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:ʝʳلʸال  Abstract :  

تهʙف هʚه الʙراسة إلى تʨضॽح تʶلʶل عʨامل الفʷل الʱي 

تʺʛ بها الʺʕسʶة قʰل وصʨلها إلى مʛحلة الॽɿʸʱة وتʨدǽع دنॽا 

نȄʛʤة ومالॽة للفʷل اسʻʱاداً إلى دراسات الأعʺال واقʛʱاح مقارȃة 

وأʴǼاث علʺॽة في الʺʙʽان، وخلʗʸ الʙراسة إلى أن الفʷل الʺالي 

 Șون سابʙȃة وॽائʳرة فʨʸǼ ثʙʴǽ ات لاʶسʕʺض له الʛعʱت ȑʚال

إنʚار، وȂنʺا مʧ ورائه أسॼاب وعʨامل، ؗʺا أن لʝॽ ؗل الʺʕسʶات 

  تأخʚ نفʝ الʺʶار نʨʴ الفʷل والإفلاس.

، مقارȃةلإفلاس، االفʷل الʺالي، عʨامل، أسॼاب،  :الʗالةالؒلʸات 

 مʕسʶات.

  .JEL : G33 اتتॻʹʶف

This study aims at hoghliting the sequence if 

failure factors through which an enterprise passes 

before it reaches the liquidation phrase and stops its 

activity. Also, this research work attempts to 

present a theoretical and financial approach based 

on the previously held scientific researches in the 

area. This work has concluded that the financial 

failure that enterprises undergo doesn't happen 

suddenly or as a matter of chance but it occurs due 

to different causes and factors. It's also worth 

mentioning that not all the enterprises follow the 

same trajectory towards failure and bankruptcy. 

Keywords: Financial Failure, Factors, Causes, 

Bankruptcy, Approach, Entreprises. 

JEL Classification Codes: G33 
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  مقʗمة
ʺʲل  ُ Ȅة، وʙم ʚʻم ʧʽʲاحॼام الʺʱنال اه ȑʚع الʺهʺة الॽاضʨʺال ʧات مʶسʕʺل الʺالي للʷع الفʨضʨم ʙع ُ ǽ
ل ʣاهʛة عامة قʙ تʨُاجه الʺʕسʶات الʛʽʰؔة والʸغʛʽة في مʱʵلف اقʸʱادǽات العالʦ الʺʨʢʱرة والʻامॽة،  ؗʺا  الف̫

ة وأصʴاب الʺʸلʴة فʽها، وȂنʺا ʛؗʷة للʯة مفاجʛاهʣ لʷالف ʙع ُ ǽ دة ولؔل  لاʙعʱلة ومʶلʶʱاحل مʛʺǼ ʛʺǽ ثʙح
ʻهي حॽاة الʺʕسʶة والȑʚ یʙʰأ بʙʱهʨر الأداء الʺالي  ُ مʧ هʚه الʺʛاحل أعʛاض تʕُدȑ في الʻهاǽة إلى الʙʴث الȑʚ ی
ʕدȑ إلى الإعʶار ثʦ الفʷل والإفلاس والॽɿʸʱة، والعʙیʙ مʧ الأسॼاب الʱي  ُ ومʧ ثʦ الفʷل الاقʸʱادȑ الȑʚ ی

ʺʧȞ تʰȄʨʰها إلى ُ ǽ  اسȞانع ʙة وتُع ʛؗʷة إدارة الʛʢॽس ʗʴة تقع تʛاشॼة أو مॽاب داخلॼل الأولى أسʲʺُت ʧʽʱعʨʺʳم
لʹعف ؗفاءتها وأدائها الʺالي، في حʧʽ تُʺʲل الʲانॽة أسॼاب خارجॽة أو غʛʽ مॼاشʛة لا تقع تʗʴ سʛʢॽة الإدارة 

ʙاث والʴǼة الأॽʰأغل ʗʴرج ʘʽة. حʢॽʴʺة الॽʯʽʰوف الʛʤاس للȞل انعʲʺُل بل تʷع الفʨضʨم ʗاولʻي تʱراسات ال
 ʧع ʙȄʜ90الʺالي، أن ما ی% (ALTMAN, 2006, p. 13) ʧا الأعʺال  مॽدع دنʨُي تʱة الǽادʸʱات الاقʙحʨال

ة ʛؗʷاسات الॽار سॽʱال اخʳها الإدارة في مʰؔتʛي تʱاء الʢوالأخ ʛʽʽʶʱم ؗفاءة الʙه الأول إلى عॼʰجع سʛی 
  والʱعامل مع الʺʕشʛات الʵارجॽة الʺʢॽʴة Ǽالʺʕسʶة. 

  إشȜالॻة الʗراســــــة: .1.1
تʙهʨر الʴʸة الʺالॽة للʺʕسʶة الاقʸʱادǽة ووصʨلها إلى مʛحلة الفʷل الʺالي والإفلاس لا بʙ وأن  قʰل

تʺʶǼ ʛلʶلة مʧ الʺʛاحل، وفي ؗل مʛحلة تقابلها أعʛاض وعʨامل. لʚلʥ فإن إشȞالॽة دراسʻʱا تʨʴʺʱر حʨل ماॽʂة 
  أهʦ العʨامل والأسॼاب الʺʕدǽة إلى الفʷل الʺالي للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة؟

  :الʗراســــــة . فʙضॻات2.1
  مॼʶقة على شȞل فʛضॽات على الʨʴʻ الʱالي: إجاǼاتللإجاǼة على إشȞالॽة الʙراسة نقʛʱح 

H0 ل الʺاليʷالف ʙع ُ ǽ : لʸة أن تǽادʸʱة الاقʙحʨلل ʧȞʺ ُ ǽ ة، إذǽادʸʱات الاقʶسʕʺات وال ʛؗʷة للʯة مفاجʛاهʣ
ʚʻر بʚلʥ. والإفلاسإلى مʛحلة الʙʱهʨر الʺالي    بʙون وجʨد أعʛاض ودلالات مॼʶقة تُ

H1 ل الʺاليʷالف ʙع ُ ǽ لة : لاʶلʶǼ ةǽادʸʱة الاقʙحʨال ʛʺة، بل تǽادʸʱات الاقʶسʕʺات وال ʛؗʷة للʯة مفاجʛاهʣ
مʧ الʺʛاحل والʺʢʴات وفي ؗل مʛحلة تقابلها أعʛاض ودلالات تʚʻُر ʵʺǼاʛʡ الفʷل الʺالي ووصʨل الʺʕسʶة 

ɿʸʱة.إلى الإفلاس والॽ  

  :الʗراســــــة . أهʗاف3.1
تهʙف هʚه الʺʶاهʺة العلʺॽة إلى إبʛاز مʱʵلف الʺʛاحل والʺʢʴات الʱي تʺʛ بها الʺʕسʶة قʰل وصʨلها 
إلى فʷلها الʻهائي ومعʛفة أهʦ الأسॼاب والعʨامل الʺʕدǽة إلى الفʷل الʺالي، وذلǼ ʥعʛض أهʦ الʺقارȃات الȄʛʤʻة 

  ʴǼاث والʙراسات الʱي اهʨʺǼ ʗʺʱضʨع فʷل الʺʕسʶات.والʺالॽة اسʻʱاداً إلى مʱʵلف الأ
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 الإʟار الʹȏʙʢ الفʵل الʸالي للʓʸسʴات الاقʶʯادیـــــة .2
عʛʰʱ الفʷل الʺالي ʣاهʛة قʙ تʨاجه العʙیʙ مʧ الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة في الʙول الʻامॽة والʺʨʢʱرة على  ُ ǽ

Ǽأنه تʨقف أنʢʷة الʺʕسʶة ʨʡاॽɺة défaillance financière(  ʖʰʶǼحʙ الʨʶاء. وȄعʛف الفʷل الʺالي (
، 2007(عʙʽʰات، الʱعʛʲ (تॽɿʸة اخॽʱارȄة)، أو ʖʰʶǼ دعȐʨ قʹائॽة تʱʻهي لʸالح الʙائʧʽʻ (تॽɿʸة إجॼارȄة). 

