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 يهخّض  
تيدف دراسة الجدارة الائتمانية لعملاء الائتمان إلى التعرف عمى الجوانب التي قد تقود إلى تعثر العميل مستقبلًا 
في سداد الائتمان الممنوح وأعبائو،وىو ما يتطمب تحديداً مسبقاً لمعوامل المؤثرة فييا، وذلك في سبيل تجنب المخاطر 

ويسعى ىذا البحث إلى دراسة أىم عوامل الجدارة الائتمانية، وتحميميا إلى عوامل .التي قد تقع مستقبلًا وتقود إلى التعثر
. مالية وشخصية، مع بيان أثر كل منيا في الجدارة الائتمانية

 

اعتمد البحث عمى المنيج الوصفي التحميمي في عرض نماذج الجدارة الائتمانية، ودراسة وتحميل عوامميا المالية 
. والشخصية بغية التعرف عمى العوامل الأكثر تأثيراً في الجدارة الائتمانية لعملاء الائتمان

 

تحميل عوامل الجدارة الائتمانية إلى عوامل شخصية كالسمعة وقد توصل الباحث إلى مجموعة من النتائج أىميا،
، وعوامل مالية كدراسة القوائم والنسب العلاقة مع المصرف المُقرض والمصارف الأخرى، والعلاقة مع الجيات السيادية

. المالية والتنبؤ بالفشل المالي
 

ضرورة تقسيم عوامل الجدارة الائتمانية إلى عوامل شخصية وعوامل مالية في أي أما أىم توصيات البحث فيي 
وأن بعض العوامل الشخصية كالسمعة من ضمن العوامل الشخصية، والتنبؤ نموذج يقترح لتقييم الجدارة الائتمانية،

وأن يتضمن أي نموذج لمجدارة ،[0،1]بالفشل المالي من ضمن العوامل المالية ستحدد قيمتيا باستخدام الثنائية 
الائتمانية أىم العوامل الشخصية وىي إضافةً إلى السمعة العلاقة مع المصارف والجيات السيادية، والاستعلام 

المصرفي، وأن لا تكون الضمانات منطمقاً لممنح في أي حال من الأحوال، فالمنطمق ينبغي أن يكون في الغاية من 
الاىتمام بتحميل التدفقات القرض، وأن تولى الزيارة الميدانية أىمية كبرى في تدعيم مصداقية البيانات المالية لمعميل، و

. لضمان وجود تزامن بين سداد الأقساط والتدفقات الداخمة النقدية
 

.  الجدارة الائتمانية، نماذج الجدارة الائتمانية، عوامل الجدارة الائتمانية: مفتاحيةالكممات ال
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  ABSTRACT    

The study of clients creditworthiness aims to identify the aspects that may lead the 

client to a tumble in the future in the credit and burdens repayment, which requires an 

advance specific of the factors affecting it, and in order to avoid the risks that may occur in 

the future and lead to tripping, this paper seeks to study the most important factors of 

creditworthiness, and analysis to financial and personal factors, and determine the impact 

of these factors on creditworthiness. 
 

The researcher depended on the descriptive analytical approach in the presentation of 

the creditworthiness models, and to study and analysis of financial and personal factors in 

order to identify the most affecting factors in the creditworthiness of the credit clients. 

   

The researcher has reached to set of results, most important to analysis the 

creditworthiness factors to personal factors such as reputation, relationship with the lender 

and other banks, and the relationship with sovereign entities, and financial factors such as 

studying statements  and financial ratios and predict financial failure. 
 

The most important recommendations of the paper the need to divide the 

creditworthiness factors to personal and financial factors in any model is proposed to 

assess creditworthiness. some personal factors such as reputation belongs to personal 

factors and predict financial failure belongs to financial factors will determine the value 

using a dualism [0,1], and any model creditworthiness must include most important 

personal factors which in addition to a reputable, relationship with banks and sovereign 

entities, and query the banking, and that the guarantees not be a starting point for grants in 

any case, the starting point should be in the purpose of the loan, and that the field visit 

attaches great importance to the strengthening of the credibility of the financial statements 

of the client, and interest in analyzing cash flows to be synchronized between the payment 

of premiums and inflows. 

 

Keywords: Creditworthiness, Creditworthiness Models,Credit worthiness Factors. 
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: مقدمة
نتيجة التطور الكبير الحاصل في أعمال البنوك، والمنافسة الشديدة فيما بينيا عمى صعيد المحافظ الائتمانية، 
فقد اكتسب موضوعتقييم الجدارة الائتمانية لعملاء الائتمان الذي يُعد شكلًا متطوراً من أشكال التحميل الائتماني أىميةً 

ولكن .كبرى، وذلك بغية التعرف عمى الجوانب التي قد تقود إلى تعثر العميل مستقبلًا في سداد الائتمان الممنوح وأعبائو
تقييم الجدارة الائتمانية يتطمب تحديداً مسبقاًلمعوامل المؤثرة فييا،وذلك في سبيل الإحاطة الأكبر بظروف العميل وتجنب 
المخاطر التي قد تقع مستقبلًا وتقود إلى التعثر، وذلك كون اليدف الرئيس لدراسة الجدارة الائتمانية وتقييميا يكمن في 
التعرف عمى إمكانية العميل المستقبمية عمى سداد الائتمان الممنوح وفوائده، وبناءً عمى ما سبق يسعى ىذا البحث إلى 
دراسة أىم عوامل الجدارة الائتمانية، وتحميميا إلى عوامل مالية وعوامل شخصية، مع بيان أثر كل من العوامل السابقة 

. في الجدارة الائتمانية
 :مشكمة البحث

مشكمة البحث في أن غياب التحديد الدقيق لعوامل الجدارة الائتمانية سينجم عنو تقييم خاطئ ليا،  تكمن
وباعتبارىا نواة لاتخاذ القرارات الائتمانية، فإن ذلك سيؤدي إلى اتخاذ قرارات ائتمانية عمى أسس غير سميمة، قد تقود 
إلى حالات تعثر، إضافةً إلى كون معظم نماذج الجدارة الائتمانية تعرض عوامميا دون التمييز بين العوامل المالية 

ومن ثم ، والعوامل الشخصية، وىو ما قد يقود إلى تصنيف بعض العوامل المالية عمى أنيا شخصية والعكس صحيح
: يمكن التعبير عن مشكمة البحث من خلال التساؤل التالي

 ما ىي أىم العوامل الشخصية والمالية لمجدارة الائتمانية ؟ -
كيف يمكن تحديد الأىمية النسبية لمعوامل الشخصية والمالية لمجدارة الائتمانية، ومن ثم كيف يمكن تقييم ىذه العوامل؟  -

 

 : وأىدافو أىميِّـة البحث
لمجدارة الائتمانية تأتي أىمية البحث من أىمية تقييم الجدارة الائتمانية لعملاء الائتمان، إذ إن التقييم الخاطئ 

سيقود إلى اتخاذ قرارات ائتمانية خاطئة تنتيي بالتعثر، وبالمقابل فإن التقييم الدقيق لمجدارة الائتمانية يقتضي التعرف 
. عمى العوامل المالية والشخصية ليا، ودراستيا وتحميميا، ومن ثم القيام بتقييميا

:  أما أىداف البحث فيي
 .تحميل عوامل الجدارة الائتمانية إلى عوامل مالية وعوامل شخصية، وذلك بعد عرض موجز لأىم نماذجيا .1
 .دراسة وتحميل كل من العوامل المالية والشخصية لمجدارة الائتمانية .2

 

 : البحثيةمنيج
اعتمد البحث عمى المنيجالوصفي التحميمي في عرض نماذج الجدارة الائتمانية،ودراسة وتحميل عوامميا المالية 

. والشخصية بغية التعرف عمى العوامل الأكثر تأثيراً في الجدارة الائتمانية لعملاء الائتمان
: الدراسات السابقة

 :[1](Gapko and Smid, 2012)دراسة .1
 Dynamic Multi-Factor Credit Risk Model with Fat-Tailed Factorsوىي بعنوان

 (نموذج ديناميكك متعدد العوامل لممماطر الائتمانية مم تحديد العوامل الأككر تتكيراً )
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ىدفت ىذه الدراسة إلى تقديم نموذج مطور لممخاطر الائتمانية يوصف كلًا من نسبة التعثر ونسبة الخسارة 
. الناجمة عن التعثر في آن واحد، وذلك من خلال الاعتماد عمى النماذج التي تركز عمى القيمة المعرضة لمخطر

 2009 حتى عام 1979شممت مجموعة البيانات المستخدمة في العمل التجريبي لمدراسة الفترة الممتدة من عام 
وقد تم اختبار النموذج المقترح عمى . متضمنةً الفترة الصعبة لأزمة الرىن العقاري عالية المخاطر وفترة الركود اللاحقة

محفظة وطنية أمريكية من الرىونات العقارية لقروض متعثرة من خلال نمذجة العوامل المشتركة وتمت مقارنة النتائج 
. IIمع الإطار التنظيمي الحالي الموصف في اتفاقية بازل 

