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 ملخص البحث
يهدف هذد اهاحث دلىهوضه نمدذه داسبيهيمكنداهشرددتهاح دلتكبه دتهاحثرثدلمهليدكحث حلهاهدك ه ثد ه ف  دد  ه

الإداريدداوه تثثددذههالأنظتدداسهوجددلاتابهتلتخ دداهت كبثدد هليثلهدد تخ هاتتخكتدد هاحثتاي تخدداه  هت تخدد ه ددتهتطددثاتخذها ددك
فيهجمهاريدداه لهددلهاح لليتخدداه ددتهت ددلكهلي ددسهاح ددلتكبهاهطددكهماههالأمدد   همتخثدد ه ددتهمددهده  ددكذفت هاحلدد  ه

درانداهتاثتخيتخداهحلهد اليكبه كحتخداه دبهوضهتدف  هفيهاحر دكحه   تخكندكهوضهوعده هت حلذدكهاهدك وه  دفه هوجدلاته
ع دلهندراابه ثثكحتخداه ندثافبهاحثك دلىه تاعداه دتهاحرطد ههاهلهدلياههدف هع ىهعتخراه تهاح لتكبهاهطدكهما

اهكحتخاهاحتيهشردته دتهمهتدكها ردىهع دىهدرجداهاحث حدلهفيهاح دلتكبهمدهده لا د هد ر ه تخدك هاه دل  ه   دله
هلابهاهكحتخاه ذي:مثهفيه  كباهالإهذ ههاحرط هع ىهيمثاىهاه  ا كبهالمحكنثتخا

هاحاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي يو -1
  ياقهاه رتخاهليكهيكرناه ذهالاحثزا كبوه -2

 الاحثزا كبهاهيكرناه ذه ياقهاه رتخاو -3

 فيهاتتخر هاحثتاي يوهاححكليثااحاز هاحرطاهحلأصادهه -4

 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -5

  كدياونطثاهاحطتخاحاهاح -6

 احطتخاحاهاحلاريا -7

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي او -8

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حاو -9

 نطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج و -11

   فدهاحثتاي هليكحفيا و -11

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو -12

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج  -13

   فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج هتطك يه -14

هتخزانتخددددكبه دددده هه2118ه-1999نددددراابهتثددددف ه ددددتهه11تخدددداهعثددددكر هعددددتهانددددثافابهاحثك ددددلىهن طدددد اهز ر
هشلتكبهتمح هاححه ه لا  هحف ر ه تخك هاه ل  ه ذي:

هشلتاهاح لقهالأ نطهحهنثحتكرابهاحث فيرتخاه ذيهتمح ه ل  اهاحثفاياه احرهكياو -1
 شلتاهليارهن تخفهح ته اه الأعتكدهاحث لياه ذيهتمح ه ل  اهاحرضجو -2

هتخاهاحطتخك اه ذيهتمح ه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاوشلتاهليارهن تخفهح ثرت -3
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  دددفه ندددثافبهاحثك دددلىه تاعددداه دددتهالأندددكحتخ هالإ لهدددكختخاهاحدددتيهشردددته دددتهمهتدددكهامثثدددكره دددل كه
هاحث لىه ذي:

ه لهلا اهالارتثكحهليينهاحرط هاهكحتخاهاهطثاف اهفيهاحفراناو -1
 تح تخ هاحثتكيز: -2

 الانحفارهاح اجطتي: -3

هتح تخ هاح ك  : -4
ه

ه-خجهاحتيه  ضىهوحتخهكهاحث لىه تختكهي ي: تثتح ه ذىهاحرثك
 احاصدادهوضه دداسبيهو لهددكخيهعث ددنهعددتهاحرتددكسبيهاحثي تخفيداهيلتخددفهفيهتددا  ه   ا ددكبهونمددكه تخدد هح يددااخىه

اهكحتخاهاهر ار هليلهدار ه ثطدااه دكهيطدكعفهع دىهاحثرثدلمهليدكلامثهدهاهدك ه ثد ه ف  د هليلد  هتك تخداه شردته
 ر ه تخددددك هاه ددددل  هع ددددىهالمحثدددداىهاه  ا ددددكبهالمحكنددددثتخاهه كبدددداهاهيدددد أهليثدددد   هدهبيتحفيددددفه  ددددك هاحرتدددداسه

 الإمثهلابهاهكحتخاه سحكه تهمهدهالاذثتكبهلييتخىهاحرط هاهكحتخاهسابه تخىهاح تخا هاهلتل اهالآتتخا:

  ياقهاه رتخاهليكهيكرناهليكلاحثزا كبهه -1

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اهالأج وه -2

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -3

 ا هوضه ياقهاه رتخا  فدهاحفي -4

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر ه -5

 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -6

 مقدمة
ت دكمىه همتخداهاح دلتكبه احدف رهالا ثلهدكديهاحد يهت  ثد هفيهليردكتهالا ثلهدكدهاحداطثه  داه ه تخدلىهي ثدد ه

ا ثلهددكده يهلي ددفهه هعك تخدداهالا ثلهددكده تيف دد  ه و  داؤذددكه ددته ذددىهاهلمشددلابهالا ثلهددكديا ه تاارذددكهذدداهدحتخدد

ييدددكؤهتلمشدددله داتهاح دددلتكبه تخددد ه حددد حكه جددد ها لدددكمهع تخهدددكه دددته يهومدددثهلابه كحتخددداه دددفهتدددلم لهع دددىه

هفيهاهطثيث ه  ته مالهذ اهالامثهلابهت   اهع ىهاح لتكبهذاهاحث حلهاهك وانثتلاريثهكه



 15 

 لهجم دداه ددتهاه  ا ددكبهاحلهدد تخ اه احف تخيدداه احددتيه  ددتهشرددتهاحثرثددلمهليددكحث حلهح  ددلتكبه دد ه  هيثدداا
تثتثدددذهلييدددفره دددتهاح دددلك تخاه تخدددلىهاذثتددداهاح فيدددفه دددتهابهدددكبهاحلرتخددداه اههرتخددداهليثددداا لهاه  ا دددكبهالمحكندددثتخاه
احهز ددداههااجهددداهاحث دددفيكبهاتكخ ددداه دددتهجدددلاتهدمدددادهاح اهددداه اه  ا كتتخددداه احثاجددد هالا ثلهدددكديهاح دددكهيهنحددداه

الإ  تختتخددداه  دددلارابه رظتددداهاحثلمدددكر هاح كهتخدددا ه  دددكهتيدددابهليددد هاحدددف ده دددتهملهالهددداههالاندددف كبيه زدددك زها دددف د
ح ياك هاح كبهت زها كجاهوضهنمل ر هتل تخد هد رهاه  ا دكبهالمحكندثتخاهحثطدهىهليلهدار ه تحدله كع تخداهنحداهاحثرثدلمه

د دهها ثلهددكديكباهكحتخدداهاح كهتخدداهاحددتيهزثددكأهاح ددك ه تزحددزدههالأز دداليددكحث حلهاهددك هفيهاح ددلتكبهمكصدداهفيهمدد ه
هواح ك ه ته دنكههوضه  لهكه

 اهثتح داهفيه تاعداهاحثيدكريله احيدااخىهاهكحتخداههالإعه ديتتكه  هاه  ا كبهالمحكنثتخاهليكعثثكرذكهالمحثاىه

 المحكنددثتخاهت  دد هد رامهذك ددكمهفيهاحثرثددلمهليددكحث حلهاهددك ه ددتهمددهدهتددا  هاه  ا ددكبهاهث  يدداه يتخيدداه ددكهت لنمدد ه

هو(1)كريلهاهكحتخاهح  لتكبه ته لاتزه كحتخاه الأرليكأهالمحيياه اهثا  اه طثيثهاحيااخىه احثي

ح حكه إ هتا  هاه  ا كبهالمحكنثتخاهحتخسهذدف كمهفيه دفهساتد ه و دكهنمدل ر ه  هتردا هذد ههاه  ا دكبه

كنددد ه طدددثاف يهاه  ا دددكب ه و هاهرل ددداهتدددلتثطهجسابهيمثددداىهوعه ددديهندددك ذهشردددتهالاندددثلكد ه رددد ه دددته

 رل ددداهاه  ا دددكبهه ا دددكبه  كخدددفوكه دددته جهددداهنظدددله  دددف هاحثيدددكريله احيدددااخىه دددإ هذددد اهاحث دددلىه ثددد ليكه 

هالمحكنثتخاهفيهاحثرثلمهليكحث حلهاهك هليكح لتكبهفيهنماتهد ر ه تخك هاه ل  و

 مشكلة البحث

ت كنيهاح فيفه تهاه ل عكبه مكصاهشدلتكبه ادك هالإعتدكدهاح دكبهفيه لهدله  دكت ه ث دفد ه همهدكه

ه-:(2)دهذتخكت هكهاهكحتخاه احثتاي تخاهتتكهيثض ه تهابف دهالآتيامثه

الشركات  الشركة القابضة م
 التابعة

 الخسائر تراكمةالديون الم رأس المال

ه17382ه1291271ه23344411ه22هاح لتاهاحيكليضاهح لهركعكبهاح  اختخاه1
ه51845ه215627ه918663ه12هاح لتاهاحيكليضاهح ري هاحث ليه اح يه2

                                                 

هو2114 ه طىهالمحكنثا هجك  اهاه كهن اد هاحط اديا ه4145ابليف هالا ثلهكديا هاح فدهر ىهه(1)
هو2115-احيكذل ه- زار هالانثحتكره-   ا كبه اك هالإعتكد لتزهه(2)
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ه2191155ه13979818ه651613ه38هلتاهاحيكليضاهح  زده احرطتخجاح ه3
ه172141ه1466114ه129111ه11هاح لتاهاحيكليضاهح ثلمكر ه4
ه164813ه4183836ه1739715ه24هاح لتاهاحيكليضاهح لهركعكبهاحرتختك ياه5
ه1711161ه8411168ه219984ه18هاح لتاهاحيكليضاهح لهركعكبهاه فنتخاه6
ه-ه2111ه927511ه5هاحطتخرتكاح لتاهاحيكليضاهح طتخك اه هه7
ه-ه446717ه574411ه12هاح لتاهاحيكليضاهح لهركعكبهاحف اختخاه8
ه22527ه1914831ه665671ه18هاح لتاهاحيكليضاهح ث تختخفه9

  تخددكرهجرتخدد هليتخرتددكهلي  دداهه11 يثثددينه ددتهابددف دهاحطددكلي ه  هر ؤه ددكدهت ددكهاح ددلتكبهلي دد ه دداا ه
تتدكهلي  داهمطدكخلذكهفيهنلدسهاحثدكريليه داا ههه31/6/2115  تخدكرهجرتخد ه دتهه32ديانهكهاه اتتاه داا ه

  تخكرهجرتخاه  فه  لهذ اهالخ د هفيهاتتخكتد هاهكحتخداه الخطدكخلهاه اتتداهع دىه طدثاىهتلدكت هذد ههاح دلتكبهه3
هالإعتددكدحددفىهاحثردداثه تخددلىهلي  دداه ددل كه اددك ههالإعتددكد ددكه دىهوضهزيددكد هفيه فيانتخدداهشددلتكبه اددك ه

تتدكهلي  داهاحلااخدفهالمحطدالياهفيهذد اهاحثدكريليههه2115/ه31/6هكرهجرتخد ه دت  تخده19اح كبه تهاحثراثه داا ه
  تخكرهجرتخ ه كهي نىه جادهتفنيه انم هفيه داخهكهاهك ه احث  تخ يه عدفبه دفروكهع دىهاهرك طداهفيهاحطداقهه4

ه ت لنمهكههاكطلهاحث حلهاهك و
عفهفيهاحثرثددلمه طددثيكه فيهيمك حدداهح ث  دد هع ددىه  ددكرهسحددكه ددإ هالأ ددلهيثا دد هاحث ددلىهعددته حتخدداهتطددك

تادددكطلهاحث حدددلهاهدددك هتددد ههاح دددلتكبه دددكه دددفهيطدددكعفهع دددىهزرددد هت دددكهاهادددكطله الإندددلا هليثيدددف هاح دددهبيه
اهركنددد هحث طدددينهالأ نمدددك هليث دددكهاه دددل عكبه وندددثتلاريثهكه و ه دددلكهالاندددثتلارياهفيهالمحكندددثاهي دددثه  ه

ثىهتلهددلتخثهكوه  ددتهذددف هسحددكه دد هاح ددلتاهنددا هتطددثتلهفيهعت تخكوددك ه حددته ددلبيه ددتهاحلهددركعا ه  هيدد
هو(3)ع تخهكه  هترا ه كدر هع ىهزيكد ه ااردذكهلي ر هتك 

(Welfinance, 2003) 

 تثتحدد ه  دددر اهاحث دددلىهفيهزكذدد ه  دددلهاهل  ددداهاحدددتيهشددلهردددكهاه دددل  ه ددته لا ددد هد ر ه تخكتددد هع دددىه
هع دددىهسحدددكهعدددفبه دددفر هالمحثددداىهاه  ا دددكتيهحرددد ه دددتهليتخكندددكبهاحدددفم ه احثدددف يكبهاحريفيددداه ليكحثدددك هي تددد 

اه ددل  هع ددىهتحيتخدد هاحثددااز هاهددك هاها ددا ه  ددتهةهت ددكنيه ددته  ددر اهاحث حددلهاهددك هاحددتيهتددلمديهوضهانحددفاره
هاه ل  ه نهكيث هاحطلي او

عه  هع ىهو هعفبه فر هاهطثحتلهع ىهاحث فيفهاحف تخ هحراعتخاهاه  ا كبهاحتيهذثدكبيهوحتخهدكهفيها دكسه
 هاهل  اهاحتيهتملهركهاه ل  ه ته لا  هد ر ه تخكوكهع ىهالأهمتخداهاحرطدثتخاهه  ا دكبهاحيلارهنثتخلماهزكذ هت  

هاحيااخىهاهكحتخاهاهر ار هاهلتثااهليكهل  اوه
                                                 

)3( Welfinance, "Going Concerm", 2003, Available at: 

http:/www.investorwards.com/2189/ going Concerm.. Html 
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ه- تخلىه  هاه ل  هحفي ه رانكبههمك:
هAssets In صاده ثك اه -
هليكلإنمك اهوضهوفيفابه لهك ثاهت ههاحللصههGrowth opportunities لصهح رتاه -

 دددنهاه  ا دددكبه اهيدددكيتخسهحرددد ه ردددا ه دددتهذددد يتهاهردددانينهفيهتددد ه ل  ددداه دددته لا ددد هعتدددله  ث
اه ل  ه تخلىهترا هفيهاهلا  هاهثرل ه لصهاحرتاهذيهاهرا هالأتد ه دته تختداهاه دل  هليتخرتدكهفيهاهلا د ه

ه  ا ددكتيهالأصددادهاهثك دداهذدديهاهرددا هالأتدد ه ددته تختثهددكه تددتهاهثا ددذه  ه ث ددنهالمحثدداىهاهاهثدد مل هترددا 
ه ت حكهالأهمتخاهاحرطثتخاه ته ل  اهوضه ملىو

 طد هاهل  داهاحدتيههلأهمتخثهدك ليكحثك هيلمديهاندثافابهاه  ا دكبهالمحكندثتخاهبتتخدذهاهلا د هد  هتمتختخدزه
ه لارابهمكطئاه  تهةهتيادهوضهاحث حلهاهك هح ت ل  وها كستملهركهاه ل  هوضه

 أهمية البحث:
 ز أهمية البحث في:تتمثل الأسباب التي تبر 

ندددفر هاحفراندددكبه الأ دددك هاحدددتيهترك حددداهاح ه ددداهليدددينهاحثرثدددلمهليدددكلامثهدهاهدددك هفيهوطدددكرهد ر ه تخدددك ه و1
هاه ل  ه سحكهفيه ف ده كه ط ذهع تخ هاحثك لىو

ي فهاحثرثلمهليكلامثهدهاهك هليكنثافابهاه  ا دكبهالمحكندثتخاه  دفهالآحتخدكبهاتك داهاحدتيهتلتخدفهفيه  كبداه و2
 لامثهده اح ت هع ىهالمحك ظاهع ىهانثتلارياهاه ل  و نثك هسحكها

ي دفهاحث ددل هع دىه ددفىهتدداا لهاه  ا دكبهالمحكنددثتخاهاحهز داهح ثرثددلمهليددكلامثهدهاهدك هان ركنددكهح تددفىه و3
 اح يه ص اهوحتخ ه هراهالمحكنثاه  فىه  كخهكه كجكبه طثاف يهاه  ا كبو

 فراناه احثاثتخ وييابهاحث لىهع ىه رهلمتخاهتثل ه طثتخ اهاحثتخئاهيم هاح و4

تيددددفبهذددددد ههاحفرانددددداه يتخكندددددكهع دددددىه دددددفىهجدددداد هاه  ا دددددكبهالمحكندددددثتخاه  دددددفىه  كحتخثهدددددكهفيهاحثرثدددددلمه و5
 ليكلامثهدهاهك هفيهنماتهد ر ه تخك هاه ل  و

 يرثط هذ اهاحث لىه همتخث هع ىهاهطثاىهالأتكدشيه تهترك ح هنظلياهد ر ه تخك هاه دل  هتترا د ه

هح ت  ا دددكبهالمحكندددثتخاهح ت دددل عكبهفيهمددد هاهث ددد ابهاحدددتيه  لزودددكهكريالإمثدددح ث طدددينهاهطدددثتلهح ت ثددداىه

احثتخئاهالا ثلهكدياهابفيف هح ثرثلمهليكحث حلهاهك همكصاهفيهم هالأز اهاح كهتخداهاحدتيهت لهدنه كحتخدكهليك ثلهدكديكبه

هي دفهاحتيهترثتيهتكهت دكهالا ثلهدكديكبهحد حكه هالأنظتااعتيهد دهاح ك ه تهشل  هوضهغللي هد  هتلل اهفيه

ه  ك هكهولاهودار هاحط يهجكذف هلاليثركره نكحتخ هع تتخ هجفيف هح ثرثلم
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ليدددكحهمثهلابهاهكحتخددداه ثددد ه دددف  هكهليا ددداهتدددك هتطدددثاتخذهاه دددل عكبها دددكسهاحثدددفالي هاحهز ددداهاحدددتيه
هت كهالامثهلابهعرفه  اعهكوهتمررهكه ته ااجها

 ددلىهوضهترددك ده ددفىه  كحتخدداهتتددكهتمثددفه همتخدداهذدد ههاحث ددلىهوضهابكندد هاحثاثتخيدديه تخددلىهيطدد ىهاحث
اه  ا دددكبهالمحكندددثتخاهفيهاحثرثدددلمهليدددكلامثهلابهاهكحتخددداهفيهمددد هنظليددداهد ر ه تخدددك هاه دددل  ه دددتهمدددهده ددداسبيه
يمكناه ي أهشرته تهاحثرثلمهليف اهليكحث حلهاهك ه ث ه  اع هليل  هتك تخاهتطدثاتخذهاه دل  ه  هيثاد هاحثدفالي ه

ا دكسهاحيدلارابهالا ثلهدكدياهاحطد تختاهاحدتيهتحدك مهع دىه دااردهاه دل عكبههاهركنثاههااجهاهذ اهاحث حله ليكحثك 
اه ل عكبهاحدتيهتمحد هجدزتهتثد ه دتهاححدل  هاحيا تخداهه تهاحثثفيفه الخطكر هعه  هع ىهالمحك ظاهع ىهانثتلاريا

هحر هد دهع ىه فهو
اهطدثالجاه دتههتتكهتلجذه همتخاهاحفراناهفيها  اأه اسبيهترثلميهي ثتفهع دىهلي دسهاحرطد هلمحكندثتخا

احيددااخىهاهكحتخدداهفيهاهطددكهماهفيهاحثرثددلمهليددكلامثهدهاهددك هاحدد يهتااجهدد هلي ددسهاه ددل عكبهاح ك  دداهفيهجمهاريدداه
 لهلهاح لليتخاه سحكهفيهنماتهنظلياهد ر ه تخك هاه ل  هتكهشرته تها كسهاحيدلارابهاحطد تختاهنحداهالاندث هده

هالأ ح هح تااردهالا ثلهكدياهاهثك اهح ت ل  و
كهتطددكذىهنثددكخجهذدد ههاحفراندداهفيهتاجتخدد هاهددااردهالا ثلهددكدياهلأ ضدد هالختخددكرابهاهثك دداهفيهجددكناهتتدد

