -0.442+ 0.005x7+1.083x8 
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ة هذه الوحدة ة هذه الدرجة مع النقطة الفاصلة لمعرفذ سوف يتم مقارنإمييزية لهذه الوحدة الاقتصادية، ت
 . متعثرةغير  وأ متعثرةكانت  ي مجموعة سواءً الاقتصادية تنتمي لأ

 

 (40جدول)
 النقاط الفاصلة

الدالة  (Function(   (sample)الشركات عينة الدراسة  

1 

0 -1.466 

1 1.466 

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :المصدر                
 
 

فان  (-1.466)من  قريب ( انه كلما كان مقدار الدرجة التمييزية للوحدة الاقتصادية40جدول) يبين    
للوحدة  اذا كان مقدار الدرجة التمييزية ماأ ،الوحدة الاقتصادية تصنف ضمن الوحدات الاقتصادية المتعثرة

غير ) الاقتصادية السليمة الوحداتالوحدة الاقتصادية تصنف ضمن فان  (1.466 )من  اً الاقتصادية قريب
كما يلاحظ بأن المنطقة المحصورة بين متوسطي الدرجات التمييزية للشركات المتعثرة وغير ، المتعثرة (

هي ذات مساحة صغيرة نوعاً ما مما يدل على القدرة الجيدة للدالة  1.466و  -1.466المتعثرة، أي بين 
حتساب النقطة لية التصنيف فينبغي بناء قاعدة لاتخاذ القرار، فيتم اومن أجل تسهيل عم التمييزية،

 :الفاصلة بناءً على المعادلة الآتية
 

 2الدرجة التمييزية للوحدات المتعثرة + الدرجة التمييزية للوحدات غير المتعثرة   
                                       2 

 = صفر   1.466-1.466
       2  

 

( تصنف ضمن 0وبذلك ما زاد عن )( 0ذن النقطة الفاصلة بين الشركات المتعثرة وغير المتعثرة تساوي )أ
 . صنف ضمن الشركات المتعثرة( فما دون تُ 0متعثرة )سليمة( و)الالشركات غير 

 

مجموعتين عادة تصنيف الإساعد في تصنيف للمجموعتين التي تُ ( معاملات دالتي ال41)جدولكما يوضح 
  -:الآتيوك وغير متعثرة لى شركات متعثرةإ
 
 
 

                                                           

 )                                                                                            (228: 2016)سليماني،  
2
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 (41جدول )
 معاملات دالتي التصنيف للمجموعتين

 التصنيف دالتي معاملات

المتغيرات المستقلة 

(Variables) 

 (sampleالشركات عينة الدراسة )

0 1 
X7 -0.004 0.010 

X8 -1.216 1.958 

 2.568- 1.272- (الثابت)

فيشرل الخطي زالتميي وظائف  

 (SPSS-26: إعداد الباحث اعتماداً على مخرجات برنامج )المصدر

 لاحظ من الجدول أعلاه أن دالتي التصنيف تأخذان الشكل الآتي:وي  

 دالة تصنيف الشركات المتعثرة:

f= -0.004 X7-1.216 X8-1.272                                                                    

 دالة تصنيف الشركات غير المتعثرة:
f= 0.010 X7+1.958 X8-2.568                                                                       

كات حسب التصنيف الشر  تلك من خلال تطبيق الدالة الخاصة بتصنيف الشركات المتعثرة على    
متعثرة، إذ أثبتت جدارتها لدالة استطاعت تصنيف الشركات التشير نتائج تطبيق الدالة إلى أن اف الأساس
، أما فيما يتعلق بالدالة الخاصة بتصنيف الشركات غير المتعثرة وحسب التصنيف (%100)وبنسبة 

صنيف الشركات غير المتعثرة بدرجة أشارت نتائج تطبيق الدالة إلى أن الدالة استطاعت ت إذالأساسي، 
، (%100)ستنتج بأن الدالتين صنفا المجموعتين بشكل صحيح وبنسبة ، ومن ذلك نأيضاً  (100%)

 . أدناه (42ويمكن توضيح دقة التصنيف من خلال الجدول )
 

 -:نتائج التصنيف -3-3-13
 

( والذي يعرض عدد الوحدات الاقتصادية 42يتضح من خلال النتائج المتحصل عليها في الجدول )    
 ،خرى غير متعثرةأتصادية قت اقتصادية متعثرة واربع وحدات اوحدا ربعأب لمتعثرة وغير المتعثر والمتمثلا
 . ( في سنة التحليل%100)بنسبة و  ،ن التصنيف  يتصف بالدقةأذ وجد إ

  (42جدول)                                          
  نتائج التصنيف                                         

 Predicted)المتوقعةعضوية المجموعة     (sample)عينة الدراسة

Group Membership) 
المجموع
Total)) 

0 1 
 0 4 0 4 (Count)العدد  التصنيف الساسي
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Basic classification)) 1 0 4 4 
 100.0 0.0 100.0 0 )%(النسبة

1 0.0 100.0 100.0 
 صحيح بشكل مصنفة التصنيف الساسي حالات من٪ 100 

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :صدرالم
 

المجموعة  صنفت فقد ،لى جودة الدالة التمييزية المشتقة من التحليل التمييزيإ( 42شير الجدول )ذ يُ ا    
المجموعة الثانية و  شركات متعثرة،بوصفها  صحيحاً  تصنيفاً  يأ%( 100لشركات المتعثرة بنسبة )اولى الأ

لى إ%( أي صنفت بصورة مماثلة 100بة )بنسأيضاً و  صحيحاً  نفت تصنيفاً صُ   غير المتعثرة الشركات
 . ليه الباحثإالذي استند  ساسنيف الأالتص

 

 -:أثبات صحة فرضية الدراسة -3-3-14
 

 

انات إحصائياً للوصول إلى أفضل ما تم التوصل إليه من خلال البرنامج الإحصائي بعد تحليل البين إ
يوضح  من خلال الدالة التمييزية، التدفقات النقدية والربحية دوراً في عملية التنبؤ بالتعثر الماليمؤشرات 
  صدفة ؟ محل ،من نتائج من خلال مؤشراتها مه الدالة التمييزية(، هل أن ما تقد7الشكل)

 (7شكل )                                          
 ROC)منحنى )                                        

                                                                                    
                                                                                     0.1 

                                                                                    
                                                                                     0.8 

 )الحساسية(                                                                                      
                                                                                     0.6    

                                                 ققق                                   
                                                                                     0.4                                                                                          

                                                                                    
                                                                                                                      0.2 

 
 

                      1.0              0.8              0.6               0.4              0.2                0.0      
 (النوعية)                                                        

  (SPSS-26امج ): إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنالمصدر              
  

 (Rocقطر الصدفة                               منحنى )                
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عن قطر الصدفة  نحو اليساريتجه  (ROCبأن منحنى ) ،نتائج الاختبار( أعلاه 7شكل )لاحظ من ي       

لة تتسم بالموضوعية ن الداذ تشير النتائج أعلاه إلى أ، إ(%50)ل الصدفة محتحته مساحة  يحصروالذي 

 .   عن الصدفة وبعيدة تماما  

 (43جدول )                                                  

 ذج التمييزيللنمو  ROCالمساحة تحت منحنى    

: الاختبار نتيجة( متغيرات) متغير  

 1 للتحليل المتوقعة المجموعة

   فرضية العدم * (Area)المساحة

 ( Std. Error
a

) 

 في ظل الافتراض اللا

      معلمي**

Asymptotic Sig.
b
)) 

 %95 مقارب ثقة فاصل

 Lower)الحد الأدنى

Bound) 

 Upper)علىالأ الحد

Bound) 

0.875 0.143 0.083 0.594 1.000 

 الفعلية الحالة مجموعة بين الأقل على واحد رابط لها 1 للتحليل المتوقعة المجموعة: الاختبار نتيجة( متغيرات) متغير

 .حيزةمت الإحصاءات تكون قد ،السلبية الفعلية الحالة ومجموعة الإيجابية

 اللامعلمي الافتراض ظل في. **

 0.5=  الحقيقية المساحة: العدم فرضية. *

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :المصدر
 

عند مستوى معنوية اقل  (0.875) كانت ROC ))يتضح من خلال الجدول اعلاه ان مساحة منحنى    
 الدالةمما تقدم يتضح بان  ،ج التمييزي غير خاضعة للصدفةوبالتالي فان نتائج النموذ (،0,05) من

المتعثرة بين الشركات  ز ماــــــــعلى التميي ادرــــــــة قــــــــالربحية و ـــــــات النقديــــالمالية للتدفق المؤشراتمن  ةالمشتق
 ،ويمكن الاعتماد عليه لذلك فهو مبني على أساس علمي، كثر مما تفعله الصدفةأوالشركات غير المتعثرة 

 القائلة الدراسة فرضية صحة تثبت والتي المؤشرات أفضل لىإ التوصل تم التحليل عمليات خلال منو 
 الاقتصادية للوحدات المالي بالتعثر التنبؤ يؤدي إلى والربحية النقدية التدفقات مؤشرات ستعمالا إن)

 النقدية التدفقات نسبة مؤشرا ثبتأ نأ بعد (الحديثة عمالال بيئة متطلبات مع ينسجم الذي بالشكل
 . المالي بالتعثر التنبؤ عملية في المميز دورهم التشغيلي النشاط دليل ومؤشر التشغيلية

 

 -:الدالة التمييزية ةتقييم مدى دق -3-3-15
 

خلال  وذلك من ،المتعثر والشركات غير المتعثرة للتنبؤ بالشركات الدالةمن الممكن تقييم مدى دقة     
 بين ما محصورةن النقطة الفاصلة أكل شركة مع النقطة الفاصلة وبما يزية ليمقارنة نتائج الدالة التم

اذا كانت نتائج الدالة التميزية يزية مع الصفر فيمكان مقارنة نتائج الدالة التملإاب (1.466و   -1.466)
، قل من الصفر فان الشركة متعثرةأ وأما اذا كانت مساوية أمن الصفر فان الشركة غير متعثرة كبر أ

تصنيف الأساس وكما ( وتطابق نتائجها مع ال2018ويمكن بيان دقة الدالة التمييزية في سنة التحليل )
 . دناهموضح بالجدول أ
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 (44جدول ) 
 (2018سنة التحليل )يزية ليالتنبؤ بالشركات المتعثرة وغير المتعثرة وفق الدالة التم

  ساسالأصنيف الت اسم الشركة  ت

(Basic 

classification)  

قيم الدالة 

يزية يالتم

(Function 

values) 

وفق  التصنيف

 يزيةيالدالة التم
(Function 

classification)  

       مدى التطابق 
((Congruence 

شركة الصنائل  1
 الكيمياوية العصرية

 مطابق متعثرة 2.03-3 متع رة

الشركة العراقية للأعمال  2
ندسيةاله  

 مطابق متعثرة 3.03- متع رة

شركة الصناعات  3
 المعدنية والدراجات

 مطابق متعثرة 0.00 متع رة

الشركة العراقية لتصنيل   4
 وتسويق التمور

 مطابق متعثرة 0.80- متع رة

الشركة العراقية للسجاد   5
 والم روشات

 مطابق غير متعثرة 2.14 غير متعثرة

 مطابق غير متعثرة 1.07 ير متعثرةغ شركة الخياطة الحدي ة 6

لبسة شركة أنتا  الأ 7
 الجاهزة

 مطابق غير متعثرة 1.17 غير متعثرة

شركة الكندي لإنتا   8
 اللقاحات البيطرية

 مطابق غير متعثرة 1.57 غير متعثرة

    (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :المصدر
كانت النتائج  ذإ (%100)ن هناك نسبة تطابق للدالة التميزية بنسبة أه علاأالجدول يتضح من خلال  

ة متعثر  شركات اربعن هناك أكما  ،شركات ربعأربع شركات غير متعثرة من اصل أك ن هناألى إتشير 
 . شركات ربعأمن اصل 

 

 وذلك ولىالأ السنة من بدلاً  التعثر تسبق التي والثالثة الثانية للسنوات التمييزية الدالة دقة اختبار سيتمو  
 جراءاتهاإ تخاذلا الكافي والوقت الفرصة الاقتصادية الوحدة إدارة منحي والثالثة الثانية بالسنة التنبؤ لان

 ظاهرة من مناسبة فترة قبل والتصحيحية الوقائية وسائلها واستعمال المالي التعثر مخاطر لتلافي المناسبة
 دناه.( أ45)الجدول موضح بوكما التعثر، 

 
 
 

                                                           

 (
3

   تم احتساب هذه القيمة كالآتي:      

f= -0.442+0.005(0)+1.083(-1.468)= -2.03                                                                                    

مع جميع الشركات ولكل سنة مستهدفة في عملية التحليل وفق هذه الطريقة للوصول إلى الدالة التمييزية ل وسيجري استعما 
القيم التنبؤية ومطابقتها مع درجة النقطة الفاصلة والتصنيف الأساسي لمعرفة درجة دقة الدالة التمييزية في السنة 