یʛʤʻ إلॽه الॼعʠ على أنها تلʥ الʴالة الʱي لا تॽʢʱʶع فʽها الʺʕسʶة على سʙاد الʜʱاماتها  كʺا )443صفʴة 
.ʛʽاتʨم دفع الفʙلا: عʲنها مʨیʙفاء بʨوال ʧʽʻائʙلل  

 ʥلʚؗ ʗذا ؗانȂلة، وʨʽʶاكل في الʷم ʗة إذا واجهʛʶة فاشلة أو معʶسʕʺال ʛʰʱة، تعॽة الʺالॽاحʻال ʧʺف
أن الفʷل الʺالي ʙʴǽث عʙʻما تʨؔن عʺلॽات  )Malecot, 1981(تها. حǽ ʘʽعʱقʙ غʛʽ قادرة على الʨفاء Ǽالʜʱاما

 ʛʽة غǽدودʛʺال ʘʽیها، حʙة لʛفʨʱʺلها الʨة أصʢاسʨقة بʴʱʶʺمها الʨʸاجهة خʨقادرة على م ʛʽغلال غʱالاس
الʴالॽة. ففي  كاॽɾة، الʷʻاȋ الاسʱغلالي مهʙد، إذ أنها لʦ تعʙ قادرة على مȞافʯة الأمʨال الʵاصة Ǽʺعʙلات الʨʶق 

ة الʨʸʴل على أسهʦ جʙیʙة لأنها غʛʽ قادرة على  ʛؗʷعلى ال ʖعʸال ʧن مʨȞॽوف فإنه سʛʤه الʚل هʣ
مȞافʱʯها، فʨʱʽجʖ علʽها ʡلʖ خȌ جʙیʙ مʧ الائʱʺان لʹʺان اسʛʺʱار نʷاʡها، لʧؔ اللʨʳء إلى مʸادر الȄʨʺʱل 

 ي تʙهʨر نʱائʳها الʺالॽة. وȃالʺʲل، فإن الʺʕسʶةالʵارجॽة سʨف ʴǽʺلها أॼɺاء مالॽة إضاॽɾة الʱي تʶهʦ بʙورها ف
سʨʱاجه مʷاكل في الʨʽʶلة في حالة ما إذا ما ؗانʗ إمȞانॽاتها مʧ الاسʱغلال غʛʽ ؗاॽɾة لʱغॽʢة جʺॽع نفقاتها 

)Bal & al., 2010(.  
 أسʮـــــاب الفʵـــــل الʸالـــــي للʓʸسʴات الاقʶʯادیـــــة  .3

 ʗضʛي تعʱراسات الʙال ʦʤت معʜ لأسॼاب الفʷل إلى أنها تʛجع إلى عʨامل مʱʵلفة، حʧȞʺǽ ʘʽ تقʦॽʶ رؗ
ات إلى أسॼاب داخلॽة وأسॼاب خارجॽة. ʛؗʷل الʷإلى ف ȑدʕي تʱاب الॼه الأسʚه  ،.ʧیʙات 2004(الʴفʸال ،

188-189(  ʖʱؗ كʺا)HARTIGAN(  1976عام  ʧدراساته ع Ȑʙة في إحʛʲعʱʺات ال ʛؗʷال Ȑʙلإح ʛیʙم ʨوه
ات في  ʛؗʷال ʛʲات 1973 مارس 22تع ʛؗʷل الʷات فॼʰʶفي:  أن م ʟʵلʱت ،ʧʽʸة 2004(الغʴ25، صف( 

 ʧʽانʨة، القॽارجʵة ال نقʟ رأس الʺال، خلل في نʤام الʱؔلفة، ضعف في الʛقاǼة، قلة الاسʷʱارات والʺʷارؗ
ات، الʱقلॼات الʵارجॽة ʴؗالات الانʙماج والʱغʛʽات الʨʻؔʱلʨجॽة، عʺلॽات  ʛؗʷة للǽحʺا ʛفʨي لا تʱال ʦॽاسʛʺوال

 (ARGENTI, 1976, p. 22) .الأعʺالالاحॽʱال والʙʵاع في 
عʙ نʳॽʱة أو مʸʴلة  ُ ǽ ات ʛؗʷال ʛʲف أن تعʷʱʶقاً نॼʶعة مʨضʨʺاذج الʺʻقة والǼاʶراسات الʙال ʧʽب ʧʺف
 ʧم ʧایॼʱل تʷاب الفॼالي فإن أسʱالȃة و ʛؗʷعʹها في الǼ عها أوॽʺج ʛهʤت ʙي قʱامل الʨالع ʧفة واسعة مॽلʨʱل

في هʚا الॽʶاق إلى أن الʸعȃʨة تعʻي عʙم قʙرة الʺʕسʶة  )PIERRE RAMAGE(لآخʛ. وʛʽʷȄ الؔاتʖ  مʛʷوع
 :ʘʽه، حȄʛʽʽʶة وتǽادʸʱإلى اق ʦʶقʻرة تʙم القʙاب عॼغلالها، وأن أسʱاصلة اسʨعلى م(Ramage, 2001, 

pp. 383-384)  ق، ارتفاعʨʶع الॼʷت ،ʖلʢال Ȑʨʱʶفاض مʵة للإفلاس في انǽادʸʱاب الاقॼل في الأسʲʺʱت
الʺʻافʶة، تغʛʽات معʙلات الʛʸف، ارتفاع أسعار الʺʨاد الأولॽة. بʻʽʺا تʲʺʱل الأسॼاب الȄʛʽʽʶʱة للإفلاس في: 

عʺʽل مهʦ، تفاقʦ (نقॽɼ/ʟاب الإبʙاع، ॽɼاب مʛاॼʀة الʛʽʽʶʱ، ضعف ؗفاءة الʺʧȄʛʽʶ، انʴʶاب أو إفلاس 
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  الʛʸاعات الاجʱʺاॽɺة داخل الʺʕسʶة، تʙهʨر إنʱاجॽة الʨسائل).
  الأسॺاب الʗاخلॻة .1.3

 ʖʱك)IVARS AVOTS, 1969( " هʲʴǼ ةفيȂع الإدارȂارʵʸل الʵاذا تفʸل" "Why Does Project 
Management Fail?" ل ؗالآتي: أنʷاب الفॼضاً أسʛعʱʶة،  مǽاʙʰال ʚʻضع الʺالي مʨالǼ م الإدارةʙʢʸت

، الإدارة غʛʽ ؗاॽɾة لʱقʦǽʙ الʙعʦ الؔافي، تعʅȄʛ غʛʽ ملائʦ للʺهʺات والʣʨائف  الʺʛʷوع غʛʽ مʹʺʨن مالॽاً
 ȘȄʛار فॽʱلها، اخ Ȍʢʵم ʛʽوع غʛʷʺة للॽهائʻائج الʱʻة، الॼاسʻم ʛʽمة غʙʵʱʶʺات الॽʻقʱا والॽجʨلʨʻؔʱة، الȃʨلʢʺال

 .Avots, 1969, pp)لʝॽ له الʺʛونة والقʙرة على الʱغʛʽʽ، الاخॽʱار الʵاʡئ للʺʙیʛ الإدارȑ. للعʺل سʽئ و 
  أن: )COCHRAN,1981یȐʛ (وفي هʚا الʺʳال  (77-82

« Bien qu’il y ait eu beaucoup d’écrits sur les faillites d’entreprises, l’information fiable sur les 
entreprises en faillite et les causes est plutôt rare étant donnée la qualité des données des 
différentes études, les sources et les méthodologies utilisées ». (ST-PIERRE. J & R. BEAUDOIN, 
1995, p. 73). 

(COCHRAN,1981) 
ʺʧȞ عʛض أهʦ الأسॼاب الʙاخلॽة الʺʕدǽة إلى الفʷل الʺالي ؗʺا یلي: ُ ǽ ،Șلʢʻʺا الʚه ʧم   

  الأسॺاب الʻʴʯــــʻـــȂʙــــة .1.1.3
داخل الʺʕسʶة غالॼاً ما تʨؔن مʛتʢॼة بʲلاث أسॼاب هي: نقʟ الʺʕهلات، نॽɺʨة  الʺʷاكل الȄʛʽʽʶʱة

 ʛʽʽʶʱال ʜʽفʴوت)OOGHE & WAEYAERT, 2004( 
 هلاتʓʸال ʝة، نقॽالʺال) ʛʽʽʶʱهلات في الʕʺال ʟنق ،ȋاʷʻة للॽʻقʱهلات الʕʺال ʟقʻا بʻه ʛالأم Șعلʱی :

 ,ARGENTI, 1976لʧȄʨؔʱ والʛʰʵة غʛʽ الؔاॽɾة للإدارة (الʷʱغʽلॽة، الاسʛʱاتॽʳॽة، الʳʱارȄة، ...الخ)، ʚؗلʥ ا
LIEFHOOGHE, 1997, OOGHE & WAEYAERT, 2004(، .Ȍॽʢʵʱال ʟنق  

 ʥȂʙʻʴʸة للإدارة (الॻʶʳʵفات الʶؔار الʱرة على الابʙار، القʢاجهة الأخʨفي م ʛʽʶʺال ȘȄʛرة الفʙق :(
ة. ʚؗلʥ، الʲقة  ʛؗʷعلى أداء ال ʛʽة ؗلها لها تأثॼʽواله... ،ʝفʻالǼ 

« La défaillance d’une entreprise, c’est la défaillance d’une gestion. Des conditions économiques 
difficiles, un repositionnement des marchés, une compétition accrue, un désastre ou une fraude ne 
sont pas des causes de faillite, de faibles qualités de gestion elles le sont» (Nepton, 1993, p. 28)  
 « La principale cause de déclin d’une entreprise se sont ses dirigeants ». ( (Nepton, 1993, p. 31) 
« Seuls les plus sages d’entre les sages et les plus sots d’entre les sots ne changent jamais 
».(CONFUCIUS ANALECTES) 
“The reason why firms succeed or fail is perhaps the central question in strategy”. (Porter, 1991, 
95). 
 “The overwhelming reasons for business failure are managerial incompetence and inexperience”.( 
ALTMAN, 1983) 

ات الʺʱعʛʲة فʱؔــʨن الإدارة غʛʽ قادرة على  كʺا ʛؗʷال ʦʤك في معʛʱʷʺال ʦة القاسȄاب الإدارॼالأس ʛʰʱتُع
 ʦǽʙة لإتʺام تقȃʨون صعʙʳॽʶازة فʱʺـــة، ومهارات مʽذو ؗفاءة عال ʧʽفʣʨʺؗان ال ʨى لʱح ʧʽفʣʨʺالؔــاف لل ʦعـʙال

 ȑالإدار ʛیʙʺئ للʡاʵار الॽʱوالاخ ʛʽʶʺال ȘȄʛالف Ȑʙة ضعف الؔفاءات لʳॽʱالإدارة ن ʧم ʦدون دع ʦعʺله
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ومʤʻʺاً وعلॽه أن یʚʵʱ القʛارات بʻاء  للʺʛʷوع قʨȞǽ ʙن سॼʰاً في فʷل الʺʛʷوع، حʘʽ أن ʖʳǽ أن ʨȞǽن قائʙاً 
  (Avots, 1969, p. 79) على الʺعلʨمات القلʽلة لǽʙه.

