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-2008 الف؅ـــفة خـــلال مال؈قيـــا ࢭـــʏ التقليديـــة والمصـــارف לســـلامية للمصـــارف المـــاڲʏ טســـتقرار قيـــاس إڲـــʄ الدراســـة ɸـــذه ٮڈـــدف

 إڲــــʄ بالإضـــافة الدراســـة عينــــة لبنـــوك المـــاڲʏ טســـتقرار مــــدى عڴـــʄ للوقـــوف"   Altman z-score" الدراســـة اســـتخدمت وقـــد  ،2015

  .زمنية مقطعية دراسة لإجراء"   Panel-Data" البانل بيانات نموذج عڴʄ טعتماد

 الدراســــة، ف؅ــــفة خــــلال الرماديــــة المنطقــــة ࢭــــʏ تتواجــــد לســــلامية للبنــــوك  Z-score قــــيم متوســــط أن إڲــــʄ البحــــث توصــــل وقــــد

 أمــا. الف؅ــفة ɸــذه خــلال متنــاقص منڍــʄ القـيم ɸــذه أخــذت كمــا المــاڲʏ، טســتقرار عــدم منطقـة ࢭــʏ متواجــد فقــط اواحــد ابنɢــ باسـتȞناء

 ࢭـــــʏ يتواجــــد  فقــــط واحــــدا بنɢــــا إلا المــــاڲʏ טســــتقرار منطقــــة ࢭــــʏ تتواجــــد فɢلɺــــا مال؈قيــــا ࢭــــʏ التقليديــــة للبنــــوك Z-score قــــيم متوســــط

  ."Altman z-scoreوذلكࢫحسبࢫنموذجࢫࢫالرمادية المنطقة

 . Altman Z-score نموذج؛ࢫمال؈قيا ࢭʏ والتقليدية טسلامية البنوك ؛الماڲʏ טستقرار عدم؛ࢫالماڲʏ טستقرار :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .JEL :G32،G21تصɴيفࡧ

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. 

Jel Classification Codes:  G32،G21. 
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  : مقدمة. 1

فةࢫيجـبࢫأنࢫتحتــويࢫمقدمـةࢫالمقــالࢫعڴــʄࢫتمɺيـدࢫللموضــوع،ࢫثـمࢫطــرحࢫلإشــɢاليةࢫالبحـثࢫووضــعࢫالفرضـياتࢫالمناســبة،ࢫبالإضــا

  .الدراسةةࢫأɸدافࢫالبحثࢫومنݤݨيأɸميةࢫو إڲʄࢫتحديدࢫ

 مســــتوى  عڴــــʄ ســــواء العــــال׿ܣ، المســــتوى  عڴــــʄ טɸتمامــــات صــــدارة ࢭــــʏ المصــــرࢭʏ للقطــــاع المــــاڲʏ טســــتقرار موضــــوع أܵــــݳ لقــــد

 ،2008 سـنة ظɺـرت الۘـܣ العالميـة الماليـة כزمـة ظɺـور  Ȋعـد  وخاصة כɠاديمي؈ن، مستوى  عڴʄ أو الدولية والنقدية المالية المؤسسات

 لتحقيـــق جـــدا مɺـــم الماليـــة المؤسســـات اســـتقرار لأن وذلـــك. المصـــرفية כنظمـــة  قنـــوات ع؄ـــف כزمـــات عـــدوى  انتقـــال مـــن صـــاحّڈا ومـــا

  .  كɢل الدوڲʏ المستوى  عڴʄ أو بلد لɢل المحڴʏ المستوى  عڴʄ سواء المستدامة טقتصادية التنمية

 مـن التقليـل عڴـʄ والعمـل  الماليـة כزمـات بوقـوع التɴبـؤ محاولـة الضـروري  مـن أصـبح العـال׿ܣ، المـاڲʏ טسـتقرار عڴʄ لݏݰفاظو 

  .العال׿ܣ الماڲʏ טستقرار عڴʄ اݍݰفاظ من أساسيا جزء ʇعت؄ف المحلية المصرفية כنظمة  استقرار عڴʄ اݍݰفاظ أن كما حدٮڈا،

ʏــــذه تــــداعيات خضــــم وࢭــــɸ الماليــــة والمؤسســــات المصــــارف مــــن العديــــد اٰڈيــــار مــــن عٔڈــــا نــــتج ومــــا כزمــــة ʏالمتحــــدة الولايــــات ࢭــــ 

 خانقـة أزمـة إڲـʄ أرȋاحɺـا Ȗعظيم ٭ڈدف المصارف تقدمɺا الۘܣ المخاطر عالية القروض أدت حيث כوسط، والشرق  وأوروȋا כمرʈكية

ʏكــــت الســــيولة ࢭــــȋت العالميــــة الماليــــة المنظومــــة أرȎســــبȖو ʏانــــت دولار، مليــــار 300 قيمْڈــــا بلغــــت خســــائر ࢭــــɢة فȋللنظــــام صــــادمة ضــــر 

ʏذه واعت؄فت التقليدي المصرࢭɸ כزمة ʏعد כسوأ ۂȊ م1929 عام الكب؈ف الكساد أزمة.  

ʄتمام تصاعد تماما ذلك من النقيض وعڴɸـل بنظـام טʈب לسـلامية، والصـ؈ففة לسـلامي التموȎسـȊ ـذه دور  بـروزɸ כخ؈ـفة 

 ɠانــت الۘــܣ التقليديــة المصــارف عكــس المــاڲʏ، טســتقرار داعمــة كمؤسســات وصــفت حيــث الماليــة כزمــة ٭ڈــذه تــأثرا أقــل كمؤسســات

 الدوليــة والنقديــة الماليــة المؤسســات اɸتمــام تزايــد ذلــك عڴــʄ وكمثــال تــدوʈلɺا، ثــم ومــن عــدواɸا وانتقــال כزمــة ɸــذه حــدوث ࢭــʏ ســȎبا

 الۘــܣ الدراسـات مـن بالمائـة السـبع؈ن قرابـة أن الدراسـات بيɴـت حيـث العـال׿ܣ والبنـك الـدوڲʏ النقـد صـندوق  غـرار عڴـʄ الموضـوع ٭ڈـذا

)  العالميــة الماليــة כزمــة أعقــاب ࢭــʏ أي( 2007 ســنة منــذ ظɺــرت 2016 ســنة غايــة إڲــʄ  الموضــوع ɸــذا ࢭــʏ الــدوڲʏ النقــد صــندوق  ٭ڈــا قــام

،ࢫ2018بــالواࢭʏ،ࢫ( الف؅ــفة ذات نفــس خــلال ظɺــرت الــدوڲʏ البنــك ٭ڈــا قــام الۘــܣ الدراســات إجمــاڲʏ مــن بالمائــة وخمســ؈ن خمســة وقرابــة

  .)3صفحةࢫ

ʏـــذا نفـــس وࢭـــɸ ـــة כســـئلة مـــن العديـــد طـــرح تـــم الســـياقʈرɸלســـلامية المصـــارف قـــدرة مـــدى عـــن اݍݨو ʄـــة عڴـــɺכزمـــات مواج 

 نظ؈فاٮڈــــا مــــع بالمقارنــــة الماليــــة כزمــــات مواجɺــــة ࢭــــʏ صــــلابة أك؆ــــف לســــلامية المصــــارف وɸــــل التقليديــــة، المصــــارف مــــع ومقارنْڈــــا الماليــــة

  .مجددا؟ المالية טزمات ظاɸرة حدوث لتفادي ݰلاݍ טسلامي التموʈل نظام يمثل وɸل التقليدية؟

  :التالية לشɢالية طرح يمكن سبق مما انطلاقا  :الدراسة إشɢالية.1.1

  التقليدية؟ مثيلاٮڈا من استقرارا أك؆ف مال؈قيا ࡩʏ טسلامية البنوك تكون  أن يمكن ɸل                 

  :التالية الفرضية الدراسة ɸذه تطرح לشɢالية ɸذه عن وللإجابة

 وصـــيغ Ȗعاملاٮڈــا ࢭـــʏ تختلــف ڈـــاأٰ باعتبــار التقليديـــة البنــوك مـــن ااســتقرار  أك؆ـــف مال؈قيــا ࢭـــʏ לســلامية البنـــوكتɢــونࢫ نيمكــنࢫأ

 بظـاɸرة خاصـةللنظامࢫالمصـرࢭʏࢫو  الماڲʏ טستقرار Ȋعدم تارʈخيا כخ؈فة ɸذه ارتباط إڲʄ بالإضافة التقليدية البنوك عن فٕڈا التموʈل

  .وانȘشارɸا المالية כزمات

 -2 مقدمـــــة، -1: التـــــاڲʏ الɺيɢـــــل وفـــــق الدراســـــة ɸـــــذه عـــــرض ســــʋتم المطروحـــــة לشـــــɢالية عـــــن לجابـــــة Ȋغـــــرض: الدراســـــة ɸيɢــــل. 2.1

  .النتائج مناقشة - 4 قياسية، ودراسة تجرȎʈية دراسة إڲʄ وتنقسم التطبيقية الدراسة - 3 الماڲʏ، للاستقرار المفاɸي׿ܣ  التأسʋس



  بوجݏݵةࡧإبراɸيم
 

  407 .الوادي،ࢫاݍݨزائرالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫب،ࢫجامعةࢫ» 422 -405صࢫ،ࢫ2021جوانࢫ،ࢫ01العددࢫ،ࢫ04،ࢫالمجلدࢫالمٔڈلࢫלقتصاديمجلةࢫ« 
 

Ȗعتمـــدࢫالدراســـةࢫࢭـــʏࢫجز٬ڈـــاࢫالتجرʈۗـــܣࢫعڴـــʄࢫالمـــنݤݮࢫالوصـــفيࢫالتحليڴـــʏ،ࢫالـــذيࢫʇعتمـــدࢫعڴـــʄࢫتجميـــعࢫاݍݰقـــائقࢫ :منݤݨيـــةࡧالدراســـة. 3.1

 المـاڲʏ טسـتقرار مـدى قيـاس منـھ والɺـدفوالبياناتࢫوالمعلومات،ࢫوتحليلɺاࢫومقارنْڈاࢫوتفسـ؈فɸاࢫعڴـʄࢫشـɢلࢫجـداولࢫوأشـɢالࢫبيانيـة،ࢫ

 المــــاڲʏ טســــتقرار قيــــاس ࢭــــʏ المســــتخدمة النمــــاذج أɸــــم مــــن وɸــــو"  Altman Z-score" نمــــوذج باســــتخدام المدروســــة العينــــة لبنـــوك

 المقطعيــة البيانــات نمــوذج باســتخدامأمــاࢫࢭــʏࢫاݍݨــزءࢫالقيا؟ــۜܣࢫفتعتمــدࢫالدراســةࢫعڴــʄࢫالمــنݤݮࢫالقيا؟ــۜܣࢫ. للمنظمــات الماليــة والســلامة

  .التأث؈فࢫب؈نࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫعڴʄࢫالمتغ؈فࢫالتاȊعالعلاقةࢫ عڴʄ التعرف ɸو منھ والغرض) (Panel-Data model الزمنية

   :الماڲʏ للاستقرار المفاɸيمي التأسʋس. 2

 لݏݰفــاض ومقبــول  موحــد مفɺــوم  إيجــاد مــن بمɢــان כɸميــة مــن الــرغم عڴــʄ وتبايɴــت، المــاڲʏ טســتقرار Ȗعــارʈف Ȗعــددت لقــد

ʄالنظام إستقرار عڴ ʏسـواء برمتـھ الماڲ ʄالمسـتوى  عڴـ ʏأو المحڴـ ʄالمسـتوى  عڴـ ،ʏأدت الۘـܣ כسـباب مـن ولعـل الـدوڲ ʄالوصـول  عـدم إڲـ 

ʄف إڲʈعرȖ ومقبول  موحد ʄشعب واسع نطاق عڴȖ يم عدة وتداخلɸأخرى  مفا ʏوم مباشرة مرتبطة وۂɺטستقرار بمف  ʏالماڲ.  

