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حسستني ثبندعبء ...الى يٍ عهًتني الأنف ... ًانٍبء الى يٍ   

ايً انغبنٍخ   

الى انعين انتي تحسسني ثعد الله ....   

الحجٍت اثً   

الى يٍ حجيى يجسي في عسًلً ًثهيى ثركساىى فؤادي الى ...   

اخٌتً   

الى يٍ صبغٌ ننب عهًيى حسًفب ًيٍ فكسىى ينبزه تٍسس ننب سيرح انعهى ًاننجبح الى ...   

اسبترتنب انكساو   

الى يٍ سسَب سٌٌب ًنحٍ َشك انطسٌك يعب نحٌ اننجبح ًالاثداع الى   

تًشيلائً ًشيٍلا   
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 انشكر وانتقدير

 

 أحمد الله سجحبَو ًتعبلى انري يٍ ّ عهٍنب ثنعًخ انعمم ًاندٌٍ، ًىٌ انمبئم في محكى كتبثوِ انكسٌى0

،”تَكْفُسًٌُِ ً نبَ نِى اًْ ٱشْكُسًُ أَذكُْسْكُىْفٱَذْكُسًَُِى “   

0ًسهى ًآنوِ عهٍو الله صهى الله زسٌل لبل ًلد   

اْ أَََّكُىْ لدَْ كَبفأَْتًٌُُهُتُكَبفِئٌََُ ي ب تَجدًُِا نَىْ فئٌَِْ فكََبفِئٌُهُ، ي عْسًُفبً إِنٍَْكُىْ ص ن ع  ي ٍْ“  وُ فَبدْعٌُا نَوُ ح تىَّ تَسً  ” 

الحًد لله زة انعبلمين ًانصلاح ًانسلاو عهى أشسف الأَجٍبء ًالمسسهين سٍدَب محً دّ ًعهى آنو ًصحجو ًيٍ تجعيى 

  ثئحسبٌ إلى ٌٌو اندٌٍ، ًثعد

 فئًَ أشكس الله تعبلى عهى فضهو حٍث أتبح لي إنجبش ىرا انعًم ثفضهو، فهو الحًد أًلاً ًآخسًا

ٌد  المسبعدح، خلال ىره انفترح، ًفي يمديتيىثى أشكس أًنئك الأخٍبز انرٌٍ يدًا لي   

  أستبذي المشسف عهى انجحث الأستبذ/و.د. عهً فلاح
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 المقدمة 

 

تعد ظاهرة الفشل المالً من أهم الظواهر التً تستوجب الولوف امامها والبحث فً اسباب  

ولوعها ، ذلن لان نتابجها أصبحت تنعكس على الاطراف الداخلٌة والخارجٌة التً تستفاد من 

، إذ إن كافة  الاسواق المالٌة( التً تواجه  والإفلبسحالتً ) العسر  ولازدٌادالتمارٌر المالٌة 

ب تحلٌلٌة تساعد الاسباب التً أدت الى الفشل المالً ازداد الاهتمام بها وذلن بوضع نماذج وأسالٌ

المبكر عن هذه الظاهرة ، والتً بدأت بالتفالم فً السنوات الأخٌرة , ولما له من اثر  فً الكشف 

المرحلة الاخٌرة من التدهور  اذ أن الفشل المالً ٌعتبر الاسواقخطٌر على هدف بماء واستمرارٌة 

 المالً .

فً تموٌل  الالتصادٌةالأسواق المالٌة هً من بٌن أهم المصادر التً تعتمد علٌها الوحدات اما 

نشاطاتها المتعددة فهً بالتالً تعتبر كفناة تموٌلٌة فعالة و مكملة للؤسالٌب الأخرى الموجودة فً 

ٌة المتاحة بها . لكن لٌست كل أسواق المال ٌمكن أن الالتصاد خاصة من خلبل تنوع الأدوات المال

تإدي إلى تحمٌك هذه الغاٌة بحكم أنها تتطلب وجود موارد مالٌة مستمرة التدفك وكافٌة حتى تتمكن 

و طلبات التموٌل من طرف الطالبٌن لها ، و هذا ما ٌمكن أن نلمسه جلٌا فً  احتٌاجاتمن تلبٌة كل 

الً لأي بلد ، ذلن أنها تعتبر كمإشر على مدى تطور البلد أو تخلفه دراسة مستوى كفاءة السوق الم

فً الجانب المالً و فً مستوى تطور التصاده ككل و فً ظل التطورات الحالٌة أصبح لزاما على 

أن تحاول أن تنمً و تفعل سولها  الالتصادٌةالدول التً ترٌد أن تحمك المزٌد من التطور والتنمٌة 

 .لها حالمالً عن طرٌك إزاحة كل العرالٌل و ذلن لضمان أكثر نجا
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 المبحث الاول 

 منهجية البحث

 اولا: مشكلة البحث

ان مخاطر الفشل المالً ساهمت بتحفٌز الباحثٌن والمحللٌن المالٌٌن والإدارة والمالكٌن الى اجراء 

ساهمت ببروز عدد من النماذج الكمٌة والوصفٌة التً تساعد تلن الاطراف الدراسات المعممة والتً 

والحٌلولة دون الولوع فٌه . بالإضافة الى ومخاطرة على السوق المالً  فً التنبإ بالفشل المالً 

ذلن فان تلن الدراسات والنماذج ستساعد المستثمرٌن بترشٌد لراراتهم الاستثمارٌة فٌما ٌتعلك 

 الناجحة والتً لا تعانً من مشاكل الفشل المالً . بالأسواق المالٌة 

 أهمية البحث ثانيا: 

فً الاستمرار أصبح له أهمٌة كبٌرة فً الولت  الاسواق المالٌةإن الفشل المالً وعدم امكانٌة 

و التً تإدي لفشل او تعثر  لاسواقالحاضر ، وذلن لزٌادة مسببات المخاطر التً تتعرض لها ا

للسوق ، اذ تكمن اهمٌة البحث عن طرٌك تسلٌط الضوء على اهمٌة موضوع الفشل المالً السوق

 .التً تعمل تحت وطٌبة التصاد متداخل وغٌر مستمر للؤسواق، واثره على المستمبل المالً  المالً

 اهداف البحث ثالثا: 

 ٌرمً البحث الى تحمٌك جمله من الأمور أهمها :

 . نشؤة السوق المالً وأنواعه التعرف على  -1

 .وأعراضه وطرق العلبج  الفشل المالًمعرفة   -2

 هيكلية البحث رابعا: 

الفشل المالً )مفهوم ،  انً المبحث الثالاول :منهجٌة البحث و فً المبحث تمسٌم البحث الى تم 

 اعراض وطرق علبج الفشل المالً ( وتناولنا فً المبحث الثالث السوق المالً.
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 المبحث الثاني

 الفشل المالي

تعد المخاطر جزء لا ٌتجزأ من النشاط الانسانً مهما كانت طبٌعته ، خاصة فً المجال الالتصادي 

والمالً ومع التنوع الذي عرفته الأنشطة الالتصادٌة . وتزاٌد حدة المنافسة وتشابن ارتباطات 

المصارف بل وأصبحت صفة صارف مع المحٌط المرٌب والبعٌد ، تعاظمت المخاطر فً مال

ملبزمة لها وبعد الفشل المالً من أهم هذه المخاطر التً تهدد استمرار المصارف واستمرارٌتها 

وبسبب التغٌر الذي ٌحدث فً الالتصاد العالمً ، ٌإدي التنبإ بالفشل المالً دوراً متزاٌد الأهمٌة . 

ر تإدي لخسابر مزمنة وخطٌرة حٌث ٌحدث الفضل المالً غالباً عند تعرض المصرف الى مخاط

أو عندما تكون متعثرة بسبب المطلوبات التً لا تتناسب مع الموجودات . لذا لابد من التعرف على 

مفهوم الفشل المالً واسبابه واعراضه ومظاهره واهمٌة التنبإ بالفشل المالً وأسباب الفشل المالً 

 فً المصارف .