 المستهدفة.
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 (45جدول )                                            
سنة في ي أ الثالثة التي تسبق التعثرلسنة في االتنبؤ بالشركات المتعثرة وغير المتعثرة وفق الدالة التميزية 

(2015) 
 ساسالتصنيف الأ اسم الشركة  ت

(Basic 

classification) 

قيم الدالة 

التميزية 

(Function 

values) 

التصنيف وفق 

الدالة التميزية 
(Function 

classification) 

مدى التطابق 
((Congruence 

شركة الصنائع الكيمياوية  1

 العصرية
 مطابقغير  متعثرةغير  1.94 متعثرة

الشركة العراقية للأعمال  2

 الهندسية
 مطابق متعثرة 0.00 متعثرة

شركة الصناعات  3

 المعدنية والدراجات
 مطابق متعثرة 0.26- ةمتعثر

الشركة العراقية لتصنيع   4

 وتسويق التمور
 مطابقغير  غير متعثرة 4.11 متعثرة

الشركة العراقية للسجاد   5

 والمفروشات
 مطابقغير  متعثرة 2.03- غير متعثرة

 مطابق غير متعثرة 0.29 غير متعثرة شركة الخياطة الحديثة 6

لبسة نتاج الأأشركة  7

 الجاهزة
 مطابق غير متعثرة 1.85 ر متعثرةغي

شركة الكندي لإنتاج  8

 اللقاحات البيطرية
 مطابق متعثرة غير 20.29 غير متعثرة

 ( SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :المصدر
 

وكما موضح  (%62.5)ن هناك نسبة تطابق للدالة التميزية بنسبة أعلاه أيتضح من خلال الجدول     
ن أكما  ،ربعأك ثلاث شركات غير متعثرة من اصل ن هناألى إكانت النتائج تشير  ذإ( 8) في الشكل

 ، ويمكن احتساب النسبة كالآتي: ربعأمن اصل  شركتين متعثرةهناك 
 
 
 السنة الثالثة التي تسبق التعثر. % درجة التنبؤ للدالة في%62.5= 100*  8/  5= 

 

للسنة الثالثة التي تسبق التعثر من  لدالة التمييزية والتصنيف الأساسين امكن توضيح نسبة التطابق بويُ 
 ( أدناه.8)خلال الشكل 

 
 
 
 
 
 

 %100*   العينة جماليإ/  المطابقة الشركات
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 (8شكل )                                         
 مع نتائج الدالة التمييزية للسنة الثالثة التي تسبق التعثر نسبة تطابق التصنيف الأساس      

 
 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتماداحث إعداد الب :المصدر 
 

للشركات  التصنيف الأساس لاحظ من خلال الشكل أعلاه بأن نسبة تطابق نتائج الدالة التمييزية معيُ و     
%( في السنة الثالثة التي تسبق التعثر المالي، ونسبة عدم التطابق 62.5بلغت )المتعثرة وغير المتعثرة 

 .   %(37.5بلغت )
كن توضيح التنبؤ بالشركات المتعثرة وغير المتعثرة من خلال الدالة التمييزية في السنة الثانية التي مويُ 

 . ( أدناه46تسبق التعثر وفق الجدول )
 

 (46جدول )                                             
  سنة في أي  لثانية التي تسبق التعثرفي السنة االتنبؤ بالشركات المتعثرة وغير المتعثرة وفق الدالة التميزية 

(2016) 
 ساسالتصنيف الأ اسم الشركة  ت

(Basic 

classification) 

قيم الدالة 

التميزية 

(Function 

values) 

التصنيف وفق 

الدالة التميزية 
(Function 

classification) 

مدى التطابق 
((Congruence 

شركة الصنائع الكيمياوية  1

 العصرية
 مطابق غير متعثرة 1.01- متعثرة

الشركة العراقية للأعمال  2

 الهندسية
 مطابقغير  متعثرة 0.03 متعثرة

شركة الصناعات  3

 المعدنية والدراجات
 مطابق متعثرة 0.46- متعثرة

الشركة العراقية لتصنيع   4

 وتسويق التمور
 مطابقغير  غير متعثرة 1.26 متعثرة

الشركة العراقية للسجاد   5

شاتوالمفرو  
 غير مطابق متعثرة 0.24- غير متعثرة

62.5% 

37.5% 

 نسبة الشركات المطابقة

 نسبة الشركات غير المطايقة
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 مطابق غير متعثرة 0.88 غير متعثرة شركة الخياطة الحديثة 6

لبسة نتاج الأأشركة  7

 الجاهزة
 مطابق غير متعثرة 10.19 غير متعثرة

شركة الكندي لإنتاج  8

 اللقاحات البيطرية
 مطابق غير متعثرة 2.58 غير متعثرة

 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) لاعتمادباإعداد الباحث  :المصدر
 

وكما موضح  (%62.5)ن هناك نسبة تطابق للدالة التميزية بنسبة أعلاه أيتضح من خلال الجدول     
ن أ، كما ربعأك ثلاث شركات غير متعثرة من اصل ن هناالى إكانت النتائج تشير  ذإ( 9في الشكل )

 .السنة الثالثة التي تسبق التعثرقة في قق للنتائج المتحوهو مطاب ،ربعأمن اصل  شركتين متعثرتينهناك 
 

التي تسبق التعثر من  للسنة الثانية التصنيف الأساسويمكن توضيح نسبة التطابق بين الدالة التمييزية و 
 الآتي: خلال الشكل

 (9الشكل )                                       
 ائج الدالة التمييزية للسنة الثانية التي تسبق التعثرمع نت نسبة تطابق التصنيف الأساس       

 
 (SPSS-26على مخرجات برنامج ) بالاعتمادإعداد الباحث  :المصدر 
 

تسبق التعثر المالي الثالثة والثانية التي  مستوى التنبؤ بالتعثر المالي لسنة التحليل والسنواتيمكن توضيح 

 ( الآتي:10ومن خلال الشكل )

 

 

 

62.5% 

37.5% 

 نسبة الشركات المطابقة

 نسبة الشركات غير المطايقة
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 (10شكل )                                                      

 مستوى التنبؤ بالتعثر المالي لسنة التحليل والسنوات التي تسبق التعثر                     

 

 
 (SPSS-26إعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج ) :المصدر

 

%( في 100ف للشركات عينة الدراسة بلغت )التصنيتطابق لاحظ من خلال الشكل أعلاه أن نسبة يُ     
%( 62.5التصنيف ) تطابق بلغت نسبةف سنة التحليل، أما في السنتين الثانية والثالثة التي تسبق التعثر

 . لدالة التي اعتمدت أفضل المؤشراتزية لوهذا مؤشر جيد على القدرة التميي
لمؤشرات  اً ومميز  اً واضح اً دور هناك  نأبما توصلت له نتائج التحليل التمييزي يتضح من خلال     

مؤشر  ،)نسبة التدفقات النقدية التشغيلية بالمؤشرات ةوالمتمثل ةالنقدي اتمؤشرات التدفق برزتذ إ، الدراسة
على  اوتفوقه المميزومن هذه الدراسة يمكن فهم دور مؤشرات التدفقات النقدية  ،دليل النشاط التشغيلي(

ؤشرات الربحية دور لكنه بسيط مقارنةً مع مؤشرات قائمة التدفقات النقدية لذلك ن لما إذ ،مؤشرات الربحية
في عملية التمييز بين  اً واضح اً دور  ن لمؤشري التدفقات النقديةوبالتالي فإ، تم استبعادها من بناء الدالة

 .المتعثرة وغير المتعثرة الصناعية العراقية الشركات
 توفر أمرين هما الآتي: ي تمثل مخرجات التحليل التمييزي أنتال الدالة التمييزية ستطاعتافقد 
في عملية التنبؤ بالتعثر  ذات الدور المميزمن خلال الدالة التمييزية يمكن معرفة المؤشرات المالية  -1

 المالي مقارنة بالمؤشرات الأخرى الداخلة في عملية التحليل التمييزي.
، وذلك لما امتازت به من دقة في لتنبؤ بالتعثر المالي للشركاتاعتماد الدالة التمييزية في عملية ا -2

 من خلال تطبيقها على المؤشرات المالية للسنوات التي تسبق التعثر. التصنيف
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  المبحث الأول                                   
 لاستنتاجاتا                                                         

 :وكالآتياستنتاجات الجانبين النظري والتطبيقي للدراسة،  تناول هذا المبحثي

 -:استنتاجات الجانب النظري -4-1-1

 ب النظري للدراسة من خلال الآتي:يمكن بيان استنتاجات الجان

مكانية و التعثر المالي، و هناك علاقة بين التدفقات النقدية والربحية  -1 ن مالاستفادة من هذه العلاقة ا 
المخاطر ب عملية التنبؤ فيالتدفقات النقدية والربحية مؤشرات باستعمال توظيفها لصالح الشركات  خلال

العلاقة العكسية بين مؤشرات التدفقات هذه الشركات مستقبلًا، فإن هذه مكن أن تتعرض لها المالية التي يُ 
في المالي عرض الشركات لخطر التعثر هم في قياس مستوى احتمالية تستُ  والتعثر المالي النقدية والربحية

 الفترات القادمة من حياتها.

وفر يمكن أن اس النقدي وأساس الاستحقاق يُ سالأ إلىلمؤشرات المالية المستندة ن اعتماد مزيج من اإ -2
حقق عملية التنبؤ تُ وتبين أفضل المؤشرات من حيث الدور و  الشركاتنتائج تنبؤية جيدة تتعلق بمستقبل 

مؤشرات الربحية لكنها مكملة لها، لتدفقات النقدية ليست بديلة عن ، فمؤشرات قائمة اطاء ممكنةبأقل أخ
صورة واضحة يمكن أن يعطي مزيج المؤشرات  ، وبالتالي لذلك تم المزج بين النوعين من هذه المؤشرات

من والتي يمكن  شركاتللوضاع المالية الحالية والمستقبلية المتعلقة بالمركز المالي رشاد عن الأإدلة أو 
 تخاذ القرارات.عملية اتنشيط  خلالها

لي ومنها أسلوب التحليل التمييزي ساليب في عملية التنبؤ بالتعثر الماساليب الكمية أفضل الأالأ عدتُ  -3
التحليل سلوب ألما يُقدمه هذا الأسلوب من نتائج يمكن تبنيها والاعتماد عليها، فضلًا عن ما يوفره 

كلفة، كل هذه الأمور من شأنها أن تعود بالفائدة على الشركات التي تستعمله  ن وقت وجهد و مالتمييزي 
 وتعتمد عليه في عملية التحليل المالي.  

، وذلك لما توفره هذه المؤشرات الفاعلمؤشرات التدفقات النقدية  دورثبت من خلال التحليل الوصفي  -4
ساعد إدارات الشركات من رسم خططها وفق نتائج تحليل من درجات عالية من الواقعية والموضوعية ت

 هذه المؤشرات. 

استعمال مؤشرات التدفقات النقدية في عملية التنبؤ بالتعثر المالي للشركات يساعد على تقديم نتائج  -5
عالية الموثوقية تساعد إدارات تلك الشركات من التعرف على الوضع المالي المستقبلي لشركاتها واتخاذ 

 جراءات التصحيحية المناسبة في حالة تعرضها لمخاطر التعثر المالي .الإ
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 -استنتاجات الجانب التطبيقي: -4-1-2

 -مكن بيان استنتاجات الجانب التطبيقي للدراسة من خلال الآتي:يُ 

التدفقات بضرورة إعداد الشركات لقائمة  بالمعايير الدولية أو القواعد المحلية فيما يتعلقلم يتم الالتزام  -1
ن قبل الشركتين الصناعيتين ة الأخرى ممع القوائم الرئيسوتقديمها النقدية في نهاية السنة المالية 

ولجميع  نية للصناعات المعدنية والدراجاتالشركة العراقية للأعمال الهندسية والشركة الوط ،المتعثرتين
د أسباب تعثر هذه الشركات هو عدم ، وممكن أن نستنتج من ذلك بأن أحسنوات التي تغطيها الدراسةال

اهتمامها بإعداد قائمة التدفقات النقدية وبالتالي عدم الاستفادة من مؤشرات هذه القائمة في عملية التحليل 
 .المالي

لصافي التدفق النقدي التشغيلي  اً أثر رة وغير المتعثرة وجد أن هناك من خلال بيانات الشركات المتعث -2
أن أغلب الشركات المتعثرة كان صافي تدفقاتها النقدية من النشاط التشغيلي  ذإتعثر الشركات، على 
، 2015، إذ بلغ صافي التدفق النقدي التشغيلي للشركة العراقية للأعمال الهندسية وللسنوات اً سالب

، وكذلك شركة إنتاج (-37731146، -76810417، 87681786-)وعلى التوالي  2017، 2016
، -3750405624 ،-5273528655) وعلى التوالي 2017، 2016، 2015نوات وتسويق التمور للس

على التوالي  2018، 2017، 2015شركة الصناعات المعدنية والدراجات للسنوات  أما، (-49870481
(214689197- ،73771943- ،354193764-). 