ومن أىم نتائج البحث اقتراح نموذج جديد لقياس مخاطر الائتمان يعمم بشكل أكبر أسموب معدل العائد الداخمي 
، إذ تم توسيع إطار النموذج الأصمي بحيث يأخذ بالاعتبار القروض المتعثرة IIالمنصوص عميو في اتفاقية بازل 

والخسائر الناجمة عنيا، كما قامت الدراسة بتطبيق بيانات حقيقية في النموذج المقترح ولدى مقارنة النتائج وجدت قريبةً 
، وتوصمت كذلك الدراسة إلى نتيجة مفادىا أن الإطار IIجداً من المستويات المنصوص عمييا في اتفاقية بازل 

التنظيمي الحالي قد يبالغ في خسائر الائتمان مما يؤدي إلى ارتفاع متطمبات رأس المال وبالتالي ارتفاع أسعار الفائدة 
عمى القروض، كما أوصت الدراسة باستخدام النموذج المقترح كجزء من قياس كفاية رأس المال الداخمي في البنوك 

. والمؤسسات المالية
تتشابو الدراسة السابقة مع الدراسة الحالية في تحديد مصادر المخاطر التي تؤدي إلى التعثر المستقبمي،إلا أن 

الدراسة السابقة لم تتعرض لموضوع الجدارة الائتمانية وعوامميا، كما أن النموذج المختبر اقتصر عمى المحفظة 
. الأمريكية مما يشكل اختلافاً كبيراً في النتائج فيما لو أجري الاختبار ضمن السوق السورية

 :[2( ]Feschijan, 2008)دراسة  .2
 Analysis of the Creditworthiness of Bank Loan Applicantsوىي بعنوان

 (تحميل الجدارة الائتمانية لطالبي القروض المصرفية)
ىدفت الدراسة إلى تقديم نموذج لتحميل الجدارة الائتمانية لطالبي القروض المصرفية في بنوك أوروبا الغربية من 

وبينت الباحثة بأن تحميل الجدارة الائتمانية يبنى عمى بحث تمييدي لمعوامل . خلال استخدام المعمومات المحاسبية
. المؤثرة فييا التي يمكن أن تؤثر في سداد القرض أو الائتمان الممنوح

وقسمت الباحثة عوامل الجدارة الائتمانية إلى شخصية ومالية، ومن أجل تقييمالجدارة الائتمانية ينبغي إعداد 
دراسة شاممة تستند إلى عدة عوامل رئيسية ككفاءة المقترض وسمعتو، وقدرتو عمى تحقيق الأرباح، وتقييم أصولو وموقع 

. مشروعو ضمن القطاع الاقتصادي الذي يعمل فيو، وأرباحو وحجم مخزونو
ومن أىم نتائج البحث وتوصياتو أن المعمومات المحاسبية تحوز عمى الأىمية النسبية الأكبر من القيمة الكمية 

: لكافة المعمومات،وأن الحد الأدنى من التقارير المحاسبية المقدمة من طالبي الاقتراض ىو
 قائمة المركز المالي 
 حساب الأرباح والخسائر 
 قائمة المطاليب والديون السابقة التي تم الحصول عمييا وخدمتيا 
 قائمة التغير في حقوق الممكية 
 قائمة التدفقات النقدية 
 تقرير تدقيق عن وضع الشركة المالي 
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كذلك من النتائج اليامة أن التحميل الائتماني ىو عممية مساعدة في اتخاذ قرار منح الائتمان المطموب، وتحديد 
شروط كافية لمتعيد بإعادتو، كما أن التحميل الائتماني يزود بمعمومات حول درجة المخاطرة المرافقة لمنحو، واعتماد 

. تدابير كافية لمحماية من ىذه المخاطر
 تتشابو الدراسة السابقة مع الدراسة الحالية في المفاىيم النظرية لمجدارة الائتمانية،وخصوصاً فيما يتعمق بتقسيم 

العوامل )عوامل الجدارة الائتماينة إلى مالية وشخصية، ويلاحظ ميل الباحثة إلى الاعتماد عمى المعمومات المحاسبية 
(. المالية والشخصية)بشكل كبير، وىذا يعود إلى بيئة البحث، فيما يرى الباحث ضرورة الاىتمام بكلا النوعين من العوامل  (المالية

 :Moscardini, et al, 2005[3]))دراسة  .3
 The Use of System Dynamics Models to evaluate the Credit Worthiness ofوىي بعنوان

firms( استخدام نماذج النظم الديناميكية في تقييم الجدارة الائتمانية لمشركات) 
ىدفت الدراسة إلى استخدام النماذج الديناميكية في تقييم الجدارة الائتمانية لمشركات عند تقدميا بطمب لمحصول 

. عمى الائتمان من البنوك وذلك من خلال التطبيق عمى القطاع المصرفي في الأردن
وأوضح الباحثون بأن تقييم القروض الجديدة في البنوك يعتبر واحداً من المعضلات التي يتوجب عمى مدراء 
البنوك التعامل معيا من أجل مواجية احتمال التخمف عن السداد، وسعى الباحثون إلى بناء محاكاة لجياز الطيران 

، إذ أن أدوات دعم القرار بالإضافة (البقاء)الذي يستخدم أفكار النظم الديناميكية ومنيجية الأنظمة القادرة عمى الصمود 
إلى دورىا في قياس أداء الشركات فإنيا يمكن أن تزود بتقدير لممخاطر بمعنى تقييم أداء الشركات وفقاً لسيناريوىات 

، إذ أن نموذج الجدارة الائتمانية يمكن عندىا أن يقييم الجدارة في مواجية التقديرات المعتادة المبنية (ماذا لو؟)مختمفة 
. فقط عمى النسب المالية

من أىم نتائج البحث وتوصياتو أن الأساليب الشائعة في تحميل الجدارة الائتمانية لمشركات تزود البنوك برؤية 
ثابتة لوضع الشركات، مما يحول دون وصول المحمل الائتماني إلى البعد الزمني لمشركات الصغيرة، وبالتالي وضع 

. تصور ديناميكي ليذه الشركات، وىذا ما تستطيع منيجية النظم الديناميكية صنعو وخصوصاً في التحميل المالي
 كما أن استخدام النماذج الديناميكية في التحميل يزود مديري الائتمان في البنوك بإمكانية التفاعل بكفاءة مع 
نماذج الشركات، الأمر الذي يعطي رؤيا واقعية حول موقف الشركة المالي والائتماني، كما يزودىم بالقدرة عمى التنبؤ 

. بما سيحدث لأداء الشركة فيما إذا وافق البنك عمى طمب الاقتراض
تمتقي ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في ضرورة تحديد الجدارة الائتمانية لطالبي الاقتراض، لأن وجود ىذا 

النموذج سيؤدي بالضرورة إلى تخفيض المخاطر الناجمة عن عمميات منح الائتمان، ولكن الدراسة السابقة ركزت بشكل 
. كبير عمى نتائج التحميل المالي وأغفمت تحميل وتقييم العوامل الشخصية لمجدارة الائتمانية

 [:4( ]Tarawneh,2004)دراسة  .4
 :Credit Analysis and Its Influence on the Customer's Potential Creditabilityوهي بعنوان

A Field Study on Commercial Jordanian Banks 

 (التحميل الائتماني وأثره في المصداقية المحتممة لمزبون، دراسة ميدانية عمى البنوك التجارية الأردنية)
ىدَفت ىذه الدراسة إلى تحديد مؤشرات التقييم الائتمانيِّة التي تؤثر عمى عممية صنع القرار الائتماني في البنوك 

. التجارية الأردنية، بالإضافة إلى العلاقة بين ىذه المؤشرات
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أظيرت نتائج الدراسة بأن البنوك التجارية الأردنية تستخدم مؤشرات مالية وتسويقية واقتصادية في التقييم 
الائتماني، كما تبين أنَّ أىم مؤشرات التقييم الائتماني كانت المؤشرات المالية، كما تبين وجود علاقة قوية بين مؤشرات 

. التقييم الائتماني وقدرة العميل عمى الحصول عمى الائتمان وقدرتو عمى السداد
تمتقي ىذه الدراسة مع الدراسة الحالية في أىمية المؤشرات المالية في صناعة القرار الائتماني وعمى رأسيا 

تحميل النسب المالية، ولكنيا لم تتطرق إلى أىمية العوامل غير المالية في صناعة القرار الائتماني وتصنيف المخاطر 
. المترتبة عمييا، وىو ما يسعى الباحث إلى ضمو ضمن العوامل المؤثرة في صناعة القرار الائتماني

: تعريف الجدارة الائتمانية: أولاً 
: تعددت التعاريف التي تناولت الجدارة الائتمانية وفيما يمي يعرض الباحث أىميا

التي تقيس المقدرة والرغبة "يعرف البنك الاحتياطي الفيدرالي في سان فرانسيسكو الجدارة الائتمانية بأنيا ىي  .1
[. 5]" في الماضي والمستقبل لسداد الائتمان

