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Application of Net Present Value as an Alternative to 
Accounting Measurement on Predicting the Probability of 

Bank Loans Default 

(A Case Study) 

Prof. Dr. Yousef Al Abdullah Al Ahmad 1,*                     

ABSTRACT 

This research aims to apply net present value as an alternative to accounting 
measurement on predicting the probability of bank loans default, to achieve this aim, 
the researcher the researcher carried out a practical application on a medium -term 
loan contract presented by a Syrian private commercial bank to a Syrian private 
industrial company in the textile industry in Aleppo, and this contract is a loan 
contract to purchase a machine in installments against equal monthly payments . 
The following results were reached: 
1- The net present value alternative is the most consistent alternative with the study 
of companies' ability to pay their future obligations, especially bank loans. 
2- There is an effect of applying an alternative net present value to measure future 
cash flows on predicting the probability of default in repaying bank loans granted to 
companies. 
KEYWORDS: Net Present Value, Accounting Measurement, Cash Flows from 
Operating Activities, Bank Loans Default. 
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 في التعثر باحتمال التنبؤ  في المحاسبي  للقياس  كبديل الحالية القيمة صافي  تطبيق
 حالة(  )دراسة  المصرفية القروض

   أ.د. يوسف العبد الله الأحمد

 الملخص
هذا البحث إلى تطبيق صافي القيمة الحالية كبديل للقياس المحاسبي في التنبؤ باحتمال التعثر  يهدف 
قرض  عقد  على  العملي  التطبيق  بإجراء  الباحث  قام  الهدف  هذا  ولتحقيق  المصرفية،  القروض  في 
الصناعية الشركات  إحدى  إلى  الخاصة  السورية  التجارية  المصارف  أحد  من  مقدم  الأجل   متوسط 
وهذا العقد عبارة عن عقد قرض  حلب،  مدينة  في  والنسيج  الغزل  صناعة  في مجال  الخاصة  السورية 

 لشراء آلة تقسيطاً مقابل دفعات شهرية متساوية. 
النتائج الآتية:   تم التوصل إلى 

سداد    -1 الأكثر انسجاماً مع دراسة قدرة الشركات على  إن بديل صافي القيمة الحالية هو البديل 
 ماتها المستقبلية وخاصة القروض المصرفية.التزا
أثر لتطبيق بديل صافي القيمة الحالية لقياس التدفقات النقدية المستقبلية في التنبؤ باحتمال   -2 يوجد 

للشركات. القروض المصرفية الممنوحة   التعثر في سداد 

المفتاحية:   التدفقات النقدية من الأنشطة التشغيلية، صافي القيمة الحالية، القياس المحاسبي،  الكلمات 
 تعثر القروض المصرفية.
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 مقدمة    .1
 وللخدمات  تؤديه  الذي  للدور  نظراً ,  دولة  كل  في  الحيوية  المالية  المؤسسات  أهم  إحدى  المصارف  تعد

 هي  تكون  قد  مخاطر  إلى  تتعرض  قد  أنها  إلا  أهميتها  من  الرغم  وعلى,  تقدمها للعملاء  التي  المصرفية
 وإلى  الخسائر  هذه  بسبب  سمعتها  على  يؤثر  الذي  الأمر,  إفلاسها  أو  سيولتها  انخفاض  في  السبب
 التي المصرفية العمليات  أبرز  ومن,  عملها  على  سَلباً   يؤثر  أمر  وهو,  التعامل معها  من  العملاء  إحجام
الائتمان  هو  وإفلاسها  تعثرها  في  سبباً   تكون إدارة   ,والقروضالمصرفي    منح  على  يتوجب  لذلك 

تقوم أن   لمخاطر  لتعرضه  تجنباً   سليم  الائتمان  منح  قرار  يكون  وأن  الائتمانية  سياسته  برسم  المصرف 
   .الإفلاس  لمخاطر  وتعرضه الأرباح وانخفاض  السيولة  تعرضه لمخاطر وبالتالي  السداد  عدم

مالية  بأنه  المصرف  يعرف ا  ربحية  مؤسسة  الودائع  على  وحدات تعتمد  خلال  بسحبها من  تقوم  لتي 
أو غير  )قروض(  مباشرة  بصورة  اقراضها  لتعيد  المصرفية  الحسابات  من  تشكيلة  بواسطة  الفائض 

)شراء    عنه  الناتجة  المصرف للمشاكل  معالجة  وكيفية  وإدارته  الائتمان  فإن  لذا  ،وراق مديونية(أمباشرة 
 أو نجاح لمدى  كونه محدداً   عن  عدا  نفسه  المصرف  مستقبل  ويحدد  الإدارة  كفاءة  يحدد  ما  أهم  من  هي
فعمليات  فشل )عبد  لإيرادات  مهماً   مصدراً   تشكل  هذه  الإقراض  المصرف،  ، 2016الله،   المصرف 
 (.16ص

منح  مركزه  خلال  من  العميل للمصرف  يظهرها  التي  الثقة  مدى  المصرفية على  قروض  تتوقف عملية 
 ينجم وما  المخاطر  أنواع  يتفادى كل  حتى  وذلك  أنواعها  لمختلف  ةوالعيني  الشخصية  والضمانات  المالي
 .عينية أو مادية  خسائر  من عنها
وكيفية   الإقراض  عمليات  حول  الأخير من القرن العشرين  العقد  خلال  ظهرت  عديدة  مشاكل  هناك  لكن

مجال   في  المصرف  دخول  إلى  أدى  مما  استحقاقها،  آجال  حلول  عند  المقرضة،  الأموال  هذه  استرداد
من   فيها  العملاء  تمكن  التي  المصارف  أموال  على  الاستيلاء  قضايا  عدد  بلغ  حيث  المالي  التعثر

تعرض  أدى  مما.  كبيراً   رقماً   كافية  غير  أو  وهمية  وبضمانات  كبيرة،  قروض  على  الحصول  إلى 
عادل، )معها    المتعاملينطرف    من  وثقتها  كيانها  فقدانها  لدرجة  وائتمانية  نقدية  متاعب  إلى  المصارف

 (.62، ص 2012
بال البحث  هذا  كيفيةدارسة  يستعرض  ك  والتحليل  الحالية  القيمة  صافي  لتطبيق  المحاسبي بديل  لقياس 

 .المصرفية  في التنبؤ باحتمال تعثر القروض

 مشكلة البحث  .2
البحث في الإجابة على التساؤلات البحثية الآتية:  تتمثل مشكلة 
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القيمة الحالية كبديل للقياس المحاسبي في   .1 صافي  تطبيق  يمكن  التنبؤ باحتمال التعثر هل 
 المصرفية الممنوحة للشركات؟ في القروض

للشركات؟   .2  هل يمكن التنبؤ باحتمال التعثر في القروض المصرفية الممنوحة 

 أهداف البحث  .3
إلى تحقيق الأهداف الآتية:  يهدف هذا البحث 

كيفية .1 تطبيق صافي القيمة الحالية كبديل للقياس المحاسبي في التنبؤ باحتمال التعثر   توضيح 
 في القروض المصرفية الممنوحة للشركات.

