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Résumé: 
Cette étude vise l’élaboration d’un modèle économétrique de la 

prévision défaillance financière pour les petites et moyennes entreprises 

Algériennes en se basant sur la régression logistique, car elle utilise des 
variables quantitatives et qualitatives contrairement à l’analyse 
discriminative qui se limite uniquement à l’utilisation des variables 
quantitatives. En effet,  la défaillance financière passe par plusieurs 
étapes, d’abord des difficultés financières ensuite la récession des 
engagements à court terme puis à long terme, dans ce cadre, si 
l’entreprise ne réussit pas à élaborer un plan de sauvetage, elle doit 
déclarer faillite.  
Mots-clés:modèle de la prévision défaillance financière, petites et 
moyennes entreprises algériennes, la régression logistique. 

 :ملخصال
بالنسبة للمؤسسات الصغیرة  فشل الماليالب بناء نموذج للتنبؤیعد الهدف الرئیسي من هذا البحث 

ویرجع استخدامنا لهذا التحلیل كونه یعتمد على ، اللوجستيعلى الانحدار  اعتماداو المتوسطة الجزائریة 
فشل ، یمر الفقط الذي یقتصر على المتغیرات الكمیةالمتغیرات النوعیة و الكمیة، عكس التحلیل التمییزي 

المالي للمؤسسة بعدید من المراحل، حیث یتمیز في البدایة بصعوبات مالیة ثم ظهور عجز على الوفاء 
ذأیضا طویلة الأجل قصیرة الأجل بعدها  تبالالتزاما لم تقوم المؤسسة بإصلاحات سوف تكون مجبرة  وإ

   .على الإفلاس
  .اللوجستيالانحدار ، بالفشل المالينماذج التنبؤ : ةالكلمات الدال
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 :مقدمةال
ویحظى  ، المالي للمؤسساتالتنبؤ بالفشل ظاهرة  تدرس النماذج التي أشهر Altman یعد نموذج

الحاضر نظرا للظروف التي یمر بها  بأهمیة كبیرة في الوقت الجزائرفي  المالي للمؤسساتالتنبؤ بالفشل 
المتعثرة،  حیث یكثر عدد شركات المقاولات الجزائري، جراء انخفاض أسعار المحروقات،  الاقتصاد

التدخل لوقف الخسائر  في وقت مبكر یمكن أصحاب الشركة والإدارة من المالي للمؤسساتبالفشل  فالتنبؤ
یجاد ال ومنه یمكن صیاغة الإشكالیة  ،حلول العملیة والملائمة لتصحیح مسار الشركة قبل إفلاسهاوإ

  :التالیة
فعالیة نموذج الانحدار اللوجیستي في التنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة ما مدى 
  ؟ الجزائریة

  .ماهیة الفشل المالي:أولا
  :وهيینقسم مفهوم الفشل المالي إلى عدة مراحل 

صعوبات مالیة نتیجة لتقلبات في المحیط أما الداخلي أو بظهور حیث یتمیز في البدایة  :التعثر المالي-
  .1الخارجي للمؤسسة الاقتصادیة، ثم تتطور هذه الصعوبات المالیة

دید مستحقاتها نظر لقلة حیث تصبح المؤسسة عاجزة في الأجل القصیر على تس :العسر المالي-
  .2ةالسیول

على تسدید مستحقاتها لیس عند حلول أجل الاستحقاق بل  المؤسسةأي عدم قدرة  :عسار الماليالإ-
  .3أیضا في أي وقت أخر

  .من السوقالمؤسسات هو خروج  :الإفلاس-
  .تفسیر حالة حدوث الفشل المالي :ثانیا

الاقتصادي ر الفشل المالي من خلال ثلاثة جوانب وهم الجانب المالي، الاستراتیجي و یمكن تفسی
  4:و هي كالتالي

المؤشرات من خلال  تفسیر ظاهرة الفشل الماليهي  :من الناحیة المالیة لفشل الماليا تفسیر -2-1
  : والمتمثلة في المالیة