ية، تبين بأن أفضل من خلال تحليل بيانات الشركات عينة الدراسة والتوصل إلى مؤشراتها المال -3

( لما امتازت به هذه السنوات من استقرار 2018، 2017سنوات الدراسة لهذه الشركات هما سنتا )

( كسنة تحليل، كونها أحدث سنوات الدراسة من حيث 2018سياسي واقتصادي، لذلك تم اختيار سنة )

 توفر البيانات.

صل إلى أهم المؤشرات دوراً في عملية التمييز بين المتعدد تم التو  ستعمال أسلوب التحليل التمييزيبا  -4
الشركات المتعثرة  وغير المتعثرة ومن خلال التحليل التمييزي تبين بأن أفضل المؤشرات هما: مؤشر دليل 

 النشاط التشغيلي ومؤشر نسبة التدفقات النقدية التشغيلية. 

بين المؤشرين اللذين يمثلان أفضل  اً ايز بينت مخرجات أسلوب التحليل التمييزي بأن هناك مفاضلة وتم -5
( وهي أقل من 0.060تبين أن مستوى معنوية مؤشر دليل النشاط التشغيلي بلغت ) إذ، المؤشرات

إما ، (1.237( والمعامل التمييزي للمؤشر )Wilks' Lambda) كمعدل لإحصاءة (5.379وبلغ )، %(10)
 (7.165%(، وبلغ )5وهي أقل من )( 0.034) د بلغتفق نسبة التدفقات النقدية التشغيليةمعنوية مؤشر 

(، وبذلك يكون مؤشر دليل النشاط 1.070(، والمعامل التمييزي )Wilks' Lambdaكمعدل لإحصاءة )
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جة معنوية وأقل مستوى كونه امتاز بأعلى در لنسبة التدفقات النقدية التشغيلية التشغيلي أفضل من مؤشر 
  المعامل التمييزي. وأعلى مستوى من حيث من الإحصاءة

استطاعت الدالة التمييزية التي تم التوصل إليها من التنبؤ بالتعثر المالي في سنة التحليل وبمستوى  -6
 ذات المؤشرات بواسطة تشكيلها تم التي التمييزية للدالة والثقة المأمونية%(، مما يعطي ذلك 100تنبؤ )
 غيرأخرى و  متعثرة شركات لىإ الشركات تصنيف العالية في القدرته وذلك التمييز عملية في الفاعل الدور
 . متعثرة

ملية التنبؤ الدالة التمييزية التي تم التوصل إليها من خلال أسلوب التحليل التمييزي في عاستعمال  -7
كلا  في %(62.5) تنبؤية بلغت درجةب ، كانتالثالثة والثانية التي تسبق التعثر بالتعثر المالي للسنتين

 .لتعثر الماليالتي تسبق ا، وهذا دليل جيد عن المستوى التنبؤي للدالة في السنوات نتينالس

من خلال الدالة التمييزية التي تم التوصل إليها وعند استعمالها في تحليل بيانات السنوات التي تسبق  -8
ؤ في السنة الثالثة التي التعثر للتعرف على الكفاءة التنبؤية لهذه الدالة تبين بأن الدالة استطاعت التنب

 ،%( وهي نسبة تساوي نسبة تنبؤ الدالة في السنة الثانية التي تسبق التعثر62.5تسبق التعثر بنسبة )
وهذا دليل واضح ومؤشر جيد على أن الدالة حافظت على قدرتها التنبؤية دون أن تنخفض من السنة 

لأن ، تصحيحية مناسبةوقائية أو أساليب  اعتمادفرصة ، إذ يتيح ذلك للشركات نية إلى السنة الثالثةالثا
 التنبؤ تنخفض كلما زاد السقف الزمني الذي تغطية العملية التنبؤية. القدرة علىمن المعلوم بأن 

تأخر بعض شركات  القطاع الصناعي المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية من تقديم بياناتها  -9

مالي، بسبب عدم وصول تلك البيانات إلى الأطراف المعنية بالتحليل الختامية يعد احد أسباب التعثر ال

 المالي سواءً أكانت داخلية أم خارجية في الوقت المناسب . 

المسؤولة  بل الجهاتتعثر الشــــــــــركات الصناعيــــــــــــــة العراقيـــــــــــــــة دون اتخــــــــــــــــــاذ أي إجــــــــــــــراء من ق -10
عن القطاع الصناعي، إذ يُمكن أن تتُخذ إجراءات من شأنها أن تنعش حياة هذه الشركات من خلال 

 أساليب علاجية تتبناها الدولة .

ى لإلى الافتقار إعية العراقية يعود ن تزايد حالات التعثر المالي الذي تتعرض له الشركات الصناإ -11
ات المالية المؤشر  استعمالحث الشركات التابعة له على تلصناعي خاصة بالقطاع ا تعليمات أو توجيهات

للتنبؤ بالتعثر المالي قبل حدوثه، والوقوف على ما سيؤول عليه المركز  كميةمن خلال أساليب وطرق 
  .المالي مستقبلاً 
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ل على لا يوجد اهتمام من قبل شركات القطاع الصناعي العراقي في مجال القيام بدورات تدريبية تعم -12
تطوير قُدرات مجموعة من الأفراد الذين يعملون بوصفهم محاسبين أو مدققين وتأهيلهم بوصفهم محللين 
ماليين في هذه الشركات ليتسنى لها استخدام أفراد مهنيين في مجال التحليل المالي، ومن خلال ما يؤديه 

 ية اتخاذ القرار.  المحللون الماليون تتمكن الشركات من خفض حالة عدم التأكد عند عمل

التحليل من خلال ما تم التوصل إليه من نتائج أسلوب التحليل التمييزي المتعدد وباستعمال برنامج  -13
، تبين صحة فرضية الدراسة القائلة ) إن استعمال مؤشرات التدفقات النقدية (SPSS-26)الإحصائي 

ادية بالشكل الذي ينسجم مع متطلبات بيئة والربحية يؤدي إلى التنبؤ بالتعثر المالي للوحدات الاقتص
 الأعمال الحديثة(. 
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 المبحث الثاني                                       

 التوصيات                                          

 سة في المبحث السابق يمكن الخروجالدراهذه ليها إالاستنتاجات التي توصلت  إلى استناداً 
 :كالآتيوهي  والمقترحات البحثية المستقبلية، التوصيات بمجموعة من

 -التوصيات العامة: -4-2-1

 إجراءات تبني ضرورة تؤكد الاقتصادية الوحدة حياة دورة خلال التعثر حالات حدوث إن -1
صلاحات وقائية  تنجم التي والخسائر التعثر مخاطر حدوث تجنب خلالها من يمكن ضرورية وا 
 . عنه

ساس النقدي الأ إلىلمؤشرات المالية المستندة من ا اً مزيج تعتمد الوحدة الاقتصادية نضرورة إ -2
بالمستقبل نتائج تنبؤية جيدة تتعلق  من خلال مزيج المؤشرات تقديم  ، إذ يمكنوأساس الاستحقاق

 بدقة.حقق عملية التنبؤ تُ المالي للوحدات الاقتصادية، وتحديد المؤشرات الأكثر أهمية و 

التعثر المالي و الاقتصادية من العلاقة بين التدفقات النقدية والربحية  الوحدات استفادة يينبغ -3
، من خلال الكشف التنبؤ بالتعثر المالي عملية ها التي يمكن استعمالها فيمن خلال مؤشرات

  .المستقبليةمخاطر البالمعلومات المناسبة حول  مخاطر التعثر وتزويد إدارة الوحداتالمبكر عن 

دات ــــــــــــــــــة من قبل المحللين الماليين في الوحـــــــــــــات النقديــــــــــضرورة الاهتمام بمؤشرات التدفق -4
في عملية  ات من معلومات تساعد إدارة هذه الوحداتالاقتصادية، وذلك لما توفره هذه المؤشر 

 اص.بشكل عام والتنبؤ بالتعثر المالي بشكل خ اتخاذ القرار

ضرورة اعتماد الأساليب الكمية في عملية التنبؤ بالتعثر المالي ومنها أسلوب التحليل  -5
ية، يمكن تبنيها والاعتماد التمييزي لما يُقدمه هذا الأسلوب من نتائج تتسم بالدقة والموضوع

 . عليها

التي  تتاليةإمكانية استعمال صافي التدفق النقدي التشغيلي السالب إلى جانب الخسائر الم -6
 إلى متعثرة وغير متعثرة. تحققها الوحدات الاقتصادية عند القيام بعملية تصنيف الوحدات

 من الوحدات الاقتصادية إدارة لدى اقتصادي وعي خلق إلى تهدف ندوات إقامة إلى اللجوء -7
 تجنبت لكي المالي، للتعثر تعرضت التي الوحدات واجهتها التي والمعوقات المشاكل طرح خلال

 .المشاكل نفس في الوقوع الأخرى الوحدات
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 التي ةالجديَ  والدراسات المتنوعة بالبحوث القيام طريق عن المالي بالتعثر التنبؤ موضوع إثراء -8
 .الواقع أرض على بها التعامل أجل من أفضلها تبني في همستُ  أن ممكنمن ال

 -التوصيات الخاصة بالشركات عينة الدراسة: -4-2-2

كون هذه  الشركات الصناعية العراقية في المالي بالتعثر التنبؤ لموضوع كبيرة أهمية طاءعإ -1
 بعضها تتعرض والتي والاجتماعية الاقتصادية التنمية تحقيق في حيوياً  دوراً  تلعب الشركات
 . الإفلاس إلى الغالب في تقودها لتعثرات سنوياً 

 إلى اتخاذالقطاع الصناعي في العراق السعي من قبل الجهات الحكومية المسؤولة عن  -2
لشركات نعاش الواقع الصناعي العراقي ودعم امن خلالها تقديم حلول تُساعد في إمكن إجراءات يُ 

 الصناعية المتعثرة، وذلك لمساهمة هذا القطاع في بناء الاقتصاد الوطني.

المعايير بما ينسجم مع  ضرورة القيام بإعداد قائمة التدفقات النقدية للشركات عينة الدراسة -3
ة مع القوائم المالية نهاية السنة بوصفها قائمة رئيس الدولية أو القواعد المحلية، وتقديم هذه القائمة

بالشركات للأطراف المرتبطة المالية، وذلك لأهمية المعلومات التي تتضمنها هذه القائمة 
 .الصناعية

إجراء دورات تأهيل لكوادر محاسبية لغرض ينبغي للشركات الصناعية العراقية أن تتبنى  -4
في مجال التحليل المالي، لكي تتمكن هذه الفئة من تقديم المعلومات المناسبة التي من  العمل

 الشركات في اتخاذ قرارات صحيحة. هذه شأنها مساعدة إدارة 

ع ضرورة التقصي عن نقاط الخلل التي من شأنها أن تكون سبباً في تعثر شركات القطا -5
الصناعي العراقي سواء أكانت تتعلق بالنشاط الإداري أو الإنتاجي أو التسويقي لتلك الشركات أو 

يجاد الحلول الملائمة وفي الوقت المناسب.   أسباب أخرى وا 

ضرورة تبني الجهات الحكومية المسؤولة عن القطاع الصناعي في العراق حث الشركات  -6
التشريعات التي تُلزم هذه الشركات باستعمال المؤشرات  الصناعية العراقية ومن خلال عدد من

ترة المالية وتحليلها من خلال الأساليب الكمية لغرض التنبؤ بالتعثر المالي بشكل مبكر وقبل ف
 . سبةالشركات اتخاذ إجراءات تصحيحية مناهذه لإدارات مناسبة من حدوثه، حتى يتسنى 

 السنةية لتقاريرها المالية بشكل كامل عند نهاية ضرورة إعداد الشركات الصناعية العراق -7
المالية وبدون تأخير حتى يتسنى للجهات ذات العلاقة تقييم الإداء المالي السنوي لهذه الشركات، 
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لتصحيح المسار واعتماد عدد من المؤشرات المالية في عملية التنبؤ المستقبلي للوضع المالي 
 لأوان.فوات ا المالي للشركات المتعثرة قبل

صرارها على توليد صافي تدفقات نقدية تشغيلية  -8 ضرورة اهتمام الشركات الصناعية العراقية وا 
موجبة من خلال تحسين جودة منتجاتها عن طريق التقنيات الصناعية الحديثة وخفض حجم 
النفقات الإدارية غير الضرورية وربط أجور العمل بعدد الوحدات المنتجة بدلًا من صرف أجور 

لكي تكون  العاملين على أساس الفترة إضافة إلى اعتماد سياسات مناسبة في تحصيل الدين
 .بعيدة عن التعثر المالي

الشركات الصناعية عموماً والشركات عينة الدراسة على وجه  اعتماد بضرورة الباحث يوصي -9
تباع الدراسة هذه معطيات على الخصوص  لاستعمال ةددالمح والمنهجية الأولية الخطوات وا 
 والإجراءات القرارات اتخاذو  المالي بالتعثر التنبؤ أجل من والربحية النقدية التدفقات مؤشرات
 .الملائمة
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 المصادر                                     

 القرآن الكريم .

