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 الاستهلال

صَةٌ أَبصَْإرُ  ﴿  :تعالىالله    قال َ شَإخي ذَا هِي
ِ
بَ الوَْعْدُ الحَْقُّ فإَ ينَ  وَاقْتَََ ي الَّذ

يَ  غفَْلَة  كَفَرُوا يََ وَيلْنَإَ قدَْ كُنذإ في  ذَا بلَْ كُنذإ ظَإليمي نْ هَ َٰ  ﴾ م ي

 صدق الله العظيم 
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 هــــــداء الإ

 لفرحي وتحزن لحزني. ا لى روح أ بي التي أ شعر بهإ دائمإً ترفرف حولي، تفرح   •

 ا لى أ مي.. ال نثى التي جعلتني رجلًا.  •

ذا عُدت.  لوني .. فقد تحمأ بنإئ ا لى زوجتي و  •  غإئبإً طوال اليوم، وغإرقإً ف الكتب ا 

إت.  •  ا لى أ خواني وأ خواتي س ندي وعوني الدائم على الملم 

سي  • الحيإة  ظروف  عنهم  أ بعدتني  فمهما  والعمل،  الدراسة  ف  وزملائ  أ صدقإئ  دائمإً  بقون  ا لى 

 داخلي. ب

 ا لى كل أ هلي اللذين أ فتخر بأ ني منهم. •

م لي يد  العون ل كمال هذه الدراسة. •  ا لى كل من قد 

 أ هدي هذا الجهد وكل الحبُ 
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 الشكر والعرفان 

اًي ت اكككككقائل  أ مكككككئلي ال ئ ككككك   ككككك   الاككككك       ككككك   ذْ ) الشكككككلاً وأخي أو للهككككك
ِ
وَا

ئُِْ ل   َ ي  نَ رَم   ُّ أذَذ كَرُْ ْ ت   َ يدٌ  لََزيي   دَ ذئُِْ  ش   َ دي ذَابيي لَ    َ نذ ع   َ
ِ
رُْ ْ ا (، صكككالله  ل الم،كككر ، اككك    وَل   َ ي كَف   َ

اًير  ا  كككككك  ) لجمرككككككت ا اككككككئ     جئ مكككككك    و  ككككككالله   ككككككأالشككككككلاً  كككككك   مككككككالله . (7إبكككككك
ً  الالله ااكككككككئ   السككككككك لام ل م ككككككك   أالة   ل اركككككككئ، ة رككككككك  الالله ااكككككككئ  الةجئ  ككككككك ، أواككككككك

اًة   ككككي  كككك   الالله ااكككك أ أو ككككل  ئلشككككلاً ، الم رككككئ ً ككككئم  كككك   راكككك   ئه كككك ، الم
ألككككك   قهككككك   ج كككككالله وأ  أاه  كككككئل  أالة اركككككلككككك   ةكككككي ً  ككككك    كككككالله   ال  ككككك    ككككك أ 

واككككةئل المائاككككق  المشككككئ    ب    راهيم الص    ديقإابكر ب     واككككةئلد الككككاللهةة      ،  كككك 
  جئ م  الس لام ل م    أالة   ل ارئ.

  ً ً ركككك   مكتب    ة المل    ع عز    د الع ي      العام    ةكمكككئ و ككككلاً واكككك  ئلمم  كككك  الم
ً ئض، لمئ قالله    ل      سئ الله  أ  م.  السم ل   المئصم  ال
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 المستخلص

كئم خ بالله        الالله اا  لسق  ل رش  المئل  ال د  ئلت     ال ثللهً     
ً   سبب الةاه   ً  ا  لله ً ر  السم ل      الرة ةًئ  الم ئأخ     المم    الم  

لم لج ولةمئم     ةقئ ئ  أارئائ   لاةب المم  الهئص  ب سق  السم ل . أقالله قم ئ  
المئل ،   ي  لله       المُطّ     ل  ل ة بؤ  ئلةمثً  ةًئ ، أال د   ص   الش   ك 

ةًئ  ال  ئعر  أالغللهً ص ئعر  ىً  اّلله  ل اائ    ي الش أ     ولةمئم  مالله وم وا
 كئلةئل  

 4+ 1,05X 3+ 6,72X 2+ 3,26X 1Z = 6,56X 
  إمحللهث 
1X  وس المئل المئ     إامئل  ا ص ل  = 

2X ا   ئح الماةج     إامئل  ا ص ل = 

3X =   اً ب   إامئل  ا ص لا   ئح قب  الر ا الله أالا

4X =   لا    المسئ ملله   ً  إامئل  المط   ئ   /القرم  الالله ة

ضًللهةلله ، إلي االلهأى    ا ةقئ أ   ت الالله اا   مالله   لم لج    اةهاللها اأ ئ  ر   الر
ةًئ  الم ئأخ ، حللهث   ال م لج إ طئء    اةطئعاولةمئم    الة بؤ بةمثً أ ش   

ةً    أضت   االلهاي   ي  لقر    اً   المااللهأل  ؤ  ل م ئأخ   لبب  أ و مئل  قالله ، 
لم لج ولةمئم     ةمئلا أ  إ اللهال ال  ا   المئلر ،   اخ ةمئ  مث ت الة صرئ     ز ئل   

ً     اةهاللها اخ ك الله   ا      اً      م  ملا  ئ  سئ الله  المهة لله  أوصائب ال 
ةًئ   .   ال ضت المئل  الائل ، أالة بؤ  ئل ضت المسة ب   لش
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Abstract 
This study was necessary due to the financial failure that 

many contracting companies in the Kingdom of Saudi Arabia 

have suffered from in the recent period due to inflation and the 

policies of the Labor Office regarding the Saudization rate. We 

have tested the Altman model developed to predict financial 

failure, on a sample of those companies, which Altman reached 

after conducting several studies on industrial and non-industrial 

companies, as follows: 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4 

whereas : 

X1 = Working Capital / Total Assets 

X2 = Retained Earnings / Total Assets 

X3 = Earnings before interest and taxes / Total assets 

X4 = book value of shareholders' equity / total liabilities 

The study concluded, after testing the two hypotheses, 

about the feasibility and effectiveness of using the Altman 

model in predicting the failure and failure of contracting 

companies, as the model was able to give very accurate 

indicators on the status of the Labbab Business Contracting 

Company Ltd. It can help specialists and decision makers in 

knowing the current financial situation and predicting the future 

status of their companies. 
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 أولًا: الإطار المنهجي

حللهث   الم،مي  الاللهأل  اقة ئل ئ   ا ءاي  ئ ئي     الم ئأخ   قطئع   سئ    سئ م     إل  مث  
ال  ئعر    ال طئ ئ   ً ك  أ ا الممئل   ةبللهً     شغلله   وثً  أل   الما  ،  ال ئ ج  ً     حج   كبلله

المئل      ئ  ) إلرئ   إلي وم  ىً، أ شللهً اهح ئ رئ   ب غ  2000ا   الم ئأخ   (   ي قطئع 
ً  لله م  3.41  لأخ .   

الاج   مالله   حللهث  الثئلر      ً ق   الم السم ل    ً ر   الم المم     الم ئأخ      قطئع  أ اة  
ةًئ  الم ئأخ       إامئل  الم شآ  المسج      المم   ، أقالله ب غ   %27قطئع ال رط، أ مث   

المسج لله    الم ئأللله   لا     115 اللهل  ال طئع  وص ل   ا  حج   أ ب غ  ب لله م    200ولف   ئأل، 
 ب لله م   ئل.  157(، 2014، ةمئ ب غ حج  الم  ل الالا  ر     المئ  )   ئل

ضً ل رش  أالةمثً المئل ، حللهث   بالله ال طئع  سئ ً   ك    ا أ ئ ةًئ  الم ئأخ   ةم زالت  
أً ئ  ب  ئ   المئ  الجئ د )  %13  الله  ب ا    (، لةرج   ام    بء ا  رئع  2014   حج  المش

أال ئا أً ئ   المش المئ       ر    رلله   ا  اللهد  الة    مت    ر   المم   أزا    اً ا   ق ة ر        
ل ا    طئلت  هة ف %150 ئل طئع  الة   اخ  رئ ئ   ة ر   و ائي  الم ئأخ   قطئع  أ ام    ،

حللهث  المم ،  أزا    اً ا   ق ً ق    ي  أالمة أالهالله ر   أالةجئ     ال  ئعر   اخقة ئل    ال طئ ئ  
ً ب   ي للك ا  رئع لسق  المشئ   ً  ل ا    ً  الم ئأللله  الم سابلله      %40ت المةمث ، أز ئل  ظئ 
الهسئ ً اًء      ا الم ئأخ   الب     ات    .ا    ا ج ت  مض  ا ز    لةاللهاعرئ       ألةرج  

أطي  ااةشمئ  ئ ل مهئطً المااللهق   ئل طئع إلي    رل حج  الةم    ل طئع اهلشئءا ،  مئ وثً  
أ مثً  م أً ئ   المش إلجئز  ال  ا        سة ى  وم  ش الله  أ ة قت  السائب  ،  وأ  الم ئأللله   ض 

اًء   ك المشئك   سئ ً ب  ئ   المئ  الجئ د   %80المئلر  ل ا    ةًئ  الم ئأخ   ئلمم    ا     
(2015 .) 

    ً اًي ل هسئ ً الة  لا ت   طئع الم ئأخ  أالج ئ  لا  الملاق  ب  ا ال طئع     سةثم أل،
ضًلله ، ةئم خ ةًئ  المئ      ااةهاللها  بالله       أا ئ   امر  أ   الةا لله  المئل  ل ة بؤ بةمثً الش

     ا ال طئع، أال د   اللهة لة أ الله الج ئ  المم ر   ئلمم   ئ  أالبرئلئ  الة    ض  ال ضت  
ً   ملله  ،    وا  المسئ الله      م ر  الةهطرط المئل  ل ئ،   ةً ، أ قر  ولا  ئ  لال  ة المئل  ل ش

اً   بلله   أالةا ق     اللهى لجئح ئ وأ  ش  ئ     ا  للهق و اللها  ئ اخقة ئل  ، أالا  ل   ي  ؤ 
المسئ الله      م ر    ثّ   إلي  مالله  ، أ    وأ  اةئج  ةً  ا رم   الش إلا ةئلت ارئائ    ا هئل  ئ 

ةً . اً ا  الة   سئ الله     اسلله  أضت   ك الش  ال 
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و وأ  ً لله ،  الماة ل ما  لله   أوا   ئ  ئل سق   المئل   الة بؤ  ئلرش   وائلللهب  زً  وب صائب أ   
ً   أضت   شآ    المئل ،   غًب م     م لمئلج الة بؤ الجئ   ، أالة    ص       المم  ال     

ةًئ    اً  ط     أ  ي   اً  ئ   ي  ة ل ئ  مض القئحثلله     المجئل     لال ل اائ  قئ  ا  إا
لك ) ضً ل ئ  ئلةر لله  خح ئي إم  ئء ل، حللهث ةئلت وأل ل اا    Smith and هة ر  أا ةم

Winak   ألم  و  ً    ل س الة بؤ  ئلرش  أالةمثً المئل      1930(     ئ .Altman  الله   ،
كئلت ل  المالله الله    الالله اائ       ا المجئل، ثّ    الت الالله اائ      ةي ال طئ ئ ،  شم ت 
ً  ، أقطئع الم ئأخ ، أقالله  مث ت المائأخ  أالالله اائ    ال طئع ال  ئ    يل ا   أال طئع الم 

ً ت      ا المجئل    الة  و  الةئلللهلله    اخ جئ لله ا
ةً   ي و ا  لسق   ئلر  أحللهالله  Beaverا أل أ مث      اخ جئ  -1 ةً    ي الةم ، أال د  

لسب  ئلر    وم  ة   ا لله   اّلله   أللك  مالله  ةًئ ،  الش الة بؤ  رش   ااةهاللها  ئ      ملا  
ً ئ لقّ     الة بؤ.  أا ةرئ  وكث

أ مث      اخ جئ   -2 ال سب ،  Altmanالثئل   و ا   جم        إ جئل  إلي  أال د   اللهة 
ً ق ااةهاللها  الةا لله   ةًئ  أللك    ط المئلر    ي  لا  لم لج  ملا   الة بؤ  رش  الش

 الةمللهلله د الهّط  المةماللهل.
 :بحثأهداف ال

   اللهة الالله اا  إلي الةئل  
ةًئ  الم ئأخ   بً    ا ةقئ  -1 ً ئ االلهأى ل ة بؤ  ئلرش  المئل  لش ً  أوكث  ااةهاللها وا   الطُ

ً   حقر   ال ضت المئل  الائل  أالمسة ب     لم لج ولةمئم، لمسئ الله  لأد الملاق      م
 لم شآ   . 

المهةّ       لال  -2 أالج ئ   الم شآ   أالة صرئ   صائب  حًئ   الم ة   الله    مض 
 ئ الالله اا ، أ لاس الاللهأ  ال د  ملا  وم   عق  الةا لله  المئل      ال ةئ ج الة   ة ص  ل

 . اه سئ ل   هئطً 
 : بحثأهمية ال

لًئ ول   مث    ةًئ  قطئع الم ئأخ  أال د لة   قت و مر  الالله اا     ة ل ئ  ة قي بةمثً أ ش   
ً ق    الم أ ي       السم ل    ً ر   الم المم     الما       ال ئ ج  قرم        ً ةبلله الثئلر   مالله  لسق  

ال رط ، حللهث   المم   ،    إمال طئع  اقة ئل  اًي أاضائي   ي  وث   ً ةًئ  اللهة الش  ش  أ مثً     
أالهئص   ئلج ئ    المئ    الر ا الله  ارم ل  ئل ثللهً     وأ  ش  ئ  ً ئ  المقلاً  إ لائلر   مثُ أالة بؤ 

ةًئ    ي ال ا  الةئل     المم ر  ب ةئ ج     الش
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المم -1 وصائب  المم     ة   اخاةثمئ ا  صئحب  بلله   أالةمللهلله   ااةثمئ ا     بة للهر     
غً ب  لله ئ غً ب  لله ئ أالغللهً    أ ئلةئل  الةه ل    ئ.  ،الم

2-    ً ةًئ ،  مم ل ش أًض  ال  بة الله    الة        الب     أ ئص   المم للله   المم للله     ة  
لًال  أً ئ  الة   م ل ل ئ لللهةيكاللهأا    إ لائلر  ااة  و  ال  .احةمئخ  لجئح وأ  ش  المش

اً  الرش  وأ ال جئح    أقت  قلاً لةةملا     ا هئل  -3 ً    ؤ  اهلا      ة  اهلا    مم
ال مب  أ  ق      الرش   واقئب  وم  سةرا   قب   الم ئاق   الة ارار   الهط ا  

 . ئ مئلجة 
اًمر    -4 ال اً   ئلر  ل ج ئ   اًمر   إ طئء  ؤ  ال الم ئأللله  أزا   الةجئ      ةئ ائل الج ئ  

ً . اخاةرئل أالة     المملا    أال  ئ       ئ    ب ئء ارئا   امر  لممئلج      ال،ئ 
 مشكلة البحث:

ً ر  السم ل     مئل  قطئع الم ئأخ    ً   ةمث      المم    الم اً       شئك  ةثلله    ال قت ال
ولشطة       إ مئ   ال الله     ي  أ الله   الهئ ،  الم ال  أ    الله  الالله  م،  اً ج     صم     ا لله   الب

ةًئ  ال اً  أ الله  قالله   ئ   ي   طئعال   ر  المااّللهل  ل ئ، أ   م لةرج    ك المشئك   مثً     اخاةم
     م  ئ أقالله     ا  ً ب ئ إلي الرش  وأ إ لام إ لاا ئ.

لم لج ولةمئم ال د  ماّلله    وكثً لمئلج الة بؤ بةمثً أ ش  الم شآ  لقّ    ااةهاللها   ر   إم  
ً   أضم ئ الائل  أالة بؤ   ً  ز  ر  ةئفر     حاللهأث    مئخ  ارسئ الله ئ     م  سة ب  ئ قب   ة

ل ئ   الرش   مئ  سم   وأ  قب    ا     ئ هئل الةمثً  المملا    الا  ل  أإ جئل  الم ئاق   اًءا   اها
ً ا ئ        الالله اا  لمسئ الله     ا أام. أ  ئ   م  ةًئ    ك ال شلا   القاث الة  لائأل  ش ش

ً ئ وأ إ لاا ئ.   ي   اه لا      طً  مث

 : البحث فرضيات
ةًئ    أ مثً   ل ة بؤ  رش   ولةمئم  لم لج  ااةهاللها   إ لائلر   ل ةا ق     القاث   ي     ا 

ً ر  السم ل  ، ألةا للهق للك اللهة   طب  الم ضًللهةلله  الم ئأخ     المم     للهق ال م لج خ ةقئ  الر
 الةئلللهةلله   

ال م لج     لال  طبر     ي   (1 ب ئ  جً  الة  اره ال ةئ ج  لقّ   ة  ا      برئلئ    اللهّ  
ةً  ا ألي الهمس  الس لله   لً  و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل لش  .   ر
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وم   (2 ال م لج  إ لائلر   ةً    ة قي  ل م ئأخ    ماللهى   الله     لبب    ي    المااللهأل و مئل 
اً    اً     اخاةم المسةه ال سب   5المائابر   أل     ئبرئلئ         لال  طبر     ي 

 .  ئا  ا      مً 

 :بحثنطاق ومحددات ال
ً  ال   ر  الممةاّلله       -1 الرة اًء الالله اا   لال   ،  2012-2008ال طئ  ال  ئل   اللهة  إا

 ل ملله   المهةئ  . ود بةا لله  ال  ا   المئلر  لهمس ا  ا   ةةئلر  
ةًئ  المة اط     قطئع الم ئأخ   -2 اًء الالله اا    ي إحاللهى الش ال طئ  الملائل   اللهة  إا

ً ر  السم ل  .  ً ئض  ئلمم    الم      الله    ال
 البحث:  منهج

ال     ةمئل اخ  ّ    الم  ج  ح ل  ص  ي  أالةر لله ر   الاللهقر       ً المم إلي  ل  ص ل  الةا لله    ر  
القاث،   البرئلئ    شلا    إلي    للهً  ب ئ،  ئهضئ    المةم     ل ، ا ً  أولّ   و ا   ألةا للهق     

ً ئ أال ق ة   ي لخخ  ئ.   أالا ئ ق    المشلا     ض ع القاث لةرسلله
ثّ   أ    القاث،    ً ل،ئ  دً  ال ، الجئلب  ضً  ال صر       الم  ج  اخ ةمئل   ي   ةّ  

المم        الجئلب  الةا لله       الم  ج  اً      ااةهاللها   المسةه المئلر   البرئلئ   لال  ا لله  
لم لج  ااةهاللها   المئلر      لال  ال  ا    ب  ل  بلله   أالملاقئ   الاللهخخ   أا جئل  المئلر ،  ال  ا   

 ولةمئم. 
 :بحثلمحتويات ا

   ل   ثلاث أالالله اائ  السئ    أ  ج    ةام  اهطئ  الم الم الله   الة     ي   اة د القاث  
ىً  اً         ةااللهث    ئ  ، الر   ا أل  و  ، المقاث   قاثلله أ اة د   ي    الةا لله  المئل  أ ؤ 

الثئ   ااةهاللها  ا أل  ةااللهث      المقاث  و ئ  ةًئ ،  الش أ مثً  ل ة بؤ  رش   المئل     ل  الةا لله  
الثئ الر    ةًئ .  الش أ ش   المئل  ةااللهث       ل  للهة ئأل  مثً  الة بؤ  ئلرش   بلله مئ  لمئلج   ،

 الة صرئ . و      ئل ةئ ج أ ، ث  لهةطبرقر الالله اا  الة ثئلث الر   ال ة ئأل 

 الدراسات السابقة في التنزؤ بالفشل المالي: ثانياً: 

ةًئ  أةرفر  حاللهأث  أةرفر  الة بؤ    قب  الااللهأث    الم اضرت ال ئ   الة     مةبً  مثً الش
ل اائ    أاالله   حللهث  المئلللهلله ،  أالما  لله   القئحثلله   الب  ل  شغ   القاث     حئألت  االلهاي  قالله م  

ةًئ . أ  ةًئ  ل  ص ل إلي لم لج وأ أضت حّ  ل رفر  الة بؤ بةمثً الش قالله  المئلر  لملله الرئ  الش
ةًئ  أال  ئ ئ      الت ا  ائث أالالله اائ  ل  ص ل إلي لمئلج  هة ر ، أ مِ ت امرت ول اع الش
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ا ة  أل الله  أا  ئك ،  المجةممئ   أ    ةّي  ااةث ئء،  القئحث م  لأم  ل ئ  الة    ص   ال ةئ ج  رت 
ً ت  لله مئ الالله اا ، أو ائي   ال  ام وا لسق  خ ةلاة ول اع ال  ئ ئ ، أا ةلاة ال  ئم أالملائم 

 خ ةلاة الم  جر  المةقم     ة  ل اا .

 Beaver (1966:)دراسة  (1

اًء ل اا     Beaverقئ    ةًئ ، حللهث طق ت   ي  لله      الة بؤ    جئل      م  إا  رش  الش
ةً   ئ   أ 79    ةً  غللهً  ئ   ،  ةسئأ       جم  ا ص ل أل ع ال  ئ  ،  ئ بلله    79   

ةًئ   م      جئل الة  رت. 1964  –  1954)  ( أغئلبر      الش

أقالله   Dichotomous Classification Testا ةقئ  الة  رف الم لأج    Beaverأااةهالله   
ةً  وأ  الله  قالله   ئ   ي  سالله الله ل  ل ئ وأ الةه ف    كئم  عرئ  الرش  ال د ااةهالله      إ لاس الش
ااةهالله    أقالله  الممةئز .  وا م ئ  و  ئح  ل م ئ     Beaver  30       صّ ر ئ   6لسق   ئلر  

  جم  ئ      

 الةالله ق ال  اللهد. -

-  .  ً  صئ   ال

 اخلة ا ئ  إلي  جم ع ا ص ل. -

 ا ص ل السئ    إلي  جم ع ا ص ل. -

 المةاللهاأل . ا ص ل السئ    إلي اخلة ا ئ   -

  ماّللهل الاللهأ ام. -

أاحالله  لسق   قئ   ئ ةرئ   اخلااللها     1ث   لم لج  للك  أااةهالله      لةا لله  ئ  ة   جم        
قب   Simple Regression Modelالقسرط   ةًئ   الش الة بؤ  رش   ول   ملا   إلي  ،  ة ص  

  مس ا  ا     الرش   ئاةهاللها  ال سب الةئلر   

 ئ .الةالله ق ال  اللهد إلي إامئل  المط    -1

ً   إلي إامئل  ا ص ل. -2  صئ   ال

 
1 - Beaver H.W, Financial ratios as predictors of failure, Journal of Accounting research, (1967). 
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 إامئل  المط   ئ  إلي إامئل  ا ص ل. -3

اًء ل اا  حّ    لله ئ    1968    ئ     1ث  قئ   مالله للك  لسق   ئلر  أ  ص  إلي ال ةئ ج    14 إا
 الةئلر   

ا ص ل  -1 لسب  ا  ا      السئ        غللهً  ا ص ل  الة   قرس  المئلر   ال سب  وم 
 لة بؤ  ئلرش    ي الماللهى ال  للهً وأ الط   .السئ       قالله   ئ   ي ا

إلي  -2 ال  اللهد  الةالله ق  لسق   ةًئ   مئ  الش ل ة بؤ  رش   السئ     ا ص ل غللهً  لسب  و ا  
ً   إلي  جم ع ا ص ل.   جم ع المط   ئ  ألسق  صئ   ال

ةًئ  الرئ     ئلهرئض  ه أل ئ   ئ   -3 ةًئ  ال ئاا .ل  ةملله  الش     ت الش

و -4 السئ     ا ص ل  لسب  ا ص ل  مض  لسق   المةاللهاأل   ث   ا ص ل  لسب   ا     
ً م  ألسق  صئ    وس المئل المئ  .  الس

ً م     حللهث   الله   ئ  -5 لسق  ال  الله   و ا    لسق  ا ص ل المةاللهاأل  ألسق  ا ص ل الس
ةًئ .    ي الة بؤ  رش  الش

 Altman (1968 :)دراسة  (2

ةًئ       Altman مةبً ل اا    اً ئ     جئل الة بؤ  رش  الش    الالله اائ  ال ئ   الة  وا
اً  1968 ئ    ، حللهث ا ةمالله    لله ئ ةثللهً    الالله اائ ، أااةهالله  الةا لله  الةمللهلله د  ةماللهل المةغلله

Multiple Linear Discriminant analysis      ال  ا اً      المسةه المئلر   ال سب  لةا لله  
أقئ    ةًئ ،  ل ش ل اا    ي    Altmanالمئلر   اًء  ُ ر س  أ  33 إا ةً  غللهً  ُ ر س     33  ةً    

(  ً ( ةلا ال  رلله  ةئلئ  ةسئأ لله     ل ع ال  ئ   أحج  ا ص ل، 1965  –  1946 لال الرة
ةًئ . أ  ص  إلي وم ال سب    22أقالله قئ  بةا لله    اًت    ال  ا   المئلر  ل ش لسق   ئلر  ااةه

ةًئ  الةئلر        و   ال سب الة   ملا  ئ ال  ة بؤ  إ لاس الش

  وس المئل المئ  إلي  جم ع ا ص ل. -1

 ا   ئح الماةج   إلي  جم ع ا ص ل. -2

اً ب إلي  جم ع ا ص ل.  -3  ا   ئح قب  الر ا الله أالا
 

1 - Altman, E.I, Financial Ratios Discriminant analysis and the prediction of corporate Bankruptcy” 
Journal of finance, (1968). 
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ً   لمجم ع اخلة ا ئ . -4  القرم  الس قر  لا    المسئ ملله  إلي القرم  الالله ة

 المبرمئ  إلي  جم ع ا ص ل. -5

ةًئ  قب  حاللهأث   س ةلله  باللهقّ  ب غت  قئل اي    1أةئم ال م لج  ، أقئ   %83  ي الة بؤ  رش  الش
Altman   ىً ألمالله   مس ا  ا  قب  الرش ،  ب غت ةًئ  و   ئ ةقئ  ال م لج   ي  لله       

   الس      % 48   الس   الثئلر  أ   %72   الس   ا ألي الة  اق ت الرش  أ   %95لقّ  الة بؤ  
اً م  أ %29الثئلث  أ     الس   الهئ س  قب  اه لاس. %36   الس   ال

 :)Meyer and Pifer (1970دراسة  (3

الم ئ ة  سةهالله لله   لّله    لاّ ل       قطئع  ل اا    ي  اًء  القئحثئم  إا   ًِ ئي    30قئ  
أ  )   30لئاائي       ً الرة قالله  ش ،  لال  وا  ب  1965  –  1948  ًِ ئي  للك  (  سةهالله ئي    

 الةا لله  الةمللهلله د المةالله ج. 

لسق   ئلر ،    32ا  ا  قب  الرش ، أ    ا لله     6  ا ال م لج  ّ  امت برئلئ  لمالله   أخ ةقئ   
قب  ا ةلله     حاللهأث الرش ،   %80  ئم ال م لج قئل اي   ي الة بؤ  رش  الم ئ ة باللهقّ  ب غت  

 . ً  أل   سةطرت ال م لج وم  ة قي  ئلرش  قب    ك الرة

 Deakin (1972:)دراسة  (4

حللهث ااةهالله  ا ةقئ  الة  رف الم لأج     ا لله    Beaverقئ  القئحث  إ ئل  ل اا  لم لج 
ةً   22أ   لت الملله       Beaverلسق   ئلر ، أ   لرس ال سب المئلر  الة  ااةهالله  ئ  14  

اًي    22لئاا  أ  ةً  الرئ     يل ئ   ك الة  و  ست وأ الة  أاا ت ُ س ةً   ئ   ، أقالله  ًّة الش  
 وأ  مت   رللهة ئ ل ئل  الاللها  لله ، أقالله ةئلت ال ةئ ج الة  ح     لله ئ  شئب   ل ةئ ج ل اا    ئلرئي 

Beaver . 

 ئاةهاللها  الةا لله  الةملله د ل  ص ل   Altman طبللهق الالله اا  الة  قئ  ب ئ    Deakinكمئ و ئل  
حاللهأث   همس   قب   ةًئ   الش الة بؤ  رش   الة   ملا  ئ  المئلر   ال سب  و ا   جم        إلي 

اًأحت لسق   ا   ا ، أقالله طّ   لمئلج  هة ر     ة  ا      الس  ا  الهمس قب  الرش ، أقالله  
   الس  ا  الثلاث  ا ألي قب  حاللهأث الرش ، و ئ    الس ةلله     %4.5أ   %3الهطي    الة بؤ بلله   

 
1 - Altman, E.I, Financial Ratios Discriminant analysis and the prediction of corporate Bankruptcy” 

Journal of finance, (1968). 
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الهطي   لسق   ةئلت  أالهئ س    الله  اً م   ا ةقئ اي  ئل م لج   ي  لله    % 17أ  %21ال ىً  وا أقالله   ،
ىً   ةًئ   ام ت  و  ةً   ئ    أ   11   الش ةً  لئاا  أةئلت لسق  الهطي    الة بؤ    23   

اً م     %12أ   الس   الثئلث     %6أ   الس   الثئلر     % 22   الس   ا ألي     % 23أ   الس   ال
ً     الهطي أ ئص     %15أ   الس   الهئ س    ً  أا ل لسق  ةبلله ، أل   سةطرت القئحث وم  ب

   حاللهأث الرش .الس   ا ألي قب

 Moyer (1977:)دراسة  (5

ولةمئم   1977    ئ     Moyerقئ    لم لج  ا ةقئ   أالاج        1 إ ئل   ال طئع  لرس    ي 
ةًئ ، أح ق لسق  لجئح   اًءا    %88.1الش    الس   ا ألي. أ   ث  قئ  بة  لله  الهط ا  أاها

ً ت لسبةلله     ال م لج  مئ      لم لج ولةمئم، حللهث قئ  ب

ً   هامئل  اخلة ا ئ .القرم  ال -1  س قر  لا    المسئ ملله  إلي القرم  الالله ة

 المبرمئ  إلي إامئل  ا ص ل. -2

اً     لم لج ولةمئم قئل     ي الة بؤ   ثلاث إلي لم لج  اة د   ي    Moyerأ  ص     ةغلله
ةًئ    أ    رش  الش

  وس المئل المئ  إلي  جم ع ا ص ل. -1

 إلي  جم ع ا ص ل. الماةج  ا   ئح  -2

اً ب إلي  جم ع ا ص ل.  -3  ا   ئح قب  الر ا الله أالا

الة بؤ  إلي    2أقالله زال  لسق   الرش   الس   ا ألي قب   الثئلر  ةمئ  90.84%    الس    ، أ   
 . %73.81، أ   الس   الثئلث  ةئلت ال سق  الثئلر  أالثئلث  قئل     ي الة بؤ ب سق   83.33%   

 Zavgren (1985:)دراسة  (6

ً لار ، أقالله ا ةئ   لّله    لاّ ل       اًء     الالله اا     ال خ ئ  المةاالله  ا   القئحث  إا قئ  
ةً  غللهً  ئ   ، أ  45 ً   ئ بلله  )  45  ةً   ئ   ،    الرة ةًئ   1978  –  1972  (، أ    الش

ال  اسة   الةا لله   وا  ب  القئحث  ااةهالله   أقالله  ا ص ل.  إامئل   أ    الاج ،   ةسئأ      
 

1 -  Kangari, R. Farid, F. and ElGharib M.H., Financial performance analysis for construction industry, 

Journal of construction Engineering and Management, Vol. 118, No. 2, June, (1992), P.350. 
2 - Cook, A.R. and Nelson, , L.J. A conspectus of business failure forecasting, (1993), P.5. 
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Logistic Regression       ل المئلر   ال  ا    اً      المسةه المئلر   البرئلئ       ا لله  
ةًئ .   الش

ةًئ ،   أ  ص  القئحث إلي  جم       ال سب المئلر  الة   ملا  ااةهاللها  ئ ل ة بؤ  رش  الش
 أ   

 المه أم إلي المبرمئ .  -1

ً  المالله  إلي إامئل  ا ص ل. -2  إامئل  وأ ا  الققض ق لله

اً ب. صئ    -3  المئ الله لا    المسئ ملله   مالله الا

 المبرمئ  إلي إامئل  ا ص ل. -4

 (: 1987دراسة غرايبة ويعقوب ) (7

ةًئ      ئ    الش ل ة بؤ  رش   لم لج  إلي  ل  ص ل  ل اا   أ م  ب  اً ق   غ ىً  ، 1987وا
بةا لله    للك  أ ّ   ا  للر ،  ال  ئعر   المئ    المسئ م   ةًئ   الالله اا    ي   ً ت  لسق     30أوا

ةً  ص ئعر   الله ا     ا    مّئم المئل ،    20ااةه  ت    ال  ا   المئلر  لملله          ئلر   
ً  أ  10 ً  )  10   ئ  ةمث ً ،    الرة ً   1985 – 1981غللهً  ةمث ةً  المةمث ( أ ًّة القئحثئم الش

 يل ئ   ك الة  ح  ت  سئ ً لماللهى  ئ لله   ةةئلللهلله ، أااةهالله ئ وا  ب الةا لله  الةمللهلله د الهطّ   
اً .  ةماللهل   المةغلله

ل ة بؤ  رش    ااةهاللها  ئ  لسب  ئلر   ملا   اة   لم لج  ة  م     إلي  القئحثئم    ص  
ةًئ  أ   ةئ       الش

 المبرمئ  إلي  جم ع ا ص ل. -1

 المبرمئ  إلي ح    المسئ ملله .  -2

ً   إلي  جم ع اخلة ا ئ .  -3  صئ   ال

 ح    المسئ ملله  إلي  جم ع اخلة ا ئ . -4

 الم ا لا  الثئبة . ح    المسئ ملله  إلي  -5

 الةالله ق ال  اللهد إلي  جم ع ا ص ل. -6
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ال م لج  لقّ   ةًئ     1أ  غت  الش بةمثً  الة بؤ  ال م لج   100%    الة   ّ   ط  ً  الس       
اً م  قب     %73.3   الس   الثئلث ، أ   %93.75   الس   الثئلر ، أ  %94.4 لله ئ، أ     الس   ال
 الرش .

 Gloubos, Grannatikos  (1988 :)دراسة  (8

ً ت     الالله اا     اللله لئم   ي ال طئع ال  ئ  ، أا ةئ  القئحثئم  لّله        ةً     24وا  
ً ، أ  ً  )  24 ةمثّ ً ،  ئ بلله  الرة ةً  غللهً  ةمثّ ةًئ   1985  –  1977  (، حللهث ةئلت امرت الش

وا  ب  القئحثئم  ااةهالله   أقالله  ا ص ل.  أ    جم ع  الاج   أ ةسئأ       ال  ئ ئ   لرس     
 . Logistic Regression، أالةا لله  ال  اسة  Discriminant Analysisةمللهلله د الةا لله  ال

 أقالله   ص  القئحثئم إلي لم لالله     ال سب المئلر  أ مئ 

   Discriminant Analysisال م لج ال ئ ج    الةا لله  الةمللهلله د  -1

 لسق  الةاللهاأل. -

 صئ    وس المئل المئ   إلي إامئل  ا ص ل.  -

 الماللهد إلي إامئل  ا ص ل. اله    ط      -

اً ب إلي  جم ع ا ص ل. -  قرم  المئ الله قب  الا

المط   ئ   - إلي  الالله  م  لةسالله الله  المه     أا   ال  أاه لا   ً ق   أالا الرئ الله   قب      ً ال
ً  الماللهى.   ق لله

   Logistic Regressionال م لج ال ئ ج    الةا لله  ال  اسة   -2

 ا ص ل. صئ    وس المئل المئ   إلي إامئل   -

 اله   ئ  ط     الماللهى إلي إامئل  ا ص ل.  -

اً ب إلي  جم ع ا ص ل. -  قرم  المئ الله قب  الا

 
 

استخدام النسب المالية في التنبؤ بتعثر شركات المساهمة العامة الصناعية في الأردن، مجلة   ريما، غرايبة، فوزي ويعقوب،  - 1

 ، العدد الثامن. (1987)سنة  ، 14دراسات، المجلد 
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 Kangari, Farid, Elghraib (1992:)دراسة  (9

ً لار       المةاالله  ا   ال خ ئ   أالب ئء     الم ئأخ   اًء ل اا    ي قطئع  القئحث م  إا قئ  
أًج ب م لج ةم  ألرس ل  1992 ئ       ةقئق  الالله اائ     للك ال قت،  سةطرت  ، أللك ل ه

ةًئ  الم ئأخ   االله الله ولا  ئ المئل .      لال   

 أقالله قئ  القئحث م بة سر  قطئع الم ئأخ  إلي اةّ  وقسئ   

   ئأل  ئ .  -1

   ئأل  م رئ   ئص .  -2

   ئأل ب ئء ث لله .  -3

ةً   . -4    ئأل إ اللهالا   ئء أ  للهرف أ الله ئ   

ً ئ ر . -5    ئأل و مئل ة 

ىً.صر ئ    -6  ئص  و 

المئلر  لمالله  اقت ا  ا   ةةئلر     ا   ) البرئلئ   (، أقالله ةئم 1988  –  1982أ ّ  امت 
اًأح بلله    ةًئ   ة لأخ ، أ      25.000.000لأخ  إلي    150.000حج  ا ص ل        الش

    ا لله  ال سب   Multiple Linear Regressionااةهاللها  اا  ب اخلااللها  الهط  المةماللهل  
 ص ل إلي ال م لج.المئلر  ل   

     أقالله   ص  القئحث م إلي لم لج  ةام  اة  لسب  ئلر  

 لسق  الةاللهاأل. -1

 إامئل  اله    إلي صئ    وس المئل المئ  . -2

اًلا . -3  إامئل  ا ص ل إلي اه 

اًلا  إلي صئ    وس المئل المئ  . -4  اه 

 المئ الله وأ المبرمئ  إلي إامئل  ا ص ل.  -5

 المئل.المبرمئ  إلي صئ    وس  -6
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 (:1995دراسة هيثم عطية ) (10

اًء ل اا    ي قطئع الم ئ ة    ا  لم حللهث   ب       6و    لّله         إل قئ  القئحث  إا
أ   ، ً أحّ      6غللهً  ةمثّ  ، ً ال  ا      27ب     ةمثّ اً      المسةه المئلر   ل برئلئ   لسق   ئلر  

المةغ الهطّ   ةماللهل  الةمللهلله د  الةا لله   وا  ب  أااةهالله   ل ة بؤ  المئلر .  لم لج  إلي  ل  ص ل  اً   لله
 بةمثً الم ئ ة.

