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 ملخص
يهدد ه اددلا ا إلىددل إر ا لثددده ت ددت أيوات ا للى لددب ابؼددية/ ا تخددة ابؼي لدد  ابؼخددلب ل  ثر  دددات   لتإدد   ددي لث د         

ة ة خيصد  ت دت اتالرديم في ابؼية في ا شدثيت ابؼخديبن    ضلاد ع تدث ادل ا شددثيت ابؼخديبن   ادة ة تيلد  وابؼادي ه  اد
 اسلب ام ا للى لب ابؼية/ ا تخة ابؼي ل  بؼثدض  ل ى تث د وضشب ا شدث  ابؼخيبن  لث ت له . 

ضددددي لتإ   لث ددددد وضشددددب ا شدددددثيت في ورددددا لإتددددد يث ددددر ل  ددددد إر ابعهدددديت ابؼخدددد و    ي شدددددث  إر ا لدددد خب وابزددددي         
 Altmanنهيئر   ور  تم اتتلريي في الا ا إلىدل ت دت بمدة جا بندي    الإجداءات ا لالىللىل  رإب أن تفشب ا شدث   شتب

  وتم اتلريي ضدضل  واا ة   إلىل لفيياي    ت تةجد  ت رد   دا  0226-0202( و  فترة لث  Kida( ابؼل ة  وبمة ج   
(   ورد  تةصدب ا إلىدل لدث خد ل لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن  (ي أيوات ا للى لب ابؼية/ ا تخة ابؼي ل  وا لتإ   

( إر وجددةي ت رددد   دددا أيوات ا للى لدددب ابؼددية/ ا تخدددة ابؼي لددد  و دددا  Kida( وبمدددة ج    Altmanاخلإددي  ا تردددة جا بمدددة ج   
 ا لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن  . 

 
Abstract               

Importance of financial analysis to predict the fumbling and financial failure of the shareholding companies  

(Practical study At the Main Iraqi  Commercial Banks ) 

      This research aims to identify the financial analysis tools / financial ratios used as indicators to predict the financial 

failure of shareholding companies, as well as "all urged companies in general and banks in particular on the interest in 

the use of financial analysis / financial ratios to determine the extent stumbled and failed shareholding company or not .  

      The prediction of fumbling and failures in the early gives indicator to those responsible in company to intervene and 

take corrective action before the company fail permanently, has been dependent on advanced ( Altman ) model , and it 

was adopted one hypothesis to search that (( There is no relationship between financial Analysis Tools / financial ratios 

and predict a stalled and financial failure in shareholding companies)), research found a relationship between the tools of 

financial analysis / financial ratios between forecasting and financial failure in shareholding companies . 
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  :المقدمة
تخددثت لث ددل يول ا ثدديلمح ار اعيض دد  ت ددت وضددثهي اترلاددييي   لددث خدد ل لخدديت ة وا ثدديي ا شدددثيت ابؼخدديبن           

  إ  بيتدددث اتسدددلثيت   ي للى لدددب ابؼدددية  اددة ة تيلددد  وابؼادددي ه  ادددة ة خيصددد  لدددث وصدددةبؽي ار لدا دد  ا لث دددد وا فشدددب ابؼدددية 
تغددداض ا لتإدد   ددي لث د وا فشددب ابؼددية ت ددت اسددلب ام ا ترددي ج ا ترلدد  لددث ا تخددة وابؼ  دددات ابؼي لدد  بؼثدضدد  ا صدد ة لثلتدد  او 
تلددديئد بؿددد ية ولاي تلهدددي لدددة تخدددة لثلي يددد  وردددلل ضيصددد   و  ددد  ثر  دددد ت دددت ا ادددثة يت ابؼي لددد  ا ددد  بيتدددث أن تةاجههدددي 

 ابؼخيبن   اة ة تيل  وابؼاي ه  اة ة خيص  . ا شدثيت
 

 الفصل الأول 
 سابقةدراسات و منهجية البحث  

 المبحث الأول 
 منهجية البحث 

 مشكلة البحث : -أولا" 
يث  اسلب ام أيوات ا للى لب ابؼية/ ا تخة ابؼي ل    لتإ   ي لث د وا فشدب ابؼدية  و ضيئد ة ثإدلة   شددثيت ابؼخديبن            

الل يخيت اي في ا لثده ت ت وضة ا شددث  ابؼدية اي لديع ولخدلاإ ليع   بفدي بيتتهدي   د  لدث ابزدي  الإجدداءات ابؼتيسدإ   ا 
وابغ ةل ابؼرتت  تت  لثدضلهي  ين ا شدث  ابؼخيبن  ت دت و د  أن تلثددض   لث دد وا فشدب ابؼدية   وت يةجد  لدي يشدل إر أن 

 ادددة ة خيصددد  تخدددلب م أيوات ا للى لدددب ابؼدددية/ ا تخدددة ابؼي لددد    لتإددد   دددي لث د  ا شددددثيت ابؼخددديبن   ادددة ة تيلددد  وابؼادددي ه
 : اتَتيوا فشب ابؼية بؽري   و ي لية بيتث ا اةل  أن لشت   ا إلىل تترث  ي لخيؤل 

 اب بيتث اسلب ام ا للى لب ابؼية/ ا تخة ابؼي ل    لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن  . -
 أىمية البحث : -ثانيا" 
لخدديت ة ابؼخددل رديث وابؼخدديبنا  ي شدددثيت ابؼخدديبن  لددث ا لثددده ت ددت ا ةضددة ابؼددية   شدددثيت لخددإايع رإددب ا شدددو   – 0

  شداء أو زييية أسهرهل  ي شدثيت ابؼخيبن  .
 يت ابؼخيبن  .يث  ا للى لب ابؼية  يسلب ام ا تخة ابؼي ل   أته ابؼخلتشف الأول تث ا لث د وا فشب ابؼية  ي شدث – 0

 ىدف البحث :  -ثالثا" 
 يه ه ا إلىل إر برالق لي ي ر : 

ا لثددده ت ددت أيوات ا للى لددب ابؼية/ا تخددة ابؼي لدد  ابؼخددلب ل  ثر  دددات   لتإدد   ددي لث د وا فشددب ابؼددية في ا شدددثيت  – 0
 ابؼخيبن  .
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ابؼي لدد  بؼثدضدد  لدد ى تث ددد وضشددب ا شدددث  اددل ا شدددثيت ابؼخدديبن  ت ددت اتالردديم في اسددلب ام ا للى لددب ابؼية/ا تخددة   – 0
 ابؼخيبن  لث ت له .

. لخيت ة ا شدثيت ابؼخيبن   ي لثده ت ت أسإيب ا لث د وا فشب ابؼية ولثيبعلده رإدب برااده  ةردا لإتدد تدث  ديدق – 3
   اسلب م أيوات ا للى لب ابؼية/ا تخة ابؼي ل  .

 
 ا ة لفيياي :تلر ب ضدضل  ا إلىل  فدضل  وافرضية البحث :  -رابعا" 

ـــالتعثر والفشـــل المـــالي فـــي الشـــركات  ـــف ب ـــين أدوات التحليـــل المـــالي/ النســـب الماليـــة والتنب ـــة ب )) لا توجـــد ع ب
 المساىمة ((

 البحث :متغيرات   -ا" خامس
 تلر ب للغلات ا إلىل  ث ي لث ابؼلغلات ابؼخلا   وللغل تي ة واا    وثري ي ر :        

 ( المتطور Altmanقا" لنموذج ) المتغير المستقل وف –أ 
 يلر ب ابؼلغل ابؼخلاب  ي  ث  تةالب / للغلات وار :

X1 .صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب / أبصية الأصةل = 
X2 .الإ  يح اعلجزة ابؼتراثر  / أبصية الأصةل= 
X3 .صيفي الإ  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / إبصية الأصةل = 
X4 بؼ تل  / ات لزاليت  ةي   الأجب.= ا الر  ا خةرل  بغاةق ا 

 (   Kidaالمتغير المستقل وفقا" لنموذج )  –ب 
 يلر ب ابؼلغل ابؼخلاب بخرخ  تةالب / للغلات وار :

X1.صيفي الإ  يح  ث  ا لاديإ  / إبصية الأصةل = 
X2 .ااةق ابؼخيبنا / أبصية ات لزاليت  = 
X3   الأصةل ا خيئ   / ات لزاليت ابؼل او =. 
X4   .ابؼإلثيت / أبصية الأصةل = 
X5 .أبصية ا تا ي  / أبصية الأصةل = 

 المتغير التابع لك  النموذجين : –ب 
 .  Zيلر ب ابؼلغل ا لي ة في   ا فشب ابؼية ( ويدلز  ه
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 المبحث الثاني 
 سابقة دراسات 

 ( : 1999/  الجهماني دراسة ) – 1
 ادله ( و إادا ابؼادي ه  لث دد   لتإد  ابؼي لد  ا تخدة الأ ين بردا تتدةان   اسدلب ام في  اسد اله ا   إجداء تم            

  دا لدي للث ددة غدل لادي ه وأ  دة للث ددة لاي ه لأ  ة لي ل  تخإ  03 بر لب وتم في الأ ين ابؼادفي ا ا ي  ت ت ا   اس 
 واتلرد  ابؼلغدلات للثد ي ابػ در اتبكد ا  ا للى لدب ا   اسد  ادله في ا إيادل اسدلب م ورد  0997-0990ا فدترة لدث تديم

 ا إيال تةصب ور  . ا لةاة ت ت أتةام أو ث ث  تيلا بؼ ى بػخيئد ابؼلث د ابؼاده برالق ا لث د لثلي  رليس في ا إيال
 :  فشب ابؼاي ه وابؼلر    في لب بفي يأتي    لتإ  اسلب الهي بيتث لي ل  تخة 5 لث يلتةن بمة ج إر

 ا ةيائة. إبصية إر واتسل ري ات  ا تا تخإ   -
 ا ل اول. تخإ   -
 ابؼخيبنا. ااةق إر ا لادائة رإب ا د ح صيفي تخإ   -
 ابؼ ضة . ابؼيل  أس إر ا لادائة رإب ا د ح صيفي تخإ   -
 وا ثرةلل . الإيا ي  ابؼادوضيت إر ا لشغل ر ا د ح تخإ   -
 % . 75هابؼاي    لث د  ي لتإ    ترة ج ا  ر  تخإ  ثيتا ور 

 ( : 2006دراسة ) النعامي /  – 2
ض خد ا بردا تتدةان   بمدة ج بؿيسدح لادترح   لتإد   لث دد  ددثيت ابؼخديبن  ا ثيلد  (    في ا   اسد  إجدداء ادله تم        

   ده   وتلر ب لشت   ا   اس  في رادة  ا فتدد اعيسدح ابغدية تدث تاد   لد خب للتيلدب  الديس ا لغدل في ا شددثيت وا لتإد
وتبرز أبنل  ا   اس  لث أنهي بؿيو   ت دي  لخلج ة  إتديء لد خب بؿيسدح  الديس ا لث دد في ا شددثيت ابؼخديبن  وا لتإد   ده  تديءع 
ت دددت ضددددوض ولإدددييئ ولفددديالل ت رلددد    وتدثدددز ا   اسددد  ت دددت ضدضدددل  أسيسدددل  ادددر    ت يةجددد  في ا فتدددد اعيسدددح لددد خب 

  واد ضا ا   اسد  أسيسديع ار  تديء لد خب بؿيسدح للتيلدب  الديس ا لث دد ابؼدية وا لتإد   للتيلب  اليس ا لث د وا لتإ   ده ((
 دددده  يسددددلب ام بر لددددب اتبكدددد ا  ابؼلثدددد ي   رث ةلدددديت ابؼي لدددد  ا ددددةا ية  ددددي اةائل ابؼي لدددد  الأسيسددددل  . وردددد  تةصدددد ا ا   اسدددد  إر 

ابؼي لددد  و ثلادددهي ا دددإثم   وأتددده لثدددييل اعيسدددإ   اسدددلتليجيت أبنهدددي أن ا لث دددد يثتدددو اتثددد ام ا لدددةازن  دددا بؾرةتددديت ا ادددةائل
ا  و ل  ت تللارث الإضايح تث ا لث د وإلتيتل  رليسه او ا لتإ  بح وثه   ت تللادرث وان ابؼ  ددات اعيسدإل  ت تدةضد ي دل ع 

ا لث ددد لةضدةتليع للتدديل ع  لث ددد ا شدددثيت   ولددث تةصددليت اددله ا   اسدد  ت د  لددث وجددةي لدد خب بؿيسددح للتيلددب  الدديس 
 وا لتإ  والإضايح تته  للىاق ابؼةضةتل  وا لتيلب وا إث  ا زلني .