 مــن البـاحث؈ن جɺـود جـل انصـȎت إطارɸمـا ࢭـʏ فكرʈتـان مدرسـتان تتجڴـʄ الموضـوع ɸـذا تناولـت الۘـܣ כدبيـات  تȘبـع خـلال ومـن

 أمـا المـاڲʏ، טسـتقرار Ȗعرʈـف يفضـلون  الـذين البـاحث؈ن أعمـال ࢭـʏ כوڲـʄ المدرسـة وتتمثـل المـاڲʏ، للاسـتقرار دقيق Ȗعرʈف تحديد أجل

  .الماڲʏ טستقرار عدم Ȗعرʈف يفضلون  الذين الباحث؈ن كتابات ࢭʏ فيتمثل الثاɲي טتجاه

  الماڲʏ טستقرار Ȗعرʈف. 1.2

 وأن مســتقرة، المــاڲʏ النظــام ࢭــʏ الرئʋســية المؤسســات تɢــون  أن يتطلــب المــاڲʏ טســتقرار أن) Andrew Crockett( يــرى            

 כسـواق تɢـون  وأن خارجيـة، مسـاعدة أو توقـف دون  مـن التعاقديـة بال؅قاماٮڈـا الوفـاء ࢭـȖ ʏسـتمر أن ࢭـʏ الثقـة مـن عاليـة درجة ɸناك

 ȖسـȎب أن يمكـن الۘـܣ التـوترات غيـاب: ʇعۚـܣ المـاڲʏ טسـتقرار" لكروكيـت" بالɴسـبة وعليـھ (crockett, 1997, p. 9) مسـتقرة الرئʋسـية

 تɢـــــون  أن يجــــب الرئʋســــية المـــــاڲʏ النظــــام مؤسســــات כول  أساســـــي؈ن، شــــرط؈ن ʇســــتلزم المـــــاڲʏ טســــتقرار فــــإن ولـــــذلك.. ماليــــة أزمــــات

 כســواق والثـاɲي انقطــاع، دون  التعاقديـة بال؅قاماٮڈــا الوفـاء ࢭــʏ טسـتقرار لȘسـتطيع الثقــة مـن عاليــة درجـة توجــد أن بمعۚـܢ مسـتقرة

 ,Salameh) כساسـية القـوى  Ȗعكـس الۘـܣ כسـعار مقابـل ثقـة بɢـل التبـادل للمتـدخل؈ن يمكـن الذي بالمعۚܢ مستقرة تɢون  الرئʋسية

2013, p. 28)، أمــا) Michael Foot(2003 (טســـتقرار تحقيـــق شــروط حـــدد فقـــد ʏالمــاڲ ʏلـــ ووفقـــا والمصـــرࢭ Foot ":نحصـــل ʄعڴـــ 

 عمـل ࢭـʏ الثقـة) ج( للاقتصاد الطبيڥʏ المعدل مع العمالة مستوʈات تقارب) ب( النقدي טستقرار) أ: (يتوفر عندما الماڲʏ טستقرار

 ࢭــــʏ الماليــــة أو اݍݰقيقيــــة ســــواء للأصــــول  ɲســــȎيا כســــعار تحرɠـــاـت وجــــود عــــدم) د( טقتصــــاد ࢭــــʏ الماليــــة وכســــواق الماليــــة المؤسســــات

ـݳ (Foot, 2003, p. 9) )"ب(و) أ( يقوض أن شاٰڈا من الۘܣ טقتصاد  טسـتقرار عڴـʄ اݍݰصـول  ومتطلبـات شـروط التعرʈـف ɸـذا وܷ

ʏبالدرجة يركز حيث الماڲ ʄכوڲ ʄטسـتقرار لتحقيـق أسا؟ـۜܣ كعنصـر النقـدي טستقرار توفر عڴ ،ʏشـ؈ف كمـا المـاڲʇ ات تقـاربʈمسـتو 

 اڲــȖ ʄعرʈفـھ ࢭـFoot "ʏ"  وʈوافـق اݍݰقيقـي، وטقتصـاد المـاڲʏ טسـتقرار بـ؈ن القوʈـة العلاقـة اڲـʄ للاقتصـاد الطبيڥـʏ المعـدل مـع العمالـة

  . الماڲʏ טستقرار ݍݰصول  أسا؟ۜܣ كشرط الماڲʏ النظام مؤسسات ࢭʏ الثقة أɸمية اڲʄ לشارة ࢭcrockett   "ʏ" إليھ ذɸب ما

 المـــوارد تخصــيص عڴـــʄ القــادر ɸـــو المســتقر المـــاڲʏ النظــام" أن بȎســاطة بـــالقول  المــاڲʏ טســـتقرار"  Nout Wellink" ع؄ــف وقــد

 شــرط ɸــو المــاڲʏ טســتقرار... المــاڲʏ للنظــام أو اݍݰقيقــي للاقتصــاد إخــتلال إحــداث مــن ومنعɺــا الصــدمات وامتصــاص دائمــة بطرʈقــة

 تجنـب عڴـʄ عـادة ينطـوي  المـاڲʏ טسـتقرار مفɺـوم"  أن  Garry .J. Schinasi""وʈـرى ،ࢫ(Salameh, 2013, p. 28) "טقتصـادي للنمـو

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

  : (Schinasi, 2006, p. 23) مرعۜܣ Ȋشɢل رئʋسية وظائف ثلاث أداء عڴʄ قادرا الماڲʏ النظام فيھ يɢون  الذي الوضع بأنھ"  أيضا



  2015-2008: الف؅فة خلال مال؈قيا ࢭʏ والتقليدية לسلامية للبنوك الماڲʏ טستقرار قياس

 - Altman Z-score: نموذج باستخدام -
 

  .الوادي،ࢫاݍݨزائرالشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫب،ࢫجامعةࢫ» 422 -405صࢫ،ࢫ2021جوانࢫ،ࢫ01العددࢫ،ࢫ04،ࢫالمجلدࢫالمٔڈلࢫלقتصاديمجلةࢫ«   408
 

 س؈فʋع كفاءة تʉالوقت، مرور ومع اݍݨغرافية المناطق حسب טقتصادية، الموارد توز ʄوטقتصـادية الماليـة العمليـات جانـب اڲ 

 تــــراكم وأخ؈ــــفا כصــــول، أســــعار وتحديــــد توزʉعɺــــا، و الســــيولة وخلــــق وטق؅ــــفاض، وלقــــراض وטســــȘثمار، ɠالادخــــار(  כخــــرى 

 ؛)الناتج ونمو ال؆فوة

 ا المالية المخاطر تقييمɸسع؈فȖا وɸوارداٮڈا؛ وتحديد 

 القدرة استمرار ʄذه أداء عڴɸ أو اݍݵارجية للصدمات التعرض مع حۘܢ כساسية الوظائف ʏטختلالات تراكم حال ࢭ.  

ݳ لقد  المـاڲʏ טسـتقرار" أن إڲـʄ المـاڲʏ للاسـتقرار Ȗعرʈفھ معرض ࢭʏ" الماڲʏ טستقرار عڴʄ اݍݰفاظ" كتابھ ࢭG.J.Schinasi ʏ  أوܷ

 النظـــام ɸـــو المســـتقر المـــاڲʏ النظـــام وإنمـــا بقليـــل، أقـــل أو طاقاٮڈـــا بأقظـــۜܢ כوقـــات ɠـــل ࢭـــʏ المـــاڲʏ النظـــام عناصـــر Ȗعمـــل أن يقتغـــۜܣ لا

  )2،ࢫصفحةࢫ2005شʋنازي،ࢫ( ."وȖسوʈْڈا טختلالات من اݍݰد عڴʄ القادر

  :يڴʏ ما خلال من الماڲʏ טستقرار فɺم يمكن فإنھ التعرʈف ɠان ما وأيا سبق، ما خلال ومن

 ونات جميع استقرارɢ؛ النظام مʏالماڲ  

 شطة المال، أسواق استقرارɲ٭ڈا؛ المرتبطة وכ  

 ـــم ومــنɸالۘـــܣ المؤسســـات أ ʄــا تـــوڲɺـــة المصـــارف خاصـــة عنايـــة لʈميْڈــا التجارɸـــا وحساســـيْڈا لأɺخʈכزمـــات بحـــدوث المـــرتبط ولتار 

  .وتدوʈلɺا انȘشارɸا قنوات Ȗشɢل وȋاعتبارɸا

  الماڲʏ טستقرار عدم Ȗعرʈف. 2.2

 أو غيابھ آثار اڲʄ النظر الماڲʏ טستقرار وȖعرʈف لفɺم -عندɸم -بكث؈ف כسɺل من فإنھ טتجاه، ɸذا آراء نظر لوجɺة ووفقا

ʄعبارة أو ضده اڲȊ  ف أخرىʈعرȖ טستقرار عدم ،ʏعددت وقد الماڲȖ فات ךراءʈوردت الۘܣ والتعر ʏذا ࢭɸ بئڈا من نذكر לتجاه:  

 المعلومات انتقال Ȗعيق الماڲʏ للنظام صدمات يحدث عندما يɢون  الماڲʏ טستقرار  عدم أن" F. Mishkin" إليھ ذɸب ما

 ,Salameh, 2013) לنتاجية טسȘثمار فرص نحو כموال رؤوس توجيھ ࢭʏ المتمثل بدوره القيام الماڲʏ النظام ʇستطيع لا بطرʈقة

p. 29) لفكرة ووفقا "Mishkin "عود טقتصادي بالانكماش المالية ألازمات ارتباط أنʇ ʄالمالية الوساطة مؤسسات صفات اڲ .ʏࢭ 

 טقتصادي المتعامل أجل من علٕڈا تتحصل والۘܣ تفضيڴȊ ،ʏشɢل المعلومات عڴʄ حصولɺا خلال من البنوك اɸمية تɴبع الواقع،

 عدم أو المخاطر  من اݍݰد כخ؈ف لɺذا يمكن لا النظام، مɢونات ب؈ن المعلومات تدفق يتوقف وعندما )18،ࢫصفحةࢫ2013ذɸۗܣ،ࢫ(

  טئتمان منح وتضʋيق المصرࢭʏ الذعر حالات  من لسلسلة الماڲʏ النظام يتعرض ما غالبا" اݍݰالة ɸذه وࢭʏ أɸدافھ بلوغ عڴʄ قدرتھ

