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ـــ الدراســـة ـــذه ـــدف يـــا ـــ التقليديـــة والمصـــارف ســـلامية للمصـــارف المـــا ســـتقرار قيـــاس إ ة خـــلال مال ـــ -2008 الف

ـــ للوقـــوف"   Altman z-score" الدراســـة اســـتخدمت وقـــد  ،2015 ــــ بالإضـــافة الدراســـة عينــــة لبنـــوك المـــا ســـتقرار مــــدى ع  إ

  .زمنية مقطعية دراسة لإجراء"   Panel-Data" البانل بيانات نموذج ع عتماد

ــــ البحــــث توصــــل وقــــد ة خــــلال الرماديــــة المنطقــــة ــــ تتواجــــد ســــلامية للبنــــوك  Z-score قــــيم متوســــط أن إ ــــ  الدراســــة، ف

ناء ــ باسـت ، ســتقرار عــدم منطقـة ــ متواجــد فقــط اواحــد ابن ــ القـيم ــذه أخــذت كمــا المــا ة ــذه خــلال متنــاقص من ــ  أمــا. الف

يــــا ــــ التقليديــــة للبنــــوك Z-score قــــيم متوســــط ــــا مال ل ــــا إلا المــــا ســــتقرار منطقــــة ــــ تتواجــــد ف  ـــــ يتواجــــد  فقــــط واحــــدا بن

نموذجالرمادية المنطقة حسب   ."Altman z-scoreوذلك

المفتاحية لمات يا  والتقليدية سلامية البنوك ؛الما ستقرار عدم؛الما ستقرار :ال  . Altman Z-score نموذج؛مال

يف   .JEL :G32،G21تص

Abstract:  

        This study aims to measure the financial stability of Islamic banks and conventional banks in Malaysia 

during the period 2008-2015, and the study used" Altman z-score" to find out the financial stability of the study 

sample banks in addition to relying on the Panel-Data regression equation” to conduct a cross-sectional study. 

The research found that the average Z-SCORE of Islamic banks are in the gray area during the study 

period, with the exception of only one bank present in the area of financial instability, and these values also took 

a decreasing trend during this period. As for the average Z-score of conventional banks in Malaysia, they are all 

located in the financial stability area, but only one bank is located in the gray area. 

Keywords: financial stability;financial instability; Islamic and conventional banks in Malaysia; Altman Z-score. 
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  : مقدمة. 1

بالإضــا المناســبة، الفرضـيات ووضــع البحـث الية لإشــ طــرح ثـم للموضــوع، يـد تم ــ ع المقــال مقدمـة تحتــوي أن فةيجـب

تحديد و إ مية يأ ومن البحث داف   .الدراسةةأ

ــــ لقــــد ــــ تمامــــات صــــدارة ــــ المصــــر للقطــــاع المــــا ســــتقرار موضــــوع أ ، المســــتوى  ع ــــ ســــواء العــــال  مســــتوى  ع

ن، مستوى  ع أو الدولية والنقدية المالية المؤسسات ـور  عـد  وخاصة اديمي ـ العالميـة الماليـة زمـة ظ ـرت ال  ،2008 سـنة ظ

ا ومـــا ـــ زمـــات عـــدوى  انتقـــال مـــن صـــاح ـــم الماليـــة المؤسســـات اســـتقرار لأن وذلـــك. المصـــرفية نظمـــة  قنـــوات ع  لتحقيـــق جـــدا م

ل المح المستوى  ع سواء المستدامة قتصادية التنمية ل الدو المستوى  ع أو بلد ل   .  ك

فاظو  ، المـا سـتقرار ع ل بـؤ محاولـة الضـروري  مـن أصـبح العـال ـ والعمـل  الماليـة زمـات بوقـوع الت  مـن التقليـل ع

ا، فاظ أن كما حد فاظ من أساسيا جزء عت المحلية المصرفية نظمة  استقرار ع ا   .العال الما ستقرار ع ا

ــــ ــــا نــــتج ومــــا زمــــة ــــذه تــــداعيات خضــــم و يــــار مــــن ع  المتحــــدة الولايــــات ــــ الماليــــة والمؤسســــات المصــــارف مــــن العديــــد ا

كية ا مر ا ال المخاطر عالية القروض أدت حيث وسط، والشرق  وأورو ـا عظيم دف المصارف تقدم اح ـ أر  خانقـة أزمـة إ

كــــت الســــيولة ــــ ت العالميــــة الماليــــة المنظومــــة أر ســــب ــــا بلغــــت خســــائر ــــ و انــــت دولار، مليــــار 300 قيم ة ف  للنظــــام صــــادمة ضــــر

ت التقليدي المصر   .م1929 عام الكب الكساد أزمة عد سوأ  زمة ذه واعت

ـل بنظـام تمام تصاعد تماما ذلك من النقيض وع فة سـلامي التمو ب سـلامية، والصـ ة ـذه دور  بـروز سـ ـ  خ

، ســتقرار داعمــة كمؤسســات وصــفت حيــث الماليــة زمــة ــذه تــأثرا أقــل كمؤسســات ــ التقليديــة المصــارف عكــس المــا  انــت ال

با ا وانتقــال زمــة ــذه حــدوث ــ ســ ا، ثــم ومــن عــدوا ل ــ وكمثــال تــدو تمــام تزايــد ذلــك ع  الدوليــة والنقديــة الماليــة المؤسســات ا

ـ الموضـوع ـذا ـت حيـث العـال والبنـك الـدو النقـد صـندوق  غـرار ع ن قرابـة أن الدراسـات بي ــ الدراسـات مـن بالمائـة السـبع  ال

ــ  الموضــوع ــذا ــ الــدو النقــد صــندوق  ــا قــام ــرت 2016 ســنة غايــة إ )  العالميــة الماليــة زمــة أعقــاب ــ أي( 2007 ســنة منــذ ظ

ن خمســة وقرابــة ــ الدراســات إجمــا مــن بالمائــة وخمســ ــرت الــدو البنــك ــا قــام ال ة ذات نفــس خــلال ظ ــ ،( الف ،2018بــالوا

  .)3صفحة

ـــ ـــة ســـئلة مـــن العديـــد طـــرح تـــم الســـياق ـــذا نفـــس و ر و ـــ ســـلامية المصـــارف قـــدرة مـــدى عـــن ا ـــة ع  زمـــات مواج

ــــا الماليــــة ــــل التقليديــــة، المصــــارف مــــع ومقارن ــــ ســــلامية المصــــارف و ــــة ــــ صــــلابة أك ــــا مــــع بالمقارنــــة الماليــــة زمــــات مواج ا  نظ

ل التقليدية؟ ل نظام يمثل و رة حدوث لتفادي لا سلامي التمو   .مجددا؟ المالية زمات ظا

الية.1.1 الية طرح يمكن سبق مما انطلاقا  :الدراسة إش   :التالية ش

يا  سلامية البنوك تكون  أن يمكن ل                  ا من استقرارا أك مال   التقليدية؟ مثيلا

الية ذه عن وللإجابة   :التالية الفرضية الدراسة ذه تطرح ش

أ ــون نيمكــن يــا ـــ ســلامية البنـــوكت ـــ مال ــا ـــ تختلــف ـــاأ باعتبــار التقليديـــة البنــوك مـــن ااســتقرار  أك  وصـــيغ عاملا

ل ا التمو ة ذه ارتباط إ بالإضافة التقليدية البنوك عن ف خيا خ و  الما ستقرار عدم تار المصـر رة خاصـةللنظام  بظـا

ا المالية زمات شار   .وان

ــــل. 2.1 الية عـــــن جابـــــة غـــــرض: الدراســـــة ي تم المطروحـــــة شـــــ ـــــل وفـــــق الدراســـــة ـــــذه عـــــرض ســــ ي  -2 مقدمـــــة، -1: التـــــا ال

س ي  التأس ، للاستقرار المفا ية دراسة إ وتنقسم التطبيقية الدراسة - 3 الما   .النتائج مناقشة - 4 قياسية، ودراسة تجر
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الدراســـة. 3.1 يـــة قـــائق :من ا تجميـــع ـــ ع عتمـــد الـــذي ، ـــ التحلي الوصـــفي المـــن ـــ ع ـــ التجر ـــا جز ـــ الدراســـة عتمـــد

بيانيـة، ال وأشـ جـداول ل شـ ـ ع ا وتفسـ ا ومقارن ا وتحليل والمعلومات، ـدفوالبيانات  المـا سـتقرار مـدى قيـاس منـھ وال

ــــو"  Altman Z-score" نمــــوذج باســــتخدام المدروســــة العينــــة لبنـــوك ــــم مــــن و  المــــا ســــتقرار قيــــاس ــــ المســــتخدمة النمــــاذج أ

ــ. للمنظمــات الماليــة والســلامة القيا المــن ــ ع الدراســة فتعتمــد ــ القيا ــزء ا ــ  المقطعيــة البيانــات نمــوذج باســتخدامأمــا

عالعلاقة ع التعرف و منھ والغرض) (Panel-Data model الزمنية التا المتغ ع المستقلة ات المتغ ن ب   .التأث

س. 2 يمي التأس    :الما للاستقرار المفا

ف عــددت لقــد ــت، المــا ســتقرار عــار ــ وتباي ــان ميــة مــن الــرغم ع ــوم  إيجــاد مــن بم فــاض ومقبــول  موحــد مف  ل

