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 شكر وتقدير

نان إلى الأســتاذة الدكتورة ثناء علي القباني التي أشرفت عه هذا العمل أتقدم بجزيل الشــكر وعميم الامت

منذ بدايته وحتى نهايته ولم تبخل علي بجهد أو نصـــيحة , كما أشـــكر جميد الكادر التدرييـــ في كلية 

ة نالدراسات الإدارية والمالية العليا الذي أفادني الكثير من علومه ونصائحه وتوجيهاته, كما أشكر أعضاء لج

 المناقشة عه تفضلهم بقبول مناقشة هذه الأطروحة.

وأخيرا أتقدم بالشــكر الجزيل إلى عائلتي الصــخيرة خاصــة والدي العزيزة واوجتي الخالية وأبنار الزهراء 

وهاشـم وخديجة الذين سـهروا معي اللياو وتحملوا معي مشاق هذه الرحلة وكذلأ أشكر جميد أخواي 

 اندي والوقوف بجانبي.   وأخي وعائلاتهم عه مس

  



 

 ه

 

 الإهداء

 

 إلى روح والدي الطاهرة

 رحمه الله

  



 

 و

 

 فهرس المحتويات

 
 د .................................................................................................................................. وتقدير شكر

 ه ........................................................................................................................................ الإهداء

 و .......................................................................................................................... المحتويات فهرس

 ز ................................................................................................................................ الجداول قائمة

 ط .............................................................................................................................. الملاحق قائمة

 ي ............................................................................ :العربية باللغة ومعناها الإنجليزية بالمصطلحات جدول

 ك ....................................................................................................................................... ملخّص

Abstract .................................................................................................................................... ن 

 1 ...................................................................................................................... المقدمة الأول الفصل

 2 .................................................................................................................................... تمهيد

 11 ....................................................................................................................... :البحث مشكلة

 11 ........................................................................................................................ :البحث هدفأ

 11 ........................................................................................................................ :البحث أهمية

 12 ..................................................................................................................... : البحث منهجية

 11 ................................................................................................................... :  البحث فرضيات

 11 ..................................................................................................................... :البحث محددات

 11 .............................................................................................................:بالمصطلحات التعريف

 11 .................................................................................. السابقة والد اسات النظري طاا الإ الثاني الفصل

 11 ..................................................................................................... النظري الإطاا   الأول المبحث

 11 ........................................ :الشركات بتعثر والتنبؤ الأداء تقييم مجال في السابقة الد اسات الثاني المبحث

 11 ................................................................................................... والإجراءات الطريقة الثالث الفصل

 11 ................................................................................... المالية للأو اق عمان بو صة الأول المبحث

 للأو اق عمان بو صة في المد جة المساهمة الشركات أداء لتقييم المقترح المحاسبي النموذج:الثاني المبحث

 11 ................................................................................................................................ :المالية

 11 ........................................... الأ دني البنوك قطاع على المقترح المحاسبي النموذج تطبيق الثالث المبحث

 22 ......................................... الأ دني الخدمات قطاع على المقترح المحاسبي النموذج تطبيق الرابع المبحث

 11 ......................... الأ دني الصناعة لقطاع المساهمة اتالشرك على المقترح النموذج تطبيق الخامس المبحث

 111 ............................................................................................. الفرضيات اختبا  السادس المبحث

 111 .......................................................... السابقة الد اسات بنتائج الد اسة نتائج مقا نة السابع المبحث

 111 ................................................................................................... والتوصيات النتائج الرابع الفصل

 111 .......................................................................................................................... المراجع قائمة

 121 .................................................................................................................................. الملاحق

 

    



 

 ز

 

 قائمة الجداول

 الصفحة المحتوى                  رقم الجدول

3-1 

3-9 

3-3 

3-4 

 

3-5 

 

3-6 

 

3-7 

3-8 

 

 

3-2 

 

3-10 

3-11 

 

3-19 

 

3-13 

3-14 

 

3-15 

 

 

 ة عمان للأوراق الماليةالمؤشرات المستخدمة في بورص

 النسب المستخدمة في التحليل للقطاعات الثلاثة

 9005الإحصاء الوصفي لقطاع البنوك لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9005البنوك لعام 

قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب 

 9005الية المؤثرة في أداء البنوك لعام الم

 9006الإحصاء الوصفي لقطاع البنوك لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9006البنوك لعام 

قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب 

 9006لعام  المالية المؤثرة في أداء البنوك

مقارنة النسب المالية التي أنتجها التحليل الإحصار لقطاع البنوك 

 9005,9006لعامي

 9005الإحصاء الوصفي لقطاع الخدمات لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9005الخدمات لعام 

 ومستوى دلالتها للنسب قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت

  9005المؤثرة في أداء قطاع الخدمات لعام

 9006الإحصاء الوصفي لقطاع الخدمات لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9006الخدمات لعام 

قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب 

   9006ة في أداء قطاع الخدمات لعامالمؤثر 

مقارنة النسب المالية التي أنتجها التحليل الإحصار لقطاع الخدمات 

 9005,9006لعامي

 9005الإحصاء الوصفي لقطاع الصناعة لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9005الصناعة لعام 

(101 ) 

(110) 

(112) 

(112) 

 

(190) 

 

(193) 

 

(193) 

(194) 

 

 

(197) 

 

(131) 

(131) 

 

(139) 

 

(135) 

(136) 

 

(137) 

 

 



 

 ح

 

3-16 

3-17 

3-18 

 

3-12 

 

3-90 

3-91 

 

3-99 

3-93 

 

3-94 

3-95 

مة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب قيم المعاملات وقي

   9005المؤثرة في أداء الصناعة لعام

 9006الإحصاء الوصفي لقطاع الصناعة لعام 

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع 

 9006الصناعة لعام 

سب دلالتها للنقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى 

مقارنة النسب المالية التي أنتجها  9006المؤثرة في أداء الصناعة لعام 

 9005,9006التحليل الإحصار لقطاع الصناعة لعامي

 ملخص النسب المكونة للنماذج للقطاعات الثلاثة

 ملخص النماذج المقترحة للقطاعات

(140) 

(145) 

(145) 

 

(146) 

 

(142) 

(150) 

 

(151) 

(154) 

 

(157) 

(152) 

 

  



 

 ط

 

 قائمة الملاحق

 الصفحة     المحتوى الرقم 

(1) 

 

(9) 

 

(3) 

(4) 

 

(5) 

 

(6) 

 

(7) 

 

 

 

المستخدمة في التحليل وبيان  المالية النسب

 مكوناتها

لمالية المستخدمة في تحليل قطاع أسماء النسب ا

 البنوك ورمواها

أسماء النسب المالية المستخدمة في تحليل قطاع 

 الخدمات ورمواها

أسماء النسب المالية المستخدمة في تحليل قطاع  

 الصناعة ورمواها

النسب المالية الفعلية لقطاع البنوك للعامين 

 التي تم تحليلها 9006و  9005

لية لقطاع الخدمات للعامين النسب المالية الفع

 التي تم تحليلها 9006و  9005

النسب المالية الفعلية لقطاع الصناعة للعامين 

 التي تم تحليلها 9006و  9005

 

          (188     ) 

           

         (121) 

      

          (123) 

 

          (124) 

 

          (125) 

 

         (901) 

 

         (907) 

 

  



 

 ي

 

 جدول بالمصطلحات الإنجليزية ومعناها باللخة العربية:

لرق ا

 م

عربية لغة ال ل زية المصطلح با ي جل لإن ا لغة  ل  المصطلح با

 Accounting  Model النموذج المحاسبي -1

 Financial Statements القوائم المالية -9

 Financial Ratios النسب المالية -3

 Index المؤشر  -4

 Disclosure فصاحالإ  -5

 Payback Period  (PP)  فترة الاسترداد -6

 Average Rate Of Return(ARR)  المعدل المتوسط للعائد -7

 Internal Rate Of Return(IRR)  معدل العائد الداخلي -8

 Net Present Value(NPV)  صافي القيمة الحالية -2

 Benefit-Cost (BC)  التكلفة-مقياس العائد -10

 Standard Deviation(SD)  الانحراف المعياري -11

 Financial Failure الفشل الماو -19

 Bankruptcy الإفلاس -13

 Insolvency الإعسار أو ضعف الملاءة -14

 Financial Distress التعثر الماو -15

 



 

 ك

 

 نموذج محاسبي مقترح لتقييم أداء الشركات المسجلة

 اق الماليةفي بورصة عمان للأور 

 اعداد

 مأمون محمد أحمد القضاة

 اشراف

 الأستاذ الدكتور ثناء علي القباني

 ملخّص 

استهدف هذا البحث تطوير  نموذج تقييم أداء يتكون من أفضل مجمــوعة من النسـب المالية التي         

في الأردن  لقطاعاتيمكن اســتخدامها لتقييم أداء الشـركـات وبالتاو التنبؤ بتعثر الشـــــــركات من مختلف ا

بنكا  14وذلأ بتطبيق هذا النموذج لتقييم الأداء عه الشركات الـممثلة  لعينـة الدراسة التي تكونت من 

شركة من حيث رأس المال من قطاع  95هي جميد البنوك المدرجة في بورصة عمـان لــلأوراق المالية, وأكبر

ن قطاع الصـــناعة. هذا وتقييم الأداء هو نقطة شركة من حيث رأس المال م 95الخـدمـات, وكـذلـأ أكبر 

واتـــخاذ  للجهات المعنية للتدخل ا  الانطلاق من أجل التنبؤ بتعثر الشركات في وقت مبكر فهو يعطي مؤشر 

الإجــراءات التصحيحية المناسبة قبل أن تفشل المنشأة نهائيا. وذلأ لأنه لا توجد نماذج محاسبية متعارف 

ورصة عمان فهناك حاجة إلى مثل هذه النماذج لــــــةدارة والمســــــتثمرين والجهات عليها ومعتمدة لدى ب

ــتائج البحث صحة فرضيات البحث. وقبل البدء  المهتمة الأخرى.وتضمن البحث ثلاث فرضيات. وأظهرت نـ

 ةبالتحليل أظهرت الدراســة أهمية التحليل الماو وأهمية تقييم الأداء والأدا النمري والدراســات الســابق

 ذات الصلة.

ولتحقيق الهدف من البحث تم اسـتخدام إحدى وعشرين نسبة مالية منـــــشورة لعيـــــنة قطاع البنوك,  

منشـورة مد قوائمها المالية عه موقد بورصة عمان للأوراق المالية وذلأ لأررا  التحليل وتكوين نموذجي 

ة مالية منشورة لكل من عينة ,وكذلأ تم اسـتخدام خم  عشرةـ نسـب9006ولعام  9005تقييم أداء لعام 

قطاع الخدمات وقــــطاع الصناعة, حيث تم الوصول إلـى نموذجي تقييم أداء لكل قطاع, ليصبح مجموع 

ـكـات الموجودة  ـــتة نماذج كانت قادرة عه تقييم أداء الشـر النماذج التي تم تطويرها للقطاعات الثلاثة س

دة من هذه النماذج من قبل جميد الشركات وكذا من ضــمن العينة بشكل جيد, مما يعنــي إمكانية الإفا

 المهتمين وكل ضـــمن قطاعه. 
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وتم تحليل هذه النسب باستخدام الأسلوا الإحصار المعروف بتحليل الانحدار الخطي المتدرج للتوصل 

 إلى أفضل نماذج تتكون من مجموعة من النسب الماليــة يمكنـها تقييم أداء الشركات. 

من خم  نسب مالية , فيما  9005تعلق بنموذجي تقييم قطاع البنوك, فقد تكون نموذج عام هذا وفيما ي

 من ست نسب مالية. وقد تكررت نسبتان ماليتان في كلا النموذجين. 9006تكون نموذج عام 

 9006يتكون من ســبد نســب مالية, وتكون نموذج عام  9005أما قطاع الخدمات فتم تطوير نموذج لعام 

 سب مالية , وقد تكررت خم  نسب مالية في كـــلا النموذجين.من خم  ن

يتكون من سبد نسب ماليــة, وكــذلأ تكون نموذج عام  9005أما قطاع الصناعة فتم تطوير نموذج لعام 

 من سبد نسب مالية,وقد تكررت ست نسب مالية في كلا النموذجين. 9006

ــلف القطاعات في وخلصت الدراسة إلى أنه لا يمكن الاعتماد كليا ع ه البيانات المنشورة للشركات من مختـ

الأردن لتقييم أداء الشركات والتنبؤ بمستقبلها, إذ إن بيانات الشركة ونسبــها المالية لعام واحد أو عامين لا 

ــوم بالإفصاح عن بياناتها المالية بشكل كامل أو  ـــ ــات لا تقـ تعك  بدقة وضد المنشأة , كما أن هناك شركـ

دقيق. كما أن النسـب المالية المنشـورة قليلة مقارنة مد النسب التي يمكن استخراجها من البيانات بشـكل 

 نسبة مالية لبعض القطاعات. 30المالية لكل قطاع أو لكل شركة, فبـعض الدراسات استخلصت أكثر من 

ـــبة واحدة بعينها لتقييم أداء  ـــة إلى أنه لا يمكن الاعتماد عه نس ـــت الدراس  أي شركة بل هناككما خلص

مجموعة من النســب تتكرر في معمم النماذج العالمية والمحلية كما تختلف النماذج بـــــين عام وينخر وبين 

ـــكن عمل نماذج محاسبية لتقييم  قطاع وينخر, ومن دولة لأخرى. وتم إثبات صحة فرضيات البحث بأنه يمـ

  الأداء كما أن هذه النماذج تختلف من قطاع لآخر .

الدراسـة أهمية بعض النسـب المالية حيث تكررت بعض النسب المالية في جميد النماذج فيما  كما أظهرت

تكررت نسـب أخرى في معمم النماذج وإن النسـب التي لم تتكرر هي نسـب قليلة, ومعمم النسب التي 

 ظهرت في هذه النماذج ظهرت في نماذج سابقة محلية وعالمية.

تقوم الشركات بالاهتمام بشكل أكبر بالنسب المالية التي أظهرتها  وأوصـت الدراسة بعدة توصيات منها أن

 هذه الدراسة والاهتمام بقيم هذه النسب لكل شركة.

  



 

 م

 

وأن تقوم كل شركة بتطبيق المعادلات الرياضـية التي تم التوصـل إليها في هذه الدراسة عه نسبها المالية  

أداء كل شركة مقارنة بمتوسط الصناعة, وهل أداء  الفعلية لكل من سنتي التحليل, من أجل معرفة مستوى

 هذه الشركة أو تلأ حول متوسط الصناعة أو أدنى من متوسط الصناعة أو أعه من متوسط الصناعة؟

وأوصـت الدراسـة كذلأ أن تقوم الشركـات بعملية تقييم أدائها بشـكل دوري وسـنوي باستخدام أكثر من 

 الاهتمام بمستويات الأرباح فقط كما تفعل بعض الشركات.معيار لتقييم الأداء وعدم الاكتفاء ب
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Abstract 

This research aimed to develop many models to evaluate companies 

performance that consists of the best group of the financial ratios. 

These ratios can be used to evaluate companies' performance, and 

consequently predicting the companies distress from different sectors 

in Jordan by applying these models of evaluating performance of the 

companies that represent the sample of the research. These 

companies consist of 41 banks listed in Amman Stock Exchange, the 

biggest 52 companies in capital in the service sector and the biggest 

52 companies in capital in the       industry sector.  

Evaluating performance is the beginning point for predicting 

companies distress earlier, since it gives indications for concerned 

parties to interfere and take suitable corrective procedures before a 

company fails completely. 

Since there are no  conventional approved  accounting models in 

Amman Stock Exchange, there is a great need for such models for 

managements , investors and any other concerned parties. 

 

This research presented two assumptions which are the possibility of 

making an accounting model to evaluate performance and that there 

is        a difference in the model from one sector to another. The results 

of this research confirmed the two assumptions.  
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Before starting the analysis, the research showed the importance of 

financial analysis, evaluating performance, correlative previous 

studies and literature. Twenty one financial ratios have been used for 

the banks sector . They were declared with their financial statements 

on the site of Amman Stock Exchange to facilitate analysis and 

making two models to evaluate performance for both 5002 and 5002. 

Another fifteen declared financial ratios have been used for both 

services and industry services. Two models of performance 

evaluation have been presented. Six models were made for these 

three sectors to evaluate the performance  of the sample companies 

properly. This means the possibility of making use of these models in 

all the companies of these sectors.  

These ratios were analyzed using the regression analysis according 

to the stepwise method, in order to make the best models that can 

evaluate companies performance. In the banks sector, there were five 

financial ratios in 5002 model and six financial ratios in 5002 model. 

Two ratios appeared frequently in both models. 

A model has been developed for 5002 in the services sector. This 

model consisted of seven financial ratios. The model of 5002 

contained five ratios . Six  ratios appeared frequently in both models. 

In the industry sector, a model has been developed for 5002. It 

contained seven financial ratios.5002 model had another seven ratios 

and six ratios appeared frequently in both models. 

The research concluded that we can't depend totally on the declared 

data of the companies of the different sectors in Jordan, so as to 

evaluate their performance and predict their future. Since a 

company's data  

  



 

 ع

 

and financial ratios don't reflect exactly the  company's financial 

position. Besides , there are some companies which don't present 

their financial data precisely and completely. In addition, declared 

ratios are few and not enough in comparison with ratios that could be 

extracted from financial data for each sector and each company. 

This research found out that we can't depend on a single ratio to 

evaluate the performance of any company. On the contrary, there are 

a group of ratios that appeared frequently in most international and 

local models. Models differ from one year to another  and from a 

country to another. The research assumptions have been approved 

to be true and that accounting models can be made to evaluate  

companies performance , but these models differ from one sector to 

another , and differ from year to year for the same sector. 

The research presented many recommendations such as, 

companies have to take care of financial ratios presented by this 

research. Each company has to apply the mathematical equations 

presented by this research on its actual financial ratios for both 

years of analysis in order to judge the performance level of each 

company in comparison with industry average, whether a company 

level is beyond, less than or more than the average. 

The research recommended that companies have to evaluate their 

performance regularly and annually using more than one standard not 

only at their levels of return. 
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 تمهيد 

ملية الإصلاح هاما من ع ا  عتبر جزءنشيط الاستثمار, والتي تيعتبر سوق رأس المال المحور الرئي  في عملية ت

 المشروعات من تمويل باعتباره الوعاء إليهالاقتصادي لأن سوق رأس المال النشط هو الذي يوفر ما تحتاج 

الذي تصـب فيه المدخرات ويتم توجيهها بعد ذلأ لمجالات الاستثمار التي تؤدي إلى خلق طاقات إنتاجية 

 جديدة .

ــواق المالي ــهم في تحقيق النمو وتنبد أهمية الأس ــتثمار مما يس ــل بين الادخار والاس ة من كونها حلقة وص

لأن الاستثمار عامل مهم في رفد إنتاجية عنصر العمل وايادة  الاقتصادي والرفاهية لمجموع شعوا العالم,

 الإمكانات الإنتاجية, إلا أن الاسـتثمار في اقتصاد حديث مكون من وحدات إنتاجية كبيرة متخصصة يحتاج

لشخصية, وهنا ا دخراتهممإلى توفير مبالغ كبيرة تفوق ما يستطيد الفرد الواحد أو أفراد عائلته توفيره من 

يبرا دور الأســـواق المالية في تجميد ادخار الأفراد وتحويلها إلى اســـتثمارات فعلية تؤدي إلى ايادة الإنتاج 

ة قامت بادخار جزء من دخلها بدون أن والدخل واســـتخدام القوى العاملة. ولو أن الوحدات الاســـتهلاكي

ــتثماري, ف تجد من يحول هذ ــادي قد ينتك  ويتجه نحو الركود ا الادخار إلى إنفاق اس ــاا الاقتص ن النش

 وانخفا  الإنتاج وتدهور الدخل وتزايد البطالة.

ـــيتناول  ـــتثمارات في الأوراق المالي الجزءوس ـــل عدة عناه أهمها أنواع الاس ة وبيان الأول من هذا الفص

ــا  ــوص ــادر المعلومات عن هذه الأوراق وبيان أهمية التقارير المالية عموما والقوائم المالية خص ان وبيمص

القوائم المالية المستخدمة وأهدافها وكذلأ بيان أهم المجموعات التي تتعامل في بيد وشراء الأوراق المالية 

ها لية وكذلأ بيان مصــادر المخاطر التي تتعر  لوبيان الشـركـات التي يفضــل المســتثمر اختيار أوراقها الما

ــيتناول  ــل الثاني الجزءالأوراق المالية , فيما س ــكلة البحث  من هذا الفص هدف و وبيان أهمية البحث مش

 والتعريف بالمصطلحات . البحث اتحددمو  وفرضيات البحثالبحث 

 يشتمل مفهوم البيانات المالية عه مفهومين أساسيين :

قوائم المالية, التي تشتمل عه الميزانية العمومية, وقوائم الدخل, وقائمة التدفقات النقدية, " أولهما : ال

وتكون  ,والإيضاحات, والملاحمات الأخرى, التي تعتبر جزءا  من القوائم المالية وتنشر عادة مرة في السنة

 مسؤولية الإدارة. موضد تقرير مدقق الحسابات . وتكون عملية إعداد ونشر القوائم المالية من 
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ويجب أن تتقيد بمعايير المحاسبة الدولية, وطبيعة المعلومات التي تحتويها القوائم المالية تسمح للمحلل 

الماو والإدارة بتتبد المروف المالية التي تعايشها المنشأة, وكذلأ معرفة نتائج العمليات التي نفذتها 

ساعد عه فهم مسارات التدفقات النقدية في المجالات المحددة". المنشأة خلال الفترة, بالإضافة إلى أنها ت

Erich A.Helfert, 9000, P.16.)) 

.  أخرى وأوراق تتمثل الاسـتثمارات المالية في نوعين رئيسـين من الأوراق المالية هما : الأســهم والسنداتو 

ت يحاول الحصــول عه المعلوماويجب عه المســتثمر عند اتخاذ القرار بالاســتثمار في الأوراق المالية أن 

 المختلفة الخاصة بهذه الأوراق المالية, وذلأ باطلاعه عه المصادر التالية : 

 التقارير المالية السنوية للشركات المصدرة للأوراق المالية. -

 البيانات الصحفية المنشورة حديثا  سواء من خلال الصحف أو المجلات المالية. -

 .ساطةوتحليلات وتقارير شركات ال -

 تحليلات وتقارير مؤسسات الخدمة الاستشارية. -

وتنبد أهمية التقارير المالية في أنها تسـاعد المستثمرين عه اتخاذ القرار الاستثماري, ويعتبر التقرير الماو 

السـنوي أحد المصادر الهامة والأساسية التي تزود المستثمرين والمقرضين وريرهم من الفاات المهتمة بأداء 

ة المصدر وتعتبر القوائم المالي ات بالمعلومات التي تحتاجها هذه الفاات لخاية اتخاذ القرارات العامة.الشرك

 خلال فترة معينة.ومركزها الماو  نشأةالرئي  للمعلومات التاريخية عن نتيجة نشاا الم

كـات, لذا كان الاهتمام  هي القوائم المالية ولأن , يلهابيرا بكل تفاصــكالمصــدر الرئي  للمعلومات عن الشـر

تعتبر المصـدر الرئي  للوصـول إلى النسب المالية, لذا كان من الروري جدا أن يكون هناك إفصاح حيث 

ــعى القوائم المالية إلى تحقيقها من كامل عن كل ما يتعلق بالقوائم المالية حيث ت   ــتق الأهداف التي تس ش

. ولم يكن من المتصـــور نمريا أو عمليا أن لقوائمالتي تقوم باســـتخدام تلأ ا احتياجات الجهات الخارجية

جال . لذا اقتصر هدف المحاسبة في هذا المعلومات خاصة لكل طرف بصفة مستقلةتنتج المحاسـبة المالية م

وائم ق ويتم ذلأ من خلال أربد اجات جميد الأطراف بقدر الإمكان,عه توفير معلومـات عامة تفي باحتي

 :(115, ص:9006)حماد,مالية هي
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 . قائمة المركز الماو 

 قائمة الدخل 

 . قائمة التدفقات النقدية 

 حقوق المساهمين. قائمة    

 تجيب عن التساؤلات التالية:  إن الميزانية العمومية )قائمة المركز الماو("

 ما هو المبلغ الذي تم استثماره في الشركة؟ -

 كيف تم تمويل الاستثمار في الشركة؟ -

لأ الســـيطرة عليها )الملموســـة ورير الملموســـة, قصـــيرة الأجل وطويلة ما هي الأصـــول التي تم -

 Zeneca, 9009-Slid 16 Online ) ).الأجل(؟"

 (.Shane Raven Hill,1227,P.19 )" لذلأ يجب أن يتم التركيز عه كلا جانبي الميزانية العمومية".

 علومات للأررا  التالية:وت عرف هذه القوائم بأنها ذات أررا  عامة, وأهم أهدافها توفير الم

توفير معلومـات تلائم المســـتثمرين الحـاليين والمحتملين والدائنين, لاســـتخدامها في اتخاذ القرارات  -1

الاســـتثماريـة ومنح القرو  المـاليـة . ومن الرـــوري أن تكون القوائم المالية مفهومة بالنســـبة 

بية طة الاقتصادية والتجارية والمحاسللمسـتثمرين والدائنين الذين يكون لديهم إلمام معقول بالأنشــ

 والمالية.

توفير معلومـات تلائم المســـتثمرين والـدائنين عه تقـدير الاحتمالات والتوقعـات النقدية المتعلقة  -9

بالأرباح المواعة والفوائد, وذلأ من خلال دراســة وتقييم درجة ســيولة الوحدة الاقتصــادية وقدرتها 

 يلة الأجل.عه الوفاء بالتزاماتها قصيرة وطو

توفير المعلومـات المتعلقـة بـالموارد المـاليـة للوحدة الاقتصـــادية والتي من المحتمل أن يترتب عليها  -3

ــح تلأ القوائم التزامات المشرــوع المتعلقة بتحويل موارد  تدفقات نقدية واردة , كما ينبخي أن توض

 وجها من المشروع.معينة إلى موارد أخرى والتي قد يترتب عليها تدفقات نقدية محتمل خر 
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تعرف عه التخيرات التي تطرأ عه المركز المــاو للوحــدة عه التوفير المعلومــات التي تســــاعــد  -4

 الاقتصادية والأسباا التي أدت إلى حدوث هذه التخييرات.

البيـانـات المـالية هي عر  ماو منمم للمركز الماو للمشرـــوع والعمليات التي يقوم بها, والهدف من و  

 ه وتدفقاته النقديةحول المركز الماو للمشرـــوع وأدائ نات ذات الأررا  العامة هو عر  المعلوماتالبيـا

بحيث تكون هذه المعلومات صــالحة للاســتخدام من قبل شريحة عريضــة من المســتخدمين عند اتخاذهم 

يق هذا الهدف ها ولتحقيلإقرارات اقتصـــاديـة كما تبين البيانات المالية نتائج تدبير الإدارة للموارد الموكلة 

  -تقدم البيانات المالية معلومات عن المشروع حول :

 الموجودات 

 زاماتتلالا. 

 لكيةالم حقوق. 

 .الدخل والمصروفات بما في ذلأ الأرباح والخسائر 

 .التدفقات النقدية 

 -ية المالحول البيانات  الإيضـــاحاتبالإضـــافة إلى المعلومات الأخرى الواردة في  -تســـاعد هذه المعلومات 

 المستخدمين في التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية للمشروع وبشكل خاص توقيت وتوكيد توليد النقد .

 :من (151:,ص9006)حماد,( 1عيار المحاسبة الدوو رقم )وتتكون البيانات المالية وفقا لم 

 .قائمة المركز الماو" -1

 الدخل. قائمة -9

  -:قائمة أخرى توضح  -3

 الملكية, أوفي حقوق  التخيرات كافة 

  ت عه والتوايعا يةمالالرأســت لا عامشــاة عن المتلأ النا الملكية ريرالتخيرات في حقوق

 ك.لاالم

 .ةالنقدي اتالتدفق قائمة -4
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 ."الأخرى السياسات المحاسبية والإيضاحات التفسيرية -5

الاعتبارات العامة الخاصة  (9009جل  معايير المحاسبة الدولية ( )م1وتناول معيار المحاسبة الدوو رقم )

  -بالعر  العادل والامتثال لمعايير المحاسبة الدولية كما يلي:

 ".يجب أن تعر  البيانات المالية بشكل عادل: المركز الماو والأداء الماو والتدفقات النقدية للمشروع 

  حقيقة, فصاح عن هذه المعايير المحاسـبة الدولية الإ  حسـب بياناتها المالية تعديجب عه المنشـأة التي

ـــبة الدولية إلا إذا كانت تمتثل لمتطلبات كل معيار  ـــف البيانات أنها تمتثل لمعايير المحاس ويجب عدم وص

   وكل تفسير كما ورد في معايير المحاسبة الدولية.

ـــو  ـــيكون مض ـــل الإدارة إلى أن الامتثال لمتطلب في أحد المعايير س لا لفي الحالات النادرة جدا  عندما تتوص

ح عن جب عه المشروع الإفصا ويكون من الروري تبعا لذلأ مخالفة المتطلب لتحقيق عر  عادل ف نه ي

 ."ذلأ

هـذا وررم الاســـتخـدام الكبير للقوائم المـالية وللنســـب المالية في تقييم الأداء, إلا أنه لا يوجد منهجية 

كـات الأردنية لذا كان الهدف من ــبية موحدة لتقييم أداء الشـر ــبي  محاس ــة بناء نموذج محاس هذه الدراس

نه أحيانا وكذلأ ف لتقييم الأداء, خاصـة أن الكثير من مسـتخدمي البيانات المالية هم من رير المتخصصين 

لأداء  طأخ, وبالتاو تقييم خطأمما يترتب عليه اتخاذ قرارات  خطأيتم اســـتخدام النســـب المالية بشـــكل 

 .الشركة

من قبل الشركات المسجلة في البورصة, هذا  ف  د أن يكون هناك إفصاح كاومن أجل اتخاذ قرار صحيح لا ب

ســياســة الوضــوح الكامل وإظهار جميد الحقائق المالية الهامة التي تعتمد عليها  إتباع" :عني الإفصــاحوي

عني ي, ويعد الإفصاح الكافي من أهم المبادئ الرئيسة لإعداد القوائم المالية وهذا نشأةالأطراف المهتمة بالم

أن تشـتمل القوائم المالية والملاحمات والمعلومات الإضافية المرفقة بها عه كل المعلومات المتاحة المتعلقة 

بالمشرـوع لتجنب تضـليل الأطراف المهتمة بالمشرـوع ويجب عه المحاسب الإفصاح عن المعلومات الهامة 

  ."ةخاذ قرارات مستخدمي القوائم المالي واختلاف جوهري في اتيروالتي يترتب عه عدم الإفصـاح عنها تخي

 (.42, ص,9006)حماد,

ــتهدف  ــبي وأهداف القوائم المالية, فكلاهما يس ــاح المحاس ويوجد هناك تداخل بين كل من أهداف الإفص

 المنفعة من المعلومات المحاسبية, 
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تيعابهم لها, ويســتلزم ذلأ محاولة التعرف عه أهداف مســتخدمي هذه المعلومات, ومدى إدراكهم واســ

 وماهية القرارات التي يتخذونها وما هي المعلومات الملائمة لهذه القرارات.

و المكارم, ب)أ  ,"وي عتبر الإفصـاح المحاسـبي أحد المحاور الأسـاسـية التي تعتمد عليها نمرية كفاءة السوق"

ية الملائمة لمحاسبتتبنى الســياسة ا لكي(, حيث تسـتهدف توفير الحرية للوحدات الاقتصــادية 24, ص9009

لها دون تدخل رســـمي من التنميمات الحكومية, ويفتر  وفقا لهذه النمرية, أن ســـوق الأوراق المالية 

قادر عه اســـتيعاا المعلومات المالية المتاحة من مصـــادر مختلفة, وان هذه المعلومات ذات تأثير مباشر 

 تخذومحد المصـــادر الهامة التي يعتمد عليها عه أســـعار الأوراق المالية وتعتبر المعلومات المحاســـبية ا

القرارات في تخصيص الموارد الاقتصادية عه فرص الاستثمار البديلة, ويتوقف ذلأ بدرجة كبيرة عه درجة 

الثقة بالمعلومات التي تتضـــمنها القوائم المالية, فكلما اادت قدرة الوحدة الاقتصـــادية في الحصـــول عه 

وكلما انخفضــت درجة عدم التأكد لدى المســتثمرين كلما انخفضــت تكلفة رأس الاســتثمارات اللاامة لها 

المال, فضـلا عن ذلأ ف ن تناف  الوحدات الاقتصـادية عه مصــادر التمويل يشــكل ضخطا عه الوحدات 

ــادية  ــ لإتباعالاقتص ــبية ملائمة حتى لا تفقد ثقة مص ــات محاس ــياس  در التمويل, وقد تزايدت البحوثاس

ــبية الت ــبية لها دور فعال في المحاس ــات بأن المعلومات المحاس ــدد وأثبتت بعض الدراس جريبية في هذا الص

التأثير عه أسعار الأوراق المالية وتحقيق التواان في سوق رأس المال. ويفتر  وفقا لهذه النمرية أن هناك 

ــب ــات المحاس ــياس ــين لديهم القدرة عه إدراك تأثير الس ــتثمرين المتمرس لة عه ية البديمجموعة من المس

ن الذين لا و المعلومات المحاسـبية,ويمكن لبعضـهم الاسـتعانة بالوســطاء من المحللين الماليين, أما المستثمر 

يتمتعون بهـذه القـدرات فســـوف يتمكنون من إدراك المعلومـات المتـاحة لأنه وفقا لهذه النمرية تعتبر 

ونها لكل من يرربها, وحتى تحقق هذه المعلومات المحاســبية من الســلد العامة التي يســهل نقل مضــم

النمرية أهدافها, يجب أن تفصـح الوحدات الاقتصـادية عن سـياستها المحاسبية, والإفصاح بصفة مستقلة 

 عن التأثيرات التي تنتج عن تخيير هذه السياسة. 

 معلومات من شــانها تحســين فهم أهمية الأدوات المالية ضــمن توافرهذا والهدف من الإفصــاحات هو 

الغ, النقدية والمســـاعدة في تقدير مب اوتدفقاته ئهاوأدا نشـــأةالميزانية العمومية وخارجها للمركز الماو للم

 وافرتوتوقيت, ودرجة التأكد من التدفقات النقدية المستقبلية المرتبطة بتلأ الأدوات المالية. بالإضافة إلى 

 معلومات محددة حول معاملات
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ـــدة أدوات مالية معين  ـــتخدام الأدوات المالية, وأرص ـــاريد عه توفير شرح حول مدى اس ـــجد المش ة تش

والمخاطر المرتبطة بها والهدف منها, كما أن الإفصـــاحات المطلوبة توفر معلومات تســـاعد مســـتخدمي 

 البيانات المالية في تقدير مدى المخاطر المرتبطة بالأدوات المالية المعترف بها ورير المعترف بها.

صـــنيف الأطراف التي تتعامل في بيد وشراء الأوراق المالية إلى أربد مجموعات رئيســـة هذا ويمكن ت

 هي:( 3, ص :9005)لطفي, 

المضـاربون المحترفون: وهي المجموعة التي تستفيد من فروق الأسعار الناتجة من تحركات " -1

ــتخدام أدوات التحليل الإحصــائية  ــفة دائمة حيث يعتمدون عه اس ــوق بص ــعار بالس الأس

لمتقدمة في تفسـير العوامل الخارجية المؤثرة في السوق فضلا عن معرفتهم بالعمليات الفنية ا

 التي تدور داخل السوق واتجاهاته مستقبلا.

لا  اإلا أنه الأسعارمن فروق  الإفادة إلىتهدف أيضـا  المجموعة التي المضـاربون الهواة: وهي -9

اتجاهات السوق , ورالبا ما تختفي تلأ عتمد عه دراسـة العوامل المؤثرة بالسوق وتحليل ت

 المجموعة من السوق في حالة تحقيق الخسائر.

ن هما المستثمر الداخلي والمستثمر العادي , حيث يهدف الأول إلى وهناك نوعاالمستثمرون:  -3

السـيطرة عه الشركـة وإدارتها من خلال تملأ عدد كاف من الأسـهم , أما المســتثمر العادي 

 الربح في الأجل الطويل فضلا عن حصوله عه أي عائد جاري. فيهدف إلى تحقيق

إلى التحكم في الأســـعار وتوجيه الســـوق  هذه المجموعة هـدفالمروجون أو المـدمرون: وت -4

صعودا وهبوطا بوسائل قد تكون مصطنعة , بهدف أن يصبح السعر السائد للسهم بالسوق 

 ."والطلبأعه أو أدنى من السعر العادل الناتج من قوى العر  

ــتثمر الذض يفضــل اختيار هذا وفيما يتعلق  ــتثمر ف ن المس كـات التيبالمس تتمتد  الأوراق المالية للشـر

 :(8,ص:9005)لطفي , بالعناه الآتية

ســـمعة حســـنة تتناول الشـرـكـة والقائمين عه إدارتها من حيث قدرتهم وحرصـــهم عه ســـداد " -1

عه سداد التزاماته  أنه أن يهدد قدرة المشروعالتزاماتهم والوفاء بها وعدم وجود شيء ما من شـ

 ن عه إدارته.و يتصف بها القائم مساولةات رير نتيجة لسلوك
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ـكـة الحافل بالأرباح والإنجااات  -9 ـــهد بها تارية الشـر ـــاا بنجاح يش قدرة مرتفعة عه إدارة النش

 الإيجابية المحققة.

