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ط اٌّاي فٍ اٌرٕثإ تالإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن اٌّذسخح تغىق اٌّاي أوفاَح س أثش

 اٌغعىدٌ

The Impact of Capital Adequacy on Predicting Financial 

Bankruptcy of Banks Listed in the Saudi Financial Market. 

 اػيحى

 أ٣ٞد رٖ ػزي الله رٖ ػ٢ِ حُؼ٣ِٞ٘

 ٤ًِخص حَُ٘م حُؼَر٢ ُِيٍحٓخص حُؼ٤ِخ رخكغ ٓخؿٔظ٤َ

 ٜٓطل٠ ٛلاف ٓلٔي حُٔويّ

 ٤ًِخص حَُ٘م حُؼَر٢ أٓظخً اىحٍس حلأػٔخٍ حُٔٔخػي

 ٌّغرخٍصا

ٓؼَكش ىٍٝ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ك٢ حُظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ٛيكض حُيٍحٓش ح٠ُ 

ٝهي حطزؼض حُيٍحٓش حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ  رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش

ٝهي طؤُق ٓـظٔغ حُيٍحٓش ٖٓ حُز٘ٞى حُٔؼٞى٣ش حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١ ٝحُظ٢ 

ٝهي طٔؼِض ػ٤٘ش حُيٍحٓش ك٢ ٓـٔٞػش حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى  ر٘ي ٣62زؾ ػيىٛخ 

 .2022ح٠ُ ػخّ  2062حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى٣ش هلاٍ حُلظَس ٓخ ر٤ٖ ػخّ 

إٔ ر٘ي ٓخد )حُٔؼٞى١ ٝهي هَؿض حُيٍحٓش رٔـٔٞػش ٖٓ حُ٘ظخثؾ ٖٓ أٜٛٔخ  

حُز٣َطخ٢ٗ( ٛٞ حلأك٠َ ر٤ٖ حُز٘ٞى حُٔيٍٝٓش ٖٓ ك٤غ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔوخّ 

رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ ًٔخ طٟٞق حُظل٤ِلاص ٝؿٞى حهظلاكخص ِٓلٞظش ك٢ ًلخ٣ش 

ٍأّ حُٔخٍ ٝٓوخ١َ حلإكلاّ ر٤ٖ حُز٘ٞى حُٔيٍٝٓش. ٣ظَٜ ر٘ي ٓخد ًَٝٗش َٜٓ 

هٞس ٖٓ ك٤غ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ر٤٘ٔخ ٣ٔظؼَٝ ر٘ي حلإٗٔخء ُِظ٣َٞٔ ًؤًؼَ حُز٘ٞى 

َٓٝٗش ك٢ ٓٞحؿٜش ٓوخ١َ حلإكلاّ. ك٢ حُٔوخرَ، ٣ظَٜ ر٘ي حُـ٣َِس ٝر٘ي ٓخد ًؤًؼَ 

ػَٟش ٝهي طز٤ٖ ٝؿٞى ػلاهش ِٓز٤ش ًحص ىلاُش اكٜخث٤ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ )حُٔويٍ 

٣ئى١ حٍطلخع ًلخ٣ش  رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ( ٝٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلإكلاّ، ك٤غ

%  ًٔخ ُْ 667.2% ا٠ُ حٗولخٝ ٓوخ١َ حلإكلاّ ر٘ٔزش 600ٍأّ حُٔخٍ ر٘ٔزش 
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٣ظَٜ أ١ طؤػ٤َ ًٝ ىلاُش اكٜخث٤ش ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ )حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ 

 حُوَٝٝ( ػ٠ِ ٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلإكلاّ.

١ًِ ٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ي حَُٔ ٝهي هِٜض حُيٍحٓش ح٠ُ ػيى ٖٓ حُظ٤ٛٞخص أرَُٛخ 

َٓحهزش ٓٔظ٣ٞخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى، هخٛشً ك٢ حُز٘ٞى ًحص حُٔئَٗحص 

حُِٔز٤ش ٓؼَ ر٘ي ٓخد ٝر٘ي حُـ٣َِس، ٠ُٔخٕ حٓظوَحٍ حُوطخع حُٔخ٢ُ ًٔخ ٣٘زـ٢ ػ٠ِ 

حُز٘ي ح١ًَُِٔ طوي٣ْ حُيػْ ٝحلآظ٘خٍحص ُِز٘ٞى حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٖٓ حٗولخٝ ٓٔظ٣ٞخص 

 حلإكلاّ، ٓؼَ ر٘ي حُزلاى ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ أٝ حٍطلخع ٓوخ١َ

 حلإكلاّ حُٔخ٢ُ. ؛حطلخه٤ش رخٍُ ؛ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ :اٌىٍّاخ اٌّفراحُح 

Abstract 

The study aimed to investigate the role of capital adequacy 

in predicting financial bankruptcy of banks listed in the Saudi 

financial market. The study adopted a descriptive-analytical 

approach, and the population consisted of 12 Saudi banks listed 

in the financial market. The sample comprised the financial 

statements of these banks during the period from 2018 to 2023. 

The study yielded several findings, the most significant 

being that SABB (Saudi British Bank) is the best among the 

studied banks in terms of capital adequacy measured by equity to 

deposits. The analyses indicated notable differences in capital 

adequacy and bankruptcy risks among the studied banks. SABB 

and Sahl Finance Company emerged as the strongest banks in 

terms of capital adequacy, while Alinma Bank demonstrated 

resilience in facing bankruptcy risks. Conversely, Al-Jazira Bank 

and SABB were found to be more vulnerable. A statistically 
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significant negative relationship was identified between capital 

adequacy (measured by equity to assets) and the level of 

bankruptcy risk, indicating that a 100% increase in capital 

adequacy leads to a 117.8% decrease in bankruptcy risk. 

However, no statistically significant effect of capital adequacy 

(measured by equity to loans) on bankruptcy risk was observed. 

The study concluded with several recommendations, the 

most notable being that the central bank should monitor capital 

adequacy levels in banks, especially those with negative 

indicators like SABB and Al-Jazira Bank, to ensure stability of 

the financial sector. Additionally, the central bank should provide 

support and consultations to banks facing low capital adequacy 

levels or high bankruptcy risks, such as Bank Al-Bilad. 

Keywords: Capital Adequacy ؛ Basel Accords ؛ Financial 

Insolvency. 

 ِمذِح  -6

طوّٞ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رظـ٤ٔغ ٓيهَحص حُٔـظٔغ ٝطؼَٔ ػ٠ِ طٞظ٤لٜخ ك٢  

حُلَٙ حلآظؼٔخ٣ٍش ٓوخرَ ػخثي حٝ ٍرق ٣ؼٞى ُِز٘ي ٖٓ ػ٤ِٔخص حُظٞظ٤ق ٝرٔخ أٜٗخ 

ًآ٣ش ٓ٘٘آٙ حػٔخٍ طٜيف ح٠ُ طؼظ٤ْ حُؼخثي ، طٔؼ٢ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ح٠ُ طـ٤ٔغ حًزَ هيٍ 

ٓوخ١َ ػيّ حُٔيحى ٖٓ هزَ حُٔي٤٘٣ٖ ٝحُؤخثَ ٖٓ حُٔيهَحص ٝطٞظ٤لٜخ ٓٔخ ٣يهِٜخ ك٢ 

حَُٔطزطش رخُظٞظ٤ق ٓٔخ ٣ؼَٝ أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ح٠ُ حُلويحٕ ح٢ٌُِ حٝ حُـِث٢ ٓخ ُْ 

٣ظٞكَ ُِز٘ي ٍأّ ٓخٍ ه١ٞ هخىٍ ػ٠ِ حٓظٜخٙ ح١ هٔخثَ ٓلظِٔش هي طئػَ ِٓزخً ػ٠ِ 

ٜٓٔخً ك٢ ، ٣ِٝؼذ ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ىٍٝحً   كـْ ٝىحثؼٚ ٝٓيهَحطٚ

حُللخظ ػ٠ِ حُٔلآش حَُٜٔك٤ش ك٘ظَحً لإٔ حُز٘ٞى طؼَٔ ك٢ ر٤جش ؿ٤َ ٓئًيس ، حلأَٓ 
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ح١ٌُ هي ٣ظَطذ ػ٤ِٚ طؼَٟٜخ ُٔوخ١َ ٓظ٘ٞػش ٝهٔخثَ كؤٕ ٍأّ ٓخٍ حُز٘ي ٣ٔؼَ 

حُزٞحرش حُؼخُُش حُظ٠ طٔ٘غ أ١ هٔخثَ ؿ٤َ ٓظٞهؼش هي طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى ٝحُظ٠ هي طَٜ ح٠ُ 

 (٤2020ٔخٕ ، أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ) ِٓ

٣ؼظزَ ٟٓٞٞع ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُز٢ٌ٘ ٝحطـخٙ حُز٘ٞى ح٠ُ طيػ٤ْ َٓحًِٛخ 

حُٔخ٤ُش حكي حلاطـخٛخص حُلي٣ؼش ك٢ حىحٍس حُز٘ٞى ك٢ ظَ حُظطٍٞحص حُٔظلاكوش حُظ٠ 

طٜ٘يٛخ حلآٞحم حُؼخ٤ُٔش كٌلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٢ٛ َٓأس ػخًٔش ُٔلآش حُٟٞغ حُٔخ٢ُ 

حُٔؼ٤خٍ ػ٠ِ ٍأٜٓخ ُـ٘ش  حِطخص حَُهخر٤ش ٝحُز٘ٞى رٌُِٜز٘ي ك٤غ حٛظٔض ًَ ٖٓ حُٔ

رخٍُ ربٛيحٍطٜخ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رٔؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٝكوخ ُٔظطِزخص ًَ َٓكِش ٝٗظ٤ـش 

ٌُٜٙ حُظطٍٞحص حٛزلض حُز٘ٞى ػَٟش ُِٔوخ١َ حُظ٠ هي ط٘٘ؤ ٖٓ ر٤جظٜخ حُيحه٤ِش 

ٔٞحؿٜش طِي حُٔوخ١َ ٖٝٓ ٝحُوخٍؿ٤ش ٌٝٛح ٓخ ؿؼِٜخ طٔؼ٠ ُظط٣َٞ هيٍحطٜخ حُظ٘خك٤ٔش ُ

  (2022ر٤ٖ طِي حُٔوخ١َ ٛٞ طؼَٝ حُز٘ٞى ح٠ُ حلاكلاّ حُٔخ٢ُ  )رٞؿخ١ُ، 

٢ٛ ٖٓ حًَُخثِ حلأٓخ٤ٓش حُظ٢  IIIطؼي ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً لاطلخه٤ش رخٍُ  

ُٟٝؼض ُظؼ٣ِِ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حلأُٓخص. ٟٝؼض ٌٛٙ 

حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش رٜيف طل٤ٖٔ حُلًٞٔش ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ حَُٔطزطش  حُٔؼخ٤٣َ ػوذ حلأُٓش

رخلأٗ٘طش حَُٜٔك٤ش. ك٤غ طُِِّ حلاطلخه٤ش حُز٘ٞى رخلاكظلخظ ر٘ٔزش ٓليىس ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ 

ٓوخٍٗشً رؤُٜٛٞخ، ٓٔخ ٠٣ٖٔ كٔخ٣ش ٜٓخُق حُٔٞىػ٤ٖ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝطو٤َِ حكظٔخ٤ُش 

ػ٠ِ طؼ٣ِِ  IIIظ٘ظ٢ٔ٤ لاطلخه٤ش رخٍُ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حلإكلاّ. ٣ٝؼظٔي حلإ١خٍ حُ

ٓظطِزخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ هلاٍ طؼ٣ِِ ٌٓٞٗخص ٍأّ حُٔخٍ حلأٓخ٢ٓ 

ٝحلاكظ٤خ١خص حُلآُش حُظ٢ طُٔخْٛ ك٢ طٞك٤َ كٔخ٣ش أًزَ ُِوطخع حَُٜٔك٢ 

 (.2022)رٞؿٔؼٚ،

٣ؼي ٓلّٜٞ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ حُؼ٘خَٛ حلأٓخ٤ٓش حُظ٢ طؼظٔي ػ٤ِٜخ 

حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، هخٛش حُز٘ٞى، ك٢ طؼ٣ِِ حٓظوَحٍٛخ حُٔخ٢ُ ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ حُظ٢ 

هي طٜيى حٓظيحٓظٜخ. طًَِ ٌٛٙ حُيٍحٓش ػ٠ِ أ٤ٔٛش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً ُٔظطِزخص ُـ٘ش 

ُٟٝؼض ًب١خٍ ى٢ُٝ IIIٜ٣رخٍُ  يف ا٠ُ طؼ٣ِِ هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ، حُظ٢ 
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حلأُٓخص حُٔخ٤ُش ٝحُللخظ ػ٠ِ ػوش حُؼٔلاء ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ. ٣ؼٌْ ٌٛح حلإ١خٍ حُظ٘ظ٢ٔ٤ 

أ٤ٔٛش طٞكَ ٗٔزش ًخك٤ش ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ُٔٞحؿٜش حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش، ٓٔخ ٣ـؼَ ىٍحٓش 

 (2021ٌٛح حُٟٔٞٞع ٓل٣ٍٞخً ٠ُٔخٕ كٔخ٣ش حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُٔؼٞى١ )حُزيح٣ٍٖ، 

ؼظزَ حلاُظِحّ رٔؼخ٤٣َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ أىحس كؼخُش ُِظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ، اً ٣

طظز٠٘ حكظ٤خ١خص ٝهخث٤ش أًؼَ َٛحٓش، ٓخ ٣وَِ  IIIإ حُز٘ٞى حُظ٢ طِظِّ رٔؼخ٤٣َ رخٍُ 

ٖٓ حكظٔخٍ طؼَٟٜخ ُلإكلاّ ك٢ حلأُٓخص حلاهظٜخى٣ش. ًٔخ طٔخْٛ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ 

ٖ حُٔٞىػ٤ٖ ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ، ك٤غ ٣٘ؼَ ٛئلاء رؤٕ أٓٞحُْٜ ٓل٤ٔش ك٢ ر٘خء ػوش أًزَ ر٤

ٟٖٔ ا١خٍ ٓ٘ظْ ٣َحػ٢ حُٔوخ١َ حُٔل٤طش رخُوطخع حَُٜٔك٢. ك٢ حُٔوخرَ، ٣ئى١ 

ػيّ حلاُظِحّ رٌلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ ٣ُخىس طؼَٝ حُز٘ي ُٔوخ١َ حلإكلاّ، ٓخ هي ٣ئػَ 

حلأُٓخص حُٔخ٤ُش. ٌُح، كبٕ ِٓزخً ػ٠ِ حٓظوَحٍٙ حُٔخ٢ُ ٣ٝؼَٟٚ ُلا٤ٜٗخٍ ك٢ كخلاص 

طٔؼَ كـَ حلأٓخّ ُظؼ٣ِِ هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظلي٣خص  IIIحطلخه٤ش رخٍُ 

 (.2022ػٞٝ،حُٔٔظوز٤ِش ٝحُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٝحُٔل٢ِ )

ىٍٝ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ) ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلآظؼٔخٍ ، حُيٍحٓش ُٔ٘خه٘ش  ٝطؤط٢

ٞم ح٤ٌُِٔش ، حُؼخثي ػ٠ِ حُٞىحثغ ، حُؼخثي ػ٠ِ ٛخٖٓ ٛخك٢ حَُرق ( ٝكن حُؼخثي ػ٠ِ كو

 ُِظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ك٢ حُز٘ٞى حُٔيٍؿش ك٢ حُٔٞم حُٔؼٞى٣ش IIIرخٍُ حطلخه٤ش 

 : اٌثحثِشىٍح  -2

 ك٢ حُؼخُْطؼي حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ًٍ٘خً أٓخ٤ٓخً ٣ؼظٔي ػ٤ِٚ حُـٜخُ حَُٜٔك٢ 

ٝهي طظؼَٝ ٌٛٙ حُٜٔخٍف ح٠ُ حُٔوخ١َ حُٔظؼيىس ٜٝٓ٘خ ٓوخ١َ حلاكلاّ ٝحُٔوخ١َ 

حلاثظٔخ٤ٗش حً طٞؿي ػيس ػٞحَٓ طئػَ رٌَ٘ ٓزخَٗ ػ٠ِ حٓظَٔح٣ٍش ػَٔ حُٜٔخٍف 

ٝٛٞ حلآَ ٣ظؼِن رو٤ٜٛٞش حُـٜخُ حَُٜٔك٢ حٌُِٔٔش حُؼَر٤ش حُٔؼٞى٣ش ُٝوي كظ٤ض 

ٌٓ٘ أهَص ُـ٘ش رخٍُ ٓؼ٤خٍٛخ حُٔٞكي ر٘ؤٕ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى رؤ٤ٔٛش ًزَٟ 

ّ، ٝٓخ طلاٙ ٖٓ طؼي٣لاص ٝططٍٞحص، 6822ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حَُٜٔك٢ ك٢ ػخّ 

ٝرٔٞؿذ ًُي أٛزلض حُز٘ٞى ِِٓٓش رخلأهٌ رٌٜح حُٔؼ٤خٍ اًح أٍحىص حُظؼخَٓ ٝكوخ 

ُٔظطِزخص ١َٝٗٝ حلأٓٞحم حُي٤ُٝش، ٝػ٤ِٚ كبٕ ػيّ حلأهٌ رٌٜٙ حُٔؼخ٤٣َ ٤ٌٕٓٞ ه٤خٍ 
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ٍَٟٝس ا٣ـخى ػوخكش ؿي٣يس  "III ٣ٝظطِذ حُظطز٤ن حُلؼ٢ِ ُٔوظَكخص "رخٍُ  .ؿ٤َ ٓظخف

ك٢ اىحٍس حُؼَٔ حَُٜٔك٢ ٝحَُهخرش ػ٤ِٚ. ٖٝٓ ٛ٘خ ٣ظ٠ق أ٤ٔٛش ىٍٝ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش 

ًِٔطش ٍهخر٤ش. ٣ٝظطِذ أ٠٣خ ٍَٟٝس طٞحكَ ػ٘خَٛ حُز٤٘ش حلأٓخ٤ٓش حَُٜٔك٤ش ٖٓ 

حُٔلخٓز٤ش، ٖٝٓ طط٣َٞ لأٗ٘طش ٝهيٓخص ٓخ٤ُش، ا٠ُ  طؼي٣َ ٝطط٣َٞ حُوٞحػي ٝحُٔؼخ٤٣َ

ٝهي أٗخٍ ػيى ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ ٜٝٓ٘خ  .حلاٍطوخء رخٌُلخءس ح٤ُٜ٘ٔش ُِؼخ٤ِٖٓ ك٢ ٌٛح حُوطخع

( ا٠ُ حُؼلاهش حُظ٢ طَر٢ ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى 2022ىٍحٓش رٞؿخ١ُ )

طز٤ن ػ٠ِ َٜٓف حَُحؿل٢ حُظـخ٣ٍش حُٔؼٞى٣ش ٝطؤػ٤َٛخ ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى رخُظ

( ػ٠ِ ىٍٝ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ 2021حٍَُٓٞ ) ٝػ٠ِ ًُي كوي أٟٝلض ىٍحٓش ػزي

ٝطؤػ٤َٛخ ػ٠ِ حُٔوخ١َ حلاثظٔخ٤ٗش ًُٝي ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٝٛٞ ٓخ  IIIرخٍُ ٝكن 

حًي ػ٠ِ ح٤ٔٛش ىٍٝ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ حُظ٘زئ رخُٔ٘خًَ حُٔخ٤ُش ٝحلآُخص حُظ٠ 

 طظؼَٝ ُٜخ حُٜٔخٍف

ٝطٞحؿٚ حُز٘ٞى حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١ طلي٣خص ػي٣يس طظؼِن رويٍطٜخ 

ُٔخ٢ُ ٟٝٔخٕ حٓظَٔح٣ٍش ػ٤ِٔخطٜخ ك٢ ظَ طوِزخص حُٔٞم ػ٠ِ حُظ٘زئ رٔوخ١َ حلإكلاّ ح

اكيٟ حًَُخثِ حلأٓخ٤ٓش  IIIحلاهظٜخى٣ش. ٝطؼظزَ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً ُٔظطِزخص رخٍُ 

حُظ٢ طٔخػي حُز٘ٞى ػ٠ِ ٓٞحؿٜش ٌٛٙ حُظلي٣خص، ك٤غ طٜيف ا٠ُ طٞك٤َ ٓٔظٟٞ ٓ٘خٓذ 

حَُٔطزطش رخلأٗ٘طش  ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ لآظٜخٙ حُٜيٓخص حُٔخ٤ُش ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ

حَُٜٔك٤ش. الا إٔ حُظِحّ حُز٘ٞى رٌٜٙ حُٔظطِزخص هي ٣ٞحؿٚ ٛؼٞرخص رٔزذ ١ز٤ؼش 

حُٔوخ١َ حلاهظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش حُٔظـ٤َس، ٝحُظ٢ هي طئى١ ا٠ُ ٗظخثؾ ٓخ٤ُش ؿ٤َ ٓظٞهؼش 

ك٢ حلإؿخرش ػ٠ِ حُظٔخإٍ  زلغطئػَ ػ٠ِ حٓظوَحٍٛخ. ٝر٘خء ػ٠ِ ًُي طظٔؼَ ٌِٓ٘ش حُ

وفاَح ساط اٌّاي فٍ اٌرٕثإ تالإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن اٌّذسخح  أثشِا ظخ٢ُ: حَُث٢ٔ٤ حُ

 اٌغعىدٌ؟تغىق اٌّاي 

 : ثحثأهذاف اٌ -2

 طظٔؼَ أٛيحف حُيٍحٓش ك٢:

حُظؼَف ػ٠ِ أػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ ك٢ حُظ٘زئ  -

 رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١.
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حُظؼَف ػ٠ِ أػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ ك٢ حُظ٘زئ  -

 رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١

حُظؼَف ػ٠ِ أػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُوَٝٝ ك٢ حُظ٘زئ  -

 رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١

 : ثحثفشوض اٌ -1

٣ٌٖٔ ٤ٛخؿش كَٝٝ حُزلغ ك٤ٔخ  حُيٍحٓشك٢ ٟٞء حُؼَٝ حُٔخرن ٌُِٔ٘ش ٝأٛيحف 

:٢ِ٣ 

حُلَٝ حلأٍٝ: ٣ٞؿي أػَ ٌُلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ ك٢  -

 حُظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١.

رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ ك٢ حُلَٝ حُؼخ٢ٗ: ٣ٞؿي أػَ ٌُلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش  -

 حُظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١.

حُلَٝ حُؼخُغ: ٣ٞؿي أػَ ٌُلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُوَٝٝ ك٢  -

 حُظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١.