  )DUN & BRADSTREET( حʔʴ: أسॺاب الفʵل الʸالي 1الʗʱول 

ʤقʙال ʔʮʴــــل الʵة للفॻʮʴʹة الॻʸالأه 

 %93,10 عʙم ؗفاءة الإدارة 1

 %02 الإهʺال 2

3 ʛــــــȄوʜʱ01,50 ال % 

 %0,9 الʨؔارث 4

5  Ȑʛاب أخॼ03 أس% 

  )279، صفʴة 2000(الȑʙʽȃʜ، الʗʶʸر: 

) ʦول رقʙʳال ʛʽʷǽ1ʧم ʛʲد % 90 ) إلى أن أكʨل إنʺا تعʷاب الفॼأس ʧم -ʛʤʻال ʠغǼ-  ʦʳح ʧع
 أو عʙم ؗفاءة )EXPERIENCE MANAGERIALEالʺʕسʶة ونʨعها وعʺʛها إلى عʙم الʛʰʵة الإدارȄة (

والʛʽʽʶʱ غʛʽ الفعال وهʚا الʴʱلʽل صȄʛح بʱأكʙʽ أن إدارة الʺʕسʶة  .)Incompétence managériale(الإدارة 
أو العʺلॽة الإدارȄة للʺʙیʛ مʧ تȌॽʢʵ ورقاǼة وتʦॽʤʻ واتʵاذ القʛارات، هي الأساس في ضʺان نʳاح أو فʷل 
الʺʕسʶة، وهʚا ǽعʻي أن الإدارة ʧȞʺǽ أن تʨؔن ناجʴة ȞǼل عʨاملها واسʛʱاتʱʽʳॽها حʘʽ تʻعʝȞ نʱʳॽʱها في 
ضʺان الʳʻاح للʺʕسʶة واسʛʺʱارȄة ذلʥ ؗʺا ʧȞʺǽ أن تʨؔن سʯʽة في إʡار عʺلها مʺا تʖʰʶُ الفʷل وتقʨد 
قǼ ʙʸالإدارة الʻاجʴة هي الإدارة الʱي تʹʺʧ تʴقȘʽ ؗل مʧ الؔفاءة والفاعلॽة، أما الإدارة الʯʽʶة أو  ُȄة. وॽɿ ʸʱلل

  )280، صفʴة 2000(الʚ ،ȑʙʽȃʜلʥ الفاعلॽة. الفاشلة فهي الإدارة الʱي لا تॽʢʱʶع ضʺان تʴقȘʽ الؔفاءة وؗ
 )Ǽ)MARCO, 1989عʙ الʙراسة الȄʛʤʻة والإʨʺॽʱʶǼلʨجॽة لʺفهʨم الإفلاس وأسॼاب وعʨاقʖ الفʷل الʺالي، 

ʙعى: " ُ ) )1الȜʵل رقʤ (".(لʦلʔ الʗخʦل في الإفلاساقʛʱح نʺʨذج نȑʛʤ مʺʲل مʶار الفʷل والإفلاس الʺالي ی
تॼعاً لهʚا الʨʺʻذج فإن أخʢاء الʛʽʽʶʱ تʖʰʶُ اخʱلالات مالॽة ʛʽʰؗة على مȐʨʱʶ الʨحʙة الاقʸʱادǽة، یॼʱعها تʛاجع 
 ʦث ʧة، ومʻȄʜʵة للॽات الʺالȃʨعʸال ʦعʙ ُ حʱʸها في الʨʶق الȑʚ یʕدȑ بها إلى انʵفاض ʛʽʰؗ في الأرȃاح، مʺا ی

 ʛالʺق ʧʣ ءʨوس ʧʽʻائʙال Șفي قل ʖʰʶ ُ ǽ قفʨʱة إلى الʶسʕʺد الʨقǽ دة مʺاʙʴآجال مǼ ʦوضهʛون قʙʽق ُ ǽ ʧیʚال ʧʽض
  ).1عʧ الʙʶʱیʙ وȂعلان الإفلاس (أنʛʤ الȞʷل 
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  (MARCO,1989نʦʸذج  حʔʴ: لʦلʔ الʗخʦل في الفʵل ʔʮʴǺ أخʠاء الʙʻʻʴʯ 1الȜʵل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 (MARCO, 1989, p. 40)الʗʶʸر: 

:ʧʽضʛله غ ȌॽʶǼ ًاॽʰʶذج، نʨʺʻا الʚه  
 " ʦاسǼ ةॽات الʺالॽوف في الأدبʛار الʺالي الʺعʙʴر والانʨهʙʱار الʶم ʧʽضع علاقة بʨح بʺʶǽالإفلاس ȖȂʙʟ 
)FAILURE PATH( )CHEMIN DE FAILLITE( )MALECOT, 1981( )OOGHE, VAN 

WYMEERSCH, 1986 :الأول ʖʰʶال ʛʰʱي تعʱال ʛʽʽʶʱاء الʢة ) وأخॽات الʺالʛشʕʺال ʧʽب ʛʶووضع ج
 الʺʚʻرة Ǽالفʷل والعʨامل الॽɺʨʻة الʺʺʲلة لॽʁʺة تʛʽʽʶ الʺʕسʶة؛

 .ʧʽضʛوالʺق ʧʽʻائʙال ،ʧائȃʜلعات الʢمج تʙة، بʶسʕʺاء ال ʛؗلف شʱʵم ʙائʨاً فॽئʜار جॼʱالاع ʧʽعǼ ʚأخǽ 
 الأسʮــاب الʸالʻــــة .2.1.3

ة ʛؗʷال ʛʲإلى تع ȑدʕت ʙي قʱاب الॼالأس ʦأه ʧم ʛʰʱم  تعʙها عʱمʙل بها إلى الإفلاس، وفي مقʨصʨوال
نʳاعة الॽʶاسة الʺالॽة والʺʴاسॽʰة للʺʕسʶة، سʨء الʛʽʽʶʱ الʺالي، عʙم الʻʱاسʖ بʧʽ رأس الʺال والقʛوض مʺا 
ǽعʻي خلل في الهȞॽل الȄʨʺʱلي للʺʛʷوع وʕȄدȑ ذلʥ إلى تʛاكʦ دیʨن الʺʛʷوع ʨʸǼرة تʕثǼ ʛالʶلʖ على نʱائج 

ل ʛʽʰؗة مع فقʙان للʨʽʶلة وعʜʳ عʧ الʨفاء بʙیʨنه اتʳاه مʱʵلف دائॽʻه، والإسʛاف في أعʺاله وʣهʨر مʷاك
 ، معʦʤ بʨʻد الإنفاق Ǽʺا لا یʻʱاسʖ مع ما یʴʱقȘ مʧ الإیʛادات، والأॼɺاء الʺʨجهة لʺʶاعʙة الʺʛʷوع فॽʻاً وȂدارȄاً

الʱؔلفة الاسʲʱʺارȄة للʺʛʷوع. والʺʸارʅȄ الॼاهʤة لأعʹاء مʳلʝ الإدارات ووجʨد Ǽعʠ الʳʱاوزات الʛʽʲؔة في 
حʨل فʷل الʺʕسʶات إلى أن سʨء  )WILLIAMS(وخلʗʸ الʙراسة الʱي قام بها  )371، صفʴة 1997(خلʽل.، 

مʧ الʺʕسʶات الفاشلة، وعʙم القʙرة على اسʱعʺال  % 55الॽʣʨفة الʺالॽة (فقʛ الʨثائȘ والʳʶلات الʺʴاسॽʰة في 
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بʨجʨد علاقة مʨجॼة بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺالॽة  )WILLIAMS(مʧ الʺʕسʶات)، ؗʺا أثʗʰ  % 18القʨائʦ الʺالॽة في 
  ).2(الȜʵل رقʤ والقʙرة على الاسʛʺʱارȄة والॼقاء على قʙʽ الॽʴاة Ǽالॼʶʻة للʺʕسʶات 

ات حʔʴ: الأسॺاب الʸالॻة لفʵـــــ2الȜʵل  ʙؕʵـل ال "WILLIAMS"  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  