للشركات. .2  بيان إمكانية التنبؤ باحتمال التعثر في القروض المصرفية الممنوحة 

 أهمية البحث  .4
القيمة   صافي  تطبيق  كيفية  خلال معرفة  البحث من  أهمية  في تنبع  المحاسبي  للقياس  كبديل  الحالية 

وذلك من خلال التطبيق على عقد  للشركات،  الممنوحة  المصرفية  القروض  في  التعثر  باحتمال  التنبؤ 
السورية التجارية  المصارف  أحد  من  مقدم  الأجل  متوسط  الشركات   قرض  إحدى  إلى  الخاصة 
 نة حلب.  الصناعية السورية الخاصة في مجال صناعة الغزل والنسيج في مدي

 الدراسات السابقة  .5
بشكل غير مباشر مثل: بعضاهتمت   بموضوع البحث   الدراسات 

المشهداني ومحمد،    -1 انعكاس تطبيق متطلبات  2018دراسة   " في المحاسبة  IFRS 9، بعنوان: 
المصارف العراقية" الأرباح في  المصرفية على إدارة   عن انخفاض قيمة القروض 

الدولي   المالي  الإبلاغ  معيار  متطلبات  وتحليل  عرض  إلى  الدراسة  هذه  بشأن   IFRS  9هدفت 
في عينة من  الأرباح  إدارة  انعكاسها على  وبيان  المتطلبات  تلك  تطبيق  القيمة، فضلًا عن  انخفاض 

نموذج مخصص خسائر القروض.  المصا للأوراق المالية باستخدام  في سوق العراق   رف المدرجة 
للمصارف  الأرباح  إدارة  ممارسة  انخفاض  أهمها  الاستنتاجات  من  مجموعة  إلى  الدراسة  توصلت 
عن  المحاسبة  في  المذكور  المعيار  متطلبات  تطبيق  بعد  المالية  للأوراق  العراق  سوق  في  المدرجة 

 القروض المصرفية. انخفاض قيمة
2-  ، شحادة  في ضوء 2019دارسة  الائتمانية  للخسائر  المحاسبي  التقييم  انعكاسات   " بعنوان:   ،

بازل 9IFRSالتوافق بين معيار) المصرفية"  III( ومقررات   على تصنيف محفظة القروض 
للخسائر ا المحاسبي  التقييم  ومحددات  الكشف عن طبيعة  في  البحث  إلى  الدراسة  هذه  لائتمانية هدفت 

الأدوات المالية ) معيار  أقرها  التي  والافصاح  القياس  متطلبات  ضوء  ( ونظيره IFRS:9المتوقعة في 
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" رقم  عام  47المصري  المعدل  التي 2019"  الإفصاح  وآليات  القياس  متطلبات  مع  توافقها  ومدى   ،
بازل   مقررات  ان  IIIقدمتها  بيان  مع  المصرفية،  للرقابة  دولية  تنظيمية  سلامة كمعايير  عكاسات 

التجارية  بالبنوك  المصرفية  والتسهيلات  القروض  تصنيف محفظة  دقة  على  التقييم  هذا  وموضوعية 
 المصرية.  

التنظيمية  والضوابط  الجديدة  المحاسبية  المعايير  أقرتها  التي  الأساسية  المتغيرات  على  الباحث  اعتمد 
لقياس الخسائر الائتمانية المتوقعة المتمثلة ف ي: احتمال التعثر، ومقدار القروض والتسهيلات والرقابية 

تجارية  بنوك  ثلاثة  تطبيقية على  دراسة  وتقديم  التعثر،  عند  الخسارة  ومعدل  التعثر،  عند  الائتمانية 
وهي البنك الأهلي المصري، وبنك الاسكندرية،   2018عام   (IFRS:9)لمعيار  تبنت التطبيق التجريبي  
 والبنك التجاري الدولي.  

المصرية  التجارية  البنوك  التزام  أهمها:  والتطبيقية  النظرية  النتائج  من  مجموعة  إلى  الدراسة  توصلت 
والتي فئات رئيسة لتقييم وتصنيف الجدارة الائتمانية للعملاء   أربعبنماذج التصنيف الداخلي من خلال  

المركزي  البنك  أقرها  التي  التصنيف  فئات  الداخلية مع  التصنيفات  توافق  المالية عن  تقاريرها  أسفرت 
المتوقعة  الائتمانية  الخسائر  قياس  نموذج  تطبيق  أن  عن  فضلًا  ورقابية،  إشرافيه  كسلطة  المصري 

والمست والحالية  التاريخية  البيانات  تشمل  متكاملة  بيانات  قاعدة  وجود  بالعملاء يتطلب  المتعلقة  قبلية 
بين مخصص  معنوية  فروق  وجود  عن  الدراسة  كشفت  كما  ككل.  الاقتصادية  والأنشطة  والصناعة 

وفقاً لمتطلبات ) ( والذي يتم تكوينه لمواجهة الخسائر الائتمانية المتوقعة IFRS:9خسائر الاضمحلال 
وية بين مخصص خسائر ومخصص خسائر الاضمحلال الفعلي، في حين تبين عدم وجود فروق معن

بازل   لمتطلبات  وفقاً  الائتمانية المتوقعة بالبنوك   IIIالاضمحلال  الخسائر  لمواجهة  تكوينه  يتم  والذي 
الدراسة وبين مخصص خسائر الاضمحلال الفعلي لمحفظة القروض المصرفية، وأخيراً  التجارية محل 

وفق المتوقعة  الائتمانية  الخسائر  بين  معنوية  فروق  وجود  معيار)عدم  لمتطلبات  والخسائر IFRS:9اً   )
بازل   لمتطلبات  وفقاً  المتوقعة  معنوية   IIIالائتمانية  وذلك عند مستوى  الدراسة  التجارية محل  للبنوك 

الائتمانية 0,05) الخسائر  وتقييم  قياس  بشأن  الاطارين  هذين  بين  التوافق  يعكس  الذي  الأمر   ،)
 المتوقعة.