 لمحققة.نمو متواصل في أرقام وأحجام الإنتاج والبيد والأرباح ا -3

 ."تصاعد ونمو متواان ومستقر لسعر أسهم الشركة المطروحة للتداول في البورصة -4

ــة تقوم أولا وأخيرا عه جمد بيانات ــتفيض ــات وبحوث مس ــتلزم هذا الأمر القيام بدراس يثة حد ويس

صـــادقة ومنتممة فعالة عن الشـرـكـات المســـاهمة المطروح أســـهمها للتداول في البورصـــة وتحليلها 

من خلالها عه مدى ربحيتها وقوة مركزها الماو وأوضــاعها الاقتصــادية والتسويقية وما هو والوقوف 

صــورة يتطلب المقارنة بين الاســتثمارات المتاحة ب الاســتثماروكذلأ ف ن قرار   متوقد لها في المســتقبل.

 مباشرة, ويتم ذلأ في ضوء المواانة بين المخاطر والعوائد.

 ,9005طر التي تتعر  لها الأوراق المالية التي يتم الاستثمار فيها )لطفي,هناك عدد من مصادر المخاو 

 ( هي:18ص:

 مخاطر تقلبات السوق." -1

 المخاطر المرتبطة بنوع وطبيعة الأعمال. -9

 المخاطر المتعلقة بتخير أسعار الفوائد. -3

   . "المخاطر المرتبطة بالتضخم -4

رضا للمخاطر مقارنة بأصحاا السندات خاصة هذا ويعتبر حملة الأسـهم العادية أكثر المسـتثمرين تع

 في حالة تقلب أرباح الشركة أو عجز الشركة عن سداد التزاماتها وتعرضها لةفلاس.

 (:34,ص:1282)خمي , التالية الافتراضاتهذا وتقوم نمرية محفمة الأوراق المالية عه أساس 

 ن هدف المستثمر هو تعميم المنفعة من الثروة التي يمتلكها.إ  -1

يختـار المســـتثمر من بين محـافر الأوراق المـالية عه أســـاس المخاطرة المتعلقة بكل  -9

 محفمة والعائد عه الاستثمار فيها.

 لدى المستثمرين توقعات متجانسة للمخاطرة والعائد. -3
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 يستثمر المستثمرون أموالهم خلال فترات امنية متطابقة. -4

 لمستثمرين مجانا.فرة لكل ااعن الاستثمارات متاحة ومتو المعلومات  -5

 مشكلة البحث:

تعاني العديد من الشـركـات من المشــاكل المالية التي تمهر في النهاية عه شــكل وجود خســائر مما قد 

يؤدي إلى فشـل وانهيار هذه الشركـات, لذا تحتاج الشركـات إلى فحص جيد يقوم بتحديد الشركات المتوقد 

 وذلأ باســـتخدام مقياس موحد للقياس اء الحاو الضـــعيفأو الأد لها التعثر أو الفشـــل الماو المســـتقبلي

كـات  , وحيث إ  والمقارنة ــتخدام الشـر ــير إلى اس ــوق الماو الأردني ما يش  كامللنموذج متنه لا يوجد في الس

مكَون من مجموعة من النسـب المالية لتقييم أداء الشـركـات المساهمة العامة المسجلة في بورصة  ومعتمد

ـكـات  تطوير  من هذه الدراســـة هو  ن الخر عمان, لذا ف يتكون من نموذج محاســـبي لتقييم أداء الشـر

 النسب المالية واستخدامه في تقييم أداء الشركات المسجلة في بورصة عمان. مجموعة من

تقييم أداء الشركات إلى أسلوا منهجي منمم مبني عه نموذج محاسبي لإتمام التقييم, وتنتج  يحتاج

انية ويوفر مثل هذا النموذج إمكه يوجه النمر إلى تعثر الشركات أو نجاحها في العمل, أهمية التقييم في أن

يد فدارة الشركة ولجهات عديدة أخرى تإنقاذ الشركـات المتعثرة قبل أن تفشـل نهائيا ب عطاء إنذار مبكر لإ 

فادة من الإنذار لإ لتتم ا من عملية التنبؤ بالفشـل مثل المستثمرين والمقرضين والجهات الرسمية ورير ذلأ

عر  ن تجراءات التصـــحيحية المناســـبة, إذ إ المبكر لرصـــد مؤشرات الفشـــل في بدايات ظهورها لاتخاذ الإ 

 المنشأة للفشل لي  أمرا فجائيا ولكنه تدريجي تمهر مؤشراته في القوائم المالية.  

ل ؤ بتعثرهـا قبالتنب يتمهـذا ويوجـد عـدة شركـات قـد تعثرت في الأردن من مختلف القطـاعـات ولم 

إدارات معمم الشـرـكـات والجهات ذات العلاقة تعتمد عه الأســـاليب التقليدية في  تزالوقوعه, حيث ما 

التحليل الماو التي تقوم عه تحليل النسـب المالية كل عه انفراد مما قد يؤدي إلى أن تعك  نسبة مالية 

 الية أخرى لنف  الشركة, ولا يوجد ما يشيرصـورة عن الوضـد الماو في الشركة تختلف عما تعكسه نسبة م

إلى اســـتخدام تلأ الإدارات والجهات ذات العلاقة لنموذج يتكون من مجموعة من النســـب المالية للتنبؤ 

ـكـات والذي يبين أي النســـب المالية أقدر من ريرها عه تقييم قوة أو ضـــعف  وتقييم أدائها بتعثر الشـر

 .سبية متعارف عليها للتقييمذج محانه لا يوجد نماحيث إ , الشركة
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 تتمثل مشكلة الدراسة في النقاا التالية :

 .للأوراق المالية في بورصة عمان لتقييم الأداء معتمدة نماذج محاسبيةعدم وجود  _    

                 يم أداء النموذج المحاسبي الذي يعتمد عه النسب المالية لتقيعدم معرفة مكونات _     

  .وذلأ لكل قطاع ولكل سنة  عمان للأوراق المالية بورصة المقيدة فيلشركات ا

بي النموذج المحاســـ الأداء عه مســـتوى القطاع وبين النموذج المحاســـبي لتقييم بين اختلاف هناك _     

 .لقطاع ينخر 

الية من مجموعة من النســب الم ةنمكوَ للأوراق المالية  لدى بورصــة عمان ةمعتمد ذجانم _ عدم وجود   

ة ويسـتخدم لتقييم أداء الشركات المدرجة في بورصللتمييز بين الشركـات الناجحة والشركـات رير الناجحة. 

 .للأوراق المالية عمان

 طي جزا"عـدم وجود نمـاذج لجميد القطـاعـات في المملكة, كما أن كل نموذج من النماذج الموجودة يخ -  

 فقط.  ا"واحد ا"من الشركات وقطاع "قليلا

 ف البحث:دهأ 

 يحاول البحث الوصول إلى نموذج محاسبي مبني عه النسب المالية من أجل: 

هذه تقبل التنبؤ بمستقييم أداء الشركـات ومقارنة وضـد كل شركة مد ريرها في نف  القطاع, وبالتاو 

 .    شركاتال

ه النســب لذا ف ن الخر  من هذه الدراســة هو عمل نموذج محاســبي لتقييم أداء الشـركـات مبني ع

 المالية واستخدامه في تقييم أداء الشركات المسجلة في بورصة عمان.

ـــبي لإتمام حيث إ  ـــلوا منهجي منمم مبني عه نموذج محاس ـكـات يحتاج إلى أس ن تقييم أداء الشـر

ه لا يوجد نشركات أو نجاحها في العمل, حيث إ التقييم, وتنتج أهمية التقييم في أنه يوجه النمر إلى تعثر ال

  للتقييمومعتمدة اذج محاسبية متعارف عليها نم

 أهمية البحث:

يعتمـد اتخـاذ قرار الاســـتثمار في الأوراق المـاليـة وتقييم أداء أي شركة عه عدة عناه ومعايير  

 سليمة 
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ولي  فقط عه تحقيق أو توايد الأرباح أو الارتفاع في قيمة الأسـهم في سوق الأوراق المالية أو الإعلانات 

دعة أو الإشاعات عن هذه الأسهم أو عن أوضاع هذه الشركة أو تلأ, هذا وتعتبر التقارير المالية التي الخا

كـات المســاهمة العامة المدر  ــيلة الرئيســتعدها الشـر كـات جة في بورصــة عمان الوس ة التي تعر  بها الشـر

في هذه القوائم ودرجة دقة ها للأطراف الخارجية وبالتاو ف ن درجة الإفصــاح اءالمدرجة وضــعها الماو وأد

 وموضوعية وموثوقية هذه البيانات ينبخي أن يكون لها أثر كبير في قرار المستثمر الشرار.

ومن المؤكد أن المســـتثمرين وإدارات الشـرـكـات المدرجة في بورصـــة عمان يحتاجون إلى نماذج لتقييم 

ـــبية تبنى  الأداء مثل ريرهم في الدول العربية والعالمية. هذا ومن المؤكد ـــول إلى نماذج محاس أهمية الوص

عه النسب المالية لتقييم أداء الشركات المدرجة في البورصات خاصة في بورصة عمان, حيث لا يوجد نماذج 

 محاسبية متعارف عليها ومعتمدة مبنية عه النسب المالية لتقييم أداء الشركات في بورصة عمان. 

 منهجية البحث : 

ج المقترح عه مســتوى ثلاثة قطاعات مقيدة في البورصــة وأخذ عينة من شركات ســيتم إعداد النموذ  

لشركات لهذه القطاعات, ثم إعداد النموذج المحاسـبي لتقييم الأداء عه مستوى القطاعات المختلفة 

نه قد يختلف النموذج المحاسبي لتقييم الأداء حسب القطاع الذي يطبق المسـجلة في البورصة حيث إ 

داء ي وصولا إلى نموذج تقييم أ أ ف ن البحث يحاول اقتراح منهجية لإعداد النموذج المحاسـبعليه ولذل

 نتثمرين في ســوق عمان الماو, حيث إ منه من قبل المســيفاد فاد منه من قبل إدارات الشـركـات كما ي

ء الشركات االدراسات أثبتت أن الكثير من المتعاملين في سوق الأسهم الأردني رير قادرين عه تقييم أد

ـكـات رير قادرة عه تقييم أدائها  التي يرربون في الاســـتثمار فيها. كذلأ ف ن الكثير من إدارات الشـر

 بشكل صحيح مما يؤدي إلى تعثرها أو فشلها .

هذا ويمكن اسـتخدام النسب المالية لتقييم أداء الشركات والتنبؤ بفشلها من خلال أسلوبين انتهجتهما 

 ( :110,ص: 1223 هذا المجال )القباني,الأبحاث المحاسبية في

ات الناجحة من خلال البيان شركاتالفاشلة وال لأول: تحصـل الأبحاث عه بيان بالشركـاتالأسـلوا ا"

المنشـــورة لتلأ الشـرـكـات ومن ثم عمل اختبار لهذه الشـرـكـات وتحديد النســـب المالية التي يتكون منها 

لشركات الناجحة, ليصار إلى تطبيق هذا النموذج عه الشركات. النموذج الذي يميز بين الشركات الفاشلة وا

ــلوا في عدة أبحاث عالمية ومحلية في الأردن ــتخدام هذا الأس ــة ررايبة ويعقوا , وقد تم اس , مثل دراس

  .ودراسة خمي , ودراسة عطية, وريرها من الدراسات
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الية دى الزمن وتحديد النســب المالأســلوا الثاني: وينبني عه فحص التواان في النســب المالية عه م

للشركـة التي تقترا من الوسـط الحسال للصناعة, وكذا تحديد الشركات التي تقترا بمجموع نسبها المالية 

ــلوا إلى تبويب ال كـاتمن متوســط الصــناعة, ولا يحتاج هذا الأس ــبقا وعمل  شـر ــلة وناجحة مس إلى فاش

 بشـكل عام دون تبويب مسبق لها إلى شركـاتعينة ال المقارنات بينهما مثل الأسـلوا الأول, ولكن يفحص

 ."فاشلة أو ناجحة

وســوف ينتهج البحث الأســلوا الثاني من الأبحاث وذلأ بدراســة شركات القطاعات المختلفة دون  

تبويب مسـبق لها هل هي فاشـلة أم ناجحة, وذلأ للوصـول إلى نموذج محاسبي يتكون من مجموعة من 

داء وبالتاو تبويب الشـركـات إلى شركات تتجه نحو الفشــل أو ضــعيفة وشركات لا النســب المالية لتقييم الأ 

كات فر فيها بيانات كافية عن الشر ــايتوقد لها الفشــل أو قوية أو متوســطة القوة. فبعض القطاعات لا تتو 

كـات الفاشــلة في هذا ال ة في القطاع, أو لا يوجد عدد كاف  الفاشــل كـامن الشـر  تقطاع أو ذاك تقابل الشـر

ة ولا يوجد أي دراس الناجحة, لذا يكون الأسلوا الثاني هو الأنسب, لذا سيتم استخدامه في هذه الدراسة.

ــتخدمته عدة  ــلوا الأول الذي اس ــلوا في الأردن عه عك  الأس حســب علم الباحث انتهجت هذا الأس

 ت.دراسات في الأردن, وهذا مما يؤكد عه أهمية البحث وتطبيقاته عه مختلف الشركا

 فرضيات البحث  :

  -يناقش البحث مدى صحة الفرو  التالية :  

لى ضرورة يؤدي إ    النموذج المقترح لتقييم الأداء من عام إلى ينخر مما  ينتجهاالتي تختلف المتخيرات  -1

 تحليل البيانات حسب إجراءات النموذج المقترح لكل سنة عه حدة.

لأداء خر استقرار اإلى ين والتي يختارها النموذج المقترح من عام يوضح تكرار النسب المالية للقطاع   – 9

 للقطاع مما يعتبر مؤشرا جيدا لتقييم الأداء.إلى ينخر من عام 

ـــتوى أداء تقييمنموذج ل إعداديمكن   – 3   ـكـات عه مس نموذج ال نتائج تطبيق ختلفتكل قطاع و  الشـر

 .تقييم الأداء من قطاع إلى ينخرل  المقترح

 :بحثال اتحددم

كـات _ يناقش البحث إعداد نموذج محاســبي مبني عه النســب المالية في تقييم أداء في  درجةالم الشـر

 بورصة عمان للأوراق المالية فقط دون التطرق إلى البورصات العالمية الأخرى. 
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ــتوى القطاعات المختلفة في الأردن وهي  كـات عه مس ــبية للشـر ــتخدم البحث البيانات المحاس _ يس

 ( شركة لكل قطاع عه أساس أعه رأس مال مملوك.95الخدمات, لحد أقصى )و البنوك و ناعة الص

( دون ريرهما من الســنوات. 9006, 9005م النســب المالية عن ســنتين ماليتين فقط هما )_ يســتخد

وتم اســتخدام النســب المالية المنشــورة للشـركـات عه موقد بورصــة عمان للأوراق المالية باعتبار أن 

ن في بورصة عمان للأوراق و ه هي النسـب الأسـاسـية التي تستخدمها إدارات الشركات والمستثمر هذ

 المالية من أجل تقييم أداء أي شركة.

لتطبيقية فرة في حزمة البرامج اا_ يستخدم الباحث بعض الأساليب الإحصائية لتحليل البيانات والمتو 

 ( SPSS وهو تحليــل الانحــدار المتــدرج  )Stepwise Regression))  دون ريره من الأســــاليــب

 الإحصائية المتعارف عليها.

 التعريف بالمصطلحات:

يشــمل مجموعة من المعادلات التي تعمل معا لتحقيق هدف قد تمثيل للواقد, و  :هو ,(Model) النموذج

ــة الــتــي تــؤدي إلى تــحــقــيــق هــدف معين ــة مـن الـخـطـوات المــنــهــجــي  .مـعـين, أو هـو مـجـمـوع

(s,1283,p:339’Kohler). 

علاقة تربط بين بندين أو أكثر من بنود القوائم المالية , وقد " :هي ((Financial Ratiosالنســــب المالية

في اشــتقاق النســبة المالية عه القائمة المالية نفســها كما قد تتواجد هذه البنود تتواجد البنود التي تدخل 

 (.31, ص:9003)مطر, ."عه قائمتين ماليتين

النسبة المالية بأنها: علاقة مقدار ما مثل: )أ( مد مقدار ينخر مثل : )ا( يعبر عنها بنسبة كما يمكن تعريف 

يعبر  عضــاب)أ( إلى )ا( , وفي المحاســبة ف ن العلاقات الرقمية للأجزاء المكونة للبيانات المالية مد بعضــها 

شأة أو مد تلفة للمنرر  النسبة هو تلخيص وتسهيل المقارنات مد متوسطات فترات مخو عنها بالنسـبة. 

 .(s,1283,p:412’Kohler) منشأة أخرى أو مد الصناعة.

: المؤشر هو قيمة عددية يقاس به التخيرات في الأســـواق المالية ويعبر عن المؤشر كنســـبة ((Indexالمؤشر

المؤشر  يقي  ماويـة للتخير عنـد لحمـة امنيـة بعينهـا مقارنة بقيمة ما في فترة الأســـاس أو نقطة البدء.

  حركات أسعار الأسهم .... الة, الأمر الذي يعك  اتجاه السوق.ت
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((www.egypt.se.com. 

ســياســة الوضــوح الكامل وإظهار جميد الحقائق المالية الهامة التي  إتباع: يعني  ((Disclosure الإفصــاح

قوائم لإعداد الة اح الكافي من أهم المبادئ الرئيســـتعتمد عليها الأطراف المهتمة بالمشرـــوع, ويعد الإفصـــ

المـاليـة وهـذا يعني أن تشـــتمـل القوائم المـاليـة والملاحمات والمعلومات الإضـــافية المرفقة بها عه كل 

المعلومات المتاحة المتعلقة بالمشرـــوع لتجنب تضـــليل الأطراف المهتمة بالمشرـــوع ويجب عه المحاســـب 

 ها تخير واختلاف جوهري في اتخاذ قراراتالإفصاح عن المعلومات الهامة والتي يترتب عه عدم الإفصاح عن

 (.42, ص:9006)حماد, مستخدمي القوائم المالية.

ــة بيانات القوائم المالية بشــكل تفصــيلي ودقيق مد  : ((Financial Analysisالتحليل الماو فحص ودراس

ي يمكن لدلالة التاستقراء العلاقات القائمة بين عناهها وأجزائها والتوصل إلى مجموعة من المؤشرات ذات ا

بها الحكم عه أداء المشروع بشكل لا ينصرف إلى الماضي فقط وإنما أيضا يرتبط بالأوضاع الحاضرة بالإضافة 

في استشراف المستقبل, ومن ثم إصدار حكم موضوعي عه حقيقة الوضد الماو للمشروع من  الإسـهامإلى 

 .(41,ص:9005)لطفي, مختلف جوانبه.
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 الفصل الثاني

 طار النمري والدراسات السابقةالإ 

الأدا النمري في مجال تقييم الأداء والتحليل الماو وكذلأ استعرا  بعض دراسـة  إلىالفصـل يهدف هذا 

 في مبحثين :الدراسات السابقة حول هذا الموضوع وذلأ 

 .الإطار النمري للدراسةالمبحث الأول: 

 .نشآت والتنبؤ بتعثرهاتقييم أداء المالمبحث الثاني: يناقش الدراسات السابقة في مجال 

لتعثر والنسب المالية ومماهر ا شركاتويهدف الفصل الحاو إلى التعرف عه مفهوم وأساليب تقييم أداء ال

سابقة في اسـتخلاص نتائج الدراسات الو  اسـتعرا  بالإضـافة إلى وبعض نماذج التنبؤ بالتعثر والفشـل الماو

 هذا المجال. 
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 الإطار النمري  المبحث الأول

 العناه التالية: هذا المبحثيناقش 

 مقدمة -         

 مفهوم تقييم الأداء. -

 أدوات تقييم الأداء -

 التنبؤ بالفشل والتعثر الماو للشركات -         

 التحليل الماو كأسلوا لتقييم الأداء -

 أس  الحكم عه الأداء الماو. -

 ات المنشورةأساليب التحليل الماو للبيان -

 التحليل الماو للنسب المالية -

 الاستفادة من النسب المالية -

 تقييم المشروعات وفق المقايي  التجارية -

   أهداف ومزايا تقييم الأداء -

 النماذج التحليلية للتنبؤ بالفشل -         
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 مقدمة:

ــواق الأور   ــاد في أس ــاهمة الشرــيان الرئي  للاقتص كـات المس ر اق المالية والتي يرجد إليها الدو تعتبر الشـر

الحيوي في دعم وتنمية الاقتصـــاد من خلال تجميد مدخرات المجتمد وتوجيهها لخدمة مختلف قطاعات 

 النشاا الاقتصادي.

وتتمثل الاستثمارات المالية في نوعين رئيسين من الأوراق المالية هما : الأسهم والسندات . ويجب  -

رار بالاســتثمار في الأوراق المالية أن يحاول الحصــول عه المعلومات المختلفة عه المســتثمر عند اتخاذ الق

 التقارير والبيانات المالية للشركات.الخاصة بهذه الأوراق المالية, وذلأ باطلاعه عه 

و اوتنبد أهمية التقارير المالية في أنها تسـاعد المستثمرين عه اتخاذ القرار الاستثماري, ويعتبر التقرير الم

السـنوي أحد المصادر الهامة والأساسية التي تزود المستثمرين والمقرضين وريرهم من الفاات المهتمة بأداء 

 الشركات بالمعلومات التي تحتاجها هذه الفاات لخاية اتخاذ القرارات العامة.

ـــدر الرئي  للمعل اريخية عن ومات التوتعتبر القوائم المالية أهم جزء من أجزاء التقارير المالية وتمثل المص

 نتيجة نشاا المشروع خلال فترة معينة.

هذا وتعتبر القوائم المالية ذات فائدة كبيرة لإدارة الوحدة الاقتصـادية لأنها توضــح مدى نجاحها أو فشلها 

في اسـتخلال كمية الموارد الاقتصــادية الموضــوعة تحت تصرـفـها. كما أن القوائم المالية تمثل المصــدر الرئي  

ومـات المـالية للجهات الخارجية التي تهتم بأعمال الوحدة الاقتصـــادية, حيث تمهر القوائم المالية للمعل

المركز الماو للوحدة في وقت إعدادها, كما توضح نتائج الأعمال التي أدت إلى الوصول إلى هذا المركز الماو. 

ـكـة وب القوائم المـاليـة المســـاعـدة في تقييم إليـه تهـدفمما و  نواحي القوة المالية للوحدة  ياتأداء الشـر

الاقتصـــادية وتحديد ربحيتها والتوقعات المســـتقبلية لها في مجال المركز الماو والربحية . وتهتم كثير من 

  -التي هي مصدر النسب المالية المستخدمة في تقييم الأداء-للشركات  الجهات بالحصول عه القوائم المالية

ن )الملاك ( والعملاء والعمال )أو الموظفين(, كما تهتم كثير من الجهــات مثــال ذلــأ الإدارة, والمســـتثمري

اـئب وأجهزة الرقابة الحكومية   الحكومية بالحصـــول عه تلأ القوائم واســـتخدامها  مثال ذلأ دائرة الرــ

 واارة المالية, كما تهتم بورصة الأوراق المالية بالحصول عه تلأ القوائم. كديوان المحاسبة و 

القوائم المالية هي المصـدر الرئي  للمعلومات عن الشركـات, كان الاهتمام كبيرا بكل تفاصيلها,  لأن مرا  ون

 للوصول إلى النسب المالية,  ر الرئي حيث تعتبر المصد
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لذا كان من الرـــوري جدا أن يكون هناك إفصـــاح كامل عن كل ما يتعلق بالقوائم المالية حيث ت شـــتق 

ـــعى الق ـــتخدام الأهداف التي تس وائم المالية إلى تحقيقها من احتياجات الجهات الخارجية التي تقوم باس

ــور نمريا أو عمليا أن تنتج المحاســبة المالية معلومات خاصــة لكل طرف  تلأ القوائم. ولم يكن من المتص

 جات جميدابصفة مستقلة. لذا اقتصر هدف المحاسبة في هذا المجال عه توفير معلومات عامة تفي باحتي

لذا قام عدد من الباحثين قديما وحديثا باســـتخدام هذه المعلومات من أجل عمل  الأطراف بقدر الإمكان.

 نماذج تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل لأهمية هذه العملية وما يترتب عليها. 

 تقييم الأداء:مفهوم 

اســـتخدام الموارد "التأكد من كفاءة  :هو والمبســـطة لتقييم أداء منشـــأة مامن التعاريف الموجزة 

 .(9,ص:9005)اسلامبوو,المتاحة والتحقق من تنفيذ الأهداف المخططة".

يمكن من خلال هذا التعريف تحديد شقين رئيسين لعملية تقييم الأداء, وهما: التأكد من كفاءة استخدام  

ســـفالكفاالموارد المتـاحـة من نـاحية, والتحقق من تنفيذ الأهداف المخططة من ناحية ثانية.  ن ءة هي ح 

هي تحقيق الأهداف المخططة,والمطلوا كلا الأمرين, من أجل تحقيق  اســـتخـدام الموارد, فيما الفعـاليـة

 أفضل ما يمكن.

: "يراد بتقييم الأداء قيـاس أداء أنشـــطـة الوحدة الاقتصـــادية بـأنـه وعرف الكرخي تقييم الأداء 

ــتناد عه النتائج التي حققتها في نهاية الفتر  ــنة تقمجتمعة بالاس ــبية التي عادة ما تكون س ييمية ة المحاس

واحدة. بالإضافة إلى معرفة الأسباا التي أدت إلى النتائج أعلاه واقتراح الحلول اللاامة للتخلب عه أسباا 

 . "تلأ النتائج السلبية بهدف الوصول إلى أداء جيد في المستقبل

اســـات التي ترمي لتحديد مســـتوى العلاقة جميد العمليات والدر " بأنه:نمر إلى تقييم الأداء كما ي

ـــة تطور العلاقة  التي تربط بين الموارد المتاحة وكفاءة اســـتخدامها من قبل الوحدة الاقتصـــادية مد دراس

المـذكورة خلال فترات امنيـة متتـابعـة أو فترة امنيـة محددة عن طريق إجراء المقارنات بين المســـتهدف 

 ."ايي  معينةوالمحقق من الأهداف بالاستناد إلى مق

ــا   تقييم الأداء ويعرف الأداة التي تســتخدم للتعرف عه نشــاا المشرــوع بهدف قياس " :بأنه أيض

النتائج المتحققة ومقارنتها بالأهداف المرســـومة بخية الوقوف عه الانحرافات وتشـــخيص مســـبباتها مد 

و ة بين ما هو متحقق فعلا  وما هاتخـاذ الخطوات الكفيلـة لتجـاوا تلأ الانحرافات ورالبا  ما تكون المقارن

  ."مستهدف في نهاية فترة امنية معينة هي سنة في الخالب



 

21 

 

مجموعة الدراسات التي ترمي إلى التعرف عه مدى قدرة وكفاءة الوحدة : "تقييم الأداء يعني كما أن 

يطي....الة, التخطالاقتصادية من إدارة نشاطها في مختلف جوانبه الإداري والإنتاجي والتقني والتسويقي و 

خلال فترة امنية محددة ومدى مهارتها في تحويل المدخلات أو الموارد إلى مخرجات بالنوعية والكمية 

تطوير كفاءتها سنة بعد أخرى إضافة إلى تحسين درجة نجاحها  عهوالجودة المطلوبة وبيان مدى قدرتها 

الأكثر  وبات التي تعترضها وابتداع الأساليبفي التقدم عه الصناعات المثيلة عن طريق تخلبها عه الصع

  .(31, ص:9007)الكرخي, إنتاجا  وتطورا  في مجال عملها".

هذا ويتم تقييم كفاءة استخدام الموارد المتاحة في منشأة ما بعدة طرق أهمها تقييم أدائها الماو وذلأ 

عه القوائم المالية لهذه   الذي ينصب بشكل رئي (Financial Analysis)باستخدام التحليل الماو 

المنشأة, أما الشق الثاني من عملية تقييم الأداء هو التحقق من تنفيذ الأهداف المخططة فيتم من خلال 

وذلأ بتحديد انحرافات النتائج الفعلية لأداء المنشأة عما هو  (Deviation Analysis)تحليل الانحرافات 

بية أم سلبية والتعرف عه أسباا الانحراف لاتخاذ كانت هذه الانحرافات إيجاأمخطط له سواء 

 الإجراءات التصحيحية اللاامة.

ولما كان تقييم الأداء مهما  لكل الأطراف المهتمة بوضـد الشـركـة خاصة إدارة الشركة والمستثمرين الحاليين  

 والمتوقعين تكون أهداف عملية تقييم الأداء والتنبؤ بفشل الشركات ما يلي: 

علومــات تلائم المســـتثمرين الحــاليين والمحتملين والــدائنين, لاســـتخــدامهــا في اتخــاذ القرارات توفير م-1

الاســـتثماريـة ومنح القرو  المـاليـة . ومن الرـــوري أن تكون عمليـة تقييم الأداء مفهومة بالنســـبة 

 اسبية والمالية.حللمستثمرين والدائنين الذين يكون لديهم إلمام معقول بالأنشطة الاقتصادية والتجارية والم

توفير معلومات تلائم المستثمرين والدائنين عه تقدير الاحتمالات والتوقعات النقدية المتعلقة بالأرباح  -9

ـــيولة الوحدة الاقتصـــادية وقدرتها عه الوفاء  ـــة وتقييم درجة س المواعة والفوائد, وذلأ من خلال دراس

 بالتزاماتها قصيرة وطويلة الأجل.

ــنى لهذه الإدارة اتخاذ الإجراءات توفير معلوم -3 كـة لكي يتس ــتوى أداء الشـر ــبة لةدارة حول مس ات مناس

 المناسبة للحفاظ عه المنشأة من الفشل

 ( الذي يتناول عر  القوائم المالية:1ووفقا لمعيار المحاسبة الدوو رقم )
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ـــأة"ف ن البيانات المالية هي عر  ماو منمم للمركز الماو للم  دف من قوم بها, والهتيات التي والعمل نش

قدية الن اوتدفقاته اهئوأدا نشـــأةالبيـانات ذات الأررا  العامة هو عر  المعلومات حول المركز الماو للم

بحيث تكون هذه المعلومات صــالحة للاســتخدام من قبل شريحة عريضــة من المســتخدمين عند اتخاذهم 

معايير  ها" . )مجل إليئج تدبير الإدارة للموارد الموكلة قرارات اقتصـــاديـة كما تبين البيـانـات المـاليـة نتـا

 , ترجمة جمعية المجمد العرل للمحاسبين القانونيين(9009المحاسبة الدولية, 

 :  يتعلق بماهية تقييم الأداء والخر  منه يرى الباحثفيما 

 أن تقييم الأداء عملية مستمرة يقوم بها أطراف عدة . .1

اء بمحتويات التقارير المالية من معلومات مالية ورير مالية في استخراج يهتم القائم بتقييم الأد .9

وكذا دراسة  بعضامجموعة من النسب والعلاقات المالية بين عناه القوائم المالية بعضها 

الاتجاهات وإجراء المقارنات بين بنود القوائم المالية , هذا بالإضافة إلى الاهتمام بتقرير مجل  

الإدارة التنفيذية وتقرير مراقب الحسابات والملاحمات المكملة للمعلومات  الإدارة وتقرير

 الواردة في القوائم المالية .

رى المتماثلة الأخ نشآتوالم نشأةنتمي إليه المالنشاا الذي ت يحتاج القائم بتقييم الأداء إلى دراسة .3

 .نشأةلمعمل فيه اتماعي والاقتصادي والسياسي الذي توكذا دراسة المحيط الاج

وصولا  في تارية معين نشأةن الخر  من تقييم الأداء هو تشخيص الحالة المالية والاقتصادية للمإ  .4

في تحقيق الأهداف المخططة له واستمراره في تحقيق هذه  نشأةإلى الحكم عه مدى نجاح الم

 الأهداف مستقبلا.

نمام المعلومات المحاسبي يقوم عه  لمخرجات ويرى الباحث أن تقييم الأداء هو عملية إجرائية مستمرة 

جزء من النشاا الاقتصادي الكلي عه مستوى البلد أو المنطقة  يه ةالصخير  ةالاقتصادي نشأةاعتبار أن الم

أو العالم يوثر ويتأثر به مما يلقي بالمزيد من العبء عه القائم بتقييم الأداء في الحصول عه المعلومات 

ادة من فية وكذا في الفهم والتفسير والإ صادر مختلفة ومتعددة داخلية وخارجالمالية ورير المالية من م

 نتيجة عملية تحليل التقارير في اتخاذ القرارات الاقتصادية الرشيدة عه المدى القصير والبعيد.
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 أدوات تقييم الأداء:

 :ا يليبم تتلخصوالتي  لكل شق من شقي عملية تقييم الأداء أدواته الخاصة به, 

في أدوات تحليل الانحرافات وأدوات  نـاك عـدة أدوات لتقييم الأداء وتتمثـل أهم هذه الأدواته)

 :التحليل الماو, وفيما يلي مناقشة كل منهما

 _ أدوات تحليل الانحرافات:1

لفترة مسـتقبلية هي عادة سنة أو  Budgets: ت عد المواانات التخطيطية أ_ المواانات التخطيطية             

قل وتعرف بأنها: "ترجمة مالية لخطة كمية تخطي جميد أوجه النشـاا لفترة مســتقبلية في صورة شاملة أ 

ــه متابعة ننفذون ويرتبطون بها وتتخذ هدفا تومنســقة ويوافق عليها المســؤولون والم ــاس تائج تم عه أس

وصل إلى الجة الانحرافات والتالتنفيذ الفعلي والرقابة عليها وتمكَن الإدارة من اتخاذ الإجراءات المصححة لمع

 الكفاية القصوى".

ــتخدام المواانات التخطيطية بحيث يتم التمييز بين     ويجب الحذر من تحليل الانحرافات الناجمة عن اس

الانحرافات التشــخيلية والانحرافات التخطيطية, فالانحرافات التخطيطية تنتج عن كون عملية التنبؤ أصــلا 

 أن , في حين-مثلا تخير الأســـعــار -لــة لمــا قــد تحقق فعلا بســـبــب تخير المروف رير دقيقــة أو رير مماث

الانحرافات التشخيلية هي الانحرافات في الأداء الفعلي عن الأداء المخطط. وبالطبد تختلف وسائل معالجة 

 الانحراف بحسب نوعه.

نها: "التكالف المحددة مســبقا بأ  Standard Costsا_ التكاليف المعيارية: تعرفَ التكاليف المعيارية      

لإنتاج سـلعة أو أداء خدمة في ظل ظروف معينة والتي ت تخذ أساسا لقياس وضبط التكاليف الفعلية فهي 

 هدف لإدارة المنشأة تسعى لتحقيقه, وهي معيار للقياس وأداة للرقابة".

يل الحجم. ويقوم هذا التحلوهو مـا يعرف بتحليـل العلاقة بين التكلفة والربح و ج_ تحليـل التعـادل.      

, وهي النقطة التي تكون فيها الإيرادات الكلية للمنشأة   Break_Even Pointعه تحديد نقطة التعادل 

ــافي الربح الذي  ــاا )ثابتة ومتخيرة(, بحيث يكون ص ــاطها الجاري معادلة تماما لتكاليف هذا النش من نش

ا لا تحقق ربحا أو خسارة عند هذه النقطة. تأي أهمية تحققه المنشأة عند هذه النقطة هو الصفر, أي أنه

هذا التحليل من كونه يقدم مؤشرا يحدد الحد الأدنى من المبيعات )كمية أو قيمة( التي يجب بيعها بحيث 

 .(3, ص:9005)إسلامبوو, . (تخطي المنشأة تكاليفها الكلية دون أن تحقق أية خسائر
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 أدوات التحليل الماو: -9

لنسب المالية حيث تتكون ا ,النسب الماليةوالتحليل ب التحليل الأفقيو  التحليل الرأسي ن منوتتكو "

نسب القدرة عه سداد الديون طويلة و  نسب الربحيةو  نسـب السيولةمن مجموعات يمكن تقسـيمها إلى 

قطة ن إلى تحليل التعادلفيما يمكن تقســـيم  ,نســـب التدفقات النقديةو  معدلات الكفاءةونســـب  الأجل

 .(4, ص:9005)إسلامبوو,  "هامش الأمانو  إرلاق المصند

 أهداف ومزايا تقييم الأداء: 

 تهدف عملية تقييم الأداء إلى تحقيق ما يلي :

 "الوقوف عه مستوى إنجاا الوحدة الاقتصادية مقارنة بالأهداف المدرجة في خطتها الإنتاجية. -

ــاا الو  - ــعف في نش ــلة الخلل والض ــف عن مواص ــامل لها وبيان الكش ــادية وإجراء تحليل ش حدة الاقتص

 مسبباتها وذلأ بهدف وضد الحلول اللاامة لها وتصحيحها وإرشاد المنفذين إلى وسائل تلافيها مستقبلا .

الوقوف عه مدى كفاءة استخدام الموارد المتاحة بطريقة رشيدة تحقق عائدا  أكبر بتكاليف أقل وبنوعية  -

 جيدة.

قييم شــامل للأداء عه مســتوى الاقتصــاد الوطني وذلأ بالاعتماد عه نتائج التقييم تســهيل تحقيق ت -

 (.39,ص:9007لتقييم الشامل أعلاه.". )الكرخي,فقطاع وصولا  إلى ا الأدار لكل مشروع فصناعة

 ويرى الكرخي أن عملية تقييم الأداء تمر بعدة مراحل هي:

 "جمد البيانات والمعلومات الإحصائية. -

 تحليل ودراسة البيانات والمعلومات الإحصائية. - 

 إجراء عملية التقييم. - 

 اتخاذ القرار المناسب بالاستناد إلى نتائج التقييم. - 

 (.32,ص: 9007. )الكرخي,تحديد المسؤوليات ومتابعة العمليات التصحيحية للانحرافات" - 

 : الماو للشركات والفشل التنبؤ بالتعثر
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 :فشل المنشآت ف ن هناك محورين أساسيين يرتبطان بأدوات تحليل الانحرافات وهما عند طرح قضية 

 أولا: الاحتياا للفشل وتجنب وقوعه.                    