 Allen and"أما ،(Abouch, 2012, p. 78)" اقتصادية أزمة اڲʄ يؤدي مما وטسْڈلاك، טسȘثمار وظيفۘܣ بȘشوʈھ يȘسȎب مما

Wood  "טستقرار عدم عرفا فقد ʏالماڲ ʄانوا سواء -כطراف من كب؈ف عدد فّڈا يمر ف؅فات"  أنھ عڴɠ اتɠومات أو أفراد أو شرɢح- 

 "سلبية ɠلية اقتصادية آثارا כزمات ɸذه ȖسȎب حيث כزمات، ɸذه حدوث ت؄فر لا السابقة تصرفاٮڈم أن كما مالية، بأزمات

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

 وتحليـــــل بجمـــــع القيـــــام إڲـــــSmaga ʄ بــــــ المـــــاڲʏ טســـــتقرار لمفɺـــــوم المختلفـــــة التفســـــ؈فات حـــــول  النظـــــر وجɺـــــات توســـــع أدى وقـــــد

 الســــتة تحديــــد إڲــــʄ خلــــص حيــــث المــــاڲʏ טســــتقرار لتحديــــد جɺــــودɸم إطــــار ࢭــــʏ باحثــــا) 27( وعشــــرون ســــبعة قــــدمɺا الۘــــܣ التعرʈفــــات

  :(Smaga, 2013, p. 16) يڴʏ كما التعرʈفات ɸذه ࢭʏ  تكرارا  כك؆ف و السائدة عناصر)06(

 القدرة ʄ؛)مرة 14 تكررت( الصدمات أمام الصمود عڴ  

 ام أداءɺالنظام طرف من כساسية الم ʏ؛) مرة 19 تكررت( الماڲ  



  بوجݏݵةࡧإبراɸيم
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 ؛)مرة 13 تكررت)  (المالية الوساطة(  الموارد تخصيص فعالية  

 شمل الۘܣ العناصر ب؈ن ال؅فابط أوجھȖ النظام ʏ؛)اتمر  07 تكررت( الماڲ  

 التاث؈ف ʄ؛)مرة 14 تكررت( اݍݰقيقي טقتصاد عڴ  

 اتمر  09 تكررت( כصول  أسعار اختلالات(.  

  المالية بالأزمات الماڲʏ טستقرار مفɺوم ارتباط. 3.2

 المعۚـــܢ Ȗعرʈـــف عنـــد ســواءا وטقتصـــادية، الماليـــة כزمـــات بظــاɸرة المـــاڲʏ טســـتقرار مفɺـــوم ارتبــاط إليـــھ، לشـــارة تجـــدر وممــا

 وجـوب""( Crockett مثـل السـابقة כدبيـات تؤكـده ما وɸذا ،)الماڲʏ טستقرار عدم أي( لھ السلۗܣ المعۚܢ أو الماڲʏ للاستقرار לيجاȌي

)  الماليـــــــة כزمــــــات ȖســــــȎب أن يمكــــــن الۘــــــܣ التـــــــوترات وغيــــــاب توقــــــف، دون  بالال؅قامــــــات بالوفــــــاء טســـــــتمرار ࢭــــــʏ العاليــــــة الثقــــــة تــــــوفر

 وɸــــذه)  اݍݰقيقــــي النــــاتج عڴــــʄ كب؈ــــفة تɢــــاليف ȖســــȎب المحتمــــل مــــن الــــذي المــــاڲʏ النظــــام ࢭــــʏ טضــــطرابات تجنــــب(  عڴــــLager  ʄوترك؈ــــق

 خــــــلال مـــــن"  PoutWelling"إليـــــھ أشــــــار الـــــذي المعۚـــــܣ نفــــــس وɸـــــو وטقتصـــــادية، الماليــــــة כزمـــــات ȊســـــȎب تحــــــدث الكب؈ـــــف التɢـــــاليف

  .اݍݰقيقي טقتصاد اختلالات ومنع الصدمات امتصاص

 عڴـʄ القـدرة واسـتمرار الماليـة، כزمـات تجنـب عڴـʄ عادة ينطوي (  الماڲʏ טستقرار مفɺوم بأن بوضوح أقر فقد"  Shinasi"أما

 ࢭـــʏ بـــدوره،"  F.Mishkin"أكــد وقـــد ،)טخــتلالات تـــراكم حــال ࢭـــʏ أو اݍݵارجيــة للصـــدمات التعــرض مـــع حۘــܢ כساســـية الوظــائف أداء

 مــا وɸـو الماليـة، כســواق أداء ࢭـɠ ʏامـل اٰڈيــار إڲـʄ المـاڲʏ טسـتقرار عــدم يـؤدي أن يمكـن أنــھ( اڲـʄ المـاڲʏ טســتقرار لعـدم Ȗعرʈفـھ معـرض

 المـــاڲʏ النظـــام ٭ڈـــا يمــر ف؅ـــفات( بأنـــھ المــاڲʏ טســـتقرار عـــدم وصــفا حـــ؈ن"  Allen and Wool" رأي نفـــس وɸــو ،)ماليـــة كأزمـــة يوصــف

  ). مالية بأزمات

 المـاڲʏ للاسـتقرار Ȗعرʈـف وأقصـر أȊسـط"  بـأن القـول  إڲـʄ المفɺوم؈ن ɸذين ترابط عن ع؄ف من الكتاب من الطرح، ɸذا وضمن

 غيـاب عڴـʄ ينطـوي  ممـا المـاڲʏ، النظـام مɢونـات جميع عمل وسلامة قوة من التأكد عڴʄ العمل ɸو أو المالية، כزمات وقوع تجنب ɸو

 לشــارة المɺـم مـن أنـھ كمـا ،)82،ࢫصـفحةࢫ2008،ࢫ.بـالواࢭʏࢫا(  "טقتصـاد عڴــʄ سـلبا يـنعكس بمـا اݍݨɺـاز ɸـذا ࢭـʏ والتـوترات الȘشـنجات

ʄية العلاقــــة إڲــــȎטســــتقرار مــــن كــــلا بــــ؈ن الســــب ʏالمعۚــــܢ ودقــــة כزمــــات وحــــدوث المــــاڲ ʄة درجــــة اڲــــȋטســــتقرار بــــ؈ن الفصــــل صــــعو ʏالمــــاڲ 

 الȘســــȎب أو/و الماليـــة للمؤسســــات كب؈ـــفة خســــائر ʇســـȎب حــــدث أٰڈـــا عڴــــʄ כخ؈ـــفة Ȗعــــرف حيـــث" כزمــــات وقـــوع وȋــــ؈ن عليـــھ واݍݰفـــاظ

 يɢــون  أيــن اݍݰالــة أنــھ عڴــʄ المــاڲʏ טســتقرار عــدم ʇعــرف بʋنمــا اݍݰقيقــي، טقتصــاد ࢭــʏ خط؈ــفة اخــتلالات Ȗܦــݨيل يمكــن كمــا بتع؆فɸــا،

 .(Borio & Mathias, 2009, p. 2) "مالية بأزمة يȘسȎب مما الماڲʏ النظام عڴʄ الكب؈ف כثر العادية للصدمات فٕڈا

  :التجرȎʈية الدراسة.3

  1995 ســنة Edward ALTMAN طـوره الـذي الناشـئة للأسـواق  Altman Z-SCORE نمــوذج عڴـʄ التجرȎʈيـة الدراسـة تقـوم

 تصـل تɴبؤاتـھ دقـة أن المعيـار فعالية مدى بقياس قامت الۘܣ" الدراسات معظم إلٕڈا أشارت الۘܣ טثباتات إڲʄ טختيار ɸذا وʉسȘند

ʄࢫ80 و72 بــ؈ن ي؅ــفاوح مســتوى  اڲــ٪، ʏســبة وۂــɲ جــدا جيــدة ʏــذه مثــل ࢭــɸ م1985 عــام مــن اعتبــارا أنــھ إلتمــان الباحــث يــذكر. النمــاذج 

 عڴــʄ الۘــܣ القــروض حالــة لتقيــيم البيانــات قواعــد وأنظمــة والمحــاكم، المحاســبة، وإدارات المــدقق؈ن، قبــل مــن معتمــدا المعيــار أصــبح

  ).2008،ࢫ.بالواࢭʏࢫا( ." والمؤسسات כفراد

 ف؅ـــــفة خـــــلال المدروســـــة للبنـــــوك الماليـــــة والســـــلامة المـــــاڲʏ טســـــتقرار مـــــدى قيـــــاس ɸـــــو النمـــــوذج ɸـــــذا اســـــتخدام مـــــن والغــــرض

 المصـارف فشـل أو اسـتقرار بمـدى والتɴبـؤ بقيـاس النمـوذج ɸذا وفق) Z(المالية السلامة معيار ʇسمح حيث ،2015-2008 الدراسة

  .  الدراسة ف؅فة خلال المدروسة
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  :التجرȎʈية الدراسة فرضيات. 1.3

 أك؆ـــف مال؈قيـــا ࢭـــʏ טســـلامية البنــوك تɢـــون  أن يمكـــن ɸـــل: وۂــʏ الرئʋســـية טشـــɢالية عڴـــʄ לجابــة عڴـــʄ  التجرȋيـــة الدراســـة تقــوم

 البنــــوك مــــن اســــتقرارا أك؆ــــف לســــلامية يمكــــنࢫأنࢫتɢــــونࢫالبنــــوك :التاليــــة الفرضــــية بطــــرح وذلــــك التقليديــــة؟ مثيلاٮڈــــا مــــن اســــتقرارا

  .التقليديةࢫࢭʏࢫمال؈قيا

  :Altman Z-SCORE نموذج عرض. 2.3

 مـن ألتمـان وʉعـد للمنظمـات، الماليـة السـلامة مـدى قيـاس ࢭـʏ المسـتخدمة النماذج أɸم من Altman Z-SCORE نموذجࢫࢫࢫ     

 بنفســة بتطــوره قــام وقــد ،)1968 ســنة ࢭــʏ( الصــناعية وغ؈ــف الصــناعية للشــرɠات المــاڲʏ بالاســتقرار للتɴبــؤ نمــاذج بنــو الــذين כوائــل

 وأخ؈ـــــفا ،1977 ســــنة اݍݵـــــاص القطــــاع ࢭــــʏ بالمɴشـــــآت خــــاص نمــــوذج أعـــــد ،1968 ســــنة כصـــــڴʏ النمــــوذج فيعــــد ســـــنوات عــــدة خــــلال

  .1995 سنة טقراض ومؤسسات واݍݵدمية صناعية الغ؈ف بالمؤسسات اݍݵاص نموذجھ

 33 باسـتخدام قـام حيـث ،) MDA( المتغ؈ـفات متعدد اݍݵطي التمي؈قي  التحليل عڴAltman Z-SCORE ʄ نموذج وʉعتمد       

 صـــناعية الغ؈ـــف المؤسســـات  أمـــا ماليـــة، ɲســـب خمـــس أɸـــم عڴـــʄ כخ؈ـــف ࢭـــʏ نموذجـــھ وȋۚـــܢ حـــدى، عڴـــɲ ʄســـبة ɠـــل وفحـــص ماليـــة ɲســـبة

 واعتمـد) الدراسـة ɸـذم ࢭـɲ ʏسـتخدمھ الۘـܣ النموذج وɸو( 1995 سنة اݍݵاص نموذجɺا لɺا بۚܢ فقد טقراض ومؤسسات واݍݵدمية

ʄعة عڴȌسب أرɲ كما مالية ʏيڴ (Altman & Małgorzata Iwanicz-Drozdowska, 2014, pp. 4-6):  

X1  =טصول  مجموع/  العامل المال رأس  

X2  =احȋטصول  مجموع/  المحتجزة כر.  

