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   مقدمة

ن الماضـي ، وبالتحدیـد التحلیل المالي ولید الظروف الاقتصادیة التي نشأت في مطلع الثلاثینیـات مـن القـر یعُد
المصـرفیة ، ممـا المالیـة و  الرأسـمالیة بعـد انهیـار المؤسسـات تفي فترة الكساد العظیم الذي ساد فـي الاقتصـادا

التحلیل المـالي باشـكاله المتعـددة  متطلبات الاوضاع الاقتصادیة فظهر دعا الى البحث عن اسالیب تتناسب مع
   . تقییم والتنبؤالتحلیل و اللیساهم في 

باعتبارها الوسـیط المـالي الـذي یعبـيء الامـوال مـن  الهام والكبیر الذي تؤدیه المصارف الاقتصادي للدور نظراً و 
، فأن طبیعة نشـاط )  المستثمرینو  المقترضین ( وحدات العجز الى ) المدخرین و المقرضین (وحدات الفائض 

خرى اهتماما كبیرا على صـعید الاقتصـاد الكلـي تأخذ هي الاستخدمها تالاسالیب والادوات التي هذه المؤسسات و 
  .وفي الوقت نفسه على مستوى المصرف كوحدة اقتصادیة جزئیة 

المالیـة  اتلمؤسسـلفشـل اللنجـاح او لوتقف آلیات التحلیل المالي واسالیبه في مقدمة المسائل التي تعُد معیـاراً 
لمصرف التجـاري بمـا یقدمـه مـن ادوات تحلیلیـة من المهم ایجاد نظام تحلیلي یعكس متطلبات االمصرفیة ، اذ و 

وتقویمیـة وتنبؤیـة متمثلـة بمؤشــرات ونسـب تعكـس كافــة جوانـب نشـاط المصـرف، وتظهــر ضـرورة هـذا التحلیــل 
والتـي كـان مـن خرهـا ازمـة الـرهن العقـاري وآهِ الازمـات المالیـة فیتوالت لاسیما في الوقت الراهن  الذي و المالي 

  . د المالیة والمصرفیةبیق المعاییر والقواعهو ضعف تط بین مسبباتها
  : الھدف

  .ا في النشاط المصرفي واثره الاسالیب الحدیثة في  التحلیل المالي تحدید مدى فاعلیة
  : الفرضیة

فـي المصـارف سـیزید مـن الحدیثـة استخدام مؤشـرات التحلیـل المـالي  إن( ند الى فرضیة مفادها إن البحث یست
  ). لاقتصادنشاط المصرفي في اواهمیة ال دور وفاعلیة

   : تضمنت و ابعاد الدراسة
  .والمفاهیم المتعلقة بهوهو الاسالیب الحدیثة للتحلیل المالي في النشاط المصرفي : البعد المفاهیمي  -
تقـوم بنقـل  التـي وسـیطةالمالیـة المؤسسات ال هار باتباعالمصارف التجاریة قطاع یتمثل في  : البعد القطاعي -

  .من وحدات الفائض الى وحدات العجز  الاموال
  ).٢٠٠٦-١٩٩٥(یتحدد في المدة  :البعد الزماني

  . یمثل مصرف الرافدین  : البعد المكاني 
  :ھیكلیة البحث 

  :من اجل تحقیق هدف البحث وبیان اهمیته سیتم دراسته من خلال المباحث الآتیة 
  اسس التحلیل المالي : المبحث الاول 
  الأسالیب الحدیثة في التحلیل المالي : المبحث الثاني 
  الحدیث في مصرف الرافدین  الجانب التطبیقي للتحلیل المالي: المبحث الثالث 



     

  
  

  ث الأولــالمبح
  يــل المالــس التحلیـأسُ

Fundamentals of  Financial Analysis  
  
  

تجعـل التحلیـل المـالي اكثـر فعالیـة ان ترتكز عملیة التحلیل المالي على العدید من الموقومـات التـي مـن شـأنها 
ــاءة ــدمها التحلیــل المــالي  وتســتفاد منهــا المؤسســات المالیــة  وكف ، وذلــك مــن خــلال المزایــا العدیــدة التــي یق

التحلیل ، وسیتم دراسة ذلك في هذا المبحث عن  بالرغم من القیود والمحددات التي قد تعترض عملیة المختلفة
Bank  الفقرات التالیة:  

  
  :مفھوم التحلیل المالي :  اولاً 

، یهـتم بتجمیـع البیانـات والمعلومـات الخاصـة بـالقوائم  لـهُ قواعـد ومعـاییر واسـس وفن هو علم التحلیل المالي 
واجراء التصـنیف الـلازم لهـا ثـم اخضـاعها الـى دراسـة تفصـیلیة دقیقـة وایجـاد الـربط والعلاقـة   المالیة للمصرف

الاصـول المتداولـة التـي تمثـل السـیولة فـي المصـرف وبـین الخصـوم المتداولـة  فیما بینهمـا، فمـثلاً العلاقـة بـین
التي تشكل التزامات قصیرة الاجل على المصرف والعلاقة بین اموال الملكیة والالتزامات طویلـة الاجـل بالإضـافة 

ســبابها وذلــك الـى العلاقــة بــین الایــرادات والمصــروفات ثــم تفســیر النتــائج التـي تــم التوصــل الیهــا والبحــث عــن ا
لاكتشاف نقاط الضعف والقوة في الخطط والسیاسات المالیة بالإضافة الى تقییم انظمـة الرقابـة ووضـع الحلـول 

  .والتوصیات اللازمة لذلك في الوقت المناسب
فحص القوائم المالیة والبیانات لمصرف معین عن مدة او مدد ماضیة بقصـد تقـدیم  (ولذلك فالتحلیل المالي هو

تظهر مدى تقدم المصرف عن طریق مدة الدراسة، والتنبـؤ بنتیجـة اعمـال ونشـاط المصـرف عـن مـدة  معلومات
استخدام وتحلیل التقاریر المالیة لتحلیل الوضع المالي للمصرف وادائه، (: وایضاً یمكن تعریفه بأنهُ  )١(). مقبلة

تحویـل الكــم الهائــل مــن (: ل المــاليبالتحلیــكمــا یقصـد  )٢().وكـذلك تقــویم الاداء المــالي للمصـرف فــي المســتقبل
ر فائـدة فـي عملیـة اتخـاذ البیانات والمعلومات المالیة التاریخیـة التـي تحتویهـا القـوائم المالیـة الـى كـم اقـل واكثـ

  )٣(). القرارات
عملیــة (راسـة، فالتحلیــل المـالي عبــارة عـن ومـن هـذه التعــاریف یمكـن التوصــل الـى التعریــف الـذي ســتعتمده الد

ظمة للبیانات المتاحة بهدف الحصول علـى معلومـات تسـتعمل فـي عملیـة اتخـاذ القـرارات وفـي تقیـیم معالجة من
اي ان التحلیـل المـالي  ).وتوقـع مـا سـتكون علیـه فـي المسـتقبل اداء المصرف التجاري في الماضي والحاضـر 

ع العـلاج الـلازم یهدف الى التعرف على مواطن القوة في وضع المصرف لتعزیزهـا، وعلـى مـواطن الضـعف لوضـ

                                                 
  .٥، ص ١٩٧٩، مكتبة عین شمس ، القاھرة ، اھات الحدیثة في التحلیل المالي والمحاسبي  الاتجھشام احمد حسبو ، .د). ١(
  :انظر ).٢(

- Anneli Logman , Bruce Aylward , ((Survey of Multilateral Bank Practice on Financial and Economic 
Analysis of Large Dams)) , Prepared For Thematic Review III , May 2000 , P.7. 

،  ٢٠٠٨، سنة  ٥٣٧٥، صحیفة الاقتصادیة الالكترونیة ، الخدمات المالیة ، العددتحلیل التقاریر المالیة    محمد بن شلطان السھلي ،. د -  
  .موقع على شبكة المعلومات الدولیة

  .٤٢، ص ١٩٩٨لنشر والتوزیع ، عمان ، ، دار صفاء ل الإدارة المالیة الحدیثة  ابراھیم الجزراوي ، . حمزة الشمخي ، د. د). ٣(



     

 لوحـدات الاقتصـادیة دلّ ذلـك علـى كفـأءةلیجابي لعناصر التحلیل المـالي كلما ارتفع الاثر الاومن ثم فأنه  . لها
(Efficiency)  ،غیـــــــر فعـــــــال وبـــــــالعكس یكـــــــون التحلیـــــــل المـــــــالي(Ineffective)  او ذا فاعلیـــــــة اقـــــــل

(Effectiveness) محدد لهذا التحلیلیوجد تأثیر  یكون هناك تأثیر او عندما لا .  
  
  

  Š:اھمیة التحلیل المالي  :ثانیاُ 
یُعد التحلیل المالي اداة معاصرة في تقییم اداء المصرف، فالحسابات الختامیـة بشـكلها الرقمـي المجـرد لا تعنـي 
شیئاً، ولا تعكس بوضوح حقیقیة الوضع المالي للمصرف؛ لأنها تمثـل بیانـات تاریخیـة الامـر الـذي یتطلـب ربـط 

  . لتحلیل المالي للحسابات الختامیةراتها ببعضها لفهم مضمونها عن طریق عملیة افق
علیهـــا یوضـــح الحالـــة  ومعـــادلات متفـــق فالتحلیـــل المـــالي للبیانـــات والارقـــام المالیـــة الـــذي یـــتم وفـــق معـــاییر 

رنـات لإظهـار الاقتصادیة والمالیة للمصرف عن طریق التحلیل المالي لارصدة الحسابات وعن طریق اجراء المقا
  )١(.الوضع المالي المقارن لها بشكل واضح

وعلى هذا فإن هناك جهات عدیدة تحتاج الى التحلیل المالي وتطلبه، وبخاصٍة ادارة المصـرف والبنـك المركـزي، 
ـــي یمكـــن توضـــیحها بإیجـــاز )المســـاهمین(والمـــودعین، والمـــالكین او  ، والضـــریبة والجمهـــور بوجـــه عـــام والت

  :)٢(بالاتي
نشــاط  یهــتم القــائمون علــى:  Management) وبخاصــة الادارة النقدیــة(مون علــى نشــاط المصــرف القــائ -١

المصرف، بالتحلیل المـالي، لأسـباب عدیـدة، منهـا ضـرورة ممارسـة الوظـائف الاداریـة، وبخاصـة التخطـیط 
خطط لتأشـیر والرقابة، لكون التحلیل المـالي یمثـل التغذیـة العكسـیة للمعلومـات عـن الاداء الـذي یقـارن بـال

كما ان مـن هـذه الاسـباب ضـرورة التوفیـق بـین هـدفي سـیولة المصـرف وربحیتـهُ، . الابتعادات وتصحیحها
اضف الى ذلك ان الادارة التنفیذیة للمصرف مسـؤولة عـن تقـدیم مؤشـرات مالیـة وائتمانیـة دوریـة لمجلـس 

مركزي، والموازنة بـین ربحیـة حسـابات البنك ال لوب تحضیرها الى المراقبین ممثليالادارة، وثم الفقرات المط
، ومـدى تطبیـق سیاسـات )الفاعلیـة(المودعین واسس الصیرفة السـلیمة، ومـدى الوفـاء بأهـداف المصـرف 

 .الخ.. ة الاداء الفعلي بالمخططتوظیف الاموال وعلاق

ة علـى مسـؤول عـن الرقابـ) بصـفتهِ السـلطة النقدیـة(ان البنـك المركـزي :  Central Bankالبنك المركـزي  -٢
المصارف، وعـن تنفیـذ السیاسـة النقدیـة، بوسـائلها الكمیـة والنوعیـة ، ولكـي یسـتطیع البنـك المركـزي اداء 

Ù )سـنویة/فصـلیة/شـهریة/اسـبوعیة(مهماته لصالح الاقتصاد فانـه لابـد مـن حصـوله علـى مؤشـرات دوریـة 
أنموذجـات ذات تفاصـیل ولهذا فـان البنـك المركـزي یطلـب مـن المصـارف تقـدیم هـذه المؤشـرات بجـداول او 

محددة من قبله تكشف وتفصح عن الفقرات والعلاقات المطلوبة بسهولة، وتتضمن هذه الجداول المطلوبـة 
 .من البنك المركزي الكثیر من المؤشرات التي هي حصیلة اجراء التحلیل المالي

                                                 
  :انظر  ).١(

- Henry W. Collier and Others , Financial Analysis of Financial Institutions in an Evolving 
Environment , 
Faculty of Commerce – Papers , University of Wollongong ,  Malaysia ,2006 . 