أًج ب م لج  ة  م    اقم  لسب  ئلر   مةبً    ا  ا  ل ةملله   أقالله ااةطئع القئحث اله
ً . أ   ةئلةئل   ً  أغللهً المةمثّ  بلله  الم ئ ة المةمثّ

إلي  -1 اخ ةمئلر (  أالةس للهلا   المئل   ا أ ا   ) شم   ار،   ً ا   الم الم ا لا   لسق  
   الم ا لا . إامئل

أًض إلي إامئل  ال لا ت. -2  لسق  ال 

  ماّللهل   ظرف الم ا ل المةئح . -3

اً ب. -4  لسق  السمً الس ق  ل س   إلي حّ   الس      ا   ئح  مالله الا

ً ا .  -5 اً ب إلي الم ا لا  الم ً   ال ئ   قب  الا  لسق  ال

 لسق  الةس للهلا  اخ ةمئلر  إلي إامئل  الم ا لا .  -6

 رئ الله .لسق   ا لله   ئ ش ال -7

الاللهقّ    لسق   أ  %63.6كئلت  ا ألي،  الس    أ   75%    الثئلر ،  الس    الس      50%       
ً  أ اللهل  فًر  المةمثّ ىً    الم شآ  الم  اً م  أالهئ س ، ةمئ ةئلت لقّة        رف  لّله   و  ال

    الس   الثئلث  قب  الةمثً.  %55  ئ ة،  4

 (:1999دراسة الجهماني ) (11

اًء الالله اا       ا  لم، حللهث  ّ   طبللهق     الالله اا    ي قطئع الم ئ ة   ئ ، أ ّ   قئ   إا
ً      ئ  )   23 ا لله    ً ،  ئ بلله  الرة ً  أو  ت ب    غللهً  ةمث   1992لسق   ئلر     ت ب     ةمث

اً ، 1997  - المةغلله الهط   ةماللهل  الةمللهلله د  الةا لله   الالله اا   القئحث         ااةهالله   أقالله   ،)
 ا للهق الب ك المةمثً لهسئ ً لماللهى  ئ لله  وأ ثلاث       ي عرئ  الةمثً    أا ةمالله القئحث    قرئس

 و  ا    ي الة ال .
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لم لج  ة  م      إلي  القئحث  ل ة بؤ  رش     5أقالله   ص   ااةهاللها  ئ  لسب  ئلر   ملا  
 الب   ، أ   

 لسق  ال  الله أاخاةثمئ ا  إلي إامئل  ال لا ت. -1

 لسق  الةاللهاأل. -2

ً   قب   -3 اً ب إلي ح    المسئ ملله . لسق  صئ   ال  الا

اً ب إلي  وس المئل المالله  ع. -4 ً   قب  الا  لسق  صئ   ال

أً ئ  اهلا    أالمم  ر . -5 ً   الةشغلله   إلي الم   لسق  ال

 .% 75أقالله ةئلت لسق  الاللهقّ  ل  م لج  ئلة بؤ بةمثً الب     

 Bian, Mazlack  (2003:)دراسة  (12

اخ  قطئع  ال لله    ي  الالله اا      ً ت      أقالله  ّ   وا ال مبلله  ً،  أقطئع ص ئ     ئخ  
ال سق  إلي    56الة ص  إلي   اً     الالله اائ  السئ   ، أ ّ     رل        24لسق   ئلر   سةه

ق ا     اً      المسةه المئلر   البرئلئ   حُّ  ت  حللهث  الالله اا ،  ااةهاللها  ئ         لسق   ملا  
ةًئ ، أاُاةُهاِلله  وا  ب الةا لله  ال  اسة     . Logistic Analysisالش

ةًئ  أ     أقالله  ّ  الة ص  إلي اة  لسب  ئلر   ملا  ااةهاللها  ئ ل ة بؤ  رش  الش

 لسق  الةاللهاأل. -1

 صئ   الالله   إلي إامئل  ا ص ل. -2

 الةالله ق ال  اللهد إلي إامئل  الالله  م. -3

 المبرمئ  إلي إامئل  ا ص ل. -4

 صئ   الالله   إلي ح    المسئ ملله .  -5

 اله    المةاللهاأل  إلي إامئل  الالله  م. -6

ال طئ ئ    مِ  وأ للئ ئ  م،   الة   السئ     الالله اائ   لأل  اخقة ئل   ت  أطُق ت      ،
طُق ت  الة   أا  ئك   ا ز     لسق  خ ةلاة  ل ئ  الة ص   الة   ّ   ال ةئ ج  ا ة رت  أقالله   هة ر ، 
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ةًئ  أال طئ ئ    ض ع الالله اائ . ةمئ ا ة رت ا ائلللهب اهح ئ ر     لله ئ، أا ةلاة طبرم  الش
السئ   ، حللهث   الالله اائ   ا حئلد      إمالمسةهالله       ا ا  ب  ااةهالله ت  ال الله م   الالله اائ  

الةا لله ،     لال  ا لله  ة  لسق   ئلر    ي حِالله  ل  ص ل إلي الِ سب ا  ا .    حلله  وم 
و ا     ه جئل   Discriminant Analysisالاالله ث  ااةهالله ت وا  ب الةا لله  الةمللهلله د    الالله اائ  

الالله اائ    أة لك  إم  مض  الةمللهلله   ،  الممئلل   ا جئل  ثّ   أ    ال سب،   جم     طّر     
وا  ب   ل ة بؤ    Logistic Regressionال  اسة     اخلااللها ااةهالله ت  اا  ب  سةهالله   أ   

ً   م  لله  . ب ق ع وأ  الله  أق ع ظئ 
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 ول الفصل الأ

 للبحــث نظريالإطار ال

أ مثً     الةا لله  ااةهاللها   : الأولالمبحث   • الة بؤ  رش   المئل     
ةًئ   الش

ةًئ     :الثانيالمبحث  •   مثً أ ش  الش
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 ول الفصل الأ 

 للبحث  ري  ار النظ الإط

 التحليل المالي في التنزؤ بفشل وتعثر الشركات  استخدام: الأولالمبحث  (1-1

 مفهوم التحليل المالي: (1-1-1

المئل   الةا لله   الثلاثلله رئ       ا   1 مةبً  الة  لشي      ط ت  أًة اخقة ئل    ال، ألللهالله 
ائل   ال د  ال بللهً  ال سئل    ً أ ئلةاالله الله     ة مً،  المةاالله ال  إلي   ال خ ئ   ولى  أال د  ً لار ،  ا  

لشً   إلي  حئا   وأاالله  المؤاسئ ،  مئ  أال رئ   مض  أالهاللهاع،  الغش  ظ     مض  م رئ  
ةًئ ، أ  ولى  ئلةئل  إلي ظ    أظرر  االله الله للإلا   المئلر     )أظرر   المم   ئ  المئلر     الش

المئل ( ل  الما    المئلر  و مر   ئص   المؤاسئ   وألت  المئل ،  مالله وم  أقالله   ثبت االلهأا  و ةا لله  
اً ا  المئلر  المهة ر .   كيلا   ملله    سئ الله    ا هئل ال 

المئل  ب   2أالةا لله   ل  ق ا الله أ مئ للهً أواس حللهث   ة   البرئلئ  أالمم   ئ          ةجمرت 
ل اا   ر لله ر    إلي  إ ائ  ئ  ث   ل ئ  اللاز   الة  رف  اًء  أإا ل م شي   المئلر   الهئص   ئل  ا   
ً ط أالملاق  فرمئ بلله  مئ،  ث  الملاق  بلله  ا ص ل المةاللهاأل  الة   مث  السلله ل    ال لقر   أإ جئل 

ً  ا ا    ي الم شي  أالملاق  بلله       الم شي  أ لله  اله    المةاللهاأل  الة   شلا  الة ا ئ   ق لله
ث    أً ئ   أالم  اًلا   اه  بلله   الملاق   إلي  ا ا   ئهضئ    ط      أاخلة ا ئ   الم  ر   و  ال 
 رسللهً ال ةئ ج الة     الة ص  إللله ئ أالقاث    واقئب ئ أللك خكةشئة ل ئط ال    أال         

قًئ   أأضت الا  ل أالة صرئ  اللاز   الهطط أالسرئائ  المئلر   ئهضئ   إلي   للهر    ول،م  ال
 .    ال قت الم ئاب 

الةمئ  ف الة   أ   الله اا  ال ةئ ئ  السئ        جئل الةا لله  المئل ،  ةا  ل ئ  جم       
  ة ئأل ، أالة   هة ف  ئ ةلاة الم  ج الم م  المةقت، أ ملا  ا ة ئ  ئ فرمئ      

 
 .19(، ص2007الحيالي، وليد ناجي، التحليل المالي، الطبعة الأولى، الدنمارك، الأكاديمية العربية المفتوحة بالدنمارك، ) -1

 . 151(، ص2001وآخرون، الإدارة والتحليل المالي، الطبعة الأولى، الأردن، عمان، دار البركة للنشر والتوزيع، ) العصار -2
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المئل   • أالر ر     1الةا لله   ً ئضر  أاهح ئ ر   ال   ً أالط ا ائلللهب         قسط      جم ع 
ولاء   وا    للهر   المئلر      أال ش ة  أالة ئ  ً  البرئلئ   المئل    ي  الما    ب ئ  الة       

 .المؤاسئ  أالم ،مئ     المئض  أالائضً أ  قت  ئ اة  م   ر     المسة ب 

اً  ال مر   م ر   ة      لال   2الةا لله  المئل  • ئ ااة شئة وأ ا ة ئ   جم       المؤ 
أًع اخقة ئلد  سئ       االله الله و مر  أ  اص ا لشط  الةشغلله ر    أال  عر  ح ل لشئط المش
ىً أللك  جً    ال  ا   المئلر  أ  ئل  و  أًع أللك     لال  م   ئ   سةه أالمئلر  ل مش

اً   مالله للك      للهر  ول  اً ا  ل    ة  ااةهاللها      المؤ   .اء الم شي     الله ا هئل ال 

ا ائلللهب ال مر  أللك ب اللهة      ل اا  ال  ا   المئلر   مالله  ب  ب ئ  ئاةهاللها   3الةا لله  المئل   •
اخ  قئطئ   الطئ      ي        إظ ئ   اً   أالةغلله ً ئ  أوثً      بلله    ئص أحج   الم ئصً 

اً  أا ة ئ   جم      اً  الة   سئ الله   ي ل اا  أضت الم شي     ال ئحر   الةغلله    المؤ 
ولاء       أ  للهر   أالةم   ر   اًة الةشغلله ر   للأط اللاز    المم   ئ   أة لك   الله    الم شآ  

اً ا  اهلا    الس رم   .المسةرللهالله     وا  ا هئل ال 

المئل   • خاةهلاص  م   ئ   سئ   4الةا لله   البرئلئ   لةشغلله   ل،ئ   وأ  الله  ةه د  الله   
ةً   ي   اً ا     الةم  ال 

ال قت  − ل م شي      أاخقة ئلد  المئل   ال ضت  أحقر    ل م شي   المئض   ا لاء 
 الائل .

 الة بؤ  ئ لاء المئل  ل م شي     المسة ب .  −

 .   للهر  ولاء اهلا   −

 
 

الحيالي، وليد ناجي، الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي، الطبعة الأولى، الأردن، عمان، مؤسسة الورق للنشر والتوزيع،   -1

 . 21(، ص2004)

يل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العملية، الطبعة الأولى، الأردن، عمان، دار وائل للنشر،  مطر، محمد، التحل -2

 .3(، ص2000)

محمد، منير شاكر وإسماعيل، إسماعيل ونور، عبد الناصر، التحليل المالي مدخل صناعة القرارات، الطبعة الأولى، الأردن،   -3

 .12(، ص 2000عمان، مطبعة الطليعة، )

الجمعية السعودية للمحاسبة، المعلومات المحاسبية ودورها في أسواق الأسهم، الطبعة الأولى، المملكة العربية السعودية، جامعة   -4

 . 3(، ص2005الملك سعود، )
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المئل   • ً     1الةا لله   لمم ال سب  أ رسللهً      المئلر   ال  ا    الةا لله ر      ال سب     حسئب 
اً ا  اهلا   ا جئ ئ   . ئ ةيائس ل  

المئل   • المةئح      ؤاس   ئ    2الةا لله   المئلر   ل برئلئ   عقئ       م ر   مئلج    ،م  
ال المؤاسئ   ولاء  أ  للهر   اً ا   ق ا هئل  ةجئ     ل ا  ل   ي  م   ئ   سةمم      م ر  

أ  قت   ( ئلر  وأ  شغلله ر  )  أال  ئعر     المئض  أالائضً أة لك     شهرل و     ا ل 
 .  ئ ارلا م   ر  ال ضت    المسة ب 

 ةمث   ئلمم   ئ   الله لا    ا ال ،ئ     إمحللهث    عقئ      ل،ئ   م   ئ    3الةا لله  المئل   •
قئ م    الالله  ،  قئ م   المئل ،  ةً   الم )قئ م   ال  ا  (المائابر   ً ئ     أغلله ال  الله      الةالله  ئ  

أال م    ةئلةاه   اخقة ئل    البرئلئ   أ مض  ا ا    ةيامئ   غللهً  ائابر   أ م   ئ  
ً ئ، بلله مئ  م رئ    ا ال ،ئ   ةمث   ئاةهاللها  وائلللهب الةا لله  المئل  المهة ر ،      حلله   أغلله

الة    الله  ئ   المئل   ةمث   ئلمم   ئ   الةا لله   ل،ئ   اًئ   المئل     لسب  وم  ه الةا لله  
اً  وأ و لائل برئلر   . ئلر  وأ  ؤ 

ً  الةا لله ر  الة   طبق   ي البرئلئ    4الةا لله  المئل   • عقئ       جم       ال ائ   أالط
اً  ا  ا  ضً ال ص ل إلي ال   .المئلر  ال ا ل     ال  ا   المئلر  الم ش    لم شي   ملله    غ

إلي  االله الله  جم       الملاقئ  وأ الم ئ رس   ي  لا     ال الله   ال ئل      5الةا لله  المئل  •
أًع الةشغلله ر  أاخاةثمئ    أالةم   ر   ً ئ  لسب  ئلر  وأ ا جئ ئ    هل ولشط  المش ةمئ  ، 

اً ا    ق ً ئ أأضم ئ     الله    حً ئ أ رسلله ىً  ت   المم   ئ  ا   المئلر  أ  ئل   ال  ا   
 .الج ئ  لا  الملاق 
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 زيعة التحليل المالي: ط (1-1-2

ةً  المئل  )الملله الر ( اًئ  ل،ئ  المائاق  المئلر    1   مةبً قئ م  الم أالاسئ ئ  الهةئ ر   ه
ةً  المئل   أالة   ، ً لةرج  و مئل ال حالله         وأ  سئ   أ  ض    ل  حالله  أح    ة لك الم

ةئفر    ال  ا    ً ئ   ك  الة   ،  ال ةئ ج  ل   مالله  اخقة ئل    ل ةط  ا   ألةرج   ال حالله .  وصائب 
اًض اخاةثمئ  أالةم    أص ئ   ال ً  ا ا  المهة ر  أل لك ةئم خبالله     ا ع   ك البرئلئ    غ

ل حالله  أل اا  واقئب لجئح ئ أ ش  ، ل رال أالةاللهقللهق أالةا لله  ب اللهة ال ق ة   ي حقر   أضت ا
اً   ئ ار    لةرج   ؤث وأ  ال الله    وأ  الاظ  ألللهالله  وم خ  لا م  أالة الله   جب  ال جئح  أوم   ئص  

اً   سة  ئ  ا امئ ،  لرس ل  حالله    لله ئ و    يثللهً ةئ ح ال اخق أل لك خبالله ل  حالله  ة ئل   أ غلله
أ  للهر   الة رلله   إلي  قئ    الةهطرط طقمئي  أ اةئج  الم ب      ً ل رة لشئطئ  ئ  اخقة ئل       هطرط 
أ ا لله    ل اا   مم    إخّ  مالله  إلا د  اً   ق ود  ا هئل  اً ئ . أ  ا  م    الله   اخلا أ االله الله  ا لاء 

اً  قم  ل    ئ  ةم ق  ئل ار       . ض ع ال 

 أسباب نشأة التحليل المالي: -1

  ئلك واقئب  الله الله  ةئم ل ئ الاللهأ  الرئ      لشي  الةا لله  المئل  أالمسئ م   ئخ   ئء   
اًت لم ا    الله الله  و م ئ   اًات الم مر  وم لشي  الةا لله  المئل         بً ال    حللهث  شللهً الم

 الثورة الصناعية: •

ال  ئعر   الث     ظ     هلشئء    2 ت  ضه   إلي  وس  ئل  الائا   وأ أ ئ  بلله   اللهى     
ال بللهً،   أ  لك  الم ئلت أ ج لله  ئ أ م    المم ر  اهلةئار  اعرئي أ اء ا   ئح أأ   ا  اهلةئج 

  ً ً  إلي   شي   سئ م  ةبلله لً   صغلله أًع اخقة ئلد      شي    اً   ط   حج  المش  جمت  اّلله 
ً     آخة المسئ ملله  خاةثمئ  ئ   ي ل اًي ل  ل  ب طئ  أاات، أقالله اضطً  ؤخء المسئ ملله  ل،

أالله ة     المئلر   ال  ا    أوصقات  إلا    سة  ،  إلي  ج س  الم شي   إلا    ا ط   إلي  ر  ض 
ً  الائا    ا ائار      ةئ م  وح ال الم شي  أ اللهى لجئح اهلا      ولاء   مة ئ أ ئلةئل  ظ 

ةً  ئ إلي  ا لله      ال  ا   أ رسللهً ال ةئ  ج، لةاالله الله  جئخ  ق   الم شي  وأ ل ئط ضمر ئ وأ ق    
 .المئل  ألةرج  و مئل ئ
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 أسواق الأوراق المالية )الأسهم والسندات(: •

المئلر  ا ا ا   اًة  اقر ئي    1  ة   ا ط وكثً  المئلر ،      ا أ ا         ً اًي  ئلمسةثم ةثلله
المئلر  ا أ ا   ااةثمئ        لةرج   أل لك للأ  ئح    ً ل مهئط ضًئي  اًة  م ا ط وكثً  ول    ةمئ   ،

الة    ا  مئل  أاقت   شآ   لقر       إلي  م   ئ   أالمة قم م  الائللله م  أًم  المسةثم  اةئج 
الس   وا م ئ     المئلر  ةاللهاأل  قالله      المئلر   ا ا ا   ل لك  إم   ،  ً المسةثم أه ضئء  ؤخء 

ا ةمت بةا لله  حسئ ئ    شآ  ا  مئل  ئلرئي لةاالله الله  اللهى ق       الم شآ  وأ ق    ئ، أ  ي  
ً  الط ب أالمًض للأأ ا  المئلر     الس     .ض ء لةئ ج الةا لله   ةا

 المالية: بالقوائم الزيانات عرض  طريقة في الحكومي التدخل •

اً   2لجئح   ةئم   لمئ ً  م المسئ م     الم شآ    أا ل   أااةم   الله  ت    الله   ل لك  المسئ ملله ،  بث     
ً مئ     إصاللها   القرئ     لال      الالا  ئ ، أً    الهئص   الةش اًام    ا    الم شآ       حسئ ئ     

اًقب   ب ااط  ً  ،  ام ع  حمئ     ام   ل     ئ ا ،    ً مئ         ل ت   ةمئ  المسةثم   و ائي   الةش
ضً   ةرفر   بةاالله الله    ص      إ طئء  لامئم   لله ئ  المط  ب   الةر لله   أ اللهى  المئلر    ئل  ا    البرئلئ     
ةً       ل مسئ ملله   أاضا   إلي   الائا        للك  ائ الله    مئ  و مئل ئ،  ألةئ ج  ل م شئ   المئل   الم
 . المئلر  ال  ا     ك  ا لله 

 الائتمان:  •

 شلا   ؤلد        ب الارئ  اخقة ئل  ، أاخ ةمئم ا س      الا  ئ  المة     3اخ ةمئم 
فر  ال طئع وأ  ي ً و   ح    إلي الةيثللهً   ي  قر  الا  ئ   ةي ً  مض المالله  لله     الساللهال 

اًض اللهؤثً   ىً أ ؤلد إلي   ق  شلا    ئلر . أل لك   ة  بلله   المئل أاهق اًة ا     ي ا ط
اًض    المةه    ةئلب    ةً  المئل  ل ج ئ  الطئلق  للاقة قب    ا ئ،   ا ةمئ ئي  ئصئي بالله اا  الم

ىً وم اخ ةمئ   .   بّ   ي ل اا  أ ا لله  ال  ا   المئلر   أل ا ل
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 تطور التحليل المالي: -2

المئل اخ ةمئ     باللهو أ ئص   ت    1 ئلةا لله   مً  ال  باللها ئ    ا  ةًئ   ت  الش الةشئ   ازل ئل 
قئ م   المسئ م   مئ   اخ ةمئ    ي  ال ب  الباللها    أ    أالم  ر .  اهلا    بلله   ضًة           

الةا لله     ب   ي   اخ ةمئ      ا   أةئم  ا     ال ئ م   )الملله الر (  ئ ةقئ  ئ  المئل   ةً   الم
   ئل  الةم    الط    ا ا .

ً   أ ئص      جئل   الله     الم  الاللهأ   ا سئع  اخ ةمئلر   أ ت  ل ملله الر   وصق   الةس للهلا  
، أ م ل للك إلي لأ اي وائارئي    الم ا      ي   الله   الةس للهلا  اخ ةمئلر  المط        الم شآ  

المج س  1895 02 09 ئ  خ   وقً  أللك   الله ئ  للله          أخ    ً للهلله   لجمعر     الة رلله د 
ضً م المئل    المؤاسئ  الة   ةقم م   )الة صر  إلي و ائء     الجمعر   يم  ط ب ا  م    ة

الهئص    أاخلة ا ئ   ا ص ل  ح ل  ببرئلئ   لاة     وم   ألأل    الة   ل ئ  أللك  ئل رغ   ب   
   ص  ب ئ لج   البرئلئ  الم حالله  ل مجم  ئ  المهة ر (.

ً      اث   ا الم ض ع  ئاةرئض ، أقالله وأصي ةقئ  الم الرة أً لله   أ      ك  ً للهلله  المم  
اخ ةمئلر   ئاةممئل   الةس للهلا   اًض      ً    ي  البرئلئ   غ أ أل   الة صر   أل الله  مت   ،

أً    ا لله      البرئلئ       وًد حلله ئ  1906ض اًء  ا لله   ئ   ل برئلئ      ، أةئم ال أً   إا  ا
ً ق الالله اا  أالم ئ ل  حللهث  سم    مسؤأللله    قب  ال        الةس للهلا  اخ ةمئلر  أللك    ط

  ً اللهاللهاي  ل   للك  مم قب خي  الم ئ ل     ً خقت    أل الله  البرئلئ ،  أال         ك  الامف     ا  أ الله ئط 
البرئلئ    قغ    ئ لة ئ ود  أًم     أ    ئ    ر  ب ااط   1908.  ال م   القرئس  ا ةمئل       

 ال سب.

ضًت وز   ال سئل المئلمر  ) ً     (1933  -  1929أل الله   ةًئ  ةثلله زً      إ لاس لش  مئ و 
ا ألي أ       ا  اخ ةمئ     الةا لله  المئل  إلي قاللهةلله  وائاللهةلله     الم شآ .   المئل  إلي 

ةًئ       الة  و   ت إ لاا ئ ةئم  سبب أضت السلله لل اا  الله ل  الم شآ  أ ئص  وم غئلبر  الش
الة ا ئ  ئ    إل ئحللهث  لالله  ئ   ً ار   المئلر    الله ااةا ئق ئل   سةطت  سالله الله  ال الثئلر      . أال ار  

و مللهة ئ   أ ئقت     الالله    أ شلا   ة ا الله   ئ م   اخ ةمئ   أ لا ا   ئ ي  الم ئ س ،  أالم الله     ي 
ةً  المئل  )الملله الر (.  قئ م  الم
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و ائي، حللهث  الجالله ً  ئل ةً   ئ وم  م رئ  اخاةثمئ  ةئلت      ا    ط   الةا لله  المئل   
أً          ود    ال ضت المئل  ل م شي  ب ئء   ي  ا لله    وم الةر للهً  ئخاةثمئ   ةط ب  ئلا

لًلله     ةةئ   )برئلئ   المئلر ، أل الله   ش   الم    قئلئ اخاةثمئ     الس اللها (ااةهالله  ل  لس  شمللهب
ً      ئ    اًلا  أوط ق     1911 أل    الله  لسب    ئ لسق    ئ  ف الةشغلله  إلي إامئل  اه 

اًلا  الةشغلله     لله ئ اا  )لسق  الةشغلله (   أوط ق   لله ئ اا  )لسق   ألسق    ئ  ف ال    إلي إ 
ً   إلي صئ   الالله   أوامئ ئ بك ) ئ   السلا  (  ال   (   م ئصً  أل الله بلله  لسق  الألسق   ئ ش ال

اًلا  الةشغلله  اهامئلر ، اًلا  المهة ر  إلي إ  ألسق     المهة ر  لب الله  ئ إلي ال  ،  ث  لسق  اه 
الاج    )برئم  وط ق   لله ئ  ا لا   أ     اهامئلر   الةشغلله   إلي   ئ  ف  المهة ر   الم ئ  ف 

 . %100المئلد( وأ برئم ال سق  المئ    ال ئ    

بً المئلمر  الثئلر  أال ً  الةاه  المئل  أا  رئع ا امئ  أ يثللهً للك   ي  أ مالله الا ةشئ  ظئ 
ازلال   ةبللهً  المئل   شلا   ةً   الم قئ م   ائلب ب  ل  إلي  المئل   ةً   الم ثئلر    ئ م   اخ ةمئ  

ااةهاللها   أ ئص   ت  ً   ئ     ل، المئل   الةا لله   إلي  ا م  أ  ،ً  الالله  .    اخ ةمئ    ئ م  
الاالله ث  أااةهاللها    ال مر   المئل   ة   مسة ى  ئلٍ     ا ائلللهب  الةا لله   الائا ب حللهث وصق  

ب  وصق  ال اللهة    الةا لله  أالمم   ئ     ال رئء ، أل   مالله   ئ  ا ةمئ ئي   ئ م  وكثً    قئ م 
وا    اخ ةمئل   لله ئ     ال ئ م   جب  الة   االلهل  الا  ل   لله ئ     غً ب  إلي الم ال ص ل 

ةً  المئل   المط  ب    المم   ئ ، أل   مالله ا  ً و  اًي   ي قئ م  الم وأ قئ م  الالله   ائي   ة 
ب   ماللهى للك إلي ة  البرئلئ  المائابر   ئلةا لله  المئل  حئلرئي  سةهالله  ة  البرئلئ  المائابر   

  ئ ار   ةم ق  ئل حالله . كمئ  سةهالله  و ائي برئلئ  

ل ئ     المسة ب    الةهطرط  أ سئ الله     ا لاء  وصق   سئ الله      للهر   المئل    ئلةا لله  
ً .ال شئطئ  حةي ول   مم    ي إ ائع  قًئ   أالسرط أًة  الله  الةيكالله ل   ظ

( الشلا   ق   الةئلللهلله ، حللهث   ض   الشلا للهلله   المئل      الةا لله   ( 1أ ملا  ئ   ضر   ط   
 المالله   الممئصً ل ةا لله  المئل . (2ئ   ض  الشلا   ق  )المالله   ال الله   ل ةا لله  المئل ، بلله م 
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 ( 1شكل رقم )

 المدخل القديم للتحليل المالي 
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 . 23ص 

 ( 2شكل رقم )

 المدخل المعاصر للتحليل المالي 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

صئل   الم الله   ً ،  ،  الاسلله  ،  لة ائبق  المئل ،   الله   الةا لله        ً الممئص اخ جئ ئ  
 . 23ص 

 البيانات والمعلومات المتاحة للتحليل المالي

 المالي التحليل 

دلالات ومؤشرات توفر أرضية  

 ملائمة للمفاضلة بين البدائل المتاحة 

اتخاذ القرار الرشيد، ورسم  

 السياسة المثلى  

 القوائم المالية 

ومعلومات  بيانات 

مالية وغير مالية،  

 داخلية وخارجية 

مدى كفاية المعلومات  

 والبيانات المتاحة 

 أدوات التحليل المالي

الغرض من التحليل  

 المالي

 نتائج التحليل المالي

 أداء كلي أو جزئي  مؤشرات ونسب مالية متعددة  التحليل المالي  القوائم المالية 
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 : أغراض التحليل المالي (1-1-3

المئل   الةا لله   أ لارفر   هالله     1  اللهة  زأا ئ  ةماللهل   أًع     المش ولاء  إلي   للهر    شلا   ئ  
أًع أللك    الله  االله الله   ا الب ال     و اللهاة  سةهالله   المم   ئ   م  ل     ئل   ئلر     المش

ا ث   أ  اط   أ    ً للهالله لامف  ل        المئل   الةا لله   ً ئ  الة      المم   ئ   اخاةرئل     
أًع.  اً ا    المئلر  لا  الملاق   ئلمش  ق

اًض الةا لله  المئل     الج الب الةئلر     أ ملا   شلا   ئ  ح ً وغ

أًع. •    للهر    ار  المش

أًع. • ةً  المئل  ل مش    للهر  الم

ةً  اخ ةمئل   • أًع.  للهر  الم  ل مش

   للهر   اللهى ةرئء  ارئائ  الةم   . •

   للهر   اللهى ةرئء  إلا   ا ص ل أاله   . •

أًع. • ةً  الة ئ س  ل مش    للهر  الم

اً    )الرش  المئل (.  • أًع   ي اخاةم    للهر  قالله   المش

قًئ   ألة للهر  ا لاء. • اً  الة     ً للإلا   ولأا  ل ةهطرط أل   ااة قئط  مض المؤ 

 :ماليمقومات التحليل ال (1-1-4

المئل  الةا لله   خبالله       ً    2ك    ج   م ر   الم ش ل ،  اًض ئ  وغ وأ  و اللها  ئ      ا للهق 
أًط الة   شلا      جم   ئ   اً ئ  ئ.  جم       المةط قئ  وأ الش    ةئ   وائار  خبالله     

أاقعر   مط  ص         اً   المئل        للهً  ؤ  ل ما    ال  ئ    ال اللهة  وم  لًئ  ا ةب  إلا  ئ 
لجئح    إلم    للهً     ئ   فرجب  الاقر  ،  إلي  بً  ئ    م  وق أًع     المش لشئط      ا الب 

لرس ،   أًط    ئ  ئ  ةم ق     الش صً   ي    للهً  جم        أللك  ئلا ال اللهة   ا للهق   ا 
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 م  ج أوائلللهب أولأا  الةا لله  الة   سةهالله  ئ، أ   ئ ة لك  ئ  ةم ق  م ئل   أ   ئ  ئ  ةم ق  
 المم   ئ  الة   مةمالله   لله ئ.

 ائار  ل ةا لله  المئل  فرمئ      ب ئء لمئ   الله   ملا  ح ً الم   ئ  ا 

المئل   م   ئ     الله   م  ل      -1 الما    الة   سة      ئ  المم   ئ   وم  ةمةت   ئل  
وأ   المسةهالله    الم اللهاقر   المم   ئ   أوم  ةس   الةا لله    الله   ة ازم    الم ث قر ،     

ىً. الم ض عر     ا     أالملاء      ا   و 

وم  س ك الما   المئل      م ر  الةا لله     جئي   مرئي  ة ئاب  ت و اللهاة  م ر  الةا لله .   -2
بلله    أ  الله   ة ازم  ىً  ا   أولأا   جمت     وائلللهب  وم  سةهالله   الم ض عر   كمئ  امة  

 أالملاء   للأ اللهاة الة   سمي ل ئ.

اً ئ   ئ        أًط الم   ل    ئ   ر     أل    ا ق الما   المئل  المةط قئ  أالش

البللهئ    • إللله ئ أة لك  الة    ةم   الم شي  ألشئط ئ أال  ئ    لالله     فر   ئ       وم  ة  ً 
 ر . المئ   المارط  ب ئ اخقة ئل   أاخاةمئعر  أالسرئا 

اً  ال مر  أال رفر  )ال  عر (   • أًض الة   ب     لله ئ  م ر  الةا لله  أة لك المةغلله زً الر وم  ب
ً قط  ئلمشلا    ا  الالله اا .  الة   

أًع،   وخ • لً ةشف   ا   ال    أ  اط  الامف    لشئط المش   ف الما   المئل    الله  ج
اًء ا جئ ئ    ئ المسة ب ر . ب  وم  سمي أ   ا    إلي  شهرل واقئب ئ أااة 

أالما        -3 لأ    ةًلله    ي      أللك  ئلة لرس   ئلم ض عر   المئل   الما    وم  ةس  
وم       كشف   قب   الشه  ،  الا ئ ق ةمئ     الةالله   لً   مللهالله      ً ئ        ج بةرسلله
اً   ت  أللك   اً  أ اللها    هالله   ةه  ال  ً   مئ  ةام       ؤ   ً لر     مالله للك      الله     
اً ئ اً  البالله   ا  ا     ئ.      الة صر   مئ  

 خطوات التحليل المالي: (1-1-5

     رلله   م ر  الةا لله    ي ام    ط ا   ةةئ م   شلا      جم  ئ   1 مةمالله الما   المئل  
ل ةا لله ،   الم م   المةم     الم  ج  أً     الا البرئلئ   أامت  الةا لله ،  ضً  غ بةاالله الله  أ    باللهو 
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إلي  م ض ع الةا لله ، ث  ا ةرئ  ولأا  الةا لله  الم ئاق  الة  ب ااطة ئ  سةطرت الما   ال ص ل  
المط         لال  رسللهً   الة   ا   الةا لله ،  سئ الله     أضت  لةئ ج  ملله    ةم ق  م ض ع 

 . ال ةئ ج المةا   

 ، وم  ط ا  الةا لله  المئل        ر   ئ  

الةا لله ، • ال اللهة     وأ  الغئ    ال  ئء    االله الله  أًع   ي  المش قالله    أًع  المش قالله     ث   ا لله  
ً ئ.  اًض   للهر  ا لاء ال  ئ  ، وأ  ا لله  إلةئار  المم  أغلله   ئلة ا ئ   الجئ   ، وأ الةا لله   غ

ً قط   شلا   قئ ً  ئل اللهة    الةا لله ،  إ • لا ةئم ال اللهة     ا لله  قالله   امت البرئلئ  الم
أول ا  ئ  المةاللهاأل   ا ص ل     ً الجئ   ،  ئ  ً  ةط ب  م ال  ئء  ئلة ا ئ    أًع   ي  المش

إلا   و ئ   ، ً الرة ل رس  الجئ     اخلة ا ئ   ث   االله الله  أ    ً   ملله  ،  لرة ال اللهة المهة ر   ةئم 
اًض   للهر  ا لاء ال  ئ  ،  إم البرئلئ  المط        اًلا  الةا لله   غ أً ئ  أاه  ةم ق  ئلم 

أًع  ث    المش ولاء  حئامئي     لأ اي  الة    مب  ً رسر   ال اً   المؤ  أ االله الله  ً   ملله    لرة
 المبرمئ  وأ اهلةئج. 

عً   •  االله الله ولا  وأ ولأا  الةا لله  الم ئاق  الة   طق  ئ الما   ل  ص ل إلي و ا  ال ةئ ج أ يا
ال د       ل  ئل   أالم م   الر    المسة ى  ا ألي   ي  الهط    مةمالله  ئلالله ا   أ     أقت، 

ً ق الةا لله   ئ ائلللهب المهة ر  لمم ر  الةا لله . مم ر  الةا لله ،   أ  اللها  ل ا   الشهل وأ  

 ئخ ةمئل   ي ا لأا  المسةهالله   ل  ص ل إلي غلله  البرئلئ  لا  ال     غئ   الةا لله    ش •
ضً الةا لله . ً قط   غ اً  الم   مض المؤ 

ً   ا جئ  ئ المسة ب  . • اً  الة     الة ص  إللله ئ لمم   ا لله  المؤ 

 كةئ   اخاة ةئائ  أالة صرئ  ال  ئ ر .  •

 الجهات المستفيدة من التحليل المالي: (1-1-6

المئل   ةمالله  الةا لله   المسةرللهالله      الج ئ   الا  ل   ي  1ل  إلي  ا      ئ  ة   أ سمي   ،
اً ئ    المئل    الما    أ  ي  الة   مس   ئلا ئ،  ا ائ    ح ل  جم     إائ ئ   لا م  
إلي   أ اةئج     ً المم ةبللهً     قالله   أةرئءا  ئ،  م  ئ         ي  المسةرللهالله   الج ئ    ةط قئ  
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ً   اطار  أ اةئج إلي ح ئ ق  ئ   ا    الر  ،  ئلر    ح ئ ق  ةمم  ، أ   ئ         ي  م
 لم مر  المةه   .    الةم للهاللها  ا

أ ملا   ب  ب الج ئ  المسةرللهالله     الةا لله  المئل  حسب ل ا  ا ةمئ  ئ ب ةئ ج الةا لله  إلي  
  ئ      

 : المستفيدون داخل المنشأة -1

أً اي    الله ب     المسة  ئ  اهلا    المهة ر     الم شي ، ابةاللهاء      رس  ج س اهلا   أ 
دً  ً  أ ؤائء اهلا ا ،  مج س اهلا  ، أالمالله ً المئ ، أ الله   . ا قسئ ، أغلله

المسة  ئ   ة   سة ى     ا ةمئ ئ   وم  لسبرئي       أ لاحظ  الم شي   هة ف  اهلا       
اًي خ ةلاة   المسؤألرئ  الم  ئ    ي  ئ ق ة     ئ. سة ى إلي آ ً، ل،

 أ لاحظ وم     الرئ     المسةرللهالله    سةهالله  لةئ ج الةا لله     

إلي  م   ئ   -و أ  لك  إل ئ  اةئج  ً للهالله ،  ال اً ا   ال  أا هئل  أالة      أالةهطرط  قًئ    ال
المائاق    ر      ب ،   المم   ئ   أ ئل   ئ  ةم ق      إح ئ    لا  .  طئ ت  ألا  

 اهلا    أالة ئلرفر  المهة ر     الم شي .

الم شي         ئ   -ب  ةمر ،  ةم ق  يلاء  اً   ئلر   ا ةقئ   الا  ل   ي  ؤ       ي 
إامئلر  اللاز    المم   ئ   أل لك    م  أحالله   ة ئ   ،  ل،ئ     الم شي    سة ئ     

 المائاق  المئلر . 

 ئلةا لله  المئل       ا الله  سةمً لةاللهعر  لشئطئ  اهلا    أاالله ً  ئل ةً وم ا ةمئ      الرئ   
    ةئ    جئخ  المم  اهلا د أالمئل  أالر      الم شي .