 : ثحثأهُّح اٌ  -1

 الأهُّح اٌعٍُّح:  5-1      

ًلخ٣ش ٍحّ طٞؿ٤ٚ حُزخكؼ٤ٖ ٗلٞ ىٍحٓش حُٔظـ٤َحص حُظ٢ هي طئػَ ك٢ حُؼلاهش ر٤ٖ  -

 . ك٢ حُز٘ٞى حُٔخٍ ك٢ حُظ٘زئ رخلإكلاّ حُٔخ٢ُ

طؼ٣ِِ حُٔؼَكش حُ٘ظ٣َش كٍٞ ٓلّٜٞ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝأػَٛخ ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُز٘ٞى  -

طٞك٤َ ا١خٍ ٝ حلأُٓخص حُٔخ٤ُشٝط٢٤ِٔ ح٠ُٞء ػ٠ِ ىٍٝ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ طـ٘ذ 

ىٍٝ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٗظ١َ ٣ٔخػي حُزخكؼ٤ٖ ٝحُٜٔظ٤ٖٔ ك٢ ٓـخٍ حُز٘ٞى ػ٠ِ كْٜ 

 ك٢ اىحٍس ح٤ُُٔٞش ك٢ ٓـخٍ حُز٘ٞى.
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 اٌعٍُّح:  الأهُّح 5-2

 ٌُٜٙ حُيٍحٓش ك٢ ح٥ط٢: ؼ٤ِٔشطٜيف حلأ٤ٔٛش حُ

ُظز٢٘ أك٠َ  رٔٞم حُٔخٍ طوي٣ْ ط٤ٛٞخص ػ٤ِٔش ُِز٘ٞى حُٔؼٞى٣ش حُٔيٍؿش  -

ٍأّ حُٔخٍ ُظو٤َِ ٓوخ١َ ٝطط٣َٞ ح٤ُٔخٓخص حُٔخ٤ُش طؼ٣ِِ حُٔٔخٍٓخص ك٢ ًلخ٣ش 

 .حُٔ٘خٓزش

ط٤ٌٖٔ حُز٘ٞى ٖٓ حٓظويحّ ٗظخثؾ حُيٍحٓش ُظل٤ٖٔ حٓظَحط٤ـ٤خطٜخ ك٢ اىحٍس ٍأّ  -

 .حُٔخٍ ٝطلو٤ن حلآظيحٓش حُٔخ٤ُش

أٓخ٢ٓ ٠ُٔخٕ  طؼ٣ِِ حُٞػ٢ ُيٟ حُٔٔظؼ٣َٖٔ كٍٞ أ٤ٔٛش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ًؼخَٓ -

حٓظوَحٍ حُز٘ي ٝحٓظَٔح٣ٍظٚ ٝطٞك٤َ َٓؿغ ططز٤و٢ ٣ٌٖٔ ُِز٘ٞى حلأهَٟ ك٢ 

 حُٔ٘طوش حلآظلخىس ٓ٘ٚ ك٢ طو٤٤ْ أىحء ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝطو٤َِ حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش.

 : ثحثحذود اٌ -6

 ّ.2022ا٠ُ  2062طْ ؿٔغ حُز٤خٗخص ُِيٍحٓش ح٤ُٔيح٤ٗش ٖٓ  اٌحذود اٌضِأُح:

 .هطخع حُز٘ٞى حُٔيٍؽ رٔٞم حُٔخٍ رخُٔؼٞى٣شطْ ط٘ل٤ٌ حُيٍحٓش ػ٠ِ  اٌّىأُح:اٌحذود 

 طااس إٌرشٌ واٌذساعاخ اٌغاتمحالإ -7

 الاطااس إٌرشٌ 7-1

 وفاَح ساط اٌّاي  -7-11

ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طؼُي ٖٓ حُٔلخ٤ْٛ حلأٓخ٤ٓش ك٢ حُوطخع حُٔخ٢ُ ٝحَُٜٔك٢، 

ك٤غ ط٤َ٘ ا٠ُ هيٍس حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش، ٝهخٛش حُز٘ٞى، ػ٠ِ طـط٤ش حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش 

حُظ٢ طٞحؿٜٜخ ٟٝٔخٕ حٓظوَحٍٛخ حُٔخ٢ُ. ٣ٝوٜي رٜخ ٗٔزش ٍأّ حُٔخٍ حُظ٢ طلظلع رٜخ 

ٔلظِٔش ىٕٝ حُظؤػ٤َ ػ٠ِ ٜٓخُق حُٔٞىػ٤ٖ أٝ حُٔئٓٔش حُٔخ٤ُش ُٔٞحؿٜش حُؤخثَ حُ

حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ًٌَ. طؼُظزَ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٓئَٗحً ػ٠ِ هٞس حُز٘ي ٝهيٍطٚ 

ػ٠ِ طلَٔ حُٜيٓخص حُٔخ٤ُش ٝطلو٤ن حلآظيحٓش. طوّٞ حُز٘ٞى ح٣ًَُِٔش رظلي٣ي ٓظطِزخص 
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خٕ حُظِحّ حُٔئٓٔخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً ُٔؼخ٤٣َ ى٤ُٝش ٓؼَ حطلخه٤ش "رخٍُ" ٠ُٔ

حُٔخ٤ُش رظٞك٤َ كي أى٠ٗ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُٔ٘خٓذ. طٔخْٛ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ طؼ٣ِِ 

ح ك٣ٞ٤خً ك٢ كٔخ٣ش حلاهظٜخى ٖٓ حلأُٓخص  ًٍ حُؼوش ُيٟ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔٞىػ٤ٖ، ٝطِؼذ ىٝ

حُٔخ٤ُش حُٔلظِٔش، ٝطٔخػي حُز٘ٞى ػ٠ِ ٓٞحؿٜش طوِزخص حُٔٞم ٝحُللخظ ػ٠ِ هيٍطٜخ ػ٠ِ 

 (.2062)أكٔي، ي٣ْ هيٓخطٜخ رلؼخ٤ُشطو

 ِفهىَ وفاَح ساط اٌّاي   11-1--7

ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طٔؼَ ح٤ٌُٔش حُٔ٘خٓزش ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حُظ٢ ٣لظخؿٜخ حُز٘ي 

٠ُٔخٕ أىحء ؿ٤ٔغ ٝظخثلٚ ٝأٗ٘طظٚ ريٕٝ طؼَٟٚ ُٔوخ١َ ح٤ُُٔٞش ك٤غ طؼُي ًلخ٣ش 

ظيحٓش حُز٘ي حُٔخ٤ُش ٝهيٍطٚ ػ٠ِ ٍأّ حُٔخٍ ٝحكيس ٖٓ أْٛ حُٔؼخ٤٣َ حُٔٔظويٓش ُو٤خّ حٓ

حُظؼخَٓ ٓغ حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش ٝحُظلي٣خص. ًِٝٔخ ُحىص حٓظيحٓش حُز٘ي حُٔخ٤ُش، هَ 

حكظٔخٍ كيٝع اكلاّ ُِز٘ي ، ٣ٌٖٔ أ٠ً٣خ طؼ٣َق ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ أٜٗخ حُويٍ 

أٝ حٌُخك٢ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ح١ٌُ ٣ٌٔ٘ٚ طلَٔ حُؤخثَ حُ٘خطـش ػٖ ػ٤ِٔخص ٓ٘ق حلاثظٔخٕ 

حلآظؼٔخٍ أٝ أ١ ػ٤ِٔخص أهَٟ ٣وّٞ رٜخ حُز٘ي هلاٍ ط٘ل٤ٌ أٗ٘طظٚ حُٔخ٤ُش. رزٔخ١ش، 

٠٣ٖٔ ٍأّ حُٔخٍ حٌُخك٢ أٓخٕ ٝحٓظوَحٍ حُز٘ي، ٌٝٛح ٣ْٜ حُٞىحثغ ٝحُـٜخص حَُٔحهزش 

ػ٠ِ كي ٓٞحء ، رٌَ٘ ػخّ، ٣ٌٖٔ حُوٍٞ إٔ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طؼٌْ هٞس حُٔئٓٔش 

 .حُظلي٣خص ٝحلأُٓخص ىٕٝ حُظؼَٝ ُِٔوخ١َ حُٔخ٤ُشحُٔخ٤ُش ٝهيٍطٜخ ػ٠ِ ٓٞحؿٜش 

 (2062)حُل٣َغ ٝك١ٍِٝ، 

رخُظؼَف ػ٠ِ حُظِحٓخص ك٢ ُـش حُؼَٔ حَُٜٔك٢، طؼ٢٘ ٓلّٜٞ حُٔلاءس حُويٍس 

ٖٝٓ ر٤ٖ ٌٛٙ حُظِحٓخص حُز٘ي، ، طـخٙ حلأ١َحف حلأهَٟ ك٢ حُٞهض حُٔليى حُز٘ٞى حُٔخ٤ُش

طؤط٢ حُٞىحثغ حَُٜٔك٤ش ػ٠ِ ٍأّ حُوخثٔش. ُٝظلو٤ن ٌٛٙ حُٔلاءس حُٔخ٤ُش، طْ طلي٣ي حُلي 

حلأى٠ٗ حُٔٔظٜيف ُ٘ٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ أٓخّ ٓؼ٤خٍ ُـ٘ش رخٍُ ٝح١ٌُ ٣زِؾ 

%. ٣ظْ كٔخد ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػٖ ٣َ١ن ٓوخٍٗش ٍأّ حُٔخٍ رخلأٍٛٞ ٝكوخً لأُٝحٕ 2

ٔوخ١َ ٝهي حٓظَٔص ُـ٘ش رخٍُ ك٢ طؼي٣َ ٝطط٣َٞ ٌٛٙ حُوٞحػي رٜيف طؼ٣ِِ ٓلآش حُ

حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُؼخ٢ُٔ. ٝك٢ ٌٛح ح٤ُٔخم، طْ ٍكغ ٓؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ رٌَ٘ 
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، ٖٝٓ ػْ ٣ُخىطٚ 2062ا٠ُ  2067% هلاٍ حُلظَس ٖٓ 8طي٣ٍـ٢، ك٤غ حٍطلغ ا٠ُ 

ح ٖٓ ػخّ 60.1ا٠ُ  ًٍ . IIIكخص حُٞحٍىس ك٢ حلاطلخه٤ش رخٍُ ٝكوخً ُلإٛلا 2068% حػظزخ

رخلإٟخكش ا٠ُ ٣ُخىس ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ط٠ٔ٘ض ٌٛٙ حلإٛلاكخص أ٠ً٣خ ٍَٟٝس 

طٞك٤َ ٜٓخىٍ ط٣َٞٔ ٓٔظوَس ُِز٘ٞى رٜيف طـ٘ذ طؤػ٤َ ِٓز٢ ػ٠ِ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓ٘ق 

ػ٠ِ حلاثظٔخٕ ٝحلآظؼٔخٍ. ٝأ٠ً٣خ طٞك٤َ ٗٔزش ٓليىس ٖٓ ح٤ُُٔٞش ُظؼ٣ِِ هيٍس حُز٘ٞى 

 (.2062طِز٤ش حُظِحٓخطٜخ طـخٙ حُؼٔلاء ٝحُـٜخص حُٔي٣٘ش )ػ٤خٕ ٝحُؼخ٣ذ، 

ٝطؼزَ حُٔلاءس حُٔخ٤ُش ػٖ هيٍس ًٝلخءس حُز٘ي ك٢ ه٤خّ ٝطٞؿ٤ٚ َٝٓحهزش 

حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ٞحؿٜٜخ رٜيف ح٤ُٔطَس ػ٤ِٜخ ٝحطوخً حُوَحٍحص حُظ٢ طيػْ هيٍطٚ 

٣ٍن حٓظلوخهٜخ حُٔظلن ػ٤ِٜخ ر٤ٖ حُز٘ي حُظ٘خك٤ٔش ٝهيٍطٚ ػ٠ِ حُٞكخء رخُظِحٓخطٚ ٝكن طٞح

ٝػٔلاثٚ، ٝرٌُي كبٕ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ٓطخُزش رظٞك٤َ ؿطخء ٍأٓٔخ٢ُ ًخك٢ ُٔٞحؿٜش 

حُٔوخ١َ حُظ٢ هي ٣ظؼَٝ ُٜخ، ٟٝٝغ حلآظَحط٤ـ٤ش حُٔ٘خٓزش ُِٔلخكظش ػ٠ِ ٌٛح 

ش ر٤ٖ (٣ٝؼَف حُزؼٞ حُٔلاءس حُٔخ٤ُش رؤٜٗخ حُؼلاه 2002حُـطخء حَُأٓٔخ٢ُ)حُـؼخكَس، 

ٜٓخىٍ ٍأٓٔخٍ حُز٘ي ٝحُٔوخ١َ حُظ٢ هي طظؼَٝ ُٜخ حلأٍٛٞ أٝ أ١ ػ٤ِٔخص أٝ 

ٓؼخٓلاص هي ٣وّٞ حُز٘ي رظ٘ل٤ٌٛخ، ٢ٛٝ رٌُي هي طؼزَ ػٖ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ حُٞكخء 

 ( 2062رخُظِحٓخطٚ ٝٓٞحؿٜش أ١ ٓوخ١َ أٝ هٔخثَ هي ٣ظؼَٝ ُٜخ ) حُوِحػِش، 

 ّاي فٍ اٌثٕىن اٌرداسَح اٌوفاَح سأط وخىد ِعاَُش ِٕرّح ٌٕغثح  أهُّح 1-2--71

ٝأىص ح٠ُ حكلاّ حُؼي٣ي ٖٓ  ٗظ٤ـش ُلأُٓخص حُٔخ٤ُش حُظ٢ ٜٗيٛخ حُوطخع حَُٜٔك٢

، حٟطَص حُـٜخص حَُهخر٤ش ا٠ُ حُظل٤ٌَ ك٢ حلإؿَحءحص ٝحُظيحر٤َ حُٞهخث٤ش ح٣ٍَٝ٠ُش حُز٘ٞى

حٛظٔخّ حُز٘ٞى ٝحُـٜخص ُوي ُحى ٝ ُِظؼخَٓ ٓغ حٌُٔ٘لاص حُٔخ٤ُش رـ٤ٔغ طلخ٤ِٜٛخ ٝظَٝكٜخ.

طِح٣ي كـْ حُٞىحثغ رخُز٘ٞى رٌَ٘ ًز٤َ، ٜٓ٘خ؛  حَُهخر٤ش رٔٔؤُش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُؼيس أٓزخد

ٝطوِذ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُلآظؼٔخٍحص، ٝحُظـ٤َحص ك٢ ط٣ٌٖٞ حلأٍٛٞ أػخٍص طٔخإلاص ر٘ؤٕ 

حُظِحٓخطٜخ ك٢  حُٔزخُؾ حُ٘وي٣ش أٝ ٍأّ حُٔخٍ حُظ٢ ٣ـذ ػ٠ِ حُٜٔخٍف حلاكظلخظ رٜخ ُظـط٤ش

حٓظويحّ حُز٘ٞى ٍإّٝ أٓٞحُٜخ ٝح٠٣خً،  كخُش ٓٞحؿٜش هطَ حلإكلاّ أٝ حُظؼؼَ حُٔخ٢ُ.
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رٌؼخكش ك٢ ط٣َٞٔ حُلٌٞٓخص رٔوق ٓخ٢ُ ًز٤َ ٝرؤٓؼخٍ ٓ٘خكٔش. ٝحػظزَ حُز٘ٞى إٔ حُظ٣َٞٔ 

 حُل٢ٌٓٞ ؿخُزخً لا ٣َ٘ٔ ٓوخ١َ ٜٓٔش.

ظ٤ٔ٤ش طِظِّ رٜخ حُز٘ٞى طظَٜ أ٤ٔٛش ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ رٞؿٞى هٞحػي ط٘

ٝحُٜٔخٍف ُِظل٤ٜٖ ٟي حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ٌٖٔ إٔ طئػَ ػ٠ِ حٓظؼٔخٍحطٜخ هزَ كيٝػٜخ. 

٣ؼ٢٘ ًُي حُللخظ ػ٠ِ ٤ًٔش ًخك٤ش ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ لآظ٤ؼخد أ١ هٔخثَ ٓلظِٔش ك٢ 

خ ٝأ٠ُٝ ٖٓ طَى حلآظؼٔخٍحص حَُٜٔك٤ش  ًٔ ح ٝهخث٤خً ٜٓ ًٍ حُٔٔظوزَ. ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ٣ِؼذ ىٝ

ؼ٤خٍ ٝريٕٝ حكظٔخد ُِٔوخ١َ، ك٤غ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُِؤخثَ طؤػ٤َ ٓيَٓ اًح ريٕٝ ٓ

 (.2022ٝهؼض ىٕٝ ٝؿٞى اؿَحءحص ٝهخث٤ش ٓ٘خٓزش. ) ك٤ٔي ، 

٢ٌُٝ ٣ظ٠٘ٔ ُِٜٔخٍف ٝحُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش حُزوخء ٝحُ٘ـخف لاري إٔ طظٞحكَ ػوش 

أٝ كلع حلأكَحى ٝحُٔٔظؼ٣َٖٔ ك٢ هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ طلو٤ن أٛيحكْٜ ٖٓ حلآظؼٔخٍ 

أٓٞحُْٜ ُي٣ٜخ، ٝلا طؤط٢ ٌٛٙ حُؼوش ك٢ حُٔوخّ حلأٍٝ الا ٖٓ هلاٍ حكظلخظٜخ رَإّٝ 

أٓٞحٍ ططٔجٖ ػ٠ِ هيٍس ٌٛٙ حُز٘ٞى ػ٠ِ حُظؼخَٓ ٓغ حُظَٝف حُٔخ٤ُش حُٜؼزش، 

ٝاىحٍطٜخ ىٕٝ طؤػ٤َ ػ٠ِ أٛلخد حُلوٞم )حُيحث٘ش(، ٝاًح ُْ طظٞحكَ ٌٛٙ حُؼوش هي ٣لـْ 

 ؼٜخ .ًؼ٤َ ْٜٓ٘ ػٖ حُظؼخَٓ ٓ

لا ٣ٌٖٔ ُِٜٔخٍف ٝحُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش إٔ طؼظٔي رٌَ٘ ًخَٓ ػ٠ِ حَُٜٔف 

ح١ًَُِٔ أٝ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش ُِلٍٜٞ ػ٠ِ ط٤ٜٔلاص طؼظٔي ػ٠ِ حُلخثيس ُٔؼخُـش أُٓخص 

ح٤ُُٔٞش حُظ٢ طٞحؿٜٜخ. رخلإٟخكش ا٠ُ ًُي، ٗوٚ حُٔٞم حَُٜٔك٤ش حُ٘٘طش حُظ٢ طظؼخٕٝ 

حُطخٍثش ٣ِ٣ي ٖٓ حُلخؿش ا٠ُ حلاكظلخظ رَأّ ٓخٍ ًز٤َ ك٤ٔخ ر٤ٜ٘خ ك٢ ٓؼَ ٌٛٙ حُلخلاص 

٣ٝؼٌْ حُلخؿش ا٠ُ حلاكظلخظ رَأّ ٓخٍ ًز٤َ هيٍس حُٜٔخٍف ٝحُز٘ٞى ػ٠ِ حُظؼخَٓ 

ٓغ حُظلي٣خص حُٔخ٤ُش ٝحُللخظ ػ٠ِ حلآظوَحٍ ك٢ ٝؿٚ حُٔلٞرخص حُـ٤َ ٓظٞهؼش ك٢ ظَ 

 .(2020ه٤ٞى ٓيى حُٞىحثغ حلآظؼٔخ٣ٍش ) ػٔخ٣َس ، 

 ماَُظ وفاَح ساط اٌّاي : ِ 1-3--71

 (:2062طظٔؼَ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُٔٔظويٓش ك٢ ه٤خّ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ )أكٔي، 
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 ٔغثح حمىق اٌٍّىُح ئًٌ ِدّىع اٌىدائع:  -

طٜيف ا٠ُ ه٤خّ حُٔوخ١َ حُ٘خطـش ػٖ ٣ُخىس ٓـٔٞع حُٞىحثغ ػٖ ٗٔزش ٓؼ٤٘ش ٖٓ ٍأّ 

حُٔو٤خّ، رٔؼ٠٘ ًِٔخ ُحىص %ًلي أه٠ٜ ٌُٜح  60حُٔخٍ. ٝهي كيىص حُز٘ٞى ٗٔزش 

ه٤ٔش حُٞىحثغ ػٖ ػَ٘س أٟؼخف ٍأّ حُٔخٍ ًِٔخ ُحىص ٓوخ١َ حُٔٞىػ٤ٖ ُي٣ٚ. ٣ٝؼخد 

ػ٠ِ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ػيّ أهٌٙ ك٢ حلاػظزخٍ ٓـٔٞع ٝٗٞػ٤ش حلأٍٛٞ حُظ٢ ٣ظْ ك٤ٜخ طٞظ٤ق 

 حُٞىحثغ. ٝطوخّ رؤٔش كوٞم ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ ٓـٔٞع حُٞىحثغ.

 ٍ الأصىي: ٔغثح حمىق اٌٍّىُح ئًٌ ئخّاٌ -

٣َر٢ ٌٛح حُٔو٤خّ ر٤ٖ ٍأّ حُٔخٍ ٝاؿٔخ٢ُ حلأٍٛٞ، كٌِٔخ ُحىص ٌٛٙ حُ٘ٔزش ُحىص 

هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُؤخثَ ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ك٢ ه٤ٔش حلأٍٛٞ. ٣ٝؼخد ػ٤ِٚ ػيّ 

ط٤٤ِٔٙ ر٤ٖ أٗٞحع حلأٍٛٞ ٖٓ ك٤غ حٍطلخع أٝ حٗولخٝ ٓوخ١َٛخ. ٝطوخّ رؤٔش 

 ٍٞ.كوٞم ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ حلأٛ

 ٔغثح سأط اٌّاي )حمىق اٌٍّىُح( ئًٌ الأصىي اٌخطشج:  -

طو٤ْ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٓيٟ آٌخ٤ٗش ٍأّ حُٔخٍ حُٔٔظِي ٖٓ طـط٤ش حلأٍٛٞ ًحص حُٔوخ١َ 

حَُٔطلؼش ٓؼَ حُوَٝٝ ٝحُِٔل٤خص، ٝحلأٍٝحم حُظـخ٣ٍش حُٔوٜٞٓش.. رؤٔش كوٞم 

 ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ حلأٍٛٞ حُوطَس.

 ٔغثح حمىق اٌٍّىُح ئًٌ ئخّاٌٍ اٌمشوض:  -

( ٌٛٙ حُ٘ٔزش ٢ٛٝ ٓو٤خّ ُٜخٖٓ حلأٓخٕ ك٢ ٓٞحؿٜش ٓوخ١َ  ٤٠٣ٝ2002ق ٤َ٘ٓ )

ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حٓظَىحى ؿِء ٖٓ حلأٓٞحٍ حُٔٔظؼَٔس ك٢ حُوَٝٝ. ٝطوخّ رؤٔش 

 كوٞم ح٤ٌُِٔش ػ٠ِ اؿٔخ٢ُ حُوَٝٝ.