يوضح ىذا التعريف بأن توفر المقدرة عمى السداد وحدىا لا يكفي كي يكون العميل جديراً بالحصول عمى 
الائتمان والالتزام بالسداد مستقبلًا، إذ لابد من توفر الرغبة في السداد لدى المقترض،وىنا يرى الباحث أن المقدرة عمى 
السداد يمكن تقييميا من خلال تحميل البيانات المالية لمعميل،وأن الرغبة يمكن التعرف عمييا من خلال دراسة العوامل 

 .لدى العميل (غير المالية)الشخصية 
الثقة بتوفر السلامة المالية الكافية لدى المقترض، وعميو فإن " الجدارة الائتمانية عمى أنيا Stantonيعرف  .2

[. 6]"التوسع في الائتمان يولد فرص تعثر طفيفة
يركز ىذا التعريف عمى الجوانب المالية في الحكم عمى الجدارة الائتمانية وصولًا إلى التعثر الناجم عن عدم 

 .قدرة المقترض عمى سداد التزاماتو، فيو يمغي أي تأثير لمعوامل الشخصية في الحكم عمى جدارة العميل
 .[7]"الحصول عمى تصنيف ائتماني مقبول"ويعرف القاموس الدولي الجدارة الائتمانية بأنيا  .3

ويرى الباحث أىمية تصنيف العملاء عمى أساس جدارتيم الائتمانية، ولكن ينبغي أن تكون معايير تقييم الجدارة 
 .الائتمانية واضحة ودقيقة كي يتم الوصول إلى تصنيف دقيق لمعملاء

التحقق من إمكانية العميل عمى سداد الائتمان الممنوح لو وفوائده والعمولات المترتبة عميو وفقاً لشروط "ىي  .4
 [.8]"(من حيث التوقيت والدفعات)العقد المبرم مع المصرف 

 :ويرى الباحث أن تعرف الجدارة الائتمانية عمى أنيا
التعرف عمى قدرة العميل ورغبتو في سداد الالتزامات المستقبمية التي قد تنشأ عن منحو قدراً معيناً من الائتمان، 

وذلك وفقاً لمشروط التي يتفق عمييا مع المصرف المانح والمنصوص عمييا في عقد الاقتراض من حيث التوقيت 
 .والدفعات، وذلك من خلال دراسة لمجموعتين من العوامل المالية والشخصية

وبناءً عمى التعريف السابق فإن الجدارة الائتمانية ىي متغير تابع لمتغيرين مستقمين ىما القدرة عمى الدفع 
والرغبة في الدفع، وىذا لا يتناقض مع تحميل بعض الباحثين لعوامل الجدارة الائتمانية إلى مالية وشخصية، فالقدرة عمى 

الدفع يمكن تقييميا من خلال العوامل المالية، أما الرغبة في الدفع فيمكن تقييميا من خلال العوامل الشخصية التي 
 (.1)تعبر عن مدى توفر ثقافة الالتزام لدى العميل، ويمكن التعبير عن ذلك من خلال الشكل رقم 
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 الجدارة الائتمانية (متغيرات)عوامل ( 1)الشكل رقم 

 

يٍ إػذاد انجبحث : انًظذس

 
 :نماذج الجدارة الائتمانية لمعملاء: كانياً 

نماذج الجدارة الائتمانية تبعاً لزيادة عدد متغيراتيا وفقاً لمراحل متعددة وصولًا إلى تقييم أكثر دقةً لمجدارة  تطورت
: الائتمانية لمعملاء، وفيما يمي عرض موجز ليذه النماذج

 : 3C'sنموذج- 1
أو نموذج السمات الثلاثة للائتمان من  3C's ( The Three characteristics of Credit) يُعَّد نموذج

أقدم نماذج الجدارة الائتمانية، واعتبر ىذا النموذج أن الخصائص الثلاثة الواجب دراستيا لمعرفة جدارة العميل 
[. 9](Capacity)، والمقدرة عمى السداد (Capital)، ورأس المال (Character)ىيالصفات الشخصية 

 :   4C'sنموذج- 2
أو نموذج السمات الأربعة للائتمان بتوسيع  4C's ( The Four characteristics of Credit)قام نموذج

، (Capital)، ورأس المال (Capacity)الجدارة الائتمانية إلى أربعة عوامل ىيالمقدرة عمى السداد  (مكونات)عوامل 
 [.10(]Character)، والصفات الشخصية (Conditions)والظروف 
 :  5C'sنموذج- 3

أو نموذج السمات الخمسة للائتمان من  5C's ( The Five characteristics of Credit)يُعَّد نموذج
النماذج الأكثر شيوعاً واستخداماً في مجال تحديد عوامل الجدارة الائتمانية، إذ اعتبر ىذا النموذج أن ىناك خمسة 

، (Character)عوامل يجب أخذىا في الاعتبار عند تحديد الجدارة الائتمانية لممقترضين، وىذه العوامل ىيالشخصية 
، والضمانات (Conditions)، والظروف المحيطة (Capital)، ورأس المال (Capacity)والمقدرة عمى الدفع 

(Collateral) :[. 11]وتعد مصدراً بديلًا لمسداد، ولا يجب أن يكون توفر الضمانات منطمقاً لمنح الائتمان
 :  5P'sنموذج- 4

أو نموذج السمات الاحترافية الخمسة يرى  5P's ( characteristicsThe Five professional)إن نموذج
، والسداد (Purpose)، والغاية (People)مراعاة خمسة جوانب في تقرير الجدارة الائتمانية لمعملاء ىيالعميل 

(Payment) والحماية ،(Protection) والنظرة المستقبمية ،(Perspective[)12.] 
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 : PRISM نموذج- 5
ويحدد خمسة عوامل لمجدارة الائتمانية، PRISM ويدعى نموذج 5P's و 5C'sوىو نموذج مشابو لنموذجي
الغاية من الائتمان ، و(Payment)القدرة عمى السداد ، و(Perspective)وىذه العوامل ىيالنظرة المستقبمية 

(Purpose)الضمانات، و( Safeguards)الإدارة ، و(Management[ )13.] 
 : 6C'sنموذج- 6

أو نموذج السمات الستة يحدد ستة عوامل لمجدارة  6C's (The Six characteristics of Credit)إن نموذج
، (Capital)، ورأس المال (Capacity)، والمقدرة عمى الدفع (Character)الائتمانية وىذه العوامل ىيالشخصية 

 [.14(]Control)، والرقابة (Conditions)، والظروف المحيطة (Collateral)والضمانات 
 : 7C'sنموذج- 7

أو نموذج السمات السبعة سبعة معايير  7C's ( The Five characteristics of Credit)يحدد نموذج
، (Capital)، ورأس المال (Capability)، والمقدرة عمى الدفع (Character)لمجدارة الائتمانية وىيالشخصية 

، والتدفق النقدي (Coverage)، والتغطية (Circumstances)، والظروف المحيطة (Collateral)والضمانات 
(Cash Flow[)15.] 

 : 8C'sنموذج- 8
أو نموذج السمات الثمانية، يحدد ثمانية معايير  8C's (The Eight characteristics of Credit)إن نموذج

، (Capital)، ورأس المال (Capability)، والمقدرة عمى الدفع (Character)لمجدارة الائتمانية وىيالشخصية 
، والالتزام (Cash Flow)، والتدفق النقدي (Conditions)، والظروف المحيطة (Collateral)والضمانات 

(Commitment) والائتمان ،(Credit[)16.] 
 : 9C'sنموذج- 9

، وذلك بعد إضافة أربعة عوامل  5C'sنموذجمن العوامل الخمسة في  9C'sفي نموذجMartin[17] وينطمق 
، (Closeness)، والقرب(Competency)، والتنافسية(Compensation)، والتعويض(Culture)أخرى وىي الثقافة

، ورأس (Capability)، والمقدرة عمى الدفع (Character)وذلك إلى جانب العوامل الخمسة السابقة وىي الشخصية 
 (.Circumstances)، والظروف المحيطة (Collateral)،والضمانات (Capital)المال 

 : 18C'sنموذج- 10
يُعَّد ىذا النموذج من النماذج التي أخذت بمزيج من عوامل النماذج السابقة، وأضافت عمييا بعض العوامل، 

[: 18]وعرض ىذا النموذج ثمانية عشر عاملًا لتحديد الجدارة الائتمانية لممقترضين وىذه العوامل ىي 
 .وتتضمن تقييم سلامة المقترض أو الصناعة، وتقييم المخاطر(: Character/ Culture)الثقافة / الشخصية - 1
 .أي دراسة القدرة عمى طرح منتج جديد محدد، والقدرة عمى تحقيق الأرباح: (Competence)الأىمية - 2
وتعني توفر الضمانات الكافية لمحماية ضد حالات : (Continuity of Management)استمرارية الإدارة - 3

 .فقدان الأشخاص الرئيسين في الجية الممولة
 .أي وضوح ىيكل الشركة: (Corporate Constitution)القانون الأساسي لمشركة - 4
 .أي تقدير الأسواق والظروف السائدة(: Consumer & Competition) الزبائن والمنافسة -5

                                                           