 -المصادر العربية : -:أولا  

 -أ: الو ائق الرسمية :

 (.2015،2016،2017،2018) لسنة التقرير السنوي"،"يع التمور، الشركة العراقية لتصن (1

 (.2015،2016،2017،2018)، لسنة"التقرير السنوي"الشركة العراقية للأعمال الهندسية،  (2

    (.2015،2016،2017،2018)لسنة  "التقرير السنوي"، الشركة العراقية للسجاد والمفروشات، (3

 (.2015،2016،2017،2018) ، لسنةالتقرير السنوي"" الشركة الوطنية للصناعات المعدنية،  (4

 (.2015،2016،2017،2018)لسنة   "التقرير السنوي"،شركة الألبسة الجاهزة،  (5

 (.2015،2016،2017،2018)لسنة   "التقرير السنوي"،الخياطة الحديثة،  شركة (6

 (.2015،2016،2017،2018)، لسنة"التقرير السنوي"شركة الصنائع الكيماوية العصرية،  (7

  (.2015،2016،2017،2018)لسنة   "التقرير السنوي"،شركة الكندي لإنتاج اللقاحات،  (8
 معيار القانونيين، للمحاسبين السعودية الهيئة ترجمة ،"المالية التقارير لإعداد الدولية المعايير" (9

              (.2016)  ،(7) الدولي المحاسبة

  -: الكتب: ب 

، دار  "تحليل ومناقشة القوائم المالية" ،(2002) ، زياد هاشميطي، قاسم محسن ويحيىالحب (1
 الكتب والوثائق / بغداد.

 "تحليل القوائم المالية مدخل لصناعة القرارات الاستثمارية ،(2017) حسينالحكيم، سلمان  (2
 مؤسسة رسلان للطباعة والنشر والتوزيع، دمشق. والائتمانية"

 الأكاديمية العربية المفتوحة، الدنمارك. "يل المالي"التحل ،(  2007) الحيالي، وليد ناجي (3
 ،  صنعاء.2جامعة العلوم والتكنولوجيا، ط  ،""الإدارة المالية ،(2013) السنفي، عبدالله عبدالله (4
 فلسطين. رام الله، 1 –، ط  ""التحليل المالي ،(2008) الشيخ، فهمي مصطفى (5



 ..المصادر
 

 
148 

دار الفجر للنشر          "إدارية محاسبية "التحليل المالي وجهة نظر ،(2014) الصيرفي، محمد (6
 ، القاهرة.1والتوزيع، ط 

، للطباعة والنشر ، دار الهناء""المحاسبة وتحليل القوائم المالية ،(2009) بدوي، محمد عباس (7
 القاهرة.

سماعيل، إسماعيل وم (8 "تحليل  ،(2009) رعي، عبدالرحمن وحمزة، محي الدينفلوح، صافي وا 
 منشورات جامعة دمشق /كلية الإدارة والاقتصاد. ،القوائم المالية"

الطبعة العربية  ""المحاسبة المتوسطة /الجزء الثاني ،(2009) ، جيريويجانتدونالد و كيسو،  (9
 الثانية، تعريب احمد حجاج، دار المريخ للنشر، المملكة العربية السعودية / الرياض.

"التحليل المالي مدخل  ،(2000) أسماعيل أسماعيل ونور، عبدالناصرمحمد، منير شاكر و  (10
 ، مطبعة الطليعة، عمان.1، ط صناعة القرارات"

 -البحوث والدوريات: -ج

"استخدام النماذج الكمية ومؤشرات  ،(2016) اجدة عبدالمجيد وصالح، هلال يوسفأحمد، م (1
كلية  –جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا  التدفقات النقدية ودورها في التنبؤ بالفشل المالي"

 .135-113(،  ص ص 2(، العدد)17، مجلد )مجلة العلوم الاقتصاديةالدراسات التجارية، 
"قيمة المعلومات المحاسبية التنبؤية ودورها في الرقابة مع  ،(2007) البياتي، غازي عبدالعزيز (2

(، 3مجلد )، المجلة تكريت للعلوم الاقتصادية والإدارية "التركيز على الرقابة القبلية )السابقة ( 
 .164-148(، ص ص 7العدد )

لتنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية ا"،(2015لؤي) عباس حميد يحيى وعبدالرزاق، عمارالتميمي،  (3
)بالتطبيق على عينة من المصارف العراقية  باستخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي"

(، 84(، العدد )21، المجلد) والإداريةمجلة العلوم الاقتصادية (، 2013-2008للسنوات من )
 .414-392ص ص 

"التنبؤ بالتعثر المالي لشركات الاستثمار باستعمال ، (2014) الحسناوي، سالم صلال راهي (4
مجلة  في سوق العراق للأوراق المالية" دراسةEPS: وأثرها على  Kidaالنسب المالية لنموذج  

 (.134-118(، ص ص )9(، العدد)4لد)، المجالمثنى للعلوم الإدارية والاقتصادية
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 Sherrodاستخدام نموذج " ،(2013) ، ياسين طه ياسينالحمداني، رافعة أبراهيم والقطان (5
للتنبؤ بالفشل المالي" دراسة تطبيقية في الشركة العامة لصناعة الأدوية والمستلزمات الطبية في 

-449(، ص ص 10(، العدد )5) المجلد ،بار للعلوم الاقتصادية والإداريةمجلة الأننينوى، 
473. 

"التنبؤ بتعثر الشركات المساهمة العامة الصناعية العراقية  ،(2013) الزبيدي، فراس خضير (6
، المجلد مجلة القادسية للعلوم الإدارية والاقتصادية ))نموذج مقترح(( ،باستخدام النسب المالية "

 .201-189(، ص ص 4(، العدد)15)
دراسة  ""ربحية المصارف والعوامل المؤثرة فيها ،(2015) ين صالحالساعدي، علاء عبدالحس (7

المجلة العربية تطبيقية على المصارف العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، 
 . 373-359(، ص ص 1(، العدد)35، المجلد)للإدارة

مستقبلية باستخدام "التنبؤ بالأرباح ال ،(2017) عبدالحسين والغزي، سعود سعد الساعدي، علاء (8
مجلة جامعة البصرة/ كلية الإدارة والاقتصاد /  "النقديةالأرقام التاريخية للأرباح والتدفقات 

 .33-1(، ص ص 18(، العدد)9)مجلدال، دراسات إدارية
دراسة تطبيقية على عينة من  "أثر الرفع المالي على السيولة والربحية "، (2018) العلي، احمد (9

 1(، العدد)40، المجلد)مجلة جامعة البعثفي سوق دمشق للأوراق المالية،  الشركات المدرجة
 .205-173(، ص ص 

أهمية "، (2014) أمين، عثمان عبدالقادر والبياتي، غازي عبدالعزيز وصالح، جليل أبراهيم (10
 ) دراسة ميدانية في مصرف "التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر والفشل المالي للشركات المساهمة

(، 3)(، العدد1، المجلد)مجلة جامعة التنمية البشرية(، ق الأوسط العراقي للاستثمارالشر 
 .215-188، ص ص 2014

استخدام نموذج الانحدار البروبيتي في "، (2016) عبدالرحمن عبيد وعبد، أياد حماد جمعة، (11
، العدد (8)، المجلدمجلة جامعة الأنبار للعلوم الاقتصادية والإداري التنبؤ بفشل الشركات"

 . 46-20(، ص ص 15)

تحليل العلاقة بين الهندسة "، (2018) رشوان، عبدالرحمن محمد وأبو رحمة، محمد عبدالله (12
، المجلد مجلة دراسات اقتصادية "المالية والتحليل المالي وأثرها على ترشيد قرا رات المستثمرين

 .  162-139(، ص ص 1)(، العدد5)
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مقترح لقياس استخدام المعلومات المحاسبية للتنبؤ  "نموذج، (2015) زلوم، نضال عمر (13
(، ص 3(،العدد)11، المجلد)المجلة الأردنية في إدارة الأعمال "باستمرارية الأرباح كأداة لجودتها

 . 640-621ص 
المصرفية العاملة في  للتنبؤ بتعثر المنشأة نموذج مقترح"، (2011) شاهين، علي ومطر، جهاد (14

(، 25، مجلد)مجلة جامعة النجاح للأبحاث )العلوم الإنسانية(، "فسطين )دارسة تطبيقية(
 .878 -850(، ص ص 4العدد)

دور التنبؤ بالفشل المالي ومؤشرات التدفقات النقدية التشغيلية "، (2014) عزيز، كرار عبدالاله (15
دراسة تطبيقية في عينة من المصارف العراقية Kida بالاستقرار المصرفي باستعمال نموذج  

(، 7)مجلدال، مجلة الغري للعلوم الاقتصادية والإدارية"، مدرجة في سوق العراق للأوراق الماليةال
 .31-1، ص ص (30العدد)

دراسة  "أنموذج مقترح للتنبؤ بالتعثر المالي"، (2015) ليوي، زهرة حسن ونهود، محمد عباسع (16
/ الجامعة  قتصادمجلة الإدارة والا ،ة من الشركات الصناعية المختلطةتطبيقية في عين

 .249-231(، ص ص 103(، العدد )38، مجلد )المستنصرية

نقدية في اكتشاف الاحتيال دور مؤشرات قائمة التدفقات ال"، (2018) قحطان، محمد سيف (17
(، العدد 2مجلد)ال، مجلة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصادية "– دراسة تطبيقية -المالي

 .79 -60(، ص ص 4)
" ، (2016) اجي موسى، غرايبة محمد عبدالرحمنمة الزهراء والزغول، تركي ر كروشة، فاط (18

مجلة جامعة دراسة تطبيقية،  " استخدام النسب المالية للتنبؤ بتعثر الشركات الصناعية الأردنية
 . 76 -39(، ص ص 1( ،العدد)30)مجلدال، الملك عبدالعزيز: الاقتصاد والإدارة

س مخاطر الائتمان المصرفي ودورها في التنبؤ بالتعثر المالي قيا"، (2019) كريم، عقيل دخيل (19
مجلة جامعة المثنى للعلوم دراسة تطبيقية لعينة من المصارف العراقية،  "للمصارف العراقية
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في  الصناعية المدرجة في بورصة فلسطين، رسالة ماجستير دراسة على الشركات الشركات"
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 التجارة، جامعة الشرق الأوسط، عمان، الأردن، منشورة.
"العلاقة بين المؤشرات المالية المستخلصة من قائمة ، (2011) محمد بسام رفيق النوباني، (10
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 الشرق الأوسط، عمان، الأردن، منشورة.
 استخدام مقاييس التدفق النقدي والعائد المحاسبي للتنبؤ"، (2006) الهباش، محمد يوسف (11
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 الجمهورية الجزائرية، منشورة.
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في العلوم دراسة حالة، رسالة ماجستير  "،أساليب التنبؤ بالمبيعات"، (2009) دلهوم، خليدة (18
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 (1ملحق )                                         
 لأعمال الهندسيةالشركة العراقية ل بيانات                              

 2018 2017 2016 2015 البيان ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
-87681786 -76810417 -37731146 77062381 

 116388293 44388293 44388293 44392439 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 النشاط التشغيلي
92133480 50109611 50309413 392348011 

4- 
الاحتياجات النقدية 

 الأساسية
179815266 126920028 88040559 315285630 

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
0 383034 0 0 

 49492802 49870324 49986611 51086742 مصروفات الاستهلاك -6

7- 
صافي التدفقات النقدية 

 الإجمالي
-87681786 -65805201 -11408778 77893657 

 51018578- 144764556- 175964794- 213922296- صافي الدخل -8

 31504500 77162250 20313000 59106690 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
-216992153 -178028010 -144514556 -31443302 

 1294261727 1273064070 1361104629 1582025199 مجموع الأصول -11

 1177873434 1228675777 1316716336 1537632760 ملكيةحقوق ال -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 1500000000 1500000000 1500000000 1500000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 

المتحصلات النقدية 

المحققة من إيراد الفوائد 

 والتوزيعات

9942629 11388250 24400000 0 

16- 
النقدية  التوزيعات

 للمساهمين
0 0 0 0 

 1024767520 1074875363 1150558213 117468210 مجموع الأصول الثابتة -17

 153453164 159979268 199120150 262105458 متوسط راس المال العامل -18

 1283662899 1317084350 1471564914 1662687812 متوسط مجموع الالتزامات -19

 54214619 69466306- 102622306- 109427342- مجمل الربح -20

21- 
الأرباح بعد الفوائد 

 والضرائب
-213922296 -175964794 -144764556 -51018578 

 51018578- 144764556- 175964794- 213922296- صافي الربح بعد الضريبة -22

23- 
الأرباح قبل الفوائد 

 والضرائب
-213922296 -145964794 -144764556 -51018578 

 0 0 0 0 توزيعات أرباح الأسهم -24

 الهندسية للأعمال العراقية لشركةلالمنشورة  التقارير السنويةبيانات : إعداد الباحث بالاعتماد على المصدر
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ii 