 المستفيدون خارج المنشأة: -2

اًة     ئ ج الم شي ، أالة   ةمئ    ت لةئ ج الةا لله  المئل  الهئص      الله ب   ةئ   ا ط
اًي  م ا ةمئ ئ      المجم    غللهً  ةجئلس  وأ غللهً  ةشئب     الله أاالله ول        ئلم شي . أل،

 ا لسب   سرم ئ إلي  ئ     
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ً  -و ً قط   ئلا    قئ    ئلم شي    المسةرللهاللهأم  م   

أًم الائللله م،   أًم   ائة إللله   ا  ت ضم      المجم   ، المسئ م م أ   المسةثم لمسةثم
ا ةلاة ضً م   ي  أالم  المسة ب ،  أ ؤاسئ   ئلر   جئ       المة قم م     ب      ئئ       

اًض الالا  ر ، أالاللها   م الةجئ   م، أحم   الس اللها . أ  ت   ضم      المجم     أص ئل ق اهق
الم شي .   الاسئ ئ ، أالم ظر م أالمئ   م     ً   إم ة     لةً ضم    اللهقق  أ       هة 

اً ا  المةم    ب شئطئ    أ ؤثً   ي  ال       المجم     سةرللهالله    لةئ ج الةا لله  المئل     ا هئل 
ىً.  أً   ل  ئ ئ.الم شي        وأ و  اً ا   م  ألمة الله وم     ال 

ً     -ب  ً قط   ئلا    ئلم شي        غللهً  قئ   المسةرللهاللهأم  م   

ً ط    ئلم شي   ا ط    مب  االله الله ئ باللهق    وأ  شلا   أ ث      المجم       المسةرللهالله  ،  
اً ا    قئ ً، إخّ وم ل     ئ ل  أا ةمئ ئ  ب ةئ ج الةا لله  المئل  ل م شي ، أ ه أم ب ئء   لله ئ ق

  ؤثً   ي و مئل    شلا   قئ ً.

قًئبر  الالا  ر ، أوا    الةهطرط الالا  ر ، أا ا     أ  ت ضم      الم جم    ا ا    ال
المةه   م،   أالقئحث م  الم م ،  القاث  اًك   أ  ً بر ،  أ جئلس  الا اخقة ئل  ،  أال ائ   

ً ئ.  ةً الةجئ   ، أا ا ا  المئلر  )الب  صئ ( أغلله ةً ال  ئعر  أالغ  الغ

 مصادر المعلومات اللازمة للتحليل المالي: (1-1-7

المئل    الما    الم ئل    1ا    ل  لله      المئل      ل ةا لله   اللاز    المم   ئ     ي 
ً رسر        ال

   ئل   م   ئ  لا  ر . -1

   ئل   م   ئ   ئ ار .  -2

أة لك  المئل   الةا لله   اًض  م ر   أوغ طبرم   حسب  ود    ئ  ا ةمئل    ي  أ ة قف  اللهى 
اً  المط     ود        اً  أصفر .حسب طبرم  المؤ  اً  ةمر  و   ؤ    ؤ 

 أ ملا   شلا   ئ  ح ً   ئل    ك المم   ئ  فرمئ     
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البرئلئ  المائابر  الهةئ ر  الم ش    أغللهً الم ش    أ شم  الملله الر  المم  ر ، قئ م  الالله  ،  -
ً    بة ك البرئلئ .  قئ م  الةالله  ئ  ال  الله   أاه ائحئ  الم

ً ً  اللهقق الاسئ ئ   - ً ً الهةئ     ائء  ج س اهلا  .    أالة 

اًض إلا     ث  الة قمئ  أالة بؤا  المئلر .الة ئ  ً المئلر  الاللها  ر  الة   مالله  -   غ

 المم   ئ  ال ئل      وا ا  المئل أ للهئئ  الب  ص  أ لائ ب ال ائط .  -

الالا  ر - أالمؤاسئ   ال للهئئ   الة    الله      اخقة ئل    اً   أال ش أالمجلا     ال اف 
اًك  القاث.  أ 

 الملائ ب اخاةشئ   .  -

 :أنواع التحليل المالي (1-1-8

المئل  الةا لله   إلي  ال ،ً  ول ا ئي  ةماللهل   لام   ما ئ ا  ً، أ    ا ل اع    1 ملا    ئ ةقئ   
 لئ ج     الةب  ب ال د  ة  ااة ئلاي إلي واس  هة ر ، أ   و       ا اس  ئ      

 الجهة القائمة بالتحليل:  -1

  ة    سر  الةا لله  المئل  ااة ئلاي إلي الج   ال ئ م   ئلةا لله  إلي 

 التحليل الداخلي:  -

أًع لرس  أ  ي  إلا    الةا لله  ا لمئل     قب   هل وأ  جم    و هئص    لا   المش
أغئلقئي  ئ   اللهة   ا   لا  رئي،  الةا لله   فرمةبً  أًع.  المش ألغئ ئ   ملله    ط ب ئ  أًع  المش برئلئ  

أًع     سة  ئ  ئ اهلا    المهة ر .   الةا لله  إلي  الله   إلا   المش

 التحليل الخارجي: -

أًع، أ  اللهة   ا الةا لله  إلي  الله       الله    الةا لله  ال د         ا ئ      ئ ج المش
فًر   الم  الةس للهلا   ال ئ م م  ي مئل  الج ئ ،  و ث        و اللها  ئ، أ    ألةا للهق  الج ئ       

ةًأالب       الب   ،  ةً   ، أالغ ً ئ. ،ال  ئعر  الم  أغلله
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 البعد ال مني للتحليل:  -2

ل ةا لله    الةا لله   إم  أ  ئءي   ر   ملا   ب  ب  أالائضً،  المئض   ز  رئي  مث   المئل   ماللهاي 
 المئل     حللهث  لاقة   ئل    إلي  ئ     

 التحليل الرأسي )الثابت أو الساكن(:  -

ً ئ، ةمئ  ة   شلا   وا  لم ئصً   مم ي وم  ة   ا لله  ة  قئ م   ئلر   شلا   سة      غلله
الةا لله  المئلر    ض ع  المجم ع اهامئل   ال ئ م   إلي  ً ئ  ، حللهث   سب ة     ً      ئص

 ل    الم ئصً، وأ إلي  جم ع  جم    ا  ر     ئ. 

 : (التحليل الأفقي )المتغير -

ال ئ م  ة     ً      ئصً  ا     بالله اا   الةا لله   ز    ةغللهً،      ة    ا  أ    المئلر  
ةً    ا الم  ً   وًا  ال د  مم ي  ةئ م  ح ال ل ةا لله   ً  ز  ر ، أ لا ئي  ز ئل  وأ ل  ئي  بً  ة

   ً اً  الة  حاللهثت  لال  ة ةًر ،  ل    ض  الةغلله  ة ف  ئلسلا م،  إم   ا الةا لله   ة ف  ئلا
 ز  ر   االلهل .

 الفترة التي يغطيها التحليل: -3

ً  ال   ر  الة   غطلله ئ الةا لله  إلي  ئ       ملا   ب  ب الةا لله    المئل  ااة ئلاي إلي ط ل الرة

 التحليل المالي قصير الأجل: -

ً ، أ سةرئل        قرئس قالله ا    ً  ز  ر  ق لله قالله  لا م الةا لله   وارئي وأ و قرئي، أل     غط   ة
أًع   ةً    ا ال  ع    الةا لله    ي قئب ر  المش أًع    ا ا  ال  للهً، أغئلقئي  ئ   أإلجئزا  المش

ل لك       الةشغلله ر ،  اًلا   اه  أ ا للهق  الجئ     الة ا ئ    ال  للهً   ي  غطر   غئلقئي  ئ  ا ا  
 . أ  ا ال  ع    الةا لله       ئلالله ا  ا ألي الاللها   م، أالب   .  سمي بةا لله  السلله ل 

 التحليل المالي طويل الأجل: -

الثئبة  أا ص ل  المئ   الةم     يرلا   الةا لله    ي  ا لله   ةً    ا  ا ا    ً ار      أال  ،
أًع ط     ا ا ،      للك ال الله     ي   ت   ا الله     مئالط   ، إضئ   إلي  غطر  الة ا ئ  المش

ً ئ  أوقسئط الالله  م   الله ااةا ئق ئ،   أ اللهى الة،ئ  ئ      ز ت ا   ئح، أحج      الة ز مئ ، أ يثلله
المئل   الما    السئ          الغئ ئ   ألةا للهق  المئلر .  ا ا ا   أًع     المش وا    وامئ     ي 
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أاخاةهاللها ئ ،  مئ  م   الجمت بلله  الةا لله  ق للهً ا ا   بةا لله  الة ئاق    ال رلا  الةم      
ً  ا ا  أ جئخ  ااةهاللها  ئ( أ لله  الةا لله  ط    ا ا    الله   )  الله ل اا    ئل  الةم    ق لله

 ل اا    ئل  الةم    ط     ا ا  )لا  ر  أ ئ ار ( أ جئخ  ااةهاللها ئ  ئ.

 الهدف من التحليل: -4

 ااة ئلاي إلي ال اللهة    الةا لله     ئ    ملا   ب  ب الةا لله  إلي  الله  ول اع

  ا لله  لة     قالله   الم شي    ي ال  ئء  ئلة ا ئ  ئ    ا ا  ال  للهً. -

  ا لله  لة     قالله   الم شي    ي ال  ئء  ئلة ا ئ  ئ    ا ا  الط   . -

أًع. -   ا لله  لة       ار  المش

أًع. -   ا لله  لة     ا لاء الةشغلله   ل مش

    ال رلا  الةم     المئ  أ جئخ  ااةهاللها ئ  .  ا لله  لة     الة ئاق  -

 المدى الذي يغطيه التحليل: -5

  ملا   ب  ب الةا لله  ااة ئلاي إلي الماللهى وأ ال طئ  ال د  غطر  الةا لله  المئل     ئ  

 التحليل الشامل: -

أًع لس    ئلر  أاحالله  وأ  جم       الس  ا .   شم    ا الةا لله  ةئ   ولشط  المش

 الج ئي:التحليل  -

ً  ز  ر   ملله   وأ وكثً.  غط    ا الةا لله  ا ءاي    ولشط  الم أًع لرة  ش
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 استعمالات التحليل المالي: (1-1-9

 التحليل الائتماني:   -1

ً   ا  طئ  الة  الله اا  ل ئ  1  ا الةا لله         ئ    ضًلله     وا   م        م    الم 
ضًئي      ةً ال د    أم   ا  ق اًة، ل ا      م بةا لله   الله  لر  الط ضًئي  حالله ا ط إلا   ا ا ق

ضً   الله ااةا ئق .  ةً قئل    ي إ ئل  ال   وا  الةا ق    وم   ا الط

 التحليل الاستثماري:  -2

ال  ع  أ  ا  المؤاسئ         ئ  ،  أ  للهر   أالس اللها   ا ا    ال  ع   ة   مم ر    للهر     ا 
اخاةثمئ      اللها    م وم  الم م   ئ ةقئ   ا ل اع  اًل ةبً     ا        ً ةبلله لسق   ا ةمئ  

 أالمؤاسئ . 

 تحليل الاندماج والشراء:  -3

ةً  وأ     جئل  م ر  اخلالله ئج   اًء   أًة  إم  م ر    ةًئ  لاةئج  كمئ     م بلله  الش
اًؤ ئ  ثلاي،    وا  ال ق ة   ي القرم  الاقرقر     إلي القرئ  اًل    مم ر   ا لله   ئل  ل م شي  الم

    ً ً  ةئلة بؤ  مسة ب  ولاء ل م شي  أ   وا   م   قت الم شي     الس    ئهضئ   إلي و    ةثلله
اخلالله ئج      وأ  م ر   الم شآ   اًء  ةً  إم  م ر    لم أةمئ  و   .  ً ئ     أغلله الم شي       

    الم م  أالة     م  لا ر  ارمئ إلا ل      قئ م    ي ل اا  أ ا لله  لقللهق أ ئلةئل   إم  ا 
 ا  مر   ةي ي      ا الجئلب.

 تحليل تقييم الأداء: -4

    ً أالمسةثم )اهلا    اًة  ا ط غئلبر   ألم   الم م   ا ل اع  ا  ً     ال  ع       ا 
ال  ع   ً  (      ب  ا  ضً م أغلله ول       بة للهر  المؤاسئ     ا ئ    ئ ةقئ        الةا لله أالم 

ً ار  أةرئء  المؤاس     إلا     ا لا  ئ وأ   ازل ئ المئل  وأ  ئ  ةم ق  ئلسلله ل     الله الله  ةة للهر  ال
 أال م  أ ئ إلي للك     الله ئ  ا لله     الله  ئ   ا ال  ع    الةا لله . 
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 التخطيط: -5

أضت   ُ سةمئم        حللهث  الةهطرط  الرمئل      جئل  ا لأا   المئل      الةا لله    مةبً 
ً ئل  ئ لاء السئبق ل رس الم شي . أ     ا  ً ق اخاة       لاء الم شي  المة قت أللك    ط

ً اللهاي     جئل   للهر  ا لاء السئبق وأ ا ل   إمالمجئل لسةطرت ال  ل   اء  الةا لله  المئل    مب لأ اي  
 المة قت.

 معايير التحليل المالي:  (1-1-10

 ً الة   سةهالله  ئ الما   ل ةمبللهً     سة ى ا لاء المئل  أ      1  ئلك  جم       الممئ لله
     الممئ للهً ا     

 المعايير التاريخية:  -1

لسق    ائ     مثلاي  ة    ئ ل   لس  ا   ود  اً   ئلر   ئ  هر   الممئ للهً  مةمالله   ي  ؤ      
اً  السلله ل  ل س   الائلر     لسق  السلله ل     ا   ئضر  )ل رس الم شي (   أ   ث   لاح،  الةغلله

اً  إلي ا  ا  وأ إلي ا ا و أ لا ا  ئل سق  ل  سب وأ  ىً. الائص  ،    الةغلله  المماللهخ  ا  

 المعايير المستهدفة:  -2

أالة   ل م شي   المسة ب ر   الهطط  الة   مةمالله  ئل    ي  الممئ للهً  المسة الله    م    الممئ للهً 
 مث  الم ازلئ  الةهطرطر ، أ    الممئ للهً  سةرللهالله    ئ الما   وأ اهلا   ل ةا ق     اللهى  طبللهق  

لممئ للهً المسة الله      المةا ق أ ئلةئل   االلهل الهطط الم ض   .  ئلما   المئل        م ئ ل  ا
ا بر  وأ  ا جئبر   ا اء  اً ئ   الا ةئلت   ئلك  إلا  المسة الله       فرمئ  الممئ للهً  أ ئلةئل   إم   ،

قًئ  .   ا لأا  ال ئ       م ر  الةهطرط وأ ال

 المعايير الصناعية:  -3

إق  وأ  أاحالله   ا ر   ص ئ    ضم   ا اء  ص ئ    ملله    ضم   وأ      عرئ    ضت  رمر  
لألر ، أ االلهل   ا المعرئ  طق ئي لمئ     ةمئ ة   ر     الس  ، طقمئي     الممئ للهً   ضت     

  اهلا  لله ، وأ    اخقة ئل لله ، قب   هة لله  ا اء الةجممئ  المهة        ا المجئل وأ    قب   
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ً       ا المجئل،    ،وأ الما  لله  المئلللهلله  ً      لأد الهب أ سةرللهالله        وأ اخاةشئ  لله  أغلله
ً   ولاء ئ    ةثب.  الممئ للهً ل م ئ ل   ت ولاء الم شي  أ م

 :الطرق والأساليب الفنية المستخدمة في التحليل المالي (1-1-11

ً  أا ائلللهب الر ر  ال ائ   الم مر  الة   سة الله   لله ئ الما   المئل     صر ئغ    مةبً الط
ً  الما   المئل     حس  ااةهاللها      ا ائلللهب   المم     المئلر . أ ة قف للك   ي   ئ   أ ب

أً ا  الة   ةط ب ئ  م ر  الةا لله   لً  وأ  جةمم  حسب الا  .1  ر

ً  أا ائلللهب الر ر  المسةهالله      الةا لله  المئل  إلي  جم  ةلله   مئ    2أ   ف الط

ً  أا ائلللهب 1  الة  للهالله  .( الط

ً  أا ائلللهب الاالله ث  )ال مر (.2  ( الط

ً  الم مر  المسةهالله     أ  ا د  ات ة   جم     اللهلاي    ا ائلللهب  شلا      جم  ئ الط
حًئي  ر لاي      ً حً     الط     الةا لله  المئل . أا     فرمئ      ش

 الطرق والأساليب التقليدية:  (1

ظ  الة   الر ر   ا ائلللهب  أ   أ شم   جم        المئل .  الةا لله       ،   ً وأل     ً
  3 ة  م    

 ال سب المئلر  القسرط .  -1

 الم ئ لئ . -2

 النسب المالية البسيطة: •

المئلر  ال سب  الم  ر ،  سبب ا  ل     4 مةبً  الارئ   ا كثً  لله  ئي     الةا لله     ً إحاللهى ط
اًض الة   ا   ئ.    طبر  ئ أ ماللهل ا غ
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وم    م       ً ط   المئلر ،   ال  ا    برئلئ   بلله   الملاقئ   إ جئل  ا ا  ب     وائس   ا 
أًع  الملاق  لا   اللهل ل،  ث  الملاق  بلله  ا ص ل المةاللهاأل  أاله    المةقئلل  لبرئم قئ  ب ر  المش

المئلر   ال سب  ااةهاللها   وم  الجئ   .  المئلر     ً الرة وأ  ال  للهً  ا ا   الة ا ئ       االلهال    ي 
  ةط ب إ جئل الملاقئ  السببر  الة    ف أ اء ة  لسق . 

لرس   و قئ   إلي  ق  آ ً     المئلر   ال  ا    و قئ   المئلر   م   لسق   ق   ملله      أال سب 
وأ   المئلر ،  وم   الله   ال ئ م   وا   أل  أالثئل   سطئي،  وحالله     ئ ئي  ثئلر   اللهث  لا م  قئ م      

لا الممئلل   و قئ    ئ  أ سط  وم    م  بالله  لأ  م ي خ     لاق  اببر ، أ هلا    ال سق   اللهل ل 
ا ص ل   إلي  جم     أًا ب  أال ا ا    لسق   وأ  اللهل ل،  ث   لأم  م ي  لسق   لا     ي 

سئ    لا     ي لسق  ل   لرس ل ئ ود  م ي وأ ااةهاللها ، أ  ر   الثئبة ، فقم اب الممئلل  ال
اًض الةا لله  المئل .  ً   اللهالله     الما   حسب وغ   إم ا ة ئ  ال سب  ةط ب  م

ل  سب   وكثً      سر   المهة لله   ةر  م   ي   سرملله   م      المئلر ،  ئلك  وكثً   1أل   
ة   جم       س  باللهأ  ئ إلي  جم             س  ال سب المئلر  إلي و  ت  جم  ئ    رسر  أ 

 أ    المجم       ةئ     ال سب وأ الممئلخ  المئلر   

 لسب السلله ل . -1

ً ت المئل . -2  لسب ال

 لسب ال شئط وأ لسب الاللهأ ام. -3

ً ار .  -4  لسب ال

القمض       الس      2أ ارف  لسب  و لا ، أ    ا   ت  المجم  ئ   إلي   جم     ئ س  
ً ئ،   اًي    لسب المجم  ئ  ا   ت السئبق لة اًض ئ  أالة  خ  هة ف لسب ئ ةثلله ل ا ار ة ً ااةم

   ئ ل  سب الم ة    و لا    ط.
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    س  ال سب المئلر  حسب ل ع ال  ا   المئلر ،       سم ئ ةئ    1قس  آ ً    المهة لله  

ةً  المئل . -1  لسب قئ م  الم

 لسب قئ م  الالله  . -2

ةً  المئل  أقئ م  الالله  . -3 ةً  بلله  قئ م  الم ةً   ود المشة  ال سب المشة

 ال سب المئلر  المعرئ   .  -4

ىً    حللهث طبرم  ال سب         ئ    إم   ا الة  رف خ  هة ف    الة  ررئ  ا  
ضً ال سب أ اللهى المئلر ، ل   المم ر   مةمالله   ي القئحث وأ   ً     ةرفر    المهةل أأا   ل،

ضً ل    ال سب. أخ  ه       المم ر     اخ جئبرئ    ي    سئط  أأض ح  م ر  الة  رف أالم
 ك  حئل.

 أولًا: نسب السيولة: 

ال  للهً وأ  مم ي       ول ئ  قرس الملا م  المئلر  ل م شي   ئ  الله   2أ ، ً و مر      ال سب 
الم شي  ا  الله    آ ً   الله    ل م شي      المئلر   أالملا م   الثئبة .  المئلر   اخلة ا ئ     ي  سالله الله 

ال  للهً  بلله   اللهى  غطر  المط   ئ  المةاللهاأل   م ا لا  الم شي  أ ملا  ل    الم شي      ا     
إم  الله     ً  المةاللهاأل .  المط   ئ   ز  ر   سئأ   خاةا ئ     ً ل الله     ة إلي  الم ا لا       

ً للهب ئ اخ ةمئل . السلله ل  ال   ئفر  لاللهى الم شي   م   احةمئل الهطً الةم     أ ئلةئل   الله     

ةً   ي ل ا   ةً   وس المئل المئ   أالةم   اللهة  جم    لسب السلله ل  إلي  ا لله  أ  للهر   
الجالله ً  أ    الجئ     الة ا ئ    أًع   ي   ئب    المش الالا    ي   الله    ب اللهة    ً  اللهاأل   ئص

ول    اخاةثمئ ا   ئلملاح،   ال  الله  ،  أ ق   ال  الله    ا ص ل  الجئ        اخلة ا ئ   ل ت  جب 
أو          المؤقة ، أة لك    الةالله ق المئلد ل   الله   ال ئ ج    المبرمئ  ال  الله   أ ا لله  ال   .

 ال سب    ا     
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 : التداول ةنسب -1

الجئ     الة ا ئ  ئ  الم شي    ي   ئب    باللها      1 مث    الله    أةمؤ ً  صم      ةً  أ اللهأم 
المئلر . اله       ل الله   ئ  المةاللهاأل    ي  جم ع  ا ص ل  قسم   جم ع  جً  ائص   أ سةه

ً  ال ةرج  ) ( المقرئس ل سق  الةاللهاأل ةاالله ل امئ    قرئس  ط ق. أ    1     2المةاللهاأل  أقالله ا ةب
  ل م شي  أخ زال      اللهأ  ئ  ال سق   مث  الماللهى ال د  ملا  وم  ةاللهلي فر  قرم  ا ص ل المةاللهاأل

  سالله الله  ط   ئ  ئ المةاللهاأل .

ا ص ل  الهرات  إلا  ول   أاحالله صار .  مم ي  ال سق      ل     الم ب ل  ا للي  الاالله  إم 
للك   أاحالله صار   مم ي  الةاللهاأل  لسق   أًع  اللهث وصقات  ل مش زال  المةاللهاأل   أًع  ئ  المش وم 

ً  ا ا .   الة ا ئ   ق لله ال ار   مم ئ     و ئقئل اي   ي  غطر   ال احالله  ال سق      الهرات  إلا 
ً  ا ا  باللهأم وم   اا    شئك  أصم  ئ . أًع   ي ال  ئء  ئلة ا ئ   ال  لله   الله    الله   المش

ضً     ال سق  لقمض اخلة ئلا     ئ وم لسق  الةاللهاأل خ  مط لسق  السلله ل  ال ارا    أ ةم
ً ب   ئ ةقئ  وم الم ا لا  المةاللهاأل  )أ    سط ال سق  اً   ةماللهل     ئ  ئ    ق (  ة  م      

   ً    السلله ل  ال  الله  ، أ   ئ  ئ     مللهالله    السلله ل ، ب    مب وحرئلئي  ا     إلي الله ل      ة
ىً    السلله ل    أً   إلي ااةهاللها  لسب و  ً     ال    ةئلمه أم الس م ، ل ا اقةات الا ق لله

اً  القمللهالله     السلله   ل .أالة   سةقمالله  ث      الر 

 :نسبة السيولة العادية -2

    ال سق   مةبً وكثً  شاللهلاي    ال سق  السئ    حللهث خ  ي      اخ ةقئ  ال    أالمه أم 
ً قئي  د ل ل    قرمة ئ   الس م  أ  ة ً   ي ا ص ل المةاللهاأل  الة   مةئز ضً ئ     مالله   م

 . مؤقة (ل  ا  شم  ال  الله   أ ق  ال  الله   )اخاةثمئ ا  ال   الله الة فر .

حةمر    أض ح  ال ار     ا  م    لا   ال احالله  ال سق      الهرات      إلا  ول   أ لاحظ 
ة    االلهال  أًع     المش حةي  ةملا   الس م   المه أم  برت  مض  وأ  ال     ا ء      ا لله  

 الة ا ئ   الجئ   . 

  ا ص ل المةاللهاأل لسق  السلله ل  المئل   = 

 اله    المةاللهاأل       
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=   إلا   ال  ئ    حج     1ةئم  عرئ   فرمئ  هل  الم شي   ل     أا ل  شلا       ا  م   
ً  أ ئلةئل  الهرئض قالله   ئ     س    اخلة ا ئ .  السلله ل  المة  

 : نسبة السيولة السريعة -3

ً ط بلله  ا ص ل المةاللهاأل  الشالله الله  السلله ل ، أاخلة ا ئ  المةاللهاأل . حللهث   1أ   ال سق   الة   
 ي       ال سق   ئخ ةقئ  الةرئأ     ل ائ  السلله ل  للأص ل المةاللهاأل ، أ    ئ  جئ  ة  لسق   
الةاللهاأل، حللهث ل ا  الله ل  ال  الله   أاخاةثمئ ا  خ  ملا    ئ لة ئ بالله ا  الله ل  المه أم، ل ا  إم 
اخاةثمئ ا    )ال  الله  ،  أ    ث   السلله ل   ً م   ا وص ل  ا أل   ل   لله    ص رت  ا ص ل   ئ 
ً  ا ا ، ال    المالله    " ئل ئ  "(، أ ةملله      ا ص ل  إ لائلر   ا    ئ إلي ل الله  شلا    ال  لله
ً ت أ  ئاب أ اللهأم حاللهأث  سئ ً لسبر     قرمة ئ   الله الةا   .  و ئ ال  ع الثئل       ك   ا

الة   ا ص )المه أم، أالمالله   ئ    الله ئي(، أ   ا ص ل  ل الله  ث   إلي  القطللهئ      ا    ئ   ل 
ضً لهسئ ً  ئ      قرمة ئ إلا ل   ي    ً  ل ةا ل إلي ل الله، أقالله  ةم ً  غللهً ق لله  اةئج إلي  ة

 أ ي   ال سق  ال رغ  الةئلر    ال قت ال ئ   لةسللهلله  ئ أ ا    ئ إلي ل الله.

ً م  = أً ئ  المالله       الله ئي  – المه أم  –ا ص ل المةاللهاأل   لسق  السلله ل  الس  الم 

 المةاللهاأل  له   ا         

اً      ال سق      لال المعرئ  ال مط  ) ضً المعرئ   1     1أ الا    ي  ؤ  (، حللهث  رة
ً م  لأم ال ج ء ل مه أم لةغطر  ة    أً   وم  ة  ً   ي ا ق  ل  ئ  أاحالله    ا ص ل الس ض

اخل  ب لك  ل  ئ      الم شي   أاخ ةرئل       الةشغلله ر   ا لشط   وم  ةيثً  لأم  المةاللهاأل ،  ة ا ئ  
 الساللهال. 

أً     أةمئ    الائل    لسق  الةاللهاأل  إم  ا للهق المعرئ  ال مط  ل    ال سق  خ  م    ئلا
ً م   ضً  م ر   ا     مض ا ص ل الس اًي اللهاللهاي   ي الله ل  الم شي  حللهث  ملا  وم  ةم  ؤ 
)كئلمالله   م أوأ ا  الققض( إلي ل الله ه لائخ   ملله    ث  ة م     ال    غللهً اللهالله  وأ  شلا ةئي  

أً   ضمف   لله ئ،   أ   لرس المجئل  إم الهرئض ال سق     المعرئ  ال مط  قالله خ  م    ئلا
السلله ل     الم شي ، حللهث اهلا   الرئ    ل مه أم أطبرمة  قالله  ملا  الم شي      ا للهق الله ل   
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ً م   إل ئ  ،   قرئائي   غً     ل ئط الامف الم ا ل     لسق  السلله ل  الس أًع، أ ئل  ئلر  ل مش
  الا    ي السلله ل     لسق  الةاللهاأل.و ا  ل

المهة لله   ا ص ل   1أ  ئلك  مض  الس م      المه أم  إلي  إضئ    الالله ت  وأ ا   حً م   ط
 المةاللهاأل   ة  م الممئلل  ةئ     

ً م  =   )المه أم الس م  + وأ ا  الالله ت(  –ا ص ل المةاللهاأل  لسق  السلله ل  الس

ً  ا ا           اخلة ا ئ  ق لله

 :قديةدوران الن -4

اً  الة   اللهأ  ئ ال  الله    لال المم رئ  الةشغلله ر  الة       ب ئ    2  ض      ال سق    اللهل الم
ً  ز  ر  ) ئل  ا   أاحالله (، الم شي   أة مئ ةئم  ماللهل الاللهأ ام  ئلرئي ل   الله    إم للك  م     لال  ة

ً        اخاةهاللها  المؤثً أالرمئل    إلجئز ولشطة ئ. إم الم ئ لئ  الةئ  هر  ل م شي  قالله  مط    
ً  ز  ر   االلهل  ل م شي   لال  ة المةئح  ال  الله  ااةهاللها   ل م شي    اللهى  ال  الله    لأ ام  اً   أ اللهل    .

 الممطئ      

 المبرمئ  الس     لأ ام ال  الله   = 

 ال  الله   +  ق  ال  الله       

 المال العامل: رأس نسبة المخ ون إلى صافي  -5

ً  بلله  ا ص ل المةاللهاأل  أاله    المةاللهاأل .  3أ مث    حئص  قسم  المه أم   ي الر

اًي    صئل     ، وس المئل المئ  صئ    م ئ       مئ وم الأ   إم الهرئض ال سق   مةبً  ؤ 
ل ا  إم     الملاق  بلله  المه أم أ وس المئل المئ    شللهً إلي لسق  الهسئ   الماةم    الم شي .  

    المه أم. لهرئض اخوم  م ي ب ئ الم شي  لةرج  الة   ملا  
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  المه أم      لسق  المه أم إلي صئ    وس المئل المئ   =

 اله    المةاللهاأل  –ا ص ل المةاللهاأل           

  جب اه ئ   إلي  ئ       1    ةئ   ا لله  السلله ل   •

أًع     لال   - المش وم  الله س الله ل   المئل   الما    السلله ل   جب   ي  اًج ة  لسب  ااةه
 السئ    ال ةً، باللهخي    اخ ةمئل   ي لسق  أاحالله .

اً   ممئ للهً ال  ئ   الة    ةم  إللله ئ الم شي .  -    ئ ل  ال ةئ ج المسةه

أًع  ئاةهاللها  إحاللهى  -  ة اب   ي الما   المئل  و   الارط  أالا     الله ا ةقئ  الله ل  المش
 سب   ي ا ص ل أاخلة ا ئ  المةاللهاأل  أ   ب  ل ال سب السئ    ال ةً حللهث  مةمالله     ال 

اًي  ئ  ةغللهً.   كثلله

 : )المتاجرة بالملكية( ورأس المال أو نسب المديونيةنسب الرفع المالي ثانياً: 

      اللها  وأ  اللهى  سئ م  المئل لله  أالاللها  لله      م    الم شي . إم  سئ م    2أ م   ال سب 
ضً  الم  الج ئ   إلي  الم شي   وكبً     المئلر   م   ضمئلئي  ز ئل   يثللهً    المئل لله   إم  ل م شي . 
أقت   لال  أ اهرم ئ     ا   ئح  إلي  ا للهق  قالله  ؤلد  المئل   ً ت  الة   ةام  ئ    ال المهئطً 

الم شي   الاللها   م  ئلمس ا ةمئل  ال سب  اللهى  المئل لله .        ئ    بلله            ً ال غلله ئ م  
اخ اخ ةرئل  .    ي  م رئ   أولشطة ئ  ااةثمئ ا  ئ  اًض     م     أ غقئ  قة أا ئ     ئلك 

اًض  م  أا   ل،ً المئل لله    ضًلله  فرمئ  هل  سة  ئ  اخقة  هة ر  بلله   ئل   الم شي  أالم 
اًض  هرض      اخقة الم  ر .   إم  الم ا الله   ي ح     أ م،   المط  ب  المئل  ل    حج   وس 
 ً اًض    الله    المهئط ضًلله   إل      اخقة ضً ل ئ الم شي  ل ةم   . و ئ أا   ل،ً الم  الة   ةم

أًض لسق  وأ  سة ى  ملله ،    ئي    احةمئل  الله  إ لائلر  الم شي     وخ  را  م        ةجئأز ال 
أًض أ  ا الله  .  يد حئل    ا ح ال  إم و  ال الم  ر      مثئ    ئ ش   سالله الله  ئ   لله ئ    ق

إلي ط ب ضمئلئ   ضً   الم  الج ئ   ل لك   جي  الم شي   قب   ضً      الم ة المقئلغ  لالله ت  و ئم 
ضً  ضً      ملله   وأ   ت وامئ  الرئ الله    ي المقئلغ الم ة    قب  الم شي  ل لك   جي الج ئ  الم 
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ً  الااللهأل إلي ط ب ضمئلئ   ملله   وأ   ت   ضً    الله ئ    الله ا  لله وامئ  الرئ الله    ي المقئلغ الم ة
 الم ب ل  وأ المم  ل . 

 نسبة الديون إلى إجمالي الأصول )معدل نسبة المديونية أو الاقتراض(: -1

الالله  م الة  ائ    لله ئ الغللهً  ئل سق  إلي إامئل  وص ل الم شي ،    1 قرس     ال سق   لسق  
ال  ة مئ  اللهلّت      وص ل ئ   ي  طقمئي  الم شي   مةمالله     م     وم  للك   ي  للّ  ة مئ  سق  

غً ب  ئ ةقئ  وم الم شي  اةةام    اه لائلرئ  ال ا ر  أالملاس صار . إم ةبً     ال سق  غللهً  
أًض الة  ح  ت   لله ئ،  ئهضئ   إلي وم ةبً لسق  الالله  م اةؤلد  ً    ي ال    ا الله أوقسئط ةبلله

ل ج اهلا    اً   ق ا   ئم  ضً .إلي  الم  ااةث ئءا     ئ   اخاةث ئءا      2ل     ئ   ،  م      
اًض باللهخي    وم  لا م الةم      ً ق اخقة   الله ئ  لا م   ئ   اه  فرُاب  وم  لا م الةم       ط
أللك  م   ا الله   وق   اة  م  اةُالله ت  الة   ً ق   الا وم  إلي  للك  م ل  أالسبب     ا ا  ،     

أًض   ً ق ، ة لال  ضً اة  م قرمة ئ و  ي    باللها    اةُ ةطت    الا ك  إم ا   ال الة  اةُ ة
الةسالله الله  قرمة ئ   الله  وق   اًض أاة  م  الجئلب  اخقة إلي   ا  المئل  وم   ةق   الما    ل ا  م ي   ،

أ  قغ  وم  اسب     ا     أ   وم اهلا   و        المسيل  ب ،ً اخ ةقئ  و  خ، ل ا  م ي 
وم  لا م   وا   الم شي      الة   مم   لله ئ  المئ    أًة  ال، ةً  وم  م لقر ئي، الما     ا لله   

قًئ     ي أ ئلةئل  ارلا م  ا لله   و ائي لأ قرم      ال ئحر  الر ر . أ    ا لأا     ولأا  ال
قًئ   ةشر ئ. ىً    ال  ا لاء أالة  خ  سةطرت ا ل اع ا  

 لسق  الالله  م إلي إامئل ا ص ل = 

 100×   )المط   ئ  المةاللهاأل  + المط   ئ  ط     ا ا ( 

 إامئل  ا ص ل   

اًض الهئ ا   ئلمسة ب .  ةً ول  ة مئ زال  ال سق  ة مئ قّ ت قالله     الم شي    ي اخقة
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 نسبة تغطية الفوائد:  -2

ل  ل ئ    ا ا  الط   ،  شلا         ل اا  قالله   الم شآ    ي  سالله الله  1 سئ       ال سق  
اً   غطر  الر ا الله. أ ملا  احةسئب ئ     لال ال رغ  الةئلر    ةً     ال سق   ماللهل    حللهث  م

ً ق  لسق   غطر  الر ا الله =  ً   قب  الرئ الله  أالا  صئ   ال

أًة الرئ الله           

أًض ل ا  ل   ي   ا الله   إم و    ئ  بلله       ال سق ،  ئ ش ا  ئم المة  ً  صائب ال 
أًض الس     لأم   أًض  ، حللهث المؤ ً المئل   بلله  قالله   الم شي  المئلر    ي  سالله الله   ا الله ال  ق

ل    للأل  ا  قئكئ  و     االلهاي  اً   ئلر   الا  ل   ي  ؤ  وم  إخّ  الم شي ،  المهة ر      شط  
أاخ ةمئل   ي   ئل   الالله  م  اًض  اقة الم شي      ال د  ةقم   الةارظ  إلي  قالله  شللهً  ال سق  

اخاةهاللها    فرم    ال سق   ل     المةاللهل   المؤ ً  بلله مئ  الهئ ار ،  ل الله  م   ي  الةم     المة ا الله 
لاللها  ر  وأ قالله  م     لاي    ولاء الم شي     لشئطئ  ئ المهة ر . أ ملا   حسئب   ئل  الةم    ا

 صرئغ      ال سق  و ائي  ئل رغ  الةئلر   

اً ب + اخاة لاكئ  لسق   غطر  الر ا الله =  ً      الر ا الله أالا  صئ   ال

 الر ا الله المالله        

  ل الله  . حللهث  ائة اخاة لاكئ  ل قسط   ي ا ةقئ  ول ئ   ئ  ف غللهً  

 معدل تغطية الأعباء الثابتة: -3

اً  الة   ةملا  فر  الم شي    2أإلي حالله  ئ      ال سق    لام   ل  سق  السئ         بلله   اللهل الم
المئلر . الثئبة   الة ا ئ  ئ  ا   ئح        غطر   الةغطر    سم   اً   الرئ الله  أ اةسب  اللهل   قب  

ً ق   ائ ئي إللله ئ  ئ  الله م  الم شي     إ جئ ا  خلة ا ئ  ئ   . المئلر  الثئبة أالا

اخلة إلي  المماللها   أ ائة  إ جئ ا   ل م شي   الثئبة   أل مئ    ا ئ     احةرئط  أالم ئ ا  
أالة    الالله    ))ص اللهأ (  سالله الله  وأ (  Sinking Fund سمي  اًض  اهق الة    ل   لله ئ    ل 
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ال  ل   الالله  .  ملا   ا اللها   المشئك     إمإصاللها   ال سق   ي    ئخ ةقئ   ضً       ل ئ الة   ةم
وأ حلله   ج  ئ ال  ئء  مالله   ئ  الرئ الله  وأ ل ت   ش  ئ االلهال اخلة ا ئ  الثئبة   الم شي     حئل   

  أا ب المئ  لله   ثلاي. 

