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 ����� ��	
���Sherrod ����� ������ ������  : ������ ������ � ������� ����	

����� � ������  ��!������� ���	"� �#��$�∗∗∗∗   

Using model Sherrod to measure the financial failure of a public 

company for the manufacture of medicines and medical supplies in 

Nineveh 

	 .& �����                ��	�'�� ��(���               �.�.)����� )���� *� )����  

 �$���� ����+ /	�$�-.�� /��	.� ����  

���0���	  

       ���� ����	 �
� ���� ����� ��	��� ��� ������ ��      ������ ������� ��������� � ����!� "!� #����
  ���$ ��%� �������%&��         �
� ��� ��	��� '�� (�� )*�� �* ����� �+! �,  ���� �����&�� ،    -��.�� /+���

                ���� �����&� ����� ���.��� 01�2� �� �$� ���� (��� 3$ (�4� �* ������%� ���� ����5� ��+�$ 0��
3$ "��
�� ���* ������ ����� �������	���  3�6 ����2� �������� �������%�  �����	��� .  

  

 ��	   ���� ����� 0���� � ���" �� �����
  �����2�7 +8$  " %�(�
� ���� �� �����  �������� �����
�� 

/+9�� �������  "���� �� �6�%� �����
� "��� :� :	�� ��	 +9��� ����� ;��� �����2� " �����%� ���	 �� �
    :� ���� ����9�� 4���� �����
�      #����� ��� �	��� ��6�%� <�5 �
� ���� 7 ���� �����&�� 4���� � ��� 

    ���=� �+! )� ������� 7 �  ���� �* ���� ��>
� ��= ��%���� (���� ����$� �������%&�� ����� ����� ,�!
           ���� (��� �� ;�*�� ������ �	 ���� �����&� ?��%� ���
� :� ��&   :�	 '+ :��        ����
� :�� ���& 

 ���� �����&�  -������ -���%��   ��  :� -     (���� ;�*�� /���� �� ���!�  ����         @��9� �� � :�� � � :� 
� ���� (�!A� ���6$ �� ��	��� 01�$ ,��	� <��9�،(����  ���� �
�  ���.��   ����� ������&�   �����

��	���.   
  

    �� 3�6 C�����     ��� D��� :�� "���         ���
� �	��� )*�� "���� ����	� ����� ����5��� (����� " � 3$ -��� �
   @���� �� -���&� �6��.) D��� ���6(            ����� )>�� �%���� ���
� (19 :� ���� (��� � >�
� @��� 

             � G+��� ��� "��9�%�� '+�7� ����9 "���� �� �����%&� 3�6 � ���* @��� 4���� HI�6 ����%   ���� (���� 4���
 G+���� (������Sherrod .  

Abstract 
     The financial failure of important topics and a serious impact on the goal of survival 
and continuity of companies it is the final stage of  regression financial person may pass 
through companies where the goal to study the financial failure and its causes and 
measured using a model Sherrod, and has been selected public company for the 
pharmaceutical industry in Nineveh as company facing financial dilemmas and 
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consecutive losses in recent years and for the purpose of applying the model on its 
financial activity to see stages of financial decline and the extent of exposure to the 
failure of financial research dependent on research group thrills promised research 
problems and the most important of which are : 
Is Sherrod model reveals the extent to which the company study sample for the risk of 
financial failure. 
    The study assumed that the model shows us how the Company’s exposure to the risk 
of financial failure. 
The study found a set of conclusions, including : 
-There are several stages experienced by the company until they arrive to financial 
failure and regression phases include financial. 
-Model shows us Sherrod Company’s exposure to the pharmaceutical industry in the 
Nineveh risk of financial failure. 
     The study concluded with proposals, including the need for alternative financial 
options enables the company to the pharmaceutical industry of the advancement of new 
and follow-up productive activities such as restoring financial restructuring, merger, 
entering into partial investments, …..and other . 

����� ��	
��  
� ����� ���:  

 ���� ���	 
                  
������ ������ �����	��� 
���	� 
����� 
��� ����� �� ����� ��� 
�� � �� ����� !� �� 

        ������ ��� 
�� �� "��� #�$ �%&� �' ()�� ����� �*���	+�� 
�� � "��� "��� �,- !� �� )� ���!	

���$ �� ���	+.� �����.  

 ��                  (��0	 1�2� �%��� 3��+�� ������ ���� �� ����� ����. #�$ ��4� !��+	 �� ��. ��� 5�) �

         6��� 
���� 7���� ��� �*8��9
�0:	�� ;,�< �,$< ;�=�� 3�+� ��� ()� ����� � 0��� >��� ��� ?�'��

          � &��	��� ����� ����. ����� ��	 �' �	� ���� � "���+� ��      �=��� 
$���� ���	- 1�2�9����� � 0��

@�+� �� �*=���� ���� �� 
����	+. A�� 
�=��� ���� �� 1�*�� #�$ 
�� � �$�+	 
����.  

 1'��� �����:  
   �� �  ������ ��	���� �� �.�9 ��*��
�� ���6 ����
� 3$ ����� �+! ��6 �&��� ���1.$� 7���+� 

:�	 ,� � �%�%=� � �� (	 ��� �! � ���9$ :� � ��
>� ��
.� ��� ��9�� ���	    ������ ����� ����7� ��
                 ������&� ���% 3�6 ����� "�6 3$ ��	��� (.� �* ����� ����� (���� ��6 ����6 ?��%�� (���6 (6���

���5���� /����� ���� :����� :����� '+� :� (19 ����� :�%�� � J��� ����، 3�6� ��> I+! 7D���=� 

K��L�� 7;�>��� ���!= ������ 3$ ���!+� ���M� �&4�%��: 
O P���� �����&� (����� D��� ���6 �	��� ��� (!  
O P���� (��� ���9� D��� ���6 �	��� -���� (! 

O  G+��� �� ,�	� (!Sherrod�� ���6 �	��� - ���� �* /+� ���� �����&� (���� PD� 

O G+��� �� ,�	� (! Sherrod	��� <�
� @�����9� D��� ���6 �P���� (���  

�2�� �1'��� : ���M� ������ ���>��� )>� "� D��� ��	�� (� <�5 :  
1O ���� �����&� (����� D��� ���6 �	��� ���.  
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2O ���� (��� ���9� D��� ���6 �	��� -����.  
3O G+��� "��9�%� :	��SherrodD��� ���6 �	��� ���� �����&� (���� 3�6 ,�*�� .  
4O  G+��� �� � L�Sherrod���� (��� ���9� D��� ���6 �	��� <�
� @�� .  

3 �����:ف ا! �� اه�أ$ D��� ,�! :  
1O       ?��%�� -������ ���� �����&� "� �� 3�6 ,�
��         (���� 3�$ (�.��� (����� I+ � ����� 

 ����  
2O G+��� #���� SherrodD��� ���6 �	��� -� ��� �* /+� ���� (��� 0��* <�5.  
3O -��6 :� ���� �����&� (����� D��� ���6 �	��� ���� @�� 3�6 ,�
��.  
4O D��� ���6 �	��� -� ��� �* /+� ���� �����&� ?��%� 3$ (�.��.  

  1'��� ���#� 3��+�:     � �	��� 3�6 ����6&� "�             :��� ������ ����6 � �.�� @���� �� ����=� �6��. ���

@���� �L���� �� ����
� ��6��.� ��	���)D��� )���� (� ��6 D��� #���� <�5 '+�.  

����!�� 	�	'��: 3�6 ����6&� "�  ����� 
*��� �������:��  2004O2011D��� ������ K����� � �.�� .  
   1'��� 45�� :  .�� <�5              ������� �&4�%�� 3�6 ����2�� � ��6 :� D��� ���>�� ��. :��� 3$ (�

������� Q ��� 3�6 ����6&� "� ,��!=� 3$ (�.���.  

 ��"� 1'���� :����� ��	'�.� ��(����6 ���7�  
.�6 :����� ��	'�.� ��5��:   

                ��
� :� ��& ���� �����&� "� �� �� (�9�� (�*    ���� ���� �  �	����.�K&      :�� ����� �9� 3$ 
7�����&� ����� �!� � ����:����	� ���
� +�) Hodge & Anthony, ( R:���	���    (�	 (��
� ���	 (�
� 

             3
%�� �� �� � /� :$ :�����	� ����%�� 7����� Q>��� ����� ��� � � ��6����&�� ��������� ��L�=�
     ��� ��6 ��� :� ?�� ������    ���� ���� (��	���         �����9��� �����
�� �19��� ���5� (19 :� '+� 
���L��� ������ S���$ ,� �. (Hodge & (Anthony, 1991:582-590  .@���)Daft ( ����� #���� :$

 � ��	���        ���� ���� "� �� �! ���L��� ��5��� ����  �	���    :A� T>�� /+���	���       ���	�� ������ ���� 
         L�� UJ�.9 (����� I+! :� ����� (	 #����� 7���� K���9������ ��
� �        "L���� ������� ���� (	� � �� 

;���2�� ,��!=�� �����2�(Daft, 2001:284) �  0���* ,�
V�)websters (   ������ ����)Life Cycle (
 � � ��� ��� ����5�� ��%�% � �A��	���� 3��� ��	��� � ����� :�  :� ��J� �� (����� ����)Dictionary 

Dictionary websters, 1978:1045),(. �� ��60���* )Oxford ( :� ����9� (���� (19 (����&� � �A� 
�����)Dictionary Oxford, 1985:489(.  

�             ��� ����� �%����� ������	���          � (+�� '+ � 
�% ����*� :6 0��� <��� �*� � %��    3.�*� ����2
       ����	� ?��%=� :6 D��� �� �!� �L����W             +���� ������ ������* �� L ������ I+! � �� �*� #��%=�� 

�	��� 7 (.���     X��� ����� �����&� ��	���            ����* :�� ���	��� � ��* ����� (��	�� ����	 ��Y T�.�� 
�	���        ���Y� ,��� � ��.� ,�% � �J�� )� ,�	�� 3�6  ��A�   �����&�   �
�       :$ ?�%�� S���� :� ����� ����
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�	��� V�
�   S���� ���K� ��%� K�             (����� �>��� �� ����� ���	 ��� (	�� �� ��%������ ������ T�.�� -� 
�J��� �� ����5�� )� ,�	�� ��. )7 "�%2007  76(.  