ـ سـواء برمتـھ الما النظام إستقرار ع ـ المسـتوى  ع ـ أو المح ، المسـتوى  ع ـ سـباب مـن ولعـل الـدو ـ أدت ال  الوصـول  عـدم إ

ف إ يم عدة وتداخل شعب واسع نطاق ع ومقبول  موحد عر وم مباشرة مرتبطة و أخرى  مفا   .الما  ستقرار بمف

بـع خـلال ومـن ـ دبيـات  ت ـ الموضـوع ـذا تناولـت ال تـان مدرسـتان تتج مـا ـ فكر ت إطار ـود جـل انصـ ن ج  مــن البـاحث

ف تحديد أجل ، للاسـتقرار دقيق عر ـ المدرسـة وتتمثـل المـا ن أعمـال ـ و ـف يفضـلون  الـذين البـاحث ، سـتقرار عر  أمـا المـا

ي تجاه ن كتابات  فيتمثل الثا ف يفضلون  الذين الباحث   .الما ستقرار عدم عر

ف. 1.2   الما ستقرار عر

ــون  أن يتطلــب المــا ســتقرار أن) Andrew Crockett( يــرى             ســية المؤسســات ت  وأن مســتقرة، المــا النظــام ــ الرئ

ـا الوفـاء ـ سـتمر أن ـ الثقـة مـن عاليـة درجة ناك اما ـون  وأن خارجيـة، مسـاعدة أو توقـف دون  مـن التعاقديـة بال  سـواق ت

سـية سـبة وعليـھ (crockett, 1997, p. 9) مسـتقرة الرئ ـ المـا سـتقرار" لكروكيـت" بال ـ التـوترات غيـاب: ع ب أن يمكـن ال  سـ

ن ســــتلزم المـــــا ســــتقرار فــــإن ولـــــذلك.. ماليــــة أزمــــات ن، شــــرط ســــية المـــــا النظــــام مؤسســــات ول  أساســـــي ـــــون  أن يجــــب الرئ  ت

ـ مسـتقرة سـتطيع الثقــة مـن عاليــة درجـة توجــد أن بمع ــا الوفـاء ــ سـتقرار ل اما ي انقطــاع، دون  التعاقديـة بال  ســواق والثـا

سية ون  الرئ ن يمكـن الذي بالمع مستقرة ت ـل التبـادل للمتـدخل ـ سـعار مقابـل ثقـة ب  ,Salameh) ساسـية القـوى  عكـس ال

2013, p. 28)، أمــا) Michael Foot(2003 (لـــ ووفقـــا والمصـــر المــا ســـتقرار تحقيـــق شــروط حـــدد فقـــد Foot ":ـــ نحصـــل  ع

ات تقارب) ب( النقدي ستقرار) أ: (يتوفر عندما الما ستقرار  عمـل ـ الثقـة) ج( للاقتصاد الطبي المعدل مع العمالة مستو

ســــواق الماليــــة المؤسســــات ـــاـت وجــــود عــــدم) د( قتصــــاد ــــ الماليــــة و يا ســــعار تحر قيقيــــة ســــواء للأصــــول  ســــ  ــــ الماليــــة أو ا

ا من ال قتصاد ـ (Foot, 2003, p. 9) )"ب(و) أ( يقوض أن شا ـف ـذا و صـول  ومتطلبـات شـروط التعر ـ ا  سـتقرار ع

ـ كعنصـر النقـدي ستقرار توفر ع و بالدرجة يركز حيث الما ، سـتقرار لتحقيـق أسا ات تقـارب شـ كمـا المـا  مسـتو

ـ المعـدل مـع العمالـة ـ للاقتصـاد الطبي ـة العلاقـة ا ن القو قتصـاد المـا سـتقرار بـ قيقـي، و وافـق ا فـھ ـ" Foot"  و ــ عر  ا

ب ما مية ا شارة "   crockett" إليھ ذ   . الما ستقرار صول  أسا كشرط الما النظام مؤسسات  الثقة أ

ــ وقــد ســاطة بـــالقول  المــا ســـتقرار"  Nout Wellink" ع ـــ القــادر ـــو المســتقر المـــا النظــام" أن ب  المـــوارد تخصــيص ع

قــة ــا الصــدمات وامتصــاص دائمــة بطر قيقــي للاقتصــاد إخــتلال إحــداث مــن ومنع  شــرط ــو المــا ســتقرار... المــا للنظــام أو ا

ـرى ،(Salameh, 2013, p. 28) "قتصـادي للنمـو ـوم"  أن  Garry .J. Schinasi""و ـ عـادة ينطـوي  المـا سـتقرار مف  تجنـب ع

 عرفـھ كمـا) (Schinasi, Responsibility of central Banks for stability in financial markets, 2003, p. 3) "الماليـة زمـات

ون  الذي الوضع بأنھ"  أيضا سية وظائف ثلاث أداء ع قادرا الما النظام فيھ ي ل رئ   : (Schinasi, 2006, p. 23) مر ش
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 س ع كفاءة ت غرافية المناطق حسب قتصادية، الموارد توز قتصـادية الماليـة العمليـات جانـب ا الوقت، مرور ومع ا  و

ثمار، الادخــــار(  خــــرى  ســــ قــــراض و اض، و ــــ ق ــــا، و الســــيولة وخلــــق و ع ا صــــول، أســــعار وتحديــــد توز ــــ  تــــراكم وأخ

وة  ؛)الناتج ونمو ال

 ا المالية المخاطر تقييم سع ا و ا؛ وتحديد  واردا

 ارجية للصدمات التعرض مع ح ساسية الوظائف ذه أداء ع القدرة استمرار   .ختلالات تراكم حال  أو ا

فاظ" كتابھ  G.J.Schinasi  أو لقد فھ معرض " الما ستقرار ع ا ـ المـا للاسـتقرار عر  المـا سـتقرار" أن إ

ـــ لا ـــ وقـــات ـــل ـــ المـــا النظـــام عناصـــر عمـــل أن يقت ـــا بأق  النظـــام ـــو المســـتقر المـــا النظـــام وإنمـــا بقليـــل، أقـــل أو طاقا

د ع القادر ا ختلالات من ا سو نازي،( ."و صفحة2005ش ،2(  

ف ان ما وأيا سبق، ما خلال ومن م يمكن فإنھ التعر   :ي ما خلال من الما ستقرار ف

 ونات جميع استقرار ؛ النظام م   الما

 شطة المال، أسواق استقرار   ا؛ المرتبطة و

 ـــم ومــن ـــ المؤسســـات أ ــا تـــو ال ـــة المصـــارف خاصـــة عنايـــة ل ــا التجار مي ا لأ ـــا وحساســـي خ  زمـــات بحـــدوث المـــرتبط ولتار

ا اعتبار ل و ا قنوات ش شار ا ان ل   .وتدو

ف. 2.2   الما ستقرار عدم عر

ة ووفقا ل من فإنھ تجاه، ذا آراء نظر لوج م -بكث س م -عند ف لف عر  أو غيابھ آثار ا النظر الما ستقرار و

ف أخرى  عبارة أو ضده ا ، ستقرار عدم عر فات راء عددت وقد الما ا من نذكر تجاه ذا  وردت ال والتعر   :بي

ب ما ون  الما ستقرار  عدم أن" F. Mishkin" إليھ ذ  المعلومات انتقال عيق الما للنظام صدمات يحدث عندما ي

قة ثمار فرص نحو موال رؤوس توجيھ  المتمثل بدوره القيام الما النظام ستطيع لا بطر  ,Salameh, 2013) نتاجية س

p. 29) لفكرة ووفقا "Mishkin "المالية الوساطة مؤسسات صفات ا عود قتصادي بالانكماش المالية ألازمات ارتباط أن . 

بع الواقع، مية ت ا خلال من البنوك ا ل المعلومات ع حصول ، ش ا تتحصل وال تفضي  قتصادي المتعامل أجل من عل

)، صفحة2013ذ ن المعلومات تدفق يتوقف وعندما )18، ونات ب ذا يمكن لا النظام، م د خ ل  عدم أو المخاطر  من ا

دافھ بلوغ ع قدرتھ الة ذه و أ يق المصر الذعر حالات  من لسلسلة الما النظام يتعرض ما غالبا" ا   ئتمان منح وتض

ب مما س ھ ي شو ثمار وظيف ب لاك، س س  Allen and"أما ،(Abouch, 2012, p. 78)" اقتصادية أزمة ا يؤدي مما و

Wood  "ات"  أنھ ع الما ستقرار عدم عرفا فقد ا يمر ف ات انوا سواء -طراف من كب عدد ف ومات أو أفراد أو شر  -ح

م أن كما مالية، بأزمات ر لا السابقة تصرفا ب حيث زمات، ذه حدوث ت  "سلبية لية اقتصادية آثارا زمات ذه س

(Allen & Wood, 2006, pp. 3-4).  