 IIIتاصي اذفالُح  1-4--71

٢ٛ ٓـٔٞػش ٖٓ حُِٞحثق ٝحُٔؼخ٤٣َ حُٔخ٤ُش حُظ٢ ١ٍٞطٜخ ُـ٘ش رخٍُ  IIIحطلخه٤ش رخٍُ 

، رٜيف طؼ٣ِِ 2002ُلإَٗحف حَُٜٔك٢ ػوذ حلأُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ك٢ ػخّ 
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حٓظوَحٍ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ حُؼخ٢ُٔ ٣ُٝخىس َٓٝٗش حُز٘ٞى ك٢ ٓٞحؿٜش حُٜيٓخص. ؿخءص 

ٔؼخُـش حُوٍٜٞ ح١ٌُ ً٘لظٚ ( 2ُٝرخٍُ  6حلاطلخه٤ش ًظلي٣غ ُِٔؼخ٤٣َ حُٔخروش )رخٍُ 

حلأُٓش حُٔخ٤ُش، ٝطلي٣يًح ك٢ ٓظطِزخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝح٤ُُٔٞش ٝاىحٍس حُٔوخ١َ 

 (.2022)ٓ٘ٞٓخ١ٝ، 

ػ٠ِ ػلاع ًٍخثِ ٍث٤ٔ٤ش. أٝلاً، ٍكغ ٓظطِزخص ٍأّ  IIIرخٍُ طوّٞ حطلخه٤ش 

ٔٞحؿٜش حُٔخٍ حلأٓخ٢ٓ، ك٤غ ٣ظؼ٤ٖ ػ٠ِ حُز٘ٞى حلاكظلخظ ر٘ٔزش أػ٠ِ ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ ُ

حُؤخثَ حُٔلظِٔش، ٓٔخ ٣ِ٣ي ٖٓ ٛلارظٜخ ك٢ حلأُٓخص. ػخ٤ٗخً، طل٤ٖٔ ح٤ُُٔٞش، ك٤غ 

( ٠ُٔخٕ إٔ حُز٘ٞى طلظلع LCRٓؼخ٤٣َ ٓؼَ ٗٔزش طـط٤ش ح٤ُُٔٞش ) IIIرخٍُ كَٟض 

رؤٍٛٞ ٓخثِش ًخك٤ش ُظـط٤ش حُظِحٓخطٜخ ه٤َٜس حلأؿَ، ٓخ ٣ؼُِ هيٍطٜخ ػ٠ِ حُٞكخء 

ٜؼزش. ػخُؼخً، ٓظطِزخص حَُحكؼش حُٔخ٤ُش، اً طُِِّ حلاطلخه٤ش حُز٘ٞى رخُظِحٓخطٜخ ك٢ حلأٝهخص حُ

رخُللخظ ػ٠ِ ٗٔزش ٍحكؼش ٓخ٤ُش ٓؼ٤٘ش، ٓٔخ ٣وَِ ٖٓ حلاػظٔخى حُٔل١َ ػ٠ِ حُي٣ٕٞ 

 ٣ٝؼُِ حلأٓخٕ حُٔخ٢ُ.

طٔخْٛ ٌٛٙ حُٔؼخ٤٣َ ك٢ طو٤َِ حُٔوخ١َ حُ٘ظخ٤ٓش حُظ٢ هي طٜيى حلاهظٜخى 

٠٣ٖٔ روخء حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش هخىٍس ػ٠ِ طلَٔ  حُؼخ٢ُٔ، ك٤غ إٔ حلآظؼخٍ ُٜخ

هي طلي ٖٓ هيٍس حُز٘ٞى ػ٠ِ حُظٞٓغ ك٢ حلإهَحٝ، الا  IIIرخٍُ حُٜيٓخص. ٍٝؿْ إٔ 

أٜٗخ ٣ٍَٟٝش ٠ُٔخٕ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ٝطلو٤ن حُظٞحُٕ ر٤ٖ حُ٘ٔٞ حلاهظٜخى١ ٝكٔخ٣ش 

 (.2068حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ٖٓ حلأُٓخص حُٔلظِٔش )رؼ٣ِِ ، 

طل٤ٖٔ هيٍس حُ٘ظخّ  ؛(2062)١زخم،  ك٢ IIIرخٍُ أٛيحف حطلخه٤ش طظٔؼَ أْٛ ٝ

حُٔخ٢ُ ػ٠ِ حٓظٜخٙ حُٜيٓخص حُ٘خؿٔش ػٖ ح٠ُـ١ٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُٔخ٤ُش أ٣خ ًخٕ 

حُ٘لخك٤ش ٝحلاكٜخف ك٢  ٝحُلًٞٔش، طؼ٣ِِطل٤ٖٔ أٓخ٤ُذ اىحٍس حُٔوخ١َ  ،ٜٓيٍٛخ

حُو٠خ٣خ، حُظ٢ كِ٘ض ك٤ٜخ ٓؼخُـش  ،طول٤ٞ ٓٔخ٣َس حُظ٘ظ٤ْ ُِظوِزخص حُي٣ٍٝش ،حُز٘ٞى

 .2002اىحٍطٜخ، ٝحُظ٢ ظَٜص هلاٍ حلأُٓش حُٔخ٤ُش حُؼخ٤ُٔش ُٔ٘ش  ك٢ II حطلخه٤ش رخٍُ

َأّ رحُيػخٓش حلأ٠ُٝ حلاكظلخظ : ػلاع ىػخثْٝطظٔؼَ ىػخثْ حطلخه٤ش رخٍُ ك٢ 

رظؼي٣َ حُليٝى حُي٤ٗخ ُ٘ٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حرظيحءً ٖٓ  IIIرخٍُ حطلخه٤ش  : هخٓضحُٔخٍ
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ٍكغ ٗٔزش حلأْٜٓ  ك٤غ طْ رط٣َوش طي٣ٍـ٤ش، 2062ا٠ُ ؿخ٣ش ٜٗخ٣ش ٓ٘ش  2062ٓ٘ش 

% كٔذ حلاطلخه٤ش 1.1( ا٠ُ II % )كٔذ حطلخم رخ02ٍُحُؼخى٣ش ٖٓ ح٣َُ٘لش ٖٓ 

، ٝلا ٣ـذ إٔ طوَ حُٔٞؿٞىحص حَُٔؿلش رخُٔوخ١َ ػٖ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ك٢ ؿ٤ٔغ IIIرخٍُ 

ح٣َُ٘لش حلأ٠ُٝ )حلأْٜٓ حُؼخى٣ش  حلأٝهخص، ٓٔخ ٤ٓئى١ ا٠ُ ٍكغ ٗٔزش ٍأّ حُٔخٍ

 ًٔخ طْ .% ػ٠ِ حلأهَ ٖٓ حُٔٞؿٞىحص حَُٔؿلش رخُٔوخ1َ١% ا٠ُ 1.1حلإٟخك٤ش( ٖٓ 

% ٖٓ ٍأّ حُٔخٍ حلاكظ٤خ٢١ )حلإٟخك٢( ا٠ُ ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، 2.1اٟخكش ٗٔزش 

 ، ٝرٌُي ٣ٜزق حُلي حلأى٠ٗ ٌُلخ٣ش2068ػ٠ِ إٔ ططزن ٌٛٙ حُ٘ٔزش طي٣ٍـ٤خً ا٠ُ ؿخ٣ش 

طزِؾ  ًٔخ %.60.1ٍأّ حُٔخٍ رخلإٟخكش ا٠ُ حُ٘ٔذ حُـي٣يس َُأّ حُٔخٍ حلاكظ٤خ٢١ 

ٗٔزش اؿٔخ٢ُ ٍأّ حُٔخٍ )ٍأّ ٓخٍ ح٣َُ٘لش حلأ٠ُٝ + ٍأّ حُٔخٍ ح٣َُ٘لش حُؼخ٤ٗش( 

% ٝلا ٣ـذ إٔ طوَ ٌٛٙ حُ٘ٔزش ػٖ حُٔٞؿٞىحص حَُٔؿلش رخُٔوخ١َ ك٢ ؿ٤ٔغ 2

 (2020حلأٝهخص. )ٓؼ١َٔ، 

 :( 6َ حُظلٍٞ ًٔخ ٛٞ ٟٓٞق ك٢ حُـيٍٝ ٍهْ )٣ٌٖٝٔ طِو٤ٚ َٓحك

 ( َٓحكَ حُظلٍٞ لاطلخه٤ش رخ6ٍُؿيٍٝ )

 

 

 

 

 

 (.2222ِٓ اعذاد اٌثاحث اعرّاداً عًٍ )ِعّشٌ، اٌّصذس:

ٖٓ حُـيٍٝ أػلاٙ ٗلاكع أٗٚ ٓٞف ٣ظْ حلاٗظوخٍ َُٔكِش حُٔظطِزخص حُـي٣يس 

ٓ٘ٞحص رط٣َوش طي٣ٍـ٤ش ٓٔخ ٣ؼط٢ ٝهظخً ًخك٤خً ُِز٘ٞى ٣ُِخىس ٍإّٝ أٓٞحُٜخ  2هلاٍ 

ٝطظٔؼَ حُيػخٓش حُؼخ٤ٗش ك٢ حهظَحف حلاطلخه٤ش  حُٔخٍ.ػٖ ٣َ١ن اروخء حلأٍرخف ٝؿٔغ ٍأّ 

( LCRٗٔزش طـط٤ش ح٤ُُٔٞش )، ٝطظٔؼَ ك٢ حػظٔخى ٗٔزظ٤ٖ ُِٞكخء رٔظطِزخص ح٤ُُٔٞش

 (.2067( )رل٢ٛٞ ٝػ٣َْ، NSFRٝٗٔزش ٛخك٢ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظوَ )

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 اٌغٕىاخ

 %4.5 4.5 %4.5 %4.5 %4.5 %4 %3.5 حُلي حلأى٠ٗ ُِ٘ٔزش ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ كوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ

 %2.5 %1.875 %1.25 %0.625    ٍأّ حُٔخٍ حُلٔخ٣ش

 %7 %6.375 %5.75 %5.125 %4.5 %4 %3.5 ٍأّ حُٔخٍ حُلٔخ٣ش+ حلأى٠ٗ ُلوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛحُلي 

 %6 %6 %6 %6 %6 %5.5 %4.5 1حُلي حلأى٠ٗ َُأّ حُٔخٍ حُلجش 

 %8 %8 %8 %8 %8 %8 %8 حُلي حلأى٠ٗ ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٍأّ حُٔخٍ

 %10.5 %9.875 %9.25 %8.675 %8 %8 %8 ٍأّ ٓخٍ حُلٔخ٣ش+ حُلي حلأى٠ٗ ٖٓ اؿٔخ٢ُ ٍأّ حُٔخٍ 
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ط٘ٚ ػ٠ِ إٔ حُز٘ٞى ٣زـ٢ إٔ طلظلع رخلأٍٛٞ حُٔخثِش حٌُخك٤ش  :ٗٔزش طـط٤ش ح٤ُُٔٞش -

٣ٞٓخً ًُٝي ك٢ ظَ ظَٝف  20ظِز٤ش ؿ٤ٔغ حُٔطخُذ حُٔلظِٔش ٤ُُِٔٞش هلاٍ ُ

ؿخ٠ٓش ٝطوخّ ر٘ٔزش حلأٍٛٞ ًحص ح٤ُُٔٞش حَُٔطلؼش حُظ٢ ٣لظلع رٜخ ر٘ي ا٠ُ كـْ 

% ًُٝي ُٔٞحؿٜش ٣600ٞٓخً ٖٓ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش ُي٣ٚ ٣ـذ ألا طوَ ػٖ  20

ٗٔزش طـط٤ش ح٤ُُٔٞش= حُظخ٤ُش:  ش حكظ٤خؿخطٚ ٖٓ ح٤ُُٔٞش ًحط٤خً ٣ٝظْ كٔخرٜخ ٝكن حُؼلاه

≤600% 

٣ؼَٔ ٌٛح حُٔوظَف ػ٠ِ ط٘ـ٤غ حكظلخظ حُز٘ي رخ٣ُِٔي  :ٗٔزش ٛخك٢ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظوَ -

ٖٓ حلأٍٛٞ ٓظٞٓطش ٣ٞ١ِٝش حلأؿَ ُظ٣َٞٔ أٗ٘طظٚ حَُٜٔك٤ش، رل٤غ طليى حُلي 

حلأى٠ٗ ٖٓ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظوَ حُوخثْ ػ٠ِ هٜخثٚ ح٤ُُٔٞش ُلأٍٛٞ ٝأٗ٘طش حُز٘ي 

ٓيٟ أكن ٓ٘ش ٝحكيس ك٤غ طْ ط٤ْٜٔ ٌٛح حُٔؼ٤خٍ ُظٞك٤َ ر٤٘ش ح٠ُ٘ؾ حُٔٔظيحّ  ػ٠ِ

ُِٔٞؿٞىحص ٝحُٔطِٞرخص ٝط٘ـ٤غ طو٤٤ْ أك٠َ ُٔوخ١َ ح٤ُُٔٞش ػ٠ِ ؿ٤ٔغ ر٘ٞى 

ح٤ُِٔح٤ٗش ٝاٟلخء رؼٞ حَُٔٝٗش ػ٠ِ كٔخد ٗٔذ ح٤ُُٔٞش ٖٓ ١َف حُز٘ي 

إٔ حُز٘ي ٣ٍٔٞ ٝطؼ٣ِِ حُٜٔٞى ػ٠ِ حُٔيٟ حُط٣َٞ رٟٞغ كٞحكِ اٟخك٤ش، ك٤غ 

ػ٤ِٔخطٚ رظٞك٤َ ٜٓخىٍ ٤ٌِ٤ٛش أًؼَ حٓظوَحٍحً ُظـط٤ش حُظِحٓخطٚ، ٝطوخّ ر٘ٔزش 

ٜٓخىٍ حُظ٣َٞٔ ُيٟ حُز٘ي )حُٔطِٞرخص ٝكوٞم ح٤ٌُِٔش( ا٠ُ حٓظويحٓخص ٌٛٙ 

ٝطلٔذ كٔذ ح٤ُٜـش حُظخ٤ُش:  600حُٜٔخىٍ )حلأٍٛٞ( ٣ٝـذ إٔ لا طوَ ػٖ 

 %600≥ٗٔزش ٛخك٢ حُظ٣َٞٔ حُٔٔظوَ= 

ًخٕ ُِظٞٓغ ك٢ ٓ٘ق حلاثظٔخٕ هز٤َ حلأُٓش حُٔخ٤ُش حلأػَ  أٓخ حُيػخٓش حُؼخُؼش  

حٌُز٤َ ك٢ اكلاّ حُز٘ٞى رٔزذ ػيّ ًلخ٣ش حلأٓٞحٍ حُوخٛش لآظٜخٙ حُؤخثَ، ك٤غ 

ػٔيص حُز٘ٞى حُظ٢ طظزغ أِٓٞد حُظو٤٤ْ حُيحه٢ِ ُِٔوخ١َ ا٠ُ ٓ٘ق أُٝحٕ طَؿ٤ل٤ش 

ػ٠ِ اىهخٍ  IIIرخٍُ َُكغ حُٔخ٢ُ، ٌُٜٝح ػِٔض ٛـ٤َس ُظٞظ٤لٜخ ٖٓ أؿَ ٣ُخىس أػَ ح

ٓخ ٠ٔٔ٣ رخَُحكؼش حُٔخ٤ُش، ٌُزق ؿٔخف حُظٞٓغ ك٢ حُوَٝٝ حَُٜٔك٤ش. ك٤غ طْ كَٝ 

% ٖٓ ح٣َُ٘لش حلأ٠ُٝ َُأّ حُٔخٍ، ػ٠ِ إٔ ٣ظْ كٔخرٜخ ٖٓ 2ٗٔزش حهظ٤خ٣ٍش هيٍٛخ 
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لٔذ ًٔخ ٝط (2062أٍٛٞ ح٤ُِٔح٤ٗش ٝهخٍؽ ح٤ُِٔح٤ٗش ىٕٝ أُٝحٕ طَؿ٤ل٤ش. )ٗـخٍ، 

 ،(٢ِ٣2067: )رل٢ٛٞ ٝػ٣َْ، 

 III اٌّخاطاش فٍ إٌراَ اٌّصشفٍ وفما لاذفالُح تاصي 1-5--71

ٌِٓ٘ش ٓوخ١َ  -ًؤكي ٌٓٞٗخص حُوطخع حُٔخ٢ُ  -٣ٞحؿٚ حُوطخع حَُٜٔك٢ 

حُٔٔظوزَ ريٍؿش أًزَ ٖٓ ؿ٤َٙ ٖٓ حُوطخػخص، ك٤غ ُحىص كيس ٌٛٙ حُٔوخ١َ، 

ٝر٘خء ػ٤ِٚ ٣ظطِذ ٌٛح حلأَٓ ٖٓ   .حَُٜٔك٢ٝأٛزلض أًؼَ ٟٝٞكخً ك٢ حُوطخع 

حُوطخع حَُٜٔك٢ إٔ ٣طٍٞ حلأٓخ٤ُذ ٝحلأىٝحص حُظ٢ طٌٔ٘ٚ ٖٓ حُظؼخَٓ ٓغ ٌٛٙ 

حُٔوخ١َ رٌلخءس ٝكخػ٤ِش. كخُوطخع حَُٜٔك٢ ٛٞ ٖٓ أًؼَ حُوطخػخص حلاهظٜخى٣ش ػَٟخ 

حلاهظٜخى  كو٤وش إٔ أ١ هطخع آهَ ٣ظؤػَ رٔخ ٣ليع ك٢  .ُِٔوخ١َ ٝرخُظخ٢ُ طؼخٓلاً ٓؼٜخ

رٜلش ػخٓش، ٣ٝظؼَٝ ُؼي ٖٓ حُٔوخ١َ ط٘لَٜ ػخىس ك٢ هطخػخص ٓليٝىس، ٣ٝظَ 

حُظؤػ٤َ حلأًزَ ٓلٍٜٞح ك٢ ظَٝف ١ِذ ٝػَٝ حُوطخع ح١ٌُ ٣ظوٜٚ ك٤ٚ. ٖٝٓ 

ٛ٘خ كبٕ طؼخِٓٚ ٓغ حُٔوخ١َ حُظ٢ ٣ؼَٝ ُٜخ، لا ٣ؼي إٔ ٣ٌٕٞ ؿِءح ٖٓ ،ٓؼَكظٚ 

 (٣2026ظؼخَٓ ك٤ٜخ)ح٠ُل١َ٤ ، رظَٝف حُطِذ ٝحُؼَٝ ُِِٔؼش أٝ حُويٓش حُظ٢ 

ٝٓؼِٚ ًٌُي ًَٗخص حُظؤ٤ٖٓ ٝأٓٞحم حلأٍٝحم  -أٓخ رخُ٘ٔزش ُِوطخع حَُٜٔك٢  

ك٢ٜ طظؼخَٓ رٜلش أٓخ٤ٓش ٓغ حلأٍٛٞ حُٔخ٤ُش حُظ٢  -حُٔخ٤ُش ًٌٔٞٗخص ُِوطخع حُٔخ٢ُ 

طـط٠ ٓؼظْ حُوطخػخص حلإٗظخؿ٤ش ىٕٝ طلَهش. ٌٝٛح ٓخ ٣ؼ٠٘ إٔ حُوطخع حَُٜٔك٢ 

ٓـَٔ حلاهظٜخى حُٔل٠ِ ٝحُي٢ُٝ، ٝرٔخ ٣٘ط١ٞ ػ٤ِٚ ٖٓ ٓوخ١َ ٖٓ ٓوظِق  ٣ظؼخَٓ ٓغ

حُوطخػخص. ك٤غ إٔ ٝكيحص حُوطخع حَُٜٔك٢ لا طظؼخَٓ ٓغ هطخع رؼ٤٘ٚ، ٝاٗٔخ طظؼخَٓ 

ٝك٠ اهَحٟٜخ ُِ٘وٞى، كبٕ حُز٘ٞى طظؼخَٓ ٓغ ٓوظِق  أٛلاً ٓغ حُ٘وٞى اهَحٟخ ٝحهظَحٟخ

يػ٠ حلإكخ١ش رظَٝف حُٔوظَٝ حُٔوظ٤َٟٖ ك٢ ٓوظِق حُوطخػخص، ٓٔخ ٣ٔظ

 -حُ٘و٤ٜش، رخلإٟخكش ا٠ُ ٓوخ١َ حُوطخع ح١ٌُ ٣ؼَٔ ك٤ٚ. ٣ٝظِحٖٓ ٓغ ًُي، إٔ حُ٘وٞى 

طظؤػَ رؤٟٝخع حلاهظٜخى ك٢ ٓـٔٞػٚ، ًٔخ  -ًوٞس َٗحث٤ش طظ٤ِٔ رٜلش حُوزٍٞ حُؼخّ 

طظؤػَ رؤٟٝخع حلاهظٜخى حُٔل٠ِ رخلاهظٜخى حُؼخ٢ُٔ ٝٓخ ٣ليع ك٤ٜٔخ. ٖٝٓ ػْ كبٕ 
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وخ١َ حُظ٢ طٞحؿٜٜخ حُز٘ٞى ٤ُٔض ٓوخ١َ هطخع أٝ ٛ٘خػش ٓليىس، رَ ٢ٛ ٓوخ١َ حُٔ

 (. 2020،  ٢ك٢ ٓـٔٞػٚ )ػِ -ٝحُؼخ٤ُٔش  حُٔل٤ِش -حلاهظٜخى 

  

ٝطظطِذ ًلخءس اىحٍس حُوطخع حَُٜٔك٢ ٗٞع ٖٓ حُظوٜٚ حَُث٢ٔ٤ ك٢ ٤ًل٤ش 

ؼخّ ٌُٜٙ حُظؼخَٓ ٓغ حُٔوخ١َ حُظ٢ طٞحؿٚ ٌٛح حُوطخع، ًُٝي ٖٓ ٗخك٤ش حٌَُ٘ حُ

حُٔوخ١َ ٝك٠ ط٘ٞػٜخ. ٝلا طؼيٝح إٔ طٌٕٞ حلأٓخ٤ُذ ٝحُٔزخىة حُٔٔظؼَٔس ك٢ حلإىحٍس 

أىٝحص ُِظؼخَٓ ٓغ ٌٛٙ حُٔوخ١َ رؤًزَ هيٍ ٌٖٓٔ ٖٓ حٌُلخءس  -ك٢ كو٤وظٜخ  -حَُٜٔك٤ش 

ٝحُلخػ٤ِش ٖٝٓ ٗخك٤ش أهَٟ، ٖٝٓ ٓ٘طِن ًٕٞ حُوطخع حَُٜٔك٢ ٛٞ أًؼَ حُوطخػخص 

ٓغ حُٔوخ١َ، كوي أظَٜ حُظطٍٞ حلاهظٜخى١ حُٔؼخَٛ إٔ ٓلآش حلاهظٜخى٣ش طؼخٓلاً 

١َٗ أٓخ٢ٓ ُِظويّ حلاهظٜخى١ رٌَ٘ ػخّ  -حُوطخع حَُٜٔك٢ ٝٗٔٞٙ ًٝلخءس ػِٔٚ 

 (.2062)ٟلخى، 

ٖٝٓ ٓ٘ظٍٞ آهَ كوي أظَٜص حُيٍحٓخص حُٔظؼيىس حُظ٢ هخٓض رٜخ حُٔئٓٔخص  

ٛٞ ٝؿٞى ٓئٓٔخص ٓخ٤ُش ٤ِٓٔش حُي٤ُٝش إٔ أكي أْٛ ػٞحَٓ حُظويّ ٝحُ٘ـخف حلاهظٜخى١ 

ك٢ حُوطخع ٝه٣ٞش طؼَٔ ٟٖٔ ر٤٘ش ٓخ٤ُش ٓ٘خٓزش. ٖٝٓ ٛ٘خ حُىحى حُٞػ٢ رؤ٤ٔٛش حُٔلآش 

ًُٝي طزؼخ ُِ٘ظَس ا٠ُ ١ز٤ؼش حُ٘وٞى، َٛ ٢ٛ ِٓؼش طزخع ٝط٘ظَٟ ٌُحطٜخ،  حَُٜٔك٢

٢٤ٓ رٔؼ٠٘ أٗٚ ٣ظْ حهظَحٟٜخ ر٘ظخّ ٓؼَ حُلخثيس حُوخثْ ػ٠ِ حُلٌَ حَُأٓٔخ٢ُ، أّ ٢ٛ ٝ

أٝ أىحس ُظ٣َٞٔ حَُٔ٘ٝػخص أٝ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ حُلخؿخص حُلآُش ُظ٤٤َٔ حُل٤خس، ًُٝي 