     ���L��� ����� 3�6 #�%�� 0	6 :	���       �  ���� ��5.��          ������� (������ ��� � � ����� ������ ���
         7�	���� ����� "!� :� ���� ����� �
�� �	�� ��= ����� ?.6 (���=� �
� +$ �	��� )� ?�� 3$ ����

 �J�6 3�6� #����� ����5��� S���2�� ��
���� ��� ����� �+! ,��!� :�� :��)7:�%�20027379( :6 K1>� 7
  � �������%� '+               � ��� �*� ����� ��&�� ������ ���� ���� ����� ���� ����� ���� #�%� �� � J���� �	��

"��
��� -�$ ���� /+�� ���� �����&� ������ ���* ������ ����� ������ �����  3��6  �����2�  ��������� 

�������%� 9��� � ������� �	��� ������$ -�� T�.�� �	��� ���� ���� �J�%9 �� � 
*�� ��� ��� �>�9�� ��
         ��� �����&� :�� � *1Y$� �!��� �� 3$ ��� ��� /��� �* �������       "���� X������ ����9�� ���
�� (����� ��� 

 -��9�� (���6 '��!� 01�2�� ���.��� ���� ��
� ������ ���� (��� ������ ���� ��
�� ����� �!�
���9�                 (����6 :� ����%�� ��J��� ����5��� ��������7 �����&� 3$ � � /�4� �*� ��L��� ���� 3�6 ��4� ��

               �����
�� ������ ,��9� 3�6 0	
�� ��� �1�
� #��+�� ������ �%������ -�����	� ������� ����.�*�
          -�6 Q��� �*�� � ���� ���%� (19 ����%� ������ (	�� ��� ��L���  ��� ������ �1	��� :� ��6 �� L � 

� ���	 �� �)���6&� 7�������72008،7(.   
                   ����� � ?����� -�����$ :& �	���� S��� �� � ��6 ���
� ��� ��%�%=� ���	�� �! ���� ������     

              �� �� ������� ����=� �*�� '��� /+� � � -�� :����
� (�* :� ���6 ����L��� �����9�   ���	�� �
�� �	�
                   T��.��� �!+����� ��
����� ����%�� ������ ������� +�9��� ����� ��9� )>� (19 :� �  ��%�%=�
               ���� ����� ����$ ,
> ��� �� ���7 �	��� �����%& ���*� �����
� ��+ : �	� :� ?�� ��� �������&�

         ���� �1>
� �6���� �� L 3$ /�4�% ��=� :��  ����� ��
�� � �� � ���.��� 01�2�� � ��� �* ����
               ����6 ���.�� ���� �����&�� ,�
� ���� � �� �� ?.� �����.�� I+!� ���� (���� ���� ��
��7 

�! ���� ��
��� -� U�9� -�� �� T��.� (	� (1�9� -���� �	��������  ��.* !������  �����	�$�� :6 

����� �� ������� �� (�=� ��.�� 7 :$� "��� (1�9&� �+! %�%�K� :6 "�6 :���� :�� �����  ������  �����9�� 
:��� �� -������� (�=� ��.�� ��� ����%� �� #��%� ���%� 7 :$� �+! (1�9&� :�� ������   :���� �����+� 

������&� �����9� S����� :�� (1�9&� �*4�� <��
� ���: (1�9&� "J��� ������ 7 ���	� :�	 �+! (1�9&� 

���	�! �� ���8�? :� ��	� � ���	 :�	 :� ?
.� ����� 3�6 ����� ���=� ��� � ��% �+!  '+	� (1�9&�V6�Z, 
  -�A� )             �.� ����� ����� (���� ��6 (���
� � ?��%=� :� ���
� (6��� :6 Q��� ����6K&      "��6 ���� 3$ 

�        7����� ������� 3�6 (�.�� � ������&� ���% 3�6 ����          ���5���� � /���� � ���� :����� :���� �  (
)/��>9�1996 ،33(. 

 ��� ���� (��� ��� :� 1	 ����Dun & Breed  -�A� D��� ����6 :�	� '��! �����6 ��   (���6� �	���� 

� 
��� (���� :6 ��	���� �� �������� T�. :��J��� �� 01�2� 7 �� D��� :��J��� ���%9 �
� �����6 ����� 

7 �� "�6 ���* 3�6 ;����%� ���
� :�!��� ����� 3�6  ��	�����	��� (�* ���.$ "	�� -��6 7  ?��%��&� 

'��� ������&� 3�6 ��	�� ��Y �6���� .)12 720107 ���س(  
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� :� 3$ ���� /+� � � ���� ��
� �������6 :�	� ���� ���� 0� ��� :� 7���� (	��� ���$� �!  �>��� 

/+� ?*��� ����
. �* /�4� 3$ (�*��6 7���� ,
>	 ��������7 ,��L ���
. (����� 7G���2��  ,
�> 

�7����� ���	  �����>2�.  

����8 :����� ��	'�.� �'���   
   �����1 ���
�� (���� :������� ?��	� ���:� 1	 @�� +$ ����  Weitzel & Jonsson,  "�� " :$ -��

 I+!� 7�	��� '	�� 3$ �>�� (���� 0�9 (19 ��� :� :	��� :� -��� ����% ���.� ���� �����&� ����$
G+���A� -��6 #��� /+� ���� G+����� (���� (����� Weitzel & Jonsson,  ) :Weitzel & Jonsson, 

1989:91-109;(      
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  Source: William Weitzel and Ellen Jonsson 1989.Decline in organizations . Published 
by: Sage Publications, Inc.91-109 

  
���=� ����� (��� (	�� �� )1( ���=� (���� /���
� ����� ���7:��� ��6 ���� �����&� (����  

 �����6  Weitzel & Jonsson��	'�9� �����   
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 T��.� ,�.��   :�� (����� ���=�� )����� �9� (����7 ��
�� ���=� (���� (.��� �9� ��� 7����
�%��9� ������ ��6 ���=� :�%�� 3$ /�4�� �����&� ,*�� :$ :	�� ����� (	 �� ����� ����[.  

     &��� G+����W ����� ����� ������1 0�9� (����� T�>�� :	��� ��:O) Weitzel & Jonsson, 

1989.105.( 

1.  ������� ��'���� Blinded :  :�	� ����� ����2�            U�9���� '���$ 3��6 ������� I+! �� ����* ��Y 
 �� �!���� �� � ��� �����9�� ���9��� (	����� ��6 �� ������� ,.��� (���� ��=����� ����=� 

     "�6� (�
� ������$ �������%&� ��    ���Y�� ���:J���� .  :	���  �����    #��� :6 ������ I+!
          ?%���� �*�� �� (�9� )*��� ��4� ��6�� ���*�� �.� ��L�� �����7      ������
� "�L� )�  7���� 

:6 K1>� ����
� :� :	�� :�+� ����� ���
� ���=�	��� "� :�� " ����2 . 
2.   ��'��<=����� /�����Inaction:  ���� I+! ?��.�      ��!�� "�
�� T>�� (��!$ ��    �	���� ���� ���=�

 ���� :\�  �)Gap (  :���   ��
�� ���=���=��           /� ����
� ����2� +9�� &� ���%� (	�� ������ (����� 
         ������ (���� (� ��	��� I+! (� "��� ����$ :����
� ;��*$       �� ��� ��� (	 :$ �	���.  :�	���

     :6 ������ I+! �����  #���+�9��   ,*���� ����� ������ � ���62 �	���       -������ �� �J�� 3�$ 
�����&� ����  �*�     I+! :�>���           �����6 �� ��!�%�� ����� (�� (	���� (� ����� (9��� (��6=

+�9�� 7�����         D��� ��6 �6���� "�6 :6 ���
�� )����� 7���9=�   ���
� ����9� :�� �  ��%���� � 
 U���� �!      <��9� #��� :6 "���    ������ ������� ������ ������       ���5� �� �����
� @�� ���5� �� 

 ����� 3�6 ?�5�� ��������%2�� (	� ����L���. 
3O ����� ��'��>��
�� Faulty Action: ������ (��� ����6 ��  ,���$��� �����&�� ����� �� �9����  

         :\� �	���$ -���  (�
� ����� 3]��9� :� "Y��� ������� (	���� ���%�� ������2�����.�� �  
         J��9 �����* ������ +9�� �*�� #��� �� ;��.� ?�%� ����2� 7���
�(	�� ���5��� :����� ��   

         �9A�� "!����6& :A� :� ��	� :�	� �* �%�J�� "�L��� ���6$ ����6 ��>� ���7� 
� +8$?�Y� �
��   
         :A� ������   /�+�� ���5�Radical change � � (�
� ��� ������ �� � :� :	�� �	��� � 
>��  
          ��:$ ��9   (�.� �� 0�J�� ?�%��	��� (�
� ����� 3$ ]��9� ����\�� ������ "��%� �!   
         (	� � 3$ ��� ��������%=��!��5� :� "!����� :��� ���* "�6 :� "Y��� �� ,���$ 3�6 �7�����&�  
          ��A� ��! :��  � (	� � :� (	 #���� ����>� ���!�� ���� ���� (���� )� ��������%=�	���   
          ����2 ������ ����   :�%������=�.  

4? ��'���!"6� Crisis:���� ������ ���5�� :��	�� ?�%� ������ I+! �� �� ;��.� #��� ����2�   
       :6 :�� ��� )����� � �� " ���A� ����9�� �� :�����%�� ?Y�� &� 7���
�(�%�$ �19���  
       )��%� (�.��� :6 :����� " �=�+$� �� �L��� (.� :$ 3$ ������ " ��	�� ������ I+! 3$   
       :���+�9���  " %=� ���� := K���* :�	� :� ?��� K��
. :�	�% ���5�� :\� ����$ /:��H���X%��   
    ���� � " ��*16 ��	����. ���� ���6 ����$ #��� (�	��� ������ I+! ����� :	����	����3$ G����   
     ��	��   ,��	�� �� ����������%&�� �J��� )� ������ ���� +8$�5�� :$ ��+�� ����� (	� � ��   
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      ��������%2�� ����� (��%� �! ,���2 �����&� S��%�� �	��� ������. 
5?:����� ��'��)�9'�.�( Dissalution: (.� ����6 �	���& +J��
� ������ I+! 3$  �!+���$ :	��+$   

      � �� � ���* �.���� � � %� ���� :� "6�� ���� �* :�	� "� � 3��� ������ 3�6 (�.�����9�   
      -���% (���=� (	 ��� ������ U�� :� :���
�% '+	 " �\� T��� ���5� D���= ��� ���* �	���  
      ��� (1��&� ���� ���� ������ :�	�� �	��� ��5��% ����=� ������ :\� ���� D��� �����   
      " 	���2 :A��� �� ��*  " ������ :$� ��� �	���� �* 3 ���.  