  
-.                                            ٢٠٠٨وي والأزمات المالیة ، لندن ، فلاح شفیع ، النشاط الرب -  

www.alnoor.seextea26.doc       
  .٤٩- ٤٧، ص ١٩٩٠، اتحاد المصارف العربیة ، بیروت ، التحلیل المالي للمصارف   خلیل الشماع ، خالد أمین عبد الله ، . د). ٢(



     

معظمهـا فـي  الجمهـور وتوظـف المصـرف هـو مؤسسـة مالیـة تقبـل الودائـع مـن : Depositorsالمودعون  -٣
فالایــداع هــو الــركن الاول فــي عمــل المؤسســة المصــرفیة ویعمــل المصــرف علــى . والاســتثمارات القــروض

اساس الرافعـة المالیـة وتوظیـف الامـوال مـن المـودعین بمـا یعـود علیـه بـربح صـاف یفـوق كلفـة الحصـول 
بیـة كـل مـا یقـع علیـه على الودائع، غیر ان استمرار حصول المصرف على الودائع مرهون بقدرته علـى تل

  .من سحوبات، وعلى انتظام وتطور مستوى الخدمات المصرفیة التي یقدمها للمودعین وبكفاءة متزایدة
وبســبب هـــذه الطبیعـــة الخاصـــة لهیكـــل تمویـــل المصـــرف، فـــان للمـــودعین مصـــلحة كبیـــرة فـــي تـــوافر الســـیولة 

  .اً عن حاجات المصرفبمستویات مناسبة، وبدون ان تكون هناك احتیاطیات نقدیة فائضة جد
، لأن رأس المــال هــو )حــق الملكیــة(وایضــاً یبــدي المودعــون اهتمامــا خاصــاً تجــاه تزایــد رأس المــال الممتلــك 

كمــا ان رأس المــال المتــین هــو الــذي ) المتــاجرة بــرأس المــال، او الرافعــة المالیــة(الاســاس فــي انجــاز عملیــات 
ن ان تنفـذ الـى الودائـع، ویهـتم المودعـون ایضـاً بطبیعـة یستطیع امتصـاص الخسـائر التشـغیلیة المحتملـة بـدو

محفظـة موجـودات المصـرف، لأنهـا تعكـس فـي مكوناتهـا النسـبیة، قـدرة المصـرف علـى التوفیـق بـین المخـاطرة 
 .عن طریق التحلیل المالي تلبیتهاالاهتمامات للمودعین یتم  والربحیة، وكل هذه) السیولة(

تتحمل مجموعـة المـالكین او المسـاهمین، بحسـب طبیعـة :  Shareholders) المساهمون(المالكون او  -٤
الملكیة المخاطرة النهائیة للمصرف، فالمالكون لا یتسلمون مقسوم الارباح الدوري مـا لـم یحقـق المصـرف 
ربحاً سنویاً او متراكمـاً، كمـا ان حقـوق الملكیـة هـي اخـر مـا تسـدد فـي حالـة تعـرض المصـرف للصـعوبات 

المالكـــة هـــي المســـؤولة عـــن حســـن ادارة المصـــرف والاشـــراف علـــى تطبیـــق ادارتـــه  والتصـــفیة، والجهـــة
للتشــریعات التـــي تصــدرها الدولـــة، والتعلیمــات التـــي تصـــدرها الســلطة النقدیـــة بشــأن سیاســـات وعملیـــات 
المصرف ولو ان ادارة المصرف تتحمل معها المسؤولیة، لكونها تنوب عن المـالكین ، وهنـا یحتـل التحلیـل 

 .وقعاً خاصاً، من بین الاسالیب المهمة التي تساعد المالكین في الرقابة على اعمال المصرفالمالي م

الســلطة الضــریبیة، لكونهــا تمثــل الدولــة فــي حســاب وجبایــة :  Tax Authorityالســلطة الضــریبیة  -٥
ـــاً علـــى المصـــرف، بحاجـــة الـــى تحلیـــل دقیـــق لمصـــادر الایـــراد واوجـــه الكلـــف  الضـــرائب المســـتحقة دوری

ضــریبة : مثــال ذلــك . صــاریف، اذ لكــل مجموعــة فقــرات مــن الایــرادات والمصــارف احكامهــا الضــروریةوالم
الـخ، .... الدخل على صافي الدخل، الضریبة على الفوائد مـن الاوراق المالیـة بحسـب الجهـة المصـدرة، و

فـي ممارسـة مهماتهـا  فان التقاریر المالیة السنویة المُسندة بتحالیل مالیة، تساعد السـلطة الضـریبة كثیـراً 
 .تجاه الدولة والمصرف، بعقلیة متفهمة، وقرارات دقیقة

المسـتفید الاول والاخیـر مـن الخـدمات المصـرفیة هـو الجمهـور المتعامـل مـع :  The Publicالجمهـور  - ٦
خـاص ال(، قطـاع الاعمـال العـام، )شـاملاً الافـراد(القطاع العـائلي : المصارف ، والجمهور هو جمیع المستفیدین

  ).جمیع الاجهزة والدوائر(، والدولة)والمختلط
وینشــد الجمهــور فــي تعاملــهُ مــع المصــرف خدمــة فعالــة، ســریعة ودقیقــة، معاصــرة للتطــور، متنوعــة، وبــروح 
مساعدة متفهمة، وبكلفـة مناسـبة، وبمواقـع قریبـة علـى مواقـع الجمهـور مسـتجیبة لاحتیاجـات المتعـاملین مـع 

  .المصرف
یمومة لابد ان یكون المصرف قادراً علـى توظیـف الامـوال بأمـان وربحیـة مناسـبة تمكنـه وكمؤسسة تتصف بالد

  .من اداء خدماته مثلما یطیب للجمهور، الذي هو الحكمَ الاخیر على نجاح المصرف في الاداء



     

ولكي یستطیع الجمهور من متابعة اوجه نشاط المصرف، فإنهُ یعتمد من بین مجموعـة الاسـالیب، علـى نتـائج 
لتحلیل المالي، الذي یظهر للجمهور المتعامل مدى ذلك النجاح المتحقـق فـي العملیـات المتخصصـة التـي قـام ا

  .بها المصرف، وتشكیلة الخدمات التي قدمها ومداها، وقام بتطویرها وتنویعها لصالح الجمهور
  ê:التحلیل المالي استخدامات  : ثالثاُ 

ى مسـتوى اداء المصـرف واتخـاذ القـرارات الخاصـة ویمكـن اسـتعمال یستعمل التحلیل المـالي للتعـرف والحكـم علـ
  :)١(التحلیل المالي في الاغراض الاتیة

وذلــك بهــدف التعــرف  لمقرضــون الــذي یقــوم بهــذا التحلیــل هــم ا: Credit Analysisالتحلیــل الائتمــاني  -١
  .اته في الوقت المحدد لهاعلى الاخطار التي قد یتعرضون لها في حالة عدم قدرة المصرف على سداد التزام

ــل الاســتثماري  -٢ ــراد : Investment Analysisالتحلی ــل هــم المســتثمرون مــن اف ــذي یقــوم بهــذا التحلی ال
وشــركات اذ ینصــب اهتمــامهم علــى ســلامة اســتثماراتهم ومقــدار العوائــد علیهــا كمــا ان هــذا النــوع مــن التحلیــل 

مار جدیــدة بالإضــافة الــى قیــاس ربحیــة وســیولة یســتخدم فــي تقیــیم كفــاءة المصــرف فــي خلــق مجــالات اســتث
  .المصرف

یسـتخدم هـذا النـوع مـن التحلیـل :   Merger & Acquisition Analysisتحلیـل الانـدماج والاسـتحواذ -٣
اثناء عملیات الاندماج بین مصرفین فتتم عملیة التقییم للقیمة الحالیة للمصرف المنوي شراؤه كما تقـدر الاداء 

  .قع للمصرف بعد الاندماج في المستقبلالمستقبلي المتو 
یعد التخطیط المالي من اهم الوظائف لـلادارات وتتمثـل عملیـة : Financial Planningالتخطیط المالي  -٤

التخطــیط بوضــع تصــور بــأداء المصــرف المتوقــع فــي المســتقبل وهنــا یلعــب التحلیــل المــالي دوراً هامــاً فــي هــذه 
  .ابق وتقدیر الاداء المتوقع في المستقبلالعملیة من حیث تقییم الاداء الس

تعـرف الرقابـة المالیـة بأنهـا تقیـیم ومراجعـة للاعمـال للتأكـد : Financial Controllingالرقابـة المالیـة  -٥
مــن ان تنفیــذها یســیر علــى وفقــا المعــاییر والاســس الموضــوعة وذلــك لاكتشــاف الاخطــاء والانحرافــات ونقــاط 

  .مناسبالضعف ومعالجتها في الوقت ال
یعــد تقیــیم الاداء فــي المؤسســة مــن اهــم اســتعمالات : Performance Analysisتحلیــل تقیــیم الأداء  -٦

التحلیل المالي فیتم عن طریـق عملیـة اعـادة التقیـیم الحكـم علـى مسـتوى الاربـاح وقـدرة المؤسسـة علـى تـوفیر 
  . الموجودات  بالإضافة الى تقییمالسیولة وسداد الالتزامات وقدرتها على الائتمان 

 ً   : التحلیل المالي سمات  : رابعا

  )٢(:منها نبغي ان تتسم بمجموعة من الخصائص  بهدف جعل اسالیب التحلیل المالي اكثر فاعلیة وكفاءة
  .وهو ان یمثل المعیار كافة الانشطة والعملیات المالیة والتي تمثل معظم انواع الصناعة: الشمول -١
  .تمر فعالیة المعیار لمدد مالیة متتابعةوهو ان تس: الاستمراریة -٢
  .وهو ان یكون المعیار قابلاً للتطبیق: الواقعیة -٣
  .وهو ان یكون المعیار ثابتاً نسبیاً وغیر متقلب ومتغیر: الاستقرار -٤
  .وهو ان یكون المعیار مفهوماً لمعظم الفئات: البساطة والوضوح -٥
  .ون المعیار مقروءاً، وقابلاً للمقارنةوهو ان یك: سهولة التعامل معه وتركیبه -٦

 ً    :محددات التحلیل المالي :خامسا
                                                 

(1). Scatt Besley and Eugene F.Brigham  Essentials of managerial Finance , Harccurt Inc , New York  
2000 , P.8 

  .١٧٣، ص ٢٠٠٠، عمان ،  ١، دار الفكر للنشر ، ط الإدارة والتحلیل المالي ھیثم الزعبي ، ). ٢(



     

على الرغم من ان التحلیل المالي یهتم اساسـاً بدراسـة العلاقـات بـین البنـود التـي تشـتمل علیهـا القـوائم المالیـة 
ي اتخـاذ القـرارات وتحلیل اتجاهات هذه العلاقات، وعلى الرغم من اهمیة التحلیـل المـالي فـي تقـدیم المسـاعدة فـ

السلیمة للاطراف المستفیدة من التحلیل، الا ان هنالك بعض المحددات لاستخدام التحلیل المـالي كأسـاس لهـذه 
  )١(:القرارات، ومن اهم هذه المحددات 

تعدد نشاط المؤسسات في انشطة اقتصادیة مختلفة یُعقد من امكانیة عقد المقارنات مع متوسط الصناعة  -١
 .المماثلةاو المؤسسات 

التحلیل المالي لیس غایة في حد ذاته، اذ انه یعطي مؤشرات واتجاهات، وتبقى عملیـة اعطـاء التفسـیرات  -٢
 .والحلول لمن یقوم بعملیة التحلیل والظروف المحیطة به

ــدة للقــائمین  -٣ ــالي كالســمعة الجی ــز الم ــي المرك ــي تــؤثر ف ــرات الت ــة لا تشــمل بعــض المتغی ــوائم المالی ان الق
 .الاقتصادیةبأنشطتها 