 لثئبة   ا (  ماللهل  غطر  ا عقئء ا) اللهل  ً 

ً ق  + اه جئ ا  =  ً   قب  الرئ الله  أالا  صئ   ال

   اخلة ا ئ  الثئبة  )ا عقئء(                 

ً ق  + اه جئ ا  =  ً   قب  الرئ الله  أالا  صئ   ال

 الرئ الله    ي الالله  م + اه جئ ا  + احةرئط   سالله الله ا اللها  الالله     

 :معدل تغطية التدفقات النقدية -4

جً    سم  الةالله  ئ  ال  الله     ي اخلة ا ئ  المئلر  ل م شي   ائ ئي  ئ  جب وم   سق     1أ سةه
ً ق    الا وأ وقسئط  سالله الله  الم شي  قب   المئل   أالممةئز   ل ت ا   ئح لام   ا ا    حةي  ملا  ئ 

أًض.   ئ   ً ق (  ائ ئي  ال   ائة اخاة لاكئ  إلي الةالله  ئ  ال  الله   )ا   ئح قب  الرئ الله  أالا
 للله ئ اه جئ ا . إ

ً ق  + ال  الله  ( + اه جئ ا  ً   قب  الرئ الله  أالا   الةالله  ئ  ال  الله   المةا     لله ئ )ال

 ل مئ   سالله الله الالله   +       و  ئح ا ا   المئل  اخلة ا ئ  المئلر  الثئبة  + 

ً ق  الالله  -1                            ً ق  الالله    -1    لسق  ض  لسق  ض

 : نسبة الاقتراض إلى حقوق الملكية -5

ال سق   ح       2أ قرس      ا ص ل   ئ ل   ت  الاللها  لله      م     ألسق   سئ م    اللهى 
ً رم   م الهرئض ئ  مث  أقئ      الم  ر ، أ ئل   ئ  را  الاللها   م وم    م     ال سق  غللهً  

  1 1معرئ  ال مط  ل    ال سق     المؤاسئ  ال  ئعر    ةمةت ب ئ الاللها   م    حئل  الة فر  أال
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اًض     جم ع ح    المسئ ملله ، ود وم    م  سئ مة ئ     م      وخود      الله و  ال اخقة
أًع  ةسئأ    ت  سئ م  ح    الم  ر .   وص ل المش

اله      ةلاي     أالة   شم   ل غللهً  اخلة ا ئ   امرت  اًض   ئ    الله     المةاللهاأل  أاخقة
أ ملا    ااةا ئق ئ  آائل  ةئلت  ىً   مئ  و  الة ا ئ   أو    ضً  ال  أإا ئل  ا ا   أًض ط      ال 

ىً ةمئ       ً    و  اًض  ط  الة ص  إلي حج  اخقة

اًض =  جم ع ا ص ل   ح    الم  ر .  –حج  اخقة

أا   ئح  المالله  ع  المئل  ةلاي     وس  ابق   ضرا ئ  ةشم   أالة   الم  ر   ح       و ئ 
 الماج ز    ي  لا  )احةرئطرئ  أو  ئح  اللهأ  (. 

 أ ملا  احةسئب     ال سق  ةمئ      

اًض إلي الم  ر  =  اًض ) جم ع اخلة ا ئ  ل غللهً(لسق  اخقة  % 100×  اخقة

 ح    الم  ر        

 نسبة الاقتراض إلى إجمالي رأس المال:  -6

ةً    ي  وس المئل. 1أ     بلله    ئل سق  السئ    إخّ وم     ال سق   

وًد ا أل( =  اًض إلي إامئل   وس المئل )ال أًض ط     ا ا  لسق  اخقة  ال 

  وس المئل الاللها   ل م شي                    

وًد الثئل ( فرملا  إ جئل ئ  اًض إلي إامئل   وس المئل )ال  ةئلةئل   و ئ لسق  اخقة

اًض إلي  وس المئل اهامئل  =        أًض لسق  اخقة     إامئل  ال 

  وس المئل الاللها   + اخلة ا ئ         

أًض الط      أًض  مث  اله    المةاللهاأل  )اخلة ا ئ ( أال  أةمئ بلله ئ ائ  ئي  إم إامئل  ال 
أًض الط     ا ا  ا ا . و ئ  وس المئل الاللها   فرمث  ح    المسئ ملله  )المئل   أالم مةئز ( أال 

ً  ا ا .  لأم اخلة ا ئ  ق لله

 
 . 68التحليل المالي للقوائم المالية والإفصاح المحاسبي، مصدر سبق ذكره، ص ، الراوي، خالد  - 1



‌ 

(47‌) 

 

 :نسبة الأصول الثابتة إلى حقوق الملكية -7

و  ال المئل لله             ئص  إلي الماللهى ال د  ملا  ل م شي  ااةثمئ     1أ شللهً     ال سق  
 سة بلاي. ة لك  لا  ا ص ل لا   ماللهل الاللهأ ام الم هرض ألةاالله الله ل ع الةم    ال د  سةهالله    

ةئلت  إلا  اًض  اخقة وأ  المئل لله   و  ال  اخ ةمئل   ي  ا  ا   ةئم  إلا  فرمئ  الم شي     ً وم   
اًض بة  ر    هرا .   م ر  اخقة

ً  ل ئ  إم     ال سق  =   ا ص ل الثئبة  أحسب المم   ئ  المة  

  ح    الم  ر                  

 : الملكيةنسبة الخصوم المتداولة إلى حقوق  -8

ال سق   الم شي    ئ ل   ئ   ال   2 شللهً      وصائب  الة    الله  ئ  ا   ال  بلله   الملاق   إلي 
ال اخلة ا ئ   ً ق  ط أًض المةالله        ال  الا  ل   ي  الم شي      قالله    جئ   .  لاحظ  الله  

الهرئض    الط     ا ا  إلا ل    ج      ي لله  ا   ال اللاز   لةغطر      اخلة ا ئ .  مم ي وم
ل ئ  إم       الممطئ   البرئلئ   أحسب  ا  الله.  الط      أًض  ال  وصائب  ارطمئ   ال سق       

 ال سق      

 المةاللهاأل اله     

 ح    الم  ر     

 :نسبة الأصول المتداولة إلى الاقتراض -9

ال سق   أًض  ة        3أ     ةً    ي الساللهال أللك  م االلهال ال  اًي   ي قالله   الش  مةبً  ؤ 
المؤاس    أ ئلةئل   إم  المةاللهاأل (  اًي  ئ ئي    ا ص ل  ً  )أالة   مةبً     المة   ال  الله     لال 

اًض    م قالله   ئ   ي الساللهال وكبً الة   م ك لسق  وكبً    ا ص ل المةاللهاأل      ئ ل   ت اخقة
ً     قرمة ئ   الله   رللهة ئ وأ برم ئ   ي  أالسبب      للك    وم ا ص ل الثئبة   هسً لسق  ةبلله

  لاس ا ص ل المةاللهاأل ، أ ملا  احةسئب     ال سق  ةمئ      
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اًض =   % 100×   جم ع ا ص ل المةاللهاأل لسق  ا ص ل المةاللهاأل  إلي اخقة

  جم ع اخلة ا ئ  ل غللهً                

 للاحظ وم     ال سق    ض  الملاق  بلله  ا ص ل المةاللهاأل  أاخلة ا ئ  ل غللهً.

 ثالثاً: نسب تحليل النشاط:

ةً     ااةهاللها    ا ل ئ المئلر  المةئح  ل ئ  1ال شئط  ا لله    ة  لسب   قرئس  اللهى  ئ  ر  الش
قًئ     لله ئ، أ ةام  الم ئ لئ  بلله   سة ى المبرمئ  أاخاةثمئ     ا ص ل المهة ر  ، أقالله    أال

الم شي    ي  ا لله    إلا    البرت، ة لك   الله    ضً  اً   غ المشة القائ    ً ف  الم شي    ي   
 الالله  م    المملاء.

ةً  أوص ل ئ ةئلمه أم أالمالله  لله   أ  ضً   ك ال سب أا ل   ازم   ئاب بلله   برمئ  الش ر
زً ال سب المةم           ئل شئط ة أا ص ل الثئبة ، أ مث  وب

 معدل دوران المخ ون: -1

 مئلر  الم شي  أقالله   ئ   ي برت  ائ م ئ، أ ملا  ل ما       لال ئ الالا    2 بلله      ال سق  
    لال مسؤأل      م رئ  البرت أ مئلر  ارئائ  ئ. أ ملا  قرئس     ال سق     ي اهلا ا  ال
 ال رغ  الةئلر   

 ة ر  المبرمئ   ماللهل لأ ام المه أم =   

  ة اط المه أم         

ً ئ  ئلمبرمئ ،  ت الم   وم ال ةئ ج   أ ملا  اخاةمئض     ة ر  المبرمئ     حئل  الله     
اً    الله ااةهاللها    المبرمئ  حللهث المسةه المبرمئ     م و ا  أوكثً   ئا ئي    ااةهاللها   ة ر  

    المبرمئ   مبً    السمً الس ق  بلله مئ ة ر  المبرمئ   مبً    ال  ر
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  ائ   وأل المالله  +  ائ   آ ً المالله أ لا م  ة اط المه أم =  

             2 

 القائ   الجئ   . أ   الم شآ  ال  ئعر   لا م المه أم عقئ      

ً ف   اً   م   لجئح الم شي        اً ، حللهث ازل ئل  اللهل الم أ اةسب     ال سق   ماللهل الم
أال ر ئ       اخاةثمئ   اً   ز ئل   اللهل   وم  الله ملاس  مماللهخ   ئلر   مئ  م    المه أم 
المه أم  م     لأ ا   اً   أالهرئض  اللهل   ا   ئح.  صً  ا للهق  الله ملاس   ي   المه أم 

إلي  الهرئض   الم شي ، أ    ئ  ؤلد  اً  ط     لاللهى  لرة المه أم، أ  ئ    صً اخاةثمئ       
صً  ا للهق ا   ئح أالهرئض  سة ى المبرمئ     ا  ،  ئهضئ   إلي  ئ قالله  ةام     الهرئض  

ىً،   ا   و  ا    المه أم     وط ل     اً   لرة اخحةرئظ  لةرج   الةه     الم شي       ئلرف 
 حةمئخ    ف   ا المه أم أ ئلةئل  الهسئ   الرئلح  ل م شي .  ئهضئ   خزل ئل ا

المه أم  مةمالله  لأ ام  أالهرئض  ماللهخ   ا  رئع  أا بر   إ جئبر   إلي  الة ضر    ئ  أ جب 
الة   ةمئ    لله ئ الم شآ ، حللهث  جب وم  ا ق الم شآ  الة    شلا  وائا    ي طبرم  الس ت  

الة   اةئج   وأ  الة ف  ً م   ا أًا   ةمئ    س ت  ةئلها ً ت  ا ل ةه ل    ئ  شلا   الم شي  
لةرج   أال ا   أا لقئم  جب وم  ا ق  ماللهخ  لأ ام  ئلر  االلهاي حةي خ  ةيثً ا ل      الس ت  

ل ة ف    وحرئم  ملله  .   الس ت  ضً      وأ قالله  ةم ً   ه    ئ،  للك    لط ل  ة بلله مئ خ  لا م 
ىً   ً ئ  الم شآ  الة   ةمئ    س ت    طبرم  و  ً  ط     لأم  يث لرة أالة   ملا  اخحةرئظ ب ئ 

ً ر ئ   الثملله    شلا   ئ  أالة   اةئج    ً ئ ر  أا ثئث وأ الس ت  أالهرئض ا ل  ئ ةئلس ت ال  
أالم ئ س   ل قت وط ل الس    ئ    ب ضت  المه أم  لأ ام  إلي  يثً  ماللهل  اه ئ    . ةمئ  جب 

ً     المه أم. أال د  اة    ي الم شي      مض ا حرئم اخ  حةرئظ  لامرئ  ةبلله

 :فترة التخ ين -2

ةً ة لك  اًج  ماللهل   1أ م اًا ئ  مالله ااةه  ماللهل و ئ    ئء المه أم لاللهى الم شي ، أ ملا  ااةه
ً    ئء المه أم لاللهى  الةمبللهً     ة ال ةرج  وكثً أض حئي حللهث  لأ ام المه أم،  اللهث   ق  

 ةئلر  الم شي   ئ  ئ ، أ ملا  قرئا ئ     لال ال رغ  ال
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ً  الةه    =             360 ة

  ماللهل لأ ام المه أم    

(  مبً     اللهل و ئ  الس  ، أ طبرم  الائل    م ال ةرج  و ا    الله ئ لا    360حللهث )
و ائي   ل مه أم  ةاللهلر  أ    ئ  م    الم شي   اقة ئء    ً وم  ة إلي  ق لله  ، أ    ئ  شللهً  و ئ     ي 

ً   برت المه أم أالملائس للك   اًء  ه أم االله الله أ مئ ا  ا ً  ، أ   ث  اخلة ئل إلي     ي ال
 لرس المم ر ، أ لا ا ...

المهئزم  ً    ئ       أ ة المه أم  لأ ا   أً     ئ ل   ماللهخ   ض إلي  اه ئ     ئ  أ جب 
اخاةمئل   ئل ةئ ج   ةمئ  ملا   الم شي ،  ل رس  المئضر   ا   ا   المسج       الاللهأ ا    مماللهخ  

  لاء الم شي       ا المجئل.شآ  المشئب   ل ا  ل   ي   للهر  و ا  المسج      الم 

 : معدل دوران المدينين -3

المماللهل ل  ل ئ  1  اللهة   ا  الم شي    ي  ا لله   أقالله    لجئح  قرئس  اللهى       ا للهالله    إلي 
أل  م  شلا       ا لله  ئ   اللهالله   ل  م  إلي  المالله  لله   لا مئي  ا لله   ق   ل ا  ةملله   اخاةا ئ ، 

 رمئل ااةا ئق ئ(، أل  م  ماللهأ  ، أ اسب للك المماللهل   ي وائس لسق     )الالله  م الة   اي
أة لك  ق ا ا (،    ً ق لله الققض  وأ ا   للك  ) مئ     المالله  لله   إلي  ة اط  ا ا       المبرمئ  

 وأ ا  الققض المه    )إل وم  م ر  اله   خ  م   الةا لله    ر  ل ئ ر (.

المالله  لله    صئ    ا ا     ي  ة اط  المبرمئ   المالله  لله    سم   لأ ام  احةسئب  ماللهل  أ ة  
ً    ي  )أ ة  حسئب المة اط   سم  لئ ج امت  صللهالله   (، أخ  ك وم  2المالله  لله  وأل أآ ً الرة

ق  بةا لله  السلله ل     ا ا  ال  للهً، حللهث وم   ا المماللهل   ض   ماللهل لأ ام المالله  لله  ل   لا
ىً   و    ً أ  ات   أ    ا لله  ئ  ا ا (  )البرت  ل غللهً  اخ ةمئم  الة       لله ئ  اً   الم  اللهل 
ل مالله  لله ، أ لا ا  إم   ا المماللهل  قرس ةرئء   م للهة      اخ ةمئم أالةا لله ،  مم ي ول  ة مئ  

الاللهأ ام ة مئ لل للك   لللله     ي ةرئء  اهلا   أالملاس صار ،  زال  ماللهل  أز ئل   ماللهل الاللهأ ام 
   ي  اللهى الله ل  حسئ ئ  المالله  لله ، أ ئلةئل  أضت السلله ل  المئ      ا ا  ال  للهً.
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 : متوسط فترة التحصيل -4

  ً الرة ل مالله  لله ،    1 قرس   ك  أاحالله   لأ    قً   ال د  سةغ ال قت  ود  المالله  لله   حسئ ئ   لأ ام 
االله الله ،   لك   ىً  و  ل  م  ث   سجلله   أ ا لله  ئ  الالله  م  الاللهأ    باللهو  م  ئي     سجلله   أ  ك 
المة اط   اللهة إلي  االله الله  اللهل ا  ئ  الة    ت بلله  برت القائ     ي الاسئب أ ا لله  قرمة ئ،  

 ً    و  ال الم شي . أ    ملاس  اللهى ااةرئل  الغلله

 إلا  ئ زال   –البرت  ئ ا     –أ سةهالله  للك المؤ ً    قرئس ةرئء  اهلا          اخ ةمئم  
الةا لله    اً    م ر   للللهلاي   ي   للك  لا م  المئ    إم  السرئا   المالله  لله       ة اط  مً 

ال  الله   لأ  لاق   ئلةالله  ئ   أللك  أالةا لله   ا ا    المبرمئ   بلله   ال       أالةقئ الله  ال ثر   
ً  ال   ر   مةبً  قرئائي   ب خي لسلله ل  المالله  لله .   ئلسلله ل ،  ة ك الرة

ً ق  و ئ قسم  صئ   المبرمئ    ي  اللهل  ً  الةا لله   ئل     ط اًج  ة اط  ة أ ة  ااةه
( ل ا  ل   ي المبرمئ     اللله   ال احالله حللهث  ة  ااةهاللها     سم   ة اط  360و ئ  الس   ) 

ً     المالله  لله    ر  = المالله  لله  ÷ المبرمئ     اللله   ال احالله(، وأ قسم    الةا لله )ود وم  ة اط  ة
    (   ي  ماللهل لأ ام المالله  لله  )صئ   المبرمئ  ÷  ة اط المالله  لله (.  360 اللهل و ئ  الس   )

 :نسبة الديون المعدومة إلى المزيعات الآجلة -5

ال سق   ارئائ     2 سةهالله       الا ء   ي  هل ئء    الله     السئ     ال سب  إلي   ئهضئ   
ً ط بلله  المبرمئ  ا ا      ا     اخ ةمئم أالةا لله     الم شآ ، أ ة      لال     ال سق  ال

ىً،   الالله  م المماللهأ   وحالله لةئ ج ارئا  البرت ا ا ، ل ا    إمحللهث  أالالله  م المماللهأ      ا   و 
 رغ  الةئلر    إم     ال سق   ي   ال 

 الالله  م المماللهأ  لسق  الالله  م المماللهأ   إلي المبرمئ  ا ا   =  

 المبرمئ  ا ا             

المةقم    ال سق  ارم   لجئحئي    ارئا      اخ ةمئم  إم الا  ل   ي  ؤ ً  ةاللهم ل    
ال ل الله  م المماللهأ  ، ب      ؤ ً   ي لق  ا ةرئ   ةً  ةمئ ارم   الهرئضئي    ئ       قب  الش
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   قب  الم شي  أةرئء  آلرئ   ا لله  الالله  م     . أ ملا  ل ما   المئل  و ائي      ا المجئل  
 ااةهاللها  ال سق  الةئلر  ل ا  ل   ي لرس ا  اللهاة 

 الالله  م المماللهأ  لسق  الالله  م المماللهأ   إلي ال    المالله    = 

 ال    المالله              

المئل      لال   ل ما    أالم ئ ،  حللهث  ملا   القسط  بلله   ال ثر    الملاق   ال سق   صالله      
ل  لئي   ا ةقئ  ئ  أواقئب  ملله       أًة  ل، ألةرج   ل    الله     ا ص   المماللهأ           ئلالله  م 

اًي ا برئي.    ماللهأ  . أالا  ل   ي  ؤ ً  ئل ل    ال سق   مط   ؤ 

 : الذمم الدائنةمعدل دوران  -6

ال    الاللها    ةًئ ،  ئص    الله ئ      ب ضت ارئائ  ئ    1 سةهالله   ماللهل لأ ام  الش    قب  
اخ ةمئلر ، حللهث  ة  الم ازل  بلله   ئ   ا  الم  لأم ل م شي     أقت لساللهال ل  ل  أ لله   ئ   اة   
اً ئ     الله     الم ازل   ج للهب الم شي  لمهئطً   الم شي  ل  ئ   ئ لةسالله الله ل  ل  . أو    ئ  جب  

الم شآ     صً  الر    ةا ً   المسً  الرة وق      ل  ئ   ئ  اةم ا ئ  الة     ً الرة وم    م  ي 
اخلة ا ئ   جئ    لساللهال  ال  ئ    ل  م  امت  ل ئ  حةي  ةس ي  الم  ل    قب   ل ئ     المم  ح  

اً  ا لشط  الةشغلله ر  لأم   قف،   ا أ سةهالله   ماللهل لأ ام ال    الاللها       الم  ل   أضمئم ااةم
     لال ال رغ  الةئلر   

ً ئ  ا ا   م ال    الاللها    =   ماللهل لأ ا  المشة

 ال    الاللها             

ً ئ  اهامئلر   غ  لق  ال ةئ ج   ً ئ  ا ا    ئلمشة أ ملا  اخاةمئض     القسط    المشة
أالة   الة   ملا  الا  ل   لله ئ    الائل  ا ألي، و ئ الم ئ         ال سق  فرا  ال    الاللها     

اً ، أالا  ل  أالم     الاللها  لله  ة  م      لأم أوأ ا  الالله ت. أ  ئس  ماللهل لأ ام ال    الاللها     ئلم
اً  وق   مةبً  ؤ ً إ جئبرئي  ل   مبً    ح  ل الم شي    ي ال قت ال ئ   لساللهال     ي  اللهل  
ً  اخ ةمئم المم  ح  ل م شي   ئ  ئ    الله  جً  ة الالله  م ل م  ل  . ةمئ  ملا  ل ما   المئل  وم  سةه

  رغ  الةئلر   ااةهاللها   ل 
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ً  اخ ةمئم المم  ح  ل م شي  =            360 ة

  ماللهل لأ ام ال    الاللها         

ً  المم  ح  ل م شي    اًي اللهاللهاي،  مبً    ط ل الرة أالا  ل   ئ   ي  اللهل و ئ  ةبللهً  مةبً  ؤ 
    قب  الم  ل   لساللهال ل  ل ئ.

 معدل دوران إجمالي الأصول: -7

ةً  لقرئس    1كمئ  م ال سق   جً      أ سةه ا ص ل،  إامئل   إلي  المبرمئ   صئ    ب سق  
ةً   ي قالله   إلا   الم شي     ااةغلال     ا ص ل لة لللهالله المبرمئ ، أ     ولشط  ا ص ل أالة

  ئ  ملا  ال ص ل إلر      لال ال سق  الةئلر   

 صئ   المبرمئ   ماللهل لأ ام إامئل  ا ص ل =     

  ة اط إامئل  ا ص ل        

لًألا  أ سم حئ  المبرمئ   –حللهث صئ   المبرمئ  = إامئل  المبرمئ        المبرمئ   – 

 إامئل  ا ص ل وأل المالله  + إامئل  ا ص ل آ ً المالله و ئ إامئل  ا ص ل = 

      2 

ل أ شلا  إامئل  ا ص ل   ئ  جم ع الملله الر  المم  ر . أ  ئس  ماللهل لأ ام إامئل  ا ص  
الم شي   ااةغلال  اًي   ي  ل م ا لا   مةبً  ؤ  لأ ام  ئل  أالا  ل   ي  ماللهل  اً ،   ئلم
 ص ل ئ  رمئلر  أ    ئ   ملاس  شلا  إ جئب    ي حج  المبرمئ   ة  الله، بلله مئ الا  ل   ي  
اًي   ي  ش  إلا   الم شي     ااةغلال وص ل ئ  شلا  اللهالله      ماللهل لأ ام   هرض  مط   ؤ 

ً ت حج  المبرمئ     لللهالله المبرم  ئ ، أ  ئ  جب   ي الم شي  المم    ي أضت السرئائ  ال رلله   ب
وأ    رل حج  ااةثمئ ا  ئ    وص ل ئ  بً الةه ل     ما ئ إلا ةئلت ابقئي    الهرئض  

 المبرمئ . 

  ا أ ملا  ل ما   المئل  وم  ا ً الملاق  بلله  صئ   المبرمئ  أا ص ل الثئبة    ط     
 أ ام ا ص ل الثئبة  الة   ي   ال رغ  الةئلر   لال  ماللهل ل 
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 صئ   المبرمئ   ماللهل لأ ام ا ص ل الثئبة  = 

 ا ص ل الثئبة        

اً    إمحللهث   ا ص ل الثئبة   مبً    إامئل  ة ف     ا ص ل. أةمئ    الائل     ؤ 
ال سق   مط    اخ  رئع         ا ص ل  إم  ؤ ً  إامئل   أاخلهرئض     ماللهل  اخ  رئع 
 اللهل خ    ي ةرئء  إلا   الم شي     ااةغلال وص ل ئ الثئبة  وحس  ااةغلال      لللهالله المبرمئ  

ض  بلله   الله  أا ل   ازم بلله  المبرمئ  أحج  ااةثمئ ا  الم شي     وص ل ئ  بلله مئ  ؤ ً اخلهرئ
 الثئبة . 

 معدل دوران صافي رأس المال العامل: -8

 اللهى ةرئء  اهلا      ااةغلال ا ص ل السئ    الة   اةرظ ب ئ أ ة     1أ قرس   ا المماللهل 
 احةسئب   ا المماللهل ةمئ     

 المبرمئ  ال ئفر  الس      ماللهل لأ ام صئ    وس المئل المئ   = 

 صئ    وس المئل المئ                  

أخ   االله  عرئ  لمط  ل    ال سق  ل لك خبالله    الم ئ ل   ت  عرئ  ال  ئ   أ ت المعرئ   
 الةئ  ه . 

 رابعاً: نسب الربحية

ال سب  ا ل اع     ا   ئح.    2 بلله       الم شي    ي   لللهالله  وأ   الله    ل م شي ،  ال     ا لاء 
أ ئل   ئ  سةهالله  ا   ئح  قرئائي لرمئلر  أةرئء  السرئائ  الة   ةقم ئ الم شي ، أ    السرئائ   
السئ     ال سب  لةئ ج  ا لله   ال سب  ملاس  وم      و ائي  ال  ل  أالةم   ر .  ملا   الةشغلله ر      

أقً  ارئائ   أ  ر   ئ    إم  أ    ا     المئل .  ً ت  أال فرمئ  ةم ق  ئلسلله ل   الم شي   ا ا  
ً ار  ُ اةسب   ي وائس  لاقئ  ئ  ئلمبرمئ  أاخاةثمئ  أو م ئ   لسب ال
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 : حافة مجمل الربح )هامش الربح( -1

   ً ىً أ اسب   1   ال ئحر  المائابر   هة ف  ئ ش ال ىً،    ص ئ           شي    
ً    ئل     ةمةت ب ئ الم شي     ص ئ    ملله  ،ل ا  الم ئ س  أال    اخحة ئ    الة     أ ئ ش ال

اخحة ئ  حئل   اًي     أةبلله المئلر   الم ئ س   حللهث  ق للهلاي  ل لك لا م  ً      ،  ئهضئ    ال  إم  ئ ش 
ً  أ  هرائي    ا اًت ز ئل  حئ    لا م  ئلرئي    الس ت الممم لس ت اخاة لاكر .        ئ    

لً   ً   إلي الم ا   الةئلر   جةمم  وأ   ر   جم  ال

 ز ئل  وامئ  المبرمئ   ت ثقئ     ر  المبرمئ . -

  هفرض    ر  المبرمئ   ت ثقئ  وامئ  البرت.  -

 ز ئل  وامئ  المبرمئ  أ هفرض    رة ئ.  -

   ل الا    ي     ال سق ، أ   ث  خبالله     أ لاحظ  الله  أا ل  عرئ  لمط   ملا  ااةهاللها
أً ئ  المثلله     أًع    الس  ا  السئ    وأ  ت لسب المش   الله الم ئ لئ  الةئ  هر   ت لسب المش

    لرس ال  ئ  .

 = )  ً ً   ) ئ ش ال ً  =      ر  المبرمئ    –المبرمئ  حئ    جم  ال     جم  ال

 المبرمئ     المبرمئ         

 العمليات نسبة صافي ربح  -2

ال سق   المةققر  لمُ   2     أًع  مالله       قرس ا   ئح  أًع    ال شئط المئلد ل مش لا  المش
المبرمئ ،  ُ ج ب     وم  الة   جب  ال سق   ول ئ   ض   ود  اً ب،  أالا الة ئلرف  كئ     ئصً 

 أالة   مث    ائي صئفرئي لمئل   الم شي . 

أالةشغلله ر     رئض ه الإم   اهلا     الم ئ  ف  ا  رئع  قالله  م    ال سق   ال ئ       ئ ةقئ  ئ     
ً   المم رئ .  ل
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 =   ً  صئ       المم رئ  لسق  صئ   ال

 المبرمئ         

حً ئ    القسط     أإلا أاالله  و  ئح     م رئ  غللهً  ةم     يلشط  الم شآ   إل   جب ط
     ال سق . 

 هامش صافي الربح:  -3

أًع           ال سق  ُ مةبً  لام   ل  سق  السئ   ، أل   ئ   ض  ا   ئح المةققر  لمُلا  المش
أًع    إلا   وص ل  المهة ر .  ضًر (، ود ول ئ ُ مث   اللهى ةرئء  المش   كئ   ولشطة  )المئل   أالم

 ئلةئل  أُ  ئ و ائي خ   االله لسق  لمطر ، أ ةملله  الم ئ ل  ةئل سبةلله  السئ  ةلله . أ ملا  إ جئل ئ ة

 =   ً ً    ئ ش صئ   ال  صئ   ال

 المبرمئ           

 العائد على الموجودات: -4

ال سق   الائل    1أُ اةسب      الم ا لا .         إامئل   ال ئفر    ي  ا   ئح    سم  
ُ ائة اخاة لا  إلي  سط ال سق  وأ إلي ا   ئح ال ئفر ،  م الم ا لا  الثئبة   ؤ     ي  

وًامئلر  ل م شي .  وائس قرمة ئ  اهامئلر  لبرئم الة  ر  الرم ر  للااةثمئ ا  ال

 فر  + اخاة لا  الس  د ا   ئح ال ئالمئ الله   ي الم ا لا  = 

 إامئل  الم ا لا       

 :العائد على حقوق حملة الأسهم )الملكية( -5

المئ الله   2أ سمي     مض ا حرئم  المئل  ، أ  ض   ماللهل  المئ الله   ي ح    حم   ا ا   
اًج ال سق  ةئلةئل      ي ح    المسئ ملله     حم   ا ا   المئل  ، أ  الله    لا م ااةه
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ً ق  =  ً    مالله الا    ز مئ  ا ا   الممةئز   –صئ   ال

 ا ا   الممةئز   –ح    المسئ ملله      

الم  ر  المئ الله   ي  ً ق (          ئ    إم  الا ) مالله  ال ئفر   ا   ئح  بة سر     ُ اةسب 
ال ئحر  المائابر   إم ح    المسئ ملله         أقسمة ئ   ي ح    المسئ ملله  وأ القر  ال ئفر .

 شم   وس المئل المالله  ع، ا   ئح الماةج  ، اخحةرئطرئ  أ لاأا  اهصاللها . أ    ال سق   بلله   
      ا  رئع، ل ا  إم  و  ال   الم ظر      وس المئل ال    ل م شي  ئ  م ل   ي المسئ ملله    ي  

الم  ر   ئلممئلل    المئ الله   ي  إ جئل  أ ملا   أالةشغلله .  اخاةثمئ   اً ا   ق ةرئء   ال سق   اللهل   ي 
 الةئلر   

 المئ الله   ي الم ا لا        المئ الله   ي الم  ر  = 

 لسق  الالله   إلي الم ا لا   – 1   

 ا   ئح ال ئفر  المئ الله   ي الم  ر  =        ئ    إم 

 ح    المسئ ملله            

 :نسبة صافي ربح العمليات إلى الأصول العاملة -6

ال سب  الة     1أ       ال سق   ال سق   ت  أل لك   ئ م      المم رئ .  لقرئس   ار   الاللهقر   
ىً الممئث    ئل شئط أإم ا ة ف حج  وص ل ئ   ر   ئ  .    ا   ئ المشئ  ت وأ الم شآ  ا  

 صئ       المم رئ  = 

 ا ص ل المئ    

 :نسبة صافي الربح إلى مجموع الأصول -7

إلا ةئلت    2أالملاق   ال ،ً  الم ظر   غض  المئلر   الة   ا   ئ اهلا   أالم ا ل   مث  ا   ئح 
اًض  ، لا م  وأ  ؤقة . أ ئلاقر       ةرئء  اهلا       ا للهق ا   ئح لةرج   و  ال    ر  وأ اقة

 ااةهاللها  وص ل ئ.
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ً   قب  الر ا الله =   صئ   ال

  جم ع ا ص ل         

 :ديالربح )الكوبون( للسهم العا  -8

المئل  .   1أ مث   ا ا    حم    المسئ ملله      الم شي    ي  الة    ز  ئ  ا   ئح   جم ع 
ً   الم زع   ي ة  ا    قرس ا الم شي . أ ئلةئل   إم    وا  ل ئ ج   ي ااةثمئ  المئل لله      أال

 جم ع ا   ئح الم ز    مث  ارئا  الم شي       ز ت ا   ئح.  إلا ةئلت الم شي   ةقت ارئا   
المماللهل الثئبت لة ز ت ا   ئح أزال  و  ئح ئ    ا    ملله    إم ا   ئح الم ز   اة لال باللهأ  ئ 

 و ائي. 

ً       ئح الم ز   ل س   = ا   ز م ئ إامئل  ا   ئح الم 

  اللهل ا ا   المئل   الم الله      

 أ ملا  قرئس  ماللهل   ز ت ا   ئح   ي ا ا    ئلممئلل   

ً    ز م ئ   ي المسئ ملله   ماللهل   ز ت ا   ئح   ي المسئ ملله  =   ا   ئح الم 

 ا   ئح ال ئفر  ل م شي            

حً   ا المماللهل    أاحالله  إل   ة  الا  ل   ي  ماللهل  احةجئز ا   ئح، أ    ال سق   بلله   أ ط
  اللهى ا ةمئل الم شي    ي الم  ر     لا   الم شي  ةم الله  ل ةم   .

 : العائد على السهم العادي -9

ً   ل س   المئلد  2أ  ض      ال سق   ً ق    ماللهل ال ، أ     سم  ا   ئح ال ئفر   مالله الا
اًء   الم ئ ل  بلله  لئ ج ال سق  أال سب    الم شآ     ي  اللهل ا ا   المئل   ال ئل  . أ ملا  إا

ىً.   ا  

ً ق    ئح ل س   = ا  ً    مالله الا    ز مئ  ا ا   الممةئز    –صئ   ال

  اللهل ا ا   المئل   ال ئل        
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 :نسبة صافي الربح إلى رأس المالي -10

ال سق   أو  ال    1  ض       الم  ر   ااةثمئ      ال  أًع     المش ح     ال د  المئ الله   ماللهل 
اًض ط     ا ا ،   أًع. أةمئ ابق  إل   ةملله   مالله      أال  اماخقة  مثلام اخاةثمئ  الاللها   ل مش

أًض ط     ا ا . ً    إضئ   الرئ الله  المةم     ئل   صئ   ال

ً   قب  ل ت الر ا الله =  أًض ط         صئ   ال       ا ا ال 

أًض ط     ا ا          ح    الم  ر  + ال 

 : نسبة صافي الربح إلى حقوق الملكية -11

 لسق   ماللهل المئ الله ال ئ   ال د ح  ة  الم شي  لةرج   ام  ئ  هئطً اخاةثمئ . 2أ  ض  

ً ق  =  ً    مالله الر ا الله أالا  صئ   ال

 ح    الم  ر    

 بة سعر السهم إلى الأرباح بالسهم:نس -12

    الس     ي     الس   ال احالله     سم  امً الس   المئلد 3أُ اةسب 

 امً الس   المئلد    الس    =  

     الس   ال احالله        

 :نسبة الربح إلى سعر السهم -13

قسم      الس     ي  ماللهل امً الس      الس   أال ئ ج عقئ         4أ ةام      ال سق  
المئل  (، حللهث   ا ا    )إصاللها   الم  ر   لم الله   الةم     ال سق     ر   أ م        لسق   ئ   . 

، ال د  سةثمً    ا ا ا  المئلر  ةة ظرف للأ  ال  قرس لسق  ا   ئح إلي امً الس   المئلد
ال أ     الم شي .  وا    ال سق    الم  ر ، السئ         سق      لاس  و ائي  ماللهل  ام    أ الله ي 
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اًم   )   ( و  ئح الس   أ ا    ئ إلي   حللهث  بلله   ماللهل الرئ الله  المط  ب    الس   المئلر  ل
 امً الس  . أ ملا  إ جئل ال سق  ةئلةئل   

     الس     ا   ئح إلي امً الس   =  

  ماللهل الس ً الس ق  ل س       

 :القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية للسهمنسبة  -14

ً  ، أ  ئ م ال سق  فرمئ إلا   1أ م       ال سق   قسم  القرم  الس قر  ل س     ي قرمة  الالله ة
ال احالله  وق      وأ  و  ي  ال سق   سئأد  ً ،  إلا   كئلت  ال سق   ئلم  اللهل صار .  مةبً        

)  للهر   ئلد(   ولاء  ئلد  ل م شي   وم  فرم    ال احالله  اللهل صار   ال سق   سئأد  قرم       كئلت 
اًي   ي ولاء اللهالله ل م شي . و ئ إلا ةئلت قرم   الس   المئلر ، أة مئ   زال     ال احالله ةئم للك  ؤ 

هلا   الم شي  )  للهر  اللهئ(    ا   ا أ ا  المئلر .  ال سق  وق     ال احالله فرم   للك ولاء اللهئ  
قرمة    خ  ةجئأز  الس    الس       امً  وم  ل  احالله  م    المسئأ    ال سق   قرم   وم  إلي   شئ  

.  ً  الالله ة

ً   ل س   = ال  امً الس      الس   قرم  الس قر  إلي القرم  الالله ة

ً   ل س            القرم  الالله ة

 العائد على الاستثمار في السهم: -15

المئ الله ال د  ا    المسةثمً لةرج    ظرف و  ال     وحالله ا ا   المئل      2أ بلله      ال سق  
أال س  ا  ً   وًامئلر ،  ال الهسئ         ً ال المئ الله    قسملله   مئ  ماللهل  أ ة  م  ماللهل  ل م شي . 
اًء  ً   ئ بلله  امً برت أ  وًامئلر   ئلر ً     الهسئ   ال ً   الم زع، أ ملا  إ جئل  ماللهل ال  ئ الله ال

ً   الم زع فرملا  إ جئل   ئ   ئح الم ز     ي  الس     س اًء الس  . و ئ  ئ الله ال   ئي   ي امً  
اًء الس  . أامرت      الج  لله   مثلا  ئ الله اخاةثمئ     الس  .  الس     س      ي امً  

وًامئلر   ً     الهسئ   ال ً   الم زع +  ماللهل ال   ئ الله اخاةثمئ     الس   =  ئ الله ال
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ً   الم ز =  اًء  –امً البرت +  عال  امً الش

اًء     اًء        امً الش  امً الش

 المقارنات: •

البرئلئ    الم ئ لئ   م     ئ ل   وا  ب  وأ   ئ ل    الرم ر إم  السئ   ،  الس  ا   ببرئلئ  
الم اً   المؤ  الائلر   ت  الس    اخقة ئل    برئلئ   المةم     ئل حالله   البرئلئ   وأ   ئ ل   عرئ   ، 

ال شئط. لرس  ولاء  أ ةمئث    م ئ     ل ئ  ىً   ئ س   و  أحالله   لُ س    ا   ببرئلئ   وم  أ ملا  
 ا ا  ب إلي 

وًار .وا  ب الم ئ لئ   -  )اخ جئ ئ ( ال

 ا  قئ  القرئار  أالسلاا  ال   ر .  ئاةهاللها وا  ب الم ئ لئ  ا  قر    -

 :أسلوب المقارنات )الاتجاهات( الرأسية -1

ا ا  ب  المهة ر .  1ُ مةبً   ا  أالمشئ  ت  الم شآ   المئل      الةا لله   وائلللهب  و      وحالله 
الةا لله ، حللهث  شم   أ شم  الم ئ لئ       ا المجئل و لائخي  اّلله ، أ  ئي   ل غئ   وأ ال اللهة    

ل س  ا  السئ   ، وأ   ئ ل  البرئلئ    ئ ل  البرئلئ  الرم ر  )الةئ  هر ( لس    ملله   ببرئلئ   م ر   
أًع   وأ  ش المةم     م شي   البرئلئ   وأ   ئ ل   المسة ب ر ،  المماللهخ   وأ  البرئلئ   الرم ر   ت 

أًع   ئ س.   ببرئلئ   ش

اً ئ  اخ ةقئ ا  الةئلر  إخّ وم   ااةهاللها    ا ا ا  ب  ةط ب    الما    

ل ةغللهً،       اخكةرئء الله    - ال سبر   القرم   إ جئل  بالله     إل خ  الم ئ ل ،  المط      الله   ئ  قئ  
اً  الائص    لال الم ئ ل .   وا    الله   ص    لا   اللهل ل ل ةغلله

اً  بلله    ئصً  هة ر     طبرمة ئ، - ب   جب وم  ة  بلله    ئصً لا     الله  احةسئب الةغلله
 طبرم  أاحالله . 