 ( : 2011دراسة ) شاىين و مطر/  - 3
تهدد ه اددله ا   اسدد    لةصددب ار اضلاددب بؾرةتدد  لددث ا تخددة ابؼي لدد  ا دد  بيتددث اسددلب الهي   لتإدد   لث ددد ابؼتشددأت ابؼادددضل  

هدددي  ددد ه ا لثدددده ت دددت اوضدددي  ت ددد  ابؼتشدددأت في وردددا لإتدددد بفدددي يخدددرح وا لرللدددز  دددا ابؼتشدددأت ابؼلث ددددة وغدددل ابؼلث ددددة لت
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   دددداه  ات ابؼاددد لى  وابعهددديت ا دري لددد   ي لددد خب تبزدددي  اتجدددداءات ا لادددلىللىل  ابؼتيسدددإ  في ورلددده   وضددد  تم اسدددلب ام 
 لددد  ا ددد  بيتدددث اتسددد ةب اتااددديئر ابؼثددددوه  للى لدددب اتبكددد ا  ابػ دددر للثددد ي ابؼلغدددلات   لةصدددب ار اضلادددب ابؼ  ددددات ابؼي

اسلب الهي في  تيء ا ترة ج بفي بيتث لث ا لرللز  ا ابؼتشأت ابؼلث دة وغل ابؼلث دة رإب وردة  ا لث دد  خدتلا   وتم االخديب 
   0227 – 0997ا تخة ابؼي ل   ثلت  لث ابؼاي ه تافهي للث د   وا تاف اتخد غل للث دة و  د  تدث ا فدترة لدي  دا 

  ج ا لية :وتم ا لةصب ار ا ترة 
Z = 326.940 A8 + 37.816 A11 – 14.905 A1 – 7.261 A22 – 2.347 

وردد  تم اخللددي  اددلا ا ترددة ج وتإددا اتدده ردديي  ت ددت ا لتإدد   ددي لث د وا لرللددز  ددا ابؼتشددأت ابؼادددضل  ابؼلث دددة وابؼتشددأت ابؼادددضل  
   ي    رإب ا وث ا لث د ت ت ا لةاة .% ( تث ا خت  اتور وا  يتل  وا60%   75%   75ابؼلث دة   ر  تثييل   

 
 الفصل الثاني 

 الجانب النظري والتطبيقي 
 أولا" : الجانب النظري
 المبحث الأول 

 التحليل المالي 
 مفهوم وأىمية التحليل المالي : -أولا" 
   إليتديت ابؼفاد    ل لد ا   اسد  ا للى ت دت في جةادادي تتادة ا د  ابؼهر  ابؼةضةتيت لث ابؼية ا للى لب تث  تر ل         
 ولد خ ت اعيسدح ا ت ديم بـدجديت بس دب ضهدر ابؼلثدي ه ت لهدي   اعيسدإل    رإدييئ  إاديً  ابؼثد ة ابؼي لد   دي اةائل ابؼتشدة ة
 سد ل  لدث ا للىادق لهرد  ل دب يت د   ات ااديئق لدث الأ رديم بزفلده لدي تفخدل خ بؽدي  لدث يدلل ا د  ابؼدية ا للى لدب تر لد 
 ثفديءة ادةل ابؼيضدر في ابؼتشدأة أياء تدث ل  ددات  دي  يبؼتشدأة   وإت ديء  بردلف  ا د  ا خدلة   لاد ا  و لدين ة  ابؼدي ابؼدثدز

 ابؼي ل  ا خليسيت وتاللل   ابؼخلاإ ل  ابؼي ل  وا  دوه  يلأياء ا لتإ  خ بؽي لث بيتث ل  دات إت يءو بحللهي   و  ا ثر ليت
 ابؼتشية . في ابؼلإث  وا لشغل ل 
ا للى لب ابؼية  أته    تر ل  لثيبع  لت ر    إليتيت ابؼي لد  ابؼلياد  تدث لتشدأة لدي   لىادةل ت دت لث ةلديت تخدلثرب يثده 

في تر لدد  ابزددي  ا ادددا ات وتالددلل أياء ا شدددثيت ا لجي يدد  وا اددتيتل  في ابؼيضددر وابغيضددد   وتشددبل  أيدد  لشددت   لةجددةية 
 ( . 003ص   0995سةاء ثيتا لي ل  أو تشغل ل  ((   تاب   

( ضددلون أن ا للى لددب ابؼددية  أتدده    ي اسدد  اتلايييدده   اددةائل ابؼي لدد    شدددث   52 : 0223ألددي   ا اددليح و ا ثدديلدي          
 ث  إتيية تإةيإهي  ي لإةية ابؼ ئل لإغداض ا للى لب   لة اتسلثيت   ي إليتيت ا لادو ي  ا   ا د  ت تشدر هي ت د  ا ادةائل   

الأسددي لة ابؼلتةتدد   ي للى لددب    غدددض تةضددلح أسددإيب لددي ادد ث لددث تلدديئد وتالددلل ت دد  ا تلدديئد و لددين و  دد   يسددلب ام 
 ات تإي يت  ا تتيصداي ابؼبل ف    وأجداء ابؼاي ت  ت ت أسيس س لل  ا ا شدثيت ابؼلريث   (( .
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ةتدد  لددث ابؼ  دددات ا ترلدد    أن ا للى لددب ابؼددية يددلل لددث خ بؽددي اسلتشدديه أو ا ددلايق بؾر(  3: 0225يدددى   ل ددد      
وا تةتل  اةل تشيط ا شدث  اترلاييي   تخديال في بر يد  أبنلد  وخدةاص الأتشد   ا لشدغل ل    وابؼي لد    شددث  و  د  لدث 
خ ل لث ةليت تخلبدج لث ا اةائل ابؼي ل    ولايي  أخدى و     تر يلل اسلب ام ادله ابؼ  ددات  ثد    د  في تالدلل 

 بزي  ا ادا ات .أياء ابؼتشأة  اا  ا
 ( أن أبنل  ا للى لب ابؼية تلر ب في ثب بفي ي ر : 08: 0227بغلية يدى   ا        

 بر ي  ل ى ثفيءة الإيا ة في بصة الألةال لث تيال    وتشغل هي لث تيال  أخدى . - 0
 ابغاةل ت ت ل  دات تإا ضثي ل  سليسيت ا شدث  ور  تهي ت ت ا ترة . – 0
 ل ى ثفيءة ا تشيط ا لي تاةم  ه ا شدث  .ا للىاق لث  – 3
 ابؼخيت ة في تر ل  ا لب لط ابؼية   شدث  . – 4
 ل  د   ردثز ابؼية ابغالار   شدث  . – 5
 ل  د ت ت ل ى بقيح أو ضشب إيا ة ا شدث  في برالق الأا اه ابؼدجةة . – 6
 إت اي أ ضل  لتيسإ  تبزي  ا ادا ات ابؼ ئر  . – 7

خ ل لي تم ا ل دق إ له يثده ا إيا ةن أن ا للى لب ابؼية اة تإي ة تث    تر ل  يدلل لدث خ بؽدي اسلتشديه لث          
أو ا لايق بؾرةت  لث ابؼ  دات ا ترل  وا تةتل  اةل تشيط ا شدث  واتريبؽي   وتخيال في بر ي  ابنل  وخةاص اتتشد   

ئل ابؼي لد  ابؼثد ة لدث رإدب ا شددث   ((   ويلادلف ا إديا ةن أن ا للى لدب ا لشغل ل  وابؼي ل    شدث  و  د  لدث خد ل بر لدب ا ادةا
  تاددديط ا ادددةة وبر يددد  ابهي ليتهدددي   وثدددل   في بر يددد  تاددديط ا لادددثف بلابؼدددية يثددد  لدددث اتخدددة ا ةسددديئب او اتيوات  لشددد

 وبر ي  لخإإيتهي   وايلايع في اثلشيه ا فدص وا له ي ات ا   تةاجه ا شدثيت .
 

 لتحليل المالي : خصائص ا -ثانيا" 
 ( 03  ص 0998تلر ب خايئ  ا للى لب ابؼية بدي ي ر :   صييق            

أن ا للى لدب ابؼدية يثلردد  ت دت ا ادةائل ابؼي لدد  ولاديي  أخددى ثأسدديس     اسد  وا للى لدب واددر تللادرث  ليتديت للث ادد   – 0
  يبؼيضر .

 تخرح  إلتيتل  ا اليم  ي للى لب . أن ا اةائل ابؼي ل  ي زم إتيية تإةيإهي   ديا  ل ئر  – 0
 أن اتيك ا ث ي  لث الأسي لة ا   بيتث اتتلريي ت لهي تت  بر لب ا اةائل ابؼي ل  . – 3
اته لث ابؼرتث ا اليم  ي للى لب ت دت لخدلةى ا شددث  ا ةااد ة خد ل س خد   زلتلد  أو  دا  ددثيت للشدي    ي ادتيت   – 4

 ا ةاا ة .
ت ت اخيب ابؼ  دات وا تخدة   وإبمدي يخدثت في ا إلىدل إر لدي و اء ادله ابؼ  ددات وا تخدة   أن ا للى لب ت يالاد – 5

 لث ل  ةتت بيتث أن تفل  في تر ل  ابزي  ا ادا ات .
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 تاللل الأياء ابؼية   شدث  في ا فترة ابؼي ل  ابؼيضل  .  – 6
 بؽلت   .ا تشف تث جةاتة ا لاثف وا ااة  ابؼية وتشبلاهي بسهل اع لإتيية ا – 7
 ابزي  ا ث ي  لث ا ادا ات ابؼخلاإ ل   للىخا الأياء ابؼية   شدث  . – 8
 إلتيتل  لاي ت  الأياء ابؼية   شدث  لة الأياء ابؼية   شدثيت الأخدى . – 9
 

 مقومات التحليل المالي : –ثالثا" 
  ت لهددي  للىالددق أا اضدده   و ثددب لددث ا دددز اددله يخددلت  ا للى لددب ابؼي لدد  إر بؾرددة  لددث ابؼاةلدديت وابؼإددييئ ا دد  يثلردد       

 (   05:  0228ابؼاةليت لي ي ر :   ا شلخ   
 ا للى ي  ا ةاضح لأا اه ا للى لب ابؼية . – 0
 بر ي  ا فترة ابؼي ل  ا   يشر هي ا للى لب   وتةضل  ليتيت لي ل  بيتث اتتلريي ت لهي . – 0
 ب ا تليئد و أسد  ورا .بر ي  ابؼ  دات ابؼتيسإ    ةصةل إر أضلا – 3
ا لفخددل ا خدد لل  تلدديئد ا للى لددب ابؼددية اددم يددلل اسددلب الهي  اددة ة سدد لر    بدثددت ان ا للى لددب يدد يي إر تللجدد  غددل – 4

 ري      لأويب أو إت يء تفخلات للإييت  .
 ي شدددث    ضلادد ع تددث   دد  أن يتددةن بسلددة اع ددب ابؼددية  يبؼثدضدد  وا   ايدد  ا تيل دد   ي إلودد  ا  اخ لدد  وابػي جلدد  اعل دد   – 5

 ل ا ع لث ا تيال  ا ث رل  وا ثر ل    وريي اع ت ت تفخل ا تليئد ا   يلةصب إ لهي تسلاداء ابؼخلاإب .
 