 (2061")ٗلخطش،  ٝكوخ ُِلٌَ حلإٓلا٢ٓ ك٢ ٗظَطٚ ُِ٘وٞى ٝأٓخ٤ُذ حُظ٣َٞٔ

إٔ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش أًؼَ طؤػَح ٝحٍطزخ١خ رٔخ ٣ليع حُيٍحٓخص حُٔخروش أظَٜص  

حٍطزخ١خ ٝطيحهلاً ٓغ حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش حلأهَٟ  ك٢ رو٤ش أؿِحء حلاهظٜخى، ًٔخ أٜٗخ أًؼَ

 -ك٢ حُؼخُْ. ٝرخُظخ٢ُ كبٕ أ٣ش أُٓش طِلن رٌٜح حُوطخع ك٢ اكيٟ حُيٍٝ، ُٖ طِزغ إٔ طئػَ

 .ك٢ حُؼي٣ي ٖٓ حُزِيحٕ حلأهَٟ -رطَم حٗظ٘خٍ حُؼيٟٝ 

ٝهي ًخٕ حلاٛظٔخّ حُؼخ٢ُٔ رظ٘ظ٤ْ ٝط٤َٗي اىحٍس حُز٘ٞى ُِٔوخ١َ ٝحكيح ٖٓ أْٛ 

هطخع حُز٘ٞى ٣لظَ ٌٓخٗخ  -ًٔخ ٓزن حُوٍٞ  -خص حُٔـظٔغ حُي٢ُٝ، ٗظَحً لإٔ حٛظٔخٓ
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ٓظ٤ِٔح ىحهَ حُوطخع حُٔخ٢ُ، رخلإٟخكش ا٠ُ ِٛظٚ حُٔزخَٗس ر٘ظْ حُٔيكٞػخص ٝرخُظخ٢ُ 

اىحٍس كًَش حُ٘وٞى حُظ٢ طٔؼَ حُٔلَى حلأٓخ٢ٓ ُِ٘٘خ١ حلاهظٜخى١ ٝطظٔؼَ أْٛ 

حلإٓظَحط٤ـ٤ش، ٓوخ١َ حلاثظٔخٕ، ٓوخ١َ  حُٔوخ١َ حُظ٢ طٞحؿٚ حُز٘ٞى ك٢: حُٔوخ١َ

ح٤ُُٔٞش ء ٓوخ١َ أٓؼخٍ حُلخثيس، ٓوخ١َ أٓؼخٍ حَُٜف حلأؿ٘ز٢، ٓوخ١َ طوِزخص 

ٓٔظٟٞ حلأٓؼخٍ، حُٔوخ١َ حُظ٘ـ٤ِ٤ش، حُٔوخ١َ حُظ٘ظ٤ٔ٤ش )حُوخ٤ٗٞٗش(، ٓوخ١َ حُٔٔؼش 

 (2062)طؼ٤ِذ ، 

 اٌّاٌٍ الإفلاط 2--71

كؼَكٚ  ؛، كؼَكٞٙ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُحُٔخ٢ُحلإكلاّ حهظِق حُزخكؼٕٞ ك٢ طؼ٣َق 

رؤٗٚ ػيّ هيٍس حًَُ٘ش ػ٠ِ ا٣لخء ى٣ٜٞٗخ ك٢ ٓٞػيٛخ حُٔوٍَ ًٔخ  (2068ػٌخٍ )

ٝٛق حًَُ٘خص ؿ٤َ حُوخىٍس ػ٠ِ ىكغ أٍرخف أٜٜٓٔخ حُٔٔظخُس رخًَُ٘خص حُظ٢ ػ٠ِ 

كوي ػَكٚ ػ٠ِ أٗٚ اػلإ حًَُ٘ش اكلآٜخ  (2022ٓلَُ ) . أٓخحلإكلاّ حُٔخ٢ُٝٗي 

هخ٤ٗٞٗخً ٝأٜٗخ أٛزلض طلض حَُهخرش حُو٠خث٤ش ٝٓ٘لٜخ حُلن ُِو٠ٞع ا٠ُ أكٌخّ هخٕٗٞ 

رؤٗٚ "اكلاّ حًَُ٘ش ٝطٜل٤ظٜخ ُٜخُق حُيحث٤ٖ٘. ( 2062) ه٢٘٣َ ًٔخ ػَكٚ حلإكلاّ.

٣ٕٞ ُؼيّ رؤٗٚ حطلخم حًَُ٘ش ٓغ حُيحث٤ٖ٘ ػ٠ِ طول٤ٞ حُي (2022هِلخ١ٝ )ًٔخ ػَكٚ 

هيٍطٜخ ػ٠ِ طٔي٣ي حُظِحٓخطٜخ ك٢ ٓٞػي حٓظلوخهٜخ" ٝأ٠٣خً ػ٘يٓخ طٌٕٞ حلأٍٛٞ 

ٝحلإ٣َحىحص ُيٟ حًَُ٘ش أهَ ٖٓ حُظِحٓخطٜخ، رٔؼ٠٘ آهَ ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ ٛخك٢ ٍأّ حُٔخٍ 

حُؼخَٓ أهَ ٖٓ ٛلَ، كبٕ حًَُ٘ش طٌٕٞ ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ طٔي٣ي ى٣ٜٞٗخ، ٝرٔؼ٠٘ آهَ 

َ ًخك٤ش ُظِز٤ش حكظ٤خؿخطٜخ ك٤غ طٌٖٔ حٌُِٔ٘ش ك٢ حلآظلوخم، ؿ٤ أ٠٣خ حُظيكوخص حُ٘وي٣ش

ك٤غ إ حٓظلوخم حلاُظِحٓخص أهَد ٖٓ حٓظلوخم ا٣َحىحص حُٔئٓٔش، ٝػ٤ِٚ كبٕ 

حُظِحٓخص حُٔئٓٔش طٌٕٞ أًزَ ٖٓ ا٣َحىحطٜخ، ٝرٌُي حلأَٓ كبٕ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ أهَ 

 (.2022)ٓلَُ،ٖٓ حُٜلَ 

ٔخ٢ُ ػ٠ِ أٗٚ حُلخُش حُٔخ٤ُش حَُٔحىكش ُلخُش حُ حلإكلاّ( 2068ٝػَف ارَح٤ْٛ )

حُؼَٔ حُٔخ٢ُ حُلو٤و٢ أٝ حُوخ٢ٗٞٗ، ٝحُظ٢ طؼ٢٘ ػيّ هيٍس حَُٔ٘ٝع ػ٠ِ ٓٞحؿٜش 

ٝٓيحى حُظِحٓخطٚ حُٔٔظلوش ُِـ٤َ رٌخَٓ ه٤ٔظٜخ ك٤غ طٌٕٞ أُٛٞٚ حُلو٤و٤ش أهَ ٖٓ 
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 ًًَٝ  .هٜٞٓٚ حلأَٓ ح١ٌُ ٣َٜ رخَُٔ٘ٝع ك٢ أؿِذ حُلخلاص ا٠ُ كخُش حلإكلاّ

، ٣ـذ إٔ ٗلَم ٓخ ر٤ٖ حلاكلاّرؤٗٚ ُٔؼَكش حُٔؼ٠٘ حُلو٤و٢ ُٔلّٜٞ ( 2067) ػز٤يحص

كخُش طليع هزَ َٓكِش  حلاكلاّحُٔخ٢ُ ٝحُؼَٔ حُٔخ٢ُ، ك٤غ إ  ّحلاكلاًلا ٖٓ 

ٓؼ٤خٍ حَُٔٝٗش حُٔخ٤ُش ( 2068)ٗط٤ز٢،حُؼَٔ ٤ُْٝ رخ٠ٍَُٝس إٔ طئى١ ا٤ُٚ ٝحػظٔي

آخ ر٘وٚ ا٣َحىحص حلأْٜٓ أٝ طٞهلٜخ ٝأٓخ حُؼَٔ حُٔخ٢ُ  كخلإكلاُِّظ٤٤ِٔ ر٤ٖ حُلخُظ٤ٖ 

ًٔخ   .كٜٞ طٞهق ػَٔ حًَُ٘ش ٝػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓيحى حُظِحٓخطٜخ ك٢ ٓٞػيٛخ حُٔوٍَ

( كٍٞ حُؼَٔ حُٔخ٢ُ ػيّ هيٍس حَُٔ٘ٝع أٝ حُؼ٤َٔ ػ٠ِ حُيكغ 2009ًًَ ػزي حُل٤ٔي )

ر٤٘ٔخ   .ك٤٘خً، أٝ ػَٔحً ٓخ٤ُخً هخ٤ٗٞٗخً ٝحُٞكخء رخُظِحٓخطٚ طـخٙ حُـ٤َ ٝهي ٣ٌٕٞ حُؼَٔ حُٔخ٢ُ 

، رؤٗٚ كخُش ؿ٤َ حػظ٤خى٣ش ٝؿ٤َ ٓظٞهؼش، ( 2068)ػٌخٍ، حُٔخ٢ُ ٖٓ هزَ حلاكلاّػَف 

كيػض ٗظ٤ـش ُظَحًْ حُي٣ٕٞ ٝػيّ حُويٍس ػ٠ِ طٔي٣ي حُظِحٓخص حًَُ٘ش ٝػيّ حُويٍس 

ػَٝ ٓلٜٞٓخً ٝحٟلخً  ( كوي2068ٗط٤ز٢ ) أٓخ  .ػ٠ِ ىكغ حلأٍرخف لأٛلخد حلأْٜٓ

ُِؼَٔ حُٔخ٢ُ رؤٗٚ حٗولخٝ ِّٓٔٞ ك٢ ا٣َحىحص حًَُ٘ش ٗظ٤ـش ُؼيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ 

حلإٗظخؽ، ٝح١ٌُ ٖٓ ٗؤٗٚ ػيّ حُويٍس ػ٠ِ طٔي٣ي حُظِحٓخطٜخ حُٔٔظلوش ٝكٞحثي أٜٜٓٔخ 

حُٔخ٢ُ ٝحُؼَٔ حُٔخ٢ُ؛  حلاكلاّٗٔظ٘ظؾ ٓٔخ ٓزن، رؤٕ ًلاً ٖٓ    .حُٔٔظخُس ُِٔٔخ٤ٖٔٛ

ٜطِلخص َٓحىكش رخُٔؼ٠٘ ٓظوخٍرش رخُٔلّٜٞ ٝٛٞ رٌَ٘ ػخّ ػيّ هيٍس حًَُ٘ش ٓؼخٕ ٝٓ

ػ٠ِ ٓيحى حُظِحٓخطٜخ، ًُٝي ٣ليع ٗظ٤ـش ُوَِ ك٢ حًَُ٘ش َُرٔخ ٗظ٤ـش ٓٞء ك٢ حلإىحٍس 

حُٞهٞف ػ٤ِٜخ  ٣ـذحُٔخٍ، ٝأٓزخد ػي٣يس  أٝ ك٢ ٤ًل٤ش حٓظويحّ ٝطٞظ٤ق ٍأّ

 ٝٓؼَكظٜخ، ٌُُي ؿخء حٛظٔخٓ٘خ رٌٜح حُٟٔٞٞع.

 الإفلاط اٌّاٌٍ: أعثاب 7-1-2-1

حُٔخ٢ُ ا٠ُ أٓزخد اىح٣ٍش ٝط٣ٞٔو٤ش ٝٓلخٓز٤ش ٝهخ٤ٗٞٗش  حلاكلاّطظؼي أٓخ٤ُذ 

( ًٔخ إٔ ٛ٘خى أٓزخد ؿٔش طؼٞى ا٠ُ ٓٞء ػَٔ حلإىحٍس، 2062ٝحهظٜخى٣ش )ه٢٘٣َ،

كٔخ ٢ٛ الا حُٔوخّ حلأٍٝ ٝحُٔٔئٍٝ حلأٍٝ ٍُٞٛٞ حًَُ٘ش ا٠ُ كخُش كَ٘ ح٤ُٔخٓخص 

حُٔخ٢ُ  حلاكلاّ أٓزخد( 2062) ه٢٘٣َ ًًَٝ  حلآظؼٔخ٣ٍش ٝحُظ٘ـ٤ِ٤ش ٝحُظ٤ِ٣ٞٔش.

٢ٛٝ ٗوٚ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، ٟؼق ٗظخّ حُظٌِلش، هِش  ىٍحٓخطٚ،ًَُِ٘خص ك٢ اكيٟ 

حُٔخ٢ُ  حلاكلاّٖٝٓ أٓزخد  حَُهخرش ٝػيّ حُِـٞء ا٠ُ حلآظ٘خٍحص حُيحه٤ِش ٝحُوخٍؿ٤ش



 
 

 أثر كف اية رأس المال في التنبؤ بالإف لاس المالي للبنوك المدرجة بسوق المال السعودي
  أيوب بن عبد الله بن علي العويشز 

 

 ٣2025٘خ٣َ  -حُؼيى حلأٍٝ                                                       حُٔـِي حُٔخىّ ػَ٘              

6122 

 

 

أ٠٣خً ػيّ حُويٍس ػ٠ِ حٓظَىحى حُٔزخُؾ رَٔػش ٝكخػ٤ِش ٝػيّ ٝؿٞى ٍأّ ٓخٍ ًخف 

٣ٌٖٝٔ طو٤ْٔ أٓزخد  .(2022)ٓلَُ،ٝحلاػظٔخى ػ٠ِ حُز٘ٞى ٝىكغ كٞحثي ػخ٤ُش 

 :حُٔخ٢ُ ا٠ُ ٓخ ٢ِ٣ حلاكلاّ

طؼظزَ حلأٓزخد حلإىح٣ٍش حُؼخَٓ حُٔ٘ظَى ك٢ أؿِذ حًَُ٘خص  :حلأٓزخد حلإىح٣ٍش -

كظ٠  حُؼَٔ،ٕٞ حًَُ٘ش ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ طوي٣ْ حُيػْ حٌُخك٢ ُل٣َن حُٔظؼؼَس ك٤غ طٌ

ُٞ ًخٗٞح أٛلخد ًلخءحص ػخ٤ُش، ٜٝٓخٍحص ػخ٤ُش ك٤ٞحؿٜٕٞ ٛؼٞرش لإطٔخّ أػٔخُْٜ 

ىٕٝ ىػْ ٖٓ هزَ حلإىحٍس ٝحلاهظ٤خٍ حُوخ١ت ُِٔي٣َ حلإىح١ٍ ٝك٣َن حُؼَٔ هي ٣ٌٕٞ 

 (.2067)ػز٤يحص، ٓززخً ك٢ طؼؼَ حَُٔ٘ٝع 

ٔخ٤ُش: طؼظزَ حلأٓزخد حُٔخ٤ُش، ٖٓ أْٛ حلأٓزخد حُظ٢ هي طئى١ ا٠ُ طؼؼَ حلأٓزخد حُ -

حًَُ٘ش ٝحٍُٞٛٞ رٜخ ا٠ُ كخُش حلإكلاّ، ٝك٢ ٓويٓظٜخ ػيّ حُظ٘خٓذ ر٤ٖ ٍأّ 

حُٔخٍ ٝحُوَٝٝ، ٓٔخ ٣ؼ٢٘ هِلاً ك٢ ح٤ٌَُٜ حُظ٢ِ٣ٞٔ َُِٔ٘ٝع، ٣ٝئى١ ًُي ا٠ُ 

ٔخُٚ ٝظٍٜٞ ٓ٘خًَ ًز٤َس طَحًْ ى٣ٕٞ حَُٔ٘ٝع رٍٜٞس طئػَ ِٓزخً ػ٠ِ ٗظخثؾ أػ

ٓؼَ: )كويحٕ ح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش ٝػـِ ػٖ حُٞكخء ري٣ٞٗٚ حطـخٙ ٓوظِق ىحث٤٘ٚ 

ٝحلإَٓحف ك٢ ٓؼظْ ر٘ٞى حلاطلخم رٔخ لا ٣ظ٘خٓذ ٓغ ٓخ ٣ظلون ٖٓ حلإ٣َحىحص 

ٝحلأػزخء حُٔٞؿٜش حُظ٢ ٣ظلِٜٔخ حَُٔ٘ٝع ك٤٘خً ٝاىح٣ٍخً ٝحُٜٔخ٣ٍق حُزخٛظش 

ى رؼٞ حُظـخُٝحص حٌُؼ٤َس ك٢ حُظٌِلش حلآظؼٔخ٣ٍش لأػ٠خء ٓـِْ حلإىحٍس ٝٝؿٞ

 (2068َُِٔ٘ٝع( )ػٌخٍ، 

حلأٓزخد حُظ٣ٞٔو٤ش: ٝطظٔؼَ حلأٓزخد حُظ٣ٞٔو٤ش ك٢ ٛـَ كـْ حُٔٞم حُٔل٢ِ  -

ٝاؿَحم حُٔٞم رخُٔ٘ظـخص حلأؿ٘ز٤ش ٝحٍطلخع طٌخ٤ُق حُظ٣ٞٔن ٝػيّ حلاٛظٔخّ ريحٍٓش 

ُزلٞع حُظ٣ٞٔن ٝآخءس حٓظـلاٍ حُـيٟٝ ٝاػخهش حُؼ٤ِٔش حُظ٘ظ٤ٔ٤ش ك٢ حُٔ٘٘ؤس 

َٓحكَ طط٣َٞ حُِٔؼش ٝحُظؼؼَ ك٢ طوي٣َ كـْ حُٔز٤ؼخص ٝحلأٍرخف حُٔظٞهؼش 

 (.2022)ٓلَُ،

حلأٓزخد حلإهظٜخى٣ش: إ ٗـخف أ١ ًَٗش ٣ظٞهق ػ٠ِ ٓيٟ ٓلآش كؼخ٤ُش حُوَحٍحص  -

ح٢ٓ طْ حطوخًٛخ، ٝرخَُؿْ ٖٓ ط٘ٞع ٌٛٙ حُوَحٍحص ٝطؼيىٛخ، الا أٗٚ ٣ـذ إٔ ٣ظْ 
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ؼٜخ ر٘خء ػ٠ِ حلأْٓ ٝحُٔزخىة حلاهظٜخى٣ش، اً إٔ ٟؼق حُويٍحص حلإىح٣ٍش ٟٝ

ػ٠ِ حُظ٘زئ رخُظـ٤َحص حلإهظٜخى٣ش ٝحُز٤ج٤ش حُٔٔظوز٤ِش ٣ؼظزَ ٓززخً ٍث٤ٔخً ُلإكلاّ، ًٔخ 

إٔ ػيّ ٓـخٍحس حُظطٍٞ حُظٌُ٘ٞٞؿ٢ ٝحٍطلخع ٓؼيلاص حُظ٠وْ ٣ؼظزَحٕ ٖٓ ؿِٔش 

 (2022)هِلخ١ٝ،ؼَ حًَُ٘خص حلأٓزخد حلإهظٜخى٣ش حُظ٢ طٔخْٛ ك٢ طؼ

أٓزخد ك٤٘ش ٝاٗظخؿ٤ش: طٌٖٔ حلأٓزخد حُل٤٘ش ٝحلإٗظخؿ٤ش ك٢ ط٘ل٤ٌ حَُٔ٘ٝع ر٘خء ػ٠ِ  -

ىٍحٓش ؿيٟٝ هخ١جش، ٝٝؿٞى ػ٤ٞد ك٢ حُٔٞحى أٝ ك٢ ػ٤ِٔش حُظ٘ـ٤َ ٝحٓظويحّ 

طو٤٘خص طٌُ٘ٞٞؿ٤ش ؿ٤َ ٓ٘خٓزش ٝؿ٤َ ٓلاثٔش ٓغ حُؼٔخُش، ٝرخُظخ٢ُ كبٗٚ ٣ئى١ ا٠ُ 

 (2068)ارَح٤ْٛ،٣ئػَ ك٢ كـْ حُٔز٤ؼخص  اٗظخؽ ِٓغ ؿ٤َ ٓطخروش ُِٔٞحٛلخص، ٓٔخ

 اٌّاٌٍ: ِشاحً الإفلاط 7-1-2-2

لا ٣ليع رٌَ٘ ٓلخؿت، ٌُٝ٘ٚ ٣ظٔؼَ ك٢ حَُٔكِش حلأه٤َس ً٘ظ٤ـش ُؼيس  حلاكلاّإ 

 َٓحكَ:

٣يهَ حَُٔ٘ٝع ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش ػ٘يٓخ ٣ٌٕٞ ػخثي حلأٍٛٞ أهَ ٓٔخ َٓكِش حُ٘ٔٞ:  -

ٛٞ ٓؼظخى ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ هٔخٍس حهظٜخى٣ش، ٣ٝل٠َ إٔ ٣ظ٘زؤ رٜخ ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش، 

ك٤غ ٣ٌٖٔ اػخىس حُظوط٢٤ ٝػَٔ ىٍحٓش ؿيٟٝ َُِٔ٘ٝع، رل٤غ ٣ٌٕٞ أًؼَ 

 (2061)حُؼزي، ًلخءس ٝكخػ٤ِش 

َُٔ٘ٝع ك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش ٗظ٤ـش حٓظؼٔخٍ َٓكِش ٟؼق ح٤ُُٔٞش حُ٘وي٣ش: ٣يهَ ح -

ٓؼي٣ش حُٔظخكش ك٢ أٍٛٞ رط٤جش حُلًَش، أٝ ك٢ ١خهش اٗظخؿ٤ش ؿ٤َ ٓٔظـِش، أٝ 

حُيهٍٞ ك٢ حُظِحٓخص ؿ٤َ ٓوططش ُظ٣َٞٔ حٓظؼٔخٍحص لا طؼط٢ ػخثيحً ٣َٓؼخً أٝ 

ٓظي٤ٗش حُؼخثي، ًٔخ طَطز٢ ٌٛٙ حَُٔكِش رظٍٜٞ ػيى ٖٓ حُؼٞحَٓ حُِٔز٤ش حُ٘خؿٔش ػٖ 

 . خًَ اٗظخؿ٤ش ٝط٣ٞٔو٤شٓ٘

( حُؼَٔ حُٔخ٢ُ رؤٗٚ حٗولخٝ 2020َٓكِش حُؼَٔ حُٔخ٢ُ: ػَف حُؼٞرؼخ٢ٗ ) -

ِّٓٔٞ ك٢ ا٣َحىحص حًَُ٘ش، ٝأٜٗخ أٛزلض ك٢ َٓكِش ؿ٤َ هخىٍس ػ٠ِ ىكغ 

حُظِحٓخطٜخ ٝك٢ ٌٛٙ حُلخُش طِـؤ حًَُ٘ش ا٠ُ ر٤غ ٓ٘يحطٜخ ػ٘ي ٓؼيٍ ػخثي أًزَ ٖٓ 
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وزَ ك٤ٚ ٛخكذ حُٔ٘ي لآظؼٔخٍ أٓٞحُٚ ك٢ ًَٗش ٓؼيٍ حُلخثيس ح١ٌُ ٣ٌٖٔ إٔ ٣

  أهَٟ أٝ هطخع آهَ.