ـــــات توســـــع أدى وقـــــد ات حـــــول  النظـــــر وج ـــــوم المختلفـــــة التفســـــ ـــــ Smaga بــــــ المـــــا ســـــتقرار لمف  وتحليـــــل بجمـــــع القيـــــام إ

فــــات ــــ التعر ا ال م إطــــار ــــ باحثــــا) 27( وعشــــرون ســــبعة قــــدم ــــود ــــ خلــــص حيــــث المــــا ســــتقرار لتحديــــد ج  الســــتة تحديــــد إ

فات ذه   تكرارا  ك و السائدة عناصر)06(   :(Smaga, 2013, p. 16) ي كما التعر

 ؛)مرة 14 تكررت( الصدمات أمام الصمود ع القدرة  

 ام أداء   ؛) مرة 19 تكررت( الما النظام طرف من ساسية الم
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 ؛)مرة 13 تكررت)  (المالية الوساطة(  الموارد تخصيص فعالية  

 ابط أوجھ ن ال   ؛)اتمر  07 تكررت( الما النظام شمل ال العناصر ب

 قيقي قتصاد ع التاث   ؛)مرة 14 تكررت( ا

 اتمر  09 تكررت( صول  أسعار اختلالات(.  

وم ارتباط. 3.2   المالية بالأزمات الما ستقرار مف

ـــوم ارتبــاط إليـــھ، شـــارة تجـــدر وممــا رة المـــا ســـتقرار مف قتصـــادية، الماليـــة زمـــات بظــا ـــف عنـــد ســواءا و ـــ عر  المع

ي ذا ،)الما ستقرار عدم أي( لھ السل المع أو الما للاستقرار يجا  وجـوب""( Crockett مثـل السـابقة دبيـات تؤكـده ما و

امــــــات بالوفــــــاء ســـــــتمرار ــــــ العاليــــــة الثقــــــة تــــــوفر ــــــ التـــــــوترات وغيــــــاب توقــــــف، دون  بالال ب أن يمكــــــن ال )  الماليـــــــة زمــــــات ســــــ

ــــ ــــ  Lagerوترك ب المحتمــــل مــــن الــــذي المــــا النظــــام ــــ ضــــطرابات تجنــــب(  ع ــــاليف ســــ ة ت ــــ ــــ كب قيقــــي النــــاتج ع ــــذه)  ا  و

ـــــاليف ـــــ الت ب تحــــــدث الكب قتصـــــادية، الماليــــــة زمـــــات ســـــ ـــــو و ـــــ نفــــــس و  خــــــلال مـــــن"  PoutWelling"إليـــــھ أشــــــار الـــــذي المع

قيقي قتصاد اختلالات ومنع الصدمات امتصاص   .ا

وم بأن بوضوح أقر فقد"  Shinasi"أما ـ عادة ينطوي (  الما ستقرار مف ـ القـدرة واسـتمرار الماليـة، زمـات تجنـب ع  ع

ــ ساســـية الوظــائف أداء ارجيــة للصـــدمات التعــرض مـــع ح  ـــ بـــدوره،"  F.Mishkin"أكــد وقـــد ،)خــتلالات تـــراكم حــال ـــ أو ا

فـھ معـرض ـ المـا ســتقرار لعـدم عر ـ المـا سـتقرار عــدم يـؤدي أن يمكـن أنــھ( ا يــار إ ـو الماليـة، ســواق أداء ـ امـل ا  مــا و

ــو ،)ماليـــة كأزمـــة يوصــف ن"  Allen and Wool" رأي نفـــس و ات( بأنـــھ المــا ســـتقرار عـــدم وصــفا حـــ ـــ  المـــا النظـــام ـــا يمــر ف

  ). مالية بأزمات

ن ذين ترابط عن ع من الكتاب من الطرح، ذا وضمن وم ـ المف سـط"  بـأن القـول  إ ـف وأقصـر أ  المـا للاسـتقرار عر

ونـات جميع عمل وسلامة قوة من التأكد ع العمل و أو المالية، زمات وقوع تجنب و ، النظـام م ـ ينطـوي  ممـا المـا  غيـاب ع

شـنجات ـاز ـذا ـ والتـوترات ال ــ سـلبا يـنعكس بمـا ا ا(  "قتصـاد ع صـفحة2008،.بـالوا ـم مـن أنـھ كمـا ،)82،  شــارة الم

ــــ ية العلاقــــة إ ن الســــب ــــ ودقــــة زمــــات وحــــدوث المــــا ســــتقرار مــــن كــــلا بــــ ــــ المع ة درجــــة ا ن الفصــــل صــــعو  المــــا ســــتقرار بــــ

فـــاظ ن عليـــھ وا ــــ ة عــــرف حيـــث" زمــــات وقـــوع و ـــ ــــ خ ـــا ع ب حــــدث أ ة خســــائر ســـ ـــ ب أو/و الماليـــة للمؤسســــات كب ســــ  ال

ــا، يل يمكــن كمــا بتع ة اخــتلالات ــ ــ قيقــي، قتصــاد ــ خط نمــا ا ــ المــا ســتقرار عــدم عــرف ب الــة أنــھ ع ــون  أيــن ا  ي

ا ب مما الما النظام ع الكب ثر العادية للصدمات ف س  .(Borio & Mathias, 2009, p. 2) "مالية بأزمة ي

ية الدراسة.3   :التجر

يـة الدراسـة تقـوم ـ التجر   1995 ســنة Edward ALTMAN طـوره الـذي الناشـئة للأسـواق  Altman Z-SCORE نمــوذج ع

ند س ا أشارت ال ثباتات إ ختيار ذا و بؤاتـھ دقـة أن المعيـار فعالية مدى بقياس قامت ال" الدراسات معظم إل  تصـل ت

ــ اوح مســتوى  ا ــ ن ي ــ ،٪80 و72 بــ  م1985 عــام مــن اعتبــارا أنــھ إلتمــان الباحــث يــذكر. النمــاذج ــذه مثــل ــ جــدا جيــدة ســبة و

ن، قبــل مــن معتمــدا المعيــار أصــبح ــ القــروض حالــة لتقيــيم البيانــات قواعــد وأنظمــة والمحــاكم، المحاســبة، وإدارات المــدقق ــ ال  ع

ا( ." والمؤسسات فراد   ).2008،.بالوا

ة خـــــلال المدروســـــة للبنـــــوك الماليـــــة والســـــلامة المـــــا ســـــتقرار مـــــدى قيـــــاس ـــــو النمـــــوذج ـــــذا اســـــتخدام مـــــن والغــــرض ـــــ  ف

بـؤ بقيـاس النمـوذج ذا وفق) Z(المالية السلامة معيار سمح حيث ،2015-2008 الدراسة  المصـارف فشـل أو اسـتقرار بمـدى والت

ة خلال المدروسة   .  الدراسة ف
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ية الدراسة فرضيات. 1.3   :التجر

يـــة الدراســـة تقــوم ـــ  التجر ـــ جابــة ع الية ع ســـية شـــ ــ الرئ ـــون  أن يمكـــن ـــل: و يـــا ـــ ســـلامية البنــوك ت ـــ مال  أك

ــــا مــــن اســــتقرارا البنــــوك :التاليــــة الفرضــــية بطــــرح وذلــــك التقليديــــة؟ مثيلا ــــون ت أن ــــ ســــلامية يمكــــن  البنــــوك مــــن اســــتقرارا أك

يا مال   .التقليدية

  :Altman Z-SCORE نموذج عرض. 2.3

م من Altman Z-SCORE نموذج      عـد للمنظمـات، الماليـة السـلامة مـدى قيـاس ـ المسـتخدمة النماذج أ  مـن ألتمـان و

بــؤ نمــاذج بنــو الــذين وائــل ات المــا بالاســتقرار للت ــ الصــناعية للشــر  بنفســة بتطــوره قــام وقــد ،)1968 ســنة ــ( الصــناعية وغ

شـــــآت خــــاص نمــــوذج أعـــــد ،1968 ســــنة صـــــ النمــــوذج فيعــــد ســـــنوات عــــدة خــــلال ـــــاص القطــــاع ــــ بالم ا ،1977 ســــنة ا ـــــ  وأخ

اص نموذجھ دمية صناعية الغ بالمؤسسات ا   .1995 سنة قراض ومؤسسات وا

عتمد        ي  التحليل ع Altman Z-SCORE نموذج و طي التمي ات متعدد ا ـ  33 باسـتخدام قـام حيـث ،) MDA( المتغ

ـــ ســـبة ـــل وفحـــص ماليـــة ســـبة ـــ حـــدى، ع ـــ ـــ نموذجـــھ و ـــ خ ـــم ع ـــ المؤسســـات  أمـــا ماليـــة، ســـب خمـــس أ  صـــناعية الغ

دمية ا ب فقد قراض ومؤسسات وا ا ل اص نموذج و( 1995 سنة ا ـ النموذج و  واعتمـد) الدراسـة ـذم ـ سـتخدمھ ال

عة ع   :(Altman & Małgorzata Iwanicz-Drozdowska, 2014, pp. 4-6) ي كما مالية سب أر

X1  =صول  مجموع/  العامل المال رأس  

X2  =اح   .صول  مجموع/  المحتجزة ر

X3  =اح   .صول  مجموع/  والضرائب الفوائد قبل ر

X4  =ن قوق  السوقية القيمة م ية القيمة/  المسا   .للدين الدف

تم         يف و   :التالية المعادلة وفق قيمتھ حساب عد) Z( المؤشر قيم حسب المدروسة المصارف تص

