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Abstract: 

This study mainly aims to propose a model to predict the 

financial failure of companies, in addition to other sub-objectives 

such as: determining the nature and effects of the financial failure 

of the companies, and the importance of predictable to prevent 

financial failure or bankrupt companies. 

Using both inductive and deductive approach, the re-

searchers conduct a field study was conducted through the distri-
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bution of questionnaires to a sample of (65) of financial manag-

ers, internal auditors, and external auditors. Also, an empirical 

study on the number of (18) Saudi listed Companies represent 

three sectors through their financial reports for the period from 

2008 to 2012.. Data were analyzed using appropriate statistical 

methods and their application through the program (SPSS).  

The results showed that the reasons of financial failure are 

related to: production, marketing, financial element, and the hu-

man element. Also, the study proposes an accounting model to 

predict financial failure for companies dependent on the Altman 

model.  

The study recommends the Saudi Certified Public Ac-

countants Organization to issue an accounting standard for finan-

cial failure, as well as the need to apply the proposed accounting 

model to various Saudi companies to find out the nature of what 

is facing these companies of obstacles and difficulties, to try to 

overcome and resolve them before that these companies are be-

ing stalled, bankruptcy or liquidation. 

 

Key words: financial distress, financial failure, financial ratios, 

prediction of financial distress . 
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Financial Distress
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 Real Insolvency

Pringle and Harris, 

1984

 

Maturity

 

(Ahmad, et. al., 2009)
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Financial Failure

(Gestel, et. al., 2006)

(Ashour and El-Farra, 2002)
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Arditi, et. al., 2000; Mbat and Eyo, 2013
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Likert Scale A five Point

100



355 

 عدد سهوات الخبرة

 جماال الإ المزاجعوى الخارجيوى المزاجعوى الداخليوى المديزوى الماليوى

 الهسبة التلزار الهسبة التلزار الهسبة التلزار الهسبة التلزار

 24,62 66 25 7 22,22 4 26,62 5 سهوات 5أقل مو 

 66,92 24 62,64 9 68,89 7 42,61 8 سهوات 61سهوات إلى  5مو 

 68,46 25 42,86 62 68,89 7 66,58 6 سهوات 61أكثز مو 

 %611 65 %611 28 %611 68 %611 69 جماال الإ
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SPSS

Frequency, Mean, Std-Deviation, Mann-Whitney, Chi-Square , Krus-

kal-Wallis

  

 

 

 الترتيب
Std. 

Dev. 
Mean 

 نسب الزدود  %

  عديم ابــــالأسب

 الأيمية

غير 

 يام

 متوسط

 الأيمية
 يام

يام 

 جدا

3 
.9219

5 
3.80 3.2 

4.

6 
21.5 50.7 20 

ــد    ــات الإوــتج والت دي قصــور عملي

 .وصيانة الآلات والمعدات

2 
.8514

7 
3.80 1.5 

4.

7 
24.6 50.7 18.5 

 .نقص المواد الخام

4 
.7850

8 
3.70 1.1 

5.

2 
30.7 49 14 

 .ارتفاع تللفة التشػيل

1 
.3099

8 
4.47 3.5 

6.

7 
26.7 44.6 18.5 

ارتفــاع نســبة التــالي والمعيــب وعــدم 

 .الاستفادة مهًم

6 
.0171

6 
3.47 6.1 

9.

2 
26.2 47.7 10.8 

 .ارتفاع أسعار الطاقة المستخدمة

5 
.9532

3 
3.53 3.2 

6.

1 
41.5 32.3 16.9 

  .سيادة معدج الفاقد مو المواد الأولية
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 Kruskal-Wallis

Mann-

Whitney

 الأسباب

Kruskal –Wallis 
Mann- Whitney 

Kruskal 

-Wallis 

2 

d.f. 

Asym

p. 

Sig. 