X3  =احȋטصول  مجموع/  والضرائب الفوائد قبل כر.  

X4  =م؈ن ݍݰقوق  السوقية القيمةɸللدين الدف؅فية القيمة/  المسا.  

  :التالية المعادلة وفق قيمتھ حساب Ȋعد) Z( المؤشر قيم حسب المدروسة المصارف تصɴيف وʈتم        

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

  : يڴʏ كما الثلاثة المناطق حسب المصارف تصɴيف يتم ثم        

 انت إذاɠ عيارࢫالم قيمZ) :( Z >2.66 يقع فالمصرف ʏטستقرار منطقة ࢭ ʏون  الماڲɢʈماليا مستقرا و.  

 انـــت إذاɠ المؤشـــر قـــيم)Z (يقـــع فالمصـــرف 2.66 – 1.1 بـــ؈ن تقـــع ʏـــذه الرماديـــة المنطقـــة ࢭـــɸبـــؤ يصـــعب وɴالمصـــرف بحالـــة فٕڈـــا الت 

  .المالية

 انــت إذاɠ المؤشــر قــيم( Z)  :Z < 1.1 يقــع فالمصــرف ʏالتع؆ــف منطقــة ࢭــ ʏتطلــب المــاڲʈســـبابכ  لمعرفــة معمقــة ماليــة دراســة و 

 .لذلك اݍݰقيقية

  :كماࡧيڴʏࡧAltman Z-SCOREواݍݨدولࡧالتاڲʏࡧيݏݵصࡧمجملࡧمكوناتࡧنموذجࡧ

  

  

  

  

  

  



  بوجݏݵةࡧإبراɸيم
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  Altman Z-SCOREعرضࡧمݏݵصࡧلنموذجࡧ: 01جدولࡧرقمࡧ

لة
تق

س
ࢫم

ت
؈فا

تغ
م

  

  المعاملات  الوصف  الɴسب

X1   ࢫراسࢫالمالࢫالعاملʏمجموعࢫالصولࢫࢫ/صاࢭ)Working Capital / Total 

Assets  

6.56  

X2   احࢫالمحتجزةࢫالم؅فاكمةȋمجموعࢫטصولࢫ/טرRetained Earnings / Total 

Assets  

3.26  

X3   احࢫقبلࢫالفوائدࢫوالضرائبȋمجموعࢫטصولࢫ/טرEBIT / Total Assets 6.72  

X4   م؈نɸالقيمةࢫالدف؅فيةࢫللدينࢫ/القيمةࢫالسوقيةࢫݍݰقوقࢫالمساNet Worth / 

Total Liabilitie  

1.05  

عة
Ȋتا

تࢫ
؈فا
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م

 

  تصɴيفࢫالمؤشر

Z-
sc

or
e

 

Z <2.66ࢫʏمنطقةࢫטستقرارࢫالماڲ  

Zالمنطقةࢫالرماديةࢫ2.66 – 1.1تقعࢫماࢫب؈نࢫࢫ  

Z  >1.1ࢫʏمنطقةࢫالتع؆فࢫالماڲ  

  .منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءࢫعڴʄࢫماࢫسبقࢫ:المصدر

  :الدراسة وعينة مجتمع. 3.3

 ࢭـــʏ رائـــدة دولـــة باعتبارɸـــا تقليديـــة، أو إســـلامية مصـــارف ɠانـــت ســـواء المال؈قيـــة المصـــارف إجمـــاڲʏ مـــن الدراســـة مجتمـــع يتɢـــون 

 بياناٮڈـــا تـــوفرت الۘـــܣ والتقليديـــة לســـلامية المصـــارف ࢭـــʏ فتتمثـــل الدراســـة عينـــة أمـــا לســـلامية، والصـــ؈ففة לســـلامي التموʈـــل مجـــال

 يݏݵصـــــھ مــــا وɸــــو تقليديــــة، مصــــارف 09و إســــلامية مصــــارف 09 مـــــن العينــــة تتɢــــون  حيــــث ،2015- 2005 مــــن الف؅ــــفة خــــلال الماليــــة

  .أدناه اݍݨدول 

  قائمةࡧمصارفࡧعينةࡧالدراسة: 2جدولࡧ

  البنوكࢫالتقليدية  الرقم  البنوكࢫלسلامية  الرقم

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 

  .انمنࢫإعدادࢫالباحث :المصدر
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  البيانات مصادر. 4.3

-Altman  Z نمــوذج اســـتخدام تــم لمال؈قيـــا، والتقليديــة לســـلامية للمصــارف المـــاڲʏ טســتقرار ومقارنـــة قيــاس إڲـــʄ للوصــول 

score ســب حســاب يتطلــب الــذيɴة، الماليــة الʈــذه اعتمــدت ذلــك ولتحقيــق الضــرورɸ أساســا الدراســة ʄلبنــوك الماليــة البيانــات  عڴــ 

 الموضــوع، ɸـذا تناولـت الۘـܣ السـابقة الدراســات إڲـʄ بالإضـافة الدراسـة، بف؅ـفة المتعلقـة الســنوʈة تقارʈرɸـا توفرɸـا الۘـܣ الدراسـة عينـة

  .المصارف ɺذهل לلك؅فونية الرسمية المواقع فࢼܣ السنوʈة التقارʈر مصادر أما

  البيانات تحليل. 5.3

 الماليــــة الɴســــب قــــيم ݍݰســــاب Microsoft Excel 2010 برنــــامج بواســــطة علٕڈـــا المتحصــــل البيانــــات معاݍݨــــة عمليــــة تمـــت

 اڲـــــʄ بالإضــــافة ʏ،المــــاڲ التحليــــل بأســــاليب טســــتعانة تــــم القــــيم ɸـــــذه وتحليــــل ولتفســــ؈ف ،Z-score قــــيم حســــاب ثمــــة ومــــن الضــــرورʈة

  .  القياسية الدراسة ࢭʏ"  البانل بيانات" טحصاǿي التحليل نموذج استخدام

  : الدراسة متغ؈فات. 6.3

 ࢭــʏ טقـراض ومؤسسـات الصـناعية للمؤسسـات Altman  Z-score نمـوذج يتطلبـھ مــا حسـب الدراسـة متغ؈ـفات تحديـد تـم

  :التاڲʏشɢلࢫال ࢭʏ المتغ؈فات ɸذه توضيحࢫمختلف وʈمكن الدراسة، ɸذه مع يȘناسب الذي الناشئة כسواق

  نموذجࢫومتغ؈فاتࢫالدراسة: 1 الشɢل

  

  : منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءࢫعڴʄࢫالمصدرࢫالتاڲʏ: المصدر

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.  

 وفــــق ألتمــــان  نمــــوذج وفــــق حســــابھ يــــتم والــــذي الماليــــة، الســــلامة أو المــــاڲʏ טســــتقرار معيــــار يمثــــل : Z-score التــــاȊع المتغ؈ــــف .1.6.3

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

ݳ ɸو كما الثلاثة المناطق وفق ذلك نȘيجة تصنف ثم) Z( درجات حسب المصارف تصɴيف يتم ثم   ).02( رقم الشɢل ࢭʏ موܷ

 :المتغ؈فاتࡧالمستقلة. 2.6.3

 سـبةɲ العامـل المـال رأس ʄإڲـ ʏטصـول  اجمـاڲ)X1:( عت؄ـفȖ ـذهɸ ســبةɴسـب مـن الɲ السـيولة ʏـم مـن واحـدة وۂـɸسـب أɴالماليــة ال 

 نموذجــھ ࢭـʏ  معامـل أك؄ـف ثـاɲي ألتمـان أعطاɸـا حيـث المـاڲʏ بـالتع؆ف للتɴبــؤ z-score Altman قيمـة حسـاب أساسـɺا عڴـʄ يـتم الۘـܣ

ʏس ،6.56 وۂــʋســبة تقــɴال X1  العامــل المــال رأس ʄإڲــ ʏכصــول، إجمــاڲ ʏالتــاڲȋشــغيلية الكفــاءة عــن فكــرة إعطــاء وȘכساســية ال 

  .للبنوك
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 سبةɲ احȋالمحتجزة כر ʄإڲـ ʏכصـول  إجمـاڲ )X2 :(سʋسـبة تقـɲ ـاحȋالمحتجـزة כر ʄإڲـ ʏالبنـوك قـدرة כصـول، إجمـاڲ ʄتحقيـق عڴـ 

 ɲسـبة ارتفـاع ʇعت؄ـف وȋالتـاڲʏ أرȋاحɺـا، طرʈـق عـن أصـولɺا تموʈـل عڴـʄ البنوك ɸذه قدرة مدى أي. أصولɺا باستخدام כرȋاح تراكم

X2 )احȋالمحتجزة כر ʄإڲ ʏش؈ف لأٰڈا جيدة علامة) כصول  إجماڲȖ ʄاستقرارا أك؆ف البنك أن إڲ. 

 ســبةɲ ــاحȋوالضــرائب الفائــدة قبــل כر ʄإڲــ ʏכصــول  إجمــاڲ )X3 :(ʏــم وۂــɸســبة أɲ ʄــذا ࢭــɸ ــا حيــث ألتمــان النمــوذجɸأك؄ــف أعطا 

 ســــــداد يـــــتم أن قبــــــل כرȋـــــاح لتحقيــــــق أصـــــولɺا اســــــتخدام ࢭـــــʏ البنــــــوك فعاليـــــة مــــــدى الɴســـــبة ɸــــــذه وتقـــــʋس) 6.72( وɸــــــو معامـــــل

 .التعاقدية טل؅قامات

 سبةɲ م؈ن ݍݰقـوق  السوقية القيمةɸالمسـا ʄللـدين الدف؅فيـة القيمـة إڲـ )X4( :ـذه تبـ؈نɸ سـبةɴالسـوقية القيمـة بـ؈ن العلاقـة ال 

 مـــــدى عڴـــــʄ يـــــدل ألتمـــــان نمـــــوذج ࢭـــــʏ مɺـــــم مؤشـــــر فࢼـــــܣ وȋـــــذلك المطلوȋـــــات، لإجمـــــاڲʏ الدف؅فيـــــة بالقيمـــــة مقارنـــــة المـــــالك؈ن ݍݰقـــــوق 

  .الطوʈل المدى عڴʄ الماڲʏ טستقرار عدم أو טستقرار

  :يڴʏ كما الدراسة إلٕڈا خلصت الۘܣ النتائج مناقشة وʈمكن : التجرȎʈية الدراسة نتائج مناقشة.  7.3

 الماڲʏ טستقرار لقياس  Altman z-score نموذج باستخدام التجرȎʈية الدراسة خلال من :טسلامية للبنوك بالɴسبة. 1.7.3

 مستوى  قياس نتائج) 01( رقم والشɢل) 03( اݍݨدول  خلال من نلاحظ ،2015-2008 الف؅فة خلال مال؈قيا ࢭʏ טسلامية للبنوك

 الف؅فة متوسط لأن الرمادية المنطقة ࢭʏ تتواجد البنوك ɸذه ɠل أن الدراسة، محل المال؈قية לسلامية للبنوك الماڲʏ טستقرار

 לشارة بالذكر اݍݨدير ومن الرمادية، بالمنطقة ألتمان سماɸا الۘܣ المنطقة وۂʏ  2.66 – 1.1 ب؈ن ما جاء) Z( لقيم  2015- 2008

ʄقيم  أن إڲ z-score  بدأت ʏ2010  سنة من إبتداء التناقص ࢭ .  