Z = 3.25 +  6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 

يف يتم ثم           : ي كما الثلاثة المناطق حسب المصارف تص

 عيارالم قيم انت إذاZ) :( Z >2.66 ون  الما ستقرار منطقة  يقع فالمصرف   .ماليا مستقرا و

 المؤشـــر قـــيم انـــت إذا)Z (ن تقـــع ـــذه الرماديـــة المنطقـــة ـــ يقـــع فالمصـــرف 2.66 – 1.1 بـــ بـــؤ يصـــعب و ـــا الت  المصـــرف بحالـــة ف

  .المالية

 المؤشــر قــيم انــت إذا( Z)  :Z < 1.1 ــ منطقــة ــ يقــع فالمصــرف تطلــب المــا التع  ســـباب  لمعرفــة معمقــة ماليــة دراســة و

قيقية  .لذلك ا

نموذج مكونات مجمل ص ي التا دول يAltman Z-SCOREوا   :كما
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رقم لنموذج: 01جدول ص م   Altman Z-SCOREعرض

لة
تق

س
م

ت
ا

تغ
م

  

سب   المعاملات  الوصف  ال

X1   العامل المال راس الصول/صا  Working Capital / Total(مجموع

Assets  

6.56  

X2   اكمة الم المحتجزة اح صول/ر  Retained Earnings / Totalمجموع

Assets  

3.26  

X3   والضرائب الفوائد قبل اح صول/ر   EBIT / Total Assets 6.72مجموع

X4   ن م المسا قوق السوقية للدين/القيمة ية الدف  / Net Worthالقيمة

Total Liabilitie  

1.05  

عة
تا

ت
ا

تغ
م

 

المؤشر يف   تص

Z-
sc

or
e

 

Z <2.66الما ستقرار   منطقة

Zن ب ما الرمادية2.66 – 1.1تقع   المنطقة

Z  >1.1الما التع   منطقة

سبق:المصدر ما ع بناء الباحث إعداد   .من

  :الدراسة وعينة مجتمع. 3.3

ـــون  يـــة المصـــارف إجمـــا مـــن الدراســـة مجتمـــع يت ـــا تقليديـــة، أو إســـلامية مصـــارف انـــت ســـواء المال  ـــ رائـــدة دولـــة باعتبار

ـــل مجـــال فة ســـلامي التمو ـــ والتقليديـــة ســـلامية المصـــارف ـــ فتتمثـــل الدراســـة عينـــة أمـــا ســـلامية، والصـــ ـــا تـــوفرت ال  بيانا

ة خــــلال الماليــــة ــــ ــــون  حيــــث ،2015- 2005 مــــن الف ــــو تقليديــــة، مصــــارف 09و إســــلامية مصــــارف 09 مـــــن العينــــة تت صـــــھ مــــا و  ي

دول    .أدناه ا

الدراسة: 2جدول عينة مصارف   قائمة

سلامية  الرقم التقليدية  الرقم  البنوك   البنوك

01  Affin Islamic Bank Berhad 01 Affin Bank Berhad 

02  Allaince  Islamic Bank Berhad 02 Allaince  Bank Berhad 

03  Bank Islam Malayzia Berhad 03 OCBC Bank Malaysia Berhad 

04  Bank Muamlhzat Malayzia Berhad 04 Hong Leong Bank Berhad 

05  Hong Leong Islamic Bank Berhad 05 Malayan Banking Berhad 

06  RHB Islamic Bank Berhad 06 Public  Bank Berhad 

07  Al Rajhi Banking & Investment 

Corporation (Malaysia) Berhad 

07 Uniyted Oversaeas Bank Malayzia 

Berhad 

08  HSBC Amanah Malaysia Berhad 08 HSBC Bank Malaysia Berhad 

09  Standard Chartered Saadiq Berhad 09 Standard Chartered Bank 

Malaysia  Berhad 

الباحث :المصدر إعداد   .انمن
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  البيانات مصادر. 4.3

ـــ للوصــول  يـــا، والتقليديــة ســـلامية للمصــارف المـــا ســتقرار ومقارنـــة قيــاس إ -Altman  Z نمــوذج اســـتخدام تــم لمال

score ســب حســاب يتطلــب الــذي ة، الماليــة ال ــ أساســا الدراســة ــذه اعتمــدت ذلــك ولتحقيــق الضــرور  لبنــوك الماليــة البيانــات  ع

ـ الدراسـة عينـة ـا ال ـا توفر ر ة تقار ة المتعلقـة الســنو ـ ـ بالإضـافة الدراسـة، بف ـ السـابقة الدراســات إ  الموضــوع، ـذا تناولـت ال

ر مصادر أما ة التقار ونية الرسمية المواقع ف السنو   .المصارف ذهل لك

  البيانات تحليل. 5.3

ــــة عمليــــة تمـــت ـــا المتحصــــل البيانــــات معا ســــب قــــيم ســــاب Microsoft Excel 2010 برنــــامج بواســــطة عل  الماليــــة ال

ة ـــــ بالإضــــافة ،المــــا التحليــــل بأســــاليب ســــتعانة تــــم القــــيم ـــــذه وتحليــــل ولتفســــ ،Z-score قــــيم حســــاب ثمــــة ومــــن الضــــرور  ا

ي التحليل نموذج استخدام   .  القياسية الدراسة "  البانل بيانات" حصا

ات. 6.3   : الدراسة متغ

ات تحديـد تـم ـ  ــ قـراض ومؤسسـات الصـناعية للمؤسسـات Altman  Z-score نمـوذج يتطلبـھ مــا حسـب الدراسـة متغ

ناسب الذي الناشئة سواق مكن الدراسة، ذه مع ي مختلف و ات ذه توضيح لال  المتغ   :التاش

ل الدراسة: 1 الش ات ومتغ   نموذج

  

التا: المصدر المصدر ع بناء الباحث إعداد   : من

Edward I. Altman, Małgorzata  Iwanicz-Drozdowska,  Erkki K. Laitinen, Arto Suvas,2016, Financial Distress Prediction in an 

International Context: A Review and Empirical Analysis of Altman’s Z-Score Model, Journal of International Financial Management 

& Accounting, doi:10.1111/jifm.12053,p5-7.  

ــــ .1.6.3 ع المتغ  وفــــق ألتمــــان  نمــــوذج وفــــق حســــابھ يــــتم والــــذي الماليــــة، الســــلامة أو المــــا ســــتقرار معيــــار يمثــــل : Z-score التــــا

 Z = 3.25 +  6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4  :التالية المعادلة

يف يتم ثم يجة تصنف ثم) Z( درجات حسب المصارف تص ل  مو و كما الثلاثة المناطق وفق ذلك ن   ).02( رقم الش

المستقلة. 2.6.3 ات  :المتغ

 ـ العامـل المـال رأس سـبة ـ ):X1(صـول  اجمـا إ ســبة ـذه عت ـ السـيولة سـب مـن ال ـم مـن واحـدة و سـب أ  الماليــة ال

ـ ـ يـتم ال ا ع بــؤ z-score Altman قيمـة حسـاب أساسـ ـا حيـث المـا بـالتع للت ي ألتمـان أعطا ـ ثـا  نموذجــھ ـ  معامـل أك

ــ س ،6.56 و ســبة تقــ ــ العامــل المــال رأس  X1 ال التــا صــول، إجمــا إ شــغيلية الكفــاءة عــن فكــرة إعطــاء و  ساســية ال

  .للبنوك
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 اح سبة ـ المحتجزة ر س): X2( صـول  إجمـا إ ـاح سـبة تقـ ـ المحتجـزة ر ـ البنـوك قـدرة صـول، إجمـا إ  تحقيـق ع

اح تراكم ا باستخدام ر ـ البنوك ذه قدرة مدى أي. أصول ـل ع ا تمو ـق عـن أصـول ـا، طر اح التـا أر ـ و  سـبة ارتفـاع عت

X2 )اح ا جيدة علامة) صول  إجما إ المحتجزة ر  .استقرارا أك البنك أن إ ش لأ

 ــاح ســبة ــ والضــرائب الفائــدة قبــل ر ــ): X3( صــول  إجمــا إ ــم و ــا حيــث ألتمــان النمــوذج ــذا ــ ســبة أ ــ أعطا  أك

ــــــو معامـــــل س) 6.72( و ســـــبة ــــــذه وتقـــــ ا اســــــتخدام ـــــ البنــــــوك فعاليـــــة مــــــدى ال ـــــاح لتحقيــــــق أصـــــول  ســــــداد يـــــتم أن قبــــــل ر

امات  .التعاقدية ل

 ن قـوق  السوقية القيمة سبة م ـ المسـا يـة القيمـة إ ن: )X4( للـدين الدف سـبة ـذه تبـ ن العلاقـة ال  السـوقية القيمـة بـ

ن قـــــوق  يـــــة بالقيمـــــة مقارنـــــة المـــــالك ـــــات، لإجمـــــا الدف ـــــذلك المطلو ـــــ و ـــــم مؤشـــــر ف ـــــ يـــــدل ألتمـــــان نمـــــوذج ـــــ م  مـــــدى ع

ل المدى ع الما ستقرار عدم أو ستقرار   .الطو

ية الدراسة نتائج مناقشة.  7.3 مكن : التجر ا خلصت ال النتائج مناقشة و   :ي كما الدراسة إل