 ثانيا: التنبؤ بالفشل.                   

جعل  هم فيخلال تجسيدها لوظيفة التخطيط تس وفي مجال تجنب وقوع الفشل ف ن هذه الأدوات ومن"

لمنشأة تقوم بتكييف نشاطها بما ينسجم مد ما هو متوقد وذلأ لمواجهة الصعوبات والمشاكل التي قد ا

تهدد حياتها, أما في مجال التنبؤ بالفشل ف نها ومن خلال تجسيدها لوظيفة الرقابة تتمكن من التعرف 

 لها.عه نقاا الضعف التي حالت دون تنفيذ الخطة, وتحليل أثر هذه النقاا عه مستقب

ولكن إلى أي مدى تمهر فعالية التعرفَ عه هذه الانحرافات في التنبؤ بحدوث المشاكل المستقبلية الحادة 

هذا السؤال تتوقف عه طبيعة الانحراف وحجمه ومدى  عنالتي قد تنهي حياة المنشأة؟ إن الإجابة 

 ته وإمكانية تحققها. تكراره عاما بعد عام, بالإضافة إلى أسباا حدوث الانحراف ووسائل معالج

وعه الررم من أن المنشأة قد لا تستطيد التنبؤ بكل ما هو مستقبلي لأجل وضد خطة سليمة وتلافي 

الآثار السلبية الناتجة عن الأحداث المستقبلية, إلا أنها تستطيد التنبؤ بقدر كاف يجعلها قادرة عه 

 (. 4ص:, 9005)اسلامبوو, "تخفيض هذه الآثار إلى أدنى حدودها

 التحليل الماو كأسلوا لتقييم الأداء

ـــية لأي مشرـــوع نتيجة لارتباطها الوثيق " ـــاس ائف مد الوظتعتبر الإدارة المالية من الوظائف الأس

 الأخرى, ويمكن إيجاا الوظائف الملقاة عه عاتق الإدارة المالية في المنشأة بما يلي:

 التنبؤ والتخطيط. -1

 التمويلية.اتخاذ القرارات الاستثمارية و  -9

 التنسيق والرقابة. -3

 Fred Weston ,1226,P:8))."لتعامل مد الأسواق الماليةا -4

عملية يتم من خلالها اســـتكشـــاف أو اشـــتقاق مجموعة من " :بأنه التحليل الماوويمكن تعريف 

 المؤشرات الكمية والنوعية حول نشاا المشروع الاقتصادي
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ة التشــخيلية والمالية للمشروع وذلأ من خلال معلومات هم في تحديد أهمية وخواص الأنشـطتسـ والتي 

تستخرج من القوائم المالية ومصادر أخرى وذلأ لكي يتم استخدام هذه المؤشرات بعد ذلأ في تقييم أداء 

 (.3,ص:9003)مطر,  ."المنشأة بقصد اتخاذ القرارات

 تداخلة في القوائم المالية فيدراسة العلاقات الم"التحليل الماو بأنه:  G.Foster وعرف جورج فوسـتر

 (.(G.Foster,1286,P:58." (سلسلة امنيةنية معينة أو لفترات امنية متصلة )فترة ام

: "دراســـة الأداء الماضي للمنشـــأة وتقييم ظروفها الحاضرة ثم التنبؤ بأنه كما يعرفَ التحليل الماو

 ( .11,ص:9005)اسلامبوو,ب مكانية تحقيق أهدافها المرروبة في المستقبل".

ويتم ذلأ في ضــوء جميد البيانات المتاحة والمتعلقة بالمنشــأة ذاتها أو بالصــناعة التي تنتمي إليها  

 المنشأة أو بالاقتصاد ككل. 

وعرفـه " برنشـــتـاين" بأنه: " تلأ الإجراءات التي تهدف إلى تقييم المركز الماو الحاو او الســـابق 

 حول أداء وظروف المنشأة مستقبلا".  للمنشأة سعيا لتحقيق أفضل التوقعات 

(Leo Pold A.Bernstein, 1223,P.97) 

وعرفه "ستيكني" بأنه: "دراسة القوائم المالية لتقييم مدى نجاح الشركة في الماضي في إدارة أنشطتها , 

 Stickney Clyde P.,1222,P.3))وكذلأ التنبؤ بأدائها المستقبلي المحتمل".

ــأة  يهدف ــافة إلى ما إلىتقييم أداء منش كـة في الوقت الحاو إض ــد وأداء الشـر ؤ بما التنب معرفة وض

امة ءات اللا من أجل اتخاذ القرارات والإجراســيكون عليه وضــعها في المســتقبل انطلاقا من وضــعها الحاو 

اللاام مام فر الاهتان هناك الكثير من حالات الإفلاس التي كان من الممكن تجنبها لو تو لتلافي المخـاطر, إذ إ 

 بالتحليل الماو الذي من شأنه التنبيه لمثل هذه المخاطر قبل حدوثها. 

بأن التحليل الماو باتجاهاته المعاهة أضـحى أداة تخطيط فعالة عه مستوى " :يمكن القول وبذلأ

 (.43,ص:9005)لطفي, ."المشروع بالإضافة إلى كونه أداة رقابة فعالة

 المعلومات المحاســـبية, فمخرجات النمام المحاســـبي )القوائم ويعتمد التحليل الماو أســـاســـا عه

اقد الحقيقي بكفاءة وتعبر عن الو المـاليـة( تعتبر مـدخلات التحليـل الماو, وحتى تتم عملية التحليل الماو 

 :(12,ص:9000)العمري, لأداء المنشأة يجب أن يتوافر شرطان هما
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 لماو بالمعلومات الدقيقة.صحة القياس المحاسبي الذي يزود المحلل ا -أ

 . حاسبية وبالتوقيت الملائمكفاية الإفصاح عن المعلومات الم -ا

يهدف التحليل الماو بشـكل عام إلى تقييم أداء المشروع من اوايا متعددة وبكيفية تخدم أهداف و

ــد تحديد جوانب القوة  ــالح مالية في المشرــوع وذلأ بقص ــتخدمي المعلومات ممن لهم مص  نمواطو مس

فادة من المعلومات التي يوفرها التحليل الماو لهم في ترشـــيد قراراتهم المالية ذات الضـــعف ومن ثم الإ 

 .                                                                                                               العلاقة بالمشروع

 :(3,ص:9003)مطر, تحليل الماو في الجوانب التاليةأررا  ال اعتبارويمكن بشكل عام 

 تقييم ربحية المشروع._ 1

 تقييم المركز الماو للمشروع._ 9

  للمشروع.تمانيئتقييم المركز الا _ 3

 تقييم مدى كفاءة سياسات التمويل._ 4

 تقييم مدى كفاءة إدارة الأصول والخصوم._ 5

 تقييم المركز التنافي للمشروع. -6

 م قدرة المشروع عه الاستمرارية )الفشل الماو(.تقيي -7

  استنباا بعض المؤشرات التي توفر لةدارة أدوات للتخطيط وللرقابة ولتقييم الأداء. -8

 :(5,ص:9003)مطر, فيما يلي اللاامة للتحليل الماو ويمكن بشكل عام حصر مصادر المعلومات

ــبية الختامية المنشــورة ورير _  المنشــورة وتشــمل الميزانية العمومية, قائمة البيانات المحاس

 الدخل, قائمة التدفقات النقدية والإيضاحات المرفقة بتلأ البيانات.

 تقرير مدقق الحسابات والتقرير الختامي لأعضاء مجل  الإدارة._ 

 التقارير المالية الداخلية التي تعد لأررا  إدارية مثل التوقعات والتنبؤات المالية._ 

 مات الصادرة عن أسواق المال وهياات البورصة ومكاتب الوساطة.المعلو _ 
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الصـحف والمجلات والنشراـت الاقتصـادية التي تصـدر عن الهياات والمؤسسات الحكومية _ 

 ومراكز البحث.

 المكاتب الاستشارية._ 

 :(99,ص:9003)مطر, وتقسم مداخل التحليل الماو من حيث الأررا  أو الأهداف إلى أربعة هيهذا 

 يسلأ هذا المدخل من مداخل التحليل الماو فاة المستثمرين الحاليين والمحتملين. تحليل الاستثمار: -1

 تحليل الائتمان: ويسلأ هذا المدخل الدائنون في الأجل القصير والطويل. -9

 تحليل الأداء: ويهم إدارة المشروع في أررا  الرقابة والتخطيط وتقييم الأداء.  -3

أخرى للتحليـل المـاو: هنـاك مداخل أخرى يســـلكها المحللون الماليون لتحقيق أررا  هامة  مـداخـل -4

 ومتخصصة مثل :

 التحليل الماو لأررا  تقييم الجدوى الاقتصادية للمشروعات.  -

 التحليل الماو لأررا  التنبؤ بالفشل الماو للمشروعات . -

 تحليل المحافر الاستثمارية -

 لأررا  دمج المشروعات التحليل الماو -

 .تحليل نوعية الأرباح -

هذا ويتم تحليل التقارير المالية من خلال ثلاثة مسـتويات أولها ما يعرف بالتحليل عه مستوى المشروع "

, وثانيهما التحليل عه مستوى القطاع الذي ينتمي إليه المشروع و وثالثهما التحليل عه مستوى المروف 

 (.43ص:, 9005)لطفي , "الاقتصادية العامة

"وتلعب خبرة المحلل الماو دورا  مهما في حل المشكلات التي قد تعترضه أثناء التحليل , ويمتلأ القدرة عه 

 William . )توقد المشاكل المستقبلية من خلال البناء المعرفي الذي تكون لديه من خبراته السابقة "

R.Kenny, 9001, P.405 ) 

 داء الماوالحكم عه الأ  معايير
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 هامة تستخدم في مجال التحليل الماو والمؤشرات المالية لعل أهمها ما يلي: معاييرتوجد عدة 

   المطلقة: المعايير -1

وهي تلأ النســب أو المعدلات التي أصــبح اســتعمالها في حقل التحليل الماو متعارفا عليه في جميد "

حليل وحجم الشـركـة, ومن أمثلة المعايير المطلقة المجالات ررم اختلاف نوع الشـركـة وعملها ووقت الت

 .(43,ص:9000)رانم,." 1:1, ونسبة السيولة السريعة  1:  9المستخدمة في الشركات نسبة التداول 

 للعائد %1"ومن المعايير المطلقة المستخدمة في قطاع المصارف التجارية الأمريكية نسبة       

 )بنتون كوا, بانكنج ينكروول, النسبة عائدا  جيدا".عه الموجودات, حيث تعتبر هذه       

 (.39, ص 1225        

ويؤخذ عه هذا المعيار أنه مؤشر ماو ضــعيف المدلول لكونه يعتمد عه إيجاد صفات مشتركة بين " 

شركـات متعـددة وبين قطـاعـات مختلفـة في طبيعـة عملهـا. الأمر الـذي يعني محدودية هذا المعيار 

 (.319,ص:9005)لطفي, "د الحالاتكمقياس عام لجمي

  الصناعة: معيار -9

ــناعة واحدة عن فترة " كـات التي تنتمي إلى ص ــط نســب مأخوذة لمجموعة كبيرة من الشـر وهو متوس

عند مقارنة النسـب الخاصة بالشركة موضد الدراسة لمعرفة المركز  الأسـاسامنية محددة , ويفيد هذا 

دل الصناعة حيث يتم تحديد أداء الشركة, فهي إما أن النسـبي للشركـة ومدى تحقيق التطابق مد مع

ــدل ــل من المع ــدل( أو أق ــدل )فوق المع ــد أو أعه من المع ـــــائ ــدل الس  ".تـكـون ضـــمن المع

 (.313,ص:9005)لطفي,

ــناعة )معايير أو  ــتوى الص كـة مد مثيلاتها عه مس ــة  بالشـر ــب الخاص وعادة ما تتم المقارنة بين النس

  .لاتها في الأعوام السابقة لذات المنشأة )المعايير التاريخية(متوسطات الصناعة( أو مد مثي

 :(43,ص: 9000أهمها )رانم, ضمن شروايجب أن يكون  الأساسإلا أن استخدام هذا 

 أن تكون الشركات تابعة لصناعة واحدة. -

 أن تكون الشركات موضوع الدراسة ذات حجم متماثل. -

 نفسها. المحاسبية أن تستخدم الأس  والأساليب -
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 منطقة جخرافية واحدة.إلى أن تنتمي هذه الشركات  -

التحليل الماو إلا أنه في الواقد يؤخذ عه هذا  أدبياتهذه أهم الشروا التي تتداولها 

 (:313,ص:9005ما يلي )لطفي , ساسالأ

 صعوبة تحديد وتصنيف الصناعات بسبب تنوع أنشطتها. -

واحدة , وحتى الصناعات الممكن أن تصنف ضمن الفاة صعوبة تحديد المقصود بالصناعة ال -

نفســـهـا يصـــعـب مقـارنتها, فمثلا قد تكون شركة بترول تعمل في مجال التنقيب والتكرير 

 والتسويق والبيد.

 .الإنتاجاختلاف المروف التاريخية والحجم ونمط  -

 اختلاف شروا الائتمان الذي تحصل عليه الشركة وتمنحه لعملائها. -

 ف الأساليب المحاسبية بين الشركات المختلفة قد يؤدي إلى اختلافات في النتائج.اختلا  -

 مدى تنوع المنتجات وتركيبة هذا التنوع النسبية. -

 الموقد الجخرافي. -

 أهداف الشركات المختلفة. -

 قد تكون نتائج تلأ المقارنة مضـــللة إذا ما كان الســـواد الأعمم من المنشـــآت التي تعمل -

 ة عه مستوى منخفض من الكفاءة.بالصناع

قد يؤثر التضــخم أو الكســاد في التقليل من أهمية مقارنة نســب المنشــأة مد متوســطات  -

 الصناعة.

 :التاريخي المعيار -3

مقارنة المؤشرات أو النسـب المالية للشركـة مد مؤشرات لسنوات سابقة لنف  الشركة, وبالتاو يمكن هو " 

 .", والكشف عن مدى تقدم الأداء أو درجة سوء الأداءةخلال السـلسلة الزمنيالتعرف عه تطور المنشـآت 

 .(43,ص:9000)رانم,
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ـكـة في الماضي معيارا هاما لقياس أدائها الحاو والتوقد  هـذا وتعتبر الاتجـاهـات التي ارتبطـت بـأداء الشـر

 العقلاني بشأن أدائها المستقبلي.

كـة ويتميز هذا المعيار أنه منطقي طالما كان  الماضي معبرا عن المســتقبل, وكانت العوامل المؤثرة عه الشـر

 تتصف بالاستقرار كلما كانت المعايير التاريخية ذات معنى أفضل.

 (:315,ص:9005هذا المعيار في الحالات التالية )لطفي,ويستعمل 

 التعرف عه الاتجاه الذي يتخذه أداء الشركة. -أ

 .ريرهاعي أو اء الصنو عدم وجود معايير أخرى س -ا

 عدم وجود صناعات أخرى مشابهة. -ج 

  عدم إمكانية مقارنة أداء الشركة بأداء الصناعة لأسباا تتعلق بالحجم أو العمر أو رير ذلأ.    -د 

 :(43,ص:9000)رانم, المخططالمعيار  -4

كة بعد انتهاء ة الشر مثل قيام إدارة الشركة بتحديد نسب مستهدفة قبل بداية السنة المالية, ثم تقوم إدار " 

 ."السنة المالية بمقارنة النسب الفعلية بالنسب المستهدفة

ن مستوى النسب والمعدلات التي تصلح لإحدى الشركات قد لا أ " لكن من المهم لكل شركة أن تتنبه إلى: 

نمر ت توفي نف  الوقتصلح لشركات أخرى , فمثلا قد تنمر شركة إلى نسبة مالية معينة عه أنها جيدة 

 ..(Eugene F.Brigham, 9009, P.27)ها شركة أخرى عه أنها سياة"يلإ

 ويعتبر هذا المعيار من المعايير المهمة والمستخدمة بكثرة من كثير من الشركات.

ويرى الباحث أن اســـتخدام متوســـط الصـــناعة للمقارنة بين الشـرـكـات وتقييم أدائها وتحديد موقعها في 

المستخدمة في الحكم عه الأداء الماو عه الررم مما سبق من ملاحمات  الصـناعة هو أفضل هذه الأس 

إن هذا المعيار يعتبر إطارا عاما للتحليل يلفت النمر إلى انحرافات انجاا الشـركـات عن و عه هذا الأســاس 

 المعدل العام للصـــناعة التي تنتمي إليها, مما يقود إلى التعرف عه أســـبابها من خلال دراســـة العوامل

لذا سيقوم الباحث باستخدام هذا الأساس لتقييم  والأرقام التي تؤثر عه هذا المؤشر المنحرف عن المعدل.

 أداء الشركات من خلال معرفة وضعها في الصناعة التي تنتمي إليها.
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 أساليب التحليل الماو للبيانات المنشورة:

 , لذا تتعدد أســاليبه حسب اتجاه وطبيعة ومجاليقوم التحليل الماو أيا كانت صـورته عه منهج المقارنة 

 : (94_93,ص ص:9000)العمري, المقارنة عه النحو التاو

 : التحليل الرأسي _ 1

ل بنود وتتم المقارنة بتحلي مســـتقلة, في هذا الأســـلوا يتم تحليل كل قائمة مالية عه انفراد أي بصـــورة

كل  اشــتقاق العلاقات بين عناه القوائم نفســها , كنســبة القائمة المالية في نف  الفترة المالية, حيث يتم

عنصرـــ من عناه القائمة إلى إجماو مجموعته, أو تحديد نســـبة كل مجموعة داخل القائمة إلى مجموع 

ة مد ائمة المالية الواحدالقـائمـة نفســـها. وبعبارة أخرى ف ن هذا التحليل يهتم بمقارنة الجزئيات داخل الق

 رنة الجزئيات بالمجموعات الكلية للتوصل إلى الأهداف المطلوبة أو مقا ابعضبعضها 

ـــبية للمفردات المكونة للمركز الماو. ـــاعد التحليل الرأسي في تحديد الأهمية النس المقارنة بين  تتمو  . ويس

ــبية الجارية بمبيعات ن ــافي الربح للفترة المحاس   فأرقام حدثت في نف  الفترة المالية كالمقارنة مثلا بين ص

 الفترة.

 التحليل الأفقي: _9

افي الربح ص حيث تتم المقارنة بين قيم البند نفسه ولكن عه مدار عامين متتاليين فأكثر, كالمقارنة مثلا بين 

أي دراسـة حركة العنصرـ لأكثر من سـنة مالية, ويمتاا هذا الأسلوا بالحركة لأنه عه مدار عدة سـنوات , 

 ت امنية محددة.يفسر ويوضح العلاقات خلال فترا

 التحليل بالنسب المالية:_3

وذلأ بالمقارنة بين بند معين من بنود قائمة مالية معينة وبند ينخر في نف  القائمة أو في قائمة أخرى معدة  

  للشركة خلال الفترة المحاسبية نفسها.

دة ات مالية متعدوهذا الأسلوا هو الأسلوا الأكثر استخداما من باقي الأساليب, وذلأ لأنه يوفر مؤشر "

ن كومختلفة أكثر قدرة من القيم المطلقة في التعبير عن حقيقة أوضاع المنشأة, لتفي أررا  متعددة يم

 ."فادة منها في عمليات التنبؤ بالفشل الماو في المنشأةالإ 

( J.William Petty, 1223,P.403)   
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خرى لخايات مة من الأساليب الأ ءشارا والأكثر ملا ويعتبر أسلوا التحليل باستخدام النسب المالية الأكثر انت

التنبؤ بالفشـــل وتقييم الأداء حيث يتم إجراء التحليل لأكثر من عنصرـــ من عناه القوائم المالية بنف  

الوقت ولأكثر من سـنة مالية, للتوصـل إلى الأسـباا التي أدت إلى حدوث الفشل الماو أو التعثر, ومن ثم 

 .يسهل علاج هذه الأسباا

كـة باع" ــتخدم الداخلي التي توتعتبر إدارة الشـر مادا فيد من التقارير المالية من أكثر الجهات اعتتبارها المس

ـكـــة _ بــالإضــــافــة إلى المســـتثمرين والمهتمين_  "عه اســـتخــدام النســــب المــاليــة في تقييم أداء الشـر

 (.316,ص:9005)لطفي,

  ويشمل ما يلي: : _أسلوا تحليل المكونات4

 مكونات القوائم المالية من حيث:أ_ تحليل 

 تحليل كل مفردة من مفردات القائمة المالية عه مستوى الباا الذي تنتمي إليه. -        

 تحليل كل مفردة من مفردات القائمة المالية عه مستوى القائمة المالية ككل.  -        

 _ تحليل كل باا عه مستوى القائمة المالية.        

عناه القائمة المالية من ااويتين, قيمتها النســـبية من جانب وخاصـــية ثباتها عه مدار الفترة ا_  تقييم 

 الزمنية من جانب ينخر.

 تحليل التعادل _ 5

يستخدم تحليل التعادل كأداة لتقييم وضد المنشأة الماو من خلال مفهومي نقطة إرلاق المصند وهامش "

 الأمان.

   ( :(Close Down Factory Pointنقطة إرلاق المصند 

يسـتخدم هذا المفهوم لتقييم النشـاا التشـخيلي )العادي( للمنشأة وجدوى الاستمرار فيه, فكلمة المصند 

ـــارة الناتجة عن  ـــند عندما تكون الخس ـــاا التشـــخيلي, ويتخذ قرار الإرلاق المؤقت للمص ترمز إلى النش

كون نقطة إرلاق المصــند هي النقطة التي الاســتمرار بالنشــاا أكبر من الخســارة الناتجة عن إيقافه وت

  .-ثابتة ومتخيرة-تتعادل عندها الإيرادات الكلية من النشاا التشخيلي مد تكاليفه النقدية 
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يستخدم في  اأيض ف نهم هذا المفهوم في التخطيط للمفاضلة بين البدائل استخدبالإضافة إلى اهامش الأمان: 

نه يمثل المدى المتاح للمنشـأة بحيث تسـتطيد تخفيض مبيعاتها ضمنه إ ييم الأداء الماو للمنشـأة, حيث تق

قبـل أن تبـدأ بتحقيق خســـائر. وكلما ااداد هامش الأمان يعني أن مبيعات المنشـــأة تزيد عه مبيعات 

. "التعـادل, وبـالتـاو فـ ن أربـاحها أقل عرضـــة للتأثر بالتخيرات الطارئة التي تؤثر عه مبيعات المنشـــأة

   (.15,ص:9005,)اسلامبوو

 :أدوات التحليل الماو والتنبؤ بالفشل

من الواضـح أن أدوات التحليل الماو تستطيد أن تقدم دلالات هامة جدا فيما يتعلق بالتنبؤ بقدرة هذه "

المنشـأة عه الاستمرار في مزاولة نشاطها أم لا, عه أنه يجب أن يتم ذلأ بالاستناد إلى طريقة في التحليل 

اوا عيوا هذه الأدوات وتوظيف الأداة التي تتفوق ميزاتها عه عيوبها في مثل هذا النوع من تستطيد تج

التحليل, كل ذلأ بالاســـتناد إلى نتائج التجارا العملية والدراســـات التي تناولت هذا الموضـــوع بالبحث 

 (.32,ص:9005)اسلامبوو, ."العلمي

لمحلل الماو, إلا أن الاهتمام كان ظاهرا في محاولة اللجوء لجأ إليها ايوررم كثرة الأســـاليب التنبؤية التي "

أو – إلى أسـلوا النسب المالية ضمن منهج التحليل الماو كأسلوا يعتمد عليه في الحصول عه تنبؤ دقيق

ستخدمت تلأ إذا ما ا وبخاصةباحتمالات الفشل أو تعثر منشأة الأعمال في المستقبل   -تنبؤ مقبول نسـبيا  

 .معة وفسرت بعنايةالنسب مجت

في أي وقت يمكن التنبؤ بالفشـل ؟ وتكون الإجابة أنه طالما يمكن التنبؤ بالفشـل ف ن إمكانية الاستعداد له 

ـــة قوية  ـــأة فرص ـــل تعطي لإدارة المنش وبوقت مبكر ممكنة وهي الحالة الأهم , لأن التنبؤ المبكر بالفش

ســواء بتخيير الســياســات أو تبديل القرارات أو إعادة وكافية للاســتعداد لمواجهة العوامل المســببة لذلأ , 

 (. 921, ص:9000)الزبيدي, "صيارة برامج العمل وريرها من الطرق العلاجية

 :التحليل الماو بالنسب المالية

يعتبر التحليل الماو باســـتخدام النســـب المالية الأكثر شـــيوعا  في عالم الأعمال وذلأ لأنه يوفر عددا من    

 فادة منها في تقييم أداء الشركة في مجالات عديدة. المالية التي يمكن الإ المؤشرات 

ظهرت النســـب المالية منذ منتصـــف القرن التاســـد عشرـــ كأداة من الأدوات التي تفيد في تفســـير  وقد

 محتويات القوائم المالية وتحليلها ومساعدة المستثمرين والدائنين 
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اـئب ومد ـــتفيدين عند اتخاذ قراراتهم والبنوك وإدارة المشرـــوع والرــ ـــابات وريرهم من المس قق الحس

الاقتصـــاديـة, هـذا ويمكن بداية تعريف النســـب المالية بأنها أداة من أدوات التحليل الماو الجزر )عه 

كل نسبة في شــ اعضـ عناه القوائم المالية بعضـها بمسـتوى المشرـوع ( التي تقوم عه دراسـة العلاقة بين

ــوم المتداولة أو ماوية أو عدد من  ــول المتداولة إلى الخص ــبة الأص المرات )معدل الدوران(, ومثال ذلأ نس

 نسبة صافي الربح إلى الإيراد من المبيعات ومعدل دوران المخزون وكذا معدل دوران رأس المال العامل.

ـــمنها القوائم المالية," ـــمم لإظهار العلاقة بين الأرقام التي تتض ـــب المالية مص ـــب أو فالن وتحليل النس س

 (.904,ص:9006)الدهراوي, "المعدلات تحول الأرقام إلى نسب أو معدلات ذات معنى أو ذات دلالة

 علاقة تربط بين بندين أو أكثر من بنود القوائم المالية. وقد تتواجد البنود"وعرفَ مطر النسبة المالية بأنها: 

تين نفســـها كما قد تتواجد هذه البنود عه قائم التي تدخل في اشـــتقاق النســـبة المالية عه القائمة المالية

 (. 31,ص:9003. )مطر,"ماليتين

هذا ويتمثل الخر  الأساسي من النسب المالية في إمداد المستفيدين من التقارير المالية أو من يمثلهم من 

ــتقبلية, ــاعدهم عه اتخاذ قراراتهم المس مؤشرات  هاموأه المحللين الماليين بمجموعة من المؤشرات التي تس

تفيد في تقييم الأداء والحكم عه مجهودات إدارة المشرــوع في تحقيق الأهداف المخططة له وكذا مؤشرات 

تفيد في الحكم عه المركز الماو الجاري للمشرـــوع وقدرته عه ســـداد التزاماته من حيث درجة الســـيولة 

قيق أرباح الماو للمشروع وقدرته عه تحوهيكل التركيب الرأسماو وأيضا مؤشرات تفيد في التنبؤ بالوضد 

 مستقبلا أو المحافمة عه الأرباح المحققة.

ولقد اختلف الكتاا والباحثون في تصنيف النسب المالية فقد قسمها رضوان العمار إلى خم  مجموعات 

 (:48, ص:1226هي )العمار, 

 نسب السيولة. -1

 نسب المديونية. -9

 نسب النشاا. -3

 نسب الربحية. -4
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 ستثمار. نسب الا -5

وقسمها فرد ويستون إلى خم  مجموعات هي: "نسب السيولة, ونسب النشاا, ونسب المديونية, 

  (Fred Weston,1226,P.100 )ونسب الربحية, ونسب السوق".

, 9005التي تستخدم في تحليل القوائم المالية )لطفي, النسبوبصفة عامة ف ن هناك ست مجموعات من 

 ( وهي: 312ص:

 :السيولةل تحلينسب  _1

  ., ونسبة السيولة السريعةنسبة التداولرأس المال العامل, مثل  _   

 الاقترا :-تحليل الرافعة الماليةنسب _ 9

 .الأصولنسب القرو  إلى حقوق الملكية, معدل تخطية  -  

 _ نسب إجماو رأس المال , معدل تخطية الفوائد.  

 _ معدل تخطية أعباء خدمة الديون.  

 حليل الربحية:تنسب _ 3

 _ هامش مجمل الربح, هامش الربح التشخيلي.   

 _ هامش صافي الربح, صافي العائد عه رأس المال المستثمر.   

 _ صافي العائد عه حقوق الملكية.   

 نسب تحليل النشاا )الكفاءة(:_  4

 .حصيلت_ معدل دوران المدينين, متوسط فترة ال  

 ط دورة التشخيل._ معدل دوران المخزون , متوس  

 _ نسب تحليل القيمة:5

 عه السهم العادي )ربحية السهم(. ة_ نسب توايعات الأرباح, العائد  

 _ عائد التوايد أو الكوبون, مضاعف الربحية.  
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 _ معدلات التدفقات النقدية:6

 _ التدفقات النقدية التشخيلية إلى القرو  قصيرة الأجل.  

 الأجل . للقرو  قصيرة النقدية_ متوسط التخطية   

 _ التدفقات النقدية التشخيلية إلى إجماو القرو .  

 _ التدفقات النقدية التشخيلية للسهم.  

  _ التدفقات النقدية التشخيلية إلى التوايعات النقدية.  

   :فادة من النسب الماليةالإ 

 تمثل إحدى أدوات تزالإلا أنها ما عه الررم من ظهور النسـب المالية واستخدامها منذ أكثر من مائة سنة 

التحليـل المـاو التي يمكن الاعتماد عليهـا من جـانـب المســـتثمرين والـدائنين والبنوك وريرهم عند اتخاذ 

  قراراتهم الاقتصادية.

 :وفيما يلي بيان بأهم المستفيدين من النسب المالية

  :من النسب المالية من جانب المستثمرينالإفادة أولا  : "

انيا  : ثم المسـتثمرون بمجموعة من النسـب التي قد تسـاعدهم عه اتخاذ قرار بشراء الأسهم أو بيعها يهت

 من النسب المالية من جانب الدائنين والبنوك :الإفادة 

يقوم الـدائنون والبنوك بـالاعتماد عه القوائم المـالية المقدمة لهم من العملاء الراربين في الحصـــول عه 

من الإفادة قصـــير الأجل أو الحصـــول عه قرو  صـــناعية أو اراعية وذلأ عن طريق  ائتمان طويل أو

كأداة من أدوات تحليل هذه القوائم واستخراج مجموعة من المؤشرات التي قد تساعدهم  ةالنسـب المالي

 عه منح الائتمان أو عدم منحه للعملاء .

 : من النسب المالية من جانب إدارة المشروعالإفادة ثالثا : 

لأ فيد من التقارير المالية وهم بذ ثل أحد الأطراف الداخلية التي تن إدارة المشرــوع تميمكن القول بداية إ 

ــتفيدة من التقارير  ــتثمرين والدائنين والبنوك الذين يمثلون أحد الأطراف الخارجية المس يختلفون عن المس

 . الية إلا من واقد القوائم المالية المنشورةالحصول عه المعلومات الم عهالمالية والتي ليست لها القدرة 
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  :رابعا  : استخدام النسب المالية من جانب الفاحص الريبي

تهتم الإدارة التنفيذية للراـئب بفحص القوائم المالية للشركات بخر  ربط الرائب عه الأرباح المحققة 

ــاد بمجموعة من  ــترش ــيلها ولهذا يقوم الفاحص الرــيبي بالاس ــاعده عه وتحص ــب المالية التي تس النس

 . اليها الاطمانان إلى صحة النتائج التي تم التوصل

   -)الفحص التحليلي( : خامسا  : استخدام النسب المالية من جانب مدقق الحسابات

يهتم مدقق الحســـابات بفحص الحســـابات والقوائم المالية بخر  التحقق من تطبيق المبادئ والإجراءات 

يقة ســـليمة من ســـنة إلى أخرى وبيان مدى الاعتماد عه القوائم المالية في عر  نتائج المحاســـبية بطر

 المشروع بصورة عادلة وذلأ في ضوء معايير التدقيق المتعارف عليها.

 من النسب المالية في التنبؤ بنجاح المشروعات أو فشلها :الإفادة سادسا  : 

الشركات أو فشلها هي: نسبة التدفقات النقدية إلى  وأهم النسب المستخدمة كمؤشرات للحكم عه نجاح 

إجماو القرو , ونسبة صافي الدخل إلى إجماو الأصول, ونسبة إجماو القرو  إلى إجماو الأصول والأصول 

 المتداولة إلى الخصوم المتداولة .

لعي ون الســومن خصــائص الشـركـات الفاشــلة أنها تعاني من نقص درجة الســيولة النقدية ونقص في المخز 

  .(131-192 :ص , ص1225)ترض, ."وايادة في أرصدة الذمم

 

 حدود ومشكلات استخدام التحليل الماو:

عه الررم من أهمية التحليل الماو في تفسير وفهم العلاقات فيما بين عناه ومكونات القوائم المالية , إلا 

بالقوائم  المشكلات المتعلقة أبراها حليل الماومن المشكلات المرتبطة باستخدام أدوات الت ا"أن هناك عديد

 :المالية التي يقوم عليها التحليل

 مشكلات مرتبطة بكيفية الحكم عه سلامة النسب المالية للشركة. -1

مشـكلات خاصة باستخدام معدل العائد عه الاستثمار كأداة للحكم عه فاعلية الإدارة في توليد  -9

 الأرباح من أصول المنشأة.
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 (42,ص:9005)لطفي, ت ناتجة عن استخدام التحليل الماو في ظل ظروف التضخم.مشكلا  -3

لأداء , الأساليب المستخدمة في تقييم ا أكثرويرى الباحث أن التحليل الماو كأسـلوا لتقييم الأداء هو 

ــيكون عليه  ــافة إلى التنبؤ بما س فهو أفضــل طريقة لمعرفة وضــد وأداء أي شركة في الوقت الحاضر إض

ضـعها في المستقبل انطلاقا من وضعها الحاو من أجل اتخاذ القرارات اللاامة لتلافي المخاطر المحتملة و 

قبل حدوثها , وررم بعض المشــكلات التي تمهر أحيانا بســبب اســتخدام التحليل الماو إلا انه يبقى 

 أفضل الأساليب المستخدمة. 

حكم عه الأداء الماو وهو الأكثر استخداما من ويعتبر أساس الصناعة أفضل الأس  المستخدمة في ال

تحليل المستخدمة في الالأساليب الأخرى , كما أن التحليل بالنسب المالية هو الأفضل من بين الأساليب 

نسب المالية من ال الإفادةالماو للبيانات المنشورة وهو الأكثر استخداما من قبل المحللين الماليين , كما أن 

 ت عديدة ولي  إدارات الشركات فقط.تمتد إلى جها

 : وفق المقايي  التجارية تقييم المشروعات   

تخدم وهذه المقايي  تس التجارية, لمشروعات وهناك ما يعرف بالمقايي لتقييم ا هناك عدة مقايي 

وهي مما  ,فهذه المقايي  تستخدم لتقييم مشروعات الاستثمارات الرأسمالية  للمفاضلة بين المشروعات

و للحكم عه أ  بها اهتمت به دراسات الجدوى الاقتصادية للمشاريد قبل البدء بتنفيذها أو قبل الاستثمار

 :(وما بعدها 970ص: ,9009)الصيرفي, قايي ومن أهم هذه الم,  وتقييم أدائها القائمة نشآتالم

 :   PP  ((Payback Period فترة الاسترداد  مقياس

 فترة الزمنية اللاام استخراقها ض تتساوي التدفقات النقدية الداخلة منيقصد بفترة الاسترداد تلأ ال

بديل استثماري معين مد التدفقات النقدية الخارجة بسبب نف  هذا البديل وطبقا  لهذه الطريقة يفضل 

فقات يقصد بالتدو المشروع الاستثماري الذي يمكن المنشأة من استرداد تكاليفه في أسرع وقت ممكن.

 ة الداخلة الإيرادات التي يتم الحصول عليها في فترة امنية معينة. النقدي

 أما التدفقات النقدية الخارجة فهي التكاليف التي تدفد في فترة امنية معينة.

تقاس فترة الاسترداد بالمدة التي يجب أن تنقضي بين بدء المشروع في العمل والإنتاج والنقطة التي 

 ة الصافية إلى قيم موجبة. عندها تتحول التدفقات النقدي

  



 

11 

 

 :  (Average Rate of Return)المعدل المتوسط للعائد )المعيار المحاسبي(  مقياس

ويقصد به سعر الفائدة الذي يساوي بين القيمة الحالية للتدفقات النقدية التي يطلبها المشروع وبين 

  لمستثمر.ذا المعيار العائد عه رأس المال االتكاليف التي يتطلبها المشروع المقترح وعه ذلأ قد يطلق عه ه

 : IRR (Internal Rate of Return)العائد الداخلي  مقياس معدل

يقصد به ذلأ المعدل الذي يخفض صافي القيمة الحالية إلى الصفر أي أن ذلأ المعدل الذي يجعل 

م لتنفيذ ستثمار المبدر اللاا القيمة الحالية للتدفقات النقدية الصافية متساوية مد القيمة الحالية للا

 المعادلة التالية:  ذلأ المعدل الذي تتساوى عنده طرفاالمشروع أي أنه 

 القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة = القيمة الحالية للتدفقات الخارجة 

تم تهذا ويلاحر أن معدل العائد يسمى بالمعدل الداخلي لأنه يعد خاصا  بالمشروع وبالتاو ف نه 

 عن المشروع.  ا"خارج لحصول عه رأس المال التي تعد شياامقارنته مد تكلفة ا

 : ((NPV Net Present Valueصافي القيمة الحالية للعائد  مقياس

 يعرف معيار القيمة الحالية للعائد عه أنه: 

 : أن الفرق بين القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة أي

ت النقدية القيمة الحالية للتدفقا –صافي القيمة الحالية = القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة 

 الخارجة

 : احتمالات في هذا الشأن ةوهناك ثلاث

أن يكون صافي القيمة الحالية سالبا  الأمر الذي يعني أن القيمة الحالية للتدفقات النقدية  -1

حالية للتدفقات الخارجة ومن ثم نستنتج أن المشروع يحقق الداخلة أقل من القيمة ال

 خسارة لذا يرفض تنفيذ المشروع. 