 اولا : مفهوم الفشل المالي  

تها المالٌة أي بصرفٌة اذ ٌإدي ذلن إلى فمدان ملبالمصارف تواجه متاعب فً عملٌاتها المإن بعض 

انها غالبا لا تستطٌع مواجهة مطلوباتها حتى ان كانت الموجودات المالٌة تفوق المطلوبات ، حٌث 

د انها تعد متعثرة وهو لٌس بالضرورة الوصول إلى مرحلة الإفلبس أي من الممكن معالجتها واٌجا

الحلول المناسبة لها ، ولعل ألصى درجات التعثر المالً هو الوصول إلى درجة الإفلبس التً تصل 

مطلوبات المصرف أكبر من موجوداته أذ أن حموق المالكٌن فً مركزها المالً تصبح سالبة  عنده

فً ( اذ ٌمكن لإخفالات المصارف أن تتسبب  245:  2212بسبب الخسابر المستمرة ) ال شبٌب ، 

خسابر كبٌرة للعدٌد من المودعٌن ، وتنتشر بسرعة وتضخم الضابمة الالتصادٌة ، بما فً ذلن 

تحفٌز النفمات المالٌة ، إذ تستند الآراء الأخٌرة حول الإدارة الفعالة لإخفالات المصارف المستندة 

الجمهور ، إلى فكرة مفادها أن التعامل بسرعة مع المصارف المتعثرة سٌساعد فً استعادة ثمة 

( . وللولوف على  Chami ,2221, 4والحفاظ على الاستمرار المالً ، وتملٌل شدة الخسابر ) 

 .( ٌوضح مفاهٌم الفشل المالً المصرفً  1مفهوم الفشل المالً ، نورد الجدول ) 
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 مفاهٌم الفشل المالً وفك اراء عدد من الباحثٌن والكتاب

 السنة الصفحة التعرٌف
اسم الباحث 

 الكاتب او
 ت

 وهو عدم لدرة المصارف على تسدٌد

 إلالتزامات المستحمة فً مواعٌدها الممررة.

 

 1 الحبٌطً 2001 221

هو الحالة التً تضعف فٌها لدرة بعض 

المصارف على الوفاء بالتزاماتها، وتتؤثر 

ملبءتها المالٌة نتٌجة زٌادة نسبة الأصول 

لاعدتها  المتعثرة لدٌها، ما ٌإدي إلى تآكل 

الرأسمالٌة، بالتالً تصبح لٌمة المصرف 

 السولٌة الصافٌة سالبة.

14 2004 
 ابراهٌم

 وفخور
2 

انعدام لدرة الموارد المالٌة المتاحة للمصرف فً 

 الحفاظ على متطلبات استمرارٌة نشاطه.
4 2009 

 احمد و

 الكسار
3 

وهو عدم لدرة المصرف على الوفاء بالتزاماته 

اجمالً الاصول الل من اجمالً وذلن لكون 

 الخصوم.

59 2009 Huang 

4 

 

 

 دلاله سلبٌه للمركز المالً للمصرف الذي

ٌواجه صعوبات مإلتة فً الوفاء بالتزاماته المالٌة 

 فً الولت الممرر.

 5 الغصٌن 2010 4

ٌمكن  ل  التعثر المالً فً الدٌون التً لاتمث

ل على ارباح اٌراداته للمصرف من الحصو

 ه  وانما توضع فً حسابات مستملة.المحتسبة ل

8 

 

 

 

 

 6 كوثر 2019

عدم لدرة المصرف على الوفاء بالمطلوبات 

المترتبة على عملببه والمالكٌن وبالتالً عدم 

لدرته على الالتزام بالمواعد والإجراءات المعتمدة 

 ، مما ٌجعله متعسرًا نتٌجة تدنً السٌولة.

3256 2021 

AL- 

&Dame 

Almowail 

7 

 على المصادر المذكورة فيه.   بالاعتمادالمصدر : الجدول من إعداد الباحثة   
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من المفاهٌم السابمة ٌتضح للباحث ان مفهوم الفشل المالً هو : ) عدم لدرة المصارف على الوفاء 

المستحمة للغٌر ، فً الولت الممرر بسبب توالً خسابر المصرف وعدم لدرته على  بمطلوباتها

مواجهة المطلوبات أو تحمٌك عوابد مناسبة من الاستثمارات أو تحصٌل الدٌون من الغٌر مما ٌإدي 

 فً أغلب الحالات الى تصفٌة الموجودات المتداولة واعلبن افلبسها ( .

 ثانياً : أسباب الفشل المالي 

ٌمكن وضع نمط محدد للتعرف على أسباب الفشل المالً ذلن لأن لكل لطاع أو ربما لكل  لا 

مشروع فً داخل لطاع معٌن ظروف خاصة أو أسباب تإدي إلى فشله ولكن من الممكن ان ٌتم 

 التعبٌر عن هذه الأسباب كما ٌلً :

والسبب المالً  اريالإدسببٌن هما السبب لى تنمسم الأسباب الداخلٌة ا ليةالاسباب الداخ .1

 أدناه سبب كل منهما : وسؤوضح

: والتً تتعلك بالجانب الاداري فً المصارف وتإدي جمٌعها إلى حدوث  الاسباب الادارية  - أ

 (  225:  2213فضل مالً ومن اهمها : ) الجنابً ، 

ذو كفاءة عالٌة ومهارة  دعم الكافً لموظفٌها حتى وان كانعدم لدرة الإدارة على تمدٌم ال (1

 ممتازة لذا فؤنهم سٌواجهون صعوبة دون دعم الادارة

 الاختٌار الخاطا لمدٌر المشروع  (2

 غٌاب العناصر الأدارٌة والفنٌة   (3

 وجود صراعات بٌن اعضاء الادارة .   (4

 توجهات خاطبة للبدارة  (5

 تفضٌل المصالح الخاصة للمساهمٌن والملبن .   (6

المرشدي ،  )أن تؤخذ الأسباب المالٌة عدة اشكال ومنها الآتً : : ٌمكن الاسباب المالية  - ب

2218 ،262  ) 

 نمص فً راس المال . (1

 خلل فً نظام التكالٌف .  (2

 ضعف فً الرلابة المالٌة  (3

 التؤخر فً تحصٌل الدٌون و ارتفاع نسبة الدٌون المعدومة . (4
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 زٌادة الفجوة بٌن الربح و الإجمالً و الربح الصافً .  (5

: تعد من أخطر الاسباب التً تتعرض لها المصارف والمإدٌة الى الفشل  الخارجيةالاسباب 

مثل  المالً بسبب عدم المصارف على التحكم بها أو التصدي لها بكونها خارج عن ارادتها

 الظروف الالتصادٌة والسٌاسٌة والاجتماعٌة والأمنٌه المحٌطة بها من عدم توفر الابتمان

 سة الشدٌدة بٌن المصارف الاخرى فضلبً عن  لرارات الدولة ولوانً نها وارتفاع كلفته والمناف

 . (75:  2019الجياشي ، )والكوارث الطبٌعٌة 

  تتمثل بالعوامل السٌاسٌة والالتصادٌة والتشرٌعٌة كما ٌلً: وهناك اسباب خارجية اخرى  

ظروف محلٌة ودولٌة حٌث ان عدم الاستمرار السٌاسً الداخلً ٌإدي الى عدم الثمة وتردد  .أ 

الافراد فً الاٌداع لدى المصارف ومن امثلة عدم الاستمرار العالمً حدوث ازمة الرهن 

 . 2007العماري عام 

مثل فٌها  التؤثٌرٌستطٌع المصرف التحكم بها او  عوامل التصادٌة تتمثل بالظروف التً لا .ب 

 الدورات الالتصادٌة لصٌرة الاجل او طوٌلة الاجل. 

عوامل تشرٌعٌة اي تدخل الدولة المفرط فً الانشطة المصرفٌة وتغٌٌر فً التشرٌعات  .ج 

،التعدٌلبت على الموانٌن والاثار الالتصادٌة والمالٌة والنمدٌة التً تإثر على المناخ ولٌس 

 المستثمرٌن.  