 
 

 (Peacock, 2000, p. 10) : مʧ إعʙاد الॼاحʲان اسʻʱاداً إلى الʺʛجع الʗʶʸر
  أسʮــاب تȂʦʴقʻـــة .3.1.3

تʲʺʱل في الॽʶاسة الʳʱارȄة الʺʱʻهʳة، صغʛ حʦʳ الʨʶق الʺʴلي، وȂغʛاق الʨʶق Ǽالʺʳʱʻات الأجॽʰʻة، 
وارتفاع تؔالʅॽ الȘȄʨʶʱ، وعʙم الاهʱʺام بʙراسات الʙʳوȐ، وȂعاقة العʺلॽة الॽʺॽʤʻʱة في الʺʕسʶة لʨʴॼث 
ʛȄʨʢاحل تʛغلال مʱساءة اسȂل وʽلʴʱة والॼʀاʛʺأعʺال ال ʧلاً مʙع بॽʰإلى أعʺال ال ȘȄʨʶʱال ʛیʙل مʨʴوت ،ȘȄʨʶʱال 

 .)106، صفʴة 1993(الʨʳلاني، الʶلعة والفʷل في تقʙیʛ حʦʳ الʺॽʰعات والأرȃاح الʺʨʱقعة. 
  أسॺاب فʹʻــة وȀنʯاجʻــة .4.1.3

تʲʺʱل الأسॼاب الفॽʻة والإنʱاجॽة في أن تʨؔن هʻاك أخʢاء في إعʙاد دراسة الʙʳوȐ الفॽʻة مʚʻ الʙʰاǽة، أو 
تʨʻؔلʨجॽة غʛʽ مʻاسॼة، أو ذات جʨدة مʲلاً وجʨد عʨʽب في الʺʨاد أو في عʺلॽة الʷʱغʽل، أو اسʙʵʱام وسائل 

مʵʻفʹة أو غʛʽ ملائʺة مع قʙرات ومهارات العʺالة وȃالʱالي تʤهʛ وحʙات مʳʱʻة مʧ الʶلع ذات جʨدة 
 مʵʻفʹة وʙȃورها تʕثʛ في حʦʳ الʺॽʰعات.

  الأسʮـاب الʳارجʻـــة .2.3
ʺʧȞ أن ʨȞǽن  ُ ǽ رهاʨʢاد الؔلي وتʸʱة الاقʯʽل في بʲʺʱة الإدارة، وتʛʢॽس ʗʴي لا تقع تʱاب الॼهي الأس

أسعار الʵامات لها أثǼ ʛالغ على الʺʕسʶة، الʦʵʹʱ الʶائʙ على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الʺʴلي والعالʺي ولاسॽʺا 
فʵʻʱفʠ الॽʴȃʛة أو تʙȄʜ الʶʵائǼ ،ʛالإضافة والʺʨاد الأولॽة ومʱʶلʜمات الإنʱاج وأسعار الʢاقة مʺا یʙȄʜ الʱؔلفة 

ات  ʛؗʷال ʧم ʙیʙنات العʨیʙة مʺॽʀ ʙاعʸي أدت إلى تʱدها والʙف وتعʛʸادة في أسعار الʴات الॼقلʱإلى ال
والʱغʛʽات الʨʻؔʱلʨجॽة  )79، صفʴة 2001(لʢفي.، الʺقʛʱضة ʨʸǼرة أدت إلى اخʱلال في الهȞॽل الȄʨʺʱلي. 

55

21

21

20

18

17

8 7 6 5
 )غʙʻ ؕاॻɼة، غʙʻ دॻɾقة، غʙʻ مʦجʦدة(الʗفاتʙ والʱʴلات الʲʸاسॻʮة 

 )خاصة عʹʗ الانʠلاق(عʗم ؕفاǻة الʙسʸلة 

 الاكʰار مʥ الائʸʯان 

 مʵاكل الʙʱد

 عʗم القʗرة على اسʗʳʯام الʲʸاسॺة وعʗم فهʤ الʸالॻة والʯقارʙȂ والॻʮانات

 انعʗام الȊॻʠʳʯ الʸالي

 عʗم القʗرة على اقʙʯاض الأمʦال اللازمة

 الاسʗʳʯام غʙʻ الʯʹʸج للأصʦل

 عʗم القʗرة على تقʤॻʻ الʳʸاʙʟ الʙʸتʠॺة Ǻالʦʯسع والاسʸʰʯارات الʗʱیʗة

 تʦسع سابȖ لأوانه
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 ʧة مॽʀʨʶات الʛʽغʱاً الʹǽاج، وأʱها على الإنʛʽاعات وتأثʻʸم الهائل في الʙقʱل الʣ ارعة فيʶʱʺلاحقة والʱʺال
حʘʽ دخʨل الʺʳʱʻات الʙʳیʙة ʛʲȞǼة في الأسʨاق واخʱلاف الʟʸʴ الॽʀʨʶة وعʙم مقʙرة الإدارة أو العʺالة 

ضف إلى ذلʥ مȞʷلات الʱعامل مع الإدارة الʨȞʴمॽة  (S.R, 1984, p. 632) الʱعامل مع تلʥ الʱغʛʽات،
ات في تʻفʚʽ بʛامʳها الȄʨʺʻʱة. ʛؗʷال ʛاب تأخॼأس ʧم ʙتع ʙاد وقʛʽʱارك والاسʺʳوال ʖائʛʹة الʜاكل مع أجهʷʺك 

ʚلʥ الʯʽʰة الʻʱافॽʶة للʺʕسʶة تُعʙ مʧ أبʛز أسॼاب وعʨامل الفʷل الʺالي  )374، صفʴة 1997(خلʽل.،  وؗ
  للʺʕسʶة.

 تʱارب الॺاحʥʻʰ حــــʦل عــــʦامل الفʵـــل الʸالـي للʓʸســـʴة .4
تʹارʗȃ آراء الॼاحʧʽʲ والʺʧʽʸʱʵ في الʴقل الʺالي حʨل عʨامل الفʷل الʺالي وما هʨ العامل الأساسي 
الǽ ȑʚقʨد الʺʕسʶة إلى الإفلاس، إلا أنهʦ إتفقʨا ؗلهʦ على مʨʺʳعة مʷʱابهة نʛʤاً لʙورها الॼارز في إخفاق 

ʛؗʚل الʺالي نʷامل الفʨارب عʳز تʛأب ʧʽب ʧة، ومȄارʺʲʱع الاسȄارʷʺیلي: ما ال  
  CONAN & HOLDER (1979) و )1977( تʱــارب الʶʹـــʗوق الʟʦʹـــي لأســـʦاق الʗولــة .1.4

ثʦ دراسة  1977تُعʙ مʧ أُولى الʙراسات الʺʜʳʻة في فʛنʶا، دراسة الʙʻʸوق الʻʡʨي لأسʨاق الʙولة 
ل دراسة قامʗ بʙʴʱیʙ قائʺة مʨȞنة مʧ أبʛز 1979سʻة  )CONAN & HOLDERالॼاحʲان ( أسॼاب فʷل  10، وؗ

) ʦل رقȞʷفي ال ʧʽʰم ʨات، ؗʺا هʶسʕʺاً أو 3الǼاॼة أسʱاك سʻاب لؔل دراسة هॼأس ʛʷه العʚه ʧʽب ʧوم ،(
ة ॽɾʺا بʧʽ الʙراسʧʽʱ وهي (تʛʽʽʶ الȃʜائʧ، الʺʜʵونات، الʨʷؔفات الॽؔʻʰة، رقʦ الأعʺال، تؔ ʛؗʱʷامل مʨلفة ع

ʺʧȞ الʕʰʻʱ بهʺا وهʺا: الʨفاة أو مʛض  ُ ǽ لا ʧʽʰʰاك سʻاب هॼه الأسʚه ʧʽب ʧة). ومʶسʕʺال ʦॽʤʻوت ʛعʶوال
) ʛʷى عʻالإث .(ةॽؔع الʺلʜن) ادرةʸʺة والʶسʕʺال ʛیʙأو م ʛʽʶʺعة (12الʶة، تॽʁॼʱʺال ʖʰها هي09) سʻم ( 

ئʧ، إلغاء الʨʷؔفات الॽؔʻʰة، وانʵفاض رقʦ أسॼاب تأتي مʧ الʯʽʰة وهي: الȃʜا ثلاثةأسॼاب مʛتʢॼة Ǽالʺʕسʶة و
  الأعʺال.
 )1977: عʦامل الفʵل حʔʴ الʗʹʶوق الʟʦʹي لأسʦاق الʗولة (3الȜʵل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  (Jardin, 2007, p. 25)  مʧ إعʙاد الॼاحʲان اسʻʱادا إلى الʺʛجعالʗʶʸر: 
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1 .ʥائȁʚل الʵف 