سبة. 1.7.3 ية الدراسة خلال من :سلامية للبنوك بال  الما ستقرار لقياس  Altman z-score نموذج باستخدام التجر

يا  سلامية للبنوك ة خلال مال دول  خلال من نلاحظ ،2015-2008 الف ل) 03( ا  مستوى  قياس نتائج) 01( رقم والش

ية سلامية للبنوك الما ستقرار ة متوسط لأن الرمادية المنطقة  تتواجد البنوك ذه ل أن الدراسة، محل المال  الف

ن ما جاء) Z( لقيم  2015- 2008 ا ال المنطقة و  2.66 – 1.1 ب دير ومن الرمادية، بالمنطقة ألتمان سما  شارة بالذكر ا

  . 2010  سنة من إبتداء التناقص  بدأت  z-score قيم  أن إ

م من أنھ كما ـ) السـابقة الدراسـات وخاصـة( الدراسـات معظـم أن ل أن الم  المـا سـتقرار قيـاس موضـوع تناولـت ال

يا  سلامية للبنوك ا  z-score معيار درجات  التناقص ذا إ أشارت قد مال ا توصلت ال نتائج   .إل

ل ـ: 2 الش ةZ-SCOREقيم للف سلامية   2015 -2008للبنوك

  
رقم: المصدر دول ا ع بناء ل الش إعداد ق 3تم الم   .من

دول  يمكننا كما رقم )03( رقم ا ل ـل  Z المعيـار قـيم  نتائج قراءة من) 2(والش ل إسـلامي بنـك ل  شـ حيـث  فـردي شـ

ــ ن النتــائج ــذه تبــاين إ ــا ــ البنـــوك ــذه بــ ة خــلال أدا ــ الماليـــةب يـــو ممــا ،2010-2008 الف زمــة خــلال البنــوك ــذه صــمود

ل فقـد ،العالمية ـ  BANK MUAMALATو ALLIANCE BANK مـن ـل ـ ـ 5.07و 6.35 بــ Z لــ درجـة أع ـب ع ت لت كمـا. ال  ـ

ـ  Z>4  درجـات بنـوك ثلاث لت كمـا.  RHBوHONG LEONG،  HSBC و ـ  Z>3  درجـات أخـرى  بنـوك ثـلاث ـ   AFFIN BANK و

ALRAJHI BANKو Standard Chartered ـ شـارة وتجـدر لت السـتة البنـوك ـذه أن إ ة خـلال  Z لـدراجات تراجعـا ـ ـ  ممـا الف

  .المعطيات ذه أسباب ع الوقوف المصارف ذه إدارة من ستد
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ة خـــــلال أمــــا ــــ ل فقـــــد 2015-2011 الف ـــــ HSBC ــــ ل كمــــا 1.24  بــــــ Z لـــــ درجـــــة أع ــــى Standard ـــــ ـــــ درجـــــة أد  0.29 و

ــ بالإضــافة يلھ إ ل كمــا ،2015 ســنة ســالبة درجــة ــ ــو0.8   درجــات  متوســط فقــط واحــد بنــك  ــ   ،HONG LEONG بنــك و

ــ شــارة وتجــدر ــا البنــوك ــذه أن إ لت ل ا تراجعــا ــ ــ ة مقارنــة 2011 ســنة  مــن ابتــداء Z لــدراجات كب  ثـــم 2010-2008 بــالف

ا يصل لم البنوك ذه أن إلا  2012 سنة من بداية رتفاع نحو تتجھ بدأت   . 2011 سنة قبل عليھ انت ما إ أداؤ

سبة. 2.7.3 دول  خلال من نلاحظ كما: التقليدية للبنوك بال ل) 04( رقم ا  المـا سـتقرار مستوى  قياس نتائج): 3( رقم والش

يــة التقليديــة للبنــوك  Altman z-score نمــوذج باســتخدام الماليــة والســلامة  ــ متواجــدة البنــوك ــذه ــل أن الدراســة، محــل المال

ة خـلال  Z >2.66 قيــم ـل لأن المـا سـتقرار منطقـة ـ ناء الدراسـة، ف ـو فقـط واحـد بنـك باسـت  الـذي) Public Bank Berhad( و

ــذا الرماديــة، المنطقــة ــ يتواجــد ــ و ــا إلا الماليــة الســلامة مــن عاليــة بــدرج تتمتــع البنــوك ــذه جميــع أن ع  خــلال فقــط واحــدا بن

ة   .المدروسة الف

ل ة التقليدية للبنوك Z-SCORE ـ قيم:  3 الش  2008/2015  للف

  
رقم: المصدر دول ا ع بناء ل الش إعداد ق04تم الم   .من

خـــلال أمـــا          ـــدول مـــن رقـــم  )04( رقـــم ا ل ـــر)  3(والشـــ ـــل) ســـنوي  متوســـط( Z المعيـــار قـــيم  نتـــائجفتظ  مـــن  تقليـــدي بنـــك ل

ل الدراسة عينة بنوك لت فقـد فـردي ش ـا رغـم التقليديـة البنـوك ـل ـ ة خـلال  Z>3  معيـار  درجـات تباي ـ -2008  الدراسـة ف

ذا ،2015 ـا ع و ـا ألا ، Z>2.66 بــ المـا سـتقرار  منطقـة يصـنف الـذي ألتمـان نمـوذج حسـب  المـا سـتقرار منطقـة ـ أ  بن

و واحدا وظا تناقصا ل الذي Public Bank Berhad  و   .2011 سنة من ابتداء Z معيار لدرجات م

ن الما ستقرار مقارنة. 3.7.3 ل خلال ومن :والتقليدية سلامية البنوك ب  مستوى  قياس نتائج مقارنة يمكن )04(رقم الش

يا  والتقليدية سلامية للبنوك  Altman z-score نموذج باستخدام المالية والسلامة الما ستقرار  خلال الدراسة محل مال

ة ن ،2015-2008 الممتدة الف سبة  z-score لقيم فقي تجاه يب ة خلال سلامية للبنوك بال  مستوى  ( 2010-2008 الف

ناقص ثم) Z>2.66 درجات ستمر  2011 سنة  ي با  المستوى  نفس  ل ). Z<2.66 درجات مستوى  ( 2015 سنة غاية إ تقر

يا  التقليدية البنوك أما ة خلال مستقرة ف مال ة اية إ  z-score لقيم طفيف تناقص مع 2015-2008 الدراسة ف   .الف
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ل متوسط:  4 الش و  للبنوك Z-SCORE ـ قيممقارنة ة التقليديةسلامية   2015 -2008  للف

  
رقم: المصدر دول ا ع بناء ل الش إعداد ق4و3 تم الم   .من

القياســية .4 الزمنيــة :الدراسـة المقطعيــة البيانـات نمــوذج اسـتخدام ــ ع القياسـية الدراســة -model  " Panelالبانـل"تقـوم

Dataالمعيار درجات لقيم الزمنية ـداول " Z-score" للسلسلة ا ـ نـة المب أعـلاه يـة التجر الدراسة ا حسا تم ) 03(  ال

للبنوك)04(و التوا ةع للف يا مال والتقليدية   .2015-2008سلامية

البانل. 1.4   )Panel-Data(نماذج

البانل. 1.1.4 بنماذج ف نماذج: )Panel-Data(التعر أن إ شارة ـا" البانل"وتجدر م سـميات عـدة ـا المدمجـة: ل البيانـات

ــ الطوليــة والبيانــات المفــردات، مـــن ــ كب عــدد تتضــمن ــ الدراســـةوال ــذه ــ أمــا لـــة، طو زمنيــة سلاســل ــ ع ــا احتوا حالـــة

البانـل نمـاذج مصـط البانـل،)Panel-Data(سـتخدم نمـاذج عـرف ـ̎ ،(Panel-Data(و مقاسـة مقطعيـة دات مشـا ـا أ ـ ع

المؤسســات، المحافظــات، الــدول، المقطعيــة دات المشــا شــمل حيــث معينــة، زمنيــة ات ــ ــ...ف ،( ̎ا ــا صــفحة2012زكر ،268(،

تتضـــمن ـــا و ب ـــ ثقــــة"وتتم ذات تقـــديرات ـــ ع صـــول ا انيـــة إم التــــا و الزمنيـــة، ـــ ـــ ال تلـــك مـــن ــــ أك ي معلومـــا محتـــوى

ـــ تتم آخـــر جانـــب ومـــن الزمنيـــة، السلاســـل بيانـــات مـــن حـــدة أقـــل ـــون ت ات ـــ المتغ ن بـــ ك المشـــ رتبـــاط لة مشـــ أن كمـــا ، ـــ أع

غ عــن المدمجــة أفضــلالبيانــات بكفــاءة وكــذلك ــة ر ا درجــات مــن ــ أك عــدد عقيــل،" (ــا و منصـــور)(2017مــرتض مــرتض

فرحان، حميد عقيل الله،   .).2017عبد

البانل.2.1.4 لنماذج ساسية و: النماذج سية رئ ال أش ثلاثة ع البانل بيانات نماذج ل ش   :ت