 إغراض التحليل المالي :  -رابعا" 
 اه لخددلب لر يهدد ه ا للى لددب ابؼددية  شددتب تدديم إر تالددلل أياء ا شدددث    لددث زوايددي للثدد ية و شددتب بىدد م أادد         

ابؼث ةليت بفث بؽل لايلح لي ل  في ا شدث    و     ااد  بر يد  جةاتدة ا ادةة وا لادثف ولدث ف اتسدلفيية لدث ابؼث ةلديت 
ا د  يةضداددي ا للى لدب ابؼددية بؽددل في تد دل  ردددا اتهل ابؼي لدد   ات ا ث رد   ي شدددث    وبيتتتدي  شددتب تدديم بر يد  أغددداض ا للى لددب 

 ( 00:  0225ي ل  :   بؿر    ابؼية في ابعةاتة ا ل
 لخيت ة الإيا ة ت ت ابزي  ا ادا ات ابؼلث ا   ي لب لط وا دري   . -
 تاللل الأياء  لإيا ة   والأرخيم وثل   تاللل ا خليسيت الإيا ي  . -
 ي اس  وتاللل ا لةازن ابؼية   شدث  . -
 ي اس  وتاللل  بحل  ا شدث  . -
 ت ت تخ ي  ا لزاليتهي ابؼي ل    ي اس  ا خلة   ( .ي اس  وتاللل لا  ة ا شدث   -
 ي اس  وتاللل ابؼدثز اتئلريني   شدث  . -
 ي اس  وتاللل ر  ة ابؼتشأة ت ت اتسلردا  لث ت له   ا فشب ابؼية ( . -
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 المبحث الثاني 
 التحليل المالي والتنبف بالفشل المالي 

 مفهوم التعثر و الفشل المالي : -أولا" 
أن ا لث دد ابؼدية ادة    ابغي د  ا د  يلأثد  ضلهدي وجدةي االرديل ثإدل في تد م  ( Humphrey , 1993 , P:397يثدده             

 ر  ة ا شدث  ت ت س اي أرخيط ا  يةن وضةائ اي (( .
و    تر لدددد  تتددددلد تددددث تفيتددددب ا ث يدددد  لددددث الأسددددإيب ( أن ا لث ددددد ابؼددددية اددددة  00:  0997يدددددى   ابػلاددددلي             

و   ا ثةالب تبر لدااب زلتل   ةي   وصةت إر اي   ت م ا اد  ة ت دت سد اي ات لزالديت و ابغادةل ت دت ا لزالديت ج يد ة 
 (( ضا ان ا لةازن ابؼية و ا تا ي و ا لشغل ر

تهدي   ت دت ( أن ا لث د ابؼية اة تإي ة تدث    تد م رد  ة ا شددث  ت دت ا ةضديء  ي لزالي 32:  0222يشل     اي            
 ا دغل لث زييية أصةبؽي في بؾرةتهي ت ت ا لزاليتهي في بؾر هي (( . 

( ا لث ددددد ابؼددددية  أتدددده    تادددد  ا ثةائدددد  أو تةرفهددددي   وتدددد م ا ادددد  ة ت ددددت سدددد اي  00:  0220يثددددده   غديددددة            
 ات لزاليت في لةاتل اي (( .

ة اددة    ت دد  ابؼدا دد  ا دد  وصد ا ضلهددي ا شدددث  إر اي دد  لددث يدددى أن ا لث ددد ابؼدي(  00: 0225ألدي   ا تلى ددةت          
اتض دا يت ابؼي لد  ابػ دلة وا د  بذث هدي رديإد  جد اع لدث إ دهي  إض سدهي   سدةاء ثيتدا ادله اتضد دا يت تثدني تد م رد  ة 

ي للادد دة إر إيادديه ا شدددث  ت ددت سدد اي ا لزاليتهددي بذدديه ا غددل   أو برالددق خخدديئد لللي لدد  تددتراثل سددت   ثدد  أخدددى بفددي بهث هدد
 تشي هي وغي إيع لي بو ث ا لث د  ةجةي لشت لا لثيع (( . 

( ا فشدددب ابؼدددية  أتددده    ابغي ددد  ا ددد  تتثددد م ضلهدددي رددد  ة ا شددددث  ت دددت  036  ص 0220ورددد  تدددده   ا ز لددد ي            
يلاددلف ا ز لدد ي ألددي الإضدد س تخدد ي  ا لزاليتهددي ا ااددلة الأجددب    غددل أن بؾرددة  أصددةبؽي تزيدد  تددث بؾرددة  خاددةلهي ((   و 

 اة ابغي   ا   بسد  ي ا شدث  تت لي تزياي ل  ة يتهي تث رلر  أصةبؽي .
( ضا  تده ا فشب ابؼية  أته    ا ثر لد  ا د  تتدةن ضلده ا شددث  رد   د أت  ي خدل  00:  0226ألي   ا شديف            

 .في ا  ديق ا  ةيب ا لي يتلهر بح ث واة ا ثخد ابؼية (( 
( أن ا فشب ابؼية  أتده    تد م رد  ة ا شددث  ت دت سد اي ا لزاليتهدي رادلة الأجدب  37:  0226يشل   تإل ات            

 في تي يخ اتسللىايق أو ا فترات اعيسإل  ا  اا  (( .
سدل ري  ضلهدي في ادة تداجدة ل  ددات جد وى اتلث خ ل لي تم ا ل دق ا لده اتد ه يددى ا إديا ةن أن ضشدب ا شددث           

ضدددةء ابؼلغدددلات ابؼددد ثدة وا ددد  يترتدددة ت لهدددي تددد م ا اددد  ة ت دددت سددد اي ثيلدددب ات لزالددديت وتددد يى  ي تهييددد  إر اض سدددهي  ويثددد  
ويلادلف ا إديا ةن  أتده بيتدث ا ت دد ار ا فشدب ابؼدية لدث زاويلدا   ا فشب ابؼية  أته ابؼدا د  ا د  ت در لدا د  ا لث دد ابؼدية   

سد اي ا لزاليتهدي رادلة الأجدب   ات لزالديت ابؼخدللىا  ( و  د  ت دت ا ددغل لدث  تلر دب  ثد م رد  ة ا شددث  ت دت ا زاوي  الأور
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ا زاويد  ا  يتلد  تلر دب  ةضدة  ابصير الأصةل تث ابصير ات لزاليت وي  ق ت ت اله ابغي     ا ثخد ابؼير ا فدني (   ألدي زييية
 ر  أصةبؽي اتبصي ل  وي  ق ت ت اله ابغي      اتض س (( .ا شدث  ا م يزي  ابصية ا لزاليتهي تث رل

 
 :المالي  الفشل مراحل –ثانيا" 

 (  Kangari , 1999 ,P:32) تلر ب لدااب ا فشب ابؼية بدي ي ر : 
 النشوء: فترة – 1

 ا د  ابؼ  ددات  ثدم اتديك وإبمدي تتدةن للةرثد  غدل  ادة ة أو ضجدأة للد اة ة تادإح ت ا شددث  أن ضله    ت بفي         
 وتادييم ابؼإي ددة غدل ا لتدي لف في ابؼخدلرد وا لزايد  ت دت ابؼتلجديت ا   دة في ا لغلدل ل دب الإيا ة رإدب لدث لثيبعلهدي بيتدث
 خخدي ة برد ث لدي وغي إدي .تيلدب  ليل  أس   ون الأتإيء وتزاي  اتئلريتل  ا لخهل ت ابؼتيضخ  وتا  وتزاي  الإتليج  دق

 في ابؼشدت   تتلشدف أن ويفلادب   شددث    ابؼثلديية لدث ا تخدة أردب الأصدةل تيئد  يتدةن الدل ابؼدا د  ادله في ارلاييي 
 . ضيت ل  أث د يتةن ابؼدا   في اله ا لب لط إتيية إن الل ابؼدا   اله
 : النقدية  عجز -2

 لدث  دي دغل ا تا يد  إر ابؼ لى  جلهيابعي ي  واي ا لزاليتهي لاي    ت ت ر  تهي ت م لث ا شدث  تثيني ابؼدا   اله في          
 ا تيضلد   ي   جد  سديئ    لخدا الأصدةل ادله أن في ابؼشدت   و تدث تتردث ا لزاليتهدي   تدث  د يهي ابؼ رةسد  الأصدةل زيديية

برد ث  أت ابؼرتدث لدث اتده إت الإ دي ة وبهدة  وابؼد يتةن  ابؼبدزون في بؾرد  ا د زم ابؼديل ا ثيلدب  أس أن إر  يلإضديض 
 ادلا وبؼثيبعد   دهة  تخدلرد  ثد ة أو ضادط وااد   لدةم ابؼدا د  ادله تخدلرد  بددي واتده ابؼدا د  ادله في اترلادييي  ابػخدي ة
 .ا فة ي   ا تا ي  االليجيتهي ثيضل  بؼةاجه  ألةل ارتراض إر ا  جةء   شدث  بيتث ابؼية ا لاثف

 :المالي (  الإعسار ( المالي التدىور - 3
 ضدولب غدل واالريل لي   تا   في سللى ثا لي    ةا ة الإيدايي  ا اةة في اتبلفيض ية  أتهابؼ يثده الإتخي          

في   أنهدي ا شددث  وصدف بيتدث ابغي د  ادله وفي ييةنهدي   أتإديء  ئلخل  و اف  تفايتهي يضة ريي ة ت ت غل سلاإح ا ةا ة أن
 أن بيتث ا لي ا فيئ ة تث لث ل تخإلي أت ت تيئ  للث  تت  ست اتهي  لة إر ابغي   اله في وتلا د لية   إتخي  اي  
 ا شددث  تادإح ابؼدا د  ادله وفي تشدي هي  في بؽدله ا ةاد ة بفيث د  أخددى لتشدتت  د ى ألة ده تسدل ري  ا خدت  ايلدب ياإ ده
 ادب ا د  ا لزاليتهي بؼاي    ا  زم ا لرةيب ت ت ابؼثليية ا اتةات خ ل لث ت ت ابغاةل ريي ة غل تتةن الل لي لي لثخدة