أن يكون صافي القيمة الحالية موجبا  بما يعني أن القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة  -9

)الإيرادات( أكبر من القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة )التكاليف( بما يعني أن 

 شروع يحقق ربحا  ومن ثم يمكن قبول تنفيذ المشروع. الم

  



 

11 

 

أن يكون صافي القيمة الحالية للتدفقات النقدية الداخلة متساويا  مد صافي القيمة الحالية  -3

 للتدفقات النقدية الخارجة بما يعني أن المشروع في حالة تعادل. 

حدة من النقود يتم الحصول عليها عه افترا  أساسي هو أن القيمة الحالية لو  ويقوم هذا المقياس

 يلاحروفي العام القادم أقل من القيمة الحالية للوحدة من النقود ويتم الحصول عليها في هذه اللحمة. 

 : أنه طبقا  لهذا المقياس الباحث

 يعتبر البديل الأفضل الذي يحقق أكبر صافي قيمة حالية مقارنة بالبدائل الأخرى.  (أ

اقتصاديا  عندما يحقق صافي قيمة حالية موجبة أما البديل الذي يحقق ويعتبر البديل مقبولا   (ا

 قيمة سالبة فيعتبر مرفوضا  اقتصاديا . 

 : ( أو دليل الربحية Benefit-Cost) "BC"تكلفة ال-العائد  مقياس

يهتم هذا المعيار بترتيب البدائل الاستثمارية حسب مقدار الربح المحقق من كل منها ويتم ذلأ عن 

 ق قسمة التدفقات النقدية الداخلة عه التدفقات النقدية الخارجة.طري

المقايي  يختلف حسب نوعية المشروع وظروفه كمستوى  هذهأحد ويرى الباحث أن استخدام 

فة, فهما التكل-هو مقياس فترة الاسترداد ومقياس العائداستخداما  هذه المقايي   أكثرالخطورة مثلا , وأن 

 ررم أنهما لا يأخذان بالقيمة الزمنية للنقود.ثر انتشارا. أسهل استخداما وأك

 

 : Financial Failure مفهوم ومماهر الفشل الماو

عدم القدرة عه " :الفشل الماو بأنه بعض الباحثين في تعريف الفشل الماو, فقد اعتبراختلف الباحثون 

  أسهم المنشآت تسديد الديون في مواعيد استحقاقها أو الامتناع عن دفد أرباح

واعتبر  ,واجهت عسرا ماليا أو تمت تصفيتهاالشركة الفاشلة بأنها تلأ التي أفلست أو  كما عرف البعض

بأنه  همبعضهو تحقق خسائر لثلاث سنوات متتالية عه الأقل أو التصفية . كما عرفه  البعض الفشل

أو دمجها أو إعادة هيكلة رأسمالها أو  تدهور الوضد الماو للمنشأة بالشكل الذي يؤدي إما إلى تصفيتها

 (.41,ص:9000)العمري, ."توقف نشر قوائمها المالية أو وقف التداول بأسهمها في السوق الماو
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 ( :(Bankruptcyمفهوم الإفلاس 

يشير هذا المصطلح من الناحية القانونية إلى حالة الإفلاس القضار التي تتعر  لها المنشآت كنتيجة "

عن سداد ديونها في موعد استحقاقها بحيث يتم اشهار إفلاسها وذلأ بحكم من المحكمة المختصة لتوقفها 

 (.41,ص:9000)العمري, ."بخر  تصفيتها وبيعها تمهيدا لتسديد هذه الديون إلى أصحابها

 : Insolvencyمفهوم الإعسار  

تزامات المترتبة عليها إجماو تعتبر المنشأة معسرة من الناحية القانونية عندما يفوق إجماو الال"

نشاطها وإشهار إفلاسها طالما أنها مستمرة المنشأة عن مزاولة  إيقافموجوداتها ولا تستوجب هذه الحالة 

 في تأدية ما عليها من التزامات.

أما من الناحية المالية فيقصد بالعسر الماو أو ضعف الملاءة المالية عدم قدرة المنشأة عه سداد 

 (.41,ص:9000)العمري, ."هاالتزامات

 :Financial Distressمفهوم التعثر 

هناك بعض الاختلافات بين الباحثين حول استخدام هذا المصطلح , فقد يستخدمه البعض كمصطلح "

 الماو أو لوصف المرحلة التي تسبق الإفلاس في المنشأة , في حين الإعسارالقانوني أو  الإفلاسمرادف لمفهوم 

ون لوصف المنشأة التي تعاني من تراكم الخسائر لعدد من السنوات تمييزا له عن حالة عدم يستخدمه ينخر 

يناريو . وفيما يتعلق بمراحل التعثر ف نه لا يوجد سالإفلاسم و القدرة عه سداد الالتزامات التي ترتبط بمفه

أة إلى ه المراحل من منشواحد يمكن أن تسير عليه جميد المنشآت المتجهة نحو التعثر, وإنما قد تختلف هذ

أخرى, ويعود ذلأ إلى عدة عوامل أهمها سبب التعثر وطريقة تعامل إدارة المنشأة معه , الأمر الذي 

 (.41,ص:9000)العمري, ."يلعب دورا حاسما في تقرير احتمال وصول المنشأة إلى حالة التعثر أم لا
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 :(1رقم ) الشكل فيويمكن إيجاا مراحل التعثر بشكل عام 

 (1شكل رقم )

 مراحل التعثر   

                                         إهمال                                                                                   

                                                         

 

 وبسبب ظهور ردة فعل  إدارة المنشأة السلبية                                          

 

 

مرورا ببعض الأخطاء الجوهرية                                                                                            

 مثل:

اللجوء الى قرو  طويلة الاجل وبيد                                                                                   

 الموجودات

 الثابته لسداد الإلتزامات                                                                                  

 حالة التعثر الماو                                                                       

 

 

 (53, ص:9005إسلامبوو,المصدر: )

 وتنقسم أسباا التعثر في المنشآت إلى مجموعتين رئيستين من الأسباا:

 أولا: الأسباا الخارجية المرتبطة بمروف خارجة عن إرادة المنشأة.

 ثانيا: الأسباا الداخلية التي ترتبط بشكل رئي  بسوء الإدارة. 

  

 سبب ما

 اضطراب النشاط التشغيلي

 ع الأ باح والتدفقات النقديةتفاقم المشكلة وبدء تراج

 تراكم خسائر وأزمة سيولة نقدية حادة

 )عدم القد ة على السداد(
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 ف ن الجميد قد الدراسات لبيان أسباا الفشل,وبالررم من تباين وجهات النمر في عموم الأبحاث و 

 Dun andأعطوا السبب الرئي  للفشل هو في عدم كفاءة الإدارة وبتحليل استطلاعي من قبل 

Bradstreet   وهي مؤسسة متخصصة في التحليل الماو وتقييم الأداء , قد حددت القائمة التالية التي

 :(972,ص:9000)الزبيدي,تسبب الفشل 

 السبب                      الأهمية النسبية للفشل            

 %23.1             عدم كفاءة الإدارة                  -1

 %9          الإهمال                                 -9

 %1             التزوير                              -3

 %0.2              الكوارث                            -4

 %3أسباا أخرى                                      -5

عمل في ظلها تبنمر الاعتبار حالة الإدارة التي الأخذ  يجبلخر  التنبؤ بالفشل باستخدام التحليل الماو "

د المنشأة أن تم ذه المتخيرات لا بدالمنشاة إضافة إلى فاعلية وكفاءة الإدارة ذاتها, فتكامل العلاقة بين ه

 (.  985,ص:9000)الزبيدي,".بنتائج مهمة عن ظواهر مستقبلية أهمها  الفشل

 

 طتها التنبؤ باحتمالاسد طريقة أو ينلية تحليلية يمكن بوهذا ومما لا شأ فيه أنه من الروري إيجا"

لما لتعثر  , وذلأوصول المنشأة إلى حالة التعثر قبل فترة كافية لاتخاذ الإجراءات التصحيحية المناسبة

المنشآت من ينثار خطيرة عه الاقتصاد الوطني وجميد الفاات العاملة فيه والمرتبطة بهذه المنشآت 

أة ومن المعروف أن تعر  المنش كالمستثمرين والمقرضين والإدارة والجهات الحكومية ومراجعي الحسابات.

ة, مما ائم المالية وفي النسب المالية للشركللفشل لي  أمرا فجائيا ولكنه تدريجي تمهر مؤشراته في القو 

يعني أن هناك إمكانية لإيجاد نمام إنذار مبكر لرصد مؤشرات الفشل في بدايات ظهورها لاتخاذ 

التصحيحية المناسبة, ولاحر الباحثون أن مراقبة التخيرات التي تحدث عه القوائم المالية  الإجراءات

وبشكل خاص لنسب معينة يمكن أن يساعد عه التنبؤ بفشل  للمنشآت التي تبدأ بمواجهة الصعوبات

هذه المنشآت قبل حدوثه, لذلأ توجهت جهودهم نحو تصميم نماذج يمكن استخدامها للتنبؤ بفشل 

  . (9ص: ,1223 ,)عطية."-وتقييم أدائها–المنشآت 
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  :النماذج التحليلية للتنبؤ بالفشل

نسب تستند في صيارتها عه ال الماو ذج التنبؤية للفشلتعر  المراجد العلمية وجود العديد من النما

المالية إما بشكل منفرد أو مجتمعة , وقدرة هذه النماذج التنبؤية تتباين فيما بينها بدقة التنبؤ بالفشل 

عه واقد منشأة الأعمال وعمرها وحجم مديونيتها, وأيضا نوع البيانات التحليلية الخاضعة للتنبؤ إضافة 

 .الإحصار المستخدم في تكييف نتائج النسب المالية وظروف تطبيق كل نموذج الأسلواإلى نوع 

 

 :(923, ص:9000)الزبيدي, ومن أهم النماذج للتنبؤ بالفشل وتقييم الأداء

استخدمت  1266: حدد هذا النموذج عه وفق دراسة تمت عام Beaver Modelنموذج بيفر  -1

 ة من الدراسات الرائدة في هذا المجال, وقد لجا بيفرلخر  التنبؤ بالفشل, وتعد هذه الدراس

Beaver , إلى استخدام وانتقاء نسب مالية مميزة للأداء سميت بالنسب المركبة 

بالفشل نسب اعتبرها قادرة وبدقة عه التنبؤ  6نسبة مالية اختار منها  30وقد درس بيفر  -9

 واحتمالات الافلاس

النماذج شيوعا في التنبؤ بالفشل في منشآت الأعمال, وقد  نموذج ألتمان وماكوج: يعتبر من أكثر -3

, وقد  1268عام    Altmanاستكمالا لنموذج سابق وضعه التمان  1274وضد هذا النموذج عام 

نسبة مالية اعتبرت وفقا لوجهة نمره أفضل النسب المميزة  99نسب مالية من أصل  5تم انتقاء 

  للأداء والتي يمكن أن تنبئ بالفشل.

 

, وهو عه خلاف النموذجين  1276صيارة هذا النموذج عام  ت: تم  Argentiنموذج أرجنتي  -4

عه المتخيرات أو العوامل الوصفية أو النوعية دون الكمية, وقد سمي هذا السابقين فقد ركز 

 النموذج بنموذج الخطأ الإداري المتعدد.

ة ولنواحي الضعف أو القصور في وفكرة النموذج أنه يعطي أهمية بالخة للقرارات الإداري  -5

نحو النمامين الماو والإداري, كنمام الرقابة الداخلية والنمم المحاسبية  ةصاخوبجوانب التنميم 

 .المستخدمة في المنشأة
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: من النماذج الكمية المهمة للتنبؤ بالفشل هو النموذج الذي توصل إليه كيدا  Kidaنموذج كيدا  -6

داء التشخيلي نسب مالية تكون النموذج تشمل كل جوانب الأ  5إلى ومن خلاله توصل  1280عام 

  في منشأة الأعمال.

 خلاصة المبحث الأول:

 الخلاصة الموضوع 

 تقييم الأداء

 

 

 

 

 التحليل الماو

 

 

 

 

 أس  الحكم عه الأداء الماو

 

 

 

 أساليب التحليل الماو للبيانات المنشورة

 

 

 التحليل الماو والنسب المالية

 

 

 

  وفق المقايي  التجارية تقييم المشروعات

 

 

 

  الفشل الماو 

هو عملية اجرائية مستمرة لنمام المعلومات المحاسبي تهدف الى 
التأكد من كفاءة استخدام الموارد المتاحة والتحقق من تنفيذ 
الأهداف المخططة وهو مهم لعدة أطراف مهتمة بوضد الشركة 

 ن له عدة أدوات.كما أن له أهداف متعددة .كما أ 

وهو الأكثر استخداما والمقصود به يعتبر أهم أسلوا لتقييم الأداء 
دراسة الأداء الماضي للمنشأة وتقييم ظروفها الحاضرة ثم التنبؤ 
ب مكانية التنبؤ بمستقبل المنشاة, كما أن له اهداف وأررا  

 متعددة.

ساس أساس الصناعة وهو الأ هوأس  للحكم عه الأداء الماو  أهم
الذي سيتم استخدامه في هذه الدراسة وهو الأسلوا الأفضل لمثل 
هذه الدراسات والأكثر انتشارا ويعني مقارنة أداء المنشأة مقارنة 

 بمثيلاتها في نف  الصناعة.

هناك عدة أساليب أهمها التحليل بالنسب المالية وهو ما سيتم 
 .ا انتشارااستخدامه في هذه الدراسة وهو أفضل الأساليب وأكثره

إن التحليل بالنسب المالية هو الأفضل من بين الأساليب المستخدمة 
في التحليل الماو للبيانات المنشـــورة فهو الأكثر اســـتخداما كما أن 

 من النسب المالية تمتد إلى جهات عديدة. الإفادة

 

تستخدم هذه المقايي  للمفاضلة بين المشروعات ويختلف المقياس 
لمشروع وظروفه وأهم هذه المقايي  ع االمستخدم حسب نو 

 مقياس فترة الاسترداد ومقياس صافي القيمة الحالية للعائد.

هناك عدة مفاهيم تتعلق بالفشل الماو أهمها مفهوم الإفلاس 
ومفهوم الإعسار ومفهوم التعثر وهناك اختلافات قانونية وعلمية 
 بين هذه المصطلحات إلا أن هذه المصطلحات تصب في خانة
 المنشآت ذات الأداء الضعيف والتي تواجه مشاكل كبيرة.
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وصل قد تمجموعة كبيرة من النماذج لتقييم الأداء والتنبؤ بالفشل  ه نمرا لوجوديرى الباحث أنو

نتائج هذه النماذج مختلفة بين باحث وينخر لعوامل عديدة  ف نإليها الباحثون في مختلف دول العالم, 

نشآت هو سوء الإدارة وعدم كفاءة الإدارة وعدم معرفة الإدارة بالواقد وأن أهم سبب لفشل الم .

الحقيقي للشركة في بعض الأحيان, وأن التحليل الماو للبيانات المنشورة هو الأسلوا الأكثر انتشارا 

الماو  هو أكثر أساليب التحليلواستعمالا لتقييم أداء المنشآت وأن أسلوا التحليل بالنسب المالية 

تشارا وفائدة لخايات التنبؤ بالفشل وتقييم الأداء وتعتبر إدارة الشركة من أكثر الجهات اعتمادا عه ان

استخدام النسب المالية في تقييم أداء الشركة بالإضافة إلى الجهات الأخرى المستفيدة والمهتمة بأوضاع 

 الشركة كالمستثمرين والدائنين وريرهم.

 :شركاتال في مجال تقييم الأداء والتنبؤ بتعثر قةالدراسات الساب نيالمبحث الثا 

 لأداءبتقييم ا الاطلاع عه عدة دراسات تتعلقب قام الباحثلتكوين صـورة أوضـح حول موضـوع الدراسة 

النســـب المالية وبيان أهميتها وكذلأ بيان أهمية القوائم المالية واســـتخدام  كاتشـر ــوالتنبؤ بمســـتقبل ال

مما  كاتشر ــمن أجل تقييم الأداء والتنبؤ بمســتقبل ال لنســب الماليةلوصــول إلى ال باعتبارها نقطة الانطلاق

يجعلنا نهتم بكل جزء من هذه القوائم مد ضرورة الإفصــاح عن كل التفاصــيل بما يخص المنشــأة من أجل 

ـكـات وفق واقعها الحقيقي معلوماتالوصـــول إلى   هوقد تم الإطلاع ع ,دقيقة تمكننا من تقييم أداء الشـر

 .عر  لهذه الدراساتجنبية وفيما يلي باللخة العربية والدراسات باللخة الأ هم الدراسات أ 

 الدراسات باللخة العربية :

ــة ررايبة ويعقوا ) - ــاهمة 1287دراس كـات المس ــتخدام النســب المالية في التنبؤ بتعثر الشـر ( بعنوان "اس

 .العامة الصناعية في الأردن"

أفضــل مجموعة من النســب المالية التي يمكن اســتخدامها للتنبؤ بتعثر هدفت هذه الدراســة إلى تحديد  

الشركـات المساهمة العامة في الأردن, وذلأ بتحليل ثلاثين نسبة مالية استخلصت من القوائم المالية لعينة 

 1284من عشرـين شركة صـناعية مدرجة في سـوق عمان الماو, نصفها متعثر ونصفها الآخر رير متعثر لعام 

 . ن من التمييز بين هذين النوعين من الشركاتاستخدام التحليل التمييزي للوصول إلى نموذج يمكَوتم 

وتوصـلت الدراسـة الى نموذج محاسـبي يتكون من سـت نسـب قادر عه التنبؤ بتعثر الشركات المساهمة  

 العامة الصناعية.
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ح ؤ بالأامات المالية, نموذج كمي مقتر ( بعنوان "استخدام النسب المحاسبية في التنب1287دراسـة حسبو ) -

  لسوق الأوراق المالية بدولة الكويت".

من بيانات المنشــآت التي تعرضــت إلى أامة ســوق الأوراق المالية في الكويت  الإفادةهدفت الدراســة إلى 

 (, لتطوير نموذج رياضي يســـتند إلى النســـب المالية ويكون قابلا للتطبيق العملي باســـتخدامه1289عام)

للتنبؤ بالأامات المالية المســـتقبلية التي قد تتعر  لها الشـرـكـات المســـاهمة الكويتية, اســـتخدم الباحث 

شركة قسمها إلى مجموعتين هما :  16أسلوا التحليل التمييزي الخطي متعدد المتخيرات, وتناولت الدراسة 

ة التي لا تعاني من الأامة الماليمجموعة الشركـات التي تعاني من الأامة المالية بشـدة, ومجموعة الشركات 

 بذات الدرجة من الحدة. 

وتوصـلت الدراسة الى نموذج محاسبي يتكون من ثلاث نسب ترى الدراسة أن هذه النسب تملأ حساسية 

 مميزة للأامات المالية فيما يتعلق بالشركات المساهمة الكويتية. 

الية للشركات المساهمة العامة الصناعية المدرجة "دراسة تطبيقية عه التقارير الم1288دراسة  الجيوسي : -

 في سوق عمان الماو"

بينت نتائج الدراسة أن التقارير المالية السنوية تعتبر أهم مصدر من مصادر المعلومات بالنسبة للمستثمر 

 ,في سـوق عمان الماو كما أظهرت حاجة مسـتخدمي التقارير الماو إلى تقارير نصـف سنوية أو ربد سنوية

 إضافة إلى ذلأ أظهرت الدراسة عدم وجود ارتباا بين الأهمية النسبية للمعلومات ونسبة الإفصاح عنها.

وقد توصـــلت الدراســـة إلى أهمية التقارير المالية الســـنوية في اتخاذ القرارات الســـليمة وأن تحليل هذه 

 التقارير هو أفضل الطرق لمعرفة الوضد العام للمنشأة

( بعنوان "اســتخدام النســب المالية للتنبؤ بالشـركـات المســاهمة العامة الصــناعية 1282دراســة خمي  ) -

 الأردنية العالية النجاح والشركات الأقل نجاحا".

هدفت هذه الدراسـة إلى إيجاد نموذج يتكون من مجموعة من النسـب المالية للتنبؤ وباستخدام التحليل  

 ية لست وأربعين شركة صناعية أردنية خلال الفترة بينالتمييزي, حيث تم تحليل أربد وعشرـين نسـبة مال

 (.1286 -1289عامي )

ذج نسب ونمو  اخلي لقياس النجاح يتكون من عشرتوصـلت الدراسـة الى نموذج مطور حسـب المعيار الدو  

ن عه التمييز بين الشركات من تســد نسب  وكان النموذجان قادريمطور حسـب المعيار الخارجي يتكون 

  لعالية النجاح والشركات الأقل نجاحا.الصناعية ا
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( " التقارير المالية السـنوية المنشورة للشركات المساهمة العامة الصناعية 1220دراسـة الجيوسي وررايبه )

 في الأردن وملاءمتها لقرار الاستثمار الماو".

جات تماثل احتيا ركزت الدراسـة عه قطاع الشركـات المساهمة الصناعية, حيث قام الباحثان بدراسة مدى

فاة المستثمر المؤسي للمعلومات المنشورة بالقوائم المالية, ومدى وجود علاقة بين الأهمية النسبية لبنود 

المعلومات ونسـبة الإفصـاح عنها في التقارير المالية إضـافة إلى ذلأ اختبرت الدراسة مدى وجود علاقة بين 

  أسعار أسهم الشركات في السوق.نسبة الإفصاح في التقارير المالية والتذبذا في

وتوصـلت الدراسـة الى وجود تجان  في احتياجات فاة المســتثمرين المؤســسين في الأردن للمعلومات, كما 

 تبين أن العلاقة بين نسبة الإفصاح عن البند وأهميته ضعيفة كذلأ.

ـــة العي ـــ )  - ـــبية ومدى تو 1221دراس ـــورة فرها في التقاا( " أهمية المعلومات المحاس رير المالية المنش

 للشركات المساهمة في الأردن للمستثمرين في سوق عمان الماو".

ركزت الدراسـة عه بيان أهمية المعلومات المحاسبية للمستثمرين في سوق عمان الماو. وتوصلت الدراسة 

 دراسة أظهرتإلا أن ال ةهم في اتخاذ القرارات الاستثماريهذه القوائم كمصـدر للمعلومات يسـ أهمية إلى

عدم كفاية المعلومات التي تحويها القوائم المالية التي تصـدر عن الشركـات المسـاهمة الأردنية, إضافة إلى 

ــتثمر  ــة حاجة المس ــنة المالية وتارية النشرــ كما بينت الدراس تقارير لى إطول الفترة الزمنية بين انتهاء الس

 ة لوصول المعلومات إلى السوق.مالية دورية نصف سنوية وذلأ لتقليل الفترة الزمني

 ( "دور النسب المالية في تقدير مستقبل المشروعات".1223دراسة القباني :) -

 ركزت هذه الدراسة عه قطاع الصناعات الهندسية المصرية وتوصلت الدراسة إلى ما يلي:

ير اتجاهها دانه يمكن اسـتخدام النسب المالية المحاسبية في مجال التنبؤ بمستقبل المشروعات وتق -

 في المستقبل.

 منها بشكل أكبر. والإفادةيجب أن يكون هناك عناية خاصة بالنسب المالية  -

 جل تلافي فشل المشروع.مالية معينة تحتاج إلى عناية من أ يمكن تحديد نسب  -

ــة عطية ) - ــة تطبيقية عه  :( بعنوان1225دراس ــارف, دراس ــب المالية للتنبؤ بتعثر المص ــتخدام النس "اس

 طاع المصرفي في الأردن".الق
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هدفت هذه الدراسـة إلى التوصل إلى أفضل مجموعة من النسب المالية التي يمكن استخدامها للتنبؤ بتعثر 

فها متعثر نص ا"مصرف وعشرين نسبة مالية لعينة من اثني عشر المصـارف في الأردن, وذلأ باسـتخدام سبد

( وتم تحليل هذه النسب باستخدام التحليل التمييزي 1229-1286لآخر رير متعثر خلال الفترة )والنصف ا

 نموذج يمكنه التمييز بين البنوك المتعثرة ورير المتعثرة.إلى الخطي للتوصل 

نموذج يتكون من سبد نسب مالية قادر عه التمييز بين المنشآت المصرفية المتعثرة  إلىوتوصـلت الدراسـة 

 ورير المتعثرة.

وى الإفصــاح عن البنود رير العادية في القوائم المالية للشـركـات المســاهمة ( " مســت1228دراســة العي ــ )

 العامة الأردنية".

 كان اهتمام هذه الدراسة منصبا عه مفهوم الإفصاح بالنسبة للبنود رير العادية في القوائم المالية.

كـات بمتطلبات الإفصــاح عن البنود رير العاد  ــة الى عدم التزام الشـر ــافة إلىوتوصــلت الدراس عدم  ية, إض

الإفصـاح الكافي عن أرباح وخسـائر عمليات البنود العادية منفصلة عن الأرباح  والخسائر رير العادية كما 

 تبين أن هناك تباينا  بنسب الإفصاح بين الشركات وذلأ تبعا لنوع ونشاا الشركة.

 ".ل الصناعة الفندقية في الأردن( بعنوان "استخدام النسب المالية للتنبؤ في مجا9000دراسة العمري  ) -

هدفت الدراسـة إلى إيجاد نموذج يتكون من مجموعة من النسـب المالية للتنبؤ بفشـل الصناعة الفندقية  

نســبة مالية لعينة مكونة من ستة فنادق فاشلة  95في الأردن , وتم اسـتخدام التحليل التمييزي في تحليل 

 وستة فنادق رير فاشلة.

بين الفنادق  %100بنســبة  مييزإلى نموذج يتكون من خم  نســب كان قادرا عه التوتوصــلت الدراســة  

الفاشـلة ورير الفاشـلة, كما توصـلت الدراسـة أيضـا إلى انه كلما بعدت سنة تطبيق النموذج كلما اادادت 

 نسبة الخطأ. 

تثمر ية عه قرارات المس( "أثر الإفصاح في القوائم المالية للبنوك التجارية الأردن9009دراسـة القصاص: )  -

 ".(, دراسة مقارنة32في بورصة عمان في ضوء المعيار المحاسبي الدوو رقم )

 كان تركيز هذه الدراسة عه قطاع البنوك التجارية الأردنية بشكل خاص.
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 وتوصلت الدراسة إلى ما يلي: 

 ن ارلب القرارات الاستثمارية تتخذ بناء عه تحليل المعلومات.إ  – 1

التقارير المالية الســنوية الصــادرة عن البنوك  التجارية الأردنية هي من أهم مصــادر المعلومات التي  – 9

 يعتمد عليها المستثمر في بورصة عمان.

وجود علاقة طردية بين الاعتماد عه التقارير المالية الســـنوية الصـــادرة عن البنوك التجارية الأردنية  – 3

 بورصة عمان.ونجاح القرار الاستثماري في 

"أهمية التقارير المالية المرحلية للشـرـكـات المســـاهمة الصـــناعية الأردنية بالنســـبة  9003دراســـة جرن: -

 لقرارات المستثمر في بورصة عمان".

 تركزت هذه الدراسة حول التقارير المالية المرحلية بشكل خاص وبالذات لقطاع الشركات الصناعية.

 -وتوصلت الدراسة إلى ما يلي: 

هنـاك تجان  في طريقة اتخاذ القرار الاســـتثماري من قبل مجموعتي عينة الدراســـة )المســـتثمر الفرد 

من أفراد العينة يتخذون قراراتهم الاســـتثمارية بناء عه تحليل  %85والمؤســـيـــ( وبينت الدراســـة أن 

 التقارير المالية.

ـــادر المعلومات الت  ـــنوية من أهم مص  ي يتم الاعتماد عليها في اتخاذ القراراتتبين أن التقارير المالية الس

الاســـتثمارية, تليها التقارير المالية المرحلية, كما تبين أن الإشـــاعات هي أقل مصـــادر المعلومات أهمية 

 بالنسبة للمستثمرين.

 ةتبين أن أهم البنود المتوقد الإفصـــاح عنها هو بند الميزانية العمومية كما في نهاية الفترة, وميزانية مقارن

كما في نهـايـة الســـنـة المالية الســـابقة,وبيان الدخل عن الفترة المرحلية الحالية, وبيان الدخل عن الفترة 

المرحلية المقابلة للســنة المالية الســابقة, أما أقل البنود أهمية فكان طرق حســاا الاســتهلاك ومصــاريف 

 الإصلاح والصيانة.

شـرـكـات الصـــناعية المدرجة في بورصـــة عمان بمعايير "مدى التزام ال ( بعنوان:9004) دراســـة حميدات: -

 الإفصاح الواردة في معايير المحاسبة الدولية وتعليمات هياة الأوراق المالية".

 .ركزت هذه الدراسة عه قطاع الشركات الصناعية
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 وتوصلت الدراسة إلى ما يلي: 

ير الإفصــاح عن المعلومات في التقارتلتزم الشـركـات الصــناعية المســاهمة العامة المدرجة في بورصــة عمان ب

ـــبة الدولية وبموجب تعليمات هياة  ـــوص عليها في معايير المحاس ـــنوية ككل بموجب المتطلبات المنص الس

 الأوراق المالية.

تعتبر متطلبات الإفصـاح عن المعلومات بشـكل عام والمنصوص عليها في معايير المحاسبة الدولية هامة من 

 الفرد والمستثمر المؤسي. وجهة نمر كل من المستثمر

هناك اختلاف في تقييم الأهمية النســبية لمتطلبات الإفصــاح الواردة في معايير المحاســبة الدولية بين فاتي 

 المستثمر الفرد والمؤسي.

ات لنشر نترنت لتلأ الشركفي بورصـة عمان برـورة وجود موقد إلكتروني عه شــبكة الإ اهتمام المسـتثمر 

 ة .بياناتها المالي

( بعنوان "اســـتخدام النســـب المالية والتحليل التمييزي في التنبؤ بتعثر شركات 9005دراســـة العليمات ) -

 التأمين المساهمة العامة الأردنية".

حيث هدفت هذه الدراســـة إلى عمل نموذج للتنبؤ بتعثر شركات التأمين في الأردن, وقد اســـتخدم الباحث 

 دســبإلى ة و شركات متعثر  وأربعين نســبة مالية لعينة من ســبدإحدى اســلوا التحليل التمييزي في تحليل 

 (.9003-1227شركات رير متعثرة للسنوات ما بين )

وتوصلت الدراسة إلى نموذج محاسبي يتكون من سبد نسب لكل منها وانها الترجيحي في النموذج . وتمكن 

  في سنة التحليل . %100بنسبة النموذج من التمييز بين شركات التأمين المتعثرة ورير المتعثرة 

( بعنوان "استخدام النسب المالية في التنبؤ بتعثر شركات الصناعات الخذائية في 9005دراسـة اسـلامبوو ) -

  سوريا" .

حيث هدفت الدراسـة إلى عمل نموذج للتنبؤ بتعثر شركات الصناعات الخذائية في سوريا , وتم تحليل عشر 

 الدراسة إلى تتوصلاثنتين وعشرين شركة وتم استخدام التحليل التمييزي و نسـب  مالية لعينة مكونة من 

وقد حقق تطبيق النموذج نتائج تصــنيف صــحيحة بنســبة  للتنبؤ يتكون من ثلاث نســبمحاسـبي  نموذج

 .  في سنة الدراسة 100%
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 الدراسات الأجنبية:

 ( بعنوان "النسب المالية للتنبؤ بالفشل". 1276) Beaverدراسة -

دفت هذه الدراسـة إلى التوصل إلى نموذج يتكون من مجموعة من النسب المالية للتنبؤ بفشل الشركات ه

من تسـد وسـبعين شركة فاشـلة وتسد وسبعين شركة ناجحة خلال الفترة حيث أجريت الدراسـة عه عينة 

  .نحدار الا  تحليل(, واجري التحليل عه ثلاثين نسبة مالية باستخدام 1264 -1254)

د توصلت الدراسة إلى نموذج يتكون من ثلاث نسب قادر عه التنبؤ بفشل الشركات قبل خم  سنوات وق

 من الفشل

( بعنوان "ملاحمـة عه التنبؤ بـالأامة المالية في الشـرــكـات 1287) Ferner and Hamiltonدراســــة  -

 النيوالندية".

 يد التنبؤ بفشــل الشـركـات فيهدفت إلى تطوير نموذج مكون من مجموعة من النســب المالية يســتط 

نيوالندا, حيث قاما بدراسة لعينة من ست عشرة شركة ناجحة وأخرى من ست عشرة شركة فاشلة من 

(, وتم تحليل إحدى عشرة نسبة مالية باستخدام اسلوا التحليل التمييزي للتوصل 1283-1264عام )

  إلى النموذج.

 ثلاث نسب مالية قادر عه التنبؤ بتعثر الشركات.وقد توصلت الدراسة إلى نموذج محاسبي يتكون من 

لادخار ا ( بعنوان : النموذج التجريبي للتصــنيف والتنبؤ بالأداء الماو لمؤســســات1221) Weiselدراســة  -

 .الفدرالية

هدفت الدراسة الى ايجاد نموذج يتكون من مجموعة من النسب المالية لاعادة تصنيف مؤسسات الادخار  

ــملت )الامريكية وذل ــة ش ــة ادخار خلال الفترة )120أ بدراس ــس ــتخدم الباحث 1288-1284( مؤس ( واس

خم  عشرةـ نسـبة مالية تم تحليلها باسـتخدام التحليل اللوراريتمي وتوصلت الدراسة الى نموذج يتكون 

 درة عه تصنيف المؤسسات في عينة الدراسة.امن خم  نسب مالية ق

ة النســــب المالية كمؤشر للتنبؤ ب فلاس شركات الأدوات المنزلية, ( بعنوان : فائد1224دراســــة ديفـاني ) -

تم فهدفت الدراسة الى اختبار فائدة النسب المالية كمؤشر عه افلاس شركات الأدوية المنزلية  نمر. ةوجه

 ( شركة , استخدم ديفاني اسلوا الانحدار اللوراريتمي في التحليل 1286تحليل النسب المالية ل )
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الدراسـة الى أن نسـبة السـيولة هي المؤشر الأكثر أهمية في التنبؤ ب فلاس الشـركـات تليها نسبة  , وتوصـلت

 الأصول الى الالتزامات.

 . ( بعنوان : التنبؤ بالفشل الماو بالتطبيق عه الشركات الكورية1228دراسة التمان ) -

تكون من , حيث تم استخدام عينة ت هدفت الدراسـة الى تطوير نموذج للتنبؤ بالتعثر في الشركـات الكورية

( , وتوصلت الدراسة الى نموذجين للتصنيف 1223-1220( شركة متعثرة ومثلها رير متعثرة خلال الفترة )34)

المقدرة عه السداد, والرفد الماو . وتم و باستخدام القياسات التالية : حجم الشركة, معدل دوران الأصول, 

كـات العامة اختبار النموذج الأول عه الشر ــ كات التجارية العامة بينما تم تطبيق النموذج الآخر عه الشـر

 والخاصة.

 الدراسات السابقة: ونتائج ملخص      

 ملخص الدراسة     الدراسة        الرقم

1- 

 

 

 

9- 
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( بعنوان "اسـتخدام 1287فواي ررايبة وريما يعقوا ) -
النسـب المالية في التنبؤ بتعثر الشركات المساهمة العامة 

 .الصناعية في الأردن"

 

( بعنوان "استخدام النسب 1282بشير أحمد خمي  ) -
ـــناعية  ـــاهمة العامة الص ـكـات المس المالية للتنبؤ بالشـر

 الأردنية العالية النجاح والشركات الأقل نجاحا".

 

 

 

 

( بعنوان: "اســتخدام النسب 1225هيثم عزمي عطية ) 
المالية للتنبؤ بتعثر المصارف, دراسة تطبيقية عه القطاع 

 المصرفي في الأردن".

 

 

( بعنوان "اســـتخدام النســـب 9000عمري  )أحمـد ال 
 المالية للتنبؤ في مجال الصناعة الفندقية في الأردن".

 

 

 

 

 

 

 

هدفت هذه الدراسـة إلى تحديد أفضــل مجموعة من النســب المالية التي 
 .شركات المساهمة العامة في الأردنيمكن استخدامها للتنبؤ بتعثر ال

قادر عه وتوصــلت الدراســة الى نموذج محاســبي يتكون من ســت نســب 
 امة الصناعية.التنبؤ بتعثر الشركات المساهمة الع

هدفت هذه الدراســـة إلى إيجاد نموذج يتكون من مجموعة من النســـب 
 .المالية للتنبؤ 

ـــة الى  ـــلت الدراس ـــب المعيار الداخلي لقياس وقد توص نموذج مطور حس
ةـ نســـب ونموذج مطور حســـب المعيار الخارجي  النجاح يتكون من عشرــ

كات بين الشر  ن عه التمييزمن تسد نسب  وكان النموذجان قادرييتكون 
 الصناعية العالية النجاح والشركات الأقل نجاحا.

 

هدفت هذه الدراسـة إلى التوصــل إلى أفضــل مجموعة من النسب المالية 
ت الدراسة وتوصلالتي يمكن اسـتخدامها للتنبؤ بتعثر المصـارف في الأردن, 

الى نموذج يتكون من ســـبد نســـب مالية قادر عه التمييز بين المنشـــآت 
 ية المتعثرة ورير المتعثرة.المصرف

 

ــة إلى إيجاد نموذج يتكون من مجموعة من النســب المالية  هدفت الدراس
للتنبؤ بفشل الصناعة الفندقية في الأردن , وتم استخدام التحليل التمييزي 

نسبة مالية لعينة مكونة من ستة فنادق فاشلة وستة فنادق  95في تحليل 
 رير فاشلة.

