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التنبؤ بالفشل للشركات بأستخدام 

 التحليل المالي في العراق

 
 
 



ملخص البحث
ٯ٠زٜٖ اٛوساّ اٛ٘ضٰس ٢ٟ اٛشسٗبد اٛظ٤بهٰخ اٛزٮ رش٘ٚ هجؤ ه٬ٜ ا٠ٛ٪اش٣خ اٛوبٟخ ٜٛد٩ٛخ ، ٩ٌٛسع         

٩ٟصا٩ٛخ اه٠ب٨ٛب ُٮ اٛجٰئخ اٛظ٤بهٰخ اٛز٤بُعٰخ ، ٓبٟذ ٧ر٥ اٛدزاظخ ه٬ٜ ٟوسُخ اٛشسٗبد ٯ٨٤٘٠ب الاظز٠ساز 
ٜٛز٤جؤ  ٠٣Altman And Mccovgh٪ذط( أرـجْٰ اظبٰٛت اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ثبٛخظ٪ص اظزخداٝ اظٜ٪ة )

شسٗبد ط٤بهٰخ هسآٰخ ، ٩ر٪طٜذ  ٔذ اٛدزاظخ ه٬ٜ ه٤ٰخ رزؤَٛ ٢ٟ ظذؽٰش ؿج، ثِشٚ ٧ر٥ اٛشسٗبد 
هدا شسٗخ  ٟبولٞ ٧ر٥ اٛشسٗبد ٧ٮ ٟزوضسح ٟبٰٛب ٩آزظبداٯب ٩ُٮ ؿسٯ٨ٔب ٣ؾ٪ الاُلاض اٛدزاظخ ا٬ٛ ا١ ٟ

 . ط٤بهخ الاطجبى اٛؾدٯضخ اٛزٮ ٯ٨٤٘٠بالاظز٠ساز ٩ٟصا٩ٛخ  ٣شبؿ٨ب

Abstract :  
          Iraq  possesses a great number of  Industrial companies which makes a 
heavy  burden on the public  Government  budget . To know which of these 
companies have the ability to continue and practice their work in the competitive 
Industrial environment , this study has been made to apply the Financial Analysis 
Procedures especially through using  Altman And Mccovgh to predict the failure 
of these companies .The study has been applied on a sample  of six Iraqi industrial 
companies. It has been concluded that most of these companies have financially 
and economically cribbed and on their way to insolvency except the Modern Paint 
Company which can continue and practice its activities.  

 

المقدمة
اٛٔذ ا٠ٛخبِٛبد اٛغع٠ٰخ اٛزٮ ٓبٟذ ث٨ب ثوغ اٛشسٗبد الاٟسٯٰ٘خ اٛ٘جس٫ ٟضٚ ) شسٗخ ا٣س١٩ ٜٛـبٓخ (          

بد اٛزٮ ٯ٪ع٨٨ب اٛجوغ ٠ٜٛؾبظجخ ثللا٨ٛب اٛ٘ضَٰ ه٬ٜ ٤٨ٟخ ا٠ٛؾبظجخ ، ُٔد ُزؾذ اٛجبة ٩اظوب اٟبٝ الار٨بٟ
 ثؤهزجبز٧ب لا رٔدٝ ٟوٜ٪ٟبد ٯوز٠د ه٨ٰٜب ُٮ ارخبذ اٛٔسازاد .

٢ٟ٩ ٤٧ب ا٣ـٜٔذ ُ٘سح اٛجؾش ثؤظزو٠بٙ ادا٩اد اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ لاعساء دازاظخ رِظٰٰٜخ ٜٛجٰب٣بد اٛ٪ازداح ُٮ      
بٰٛخ ثزؾ٪ٯٚ اٛجٰب٣بد ا٠ٛؾظٚ ه٨ٰٜب ا٬ٛ رٔ٪ٝ ادا٩اد اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ا٠ٛز٠ضٜخ ثب٤ٛعت ا٠ٛ إذاٛ٘ش٪ُبد ا٠ٛبٰٛخ 

ُؼلا ه٢ اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ٨ٛب ٩ذٖٛ ، ٟوٜ٪ٟبد ذاد دالالاد ٟو٤ٰخ رعبهد اٛشسٗبد ُٮ رٰٰٔٞ اداائ٨ب 
 ثؤظزو٠بٙ ادا٩اد ٟوبطسح .

 
 

                                                           

   . اٛغبٟوخ ا٠ٛعز٤ظسٯخ / ٰٜٗخ الاداازح ٩الآزظبدا 

  . اٛغبٟوخ ا٠ٛعز٤ظسٯخ / ٰٜٗخ الاداازح ٩الآزظبدا 
 2/5/2012ٟٔج٪ٙ ٤ٜٛشس ثزبزٯخ           
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 المحور الاول
منهجية البحث وبعض الدراسات السابقة

 

 ٨٤ٟغٰخ اٛجؾش : 1

 :ٟشٜ٘خ اٛجؾش 1 - 1
ثعجت  ، ٯوب٣ٮ ٓـبم اٛظ٤بهخ ُٮ اٛ٪ػن اٛؾبٛٮ ٢ٟ ٟشبٗٚ ٗضٰسح رزوْٜ ثٜٔخ اٛـٜت ه٬ٜ ٤ٟزغبر٨ب             

اًساّ اٛع٪ّ ا٠ٛؾٰٜخ  ثبٛعٜن ا٠ٛعز٪زداح ٩ثؤظوبز ٩اؿئخ .    ٩رل٨س رٜٖ ا٠ٛشبٗٚ ُٮ ُشٚ اٛشسٗبد 
٨ب ، ٛرا عبء ٧را اٛظ٤بهٰخ ٩هدٝ ٓدزر٨ب ه٬ٜ الاظز٠ساز ُٮ ه٨ٜ٠ب ،٩ٓد ٯظٚ الاٟس ث٨ب ا٬ٛ اهلا١ اُلاظ

 اٛجؾش ٜٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ٛجوغ اٛشسٗبد اٛوسآٰخ ثبظزو٠بٙ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ  .

 :ا٠٧ٰخ اٛجؾش1-2
ٯز٤ب٩ٙ اٛجؾش ٩ثؤظزو٠بٙ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ اظجبة اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ، ٩ذٖٛ ث٨دٍ ٩ػن ٟغ٠٪هخ ٢ٟ           

٠ٛبٛٮ ٓجٚ ٩ٓ٪ه٦ ، ٠ٟب ٯزٰؼ ٜٛشسٗبد اٟ٘ب٣ٰخ ا٠ٛٔزسؽبد اٛزٮ ر٠ضٚ ادا٩اد اٛ٘شَ ا٠ٛج٘س )اٛز٤جؤ( ثبِٛشٚ ا
 ارخبذ اٛٔسازاد اٛع٠ٰٜخ ُٮ اٛ٪ٓذ ا٤٠ٛبظت ٠ٛوبٛغخ اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ .

 :٧دٍ اٛجؾش1-3
ٯ٨دٍ اٛجؾش ا٬ٛ ث٤بء اؿبز ٟز٘بٟٚ ٤ٜٛعت ا٠ٛبٰٛخ ثؤهز٠بدا ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ا٠٤ٛبذط اٛسٯبػٰخ ر٠ضٚ اؿبزا        

 بِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ.شبٟلا ُٮ رٰٰٔٞ ادااء اٛشسٗبد ٩اٛز٤جؤ ث

 :ُسػٰخ اٛجؾش1-4
 ٯعز٤د اٛجؾش ه٬ٜ اِٛسػٰخ اٱرٰخ :       

"ا١ اظزو٠بٙ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ثؤهز٠بداا٠٤ٛبذط اٛسٯبػٰخ ٯع٨ٞ ُٮ رٰٰٔٞ ادااء اٛشسٗبد ٢ٟ٩ صٞ اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ 
 ا٠ٛبٛٮ ٨ٛب"

 :ه٤ٰخ اٛجؾش   1-5
١ ٰٟدا٣ب ٜٛجؾش  ٗ٪٨٣ب ٢ٟ اٛشسٗبد اٛظ٤بهٰخ رٞ اخزٰبز  ه٤ٰخ ٢ٟ اٛشسٗبد اٛظ٤بهٰخا٠ٛخزٜـخ ٛز٘٪          

اٛوسآٰخ اٛزٮ ر٪اع٦ ثٰئخ ط٤بهٰخ طوجخ لا رز٪ُس ٨ُٰب اٟ٘ب٣ٰبد اٛو٠ٚ اٛـجٰوٮ ٩ٌٛسع ٟوسُخ اٟ٘ب٣ٰخ 
 اظز٠سازٯخ ٧ر٥ اٛشسٗبد رٞ اهز٠بدا٧ب ٗو٤ٰخ ٜٛجؾش ٩ ر٠ضٜذ ثـــ :

 اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد ا٠ٛود٣ٰخ .1
 الا٣شبئٰخشسٗخ ٗسٗ٪ٕ  لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا  .2
 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلاه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخ  .3
 شسٗخ ط٤بهخ  ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ اٛؾدٯضخ /الا٣جبز .4
 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ  .5
 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ  اٛ٘بزر٪١ .6

 

 :اظبٰٛت اٛجؾش ٩ع٠ن اٛجٰب٣بد1-6
ٰخ ٩الاع٤جٰخ ٩اٛدزاظبد رٞ الاهز٠بدا ه٬ٜ ا٨٤٠ٛظ اٛ٪طِٮ ٢ٟ خلاٙ الاؿلام ه٬ٜ ا٠ٛظبداز اٛوسث        

٩اٛجؾ٪س ٩اٛسظبئٚ اٛغبٟوٰخ ، ُؼلا ه٢ الاظزوب٣خ ثبٛشج٘خ اٛد٩ٰٛخ )الا٣زس٣ذ ( ، ٠ٗب اهز٠د اٯؼب )ا٨٤٠ٛظ 
الاظزٔسائٮ (٢ٟ خلاٙ اٛزوسٍ ه٬ٜ اٛ٪آن اٛؾبٛٮ ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛدزاظخ ، اٟب ع٠ن ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٠ٛزؤٜخ 

ُؼلا ه٢ ا٠ٛٔبثلاد ، ُبد ٩اٛزٔبزٯس ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش ثبٛغب٣ت اٛزـجٰٔٮ ُزٞ الاهز٠بدا ه٬ٜ اٛ٘ش٪
 اٛشخظٰخ .

 

 : ثوغ اٛدزاظبد اٛعبثٔخ 2
 ا٩لا :اٛدزاظبد اٛوسثٰخ

 (2004هجد اٛسؽ٢٠ ،(. دازاظخ 1
٧دُذ اٛدزاظخ ا٬ٛ ٩ػن ٠٣٪ذط ٟؾبظجٮ ٯ٢٘٠ اٛشسٗبد ٢ٟ اٛز٤جؤ ثبٛزوضس ا٠ٛبٛٮ ٓجٚ ؽد٩ص٦ ، ؽز٬         

الاعساءاد اِٰٜٛ٘خ ث٠وبٛغخ ٩رظؾٰؼ ا٨ٰٛبٗٚ اٛز٠٪ٯٰٜخ ا٩ رٌٰٰس الا٣ل٠خ الاداازٯخ ،ؿجٔذ  رعزـٰن ارخبذ
اٛدزاظخ ه٬ٜ ه٤ٰخ ٢ٟ اٛشسٗبد ا٠ٛعب٠٧خ اٛعو٪داٯخ ٩ر٪طٜذ ا٬ٛ ٩ػن ٠٣٪ذط اؽظبئٮ ٯِٰد ُٮ ر٪ُٰس 

بد ٢ٟ خلاٙ ٠ٟب ٯعبهد ه٬ٜ رٰٰٔٞ ادااء اٛشسٗ، ٟوٜ٪ٟبد اػبُٰخ ٜٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ا٤٠ٛش٪زح ثظ٪زح ٟجعـخ 
 اظٜ٪ة رؾٰٜٚ اٛز٠بٯص اٛخـٮ .

 

 ( 2004دازاظخ )اٌٛظ٢ٰ ، . 2
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٧دُذ اٛدزاظخ ا٬ٛ اٛز٪طٚ لأُؼٚ ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ اٛزٮ ٯ٢٘٠ اظزو٠ب٨ٛب ٜٛز٤جؤ ثزوضس         
شسٗبد ٓـبم ا٠ٛٔب٩لاد ُٮ ًصح ، ٩ٛزؾْٰٔ ذٖٛ اظزو٠ٜذ اٛدزاظخ اص٤ب١ ٩هشس١٩ ٣عجخ ٟبٰٛخ ٛو٤ٰخ ٢ٟ 

د ا٠ٛٔب٩لاد ٩ا٩طذ اٛدزاظخ ثؼس٩زح اظزجداٙ ٣عجخ اٛزدا٩ٙ ث٤عجخ طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ ا٬ٛ شسٗب
 ٟغ٠٪م الاط٪ٙ ٩ٗرٖٛ اظزجداٙ ٣عجخ اٛزدُْ ا٤ٛٔد٭ ا٬ٛ الاٯسادااد ث٤عجخ الاٯسادااد ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ.

 

 ( 2009.دازاظخ )اؽ٠د ٩اٛ٘عبز، 3

٠ٛبٛٮ ٗ٪٦٣ ٯ٠ضٚ ؽغس اٛصا٩ٯخ ُٮ الاشٟبد اٛوب٠ٰٛخ ه٬ٜ زٗصد ٧ر٥ اٛدزاظخ ه٬ٜ ا٠٧ٰخ اٛزؾٰٜٚ ا        
ٟعز٪٫ ا٤ٛشبؽ الآزظبدا٭ ٜٛد٩ٛخ ، ٩اظزو٠ٜذ اٛدزاظخ صلاس ٟغ٠٪هبد ٢ٟ ا٤ٛعت ٰٛٔبض الادااء ا٠ٛبٛٮ ٧٩ٮ 

 ٟغ٠٪هخ رزوْٜ ث٤عت اٛسثؾٰخ ٩ٟغ٠٪هخ رزوْٜ ث٤عت الادااء ٩ٟغ٠٪هخ رزوْٜ ث٤عت ا٠ٛدٯ٪٣ٰخ ٩اٛعٰ٪ٛخ.
 