ً  أأاضا  - الائص     ي وم    م  هة  اً   ل ةغلله اً   ً ً    الله    رسلله . أ   م     ة    
 الما   المئل .
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إم   ظرف البرئلئ  ةمئل  وألر  لمم ر  الةا لله  المئل  أ ق وا  ب الم ئ لئ   ةط ب إ اللهال ئ 
اًض   ا  ً     هالله  وغ  ا ا  ب، أللك  إ قئع الهط ا  الةئلر      االلهاأل   م   ط

 اللهل    ئ ةلاةُ  م  االلهأل  ئص ُ سمي  جاللهأل الم ئ لئ ،  ة  م    ح  ل  هة ف  اللهل ئ   (و
ً  ال   ر  الة   شم  ئ الةا لله ، إخّ ول   ئل   ئ  ة  م    و  م    اًل  ا لله  ئ أالرة البرئلئ  الم

   ح  ل    

 ح   الةرئصلله   ه ل لم ئأ   الم ئصً الة   شم  ئ الةا لله .  -

ً   ئ ةلاةأ هة ف  اللهل  ئلئ     ح   البرئلئ  الةئ  هر ، -  ال   ر .   اللهل ا  ا  الرة

المُ  - اً   الةغلله المُط   ح    اً   ل ةغلله وحاللها مئ  أ ة  م     ئلةلله   أا  ً   ط   ،  الم اق ، 
اً  المُط    السئلق .  ل ةغلله

ال سبر ،   - اً   الةغلله أالثئل   ح    الم اق ،  ال سبر   اً   ل ةغلله ا ألي  أ ة  م     ئلةلله   
اً  ال سبر  السئلق .   ل ةغلله

اًء   (ب  ال م لج السئبق    حئل  إا اًء   ة   مالله     مر   إا   ئ لئ  إضئفر ، أ   صئي   الله 
الرم ر  البرئلئ   ل م ئ لئ   ت  إضئ    المعرئ   ،  المماللهخ   السئ   .   الم ئ لئ   ت    ل س  ا  

   أ    ث      الم ئ لئ   ة  م االلهأل الم ئ لئ     الا  ل الةئلر 

 الا  ل ا   م  ال ا ل     ال م لج السئبق.  -

 ح    ئ س ل مماللهخ  المعرئ   . -

ائلس   - اً ئ  ح    المعرئ     للالا المماللهخ   ا ألي        اً ئ   ة  م     ئلةلله      للالا
اً ئ  المط    الم اق ، أالثئلر    المط    السئلق . للالا

ائ ت   - اً ئ  ح    وحاللها مئ    للالا أ ة  م     ئلةلله    المعرئ   ،  المماللهخ   ال سبر     
اً ئ   ىً  للالا اً ئ  ال سبر  الم اق ، أا    .ال سبر  السئلق  للالا

 الأرقام القياسية والسلاسل ال منية:  باستخدامأسلوب المقارنات الأفقية  -2

اًء الم ئ لئ    ي ا  قئ  القرئار  أالسلاا  ال   ر  لمجم       1 سة الله   ا ا ا  ب     إا
الس  ا   ألماللهل     الة   مبً    ئ برئلئ   اً  ئ  بلله   ؤ  الملاق   لة ضر   قرئائي    ،   ئلمماللهل 
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ً  ز  ر  ائ    اً  لرة ، وأ  لاقة   ئلمؤ ً القرئا  ال د  مةبً وائائي لقئق   لمماللهخ  لرس المؤ 
ً قط   اً . أ  ، الة   جب وم  هات  ا   ا ائس   ئ ةرئ المؤ ً ا ائا     ا ةرئ  م ر   المؤ 

لممئ للهً لقر   أ  ض عر   مللهاللهاي    الةالله  الشه  ،    الله ا رئء  مض الا ئ ق وأ هظ ئ   
الطبرعر    الس  ا   ا ائس     ا    وم    م  ةمئ  جب  ل  اقت.    ً ال قئ ت        غئ   مض 

اً  الشئل .  القمللهالله     المؤث

ل  ع  أ  اقة ئل   وأ  ؤ ً  ملله ،  ث  حج  اهلةئج    ً الةغللهً    ظئ  القرئا   قً   ال  ً ،
الممئل      وا    الةغللهً     وأ  المةمئث  ،  الس ت  لمجم     ملله       وأ  الس ت،   ملله     
برئلئ    أ ملا    ئ ل   أقت   ً،  أ    آ ً،  إلي  أالة   ةغللهً     لائم  المهة ر   ال  ئ ئ  

أًع لس  ا  ائ   .  قئ م   ئلر   ملله   أًع  ملله  ب رس البرئلئ  ل  ا    ئلر  ل ا  المش  لمش

إح ئ    ّ    مرم     الله   وأ  قرئس  القرئا   يل   ق   قً   ال لُمًّة  وم   مئ   الله   ملا  
لماللهل      المئل   الةا لله   أ  الله ئ  ةّ   ز  ر   ملله  .    ً الةغللهً     ةغللهً  ملله   لال  ة إظ ئ  

الق ا  قئ   ا  قر   الس  ا   م اب  الم ئ لئ   وا  ب  السلاا     ئاةهاللها رئار ،  ط ق   ر  
ول   را   الله   جئأز   إخّ  الس ةلله .  الس  ا     الله     لماللهل     الم ئ لئ   اًي     ال   ر ،  مبلله

ً  اخالس س   ال   ر      مس ا  ا ، لامئم الاللهقّ     الةم .  قة ئل  بللهً    ال اقم  وأ ال،ئ 
زال    ة مئ  آ ً  أًة  مم ي  ل ، لةرج   لقّ   وق   ا  ا    ق   ال   ر      مس    ً الرة

 اخقة ئل   المةم    بةيثللهً الةاه  اخقة ئلد   ي  غللهً قرم  ال   ل.

اً ، أ  ئي  ا  ب ا  قئ  القرئار ، ب ااط  لسق  قرم  الم  ً  أُ اةسب الملاق  بلله  المؤ 
، أ ملا  الةمبللهً        100أ ئي       ا   الم ئ ل  إلي قرم  الم  ً    ا   ا ائس،  اً 

 الملاق   ئلممئلل  الةئلر   

 100×   قرم  الم  ً    ا   الم ئ ل  

 قرم  لرس الم  ً    ا   ا ائس 

اً  الة   االلهث لقرم     ً وأ   أ  ئء   ي  ئ   الله   إم   ا ا ا  ب   اللهة إلي برئم الةغلله
المئلر ، ال  ا    لبرئلئ   ب لك  س     ئصً  ملله    اً  أ    الةغلله لا   الم ئصً  الا ء   ي  ط 

اً  ئ    الهرئض وأ    ا  رئع الشئل  ) ىً(، أ  ي   ك الم ئصً الة     م  غلله  قرمة ئ    ا   إلي و 
لأد   لمسئ الله   اً   الةغلله واقئب         ً لمم ل اا   سةفرا   إلي  الما    أالة   الله ت  طبرعر . 

اً ا  الم ئاق .   الشيم خ هئل ال 



‌ 
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 :الطرق والأساليب الحديثة )الكمية( (2

ةً      ئ الةا     م أاهح ئ ر      ً ئضر   ال   ً المئل ئلط ب ئ  لله   أخ    الله  الجئلب    ، 
ل اا    الم    الةطبر   ة لك،    صئي   الله ئ  لا م     الجئلب  لرشم   ب   مةالله  دً   ط،  ال ،

ً لله  وأ وكثًالملاق  أ اللهى ق   ئ بلله    أًا ب أا ا  ، وأ  ظئ  ةً ال ، ةئلملاق  بلله  ا   ئح أ  
ً ئ.  الملاق  بلله  المبرمئ  أالم  ج البرم  أغلله

     ً ط المئل ،  ث   الةا لله   أإح ئ ر   سةهالله      ً    ئضر   ط ال اقت   االله  اّلله   أ   
ً ئ      أغلله الم ر  ئ   أااةهاللها    ، ً المةغلله اً ج  الب وأ  الهطر ،  اً ج  الب     ً أط اهحاللهاثرئ ، 

أةرفر      ً الط ب     وم  لا م   مئي  المئل   الما    أل  ا  جب   ي   . ً    ئ      اخاةرئل الط
ً     جئل  م   ً  الة  للهالله   غللهً قئل     ي   الله   لةئ ج وكثً لقّ  أا ،    صئي   الله ئ    م الط

    ل اا  الم ض ع الهئضت ل ةا لله .

ً  الة  ا ة ئأل ئ       أالط

-     ً  .أاخلااللها  اخ  قئطط

اً ج الهطر .  - ً    الب  ط

ً ئضر . - ً    الم ر  ئ  ال  ط

 :والانحدار الارتباططريقة  -1

ً     سةهالله        ال ةئ ج  1الط بلله   الملاق   لةاالله الله  أاات  لطئ   المةا         ئ ل       ي 
لمجم  ةلله    وأ  لقرمةلله   االلهل لله ،  وم  ، ً  الةقئللر   الملاق   ل     أ ملا   وكثً،  وأ  ً لله   ظئ 

  االلهل لله . 

ً       ااةهاللها إم   م    )اخ  قئطط بك  ل ئ     ً    ً ظئ  بلله   الملاق   إظ ئ   اّلله       ،y  )
  ً ً   ل ئ بك )أظئ  ىً    ( أ مبًّ        الملاق   ممئلل    ئضر      xو 

Y = f (x) 

ل اا    ُ ط ق   لله ئ  مئلل   السئ     الممث    ئلممئلل   الملاق   وأ  سةقر     اخلااللها أ    
ً   سة     ثلاي )اخلااللها  (   ئلك قرم  أاحالله   االلهل قرم  x.  ر  الملاق  الةقئللر  ل   قرم   ةغلله
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(y  و ئ ،)   بلله  قر  المةغللهً )  اخلااللها    حئل  ً اًام   ئلر  غللهً    قر  المةغللهً    (   ئب  ئxالة
(y( ًأ  ر   إم امرت قر  المةغلله .)y( ًمةمالله   ي قر  المةغلله  )x .وأ الملاس ) 

الملاق    وم  ي    ص  اي  هة ر ،   الله    م    اخ  قئطر أ ملا   ً لله   هة رةلله   ظئ  قر   بلله  
لً  ،  مم ي ومّ   ا الله وأ   ئقل المةغللهً ) إلي   ا الله وأ   ئقل    اخ جئ  ؤلد أ  رس  (  xالملاق  ط

(  لا م  y(    المةغللهً المسة  ، بلله مئ )x(. أ       الملاق   لا م  لله ئ المةغللهً ) yقر  المةغللهً ) 
ال أقالله    م  الةئ ت.  حللهث  المةغللهً  وأ    إمّ ملاق   لاسر ،  ا اء  ئل  ئل   المسة    المةغللهً   غللهً 

  مئكس إلي   ئقل وأ   ا الله المةغللهً الةئ ت.  أ ئ جئ ال   ئم  ؤلد 

ل اا    ومّ  إلي  اه ئ     ئ  أا ل  لاق    اخ  قئط أ جالله   الةيكالله     ً لله   ةط ب  ظئ  بلله  
ً لله ،   اً طر  بلله  ال،ئ  دً  بلله  مئ،  ثلاي خ    اخ  قئط اّلله   أإخّ  لا لا   لالله اا     ل اا  الملاق   ج

ً ط بلله     اخ  قئطر  بلله   ماّللهل لأ ام المالله  لله   إلةئار  المئ  لله ، حللهث خ   االله  لاق    طقر   
ً لله .    ئ لله  ال،ئ 

و أالثئل     اخ  قئطمّ  لاق    مئ   الله   ر    ابب  وحالله مئ  ً لله   لا م  ظئ  وأ     ً بلله   ةغلله
لا مئي      ا   ً   خ    م  المةغلله بلله   أال ةرج   السبب  وم  لاق   إخّ  ، حللهث     اخ جئ لةرج ، 

الائل   ال قت، أ  ا  ئ  ةط ب         لرس  ً   ابب ألةرج      المةغلله المملا  وم  لا م ةلا 
  ً ً لله   ةغللهً  سة   أا  ً  ةغللهً  ئ ت. ةمئ وم  لاق      االله الله ود    المةغلله   اخ  قئط وأ ال،ئ 

ً  ، وأ  لاق    بلله   ةغلله اً    ا  قئطقالله    م  سرط   المةغلله  ةماللهل  حلله مئ  لا م   ئ   اللهلاي    
ةئم  مئ     إلا  آ ً  ىً،  مم ي  و  اً   لةغلله الملاق     اخ  قئطابقئي  بلله     اخ  قئطر لقرئس  اّلله  

    ً اً    x1, x2, …, xnالقسرط ، و ئ إلا ةئلت    اخ  قئط فرط ق   ر   ملاق     yأ    x ةغلله  ةغلله
اً    المةماللهل.  ئخ  قئط       الائل    اخ  قئط ةسمي ل اا   y سبق  لةغلله

 :طريقة الزرامج الخطية -2

الهطر   اً ج  الب ل ئ  لاق    1 سةهالله   الة   المم الله ،  ئص   المشئك   ح   أاات      شلا  
اخقة  الشم ل، ئل ائ ئ  لا   القر     ئل    إ جئل  غئلقئي  ئ  ةط ب  المسئ    حّ   ث       أإم 

ً  ه جئل الاللهخل  ا  ةملاق      شلا   اقة ئل     ّ     y = f (x)ار ، أ ملا  وم  مبً     المةغلله
اً     )  yاخقة ئل ال ط         برئلر  ) سةقر  وأ   ا ي( لقرم    (. ألةا للهق  xلةرج  الةغلله

ً ئض   اًم ال أالة   م   وم المسةقر  أالم ا ي   xɛ [a , b]للك خ بالله    اخاةمئل   ممئلل  اخقة
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 م ود ث ئ ر  اة ت    (x, y)لجم   الث ئ رئ    مث   ئلما  ال  اللها     yأ  xمبًّ    الملاق  بلله   مال
اًم   الله ئ  لا م    . xɛ [a , b]حةمئي   ي برئم اخقة

الملاق   الهطر ،   الله ئ    م  الممئلخ   حّ   ال  ع  مةمالله   ي  الهطر       ا  اً ج  أالب
ل اا    الهطر   شلا   ئص     اً ج  الب أ سةهالله   أأاضا ،  ام   ظ ا ً  االلهل   بلله   الةقئللر  

ً  الث ئ ر ، ا اء ةئلت   ي  لا   مئلخ    ئضر  ً  (، وأ  مئلخ    طقر ،    القر  المةغلله )اب
طً    اةرئل     ئ     االله الله ا  ً ال ار  المالله أا .ب اللهة اخ اً ج الهطر        خاةهاللها أ شة الب

الة   أا ل  اّلله   رئ ا     الملاق . و ئ    حئل  ال، ا ً اخقة ئل      ل اا  المشئك  اخقة ئل   
      ً ا  لله أ سةهالله   الم ا ر ،  اً ج  الب     ً ط ً ،  ةطبق  أا ل  لاق   طّر   قئ   ةملله   مالله  
ً ئ  لاق    ً  وأ الم ا ر     ح  امرت المسئ   اخقة ئل   الة    االله بلله    ئص اً ج المةغلله الب

اً    ل مةغلله ال  ر   القر   ضً  االله الله  أالة   رة  ، ً الاقرق  ا ةمئلاي  طر   قئ  القر   ا ألر     ي  ر  
اً .   ل مةغلله

اخقة ئل     المشئك   الهطر ،  ة      ئاةهاللها ألا   اً ج  الة     اخاةمئل  الب المسةقر    ممئلل  
     

y = a x +b 

قرمة    بالله     االله الله  خ  السئ     المسةقر   إ جئل  مئلل   ام     bأ  aأ ا       لال 
 الممئللةلله  الطبرمللهةلله  الةئلللهةلله  

Ʃ yi = a Ʃ xi + nb 

Ʃ yi xi = a Ʃ xi2 + b Ʃ xi 

اً ،   iحللهث  مث    قر  المةغللهً الثئل . yiقر  المةغللهً ا أل،  xi س س  المةغلله

 :طريقة المصفوفات الرياضية  -3

ً ق    ي  لا   سةطلله ،  لا م     اللهل       1الم ر        ا  اللهال    جم       
ً   الهطر  أالم ا  ، أ سةهالله    ً      ي حّ  الممئلخ  الجب ال ر ة أا  مالله . أ مةمالله     الط
دً    شلا   ئص    حّ  المشئك  اخقة ئل   لا  اخحةمئخ  المةماللهل  أالمم الله ، أغئلقئي  ئ  ج

ً ، وأ   ي المشئك  الة    اا  قطئ ئي اقة ئل ئي  ملله ئي،  مثلاي  طبر  ئ    المشئ  ت اهلةئار   ال بلله
 

 . 226التحليل المالي، مصدر سبق ذكره، ص،  الحيالي، وليد ناجي - 1
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و  م    الةئار ،  اة د ة   ط    ئ   ي  ثلاث   ط ط  إلشئء  غًب     أً ئي  ملله ئي   وم  ش ل  
ا أل   ي   اخلةئا   الهط  أ شةم   ل،  و، ب، اك،  الةئار      الةئار        10لمئلج  اًح    

ال م    50ال م لج )و( أ ال م لج )ج(، أ   70ج )ب(، أل     ال م لج   20    )ل(. أ ة  م       
   ال م لج   20   ال م لج )ب(، أ  60أحالله     ال م لج )و(، أ  50الهط اهلةئا  الثئل      

اًح     ال م لج )و(،    5   ال م لج )ل(. بلله مئ  ة  م الهط اخلةئا  الثئلث       10)اك(، أ  
   ال م لج )ل(.   40لج )اك(، أ      ال م 90   ال م لج )ب(، أ 15أ

السئ      ي  لا   المم   ئ   ً ب  السئ   ،   المشلا    ال           ر      أ ا   قسرط 
 أ ئلشلا  ا    

 لم لج ل  لم لج اك لم لج ب  لم لج و 

 20 70 50 10 الهط ا أل

 10 20 60 50 الهط الثئل  

 40 90 15 5 الهط الثئلث 

 

الم ر      ي  ل ةب  أ   م لاي،  إل ئ  صرئي  ل  و   ر     لاّ ل      ةئلت  أ م  ئي  إلا 
 الشلا  ا     

   1و ........  31و 21و 11و 

   2و ........  32و 22و 12و و =

 . . .  . 

 . . .  . 

 ول   ........  3ول 2ول 1ول 
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وً و   ر    ل     (، أ  صف و ائي وم و   ر       ل لك   صف و   ر    ل ×   )  
ا  اللهال    مالله ئ ل ×  .  ً ق  ل. أ ط ق   ي  ال ً م      الم ر      أإلا ةئم ل =     صف 

 الملا ل  ل م ر     مالله لا  الم ر   .

 تعثر وفشل الشركات: نيثاالمبحث ال (1-2

ةًئ ، أول اع للك الرش ،   حًئي    الةمثً أالرش  أال جئح    الش أةرف   الله    ا المقاث  
ةً .  اًح  حاللهأث الرش     ود   ضً   ً   مئلجة  أال قئ      ، ةمئ  م   االلهث، أط

 تعريف الفشل والتعثر: (  1-2-1

ةً    Dun & Bradstreet's    و مئل    1الرش وأ   يل   االلهث   الله ئ    م   ئلك  م رئ  
ل ئل   وأ    الممة  ئ ،ل مؤاس   ةقم ئ   ئزل      وأا ص ل  حاللهأث   الاللها  لله ،  وأ  اه لاس، 

ل اللها  لله   مالله  م رئ   ئ    ً  م أالاج    ي   سئ    الم الم ئ   اًئع  ال الله     ي ااة ، وأ  الله  
ً  اخلة ا ئ    ي المؤاس  غللهً   مة  ئ  المؤاس  قب  إصاللها  الالا    لله ئ، وأ اخل سائب أ 

ةً    ل ش إ ئل    ،ر   وأ  ال ائ ر ،  اًا   الا ةً   ات  الش أضت  مة  ئ   وم  ة   وأ   الله    ، 
ةً  ألا  لله ئ اًءا  الةس    بلله  الش  . أإحاللهاث إا

ً ف الةمثً المئل   ةً  لةرج     2أل ب القمض إلي  م  يل   ئ    إخّ ا ةلال  ئل    اا  الش
لئا   ق      ا ل  اخ ةلال  أإم   ا  ال  للهً،  ا ا   ال  ئء  ئلة ا ئ  ئ     أإ لائلرئ  ئ      ئ 

ةً  المهة ر  )الاللها  ر ، الهئ ار ( أ لله  الة ا ئ  ئ    ا ا   وائائي     الله      ازم بلله    ا ل الش
 ال  للهً الة  ااةا ت وأ  سةاق الساللهال، أإم   ا اخ ةلال بلله  الم ا ل ال ا ر  أ لله  اخلة ا ئ  

الاقر     اخ ةلال  أ لله   المئ ض  المؤقت  اخ ةلال  بلله   اًأح  ةئم   ا الهئ ار   ة أة مئ  الاللها  ، 
أًع  جئأز ا ز   الة   اخ ةلال   بً    ال رلا   ة مئ ةئم    ال مب   ي المش يرلا رئي وأ   ة

 . ابب ئ   ا اخ ةلال

اًلا  ئ وكثً     أ ًّ   آ ً   ةً  أإ  الة ا ئ  ئ،  مم ي وم صئ     يل    الله ئ    م وص ل الش
ةً  غللهً قئل     ي ال  ئء  ئلة ا ئ  ئ المئلر  ةالله ت الر ا الله،     وس المئل وكثً    صرً، أل   الش

لم ئب    وم قئ م  الةالله ق ال  اللهد غللهً ةري    مم ي    ،وأ ل مئ  وائار  ل الله  م، وأ ل مئ  ااةئجئ 

 
1  - Schall, D.L. and Haley, W.C, Introduction to financial management, McGraw-Hill Book Company, 
(1986), P. 724. 

مصر، القاهرة، ايترك للنشر والتوزيع،  الطبعة الأولى، الخضيري، محمد أحمد، الديون المتعثرة الظاهرة )الأسباب، العلاج(،  - 2

 .33 ، ص(1996)
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ااة المشلا    شلا    وم  ود  الم ئاب،  ال قت  )احةرئائ  ئ        الله    إمحللهث  (  Maturityا ئ  
اًلا  المؤاس .ااةا ئ   عً       الله ااةا ئ  إ   اخلة ا ئ  وا

اًلا  ئ، ود   ةً  وكثً    وص ل ئ أإ  وم صئ    وس المئل وق  وأ    م      أالة ا ئ  الش
 ً  .1   صر

أل   لئا     ال ا، ،   يل   م ر  أحئل ،  م  حللهث ة ل   م ر      لرس لةئج  2أ ًّ   القمض 
اًح  ال   ر   ط ل وأ    ً،    المالله الله    ا اقئب أالم ا   الة   رئ   ت أ ةرئ    بً الم

أالا  ل   ي  أ ؤلد   الة ا ئ    االلهال  أًع     الله    الله      ي  المش الة    لله ئ  الائل   إلي 
و ائي الم ل  إلي  ئ ةئم   ر     قب ، وأ ااةمئل    ازل  المئل  أال  اللهد وأ الة ا ئ  االله الله ، ب   

 . الةشغلله  

قً  بلله  الةمثً المئل  أالرش  المئل ،   ي ا ةقئ  وم الةمثً المئل   أل ب القمض إلي الةر
ااةهاللها    إلي  قً   الةر أااة اللهأا         أً  .  إلر   ئلا خ  ؤلد  أقالله  المئل   الرش   حئل   سبق 

أًل  المئلر  أ  ر   إم  عر  ئ  الم

 الةمثً المئل   م   وحالله الائلةلله  وأ ة ةلله مئ أ مئ   •

 ل ل   ا الله ا ا   وأ   قر ئ. -1

 الة قف    االلهال اخلة ا ئ       ا للهالله ئ.  -2

ً   وأ ة لله مئ أ مئ   3و ئ الرش  المئل  •   م   وم وحالله ا  

 الة قف ة ر     االلهال اخلة ا ئ . -1

 . ال شئطاه لاس أ  قف  -2

 

 
 

1 - Pringle, J. and Harris. S.R, Essentials of managerial finance, Scott foresman, Unites State of 
America, (1984), P. 632-633. 

 . 33 ذكره، صالديون المتعثرة الظاهرة )الأسباب، العلاج(، مصدر سبق ،  الخضيري، محمد أحمد - 2

العدد الأول، المجلد الثالث  مجلة البحوث التجارية،  غريب، أحمد محمد، مدخل محاسبي مقترح لقياس والتنبؤ بتعثر الشركات،   - 3

 .77، ص(2001)العربية، جامعة الزقازيق،  بجمهورية مصردراسة ميدانية في شركات قطاع الأعمال العام  ، والعشرون
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 تعريف المشروع الفاشل: (  1-2-2

وأ  مت   1Deakin ًّة   اًي  ئلرئي  أاا ت  س وأ  و  ست،  الة   الرئ     يل ئ   ك  ةً   الش
   رللهة ئ ل ئل  الاللها  لله .

ةً  إ لاا ئ، وأ  الله  قالله   ئ   ي  سالله الله ل  ل ئ وأ    2  الله و ةبً  عرئ  الرش   Beaverو ئ   ل ش
 .    ل ت و  ئح وا م ئ الممةئز اخ ة ئع  

أًع ال د  مئل     ا ةلال    الملاق  بلله    أًع المةمثً  يل  للك المش أ ًّة الام اأد المش
 ، حللهث  ةماللهى الثئلر  الاالله ا ق ي للأأل.ل    ألر ئ  

أًع  المش اخاةثمئ   ال د    3أو ائي  ط ق   ي  المئ الله   ي  فر   إلي    رة     -     ااة ئلاي 
    ً أًع المةمثً بةم   أ ئ   خلة ا ئ   المسةا    غ         ر   وس المئل أ ة ف    -الالله ة المش

 . ز ئل  وص ل          

 الإفلاس: -

الة ئزل    وص ل ئ أ س رم ئ قائ رئي   4حئل       خ  سةطرت  لله ئ المؤاس  ل ت ل  ل ئ أ ة  
 .هلا   ئ

قئل لر   اًءا   إا وص ل   5أ    ة   وأ  لقمض  ل    أو ائي  ا  مئل،  إ ئل    ،ر   وأ  لةسللهلله  
ةً  ل اللها  لله   . الش

 
أسباب تعثر المشروعات الصناعية في الأردن، مجلة دراسات العلوم الإنسانية، المجلد العشرون   ،عبيدات، محمد والجولاني، فايز - 1

 .104ص(، 1993))أ(، العدد الثالث، 

، محمد والجولاني، فايز، أسباب تعثر المشروعات الصناعية في الأردن، مجلة دراسات العلوم الإنسانية، مصدر سبق  عبيدات  - 2

 . 104ذكره، ص

، محمد كمال، اقتصاديات الائتمان المصرفي، دراسة تطبيقية للنشاط الائتماني وأهم محدداته، مصر، الإسكندرية، منشأة  الخمراوي - 3

 .355ص(، 1997)المعارف بالإسكندرية، 

4 - Schall, D.L. and Haley, W.C, Introduction to financial management, McGraw-Hill Book Company, 

(1986), P.723. 

5 - Ross, Westefield and Jaffe, Corporate finance, McGraw-Hill, Fifth edition, (1999), P.432. 
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ثب     اه لاس  حئل   ضً م     حللهث  رة أاه سئ ،  اه لاس  حئلة   بلله   ال ئل لللهلله   أ ملله  
، و ئ    حئل  اه سئ   إم  ل  ل حةي ل  ةئلت ح  ق     الله     جم ع    الالله ت،  قف المالله       

 .و  ال المالله   خ    م ةئفر  ل   ئء بالله  ل  المسةا   ا لاء

 النجاح: -

إلي   1أ   الله     و  ئح  ةةئلر ،  ئهضئ    أإلمئ أا ل  لهسئ ً  ةةئلر ،  ةً   الش ضً   الله   م
أ    ت  الممةئز ،  وأ  المئل    وا م ئ  و  ئح  أل ت  المسةا  ،  ل  ل ئ  ةً    ي  سالله الله  الش قالله   

 .   اللهة إلر  امرت الم شآ  

لجئح    Pintoأو ئ    أائءوم  المااللهل  ال قت  لةئ ج     ةً   الش إلا ح  ت  ةً   ةا ق    الش
أ سة ى   ب ل      الم ض     الم ازل   ً ق      ق أإ قئع أ ا للهق    ا لاء،ال ةئ ج    إ ضئء، 

 أالمسة   لله . ،ل مملاء

قرئس   ول    مب  خ   ال   ت  لاح،   حللهث  أالمسة   لله   المملاء  لاللهى  أاه قئع  ضًي  ال
ىً.  ةً  إلي و    ضي المسة  ك  ر    غئ ض أ هة ف     

ً ف   أًع أ      وم   ئلك و  ت   ئصً  جب وم  ةا ق ل جئح  2السئبق أ لاحظ    الةم المش
 .الة قللهت     لال االلهأل  المم ، الم ازل ، ا لاء، أإ قئع المملاء

أًم  آ  غئلقئي  ئ    م   لّلهالله   م ا     3أ ًّ    أالة   الم ض      الله ئي  للأ اللهاة   يل   ا للهق 
 أالج ل .   أا لاء،كئل قت، أالة  ر ، 

اً    ىً     اّلله  ا ئ   هة ر    رف   أًع  جب وم ُ  المئل  م  ت  لاح،   يم لجئح المش
أًع،  المش أالمةمئقالله    ت  المةمئ  لله   أاخاةشئ  لله ،  المط      المئ  لله ،  الم ظرلله   ةً ،  ل ش

اًي المئ      ا  هئص، أالمسةهالله لله  أالم ةرملله     الم أًع، أو لله ً         لاي ش  هة ف أا   ل،
أًع،الجئح  أًع ال ئا   جب وم    ي لمش  قب خي    امرت الج ئ  السئ   . أل   المش

 
الجهماني، عيسى، استخدام النسب المالية للتنبؤ بتعثر المصارف، دراسة تطبيقية على القطاع المصرفي في الأردن، مجلة الإدارة   - 1

 . 74ص(، 2001)العامة، 

2- Pinot, K.J, and Slevin, P.D, Project success: Definitions and measurement techniques, project 

management journal, Vol.xxx, No. 1, February, (1988), P.77. 
3 - Lin, L. and Piesse, J. The identification of corporate distress: A conditional probability 
analysis approach., 2003, P.244. 
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 ( 1جدول رقم )

 سابقةاليوضح مقومات النجاح في الشركات بناء على ما كتب في الدراسات 

 Belassi, W. and Takel, I.O., Anew framework for determining criticalالم الله   )
success / failure factors in projects, International Journal of project Management, 

Vol. 14, No. , P.143 ,1996 ) 

 أسباب الفشل: ( 1-2-3

ً    Hartigan 1976كةب   ةًئ  المةمث    إحاللهى ل اائ       مثً    1أ    الله ً هحاللهى الش
ةًئ      ةًئ   ة هل    ا     1973 ئ س  22الش  وم  سبقئ   ش  أ مثً الش

 ل ل  وس المئل.  -1

        ل،ئ  الة  ر .  -2

قًئ  . -3  ضمف    ال

 قّ   اخاةثمئ ا  أالمشئ ة  الهئ ار .  -4

 
1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 
(1976), P.22. 
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ةًئ .الالا   ،    ظ  ق اللله  خ    ً حمئ    -5  ل ش

اً  الة   ل ار . -6  الة  قئ  الهئ ار  ةائخ  اخلالله ئج أالةغلله

 . م رئ  اخحةرئل أالهاللهاع    ا  مئل -7

ةةب  واقئب (  Ivars Avots)  1كمئ  ضًئي  اهلا   (  سةم المشئ  ت  )لمئلا  رش       اث  
 الرش  ةئ    

 وم   طالله  اهلا    ئل ضت المئل      الباللها  .  -1

أًع غللهً  -2   ام م  ئلرئي.المش

 اهلا   غللهً قئل     ي   الله   الالله   ال ئة. -3

ً ف غللهً  لا   ل م مئ  أال ظئ ف المط    . -4   م

 الة   ل ارئ أالة  رئ  المسةهالله   غللهً   ئاق . -5

أًع غللهً  هطط ل ئ. -6  ال ةئ ج ال  ئ ر  ل مش

أًل  أال الله     ي الةغللهللهً.  -7 ً ق ل مم  اللهئ ألرس لالله   الم  ا ةرئ   

 ئ ل مالله ً اهلا د.اخ ةرئ  الهئط -8

 أسباب فشل الشركات: -

ةًئ   مالله لةرج  وأ  اّ    لة لرر  أاام     الم ا   الة  قالله  ، ً امرم ئ وأ   إم  مثً الش
واقئب  ةً ،  إم  الش أ    ما ئ     آ ً،  إلي  أًع  السئ     الةمثً  ةقئ       ش الالله اائ      

 أال مئلج الم ض     سق ئي ل   إلي وم  سبقئ  الرش   ة هل    الةئل   

 الأسباب الإدارية: (1

اهلا     ا اقئب  اهلا     2 مةبً  حللهث    م   ، ً المةمث ةًئ   الش ً      م،   المشة ال ئا  
ةرئء   ئلر ، أ  ئ ا   غللهً قئل     ي   الله   الالله   ال ئ   ل م ظرلله ، أحةي ل  ةئم الم ظرلله  لأا  

 
1 - Avots Ivars, Why project management fail? California management review, Vol XXI, No. 1, (1969), 
P.77-82. 
2 - Avots Ivars, Why project management fail? California management review, Vol XXI, No. 1, (1969), 
P.79. 
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، أاخ ةرئ  الهئطئ ل مالله ً اهلا د  مةئز   سرجاللهأم صم    ه مئ   م    لأم ل      اهلا  
أًع، حللهث   أًع قالله  لا م ابقئي     ش  المش  اب وم  لا م قئ اللهاي أ  ،مئي أ  ر  وم  ةه    إل ل مش

اً ا    .ب ئء   ي المم   ئ  ال  لله   لالله  ال 

الم ئصً   الم رئ، أغرئب  اهلا    و ائء  بلله   اً ئ   ال  المةه    أأا ل  أالر ر   اهلا    
 أ غ للهب الم ئل  الهئص  ل مسئ ملله  أالمُلا ، أالة ا ئ  الهئطئ  للإلا  .

 الأسباب المالية: (2

ةً  أال ص ل ب ئ إلي اه لاس،    1 مةبً    و   ا اقئب  أ   الة  قالله  ؤلد إلي  مثً الش
بلله  الة ئاب  الةم        الله ة ئ  الله   ال رلا   أًض  مئ  م           المئل أال  أًع،    وس  ل مش

أًع        ؤثً  ئلس ب   ي لةئ ج و مئل  اًك  ل  م المش ً    أ ؤلد للك إلي   أظ     شئك  ةبلله
اًة     م،  ب  ل   ت   اللهام ل سلله ل  ال  الله   أ ج     ال  ئء بالله  ل   جئ   هة ف لا  ر ،   أاها

خ  ة ئاب  ت  ئ   أًع   رئي   اخ رئ   مئ  المش لممئأل   الم ا    أا عقئء  اًلا ،  اه  ةا ق    
القئ ،  أالم ئ  ف  ً        أإلا  ئي،  ال ثلله الةجئأزا   أأا ل  مض  اهلا ا     ائء  جئلس 
أًع  . الة  ر  اخاةثمئ    ل مش

 أسباب تسويقية:  (3

اً  الس    ئلم ةجئ  ا ا بر ، أا  رئع   ئلرف  صغً حج  ال  2أ ةمث      س   الما  ، أإغ
لقا ث الةس  ق، الةس  ق، أ الله  اخ ةمئ  بالله اائ  الجاللهأى، أإ ئق  المم ر  الة ،رمر     الم شي   

اًح    اًقق  أالةا لله ، أإائء  ااةغلال   أ ا ل  الله ً الةس  ق إلي و مئل البرت باللهخي    و مئل الم
 .لرش       الله ً حج  المبرمئ  أا   ئح المة قم  ط  ً الس م ، أا

 أسباب فنية وإنتاجية:  (4

   إ اللهال ل اا  الجاللهأى الر ر      الباللها  ، وأ  ثلاي أا ل  لله ب       3وم    م   ئلك و طئء 
، وأ ااةهاللها  أائ       ل ار  غللهً   ئاق ، وأ لا  ا ل    هرا   الم ال وأ     م ر  الةشغلله  

 
الخمراوي، محمد كمال، اقتصاديات الائتمان المصرفي، دراسة تطبيقية للنشاط الائتماني وأهم محدداته، مصدر سابق ذكره،   - 1

 .371ص

وعات الصناعية في الأردن، مجلة دراسات العلوم الإنسانية، مصدر سبق  عبيدات، محمد والجولاني، فايز، أسباب تعثر المشر - 2

 . 106ذكره، ص

3 - Pinot, K.J, and Slevin, P.D Project success: Definitions and measurement techniques, project 

management journal, Vol.xxx, No. 1, February, (1988), P.68. 
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وأ غللهً  لا م   ت قالله ا  أ  ئ ا  الممئل ، أ ئلةئل   ، ً أحاللها    ةج     الس ت لا  ا ل   
 .  حج  المبرمئ   ؤثً      هرا  أ اللهأ  ئ

 أسباب خارجية: (5

وامئ   -و أخارمئ  أالمئلم   الما    اخقة ئل  السئ الله    ي  سة ى  الةاهمر   اخ جئ ئ  
الة  ر   ة هرض  الطئق   مئ    الله  أوامئ   اهلةئج  أ سة   ئ   ا ألر   أالم ال  الهئ ئ  

ً ار  وأ    الله الهسئ ً.   ال

قرم   الله  لرئ    -ب  إلي   ئ الله  ول   أالة   أ ماللهل ئ  ةً  ال  وامئ   الائل      الة  قئ  
ةًئ   ضً المالله الله    الش  .1      ول  إلي ا ةلال    ال رلا  الةم      الم ة

ً ئ   -ج اً      ل ار   ةلاح   أ ةسئ       ظ  الة الله  ال ئ      ال  ئ ئ  أ يثلله   ي   غلله
اً   اهلةئج، أو ائي   ً     ا ا ا     حللهث  الس قر   الةغلله الجالله الله   لاث الم ةجئ   ل  ل 

اً    .2أا ةلاة الا ل الس قر  أ الله    الله   اهلا   وأ الممئل  الةمئ    ت   ك الةغلله

أالجمئ    -ل  اً ب  الا وا     ةئلمشئك   ت  الالا  ر ،  اهلا    الةمئ    ت   شلالا  
ةًئ       رلله    اًل، أقالله  مالله    واقئب  ي ً الش اً ج ئ ال   ر  أاخاةلله  .3ب

 :مراحل الفشل المالي(  1-2-4

 فترة النشوء:  (1

ةً    خ   ق   ةالله      جي  وأ       غللهً  ة قم  أإلمئ    م   ئ    مئ خ  ك فر  وم الش
الم ةجئ    الط ب   ي  الةغللهللهً     اهلا    ث   قب   الة   ملا   مئلجة ئ     اً   المؤ   مض 

المسةمً      أل ل  أالة ا الله  الم ئ س   أ  ا الله  اهلةئج    ً ط أ  ئل     ً المقئ  غللهً  الة ئلرف 
 الةس للهلا  اخ ةمئلر  أ  ا الله ا عقئء باللهأم  وس  ئل  ئ  .