حسن  -3 الدول ،  2019،  دراسة  في  المصرفي  القطاع  على  وأثرها  المتعثرة  القروض   " بعنوان: 
 العربية"

البنوك  أرباح  وصافي  المتعثرة  القروض  نسبة  بين  العلاقة  تقدير  دراسة  إلى  الدراسة  هذه  هدفت 
في البنوك  المختصين  نظر  وجهة  العربية من  الدول  في  القروض  تعثر  أسباب  أهم  وتحديد  التجارية، 

النقد العربية.المركزية ومؤسس   ات 
القروض  تعثر  إلى  تؤدي  التي  أسباب  أهم  أن  أهمها  الاستنتاجات  مجموعة من  إلى  الدراسة  توصلت 
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المقترض عن العمل، وانخفاض دخل العميل والتزامه بسداد مدفوعات أكثر من  انقطاع  هو  الشخصية 
للبنك  المقدمة  الجدوى  ضعف دراسة  المقترضين في  المستثمرين  تعثر  أسباب  أهم  تتمثل  كما  قرض، 

القرض لغير الغرض الذي منح لأجله.   المستثمر وكذلك استخدام   وضعف قدرات 
 Econometric modelling ofبعنوان:"    ,.Serhii Onikiienko, et al) 2021)دراسة    -4

bank activities: value-based approach to the problem loans terms’ 
rescheduling" 

شروط  لإعادة جدولة  القيمة  على  قائم  منهج  المصرفية:  للأنشطة  القياسية  الاقتصادية  النمذجة 
المتعثرة   .  القروض 
الدر  هذه  القروض، هدفت  شروط  جدولة  إعادة  مشكلة  لحل  قياسي  اقتصادي  منهج  وضع  إلى  اسة 

الهدف، تم التعامل مع الائتمان كمشروع استثماري للبنك مع مخطط التدفقات النقدية بما  هذا  ولتحقيق 
التدفق الأولي )الأساسي( والتدفقات التالية التي تمثلها مدفوعات القروض، ثم تم دمج التمثيل  ذلك  في 

النقدية ال التدفقات  على  المعتادة  الحالية  القيمة  صافي  صيغة  مع  للقرض  النقدية  للتدفقات  تخطيطي 
والقسط  الكلاسيكية،  القروض:  من  أنواع  لثلاثة  قياسية  اقتصادية  نماذج  بإنشاء  سمح  مما  للقرض 

والمتسلسلة.    السنوي، 
إ ويؤدي  القرض  سداد  جدول  المقترض  فيها  يكسر  التي  للحالة  لى تقليل صافي القيمة الحالية بالنسبة 

للتدفقات  خاصة  تعويضية  نماذج  تحديد  تم  فقد  التوالي،  على  البنك  مساهمي  ثروة  وخسارة  للقرض 
على أنه قرض إجباري إضافي.    النقدية حيث يفسر المقرض التخلف عن السداد 

)سعر القرض  شروط  تعديل  اقتراح  أهمها  الاستنتاجات  من  مجموعة  إلى  الدراسة  أو   توصلت  الفائدة 
للتدفقات  الخاصة  التعويضية  النماذج  وضع  ثم  السداد،  فترات  لبقية  القرض(  لاتفاقية  الفعلية  الفترة 
إمكانية الحصول  ذلك  أتاح  وقد  للقروض،  مقابلة  أولية  نقدية  تدفقات  كأعلى  القسرية  للقروض  النقدية 

سداد   لفترات  الإضافي  والعدد  المعدل  الفائدة  معدل  لحساب  صيغ  الحساب على  بمساعدة  القروض 
على  بناءً  القرض  شروط  لتعديلات  القياسية  الاقتصادية  النماذج  تطوير  تم  لذلك  ونتيجة  العكسي. 

 إطالة فترة الائتمان الأولية وزيادة معدل الفائدة الأولي.
هزام  -5 ،  دراسة  منح 2021والدباس  قرار  في  المصرفي  الامتثال  مراقب  إجراءات  أثر   " بعنوان:   ،

في عينة من المصارف العراقية" تطبيقي   الائتمان والتعثر في السداد/ بحث 
الائتمان والتعثر  منح  قرار  في  المصرفي  الامتثال  إجراءات مراقب  أثر  تحديد  إلى  الدراسة  هذه  هدفت 

وظيفة   وتتلخص  السداد،  للتعليمات في  التجاري  المصرف  امتثال  مدى  بمتابعة  الامتثال  مراقب 
الإدارة إضافة إلى تقديم النصح والمشورة للمصرف من  ومجلس  المركزي  البنك  الصادرة من  والقرارات 
قبل  وإدارية من  مالية  لعقوبات  لتعرضها  تجنباً  التعليمات  تلك  تطبيق  في  خروقات  أي  تصحيح  أجل 

ج  لذلك  المركزي  والتي من البنك  بها  يقوم  التي  والإجراءات  الوظيفة  تلك  تأثير  ليبين مدى  البحث  اء 
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تجنب المصرف التعرض لمخاطر  قد  والتي  الائتمان  منح  وقرار  الائتمانية  السياسة  في  التأثير  شأنها 
الجانب  في  النوعية  الأدوات  استخدام  تم  وقد  وإفلاسه،  المصرف  تعثر  عنها  ينتج  والتي  الائتمان 

النظري.    التطبيقي الوصفي في الجانب   للدراسة إضافة إلى المنهج 
الامتثال مراقب  وظيفة  أهمها  الاستنتاجات  من  مجموعة  إلى  الدراسة  أهم   وهي  توصلت  من  واحدة 

الرقابية المصرفية ولأهمية تلك الوظيفة فقد حظيت باهتمام لجنة بازل للرقابة المصرفية عن  الوظائف 
تضمنت عدة مبادئ تنظم عمل مراقب الامتثال، وقد تأثرت بعض   2005طريق إصدار ورقة في عام  

والقوانين الخاصة بمراقب الامتثال. بها في اصدار التشريعات   الدول بتلك المبادئ واسترشدت 
6-  ، الأحمد  الله  العبد  ربحية 2021دراسة  في  المحاسبي  القياس  بدائل  تطبيق  أثر   " بعنوان:   ،

 اسة تحليلية "در   -العقود طويلة ومتوسطة الأجل
إلى   الدراسة  هذه  ربحية العقود طويلة ومتوسطة هدفت  في  المحاسبي  القياس  بدائل  تطبيق  أثر  دارسة 

وتحديد   يتناسب مع طبيعة العقود طويلة ومتوسطة الأجل والذي يؤدي إلى الأجل،  الذي  القياس  بديل 
 قياس بعيد عن التحيز لربحية هذه العقود.

الب قام  الهدف  هذا  خط ولتحقيق  لبيع  الأجل  متوسطة  العقود  أحد  على  العملي  التطبيق  بإجراء  احث 
صباغة  مجال  في  الخاصة  السورية  الصناعية  الشركات  إحدى  في  شهرية  دفعات  بموجب  إنتاج 

 الخيوط والأقمشة في مدينة حلب.