.  اصى انًُىرج يضتًذ يٍ انؼىايم انتٍ َتضًُهب، فقذ تى اصتخذاو أول حشف يٍ كم ػبيم يٍ انؼىايم
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وىي القضايا الرئيسة التي : (Controls Over Costs and Cash) ضبط التكاليف الإضافية والنقد -6
 .تثور في حال عدم نمو المبيعات أو تراجعيا

.  أي التنويع الكاف للأعمال لمواجية حالات انكشافيا(:Capacity to Contract) القدرة عمى التعاقد -7
يجب أن تتوفر الموثوقية في الحسابات المدققة، : (Creditability of Accounts) مصداقية الحسابات -8

 .وأن تكون سيمة التفسير، وأن توفر الوضوح
وينطوي عمى دراسة : (Cause or Purpose & Term of Loan) السبب أو الغاية ومدة القرض -9

 .المخاطر المرافقة لمنح القرض، وفيما إذا كان واقعياً 
وىو ما يقضي باتباع منيجاً حذراً : (Capital Required in Total)رأس المال الإجمالي المطموب - 10

 .لتقدير التكاليف
ويتضمن الأموال المتاحة (: Capital Contribution of the Bank) مساىمة البنك في رأس المال -11

ستكون خاضعة لالتزامات البنوك تجاه القطاعات المختمفة، والحد الأقصى الذي سيتم إقراضو لمقترض وحيد، التي 
 .ومستوى حقوق الممكية الماثل لدى المقترض

فكمما ازدادت المخاطر ارتفع معدل (: Contribution to Bank Profits) المساىمة في أرباح البنك -12
 . وىو ما يتطمب إعداد التنبؤاتالفائدة العائد لمبنك،

 .أي توضيح مدى توفر الالتزام  لدى المقترضين لتقييم احتمالات السداد: (Commitment)الالتزام - 13
 .ينبغي لجداول السداد أن تشمل جميع الاحتمالات بما في ذلك الالتزامات الطارئة(: Contingencies) الطوارئ -14
ويجب أن يوضح : (Comprehensive Cash flow Projections)التنبؤ الشامل بالتدفقات النقدية - 15

 .المخاطر، وأن يثبت قدرة المقترض عمى سداد كل القروض
 .وىو ما يتطمب دراسة لدى الإدارة لتحقيق ذلك(: Current Trading) التجارة الحالية -16
ينبغي أن ينصب التركيز عمى التأكد من اكتمال : (Conditions of Drawdown)ظروف التراجع - 17

. الضمانات قبل سحب الأموال
أي أن المقترضين سيحتاجون إلى إثبات قدرتيم : (Continuing Covenants)القدرة عمى الاستمرار -18

. عمى لتأدية عيودىم تجاه قضايا معينة كالربحية والسيولة بشكل مستمر
: عوامل الجدارة الائتمانية: كالكاً 

 استناداً إلى نماذج الجدارة الائتمانية وثقافة بنوك غرب أوروبا التي تقسم عوامل الجدارة الائتمانية إلى عوامل 
. [19]، فإن البحث سيقومبتحميل عوامل الجدارة الائتمانية إلى شخصية وماليةمالية وعوامل شخصية

تتعدد العوامل الشخصية التي ينبغي أخذىا بالاعتبار أثناء تقييم الجدارة :العوامل الشمصية لمجدارة الائتمانية- 
. [20]الائتمانية لمعملاء، وىو ما أظيرتو النماذج التي تم عرضيا، ومن أىم ىذه العوامل

تُعد الإدارة من أكثر المتغيرات التي تعكس صورة : Management & Experienceالإدارة والمبرة - 1
العميل الحالية والمستقبمية، ويقصد بيا شكل العمميات التي يمارسيا العميل لضمان نشاطو وتحقيق أىدافو، وىي من 

                                                           


. انًقظىد ثبلاَكشبف هى فشم َشبط أو أكثش يٍ أَشطخ انًششوع


اصتُذ انجبحث إنً تقضُى ػىايم اندذاسح الائتًبَُخ إنً يبنُخ وشخظُخ ثحضت انًشخغ انًزكىس، إلا أَه نى َقى ثإدساج َفش انؼىايم 

فقذ تى انتشكُز ػهً ػىايم يحذدح كًب َظهش فٍ تفظُم ، ، ورنك ثضجت اختلاف ثُئخ انًُىرج(Feschijan, 2008)انًتضًُخ فٍ ًَىرج 

. انؼىايم انًبنُخ وانؼىايم انشخظُخ يقبثم ديح ثؼض انؼىايم الأخشي يغ ثؼضهب انجؼض
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وقد أكدًّت العديد من الدراسات أن سوء الإدارة وضعفيا وعدم المتغيرات التي يصعب عمى إدارة الائتمان تحميميا بدقة،
خبرتيا وقدرتيا عمى التخطيط وممارسة العممية الإدارية كانت سبباً رئيسياً في تعثر الكثير من شركات الأعمال والأفراد 

. وأدت إلى إفلاسيا وانييارىا
والذي يبين  (Dun & Bradstreet)إلى التحميل الاستطلاعي الذي قامت بو شركة  (1)ويشير الجدول رقم 

من أسباب فشل وتعثر شركات الأعمال في  ( %90)ويبين أن أكثر من مجموعة الأسباب التي تسبب التعثر والفشل، 
 .أو عدم الخبرة الإداريةالاقتصاد الأميركي يعود إلى عدم كفاءة الإدارة 

  
 أسباب التعكر والفشل (1)جدول رقم 

 أسباب أخرى الكوارث التزوير الإىمالعدم كفاءة الإدارة  سبب التعثر
  %3  %0.9  %1  %2  %93.1الأىمية النسبية لمتأثير في الفشل 

 .218، ص2002انزثُذٌ،: انًظذس

 

يصنف العميل كشركة أفراد أو شركة تضامنية أو شركة وبموجبو: Ownership Patternنمط الممكية -2
مساىمة، كما يتم تحديد فيما إذا كانت أسيم العميل متداولة في سوق الأوراق المالية، والقيمة السوقية لمسيم العادي 
الواحد، وفيما إذا كان العميل شركة أعمال مستقمة أم ىي جزء أو تابعة لشركة أخرى، والأىم من ذلك ىو معرفة فيما 
إذا كانت التوسعات الاستثمارية السابقة قد تمت من مصدر تمويل مُقتَرض أو مصدر تمويل مُمتَمك عن طريق إصدار 
جديد للأسيم، فالإصدار الجديد للأسيم يزيد من القيود ويحد من حرية الحركة للإدارة إذ إن ذلك يعني زيادة عدد من 

. ليم الحق في إدارة ورقابة الأعمال مما يزيد من الإشكالات التنظيمية
تمعب دوراً مؤثراً في تشجيع التعامل مع العملاء أو رفضو، : Market Reputationالسمعة فك السوق -3

إذ تيتم إدارة الائتمان بمعرفة سمعة الإدارة فيما يتعمق بالنزاىة والالتزام بالنوعية والالتزام بالإبداع والمرونة والالتزام 
. بسياسات توظيف مقبولة

تيتم إدارة الائتمان بدراسة علاقة العميل مع الموردين، ودرجة الاعتماد عمييم : Suppliersالموردون -4
الموردين الرئيسين المحميين والخارجيين، ونوعية المدخلات لضمان عممية الإنتاج، وتيتم إدارة الائتمان بالتعرف عمى 

المحمية مقارنةً بالخارجية، وشروط التعامل مع الموردين، وآلية الدفع النقدي أو الآجل ومدة التأجيل، ومدى التزام العميل 
. في حال الشراء الآجل

تيتم إدارة الائتمان بتحميل مدى تقبل السوق لمسمع : Marketing & Customersالتسويق والزبائن -5
مكانية التصدير  المنتجة والأسموب المناسب لتوزيعيا، ويتناول التحميل السوقي تحديد الاحتياجات المحمية واتجاىاتيا وا 

لمخارج، وحجم المعروض من السمعة سواء من الإنتاج المحمي أو عن طريق الاستيراد، ومدى توافر سمع منافسة 
وبديمة، وىيكل الأسعار وشروط البيع السائدة في السوق، بالإضافة إلى قنوات التوزيع، ونصيب العميل من السوق آخذاً 
في الاعتبار المركز التنافسي، وكذلك يُدرس التزام زبائن العميل في السداد في حالات البيع الآجل الذي يعكس كفاءة 

 .العميل في اختيار زبائنو، ومدى قدرة العميل عمى المتابعة والتحصيل
وتفيد دراسة وتحميل ىذا المتغير في التعرف عمى  : Historical Backgroundالممفية التاريمية -6

. العمر التشغيمي لممشروع، والنجاحات التي حققيا والمتغيرات الموسمية التي تعرض ليا، ونتائج تمك التغيرات
إن الاتصال المباشر مع العميل يجب ألا يقتصر عمى المقابمة في البنك، إذ لابد : نتائج الزيارة الميدانية-7