 
غريب، أحمد محمد، مدخل محاسبي مقترح لقياس والتنبؤ بتعثر الشركات، دراسة ميدانية في شركات قطاع الأعمال العام   - 1

 . 79العربية، مصدر سبق ذكره، ص بجمهورية مصر

2 - Pringle, J. and Harris. S.R, Essentials of managerial finance, Scott foresman, Unites State of 
America, (1984), P.632. 

الخمراوي، محمد كمال، اقتصاديات الائتمان المصرفي، دراسة تطبيقية للنشاط الائتماني وأهم محدداته، مصدر سابق ذكره، ص   - 3

374. 
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حً   حللهث  لا م  ئ الله ا ص ل وق     ال سب    1أغئلقئي  ئ  االلهث  سئ   اقة ئل           الم
حً   ح إ ئل  الةهطرط           إمللهث  الممةئل  ل م شي ، أ را  وم   ةشف المشلا          الم

حً    لا م وكثً  ئ  ر   . الم

 عج  النقدية:  (2

ةً      الله  قالله   ئ   ي   ئب   الة ا ئ  ئ الجئ    أحئاة ئ المُِ ا   حً    مئل  الش        الم
غً     ز ئل  ا ص ل الم م ا    لالله  ئ    الة ا ئ  ئ، أل     م  المشلا      وم إلي ال  الله    ئل

ال ئفر   ئهضئ   إلي وم  وس المئل المئ   اللاز   جمالله    رست ائ     ئلالله ا       ا ص ل ل
المه أم أالمالله   م. أ جب اه ئ   إلي ول     المملا  وخ  االلهث الهسئ   اخقة ئل           

الم أول    مئ  سةمً      حً    أاحالله   ط  حً  الم ألممئلج    ا    للله    لمالله      ،  وأ  سةمً 
اًض و  ال ةئفر  لم اا   احةرئائ  ئ ال  الله   الر    . ةً  ال ج ء إلي اقة  الامف المئل   ملا  ل ش

 التدهور المالي )الإعسار المالي(: (3

ةً ) اًل   ل  حالله  ارااللهث   اه سئ  المئل     ل  وم اخلهرئض    ال     Gordan )2 م اه 
ئل غللهً ضئلله  وم ال حالله  اة ق  غللهً قئل     ي ل ت لر ئ  ئ أ  ر    رسر   ، أاحةم   ل ط   ئ

ةً   يل ئ    حئل  إ سئ   ئل  الش الائل   ملا  أصف  ل  ل ئ، أ        ، أ اطً     وعقئء 
 ملا  وم   ب        الائل  إلي برت ا اللها  ئ   الله  ماّللهل  ئ الله و  ي لسبرئي     ماللهل الرئ الله  ال د  

لشئط ئ،   ال حالله      ل     ىً  مئث    و  لاللهى   شآ   و  ال   خاةثمئ   الس الله  أ       حئ   
ً   ئلرئي حللهث    م غللهً قئل     ي الا  ل   ةً   مسِ حً     ق  الش ال   ا      لال    -الم

    ال  ط  قالله ااةا ئق ئ، أ  الله    الة  حّ   رمئل     ي الةم    اللاز  لم ئب   الة ا ئ  ئ   -الممةئل   
اً  ال حالله  ألم  ئ إلا     جي اهلا   إلي وائلللهب  ئلر  االله الله  حللهث  لا م   ئ  احةمئل ضئلله  خاةم

 ل   ا     ي الةم    اللاز .

 

 

 

 
1 - Gordan, Towards atheory of financial distress, the journal of financial, May, (1971), P.347. 

2 - Gordan, Towards atheory of financial distress, the journal of financial, May, (1971), P.347. 
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 مرحلة الفشل الكلي )الإعسار الكلي(: (4

حً   اًة  ئلرش     1 مةبً     الم ةً   ج ب اخ ة ةً ،  لا  ملا  ل ش اً     حرئ  الش ل ط  ح
حً    ةجئأز   الم أ        إضئفر ،  ل ا  ل   ي  م  لا   اهلا    ة   ائأخ   حللهث   ة   

 .اخلة ا ئ  ال  ر  قرم  وص ل ال حالله  أ  ق  الرش  ال    أاه لاس  ا  ئي  ئلهط ا  ال ئل لر 

 فلاس:مرحلة إعلان أو تأكيد الإ (5

اه لام    2 االلهث  دً  أ  لك  ج ضًلله ،  الم ة ح     لامئ    ال ئل لر   اًءا   اها   الله ئ  ؤ   
ةً      الش قالله   إ لاس  ةً   الش أ  لك    م  ال  ئ ر   حً    الم أ    ةً ،  الش ود  مم ي   فر  

حً   الرش   .أص ت إلي  

 أنواع الفشل:( 1-2-5

قب   ةً   الش ال د   ة ج   أالمسئ   الرش   حاللهأث      ً ط الة   رش      ةًئ   الش  هة ف 
ىً خ  سةطرت وم  عرش    إمحاللهأث الرش  حللهث   ةًئ   عرش ط  لاي قب  وم  رش ، أو    ئ   

( لةً  الة   رش     %50وكثً       وم  Altman )3وكثً     مس ا  ا . حللهث  ةًئ   الش    
ةًئ  خ  سةطرت وم  ةهطي   ً ئ، ةمئ وم  مض الش  االلهث ل ئ الرش  قب  الس   الهئ س      م

ب  و  ي    للك أ   ث     الممةئز، سة ى   سة ى ا لاء الاعرف أالقمض ا  ً     إلي  
  رش . 

ةًئ ، ال  ع ا أل ال د   للهب   ةً    ئ خ    االله ثلاث ول اع لرش  الش ً  أالش ةًئ  ال غلله الش
ث    إلي و ا   سة  ئ  ا لاء أ    ال د      الثئل   ال  ع  المسة ى الاعرف،  ولا  ئ   ةماللهى 

لط ل   رش  اًي  ل، ىً  ا   ا ل اع  وكثً  م للهاللهاي     الثئلث  مةبً  أال  ع  ةًئ  ،  الش أةبً   حرئ  
حً ول اع الرش   ئلةر لله  خح ئي. حجم ئ أا ة  ة      

 

 
 

1 - Gordan, Towards atheory of financial distress, the journal of financial, May, (1971), P.348. 

الجهماني، عيسى، استخدام النسب المالية للتنبؤ بتعثر المصارف، دراسة تطبيقية على القطاع المصرفي في الأردن، مصدر سبق   - 2

 . 73ذكره، ص

3 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.156. 
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 لأول من الفشل:النوع ا

 ( 3شكل رقم )

 في النوع الأول من الفشل   اتيوضح مسار الشرك

 
 ,Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons الم الله  )

New York, (1976), P.154.) 

أغئلقئي  ئ    م       الة      حالله ث   ةًئ   الش ال  ع  ئل      ً    االلهث   ا  صغلله ةًئ   الش
اً ، أخ  مةالله   ال الاج ، أ سة ى  سئ  المؤاس  خ    الله     سة ى الاعرف ةمئ  ةا     

ةً  إلي وكثً     مس ا  ا .   مً الش

اً  البرئل   ئ       أ ةا     ال

الملله ب،   - 1 ل ط  أا ل  اللهل     ب ئ  أ لاحظ  ةً   الش باللها    ال  ط       مةبً     
ةً    ةً   الله ً أاحالله       يلاء و مئل  حلله  لأ  لشهل أاحاللهأ ، ً    الش ث  لا م ل ش

ً   لله شي ضمف    اهلا  .  كثلله

ل،ئ     - 2 ل ط  أخ   االله  ال  الله  ،  ل ةالله  ئ   أخ   االله  طط  ةً   لله الر ،  ل ش خ   االله 
   ض ع ل ة ئلرف. 

احةرئائ  ئ  - 3 ل ط  اًء  لش الب     أًض     ق ةً    ي  الش أ ةط قئ  ئ     ا   
  ئلة سرط. 

ةً  ا ة  باللهو المم   - 4 ل ط  أًع ةبللهً. الش   مش

ةً   م  ئ  ي  ت  لله ب.   للاحظ    السئبق  يم    ال  ع ا أل    الرش   باللهو الش
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ةئلت   ئ     - 5 ل ط  حقر     م   يل   ةً   الش وأ  ئلك  المم   ل ئحب   ةا    ئ 
أقالله   أًع،  المش اًلا   ه  ةئلت  ئ     ئل سق   الة قمئ   أوم  المسة ى  وق        قمئ  

أًع.  االلهث     ال  ط   مالله و  ً    ب  اللها   المش

 ، ً   ئ الةالله  ئ  ال  الله   ائلق  أا   ئح و ائي، أامرت ال سب المئلر   شللهً    - 6 ل ط 
 إلي الامف.

ً     - 7 ل ط  ضً    الب             ئ المئلك ب ضت الاسئ ئ  ل   ل   ة قت  يم   ة
ىً.   و 

 .غللهً المئلر  ، ً  اللهل    الملا ئ   - 8 ل ط 

 ة   مئ ا   مض ا  مئل الة  ب ئ  ط   ، أقالله  االلهث  هئطً طبرعر        - 9 ل ط 
  مض ا  مئل.

اً ا  الائام   ثلاي ةةهفرض ا امئ   - 10 ل ط   ل مسة  ك.المئلك  ةه    ئ  مض ال 

غً     وم صئ   ا ص ل لالله   خزال ائلقئي،   - 11 ل ط  أًض  ئل أ قاث المئلك    ق
 المئل.أ ائأل و ائي المم    ي ز ئل   وس 

  جالله المئلك لرس  خ  سةطرت وم  ا ق   ائي ةئفرئي لالله ت الر ا الله   ي الالله مئ .  - 12 ل ط 

أًع - 13 ل ط  اًا  قائ ر  ل مش  .1 ة   مللهلله  ح

 

 

 

 

 

 
 

1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.154. 
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 النوع الثاني من الفشل:

 ( 4شكل رقم )

 في النوع الثاني من الفشل  اتيوضح مسار الشرك

 
 Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and الم الله   )

sons, New York, (1976), P.157. ) 

ً  و ائي   1 االلهث   ا ال  ع    الرش   ةًئ  ال غلله ةًئ    ،ل ش ً  وط ل      أل   ئ  عرش لرة
 ال  ع ا أل، أ  ا ال  ع  هة ف ة رئي    ال  ع ا أل.

ال  ع    - 1 ل ط  الم ا ل      لرس ئ  اهلا     الملله ب  ىً  لشهل    لأ   ة ا ل  ا أل 
ةً  أضمف اهلا    لله ئ.  أاحالله    الش

  ض ع  و ائي   ئ خ   االله  لله الر  أخ  ط  ل ةالله  ئ  ال  الله  ، أخ   االله ل،ئ     - 2 ل ط 
 ل ة ئلرف. 

ةً     ئ    باللهو اخ ةلاة    - 3 ل ط  ز ئل  المبرمئ   سةمً  لله ئ    ال  ع ا أل    وم الش
 . ً        ةبلله

ً م        - 4 ل ط  وًس  اب  ة     المبرمئ  لةرج  ل   ئل  الس ةً  إ جئل   ئل  ل   ي الش
  ئل االله الله.

ةً         ال  ط .  - 5 ل ط    ة     للهً ا   ال ل ش
 

1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.157. 
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خ   االله ود و  ال     ل  وأ  جئ   االله الله   االلهث، أ  ئ   مض  ؤأس و  ال     - 6 ل ط 
   الله  .

 المبرمئ  أا   ئح  سةمً    ال  ئل . - 7 ل ط 

ةً  إلي  سة ى اللهالله   الله      - 8 ل ط   ال  ط .     الش

ةً     قب  الجم    أأائ   اه لا  أال  - 9 ل ط   ائ   أل  ا  جب    ئ  لاحظ الش
   لله ئ وم  برت وكثً أ سةالله   وكثً لة ج  وكثً. 

ً  االلهاي.  - 10 ل ط  ةً       ا ال قت    م ةبلله  الش

دً.  - 11 ل ط  أً   أ ئ   أ ئل  ئ ث ةً    ق    ئ  م  الش

ً     - 12 ل ط  ىً،حج  ا  مئل الةجئ      ئ    الله   ً   خ    و  ال .  ق ي ةمئ     الله.أل   
 .   

ةً . - 13 ل ط     ئ  باللهو  م رئ  المائاق     الش

  ، ً المالله الله    ال، ا ً غللهً المئلر . - 14 ل ط 

ً م     - 15 ل ط  ً  أا أل    االلهث   ء  ئ   االلهاي،حج  ا  مئل الةجئ       الله       ةبلله
ةً   باللهو      ال ب ط     سة ا ئ الجللهالله ةرش  لقمض ا  مئل.       ال  ط   جم  الش

ةً   ئل ب ط     سة ا ئ الجللهالله. - 16 ل ط    باللهو الش

ةً  أخ  ة قف  غ   - 17 ل ط     مئل ئ أو  ال ئ. ئ ااةمئل   سةمً  ب ط  سة ى الش

 .  االلهث الرش  - 18 ل ط 
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 النوع الثالث من الفشل:

 ( 5شكل رقم )

 في النوع الثالث من الفشل   اتيوضح مسار الشرك

 
 Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and الم الله   )

sons, New York, (1976), P.161. ) 

ةًئ  ال ئضج  ال ئ    ال م  أالة  و مت  جئ   ئ    1  ا ال  ع    الرش   االلهث  ئل     الش
وأ    ل  ةةئلر  لمالله  ا  ا   ةةئلر   الرش   مةبً     ب جئح  ئ ق  أ  ا        % 30إلي    20%، 

 إامئل  الرش .

إلي  م   - 1 ل ط  اللهالله  ةً    ا ل      سة ى  الش الةجئ     مةاللهل،    م  ا  مئل  أحج   ةئز 
  مةئز  أ لا ا. أ ئ ش     اللهالله، أ م   ئ  

ةسرئا     - 2 ل ط  للإلا  ،  الة ،رم   ال رلا   ال  ط      الملله ب   الله      قالله  سج   اللهل    
اخ ةمئل    اهلا     ي المالله ً ال احالله لأم اخاةثمئ ا  الهئ ار  أالمشئ ة ، أو ائي ضمف  

ةً .     ال ظرر  المئلر     الش

 لمائابر .  لاحظ   ئ أا ل  لله ب أاضا  أ ؤةالله     ل،  المم   ئ  ا - 3 ل ط 

ً  إخّ    لاحظ  يل    - 4 ل ط  اً  ةثلله غً     حاللهأث  غلله ول    االله ااةجئ      لا   المؤاس     ئل
اً  ةمئ   أ ق ي     الملله ب  ،  4،  3،  2  ق  أاضا   شالله     ال  ط     وم الملله ب ل    الةغلله

ةً .   لمالله  قالله  مةالله     الله       إلي ا  ا  قب  وم  باللهو حاللهأث اخل رئ  ل ش
 

1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.161. 
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ةً .  باللهو حاللهأث  - 5 ل ط   الرش  أاخل رئ  ل ش

أ ةقت    - 6 ل ط  ً    ئ  المهئط أ  لال  المشئ  ت،  أ   الله  ش   الةجئ     ا  مئل         الله   ئ 
 الهرئض  سرط    اخ  ئح.  ا حاللهاث 

 ال سب المئلر    ق  ب ئ     أاض . - 7 ل ط 

المئلر        - 8 ل ط  غللهً  أالملله ب  أال، ا ً  ا اقئب  أ باللهو  مض  المم      أًح  ال   هرض 
 ال،   .

أل   خ     - 9 ل ط  ً     هرض  ال ةً  ال  الش أالجللهالله    ةملا   الطبرم   أضم   إ ئل     ي     
غً     ال  ل   مً بلله  ال  ط     غللهً ا   وأ اث ةلله    ط.   9أال  ط    5 ئل

ألقر   - 10 ل ط  ال،    حللهث   باللهو حسئ ئ  حقرقر   و   إم        ائا   ل   المالله ً  شمً 
ً  الاج .  أًض ةبلله  إلي ق

ً    ي  - 11 ل ط    سة ى الهط   .  ئ  ة    و  ال ةثلله

ً   وق     وم  غط  حج  الرئ الله      ، ةا ق   ئ  سة ى    - 12 ل ط   أل   قرم    ا ال
ةً    الله  سة ى الامف ) وأ و  ي (  POORالمط  ب   ي الالله مئ  أ   م  شلا   ئ  الش

 ق للهلاي.

أو ائي أضت حم      - 13 ل ط  أً    المالله ً   ئ  إل ئل طم حئ  االله الله    ي  ش      
 المبرمئ      لال   الله    مض الةس للهلا  ل   ئ  .االله الله     وا  الة ات    

ً رت ق للهلاي أللك     لال الج  ل الم الله     - 14 ل ط  ً   ا ة   لسق  المبرمئ  ألسق  ال
ةً . ً رت   ا ي وأ  سة ى ا لاء ل ش ةً  أا ة       الش

ال  ط       - 15 ل ط  ال د حاللهث     ً  ا لاء  ىً أال د  سبب      5ا ة  ة  ً  و   
أاخل رئ    الرش   ةً    حاللهأث  الش ال  ط     م  ول          وصقات  شقّم      ئ  اللها  قالله 

  م رئ  الممئلج . 

ً    رش     االلهال    - 16 ل ط     الةالله  ئ  أ االلهث وز    أ غطر  الر ا الله   ي الالله مئ   ال
ةً  إلي لرس الائل  الة  ةئلت   لله ئ قب  و  ً. اًت الش  ال  الله   أ 

اًا  ال ائ ر    ي  مة  ئ   - 17 ل ط  ةً  االلهث  م رئ  الا  .الش
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 الشركات غير الفاشلة: -

ا لاء  لله ئ  أ سة ى  ا   ئح  أ ا للهق  و مئل ئ  ولاء       ً أالمسةم ال ئاا   ةًئ   الش أ   
أالامف   ال غً  ةً      الش إلي  سة ى   مةئز،  ةباللهو  لر    ً رت  أ  و مئل ئ  أ   الله  سة ى 

ةً     للك المسة ى.    مةئز، أ ق ي الش

 ( 6شكل رقم )

 فاشلة يوضح الشركات غير ال

 
 Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and الم الله   )

sons, New York, (1976) , P.173.) 

 العلاج والوقاية لأنواع الفشل:( 1-2-6

 النوع الأول: -

ةً    الش ب ئ  لةرج   لله ب أاضا   باللهو  ول   االلهث  الرش   ا أل     ال  ع   م  ئ   لاحظ    
أل  ا  سة اب وم  ة   لا     ك الملله ب     الباللها    ثلاي ةئخ ةمئل   ي المالله ً اهلا د ال احالله  
 .   ط فرجب وم  لا م   ئ   مق إلا د    المؤاس  أولأا  إلا    أاضا  ل مالله الله    ا  هئص 

  كمئ ول   جب  لا    شلا    الله  أا ل  لله الرئ  أ طط  ئلر  أل،  ل ة ئلرف أ ئص   شلا 
ل ة ئلرف   الم هرض  أالة قت  وم  ةا ق،  المملا   الماللهى  اًلا       للإ  ال ا الله  الة  ا ة الة قت 

أًع حللهث   المش أل  ا    إم  سة    ئ  المؤاس   المئل      الم  ل  ةبللهً   ي  وثً  ل ئ  المشلا      ك 
أًع  . جب أضت ل،ئ   ئل  االله الله أل،   م   ئ   ائابر      باللها   المش
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حج    ل غً  اًي  الرش  أل، ال  ع     ةًئ      الرش    1الش أحاللهأث  ةًئ   الش حرئ   أق ً 
ةً ،       ةسئ     إل  خ  را   مئلج  الرش  وث ئء حرئ    أل   ال قئ      حاللهأث الرش    الش

 . را    ئ    الممئلج 

 النوع الثاني: -

ةً    م    الش ىً  ل الرش   الثئل      ال  ع  اخل رئ       ث   باللهو  االلهاي  ً م   ا أ  ج        
ً م  و ائي.         ا

ةً  ب ئ و مئل ئ، حللهث   أ لاحظ   ئ و ائي أا ل لرس الملله ب    ال  ع ا أل أالة   باللهو الش
ال احالله    إم وأ اهلا د  المالله ً  قّ        رلله  و مئل ئ، ود وم لأ     ا ل   ئ اهلا    مةمالله   ي 

ةً    ا  مئل اهلا         و ائي، أقالله وكّالله القئحث م  يم أا ل لأ  لشهل أاحالله   ط  لاء   ئلش
ةً  وم      إلي   ً ق  م    ئاب  اة د  الرش ، أل  ا   ي الش  ي  لرس ئ     الباللها    إ جئل  

ً ق أاحالله أإ جئل  أح الةمئأم  إلا  لله   ةه  لله  ألالله    الم ئ ا  اهلا    المئلر  ل مم  ضم   
 أالامئا   لله   ل مم ، أ لا م   ا     ئب ال قئ   قب  حاللهأث الرش . 

الرش   لملاج  ولا  ئ   2أل    و  ي  سة  ئ   إلي  ةً    ئ      الش وم  للاحظ  حاللهأث   وث ئء 
وم  باللهو   أقب   ةً   أ  اللهة ئ،  الش قالله       الة   ا   ئح  لالله  ئ   اللها      وأ ئخل رئ   لا م  ق للهلاي 

و لائل   الرش   اّلله   أقالله  ي    مئلج   اللهاللهاي،  ااةغلال ئ  إلا  ّ   الهسئ ً  ةً      الش     مّ ض 
ةً  وأ  ً ار     الش ةً   ثلاي ةةهفرض اهلةئار  وأ  ة  الةه ل     مض ا لشط  غللهً ال الش

ةً    البرت  سمً   هرض  مئ أًض الم اّلله   ل ش  ة ئاب  ت    ر  اهلةئج أالمم    ي   ،ر  الم
 . ئل     الة   ملا  وم  سةرللهالله    ئ

 النوع الثالث:  -

اًي إلي وم  مً  الجمت       ا ال  ع  ملا    بلله  ال قئ      الرش  أ مئلج  الرش ، أللك ل،
ألالله  ئ   ةبللهً  لا  حج   ةًئ   ئل   الش أ   م  ال  ع  لا م ط  لاي  ةًئ       ا  ال ثللهً     الش

 الم ا ل، أو ائي لالله  ئ ال الله     ي  مئلج  المشئك  الة  قالله   اا  ئ.

 
1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.174. 

2 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.175. 
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أل  ا  سة اب   المائابر   المم   ئ    جئل  م   ئ   ائابر       إأ ، ً   ئ ضمف    
ةً . أًع  ة ئاب  ت حج  ا  مئل أالمم رئ  الة       ب ئ الش  باللها   المش

وث ئء  م  ئ   الجالله الله   السرئائ   أضت  مض  ةً    ئ  الش ةة الله    أ ائأل  الرش   لممئلج  
طم حئ    أإ جئل  و  ئح ئ  ل  ئل   الس قر   الا    أالمم    ي   ارت  ل   ئ    االله الله  الةس للهلا  

ةً .   الله   ئ المالله ً    الش

اًض      ةً  أوص ل ئ  إل   ملا  ئ اخقة اًي ل بً حج  الش أل    جب وم    الب   ،كمئ ول  ل،
  لا م        الله أا     وا   مئلج   شئك  ئ. 

   م   ا ل        وكبً    ال قئ  ،  ملاس ال  ع ا أل    1أ لاحظ   ئ وم  م ر  الممئلج 
 .   الرش 

 

 

 

 

 
 

 

 
1 - Argenti, John, Corporate collapse the causes and symptoms, Hohn wiley and sons, New York, 

(1976), P.177. 
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 ثاني الفصل ال
 نماذج التنبؤ بالفشل المالي 

 لمئلج الة بؤ  ئلرش  المئل و   المبحث الأول:  •

 لم لج ولةمئم المُطّ     المبحث الثاني: •
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 اني الفصل الث

 نماذج التنزؤ بالفشل المالي

 :المالي نماذج التنزؤ بالفشلالمبحث الأول:  ( 2-1

ً لار      لشط القئحث م     باللها   السة اًء الالله اائ  لله ئ  أ ئص     ال خ ئ  المةاالله  ا   إا
ً ئل ب ئ    الة بؤ  ئحةمئخ  الةمثً المئل . اً  الة   ملا  اخاة  ال ئل   إلي  االله الله المؤ 

ضً   بؤ  ئلرش .    مض لمئلج الة - شلا   هة ً   -أفرمئ     لم

 :Beaver (1966)نموذج  (2-1-1

ً  أضت   ةًئ  أام  ال م لج  ئام  حللهث  مةبً بررً    صئحب    لم لج لقرئس  ش  الش
  79ا ةمالله    أضت ال م لج   ي ال سب المئلر ، أ ام ت   ئ ل  ال سب المئلر  المة اط  لك  

أقئب  ئ   ةً   ئ   ،   79  (   ً الرة غللهً  ئ        ىً  و  ةً   لممئ للهً  1964  –  1954  أ  ئي   )
الةه اه لاس،  ةً   حاللهاث  الش ضً  ب  ر    االلهل .  ثلاي  م اا  ئ   وأ  الس اللها   ل ت   ف    

حج    لرس  أل ئ  ال طئع  لرس  ةًئ      الش أ     الممةئز ،  ا ا    ل ت      وأ  الله   زا الله ، 
  ا ص ل.

أقالله  ّ  الا  ل   ي البرئلئ  المئلر  ل م شآ  الرئ    قب   مس ا  ا      ش  ئ لغئ ئ   
  ئ      لسق   ئلر  لةغط  ات  جم    30ب ئء ال م لج. أ   احةسئب 

 جم    لسب الةالله  ئ  ال  الله  ،   مئي وم الةالله ق ال  اللهد  ًّة  يل  صئ   الالله    ائ ئي إلر    -
 اه لاكئ  أاهطرئءا .

  جم    لسب صئ   الالله  . -

  جم    لسق  اخلة ا ئ  إلي  جم ع ا ص ل. -

  جم    لسب الم ا لا  السئ    إلي  جم ع الم ا لا . -

 الم ا لا  السئ    إلي اخلة ا ئ  المةاللهاأل . جم    لسب  -

  جم    لسب الاللهأ ام.  -
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 ( 7شكل رقم )

يوضح مسار النسب المالية في الشركات الفاشلة والشركات غير الفاشلة حسب نموذج  
Beaver 

  , Altman, E.I on corporate financial distress and bankruptcy, John Wiley and Sons, (1993)الم الله   )

P.542. ) 

ة مئ      ول   ضًرئ ،   االله  الر اهح ئ ر   ئ ةقئ     ً الط ل  سب  ا ةرئ    بررً     أا ةمالله 
بً إلي ا   الرش  ة مئ ةئم الة بؤ وصالله  أوكثً لقّ ،  م الله ئ  ، ً   احةسئب ال سق     ا   وق

المجم  ةلله     م       بلله   المة اط       ً ةً  وم   ئ    الش بلله   الةمللهلله   قئل     ي  ال سق  
اً   إم بررً ااةهالله    ةً  ال ئاا  أ ئلةئل   ملا  اخ ةمئل   لله ئ. ةمئ  لاحظ    ال الرئ    أالش

ً  لسق   ئلر  أاحالله    ط  .1   ة   

القسرط   ص    اخلااللها   لم لج  ال د  ة  م       Beaverأ ئاةهاللها   الةئل   ال م لج  إلي 
  لال ئ الة بؤ  رش  الم شآ  قب   مس ا  ا     الرش     ثلاث لسب   ط  ملا    

Z = 1,3A1 + 2,4A2 – 0,980A3 – 6,787 

   إمحللهث 

Z .   المؤ ً ال = 

1A . لسق  الةالله ق إلي  جم ع اخلة ا ئ = 
 

1 - Altman, E.I (1993), on corporate financial distress and bankruptcy, John Wiley and Sons, P.542. 
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2A . إلي  جم ع الم ا لا   ً  = لسق  صئ   ال

3A  جم ع الم ا لا   اخلة ا ئ  إلي= لسق   جم ع  . 

 Taffler and Tisshow (1977 :)نموذج  (2-1-2

القئحثلله    قِب   ً ت     وا الة   الالله اا   إثً  المةاالله ،  المم     ال م لج          مر    ا 
(Taffler and Tisshow   ئ     )أالة   الله ت إلي  ط  ً لم لج   ئض  قئل    ي 1977 ،

أقالله   ً طئلر .  الب الم شآ   الهط   الة بؤ  رش   الةمللهلله د  الةا لله   وا  ب  الالله اا    ي  ا ةمالله  
ً ق بلله    اً ، ل ةر ً      م  ئ، أ  46 ةماللهل المةغلله ىً و   ت    46  شي  ص ئعر   سةم   شي  و 

إ لاا ئ وأ   رللهة ئ )المجم  ةلله   ةشئب ةلله     حللهث الاج  أال  ئ  (. أقالله ااةهالله  القئحثئم  
 ،    ا ةمئل و  م     ئ     صرئغ  ال م لج ثمئلر  لسب  ئلر   هة ر 

Z = 0,53X1 + 0,13X2 + 0,18X3 + 0,16X4 

   إمحللهث 

1X  . اً ب إلي المط   ئ  المةاللهاأل  = ا   ئح قب  الا

2X . ا ص ل المةاللهاأل  إلي  جم ع المط   ئ = 

3X  .المط   ئ  المةاللهاأل  إلي  جم ع ا ص ل = 

4X       الةم    ال ا   = )ا ص ل السئ  ً أً ئ  الةشغلله ر     –=  ة المط   ئ  المةاللهاأل (   الم 
 اللله  ر  المة قم . 

اً ، أ    ىً    رف الم شآ  إلي  ئةلله  أ  ئي ل الله   ئ   ي اخاةم  أقالله ا

اً ، قرم  ) -  أوكبً.  0.3(  لله ئ Z ئ  الم شآ  ال ئاا  وأ ال ئل     ي اخاةم

 أوق . 0.2(  لله ئ Z اللهل   هطً اه لاس، قرم  ) ئ  الم شآ  الم -

ً   Taffler، قئ  )1982أ   المئ    (  مائأل  ه ئل  ال ،ً    لم لا  السئبق لملله   صغلله
وأ  مّت   رللهة ئ    ا   ا  )  23       شي     45(، أ1973  –  1968  شي  و   ت إ لاا ئ 

اً    ط حسب ا    ل رغ  الةئلر  ةمةت  لارئم  ئل  ق د. أ ّ  ا ةمئل  مس   ؤ 

1X .اً ب إلي  جم ع ا ص ل  = ا   ئح قب  الر ا الله أالا
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2X .ًجم ع المط   ئ  إلي صئ    وس المئل المسةثم  = 

3X  .ا ص ل السئ    إلي  جم ع ا ص ل = 

4X .ماّللهل لأ ام المه أم  = 

( قئ   ا  طئء   الله    رف  Tafflerأقالله  أ  الله ً   ئلرف  اخحةمئخ   بالله اا   اًءا  (  اها
لةاالله الله   ة الله    المم ر   ال ئحر   ا  ا      ال  ج     وم   ا  إلي  أ   ل  اً .  المةغلله أ االله الله 
ً     الم شآ  الة   مً  ائ     ئلر . أوم حئل  اه لاس الرم    ةااللهل     لال  قئ م  صغلله

ً ئ    الاللها  لله ، أخ  ملا  الة بؤ  ش  لا  لقللهق. لأل و مئل الاللها  لله  وأ المؤاسئ  المئلر  أغلله

 :Gordan L.V Springate (1978)نموذج  (2-1-3

الةمللهلله د    Springateقئ    الةا لله   بةط  ً لم لج  ة قي  رش  المؤاسئ     ة اللها  سةهالله ئي 
اً   ةً  أقئ  بةا لله   40 لله    لا ل      Springateااةهالله   حللهث  ،الهطّ   ةماللهل المةغلله  19  

ةًئ .   4لسق   ئلر  لر   إلي لم لج  ة  م       لسب  ئلر   ملا      لال ئ الة بؤ بةمثً الش

 الشلا  الةئل   Springateأا ه  لم لج 

Z = 1,03A + 3,07B + 0,66C + 0,4D 

ةً     ف  ئ   .  Z  >0.862إلا ةئم     إم الش

   إمحللهث 

A  .وس المئل المئ   إلي  جم ع ا ص ل  = 

B .اً ب إلي  جم ع ا ص ل ً   قب  الر ا الله أالا  = ال

C . اً ب إلي اله    المةاللهاأل ً   قب  الا  = صئ   ال

D .المبرمئ  إلي  جم ع ا ص ل = 

ااةهاللها  أقالله   ب سق     Springateلم لج    1ح ق  ا  رمت    %92.5لقّ   ة مئ  ول   إلي  أ  ص  
(Z     )0.862  ( ةً  المئل  ل م شي ، و ئ إلا ةئلت ( وق     Z إم للك  شللهً إلي الا   الم

 
1 -  www.bankruptcyaction.com/bankruptcyexemptions.htm 
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أل  0.862 اه لاس.  ول ئ   اللهل   هطً  الم شي     ف   ي  قالله    ئلر    الله   إم  ال م لج  وثبت 
حللهث   المئل ،  الة بؤ  ئلرش   ا   Botherasقئ     ي  ةً    50 ئ ةقئ     ي    1979        

وص ل   لقّ     2.5 مة اط  لسق   أح ق  لأخ   قئ %88  لله م  ةمئ   ،  Sands      ا    1980  
ةً   مة اط وص ل  24 ئ ةقئ     ي   .%83.3  لله م لأخ  أح ق لسق  لقّ    63.4 

 Kida (1980 :)نموذج  (2-1-4

 مس  لسب  ئلر ، ب غت لقّة ئ لله د المةماللهل خ ةرئ   للها ةمالله ال م لج   ي وا  ب الةا لله  الةم 
ً     )   20  شي  لئاا  أ  20، أللك   ي  %90لا    ( 1975  –  1974  شي   ئ     لال الرة

 حسب ال رغ  الةئلر   

Z = 1,042X1 + 0,42X2 – 0,461X3 – 0,463X4 + 0,271X5 

   إمحللهث 

1X .اً ب إلي  جم ع ا ص ل  = صئ   ا   ئح قب  الا

2X  . جم ع ح    المسئ ملله  إلي  جم ع المط   ئ  = 

3X . ا ص ل السئ    إلي المط   ئ  المةاللهاأل = 

4X  .صئ   المبرمئ  إلي  جم ع ا ص ل = 

5X  .ا ص ل ال  الله   إلي  جم ع ا ص ل = 

ةً  المئل  ل م شي ، و ئ إلا ( إلي و  ي  Zأ بلله  ول  ة مئ ا  رمت قرم  )  إل ئ  شللهً إلي  اس  الم
 ( وق     صرً  إم الم شي     ف   ي ول ئ   اللهل   هطً اه لاس.Zكئلت )

 :Fulmer Model  (1984)نموذج  (2-1-5

ةًئ  أللك     لال ااةهاللها   لله    لاّ ل        Fulmerقئ    ب ضت لم لج ل ة بؤ  رش  الش
ةً ؛    60 لئاا     30  ةً   ااةهاللها     30أ   أللك     لال  ةً   ئ   ،  لسق   ئلر     40 

اً     455.000 مة اط وص ل   المةغلله الهطّ   ةماللهل  الةمللهلله د  الةا لله   أااةهالله   ةً ،  ل ش لأخ  
    أضت ال م لج 

H = 5,528 V1 + 0,212 V2 + 0,073 V3 + 1,270 V4 – 0,120 V5 + 2,335 V6 + 0,575 V7 + 
1,083 V8 + 0,894 V9 – 6,075 
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ةً  ُ رِ س . H  إلا ةئلت   < صرً    م الش

   إمحللهث 

1V  .ا   ئح الماةج      جم ع ا ص ل = 

2V .المبرمئ     جم ع ا ص ل = 

3V  . اً ب   ح    المسئ ملله  = ا   ئح قب  الا

4V  .الةالله ق ال  اللهد    جم ع الالله  م = 

5V  .جم ع الالله  م    جم ع ا ص ل  = 

6V  .اله    المةاللهاأل     جم ع ا ص ل = 

7V  .ا ص ل الم م ا     جم ع ا ص ل = 

8V  .وس المئل المئ     إامئل  الالله  م  = 

9V . اً ب   الرئ الله ً   قب  الر ا الله أالا  = ل غئ  ة  ال

لسق  لقّ        %81   الس   ا ألي، أ  %98لسق  لقّ      إلي    1أقالله ح ق   ا ال م لج 
 . الس   الثئلر 

 Ferner and Hamilton (1987:) نموذج (2-1-6

 اللهة القئحثئم إلي  ط  ً لم لج  لاّ م     جم       ال سب المئلر ،  سةطرت الةبؤ  رش   
ةًئ     للله زل اللها، حللهث قئ ئ بالله اا   لّله    لا ل       ةً  لئاا  أ   16الش ةً   ئ   ،   16   

(      ً الرة وا  ب  1983  –  1963 لال  لسق   ئلر   ئاةهاللها     ً إحاللهى  ش أ ّ   ا لله    ،)
  ، أ   الة ص  إلي ال م لج الةئل  الةا لله  الةمللهلله د 

Z = 1,63A1 + 11,02A2 – 5,34A3 - 2 

 

 
1 -  www.bankruptcyaction.com/bankruptcyexemptions.htm 
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   إمحللهث 

Z  .   الملا   ال ئ ج      طبللهق الممئلل  الةمللهلله = 

1A .اً ب إلي  جم ع ا ص ل ً   قب  الر ا الله أالا  = لسق  ال

2A .لسق  المط   ئ  المةاللهاأل  إلي إامئل  ا ص ل = 

3A  . لسق  ا ص ل المةاللهاأل  إلي الم ئ  ف الةشغلله ر = 

 (: 2000نموذج العمري ) (2-1-7

دً     لال     الالله اا  إلي إ جئل لم لج  لا م     جم       ال سب المئلر    اللهة المم
اًءا  الة ارار  أ ئل قت ل ة بؤ  رش  ال  ئ   الر اللهقر     ا  لم، أال د ُ ملّا       ا هئل اها

لسق     25الم ئاب لةج ب الرش  المئل       ا ال طئع. أ ئاةهاللها  الةا لله  الةمللهلله د  ّ   ا لله   
 غللهً  ئ   ، حللهث  ّ  الة ص  إلي ال م لج الةئل     6  ئل   ئ    أ 6 ئلر  لملّله    لا ل      

Z = 3,055A2 – 34,497A3 + 0,113A7 + 36,899A10 + 11,249A12 – 3,663 

   إمحللهث 

Z  .   الملا   ال ئ ج      طبللهق الممئ    الةمللهلله = 

2A  .  لسق  ال  الله = 

3A  .لسق  المئ الله   ي  جم ع ا ص ل = 

7A  .لسق  ال  الله   إلي  جم ع ا ص ل = 

10A . لسق  المئ الله   ي ح    الم  ر = 

12A . اًلا ً   إلي اه   = لسق  صئ   ال

باللهقّ   ئ     ا  لم  الرئ        أغللهً  الرئ     الر ئل   إ ئل     رف  ال م لج  ّ   أ ئاةهاللها  
الرئ    أغللهً الرئ    لس      %100ب سق    الر ئل   الةمللهلله  بلله   الةا لله . أااةطئع و ائي     ا   

ب غت   باللهقّ   الرش   قب   أل   %83أاحالله   قب   الة بؤ  ئ   سةطت،  أالثئلث   الثئلر   الس ةلله   لرش     
 الةمثً. 
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 :المطوّر نموذج ألتمان( المبحث الثاني: 2-2

لب ئء   1968    ئ    اً   المةغلله الهط   ةماللهل  الةمللهلله د  ةً  ئلةا لله   ولةمئم  ئ  م ااةهالله  
ةًئ  )اه لاس( الش ل ة بؤ  رش   إلمئ  مط     ،لم لج  المئلر   ال سب  ال م لج    وم   ا ى   ا 

ول ئ  طبق   حقر    ال سب     زً  االلهأل    ا لله   أ ب ل م شي .  المئلر   ال     اً      اللهى   ؤ 
 شلا    م ل، ود وم المؤ ً قالله    الا  ل   ر      لال  طبللهق لسق   ملله    شلا    ر    

إلمئ  هات لالا  أ ود الما   المئل ،     ئق  ال سب. أ  ا  م    يم  يثللهً ال سب  جةمم   
ل لك أل ااّلله     سئأئ  ا لله  ال سب، ائء  الائا  إلي  جمرت ال سب المهة ر     لم لج   بؤ  

ولةمئم   ل اا   ةئلت  لّله    أقالله  ُ ر س     66 ة  م     أقة ئ  لد  م ي.  ةً  ص ئعر ، ل ر ئ   
ر     أاقت الة ئ  ً المئلر  ل     لسق   ئل   22أال  ف ا  ً غللهً ُ ر س . أقالله و      ا ةقئ    

الة بؤ.  لم لج  ال سب  سئ    شلا  أاض      وم  مس    ط         إلي  ةًئ ، أ  ص   الش
 أ    ال سب    

 =  وس المئل المئ      جم ع ا ص ل  1Xال سق  ا ألي  •
 = ا   ئح الماةج      جم ع ا ص ل  2Xال سق  الثئلر   •
اً ب    جم ع ا ص ل  3Xال سق  الثئلث   •  = ا   ئح قب  الر ا الله أالا
اً م   • ً   ل الله  م  4Xال سق  ال  = القرم  الس قر  للأا   الملاةةب  لله ئ   القرم  الالله ة
 = المبرمئ     جم ع ا ص ل   5Xال سق  الهئ س   •

(1X / رأس المال العامل ) :مجموع الأصول 

ةًئ   الش السلله ل      لا ا   شئك   ال سق   ئل ي  ئ  سةهالله  ئ  المئل 1     ةً  وس  أ م  .
ال سق   ي    أاض ،       أةمئ     المةاللهاأل .  أاله     المةاللهاأل   ا ص ل  بلله     ً المئ    ئلر

ىً وم ءً وم   ةً ، أ    لال     ال سق   سةطرت الم حج      ئخ ةقئ   ئ   السلله ل  أحج  الش
إلا ةئلت   ئ   سئ ً  شغلله ر  أالملاس صار . أقالله ائء  ةً    هرا   ل ش المةاللهاأل   ا ص ل 

( لالله اا   السلله ل   يكللهاللهاي  لسب  ً ئ     غلله لأم  ال سق   لرااللهل      ولةمئم  الة   Merwinلم لج   )
   ل  و مر  ق  ى ل    ال سق  ةمؤ ً ل رش .