        (����� (����� )��A�� ��� ���� �����&� :� � �� ���>�� ���6&�� ������� @�9� �%��� ���         
��&��:O  ���� ��
�� ����� .\   ���%� ��9 �����  .\   ���� �%
� ����� .  \  ���� (��� �����.  '+� �� �

   ��1�.� '��! :$ :��>��            ���
��� ����� ��9�� ���� (��� � ��7���� �����1 � ������ ���
�� �
   ����1�9� '�� � :��>�� ��� (	�� D�� :� � ����� �! �����.�� '�� :$ ��=� ����� �� -�� &$ ����

   � �.� ?
.� ��� ���*�. "*� (	���)2 (   :	�� ���� �����.�� �� ,1�9&� �+! T>�� ���� (���� �!�6
���� �����1)7���6&�7�������20087 5(. 

  )2(ا!012 
HIJKIار اN"OPا �   J"UVWت و Rاح

  
  ��.�� :     7"�% ����� 7���6&� � "�!���$ �
���7�������2008      ���������%�� ����� ������&� �   ����5�� 

:���� ���
� ���4��7(��6=� ��	��:��=�7������� �
���7  
(��� +8$:O  

)x = (����� ������&�  

 ا!02C ا!78!6 ا!;@9 ا!9AB 6!78 ا!@?<!= ا!>;:9 ا!78!6

)(Y  

)X(  
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)y = (��9��� ������ �������.  
    (	�� :� L�1�   )2 (             �����&� ����� )� ���� ���� ��
�� ����� :� ��� D�� ��������� ���*�� ���1�9&�

         ��� I��
�� ����� ������ ��+� ��%� ,����� �+� �	��� ����         �� ���
� :	�� �*  ���5. :�	� ��	� �����
                   ������� :� (*� ����� ������ ��+� T>�� ������ (	�� �� � L�� ���%� ��9 ����� �� ��� 7� � ����&��
     -��6 I���%� :	��& ���� �����&� :�� ���� �%
� ����� �� L�1��7 �	��� 3�6 I���	 �������� ����%�

 �.� -���
��                I+�! (	� ������&� �� ������ ��9��� ������ ������� ��* ?�%� ���%� :���� ����� 3� -
���.��� 01�&� "� :�� ���� (��� �� L �� ?.� (�����.  

 � �� T>�� :���� �!���� @�9� �%��� ���  :� �	��� ��� 0�9� (���� (�.�� (�* 3$  ����  (���� 

���.��� ��>���� � ���� �!� 3�6 0�%�2� ����� �� L� (	���� 7 ,
>�� ���� 7 ��%62�� ���� 7 "� 

��%62� ��	� 7 ���9�� :162� :6 01�2� /� (�9�� �� ������$ �$ ���.���  #�������	���)���.� ��6��( 
�� ���� :����� �� (�� "�6 " *���� )���.� ������$( 

�%��9"          :��ار ا!7I8!6  أس 7ب اEF :  ث7!:7� /+� /���� #���� 0�J�� ��.�� �! S���=� :� ,��
�� :�
       
� & -�� :�� �� 7������&� ���% ���             ����* :�	� ����6 &$ ����9 ��	�� ������&� ���% 3�6 ����� "�6 

             �� 3$ ��	���� �J�%9 '��! :� /� 7 � ������� ���* #��� �%%4�� @� ������&�       I+�! ����* (�
�� ��
      ������� ���5� ����	 ��Y ��������7�	���     3�
� '+ � �	���         :�� :�6�� � ���� 3�6 ����* :�	� :� 

���9��:O            S���� � ������$ 3�6 ���% ��4� ��� � ����5��� ���9�� �	���   �����	  :� ��
   ���% ����5��� 
      ,��L �� ���5��� � ���� ,��L� #�
�� ���	             � �� � :� �+! (		 ��.�*&� ,��L �� �6��.� � #�%� 

                     #����� ����* "�6 ?�%� D��� �* /+� � ���%� :6 ��
� ���9� �� ���� ���9� -����% @�9� � � :�
     ������&� ���% 3�6 /���� ����� � �.��        �� ���� )��� "��9�%� �� �5���� �	���      #���� <��� '+ � 7 

 ���6 �����7            ��=� 3$ -̀���%� ��
� /+�� ���� ����� ����$ ��% (��� '+ (	�: )   ����� ����% :1997  7 
160(  

1.            ������ �� ����9�� �� ?�
.� �! �������� ��.���� 7��	��� -���� ��� ��.�
�� �������
 � ���!� #���� :� � 
��� �	��� ����* ������ �� � ���)7:��9a� -������3272012.(  

       2O� ����9�� ������ �	��� �  "���� �!����� � �� �	��� ���%� ��� �J��� ������               .  
      3O�
� :���&� �� � ���	� ;����� �� ������ U��� . 
      4O ����5��� ,��	�� ���� ��
���� ������� ������ ��!��� ������ ������  

     1���� ���� :�	�& �+�� �	���      .  
5O ����. (��� :�� :� ���� ��
�� )� b��
�� .  
6O;�%�� ��	��� "�� ��� @�� 3$ (�.��� ��	��� :6 ����2�.) /��>9� 7 19967 38(  
      7O ,
> ���a ���*�� 3�6 ����.� :������) 7:�� ��200773(  
      8O��L�� ����   ����( ����$� ���*�� ���9�� ���9��� ���
>� (9�� �7�	��� ,���2�  
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          S�.�2� � ��%�� ��Y ������
�� ?%���� 7 ������ �
>��� (9�� "�L�� ���� 7  
          ������� ����> �	��� ��Y ��%����)  7/���
�20077  29.(  
 @���) (Lizal��� ��%
� :�	� �	��� :�   �%��J� ?���%� ���1� ���� ����� 01�2� 3$ � ���� ��� K�:        

( Lizal , 2002 , 6-7 )  
1O               �
� 01�2�� 7����.�*� ��.�.9 ��+ :�	� ���6 ��������� 7"J1� (	�� �������� U�.9� "�6  

             ���.�� U�.9� ������ ������ �! 01�2� ������$ :� +$ 7� .�.9� ���62 ���%�    ���� 7���	 (	��
� ��L�� ���6$ �6�% :6 ���� ��L� ���6$ �%���� ��	��� "�� :	�� ���� I+! (L .  

2O                  :� 3��6 (�� �+!� 7���%� ���* )� ��% ���� � �	�! :	� 7�������� K����	 �.�.9� �	��� '���� 
           :�� ������ ���%�� �� S���� �>�� 3�6 ����* ���	 � 3�� �	���        ��� 01��[ <�
�� :� (����� 

���.�� � ���%� .  
3O                   ,
�> :�� ���
� � �� &$ ���� ���� 1	�! � 	1��� '+	� �������� ����	 �.�.9� �	��� '1���  

#�%� ���� :� �	��� G��9 3$ ���� /+�� � ����	 "�6� ����2�.  
� :م7Lه9 اEF��ار ا!78!6 : راب;7��� �����&� �
�  -���� �	�� ��= ���� ����� (���� :� ���9=� ������

��M�� ���� �����&� ������ �	��� ;�*� 3�6 (&��%&� :	���7����� �1>
��� ����
��:  
1O ���     �� ;����� ;��.� ���	���    ������ 3�6 0����� �����  �        :�� @��� ;��. ��%��%� ��
�� ��
.� 

 � ��6��������9�7              :��	��� :�+�� :��!4�� :��L���� L����&� ���
. /� ���L�� :����� (�
� ;����� 
(�
�7T�.�� 3�6 L���� ���5�� ������ ����� 7 )"���173،2010(..  

2O                6 ������ 3$ ����� � ������ ������ � ������� ������ 3�6 � ���* "�6 :� �	��� ���
� +8$ ������ ��6 3�
                   ������� ��J��% �%�� �������� I+! :� �� :�	� ��	��� :	� 7� ������� #��� � ������� :$ :� "Y��
                  I���� <��9�� '+	� 7:������ ���� :��9�� �� K����� :�	� "�1� (��
� (��� 0�� :$ :6 1>� ����	�

      � :$ ���	 (������7�� ���� �� D���% /+�� �	��� ������&�    �� ����� )��� 3��6 ����* ��Y T�.�% �	��
                ����� �����&� �� L 3�6 ��4� �+!� � ������� :� ��� )��� "���% -��6� � ���� ���6� �%�J� ��.��.  )

7��
%20007 377(  
 3O   ?%�	��	���                    �� ����9� ��� � �6 Q��� " � ����	 ����6 ��� �� � �	 � ����� ����6 ������ I+! �� 

  ��%�    ���� �� T>���	���                  ��� ����!� ��� ��+ :�	� : ����� � ����4� � ����� � �J��* :�� ����� � 7 
  ?��
� I+! ,�	7        ����$ �� �	��� ?��
� I+! �   �	���          :� �� �!� :� � 7� �� ���
� �����%�� �� �.�9�

            � ������ ���� ��� �5�� � b� � ����� ���% /+ "�
� ����� :�	�         :��� ����� U9� )��� :� �� :��+����
                     � +������ :��� )��� ��� ������ ���%� ��%�� �>�� '+ �� � ����2� 0��� 0�J� � "�
� ����� ��.��

7+����� 3�6 ���*��. )7��
%2000،372     (  
4O                ���&� ����% 3��6 � ���* "��
�� 3$ /�4�� �	��� ?�.� /+� :����� "�6 ��� ����     ������ ����

                 "��6 ?�%�� ��9��� ������ ������� �	�� ���� ������ <��9��� �J�
� (�
� <��9�� ��� (�� �������
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             ��%*=�� ������&� ���% �� �9A��� ���%� <��9�� 3$ /�4� ������ �1�
� (�* :� ���%��).  ��������
7���6&��20087 10(  

 6E7:!ا �  6ا!02C ا!78!:ا!8 �
  F7!6  : أوI8!02 اC!م ا>PCم:  �  <�
�� ��� ����9� ���=� :� ���� (��� �
�����=�  ������  ��� 

��	���          7���.��� 01�2� 3$ ���� � �	� -���� ?��%� ��
��� ����  (�����    � � ��� �	���  :��   (�����
     ���.�� 3$ (�.�� :�� ���� �����&� �����  .  � "Y�� 3�6�    )��� :� :��	���     :� &$7 S����� ?Y�� 