 فر هذد اهاحرتداسبيهفيهه تهمهدهتاثتخ هاحرتاسبيهاهي أهع ىهالامثهلابهاهكحتخاه  فىهالانثحتكراحثتاي ه
هتا ذهالامثهلابهاهكحتخاه ث ه  اعهكهلي كبه  هعك ينو

 
 أهداف البحث:

هحث لىهوضهتحيتخ هالأذفا هاحثكحتخا:يط ىهذ اها
هتيتختخىه همتخاهاه  ا كبهالمحكنثتخاهفيهاحثرثلمهليكحث حلهاهك و -1
تحفيفهالمحثاىهاه  ا كتيهاههخىهلاتث ك هاحث حلهاهك هطثيكهح تل  اهاحتيهشلهركهاه دل  ه دته -2

  لا  هد ر ه تخكت و

شدلهردكههتدلتثطه تركند هاهل  داهاحدتيهتحفيفهعاا  ه  لي كدهاحثرثلمهليكحث حلهاهدك هفيهاه دل  ه احدتي -3
  ته لا  هد ر ه تخكت و

احاصدددادهوضه دددداسبيهيمكنددداه يدددد أهيدددلمديهوضهزيددددكد ه  كحتخددداهاحثرثددددلمهليدددكحث حلهاهددددك هليكنددددثافابه -4
هاه  ا كبهالمحكنثتخاهفيهنماتهد ر ه تخك هاه ل  و

 مجال البحث:
به ي ثد هاحث دفهالأنكنديهتد اهاحث دلىهو هاهيلهادهليكلامثهلابهاهكحتخاهذردكهذداهاحث حدلهاهدك هح  دلتك

 احث حلهاهك ه  هاحثرثلمهلي هتكهيلتخفه يلشفه لارابههاتث ك ذاه  كحتخاهاه  ا كبهالمحكنثتخاهفيه
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 طدددثاف يهاحيدددااخىهاهكحتخددداهفيهنمددداتهد ر ه تخدددك هاه دددل  ه ليكحثدددك ه دددلبيهعدددتهنادددكقهذددد اهاحث دددلىه دددكه
ه-ي ي:

تخدكه الاند اتتخلمتخكبهاحدتيهتثث هدكهودار هاه دل  ه دته ل  داهوضهاحيدلارابهالإداريداهاحدتيهتثاد ذكهالإدار هاح   و1
ه ملىه ته ل  اهوضه ملىه ته لا  هد ر ه تخكوكو

 تخكؤهاحل كحتخاهاحثرظتختتخاهمهدهاهلا  هاهاث لاه ته لا  هد ر ه تخك هاه دل  ه سحدكهلأند هلي دفهوداريه و2
  او

ه لا  هد ر ه تخك هاه ل    لهاحلهركعاه اهث  ابهالا ثلهكدياهالمح تخاه اح كهتخاهع ىه و3
 

 منهج البحث
ت ثتددفهاحفراندداهع ددىهاهددرهجهالانددثيلاخيه سحددكهليفراندداه تح تخدد ه لي ددكده   ددكت هاحث حددلهاهددك ه طثتخ دداه
د ر ه تخك هاه ل  هليكلإنمك اهوضهتيتختخىهنثكخجهاحفرانكبهاحطكليياه سحكهردف هاحاصدادهوضهالإطدكرهاحرظدليه

ىهاهدرهجهالاندثرثكطيهح اصدادهوضه داسبيه يد أهح ثرثدلمهتادكطلهح فراناه ت حكهتحفيفه ل كهاحفراناه ع 
هاحث حلهاهك هفيهنماتهد ر ه تخك هاه ل  ه امثثكرهذ اهاحرتاسبيوه

 
 فروض البحث:

هي ثتفهذ اهاحث لىهع ىهاحللنمتخثينهاحثكحتخثينهحث يتخ ه ذفا  :
ه هاحفراناواحللكهالأ د:هتاجفهعه كبهارتثكطتخ هس هدلاحاهو لهكختخاهليينهاحرط هاهكحتخاهيم

احللكهاححكني:هلاهتاجفهتمتختخزهس هدلاحاهو لهكختخاهح رط هاهكحتخاهشردته دتهمهحد هاحثرثدلمهليدكحث حلهاهدك همدهده
هد ر ه تخك هاه ل  و

 
هههخطة البحث

هتحيتخيكهلأذفا هاحث لىهنا هيثىهتيطتخت هع ىهاحر اهاحثك :
هث حلهاهك واهث لىهالأ د:ه همتخاهاه  ا كبهالمحكنثتخاه   لذكهفيهاحثرثلمهليكح

هاهث لىهاححكني:ه اسبيه ي أهح ثرثلمهليكحث حلهاهك هفيهنماتهنظلياهد ر ه تخك هاه ل  و
هاهث لىهاححكحلى:هاحفراناهاحثاثتخيتخاو

ثثىهاحث لىهليكحرثكخجه احثاصتخكبو ه نا ه خ
ه
ه
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 المبحث الأول
 أهمية المعلومات المحاسبية وأثرها في التنبؤ بالتعثر المالي

 
 مقدمة
ه

 حددلهاهددك ه  ددر اهتااجدد هتك دداهاه ددل عكبهنددااتهتكندداه اددك ه عتددكدهعددكبه  ه اددك همددكصهي ثدد هاحث
 يلجددذهذدد اهاحث حددلهوضه جددادهاح فيددفه ددتهاه ددرهبهالإداريدداه احثتاي تخدداهفيهذدد ههاه ددل عكبه احددتيهليددف رذكه
تدددلمديهوضهتدددفنيه طدددثاىهتلكتودددكهتتدددكه  هذردددكثهلي دددسهالامثه دددكبهليدددينهاحثدددك حينه دددادهاندددثافابهذددد اه

لهددددا   ه يددددفهيطددددثاف  هاحددددث سهتتلهددددا  ه ددددلاد ههلهددددابهالإ ددددهؤهاحيددددكنانيه  هالإعطددددكرهاهددددك  ه  هاه
حاصددنهاهل دداهاحددتيهتطددث هالإ ددهؤهفيهاح ددلتا هفيه ددينهيطددثاف  ه مددل  هحاصددنهاح ددلتاهاحددتيهت ددكنيه ددته

تدلتثطهتلهدابههتلاتىهالخطكخلهح فده تهاحطراابهتمتختخزاهح هعته كحاهعفبهاحيفر هع ىهنفادهالاحثزا دكبه احدتي
لاهت ثتفهع ىه دطه  هنظدكبها ثلهدكديهالإ هؤه ي ث هت حلهاه ل عكبه تهاحظااذلهالا ثلهكدياهاح ك اهاحتيه

ه  ينو
ه

 مفهوم التعثر المالي -أولا:
 

ي ددددثهمددددل بيه طدددد  هالأداتهالا ثلهددددكديهعتا ددددكمه اهددددك ه الإداريهملهاصددددكمهعددددتهمادددداحه طددددكرات ه
احث حدلهاهلم داه  هاحرهدكخيهاحد يهيطدثاج همدل بيهاهر د  ه دتهعدك هالأعتدكدههاهرضثااه داختخكم ه تكه فهذتد 

هو (4) ليلهل هاحرظلهعته خطثثَّكبهسحكهنااتهلأنثك هعك اه  همكصا
  ددفدهاح كخددفهه انخلددككويددلادابهاه ددل  ه عددفبهتلكيثهددكهحث اتخدداهتركحتخلدد ههانخلددكك يه ندد هيثتحدد هفيه

الأ داادهعدته  دفدهتر لداهه انخلكنمد لاندثحتكرابهاهتك  داهع ىهر ؤهاهكدهاهطثحتلهعته  فدهاح كخفهع دىها
هاهطثحتل هفيهاهفىهاحااي و

هاحث حلهفيهاهلهابهاحثرري:
  تخدددلىهتثا دددنه لتددداهه- ليلهدددل هاحرظدددلهعدددتهالأندددثك ه-ذددداهارتثدددكثه دددك هيلهدددتخ هاهر دددك هاهفيردددا

  همكصداه ذتد هسحدكههوداتاوكهاهرثظتاهنفادامه دذهليراتهدكهاحفاخردا ه ليلهدل هاحرظدلهعدتهالأندثك هعك داه /
هاهلهابهمل بيهالأنثك هتخ تخَّاهعتهناكقهاحث تّفه و كه يطه صاتكههكه حاهوحتخ 

                                                 

)4( http://www.finance21.org/m3aref.htm 



 15 

الأ دارهرغتدكهعدتهتدد هيمدك لابهتلكديهدكه ليلهدل هاحرظددلهعدته جداد هت دكهالمحددك لابه دتهعدف هكه احيدكخىهرددكه
هلخوا

ه
 التعثر في الفكر القانوني:

 حددلهاهددك ه تخددلىهليرلهدد هتدد هاذثتددكبهذدد اهاحلرددلهع ددىهلاهياجددفهفيهاحلرددلهاحيددكنانيهت ليددنهيمددفدهح ث
تاصتخنه كلابهالإ هؤه ذ اهد ذهاحث سهوضهاعثثدكرهاحث حدلهاهدك هو هندكه  دتهةهت ليدنهاه دل  هاهث حدله

هو(5)ع ىه ن هاه ل  هاح يهمضذهح ت تخاهاحثلهلتخاه  هح ت تخاهوعكد هاحثرظتخىهاحيكنانيهح 
هاحث حلهفيهاحلرلهالمحكنا:

ه
ث لددداهاهلددددكذتخىهاهطدددثاف اهفيه صددددنه دددكلابهاحث حدددلهاهددددك هح ت دددل عكبهفيهاحلرددددلهت دددفدبه ام

المحكنددداه يدددفهمهدددلبهازكذدددكبه  راتهعث لددداهحث ليدددنهاحث حدددله دددر تهليدددإزاته دددا لينهعث لدددين ه  دددفهمكهياندددذه
  رددكه ه الآمددلهيضددتخي  ه   ددكه ددتهيانددذه لهددابهاحث حددل ه هددىهعددفده ددتهاحثددك حينهفيه ددكدهالا ثلهددكد ه عددفده

 ددتهرجددكدهاهددكد ه هددىهيدددل  ه  هاح ددلتاهاههث حددل هعتا ددكمهذدديهاحدددتيه ييدداهمطددكخلههددف ه ه دداه عددداابهه مددل
ه تخ ث  نهددكهشددلتاهشددث ه ث حددل ه تخددلىهت دد هين ثثكحتخددا ه   ددكهاح ددلتاهاحددتيه ييدداهمطددكخلههددف هعددك ينه ثثددكحتخ

هالخطكخلهاهث يياهوضهانخلككهع هليكحثااز هاحرطاهح ثرتخاهاهكحتخاهح  لتاو
ه-شرتهت لينهاحث حلهاهك هلي ن :ح اه
ه

ت ددكهاهل  دداهاحددتيه صدد اه تخهددكهاح ددلتاهوضه كحدداه ددتهالانمددالاليكبهاهكحتخدداهالخادد  ه احددتيهز  هددكه ليثدداه
جفاه ته لا  ه  ه طدثايكبهاحث حدلهاهدك هاحدتيهشردتهاحثدفربيهردكهوضه طدثاىهوشدهكرهو هنهك ندااتهتكنداه

دهاحثزا كوددكهزددكههاح دد  ه  هتحيتخدد همطددكخله ثثكحتخدداهنددراهلي ددفهذدد ههالانمددالاليكبهت ددنىهعددفبه ددفروكهع ددىهنددفا
 مددلىه ددكه   هددكه ضددال هوضهوييددك هن ددكطهكه ددته دددينهوضه مددله غكحثددكه ددكهذددف هاحث حددلهاهددك هترثتخلمددداه

هحاجادهاه ر ثينه  كه ليكحثك هنرا ه  كبه كحاهعطله ك ه يتخييو
رناهن كطهكهد  ه ياه ثكعد ه  هانمدالاليكبه ليكحثك هشرتهانثرثكبيه ن هع ىهاح لتاهتيهتطثاتخذه ك

 كحتخددا ه  هتددااز هليدددينه ددفروكهع دددىهتحيتخدد هالأرليدددكأه  ددفروكهع ددىهندددفادهالاحثزا ددكبهاه تثددداهع تخهددكهفيهتدددااريليه
اندددث يك هك ه يه  هتددددااز هليددددينهر تخثهددددكه ليدددينه ددددفروكهع ددددىهتاحتخددددفهتدددف يكبهنيفيدددداه  ياحدددداه تك تخدددداهحطددددفاده

ههم هذتخر ه ك ه ثااز ه ن تخىوالاحثزا كب هع ىه  هيثىهت هسحكهفي

                                                 

(5)  Hamiliton, R., Howcroft, B., Liu, Z., & Pond, K. "The Survival Potential of 

Companies placed into Administrative Receivership "Managerial Finance, Vol. 

17,No. 3, 2002, pp335- 354. 
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 ثانيا: مراحل التعثر المالي
ييددابهاحرحدد ه ددتهاحثددك حينهفيهذدد اهابددكدهليثيددف هليددفاخ هعث لدداهحاصددنهاهلا دد هاحددتيهتمددلهرددكهاه ددل  ه

اح تد هاحد يهه ث ه  هيرثهيهركهالأ لهليكلخل بيه تهاحر كحهالا ثلهكديهاح يهتمكرن ه ح  ه ته شهلذكهسحك
اندددثافبه لهدددا  هاحل ددد هفيهعت ددد ه هعل ددد هع دددىه نددد هاح ت تخددداهاحدددتيه تخدددلىهه7هارجردددتيه ف ددد هاحثك دددلىهجدددا 

ترددددددا ه تخدددددد هاه ددددددل  ه ددددددفهليددددددف بهليكحطدددددد هفيهاحاليدددددد هاحاددددددادهاحدددددد يهيرثهدددددديه ددددددف ه ذدددددداهاح طددددددلهاهددددددك ه
Insolvencyهو

 شلهاه ل  هتلا  ه رلي اه ث ك ثاه ث ه  هيله هوضهسحكها ف هاحد يهيرهديه تخكتد ه انمد اهاه دك ه
ه-تخاه ذيهتتكهي ي: رختخط

ه
هاهل  اهالأ ض:هاحرز  هح ثط طهالإداريو

هاهل  اهاححكنتخا:هالأماكتهاحراعتخا
هاهل  اهاححكححا:ه ظكذلهالانهتخكرو
هاهل  اهاحلالي ا:هالانهتخكرهاحل  ي

ه-  تهانث لاكهاهلا  هاحطكليياهشرتهتاجتخ هالانثيكدابهالآتتخاهوضه  ركره رجرتي:
ت ليلدددكه انمددد كه د تخيدددكهحث دددكهالأمادددكتهاحدددتيهشردددتهاعثثكرذدددكهتكر تخددداه احدددتيهنثضدددذه  لا:ه  هارجردددتيه هييدددفبه

هاه ل  هع ىهطلي هالانهتخكرهتتكه هم هاباان هاهكحتخاوه
شدااذفه كحتخدداه زعهدكهع دىه رلي داه لا دد هرختخطدتخاهتظهدلهتدد هه11تتدكه دفبهاحدفتثارهاحثك ددلىه ليداهاحلثداأ

ه-ذ ههاهلا  هذي: رهكه فىهاحث حلهاهك هاح يهت كنيه ر هاه ل   ه ه
ه

 المرحلة الأولى:
هاحث  لهليكحراا يهاحيكنانتخاو -
 ا كجاهوضهت في هاحر كحهالا ثلهكديو -

 ا لهادهع ىه ل كه ث ك ثاو -

 ترفيسهاهاز  و -

 المرحلة الثانية:

  يفا ه نااقهاحثطاي هتفر تخكو -

 عيفه ل كهطاي اهالأج  -

 احثا صه تهاهاجادابهاححكليثا -
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 نيصهر ؤهاهكدهاح ك   -

 حلة الثالثة:المر 

 ا كجاهوضهالانث ركتهعتهلي سهاح تكحا -

 مكرجتخاهفيهتازيذهالأرليكأوهالاعثتكدهع ىهجهكب -

 ت ملهفيهتازيذهالأرليكأو -

 نيصهفيهاحطتخاحاو -

 

 المرحلة الرابعة:

 ليتخذهلي سهاهاجادابهاححكليثاهح  لهادهع ىهاحطتخاحاو -

 تا نهاه ل  هعته كرناهن كطهكهاح كديو -

 كوت ملهفيهتطفيفهاحثزا كو -

همطكخله ث ك ثاو -
ه

 ددتهاحاانمدد ه  هاحثك ددلىه ددتهمددهدهاهلا دد هالأرلي دداهاحطددكليياهستلذددك ه ددفه رجددذهليددفتهعت تخدداهاحث حددله
ابدددف ىههاهدددك هح ت دددل  هوضهت  لذدددكهليدددث سهاحرددداا يهاحيكنانتخدددا هندددااتهتدددك هسحدددكهنكزدددكهعدددتهوهمدددكدهدراندددا

احث دفيهبهاحيكنانتخداهاحه يدا ه دكههالا ثلهكدياهالخكصاهركهت ههاباان ه ث ه تخك هك   هليطدث همهدارهلي دس
ها كحاهوضهت في هن كطهكهتكهيثهتبه ذهذ ههاهطثلمفابوي ثه  هاه ل  ه ضال هفيهذ هه

ت نتخطددكهع ددىهتيددفب هشرددتهصددتخكغاهنثتخلمدداهيمددفد ه ددتهجمتخددذهالأعتددكده احث ددا هاحددتيهترك حدداه لا دد ه
هاحث حلهاهك هحفىهاه ل  ه لكدذكهاحثك :

 ا فهشرته  هتطد هع تخد هجمتخدذهاه دل عكبهاهثلمهداهنحداهاحث حدلهاهدك  ه و دكه دفهلاهياجفهنتخركرياه ه
 ث ددنهذدد ههاهلا دد ه ددته  ددل  هوضه مددله ي ددادهسحددكهوضهعددف هعاا دد ه ددته همهددكهنددث هاحث حددله

 كسمددكهفيهتيليدلها ثتددكده صددادههاهدك ه طلييدداهت ك دد هودار هاه دل  ه  دد  هالأ ددلهاحد يهي  دد هد را
هاحث حلهاهك ه بهلاواه ل  هوضه كحاه

 هلاليدددفه  هنانمددد ه  هاحث حدددلهاهدددك هلاهذدددف هلي دددر ه لدددكجلأه حررددد هيردددا هاهل  ددداهالأمددد  هح دددف 
 -له هوضهاحل  هاهك هاحرك  :ي لا  هتثف هليريصهاحطتخاح ه تثاارهوضه  ه

ليكح فيددفه ذدديهاهل  دداه ددكه ثدد همهددارهاحث حددله  هاحل دد هاهددك ه تخددلىهتددلتثطهذدد ههاهل  دداهه-المرحلةةة الأولةةى:
ه تهاحظااذلهاحط ثتخاه  همهك:

هواحريصهفيهاحا هع ىه رثلمكبهاه ل   (1)
 نم نهتلكت هطلقه  نكحتخ هالإنثكبيو (2)
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 نم نهاها نهاحثرك طيهح ت ل  و (3)

 احزيكد هفيهتركحتخنهاحث  تخ و (4)

هانخلككه  فدهد را هالأصادو (5)

ابكريدداه يرددا هفيهه تددلتثطهذدد ههاهل  دداهلي ددفبه ددفر هاه ددل  هع ددىه يكلي دداهاحثزا كتدد هالمرحلةةة الثانيةةة:
 كج ه كن ه تهنيفياه سحكهع ىهاحلغىه تها ثهت ه صاده كدي هتزيفه تختثهكهعته تختاهاحثزا كتد هالإجمكحتخداه

هزكههاح  ه احتيهي رطهكهجكن هالخلهابهفيهاهتخزانتخاو
اهل  اهاححكححدا:هتدلتثطهذد ههاهل  داهلي دفبه دفر هاه دل  هع دىهاندثافابهنتخكندكت هاح كديداهفيها لهداده

 ىهاحريفياهاها الياهلانثافا هكهفيه ااجهاهاحثزا كت هاهطث ياه ص الياهتحاي هجزته دته صداح هوضهنيفيداهع
هفيهاحثا تخاهاح يهيا  ه تخ هاحفاخرا ها لهادهع ىهديانهىو

 ذ ههاهل  داه ل  داهاحث حدلهاهدك هاحرك د ه  هاحل د هاهدك ه فيهذد ههاهل  داهتردا ههالمرحلة الرابعة:
اهح ت ل  ه   ه ته تا هملها  ه يلهث هغد ه دكدرهع دىهندفادهالاحثزا دكبهاهطدث ياهع تخد هاحيتختاهاحطا تخ

ه ث هاح  هليرك  ه تختثهكه ذاهالأ لهاح يهيلمديهفيه غ  هالأ تخك هوضهالإ هؤوه
 -ثالثا: أسباب التعثر المالي:

 ه طدددددتاهو دددددفىهاحفراندددددكبهالأ ليرتخددددداهالخكصددددداهليدددددكحث حلهاهدددددك ه ندددددثك هت حدددددلهاه دددددل  هوضه ددددده
ه-:(6) تاعكبهرختخطتخاهذي

هاحظل  هالا ثلهكدياهالمحتخااو و1
  نثك هليتخئتخاو و2

ه نثك هدام تخاو و3
ه- نا هنثرك دهت ه رهكهليكح لأهتتكهي ي:

 احلتخضدددكنكبه الأعكصددد ههبفيها لاخددد ه احدددزلازده الانللمكريدددك ندددثك هليتخئتخدددا:ه تثتحددد هذددد ههالأندددثك ه
 هتطدددث هتدددفذارهحدددث سهاه دددل عكبه ذددد ههالأندددثك هتردددا همدددكربيهنادددكقهتحردددىهاه دددل  ه  دددتهاهتردددته 

ه ليكحثك هت حلذكو
 نددددثك هدام تخدددددا:ه تثتحدددد هالأندددددثك هاحفام تخددددداهحث حددددلهفيه دددددلارابهالإدار هالخكطئدددداه احدددددتيهتدددددلمديهوضه

ه-:(7)  كت ه ص اليكبهتث  لهركهعت تخكبهاه ل  ه  ن اثهكه  تهذ ههالأنثك 

                                                 

(6)  Grant W. Newton "Bankruptcy and insolvency accounting: Practice and Procedure 

"second edition, john wiby & Sons, inc, Newyuok. P25. 