 مʚʳونات معʙʮʯة. 2

 إلغاء القʙوض. 3

 مʶارʃȂ الʗʳʯʴʸمʥʻ جʗ مʙتفعة. 4

5 .ʙیʗʸض الʙوفاة أو م 

 نʢام مʲاسʮي غʙʻ فعال، جهل سعʙ الʯؒلفة . 6

 مʸارسات غʙʻ شȂʙفة . 7

 الʶʸادرة. 8

 الانʳفاض الʻʸʳʯʹي لʙقʤ الأعʸال. 9

 سʦء تʹʤॻʢ الʓʸسʴة . 10
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  "CONAN & HOLDER (1979)": عʦامل الفʵل حʔʴ 4الȜʵل 

  
  
  
  
  
  
  
  

  (Jardin, 2007, p. 25)  مʧ إعʙاد الॼاحʲان اسʻʱادا إلى الʺʛجعالʗʶʸر: 
 ǼCONANʺقارنة العʨامل الʛئॽʶॽة للفʷل الʺقʛʱحة مʛʡ ʧف الʙʻʸوق الʻʡʨي لأسʨاق الʙولة والॼاحʲان (

& HOLDER (1979)(  ةȄة إلى هاوʶسʕʺد الʨي تقʱة والॼʰʶʺامل الʨالع ʦأه ʖʽتʛلفان في تʱʵǽ أنهʺا Ȏنلاح
الإفلاس، فʺʲلاً نلاحȎ أن العامل الʛئʶॽي للفʷل Ǽالॼʶʻة للʙʻʸوق الʻʡʨي لأسʨاق الʙولة هʨ فʷل الȃʜائʧ بॼʶʻة 

21 %ʚة والʶسʕʺال ʛʲفي تع ʖʰʶؗ ةʶسʕʺال ʦॽʤʻء تʨعامل س ʛʰʱعǽ أنه لا ʧʽامل ، في حʨالع ʖʽتʛیل تʚت ȑ
) اللʚان ǽعʛʰʱان أن الانʵفاض الʻʽʺʵʱي CONAN & HOLDER, 1979على عʝȞ ما یʛاه الॼاحʲان ( %4بॼʶʻة 

لʛقʦ الأعʺال والȑʚ جاء على رأس قائʺة العʨامل الʺॼʰʶة للفʷل مȃʨʴʸاً Ǽعامل سʨء تʦॽʤʻ الʺʕسʶة بॼʶʻة 
)21 %  ،11%( ʶʺامل الʨز العʛأب ʧالي مʨʱة.على الʶسʕʺر الʨهʙʱة لॼʰ  

2.4. " ʖـــاحʮـارب الʱتSULLIVAN & al (1998)"  
 .SULLIVAN & ALمʧ بʧʽ أشهʛ الʙراسات الʱي أجʗȄʛ حʨل عʨامل فʷل الʺʕسʶات تلʥ الʱي قام بها "

(1998) " ʧنة مʨؔʱة مʻʽم.أ 3284على ع.ʨاب الʛزعة على ؗامل تʨة مʶسʕاءات  مʛالإج ʗʴعة تʨضʨوم
  ).5الȜʵل رقʤ (القʹائॽة. وخلʗʸ هʚه الʙراسة إلى أسॼاب الفʷل الʺلʸʵة في 

  "SULLIVAN (1998): العʦامل الʙئॻʴॻة لفʵل الʓʸسʴات حʔʴ "5الȜʵل 
 
 
  
  
  
  
  
 
  

  (Jardin, 2007, p. 30) مʧ إعʙاد الॼاحʲان اسʻʱادا إلى الʺʛجع: الʗʶʸر
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) ʤل رقȜʵال ʥة  )،5مॼʶʻمة بʙل الʺالي تأتي في الʺقʷة للفॽʯʽʰامل الʨح أن العʹʱعة %38,5یʨʰʱم ،
 Ȍʺة ونॽʶافʻʱة الʯʽʰوال ȋاʷʻة لʺʺارسة الǽادʸʱوف الاقʛʤأن ال ʘʽاخلي، حʙال ʛʽʽʶʱاكل الʷة ومॽل الʺالʽاقʛالعǼ

ʷʻʺاخلي للʙال ʦॽʤʻʱوال ʛʽʽʶʱفي ال ʦاهʶǽ ة وؗل ماʶسʕʺل الʺالي للȞॽل والهȄʨʺʱامل الʨز العʛأب ʧم ʙأة تُع
) Accidentelleالʛئॽʶॽة الʺॼʰʶة في تʙهʨر ॽʀʺة الʺʕسʶة، ؗʺا نلاحȎ أǽʹاً أسॼاب ذات ॽʰʡعة عʛضॽة (

 ،ʧȄʛʽʶʺالǼ ةʢॼتʛة مॽʸʵاكل شʷل (مʲة الإفلاس مȄهاو ʨʴة نʶسʕʺادة الॽʀ هان بها فيʱʶ ُ ǽ انة لاȞل مʱʴت
  .حالة الʛʤوف القاهʛة)

  "BLAZY & COMBIER (1997)تʱــارب الॺاحʰــان " .3.4
: تʨُسع مBLAZY & COMBIER, 1997(  ʅॽʡ ʧ( دراسة هي مʛʽʲة للاهʱʺام مʧ عʙة نʨاحي، أولاً

 & CONAN(العʨامل الʺʨضʴة مʧ قʰل الʙʻʸوق الʻʡʨي لأسʨاق الʙولة وتلʥ الʺقʛʱحة مʛʡ ʧف الॼاحʲان 

HOLDER( ًرة آنفاʨؗʚʺامل الʨالع ʦʤار معॼʱالاع ʧʽعǼ ʚأخǼ ، "ةʶسʕʺال ʛʽʽʶء تʨع" و"سȄʛʶال ʨʺʻاء "الʻʲʱاسǼ)
 ، الʱي لʦ تʨجʙ في قائʺة العʨامل الʺʱʻقاة مʛʡ ʧف الॼاحʲان) مع Ǽعʠ الʱغʛʽʽات في سلʦ الأهʺॽة للعʨامل. ثانॽاً
 ʧȞʺ ُ ǽ ي لاʱل الʷحالات الف ȑة، أॽضʛامل العʨالع ʧة عʳاتʻل الʷحالات الف ʧʽب ʜʽʽʺʱالǼ راسةʙه الʚح هʺʶت

ʕʰʻʱي  الʱامل الʨالع ʧʽب ʜʽʽʺʱالǼ راسةʙه الʚح هʺʶت ʥلʚؗ ،رجة أقلʙبها ب ʕʰʻʱل الʺʱʴʺال ʧي مʱال ʥبها وتل
آثارها على الʺʕسʶة لا تعʢي أȑ حȎ للǼ ʕʰʻʱاحʱʺالات الʛʢʵ، وتلʥ الʱي تʛʱك الʨقʗ الؔافي لʨʱقع عʨاقʰها 

) ʦل رقȞʷة. الʶسʕʺف 6على الʛʡ ʧحة مʛʱل الʺقʷامل الفʨضح عʨ ُ   الॼاحʲان.) ی
  BLAZY & COMBIER حʖʶ: عʦامل الفʵل وتأثʙʻاتها على مʙʻʶ الʓʸسʴة 6الȜʵل 

  
  
  
  
  

  
  
  

  

  : مʧ إعʙاد الॼاحʲان.الʗʶʸر
 لة الأولىʴلʴة (الॽضʛادث العʨʴالǼ لةʲʺتفعة، وهي مʛʺرة الʨʢʵل درجة الʲʺُت :Evènements 

accidentals (  
  ًاً  وخاصةʛʽʰؗ ًاʛʢل خȞʷُامل تʨالع ʧلة مʶلʶه الʚائها ه ʛؗʷǼ ةʶسʕʺوعلاقات ال ʛیʙʺال ʝʺي تʱادث الʨʴال

Ǽالॼʶʻة للʺʕسʶة، لأن تʛجʺʱها الʺالॽة تʳعل الʺʕسʶة مʴل شʨȞك أصʴاب الʺʸلʴة. ؗʺا أن نॼʶة اسʛʺʱارȄة 
. وهي نॼʶة % 46عʺال تقارب ، أما احʱʺال الॽɿʸʱة وتʨدǽع بʯʽة الأ% 42,7الʺʕسʶة في نʷاʡها ʸǽل إلى 
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.   مʛتفعة جʙاً
 ةॻانʰلة الʴلʴان الʙفق ʨʴل نʽʺة للأزمة: "الॽأساس ʛاصʻثلاث ع ʛهʤُوت ȘȄʨʶʱعات والॽʰʺالǼ علقةʱم :

 ʧائȃʜات الǼاʶالأعʺال وح ʦر رقʨʢل تʽلʴت ،"ʧائȃʜال ʦأه ʛʲو"تع "ʧائȃʜان الʺفاجئ للʙق"، "الفقʨʶها في الʱʸح
Ȟʷʺال ʧائȃʜونات الʕي ومʱعة الʛʶع الॼʱها یʸॽʵʷت ʧة مʙالفائ ʧؔل، لʷامل الفʨف عʷؗ رة علىʙلها الق ʦهʽك فʨ

 ʙامل هي في حʨه العʚه ʧʽب ʧان مʻلأن اث .ȋاʷʻعلى ال ʝȞعʻف تʨادث سʨʴه الʚه ʧمة مʙʸخلالها ال ʧم
ʺʧȞ الʕʰʻʱ بها. ُ ǽ ة ولاॽائʳذاتها ف 