 المـاڲʏ טسـتقرار قيـاس موضـوع تناولـت الۘـܣ) السـابقة الدراسـات وخاصـة( الدراسـات معظـم أن ɲܦݨل أن المɺم من أنھ كما

  .إلٕڈا توصلت الۘܣ نتائجɺا ࢭz-score ʏ معيار درجات ࢭʏ التناقص ɸذا إڲʄ أشارت قد مال؈قيا ࢭʏ לسلامية للبنوك

  2015 -2008للبنوكࡧלسلاميةࡧللف؅فةࡧࡧࡧZ-SCOREقيمࡧـࡧࡧ: 2 الشɢل

  
  .منࢫالمݏݰق 3تمࢫإعدادࢫالشɢلࢫࢫبناءࢫعڴʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ: المصدر

 ʇشـ؈ف حيـث  فـردي Ȋشـɢل إسـلامي بنـك لɢـل  Z المعيـار قـيم  نتائج قراءة من) 2(والشɢلࢫرقمࢫࢫ )03( رقم اݍݨدول  يمكننا كما

ʄــذه تبــاين إڲــɸ ــذه بــ؈ن النتــائجɸ البنـــوك ʏممــا ،2010-2008 الف؅ــفة خــلال أدا٬ڈــا ࢭــ ʏــذهࢫالبنــوكࢫخــلالࢫכزمــةࢫالماليـــةࢫب يـــوڌɸصــمودࢫ

 ܥـݨلت كمـا. ال؅فتʋـب عڴـʄ 5.07و 6.35 بــ Z لــ درجـة أعڴـBANK MUAMALAT  ʄو ALLIANCE BANK مـن ɠـل ܥـݨل فقـد ،العالميةࢫ

  AFFIN BANK وۂـZ>3  ʏ  درجـات أخـرى  بنـوك ثـلاث ܥـݨلت كمـا.  RHBوHONG LEONG،  HSBC وۂـZ>4  ʏ  درجـات بنـوك ثلاث

ALRAJHI BANKو Standard Chartered לشـارة وتجـدر ʄـذه أن إڲـɸ لـدراجات تراجعـا ܥـݨلت السـتة البنـوك Z  ممـا الف؅ـفة خـلال 

ʏستدڤʇ ذه إدارة منɸ الوقوف المصارف ʄذه أسباب عڴɸ المعطيات.  
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 0.29 وۂـــــʏ درجـــــة أدɲــــى Standard ܥـــــݨل كمــــا 1.24  بــــــ Z لـــــ درجـــــة أعڴـــــHSBC ʄ ܥــــݨل فقـــــد 2015-2011 الف؅ــــفة خـــــلال أمــــا

  ،HONG LEONG بنــك وɸــو0.8   درجــات  متوســط فقــط واحــد بنــك  ܥــݨل كمــا ،2015 ســنة ســالبة درجــة Ȗܦــݨيلھ إڲــʄ بالإضــافة

 ثـــم 2010-2008 بــالف؅فة مقارنــة 2011 ســنة  مــن ابتــداء Z لــدراجات كب؈ــفا تراجعــا ܥــݨلت ɠلɺــا البنــوك ɸــذه أن إڲــʄ לشــارة وتجــدر

  . 2011 سنة قبل عليھ ɠانت ما إڲʄ أداؤɸا يصل لم البنوك ɸذه أن إلا  2012 سنة من بداية טرتفاع نحو تتجھ بدأت

 المـاڲʏ טسـتقرار مستوى  قياس نتائج): 3( رقم والشɢل) 04( رقم اݍݨدول  خلال من نلاحظ كما: التقليدية للبنوك بالɴسبة. 2.7.3

 ࢭــʏ متواجــدة البنــوك ɸــذه ɠــل أن الدراســة، محــل المال؈قيــة التقليديــة للبنــوك  Altman z-score نمــوذج باســتخدام الماليــة والســلامة

 الـذي) Public Bank Berhad( وɸـو فقـط واحـد بنـك باسـتȞناء الدراسـة، ف؅ـفة خـلال  Z >2.66 قيــم ɠـل لأن المـاڲʏ טسـتقرار منطقـة

 خــلال فقــط واحــدا بنɢــا إلا الماليــة الســلامة مــن عاليــة بــدرج تتمتــع البنــوك ɸــذه جميــع أن ʇعۚــܣ وɸــذا الرماديــة، المنطقــة ࢭــʏ يتواجــد

  .المدروسة الف؅فة

 2008/2015  للف؅فة التقليدية للبنوك Z-SCORE ـ قيم:  3 الشɢل

  
  .منࢫالمݏݰقࢫ04تمࢫإعدادࢫالشɢلࢫبناءࢫعڴʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ: المصدر

 مـــن  تقليـــدي بنـــك لɢـــل) ســـنوي  متوســـط( Z المعيـــار قـــيم  نتـــائجفتظɺـــرࢫࢫ)  3(والشـــɢلࢫرقـــمࢫ  )04( رقـــم اݍݨـــدول مـــنࢫخـــلالࢫ أمـــا         

-2008  الدراسـة ف؅ـفة خـلال  Z>3  معيـار  درجـات تبائڈـا رغـم التقليديـة البنـوك ɠـل ܥـݨلت فقـد فـردي Ȋشɢل الدراسة عينة بنوك

 بنɢـا ألا ، Z>2.66 بــ المـاڲʏ טسـتقرار  منطقـة يصـنف الـذي ألتمـان نمـوذج حسـب  المـاڲʏ טسـتقرار منطقـة ࢭـʏ أٰڈـا ʇعۚܣ وɸذا ،2015

  .2011 سنة من ابتداء Z معيار لدرجات مݏݰوظا تناقصا ܥݨل الذي Public Bank Berhad  وɸو واحدا

 مستوى  قياس نتائج مقارنة يمكن )04(رقم الشɢل خلال ومن :والتقليدية לسلامية البنوك ب؈ن الماڲʏ טستقرار مقارنة. 3.7.3

 خلال الدراسة محل مال؈قيا ࢭʏ والتقليدية לسلامية للبنوك  Altman z-score نموذج باستخدام المالية والسلامة الماڲʏ טستقرار

 مستوى  ࢭʏ( 2010-2008 الف؅فة خلال לسلامية للبنوك بالɴسبة  z-score لقيم כفقي טتجاه يب؈ن ،2015-2008 الممتدة الف؅فة

). Z<2.66 درجات مستوى  ࢭʏ( 2015 سنة غاية إڲʄ تقرʈبا  المستوى  نفس ࢭʏ لʋستمر  2011 سنة ࢭʏ يȘناقص ثم) Z>2.66 درجات

  .الف؅فة ٰڈاية إڲz-score  ʄ لقيم طفيف تناقص مع 2015-2008 الدراسة ف؅فة خلال مستقرة فࢼܣ مال؈قيا ࢭʏ التقليدية البنوك أما
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  2015 -2008  للف؅فة التقليديةלسلاميةࢫو  للبنوك Z-SCORE ـ قيممقارنةࢫمتوسطࢫ:  4 الشɢل

  
  .منࢫالمݏݰقࢫ4و3 تمࢫإعدادࢫالشɢلࢫبناءࢫعڴʄࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ: المصدر

-model  " Panelالبانـلࢫ"تقـومࢫالدراســةࢫالقياسـيةࢫعڴــʄࢫاسـتخدامࢫنمــوذجࢫࢫالبيانـاتࢫالمقطعيــةࢫالزمنيــةࢫ :الدراسـةࡧالقياســية .4

Dataللسلسلةࢫالزمنيةࢫلقيمࢫدرجاتࢫࢫالمعيارࢫࢫࢫ "Z-score " ࢫاݍݨـداولʏنـةࢫࢭـʋيـةࢫأعـلاهࢫالمبȎʈࢫالدراسةࢫالتجرʏ03(  الۘܣࢫتمࢫحسا٭ڈاࢫࢭ (

  .2008-2015לسلاميةࢫوالتقليديةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫللف؅فةࢫࢫعڴʄࢫالتواڲʏࢫللبنوكࢫ)04(وࢫ

  )Panel-Data(نماذجࡧالبانلࡧ. 1.4

البيانـاتࢫالمدمجـةࢫ: لɺـاࢫعـدةࢫȖسـمياتࢫمٔڈـا" البانل"وتجدرࢫלشارةࢫإڲʄࢫأنࢫنماذجࢫ: )Panel-Data(التعرʈفࡧبنماذجࡧالبانلࡧ. 1.1.4

حالـــةࢫاحتوا٬ڈــاࢫعڴــʄࢫسلاســلࢫزمنيــةࢫطوʈلـــة،ࢫأمــاࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالدراســـةࢫوالۘــܣࢫتتضــمنࢫعــددࢫكب؈ــفࢫمـــنࢫالمفــردات،ࢫوالبيانــاتࢫالطوليــةࢫࢭــʏࢫ

عڴـʄࢫأٰڈـاࢫمشـاɸداتࢫمقطعيـةࢫمقاسـةࢫࢭـʏࢫ̎ ،(Panel-Data(وȖعـرفࢫنمـاذجࢫالبانـلࢫ،ࢫ)ɲ)Panel-Dataسـتخدمࢫمصـطݏݳࢫنمـاذجࢫالبانـلࢫ

،ࢫ)268،ࢫصــفحةࢫ2012زكرʈــاࢫ،ࢫ( ̎اݍــݸ...ف؅ــفاتࢫزمنيــةࢫمعينــة،ࢫحيــثࢫȖشــملࢫالمشــاɸداتࢫالمقطعيــةࢫالــدول،ࢫالمحافظــات،ࢫالمؤسســات،

ڈـــاࢫتتضـــمنࢫ محتـــوىࢫمعلومـــاȖيࢫأك؆ــــفࢫمـــنࢫتلـــكࢫالۘـــܣࢫࢭـــʏࢫࢫالزمنيـــة،ࢫوȋالتــــاڲʏࢫإمɢانيـــةࢫاݍݰصـــولࢫعڴـــʄࢫتقـــديراتࢫذاتࢫثقــــةࢫ"وتتم؈ـــقࢫبɢوٰ

أعڴـــʄ،ࢫكمـــاࢫأنࢫمشـــɢلةࢫטرتبـــاطࢫالمشـــ؅فكࢫبـــ؈نࢫالمتغ؈ـــفاتࢫتɢـــونࢫأقـــلࢫحـــدةࢫمـــنࢫبيانـــاتࢫالسلاســـلࢫالزمنيـــة،ࢫومـــنࢫجانـــبࢫآخـــرࢫتتم؈ـــقࢫ