 خارجٌة. للة الاستشارات والمشاركة ال .د 

 عدم لٌام الحكومة بتوفٌر حماٌة لانونٌة للمإسسات عبر الضرابب والرسوم.  .ه 

 التملبات الخارجٌة مثل حالات الاندماج والتغٌرات التكنولوجٌة.  .و 

 (Hamwi، 2016:26) عملٌات الاحتٌال والخداع فً الاعمال. .ز 

  

وهنان مجموعة من الاسباب الاخرى المتعلمة بالفشل المصرفً ، اذ ٌعد الفشل فً المصارف 

ازمة تعٌك الالتصاد وهنان مجموعة من الاسباب التً تإدي الى فشل المصارف والسبب 

الربٌسً ٌتمثل بفشل المروض الممنوحة للزبابن وهوسهم تجاه نشاط المصرف لان هذا ٌإدي الى 

من اموال المصارف بسبب عدم لدرة الزبابن على تسدٌد المروض وفوابدها. تجمٌد جزء كبٌر 

  اما الاسباب الاخرى والتً تمثلت بؤسباب متعلمة بالمصرف والزبون ستوضح كما ٌلً : 
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AL - Daamee & Almowail -2021 : 3265 ) ) 

غٌرة من ( زٌادة المخاطرة مثل التركٌز على المروض فً لطاع واحد أو على مجموعة ص 1 

الممترضٌن ، الاعتماد على الودابع أكثر من راس المال المحتفظ به والاستثمار فً الموجودات 

 طوٌلة الأجل والمشاركة فً معاملبت دولٌة . 

( سوء الإدارة بسبب السلوكٌات غٌر الوظٌفٌة التً تإدي اصحاب البنون والمدٌرٌن التنفٌذٌن الى  2

 .مخاطر كبٌرة تإدي الى الأفلبس 

 .واداري وسوء تمدٌر الضمانات ی( ضعف الرلابة الداخلٌة مما ٌإدي الى غسٌل اموال وفساد مال 3

( ضعف الرلابة الخارجٌة والتً تمع مسإولٌة ضبط عمل المصارف فٌها على عاتك الجهات  4 

 الرلابٌة مثل البنن المركزي والذي ٌجب علٌه اكتشاف سوء التصرف مبكرا والتدخل بشكل سرٌع .

 ( تزوٌر المعلومات الخاصة بالمشروع ونتابجه ، وعدم تمدٌم المعلومات الصحٌحة والكاملة  5

( سوء استعمال المروض وعدم تسدٌد المطلوبات للمصرف فً الأجال نتٌجة العجز أو الامتناع .  6

 ( 21-22 - 2229الشمري ،  )( العوامل الشخصٌة والذاتٌة للعمٌل . 7

 بالزبون طالب المرض . لخاصف ، ا( سوء إدارة المصر 8 

 ( ضعف أو لبل النظام الالكترونً فً المصرف وخطؤ تاهٌل الكوادر . 9 

% من اجمالً الفروض والتً  52( ازدٌاد المروض المتعثرة والتً تصل فً حالات الى  12 

 تسبب نمص فً السٌولة . 

بٌن المصارف الى  متبادلوالاعتماد ال( الترابط بٌن المصارف ، اذا تإدي العلبلات المعمدة  11

 . انتشار المشاكل أو الأزمات فً المطاع المصرفً والنظام المالً

                                                                        ثالثاً : اعراض الفشل المالي  

هنان مجموعة من الأعراض التً تصٌب المصارف المتعثرة لبل الوصول الى الأفلبس وهً 

ظواهر تبٌن ان المصرف ٌواجه صعوبات عالٌه وبالتالً احتمالٌة مواجهة المتاعب التً تإدي إلى 

 ( 524-523:  1995الأنصاري ، )حدوث الفشل ومن أهمها 
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 دفع فوابد عالٌة على المروض متوسطة الأجل . -1

 توزٌع الأرباح على المساهمٌن بعد الالتراض .  -2

 .  تةوالتجدٌد للموجودات الثاب للئحلبلعدم تكوٌن مخصصات واحتٌاطات كافٌة   -3

 تموٌل موجودات ثابتة بمروض لصٌرة الأجل .  -4

 تاجٌل تسدٌد اوراق الدفع .  -5

 تؤجٌل تسدٌد الساط الفروض المتوسطة  -6

 عدم الاعلبن عن خدمات المصرف -7

أما مظاهر الفشل المالً ، أن لبل أن ٌفشل المصرف تماما أو الانتمال الى عملٌة الإفلبس ٌمكن 

تحدٌد مجموعة من الاشكال التً توجه الى الانحدار نحو الفشل المالً وٌوجد العدٌد من هذه 

 (AL Noor & et  2219:  1323المظاهر منها : ) 

غم من الانذار بالتسدٌد فً الولت المحدد التؤخر بتسدٌد مستحمات الممترضٌن على الر  . أ

واتخاذ اجراءات لانونٌة ورفع لضاٌا على المصرف هذا ٌإدي الى التذبذب فً الخدمات 

وزٌادة المنافسة مع خدمات المصارف الأخرى وبالتالً ٌإدي الى خفض الارباح وتدنٌها 

 (  129 - 2218واحتمالٌة استمرار هذا الانخفاض السنوات عدة . ) عباس ، وآخرون 

الخلل الذي ٌحدث فً الهٌكل المالً للمصرف وذلن باعتماده على التموٌل الخارجً  . ب

 وخاصة ) المروض لصٌرة الأجل ( لزٌادة الرافعة المالٌة . 

عدم لدرة بعض المصارف على متابعة التطور التمنً واتباعها وسابل تملٌدٌة فً اداء  . ت

عدم مواكبة التطور فً ظل المنافسة الشدٌدة مع المهام التً تإدي إلى انخفاض الكفاءة و

 المصارف الأخرى .

 ضعف الرلابة على رأس المال العامل مما ٌإدي إلى زٌادة الخدمات المصرفٌة   . ث

عدم كفاٌة الهٌكل التنظٌمً للمصرف وضعف الكفاءة فً الادارة المالٌة على إدارة الشطة  . ج

 المصرف 

 ( 123 - 2217خرى للفشل المالً منها : ) حمد  ، وهنان مجموعة من الاشكال او الصور الأ

 ( وجود أزمة فً سٌولة المصرف وعدم توفر النمدٌة الكافٌة لمواجهة المطلوبات . 1 
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 ( تكون موجودات المصرف الل من المطلوبات عند استحماق الدٌون 2 

 ( انخفاض عوابد الاستثمار عن التكالٌف من ضمنها كلفة تموٌل رأس المال . 3 

( عدم لدرة المصارف على الموازنة بٌن الموارد الداخلٌة والخارجٌة وبٌن الالتزامات  4 

 لصٌرة الأجل .

 ( عدم تناسب عابد راس مال المستثمر مع المخاطر المتولعة لتلن الاستثمارات 5 

 رابعاً : أهمية التنبؤ بالفشـل المالي 

ٌكون الفشل المالً للمصارف تؤثٌر سلبً على جمٌع المستخدمٌن للبٌانات المالٌة اي المستثمرٌن 

الحالٌٌن والمحتملٌن والزبابن والدابنٌن والموظفٌن والممرضٌن وعامة الناس نتٌجة لذلن ٌهتم 

لً الى مستخدموا البٌانات بالتنبإ بالفشل المالً ، وٌعود اهتمام المصارف التنٌز بالفشل الما

 ( 53:  2217مجموعة من الأسباب : ) الشٌبانً ، 

 ترشٌد اتخاذ المرارات الاستثمارٌة والمفاضلة بٌن البدابل . -1

 تجنب الاستثمارات ذات المخاطرة المالٌة   -2

 اهتمام الادارة بالتعرف على الفشل المالً ومعالجته والتعامل مع اسبابه .  -3

اهتمام الجهات الحكومٌة ٌعود الى دورها فً اداء وظٌفتها الرلابٌة على المإسسات العاملة   -4

 فً الالتصاد . 

اهتمام مراجعً الحسابات بالتنبإ بالفشل المالً بسبب مسإولٌتهم الكبٌرة فً تدلٌك الموابم  -5

 المالٌة للشركة .

 خامسا : مراحل الفشل المالي المصرفي  

أو بصورة مباشرة فً المصارف بل توجد بعض المإشرات التً  فجؤةالمالً و لا ٌحدث الفشل  

تنبا بوجود اختلبلات تإدي إلى حدوث الفشل المالً فً حالة عدم اكتشافها . وعلٌه ثمر . 