كمیة ونوعیة المعلومات المتاحة مما له التأثیر المباشر في نتیجة التحلیـل اذ كلمـا قلـت كمیـة المعلومـات  -٤
 .وثار الشك حول نوعیتها كان المحلل في موقف یصعب معه الوصول الى قرار حازم

لنتـائج علـى اسـاس تؤثر طریقة المعالجة المحاسبیة في صافي الارباح والخسائر للمؤسسة، فقد تختلـف ا -٥
 .اختلاف طریق الاستهلاك او طرائق تقدیر المخزون مثلاً 

یتم اعداد القوائم المالیة على اساس ثبات قیمة النقود، ومن ثم فان لمعدلات التضخم اثـر كبیـر فـي  دقـة  -٦
  .التحلیل المالي

فـي النشـاط قیــد  ومـن المؤكـد ان هـذه المحـددات یكـون لهـا تـأثیر فــي تقلیـل فاعلیـة التحلیـل المـالي    
التحلیــل، ولتخفــیض هــذا الاثــر فــي فاعلیــة التحلیــل المــالي فلابــد مــن ایجــاد الحلــول والعلاجــات المناســبة لهــذه 
المحددات فمثلاً، فیما یخص ان التحلیل المـالي لا یقـوم باعطـاء حلـولاً وتفسـیرات فـان التحلیـل یقـدم المؤشـرات 

تتـوفر لدیـه الخبـرة والخلفیـة العلمیـة اللتـان تمكنـاه مـن اعطـاء  والاتجاهات وعلى المحلـل المـالي الـذي لابـد ان
ت والحلـول التفسیرات الصائبة لهذه المؤشرات، فان ایجاد الكـادر والمحللـین هـو الـذي سـیقوم بإعطـاء التفسـیرا

ضــمینها فــي القیــام بإعطــاء قــیم تقدیریــة لــبعض المتغیــرات النوعیــة التــي لا یمكــن قیاســها وت المطلوبــة، وایضــاً 
الســمعة الجیــدة او الســیئة وغیرهــا، وكــذلك توحیــد طرائــق المعالجــة المحاســبیة فــي داخــل  القــوائم المالیــة مثــل

المؤسسة او لكل المؤسسات بفرضها من القائمین بالسیاسة المالیة في البلـد اي طـرح نظامـاً محاسـبیاً موحـداً 
البیانـات المالیـة التاریخیـة علـى وفـقً  یتبع في جمیع المؤسسات، وایضـاً فیمـا یخـص التضـخم بالامكـان تعـدیل

احد الاسالیب المتبعة كوحدة النقد الثابتة او على وفقً أسلوب التكلفة الجاریة، واخیراً بعد تطبیق وایجاد حلول 
مماثلة لهذه المشاكل فان هذا سینعكس على زیادة فاعلیة التحلیل المالي بحیث یكـون لـه اثـر كبیـر فـي اتخـاذ 

ة لصالح النشاط المستهدف من التحلیل، ومن ثم فأن هذه المحددات لا تقلل من اهمیة التحلیل القرارات السلیم
  .المالي لكنها تحتم استعماله بحكمة وحذر ولیس بصورة میكانیكیة من دون تفكیر

  
  
  
  

                                                 
  .٢٦٩، ص ١٩٩٩لنشر ، عمان ، ، الطبعة الاولى ، دار وائل ل إدارة الائتمان  محفوظ جودة ، عبد المعطي رضا أرشید ، ) ١(



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  الثانيث ــالمبح
  سالیب الحدیثة في التحلیل الماليالأ 

Modern Methods in Financial Analysis   
 

مـع التغیـرات المسـتجدة علـى  المـالي لكـي تتناسـبفـي اسـالیب واداوات التحلیـل  عدیـدة حصلت تطورات
، ولاســیما فــي ظــل العولمــة الاقتصــادیة الاقتصــاد الكلــي وعلــى مســتوى المؤسســات المصــرفیة والمالیــة  صــعید

ي ظهــرت بعــض الاتجاهــات او المــداخل او فــي التحلیــل المــال) ١(، فبالاضــافة الــى الاســالیب التقلیدیــةوالمالیــة 
  .الاسالیب الحدیثة نسبیاُ 

یمكن استخدام الاسالیب والاتجاهات الحدیثـة فـي التحلیـل المـالي بالإضـافة الـى الاسـالیب التقلیدیـة جنبـاً الـى و 
عــد ، وان هــذه الاســالیب تُ  جنــب لتحقیــق الفاعلیــة المرجــوة مــن اســتخدام التحلیــل المــالي فــي النشــاط المصــرفي

وسـیتم فـي هـذا المبحـث دراسـة هـذه الاسـالیب ضـمن الفقـرات    حدیثة نسبةٍ او مقارنةٍ الى الاسالیب التقلیدیـة
  :التالیة 

  .المنهج النوعي في التحلیل المالي: اولاً 
  .تحلیل البیانات المالیة المنشورة باستخدام الدالة اللوغارتمیة للمعلومات: ثانیاً 

                                                 
التحلیل المالي بالارقام المطلقة ، و التحلیل الشامل ، والتحلیل المالي باستخدام كشvف الامvوال ، و التحلیvل :  تتمثل ھذه الاسالیب في -)١(

مvvالي باسvvتخدام تحلیvvل الرفvvع ، و المvالي باسvvتخدام النسvvب المالیvvة ، و التحلیvvل المvvالي باسvvتخدام التكلفvvة ومحاسvvبة المسvvؤولیة ، و التحلیvvل ال
  .تحلیل الحساسیة ، و تحلیل التعادل 

  



     

  .لتنبؤ بالفشلالتحلیل المالي وا: ثالثاً 
: .�.المنھج النوعي في التحلیل المالي: اولاً 

       Qualitative Approach in Financial Analysis 
یـنهج المحللــون المـالیون حالیــاً منهجـاً جدیــداً فـي دراســة الوضـع المــالي للمؤسسـات یختلــف مـن حیــث 

ویطلـق علـى هـذا مصـطلح التحلیـل . XSالمضمون عن المنهج التقلیدي الذي طالما اعتادوا علیه في ذلـك المجـ
النوعي ویقوم هذا المنهج على ركیزة اساسیة هي ان الارقام التي تظهـر فـي البیانـات المالیـة المنشـورة لیسـت 
في حقیقة الامر سوى نتاجـاً لسیاسـات تحـدد كـلا مـن نـوع وطبیعـة المبـادئ والاسـالیب المحاسـبیة المتبعـة فـي 

فأن الاعتمـاد فقـط علـى تلـك الارقـام فـي اسـتخلاص المؤشـرات المالیـة الملاءمـة اعداد تلك البیانات بناء علیه 
لتقیــیم اداء المؤسســة وذلــك بمعــزل عــن تقیــیم نوعیــة السیاســات والمبــادئ والاســالیب المحاســبیة المتبعــة فــي 

خلاص اعداد البیانات المالیة، انما یسلب تلـك الارقـام مقومـات مصـداقیتها ومـن ثـم یجعلهـا غیـر صـالحة لاسـت
  .المؤشرات التي یسعى الیها المحلل المالي

واذا كان تطبیق المنهج النوعي في التحلیل المالي مطلوباً على البیانـات المالیـة المنشـورة لشـتى انـواع 
  :)٢(المؤسسات التجاریة، فأن تطبیقه على البیانات المالیة المنشورة للمصارف التجاریة یعد امراً ملحاً لسببین

الجزء الاكبر من موجودات المصـرف ومطلوباتـه یقـع فـي نطـاق فئـة البنـود النقدیـة، ذلـك مـا یجعـل ان : اولهما
البیانات المالیة المنشورة للمصارف اكثر من غیرها تأثراً بمجموعة من المخاطر من ضمنها مثلاً مخاطر تقلـب 

ضـخم، ومخـاطر اسـعار الصـرف القوة الشرائیة لوحدة النقد التي تنشأ فـي مـدد یسـودها معـدلات مرتفعـة مـن الت
  .التي تنشأ عن تقلب اسعار صرف العملات الاجنبیة

ان الجــزء الاكبــر مــن موجــودات المصــرف التجــاري یمــول عــادة بــأموال غیــره ، ممــا یعطــي لكــل مــن : ثانیهمــا
عنصري السیولة والملاءة فیه اهمیة تفـوق اهمیتهـا فـي الانـواع الاخـرى مـن المؤسسـات، زد علـى ذلـك اهمیـة 

نصر كفایة رأس المال ویمكن استخدام هذا المنهج بتحلیل نوعیة الارباح مـثلاً یهـدف هـذا النـوع مـن التحلیـل ع
للتحقق من ان الرقم الدفتري لصافي الربح الظاهر في قائمة الدخل، یعطـي صـورة صـادقة وعادلـة عـن النتیجـة 

یتوقـع لهـا ان تسـتمر لـتمكن المصـرف  السنویة لاعمال المصرف، وبأن هذه النتیجة لیست مؤقتة او طارئة بل
من تحقیق معدلات نمو معقولة على مدار الاعوام القادمة، فلذلك على المحلل تعدیل البیانات اذا تأكد من عدم 
ــه الســابقة، مــثلاً متوســطات او معــاییر  ــه مــن خبرت ــك باســتخدام ادوات ومؤشــرات تراكمــت لدی موضــوعیتها وذل

  .للصناعة المصرفیة
  :نوعیة الموجودات والمطلوبات والذي یتضمن البنود الرئیسة وهيوكذلك تحلیل 

 -٤.  لاتالكمبیالات والكفا-٣.   محفظة الاوراق المالیة والاستثمارات الاخرى -٢. محفظة القروض -١
  .الالتزامات الاخرى -٥  .الودائع 

محلــل ان لا یتوقــف عنــد لــذلك وحتــى تكتمــل اهــداف التحلیــل المــالي والوصــول الــى الفاعلیــة المطلوبــة، علــى ال
مجرد دراسة الارقام المدرجة في تلـك البیانـات، بـل علیـه الاسـتعانة بمؤشـرات نوعیـة اخـرى تعطـي لهـذه الارقـام 

  :)٣(مصداقیتها ومن اهم المؤشرات النوعیة ما یلي

                                                 
(1). Juan Flores and others , Qualitative a / Quantitative Financial Analysis , Fuzzy Economic Review , 
Issn-1136-0593 , Volume(6) , Number(2) , 2001 , P.75-86. 
www.Dialnet.unirioja.es 

  .٤١٣محمد مطر ، مصدر سابق ، ص. د). ٢(
  .٤٢٣، ص ، ، مصدر سابق الاتجاھات الحدیثة في التحلیل المالي والائتماني  محمد مطر ،. د). ٣(



     

 .مدى استمراریة عناصر ایرادات المصرف واتساق توازنها مع المصروفات -١

بیة المتبعـة فـي تسـجیل الایـرادات والمصـروفات، وبخاصـة مـا یتعلـق منهـا نوع وطبیعة السیاسـات المحاسـ -٢
بالعمولات والفوائد المقبوضة لكونها المصدر الرئیس للایرادات والعمولات والفوائد المدفوعة لكونهـا المجـال 

 .الرئیس للنفقات

اس هـذه السیاسـات نوع وطبیعة السیاسات الائتمانیة المتبعة في منح القروض والتسهیلات ومـن ثـم انعكـ -٣
 .على تصنیف قروض المحفظة وتحقیق التوازن بین اصولها 

 .نسبة القروض المتعثرة في المحفظة والسیاسات المتبعة في معالجة هذه القروض -٤

الاستراتیجیة والسیاسات المتبعة في ادارة المحفظة الاستثماریة للمصرف وطبیعة المخـاطر المحیطـة بتلـك  -٥
 .الاستثمارات

 .ة الاصول المقدمة كضمان للقروض والتسهیلات والقیم العادلة لتلك الاصولنوع وطبیع -٦

 .مدى دقة وموضوعیة الاسالیب المتبعة في تقییم الموجودات والمطلوبات -٧

 . مدى طبیعة الالتزامات الطارئة المتمثلة في تعهدات قدمها المصرف للعملاء او للغیر -٨
 
 ً   :باستخدام الدالة اللوغارتمیة للمعلوماتتحلیل البیانات المالیة المنشورة  : ثانیا