 
 

 
1 - Merwin, C., "Financing Small Corporations", New York: Bureau of Economic Research, 1942. 
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(2X :الأرباح المحتج ة / مجموع الأصول ) 

أً       1لسق  أ     وص ل ئ، أ   ض إلي  جم ع  ةً   الش المجمّم    ي  اللهى  مً  ا   ئح 
ةًةلله   ةمئث ةلله       ةً .     وم     10أل    مً إحاللها مئ    ،ا لاءااللهاي لقرئس احةمئل  ش  الش

و  ئحئي   ي  اللهى   اًك   ا ألي ا ة   أاحالله     ا  م    يم  ىً ا    أا   ا  ا ،   10ا  ا  
ةً  ا ألي ل ئ ث   ئ ا ة بلله مئ الثئلر  قالله ا مّمت و  ئح ا   أاحالله    ط. ل لك  إم   اا   الش

حللهث   الثئلر ،  ةً   الش وكثً  ئ  ر      لأ اي  ئ ئي       إم   م  ا ة   مب  اًكم   المة ا   ئح 
اهح ئ رئ       أ  ا  ئ  ؤةالله   أاه لاس.  الرش   أ  لك  ةج ب  الس بر ،  ا ثئ   الة  لله     

( بلله   حللهث  المُر س ،  ةًئ   وكثً       Dun & Bradstreet)2الش ةًئ    %50وم  الش    
ً ئ.   ال  ئعر  المرس    ش ت  لال الهمس ا  ا  ا أل     م

(3X:الأرباح قزل الفوائد والضرائب / مجموع الأصول ) 

ال سق  أ ئ    3 اللهل      اً ب.  أالا الر ا الله  قب       ةً ، أللك  ل ش الاقرقر   اهلةئار     ي 
ل اللهخل    ي   اًي  ال سق   مث   ؤ  لق ئ  ئ،  لا  ك  يم      ةً    م   ل ش اًل    اه  ال     لا ت 

 إم  الله  ال رئ   ) الله  الملاء  (     ر    اه لاس    احةمئل  ش  ئ وأ لجئح ئ.  لاأ    ي للك
اًل  .    االلهث   الله ئ  ةماللهى  جم ع اله    قرم  إامئل  ا ص ل أالة  ُ قرّ   ئل ي  ئل    اه 

(4X:القيمة السوقية لحقوق المساهمين / القيمة الدفترية لإجمالي الديون ) 

المسئ ملله   بلله مئ    4ح     أالمئل  ،  الممةئز   ا ا    لجمرت  الس قر   القرم     ئس  إامئل  
لقرم    ة   ملا   المؤ ً   ض   أ  ا  ا ا .  ط      أالالله  م  المةاللهاأل   اله     الالله     ةام  
ةً  وم   هرض )  ئا   ئلقرم  الس قر  لا    الم  ر  + الالله  م( قب  وم  ةماللهى قرم    وص ل الش

قرم  وص ل ئ الم  ر        الة ا ئ  ئ  لا     الس قر   القرم   ل  ةئلت  المثئل   ةرش . أ  ي ابلله  
ةً   ئ  مئلل     ئل  إل ئ  سةطرت وم  ةام  الهرئضئي     إلي    50  ئل، أالالله    مئلل    100 

 
محمد الديحاني، طلال، دراسة لنموذج ألتمان للتنبؤ بفشل الشركات بالتطبيق على شركات المساهمة الكويتية، جامعة الكويت، كلية   - 1

 . 227، ص 1995التجارة والاقتصاد والعلوم السياسية، 

2 - Dun and Bradstreet, The Failure Record (New York), 1976. 

دراسة لنموذج ألتمان للتنبؤ بفشل الشركات بالتطبيق على شركات المساهمة الكويتية، مصدر سبق ذكره،   محمد الديحاني، طلال،  - 3

 .228ص 
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ث ث  قرم  ا ص ل قب  وم   اا  الرش . أ ارف     ال سق   ماللهاي االله اللهاي أ   القرم  الس قر ،  
ةً  ةمئ   أًم    البللهئ  الهئ ار . ود قرم  الش  اً ئ ا  

(5X :المزيعات / مجموع الأصول ) 

ةً    ي   لللهالله المبرمئ . أ   إحاللهى ا لأا  الة   قرس   1أ   لسق    اللهل   ي  اللهى قُالله   الش
ً الله   أًة الة ئ سر  للأا ا ، أ   لسق    م  االلهاي لملاقة ئ الر   الله   اهلا     ي الةمئ    ت ال،

ىً   ا   اً   حللهث  سئ مة ئ     مللهلله    ئلمةغلله الثئلر      ً ق   ول ئ  ي    ئلم ةمئ  ال م لج    
ةًئ  المُر س     غللهً المُر س       ا ال م لج.  الش

  1X 4+ 0,6X 3+ 3,3X 2+ 1,4X1 Z = 1,2X +5 أو ئ لال  ال م لج     ةئلةئل  

 ( 2جدول رقم )

النسب الخمسة، وذلع يوضح المتوسطات التي خرجت بها دراسة ألتمان لكل نسبة من 
 لمجموعتي الشركات المُفلسة وغير المُفلسة 

 ً  غللهً ُ ر س   ُ ر س   المةغلله

1X -0,061 0,414 

2X -0,626 0,355 

3X -0,318 0,154 

4X -0,401 2,477 

5X 1,5 1,9 

ةًئ   ئلةطبللهق   ي   الش ل ة بؤ  رش   ولةمئم  ل م لج  ل اا   طلال،  الالله ائل ،  الم الله    امالله 
ً ، ص  ةًئ  المسئ م  ال   ةر ،   الله  ابق لة  229. 

 
لنموذج ألتمان للتنبؤ بفشل الشركات بالتطبيق على شركات المساهمة الكويتية، مصدر سبق ذكره،   محمد الديحاني، طلال، دراسة - 1

 .228ص 
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ال سب  سئ م          جم      وكثً  وم     ً ص ولةمئم  شلا   ل اا   وأضات  أقالله 
ةًئ  الُمر س     غللهً المُر س       ً ار . أ  ا و ً   ط   أ س      3Xالش أ مث  لسق  قرئس ال

خ  إم  ، حللهث   ةًئ ،  الش ل ئ  الة   سمي  ا  اللهاة  و          ً ا  مئل     ال ةًئ    ارمئ  
ةً    اًح  وأ ضم ئي   ي وم الش ال طئع الهئص، أإم ل   ةا ق   ا ال اللهة  س ة  اللهل للك ص

الغللهً، أ  ا  ئ  بلله  إم     جئ  ئا       غطر    ئلرر ئ، أ  لك      ئا      االلهال الة ا ئ  ئ  
 كئلت ُ ر س  وأ غللهً للك.

ولةمئم  ئل سق ل م لج  ا ائار   ال ةرج   ةًئ   و ئ  أالش المُر س   ةًئ   الش ل ضت  جم  ة     
 غللهً المُر س   للهةمث   ئلة ز ت اخحةمئل  الم ض     الشلا  الةئل  

 ( 8شكل رقم )

 يوضح توزيع ألتمان الاحتمالي

ةًئ   ئلةطبللهق   ي    الم الله   الش ل ة بؤ  رش   ولةمئم  ل م لج  ل اا   طلال،  الالله ائل ،   امالله 
ةًئ  المسئ م   ً ، ص    .229ال   ةر ،   الله  ابق لة

( خبالله وم   ت ضم  أاحالله     ثلاث   ئطق، ةمئ      ض   ئلجاللهأل  Zأ م     ا الشلا  وم )
 الةئل  
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 ( 3جدول رقم )

 (Zيوضح مناطق قيم )

  ط     1.81وق     
  ش 

ةً      الش أ  لك  ملا    قت  ش   ةً   ؤةالله  الش إ لاس  احةمئل 
 المسة ب  

  2.99أ   1.81بلله  
   ط    جئ   

ةً       الش الج    رش   ال مب  خبالله        الله  ،    ةئم  إلا  أل   
ةًئ  الة    ت ضم      الم ط    إل  أ  ئي   االله الله الم قف  ئل سق  ل ش

  ل ةمللهلله  ا ة  سةهالله  ةاالله  ئص     2.675ل ة ز ت اخحةمئل   إم قرم   
ةًئ  المُر س  أغللهً المُر س   بلله  الش

  ط     2.99وكبً     
 لجئح 

ةً       الش لجئح  أ  لك  ملا    قت  ةً   سةقمالله  الش إ لاس  احةمئل 
 المسة ب  

ةًئ   ئلةطبللهق   ي    الم الله   الش ل ة بؤ  رش   ولةمئم  ل م لج  ل اا   طلال،  الالله ائل ،   امالله 
ً ، ص  ةًئ  المسئ م  ال   ةر ،   الله  ابق لة  230. 

 ل  ا ال م لج    ئ  اخلة ئلا  أل الله أا ت ال ثللهً    

ةًئ  المسئ م  المئ   ال  ئعر .  -  ول  ُ طبق   ط   ي  
ً  ل سق  المبرمئ  إلي إامئل  ا ص ل، أ    ال سق   هة ف و مللهة ئ   - ول   مط  و مر  ةبلله

 ال  ئ ئ .  ئ ةلاة

ةًئ    1995أ م   جم       القئحثلله      ئ   ل  ا قئ  ولةمئم   بةط  ً لم لج  سةهالله  ل ش
ا ثً   ل ة  لله      لأ ام ا ص ل،  الجالله الله  مالله ح ة  ماللهل  ال م لج  أقالله صم   ال  ئعر ،  غللهً 

ةًئ  غللهً ال  ئعر  و  ي           إمال  ئ   الماةم ، حللهث    ماللهل لأ ام ا ص ل    الش
وً ةًئ  ال  ئعر  لا  ال ثئ   ال  أةئم   ا ال م لج المماللهل ةئلةئل   .امئلر الش

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  
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   إمحللهث 

1X  وس المئل المئ     إامئل  ا ص ل  = 

2X  ا   ئح الماةج     إامئل  ا ص ل = 

3X = اً ب   إامئل  ا ص ل  ا   ئح قب  الر ا الله أالا

4X =   لا    المسئ ملله   ً  إامئل  المط   ئ   /القرم  الالله ة

- ( قرم   ةئلت  )Z إلا  لمهئطً  2.6(  سئأد  ضً   أغللهً  م   ً ةً   سةم الش أوكبً،  إم   )
ضً  لمهئطً اه لاس. غللهً  1.1اه لاس. و ئ إلا ةئلت القرم  ) ةً   م ( أوق ،  إم الش

إ لا احةمئلر   باللهقّ    ي  الالا   خ  سةطرت  ال م لج  فرمئ وم  إ لاا ئ  وأ  الله   ةً   الش س 
ً ئل   أ   الم ط   ال اقم  بلله  )  ةً  ئلم ط   ال  (. 2.6  – 1.1 م

أً د وم ل ةً  يم و   ا اقئب الة  ل ت القئحث إلي ا ةمئل لم لج ولةمئم   ألم     الا
( Reliability( أل ا  ال رئء  الة   ةمةت ب ئ ) Validityكيلا    رس       ا القاث، ال لاحر  )

   ي ال طئقلله  القاث  أالةطبر  . 
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 ثالث الفصل ال
 الدراسة التطبيقية 

ً فر     المبحث الأول •   لله   القاث  لب    م

ضًرئ  أا ةقئ    ا لله  البرئلئ  المبحث الثاني •  الر
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 الثالث الفصل 
 الدراسة التطزيقية 

 عينة البحث المبحث الأول: نزذة تعريفية عن ( 3-1
 مقدمة: ال( 3-1-1

ً فر   ل الله       ا الر     اً     ال  ا    أ    لله   القاث،    لب    م ضً ل برئلئ  المسةه  
ةً    لش المااللهأل المئلر   ل م ئأخ   لبب  القاث    و مئل  ضًرئ   خ ةقئ    مالله  أةرفر   مئلجة ئ، 

حً    لله ئ.  طبللهق ال م لج الم ة
ةً     ك الم ا ق  1428 5 11الة  واست     ئ  خ    و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل  مةبً  

لا   سؤألر   االلهأل ،  2007 5  28 ةً   ل مقئل     أ ةمث      المئ    الم ئأخ   لشئط ئ    
ً ر  المقئل ةً ال ا  ل مقئل   أصرئل  أل،ئ   أ  ً ئ ر  أو مئل ال    أا  مئل المرلائلرلار  أال  

أًلر  أ شجللهً الااللها ق أإلشئء الساللهأل أا  مئل   ً  أالمرئ  أا  مئل ال  ئعر  أاهل ة أو مئل الط
  .  ً  القا

 أهم السياسات المحاسزية لعينة البحث: ( 3-1-2

لممئ للهً   طق ئي  المئلر   ال  ا    إ اللهال  السم ل    ة   ً ر   الم المةمئ ة   لله ئ  ئلمم     المائاق  
ةً     أفرمئ       هل     السرئائ  المائابر  المةقم     الش

ةً أالمباللهو المائاب    -و   الم

  ة  إ اللهال ال  ا   المئلر  طق ئ ل ،ئ  الة  ر  الةئ  هر  أ باللهو اخاةا ئ .
 ال  الله أا   ال الممئث   ل   الله  -ب 

أ  ال  الله  أالشرلائ   ة  م  الب     ألاللهى  ال  اللهأ   ال  الله     و صالله   ل   الله     الممئث    ا   ال 
  ات الةا لله .

ً (  -ج   المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله  آ ً المئ  )الرة

و ئ ا  مئل   الرم ر .  اً  ئ  المئ  حسب    ر    المسة ل ئ  آ ً  الم ال     لً  أق  ت  ا
ً   اهلا  .قللهالله الة رلله    الله  آ ً المئ      مم

 صئ   الم ا لا  الثئبة   -ل 

ً    ال سط الثئبت طق ئ ل  سب   الةئلر      قللهالله الم ا لا  الثئبة   ئلة  ر  أ   ااة لاك ئ  ط
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 % 20 اهلشئءا  أالةج لله ا   - % 25 السرئ ا   -

أً ئ   -  % 25 اخ شئب  - % 10  - %2.5 ا ثئث أالمر

 % 20 أا لأا الماللهل  - % 10 ا خ  أالمماللها  -

ً ئ ر   -  % 25 الملاررئ   - % 12.5 -  %10 ا ا    ال  

اًل     ك(  ا ق اه 

أة لك   المئلر   الس    ل مملاء  لال  ال ئل    الم ج    ا  مئل  قرم    ا للهً  اًلا   اه   مث  
ب ئ   ا للهً أل    الله   الم ج    ا  مئل  الة   مث   المسةا    اًلا   ال  ا     اه  إ اللهال  حةي  ئ  خ 

 المئلر . 
ً  الهالله     أ(  ه ل  م  ض  

ً ر  السم ل  . ً  الهالله   طق ئي ل ،ئ  المم   ئلمم    الم ةً   ه ل لةم  ض       م الش
عًر     ز( ال ةئ  الش

ً ر  السم ل   أ ة         ه ل  عًر  طق ئي ل  ،ئ   ئلمم    الم ةً  ل  ةئ  الش  هات الش
عًر       ل ئ   ة   ئ  أ املله     ي قئ م  الالله  .ل  ةئ  الش

 مجتمع البحث: (  3-1-3

القاث  أالة    1 ة  م  جةمت  السم ل  ،  ً ر   الم المم     المئ        الم ئأخ   ةًئ       
 أةئم    رر ئ ةئلةئل    2015ولف   شي   سج      ا     115ب غت 

 

 

 

 

 
1 - http://alhayat.com/Articles/5372549 
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 ( 4جدول رقم )

 يوضح عدد المقاولين المصنفين حسب المجال 

 المجال  عدد المقاولين
ةًا مئل المرئ   2098 ال ا   أال   
أًلر  اخ مئل  917 اهل ة  
90    ً  اخ مئل القا
 اخ مئل ال  ئعر   184
ً ئ ر   2137  اخ مئل ال  
 اخ مئل المرلائلرلار   1451
 السككاللهأل  641
1827   ً  الطك
 المقئل   3050
 المسئلخ  49
اًل  137   هالله   أ ي لله  اه ئ   للأ 
اًك  الطبر   78   هالله   أ ي لله  الةغ    ل م
الااللها ق أ  ،ر  الم اقت  شجللهً   726  
اخ  ئخ     ر   400  
بككئ آحرً  65  
 صرئل  الااللها ق أالم ة  ئ   315
 صرئل  السككاللهأل  31
345   ً  صرئل  الط
 صرئل  المقئل   438
اًك  الطبر   433  صرئل  الم
ةً صا  170  صرئل  أ شغلله  ا مئل  رئ  أص
أًلر  صرئل  أ شغلله  اخ مئل  119 اهل ة  
ً    أ شغلله  صرئل   21 اخ مئل القا  
اخ مئل ال  ئعر   أ شغلله  صرئل   37  
ً ئ ر   أ شغلله  صرئل   280 اخ مئل ال    
اخ مئل المرلائلرلار   أ شغلله  صرئل   178  
المسئلخ أ شغلله  صرئل   64  
اخ  ئخ     ر   أ شغلله  صرئل   34  
 ل،ئ   الماللهم أالةه ل    ال رئ ئ   628

أً  الم الله   أةئل    1   رف الم ئأللله  ب زا   الشؤأم الب الله   أال 

 
1 - http://contractors.momra.gov.sa/Classifications_By_Activity.aspx 
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 عينة البحث: ( 3-1-4

ةًئ  الم ئأخ  الم  ر     أةئل     رف الم ئأللله ،    ّ  ا ةرئ   لّله   القاث     جةمت  
حللهث   ةً ،  ل ش الة  رف  ل ا   أًط    إمب ئء   ي  أ ش ُ   ف حسب  م  ئ  الم ئأخ   ةًئ    

ةًئ  الم ئأخ  الة   مم      الله   جئخ  )و مئل   ملله   إلي ل ائ ،  ةّ  ا ةرئ     لله       
ا ةرئ    اًت  أ  الثئلر ،  الالله ا   أ   ر      المرلائلرلار (  ا  مئل  ً ئ ر ،  ال   ا  مئل  المقئل ، 

ةًئ  الالله ا  الثئلر  للأاقئب الةئلر     الملله       
ةًئ  الم  ر  ل ا  ثئلر   -1 ةًئ  المئ     م رئي   ي و ض ال اقت،   1الش       وكثً الش

ً ر  السم ل  . %75لر     إل ئحللهث  أً ئ   ئلمم    الم     المش
ةًئ  الم ّ ر     الالله ا  ا ألي وأ الثئلر    ة   ئل ،  المئلر  أالمائابر  أ  االله ل ئ   -2 الش

ال بلله مئ  قب   اللهقّ لله   ئ اللهلله ،  أق ا    ئلر   اللهقّ       الم  ر       لله الرئ   ةًئ   ش
لالله  ئ   ،ر   ائاب  أ ئل  أاض  أ ئلةئل    لرس  الهئ س   وأ  اً م   ال وأ  الثئلث   الالله ا  

  ةم   أا ل  لله الرئ  أق ا    ئلر   اللهقّ   لماللهل    الس  ا .
ةًئ  الم ّ ر     الالله ا  ا ألي وأ الثئلر     م  ة ئ    ل  ئي  ئ    حج  ال شئط  -3 الش

ةًئ  الم  ر     الالله ا  أحج   وس المئل أالم ا  لا  أحج  ا  مئل و ائي، بلله مئ الش
اً م  وأ الهئ س     م  ةقئ الله  ل  ئي  ئ    حللهث حج  ال شئط، أحج   وس  الثئلث  وأ ال

ةً .  المئل أحج  الم ا لا  ل ش

 مصادر جمع الزيانات:(  3-1-5

 الم ئل  ال لر   -
ةًئ  الم ئأخ   -و اًء الم ئبلا   ت الم ةملله  أالمهة لله  أوصائب  مض   الم ئبلا   إا

   ي أاقت ا  مئل    ال طئع.  للاطلاع
المم  ر  أحسئب   -ب  )الملله الرئ   المئلر   البرئلئ   الا  ل   ي  المئلر    ّ   ال  ا     ا لله  

ا  ا لمالله   مس  القاث  ةً   لّله    الش ال ئل       أالهسئ ً(  أ ا لله      ا   ئح   ، 

 
1 - http://aawsat.com/home/article/218431/-تحديات-مختلفة-تعصف-بشركات-المقاولة-الصغرى-والمتوسطة-في

 السعودية 



‌ 

(106) 

 

لًئ ج   ب ةًئ   بً    Excelال  ا       لال  الش بةمثً  الة    بئ  اً   ل مؤ  ل  ص ل 
ةًئ   ااةهاللها   . غللهً ال  ئعر لم لج ولةمئم ل ش

 الم ئل  الثئل      -
اًات أال ةب الم مر . -و  ااةهاللها   مض الم

أًحئ  المئاسةللهً الة  ةُ   -ب  ةبت     ااةهاللها  الاللهأ  ئ  أا  ائث أالالله اائ  الم ش   ، أوط
 لرس الم ض ع. 

اً  ال ئل      ا ئ   اخاةمئل   -ج  .اخ ة ئص  ئلة ئ  ً أال ش
أًلر  الم ا ل    ي صرائ  . اخاةمئل  -ل  لًت أال سخ اهل ة   ئهلة

 الزيانات المستخدمة في البحث: ( 3-1-6

ةً    المئلر  الهةئ ر  أالماللهقّ   لش ال  ا    ل س  ا    و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل  ّ  ااةهاللها  
   2008- 2012 .  
 خطوات البحث: ( 3-1-7

ةً    -1 لش الهةئ ر   المئلر   أال  ا    الملله الرئ   امت  المااللهأل   ّ   ل م ئأخ   لبب    و مئل 
اًات ال ئل ل  الماللهقق 2012-2008ل س  ا       ةً  أ ئلةمئأم  ت  لاةب الم  ،    الش
 ل ملله الرئ .

ةًئ  ال  ئعر .  -2 اًج قر  ال سب المئلر  الممةمالله     لم لج ولةمئم ل ش     ااةه
ال م لج ل    -3 الممةمالله      المئلر   ال سب  اً      المسةه القر   ال م لج   ي   ّ   طبللهق 

ً  اا     ي حالله  ةً . Z  قرم  )لمم  ( أالة      لال ئ  ةّ  الة بؤ  ائل  الش
4- ( قر   امرت  ً غ  لًئ ج  Z ّ   ر ب القاث     المئلر    ض ع  ل س  ا    )Excel    لةا لله  ئ

ةً  الائل  أ ة قي ب ضم ئ أالمسة ب  .  أًج  مؤ ً  ئ   ملا   وم  بلله  أضت الش  أاله

 الفرضيات واختبارالمبحث الثاني: تحليل الزيانات ( 3-2

 :ختبار الفرضية الأولىا( 3-2-1
ضًر  ا ألي    خ ةقئ   كةم للهالله  جً ب ئ ال م لج     لال  أال ئ     الر ماللهّ  لقّ  ال ةئ ج الة  اره

ةً   ا ألي  الهمس   ة  ا      الس لله   برئلئ    طبر     ي     و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل لش
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لً ،   بالله    ر اًج    وأخي  خ  الهئص     ااةه المئلر   ال  ا    ولةمئم     لم لج  الممةمالله      ال سب 
ةً    المااللهأل  ش ل م ئأخ   لبب  حالله   و مئل  ا     ي  لسة م   ةط قئ  ال    وم  ل سةطرت   ،
اًج، أ  ر   س باللهو  اخ ةقئ  ةً  المئل   المط  ب        ئاةه ةً   قئ م  الم و مئل لبب ل م ئأخ   لش
 اللهث.ل   ا      ا قالله  للأح المااللهأل 

اً        برئلئ  ال لال       (1 المئل   المسةه ةً   الم الم ة ر     قئ م   ل س   
 وم قرم  ال سب الة  لاةئا ئ ةئلةئل    أااللهلئ،  2008  12  31

1X   إامئل  ا ص ل اله    المةاللهاأل ( –)ا ص ل المةاللهاأل   =  وس المئل المئ   

     =1.807.275   32.143.401   =0.0562 

2X   إامئل  ا ص ل ( )ا   ئح المق ئ  = ا   ئح الماةج   

     =1.557.784   32.143.401   =0.0484 

3X =  اً ب    إامئل  ا ص ل  )   قئ م  الالله  ( ا   ئح قب  الر ا الله أالا

    = 1.168.860   32.143.401   =0.0363 

4X =  لا    المسئ ملله   ً  المط   ئ   إامئل  / ) جم ع ح    الم  ر ( القرم  الالله ة

     =5.926.519   26.216.882   =0.2260 

 أ طبر ئي   ي ال م لج  إم 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  

   = (6,56×0,0562) + (3,26×0,0484) + (6,72×0,0363) + (1,05×0,2260) 

   = 0,3686 + 0,1577 + 0,2439 + 0,2373 = 1,0075 

ةً   مًّض  لهطً اه لاس ب ئء   ي وق  قرم  لك )  (  ملا  ئ  Zأ اسب     ال ةرج   إم الش
( ً ئل    ال الم ط    ةً      الش القئحث  1.1وم  ي  ف  وم  إخّ  ال ةرج     ةبً م (،  لقر         غللهً 

ط        لس لله   أة ل ئ  مم      جئل  اةئج  الممً،  حالله ث   ةً   الش   خكةسئب ا ق     ك م 
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االلهال   أ  الله   ئ   ي  المم للله ،  جاللهأا ئ  أإق ئع  اللهالله  ،  قرم  اخلة ا ئ   ملاء  أ  ا  ئ  يكالله    ،
(X1(أ )X2 .) 

 ( 5جدول رقم )

 م 2008/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

غللهً ُ ر س  حسب لم لج  
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً   و مئل لبب   
 ل م ئأخ  المااللهأل 

0.0562 0.0484 0.0363 0.2260 
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 ( 9شكل رقم )

 م 2008/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 

الم ة ر       برئلئ  ال لال       (2 ل س    المئل   ةً   الم قئ م   اً      المسةه
 وم قرم  ال سب الة  لاةئا ئ ةئلةئل    أااللهلئ،  2009  12  31

1X   إامئل  ا ص ل اله    المةاللهاأل ( –)ا ص ل المةاللهاأل   =  وس المئل المئ   

     =8.649.800   40.607.790   =0.2130 

2X   إامئل  ا ص ل )ا   ئح المق ئ ( = ا   ئح الماةج   

     =9.571.166   40.607.790   =0.2356 

3X =  اً ب    إامئل  ا ص ل  )   قئ م  الالله  ( ا   ئح قب  الر ا الله أالا

     =9.857.298   40.607.790   =0.2427 

4X =  لا    المسئ ملله   ً  المط   ئ   إامئل  / ) جم ع ح    الم  ر ( القرم  الالله ة
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     =13.702.907    26.904.883   =0.5093 

 أ طبر ئي   ي ال م لج  إم 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  

   = (6,56×0,2130) + (3,26×0,2356) + (6,72×0,2427) + (1,05×0,5093) 

   = 1,3972 + 0,7680 + 1,6309 + 0,5347 = 4,3308 

ةً    (  Zقرم  لك )  و  ي مًّض  لهطً اه لاس ب ئء   ي  غللهً  أ اسب     ال ةرج   إم الش
ةً      ملا  ئ  ً  للك  (،  2.6)   ا  ئم  ط        غللهً  ئ    أ وم  ي  ف الش الم ا ظ    اخ  رئعأ ب
  ئ ل    ا  رمت ( 4X، أ غ  وم قرم  )(Zأال د وثًّ باللهأ     ي قرم  ) ( 3X( أ)2X( أ)1X)    قر 

ةًئ  الغللهً ُ ر س ،     ئلس   السئ    إخّ ول ئ  ئ زالت لأم قرمة ئ حسب  ة اط لم لج ولةمئم ل ش
ود   خ  سةطرت  امُ   قالله  ةً   الش وم  قب     الهرئض أللك  م    ا ص ل  وم  االلهث      ملا  

ةً   ئ زالت ضعرر .    ش  ئ، ةمئ  م   وم القرم  الس قر  ل ش
 ( 6جدول رقم )

 م 2009/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

لم لج  غللهً ُ ر س  حسب 
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً   و مئل لبب   
 ل م ئأخ  المااللهأل 

0.2130 0.2356 0.2427 0.5093 
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 ( 10شكل رقم )

 م 2009/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 

الم ة ر       برئلئ  ال لال       (3 ل س    المئل   ةً   الم قئ م   اً      المسةه
 وم قرم  ال سب الة  لاةئا ئ ةئلةئل    أااللهلئ،  2010  12  31

1X   إامئل  ا ص ل اله    المةاللهاأل ( –)ا ص ل المةاللهاأل   =  وس المئل المئ   

     =17.218.288    55.859.771   =30820. 

2X   إامئل  ا ص ل )ا   ئح المق ئ ( = ا   ئح الماةج   

     =24.186.515    55.859.771   =43290. 

3X =  اً ب    إامئل  ا ص ل  )   قئ م  الالله  ( ا   ئح قب  الر ا الله أالا

     =15.051.975    55.859.771   =26940. 