َٓكِش حلإكلاّ ح٢ٌُِ ًَُِ٘ش: طؼي ٌٛٙ حَُٔكِش ٖٓ أٛؼذ حَُٔحكَ ك٢ ىٍٝس  -

حًَُ٘ش ٝك٢ ٌٛٙ حَُٔكِش طٌٕٞ حلاُظِحٓخص ح٤ٌُِش أًزَ ٖٓ حلأٍٛٞ ح٤ٌُِش ك٤خس 

 (.2067ص، ٣ظلون حلإكلاّ ُيٟ حًَُ٘ش هخ٤ٗٞٗخً )ػز٤يح ًَُِ٘ش ٝرٌُي

 تالإفلاط اٌّاٌٍ: اٌرٕثإ ّٔارج 7-1-2-3

حٛظْ حُؼي٣ي ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ ٌٝٓ٘ حُؼلاػ٤٘٤خص ربؿَحء ىٍحٓخص طٜيف ا٠ُ طلي٣ي ٓئَٗحص  

ٗٔخًؽ حُظ٘زئ طوظِق ٚ حٗ(2061) ٣َٟ حُؼزيحُٔخ٢ُ،  رخلإكلا٣ٌّٖٔ ٖٓ هلاُٜخ حُظ٘زئ 

ك٢ ٠ٜٓٔٞٗخ ٝٓظـ٤َحطٜخ، كخُزؼٞ ٜٓ٘خ ٣ؼظٔي ػ٠ِ أْٓ ٓخ٤ُش،  حُٔخ٢ُ رخلإكلاّ

ٝحُزؼٞ ح٥هَ ٣ٔظ٘ي ػ٠ِ أْٓ ٝٓؼخ٤٣َ ٝٛل٤ش، ٝك٤ٔخ ٢ِ٣ أرَُ حُ٘ٔخًؽ حُظ٢ حٛظٔض 

 (2022)ٓلَُ،حُٔخ٢ُ ٟٖٝٔ طَِٔٔ ٢ُ٘ٓ  رخلإكلاّ

٢ٔٓ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ رخْٓ حُزخكغ ػِٔخً رؤٗٚ ٛخكذ كٌَس  :(Beaver 1966) ّٔىرج

حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص، ك٤غ حػظٔي ك٢ ًٗٔٞؿٚ ػ٠ِ ٗٔذ  رخلإكلاّٟٝغ ًٗٔٞؽ ُِظ٘زئ 

( أهَٟ 78( ًَٗش ٓظؼؼَس ٝ )78ٓخ٤ُش ط٠ٔ٘ض ٓوخٍٗش ُِ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُٔظٞٓطش ُـ )

ًَُ٘ش ، ٝكوخ ُٔوخ٤٣ْ ٓليىس؛ ًظؼَٝ ح 6811 6811ؿ٤َ ٓظؼؼَس، هلاٍ حُلظَس 

لأكيحع حلإكلاّ ٝحُظوِق ػٖ ىكغ حُٔ٘يحص ٝحُٔلٞرخص حُز٤ٌ٘ش حُِحثيس أٝ ػيّ ىكغ 

 (.2068)ػٌخٍ،  أٍرخف أٜٜٓٔخ حُٔٔظخُس

( ٗٔزش ٓخ٤ُش ٝطل٤ِِٜخ ٝحٓظويحّ أِٓٞد حُظل٤َِ حلأكخى١ 20رخهظزخٍ ) Beaver هخّ 

٘ٔذ؛ ك٤غ رللٚ ٌٛٙ حُ beaver ًُٝي رظل٤َِ ًَ ٗٔزش ُؤْ ٓ٘ٞحص ٓظظخ٤ُش، ٝهخّ

َٝٛ ا٠ُ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُظ٢ طؼط٢ ٓئَٗحً رٌَ٘ أىم ػ٠ِ طؼؼَ حًَُ٘ش أٝ 

 :حٓظَٔحٍٛخ رخُؼَٔ ٌٝٛٙ حُ٘ٔذ طظٔؼَ رٔخ ٢ِ٣

 .حُظيكن حُ٘وي١ ا٠ُ حُي٣ٖ ح٢ٌُِ  -

 .ٛخك٢ حُيهَ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأٍٛٞ  -
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 اؿٔخ٢ُ حُي٣ٕٞ ا٠ُ حلأٍٛٞ ح٤ٌُِش. -

 ٍأّ حُٔخٍ حُظ٘ـ٢ِ٤ ا٠ُ حلأٍٛٞ ح٤ٌُِش. -

 (2026ٗٔزش حُظيحٍٝ )ٓز٢ًَٝ، -

أؿ٣َض ٌٛٙ حُيٍحٓش ك٢ حُٞلا٣خص حُٔظليس : (Altman,Z-score,1968)ّٔىرج 

ًَٗش  22حلأ٤ٌ٣َٓش ػ٠ِ ػ٤٘ش ٖٓ حًَُ٘خص ُيٟ هطخع حُٜ٘خػش ٝحُظ٢ طٌٞٗض ٖٓ 

ًَٗش أهَٟ ؿ٤َ ٓظؼؼَس ٓظٔخػِش ٖٓ ك٤غ ١ز٤ؼش حُؼَٔ، كـْ ٍأّ  22ٓظؼؼَس ٝ 

ٝح١ٌُ ٣ظٌٕٞ ٖٓ  ( Z- Score) ض حُيٍحٓش ا٠ُ ًٗٔٞؽحُٔخٍ ٝحُ٘٘خ١، ٝهي طِٞٛ

( ٗٔزش ٓخ٤ُش ٓٔظوَؿش ٖٓ حُوٞحثْ 22ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ك٤غ طْ طٞظ٤ق )

 حُٔخ٤ُش، ٝطْ طل٤ِِٜخ رخٓظويحّ أِٓٞد حُظل٤َِ حُظ١ِ٤٤ٔ حُوط٢ ٓظؼيى حُٔظـ٤َحص

(analysis multiple discriminate)ٞحُظخ٢ُ ، ًٝخٗض ٤ٛـش حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ حُ٘ل 

Z= 1.2 X1 +1.4 X2 +3.3 X3 +0.6 X4 +0.999 X5......(2-1)  

 (2068)ارَح٤ْٛ،

 ك٤غ حٕ: -

- =Zّحُٔئَٗ حُؼخ.  

- =X1 ٍٍٞٛأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأ.  

- =X2 ٍٞٛحلأٍرخف حُٔلظـِس ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأ. 

- =X3 ٍٞٛحلأٍرخف ٓخ هزَ حُلٞحثي ٝح٣َ٠ُزش ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأ. 

- =X4 ٤ش لأْٜٓ حًَُ٘ش ا٠ُ حُو٤ٔش حُيكظ٣َش لإؿٔخ٢ُ حلاُظِحٓخصحُو٤ٔش حُٔٞه. 

- = X5 ٍٞٛحُٔز٤ؼخص ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأ. 

  :أِا لاعذج اٌمشاس فٍ هزا إٌّىرج فهٍ واٌراٌٍ 

 .، كبٕ حًَُ٘ش ؿ٤َ ٓظؼؼَس2.88أًزَ ٖٓ Zػ٘يٓخ طٌٕٞ  -
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 .، كبٕ حًَُ٘ش ٓظؼؼَس6.26أهَ ٖٓ Zػ٘يٓخ طٌٕٞ ه٤ٔش  -

، كبٕ حًُ٘ٔٞؽ لا ٣ٔظط٤غ حُظ٘زئ 6.26ٝأًزَ ٖٓ  2.88ٖٓ أهَ Zػ٘يٓخ طٌٕٞ ه٤ٔش  -

 .ريهش كٍٞ طؼؼَ حًَُ٘ش أٝ ػيّ طؼؼَٛخ

ٖٓ حُٔلظَٔ اكلاّ حًَُ٘ش ٝر٘ٔزش ػخ٤ُش هي  2.71أهَ ٖٓ Zػ٘يٓخ طٌٕٞ ه٤ٔش   -

 %.80ا٠ُ طَٜ 

 zetaرظط٣َٞ ًٗٔٞؽ  (Altman, 1977)هخّ : (Altmn,zeta,1977)ّٔىرج 

( 666حُوخٙ، ًُٝي ربؿَحء ىٍحٓش ػ٠ِ ػ٤٘ش ٌٓٞٗش ٖٓ )ًَُِ٘خص ك٢ حُوطخع 

( أهَٟ ؿ٤َ ٓظؼؼَس هلاٍ حُلظَس 12( ًَٗش ٓظؼؼَس، ٝ )12ًَٗش أ٤ٌ٣َٓش ٜٓ٘خ )

، ك٤غ هخّ رخٓظويحّ ٣َ١وظ٤ٖ ٛٔخ: )حُظل٤َِ حُظ١ِ٤٤ٔ حُوط٢ ٝحُظل٤َِ 6818-6871

٠ُ طؼي٣َ ( ٗٔزش ٓخ٤ُش ك٤غ أىص حُيٍحٓش ا22ٓٔظويٓخً )(، حُظ١ِ٤٤ٔ حُظَر٤ؼ٢

 ٓؼخٓلاص حُظ٤٤ِٔ ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ:

 (.2022= ٓؼخَٓ حُظ٤٤ِٔ )ٓلَُ،Zك٤غ إ 

- = X1 ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ا٠ُ ٓـٔٞع حلأٍٛٞ حُِٔٔٞٓش. 

- = X2 حلأٍرخف حُٔلظـِس ا٠ُ ٓـٔٞع حلأٍٛٞ حُِٔٔٞٓش. 

- = X3 حلأٍرخف ٓخ هزَ حُلٞحثي ٝح٣َ٠ُزش ا٠ُ ٓـٔٞع حلأٍٛٞ حُِٔٔٞٓش. 

- = X4كظ٣َش ُلوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ا٠ُ ٓـٔٞع حُٔطِٞرخصحُو٤ٔش حُي. 

- = X5ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص ا٠ُ ٓـٔٞع حلأٍٛٞ حُِٔٔٞٓش. 

 أٓخ هخػيس حُوَحٍ ك٢ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ك٢ٜ ًخُظخ٢ُ:

كبٕ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘ش ؿ٤َ ٓؼَٝ ُوطَ  2.8أًزَ ٖٓ  Zاًح ًخٗض ه٤ٔش  -

 حلإكلاّ.

 كبٕ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘ش ٓؼَٝ ُوطَ حلإكلاّ. 6.6أهَ ٖٓ  Zاًح ًخٗض ه٤ٔش  -
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 ALTMAN Zeta 3ّٔىرج 

ٖٓ هزَ أٓظخً حُؼِّٞ حُٔخ٤ُش ك٢ 6812( ح١ٌُ ٟٝغ ػخّ ٣zؼَف رً٘ٔٞؽ )

( اً حٓظويّ أِٓٞد حُظل٤َِ حُظ١ِ٤٤ٔ حُوط٢ Edward Altmanؿخٓؼش ٣ٞ٤ٍٗٞى )

حُوخىٍس ػ٠ِ حُظ٘زئ رلَ٘ حًَُ٘خص ٓظؼيى حُٔظـ٤َحص لإ٣ـخى أك٠َ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش 

( ٗٔزش ٓخ٤ُش ٓلظِٔش ٖٓ ٝحهغ حُظوخ٣ٍَ 22حلأ٤ٌ٣َٓش، ٝهي أهٌ حًُ٘ٔٞؽ رؼ٤ٖ حلاػظزخٍ )

حُٔخ٤ُش ٌُٜٙ حُٔئٓٔخص ٝطْ ط٤ٜ٘لٜخ ا٠ُ هْٔ كجخص ٢ٛ حُ٘٘خ١ /ح٤ُُٔٞش /حَُرل٤ش 

ػ٠ِ أك٠َ /حَُكغ حُٔخ٢ُ/حُويٍس ػ٠ِ ٓيحى حلاُظِحٓخص ه٤َٜس حلأؿَ. ٝٝهغ حلاهظ٤خٍ 

 ,rafiaaهٔٔش ٗٔذ ُِظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ ٤ُظَٜ حًُ٘ٔٞؽ كٔذ ح٤ُٜـش حُظخ٤ُش: )

2018, pp. 10-11) 

 

- X1.ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ /ٓـٔٞع حلأٍٛٞ ٝٛٞ ٣ٔؼَ ٓئَٗ ح٤ُُٔٞش : 

- X2 َحلأٍرخف حُٔلظـِس / ٓـٔٞع حلأٍٛٞ ٢ٛٝ طٔؼَ ٓئَٗ حُويٍس ػ٠ِ حُظ٣ٞٔ :

 حٌُحط٢.

- X3 َحُلٞحثي ٝح٠َُحثذ / ٓـٔٞع حلأٍٛٞ ٝٛٞ ٣ٔؼَ ٓئَٗ : ٛخك٢ حَُرق هز

 حَُرل٤ش.

- X4 حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُلأْٜٓ / حُو٤ٔش حُيكظ٣َش  ُِي٣ٕٞ ٝح١ٌُ ٣ؼظزَ ٓئَٗح ُِٔلاثٔش :

 حُٔخ٤ُش ُِٔيٟ حُط٣َٞ ٝحُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش.

- X5 حُٔز٤ؼخص / ٓـٔٞع حلأٍٛٞ ٝح١ٌُ ٣ؼظزَ ًٔئَٗ ٌُلخءس حلإىحٍس ػ٠ِ اىحٍس :

 أُٜٛٞخ.

ٝطٜ٘ق ا٠ُ  Altman( ه٤ٔش حُٔؼخىُش ٝٗوخٍٕ ٓغ حُٔؼخ٤٣َ حُظ٢ ٟٝؼٜخ zَ )ٝطٔؼ

 ػلاع كجخص ٢ٛ:

( طؼي ًَٗخص كخِٗش ٌُٕٞ أىحثٜخ ًخٕ 6.26( ٣وَ ػٖ )zحًَُ٘خص حُظ٢ ُي٣ٜخ ) -

 ٓ٘ول٠خ.



 
 

 أثر كف اية رأس المال في التنبؤ بالإف لاس المالي للبنوك المدرجة بسوق المال السعودي
  أيوب بن عبد الله بن علي العويشز 

 

 ٣2025٘خ٣َ  -حُؼيى حلأٍٝ                                                       حُٔـِي حُٔخىّ ػَ٘              

6128 

 

 

( طؼي ًَٗخص ؿ٤َ كخِٗش ػ٠ِ حُٔيٟ 2.88( ٣ِ٣ي ػٖ )zحًَُ٘خص حُظ٢ ُي٣ٜخ ) -

 حُو٣َذ لإٔ أىحثٜخ ًخٕ ػخ٤ُخ.

( ٣ٌٕٞ أىحثٜخ ٓظٞٓطخ، 2.88( ٝ)6.26( ر٤ٖ ٓؼخَٓ )zًَُ٘خص حُظ٢ ُي٣ٜخ )ح -

٣ٜٝؼذ حُظ٘زئ حُلخْٓ ر٘ؤٕ كِٜ٘خ، ٖٝٓ ػْ ٣ظٞؿذ اؿَحء ىٍحٓش طو٤ٔ٤٤ش ىه٤وش 

. )حُلخؽ ٝطَح١ٍ ك٢ حُٔٔظوزَُٟٞغ حًَُ٘ش ُِظٌٖٔ ٖٓ حُظؼَف ػ٠ِ ٟٝؼٜخ 

% ٖٓ حًَُ٘خص،  81رٌَ٘ ٛل٤ق ٍ  رخلإكلاّط٘زؤ حًُ٘ٔٞؽ (، اً 2067ٓـخ١ٝ، 

% ُٔ٘ظ٤ٖ هزَ 72، اً طوَ ىهظٚ ك٢ حُظ٘زئ ا٠ُ حلاكلاٌّٝٛح ٓ٘ش ٝحكيس هزَ 

 .حلاكلاّ% ػلاع ٓ٘ٞحص هزَ 12، ٝا٠ُ حلاكلاّ

ٖٓ ر٤ٖ حُٜؼٞرخص حُظ٢ ٝحؿٜش حُٔل٤ِِٖ حُٔخ٤٤ُٖ ٢ٛ ػيّ آٌخ٤ٗش ططز٤ن  ٝإ

َس ك٢ حُٔٞم حُٔخ٢ُ، ُٜؼٞرش حًُ٘ٔٞؽ ر٤ٜـظٚ حلأ٤ِٛش ػ٠ِ حُٔئٓٔخص ؿ٤َ حُٔٔؼ

ه٤خّ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُلوٞم حُٔٔخ٤ٖٔٛ ٌٝٛح ٣ظطِذ ر٤خٗخص ػٖ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُِْٜٔ. 

 (211، 2062ٙ)ٗ٘ٞف، 

ٝٛٞ ٓخ ٣ؼَف رخُـ٤َ   Zetaرظط٣َٞ ًٗٔٞؽ  6877ٌُُي هخّ أُظٔخٕ ك٢ ػخّ 

ٓئٓٔش  12ك٢ حُوطخع حُوخٙ، هخّ ربؿَحء ىٍحٓش ػ٠ِ ػ٤٘ش ٖٓ  ُِٔئٓٔخصحُؼخ٢ٗ 

، ٝحٓظؼَٔ أِٓٞر٤ٖ ٛٔخ 6871ا٠ُ 6818ٓئٓٔش ٗخؿلش هلاٍ حُلظَس ٖٓ  12كخِٗش ٝ

 22أِٓٞد حُظل٤َِ حُظ١ِ٤٤ٔ حُوط٢ ٝ أِٓٞد حُظل٤َِ حُظَر٤ؼ٢، ك٤غ َٗٔ حُظل٤َِ 

 ٗٔزش ٓخ٤ُش.

  kidaّٔىرج 

 ٌٍرٕثإ تاٌفشً اٌّاٌٍ :  Kidaّٔىرج 

ط٤ٜ٘لخص حُلَ٘ حُٔخ٢ُ  طؼظٔي ٗٔخًؽ حُلَ٘ حُٔخ٢ُ ًٔؼخ٤٣َ ٓوخٍٗش ٝىٍحٓش

ُِٞكيحص حلاهظٜخى٣ش  حُظ٢ ٖٓ هلاُٜخ ٣ظْ حُلٍٜٞ ػ٠ِ ط٤ٜ٘لخص ػخ٤ُٔش هٜٞٛخ 

رٞؿٞى حٓظَٔح٣ٍش طلي٣غ حُٔؼِٞٓخص ٝحٓظؼٔخٍ حُظو٤٘خص حُٔظطٍٞس ٌٝٛح ٓخ طْ حػظٔخىٙ 

( ٝظَٜص حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص Neophxton &Chariton,2000:21ك٢ ر٣َطخ٤ٗخ )
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ُظلي٣ي حُٔئَٗحص حُظ٢ ٣ٌٖٔ حلاػظٔخى ػ٤ِٜخ ك٢ حُظ٘زئ رخكظٔخلاص  ٌٓ٘ ريح٣ش حُٔظ٤٘خص

حُلَ٘ حُٔخ٢ُ ، ٝأٍحء حُٔؼٜي حلا٢ٌ٣َٓ ُِٔلخٓز٤ٖ حُوخ٤٤ٖٗٞٗ ر٠ٍَٝس طلي٣ي ٓٔئ٤ُٝش 

كَٝ حلآظَٔح٣ٍش ًَُِ٘خص ٤ًٝل٤ش حُظ٘و٤ٚ حُٔخرن ُليع حلإكلاّ حُٔخ٢ُ ُٔ٘غ 

(، 201: 2008ٝآهَٕٝ ، حُوطٍٞس ػٖ حُٔٔظؼ٣َٖٔ ٝحُٔو٤َٟٖ ٝؿ٤َْٛ )ؿزَ 

ػخّ  Kidaٝهيّ حُؼي٣ي ٖٓ حُزخكؼ٤ٖ حُؼي٣ي ٖٓ حُ٘ٔخًؽ حُـي٣يس ُِظ٘زئ ٜٓ٘خ ًٗٔٞؽ 

ح١ٌُ ٣ؼي ٖٓ حُ٘ٔخًؽ حُلي٣ؼش ُؼ٤ِٔش حُظ٘زئ حُٔخ٢ُ ٣ٝؼظٔي ػ٠ِ أْٛ هْٔ  6820

(، اً ٣ؼظٔي Alkhatib&Bzour,2011:208ٓظـ٤َحص ٓٔظوِش ٖٓ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش )

١ِ٤ٔ ُظ٤ٜ٘ق حُٔ٘خٛيحص ا٠ُ أٛ٘خف ٓظٞحكوش ٢ٌُ ٣ظْ حُظ٤٤ِٔ ر٤ٖ أِٓٞد حُظل٤َِ حُظ

حُٞكيحص حلاهظٜخى٣ش حُلخِٗش ػٖ حُٞكيحص حلاهظٜخى٣ش ؿ٤َ حُلخِٗش 

(Ghodrati&Monghaddam,2012: 57 ٣ٝظْ طلي٣ي ه٤ٔش )Z  هلاٍ ؿٔغ ٖٓ

 ١َٝف حُٔظـ٤َحص حُؤْ ٠َٓٝرش رٔؼخٓلاص أُٝحٜٗخ رٔٞؿذ حُٔؼخىُش ح٥ط٤ش: 

Z = 1.042 X1+0.42 X2 - 0.461 X3-0.463 X4+0.271 X5   

X1 ٛخك٢ حلاٍرخف هزـَ ح٠َُحثذ ح٠ُ ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص: طليى حُويٍس حلاٗظخؿ٤ش =

ُٔٞؿٞىحص حَُٜٔف ىٕٝ طؤػ٤َ أ١ ػٞحَٓ حهَٟ ُظلي٣ي ح٤ٔٛش حلاٍرخف حُٔظلووش ك٢ 

 ٣ُخىس حُٔٞؿٞىحص.  

X2 هيٍس حَُٜٔف ػ٠ِ حُٞكخء  = ٓـٔٞع كوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٔطِٞرخص :طليى

 رخُظِحٓخطٚ ٝحىحٍطٚ ُظطٍٞ ٍأّ حُٔخٍ. 

X3 ّحُٔٞؿٞىحص حُٔخثِش ا٠ُ حُٔطِٞرخص حُٔظيحُٝش: هيٍس حَُٜٔف ػ٠ِ حلاُظِح =

رظٔي٣ي حُظِحٓخطٚ كٔذ حُٔٞحػ٤ي حُٔليىس، ٝحىحٍس حَُٜٔف ُ٘٘خ١ٚ رٔخ ٣ٔخْٛ رظ٤ُٞي 

 ح٤ُُٔٞش ُٔٞحؿٜش أ١ ١خٍة. 

X4ٔٞع حُٔٞؿٞىحص: طليى حُويٍس ػ٠ِ ط٤ُٞي ٓٞؿٞىحص حَُٜٔف = حلإ٣َحىحص ا٠ُ ٓـ

 ٝحٌٓخ٤ٗش حلإىحٍس ك٢ حُظؼخَٓ ٓغ حُز٤جش حُظ٘خك٤ٔش.  
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X5 حُ٘وي٣ش ا٠ُ ٓـٔٞع حُٔٞؿٞىحص: طلـيى آٌخ٤ٗـش حُٜٔـَف حلاكظلـخظ رخُ٘وـي =

 ُلظـَس ٓلـيى رٔـخ ٣ؼـُِ كـَٙ حلآظؼٔخٍ ك٢ ٓـخلاص ٓظؼيىس. 