 (2ملحق )                                                            
 لصناعات المعدنية والدراجاتل الوطنية شركةال بيانات                     

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
-214689197 37158695 -73771943 -354193764 

 4868302834 3945889203 3488827980 3013899042 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة 

 ليمن النشاط التشغي
2292019560 1284975684 212452769 200608803 

4- 
الاحتياجات النقدية 

 الأساسية
2506708757 1247816989 286224712 554802567 

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
30014254 488281 250000 250000 

 100734827 112613813 147982321 136296157 مصروفات الاستهلاك -6

7- 
صافي التدفقات النقدية 

 الإجمالي
-244703451 41825146 -73329794 -353751615 

 صافي الدخل -8
-

1509879748 

-

1238484087 
-808243832 1067675988 

 101023210 144299109 481670352 501065817 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل 

 الفوائد والضرائب

-

1457166846 

-

1058162402 
-773975327 -867991695 

 2314500123 344861436 2706453494 3382969528 مجموع الأصول -11

 782374486- 369070486 حقوق الملكية -12
-

1540496974 

-

2553802711 

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 5000000000 5000000000 5000000000 5000000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 

المتحصلات النقدية 

المحققة من إيراد الفوائد 

 والتوزيعات

325001 500000 500000 500000 

16- 
التوزيعات النقدية 

 للمساهمين
0 0 0 0 

 246088875 344861436 418230930 551934022 مجموع الأصول الثابتة -17

18- 
متوسط راس المال 

 العامل
470176669 -691734476 

-

1542981913 

-

2192624998 

19- 
متوسط مجموع 

 الالتزامات
3976631731 3044711511 2555922862 2359946176 

 مجمل الربح -20
-

1096645967 
-730176590 -495116372 -523499159 

21- 
الأرباح بعد الفوائد 

 والضرائب

-

1509879748 

-

1238484087 
-808243832 

-

1067675988 

 صافي الربح بعد الضريبة -22
-

1509879748 

-

1238484087 
-808243832 

-

1067675988 

23- 
الأرباح قبل الفوائد 

 والضرائب

-

1509879748 

-

1238484087 
-808243832 

-

1067675988 

 0 0 0 0 توزيعات أرباح الأسهم -24
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                                          (3ملحق )                                                       

 شركة الصنائع الكيمياوية العصرية  بيانات                             

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 ةالتشغيلي
331249877 104030136 3621726 341958284 

 5253148337 74199823 87335732 4621742864 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 النشاط التشغيلي
2190132554 300297048 16757635 574755042 

4- 
الاحتياجات النقدية 

 الأساسية
1858882677 196266912 13135909 232796758 

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
439705630 65000 3696053 343117952 

 10623882 11628827 12893925 106722988 مصروفات الاستهلاك -6

7- 
صافي التدفقات النقدية 

 الإجمالي
-21353760 3792694 -74327 -1159668 

 232796758- 57536258- 196266912- 78648470 صافي الدخل -8

 0 0 0 8330520820 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
150580657 -196266912 -59825311 -232796758 

 4617243593 4849833941 4920506108 9914364840 مجموع الأصول -11

 4542837360 4775634118 4833170376 5292621976 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 180000000 180000000 180000000 180000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 

المتحصلات النقدية 

المحققة من إيراد الفوائد 

 والتوزيعات

2407011 138399 2314053 994152 

16- 
التوزيعات النقدية 

 للمساهمين
78648470 0 0 0 

 437831918 106332000 116568827 1501918374 لأصول الثابتةمجموع ا -17

 4387153780 4692951834 4862320543 3940427706 متوسط راس المال العامل -18

 4733538767 4885170025 5066960254 8898408954 متوسط مجموع الالتزامات -19

 232796758- 57511258- 109873375- 150580657 مجمل الربح -20

21- 
الأرباح بعد الفوائد 

 والضرائب
117779779 -196266912 -57536258 -232796758 

 232796758- 57536258- 196266912- 117779779 صافي الربح بعد الضريبة -22

23- 
الأرباح قبل الفوائد 

 والضرائب
132969281 -196266912 -57511258 -232796758 

 0 0 0 78648470 توزيعات أرباح الأسهم -24

 العصرية الكيمياوية الصنائع لشركةالمنشورة  التقارير السنوية: إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات المصدر
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 (4ملحق )                                                             
 التمور وتسويق لإنتاج العراقية شركةال بيانات                          

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
-5273528655 -3750405624 -49870481 1139946685 

 5218727509 4619368636 3908321682 3361216846 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 النشاط التشغيلي
2677241637 3597918873 3656359432 6650452407 

 5510505722 3706229913 7348324497 7950770292 الاحتياجات النقدية الأساسية -4

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
1424365211 1531416700 0 1138081354 

 631970333 598652664 427700562 342623589 مصروفات الاستهلاك -6

7- 
فقات النقدية صافي التد

 الإجمالي
-2824673431 -5067433643 -269911544 -3717930 

 1993483840- 952810680- صافي الدخل -8
-

11817679955 
-3199881913 

 1332912717 1532525207 1062528425 1288979472 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
-1158878278 -2396272458 -1290466027 -3155213966 

 26035669040 19942311883 21001098574 22506071056 مجموع الأصول -11

 20816941531 15322943247 17092776892 19144854210 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 17250000000 17250000000 17250000000 17250000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 
المتحصلات النقدية المحققة 

 من إيراد الفوائد والتوزيعات
341625709 48054878 0 2701862 

16- 
التوزيعات النقدية 

 للمساهمين
0 0 0 0 

 7041535680 6767364584 7111939823 5323264667 مجموع الأصول الثابتة -17

 11165492257 9268207861 11901213333 15221713381 متوسط راس المال العامل -18

 22988990461 4263845159 21753584811 22397262522 متوسط مجموع الالتزامات -19

 1805597339- 206283252- 1262682178- 499185585- مجمل الربح -20

21- 
الأرباح بعد الفوائد 

 والضرائب
-952810680 -1993483840 -1817679955 -3199881913 

 3199881913- 1817679955- 1993483840- 952810680- لربح بعد الضريبةصافي ا -22

23- 
الأرباح قبل الفوائد 

 والضرائب
-952810680 -1993483840 -1817679955 -3199881913 

 0 0 0 0 توزيعات أرباح الأسهم -24

 التمور وتسويق لإنتاج لعراقيةا المنشورة للشركة التقارير السنوية بيانات : إعداد الباحث بالاعتماد علىالمصدر

 
 
 
 
 



 الملاحق..

 

 
v 

 (5ملحق )                                         
                الشركة العراقية للسجاد والمفروشات بيانات                            

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
-160967459 -40660278 434883810 13030083 

 994076246 1039767213 871657910 799640710 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 النشاط التشغيلي
474010587 259267708 620698120 590600512 

 577570429 185814310 299927986 634978046 الاحتياجات النقدية الأساسية -4

5- 
تدفقات النقدية الخارجة ال

 للنفقات الاستثمارية
1129612778 2887000 2606000 370000 

 9440893 21529814 21197624 20854123 مصروفات الاستهلاك -6

 12660083 432277810 43547278- 1290580237- صافي التدفقات النقدية الإجمالي -7

 298796605 228953338 156172579 77673435 صافي الدخل -8

 905750 102167250 2950750 8415850 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
92865283 184681821 383911503 -20976849 

 3143394759 3136204756 2768262235 2790375822 مجموع الأصول -11

 2149318514 2096437543 1896604325 1990735112 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 500000000 500000000 500000000 500000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 
المتحصلات النقدية المحققة من 

 إيراد الفوائد والتوزيعات
75850000 153873500 2400 0 

 298796605 228953338 175000000 75000000 التوزيعات النقدية للمساهمين -16

 76288745 81275272 90435581 91454469 مجموع الأصول الثابتة -17

 2044096019 1910665508 1852724694 1901677916 متوسط راس المال العامل -18

 3139799758 2952233496 2779319029 2980035550 متوسط مجموع الالتزامات -19

 226453495 321927236 408134796 376700353 مجمل الربح -20

 298796605 228953338 156172579 77673435 الأرباح بعد الفوائد والضرائب -21

 298796605 228953338 163577577 162463740 صافي الربح بعد الضريبة -22

 352246189 271079857 184681821 195806093 الأرباح قبل الفوائد والضرائب -23

 298796605 228953338 175000000 75000000 توزيعات أرباح الأسهم -24

                والمفروشات للسجاد العراقية المنشورة للشركة التقارير السنوية: إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات المصدر
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 (6ملحق )                                                       

 شركة الخياطة الحديثة بيانات                                              

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
134004350 152746681 528463137 806315629 

 738081923 326098810 449164539 323228601 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 التشغيلي النشاط
413599874 353558504 787321397 1643228134 

 836912505 258858260 200811823 279595524 الاحتياجات النقدية الأساسية -4

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
249620443 156469505 14782069 8359600 

 36334787 37540021 35006403 13303832 مصروفات الاستهلاك -6

 797956029 513681067 48064297 15616093- صافي التدفقات النقدية الإجمالي -7

 477717330 346050704 152746681 265389377 صافي الدخل -8

 102750120 217724256 90750675 6647000 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
342831225 126038094 414739950 608725113 

 2797280280 1880173733 1637536995 1639283379 مجموع الأصول -11

 2059198357 1554074924 1188372456 1316054778 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 1000000000 1000000000 1000000000 1000000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 
متحصلات النقدية المحققة من ال

 إيراد الفوائد والتوزيعات
38051419 51787121 17141929 60166834 

 477717330 346050704 201535580 95394656 التوزيعات النقدية للمساهمين -16

 321418097 347130221 361506969 359284339 مجموع الأصول الثابتة -17

 1472412481 1016905095 891817962 893475538 متوسط راس المال العامل -18

 2338727007 1758855364 1638410187 1401336238 متوسط مجموع الالتزامات -19

 940000728 751172986 554902325 660626442 مجمل الربح -20

 477717330 346050704 117740279 265389377 الأرباح بعد الفوائد والضرائب -21

 502860349 364263898 123937135 279357239 ح بعد الضريبةصافي الرب -22

 593370958 430352712 148399135 324166439 الأرباح قبل الفوائد والضرائب -23

 477717330 346050704 201535580 95394656 توزيعات أرباح الأسهم -24

 الحديثة الخياطة لشركةنشورة الم التقارير السنوية: إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات المصدر
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 (7ملحق )                                                

 شركة الكندي لإنتاج اللقاحات بيانات                                    

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
267160787 330025401 859826771 -299298837 

 668025978 134969875 134664607 138146756 الالتزامات المتداولة -2

3- 
التدفقات النقدية الداخلة من 

 النشاط التشغيلي
1104729334 538773470 1744699190 1733068182 

 2032367019 884872419 208748069 837568547 الاحتياجات النقدية الأساسية -4

5- 
النقدية الخارجة  التدفقات

 للنفقات الاستثمارية
473711018 490809919 129746742 2015254413 

 149201938 165877440 164823710 156586271 مصروفات الاستهلاك -6

 112880909- 906127469 3324600- 47200079- صافي التدفقات النقدية الإجمالي -7

 47741892 199528212 30829359 9825578 صافي الدخل -8

 921545850 1010152025 631447700 407031575 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
13958061 33609804 213603092 -202191490 

 6979194326 6617925577 6330992803 6287325944 مجموع الأصول -11

 6311168348 6482955702 6196328196 6149179188 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 5940000000 5940000000 5940000000 5940000000 عدد الأسهم العادية -14

15- 
المتحصلات النقدية المحققة من 

 إيراد الفوائد والتوزيعات
159350152 164109118 176047440 126154283 

 47741892 199528212 30829359 9825578 التوزيعات النقدية للمساهمين -16

 1750829876 1602333706 1718387145 1817115480 مجموع الأصول الثابتة -17

 4720480234 4679281524 4405002380 4301605420 متوسط راس المال العامل -18

 6813772270 6474459190 6309159374 6333093547 متوسط مجموع الالتزامات -19

 253862457 590400508 314178186 15777451 ل الربحمجم -20

 47741892 199528212 30829359 9825578 الأرباح بعد الفوائد والضرائب -21

 65469736 286252506 42277359 46838578 صافي الربح بعد الضريبة -22

 68020505 314679694 43924359 48662578 الأرباح قبل الفوائد والضرائب -23

 47741892 199528212 30829359 9825578 توزيعات أرباح الأسهم -24

 اللقاحات لإنتاج الكندي لشركةالتقارير السنوية المنشورة : إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات المصدر
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 (8ملحق )                                                        