ه
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هاحثانذهفيه ر هالاخثتك هح تهخ ه ذهعفبهاحيفر هع ىهاحث لهتخ و و1
 عفبهتلكياهاهثتخ كبو و2

 عفبهتلكت هودار ه طكليكبهاهفيرينه اهف اعكبو و3

 تزايفهاهلهل  كبهاح ك اه  عثكته كخف هاحيل كهطاي اهالأج و و4

 زيكد هالانثحتكرهفيهالأصاده اهاز  و و5

 عفبهتلكياهر ؤهاهكدهاح ك  و و6

 عفبهتاا لهاههكرابهالمحكنثتخاهاحهز اهحثيليلهعتهاحث حلهاهك و و7

 احطتخكنكبهاحث  تخ تخاوهعفبهتلكيا و8

 عفبهتلكت هاحطتخكنكبهاحثتاي تخاو و9

هعفبهتلكت هاحطتخكنكبهالانثحتكرياو و11
 

 رابعا: مفهوم وخصائص المعلومات المحاسبية
شردددتهت ليدددنهاه  ا دددكبهالمحكندددثتخاهلي نهدددكهاحردددكتجهاحرهدددكخيهههرددداهالمحكندددثاه دددتهمدددهدهترظدددتخىه تلتتخددد ه

كهفيهصددار ه ددااخىه تيددكريله كحتخدداه ت ددكهاه  ا ددكبهتمحدد هاحثتخكنددكبهليالييدداهتطددكعفهع ددىهالانددثلكد ه رهددكه سحدد
اهددكد هالخددكبه)احثتخكنددكب(هاحددتيهتطددثافبهفيهليرددكته ددكسبيهاحث حددلهاهددك ه تدد حكه ااعددفهاحثتخكنددكبهاحددتيهتطددكعفهفيه

ها كسهاحيلارابو
ه

كطله نظلهلأهمتخاهاحف رهاح يهت  ث هاه  ا كبهالمحكنثتخاهفيهتك اهابكلابه مكصاهفيه دكدهاحثرثدلمهتاد
احث حلهاهك ه يفهاذثتاهتد هاهرظتدكبهاههرتخداه احثدك حينهليفرانداهالخلهدكخصهاحااجد هتاا لذدكهفيهاه  ا دكبه

ه تهتثلهنهليكهرل اه اباد و
هالخلهكخصهاحراعتخاهح ت  ا كبهالمحكنثتخا:

 الخلهكخصهالأنكنتخا: -1

 (Relevance)هاههت اه-1

 (Timeliness)هاحثا تخاهاهركن ه- 

 (Predictive Value)هلميااحيتختاهاحثرثه- 

 (Feedback Value)هاحيتختاهاهلز اه-بي

 (Objecivity)هاهانماعتخاه-2

                                                                                                                                            

دوهيمتدددفهزيدددفا هوليدددلاذتخى هود رهاه  ا دددكبهالمحكندددثتخاهفيهاحثرثدددلمهتادددكطلهاحث حدددلهاهدددك هح دددلتكبه ادددك هالإعتدددكدهاح دددكبهو دددلىهغددد ه ر دددار هه(7)
هو1997
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 (Verifiability)هاحيكلي تخاهح ث ي ه- 

 (Neutrality)هعفبهاحث تخزه- 

 (Representational Faithfulness)ه  كناهاح لكه احثتحتخ ه-بي

 ثانيا: الخصائص الثانوية:
 (Comparability)هاحيكلي تخاه-1

 (Consistency)هاححثكبه-2

 خامسا: التحليل المالي وأثره في التنبؤ بالتعثر المالي
ي هفهاح لهلها فيلىهاح فيفه تهاحثادارابهالا ثلهدكدياه الاجثتكعتخداه اح  تتخداه احدتيه دبهوضهتزايدفه

تطددهتخ ه ددلات هه همتخدداهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهاحددتيهت ددر هجدداذلهعت تخدداها ددكسهاحيددلاراب ههددكهتيف دد ه ددتهعددا هفي
احثتخكنكبه اهلمشلابهاحركزاه تهاح ت تخكبهالمحكندثتخاهح ت دل   ه  دتهذردكهتدك هلاليدفه  هيد زهد رهالمح د هاهدك ه
فيهوعادكته  دنىه لهدابه ليطدتخطهشردتهابهدكبهاهطدثلتخف ه دتها دكسه دلارهصدكخ ه  ثدثهع دىه ندسهع تتخدا ه

هلي تخفامهعتهاحثيفيلابو
ه كي ه  نسهيهثىهليثلمتتخذهاحثتخكنكبه اه  ا كبهالخكصداهليدكحيااخىاحث  تخ هاهك هذاهع ىهح ه ااعفه  

هكهوضهدراندداهتللهددتخ تخاهد تخيدداه و ددكدهاحددلليطه اح ه دداهغاهكحتخدداهح تر دد  ه وجددلاتهاحثلهددرتخنهاحددهزبهتددكهةهومضددك
احددتيهه تختدكهليتخرهتدك ه تددحههاح ه داهليددينهالأصدادهاهثفا حدداهاحدتيهتمحدد هاحطدتخاحاهفيهاهر دد  ه ليدينهالخلهددابهاهثفا حدا

ت ر هاحثزا كبه له  هالأج هع ىهاهر   ه اح ه اهليينه  اادهاه رتخاه الاحثزا دكبهطاي داهالأجد هليكلإنمدك اه
وضهاح ه اهليينهالإيدلادابه اهلهدل  كبهةهتلطد هاحرثدكخجهاحدتيه هاحثاصد هوحتخهدكه احث دلىهعدته ندثكركه سحدكه

كلإنمددك اهوضهتيتخددتخىه نظتدداهاحل كليدداه  نمددذهلاتث ددك هنيددكحهاحضدد نه احيددا هفيهالخاددطه احطتخكنددكبهاهكحتخدداهلي
هو(8)ا  اده احثاصتخكبهاحهز اهح حكهفيهاحا اهاهركن 

 
 التحليل المالي لإغراض التنبؤ بالتعثر المالي

لاهتدزادهاحرطد هاهكحتخداهت ددر هاحيكعدف هاح ليضداهحثاددايلهاحث  تخد هاهدك هنحدداهالأندكحتخ هالأتحدلهتيددف كه
حددكهذدداهصددتخكغاهذدد ههاحرطدد هلي ندد ا هع تدديهذيدد ه تدد ه كخددف هنحدداهفيهذدد اهابددكدهولاه  هالأنددكؤهفيهس

الأنددكحتخ ها فيحدداهاحث  تخدد هاهددك ه تخددلىهتي دد ه ددفرهالإ رددك هابهددفه احا دداهح اصددادهوضهنثددكخجه تحددلهد دداه
حددد حكهمهدددلبهدراندددكبه يف ددداهفيهاحطدددراابهاحي تخ ددداهاهكنمدددتخاهجدددلىه تخهدددكهتحدددفيلىهاحرطددد هاهكحتخددداهاحثي تخفيددداه

هع ىهشر هنط ه لتثاهتطثافبهفيهاحث  تخ هاهك هلإغلاكهاحثرثلمهليكحث حلهاهك و امثتخكره تاعاه رهكه
 

                                                 

هو2116ايفهنكجيها تخك  هاحث  تخ هاهك هلإغلاكهتيا هالأدات هالأتكدشتخاهاح لليتخاهاهلثا اهليكحف كرث ه هدوهه(8)
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 نماذج التنبؤ بالتعثر المالي:
 

مهلهالاذثتكبهليلهتخكغاه كسبيه ثيف اهح ثرثلمهليدكحث حلهاهدك هفيهاحالايدكبهاهث دف هالأ ليرتخداه رد ه ا دذه

ا ددد ها طدددكليكبهفيهالإليددده هعدددتهاحطدددثتخركبه دددتهاحيدددل هاهكنمددديهع دددىه  دددلهابدددفدهاحددد يهمهدددله دددادهد ره له

ا ثتكدهاحث حدلهاهدك هح ت دكريذهالا ثلهدكدياه احدتيهت دكنيه دتهصد الياهفيهتطدفيفهاحثزا كودكهاهطدث ياهع دىه  دله

سحكهاه هفهالأ ليرديهح ت كندثينهاحيدكنانتخينه ذتخئداهاحثارصدكبهالأ ليرتخداهاحثدك حينه اهاثلهدينهليكحفراندكبه

هاح   والأتكدشتخاه اههرتخاهاحتيهت نىهر اه

 تخدددلىهعدددلكههBeaver عدددفذكهه1969  دددفهمهدددلبه  ضهاحفراندددكبهاهاثلهددداهليدددكحث حلهاهدددك هعدددكبه

ح ث حددلهاهددك ه ثد ه ف  دد هليلد  ه ركنددثاهةهت دداههتإند ار تخهدكه اسجتخددكه ثاداراهح رطدد هاهكحتخدداهاهلتثداهتطددثافبهه

 ه ح ددد ه تحدددلهذددد ههلي دددفذكهدراندددكبه مدددلىهودددثىهليددد ابهاهانمدددا هفيهتددد هليلياكنتخدددكه تردددفاه احالايدددكبهاهث دددف

ه-احفرانكبهانث كراهذي:

 Lev 1971ه اسبي Aithman 1968ه اسبي

 Aithman and Mccough 1974ِ هه اسبي Deakin 1972ه اسبي

 Argenti 1976ه اسبي Libby 1975ه اسبي

 Olhison 1980ه اسبي Moyer 1977ه اسبي

 Bathory 1985ه اسبي Kida 1981ه اسبي

 Sherrod 1987هبي اسه Casey 1986هه اسبي

 ه Commpell 1993ه اسبي

ت ثتددفهجمتخددذهاحرتددكسبيهاحطددكليياهع ددىهالأندد ا هفيهاشددثيكقها ثتددكدهاحث حددلهاهددك ه سحددكه ددتهمددهده
  كدحدددداهارتثددددكحهاحددددتيهت ثتددددفهع ددددىه تاعدددداه ث دددد ابه ث ددددنهفيهاحددددث سه رهددددكه ت دددد ثهفيهاحددددث سهالأمددددله

اهث دد ابه ث ددنه ددته دداسبيهوضه مددله طدد هاحظددل  هليكلإنمددك اهوضه  هالأ زا هاحرطددثتخاهاحددتيه عاتخدداهتدد هه
الا ثلهكدياهحر ه  ل  هتمداهدراندث هحد حكه دإ هتد ه داسبيهيلهد  هحظدل ها ثلهدكديه  دينه ذد اهي دثه ند ه



 55 

لاهشردددتهانددددثافابهذددد ههاحرتددددكسبيهحرددد هاه ددددل عكبهع ددددىهامدددثه ه ا  هددددكهالا ثلهدددكديه ح دددد هاهه ظدددداه
هو(9)رغىه همتخثهكهت ههاحرتكسبيهالأم  هذيهو فىهجاان هاحيلهار

 سادساً:استقراء أهم الدراسات السابقة التي تناولت أدوات التنبؤ بالتعثر المالي:
انددثاف اهاحفرانددكبهاحثكحتخدداهطل ددكمهعددف هح ثتتختخددزهليددينهاح ددلتكبهاحركج دداه اح ددلتكبهاحددتيهت ددكنيه ددته

كمهفيهالأ ددك هالمحكنددثتخاهاحث حددلهاهددك ه ت ددفه ددكسبيهاهث دد ابهاهث ددفد هالإ لهددكختخاه تحددلهذدد ههاحاددلقهانددثافا 
تختددكهي دديهانددث لاكهلأذددىه  تمحدد هاحرطدد هاهكحتخدداهاح اا دد هاهطددثي اهفيه دداسبيهاحثرثددلمهليددكحث حلهاهددك هح  ددلتكبه ه

هذ ههاحفرانكبو
 (Altman 2002)دراناه -4

 Altman) ك داهذدد ههاحفرانداهتلاج دداه دفىه هت دداهاحرتداسبيهاحدد يه هاحثاصد هوحتخدد هفيهدرانداه

هي هع ىه ه هعتخركب: ه تخلىه هتاثتخ(1968
ه19751ه-1969شلتاه   اهمهدهاحل  ه تهه86الأ ض:ه تضىه
ه19951ه-1976شلتاه   اهمهدهاحل  ه تهه111اححكنتخا:ه تضىه
ه19991ه-1997شلتاه   اهمهدهاحل  ه تهه121اححكححا:ه تضىه

 ضهحلدد ابهفيهاحطددراهالأه%94وضهه%82د داه ددكسبيهاحثتتختخدزهتدد ا أهليدينهها ه تاصد اهاحفراندداهوض
فيهاحطددراهاححكنتخدداه ثدد هاحث حددلهحلدد ابهه%75ه-ه%68احفراندداهاهاث لددا ه حرددتهانخلضدداهذدد ههاحرطددثاهوضه

هاحفراناهاهاث لاوه  هت يلهالانحفارهفيهد اهاحثرثلمهليينهاحطراابهليث   هاحف رابهالا ثلهكدياو
ه

(Ginoglou et al, 2002)دراناه -5
 و(10) 

ه21شدلتاهنكج داه ه21نطدثاه كحتخداه دتهه16تخاندكنيهليكندثافابهطثياهذ ههاحفرانداهع دىهاحطداقهاح
 اندددثاف اهفيهذددد ههاحفرانددداه ه ددداه دددكسبيهه1985وضهه1981شدددلتاه كشددد اه غاددداهاحفرانددداهاحلددد  ه دددته

 تح تخ هليل لياه-الانحفارهاح اجطتيه-احث  تخ هاحثتتختخزيه-و لهكختخاه ذي:

ه-%75ع ددىهاحثرثددلمهتدد ا أهليددينه تاصدد اهاحفراندداهوضه  هد دداهذدد ههاحرتددكسبيه ثيكرليددا ه   ه ددفروكه
ه-%95ليكحرطدددثاهح  ددددلتكبهاحلكشدددد ا ه حرددددته صدددد ه  ددددفدهد ثهددددكهفيهاحثرثددددلمهليكح ددددلتكبهاحركج دددداهه85%

 و111%

(Hamilton et al 0.2002)دراناه -6
 (11)  

                                                 

هو2112ايفهنكجيها تخك  هالازكذكبها فيحاهفيهاحث  تخ هاهك  هاحاث اهالأ ض هدارهاحاراق هعتك  هدوه هه(9)
(10)  Ginoglou D., Agorastos K., and Hatzigagios T., "Predicting Corporate Failure of 

Problemmatic Firms in Greece with LPM Logit Probit and Dixriminant Analysis 

Models", Journal of Financial Management and Analysis, 15(1), 2002, pp. 1-15. 
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قارنت هذه الدراسة بين دقة نموذج التحليل التمييزي ونموذج الانحدار اللوجستي عند 
شرارت التنبؤ بالشرراات البرياانيرة ال متعثرر  التري يمارن انهاذهرا وتلري التري يقشرل انهاذهرات وا 

 -80النتائج الى أن هرذين النمروذجين يتمتعران بمسرتوح واحرد مرن الدقرة  وأنورا تترراو  برين 
 ت%50النسب تختلف بصور  جوهرية عن نسبة التصنيف العشوائي وهي وهذه  70%

(Charitou et al0 2004)دراناه -7
 و(12) 

اح ياكنتخددا ه غادداهاحلدد  ه دددتههشددلتاه كشدد اه ددتهاح ددلتكبه51تاهنكج ددا هشددلهه51 ك دداهليفراندداه
 ه انددثاف اهاحفراندداه دداسجينهو لهددكختخين ههمددكه دداسبيهاح ددثركبهاح لهددثتخا ه الانحددفاره1997ه-1988

 دتهاحفراندكبهاحطدكليياهاندثاف اهعتخردكبه  د ه دته لمدىهه%15اح اجطتي ه  مهلبهنثكخجهاحفراناه  ه
 رهكهانثاف اهالأنكحتخ هالإ لهكختخاهنلطدهكهاحدتيهتطدثاف هكهذد ههه%91 هعتخراهاحفراناها كحتخا هتتكه 

  ددفهت لنمدداهه%83ه(Jack Knife)احفرانددا ه لي  دداهد دداهاحرتدداسبيهاح اجطددتيهعرددفهتاثتخدد ه ندد ا ه
هاح فيفه تهاحفرانكبهاح لليتخاهح ثرثلمهليكحث حلهاهك هح  لتكب هن تلهع ىهنثتخ هاهحكد:

هو(13) (2111دراناهصهأه طته)
رانددداهوضه دددلىهاح اا ددد هاهدددلم ل هع دددىهاحطدددتخاحاه دددتهمدددهده نمدددذه ددداسبيهيمكنددداهحثلطددد هذدددف اهاحف

احثلمكريدداه  ددفهطثيدداهاحطددتخاحاه يمك حدداهاحثرثددلمهرددكهتدد دا هح شددتخفه ددلارابه ددر هالاخثتددك هاهلهددلفيهفيهاحثردداثه لمشدلابه
نددداقههشدددلتاه طدددكهماهصددركعتخاه ازعددداهع دددىهنطددداه  طدددكبه طدد هندددا هاحلهدددركعاه  طدددلم اهفيه21احفراندداهع دددىه

وهانثرفبهاحفراناهع دىه لنمدتخثين:هلاهتدا له   ا دكبه دااخىهاحثدف يكبه98ه-95الأ راقهاهكحتخاهاهلهليهح طراابه
هاحريفياهيمثاىهومثكريهونمكفيهحفىهتلط 

احث ددددد ابهفيه لمشدددددلابهاحطدددددتخاحاهح ا دددددف هالا ثلهدددددكدياه لاه ث دددددنهاحيدددددا هاحثلطددددد ياهح ت  ا دددددكبهالمحكندددددثتخاه
هلط هذ ههاحث  ابوليكمثه هنا هاحلهركعاهحفىهت

 لإ ثددددكبهاحلددددل كه ددددكبهاحثك ددددلىهليلهددددتخكغاه دددداسبيه ددددفده تخدددد ه لمشددددلهاحطددددتخاحاهاحطددددلي اهتتث دددد هتددددكليذه
ر ؤهاهدكدهاح ك دد هه- لمشدله دداهاهثتخ دكبه- اهث د ابهاحثكحتخداهتتث د ابه طددثي ا:هصدكفيهاحدللي هلي ددفهاحضدلاخ 

احثدف يكبهه-حيتختداهاحف  يداهحلأصدادنطثاهاحدفيا هوضهاه-  فدهاح كخفهع ىهوجمك هالأصاده- تهاح ت تخكب

                                                                                                                                            

(11)  Hamilton R., Howcroft B., Liu Z., and Pond K., "The Survival Potential of 

Companies Placed into Administrative Receivership", Managerial Finance, 28 (6), 

2002., pp. 5-19. 

(12)  Charitou A., Neophtytou E., and Charalambous C., "Predicting Corporate Failure: 

Empirical Evidence for the U.K.", European Accounting Review, 13 (3), 2004, pp. 