مــرتضࢫمنصـــورࢫ)(2017مــرتضࢫوࢫعقيــل،ࢫ" (فɸــاࢫȊعــددࢫأك؄ــفࢫمــنࢫدرجــاتࢫاݍݰرʈــةࢫوكــذلكࢫࢫبكفــاءةࢫأفضــلالبيانــاتࢫالمدمجــةࢫعــنࢫغ؈

  .).2017عبدࢫالله،ࢫعقيلࢫحميدࢫفرحان،

  :تȘشɢلࢫنماذجࢫبياناتࢫالبانلࢫعڴʄࢫثلاثةࢫأشɢالࢫرئʋسيةࢫوۂʏ: النماذجࡧכساسيةࡧلنماذجࡧالبانل.2.1.4

  )Pooled Regression Model(نموذجࢫטنحدارࢫالتجميڥʏࢫࢫ-

  )Fixed Effectes Model(نموذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫࢫ-

  ) Random Effectes Model(نموذجࢫالتأث؈فاتࢫالعشوائيةࢫࢫ-

تقـــــومࢫالدراســـــةࢫالقياســـــيةࢫعڴـــــʄࢫالفرضـــــيةࢫالتاليـــــةࢫوۂـــــʏࢫتجيـــــبࢫࢭـــــʏࢫכســـــاسࢫعڴـــــʄࢫלشـــــɢاليةࢫالرئʋســـــيةࢫ :فرضـــــياتࡧالدراســـــة. 2.4

ʏل،ࢫوصيغْڈاࢫكماࢫيڴـɢࡧمال؈قيـاࡧمـنࡧحيـثࡧتـأث؈فࡧمكونـاتࡧنمـوذجࡧيوجـدࡧاخـتلافࡧبـ؈نࡧ :للدراسةࢫكʏالبنـوكࡧלسـلاميةࡧوالتقليديـةࡧࡩـ

      :ولɢيࢫنخت؄فࢫɸذهࢫالفرضيةࢫنطرحࢫالفرضياتࢫالفرعيةࢫالتالية،ࡧ Z-scoreألتمانࡧعڴʄࡧدرجاتࡧטستقرارࡧالماڲʏࡧ

 يوجدࢫعلاقةࢫموجبةࢫب؈نࢫعاملࢫالسيولةࢫX1ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫטسلاميةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.    

 يوجدࢫعلاقةࢫموجبةࢫب؈نࢫعاملࢫالسيولةࢫX1ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.      

 حيةࢫࢫȋيوجدࢫعلاقةࢫموجبةࢫب؈نࢫعاملࢫالرX2ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫטسلاميةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.  

 حيةࢫࢫيوجȋدࢫعلاقةࢫسالبةࢫب؈نࢫعاملࢫالرX2ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.  

 يوجدࢫعلاقةࢫموجبةࢫب؈نࢫعاملࢫטنتاجيةࢫࢫX3ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫטسلاميةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.  
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 يوجدࢫعلاقةࢫسالبةࢫب؈نࢫعاملࢫטنتاجيةࢫX3ࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲࢫࢫʄࢫمال؈قياࢫعڴʏࢫللبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏ.  

 ࢫࢫʏيوجدࢫعلاقةࢫسالبةࢫب؈نࢫعاملࢫالرفعࢫالماڲX4ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫטسلاميةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ.  

 ࢫʏيوجدࢫعلاقةࢫسالبةࢫب؈نࢫعاملࢫالرفعࢫالماڲX4ࢫمال؈قياࢫࢫࢫʏࢫللبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫدرجاتࢫטستقرارࢫالماڲʄعڴ .  

  متغ؈فاتࡧالدراسة. 3.4

  ).Z-score(درجاتࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫحسبࢫنموذجࢫألتمانࢫالمتحصلࢫعلٕڈاࢫࢭʏࢫالدراسةࢫالتجرȎʈيةࢫ: المتغ؈فࡧالتاȊع. 1.3.4

ࢫX3الرȋحيـــــة،ࢫࢫX2الســـــيولة،ࢫࢫX1: وۂـــــʏࢫمؤشـــــراتࢫכداءࢫالمـــــاڲʏࢫالۘـــــܣࢫيتɢـــــونࢫمٔڈـــــاࢫنمـــــوذجࢫألتمـــــانࢫوۂـــــʏ: المتغ؈ــــفاتࡧالمســـــتقلة. 2.3.4

  .الرفعࢫالماڲʏࢫX4טنتاجية،ࢫ

للقــيمࢫالمتحصــلࢫ) Ȗ)Panel Dataعتمــدࢫالدراســةࢫالقياســيةࢫعڴــʄࢫبيانــاتࢫࢭــʏࢫشــɢلࢫسلاســلࢫزمنيــةࢫمقطعيــةࢫ: بيانــاتࡧالدراســة. 4.4

علٕڈــاࢫࢭــʏࢫالدراســةࢫالتجرȎʈيــةࢫالســابقةࢫمــنࢫخــلالࢫتطبيــقࢫنمــوذجࢫألتمـــانࢫعڴــʄࢫبنــوكࢫعينــةࢫالدراســةࢫلɺــذاࢫالبحــثࢫلɢــلࢫمــنࢫالمتغ؈ـــفࢫ

الرفـــعࢫالمــاڲʏࢫللبنـــوكࢫלســـلاميةࢫوالتقليديـــةࢫࢫX4טنتاجيـــة،ࢫࢫX3الرȋحيـــة،ࢫࢫX2يولة،ࢫالســࢫX1والمتغ؈ـــفاتࢫالمســـتقلةࢫ) Z-score(التــاȊعࢫ

) STATA16(ولتحليــلࢫوتفســ؈فࢫبيانــاتࢫɸــذهࢫالسلاســلࢫالزمنيــةࢫالمقطعيــةࢫɲســتخدمࢫبرنــامجࢫ،ࢫࢭــʏࢫمال؈قيــاࢫالۘــܣࢫȖشــɢلࢫعينــةࢫالدراســة

  .وɸوࢫبرنامجࢫʇستخدمࢫࢭʏࢫالتحليلࢫטحصاǿي

مـــنࢫأɸـــمࢫالطـــرقࢫࢭـــʏࢫإطـــارࢫمعطيـــاتࢫنمـــوذجࢫالبانـــلࢫلنمذجـــةࢫعـــدمࢫالتجـــاɲسࢫࢫنإ: للدراســـةࡧتحديـــدࡧنمـــوذجࡧالبانـــلࡧالمناســـب. 5.4

  : ماࢫࢫبياناتࢫɸذهࢫالدراسة؟ࢫحيثࢫبيɴتࢫالدراسةࢫماࢫيڴʏ: الفرديࢫإجراءࢫטختيارࢫب؈نࢫالنماذجࢫالثلاثةࢫࢫحيثࢫيطرحࢫالسؤال

 Fixed(للاختيـــارࢫبـــ؈نࢫنمـــوذجࢫالتـــأث؈فاتࢫالثابتـــةࢫ،ࢫ)05(تبـــ؈نࢫنتـــائجࢫاݍݨـــدولࢫטحصـــاǿيࢫرقـــم :بالɴســـبةࡧللبنـــوكࡧלســـلاميةࡧࡧ1.5.4

Effect Model (ونمــوذجࢫالتــأث؈فاتࢫالعشــوائية)Effect Model Random (ــذهࢫالدراســةࢫنقــومࢫباختبــارࢫɺأٱڈمــاࢫالنمــوذجࢫכفضــلࢫل

ʏلࢫالتاڲɢونࢫفرضيةࢫالعدمࢫبالشɢوسمان،ࢫحيثࢫتɸ:  

 Ho  :وࢫالنموذجࢫالملائمɸنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالعشوائيةࢫ.  

H1  :وࢫالنموذجࢫالملائمنمɸوذجࢫالتأث؈فاتࢫالثابتةࢫ.  

ممــاࢫࢫࢫ0.8225بقيمــةࢫاحتماليــةࢫ% 5وȋــالنظرࢫإڲــʄࢫنتــائجࢫɸــذاࢫטختبــارࢫجــاءتࢫإحصــائيةࢫɸوســمانࢫأك؄ــفࢫمــنࢫالقيمــةࢫالمعنوʈــةࢫ

؈نࢫوأمــاࢫטختيــارࢫبــ؈نࢫالنمــوذجࢫالعشــواǿيࢫوالنمــوذجࢫالتجميڥــʏࢫفيبــ،ࢫيــدلࢫعڴــʄࢫأنࢫالنمــوذجࢫالعشــواǿيࢫɸــوࢫالمناســبࢫلɺــذهࢫالدراســة

بقيمــةࢫ% 5حيـثࢫجــاءتࢫإحصـائيةࢫفʋشـرࢫاقـلࢫمـنࢫالقيمـةࢫالمعنوʈـةࢫ) Lagrange multiplier  test for random effects(اختبـارࢫ

  . مماࢫيدلࢫعڴʄࢫأنࢫالنموذجࢫالعشواǿيࢫأفضلࢫ0.0000

 إختبارࢫثبـاتࢫتبـاينࢫכخطـاءࢫالعشـوائية ):Heteroscedasticity test (يࢫرقـمǿبـ؈نࢫاݍݨـدولࢫלحصـاʈو)يمࢫטحتماليـةࢫأنࢫالقـ) 05

،ࢫومنـھࢫלقـرارࢫȊعـدمࢫثبـاتࢫتبـاينࢫاݍݵطـأࢫالعشـواǿيࢫ0.01وۂـʏࢫأك؄ـفࢫمـنࢫالدرجـةࢫالمعنوʈـةࢫࢫࢫȖ0.0158سـاويࢫ) Breush-pagan(لــ

  .لنموذجࢫالدراسة

 يȖاختبـارࢫטرتبـاطࢫالـذا)test for serial correlation  :(ـذاࢫטختبـارɸوٱڈـدفࢫ)woolddridge (لࢫɢࢫوجـودࢫمشـʄࢫالتعـرفࢫعڴـʄإڲـ

وȋـالنظرࢫإڲـʄࢫإحصـائيةࢫفʋشـرࢫ) 03(טرتباطࢫالذاȖيࢫࢭʏࢫبياناتࢫبانلࢫأوࢫعدمࢫوجوده،ࢫومنࢫخـلالࢫنȘيجـةࢫاݍݨـدولࢫלحصـاǿيࢫرقـم

نرفضࢫالفرضيةࢫالصفرʈةࢫالقائلةࢫȊعدمࢫوجودࢫإرتباطࢫذاȖيࢫوعليـھࢫלقـرارࢫࢫبوجـودࢫࢫࢫ0.0235بقيمةࢫ% 5الۘܣࢫجاءتࢫأقلࢫمنࢫ

 .دراسةارتباطࢫذاȖيࢫمماࢫيجبࢫإجراءࢫتܶݰيحࢫلنموذجࢫال

  



  بوجݏݵةࡧإبراɸيم
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يب؈نࢫنتائجࢫالنمـوذجࢫالمܶـݱݳࢫللدراسـةࢫوذلـكࢫȊعـدࢫاختيـارࢫ) 05( اݍݨدولࢫלحصاǿيࢫرقم :تفس؈فࡧنتائجࡧالنموذجࡧالمܶݱݳࡧللدراسة