المصارف بخمس مراحل ربٌسة حتى وصولها إلى مرحلة تمرٌر المصٌر فً التصفٌة أو الاعلبن 

 وهً : الإفلبسعن 
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: تعد هذه المرحلة الأولى ، والبداٌة الحمٌمٌة للفشل المالً ، حٌث  العارضمرحلة حدوث  -1

تحدث مشكلة غٌر متولعة وتعتبر بمثابة اختبار لإدارة المصرف ، على سبٌل المثال ، ظهور 

التزام عرضً أو الدخول فً التزامات غٌر مخطط لها ، وغالبا ما تنشؤ هذه المرحلة نتٌجة 

ات العلٌا للمصارف حٌث الإدارة العلٌا لها سلطة مطلمة وتمضً على أخطاء إدارٌة بالمستوٌ

 دور الإدارات المركزٌة ولد تكون هذه الأخطاء غٌر ممصودة . 

: وهً المرحلة التً ٌتم فٌها تنبٌه الإدارة العلٌا للمصرف إلى  مرحلة تجاهل الوضع الراهن -2

 ً وتمل من المشاكل ، لذلن تفالم ،خطورة المشكلة ، لكن الإدارة تتجاهل التحذٌر من التراخ

هذه المشاكل ٌإدي إلى أخطاء كارثٌة ستإثر على رغبة الزبابن فً التعامل مع المصرف 

 ( 12:  2219ولدرة الأعمال السابمة على السداد فً المدة المتفك علٌها ، ) كوثر ، 

: تمثل هذه المرحلة الخطر الحمٌمً فً حٌاة المصرف  مرحلة التعايش مع الأزمة وتجاهلها  -3

وذلن لأن المصرف بتعاٌش مع أوضاع الفشل الٌومٌة والإدارة غٌر مبالٌة بالمخاطر ، 

وخلبل هذه المرحلة ٌموم المصرف باستثمارات جدٌدة والتولف عن تمدٌم المروض ، أن 

طالبة باسترداد المروض ٌحاول المصرف هذا الحفاظ على المروض الممنوحة سابما والم

          المتعثرة ، وتبدأ ظهور أعراض الضابمة المالٌة فً المصرف بشكل واضح ومتزاٌد

 (  31:  2221،  بٌشة )

: فً هذه المرحلة تنتشر أخبار المصرف بٌن عملببه وتبدأ مرحلة التدهور أو تفاقم الازمة  -4

حول فضل المصرف ٌإدي إلى أزمة فشل  عملٌة المطالبات المالٌة . اذ ان انتشار المعلومات

فً المصرف ، تبٌن هذه المرحلة عدم لدرة المصرف فً الحصول على الأموال اللبزمة 

لتغطٌة الدٌون المستحمة لكن من الممكن معالجة هذه المرحلة اذا استطاعت الادارة أكتشاف 

فً التدفك النمدي  الخلل ومعالجته فً الولت المناسب . إذ تتسم هذه المرحلة بازمة حادة

 (  81:  2213الزبٌدي ، )وعدم لدرة البنن على سداد التزاماته 

تبدأ هذه المرحلة عندما ٌكون المصرف عاجز على مواجهة أو تسدٌد  مرحلة الفشل المالي :  -5

المستحمة حٌث تكون لٌمة الموجودات الل من لٌمة المطلوبات ولد ٌلجؤ المصرف  مطلوباته

للتعامل مع الفشل أو العمر المالً عبر حلول ومعالجات بحسب الحالة التً ٌمر بها المصرف 

 (  259 ،2218. ومن الحلول فً هذه المرحلة : ) المرشدي ، 

 بٌع الموجودات  . أ
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 الاندماج مع مصارف أخرى  . ب

 لاتفاق الرأس مالًتخفٌض ا . ت

 اصدار سندات او الالتراض من البنن المركزي  . ث

 التفاوض مع المصارف الأخرى . و تحوٌل الدٌون الى اسهم .  . ج

: وهً المرحلة النهابٌة والتً ٌصبح فٌها المصرف غٌر لادر  مرحلة التصفية أو الأفلاس  -6

بٌة باتخاذ الاجراءات على مواجهة المطلوبات وتبدأ السلطات التنظٌمٌة أو الجهات الرلا

المانونٌة اللبزمة لحماٌة حموق الممترضٌن والمطلوبات المالٌة الأخرى . ومن الممكن اٌجاد 

دة الهٌكلة . و فً هذه أسباب الفشل ومعالجته عبر عملٌات الاندماج أو التصفٌة أو إعا

                               ٌتمرر مصٌر البنن بإعطابه فرصة أخرى أو التصفٌة النهابٌة .  المرحلة

 .(462:  2213) الحمدانً و المطان ، 

 

 

 

 مراحل الفشل المالي

 

 ســــــادسـاً : طرق علاج الفشــل المالي 

بعد التعرف على الأسباب التً تإدي إلى الفشل المالً والمراحل التً ٌمر بها المصرف لبل 

ً التعرف على أهم الطرق أو الوسابل  الوصول الى حالة التصفٌة او الافلبس ، أصبح الزاما

فً علبج الفشل المالً والتً تساعد المصرف على منع الوصول الى حالة التصفٌة ولد 

وسٌلة او تتداخل هذا الوسابل فٌما بٌنها من خلبل الآتً : ) الجٌاشً ، تستعمل اكثر من 

2217 - 74-76 ) 
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: تتمثل هذه الطرٌمة فً اتباع المصارف استراتٌجٌة جدٌدة تساعد فً  اعادة الهيكلية  .1

تصحٌح الخلل للمستوى المالً واستمرارٌة بماء المصرف ولضمان الوصول إلى نتابج 

فشل المالً على المصارف ان لاتمتصر على اعادة الهٌكلٌة المالٌة بل اٌجابٌة للتغلب على ال

 تمتد إلى اعادة الهٌكلٌة الادارٌة ، ٌمكن للمنشؤة من اعادة الهٌكلٌة المالٌة بما ٌؤتً :

إعادة تمٌٌم الموجودات وذلن لعكس المٌمة السولٌة الحالٌة لتحسٌن نسبة المدٌونٌة إلى   . أ

 نسبة حموق الملكٌة 

هٌكلة الدٌون عن طرٌك التفاهم بٌن المصرف و الدابنٌن فً بعض الأموال مثل  إعادة  . ب

تحوٌل الدٌون لصٌرة الأجل الى طوٌلة الأجل أو الحصول على فترة سماح جدٌدة ، أو 

 تخفٌض سعر الفابدة 

 زٌادة رأس المال وذلن عن طرٌك اصدار اسهم جدٌدة لتوفٌر بعض السٌولة .   . ت

ٌة الداخلة فً ضوء زٌادة الخدمات اوتخفٌض التدفمات النمدٌة زٌادة التدفمات النمد  . ث

 الخارجة من خلبل تاجٌل تسدٌد بعض الدٌون بالاتفاق مع الدانتٌن .

اما اعادة الهٌكلٌة الادارٌة التً تعد مكمل للمالٌة ٌمكن ان تتم عن طرٌك واحد أو أكثر من  

 (  David & Eyo,  2213:  22هذه الاجراءات التالٌة : ) 

 تحسٌن الخدمات المصرفٌة من خلبل اتباع استراتٌجٌات جدٌدة .   (1

 زٌادة الخدمات المصرفٌة الممدمة وتخفٌض كلف الحصول على الخدمات المصرفٌة .  (2

ادارة فاعلة لسوق الخدمات الممدمة وذلن عن طرٌك تحسٌن استراتٌجٌة التسوٌك عبر   (3

 .زٌادة الفعالٌة التسوٌمٌة وخفض تكالٌف التسوٌك 

: هنان مجموعة من الدوافع أو الاهداف لاندماج منشؤتٌن او اكثر وتكوٌن كٌان الأندماج  .2

جدٌد من خلبله تفمد المنشؤة المدمجة شخصٌتها وتكون شخصٌة جدٌدة للكٌان الجدٌد ومن هذه 

 الحالات هً مواجهة الفشل المالً 

ٌن من الطرق الأٌجابٌة فً : بعد التغٌٌر فً الشكل المانونً لمصرف تغيير الشكل القانوني .3

مواجهة التعثر المالً فالتحول إلى شكل أكثر مرونة ٌساعد الإدارة على الحرٌة فً الحركة 