465- 497. 

الا ثلهدددكدياهح شدددتخفه دددلارابهه( هو دداسبيهيمكنددداه يددد أهحثلطددد هاحث ددد ابهفيهاحطددتخاحاهح ا دددفاب2111دوهصددهأه طدددتهع دددىهندددهبه)ه(13)
هالاخثتك هاهلهلفيو هاحلرلهالمحكنا هجك  اهعينهشمس ه    هاح فدهاححكنيو
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احثددف  هاحريددفيهه-احثددف يكبهاحريفيدداه ددتهالأن ددااهاحث دد تخ تخاهوضهالأصدداده-احريفيدداه ددتهالأن ددااهاحث دد تخ تخا
هاحثف يكبهاحريفياهوضهاهثتخ كبوه-عكخفهاحثف  هاحريفيه-احلهكفي

ه- تاص اهاحفراناهوضهاحرثكخجهاحثكحتخا:
هاحث ددد ابهفيهندددتخاحاهاه دددل  ه احثرثدددلمهردددكهذدددي:هر ؤهاهدددكدهاح ك ددد ه ذدددىهاهث ددد ابهاحدددتيهتطدددكعفهفيهتلطددد ه-

احثدف  هاحريدفيهه-احثف يكبهاحريفياه دتهالأن دااهاحث د تخ تخاه- نطثاهاحفيا هوضهوجمكدهالأصاده-احث  تخ ي
احثدددف يكبهاحريفيددداهوضهاهثتخ دددكبه ياجدددفهتددد   هحردددا هاحلهدددركعاهع دددىهاحيدددفر هاحثلطددد ياهح ت  ا دددكبهه-احلهدددكفي
هتخاهعرفهتلط هاحث  ابهفيهاحطتخاحاوالمحكنث

ه:هه(14) (2111دراناه) ال ه
ا طددكليكبهذددف اهذدد ههاحفراندداهوضهانثر ددك هطثتخ ددا ه  همتخدداهاهلمشددلابهاحددتيهيطددثاف هكه ددلا اه

 المح  ا هاهكحتخا هفيهالأرد هفيهاحثرثلمهليكحث حلهاهك هح  لتكب ه  تهةهاحا ا هع ىه  ج هاحث دكلي  ه  دكلابه
ختاهليينهذكتينهاحلئثين ه سحكهنااته ته تخلىهطثتخ اهت دكهاهلمشدلاب ه  ه دته تخدلىه همتخثهدكهالامثه هاحيك

احرطددثتخا ه  ددفهتاصدد اهاحفراندداهوضه  هاحلئثددينهتثليددك همددهدهاهتكرندداهاههرتخدداهع ددىهابتددذهليددينهاهلمشددلابه
هاهكحتخا ه غ هاهكحتخا هفيهليركته اسبيهاحثرثلمهحررهتكه ث لك هفيه كحينهرختخطتخينههمك:

تحفيدفهاهث دد ابهاحددتيهتيددابهع تخهددكهعت تخدداهاحثرثددلمهليددكحث حلهاهددك هح  ددلتكب هي ادديه ددلا اها طددكليكبههفي

ح تلمشلابهاهكحتخاهالأ ض تخاهع ىه طك هاهلمشلابهغ هاهكحتخا هليتخرتكهيا هالمح  دا هاهدكحتخا هنظدل ه ثاازنداهنحداه

هناعيهاهلمشلاب ه حاهلي  ض تخاهليطتخااهح تلمشلابهاهكحتخا؟

 رايدداهسابهدلاحدداهو لهددكختخاهليددينهنظددل هاحلئثددينهنحدداهاحرطدد هاهكحتخدداهاهطددثاف اهفيهليرددكته جدداده ددل قه 

 اسبيهاحثرثلمهالخكصهلير ه رهتك هوسهي ايه لا اها طكليكبهالأ ض تخاهحرط هاحل تخا هليتخرتدكهي اديهالمح  دا ه

هاهكحتخا هالأ ض تخاهحرط هاحطتخاحاو

ه2111دراناهاح اغكنيه
 كختددداهاحثدددف  هاحريدددفيهفيهزيدددكد هالاذثتدددكبهليدددكلمحثاىهالإعه ددديهه تخدددلىهاذثتددداهاحفرانددداهليدددإليلازه همتخدددا

حيكختددداهاحثدددف  هاحريدددفيه تخدددلىه نهدددكهت اددديه دددفر هترثلميددداه  ضددد ه دددتهاه  ا دددكبهعدددتهالأرليدددكأهح  ردددىهع دددىه
هاهكحتخاهح  لتكبهاهطكهماوهاحثازي كبهاهطثيث تخاه يطكعفهع ىهتيتختخىهاحطتخاحاه اهل نا

                                                 

 داه ال هيمتف هوطثتخ اه  همتخاه لمشلابهاحل د هاهدك هح  دلتكبهدرانداهتح تخ تخداه يكرنداهليدينه راتهاهدف يينه المح  دينهاهدكحتخينهفيهالأرد و ه ه(14)
هو61-7 هصه2111 ه5الأ د ه  فههاحثلهكخل هجك  اهاحث ات هاح فد
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احدددتيهتلهددددفرذكهاح دددلتكبهاهطدددكهماهاهلهددددلياه ددد ه  هتحثدددايهع ددددىههتتدددكه  هاحيدددااخىهاهكحتخدددداه احثيدددكريل

   ا ددكبهذك دداهتلتخددفهاهطددثحتليتهفيهاحثرثددلمهليكح كخددفهالمحكندداه اح كخددفهاحطددا يهتددكهيطددكعفهفيهترددايتهالمحددك مه

هالانثحتكرياهاحتيهتثركن ه ذهدرجكبه  ض تخثهىهح  كخفه اهاكطل و

ه
هو(15) (2114دراناهالختخكده)

احفرانا:هوحيكتهاحضاتهع ىه همتخاهاحثف يكبهاحريفيداه د رذدكهفيهاحث  تخد هاهدك ه فدهاحثك لىه ذفا ه
 تحفيدددفهاح ه دددكبهالمحثتددد ه جادذدددكهليدددينه يدددكيتخسهاحثدددف يكبهاحريفيددداه نطدددثاهاحثدددفا ده تيدددف ه ددداسبيه يددد أه

هشدلتاه طدكهماهترثتديهوضه ده ه اكعدكبهرختخطدتخاه)احلهدركعاه44اح تخرداههح ثرثلمهليكحطتخاحاهاحريفياه  دفهنمدتا
 احزراعدداه الخددف كب(ه  عثتددفهاحثك ددلىهع ددىه ندد ا هالانحددفارهاهث ددفده طلييدداهالانحددفارهاحثددفر يه  ددفه ددكبه
احثك دددلىهليلهدددتخكغاه ددداسبيه دددفده تخددد هنطدددثاهاحثدددفا دهتتث ددد هتدددكليذه اهث ددد ابهاحثكحتخددداه ث ددد ابه طدددثي اهنطدددثاه

ه-ث دد تخ تخاهوضهوجمددك هالأصددادنطددثاهاحثددف يكبهاحريفيدداهاحه-احثددف يكبهاحريفيدداهاحث دد تخ تخاهوضهصددكفيهاهثتخ ددكب
نطدددثاهاحثدددف يكبهاحريفيددداهاحث ددد تخ تخاهوضهه-نطدددثاهاحثدددف يكبهاحريفيددداهاحث ددد تخ تخاهوضهالاحثزا دددكبه لهددد  هالأجددد 

ه ياقهاهطكهمينه   فدهد را هاحثف يكبهاحريفياهاحث  تخ تخاوه
  د ه  هذد هه فيهماا هلا ياه تهاحث لىه هونمدك اهر ؤهاهدكدهاح ك د هوضهاهث د ابهاهطدثي اهع دىه

الإنمك اهنثطكذىهفيهتحطينهاحرثكخجهع ىه ها لهادهع تخهكهفيه  اهنكلي ه ليكحل د ه دىهونمدك اهر ؤهاهدكده
تهشدديهتدد   ها هاح ك د هوضهتحطددينهاحرثددكخجهفيهتدد ه ددتهاحياددك هالخددف يه احزراعدديه ي ددز هاحثك ددلىهسحددكهوضه

احزراعتخداه نثتخلمداهحيلهدارهاحرثدكخجهاحطدكليياهاح دلتكبههاهاز  هفيهاح لتكبهالخف تخاه تضدكؤدهتد   هاهادز  هفي
 دكبهاحثك ددلىهلي تدد هلي دسهاحث ددايهبهع ددىهه-احثك ددلىهي طدد هر ه-فيهتلطد هاحث دد ابهفيهنطددثاهاحثدفا د

يطدددكعفهفيهتلطددد هاح ه ددداهليدددينهاهث ددد ابهاهطدددثي اهاهي  ددداههاحثتخكندددكبهالأصددد تخاهح اصدددادهوضه ددداسبيه يددد أ
ه ابهفيهذ ههاحرطثاو نطثاهاحثفا ده ت اهيطكعفهفيهتلط هاحث 

 -  فهتاص اهاحفراناهوضهاحرثكخجهاحثكحتخا:

 جدددادهعه ددداهانحفاريددداهطلديددداه غددد هماتخددداهليدددينهنطدددثاهاحثدددفا ده تددد ه دددتهنطدددثاهاحثدددف يكبهاحريفيددداه
احث دد تخ تخاهوضهالاحثزا ددكبه لهدد  هالأجدد ه وضهصددكفيهاهثتخ ددكبه وضه يدداقهاهطددكهمينهونمددك اهوضهر ؤهاهددكده

ثاىهاح ددلتكبهاهطددكهماهتردد ه  ثددادهعه دداهانحددفارهطليددف ه غدد هماتخدداهليددينهنطددثاهاح ك دد ه سحددكهع ددىه طدد
هوهاحثفا ده اهث  ابهاهطثي اهلي ر ه ثثكيته ط هت ه اك 

                                                 

( هو دداسبيه يدد أهح ثرثددلمهليكحطددتخاحاهاحريفيدداهليددكحثاثتخ هع ددىهاح ددلتكبهاهطددكهماهفيهاهت ردداهاح لليتخدداه2114دوهتا تخدد هعثددفهالمحطددتهالختخددكده)ه(15)
هو63احط ادياوه  اهالمحكنثاه الإدار ه احث  ين هجك  اهاحيكذل  هت تخاهاحثلمكر  هاح فده
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هتيتختخىهاحفرانكبهاحطكلييا:
يانم هاح لكهاحطكلي ه  هجمتخذهاحفرانكبهاحطدكليياه هتحدك دهتطد تخطهاحضداتهع دىهاهث د ابهاحدتيه دفه

ليكلإنمدك اهوضه  هها دكبهالمحكندثتخاهفيهاحثرثدلمهليدكحث حلهاهدك هاحد يهيااجد هاح دلتكبتطكعفهع ىهاندثافابهاه  
  ظدددىهاحفراندددكبهاحطدددكليياه جليددداهفيه  ليردددكه احدددف دهالأ رليتخددداه د دهجردددا هشدددلقه ندددتخكه انددد احتخك ه  ه
تاثتخدد هنثددكخجهت ددكهاحفرانددكبهفيهاحددف دهالأمددلى هع ددىهاحددلغىه ددتهالامثه ددكبهالا ثلهددكدياهليتخرهتددكه ترددا ه

 كي هالمحكنثتخاهاحتيهتاثيهك ه ذ ههالأ ارهتلم لهفيه تخىهاحرط هاهكحتخداهاحدتيهتمحد هاهث د ابهاهطدثي اهفيهذد ههاه
هاحفرانكبو

 ليدكحلغىه دتهسحدكه دإ هاحث  تخد هاهدك هح يدااخىهاهكحتخداهي دفه  دفهاهدفام هاهطدثاف اهفيهاحثرثدلمهليددكحث حله
 ددينهاهددكحتخينه زا حدداها رددىهاح الهدديهعرددفهتلطدد هاهددك هفيهاح ددلتكبه لأ هذدد اهالأندد ا هيثا دد ه ددتهالمح 

دلاحدداهاحرطدد هاهكحتخدداه  ددتهةه ها دد اأهانددثافابهالأنددكحتخ هالإ لهددكختخاهحثلمردد ه حدد هذدد اهالأ ددله تاصدد اه
احثرثددلمهليددكحث حلههاحفرانددكبهاحطددكليياهوضه  هاحرتددكسبيهالإ لهددكختخاه تحددلهد دداهفيهاحثرثددلمه ددتهالأ ددلاد ه  ندد هشررهددك

تل دداه ثدد ه  اعدد هليلدد  ه ددتهاحددز ت ه ذدد اهي ادديهالإدار ه الأطددلا هاههثتدداهالأمددلىهاهددك هح  ددلتكبهليف دداه له
ه لصاهتلهاي ه  نمك هاح لتاه ا كسهاحيلارابهاهركنثاه ث ه اابهالأ ا ه  صادهاح لتاهوضه ل اهاحث حلو

ه  تهانث لاكهاحفرانكبهاح لليتخاهنجفه نهكه فهرتزبهع ىهالأنكحتخ هاهطثاف اهفيهاحثرثلمهليدكلإ هؤ 
ثرك ح هاحفراندداهفيهاحيطددىهثاه ددل  ه ذدد اه ددكهندده  هتث ددلكهح ثرثددلمهليددكحث حلهاهددك هفيهنمدداتهنظليدداهد ر ه تخددك 

احثدك ه دتهاحث دلىه تخدلىهت دفهذد ههاحفرانداها كحتخداهيمك حداهلإحيدكتهاحضداتهع دىهاحثرثدلمهليدكحث حلهاهدك هفيهوطدكره
اه اهر دددار هفيهاحثيدددكريلهاحلليدددذهندددراياهنظليددداه تخدددك هاه دددل  ه سحدددكهعدددتهطليددد هاه  ا دددكبه احثتخكندددكبهالمحكندددثتخ

ه احطراياو
ه  تهةه ث نه  هتثتتخزهذ ههاحفراناهعتهاحفرانكبهاحطكليياه تهزا يثين:

اهددددك هح  دددددلتكبهليكندددددثافابهاه  ا ددددكبهالمحكندددددثتخاهاحددددتيهتثددددداا له تخهدددددكههح تتخددددزهع دددددىهاحثرثددددلمهليدددددكحث حل -1
 احدددتيهتطدددكذىهفيهتحطدددينهناعتخددداهع تخهدددكهفيه  دددكي هالمحكندددثاهاحف حتخددداههالخلهدددكخصهاحراعتخددداهاهرلهددداص

اه  ا دددكبهالمحكندددثتخاهاهيف ددداههاث دددنه ئدددكبهاهطدددثاف ين ه سحدددكه دددتهمدددهدهتيدددف ه   ا دددكبه
 هختدداه  كلي دداهح لهددىه سابه ا ا تخدداهعكحتخددا هتتددكه نهددكهتطددكذىهفيهج دد هاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاه كلي دداه

رظتدداهنلطددهكهحلدد ابهز رتخدداهح تيكرندداه ددذهاه  ا ددكبهح ترظتددكبهالأمددلىه ليددينهاحيددااخىهاهكحتخدداهح ت
ه ث فد ه سحكهت  

فيهنمدداتهنظليدداهد ر ه تخددك هاه ددل  ه احددتيهيرددا هتددكهتدد   هو ددكيهع ددىهالمحثدداىهالإمثددكريهحث ددكهاه  ا ددكبه
 المحكنثتخاه احتيه هتحمهليكلاذثتكبهاحركفيه تهجكن هاحفرانكبهاحطكليياهع ىهاحلغىه ته همتخثهكهليكحرطثاو

 كحتخاهاه  ا كبهالمحكندثتخاه احدتيهت ثد ه  دفهاحلتدكخزهالأنكندتخاهفيهاحثرثدلمها  اأه اسبيهيثضتتهزيكد ه  -2
 ليكحث حلهاهك هح  لتكبهفيهوطكرهنظلياهد ر ه تخك هاه ل  و
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 المبحث الثاني

 نموذج محاسبي مقترح لزيادة فعالية التنبؤ بالتعثر المالي في ضوء دورة حياة المشروع
تتخلتخددداهر دددذه طدددثاىهتلدددكت هالأدات هليددد هاحثلرددد هتددد حكهع دددىهودار هاح دددلتاهحدددتخسه يدددطهاحثلرددد هفيهه

 بجفيددداهفيهتتخلتخددداهاحث دددل هع دددىهاحث حدددلهاهدددك هفيه لا  ددد هالأ ضه سحدددكههااجهددداهعدددكطلهه احث  ددد هع تخهدددكهفيه
 تخرهدك هلأ هاحث حدلهاهدك ه دفهذدف هفيه يه ظداه دته تخدك هاح دلتاهحد اه د ه  هت دفهحد هتد هاح دف هحث تدديه

حددتخسه يدطهوضهالأطددلا هاه رتخدداه دته ددهثه داخرددينه عددك  ينههاحددتيه دفهتمثددفهاحطدد ثتخانلطدهكه ددتهعددكطلهه   دكرهه
 عتددددهت هليدددد هتمثددددفه  ددددكرههاحطدددد ثتخاه يضددددكهوضهالا ثلهددددكدهاحيددددا يهتردددد هحدددد حكهنددددا هنطددددثافبهد ر ه تخددددك ه

هاه ل  هحزيكد ه  كحتخاهاحثرثلمهليكحث حلهاهك ه ثرلاه د ذه  كرههاحط ثتخاو
نددددسهد ده نمدددد اه  هنجددددكأهذدددد ههاح ددددلتكبهي ثتددددفهع ددددىههتتددددكهو هدراندددداهشددددلتكبهصددددركعتخاهفي

اهلا د ه فروىهع ىهاحثاا  هاح  تديه  احرظدلهوضهمادطهودار هالإعتدكدهفيهاه دل  هتاادطهح ثادايلهمدهده
هو(16)اهاث لاهحف ر ه تخك هاه ل  

فيهههعدده  هع ددىهليكلإنمددك اهوضهاذثتددكبهلي ددسهاحثددك حينهلييضددكيكهودار هاهددااردهاحث ددلياه تتخلتخدداه ااجهثهددك
هو(17)ت ه ل  اه ته لا  هد ر ه تخك هاه ل  

 

 دورة حياة المشروع

هstage one, the conceptionههاهل  اهالأ ضهاحلرل ه

ه ذدديه ل  ددداهاحثادددايله تخددلىه ددد هامددد ا هشددديته ددكه  هتادددايلهلي دددسهاح ت تخددكبه دددته جددد هاه دددل  

هانثتلارهزاه ته ج ه تخلىه  هوعفاده امثثكرهاحرتاسبيهالأ ضهح ترثجه اح يه  ه  هيرا ه ثتتخ

 تااجددفههفيهاحطددداقهليدددا  هيردددا ه ددكدراهع دددىهاهرك طددداه تظهدددلها كجدداهفيهذددد ههاهل  ددداهوضهاهدددااردهاهرثطدددثاه
ه احثاارهاحثرراحاجيهحتخلهث ه لتزهن كحه ثتتخزهمهدهذ ههاهل  او

                                                 

(16)  Ireland, D.C. & Hine, D. (2007). Harmonizing science and business agendas for 

growth in new biotechnology firms: Case comparisons from five countries. 

Technovation, 27, 676- 692. 