  انخفاض الربحیة، -
  ارتفاع المدیونیة، -

                                         
 .273، ص2002توزیع، عمان، الأردن، حمزة محمود الزبیدي، إدارة الائتمان المصرفي و التحلیل الائتماني، الوراق للنشر و ال 1
 .29، ص2000، ، الأردن 15سات مجلد اللبحوث و الدر في الشركات المساھمة الأردنیة، مجلة مؤتة الإفلاس، حسن خشارمة 2
 .87، ص2003ق مرام اسلامبولي، استخدام النسب المالیة في التنبؤ بتعثر شركات الصناعات الغذائیة العامة السوریة، رسالة ماجیستر، دمش 3

4 Bescos P.L, Les facteurs de réussite dans le redressement des PMI en difficulté, Revue Française de Gestion, 
1989, p74. 
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  نقص السیولة،-
  انخفاض الملاءة،-
فهي تركز على طریقة تسییر المؤسسات  :تجیةالإسترا من الناحیة المالیة لفشل الماليا تفسیر -2-2

   :والمتمثلة في في مواجهة تهدیدات المحیط،
  ،المنافسةزیادة -
   ،جدیدة تكنولوجیا خروج-
  ،)الزبائن، الموردون، البنك(املینالعلاقة بین المتعتدهور -
  ،التسییر في أخطاء-
  .خبرةال قلة-
ادیة الكلیة فتحلل تأثیر المؤشرات الاقتص  :قتصادیةالا من الناحیة المالیة لفشل الماليا تفسیر -2-3

  :والمتمثلة في ،مؤسسةالو الجزئیة على 
  الفائدة،ارتفاع أسعار -
  ارتفاع مستوى الأجور،-
  ،انخفاض قیمة العملة -
  .معدل التضخم ارتفاع-

  .التنبؤ بالفشل الماليأسالیب :ثالثا
  :وهي كالتالي المالي و الأدوات الإحصائیة بالاعتماد على التحلیل التنبؤ بالفشل الماليیتم 

  :التنبؤ بالفشل المالي باستخدام التحلیل المالي-3-1
المیزانیة، جدول حسابات : التنبؤ بالفشل المالي یتم تحلیل القوائم المالیة المتمثلة في أجلمن 

أس المـال ر ، وذلك من أجل حساب كل من ل، و حركة رؤوس الأمواالخزینة تدفقاتجدول النتائج، 
نسب  ،الهیكلة نسبكأ، الخزینة، و حساب مختلف النسب المالیة رأس المـال العامل، احتیاجي العامل
  .نسب التمویل و الملاءة، نسب المردودیة، نسب التسییر ،السیولة

  :الطرق الإحصائیة المستخدمة في التنبؤ بالفشل المالي-3-2
بالفشل المالي یستخدم العلماء طرق إحصائیة، من أجل استخراج النماذج التي تقوم بالتنبؤ 

  .وتتمثل في التحلیل التمیزي الأحادي و المتعدد، التحلیل اللوجیستي، التحلیل العصبي
هو تقنیة إحصائیة تقوم بتصنیف العینات المتجانسة بالاعتماد على معیار  :التحلیل التمییزي-3-2-1

ویقوم على اساس  ،مفلسة رأو غی مؤسسات مفلس مثلاحیث تكون خصائص هذه العینة متماثلة،معین، 
  .نیمصفوفات التبافرضیة تجانس 
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  1:حیث یأخذ الشكل التالي

  
، بناء نموذج إحصائي هاالإحصائیة التي یتم من خلال قالطر هو إحدى  :التحلیل اللوجستي-2-2-2

خذ أن المتغیر التابع یأین یكو  ،التابعلتوضیح العلاقة بین المتغیرات المستقلة و متغیر حیث یستخدم 
شكل الثنائي، أي إحدى القیمتین الصفر و الواحد، مما یستوجب مجتمعین مستقلین أي مؤسسات ناجحة ال

  .و مؤسسات فاشلة
 2:حیث یأخذ الشكل التالي

  ة 
  :حیث
P1 :احتمال انتماء المفرد إلى المجتمع الجزئي الاول. 