وذج يتكون من خم  نســـب كان قادرا عه وتوصـــلت الدراســـة الى نم
بين الفنادق الفاشـلة ورير الفاشلة, كما توصلت  %100التصـنيف بنسـبة 

الدراسـة ايضا الى انه كلما بعدت سنة تطبيق النموذج كلما اادادت نسبة 
   الخطأ.

 

وتوصلت الدراسة الى ركزت هذه الدراسـة عه قطاع الشركـات الصـناعية, 
 يلي: ما
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( بعنوان:"مدى التزام الشـرـكـات 9004جمعه حميدات:)
ـــاح  ـــة عمان بمعايير الإفص ـــناعية المدرجة في بورص الص
الواردة في معـايير المحـاســـبـة الدولية وتعليمات هياة 

 الأوراق المالية".

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

"أهميـة التقـارير المـاليـة المرحلية  9003بســـام جرن: 
للشركـات المسـاهمة الصناعية الأردنية بالنسبة لقرارات 

 المستثمر في بورصة عمان

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

( "أثر الإفصاح في القوائم المالية 9009خليل القصاص:)  
ــة عه قرارات المســـتثمر في  ــة الأردني للبنوك التجــاري

(, 32في ضوء المعيار المحاسبي الدوو رقم ) بورصة عمان
 ".دراسة مقارنة

 

 

 

 

 

ـكـ ـــة عمان تلتزم الشـر ـــاهمة العامة المدرجة في بورص ـــناعية المس ات الص
بـالإفصـــاح عن المعلومات في التقارير الســـنوية ككل بموجب المتطلبات 
المنصـــوص عليهـا في معـايير المحاســـبة الدولية وبموجب تعليمات هياة 

 الأوراق المالية.

ــوص عليها في  ــكل عام والمنص ــاح عن المعلومات بش تعتبر متطلبات الإفص
ير المحاســـبة الدولية هامة من وجهة نمر كل من المســـتثمر الفرد معـاي

 والمستثمر المؤسي.

هناك اختلاف في تقييم الأهمية النســـبية لمتطلبات الإفصـــاح الواردة في 
 معايير المحاسبة الدولية بين فاتي المستثمر الفرد والمؤسي.

ه شبكة عاهتمام المستثمر في بورصة عمان برورة وجود موقد الكتروني 
 الانترنت لتلأ الشركات لنشر بياناتها المالية .

 

تركزت هذه الدراســة حول التقارير المالية المرحلية بشــكل خاص وبالذات 
 -ما يلي: وتوصلت الدراسة الىلقطاع الشركات الصناعية 

هناك تجان  في طريقة اتخاذ القرار الاستثماري من قبل مجموعتي عينة 
من أفراد  %85فرد والمؤسـيـ( وبينت الدراسة أن الدراسـة )المسـتثمر ال

 العينة يتخذون قراراتهم الاستثمارية بناء عه تحليل التقارير المالية.

تبين أن التقارير المالية الســـنوية من أهم مصـــادر المعلومات التي يتم  
الاعتماد عليهــا في اتخــاذ القرارات الاســـتثماريــة, تليهــا التقــارير المــاليــة 

كما تبين أن الإشاعات هي أقل مصادر المعلومات أهمية بالنسبة  المرحلية,
 للمستثمرين.

تبين أن أهم البنود المتوقد الإفصاح عنها هو بند الميزانية العمومية كما في 
نهاية الفترة, وميزانية مقارنة كما في نهاية الســـنة المالية الســـابقة,وبيان 

لـدخـل عن الفترة المرحلية الـدخـل عن الفترة المرحليـة الحـاليـة, وبيـان ا
المقابلة للســنة المالية الســابقة, أما أقل البنود أهمية فكان طرق حســاا 

 الاستهلاك ومصاريف الإصلاح والصيانة.

 

كان تركيز هذه الدراسـة عه قطاع البنوك التجارية الأردنية بشكل خاص, 
 ما يلي: الىلدراسة وتوصلت ا

 خذ بناء عه تحليل المعلومات.ن ارلب القرارات الاستثمارية تتإ  – 1

التقارير المالية الســنوية الصــادرة عن البنوك  التجارية الأردنية هي  – 9
 من أهم مصادر المعلومات التي يعتمد عليها المستثمر في بورصة عمان.

وجود علاقة طردية بين الاعتماد عه التقارير المالية السنوية الصادرة  – 3
 دنية ونجاح القرار الاستثماري في بورصة عمان.عن البنوك التجارية الأر 

 

كان اهتمام هذه الدراسـة منصـبا عه مفهوم الإفصاح بالنسبة للبنود رير 
 .العادية في القوائم المالية

عدم التزام الشركات بمتطلبات الإفصاح عن البنود  الى الدراسـة وتوصـلت 
وخســائر عمليات رير العادية, إضــافة إلى عدم الإفصــاح الكافي عن أرباح 

ـــلة ـــائر رير العادية كما تبين أن  البنود العادية منفص عن الأرباح  والخس
 هناك تباينا  بنسب الإفصاح بين الشركات وذلأ تبعا لنوع ونشاا الشركة.

 

ـــبية للمســـتثمرين في  ـــة عه بيان أهمية المعلومات المحاس ركزت الدراس
القوائم كمصـــدر هذه  أهمية الى الدراســـة ســـوق عمان الماو وتوصـــلت

إلا أن الدراســة أظهرت  ةهم في اتخاذ القرارات الاســتثماريللمعلومات يســ
عدم كفاية المعلومات التي تحويها القوائم المالية التي تصدر عن الشركات 
المسـاهمة الأردنية, إضـافة إلى طول الفترة الزمنية بين انتهاء السنة المالية 
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ـــاح عن البنود رير 1228العي ـــ ) ـــتوى الإفص ( " مس
ـكـات المســـاهمة العامة  العادية في القوائم المالية للشـر

 الأردنية".

 

 

 

 

 

 

( " أهمية المعلومات المحاســبية 1221ياســين العي ــ )
ـكـاتومـدى توفرها في التقارير المالية   المنشـــورة للشـر

 المساهمة في الأردن للمستثمرين في سوق عمان الماو".

 

 

 

 

 

 

 

ــه ) ــارير 1220محمود الجيوسي وفواي ررايب ( " التق
ــاهمة العامة  كـات المس ــورة للشـر ــنوية المنش المالية الس
 الصناعية في الأردن وملاءمتها لقرار الاستثمار الماو".

 

 

 

 

 

 

 

 

ــة تطبيقية عه ان ( بعنو 1288)محمود الجيوسي: "دراس
ــة  ــام ــات المســـــاهمــة الع ـكـ ــة للشـر ــالي ــارير الم التق

 الصناعيةالمدرجة في سوق عمان الماو"

 

 

 

 

ــا  العليمات ) ــدام 9005ري ( بعنوان "اســــتخ
النســـب المالية والتحليل التمييزي في التنبؤ بتعثر 

 شركات التأمين المساهمة العامة الأردنية".

رية تقارير مالية دو إلى المســتثمر  وتارية النشرــ كما بينت الدراســة حاجة
 نصف سنوية وذلأ لتقليل الفترة الزمنية لوصول المعلومات إلى السوق.

 

ركزت الدراسة عه قطاع الشركات المساهمة الصناعية, حيث قام الباحثان 
بدراسة مدى تماثل احتياجات فاة المستثمر المؤسي للمعلومات المنشورة 

ــبية لبنود المعلومات بالقوائم المالية, ومدى وجو  د علاقة بين الأهمية النس
ونســبة الإفصــاح عنها في التقارير المالية إضــافة إلى ذلأ اختبرت الدراســة 
مـدى وجود علاقـة بين نســـبة الإفصـــاح في التقارير المالية والتذبذا في 

 أسعار أسهم الشركات في السوق.

 ثمرينوجود تجان  في احتياجات فاة المســـت إلى الدراســـة وتوصـــلـت
المؤســســين في الأردن للمعلومات, كما تبين أن العلاقة بين نســبة الإفصــاح 

 عن البند وأهميته ضعيفة كذلأ.

 

ــلت  ــةتوص ــدر من  إلى الدراس ــنوية تعتبر أهم مص أن التقارير المالية الس
ــوق عمان الماو كما أظهرت  ــتثمر في س ــبة للمس ــادر المعلومات بالنس مص

 إلى تقارير نصـف سـنوية أو ربد سنوية, حاجة مسـتخدمي التقارير الماو
ذلأ أظهرت الدراســة عدم وجود ارتباا بين الأهمية النســبية  إضــافة إلى

 عنها. للمعلومات ونسبة الإفصاح

 

بين الباحث أهمية التقارير المالية السنوية في اتخاذ القرارات السليمة 
 أة.للمنشوأن تحليل هذه التقارير هو أفضل الطرق لمعرفة الوضد العام 

حيث هدفت هذه الدراسة إلى عمل نموذج للتنبؤ بتعثر شركات التأمين في 
ــلوا التحليل التمييزي في تحليل إحدى  ــتخدم الباحث اس الأردن, وقد اس

ـــبد ـــبد شركات متعثرة وس رير  شركات وأربعين نســـبة مالية لعينة من س
 (.9003-1227متعثرة للسنوات ما بين )

ج محاسـبي يتكون من سـبد نسب لكل منها وتوصـلت الدراسـة إلى نموذ  
ــات  ــا الترجيحي في النموذج . وتمكن النموذج من التمييز بين شرك وانه

 في سنة التحليل .  %100التأمين المتعثرة ورير المتعثرة بنسبة 

  

ــة إلى  ــت إلى أامة  الإفادةهدفت الدراس ــآت التي تعرض من بيانات المنش
(, لتطوير نموذج رياضي يستند 1289)سوق الأوراق المالية في الكويت عام

إلى النســـب المـاليـة ويكون قـابلا للتطبيق العملي بـاســـتخـدامه للتنبؤ 
ـكـات المســـاهمة  بـالأامات المالية المســـتقبلية التي قد تتعر  لها الشـر
الكويتيـة, اســـتخـدم الباحث أســـلوا التحليل التمييزي الخطي متعدد 

ا إلى مجموعتين هما : شركـة قســـمهـ 16المتخيرات, وتنـاولـت الـدراســـة 
مجموعة الشركات التي تعاني من الأامة المالية بشدة, ومجموعة الشركات 

 التي لا تعاني من الأامة المالية بذات الدرجة من الحدة.  

وتوصلت الدراسة الى نموذج محاسبي يتكون من ثلاث نسب ترى الدراسة 
يتعلق  أن هـذه النســـب تملـأ حســـاســـية مميزة للأامات المالية فيما

 بالشركات المساهمة الكويتية. 

 

 

ركزت هذه الدراسة عه قطاع الصناعات الهندسية المصرية وكان من أهم 
 نتائج هذه الدراسة:

نه يمكن اســتخدام النســـب المالية المحاســـبية في مجال التنبؤ بمســـتقبل إ 
 المشروعات وتقدير اتجاهها في المستقبل.

ــب المالية  ــة بالنس ــكل  الإفادةو يجب أن يكون هناك عناية خاص منها بش
 أكبر.
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عنوان "اســـتخدام النســـب ( ب1287هشـــام حســـبو ) 
المحاســبية في التنبؤ بالأامات المالية, نموذج كمي مقترح 

   لسوق الأوراق المالية بدولة الكويت".

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

( "دور النســـب المالية في تقدير 1223ثنـاء القبـاني :) -
 مستقبل المشروعات".

 

 

 

 

 

 

 

 

 

( بعنوان "استخدام النسب المالية 9005مرام اسلامبوو )
   التنبؤ بتعثر شركات الصناعات الخذائية في سوريا" .في

  

 

 

 

يمكن تحـديد نســـب مالية معينة تحتاج إلى عناية من اجل تلافي فشـــل 
 المشروع.

 

 

يـث هدفت الدراســـة إلى عمل نموذج للتنبؤ بتعثر شركات الصـــناعات ح
اثنتين  نالخذائية في سـوريا , وتم تحليل عشر نسب  مالية لعينة مكونة م

 .وعشرين شركة وتم استخدام التحليل التمييزي

وقد تم التوصـــل لنموذج محاســـبي للتنبؤ يتكون من ثلاث نســـب وقد  
في ســـنة  %100حقق تطبيق النموذج نتائج تصـــنيف صـــحيحة بنســـبة 

 الدراسة.  

هـدفت هذه الدراســـة إلى التوصـــل إلى نموذج يتكون من مجموعة من 
الشركات حيث أجريت الدراسة عه عينة من  النسـب المالية للتنبؤ بفشل

تســـد وســـبعين شركة فاشـــلة وتســـد وســـبعين شركة ناجحة خلال الفترة 
(, واجري التحليل عه ثلاثين نسـبة مالية باســتخدام نموذج 1264 -1254)

 الانحدار البسيط.

نموذج يتكون من ثلاث نســب قادر عه التنبؤ  إلىوقد توصــلت الدراســة 
 .خم  سنوات من الفشل بفشل الشركات قبل

هـدفـت إلى تطوير نموذج مكون من مجموعة من النســـب المالية 
كـات في نيوالندا, حيث قاما بدراســة  ــتطيد التنبؤ بفشــل الشـر يس
ةـ شركة  ةـ شركة ناجحة وأخرى من ســت عشرـ لعينة من ســت عشرـ

(, وتم تحليل إحدى عشرة نسبة مالية 1283-1264فاشلة من عام )
 ليل التمييزي للتوصل إلى النموذج.باستخدام اسلوا التح

وقد توصــلت الدراســة إلى نموذج محاســبي يتكون من ثلاث نســب 
 مالية قادر عه التنبؤ بتعثر الشركات.

هدفت الدراســة الى ايجاد نموذج يتكون من مجموعة من النســب المالية  
( 120لاعادة تصـنيف مؤسسات الادخار الامريكية وذلأ بدراسة شملت )

( واستخدم الباحث خم  عشرة 1288-1284ار خلال الفترة )مؤسسة ادخ
نســبة تم تحليلها باســتخدام التحليل اللوراريتمي وتوصــلت الدراســة الى 

 .ب مالية قادرة عه تصنيف المؤسساتنموذج يتكون من خم  نس

  

كات شر  إفلاساختبار فائدة النسب المالية كمؤشر عه  إلىهدفت الدراسة 
( شركة , اســـتخدم 1286تم تحليل النســـب المالية ل )الأدويـة المنزلية ف

 لىإالانحدار اللوراريتمي في التحليل , وتوصــلت الدراســة  أســلواديفاني 
أن نسـبة السيولة هي المؤشر الأكثر أهمية في التنبؤ ب فلاس الشركات تليها 

 الالتزامات. إلىنسبة الأصول 

ـكـات الك تطوير نموذج للتنبؤ بالتعثر في إلىهدفت الدراســـة  ورية , الشـر
( شركة متعثرة ومثلها رير متعثرة 34حيث تم اســـتخدام عينة تتكون من )

نموذجين للتصــنيف  إلى( , وتوصــلت الدراســة 1223-1220خلال الفترة )
باسـتخدام القياسات التالية : حجم الشركة, معدل دوران الأصول, المقدرة 

ـكـات عه الســـداد, والرفد المـاو . وتم اختبـار النموذ  ج الأول عه الشـر
ـكـات العامة  التجـاريـة العـامـة بينما تم تطبيق النموذج الآخر عه الشـر

 والخاصة.
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 الدراسات الأجنبية:

ـــب المالية للتنبؤ Beaver (1267بيفر  - ( بعنوان "النس
 بالفشل".

 

 

 

 

 

 

ــاملتون   Ferner and Hamilton (1287 )فيرنر وه
ـكـات  بعنوان "ملاحمة عه التنبؤ بالأامة المالية في الشـر

 النيوالندية".

 

 

 

 

 

 

( بعنوان : النموذج التجريبي 1221دراســـة وايســـل ) -
ار الادخ للتصـــنيف والتنبؤ بالأداء الماو لمؤســـســـات

 الفدرالية

 

 

 

 

( بعنوان : فائدة النســـب المالية 1224دراســـة ديفاني ) 
كمؤشر للتنبؤ بـ فلاس شركـات الأدوات المنزلية, وجهتي 

 نمر

 

 

 

 

الفشـــل الماو ( بعنوان : التنبؤ ب1228دراســـة التمان ) -
 بالتطبيق عه الشركات الكورية

 من الدراسات السابقة أهمها: نقااة عد ويرى الباحث أنه يمكن استنتاج

 مختلفة. بحزمة مؤشراتيتم ن تقييم أداء الشركات إ  -
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مصــادر المعلومات بالنســبة للمتعاملين في ســوق عمان التقارير المالية المنشــورة أهم مصــدر من  تعتبر -

   الماو. 

  تحليل التقارير المالية بطرق مختلفة تبعا لاهتمامات الجهة التي تقوم بالتحليل. يتم -

التنبؤ و  إن اسـتخدام النسب المالية في تحليل القوائم المالية هو أكثر الطرق استخداما لتقييم الأداء الماو  -

 .تبفشل الشركا

 يمكن تحديد نسب معينة لكل مجموعة من المهتمين بهذا المشروع.  -

  نه يمكن استخدام النسب المالية المحاسبية في مجال التنبؤ بمستقبل المشروعات وتقييم وضعها الحاو. إ  -

ير فق المعايو  ن الشـركـات المســجلة في بورصــة عمان تلتزم بالإفصــاح عن المعلومات في التقارير الســنويةإ  -

 المحاسبية الدولية.

 :خلاصة الفصل

مستمرة لنمام المعلومات المحاسبي تهدف الى التأكد من كفاءة  إجرائيةن تقييم الأداء هو عملية إ  

استخدام الموارد المتاحة والتحقق من تنفيذ الأهداف المخططة وهو مهم لعدة أطراف مهتمة بوضد 

الماو فيعتبر أهم أسلوا لتقييم الأداء وهو الأكثر  . أما التحليل الشركة كما أن له أهداف متعددة

استخداما والمقصود به دراسة الأداء الماضي للمنشأة وتقييم ظروفها الحاضرة ثم التنبؤ ب مكانية التنبؤ 

بمستقبل المنشاة, كما أن له أهداف وأررا  متعددة. وأهم أساس للحكم عه الأداء الماو هو أساس 

الذي سيتم استخدامه في هذه الدراسة وهو الأسلوا الأفضل لمثل هذه الدراسات الصناعة وهو الأساس 

والأكثر انتشارا وهناك عدة أساليب للتحليل الماو أهمها التحليل بالنسب المالية وهو ما سيتم استخدامه 

بين  نفي هذه الدراسة وهو أفضل الأساليب وأكثرها انتشارا.وإن التحليل بالنسب المالية هو الأفضل م

من النسب  ادةالإفالأساليب المستخدمة في التحليل الماو للبيانات المنشورة فهو الأكثر استخداما كما أن 

المالية تمتد إلى جهات عديدة.وفيما يتعلق بتقييم المشروعات وفق المقايي  التجارية فتستخدم هذه 

ذه نوع المشروع وظروفه وأهم هالمقايي  للمفاضلة بين المشروعات ويختلف المقياس المستخدم حسب 

المقايي  مقياس فترة الاسترداد ومقياس صافي القيمة الحالية للعائد.وهناك عدة مفاهيم تتعلق بالفشل 

 الماو أهمها مفهوم الإفلاس ومفهوم الإعسار ومفهوم التعثر 
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آت خانة المنش وهناك اختلافات قانونية وعلمية بين هذه المصطلحات إلا أن هذه المصطلحات تصب في

وبينت الدراسات السابقة أن هناك نماذج مختلفة لتقييم  ذات الأداء الضعيف والتي تواجه مشاكل كبيرة.

 الأداء والتنبؤ بمستقبل المشروعات قد توصل إليها الباحثون وكانت النتائج مختلفة لعوامل عديدة 

دراسات السابقة أهمية القوائم وأن هناك عدة نسب قد تكررت في عدة دراسات سابقة كما بينت ال

المالية لاتخاذ القرار الاستثماري وتقييم الأداء. كما أن استخدام التحليل الماو والنسب المالية يختلف 

 حسب الجهة القائمة عه التحليل والهدف من التحليل.

ـكـات المســـجلة في ومن المؤكـد أن   نيرها مبورصـــة عمان تحتاج إلى نماذج لتقييم الأداء مثل رالشـر

البورصات العالمية والعربية. هذا ومن المؤكد أهمية الوصول إلى نماذج محاسبية تبنى  الشركات المسجلة في

 عه النسـب المالية لتقييم أداء الشركـات في البورصات خاصة بورصة عمان, حيث لا يوجد نماذج محاسبية

 .ة عمان للأوراق الماليةصمبنية عه النسب المالية لتقييم أداء الشركات في بور  معتمدة

التنبؤ و  لتقييم أداء الشركاتمبني عه النسب المالية لذلأ يحاول البحث الوصول إلى نموذج محاسبي 

مد التطبيق عه الشـرـكـات المســـجلة في بورصـــة عمان, حيث ســـيتم إعداد النموذج المقترح عه  بتعثرها

, ثم شركة من كل قطاع  95القطاعات وهي ذه مقيدة في البورصة وأخذ عينة من هثلاثة قطاعات مستوى 

كـات المســجلة في البورصــة  إعداد النموذج المحاســبي لتقييم الأداء عه مســتوى القطاعات المختلفة للشـر

نه قد يختلف النموذج المحاسـبي لتقييم الأداء حسب القطاع الذي يطبق عليه ولذلأ ف ن البحث إ حيث 

 وهو ما سيتم في الفصل الثالث من البحث. نموذج المحاسبي.اقتراح منهجية لإعداد ال أيضا يحاول
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 الفصل الثالث

 الطريقة والإجراءات

 الفصل العناه التالية:هذا يناقش 

 بورصة عمان للأوراق الماليةالمبحث الأول:  -

 نالمدرجة في بورصة عما : النموذج المحاسبي المقترح لتقييم أداء الشركات المساهمةالثاني المبحث -

 .للأوراق المالية

 .الأردني عه قطاع البنوكالمقترح  المحاسبي لنموذجتطبيق ا: ثالثالمبحث ال -

 .الأردني عه قطاع الخدماتالمقترح  المحاسبي لنموذجا تطبيق: رابدالمبحث ال -

 .الأردني عه قطاع الصناعةالمقترح  المحاسبي لنموذجتطبيق ا: خام المبحث ال -

 اختبار الفرضيات.: سادسالمبحث ال -

 .هذه الدراسة بنتائج الدراسات السابقة  مقارنة نتائجالمبحث السابد :  -
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 بورصة عمان للأوراق المالية المبحث الأول

 مقدمة:

بدأ إنشاء الشركات المساهمة العامة في الأردن منذ بداية الثلاثينيات في القرن العشرين حيث تم تأسي  

فترة هي البنأ العرل وشركة التبغ والسجائر وشركة الكهرباء وقد أخذ ثلاث شركات كبرى في تلأ ال

الجمهور الأردني يكتتب في أسهم هذه الشركات والتعامل بها منذ ذلأ التارية, كما توالى تأسي  الشركات 

 (:www.ase.com.jo)من موقد بورصة عمان:  .1278شركة عام  66المساهمة العامة ليصل إلى 

وفي رياا سوق منمم لتداول الأوراق المالية فقد كان التعامل بها يتم من خلال مكاتب رير متخصصة أو 

ما يســمى بأدبيات الأســواق المالية بالســوق رير المنمم. ومد اادياد الشـركـات المســاهمة العامة وتوســد 

ة إلى إنشاء سوق منمم حيث دعت إلى ذلأ خطط الحكومة في إصدار أدوات الدين العام, اتضحت الحاج

التنمية المتعاقبة. وقد تبد ذلأ جهود كبيرة ودراسـات عدة مما أرر عن تأسي  سوق عمان الماو بموجب 

حيـث بـدأ أول يوم عمـل فعلي لـه كســـوق منمم للأوراق المـاليـة في  1276( لســـنـة 31القـانون رقم )

دخرات الوطنية عن طريق الاستثمار في الأوراق المالية وتوجيه , وكان من أهم أهدافه تنمية الم1/1/1278

المدخرات لخدمة الاقتصــاد الوطني إضــافة إلى تنميم ومراقبة إصــدار الأوراق المالية والتعامل بها بطريقة 

تكفل سلامة هذا التعامل وسهولته وسرعته, وكان سوق عمان الماو يقوم بدورين رئيسين هامين هما دور 

 الرقابية عه سوق رأس المال, ودور البورصة التقليدية للأوراق المالية.الهياة 

ــوق رأس المال المحلي حيث حقق  ــعيد س ــائه خطوات هامة عه ص ــوق عمان الماو منذ إنش ولقد خطا س

ـــاة في  ـــواق الناش تقدما كبيرا في تحقيق أهدافه التي وضـــعت له مما جعله يحتل مكانه مرموقة بين الأس

والذي بدأت بصدوره  1227لسنة  93صدر قانون الأوراق المالية رقم  1227شهر أيار من عام المنطقة وفي 

مرحلة إعادة هيكلة سوق رأس المال الوطني وتم بموجبه إنشاء ثلاث مؤسسات بدلا من سوق عمان الماو, 

 كما تم فصل الدور الرقال عن الدور التنفيذي في سوق رأس المال الوطني.

مليون دينار في  986التطور الكمي لســوق الأوراق المالية فقد ارتفعت القيمة الســوقية من وفيما يتعلق ب

مليون دينار عام  2.7ومن حجم تداول مقداره  1222مليار دينار في نهاية عام  4.1لتصـــل إلى  1278عام 

 66عددها من , وبالنســبة لعدد الشـركـات المدرجة فقد ارتفد  1222مليون دينار في عام  382.4إلى  1278

 1222وقد وصلت نسبة القيمة السوقية للأسهم المدرجة عام  1222شركة عام  159إلى  1278شركة في عام 

من الناتج المحلي الإجماو وهي نســـبة تعادل مثيلاتها في الدول المتقدمة كما تتجاوا  %75إلى مـا يقارا 

 ضعف المعدل القائم في الأسواق الناشاة .

http://www.ase.com.jo/
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نتائجها التي حدثت عه صعيد العالم والتقدم الكبير في مجال ثورة الاتصالات وفي ظل العولمة و 

 التزام العديد من الدول بتطبيق المعايير العالمية فيالحواجز بين دول العالم, إضافة إلى  والمعلومات وانهيار

رتيب نها لإعادة تمختلف المجالات فقد أدى ذلأ إلى بروا تحديات كبيرة أمام دول العالم وخاصة النامية م

وتقييم أوضاعها ضمن هذه المعطيات والمروف الجديدة, وقد كان من أهم التشريعات الاقتصادية 

, والذي هدف إلى إحداث 1227لسنة  93والخطوات التي تم اتخاذها إصدار قانون الأوراق المالية رقم 

 نقلة نوعية هامة في تارية سوق رأس المال الوطني.

كمؤسسة مستقلة لا تهدف إلى الربح وتدار من قبل القطاع  1222ينذار  11عمان في وقد تأسـسـت بورصة 

 الخاص, ومصرح لها بمزاولة العمل كسوق منمم لتداول الأوراق المالية في المملكة.

ـــاء ومدير تنفيذي يتولى إدارة ومتابعة  ـــبعة أعض ـــة عمان من قبل مجل  إدارة مكون من س تدار بورص

صـة, وتتكون عضـوية البورصـة من الوسـطاء الماليين والوسطاء لحسابهم وأي جهات الأعمال اليومية للبور 

 أخرى يحددها مجل  مفوضي هياة الأوراق المالية, والذين يشكلون الهياة العامة للبورصة.

تلتزم بورصـة عمان بتوفير مبادئ العدالة والشـفافية والكفاءة والســيولة, حيث تســعى البورصة إلى توفير 

ة وصــحية لتداول الأوراق المالية وترســية أســ  التداول الســليم العادل, وحماية المتعاملين في بياة ســليم

سـوق رأس المال, وللقيام بذلأ قامت بورصة عمان بتطبيق أنممة وتعليمات تتما  مد المعايير العالمية. 

المنشورة  ل القوائم الماليةهذا وتقوم الشركات المدرجة في بورصة عمان بالإفصاح عن بياناتها المالية من خلا

 لتلأ الشركات.

ة لإعداد القوائم المالية وهذا يعني أن تشتمل القوائم المالية اح الكافي من أهم المبادئ الرئيسويعد الإفصـ

والملاحمات والمعلومات الإضـافية المرفقة بها عه كل المعلومات المتاحة المتعلقة بالمشرـوع لتجنب تضليل 

بالمشرـــوع ويجب عه المحاســـب الإفصـــاح عن المعلومات الهامة والتي يترتب عه عدم الأطراف المهتمة 

 الإفصاح عنها تخير واختلاف جوهري في اتخاذ قرارات مستخدمي القوائم المالية .

ـــعار الأوراق المالية وتعتبر المعلومات  ـــاح عنها ذات تأثير مباشر عه أس وتعتبر المعلومات التي يتم الإفص

 القرارات في تخصيص الموارد الاقتصادية عه فرص مة التي يعتمد عليها متخذواحد المصادر الهاالمحاسـبية 

 الاستثمار البديلة, ويتوقف ذلأ بدرجة كبيرة عه درجة الثقة بالمعلومات التي تتضمنها القوائم المالية
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 الوحدات فضـــلا عن ذلأ ف ن تناف  الوحدات الاقتصـــادية عه مصـــادر التمويل يشـــكل ضـــخطا عه 

الاقتصــادية لإتباع ســياســات محاســبية ملائمة حتى لا تفقد ثقة مصــدر التمويل, وقد تزايدت البحوث 

ــبية لها دور فعال في  ــات بأن المعلومات المحاس ــدد وأثبتت بعض الدراس ــبية التجريبية في هذا الص المحاس

ـــوق رأس المال ـــعار الأوراق المالية وتحقيق التواان في س  .هذا ولا يمكن عمل تحليل ماو أوالتأثير عه أس

 عن البيانات المالية للمنشأة نشأة دون أن يكون هناك إفصاح كاف  تقييم أداء لأي م

 هذا وتطبق بورصة عمان معايير المحاسبة الدولية عه الشركات المدرجة فيها.  

 الأرقام القياسية لأسعار الأسهم في بورصة عمان للأوراق المالية: 

في الأسواق المالية التي تدل عه مستويات أسعار الأسهم  ام القياسية من أهم المؤشرات تعتبر الأرق

لقياس التخيرات التي تطرأ عه أسعار الأسهم خلال فترة معينة  وتحديد الاتجاه العام للأسعار, وتستخدم 

 .( www.ase.com.jo)من موقد بورصة عمان مقارنة مد فترة أخرى. 

باحتساا رقم قياسي رير مرجح لأسعار الأسهم, وتم اختيار  1280بدأ سوق عمان الماو منذ عام 

شركة من كافة القطاعات وذلأ لاحتساا الرقم القياسي العام, وقد تم تحديد أسعار  38عينة مكونة من 

نقطة, وقد  100ون قيمة الرقم القياسي كفترة أساس بحيث تك 1280افتتاح تداول الأول من كانون الثاني 

. علما  بأنه إضافة إلى الرقم القياسي 9004نقطة اعتبارا  من بداية عام  1000تم تخيير قيمة الأساس إلى 

العام يتم احتساا أرقام قياسية لكافة القطاعات وهي: قطاع البنوك والشركات المالية, التأمين, الخدمات 

 والصناعة. 

باحتساا رقم قياسي  1229إحصـائية مكثفة, بدأ سـوق عمان الماو منذ مطلد عام وبعد دراسـات 

 100كفترة أســـاس )الرقم القياسي =  1221كانون الأول  31جـديد مرجح بالقيمة الســـوقية وتم تحديد 

. ويقوم هذا الرقم عه أســاس اختيار عينة مكونة 9004اعتبارا  من بداية عام  1000نقطة(, تم تخييره إلى 

 9001والى ســبعين شركة في عام  1224من خمســين شركة ممثلة للســوق تم ايادتها إلى ســتين شركة في عام 

معايير تعك  حجم الشـركـات  ة, ولاختيار هذه العينة فقد تم اعتماد خمســ9007شركة في العام  100والى 

هم ول ومعدل دوران السومدى سـيولتها حيث تمثل هذه المعايير: القيمة السوقية للشركة وعدد أيام التدا

 وحجم التداول وعدد الأسهم المتداولة, كما يتم أخذ التمثيل القطاعي بعين الاعتبار عند اختيار العينة. 

  

http://www.ase.com.jo/
http://www.ase.com.jo/
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لسبعين فرة للشركات اايتم احتساا الأرقام القياسية في بورصة عمان بناء  عه أخر أسعار إرلاق متو 

 ل يومي. ضمن العينة ويتم نشر هذه الأرقام بشك ترحل التي

كـات المدرجة في  ولتمكين الرقم القياسي من عك  الصــورة الحقيقية لتخيرات أســعار أســهم الشـر

تم مراجعة العينة بشـكل دوري كل عام من خلال دراسـة نشـاا الشركات المدرجة في البورصة تالبورصـة, 

كـات رير النشــيطة, ويمكن إ  كـات النشــيطة إلى العينة ويتم ســحب الشـر ض جراء بعبحيث تضــاف الشـر

 التعديلات الطارئة وذلأ في حالة إيقاف شركات عن التداول لفترة طويلة أو شطب إدراج هذه الشركات. 

مل ثر أي تخيرات ناجمة عن عواالأرقام القياسية وذلأ لاستبعاد أ يتم إجراء التعديلات اللاامة عه 

 . التخيرات في أسعار الأسهم فقط رير التخير في حركة أسعار الأسهم وذلأ لكي تعك  الأرقام القياسية

 (1-3جدول رقم )

 المؤشرات المستخدمة في بورصة عمان للأوراق المالية:

 www.ase.com.jo :المصدر: موقد بورصة عمان

 المؤشر 9009 9003 9004 9005 9006 9007

 عدد الشركات المدرجة 158 161 129 901 997 945

92,914.9 91078.9 96667.1 13033.8 7779.8 5092.0 
القيمة السوقية )مليون 

 دينار(

19,348.1 14902.2 16871.0 3723.9 1855.9 250.3 
 حجم التداول

 )مليون دينار(

50.0 58.7 62.1 15.4 7.7 3.8 
المعدل اليومي لحجم 

 التداول )مليون دينار(

4,472.4 4104.3 9589.6 1338.7 1008.6 461.8 
 عدد الأسهم المتداولة

 )مليون(
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3,457.2 3449.6 9329.5 1178.1 786.9 448.6 
 عدد العقود المنفذة

 )بالألف(

 عدد أيام التداول 942 941 946 944 949 947

 )%( معدل دوران السهم 96.6 42.1 58.9 24.1 101.1 21.9

7512.3 5518.1 8121.5 4945.6 9614.5 1700.9 
الرقم القياسي المرجح 

 لأسعار الأسهم )نقطة(

3675.0 3013.7 4952.7 9792.1 1761.5 1020.2 

القياسي المرجح  الرقم

لأسعار الأسهم 

 الحرة)نقطة(

1,728.1 1608.1 9171.0 1535.2 1117.5 621.7 
القياسي رير المرجح  الرقم

 لأسعار الأسهم )نقطة(

1.6 1.9 3.4 10.4 79.3 42.4 
عدد السندات المتداولة 

 ))بالألف

3.8 1.2 3.1 6.0 11.7 2.7 
قيمة السندات المتداولة 

 )مليون دينار(

98.0 16.7 44.9 31.1 91.7 13.0 
نسبة القيمة السوقية إلى 

 العائد )مرة(

3.0 9.2 3.9 9.7 1.2 1.9 
نسبة القيمة السوقية إلى 

 مرة(( القيمة الدفترية

1.8 9.3 1.6 1.7 9.4 3.9 
نسبة الأرباح المواعة إلى 

 َ(%) القيمة السوقية
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48.2 45.5 45.0 41.3 38.8 37.4 

نسبة مساهمة رير 

السوقية  الأردنيين في القيمة

((% 

9,895.3 1225.1 9159.9 380.3 981.1 933.4 
شراء رير الأردنيين )مليون 

 دينار(

9,352.1 1814.5 1732.9 311.4 122.3 939.5 
بيد رير الأردنيين )مليون 

 دينار(

466.9 180.6 413.0 62.0 81.8 0.2 
افي استثمار رير الأردنيين ص

 ))مليون دينار

982.0 933.2 396.6 184.7 116.8 80.4 
القيمة السوقية إلى الناتج 

 (%) المحلي

هذه هي المؤشرات الرئيسة المستخدمة في بورصة عمان وقد ذكرنا سابقا  أن المؤشر هو قيمة عددية 

ها شر كنســـبة ماوية للتخيير عند لحمة امنية بعينيقـاس بها التخيرات في الأســـواق المالية. ويعبر عن المؤ 

لة, امقارنة بقيمة ما في فترة الأساس أو نقطة البدء, ويقي  المؤشر تحركات أسعار الأسهم أو السندات... 

 الأمر الذي يعك  اتجاه السوق. 