(17)  Rutherford, M. W., Butler, P.F., & McMullen, P.R. (2003). Human resource 

management problems over the life cycle of small to medium-sized firms. Human 

Resource Management, 42, 321- 335.  
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ه
هStage two, start-upههاهل  اهاححكنتخاهاحثفاياه

ح تدددددااردهاهثك دددداه تثتتخدددددزهذدددد ههاهل  ددددداههالأ حدددد دهتحيتخدددد هاحرطدددد هاحثلمدددددكريه ددددتهمدددددهدهالانددددث ه
هليكلام ا ه اح تتخزهع ىهاحيضكيكهالإنثكجتخاهاهلتثااهليكحثفاياه وثىه يضكهليكحثتاي ه احثتاي هاهثفخيهيلها ه دت

 هاهردددثجهح طددداقه لي دددسهفاهادددكطلهاحدددتيه دددفهتث دددلكهتدددكهاه دددل  ه اه دددل  ه ددد ه  ه ادددطه دددته جددد هتيددد
حه ثلدددكمهليكحثردددكحتخنهفيههاهنمدددئتخ اه  طث دددكر  هفيهذددد ههاهل  ددداهيمك حددداه رهدددكاه دددل عكبه تطدددثافبهعتكحددد

ه فذكهالأدنىه سحكه تهيرا ه كدراهع ىهاتثطك هالخ  و
ه

هStage three, Growthههاهل  اهاححكححاهاحرتاه
ه

تتخددنهشرددتها لهددادهع ددىه تدد ه لهدداه ددتهاحطدداقه تدد حكه نمددذهاه ددل  هحتخاددفبه تدد هعددفده ددته
هتلهددث ه تدد ه  ددر اه ددفه  دداه ليكحثددك هيرددا هاهرددثجه يثددالاهفيهاحطدداقه نددكج ه فيهاهطددثه رينه ليكحثددك 

اهيف دداهمددهده ل  دداهاحرتدداهاهطددثيل ه تحدد ه ددتهابهددفه دد ه  هيثدد ده ددذه ل  دداهاحرتدداه ددته جدد ه مددكخنه
همف اهاح تهته اهطثه رينه ذهيمك حاهاحث طينهاهطثتلهح ترثجهحتخرا ه كدراهع ىهاهرك طاهفيهاحطاقو

ه
هstage four, stabilityهل  اهاحلالي اهاحرضابيه الانثيلارها

ه
يث لىهاه ل  هعتهاهزيفه تهاحل تخداه سحدكه دتهمدهدهزيدكد هاحل كليداهاحفام تخداهفيهاه دل  هليكلإنمدك اه
وضهاح تتخدددزهع دددىهاحث دددلىه اح تددد هع دددىه ندددكؤهاحثادددايله احرتددداهاهطدددثيث يه تخدددلىه  هاحثادددايلهفيهتحددد ه دددته

 هحرحد ه دته ضدكيكه داهاه دل عكبهليكلإنمدك اهوضهتااجدفه دفيليتهس همد  هتثد  هفيها كلابهذاها  هالأ حد
 ددكده عتددكتىهي ثددد هشدديته طدددث  ه ددته جددد هانددثيلاره  ثددكبهاه دددل عكبه ذددىهيدددفعتا هرخددتخسهاح دددلتاه
 اح ضدددداهاهرثددددف ه عت تخددددكبهالإ ددددهدهترددددا ه ا  تخدددداهليكلإنمددددك اهوضه  هاهددددفيليتهاهددددلمذ ينهع تتخددددكه عت تخددددكه

 ددكده عتددكتىهشرددرهىهترلتخدد هاحطتخكنددكبهالخكصدداهليكه ددل  هليكحطددلعاهاحرك تخدداهليددكلخ  هاحااي دداهفيه يثتث ددا ه
ه تهشكن ه  ه   هاه ل  هس هش  هفيه  اه له وهليكلإنمك اهوضهتاايلهالإجلاتابه ذ ا

ه
هStage five, Failureههاهل  اهالخك طاهاحل  ه

لهنددد ثكهع ددىه لمددىهالإيدددلادابهالمحييدداهمددهدهت دددكه تثتتخددزهذدد ههاهل  ددداهليكنخلددككه لمددىهاهثتخ دددكبه ددكهيددلم 
اهل  دداه ليكحثددك هانخلددككهالإرليددكأهترثتخلمدداهطثتخ تخدداهلانخلددككه لمددىهاهثتخ ددكبه تدد حكه جددادهاحثددف  هاحريددفيه
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احط اه سحكهنثتخلمداهلأ هاحثدف يكبهاحريفيداهالخكرجداه تد ه دتهاحثدف يكبهاحريفيداهاحفام داه انخلدككها لهداه
هاهرك طاهاح فيف هاحتيهتااج هاه ل  هفيهت كهاهل  اواحطا تخاهح ت ل  ه سحكهفيهنماته

 
 الدراسات السابقة التي تناولت مراحل دورة حياة المشروع للتنبؤ بالتعثر المالي

ه
لاهتثدددداا لهدرانددددكبه كحتخدددداه يمكنددددثتخاهتثرددددك دهد ر ه تخددددك هاحا ددددف هالا ثلهددددكدياهبجتتخددددذه لا  هددددكه و ددددكه

 لهابهد ر ه تخك هاه دل  ه  ه شدكربهوضه لا  هدكهاهاث لداها ثلهلبهلي سهاحفرانكبهالمحكنثتخاهع ىهترك ده
لي ددددر هغدددد ه ثالهددددصه  ه ثرك دددد ه حررهددددكهترك حثهددددكه ددددتهمددددهدهاحفرانددددكبهاهث  يدددداهتل  دددداهاحرتدددداهد  ه

هاحث لكهح تلا  هالأملىو
ه- نا هيثىهانث لاكهذ ههاحفرانكبه تختكهي ي:

Danielson & Dowdellه2111دراناه
هو(18)

 احيتختدداهاحطددا تخا/ههPrice/ Book valueاهاحطددا تخا/هاحيتختدداهاحف  يدداهانددثاف اهنطددثتيهاحيتختدد
  ددكهفيهتيطددتخىهاح ددلتكبهوضه رليددذه تاعددكبهتمحدد هتدد ه تاعدداههPrice/ Earningsاح كخددفه ددتهالأنددهىه

ه- ل  دددداه ددددته لا دددد هد ر ه تخددددك هاه ددددل  ه سحددددكه ددددتهمددددهدهانددددثافابه دددداسبيهاحثيتخددددتخىهاههل  دددديهح ددددفم 
Return stages valuation modelييدتخسهذد اهاحرتداسبيهاحثا  دكبهاحدتيهشردته  هتااجد هاهر د  هه 

ه- احتيهشرته تهمهتتك:ه(P/B) ,(P/E)ليكنثافابهتههاحرطثينهاحطكلييثينه
احددتيه ث ددنههالأندهىاحثرثدلمهليطدد اثهاحثددف يكبهاحريفيداهاهطددثيث تخاه الأداتهاحث دد تخ يهيثاا د ه ددذهعااخددفه

بهالأرليذهاحدتيهتمحد ه لا د هد ر ها تخدك هح ا دف هالا ثلهدكدياه  دفه ته ل  اهوضه ملىهع ه تاعكبهاح لتك
 تدددفبهاحرثدددكخجه  هعااخدددفهالأندددهىهح  دددلتكبهت ثتدددفهجزختخدددكهع دددىهاحرتخلتخددداهاحدددتيهييدددكر هردددكهتددد ه دددتهالأداته

هحر ه ل  اه تهاهلا  وه(P/B) ,(P/E)احث  تخ يه احثا  كبهاحطكلي هتحفيفذكهلياانااهنطثتيه
 0Catanach et alه2112دراناه

ه(19)
 ك حدداهتامتخددنه لددكذتخىهد ر ها تخددك ه انددثافا هكه ددته ثدد هاحثردداثه اهلمنطددكبهاهكنحدداهح يددل كهفيهتيتخددتخىه

تح تخددد هملهدددكخصه لا ددد هد ر ها تخدددك هح ثاصددد هوضهجددداد هاحيدددل كهاهترا ددداهح  دددلتكبه سحدددكه دددتهمدددهده

                                                 

(18)  Danielson, m. and dowdell, t. (2001) the rtum-stages valuation model and 

expectations within a firm 's p/b rotios, financial management, pp. 93- 124. 

ه
ه

(19)  CATANACH, A.ET AL. (2002) using life cicle analysis to evaluate borrwers' 

credit quality, commercial lemding review, vol. 17 no. 5, pp. 12-18. 
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اث لداه دته لا د هد ر هالخلهكخصهاحث  تخ تخاه الانثحتكرياه احثتاي تخاهاحتيهتمتخزهذد ههاح دلتكبهعد هاهلا د هاه
ه تخكوكهلأم ذكهفيهالاعثثكرهعرفها كسه لاره ر هالاخثتك و

تاج هذ ههاحفراناهاحرظلهوضه همتخاهوجدلاتهاحث  تخد هاهدك ه دته ثد ه دكنحيهاحيدل كهحثتخكندكبهاح دلتكبه
كهاحددتيهيث ددلكهتددهاهي نمدداهليكنددثافابه ندد ا هتح تخدد هد ر ها تخددك ه سحددكهحددثلهىها ثتخكجددكبهاح تتخدد ه اهاددكطل

فيهاهكنميه ا كنمله اهطثيث ه  فهانث لنماهاحفرانداهلي دسهاهث د ابهاحدتيه د ه مد ذكهفيهالاعثثدكرهعردفه
صددرذه ددلارهالاخثتددك ه تدد حكهانث لنمدداهاحرتخلتخدداهاحددتيهتددر رسهرددكهذدد ههاهث دد ابهمددهدهد ر ها تخددك ه   ددله

هسحكهع ىه لاره ر هالاخثتك و
تخك هي ث هوطكراهديرك تخرتخدكهحث  تخد هاح دلتكبهتدكهشردته  صهاحفراناهوضه  هانثافابهتح تخ هد ر ها 

احثرددداثه اهلمنطدددكبه كنحددداهاحيدددل كه دددتهودمدددكدهاحثادددارهاحاثتخ ددديهح ترثلمدددكبه الأعتدددكده احلهدددركعاهفيه دددلاره
هالإ لاكو

Kene et al 0ه2113دراناه
ه(20)

 هاحا دف هالا ثلهدكدياهتدلم لهفيه هدىه ف اهلي سهالإجلاتابه اهلكذتخىهاحدتيهتدفعىه ردل ه  هد ر ه تخدك
 احثاص هوضهاحثرثلمهاهثردلهتادكطله دف  هاحل د هاهدك ه  رج داهاحفرانداهعدفبه نمداأهاحدف رهاحد يهت  ثد ه
احثتخكندددكبهالمحكندددثتخاهفيهاحثرثدددلمهليثددداادرهاحل ددد هاهدددك هوضهعدددفبهالأمددد هفيهالاعثثدددكرهاح اا ددد ه احظدددل  هاحثتخئتخددداه

 دنىه  ركندثاهالأر دكبهالمحكندثتخاهداحداهحدف ر ه تخدك هاه دل  ه تاصد اهاحفرانداهالمحتخااهليكهر   هانثركداهوضه  ه 
ليكحل ددد هاهدددك ه ت دددفي هكهطثيدددكهاهطدددثاف اه كحتخدددكهفيهاحثرثدددلمهه-ومضدددك هاحرتدددكسبيهالإ لهدددكختخاهاحثي تخفيددداهوضه  

ههلكذتخىهد ر ه تخك هاه ل  هي ززا ه يزيفا ه ته فر هذ ههاحرتكسبيهع ىهاحثرثلمهليكحل  هاهك و
Martinezه2113اهدران

ه (21)
وددددف هوضهانددددثرتكدهاحفرانددددكبهاحطددددكليياهاهث  يدددداهليددددكلمحثاىهاه  ا ددددكتيهالإنمددددكفيه احيتختدددداهاههختدددداه

Value relevanceههه-حلأر كبهالمحكنثتخاه سحكهفيه ه هازكذكب:ه
هتحفيفه يه تهاحفم ه  هاحثف يكبهاحريفياه تحله ركنثاهحثلط هعااخفهالأنهىهح  لتكبهاحللنطتخا -1
 ثكرهو ركنتخاهتاايلهاحيفر هاحثلط ياهح تث  ابهالمحكنثتخاهليكنثافابهاح ه كبهغ هالخاتخاهوامث -2

تيلهددىهاحرتخلتخدداهاحددتيهتددلم لهرددكهملهددكخصهاهر ددد  ه حدد ه)ا لمددى ه طددثاىهاحددفيا  ه د ر ها تخددك (هع دددىه -3
  فىه هختاهاهيكيتخسهالمحكنثتخاو

 

                                                 

(20)  Kane, G. et al. (2003) the role of cororate life cicle in the prediction of corporate 

financial distress, commercial lending review, vo;. 18, no6. pp 26- 28. 
(21)  Martinez L.(2003) the impact of firm- specific attributes on the relevance in 

eanings and cash- flows: a nonlinear relationship between stoc; return and 

accounting numbers review of accounting & finance, vo 12. no1, pp 16-39. 
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ه-  فه شكربهاحفراناهوضهاحرثكخجهالآتتخا:
هح ه كبهغ هالخاتخاهليينهعااخفهالأنهىه اهث  ابهالمحكنثتخاو يفبهاحفراناها

و ه هختاه يتخكؤهاحفم هحثلط هعااخفهالأنهىهيثا نهع ىها لمىه  طثاىهاحدفيا ه  ل  داهد ر ه
ه تخك هاه ل  و

يثزايدددفهالمحثددداىهاه  ا دددكتيهح دددفم هعردددف كهتردددا هاح دددلتاهتثددد  ها لمدددىهحدددفيهكه طدددثاىه دددرالسه دددته
احرضددابيهليكلإنمددك اهوضهاحثددف يكبهاحريفيدداهلاهتر ددنهعددته   ا ددكبهونمددك تخاهتلدداقهت ددكهاحددفيا ه فيه ل  دداه

هاحتيهييف هكهاحفم و
 دد هاتتددكهتمدداهدراندداهاحددف رهاحدد يهتمح دد هاحيتختدداهاههختدداه اهلتثادداهليث دد ه رانددكبهاحددفم هعدد هاهله

هاهاث لاه تهد ر ه تخك هاه ل  و
  هاهاث لدداهاحددتيهتثددثهوندد اتتخلمتخثهكه ث ددنه سحددكهليددك  اكه ندد هفيهمددهده لا دد هد ر ه تخددك هاه ددله

ليكمثه هاهل  داه) حدكدهسحدك:هاحث د هفيهاهثتخ دكبهيردا ه طدثهف كهفيه لا د هاحرتداه احرضدابيهليتخرتدكهتردا ه
احل تخاه طثهف اهفيهاهلا  هالأملىه ته لا  هد ر ه تخك هاه ل  (ه لأ هاحثدااز هليدينهذد ههالاند اتتخلمتخكبه

تثددثهذدد ههالاندد اتتخلمتخكبهتخددك  ه ددإ هرده  دد هاحطدداقهح  ددلتكبهاحركج دداهفيه ث ددنهمددهده لا دد هد ر ها 
هناقه ث نهليكهح ه ث نهليكهح همهده لا  هد ر ها تخك و

ه-  فهجكتبهاحرثكخجه ثلياه ذهالا  انمكبه سحكهتتكهي ي:
 هليكحل تخاوهفيه لا  هاحرتاهترا هاحيتختاهاهلتثااهليكحث  هفيهاهثتخ كبه تحله هختاه تهاحيتختاهاهلتثاا
 فيه لا دددد هاحرضددددابيه الانددددثيلارهتثزايددددفه هت دددداهاحيتختدددداهاهلتثادددداهليددددكحث  هفيهاحل تخدددداه يكرندددداهليددددكحث  هفيه

 اهثتخ كب

ه
ه(22) رك هيمتادهه2117دراناه

 وددف هذدد ههاحفرانددداهوضهاحاصدد هوضهوطددكرهشردددته ددتهمهحدد هزيدددكد ه  كحتخدداهاه  ا ددكبهالمحكندددثتخاهفيه
المح  ددينهاهددكحتخينهالخ(ه اهث ددك  ينه ددذهه-اهيلنمددينه- هالخكرجتخدداه)اهطددثحتليتا ددكسهاحيددلارابه ددتهجهدداهالإطددلا

هاه ل  ه سحكه تهمهده لكذتخىهد ر ه تخك هاه ل  و
  ددفهتاصدد اهوضه تاعدداه ددتهاحرثددكخجه همهددكه  هتددا  ه ن ددلهاه  ا ددكبهعددته لا دد هد ر ها تخددك هاحددتيه

احطدداقهعدده  هع دىهانددثافابهتح تخدد هد ر ها تخددك ههتمدلهرددكهاحا ددفابهالا ثلهدكدياهليلهددلاه طددثتل هيددفعىهتلدكت 
فيهوجلاتهاحث  تخهبهاهكحتخاهيطكذىهفيهتحفيدفه  حايدكبهاهل  داهاحدتيهتمدلهردكهاه دل  ه دته لا د هد ر ه تخكودكه

                                                 

 رددك هيمتددادهعثددفهاح ظددتخى ه  كحتخدداهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهح شددتخفهاحيددلارابهفيهنمدداتهد ر ه تخددك هاه ددل   هرنددكحاهدتثدداراه هت تخدداهاحثلمددكر  هه(22)
هو2117جك  اهعينهشمس ه
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 ذهنمل ر هالإ لهكأهعتهاهل  اهاحتيهتملهركهاه ل  ه دته لا د هد ر ه تخكودكهتثتخدك هونمدكفيهفيهاحيدااخىهاهكحتخداه
هأهعته لمىهالإنلكقهالانثحتكريهح ا فابهالا ثلهكدياهلي ر ه انم و ت حكهالإ لهكه

ه
هتيتختخىهاحفرانكبهاحطكلييا:

ه
لي ددددفهانددددث لاكهاحفرانددددكبهالمحكنددددثتخاهاحددددتيهترك حدددداهد ر ه تخددددك هاه ددددل  ه احث ددددل هع ددددىهالخلهددددكخصه
 اه رهبهالخكصداهليث دكهاهلا د ه ليتخدك هامدثه ه ندسهاندثافابه لهدابهد ر ه تخدك هاه دل  هفيهتد ه دته

اثتخددد هالمحكنددداه الإداريه دددته تخدددلىهاهث ددد ابهاحثلهدددرتخلتخاه الأندددكحتخ هاهطدددثاف اهفيهاحثلهدددرتخنه هتادددارهاحث
انددثافابهاههلددكذتخىهاحرظليدداههلا دد هد ر ه تخددك هاه ددل  هفيهاحلرددلهالمحكندداه احثتدداي يه انددثافا هكهفيها ددكسه

كحتخدددددداه  نددددددكحتخ هاحثلهددددددرتخنهاحيددددددلارابهالانددددددثحتكرياه الاخثتكنتخدددددداه انثر ددددددك ه ذددددددىهاهث دددددد ابهالمحكنددددددثتخاه اه
  ددفهته ددمهاتلدددكقه  ظددىهاحفرانددكبهاحرظليددداههاحثاثتخدد هاح ت ددديههلا دد هد ر ه تخددك هاه دددل  هاهطددثاف اهفي

احثاثتخددد هاح ت ددديهعدددتهع دددىهعدددفده  سمدددكتهاهلا ددد هليتخرتدددكهالامدددثه هفيهاحفراندددكبهاحثاثتخيتخددداه تخدددلىه ندددلله
حثاثتخ ه سحدكه دكه  ثثد هاحثاثتخد هاح ت ديههلا د هامثه هعفده  سمكتهاهلا  هليكمثه هاحثتخئاهاحتيهيثىه تخهكها

هد ر ها تخك هفيهاحثتخئاهاهلهلياو
ه

  تهاهه مهع ىهذ ههاحفراندكبه نهدكه و ه ك داهليدكحلليطهليدينه لا د هد ر ه تخدك هاه دل  ه المحثداىه
ل د هاحثرثدلمهليكحه-اه  ا كتيهولاه نهكها ثلهلبهفيهاه كباهع ىهنادكقهنمدتخ ه)احث  تخد هاهدك هلإغدلاكهالإ دلاك

تيتختخىهالأداتهليكنثافابه لمشليته يط(ه  يه تهذد ههاحفراندكبه هيث دلكهح  در هاهثرك د هاحد يهه-اهك 
المحكندددثتخاه  دددكلابهاه  ا دددكبه ا دددكسههشردددته دددتهمهحددد هتامتخدددنه لدددكذتخىهد ر ه تخدددك هاه دددل  هفيهابدددكلاب

به همتخدداهذد ههاحفراندداهفيهعفيدفيته ددته طدثاف يهاحيدااخىهاهكحتخدداهحد حكهمهدلههاحيدلارابهتدكه ددفبه طدثلتخفيت
 نهددددكهتحددددك دهاحاصددددادهوضهوطددددكرهشرددددته ددددتهمهحدددد هتامتخددددنه لددددكذتخىهد ر ه تخددددك هاه ددددل  هفيهزيددددكد ه  كحتخدددداه

هاه  ا كبهالمحكنثتخاه تهمهدهزيكد هاحيفر هاحثلط ياه احثرثلمياهتكهليكحث حلهاهك و
 

 ة المشروعنموذج مقترح للتنبؤ بالتعثر المالي للمشروع في ضوء مراحل دورة حيا
 كهندث هشردتهتحفيدفه  دك هاحرتداسبيهاهيد أهليثد   هد ر ه تخدك هاه دل  هع دىهالمحثداىهالإمثدكريهح ت  ا دكبه
المحكندددثتخاهه كبددداهالامدددثهلابهاهكحتخددداه سحدددكه دددتهمدددهدهالاذثتدددكبهلييدددتخىهاحرطددد هاهكحتخددداهسابه دددتخىهاح دددتخا ه