 االرديل ضدولب اتديك يتدةن الدل ج يد ة لي لد  أسدي لة إر الإيا ة ت جدأ رد  ا تا د  ادله وتتد  للثديي اسدللىايرهي 
  .ا  زم ا لرةيب ت ت براب لمح إ ا وبمةاي ا ةا ة تسلردا 

 بيتدث ضد  ا شددث    الدية في ادجد  تا د  ابؼدا د  ادله تثد         الكلـي ( : الإعسـار  (الكلـي الفشـل مرحلـة - 4
ابؼدا د   ادله وفي   إضديضل  بسدةي ت ت دت   لىادةل الإيا ة بؿديوتت ثدب تتلهدر الدل اتتدتراه  ي فشدب بذتدة   شددث 
 . ا ايتةتل   يبػ ةات بؿااي والإض س ا ت ر ا فشب وياإح ا ةا ة أصةل رلر  ا ت ل  ات لزاليت تلجيوز
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 :  الإف س تأكيد أو إع ن مرحلة - 5

 إضد س تدث يدلل الإتد ن و دل     ابؼادضدا اادةق بغرييد  ا ايتةتلد  الإجدداءات ت خدل تتد لي ادله ابؼدا د  برد ث        
   ابؼية . ا فشب لدا   إر وص ا ر  ا شدث  تتةن و ل   ا تهيئل  ابؼدا   وار   ا شدث  تافل  بدثت أي ا شدث 
 

 :المالي  الفشلمظاىر  –ثالثا" 
فشب ا شدثيت اة ا وث تجز في ا خلة   تيتد تث تااين ا ل ضايت ا تا يد  ا  اخ د  بؽدله أن ا خإة ا دئلخر          

: 0223ا شددث    ولددث ابؼ ددياد ا د  بهددة ل ا لهددي في ا شدددثيت ا د  يلةرددة أن بودد ث بؽددي ا فشدب لددي ي ددر :   ضدادديت   
70) 
تراض رادددل الأجدددب وابلفددديض رلرددد  الأصدددةل اتخدددل ه في ابؽلتدددب ابؼدددية   شددددث  تللجددد  اتتلرددديي ابؼلزايددد  ت دددت اترددد – 0

 ابؼل او   وبسةيب الأصةل ا  ي ل  لث خ ل ا ادوض الأجب.
 يضة ا فةائ  ت ت ا ادوض تث  ديق اترتراض رال الأجب. – 0
 ت ني ا دبحل  وابلفيضهي  فترات لي ل  لللي ل . – 3
   .تةزية أ  يح ت ت ابؼخيبنا لث خ ل ا ادوض تللج   تا  ا خلة  – 4
 ت م تتةيث ابؼباايت واتاللي يت ا تيضل   ثر ليت الإا ل وا لج ي   لأصةل ا  ي ل . – 5
تا  رلر   أس ابؼيل ا ثيلب تللج   تا  أو اق ا اإم وابؼبزون وابؼد يتا يون أن ياي دب   د  تاد  في ات لزالديت  – 6

 رالة الأجب. 
 ا لا لب لث أبنل  لشيثب ا لةسة واتتلشي . – 7
 ت م تتيسة ااةق ابؼ تل   لأصةل ابؼخل ردة في ا شدث . – 8
 اتسلردا  في تأجلب س اي إرخيط ا ادوض وإتيية ج و   ا  يةن. – 9
ضثف ا دري   ت دت  أس ابؼديل ا ثيلدب الألدد ا دلي يد يي إر ات تفدي  ابؼخدلرد في  تدةي ابؼبدزون وابؼد يتا لاي تد  لدة  – 02

 اجل ابؼإلثيت. 
 أو اق ا  ضة. تأجلب س اي – 00
 ابلفيض لث ل ا ثيئ  ت ت الألةال ابؼخل ردة. – 00
 ضثف أت ر  ا دري   ا  اخ ل  في ا شدث . – 03
تدد م ات لددزام  ي شدددوط ابػيصدد   يتفيرلدديت ا ادددوض وا لخددهل ت وخيصدد  ا إتددةي ابؼلث ادد   تخددإ  ابؼ يةتلدد  و أس ابؼدديل  – 04

 ا ثيلب. 
 إيت لإ غيء ثفيتتهل.تا   ا تف ء  شتب لخلرد     – 05
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 :المالي  الفشلأسباب  –رابعا" 

 إن ا فشب ابؼية اة تللج   لفيتب ت ة أسإيب أو تةالب  ثلاهي ياخ ل  وأخدى خي جل  وثري ي ر :
 
 الأسباب الداخلية : –أ 

 (  07:  0225تلر ب اله الأسإيب بدي ي ر :   لتل وآخدون   
 ضثف إيا ة ا شدث  . -
خليسدديت ا لشددغل ل  ابؼبل فدد  ل ددب سليسدديت ا إلدة والإتلدديج وإجددداء ا لةسددثيت غددل ابؼ  ة دد  وا  جددةء تد م ثفدديءة ا  -

 إر تتتة ةجلي تشغل ل  غل لل ة ة .
 اتتلريي ا ت ر ت ت لايي  ا لرةيب ابؼاترض  ثأسيس في بسةيب اتسل ري  في ابؼةجةيات . -
 إلثيت اآجج   وغلاي .ت م ثفيءة إيا ة ا إلة في برالب ابؼخللىايت لث ابؼ -
ابلفددديض ا اددد  ة الإتليجلددد    شددددث   خدددإة وجدددةي ت دددب ت دددت لخدددلةى خ دددةط الإتلددديج   لدددي يثدددني أن ا خليسددد   -

 الإتليجل  ابؼلإث  غل س لر  .
صدثة   تادديف لتلجدديت ا شددث    وابلفديض ا ادد  ة ا لخدةيال    بفددي يد يي إر تإدي   ت ددت لخدلةى ابؼإلثدديت أي  -

 ات .ابلفيض الإيداي
 ابلفيض ا ا  ة ا للىال ل    شدث  ي يي إر ابلفيض أ  ياه أي ت م تتيسة الأ  يح لة لاي يف ا إلة .   -

 
 الأسباب الخارجية : -ب

 ( Carslaw & Mills , 1999 , P:33تلر ب الأسإيب ابػي جل  بدي ي ر :   
د لاديي  ا لرةيدب ا  زلد  لإجدداء ا لةسدثيت ا لاددو ي  ا  دوه اترلادييي  اعل د   إلود  ا شددث  و لود  ابؼتيضخد  وتد م تدةض -

 وسةق الأو اق ابؼي ل  . وا تفي  ث ف  ت   ابؼايي  وا لةرثيت ابؼلشيئر   ثرةم ابؼخل رديث في ا شدثيت
تتدد لي بوددد ث ابلفدديض ثإدددل في ابؼإلثدديت أو  خدددإة تاددييم تتتة ةجلدددي ا شدددث  أو ا لةسدددة ابؼفدددط أو  خدددإة تدد م ثفددديءة  -

ابؼدديل ا ثيلددب   واترددتراض ا تإددل  أسددثي  ضيئدد ة تي لدد    أو زيدديية ا شددداء  يلأجددب والإتلدديج غددل ا تددفء وا الددةي  صدديفي  أس
 اترداضل  ا اي ل    وثل   ابؼتيضخ  ا ش ي ة في ا خةق .

 
 نماذج التنبف بالفشل : –خامسا" 
لردديي ت ددت ت دد  ا تلدديئد سددةاء أثيتددا إبهي لدد  أم يثددده ا لتإدد   أتدده    تر لدد   لةرددة لددي سددللى ث في ابؼخددلاإب واتت        

 .  (Nugus , 1997,:1 ) (( س إل    ور  بزل ف ت   ا لتإ ات أيلاي لث الل  ديا  تدضهي و ثرل  ا لفيصلب ا تيبذ  تتهي



 

 ( 866 ) 

 582-855صص /  أهمية التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر والفشل المالي للشركات المساهمة (  3مجلة جامعة  التنمية البشرية / العدد )        
 

  ادررابؼ ا لتإد  ادة    بؾرةتد  لدث الإجدداءات وا  ددق ا لاتلد  وابؼةضدةتل  ( أن  Curly & Bear , 1999 ,:275يددى           
لتإد  ا د و   أسيسي  غدض ا لةرة  يلأا اث ابؼخلاإ ل  اعلر   ولثدض  ا تليئد ا   سللىاق تتهدي   و دل   بيتدث أن يتدةن  

ا تإل لث خ ل لخيت ته في تةضل ا تلديئد ا لاددو ي  وا د  ت دت أسيسدهي تدلل تر لد  ا لالدلل وابزدي  ا اددا  ابؼ ئدل و ي شدتب 
 .براق اتبكداضيت  ا لي اة ضث ر وللةرة (( ا لي يا ب لث إلتيتل  

ا لتإ   أته    أياة لث أيوات ا دري     وأتده تر لد  ا دري د  ابؼخدلردة  ( Drik & Zweek , 2001 ,:2 )ثري يثده ثب لث           
إلتيتلد  اد وثهي ت ت أي ت ة  أو تغل لث ابؼرتث أن ي دأ في ابؼخدلاإب لدث خد ل بر يد  ادله ا لغدلات وتاد يداي ولثدضد  

 وا لتلف لثهي .
 ف أت ه يللارث ث ث  لدااب ار : يات ه يدى ا إيا ةن أن ا لتإ  وضايع   لثي   يتديفلث خ ل ا لث 

الددل إتدده لددث خدد ل ا لتإدد  بيتددث ا ةرددةه ت ددت بؾرددب ا لغددلات وا ل ددة ات ا دد  لددث  ا  :مرحلــة التحديــد المســب  – 1
   تث  ثم ا ثةالب ا إلول  أو غلاي. ابؼرتث أن بر ث في ابؼخلاإب وا تيبذ

الل بس ب ابؼدا   ا  يتل  وا   تللارث بر يد  ا ةردا ا دلي لدث ابؼلةردة أن تادة ضلده ادله  ا  مرحلة إمكانية الحدث: – 2
 ابزي  ا ادا ات ابؼتيسإ  في ا ةرا ابؼتيسة.  في ا لغلات  ي شتب ا لي يخيت

الا بيتدددث أن يتدددةن بؽردددي ا ددد و  ا ددددئلو في بر يددد  أوجددده ا لغدددلات وا ةردددا إ  إن ابؼددددا لا ا خدددي  مرحلـــة التكيـــ : – 3
ا ددلي سددللى ث ضلدده و يخدديت  ثدددب   دد  في ابزددي  الإجددداءات وابػ دددةات ا  زلدد  ا دد  لددث خ بؽدددي يددلل ا لتلددف لددة ت ددد  

 ا لغلات اعلر  .
خ لددد  ا لرةيدددب ابؼرتدددةح   وبر يددد  أسدددثي  ا لأثددد  لدددث رددد  ة ا شددددث  ت دددت  أن   لتإددد   ي فشدددب ابنلددد  ثإدددلة تلر دددب في        