الباحث على البيانات الواردة في موقع المكتب المركزي للإحصاء المتعلقة   اعتمد  بالتغير في القوة كما 
، بالإضافة إلى زيارة بعض المصارف الخاصة للتعرف 2018و 2015الشرائية لوحدة النقد بين عامي  

اعتبارها تكلفة الفرصة البديلة عند حساب  تم  والتي  الأجل  متوسطة  الودائع  الفوائد على  على معدلات 
في الدراسة.  معدل الخصم المطبق 

أهمها: نتائج  عدة  إلى  التوصل  العقود طويلة   تم  ربحية  قياس  في  التاريخية  التكلفة  بديل  اعتماد  إن 
ومتوسطة الأجل يعود إلى ترجيح كفة الموثوقية على الملاءمة. كما أن بديل صافي القيمة الحالية هو 

 البديل الأكثر انسجاماً مع طبيعة العقود طويلة ومتوسطة الأجل.
 Investment Decision with Floating Rate بعنوان:"  ,Chenrui Zhang) 2022دراسة )  -7

Loan Choice Based on NPV Approach"   

 قرار الاستثمار مع خيار القرض بمعدل فائدة متغير باستخدام طريقة صافي القيمة الحالية. 
الحالية،  القيمة  صافي  استخدام طريقة  ينطوي عليها  التي  التأكد  الدراسة مشاكل عدم  هذه  استعرضت 

ذل كان  التأكد من معدل الفائدة المستخدم في خصم التدفقات النقدية أو عدم التأكد سواء  بسبب عدم  ك 
الناشئة من  المحتملة  المشكلات  الدراسة على  ركزت  كما  المستقبل،  في  المتولدة  النقدية  التدفقات  من 
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أن   حيث  متغير،  فائدة  معدل  ذات  تمويل  أدوات  لاختيار  نظراً  الفائدة  أسعار  من  اليقين  هذه عدم 
في التمويل تؤثر في قرارات الاستثمار التي تتخذها الإدارة  .الأدوات المستخدمة 

بمشروع من عدمه هي  بالقيام  يتعلق  فيما  الاستثمارية  القرارات  صنع  أن عملية  إلى  الدراسة  توصلت 
(. أكثر تعقيداً بكثير من مخرجات طريقة صافي القيمة الحالية )صافي القيمة الحالية موجب أو سالب

النقدية  والتدفقات  المال  رأس  تكلفة  تحديد  اليقين عند  الطريقة من عدم  هذه  يصاحب  ما  إلى  بالنظر 
أسعار  ومتقلبة  عالية  مخاطر  ذات  تمويل  لأدوات  استخدام  هناك  يكون  عندما  سيما  لا  المستقبلية، 

 .الفائدة
السابقة: الحالي عن الدراسات  البحث   ما يميز 

البحث هذا  الدراسات السابقة بأنه يتناول دراسة وتحليل كيفية تطبيق صافي القيمة الحالية عن    يتميز 
المصرفية، وذلك من خلال التطبيق  القروض  في  التعثر  باحتمال  التنبؤ  في  المحاسبي  للقياس  كبديل 
على عقد قرض متوسط الأجل مقدم من أحد المصارف التجارية السورية الخاصة إلى إحدى الشركات 

عبارة عن الصناعية   العقد  وهذا  حلب،  مدينة  في  والنسيج  الغزل  صناعة  في مجال  الخاصة  السورية 
 عقد قرض لشراء آلة تقسيطاً مقابل دفعات شهرية متساوية.

 فروض البحث  .6
 :الفرض الرئيس الآتي البحث على يقوم

ي التنبدددؤ يوجددد أثدددر لتطبيدددق صدددافي القيمدددة الحاليدددة كبدددديل لقيددداس التددددفقات النقديدددة المسدددتقبلية فددد 
الممنوحة للشركات القروض  التعثر في سداد   .باحتمال 

 متغيرات البحث  .7
النقدية المستقبلية.:  المتغير المستقل •  صافي القيمة الحالية لقياس التدفقات 
للشركات.المصرفية التنبؤ باحتمال التعثر في سداد القروض  المتغير التابع:   •  الممنوحة 

 حدود البحث  .8

ررذا  - رراط اقتصررر هر ررب أقسر ررة بموجر ررراء آلر ررل لتمويررل شر ررطة الأجر ررروض متوسر ررود القر ررى أحررد عقر ررث علر البحر
رردفقات  ررافي التر رري ن صر رري تبر ررركة والتر ررل الشر ررن قبر ررة مر ررة المقدمر ررات المالير ررى البيانر ررد علر ررا اعتمر ررهرية، كمر شر

خلال فترة تسديد القرض.  النقدية من الأنشطة التشغيلية المتوقعة 
 ل.س.  50,000,000القيمة الصافية للقرض:  -
ل.س، تسرردد القيمررة بموجررب  59,785,758القيمررة الإجماليررة للقرررض )المبلررغ الصررافي : الفوائررد(:  -

 ل.س.  1,660,715.5قسطاً شهرياً قيمة القسط    36
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 .01/01/2021تاريخ أول قسط من القرض:   -
 .31/12/2023تاريخ آخر قسط من القرض:   -

 منهج البحث  .9
البحث   م بدراسة كافة الجوانب الخاصة بظاهرة ما، ويقصد به على منهج دراسة الحالة الذي يهتاعتمد 

أو  عينة  اختيار  بعدم  الحالة  دراسة  وتمتاز  محدد،  لموضوع  شامل  وصف  بتقديم  المختص  المنهج 
العلمي دراسة الحالة لأنها لا تختار بشكل عشوائي وإنما تختار حالة  البحث  ويستخدم  للبحث،  مجتمع 

في حال الباحثون  إليه  ويلجأ  وتم دراسة الحالة من خلال عرض   الحاجة إلى معلومات دقيقة.  محددة، 
بالنسبة لمنح  الخاصة  التجارية  المصارف  أحد  في  السائدة  المحاسبية  للممارسات  الحالي  الواقع  وتقييم 
بيان كيفية تطبيق صافي القيمة الحالية  ثم  المصارف،  في  والأقساط  الفوائد  حساب  وطريقة  القروض 

 د والأقساط لهذه القروض المصرفية.في قياس قيمة الفوائ

 مصطلحات البحث  .10
يمثررل صررافي القيمررة الحاليررة أحررد الأدوات المفيرردة المتاحررة لاتخرراذ قرررار مررالي،  صددافي القيمدددة الحاليدددة:

ررا  ررة أو اسررتثمار مر ررتحقق صررفقة شررراء معينر رردير مررا إذا كانررت سر ررة الحاليررة عررادة لتقر ويسررتخدم صررافي القيمر
رري  رراب ادخرراري فر ررال فرري حسر رراوية مررن المر ررتثمار كميررة مسر ررن مجرررد اسر رردى الطويررل عر ررر علررى المر قيمررة أكبر

  المصرف.
هرري عبررارة عرن الترردفقات النقديررة المقبوضرة مطروحرراً منهررا  قات النقديددة مدددن الأنشددطة التشددغيلية:التدددف

للشركة النقدية المدفوعة الناتجة عن الأنشطة التشغيلية المستمرة   .التدفقات 
ررذا  معددددل الخصدددم: ررس هر ررة المسررتقبلية ويعكر رردفقات النقدير ررة الحاليررة للتر رراس القيمر رردل المسررتخدم لقير ررو المعر هر

رر رراس المعرردل معر ررق قير ررن طرير رردر عر ررتثمار، ويقر ررر الاسر رره نظير ررول علير ررع الحصر ررر أو المتوقر ررد المنتظر دل العائر
رردفقات  ررول علررى تر ررت الحررالي مقابررل الحصر ررى عنهررا فرري الوقر ررة للترردفقات النقديررة المتخلر تكلفررة الفرصررة البديلر

 نقدية مستقبلية.