ه-اهلتل اهالآتتخا:
ه ياقهاه رتخاهليكهيكرناهليكلاحثزا كبو -1
 فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اهالأج و   -2
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 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حاو -3

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو -4

 احاز هاحرطاهحلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -5

هاحاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -6
اهح  دلتكبهيمد هاح تخرداه سحدكهليثاثتخيهكهع ىهاه  ا كبهالمحكنثتخاهاهطدثالجاه دتهاحيدااخىهاهكحتخد سحكه

ع ىهت ه ل  اهع ىه فهه ته لا  هد ر ه تخدك هاه دل  ه احدتيهتثتحد هفيهندسه لا د هتتدكهندث هالإشدكر ه
تدددكه دددته ثددد هلي دددفهليتخدددك هالخلهدددكخصهاهتتخدددز هحرددد ه ل  ددداه دددتهذددد ههاهلا ددد ه لي دددفهسحدددكهيدددثىهتح تخددد هاحرثدددكخجه

هنثاهصهاحثاصتخكبهاهركنثاوليكنثافابهتح تخ هاحثتكيزهح اصادهوضهاحرثكخجه  يكرنثهكهلا
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هاح ر هاحثك هيانم هالخلهكخصهاهتتخز هحر ه ل  اه ته لا  هد ر ه تخك هاه ل  
هاهل  اهالخك طاهاهل  اهاحلالي اهاهل  اهاححكححاهاهل  اهاححكنتخاهاهل  اهالأ ض

هالانحفارهاحرضجه الانثيلارهاحرتاهاحثفاياهاحلرل 
ودار هاهددددددددددددددددددداارده -1

 هاهثك دددددددداهتددددددددكهذيدددددددد

اتدف هاحد يهيطدد ىه

 وحتخ هاه ل  و

ه

احثادددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددارهه-2

احثرراحدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددداجيه

ح اصددددادهليددددكهرثجهوضه

 ع ددىه طددثاىه  دد ه

حدددد ه تخددددز هنطددددثتخاهعددددته

ليددددددددددددددك يهاهرثلمدددددددددددددددكبه

اهتك  ددداهحددد ه اهرك طددداه

 ح هفيهاحطاق

ه

امثثددكرهاحرتدداسبيهه-3

هالأ ضه

ه

الاذثتددددددددددكبهلييضددددددددددكيكهه-1

احثتايددد هحلهدددتخكناهاه دددل  ه

ه تهعكطلهاحث حلهاهك 

ليكحثر لدددددددداههاحاصدددددددداده-2

 سحددددكههالأدنىوضه ددددفذكه

هدددكهحددد ه دددته دددلد دهو دددكيه

ع دددىهزيدددكد ه دددفر هاهر ددد  ه

ع ددىهاهرك طدداه ددتهمددهده

احثاصددددددددددددددددد هوضهاحطددددددددددددددددد له

الأ حددددد هاحددددد يهشرددددددته  ه

هنددددددددددددد لي ي ادددددددددددديه تخدددددددددددددز ه

هرثلمدددددددكبهاه دددددددل  هعدددددددته

 ندد كرهاهرك طددينه ليكحثددك ه

ا لهددددددددددادهع ددددددددددىه تدددددددددد ه

 لهدداه دددتهاحطدداقهاهثدددكأه

 ي تدد هع ددىهسحددكهزيددكد ه

هتخااحل 

الاذثتددكبهلييضددكيكهاحث طددينهه-1

 احثاايلهاهطدثتلهح تردثجه سحدكه

ها ثتخكجدددددددددددددكبحتخثركندددددددددددد ه ددددددددددددذه

هامدددددددددثه اهطدددددددددثه رينهع دددددددددىه

ه عتكرذىه  س ا هى

ه

ا  ه لاتدددددزهاح تددددد هع دددددىهتددددده-2

مف دداهاح تددهتهحثددا  همددف كبه

 دددددددكهلي دددددددفهاحثتخدددددددذهح تردددددددثجه احدددددددتيه

ت اددددديه زيددددداهنطدددددثتخاهح  تتخددددد هفيه

 كحدددددددددداها كجدددددددددداهوضهعت تخددددددددددكبه

صدددددتخكناهاهردددددثجهلي دددددفهشدددددلاخ ه دددددذه

هتا  هتك اه اذهاح تخكرهاها اليا

تتخلتخددداها لهدددادهع دددىه تددد ههه-3

 لهددداه دددتهاحطددداقهاهثدددكأهندددااته

هدام يه  ه

مددكرجيه ددذهيمك حدداه ددث ه نددااقه

احطدددد يهنحدددداهت ظددددتخىهه-1

هاحل تخا

ه

ه

زيددددددددددددددددددددكد هاحل كليدددددددددددددددددددداهه-2

احفام تخددددددددددددددددداهليكه دددددددددددددددددل  ه

حث فيدددددددددفه دددددددددفىهاحثدددددددددزابه

ودارابهاه ددددل  هلي نظتدددداه

احل كليدددداهاحفام تخدددداه احددددرظىه

الأمددلىهحث يتخدد هاتددف ه

اح يهيط ىهاه ل  هوضه

هتحيتخي و

ه

ه

تدددددداا لهالخدددددد  هحددددددفىهه-3

اهددددددددددددددددددددددفيليتهاح ددددددددددددددددددددددك ينه

هليكه ل  

 لمددددددددددددددىههانخلددددددددددددددككه-1
اهثتخ دددكبهنظدددلاهلانخلددددككه
احا دددددد هع ددددددىه رثلمددددددكبه

نددددد ثكهاه دددددل  ه دددددكهيدددددلم له
ع ددددددىه لمددددددىهالإيددددددلادابه
المحييددددددددددداهمدددددددددددهدهت دددددددددددكه

هاهل  ا
ه
ه
انخلدددددددددددككهالإرليدددددددددددكأههه-2

ترثتخلمدددددددددددددددددددددددداهطثتخ تخدددددددددددددددددددددددداه
لانخلددددددددددددددددددددددككه لمددددددددددددددددددددددىه

هاهثتخ كبو
ه
احثددددددددددددددف  هاحريددددددددددددددفيهه-3

كهنثتخلمداهلأ هاحط اه سحد
احثدددددددددددددددددددف يكبهاحريفيددددددددددددددددددداه
الخكرجتخدددددددددددداه تدددددددددددد ه ددددددددددددته
احثدددددددددددددددددددف يكبهاحريفيددددددددددددددددددداه

هاحفام تخاو
انخلدددددددددددددككها لهددددددددددددداهه-4

احطددا تخاهح ت ددل  ه سحددكه
فيهنمددددددددددددددددددددداتهاهرك طددددددددددددددددددددداه
هاح دددددددددفيف هاحدددددددددتيهتااجددددددددد 
هاه ل  هفيهت كهاهل  ا

ليتخددددددددددددددددددددددددددذهلي ددددددددددددددددددددددددددسهه-5
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احثااددددددددتخطهليكحرطددددددددثاهه-3

ح  تكحدددددددددددددددداهاهطددددددددددددددددثاف اه

 الا ثلددكمهرددكهفيه ددفذكه

الأدنىهحثالدددتخسهاحثر لددداه

عدددددددده  هع ددددددددىهحثااددددددددتخطه

هحثيف هاهرثجهوضهاحطاق

اح تتخدددزهع دددىه ضدددكيكهه-4هفيف ج

لىه احثاددددددددددددددددددددايلهاحث دددددددددددددددددددد

اهطددددددثيث يهلههذيدددددد هتددددددكه

هاحيفر هع ىهالانثتلار

اهاجدددددددددددددددددددادابهاححكليثددددددددددددددددددداه
هح  لهادهع ىهاحطهاحاو

تا دددنهاه دددل  هعدددتهه-6
هو كرناهن كطهكهاح كدي

تددددددددددد ملهفيهتطدددددددددددفيفهه-7
هاحثزا كوكو

همطكخله ث ك ثاه-8
نمدددددددددددددد نهاها ددددددددددددددنهه-9

هاحثرك طيهح ت ل  
احزيددددكد هاحرثدددد  هفيهه-11

هتركحتخنهاحث  تخ 
انخلدددددددددككه  دددددددددفدهه-11

هد را هالأصاد
ان فابهاحثطهتخهبهه-12

هاحثررتخاو
  ددددددددددلارهتانددددددددددد كبهه-13

هر ؤليددف  هتدداا لههار سمكحتخدد
اهددددددددددكدهاح ك دددددددددد هاحرددددددددددكفيه

ههااجهثهك
ه
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 الثالث: الدراسة التطبيقية المبحث
 فروض البحث:

هتاجفهعه كبهارتثكطتخ هس هدلاحاهو لهكختخاهليينهاحرط هاهكحتخاهيم هاحفراناو -1

و لهكختخاهح رط هاهكحتخاهشرته تهمهح هاحثرثلمهليكحث حلهاهدك همدهدهد ر ه تخدك ههلاهياجفهتمتختخزهس هدلاحا -2

هاه ل  وه

 متغيرات الدراسة وحدود العينة:

 ددلىه تاعدداه ددتهاحرطدد هاهكحتخدداهاحددتيهشرددته ددتهمهتددكها رددىهع ددىهدرجدداهاحث حددلهفيهانددثافابهاحثك

ع ددىهيمثدداىهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهفيه  كبدداههاح ددلتكبهمددهده لا دد هد ر ه تخددك هاه ددل  ه   ددلهذدد ههاحرطدد 

هالأمثهلابهاهكحتخاه ذي:

 احاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي يو -11

 اه ذهالاحثزا كبهو ياقهاه رتخاهليكهيكرن -12

 الاحثزا كبهح تيكرناه ذه ياقهاه رتخا -13

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي يو -14

 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -15

 نطثاهاحطتخاحاهاح كدياو -16

 احطتخاحاهاحلارياو -17

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي ا -18

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -19

هلاحثزا كبهطاي اهالأج ونطثاها-21

   فدهاحثتاي هليكحفيا -11
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   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو-12

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج وه-13

ه  فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج هتطك يهوه-14

هتخزانتخدكبه ده هه2118ه-1999ندراابهتثدف ه دتهه11انثافبهاحثك لىهن ط اهز رتخاهعثدكر هعدته
ه ه لا  هحف ر ه تخك هاه ل  ه ذي:شلتكبهتمح هاححه

ه
 شلتاهاح لقهالأ نطهحهنثحتكرابهاحث فيرتخاه ذيهتمح ه ل  اهاحثفاياه احرهكياو -4

 شلتاهليارهن تخفهح ته اه الأعتكدهاحث لياه ذيهتمح ه ل  اهاحرضجو -5

هشلتاهليارهن تخفهح ثرتتخاهاحطتخك اه ذيهتمح ه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاو -6
 

 تخدمة: الأساليب الإحصائية المس
انثافابهاحثك لىه تاعداه دتهالأندكحتخ هالإ لهدكختخاهاحدتيهشردته دتهمهتدكهامثثدكره دل كهاحث دلىه

ه ذي:
ه لهلا اهالارتثكحهليينهاحرط هاهكحتخاهاهطثاف اه تخكهحفراناو -3
هتح تخ هاحثتكيز: -4

ي دددفه نددد ا هتح تخددد هاحثتدددكيزهالخاددديه  دددفهالأندددكحتخ هالإ لهدددكختخاهحث  تخددد هاهث ددد ابهاهث دددفد هسابه
احثرثاختخدداهاحد يهيث ك دد ه دذهذتخكتدد هاحثتخكندكبهاحددتيهترادايهع ددىه جدادهعددف ه ث د ابه طددثي اه  ث دد ههاحاثتخ دا

هتكليذهناعيه  ثصهتح تخ هاحثتكيزهليكلإجكلياهع ىه ه هتطكؤلابهتثتح هفي:
هذ هذركثه ل قه  راياهليينهاح لتكبهاحتيهتمح ه لا  ه تخك هاه ل  هيم هاحفراناهفيهاحرط هاهكحتخاهتكو -1
احثتتختخدزهليددينهذد ههاح دلتكبهاحدتيهتمحدد هاهلا د هاهاث لداه تخدك هاه ددل  ه دتهمدهدهاحرطدثاهاهكحتخدداهذد هشردته -2

 يم هاحفراناو

 احثتتختخزهليرطثاه ياهعكحتخاوهلإتمكبذ ه ث  ابهداحاهاحثتكيزه)احرط هاهكحتخا(هتك تخاه -3

 الانحفارهاح اجطتي: -3

ح ددلتكبهيمدد هاحفراندداه احددتيهتمحدد هانددثافابهاحثك ددلىهالانحددفارهاح اجطددتيهلإ ددكده  كدحدداهتمددكيزهليددينها
 اححه ه لا  هليف ر ه تخك هاه ل  هسحكهرف هتيفيلهاحاز هاه تخكريهحر ه ل  اوه

 تح تخ هاح ك  : -4
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انددثافبهاحثك ددلىهتح تخدد هاح ك دد هرددف هو ددكده دداسبيه يدد أهحثدد   هد ر ه تخددك هاه ددل  هع ددىهيمثدداىه
 تهمهدهاحرط هاهكحتخاهيم هاحفراناواه  ا كبهالمحكنثتخاهه كباهالامثهلابهاهكحتخاه سحكه 

 
 نتائج الدراسة:

 أولًا: تحليل الارتباط:
(ه لهددلا اهالارتثددكحهليددينهاحرطدد هاهكحتخدداهاهطددثاف اهفيهاحفراندداه ليل ددصهنثددكخجه1يانمدد هجددف ده)

ابدددف دهحدددا مه  هغكحثتخددداه  دددك هبهالارتثدددكحهليدددينهاحرطددد هاهكحتخددداهيمددد هاحفرانددداهغددد ه  رايددداه دددكهيلمتدددفه نهدددكه
 اهغد ه لتثادداهشردتهانددثافا هكهفيهليدك يهاحث  ددتخهبهالإ لهدكختخاهليرلددكت ه احدث سهالآمددله ددتهنطد ه طددثي

(ه ع تخد هشردته11451احرط هتدلتثطه  رايدكهليدث سه تخدلىهتث د هاحيتختداهابف حتخداهاه رايداهه ك د هالارتثدكحه)
هالانثيكدهوضهانثافابهاحث  تخهبهالإ لهكختخاهالأملى

عه كبهارتثكطتخ هس هدلاحاهو لهكختخاهليدينهاحرطد هاهكحتخداهه كهنث هشرتهر سهاحللكهاحرظليهوتاجف
هيم هاحفراناهو  تهةهييث هاحللكهاحثفي و

 
 ثانيا: نتائج استخدام أسلوب تحليل التمايز:

لي فهوجلاتهامثثدكرهاحلدل كهاحرظليداهلأند ا هتح تخد هاحثتدكيزهع دىهليتخكندكبهاحفرانداه ثداهتداا له  ظدىه
 ا هتح تخدد هاحثتددكيزهع ددىه ه دداه لا دد هاحددتيهتمحدد ه تخددك هاه ددل  هذدد ههالا  انمددكبه ددكبهاحثك ددلىهليثاثتخدد ه ندد

هرف هتحفيفه ذىهاحرط هاحتيهشرته تهمهتكهاحثتتختخزليينهذ ههاهلا  :
ه ل  اهالانثيكده تهاحثفاياه احرتاهوضه ل  اهاحرضجو -1
 الانثيكده ته ل  اهاحرضجهوضه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاو -2

هتاهوضه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاوالانثيكده ته ل  اهاحثفاياه احره -3
ه  تختكهي يهعلكهحرثكخجهتح تخ هاحثتكيزهاحتيهتاص اهوحتخهكهاحفرانا:

 تخددكؤهاحلددل قهاه رايدداهليددينه ددتخىهاحرطدد هاهكحتخدداهح تلا دد هاهاث لدداهليددف ر ه تخددك هاه ددل  هتانمدد هنثددكخجه - 
 هاه ددل  ه تخددلىه(هاحلددل قهاه رايدداهليددينه ددتخىهاحرطدد هاهكحتخدداهح تلا دد هاهاث لدداهحددف ر ه تخددك2جددف ده)

 طدددىهتح تخددد هاحثثدددكيتهاحرطددد هاهكحتخددداهوضه طدددتينهالأ ده تدددفبهاحرثدددكخجه  هذردددكثهامثه دددكبهعكحتخددداه
 (هليينهاهلا  هاهاث لاهحف ر ه تخك هاه ل  ه ذي:%1اه راياهع ىه طثاىه)

هاحاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي يو -1

 تاي يواحاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاه تخكهتتخر هاحث -2

 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -3
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 نطثاهاحطتخاحاهاح كدياو -4

 احطتخاحاهاحلارياو -5

 ونطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج ه -6

   فدهاحثتاي هليكحفيا وه -7

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج وه -8

   فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج وه -9

تددكه تخددلىهتطددهىهليفرجدداهتثدد  هفيهاحيددفر هاحثلطدد ياهح فاحدداه تخددلىهتلمتددفهذدد ههاحرطدد هالأهمتخدداهاحرطددثتخاه
عددتهليددك يهاحرطدد هالأمددلىهح فاحدداهاحثتتخزيدداهعددتهليددك يهاهث دد ابهالأمددلىه يلمتددفهسحددكهارتلددك ه تختدداه) (ه ددذه

هانخلككه تختاه ي رسهلا ف و
ه  كهبخلهاصهاحرط هاهكحتخاهاحتيه ه ث نه  رايكهليينه لا  هد ر ه تخك هاه ل  ه ذي:

ه ذهالاحثزا كبوليكهيكرناهتخاه ياقهاه ر -1
 الاحثزا كبهليكهيكرناه ذه ياقهاه رتخاو -2

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي ا -3

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -4

ه  فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاه -5
 هددديه ث ددد ابهغددد هتلطددد ياهليكحيدددفرهاحردددكفيهحفاحددداهاحثتدددكيزه تخدددلىهانخلضددداه تختددداه) (ه دددذهارتلدددك ه

هحيتختاه ي رسههفا
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حيتخدكؤهاحلدل قهاه رايداهليدينه دتخىهاحرطد هه(Univariate ANOVA)(:هنثدكخجهتح تخد هاحثثدكيته2جدف ده)
هاهكحتخاهح تلا  هاهاث لاهحف ر ه تخك هاه ل  

ه
 المعنوية قيمة ف هويلكس لامد النسب المالية

هفيهاتتخر هاحثتاي ياحاز هاحرطاه ياقهاه رتخاه -1
  ياقهاه رتخاهليكهيكرناه ذهالاحثزا كب -2

 ا كبهح تيكرناه ذه ياقهاه رتخاالاحثزهه -3

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي ي -4

 الانثحتكرياحاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر ه -5

 نطثاهاحطتخاحاهاح كدياو -6

 احطتخاحاهاحلارياوه -7

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اه -8

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -9

 نطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج  -11

 احثتاي هليكحفيا و  فده -11

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو -12

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج  -13

ه  فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج هتطك ي -14

ه11512
ه11921
ه11771
ه11119
ه11119
ه11486
ه11483
ه11921
ه11829
ه11311
ه11629
ه11849
ه11619
ه11474

ه81117
ه11729
ه21525

ه9591957
ه9591957
ه81976
ه91112
ه11729
ه11757
ه191812
ه51115
ه11519
ه51458
ه91447

ه11113
ه11497
ه11111
ه11111
ه11111
ه11112
ه11112
ه11497
ه11212
ه11111
ه11119
ه11249
ه11115
ه11112

ه
ه

(ه ذددىهاحرطددد هاهكحتخدداهاحدددتيهشرددته دددتهمهتددكهتمتختخدددزهالانثيددكده دددته ل  دداهاحثفايددداه3 يانمدد هجدددف ده)
كيزه  ه)احداز هاحرطداهحلأصدادهاهثفا حداهفيهاتتخرد ه احرتاهوضه ل  اهاحرضجه تخلىه تفبهنثكخجهتح تخ هاحثتد

الاندثحتكري(ه ه)  ددفدهاحثتايدد هليكحددفيا (هليكلإنمدك اهوضه)  ددفدهاحثتايدد هليكحددفيا هطاي داهالأجدد (هذدديه ذددىه
احرطددد هاحدددتيهشردددتهالاعثتدددكدهع تخهدددكهفيهاحثرثدددلمهليكلانثيدددكدهليدددينهذددد ههاهلا ددد ه تخدددلىهتلا  ددداه دددتخىه) (هتدددكه