 شركة  الألبسة الجاهزة  بيانات                                             

 2018 2017 2016 2015 المؤشر المالي ت

1- 
صافي التدفقات النقدية 

 التشغيلية
-81247788 46243352 388861693 351805540 

 1418354372 462130386 378074440 961773750 الالتزامات المتداولة -2

3- 
من التدفقات النقدية الداخلة 

 النشاط التشغيلي
1014686704 2697109505 7224533157 8871282114 

 8519476574 6835671464 2650866153 1095934492 الاحتياجات النقدية الأساسية -4

5- 
التدفقات النقدية الخارجة 

 للنفقات الاستثمارية
901000 700000 1110000 18550000 

 9678703 8640196 8508735 8980079 مصروفات الاستهلاك -6

 341668416 396454265 45843352 23460740 صافي التدفقات النقدية الإجمالي -7

 132758104 134009257 6593344 128617327- صافي الدخل -8

 97416851 15256100 3788150 3185465 صافي المبيعات -9

10- 
الربح التشغيلي قبل الفوائد 

 والضرائب
-125272127 -93283160 162957232 244317380 

 3467038451 2363197627 2137644385 2713658631 مجموع الأصول -11

 2048684079 1901067241 1759569945 1751884881 حقوق الملكية -12

 0 0 0 0 توزيعات الأسهم الممتازة -13

 1593300000 1593300000 1593300000 1593300000 عدد الأسهم العادية -14

15- 
المتحصلات النقدية المحققة من 

 إيراد الفوائد والتوزيعات
106318000 300000 8302572 8412876 

 132758104 134009257 6593344 0 التوزيعات النقدية للمساهمين -16

 1524264814 1518049605 1520451768 1527435766 مجموع الأصول الثابتة -17

 453718450 311067906 231783646 234365369 متوسط راس المال العامل -18

 2915118039 2250421006 2425651508 2725159315 متوسط مجموع الالتزامات -19

 393616593 422361016 115474643 51083292- مجمل الربح -20

 132758104 134009257 6593344 128617327- الأرباح بعد الفوائد والضرائب -21

 139946489 140209262 6860226 128617327- ريبةصافي الربح بعد الض -22

 161787848 162091632 7802165 128617327- الأرباح قبل الفوائد والضرائب -23

 132758104 134009257 6593344 0 توزيعات أرباح الأسهم -24

 الجاهزة الألبسة لشركةالتقارير السنوية المنشورة : إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات المصدر
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NPAR TESTS 

  /K-S= x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 x9 x10 x11 x12 x13 x14 x15 x16 x17 

x18 x19 x20 x21 x22 BY y(0 1) 

  /MISSING ANALYSIS. 

 

NPar Tests 

Notes 

Output Created 24-APR-2021 03:36:22 

Comments  

Input Active Dataset DataSet0 

Filter <none> 

Weight <none> 

Split File <none> 

N of Rows in Working Data 

File 
8 

Missing Value Handling Definition of Missing User-defined missing values are treated 

as missing. 

Cases Used Statistics for each test are based on all 

cases with valid data for the variable(s) 

used in that test. 

Syntax NPAR TESTS 

  /K-S= x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 x9 x10 

x11 x12 x13 x14 x15 x16 x17 x18 x19 

x20 x21 x22 BY y(0 1) 

  /MISSING ANALYSIS. 

Resources Processor Time 00:00:00.02 

Elapsed Time 00:00:00.04 

Number of Cases Allowed
a
 28086 

 

a. Based on availability of workspace memory. 

 

 

 
Two-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

Frequencies 

 y N 

x1 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x2 .000000 4 

1.000000 4 
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x 

Total 8 

x3 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x4 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x5 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x6 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x7 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x8 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x9 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x10 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x11 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x12 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x13 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x14 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x15 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 
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x16 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x17 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x18 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x19 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x20 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x21 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

x22 .000000 4 

1.000000 4 

Total 8 

 

Test Statistics
a
 

 x1 x2 x3 x4 x5 

Most Extreme Differences Absolute .250 .500 .750 .250 1.000 

Positive .250 .250 .750 .250 1.000 

Negative -.250 -.500 .000 -.250 .000 

Kolmogorov-Smirnov Z .354 .707 1.061 .354 1.414 

Asymp. Sig. (2-tailed) 1.000 .699 .211 1.000 .037 

 

Test Statistics
a
 

 x6 x7 x8 x9 x10 

Most Extreme Differences Absolute .750 .750 .750 .500 .500 

Positive .750 .750 .750 .500 .500 

Negative -.250 .000 .000 -.250 -.500 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.061 1.061 1.061 .707 .707 

Asymp. Sig. (2-tailed) .211 .211 .211 .699 .699 

 

Test Statistics
a
 

 x11 x12 x13 x14 x15 
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Most Extreme Differences Absolute .250 .500 .750 .500 .500 

Positive .250 .500 .750 .500 .500 

Negative -.250 .000 -.250 .000 -.500 

Kolmogorov-Smirnov Z .354 .707 1.061 .707 .707 

Asymp. Sig. (2-tailed) 1.000 .699 .211 .699 .699 

 

Test Statistics
a
 

 x16 x17 x18 x19 x20 

Most Extreme Differences Absolute .500 .750 1.000 1.000 1.000 

Positive .500 .750 1.000 1.000 1.000 

Negative -.250 .000 .000 .000 .000 

Kolmogorov-Smirnov Z .707 1.061 1.414 1.414 1.414 

Asymp. Sig. (2-tailed) .699 .211 .037 .037 .037 

 

Test Statistics
a
 

 x21 x22 

Most Extreme Differences Absolute .750 1.000 

Positive .750 1.000 

Negative -.250 .000 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.061 1.414 

Asymp. Sig. (2-tailed) .211 .037 

 

a. Grouping Variable: y 

 
DISCRIMINANT 

  /GROUPS=y(0 1) 

  /VARIABLES=x1 x2 x3 x4 x6 x7 x8 x9 x10 x11 x12 x13 x14 x15 x16 x17 

x21 

  /ANALYSIS ALL 

  /SAVE=CLASS SCORES PROBS 

  /METHOD=WILKS 

  /FIN=3.84 

  /FOUT=2.71 

  /PRIORS EQUAL 

  /HISTORY 

  /STATISTICS=MEAN STDDEV UNIVF BOXM COEFF RAW CORR COV GCOV TCOV 

  /CLASSIFY=NONMISSING POOLED. 

 
Discriminant 

Notes 

Output Created 24-APR-2021 03:36:32 

Comments  

Input Active Dataset DataSet0 

Filter <none> 

Weight <none> 

Split File <none> 
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N of Rows in Working Data 

File 
8 

Missing Value Handling Definition of Missing User-defined missing values are treated 

as missing in the analysis phase. 

Cases Used In the analysis phase, cases with no 

user- or system-missing values for any 

predictor variable are used. Cases with 

user-, system-missing, or out-of-range 

values for the grouping variable are 

always excluded. 

Syntax DISCRIMINANT 

  /GROUPS=y(0 1) 

  /VARIABLES=x1 x2 x3 x4 x6 x7 x8 x9 

x10 x11 x12 x13 x14 x15 x16 x17 x21 

  /ANALYSIS ALL 

  /SAVE=CLASS SCORES PROBS 

  /METHOD=WILKS 

  /FIN=3.84 

  /FOUT=2.71 

  /PRIORS EQUAL 

  /HISTORY 

  /STATISTICS=MEAN STDDEV UNIVF 

BOXM COEFF RAW CORR COV 

GCOV TCOV 

  /CLASSIFY=NONMISSING POOLED. 

Resources Processor Time 00:00:00.22 

Elapsed Time 00:00:00.31 

Variables Created or Modified Dis_3 Predicted Group for Analysis 1 

Dis1_5 Discriminant Scores from Function 1 for 

Analysis 1 

Dis1_6 Probabilities of Membership in Group 0 

for Analysis 1 

Dis2_6 Probabilities of Membership in Group 1 

for Analysis 1 

Number of unweighted cases written to the working file after 

classification 
8 

 

Analysis Case Processing Summary 

Unweighted Cases N Percent 

Valid 8 100.0 

Excluded Missing or out-of-range group 

codes 
0 .0 
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At least one missing 

discriminating variable 
0 .0 

Both missing or out-of-range 

group codes and at least one 

missing discriminating 

variable 

0 .0 

Total 0 .0 

Total 8 100.0 

 

Group Statistics 

y Mean Std. Deviation 

Valid N (listwise) 

Unweighted Weighted 

.000000 x1 .21825000 .318666362 4 4.000 

x2 1.31975000 .867247898 4 4.000 

x3 .14525000 1.142319679 4 4.000 

x4 .2366000 .439663217 4 4.000 

x6 -.91625000 .661655688 4 4.000 

x7 4.85675000 5.463682298 4 4.000 

x8 -.96775000 1.252750141 4 4.000 

x9 .00575000 .106587601 4 4.000 

x10 .08300000 .037656341 4 4.000 

x11 .48650000 .943632874 4 4.000 

x12 -.00035000 .001247664 4 4.000 

x13 .00000000 .000000000 4 4.000 

x14 -.10550000 .942992930 4 4.000 

x15 .21050000 .197498523 4 4.000 

x16 .00775000 .105585274 4 4.000 

x17 -1.20375000 2.934758409 4 4.000 

x21 .04125000 .255880669 4 4.000 

1.000000 x1 .22625000 .645519106 4 4.000 

x2 1.21950000 .502897272 4 4.000 

x3 37.62150000 41.799250173 4 4.000 

x4 .0756452 .501127532 4 4.000 

x6 -.47250000 4.011332073 4 4.000 

x7 190.24825000 310.350099787 4 4.000 

x8 .90550000 1.019806681 4 4.000 

x9 .08575000 .147775449 4 4.000 

x10 .12725000 .199663676 4 4.000 

x11 .23850000 .399575191 4 4.000 
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x12 .02677500 .034704503 4 4.000 

x13 -.47250000 4.011332073 4 4.000 

x14 .68450000 1.228359746 4 4.000 

x15 .31325000 .412850558 4 4.000 

x16 .00525000 .329323929 4 4.000 

x17 65.87000000 122.818505416 4 4.000 

x21 .10675000 .102053499 4 4.000 

Total x1 .22225000 .471298738 8 8.000 

x2 1.26962500 .658480271 8 8.000 

x3 18.88337500 33.920885382 8 8.000 

x4 .15556478 .4456849222 8 8.000 

x6 -.69437500 2.672065757 8 8.000 

x7 97.55250000 226.078723751 8 8.000 

x8 -.03112500 1.456330853 8 8.000 

x9 .04575000 .126714245 8 8.000 

x10 .10512500 .135101483 8 8.000 

x11 .36250000 .683825166 8 8.000 

x12 .01321250 .026964020 8 8.000 

x13 -.23625000 2.638150529 8 8.000 

x14 .28950000 1.098213484 8 8.000 

x15 .26187500 .304600177 8 8.000 

x16 .00650000 .226406714 8 8.000 

x17 32.33312500 88.055802208 8 8.000 

x21 .07400000 .183711731 8 8.000 

 

Tests of Equality of Group Means 

 Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 

x1 1.000 .000 1 6 .983 

x2 .993 .040 1 6 .848 

x3 .651 3.213 1 6 .123 

x4 .962 .234 1 6 .645 

x6 .992 .048 1 6 .834 

x7 .808 1.427 1 6 .277 

x8 .527 5.379 1 6 .060 

x9 .886 .771 1 6 .414 

x10 .969 .190 1 6 .678 

x11 .962 .234 1 6 .646 

x12 .711 2.440 1 6 .169 

x13 .991 .055 1 6 .822 

x14 .852 1.041 1 6 .347 
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x15 .967 .202 1 6 .669 

x16 1.000 .000 1 6 .989 

x17 .834 1.192 1 6 .317 

x21 .964 .226 1 6 .651 

 