 الجانب النظري .  11
 :مفهوم ومميزات صافي القيمة الحاليةأولًا:  

يمكن  التي  المقاييس  أهم  أحد  المتوقعة  المستقبلية  النقدية  للتدفقات  الحالية  القيمة  صافي  نموذج  يعد 
القيمة العادلة للأصول طويلة الأجل، ويعتمد النموذج على تقدير التدفقات  تحديد  لأغراض  استخدامها 

للأص المتواصل  الاستخدام  عن  الناشئة  المستقبلية  والخارجة  الداخلة  الأصول النقدية  مجموعة  أو  ل 
مجموعة  أو  الأصل  بيع  عن  المتوقعة  النقدية  التدفقات  وصافى  لها،  الإنتاجي  العمر  نهاية  حتى 
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وتحديد القيمة الحالية لصافى التدفقات النقدية  الإنتاجي،  نهاية عمرها  في  فيها  التصرف  أو  الأصول 
أكدت دراس  حيث  الملائم،  الخصم  سعر  أو  معدل  باستخدام  )المستقبلية  (  ,2008Truong, et alة 

أصول  تقييم  في  المستخدمة  الأساليب  وأهم  أكثر  من  يعد  الحالية  القيمة  صافي  نموذج  أن  على 
 الشركات.

وفقاً  والخصوم  قيمة الأصول  تحدد  حيث  المستقبلية:  النقدية  للتدفقات  الحالية  للقيمة  وفقاً  القياس  يتم 
بناءً   النقدية  للتدفقات  الحالية  القيمة  الحصول لبديل  المتوقع  المستقبلية  النقدية  التدفقات  تقدير  على 

هذا  ويُعد  خصم،  بمعدل  النقدية  التدفقات  هذه  خصم  يتم  ثم  ومن  التزام،  تسديد  أو  من الأصل  عليها 
الاقتصادية  المنافع  من  مجموعة  كونه  الثابت  الأصل  تعريف  مع  توافقاً  البدائل  أكثر  من  البديل 

البد هذا  أن  إلا  يزيد من المستقبلية،  مما  المستقبلية  النقدية  بالتدفقات  التنبؤ  في  التقدير  يعتمد على  يل 
 The Institute of Chartered Accountants in Englandعدم التأكد المصاحب لعملية القياس)

and Wales (ICAEW), 2006, p.34) 

 هناك العديد من المميزات عند تطبيق صافي القيمة الحالية منها:
التدفقات النقدية السابقة.مراعاة ق -  يمة الأموال بمرور الوقت، مع التركيز على 
 ينظر إلى جميع التدفقات النقدية المتضمنة طوال عمر الشركة. -
الخصم من تأثير التدفقات النقدية طويلة الأجل الأقل احتمالًا. -  يقلل استخدام 
 ة الحالية السالبة.لديه آلية اتخاذ القرار: رفض المشاريع ذات القيمة الصافي -

 ثانياً: منح القروض في المصارف التجارية وإمكانية التنبؤ في تعثر القروض المصرفية
تلك  سداد  مقابل  اللازمة  بالأموال  والشركات  الأفراد  تزويد  على  المصرفية  القروض  عمليات  تقوم 

تواريخ محددة،   في  أقساط  المستحقة عليها على  والعمولات  فوائدها  كما يتم تقديم مجموعة الأموال مع 
أمواله في حالة توقف العميل عن السداد.  من الضمانات التي تكفل للمصرف استرداد 

في عملائه، يضعها  التي  الثقة  بمثابة  المصرف  القروض من  منح  عملية  تخلو من   تعد  لا  أنها  إلا 
المخاطر التي قد يتعرض إليها عند منحها لتلك القروض نتيجة إمكانية وقوع أحداث أو مؤثرات تعيق 
تسمية  الحالة  بهذه  القروض  على  ويطلق  المصرف  اتجاه  بالتزاماته  الوفاء  من  تمنعه  أو  المقترض 

 (.5، ص 2017)لطفي،  المتعثرة  التعثر في القروض أو القروض  
الائتماني  القرار  فإن  لذا  المصرفية  المخاطر  إدارة  في  تكمن  للمصارف  الرئيسة  الوظيفة  أن  وبما 
الائتمانية وعدم الوقوع في  المخاطر  في  الوقوع  لتجنب  للمصارف  الأكبر  الضمان  هو  بدقة  المدروس 

القروض.  التعثر في سداد 



Y. Al Ahmad, Journal of Al-Wataniya Private University, 1(1) 2023, pp. 195-213  

 

205 

ت متوقعة)طارئة(  لظروف غير  الشركة  بأنه: مواجهة  التعثر  تحقيق يعرف  قدرتها على  إلى عدم  ؤدي 
المصادر  تغطيتها من  القدرة على  الأجل فضلًا عن عدم  التزاماتها قصيرة  لسداد  يكفي  نقدي  فائض 

 الخارجية.
بانه: عملية أو حالة، فمن حيث كونه عملية فهو ليس نتاج لحظة ولكنه ناجم عن  التعثر  يعرف  كما 

فاعل عبر مراحل زمنية تطول وتقصر وتؤدي إلى الحالة العديد من الأسباب والعوامل التي تفاعلت وتت
بل  جديدة،  التزامات  على  والحصول  التزاماتها  سداد  على  قدرتها  عدم  من  الشركة  إليها  تصل  التي 

المالي   توازنه  استعادة  أو  قبل،  مكان عليه من  إلى  العودة  )عون الله سعاد، بلعزوز بن والنقدي  أيضاً 
 (.172،  2018علي،  

القر  في تواريخ الاستحقاق وأما تعرف  سدادها  المقترضون عن  فيها عجز  بأن ها قروض  المتعثرة  وض 
حدث غير محسوب  بسبب  بالتزاماتهم  الوفاء  المقترضون  التمكن  ولعدم  ذلك  في  الرغبة  عدم  بسبب 

 (.13، ص2001لظروف ومشاكل أو اختلالات أحاطت به)غنيم،  
الأمور السداد،  تعد  عن  تعثر  أحداث  هي  لأن   الآتية  داخلياً  الائتمان  مخاطر  إدارة  لغايات  وذلك 

أياً من المعايير الآتية هي ذمم مدينة غير  تستوفي  التي  المدينة  الذمم  أن  إلى  تشير  السابقة  التجارب 
 قابلة للاسترداد عموماً.