 ع٤جٰخصب٣ٰب:اٛدزاظبد الا
 ((Bian & Mazlack ,2003.دازاظخ 1

٣عجخ  24اعسٯذ ٧ر٥ اٛدزاظخ ُٮ اٛظ٢ٰ ه٬ٜ ٓـبم الارظبلاد ٩ٓـبم ط٤بهخ ا٠٘ٛجٰ٪رس ٩رٞ اظزو٠بٙ          
ٟبٰٛخ ُٮ ٧ر٥ اٛدزاظخ ؽٰش ؽٜٜذ اٛجٰب٣بد ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛعزخسعخ ٢ٟ ٓ٪ائٞ اٛشسٗبد ، ثؤظزو٠بٙ اظٜ٪ة اٛزؾٰٜٚ 

٩ٓد رٞ اٛز٪طٚ ا٬ٛ ظجن ٣عت ٟبٰٛخ ٯ٢٘٠ اظزو٠ب٨ٛب ٜٛز٤جؤ ثِشٚ  Logistic Analaysisاٜٛ٪ععزٮ 
اٛشسٗبد ٧ٮ ٣عجخ اٛزدا٩ٙ ،٣٩عجخ طبُٮ اٛدخٚ ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ،٩اٛزدُْ ا٤ٛٔد٭ ا٬ٛ اع٠بٛٮ اٛدٯ٪١ 
،٩ا٠ٛجٰوبد ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ، ٩طبُٮ اٛدخٚ ا٬ٛ ؽٔ٪ّ ا٠ٰٜٛ٘خ ٩الاٛزصاٟبد ا٠ٛزدا٩ٛخ ا٬ٛ اع٠بٛٮ 

 زصاٟبد .الاٛ

 (, 2007Fredric &et.al.دازاظخ )2
ٓدٟذ ٧ر٥ اٛدزاظخ آزساػ ٛزٰٰٔٞ الادااء ُٮ شسٗبد اٛز٠٤ٰخ ا٠ٛؾٰٜخ آخرح ث٤لس الاهزجبزا٤ٛ٪اؽٮ ا٠ٛبٰٛخ          

ُؼلا ه٢ رـ٪ٯس ٠٣٪ذط زٯبػٮ ٯ٢٘٠ اظزو٠ب٦ٛ ُٮ ٰٓبض ، ٩اٛزشٌٰٰٜخ ٩الاعز٠بهٰخ  ُٮ ٰٓبض الادااء 
 ٢ٟ ؽٰش دازعبد اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ . ٩رظ٤َٰ ٤ٟل٠بد الاه٠بٙ

 

 الثانيالمحور 
الجانب النظري

 

 ا٩لا  : اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ
 ا٨ِ٠ٛ٪ٝ ٩الأ٧داٍ:1

 Absoluteرزؼ٢٠ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ اٛودٯد ٢ٟ ا٠ٛوٜ٪ٟبد اٛزٮ ٯزٞ هسػ٨ب ُٮ ط٪زح أزٓبٝ )     
Amountائٞ ا٠ٛبٰٛخ ، ُو٤د ُؾض ( لا رود ُٮ ؽد ذار٨ب ٟؤشساد ٗبُٰخ ٜٛ٪ُبء ثؤؽزٰبعبد الاؿساٍ ٢ٟ ا٪ٔٛ

٧ر٥ اٛٔ٪ائٞ  زث٠ب لا رل٨س ٤ٛب اٛولآبد اٛغ٪٧سٯخ ٩اٛسثؾ ث٢ٰ اٛو٤بطس اٛزٮ رؼ٨٠ب ٧ر٥ اٛٔ٪ائٞ . ٣٩زٰغخ ٛرٖٛ 
 ك٨سد اٛؾبعخ ا٬ٛ رؾٰٜٚ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٩ذٖٛ لاٟ٘ب٣ٰخ ر٪ُٰس ٟوٜ٪ٟبد ٟز٤٪هخ لاًساع ٟخزِٜخ ، 

خ ا٣زٔبداٯخ ٜٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٤٠ٜٛشؤح ثود اهبداح رج٪ٯج٨ب لاًساع اٛزؾٰٜٚ ، هسٍّ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ثب٦٣ ) دازاظ     
٩ذٖٛ ثؤظزو٠بٙ الاظبٰٛت ا٠ٛز٤٪هخ ، ٟن الاظزوب٣خ ثبٛجٰب٣بد الاخس٫ اٛؼس٩زٯخ اٛزٮ لا رش٨ٜ٠ب رٜٖ اٛٔ٪ائٞ 

٤بطس٧ب ٜٛزؾٰٜٚ ، ثٌسع ر٪ػٰؼ اظجبة ٟب ؽدس ٢ٟ ٣زبئظ ، ٩رٔ٪ٯٞ رٜٖ ا٤ٛزبئظ ٩ثٰب١ الازرجبؿبد ث٢ٰ ه
ا٠ٛخزِٜخ ، ٩رزجن رـ٪ز٧ب ه٬ٜ ٟداز اِٛزساد ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛززبٰٛخ ٩اعساء ا٠ٛٔبز٣بد ه٬ٜ اظبض ظٰٜٞ ث٢ٰ 

 ( .4: 2009اٛشسٗبد ا٠ٛز٠بصٜخ( )ا٨٠ٛبٯ٤ٮ ،
اٟب )هٔٚ( ُٰس٫ ثؤ١ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ )ه٠ٰٜخ ٟوبٛغخ ٤ٟل٠خ ٜٛجٰب٣بد ا٠ٛبٰٛخ ا٠ٛزبؽخ ه٢ شسٗخ ٟب        

د رعزو٠ٚ ُٮ ه٠ٰٜخ ارخبذ ٓسازاد ٩رٰٰٔٞ ادااء اٛشسٗبد ُٮ ا٠ٛبػٮ ٩اٛؾبػس ُؼلا ٜٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ ٟوٜ٪ٟب
ه٢ رشخٰض ا٠ٛش٘لاد ا٠ٛ٪ع٪داح اٛزشٌٰٰٜخ ٩ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛز٪ٓن ث٠ب ظٰ٘٪١ ه٦ٰٜ اٛ٪ػن ُٮ ا٠ٛعزٔجٚ( )هٔٚ 

،2006 :232.) 
ص ٟوٜ٪ٟبد رعبهد اٟب )اٛغ٠وٰخ اٛعو٪داٯخ ٠ٜٛؾبظجخ( ُزس٫ ثؤ٦٣ ) ٟدخٚ رشٌٰٚ اٛجٰب٣بد لاظزخلا      

 -ٟزخر٭ اٛٔسازاد ٜٛزوسٍ ه٬ٜ :
 أ.الادااء ا٠ٛبػٮ ٜٛشسٗخ ٩ؽٰٔٔخ اٛ٪ػن ا٠ٛبٛٮ ٩الآزظبدا٭ ٨ٛب ُٮ اٛ٪ٓذ اٛؾبػس .

 ة.ٜٛز٤جؤ ثبلادااء ا٠ٛبٛٮ ُٮ ا٠ٛعزٔجٚ.
 ط.رٰٰٔٞ ادااء الاداازح.

بد ٩الازٓبٝ ا٬ٛ ٗٞ آٚ ٯعزو٠ٚ ٩ٯس٫ ) اٛجبؽضب١ ( ثؤ١ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ )٧٪ رؾ٪ٯٚ اٛ٘ٞ اٛ٘جٰس ٢ٟ اٛجٰب٣       
ُٮ ٟغب٢ٰٛ ، الا٩ٙ لاعٚ ٟعبهدح ا٠ٛعزخد٢ٰٟ اٛخبزع٢ٰٰ لارخبذ ٓسازاد ظ٠ٰٜخ ٩اٛضب٣ٮ لأعٚ رٰٰٔٞ ادااء 

 اٛشسٗخ ٩اٛز٤جؤ ثب٠ٛعزٔجٚ( .
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٩ر٤جن ا٠٧ٰخ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٢ٟ ا٠٧ٰخ اٛدزاظبد ا٠ٛؾبظجٰخ ٩الاداازٯخ ٩الآزظبداٯخ ُٮ اٛع٤٪اد الاخٰسح        
، ؽٰش ا١ ر٪ظن اٛشسٗبد ٩رجبهد ٟساٗص٧ب  ٩ُس٩ه٨ب عٌساُٰب ُؼلا ه٢ اٛز٪ظن ٩رؤد اٛو٠ٰٜبد الآزظبداٯخ 
ُٮ اٛوبٛٞ ٩ك٨٪ز ادا٩اد عدٯدح ُٮ اٌٛش ٩اٛزلاهت ا٠ٛؾبظجٮ ادا٫ ا٬ٛ ػس٩زح ٩ع٪دا اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩اٛر٭ 

 ( : 24:  2004رز٠ضٚ ا٠٧ٰز٦ ث٠ب ٯٜٮ) اٛؾٰبٛٮ ،
 ادا٩اد اٛزخـٰؾ ٛ٘٪٦٣ ٯعبهد ُٮ اٛز٤جؤ ث٠عزٔجٚ اٛشسٗبد. اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ادااح ٢ٟ .1
 اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ادااح ٢ٟ ادا٩اد ارخبذ اٛٔساز لا ظ٠ٰب ُٮ ٓسازاد الا٣دٟبط ٩اٛز٪ظن. .2
اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ادااح ٢ٟ ادا٩اد اٛسٓبثخ اِٛوبٛخ ٗ٪٦٣ اشج٦ ثغ٨بش الا٣راز ا٠ٛج٘س ٩اٛؾبزض الا٢ٰٟ  .3

 اٛشسٗبد. ٜٛشسٗخ ظ٠ٰب اذا اظزو٠ٚ ثِوبٰٛخ ُٮ
٩ٯس٫ )اٛصثٰد٭( ثب٦٣ لا ٯ٢٘٠ اهزجبز اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ثزوسٯِبر٦ اٛعبثٔخ ٧دُب ُٮ ؽد ذار٦ ٩ا٠٣ب ٩ظٰٜخ    

 ( :18:  2000ٛزؾْٰٔ ا٧داٍ هدح ا٨٠٧ب )اٛصثٰد٭ ،
 ٩ظٰٜخ ٛزٰٰٔٞ اٛ٪ػن اٛؾبٛٮ ٜٛشسٗخ ثش٘ٚ هبٝ ، ٩ا٠ٛ٪َٓ ا٤ٛٔد٭ ث٪ع٦ خبص . .1
 ٢ٟ خلاٙ رؾدٯد٥ ٤ٛٔبؽ اٛٔ٪ح ٩اٛؼوَ ٩اِٛسص ٩اٛز٨دٯداد. رٰٰٔٞ ا٠ٛ٪َٓ اٛعزسارٰغٮ ٜٛشسٗبد .2
اِٛشٚ ٩ٟب رٔ٪دا ا٦ٰٛ  ٯ٢٘٠ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٢ٟ خلاٙ ٣زبئغ٦ ُٮ اٛز٤جؤ ثؤؽز٠بلاد روسع اٛشسٗخ ا٬ٛ .3

 .٢ٟ اُلاض
ٯعبهد اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ الاداازح ُٮ رؾدٯد ا٠ٛش٘لاد الآزظبداٯخ ٩ا٠ٛبٰٛخ ٩ثبٛزبٛٮ رٔدٯٞ ا٠ٛوٜ٪ٟبد  .4

 وبٛغز٨ب . اٛخبطخ ٠ٛ
ٯعبهد ُٮ ر٪ٓن ٟعزٔجٚ اٛشسٗبد ٢ٟ ؽٰش رؾدٯد ٟؤشساد ٣زبئظ الاه٠بٙ ا٠ٛزؤٜخ ث٨ب ٩ثبٛزبٛٮ  .5

 ٟوسُخ الاعساءاد ا٤٠ٛبظجخ ٠ٛ٪اع٨خ اؽز٠بلاد الاُلاض .
٩ر٤شؤ ا٠٧ٰخ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٢ٟ روددا اٛغ٨بد اٛزٮ ر٨زٞ ثبٛشسٗخ ٟؾٚ اٛزؾٰٜٚ ، ٩ٯ٘٪١ ٛ٘ٚ ع٨خ                 

ر٥ اٛغ٨بد ا٧ز٠ب٨ٟب اٛخبص ثغب٣ت ا٩ اٗضس ٢ٟ ع٪ا٣ت ا٤ٛشبؽ ثبٛشسٗخ ، ٢ٟ٩ ٤٧ب رزوددا الا٧داٍ اٛزٮ ٢ٟ ٧
ٯعو٬ ا٨ٰٛب ٗٚ ؿسٍ ، ه٬ٜ ا١ ٤٧بٕ ٧دٍ شبٟٚ ٯز٠ضٚ ُٮ اهـبء ط٪زح ؽٰٰٔٔخ ه٢ ٟ٪اؿ٢ اٛؼوَ ٩اٛٔ٪ح 

 -( :17:  2000ُٮ ادااء اٛشسٗخ ٩خظ٪طب ُٮ اٛغ٪ا٣ت الارٰخ )اٛصثٰد٭ ،
 ٠بٰٛخ ٜٛشسٗخ.اِٛ٘بءح اٛ .1
 ٟ٪َٓ اٛعٰ٪ٛخ. .2
 ٟ٪َٓ اٛسثؾٰخ . .3
 ِٗبءح اٛشسٗخ ُٮ اظزٌلا٨ٛب ٠ٛ٪ازدا٧ب ٩اظزخداٟبر٨ب ا٠ٛخزِٜخ . .4
 اٛزوسٍ ه٬ٜ اٛزدُٔبد ا٤ٛٔدٯخ ٜٛشسٗخ. .5
 اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ٜٛشسٗخ.   .6

 (13: 2010اٛش٠س٭ ،  :-(٤٧٩بٕ ٢ٟ ا٩عص ا٧داٍ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ثبٱرٮ
٠ٰ٘خ ٩رؾ٪ٯ٨ٜب ا٬ٛ ٟوٜ٪ٟبد ِٰٟدح ٠ٛعزخد٨ٰٟب لاًساع ارخبذ اٛٔساز رؾٰٜٚ ٩رِعٰساٛجٰب٣بد اٛ .1

 ٩رٔ٪ٯٞ ِٗبءح الادااء .
 اٛزوسٍ ه٬ٜ ٓبثٰٜخ اٛشسٗبد ه٬ٜ الاظز٠سازثؤ٣شـز٨ب .2
اٛزوسٍ ه٬ٜ ادااء اٛشسٗبد ه٬ٜ ا٠ٛد٫ اٛـ٪ٯٚ ٛ٘٪١ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٯوز٠د ه٬ٜ ثٰب٣بد اٗضس ٢ٟ ظ٤خ  .3

 ٔٮ ا٩ اظزو٠بٙ الاظبٰٛت الاؽظبئٰخ ه٬ٜ ا٠ٛد٫ اٛـ٪ٯٚ.ُٮ ؽبٛخ الاهز٠بدا ه٬ٜ اٛزؾٰٜٚ الاُ
 

 : ٟوبٯٰس٩ أظبٰٛت اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ2 
 :ٟوبٯٰس اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ:2 - 1

رغدز الاشبزح ا٬ٛ ا٦٣ ه٤د اعساء اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ لا ثد ٢ٟ ر٪اُس ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ا٠ٛوبٯٰس اٛزٮ ٯ٢٘٠            
رـسأه٬ٜ ٧ر٥ ا٠ٛؤشساد ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛزٮ ٓد رعز٠د ٢ٟ اٛشسٗخ ذار٨ب  اٰٛٔبض ه٨ٰٜب ٢ٟ٩ صٞ ٟزبثوخ اٛزٌٰساد اٛزٮ

 ٩ٓد رعزو٦ٜ٠ اٛظ٤بهخ اٛزٮ ر٤ز٠ٮ ا٨ٰٛب اٛشسٗخ ٟؾٚ اٛزؾٰٜٚ ، ٩ٯ٢٘٠ رؾدٯد ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ثبٱرٮ: 

      Absolute Standardsأ.ا٠ٛوبٯٰس ا٠ٛـٜٔخ
ء ه٬ٜ رغبزة ٩دازاظبد ٰٟدا٣ٰخ ٩ٓد رٞ ٧٩ٮ ا٠ٛوبٯٰس اٛزٮ رؤخر طِخ صبثزخ ا٩ ٟٔداز صبثذ رٞ اخزٰبز٥ ث٤ب