Pooled Within-Groups Matrices
a
 

 x1 x2 x3 x4 x6 x7 x8 

Covariance x1 .259 .166 12.794 7.384 .898 -19.924 -.111 

x2 .166 .503 10.636 -50.893 .311 -22.875 -.257 

x3 12.794 10.636 874.241 -96.222 47.614 -399.714 -.866 

x4 7.384 -50.893 -96.222 15185.952 -3.087 182.334 -6.281 

x6 .898 .311 47.614 -3.087 8.264 106.766 .126 

x7 -19.924 -22.875 -399.714 182.334 106.766 48173.518 -158.618 

x8 -.111 -.257 -.866 -6.281 .126 -158.618 1.305 

x9 .057 .072 2.831 -5.311 .173 -8.934 -.025 

x10 .059 .037 3.581 1.833 .280 -13.212 .054 

x11 .086 .471 8.105 -48.188 .320 -23.407 -.120 

x12 -.003 .001 -.097 -.052 -.057 -3.291 .009 

x13 .956 .513 47.750 -1.574 8.045 107.339 -.258 

x14 .431 .684 25.385 -57.616 .997 -58.064 -.261 

x15 .116 .030 3.324 12.043 .629 -26.683 .019 

x16 .109 .102 5.820 -5.404 .587 1.591 -.057 

x17 -7.204 -6.401 -23.717 -69.216 25.807 18906.826 -64.335 

x21 .007 -.052 1.917 14.773 .171 2.940 .082 

Correlation x1 1.000 .461 .850 .118 .614 -.178 -.192 

x2 .461 1.000 .507 -.583 .152 -.147 -.318 

x3 .850 .507 1.000 -.026 .560 -.062 -.026 

x4 .118 -.583 -.026 1.000 -.009 .007 -.045 

x6 .614 .152 .560 -.009 1.000 .169 .038 

x7 -.178 -.147 -.062 .007 .169 1.000 -.633 

x8 -.192 -.318 -.026 -.045 .038 -.633 1.000 

x9 .864 .793 .743 -.334 .467 -.316 -.173 

x10 .803 .362 .843 .104 .677 -.419 .331 

x11 .232 .917 .378 -.540 .154 -.147 -.146 

x12 -.226 .034 -.133 -.017 -.813 -.611 .312 

x13 .662 .255 .569 -.005 .987 .172 -.080 

x14 .773 .881 .784 -.427 .317 -.242 -.209 

x15 .707 .129 .347 .302 .676 -.376 .052 
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x16 .879 .589 .805 -.179 .836 .030 -.203 

x17 -.163 -.104 -.009 -.006 .103 .992 -.648 

x21 .075 -.374 .333 .615 .306 .069 .366 

 

Pooled Within-Groups Matrices
a
 

 x9 x10 x11 x12 x13 x14 x15 

Covariance x1 .057 .059 .086 -.003 .956 .431 .116 

x2 .072 .037 .471 .001 .513 .684 .030 

x3 2.831 3.581 8.105 -.097 47.750 25.385 3.324 

x4 -5.311 1.833 -48.188 -.052 -1.574 -57.616 12.043 

x6 .173 .280 .320 -.057 8.045 .997 .629 

x7 -8.934 -13.212 -23.407 -3.291 107.339 -58.064 -26.683 

x8 -.025 .054 -.120 .009 -.258 -.261 .019 

x9 .017 .013 .054 .000 .196 .135 .024 

x10 .013 .021 .036 -.001 .275 .098 .031 

x11 .054 .036 .525 .000 .500 .540 .013 

x12 .000 -.001 .000 .001 -.057 .001 -.003 

x13 .196 .275 .500 -.057 8.045 1.201 .660 

x14 .135 .098 .540 .001 1.201 1.199 .112 

x15 .024 .031 .013 -.003 .660 .112 .105 

x16 .027 .027 .080 -.003 .610 .206 .052 

x17 -3.283 -5.175 -7.568 -1.117 26.609 -17.861 -12.502 

x21 -.007 .013 -.021 -.001 .135 -.055 .005 

Correlation x1 .864 .803 .232 -.226 .662 .773 .707 

x2 .793 .362 .917 .034 .255 .881 .129 

x3 .743 .843 .378 -.133 .569 .784 .347 

x4 -.334 .104 -.540 -.017 -.005 -.427 .302 

x6 .467 .677 .154 -.813 .987 .317 .676 

x7 -.316 -.419 -.147 -.611 .172 -.242 -.376 

x8 -.173 .331 -.146 .312 -.080 -.209 .052 

x9 1.000 .693 .575 -.082 .538 .956 .565 

x10 .693 1.000 .342 -.151 .674 .622 .667 

x11 .575 .342 1.000 -.010 .243 .681 .054 

x12 -.082 -.151 -.010 1.000 -.819 .049 -.400 

x13 .538 .674 .243 -.819 1.000 .387 .719 

x14 .956 .622 .681 .049 .387 1.000 .317 

x15 .565 .667 .054 -.400 .719 .317 1.000 

x16 .855 .767 .451 -.542 .879 .770 .658 

x17 -.293 -.415 -.120 -.523 .108 -.188 -.445 



 الملاحق..

 

 
xviii 

x21 -.280 .447 -.151 -.155 .245 -.258 .087 

 

Pooled Within-Groups Matrices
a
 

 x16 x17 x21 

Covariance x1 .109 -7.204 .007 

x2 .102 -6.401 -.052 

x3 5.820 -23.717 1.917 

x4 -5.404 -69.216 14.773 

x6 .587 25.807 .171 

x7 1.591 18906.826 2.940 

x8 -.057 -64.335 .082 

x9 .027 -3.283 -.007 

x10 .027 -5.175 .013 

x11 .080 -7.568 -.021 

x12 -.003 -1.117 -.001 

x13 .610 26.609 .135 

x14 .206 -17.861 -.055 

x15 .052 -12.502 .005 

x16 .060 .330 .002 

x17 .330 7546.499 1.194 

x21 .002 1.194 .038 

Correlation x1 .879 -.163 .075 

x2 .589 -.104 -.374 

x3 .805 -.009 .333 

x4 -.179 -.006 .615 

x6 .836 .103 .306 

x7 .030 .992 .069 

x8 -.203 -.648 .366 

x9 .855 -.293 -.280 

x10 .767 -.415 .447 

x11 .451 -.120 -.151 

x12 -.542 -.523 -.155 

x13 .879 .108 .245 

x14 .770 -.188 -.258 

x15 .658 -.445 .087 

x16 1.000 .016 .032 

x17 .016 1.000 .071 

x21 .032 .071 1.000 
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a. The covariance matrix has 6 degrees of freedom. 

 

Covariance Matrices
a
 

y x1 x2 x3 x4 x6 x7 x8 x9 x10 x11 x12 

.000000 x1 .102 .023 .086 15.138 -.116 1.650 -.327 .020 -.008 -.083 .000 

x2 .023 .752 .796 -101.583 -.404 -1.138 -.617 .074 -.019 .745 .001 

x3 .086 .796 1.305 -171.650 -.272 -.213 -.613 .110 -.038 .591 .001 

x4 

15.138 

-

101.58

3 

-

171.650 

30371.2

41 
-3.027 465.409 -12.870 -10.551 3.763 -96.191 -.128 

x6 -.116 -.404 -.272 -3.027 .438 -1.146 .767 -.047 .010 -.361 -.001 

x7 1.650 -1.138 -.213 465.409 -1.146 29.852 -4.234 .178 -.087 -2.875 .000 

x8 -.327 -.617 -.613 -12.870 .767 -4.234 1.569 -.103 .030 -.361 -.001 

x9 .020 .074 .110 -10.551 -.047 .178 -.103 .011 -.004 .049 .000 

x10 

-.008 -.019 -.038 3.763 .010 -.087 .030 -.004 .001 -.007 

-

3.547E-

5 

x11 -.083 .745 .591 -96.191 -.361 -2.875 -.361 .049 -.007 .890 .001 

x12 

.000 .001 .001 -.128 -.001 .000 -.001 .000 

-

3.547E-

5 

.001 
1.557E-

6 

x13 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 

x14 .110 .751 1.013 -114.758 -.409 .310 -.795 .097 -.030 .601 .001 

x15 
.055 -.039 -.057 24.291 -.063 .997 -.166 .003 -.001 -.081 

2.967E-

6 

x16 .020 .072 .110 -10.567 -.045 .181 -.101 .011 -.004 .046 .000 

x17 .756 1.664 2.227 -103.326 -1.604 9.255 -3.500 .288 -.092 .901 .003 

x21 -.044 -.149 -.275 29.608 .072 -.423 .191 -.026 .010 -.077 .000 

1.00000

0 

x1 .417 .310 25.502 -.370 1.912 -41.498 .104 .094 .125 .254 -.006 

x2 .310 .253 20.476 -.203 1.026 -44.612 .102 .071 .093 .197 .000 

x3 
25.502 20.476 

1747.17

7 
-20.793 95.500 -799.216 -1.120 5.552 7.201 15.619 -.195 

x4 -.370 -.203 -20.793 .663 -3.148 -100.741 .308 -.070 -.096 -.185 .024 

x6 1.912 1.026 95.500 -3.148 16.091 214.677 -.516 .393 .549 1.000 -.114 

x7 
-

41.498 
-44.612 

-

799.216 
-100.741 

214.67

7 

96317.1

84 

-

313.00

3 

-18.046 -26.337 -43.939 -6.582 

x8 .104 .102 -1.120 .308 -.516 -313.003 1.040 .052 .079 .120 .019 

x9 .094 .071 5.552 -.070 .393 -18.046 .052 .022 .029 .059 -.001 

x10 .125 .093 7.201 -.096 .549 -26.337 .079 .029 .040 .078 -.001 
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x11 .254 .197 15.619 -.185 1.000 -43.939 .120 .059 .078 .160 -.001 

x12 -.006 .000 -.195 .024 -.114 -6.582 .019 -.001 -.001 -.001 .001 

x13 1.912 1.026 95.500 -3.148 16.091 214.677 -.516 .393 .549 1.000 -.114 

x14 .752 .618 49.757 -.474 2.402 -116.439 .272 .172 .226 .479 .002 

x15 .178 .098 6.705 -.205 1.321 -54.363 .205 .044 .063 .106 -.006 

x16 .199 .132 11.530 -.242 1.220 3.000 -.013 .043 .058 .114 -.007 

x17 
-

15.165 
-14.466 -49.661 -35.106 53.219 

37804.3

97 

-

125.17

0 

-6.854 -10.258 -16.038 -2.236 

x21 .059 .045 4.109 -.062 .270 6.303 -.028 .012 .015 .034 -.001 

Total x1 .222 .142 11.052 6.675 .771 -16.654 -.091 .049 .050 .073 -.002 

x2 .142 .434 8.043 -47.957 .253 -24.917 -.274 .060 .030 .411 .000 

x3 
11.052 8.043 

1150.62

6 

1537.60

1 
45.563 

1642.46

7 
19.315 3.283 3.543 4.292 .207 

x4 
6.675 -47.957 

1537.60

1 

19557.2

73 
16.537 

8170.65

5 
75.596 -1.094 3.484 -52.025 1.128 

x6 .771 .253 45.563 16.537 7.140 115.018 .345 .158 .245 .243 -.046 

x7 -

16.654 
-24.917 

1642.46

7 

8170.65

5 

115.01

8 

51111.5

89 
-36.734 -3.420 -8.981 -33.200 -1.384 

x8 -.091 -.274 19.315 75.596 .345 -36.734 2.121 .021 .070 -.236 .022 

x9 .049 .060 3.283 -1.094 .158 -3.420 .021 .016 .012 .040 .000 

x10 .050 .030 3.543 3.484 .245 -8.981 .070 .012 .018 .027 .000 

x11 .073 .411 4.292 -52.025 .243 -33.200 -.236 .040 .027 .468 -.002 

x12 -.002 .000 .207 1.128 -.046 -1.384 .022 .000 .000 -.002 .001 

x13 .818 .453 35.869 -21.775 6.836 66.977 -.474 .158 .229 .462 -.053 

x14 .371 .564 30.217 -15.234 .954 -7.924 .199 .134 .094 .407 .007 

x15 .100 .022 3.949 14.764 .552 -17.429 .072 .023 .028 .004 -.002 

x16 .094 .088 4.962 -4.740 .503 1.231 -.050 .023 .023 .069 -.003 

x17 
-6.022 -7.408 697.863 

2840.23

2 
30.625 

19758.6

80 
-19.245 -1.281 -3.588 -11.240 -.437 

x21 .007 -.046 2.344 15.494 .155 5.989 .105 -.005 .012 -.023 .000 

 

Covariance Matrices
a
 

Y x13 x14 x15 x16 x17 x21 

.000000 x1 .000 .110 .055 .020 .756 -.044 

x2 .000 .751 -.039 .072 1.664 -.149 

x3 .000 1.013 -.057 .110 2.227 -.275 

x4 .000 -114.758 24.291 -10.567 -103.326 29.608 

x6 .000 -.409 -.063 -.045 -1.604 .072 

x7 .000 .310 .997 .181 9.255 -.423 
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x8 .000 -.795 -.166 -.101 -3.500 .191 

x9 .000 .097 .003 .011 .288 -.026 

x10 .000 -.030 -.001 -.004 -.092 .010 

x11 .000 .601 -.081 .046 .901 -.077 

x12 .000 .001 2.967E-6 .000 .003 .000 

x13 .000 .000 .000 .000 .000 .000 

x14 .000 .889 -.010 .096 2.286 -.219 

x15 .000 -.010 .039 .003 .302 -.003 

x16 .000 .096 .003 .011 .284 -.026 

x17 .000 2.286 .302 .284 8.613 -.611 

x21 .000 -.219 -.003 -.026 -.611 .065 

1.000000 x1 1.912 .752 .178 .199 -15.165 .059 

x2 1.026 .618 .098 .132 -14.466 .045 

x3 95.500 49.757 6.705 11.530 -49.661 4.109 

x4 -3.148 -.474 -.205 -.242 -35.106 -.062 

x6 16.091 2.402 1.321 1.220 53.219 .270 

x7 214.677 -116.439 -54.363 3.000 37804.397 6.303 

x8 -.516 .272 .205 -.013 -125.170 -.028 

x9 .393 .172 .044 .043 -6.854 .012 

x10 .549 .226 .063 .058 -10.258 .015 

x11 1.000 .479 .106 .114 -16.038 .034 

x12 -.114 .002 -.006 -.007 -2.236 -.001 

x13 16.091 2.402 1.321 1.220 53.219 .270 

x14 2.402 1.509 .234 .317 -38.008 .109 

x15 1.321 .234 .170 .101 -25.306 .014 

x16 1.220 .317 .101 .108 .376 .029 

x17 53.219 -38.008 -25.306 .376 15084.385 2.999 

x21 .270 .109 .014 .029 2.999 .010 

Total x1 .818 .371 .100 .094 -6.022 .007 

x2 .453 .564 .022 .088 -7.408 -.046 

x3 35.869 30.217 3.949 4.962 697.863 2.344 

x4 -21.775 -15.234 14.764 -4.740 2840.232 15.494 

x6 6.836 .954 .552 .503 30.625 .155 

x7 66.977 -7.924 -17.429 1.231 19758.680 5.989 

x8 -.474 .199 .072 -.050 -19.245 .105 

x9 .158 .134 .023 .023 -1.281 -.005 

x10 .229 .094 .028 .023 -3.588 .012 

x11 .462 .407 .004 .069 -11.240 -.023 

x12 -.053 .007 -.002 -.003 -.437 .000 



 الملاحق..