للطرف المقابل؛ أو  - المالية  بالتعهدات  التزام  هناك عدم  يكون  المعلومات التي يتم     عندما 
أنه من غير المحتمل أن إعداده إلى  تشير  خارجية  الحصول عليها من مصادر  يتم  التي  أو  داخلياً  ا 

بتسديد دينه.  يقوم المدين 
تعتمد على  تقديرات  الدراسات على  هذه  احتوت  سواء  بالمستقبل  المتعلقة  الدراسات  تلك  بالتنبؤ  يقصد 

بالاعت وشاملة  منظمة  علمية  أساليب  انتهجت  أو  الشخصي،  رياضية الأسلوب  أساليب  على  ماد 
 وإحصائية لقياس العلاقات الدالية بين المتغيرات.  

فإيجاد طريقة أو آلية تحليلية يمكن بواسطتها التنبؤ باحتمال وصول المصرف إلى حالة التعثر والفشل 
حينها،  في  المناسبة  التصحيحية  الإجراءات  لاتخاذ  وذلك  ضرورياً،  أمراً  السنوات  من  كاف  عدد  قبل 

إفلاسه من آثار خطيرة على الاقتصاد وع أو  المصرف  تعثر  ينتج عن  لما  نظراً  لى كل الفئات وذلك 
 (.340صفحة   ،2021العاملة فيه والمرتبطة بهذه المصارف )بن زغدة، 

 يمكن للمقرض تفادي حصول التعثر في القروض لديه أو تخفيض خسائرها من خلال:
للقرض والمقترض )الشركة(.1  . الرقابة الفاعلة 
 . التشخيص المبكر للقرض المتعثر.2
 يتم تشخيص القرض المتعثر.. الاجراء التصحيحي الحازم عندما  3
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وضع القروض بشكل عام فإنه لابد من تقييمها  وتقييم  القرض  في  التعثر  تشخيص  لغرض 
به  يقوم  ما  الى  بالإضافة  المصرف  إدارة  في  مختصة  وحدة  قبل  من  واستثنائياً  دورياً  ومراجعتها 

خارجية من خلال الرقابة على المصارف.  المصرف المركزي من خلال مراجعة 

 التطبيق العملي  .12

 الدراسة:  مجتمع
سررورية( -دراسرة حالررة فري البنررك العربري)يتمثرل مجتمرع الدراسررة فري المصررارف التجاريرة السررورية الخاصرة 

إلررى إحرردى سررورية( -)البنررك العربرريعقرد قرررض متوسررط الأجررل مقرردم مرن  وذلرك مررن خررلال التطبيررق علررى
ررناعة  رري مجررال صر ررورية الخاصررة فر ررد الشررركات الصررناعية السر ررب، وهررذا العقر رري مدينررة حلر الغررزل والنسرريج فر

  عبارة عن عقد قرض لشراء آلة تقسيطاً مقابل دفعات شهرية متساوية.

الدراسة(:  معلومات عن عقد القرض متوسط الأجل )عينة 
 ل.س. 50,000,000القيمة الصافية للقرض:  •

ررررد(:  • رررافي : الفوائر ررررغ الصر رررررض )المبلر ررررة للقر رررة الإجمالير ررررة  59,785,758القيمر رررردد القيمر ل.س، تسر
 ل.س. 1,660,715.5قسطاً شهرياً قيمة القسط   36بموجب  

 .01/01/2021تاريخ أول قسط من القرض:   •

 .31/12/2023تاريخ آخر قسط من القرض:   •

جمع بيانات الدراسة:  أسلوب 
اعتمرد الباحررث علررى أحررد عقررود القرروض متوسررطة الأجررل لتمويررل شررراء آلرة بموجررب أقسرراط شررهرية، كمررا 
اعتمرد علررى البيانررات الماليررة المقدمررة مررن قبررل الشررركة والترري تبرري ن صررافي الترردفقات النقديررة مررن الأنشررطة 

المتوقعة خلال فترة تسديد القرض.    التشغيلية 

الدراسة:  فروض 
 لرئيس تم صياغة فرض الاختبار وفقاً لما يأتي: في ضوء فرض الدراسة ا

ررة الحاليررة ررال كبررديل لقيرراس ا يوجررد أثررر لتطبيررق صررافي القيمر ررة المسررتقبلية فرري التنبررؤ باحتمر لترردفقات النقدير
القروض الممنوحة للشركات  .التعثر في سداد 
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 منهجية الدراسة:
ظرل التردفقات النقديرة المتوقعررة ترم دراسرة قردرة الشرركة علررى سرداد الالتزامرات الناتجرة عرن القرررض فري  -

ررة الخاصررة بخدمررة الرردين )  DSCR – Debt Serviceومررن ثررم حسرراب المؤشرررات المالير
coverage ratios)  . 

رردفقات  - رري ظررل التر ررة عررن القرررض فر ررداد الالتزامررات الناتجر رردرة الشررركة علررى سر ررادة دراسررة قر تررم لاحقرراً إعر
ررة  ررى القيمر ررل إلر ررم )للتوصر رردل خصر ررومة بمعر ررة مخصر ررة المتوقعر رررتخدم النقدير رردل المسر ررذ المعر ررة( يأخر الحالير

ررردل  ررال معر رررم اهمر رراطرة )تر رررل المخر ررة وعامر ررة البديلر رررة الفرصر ررل بتكلفر رررال المتمثر ررة رأس المر ررار تكلفر بالاعتبر
التضخم كون الاقتصاد يعاني من التضرخم الجرامح وبالترالي سرتتأثر نترائج الدراسرة بشركل كبيرر بهرذا 

المؤشرات المالية الخاصة ومن ثم تم إعادة حساب   بخدمة الدين.    المعدل( 
ررة  - ررديل القيمر ررتخدام بر ررد اسر ررل وبعر رردين قبر ررة الر ررة بخدمر ررة الخاصر رررات المالير ررين المؤشر ررة بر ررراء المقارنر ررم إجر تر

رررؤ  رري التنبر ررديل فر ررذا البر رررق هر ررر تطبير ررد أثر رررض تحدير ررتقبلية بغر رررة المسر رردفقات النقدير رراس التر رري قير ررة فر الحالير
للشركات.  باحتمال التعثر في سداد القروض الممنوحة 

 التحليلية:الدراسة  
ررزت  رراطر الائتمرران الترري ركر ررنح القررروض وخاصررة مخر ررة المخرراطر المصرراحبة لمر نتيجررة لزيررادة أهميررة دراسر
 9عليهرا مقرررات لجنرة برازل بالإضرافة إلرى مرا تطلبرره تطبيرق المعيرار الردولي لإعرداد التقرارير الماليرة رقررم 