٤ش ٝٓؼخَٓ حلاُٝحٕ ؿ٤َ حُؼخرظش حُٔليىس ك٢ حًُ٘ٔٞؽ اًح ًخٗض ٖٓ هلاٍ حُ٘ٔذ حُٔلخٓز

ٓٞؿزش ٣ؼ٢٘ حُٞكيس حلاهظٜخى٣ش ك٢ كخُش أٓخٕ ٖٓ حُلَ٘ حُٔخ٢ُ، أٝ اًح ًخٗـض  Zه٤ٔش 

 ٓـخُزش ٣ؼ٘ـ٢ إٔ حُٜٔـَف ٜٓيى رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ.   Zه٤ٔـش 

 Sherrodّٔىرج 

ٛٞ أكي حُ٘ٔخًؽ حُٔخ٤ُش حُٔٔظويٓش ُظل٤َِ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص،  Sherrodًٗٔٞؽ 

٣ٜٝيف ا٠ُ حُظ٘زئ ربٌٓخ٤ٗش طؼَٝ حًَُ٘خص ُلأُٓخص حُٔخ٤ُش أٝ حلإكلاّ. ٣ؼظٔي ٌٛح 

حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ ٓئَٗحص ٓخ٤ُش ٓ٘خرٜش ُ٘ٔخًؽ حُظ٘زئ حُٔخ٢ُ حلأهَٟ ٓؼَ ًٗٔٞؽ 

Altman Z-Scoreطلَُِ ر٘خءً ػ٠ِ ر٤خٗخص  ، ٣َٝ٘ٔ ٓـٔٞػش ٖٓ حُٔظـ٤َحص حُظ٢

( ، ا٠ُ ؿخٗذ ًٗٔٞؽ 2022حًَُ٘ش حُٔخ٤ُش ُظوي٣َ ٓوخ١َ حلإكلاّ )حُطخث٢، 

Altman ٣ؼُي ًٗٔٞؽ ،Sherrod  ،خ رز٤جخص ٓؼ٤٘ش ًٛ ِش طويّ طل٤ِلاً اٟخك٤خً هخ ّٔ أىحس ٌٓ

ٓؼَ حُوطخػخص حلاهظٜخى٣ش حُٔوظِلش أٝ حُيٍٝ حُظ٢ ُي٣ٜخ ٓؼخ٤٣َ ٓخ٤ُش ٝط٘ظ٤ٔ٤ش ك٣َيس. 

٤ُؼظٔي ػ٠ِ ٓئَٗحص ٖٓ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حُظ٢ طَ٘ٔ ٗٔذ  Sherrodطط٣َٞ ًٗٔٞؽ  طْ

ح٤ُُٔٞش، ٍٝرل٤ش حلأٍٛٞ، ٤ٌِٛٝش ٍأّ حُٔخٍ، ٝٗٔذ حُؼخثي، ٝؿ٤َٛخ ٖٓ حُٔؼخ٤٣َ 

 (.2062حُٜٔٔش ك٢ حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ )حُلٔيح٢ٗ، 

 هي طَ٘ٔ: Sherrodحُٔظـ٤َحص حلأٓخ٤ٓش ك٢ ًٗٔٞؽ 

 ُو٤خّ هيٍس حًَُ٘ش ػ٠ِ طـط٤ش حُظِحٓخطٜخ ه٤َٜس حلأؿَ. ٗٔزش ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ:

ٗٔزش حُي٣ٕٞ ا٠ُ كوٞم ح٤ٌُِٔش: ُظلي٣ي ٤ٌَٛ ٍأّ حُٔخٍ ٝٓويحٍ حلاػظٔخى ػ٠ِ حُظ٣َٞٔ 

 رخُي٣ٖ.

 ٗٔزش حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ: ُو٤خّ ًلخءس حٓظويحّ أٍٛٞ حًَُ٘ش ك٢ ط٤ُٞي حلأٍرخف.

٠ِ ٓيحى حُظِحٓخطٜخ ه٤َٜس حلأؿَ ٗٔزش ح٤ُُٔٞش ح٣َُٔؼش: ُو٤خّ هيٍس حًَُ٘ش ػ

 رخلأٍٛٞ حُٔخثِش.
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 ٗٔزش طـط٤ش حُلٞحثي: ُظو٤٤ْ هيٍس حًَُ٘ش ػ٠ِ طـط٤ش حُظِحٓخص حُلٞحثي ٖٓ حلأٍرخف.

 :Sherrodفىائذ اعرخذاَ ّٔىرج 

ٓئَٗحص ػٖ حكظٔخ٤ُش طؼَٝ حًَُ٘ش  Sherrodحُظ٘زئ رخُٔوخ١َ: ٣ويّ ًٗٔٞؽ 

 لأُٓخص ٓخ٤ُش هزَ ٝهٞػٜخ، ٓٔخ ٣ظ٤ق ُلإىحٍس حطوخً حلإؿَحءحص حُٞهخث٤ش.

حُظو٤٤ْ حلاثظٔخ٢ٗ: ٣ُٔظويّ ك٢ طو٤٤ْ ؿيحٍس حًَُ٘ش حلاثظٔخ٤ٗش ٝٓٔخػيس حُٔئٓٔخص حُٔخ٤ُش 

 ػ٠ِ حطوخً هَحٍحص ط٤ِ٣ٞٔش أًؼَ أٓخٗخً.

حُٔخ٢ُ ر٤ٖ حًَُ٘خص ك٢ ٗلْ حُوطخع، ٓٔخ ٣ْٜٔ ك٢ حُٔوخٍٗش: ٣ٔخػي ك٢ ٓوخٍٗش حلأىحء 

 حطوخً هَحٍحص حٓظؼٔخ٣ٍش ٓيٍٝٓش.

ٓل٤يًح ُِوطخػخص حُظ٢ طلظخؽ ا٠ُ طل٤َِ ٗخَٓ ٝٓظؼٔن لأىحء  ٣Sherrodؼُظزَ ًٗٔٞؽ 

حًَُ٘خص، رٔخ ٣ٔخػي ػ٠ِ طٞك٤َ كٔخ٣ش اٟخك٤ش ُلآظؼٔخٍحص ٟٝٔخٕ حٓظيحٓش حُ٘ٔٞ 

 (.2068حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص )حُؼلاٝٗش،

رظط٣َٞ ًٗٔٞؽ ٣ٔظط٤غ  (Ferner,1987)حٛظْ : (Ferner et.al ,1987)ّٔىرج 

ٖٓ هلاُٚ حُظ٘زئ رظؼؼَ حًَُ٘خص، ًُٝي ٖٓ هلاٍ ىٍحٓش أؿ٣َض ػ٠ِ ػ٤٘ش ٖٓ 

( أهَٟ ؿ٤َ ٓظؼؼَس؛ 61( ًَٗش ٓظؼؼَس ٝ)61حًَُ٘خص ك٢ ٤ُُٗٞ٘يح ٌٓٞٗش ٖٓ )

( ٗٔزش ٓخ٤ُش رخٓظويحّ حُظل٤َِ 66(، ك٤غ طْ طل٤َِ )6822-6812هلاٍ حُلظَس )

ٍٞٛٞ ح٠ُ ًٗٔٞؽ هخىٍ ػ٠ِ حُظ٘زئ رظؼؼَ حًَُ٘خص حُظ١ِ٤٤ٔ، ٝحٓظطخع حُزخكغ حُ

 ( :٣2068ظٌٕٞ ٖٓ ػلاع ٗٔذ ٓخ٤ُش ػ٠ِ حُ٘لٞ حُظخ٢ُ )ارَح٤ْٛ،

Z = 1.63 X1+ 11.02 X2 + 5.34 X3-2………. (2-7) 

 ك٤غ إ: 

Z.ِٓؼخَٓ حُظ٤٤ٔ = 

X1.ٍٞٛٗٔزش حَُرق ٓخ هزَ حُلٞحثي ٝح٣َ٠ُزش ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأ = 

X2يحُٝش ا٠ُ اؿٔخ٢ُ حلأٍٛٞ.= ٗٔزش حلاُظِحٓخص حُٔظ 
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X3.ٗٔزش حلأٍٛٞ ا٠ُ حُٜٔخ٣ٍق حُظ٘ـ٤ِ٤ش = 

أهَ ٖٓ ٛلَ كبٗٚ ٤٘٣َ ا٠ُ طؼؼَ حًَُ٘ش. ٝحٓظطخع  Zك٤غ اٗٚ ػ٘يٓخ طٌٕٞ ه٤ٔش 

 حًُ٘ٔٞؽ حُظ٘زئ ٝريهش ػخ٤ُش رظؼؼَ حًَُ٘خص ك٢ ٓ٘ش حُظل٤َِ.

 تمح اٌذساعاخ اٌغا 7-2 

اٌّاي حغة ِرطٍثاخ تاصي واعرّادها ( تعٕىاْ : وفاَح سأط 2224دساعح أتى حّذ)

 فٍ اٌّصاسف اٌرداسَح اٌعشالُح

طؼي ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ أرَُ حُٟٔٞٞػخص حُظ٢ طْٜ اىحٍس حُٜٔخٍف 

ٝحلأؿِٜس حَُهخر٤ش ٝحلإَٗحك٤ش حُٔخ٤ُش ٝحُ٘وي٣ش حُٔل٤ِش ٝحُي٤ُٝش ُٔخ ٌُٜح حُٟٔٞٞع ٖٓ 

أ٤ٔٛش ًز٤َس ك٢ اىحٍس حَُٜٔف ٝكٔخ٣ظٚ. ٌُح ٛيكض حُيٍحٓش رٌَ٘ ٍث٢ٔ٤ ا٠ُ 

ظو٤َِ ٖٓ حُٔوخ١َ حلاثظٔخ٤ٗش ك٢ حُلي أٝ حُ Шٟٓٞٞع ىٍٝ ٓظطِزخص ُـ٘ش رخٍُ 

ُِٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ػ٤٘ٚ حُيٍحٓش ، ٖٓ هلاٍ حٓظويحّ ٗٔذ ه٤خّ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ، 

خٍف ٌٓٞٗش ٖٓ ػَ٘  َٜ َـَٝ طْ ططز٤ن حُيٍحٓش ػ٠ِ ػ٤٘ش ٖٓ حُٔ ُٝظلو٤ن ٌٛح حُ

( ، ٝهي 2020 -2060ٜٓخٍف ٓيٍؿَش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُشَ ُِٔيس ٖٓ )

ـٔٞػش ٖٓ حُٔوخ٤٣َْ حُٔخ٤ُش ٝحلإكٜخث٤ش حُٔظٔؼِش رخُٔؼخىلاص حُٔخ٤ُش طْ حٓظويّ ٓ

( ٝطِٞٛض حُيٍحٓش ا٠ُ Regression( ٝحٓظويحّ أُـ)SPSSٝحُزَٗخٓؾ حلإكٜخث٢ )

ٓـٔٞػش ٖٓ حلآظ٘ظَخؿخص أٜٛٔخ إٔ ٓؼيلاص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُوخٛش 

حُٔخٍ ٝك٢ ؿ٤ٔغ حُٔوخ٤٣ْ حُ٘خكٌس ٓٞحء ط٣ِي ًؼ٤َحً ػٖ حُلي حلأى٠ٗ ُٔؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ 

( حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ ٝهي حٝٛض حُيٍحٓش ر٠ٍَٝس Шحُٞحٍىس ك٢ حطلخم رخٍُ )

ٓ٘خًٍش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُؼَحه٤ش حُوخٛش ٝحُل٤ٌٓٞش ك٢ حُٔئطَٔحص ٝحُ٘يٝحص 

 حُظ٠ طؼويٛخ حُٔئٓٔخص حُي٤ُٝش ٌُٜح حُـَٝ ٓؼَ ٛ٘يٝم حُ٘وي حُي٢ُٝ

عًٍ وفاَح سأط اٌّاي فٍ  IIIتاصي ( تعٕىاْ " أثش ِمشساخ 2223)دساعح علاٍِ 

اٌثٕىن اٌرمٍُذَح واٌثٕىن الإعلاُِح: دساعح ذطثُمُح عًٍ عُٕح ِٓ اٌثٕىن اٌرمٍُذَح 

 واٌثٕىن الإعلاُِح"



 
 

 أثر كف اية رأس المال في التنبؤ بالإف لاس المالي للبنوك المدرجة بسوق المال السعودي
  أيوب بن عبد الله بن علي العويشز 

 

 ٣2025٘خ٣َ  -حُؼيى حلأٍٝ                                                       حُٔـِي حُٔخىّ ػَ٘              

6111 

 

 

ػ٠ِ  IIIزخٍُ ٛيكض حُيٍحٓش ا٠ُ ٓؼَكش أػَ حُظؼي٣لاص حلاكظَح٣ُش حُـي٣يس ُ

و٤ِي٣ش ٝحُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش، ر٘خء ػ٠ِ ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى حُظ

ػ٤٘ش ٖٓ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش ٝحلإٓلا٤ٓش ُؼلاع ىٍٝ: حُٔؼٞى٣ش، حُزل٣َٖ، ٓخ٣ِ٤ُخ، ٝهلاٍ 

 ، رخلاػظٔخى ػ٠ِ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل2026.٢ِ٤ِ-2060حُلظَس 

ٝطِٞٛض حُيٍحٓش ا٠ُ ٝؿٞى طؤػ٤َ ٓزخَٗ ُٔؼخ٤٣َ ُـ٘ش رخٍُ ك٢ ١زؼظٜخ  

ُؼخُؼش ػ٠ِ ٓؼيلاص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُِز٘ٞى، ٝهٜٞٛخ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش. ًٔخ أػزظض ح

 III حُيٍحٓش حُظطز٤و٤ش إٔ طلٖٔ ؿٞىس ٝٗٞػ٤ش ٍأّ ٓخٍ حُز٘ٞى رلؼَ ٓوٍَحص رخٍُ

 أىٟ ا٠ُ طلٖٔ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُٜخ ٝطؼ٣ِِ هيٍحطٜخ حُٔخ٤ُش ٝحُظ٘خك٤ٔش.

ٝهي حٝٛض حُيٍحٓش رَٔحػخس ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٜخىٍ ػٖ ٓـِْ 

حُويٓخص حُٔخ٤ُش حلآلا٤ٓش هٜٞٛخ حُز٘ٞى حلآلا٤ٓش ٌُُي كٜٞ حلاٗٔذ ُِظطز٤ن ػ٠ِ 

ٓٔظ١ٞ ٌٛٙ حُز٘ٞى ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ططٍٞ ح١خٍ حكظَح١ُ هخٙ رخُز٘ٞى حلآلا٢ٓ 

حُز٘ٞى حُويٍس حُؼخ٤ُش ػ٠ِ  ٣ٝٔظـ٤ذ ُٔظطِزخص ُـ٘ش رخٍُ حَُهخر٤ش ٝحُؼَٔ ػ٠ِ ٓ٘ق

ك٢ ػ٠ِ ؿَحٍ حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش حُظ٠ طٞٓؼض ٗٞػخ ٓخ  IIIرخٍُ حُظؤهِْ ٓغ ٓظطِزخص ُـ٘ش 

 حلأٓخ٢ٓ.ك٢ ٍحّ حُٔخٍ  حلاًظظخد

( تعٕىاْ " أثش وفاَح سأط اٌّاي وفما ٌّمشساخ تاصي عًٍ 2223دساعح تٓ عاٌُ )

 ٌرداسَحستحُح اٌثٕىن اٌرداسَح: دساعح عُٕح ِٓ اٌثٕىن ا

ٛيكض ٌٛٙ حُيٍحٓش ح٠ُ طل٤َِ ٝه٤خّ حػَ ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٝكوخ 

ُٔوٍَحص ُـ٘ش رخٍُ ك٢ ٍرل٤ش ٓـٔٞػش ٖٓ حُز٘ٞى ط٢٘٘ ك٢ ىُٝش حُـِحثَ ٝىٍٝ 

( ك٤غ طْ ه٤خّ حُٔظـ٤َ حُظخرغ حُٔظؼِن 2061/2020حَُ٘م حلا٢ٓٝ هلاٍ حُلظَس )

٢ ك٤ٖ طْ حُظؼز٤َ ػٖ حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ رخَُرل٤ش رخٓظويحّ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلاٍٛٞ ك

رٔؼيٍ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔوٍَ ٖٓ ١َف ُـ٘ش رخٍُ ُٝظلو٤ن ٛيف حُيٍحٓش طْ 

  paneldataحٓظويحّ حكي ٗٔخًؽ 

ٝهي طِٞٛض حُيٍحٓش ح٠ُ ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ظخثؾ ٖٓ أٜٛٔخ حٕ ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍحّ 

ك٤غ  ROAػ٠ِ حلاٍٛٞ  حُٔخٍ ُٚ طؤػ٤َ ح٣ـخر٢ ًٝ ىلاُش حكٜخث٤ش ػ٠ِ ٓؼيٍ حُؼخثي
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حٕ حُز٘ٞى ٓلَ حُيٍحٓش ط٤ِٔص رخكظلخظٜخ رٔؼيلاص ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػخ٤ُش ح١ٌُ 

ريٍٝٙ ٣ئى١ ح٠ُ حُظول٤ٞ ٖٓ حُٔوخ١َ ٝرخُظخ٢ُ حٗولخٝ حُؼخثي ؿ٤َ حٕ ٌٛح حُظول٤ٞ 

 حُظؤػ٤َك٢ ٓٔظٟٞ حُٔوخ١َ ًخٕ ر٘ٔزش حًزَ ٖٓ حُظول٤ٞ ك٢ حُؼخثي ٓٔخ حى١ ح٠ُ 

 يٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلاٍٛٞ حلا٣ـخر٢ ك٢ ٓؼ

ٝهي حٝٛض حُيٍحٓش ر٠ٍَٝس حطزخع حٓخ٤ُذ حُللخظ ػ٠ِ ٓؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ 

ك٤غ ٣ؼي حىحس ٜٓٔش ك٢ ه٤خّ ٓلاءٓش حُز٘ي ٝٛٞ ٛٔخّ حلآخٕ ح١ٌُ ٣ل٢ٔ حُز٘ي ٖٓ حُٞهٞع 

 طلو٤ن حٛيحف حَُرل٤ش ٓز٤َك٢ حلآُخص حُٔخ٤ُش ٝٓٞحؿٜش حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش ك٢ 

( تعٕىاْ "لُاط وفاَح سأط اٌّاي وأثشها فٍ الاعرمشاس 2222)دساعح عىض 

  " اٌّاٌٍ: دساعح ذحٍٍُُح ٌعذد ِٓ اٌّصاسف اٌعشالُح اٌخاصح

ًٍِ حُزلغ ػ٠ِ ىٍحٓش ىٍؿش طؤػ٤َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ًؤكي ٓئَٗحص حُٔظخٗش 

ٝحُوٞس حُٔخ٤ُش ػ٠ِ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ حُوخٙ ُؼيى ٖٓ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُوخٛش 

(، كٜيف حُزلغ 2026 -2062ُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ُِٝٔيس )ٝح

ا٠ُ ه٤خّ أػَ ٓئَٗ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ُِٜٔخٍف، ٝحٗطِوض 

ٌِٓ٘ش حُزلغ ٖٓ طٔخإٍ ٍث٢ٔ٤ ٛٞ: َٛ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طؤػ٤َ ػ٠ِ حلآظوَحٍ 

ِن حُزلغ رل٤َٟش ٍث٤ٔ٤ش ٝحكيس حُٔخ٢ُ ُِٜٔخٍف حُٔوظخٍس ػ٤٘ش حُزلغ؟، ًٔخ حٗط

 ٓلخىٛخ ٝؿٞى ػلاهش طؤػ٤َ ًحص ىلاُش ٓؼ٣ٞ٘ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝحلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ

ٝطَٞٛ حُزخكؼخٕ ا٠ُ ؿِٔش ٖٓ حلآظ٘ظخؿخص ًخٕ أٜٛٔخ ٝؿٞى ػلاهش ١َى٣ش 

 ًحص ىلاُش ٓؼ٣ٞ٘ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ًٔظـ٤َ ٓٔظوَ ػ٠ِ ٓئَٗ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ

(Z_SCORE) ًٔظـ٤َ طخرغ 

ٝأ٠ٛٝ حُزخكؼخٕ ر٠ٍَٝس طول٤ٞ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُِٜٔخٍف ػ٤٘ش حُزلغ  

% ٝحُ٘ٔذ 62.1ٝحلاُظِحّ رخُ٘ٔزش حُٔؼظٔيس ٖٓ هزَ حُز٘ي ح١ًَُِٔ حُؼَحه٢ حُزخُـش 

%، ٝرخَُؿْ ٖٓ ًٜٞٗخ ػخَٓ ْٜٓ ُِظل١ٞ ٖٓ 2حُزخُـش  III حُٔؼظٔيس ٖٓ هزَ ُـ٘ش رخٍُ

١ ا٠ُ طٌيّ حلأٓٞحٍ ك٢ هِحثٖ حَُٜٔف ٝكـزٜخ ػٖ حُٔوخ١َ، الا أٜٗخ طئى

 .حلآظؼٔخٍ ٝح١ٌُ ٣ئى١ ريٍٝٙ ا٠ُ طي٤ٗش حَُرل٤ش
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( تعٕىاْ : أثش وفاَح ساط اٌّاي عًٍ الأداء اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن 2222) تىغاصٌ دساعح

 "2222-2212الإعلاُِح: دساعح لُاعُح ٌّصشف اٌشاخحٍ اٌغعىدٌ ٌٍفرشج "

أػَ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ ك٢  ٛيكض ٌٛٙ حُيٍحٓش ا٠ُ طلي٣ي

(، ك٤غ طْ ه٤خّ حلأىحء 2020-2060َٜٓف حَُحؿل٢ حلإٓلا٢ٓ هلاٍ حُلظَس )

(، roeحُٔخ٢ُ َُِٜٔف ٖٓ هلاٍ أْٛ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٢ٛٝ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ )

(، ُٝظلو٤ن ٛيف حُيٍحٓش طْ حػظٔخى ًٗٔٞؽ ROEٝحُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش )

 ٌُحط٢.حلاٗليحٍ ح

ٝهي طِٞٛض حُيٍحٓش ا٠ُ ٝؿٞى ػلاهش ػ٤ٌٔش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝٓئَٗحص  

حَُرل٤ش ك٢ َٜٓف حَُحؿل٢، ًٌُٝي ا٠ُ ٝؿٞى ػلاهش ٓزز٤ش ك٢ حطـخٙ ٝحكي ٖٓ ًلخ٣ش 

(، ٝػيّ ٝؿٞى ػلاهش ٓزز٤ش ك٢ ROA( ا٠ُ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ )CARٍأّ حُٔخٍ )

( ، ٝطؼظزَ ًلخ٣ش ROEُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش )ًلا حلاطـخ٤ٖٛ ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝح

ٍحّ حُٔخٍ ٖٓ حْٛ حُٔئَٗحص حُظ٢ طٔؼ٢ ح٠ُ حُللخظ ػ٠ِ حُٔلآش حُٔخ٤ُش ُِز٘ي ٝح٠ُ 

كٔخ٣ش أٓٞحٍ حُٔٞىػ٤ٖ ٝطـط٤ظٜخ ٟي حُٔوخ١َ ٝحٕ ٓزيح حُٔ٘خًٍش ك٢ حَُرق ٝحُؤخٍس 

ٔخٍ ٓوخٍٗش ر٘ٔزظٜخ ك٢ ك٢ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ٣ليع كَٝهخ ٝحٟلش ك٢ طلي٣ي ٗٔزش ٍحّ حُ

حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش ٣ٝؼظزَ ًَ ٖٓ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ٝحُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ ٖٓ حْٛ 

ٓئَٗحص ه٤خّ حلأىحء حُٔخٍ ُِز٘ٞى ك٤غ طٜ٘ق ًٔؼخ٤٣َ ُو٤خّ حَُرل٤ش ٝحُظ٢ طؼزَ ػٖ 

 ًلخءس حُز٘ي ك٢ حطوخً هَحٍحطٚ حُٔخ٤ُش ٝحلآظؼٔخ٣ٍش .