 العدٌد من المرارات .  اتخاذو

لد ٌكون غٌر متاح فً اغلب الحالات حٌث  مى محدود ذلن لانهٌبأن هذا الخٌار : التأجير .4

  ٌعتمد على نشاط المصرف أو مدى امكانٌته على توفٌر هذا الاختٌار .
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من الممكن ان ٌتم انهاء ملكٌة المصرف عن طرٌك البٌع لأحد الأفراد أو احد  البيع :  .5

لة ٌتم نمل الدابنٌن عند عجز الملبن عن اٌجاد حلول لما أصابها من فشل مالً ، وفً هذه الحا

ملكٌة المصرف من الملبن الى المالكٌن الجدد الذٌن ٌملكون أهداف او دوالع مختلفة ، وٌتم 

البٌع اما كلٌا أو جزبٌا وعن طرٌك أسالٌب مختلفة مثل البٌع فً المزاد العلنً أو طرح 

متاحه تحمك للملبن  المشروع للبكتتاب العام وبٌع الأسهم فً البورصة أو أي طرق أخرى

 ابدة أعلىف

عند وصول المصرف الى مراحل متمدمة ومستعصٌة من حالة الفشل المالً  التصفية :  .6

حٌث تكون لٌمة التصفٌة أعلى من لٌمة الاستمرارٌة تصبح الطرق السابمة جمٌعها غٌر نافعة 

لذا لابد من المٌام بعملٌة تصفٌة المصرف وتسدٌد المطلوبات المستحمة تجاه الآخرٌن بحسب 

 ٌة المانونٌة .الأولو

كما ورد أعلبه فؤنه فً العادة تكون ادارة الفروض هً سبب الفشل المالً للمصارف  بالإضافة 

وهنان أسالٌب أو طرق أخرى ٌتم عبرها معالجة المروض المتعثرة حٌث تبدأ بتحدٌد هذه 

المروض ثم التحلٌل المالً للتنبإ بالحالة المالٌة وتحدٌد درجة الفشل المالً وبذلن ٌتم تمسٌم هذه 

منها ، وعلى المصارف  وسمٌإروض من الممكن معالجتها ولروض متعثرة إلى لالمروض ال

تمدٌم بعض الممترحات أو الحلول لمعالجة هذه الفروض والمساعدة للخروج من الأزمة وذلن 

 ( 56 - 2216باللجوء لاحد هذه الطرق التالٌة : ) الهام ، 

 أن الاسماط الكامل أو جزء منه للمدٌونٌة .   . أ

 لة الدٌون . اعادة جدو  . ب

 تجدٌد فترات السماح  . ت

 دعم العمٌل التصادٌا و فنٌا   . ث

 . السدادشروط  تخفٌف  . ج

 

 

 



14 
 

 المبحث الثالث

 السوق المالي

 اولا : نشأة الاسواق المالية وتطورها

تتبعنا لتارٌخ السوق المالٌة ٌكشف لنا أن نشوء هذه الأسواق وتطورها جاء انعكاسا للظرف  

والاحتٌاجات الالتصادٌة المتزاٌدة فً البلدان التً وجدت فٌها ، فنشوء الأسواق لم ٌكن من لبٌل 

سواق الصدفة والما كان لممتضٌات التطور التجاري والالتصادي فً تلن البلدان ، ففكرة تلن الأ

ظهرت منذ ان فكر الانسان باستغلبل مدخراته ، وساعده فً ذلن التطور العلمً ونشوء الشركات 

در ) ذات الفوابض المالٌة اذ سعت تلن الشركات الى استثمار الفوابض من خلبل تلن الأسواق

 .(۰۰١-۰١١، ص ۰۲۰۲عباس ، 

، وأن لم تكن تعرف بهذا الاسم ، وٌرجع ظهور الأسواق المالٌة الى تطور أسواق السلع والخدمات  

، وفً بداٌة المرن الخامس  الآجلةأذ كان ٌسمح للتجار بعرض بضابعهم وتحدٌد أسعارها والاسعار 

عشر ظهر مفهوم البورصة ، وتعود كلمة بورصة فً أصولها إلى اسم أحد كبار التجار ) فان 

( الذي كان ٌمٌم فً مدٌنة بروج البلجٌكٌة أن كان ٌجتمع فً فندله  Van Bourse)  بورص (

العدٌد من التجار وعملبء المصارف والوسطاء المالٌٌن ، وكانت الارتباطات تتم بشكل عمود 

طرفٌن عملٌة المبادلة ،    وتعهدات ثم تطورت لتشمل التزامات مستمبلٌة لابمة على ثمة متبادلة بٌن

وبعدها فً بارٌس عام  1666ثم فً لندن عام  1628فً هولندا عام  ومن ثم فً امستردام

 ( . 222509ابو موسى،) 1993وبعد هذه الأسواق نشؤ سوق نٌوٌورن للؤوراق المالٌة عام 1828

ولد مرت فكرة الأسواق المالٌة لبل وصولها إلى الشكل الحالً بعدة مراحل وعلى النحو التالً 

 .  (2221011)الجمل،

 -الاولى : المرحلة 

هذه المرحلة بوجود عدد كثٌر من البنون الخاصة ومحلبت الصرافة وارتفاع نسبً فً  زتٌو تم 

مستوى المعٌشة والبال الإفراد على استثمار مدخراتهم فً مشروعات تجارٌة وزراعٌة وعمارٌة 

بر حجم هذه أٌضا إلى ك ديوغٌرها من المشارٌع ، مما ادى ذلن إلى اتساع المعاملبت التجارٌة وا
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المشروعات التً اصبحت بحاجة إلى رإوس أموال كثٌرة واصبح الفرد ٌعجز عن تموٌلها ولد 

 ترتب على ذلن عوالب وخٌمة .

 المرحلة الثانية : 

بدأت هذه المرحلة بعد ظهور البنون المركزٌة التً سٌطرت على البنون التجارٌة بعد ان كانت  

مطلمة فً المرحلة الأولى ، أما فً المرحلة الثانٌة فمد أخذت البنون  بحرٌةالبنون التجارٌة تتمٌز 

التجارٌة تموم بعملها التملٌدي وهً خصم الأوراق التجارة وتمدٌم الابتمان ، وفما لمواعد وأوامر 

البنون المركزٌة لذا أصبحت المروض التً تمدمها هذه البنون محددة على الرغم من زٌادة طلب 

 .  لٌهاالافراد ع

 -المرحلة الثالثة : 

ظهور البنون المتخصصة فً الالراض المتوسطة والطوٌلة الأجل مثل البنون الصناعٌة  

والزراعٌة والعمارٌة وبنون التنمٌة والاستثمار ... الخ واصبحت هذه البنون تموم بعملٌات اصدار 

لتموٌل المشارٌع  اتهاحاجسندات متوسطة وطوٌلة الاجل لسد احتٌاجاتها من الأموال ولكً تعنً ب

 المختلفة ، وٌموم البنن المركزي لإصدار سندات الخزابن .

 -المرحلة الرابعة : 

ظهور الاسواق النمدٌة وفً هذه المرحلة ازدادت حركة الأوراق المالٌة والتجارٌة وشهادات  

. المرحلة الخامسة : الابداع المابلة للتداول وهذا ٌعتبر بداٌة اندماج السوق النمدي مع السوق المالً 

اندماج الاسواق النمدٌة مع سواق الأوراق المالٌة ، واندماج الاسواق المالٌة مع الأسواق الدولٌة  -

وذلن لتطور وسابل الاتصالات المختلفة ، وأصبحت أسواق الأوراق المالٌة تسهم بشراء وبٌع 

 الأوراق المالٌة طوٌلة الاجل وعملٌات الأجل الأنً .. الخ

 -مفهوم سوق الأوراق المالية :  -يا ثان 

ان سوق المالٌة استمنت مفهومها من مفهوم السوق بشكل عام والذي ٌمثل الوسٌلة التً من خلبلها  

ٌلتمً البابع والمشتري وبغض النظر عن المكان المادي للسوق ، اذ ٌنتفى وجود المكان بسبب ما 

تٌجة لاتساع مفهوم السوق المالً كونه ٌشمل جمٌع وفرته الثورة المعلوماتٌة فً مجال الاتصال ، ون
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المنوات التً ٌنساب فٌها المال بٌن مختلف المطاعات والمإسسات والأفراد ، لذلن تجد تعارٌف 