P0 :الثاني احتمال انتماء المفرد إلى المجتمع الجزئي.  
Y :المتغیر التابع الثنائي. 

XI :المستقلة الكمیة أو النوعیة المتغیرات. 

Z :تركیبة خطیة من المتغیرات المستقلة. 

ai:معاملات المتغیرات المستقلة 

a0 :الثابت. 

n :عدد المتغیرات المستقلة.  
  :التحلیل اللوجستيفرضیات -
بالنسبة  1بالنسبة للمؤسسات العجزة و القیمة  0میة متغیرا نوعیا ثنائیا، حیث یأخذ الق Yأن یكون  -

 .للمؤسسات الناجحة

  .وجود علاقة غیر خطیة بین المتغیر التابع و مجموعة متغیرات المستقلة-

                                         
الة الماجستیر في الرس، دراسة تطبیقیة على قطاع المقاولات في قطاع غزة استخدام النسب المالیة للتنبؤ بتعثر الشركات، ھلا بسام عبد الله الغصین 1

 .٧٣ ، ص2008، إدارة الأعمال من كلیة التجارة في الجامعة الإسلامیة بغزة
 .٧٤ ص مرجع أعلھ، 2
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عدم وجود ارتباط بین المتغیرات المستقلة، أما في حالة وجود ارتباط بین المتغیرات المستقلة فإنه یتم -
ستخدام الانحدار المتدرج، أي عدم وجود ارتباط بین الأخطاء العشوائیة و التوصل إلى هذا النموذج با

  .المتغیرات المستقلة
  :التحلیل اللوجستيممیزات -
البیانات  وأكبر للبیانات الكیفیة  أهمیة إعطاء يمن أكبر المیزات التي یتصف بها التحلیل اللوجیستي ه-

  .تحلیل التمییزي الذي یقتصر على البیانات الكمیة فقطالمزید من دقة النموذج، عكس الالكمیة مما یعطي 
التوسع في عملیة  النمذجة، حیث لا یقتصر على الصیغة الخطیة على غرار التحلیل التمییزي بل یتعد -

  .إلى الصغیة الغیر الخطیة
على غرار من المزایا التي یقدمها هذا التحلیل أنه لا یحتاج  شرط التوزیع الطبیعي للمتغیرات الدراسة -

  .التحلیل التمیزي
ج المعلومة ذات الطبیعة الاحتمالیة في قاعدة ماتسهیل عملیة تصنیف المفردات الجدیدة من خلال إد-

  .القرار و الفصل الإحصائي بین المجتمعات الجزئیة المدروسة
  .1التقنیات المستخدمة في مواجهة الفشل المالي:رابعا

  :الي لدیها العدید من الخیارات، والمتمثلة فيومن أجل خروج المؤسسة من الفشل الم
الخطط و البرامج و السیاسات التي تضعها الإدارة لتخفیض التكالیف و وهي مجموعة  :إعادة الهیكلة-

  .تحسین كفاءة الأداء
تحویل الدیون من خلال  إعادة هیكلة الدیون، إعادة تقییم الأصولوتتمثل في :إعادة الهیكلة المالیة-

  .إلى دیون طویلة الأجلالقصیرة 
  .د شركتین في مؤسسة واحدة اكبر حجمایتوح :الاندماج-
، أو تعاني من لى كبیرة و قویة و الثانیة ضعیفةهو عبارة عن عقد یتم بین شركتین الأو  :الاستحواذ-

  .صعوبات مالیة
  .، من أجل تسییر أحسنهي نقل الملكیة من القطاع العمومي إلى القطاع الخاص :الخوصصة-
  .بیع أصول المؤسسة من أجل تسدید دیونها :التصفیة-
 