مزاجع داخل  

 مال  ومديز

مزاجع 

خارج  

 وداخل 

 مزاجع

خارج  

ومديز 

 مال 

قصور عمليات الإوتج والت ديد 

 .وصيانة الآلات والمعدات
20717 2 10258 10662 10266 10776 

 10987 10526 10555 10764 2 10569 .الخامنقص المواد 

 10681 10665 10455 10645 2 20629 .ارتفاع تللفة التشػيل

ارتفاع نسبة التالي والمعيب وعدم 

 .الاستفادة مهًم
60966 2 10681 10549 10279 10226 

 10218 10297 10627 10696 2 60856 .ارتفاع أسعار الطاقة المستخدمة

د مو المواد سيادة معدج الفاق

  .الأولية
60186 2 10582 10566 10296 10764 
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Kruskal -WallisMann-

Whitney (sig . >0.05) 

Chi-Square

Chi-Square

 

 
Chi-Square

2 
d.f. 

Asymp. 

Sig. 

. 

47.846 4 0.000

. 50.308 4 0.000 

. 28.600 3 0.000 

. 

54.53850.000 

. 38.92340.000 

.  35.84640.000 

(Asymp. Sig. < 0.05)
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 الترتيب
Std. 

Dev. 
Mean 

 نسب الزدود  %

 الأسباب
عديم  

 الأيمية
 غير يام

متوسط 

 الأيمية
 يام

يام 

 جدا

2 .92 3.82 2.1 4.6 21 52.3 20 
  0سة السوققصور في درا

1 .92 3.92 0 9.2 18.5 43.1 29.2 

ــا     ــة داخلي ــدة المهادس ــتداد و اش

ودخوج مهت ـات أجهبيـة السـوق    

 0المحل 

  0قصور في سياسات التسعير 26.5 38.5 23.2 10.3 1.5 3.77 01. 3

 0عدم توادز مهادذ توسيع مهاسبة 24.6 36.9 23.1 9.2 6.2 3.65 15. 5

8 .26 3.25 15. 5 9.2 24.6 36.9 13.8 
ــواق    ــوي  ل ســ ــعولة التســ صــ

   0الخارجية

9 .24 3.05 0 21.5 6206 30.8 6504 
عـــدم الاســـتفادة مـــو تقهيـــات 

  0الت ارة الإللترونية

7 .99 3.29 3.1 20 902 36.9 6108 
قصـــور في اتمـــتت الإعتنيـــة 

 0والترويجية

 0 التوسع في البيع الأجل 16.9 32.3 35.4 13.8 1.6 3.49 99. 6

ــو    21.5 43.1 29.2 3.1 3.1 3.77 93. 4 ــزكة م ــة الش ــاح وص انخف

  0السوق المحل  والإقليم 
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 Kruskal-Wallis

Mann-Whitney

 ابــــــالأسب

Kruskal-Wallis Mann Whitney 

Krus

kal 

-

Walli

s 

2 

d.f

. 

Asym

p. 

Sig. 

مزاجع 

داخل  

 ومديز مال 

مزاجع 

خارج  

 وداخل 

 مزاجع

خارج  ومديز 

 مال 

 10675 10112 10672 10166 2 80719  0قصور في دراسة السوق

اشتداد المهادسة داخليا ودخوج مهت ات 

 0المحل  سوقأجهبية ال

90176 2 10166 10175 10116 10666 

 10167 10116 10696 10112 2 620616  0قصور في سياسات التسعير

 10596 10862 10465 10762 2 10679 0عدم توادز مهادذ توسيع مهاسبة

 10666 10562 10128 10174 2 50268   0صعولة التسوي  ل سواق الخارجية

ت الت ارة عدم الاستفادة مو تقهيا

  0الإللترونية

70621 2 10122 10116 10296 10617 

 10428 10626 10168 10149 2 60165 0قصور في اتمتت الإعتنية والترويجية

 10685 10616 10116 10165 2 80694  0التوسع في البيع الأجل

انخفاح وصة الشزكة مو السوق المحل  

 والإقليم 0

90126 2 10166 10215 10166 10166 
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Kruskal-Wallis(sig . 

<0.05)

Mann-Whitney

(sig . >0.05) 

 Chi-Square

 

Chi-Square

 

 الأسباب
Chi-Square 

2 

d.f. Asymp. Sig. 