 ةʰالʰلة الʴلʴالʸʴʻي تʱة الॽاكل الʺالʷʺالǼ Șعلʱم : تʙاصة"، "عʵارد الʨʺال ʜʳامل مهʺة؛ "عʨفي ثلاث ع ʛ
ʺʧȞ أن نʙʳ في القʨائʦ الʺʴاسॽʰة الأثار الʻاجʺة عʧ هʚه  ُ ǽ ة". ؗʺاʶسʕʺاض الʛإق ʠو"رف "ʧائȃʜال ʙیʙʶت

  .% 61,60الʸعȃʨات، ؗʺا تʛتفع نॼʶة الʨʱقف عʧ الʷʻاȋ إلى حʙ أقʸى لʸʱل إلى 
ʛتʢॼة بʤʻام الʺعلʨمات وȃالʛʽʽʶʱ وʨʴʺʱȄر حʨل "ضعف الʤʻام : هي مʨʺʳعة العʨامل الʺالʴلʴلة الʙاǺعة

  الʺʴاسʰي"، "عʙم الؔفاءة"، الʱأʛʽʡ داخل الʺʕسʶة و"تʜایʙ الʵلافات بʧʽ الفȘȄʛ الʺʛʽʶ"، ؗʺا
  لغʰʱة لʶسʕʺة الॽɿʸة تॼʶن ʠفʵʻافها، وتʷʱاك ʧȞʺǽ لة لاʶلʶه الʚامل هʨ27أن ع %.  
 ةʴامʳلة الʴلʴلة الʶلʶه الʚامل هʨع :ʦȞʴʱال ʧȞʺ ُ ǽ الي لاʱالȃة، وʶسʕʺال ʧقلة عʱʶامل مʨلع ȘȄʛʢح الʶتف 

فʽها والʱي تʛجع إلى معلʺات الاقʸʱاد الؔلي مʲل "انʵفاض الʢلʖ الʺʨجه للقʢاع"، "حالات الʛʤوف القاهʛة: 
  حʛب، ...) أو "زȄادة حʙة الʺʻافʶة". 

 ادسةʴلة الʴلʴاالʨلʺح ؗع مل خʛʢ مʲل "تؔالʅॽ الاسʱغلال"، أو : تʟʵ الʱؔالʅॽ وȞॽʂل الإنʱاج وهي تُ
"، أو أǽʹاً "الارتفاع الʴاد في تؔالʅॽ الاسʱغلال".  ، "ʡاقة إنʱاج ʛʽʰؗة جʙاً "مʸارʅȄ الʺʙʵʱʶمʧʽ" الʺʛتفعة جʙاً

  .% 21,10عʨامل هʚه الʶلʶلة تʛفع مʧ نॼʶة اسʛʺʱارȄة الʺʕسʶة وȃالʺقابل تʵʻفʠ نॼʶة الॽɿʸʱة إلى 
 عةǺاʴلة الʴلʴامل الʨخفاق : عȂل وʷأساسي، "ف ʖʰʶؗ ةʶسʕʺة الॽʳॽاتʛʱعلى اس ȑʨʢʻلة تʶلʶه الʚه

الʺʷارȄع الهامة: اسʲʱʺارات، إعادة الهȞॽلة، ...)، حʘʽ تʵʻفʠ احʱʺال تʨقف الʺʕسʶة عʧ الʷʻاȋ وتʸفʱʽها 
 على الʨʱالي، أȑ أن عʨامل هʚه الʶلʶلة لها تأثʛʽ ضʅॽɻ على مʛʽʸ الʺʕسʶة.) 14,6، % 20(إلى أدناها 

  الʸقارȁـــــــــة الʹȂʙʢــة لʴʯلʴــل عʦامـــل الفʵـــل الʸالي للʓʸسʴة .5
الʨʺʻذج یʙمج العʨامل الȄʛʤʻة الأكʛʲ إحʸاءً والʺʕدǽة إلى الإفلاس حʖʶ الʶʱلʶل الʜمʻي، ابʙʱاء  هʚا

 مʧ الʺȐʨʱʶ الأساسي (الأسॼاب الʚʳرȄة للʸعȃʨات والʺʷاكل الʱي تعاني مʻها الʺʕسʶة) إلى مȐʨʱʶ الأعʛاض
)Symptomatique جةʛʴة الॽلالات الʺالʙال) (Clignotants financiers ʱني). إذ الʨالإفلاس القان Șʰʶي ت

ʶǽʺح هʚا الʨʺʻذج فهȄʛʢǼ ʦقة شاملة ودیʻامॽȞॽة ॽɿॽؗة تʶلʶل الأحʙاث ومʨʺʳعة الاخʱلالات الʱي ʧȞʺǽ أن 
 تʨدǼ ȑالʺʕسʶة نʨʴ الإفلاس والفʷل.

) ʟʵل ʙولقCRUTZEN, 2006 ورʚة هي: أصل أو جॽʻاحل زمʛعة مȃل في أرʷامل الفʨل عʶلʶت (
) وأخʛʽاً إفلاس الʺʕسʶة TX)، الانʱقال إلى الإرماش الأحʺʣTS) ʛهʨر أعʛاض الفʷل ()، TAالʸعȃʨات (

)TZ اض، والإرهاصاتʛاب، الأعॼاصة (الأسʵل الʷامل الفʨع ʧلة مʶسل ʦʹاحل تʛʺه الʚه ʧحلة مʛل م )، وؗ
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  أو الʙلالات الʺالॽة الʛʴجة).
ȃاحل الأرʛʺه الʚبه ʥلا شǼ ʛʺالإفلاس ت ʨʴن ʛʽʶة تʶسʕل م عة الʺʨؗʚرة آنفاً تॼاعاً لʶʱلʶلها الʜمʻي وؗ

). بProcessus standard de la défaillance ʙʽوهʨ ما یʱعلȘ الأمǼ ʛالʛʽʶ الॽʁاسي أو الʢʺʻي للفʷل (
أن، الأسॼاب الʺʱعلقة ʙʸʺǼر الʸعȃʨات تʱʵلف مʧ مʕسʶة إلى أخȐʛ وآثارها ʧȞʺǽ أن تʛʱتʖ على الʺʕسʶة 

 ʨلل Ȑʛالأخ ʧة عʛقة مغایȄʛʢǼ ةʶسʕʺة للॽʻʡاॼال ʟائʸʵة للॼʶʻالǼ اʺॽة للإفلاس، لا سॽهائʻة الʳॽʱʻل إلى الʨص
 OOGHE & WAEYAERT, 2004(. (Caillie, 2007, p. 10)(الʦʳʴ، قʢاع الʷʻاȋ، العʺʛ،...إلخ) (

  وسʨف نʛʢʱق Ǽالʱفʽʸل إلى هʚه الʺʛاحل ؗʺا یلي:
 TA :(ORIGINE DES DIFFICULTÉS( الأولــى: مʶــــــʗر وجʘور الʶعȁʦات الʙʸحلة .1.5

حالʱان ʧȞʺǽ أن تʛʰز في هʚه الʺʛحلة وهʺا: إما أن تʨلʙ الʺʕسʶة مʨʱازنة ووضعʱʽها تʙʱهʨر في غʹʨن 
والʺʷاكل تʤهʛ مʚʻ بʙء نʷاʡها. وعلى  )DESEQUILIBREE) (T0 = TAوجʨدها، وȂما أن تʨلʙ غʛʽ مʜʱنة (

 APPROCHEضʨء تʴلʽل تʶلʶل الʸعȃʨات نʷʱʶف مقارʧʽʱȃ تقلʙʽیʧʽʱ للʺʕسʶة: الʺقارȃة الʙاروॽʱʶॽʻȄة (

DARWINISTE) ةॽ ʨؗلʶة الȃوالʺقار (APPROCHE BEHAVIORISTE) (DE WIT & MEYER, 2004(:  
ʧȞʺǽ أن تʛʰز في هʚه الʺʛحلة وهʺا: إما أن تʨلʙ الʺʕسʶة مʨʱازنة ووضعʱʽها تʙʱهʨر في  حالʱان

والʺʷاكل تʤهʛ مʚʻ بʙء نʷاʡها.  )DESEQUILIBREE) (T0 = TAغʹʨن وجʨدها، وȂما أن تʨلʙ غʛʽ مʜʱنة (
 APPROCHEالʙاروॽʱʶॽʻȄة (وعلى ضʨء تʴلʽل تʶلʶل الʸعȃʨات نʷʱʶف مقارʧʽʱȃ تقلʙʽیʧʽʱ للʺʕسʶة: الʺقارȃة 

DARWINISTE) ةॽؗʨلʶة الȃوالʺقار (APPROCHE BEHAVIORISTE) (DE WIT & MEYER, 2004( :
(NATHALIE Crutzen, 2007, p. 10). 