و دددوط ا لرةيددب لددة الأخددل  ثددا اتتلإددي  ابؼبددي د ا دد  تدد يى إر ا فشددب   وا لثدديون لددة  ا شدددث  لإبهدديي ابغ ددةل ابؼتيسددإ    
و دبؾ  اتتخلىيب لث الل ا لةرلا وا تلفل    ثري ت هد أبنل  ا لتإ  لث خ ل ا ترثلز ت ت ثشف جةاتة تد م ا لأثد  

  تددددتإط  دددإثم جةاتدددة ابؼخدددلاإب و ي لدددية ضدددإن بؿيو ددد  ابؼخدددل رديث تة لددد  تاددد يدات االري لددد  تددددتإط  دددإثم ا  ددددوه وا ددد
 ( Wisniewski, 2002, P:275 )ابؼخلاإ ل  يخيت  ث لا في يتل تر ل  ابزي  ا ادا ات ا   تلث ق  يتسل ري ات ابغي لد  وابؼلةرثد  

ي ج واتيوات ا دد  لددث  ددأنهي ات دديء تتإلدده لإتددد  دد تئب ا فشددب بغرييدد  ابؼلثدديل ا . وردد   دددزت تدد ة بؿدديوتت  ل ددةيد ا تردد
وابؼخديبنا  ي شددثيت لدث ابػخدديئد   و ثدزت ادله اعديوتت ت ددت اسدلب ام ا تخدة ابؼي لد  في تاددرلل بمدي ج  ييضدل  بيتتهددي 

لدث ادله ا تردي ج تدز ابؼدية   شددث    و ا لتإ   اشب ا شدثيت   إ  ان ا تخة ابؼي ل  تث  ل  داع ت ت ل ى ردةة أوضدثف ابؼ
 ا لتإ ي    فشب وا   تخلت  في صليغلهي ت ت ا تخة ابؼي ل  لي ي ر :

 ( : Beaverنموذج بيفر )  -أ 
  ورددد  أسدددلب م  لفدددد ا تخدددة ابؼي لددد    لتإددد   ي فشدددب وبسللدددز  0966اددد ي ادددلا ا تردددة ج ت دددت وضدددق ي اسددد  بسدددا تددديم       

ت ا في دد     الددل ردديم  أخددل تلتدد  لددث ا شدددثيت ا تيجلىدد  وتلتدد  لددث ا شدددثيت ا في دد     ا شدددثيت ا تيجلىدد  تددث ا شدددثي
تخدة اتلبرادي رديي ة و  رد  ت دت ا لتإد   ي فشدب واالرديتت الإضد س   ورد   6تخدإ  لي لد  اخلدي  لتهدي  32ور  ي س  لفد 
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و سددتةات   وان ا تخددة ابؼي لدد  ا خددل   اددةة تتإ يدد  جث لدده ردديي ة ت ددت ا لتإدد   ي فشددب ورإددب ورةتدده بخردد Beaverاتخددل بمددة ج 
 في صليغ  بمة جه ار : Beaverا   اتلر اي 

 تخإ  ا ل ضق ا تا ي إر بؾرة  ا  يةن . –أ 
 تخإ  صيفي ا د ح رإب ا فيئ ة وا لاديإ  إر بؾرة  ابؼةجةيات .  –ب 
 تخإ  ابؼ يةتل  إر بؾرة  ابؼةجةيات . –ج 
 تخإ  صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب إر بؾرة  ابؼةجةيات . –ي 
 تخإ  ا ل اول ا خديث  . –ه 
 تخإ  ا ل اول ا خديث  . –و 
 ( 30: 0998 تليئد غيي  في الأبنل  لتهي :   ا ة  غلف    Beaverور  خدج 

ردي أن أبصددية أصدةبؽي ابؼل او دد  ا لد ضايت ا تا يد    شدددثيت ا في د   ارددب لدث ا لدد ضايت ا تا يد    شددثيت ا تيجلىدد    ث – 0
 أرب أيلايع. 

 بسلزت ا شدثيت ا في     يبلفيض ر  تهي ت ت لةاجه  ات لزاليت و ي تفي  اله ات لزاليت. – 0
 بسلزت ا شدثيت ا تيجلى   يسلادا  اتبذيايت   يهي وابلفيض اتبكداضيت تث ضإط اتبذيه ا ثيم. – 3
ضق ا تادد ي إر أبصددية الأصددةل  ددا ا شدددثيت ا تيجلىدد  وا شدددثيت ا في دد   لددة وجددةي اخددل ه ثإددل  ددا تخددإ  ا لدد  – 4

 اتخي  ا في ق لة اترتراب لث الإض س.
أن أضلاددب ا تخددة ابؼي لدد    لتإدد   ي فشددب اددر تخددإ  ا لدد ضق ا تادد ي إر بؾرددة  ا دد يةن   ت لهددي تخددإ  صدديفي ا ددد ح إر  – 5

 بؾرة  ابؼةجةيات.
 يبلفيض بـزونهي  يبؼاي ت  لة ا شدثيت ا تيجلى .  بسلزت ا شدثيت ا في      – 6
 
 ( : Altman  نموذج التمان   - ب

  واتلرد  ادلا ا تردة ج  0968 ة  ا لرين بمة جه ا خي ق ا دلي اتلرد ه وضدق ي اسد  رديم  دي تديم  0974في تيم         
  بحددد وث الإضددد س في ا شددددثيت ابع يددد  ت دددت بطخددد  ل  ددددات  تدددب وااددد  لتهدددي وزتددديع تدجللىلددديع بىل دددف تدددث الأخدددد   لتإددد

ا اتيتل    وان تيتد الا ا ترة ج اة  رل لثا يثبر تث ا لفدر   دا ا شددثيت ا د  سدللثدض بؼبدي د الإضد س أ  دق ت لده 
  Z    ويأخددل اددلا ا ترددة ج لثيي دد  ات تإدديط ا دد  يتددةن ضلهددي   )Z    للغددل تددي ة وابؼ  دددات ابػرددو للغددلات لخددلا )

  فيص     فشب ابؼية   ويايغ  يبؼثيي   ا لي ل  : للى ي  ا الر  ا
Z = 3,3X1 + 1,2X2 + 1,0X3 + 0,6X4 + 1,4X5 

 الل أن :
Z .ل  د ا لث د ابؼية = 
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X1 .صيفي الإ  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / إبصية الأصةل = 
X2 .صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب / أبصية الأصةل = 
X3  ل.= صيفي ابؼإلثيت / إبصية الأصة 
X4 .ا الر  ا خةرل  بغاةق ابؼ تل  / ات لزاليت  ةي   الأجب = 
X5 .اتاللي ليت والإ  يح اعلجزة / أبصية الأصةل = 

(   إ  أن ا شدددددثيت ا دددد  براددددق ارددددب لددددث اددددله ا الردددد  تلرلددددز  ددددتفو  0.675وان ا الردددد  ا فيصدددد   بؽددددلا ا ترددددة ج اددددر   
ة ادلا ا تردة ج تادتف ا شددثيت إر ث ثد  ضوديت وضاديع  اد  تهي ت دت خايئ  ا شدثيت ا د  ضشد ا في ابؼيضدر . وبدةجد

 اتسلردا  واله ا فويت ار :
 % .Z   )0.99ا فو  الأور : تتلرر إر اله ا فو  ا شدثيت ا تيجلى  و    إ ا ثيتا رلر     –أ 
(  Zي   و  دد  إ ا ثيتددا رلردد    ا فودد  ا  يتلدد  : اددر ا فودد  ا دد  تتلرددر إ لهددي ا شدددثيت ا في دد   وا دد  بولرددب إض سدده –ب 
 % ضأث د .0.80تإ غ 
ا فو  ا  ي    : ار ضو  ا شدثيت ا   ياثة ا لتإ   ةضدثهي   أي ت يخدل لة ابغتدل   رد  ت دت االري لد  إض سدهي أو  –ج 

 % .0.99% و 0.80(   ا Zت م إض سهي ( و ي لية برليج إر تاللل  يلب   و    إ ا ثيتا رلر    
 ر  وجها ت ة اتلاييات إر الا ا ترة ج لتهي لي ي ر :و        

 أته ي إق ضاط ت ت ا شدثيت ابؼخيبن  ا ثيل  ا اتيتل  . -
 أته يث ر أبنل  ثإلة  تخإ  ابؼإلثيت إر إبصية الأصةل   واله ا تخإ  بزل ف أبنللهي  يخل ه ا اتيتيت . -

ردددين  ل دددةيد بمة جددده ت دددت أن بهث ددده يخدددلب م في ا شددددثيت غدددل وتللجددد  ادددله اتتلادددييات ابؼةجددده ار ادددلا ا تردددة ج رددديم ا ل
  إ  رددديم  لادددرلل ادددلا ا تردددة ج  ثددد  أن ادددله لثددد ل يو ان اتصدددةل   و  ددد   0995ا ادددتيتل  أيلاددديع و  ددد  في تددديم 

ل   لا لددب اتثددد ا اددتيتر اعلرددب   إ  أن لثدد ل يو ان ابؼإلثدديت في ا شدددثيت غددل ا اددتيتل  أت ددت لتدده في ا شدددثيت ا اددتيت
 ( Borgsdorf & Pliszka , 1999 ,P:6-10)  ات ا ت يض  ا دأبظي ل    ور  صيغ الا ا ترة ج ابؼث ل  ي شتب ا لية  : 

Z = 6,5X1 + 3,26X2 + 1,05X3 + 6,72X4 

 الل أن :
Z .ل  د ا لث د ابؼية = 

X1 .صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب / أبصية الأصةل = 
X2   أبصية الأصةل.=الإ  يح اعلجزة ابؼتراثر / 
X3 .صيفي الإ  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / إبصية الأصةل = 
X4 .ا الر  ا خةرل  بغاةق ابؼ تل  / ات لزاليت  ةي   الأجب = 
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ضددين ا ترددة ج يلةرددة أن  0.9أثددبر لددث  Z(   ضثتدد لي تتددةن رلردد   0.9وان ا الردد  ا فيصدد   بؽددلا ا ترددة ج اددر   
ضددين ا ترددة ج يلةرددة أن ا شدددث  تفشددب   ضلرددي إ ا ثيتددا رلردد   0.03أثددبر لددث  Zيتددا رلردد  ا شدددث   ددث تفشددب   ألددي إ ا ث

Z    ضإن ا ترة ج في اله ابغي   ت يخدل لة أن بوتدل  شدتب يرلدق ت دت االري لد  ضشدب أو  0.03 – 0.9تاة لي  ا )
 ت م ضشب ا شدث  .