Logarithmic Function  
ان البیانات المالیة المنشورة لهـا محتـوى وقیمـة اعلامیـة وقیمـة مـا تحویـه هـذه التقـاریر مـن معلومـات 
اقتصادیة من وجهة نظـر مسـتخدمیها فـي اتخـاذ قـرارات اقتصـادیة ذات علاقـة بالمؤسسـة، ومـن القـرارات التـي 

ذا الاطار، تلك التي یتخـذها المسـتثمرون بشـأن توظیـف امـوالهم فـي المؤسسـة، او القـرارات التـي تقع ضمن ه
یتخذها المقرضون بشأن مـنح تسـهیلات ائتمانیـة للمؤسسـة، ویمكـن عـدّ مقـاییس المعلومـات مرادفـة لمقـاییس 

  .التحلیل المالي التقلیدي، التي تعد النسب المالیة اكثرها شیوعاً 
ة التي تحكم استخدامات مقاییس معلومات التقاریر المالیة تقـوم فـي الواقـع العملـي علـى والقاعدة العام

ان الفائدة التـي تعـود علـى مسـتخدم المعلومـات الـواردة فـي التقریـر تزیـد كلمـا زادت : مبدأین اساسیین، اولهما
ممـثلاً بقیمـة مـا یحویـه مـن  ان المحتوى الاعلامـي للتقریـر: قیمة المعلومات التي یحویها هذا التقریر، ثانیهما

معلومات یزید من وجهة نظر مستخدم التقریر كلما زاد معدل التغیر في قیم البنـود المكونـة لهـذا التقریـر وذلـك 
  . الزمنیة التي یغطیها التقریر على مدار المدة

 I ∞ VI ∞ C                   : تیةهذا ویمكن التعبیر عن مدلول القاعدة انفة الذكر بالدالة الریاضیة الا  

 (Value of Information) (VI)تتناســب طردیــاً مــع قیمــة المعلومــات  (Interest) (I)اي ان الفائــدة 
  . (Change) (c)والتي تتناسب بدورها طردیاً مع معدل التغیر 

  :ویمكن استخلاص النتیجة الاتیة

1  VI = LD  Log  



     

التقری¹¹ر الم¹¹الي ال¹¹واردة ف¹¹ي  (VI)تتناس¹¹ب قیم¹¹ة المعلوم¹¹ات (( 
 (LD)ح¹¹ول ح¹¹دث مع¹¹ین وبع¹¹د حدوث¹¹ھ فع¹¹لاً عكس¹¹یاً م¹¹ع درج¹¹ة الاحتم¹¹ال 

(Likelihood Degree) ویعب¹¹ر ع¹ن ھ¹¹ذا  )١()).الت¹¹ي كان¹ت متوقع¹ة لح¹¹دوث ھ¹ذا الح¹دث قب¹¹ل وص¹ول التقری¹ر
  :بالنموΫج الریاضي الاتي

  

  
    :كما یمكن تطویر هذا النموذج بصورة اخرى هي

                                                              VI = -LD  Log  LD        
        )*(     

فـي قیـاس المعلومـات  Shannonوالنموذج الریاضي السابق مبني على دالـة معلومـات التـي اقترحهـا 
  :الاتیةوالتي تظهر في الصورة 

  
كــن بقصــد اضــفاء بعــض الواقعیــة علیهــا تــم ترجیحهــا باحتمــالات حــدوث الحــدث وهكــذا تطــورت الــى ول

  :صورة النموذج 
ویمكــن تمثیــل دالـــة المعلومــات المحتـــواة 

 والـــذي: تقریـــر مـــالي بیانیـــاً بالشـــكل الاتـــيفـــي 
، ل¹ذا تك¹وϥ (LD)ودرج¹ة احتم¹ال الح¹دث  (VI)بین متغی¹ري الدال¹ة قیم¹ة المعلوم¹ات یوضح العلاقة العكسیة 

(VI=Zero)  ϥمس¹¹تخدم التقری¹¹ر متأك¹¹داً تمام¹¹اً م¹¹ن ح¹¹دوث الح¹¹دث، اي عن¹¹دما تك¹¹و ϥمت¹¹ى ك¹¹ا(LD=1)  وعل¹¹ى
 ϥالعكس تكو)µ = VI احتمال حدوث ھ¹ذا الح¹دث ) ما لانھایة ϥمتى كا(LD = Zero)  ام¹ا عن¹دما یتس¹اوى ،

  . VI = 1حینئذ تكوϥ  (LD =0.50)احتمال وقوع الحدث مع احتمال عدم وقوعھ 
  دالة المعلومات) ١(شكل 

         
  
  
  
  
  
  

  
  

، ٢٠٠٣الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، عمان،  ،الاتجاھات الحدیثة في التحلیل المالي والائتماني  محمد مطر ، . د -:المصدر
 ٤٢٩ص

                                                 
  .٤٢٨، ص المصدر نفسھمحمد مطر ، . د).١(

  :للمزید في ھذا انظر
  .باستخدام الدالة اللوغارتمیة للمعلوماتشركة اختیار وتدریب القوى البشریة ، التخطیط والتحلیل المالي ، تحلیل البیانات   -

http://www.selectrain.comindex 
     LD 1 =-1حیث أن ). *(

                                                                                                                                                    LD 
   LDLog  LD -=  LDLog  LD  ´1 -=  1-LDLog  LD =  1    Log   LD  إذن              

                     LD                             

LD  

VI = Log 
1 

= - Log LD 
LD 

VI = Log 
1 

= - LDLogLD 
LD 

 



     

دالتهُ المعروفة ذلك لأنه باستخدام  (Shannon)والتحلیل السابق هو الاساس الذي بنى علیه   
  .ومن ثم بالتعویض في المعادلة (2)للأساس  مم اللوغاریتمفهو 

1  VI= Log 
LD 

  :فأن                                      
VI = Log 2 = 

1 
-Log2  2= 1- 

0.5 
    
والمسـتخدم فـي قیـاس المعلومـات حـول  (VI =  -LD Log LD)ویمكـن تطـویر النمـوذج الریاضـي  

بح معهـا صــالحاً لقیــاس قیمـة المعلومــات الــواردة فـي التقریــر المــالي حـدث واحــد الــى صـورة اخــرى یصــ
  :حول عدة احداث ویأخذ النموذج حینئذ الشكل الاتي

VI = å
=

N

t 1
LDt Log LDt 

VI  = قیمة المعلومات التي یحویھا التقریر  
 N   =قتصادیة الواردة في التقریر ممثلة بعدد بنوده عدد الاحداث الا  

LD  =  درجة احتمال وقوع كل حدث من ھذه الاحداث  
، في اغراض التحلیل المالي للقوائم المالیة، اذ ان اي قائمة كقائمـة كن استخدام النموذج الریاضي ویم

منهــا یعبــر عــن القیمــة المالیــة  الــدخل او المیزانیــة العمومیــة مــثلاً تتكــون اساســاً مــن مجموعــة مــن البنــود كــل
لحدث اقتصادي معین ممثلاً في عنصر من عناصر الایراد او عنصر من عناصر التكلفـة او اصـلاً مـن اصـول 
المؤسســة او خصــماً مــن خصــومه، بعــد ذلــك وبتحویــل قیمــة كــل بنــد مــن بنــود هــذه القائمــة الــى صــورة كســر 

Fraction تمي الیه ومن ثم بتجمیع هـذه الكسـور فـأن حاصـل جمعهـا منسوباً للقیمة الاجمالیة للباب الذي ین
وبهذا المفهوم یقترب مفهوم مكونات القوائم المالیة من مفهوم الاحتمالات  -١-سیكون مساویاً لواحد صحیح 

  . -١-لعدة احداث تحدث معاً، اذ یكون مجموع احتمالات حدوثها مساویاً لواحد صحیح 
تحلی¹¹ل می¹¹زانیتین مق¹¹ارنتین عل¹¹ى وف¹¹ق ع¹¹دة م¹¹داخل عل¹¹ى النح¹¹و ویمك¹¹ن اس¹¹تخدام دال¹¹ة المعلوم¹¹ات ف¹¹ي 

  :)١(الاتي
تحلیل مالي ηامل لجمیع المفردات على مستوى المیزانیة والھدف من¹ھ قی¹اس المعلوم¹ات المت¹وفرة بس¹بب  -١

  .التغیرات الحادثة في مفردات المیزانیة
توفرة بسبب التغیرات الحادثة في تحلیل مالي لجمیع المفردات على مستوى الابواب، لقیاس المعلومات الم -٢

 .مفردات كل باب على حدة
  .تحلیل مالي على مستوى المیزانیة جمیعھا كوحدة -٣

  :ویمكن استخدام النموΫج الاتي للقیام بمداخل التحلیل المالي وھي

VI = å
N

t
Ft2 Log 

1
2

Ft
Ft  

الممث¹ل للبن¹د مح¹ل الدراس¹ة ف¹ي  (Fraction)الكس¹ر =  Ft1،  مف¹ردات او بن¹ود الاص¹ل عدد=  N : اذ

 الممثل للبند محل الدراسة في میزانیة المدة الجاریة  (Fraction)الكسر =  t1 . ،Ft2 میزانیة المدة السابقة
 t2 .  

  :لاتياالتحلیل المالي على مستوى المیزانیة جمیعها كوحدة، فیتم استخدام المعادلة و 
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  =  لمیزانیةلمعلومات القیمة 
قیم¹ة معلوم¹¹ات اب¹واب المطلوب¹¹ات وحق¹¹وق + قیم¹ة معلوم¹¹ات اب¹واب الاص¹¹ول 

  الملكیة
٢  

 

  
 ً   : التحلیل المالي والتنبؤ بالفشل : ثالثا

مـن ضـمن الظـواهر الخطـرة التـي یمكـن ان تتعــرض وتمـر بهـا مؤسسـات الاعمـال هـي ظـاهرة الفشــل اذ 
تاب المالیة والمحاسبیة عن الفشـل كظـاهرة انمـا قـد تصـیب العدیـد مـن مؤسسـات الاعمـال یسود الاتفاق بین كُ 

الاقتصــادیة فــي عمــوم اقتصــادیات العــالم المتطــورة منهــا والنامیــة، وتكمــن وراء تلــك الظــاهرة مجموعــة اســباب 
بعـدها الـى  وعوامل بعضها داخلیة واخرى خارجیـة تشـترك سـویة او تنفـرد لتظهـر هـذه الحالـة وتقـود المؤسسـة

الافلاس والتصفیة ویتفق مفهوم الفشل كمعنى مع عدد مـن المرادفـات المعروفـة فـي الفكـر المحاسـبي والمـالي 
وتتبـاین وجهـات نظـر المهتمـین  (Bankruptcy)  )الافـلاس(والتصـفیة (Insolvency) مثـل العسـر المـالي

  :)١(ل الانواع الاتیةبظاهرة الفشل في تحدید انواعه الا ان الاجماع یشیر الى ان للفش
یتحــدد مضــمون هــذا النــوع مــن الفشــل عنــدما تعجــز عوائــد المؤسســة فــي تغطیــة كــل : الفشــل الاقتصــادي .١

بالنسـبة للمصـرف عجـز فوائـده المستحصـلة مـن توظیفاتـه (التكالیف ومن ضمنها كلفة تمویل رأس المـال 
  ).ر امواله وتكالیفهُ التشغیلیة وغیرهاوایراداته من خدماتهُ المصرفیة في تغطیة الفوائد المدفوعة لمصاد

 & Dunحــدد هـــذا النــوع مــن الفشــل مـــن قبــل مؤسســة التحلیـــل المــالي المعروفــة : فشــل الاعمــال .٢

Bradstreet  اذ تشیر الى ان هذا النـوع مـن الفشـل انمـا یـرتبط مـع اي مؤسسـة اعمـال تنتهـي علاقتهـا
 .مع الدائنون بخسارة

تعجــز فیــه ادارة المؤسســة مــن مواجهــة الالتزامــات المســتحقة علیهــا وهــو الموقــف الــذي : الاعســار الفنــي .٣
ازمـة (بتواریخ استحقاقها علـى الـرغم مـن زیـادة موجوداتهـا المتداولـة علـى مطلوباتهـا المتداولـة، یعـرف بــ

 ).السیولة

ویعرف بالاعسار الحقیقي ومضمونه ان المؤسسة تكـون فـي حالـة اعسـار یـؤدي بهـا : الاعسار بالتصفیة .٤
فیة ویحدث هذا النوع من الفشـل عنـدما لا تسـتطیع المؤسسـة الوفـاء بالتزاماتهـا المسـتحقة حتـى لـو للتص

 .اعطیت الوقت الكافي لذلك

 :المؤسسة لا یمكن ان تصفى قانوناً ما لم : التصفیة القانونیة .٥

  .تكون قد فشلت على وفق لمعاییر محددة بموجب القواعد القانونیة المنظمة للافلاس - أ
  .ت لحكم المحكمة بالتصفیةانها خضع - ب

ولأن المحلــل المــالي یریــد ان یكــون التحلیــل المــالي ذا فاعلیــة فــي تحقیــق الاهــداف التــي تســعى الیهــا 
  .المؤسسة، فیمكن استخدام التحلیل المالي كوسیلة للتنبؤ بالموقف الذي ستكون علیه المؤسسة في المستقبل

                                                 
 :انظر  -  -(١) 

-. Nevea R. P : Fundamentals of Managerial Finance , South Western Publication Co. , Cincinnati Ohio 
, 1981 , P.67. 
 - Loso Judijanto and E. V. Khmaladze : Analysis of Bank Failure Using Published Financial 
Statements:The Case of Indonesia ,  Part 2  Journal of Data Science 1(2003),p. 313-336 
-  David L. Auchterlonie :  A Paean to the Z-Score and Its Commercial Bankruptcy 
Prediction ,  
 Journal of Lending & Credit Risk Management , September 1997 .   