 ) ـــةʻؕʦلʴــــة الȁقارʸالAPPROCHE BEHAVIORISTE( 
 ʥلʚ تʴفʜʽاته، خʛʰته وتʻȄʨؔه هي العʛʸʻ الʺʛʴك والʺفʛʶ لهȞॽل Ȅʛʡقة الʛʽʽʶʱ، الفȘȄʛ الʺʛʽʶ وؗ

  .(NATHALIE Crutzen, 2007, p. 10) وتʷغʽل نʤام تʛʽʽʶ الʺʕسʶة.
 ــــةʻʹȂاروʗــــة الȁقارʸال )APPROCHE DARWINISTE( 

 ʧات ؗل مȃه الʺقارʚه ʙȄʕȄو(HAMBRICK & D’AVENI, 1988) ،) ʥلʚ  ,KEASEY & WATSONوؗ
الʚیʧ یʨʱʰʲن أن فʷل الʺʕسʶة مʛتȌॼ أساساً Ǽعاملʧʽ أساسʧʽʽ هʺا: الʺʨاقف الȄʛʽʽʶʱة مʧ جهة، وʯʽȃة  ،1987)

الʺʕسʶة وقʙرتها على الʱأقلʦ مع تغʛʽات الʺȌॽʴ مʧ جهة أخȐʛ. ؗʺا أن الʱألʅॽ بʧʽ هʚیʧ العاملان الأساسॽان 
Ǽ ةʶسʕʺة للʙیʙاءة جʛل على قʙʶǽ) اردʨʺدة للʙʴة مʤفʴنها مʨȞPortefeuille limité de ressources (

 ʧء مʜد جʙʴت (ة أعʹائه،...الخॽʸʵه، شʜʽفʴاقفه، تʨم) ʛʽʽʶʱجهة أن ال ʧة. مǽة والʺادॽʻقʱة، الȄʛʷॼة، الॽالʺال
 ). ومʧ جهة أخȐʛ، بʯʽة الʺʕسʶة،ȞॽʂVAN CAILLIE & AL., 2006ل مʴفʤة الʺʨارد الʺʱاحة للʺʕسʶة. (

فإنها تفʛض قʨʽد حʨل إتاحة نॽɺʨة وحʦʳ الʺʨارد الʺʨجʨدة. في الʨاقع أن، الʨʸʴل على نॽɺʨة الʺʨارد الʺʱاحة 
 ,HAMBRICK & D’AVENI, 1988, SHEPPARDللʺʕسʶة یॼʱع الʯʽʰة الʱي لا تʛاقʰها الʺʕسʶة ʸǼفة تامة. (

 ,PERSPECTIVE OUTSIDE-IN- DE WIT & MEYER(فالʙʴǽ ʛʽʽʶʱد تʗʴ تأثʛʽ بʯʽة الʺʕسʶة  .)1994
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 )،PERSPECTIVE INSIDE-OUT-DE WIT & MEYER, 2004, P.231وتॼعاً للʺʨارد الʺʱاحة لها ( )2004

تʙʻʻʴ الʓʸسʴة الȄʛʢقة الʱي مʧ خلالها یʦʱ تʻفʚʽ هʚه الʺʨارد واسʱغلالها، سॽاسات الʺʕسʶة، ǽقʙʸ هʻا: 
(OOGHE & WAEYAERT ;2004)اسات  . ؗʺاॽاً أن سʙیهي جʙʰال ʧʺناجع، ف ʛʽغ ʛʽʽʶʱأنه إذا ؗان ال

  .(NATHALIE Crutzen, 2007, p. 10) الʺʕسʶة تȑʨʱʴ أخʢاء.
 )Ts( الʙʸحلة الʰانʻــــة: ʡهــــــʦر أعʙاض الفʵـــــل .2.5

إلى الʺʛحلة الʲانॽة مʧ الفʷل یʜʱامʧ مع دخʨل الʺʕسʶة في لʨلʖ الفʷل الʺالي (تʙهʨر مʜʱایʙ  الانʱقال
للʺʕشʛات الʺالॽة). حʘʽ أن الأعʛاض هي أولى إشارات فʷل الʺʕسʶة الʱي ʧȞʺǽ ملاحʱʤها مʧ الʵارج 

للʺʕسʶة. وʧȞʺȄ لهʚه والʺعلʨمات الʺʨʱفʛة لȐʙ الʺʛاقʧʽʰ الʵارجʧʽʽ تقʛʸʱ غالॼاً على الʺعॽʢات الʺالॽة 
 الأعʛاض أن تʶʱلʶل ؗʺا یلي:

  قʨʶها في الʱʸاجع حʛة تʶسʕʺل الʳʶة، تʶسʕʺة للॽʺॽʤʻʱامل الʨللع ʙایʜʱʺر الʨهʙʱفي أعقاب ال
)MARCO, 1989.(الأعʺال ʦفاض رقʵان) اتهاʡاʷن ʦʳفاض في حʵخلال ان ʧا مʺॽلاس ،(  

)، هʚه الʱغʛʽات MARCO, 1989مʛدودیʱها وفي تʻافʱʽʶها (یʛʱجʦ إضعاف مȞانة الʺʕسʶة إلى انʵفاض في 
ُلاحȎ أُولى  ǽ ʘʽق. حʨʶة في الʶسʕʺة الʸفاض حʵة وفي انǽدودʛʺة للॽات الʺالʛشʕʺر الʨهʙفي ت ʝȞعʻت
 ʦاوفهʵون مʛهʤ ُ ǽ ʘʽح (ʧردیʨʺك، الʨʻʰال ،ʧائȃʜال) ةʶسʕʺلل ʧʽʽارجʵاء ال ʛؗʷف الʛʡ ʧل مʷدلالات الف

  ʺʲال: الʨʻʰك تʢلʖ ضʺانات إضاॽɾة لʺʻح القʛوض،الأولى. عل سʽʰل ال
  .ب الآجالʛفي أق ʦقاتهʴʱʶم ʙیʙʶن تʨفʹلǽ ردونʨʺوال(CRUTZEN Nathalie, juin 2007, p. 09).  
 ؛(ةॽɾؗا ʛʽة غǽʙفقات نقʙت) اتيʚل الȄʨʺʱفي ال ʟإلى نق ȑدʕة یʶسʕʺة الǽدودʛفاض مʵان (CRUTZEN 

(CRUTZEN Nathalie, juin 2007, p. 09). 
  :ةʶسʕʺارد الʨضعاف في مȂو (ةʻȄʜʵاكل الʷم) .ةʶسʕʺلة الʨʽفي س ʟإلى نق ȑدʕاتي یʚل الȄʨʺʱال ʟنق

) یʕدȑ إلى انʵفاض الʺʨارد الʱقॽʻة  الʱي ʸǽعʖ على تʴفʜʽ العʺال (ارتفاع معʙل الʱغʖʽ والأخʢاء مʲلاً
 .(CRUTZEN Nathalie, juin 2007, p. 09) الʺʕسʶة تʙʳیʙها مʲل انʵفاض معʙل الاسʲʱʺار.

 ةॽɻة. وضॽال خارجʨرؤوس أم ʧع ʘʴॼراء إلى الʙʺار الʛʢاض  ʖعʸال ʧالي مʱالȃءاً وʨداد سʜة تʶسʕʺال
 ʧفع مʛال ʧȄʛʽʶʺض على الʛفǽ اليʱالȃة. وʶسʕʺاصة للʵال الʨالأم ʧفع مʛد للʙاء ج ʛؗون وشʛʺʲʱʶاد مʳǽإ
اء الʵارجʧʽʽ (الʨʻʰك، الʺʕسʶات العʺʨمॽة، الʺʨردون،...الخ) مʺا یʕدȑ إلى  ʛؗʷاه الʳة اتʶسʕʺانة الʙʱاس

ȃة، وʶسʕʺفاض ملاءة الʵهاج انʱإلى ان ʧȄʛʢʹم ʦهʶون أنفʙʳǽ راءʙʺة فإن الʙایʜʱʺانة الʙʱه الاسʚازاة مع هʨʺال
، هʚه الʨضॽɻة تʛʱجǼ ʦانʵفاض في رأس الʺال العامل )ARGENTI, 1976سॽاسات غʛʽ ملائʺة للʺʕسʶة (

  الʸافي وارتفاع في احॽʱاج رأس الʺال العامل ومʧ ثʦ خʻȄʜة سالॼة.
  ةॽائها الʺالॼɺإلى ارتفاع أ ȑدʕة یʶسʕʺال Ȑʙة لॽنʨیʙʺال Ȑʨʱʶارتفاع في م)MARCO, 1989.( 
  إلى ȑدʕامل تʨالʺلائʺة ؗلها ع ʛʽغ ʛʽʽʶʱاسة الॽس ʥلʚ زȄادة أॼɺاء الʙیʨن، وانʵفاض مʨارد الʺʕسʶة وؗ

 فॽʶة الʺʕسʶة.تʛاجع مȐʨʱʶ الʺʕسʶة في الʨʶق وʕȄدȑ هʚا إلى انʵفاض إضافي في الʺʛدودǽة وفي تʻا
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  في ʟالي نقʱالȃاتي وʚل الȄʨʺʱال ʧم ʙȄʜʺال ʙة تفقʶسʕʺفإن ال ʙیʙج ʧة مǽدودʛʺفاض الʵاءً على انʻب
 ).MARCO, 1989(سʨʽلʱها، 

  )Txالʙʸحلة الʰالʰة: ʡهـــʦر إرهاصات الإفلاس ( .3.5
هʚه الʴالة الʺʕسʶة على ǼعǼ ʙʹع أشهʛ مʧ الإفلاس القانʨني والʨقʗ قʙ فات لʱقʦȄʨ وتʙارك  في

 ,MARION( )، وتʙʰأ أحʙاث الفʷل تʨʱالى ʛʶǼعة بʙاǽةً مʧ هʚه الʺʛحلةNEWTON, 1985الʨضॽɻة الʛʴجة (
1993 DANS LIEFHOOGHE, 1997(أ ملاءʙʰاً وتʙة جʛʽʢة خʶسʕʺة للॽة الʺالॽɻضʨال ʘʽها . حʱدودیʛتها وم

 ʜʳة، حʺȞʴʺال ʛʹʴل مʨة (وصʶسʕʺضي الʛاء ومق ʛؗʷك الʨȞإلى ش ȑدʕة، مʺا یʨقǼ فاضʵفي الان
 الʺʺʱلؔات،... إلخ).