 فوائد استخدام المؤشرات :

اع القرار عه حد ســواء لذلأ فمؤشرات الســوق هي مرجعية معلوماتية مهمة للمســتثمرين وصــن

 فضلا  عن الباحثين. ويمكن تلخيص أهم فوائد استخدام المؤشرات في العناه التالية:

تلخيص وضد السوق ككل: يتكون المؤشر من شركات من كل قطاعات الاقتصاد, ومن ثم  -1

ــهلة لتقييم الأداء الاقتصــادي بصــورة كمية, وكذلأ أداء الســوق  فهو يوفر لنا طريقة س

ن أســواق الأســهم بدور مبينات لأحوال التجارة حيث إ هكذا ف ن المؤشرات تقوم ككل, و 

 www.egyptse.com) يعتقد أنها تتأثر بالأحوال التجارية.)موقد بورصة القاهرة,

ــة بمؤشرات  -9 ــتثمرون الدوليون من مقارنة أداء مؤشر البورص ــويق: يتمكن المس أداة للتس

يجـة الصــــحيحـة إلى رفد الوعي العام وايادة أخرى في أي مكـان من العـالم, وتؤدي النت

  الاستثمار الأجنبي في البورصة. 
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لسماح ب يجاد سوق ذاتية التنميم: يتمكن المراجحون من اكتشاف الفروق والاختلافات ا -3

 وتصحيحها للتحقق من دقة الأسعار.  بسهولة في السوق

ة الأداء في بورصــة عمان للأوراق الماليلتقييم  معتمد لذلأ يتضــح للباحث أنه لا يوجد أي مؤشر أو نموذج

ــد أي شرك ــب المالية في تقييم وض ــتخدم النس كـات ويس ــورة للشـر ــجلة في ة ميعتمد عه البيانات المنش س

ن كل المؤشرات المســتخدمة هي مؤشرات لا تعك  حقيقة الوضد لأي شركة فمجرد البورصـة الأردنية إذ إ 

 بعض النسب المالية ودون معرفة استخدامها  نشر قوائم مالية وإظهار أرباح الشركات ونشر

أو فهمها من الكثير من المهتمين في أعمال البورصـة رير كاف لاتخاذ القرار الاستثماري السليم من المهتمين 

ورير كاف لتقييم الأداء الماو لهذه الشركات. إذ لا بد من استخدام نماذج تقييم أداء قادرة عه تقييم أداء 

درة عه التنبؤ بفشـل هذه الشركات قبل وقوعه بفترة كافية لتتمكن إدارة هذه الشركات من كل شركة وقا

تدارك أوضاع الشركة قبل فوات الأوان وحتى يكون المستثمر عه بينة من أمره قبل الاستثمار في أي شركة 

 مدرجة في بورصة عمان للأوراق المالية.    

قترح لتقييم أداء الشـركـات المســاهمة المدرجة في بورصة المبحث الثاني:النموذج المحاسـبي الم  
 عمان للأوراق المالية:

 :ما يلي ويتضمن الجزء التاو -

 الطريقة والإجراءات. -

 مجتمد وعينة الدراسة. -

 بيان النسب المالية المستخدمة في التحليل للقطاعات الثلاثة. -

 تصميم الدراسة والمعالجة الإحصائية. -

 ج.تعريف متخيرات النموذ  -
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 الطريقة والإجراءات:

ـكـات يتكون من مجموعة من  يتمثـل هـدف البحث في تطوير نموذج محاســـبي مقترح لتقييم أداء الشـر

صة ناول البحث الشركات المساهمة المقيدة في بور يتالنسب المالية يكون قادرا عه تقييم أداء الشركات لذا 

الدراســة وتم الاعتماد عه القوائم المالية الســنوية عمان للأوراق المالية في ثلاثة قطاعات لتشــكل مجتمد 

,  9005المنشـورة _ من قبل الشركـات ومن قبل بورصة عمان للأوراق المالية _ للعينة عن كل من العامين 

 النموذج وفق الآي : إعدادوذلأ من أجل استخلاص النسب المالية اللاامة حيث تم  9006

 :  مجتمد وعينة الدراسة

ة الدراســ أما عينة عمان, لشـركـات عه مســتوى القطاع  والمســجلة في بورصــةا اســة هو جميدمجتمد الدر 

  -: فتتكون من

 تســاوي جميد مفرداتفقط و  ا( بنك14قطاع البنوك حيث ســنأخذ جميد البنوك وهي ) –أ  

   .المجتمد

 ( شركة من حيث رأس المال في قطاع الخدمات .95أكبر )  –ا 

 حيث رأس المال في قطاع الصناعة.( شركة من 95أكبر ) -جـ

ة عن لنماذج المطلوبمدخلات التحليل الإحصــار للوصــول إلى اتشــكل النســب المالية لهذه الشـركـات و      

 , وبواقد نموذج لكل قطاع في كل سنة.9006, و9005عامي 

ــوق عمان الماو عام  كـات المدرجة في س .  لقطاعاتا ن جميدم ( شركة901: )9005هذا وقد بلغ عدد الشـر

حيث تعتبر القطاعات  ( شركة من مختلف القطاعات.997: )9006فيما بلغ عدد الشـرــكـات المدرجة لعام 

الثلاثة التي تشكل مجتمد الدراسة وهي قطاع البنوك وقطاع الخدمات وقطاع الصناعة القطاعات الرئيسة 

 للشركات المدرجة في بورصة عمان.
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 جدول يوضح مجتمد وعينة الدراسة

ـــد  القطاع ـــم ـــجـــت م

الدراســـة لعام 

9005 

 مجتمد الدراسة

 9006لعام 

 عينة الدراسة 

ــي  ــام ــع , 9005ل

 9006و

عدد النسب المالية  أساس اختيار العينة

ا التي تتوفر بياناته

ــة  ــالي ــالقوائم الم ب

 للقطاع

 نسبة 91   جميد المجتمد بنكا 14 بنكا 14 بنكا 14 البنوك

 نسبة 15 أكبر رأس مال شركة 95 شركة 138 كة شر 116 الخدمات

 نسبة 15 أكبر رأس مال شركة 95 شركة 75 شركة 71 الصناعة

 المصدر: من إعداد الباحث

 

ــتخراج ام الباق ــة عمان واس ــجلة في بورص كـات المس ــورة للشـر حث بجمد البيانات من القوائم المالية المنش

نموذج لإلى اقوائم من أجل الوصــول النســب المالية المنشــورة التي ســيقوم بتحليلها واختبارها من هذه ال

الذي ســـيتكون من مجموعة من النســـب المالية وتطبيق هذا النموذج عه الشـرـكـات  المقترح المحاســـبي

نموذج تقييم أداء يتكون  عمل, وتم  9006, 9005المكونة للعينة . حيث يستخدم البحث السنوات المالية 

ستة  رتطويمن السـنتين للقطاعات الثلاثة أي أنه تم  عه حده من مجموعة من النسـب المالية لكل سـنة

 نماذج لتقييم الأداء وستتم المقارنة بينها وتحليل مكوناتها.

قام الباحث بجمد البيانات المتمثلة بالنسب المالية للشركات الممثلة للعينة من موقد بورصة عمان 

وتم الاعتماد عه النسب المالية المنشورة دون    www.ase.com.jo  نترنت وهو: عه الإ  للأوراق المالية

إضافة أي نسبة جديدة من الباحث, وقد تم استبعاد عدة شركات من العينة بسبب نقص النسب المالية 

 المنشورة لبعض الشركات, حيث تم استبدالها بالشركات التي تلتها في الترتيب من حيث رأس المال.

 نسبة في تطوير النموذج لقطاع الصناعة . 15وقد تم استخدام 

 نسبة في تطوير النموذج لقطاع الخدمات. 15وتم استخدام 

  

http://www.ase.com.jo/
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 نسبة في تطوير النموذج لقطاع البنوك. 91وتم استخدام 

 ( النسب المالية المستخدمة في التحليل لكل من القطاعات الثلاثة9-3ويوضح الجدول )

 (9-3جدول رقم ) 

 سب المالية المستخدمة في التحليل للقطاعات الثلاثةالن

 المصدر: النسب المالية المنشورة للشركات عه موقد بورصة عمان

 يشملها التحليل في قطاع النسبة المالية            رقم النسبة

 الصناعة الخدمات البنوك

(1) 

(9) 

(3) 

(4) 

(5) 

(6) 

 

(7) 

(8) 

(2) 

(10) 

(11) 

(19) 

(13) 

(14) 

(15) 

(16) 

 

(17) 

(18) 

(12) 

(90) 

 

(91) 

(99) 

 

 معدل دوران السهم.

 الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية.

 الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم.

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.

 إجماو الربح من العمليات إلى المبيعات.

 بل الفوائد والريبة إلى المبيعات.صافي الربح ق

 صافي الربح إلى المبيعات.

 العائد عه مجموع الموجودات.  

 العائد عه حقوق المساهمين.  

 معدل المديونية.   

 نسبة الملكية.    

 معدل دوران الموجودات.   

 معدل دوران الموجودات الثابتة.   

 معدل دوران رأس المال العامل.   

 تداول.  نسبة ال    

 صافي الفوائد والعمولات إلى إجماو الدخل.

 الفوائد الدائنة إلى صافي التسهيلات.

 صافي الربح إلى إجماو الدخل. 

 اجماو الدخل الى الموجودات.

 مخصص التسهيلات الائتمانية والفوائد المعلقة الى صافي التسهيلات.

 حقوق المساهمين الى اجماو الودائد.

 الى مجموع الموجودات. اجماو الودائد

 صافي التسهيلات الى مجموع الموجودات.

 صافي التسهيلات الى اجماو الودائد.

 

 حقوق المساهمين الى صافي التسهيلات.

× 

× 

× 

× 

 

 

 

 

× 

× 

× 

× 

 

 

 

 

× 

 

× 

× 
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× 
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11 

 

(93) 

 

(94) 

 

(95) 

(96) 

(97) 

(98) 

 

 نسبة السيولة.

 النقد+ الاستثمارات/اجماو الودائد.

 النقد+ موجودات مالية للمتاجرة/اجماو الودائد.

 عدد النسب في كل قطاع

× 

 

× 

 

× 

× 

× 

× 
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 تصميم الدراسة والمعالجة الإحصائية

ل ثم قام العينة بشكل مستققام الباحث باستخراج الوسط الحسال للنسب المالية لكل شركة من شركات  

الباحث باستخراج الوسط الحسال للصناعة, وذلأ لكل قطاع بشكل منفصل عن القطاع الآخر ولسنتين 

 . 9006, 9005هما 

كون نموذج ة لتوتم إدخال النسب المالية في التحليل الإحصار وتم الحصول عه مجموعة من النسب المالي

نها الترجيحي في النموذج, بحيث تتمكن كل شركة وكل مستثمر من ن لكل نسبة وا تقييم الأداء حيث إ 

تطبيق هذا النموذج عه أي شركة ضمن القطاع للتوصل إلى تقييم أداء هذه الشركة ومعرفة مستواها 

  ضمن القطاع الذي تنتمي إليه.

ــورة عه موقد بور  ــبية المالية المنش ــب المحاس ــة النمرية في البحث هي مجموعة النس ــة عالخلاص مان ص

للأوراق المالية ضمن البيانات المالية المنشورة للشركات المدرجة في بورصة عمان التي سيتوصل إليها البحث 

لنموذج المحاسبي, ثم التطبيق عه الشركات المقيدة في البورصة حسب إلى اك طار نمري من أجل الوصول 

احث هي نسب مالية منشورة عه موقد والنسـب المالية التي اسـتخدمها الب الأسـلوا السـابق إيضـاحه.

بورصـة عمان وضـمن القوائم المالية للشركـات فهي نسـب مالية جاهزة ولم يتدخل الباحث في حساا أي 

ن النســب المنشــورة تعك  بشــكل جيد أوضــاع الشـركـات المدرجة في بورصــة عمان للأوراق إ نســبة حيث 

ـــتخدمة في ا المالية ـــة المعروفة والمس ـــب الرئيس لتحليل الماو كما أن النماذج العالمية  التي تم وهي النس

التوصـل إليها والموجودة ضـمن الدراسـات السـابقة تتكون من نسـب مالية في معمم الأحيان من النسب 

( 9-3دول)راجد ج  ا بعض النسب الماليةالمالية المنشورة كما أن معمم الدراسات السابقة كانت تتكرر فيه

 هذا البحث. لمعرفة النسب المستخدمة في
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لبرامج فرة في حزمة ااحث بعض الأســاليب الإحصــائية لتحليل البيانات المتو ااســتخدم الب هذا وقد

 .(  (Stepwise Regression(وهي تحليل الانحدار المتدرجSPSSالتطبيقية ) 

حيث يعطي هذا التحليل مجموعة من النســب المالية يتكون منها نموذج التقييم وســيتم تطبيق 

لنموذج عه الشركـات الموجودة ضمن العينة حيث ستحدد النتائج وضد كل شركة ومستوى هذا ا

كـات الأخرى في ) المتخير التابد( أدائها  ــتقل مقارنة بالشـر ــكل مس وبالتاو تقييم أداء كل شركة بش

نف  القطاع ومن ثم تحديد الشركـات التي يتوقد لها الاستمرار في المستقبل, كما يحدد الشركات 

خرى التي يتوقد لها التعثر أو الفشـل, وسـيتم تحديد الوسـط الحسال للنسب المالية للشركات الأ 

التي تدخل في التحليل وصــولا إلى متوســط الصــناعة الذي ســيعتمد عليه في تقييم أداء كل شركة 

 وفي تحديد أهم النسب المالية التي سيتكون منها نموذج تقييم الأداء.

ـكـات في مجموعات متجانســـة من حيث قوة الأداء وتقســـيمها إلى عدة وعليـه من الممكن تجميد ا لشـر

مسـتويات مثل فوق متوسـط الصـناعة وضمن متوسط الصناعة وأقل من متوسط الصناعة ورير ذلأ من 

 التقسيمات.

لنماذج المحاسبية المقترحة. بحيث يصل إلى اللوصول  9006وعام  9005وسيكون التحليل لعامين هما عام  

ـــبح  لىإالبحث  ـــبي لكل عام من عامي التحليل ولكل قطاع من القطاعات الثلاثة بحيث يص نموذج محاس

مجموع النماذج الذي سـيتم التوصـل اليها ستة نماذج للقطاعات الثلاثة بواقد نموذجين لكل قطاع  تمهيدا 

ار المتعدد حدالان أسلوالتطبيقها عه عينة مجتمد الدراسـة في المباحث اللاحقة. هذا ويسـتخدم الباحث 

(Stepwise) في تحديد النسب المالية المؤثرة في أداء الشركات والتي يتكون منها النموذج. 

 تعريف متخيرات النموذج

تسـتخدم هذه الدراسـة الأسـلوا الإحصـار المعروف بتحليل الانحدار المتدرج, والذي سبق استعماله في  

موعة من المتخيرات المستقلة )النسب المالية( لتكوين دراسات سابقة, والهدف من هذا التحليل اختيار مج

خراج حيث نبدأ باست نموذج قادر عه تقييم أداء الشركـات بالاعتماد عه متوسـطات الصـناعة لكل قطاع.

المتوسـط الحسال للنسب المالية لكل شركة بشكل مستقل عن الشركات الأخرى, ضمن نف  القطاع, ومن 

 لكل قطاع من القطاعات الثلاثة. ثم استخراج متوسط الصناعة 
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( لاختيار أفضـل المتخيرات من النسب المالية (Stepwise Regressionويسـتخدم تحليل الانحدار المتدرج 

 الداخلة في التحليل, التي تسهم في تكوين النموذج.

 الثاني, وهكذا يرحيـث يبـدأ التحليل المتدرج خطوته الأولى باختيار أفضـــل متخير لتقييم الأداء, يليه المتخ

 حتى يتم اختيار جميد المتخيرات التي ستدخل في تكوين النموذج.

وقد تم تنفيذ برنامج تحليل الانحدار المتدرج عه النسب المالية لكل قطاع, فتم التوصل إلى نموذج يحتوي 

 عه مجموعة من النسب المالية لها القدرة عه تقييم أداء الشركات.   

ي تم التوصــل إليها في النماذج الســتة هي أفضــل النســب في القدرة عه تقييم أداء وتعتبر النســب الت

 الشركات.

حيث بلغ عدد النسب التي  .(7, 6, 5)الملاحق النسـب المالية للشركات  والمتخيرات المسـتقلة هي

 ( نســـبة91من قطاع الخدمات وقطاع الصـــناعة , و) شركة ( نســـبة لكل15أدخلت في التحليل )

بحيث يتكون النموذج المقترح من عدة نسب مالية قادرة عه تقييم أداء  قطاع البنوك. لشركـات

 الشركات .

أي متوســط النســب المالية أداء الشـركـات من مختلف القطاعات  مســتوى هوف :المتخير التابدأما 

  للشركة مقارنة بمتوسط النسب المالية للصناعة أي لكل قطاع .
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 الأردني قطاع البنوكعه المقترح  المحاسبي موذجالن تطبيق لثالمبحث الثا

 :قطاع البنوكل البيانات المالية تحليل  

        : وهي بالأردن وتتضمن العينة جميد البنوك 9006و  9005تم تحليل قطاع البنوك لعامي 

 رأس المال )دينار( اسم البنأ الرقم

 356.000.000 البنأ العرل  -1

 950.000.000 بنأ الإسكان  -9

 193.000.000 بنأ المال -3

 110.000.000 البنأ الأهلي -4

 100.000.000 بنأ الاستثمار العرل -5

 100.000.000 بنأ الأردن -6

 25.000.000 بنأ الاتحاد -7

 75.000.000 بنأ القاهرة عمان -8

 75.000.000 البنأ الأردني الكويتي -2

 65.000.000 البنأ الإسلامي الأردني  -10

 63.950.000 البنأ التجاري الأردني -11

 56.069.000 بنأ المؤسسة العربية المصرفية -19

 55.000.000 البنأ الأردني للاستثمار والتمويل -13

 96.270.553 الأردن –بنأ سوسيته جنرال  -14

 بناء النموذج:

وعددها  عمود البنوك "9-3)الجدول رقم" التي هي النسب المالية للعينةالمتخيرات المستقلة  إدخالسـيتم 

ليل الانحدار في التحليل الإحصار وهو تح (نسبة مالية وهي التي تتوفر بياناتها بالقوائم المالية للقطاع 91

    ((Stepwise Regression المتدرج
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ــبي لقطاع البنوك  ــكل النموذج المحاس ــب لتش ــار مجموعة من النس حيث نتج عن عملية التحليل الإحص

 .  للبنوكال للنسب المالية المتخير التابد فهو الوسط الحس , أما 9005لعام 

 :9005لعام  قطاع البنوك البيانات المالية تحليل 

 (3-3جدول رقم )                                 

 Descriptive Statistics):) 9005لقطاع البنوك لعام الإحصاء الوصفي        

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

5.02 50.84 61.00 44.74 14 

تقارا مســــتوى أداء القطاع حيث  عدة أمور منها 9005عه قطاع البنوك لعام  من الجدول أعلاه يلاحر

قريبة جدا من الوســط الحســال وهذه النســب   %61.00وأعه قيمة وهي  %44.74أقل قيمة وهي  إن

متقارا وحول متوســــط  9005البنوك لعام وهذا يعني أن مســــتوى أداء قطاع  %50.84للقطـاع البالغ 

 ننا نتوقد الاســـتمرار لجميد شركاتجيد وبالتاو يمكن القول إ أداء جميد البنوك أن الصـــناعة وهذا يعني 

 لهذا القطاع بســــبب انخفا  الانحراف المعياريوهذا يبرر  قطـاع البنوك عه المـدى القريـب عه الأقل

 تقارا أداء جميد البنوك.

 (4-3جدول رقم )

 9005نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء البنوك لعام 

 النسبة المالية
r  

 للنموذج 

9R 

 الجزئية 

9R 

 للنموذج
F للنموذج df sig 

4B 

0.225 

0.636 

 0.001 8و  1 95.77 0.284

1B 0.992 

11B 0.056 

91B 0.038 

10B 0.031 

 5.39( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة 

 9005نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء البنوك لعام    أعلاه يبين الجدول

 وجود ارتباا عال لنموذج التقييم  0.225ارتباا البالخة وتبين قيمة معامل 
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( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في أداء البنوك كانت 9Rأو التنبؤ وتشير قيم معامل التحديد )

وبشكل عام  ٪ 99.2( والتي تؤثر بقيمة 1تبعتها النسبة رقم ) ٪ 63.6( حيث تؤثر بقيمة 4النسبة المالية )

وتعد هذه  النسب دالة  ٪ 28.4الية التي تم الحصول عليها في النموذج تؤثر بقيمة فان النسب الم

حيث كانت هذه القيمة أعه من القيمة الجدولية البالخة  95.77المحسوبة  Fإحصائيا حيث بلخت قيمة 

ية رفض الفرضية الصفر مما يعني 0.05وهو اقل من  0.001ويعزا ذلأ قيمة مستوى الدلالة البالغ  5.39

التي تشير إلى عدم وجود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس أداء البنوك من جهة و أداء البنوك 

فادة من النسب المالية التي تم الحصول عليها في بناء نموذج للتقييم أو للتنبؤ ويمكن الإ  من جهة أخرى.

 النموذج :بالأداء حيث يوضح الجدول التاو قيم اختبار ت ومعاملات بناء 

 (5-3) رقم جدول

البنوك لعام  أداءقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة في 

9005  

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 مستوى الدلالة قيمة ت المعاملات

4B 

0.184 

0.00113 94.85 0.000 

1B 0.0007 10.27 0.000 

11B 0.0013 9.42 0.037 

91B 0.0046 7.54 0.000 

10B 0.0998 5.07 0.001 

 

ؤثرة ومسـتوى دلالتها للنسب المالية الم (ت)قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار  أعلاهيبين الجدول 

حيث كانت جميد هذه القيم  إحصـــائياالمحســـوبة دالة  (ت)وتعد جميد قيم  9005البنوك لعام  أداءفي 

 والأداء( مما يـدل عه وجود علاقـة خطية بين النســــب المالية في النموذج 9من القيمـة المرجعيـة ) أعه

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي : للأداءويمكن صيارة نموذج 

0.0007 ( ×1B + )( + 4B× )  0.00113+ 0.184= (الوسط الحسال لنسب الشركة) المتخير التابد

0.0013 ( ×11B + )0.0046 ( ×91B + )0.0998 ( ×10B) 
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تم تنفيذ برنامج التحليل الإحصار عه النسب الإحدى والعشرين المنشورة والمستخدمة لقطاع البنوك في 

وتعتبر هذه , 9005هذه الدراسة, فتم التوصل إلى نموذج تقييم أداء يتكون من خم  نسب مالية لعام 

 9005يم الأداء لقطاع البنوك لعام يمكن استخدامها لتقي النسب أفضل مجموعة من النسب المالية التي

عام تقييم أداء البنوك للإليه من ضمن النسب المالية المنشورة, وقد استطاع النموذج الذي تم التوصل 

 بشكل منطقي ومقبول. 9005

 أن النسب التي يتكون منها النموذج هي: 9005يتضح من تحليل قطاع البنوك لعام هذا و

 دفتريةالقيمة السوقية إلى القيمة ال ( وهي:4بة رقم )النس -1

 معدل دوران السهم     ( وهي:1النسبة رقم ) -9

 مخصص التسهيلات الائتمانية والفوائد المعلقة/صافي التسهيلات ( وهي:11النسبة رقم ) -3

 موجودات مالية للمتاجرة /إجماو الودائد النقد + ( وهي:91النسبة رقم ) -4

 .إجماو الدخل /الموجودات ( وهي:10ة رقم )النسب -5

هذه النسب أكثر في الشركات ذات الأداء المرتفد , فكلما ارتفعت هذه النسب لدى اختيار  وهذا يعني أن

ة وفوق متوسط الصناع االبنأ فهذا سيؤدي إلى ايادة مستوى أدائها, فالشركات التي كان أداؤها مرتفع

النسب أو الارتفاع فيها جميعا مقارنة بالشركات التي كان أداؤها دون تتميز بالارتفاع في مجموع هذه 

 متوسط الصناعة.  

ت اهذه النسب في الشركات عه تمتد هذه الشركات بسيولة مالية عالية مقارنة بالشرك ختيارهذا ويدل ا

 ل ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجذات مستوى الأداء الأقل, حيث إ 

إلى إجماو الودائد. كما أن الشركات الأعه أداء   والموجودات المالية نسبة النقد ارتفاع كما تشير إلى ذلأ

وأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في  ا  لها إجماو دخل أعه عه موجوداتها فهي أكثر عائد

أس المال العامل, كما تشير إلى ذلأ نسبة استخلال موجوداتها في توليد الدخل, والكفاءة في استخدام ر 

 إجماو الدخل إلى الموجودات 

والشركات ذات الأداء الأعه  يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه  

الموجودات وعدم االتباطؤ في استخلال ما لديها من قدرات. كما تمتلأ نسبة مبيعات ودخل عالية مقارنة 

 بموجوداتها كما تدل عه ذلأ نسبة إجماو الدخل إلى الموجودات, 

عه ارتفاع أرباح الشركة الصافية. كما أن ارتفاع القيمة السوقية  ا  فكلما ارتفعت هذه النسبة كان مؤشر 

  الشركةالقيمة السوقية لسهم يعبر عن قوة الشركة , وكذلأ ارتفاع 
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بر , كما أن ارتفاع نسبة دوران السهم التي تعفي أسهم الشركة يدل عه الفائدة التي يحققها المستثمرون

ضمنها توايعات الأرباح  لعدة أسباا من عن الإقبال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها

 .المرتفعة أو كثرة الطلب عه هذا السهم  وبيعه بسهولة أو قوة وسمعة الشركة

عن وضد الشركة وهي قادرة عه إعطاء تقييم حقيقي للشركة  وعليه ف ن هذه النسب معبرة بشكل جيد 

 المراد تقييمها وهي ممثلة لمجموعات النسب ومرتبطة بباقي النسب التي لم تدخل في النموذج .        

 

 :9006تحليل قطاع البنوك لعام  

 (6-3جدول رقم )

 Descriptive Statistics):) 9006لقطاع البنوك لعام الإحصاء الوصفي 

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

3.82 43.84 53.05 37.97 14 

عدة أمور منها تقارا مســــتوى أداء القطاع حيث  9006يلاحر من الجدول أعلاه عه قطاع البنوك لعام 

ــب %53.05وهي وأعه قيمة  %37.97وهي  ن أقل قيمةإ  ــال  وهذه النس ــط الحس قريبة جدا من الوس

متقارا وحول متوســــط  9006وهذا يعني أن مســــتوى أداء قطاع البنوك لعام  %43.84للقطـاع البالغ 

 ننا نتوقد الاســـتمرار لجميد شركاتالبنوك جيد وبالتاو يمكن القول إ الصـــناعة وهذا يعني أن أداء جميد 

قطـاع البنوك عه المـدى القريـب عه الأقـل وهذا يبرر انخفا  الانحراف المعياري لهذا القطاع بســــبب 

 قارا أداء جميد البنوك.ت

 (7-3جدول )

 9006نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء البنوك لعام 

 النسبة المالية
r  

 للنموذج 

9R 

 الجزئية 

9R 

 للنموذج
F للنموذج df sig 

4B 

0.226 

0.664 

 0.003 7و  1 90.90 0.286

7B 0.162 

3B 0.052 

15B 0.046 

1B 0.033 

14B 0.091 

 5.52( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة                               
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 9006م النسب المالية المؤثرة في أداء البنوك لعام  نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أه أعلاهيبين الجدول 

وجود ارتباا عاو لنموذج التقييم أو التنبؤ وتشير قيم معامل  0.226وتبين قيمة معامل ارتباا البالخة 

( حيث تؤثر 4( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في أداء البنوك كانت النسبة المالية )9Rالتحديد )

وبشكل عام فان النسب المالية التي تم  ٪ 16.2( والتي تؤثر بقيمة 7بعتها النسبة رقم )ت ٪ 66.4بقيمة 

 Fوتعد هذه  النسب دالة إحصائيا حيث بلخت قيمة  ٪ 28.6الحصول عليها في النموذج تؤثر بقيمة 

ويعزا ذلأ قيمة  5.52حيث كانت هذه القيمة أعه من القيمة الجدولية البالخة  90.90المحسوبة 

مما يعني رفضنا للفرضية الصفرية التي تشير إلى عدم  0.05وهو اقل من  0.001ستوى الدلالة البالغ م

اء البنوك من جهة وجود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس أداء البنوك من جهة و أد

ث يوضح بالأداء حيفادة من النسب المالية التي تم الحصول عليها في بناء نموذج للتنبؤ أخرى.ويمكن الإ 

 الجدول التاو قيم اختبار ت ومعاملات بناء النموذج :

 (8-3جدول رقم )

البنوك لعام  أداءقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية لمؤثرة في 

9006  

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 قيمة ت المعاملات

مستوى 

 الدلالة

4B 

1.309 

0.0010 91.22 0.000 

7B 0.0007 9.40 0.047 

3B 0.0010 8.73 0.000 

15B - 0.0091 - 4.77 0.009 

1B 0.0016 7.18 0.000 

14B - 0.0055 - 4.42 0.003 

قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة في  أعلاهيبين الجدول 

 أعهحيث كانت جميد هذه القيم  إحصائياوتعد جميد قيم ت المحسوبة دالة  9006ك لعام البنو  أداء

مما يدل عه وجود علاقة خطية بين النسب المالية في النموذج  (9-أو أقل من ) (9من القيمة المرجعية )

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي : للأداءويمكن صيارة نموذج رياضي  والأداء

  



 

21 

 

 = ()الوسط الحسال لنسب الشركة تخير التابدالم

1.309  +0.0010 ( ×4B + )0.0007 ( ×7B + )0.0010 ( ×3B+ ) (-0.0091) ( ×15B + )0.0016  ×

(1B)( +-0.0055( × )14B) 

تم تنفيذ برنامج التحليل الإحصار عه النسب الإحدى والعشرين المنشورة والمستخدمة لقطاع البنوك في 

وتعتبر هذه  ,9006نسب مالية لعام  ستسة, فتم التوصل إلى نموذج تقييم أداء يتكون من هذه الدرا

 9006النسب أفضل مجموعة من النسب المالية التي يمكن استخدامها لتقييم الأداء لقطاع البنوك لعام 

ك لعام نو من ضمن النسب المالية المنشورة, وقد استطاع النموذج الذي تم التوصل إليه تقييم أداء الب

 بشكل منطقي ومقبول. 9006

 النموذج هي:أن النسب التي يتكون منها  9006هذا ويتضح من تحليل قطاع البنوك لعام 

 ( وهي: القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية4النسبة ) -1

 صافي الفوائد والعمولات / إجماو الدخل ( وهي:7النسبة ) -9

 اعة للسهم إلى عائد السهمالأرباح المو  ( وهي:3النسبة ) -3

 إجماو الودائد /مجموع الموجودات( وهي:15النسبة ) -4

 معدل دوران السهم ( وهي:1النسبة ) -5

 نسبة المديونية ( وهي:14النسبة ) -6

النسب مرتفعة أكثر في الشركات ذات الأداء المرتفد , فكلما ارتفعت هذه  مجموع هذه يعني أنوهذا 

 وفوق اا سيؤدي إلى ايادة مستوى أدائها, فالشركات التي كان أداؤها مرتفعالنسب لدى البنأ فهذ

متوسط الصناعة تتميز بالارتفاع في مجموع هذه النسب أو الارتفاع فيها جميعا مقارنة بالشركات التي 

 كان أداؤها دون متوسط الصناعة.

ية هذه الشركات بسيولة مالية عال هذا ويدل ارتفاع هذه النسب في الشركات ذات الأداء المرتفد عه تمتد

ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل إ مقارنة بالشركات ذات مستوى الأداء الأقل, حيث 

خل الشركات الأعه أداء  لها إجماو د ف ارتفاع صافي الفوائد والعمولات إلى إجماو الدخلكما تشير إلى ذلأ 

وأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في استخلال موجوداتها في  اكثر عائدأعه عه موجوداتها فهي أ

  .توليد الدخل, والكفاءة في استخدام رأس المال العامل

والشركات ذات الأداء الأعه  يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه  

 ما لديها من قدرات. الموجودات وعدم االتباطؤ في استخلال
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د إلى إجماو الودائموجوداتها كما تدل عه ذلأ نسبة جموع كما تمتلأ نسبة مبيعات عالية مقارنة بم 

 ارتفاع الدخل كما يدل عه ذلأ ارتفاع نسبةبالتاو يدل عه ارتفاع المبيعات و حيث مجموع الموجودات 

من استثمار  مرالمستث لأ أرباح الشركة وترتفد حصةفترتفد بذ , صافي الفوائد والعمولات إلى إجماو الدخل

لأ ذ عه ارتفاع أرباح الشركة الصافية. كما أن ا  , فكلما ارتفعت هذه النسبة كان مؤشر أمواله في الشركة

عبر عن ي لسهم الشركة الذي ارتفاع القيمة السوقيةو  ايادة الطلب عه الاستثمار في الشركةإلى سيؤدي 

رتفاع نسبة اكذلأ  ارتفاع توايعات الأرباح التي تعبر عن ارتفاع الأرباح لدى الشركة, قوة الشركة , وكذلأ

 دوران السهم التي تعبر عن الإقبال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها.

 (2-3جدول رقم )

 9006و 9005 ينعاملللقطاع البنوك  التحليل الإحصار للبيانات المالية نتجهاالتي أ ارنة النسب المالية مق

النسب التي أظهرها 

التحليل والمكونة 

 للنموذج

النسب لعام 

9005 

النسب 

 9006لعام 

 تعليق

B1 × ×  يلاحر تكرر نسبتين هما القيمة السوقية إلى

القيمة الدفترية ونسبة معدل دوران السهم مما 

يدلل عه أهمية هاتين النسبتين بالإضافة إلى 

إلا أن النسب التي  باقي النسب في النموذج

 9006وعام  9005اختلفت بين النموذجين لعام 

تعبر عن بعضها, فالنسب التي دخلت عه 

هي بديل مقبول للنسب  9006النموذج لعام 

ولم  9005التي كانت موجودة في النموذج لعام 

, حيث كانت النسب في 9006تدخل في نموذج 

ات كالنموذجين معبرة وقادرة عه تقييم أداء الشر 

 الداخلة في التحليل بشكل جيد.