رررورة ت ررارف ضر رررض علررى المصر ررا، ممررا فر رردين ومخاطرهر رررورة دراسررة أدوات الر ررر مررن ضر رراطر تعثر قيرريم مخر
ررراط  ررة أقسر ررى تغطير ررغيلية علر ررطة التشر ررن الأنشر ررة مر ررردفقات النقدير رردرة التر ررة قر ررلال دراسر ررن خر ررروض مر ررديني القر مر
ررا  رردفقات كونهر ررذه التر رري هر ررزمن فر ررر الر ررة أثر ررن دراسر ررزل عر ررة بمعر ررون كافير ررن تكر ررة لر ررذه الدراسر القرررض، إلا أن هر

غطيررة أقسرراط القررروض. تردفقات مسررتقبلية تتعرررض لمخراطر متنوعررة وهررذا مررا قرد يررؤثر فرري قرردرتها علرى ت
تسرتخدم المصرارف صرافي التردفقات النقديرة مررن الأنشرطة التشرغيلية )التردفقات النقديرة المقبوضرة مطروحرراً 
ررردرة  ررراس قر ررري قير رررركة( فر رررتمرة للشر رررغيلية المسر رررطة التشر رررن الأنشر رررة عر رررة الناتجر رررة المدفوعر ررردفقات النقدير رررا التر منهر

رردفقا رره هررذه التر ررروض لمررا تتمتررع بر ررداد أقسرراط القر رردفقات الشررركات علررى سر ررة مقارنررة بالتر ت مررن صررفة الدورير
ررردفقات  ررافي التر رررب صر ررارف بنسر ررروم المصر ررا تقر رررة. كمر ررتثمارية والتمويلير رررطة الاسر ررن الأنشر رررة عر رررى الناتجر الأخر
النقدية من الأنشرطة التشرغيلية علرى كرل مرن الفوائرد وأقسراط القرروض قصريرة الأجرل للحصرول علرى نسرب 

التي تعد مؤشرات على مدى قدرة الشركات   التزاماتها وعدم تعثرها في السداد.  خدمة الدين   على سداد 
القرض الممنوح لها عينة الدراسة فإن صافي التدفق  يمثل عقد  التي  الشركة  المقدمة من  للبيانات  وفقاً 

( التشغيلية  الأنشطة  من  هو NOCF – Net operating cash flowsالنقدي  المتوقع  الشهري   )
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افتر   2,000,000 )تم  القرض  فترة  خلال  اض ثبات الطلب على منتجات الشركة خلال الأعوام ل.س 
 اللاحقة عند إجراء التنبؤ بالتدفقات(.

ررديد  رررة التسر رررض خررلال فتر ررى القر ررد المسررتحقة علر رراط والفوائر رررض فررإن الأقسر ررد القر رراً لشررروط عقر بالمقابررل ووفقر
الشكل الآتي:  كانت على 

عليه:  (1جدول )ال المستحقة  القرض والفوائد   جدول أقساط 
)الأصل +   العام أقساط القرض واجبة السداد 

 الفوائد( / ل.س
القرض / ل.س المترتبة على   الفوائد 

2021  18,267,870   4,842,066  
2022  19,928,586   3,505,080  
2023  21,589,301   1,438,611  

  9,785,758   59,785,758  الإجمالي

الأنشررطة التشررغيلية خررلال فتررة سررداد القرررض، ووفقرراً لرردفعات وفقراً لصررافي الترردفقات النقديررة المتوقعرة مررن 
ررم  رري الجرردول رقر ررار إليهررا فر ررا  1القرررض المشر رريكون كمر رراط القرررض سر رري سررداد أقسر ررائض / العجررز فر فررإن الفر

 يأتي:

القرض  :  (2جدول )ال النقدية من الأنشطة التشغيلية لأقساط  تغطية صافي التدفقات   الفائض / العجز الناتج عن 
النقدية من   العام صافي التدفقات 

التشغيلية / ل.س  الأنشطة 
أقساط القرض واجبة السداد  
الفوائد( / ل.س  )الأصل + 

العجز /  الفائض / 
 ل.س

2021  24,200,000   18,267,870   5,932,130  
2022  26,400,000   19,928,586   6,471,414  
2023  28,600,000   21,589,301   7,010,699  

  19,414,242   59,785,758   79,200,000  الإجمالي

ررداد  وفقرراً للجرردول السررابق يلاحررف بررأن صررافي الترردفقات النقديررة المتولرردة مررن الأنشررطة التشررغيلية كافيررة لسر
 القرض وفقاً لاستحقاقاتها.أقساط  

ررداد  ررركة علررى سر رراس مرردى قرردرة الشر رراد عليهررا فرري قير رري يررتم الاعتمر رررات خدمررة الرردين والتر أمررا بالنسرربة لمؤشر
ررل  ررة التموير ررى تغطيررة تكلفر ررركة علر ررى قرردرة الشر ررافة إلر ررن التمويررل بالإضر ررة عر رريرة الأجررل الناتجر التزاماتهررا قصر

 كانت النتائج وفق ما يلي:
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الدين  :  (3جدول )ال تغطية خدمة   مؤشرات 
الدين  العام القرض   –نسبة تغطية خدمة  الجزء من 

 قصير الأجل
الدين   الفوائد –نسبة تغطية خدمة 

2021  1.32   5.00  
2022  1.32   7.53  
2023  1.32   19.88  

ررادر  ررطة التشررغيلية قر رردفق النقرردي مررن الأنشر ررف أن صررافي التر ررب السررابقة يُلاحر ررة مررن خررلال النسر علررى تغطير
كمرا أنره قرادر علرى تغطيرة الفوائرد المسرتحقة خرلال  1.32الأقساط المستحقة خلال سرنوات القررض بنسربة 

 فترة القرض.
قرام الباحررث لاحقرراً بقيرراس صررافي الترردفقات النقديررة مرن الأنشررطة التشررغيلية وفقرراً لصررافي القيمررة الحاليررة، 

النقديرة مرن الأنشرطة التشرغيلية فقرط دون دفعرات القرررض وقرد ترم تطبيرق هرذا البرديل علرى صرافي الترردفقات 
رردره  ررم قر رردل خصر ررم اسررتخدام معر ررد، وتر رردار بوحرردات النقر ررت المقر ررزام ثابر رررض هرري التر ررات القر %، 15كررون دفعر

رررطة  ررع متوسر رررى الودائر ررد علر رردل الفوائر رررة بمعر ررة المتمثلر رررة البديلر ررال )الفرصر ررة رأس المر ررردل تكلفر ررذا المعر ررل هر ويمثر
ررل مخررا11الأجررل  ررافة إلررى عامر رردار %( بالإضر رري 4طرة بمقر ررع فر ررتوى ارتفرراع متوقر ررل بررأعلى مسر % والمتمثر

 أسعار المواد الأولية الخاصة بمنتجات هذه الشركة.