حُز٘ٞى حٕ طؼَٔ ػ٠ِ طل٤ٖٔ أىحثٜخ حُٔخ٢ُ ٖٓ ٝهي حٝٛض حُيٍحٓش رخٕ ػ٠ِ 

ؿخٗذ حَُرل٤ش ٖٝٓ ؿخٗذ حُٔوخ١َس ًُي ٣ـؼِٜخ طَكغ ٖٓ ٍحّ حُٔخٍ حُ٘ظخ٢ٓ ٖٓ 

هلاٍ حلاكظ٤خ١خص ٝحلاٍرخف ؿ٤َ حُُٔٞػش ٝحُٔوٜٜخص ٝرخُظخ٢ُ طلون ٗٔذ ًلخ٣ش 

 ٍحّ حُٔخٍ أػ٠ِ ٣ٝـذ حٕ طؼَٔ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ػ٠ِ ط٤ٓٞغ حٓظٔخٍحطٜخ ٝحُزلغ

ػٖ كَٙ حٓظؼٔخ٣ٍش أهَٟ ًُي رٔزذ طلو٤وٜخ ُِ٘ٔذ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حػ٠ِ ٖٓ 

حُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش ٝر٠ٍَٝس حُظِحّ ح٤ُٜجخص حَُهخر٤ش ٝحلاَٗحك٤ش ُِز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش رظطز٤ن 

 ٓؼخ٤٣َ حٌُلخ٣ش حُٔؼيس كٔذ ه٤ٜٛٞخطٜخ ٖٓ هزَ ٓـِْ حُويٓخص حُٔخ٤ُش حلإٓلا٤ٓش .
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وتاصي  II" أثش وفاَح سأط اٌّاي وفك ِعاَُش تاصي ( تعٕىاْ 2222دساعح ِىصٍٍ )

III  فٍ الأداء اٌّاٌٍ ٌٍّصاسف )دساعح ِماسٔح فٍ اٌّصاسف اٌغىسَح اٌرمٍُذَح

 اٌخاصح( " 

 IIIرخٍُ ٝ  IIٛيف حُزلغ ا٠ُ ىٍحٓش أػَ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكن ٓؼخ٤٣َ رخٍُ 

ك٢ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُِٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ح٣ٍُٞٔش حُوخٛش حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم ىٓ٘ن 

ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٝطْ كٔخد ٓؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ هزَ ٝرؼي ٓؼخُـش أٍرخف حُوطغ 

حُز١ٞ٤٘ ؿ٤َ حُٔلووش ٖٓ هزَ حُٜٔخٍف، ك٢ ك٤ٖ طْ ه٤خّ حلأىحء حُٔخ٢ُ ٖٓ هلاٍ 

ٍٞ، ٝٓئَٗ ح٤ُُٔٞش ػزَ ٗٔزش حلأٍٛٞ ٓئَٗ حَُرل٤ش ػزَ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٛ

حُٔخثِش، ٝطْ حػظٔخى حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ، ٝحلاػظٔخى ػ٠ِ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش حٍُٔ٘٘ٞس 

حُوخٛش رخُٜٔخٍف حُظو٤ِي٣ش ح٣ٍُٞٔش حُظ٢ طْ حلإكٜخف ػٜ٘خ ُِلظَس ح٤ُِ٘ٓش حُٔٔظيس ٖٓ 

حُظل٤ِلاص  ك٢ اؿَحء Eviews، ٝطْ حلاػظٔخى ػ٠ِ رَٗخٓـ٢ أًَ ٝ 2062-2026

 حلإكٜخث٤ش حُٔ٘خٓزش.

ٝطَٞٛ حُزلغ ا٠ُ ٗظخثؾ أٜٛٔخ حٕ ٛ٘خى أػَ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكن ٓؼخ٤٣َ 

هزَ ٝرؼي ٓؼخُـش أٍرخف حُوطغ حُز١ٞ٤٘ ؿ٤َ حُٔلووش ػ٠ِ ٓئَٗ  III ٝرخٍُ II رخٍُ

ح٤ُُٔٞش ٝكن ٗٔزش حلأٍٛٞ حُٔخثِش ٝحٗٚ لا ٣ٞؿي أػَ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكن ٓؼخ٤٣َ 

هزَ ٝرؼي ٓؼخُـش أٍرخف حُوطغ حُز١ٞ٤٘ ؿ٤َ حُٔلووش ػ٠ِ ٓئَٗ حَُرل٤ش ٝكن  II رخٍُ

 IIIرخٍُ ٗٔزش ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ ٝٛ٘خى أػَ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكن ٓؼخ٤٣َ 

هزَ ٝرؼي ٓؼخُـش أٍرخف حُوطغ حُز١ٞ٤٘ ؿ٤َ حُٔلووش ػ٠ِ ٓئَٗ حَُرل٤ش ٝكن ٗٔزش 

 ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ.

ٝأ٠ٛٝ حُزلغ رخُظٞٓغ رخلإهَحٝ ٟٖٔ ٤ٓخٓش ٓوخ١َ حثظٔخ٤ٗش ك٤ٌٔش، ٓخ 

٤ْٜٓٔ ك٢ ٣ُخىس حلأٍرخف ُِٜٔخٍف ٝ حُظ٢ ٓظْٜٔ ك٢ ا١لخء حُؤخثَ حُٔيٍٝس ٝ طؼُِ 

حلأٓٞحٍ حُوخٛش حلآخ٤ٓش ٝطَكغ ٣ٞٓظٜخ ٖٓ هلاٍ حكظـخُ ٌٛٙ حلأٍرخف ٝطي٣َٝٛخ 

إٔ طَٜ ُِويٍس ػ٠ِ حُو٤خّ رظ٣ُٞؼخص ٝرخُظخ٢ُ حٍطلخع ٓؼيلاص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ا٠ُ 
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أٍرخف ٓـ٣ِش ػ٠ِ حُٔٔخ٤ٖٔٛ، ٝأٗٚ لاري ُِٜٔخٍف ٖٓ ٣ُخىس ٍأّ ٓخُٜخ حلأٓخ٢ٓ 

 ٤ِٓخٍ ٤َُس ٣ٍٞٓش. 60ٝحُٔيكٞع ٤ُٜزق رخُلي حلأى٠ٗ 

( تعٕىاْ : أثش اٌهُىً اٌّاٌٍ عًٍ ِخاطاش الإفلاط فٍ 2222دساعح خٍفاوٌ)

لُاعُح فٍ ِإعغح ِطاحٓ عّش تٓ عّش اٌّإعغح الالرصادَح: دساعح ذحٍٍُُح 

 "2222-2212ٌٍفرشج "

ٛيكض حُيٍحٓش ا٠ُ ٝٛق، طل٤َِ ٝه٤خّ أػَ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ٓوخ١َ 

حلإكلاّ ك٢ ٓئٓٔش ٓطخكٖ ػَٔ رٖ ػَٔ ػٖ ٣َ١ن ططز٤ن ًٗٔٞؽ أٗؼش حلاٗليحٍ 

(، ك٤غ طْ طلي٣ي ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ رخػظٔخى 2020-2060هلاٍ حُلظَس ) VAR حٌُحط٢

ٗٔزش حُي٣ٕٞ لإؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص، ٗٔزش حُي٣ٕٞ ُلوٞم ح٤ٌُِٔش، ٗٔزش ى٣ٕٞ ٣ٞ١ِش  ػ٠ِ

حلأؿَ لإؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص ٝٗٔزش ى٣ٕٞ ه٤َٜس حلأؿَ لإؿٔخ٢ُ حُٔٞؿٞىحص، ك٢ ك٤ٖ 

طْ ه٤خّ ٓوخ١َ لإكلاّ رخٓظويحّ أِٓٞد حُزَٝر٤ض. هِٜض حُيٍحٓش ا٠ُ ٝؿٞى 

حص ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ٝٓوخ١َ حلإكلاّ رخُ٘ٔزش ػلاهخص ٓوظِلش، ا٣ـخر٤ش ِٝٓز٤ش، ر٤ٖ ٓظـ٤َ

ُِظؤه٤َحص حُؼلاع، ًٔخ ر٤ٖ حُظل٤َِ ٗيس حُؼلاهش ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص حُظخرؼش ٝحُٔظـ٤َحص 

حُٔلَٔس ٤١ِش كظَس حُيٍحٓش، رخلإٟخكش ا٠ُ ػيّ ٝؿٞى ُؼلاهخص ٓزز٤ش ر٤ٖ حُٔظـ٤َ حُظخرغ 

َ لا طؼَٔ ك٢ أ١ حطـخٙ ر٤ٖ ٝحُٔظـ٤َحص حُٔٔظوِش ك٢ حلاطـخ٤ٖٛ، ٝرخُظخ٢ُ كٔزز٤ش ؿَحٗـ

 .ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ٝٓوخ١َ حلإكلاّ

( تعٕىاْ : ذأثُش وفاَح سأط اٌّاي عًٍ الأداء اٌّاٌٍ 2221) عثذ اٌدىاد دساعح

 ٌٍمطاع اٌّصشفٍ فٍ ِصش

ٛيكض حُيٍحٓش ا٠ُ حهظزخٍ طؤػ٤َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُِوطخع 

ص َُِرل٤ش ٢ٛ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ حَُٜٔك٢ ك٢ َٜٓ، ٓوخٓخ رؼلاػش ٓئَٗح

ٝٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ٤ٜٗٝذ حُْٜٔ ٖٓ ٛخك٢ حَُرق، ٝربٟخكش حُٔظـ٣َ٤ٖ 

حُظل٤٣َ٤ٖٔ ٓؼيٍ ٗٔٞ حلأٍٛٞ ٝكـْ حُز٘ي ا٠ُ ٓؼيٍ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ًٔظـ٤َحص 

 ( ػٖ أكي ػ2062َ٘-2001طل٣َ٤ٔش ك٢ حُيٍحٓش، ٝرخٓظويحّ ر٤خٗخص ٓوطؼ٤ش ُِلظَس )

” LLC”رٌ٘خ ٓٔـلا ك٢ ٓٞم حلأْٜٓ ح٣َُٜٔش، ر٤٘ض ٗظخثؾ ًَ ٖٓ حهظزخٍ
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ُـٌٍ حُٞكيس ُِز٤خٗخص حُٔوطؼ٤ش، إٔ ر٤خٗخص ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش ؿ٤َ ” IPS”ٝحهظزخٍ

 ٓٔظوَس ك٢ حُٔٔظٟٞ ٝٓظٌخِٓش ٖٓ حُيٍؿش حلأ٠ُٝ.

ُِظٌخَٓ حُٔ٘ظَى ٝؿٞى ” Koa”ٝحهظزخٍ” Pedroni”ٝأًي ًَ ٖٓ حهظزخٍ  

طٞح٤ُٗش ٣ٞ١ِش حلأؿَ ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص. ٓغ طلون ًُي، طْ حلاػظٔخى ػ٠ِ ًٗٔٞؽ ػلاهش 

طٜل٤ق حُوطؤ ُِز٤خٗخص حُٔوطؼ٤ش ُو٤خّ ى٣٘خ٤ٌ٤ٓش حُؼلاهش ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص ٝطلي٣ي حلأػخٍ 

ه٤َٜس ٣ٞ١ِٝش حلأؿَ ر٤ٖ ًَ ٓئَٗ ٖٓ ٓئَٗحص حَُرل٤ش ٝحُٔظـ٤َحص حُظل٣َ٤ٔش 

ظؤػ٤َ حلإ٣ـخر٢ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ حُؼلاػش، ٝىُض ٗظخثؾ حُظوي٣َ ػ٠ِ حُ

ُز٘ٞى حُيٍحٓش، هخٛش ك٢ حلأؿَ حُط٣َٞ، ًٔخ ط٤ِٔ ًَ ٖٓ ٓؼيٍ ٗٔٞ حلأٍٛٞ ٝكـْ 

حُز٘ي رظؤػ٤َٛٔخ حُطَى١ ػ٠ِ ٓئَٗحص حَُرل٤ش حُؼلاػش ك٢ حلأؿَ حُط٣َٞ، ٝإ ًخٗض 

%( ٌَُ ٖٓ 61%، 1%، 1َٓػش حُظؼي٣َ ٌَُ ٜٓ٘خ رط٤جش ٗٔز٤خ، ك٤غ رِـض ٗلٞ )

ٓؼخىُش ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ ٝٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ٤ٜٗٝذ حُْٜٔ ٖٓ 

ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘ش حُؼلاهش ” Wald Test”ٛخك٢ حَُرق ػ٠ِ حُظَط٤ذ. ٝأًيص ٗظخثؾ حهظزخٍ

حُٔويٍس ه٤َٜس حلأؿَ ر٤ٖ حُٔظـ٤َحص، ٝىُض ه٤ٔش ٓؼخَٓ حُظلي٣ي ػ٠ِ إٔ حُويٍس 

” Q-Test”٤َس ٗٔز٤خ ك٢ حلأؿَ حُو٤َٜ. ٝأظَٜ حهظزخٍ حُظل٣َ٤ٔش ٌَُ ٓؼخىُش ٛـ

 ػيّ ٝؿٞى حٍطزخ١ ًحط٢ ر٤ٖ حُزٞحه٢.

ٝهي حٝٛض حُيٍحٓش ح٠ُ حُظِحّ حُوطخع حَُٜٔك٢ رظلو٤ن ٓظطِزخص ًلخ٣ش ٍحّ 

حُٔخٍ ٝحُِحّ حُز٘ٞى رظطز٤ن ٓظطِزخص ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓٞحء ػٖ ٣َ١ن حلاه٘خع حلاىر٢ 

حلا٣ـخر٢  ُِظؤػ٤َ٤غ ػ٤ِٔخص حُيٓؾ ر٤ٖ ر٤ٖ حُز٘ٞى ًُٝي حٝ حُظؼ٤ِٔخص حُٔزخَٗس ٝط٘ـ

لاهظٜخى٣خص حُلـْ حٌُز٤َ ػ٠ِ حلاىحء حُٔخ٢ُ ُِوطخع حَُٜٔك٢ ٝحُؼَٔ ػ٠ِ حػيحى 

ىٍحٓخص ٓٔظوز٤ِش ػٖ حلاىحء ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢ رٔخ ٠٣غ ٓـخلاص ُِيٍحٓخص 

 ٣َ٤ش.حُٔٔظوز٤ِش ٣ٌٖٔ حٕ ط٤٠ق حُيٍحٓش حُلخ٤ُش ٝطَكغ ٖٓ هيٍطٜخ حُظلٔ

( تعٕىاْ : أثش ذطثُك وفاَح سأط اٌّاي فٍ اٌّصاسف 2222)عّاَشج دساعح 

 (2212-2222( عًٍ الأداء اٌّاٌٍ خلاي اٌفرشج )IIاٌرداسَح وفما لاذفالُح تاصي )
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ٛيكض ٌٛٙ حُيٍحٓش ُِظؼَف ػ٠ِ أػَ ططز٤ن ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف 

(، 2068-2008حُٔخ٢ُ هلاٍ حُلظَس ) ( ػ٠ِ حلأىحءIIحُظـخ٣ٍش ٝكوخً لاطلخه٤ش رخٍُ )

ك٤غ ٣ٌٕٞ ٓـظٔغ حُيٍحٓش ٝػ٤٘ظٜخ ٖٓ حُز٤خٗخص حُٔخ٤ُش ُـ٤ٔغ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش 

خ طـخ٣ٍخًّ أٍى٤ٗخًّ، ُٝظلو٤ن 62( ٝػيىٛخ )2068-2008حلأٍى٤ٗش هلاٍ حُلظَس ) ًٌ ( ر٘

 (.Eviews(( ٝرَٗخٓؾ )Panal Dateأٛيحف حُيٍحٓش طْ حٓظويحّ ًٗٔٞؽ حلاكٜخث٢ 

أظَٜص حُيٍحٓش حُؼي٣ي ٖٓ حُ٘ظخثؾ ٜٓ٘خ: ٣ٞؿي أػَ ًٝ ىلاُش اكٜخث٤ش ػ٘ي  

( ػ٠ِ حلأىحء II( ُ٘ٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً لاطلخه٤ش رخٍُ)α≤0.05ٓٔظٟٞ حُيلاُش )

( هلاٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش ROAحُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حُظـخ٣ٍش رخٓظويحّ حُؼخثي ػ٠ِ حلأٍٛٞ )

أػَ ًٝ ىلاُش اكٜخث٤ش ػ٘ي ٓٔظٟٞ حُيلاُش  (، ًٔخ ر٤٘ض أّٗٚ ٣ٞؿي2008-2068)

(α≤0.05(ٍُُ٘ٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝكوخً لاطلخه٤ش رخ )II ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى )

-2008هلاٍ حُلظَس حُٔخ٤ُش ) ‎ (ROE)‎حُظـخ٣ٍش رخٓظويحّ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش

2068.) 

ظْ حُز٘ٞى ٝأٝٛض حُيٍحٓش رخُؼي٣ي ٖٓ حُظ٤ٛٞخص أٜٛٔخ: ٍَٟٝس إٔ طٜ 

( رخطوخً حُوَحٍحص حُٔخ٤ُش حُٔظؼِوش ر٤ٔخٓخص IIحُظـخ٣ٍش رخلآظلخىس ٖٓ ٓؼخ٤٣َ رخٍُ)

اىحٍس حُٔوخ١َ ُيٟ حُز٘ٞى، ٍَٟٝٝس حُظؼَف ػ٠ِ أػَ حُٔظـ٤َحص ح٠ُخرطش حُٔظ٘خُٝش 

 رخُيٍحٓش حُلخ٤ُش ٢ٛٝ )كـْ حُز٘ي، ٗٔزش حُي٣ٖ( ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ.  

ٌٍرٕثإ  SHERRODو KIDA : اعرخذاَ ّٔىرج( تعٕىاْ 2222دساعح عاٌُ)

تاٌفشً اٌّاٌٍ ٌرفادٌ اٌىلىع فٍ الإفلاط: دساعح حاٌح ِدّع صُذاي ٌٍفرشج 

2211-2212 

ٛيكض حُيٍحٓش ا٠ُ ٓلخُٝش ارَحُ أ٤ٔٛش ػ٤ِٔش حُظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ رخٓظويحّ 

ًوطٞس حٓظزخه٤ش ُظلخى١ حلإكلاّ، ًٕٞ ػ٤ِٔش حُظ٘زئ رخُلَ٘  kida  ٝsherrodًٗٔٞؽ 

حُٔخ٢ُ حُٔٔزوش ك٢ حُٔئٓٔش طٔٔق ُٜخ رخُو٤خّ رخلإؿَحءحص حُلآُش حُظ٢ ٖٓ ٗؤٜٗخ إٔ 

طـ٘زٜخ حٍُٞٛٞ ا٠ُ َٓكِش حلإكلاّ ٖٝٓ ػْ حُظٜل٤ش، ًُٝي رظطز٤ن حُيٍحٓش ػ٠ِ 

هِٜض حُيٍحٓش ك٢  (. ُٝوي2062 – 2066ٓئٓٔش حهظٜخى٣ش ؿِحث٣َش ُِلظَس )
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رؤٕ حُٔـٔغ ٓلَ حُيٍحٓش ك٢ ٟٝؼ٤ش  Kidaحلأه٤َ ٖٓ هلاٍ ٗظخثؾ طل٤َِ ًٗٔٞؽ 

حُٔلووش ٤١ِش كظَس حُيٍحٓش هي  Zٓخ٤ُش ؿ٤يس ٝرؼ٤ي ًَ حُزؼي ػٖ حُلَ٘ حُٔخ٢ُ ًٕٞ ه٤ْ 

ٛؼٞرش ك٢ حُظ٘زئ  Sherrod، ك٢ ك٤ٖ أظَٜص ٗظخثؾ طل٤َِ ًٗٔٞؽ 0.22كخهض حُ٘ٔزش 

٢ٛٝ ٓ٘طوش  Z > 5<  20حُٔلووش هي ًخٗض ٓلٍٜٞس ر٤ٖ  Zٕٞ ه٤ْ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ ً

 كَؿش ٣ٜؼذ ك٤ٜخ حُلٌْ ػ٠ِ حُٟٞغ حُٔخ٢ُ ُِٔـٔغ.

 ثحثِٕهح اٌ -2

ٖٓ أؿَ طلو٤ن أٛيحف حُيٍحٓش طْ حٓظويحّ حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ، ك٤غ 

ٝطل٤َِ ٣وّٞ ٌٛح حُٜٔ٘ؾ ػ٠ِ حُظؼَف ػ٠ِ ٓيٟ ٝؿٞى حُؼلاهش ر٤ٖ ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش 

ر٤خٗخطٜخ، ٝحُؼلاهش ر٤ٖ ٌٓٞٗخطٜخ ٝح٥ٍحء حُظ٢ ططَف كُٜٞخ ٝحُؼ٤ِٔخص حُظ٢ طظ٠ٜٔ٘خ 

ٝح٥ػخٍ حُظ٢ طليػٜخ، ك٤غ ٣ؼَف حُٜٔ٘ؾ حُٞٛل٢ حُظل٢ِ٤ِ رؤٗٚ حُٜٔ٘ؾ ح١ٌُ ٣ٜيف ا٠ُ 

ؿٔغ حُلوخثن ٝحُز٤خٗخص ػٖ ظخَٛس أٝ ٓٞهق ٓؼ٤ٖ ٓغ ٓلخُٝش طل٤َٔ ٌٛٙ حُلوخثن 

 (.٣ٝ2062ٖ ،طل٤َٔحً ًخك٤خً ) ىٍ

 ثحثِدرّع وعُٕح اٌ 2-1

طؤُق ٓـظٔغ حُيٍحٓش ٖٓ حُز٘ٞى حُٔؼٞى٣ش حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١ ٝحُظ٢ ٣زؾ 

 ( ٌٛٙ حُز٘ٞى.2ر٘ي . ٣ٟٝٞق ؿيٍٝ ٍهْ ) 62ػيىٛخ 

 (: لائّح اٌثٕىن اٌّذسخح تغىق الاوساق اٌّاٌُح اٌغعىدَح2خذوي )
 اعُ اٌثٕه َ اعُ اٌثٕه َ

 اٌغعىدٌ ٌلاعرثّاس 7 اٌدضَشج 1

 اٌغعىدٌ اٌثشَطأٍ "عاب" 2 الأّاء 2

 أِلان اٌعاٌُّح 2 الأهٍٍ 3

 عهً ٌٍرّىًَ 12 اٌثلاد 4

 اٌثٕه اٌعشتٍ 11 اٌشَاض 5

 تٕه اٌشاخحٍ 12 اٌغعىدٌ اٌفشٔغٍ 6

  2224اٌّصذس: ذذاوي اٌغعىدَح، 
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طٔؼِض ػ٤٘ش حُيٍحٓش ك٢ ٓـٔٞػش حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ ٝ

، ٝطٔؼِض ػيى حُٔ٘خٛيحص 2022ح٠ُ ػخّ  2062حُٔؼٞى٣ش هلاٍ حُلظَس ٓخ ر٤ٖ ػخّ 

 ٓ٘خٛيس.  72ٌَُ ٓظـ٤َ ٖٓ ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش 

 ذعشَف ولُاط اٌّرغُشاخ 2-2

ٝٛٔخ حُٔظـ٤َ حُٔٔظوَ " ط٘ظَٔ ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش، ػ٠ِ ٓظـ٣َ٤ٖ ٍث٤ٔ٤ٖ، 

ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ"، ٝحُٔظـ٤َ حُظخرغ " حلإكلاّ حُٔخ٢ُ" ُِز٘ي ٓوخّ رً٘ٔٞؽ أُظٔخٕ 

 حلإٛيحٍ حُؼخُغ.