التجمي- نحدار   )Pooled Regression Model(نموذج

الثابتة- ات التأث   )Fixed Effectes Model(نموذج

العشوائية- ات التأث   ) Random Effectes Model(نموذج

الدراســـــة. 2.4 ســـــية :فرضـــــيات الرئ الية شـــــ ـــــ ع ســـــاس ـــــ تجيـــــب ـــــ و التاليـــــة الفرضـــــية ـــــ ع القياســـــية الدراســـــة تقـــــوم

ـ ي كما ا وصيغ ل، ك ن :للدراسة بـ اخـتلاف نمـوذجيوجـد مكونـات تـأث حيـث مـن يـا مال ـ والتقليديـة سـلامية البنـوك

الما ستقرار درجات ع التالية، Z-scoreألتمان الفرعية الفرضيات نطرح الفرضية ذه نخت ي       :ول

 السيولة عامل ن ب موجبة علاقة ياX1يوجد مال سلامية للبنوك الما ستقرار درجات     .ع

 السيولة عامل ن ب موجبة علاقة ياX1يوجد مال التقليدية للبنوك الما ستقرار درجات       .ع

 حية الر عامل ن ب موجبة علاقة ياX2يوجد مال سلامية للبنوك الما ستقرار درجات   .ع

 حيةيوج الر عامل ن ب سالبة علاقة ياX2د مال التقليدية للبنوك الما ستقرار درجات   .ع

 نتاجية عامل ن ب موجبة علاقة ياX3يوجد مال سلامية للبنوك الما ستقرار درجات   .ع
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 نتاجية عامل ن ب سالبة علاقة الماX3يوجد ستقرار درجات ياع مال التقليدية   .للبنوك

 الما الرفع عامل ن ب سالبة علاقة ياX4يوجد مال سلامية للبنوك الما ستقرار درجات   .ع

 الما الرفع عامل ن ب سالبة علاقة ياX4يوجد مال التقليدية للبنوك الما ستقرار درجات   . ع

الدراسة. 3.4 ات   متغ

ع. 1.3.4 التا ية: المتغ التجر الدراسة ا عل المتحصل ألتمان نموذج حسب الما ستقرار   ).Z-score(درجات

المســـــتقلة. 2.3.4 ات ــــ ـــــ: المتغ و ألتمـــــان نمـــــوذج ـــــا م ـــــون يت ـــــ ال المـــــا داء مؤشـــــرات ـــــ حيـــــة،X2الســـــيولة،X1: و X3الر

الماX4نتاجية،   .الرفع

الدراســة. 4.4 مقطعيــة: بيانــات زمنيــة سلاســل ل شــ ــ بيانــات ــ ع القياســية الدراســة المتحصــل) Panel Data(عتمــد للقــيم

ـــ المتغ مــن ــل ل البحــث ــذا ل الدراســة عينــة بنــوك ــ ع ألتمـــان نمــوذج تطبيــق خــلال مــن الســابقة يــة التجر الدراســة ــ ــا عل

ع المســـتقلة) Z-score(التــا ات ـــ حيـــة،X2يولة،الســX1والمتغ والتقليديـــةX4نتاجيـــة،X3الر ســـلامية للبنـــوك المــا الرفـــع

الدراســة عينــة ل شــ ــ ال يــا مال برنــامج،ــ ســتخدم المقطعيــة الزمنيــة السلاســل ــذه بيانــات وتفســ ) STATA16(ولتحليــل

ي حصا التحليل ستخدم برنامج و   .و

المناســـب. 5.4 البانـــل نمـــوذج سنإ: للدراســـةتحديـــد التجـــا عـــدم لنمذجـــة البانـــل نمـــوذج معطيـــات إطـــار ـــ الطـــرق ـــم أ مـــن

السؤال يطرح حيث الثلاثة النماذج ن ب ختيار إجراء ي: الفردي ما الدراسة ت بي حيث الدراسة؟ ذه بيانات   : ما

ســـلامية1.5.4 للبنـــوك ســـبة رقـــم :بال ي حصـــا ـــدول ا نتـــائج ن الثابتـــة،)05(تبـــ ات التـــأث نمـــوذج ن بـــ  Fixed(للاختيـــار

Effect Model (العشــوائية ات التــأث باختبــار) Effect Model Random(ونمــوذج نقــوم الدراســة ــذه ل فضــل النمــوذج مــا أ

التا ل بالش العدم فرضية ون ت حيث   :وسمان،

 Ho  :الملائم النموذج و العشوائية ات التأث   .نموذج

H1  :الملائمنم النموذج و الثابتة ات التأث   .وذج

ــة المعنو القيمــة مــن ــ أك وســمان إحصــائية جــاءت ختبــار ــذا نتــائج ــ إ ــالنظر احتماليــة% 5و ممــا0.8225بقيمــة

الدراســة ــذه ل المناســب ــو ي العشــوا النمــوذج أن ــ ع فيبــ،يــدل ــ التجمي والنمــوذج ي العشــوا النمــوذج ن بــ ختيــار نوأمــا

ـة) Lagrange multiplier  test for random effects(اختبـار المعنو القيمـة مـن اقـل شـر ف إحصـائية جــاءت بقيمــة% 5حيـث

أفضل0.0000 ي العشوا النموذج أن ع يدل   . مما

 العشـوائية خطـاء تبـاين ثبـات رقـم) Heteroscedasticity test:( إختبار ي حصـا ـدول ا ن بـ القـ) 05(و حتماليـةأن يم

ـة0.0158سـاوي) Breush-pagan(لــ المعنو الدرجـة مـن ـ أك ـ ي0.01و العشـوا طـأ ا تبـاين ثبـات عـدم قـرار ومنـھ ،

الدراسة   .لنموذج

 ي الـذا رتبـاط ختبـار):  test for serial correlation(اختبـار ـذا ـدف ل) woolddridge(و مشـ وجـود ـ ع التعـرف ـ إ

رقـم ي حصـا ـدول ا يجـة ن خـلال ومن وجوده، عدم أو بانل بيانات ي الذا شـر) 03(رتباط ف إحصـائية ـ إ ـالنظر و

من أقل جاءت بوجـود0.0235بقيمة% 5ال قـرار وعليـھ ي ذا إرتباط وجود عدم القائلة ة الصفر الفرضية نرفض

ال لنموذج يح ت إجراء يجب مما ي ذا  .دراسةارتباط
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للدراسة الم النموذج نتائج رقم :تفس ي حصا دول اختيـار) 05( ا عـد وذلـك للدراسـة ـ الم النمـوذج نتائج ن يب

ي كما النموذج ات متغ ن ب العلاقة تفس استخدامھ مكن و معنوي أنھ ر يظ حيث العشوائية، ات التأث   :نموذج

 التحديـــد معامـــل قيمـــة خـــلال ــــR2مـــن المعتمـــدة ات ـــ المتغ تفســـ ـــ النمـــوذج ـــ ن فقـــد ي العشـــوا بـــالنموذج اصـــة ا

سبة ب سلامية للبنوك المصر الما ستقرار لقياس ألتمان ات% 85نموذج ـ متغ ثـلاث نلاحـظ تـؤثرX1،X2،X3حيث

الما(X4بخلافZ-SCOREقيمة الرفع عامل عن قيمتھ) ع يؤثر لا   ؛الذي

 نت بــــ موجبــــة علاقــــة عنــــدX1وZ-scoreوجــــد العامــــل المــــال رأس أن ــــ ع ممــــا البنــــك ــــ الســــيولة عامــــل عــــن ــــ ع الــــذي

البنوك ذه ل الما ستقرار ع إيجابية بصفة يؤثر سلامية   ؛البنوك

 ن بــــ موجبــــة علاقــــة البنـــــوكX3وZ-scoreوتوجــــد موجــــودات أن ــــ ع ــــذا و البنــــك، ـــــ نتاجيــــة عامــــل عــــن ــــ ع الـــــذي

للبنك الما ستقرار ع إيجابيا تؤثر اح ر توليد خلال من   ؛سلامية

 ن بــــ ســــالبة علاقــــة ــــX2وZ-scoreتوجــــد ع ســــلبية بصــــفة يــــؤثر ــــو ف التــــا و البنــــك، ــــ حيــــة الر عامــــل عــــن ــــ ع الــــذي

الما   .ستقرار

ســــبة. 2.5.4 ن حيــــث :التقليديــــة للبنــــوك بال ــــدول  نتــــائج تبــــ ي ا ــــ وســــمان احصــــائية جــــاءت حيــــث ،)06(رقــــم حصــــا  مــــن أك

ة القيمة ي النموذج أن ع يدل مما  0.7858 احتمالية بقيمة% 5 المعنو ذه الثابت النموذج من أفضل العشوا   .الدراسة ل

ن ختيـار وأمـا ي النمـوذج بـ ـ والنمـوذج العشـوا  Lagrange multiplier  test for( اختبـار إحصـائية جـاءت فقـد التجمي

random effects (ة القيمة من اقل ي النموذج أن ع يدل مما 0.0000 بقيمة% 5 المعنو   . أفضل العشوا

 العشـوائية خطـاء تبـاين ثبـات اختبـار ):Heteroscedasticity test (ن بـ ـدول  و ي ا  لــ حتماليـة القـيم أن) 06(رقـم حصـا

)Breush-pagan ( ـــ   0.0001 ســـاوي ـــة الدرجــــة مـــن أقــــل و طــــأ تبـــاين ثبــــات عـــدم ومنــــھ ،0.01 المعنو ي ا  لنمــــوذج العشـــوا