B3  × 

B4 × × 

B7  × 

B10 ×  

B11 ×  

B14  × 

B15  × 

B91 ×  
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 (1)يمكن الرجوع إلى مكونات هذه النسب في الملحق رقم 

من فرو  البحث وهو : ويوضح اختلاف النسب المالية التي أوضحها النموذج صحة الفر  الأول 

 ينخر.إلى جها النموذج المقترح لتقييم الأداء تختلف من عام المتخيرات التي ينت

ينخر ف ن ذلأ يدل عه قوة إلى  ويرى الباحث أنه كلما تكررت المتخيرات التي يوضحها النموذج من عام

 9006, و 9005المركز الماو واستقراره وبذلأ يمكن تقييم أداء قطاع البنوك حيث تكررت نسبتان في عامي 

القيمة الدفترية , مما يوضح  إلى( القيمة السوقية 4( معدل دوران السهم , والنسبة )1)وهما النسبة 

ينخر, مما يؤكد صحة الفر  الثاني من فرو  البحث وهو ان إلى استقرار الأسهم في البورصة من عام 

 قييم الأداء.  لتينخر يوضح استقرار الأداء بالقطاع ويعتبر مؤشرا جيدا إلى تكرار ظهور النسب المالية من عام 

 الأردني لنموذج المحاسبي المقترح عه قطاع الخدماتتطبيق ا رابدالمبحث ال

  :الأردني قطاع الخدماتل الشركات المساهمة تحليل

الموضحة في باستخدام النسب  9006و  9005لعامي  الأردني خدماتقطاع ال الشركـات المساهمة في تحليل 

 ات( عمود قطاع الخدم3-9الجدول )

 شركة من حيث رأس المال في قطاع الخدمات 95عينة قطاع الخدمات: وتتضمن أكبر 

 رأس المال )مليون دينار( اسم الشركة  الرقم 

 950.000.000 الاتصالات الأردنية  -1

 195.000.000 اارة للاستثمار  -9

 66.000.000 الكهرباء الأردنية  -3

 45.000.000 البحر المتوسط للاستثمارات السياحية  -4

 43.900.000 الدولية للفنادق والأسواق التجارية -5

 95.000.000العربية الدولية للفنادق                          -6

 17.000.000 تطوير المشاريد          -7

 16.000.000 الشرق للمشاريد   -8

 16.000.000 البتراء للتعليم  -2
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 15.000.000 مدارس الاتحاد -10

 15.000.000 جامعة فيلادلفيا        -11

 15.000.000البلاد الطبية                                          -19

 15.000.000الإسراء للتعليم                                          -13

  15.000.000التسهيلات التجارية                                      -14

  13.900.000لام للنقل                                     الس       -15

  13.000.000بندار                                                -16

  19.100.000الباطون الجاهز                                      -17

  19.075.000الخطوا البحرية                                      -18

 11.000.000المقايضة للنقل                                       -12

 10.800.000النقليات/ جت                                        -90

  10.000.000الفنادق والسياحة                                     -91

  8.475.000        الزرقاء للتعليم                               -99

  7.500.000النقل السياحي/ الفا                                 -93

 7.500.000صحيفة الرأي                                      -94

 7.500.000الأمل للاستثمارات المالية                         -95

 بناء النموذج: 

في  عمود قطاع الخدمات( 9-3)الجدول  مالية للعينة ةنسب 15التي هي سيتم إدخال المتخيرات المستقلة 

فر اوهي النسب المالية التي تتو التحليل الإحصار وهو تحليل الانحدار المتدرج وهذه النسب المالية 

حيث نتج عن عملية التحليل الإحصار مجموعة من النسب لتشكل  ائم المالية للقطاعو بياناتها بالق

, أما المتخير التابد فهو الوسط الحسال للنسب المالية  9005حاسبي لقطاع الخدمات لعام النموذج الم

 .للشركة مقارنة بالوسط الحسال للقطاع 
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 :9005لعام  الأردني قطاع الخدماتفي  البيانات المالية للشركات المساهمة تحليل

 (10-3جدول رقم )

 Descriptive Statistics):) 9005لقطاع الخدمات لعام  الإحصاء الوصفي

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

93.64 20.47 143.77 42.5 95 

مستوى أداء القطاع حيث  باعدعدة أمور منها ت 9005لعام  خدماتيلاحر من الجدول أعلاه عه قطاع ال

ع البالغ من الوســــط الحســــال للقطا  بعيدة  %143.77وهي وأعه قيمة  %42.50وهي  ن أقـل قيمـةإ 

توسط الصناعة وهذا لم بالنسبة فاوتمت 9005لعام  الخدماتوهذا يعني أن مستوى أداء قطاع  20.47%

إلا  لشركاتالتعثر لبعض ا ننا نتوقدوبالتاو يمكن القول إ  بعض الشركات رير جيد أو ضعيف يعني أن أداء 

دى الم فيالاستمرار  نتوقد لهاأن هناك مجموعة أخرى حول متوسـط الصناعة وأعه من متوسط الصناعة 

 .كاتبعض الشر أداء  فاوتالانحراف المعياري لهذا القطاع بسبب ت ارتفاعالقريب عه الأقل وهذا يبرر 

 (11-3جدول رقم )

  9005نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الخدمات

النسبة 

 المالية

r  

 للنموذج 

9R 

 يةالجزئ 

9R 

 للنموذج

F 

 للنموذج
df sig 

15B 

 0.226    

0.900 

 0.000 17و  1 34.44 0.220

14B 0.916 

1B 0.914 

13B 0.924 

2B 0.038 

4B 0.016 

    9B 0.014 

  4.45( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة    

تدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الخدمات  لعام  نتائج الانحدار الم أعلاهيبين الجدول 

  0.226وتبين قيمة معامل ارتباا البالخة  9005
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( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في 9Rوجود ارتباا عال لنموذج التنبؤ وتشير قيم معامل التحديد )

( والتي 14تبعتها النسبة رقم ) ٪ 92.4ثر بقيمة ( حيث تؤ 13أداء قطاع الخدمات  كانت النسبة المالية )

 ٪ 22ن النسب المالية التي تم الحصول عليها في النموذج تؤثر بقيمة  وبشكل عام ف ٪ 91.6تؤثر بقيمة 

حيث كانت هذه القيمة أعه من  34.44المحسوبة  Fوتعد هذه  النسب دالة إحصائيا حيث بلخت قيمة 

  0.05وهو اقل من  0.000ويعزا ذلأ قيمة مستوى الدلالة البالغ  4.45القيمة الجدولية البالخة 

مما يعني رفضنا للفرضية الصفرية التي تشير إلى عدم وجود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس 

فادة من من جهة أخرى.ويمكن الإ  9005دمات من جهة وأداء قطاع الخ 9005أداء قطاع الخدمات 

تي تم الحصول عليها في بناء نموذج للتنبؤ بالأداء حيث يوضح الجدول التاو قيم اختبار النسب المالية ال

 ت ومعاملات بناء النموذج :

 (19-3)جدول                                           

قطاع  أداءلمؤثرة في اقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية 

 9005خدمات لعام ال

 

قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة في  أعلاهين الجدول يب

حيث كانت جميد هذه  إحصائياوتعد جميد قيم ت المحسوبة دالة  9005قطاع الخدمات لعام  أداء

الية في النموذج ( مما يدل عه وجود علاقة خطية بين النسب الم9من القيمة المرجعية ) أعهالقيم 

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي : للأداءويمكن صيارة نموذج رياضي  والأداء

  

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 مستوى الدلالة قيمة ت المعاملات

15B 

0.909 

0.0007 96.99 0.000 

14B 0.0007 36.14 0.000 

1B 0.0007 95.86 0.000 

13B 0.0007 18.26 0.000 

2B 0.0092 5.91 0.000 

4B 0.0006 7.98 0.000 

   9B   0.0173 5.86 0.000 
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 ( =)الوسط الحسال لنسب الشركة المتخير التابد

0.909 +0.0007 ( ×15B+)0.0007 ( ×14B ) +0.0007 ( ×1B + )0.0007 ( ×13B + )0.0092 ×

(2B ) + )0.0006 ( ×4B + )0.0173  ×(9B) 

عه النسب الخم  عشرة المنشورة والمستخدمة لقطاع  Stepwiseاستخدام تحليل الانحدار المتعدد تم و 

, 9005الخدمات في هذه الدراسة, فتم التوصل إلى نموذج تقييم أداء يتكون من سبد نسب مالية لعام 

قييم الأداء لقطاع وتعتبر هذه النسب أفضل مجموعة من النسب المالية التي يمكن استخدامها لت

من ضمن النسب المالية المنشورة, وقد استطاع النموذج الذي تم التوصل إليه  9005الخدمات لعام 

يتضح من تحليل قطاع الخدمات هذا و بشكل منطقي ومقبول 9005تقييم أداء قطاع الخدمات لعام 

 أن النسب المكونة للنموذج هي: 9005لعام 

 تداول( وهي: نسبة ال15النسبة ) -1

 ( وهي: معدل دوران رأس المال العامل14النسبة )-9

 ( وهي: معدل دوران السهم1النسبة ) -3

 ( وهي: معدل دوران الموجودات الثابتة13النسبة ) -4

 العائد عه حقوق المساهمين ( وهي:2النسبة ) -5

 ( وهي:القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية4النسبة ) -6

 لأرباح المواعة إلى القيمة السوقية( وهي: ا9النسبة ) -7

وهذا يعني أن هذه النسب مرتفعة أكثر في الشركات ذات الأداء المرتفد , فكلما ارتفعت هذه النسب لدى 

عة وفوق متوسط الصنا ا  الشركة فهذا سيؤدي إلى ايادة مستوى أدائها, فالشركات التي كان أداؤها مرتفع

أو الارتفاع فيها جميعا مقارنة بالشركات التي كان أداؤها دون  تتميز بالارتفاع في مجموع هذه النسب

هذا ويدل ارتفاع هذه النسب في الشركات ذات الأداء المرتفد عه تمتد هذه الشركات  متوسط الصناعة

ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء ات ذات مستوى الأداء الأقل, حيث إ بسيولة مالية عالية مقارنة بالشرك

 . كما أن الشركات الأعه أداء  لها إجماو دخل أعهكما تشير إلى ذلأ نسبة التداول قصيرة الأجل بالتزاماتها

وأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في استخلال موجوداتها في توليد  ا  عه موجوداتها فهي أكثر عائد

 .سبة دوران رأس المال العاملكما تشير إلى ذلأ ن ,, والكفاءة في استخدام رأس المال العاملالدخل

والشركات ذات الأداء الأعه  يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه 

 الموجودات وعدم االتباطؤ في استخلال ما لديها من قدرات. 
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وجودات الم مقارنة بموجوداتها الثابتة كما تدل عه ذلأ نسبة دوران كما تمتلأ نسبة مبيعات عالية

ثمار أمواله من است الثابتة, كما أن نسبة العائد عه حقوق المساهمين تقي  العائد الذي يجنيه المستثمر

 في الشركة وتستخرج هذه النسبة بقسمة صافي الأرباح بعد الرائب عه حقوق المساهمين, 

ية ة. كما أن ارتفاع القيمة السوقعه ارتفاع أرباح الشركة الصافي ا  فكلما ارتفعت هذه النسبة كان مؤشر 

يعبر عن قوة الشركة , وكذلأ ارتفاع توايعات الأرباح التي تعبر عن ارتفاع الأرباح لدى الشركة, كما أن 

ارتفاع نسبة دوران السهم التي تعبر عن الإقبال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها. وعليه 

وضد الشركة وهي قادرة عه إعطاء تقييم حقيقي للشركة المراد  ف ن هذه النسب معبرة بشكل جيد عن

    تقييمها وهي ممثلة لمجموعات النسب ومرتبطة بباقي النسب التي لم تدخل في النموذج .

  : 9006تحليل قطاع الخدمات لعام       

 

 (13-3جدول رقم )

 Descriptive Statistics):) 9006لقطاع الخدمات لعام  الإحصاء الوصفي

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

99.42 83.65 197.87 53.86 95 

عدة أمور منها تباعد مستوى أداء القطاع حيث  9006يلاحر من الجدول أعلاه عه قطاع الخدمات لعام  

بعيدة من الوســــط الحســــال للقطاع البالغ   %197.87وأعه قيمة وهي  %53.86ن أقـل قيمـة وهي إ 

متفاوت بالنسبة لمتوسط الصناعة إلا أن  9006ذا يعني أن مستوى أداء قطاع الخدمات لعام وه 83.65%

ن أ  أيضــا هذا يعنيإلا أن حيث أصــبح هناك تقارا أكثر بين شركات القطاع  9005التفاوت أقل من العام 

ت إلا أن هناك اننا نتوقد التعثر لبعض الشركد أو ضعيف  وبالتاو يمكن القول إ أداء بعض الشركات رير جي

مجموعة أخرى حول متوسـط الصـناعة وأعه من متوسـط الصناعة نتوقد لها الاستمرار في المدى القريب 

 عه الأقل وهذا يبرر ارتفاع الانحراف المعياري لهذا القطاع بسبب تفاوت أداء بعض الشركات.

 (14-3جدول رقم )

  9006المؤثرة في أداء قطاع الخدمات نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية 

 النسبة المالية
r  
 للنموذج 

9R 
 الجزئية 

9R للنموذج F للنموذج df sig 

14B 
0.263 

0.960 
 15B 0.130 0.000 17و  1 2.50 0.208

13B 0.181 
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2B 
 

0.930 
    

    9B       0.04 

   4.45( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة                                            

نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الخدمات  لعام   أعلاهيبين الجدول 

وجود ارتباا عال لنموذج التنبؤ وتشير قيم معامل  263.0وتبين قيمة معامل ارتباا البالخة  9006

( 14( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في أداء قطاع الخدمات  كانت النسبة المالية )9Rالتحديد )

ن النسب المالية  وبشكل عام ف ٪ 93( والتي تؤثر بقيمة 2تبعتها النسبة رقم ) ٪ 96حيث تؤثر بقيمة 

وتعد هذه  النسب دالة إحصائيا حيث بلخت  ٪ 20.8ا في النموذج تؤثر بقيمة التي تم الحصول عليه

ويعزا ذلأ قيمة  4.45حيث كانت هذه القيمة أعه من القيمة الجدولية البالخة  2.50المحسوبة  Fقيمة 

مما يعني رفضنا للفرضية الصفرية التي تشير إلى عدم  0.05قل من أ وهو  0.000مستوى الدلالة البالغ 

من جهة و أداء قطاع  9006ود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس أداء قطاع الخدمات وج

 من جهة أخرى. 9006الخدمات 

فادة من النسب المالية التي تم الحصول عليها في بناء نموذج للتنبؤ بالأداء حيث يوضح الجدول ويمكن الإ 

 التاو قيم اختبار ت ومعاملات بناء النموذج :

 (15-3جدول )

الشركات  أداءلمؤثرة في اقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية 

  9006لعام  الأردني قطاع الخدماتالمساهمة في 

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 قيمة ت المعاملات

مستوى 

 الدلالة

14B 

0.414 

0.0007 10.67 0.000 

15B 0.0019 2.46 0.000 

13B 0.0008 8.94 0.000 

2B 0.0198 5.74 0.000 

9B -0.0942 -3.08 0.006 
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قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة في  أعلاهيبين الجدول 

 إحصارارة نموذج ويمكن صي إحصائياوتعد جميد قيم ت المحسوبة دالة  9006قطاع الخدمات لعام  أداء

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي : للأداء

 

 = (المتخير التابد )الوسط الحسال لنسب الشركة

0.414  +0.0007 ( ×14B + )0.0019 ( ×15B + )0.0008 ( ×13B ) +0.0198 ( ×2B )- 0.0942  ×

(9B ) 

 لنموذج هي:أن النسب المكونة ل 9006يتضح من تحليل قطاع الخدمات لعام 

 ( وهي: معدل دوران رأس المال العامل14النسبة ) -1

 ( وهي: نسبة التداول15النسبة ) -9

 ( وهي: معدل دوران الموجودات الثابتة13النسبة ) -3

 ( وهي: العائد عه حقوق المساهمين2النسبة ) -4

 .رباح المواعة إلى القيمة السوقيةالأ( وهي: 9النسبة ) -5

هذه النسب مرتفد أكثر في الشركات ذات الأداء المرتفد , فكلما ارتفعت هذه مجموع وهذا يعني أن 

 وفوق ا  النسب لدى الشركة فهذا سيؤدي إلى ايادة مستوى أدائها, فالشركات التي كان أداؤها مرتفع

ي تمتوسط الصناعة تتميز بالارتفاع في مجموع هذه النسب أو الارتفاع فيها جميعا مقارنة بالشركات ال

 كان أداؤها دون متوسط الصناعة.

هذا ويدل ارتفاع هذه النسب في الشركات ذات الأداء المرتفد عه تمتد هذه الشركات بسيولة مالية عالية 

ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل إ مقارنة بالشركات ذات مستوى الأداء الأقل, حيث 

ل. كما أن الشركات الأعه أداء  لها إجماو دخل أعه عه موجوداتها فهي كما تشير إلى ذلأ نسبة التداو 

وأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في استخلال موجوداتها في توليد الدخل, والكفاءة في  ا  أكثر عائد

ه  الأداء الأعاستخدام رأس المال العامل, كما تشير إلى ذلأ نسبة دوران رأس المال العامل  والشركات ذات 

يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه الموجودات وعدم االتباطؤ في 

استخلال ما لديها من قدرات. كما تمتلأ نسبة مبيعات عالية مقارنة بموجوداتها الثابتة كما تدل عه ذلأ 

 حقوق المساهمين تقي  العائد الذي يجنيه نسبة دوران الموجودات الثابتة, كما أن نسبة العائد عه

 المستثمر من استثمار أمواله في الشركة
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وتستخرج هذه النسبة بقسمة صافي الأرباح بعد الرائب عه حقوق المساهمين, فكلما ارتفعت هذه  

لشركة , اعه ارتفاع أرباح الشركة الصافية. كما أن ارتفاع القيمة السوقية يعبر عن قوة  ا  النسبة كان مؤشر 

وكذلأ ارتفاع توايعات الأرباح التي تعبر عن ارتفاع الأرباح لدى الشركة, كما أن ارتفاع نسبة دوران 

 السهم التي تعبر عن الإقبال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها.

قي قيويرى الباحث أن هذه النسب معبرة بشكل جيد عن وضد الشركة وهي قادرة عه إعطاء تقييم ح

 للشركة المراد تقييمها وهي ممثلة لمجموعات النسب ومرتبطة بباقي النسب التي لم تدخل في النموذج .

 (16-3جدول رقم )   

 9006و 9005لعام  خدماتلقطاع ال تي أنتجها التحليل الإحصارمقارنة النسب المالية ال

النسب التي أظهرها 

التحليل والمكونة 

 للنموذج

ام النسب لع

9005 

النسب 

 9006لعام 

 تعليق

B15 × ×  يلاحر تكرر خم  نسب في النموذجين حيث أن

هي  9006جميد النسب الموجودة في نموذج 

 9005إلا أن نموذج  9005موجودة في نموذج 

اشتمل عه نسبتين إضافيتين, فالنسب التي 

هي بديل مقبول  9006دخلت في النموذج لعام 

في النموذج لعام للنسب التي كانت موجودة 

, مما يدلل أيضا 9006ولم تدخل في نموذج  9005

عه التواان في النموذجين وتقاربهما, إلا انه 

وبشكل عام ف ن النسب في النموذجين كانت 

معبرة وقادرة عه تقييم أداء الشركات الداخلة في 

 التحليل بشكل جيد.

B14 × × 

B1 ×  

B13 × × 

B2 × × 

B4 ×  

B9 × × 

 

  (1)يمكن الرجوع إلى مكونات هذه النسب في الملحق رقم 

ويوضح اختلاف النسب المالية التي أوضحها النموذج صحة الفر  الأول من فرو  البحث وهو : 

 ينخر.إلى المتخيرات التي ينتجها النموذج المقترح لتقييم الأداء تختلف من عام 
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ينخر ف ن ذلأ يدل عه قوة إلى يوضحها النموذج من عام  ويرى الباحث أنه كلما تكررت المتخيرات التي

ة  في نسب مالية متكرر  يم أداء قطاع الخدمات.ولكن توجد خم المركز الماو واستقراره وبذلأ يمكن تقي

 ( معدل دوران رأس المال العامل 14( نسبة التداول, والنسبة )15وهي  النسبة ) 9006, و 9005عامي 

( 9( العائد عه حقوق المساهمين, والنسبة )2ران الموجودات الثابتة , والنسبة)( معدل دو 13والنسبة )

, مما يؤكد 9006, و  9005الأداء بالقطاع عامي , مما يوضح استقرار القيمة السوقية إلىالأرباح المواعة 

قرار تينخر يوضح اسإلى ن تكرار ظهور النسب المالية من عام إ  صحة الفر  الثاني من فرو  البحث وهو

 الأداء بالقطاع ويعتبر مؤشرا جيدا لتقييم الأداء.  

 دنيالأر  قطاع الصناعةل الشركات المساهمة لنموذج المقترح عهتطبيق ا خام المبحث ال

 : قطاع الصناعةل البيانات المالية تحليل  

لخم  عشرـةـ ا   المالية باســتخدام النســب  9006و  9005 لعامينكلا من ا صــناعةتحليل قطاع ال ويشــمل

 .عمود قطاع الصناعة( 9-3الموجودة في الجدول رقم )

 شركة من حيث رأس المال في قطاع الصناعة 95عينة قطاع الصناعة: وتتضمن أكبر 

 رأس المال )مليون دينار( اسم الشركة الرقم

 100.000.000  مجمد الشرق الأوسط    -1

 83.317.500 البوتاس العربية   -9

 75.000.000 الفوسفات  -3

 60.444.460 الإسمنت   -4

 39.000.000 مصفاة الأردن  -5

 30.000.000 الوطنية للدواجن  -6

 93.075.000 حديد الأردن  -7

 90.000.000 دار الدواء   -8

 90.000.000 العربية لصناعة الأدوية   -2
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 90.000.000 الأردنية للأدوية  -10

 90.000.000                 الدخان والسجائر الدولية             -11

 15.000.000 الاتحاد للسجائر  -19

 14.326.249 الإنتاج  -13

 13.500.000 الكابلات الحديثة  -14

 13.950.000 الموارد الصناعية  -15

 19.688.874 تسويق الدواجن  -16

 19.500.000 الوطنية للكوابل  -17

 19.500.000 الأجواخ الأردنية  -18

 11.500.000 ي لصناعة الألبسة الز   -12

 10.000.000دار الخذاء                                            -90

 2.862.583 شرق أوسط دوائية  -91

 2.500.000 الحياة الدوائية  -99

 2.000.000 الوطنية للكلورين   -93

 2.000.000 الوطنية للألمنيوم   -94

 2.000.000 العربية للمبيدات  -95

 بناء النموذج:

في التحليل الإحصار وهو تحليل  للعينة 15ال  سيتم إدخال المتخيرات المستقلة التي هي النسب المالية

(  عمود قطاع الصناعة حيث 3-9الانحدار المتدرج وهذه النسب المالية هي الموضحة في الجدول رقم )

ة للشركات للبيانات المالي نموذج المحاسبينتج عن عملية التحليل الإحصار مجموعة من النسب لتشكل ال

سط الحسال للنسب المالية , أما المتخير التابد فهو الو 9005لعام  الأردني لقطاع الصناعة المساهمة العامة

 :9005لعام  قطاع الصناعة تحليل.للشركة
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 (17-3جدول رقم )

 Descriptive Statistics):) 9005لقطاع الصناعة لعام  الإحصاء الوصفي 

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

91.35 24.46 140.75 42.19 95 

عدة أمور منها تباعد مســــتوى أداء  9005يلاحر من الجـدول أعلاه عه قطـاع الصــــناعة لعام  

بعيدة من الوســــط الحســــال   %140.75وأعه قيمة وهي  %42.19ن أقـل قيمة وهي إ القطـاع حيـث 

متفاوت بالنســبة لمتوسط  9005وهذا يعني أن مسـتوى أداء قطاع الصـناعة لعام  %24.46للقطاع البالغ 

عثر ننا نتوقد التإ الصـــناعة وهذا يعني أن أداء بعض الشـرـكـات رير جيد أو ضـــعيف  وبالتاو يمكن القول 

لبعض الشركـات إلا أن هناك مجموعة أخرى حول متوسط الصناعة وأعه من متوسط الصناعة نتوقد لها 

مرار في المدى القريب عه الأقل وهذا يبرر ارتفاع الانحراف المعياري لهذا القطاع بسبب تفاوت أداء الاست

 (18-3جدول رقم )                      بعض الشركات.

  9005نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الصناعة 

النسبة 

 المالية

r  

 للنموذج 

9R 

 الجزئية 

9R 

 للنموذج

F 

 للنموذج
df sig 

13B 

0.224 

0.422 

 0.000 17و  1 49.45 0.283

14B 0.974 

2B 0.071 

15B 0.052 

3B 0.037 

4B 0.016 

1B 0.031 

   4.45( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة    

لمتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الصناعة  لعام  نتائج الانحدار ا أعلاهيبين الجدول 

وجود ارتباا عال لنموذج التنبؤ وتشير قيم معامل  0.224وتبين قيمة معامل ارتباا البالخة  9005

 ( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في أداء قطاع الصناعة  9Rالتحديد )
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 ٪ 97.4( والتي تؤثر بقيمة 14تبعتها النسبة رقم ) ٪ 42.2تؤثر بقيمة ( حيث 13كانت النسبة المالية )

وتعد هذه  النسب  ٪ 28.3وبشكل عام فان النسب المالية التي تم الحصول عليها في النموذج تؤثر بقيمة 

حيث كانت هذه القيمة أعه من القيمة الجدولية  49.45المحسوبة  Fدالة إحصائيا حيث بلخت قيمة 

مما يعني رفضنا للفرضية  0.05وهو اقل من  0.000يعزا ذلأ قيمة مستوى الدلالة البالغ البالخة و

 9005الصفرية التي تشير إلى عدم وجود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس أداء قطاع الصناعة 

 من جهة أخرى. 9005من جهة و أداء قطاع الصناعة 

تم الحصول عليها في بناء نموذج للتنبؤ بالأداء حيث يوضح الجدول  فادة من النسب المالية التيويمكن الإ 

 التاو قيم اختبار ت ومعاملات بناء النموذج :

 (12-3جدول )

قطاع  أداءلمؤثرة في اقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية 

  9005الصناعة لعام 

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 مستوى الدلالة قيمة ت المعاملات

13B 

0.142 

0.0007 11.09 0.000 

14B 0.0007 90.60 0.000 

2B 0.0030 3.73 0.000 

15B 0.0007 11.52 0.000 

3B 0.0002 6.59 0.000 

4B 0.0005 7.08 0.000 

1B 0.0005 6.51 0.000 

 

في  واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت أعلاهيبين الجدول 

حيث كانت جميد هذه القيم  إحصائياوتعد جميد قيم ت المحسوبة دالة  9005قطاع الصناعة لعام  أداء

 والأداء( مما يدل عه وجود علاقة خطية بين النسب المالية في النموذج 9من القيمة المرجعية ) أعه

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي : للأداء رإحصا ويمكن صيارة نموذج 
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= (المتخير التابد )الوسط الحسال لنسب الشركة   

×  070.00( + 2)النسبة ×  300.00( + 41)النسبة ×  0.0007( + 13النسبة× ) 070.00+  0.142

(1)النسبة ×  0.0005( + 4)النسبة ×  0.0005+ (3)النسبة ×  0020.0( + 15)النسبة   

 

 أن النسب المكونة للنموذج هي: 9005لعام  الأردني قطاع الصناعةل البيانات المالية يتضح من تحليل

 ( وهي: معدل دوران الموجودات الثابتة13النسبة ) -1

 ( وهي: معدل دوران رأس المال العامل14النسبة ) -9

 ( وهي: العائد عه حقوق المساهمين2النسبة ) -3

 نسبة التداول ( وهي:15النسبة ) -4

 ( وهي: الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم3النسبة ) -5

 ( وهي:القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية4النسبة ) -6

 .( وهي: معدل دوران السهم1النسبة ) -7

هذه النسب في الشركات ذات الأداء المرتفد عه تمتد هذه الشركات بسيولة مالية عالية  اختيارهذا ويدل 

ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل إ مقارنة بالشركات ذات مستوى الأداء الأقل, حيث 

كما تشير إلى ذلأ نسبة التداول. كما أن الشركات الأعه أداء  لها إجماو دخل أعه عه موجوداتها فهي 

في  لال موجوداتها في توليد الدخل, والكفاءةوأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في استخ ا  أكثر عائد

 استخدام رأس المال العامل, كما تشير إلى ذلأ نسبة دوران رأس المال العامل 

والشركات ذات الأداء الأعه  يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه  

قدرات. كما تمتلأ نسبة مبيعات عالية مقارنة الموجودات وعدم االتباطؤ في استخلال ما لديها من 

بموجوداتها الثابتة كما تدل عه ذلأ نسبة دوران الموجودات الثابتة, كما أن نسبة العائد عه حقوق 

المساهمين تقي  العائد الذي يجنيه المستثمر من استثمار أمواله في الشركة وتستخرج هذه النسبة بقسمة 

 ه حقوق المساهمين,صافي الأرباح بعد الرائب ع

فكلما ارتفعت هذه النسبة كان مؤشر عه ارتفاع أرباح الشركة الصافية. كما أن ارتفاع القيمة السوقية  

يعبر عن قوة الشركة , وكذلأ ارتفاع توايعات الأرباح التي تعبر عن ارتفاع الأرباح لدى الشركة, كما أن 

 ال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها.ارتفاع نسبة دوران السهم التي تعبر عن الإقب
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وعليه ف ن هذه النسب معبرة بشكل جيد عن وضد الشركة وهي قادرة عه إعطاء تقييم حقيقي للشركة  

 المراد تقييمها وهي ممثلة لمجموعات النسب ومرتبطة بباقي النسب التي لم تدخل في النموذج .        

 :9006لعام الأردني قطاع الصناعةل لشركات المساهمةالبيانات المالية ل تحليل 

 (90-3جدول رقم )

 Descriptive Statistics):) 9006لقطاع الصناعة لعام  الإحصاء الوصفي

Std.Deviation Mean Maximum Minimum N 

90.35 86.50 132.70 58.18 95 

 

ها تباعد مســتوى أداء القطاع حيث نعدة أمور م 9006يلاحر من الجدول أعلاه عه قطاع الصــناعة لعام 

بعيدة من الوســــط الحســــال للقطاع البالغ   %132.70وأعه قيمة وهي  %58.18ن أقـل قيمـة وهي إ 

متفاوت بالنسبة لمتوسط الصناعة إلا أن  9006وهذا يعني أن مستوى أداء قطاع الصناعة لعام   86.50%

ثر بين شركات القطاع إلا أن هذا يعني أيضــا أن حيث أصــبح هناك تقارا أك 9005التفاوت أقل من العام 

ناك ننا نتوقد التعثر لبعض الشركات إلا أن هن القول إ أداء بعض الشركات رير جيد أو ضعيف  وبالتاو يمك

مجموعة أخرى حول متوسـط الصـناعة وأعه من متوسـط الصناعة نتوقد لها الاستمرار في المدى القريب 

 الانحراف المعياري لهذا القطاع بسبب تفاوت أداء بعض الشركات. عه الأقل وهذا يبرر ارتفاع

 (91-3جدول رقم )

  9006نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الصناعة 

 النسبة المالية
r  

 للنموذج 

9R 

 الجزئية 
9R للنموذج F للنموذج df sig 

13B 

0.223 

0.46 

 0.000 17و  1 8.98 0.281

4B 0.94 

14B 0.10 

15B 0.10 

1B 0.035 

3B 0.096 

19B 0.007 

   4.45( = α≤0.05الجدولية عند مستوى ) Fقيمة 
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نتائج الانحدار المتدرج لتحديد أهم النسب المالية المؤثرة في أداء قطاع الصناعة  لعام   أعلاهيبين الجدول 

وجود ارتباا عال لنموذج التنبؤ وتشير قيم معامل  0.281تبين قيمة معامل الارتباا البالخة و  9006

( حيث 13( الجزئية إلى أن أهم نسبة مالية تؤثر في أداء قطاع الصناعة  كانت النسبة المالية )9Rالتحديد )

فان النسب المالية التي تم وبشكل عام  ٪ 94( والتي تؤثر بقيمة 4,  تبعتها النسبة رقم )٪ 46تؤثر بقيمة 

 Fوتعد هذه  النسب دالة إحصائيا حيث بلخت قيمة  ٪ 28.1الحصول عليها في النموذج تؤثر بقيمة 

ويعزا ذلأ قيمة  4.45حيث كانت هذه القيمة أعه من القيمة الجدولية البالخة   8.98المحسوبة 

ا للفرضية الصفرية التي تشير إلى عدم مما يعني رفضن 0.05وهو اقل من  0.000مستوى الدلالة البالغ 

من جهة و أداء قطاع  9006وجود علاقة بين النسب المالية المستخدمة في قياس أداء قطاع الصناعة 

 من جهة أخرى. 9006الصناعة 

فادة من النسب المالية التي تم الحصول عليها في بناء نموذج للتنبؤ بالأداء حيث يوضح الجدول ويمكن الإ 

 يم اختبار ت ومعاملات بناء النموذج :التاو ق

 (99-3جدول رقم )

قطاع  أداءلمؤثرة في اقيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية 

  9006الصناعة لعام 

النسبة 

 المالية

الحد 

 الثابت
 مستوى الدلالة قيمة ت المعاملات

13B 

0.166 

0.0008 14.49 0.000 

4B 0.0002 19.30 0.000 

  14B 0.0007 17.85 0.000 

15B 0.0007 2.56 0.000 

1B 0.0006 7.48 0.000 

3B 0.0010 4.77 0.000 

19B 0.0004 9.27 0.008 
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قيم المعاملات وقيمة الحد الثابت واختبار ت ومستوى دلالتها للنسب المالية المؤثرة في  أعلاهيبين الجدول 

حيث كانت جميد هذه القيم  إحصائياوتعد جميد قيم ت المحسوبة دالة  9006لصناعة لعام قطاع ا أداء

 والأداء( مما يدل عه وجود علاقة خطية بين النسب المالية في النموذج 9من القيمة المرجعية ) أعه

 باستخدام النسب المالية عه النحو الآي: للأداءإحصار ويمكن صيارة نموذج 

 = (بد )الوسط الحسال لنسب الشركةالمتخير التا

0.166  +0.0008 ( ×13B + )0.0002 ( ×4B+ )0.0007 ( ×14B + )0.0007 ( ×15B + )0.0006  ×

(1B)  +0.0010 ( ×3B + )0.0004 ( ×19B) 

أن النسب  9006لعام   الأردني قطاع الصناعةل البيانات المالية للشركات المساهمة يتضح من تحليل

 وذج هي:المكونة للنم

 ( وهي: معدل دوران الموجودات الثابتة13النسبة ) -1

 ( وهي: القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية4النسبة ) -9

 ( وهي: معدل دوران رأس المال العامل14النسبة ) -3

 ( وهي: نسبة التداول15النسبة ) -4

 ( وهي: معدل دوران السهم1النسبة ) -5
 المواعة للسهم إلى عائد السهم( وهي: الأرباح 3النسبة ) -6

 .معدل دوران الموجودات( وهي: 19النسبة ) -7

هذه النسب في الشركات ذات الأداء المرتفد عه تمتد هذه الشركات بسيولة مالية عالية اختيار هذا ويدل 

ة الأجل ير ن لديها مقدرة أكبر عه الوفاء بالتزاماتها قصإ مقارنة بالشركات ذات مستوى الأداء الأقل, حيث 

كما تشير إلى ذلأ نسبة التداول. كما أن الشركات الأعه أداء  لها إجماو دخل أعه عه موجوداتها فهي 

وأكثر ربحية, كما أنها تقي  كفاءة الإدارة في استخلال موجوداتها في توليد الدخل, والكفاءة في  ا  أكثر عائد

 دوران رأس المال العامل  استخدام رأس المال العامل, كما تشير إلى ذلأ نسبة

والشركات ذات الأداء الأعه  يدل عه استخلال الإدارة لموجوداتها وقدرتها عه توليد الدخل من هذه  

الموجودات وعدم االتباطؤ في استخلال ما لديها من قدرات. كما تمتلأ نسبة مبيعات عالية مقارنة 

وران ارتفاع نسبة معدل د لموجودات الثابتة, كما أن بموجوداتها الثابتة كما تدل عه ذلأ نسبة دوران ا

 الموجودات يدل عه ارتفاع المبيعات
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أرباح الشركة الصافية. كما أن ارتفاع القيمة السوقية  عه ايادة ا  سبة كان مؤشر فكلما ارتفعت هذه الن 

, كما أن لدى الشركة يعبر عن قوة الشركة , وكذلأ ارتفاع توايعات الأرباح التي تعبر عن ارتفاع الأرباح

 ارتفاع نسبة دوران السهم التي تعبر عن الإقبال عه الاستثمار في هذه الشركة عبر شراء أسهمها.

ويرى الباحث أن هذه النسب معبرة بشكل جيد عن وضد الشركة وهي قادرة عه إعطاء تقييم حقيقي 

 موذج .النسب التي لم تدخل في الن للشركة المراد تقييمها وهي ممثلة لمجموعات النسب ومرتبطة بباقي

 (93-3جدول رقم )

 9006و 9005 يلعام صناعةلقطاع ال تي أنتجها التحليل الإحصارمقارنة النسب المالية ال

النسب التي أظهرها 

التحليل والمكونة 

 للنموذج

النسب لعام 

9005 

النسب لعام 

9006 

 تعليق

B13 × × ث  حيهذا ويلاحر تكرر ست نسب في النموذجين

أن هناك نسبة واحدة فقط من أصل سبد نسب 

وليست موجودة في  9006موجودة في نموذج 

, كما يوجد نسبة واحدة موجودة في 9005نموذج 

, 9006وليست موجودة في نموذج  9005نموذج 

 9006هذا والنسبة التي دخلت في النموذج لعام 

هي بديل مقبول للنسبة التي كانت موجودة في 

, 9006ولم تدخل في نموذج  9005ام النموذج لع

مما يدلل أيضا عه التواان في النموذجين 

وتقاربهما, إلا انه وبشكل عام ف ن النسب في 

النموذجين كانت معبرة وقادرة عه تقييم أداء 

 الشركات الداخلة في التحليل بشكل جيد.

 

B14 × × 

B2 ×  

B15 × × 

B3 × × 

B4 × × 

B1 × × 

B19  × 

 (1)يمكن الرجوع إلى مكونات هذه النسب في الملحق رقم 

ويوضح اختلاف النسب المالية التي أوضحها النموذج صحة الفر  الأول من فرو  البحث وهو :  

 ينخر.إلى المتخيرات التي ينتجها النموذج المقترح لتقييم الأداء تختلف من عام 
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ينخر ف ن ذلأ يدل عه قوة إلى ضحها النموذج من عام ويرى الباحث أنه كلما تكررت المتخيرات التي يو 

امي نسب مالية في ع ست المركز الماو واستقراره وبذلأ يمكن تقييم أداء قطاع الخدمات .حيث تكررت

, مما يؤكد صحة الفر  الثاني 9006, و  9005, مما يوضح استقرار الأداء بالقطاع عامي 9006, و 9005

ينخر يوضح استقرار إلى ر ظهور نف  النسب المالية بالنموذج من عام تكرا إنمن فرو  البحث وهو 

 الأداء بالقطاع ويعتبر مؤشرا جيدا لتقييم الأداء للقطاع.  

  اختبار الفرضيات سادسالمبحث ال  

قام الباحث في المباحث السـابقة من هذا الفصـل بعملية التحليل الإحصـار وإدخال النسب المالية في 

يل باســــتخدام تحليل الانحدار المتدرج وقد أظهر التحليل مجموعة من النســــب المالية عمليـة التحل

المحاسبية للقطاعات الثلاثة لسنتي التحليل, وقد تم وضد ثلاث فرضيات للبحث, من أجل أن يناقش 

 البحث مدى صحة هذه الفرضيات وهي: 

ورة ء من عام إلى ينخر مما       يؤدي إلى ضر النموذج المقترح لتقييم الأدا ينتجهاتختلف المتخيرات التي  -1

 تحليل البيانات حسب إجراءات النموذج المقترح لكل سنة عه حدة.

لأداء ينخر استقرار اإلى يوضح تكرار النسب المالية للقطاع والتي يختارها النموذج المقترح من عام   – 9

 ينخر للقطاع مما يعتبر مؤشرا جيدا لتقييم الأداء.إلى من عام 

يمكن إعداد نموذج لتقييم أداء الشـرــكـات عه مســــتوى كل قطاع وتختلف نتائج تطبيق النموذج   – 3  

 المقترح  لتقييم الأداء من قطاع إلى ينخر.