الارِبّ ه٬ٜ ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ث٢ٰ شسٗبد ٗضٰسح ٛدزاظخ ؽبٛخ ٟو٤ٰخ ٩رعزو٠ٚ ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ٢ٟ اعٚ ٟٔبز٣خ ٟب ٧٪ 
ٟزؾْٔ ٟن ا٠ٛوٰبز ذاد اٛولآخ ، ٠ُضلا ٛ٪ ٗب٣ذ ٣عجخ اٛزدا٩ٙ ا٠ٛعزخسعخ ٢ٟ اٛ٘ش٪ُبد اٛخبطخ ثشسٗخ ٟو٤ٰخ 

 .  ١1:2 ٧ر٥ ا٤ٛعجخ ٟن ا٤ٛعت ا٠ٛوٰبزٯخ ا٠ٛزِْ ه٨ٰٜب ٩اٛجبٌٛخُؤ١ ا٠ٛؾٜٚ ٯٔبز ٧1:3ٮ 
 

 :     Historical  Standardsة.ا٠ٛوبٯٰس اٛزؤزٯخٰخ 
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٩رعز٤د ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ا٬ٛ ا٠ٛؤشساد اٛزؤزٯخٰخ اٛزٮ اظزخسعذ ٢ٟ اٛ٘ش٪ُبد ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗخ ٜٛع٤٪اد           
ٰٛخ ٟن اٛع٤خ اٛعبثٔخ )٤ِٛط اٛشسٗخ(٢ٟ٩ صٞ ٟلاؽلخ اٛعبثٔخ ، ا٭ ٯزٞ ٟٔبز٣خ ٣عجخ ٟو٤ٰخ ٜٛع٤خ اٛؾب

 (. 102، 2007اٛزٌٰساد اٛؾبطٜخ )ا٤ٛو٠ٰٮ ٩اٛعبٓٮ ، 
 

 :  Standards     Targetedط.ا٠ٛوبٯٰس ا٠ٛعز٨دُخ 
رعز٪ؽ٬ ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ٢ٟ اٛجٰب٣بد اٛزٮ ر٪ػن ُٮ اٛخـخ ٩ر٢٘٠  ا٠ٛؾٜٚ ٢ٟ ا١ ٯٔبز١ ث٢ٰ ٟب ٧٪           

٧٪ ٟخـؾ ٦ٛ ؽٰش روز٠د ه٬ٜ اٛخـخ ا٠ٛعزٔجٰٜخ ٜٛشسٗخ ٩اٛزٮ ر٠ضٚ ا٠ٛ٪اش٣بد اٛزخـٰـٰخ  ٟزؾْٔ ُوٜٮ ٩ٟب
،٧٩ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ٯعزِٰد ٨٤ٟب ا٠ٛؾٜٚ ا٩ الاداازح ٜٛزؾْٔ ٢ٟ ٟد٫ رـجْٰ اٛخـؾ ا٠ٛ٪ػ٪هخ ، ُب٠ٛؾٜٚ ا٠ٛبٛٮ 

ؾساُبد ظ٪اء اٯغبثٰخ ا٩ ٯٔ٪ٝ ث٠ٔبز٣خ ا٠ٛوبٯٰس ا٠ٛعز٨دُخ ٟن ا٠ٛزؾْٔ ٩ثبٛزبٛٮ ٯؾددا ٠ُٰب اذا ٗب٣ذ ٤٧بٕ ا٣
 (234، 2006ظٜجٰخ.) هٔٚ ،

 

 :  Standards    Industrialدا.ا٠ٛوبٯٰس اٛظ٤بهٰخ 
روز٠د ٧ر٥ ا٠ٛوبٯٰس ه٬ٜ ا٠ٛؤشساد اٛزٮ ٯزِْ ه٨ٰٜب ٢ٟ ٓجٚ اٛشسٗبد اٛزٮ رو٠ٚ دااخٚ اٛظ٤بهخ           

ط٤بهخ ٟب ث٠وٰبز رٜٖ اٛظ٤بهخ ٩اٛر٭  اٛ٪اؽدح ٩ا٠ٛز٠بصٜخ هبداح ُٮ ا٤ٛشبؽ ، ؽٰش ٯزٞ ٟٔبز٣خ ادااء اٛشسٗخ ُٮ
 ( 145، 2000هبداح ٟب ٯ٪ػن ٢ٟ ٓجٚ ًسٍ اٛظ٤بهخ ٩الارؾبدااد اٛظ٤بهٰخ ُٮ اٛجٜد .)ٗساعخ ٩آخس١٩ ،

 

 :أظبٰٛت اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ:2-2
 رظ٤َ الاظبٰٛت ا٠ٛعزو٠ٜخ ُٮ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ا٬ٛ اظٜ٪ث٢ٰ ٠٧ب :          

 ٩رؼٞ ::   Traditional Appraisalsالا٩ٙ:الاظبٰٛت اٛزٰٜٔدٯخ

:ٯعبهد اٛزؾٰٜٚ الأُٮ ه٬ٜ ٨ُٞ ٩رِعٰس الارغب٧بد ث٢ٰ Horizontal Analysisأ.اٛزؾٰٜٚ الأُٮ 
اِٛزساد ا٠ٛبٰٛخ ٛو٤بطس اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ، ٧٩ٮ ه٠ٰٜخ اٛزؾٰٜٚ اٛزٮ ر٨زٞ ثزٰٰٔٞ الادااء خلاٙ ُزسر٢ٰ ش٤ٰٟز٢ٰ 

د ٓبئ٠خ ا٠ٛسٗص ا٠ٛبٛٮ ا٩ ٓبئ٠خ اٛدخٚ ٩ذٖٛ ث٨دٍ دازاظخ ٩ذٖٛ ثؤٯغبدا اٛولآخ الأُٰخ ث٢ٰ ث٤٪دا ا٩ ُٔسا
الارغب٧بد ٩اٛزٌٰساد اٛزٮ رؾدس ُٮ ٗٚ ث٤د ، ٩ٯود اهزجبز اٛزؾٰٜٚ الأُٮ اظٜ٪ثب ٠٨ٟب ُٮ رٰٰٔٞ الادااء 

 الادااز٭.
:٩ٯـْٜ ه٦ٰٜ اٛز٪شٯن ا٤ٛعجٮ ٛو٤بطس اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٩ٯ٨زٞ   Vertical Analysisة.اٛزؾٰٜٚ اٛو٠٪دا٭ 

ض ٣عجخ ٗٚ ه٤ظس ا٬ٛ اع٠بٛٮ اٛو٤بطس ُٮ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ، ث٠و٬٤ ا٦٣ ٯ٨زٞ ثٰٔبض ا٤ٛعت ا٠ٛئ٪ٯخ ثٰٔب
ٛز٪شٯن ه٤بطس اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٠ٟب ٯعبهد الاداازح ُٮ ٨ُٞ ٟ٘٪٣بد اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ثـسٯٔخ اٗضس ظ٨٪ٛخ 

Siegal ,2006: 243). ) 
ٮ الا هلآخ ث٢ٰ ثعؾ ٩ٟٔبٝ ، ٩ٰٓٞ اٛجعؾ :ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ٟب ٧ Ratios Analysisط.رؾٰٜٚ ا٤ٛعت 

٩ا٠ٛٔبٝ ٧ٮ اٛجٰب٣بد ٩الازٓبٝ ا٠ٛؾبظجٰخ اٛزٮ روسػ٨ب ٓبئ٠زٮ ا٠ٛسٗص ا٠ٛبٛٮ ٩ اٛدخٚ ، شسؽ ا١ ر٘٪١ 
اٛولآخ ٟوجسح ه٢ عصء ٢ٟ الادااء ا٩ ٟسرجـخ ث٦ ٩ِٟعسح ٦ٛ ، ٧٩را ٯو٤ٮ ا١ ٤٧بٕ هلآبد ث٢ٰ اٛجٰب٣بد 

خلاٙ ث٠٘٪٣بد اٛجعؾ ا٩ ث٠٘٪٣بد ا٠ٛٔبٝ ، ٢ٟ٩ عب٣ت آخس ُؤ١ ٣زبئظ ا٠ٛؾبظجٰخ ٯغت اهز٠بدا٧ب دا١٩ الا
ٗٚ ٣عجخ ٟبٰٛخ لا ٯ٢٘٠ ا١ ر٨ِٞ ٟدٛ٪لا٧ب ا٩ ِٰٰٗخ اٛؾ٘ٞ ه٬ٜ الادااء الا ث٠ٔبز٣ز٨ب ثجوغ ا٠ٛوبٯٰس 

ٔبز٣خ ث٢ٰ ـــــــــــــــــــــــــــــــاٰٛٔبظٰخ ، اذ ٯ٢٘٠ اٛؾ٘ٞ ه٬ٜ الادااء ٢ٟ خـــــــــــــــــــــــــلاٙ ا٠ٛ
 .( ( ٣Kieso ,2000 :12زٰغــــــــخ ا٤ٛعجخ ٠ٰٓ٩خ ا٠ٛــــــــــــــــــــــوٰبز 

         ٩ه٬ٜ اٛسًٞ ٢ٟ اخزلاٍ الاداثٰبد ا٠ٛزؤٜخ ثبٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ثشؤ١ ٟغ٠٪هبد ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ الا ا١ اًٜج٨ب        
 ارِٔذ ه٬ٜ ٩ع٪دا ظزخ ٟغبٰٟن ٣عت ٧ٮ :

  ٣عت اٛعٰ٪ٛخLiquidity Ratio       

 ٣عت اٛسثؾٰخProfitability Ratio   

 ٣عت ا٠ٛدٯ٪٣ٰخDebt Ratio              

 ٞ٣عت اٛزٔ٪ٯ Valuation Ratio       

 ٣عت ا٤ٛشبؽ Activity Ratio          

 ٪٣عت ا٠٤ٛ Ratio             Growth  
ُٮ اٛغب٣ت  ثبلإُلاض ا٠ٛبٛٮ ٩رؼٞ ٗٚ ٟغ٠٪هخ هددا ٢ٟ ا٤ٛعت ظٰزٞ اٛزـسّ ا٬ٛ ثوؼ٨ب ثٔدز رو٨ٜٔب    

 .  اٛو٠ٜٮ
 

رٔعٞ الاظبٰٛت اٛؾدٯضخ ا٬ٛ ٓع٢ٰ٠ )اٛؾٰبٛٮ ، :Recent Methodsاٛضب٣ٮ :الاظبٰٛت اٛؾدٯضخ 

2004 :139: ) 
أ.الاظبٰٛت الاؽظبئٰخ: روز٠د الاظبٰٛت الاؽظبئٰخ  ٩اٛعلاظٚ اٛص٤ٰٟخ ه٬ٜ ٟغ٠٪هخ ثٰب٣بد ٩ٛوددا ٢ٟ 

٢ٰ ٟؤشساد ٟو٤ٰخ ٩اٛزٮ ٯوجسه٨٤ب ثب٠ٛودٙ ٰٓبظب  ث٠ودلاد ٣ِط اٛع٤٪اد ، ث٨دٍ ر٪ػٰؼ اٛولآخ ث
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ا٠ٛؤشساد ِٛزساد ش٤ٰٟخ ظبثٔخ ، ا٩ هلآخ ا٠ٛؤشس ثؤخزٰبز ظ٤خ الاظبض ، اٛزٮ ٯغت ا١ رخؼن ٠ٛوبٯٰس 
 دآٰٔخ ٩ٟ٪ػ٪هٰخ ٩رؾعت اٛولآخ ث٢ٰ ا٠ٛؤشساد ،٩ُٔب لاظٜ٪ة الازٓبٝ اٰٛٔبظٰخ ٗآلارٮ :

 ٠ٰٓ100خ اٛو٤ظس ُٮ ظ٤خ الاظبض(*\ا٠ٛٔبز٣خ)٠ٰٓخ اٛو٤ظس ُٮ ظ٤خ      
ة. الاظبٰٛت ا٠ٰ٘ٛخ :رعبهد الاظبٰٛت ا٠ٰ٘ٛخ اٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ ٣زبئظ اداّ ُؼلا ه٢ رٰٜٔٚ ا٠ٛدح اٛزٮ رعزٌس٨ٓب 

 ه٠ٰٜخ اٛزؾٰٜٚ ٢ٟ٩ اٗضس اٛـسّ ا٠ٰ٘ٛخ اٛزٮ ٯ٢٘٠ اظزخدا٨ٟب ٧ٮ : 

 ٛولآخ ث٢ٰ كب٧سح ا٩ ٠ٰٓخ ٯسٟص ٨ٛب ؿسٯٔخ الازرجبؽ ٩الا٣ؾداز ٩رعزخدٝ ٧ر٥ اٛـسٯٔخ ٛزؾدٯد شدح ا

  (٩ٯوجسه٦٤ ثب٠ٛوبداٛخ اٱرٰخ :              X(٩اخس٫ ٯسٟص ٨ٛب ثــ)  Yثــ)

  ؿسٯٔخ اٛجسٟغخ اٛخـٰخ رعزو٠ٚ ٛؾٚ ا٠ٛوبدالاد اٛخـٰخ اٛزٮ ر٘٪١ اٛولآبد  اٛزجبداٰٛخ ث٢ٰ ع٠ٜخ
 .  ٢ عب٣ج٢ٰ دااٛخ ا٨ٛدٍ ٩اٰٛٔ٪داك٪ا٧س ٟؾدداح ٩٩اػؾخ ٩رز٘٪١ ٟوبداٛخ اٛجسٟغخ اٛخـٰخ ٟ

  ا٠ٛظِ٪ُبد اٛخـٰخ ٩ا٠ٛ٪ع٦ رعزو٠ٚ ثش٘ٚ خبص ُٮ ؽٚ ا٠ٛوبدالاد ا٠ٛؤدح ٩خظ٪طب ُٮ
 ( .428:  ٧2005٪ز٣غس١ ،    ( اٛشسٗبد الا٣زبعٰخ اٛ٘جس٫

٣ٜخض ٠ٟب رٔدٝ ثب١ ٤٧بٖٛ اظٜ٪ثب١ ٜٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٠٧ب رٰٜٔد٭ ٩ؽدٯش ٩ذٖٛ ث٨دٍ رٰٰٔٞ ادااء           
 .شسٗبد ٢ٟ٩ صٞ اٛو٠ٚ ه٬ٜ رؾع٦٤ٰ اٛ
 

 صب٣ٰب: رٔ٪ٯٞ الادااء
 ا٨ِ٠ٛ٪ٝ ٩اٛو٤بطس:1

ٯود رٔ٪ٯٞ الادااء ٢ٟ ا٠ٛسر٘صاد اٛؾٰ٪ٯخ ٛلاداازح اٛؾدٯضخ اٛزٮ رعو٬ ا٬ٛ رؾْٰٔ ا٧دا٨ُب ا٠ٛز٠ضٜخ      
ؽ٪ٙ ا٠ٛ٪ازدا  ثبٛزَٰٰ٘ ٩ا٠٤ٛ٪ ٩اٛجٔبء  ُٮ كٚ ثٰئخ داٯ٤بٰٰٟ٘خ رز٠ٰص ثبٛز٤بُط اٛشدٯد ث٢ٰ اٛشسٗبد ا٠ٛخزِٜخ

ا٠ٛبٰٛخ ٩الآزظبداٯخ ا٠ٛؾد٩داح ٩ؽ٪ٙ رس٩ٯظ ا٤٠ٛزغبد ٩ٓد رصاٯد اٛزؤٰٗد ه٬ٜ ا٠٧ٰخ رٔ٪ٯٞ الادااء  ثِوٚ 
ٟغ٠٪هخ ٟزساثـخ ٢ٟ اٛو٪اٟٚ الآزظبداٯخ ٩اٛعٰبظٰخ ٩الاداازٯخ ٩الاعز٠بهٰخ ٩ٯوسٍ  الادااء ثب٦٣ "ا٣و٘بض 