     

ــة وبــرغم كثــرة الاســالیب التنبؤیــة التــي یمتلكهــا ال ــل المــالي، الا ان الاهتمــام كــان ظــاهراً فــي محاول محل
اللجوء الى اسلوب النسب المالیة ضمن ادوات واسالیب التحلیل المالي كأسلوب یعتمد علیه في الحصول علـى 

فـي المسـتقبل خصوصـاً اذا مـا اسـتخدمت تلـك ) او المصـرف(تنبؤ دقیق باحتمـالات الفشـل او تعثـر المؤسسـة 
  .بعنایة النسب مجتمعة وفسرت

وتعرض المراجع العلمیة وجود العدید من النماذج التنبؤیة للفشل تستند في صـیاغتها الـى النسـب المالیـة، امـا 
ــاین فیمــا بینهــا بدقــة التنبــؤ بالفشــل علــى واقــع  بشــكل منفــرد وامــا مجتمعــة، وقــدرة هــذه النمــاذج التنبؤیــة تتب

  .التحلیلیة الخاضعة للتنبؤ المؤسسة وعمرها وحجم مدیونیتها، وایضاً نوع البیانات
  :في التطبیق هامةسیتم توضیح النماذج الو 

                                                     :  Beaver Modelنموذج بیفر ا - ١
اســتخدمت لغــرض التنبــؤ بالفشــل، وتُعــد هــذه الدراســة مــن  الانمــوذج علــى وفــق دراســة حــدد هــذا     

الـى اسـتخدام وانتقـاء نسـب ممیـزة لـلاداء سـمیت بالنسـب  Beaverال، وقـد لجـأ الدراسات الرائدة في هذا المج
. )١(المركبة، وقد اتسم هذا النموذج بقـوة تنبؤیـة جعلتـه قـادرة علـى التنبـؤ بالفشـل وقبـل وقوعـهُ بخمـس سـنوات

مـالات نسب عدها قادرة وبدقة علـى التنبـؤ بالفشـل واحت (6)نسبة مالیة اختار منها  Beaver (30)وقد درس 
  :الافلاس، وهي

  .الى مجموع الدیوϥ) الداخل(نسبة التدفق النقدي  -١
 .نسبة صافي الربح قبل الفائدة والضریبة الى مجموع الموجودات -٢
 نسبة المدیونیة الى مجموع الموجودات -٣
 .نسبة صافي رأس المال العامل الى مجموع الموجودات -٤
 .نسبة التداول -٥
  .نسبة التداول السریعة -٦

القدرة على التنبؤ بالفشل قبـل وقوعـه بخمـس سـنوات وفق الدراسة المذكورة  نسب الستواظهرت هذه ال
فـي السـنوات السـابقة وعلـى التـوالي، وهـذه  (%10 , %18 , %21 , %24 , %22)وكانـت نسـبة الخطـأ 

 مؤكــدة قــدرة المتغیــرات التــي حــددتها علــى التنبــؤ مبكــراً  (%95)النتــائج ذات دلائــل احصــائیة عنــد درجــة ثقــة 
  )٢(.بالفشل

  : Altman & Mccough Modelنموذج التمان وماكوج ا -٢

مــن اكثــر الانموذجــات شــیوعاً فــي التنبــؤ بالفشــل فــي مؤسســات الاعمــال هــو الانمــوذج الــذي حــدد فــي 
  Discriminate، ویعرف هـذا النمـوذج التحلیـل الممیـز (Altman & Mccough)دراسة التمان وماكوج 

Analysis  او مـــا یعـــرف(Zscore) والتحلیـــل الممیـــز هـــو اســـلوب احصـــائي عـــن طریقـــه اســـتطاع التمـــان ،
Altman  من اختیار وتقدیم افضل النسب المالیة الممیـزة لـلاداء والمحـددة لاحتمـالات الفشـل عـن طریقهـا تـم

     )٣(.صیاغة الانموذج الخاص بالتنبؤ

                                                 
  .٢٩٣،  ص ٢٠٠٠،  ، عمان ، مؤسسة الوراق التحلیل المالي تقییم الاداء والتنبؤ بالفشل  حمزة الزبیدي ، . د). ١(
  :انظر  -)٢(

-Financial Analysis and Forecasting ,  Mark Company, The Dryden Press, 1994.p.10. 
  .٢٩٩المصدر نفسھ ، ص).٣(

- Nikolaos Gerantonis and Others : Can Altman Z-score Models Predict Business Failures in Greece? 
Research Journal of International Studies - Issue 12 (October., 2009) , p. 24 .                                   

 



     

ق وجهـة نظـره افضـل النسـب الممیـزة نسب مالیـة عـدت علـى وفـ (5)نسبة مالیة تم ترجیح وانتقاء  (22)ومن 
  :والتي یمكن ان تنبئ بالفشل وهي )١(للاداء

  . X1نسبة صافي رأس المال العامل الى مجموع الموجودات  -١
 . X2نسبة الارباح المحتجزة الى مجموع الموجودات  -٢
 . X3نسبة صافي الربح قبل الفائدة والضریبة الى مجموع الموجودات  -٣
 . X4س المال الى مجموع المطلوبات نسبة القیمة السوقیة لرأ -٤
  . X5نسبة صافي المبیعات الى مجموع الموجودات  -٥

 ϥوقد وضع التماAltman  جΫجاً كمیاً یعطي امكانیة التنبؤ بالفش¹ل ف¹ي حال¹ة تطبیق¹ھُ، س¹ماه بنم¹وΫانمو
(Z-Score) على وفق المعادلة الآتیة:  

Z = 0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3 + 0.006 X4 + 0.999 X5 
فهـي النسـب المالیـة اعـلاه وقـد عبـر التمـان عـن  X5حتـى  X1عن مؤشر الفشل اما المتغیرات  (Z)اذ تُعبر 

فقـد عبـر عنهـا بشـكل طبیعـي  X5أمـا  ٠.%30 = 30كنسبة مئویـة كاملـة اي  X4و X3و  X2و  X1قیم 
  . %30 = 30  أي 

عـن  (Z)عرضـها للفشـل ، وان قلـت قیمـة یتوقـع ت نقطـة فانـهُ لا 2.99فـي مؤسسـة عـن  (Z)فـإذا زادت قیمـة 
نقطة فأنها تتسم بأداء ضعیف ومؤهلة اكثر من غیرهـا فـي تعرضـها للفشـل والتصـفیة، واذا بلغـت قیمـة  ١.١٨

(Z)  نقطــة فانـه مـن الصــعوبة الحكـم علــى اداء هـذه المؤسسـة ویكــون مـن الصــعوبة  1.81-2.99مقـدار بـین
  .ذلكالتنبؤ باحتمالات فشلها او عدم احتمال 

اجــرى اختبــاراً لهــذا النمــوذج علــى عینــات مــن المؤسســات ولمــدة خمــس ســنوات قبــل الافــلاس،  Altmanوان 
وفــي الســنة  %95وكانــت جیــدة فــي الســنة الاولــى قبــل الافــلاس اذ تمكــن النمــوذج مــن التنبــؤ بالفشــل بنســبة 

فـــي الســـنة  %36 فـــي الســـنة الرابعـــة و %29و  %48وفـــي الســـنة الثالثـــة بنســـبة  %72الثانیـــة بنســـبة 
  )٢(.الخامسة، قبل الفشل والافلاس

  :  Argenti Modelنموذج ارجنتي ا -٣
قد ركز علـى المتغیـرات او العوامـل  Argentiهذا الانموذج هو على خلاف النموذجین السابقین، فأن انموذج 

وذج الخطــأ ، وقـد ســمي هـذا النمـوذج بنمـ Quantitativeدون الكمیـة  Qualitativeالوصـفیة او النوعیـة 
  )٣(.(Ascore)الاداري المتعدد او ما یعرف بـ

  :)٤(بحسب هذا الانموذج تمر المؤسسة الفاشلة عادة بالمراحل الآتیة
 :حدوث العیوب التي تقود الى -١
 :حدوث  الاخطاء والتي یترتب علیھا ظھور -٢
 :اعراض الفشل والتي باستفحالھا تؤدي الى حدوث -٣
 .بالافلاسالفشل الفعلي ممثلاً بالتصفیة او  -٤

وفي مجال التطبیق الفعلي للانموΫج، تعط¹ي ك¹ل مرحل¹ة م¹ن المراح¹ل ال¹ثلاث الاول¹ى المؤدی¹ة ال¹ى الفش¹ل علاق¹ة 
  :تتناسب مع وزنھا النسبي والمحدد في الانموΫج كالاتي

  

                                                 
  :للمزید أنظر) ١(

- John L. Thompson , Strategic Management : Awareness and Changer , Champan Hall Pub , Second 
Edition , 1992 , P234. 

  .٣٠٢، مصدر سابق ، ص ل المالي وتقییم الأداء والتنبؤ بالفشل  التحلی  حمزة الزبیدي ،. د). ٢(
  :انظر  )٣(

- Sian Owen : Failures in B2C companies , Tow Example and lessons for new players , Australia , 
November 2010 , p. 5 .  

  .٣٧١، مصدر سابق ، ص ي الاتجاھات الحدیثة في التحلیل المالي والائتمان  محمد مطر ،. د). ٤(



     

  ٤٣  العیوب ووزنها النسبي.١
  ٤٥  الاخطاء ووزنها النسبي.٢
  ١٢  الاعراض ووزنها النسبي.٣

  ١٠٠  المجموع
  

  
لكل عنصر مـن العناصـر الثلاثـة السـابقة مجموعـة مـن المؤشـرات التفصـیلیة بحسـب مـا  Argentiوقد اقترح 

هــو موضــح فــي الجــدول اللاحــق، ثــم وضــع معیــاراً لأســتخدم الانمــوذج فــي تقــویم المؤسســة المُقترضــة مجــال 
  :الدراسة وذلك على وفق المقیاس الاتي

  ).١٨(العلامات یقل عن یكوϥ احتمال الفشل ضئیلاً اΫا كاϥ مجموع -١
 ).٣٥(واقل من ) ١٨(یوجد احتمال معقول للفشل اΫا كاϥ مجموع العلامات اكبر من  -٢
  .واكثر) ٣٥(یكوϥ احتمال الفشل قویاً اΫا كاϥ مجموع العلامات  -٣

وبقصد توضیح طریقة استخدام النموذج فـي الواقـع العملـي سـیتم عـرض المثـال المبسـط الاتـي بـالتطبیق علـى 
وذلك مع ملاحظة ضرورة الانتباه الى انه كلما ارتفعت العلامة التـي تعطـى للمؤسسـة فـي مجـال ) س(مؤسسة 

مخــاطر الفشــل المــالي والعكــس  معــین یكــون ذلــك مؤشــراً ســلبیاً لــیس فــي مصــلحتها لكــون ذلــك قرینــة لارتفــاع
  .بالعكس

) ١( رقمكما هو مبین بالجدول و  .اذن فاحتمالات فشل الشركة قویة    72 > 35:    بناء لما تقدم وحیث ان 
  ) .س(الذي یبین تطبیق هذا الانموذج على المؤسسة 

  
  
  

  Argentiانموذج ) ١(جدول 
 

  المؤηرات  المرحلة  أ
الوزϥ النسبي 

  في النموΫج
العلاقة الفعلیة 

للمؤسسة 
  )س(

  ٨  ١٠  اوتوقراρیة الادارة -١/١  العیوب  .١
  ٥  ٨  والمدیر العامالجمع بین منصب رئیس مجلس الادارة  -١/٢    
  ٤  ٦  تدني كفاءة الادارة التنفیذیة -١/٣    
  ٢  ٥  تدني كفاءة الادارة المالیة -١/٤    
  ١  ٣  خلل في نظام الرقابة الداخلیة -١/٥    
  ١  ٣  خلل في النظم المحاسبیة ونظم المعلومات الاداریة -١/٦    
  ٢  ٣  خلل في نظام التعیین والترفیع والتدریب -١/٧    
  ٣  ٣  تدھور معنویات الموظفین -١/٨    
  ١  ٢  ارتفاع معدل دوراϥ الموظفین -١/٩    

  ٢٩  ٤٣  المجموع
٢.  