من زيارة العميل في مقر عممو لدعم القناعة التي تشكمت في ضوء المقابمة، وذلك من خلال الاطلاع المباشر عمى 
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طرق العمل، والتثبت من موجودات العميل ونوعية إنتاجو وجودتو، وقابميتو لمبيع ومدى قدرتو عمى المنافسة، والوقوف 
عمى سياسة البيع، وتكوين فكرة عن نوعية زبائن طالب الائتمان، والاطلاع عمى المخزون السمعي ومخزن المواد الخام 
ومخزن المواد نصف المصنعة، ومدى كفايتيا لمقابمة احتياجات الإنتاج والتسويق، والتأكد من عدم وجود فوائض أو 

. نقص أو بضائع تالفة، ومعرفة مشاكل الإنتاج والتسويق
كالبحث في مدى المركزية المتبعة في : Organizational Characteristicsالمصائص المؤسساتية -8

إدارة مشروع العميل، ودراسة تفويض الصلاحيات، وأثر ذلك عمى اتخاذ القرارات، كما يمكن التعرف إلى الأشخاص 
. المؤثرين في عمميات اتخاذ القرار وكيفية تحفيزىم

 كدراسة كيفية وفاء العملاء بالتزاماتيم في السابق، : العلاقة مم المصرف المُقرض والمصارف الأمرى-9
وعلاقة العميل مع المصارف الأخرى من خلال الإطلاع عمى كشوف حساباتو لدى تمك المصارف، التي تساعد في 

. معرفة التزامات العميل القائمة والسابقة لمعميل، ومدى التزامو في السداد ضمن المواعيد المتفق عمييا
يعكس ىذا المتغير التزام العميل مع الجيات السيادية كمديريات  و: العلاقة مم الجيات السيادية-10 
، ومؤسسة التأمينات الاجتماعية فيما يتعمق بدفع تأمينات العمال، ودفع أية غرامات أو (مصمحة الضرائب)المالية 

مستحقات لجيات عامة،إن ىذا العامل يكشف عن مدى توفر ثقافة الالتزام لدى العميل، فالعميل الذي لا يمتزم تجاه 
. الجيات السيادية من غير المتوقع التزامو بسداد الائتمان الممنوح لو من المصرف

يمكن الحصول عمى معمومات عن : (علاقة العميل مم البنوك الأمرى)نتائج الاستعلام المصرفك -11
لدى البنك المركزي، حيث يوضح  (الاستعلام)التزامات العميل تجاه البنوك الأخرى بالكتابة لقسم الأخطار المصرفية 

الخطاب الوارد في ىذه الحالة التسييلات الممنوحة لو، والجزء المستغل منيا، والضمانات المقدمة ليذه التسييلات، 
وتصنيف ديون العميل لدى البنوك الأخرى، ويمكن مقارنة المعمومات الواردة من البنك المركزي مع المعمومات المصرح 

. بيا من قبل العميل، وفي حال وقع اختلاف فيذا يثير الشك في دقة العميل ومصداقيتو
يسعى البنك لمتقميل من المخاطر المصاحبة لعممية منح الائتمان من خلال تحديد الضمانات : الضمانات-12

إذ أن . التي يمكن قبوليا، كما يحدد البنك أيضاً ىامش الضمان بالنسبة للأصول المقدمة كضمان للائتمان الممنوح
البنك الذي يتمقى طمبات من العملاء يحدد شروط معينة بالنسبة لمضمان، فبالنسبة لمقروض الاستيلاكية مثلًا فإن البنك 
يحدد صفات طالب الائتمان في أن يكون شاغلًا لوظيفتو لعدد معين من السنوات، ولديو دخل ثابت، وأن يكون منتظماً 
في سداد القروض السابقة، وبالنسبة لمبضائع يحدد البنك صفات البضائع المرىونة وأماكن وجودىا، وىامش الضمان 

بالفرق بين القيمة السوقية المتوقعة لمضمان وبين قيمة الائتمان، كما  (Marge)المطموب، حيث يحدد ىامش الضمان 
.  ، بالإضافة إلى الفوائد المتجمعة عمى الائتمان التي لم يدفعيا العميليتضمن اليامش مصاريف التصفية والتصرف بالأصل

ومن أىم الشروط الواجب توافرىا في الضمان ىي القابمية لمتصرف، أي أن تجد مشترياً بسيولة عند الحاجة، 
ثبات القيمة، ووبسعر مناسب لا يقل عن قيمة الائتمان الممنوح، وسيولة تحديد قيمة الأصل، والقابمية لمنقل والتخزين،

مكانية نقل الممكية، وعدم وجود التزامات تجاه الآخرين، وأن يكون  وعدم التمف، وأن يكون الأصل ممموكاً لممدين وا 
الضمان مولداً لمدخل، ويرى الباحث أن لا يوجد ضمان يتسم في الوقت ذاتو بكل تمك الميزات، وعمى المحمل الائتماني 

. بالبنك أن يعالج ذلك ارتباطاً بالظروف الاقتصادية وجدارة العميل

                                                           


تفُذ كشىف انحضبة انًظشفُخ انتٍ صجق الإشبسح إنُهب فٍ تذػُى َتبئح الاصتؼلاو انزٌ َتى ػٍ طشَق يظشف صىسَخ انًشكزٌ نًؼشفخ 

. انتزايبد انؼًُم ششَطخ أٌ تكىٌ حذَثخ انًُشأ
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:  الغاية من القرض أو التسييل-13 
لابد أن يكون الغرض واضحاً ومحدداً، ويرتبط بالغرض أسموب وطريقة السحب من ىذه التسييلات، ومصادر 

السداد المتوقعة وأسموب ىذا السداد،فإن غرض تمويل شراء أصول ثابتة أو خطوط إنتاج يختمف كثيراً عن تمويل 
، ويجب الامتناع عن منح أية تسييلات لغرض خارج نطاق نشاط العميل (رأس المال العامل)احتياجات دورة التشغيل 

.  كما حدده نظامو الداخمي نظراً لضعف خبرة طالب الائتمان في ىذا المجال
: العوامل المالية لمجدارة الائتمانية- 

إن أىم العوامل المالية التي ينبغي أخذىا بالاعتبار ىي التوقعات حول نمو الصناعة، والدور الذي يمعبو 
. المشروع ضمنيا، ودراسة إمكانية سداد القرض من الإيرادات المتولدة عن النشاط الاعتيادي لمعميل

 إن دراسة ىذه العوامل يتطمب التعرف عمى التقارير المالية السنوية التي تحمل معمومات ىامة عن الوضع 
المالي لطالب القرض خلال الفترة المحاسبية الحالية،والقيام بالتحميل المالي الدقيق ليا، إذ تمكن المعمومات الناتجة عن 

إذا كان مبمغ القرض المطموب ،وىذا التحميل من التعرف عمى حجم القرض المطموب واليدف منو ومصادر سداده
. [21]يتوافق مع الاحتياجات المالية الحقيقية لطالب القرض، وكفاية مصادر السداد 

وفي حين يرىباحثون أن العوامل المالية لمجدارة الائتمانية يمكن دراستيا وتقييميا من خلال خمسة مجموعات 
لمنسب المالية ىيمؤشرات السيولة، ومؤشرات الييكل التمويمي، ومؤشرات قياس كفاءة النشاط، ومؤشرات 

، فإن باحثين آخرين يرون أن مصادر المعمومات اللازمة لتقييم العوامل المالية ينبغي أن [22]الربحية،مؤشرات النمو
: [23]يتم الحصول عمييا من

 .قائمة المركز المالي .1
 .حساب الأرباح والخسائر .2
 .قائمة بالالتزامات والائتمان الممنوح سابقاً وخدمتو .3
 .قائمة التغيرات في حقوق الممكية .4
 .قائمة التدفقات النقدية .5
 .تقرير تدقيق عن الوضع المالي لمشركة .6

ومن وجية نظر الباحثفأن التقييم الدقيق لمعوامل المالية لمجدارة الائتمانية يتطمب أخذ مزيج من العوامل السابقة، 
إذ إن دراسة مجموعات النسبة الخمسة التي يتم الوصول إلييا من خلال مجموعة بنود متضمنة في قاتمتي الدخل 

. والمركز المالي تجعل الاستعاضة عن تحميل القائمتين ممكناً 
ضافةً إلى ما سبق يرى الباحث أنو لا ينبغي الاكتفاء بتحميل القوائم والنسب المالية، بل يجب أخذ متغيرات  وا 
أخرى بعين الاعتبار، ومن أىم ىذه المتغيرات التنبؤ بالفشل المالي لمعميل، وتحميل كشف الحساب المصرفي لمعميل 

في حال كان حاصلًا عمى قروض أو تسييلات سابقة وذلك بغرض التعرف عمى معدل دوران ىذه الحسابات، وما ىي 
. الأرباح التي حصل عمييا المصرف عمى شكل فوائد وعمولات عمى الائتمان الممنوح
: وبناءً عمى ما سبق فإن العوامل المالية التي ينبغي أن يتضمنيا النموذج ىي