ٌلا٨ٛب ثبٛظ٪زح اٛزٮ رغو٨ٜب ٓبدازح ه٬ٜ رؾْٰٔ ا٧دا٨ُب ِٰٰٛ٘خ اظزو٠بٙ اٛشسٗخ ٠ٜٛ٪ازدا ا٠ٛبداٯخ ٩اٛجشسٯخ ٩اظز
"Miller & Bromiley ,1990 :757) ) 

اٟب رٔ٪ٯٞ الادااء )ُب٨٣ب اٛو٠ٰٜخ اٛزٮ ث٪اظـز٨ب رٔدٝ الاداازح ٩ثغ٠ٰن ٟعز٪ٯبر٨ب ا٠ٛوٜ٪ٟبد ؽ٪ٙ ادااء 
٪داح ُٮ ا٠ٛ٪اش٣بد( الا٣شـخ دااخٚ اٛشسٗخ اٛزٮ ٢ٟ خلا٨ٛب ٯزٞ اٛؾ٘ٞ ه٬ٜ الادااء ث٪اظـخ ا٠ٛوبٯٰس ا٠ٛ٪ع

(Bloacher , et.al., 1999:723) 
٩آخس١٩ ُٰس٩ا  )ثب٨٣ب ه٠ٰٜخ ٰٓبض ٟد٫ رؾْٰٔ اٛشسٗخ ٛلا٧داٍ اٛزٮ رعو٬ اٛ٪ط٪ٙ ا٨ٰٛب   Hiltonاٟب 

   (266: 2000)٩ذٖٛ ه٢ ؿسٯْ ٟٔبز٣خ ا٤ٛزبئظ اِٛوٰٜخ ٟن ا٤ٛزبئظ ا٠ٛعز٨دُخ( 
ب٦٣ ٣لبٝ زٓبثٮ ٯٔ٪ٝ ثزؾدٯد ٟد٫ ُبهٰٜخ ٩ِٗبءح رٔ٪ٯٞ الادااء ) ث  Noori & Russell)٩ٓد هسٍّ )

اٛغ٨٪دا ا٠ٛجر٩ٛخ ُٮ اٛشسٗخ ٛزؾْٰٔ ٧دٍ ٟو٢ٰ اذ ر٨زٞ اِٛبهٰٜخ ثزؾْٰٔ الا٧داٍ خلاٙ ٟدح ش٤ٰٟخ ،اٟب 
 ( .1995: 611اِٛ٘بءح ُزو٤ٮ ِٰٰٗخ اظزٌلاٙ اٛشسٗخ ٠ٛ٪ازدا٧ب لاعٚ ا٣زبط ا٤٠ٛزغبد خلاٙ ٟدح ش٤ٰٟخ( )

زوسٯَ اٛعبثْ ، اذ هسٍ رٔ٪ٯٞ الادااء ثؤ٦٣ " ادااح ٜٛزوسٍ ه٬ٜ ٟد٫ اظزٌلاٙ ٩ٯزِْ) اٛد٧سا٩٭ ( ٟن اٛ
اٛشسٗخ ٠ٛ٪ازدا٧ب ا٠ٛزبؽخ ٛزؾْٰٔ ا٧دا٨ُب ا٠ٛ٪ػ٪هخ ٩رؾدٯد الا٣ؾساُبد ه٢ الا٧داٍ ٩اعساء ه٠ٰٜبد 

 ( 427: 1995(اٛزظؾٰؼ اٛلاشٟخ" .
 ء ثبٱرٮ:٩ٯس٫ اٛجبؽضب١ ثب٦٣ ٯ٢٘٠ رٜخٰض ا٧ٞ ٟب ٩زدا ثخظ٪ص ٨ِٟ٪ٝ رٔ٪ٯٞ الاداا

 ٯج٢ٰ رٔ٪ٯٞ الادااء ٟد٫ اظزٌلاٙ اٛشسٗخ ثبٛش٘ٚ اِٛبهٚ ٩اِٛ٘٪ء ٠ٜٛ٪ازدا ا٠ٛزبؽخ 

 . اظزو٠بٙ ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ٟؤشساد الادااء ٠ٗوبٯٰس ٟ٪ػ٪هخ ه٬ٜ ػ٪ء الا٧داٍ ا٠ٛسظ٪ٟخ ٜٛشسٗخ 

 خ ٯو٘ط رٔ٪ٯٞ الادااء اٟ٘ب٣ٰخ اٛشسٗخ ُٮ الاظز٠ساز  ث٠صا٩ٛخ ٣شبؿ٨ب ٩ٓدزر٨ب ه٬ٜ اٛزَّٰ٘ ٟن اٛجٰئ
 ا٠ٛؾٰـخ ث٨ب.

  رشخٰض ٩رؾدٯد الا٣ؾساُبد ث٨دٍ اٛز٪طٚ ا٬ٛ اظجبة ٣شؤئ٨ب ٩آزساػ اٛؾٜ٪ٙ ٩ا٠ٛوبٛغبد ا٠ٛلائ٠خ
 ٨ٛب .

 ( ٤٧٩1بٕ ٢ٟ ؽددا ازثوخ ا٣٪ام ٢ٟ اٛشسٗبد ؽعت ِٗبٯز٨ب ٩ُوبٰٛز٨ب ٠ٗب ُٮ اٛغد٩ٙ )
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 (1عد٩ٙ)
 رٔ٪ٯٞ ادااء اٛشسٗبد ؽعت ِٗبئز٨ب ٩ُبهٰٜز٨ب

 ِٗبءح هبٰٛخ اٛشسٗخ )أ( : 
 ُبهٰٜخ هبٰٛخ

 اٛشسٗخ )ة( :ِٗبءح هبٰٛخ 
 ُبهٰٜخ ٩اؿئخ    

 اٛشسٗخ )ط( :ِٗبءح ٩اؿئخ 
 ُبهٰٜخ هبٰٛخ

 اٛشسٗخ)دا(  :ِٗبءح ٩اؿئخ     ُبهٰٜخ ٩اؿئخ

 ( ثزظسٍ( McNair & Leibfried,1992 :180 ا٠ٛظدز :                 
 

 س ٩اٛزٮ ٢ٟ ا٨٠٧ب:٩رزؼ٢٠ ه٠ٰٜخ رٔ٪ٯٞ الادااء ٟغ٠٪هخ ٢ٟ اٛو٤بط

 :        Effectivenessاِٛبهٰٜخ .1
( ا٬ٛ ا١ اِٛبهٰٜخ ٧ٮ دازعخ ا٩ ٟٔداز ا٣غبش ا٠ٛدٯسٯ٢ ٠ٜٛخسعبد ا٠ٛـٜ٪ثخ ، ٛرا   Maskellاشبز )   

 (48: 1989)ُب٠ٛدٯس الادااز٭ ؽز٬ ٯؾْٔ اِٛبهٰٜخ لاثد ا١ ٯسر٘ص ه٬ٜ ا٠ٛخسعبد ٩الا٧داٍ 

 :        Efficiency. اِٛ٘بءح 2
٩ر٨زٞ ثبٛولآخ ث٢ٰ ٟخسعبد  اٛشسٗخ اٛخبػوخ ٜٛزٔ٪ٯٞ ظ٪اء اٗب٣ذ ثش٘ٚ )ظٜوخ ا٩ خدٟخ ( ٩ا٠ٛدخلاد    

اٛزٮ اظزو٠ٜذ ُٮ ا٣زبط رٜٖ ا٠ٛخسعبد ٩ذٖٛ ٌٛسع رؾدٯد دازعخ الا٣زبعٰخ ٩ٟد٫ اِٛ٘بٯخ ُٮ اداازح ٧ر٥ 
 Englerِٜٗخ ٩آظس ٩ٓذ ٢٘٠ٟ ا٠ٛ٪ازدا ٩ٟب اذا ٗب١ اٛؾظ٪ٙ ه٨ٰٜب ٓد رٞ ثبٛغ٪داح ٩ا٠ٰ٘ٛخ ا٤٠ٛبظجخ ٩ثؤٓٚ

,1990 :387 )     ) 
 (: (٤٧٩Hilton , et.al. ,2000,44بٕ ٟٔبٯٰط شبئوخ ِٜٛ٘بءح رٞ رؾدٯد٧ب ثبلارٮ 

 (:٩ر٠ضٚ ا٠ٛلائ٠خ ٛلاظزخداٝ  Qualityأ. اٛغ٪داح) 
 .و٠ٰٜخا٠ٛ٪ادا اٛؼس٩زٯخ لا٠ٗبٙ اٛ( : ٧٩ٮ ٣عجخ ٣زبئظ اٛو٠ٰٜخ ا٬ٛ ٠ٰٗخ   (Productivityة. الا٣زبعٰخ 

( : ٧٩٪ اٛ٪ٓذ ا٠ٛؾظ٪ز ث٢ٰ ؿٜت اٛصث٪١ ٤٠ٜٛزظ ا٩ اٛخدٟخ ٩٩ٓذ  (Cycle Timeط. ٩ٓذ اٛد٩زح 
 رعٰٜٞ ا٤٠ٛزظ ا٩ اٛخدٟخ .

( : ٧٩ٮ ٣عجخ اٛ٪ٓذ ا٠ٛظس٩ٍ لاػبُخ ٠ٰٓخ  (Throughput Efficiencyدا.ِٗبءح ا٠ٛخسعبد 
 ٜٛصث٪١ ٟٔع٪ٟخ ا٬ٛ اع٠بٛٮ ٩ٓذ اٛد٩زح .

 :  (  (Economical.الآزظبداٯخ3
٩ٯٔظد ث٨ب ٟد٫ ٓدزح اٛشسٗخ ُٮ اٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ ا٠ٛ٪ازدا الآزظبداٯخ اٛؼس٩زٯخ ٜٛو٠ٰٜبد  الا٣زبعٰخ         

 (.6:  ٩1992اٛزٮ ٯ٤جٌٮ ا١ ر٘٪١ ث٠عز٪٫ ٤ٟبظت ٢ٟ اٛغ٪داح ٩ثؤٓٚ ِٜٗخ )ٟؾ٠د ،
 

 : ٟٔبٯٰط رٔ٪ٯٞ الادااء : 2
س ٟبٰٛخ ، ُب٠ٛٔبٯٰط ا٠ٛبٰٛخ رٜٖ ا٠ٛٔبٯٰط ٯ٢٘٠ رٔعٰٞ ٟٔبٯٰط الادااء ا٬ٛ ٟٔبٯٰط ٟبٰٛخ  ٩ٟٔبٯٰط ًٰ

اٛزٮ ر٘٪١ ث٠ضبثخ رسع٠خ ٟبٰٛخ ٤ٛزبئظ اٰٛٔبض اٛزشٌٰٜٮ ه٬ٜ ٟعز٪٫ اٗجس ٠ٛوسُخ ٟد٫ رؾْٔ الا٧داٍ 
٩ٯزٞ اٛعزسارٰغٰخ ٜٛشسٗخ ٩ثبٛزبٛٮ ٧ٮ ٟلائ٠خ ٛزٔ٪ٯٞ الادااء ُٮ ا٠ٛعز٪ٯبد اٛزشٌٰٰٜخ اٛد٣ٰب ُٮ اٛشسٗخ . 

ٛـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــِبهٰٜخ اٛشسٗخ ، ٢ٟ٩ اثسش  الاهز٠بدا ه٬ٜ اٛسثؼ ٠ٗوٰبز
 ( : 107- 105:  2005ٟٔبٯٰط رٔــــــــــــــــ٪ٯٞ الادااء ا٠ٛبٛٮ ٧ٮ )اٛ٘جسارٮ ،

                   Return of Sales   ( ROS).اٛوبئد ه٬ٜ ا٠ٛجٰوبد 1
 Return of Investment    ( ROI) ئد ه٬ٜ الاظزض٠بز        .اٛوب2
                              Residual Income   ( RI).اٛدخٚ ا٠ٛزجٔٮ     3
 Economic Value Added   (EVA).ا٠ٰٔٛخ الآزظبداٯخ ا٠ٛؼبُخ 4

خ ٩اظزو٠ٜذ ٟٔبٯط الادااء اٟب ا٠ٛٔبٯٰط ًٰس  ا٠ٛب٦ٰٛ ُٔد رـ٪زد ه٤دٟب ٩ظوذ اٛشسٗبد ه٠ٰٜبر٨ب اٛسئٰع
ا٠ٛبٛٮ ٩ًٰس ا٠ٛبٛٮ ٠ٛوسُخ ٠ُٰب اذا ٗب٣ذ رٜجٮ ا٧دا٨ُب اٛزشٌٰٰٜخ اٛعزسارٰغٰخ لاًساع رٔ٪ٯٞ الادااء ؿ٪ٯٚ 

 الاٟد ٢ٟ٩ اثسش ا٠ٛٔبٯٰط ًٰس ا٠ٛبٰٛخ ٧ٮ:
:ٯود ا٤٠ٛل٪ز ا٠ٛبٛٮ ٢ٟ ا٧ٞ ٟٔبٯٰط رٔ٪ٯٞ الادااء ٩ا١  Financial  Perspectivا٤٠ٛل٪ز ا٠ٛبٛٮ  -1

زبئظ ٧را ا٤٠ٛل٪ز  ٟ٪ع٨خ ٛزؾْٰٔ ا٧ٞ الا٧داٍ ا٩ اٛ٪ٓ٪ٍ ه٬ٜ ٟعز٪٫  الازثبػ ا٠ٛزؾ٦ٔٔ ٣
لاظزسارٰغ٦ٰ اٛشس٦ٗ ٢ٟ خلاٙ اٛو٠ٚ ه٬ٜ رخِٰغ اٛز٘بَٰٛ ثب٠ٛٔبز٦٣ ٟن ا٤٠ٛبُع٢ٰ ، ٣٩لسا ٛ٘٪١ 

ٮ الا٧داٍ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗخ رخزَٜ ثبخزلاٍ ٟساؽٚ ه٠س اٛشس٦ٗ ُب٦٣ ثبٛؼس٩ز٥ ظزخزَٜ ا٠ٛٔبٯٰط اٛز
  (Niven,2002 : 17)رٰٔط ا٣غبش رٜٖ الا٧داٍ رجوب لاخزلاٍ ا٠ٛساؽٚ 

:      ٯ٤ظت ع٪٧س اظزسارٰغخ اٛشسٗخ ُٮ ا٠ٰٔٛخ    ٤ٟCustomer Perspectiveل٪ز اٛصث٪١  -2
ا٠ٛٔدٟخ ٜٛصث٪١ ٩اٛزٮ ٯ٢٘٠ ٩ط٨ِب ٢ٟ خلاٙ اٛزشٰٜ٘خ ا٤٠ٛبظجخ )ع٪داح ا٤٠ٛزغبد ٩ الاظوبز ٩ 
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صث٪١ ( ؽٰش ٯشخض ا٤٠ٛل٪ز َٰٗ ٯ٢٘٠ ا١ رز٠ٰص اٛشسٗخ ه٢ ٤ٟبُع٨ٰب ٢ٟ اٛخدٟبد ٩اٛولآبد ٟن اٛ
 (( Jackson& sawyers,2001: 37اٛشسٗبد الاخس٫ ٢ٟ خلاٙ عرة اٛصثبئ٢ ٩الاؽزِبف ث٨ٞ 

٩ٯٔظد ث٨ب ع٠ٰن الا٣شـخ ٩اِٛوبٰٛبد اٛداخٰٜخ  Internal Processes :٤ٟل٪ز اٛو٠ٰٜبد اٛداخٰٜخ  -3
ًٰس٧ب  ، ٩ٯٰٔٞ ٧را ا٤٠ٛل٪ز دازعخ ٣غبػ اٛشسٗخ ٩ٟد٫ ٓدزر٨ب ه٬ٜ رٜجٰخ  اٛزٮ رز٠ٰص ث٨باٛشسٗخ ه٢

ٟزـٜجبد اٛصثبئ٢ ، اذ ٯٰٔط دازعخ ٨ٟبزاد اٛوب٢ٰٜٟ ٩ؿسٯٔخ رٔدٯٞ اٛخدٟخ ٩ٗرٖٛ الا٣زبعٰخ ٩ًٰس٧ب ٢ٟ 
 اعٚ ٰٓبض الادااء اٛداخٜٮ ٜٛشسٗخ .