 ؛الدراسة

 ي رتبـاط اختبـار يجـة خـلال ومــن):  test for serial correlation(الـذا ـدول  ن ي ا ـالنظر) 06(رقـم حصـا ـ و  إحصــائية ا

شـــر ـــ ف ة الفرضـــية نـــرفض  0.0006 بقيمـــة% 5 مـــن أقـــل جـــاءت ال ـــي ارتبـــاط وجـــود عـــدم القائلـــة الصـــفر  قـــرار وعليـــھ ذا

ي ارتباط بوجود يح إجراء يجب مما. ذا   .الدراسة لنموذج ت

ــ النمــوذج نتــائج تفســ ن: للدراســة الم ــ النمــوذج نتــائج تبــ ات نمــوذج اختيــار عــد وذلــك للدراســة الم  العشــوائية التــأث

ر حيث مكن معنوي  أنھ يظ ن العلاقة لتفس استخدامھ و ات ب   :ي كما النموذج متغ

 ات تفس من  تمكن النموذج سـبة التقليديـة لبنـوك المصر الما ستقرار لقياس ألتمان نموذج  المعتمدة المتغ % 34 ب

ات نلاحظ حيث   ؛قيمتھ  يؤثران لا الذين X3وX4  بخلاف Z-SCORE قيمة  تؤثر ،X1،X2 المتغ

 ن موجبــة علاقــة توجــد ــ الــذي X1 و Z-score بــ ــ ممــا البنــك ــ الســيولة عامــل عــن ع  البنــوك عنــد العامــل المــال رأس أن ع

ذه الما ستقرار ع إيجابية بصفة يؤثر التقليدية   ؛البنوك ل

 ن سالبة علاقة توجد حيـة عامـل عـن ع الذي X2و Z-score ب التـا البنـك، ـ الر ـو و ـ سـلبية بصـفة يـؤثر ف  سـتقرار ع

  .الما

النتائج. 5 لت :تحليل  للبنوك  Altman z-score نموذج باستخدام المالية والسلامة الما ستقرار مستوى  قياس نتائجلقد

ية سلامية ة متوسط لأن الرمادية المنطقة  تتواجد البنوك ذه ل أن الدراسة، محل المال  جاء) Z( لقيم  2015-2008 الف

ن ما ا ع أطلق ال المنطقة و  2.66 – 1.1 ب للبنوك. الرمادية بالمنطقة ألتمان سمي سبة بال ية التقليديةأما  محل المال
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ة خلال  Z >2.66 قيـم ل لأن الما ستقرار منطقة  متواجدة البنوك ذه ل أن الدراسة، ناء الدراسة، ف  واحد بنك باست

و فقط ل  Z المعيار قيم  نتائج قراءة يمكن كما،الرمادية المنطقة  يتواجد الذي) Public Bank Berhad( و ل بنك ل  ش

يا  فردي مال سلامية البنوك لنتائج سبة فبال الدراسة، عينة بنوك ن النتائج ذه تباين إ ةر اشمكن ي حيثمن  ذه ب

ا  البنوك ن أدا قسم الدراسةإ ة ف تقسيم يمكن ة خلالو: حيث قيم،2010-2008 الف لت  Z المعيارحيث

سلامية الدرجة) Z >4(للبنوك من أك ة )2.66(أي الف ذه خلال البنوك ذه إستقرار ع يدل ي .مما الثا القسم أما

ة خلال ش،2015-2011 الف  ذه خلال البنوك ذه إستقرارعدم ع يدل مما) Z<1( سلامية للبنوك Z المعيار قيمو

ة أي. الف جمالية ة الف خلال البنوك ذه أن سبة2015-2008إلا بال أما سابقا، رأينا كما الرمادية المنطقة تصنف

التقليدية يا  للبنوك لت مال ال Z المعيار قيمفقد ة خلال مستقرة ف) 2.66( الدرجة من أك أي) Z >3( لبنوكذه  ف

ة اية إ  z-score لقيم طفيفال تناقصال مع 2015-2008 الدراسة يالف كما الفرضيات إختبار يجة ن انت وقد ،:  

 سبة ن للعلاقة بال ع والمتغ X1 المستقل المتغ ب المستقل:Z التا المتغ ن ب موجبة علاقة وجود الدراسة ت X1أثب

ع التا لذلك Zوالمتغ والتقليدية سلامية نالفرض ة نقبلللبنوك  المال رأس(سبة أن ع مما) ب(و)  أ(: ت

صولالعامل مجموع ذه الما ستقرار ع إيجابية بصفة ؤثرت )ع عالبنوك ل ذلك دل و المال، رأس قدرة

والتقليدية سلامية البنوك لدى الموجودة صول جميع غطية ع  .العامل

 المتغ ن ب للعلاقة سبة ع والمتغ X2 المستقل بال ن سالبة علاقة وجود :Z التا ع والمتغ X2 المستقل المتغ ب  ،Z التا

و  والتقليدية، سلامية للبنوك سبة و)  ت: (الفرضية ة رفضن لذلكبال للأو سة  ث(: الفرضية ة ونقبل بال

سبة) حية عامل أن ع مما.  التقليدي للبنوك بال أ البنك  الر ذه الما ستقرار درجة ع سلبية بصفة ثرقد  ل

دل ،البنوك قيمة ع ذلك و اح ضعف ضعف صول، إجما إمقارنة المحتجزة ر ل ع البنوكذه قدرةأي  تمو

ا ق عن أصول ا، طر اح لل  أر سبة ال ذه ن ولتحس فرص البنوكذه دىذلك ادة لز المحتجزة اح ر قيمة ادة ز يجب

الما ا  .استقرار

 المتغ ن ب للعلاقة سبة ع والمتغ X3 المستقل بال ن العلاقة:Z التا ب ع والمتغ X3 المستقل المتغ سالبة  ،Z التا

الفرضية ة نرفض ولذلك سلامية، للبنوك سبة يؤثر)ج(بال فلم التقليدية للبنوك سبة بال أما  المستقل المتغ ،

X3 قيمة ع المتغع ةعدمل( Z التا سبة ) ث(: الفرضية ة نرفض ولذلك) دلالتھمعنو إن.  التقليدي للبنوك بال

اح سبة إ الفائدة قبل ر معامل)X3( صول  إجما والضرائب أك ا أعطا حيث ألتمان نموذج سبة م أ

و فعالية) 6.72(و مدى سبة ال ذه س تق ا استخدام  البنوك و قبل لتحقيق أصول اح امات سداد يتم أن ر  ل

ضعفالتعاقدية ع يدل ذا و البنوكقدرة، وسدادذه حة مر ون لت افية اح أر تحقيق اع اما لال وتمو

ادة .ارستمر با اعمليا ز الدراسة محل البنوك ذه ع يجب قبلولذلك اح ادةوالضرائبالفوائدر ز من لتتمكن

ا اح شغيليأر  . ةال

 المتغ ن ب للعلاقة سبة ع والمتغ X4 المستقل بال ين :Z التا المتغ ن ب تأث علاقة وجود عدم الدراسة ت بي وقد

والتقليدية سلامية للبنوك سبة الدلالة(بال ة معنو ادة،)لعدم ز البنوك ذه ع يلزم التا سبةو ال منذه للرفع

ن المالك قوق السوقية اتبالمالقيمة المطلو لإجما ية الدف بالقيمة ادةقارنة ز خلال امن اح استقرارلضمان،أر

الما لالمعا الطو   .دى
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ــ الدراســة ــذه ــدفت :خاتمــة.6 يــا ــ ســلامية للبنــوك المــا ســتقرار قيــاس إ ــا مال ة خــلال التقليديــة بــالبنوك ومقارن ــ  الف

كـم يمكـن لا أنـھ أي Z-score  ألتمـان معيـار حسـب الرماديـة المنطقـة ـ تتواجد السلامية البنوك أن إ وخلصت 2008-2015  ا

ا ن سـتد  2010 سـنة من ابتداء سلامية للبنوك Z-score قيم تناقص أن إلا عدمھ، أو بالاستقرار عل ـ للقـائم  ـذه إدارة ع

ســتقرارا ـ الوقــوع لتفـادي اللازمـة جــراءات اتخـاذ البنـوك سـبة أمــا. المـا عـدم يـا ـ التقليديــة للبنـوك بال ــ مال  ــ تتواجـد ف

ناء  المــا ســتقرار منطقــة ة امــل خــلال الرماديــة المنطقــة ـــ يتواجــد فقــط واحــد بنـــك باســت ـــ ــ بالإضــافة الدراســة، ف يل إ  ـــ

  .الطفيف التناقص نحو Z-score  قيم اتجاه

المراج. 7   :عقائمة
بـالوا .1 ـدي م سـتقرار). 2008. (احمـد و سـلامية الــدو: المـاالبنـوك النقـد صـندوق عـن صـادرة عمـل ورقـة نتـائج مناقشـة ـ تجر . تحليـل

عدد21مجلد السعودية. 03، ية العر ز: المملكة عبدالعز الملك جامعة سلامي: مجلة  .قتصاد

بــــالوا .2 ــــدي م الدوليــــة). 2018. (أحمــــد والماليــــة قتصــــادية المنظمــــات ادبيــــات ــــ ســــلامي ــــل الــــدوصــــ: التمو والبنــــك الــــدو النقــــد ندوق

العدد. انموذجا افرقيا، شمال اقتصاديات   ).14المجلد(18مجلة

ــ .3 ذ مــة النظــامي). 2013. (ر المــا ة: ســتقرار ــ للف زائــري ا المــا للنظــام ــ تجمي مؤشــر دكتــوراه). 2011-2003(بنــاء ــLMDاطروحــة غ ،

قتصادية العلوم شورة قس. م   .2نطينةجامعة

نازي  .4 ش ،). 2005. (غازي الما ستقرار ع فاظ رقم(،ا اقتصادية قضايا المجلد ، تم س الدو). 36صدار النقد   .صندوق

عقيل .5 حميدفرحان و مرتض، الله عبد ـ) 2017. (منصور ـ الكب الصـناعية شطة لبعض الزمن ع المقطعية نتاج دالة وتحليل تقييم ،

التا. راقالع الرابط ع متوفر العراق، السليمانية، جامعة العلوم   /.https://www.researchgate.net/publication: مجلة

ا .6 زكر مال ا والعشوائية). 2012. (يح الثابتة الطولية البيانات نماذج النموذج حصائية. اختبار للعلوم العراقية   .المجلة

7. Abouch, M. (2012). “Financial stability: definitions, theoretical foundations and roles of the central banks”, P.78. International 

Research Journal of Finance and Economics. 