مؤسسات الصغیرة لالمالي بالنسبة ل بالفشلبناء نموذج للتنبؤ  في اللوجستي استخدام الانحدار:خامسا
 .والمتوسطة

                                         
الرسالة ، سطینلفي الشركات المدرجة في بورصة ف دور تطبیق قواعد حوكمة الشركات في منع حدوث التعثر المالي، ليازمي حسن الغار 1

 .62، ص2008، لیة التجارة في الجامعة الإسلامیة بغزةالماجستیر في إدارة الأعمال من ك
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ني من امؤسسة تع 25مؤسسة صغیرة و متوسطة جزائریة، حیث  54تتكون عینة الدراسة من 
خذ معیار الفشل أ، وقد تم 2016حالة جیدة، وتم اخذ بیانات سنة  مؤسسة في 29حالة عسر مالي 

 اءتتمكن من الوف المؤسسات التي لممؤسسات التي حققت نتیجة صافیة سالبة أو لالمالي یكون بالنسبة ل
ني من صعوبات مالیة ومنه وجود امما یؤدي بنا القول أنها تع ،في تاریخ الاستحقاق دیونهاسدید بت

  .ها في المستقلاحتمال لإفلاس
متغیرات  متغیر نوعي و المتمثل في الشكل القانوني للمؤسسة و تم الاعتماد في التحلیل على 

  :ؤشرات بدورها إلى مجموعات ، وتنقسم هذه الممؤشر مالي 17في  تتمثل كمیة و
  :والمتمثلة في مؤشرات هیكلیة-
  ،إجمالي الأصول/ الأصول الجاریة نسبة  -
  ،إجمالي الأصول/  العاملرأس المال نسبة  -
  ،إجمالي الأصول / الأصول غیر الجاریةنسبة  -
  .لتمویل الذاتيا طاقة /الدیون طویلة الأجلنسبة  -
  :والمتمثلة في مؤشرات المردودیة-
  ،رقم الأعمال / القیمة المضافةنسبة  -
  ،القیمة المضافة / الفائض الإجمالي للاستغلال نسبة -
  ،إجمالي الأصول / ةالنتیجة الصافی نسبة -
  .الأموال الخاصة/النتیجة الصافیة نسبة -
  :والمتمثلة في مؤشرات ربحیة -
  ،إجمالي الأصول/ الربح قبل الضریبة والفوائد  نسبة -
  ،رقم الأعمال/ لتمویل الذاتيا طاقة نسبة -
  .رقم الأعمال/الفائض الإجمالي للاستغلال نسبة -
  : والمتمثلة في مؤشرات الاستدانة-  
  ،إجمالي الأصول/ إجمالي الدیون  نسبة-
  ،إجمالي الدیون/ الأصول الجاریة  نسبة -
  ،إجمالي الدیون/ الأصول غیر الجاریة  نسبة -
  ،إجمالي الدیون/ الأموال الخاصة  نسبة -
  :والمتمثلة في ومؤشرات السیولة -
  ،إجمالي الدیون/ الأموال الخاصة  نسبة -
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  ،إجمالي الأصول/ ل الدیون قصیرة الأج نسبة -
  .دیون قصیرة الأجل/ الأصول الجاریة  نسبة -

، وذلك باستخدام المالي بالفشلللتنبؤ بعد اختیار المؤسسات ومتغیرات الدراسة، سیتم بناء نموذج 
ني من حالة عسر ا، حیث تم إعطاء قیمة صفر بالنسبة للمؤسسات التي تعالانحدار اللوجستيطریقة 

عطاء قیمة   .واحد بالنسبة للمؤسسات التي هي في حالة مالیة جیدةمالي، وإ
 ت تساويار یمتغلأن معنویة معاملات الانحدار ل على رسةعتمد فرضیة الدات :النموذج الأول-