ٰخ ر٠س ثضلاصخ دا٩زاد ٩ٗٚ دا٩زح روـٮ ٠ٰٓخ ٩رغدز الاشبزح ا٬ٛ ا١ ا٣شـخ اٛو٠ٰٜبد اٛداخٜ                     
ٜٛصثبئ٢ ، ٩رجدأ اٛد٩زح الا٬ٛ٩ اٛزٮ رع٬٠ )دا٩زح الاثدام ( ث٠ب ٯو٦ٰ٤ ٢ٟ خْٜ اٛعٜن ٩اٛخدٟبد ا٠ٛٔدٟخ 
ٛزٜجٰخ ؽبعبد ٩زًجبد ا٠ٛعز٢ٰٜ٘٨ ، صٞ اٛد٩زح اٛضب٣ٰخ ٩رع٬٠ )دا٩زح اٛو٠ٰٜبد ( ٩اٛزٮ رو٠ٚ ه٬ٜ 

٬ ا٬ٛ رٔدٯٞ ظٜن ٟبداٯخ ا٩ خدٟبد صٞ رؤرٮ اٛد٩زح اٛضبٛضخ )خدٟبد رسع٠خ ٟب رٞ ٩ػو٦ ُٮ اٛد٩زح الا٩ٛ
ٟب ثود اٛجٰن ( ث٠ب رش٦ٜ٠ ٢ٟ ٩ػن اٛؼ٠ب١ ٤٠ٜٛزغبد ٩ذٖٛ ٛ٘عت زػب اٛصث٪١ 

(Kaplen&Norten,2001:93).  
 ٤ٟLearning And Growth Perspectiveل٪ز اٛزوٜٞ ٩ا٠٤ٛ٪   -4

 Mcwaters  et.al ,2001 ) صلاصخ ا٧داٍ زئٰعخ ٧ٮٯ٤ـ٪٭ ٤ٟل٪ز اٛزوٜٞ ٩ا٠٤ٛ٪ ا٬ٛ رؾْٰٔ         
:442) : 

   أ. اٛزؾِٰص ٩اٛزؾع٢ٰ ا٠ٛسرجؾ ثبٛوب٢ٰٜٟ 
 ة.روصٯص ٓدزاد ٣لٞ ا٠ٛوٜ٪ٟبد ه٬ٜ رٔدٯٞ ٟوٜ٪ٟبد اٗضس ٟلائ٠خ ٜٛوب٢ٰٜٟ.

 ط.رـ٪ٯس ٓدزاد اٛوب٢ٰٜٟ ٩ازػبء٧ٞ ٌٛسع شٯبداح ا٣زبعٰز٨ٞ.
ا٠ٛبٰٛخ ٩ًٰس ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗبد ٯع٨ٞ ُٮ رٔ٪ٯٞ الادااء ا٠ٛبٛٮ  ٩ٯس٫ اٛجبؽضب١ ثؤ١ اظزو٠بٙ ا٠ٛٔبٯٰط      

ٜٛشسٗبد ثخظ٪ص اِٛزساد اٛعبثٔخ ٩رسشٰد اداائ٨ب ٠ُٰب ٯزوْٜ ثبٛزشٌٰٚ ٩ذٖٛ ٢ٟ خلاٙ دازاظخ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ 
اٛشسٗبد خلاٙ ُزسح  ٩ا٠ٛوٜ٪ٟبد ا٤٠ٛش٪زح ٜٛشسٗبد ه٢ ُزساد ٟبػٰخ ٌٛسع رٔدٯٞ ٟوٜ٪ٟبد ه٢ ٟد٫ رٔدٝ

٩اٛز٤جؤ ث٤زٰغخ اه٠ب٨ٛب ِٜٛزساد اٛٔبداٟخ ، ٩ذٖٛ ٛزؾ٪ؽ ٧ر٥ اٛشسٗبد ٢ٟ ا٠ٛخبؿس ا٠ٛعزٔجٰٜخ اٛزٮ  اٛدزاظخ
 ر٪اع٨٨ب ٩خظ٪طب ُٮ ٟغبلاد اٛزوضس ٩اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ .

 

 صبٛضب :اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ
 : ٨ِٟ٪ٝ اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ 1

ؽٰش ٯع٪دا الارِبّ ث٢ٰ  ٯود اِٛشٚ ٢ٟ اٛل٪ا٧س اٛخـٰسح اٛزٮ ٯ٢٘٠ ا١ رزوسع ٩ر٠س ث٨ب اٛشسٗبد ،      
ا٠ٛؾبظجخ ه٢ اِٛشٚ ٗلب٧سح ٓد رظٰت اٛودٯد ٢ٟ اٛشسٗبد ُٮ ه٠٪ٝ آزظبداٯبد اٛوبٛٞ ا٠ٛزـ٪زح ٨٤ٟب  اداثٰبد

٩ا٤ٛبٰٟخ ، ٩ر٢٠٘ ٩زاء رٜٖ اٛلب٧سح ٟغ٠٪هخ اظجبة ٩ه٪اٟٚ ثوؼ٨ب دااخٰٜخ ٩اخس٫ خبزعٰخ رشزسٕ ظ٪ٯخ 
 ا٩ ر٤ِسدا ٛزل٨س اٛؾبٛخ ٩رٔ٪دا اٛشسٗخ ثود٧ب ا٬ٛ الاُلاض ٩اٛزظِٰخ.

ِشٚ ثؤ٦٣" كب٧سح رؾدس ه٤دٟب ر٘٪١ ٤٧بٕ ه٠ٰٜبد ُٮ اٛشسٗخ ٯزجو٨ب ر٤بشٙ ه٢ اط٪٨ٛب ٩هسٍ اٛ    
 . ( Schall&Tlaley,1986 :724)ٛظبٛؼ اٛدائ٢ٰ٤ 

آخس١٩ ثؤ٦٣ اٛؾبٛخ اٛزٮ  ر٘٪١ ٨ُٰب ٟظبزٯَ ٩اٛزصاٟبد اٛشسٗخ اٗضس ٢ٟ اٯساداار٨ب  ٩هسٍّ اٯؼب    
 (Pringle & Haley , 1984 :832)٩اط٪٨ٛب ا٭ ا١ طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ آٚ ٢ٟ اٛظِس 

٩ذ٧ت اٛجوغ ا٬ٛ اٛزِسٓخ ث٢ٰ اٛزوضس ا٠ٛبٛٮ ٩اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ه٬ٜ اهزجبز ا١ اٛؾبٛخ الا٬ٛ٩ ؽبٛخ رعجْ   
اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ٓد لا رؤدا٭ ا٦ٰٛ ثبٛؼس٩زح ٩ٯؾــــــــــــــــــــــــدس اٛزوضس ا٠ٛبٛٮ ثعجت اؽد٫ اٛؾبٛز٢ٰ ا٩ 

 (: 77، 2001ٜٗز٠٨ٰب ٟوب )ًسٯت ،
 . ٣ٔض ه٪ائد الاظ٨ٞ ا٩ر٪٨ِٓب 1
 .اٛز٪َٓ ه٢ ظدادا الاٛزصاٟبد ُٮ ٟ٪اهٰد٧ب 2

 اٟب اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ُٰو٤ٮ اؽد اٛؾبٛز٢ٰ اٱرٰز٢ٰ ا٩ ٜٗز٠٨ٰب ٠٧٩ب :     
 .اٛز٪َٓ ه٢ ظدادا الاٛزصاٟبد .1
 .الاُلاض ٩ر٪َٓ ا٤ٛشبؽ  .   2

د ا٣٪اه٦ الا ا١ الاع٠بم ٯشٰس ا٬ٛ ا١ ِٜٛشٚ ٩ٓد رجبٯ٤ذ ٩ع٨بد ٣لس ا٨٠ٛز٢ٰ٠ ثلب٧سح اِٛشٚ ُٮ رؾدٯ    
 (: 274-273: 2000الا٣٪ام اٱرٰخ )اٛصثٰد٭ ،

.اِٛشٚ الآزظبدا٭:ٯزؾددا ٟؼ٠٪١ ٧را ا٤ٛ٪م ه٤دٟب روغص ه٪ائد اٛشسٗخ ُٮ رٌـٰخ اٛز٘بَٰٛ ٩ثؼ٨٤٠ب ِٜٗخ 1
 ر٠٪ٯٚ زأض ا٠ٛبٙ .

 & ٠ٛDunبٛٮ  ا٠ٛوس٩ُخ .ُشٚ الاه٠بٙ:ؽددا ٧را ا٤ٛ٪م ٢ٟ اِٛشٚ ٢ٟ ٓجٚ ٟؤظعخ اٛزؾٰٜٚ ا2
Bradstreet  ؽٰش ٯشٰس ا٬ٛ ا١ ٧را ا٤ٛ٪م ٢ٟ اِٛشٚ ا٠٣ب ٯسرجؾ ٟن ا٭ شسٗخ ر٤ز٨ٮ هلآز٨ب ٟن
 اٛدائ٤٪١ ثخعبزح.
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.الاهعبز ا٤ِٛٮ : ٧٩٪ ا٠ٛ٪َٓ اٛر٭ روغص ٦ُٰ اداازح اٛشسٗخ ه٢ ٟ٪اع٨خ الاٛزصاٟبد ا٠ٛعزؾٔخ ثبٛسًٞ ٢ٟ 3
ــــــــــــــــــــــــــــــــ٪ثبر٨ب ا٠ٛزدا٩ٛخ ٩ٯوجس ه٢ ٧را ا٤ٛ٪م هبداح شٯبداح اط٪٨ٛب ا٠ٛزدا٩ٛخ ه٬ٜ ٟـٜــــــ

 ث٠ب ٯوسٍ ثؤشٟخ اٛعٰ٪ٛخ.
   ( Real Insolvency). الاهعبز ثبٛزظِٰخ :٧٩٪ ٣٪م ٢ٟ ا٣٪ام اِٛشٚ ٯوسٍ ثبلاهعبز اٛؾٰٔٔٮ 4

ؾٔخ ؽز٬ ٛ٪ اهـٰذ ٩ٯؾدس ٧را ا٤ٛ٪م ٢ٟ اِٛشٚ ه٤دٟب لا رعزـٰن اٛشسٗخ اٛ٪ُبء ثبٛزصاٟبر٨ب ا٠ٛعز
اٛ٪ٓذ اٛ٘بُٮ ، ثعجت شٯبداح ٟـٜ٪ثبر٨ب ه٬ٜ ا٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ ٠ٛغ٠٪م ٟ٪ع٪داار٨ب ، ٩رؤدا٭ اٛؾبٛخ ا٬ٛ 

 ( Brigham & Gapenski , 1985: 877)اٛزظِٰخ داائ٠ب . 
 

 : اظجبة اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ : 2
٠ٰو٨ب ا٩ ثوؼ٨ب ُٮ ا١ ُشٚ اٛشسٗبد ٯود ٣زٰغخ ا٩ ٟؾظٜخ ٩اظوخ ٜٛودٯد ٢ٟ اٛو٪اٟٚ اٛزٮ ٓد رل٨س ع

 اٛشسٗخ ُؤ١ اظـــــــــــــــــجبة اِٛشٚ رزجبٯ٢ ٢ٟ شسٗخ ا٬ٛ اخس٫ ،٧٩ر٥ الاظجبة  ٯ٢٘٠ اٯغبش٧ب ثبٱرٮ :
أ. الاظجبة ا٠ٛبٰٛخ :روزجس ٢ٟ ا٧ٞ الاظجبة اٛزٮ ٓد رؤدا٭  ا٬ٛ ُشٚ اٛشسٗبد ٩ُٮ ٟٔدٟز٨ب هدٝ اٛز٤بظت ث٢ٰ 

٘ٚ اٛز٠٪ٯٜٮ ٩ذٖٛ ٯؤدا٭ ا٬ٛ رساٗٞ داٯ٪١ اٛشسٗخ ثظ٪زح زأض ا٠ٛبٙ ٩اٛٔس٩ع ٠ٟب ٯو٤ٮ خٜٚ ُٮ ا٨ٰٛ
رؤصس ظٜجب ه٬ٜ ٣زبئظ الاه٠بٙ ُؼلا ه٢ ُٔدا١ اٛعٰ٪ٛخ ا٤ٛٔدٯخ ٩اٛوغص ه٢ اٛ٪ُبء ثزعدٯد ا٠ٛعزؾٔبد 

 (371:  1997)اٛخ٠سا٩٭ ، 
لا ة.الاظجبة اٛزع٪ٯٰٔخ : ٩رز٠ضٚ ُٮ طٌس ؽغٞ الاظ٪اّ ا٠ٛؾٰٜخ ٩اًساّ اٛع٪ّ ثب٤٠ٛزغبد الاع٤جٰخ ُؼ

 (106:  1993ه٢ ازرِبم ر٘بَٰٛ اٛزع٪ٯْ ) هجٰداد ،
ط.الاظجبة ا٤ِٰٛخ ا٩ الا٣زبعٰخ  :٩رز٠ضٚ ُٮ اظزو٠بٙ ٩ظبئٚ ر٤٘٪ٛ٪عٰخ ًٰس ٤ٟبظجخ ا٩ ًٰس ٟلائ٠خ ُؼلا 
ه٢ اظزو٠بٙ ٟ٪ادا ا٩ٰٛخ ٰٛعذ ثبٛغ٪داح ا٤٠ٛبظجخ رؤدا٭ ا٬ٛ ك٨٪ز ٤ٟزغبد ذاد ع٪داح ٤ٟخِؼخ ٩ثد٩ز٧ب 

 ( Pint &slevin , 1988  :68)رؤصس ُٮ ا٠ٛجٰوبد 
دا.الاظجبة الاداازٯخ : ٩رز٠ضٚ ثودٝ ِٗبءح الاداازح ُٮ ادااء اه٠ب٨ٛب ؽٰش لا رعزـٰن ػ٠ب١ رؾْٰٔ اِٛ٘بءح 

 ( Fleet ,1988 :32)٩اِٛبهٰٜخ ٩الآزظبداٯخ 
ُؼلا ه٢ ٟب رٔدٝ ٤٨ُبٕ الاظجبة اٛخبزعٰخ اٛزٮ رز٠ضٚ ثبٛزؼخٞ ٩اٛزٜٔجبد اٛؾبداح ُٮ اظوبز اٛظسٍ    