ʏࢫتفس؈فࢫالعلاقةࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالنموذجࢫكماࢫيڴʏمكنࢫاستخدامھࢫࢭʈرࢫأنھࢫمعنويࢫوɺنموذجࢫالتأث؈فاتࢫالعشوائية،ࢫحيثࢫيظ:  

 مـــنࢫخـــلالࢫقيمـــةࢫمعامـــلࢫالتحديـــدࢫࢫR2ࢫʏࢫتفســـ؈فࢫالمتغ؈ـــفاتࢫالمعتمـــدةࢫࢭــــʏيࢫفقـــدࢫنݬـــݳࢫالنمـــوذجࢫࢭـــǿاݍݵاصـــةࢫبـــالنموذجࢫالعشـــوا

تـؤثرࢫࢫX1،X2،X3حيثࢫنلاحـظࢫثـلاثࢫمتغ؈ـفاتࢫ% 85نموذجࢫألتمانࢫلقياسࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫالمصرࢭʏࢫللبنوكࢫלسلاميةࢫبɴسبةࢫ

  ؛الذيࢫلاࢫيؤثرࢫࢭʏࢫقيمتھ) ʇع؄فࢫعنࢫعاملࢫالرفعࢫالماڲX4)ʏبخلافࢫࢫZ-SCOREࢭʏࢫقيمةࢫ

 وجــــدࢫعلاقــــةࢫموجبــــةࢫبــــ؈نࢫتZ-scoreوࢫX1عۚــــܣࢫأنࢫرأسࢫالمــــالࢫالعامــــلࢫعنــــدࢫࢫʇࢫالبنــــكࢫممــــاࢫʏع؄ــــفࢫعــــنࢫعامــــلࢫالســــيولةࢫࢭــــʇالــــذيࢫ

  ؛البنوكࢫלسلاميةࢫيؤثرࢫبصفةࢫإيجابيةࢫعڴʄࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫلɺذهࢫالبنوك

 وتوجــــدࢫعلاقــــةࢫموجبــــةࢫبــــ؈نࢫZ-scoreوࢫX3عۚــــܣࢫأنࢫموجــــوداتࢫالبنـــــوكࢫࢫʇــــذاࢫɸࢫالبنــــك،ࢫوʏع؄ــــفࢫعــــنࢫعامــــلࢫטنتاجيــــةࢫࢭـــــʇالـــــذيࢫ

  ؛לسلاميةࢫمنࢫخلالࢫتوليدࢫכرȋاحࢫتؤثرࢫإيجابياࢫعڴʄࢫטستقرارࢫالماڲʏࢫللبنك

 توجــــدࢫعلاقــــةࢫســــالبةࢫبــــ؈نࢫZ-scoreوࢫX2ࢫࢫʄــــوࢫيــــؤثرࢫبصــــفةࢫســــلبيةࢫعڴــــɺࢫفʏالتــــاڲȋࢫالبنــــك،ࢫوʏحيــــةࢫࢭــــȋع؄ــــفࢫعــــنࢫعامــــلࢫالرʇالــــذيࢫ

  .ڲʏטستقرارࢫالما

 مــــن أك؄ــــف ɸوســــمان احصــــائية جــــاءت حيــــث ،)06(رقــــم טحصــــاǿي اݍݨــــدول  نتــــائج تبــــ؈ن حيــــث :التقليديــــة للبنــــوك بالɴســــبة. 2.5.4

  .الدراسة لɺذه الثابت النموذج من أفضل العشواǿي النموذج أن عڴʄ يدل مما  0.7858 احتمالية بقيمة% 5 المعنوʈة القيمة

 Lagrange multiplier  test for( اختبـار إحصـائية جـاءت فقـد التجميڥـʏ والنمـوذج العشـواǿي النمـوذج بـ؈ن לختيـار وأمـا

random effects (ة القيمة من اقلʈيدل مما 0.0000 بقيمة% 5 المعنو ʄي النموذج أن عڴǿأفضل العشوا .  

 العشـوائية כخطـاء تبـاين ثبـات اختبـار ):Heteroscedasticity test (بـ؈نʈي اݍݨـدول  وǿرقـم לحصـا)لــ טحتماليـة القـيم أن) 06 

)Breush-pagan ( ســـاويȖ 0.0001   ʏـــة الدرجــــة مـــن أقــــل وۂـــʈي اݍݵطــــأ تبـــاين ثبــــات عـــدم ومنــــھ ،0.01 المعنوǿلنمــــوذج العشـــوا 

 ؛الدراسة

 ي טرتبـاط اختبـارȖالـذا)test for serial correlation  :(يجـة خـلال ومــنȘي اݍݨـدول  نǿرقـم לحصـا)ـالنظر) 06ȋو ʄإحصــائية اڲـ 

 לقـــرار وعليـــھ ذاȖـــي ارتبـــاط وجـــود Ȋعـــدم القائلـــة الصـــفرʈة الفرضـــية نـــرفض  0.0006 بقيمـــة% 5 مـــن أقـــل جـــاءت الۘـــܣ فʋشـــر

  .الدراسة لنموذج تܶݰيح إجراء يجب مما. ذاȖي ارتباط بوجود

 العشــوائية التــأث؈فات نمــوذج اختيــار Ȋعــد وذلــك للدراســة المܶــݱݳ النمــوذج نتــائج تبــ؈ن: للدراســة المܶــݱݳ النمــوذج نتــائج تفســ؈ف

  :يڴʏ كما النموذج متغ؈فات ب؈ن العلاقة لتفس؈ف استخدامھ وʈمكن معنوي  أنھ يظɺر حيث

 المعتمدة المتغ؈فات تفس؈ف من  تمكن النموذج ʏטستقرار لقياس ألتمان نموذج ࢭ ʏالماڲ ʏسـبة التقليديـة لبنـوك المصرࢭɴ34 ب %

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

 بــ؈ن موجبــة علاقــة توجــد Z-score و X1 ع؄ــف الــذيʇ الســيولة عامــل عــن ʏعۚــܣ ممــا البنــك ࢭــʇ البنــوك عنــد العامــل المــال رأس أن 

  ؛البنوك لɺذه الماڲʏ טستقرار عڴʄ إيجابية بصفة يؤثر التقليدية

 ب؈ن سالبة علاقة توجد Z-score وX2 ع؄ف الذيʇ حيـة عامـل عـنȋالر ʏالبنـك، ࢭـ ʏالتـاڲȋـو وɺسـلبية بصـفة يـؤثر ف ʄטسـتقرار عڴـ 

ʏالماڲ.  

 للبنوك  Altman z-score نموذج باستخدام المالية والسلامة الماڲʏ טستقرار مستوى  قياس نتائجلقدࢫܥݨلتࢫ :تحليلࡧالنتائج. 5

 جاء) Z( لقيم  2015-2008 الف؅فة متوسط لأن الرمادية المنطقة ࢭʏ تتواجد البنوك ɸذه ɠل أن الدراسة، محل المال؈قية לسلامية

 محل المال؈قية التقليديةأماࢫبالɴسبةࢫللبنوكࢫ. الرمادية بالمنطقة ألتمان Ȗسميْڈا عڴʄ أطلق الۘܣ المنطقة وۂʏ  2.66 – 1.1 ب؈ن ما



  2015-2008: الف؅فة خلال مال؈قيا ࢭʏ والتقليدية לسلامية للبنوك الماڲʏ טستقرار قياس

 - Altman Z-score: نموذج باستخدام -
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 واحد بنك باستȞناء الدراسة، ف؅فة خلال  Z >2.66 قيـم ɠل لأن الماڲʏ טستقرار منطقة ࢭʏ متواجدة البنوك ɸذه ɠل أن الدراسة،

 Ȋشɢل بنك لɢل  Z المعيار قيم  نتائج قراءة يمكن كما،ࢫالرمادية المنطقة ࢭʏ يتواجد الذي) Public Bank Berhad( وɸو فقط

 ɸذه ب؈ن النتائج ɸذه تباين إڲʄ ةر اشمكنࢫל ي حيثمنࢫبنوكࢫعينةࢫالدراسة،ࢫفبالɴسبةࢫلنتائجࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫ  فردي

ࢫقسم؈ن أدا٬ڈا ࢭʏ البنوك ʄࢫالدراسةإڲ ࢫف؅فة ࢫتقسيم ࢫ: حيثࢫيمكن ʄࢫࢫ،2010-2008 الف؅فة خلالכوڲ ࢫقيم ࢫܥݨلت  Z المعيارحيث

أماࢫالقسمࢫالثاɲيࢫ .مماࢫيدلࢫعڴʄࢫإستقرارࢫɸذهࢫالبنوكࢫخلالࢫɸذهࢫالف؅فة )2.66(أيࢫأك؄فࢫمنࢫالدرجةࢫ) Z >4(للبنوكࢫלسلاميةࢫ

ࢫ عڴʄ يدل مما) Z<1( לسلامية للبنوك Z المعيار قيموȖش؈فࢫࢫ،2015-2011 الف؅فة خلال  ɸذه خلال البنوك ɸذه إستقرارعدم

تصنفࢫࢭʏࢫالمنطقةࢫالرماديةࢫكماࢫرأيناࢫسابقا،ࢫأماࢫبالɴسبةࢫࢫ2015-2008إلاࢫأنࢫɸذهࢫالبنوكࢫخلالࢫالف؅فةࢫלجماليةࢫأيࢫ. الف؅فة

 ف؅فة خلال مستقرة فࢼܣ) 2.66( الدرجة من أك؄ف أي) Z >3( لبنوكɺذهࢫال Z المعيار قيمفقدࢫܥݨلتࢫ مال؈قيا ࢭʏ للبنوكࢫالتقليدية

  :،ࢫوقدࢫɠانتࢫنȘيجةࢫإختبارࢫالفرضياتࢫكماࢫيڴʏالف؅فة ٰڈاية إڲz-score  ʄ لقيم طفيفال تناقصال مع 2015-2008 الدراسة

 سبةɴالمستقل المتغ؈ف ب؈ن للعلاقة بال X1 ع والمتغ؈فȊالتا Z:تࢫالدراسةࢫوجودࢫعلاقةࢫموجبةࢫب؈نࢫالمتغ؈فࢫالمستقلࢫࢫȘأثبX1ࢫ

ࢫ ࢫ Zوالمتغ؈فࢫالتاȊع ࢫلذلك ࢫوالتقليدية ࢫלسلامية ࢫالفرضʋ ܵݰة نقبلللبنوك ࢫ أن ʇعۚܣ مما) ب(و)  أ(: ت؈ن  المال رأس(ɲسبة

ࢫࢫالعامل ࢫכصول ࢫمجموع ʄإيجابية بصفة ؤثرت )عڴ ʄטستقرار عڴ ʏذه الماڲɺࢫالبنوك ل ʄࢫعڴ ࢫذلك ࢫوʈدل ࢫالمالࢫ، ࢫرأس قدرة

 .العاملࢫعڴʄࢫȖغطيةࢫجميعࢫכصولࢫالموجودةࢫلدىࢫالبنوكࢫלسلاميةࢫوالتقليدية

 سبةࡧللعلاقةࡧب؈نࡧالمتغ؈فɴالمستقل بال X2 ع والمتغ؈فȊالتا Z: المستقل المتغ؈ف ب؈ن سالبة علاقة وجود X2 ع والمتغ؈فȊالتا Z، 

 ث(: الفرضية ܵݰة ونقبل بالɴسةࢫللأوڲʄࢫو)  ت: (الفرضية ܵݰة رفضن لذلكبالɴسبةࢫللبنوكࢫלسلاميةࢫوالتقليدية،ࢫو 

ࢫأ البنك ࢭʏ الرȋحية عامل أن ʇعۚܣ مما.  التقليدي للبنوك بالɴسبة)  لɺذه الماڲʏ טستقرار درجة عڴʄ سلبية بصفة ثرقد

 تموʈل عڴʄ البنوكɸذهࢫ قدرةأيࢫضعفࢫ כصول، إجماڲʏ إڲʄمقارنةࢫ المحتجزة כرȋاح ضعفࢫقيمة عڴʄ ذلك وʈدل ،البنوك

يجبࢫزʈادةࢫقيمةࢫכرȋاحࢫالمحتجزةࢫلزʈادةࢫفرصࢫ البنوكɸذهࢫ دىذلكࢫولتحس؈نࢫɸذهࢫالɴسبةࢫلل  أرȋاحɺا، طرʈق عن أصولɺا

ʏاࢫالماڲɸاستقرار. 