  ) Tz( الʙʸحلة الʙاǺعة: إفــلاس الʓʸسʴة .4.5
تॼُاشʛ إجʛاءات الȄʨʶʱة القʹائॽة إما على أساس اعʛʱاف مالؔي الʺʕسʶة على اعॼʱار أن وضعʱʽها 

ʧجة، أو مʛها  حʽʻیʙم ʙف أحʛʡ)GÉRARD ET AL., 1998( ȑادʸʱوفایل الاقʛʰة ذات الʶسʕʺال ʛʰʱوتع .
)PROFIL ÉCONOMIQUE) اءʛʺة حॽالʱن الإرهاصات الʨؔما تʙʻع ʝالʺفل (MARTINET, 1988:( (Nathalie 

(CRUTZEN Nathalie, juin 2007, p. 24). 
 جة ( علىʛلة وملاءة حʨʽل سʳʶُن ʘʽة، حॽɾؗا ʛʽة غॽاردها الʺالʨالʺالي: م ʙʽعʸالGERARD ET AL., 

  )؛1998
 ؛(الʲʺل الʽʰة على سʶافʻم ʛʽة غʶسʕهة، مʨʷرة مʨص) :ʦملائ ʛʽوغ ʅॽɻي ضʳॽاتʛʱها الاسʜ ʛؗم 
 .ملائʺة ʛʽناجعة وغ ʛʽة غʶسʕʺاسة الॽس 

  فʵـــل الʸالي للʓʸسʴة""ȂʙʟــȖ ال الʸقارȁـــــة الʸالʻـــة لـــ: .6
 ʧة مʶسʕʺل الʺالي للʷار الفʶم ʧء مʜجة ؗل أو جʚʺا نʨحʛʱاق ʧʽʲاحॼال ʧم ʙیʙالʺالي، الع ʙʽعʸعلى ال

:ʦهʻʽب  
 "OOGHE et VAN WYMEERSCH (1985)" ًصاʨʸة خʢॼتʛʺل الʷار الفʢفي لأخʨفʸل مʽʲʺن تʨحʛʱقǽ :

ʜ الʜوج " ʛؗʺǼ لةʦʻة–سǻدودʙ؛م" 
 MALECOT (1981)" ،جهة ʧع مʢفة تقʨفʸل مȞة على شʶسʕʺال ʨʺʻب Ȍॼتʛʺل الʷالف ʛʢجة خʚʺح نʛʱاق :

تʨʢر رقʦ الأعʺال الǽ ȑʚعʝȞ بʙوره تʨʢر الʨʶق أو حʟʸ سʨق الʺʕسʶة، ومʧ جهة أخȐʛ تʨʢر 
 الاسʲʱʺارات الʺʜʳʻة؛

ت. وȃالʺʨازاة، هʚه الʻʺاذج لا تعʝȞ أحॽاناً إلا تʨʢر Ǽعʠ الʺʨȞنات الʨʸʵصॽة للʶلʨك الʺالي للʺʕسʶا
" ʦإس ʗʴوف تʛات، الʺعʶسʕʺل الʺالي للʷار الفʶʺل إجʺالي لʽʲʺاد تʙإعǼ اʨʺساه ʧʽʲاحॼال ʧم ʙیʙالع ȖȂʙʟ

 ,KOENING, 1985)) (OOGHE et VAN WYMEERSCH() 7" (الȞʷل رقʦ دیʹامॻȜॻة الفʵل" أو "الفʵل
1986.( MALECOT, 1981 (.ةǽادʸʱافها الاقʙة أهʛʺʱʶفة مʸǼ Șʽقʴت  

في هʚا الʙʸد؛ وʸȃفة عامة تُعʛʰʱ الʺʕسʶة في وضॽɻة صॼɻة وحʛجة عʙʻما لا تʵلॽʀ Șʺة مʹافة ؗاॽɾة 
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  لʺȞافأة جʺॽع عʨامل الإنʱاج ʶǼعʛ الʨʶق، یʱعلȘ الأمʛ بــــ:
 الةʸة؛عامل العॽɺاʺʱاء الاجॼɺوالأ ʧʽفʣʨʺال ʖواتʛب ʙʶʳʺال : 
 ȏادʸال الʸآت و عامل رأس الʷʻʺلاكات الʱإهǼ ʙʶʳʺات؛: الʜʽهʳʱال 
 اليʸال الʸعامل رأس ال-ʙʻال الغʦ؛أمʙائʨاء الفॼɺأǼ ʙʶʳʺال : 
 ةॻمʦʸات العʠلʴة؛عامل الॽائॼʳاء الॼɺالأǼ ʙʶʳʺال : 
 اليʸال الʸاصة-عامل رأس الʳال الʦة.الأمॽɾاʸة الʳॽʱʻلغ الʰʺǼ ʙʶʳʺال : 

 .عʗم الاسʙʸʯارȂة الʸالॻة: ȖȂʙʟ الإفلاس : الʴʯلʴل الاقʶʯادȏ الʓʸدȏ إلى7الȜʵل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 (OOGHE et VAN WYMEERSCH, 2004, p. 03) الʗʶʸر:
  الʳاتʸــــة .7

ʺʻʻȞا بلʨرة جʺلة مʧ الʱʻائج الʺʲʺʱلة في: ُ ǽ Șʰء ما سʨعلى ض  
  الفʷل الʺالي للʺʕسʶات لا ʙʴǽث ʨʸǼرة فʳائॽة وȂنʺا هʻاك دلالات وȂرهاصات تʤهʛ إن

 ʙقʱعǽ ،لʽʲʺʱا الʚه ʧلاقا مʢانALTMAN (1971)  ماʙʻل عʷة إخفاق أو فॽɻن في وضʨؔة تʶسʕʺأن ال
  تʨؔن 
 ʝنف ʧات مʶسʕʺال ʧاتها مʛʽʤʻة لǽوف العادʛʤها في الʱʤملاح ʧȞʺ ُ ǽ يʱال ʥتل ʧها أقل مʱدودیʛع.  مʨʻال

ǽعʱقʙون مʧ وجهة الOOGHE et VAN WYMEERSCH (1986, 1988)"  ʛʤʻوامʙʱادا لهʚه الفʛؔة، "
وتʨʢʱر شʯʽاً فʯʽʷاً حʱى الاقʸʱادǽة أن الʺʕسʶة تʺʸǼ ʛعȃʨات لʺا تʸل إلى اللʤʴة الʱي لا تॽʢʱʶع فʽها 

 تقʨد الʺʕسʶة نʨʴ الإفلاس والॽɿʸʱة؛
 ارʶة؛ إن مॽʯʽʰوف الʛʤوال ȋاʷʻعة الॽʰʡ ʖʶح Ȑʛة إلى أخʶسʕم ʧلف مʱʵǽ ل والإفلاسʷالف 
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تعʛʰʱ أخʢاء الʛʽʽʶʱ أهʦ الأسॼاب ومʙʸر الʸعȃʨات الʱي تʷʻأ مʻها مʵاʛʡ الفʷل الʺالي الʺʕسʶة وعʙم 
  معالʱʳها في الʨقʗ الʺʻاسʖ یʕدȑ إلى سʛʽ الʺʕسʶة نʨʴ الإفلاس والॽɿʸʱة.
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ات قʢاع الأعʺال العام ʳǼʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛة. .  ʛؗلة شʳةمȄارʳʱث الʨʴॼ1( 23،  ال.(  

مʳلة دراسات العلʨم ). أسॼاب تعʛʲ الʺʛʷوعات الʻʸاॽɺة في الأردن. 1993عʙʽʰات، محمد، فایʜ الʨʳلاني. ( -
  (العʙد الʲالʘ).، . الʺʳلʙ العʛʷون (أ)  الإنʶانॽة،

- ) .ʧʽʸالله الغ ʙʰام عʶǼ ات: دراسة2004هلا ʛؗʷال ʛʲعʱب ʕʰʻʱة للॽالʺال ʖʶʻام الʙʵʱة على  ). اسॽʁॽʰʢت
  غʜة (الʺʛʴر). فلʧʽʢʶ.-قʢاع الʺقاولات في قʢاع غʜة. تألʅॽ الʳامعة الإسلامॽة

 
 
 

 
  