K���6(����7/��.�*&� �!���� �� (���� #��92� ��	�� -���� � ��  ���� 
�� ���.� ���=� �����  �	���� 

/+�� 
̀V�,� �K���
� �C��6 -�� 3�6 "��
�� ���* ������ ����� ������ �	��� 3�6 ����2�  ���������  ��������%� 

���  �7�	���                    ������	�&� ��5�� ��� (��
��%&� ��������� �����	� �������� ����	� �! (��� ���	� 
)Failure,Distress,Bankruptcy (   ��
� ����)01�2�7�%
�7(��� (       "��6 �� U�9� � �� �� ���	 (	�

 ��.�*&�� (���)  ���7��92003783 (   �� (���� ���� �����    :��� �� 7 ��!��     +$7���� �9=�� /��.�*� �
                   ���6 ������ �	��� �
��7(��� 0�� 3�6 �J�
� ����� 3�6 �����6� (��� �� S���� 0��* 3�6 (�=� ?.��
               3�6 ����� ��4��7�
*���� ���9��� ?%���� /+�� ����%�� (��� 0�� 3�6 ?%��� �J�6 #���� :6 �!��6

     3�6 �	��� ���* "�6���%�   � �������      ������ �!��6��� �� ����%��)������20017221(7   ,�
��  �>��� 
(��� ����                   ����* "�6� (��� 0�� (���� ���	 � ��> :�� ,��	�� (	 ���5� �� �	��� �J��6 ��6 -�A� 

     '���� ���
*���� �����9��� ?��%���� ����%���� (����� 0�� 3���6 ���J�6 #������ 3���6 ����2�
�������%&�)7(��20047(188             ����6 (�=� ���.�� � ������� ���% 3�6 �A���� ����� "�6 I��� :� '��!� 7

:�� ��7 ������&� I+! ���%� �6�� #��%�"�9�%�   D���� John Argenti)( (��� T��.� �����   ��� 
   � -��6-��̀6        -�� :�	� ��� ����
� -�� 3�6 �	���        � /+� (���� #���� �� ��%�� ���� �*     � D���� � ��

  �! ���� �%
�)  7:����200678(              ������ ��� 3�6 ?.�� ������ �� �! � �	 ,���
�� I+! ��.�� :8$ +8$7
              7����� � �*� �� ������ � ������� ���% ����� "�6� ���� (��� :� ���
� �	��� :� �!�     '���! :�� (� 

          ��� 7���� (	��� :� ���
� �	��� :� 3�6 �����$          01��2� ���� -�A� �������� ������ :� Z,8�V6 01�2�
� �*�� ����� -�.�� �	��� - <�
�� /+� �J�>�� :6  

�.�9�� ��	��� :� "	��� � %1�$ �� �$ "�� +8$7� *����%� ��6��� �� � ���� ���%  <�5  
       � ���.� 3$ :���� I+! ���% K��� �� � 
��� � ���.�. )7:����200672    (  �*� [\َ̂ _Rَ̀)Mathur (    a\IJ"Iا [\Ob#

   H\�I%��� ا�3�6  � ���* (
�� ���% ���* �	��� :$ '+ ��
��7� ������� �	�� ������� ������ ����6 D���
(��	�� ,
>� ������&�)(Mathur,1979, 471   ?.�� �� �A� D���� @�� ����%� ,���
�� (19 :�� 7

    �� �����&� (���� �� � 
���              +8$ "�� �� (	 ����
�� ����$ ����	�$ "�6 ��� �� ���.��� � ��� ��� ��
                  :������ ����� � �������� ����2� �	���  ���* "�6 :��� � 
���� "�!���� :�� (9����� ������ :� ;�� ����

#�%� �� �����%&�� ����� 3�6 � ���* .  
�����:  ������ ����� �����:    �,- ��             ����� ��*8� ����� � 0� 3��+B� 
:�-� ��+��� 
���� 

    4�� ��	��� 3��+C 5�	 �� 8���� ��� 	D  #��� 
�� � ��:� #�� (�&	 �	�� "�%&�� ����� �� ����� 
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                E�$ 7,%�� ���	+��� !�!-	� #�$ 
����� "��< >�4� 5�) #��	�� 9
�0:	�� ;,�< E% ��� ����� � 0�

��'            E��$ 5�)��� 
�-�� 
����� �����	� A�� 3�+� 
���+� A��� 
��	� 1���� !�+'� D�� #�$ 
�� � "

                 ����� E��$� ��*��$ ��:�� �� !��<� 
	��%� ������� �� 
�� � �����	� ����	� ���� !�!-	�

        �=�0� A-� ���� 
:�-� "��:��� 
���!� �*�$��� 1���� ����� ���	�   
���� @��-� ��� �*��$ 
�	�	��

                   
���:�	' F���� �) ���G ���0�:� �����4�� �� 
�� � ��-�� 
�� �� �����	� ���*� �� 5����


+����) ���- ���20039966 . (�	J�� �%�		 ��$�� #�� ����� � 0�  3��+� >��:	 �����  

1?���
�	�� B���"� : ) B��� �62010 C245(  

o 	 "�6� I���&� ��%�
���� ��������� �������%&�� ����5��� ��%��%� ����.  
o  (�.=� ������$� �6�%�� (��
� ������$ ,
>� (��	�� ������ -�����&� �*��� (15�%� "�6.  
o ��*���� ,
>� �*�� ��  ���6 ��%� )� (�
� :���� -
���� �&�
�.  
o        $ /�4� +8$ ������ I���� "�L�� (�
� "�6    S���2� <��9��� ,��	�� ;����� 3 .  ����� ,
>�

#�%� �� �����%&�� 0����� 3�6 

o  3�6 ������� �������� �������������������� . )X��� 7 2008 7102(  
o " ����%� :��� :�����* :�����$ :����.  
o 0�J� ���� �� U�9�� �� ������ #� �� 0�J� #�% :����  
o � �� ����6 (	����� � ���� �� �� U�.  

2?��+��
�� B���"� :)  ��9 ���200377 39O41(  
o ����.�*&� ?��%=� 

o ����	��� ��%��%� ?��%=� 

o ������	�� ?��%=� 

o ��6����&� ?��%=� 

           ���* "���� ��6 7#�% ��� T>��� ����� ����=�    7�����%&� 3�6 ��>��  :      ������ ������ ������  �����
����>�$                  (����� (�� :6 �	�� ��+�$ �� ��+�� ������ :�	� �	 7����� �� �����%&� 3�6 ����� '�� :6 7 

                  (���%��� ��� � ��6 �� ����%� �	��� :A� <���� 7����5� �����
� ?��Y (�� ��� 7������� ���6$ ��6�
       (*=� 3�6 ����� ���� ��% ���� /� 7��L���7   ����� �������� :\� -��6�  #���� :� 0�%� 3�6 (�%� ����

  ��������  ���%���������   (�
� ������6&� (�%�� 7            �* �	��� :\� 7<����&� �+! ���� �� '��! :	� " �+$� 
    #���� )���%� &� �������    7���%�� c����� �       c��� �� ���5� '��! :�	� �*������&�    7� *�����%� X������ 

c��� :\� '+ ������(��
� 3$ G���� 7��������� �������� . )  X��� 72008  7108(  
  �%��� � ��� ���� (��� ?��%� ��%�� ��>�� @�9� ��%��� '��!�     R. Hirsch & Others ���  

����� 3$ :� (��� ����6 D��� -���� (��6=� ��� :� ,
>� /��.�*&� ������ �%����� ;������  ,���	�� 
(�9�� �	��� �*��%� ����� & '��� � �6 �����
� ����	 )  7 0���62010 7 13 (  ��%��� ����7 Dun and 
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Brand (                 ��� T>�� ��	� ?��%=� :� ?�% (	 ���%�� ���!=� )� ���� (���� ;�*�� ?��%� (�� ���	�
 "*� (����)1 (I����:  

 (���)1(  
�!��� ��	 (��� ?��%� Dun and Brand  

��6����� B�  ������� ���("�  

�	# /:��� /��	7�  93 %  

���(7�  2%  

���!���  1.5 %  

1������ ��������  0.9 %  

B���6  ��
6  2.5%  

��.��)��6 0��6720107 ��	��� (�� ������ �����2� ?��%=� ����� 7 �
��� #��� �%�=� ��%���� 

���
�/ :��=�  (  
@�9� �%��� '��!�   L ��  ����� �� �������� 7 ��	+ :� "!� ?��%=� ��� /�4� 3$ (��� �! : :�����  

�	��� � *��%= �%�J�� 7 (��� ����2� �� ?����%� ���� �� ��%���� �����
 ���9�� 7 ,
>� ����	 "�L� 

�����
�� �����2� "�6� (����&�� �	��� :	�� :� (�.�� 3�6 (����� ����� (�=� 7 ������  3�$ 0�� 

(��� /���� (��
� �� )%���� )������. )70��620107 12O13(                     
 ���������� ����� ������ :	J�� �%�		 ��	0� ����� � 0� #� ����	 �	� 
�� � ��	 �:L  

1- "�	� �� �� :
�� � �  . M�:	 "����	�  "B�� �� "��:� ��G 
�'�	� ����	 ���� 5���  ��� ��$ 

�� &�� �	� 
���+� ���� � �*8	 �' �*	����� �� ��' "��< �%� ���2	� �� 3�!� ���	��� #�$ ���	�� 

��	+�� �� >����	� ��G "� ���� E���	� @�! N�	�< ���	� A��� 
+����� �,�*+	� 
����	=. ���	� ���$C 

���� ;�� ��� �G� ���$��� �� 6��	 "��+- �� O)� 
����� )P� ���� �=�$ ��:C �'�  3+��� ��  "���	��� 

9
�� �� �40�� �� > 	�	 
�� �� �� O)� 
����� )P� �� "��$� !�!-	� O)� �� 
����� ����  ��%��   
���$��

)9
��� -2000967(  

.2L "�	� ��$ 
�����  :����	 �*	��' E�$ �� "�	0� O)� �� 
�� �  #�$ 
����� �*	���	� 
����� #�$

   ���� � �� EG���   ��� �*	  ��           
���+ #�� ������� 5�	 ����	 
���: �� 
�� �� ���	 ���� �*	���	�


��	+�� ����� 
�!2	� 
���� � �� ����� .� "��+-� 6��	  �� O)� 
����� ��� ���� ��	+	 O)�  
������ 

E��� ��� !�� �� ��	+	"�$ ��* �  
������� )� >�4� ����� ���� 
�� �� ����� #�� 1�	' ����   
�����


*���� �*	����	� 
�����
���0� ) .9����*��2001،67( 

3L ��+$< "�	�  ����� :�� O)� 
����� M�:	 
�� � "�+�� ����� )P� ���	 ��G "���'  ��:��� #�$ 

�� �,- ����� "��	��� #�$ ����	� E�,� 
������ �*	���	� �	� �� 9�*'���	+ ����� ��$� O)� 
!��� �' B��	 

"��< #�� 3���+� 
���� "���� )P� ���� 5��� ��=4 ���	� ���	+. "���� ������ )� E� �:�	 #�$ ����	� 

E�,�.) 9����*��2001968(  
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4L "�	���+$< ���� :��	  O)� "�	0� 
!�� 
��� �� "��� 9
�� � ,� ���� 
�� ��  3���	   >��	$.