  الاخطاء
  ١٥  ١٨  تزاید مضطرد في حجم المدیونیة وارتفاع مؤηرات الرفع المالي -٢/١
  ١٠  ١٥  توسع كبیر وغیر مبرر في نشاρ المؤسسة -٢/٢
  ٧  ١٢  سسةالدخول في مشاریع كبیرة تفوق ρاقة المؤ -٢/٣

  ٣٢  ٤٥  المجموع
٣.  

  الاعراض
  ٤  ٥  مؤηرات مالیة سیئة -٣/١
  ٤  ٤  الافراρ في اجراءات المحاسبة الخلاقة -٣/٢
  ٣  ٣  تغییر متكرر في السیاسات المحاسبیة ولمدقق حسابات المؤسسة -٣/٣

  ١١  ١٢  المجموع



     

  ٧٢  ١٠٠  المجموع الكلي
  

  .٣٧٢، ص٢٠٠٣ثة في التحلیل المالي والائتماني ، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، عمان، محمد مطر ،  الاتجاھات الحدی. د: المصدر

  : Edmister Model )١(دمسترانموذج ا -٤  
اجریت الدراسة التي اوجدت الانموذج وذلك على عینة من المنشآت التي اعلنت فشلها وافلاسها ، وقد 

  :یة هيتم صیاغة النموذج عن طریق اعتماد خمس نسب مال
  .نسبة التدفق النقدي الى المطلوبات المتداولة -١
  .نسبة حقوق الملكیة الى المبیعات -٢
  .نسبة صافي رأس المال العامل الى المبیعات -٣
  .نسبة المطلوبات المتداولة الى حقوق الملكیة -٤
  .نسبة الموجودات السریعة التحول الى نقدیة الى المطلوبات المتداولة -٥

  )٢(حسبو نموذجا -٥
والتي تمت ) ھشام حسبو(من الدراسات العربیة المھمة لصیاغة انموΫج للتنبؤ بالفشل ھي الدراسة التي قدمھا 

عل¹¹ى عین¹¹ة م¹ن المؤسس¹¹ات المس¹¹اھمة الكویتی¹¹ة، وع¹ن ρری¹¹ق دراس¹¹ة لع¹¹دد م¹ن النس¹¹ب المالی¹¹ة، ت¹¹م ١٩٨٧ع¹ام 
ب¹ؤ بالفش¹ل وتع¹رض المؤسس¹ة للازم¹ات نسب مالیة عدت م¹ن وجھ¹ة نظ¹ره النس¹ب الرئیس¹ة ف¹ي التن) ٦(اختیار 

  :المالیة وھذه النسب ھي
  نسبة التداول -١
  .نسبة الاستثمارات الى رأس المال -٢
  .نسبة صافي الربح بعد الفائدة والضریبة الى حق الملكیة -٣
  .نسبة صافي الربح الى حق الملكیة الى صافي الربح الى مجموع الموجودات -٤
  .ة الى القروض الطویلة الاجلنسبة الموجودات الثابت -٥
  .نسبة الموجودات المتداول الى مجموع الموجودات -٦

  

  Kida Model      )٣(نموذج كیداا -٦
  :لقد بنى ھذا الانموΫج على خمس نسب مالیة رئیسة لیتخذ في صورتھ الریاضیة الشكل الاتي

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

 Ϋا:  
  

X1 =  
  صافي الربح بعد الضریبة

  )نسبة ربحیة(
  مجموع الاصول

  

X2 =  
  جملة حقوق المساھمین

  )نسبة الرفع(
  مجموع المطلوبات

  

X3 =  
  الاصول السائلة

  )نسبة السیولة(
  المطلوبات المتداولة

  

X4 =  
  المبیعات

)ρنسبة نشا(  
  مجموع الاصول

  

                                                 
  .٣٠٨، مصدر سابق ،ص التحلیل المالي تقییم الإدارة والتنبؤ بالفشل   حمزة الزبیدي ، . د). ١(
  :انظر ).٢(
 .نموذج كمي مقترح لسوق الأوراق المالیة بدولة الكویت : استخدام النسب المحاسبیة في التنبؤ بالأزمات المالیة : ھشام حسبو . د  - 

  . ١٩٨٧،  ٥٢، العدد  ١٣خلیج والجزیرة العربیة ، مجلس النشر العلمي ، الكویت ، المجلد ال تدراسا مجلة
  
  .٣٦٩، مصدر سابق ، ص الاتجاھات الحدیثة في التحلیل المالي والائتماني  محمد مطر ، . د). ٣(



     

X5 =  
  النقدیة

  )توازϥ الاصول(
  صولمجموع الا

  
وقد اثبت هذا النموذج قـدرة . سالبة (Z)وتعد احتمالات الفشل مرتفعة بحسب هذا الانموذج عندما تكون قیمة 

  .قبل سنة من حدوث واقعة الافلاس% ٩٠تنبؤیة بحوادث الافلاس قدرها 
مـن هـذه بعـض بعد هذا العرض لانموذجات التنبؤ بالفشل المالي ، سیتم في الجانب التطبیقـي محاولـة تطبیـق 

  .النماذج على عینة الدراسة ، علماً إن هذه النماذج طُبقت على المؤسسات الانتاجیة فقط
بعد هذا العرض المفصل للأسالیب والادوات العدیدة یمكن الاشـارة الـى ان اسـتخدامها والاختیـار بینهـا یـتم تبعـاً 

مــثلاً معرفـة نقطــة (لتحلیــل المـالي لنقـاط عدیــدة منهـا علــى سـبیل الــذكر لا الحصـر مــثلاً الغـرض والهــدف مـن ا
، ومـثلاً المـدة الزمنیـة للمصـرف )الخ...التعادل او درجة الرفع او درجة حساسیة عنصر اتجاه العناصر الاخرى

  .الخ .... قید التحلیل وغیرها 
ھ¹¹ذه الاس¹¹الیب والادوات یعتم¹¹د عل¹¹ى عام¹¹ل غای¹¹ة ف¹¹ي الاھمی¹¹ة ھ¹¹و قیم¹¹ة  (Efficiency)واϥ فاعلی¹¹ة 

المنشورة في القوائم المالیة والوجھ الاخر لقیمة المعلوم¹ات ھ¹و اھمی¹ة  (Value Information)المعلومات 
فكلم¹¹ا كان¹¹ت درج¹¹ة الافص¹¹اح ف¹¹ي الق¹¹وائم المالی¹¹ة  (Accounting Disclosure)عنص¹¹ر الافص¹¹اح المحاس¹¹بي 

كل ع¹ام اي ع¹دم قی¹ام عالیة كانت ھذه الاسالیب والادوات Ϋات فاعلیة عالیة وم¹ن ث¹م فاعلی¹ة التحلی¹ل الم¹الي بش¹
المحاس¹¹بین ف¹¹ي المص¹¹رف بعملی¹¹ة تجمی¹¹ل البیان¹¹ات الظ¹¹اھرة ف¹¹ي ھ¹¹ذه الق¹¹وائم لخ¹¹داع الم¹¹ودعین والمس¹¹تثمرین 

  .بإظھار ھم صورة مشرقة لحالة المصرف المالیة تختلف عن الواقع) البنك المركزي(والسلطة النقدیة 
ختلف من بلد الى اخر ومن مصرف الى اخ¹ر، ت.. وتجدر الاηارة اϥ اسالیب وادوات التحلیل سابقة الذكر

  .لیس بالضرورة بالآلیات وانما قد تختلف بالمسمیات فقط
واϥ انطباق احد ھذه الاسالیب بفاعلیة ونجاح في احد البل¹داϥ او المص¹ارف لا یعن¹ي انطباقھ¹ا ف¹ي بل¹د او 

، وقد یكوϥ ھ¹ذا بس¹بب اخ¹تلاف مصرف اخر بالفاعلیة نفسھا او النجاح او قد تكوϥ غیر قابلة للتطبیق فیھ اصلاً 
الھیكل الاقتص¹ادي ب¹ین البل¹داϥ، والت¹ي تك¹وΫ ϥات اقتص¹اد متخلف¹اً او متق¹دماً، او بالنس¹بة للمص¹ارف ق¹د تختل¹ف 

او اخ¹تلاف ) ال¹خ... تجاری¹ة، اس¹لامیة، اس¹تثماریة، عقاری¹ة(بینھا بالاھداف التي اسُِ◌ست من اجلھا وρبیعتھ¹ا 
سباب التي تؤدي الى احتمال امكانی¹ة تطبی¹ق اح¹د الاس¹الیب ف¹ي اح¹د المص¹ارف توظیفات اموالھا وغیرھا من الا

  .وعدم امكاϥ تطبیق الاسلوب نفسھ في مصرف اخر
وكذلك یجدر الاηارة اϥ اختلاف التشریعات والقوانین من بلد الى اخر في الزام او عدم ال¹زام المص¹ارف بالقی¹ام 

سمیة تضطلع بوظیفة الاηراف والرقابة او التعھ¹د بھ¹ا ال¹ى بع¹ض بھذا التحلیل او اسناد ھذه المھمة الى جھة ر
  .المؤسسات المختصة بذلك

  

  ثـــالثالث ــالمبح
  الحدیث لجانب التطبیقي للتحلیل الماليا 

  في مصرف الرافدین 

  
  

بمـا یـتلاءم مـع تـوافر التي سبق ذكرهـا فـي المبحـث الثـاني التحلیل المالي الحدیث  مؤشراتبعض تطبیق  سیتم
یمثــل العینــة الاقتصــادیة فــي مصــرف الرافــدین الــذي  لبیانــات وحجــم الافصــاح المحاســبي فــي القــوائم المالیــةا

اذ یعُـد مصـرف Õ  (1995-2006)للمـدة  الحـدیث  الجزئیة التي سیتم تحلیلها بأدوات ومؤشرات التحلیـل المـالي
 حصـة الاكبـر مـن السـوق المصـرفیةفضـلا علـى هیمنتـه علـى ال الرافدین من اقدم المصارف التجاریة الحكومیة

  .العراقیة 



     

كــأول مؤسســة نقدیــة عراقیــة تمــارس اعمــال  ١٩٤١لســنة ) ٣(بموجــب القــانون رقــم  مصــرف التأســس وقــد  
واستناداً لإحكام قانون الشـركات  €  ١٩٤١نیسان  ١٩وباشر اعماله في  . الصیرفة التجاریة بمختلف اشكالها

لمصـــرف شـــركة عامـــة بموجـــب شـــهادة التأســـیس الصـــادرة بتـــاریخ اصـــبح ا ١٩٩٧لســـنة ) ٢٢(العامـــة رقـــم 
أن رأس مـــــال المصـــــرف المقـــــرر والمـــــدفوع بلـــــغ كمـــــا فـــــي 1 . ◌ً  فرعـــــاً ) ١٥٤(،  وللمصـــــرف  ٩/٣/١٩٩٨