 ه11115 ه1111ع ىهاح تتخد ه تكنداه دتخىه ي ردسهلا دفهه)(ه1321181 ه814176 ه953141)
(هع ىهاح تتخ ه كهيلمتفهارتلك هاحيدفر هاحثتتختخزيداهتد ههاحرطد هاهكحتخداهفيهاحثرثدلمهليكلانثيدكده دته ل  داه11112

ه)احثفاياه احرتا(هوضه) ل  اهاحرضج(و
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احثفايددداه احرتددداهوضه تلجددذه همتخددداهاحددداز هاحرطددداهحلأصدددادهاهثفا حدداهفيهاتتخرددد هالاندددثحتكريهفيه ل  ددداه
 ل  اهاحرضجهوضه  هعت تخاهتيتختخىه داتهاحا ف هالا ثلهكدياهيثىه تهمهدهتيتختخىهاحثركند هفيهالاندثافا كبه

وضه تددا ه لهددكدرهاحثتايدد ههه ييلهدفهرددكهو ددكدهنطد هتازيددذهالانددثحتكره تخددلىهيدثىهتحفيددفهنطددثاهتدد ه تاعدا
الأصدداده يكرنداهليكبتاعدداهاحللعتخداهاحددتيهيرثتدديههتاادا ه  ضهةهيددثىهو دكدهاحدداز هاحرطداهحردد هندا ه ددته نداا 

وحتخهدددكهتددد ه صددد ه اح دددلكه دددتهذددد ههالأ زا هاحث دددل هع دددىه  جددد ه لهدددتخصه لهدددكدرهاحثتايددد هع دددىه دددكلابه
الانددددثحتكرهاهاث لدددداهاحددددتيهتيددددفبهدحددددتخههع ددددىه ددددفىهعيهنتخدددداهانددددثافابهالأ دددداادهفيهالأغددددلاكهالانددددثحتكرياه

اتتخر هاحثتداي ي هو دكهليكحرطدثاهوضه  دفدهاحثتايد هليكحدفيا ه تخ ثد هليكلإنمك اهوضهاحرط هاهث  ياهليكحثركن هفيه
ذددد اهاه دددفده تحدددلهاهلمشدددلابهاندددثافا كهلييتخدددكؤهدرجددداهاندددثافابه لهدددكدرهاحثتايددد هالخكرجتخددداهحث زيدددزهاتتخرددد ه

  فدهاحثتاي هح فيا هطاي داهالأجد هاه دثياه دته كختداهاهلتدزهاههدك هحث  تخد ه دفر هاحثتاي ي هتتكهيطثافبه
ع دددىهتطدددفيفهاحيدددلكهفيهتدددكريليهالانددث يكقه دددتهمدددهدهتحفيدددفه  ك ددد هالاحثدددزابهوضه صدددادههيدددل كطددكحاهاح

هاه ل  هت نىه كلي تخاه صادهاه ل  هع ىهت اتخاهالاحثزا كبهفيهتكريليهانث يك هكو
ه
ه(:ه ذىهاحرط هاهكحتخاهاحتيهتمتختخزهالانثيكده ته ل  اه)احثفاياه احرتا(هوضه ل  اه)احرضج(و3جف ده)

ه
 المعنوية قيمة ف ويلكس لامدة ماليةالنسب ال

هاحاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانث كريو -1
   فدهاحثتاي هليكحفيا و -2

ه  فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج و -3

ه11111
ه11115
ه11112

ه9531414
ه8141767

ه13211814

ه11111
ه11111
ه11111

ه
كهتمتختخدزهالانثيدكده دته ل  داهاحرضدجهوضه(ه ذىهاحرط هاهكحتخاهاحدتيهشردته دتهمهتد4 يانم هجف ده)

 ل  دداهالانحددفاره احثلهددلتخاه ذدديهالاحثددزابهليكهيكرندداه ددذه يدداقهاه رتخدداهليكلإنمددك اهوضهاحدداز هاحرطدداهليكلأصدداده
(هع دىهاح تتخد ه8711971 ه14122125اححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي يه تخدلىهتلا  داه تختدتيه) (هتتدكه)

ىهاح تتخددد ه دددكهيدددفدهع دددىه دددا هذددد ههاحرطددد هاهكحتخددداهه(هع ددد11117 ه11111 تكنددداه دددتخىه ي ردددسههدددفاه)
هتتلمشلهح ثتكيزهع ىهالانثيكده ته ل  اهوضه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاو

ه
رطدد هتدد ه تاعدداهرختخطددتخاه ددته لهددكدره يلجددذهسحددكهوضه ندد هحثيتخددتخىهاحثركندد هفيهاتتخردد هاحثتدداي يهت
ه داتوضهتيتخدتخىههليكلإنمدك ا يداقهاه رتخداههاحثتاي هوضه تا ه لهكدرهاحثتاي هح حكهشح هالاحثزابهليكهيكرناه ذ

ه تهمهدهاحاز هاحرطاهحلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي يه ليركتهالا ثلهكديااحا ف ه
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ع ىهسحكه  هالاذثتكبهلييتخىهذكتينهاحرطدثثينه   دفا ه يهم د ه تخهتدكهيرد رهليكحدفمادهفيه ل  داه
هالانحفاره احثلهلتخاو

هزهالانثيكده ته ل  اه)احرضج(هوضه ل  اه)الانحفاره احثلهلتخا(و(:ه ذىهاحرط هاهكحتخاهاحتيهتمتختخ4جف ده)
 المعنوية قيمة ف ويلكس لامدة النسب المالية

هالاحثزا كبهليكهيكرناه ذه ياقهاه رتخا -1
هاحاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي يه -2

ه11111
ه11117

ه14121125
ه8711971

ه11111
ه11111

ه
 ددته ل  دداهاحثفايدداه احرتدداههحهنثيددكدتخدداهاحددتيهشرددتهاحثتتختخددزه ددتهمهتددكه  ددكهبخلهدداصه ذددىهاحرطدد هاهكح

(ه  هاحددداز هاحرطددداهحلأصدددادهاهثفا حددداهفيه5وضه ل  ددداهالانحدددفاره احثلهدددلتخاه يدددفه  نمددد اهنثدددكخجهجدددف ده)
 ذهنطثاهاحطتخاحاهاح كدياهشرتهالاعثتكدهع ىه فروتكهاحثتتختخزياهفيهاحثرثدلمهليكلانثيدكدهليدينههالانثحتكرياتتخر ه

اح تتخدد ه  ددكه ددتخىه) (ه(هع ددىه11114 ه11119هلا دد هاحطددكليياه تخددلىهتكندداه ددتخىه ي رددسههددفاهتتددكه)ا
(وه يه مه دتهاحرثدكخجه11171111 ه9591957احتيهتلمتفه ا هذ ههاحرط هع ىهاحثتتختخزه يفهتكناه)

ا كبه  هاحاز هاحرطاهحلأصدادهاهثفا حداهفيهاتتخرد هالاندثحتكريه احد يهيانمد هتيتخدتخىهاحثركند هفيهالاندثاف
فيه ل  داهالانثيدكده دتهاحثفايداه احرتداهوضه ل  داههزحرط هتازيذهالانثحتكره فهاعث ه دته ذدىهنطد هاحثتدكري

الانحفاره احثلهلتخا هةهجكتبهنطدثاهاحطدتخاحاهاح كديداه تخدلىهتثدينه دفىه كلي تخداه صدادهاه دل  هاهثفا حداهع دىه
اهدددك هلي ضددهكهليدددث سهحددد حكهت ثددد ه تختددداههت اتخدداهالاحثزا دددكبهاهثفا حددداه دددكهيانمددد هعه دداهجدددكناه كختددداهاهلتدددز

هنطثاهاحطتخاحاهاح كدياه لمشلاهذك كهحثفاياه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاهعرفه ف  هامثهدهفيه تختثتخهكو
(:ه ذدددىهاحرطددد هاهكحتخددداهاحدددتيهتمتختخدددزهالانثيدددكده دددته ل  ددداه)احثفايددداه احرتدددا(هوضه ل  ددداه)الانحدددفاره5جدددف ده)

ه احثلهلتخا(و
 المعنوية قيمة ف ويلكس لامدة النسب المالية

هاحاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكري -1
هنطثاهاحطتخاحاهاح كدياو -2

ه11119
ه11114

ه9591957
ه1171111

ه11111
ه11111

 
 تقييم كفاءة نماذج التمايز المقترحة:

بدد هاحثك ددلىهوضهتيددفيله تاعدداه دددتهاه ددك هالإ لهددكختخاهاحددتيهشرددته دددتهمهتددكهتيتخددتخىهتلددكت ه دددكسبيه
(هامثثدكره6)هاحثتكيزهاحطكليياهليينه لا  هد ر ه تخدك هاه دل  هع دىهاحر داهاحثدك ه تخدلىهتانمد هنثدكخجهجدف د

هه  راياهذ ههاحرتكسبيه  فىه  ركنتخاهالاعثتكدهع تخهكهتتكهي ي:
 قيمة ايجن: .أ
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دهاحثتتختخددزه د هتلطدد ذكه  ددفهات د ه تختدداهو دتهعددتهامثثدكرهابدد  رهاحرك ردداهاحد يهيانمدد ه يه دتهد ه

ابف دهاحطكلي ه ن هتاجفهداحاهتمتختخدزه ا دف هحرد ه ل  داه ليردكتاهع تخد ه دإ ه دتخىها دته احثكح داهه  نم اهنثكخج

 ددتهاحثثددكيتهاهلطددلهه%111(هع ددىهتلتتخدد هاهلا دد هذدديهتمحدد ه1421176 ه1331995 ه4951677)

ه كهيلمتفهد اهد ادهاحثتكيزهاحركزا

 معامل ارتباط التوافق )ارتباط كانونيكل(: .ب

حهليينه ث  ابهداحاهاحثتكيزه)احرط هاهكحتخدا(ه اهث د هاحثدكليذه)اهلا د (ه تانمد ه ذاهييتخسه ا هالارتثك

(ه ددكهيدددفدهع دددىه  هاحرطدد هاهكحتخددداهليفاحددداه1199نثددكخجهابدددف دهاحطددكلي ه  ه تختثددد هتكنددداه لتل دداه  اجثددداه)

 احثلهرتخنهتلتثطهارتثكطكه ايكهتلا  ه تخك هاه ل  و

 مربع ايتا: .ج

ردددد ه ييددددتخسهذدددد اهاهلمشددددلهاحيددددفر هاحثلهددددرتخلتخاهح رتدددداسبيه  ددددفه ي ددددل هع ددددىه ندددد ه لليددددذهارتثددددكحهتكنانتخ

 (هفيهجمتخذه لا  هد ر ه تخك هاه ل  و%99  نم اهاحرثكخجهارتلك ه تختث هوضه)

 معامل ويلكس لمدا: .د

يهددثىهذدد اهاه ك دد هليكمثثددكرهليدداا يهاحثتددكيزهحثلطدد ه ددفر هاحرطدد هاهكحتخدداهع ددىهاحثتتختخددزه تانمدد هاحرثددكخجه

(ه دددكهيدددفدهع دددىهارتلدددك ه  رايددداه دددفر ه11117وضهه11114 هليدددينه)انخلدددككه تختثددد ه تخدددلىهتلا  ددداه تختثددد

 احرتكسبيهاهي  اهع ىهاحثتتختخزهليينه لا  ه تخك هاه ل  و

 مربع كاي: .ه

تلمتدددفهاحرثدددكخجه دددتهمدددهده تختددداه لليدددذهتدددكيه  هاحرطددد هاهكحتخددداهاهي  ددداهلاهتلجدددذهوضهاحلهدددف اه تخدددلىه

اه رايددداههايددداهعردددفهجمتخدددذه طدددثايكب(ه ذددديه دددتخىه لتل ددداه   ر91173وضهه63176تلا  ددداه تختثددد هليدددينه)

 اهث كر هع تخهكو

ه(:هنثكخجهامثثكره  راياهاحرتكسبيهليينه لا  هد ر ه تخك هاه ل  6جف ده)
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 مرحلة دورة حياة المشروع المعالم الإحصائية
 الانحدار والتصفية النضج البداية والنمو

ه(Eigenvalue) تختاه  ته
ه("Canonical Correlation "R)ارتثكحهتكنانتخر ه

هR)2( لليذهويثكره
ه(Wilks Lambda) حتخرسههفاه
هX)2( لليذهتكيه

هاه رايا

ه4951677
ه11999
ه99181
ه11114
ه911739
ه11111

ه1331995
ه11996
ه9912
ه11117
ه631768
ه11111

ه1421176
ه11996
ه9912
ه11114
ه911739
ه11111

ه
اهكحتخدداهشرددته ددتههشرددتهر ددسهاحلددلكهاحرظددليهولاهياجددفهتمتختخددزهس هدلاحدداهو لهددكختخاهح رطدد هث ندده ددك

همهح هاحثرثلمهليكحث حلهاهك همهدهد ر ه تخك هاه ل  وه  تهةهييث هاحللكهاحثفي 
 

 ثالثا: نتائج تحليل الانحدار اللوجيستي:

اندددثافبهاحثك دددلىهتح تخددد هالانحدددفارهاح اجتخطدددتهردددف هتحفيدددفه  دددك هبهاحثتدددكيزهليا دددفاوكهالأصددد تخاه

الخاتخددداهغددد هاه تخكريددداه)  دددكدلابهالانحدددفارهاح اجتخطدددتي(هه(ه دددتخىه  دددك هبهداحددداهاحثتتختخدددز7 يانمددد هجدددف ده)

الخكصاهليكححه ه لا  هليف ر ه تخدك ه  دل  ه ليل دصهنثدكخجهابدف دهيه دمه  هتح تخد هالانحدفارهاحاجتخطدته

ه- ذي:ه فه كبهليكمثتخكره ذىهاح اا  هاحتيهشرته تهمهتكهليركتهداحاهاحثتكيز

ه
ه ياحاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي -1

 الاحثزا كبهح تيكرناه ذه ياقهاه رتخا -2

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر  -3

 نطثاهاحطتخاحاهاح كديا -4

 احطتخاحاهاحلاريا -5
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 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -6

 نطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج وه -7

ه  فدهاحثتاي هليكحفيا  -8
  هيلممد هدحدتخهمهع دىهطثتخ داهتتكه  نم اهاحرثكخجه  ه تختداهاحداز هاه تخدكريهح فاحداهاحاجتخطدثتخاهشردتهه

اهل  اهاحتيهشلهركهاه ل  ه تتهمهدهنثكخجهابدف دهيه دمه  هارتلدك هاحداز هاه تخدكريهح تل  داهشردته دته
  ه ل  ددداهالانحدددفاره احثلهدددلتخاه فيه كحددداههمهحددد هاحثرثدددلمه كحددداهاه دددل   ه  دددكهياجدددفهفيه ل  ددداهاحثفايددداه احرتدددا

ع دددىه جدددادهاه دددل  هفيه ل  ددداهاحرضدددجه تخدددلىهيثركنددد هاحددداز ههانخلدددككهاحددداز هاه تخدددكريهح تل  ددداهددهذددد ا
اه تخددكريهعرطددتخكه ددذه لا دد هالازدذددكرهفيه تخددك هاه ددل  ه ددكهنددث هشرددتهصددتخكغاهداحدداهاحثلهددرتخنهواحرتدداسبيه

هو7احثلهرتخليوه تهمهده  ك هبهالانحفارهاح اجتخطثتخاهبجف ده
لابهالانحدددفارهاحاجتخطدددتي(هالخكصددداه(:ه دددتخىه  دددك هبهداحددداهاحثتتختخدددزهالخاتخددداهغددد هاه تخكريددداه)  دددكد7جدددف ده)

هليكححه ه لا  و
ه

 مرحلة دورة حياة المشروع النسب المالية
 الانحدار والتصفية النضج البداية والنمو

هاحاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي ي
هالاحثزا كبهح تيكرناه ذه ياقهاه رتخا

هاحاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر 
هاحاهاح كديانطثاهاحطتخ

هاحطتخاحاهاحلاريا
هنطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا

هنطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج 
ه  فدهاحثتاي هليكحفيا و

ه41312
ه121113
ه121448
ه1126

ه1129-
ه11214

ه1461-
ه321392-

ه11969
ه111639-

ه1569
ه1222-

ه11148
ه11894
ه11251

ه1541979

ه31697
ه71986
ه111111
ه111968
ه1336
ه11358

ه1112-
ه1351-

ه4721841-ه1171144-ه5571618-هاححكليا
ه471162ه114177ه555141هاحاز هاه تخكريهح تل  ا

 
 (FACTOR ANALYSIS)رابعاً: نتائج تحليل العامل 

انددثافابهاحثك ددلىهتح تخدد هاح ك دد هرددف هترلتخدد ه دداسبيه يدد أه يددثىهسحددكه ددتهمددهدهتيطددتخىهاحرطدد ه
هع ىهعفده تهاحرط هاهكحتخاهتثتتخزهاهكحتخاهيم هاحفراناهوضه تاعاهعاا  هذثاىهت هعك  
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لياجادهارتثكحهساتيهعكدهاه راياهليتخرهكه تخلىهتيفرهلي فهسحكهاهطكهماهاحرطثتخاهحر هعك  ه دتهمدهدهاحيتختداه
هاهثلمت اههطكهمكبهاحرط هاهكحتخاهاهراناهح  ك  و

 ددىهنثددكخجهتح تخدد هاح ك دد هرددف هو ددكده دداسبيه يدد أهحثدد   هد ر ه تخددك هاه ددل  هعه8 يانمدد هجددف ده
يمثاىهاه  ا كبهالمحكنثتخاهه كباهالأمثهلابهاهكحتخاه ليل دصهنثدكخجهابدف دهيه دمه  هتح تخد هاح ك د ه دفه

ه- كبهليثيطتخىهاحرط هاهكحتخاهيم هاحفراناهوضه رليذهعاا  هتتكهي ي:
 العامل الأول:

ثزا ددكبه شددثت هاح ك دد هالأ دهع ددىهنطددثاه يدداقهاه رتخدداهح تيكرندداهليددينهالاحثزا ددكبه   ددفدهغاددكتهالاح
طاي ددداهالأجددد ه نطدددثاهالاحثزا دددكبهاهثفا حددداه   دددفدهاحثتايددد هليدددكحيل كه لهددد  هالأجددد ه تخدددلىه صددد اه تختددداه

(هع دىهاح تتخدد ه تخددلىهيه ددمه  ه11777 ه11962 ه11991 ه11991احث دثذهتدد ههاحرطدد هاهكحتخدداه)
 هليتخرتدكهانخلضداهاححه هنط هاهكحتخاهالأ ضهذيه ع ىه طكهماهفيهذ اهاح ك  هنظلاهلارتلك ه دتخىهاحث دثذهتدك

احرطدددثاهاحلالي ددداه دددكهيلمتدددفهانخلدددككه طدددكهمثهكهاحرطدددثتخاهفيهذددد اهاح ك ددد ه   نمددد اهاحرثدددكخجه يضدددكه  هاهطدددكهماه
 ددكهيلمتددفهع ددىه جددا هالاذثتددكبهليكحرطدد هاهكحتخدداهاهراندداهه%511697وضههاحرطددثتخاهح  ك دد هالأ ده صدد ا

هدددكه تحدددلهتددد   امهع دددىهيمثددداىهاه  ا دددكبهتددد   امهفيهو دددفا هامدددثهلابه كحتخددداه   هتددد اهاح ك ددد ه هددديهالأع دددى
ه(وههالمحكنثتخاه شرته طهقه نىه ي أهت اهاح ك  ه)

ه
 العامل الثاني:

 تخدددلىهه%211756  نمددد اهنثدددكخجهابدددف دهاحطدددكلي ه  هوجمدددك ه طدددكهماهاح ك ددد هاححدددكنيه دددفهلي ددد ه
ه شثت هع ىهاحرطثاهاهكحتخاهالآتتخا:

ه
هالاحثزابهليكهيكرناه ذه ياقهاه رتخا -1
 اي هليكحفيا   فدهاحثت -2

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخا -3

ه  فدهاحثتاي هح فيا هطاي اهالأج  -4

ه(11817لييتختاهت ثذه)
ه(11896لييتختاهت ثذه)
ه(11929لييتختاهت ثذه)
ه(11663لييتختاهت ثذه)

ه
 كهنث هيثض ه  ه  دفدهاحدفيا هوضه يداقهاه رتخداهذديه غ د هاحرطد هاهكحتخداهتد   امهفيهاح ك د هاححدكنيهتتدكه

ه(وههاح ه كبهليينهاحرط ه اح ك  ه اجثا ه شرتهوطهقه نىه ي أهت اهاح ك  ه)هحا مهجمتخذ