8. Allen, W. A., & Wood, G. (2006). Defining and achieving financial stability. Financial Markets Group(Special Paper no 160). 

9. Altman, E. I., & Małgorzata Iwanicz-Drozdowska, r. K. (2014). Distressed Firm and Bankruptcy Prediction in an International 

Context: A Review and Empirical Analysis of Altman’s Z-Score Model. Récupéré sur disponiple: Electronic copy available at: 

http./ ://ssrn.com/abstract=2536340 

10. Andrew. crockett. (1997). what is financial stability a goal of public policy? Economic review. 

11. Borio, C., & Mathias, &. D. (2009, December). Towards an operational framework for financial stability: “Fuzzy”, measurement 

and its consequences. N°544. Chile: central bank of Chile Working Pape. 

12. Garry .J. Schinasi. (2003). Responsibility of central Banks for stability in financial markets. wp/03/121,2003. IMF. 

13. Michael. Foot. ( April , 2003). , What is The financial stability and How do we ge ti? Financial Roy Bridge Memorial Lecture 

Services Authority. 

14. P Smaga. (2013). Assessing Involvement of Central Banks in Financial Stability. policy paper. New York: Center for financial 

stability. 

15. Salameh, M. (2013). L'architecture du système bancaire comme source d'instabilité financière des économies émergentes : une 

proposition de régulation bancaire. thèse de doctorat en Sciences Économiques, . disponible au cite https://tel.archives-

ouvertes.fr/tel-00986263. , Français: Université Nice Sophia Antipolis. 

16. Schinasi, G. .. (2006). Understanding Financial Stability: Toward a Practical Framework. Paper presented to the Seminar on 

Current Developments in Monetary and Financial Law. Washington: Washington, D.C. 

  

  

  

  

https://www.researchgate.net/publication./
https://tel.archives-


يا  والتقليدية سلامية للبنوك الما ستقرار قياس ة خلال مال   2015-2008: الف

 - Altman Z-score: نموذج باستخدام -
 

قتصاديمجلة«   420 ل المجلدالم جامعة» 422 -405ص،2021جوان،01العدد،04، ب، ضر حمھ يد زائرالش ا   .الوادي،
 

  :لاحقالم . 8

يا  سلامية للبنوك Z-score قيم: 03 جدول    ة مال   2015-2008 للف

متوسط 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008  البنك

ة  الف

وصف

 المنطقة

Affin Islamic 

Bank Berhad 

منطقة 1.8608 0.5881 0.5709 1.0184 0.4814 0.6276 3.88 3.9 3.82

 رمادية

Allaince  

Islamic Bank 

Berhad 

منطقة 2.206538 0.6329 0.7829 0.6416 0.0663 0.7986 4.09 4.29 6.35

 رمادية

Al Rajhi 

Banking & 

Investment 

منطقة 1.935225 0.8162 0.7176 0.5323 0.4148 0.5609 4.27 4.37 3.8

 رمادية

Bank Islam 

Malayzia 

Berhad 

منطقة 2.000854 0.679067 0.690467 0.730767 0.320833 0.662367 4.08 4.186667  4.656667

 رمادية

Bank Muamlat 

Malayzia 

Berhad 

منطقة 2.070881 0.72455 0.75025 0.58695 0.24055 0.67975 4.18 4.33 5.075

 رمادية

Hong Leong 

Islamic Bank 

Berhad 

منطقة 2.054925 0.8772 1.0147 0.7091 0.7396 0.7488 4.11 4.12 4.12

 رمادية

HSBC Amanah 

Malaysia 

Berhad 

منطقة 2.460125 1.9647 1.2123 1.0501 1.1336 0.8703 4.33 4.69  4.43

 رمادية

RHB Islamic 

Bank Berhad 

منطقة 2.103523 0.97582 0.85968 0.7903 0.56714 0.72124 4.136 4.274 4.504

 رمادية

Standard 

Chartered 

Saadiq 

منطقة 1.664813 0.3513- 0.0586 0.1716 0.6239 0.9957 4.33 3.91 3.58

 رمادية

دول  ذا قيم حساب تم: المصدر ر بالإعتماد ا التقار ذه المالية ع   Altmen Z-score نموذج تطبيق و البنوك ل
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يا  التقليدية للبنوك Z-score قيم:  04 جدول  ة مال   2015-2008 للف
وصف المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008  البنك

 المنطقة

AFFIN BANK 

BERHAD  

ما 4.009388 4.0778 4.0452 4.0017 3.9796 3.9035 4.0389 4.0108 4.0176  استقرار

ALLIANCE BANK  

MALAYSIA 

BERHAD 

 مااستقرار  4.155925 4.0774 4.1446 4.2207 4.2207 4.164 4.1554 4.1078 4.1568

HONG LEONG 

BANK BERHAD   

ما 3.949175 4.0359 4.0013 3.8926 3.8926 3.8496 3.9988 3.9865 3.9361  استقرار

HSBC Bank 

Malaysia Berhad 

ما 4.058788 3.9773 4.0669 4.0343 4.0448 4.0017 4.0038 4.1342 4.2073  استقرار

Malayan Banking 

Berhad(Maybank) 

ما 4.119113 4.1318 4.1213 4.0557 4.1979 4.0988 4.2329 4.0918 4.0227  استقرار

OCBC Bank 

(Malaysia) Berhad 

ما 4.02165 3.9473 4.0234 4.0234 4.0234 4.0906 4.2279 3.9465 3.8907  استقرار

Public Bank 

Berhad 

 رماديةمنطقة 1.484263 0.1 0.1 0.08 0.08 0.07 3.8871 3.7929 3.7641

Standard 

Chartered Bank 

Berhad 

ما 3.898338 4.0716 3.25 4.0234 4.0906 4.0475 3.9293 3.861 3.9133   استقرار

United Overseas 

Bank Berhad 

ما 4.0336 4.1321 4.1232 3.9473 3.9473 3.9473 4.1587 4.0714 3.9415  استقرار

دول  ذا قيم حساب تم: المصدر ر ع بالإعتماد ا ذه المالية التقار   Altmen Z-score نموذج تطبيق و البنوك ل

إختبار: 05جدول يا) Panal-Data(نتائج مال سلامية   للبنوك

دات المشا   59عدد
ع التا  Z-score: المتغ

يالنموذج اختبار العشوا الثابت التأث  التأث
c 9936744- 2649444- 0825 

X1 *7.25006 *6.052242 *5.96758  
X2 7.865973- *22.52429- *26.56799 - 
X3  *94.47132- *97.71719- *97.6405-.  
X4 10.16292 7.427952 4.8475511 
R2 0.6010 0.8531 0.8543 

R-ADJ  0.5715 0.5711 0.5517 
PROB 0.0000 0.0000 0.000 

HAUSMAN TEST  0.8225 
Lagrange test 0.0000  

DW TEST 0.0237 
BP TEST 0.0158 

WALD TEST 0.0000 
برنامج: المصدر            مخرجات ع بالاعتماد دول ا إعداد   ).STATA16(تم
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دول اختبار: 06ا يا) Panal-Data(نتائج مال التقليدية   للبنوك

دات المشا   59عدد
ع التا  Z-score: المتغ

النموذج اختبار

 التجمي
ي العشوا الثابت التأث  التأث

c *4.389112 *2.08022 1.829936* 
X1 *8.238774 *18.87253 * 19.77741  
X2 12.84257- 3.915895- 2.265471- 
X3  33.62296- 8.275425 1271855 
X4 4.332858- 1.436082 1.673615 
R2 0.0455 0.3518 0.3524 

R-ADJ  0.0252 0.006 0.0041 
PROB 0.6340 0.0001 0.0004 

HAUSMAN TEST 0.7858 
Lagrange test 0.0000  

DW TEST 0.0006 
BP TEST 0.0001 

WALD TEST 0.0000 
برنامج: المصدر مخرجات ع بالاعتماد دول ا إعداد   ).STATA16(تم

  

  

  

  