4X =  لا    المسئ ملله   ً  المط   ئ   إامئل  / ) جم ع ح    الم  ر ( القرم  الالله ة
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     =26.870.392    28.989.379   =0.9269 

 أ طبر ئي   ي ال م لج  إم 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  

   = (6,56×0,3082) + (3,26×0,4329) + (6,72×0,2694) + (1,05×0,9269) 

   = 2,0217 + 1,4112 + 1,8103 + 0,9732 = 6,2164 

ةً  غللهً  مًّض  لهطً اه لاس   ب ئء   ي و  ي قرم  لك  و ائي،  أ اسب     ال ةرج   إم الش
(Z ( ا  ئم  أ     ط    غللهً  ئ     ةً   الش وم  ي  ف  للك(،  2.6(  ملا  ئ    ً )  أ ب ( 1Xقر  

( 4Xقرم  )  ا ظ       ا  رئع  ئلك  (، أ غ  وم  Z  ي قرم  )  ئباللهأ        وثًّ أالة  (3X( أ)2Xأ)
ةًئ     لس لله    ئ ل   ئ غللهً  السئ    إخّ ول ئ  ئ زالت لأم قرمة ئ حسب  ة اط لم لج ولةمئم ل ش
 .المُر س 

 ( 7جدول رقم )

 م 2010/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

لم لج  غللهً ُ ر س  حسب 
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً   و مئل لبب   
 ل م ئأخ  المااللهأل 

0.3082 0.4329 0.2694 0.9269 
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 ( 11شكل رقم )

 م 2010/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 

الم ة ر       برئلئ  ال لال       (4 ل س    المئل   ةً   الم قئ م   اً      المسةه
 وم قرم  ال سب الة  لاةئا ئ ةئلةئل    أااللهلئ،  2011  12  31

1X   إامئل  ا ص ل اله    المةاللهاأل ( –)ا ص ل المةاللهاأل   =  وس المئل المئ   

     =32.086.464    73.430.375   =0.4370 

2X   إامئل  ا ص ل )ا   ئح المق ئ ( = ا   ئح الماةج   

     =054.66924.    73.430.375   =0.3276 

3X =  اً ب    إامئل  ا ص ل  )   قئ م  الالله  ( ا   ئح قب  الر ا الله أالا

     =24.885.985    73.430.375   =0.3389 

4X =  لا    المسئ ملله   ً  المط   ئ   إامئل  / ) جم ع ح    الم  ر ( القرم  الالله ة
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     =41.876.000    31.554.375   =1.3271 

 أ طبر ئي   ي ال م لج  إم 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  

   = (6,56×0,4370) + (3,26×0,3276) + (6,72×0,3389) + (1,05×1,3271) 

   = 2,8667 + 1,0680 + 2,2774 + 1,3934 = 7,6055 

ةً  غللهً    مًّض  لهطً اه لاس و ائي، ب ئء   ي و  ي قرم  لك  أ اسب     ال ةرج   إم الش
(Z ( ا  ئم  أ     ط    غللهً  ئ     ةً   الش وم  ي  ف  )2.6(  ملا  ئ  قر   للك    ً أ ب  ،)1X )

ً   3Xأ)     الس   السئ     الهرئض ئ غ     (2Xأ) (، أ غ  وم  Z  ي قرم  )  امرم ئ( أالة  وثّ
(   ئ ل   ئلس لله  السئ    إخّ ول ئ  ئ زالت لأم قرمة ئ حسب 4X  ا ظ    قرم  )  ا  رئع  ئلك  

ةًئ    . غللهً المُر س  ة اط لم لج ولةمئم ل ش
 ( 8جدول رقم )

 م 2011/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

ُ ر س  حسب لم لج  غللهً 
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً   و مئل لبب   
 ل م ئأخ  المااللهأل 

0.4370 0.3276 0.3389 1.3271 
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 ( 12شكل رقم )

 م 2011/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 

الم ة ر       برئلئ  ال لال       (5 ل س    المئل   ةً   الم قئ م   اً      المسةه
 وم قرم  ال سب الة  لاةئا ئ ةئلةئل    أااللهلئ،  2012  12  31

1X   إامئل  ا ص ل اله    المةاللهاأل ( –)ا ص ل المةاللهاأل   =  وس المئل المئ   

     =49.288.798    96.747.587   =0.5095 

2X   إامئل  ا ص ل )ا   ئح المق ئ ( = ا   ئح الماةج   

     =13.867.562    96.747.587   =0.1433 

3X =  اً ب    إامئل  ا ص ل  )   قئ م  الالله  ( ا   ئح قب  الر ا الله أالا

     =15.140.561    96.747.587   =0.1565 

4X =  لا    المسئ ملله   ً  المط   ئ   إامئل  / ) جم ع ح    الم  ر ( القرم  الالله ة
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     =33.075.688    63.671.899   =0.5195 

 أ طبر ئي   ي ال م لج  إم 

Z = 6,56X1 + 3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4  

   = (6,56×0,5095) + (3,26×0,1433) + (6,72×0,1565) + (1,05×0,5195) 

   = 3,3423 + 0,4672 + 1,0517 + 0,5455 = 5,4067 

ةً  غللهً  مًّض  لهطً اه لاس و ائي، ب ئء   ي و  ي قرم  لك   أ اسب     ال ةرج   إم الش
(Z( ا  ئم  أ     ط    غللهً  ئ     ةً   الش وم  ي  ف  للك  2.6(  ملا  ئ    ً أ ب   اخ  رئع (، 

ىً  اخ  رئعالة   ئأل  ( 2X) ، أقر (1X)  قرمالم ا ظ     ً  و  و ائي   ا  رمت أالة  ( 3Xأ) ، 
الثلاث  ا ألي    وم الةاس  الم ا ظ    قر  ال سب   غللهً    ا ظئي   ئ ل   ئلس   السئ   ،  ا  رئ ئ
 . السئ    (   ئ ل   ئلس   4X)   ا ظ و ائي    قرم  الهرئض قئب   
 

 ( 9جدول رقم )

 م 2012/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

غللهً ُ ر س  حسب لم لج  
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً   و مئل لبب   
 ل م ئأخ  المااللهأل 

0.5095 0.1433 0.1565 0.5195 
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 ( 13شكل رقم )

 م 2012/ 12/ 31في  أعمال لزب للمقاولات المحدودةيوضح الوضع الاقتصادي لشركة 

 

 
 : ثانية( اختبار الفرضية ال4-3

القئحث   خ ةقئ      ئخاةرئل ار     ا ألي،  ضًر   الر ا ةقئ   ب ئ     جً  الة    ال ةئ ج     
ضًر  الثئلر  أال ئ      ةً       ي  ال م لج   ئاةطئ  الر و مئل لبب ل م ئأخ  وم  ة قي  ماللهى   الله    

اً     ي    المااللهأل  اً     برئلئ  ئ المائابر   أل   اخاةم     لال  طبر     ي ال سب المسةه
ً ئ  5 ضًر  ا أل  أااةطئع،  ا  ا      م جً لةرج  ة   القئحث     لال ا ةقئ  الر ي وم  سةه

ةً   ا   ل حالله ئ و مئل لبب  ، أار      ئ بةا لله ئ  جةمم  ه طئء  ؤ ً  ئ    ي  اللهى   الله    
المااللهأل  الة     ل م ئأخ   المئلر   أالسرئائ   اخقة ئلد  أضم ئ  اً        لال  اخاةم   ي 

ةً .   طق  ئ الش
ةً   (  X)  قر م ئ ل      ا     - اً     ال  ا   المئلر     و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل لش المسةه

ةًئ  ال ئاا  أالرئ    حسب لم لج ولةمئمX)  قر  ،( ا  ا   جةمم 5لمالله  ) أ ا لله  ، ( ل ش
 المؤ ً ال د   ةج      ك الم ئ ل . 
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 ( 10جدول رقم )

 م 2012-2008من  أعمال لزب للمقاولات المحدودةلشركة  الاقتصادييوضح الوضع 

 1X 2X 3X 4X 

 0.401- 0.318- 0.626- 0.061- ُ ر س  حسب لم لج ولةمئم 

غللهً ُ ر س  حسب لم لج  
 ولةمئم 

0.414 0.355 0.154 2.477 

ةً    0.2260 0.0363 0.0484 0.0562   2008و مئل لبب  

ةً    0.5093 0.2427 0.2356 0.2130   2009و مئل لبب  

ةً    0.9269 0.2694 0.4329 0.3082   2010و مئل لبب  

ةً    1.3271 0.3389 0.3276 0.4370   2011و مئل لبب  

ةً    0.5195 0.1565 0.1433 0.5095   2012و مئل لبب  
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 ( 14شكل رقم )

 م 2012-2008من  أعمال لزب للمقاولات المحدودةلشركة  الاقتصادييوضح الوضع 
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 الخاتمة 

 النتائج والتوصيات 

 المقدمة: 

ضً      ا   لةئ ج الالله اا  الة   ّ  الة ص  إللله ئ     لال  ا لله  البرئلئ  المئلر   الج ءلسةم
ةً    اً       (، أ   ثّ   2012  -  2008ل س  ا     )  و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل المسةه

أًج  ئلة صرئ  الة    ةًئ  الم ئأخ     ئقشة ئ ل ه ةً    سئ الله وصائب   و مئل لبب  المشئب   لش
ةًئ       و ئم أخ  ، أوصل م ئأخ  المااللهأل  اًءا  الم ئاق  ة   ق ي   اً  خ هئل اها ائب ال 

ضً لهطً الةمثً وأ اه لاس.   ةم
 النتائج: (1

 نتائج الفرضية الأولى: (1-1

ضًر  ا ألي   ي  لّ ت ال جً ب ئ ال م لج     لال  طبر     ي  ر  اللهّ  لقّ  ال ةئ ج الة  اره
ةً   ا ألي  الهمس   ة  ا      الس لله   برئلئ    ً    و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل لش لً ، أ ب   ر

ةً     ش الله   مم     قطئع الم ئأخ ، أال د    و مئل لبب ل م ئأخ  المااللهأل القئحث للك  يم  
ً   اً  أالةغللهال ثللهً    الة  قئ    ً  ا  لله ، أالة  اةيثً  ئلةئل    ي أضم ئ المئل   ئص      الرة
اً     ال  ا       ا  ا  ئ ا ألي . أ    لال  طبللهق لم لج ولةمئم   ي البرئلئ  المئلر  المسةه
ل الهةئ ر   ا    المئلر   لً     ص ئعر   ،    ر الغللهً  ةًئ   ل ش ولةمئم  لم لج  وم  ائ  ئي  لًئ  لة أقالله 

الة بؤ   ا كثً   الله     ي  ول ئ  ضً  و  م  لسب  رة الالله اا   ةمئ    ت  لسةهالله           أال د 
ةًئ ، أ   ب  ةمثً وأ  ش    ك الش

- (1X  )   ائ  ئي  أ مث لًئ  لة ةمئ  أ سةهالله   ا ص ل،  إلي  جم ع  المئ    المئل  لسق   وس 
ةًئ ،  لالله اا   شئك اًي ل رش ،   السلله ل     الش أ مةبً    و   ال سب الة   مط   ؤ 
و الالله أقالله   ص   قرم لةمئم     لال  إلي  ائ  ئي  اً ئ  وا الة   ول ئ  ثئلر ،    مة الله    اائ  

ةً     م قرم  )    ر ، أ (0.414أ   ) اً     برئلئ 1X إم ود    ئ وق      ( المسةه
أل  ةئلت   اخلةقئ   لله ئ   جب  أ   ،السلله ل لالله  ئ  شئك       لا م  (  0.414) ل لك حةي 

ً . Zقرم  ) ةً    ي ول ئ غللهً  ةمث  (    ف   ك الش
- (2X  )  أ مث  لسق  ا   ئح الماةج   إلي  جم ع ا ص ل، أ   لسق  ا   ئح المجمّم

احةمئل  ش    لقرئس  االلهاي  أً     ض أ    وص ل ئ  إلي  جم ع  ةً   الش   ي  اللهى  مً 
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ول ئ  قرم   مة الله  إلي  اً ئ ائ  ئي  وا الة   الالله اائ   ولةمئم     لال  ةً ، أقالله   ص   الش
 (. 0.355 ثئلر  أ   )

- (3X  ) لسق أ اللهل   ي    أ مث   ا ص ل،  إلي  جم ع  اً ب  أالا الر ا الله  قب   ا   ئح 
الالله اائ   ولةمئم     لال  أقالله   ص   ل ئ،  اًل    اه  أال     ةً   ل ش الاقرقر   اهلةئار  

اً ئ ائ  ئي إلي قرم    ةًئ  ال ئاا  أ   )   مة الله الة  وا  . (0.154ول ئ ا  ث  ل ش
- (4X   المسئ ملله لا        ً الالله ة القرم   أ مث   الالله  م، (  هامئل      ً الالله ة القرم   إلي 

ةً ،  أ مبًّ     اللهى ةرئء  ح    الم  ر    ي  غطر  الالله  م    حئل   مثً وأ  ش  الش
أًم    البللهئ  الهئ ار ، أأقالله   ص  ولةمئم   اً ئ ا   ةً  ةمئ   كمئ ُ مةبً    قرم  الش

اً ئ ائ  ئي إلي و ا  قرم  ل    ال سق  ةً       لال الالله اائ  الة  وا  ملا  وم  ق   الش
 (. 2.477     ط   ا  ئم أ   )

 ل  ةئ ج الةئلر    الة ص  ّ  أ    لال الالله اا  
 : م2008سنة  -

1) ( قرم   ةً   1Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
  حسب لم لج ولةمئم،  أ   وق   لاثللهً    القرم  المثئلر  (،0.0562 سئأد )  المااللهأل 

 .(   ئل إلي إامئل  ا ص ل 1.807.275قّ    وس المئل المئ   أالقئلغ )أ رسً للك 
2) ( قرم   ةً   2Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

)  المااللهأل  ال ئاا   0.0484 سئأد  ةًئ   ل ش المثئلر   قرمة ئ  وق      و ائي  أ     ،)
ل للك  أ م ل  ولةمئم،  لم لج  ب غت امف  حسب  أالة   الماةج    ا   ئح  قرم  

 (، إلي إامئل  ا ص ل. 1.557.784)
3) ( قرم   ةً   3Xب غت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

(، أ   خ  كّ وق     قرمة ئ المثئلر  حسب لم لج ولةمئم، أللك  0.0363)  المااللهأل 
اً ب أالقئلغ  ) ( إلي إامئل  1.168.860 سبب ضمف قرم  ا   ئح قب  الر ا الله أالا

 .(32.143.401ا ص ل أالقئلغ  )
4) ( قرم   ةً   4Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

(، أ   و ائي ضعرر  االلهاي   ئ ل   ئلقرم  المثئلر  ل    ال سق   0.2260د ) سئأ   المااللهأل 
)ح     المسئ ملله   لا        ً الالله ة القرم   ضمف  أ  ا  سبب  ولةمئم،  لم لج   اسب 
الم  ر ( إلي إامئل  الالله  م، أللك  م   وم ح    الم  ر  خ  سةطرت  مئلج  ود  مثً  

ةً .  ضً ل  الش  قالله  ةم
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ةً    ض ع ا ةقئ  لم لج الةمئم،  مبّ القرم  الة     ( أ   Zب غت قرم  ) (5 ً    أضت الش
الم ال  ا    اً      المسةه البرئلئ   ةً    اسب  لش المااللهأل ئلر   ل م ئأخ   لبب    و مئل 

القرم   اللهل   ي  مثً    (، أ   1.0075اً       ك ال  ا   )( المسةهX)  أ اسب قر 
ةً ، حللهث   لك )  إمالش ً ئل   أالة   Zوق  قرم   ال ةً  ضم  الم ط    خ  ( حةي  ق ي الش

 (.1.1 مبًّ    الرش  وأ ال جئح    )
 م: 2011، 2010، 2009السنين  -

1) ( قرم   ةً   1Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
(، 0.3082( ةئلت قرمة ئ )2010أ   )(،  0.2130 سئأد )  (2009)لس      المااللهأل 

 ( ب غت )2011و ئ    ا    الة ئ اللهد 0.4370(   الله  الةاس   ال ةئ ج  ملاس  (، أ    
غً  ولئ ةئلت  2008)   س   مة ئ   ئ ل  ر   ق (  2009لس ة  )القرم  المثئلر   وق      (،  
(، أ رسً للك  2011   ئ    ا   )  ا  رمت إخّ ول ئ    حسب لم لج ولةمئم،(  2010أ)

 . ال د   الله       الس لله     قرم   وس المئل المئ  اخ  رئع
2) ( قرم   ةً   2Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

)  المااللهأل  )(  2009لس    )(،  0.2356 سئأد  ا    قرمة ئ  (  2010أ    ةئلت 
أ   وق     قرمة ئ    ،(0.3276(   الله ب غت قرمة ئ )2011ئ    ا   )(، و 0.4329)

ولةمئم  لم لج  حسب  ال ئاا   ةًئ   ل ش )  المثئلر   أ) 2009    و ئ     ،  (2011( 
ا   ئح    (   الله  ئقت قرمة ئ   ك القرم  المثئلر  ل م لج ولةمئم، أ م ل للك لقرم 2010)

 .(   ئل24.186.515الماةج    لال     الس   أالة  ب غت )
3) ( قرم   ةً   3Xب غت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

(، و ئ    0.2694( ب غت )2010أ   ا   )(، 0.2427)(  2009   ا   )  المااللهأل 
 ( ) 2011ا    ب غت  خ  كّ  (،  0.3389(   الله  حسب   و  يأ    المثئلر   قرمة ئ     

أللك  سبب   ولةمئم،  الم ا ظلم لج  اً ب       الةاس   أالا الر ا الله  قب   ا   ئح  قرم  
 .  لال   ك الس  ا   ،أالقئلغ  إلي إامئل  ا ص ل 

4) ( قرم   ةً   4Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
(  اس ت ق للهلاي أ  غت 2010أ   ا   )(،  0.593 سئأد )(  2009   ا   )  المااللهأل 

ا   )0.9269) و ئ      ،)2011 ( ب غت  ول ئ  1.3271(   الله  أ غ   ضعرر    ئ ل   (، 
، إخّ وم الةاس  الة ئ اللهد    المؤ ً  ئلقرم  المثئلر  ل    ال سق   اسب لم لج ولةمئم
ً قئي إلي ال سق  المثئلر .   المئ ،   بئ ب ص ل ئ ق
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ةً    ض ع ا ةقئ  لم لج و  القرم  الة  ّ مبً      ( أ   Zب غت قرم  ) (5 لةمئم،  أضت الش
الم ال  ا    اً      المسةه البرئلئ   ةً    اسب  لش المااللهأل ئلر   ل م ئأخ   لبب    و مئل 

قر  ال  ا    X)  أ اسب  اً       ك  المسةه  ) ( ا    (،  4.3308)(  2009لس    أ   
(، أ    القر   7.6055)(   الله ب غت  2011(، و ئ    ا   ) 6.2164( ب غت )2010)

ةً    اللهل   ي لجئح ً ئ  الش      ف ( حةي  Zوق  قرم  لك )  إم، حللهث  أ الله   ش  ئ وأ  مث
ةً    (.2.6) لئاا    الش

 م: 2012سنة  -
1) ( قرم   ةً   1Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 

،     القرم  المثئلر  حسب لم لج ولةمئم  و  يو ائي  (، أ    0.5095 سئأد )  المااللهأل 
 المؤ ً الة ئ اللهد لقرمة ئ.  ا جئ  ةالله ؤ أللك  

2) ( قرم   ةً   2Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
)  المااللهأل  حسب 0.1433 سئأد  ال ئاا   ةًئ   ل ش المثئلر   قرمة ئ  وق      أ     ،)

أ م ل للك لامف قرم     قرمة ئ    الس لله  السئ   ،    الهرات أقالله  لم لج ولةمئم،  
   ا المئ .ا   ئح الماةج    

3) ( قرم   ةً   3Xب غت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
ً قئي ل قرم  المثئلر  حسب لم لج ولةمئم(، أ    1.565)  المااللهأل  ،  غ  ول ئ   سئأ     
 . ئ ل س لله  السئ      قرمة   الهرات 

4) ( قرم   ةً   4Xكئلت  لش المئلر   ال  ا    برئلئ   اً      المسةه ل م ئأخ  (  لبب  و مئل 
)  المااللهأل  ال سق   0.5195 سئأد  ل     المثئلر   االلهاي   ئ ل   ئلقرم   ضعرر   أ     ،)

 لهرئضئي    قر  الس  ا  السئ   . اأقالله   الله   اسب لم لج ولةمئم، 
ةً    ض ع ا ةقئ  لم لج الةمئم،  Zب غت قرم  ) (5 ( أ   القرم  الة   مبًّ    أضت الش

ةً    لش المئلر   ال  ا    اً      المسةه البرئلئ   المااللهأل  اسب  ل م ئأخ   لبب    و مئل 
اً       ك ال  ا   )Xأ اسب قر  ) أ    القرم   اللهل   ي لجئح    (،5.4067( المسةه

ً ئ،  غ   ةً  أ الله   ش  ئ وأ  مث     قرمة ئ    الس لله  السئ   .   ئالهرئضالش
 نتائج الفرضية الثانية:  (1-2

ضًر  الثئلر    ي  ةً   لّ ت الر و مئل لبب ل م ئأخ   إ لائلر  وم  ة قي ال م لج  ماللهى   الله    
اً     ي    المااللهأل  اً     برئلئ  ئ المائابر   أل   اخاةم     لال  طبر     ي ال سب المسةه

ً ئ  5 ل ا  ا      م المئ   المؤ ً  للك  اسب  أقالله  يكالله  ةً   ،  لش المئل   لبب   ضت   و مئل 
هرئضئي لسبرئي  ل ا، حللهث ظ       ئ الله   ا ظ ا    مالله ا  ، إخّ ول  قالله   الله  ل م ئأخ  المااللهأل 
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( ا    الم  ر (،  م ل  2012    ح     حاللهثت     الة   اً   ول   ل ةغلله حللهث  لج    ،  وًد  ل طق ئي 
      غللهللهً  2012 3  14 ك الم ا ق  1433 4  21بةئ  خ    1 14 مئ للهً المائاق  السم ل    ق   

المئل اهضئ  ،     سمي ائ د  إلي  وس  ةًئء  الالله ت  لال الش أالة   سةاق  المق ئ   ا   ئح  و ئ 
 .الله ت ضم  المط   ئ  غللهً المةاللهاأل ح  سةاق الوكثً    ا     الله    إل اا ئ و  ئ

 ( 15شكل رقم )

 (Xيوضح مؤشرات قيم )

 
ةً     إم(  ملا  ئ ال  ل  15    لال الشلا   ق  ) • و مئل  المؤ ً المئ  ل  ضت اخقة ئلد لش

(  2011،  2010،  2009،  2008 لال الس  ا  اخ  م  ا ألي )  لبب ل م ئأخ  المااللهأل 
اً    مةئز أ قشً   ةً     المسة ب ، حللهث ظ ت قر  )   ئاةم (      ئ الله   ا ظ غللهً  Xالش

 .  اخلهرئض ( باللهو    2012وم المؤ ً    ا   )

 التوصيات: (2
   الة بؤ    بةا لله  ال سب المئلر  المسةهالله      لم لج ولةمئم لمئ ل ئ    و مر   اخ ةمئ  (2-1

ةًئ  ألرت ول،ئ  ال ئ ملله    لله ئ.   ب ضت الش
اً     الالله اائ  السئ    ةيلا   ئ    لقرئس   (2-2 أً   ال مئلج المسةه  جب الةيكللهالله   ي ض

الةمثً، أالة بؤ    أالمم    ي  ط  ً الةا لله  المئل      لال الةا لله  ال م  ل برئلئ  
ً   ال ضت الائل  أالة بؤ   ةًئ   م اًءا   حةي  ةس ي ل ش  ئلمسة ب ، أ   ثّ  ا هئل اها

 الم ئاق  لةلا   حاللهأث الةمثً، وأ إ جئل الا  ل المملا   لممئلج   شئك  الةمثً لالله  ئ.
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ق ا     (2-3 إصاللها   ةًئ    ي  الش أوم  مم   ةً ،  ل ش المئلر   البرئلئ   باللهقّ   اخ ةمئ   أً    ض
أ  ة،م  ألقر  ، أوم  مم    ي   ئلر  ) لله الرئ ، ق ا   ل  ، ق ا    الله  ئ  ل الله  ( لأ     

  اللهقللهق   ك ال  ا      قِب   اللهق لله  قئل لللهلله . 
أً    ةئ م   (2-4 ض الم ئأللله ،   ي  ةئ ائل  أال  ئ ئ   اخ ائلا   ال ئ ملله    ي  ول،ئ   لرت 

قًئ   أالةاللهقللهق   ي   ال  ا   المئلر  أ اللهقر  ئ، أوم   ق  ل    اخ ائلا  لأ   مّئل    ال
ةًئ  الم ئأخ .   

ةًئ  الم ئأخ   مم ر  إلا   ا ص ل لالله  ئ، حللهث ا ا  وم لسق   وس المئل وم    (2-5 ة   
ال بللهً ا ثً  ل ئ  ةئم  ا ص ل،  إامئل   إلي  ً     المئ    المةمث ةًئ   الش بلله   الةمللهلله      

ةًئ    ي اخاةهاللها  ا  ث  ل    ا ص ل أااةغلال امرت   ً ، أوم  مم  الش أغللهً المةمث
للهق وكبً حج   ملا     المبرمئ ، أ ا للهق وكبً      ملا ، الم ا لا   يل ا  ئ     ا  

أً   ل ئ.   أالمم    ي  لا   أا ل ود وص ل خ ض
ةًئ   (2-6 وم   ا ا   المالله   ، حللهث  ال     إلا    و مر   إلي  ةًئ   الش ا ةمئ  وصائب  لرت 

االلهاي  ئلم ئ ل   ت  ةبللهً  المالله     ال     حج      ب ا ل  قالله  ملله      ً المةمث الم ئأخ  
الغللهً،  و  ال ئ     لةا لله   آلر   الم ئأخ   ةًئ   أوم  ات    ، ً المةمث غللهً  ةًئ   الش
ةًئ  الم ئأخ   مئل      شلا    ا لله  ال    المالله      حللهث ا ا     القاث  يم  

 لالله  ئ.
بالله اا    (2-7 الم ئأخ   ةًئ   أوم وم        ل مملاء،  الة    الله  ئ  ال  الله    الةس للهلا   ارئا  

الةس للهلا   أخ  ام ئ       ة ئاب   ك  ا قئي   لله ئ  خ  ؤثً  ةً   اللهث  الش أضت   ت 
 ضئ     ئلر . 

ً  ل  ئ ملله    ي   (2-8 اًمر  أال  ئ ئ  أاخ ائلا   م الله لاللهأا  ألأ ا   سةم وم      الج ئ  ال
أل مائابلله    ائلب،  ةًئ      الش ً    ي  أوث الةمثً  أول اع  لة  للهة    مر     ةًئ   الش

ل ة بؤ  ئل ضت المئل هاللها  ال أالمئلللهلله  لةالله  ب     ي ةرفر  ااة المئلر   ةً       سب  ل ش
 ائلب آ ً. 

صً اخاةثمئ ،  (2-9 ةًئ  لة للهر    ً   ااةهاللها  لم لج ولةمئم ل ة بؤ بةمثً الش  ملا  ل مسةثم
غً ب  لله ئ، ل ةه ل    ئ قب   ةً   ي اخاةثمئ ا  غللهً الم إل  ملّا    ال م لج    الةم

صً و ا .  بالله    الله    الهسئ ً، ألة ار    اخاةثمئ  لا   
ةًئ  الم ئأخ   ي مر  القاث الم م  أ ئص     المجئل المم    (2-10   ي   عر  وصائب  

 المئل  أالمائاب ، أالةمئأم  ت القئحثلله     حللهث    للهً البرئلئ  ال ئلق  أالاللهقر   ل  .
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 المصادرو المراجعقائمة 

 أولًا: المراجع باللغة العربية: 

 الكتب  (1
ً     الةا لله  المئل ،    ،الارئل ، ألللهالله لئا  • ا  لم،   ،الطقم  ا ألياخ جئ ئ  الممئص

 . (2004)  مئم،  ؤاس  ال    ل  شً أالة ز ت،
المم ر ،   ، طً،  امالله  • أاخاةهاللها ئ   أا لأا   ا ائلللهب  أاخ ةمئل   المئل   الةا لله  

 .(2000) ا  لم،  مئم، لا  أا   ل  شً، ،الطقم  ا ألي
ال ئصً • أل  ،  بالله  إامئ لله   أإامئ لله ،  المئل   الله     ، امالله،   للهً  ئكً  الةا لله  

اً ا ،   .(2000) الط رم ،ا  لم،  مئم،  طقم   ،الطقم  ا أليص ئ   ال 
أًم  • أآ  ً جللهت  ب أ  مس،  ل  لئ  ً س،  أا جً،  ئ لا   المجم       ،ا لاللهب المئل ،  الةا لله  

اًء   ً ر   CGAPاخاةشئ    لمسئ الله  الر  اًم   قلا  الةم    ا صغً    الب اللهام الم   ،
 . (2002) ،ا ئب ، أ ةم        ؤاس   أةالله   –

المئل ،    ،   ،  ر    امالله  • أالةا لله   المئلر   اهلا    ا ألي    الله       ا  لم، الطقم  
ً   ل  شً أالة ز ت،  .(2006)   مئم،  لاةق  المجةمت الم

أًم  • المئلر ،    ، ال عرم ،  اللهلئم  ئ   أالسئق ، اماللهأم   اللهد أآ   ،الطقم  ا ألياهلا   
، ً  . (2007) ا  لم،  مئم، لا  المسلله

صئل  • المئل ،    ،الاسلله  ،  الةا لله        ً الممئص ا ألي،  اخ جئ ئ   ا  لم، الطقم  
 . (1995) ، مئم،  ؤ   ل قا ث أالالله اائ  

اًب ،  رسللهً • ،   سطلله ، ال اللهس،   ش  ا  ائ م  ، الطقم  ا ألي ا لله  ال  ا   المئلر   ، ال
 .(1998)، ال اللهس المرة ح 

الم    • اً    ،ال جئ ،  بالله  ال  ص ت  اهلا د    ج  ا ألي،  ا ،  الةم       ً، الطقم  
ً   الاالله ث   . (1993)، اهالا الله   ، الملاةب الم
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 . (2000)،  مئم،  ؤاس  ال  ا 
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 .(2003)، ، ا  لم،  مئم، لا  أا   ل  شً، الطقم  ا أليأاخاةهاللها ئ  المم ر 

الاللهلمئ  ،  الطقم  ا ألي،  الارئل ، ألللهالله لئا ، اخ جئ ئ  الاالله ث     الةا لله  المئل ،   •
 ً  .(2007)، ر  المرة ح     الاللهلمئ  لب  ،      ش  ا  ا كئل مر  الم
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الملاج(،   • )ا اقئب،    ً ال،ئ    ً المةمث الالله  م  وحمالله،  دً،  امالله  ا أليالهالله  ،الطقم  

ً  ل  شً أالة ز  ً ، ا ة  . (1996)ت،   ً، ال ئ 
 الدوريات  (2

أالالله اائ    • القا ث  إلا    السم ل  ،  ةً  الغ ال طئع  اخقة ئل   ج س  ح ل   ً ً    ،
اً ً  ً  ال م  اخقة ئلد    المم   ،  ب  . 2010الم ئ د قئط

ل مائاق   • السم ل    المم      ،الجمعر   ا ا  ،  وا ا   المائابر  ألأ  ئ     المم   ئ  
ً ر  السم ل  ، ائ م  الم ك ام ل   . (2005)، الم

الجمعر  السم ل   ل مائاق ،  ا لله  ال  ا   المئلر  أ لاقة ئ  سمً الس  ، ائ م  الم ك  •
ً ر  السم ل    (.2006) ،ام ل، المم    الم
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ً ب، وحمالله  امالله،  الله    ائاب    ة • ةًئ ، ل اا   للهاللهالر   غ حً لقرئس أالة بؤ بةمثً الش

ال قئز ق،  ج    ائ م   ً ر ،  الم المئ   جم        ً  ا  مئل  قطئع  ةًئ       
أًم   . (2001)، القا ث الةجئ   ، الماللهل ا أل، المج الله الثئلث أالمش
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 الرسائل الجامعية  (3
ةًئ ، ل اا    لا  سئ   بالله  •  طبرقر   ل الغ لله ، ااةهاللها  ال سب المئلر  ل ة بؤ بةمثً الش
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 ق    الملاح

   م0820/ 31/12قائمة المرك  المالي لشركة أعمال لزب للمقاولات في  (1

 الرياض أعمال لزب للمقاولات المحدودة / شركة 

 ذات مسؤولية محدودة 

 م 2008/ 31/12قائمة المرك  المالي في  

  م 31/12/2008 م 31/12/2007

     ال    ري                 ال    ري            

 الموج ودات  

 الموجودات المتداولة    

 ال  الله أا   ال الممئث   ل   الله  6.620.698 661.152

ىً   الممكككلاء 4.397.477 2.684.541  أال    المالله    ا  

717.752 711.489    ً  المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله    آ ً المئ    الرة

  ي لله ئ   طئ ئ  الامئم  6.268.516 889.357

 الالله مئ  الم الله   أالةي لله ئ  لاللهى الغللهً 1.547.903 1.035.513

أً ئ  المالله       الله ئ 461.505 388.910  الم 

اًلا  المسةا    7.648.501 3.951.608  اه 

 مجموع الموجودات المتداولة  27.656.089 10.328.833

 الموجودات غير المتداولة   

 صئ   الم ا لا  الثئبة   4.487.312 2.384.557

 مجموع الموج ودات  32.143.401 12.713.390



‌ 

(135) 

 

 المطلوبات وحقوق الملكية    

 المطلوبات المتداولة  

ً  ا ا   12.506.768 148.212 أًض ق لله  ال 

ىً  3.055.387 4.727.432  الم  لأم أال    الاللها    ا  

 الالله مئ  الم الله      المملاء  9.807.286 ككك 

أً ئ  المسةا     443.327 442.322  الم 

عًر   36.046 28.824   ه ل ال ةئ  الش

 مجموع المطلوبات المتداولة  25.848.814 5.346.790

 المتداولة غير المطلوبات   

ً  الهالله   368.068 ككك    ه ل  م  ض  

 مجموع المطلوبات 26.216.882 5.346.790

 حقوق الملكية    

  وس المئل 500.000 500.000

 اخحةرئط  ال ،ئ     173.087 60.914

ةًئءائ د  3.695.648 6.257.458  الش

   ا   ئح المق ئ 1.557.784 548.228

 مجموع حقوق الملكية  5.926.519 7.366.600

 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  32.143.401 12.713.390
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   م0920/ 31/12قائمة المرك  المالي لشركة أعمال لزب للمقاولات في  (2

 الرياض أعمال لزب للمقاولات المحدودة / شركة 

 ذات مسؤولية محدودة 

 م 9200/ 31/12قائمة المرك  المالي في  

  م 31/12/2009 م 31/12/2008

     ال    ري                ال    ري             

 الموج ودات  

 الموجودات المتداولة    

 أا   ال الممئث   ل   الله ال  الله  6.829.373 6.620.698

ىً   الممكككلاء 14.104.749 4.397.477  أال    المالله    ا  

711.489 1.322.751    ً  المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله    آ ً المئ    الرة

  ي لله ئ   طئ ئ  الامئم  7.135.580 6.268.516

 الالله مئ  الم الله   أالةي لله ئ  لاللهى الغللهً 828.626 1.547.903

أً ئ  المالله       الله ئ 227.868 461.505  الم 

اًلا  المسةا    4.763.791 7.648.501  اه 

 مجموع الموجودات المتداولة  35.212.738 27.656.089

 الموجودات غير المتداولة   

 صئ   الم ا لا  الثئبة   5.395.052 4.487.312

 مجموع الموج ودات  40.607.790 32.143.401
 

 



‌ 

(137) 

 

 المطلوبات وحقوق الملكية    

 المطلوبات المتداولة  

ً  ا ا   13.129.599 12.506.768 أًض ق لله  ال 

ىً  2.494.069 3.055.387  الم  لأم أال    الاللها    ا  

 الالله مئ  الم الله      المملاء  10.265.359 9.807.286

أً ئ  المسةا     464.692 443.327  الم 

عًر   ه ل  209.219 36.046  ال ةئ  الش

 مجموع المطلوبات المتداولة  26.562.938 25.848.814

 المتداولة غير المطلوبات   

ً  الهالله   341.945 368.068   ه ل  م  ض  

 مجموع المطلوبات 26.904.883 26.216.882

 حقوق الملكية    

  وس المئل 500.000 500.000

 اخحةرئط  ال ،ئ     250.000 173.087

ةًئءائ د  3.381.741 3.695.648  الش

   ا   ئح المق ئ 9.571.166 1.557.784

 مجموع حقوق الملكية  13.702.907 5.926.519

 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  40.607.790 32.143.401
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   م1020/ 31/12قائمة المرك  المالي لشركة أعمال لزب للمقاولات في  (3

 الرياض أعمال لزب للمقاولات المحدودة / شركة 

 ذات مسؤولية محدودة 

 م 1020/ 31/12قائمة المرك  المالي في  

  م 31/12/2010 م 31/12/2009

     ال    ري                 ال    ري            

 الموج ودات  

 الموجودات المتداولة    

 الممئث   ل   الله ال  الله أا   ال  2.137.174 6.829.373

ىً   الممكككلاء 12.740.227 14.104.749  أال    المالله    ا  

1.322.751 8.121.115    ً  المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله    آ ً المئ    الرة

  ي لله ئ   طئ ئ  الامئم  3.919.710 7.135.580

 الالله مئ  الم الله   أالةي لله ئ  لاللهى الغللهً 5.097.595 828.626

أً ئ  المالله       الله ئ 263.353 227.868  الم 

اًلا  المسةا    13.660.020 4.763.791  اه 

 مجموع الموجودات المتداولة  45.939.194 35.212.738

 الموجودات غير المتداولة   

 صئ   الم ا لا  الثئبة   9.920.577 5.395.052

 مجموع الموج ودات  55.859.771 40.607.790
 

 



‌ 

(139) 

 

 المطلوبات وحقوق الملكية    

 المطلوبات المتداولة  

ً  ا ا   1.935.216 13.129.599 أًض ق لله  ال 

ىً  13.939.313 2.494.069  الم  لأم أال    الاللها    ا  

 الالله مئ  الم الله      المملاء  11.644.476 10.265.359

أً ئ  المسةا     765.275 464.692  الم 

عًر   ه ل  436.626 209.219  ال ةئ  الش

 مجموع المطلوبات المتداولة  28.720.906 26.562.938

 المتداولة غير المطلوبات   

ً  الهالله   268.473 341.945   ه ل  م  ض  

 مجموع المطلوبات 28.989.379 26.904.883

 حقوق الملكية    

  وس المئل 500.000 500.000

 اخحةرئط  ال ،ئ     250.000 250.000

ةًئءائ د  1.933.877 3.381.741  الش

   ا   ئح المق ئ 24.186.515 9.571.166

 مجموع حقوق الملكية  26.870.392 13.702.907

 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  55.859.771 40.607.790
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   م1120/ 31/12قائمة المرك  المالي لشركة أعمال لزب للمقاولات في  (4

 الرياض أعمال لزب للمقاولات المحدودة / شركة 

 ذات مسؤولية محدودة 

 م 1120/ 31/12قائمة المرك  المالي في  

  م 31/12/2011 م 31/12/2010

     ال    ري                ال    ري             

 الموج ودات  

 الموجودات المتداولة    

 الممئث   ل   الله ال  الله أا   ال  4.201.329 2.137.174

ىً   الممكككلاء 34.606.073 12.740.227  أال    المالله    ا  

8.121.115 4.548.178    ً  المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله    آ ً المئ    الرة

  ي لله ئ   طئ ئ  الامئم  1.782.816 3.919.710

 الالله مئ  الم الله   أالةي لله ئ  لاللهى الغللهً 13.109.948 5.097.595

أً ئ  المالله       الله ئ 44.144 263.353  الم 

اًلا  المسةا    4.992.236 13.660.020  اه 

 مجموع الموجودات المتداولة  63.284.724 45.939.194

 الموجودات غير المتداولة   

 صئ   الم ا لا  الثئبة   10.145.651 9.920.577

 مجموع الموج ودات  73.430.375 55.859.771
 

 



‌ 

(141) 

 

 المطلوبات وحقوق الملكية    

 المطلوبات المتداولة  

ً  ا ا   - 1.935.216 أًض ق لله  ال 

ىً  11.660.952 13.939.313  الم  لأم أال    الاللها    ا  

 الالله مئ  الم الله      المملاء  18.105.852 11.644.476

أً ئ  المسةا     600.140 765.275  الم 

عًر   ه ل  831.316 436.626  ال ةئ  الش

 مجموع المطلوبات المتداولة  31.198.260 28.720.906

 المتداولة غير المطلوبات   

ً  الهالله   356.115 268.473   ه ل  م  ض  

 مجموع المطلوبات 31.554.375 28.989.379

 حقوق الملكية    

  وس المئل 500.000 500.000

 اخحةرئط  ال ،ئ     250.000 250.000

ةًئءائ د  17.071.331 1.933.877  الش

   ا   ئح المق ئ 24.054.669 24.186.515

 مجموع حقوق الملكية  41.876.000 26.870.392

 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  73.430.375 55.859.771
 

 

 



‌ 
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   م1220/ 31/12قائمة المرك  المالي لشركة أعمال لزب للمقاولات في  (5

 الرياض أعمال لزب للمقاولات المحدودة / شركة 

 ذات مسؤولية محدودة 

 م 1220/ 31/12قائمة المرك  المالي في  

  م 31/12/2012 م 31/12/2011

     ال    ري                 ال    ري            

 الموج ودات  

 الموجودات المتداولة    

 أا   ال الممئث   ل   الله ال  الله  7.145.175 4.201.329

ىً   الممكككلاء 41.968.336 34.606.073  أال    المالله    ا  

4.548.178 7.595.208    ً  المسة ل ئ  أا  مئل قللهالله الة رلله    آ ً المئ    الرة

  ي لله ئ   طئ ئ  الامئم  2.577.723 1.782.816

 أالةي لله ئ  لاللهى الغللهًالالله مئ  الم الله    16.297.349 13.109.948

أً ئ  المالله       الله ئ 87.657 44.144  الم 

اًلا  المسةا    12.809.782 4.992.236  اه 

 مجموع الموجودات المتداولة  88.481.230 63.284.724

 الموجودات غير المتداولة   

 صئ   الم ا لا  الثئبة   8.266.357 10.145.651

 الموج ودات مجموع  96.747.587 73.430.375
 

 



‌ 

(143) 

 

 المطلوبات وحقوق الملكية    

 المطلوبات المتداولة  

ىً  29.388.955 11.660.952  الم  لأم أال    الاللها    ا  

 الالله مئ  الم الله      المملاء  7.948.922 18.105.852

أً ئ  المسةا     581.556 600.140  الم 

عًر   1.272.999 831.316   ه ل ال ةئ  الش

 مجموع المطلوبات المتداولة  39.192.432 31.198.260

 المتداولة غير المطلوبات   

ً  الهالله   424.798 356.115   ه ل  م  ض  

 و  ئح  سةاق الالله ت 24.054.669 كككككك 

 مجموع المطلوبات 63.671.899 31.554.375

 حقوق الملكية    

  وس المئل 500.000 500.000

 اخحةرئط  ال ،ئ     250.000 250.000

ةًئءائ د  18.854.126 17.071.331  الش

   ا   ئح المق ئ 13.867.562 24.054.669

 مجموع حقوق الملكية  33.075.688 41.876.000

 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  96.747.587 73.430.375
 

 