                                                           
  لا َشي انجبحث أٌ تُبقض ثٍُ وخهتٍ َظش انجبحثٍُ يٍ حُث انتشكُز ػهً انقىائى أو ػهً انُضت، فأصهىثٍ تحهُم انقىائى وتحهُم انُضت

وأٌ تكىٌ هبتٍُ انقبئًتٍُ ، هًب يٍ أصهُت انتحهُم انًبنٍ، كًب أٌ حضبة انُضت انًبنُخ َتطهت انحظىل ػهً قبئًتٍ انذخم وانًشكز انًبنٍ

فإٌ رنك َتطهت تحهُم هبتٍُ  (انذَُبيُكٍ)والأفقٍ  (الاصتبتُكٍ)يؼذتٍُ ثذقخ، أيب فٍ حبل سغت انًحهم انًبنٍ ثإخشاء انتحهُهٍُ انشأصٍ 

 .انقبئًتٍُ



 Tishreen University Journal Eco. & Leg. Sciences Series 2016 (3) العدد (38) المجلد الاقتصادية والقانونية العلوم مجلة جامعة تشرين 

259 

ويجب دراسة العلاقات المالية من ناحيتين، الناحية : Financial Relationshipالعلاقات المالية-1
الأولى تدرس علاقة العميل مع المصرف نفسو كمدى الالتزام في الوفاء، وأرصدة حساباتو المدينة والدائنة، ومدى تكرار 

التجاوز في حساباتو عن السقوف الائتمانية المحددة، وتدرس الناحية الثانية علاقة العميل مع المصارف 
كطبيعة الخدمات والتسييلات التي حصل عمييا من البنوك الأخرى، ونوع الخدمة التي يمكن أن يحصل عمييا الأخرى،

 .[24]من البنك الذي تنتمي إليو إدارة الائتمان 
 تعرف الملاءة المالية عمى أنيا القدرة عمى الوفاء أو سداد : Financial solvencyالملاءة المالية -2

[. 25]الالتزامات، أو أنيا زيادة الأصول عمى الخصوم 
ومن وجية نظر الباحث فإنو من الميم أثناء تقييم الجدارة الائتمانية إعداد قائمة أو بيان لمملاءة المالية لمعميل، 
ويجب أن يتضمن البيان الممتمكات المنقولة وغير المنقولة الخاصة بالشركة غير المدرجة ضمن قائمة المركز المالي 

. لمشركة، وذلك إضافةً إلى الأصول المسجمة لصالح الشركة المدروسة
تعد ىذه القائمة من القوائم : Cash Flow Statement Analysisتحميل قائمة التدفقات النقدية -3

المالية الميمة والتي تحظى باىتمام المحممين الماليين، ويذىب البعض إلى اعتبارىا أكثر أىميةً من قائمة الدخل وقائمة 
المركز المالي، وذلك كون القائمتين الأخيرتين تعبران عن وضع العميل في لحظة موقوفة، ولا تعبر عن واقع العميل 

[26 .]خلال العام المالي المدروس
تحتوي قائمة التدفقات النقدية عمى بيان بالتدفقات النقدية التي تدخل إلى المنشأة طالبة الائتمان، والتدفقات التي 

[. 27]تخرج منيا خلال فترة زمنية محددة، ومن خلال مقارنة ىذه التدفقات يمكن الوصول إلى الفائض أو العجز في الموارد 
إن حركة التدفقات النقدية الداخمة والخارجة تعبر عما يحدث داخل المنشأة، وعن حالتيا وعن حيويتيا وعن 
كفاءة الإدارة القائمة عمييا، وتستخدم قائمة التدفقات النقدية كذلك في الكشف المبكر عن احتمالات تعثر المشروع 

خاصة في حالة عجز المشروع عن تغطية الفجوات التمويمية الناجمة عن زيادة التدفقات النقدية الخارجة عن التدفقات 
[. 28]النقدية الداخمة، أو الفجوات الناجمة عن عدم تزامن التدفق النقدي الداخل والتدفق النقدي الخارج توقيتاً وكماً 

عن زيادة الخصوم ونقص الأصول والعكس صحيح، أما بالنسبة  (الموارد)وتنشأ التدفقات النقدية الداخمة 
لمتدفقات النقدية الخارجة فإنيا تنسأ من زيادة الأصول ونقص الخصوم، ومن ثم فإن ميمة قائمة التدفقات النقدية ىي 
تزويد المحمل بالمعمومات المفيدة عن كيفية توليد النقدية من مصادرىا المختمفة التي يقوم بيا المشروع، وكذلك عن 

. الطريقة التي يستخدم بيا ىذه النقدية
[: 29]وتضم قائمة التدفقات النقدية كافة عمميات التدفق النقدي والتي يمكن تصنيفيا إلى ثلاثة مجموعات ىي

 .التدفقات النقدية الناجمة عن النشاط التشغيمي الأساسي لممشروع: المجموعة الأولى -1
التدفقات النقدية الناجمة عن التوظيفات الاستثمارية التي يقوم بيا المشروع في : المجموعة الثانية -2

 .مشروعات أخرى وفي أسيم وسندات
التدفقات النقدية الناجمة عن عمميات الاقتراض التي يقوم بيا المشروع وما يترتب عمييا : المجموعة الثالثة -3

. من حركة التدفق النقدي
                                                           

  ٍلا َشكم إدساج هزا انًتغُش تكشاساً نًب وسد فٍ انؼىايم انشخظُخ يٍ دساصخ انؼلاقخ يغ انًظشف انًبَح وانًظبسف الأخشي، فف

انؼىايم انشخظُخ َُجغٍ انتشكُز ػهً يذي الانتزاو، وفٍ انًقبثم َدت انتشكُز فٍ انؼىايم انًبنُخ ػهً حدى انتضهُم ويؼذل انذوساٌ 

 . وانشطُذ، ويٍ انًًكٍ أٌ َذُسس اندبَجٍُ يؼبً وَهحق انًتغُش ثبنؼىايم انًبنُخ


ًَكٍ يٍ خلال تحهُم قبئًخ انتذفقبد انُقذَخ يؼشفخ انًجُؼبد انُقذَخ نهششكخ، أيب قبئًخ انذخم فتظهش انًجُؼبد انُقذَخ واِخهخ انتٍ قذ 

. َتشتت ػهُهب تأخُش فٍ انتحظُم أو اَؼذاو نجؼض انذَىٌ
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وتستخدم التدفقات النقدية من الاستثمار كمؤشر لاحتمالات النمو أو الانكماش المستقبمية، فصافي التدفق 
النقدي السالب يشير إلى احتمالات نمو مستقبمية وزيادة في الأرباح لأنو يعبر عن زيادة في الأصول الثابتة وزيادة 

وعمى العكس من ذلك فإن صافي التدفق النقدي الموجب يشير إلى لجوء الشركة إلى تسييل . الاستثمارات المالية
. أصوليا الثابتة واستثماراتيا المالية، وىو ما يمثل احتمالات انخفاض صافي الربح في المستقبل

كذلك يمكن من خلال دراسة التدفقات النقدية التعرف عمى السياسات التي تتبعيا الشركة في مجال التمويل 
ومدى اعتمادىا عمى الديون الخارجية، ومن ثم مدى تأثير ذلك في قدرة الشركة عمى تسديد القرض أو التسييلات 

. المصرفية المطموبة
ويعتبر ىذا الأسموب من أكثر أساليب التحميل : Financial Ratio Analysisتحميل النسب المالية -4

المالي استخداماً وشيوعاً، لأنو يوفر مؤشرات مالية ذات دلالة واضحة لتمكين الإدارة من اتخاذ القرارات لرسم السياسات 
المالية، إضافة إلى كون النسب المالية قادرة عمى كشف وقياس نقاط القوة والضعف والتنبؤ بحالات الفشل المالي 

إذ أن ىناك علاقات شديدة الدلالة بين بنود القوائم المالية، ويمكن تحويل ىذه العلاقات إلى معايير ذات دلالة . لممنشأة
. يعبر عنيا بنسبة مالية بسطاً ومقاماً 

وتعرف النسبة المالية بأنيا علاقة تربط بين بندين أو أكثر من بنود القوائم المالية، وقد تتواجد البنود التي تدخل 
[. 30]في اشتقاق النسبة المالية في القائمة نفسيا، كما قد توجد ىذه البنود في قائمتين متتاليتين

: و تقسم النسب المالية حسب الأغراض منيا إلى خمسة أنواع ىي
وتستخدم لتقييم المركز الائتماني لممنشأة الذي يعبر عن مدى قدرة المنشأة : Liquidity Ratioنسب السيولة-

[: 32]، ومن أىم ىذه النسب[31]عمى الوفاء بالتزاماتيا قصيرة الأجل 
 الخصوم المتداولة/ الأصول المتداولة= نسبة التداول  -1

فإذا كانت النسبة متدنية فإن المنشأة ستجد صعوبة في مقابمة التزاماتيا قصيرة الأجل، أما إذا كانت النسبة 
. مرتفعة جداً فيذا يعني أن المنشأة لا تستغل القروض بصورة جيدة