 : (  KIDA) نموذج -ج 
  وردد   ددني  0980 ي دد  ا دد  اسددلب لا في تر لدد  ا لتإدد   ي فشددب ابؼددية في تدديم يثدد  اددلا ا ترددة ج اادد  ا ترددي ج ابغ       

) ( بدةجدة ابؼثيي د  :  Zت ت بطخ  للغلات لخلا   لث ا تخة ابؼي ل  وضق لثيي   ات تإديط  للى يد  رلرد  ابؼلغدل ا لدي ة   

Stickney & Brown , 1999 ,P:28 ) 

Z= 1.042 X1 + 0.42X2 – 0.461X3 + 0.463X4 + 0.271X5 
ضإ ا ثيتدا تللجد  اخلإدي  ا شددث  وضدق ادلا ا تردة ج ابهي لد  يتدةن ابؼشددو  في اي د  ألدين لدث ا فشدب ابؼدية   إلدي إ ا ثيتدا 
ا تللجدد  سددي إ  ضددإن ا شدددث  لهدد ية  ي فشددب ابؼددية   وردد  اثإددا اددلا ا ترددة ج ردد  ه تي لدد    لتإدد   ي فشددب ابؼددية وصدد ا إر 

 لا في صليغ  اله ابؼثيي   أت ه ار :%   وابؼ  دات ا   اسلب 95
Z .ل  د ا فشب ابؼية = 

X1 .صيفي الإ  يح  ث  ا لاديإ  / إبصية الأصةل = 
X2 .ااةق ابؼخيبنا / أبصية ات لزاليت = 
X3 .  الأصةل ا خيئ   / ات لزاليت ابؼل او = 
X4   .ابؼإلثيت / أبصية الأصةل = 
X5 صةل.= أبصية ا تا ي  / أبصية الأ 

 
 ( : Springate , 1978نموذج )  –د 

( اسد ةب بر لدب اتبكد ا  ابؼلثد ي لأخللدي  أضلادب أ  دة تخدة لي لد     Gordan Springataأسلب م ا إيال ا تتد ي         
(  دددث  أت تددا أض سددهي أو تم  02(  دددث  تيجلىدد  و    02% (  ادد  تهي ت ددت ا لرللددز  ددا   90.5واادب ت ددت تخددإ    

 : اتتَل ور  صيغ بمة جه  يبؼثيي    تافللهي  
Z = 1.03X1 + 3.07X2 + 0.66X3 + 0.4x4 

 الل أن :
Z .رلر  ا فشب ابؼية = 

X1 . أس ابؼيل ا ثيلب / بؾرة  اتصةل ابؼ رةس  = 
X2 . ات  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / بؾرة  اتصةل ابؼ رةس = 
X3   ات  يح رإب ا لادائة/ ابؼ  ة يت ابؼل او =. 
X4 . صيفي ابؼإلثيت / بؾرة  اتصةل ابؼ رةس = 
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( أردددب لدددث  Z( ضأنهدددي تشدددل ار سددد ل  ابؼدثدددز ابؼدددية   شددددث    ألدددي إ ا ثيتدددا رلرددد     Zوث ردددي ا تفثدددا رلرددد             
 ية . ضأن ا شدث  تاتف ت ت أنهي له ية بخ د اتض س . ور  أثإا ا ترة ج ر  ة تي ل  ت ت ا لتإ   ي فشب ابؼ  2.860

 
     ثانيا" : الجانب التطبيقي

 مجتمع وعينة البحث : –أ 
تأسددو اددلا لاددده ثشدددث  لخدديبن   دددأس  إ ، ا ثدارددر   سددل ري   يلر ددب بؾلرددة ا إلىددل بداددده ا شدددق اتوسددط        

  / 7 / 0993  وابؼ  خد  في  5000( ل لدةن ييتدي  تداردر بدةجدة  دهيية ا لأسدلو ابؼدررد  ش/ 422 ابؼديل ابظدر رد  ه  
( ليئدد  ل لددةن ييتددي   ووضادديً لأاتدديم ردديتةن ا إتدد    022% اي  05ا ادديي ة تددث يائدددة تخددجلب ا شدددثيت لدد ضةتيً لتدده 

و ثدد م ثفييدد   أس ابؼدديل  0994  و ثدد  بفي سدد  ابؼاددده لأتري دده خدد ل تدديم  0976(  خددت   64 ابؼدثددزي ا ثدارددر  رددل  
ر  الأسدهل   وجددت زيديية  أس ابؼديل  شدتب للدةاة سدت   ثد  اخددى ادم ابؼ ضة  الته ضا  تم تخ ي  ا اخط ا  يني لث رل

( ل لدي  ييتدي  لدث الأ  ديح ار  4جددت زيديية لإ دغ    0227  وخد ل تديم  0226( ل لي  ييتي  في نهييد  تديم  07  غ   
اخدب ل يتد   غد اي وبشيتلد  ( ضدتيً تيل ً ياخب ا ا د  بشيتلد  لتهدي ي 06 ( ل لي  ييتي .   راده   30 أس ابؼيل  لاإح   
 اخدى خي جهي .

 
 بالبحث :    ةأختبار النماذج المعتمد –ثالثا" 
 في الا ا إلىل سللل اتلريي ت ة بمي ج   ستلتيول ثب بمة ج ت ت ا ة ولث اله ا تري ج :        

 . ( Altmanا لرين   بمة ج  –أ 
 ( . Kida   ثل ابمة ج   -ب 

 : اتَتيابؼل ة  وا لي تم صليغله  ي شتب  ( Altmanا لرين   بمة ج  -أ 
Z = 6.5X1 + 3.26X2 + 1.05X3 + 6.72X4 

 الل أن :
Z .ل  د ا لث د ابؼية = 

X1 .صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب / أبصية الأصةل = 
X2 .الإ  يح اعلجزة ابؼتراثر  / أبصية الأصةل= 
X3 صةل.= صيفي الإ  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / إبصية الأ 

X4 .ا الر  ا خةرل  بغاةق ابؼ تل  / ات لزاليت  ةي   الأجب = 
ضدين ا تردة ج يلةردة أن ا شددث   دث  0.9أثدبر لدث  Z(   ضثت لي تتدةن رلرد   0.9وان ا الر  ا فيص   بؽلا ا ترة ج ار   

تاة لدي  دا  Zيتا رلر  ضين ا ترة ج يلةرة أن ا شدث  تفشب   ضلري إ ا ث 0.03ارب لث  Zتفشب   ألي إ ا ثيتا رلر  
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( ضدددإن ا تردددة ج في ادددله ابغي ددد  ت يخدددل لة أن بوتدددل  شدددتب يرلدددق ت دددت االري لددد  ضشدددب أو تددد م ضشدددب  0.03 – 0.9  
 ا شدث  .

سدددللل اتلرددديي وضلردددي ي دددر ت إلدددق بمدددة ج   ا لردددين ( ت دددت ا ادددةائل ابؼي لددد  بؼادددده ا شددددق اتوسدددط ا ثداردددر   سدددل ري    إ  
الددل يددلل  ،   وا دد  تم ابغاددةل ت لهددي لددث سددةق  غدد اي  دد و اق ابؼي لدد  0202 - 0226ترة لددث ابغخددي يت ابػليللدد    فدد

 ا فشب ابؼية وضايع   ب ةات أيتيه : Zاالخيب رلر  
 
 احتساب بيمة المتغيرات المستقلة : – 1

  X1أولا" : المتغير المستقل 
X1  . صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب / أبصية الأصةل = 

  278492914034 - 263602820626 = 2006ا ثيلب  خت   صيفي  أس ابؼيل
                                         =14890093408 

X1    299385631368/  14890093408 = 2006 خت 
X1    0.04973  = 2006 خت 

 356333944973 – 381548298077=  2007صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب  خت  
                                        =25214353104 

X1    406782968680/  25214353104=  2007 خت 
X1    0.06198=  2007 خت 

 533252985126 – 505827487037=  2008صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب  خت  
                                        =27425498089 

X1    569667612693/  27425498089=  2008 خت 
X1    0.04814=  2008 خت 

 
 48199280733 - 510555954903 = 2009صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب  خت  

                                       =28563147520 
X1    557540022098/  28563147520 = 2009 خت 
X1   0.0512=  2009 خت 

  496027190947 – 521190461224 = 2010صيفي  أس ابؼيل ا ثيلب  خت  
                                       =25163270277 

X1    580125543187/  25163270277 = 2010 خت 
X1   0.0434=   2010 خت    
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  X2ثانيا" : المتغير المستقل 
X2  . الإ  يح اعلجزة ابؼتراثر  / أبصية الأصةل = 
X2    299385631368/  3785163293=  2006 خت 
X2    0.01264=  2006 خت 
X2    406782968680/  11561101006=  2007 خت 
X2    0.02844=  2007 خت 
X2    569667612693/  13254592807=  2008 خت 
X2    0.02327=  2008 خت 
X2    557540022098/  11000000000=  2009 خت 
X2    0.0197=  2009 خت  
X2    580125543187/  8195965471=  2010 خت 
X2    0.1412=  2010 خت 
 

  X3ثالثا" : المتغير المستقل 
X3 . صيفي الإ  يح رإب ا فةائ  وا لادائة / إبصية الأصةل = 

X3    299385631368/  5682577204=  2006 خت 
X3    0.01898=  2006 خت 
X3    406782968680/  16196148887 = 2007 خت 
X3    0.03982 = 2007 خت 
X3    569667612693/  14027457955 = 2008 خت 
X3    0.02462 = 2008 خت 
X3    557540022098/  12230702069=  2009 خت 
X3    0.0219=  2009 خت 
X3    580125543187/  10075460869=  2010 خت 
X3    0.0174=  2010 خت 

 
  X4رابعا" : المتغير المستقل 

X4 تل  / ات لزاليت  ةي   الأجب .= ا الر  ا خةرل  بغاةق ابؼ  
X4    35782810742/ 48600000000 =   2006 خت  
X4    1.35819=   2006 خت 
X4    50449023707/  77500000000=  2007 خت  
X4    1.53620=  2007 خت 
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X4    63840125656/  90300000000=  2008 خت  
X4    1.41447=  2008 خت 
X4    75547204715/   143000000000=  2009 خت 
X4    1.89286=  2009 خت  
X4    84098352240/  72600000000=  2010 خت 
X4    0.86327=  2010 خت 

 
  ي شتب اتتي : 0202 - 0226وتةضح ايتيه رلل ابؼلغلات ابؼخلا     فترة لث   

 2010 - 2006( يوضح بيم المتغيرات المستقلة للفترة من  1شكل ) 
 0202 0229 0228 0227 0226 خلابابؼلغل ابؼ

X1 0.04973 0.06198 0.04814 0.0512 0.0434 
X2 0.01264 0.02844 0.02327 0.0197 0.1412 
X3 0.01898 0.03982 0.02462 0.0219 0.0174 
X4 1.35819 1.53620 1.41447 1.89286 0.86327 

 
 ( :   ) الفشل المالي Z( لآحتساب بيمة  Kidaنموذج كيدا )  - 2
  ت الا اتبمة ج ت ت بطو تخة لي ل   ئلخ   للبل في صة ته ا دييضل  ا شتب اتتي:  ا   

Z= 1.042 X1 + 0.42X2 – 0.461X3 + 0.463X4 + 0.271X5 
 
  Z . ل  د ا فشب ابؼية = 

X1      .صيفي الإ  يح  ث  ا لاديإ  / إبصية الأصةل = 
X2       لزاليت.= ااةق ابؼخيبنا / أبصية ات 
X3      .  الأصةل ا خيئ   / ات لزاليت ابؼل او = 
X4        .ابؼإلثيت / أبصية الأصةل = 
X5      .أبصية ا تا ي  / أبصية الأصةل = 
( سددي إ      Zوتثدد  أالردديتت ا فشددب ابؼددية   شدددثيت ابؼخدديبن  لدتفثدد  وضاددي بؽددلا ا ترددة ج تتدد لي تتددةن رلردد              
  ( لةجإ  ضهلا يثني ان ا شدث  ابؼخيبن  في ألين . Zيتا رلر    ألي ا ا ث