  قصور في دراسة السوق
510926 4 0.000 

 اشتداد ودة المهادسة داخليا ودخوج مهت ات أجهبية السوق المحل 
660568 6 

0.001 

  قصور في سياسات التسعير
260462 4 0.000 

 عدم توادز مهادذ توسيع مهاسبة
210618 4 0.000 

   صعولة التسوي  ل سواق الخارجية
650692 4 0.003 

  عدم الاستفادة مو تقهيات الت ارة الإللترونية
660618 4 0.004 

  قصور في اتمتت الإعتنية والترويجية
260654 4 0.000 

  التوسع في البيع الأجل
250266 4 0.000 

  انخفاح وصة الشزكة مو السوق المحل  والإقليم 
680769 4 0.000 

(Asymp. Sig. < 0.05)
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 الترتيب
Std. 
Dev. 

Mean 

 نسبة الزدود  %

 الأسباب
عديم  

 الأيمية

 غير يام
متوسط 

 الأيمية

 يام جدا يام

1 .98 3.82 1.5 10.8 16.9 46.2 24.6 
سوء توسيع الاستثمارات 

 على الأصوج

 ارتفاع معدج الفائدة 21.5 41.5 23.1 9.2 4.7 3.66 1.06 2

5 1.09 3.17 10.8 12.3 33.8 35.4 7.7 

تمويل الاستثمارات 

طويلة الأجل لقزوح 

 قصيرة الأجل

4 1.11 3.22 9.2 13.8 33.8 32.4 10.8 

تمويل الاستثمارات 

قصيرة الأجل لقزوح 

 .طويلة الأجل

3 .93 3.57 3.1 7.7 32.3 43.1 13.8 
ارتفاع معدج الأجور 

 والملادآت
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 Kruskal-Wallis

Mann-

Whitney

 الأسباب

Kruskal-Wallis Mann- Whitney 

Kruskal 

-Wallis 

2 
d.f. 

Asymp. 
Sig. 

مزاجع 

داخل  

 ل ومديز ما

مزاجع 

خارج  

 وداخل 

 مزاجع

خارج  ومديز 

 مال 

ــى     ــتثمارات عل ــع الاس ــوء توسي س

 الأصوج

70662 2 10126 10171 10195 10121 

 10616 10914 10666 10684 2 60688 ارتفاع معدج الفائدة

تمويل الاستثمارات طويلة الأجل 

 لقزوح قصيرة الأجل

650629 2 10111 10111 10119 10676 

ستثمارات قصيرة الأجل تمويل الا

  .لقزوح طويلة الأجل

620677 2 10112 10116 10169 10219 

 10466 10192 10162 10164 2 60775  ارتفاع معدج الأجور والملادآت

Kruskal-Wallis(sig . 

<0.05)

Mann-Whitney 

(sig . >0.05)
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Chi-Square

Chi-Square

 

 الأسباب
Chi-Square 

2 
 d.f.  Asymp. Sig. 

 0.000 4 670177 سوء توسيع الاستثمارات على الأصوج
 0.000 4 260926 ارتفاع معدج الفائدة

 0.000 4 260568 تمويل الاستثمارات طويلة الأجل لقزوح قصيرة الأجل

 0.001 4 680926  .الاستثمارات قصيرة الأجل لقزوح طويلة الأجلتمويل 

 0.000 4 670692  ارتفاع معدج الأجور والملادآت

(Asymp. Sig. <0.05)

 

 

 

 Std. Dev. Mean الترتيب

 نسبة الزدود  %

عديم   الأسباب

 الأيمية
 غير يام

متوسط 

 الأيمية
 يام جدا يام

 نقص العمالة الفهية المدرلة 21.5 56.9 20 1.5 0 3.97 75. 1

2 .79 3.91 0 1.5 26.2 50.8 21.5 
قصور في أداء العهاصز البشزية 

 لالشزكة

3 .91 3.85 3.1 3.1 21.5 50.8 21.5 
نقص في الخبرة لدى العهصز 

 لالشزكةالبشزي 

 ارتفاع معدج دوراى العمالة 24.6 44.6 21.5 6.2 3.1 3.82 99. 4
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 Kruskal-Wallis

Mann-

Whitney 

 الأسباب

Kruskal-Wallis 
Mann- Whitney 

Kruskal 

-Wallis 

2 

d.f. 
Asymp

. Sig. 