� 0��� )P� �*	�	 �� �.���� "��< ��:��� #�$ �,���	 
���4� 9 ��� O)� ����		 
����� ����	�.  
����� 


��' ��:� "���� M�:�� � 0� ���� ;,�<� ����� ��!-���. 
�������)9���-� 3���1987968(  

5L"�	� ��,$ �� ���B	 ;,�< :6��	  ����$ )-&	 ����< 
������� 
����� @��� ��4���� 9 5�)��  (���

�,$< �$ ;,�� 
�� � (� #���� 
�0:	 
�� � 9 ��� �=�*�� "�	0�
 )9����*��2001968(  

�����:������� ����� ���� : ��*8� ����� � 0�� �� ��+��� �� 	   ) :9���+ 2000  9363(  

1O                 ���� I+! #����� -�� �����%�� (���=� 3�6 ?%��� �J�6 #���� �� �	��� (��� (���� /��.�*� � L� 
 �	��� 3�6 ��-�� �����%�� (���W ������ ���	�� :� (*� �����%&� 3�6 ��J�6 #����.  

2O    ��� � L� 7           ���� �%
� ���� 3$ �	��� (�.� �� (����    )�>� 3$ /� '+ :� �
�� �!�� 3$ ��
   �������� ���.��  7              :�� (�*� � ������� ������� ����� T�.� ����6 �������� ������ :� I�%
� �	��� �
��

� ���� ���%� :6 ��
� ����6 ���� 01�2� �� ���.�� ��� 3$ (.� � �	 � ������& ������� �����.  

����
 :�� ����������� ����: 4���� (��  :�%����� (�* :� ����	 �����!� ���� (����  �� 3�6 :�������
T�%� � � ���% �����* +�9��� ?%���� �*�� �� U�.9� ���6\	 & �����������9�% 7����	 ��	� � :� ����

       7��	��� �����%�� )>��� 4���� �� �*����     � �� �����%&� 3�6 � ���*        �����4� "��9��%� "�� 7� ���.
  ������������J&�              ��!����� ����� 3�6 �	��� ���* @�� 0��*� 7#��%� )>�� "���� 0�%� 3�6 701�2�� 7 

          (���� �� ��>��� �����9�%� )� ����4�� I+! �J��� �*������&�       ���=� (����� ���� )>�� ���� )*�� 7
  ?���� (���%�� ��7 0	
�� ���4�             701��2� �����4� ��� 7��J��� �	��� ���� ��6�� ������J&� ������ �

�       ����� 3�6 �	��� ���* � � �.��7� �������� �5� <           /+�� ����� (����� ����$ "�� ���� (���� 4���� 
  ���
�       7(���� "	�� 7���9� 3�6 0�%� (	��+8$      �� �� 7���
�� ����
. ��%�� (����� -����    ����� "��6 

  "	�� ��J� � �6��*7                :��	� :� :�	��� :�� 7����>�� ����4� ����� ?%�� ��
� 7�&��� :� ���	 ��� 
                3�
�� 7���%� ?%� <��9��� 7������ ?%� ;�����	 7@�9� ���� ��%� )� K�>*���� ����� ���� ��%� ��%��

    
� " ���� (����� :�8�    ������� ���.�  � ��������            :� ���%�� ?%�� @��$ -�� � L� /+� �*�� �� 7
    D��� �* K���� K���%6$ '��!7             '�� :� �6���� ��%�� �� ����
.�� 7���9�%�� ����� ?%�� ���	� ��
� :$ 

     (�4%� 3$ :����� :������� :������ :� ���
� )�� 7?%�� :“  � ��%�� :	�� ����� "�* �� ����4� '��! (!
�  "	�              �� � ��6 ���
� :� (���� )���%�� 7�	��� ���� �	��� ��1% 3�6���.$ P-�	� )   cde\I72008 ا 
777-76 (  

 :�� -��6�         ���� (���� 4���� <��Y= (�����  ���
�          �����4�� ?%�� :� ���	� G+���� "��9�%� 3�6 
         � ������� ����� QJ��� �� ���
� ��.�� ���
� 7����       '+� 7��.�� "�*� �����
� ?%� )� K���4� -�.��  3�6 

      ��	��� �  ���� :� :	�� ��� ����� ����
.�7         7(����� �����* )� ������%&� �����* #���� "�6 (
� 
         (	��� 7(����� ������ ������2� :�� ���� 3$ /�4�/+�      (��� �&����� :� ���� ����     ?
.�� �����6 

  I+! � ����������7    ��� (��=� ���.��� � ������� ���%� 3�6 �	��� ���* "�6 )� ������ :�	� �� ���6� 
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               ���>��=� #��� ��
����� ����%�� <���� �J��� ���% :6 �	��� ,*��� K���&� 7� *����%� X����)  (���
������� " %W ��	����� ��
���( )cdeI78 720087ا(  

     ���!&� ����� �*�               ��6���� 3�$ (.��� '+� 7��	��� (��� 4���� 3�6 ����* ��>��� G+��� ������ "
          :�	� :� :	�� ��� ��	���� 4���� 3�6 ����	� ���* ��	=� ����� ?%��“��9 �� ”)  �� ����� (��� ��9

��	� � ���6$ 3$ ����� ��� ��(7 ,���	& D����� ��%���� :� ���
� ����� �*�  "��9�%� :	�� :�	 �+$ ��
 (����� ��%�� (�������!���&����� (���� 4����  . :��J� 3$ G+���� I+! "�%�� :	���:  

O ����� ���� ��%� 3�6 ���
� ��� G+���� “S���� ”���� (���� 4����.  
O����� ?%�� :� �6���� �������� :���=� 3�6 ���
� ��� G+���� .  
�                 :� �
V� �+!� 7���� :a �� ���W 0����	 ����� ?%�� :� �6���� :� ���	� G+���� I+! :�� '+ :6 K1>

           /������� (������ 3�%�� � � �+ ���� G+��� �� ����� ?%�� :� ���	� �.�9� -�= ?%�� I+! ��������
)Discriminate Analysis (�+� :�	� :� ���� (���� 3�
� �+ +9=� (���� :�� G+���� I+! #���� �� �

��J1�� G+�����)7X���2008 780. (  
                 ���� (��� �	��� <�
�� +� 7 � ���!� "!� :� �
� /+�� ��	��� �������%&� ,� � ���� (��� ������

              (&��%&� :	�� ��� ����4�� :� �6���� '��! � 7 �!�����%� � � J��� ��� � ��
� ��       (������ 3�� �� � 
 ��&�� (���� � �������%&� "�
 �	��� <�
�: Chen,K,andChurch,B,1996.60)(  

1O���%� �� ���
. :  
         ���* "�6 3�6 ?���� �* ��� ���9�� �!��	���    �������� ����� 3�6 �       �*� ����	� ������ ����� "�
 ����� 
       
�� ��*4� ���9� ���� '+ �� ?�%� :�	�            ���9��� ������� �������� :�� ����.� ������� ����$ "�
� #�

����9� ������ ��������.  
2O �J�%9�� S���=� I���� :    ���
 ����	 (	��� �J�%9� ����� �� )��%� <��9�&� 3$ S���=� � ��� ���	�

�� 3�
� ������ ����%���� ����	��� ���� ����
. )*��� :� .  
3O  � #��  )%��� (��� :               �+�! (��� (����� ��� ���	 )%��� (���� <���*&� 3�6 �	��� ����6� ��� ���	

   <�
�� )%����	���   ���� (���� "� �+$ -%�� ���� (���� ���� ����
.  ���������   <����� ������� 
(�=� ���.*.  

4O�	��� �����6 �
���  � ����9� ����� .  
5O�	��� ����� ����	 .   
6O�	��� 3�6 ���>* )�� .   

 ���  Sherrod ت8E X? A<ذج: ا!8 �� ا!:7!�	"� �#��$� ������ ������ D�# /�����  

    ��9�� 4���� G+��� #���� "�          �           ����
� �	��� �!� ��6��.� ��	��� @��8$ 3�6 D��� ;�>�� 
          �%%A� +8$ 7@���� ��  ����� ������%��� ����=� �6��.     "�6 @���� �� �	��� )2002 (      :����� �����

    "*� ���
� ��	��� )22  (  ��%1997           ��� ����=� �6��. ���
� �	��� K�
��� K�
�.� ���	 :� �
� (�
�� 
�����%.  G�����2� ���  �	��� ��         �� ���
�� ���>��%�� :� ����� ��
� 1/7/2002    �	��� ���%� c��� �
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  ����800,000 ,�     )��� ���    .          (1�9 :� ���&��.� ���>��%�� )��.� �� � ���� �	��� 0�����
   �!� �  �
���� )��.�� :  @���� ����� )�.�  \          :���%�� ���>��� ����=� G���2 ������� �����\   )�.�� 

 ������� (�����)"16$�	���  7 2012(  
Fذج  :  أو>I8E م>PCم Sherrod :G+���� ����9� 7:��>� (	�� D�� :� ���� (���� 4����� �.�9� 

                 7�������� ��Y� ������� ����� ?%�� 3�6 �!����6� �! � �L
� :�� '����� "%��� :�	 (	�� D�� :��
                      ����� :�� �����9�� ?����� "���� �� 0��* �� "�9�%� -��� ?%� 3�6 ���� �* G+���� I+! )��� :$ )��

  �� �� �	���  ��L�:         :� � ��� ���� ����9� � �� &$7S���2� )���� ��%��%�7���� )���7����	�7���%�7������
                  �����6� ��� �	��� ��J��� ,��L� ,1�9& ���� ?%�� '�� :� ��%� (	 -��6� /+� ��%�� :��� D��

       ���� 3�6 �	�� ���� D��� :$ ����7D��� ���64   � ���� (����       (�* �J�%9� (���� <�5 ��6��.� �	��
               3��6 � ���* @�� 3�6 ,�
��� ����.�*&� ����� �� ��6��.� ��	��� �����%� ���� ����$ '+	�7� ����

      G+��� #���� "�7(���%��� � ���� �����Sherrod     ����=� �6��. ���
� �	��� 3�6 /@����.     �+�! "���� �
-%�J� ?%� �% 3�6 G+���=����� (���� ?%� :  

  )Ni)2ول 
  SherrodاmI�n اlKmI adIJKIذج 

�  �������  ��     ����  �
!"�  #�$���� ������ �
�%"  
1  X1 ����� ���� ;�� ���:/������� ������  ����+ � &�  17  
2  X2 
�=�+� ��:C/������� ������  ����+ � &�  9  
3  X3 �����+�� @��� ������/��� ����������  D�� � &�  3.5  
4  X4  
���4� ��' M��� ���:/������� ������  ����� � &�  20  
5  X5  ������� ������/�����!�� ������  D�� � &�  1.2  
6  X6 
����� @��� ������/
	��%� ������� ������  D�� � &�  0.1  

�"t\\ 1997\\dU إ`\\Nاد اJsIح\\! #PJس\\�Jmد إR\\V  N\\K"  o\\I،  : اNW\\KIرIا،J اNu� ت� اHIJKI،اvس\\ndIJ واvدوات واPس\\
  اJK`،adUKxIن،اvردن، 

��� ��	 -�>��� -5�. �� G+���=� (���� :	���  
Z=17x1+9X2+3.5X3+20X4+1.2X5+0.1X6  

�!��� ��� �� �� G+���� :� G+���� �+! �
�� Sherrod��! :�%�J� :���! G+���� �+! #��� +8$  :  
O:���J&� ���9� "���� . 
O���� (���� 4���� .  

            ����.��*&� )������� 3�$ <��� T�� ��6 ������J&� ���9�� "���� '���� (�* :� (�=� ,� � "�9�%� �
 �	��� ���* @�� 3�6 ,�
�� ����.�*&� ����� �� �	��� �����%� ���� :� �	A�� "�9�%� � � ����� ,� ��

    ��%�� �� �� ���� ����� 3�6(�)7�����2004  7255 (       ���� ���� (��� ���� "���� /����z   ��4� �!� 
��� ��	 01�&�:  

1O     (�� ��4�� ���* �
���� :$ :      �	��� ���� �	��� ��* 3�6  �       "�� :��� �!�����%� ����	�$ @��
 ����9�� ���� <��9��.  

2O ��4�� ���*  �>�9�� :�� :�	��� �����%� ����	�$ "�6 3$ ���� ����9�� ���� ;����� "� :��   
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���� (���� �� T>�� ��	 ��J� 0�9 3$ ����9� ��4� ���* ��%* �*�:  
  )�c)3ول 

  Sherrod درc= ا!9g7h8ة ح@8E d<ذج

�J��  ���� (���� <�
�� ����9�� ����   ���*  z ��.���  
3�=�   01�2� ���9� �>�
� ��Y �	���  25 ≤ Z   

������  � 01�2� ���9� <�
�� (��* (����   20≥>Z 25  

�����  01�2� ���9�� 4���� ?
.�  5 ≥   Z >20  

�
����  01�2� ���9� �>�
� �	���  5-   ≥Z   >  5 

�%��9�  01�2� ���9� ���	 (	�� �>�
� �	���  5- < Z 

� اo}VW  HK~^، 2008،HIJKI. ،اcdeI(اNWKIرdU"�Iا  axsVIا ، ،  oIوv102اtdV�U^، رام ا� ، (  

G+���=� �+! U�.9� L�1�:  
�                  ?%�� I+! :�	 �� 0�J�� ?�%�� ���%� ?�.� :� �! - ���	�� ����� ?%�� ��	=� :��� :$

                ���%� 3�6 �	��� ���* ���
� ��! ����% ��� ��	� :�� � :�>�5 G+���=� �+! "��9�%� �! ���6
�* '+	� <����� �����%&� 3�6 � ���/��.�*&� ����� .  

�    G+���=� �+ � U�9� ��4�� ���* :$)Z (  :��	� �� -���* ���� (��� ���9� ���	 ���6 ���	 ���	
���6 ���� (���� ;�*�� ���9�� :�	� ����* -���* ���	 ���	� ���9�� ����6 

����8 :#��$� ������ ������ ����� :�	"�  ���������� � ���	"� �:  
  "*� (���� ����    )4 (        ����=� �6��. ���
� �	��� ���� ���=� ����4� 3$ I����/      :�� ������ @�����

2004 ���5� 2011 G+��� ��%�%� ����5��	 � ��6 ����6&� "� ���� Sherrod 

 (���)4(  
����5��� QJ���)x1-x6(G+��� ?���� Sherrod ���
� �	���@���� ����=� �6��.  

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004  ا%�+;�'
x1 0.307 0.348 0.318 0.334 0.018- 0.115- 0.236- 0.349- 

x2 0.46 0.417 0.225 0.372 0.229 0.0002 0.283 0.232 

x3 0.286 0.349 0.366 0.44 0.097 0.042 0.013- 0.127- 

x4 0.141 0.152 0.097 0.065 0.31- 0.109- 0.34- 0.485- 

x5 1.774 1.822 1.829 2.103 1.206 1.121 1.040 0.932 

x6 2.216 3.4 2.721 2.319 0.512 0.19 0.048- 0.461- 

��.��:@���� ����� �	�� ����� �����	�� ������� :� D���� ���6$ :�  
L�1� I16� (���� :��:  

1.    ��5��� :$x1    � 0�� (��� /+�           "���6=� �� -���* ���	 �������� ����$ 3�6 (��
� (��
)2004720057200672007 (         "�����6=� ����� ������ ����%����� :����	� �����	�
)2008720097201072011 (            ��5�� +� ���%�� <���9�� ���� �� ��5��� ���* ���	�)O

0.0187O0.1157O0.2367O0.349(����� 3�6. 
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   ��$ 3�6 ��J�%� (�.=� ��%� ����������� ��)x2 (@�9=� �! ���	� ���� (19 ��+�+��  )2004O2007 (
     ���� (19 <��9�&�� �+9� � �� &$)2008O   2009 (   �5�� +� )0.229،0.0002(      ��
���� "� ����� 3�6

  "�62010    3$ (.� )0.283 (     "�6 <��9�1 ���6 � �	�  2011    3$ (.� )0.232 .(  ��5��� (����3x 
���$         ����&19 ���	 � �� ���� �������� ����$ 3�6 :��!�%�� #��� �)2004O2007 (    � �� &$ ;����� ��

         ��.� � �� 3�� ���1� ����%� �� <��9�&�� �+9�         ���9=� ����%� �� ���% "�* 3$ .  ���  ��5���x4 
          �* ���	 �������� ����$ 3�6 ����>� (�* T��� ���. (��� /+�     ����%���� -���)200472005 (  ���

    -���* �5�� +$ ��%� �6�.�)0.141،0.152 (     �+9� "� ����� 3�6       ���1� ����%� �� L����� <��9�&��
        ���9=� ����%� �� ?�%�� -���* �� L +8$.    ��5����x5          �����$ 3��6 ��������� ����$ (��� /+� 

 ����� �� -���* ���	 ��������)2004O2007 (���1� ����%� �� <��9�&�� �+9� "� �6�.� ��.  
             ��5��� ���x6             ��� -���* ���	 ������ �������� ����$ 3�6 :��!�%�� #��� ����$ (��� /+�  
  ����%�)200472005 (            ��.� 3�� ���1� ����%� �� L������ ���%�� <��9�&�� �+9� "� �6�.� ��
% "�* 3$���9=� ����%� �� ���.  

2.   ?%�� ���* :�)x17x2 (             ���.�* � ������� � ���� 3�6 �	��� ���* @�� 0��� ���� ���% ?%� �!�
       ��J�% -���� ��J�%� � �.� "��9�%�� � *����%� ��6 (�&�)�������� ������� (     �.�9 ���!� ?%�� I+ � 7

 � ������ �	��� ���* 3�6 ,�
�� ��4�	    (���� 0�� ����.� ��J�%�� (�.&� "�* ���� ���	� � �������
���� �	��� ���� �	��� :�	 ���	 (��
�.  

��� )x6.x5.x3(                (�	� � "������� �6�%��7���!� ��*���� ����� ��	� :� ?%�� I+! �
�� )�� ����4� � �
 �	��� �������.  ���9��)x4 (�	��� ,*�� T>�� ����� ��4� �! #�%� �� ����� 3�6 � ���*� ���� .  

�8��8 :�������� D�# �����"� E����  ���	"� �#��$� ������ ������ �������  ��������   
 G+��� #���� "� �	��� ���� ���=� ����4� 3�6 �����6�Sherrod����� ���
�� ���� :  

Z=17x1+9X2+3.5X3+20X4+1.2X5+0.1X6                                                  
 (�����)5 (���� ��% (	 :6 #����� QJ��� 3$ ����   

 (���)5(  
 4F���Z������ ����  Sherrod���	.� �#��$� ������ ������ �/ ��� )� /����� �����2004?2011  
 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004  ا%/��
Z ���C   15.529 16.456 13.118 14.620 -2.608 -2.626 -7.066 -12.917 

���J تlKO �dsVذج : اNWKIرO oU` دJK�`PJ# !حJsIاد اN`إ t Sherrod  
�Nول Iا Rde5(ی(HتvJآ �OJوآ aراسNIة اR�  : #Jن شRآa أدویlmdO aى  Rت #��ث  Rاح�  adIJ خ�ل ^

 )� D��"� ��'����2004 ���G�� 2007:  

      ���	 ������ I+! ��        "���6=� (19 ���� (���� 4���� ?
.� )>� �� �	��� 2004O2007  '�+� 
     G+���� ?%���� ������9�� ����� ����J� :�� ������� ��J�� ���� �� 6�*� Sherrod +$  a\\Kd� �\�U# 

)Z):(15,529،16,456،13,118،14,620( "��6W )2004،2005،2006،2007 (    )����� ����� 3�6
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'+ � ����� �������� :�   �������� :$ ��9� 3�
�� /� ������� �������� :� ��	� � ���* :�	� ������
      ��������� ����.���� ������� �L�1� ��6 -�� &$ (�=� ���.�� � ������� ��5� (�=� ���.�� �	���

             �� ��������� ������ ��� �>�9�� �����%��� ?+�+� ��� �� ���	 ������ :� ��� �������   ���.��� �����
                   � ���� :� ?����� ���� ��
�� ������ ��� � �� 3$ '+ ���� ��� ���%� �6�.� ��� �� ���	 ��� (�=�

�
��%� ���%� ���9�.  
 )� ����8�� ��'����2008 ���G�� 2009 : 

   ���* �5��)Z (  ������ I+! ��)O2,6087-2,626 (  "��6W)2008،2009 (    ��� ����� 3�6   3$ ��=� ����
                 G+����� ���J� :�� �
���� �J�� 3$ �!������� � 6�*� '+� 01�2� ���9� <�
��� �+9� �	��� :�

       ������� �������� )� ������ ������� �������� �L����� ������ 3$ '+ )����    ��� I��	+ "���� �+!�
   ��	��� (�� ���9��� ?��%&�).   7 X���2008 7 102(    ������%&� 3��6 �	��� ���* "�6 3�6 ��4� �!� 

          7������� ��������� ������� �������� :�� ������ '+ ���
� '��! :	� "��      �'0$ �0�� H2�� I����

 �(	��� ��� ����8�� ��2����)����� ����� ���
� ����	�� ���# ������ *+���( .  