 ࡧالمتغ؈ف ࡧب؈ن ࡧللعلاقة ࢫب؈ن العلاقةࢫ:Z التاȊع والمتغ؈ف X3 المستقل بالɴسبة  ،Z التاȊع والمتغ؈ف X3 المستقل المتغ؈ف سالبة

 المستقل المتغ؈ف ،ࢫأماࢫبالɴسبةࢫࢫللبنوكࢫالتقليديةࢫفلمࢫيؤثر)ج(بالɴسبةࢫللبنوكࢫלسلامية،ࢫولذلكࢫنرفضࢫܵݰةࢫالفرضيةࢫ

X3 ࢫقيمةࢫʄع المتغ؈فعڴȊالتا Z )ةعدمࢫلʈسبة ) ث(: الفرضية ܵݰة نرفض ولذلك) دلالتھࢫمعنوɴإنࢫ.  التقليدي للبنوك بال

ࢫأك؄فࢫمعاملࢫࢫ)X3( כصول  إجماڲʏ والضرائبࢫإڲʄ الفائدة قبل כرȋاح ɲسبة ۂʄࢫأɸمࢫɲسبةࢫࢭʄࢫنموذجࢫألتمانࢫحيثࢫأعطاɸا

 טل؅قامات سداد يتم أن כرȋاحࢫقبل لتحقيق أصولɺا استخدام ࢭʏ البنوك وࢫتقʋسࢫɸذهࢫالɴسبةࢫمدىࢫفعالية) 6.72(وɸوࢫ

ࢫالتعاقدية ࢫضعف ʄࢫعڴ ࢫيدل ࢫوɸذا ࢫ، ࢫالبنوكقدرة ࢫࢫɸذه ࢫوسداد ࢫمرȋحة ࢫلتɢون ࢫɠافية ࢫأرȋاح ࢫتحقيق ʄلࢫࢫال؅قاماٮڈاعڴʈوتمو

لتتمكنࢫمنࢫزʈادةࢫوالضرائبࢫالفوائدࢫرȋاحࢫقبلࢫولذلكࢫيجبࢫعڴʄࢫɸذهࢫالبنوكࢫمحلࢫالدراسةࢫزʈادةࢫכ ࢫ.ارستمر با ڈاعملياٮ

 . ةالȘشغيليࢫأرȋاحɺا

 ࡧالمتغ؈ف ࡧب؈ن ࡧللعلاقة ࢫالمتغ؈فينࢫࢫ :Z التاȊع والمتغ؈ف X4 المستقل بالɴسبة ࢫتأث؈فࢫب؈ن ࢫعلاقة ࢫوجود ࢫعدم ࢫالدراسة ࢫبيɴت وقد

ࢫللرفعࢫمنɸذهࢫالɴسبةࢫࢫوȋالتاڲʏࢫيلزمࢫعڴʄࢫɸذهࢫالبنوكࢫزʈادة،ࢫ)لعدمࢫمعنوʈةࢫالدلالة(بالɴسبةࢫللبنوكࢫלسلاميةࢫوالتقليديةࢫ

استقرارࢫلضمانࢫ،ࢫأرȋاحɺامنࢫخلالࢫزʈادةࢫࢫقارنةࢫبالقيمةࢫالدف؅فيةࢫلإجماڲʏࢫالمطلوȋاتبالمالقيمةࢫالسوقيةࢫݍݰقوقࢫالمالك؈نࢫ

  .دىࢫالطوʈلالمعڴʄࢫɸاࢫالماڲʏࢫ



  بوجݏݵةࡧإبراɸيم
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 الف؅ــفة خــلال التقليديــة بــالبنوك ومقارنْڈــا مال؈قيــا ࢭــʏ טســلامية للبنــوك المــاڲʏ טســتقرار قيــاس إڲــʄ الدراســة ɸــذه ɸــدفت :خاتمــةࡧ.6

 اݍݰكـم يمكـن لا أنـھ أي Z-score  ألتمـان معيـار حسـب الرماديـة المنطقـة ࢭـʏ تتواجد السلامية البنوك أن إڲʄ وخلصت 2008-2015

 ɸـذه إدارة عڴـʄ للقـائم؈ن ʇسـتدڤʏ  2010 سـنة من ابتداء טسلامية للبنوك Z-score قيم تناقص أن إلا عدمھ، أو بالاستقرار علٕڈا

 ࢭــʏ تتواجـد فࢼــܣ مال؈قيـا ࢭـʏ التقليديــة للبنـوك بالɴسـبة أمــا. المـاڲʏ عـدمࢫטســتقرارا ࢭـʏ الوقــوع لتفـادي اللازمـة לجــراءات اتخـاذ البنـوك

 Ȗܦـــݨيل إڲــʄ بالإضــافة الدراســة، ف؅ـــفة ɠامــل خــلال الرماديــة المنطقــة ࢭـــʏ يتواجــد فقــط واحــد بنـــك باســتȞناء  المــاڲʏ טســتقرار منطقــة

  .الطفيف التناقص نحو Z-score  قيم اتجاه
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  2015-2008 للف؅فة مال؈قيا ࢭʏ לسلامية للبنوك Z-score قيم: 03 جدول   

متوسطࢫ 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008  البنك

 الف؅فة

وصفࢫ

 المنطقة

Affin Islamic 

Bank Berhad 

منطقةࢫ 1.8608 0.5881 0.5709 1.0184 0.4814 0.6276 3.88 3.9 3.82

 رمادية

Allaince  

Islamic Bank 

Berhad 

منطقةࢫ 2.206538 0.6329 0.7829 0.6416 0.0663 0.7986 4.09 4.29 6.35

 رمادية

Al Rajhi 

Banking & 

Investment 

منطقةࢫ 1.935225 0.8162 0.7176 0.5323 0.4148 0.5609 4.27 4.37 3.8

 رمادية

Bank Islam 

Malayzia 

Berhad 

منطقةࢫ 2.000854 0.679067 0.690467 0.730767 0.320833 0.662367 4.08 4.186667  4.656667

 رمادية

Bank Muamlat 

Malayzia 

Berhad 

منطقةࢫ 2.070881 0.72455 0.75025 0.58695 0.24055 0.67975 4.18 4.33 5.075

 رمادية

Hong Leong 

Islamic Bank 

Berhad 

منطقةࢫ 2.054925 0.8772 1.0147 0.7091 0.7396 0.7488 4.11 4.12 4.12

 رمادية

HSBC Amanah 

Malaysia 

Berhad 

منطقةࢫ 2.460125 1.9647 1.2123 1.0501 1.1336 0.8703 4.33 4.69  4.43

 رمادية

RHB Islamic 

Bank Berhad 

منطقةࢫ 2.103523 0.97582 0.85968 0.7903 0.56714 0.72124 4.136 4.274 4.504

 رمادية

Standard 

Chartered 

Saadiq 

منطقةࢫ 1.664813 0.3513- 0.0586 0.1716 0.6239 0.9957 4.33 3.91 3.58

 رمادية

  Altmen Z-score نموذج تطبيق و البنوك لɺذه المالية عڴʄࢫالتقارʈر بالإعتماد اݍݨدول  ɸذا قيم حساب تم: المصدر
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  2015-2008 للف؅فة مال؈قيا ࡩʏ التقليدية للبنوك Z-score قيم:  04 جدول 
وصفࢫ المتوسط 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008  البنك

 المنطقة

AFFIN BANK 

BERHAD  

4.0176 4.0108 4.0389 3.9035 3.9796 4.0017 4.0452 4.0778 4.009388 ʏاستقرارࢫماڲ 

ALLIANCE BANK  

MALAYSIA 

BERHAD 

 ماڲʏࢫاستقرار  4.155925 4.0774 4.1446 4.2207 4.2207 4.164 4.1554 4.1078 4.1568

HONG LEONG 

BANK BERHAD   

3.9361 3.9865 3.9988 3.8496 3.8926 3.8926 4.0013 4.0359 3.949175 ʏاستقرارࢫماڲ 

HSBC Bank 

Malaysia Berhad 

4.2073 4.1342 4.0038 4.0017 4.0448 4.0343 4.0669 3.9773 4.058788 ʏاستقرارࢫماڲ 

Malayan Banking 

Berhad(Maybank) 

4.0227 4.0918 4.2329 4.0988 4.1979 4.0557 4.1213 4.1318 4.119113 ʏاستقرارࢫماڲ 

OCBC Bank 

(Malaysia) Berhad 

3.8907 3.9465 4.2279 4.0906 4.0234 4.0234 4.0234 3.9473 4.02165 ʏاستقرارࢫماڲ 

Public Bank 

Berhad 

 رماديةمنطقةࢫ 1.484263 0.1 0.1 0.08 0.08 0.07 3.8871 3.7929 3.7641

Standard 

Chartered Bank 

Berhad 

3.9133 3.861 3.9293 4.0475 4.0906 4.0234 3.25 4.0716 3.898338 ʏاستقرارࢫماڲ  

United Overseas 

Bank Berhad 

3.9415 4.0714 4.1587 3.9473 3.9473 3.9473 4.1232 4.1321 4.0336 ʏاستقرارࢫماڲ 

  Altmen Z-score نموذج تطبيق و البنوك لɺذه المالية التقارʈر عڴʄ بالإعتماد اݍݨدول  ɸذا قيم حساب تم: المصدر
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  59عددࢫالمشاɸداتࢫ
 Z-score: المتغ؈فࢫالتاȊع

 التأث؈فࢫالثابت التأث؈فࢫالعشواǿيالنموذجࢫ اختبار
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 
  ).STATA16(تمࢫإعدادࢫاݍݨدولࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫ: المصدر           
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  للبنوكࢫالتقليديةࢫࢭʏࢫمال؈قيا) Panal-Data(نتائجࢫاختبارࢫ: 06اݍݨدولࢫ

  59عددࢫالمشاɸداتࢫ
 Z-score: المتغ؈فࢫالتاȊع

النموذجࢫ اختبار

ʏالتجميڥ 
 التأث؈فࢫالثابت التأث؈فࢫالعشواǿي

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 
  ).STATA16(تمࢫإعدادࢫاݍݨدولࢫبالاعتمادࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫ: المصدر

  

  

  

  