متعددة للسوق المالً فمد عرفت ) آنها نظام ٌتم بموجبه الجمع بٌن البابعٌن والمشترٌن لنوع معٌن 

ٌذ عملٌات البٌع والشراء عن طرٌك السماسرة والشركات العامة من الأوراق المالٌة حتى ٌمكنهم تنف

 ( . 22120258حمزة،فً هذا المجال ( )

وٌعرفها آخرون بانها المكان الذي تتمابل به الوحدات التً ترغب فً الحصول على الأموال )  

تسهٌل المفترضة ( مع الوحدات التً ترغب بتزوٌد الأموال ) الممرضة ( فٌموم السوق المالً ب

عملٌات التداول بٌن المشترٌن والبابعٌن لحموق الملكٌة والمدٌونٌة وٌتم فً السوق المالٌة تموٌم 

 ( . 2219045خضٌر،اسعار الاوراق المالٌة ولٌاس عوابد ها ) 

وٌرى بعض الباحثٌن بانها الأسواق التً توفر امكانٌة امتلبن أحد الأصول المالٌة الأسهم والسندات 

 ( 2213،11خٌري،عبر الٌة منتظمة للتداول تتسم بالكفاءة والفعالٌة وتحمٌك منفعة للمتعاملٌن ) 

             الأوراق المالٌة وترى الباحثة سوق الأوراق المالٌة بانها المكان الذي تتم فٌه صفمات بٌع وشراء 

) الاسهم والسندات ( وذلن لوجود البابعٌن والمستثمرٌن لتلن الاوراق وعادة تكون هذه الأسواق 

 منتظمة تسمى البورصة ( ، اما الاسواق غٌر المنتظمة فهً أماكن تواجد السماسرة والتجار . 

 وظائف الاسواق المالية : -ثالثا 

إدٌها البورصات فً جمٌع الدول التً ٌجد فٌها سوق للؤوراق المالٌة اذ تعد تتشابه الوظابف التً ت 

أهم وظابف البورصة مإسسة حٌوٌة تمدم خدمات ممتازة للؤفراد والمإسسات الأخرى وعلٌه أن من 

 (22130199)عبد الرضا،البورصات ما ٌؤتً : 

لمستثمرٌن بغرض التموٌل تعٌنة وحشد لمدخرات مع توفٌر درجة من السٌولة من المدخرٌن وا -1

، ان المٌام بعملٌة شراء الأوراق المالٌة الشركة لابمة ٌعمل على تسهٌل خروج شخص من استثمار 

لابم و دخوله فً استثمار آخر وعملٌة البٌع والشراء للؤوراق المالٌة فً السوق الثانوٌة لٌست 

وراق المالٌة الى رإوس أموال لابلة استثمارا مالٌا فحسب ، اذ ٌترتب على عملٌة التداول تسٌٌل الأ

للبستثمار فً مٌادٌن أخرى ، وعلٌه تعد سوق الأوراق المالٌة اداة فاعلة لجمع وتوظٌف الأموال 

 المدخرة . 
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توجٌه الاستثمار : عندما ٌمل سعر الفابدة فً المصارف عن الفابدة التً توفرها الأوراق المالٌة  -2

ف وتنتمل روس الأموال من المصارف الى سوق الأوراق ٌسحب الجمهور ودابعه من المصار

 المالٌة والعكس بالعكس عنده زٌادة معدل الفابدة .

اعادة بٌع الاستثمارات : تمكن السوق المالٌة شراء الموجودات المالٌة واعادة بٌعها أو تبادلها  -3 

السهم التً لٌس لها تارٌخ باي ولت من الاولات ، فلولا امكانٌة اعادة بٌع الموجودات المالٌة كل 

استحماق ، والسندات التً ٌكون تارٌخ استحمالها طوٌل الأجل لأدى ذلن بالمستثمرٌن الى التملٌل 

من شراء هذه الاستثمارات ، وهذا التملٌل لشراء الاستثمارات ٌفوت على الشركات الكثٌر من 

 . الفرص الاستثمارٌة وٌزٌد من مخاطر الاستثمارات طوٌلة الأجل .

خلك رإوس أموال جدٌدة : اذ ٌمكن أن تستعمل الورلة المالٌة كظمان للمروض المصرفٌة  - 4

وتصبح لها جاذبٌة لمختلف المستثمرٌن ، فعندما ٌضع المستثمر الورلة المالٌة لدى المصارف ٌمكن 

ة التً الالتراض بضمانها مبلغا لشراء اوراق جدٌدة وذلن نظٌر فابدة معٌنة تمل غالبا عن الفابد

 تجلبها الأوراق وعندما ٌشتري المستثمر أورالا جدٌدة ترتفع اسعارها وٌزٌد رأسمالها الحمٌمً .

توفٌر أدوات مالٌة متعددة تتباٌن فً مستوى مخاطرها وتتجاوب مع رغبات أفراد المجتمع  - 5 

حتى لو تطلب غٌر المتجانسة فً تحمل المخاطرة ، فالمغامرون ٌسعون لتحمٌك عوابد مالٌة عالٌة 

 ذلن تحمل مخاطر عالٌة ، لذلن ٌفضلون الاسهم على السندات .

ان كفاءة السوق وسٌولتها تمهدان عملٌة اللجوء الى رإوس الأموال الأجنبٌة وتساعدان على  -6 

اجتذاب الاستثمار الأجنبً المباشر واستثمارات المحفظة بؤسالٌب مكملة للبدخار المحلً ولٌست 

 عوضا عنه

اختبار لٌمة الموجودات المالٌة : وجود السوق المالٌة ٌساعد الشركات فً تحدٌد اسعار بٌع  - 7 

 موجوداتها المالٌة من خلبل الاستثمارات المماثلة .
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 انواع الاسواق المالية . -رابعا 

 وتمسم الاسواق المالٌة الى ما ٌلً 

 سوق رأس المال  - 1 

إن الآلٌة التً ٌعمل بها سوق رأس المال تختلف عن الٌه عمل سوق النمد ، اذ أن سوق رأس المال 

ٌتعامل بالأدوات المالٌة طوٌلة ومتوسطة الأجل وٌعرف سوق رأس المال على انه ذلن السوق التً 

ا السوق فً ٌتم فٌه تداول أدوات الاستثمار المالً طوٌل الأجل كالأسهم والسندات ، وتكمل أهمٌة هذ

ابو تشجٌع الاستثمار الرأسمالً وتمدٌم التموٌل طوٌل الأجل إلى مشارٌع تحتاج الى فترات طوٌلة ) 

 ( .21موسى،

وتعرف أٌضا على أنها السوق الذي ٌتم فٌه تداول الأصول المالٌة الطوٌلة الأجل ، ففً الإطار  

د صفمات طوٌلة الأجل بصورة الذي ٌلتمً من خلبل وحدات الاستثمار مع وحدات الادخار تعم

مباشره ومن خلبل الاكتتاب بالأسهم والسندات التً تعد من أهم الأوراق المتداولة فً هذا السوق ) 

 ( . 144الدعمً،سوق الأوراق المالٌة ( ) 

وٌعد سوق رأس المال أداة للتوجٌه الموارد المالٌة من الوحدات الالتصادٌة ذات الفابض النمدي  

دات الالتصادٌة ذات العجز النمدي ، وتتعامل هذا الأسواق بؤدوات الدٌن طوٌل الأجل باتجاه الوح

مثل السندات وأدوات الملكٌة كالأسهم ، ومن الخصابص الممٌزة لسوق رأس المال انه الل اتساعا 

 من سوق النمد لكنه أكثر تنظٌما . وتمسم أسواق رأس المال حسب المدة الى ما ٌلً .