مزاجع 

داخل  

ومديز 

 مال 

مزاجع 

خارج  

 وداخل 

 مزاجع

خارج  ومديز 

 مال 

 نقص العمالة الفهية المدرلة
20564 2 10285 10667 10618 10741 

ــزية   ــز البشـ ــور في أداء العهاصـ قصـ

  لالشزكة
10667 2 10845 10742 10574 10864 

نقص في الخبرة لدى العهصز البشـزي  

  لالشزكة
20696 2 10664 10656 10665 10674 

 ارتفاع معدج دوراى العمالة
50756 2 10156 10946 10125 10156 
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Kruskal -WallisMann-

Whitney(sig . > 0.05) 

Chi-Square

Chi-Square

 

 Chi-Square 2 d.f. Asymp. Sig. 

   0.000 

  

  
0.000 

  

  
0.000 

 0.000 

(Asymp. Sig. < 0.05) 
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Alareeni& Branson, 2013

Mai, 2010

 

Geep& Kumar, 

2008; Chung, et. al., 2008 
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Liu & Huang, 2010; Bhunia& 

Sarkar, 2011 

 

Gepp& Kumar, 2008; Altman &Hotchkiss, 2006 
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Altman, 1968

Altman

Altman

Z = 1.2 X1 + 1.4 X2 + 3.3 X3 + 0.6 X4 + 0.999 X5 

Z

X1

X2

X3

X4

X5
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Z – Score

 Z 

 Z 

 Z

(Gray Area)Zone of Ignorance

Springate, 1978

Springate

Z = 1.03 X1 + 3.07 X2 + 0.66 X3 + 0.04 X4

X1

X2

X3

X4
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 Z 

 Z 

(Kida, 1980)

Kida

Z = 1.042 X1 + 0.427 X2 + 0.461 X3 + 0.463 X4 + 

0.271 X5 

Z

X1

X2

X3

X4 

X5

Z

Z
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(Ohlson, 1980)

Ohlson

O = 0.407 X1 + 0.603 X2 + 1.43 X3 + 0.076 X4 + 2.37 X5 + 1.83 

X6 + 0.285 X7+ 1.72 X8 + 0.521 X9 

O

X1

X2

X3

X4

X5

X6

X7

X8

X9TTT 

– 1

O Score

(Fulmer, 1984)

Fulmer
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Fulmer

H = 6.075 + 5.528 X1 + 0.212 X2 + 0.073 X3 + 1.270 X4 + 0.120 

X5 + 2.335 X6 + 0.575 X7+ 1.083 X8 + 0.894 X9 

H

X1

X2

X3

X4

X5

X6

X7

X8

X9

H

H

H score

(Sherrord, 1987)
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Z

Z ≥ 25

25 > Z ≥ 20

20 > Z ≥ 5

5 > Z ≥ - 5

- 5 > Z

 

Z = 17 X1 + 9 X2 + 3.5 X3 + 20 X4 + 1.5 X5 + 

0.1 X6 

X1

X2

X3

X4

X5

X6
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 Z

 

XAltmanZ

H0

XAltmanZ
^

H01

XAltmanZ



355 

H02

XAltmanZ

H03

XAltmanZ
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http:www.tadawul.sa/wps/portal/p/c

Altman

X1,X2,X3,X4,X5Altman

Z=0.717 X1+0.847 X2+3.107 X3+0.420 X4+0.999 

X5

X1

X2

X3

X4

X5

Z
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SPSS

Multiple regression model, Multiple 

linear regression model

T-Test

X Z
^

ANOVA

Coefficients

F

 

X
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XAltman

Z

Beta B R
2

 
Adjusted 

R
2

 
FSig. T Sig. 