 ٢٠٠٧، كما تم زیادة رأس مال المصرف اثنـاء عـام )عشرة ملیارات دینار(ملیار دینار ) ١٠( ٣١/١٢/٢٠٠٦
  ) ١(.ملیار دینار) ٢٥(إلى 
  :وحساب الدخل  المیزانیة العامة - اولا

) باسـتثناء البنـود خـارج المیزانیـة(ان رصـید مجمـوع الموجـودات ) ١(یلاحظ من جدول    :جانب الموجودات. أ 
�   )*(، وبمعدل نمو مركب سـنوي) ٢٠٠٦-١٩٩٥(سجل اتجاهاً متصاعداً بمبالغه المطلقة اثناء مدة الدراسة 

الـذي  ١٩٩٦الكبیر والمسـتمر لرصـید مجمـوع الموجـودات ، مـا عـدا عـام  والذي یعكس النمو  (87.19%)بلغ
ســجل ادنــى رصــید لمجمــوع الاســتخدامات والعــام الوحیــد الــذي ســجل انخفاضــاً عــن العــام الســابق بمعــدل تغیــر 

، وان هذا الانخفـاض یعـود الـى عملیـات السـحب مـن المصـرف بعـد توقیـع العـراق اتفاقیـة  (5.68- %)سنوي 
الغــذاء مــع الامــم المتحــدة ممــا ترتــب علیــه تحســن وضــع ســعر صــرف الــدینار العراقــي ممــا دعــا  الــنفط مقابــل

الوحدات الاقتصادیة الى سحب ایداعاتها لدى المصارف، وانخفاض كافة بنود الموجودات ماعدا الاسـتثمارات ، 
ن دینـار بعـد ان تریلیـو (231.8)إذ بلـغ مـا مقـداره  ٢٠٠٦في حین بلغ اعلى رصـید لمجمـوع الموجـودات عـام 

 ملیار دینار وكان هذا الارتفاع نتیجة نمو وزیادة كافـة اوجـه التشـغیل (234.4)ما قیمته  ١٩٩٥كان في عام 
.  

یُلاحــظ ان رصــید اجمــالي المطلوبــات   )  ١( بیانــات الجــدول نفســه عــن طریــق   : جانvvب المطلوبvvات. ب
، یُسـجل ) لأن جانبي المیزانیة متطابقان تلي الموجوداحالهُ كحال رصید اجما) باستثناء البنود خارج المیزانیة(

إذ بلــغ رصــیدهُ المطلــق فــي نهایــة مــدة الدراســة اعلــى ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(زیــادات متتالیــة اثنــاء مــدة الدراســة 
) ٢٠٠٥(بنسبة تغیر عـن عـام ) ٢٠٠٦(تریلیون دینار في نهایة عام  (231.8)المستویات إذ شكل ما قیمتهُ 

اي ان ) ١٩٩٥(ملیار دینار في عام  (234.4)كان في بدایة مدة البحث ما قیمتهُ  في حین (18.98 %)هي 
، لكن مدة  (87.19 %)رصید مجموع التزامات المصرف سجل معدل نمو مركب لمجمل مدة الدراسة ما نسبته 

بحـوالي ) ١٩٩٥(إذ انخفض عن عام ) ١٩٩٦(الدراسة لم تخلو من تسجیل انخفاض كان هو الوحید في عام 
  . (5.68- %)ملیار دینار وبنسبة تغیر هي ) ١٣(
  
  
  
  
  
  

                                                 
  .التقاریر السنویة لمصرف الرافدین ، سنوات مختلفة  - ) (١
  :النمو المركب على وفق الصیغة الاتیةتم حساب جمیع معدلات ). *(

  ١٠٠ × ] ١ -  ١/  T-t )سنة الاساس÷سنة المقارنة([=
  :انظر في ذلك - 
علي خضیر مرزا ، الاسالیب الاحصائیة لقیاس التضخم ودراسة اثاره وسبل معالجتھ ، مطبعة المشرق ، .محمد حسین باقر و د.د - 

  .  ١٠٤، ص ١٩٨٤المعھد العربي للبحوث الاحصائیة ، بغداد ، 



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  : )*(جانب المصروفات .ج 

بـأن مجمـوع المصـروفات   ) ٢( المصرف على التزاماته ویبـین جـدول تمثل المصروفات النفقات التي یتحملها 
مـا مجموعـه  ٢٠٠٦فقد بلغت فـي نهایـة عـام ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(ایدة اثناء مدة الدراسة استمرت باتجاهات متز 

ملیـار دینـار اي بزیـادة مطلقـة مقـدارها مـا  (3.8)مـا قیمتـه  ١٩٩٥ملیار دینـار بعـد ان كـان فـي عـام  (90.9)
�†¾†° ویعكس هذا التطور في مجمـوع المصـروفات التغ (33.41%)ملیار دینار بمعدل نمو نسبته  (87)یقارب 

ــل  ــد والعمــولات المدفوعــة مــن قب ــل الفوائ ــات المصــرفیة وتمث فــي مكوناتهــا وهــي المصــروفات المرتبطــة بالعملی
  . المصرف الى الآخرین وكذلك المصاریف الاداریة

   :)*(جانب الایرادات –د 

عـن تمثل الایـرادات مـا یحصـل علیـه المصـرف جـراء اسـتخدامه لأموالـه سـواء كانـت عـن طریـق التسـهیلات او 
ملیـار  (6.05)بـأن مجمـوع الایـرادات قـد ارتفـع مـن ) ٢(طریق المنافذ التـي یوظـف فیهـا اموالـه ویبـین وجـدول 

ملیــار دینــار  (405.9)، بزیــادة مطلقــة قـدرها ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(ملیـار دینــار اثنــاء المـدة  (411.9)دینـار الــى 
ادات متتالیة اثناء المـدة باسـتثناء سـنة اثناء المدة ذاتها، وحقق مجموع الایرادات زی (46.77%)وبمعدل نمو 

  .التي حصل فیها انخفاض في ایرادات الاستثمارات  ٢٠٠٤
  : الارباح -هـ 

تتحقــق اربــاح المصــرف عــن طریــق الفــرق بــین مــا حصــل علیــه مــن ایــرادات علــى اســتخداماته فــي التســهیلات 
لفــة علــى مصــادر اموالــه وبخاصــة الائتمانیــة والاســتثمارات مــن جانــب وبــین مــا ترتــب علیــه مــن نفقــات او تك

 (321.1)الـى  ١٩٩٥ملیـار دینـار عـام  (2.2)الودائع من جانب اخـر ، وقـد ازدادت ارصـدة صـافي اربـاح مـن 
ــار عــام  ــار دین ــدره  ٢٠٠٦ملی ــالرغم مــن تحقــق هــذه ) ٢(جــدول� للمــدة نفســها  (57.07%)بمعــدل نمــو ق وب

تجاه العام لنمو الربح الصافي الا انه تحققـت الخسـارة فـي الزیادات بالقیم المطلقة ومعدل النمو الذي یعكس الا 
المصـرف  ملیـار دینـار وكانـت هـذه الخسـارة نتیجـة الاوضـاع الصـعبة التـي مـر بهـا (5.7)بمقـدار  ٢٠٠٤عـام 

   . (37.85%)نتیجة ظروف البلد آنذاك ، والتي ادت الى زیادة مجموع المصروفات بنسبة تغیر مقدارها 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
المتمثلة في الفوائد والعمولات المدینة التي یدفعھا المصرف على الودائع ) العملیات المصرفیة(تتضمن المصروفات تكالیف  ).*(

التي تشمل على الرواتب والأجور ومصارف الدعایة والإعلان ) الإداریة والأخرى(والحسابات التي تعد التزامات علیھ، والمصارف 
  .الاستھلاكات في الموجودات الثابتةوالصیانة و

تشمل إیرادات العملیات المصرفیة التي تتضمن الفوائد والعمولات المستحصلة على عملیات الإقراض والتسلیف وإیرادات  ).*(
م الاستثمارات التي تتضمن الفوائد على استثمارات المصرف وبخاصة في الأوراق المالیة والإیرادات الأخرى التي تتضمن معظ

  .الإیرادات التي یحصل علیھا المصرف من أعمالاً أخرى



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  

  
تحلی¹¹¹ل البیان¹¹¹ات المالی¹¹¹ة المنش¹¹¹ورة لمص¹¹¹رف الراف¹¹¹دین باس¹¹¹تخدام الدال¹¹¹ة اللوغارتمی¹¹¹ة  :ثانی¹¹¹ا 

  :للمعلومات
  

ان البیانات المالیة المنشورة للمصرف لها قیمة اعلامیة وقیمة ما تحویه هذه التقاریر من معلومـات اقتصـادیة 
  .مستخدمیها في اتخاذ قرارات اقتصادیة ذات علاقة بالمصرفمن وجهة نظر 

ویمكن استخدام هذا الاسلوب في اغراض التحلیل المالي للقـوائم المالیـة للمصـرف، وذلـك بعـد تحویـل قیمـة كـل 
منســوباً  Fractionمفــردة مــن مفــردات كــل جانــب ســواء فــي قائمــة المركــز المــالي ام قائمــة الــدخل الــى كســر 

لیة للجانـب الـذي تنتمـي الیـه ومـن ثـم بتجمیـع هـذه الكسـور فـان حاصـل جمعهـا سـیكون مسـاویاً للقیمة الاجما
  .لواحد صحیح

وتجــدر الاشــارة الــى انــه تــم تنــاول التحلیــل الشــامل علــى مســتوى جمیــع المفــردات او البنــود ، وتعــد مقــاییس 
تمیــز مقــاییس المعلومــات بأنهــا المعلومـات بالنســبة لقــوائم المصــرف مرادفـة فــي اســتخدامها للنســب المالیـة، وت

مقاییس للتغیر لأنها بدلاً من التركیز علـى قیمـة البنـد فـي لحظـة معینـة، تركـز علـى معـدل التغیـر الـذي اصـاب 
هذه القیمة على مدار مدة زمنیة معینة وكذلك لها میزة بأنها طالما یمكـن التعبیـر عنهـا فـي صـور احتمـالات ، 

  .صائیة فیها اكثر من النسب المالیةفانه یسهل استخدام الاسالیب الاح
تحلیل البیانات المنشورة بالمیزانیة العمومیة لمصرف الرافدین باسـتخدام الدالـة اللوغارتمیـة  .١

 ):مدخل التحلیل الشامل على مستوى جمیع المفردات) (٢٠٠٦-١٩٩٥(للمدة 

ة المصــرف بســبب التغیــرات تهــدف عملیــة التحلیــل الشــامل الــى تحدیــد قیمــة المعلومــات المتــوفرة فــي میزانیــ 
  .الحادثة في كل بند من بنود اصول وخصوم المصرف وذلك بدون الاخذ بنظر الاعتبار مسألة التبویب

ــالنظر الــى ــأن معــدل التغیــر )  ٣(جــدول  وب ــل الشــامل لمفــردات الاســتخدامات والالتزامــات ب اظهــر التحلی
نب المطلوبات وحقوق الملكیة وذلك بـدلیل الحادث في جانب الموجودات یفوق معدل التغیر الحادث في جا
 (0.166)بلــغ مــا قیمتــه ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(ان متوســط قیمــة معلومــات الاصــول لمصــرف الرافــدین للمــدة 

وحدة، اكبر من معدل التغیر الحادث في مفردات جانـب الخصـوم وحقـوق الملكیـة الـذي بلـغ متوسـط قیمـة 
وهذا ما لم یستطع اسلوب اخر في التحلیل المالي مـن (063 0  (0.063)معلوماتیة للمدة نفسها ما قیمته 

 (87.19%)هــو ) مطلــوب وموجــودات(معــدل النمــو المركــب لكــلا جــانبي المیزانیــة  اذ ان †التوصــل الیــه
  .وبذلك لم یعكس في اي جانبي المیزانیة معدل التغیر اكبر بسبب تطابق جانبي المیزانیة

  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

تحلیل البیانات المنشورة لقائمة الدخل لمصرف الرافدین باستخدام الدالـة اللوغارتمیـة للمـدة  .٢
 ):مدخل التحلیل الشامل على مستوى جمیع المفردات) (٢٠٠٦-١٩٩٥(