 ( spot marketة . ) الأسواق الحاضر - أ

وهً عبارة عن الأسواق التً تتعامل بالأوراق المالٌة طوٌلة الأجل مثل الأسهم العادٌة  

 (29جوٌدان،والأسهم الممتازة والسندات على مختلف أنواعها )

وهذه الأسواق تتضمن التعامل بؤوراق مالٌة متوسطة وطوٌلة الأجل ، والتً من أهمها الاسهم 

والاسهم الممتازة والسندات بمختلف انواعها ، اي انها الاسواق التً ٌتم فٌها التعامل بؤوراق العادٌة 

مالٌة تتٌح لحاملها جزء او حصة من ملكٌة المشروع ، أو تتٌح له الحصول على جزء من أرباحه 

 كعابد لها ، أو الحصول على الاثنٌن معا
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 الأسواق المستقبلية  -ب  

اق المالٌة وشرابها فً المستمبل ، اذ ٌستعمل المستثمرون هذه العمود للحماٌة وهً أسواق لبٌع الأور

ضد مخاطر تملبات أسعار أوراق المالٌة ، وتعرف العمود المستمبلٌة بؤنها اتفاق بٌن طرفٌن لتسلٌم 

 ( . 22150366الحناوي،أو حمٌمٌة واستلبمها بسعر معٌن فً ولت لاحك ) هٌموجودات مال

 .سوق النقد  -2 

ٌتم من خلبل سوق النمد التعامل فً أوعٌة وادوات لصٌرة الأجل لا تزٌد عن السنة ، وتتمٌز هذه  

الأدوات بانخفاض درجة المخاطر بها ، وتشكل ودابع التوفٌر والودابع للؤجل وشهادات الاٌداع 

ة فً ما ٌخص المصرفٌة اهم هذه الأدوات ، وتعد البنون التجارٌة والبنون غٌر التجارٌ بٌالاتوالكم

عملٌاتها لصٌرة الأجل ، والخزانة العامة فً حدود اصداراتها من الذون الخزانة ، وصنادٌك البرٌد 

 جاتهامن اهم المإسسات العامة فً سوق النمد ، وٌمكن للمنشاة والمشروعات الحصول على احتٌا

رة بالنسبة للبلتصاد من التموٌل لصٌر الأجل من خلبل سوق النمد ، وٌكتسب سوق النمد أهمٌة كبٌ

 الوطنً للؤسباب التالٌة :

 –توفر السوق ادوات ٌمكن من خلبلها ان ٌعدل الأفراد والمإسسات من مراكز سٌولتهم  - 1 

وتنفٌذ معظم عملٌاتها فً سوق  ،تتمكن السلطات النمدٌة المسإولة من ادارة العرض النمدي  -2 

 ( 222808اندراوس،النمد تحمٌما للعدٌد من الأهداف الالتصادٌة ) 

 سوق الأوراق المالية  -۳

وهً سوق مفتوحة غٌر شخصٌة ، لا ٌكون كل من الممرض والممترض معروف كل منهما للآخر 

وراق المالٌة الٌة ٌتم من ، وٌتم التعامل من خلبل التجار والسماسرة ، وتبعا لذلن تعد سوق الأ

خلبلها تداول الأصول المالٌة ) الاسهم والسندات ( بٌعا وشراء ، ومن ثم فهً تموم بامداد 

المستثمرٌن باحتٌاجاتهم من التموٌل طوٌل ومتوسط الاجل من خلبل حشد الموارد المالٌة من 

 ( 9اندراوس،الوحدات الالتصادٌة المدخرة ) 
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 الٌة الى : وتنمسم سوق الأوراق الم 

 سوق الاصدار ) السوق الاولية ( . - أ

بعد سوق الاصدار أداة لتجمٌع المدخرات وتمدٌمها للمشارٌع وٌتم تصرٌف هذه الأوراق اما  

بطرٌمة مباشرة إذ تموم الجهة المصدرة بالاتصال بعدد من كبار المستثمرٌن سواء كان افراد او 

دات أو بطرٌمة غٌر مباشرة هً لٌام مإسسة مالٌة مإسسات مالٌة لكً تبٌع لهم الاسهم والسن

متخصصة بإصدار هذه الأوراق ثم تموم بإعادة بٌعها للجمهور مرة أخرى لتحمك أرباحا من الفرق 

 ( . 49،2213لص،بٌن سعر البٌع وسعر الشراء ، وهذا الأسلوب هو الأكثر شٌوعا )

تم فٌه جمٌع المعاملبت المالٌة بٌعا سوق التداول ) السوق الثانوٌة ( تعبر عن المكان الذي ت -ب  

وشراء والتً ٌترتب علٌها نمل ملكٌة الأوراق المالٌة الاسهم والسندات من البابع الى المشتري اي 

ان هذه السوق تتخصص بالتعامل بالأوراق المالٌة التً تم اصدارها فً السوق الأولٌة وذلن بعد 

ات المتخصصة ، وتستمد أهمٌتها من كونها توفر توزٌعها مباشر او توزٌعها بواسطة احدى المإسس

عنصر سٌولة لحاملً الأوراق المالٌة حتى ٌتمكنوا من بٌع ما لدٌهم من أسهم وسندات عنده الحاجة 

 ( وتمسم سواق الاصدار الى :2215026الحناوي،إلى لٌمتها نمدا )

وٌمصد بها البورصات التً ٌتم تداول الأوراق المالٌة المكتملة الشروط  الأسواق المنظمة : -1

وعادة ما ٌطلك علٌها بالأسواق الثانوٌة وتتداول فً هذه الأسواق الأوراق المالٌة بعد 

وهذه الأسواق تتمٌز اكتتاب فٌها من لبل حامل هذه الأوراق ومستثمر آخر للبٌع أو الشراء 

وس ومحدد ٌلتمً فٌه المستثمرون للبٌع والشراء ، وكذلن تتمٌز هذه بوجود مكان مادي ملم

الأسواق بوجود التشرٌعات والأنظمة الخاصة التً ٌجب على الشركة أو المإسسة 

 .استٌفاإها حتى ٌتم لٌد أسهمها أو سنداتها فً هذه الاسوق

: وٌطلك علٌها أٌضا السوق الموازٌة وهً الأسواق التً تتعامل  الأسواق غير المنظمة - 2  

بالأوراق التجارٌة خارج السوق المنظمة من خلبل بٌوت السماسرة ، ولا ٌوجد مكان محدد 

 .لإجراء تلن المعاملبت 
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 وتمسٌم الأسواق غٌر المنظمة الى لسمٌن هما :

ظمة وتتكون من بٌوت تمثل هذه السوق جزء من السوق غٌر المن السوق الثالثة : - أ

السماسرة من غٌر الأعضاء المسجلٌن فً الاسواق المنظمة ، ولهذه البٌوت حك المتاجرة 

فً الاسهم المدرجة فً السوق المنظمة ومهما كبر حجم الصفمة مع امكانٌة التفاوض على 

عمولة السماسرة وهذا لا ٌمكن فً الأسواق المنظمة التً ٌلتزم فٌها تحدٌد حد أدنى 

 عمولة .لل

ٌكون التعامل فً هذه السوق بصورة مباشرة وبدون وساطة بٌن  السوق الرابعة :   - ب

المإسسات الكبٌرة والتجار الأغنٌاء ، والهدف منها استبعاد شركات التجارة والسمسرة فً 

الأوراق المالٌة ، لغرض تخفٌض النفمات خصوصا فً الصفمات الكبٌرة ، إذ تموم هذه 

 Instantن بابع أو مشتري من خلبل شبكة اتصال الكترونٌة تسمى المإسسات بالبحث ع

                   ، فٌتم التعامل بؤعداد كثٌرة وبتكلفة منخفضة فضلب عن سرعة إجراء الصفمات

 ( 2224015سلبمة،) 
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 المصادر

 العربية لمصادر ا

بوراس : أسواق رأس المال " ، دٌوان المطبوعات الجامعٌة ، لسنطٌنة ، الجزابر  اندورٌس -1

 ،2228 . 