 الخصوم المتداولة/ (المخزون– الأصول المتداولة )=  (السداد السريع) نسبة التداول السريعة -2
وتقيس ىذه النسبة مقدرة المنشأة عمى مقابمة التزاماتيا القصيرة الأجل من أصوليا السائمة، وفي ىذه الحالة 

. يستبعد المخزون من الأصول المتداولة، كون المخزون لا يمكن تحويمو إلى سيولة بسيولة وسرعة
وتعتبر إحدى المؤشرات الرئيسية التي يستخدميا المستثمرون الحاليون :  Profitability Ratioنسب الربحية-

والمرتقبون لأغراض تحديد مسار استثماراتيم، باعتبار الربحية ىي أكثر النسب مصداقية في تحديد قابمة المنشأة عمى 
[: 33]،ومن أىم ىذه النسب (التشغيمية)تحقيق الأرباح من الأنشطة العادية 

 المبيعات/ صافي الربح = ىامش الربح عمى المبيعات  -1
 الأصول/ صافي الربح بعد الضريبة= معدل العائد عمى الأصول  -2
حقوق الممكية / صافي الربح بعد الضريبة= معدل العائد عمى حقوق الممكية  -3
تستخدم ىذه النسب لتقييم مدى نجاح إدارة المنشأة في إدارة :  Activity Ratioنسب الأداء أو نسب النشاط-

الموجودات والمطموبات، أي أنيا تقيس مدى كفاءتيا في استخدام الموارد المتاحة ليا في اقتناء الموجودات، ومن ثم 
[: 34]مدى قدرتيا عمى الاستخدام الأمثل ليذه الموجودات،ومن أىم ىذه النسب 

 المخزون/ تكمفة البضاعة المباعة أو المخزون/ صافي المبيعات= نسبة دوران المخزون  -1
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 365المبيعات السنوية الآجمة/ متوسط الحساباتالمدينة= متوسط فترة التحصيل  -2
 الأصول الثابتة/ المبيعات= معدل دوران الأصول الثابتة  -3
 إجمالي الأصول/ المبيعات= معدل دوران الأصول  -4
تكمفة البضاعة المباعة  / 365× متوسط المخزون = متوسط فترة التخزين  -5
 وتسمى أيضاً بنسب الرفع المالي، وتستخدم لتقييم مدى قدرة المنشأة عمى :(ىيكل رأس المال)نسب الملاءة -

[: 35]الوفاء بالتزاماتيا طويمة الأجل، ومدى سلامة سياسات التمويل المتبعة،ومن أىم ىذه النسب
 إجمالي الأصول/ إجمالي الديون = (معدل التمويل بالديون)نسبة الديون إلى إجمالي الأصول  -1
 إجمالي الأصول/ الديون طويمة الأجل= نسبة الديون طويمة الأجل إلى إجمالي الأصول  -2
 صافي حقوق الممكية/ إجمالي الديون= نسبة الديون إلى حقوق الممكية  -3
وتظير ىذه النسب مدى التطور الحاصل في البنود المدروسة خلال عامين، وذلك لمتعرف إذا : نسب النمو-

ما كان وضع الشركة في تطور أم في تراجع، ومن أىم المؤشرات التي ينبغي دراستيا ىي معدل نمو المبيعات، ومعدل 
. [36]نمو حقوق الممكية، ومعدل نمو صافي الربح 

 تم بناء ىذه النماذج عمى مجموعة من النسب المالية المركبة والمترابطة ضمن :التنبؤ بالفشل المالك- 5
سلاسل زمنية تمتد عمى مدار عدة فترات محاسبية ليتشكل منيا نموذج إحصائي يضفي عمى تمك النسب سمة 

. [37]الديناميكية، ويجعميا أداة صالحة لمتنبؤ بالفشل المالي لمشركات
: بعضاً من نماذج التنبؤ بالفشل المالي وىي مرتبة بحسب التسمسل الزمني ليا (2) ويعرض الجدول رقم 

 

بعض نماذج التنبؤ بالفشل المالك  (2)جدول رقم 
 
 
 

. يٍ إػذاد انجبحث: انًظذس

                                                           


 (.36)َفش انًشخغ انضبثق سقى 

الباحث السنة الباحث السنة 

1966 BEAVER 1982 TAFFLER 

1968 ALTMAN 1983 BOOTH 

1970 MEYER & PIFER 1984 FUlMER 

1971 WILCOX 1984 ZMIJEWSKI 

1971 LEV 1985 CAMPISI 

1972 DEAKIN 1985 ZAVGREN 

1974 ALTMAN & MCGOUGH 1986 CASEY 

1974 BLUM 1987 SHERRORD 

1975 LIBBY 1990 KOH 

1975 SINKEY 1992 HART 

1976 ARGENTI 1992 PAZ 

1977 MOYER 1993 EDWARDS 

1977 TAFFLER & TISSHOW 1997 WARD and 

FOSTER 

1980 OHLSON 1999 LENNOX 

1981 KIDA 1999 KOH and TAN 

1981 VEAZY 2002 SHIRATA 
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نسبة مالية، وباستخدام  (22)من أكثر ىذه النماذج استخداماً، إذ قام باحتساب Altman 1968ويعد نموذج 

نسب مالية اعتبُرت الأفضل في التمييز بين المنشآت المفمسة والمنشآت غير  (5)أسموب التحميل التمييزي تم انتقاء 
: [38]المفمسة، والتي من خلاليا يمكن التنبؤ بالفشل أو التعثر، وىذه النسب ىي

 X1 :نسبة صافي رأس المال العامل إلى موجود الموجودات. 
 X2 :نسبة الأرباح المحتجزة إلى مجموع الموجودات. 
 X3 :نسبة صافي الربح قبل الفائدة والضريبة إلى مجموع الموجودات. 
 X4 :نسبة القيمة السوقية للأسيم إلى القيمة الدفترية لإجمالي الديون. 
 X5 :نسبة صافي المبيعات إلى مجموع الموجودات. 

 :وتأخذ معادلة الارتباط التي تعبر عن ىذا النموذج الشكل التالي
Z= 0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3 + 0.006 X4 + 0.010 X5 

وىي معيار التفريق بين الشركات المفمسة وغير المفمسة،  (Z.SCORE) ىي القيمة التمييزية Zحيث أن 
ويلاحظ أن النسب التي اعتمدىا ىذا النموذج تتناول أىم الأبعاد المالية التي يجب دراستيا في المنشأة وىي السيولة، 

. والربحية، والرفع المالي، والنشاط
 باختبار ىذا النموذج عمى عينات من شركات الأعمال ولمدة خمس سنوات قبل الإفلاس، Altmanوقد قام 

في  % 72في السنة الأولى، و  % 95فكانت النتائج أن النموذج تمكن من التنبؤ بإفلاس الشركات بدقة وصمت إلى 
. في السنة الخامسة قبل الإفلاس % 36في السنة الرابعة، و  % 29في السنة الثالثة، و  % 48السنة الثانية، و 

: [39]وبموجب ىذا النموذج تصنف الشركات محل الدراسة في ثلاثة فئات وفقاً لقدرتيا عمى الاستمرار
.  وأكبر2,99 فييا Zوىي فئة الشركات الناجحة أو القادرة عمى الاستمرار وذلك إذا كانت قيمة : الفئة الأولى-
 . 1,81 فييا أقل من Zفئة الشركات الفاشمة والتي يحتمل إفلاسيا وذلك إذا كانت قيمة : الفئة الثانية- 
فئة الشركات التي يصعب إعطاء قرار حاسم بشأنيا وبالتالي تحتاج إلى دراسة تفصيمية، وذلك : الفئة الثالثة- 

 .2,99 وأقل من 1,81 أكبر من Zعندما تكون قيمة 
 بتطوير نموذج لمتنبؤ بنجاح  الباحثة إذ قامت2002Shirataومن النماذج الحديثة لمتنبؤ بالفشل المالي نموذج 

( 30421)شركة مفمسة، و (10457)أو فشل الشركات، وذلك اعتماداً عمى دراسة عينة من الشركات اليابانية تضم 
 ووفق ىذا SAF 2002مؤشراً مالياً، وخمصت إلى نموذج يسمى  (72) في دراستيا ىذه تشركة غير مفمسة، وتناول

تعتبر معرضة للإفلاس، وقد فسر ىذا النموذج  (0,26)النموذج فإن الشركات التي تكون قيمة النموذج لدييا أكبر من 
: [40]من حالات الإفلاس، والمعادلة التي تحدد ىذا النموذج ىي % 77,2

SAF = 0.0104 X1 + 0.268 X2 + 0.0661 X3 + 0.0237 X4 + 0.7077حيث أن: 
X1 =  مجموع الموجودات/ الأرباح المحتجزة  X3 (معدل دوران المخزون) =المخزون/ المبيعات 
X2 = مجموع الموجودات/ صافي الدخل قبل الضريبةX4 = المبيعات/ مصروف الفائدة 