     G+��� #���� QJ��� :��      Sherrod            �6��.� ���
� �	��� � � ��� ��� ��1�� �����&� (���� ��6� 
����=�/  @����      �(	��� ��� ������� ��2���� �'$ ��� H2��))    ����� ��� �5;�Sherrod    ������ J��� �	� 

��
�� ����	�� ���#������ ����� .  
 )� �8��8�� ��'����2010 ���G�� 2011:  

���* �5��   )Z (�� I+! ������)O7.066 7 O12.917("��6W)2010 7 2011 ( �� � 6�*�� ����� 3�6
 01�2� ���9� ���	 (	��� �>�
� �	��� :� 3$ '+ ������ G+���� ?%� �%��9� �J��  

(	�� �� T>�� ��	� �	��� ���� �����&� �� T>�� 3���� 3�6 QJ���� I+! ���%� �� :	���   )3 (I����:  

  
� ش�)3(!"sIا amd` aآReIا H^ HIJKIار اN"OPا aUحR   

�t  aiRu تlKO �dsVذج : اNWKIر�KIا ��J�mIا oIد إJm� t Sherrod إ`Nاد اJsIح! #PJس
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     ��6�-    I16� ����� (19 :��  �
�             ��� ���� ��� ?��%&�� �!�L�� � ���� �	��� �� ���� �����&�
/�L�� ?����.  
 �� )��                   �(	��� ��� D��"� ��2���� �'$ ��� H2�� K9#6 ��� ))     �'���� ����	�� ���# ������ ���

����� ��	'�.�((  

      �(	��� ��� �8��8�� ��2���� �'$ �2�6 H2���         ))    ����� ��	
��� )���Sherrod     D0�# L�0-��� 

����	�� ���# ������ ����� ��	'�.� �'���.((  
  س>7c7<nت وا!m8>9ح7تاF :9ابkا!8 �� ا!

.�6 : �+�����.�:  

                 ������%& ��6��>�� U��� �� ���� /+� ������� ?����� /�L�� ?���� :� #��%� <�
� :$      
 ����� �������%&� :  

1.         ���	� :��	� �����9�� ���9��� � �J�� (�
�� ���%� /��� U�� /��� ��� ��6��.� ��	��� :$
� ���� 3�6 ���*������ ���9�� � :	�� �� 3��� 3$ I���>� (����� ���� �����&� ������  . 

2.                   ���� (������ ?
.� :� (
� 7���� (��� 3$ � �.� :�� �	��� � � ��� ��6 (���� '��!
                (����� �+�! ��� ?���	�� :������ � �.� ��� ������ �! �	��� � �*1�)    ���� �&� ������

��
��/��� ��	� ��!(              :� � �	�V� ���>$ (���� 3�6 (�.�� �	��� ����$ 3�6 ?
.� :� :�	� +$ 7
                1���%� (��� ��� ��1� 3�6 � ���* :�� (��� ����
. 3$ �	��� ���� ��� ����� � ������� ���%

S���� � �� ?�*� 01�2� :�� ������  . 

3.       � �����&� (����� D��� ���6 �	��� ���             ���5�& ������ �������� ��� :���� "�6 -���� +8$ ���
�� #����%&� :�� ������&������ (��� ������ ��� � � ���%� ���9� � >�
� 3$ ��=� ���� .  

4.         � ��	��� #���� �������� ���9��� �!���.� 3�6 �	��� ����6�     	��� � ����� ���5�� � ����� (   #���� 
���9� �!���.�(��� 0�� (	i�� -�6 Q��� �*� :��!�%�� #��� 3�6 ��� /+� ��=� ��.  

5.     G+��� "��9�%� :	��Sherrod             ����� +$ ��%���� ����6 �	��� ���� �����&� (���� 3�6 ,�*�� 
���9=� D1�� ����%� �� K������� �%���� ����% (19 ��� ����� �J�%9  

6.  G+��� "��9�%� :	�� Sherrod�.������ (������9�� 4���� ���� -.  
7.             �%���� ���� (19 -�� +$ 01�2�� ���� (��� ���9� ���	 (	��� �>�
� �	��� ���    �� �	��� 

G+��� ���� ����9� ��4� ���9=� ��1�� (����� Sherrod.  
 ����8: ��$����  

1O       �	�� �	��� ���� ��9� ����$ ���� D����%�� "���!&�        :�6 ,��	�%&�� (����� �! ��%�%=� � �� � :
                ,��	�� � ���* ����>� ������%�� �!���� :� ��� � ���
� (�%� ����� ������ :� � ����
�� ��9� )*���
                  -������ 3$ -�.�� -�*��� (�* -���
� �� ;��%2� (�� :� ��	��� -����� �� ���� �����&� �&�� :6

��� ��9A���01�2�� ���� (��� 3$ /�4� �*  .  
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2O                 ��+�[ ����� � �.�� "J�� (	�� ���� (���� 4���� G+��� "��9�%�� ��6��.� ��	��� -���� ����>   
G+��� :� ���� D��� ���� +$ 7�	��� ��� :6 �	��� Sherrod ���
� ��4���� �*�� ��+ G+���� :� �
� 

 3�6 -����� �
����
� ��6��.� �	���.  
3O '��! ���� ����� ��
���� ����	� ��.� ���6������ ������� ����� . 
4O '��! ���� ����� ����
� ����� �*��
� �������� 7 :	��� :� �L����� 3�6 �!�����  

��%����� 7 "���!&�� ��	� ?����� ������ )���  " ��%	$� ���� �� ������� �� (���� �+! 	��� :	���� :� 
�%���� ��	��� @�9=� �� #�%�     ����
� ��� �����
� ?���%=� "��9�%�� ��	��� "��* ����> '+	� 

������%� ����.�*� �� ���� ����& ����� �� L ��6 ���% &� ��	��� �  ���� ��� ����� (	����.  
5O	�� ����� ���� �����9 ���� ����> :� �����9� '�� :�� :�� ���� :� <� �� :� �	��  
O                 ���������� �������� ��	�! ���6$ /� �������� ����� 1	 3�6 ���5�� ����$ ��
�� ����� ��	� � ���6$ 

                ��� #�%� �
%� �������� "���� ���6$7 �������� :� ��6 )��	 �!���� 3�6 ���1� ����5�� ����\� '+�
�� )�����	��� #�.  

O� � <���*1 1��� �!� ���A�� ���9,I���A�� �	��� "��*� <���� (�* :� �� ����� ���� .  
O                  ���6 ����	� /�* ��� �	�� ��+ ����� �	�� )� � %�� Q�� �
%�� �	��� "��� :� �!� G����&� ���9

�
���� ������.  
O      � �	��� )���%� +8$ #������ 3�%�� ���%��           ������ �� �����
� � ������� ���%� :� � �� ���%� ��	�� (

(���=� 3�6 (�.�� (�=� ������.  
O                  ��	�� #��� :6 �����%&� ��� #��%�� -���� ����6 �� (9�� :�	 ��J�� �� ���	 �������%� �� (�9�� 

#��%�� (��� �� �..9��.  
O. /� �!��Y T�. ������ G���$ �� (�9������
�� � �� ���.� �.�9�� ��%%4��� ��	��� T�.  
O� ���%� �
� � ����� ���%� � ����� "�� ���
� ���=� ����� :�..9�� :����� )� �*�
��  
O                  ������� � ������� :�� ������� ���� ��J�� �������%� �� (�9�� �� �	��� ����2 ���1. ���6$ K���9�

��9���.  
6O "���!&�� ������� ���%� )�� 3$ /�4� /+� (	��� �	��� �����9�%�� ����� ���� ���9�� ���L��7 

?�+���� �����* �����$ �..9�� L����&�� � �.  
7L  ��� ���	+. #�$ 
����� 
! �C "��' E���	 ��$ ����� !� �� �����	 ���4	 "���4 " 5�	 �$ 
���4�� 

��%�� ���	 ��� "������	�� � � �$ ���� �)�� �� ��)�	 
.  
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 kc8= ا!98اo7p  

������� �G���� 3+�����  
.��?������� EF�8��� :  

 1O�%���� ���6 �	��� "16$ "%*   
 2O�����9� ����%�� ����%� �������   

����8?H����.�� �F����� :  

1O   7 ���%� 7���%��  )2007 (        
%�� " �%=� #��% �������� 7    ����� (������ /��O   ����� ���
��O 
)nextnewest=goto&30089=t?php.showthread/vb/com.w15w.www(1��     #���� ��6 ,�% :6 

         �� �� ���%���� �����
�� ��� :���
� -��%� :6 ����� ����     7��!�%��� ��	���� (��� 4��2008   ����	
(.����
���7��.�*&�� ����&�  

2?)    7���� :%�� 7/��>9�)1996(  ���
��� :���� 7O��!�L�O ?��%=� O      7)����� � ���� '����� 7G1
� 
7��!���(   "��� D�� �J���� �� ����.�*&� ��%%4�� 3�6 ���� ��
� ���7 ��� � ���%� :6 1�� ���� (��

        7������� ������ U.��9� ���%���� "����6 ���� ���%������)2005(-fichier.www://http

pdf.nom-sans-fichier/12-nom-sans-fichier/10/01/2012/fr.pdf  
3O    7:%� �6�� 7��9 ��� ) 2003(  7"        ����.�� <���� ��
� :� ��� �� �����J&� (����� ��� :  ��%���

:��=� �� ������� '���� �������" ���	 7������ ��Y I����	� ������ 7(.��� �
��� 7��.�*&�� ����2�.  
4O     ��� ���� 7 :���� ) :2008 (         � ��!�%�� ��	��� ���� (���� 4���� G+��� ���� 7    �6���* �� ���


 :��A������ '�������– I�������	� �����%� – �������
� :�����6 ����
��� –:��=� )-bae.www

pdf.2510/twviss/com.co(  
�8��8? ����	��   

1O   7 :%�� "%�*7 ������2001((          ��%&� <��� ����9� �� ���� (����� G+��� "��9�%� 7   ���%���� ����
,��.�� :� <���*&� ���� �i�����:�����7 :������ ����� ����7��%��� ���))23��
�7)64.(  

2O    73%�6  7���� ��2001              ;����� 3��6 �������� �%���7,��.�� ��
�� 4���� ����� ?%�� "��9�%�  7
          /��� �� � :6 1��77���
� ����2� ���� 7:��=� �� ���.��       ������� ��
�� 4���� S���� G+��� (�6��%$

     :��%�� �� ����
� ����.��) ������� �%��� (       ���%���� ��� ���%����� ����� 3�6 (�.�� "��� D��7
 (������2010��Y ���1%&� �
����7. .www.kantakji.com/fiqh/Files/Accountancy/13k.pdf  

3O 7��67�����+� )2008    ����%�� #�*�� 7  ������ :������� ��L�=�� ����� #�*��� ����
� ��> ��:  ����L�
    :��=�7:�������673�=� ������
���7�����=� ������
���� ������
���7 #����������    .

library.iugaza.edu.ps/thesis/90121.pdf��  G+����  S����  4�
�� � �l��� � �.�� ���� �� ���

%���: ..���� �%������ ( .$6��� .� � ����$ /�6��% (���.  
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4OO      7��
� ��� 0���� ,%��7 ;����)2005 ( ;����� �������%�� 4���� ����9� )����� ���J%� @��– 
        ;��� #���*�� �
���7������� D����� ��%���� ����7:��%�� �� :�������� :�
����� ���= ������� �%���

7������ ���	7� �� .http://library.iugaza.edu.ps/thesis/90121.pdf  
5OO  7:��9�� ?��� )1987 (      ����
%� ����
� �	���� �� ��	��� <
� 01�$O     ������7(���� ?���%� 

��
�7����[ ����
�11/2:��67.  
6O    7:�%�7�����9)2000 (            D����� ��4�7 ������� �%��� �����=� ���
� ��!�%�� ��	��� �� 01�2� 7

 ����� 7��%�����157 .    :�6 1��� �  ��� $ /��6��%  (�   7�����  G+����  S����  4�
�� � �l��� � �.�� ���
�%� �� ���
�� ��� 7:� �%������            ��
����7(������ ���%���� ��� ���%���� ���� 3�6 (�.�� D�� 7

���1%&�O7��Y2010   "library.iugaza.edu.ps/thesis/90121.pdf  
7O    7 ,����7 :����)2006( 7"����.�*&� �%%4�� ���� 01�2�� 4���� ���	� G+���� ���6��� ����	 �A%�" 7

 ��
� 7�
���� ��%� 7����%�$ "��6 ����)30.(www.ulum.nl/b186.htm  
8O 7 0��6 )2010  (��67 �
��� #��� �%�=� ��%���� ���
�/ �����  :��=� ?��%=�  ������2�  ������� 

��	��� (���%���7  ������� 3�6 ��	�� :��>�� �����=����� ���	 ���5� "��
� ����.�*&� �
����  ���
� 

0��9� :���
�� pdf.2510/twviss/com.co-bae.www://http   
 ����� : ��	����  ��������  

1O    &� � "�!���$ �
���7�������   7"�% ����� 7���6)2008 (      ��	�� ���5�� ���������%$� ���� �����&� 7
 :���� ���
� ���4��77(��6=�������� �
���:��=�7  

2O 7/���
�  ���� ��6 "�!���$ )2007 ( �
��� ���=� ����� �� (L ����%=� ������ " ����� 7S��.� #��� 

:6 1�� �������%�)���% ��6 �"��	 �
���  #��9� ��1� – ��	�� ������ ��%%4�� ����� �!���� �� /�.�� 

����1 ������ ����� "��� D�� ������� 3$ ���4�� ���
� ���� )��%�2009���	 7 ��.�*&� "��
�� 

 �����2��
��� ��*��� �.�9�(pdf.-wp/com.makcdn.3i:// http 

3O. 7���� �� ���� ��9 2007��	�� ��	��� � ���!�� �� ?+�  ������� �������%&�  �������  �������" 

��>��� ����� :�> ����
�� ����
� ��
�� :��%���� :�������� :����%�.  
����
 : B����:  

1O   7:��9a� :���6 ,���� 2000     ����� ��%���� m����      � �6����� )������ ���� ���%�� ���   (�&� ���
:��=� :��6 3�=� �
���.  

2O   7:���6 -����7,%��� "%�� �����7�6���.� 2011 7�6��.� #��%���7 1 )������ ���� ���%�� ���7
:��67 �6����� .  

3O     7 ���� ���7 �����2004            ����6� ����6 Q ��7����� (������ �� �.�
�� I���&�7���� (�����7
� �
���7(��	������� �6���� :��&� 3�&� �
��� 7#��� .  

4 O7:��9a� ������� )2012( )������ ���� ����� ��� 73�&� �
��� 7��L��� ���L� 7���� :�%� 7.  
5O7:��%�� 7n� "��7 3�=� �
���7 ���� (�����7 3��.� �� � 7 X���  
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        http://smefinancial.files.wordpress.com/2009/05/financial-analysis1.pdf 

 6O7?��� (� )2010()������ ���� ����
� /������ ���  ������� ��	��� ���� ����� 7(��	 ���� 7.  
7O:��� �167(��) 2004(����%7?�� �
���7��
���� ��6������ ?�	� ������7����� "J���� (����7                           .         
8O  7��6 :�%� ���� 7:�%� )2002 ( ������� �����2� ��%��������� �6���� ��
���� ����7 .   
9O 7:�%� 7"���)2010()������ ���� ����� ���7������ �
��� 7��	 ��L�� ���L��� ����$ 7.  

10O        7 ���
� ��67 ���� ���%  )1997 (   ���� � �����%&� �����.�*�   ���� (����� � (�     ��
��� � ���	� 7
 �.� G���� 7����� ;�
�2�.  

11O   7��� "1%� ��67��
% )2000(    ������ )����73�&� �
��� 7���.�� :���J&�7O     ������&� �����
� ����
����� �6����O������.  

12O      7?���� ��6 7 ����� ��6)2010    � �
���7I���9�� ���.�� :���J&�7      �����
� �	��� 7�����7 3�=
��������� #��%�� ������.  

13O7���	 ���67���	)2005(7����� ����2�����%7?�� �
���7��
���� ��6������ ?�	� ������7  
14O7 ���� 7��� )1997(7 ����
� �����9�%&�� ����=�� ?��%=� � ���� (����� �6���� ������ �	���7

������3�&� �
���7:��=�7:��67�  
��	��:? ����.�   

1O  7 "�% "�	�7 :����� �����)2007 (�����*����� ����
��� ��L��� ���� ���� 7  
 http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid  

��!����.� �G���� 3+�����  

<< A-Journals                                                                                      

What Drives Bankruptcy : sDeterminants of Financial Distres, )2002(, Lubomir, Lizal-1
.    451Working paper No , The Czech Republic Case? in a Transition Economy

 pdf.68dp/lizal/cz.ei-cerge.home://tpht  
2- William Weitzel and Ellen Jonsson 1989.Decline in Organizations: A Literature 
Integration and Extension Administrative Science Quarterly ,Vol. 34, No. 1 (Mar.,), pp. 
91-109 Published by: Sage Publications, Inc     www.bae-co.com/twviss/2510.pdf 

books- B                           
        strategic  a: theory Organization ,William,  and Anthony.Billy J.     Hodge- 1

 . 1991.,Prentice Hall:  Upper Saddle River ,th ed5: English  –approach 
http://thiqaruni.org/Mng/16/a%20(3).doc   
 
2-  Daft, R.L. , (2001), Organization Theory & Design, 4th ed., (New York: West  
Publishing Co Researches http://thiqaruni.org/Mng/16/a%20(3).doc 

Publishing Macmillan '',Introduction to Financial Management'',)1979(,Iqbal. Mathur-3
Co.,Inc,New York, U.S.A.  
4- Chen,K.C.W.andChurch,B.K,(1996) ,Going Concern Opinions and the Markets 
reaction to Bankruptcy Filings,The Accounting Review.                               

Oxford Webster’s 5- 
 Dictionary of current English 1985 ,http://thiqaruni.org/Mng/16/a%20(3).doc 
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 �-� E'��)1( ��# ������ �����
��  ����'��  ����������	��   

)�����/�����  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  

������  1,038 4,2 1,448 2,226 1,591 2,321 2,013 1,089 

:�����  5,342 4,319 3,951 6,992 4,872 4,795 9,284 7,568 

:��9��  5,691 9,789 15,318 10,844  16,329 17,657 17,546 18,282 

 �������� ����$
�������  

12,072 18,308 20,717 20,062 22,792 24,773 28,843 26,939 

 �������������� 
�%�����  

1,790 2,096 3,223 4,704 5,340 7,146 10,967 10,322 

�������� ����$  13,861 20,404 23,940 24,766 28,132 31,919 39,810 37,261 

 ���.* ��������
(�=�  

7,810 11,193 13,084 11,772 23,311 28,473 38,263 39,946 

0��(���   2,084 2,084 2,084 2,084 2,084 2,084 2,084 2,084 

-�	��� #�  3,967 7,127 8,772 10,911 2,737 1,363 -537 -4,768 

 (�* S���=� ���.
 ?J��>� /�J�%9�  

1,968 3,105 2,340 1,625 -8,745 -3,510 -13,575 -18,076 

����$��������   13,861 20,404 23,940 24,766 28,132 31,919 39,810 37,261 

3$ ����%&�� D���� ���6$ :� (����)��� ��������	��� �����9� ����%�� )*�� :� ��(  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  