ٛزٌٰساد اٛز٤٘٪ٛ٪عٰب ا٠ٛزلاؽٔخ ٩ا٠ٛزعبزهخ ُٮ كٚ اٛزٔدٝ ا٨ٛبئٚ ُٮ ٩ا
 ( 79: 2001اٛظ٤بهـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــبد ٩رؤصٰس٧ب ه٬ٜ الا٣زبط )ًسٯت ، 

     

 : ٠٣بذط دازاظخ اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ : 3 

سٯ٢ٰٰ٘ ٓجٚ ًٰس٧ٞ ث٨ر٥ اٛدزاظبد ٩رٞ ذٖٛ ثزشغٰن ا٠ٛو٨د الاٟسٯ٘ٮ ٠ٜٛؾبظج٢ٰ ٛٔد ا٧زٞ الاٟ      
( ٩ذٖٛ ثود اهٔبة الاشٟخ اٛوب٠ٰٛخ اٛزٮ اعزبؽذ اٟسٯ٘ب ثود  (٧٩SECٰئخ اٛج٪زطبد   AICPA)اٛٔب٣٪٢ٰٰ٣ )

:  2008،اٛؾسة اٛوب٠ٰٛخ اٛضب٣ٰخ ٩رؾ٠ٰٚ ٟدٓٔ٪ اٛؾعبثبد ا٠ٛعؤ٩ٰٛخ ه٢ اٛزؼٰٜٚ اٛؾبطٚ ) ٟؾ٠د، ٩آخس١٩ 
 (   ٠ُٰ٩ب ٯٜٮ اظزوساع ٛجوغ ٠٣بذط اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ : 178-179

:    ٯوز٠د ٧را ا٠٤ٛ٪ذط ه٬ٜ خ٠عخ ٣عت ٟبٰٛخ ردزض خ٠عخ  Altman And Mccovghأ. ٠٣٪ذط 
( ، ٩ٯوجس Altman( ٩ٯود ٧را ا٠٤ٛ٪ذط رودٯلا ٠٤ٛ٪ذط ) Zٟزٌٰساد ٟعزٜٔخ ٩ٟزٌٰس ربثن ٯسٟص ٦ٛ ثبٛسٟص )

 ٯبػٰب ثب٠ٛوبداٛخ :ه٢ ٧ر٥ ا٠٤ٛ٪ذط ز
Z=0.012X1+0.014X2 +0.033X3+0.006X4+0.0999X5 

 ٩ا٤ٛعت ا٠ٛعزو٠ٜخ ُٮ ٧را ا٠٤ٛ٪ذط ٧ٮ : 
X1 ٙ٪طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ /ٟغ٠٪م الاط = 
X2ٙ٪الازثبػ ا٠ٛؾزغصح / ٟغ٠٪م الاط = 

X3ٙ٪اٛسثؼ ٓجٚ اِٛ٪ائد ٩اٛؼسائت / ٟغ٠٪م الاط = 

X4ٰ٢  / ٟغ٠٪م الاٛزصاٟبد= ا٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ ٛؾٔ٪ّ ا٠ٛعب٠٧ 
X5ٙ٪ا٠ٛجٰوبد  / ٟغ٠٪م الاط = 

Z   داٰٛٚ الاظز٠سازٯخ = 
٩ث٠٪عت ٧را ا٠٤ٛ٪ذط ُؤ١ اٛشسٗبد رظ٤َ ا٬ٛ صلاس ُئبد ٢ٟ اعٚ ٓدزر٨ب ه٬ٜ الاظز٠سازٯخ ٧٩ر٥     
 اِٛئبد :

 ( اٛشسٗبد ا٤ٛبعؾخ ٩ر٘٪١ ٠ٰٓخZ( ٨ُٰب )٩اٗضس  2.99) 

 ٯز٨ب ا٭ ٯؾز٠ٚ اُلاظ٨ب ٩ر٘٪١ ٠ٰٓخ اٛشسٗبد ا٠ٛش٘٪ٕ ُٮ اٟ٘ب٣ٰخ اظز٠ساز(Z) ( ٩آٚ 1.81اٗضس ٢ٟ )
( ٢ٟ2.99 .) 

  اٛشسٗبد اِٛبشٜخ ٩ر٘٪١ ٠ٰٓخz  ٨ُٰ1.81ب آٚ ٢ٟ  
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٩ٯود ٧را ا٠٤ٛ٪ذط  ٢ٟ ا٠٤ٛبذط اٛغٰدح لاعساء دازاظخ اِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ ، ؽٰش اصجذ ٓدزر٦ ه٬ٜ اٛز٤جؤ     
 ( .2003:369ٚ ظ٤ز٢ٰ ٢ٟ ٩ٓ٪ه٦ )ٟـس ،ثبِٛشٚ ا٠ٛبٛٮ  ث٤عجخ هبٰٛخ ٓجٚ ؽد٩س الاُلاض ٓج

( ، اذ Kida:    ٢ٟ ا٠٤ٛبذط ا٠ٰ٘ٛخ ا٠٨٠ٛخ ٜٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ٧٪ اٛز٤جؤ اٛر٭ ر٪طٚ ا٦ٰٛ ) Kidaة.٠٣٪ذط   
 -ر٢٘٠ ٢ٟ طٰبًخ ا٠٤ٛ٪ذط  اٱرٮ :

Z=1.042X1+0.42X2 -0.461X3 - 0.463X4+0.271X5 
 ثؼ ثود اٛؼسٯجخ /اع٠بٛٮ الاط٪ٙ= طبُٮ اٛس ٩X1ا٤ٛعت ا٠ٛعزو٠ٜخ ُٮ ٧را ا٠٤ٛ٪ذط ٧ٮ : 

X2ٙ٪ؽٔ٪ّ ا٠ٰٜٛ٘خ / اع٠بٛٮ الاط = 

X3 الاط٪ٙ ا٠ٛزدا٩ٛخ / ا٠ٛـٜ٪ثبد ا٠ٛزدا٩ٛخ = 

X4 ٙ٪ا٠ٛجٰوبد  / اع٠بٛٮ الاط = 
X5ٙ٪ا٤ٛٔدٯخ/ اع٠بٛٮ الاط = 

 
، اٟب ظبٛجخ  ٩Zؿجٔب ٨ٛرا ا٠٤ٛ٪ذط  ُؤ١ اؽز٠بلاد اِٛشٚ اٛزٮ رزوسع ٨ٛب اٛشسٗخ رصداادا ٠ٜٗب ٗب٣ذ ٠ٰٓخ 

 ( .310- 309: 2000اذا ٗب٣ذ ا٤ٛزٰغخ ٟ٪عجخ ُؤ١ اٛشسٗخ رود عٰدح  ) اٛصثٰد٭ ،
 : Beaverط. ٠٣٪ذط 

( ا٬ٛ اظزو٠بٙ ٩ا٣زٔبء ٣عت ٟبٰٛخ ٠ٰٟصح ٛلادااء ظ٠ٰذ ثب٤ٛعت ا٠ٛسٗجخ ٩ٓد دازض  Beaver) ؤٛغ    
بٛٮ ، ٩ٓد ارعٞ ٠٣٪ذع٦ ثٔ٪ح ( ٨٤ٟب ٩هد٧ب ٓبدازح ٩ثدٓخ ه٬ٜ اٛزج٤ؤ ثبِٛشٚ ا6٠ٛ( ٣عجخ ٟبٰٛخ اخزبز )30)

 ( ظ٤٪اد ٧٩ر٥ ا٤ٛعت ٧ٮ :5ر٤جؤٯخ عوٜز٦ ٓبداز ه٬ٜ اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ ٓجٚ ٩ٓ٪ه٦ ثــ )
 ٣عجخ اٛزدُْ ا٤ٛٔد٭ /اع٠بٛٮ الاط٪ٙ .1
 طبُٮ اٛسثؼ /اع٠بٛٮ الاط٪ٙ  .2
 اع٠بٛٮ اٛدٯ٪١ /اع٠بٛٮ الاط٪ٙ .3
 طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ /اع٠بٛٮ الاط٪ٙ .4
 بد ا٠ٛزدا٩ٛخالاط٪ٙ ا٠ٛزدا٩ٛخ /الاٛزصاٟ .5
 ا٠ٛخص١٩ /الاٛزصاٟبد ا٠ٛزدا٩ٛخ –الاط٪ٙ ا٠ٛزدا٩ٛخ  .6

 (Altman ,1993 :541) ا٬ٛ الاظز٤زبعبد اٱرٰخ :   Beaverٓد ر٪طٚ 
ا١ اُؼٚ ٟؤشساد اِٛشٚ ثب٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ٧ٮ رٜٖ اٛزٮ ٯ٘٪١ ثعـ٨ب اٛسثؼ ا٩ اٛزدُْ ا٤ٛٔد٭ ٢ٟ اٛو٠ٰٜبد  .1

 اٛزشٌٰٰٜخ ٩ٟٔب٨ٟب الاط٪ٙ .
ُٮ اٛسثؼ ا٬ٛ الاط٪ٙ اُؼٚ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ٗ٪٦٣ ٯود ٢ٟ ا٠ٛؤشساد اٛزٔ٪ٯ٠ٰخ ٛزٰٰٔٞ الادااء رود ٣عجخ طب .2

 اٛعزسارٰغٮ .
 رود ٣عجخ اٛزدا٩ٙ ادااح ػوِٰخ ٜٛز٤جؤ ثبِٛشٚ  .3

٣ٜخض ٠ٟب رٔدٝ ثؤ٦٣ ٯ٢٘٠ اٜٛغ٪ء ا٬ٛ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٌٛسع اٛز٤جؤ ثوددا ٢ٟ اٛل٪ا٧س ُٮ ؽٰبح اٛشسٗخ 
اٛزشٌٰٜٮ ٟضٚ اٛز٤جؤ ثؤؽز٠بلاد اِٛشٚ ا٩ثودٝ اٟ٘ب٣ٰخ ر٪َٓ اٛشسٗخ ه٢ اٛو٠ٚ ا٭ اٛزٮ رش٘ٚ ٟؼ٠٪١ ٣شبؿ٨ب 

 الاُلاض ٩اٛزظِٰخ .
 

 المحور الثاني 
الجانب العنلي

رـس٤ٓب ُٮ ا٠ٛؾ٪ز الا٩ٙ ا٬ٛ ا٠٧ٰخ ادا٩اد اٛزؾٜـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــٰٚ ا٠ٛبٛٮ ٩دا٩ز٧ب ُٮ اٛز٤جؤ ثِشٚ 
 Altmanظزو٠بٙ هدح ٠٣بذط ، ٩ظٰزٞ ُٮ ٧را ا٠ٛجؾش اظزوـــــــــــــــــــــ٠بٙ ٠٣٪ذط ) اٛشسٗبد ٢ٟ خلاٙ ا

And Mccovgh ٜٚٛزـجْٰ ُٮ اٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش ٗ٪٦٣ ٯ٠ضٚ ٢ٟ اُؼٚ ا٠٤ٛبذط ُٮ اٛز٤جؤ ثبِٛش )
 ا٠ٛبٛٮ.

 : ا٩لا: اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش 

صا٣ٰــــــــــــخ اٛو٠٪ٰٟخ )ٓبئ٠خ ا٠ٛسٗص ا٠ٛبٛٮ ( ٩ٗشَ  الا٣زبط ( ا3ٰ٠ٛ(٩ ) 2ٯ٪ػؼ اٛغد٢ٰٛ٩ )       
 (٩1ا٠ٛزبعسح ٩الازثبػ ٩اٛخعبئس  ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش .)ٟٜؾْ 
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 اؽزعبة ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛدزاظخ: :صب٣ٰب 
 

 (:4( ٠ٗب ُٮ اٛغد٩ٙ ) X1.اؽزعبة ٣عجخ طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ )1
 

 (4عد٩ٙ ) 
 ٣عجخ طبُٮ زاض ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ

 اٛغد٩ٙ اهدادا اٛجبؽضب١ 
*4  =1-2\3    

 

( اؽزعبة ٣عجخ الازثبػ 5( : ٯ٠ضٚ اٛغد٩ٙ )X2ٛٮ الاط٪ٙ).اؽزعبة ٣عجخ الازثبػ ا٠ٛؾزغصح ا٬ٛ اع٠ب2
ا٠ٛؾزغصح ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ٩ٯج٢ٰ اٛغد٩ٙ ا١ اُؼٚ شسٗخ ث٨ر٥ ا٤ٛعجخ ٧ٮ اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد 

 ا٠ٛود٣ٰخ ر٨ٰٜب شسٗخ الاطجبى اٛؾدٯضخ اٛزٮ ر٠زٜٖ اط٪لا اٗضس ٢ٟ اٛشسٗخ ظبثٔخ اٛرٗس.
 

 (5عد٩ٙ ) 
 ح ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪٣ٙعجخ الازثبػ ا٠ٛؾزغص

  اٛغد٩ٙ اهدادا اٛجبؽضب١
*3  =1\2  
   

 اع٠بٛٮ \ئت (ِِ ( = )طبُٮ اٛسثؼ + اٛو٪ائد + اٛؼساX3.اٛسثؼ ٓجٚ اٛو٪ائد ٩اٛؼسائت ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ )3
 . الاط٪ٙ

( ٣زبئظ اؽزعبة ٣عجخ طبُٮ اٛسثؼ ٓجٚ اِٛ٪ائد ٩اٛؼسائت ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ٩ٯزج٢ٰ 6ٯ٪ػؼ اٛغد٩ٙ )     
% ٤٧٩بٕ شسٗبد اُؼٚ ٢ٟ ٣بؽٰخ  3.6ه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخؽٰش ٗب٣ذ  ا١ اُؼٚ اٛشسٗبد ٧ٮ اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلا
 اٛسثؼ ٩اٛو٪ائد الا ا٨٣ب ر٠زٜٖ اط٪لا اٗجس .