سـائر بـان معـدل التغیـر الحـادث فـي ان التحلیل الشـامل لمفـردات كشـف الاربـاح والخ)  ٤(الجدول یلاحظ من  
جانب الایرادات یفوق معدل التغیر الحادث في جانب المصروفات وذلك بدلیل ان متوسط قیمة معلومـات جانـب 

وحــدة ، اكبــر مــن متوســط قیمــة معلومــات  (0.028)هــو ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(الایــرادات لمصــرف الرافــدین للمــدة 
وحدة ، إذ بلغ النمو المركب لجانـب الایـرادات للمـدة نفسـها  (0.0099)جانب المصروفات لمدة الدراسة إذ بلغ 

، والذي انعكس على زیادة الربح  (33.41%)، یقابلها معدل نمو مركب لجانب المصروفات هو  (%46.77)
 .(57.07%)بمعدل نمو مركب ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(الصافي للمصرف اثناء المدة 

ــرادات حققــت   ــى مجمــوع الای ــربح ال ــي عــام أن نســبة صــافي ال ــا ف ــى مســتوى له إذ بلغــت  ٢٠٠٦اعل
وذلــك بســبب تضــاؤل اهمیــة المصــروفات فــي تلــك الســنة الــى مجمــوع الایــرادات امــا ادنــى  (%77.94)
بســبب ارتفــاع  (16.15%)إذ بلغــت  ١٩٩٦فكــان عــام ) ٢٠٠٤فیمــا عــدا عــام الخســارة (مســتوى لهــا 

همیـة النسـبیة للمصـروفات الـى الایـرادات اهمیة المصروفات الى الایرادات بنسبة كبیرة فكلما ارتفعت الا
  .انخفضت الارباح وبالعكس

، ارتفـاع اهمیـة ایـرادات الاسـتثمار النسـبیة الـى مجمـوع ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(ویلاحظ اثناء مدة الدراسة  
الایـرادات وهــذا یـدل علــى انخفــاض الاهمیـة النســبیة لایــرادات العملیـات المصــرفیة لیُــدل ذلـك انــه وعلــى 

ور الكبیر الذي حصل في اسالیب ووسائل الخـدمات المصـرفیة المقدمـة الـى الآخـرین الا الرغم من التط
یزال یعتمد في تقدیم الخدمات علـى الاسـالیب التقلیدیـة ممـا ادى الـى انخفـاض الاهمیـة  ان المصرف لا

  .النسبیة لایرادات العملیات المصرفیة كمكون في مجموع ایرادات المصرف
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
  
  ): ٢٠٠٦-١٩٩٥(التنبؤ بالفشل المالي لمصرف الرافدین للمدة  : لثا ثا
  

ان التحلیـل المـالي باســتخدام نمـاذج التنبـؤ بالفشــل المـالي اســلوب لا یقـل اهمیـة وفائــدة عـن الاســالیب 
مـن انموذجـات التنبـؤ بالفشـل بدایـة الاخرى للتحلیل، وبخاصة في عصر كثُرت فیه الازمات وتوجد هناك الكثیر 

وقـد تـم الاشـارة الـى  ١٩٩٩عـام  Kon and Tanوحتى اخرها الـذي هـو  ١٩٦٦عام  Beaverمن انموذج 
  . الثانيالمبحث بعض منها في 

لإمكانیـة تطبیـق النسـب   Kidaفقـد تـم اختیـار انمـوذج ) مصرف الرافدین(وفیما یخص عینة الدراسة  
من بین عدد كبیر من النسب المالیـة بعـد اجـراء التحلیـل ) Zمعادلة (ى انموذجه علیها المالیة الرئیسة التي بن

  . Zالعاملي للوصول الى النسب المكونة لمعادلة 
، علمـاً ان الرافـدین  مصـرفتلاءم ومسـتوى الافصـاح فـي قـوائم هذه الإمكانیة في تطبیق هذا النموذج ت

وظــروف خاصــة محیطــة بالمؤسســة التــي بنــى النمــوذج  لكــل انمــوذج مــن هــذه الانموذجــات ظــروف اقتصــادیة
لأجلهــا، ولكــن هــذا لا یعنــي عــدم اجــراء بعــض المحــاولات لتقیــیم مــدى قــدرة هــذا النمــوذج علــى التنبــؤ بالفشــل 

لمقارنتــه بمــا ) ٢٠٠٦-١٩٩٥(المــالي لمصــرف الرافــدین، وعلیــه ســیتم تطبیقــه علــى المــدة التاریخیــة للدراســة 
  .التنبؤ ؟وذج قادر على قع وهل ان النمحدث بالوا

ســالبة ، وقــد اثبــت هــذا  (Z)علمــاً ان هــذا النمــوذج یعــد احتمــالات الفشــل مرتفعــة عنــدما تكــون قیمــة 
  ).الفشل(قبل سنة من حدوث واقعة الافلاس  (90%)النموذج قدرة تنبؤیة بحوادث الافلاس قدرها 

ل الــى عــدم وجــود حالــة فشــل وهــو وهــذا یــد ٢٠٠٢باشــارة موجبــة لغایــة  (Z)تظهــر قیمــة ) ٥ (جــدول  ومــن
اي ان النمــوذج تنبــأ  ٢٠٠٣ســالبة الاشــارة عــام  (Z)الوضــع الحقیقــي فــي تلــك المــدة الــى ان اصــبحت قیمــة 



     

 (ملیـون دینـار) ٥.٧(وهذا ما حدث فقد حقق المصرف في ذلك العام خسارة قدرها  ٢٠٠٤بحالة فشل في عام 
تحصلة من توظیفاتـه وایراداتـه مـن خدماتـه المصـرفیة فـي وهو فشل اقتصادي یتمثل بعجز فوائد المصرف المس

الـخ ، ومـن ثـم تنبـأ النمـوذج بالفشـل فـي عـام ... تغطیة الفوائـد المدفوعـة لمصـادر اموالـه وتكالیفـه التشـغیلیة 
وهــذا  ٢٠٠٦والاشــارة الســالبة كــذلك فــي عــام  (Z)لقیمــة  ٢٠٠٥وذلــك بظهــور الاشــارة الســالبة عــام  ٢٠٠٦

هو فشـل الاعمـال وهـو الـذي یـرتبط بنهایـة العلاقـة مـع  ٢٠٠٦لذي مر به المصرف في عام النوع من الفشل ا
الدائنین بخسارة وفعلاً تخلف مصرف الرافدین عن سداد مدیونیته بسبب تجمید ارصدته في الخارج وعـدم سـداد 

اي  ٢٠٠٧م المــدینین لمــا بــذمتهم للمصــرف ممــا ادى الــى تخلفــه عــن التزاماتــه وهــو مــا یعتقــد حدوثــه فــي عــا
  .ة من مدة الدراسة بسبب تفاقم المدیونیة وزیادة رصید الدائنون لیبلغ اهمیة نسبیة عالیة للاعوام الاخیر 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  الاستنتاجات
 والتوقعات عن طریـق متابعـة مؤشـراته ؤاتالمالي في النشاط المصرفي في تحقیق التنب ان فاعلیة التحلیل .١

، واتخـاذ الاجـراءات التــي  مرتبطـة بمــدى تطبیقـه فـي تسـییر المصــرف لنشـاطاته واسـتخدام أسـالیبه ، هـي
 .تتناسب مع نتائج ومخرجات الاسالیب المالیة 

مصـرف ومنهـا ضعف الإفصاح المالي والمحاسبي في القوائم المالیة لأغلب المصارف العاملـة فـي العـراق  .٢
 الرافدین

 .والاكتفاء بذكر البنود الرئیسة من دون التفصیلیة

لقائمـــة التـــدفق النقـــدي بـــالرغم مـــن أهمیتهـــا فـــي تحلیـــل الأنشـــطة التشـــغیلیة  افتقـــار النشـــرات الســـنویة .٣
 .والاستثماریة والاكتفاء بالقوائم المالیة التقلیدیة

قوتـه التنبؤیـة بحـدوث الفشـل ) Kidaوذج انمـ(اثبت انموذج الفشل المالي المطبق على مصرف الرافـدین  .٤
 .قبل عام من وقوعه

مصرف الرافدین باستخدام الدالة اللوغارتیمیة لمدة الدراسة ان متوسط  قیمة لمیزانیة  اثبت التحلیل المالي .٥
معلومات الموجودات ، هو اكبر من متوسط قیمة معلومات المطلوبات ، اي ان معدل التغیـر الحاصـل فـي 

 . هو اكبر من معدل التغیر الحادث في جانب الخصوم جانب الاصول 

ان اثبــت باســتخدام الدالــة اللوغارتیمیــة ، ) حســاب الاربــاح والخســائر ( ان التحلیــل المــالي لقائمــة الــدخل  .٦
 .هو اكبر من معدل التغیر في جانب المصروفات معدل التغیر الحاصل في جانب الایرادات 



     

العمومیة أو كشف الدخل وعدم توفرها للبنود التفصـیلیة كـذلك سـواء مـن عدم توفر أرقام قیاسیة للمیزانیة  .٧
الوحدة الإحصائیة للمصرف نفسه أم مـن الجهـات المختصـة كـدائرة الأرقـام القیاسـیة فـي وزارة التخطـیط ، 
وتعــد هــذه الأرقــام مهمــة فــي معالجــة التضــخم الــذي یلقــي بــأثره علــى المعلومــات والمؤشــرات المالیــة ممــا 

 .ر واقعیةجعلها غی

یُطبق ویأخذ بنتائج التحلیل المـالي فـي تحسـین توظیفاتـه ) الوحدة الاقتصادیة الجزئیة(كلما كان المصرف  .٨
 .وربحیته واحتفاظه بسیولة مناسبة، كان القطاع ككل ذا دور مهم على مستوى الاقتصاد الوطني

  
 التوصیات

ــدین تفعیــل .١ ــل المــالي علــى الجهــاز المصــرفي العراقــي ومــن ضــمنه مصــرف الراف  تطبیــق أدوات التحلی
وبحســب الهــدف منــه، وتفعیــل وحــدات فــي المصــرف تســمى بوحــدة التحلیــل المــالي التــي تقــوم  الحــدیث 

بدراســة وضــع المصــرف المــالي عــن طریــق الاتجاهــات الزمنیــة ووضــع التنبــؤات المســتقبلیة وتقــوم هــذه 
مصرف التشغیلیة على وفـق أسـس علمیـة الوحدة بتقدیم الاستشارات المالیة والمشاركة في رسم سیاسة لل

 .صحیحة

التأكید على تقیید المصارف التجاریة سواء حكومیـة ام اهلیـة بالمعـاییر المصـرفیة العالمیـة كمعیـار كفایـة  .٢
 .رأس المال والإفصاح المالي عن القوائم المالیة المصرفیة

وذجاً للتنبـؤ بالفشـل المـالي قبـل قیام الجهات المختصة أو الوحدة الإحصائیة في المصرف نفسه ببناء انم .٣
 .وقوعه یتناسب مع معطیات الاقتصاد العراقي

رقــم (إلــزام المصــارف العراقیــة علــى حــد ســواء حكومیــة وأهلیــة بتضــمین نشــراتها الســنویة أرقــام قیاســیة  .٤
وكـذلك تضـمین نشـراتها السـنویة قائمـة التـدفقات ) للقائمة سـواء میزانیـة ام مكشـف أربـاح ورقـم لكـل فقـرة

بین القائمین المیزانیة وكشف الدخل ولأهمیتهـا فـي التحلیـل المـالي لأنهـا  (Link)لنقدي باعتبارها صلة ا
 .في بدایة المدة ونهایتهاتعكس الأنشطة التشغیلیة والاستثماریة 

  
  

 
 المصادر والھوامش 

 
س ، الق¹اھرة بة ع¹ین ¹ηم، مكتیثة في التحلیل المالي والمحاسبيالاتجاھات الحد :حسبو ھشام احمد .د .١

 ،١٩٧٩ .  
تحلی¹¹ل التق¹¹اریر المالی¹¹ة  ، ص¹¹حیفة الاقتص¹¹ادیة الالكترونی¹¹ة ، الخ¹¹دمات   : محمد ب¹¹ن ¹¹ηلطاϥ الس¹¹ھلي. د .٢

  .، موقع على ηبكة المعلومات الدولیة ٢٠٠٨، سنة  ٥٣٧٥المالیة ، العدد
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