:  وقد طورت الباحثة نموذجيا إلى نموذج أكثر دقةً في التنبؤ بالفشل المالي لمشركات وذلك باستخدام المعادلة
Z = 0.014 X2 - 0.058 X24 - 0.062 X36 - 0.003 X10 + 0.7614حيث أن: 

X2 = مجموع الموجودات/ صافي الدخل قبل الضريبة X36 = المبيعات / الحسابات مستحقة الدفع
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X24= المبيعات/  مصروف الفائدة  X10 = المال العامل السابقرأس / رأس المال العامل الحالي 
من  % 86,14المقدم من الباحثة الذي تمكنت من خلالو  من التنبؤ بنسبة  (Z)وبحسب النموذج المطور 

.  يرتفع فييا احتمال الإفلاس0,38 لدييا عن Zحالات التعثر فإن الشركات التي تقل فييا قيمة 
 في التنبؤ بالفشل المالي، ولكلٍ منيما مزايا لا Shirataأو Altman ومن الممكن الاستناد إلى أيٍ من نموذجي 

بتنوع النسب المالية المستخدمة في بنائو والتي  (Altman, 1968)تتوفر في الآخر، فعمى الرغم من تميز نموذج 
في  ( %95)، وتمكنو من التنبؤ بإفلاس الشركات بدقة وصمت إلى تتضمن السيولة، والربحية، والرفع المالي، والنشاط

الأكثر حداثةً ذو العينة الأكبر،والنتائج الجيدة في التنبؤ بالفشل المالي وذلك Shirata(Z)نموذج السنة الأولى، إلا أن 
من حالات الإفلاس، وذلك لأن المخاطر الائتمانية لا تقتصر عمى الإفلاس في السنة الأولى  % 86,14بنسبة تفوق 

 أكثر دقةً Shirataبعد المنح فقط، فقد يكون التمويل متوسطاً أو طويل الأجل، وفي ىذه الحالة سيكون مؤشر نموذج 
.  في التنبؤ بالفشل المالي لمسنوات التي تمي السنة الأولىAltmanمن مؤشر 

 
 :الاستنتاجات والتوصيات

: استناداً إلى العرض السابق لعواملالجدارة الائتمانية فقد توصل الباحث إلى الاستنتاجاتالآتية
 .الجدارة الائتمانية إلى عوامل شخصية وعوامل مالية (متغيرات)تقسيم عوامل  .1
 (:3)المؤثرة في الجدارة الائتمانية ىي الواردة في الجدول رقم  (غير المالية)إن أىم العوامل الشخصية  .2

 

العوامل الشمصية لمجدارة الائتمانية  (3)جدول رقم 
 التسويق والزبائن- 5الموردون -4 السمعة في السوق-3 نمط الممكية-2 الإدارة والخبرة-  1
العلاقة مع المصرف -9 الخصائص المؤسساتية-8 نتائج الزيارة الميدانية-7 الخمفية التاريخية- 6

المُقرض والمصارف 
 الأخرى

العلاقة مع الجيات - 10
 السيادية

 الغاية من القرض أو التسييل- 13 الضمانات- 12 نتائج الاستعلام المصرفي-11
 يٍ إػذاد انجبحث: انًظذس

 

إن أىم العوامل المالية المؤثرة في الجدارة الائتمانية ىي العلاقات المالية، والملاءة المالية، وتحميل قائمة  .3
 .التدفقات النقدية، وتحميل النسب المالية،والتنبؤ بالفشل المالي

يحظى عامل السمعة في السوق بأىمية خاصة ضمن العوامل الشخصية، وذلك كون كل العوامل الشخصية  .4
، أن أنيا [0،1]الأخرى قابمة لمتقييم في حال توفر معيار محدد باستثناء عامل السمعة لأن قيمتو تحدد ضمن الثنائية 

، إذ أنو لا يمكن أن يكون العميل المدروس ذو سمعة مقبولة، فيو إما ذو سمعة حسنة 1 أو 0ستحصل عمى تقييم إما 
 .أو ذو سمعة سيئة

يمي عامل السمعة أىميةً ضمن العوامل الشخصية عاممين العلاقة مع المصرف المُقرض والمصارف  .5
الأخرى والعلاقة مع الجيات السيادية،إذ إن ىذين العاممين يتعمقان بمدى التزام العميل بالسداد تجاه الجيات الدائنة، 

فالعميل غير الممتزم في الماضي لن يكون ممتزماً في المستقبل، كما أن العميل غير الممتزم تجاه الجيات السيادية بما 
                                                           


 . َلاحظ خهى انًُىرج الأخُش يٍ أٌ َضجخ تقُش انشفغ انًبنٍ فٍ انششكخ انًذسوصخ2002Shirataوثبنًقبسَخ يغ ًَىرج 
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تمتمكو من قوة قانونية في التحصيل لن يكون ممتزماً تجاه المصرف المانح، كما يدخل في الإطار السابق عامل 
 .الاستعلام المصرفي الذي يكشف عن مدى مصداقية العميل والتزامو

تبرز أىمية عامل الضمانات كإجراء احتياطي أخير لمواجية تعثر العميل الناجم عن ظروف خارجة عن  .6
رادة المصرف المانح، وأىم مثال عمى ىذه الظروف ىي المخاطر المنتظمة  .إرادتو وا 

تكمن أىمية معرفة الغاية من القرض أو التسييل في تجنب دخول العميل في أنشطة جديدة لا يمتمك الخبرة  .7
 .الكافية فييا، أو أنشطة ذات مخاطر مرتفعة

تسيم الزيارة الميدانية في تدعيم مصداقية البيانات المالية لمعميممن خلال الإطلاع عمى حجم المخزون  .8
 .بتاريخ الزيارة، وحركة المبيعات، والتقييم المبدئي للأصول ومقارنتيا بقيمتيا في قائمة المركز المالي

لأن قيمتو تحدد ضمن يكتسب التنبؤ بالفشل المالي أىمية كبرى من بين العوامل المالية لمجدارة الائتمانية، .9
 .، وذلك بأسموب مشابو لتحميل عامل السمعة[0،1]الثنائية 

العلاقة مع المصرف المُقرض والمصارف الأخرى، والعلاقة مع تُعد العلاقات المالية عاملًا مكملًا لعوامل  .10
 .، والاستعلام المصرفيالجيات السيادية

يسيم تحميل التدفقات النقدية في تقدير الأوقات المناسبة لسداد الأقساط، أي إيجاد عممية تزامن بين  .11
. التدفقات النقدية الداخمة والخارجة

: وبناءً عمى الاستنتاجات السابقة يوصي الباحث بما يأتي
تقسيم عوامل الجدارة الائتمانية إلى عوامل شخصية وعوامل مالية، وذلك في أي نموذج ضرورة اعتماد  .1

 .يقترح لتقييم الجدارة الائتمانية
تختمف العوامل الشخصية والمالية لمجدارة الائتمانية باختلاف بيئة النموذج، ففي بعض النماذج يظير  .2

التركيز عمى العوامل المالية بشكل كبير، مقابل تركيز بعض النماذج عمى العوامل الشخصية، وبناءً عمى ذلك يوصي 
 .الباحث أن يتضمن أي نموذج لمجدارة الائتمانية مزيجاً من العوامل المالية والشخصية معاً 

إن توفر نموذج لتقييم الجدارة الائتمانية يتطمب توفر معايير لكل عامل من العوامل الشخصية والمالية،  .3
فبعض العوامل يمكن أن تقييم بطريقة الأوزان النسبية، أما بعض العوامل الأخرى كعامل السمعة من ضمن العوامل 

، أن أنيا [0،1]الشخصية،وعامل التنبؤ بالفشل المالي من ضمن العوامل المالية ستحدد قيمتياباستخدام الثنائية 
 . في حال توفرىا1في حال عدم توفرىا،أو 0ستحصل عمى تقييم إما 

أن يتضمن أي نموذج لمجدارة الائتمانية أىم العوامل الشخصية وىي السمعة والعلاقة مع المصرف المُقرض  .4
والمصارف الأخرى والعلاقة مع الجيات السيادية،والاستعلام المصرفي، لأن ىذىالعواممتتعمق بمدى التزام العميل 

 .بالسداد تجاه الجيات الدائنة
عمى الرغم أىمية توفر الضمانات كإجراء احتياطي، إلا أن الباحث يوصي بأن لا تكون الضمانات منطمقاً  .5

لممنح في أي حال من الأحوال،فالمنطمق ينبغي أن يكون في الغاية من القرض أو التسييل، ووضوح الغاية يجنب كلًا 
من المقترض والمصرف المانح الكثير من المخاطر التي يمكن الوقوع فييا،كما أن توفر ضمان كاف لا يمكن أن 

 .يغطي عمى أي نقطة ضعف تظير أثناء دراسة الجدارة الائتمانية لمعملاء، لأن ذلك قد يقود إلى التعثر
 .أن تولى الزيارة الميدانية أىمية كبرى في تدعيم مصداقية البيانات المالية لمعميل .6
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الاىتمامبتحميل التدفقات النقدية، ودراسة خطة التدفقات النقدية لمفترات المقبمة، واستخداميافي إعداد تزامن  .7
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