 العامل الثالث:
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  نم اهاحرثكخجه  هذ اهاح ك  هيثرا ه ته رليذهنط ه كحتخا هنطثثك ه رهتكه)احاز هاحرطاه يداقهاه رتخداه
كندداهاح ه دداهليتخرهتددكه ليددينه هتخردد هالانددثحتكري(هتحفيهاتتخردد هاحثتدداي يه احدداز هاحرطدداهحلأ صدداادهاهثفا حدداه

- ه11618-اح ك  هعه داهعرطدتخاه يهليكنخلدككهذد ههاحرطد هتلتلدذهتلدكت هاح ك د هلييدتخىهت دثذهلي  داه)
تتدددكه مهدددلبهاحرثدددكخجه  هذردددكثهنطدددثثك ه كحتخثددددك هتلتثادددك هرددد اهاح ك ددد هارتثكطدددكمه اجثدددكمه)احدددداز ه(ه11941

 ه11941بهطاي ددداهالأجددد (هلييدددتخىهت دددثذه)احرطددداهحلأصددداادهاححكليثددداهفيهاتتخرددد هاحثتددداي يه نطدددثاهالاحثزا دددك
(هشردددتهوطدددهقه ندددىه%111855(هع دددىهاح تتخددد ه  دددفهلي  ددداهاهطدددكهماهاحرطدددثتخاهتددد اهاح ك ددد ه)11718

ه(وهه ي أهت اهاح ك  ه)
 العامل الرابع:

 ددتهمدددهدهاحرطدد هاهكحتخددداهاهرانددداهتدد اهاح ك ددد ه)نطددثاهاحطدددتخاحاهاح كديددداه احطددتخاحاهاحلاريدددا(هشردددته  ه
ك ددد ه)عك ددد هاحطدددتخاحا(ه   نمددد اهاحرثدددكخجه  هوجمدددكدهاهطدددكهماهاحرطدددثتخاهتددد اهاح ك ددد هلي  ددداهنا ددد هع دددىهاح 

(ه تكنداه ددتخىهاحث ددثذهتدكتينهاحرطددثثينه اجثدداه ددكهيلمتدفهع ددىهطثتخ دداهاح ه داهاحالديدداهليتخرهددكه ليددينه111139)
هاح ك  و

تخداهالاعثتدكده  رره(ه دكهيلمتدف%931347  فهلي  اهوجمك هاهطكهماهاحرطثتخاهت اهاحرتداسبيهاهيد أه)

هع تخ هفيه  كباهالامثهلابهاهكحتخاهاحتيه فهتحثايهكهاه  ا كبهالمحكنثتخاو

ليردددكتامهع دددىه دددكهندددث هشردددتهتحفيدددفه  دددك هاحرتددداسبيهاهيددد أهليثددد   هد ر ه تخدددك هاه دددل  هع دددىهالمحثددداىه

تخدداهسابه ددتخىهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهه كبدداهالأمددثهلابهاهكحتخدداه سحددكه ددتهمددهدهالاذثتددكبهلييددتخىهاحرطدد هاهكح

هاح تخا هاهلتل اهالآتتخا:

ه ياقهاه رتخاهليكهيكرناهليكلاحثزا كب -1

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اهالأج و -2

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حاو -3

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخا -4

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر  -5

هاحاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكري -6
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(هنثدددكخجهتح تخددد هاح ك ددد هلإ دددكده ددداسبيه يددد أهحثددد   هد ر ه تخدددك هاه دددل  هع دددىهيمثددداىهاه  ا دددكبه8جدددف ده)
هالمحكنثتخاهه كباهالأمثهلابهاهكحتخاو

المساهمة  التشبع العوامل
 النسبية %

 الاسم المقترح

 العامل الأول
ه ياقهاه رتخاهليكهيكرناه ذهالاحثزا كب -1
 ج   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اهالأ -2

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -3

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج  -4

 العامل الثاني
 
هالاحثزا كبهليكهيكرناه ذه ياقهاه رتخا -1
   فدهاحثتاي هليكحفيا و -2

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو -3

   فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج  -4

 العامل الثالث
 
احددددداز هاحرطددددداه يددددداقهاه رتخددددداهفيهاتتخرددددد ه -1

هي ياحثتاه
 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر  -2

احدداز هاحرطدداهحلأصددادهاهثفا حدداهفيهاتتخردد ه -3
 الانثحتكري

 نطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج  -4

 العامل الرابع
 
 نطثاهاحطتخاحاهاح كدياو -6

هاحطتخاحاهاحلاريا -7

ه
ه11991
ه11991
ه11962
ه11777

ه
ه

ه11817
ه11896
ه11929
ه11663

ه
ه

ه11618-
ه

ه11941
ه11941-

ه
ه11718

ه
ه

ه11846
ه11891

ه511697
ه
ه
ه

ه211756
ه
ه
ه
ه
ه

ه111855
ه
ه
ه
ه
ه
ه
ه

ه111139
ه

هعك  هاحطتخاحا
هه931347هوجمك هاهطكهماهاحرطثتخا
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 الخلاصة والنتائج
ترددك دهاحث دددلىهنظليددداهد ر ه تخدددك هاه دددل  هحددفعىه تل تخددد هد رهاه  ا دددكبهالمحكندددثتخاهفيهاحثرثدددلمهليدددكحث حله

ه ث ددد ابهاحرظدددكبهاح دددكهيهابفيدددف ه  هاحثاصددد هوضهالخهصددداهاهدددك هح  دددلتكبهفيهجمهاريددداه لهدددلهاح لليتخددداهفي
ه احرثكخجهاحثكحتخا:

انددثافابهاحثك ددلىه تاعدداه ددتهاحرطدد هاهكحتخدداهاحددتيهشرددته ددتهمهتددكها رددىهع ددىهدرجدداهاحث حددلهفيه
اح ددلتكبهمددهده لا دد هد ر ه تخددك هاه ددل  ه   ددلهذدد ههاحرطدد هع ددىهيمثدداىهاه ا ددكبهالمحكنددثتخاهفيه  كبدداه

هلابهاهكحتخاه ذي:الامثه
 احاز هاحرطاه ياقهاه رتخاهفيهاتتخر هاحثتاي ي -21

  ياقهاه رتخاهليكهيكرناه ذهالاحثزا كب -22

 الاحثزا كبهح تيكرناه ذه ياقهاه رتخا -23

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هاحثتاي يو -24

 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -25

 اونطثاهاحطتخاحاهاح كدي -26

 احطتخاحاهاحلاريا -27

   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي ا -28

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حاو -29

 نطثاهالاحثزا كبهطاي اهالأج و -31

   فدهاحثتاي هليكحفيا و -11

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخا -12

   فدهاحثتاي هليكحيل كه له  هالأج و -13

   فدهاحثتاي هليكحفيا هطاي اهالأج هتطك ي -14

هتخزانتخددددكبه دددده هه2118ه-1999نددددراابهتثددددف ه ددددتهه11ر هعددددتهانددددثافابهاحثك ددددلىهن طدددد اهز رتخدددداهعثددددك

هشلتكبهتمح هاححه ه لا  هحف ر ه تخك هاه ل  ه ذي:

 شلتاهاح لقهالأ نطهحهنثحتكرابهاحث فيرتخاه ذيهتمح ه ل  اهاحثفاياه احرهكياوه -7

 شلتاهليارهن تخفهح ته اه الأعتكدهاحث لياه ذيهتمح ه ل  اهاحرضجوه -8

هحطتخك اه ذيهتمح ه ل  اهالانحفاره احثلهلتخاوشلتاهليارهن تخفهح ثرتتخاها -9
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  ددفهانددثافبهاحثك ددلىه تاعدداه ددتهالأنددكحتخ هالإ لهددكختخاهاحددتيهشرددته ددتهمهحتخددكهامثثددكره ددل كهاحث ددلىهه
ه ذي:

ه لهلا اهالارتثكحهليينهاحرط هاهكحتخاهاهطثاف اهفيهاحفراناو -1
هتح يهاحثتكيزو -2

ه
حث  تخددد هاهث ددد ابهاهث دددفد هسابهي دددفه نددد ا هتح تخددد هاحثتدددكيزهالخاددديه  دددفهالأندددكحتخ هالإ لهدددكختخاه

احاثتخ اهاحثثرثاختخاهاح يهيث ك د ه دذهذتخكتد هاحثتخكندكبهاحدتيهترادايهع دىه جدادهعدف ه ث د ابه طدثي اه  ث د ه
هتكليذهناعيه  ثصهتح تخ هاحثتكيزهليكلإجكلياهع ىه ه هتطكؤلابهتثتح هفي:

احفرانداهفيهاحرطد هاهكحتخدداهذد هذردكثه ددل قه  رايداهليدينهاح ددلتكبهاحدتيهتمحد ه لا دد ه تخدك هاه دل  هيمدد ه -
هتكو

ذدد هشرددتهاحثتتختخددزهليددينهذدد ههاح ددلتكبهاحددتيهتمحدد هاهلا دد هاهاث لدداه تخددك هاه ددل  ه ددتهمددهدهاحرطدد ه -
 اهكحتخاهيم هاحفراناو

 ذ ه ث  ابهداحاهاحثتكيزه)احرط هاهكحتخا(هتك تخاهلإتمكبهاحثتتختخزهليرطثاه ياهعكحتخاو -

 الانحفارهاح اجطتي: -3

ارهاح اجطددتيهلإ ددكده  كدحدداهتمددكيزهليددينهاح ددلتكبهيمدد هاحفراندداه احددتيهتمحدد هانددثافابهاحثك ددلىهالانحددف
هاححه ه لا  هليف ر ه تخك هاه ل  هسحكهرف هتيفيلهاحاز هاه تخكريهحر ه ل  او

 تح تخ هاحث ك  : -4

ه
انددثافابهاحثك ددلىهتح تخدد هاح ك دد هرددف هو ددكده دداسبيه يدد أهحثدد   هد ر ه تخددك هاه ددل  هع ددىهيمثدداىه

هكنثتخاهه كباهالامثهلابهاهكحتخاه سحكه تهمهدهاحرط هاهكحتخاهيم هاحفراناواه  ا كبهالمح
ه

اهيدددد أهليثددد   هد ر ه تخددددك هاه ددددل  هع ددددىهالمحثدددداىهه  ددددك هاحردددداسبيهليردددكتامهع ددددىه ددددكهنددددث هشردددتهتحفيددددف
اهالإمثدكريهح ت  ا ددكبهالمحكنددثتخاهه كبدداهالامددثهلابهاهكحتخدداه سحدكه ددتهمددهدهالاذثتددكبهلييددتخىهاحرطدد هاهكحتخدد

هسابه تخىهاح تخا هاهلتل اهالآتتخا:
ه ياقهاه رتخاهليكهيكرناهليكلاحثزا كبو -1
   فدهغاكتهالاحثزا كبهطاي اهالأج و -2

 نطثاهالاحثزا كبهاهثفا حا -3

   فدهاحفيا هوضه ياقهاه رتخاو -4

 احاز هاحرطاهليكلأصادهاححكليثاهفيهاتتخر هو -5
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 احاز هاحرطاهحلأصادهاهثفا حاهفيهاتتخر هالانثحتكريو -6

ه- ه لاعك هاحريكحهاحثكحتخاهه كباهاحث حلهاهك ه ذي:  
هاح ت هع ىهتحيتخ هاحثااز هفيهتحفيفهاتتخر هاهك ه)اهااردهاح اتتخاه اهااردهالخكرجتخا(و -1
 فيهنتخكنكبهاحث  تخ وه احط يهنحاهتحيتخ هاحثااز هليينهنتخكنكبهاح كخفه اهاكطله -2

 ثرثلمهليكحث حلهاهك والاعثتكدهع ىهالأن ا هاح  تيهفيهاحث  تخ هاهك ه اح -3

احددفيا (ه  هفيهيمك حدداهزردد ه  ددر اهاحث حددلهاهددك هنددااتهفيهاح ه دداه ددذهاح تددهته)نتخكندداهتحلهددتخ ه -4
 اح ه اه ذهاهتاحينه)نتخكناهنفادهاحفيا (و

 جف حاهاحفيا ه)وعكد هجف دهز ثهح طفاد(و -5

  ث ه ج هاحفيته) لتثطهليزيكد هاحلااخف(و -6

 شليك(وهرسم اهاحفيته) يهتحاي هاحفيتهوض -7

 تطثتخ هالأصادهشثاهاحريفياه)اهاز  /هالأ راقهاهكحتخا/هالأصادهاهثفا حا(و -8

 نتخكناهاحثاري ه)وصفاره  راقه كحتخاهلييتختاهاحفيت(و -9

 احثركزدهعتهنطثاه تهاحفيته)الأص ه  هاحلااخف(و -11

  م هتماي ه نمكفيه تهاهتادهلي ل حهجفيف  -11

 الانف كبيه ذهشلتكبه ملىو -12

 تادواهلك نمكبهاحادياه ذهاه -13

 احثلهلتخاه)الامثتخكرياه  هالإجثكريا(و -14

 وعكد هاحثرظتخى/هوعكد هاترفناو -15

 الإ هؤو -16

احثاص هوضهت لينه  هتلهرتخنهيمفدههلهابهاحث حله تخلىهاعثتفهاحثلهرتخنهع ىه  دفدهالخطدكخله -17

 دتههالأدنىاه اتتاهوضهر ؤهاهكده ارتلك ه لمىهاهفيانتخداه عدفبهاحيدفر هع دىهاحطدفاده تدا  ها دفه

 بهاح ت تخاهاحث  تخ تخاو ثا ثك

 تا  ه د ابهت اتخلهتخاه  لاج اهتح تخ تخاه  تياهحث فيفهاحانمذهاهك هح  لتاهلي ر هد تخ و -18

 تا لهماطهعت هد تخياهتثضتته حتخاهودار ه اجادابه احثزا كبهاح لتاو -19

  جاده حتخاههثكلي اهالخاطهاحث  تخ تخاه  تخكؤهالانحلا كبو -21
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به جددادهنلهدداصهت ددلي تخاه  ه دداا زهت ددزبه /ه  ه جددادهت ددك  هليددينهاحثردداثه ابهددكبهاحفاخردداهح ددف -21
 ت لمذهع ىهسحكو

 مد  هاح فيدفهه  كباهنم نهالإدارابهاحتيهتط تاهاح دلتكبهعردفهوعدكد هاتتخر دا ه عدفبهتلدل  -22
  رهىو

  ه  در اه جدادهاح فيدفه دتهاهاكحثدكبهع دىهاح دلتكبهاهث حدل ه ان دفابهاحثرطدتخ هليدينهاحدفاخرينه -23
  لتكبوالأ لهاح يه دىهوضهورليكثهعت هاح

 عفبهت ملهالمحكتىهفيهاحلله هفيهاحيضكيكهاهل اعاهع ىهالأشاكصهاهثطثثينهفيهت حلهاح لتاو -24

 انثافابه فم هد ر ه تخك هاه ل  ههااجهاه  كحاهه رهبهاحث حلهاهك و -25

و كدهنلهاصهت لي تخاهفيه كنا هاح دلتكبه  هاحث دلي كبهالأمدلىهلإ دكدهغادكته دكنانيهح ث ك د ه -26
 ث حل و ذهاح لتكبهاه

 و كده  ف هعثلهاهه كباه انما هاح لتكبهاهث حل هتثتثذهليكنثيهحتخاه  تخراو -27

 نمذه دحاه ته ث هشلتاهانث كرياه ثالهلهاهحثانمتخ هوجدلاتابهتحفيدفهاح دلتاهاهث حدل ه  حتخدكبه -28
 تا تخ ه  نمكعهكه الخاطه اح ا جهاها الياه  حتخكبهاهثكلي او

 نما ه  كباهاح لتكبهاهث حل وتفري هاهاملينهاح ك  ينهفيهاحا ف هع ىه اه -29

 ت لمتخذهاحثراثهع ىهو كده  فابهه كباه  نمك هاح لتكبهاهث حل و -31

و دددكده حتخددداهحثتايددد هاح دددلتكبهاهث حدددل ه) سحدددكه دددتهمدددهدهصدددرف قهو دددلاكه ثالهدددصه سحدددكه -31

 ليكحثرطتخ ه ذهو فىهاهلمنطكبهاهلهل تخاهاهثالهلها(هب  هكه كدر هع ىهحهنثتلارو

فراندددداه  نمددددك هاح ددددلتكبهاهث حددددل ه يلضدددد هفيهذدددد اهابددددكده  هترددددا هتحفيددددفهابهدددداهاهاثلهدددداهلي -32

 شلتكبه ثالهلهاهفيهابكلابهاهكحتخاه الإدارياه   ثتف و

 تاثتخ ه ثف هاهطكتحاه  هاهطئادهعته صادهاح لتكبهاهث حل هوضهذ اهاحانمذو -33

اه  هيددددثىهامثتخددددكره ددددكحسهودار ه ددددتهالأشدددداكصهاهددددلمذ ينه اهثلددددلغينهح  تدددد ه  صدددد ك هاحطددددت  -34

 ابتخف و

 جدددادهمادددطه دراندددكبه ددداده نمدددذهاح دددلتاه و دددكده حتخدددكبهح تثكلي ددداه تخدددلىهلاهتردددا هعت تخددداه -35
 اه كباهت جتخ هح ت ر اه يطو
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لاهليدددفه دددته دددر هاحدددفاخرينه ددداا زهنمدددليثتخاهت دددلم هىهع دددىهتحايددد هديدددانهىهوضه ندددهىهفيهاح دددلتاه -36
  ت لمتخ هىهع ىهوطلكتهت ه  هجزته تهاحلااخفهاه اتتاو

لهدداصهت ددلي تخاهتثددتخ هززخدداهاح ددلتاهاهث حددل ه تيطددتختهكهوضهشددلتكبه   ددفابهلاهليددفه ددتهو ددكدهن -37
 ونثكجتخاهجفيف و

ه
 المراجع باللغة العربية

ه
هو2114 ه طىهالمحكنثا هجك  اهاه كهن اد هاحط اديا ه4145ابليف هالا ثلهكديا هاح فدهر ىه و1
يفيدددداهليددددكحثاثتخ هع ددددىه( هو دددداسبيه يدددد أهح ثرثددددلمهليكحطددددتخاحاهاحر2114دوهتا تخدددد هعثددددفهالمحطددددتهالختخددددكده) و2

اح لتكبهاهطدكهماهفيهاهت رداهاح لليتخداهاحطد ادياهو  داهالمحكندثاه الإدار ه احثد  ين هجك  داهاحيدكذل  هت تخداه
 و63احثلمكر  هاح فده

 رددك هيمتددادهعثددفهاح ظددتخى ه  كحتخدداهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهح شددتخفهاحيددلارابهفيهنمدداتهد ر ه تخددك هاه ددل   ه و3
 و2117جك  اهعينهشمس ههرنكحاهدتثاراه هت تخاهاحثلمكر  

( هو ددددداسبيهيمكنددددداه يددددد أهحثلطددددد هاحث ددددد ابهفيهاحطدددددتخاحاه2111دوهصدددددهأه طدددددتهع دددددىهنددددده اه) و4
ح ا دفابهالا ثلهدكدياهح شددتخفه دلارابهالاخثتددك هاهلهدلفيو هاحلردلهالمحكنددا هجك  داهعددينهشمدس ه   دد ه

 اح فدهاححكنيو

 و2115ه-احيكذل ه- زار هالانثحتكره- لتزه   ا كبه اك هالأعتكد و5

دوهيمتددفهزيددفا هوليددلاذتخى هود رهاه  ا ددكبهالمحكنددثتخاهفيهاحثرثددلمهتاددكطلهاحث حددلهاهددك هح ددلتكبه اددك هالإعتددكده و6
 و1997اح كبوه لىهغ ه ر ار ه

اهدف يينه المح  دينه ال هيمتف هوطثتخ اه  همتخاه لمشلابهاحل  هاهك هح  لتكبهدراناهتح تخ تخاه يكرناهليينه راته و7
 و61-7 هصه2111 ه5 اهاحثلهكخل هجك  اهاحث ات هاح فدهالأ د ه  فاهكحتخينهفيهالأرد و ه 

 و2116دوه حتخفهنكجيها تخكد هاحث  تخ هاهك هلإغلاكهتيا  هالأتكدشتخاهاح لليتخاهاهلثا اهليكحف كرث ه و8

هو2112دوه حتخفهنكجيها تخك  هالازكذكبها فيحاهفيهاحث  تخ هاهك  هاحاث اهالأ ض هدارهاحاراق هعتك  ه و9
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