سدللل اتلرديي ابغخدي يت ابػليللد   خدت  وضلري ي ر ت إلق بمة ج   ثل ا ( ت ت ا اةائل ابؼي ل  بؼادده ا شددق اتوسدط   إ    
 ( ا فشب ابؼية وضايع   ب ةات أيتيه : Zويلل االخيب رلر     ، 0202و  0229
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 بيمة المتغيرات المستقلة: احتساب – 1
  X1أولا" : المتغير المستقل 

X1   صيفي الإ  يح  ث  ا لاديإ  / أبصية الأصةل = 
X1    299385631368/  5156522204 = 2006 خت 
X1    0.01722 = 2006 خت 
X1    406782968680/  14451376258 = 2007 خت 
X1    0.03553=  2007 خت 
X1    569667612693/  13952202955 = 2008 خت 
X1    0.02449 = 2008 خت 
X1    557540022098/ 11707089059 = 2009 خت 
X1    0.02099 = 2009 خت 
X1    580125543187/  8627332075 = 2010 خت 
X1    0.01487 = 2010 خت 

 
  X2ثانيا" : المتغير المستقل 

X2ااةق ابؼخيبنا / أبصية ات لزاليت = 
X2    299385631368/  31184654000 = 2006 خت 
X2    0.10416 = 2006 خت 
X2    406782968680/  38950358000=  2007 خت 
X2    0.09575 = 2007 خت 
X2    569667612693/  47046438000=  2008 خت 
X2    0.08258 = 2008 خت 
X2    557540022098/  62522443000 = 2009 خت 
X2    0.11214 = 2009 خت 
X2    580125543187/  88455196000 = 2010 خت 
X2    0.15248 = 2010 خت 

 
 X3ثالثا" : المتغير المستقل 

X3     الأصةل ا خيئ   / ات لزاليت ابؼل او = 
X3    299385631368/  138600463715=  2006 خت 
X3    0.46294 = 2006 خت 



 

 ( 515 ) 

 582-855صص /  أهمية التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر والفشل المالي للشركات المساهمة (  3مجلة جامعة  التنمية البشرية / العدد )        
 

X3    406782968680/  174354378373 = 2007 خت 
X3    0.42861 = 2007 خت 
X3    569667612693/  217433625510 = 2008 خت 
X3    0.38168 = 2008 خت 
X3    557540022098/  355744429771=  2009 خت 
X3    0,63806=  2009 خت 
X3    580125543187/  3439095978=  2010 خت 
X3    0.59281=  2010 خت 

 
 X4رابعا" : المتغير المستقل 

X4   ابؼإلثيت / أبصية الأصةل = 
X4    299385631368/  17695508000 = 2006 خت 
X4    0.05911 = 2006 خت 
X4    406782968680/  32256310000 = 2007 خت 
X4    0.07929=  2007 خت 
X4    569667612693/  43799398000 = 2008 خت 
X4    0.07688 = 2008 خت 
X4    557540022098/  40491087000 = 2009 خت 
X4    0.07262 = 2009 خت  
X4    580125543187/  40638756000 = 2010 خت 
X4    0.07005 = 2010 خت 

 
 X5خامسا" : المتغير المستقل 

X5أبصية ا تا ي  / أبصية الأصةل = 
X5    299385631368/  187524605000 = 2006 خت 
X5    0.62636 = 2006 خت 
X5    406782968680/  160942636000 = 2007 خت 
X5    0.39565 = 2007 خت 
X5    569667612693/  204708679000=  2008 خت 
X5    0.35935 = 2008 خت 
X5    557540022098/  477684631000 = 2009 خت 
X5    0.85677 = 2009 خت 
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X5    580125543187/  571822356000 = 2010 خت 
X5    0.98569 = 2010 خت 

  ي شتب اتتي : 0202 - 0226وتةضح ايتيه رلل ابؼلغلات ابؼخلا     فترة لث 
 

 2010 - 2006( يوضح بيم المتغيرات المستقلة للفترة من  1شكل ) 
 0202 0229 0228 0227 0226 ابؼلغل ابؼخلاب

X1 0.01722 0.03553 0.02449 0.02099 0.01487 
X2 0.10416 0.09575 0.08258 0.11214 0.15248 
X3 0.46294 0.42861 0.38168 0,63806 0.46294 
X4 0.05911 0.07929 0.07688 0.07262 0.07005 
X5 0.62636 0.39565 0.35935 0.85677 0.98569 

 
 أختبار فرضية البحث : – 2
 يتم أختبار فرضية البحث من خ ل تطبي  عدة نماذج ىي :  

 ) الفشل المالي ( :  Zيمة نموذج التمان لآحتساب ب -أولا" 
Z = 6.5X1 + 3.26X2 + 1.05X3 + 6.72X4 

 : 2006سنة  –أ 
= 6.5( 0.04973 ) +3.26( 0.01264 ) + 1.05( 0.01898 ) + 6.72( 1.35819 ) Z 

Z = 0.32325 + 0.04121 + 0.01993 + 9.12704 
Z = 9.51143 

 : 2007سنة  –ب 
= 6.5( 0.06198 ) + 3.26( 0.02844 ) + 1.05( 0.03982 ) +6.72( 1.53620 ) Z 

Z = 0.4029 + 0.0927 + 0.0418 + 10.3233 
Z = 10.8607 

 : 2008سنة  –ج 
= 6.5( 0.04814 ) + 3.26( 0,02327 ) + 1.05( 0.02462 ) +6.72( 1.41447 ) Z 

Z = 0.31291 + 0.07586 + 0.02585 + 9.50524 
Z = 9.91986 

 2009سنة   –د 
= 6.5( 0.0512 ) + 3.26( 0.0197 ) + 1.05( 0.0219 ) + 6.72( 1.89286 ) Z 
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Z = 0.3328  + 0.0642 + 0.02299 + 12.72002 
Z = 13.14001 

   2010سنة  –ه
Z = 6.5( 0.0434 ) + 3.26( 0.1412 ) + 1.05( 0.0174 ) +6.72(0.86327 ) 

Z = 0.2821  + 0.4603 + 0.0183 + 5.8012 
Z = 6.5619 

 لإي  ا فدضل  وضايع  ترة ج ا لرين  ي شتب ايتيه :      وتةضح تليئد اخ
 2010 - 2006( للفترة من  Z( يوضح أختبار الفرضية ) المتغير التابع  2شكل ) 
رلر  ابؼلغل ا لي ة 

z  وضاددديع  تردددة ج
 ا لرين
 

 zرلرددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخة    خت  

0226 

 zرلرددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخة    خت  

0227 

 zرلرددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخة    خت  

0228 

 zرلرددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد  
عخدددددة    خدددددت  ا

0229 

 zرلردددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخددددددددددددددددددددددددددة   

 0202 خت  

تللجدددددددددددددددددددد  
 ا فدضل 

تددددددددددددددددددددضم  6.5619 13.14001 9.91986 10.8607 9.51143 2.9
 ا فدضل 

(  0.9لدة ا الرد  ا فيصد   بؽدلا ا تردة ج وا إي غد    0202-0226(  خدتةات ا إلىدل ابؼرلد ة لدث  Zوتت  لاي تد  ردلل   
 13.14001   9.91986 10.8607   9.51143اددددددر   (  خددددددتةات ا إلىددددددل  Z  إ  بقدددددد  أن رلردددددد    

(   وادلا يدد ل  0.9( ادر أثدبر بفددي ادة بؿد ي  دي ترة ج    Z( ت دت ا لدةاة واددله ا ادلل   رلغدل ا لدي ة      6.5619 
   0203ت ددت أن ابؼاددده في ألددين و ددث يلث ددد أو يفشددب   واددلا لددي أثدد ه اسددلردا  ابؼاددده  غييدد  ضددترة ابقدديز ا إلىددل تدديم 

تةجد  ت رد   دا أيوات ا للى لدب ابؼية/ا تخدة ابؼي لد   ة تدضم ضدضل  ا إلىل وتاإب ا فدضل  ا إ ي   وا د  لفييادي   و ي لي
 (( . وا لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن 

 
 ) الفشل المالي ( : Z( لآحتساب بيمة   Kidaنموذج كيدا ) -ثانيا" 

Z= 1.042 X1 + 0.42X2 – 0.461X3 + 0.463X4 + 0.271X5 
 2006سنة  –أ 

Z = 1.042( 0,01722 ) + 0.42( 0.10416 ) - 0.461( 0.46294 ) + 0.463 ( 0,05911 ) + 0.271(  
0.62636 ) 

Z = 0.01794 + 0.04375 - 0.21341 + 0.02737 + 0.16974 
 Z = 0.04539موجب
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 2007سنة  –ب 
Z = 1.042( 0,03553 ) + 0.42( 0.09575 ) - 0.461( 0.42861 ) + 0.463 ( 0,07929 ) + 0.271(  

0.39565 ) 

Z = 0.03702 + 0.04022 - 0.19758 + 0.03671 + 0.10722 
 Z = 0.02359 موجب

 2008سنة  –ج 
Z = 1.042( 0,02449 ) + 0.42( 0.08258 ) - 0.461( 0.38168 ) + 0.463 ( 0,07688 ) + 0.271(  

0.35935 ) 

Z = 0.02552 + 0.03468 - 0.17595 + 0.03559 + 0.09738 
 Z = 0.01722 موجب  

 2009سنة  –د 
Z = 1.042( 0,02099 ) + 0.42( 0.11214 ) - 0.461( 0.63806 ) + 0.463 ( 0,07262 ) + 0.271(  

0.85677 ) 

Z =0,02187 + 0.04709 - 0.29415 + 0.03362 + 0.23218 
 Z = 0.4061    موجب

 Kida( لدة لدي اد ياي  0.444388 ابؼةجإد  وضاديع بؽدلا ا تردة ج وا إي غد    2009 خدت  (  Zوتتد  لاي تد  رلرد    
ا ي ا شدث  تتةن ضي    في اي د  ثدةن ا تللجد  سدي إ  وثيتدا ا تللجد  تتد   Kidaبق  أن ا شدث  ابؼخيبن  في ألين   لأن 

تةجد  ت رد   ا إ ي د  وا د  لفييادي    لةجإ    و ي لية تددضم ضدضدل  ا إلىدل وتاإدب ا فدضدل  2009اخلإي  ا فدضل   خت  
 (( .  ا أيوات ا للى لب ابؼية/ا تخة ابؼي ل  وا لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن 

 
    2010سنة  –ه 

Z = 1.042( 0.01487 ) + 0.42( 0.15248 ) - 0.461( 0.59281 ) + 
0.463 ( 0.07005 ) + 0.271( 0.98569 ) 

Z = 0.01549  + 0.06404  - 0.27328  + 0.03243  + 0.26712 
 Z = 0.1058     موجب
 (  ي شتب ايتيه :       Kidaوتةضح تليئد اخلإي  ا فدضل  وضايع  ترة ج ثل ا   

 
 
 
 



 

 ( 585 ) 

 582-855صص /  أهمية التحليل المالي للتنبؤ بالتعثر والفشل المالي للشركات المساهمة (  3مجلة جامعة  التنمية البشرية / العدد )        
 

 
 2010 - 2006( للفترة من  Z( يوضح أختبار الفرضية ) المتغير التابع  4شكل ) 
 zرلرددد  ابؼلغدددل ا لدددي ة 