الحالية:  (4جدول )ال وفقاً لصافي القيمة  النقدية من الأنشطة التشغيلية مقاسة  التدفقات   قيمة 
النقدية من الأنشطة   العام صافي التدفقات 

 التشغيلية / ل.س
النقد  ية من الأنشطة التشغيليةالتدفقات 

بمعدل خصم   / ل.س  %15مخصومة 

2021  24,200,000   22,479,167  
2022  26,400,000   21,261,315  
2023  28,600,000   19,723,506  

  63,463,988   79,200,000  الإجمالي

ررردرة  رردى قر ررراس مر ررغيلية قير رررطة التشر ررن الأنشر رررة مر رردفقات النقدير رررم التر ررد خصر ررم بعر ررراط تر ررداد أقسر رررى سر ررركة علر الشر
 القرض وقد كانت النتائج كما يأتي:

لأقساط  :  (5جدول )ال النقدية من الأنشطة التشغيلية المخصومة  تغطية صافي التدفقات  الفائض / العجز الناتج عن 
 القرض  

النقدية من الأنشطة  العام التدفقات 
بمعدل خصم  التشغيلية مخصومة 

 / ل.س  15%

أقساط القرض واجبة 
+ الفوائد(  الس داد )الأصل 

 ل.س /

العجز /  الفائض / 
 ل.س

2021  22,479,167   18,267,870   4,211,297  
2022  21,261,315   19,928,586   1,332,729  
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2023  19,723,506   21,589,301   (1,865,796) 
  3,678,231   59,785,758   63,463,988  الإجمالي

ررتحق يُلاحررف مررن خررلال  ررة الأقسرراط الترري ستسر ررتكون غيررر قررادرة علررى تغطير رردول السررابق أن الشررركة سر الجر
رررام  رررلال عر ررررطة  2023خر رررن الأنشر رررة مر ررردفقات النقدير رررراس التر ررري قير رررة فر رررة الحالير رررتخدام القيمر ررررم اسر رررال تر ررري حر فر

 التشغيلية.
ررداد  ررركة علررى سر رراس مرردى قرردرة الشر رراد عليهررا فرري قير رري يررتم الاعتمر رررات خدمررة الرردين والتر أمررا بالنسرربة لمؤشر

ررل الت ررة التموير ررى تغطيررة تكلفر ررركة علر ررى قرردرة الشر ررافة إلر ررن التمويررل بالإضر ررة عر رريرة الأجررل الناتجر زاماتهررا قصر
 كانت النتائج وفق ما يأتي:

الدين  :  (6جدول )ال تغطية خدمة   مؤشرات 
الدين  العام القرض   –نسبة تغطية خدمة  الجزء من 

 قصير الأجل
الدين   الفوائد –نسبة تغطية خدمة 

2021 1.23  4.64  
2022 1.07  6.07  
2023 0.91  13.71  

الجررزء مرن القررض قصرير الأجرل كرران  –يُلاحرف مرن خرلال الجردول السررابق أن نسربة تغطيرة خدمرة الردين 
ررام  ررلال  2023أقررل مررن الواحررد خررلال عر ررى سررداد أقسرراط القرررض خر أي أن الشررركة سررتكون غيررر قررادرة علر

 .2023عام  
ترم لاحقرراً مقارنررة نسرب تغطيررة خدمررة الردين قبررل وبعررد تطبيرق صررافي القيمررة الحاليرة حيررث كانررت النتررائج 

 كما يأتي:

تغطية :  (7جدول )ال الحاليةمقارنة مؤشرات  الدين قبل وبعد تطبيق صافي القيمة   خدمة 
الدين  العام الجزء   –نسبة تغطية خدمة 

القرض قصير الأجل  قبل  –من 
تطبيق بديل صافي  القيمة  

 الحالية

الدين  الجزء   –نسبة تغطية خدمة 
القرض قصير الأجل  بعد  –من 

الحالية القيمة   تطبيق بديل صافي 

 الفرق

2021  1.32  1.23 -7% 
2022  1.32  1.07 -19% 
2023  1.32  0.91 -31% 

الدين  العام  –نسبة تغطية خدمة 
قبل تطبيق بديل صافي  –الفوائد

الحالية  القيمة 

الدين  الفوائد   –نسبة تغطية خدمة 
القيمة   – بعد تطبيق بديل صافي 

 الحالية
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2021  5.00   4.64  -7% 
2022  7.53   6.07  -19% 
2023  19.88   13.71  -31% 

السابقة ما يأتي:  يُلاحف من خلال الجداول 
إن اعتمراد برديل صررافي القيمرة الحاليرة فرري قيراس التردفقات النقديررة مرن الأنشرطة التشررغيلية قرد أظهررر  -1

احتمرال فري تعثرر الشررركة فري سرداد التزاماتهرا المسرتقبلية الناتجررة عرن القررض فري العرام الثالررث وجرود 
 منه.

إن اعتمراد برديل صررافي القيمرة الحاليرة فرري قيراس التردفقات النقديررة مرن الأنشرطة التشررغيلية قرد أظهررر  -2
والذي تعتمد عليها المصارف التجارية  انخفاضاً في نسب تغطية خدمة الدين 

سداد التزاماتها تجاه المصارف.في قياس    -3  مدى قدرة الشركات على 

وهو:   وفقاً لما سبق يثبت صحة الفرض الرئيس للدراسة 
ررة الحاليررة ررال كبررديل لقيرراس ا يوجررد أثررر لتطبيررق صررافي القيمر ررة المسررتقبلية فرري التنبررؤ باحتمر لترردفقات النقدير

القروض الممنوحة للشركات  .التعثر في سداد 

 النتائج.  13
ررداد إن  -1 ررى سر رردرة الشررركات علر ررة قر ررجاماً مررع دراسر ررر انسر ررو البررديل الأكثر ررة هر ررافي القيمررة الحالير بررديل صر

 التزاماتها المستقبلية وخاصة القروض المصرفية.

يوجد أثر لتطبيق برديل صرافي القيمرة الحاليرة لقيراس التردفقات النقديرة المسرتقبلية فري التنبرؤ باحتمرال  -2
القروض للشركاتالممن المصرفية  التعثر في سداد   .وحة 

 التوصيات.  14
ررررطة  -1 رررن الأنشر رررة مر ررردفقات النقدير ررررافي التر ررراس صر رررة لقير رررة الحالير رررراً للقيمر ررراس وفقر رررديل القير رررتخدام بر اسر

ررن  ررة مر ررة الاقتصررادية المحيطر رري البيئر ررع المتغيرررات فر ررتلاؤم مر رره علررى الر ررتقبلية لقدرتر التشررغيلية المسر
 خلال تغيير معدل الخصم.  

رررار  -2 رررين الاعتبر رررذ بعر ررردين لتأخر رررة الر رررب خدمر رروير نسر رررغيلية تطر رررطة التشر رررن الأنشر رررة مر ررردفقات النقدير التر
   المقاسة ببديل صافي القيمة الحالية.
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