، بل یتم الاعتماد فقط على الثابت في متغیراتبالنسبة ل إحصائیةدلالة  اتذ ةمعنویهنالك صفر، لیس 
 تحمیل معاملات معادلة تحمیل الانحدار اللوجستي الحد الثابت المالي، تفسیر المتغیر التابع و هو الفشل
  وهي موضحة في الجدول التالي

 .المتغیرات الداخلة في المعادلة:1الجدول رقم
Variables in the Equation 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 0 Constant ,148 ,273 ,296 1 ,587 1,160 

 .SPSSباحثین، مخرجات برنامج من إعداد ال:المصدر

، وكانت نتائج التصنیف 1,160رار لاحتمالیة المتوقعة لاتخاذ القأن القیمة امن الجدول أعلاه، نلاحظ 
  :موضحة في الجدول التالي

  .الأول جفي النموذ نتائج التصنیف :2الجدول رقم
 

Classification Tablea,b 

 

Observed 

Predicted 

 groupe Percentage 

Correct  not successful successful 

Step 0 groupe not successful 0 25 ,0 

successful 0 29 100,0 

Overall Percentage   53,7 

a. Constant is included in the model. 

b. The cut value is ,500 

  .SPSSمن إعداد الباحثین، مخرجات برنامج :المصدر
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نسبة دقة تصنیف  ، استطاعفقط ى الثابتلیحتوي عه، نلاحظ أن نموذج الذي من الجدول أعلا
  .دقة التصنیف بحاجة لتحسین%  46.3نالك  ه، أي أن % 53.7تقدر ب

  .المتغیرات التي لم تدخل في النموذج: 3جدول رقمال
 

Variables not in the Equation 

   Score df Sig. 

Step 0 Variables g2 2,896 1 ,089 

g11 9,021 1 ,003 

g15 ,398 1 ,528 

g17 ,173 2 ,917 

g17(1) ,149 1 ,700 

g17(2) ,128 1 ,721 

Overall Statistics 23,721 5 ,000 

 

  .SPSSمن إعداد الباحثین، مخرجات برنامج :المصدر

ذو معنویة، حیث ادخله في النموذج سوف یؤدى إلى تحسین  g11من الجدول أعلاه نلاحظ أن المتغیر 
  .بالفشل المالي التنبؤ

   .على النموذجالمعنویة وهو النموذج الموسع حیث یتم إدخال متغیرات الدراسة  :النموذج الثاني

  جودة توفیق النماذج اللوجستیة المقترحة 4:جدول رقمال
 

Model Summary 

Step -2 Log likelihood 

Cox & Snell R 

Square 

Nagelkerke R 

Square 

1 42,586a ,447 ,597 

a. Estimation terminated at iteration number 7 because 

parameter estimates changed by less than ,001. 

  .SPSSمن إعداد الباحثین، مخرجات برنامج :المصدر

، وكذلك 42.586لیة العظمى تقدر بنلاحظ من الجدول السابق زیادة قیمة المقدار المعقو 
 والذي یشیر إلى فعالیة نموذج الانحدار 0.447حیث بلغ Cox & Snell نلاحظ تزاید قیمة معامل تحدید

  .هو الفشل المالي ت التي تحدث في المتغیر التابعار التغیوجستي في شرح لال
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 .Wald نتائج طریقة الاختیار التدریجي 5:جدول رقمال

Variables in the Equation 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 1a g2 -3,671 2,163 2,880 1 ,090 ,025 

g11 -14,767 5,115 8,336 1 ,004 ,000 

g15 11,049 4,884 5,118 1 ,024 62907,902 

g17   ,297 2 ,862  

g17(1) ,011 1,151 ,000 1 ,992 1,011 

g17(2) -,430 1,027 ,175 1 ,675 ,650 

Constant 3,589 1,554 5,335 1 ,021 36,211 

a. Variable(s) entered on step 1: g2, g11, g15, g17. 