 

 
xxii 

x13 6.960 .923 .552 .523 13.753 .107 

x14 .923 1.206 .119 .176 -.170 -.032 

x15 .552 .119 .093 .045 -8.747 .007 

x16 .523 .176 .045 .051 .235 .001 

x17 13.753 -.170 -8.747 .235 7753.824 2.278 

x21 .107 -.032 .007 .001 2.278 .034 

 

a. The total covariance matrix has 7 degrees of freedom. 

 

Analysis 1 
 
Box's Test of Equality of Covariance Matrices 

Log Determinants 

Y Rank Log Determinant 

.000000 2 3.365 

1.000000 2 7.696 

Pooled within-groups 2 10.537 

 

The ranks and natural logarithms of determinants printed 

are those of the group covariance matrices. 

 

 

Test Results 

Box's M 30.041 

F Approx. 6.420 

df1 3 

df2 6480.000 

Sig. .000 

 

Tests null hypothesis of equal 

population covariance matrices. 

 
Stepwise Statistics 

 

Variables Entered/Removed
a,b,c,d

 

Step Entered 

Wilks' Lambda 

Statistic df1 df2 df3 

Exact F 

Statistic df1 df2 

1 x8 .527 1 1 6.000 5.379 1 6.000 

2 x7 .259 2 1 6.000 7.165 2 5.000 
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Variables Entered/Removed
a,b,c,d

 

Step 

Wilks' Lambda 

Exact F 

Sig. 

1 .060 

2 .034 

 

At each step, the variable that minimizes the overall Wilks' Lambda is entered.
a,b,c,d

 

a. Maximum number of steps is 34. 

b. Minimum partial F to enter is 3.84. 

c. Maximum partial F to remove is 2.71. 

d. F level, tolerance, or VIN insufficient for further computation. 

 

Variables in the Analysis 

Step Tolerance F to Remove Wilks' Lambda 

1 x8 1.000 5.379  

2 x8 .600 10.615 .808 

x7 .600 5.192 .527 

 

 

Variables Not in the Analysis 

Step Tolerance Min. Tolerance F to Enter Wilks' Lambda 

0 x1 1.000 1.000 .000 1.000 

x2 1.000 1.000 .040 .993 

x3 1.000 1.000 3.213 .651 

x4 1.000 1.000 3.015 .666 

x6 1.000 1.000 .048 .992 

x7 1.000 1.000 1.427 .808 

x8 1.000 1.000 5.379 .527 

x9 1.000 1.000 .771 .886 

x10 1.000 1.000 .190 .969 

x11 1.000 1.000 .234 .962 

x12 1.000 1.000 2.440 .711 

x13 1.000 1.000 .055 .991 

x14 1.000 1.000 1.041 .852 

x15 1.000 1.000 .202 .967 

x16 1.000 1.000 .000 1.000 

x17 1.000 1.000 1.192 .834 

x21 1.000 1.000 .226 .964 
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1 x1 .963 .963 .099 .517 

x2 .899 .899 .141 .513 

x3 .999 .999 1.508 .405 

x4 .998 .998 1.490 .406 

x6 .999 .999 .007 .527 

x7 .600 .600 5.192 .259 

x9 .970 .970 .740 .459 

x10 .891 .891 .054 .522 

x11 .979 .979 .010 .526 

x12 .903 .903 .343 .493 

x13 .994 .994 .001 .527 

x14 .956 .956 1.041 .436 

x15 .997 .997 .047 .522 

x16 .959 .959 .095 .517 

x17 .580 .580 5.108 .261 

x21 .866 .866 .071 .520 

2 x1 .814 .504 .684 .221 

x2 .697 .427 1.073 .204 

x3 .989 .594 .842 .214 

x4 .997 .598 .648 .223 

x6 .936 .562 .098 .252 

x9 .669 .413 2.585 .157 

x10 .817 .550 .076 .254 

x11 .883 .541 .164 .249 

x12 .618 .410 1.996 .173 

x13 .969 .585 .063 .255 

x14 .723 .454 2.388 .162 

x15 .802 .482 .735 .219 

x16 .943 .566 .146 .250 

x17 .016 .016 .002 .259 

x21 .715 .431 .704 .220 

 

Wilks' Lambda 

Step 

Number of 

Variables Lambda df1 df2 df3 

Exact F 

Statistic df1 df2 

1 1 .527 1 1 6 5.379 1 6.000 

2 2 .259 2 1 6 7.165 2 5.000 

 

Wilks' Lambda 
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Step 

Exact F 

Sig. 

1 .060 

2 .034 

 

Summary of Canonical Discriminant Functions 

 

Eigenvalues 

Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % 

Canonical 

Correlation 

1 2.866
a
 100.0 100.0 .861 

 

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis. 

 

Wilks' Lambda 

Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 

1 .259 6.761 2 .034 

 

 

Standardized 

Canonical 

Discriminant 

Function 

Coefficients 

 

Function 

1 

x7 1.070 

x8 1.237 

 

Structure Matrix 

 

Function 

1 

x8 .559 

x9
a
 -.552 

x2
a
 -.550 

x21
a
 .527 

x14
a
 -.517 

x1
a
 -.428 

x11
a
 -.338 
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x15
a
 -.337 

x7 .288 

x12
a
 -.268 

x17
a
 .260 

x6
a
 .228 

x16
a
 -.219 

X4
a 

-.181 

x3
a
 -.098 

X13
a 

.086 

x10
a
 -.039 

 

Pooled within-groups 

correlations between 

discriminating 

variables and 

standardized 

canonical discriminant 

functions  

 Variables ordered by 

absolute size of 

correlation within 

function. 

a. This variable not 

used in the analysis. 

 

Canonical Discriminant 

Function Coefficients 

 

Function 

1 

x7 .005 

x8 1.083 

(Constant) -.442 

 

Unstandardized coefficients 

 

Functions at Group 

Centroids 

y 

Function 

1 

.000000 -1.466 

1.000000 1.466 
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Unstandardized canonical 

discriminant functions 

evaluated at group means 

 
Classification Statistics 

 

Classification Processing Summary 

Processed 8 

Excluded Missing or out-of-range group 

codes 
0 

At least one missing 

discriminating variable 
0 

Used in Output 8 

 

Prior Probabilities for Groups 

y Prior 

Cases Used in Analysis 

Unweighted Weighted 

.000000 .500 4 4.000 

1.000000 .500 4 4.000 

Total 1.000 8 8.000 

 

 

Classification Function Coefficients 

 

y 

.000000 1.000000 

x7 -.004 .010 

x8 -1.216 1.958 

(Constant) -1.272 -2.568 

 

Fisher's linear discriminant functions 

 
ROC Dis_3 BY y (1) 

  /PLOT=CURVE(REFERENCE) 

  /PRINT=SE COORDINATES 

  /CRITERIA=CUTOFF(INCLUDE) TESTPOS(LARGE) DISTRIBUTION(FREE) CI(95) 

  /MISSING=EXCLUDE. 

 
ROC Curve 

Notes 

Output Created 24-APR-2021 03:37:23 

Comments  

Input Active Dataset DataSet0 
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Filter <none> 

Weight <none> 

Split File <none> 

N of Rows in Working Data 

File 
8 

Missing Value Handling Definition of Missing User-defined missing values are treated 

as missing. 

Cases Used Statistics are based on all cases with 

valid data for all variables in the 

analysis. 

Syntax ROC Dis_3 BY y (1) 

  /PLOT=CURVE(REFERENCE) 

  /PRINT=SE COORDINATES 

  /CRITERIA=CUTOFF(INCLUDE) 

TESTPOS(LARGE) 

DISTRIBUTION(FREE) CI(95) 

  /MISSING=EXCLUDE. 

Resources Processor Time 00:00:02.64 

Elapsed Time 00:00:03.79 

 

 

Case Processing Summary 

y Valid N (listwise) 

Positive
a
 4 

Negative 4 

 

Larger values of the test result 

variable(s) indicate stronger 

evidence for a positive actual 

state. 

a. The positive actual state is 

1.000000. 
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Area Under the Curve 

Test Result Variable(s):   Predicted Group for Analysis 1   

Area Std. Error
a
 Asymptotic Sig.

b
 

Asymptotic 95% Confidence 

Interval 

Lower Bound Upper Bound 

.875 .143 .083 .594 1.000 

 

The test result variable(s): Predicted Group for Analysis 1 has at least one tie 

between the positive actual state group and the negative actual state group. 

Statistics may be biased. 

a. Under the nonparametric assumption 

b. Null hypothesis: true area = 0.5 

 

Coordinates of the Curve 

Test Result Variable(s):   Predicted Group for 

Analysis 1   
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xxx 

Positive if 

Greater Than or 

Equal To
a
 Sensitivity 1 - Specificity 

-1.00000000 1.000 1.000 

.50000000 1.000 .250 

2.00000000 .000 .000 

 

The test result variable(s): Predicted Group for 

Analysis 1 has at least one tie between the 

positive actual state group and the negative 

actual state group. 

a. The smallest cutoff value is the minimum 

observed test value minus 1, and the largest 

cutoff value is the maximum observed test value 

plus 1. All the other cutoff values are the 

averages of two consecutive ordered observed 

test values. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

Abstract       

   The study aims to highlight the role of cash flow indicators and 

profitability indicators in forecasting of financial distress at an early date 

and help the management of economic units to cope with it through the 

predictive vision provided by these indicators about the financial future of 

these units, The study sample included (8) industrial companies out of a 

total of (21) An industrial company listed on the Iraq Stock Exchange, 

and this sample was approved due to the availability of its data and the 

convergence of its capital to some extent, in order for this study to be 

objective, The sample was divided into half defaulted and half non-

performing for the period (2015-2018). 

   The study tried to answer the questions of the study problem, namely 

(What are the cash flow and profitability indicators most appropriate to 

the requirements of the Iraqi industrial environment?, Do the cash flow 

and profitability indicators help in predicting the financial distress in the 

Iraqi industrial companies?), The study was based on a basic premise that 

(The use of cash flow and profitability indicators leads to forecasting the 

financial distress of economic units in a way that is consistent with the 

requirements of the modern business environment). 

   To achieve the objectives of the study, financial indicators were used 

after analyzing the annual reports of the study sample companies, and 

(22) financial indicators were found, including (16) indicators related to 

cash flows and (6) indicators related to profitability, and the analysis of 

these indicators through the method of multiple discriminatory analysis to 

reach the best of them a role in forecasting of financial distress through 

the statistical program (SPSS-26). 

   The study reached a set of conclusions, the most important of which 

was that there are two financial indicators, which are the most important 

indicators in forecasting of financial distress, and they were as follows: 

(Operating Cash Flow Ratio, Operational Activity guide Index), an



  

 

 

through the two indicators, the discriminatory function was formed (f=-

0.442+ 0.005X7+1.083X8), which predicted financial distress in the year 

of analysis (2018) at a level of (100%), as the reason for choosing this 

year as the year of analysis was because it represents the latest year in 

which data is available for the study sample companies at the date of data  

collection, in addition to what this year enjoyed the year of political and 

economic stability, and the discriminatory function predicted in the 

second and third year that preceded the stumbling at a level of (62.5%) 

for both years, and in light of the study’s conclusions, a number of 

recommendations were made, the most important of which is the need to 

rely on a mixture of financial indicators from the monetary basis and the 

accrual basis, to better demonstrate Indicators play a role in the 

forecasting process, to reach high levels of forecasting of financial 

distress, and thus forecasting is more accurate and objective because it 

provides early signals that help in taking appropriate and timely decisions 

to maintain the continuity of financial units, economic growth. 
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