إسماعٌل أحمد الشناوي وعبد النعٌم مبارن ، إلتصادٌات النمود و البنون و الأسواق المالٌة   -2

 ، مصر . ' ، الدار الجامعٌة للنشر ، الإسكندرٌة 

الإستثمار بالأوراق المالٌة " ، المسٌرة للنشر ،  ، فإاد التمٌمً و أسامة عزمً سلبمأرشد   -3

 .  2224عمان الأردن ، طبعة 

 وي العلمٌة للنشرالمالٌة للشركات المتمدمة " ، دار الباز الإدارةال شبٌب ، درٌد كامل ، "  -4

 .2212والتوزٌع ، 

 ركات دراسةالغصٌن ، هال بسام عبد هللب ، " استخدام النسب المالٌة للتنبإ بتعثر الش -5

 فً لطاع غزة " ، رسالة ماجستٌر غٌر منشورة ، كلٌة ادارة المماولاتتطبٌمٌة على لطاع 

 .2224،غزة ،  لاسلبمٌةالجامعة ا، الأعمال

 -و نظم إلتصادٌة ، دار وابل للنشر  مٌإسماعٌل عبد الرحمان و حربً عرٌمات ، مفاه -6

 .  2224عمان ، الأردن ، الطبعة الأولى .. ، 

فً عام متغٌر " ، دارالفكر للنشر ،  النمدٌةلً عبد المادر ، الأسواق المالٌة و السٌد متو  -7

 .  2212عمان الأردن ، الطبعة الأولى ، 

جمٌل الزٌداتٌن ، أساسٌات فً الجهاز المالً " ، دار وابل للنشر ، عمان ، الأردن ،  -8

 .  1999الطبعة الأولى ، 

، الأردن ،  انو التموٌل " ، دار عمان للنشر ، عم حمزة محمود الزبٌدي ، إدارة الإستثمار -9

 طبعة 

بهاء شاهر ، الدار الدولٌة للنشر  رجمة، " مبادئ التنمٌة المستدامة " ، ت تٌدوجلبس موسش -12

 .  2222، مصر ، الطبعة الأولى ، 

ستثمار المالً و الحمٌمً " ، دار وابل للنشر ، عمان ، الأردن ، زٌاد رمضان ، " مبادئ الإ -11

 .  2225الطبعة الثالثة 
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سمٌر عبد الحمٌد رضوان ، المشتمات المالٌة " ، دار النشر للجامعات ، الماهرة ، مص ،  -12

 . 2225الطبعة الأولى ، 

للجامعات ، الماهرة ، مصر سمٌر عبد الحمٌد رضوان ، المشتمات المالٌة " ، دار النشر   -13

 .  2225الطبعة الأولى ، 

حمد  إسلبم البرواري ، بورصة الأوراق المالٌة من منظور إسلبمً " ، دار الفكر  سلبمة -14

 .  2222المعاصر ، بٌروت ، لبنان ، الطبعة الأولى ، 

بعة الأولى ، خطاب ، " العولمة المالٌة ، مجدلاوي للنشر ، عمان ، الأردن ، الط الشذا جم -15

2228  . 

 .  2225ضٌاء مجٌد ، البورصات " ، مإسسة شباب الجامعة للنشر ، مصر ، طبعة  -16

مان ، الأردن ، حسن خلف ، " الأسواق المالٌة و النمدٌة " ، عالم الكتب الحدٌث ، ع حفلٌ -17

 .19طبعة 

فرٌد راغب النجار ، إدارة شركات تداول الأوراق المالٌة " ، الدار الجامعٌة للنشر ،  -18

 .  2219الإسكندرٌة مصر ، طبعة 

للنشر ، الإسكندرٌة ، مصر  عٌةعبد الغفار حنفً و آخرون ، الأسواق المالٌة الدار الجام -19

 .  2226طبعة 

، إتجاهات حدٌثة فً التنمٌة " ، الدار الجامعٌة للنشر الإسكندرٌة ،  عبد المادر حمد  عطٌة -22

 2213مصر طبعة 

 كوثر ، بن سماعٌلً ، " التعثر المصرفً ودور البنون التجارٌة فً معالجته ( دراسة حالة -21

التجارٌة  الالتصادٌة، كلٌة العلوم  الجٌلًالبنن الوطنً الجزابري وكالة العطاف ) " ، جامعة 

 2219وعلوم التسٌٌر، 

تراري ، " تمدٌر نموذج احصابً للتنبإ بمخاطر الفشل  نٌ، حس یالحاج ، خلٌفة و مجلو  -22

المالً للمإسسات بواسطة التحلٌل اللوجستً دراسة تطبٌمٌة على عٌنة من المإسسات خلبل 

 جزابر ، " جامعة وهران ، ال( * ، رسالة ماجستٌر غٌر منشورة ،  2229-2214 الفترة )

حمد  غسان ، " نموذج ممترح للتنبإ المبكر بالفشل المالً فً المصارف  نٌ، ترم مويالح  -23

السورٌة الخاصة " ، رسالة ماجستٌر غٌر منشورة ، كلٌة الالتصاد ، لسم المصارف والتامٌن 

 .  2216ورٌا ، ، جامعة دمشك ، س
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فً البنون التجارٌة " ،  الًالهام ، حجام ، " دور تمٌٌم الأداء المالً فً التنبإ بالتعثر الم -24

مذكرة مكملة ضمن متطلبات نٌل شهادة ماستر أكادٌمً فً علوم التسٌٌر ، جامعة أم البوالً 

 .  2216، الجزابر ، 

نبإ بالفشل المالً للشركات بإطار إنموذج التمان الزبٌدي ، بلبسم حمد  ، " دور الإدارة فً الت -25

كربلبء ، كلٌة الإدارة والالتصاد ، علوم مالٌة  عة" ، رسالة ماجستٌر غٌر منشورة ، جام

 .  2213ومصرفٌة ، 

الشٌبانً ، سارة ، " دور محافظ الحسابات فً التنبإ بالفشل المالً للموإسسات الالتصادٌة  -26

دي ، كلٌة العلوم الالتصادٌة والتجارٌة وعلوم التٌسٌر ، الجزابر ، " ، جامعة العربً بن مهٌ

2217 . 

 ً  : المجلات والمؤتمرات ثالثا

احمد ، محمود جلبل ، الكسار ، طلبل ، " استخدام مإشرات النسب المالٌة فً تموٌم الأداء  .1

المالً و التنٌز بالأزمات المالٌة للشركات الفشل المالً " ، بحث ممدم للمإتمر العلمً الدولً 

 .  2229الخاصة ،  لزرلاءالادارٌة ، جامعة ا -السابع ، كلٌة الالتصاد والعلوم 

إسماعٌل ، حمد  بعد الرحمن ، " تحلٌل الانحدار الخطً " ، السعودٌة ، الرٌاض : معهد  .2

 . "  2221الإدارة العامة ، 

جبل ، خالد علبء الدٌن ، خٌاطة ، كندة ، لطٌنً ، حمد  نوري ، " دور المعرفة المحاسبٌة ا  .3

مٌة على شركات الغزل والنسٌج التابعة للمطاع تطبٌ ةفً التنبإ بالفشل المالً للشركات دراس

 95العام فً سورٌا " ، كلٌة الادارة والالتصاد ، جامعة الموصل ، مجلة تنمٌة الرافدٌن العدد 

 . 2228،  31المجلد 

فً إختبار فرض الإستمرار الحبٌطً ، لاسم محسن ، " إستخدام نماذج التحلٌل المالً   .4

المحاسبً للمنشآت الطالبة الالتراض من المصارف " ، جامعة الموصل ، كلٌة الإدارة 

 . 2221،  23، مجلد  64والالتصاد ، مجلة تنمٌة الرفدٌن ، العدد 

للتنبإ بالفشل  Sherrodالحمدانً ، رافعة ابراهٌم ، المطان ، ٌاسٌن طه ، " استخدام نموذج   .5

: دراسة تطبٌمٌة فً الشركة العامة لصناعة الادوٌة والمستلزمات الطبٌة فً نٌنوى " ،  المالً

 .  2213،  12العدد  5ا مجلة جامعة الانبار للعلوم الالتصادٌة والادارٌة ، المجلد 
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الشمري ، صادق راشد ، " المروض المتعثرة فً المصارف وآثارها على الأزمات المالٌة ،  .6

ة من المصارف العرالٌة " ، بحث ممدم إلى المإشر العلمً الثالث ، جامعة دراسة حالة عٌن

 .  2229الاسراء الأهلٌة ، عمان ، الأردن ، 

المصارف  للتنبإ بالفشل المالً فً Sherrod( المرشدي ، عباس علوان ، " استعمال نموذج .7

والهندسٌة ، مجلد  مجلة جامعة بابل ، العلوم الصرفة والتطبٌمٌةالتجارٌة الخاصة فً العراق )

 .(2218،  1، عدد  26
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