 
 
 
 

 

               
 اٛزِبطٰٚ                   

 
 اٛشسٗخ      

ٟغـ ا٠ٛ٪ع٪دااد 
 (1ا٠ٛزدا٩ٛخ   )

ٟغـ ا٠ٛـٜ٪ثبد  -
 (2ا٠ٛزدا٩ٛخ    )

اع٠بٛٮ الاط٪ٙ    
(3) 

طبُٮ زاض 
ا٠ٛبٙ اٛوبٟٚ 
ا٬ٛ اع٠بٛٮ 

 الاط٪ٙ
(4  *) 

 0.665 8664004073 3063737970 6072055745 اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد ا٠ٛود٣ٰخاٛشسٗخ 

 0.237 658947948 55312489 270945169 شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ

 0.554 1624449720 336743014 1236030635 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلاه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخ

شسٗخ ط٤بهخ  ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ اٛؾدٯضخ 
 /الا٣جبز

3098334561 301184911 3373404327 0.829 

 0.662 11440405063 1217902248 8788681648 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ

 0.588 4413462722 781157335 3376402652 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ اٛ٘بزر٪١

 اٛزِبطٰٚ     
 اٛشسٗخ

الازثبػ ا٠ٛؾزغصح 
(1) 

 اع٠بٛٮ الاط٪ٙ
(2) 

 الازثبػ ا٠ٛؾزغصح ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ

 0.367 8664004073 3186980407 اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد ا٠ٛود٣ٰخ

 0.06 658947948 39556783 شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ

 0.177 1624449720 287706706 ه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخاٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلا

شسٗخ ط٤بهخ  ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ 
 اٛؾدٯضخ /الا٣جبز

436700982 3373404327 0.129 

 0.187 11440405063 2140847256 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ

 0.021 4413462722 94667948 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ اٛ٘بزر٪١
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 ( 6عد٩ٙ )
 ٣عجخ اٛسثؼ ٓجٚ اٛو٪ائد ٩اٛؼسائت ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ

 

 اٛغد٩ٙ اهدادا اٛجبؽضب١
*4  (=1+2)\3 
 
ٟغ٠٪م  \(= زأض ا٠ٛبٙ ثب٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ X4.ا٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ ٛؾٔ٪ّ ا٠ٛعب٢ٰ٠٧ ا٬ٛ ٟغ٠٪م الاٛزصاٟبد )4

 . الاٛزصاٟبد
اٛزٮ ر٠ضٚ ا٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ ٛؾٔ٪ّ ا٠ٛعب٢ٰ٠٧ ا٬ٛ ٟغ٠٪م الاٛزصاٟبد ٩ٯج٢ٰ   x4رٞ اؽزعبة ٠ٰٓخ  

 13.45بد ٗ٪٨٣ب ؽٔٔذ ٠ٰٓخ ٟٔداز٧ب اٛغد٩ٙ ا١  شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ ٧ٮ اُؼٚ اٛشسٗ
 لا٨٣ب ر٠ضٚ اٛشسٗخ الآٚ ٢ٟ ٣بؽٰخ ا٠ٛـٜ٪ثبد ا٠ٛزدا٩ٛخ .

 (7عد٩ٙ ) 
 ٣عجخ ا٠ٰٔٛخ اٛع٪ٰٓخ ٛؾٔ٪ّ ا٠ٛعب٢ٰ٠٧ ا٬ٛ ٟغ٠٪م الاٛزصاٟبد

 

 اٛغد٩ٙ اهدادا اٛجبؽضب١
 

 الاط٪ٙ:اع٠بٛٮ \(= ا٠ٛجٰوبد X5.ا٠ٛجٰوبد ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ)5 
( ٣عجخ اٯسادا ا٠ٛجٰوبد ) ا٤ٛشبؽ اٛغبز٭ (ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ٩ٗب٣ذ اٛشسٗخ 8ٯج٢ٰ اٛغد٩ٙ )    

 .%  95.8اٛوسآٰخٛلاه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخ ٓد ؽظٜذ ه٬ٜ اه٬ٜ ٣عجخ ث٠ٔداز 
 
 
 
 
 
 

 

 اٛزِبطٰٚ   
 اٛشسٗخ

 طبُٮ اٛسثؼ
 (1) 

اٛو٪ائد + 
 اٛؼسائت

(2) 

 اع٠بٛٮ الاط٪ٙ
(3) 

و٪ائد طبُٮ اٛسثؼ ٓجٚ اٛ
٩اٛؼسائت ا٬ٛ اع٠بٛٮ 

 (*4الاط٪ٙ   )

اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد 
 ا٠ٛود٣ٰخ

(1603698865)  94200 8664004073 (0.0185)  

شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا 
 الا٣شبئٰخ

(104251497)  124600 658947948 (0.158)  

اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلاه٠بٙ 
 ا٤٨ٛدظٰخ

60133311 1386900 1624449720 0.036 

سٗخ ط٤بهخ  ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ ش
 اٛؾدٯضخ /الا٣جبز

(289702163)  391200 3373404327 (0.0847)  

1144040506 1438250 63555068 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ
3 

0.0068 

اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ 
 اٛ٘بزر٪١

(55290031)  9798400 4413462722 (0.01)  

 اٛزِبطٰٚ                    
 اٛشسٗخ

 زاض ا٠ٛبٙ  الاظ٠ٮ 
 (٩1ا٠ٛدُ٪م    )

ٟغـ ا٠ٛـٜ٪ثبد 
 (2ا٠ٛزدا٩ٛخ )

٠ٰٔخ اٛع٪ٰٓخ ٛؾٔ٪ّ اٛ
ا٠ٛعب٢ٰ٠٧ ا٬ٛ ٟغ٠٪م 

 1/2(=3الاٛزصاٟبد )

 1.631 3063737970 5000000000 اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد ا٠ٛود٣ٰخ

 13.45 55312489 744000000 شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ

 2.969 336743014 1000000000 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلاه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخ

٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ اٛؾدٯضخ شسٗخ ط٤بهخ  ا
 /الا٣جبز

3747306954 301184911 1.2422 

 7.565 1217902248 9213750000 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ

 9.716 781157335 7590000000 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ اٛ٘بزر٪١
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 (8عد٩ٙ ) 
 ٣عجخ ا٠ٛجٰوبد ا٬ٛ اع٠بٛٮ الاط٪ٙ

 

 اٛغد٩ٙ اهدادا اٛجبؽضب١
 

 :Altman And Mccovghصبٛضب: رـجْٰ ٠٣٪ذط 
( ٜٛشسٗبد اٛظ٤بهٰخ ه٤ٰخ اٛجؾش ٣ؾعت ٠ٰٓخ  x1,x2,x3,x4,x5ٰٛخ اٛخ٠عخ  )ثود اؽزعبة ا٤ٛعت ا٠ٛب

Z  ا٠ٛؾع٪ثخ ٩ُْ ٠٣٪ذطAltman And Mccovgh : ا٠ٛوجس ه٦٤ ثب٠ٛوبداٛخ
Z=0.012X1+0.014X2 +0.033X3+0.006X4+0.099X5  

 (٨ٛ9ر٥ اٛشسٗبد ٠ٗب ُٮ اٛغد٩ٙ )   zرج٢ٰ ا١ ٠ٰٓخ   ٩excelذٖٛ ثبٛزـجْٰ ه٬ٜ ٣لبٝ 
 

 (9ٙ ) عد٩
 Altman And Mccovgh رـجْٰ ٠٣٪ذط

 اٛشسٗخ 
           

 ا٤ٛعجخ

اٛشسٗخ 
 اٛ٪ؿ٤ٰخ 

ٜٛظ٤بهبد 
 ا٠ٛود٣ٰخ 

 شسٗخ ٗسٗ٪ٕ
لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا  

 الا٣شبئٰخ

اٛشسٗخ 
 اٛوسآٰخ 
ٛلاه٠بٙ 

 ا٤٨ٛدظٰخ 

شسٗخ ط٤بهخ  
 ا٠ٛ٪ادااالا٣شبئٰخ

 الا٣جبز \اٛؾدٯضخ 

شسٗخ ط٤بهخ  
الاطجبى 
 اٛؾدٯضخ

اٛشسٗخ 
آٰخ  اٛوس

ٛظ٤بهخ 
 اٛ٘بزر٪١

0.012 
*X1 

0.665 0.237 0.554 0.829 0.662 0.588 

0.014 
*X2 

0.367 0.06 0.177 0.129 0.187 0.021 

0.033*X3 -  0.0185 -  0.158 0.036 -  0.0847 0.0068 -  0.01 

0.006*X4 1.631 13.45 2.969 1.2422 7.565 9.716 

0.099*X5 0.45 0.022 0.958 0.183 4.283 0.346 

 ٠ٰٓZ 0.4718435 0.101148 0.98517 0.1992291 4.3348934 0.41097خ 

   excelا٠ٛظدز : اهدادا اٛجبؽضب١ ثبظزخداٝ ٣لبٝ 
 

ٯزج٢ٰ ثؤ١ شسٗخ ط٤بهبد الاطجبى اٛؾدٯضخ ٧ٮ اٛشسٗخ اٛ٪ؽٰدح ٟب ث٢ٰ اٛشسٗبد ه٤ٰخ  Zُٮ ػ٪ء ٠ٰٓخ 
اٛر٭ ٯوجس ه٢ ٟوٰبز الاظز٠سازٯخ ،   2.99٭ اٗضس ٢ٟ ( ،أ4.3348)  Zاٛجؾش رود ٣بعؾخ ؽٰش ك٨سد ٠ٰٓخ 

( اٟب اٛشسٗبد اٛخ٠ط  x1,x2,x3,x4,x5ٗ٪٨٣ب ٛٞ رؾظٚ ه٬ٜ ٟزٌٰس ث٠ٰٔخ ظبٛجخ ٢ٟ ا٠ٛزٌٰساد اٛخ٠عخ )
 لاؽل٤ب الارٮ :  zالاخس٫ ُغ٠ٰو٨ب رعٰس ُٮ ؿسٯْ اِٛشٚ ٣ؾ٪ الاُلاض.٩ه٤د اٛزٔظٮ ه٢ اظجبة رد٣ٮ ٰٓٞ 

( داٯ٤بز 11440405063٪ٙ : ثٜي ٟغ٠٪م الاط٪ٙ ٛشسٗخ الاطجبى اٛؾدٯضخ ).٢ٟ ٣بؽٰخ ٟغ٠٪م الاط1
٩ٯ٠ضٚ اٗجسٟغ٠٪م ٛلاط٪ٙ ٟب ث٢ٰ اٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛدزاظخ ٛرٖٛ ٛٞ رؾظٚ ه٬ٜ اه٬ٜ ٣عجخ ٟب ث٢ٰ 

 ا٤ٛعت اٛزٮ ٯود اع٠بٛٮ الاط٪ٙ ٟٔبٟب ٨ٛب .
ٜ٪ثبد ا٠ٛزدا٩ٛخ ٧ٮ ٜٛشسٗبد )الا٬ٛ٩ .٢ٟ ٣بؽٰخ الاٛزصاٟبد :رج٢ٰ ٓبئ٠خ ا٠ٛسٗص ا٠ٛبٛٮ ا١ اٗجس ٟجبٛي ٠ٜٛـ2

٩اٛضبٛضخ ٩اٛخبٟعخ (ؽعت اٛزسرٰت ُٮ اٛغدا٩ٙ ٩اٛزٮ ه٤د ٟٔبز٣خ زاظ٠ب٨ٛب ٯزج٢ٰ ا١ ٣عجخ ا٠ٛـٜ٪ثبد 
ا٠ٛزدا٩ٛخ ا٬ٛ زاض ا٠ٛبٙ ٗب٣ذ هبٰٛخ ثب٤ٛعجخ ٜٛشسٗبد الا٬ٛ٩ ٩اٛضبٛضخ اٟب اٛشسٗخ اٛخبٟعخ ُ٘ب٣ذ 

 ٣خ ثبٛشسٗز٢ٰ اٛعبثٔز٢ٰ .اٛزصاٟبر٨ب رز٤بظت ثش٘ٚ ٟؤ٪ٙ عدا ٟٔبز
 .٢ٟ ٣بؽٰخ اٯسادا ا٤ٛشبؽ اٛغبز٭ ٗب٣ذ اه٬ٜ شسٗخ ٧ٮ شسٗخ الاطجبى اٛؾدٯضخ .3
.٢ٟ ٣بؽٰخ اِٛبئغ ٤ٜٛشبؽ اٛغبز٭ ٗب٣ذ شسٗخ الاطجبى اٛؾدٯضخ ٧ٮ اٛشسٗخ الاٗضس ُبئؼب ٩اٛشسٗخ 4

 الاخٰسح ٧ٮ الاٗضس هغصا.

 اٛزِبطٰٚ  
 اٛشسٗخ

اٯسادا  ا٤ٛشبؽ 
 اٛغبز٭

(1) 

 ٮ  الاط٪ٙاع٠بٛ
(2) 

ا٠ٛجٰوبد ا٬ٛ اع٠بٛٮ 
 الاط٪ٙ

(3=)1\2 

 0.45 8664004073 3936355054 اٛشسٗخ اٛ٪ؿ٤ٰخ ٜٛظ٤بهبد ا٠ٛود٣ٰخ

 0.022 658947948 14866870 شسٗخ ٗسٗ٪ٕ لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ

 0.958 1624449720 1557501983 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ ٛلاه٠بٙ ا٤٨ٛدظٰخ

 0.183 3373404327 619067870 ٣شبئٰخ اٛؾدٯضخ /الا٣جبزشسٗخ ط٤بهخ  ا٠ٛ٪ادا الا

 4.283 11440405063 4900563117 شسٗخ ط٤بهخ  الاطجبى اٛؾدٯضخ

 0.346 4413462722 1530594369 اٛشسٗخ اٛوسآٰخ  ٛظ٤بهخ اٛ٘بزر٪١
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٣ٮ ٛز٪ػٰؼ ا٭ اٛشسٗبد ؽظٜذ ه٬ٜ ٟؤشس الاظز٠سازٯخ ( ٯج٢ٰ اٛزوجٰس ه٢ اٰٛٔٞ ثبٛسظٞ اٛجٰب٩1اٛش٘ٚ )
 ا٩ اِٛشٚ ُٮ ٟصا٩ٛخ الاه٠بٙ .

 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ٩ه٤د الاظزٔظبء ؽ٪ٙ اظجبة اخِبّ اٛشسٗبد ٩اٛخس٩ط ث٨ر٥ الازٓبٝ ُٮ اٛٔ٪ائٞ ا٠ٛبٰٛخ رج٢ٰ الارٮ:
ٮ ُٮ اٛع٪ّ ا٠ٛؾٰٜخ ٟٔبز٣خ ثؤظوبز ا٣خِبع ٠ٰٗبد الا٣زبط ثعجت ٩ع٪دا ثؼبئن ر٤بُعٰخ ٩ثعوس ر٤بُع .1

ثٰن ٤ٟزغبد اٛشسٗبد ، ٛرا ٯز٪عت أعساء دازاظبد ٛزخِٰغ اَٜٛ٘ ٩ث٠ب ٯغو٨ٜب آٚ ٢ٟ اظوبز ثٰن 
ا٤٠ٛزغبد ا٠ٛعز٪زداح ُؼلا ه٢ رؾع٢ٰ ع٪داح ا٤٠ٛزغبد ثبٛش٘ٚ اٛر٭ ٯ٦٤٘٠ ٢ٟ ٤ٟبُعخ ا٤٠ٛزغبد 

 ا٠ٛعز٪زداح ثبٛعوس ٩اٛغ٪داح.
ػبُخ ا٬ٛ ا٣خِبع ؽغٞ اٛدهبٯبد ٩اٛؾ٠لاد الاهلا٣ٰخ ٤٠ٜٛزغبد اٛوسآٰخ ، ٜٓخ هددا ا٤٠ٛبُر اٛزع٪ٯٰٔخ ا .2

الاٟس اٛر٭ ٯعزٜصٝ ُزؼ ٤ٟبُر رع٪ٯٰٔخ ٛصٯبداح ٠ٰٗخ ا٠ٛجٰوبد ٩ث٠ب ٯ٤و٘ط ُٮ رؾع٢ٰ ٟ٪ازدا اٛشسٗبد 
 ٩رؾْٰٔ الازثبػ ٩رغب٩ش اٛوغص ا٠ٛعز٠س ُٮ ا٣شـز٨ب .

ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ اٛؾدٯضخ ُٮ الا٣جبز ٩  ا٣خِبع ُٮ ؽغٞ ٟجٰوبد اٛشسٗبد ٩خظ٪طب شسٗزٮ )ط٤بهخ .3
شسٗخ ٗسٗ٪ٕ  لا٣زبط ا٠ٛ٪ادا الا٣شبئٰخ ( ٢ٟ ٤ٟز٪عٮ اٛ٘بشٮ ٩اٛجٜ٪ٕ ثعجت هص٩ٍ ا٠ٛ٪اؿ٢ٰ٤ ٩دا٩ائس 

 اٛٔـبم اٛؾ٘٪ٟٮ ه٢ شساء رٜٖ ا٤٠ٛزغبد  ٩ٛودٝ ٓدزح اٛشسٗز٢ٰ ه٬ٜ ٤ٟبُعخ اٛشسٗبد ا٠ٛعز٪زداح .
عجخ ٗجٰسح ٢ٟ اع٠بٛٮ ا٠ٛظس٩ُبد ُٮ ؽ٢ٰ ا٣خِؼذ شٜ٘ذ ٣عجخ ا٠ٛظس٩ُبد اٛزؾ٪ٯٰٜخ ٩الاخس٫ ٣ .4

 الاٯسادااد اٛزؾ٪ٯٰٜخ ٩الاخس٫ ٧٩را ٟب ادا٫ ا٬ٛ شٯبداح اٛوغص ٛجوغ اٛشسٗبد .
ثبٛسًٞ ٢ٟ ٜٓخ اٛعٰ٪ٛخ ا٠ٛز٪اُسح ٛد٫ اٛشسٗبد الا ا٦٣ رج٢ٰ ثب١ ٤٧بٕ ازطدح ٟدٯ٤خ ٟ٪ٓ٪ُخ  ٩ٟد٩زح  .5

 خ ٛزظِٰخ رٜٖ الازطدح.٤ٟر ظ٤٪اد ظبثٔخ ٛٞ رزخر اٛشسٗبد الاعساءاد اٛلاشٟ
 

 الاظز٤زبعبد ٩اٛز٪طٰبد

 ا٩لا:الاظز٤زبعبد 
 رز٠ضٚ  الاظز٤زبعبد اٛخبطخ ثبٛجؾش ثبلارٮ :

رود ه٠ٰٜخ رٔ٪ٯٞ الادااء اظبظٰخ ٠ٛوسُخ ٓدزاد ٩ٓبثٰٜبد اٛشسٗبد ه٬ٜ رؾْٰٔ ا٧دا٨ُب ٩رؾدٯد ٟد٫ ِٗبءح  .1
 ء٧ب ٢ٟ ظ٤خ ا٬ٛ اخس٫ . ٩ُبهٰٜخ ادااء ٧ر٥ اٛشسٗبد ه٢ ؿسٯْ رؾدٯد ٟد٫ ٠٣٪ ٩رؼسز اداا

٩ع٪دا ؿبٓخ هبؿٜخ ٗجٰسح عدا ُٮ اٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش الاٟس اٛر٭ ٯؤصس ظٜجب ه٬ٜ ادااء اٛشسٗبد ٣٩غبؽ٨ب  .2
 ٟب ٯزسرت ه٬ٜ ذٖٛ ٢ٟ رؾ٨ٜ٠ب ٛز٘بَٰٛ ٧ر٥ اٛـبٓخ اٛوبؿٜخ .

زبعٰخ ، ػوَ ٣شبؽ اٛجؾش ٩اٛزـ٪ٯس ُٮ اٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش ا٠ٛزوْٜ ثزـ٪ٯس ا٤٠ٛزغبد ٩اٛو٠ٰٜخ الا٣ .3
 ٗ٪٨٣ب رٔزظس ه٬ٜ ٟزبثوخ اٛزدزٯت اٛظِٰٮ ٛـٜجخ اٛغبٟوبد.

 Zٟوٰبز 

الشركات 
 الناجحة

9922    

 

الشركات 
التي يصعب 

 تحديدها
 

19.1 

 
الشركات 

المشكوك في 
امكانية 

 استمرارها
 

 

 

 

 (  0ش٘ٚ ) اٛ

 ٜٛشسٗبد ه٤ٰخ اٛجؾش ٠٣Altman And Mccovgh٪ذط 
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( رج٢ٰ ثؤ١ شسٗخ ط٤بهخ الاطجبى اٛؾدٯضخ (٢ٟAltman And Mccovgh خلاٙ اظزخداٝ ٠٣٪ذط   .4
٧ٮ اٛشسٗخ ا٤ٛبعؾخ ُٮ ه٤ٰخ اٛدزاظخ اٟب اٛشسٗبد اٛخ٠عخ الاخس٫ ٤٨ُبٕ اؽز٠بٰٛخ لاُلاظ٨ب ُٮ 

 ا٠ٛعزٔجٚ. 
 

 صب٣ٰب :اٛز٪طٰبد
اٛزؤٰٗد ه٬ٜ ا٠٧ٰخ هٔد دا٩زاد ردزٯجٰخ ٟعز٠سح ُٮ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩خظ٪طب ُٮ ٟغبٙ اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ  .1

ا٠ٛبٛٮ ٩رشغٰن ا٠ٛ٪ك٢ِٰ ٛزٜٔٮ رٜٖ اٛد٩زاد ٢ٟ خلاٙ داُن اٛؾ٪اُص اٛزشغٰوٰخ ٠ٜٛ٪ك٢ِٰ ا٠ٛشزس٢ٰٗ ث٨ب 
 ٩ٯضجز٪١ عدازر٨ٞ. 

ز٠بٝ ث٠٪ػ٪م اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩شٯبداح اٛعبهبد ه٬ٜ اٛغبٟوبد اٛوسآٰخ ا٠ٛخزظخ ثب٠ٛؾبظجخ ٩اٛزدْٰٓ الا٧ .2
 ا٠ٛخظظخ  ٦ٛ ٟن اٛزسٰٗص ه٬ٜ اٛغب٣ت اٛزـجٰٔٮ.

ه٬ٜ اٛشسٗبد الا٧ز٠بٝ ثب٤ٛٔد ، ُٔد ٛ٪ؽق ا١ ٤٧بٕ ا٣خِبع ُٮ ا٤ٛٔدٯخ ظ٠ٰب ٩ا١ ٤ٜٛٔدٯخ ا٠٧ٰخ ٗجٰسح ٢ٟ  .3
 ؽٰش ٩ٓ٪م اٛشسٗبد ثبٛوعس ا٠ٛبٛٮ ٩ثبٛزبٛٮ  هدٝ اٛ٪ُبء ثبٛزصاٟبر٨ب .

ظزض٠بز اٟ٪اٙ الاؽزٰبؿٰبد ثظ٪زح هبٟخ ٩رغ٤ٰد ٧ر٥ الاٟ٪اٙ ُٮ اظزض٠بزاد ٟؼ٠٪٣خ  ٗبلاٯدام ػس٩زح ا .4
 ُٮ ؽعبة اٛ٪داائن اٛضبثزخ.

اٛزسٰٗص ه٬ٜ رخِٰغ ر٘بَٰٛ ا٤٠ٛزغبد ٢ٟ خلاٙ اظزخداٝ ر٤ٰٔبد ؽدٯضخ ُٮ ٟغبٙ اٛزظ٤ٰن ُؼلا ه٢ 
 اٛزسٰٗص ه٬ٜ ع٪داح ا٤٠ٛزغبد ٩عو٨ٜب ر٤بُط ا٤٠ٛزغبد ا٠ٛعز٪زداح.

 

 ٓبئ٠خ ا٠ٛظبداز
 ا٩لا : ا٠ٛظبداز اٛوسثٰخ 

 أ.اٛ٘زت اٛوسثٰخ
.اٛؾٰبٛٮ، ٩ٰٛد ٣بعٮ "الارغب٧بد ا٠ٛوبطسح ُٮ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ "، اٛ٪زاّ ٤ٜٛشس ، اٛـجوخ الا٬ٛ٩ ، ه٠ب١ ، 1

 .2004الازدا١ ،
بهخ .اٛد٧سا٩٭ ،هجد اٛ٪٧بة ٟـس "رٰٰٔٞ ا٠ٛشبزٯن ٩دازاظبد اٛغد٫٩ الآزظبداٯخ " ،دااز اٛؾ٠٘خ ٜٛـج2

 . ٩1991ا٤ٛشس ، ثٌدادا ،
.اٛصثٰد٭ ،ؽ٠صح ٟؾ٠٪دا " اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ :رٰٰٔٞ الادااء ٩اٛز٤جؤ ثبِٛشٚ "، ٟؤظعخ اٛ٪زاّ ٤ٜٛشس ٩اٛز٪شٯن ، 3

 .2000ه٠ب١ ، الازدا١ ،
.هٔٚ ،ِٟٜؼ " ٟٔدٟخ ُٮ الاداازح ا٠ٛبٰٛخ ٩اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ "ٟ٘زجخ ا٠ٛغز٠ن اٛوسثٮ ٤ٜٛشس ٩اٛز٪شٯن ، اٛـجوخ 4 

 . 2002ٰخ ،ه٠ب١ ،اٛضب٣
.ٗساعخ ، هجد اٛؾٰٜٞ ٩هٜٮ ،زثبثوخ ٩ٯبظس ، اٛع٘سا١ ٩ٟ٪ظ٬ ٟـس ٩ر٪ُْٰ ،هجد اٛسؽٰٞ ٯ٪ظَ "الاداازح 5

 . ٩2002اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ"،دااز طِبء ٤ٜٛشس  ٩اٛز٪شٯن ،اٛـجوخ اٛضب٣ٰخ ، ه٠ب١ ، 
ٚ ٛظ٤بهخ اٛٔساز" ،دااز .ٟؾ٠د،٤ٰٟس شبٗس ٩اظ٠بهٰٚ ،اظ٠بهٰٚ ٣٩٪ز ، هجد ا٤ٛبطس "اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٟدخ6

 .٩2008ائٚ ٤ٜٛشس، ه٠ب١ 
.ٟؾ٠د، ٤ٰٟس شبٗس، "ا٠ٛجبدائ ُٮ ٰٓبض ٩رٰٰٔٞ ِٗبءح الأدااء"، ا٠ٛ٘زت اٛوسثٮ ٛلاظزشبزاد ٩اٛزـ٪ٯس 7

 .1992الإدااز٭، ثٌدادا، 
شٯن ، .ٟـس،ٟؾ٠د "الارغب٧بد اٛؾدٯضخ ُٮ اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩الائز٠ب٣ٮ "، اٛـجوخ الا٬ٛ٩ ،دااز ٩ائٚ ٤ٜٛشس ٩اٛز8٪

 ..2003ه٠ب١
ٟدخٚ ادااز٭ " ، دااز ا٠ٛسٯخ ٤ٜٛشس  –.٧٪ز٣غس١ ،رشبزٛص ٩ع٪زط ُ٪ظزس ،ظس٭ ٗب٣ذ "ٟؾبظجخ اٛز٘بَٰٛ 9

 2005،اٛـجوخ اٛضب٣ٰخ ،
 

 الاؿبزٯؼ :
.اٛش٠س٭ ،ش٠ٰبء ٗبكٞ هبطٮ "دا٩ز الارغب٧بد اٛزٰٜٔدٯخ ٩اٛؾدٯضخ لاظبٰٛت اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ُٮ رـ٪ٯس رٔ٪ٯٞ 1

 .2010ظبٛخ ٟبععزٰس ًٰس ٤ٟش٪زح ، ٰٜٗخ الاداازح ٩الآزظبدا ، اٛغبٟوخ ا٠ٛعز٤ظسٯخ ،ِٗبءح الادااء "،ز
 .اٛ٘جسارٮ ، ؽ٤ب١ طؾجذ هجد الله " اظزو٠بٙ ٟوٜ٪ٟبد إداازح اِٜٛ٘خ الاظزسارٰغٰخ ُٮ رٔ٪ٯٞ أدااء 2

 .2005، اٛ٪ؽداد الآزظبداٯخ" ، أؿس٩ؽخ داٗز٪زا٥ ًٰس ٤ٟش٪زح ، ٰٜٗخ الإداازح ٩الآزظبدا ، عبٟوخ ثٌدادا15
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 ة.اٛد٩زٯبد:
دازاظخ رـجٰٰٔخ ٤ٜٛشبؽ الائز٠ب٣ٮ ٩ا٧ٞ ٟؾدداار٦  –.اٛخ٠سا٩٭ ،ٟؾ٠د ٠ٗبٙ "آزظبداٯبد الائز٠ب١ ا٠ٛظسُٮ 1

 ،1997،"الاظ٤٘دزٯخ،
.هجٰداد ،ٟؾ٠د "اظجبة روضس ا٠ٛشس٩هبد اٛظ٤بهٰخ ُٮ الازدا١ "ٟغٜخ دازاظبد ٜٛوٜ٪ٝ الا٣عب٣ٰخ ،ا٠ٛغٜد 2

 .1993، اٛوشس١٩ ، اٛوددا اٛضبٛش
.ًسٯت ،اؽ٠د ٟؾ٠د " ٟدخٚ ٟؾبظجٮ ٟٔزسػ ٰٛٔبض ٩اٛز٤جؤ ثزوضس اٛشسٗبد ،دازاظخ ٰٟدا٣ٰخ ُٮ شسٗبد 3

ٓـبم الاه٠بٙ ثغ٨٠٪زٯخ ٟظس اٛوسثٰخ " ، ٟغٜخ اٛجؾ٪س اٛزغبزٯخ ، اٛوددا الا٩ٙ ،ا٠ٛغٜد اٛضبٛش ٩اٛوشس١٩ 
،2001. 

 

 دا.ٟظبداز الا٣زس٣ذ:
زخداٝ ٟؤشساد ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ُٮ رٔ٪ٯٞ الادااء ا٠ٛبٛٮ ٩اٛز٤جؤ .اؽ٠د،ٟؾ٠٪دا علاٙ ٩اٛ٘عبز ،ؿلاٙ "اظ1

ثبلاشٟبد ا٠ٛبٰٛخ ٜٛشسٗبد "، ا٠ٛؤر٠س اٛو٠ٜٮ اٛعبثن ٰٜٛ٘خ الآزظبدا ٩اٛوٜ٪ٝ الاداازٯخ ، عبٟوخ اٛصزٓبء 
 . 2009اٛخبطخ ،

سٗبد ا٠ٛعب٠٧خ .هجد اٛسؽ٢٠ ، ٣غلاء، "دازاظخ رؾٰٰٜٜخ ٛجوغ ٠٣بذط اٛز٤جؤ ثبٛزوضس ا٠ٛبٛٮ ثبٛزـجْٰ ُٮ اٛش2
 2004" ،زظبٛخ ٟبععزٰس ،عبٟوخ ا٠ٜٖٛ هجد اٛوصٯص ، اٛعو٪داٯخ ،

.اٌٛظ٧،٢ٰلا ثعبٝ هجد الله "اظزخداٝ ا٤ٛعت ا٠ٛبٰٛخ ُٮ اٛز٤جؤ ثزوضس اٛشسٗبد"،زظبٛخ ٟبععزٰس ، اٛغبٟوخ 3
 .2004الاظلاٰٟخ ،ًصح ،

اِٛوبٰٛبد اٛو٠ٰٜخ ٛغ٠وٰخ  –بٛخ رـجٰٰٔخ ؽ –.ا٨٠ٛبٯ٤ٮ ، ٟؾ٠د خبٛد "اٛزؾٰٜٚ ا٠ٛبٛٮ ٩ٟؤشساد رٔ٪ٯٞ الادااء 4
 .2009ا٠ٛؾبظج٢ٰ اٛٔب٣٪٢ٰٰ٣ اٛع٪زٯ٢ٰ " داٟشْ ،ظ٪زٯب ،

 
 عظ
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