وضاددددددددددددددددددديع  تردددددددددددددددددددة ج 
Kida 

 zرلردددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخدددددة    خدددددت  

0226 

 zرلردددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخدددددة    خدددددت  

0227 

 zرلردددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد  
اعخدددددة    خدددددت  

0228 

اعخددددة    zرلردددد  
 0229 خت  

 zرلرددددددددددددددددددددددددددد  
اعخددددددددددددددددددددددددة   
 خددددددددددددددددددددددددددددددددددددددت  

0202 

 تللج  ا فدضل 

تددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددضم  0.1058 0.04061 0.01722 0.02359 0.04039 لةجة
 ا فدضل 

وضادديع بؽددلا ا ترددة ج   أي  Kidaلددي ادد يه  لددة 0202-0226(  خددتةات ا إلىددل ابؼرلدد ة لددث  Zوتتدد  لاي تدد  رددلل   
    0.02359  0.04039(  خددددتةات ا إلىددددل اددددر   Zاددددب ا تللجدددد  لةجإدددد  أم سددددي إ  (   إ  بقدددد  أن رلردددد    

( ادر   لةجإد  (   وادلا يد ل  Z( ت ت ا لةاة واله ا ادلل   رلغدل ا لدي ة    0.1058،  0.04061،  0.01722
   2013و يفشددب   واددلا لددي أثدد ه اسددلردا  ابؼاددده  غييدد  ضددترة ابقدديز ا إلىددل تدديم ت ددت أن ابؼاددده في ألددين و ددث يلث ددد أ

تةجد  ت رد   دا أيوات ا للى لدب ابؼية/ا تخدة ابؼي لد   و ي لية تدضم ضدضل  ا إلىل وتاإب ا فدضل  ا إ ي   وا د  لفييادي   
 (( . وا لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية في ا شدثيت ابؼخيبن 

 
 توصياتالاستنتاجات وال

 
 البحث في ضو التحليل اع ه الى النتائج الاتَية:لقد توصل الاستنتاجات : –أولًا 
بيتددث لددث خدد ل اسددلب ام ا تخددة ابؼي لدد  أن بكدد ي تث ددد ضشددب ا شدددثيت ابؼخدديبن   اددة ة تيلدد    وابؼاددي ه  اددة ة  – 0

 خيص  لث ت لهي.
 ي إلىددل لددث ات دديء صددة ة واضددلى  تددث اتوضددي  ابؼي لدد  ابغي لدد  تخدديال بمددي ج ا لتإدد   ددي لث د وا فشددب ابؼية/ابؼخددلب ل   – 0

 وابؼخلاإ ل  ا   بيتث لث خ بؽي ا لتإ   أوضي  ا شدثيت ابؼخيبن   اة ة تيل  وابؼاي ه  اة ة خيص .
يدديية تخدديال بمددي ج ا لتإدد   ددي لث د وا فشددب ابؼية/ابؼخددلب ل   ي إلىددل لددث لخدديت ة ابؼخددل رديث ابغددي لا وابؼدددتاإا لددث ز  - 3

 اسل ري اتهل  ي شدثيت ابؼخيبن   اة ة تيل  وابؼاي ه  اة ة خيص    أو  لة أسهرهل.
تةج  ت ر   ا ا للى لب ابؼية/ا تخة ابؼي ل  وا لتإ   لث د وضشدب ا شددثيت ابؼخديبن   ادة ة تيلد    وابؼادي ه  ادة ة  – 4

 خيص .
ت  يإلدد  تثرددب ت ددت ت ددةيد ردد  ات ابؼددة فا  يسددلب ام  ت يةجدد  االردديم لددث رإددب ابؼاددي ه في بؾدديل ا الدديم  دد و ات - 5

 ا تخة ابؼي ل  في بؾيل اثلشيه ا لث د وا فشب ابؼية. 
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 : التوصيات –ثانيا" 

يتإغر ال ا شدثيت ابؼخيبن   اة ة تيلد    وابؼادي ه  ادة ة خيصد  ت دت اسدلب ام ا تردي ج ابؼخدلب ل   ي إلىدل   – 0
 يت ابؼخيبن  رإب ا وثه  فترة تخرح لث ابزي  اتجداءات ا لالىللىل  ا  زل  .   غدض لثدض  ل ى تث د أو ضشب ا شدث

اددل ابؼخددل رديث ابغددي لا وابؼددددتاإا رإددب ا شدددو  في اسدددل ري اتهل أو زيييتهددي لددث اسددلب ام بمدددي ج ا لتإدد  ابؼددية  غددددض  – 0
 وابزي  ا ادا ات الأسل ري ي  ابؼتيسإ  .  ه  اة ة خيص ا لثده ت ت ا ةضة ابؼية   شدثيت ابؼخيبن   اة ة تيل    وابؼاي

ة فر ابؼادددي ه ا لجي يددد  اتا لددد    وبؾدددي و ايا اتهدددي ت دددت ثلفلددد  بؼدددضددددو ة رلددديم ا إتددد  ابؼدثدددزي  ددد و ات ت  يإلددد  ار  – 3
 اسللى ام زت إلق بمي ج ا لتإ   ي لث د وا فشب ابؼية .

 
 :  ـادرصالم
 
 : ـادر العربيةصالم
 في ابؼاددفي ا ا دي  ت دت ت إلالد    ي اسد  ابؼادي ه  لث دد   لتإد  ابؼي لد  ا تخدة اسدلب ام  (.  تلخدت   ابعهرديني – 0

 .    0220ا ثيل     الإيا ة بؾ     الأ ين ((
ا تثدديلر   ت ددر سدد رين .    بمددةج بؿيسددح لاددترح  لث ددد  دددثيت ابؼخدديبن  ا ثيلدد  ((   بؾ دد  تترلدد  ا داضدد يث   ا ثددداق     –0

 . 0226ي   جيلث  ابؼةصب   ث ل  الإيا ة واترلاي
أ ددة  غلددف   أبضدد  إ ددداالل .    ا للى لددب ابؼددية  يسددلب ام ا تخددة ابؼي لدد  لإغددداض ا لتإدد   ي فشددب ((    سددي   ي  ددةم  – 3

 . 0998تية   ابؼثه  ا ثدبي   رلىيسإ  وا ل رلق    غ اي   
 . 0995  ا إخيط   تشد وا لةزية    لوت   تاب   لف ح .    لا ل  في الإيا ة ابؼي ل  ((   ل سخ  تإ  ابغرل – 5
صدددييق   ابغخدددلني.    ا للى لدددب ابؼدددية واعيسدددح : ي اسددد  لل اتلددد  لثيصددددة في الأصدددةل ا ثر لددد  وا ل إلالددد  ((   يا   – 7

 . 0998بؾ توي   تشد وا لةزية   الأ ين   ترين   
 . 0228ض خ ا    –ر    ام الله ا شلخ   ضهرر لا فت.    ا للى لب ابؼية ((   ا  إث  الأو  – 8
  -الأسددي لة والأيوات واتسددلب اليت ا ثر لدد   –ل ددد   بؿردد .    اتبذيادديت ابغ ي دد  في ا للى لددب ابؼددية واتئلردديني  – 9

 . 0225((   ا  إث  ا  يتل    يا  وائب   تشد   الأ ين   ترين   
ا ادددا ات ((   ا  إثدد  ا  يتلدد    يا  وائددب   تشددد   الأ ين   بؿردد    لتددل  دديثد.    ا للى لددب ابؼددية لدد خب صددتيت   – 02

 . 0225ترين   
غدية   أبض  بؿر .    ل خب بؿيسح لاترح  اليس وا لتإ   لث دد ا شددثيت ((   بؾ د  ا إلىدةث ا لجي يد    لادد    – 00

 . 0220جيلث  ا زريزيق   ا زريزيق   
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ا ثدد ج((   ايددتراك   تشددد و ا لةزيددة   لاددد    –الأسددإيب  –ا  دديادة  –ابػلاددلي   بؿخددث ابضدد    ا دد يةن ابؼلث دددة  – 00
 .0997ا ايادة   

ا ز ل ي   بضزة.    أيا ة اتئلرين ابؼادفي وا للى لب اتئلريني ((   ا  إث  الأور   ل سخ  ا ة اق   تشدد وا لةزيدة    – 03
 . 0220الأ ين   ترين   

 . 0227ابؼية ((   لتشة ات الأثييبيل  ا ثد ل  ابؼفلةا  في ا  بمي ك   ابغلية   و ل  تيجر.    ا للى لب  – 04
لتدددل    ددديثد بؿرددد  وآخددددون     ا للى لدددب ابؼدددية لددد خب صدددتيت  ا اددددا ات((   ا  إثددد  ا  يتلددد    يا  وائدددب   تشدددد    – 05

 .0225ترين 
اددددغل  ا ثيل ددد  في ض خددد ا : ي اسددد   دددياا   ت دددر و ل دددد   جهددديي.    بمدددة ج لادددترح   لتإددد   لث دددد ابؼتشدددأت ابؼ – 06

 .   0200(    4  ا ث ي    05ت إلال  ((   ض خ ا   بؾ   جيلث  ا تجيح   بحيث   ث ةم اتتخيتل    بؾ   
ا شدددددديف    بودددددين بؿرددددد .    لخدددددأ   ثفددددديءة وضثي لددددد  ا تردددددي ج ا ترلددددد  في ا لتإددددد   ددددديتض س ا فدددددني ((   ابؼ سخددددد   – 07

 (   ابعزائد .  32ا ث ي    اترلاييي    ابعت ول  
ا تلى دةت   خي د  بؿرد    لد ى اتلرديي ابؼادي ه ا لجي يد  ت دت ا للى لدب ابؼدية في تد دل  ا اددا ات اتئلريتلد ((    – 08

 .0225 سي   ليجخلل غل لتشة ة   ابعيلث  اتس لل    غزة   
 دددد ت ديددد  ((   يا  وائدددب   تشدددد وا لةزيدددة   ا  إثددد  ا ادددليح   تإددد  ا خدددلي  و ا ثددديلدي   سدددثةي.    اتيا ة ابؼي لددد  أ - 02

 اتور   ترين .
تإلدد ات   ابضدد  تددةاه.     تدديء بمددة ج  لالددلل ردد  ت ا شدددثيت ا اددتيتل  ابؼخدديبن  ا ثيلدد  ات يتلدد  ت ددت اتسددلردا   – 00

   اسديت ا ث لدي    يسلب ام لثةليت ريئر  ا ل ضايت ا تا ي  ((   ا دوا  يثلة اه   غل لتشدة ة   جيلثد  تردين  
 ترين   ات ين .

  اي   ا داالل بؿر .    لخ و ل  ل رق ابغخدي يت تدث ا غدا وا للاد لب لدث ا تدياللا ا ايتةتلد  وابؼهتلد  ((   بؾ د   – 00
 . 0222(    40ابؼ رق   بصثل  ل رار ابغخي يت ا ايتةتلا ات يتلا   ا ث ي   

تخدة ابؼي لد  في ا لتإد   لث دد  ددثيت ا ادتيتيت ا غلائلد  ا ثيلد  في سدة يي (( ضدايت   بؿر  بؿرةي.    اسدلب ام ا  – 03
 . 0223   سي   ليجخلل غل لتشة ة   جيلث  يلشق   
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