لثلاث قد أظهرت صــحة الفرضــيات ا للقطاعات الثلاثة التحليل الإحصــار التي توصــل إليها النتائجكانت و 

 كما يلي:( و 95-3(, والجدول رقم )94-3قم )يمهر في الجدول ر  للدراسة وذلأ كما
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 (94-3جدول رقم)

  جدول ملخص النسب المالية المكونة للنماذج للقطاعات الثلاثة                 

النسب المالية المكونة للنموذج  القطاع

 9005لعام 

النسب المالية المكونة للنموذج 

 9006لعام 

 ملاحمات وبيان صحة الفرضيات 

عدد النسب الداخلة في النموذج لعام  B4, B1, B11 B91, B10 B4, B7, B3, B15, B1, B14 ك قطاع البنو 

نسب لعام  6نسب و 5هي  9005
   B1 ,B4وتكررت نسبتان هما  9006

في الأداء بين  قليل يوجد اختلاف
البنوك مما يؤكد  داءواستقرار أ   العامين

 استقرارصحة الفر  الأول ويعك  
وصحة الفر  الثاني  الأداء بشكل عام

تكرار ظهور النسب من عام لآخر  أن

   يعتبر مؤشر جيد ويوضح استقرار الأداء   

 ,B15, B14, B1, B13, B2, B4 قطاع الخدمات
B9 

B14, B15, B13, B2, B9  عدد النسب الداخلة في النموذج لعام
نسب لعام  5نسب و 7هي  9005
وتكررت خم  نسب هي  9006

B14,B15,B13,B2,B9   
في الأداء بين  قليليوجد اختلاف 

مما يؤكد صحة الفر  الأول العامين  
ستقرار الأداء بشكل عام اويعك  

ن تكرار ظهور أ وصحة الفر  الثاني 
 ادجي االنسب من عام لآخر يعتبر مؤشر 

ويوضح استقرار الأداء بشكل أكبر من 
 عام لآخر     

 ,B13, B14, B2, B15, B3, B4 قطاع الصناعة
B1 

B13, B4, B14, B15, B1, 
B3, B19 

لداخلة في النموذج لعام عدد النسب ا
نسب لعام  7نسب و 7هي  9005

 ستوتكررت  9006
  B13,B14,B15,B3,B1 ,B4نسب

في الأداء بين  بسيط يوجد اختلاف
وهناك استقرار في الأداء فيما  العامين

مما يؤكد صحة الفر    بين العامين

لأداء بشكل الأول ويعك  استقرار ا
عام وصحة الفر  الثاني أن تكرار 

ظهور النسب من عام لآخر يعتبر مؤشر 
 جيد ويوضح استقرار عاو في الأداء     
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 (95-3جدول رقم )

 ملخص النماذج المقترحة للقطاعات

 القطاع

 

 

 ملاحمات 9006عام  9005عام 

عدد النسب المالية 

 المستخدمة

التي عدد النسب 

ل أوضحها التحلي

لنموذج الإحصار ل

 المقترح

عدد النسب المالية 

 المستخدمة

التي عدد النسب 

أوضحها التحليل 

للنموذج  الإحصار

 المقترح

تكررت نسبتان  6 91 5 91 البنوك

 خلال العامين

تكررت خم  نسب  5 15 7 15 الخدمات

 خلال العامين

تكررت ست نسب  7 15 7 15 الصناعة

 خلال العامين

قطاع تقييم أداء شركات القطاع ويمكن استخدامه في التنبؤ بالأداء للتطيد النموذج المقترح هذا ويس

 . ولا يمكن استخدامه لقطاع ينخر قطاعنف  الالمستقبلي لشركات  

 

 يؤكد ينخر مماإلى اختلاف نتائج تطبيق النموذج المقترح لتقييم الأداء من قطاع  أعلاهويوضح الجدول 

ع ا ن فرو  البحث وهو اختلاف نتائج تطبيق النموذج المقترح لتقييم الأداء من قطصحة الفر  الثالث م

  لى ينخر.إ

بعض النسب في أكثر من نموذج في  تتكرر  أنه عملهايلاحر عه نماذج تقييم الأداء التي تم  

وذج نم القطاع الواحد أو في القطاعات المختلفة , ففي قطاع البنوك تم تكرار نسبتين في نف  القطاع في

وهما : معدل دوران السهم, ونسبة القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية, 9006وفي نموذج عام  9005عام 

 ,9006وعام  9005ومن الملاحر تكرر هاتين النسبتين في نموذجي التقييم لقطاع الصناعة لعام 
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لقطاع الخدمات لعام , فيما خلا نموذج التقييم 9005وكذلأ تكررهما في نموذج قطاع الخدمات لعام  

 9006منهما, فيما بقيت نسبة الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية في نموذج قطاع الخدمات لعام  9006

, وهذه النسبة رير موجودة في كلا  9005إضافة إلى وجود هذه النسبة في نموذج قطاع الخدمات لعام 

البنوك, هذا وتكررت نسبة الأرباح المواعة نموذجي قطاع الصناعة, ورير موجودة كذلأ في نموذجي قطاع 

للسهم إلى عائد السهم في نموذجي قطاع الصناعة لكنها لم تتواجد في نموذجي قطاع البنوك ولا في نموذجي 

قطاع الخدمات, ومن الملاحر أن جميد النماذج لم تخل من نسبة واحدة عه الأقل من هذه النسب 

 ير, فكأن وجود أي نسبة من هذه النسبالأربد التي ترتبط مد بعضها بشكل كب

هو ممثل لهذه المجموعة من النسب. وهذه النسب الأربد موجودة ضمن النسب المنشورة للقطاعات 

 الثلاثة التي تمت دراستها.

أما نسب قطاع البنوك المنشورة ف ن معممها رير موجود في قطاعي الخدمات والصناعة , إلا أن هناك 

الخدمات والصناعة هي بديلة لتلأ الموجودة في قطاع البنوك, لذلأ ف نه لا يوجد عدة نسب في قطاعي 

نسب أخرى تكررت بين قطاع البنوك من جهة وبين قطاعي الخدمات والصناعة من جهة أخرى عه اعتبار 

 أن النسب المنشورة لقطاعي الخدمات والصناعة هي متشابهة تقريبا.

ين ن اللتان تم ذكرهما, فيما اختلفت النسب الباقية بين النموذجالنسبتا تتكرر في قطاع البنوك إلاهذا ولم 

 لنف  القطاع.

أما قطاع الخدمات فتكررت خم  نسب في نموذجي القطاع , أما قطاع الصناعة فتكررت ست نسب في 

نموذجي القطاع , هذا وتكررت مجموعة من النسب في كل النماذج بين قطاعي الخدمات والصناعة 

 كما يلي:وكانت 

 

 تكررت ثلاث نسب بين النماذج الأربعة وهي :

 نسبة التداول. -1

 معدل دوران رأس المال العامل. -9

 معدل دوران الموجودات الثابتة. -3

وكذلأ في  9006وعام  9005هذا وتكررت خم  نسب في ثلاثة نماذج, في نموذجي الصناعة لعام 

 النسب الثلاث أعلاه:وهي بالإضافة إلى  9005نموذج الخدمات لعام 

 معدل دوران السهم. -1
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 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية. -9

هذا وتكررت نسبة العائد عه حقوق المساهمين في ثلاثة نماذج , نموذجي قطاع الخدمات ونموذج قطاع 

ناعة اع الص, فيما تكررت نسبة الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم في نموذجي قط9005الصناعة لعام 

ولم تتواجد في أي من نموذجي قطاع الخدمات, فيما تكررت نسبة الأرباح المواعة للسهم إلى القيمة 

 السوقية في نموذجي قطاع الخدمات , ولم تتواجد في أي من نموذجي قطاع الصناعة.

شورة سب المنويلاحر عه النسب المتكررة في جميد النماذج أو في معمم النماذج أنها تمثل معمم الن

للشركات وهي تعك  قوة الشركات من جوانب متعددة كون الشركات التي سجلت مستوى أداء أعه 

وفق هذه النماذج تتمتد بمستوى عال من السيولة وبمستوى عال من المبيعات, وبالتاو قدرة أكبر عه 

قيمة سوقية بل أكبر كما تتمتد توليد الأرباح , وإدارة أكثر كفاءة, كما تتمتد بمستوى عائد عه رأس الما

كبر عه سهمها في بورصة عمان وأرباح مواعة أكبر لهذه الشركات, وهذا كله يعني أعه لسهمها وتعامل أ

 أن النماذج التي تم تطويرها هي معبرة بشكل جيد عن مستوى أداء الشركات المسجلة في بورصة عمان.   

 ائج الدراسات السابقةمقارنة نتائج الدراسة بنت المبحث السابد
 

اهتم الكثير من الباحثين بموضوع تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل للشركات باستخدام النسب المالية , وتوجد 

دراسات كثيرة ونماذج متعددة رطت هذا الموضوع منذ الثلاثينيات من القرن الماضي إلى اليوم, وبالإضافة 

النماذج هناك العديد من الدراسات السابقة ذات الصلة  إلى ما تم ذكره في الدراسات السابقة من هذه

أجريت عه الشركات من القطاعات المختلفة, عه الشركات الصناعية والمالية والبنوك والخدمات والتأمين 

النسب المستخدمة في تشكيل نماذج التنبؤ والفنادق ورير ذلأ, حيث تبين من تلأ الدراسات أن أهم 

 كانت: بالفشل وتقييم الأداء

النسب التي ترتبط بالإيرادات والربحية مثل نسبة الإيرادات إلى حقوق المساهمين ونسبة الربح  -1

 التشخيلي إلى الإيرادات ونسبة صافي الربح إلى مجموع الإيرادات.

 نسب السيولة وهي مثل نسبة التداول ونسبة النقدية. -9

قيم السوقية للأسهم ونسبة همت أيضا في تشكيل النماذج وهي نسب النسب مالية أخرى أس -3

 القرو  إلى الموجودات ونسبة مجموع المطلوبات إلى حقوق المساهمين.

نتائج بعض الدراسات السابقة النتائج التالية. ففي الدراسات المحلية نذكر وبشكل تفصيلي أظهرت 

 نتائج بعض الدراسات منها :
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ستخدام النسب المالية في التنبؤ بتعثر ", بعنوان: "ا1287دراسة "فواي ررايبة , وريما يعقوا,  -

 الشركات المساهمة العامة الصناعية في الأردن" . وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج هي: 

 نسبة المبيعات إلى مجموع الأصول. -1

 نسبة المبيعات إلى حقوق المساهمين. -9

 نسبة صافي الربح إلى مجموع الالتزامات. -3

 جموع الالتزامات.منسبة حقوق المساهمين إلى  -4

 نسبة حقوق المساهمين إلى الموجودات الثابتة. -5

 نسبة التدفق النقدي إلى مجموع الأصول. -6

", بعنوان: "استخدام النسب المالية للتنبؤ بالشركات المساهمة 1282دراسة "بشير أحمد خمي  , -

 نسب المستخدمة فيالعامة الصناعية الأردنية العالية النجاح والشركات الأقل نجاحا " . وكانت ال

 تكوين النموذج حسب المعيار الداخلي لقياس النجاح هي:

 نسبة حصة السهم من الأرباح إلى السعر السوقي للسهم. -1

 نسبة السعر السوقي للسهم إلى حصة السهم من الأرباح بعد الريبة. -9

 نسبة المبيعات إلى متوسط رأس المال العامل. -3

 صول.نسبة المبيعات إلى متوسط مجموع الأ  -4

 نسبة رأس المال العامل إلى حقوق المساهمين. -5

 نسبة الربح قبل الفوائد والرائب إلى المبيعات. -6

 نسبة مجمل الربح إلى المبيعات. -7

 نسبة حصة السهم من التوايعات إلى السعر السوقي. -8

    نسبة المبيعات إلى متوسط المخزون. -2

 

النسب المالية للتنبؤ بتعثر المصارف, ". بعنوان: " استخدام 1225دراسة "هيثم عزمي عطية ,  -

دراسة تطبيقية عه القطاع المصرفي في الأردن". وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج 

 هي:

 نسبة الموجودات المربحة إلى إجماو الموجودات. -1

  



 

111 

 

 نسبة القرو  إلى إجماو الودائد. -9

 نسبة معدل توظيف الموارد المتاحة . -3

 سهم إلى حصة السهم من الأرباح بعد الريبة.نسبة السعر السوقي لل  -4

 نسبة الربح الصافي قبل الرائب إلى الموجودات المربحة. -5

 نسبة التسهيلات الائتمانية إلى إجماو الموجودات. -6

 نسبة تحليل هامش الفائدة. -7

 للتنبؤ في مجال الصناعة" . بعنوان : "استخدام النسب المالية 9000دراسة "العمري, -

 ندقية في الأردن". وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج هي:الف      

 نسبة النقدية. -1

 نسبة العائد عه مجموع الأصول. -9

 نسبة النقدية إلى مجموع الأصول. -3

 نسبة العائد عه حقوق الملكية. -4

 نسبة صافي الربح إلى الإيرادات. -5

 وفي أبرا الدراسات الأجنبية كانت نتائج تلأ الدراسات كما يلي:

 : " النسب المالية للتنبؤ بالفشل ". وكانت النسب" بعنوان1266دراسة "وليم بيفر, -

 المستخدمة في تكوين النموذج كما يلي: 

 نسبة التدفق النقدي إلى مجموع المطلوبات. -1

 نسبة صافي الربح إلى مجموع الأصول. -9

 نسبة مجموع المطلوبات إلى مجموع الأصول . -3

 ان : "النسب المالية, التحليل التمييزي, والتنبؤ ب فلاس" , بعنو 1268دراسة " التمان,  -

 الشركات". وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج هي :

 الأصول.نسبة رأس المال العامل إلى مجموع  -1

 نسبة القيمة السوقية لحقوق المساهمين إلى القيمة الدفترية لمجموع المطلوبات. -9

 صول.نسبة الأرباح المحتجزة إلى مجموع الأ  -3

 نسبة الأرباح قبل الفوائد والرائب إلى مجموع الأصول. -4
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 ". بعنوان: "ملاحمة عه التنبؤ بالأامة المالية في1287دراسة "فيرنر وهاملتون, -

 الشركات النيوالندية". وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج هي:

 نسبة الربح قبل الفوائد والرائب إلى مجموع الأصول. -1

 طلوبات المتداولة إلى مجموع الأصول.نسبة الم -9

 نسبة الأصول المتداولة إلى المصاريف التشخيلية. -

 ", بعنوان: "النموذج التجريبي للتصنيف والتنبؤ بالأداء 1221دراسة "جيم  وايسل,  -

 الماو لمؤسسات الادخار الفدرالية".وكانت النسب المستخدمة في تكوين النموذج هي:

 

 امل إلى مجموع الأصول.نسبة رأس المال الع -1

 نسبة صافي الدخل إلى مجموع الأصول. -9

 نسبة مصاريف التعويضات إلى مصاريف العمليات. -3

 نسبة مصاريف التسويق إلى مصاريف العمليات. -4

 نسبة القرو  المضمونة إلى صافي قيمة العقود طويلة الأجل. -5

ب ين النماذج تكرر عدد من النسويلاحر من خلال العر  السابق للنسب المالية التي استخدمت في تكو

في الدراسات السابقة المحلية منها والأجنبية وكذلأ هذه الدراسة إلا أن هناك اختلافا في بعض النسب 

لأسباا كثيرة أهمها: النسب المستخدمة في التحليل, حيث تختلف النسب المستخدمة في التحليل من 

كما أن هناك دراسات استخدمت إلى سنة أخرى,  أخرى, ومن قطاع إلى قطاع ينخر ومن سنةإلى دراسة 

قليلة العدد, وهذا يؤدي بطبيعة  ا  عددا  كبيرا  من النسب بعك  بعض الدراسات التي استخدمت نسب

اع في النسب المالية من قط االحال إلى اختلاف النسب المستخدمة من نموذج إلى ينخر, كما أن هناك اختلاف

ودة في قطاع ورير موجودة في قطاع ينخر وذلأ حسب طبيعة القطاع, إلى قطاع ينخر , فبعض النسب موج

في النسب المستخدمة بسبب اختيارات الباحث فالكثير من النسب المستخدمة في  اكما أن هناك اختلاف

 فبعض النسب الدراسات السابقة هي من عمل الباحث لذلأ تختلف النسب حسب وجهة نمر الباحث,

لبيانات المالية فر اافر أو لا تتو اقطاع معين قد لا تصلح لقطاع ينخر, كما قد تتو  والمعدلات التي تستخدم في

  اللاامة لحساا هذه النسبة أو تلأ.
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أما هذه الدراسة فاعتمدت عه النسب المالية المنشورة للشركات, وعدد هذه النسب أقل من النسب 

باا أدت إلى وجود اختلاف في النسب كل هذه الأس المستخدمة في الدراسات السابقة في معمم الحالات.

 المالية المكونة للنماذج في الدراسات المتعلقة في هذا الموضوع .

 الخلاصة

أولا: النسب المالية الموجودة في النموذج المقترح هي أهم النسب المستخدمة في تقييم الأداء وتقدير 

قييم سب هي التي يمكن استخدامها في تاتضح أن هذه الن الإحصاراستخدام التحليل بو  شركاتمستقبل ال

 كل قطاع عه حث تطبيق مكونات النموذج المقترح سنويااالتحليل ولذلأ يقترح الب أنتجهالأداء وهو ما 

 .عه حدة

 ثانيا: يتضح مما سبق :

ن تلاف القطاعات وبذلأ يمكن القول إ باخ الإحصاراختلاف النسب المالية التي أفراها التحليل  -1

يكون أفضل عه أساس القطاع منه عه أساس جميد  والتنبؤ بتعثرها تآ شنداء للمتقييم الأ 

 وهو الأسلوا المتبد في الدراسات السابقة. الشركات

قطاع الصناعة هو أكثر قطاع تكررت فيه النسب في العامين محل التحليل ثم قطاع الخدمات أما  -9

إلى ة من سن الإحصارها التحليل قطاع البنوك فقد أوضح التحليل اختلاف النسب التي أفرا 

  أخرى

انه يجب تطبيق مكونات النموذج المقترح عه كل سنة عه حده وعه  إلىوعه ذلأ يخلص الباحث 

  البحث و وهو ما يؤكد صحة فر  أخرىإلى كل قطاع عه حده وذلأ لاختلاف النتائج من سنة 

 :يوه

دي إلى مما يؤ      تقييم الأداء من عام إلى ينخر النموذج المقترح ل ينتجهاتختلف المتخيرات التي  -1

 .النموذج المقترح لكل سنة عه حدة إجراءاتضرورة تحليل البيانات حسب 

رار إلى ينخر استقيوضح تكرار النسب المالية للقطاع والتي يختارها النموذج المقترح من عام   – 9

 .يم الأداء ينخر للقطاع مما يعتبر مؤشرا جيدا لتقيالأداء من عام إلى 

 لنموذجا نتائج تطبيق ختلفتيمكن عمل نموذج لتقييم أداء الشركات عه مستوى كل قطاع و  – 3

 لتقييم الأداء من قطاع إلى ينخر. المقترح

من  ن النموذج المحاسبي للقطاع الواحد يختلفإ  وبناء عه النتائج التي تم التوصل إليها نستطيد القول

  نتائج التحليل الإحصار اختلاف النسب المالية المكونة للنموذجعام إلى عام ينخر حيث أظهرت 
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م للقطاع لكل عامن عام إلى عام ينخر مما يستوجب عمل نموذج محاسبي  التي هي المتخيرات المستقلة

عه حدة وهذا يؤكد صحة الفرضية الأولى للدراسة التي تنص عه أنه تختلف المتخيرات التي يوضحها 

تقييم الأداء من عام إلى ينخر مما يؤدي إلى ضرورة تحليل البيانات حسب إجراءات النموذج المقترح ل

  النموذج المقترح لكل سنة عه حدة.

ينخر  لى إتكرار النسب المالية للقطاع والتي يختارها النموذج المقترح من عام  أنكما أظهرت النتائج   –

ة وقد أوضحت الدراس مؤشرا جيدا لتقييم الأداء ينخر للقطاع مما يعتبرإلى يوضح استقرار الأداء من عام 

لتنبؤ وبالتاو ا أنه يمكن عمل نموذج  تقييم أداء لكل قطاع وهذا النموذج يختلف من قطاع إلى قطاع ينخر

يؤكد  هذاو  بمستقبل المشروعات وتخطيط مستقبل القطاعات وكل قطاع بشكل مستقل عن القطاع الآخر

 .  المذكورة أعلاه للدراسة الثالثةصحة الفرضية 
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 الفصل الرابد

 النتائج والتوصيات

 :النتائج 

لما كان  تقييم أداء الشركات والتنبؤ بتعثرها في وقت مبكر يكتسب أهمية كبيرة في إعطاء الجهات المعنية 

مؤشرا للتدخل واتخاذ الإجراءات التصحيحية المناسبة قبل أن تفشل الشركة نهائيا , فقد هدفت هذه 

ة إلى بيان إمكانية عمل نموذج لتقييم الأداء مبني عه النسب المالية يمكن استخدامه من جميد الدراس

 تحليل الانحدار لتحليل النسب أسلواالمهتمين بهذه الشركات ولتحقيق هذا الهدف استخدم الباحث 

 .المالية لشركات العينة

 وكانت النتائج التي خلصت إليها هذه الدراسة كما يلي:

بلغ عدد شركات العينة لهذا   وتحليلها, وقد نسبة مالية لقطاع البنوك 91تم استخدام  طاع البنوك في ق -

 , وهي كل المجتمد. وكانت نتائج تحليل هذا القطاع كما يلي:ا  بنك 14القطاع 

 مالية هي: يتكون من خم  نسب 9005تم تطوير نموذج تقييم أداء لعام  -1

 إلى القيمة الدفتريةالقيمة السوقية  -1          

 معدل دوران السهم     -9          

 مخصص التسهيلات الائتمانية والفوائد المعلقة/صافي التسهيلات -3          

 النقد +موجودات مالية للمتاجرة /إجماو الودائد -4          

 إجماو الدخل /الموجودات. -5           

 هي: يتكون من ست نسب مالية 9006لعام تقييم أداء تم تطوير نموذج -9

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية -1             

 صافي الفوائد والعمولات / إجماو الدخل -9             

 الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم -3             

 إجماو الودائد /مجموع الموجودات -4                

 معدل دوران السهم -5                 

 نسبة المديونية -6                 
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 ماليتان في كلا النموذجين هما: ناتكررت نسبت  -3

 .القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية -1

 نسبة معدل دوران السهم. -9

اع هذا القطلعينة الوبلغ عدد شركات وتحليلها , نسبة مالية منشورة  15في قطاع الخدمات تم استخدام  -

 , وكانت نتائج تحليل هذا القطاع كما يلي:شركة تم اختيارها عه أساس اكبر رأس مال 95

 هي: يتكون من سبد نسب مالية 9005تم تطوير نموذج تقييم أداء لعام  -4   

 نسبة التداول -1              

 معدل دوران رأس المال العامل -9              

 هممعدل دوران الس -3              

 معدل دوران الموجودات الثابتة -4              

 العائد عه حقوق المساهمين -5              

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية -6              

   الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية -7              

 هي: اليةيتكون من خم  نسب م 9006لعام  تقييم أداء تم تطوير نموذج -5 

 ( وهي: معدل دوران رأس المال العامل14النسبة ) -1               

 ( وهي: نسبة التداول15النسبة ) -9               

 ( وهي: معدل دوران الموجودات الثابتة13النسبة ) -3               

 ( وهي: العائد عه حقوق المساهمين2النسبة ) -4             

 ( وهي: الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية.9النسبة ) -5             

 .9006وهي جميد نسب عام  تكررت في النموذجين خم  نسب مالية  -6 

هذا لعينة الوبلغ عدد شركات  وتحليلها, نسبة مالية منشورة 15قطاع الصناعة فقد تم استخدام  في - 

 وكانت نتائج تحليل هذا القطاع كما يلي: ,شركة تم اختيارها عه أساس اكبر رأس مال 95القطاع 

 هي: يتكون من سبد نسب مالية 9005تم تطوير نموذج تقييم أداء لعام  -7  

 معدل دوران الموجودات الثابتة -1                   

 معدل دوران رأس المال العامل -9                   

 العائد عه حقوق المساهمين -3                   
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 نسبة التداول -4                   

 الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم  -5                   

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية-6                   

 معدل دوران السهم. -7                   

 

 هي:أيضا يتكون من سبد نسب مالية  9006لعام  تقييم أداء تم تطوير نموذج -8

 معدل دوران الموجودات الثابتة -1                 

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية -9                 

 معدل دوران رأس المال العامل -3                 

 نسبة التداول -4                 

 معدل دوران السهم -5                 

 اح المواعة للسهم إلى عائد السهمالأرب -6                 

 معدل دوران الموجودات. -7                 

 

 هي:               هذا وتكررت في النموذجين ست نسب مالية -2 

 معدل دوران الموجودات الثابتة -1                 

 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية -9                 

 معدل دوران رأس المال العامل -3                 

 نسبة التداول -4                 

 معدل دوران السهم -5                 

 الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم -6                 

          

ة نه يمكن التوصل إلى نماذج محاسبيالقول إ بات البحث فرضي نالإجابة عنستطيد  عه ذلأ وبناء  -10

ويمكن الاعتماد عليها في التنبؤ بمستقبل المشروعات  لتقييم أداء الشركات المدرجة في بورصة عمان

 .وتخطيط القطاعات
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 ن نماذج  تقييم الأداء تختلف من قطاع إلى ينخر وتختلف من سنة إلى أخرىإ  يمكن الإجابة بالقول كما -11

 .مما يستوجب عمل نموذج لكل عام عه حدة

ينخر  لى إتكرار النسب المالية للقطاع التي يختارها النموذج المقترح من عام  أنأظهرت النتائج كما   –19 

  .ينخر للقطاع مما يعتبر مؤشرا جيدا لتقييم الأداءإلى يوضح استقرار الأداء من عام 

 

 أوضحت الدراسة أنه يمكن عمل نموذج  تقييم أداء لكل قطاع وهذا النموذج يختلف من قطاع إلى -13

ل مستقل عن كل قطاع بشكلقطاع ينخر وبالتاو التنبؤ بمستقبل المشروعات وتخطيط مستقبل القطاعات 

 القطاع الآخر وهذا يؤكد صحة الفرضية الثالثة للدراسة. 

 

أظهرت الدراسة أهمية بعض النسب المالية حيث تكررت بعض النسب المالية في جميد النماذج فيما  -14

ي , ومعمم النسب التلنسب التي لم تتكرر هي نسب قليلةوان امم النماذج في مع أخرىتكررت نسب 

 ظهرت في هذه النماذج ظهرت في نماذج سابقة محلية وعالمية.

 عه البيانات المالية المنشورة والنسب المالية بشكل كامل أظهرت الدراسة انه لا يمكن الاعتماد -15

 أخرى مهمة لها علاقة مباشرة بأداء الشركات ا  اك أمور لتقييم أداء الشركات, إذ أن هن وكمصدر وحيد

 بعدم دقة البيانات والنسب المالية المنشورة. مثل الإدارة. كما أن هناك احتمالا  والقطاعات

أظهرت الدراسة أهمية التحليل الماو وتقييم الأداء وكذلأ أهمية النسب المالية في التحليل وأهمية  -16 

رها محليا وعالميا في التنبؤ بمستقبل المنشآت وفي تقييم أدائها الحاو والمقارنة بين النماذج التي تم تطوي

 أداء كل شركة وأداء الشركات الأخرى في نف  القطاع.

 :التوصيات

بسبب أهمية وجود الشركات المساهمة العامة ودورها الحيوي في الاقتصاد الوطني يوصي الباحث بما  

 يلي:

 الاهتمام بشكل أكبر بالنسب المالية التي أظهرتها هذه الدراسةأن تقوم الشركات ب -1

 والاهتمام بقيم هذه النسب لكل شركة.     

ه نسبها ع في هذه الدراسة أن تقوم كل شركة بتطبيق المعادلات الرياضـية التي تم التوصل إليها -9

 كة مقارنة بمتوســــطالمالية الفعلية لكل من ســــنتي التحليل, من أجل معرفة مســــتوى أداء كل شر 

 الصناعة, وهل أداء هذه الشركة 
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  متوسط الصناعة؟أو تلأ حول متوسط الصناعة أو أدنى من متوسط الصناعة أو أعه من 

بسبب أهمية هذا المعيار , لكن عه الشركات  يأي إن استخدام معيار الصناعة في هذه الدراسة -3

ا, مثل المعيار المخطط والمعيار التاريخي والمعايير الاهتمام بالمعايير الأخرى من أجل تقييم أدائه

المطلقة المستخدمة في كل قطاع وعدم الخلط مد القطاعات الأخرى, وذلأ بسبب الاختلاف الكبير 

بين مدلولات كل نسبة من قطاع إلى قطاع ينخر, وكذلأ اختلاف بعض النسب الموجودة بين 

 القطاعات.

مة في المملكة ب عطاء المزيد من الاهتمام عند اختيار الجهاا أن تقوم الشركات المساهمة العا -4

السبب الرئي  في نجاح أو  ن الإدارة والكادر الوظيفي هماإ الوظيفي لها وخاصة الإدارة العليا إذ 

 فشل المنشآت .

ة يمكن بيانات ماليالاهتمام بالتشريعات التي تحكم أعمال الشركات وتجبر الشركات عه إصدار  -5 

فادة من مدلول نسبها المالية من جميد الأطراف المهتمة للتنبؤ بوضعها وتقييم أدائها خلالها الإ من 

 بشكل أفضل لذا يجب أن يكون هناك إفصاح تام عن بيانات الشركات.

 أن يقوم معدَو القوائم المالية للشركات المساهمة العامة ب ظهار بنود هذه القوائم -6  

  مثل إظهار المصاريف الإدارية والعمومية وبيان التدفقات النقدية  بشكل أكثر تفصيلا ,     

 للشركة الداخلة والخارجة بشكل مفصل ودقيق.      

   أن تقوم الشركات بنشر المزيد من النسب المالية التي من الممكن استخلاصها من  -7 

كات  ها عه ذلأ إضافة إلى إلزام الشر ب جبار الشركات المدرجة في عمان بياناتها المالية وأن تقوم بورصة

بنشر جميد النسب المالية وبشكل دقيق ليتسنى نشرها عه موقد بورصة عمان ليستفيد منها جميد 

 المهتمين من أجل اتخاذ قرارات أكثر دقة.

 رةو للشركات في المملكة عه البيانات المالية التاريخية المنشعدم اعتماد مستخدمي البيانات المالية  -8

في اتخاذ قراراتهم, نمرا لأن هذه البيانات وهذه النسب المالية تاريخية  كمصدر وحيد اعتمادا كليا

ولن تكون الأحداث المالية المستقبلية بالرورة مطابقة للأحداث المالية السابقة, إضافة إلى أنه من 

 الممكن أن تكون بعض هذه البيانات وهذه النسب رير دقيقة.

ث ضرورة إظهار نتائج هذه النماذج والنماذج الأخرى العالمية والمحلية عه موقد يرى الباح -2

بورصة عمان لتسهيل مهمة المستثمر عندما يتخذ قرار الاستثمار في أسهم هذه الشركات ولتستفيد 

 إدارات هذه الشركات من هذه النماذج في تقييم أدائها. 
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من ااوية أخرى تعتمد عه القرارات الإدارية التي  إجراء المزيد من البحوث حول هذا الموضوع -10

 تؤدي إلى التعثر باعتبار أن الإدارة  الكفؤة  أحد أهم أسباا النجاح.

إجراء المزيد من الدراسات حول هذا الموضوع وعمل نماذج تقييم أداء وتنبؤ لكل قطاع من  -11

ماويات أو قطاع التعليم وقطاع صناعة الكيقطاع و ع صناعة الأدوية ا مثل قط القطاعات الموجودة

ن أجل الوصول إلى نتائج أكثر دقة, ومن أجل الاستمرارية وذلأ م ,النقل وقطاع السياحة ورير ذلأ

ومن الممكن أن تقوم الحكومة أو بورصة عمان برعاية عمل مثل هذه  في تقييم أداء كل شركة,

 النماذج ليتم استخدامها بشكل رسمي وعلني.

كات بعملية تقييم أدائها بشكل دوري وسنوي باستخدام أكثر من معيار لتقييم أن تقوم الشر  -19

الأداء وعدم الاكتفاء بالاهتمام بمستويات الأرباح فقط كما تفعل بعض الشركات, فعملية فشل 

 المنشآت لا تأي بشكل مفاجئ بل هناك مقدمات لهذا الفشل أو التعثر.
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 والتوايد.
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 الملاحق

 (1)ملحق رقم 

 :طريقة القياسلمختلف القطاعات وبيان  جدول بالنسب المالية المستخدمة في التحليل

 مكوناتها اسم النسبة الرقم
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 نسبة النقد+ الاستثمارات/ إجماو الودائد %

 

 

 

 

 نسبة صافي التسهيلات/ إجماو الودائد %

 

 

 العائد عه إجماو الموجودات

 

 

 العائد عه حقوق المساهمين  

 

 الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية 

 ة للسهم عه عائد السهمالأرباح المواع

 

 نسبة الملكية  

 

 

 

 

 

 نسبة حقوق المساهمين إلى إجماو الودائد  

 

 

 حقوق المساهمين إلى التسهيلات

 

 

النقدية = النقد الجاهز في خزينة البنأ+ رصيد البنأ لدى البنأ المركزي 

+ودائد البنأ لدى البنوك الأخرى.يضاف إلى النقدية استثمارات البنأ 

 وتقسم عه إجماو الودائد..

 

 

 التسهيلات / إجماو الودائد. 

 

 

 

 رباح بعد الرائب/إجماو الموجودات.صافي الأ

 

 

 صافي الأرباح بعد الرائب /حقوق المساهمين.

 

حصة السهم من التوايعات / السعر السوقي للسهم حسب سعر الإرلاق في 

 نهاية العام. 

 

 حصة السهم من التوايعات / حصة السهم من الأرباح بعد الرائب.

 

حتياطات بأنواعها المختلفة حقوق المساهمين )رأس المال المدفوع والا 

والأرباح المدوّرة, دون أن يشمل ذلأ الأرباح المعدّة للتوايد( / إجماو 

 الموجودات . وعه عك  هذه النسبة نسبة المديونية . 

 

 

 حقوق المساهمين / إجماو الودائد .

 

 

 

 حقوق المساهمين / التسهيلات الائتمانية . 
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(8) 

 

 

 

(2) 

 

 

 

(10) 

 

 

(11) 

 

 

 

 

(19) 

 

(13) 

 

(14) 

 

(15) 

 

(16) 

 

 معدل دوران السهم 

 

 

 نسبة التسهيلات إلى مجموع الموجودات  

 معدل دوران الموجودات

 

 

 نسبة التداول 

 

 

 دوران رأس المال العامل

 

 

 دات الثابتة معدل دوران الموجو 

 

 

 نسبة الأرباح إلى الإيرادات أو المبيعات 

 

 

 مل / عدد الأسهم المكتتب بها . عدد الأسهم المتداولة لعام كا

 

 القرو  والتسهيلات / مجموع الموجودات. 

 

 

 الربح/مجموع الموجودات. 

 

 

 الموجودات المتداولة/المطلوبات المتداولة. 

 

 

 المبيعات/معدل رأس المال العامل. 

 

 

 المبيعات/الموجودات الثابتة. 

 

 الأرباح/قيمة المبيعات. 
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 (9ملحق رقم )

 لمستخدمة في تحليل قطاع البنوك:النسب ا

 رمز النسبة                   اسم النسبة                          

 B1              معدل دوران السهم.                                -1

 B9              الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية.               -9

 B3ئد السهم.                        الأرباح المواعة للسهم إلى عا -3

 B4              القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.                  -4

 B5              العائد عه مجموع الموجودات.                     -5

 B6             العائد عه حقوق المساهمين.                        -6

 B7            إلى إجماو الدخل.        صافي الفوائد والعمولات -7

 B8            الفوائد الدائنة إلى صافي التسهيلات.                  -8

 B2          صافي الربح إلى إجماو الدخل.                        -2

 B10            اجماو الدخل الى الموجودات.                     -10

 الائتمانية والفوائد المعلقةمخصص التسهيلات -11

                                                          B11الى صافي التسهيلات. 

 B19       نسبة الملكية.                                             -19

 B13     حقوق المساهمين الى اجماو الودائد.                    -13

 B14    لمديونية.                                              نسبة ا-14

 B15    اجماو الودائد الى مجموع الموجودات.                   -15

 B16             صافي التسهيلات الى مجموع الموجودات.          -16

 B17          صافي التسهيلات الى اجماو الودائد.               -17
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 B18           حقوق المساهمين الى صافي التسهيلات.             -18

 B12          نسبة السيولة.                                           -12

 B90         النقد+ الاستثمارات/اجماو الودائد.                    -90

 B91        الودائد.         النقد+ موجودات مالية للمتاجرة/اجماو-91    
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 النسب المالية المستخدمة في تحليل قطاع الخدمات : :(3ملحق رقم )

 اسم النسبة                                          رمز النسبة          

 B1معدل دوران السهم.                                                -1

 B9يمة السوقية.                              الأرباح المواعة إلى الق -9

 B3الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم.                           -3

 B4القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.                                  -4

 B5اجماو الربح من العمليات إلى الإيرادات.                        -5

 B6         ح قبل الفوائد الريبية إلى الإيرادات.       صافي الرب -6

 B7         صافي الربح إلى الإيرادات.                              -7

 B8         العائد عه مجموع الموجودات.                           -8

 B2       العائد عه حقوق المساهمين.                                 -2    

 B10    معدل المديونية.                                                 -10   

 B11     نسبة الملكية.                                                  -11    

 B19    معدل دوران الموجودات.                                     -19    

 B13لموجودات الثابتة.                                 معدل دوران ا -13    

 B14معدل دوران رأس المال العامل.                                 -14    

 B15نسبة التداول.                                                      -15    
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 ع الصناعة :النسب المالية المستخدمة في تحليل قطا (: 4ملحق رقم )

 اسم النسبة                                          رمز النسبة          

 B1معدل دوران السهم.                                                -2

 B9الأرباح المواعة إلى القيمة السوقية.                               -10

 B3.                          الأرباح المواعة للسهم إلى عائد السهم -11

 B4القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية.                                  -19

 B5اجماو الربح من العمليات إلى الإيرادات.                        -13

 B6         صافي الربح قبل الفوائد الريبية إلى الإيرادات.        -14

 B7                                       صافي الربح إلى الإيرادات. -15

 B8       العائد عه مجموع الموجودات.                             -16

 B2             العائد عه حقوق المساهمين.                           -2    

 B10   معدل المديونية.                                                  -10   

 B11             نسبة الملكية.                                          -11    

 B19               معدل دوران الموجودات.                           -19    

 B13  معدل دوران الموجودات الثابتة.                                 -13    

 B14  لمال العامل.                               معدل دوران رأس ا -14    

 B15             نسبة التداول.                                           -15    