 .SPSSمن إعداد الباحثین، مخرجات برنامج :المصدر

  :ه نستنتج مایليمن الجدول أعلا
فشل البة یؤدي إلى تغییر في نس، رأسمال العامل على مجموع الأصولوهو نسبة  g2كل تغییر في -

  .3.671المالي بنسبة تقدر ب
یؤدي إلى تغییر في نسبة ، إجمالي الدیون على مجموع الأصولوهو نسبة  g11أن كل تغییر في -
  .14,767فشل المالي بنسبة تقدر بال
عدم یؤدي إلى تغییر في نسبة ، دیون قصیرة الأجل على مجموع الأصولوهو نسبة  g15كل تغییر في -

  .11,049بة تقدر بالمالي بنسالفشل 
  .0,011بنسبة تقدر بعدم الفشل المالي یؤدي إلى تغییر في نسبة  g17(1)كل تغییر في أنه -
  .0.43فشل المالي بنسبة تقدر بالیؤدي إلى تغییر في نسبة  g17(2)كل تغییر في -

و  ولإجمالي الدیون على مجموع الأصنسبة  g11كما نلاحظ من تحلیل معنویة المتغیرات نلاحظ أن 
g11 g15  معنویة دیون قصیرة الأجل على مجموع الأصولوهو نسبة.  

بالنسبة  g2 ،1.011بالنسبة للمتغیر  0.025أما من خلال تحلیل النسبة الرجحیة فهي تقدر ب 
  .g17(2)بالنسبة  0.650و  g17(1)للمتغیر 
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 .الثاني جفي النموذ نتائج التصنیف 6:جدول رقمال
Classification Tablea 

 

Observed 

Predicted 

 groupe Percentage 

Correct  not successful successful 

Step 1 groupe not successful 17 8 68,0 

successful 2 27 93,1 

Overall Percentage   81,5 

a. The cut value is ,500 

  .SPSSمن إعداد الباحثین، مخرجات برنامج :المصدر

، الموسع الذي یحتوي على ثابت بالإضافة إلى متغیرات الدراسةنموذج النلاحظ أن أعلاه،  من الجدول
، مما %81.5إلى % 53.7حیث ارتفعت نسبة الدقة من  ،%81.5 استطاع تصنیف نسبة دقة تقدر ب

  .یعكس الأثر الایجابي لإدخال المتغیرات، كما أن لهذه المتغیرات معنویة من الناحیة الإحصائیة
  :ئج البحثنتا
  . معاملات الخاصة بمتغیرات النموذج المتنبئ بهالفي استخراج  الانحدار اللوجیستيتساهم طریقة -
  . ضرورة إلى زیادة دقة النموذجالن الزیادة في عدد المتغیرات لا یؤدي بإ-
 لقمتغیرات كانت معنویة، ویتع أربعةر متغی17ذي تم بنائه نلاحظ أن من أصل من خلال النموذج ال-

رأسمال العامل بنسبة  متغیرات كمیة و یتعلق الأمر ثلاثةبتغیر نوعي وهو الطبیعة القانونیة للمؤسسة و 
  .على مجموع الأصول، إجمالي الدیون على مجموع الأصول، دیون قصیرة الأجل على مجموع الأصول

دیون قصیرة بة و نس إجمالي الدیون على مجموع الأصولمن خلال دراسة المعنویة نلاحظ أن نسبة -
فشل المالي على الهي المعنویة وهي نسب مدیونیة، أي أكبر أثار  الأجل على مجموع الأصول

و المتوسطة الجزائریة هي حالة المدیونیة أما نسب الملاءة و الربحیة فهي لا تأثر  ةللمؤسسات الصغیر 
  .من الناحیة الإحصائیة

نسبة الدقة الكلیة  یعتمد على الانحدار اللوجیستي أيوالذي  بلغت القدرة التنبؤیة للنموذج المقترح-
إلى  %53.7، حیث شهدت هذه النسبة ارتفاع بعد إدخال المتغیرات، حیث انتقلت من %81,5للنموذج 

81.5% . 
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