X41.074 3.4220.9070.855 17.7590.024 4.214 0.011 

X1-.643-3.608 0.999 0.998 1.180E30.001 18.422 0.014 

X40.9981.132 0.997 0.996 973.825 0.000 31.206 0.000 

X40.985 -.870 0.970 0.960 98.251 0.002 3.111 0.002 

85.5Adjusted R
2

Z

X4

X1X499.8

ZX1,X4%5

Sig.T.= 0.014, Sig.F.= 0.024

X4X1

ZX1X4

Z
^
= 3.422 + 1.074 X4 - 0.643 

X1+ e

BetaXY

XY

Y)X4

X1

Y
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X4Z

%99.6ZX4%5

Z

X4

Z
^
= 1.132 + 0.998 X4 + e

Z

X4Z

97R
2

Z96Adjusted R
2

%5

ZX4

Z
^
= -0.870 + 0.985 X4 + e

XAltman

Z

beta B R
2

 
Adjusted 

R
2

 
F Sig. T Sig. 

 

X40.986 -.891 0.972 0.963 104.78 0.002 10.236 0.002 

X1 0.928 1.468 0.861 0.814 18.520 0.023 4.403 0.023

 

X4 0.809 0.873 0.867 0.823 19.5670.021 14.382 0.005 

X50.377 1.490 0.994 0.989 175.288 0.006 6.699 0.022 
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X4Z

96.3Z96.3Z

X4%5

ZX4

Z
^
= -0.891 + 0.986 X4 +e

X1Z81.3

ZX1%5

ZX1

Z
^
= 1.648 + 0.928 X1 + e

Z
^

X1

Z82.3

X4X4

X5Z%98.9Z

X5, X4%5

ZX5,X4
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Z
^
= 0.873+ 0.809 X4 + 0.377 X5 

+e

(XAltman

Z

Beta B R
2

 
Adjusted 

R
2

 
F Sig. T Sig. 

 

X4 1.0910.3350.8740.832 20.76 0.020 15.5620.004

X30.3770.647 0.992 0.984 121.7530.008 3.3840.033

X40.998-.8450.996 0.995796.0160.000 28.2140.000

X50.986-.1670.971 0.962 101.7740.002 10.0880.002 

 

83.2Z

X4X3X4

98.4ZX3X4

%5Z

X3X4

Z^= 0.335 + 1.091 X4 + 0.377 

X3  e  

 



355 

99.5Z

X4%5

ZX4

Z^= -0.845 + 0.998 X4 + e

X5Z

%96.2Z96.2Z

X5%5Sig.T=0.002, Sig.F=0.002

ZX5

Z^= -0.167 + 0.986 X5   + e

Z

(XAltman

Z

beta B R
2

 
Adjusted 

R
2

 
F Sig. T Sig. 

 

X20.9772.2350.9540.939 62.485 0.0047.9050.004

 

X40.6450.669 0.9240.89936.5520.00930.753 0.001 

X20.4191.316 1 0.999 2.634E3 0.000 19.977 0.002
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X30.885-1.105 0.9710.971133.590 0.001 23.5990.002

X50.1760.998 0.9960.996544.7630.0024.6880.043

 

%93.9Z

X2%5

ZX2

Z^=2.235 + 0.977 X2 + e

X2

 Z
^

%89.9Z

X4X2X4Z%99.9

ZX2,X4%5

ZX2 , 

X4

Z
^
= 0.669 + 0.645 X4 0.419 X2 

+ e 

Z97.1

X3X3

X5Z99.6Z
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X3,X5%5Sig.T=0.043, Sig.F=0.002

X3,X5

Z

Z
^
= -1.105 + 0.885 X3 + 0.176 

X5 + e

XZ

Z 

 X1

X2  

X3  

X4

 X5 

+ e 1X+beta 4X= B +beta 
^

Z

+ e 4X= B +beta 
^

Z

+e 1X= B +beta 
^

Z

                                                 

(5 )
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+e 5X+beta 4X= B +beta 
^

Z

+e 3X+beta 4X+beta = B 
^
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