 اٌرعشَف الإخشائٍ واٌمُاط ٌٍّرغُش اٌّغرمً " وفاَح ساط اٌّاي ": 2-2-1

طؼَف ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُِز٘ي طؼَُف رؤٜٗخ حُ٘ٔزش حُظ٢ طو٤ْ ٓيٟ هيٍس حُز٘ي 

٠ِ طلَٔ حُٔوخ١َ حُٔخ٤ُش، ٢ٛٝ طؼٌْ هيٍس حُز٘ي ػ٠ِ حٓظٜخٙ حُؤخثَ ػ

 (Capital Adequacy Ratio - CAR) حُٔلظِٔش. طؼُظزَ ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ

ٓئَٗحً ٜٓٔخً ُِٜلش حُٔخ٤ُش ُِز٘ي، ك٤غ طلُٔذ ً٘ٔزش اؿٔخ٢ُ ٍأّ ٓخٍ حُز٘ي ا٠ُ 

ٓخ اًح ًخٕ ُيٟ حُز٘ي ٍأّ ٓخٍ اؿٔخ٢ُ أُٛٞٚ حَُٔؿلش رخُٔوخ١َ. ٌٛٙ حُ٘ٔزش طظَُٜ 

 & Rose)ًخفٍ ُٔٞحؿٜش حُٔوخ١َ حُٔلظِٔش ٝحُللخظ ػ٠ِ حٓظوَحٍ ػ٤ِٔخطٚ 

Hudgins, 2013). 

 طاشق لُاط وفاَح سأط اٌّاي

٣ظْ ه٤خّ ًلخ٣ش ٍحّ ٓخٍ حُز٘ي رؼيس ٓوخ٤٣ْ، ٝطظٔؼَ أْٛ ٓوخ٤٣ْ ه٤خّ ًلخ٣ش ٍحّ 

 حُٔخٍ ك٢:

 ح٤ٌُِٔش / حلأٍٛٞ= كن  (CAR) ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ .6

 ٗٔزش ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ = كن ح٤ٌُِٔش / حُٞىحثغ  .2

 ٗٔزش ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ = كن ح٤ٌُِٔش /حُوَٝٝ .2
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 اٌرعشَف الإخشائٍ واٌمُاط ٌّرغُش الإفلاط اٌّاٌٍ 2-2-2

ٛٞ حُلخُش حُظ٢ طؼـِ ك٤ٜخ حُٔئٓٔش حَُٜٔك٤ش ػٖ حُٞكخء  الإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن 

رخُظِحٓخطٜخ حُٔخ٤ُش، ٓٔخ ٣ئى١ ا٠ُ ػيّ هيٍطٜخ ػ٠ِ ٓيحى حُٞىحثغ أٝ حُي٣ٕٞ حُٔٔظلوش. ٣ؼُظزَ 

حلإكلاّ حُٔخ٢ُ ٌِٓ٘ش هط٤َس، ك٤غ ٣ٌٖٔ إٔ ٣٘٘ؤ ػٖ ٓـٔٞػش ٓظ٘ٞػش ٖٓ حُؼٞحَٓ، رٔخ 

ه٤ٔش حلأٍٛٞ، أٝ ظَٝف حهظٜخى٣ش ؿ٤َ ٓٞحط٤ش. ك٢ ًُي اىحٍس حُٔوخ١َ ح٤ُٔجش، حٗولخٝ 

طؤػ٤َ حلإكلاّ لا ٣وظَٜ ػ٠ِ حُز٘ي ٗلٔٚ، رَ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٔظي ا٠ُ حُ٘ظخّ حُٔخ٢ُ ًٌَ، ٓٔخ 

  (Altman, 1968)٣ئى١ ا٠ُ كويحٕ حُؼوش ُٝػِػش حلآظوَحٍ حُٔخٍ 

 طاشق لُاط الإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن

 :حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى، ٖٓ أرَُٛخ ٛ٘خى ػيس ١َم ٓٔظويٓش ُظوي٣َ ٓوخ١َ حلإكلاّ

 :(Altman Z-score Model) ّٔىرج اٌرّاْ

٣ُٔظويّ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ُظوي٣َ حكظٔخٍ حلإكلاّ ر٘خءً ػ٠ِ ٓـٔٞػش ٖٓ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش حُظ٢ 

طَ٘ٔ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ، حلأٍرخف حُٔلظـِس، ٝحلأٍرخف هزَ حُلٞحثي ٝح٠َُحثذ ٝطظٔؼَ 

 ٓؼخىُش حُو٤خّ ك٤ٔخ ٢ِ٣: 

حُٔخ٢ُ رٜيف  رخلإكلاّٝح١ٌُ ٣و٤ْ حُظ٘زئ  6821ٌٛٙ حًُ٘ٔٞؽ ك٢ ػخّ  طْ طط٣َٞ

طط٣َٞ طٞهغ كٍٞ حٓظَٔح٣ٍش حًَُ٘ش. ٣ٌٖٝٔ حُظؼز٤َ ػٖ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ رخُٔؼخىُش 

 حُظخ٤ُش:

 ك٤غ إٔ:

 

 

 =X1 ٓـٔٞع حلاٍٛٞ حُِٔٔٞٓش÷ ٍأّ حُٔخٍ حُؼخَٓ ٛخك٢. 

X2 = ٓـٔٞع حلاٍٛٞ حُِٔٔٞٓش÷ حلأٍرخف حُٔلظـِس. 

 = X3  ٓـٔٞع حلاٍٛٞ حُِٔٔٞٓش÷ حلاٍرخف هزَ حُلٞحثي ٝح٣َ٠ُزش. 

= X4  ٖحؿٔخ٢ُ حُٔطِٞرخص÷ حُو٤ٔش حُٔٞه٤ش ُلوٞم حُٔٔخ٤ٔٛ. 

Z = 1.2 x1 +1.4 x2 + 3.3x3 + .6 x4 + 1.0 x5 
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= X5 ٓـٔٞع حلاٍٛٞ حُِٔٔٞٓش÷ ٛخك٢ حُٔز٤ؼخص. 

ًِٔخ ًخٕ حًَُِٔ  ،شٓٞؿز Z ًِٔخ ًخٗض ه٤ٔشٓئَٗح ػ٠ِ حُلَ٘ حُٔخ٢ُ.  Zطؼظزَ 

حُٔخ٢ُ كٔذ ٌٛح  حلاكلاّ(. ٣ٝظْ ط٤ٜ٘ق 2001حُٔخ٢ُ ُِٔ٘٘خس أ ٝأك٠َ )ٛلا، 

 ح٠ُ ػلاػش حٛ٘خف. Z حًُ٘ٔٞؽ ُو٤ٔش

 كبٕ أىحء حُٔ٘٘ؤس ؿ٤ي، ُٖٝ طظؼؼَ. 2.7أًزَ ٖٓ  Z اًح ًخٗض ه٤ٔش -

، ٣ٜؼذ طلي٣ي ٟٝغ حُٔ٘٘ؤس ٝٛ٘خى 6.2ٝحًزَ ٖٓ  2.7أهَ ٖٓ  Z حًح ًخٗض ه٤ٔش -

 .كخؿش ح٠ُ طل٤َِ أػٔن، رل٤غ ٣ٌٕٞ ٟٝغ حًَُ٘ش ٌٓ٘ٞى ك٤ٚ

، كخٕ ٟٝغ حُٔ٘٘خس ٛؼذ ؿيح ٝٓٞف طلِْ ك٢ أ١ 6.2أهَ ٖٓ  Z حًح ًخٗض ه٤ٔش -

 .(Altman et al ., 2017)ػخ٤ُش ؿيحً  حلاكلاُّلظش ٝطٌٕٞ حكظٔخ٤ُش 

 ِصادس اٌحصىي عًٍ اٌثُأاخ: 2-3

حػظٔيص حُيٍحٓش ػ٠ِ حُز٤خٗخص حُؼخ٣ٞٗش ًٜٔيٍ أٓخ٢ٓ ُِلٍٜٞ ػ٠ِ 

حُز٤خٗخص، ك٤غ طْ حلاػظٔخى ػ٠ِ حُي٣ٍٝخص ٝحُيٍحٓخص ٝحُزلٞع حٍُٔ٘٘ٞس ٝحَُٓخثَ 

حُـخٓؼ٤ش حُظ٢ ط٘خُٝض ٟٓٞٞع حُيٍحٓش، ًُٝي ُز٘خء حلإ١خٍ حُ٘ظ١َ ُِيٍحٓش. ًٔخ طْ 

ٓلَ حُيٍحٓش ٝحُٔيٍؿش رٔٞم حلأٍٝحم  حلاػظٔخى ػ٠ِ حُز٤خٗخص ح٤ٌُٔش حٍُٔ٘٘ٞس ُِز٘ٞى

حُٔخ٤ُش حُٔؼٞى٣ش، رٔٞهغ طيحٍٝ حُٔؼٞى٣ش. ك٤غ طْ حُلٍٜٞ ػ٠ِ حُوٞحثْ حُٔخ٤ُش ُِز٘ٞى 

 "هخثٔظ٢ حًَُِٔ حُٔخ٢ُ ٝحُيهَ" ٖٓ هلاٍ حُٔٞهغ. 

 ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ -2

 ِرغُشاخ اٌذساعح والاخاتح عًٍ ذغاؤلاذها:: ذىصُف 2-1

ط٤ٛٞق ٓظـ٤َحص حُيٍحٓش، ك٤غ ٣ٟٞق ح٢ُٓٞ حُلٔخر٢ ( ٣2ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )

ٝحلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ٝٓؼخَٓ حلاهظلاف ُٔظـ٤َحص حُيٍحٓش ٝحُٔظٔؼِش ك٢: ٓٔظٟٞ 

ًلخ٣ش ٍحّ ٓخٍ حُز٘ي ٓوخّ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ، ٝح٠٣خً ًلخ٣ش ٍحّ ٓخٍ حُز٘ي 

ٓوخٓخً رلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ ٓوخٓخً رـلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ، ٝح٠٣خً ًلخ٣ش ٍحّ ٓخٍ حُز٘ي 

 62حُوَٝٝ. ٝأه٤َح ٓٔظٟٞ طؼَٝ حُز٘ي ُلإكلاّ ٓوخّ رٔؼخىُش ٣ُظخ، ًُٝي ُِز٘ٞى 

 ٓلَ حُيٍحٓش. 
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- 2212(: ذىصُف اٌّرغُشاخ ٌٍثٕىن ِحً اٌذساعح خلاي اٌفرشج ِٓ 3خذوي )

2223 
 ِغرىي ِخاطاش الإفلاط Z حك اٌٍّىُح/ اٌمشوض EL حك اٌٍّىُح/ الأصىي EA حك اٌٍّىُح/ اٌىدائع ED اٌثٕه

اٌّرىع

 طا

الأحشاف 

 اٌّعُاسٌ
ِعاًِ 

الاخرلاف

% 

الأحشاف  اٌّرىعط

 اٌّعُاسٌ

ِعاًِ 

الاخرلاف

% 

الأحشاف  اٌّرىعط

 اٌّعُاسٌ

ِعاًِ 

الاخرلاف

% 

الأحشاف  اٌّرىعط

 اٌّعُاسٌ

ِعاًِ 

الاخرلاف

% 

 اٌدضَشج

0.23 0.27 1.17 0.13 0.013 0.100 0.17 0.20 1.18 0.570 0.367 0.644 

 الأّاء

0.20 0.03 0.15 0.164 0.013 0.079 0.37 0.18 0.49 1.662 0.185 0.111 

 الأهٍٍ

0.24 0.05 0.21 0.157 0.020 0.127 0.13 0.20 1.54 1.320 0.057 0.043 

 اٌثلاد

0.14 0.01 0.07 0.108 0.003 0.028 0.422 0.52 1.23 1.493 0.071 0.048 

 اٌشَاض

0.22 0.01 0.05 0.152 0.007 0.046 0.21 0.13 0.62 1.328 0.083 0.063 

اٌثره اٌغعىدٌ 

 0.043 0.066 1.535 0.71 0.51 0.72 0.079 0.014 0.177 0.12 0.03 0.26 اٌفشٔغٍ

اٌثره اٌغعىدٌ 

 0.020 0.025 1.234 2.36 0.26 0.11 0.075 0.011 0.146 0.13 0.03 0.23 ٌلاعرثّاس

 تٕه عاب

0.97 0.12 0.12 0.187 0.014 0.075 0.27 0.017 0.06 0.498 0.045 0.090 

 ششوح الأِلان

0.64 0.64 1.00 0.340 0.014 0.041 0.61 0.075 0.12 0.959 0.050 0.052 

ششوح عهً 

 0.115 0.124 1.075 0.12 0.070 0.598 0.076 0.028 0.367 1.45 0.48 0.33 ٌٍرّىًَ

 اٌثٕه اٌعشتٍ

0.21 0.02 0.10 0.157 0.006 0.038 0.64 0.54 0.84 1.418 0.053 0.037 

ِصشف 

 0.045 0.065 1.451 1.22 0.84 0.69 0.079 0.010 0.127 0.13 0.02 0.16 اٌشاخحٍ

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ

ِغرىي وفاَح سأط اٌّاي ٌٍثٕىن ِحً اٌذساعح اٌّمذسج تحمىق اٌٍّىُح اًٌ  2-1-1

 اٌىدائع 

( حٕ ر٘ي ٓخد" حُٔؼٞى١ حُز٣َطخ٢ٗ" حك٠َ حُز٘ٞى ٓلَ ٣2ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

حُيٍحٓش ٖٓ ك٤غ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ك٤غ رِؾ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ 

، ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ حٍطلخع هيٍس ر٘ي ٓخد ك٢ ٓٞحؿٜش 0.87رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ 

، ٝٛٞ رٌُي حهَ حُظِحٓخطٚ حُوخٛش رخُٔلذ ٖٓ حُٞىحثغ ًُٝي ٓوخٍٗش رزخه٢ حُز٘ٞى

حُز٘ٞى طؼَٟخً ُٔ٘خًَ حُٔلذ حُٔلخؿت ٖٓ حُٞىحثغ. ٣ٝؤط٢ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ًَٗش 

أٓلاى ٖٓ ك٤غ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍس رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ، ػْ ك٢ حَُٔطزش 

حُؼخُؼش ًَٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ ػْ حُز٘ي حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ ػْ ر٘ي حلأ٢ِٛ، ػْ ر٘ي حُـ٣َِس 

حُٔؼٞى١ ُلآظؼٔخٍ، ػْ ر٘ي ح٣َُخٝ، ػْ حُز٘ي حُؼَر٢، ػْ ر٘ي حلاٗٔخء، ػْ  ػْ ر٘ي

َٜٓف حَُحؿل٢، ػْ ر٘ي حُزلاى. ًٔخ ٗـي حٕ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُِو٤ٔش حُٔويٍس 
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ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ طوظَد ٖٓ حُٜلَ، ٝرٌُي ٣ؼ٢٘ طـخْٗ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ 

( طَط٤ذ حُز٘ٞى ٖٓ ك٤غ 1يٍٝ )حُٔخٍ ػزَ ٓ٘ٞحص حُيٍحٓش ٌَُ ر٘ي. ٣ٟٝٞق ؿ

 ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ.

( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 4خذوي )

 اٌىدائع

 اٌثٕه َ

وفاَح سا اٌّاي ِمذسج 

تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 

 اٌىدائع

 0.97 تٕه عاب 1

 0.64 ششوح الأِلان 2

 0.33 ششوح عهً ٌٍرّىًَ 3

 0.26 اٌثره اٌغعىدٌ اٌفشٔغٍ 4

 0.24 الأهٍٍ 5

 0.23 اٌدضَشج 6

 0.23 اٌثره اٌغعىدٌ ٌلاعرثّاس 7

 0.22 اٌشَاض 8

 0.21 اٌثٕه اٌعشتٍ 9

 0.20 الأّاء 10

 0.16 ِصشف اٌشاخحٍ 11

 0.14 اٌثلاد 12

 اٌثُأاخاٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ 

( ِماسٔح ِشئُح تُٓ اٌثٕىن ِحً اٌذساعح ِٓ حُث ِغرىي وفاَح 4وَىضح شىً )

 ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌىدائع
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( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي ِمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 1شىً )

 اٌىدائع

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ

ِغرىي وفاَح سأط اٌّاي ٌٍثٕىن ِحً اٌذساعح اٌّمذسج تحمىق اٌٍّىُح اًٌ  2-1-2

 الاصىي 

( حٕ ًَٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ أك٠َ حُز٘ٞى ٖٓ ك٤غ ٓٔظٟٞ ٣2ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ، ك٤غ رِؾ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ 

ٝٛٞ حًزَ ٓٔظٟٞ ٌُلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخٍٗش رخُز٘ٞى  0.217حُٔخٍ ًَُ٘ش َٜٓ 

َٔطزش ، ٝك٢ ح0.21ُحُوَٟ، ٣ٝؤط٢ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ًَٗش أٓلاى رٔٔظٟٞ ٣ويٍ 

، ٝك٢ حَُٔطزش حَُحرؼش حُز٘ي حُٔؼٞى١  0.627حُؼخُؼش ر٘ي ٓخد رٔٔظٟٞ ٣ويٍ رـ 

، ػْ حُز٘ي حلأ٢ِٛ رٔٔظٟٞ 0.611، ػْ ر٘ي حلاٗٔخء رٔٔظٟٞ 0.677حُل٢َٔٗ رـ 

، ػْ ر٘ي 0.612، ػْ ر٘ي ح٣َُخٝ رٔٔظٟٞ 0.617، ػْ حُز٘ي حُؼَر٢ رٔٔظٟٞ 0.617

، ػْ َٜٓف 0.62٘ي حُـ٣َِس رٔٔظٟٞ ، ػْ ر0.611حُٔؼٞى١ ُلآظؼٔخٍ رٔٔظٟٞ

، ٝحهَ حُز٘ٞى ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوخّ رلن ح٤ٌُِٔش  0.627حَُحؿل٢ رٔٔظٟٞ 
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 كفاية راس المال مقدرة بحقوق الملكية الى الودائع 
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. رخُظخ٢ُ ٣ٌٕٞ ًَٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ ٢ٛ حلأك٠َ  0.602ُلأٍٛٞ ري حُزلاى رٔٔظٟٞ 

ك٢ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ُلأٍٛٞ ، ٝأهَ حُز٘ٞى ًلخ٣ش ك٢ 

ٍ ٢ٛ ر٘ي حُزلاى. ًٔخ ٗـي حٕ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُِو٤ٔش حُٔويٍس ُٔٔظٟٞ ٍحّ حُٔخ

ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ طوظَد ٖٓ حُٜلَ، ٝرٌُي ٣ؼ٢٘ طـخْٗ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ 

( طَط٤ذ حُز٘ٞى ٖٓ ك٤غ ٓٔظٟٞ 2-1ػزَ ٓ٘ٞحص حُيٍحٓش ٌَُ ر٘ي. ٣ٟٝٞق ؿيٍٝ )

 .ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ

( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 5خذوي )

 الأصىي

 اٌثٕه َ

وفاَح ساط اٌّاي 

ِمذس تحمىق اٌٍّىُح 

 اًٌ الأصىي

 0.367 ششوح عهً ٌٍرّىًَ 1

 0.34 ششوح الأِلان 2

 0.187 تٕه عاب 3

 0.177 اٌثره اٌغعىدٌ اٌفشٔغٍ 4

 0.164 الأّاء 5

 0.157 الأهٍٍ 6

 0.157 اٌثٕه اٌعشتٍ 7

 0.152 اٌشَاض 8

 0.146 اٌثره اٌغعىدٌ ٌلاعرثّاس 9

 0.13 اٌدضَشج 10

 0.127 ِصشف اٌشاخحٍ 11

 0.108 اٌثلاد 12

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ
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ِغرىي وفاَح ( ِماسٔح ِشئُح تُٓ اٌثٕىن ِحً اٌذساعح ِٓ حُث 2-4وَىضح شىً )

 ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ الاصىي

 

( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي ِمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 2شىً )

 الأصىي

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ

 ِغرىي وفاَح سأط اٌّاي ٌٍثٕىن ِحً اٌذساعح اٌّمذسج تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 2-1-3

 اٌمشوض 

( حٕ ر٘ي حُـ٣َِس أك٠َ حُز٘ٞى ٓلَ حُيٍحٓش ٖٓ ك٤غ ٣2ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ٓوخٍٗش رزخه٢  0.87ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُوَٝٝ رِؾ 

، ػْ رخَُٔطزش حُؼخُؼش  0.11حُز٘ٞى، ٣ٝؤط٢ رخَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ر٘ي حلاٗٔخء رٔٔظٟٞ ٣ويٍ رـ 

، ػْ ٣ِٚ ر٘ي 0.21لاى رٔٔظٟٞ ، ػْ رخَُٔطزش حَُحرؼش ر٘ي حُز0.22ر٘ي حلأ٢ِٛ رٔٔظٟٞ 

ػْ ٤ِ٣ٚ حُز٘ي  0.22، ػْ ٤ِ٣ٚ حُز٘ي حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ رـ 0.21ح٣َُخٝ رٔٔظٟٞ 

، ػْ  0.26ػْ ر٘ي حلأٓلاى رـ  0.22، ػْ ر٘ي ٓخد رـ 0.22حُٔؼٞى١ ُلآظؼٔخٍ رـ 

ٝأه٤َح رخَُٔطزش حلأه٤َس َٜٓف  0.61ػْ حُز٘ي حُؼَر٢ رـ  0.20رـ  ًََٜٓٗش 

حَُحؿل٢. ًٔخ ٗـي حٕ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُِو٤ٔش حُٔويٍس ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ 

طوظَد ٖٓ حُٜلَ، ٝرٌُي ٣ؼ٢٘ طـخْٗ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػزَ ٓ٘ٞحص حُيٍحٓش 
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ٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ طَط٤ذ حُز٘ٞى ٖٓ ك٤غ ٓ (1ٌَُ ر٘ي. ٣ٟٝٞق ؿيٍٝ )

 رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُوَٝٝ.

 ( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌمشوض6خذوي )

 اٌثٕه َ

وفاَح ساط اٌّاي ِمذس 

تحمىق اٌٍّىُح اًٌ 

 اٌمشوض

 0.97 اٌدضَشج 1

 0.64 الأّاء 2

 0.33 الأهٍٍ 3

 0.26 اٌثلاد 4

 0.24 اٌشَاض 5

 0.23 اٌثره اٌغعىدٌ اٌفشٔغٍ 6

 0.23 اٌثره اٌغعىدٌ ٌلاعرثّاس 7

 0.22 تٕه عاب 8

 0.21 ششوح الأِلان 9

 0.20 ششوح عهً ٌٍرّىًَ 10

 0.16 اٌثٕه اٌعشتٍ 11

 0.14 ِصشف اٌشاخحٍ 12

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ

ِشئُح تُٓ اٌثٕىن ِحً اٌذساعح ِٓ حُث ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي ( ِماسٔح 3وَىضح شىً )

 اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌمشوض

 

 ( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي وفاَح ساط اٌّاي ِمذس تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌمشوض3شىً )

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ
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 اٌذساعح اٌّمذسج تّٕىرج آٌرّاِْغرىي ِإشش الإفلاط ٌٍثٕىن ِحً  2-1-4

( حٕ ر٘ي حلاٗٔخء حهَ حُز٘ٞى ٓلَ حُيٍحٓش طؼَٟخ ُٔ٘خًَ ٣2ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ٝٛٞ حًزَ ٖٓ  6.11حلاػٔخٍ حُٔخ٢ُ ٝحلاكلاّ ٗظَح ح٠ُ حٕ ٓئَٗ حُظٔخٕ ُٚ ٣ويٍ رـ 

ٓئَٗحص حُز٘ٞى حلأهَٟ، ٣ٝؤط٢ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ر٘ي حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ ك٤غ رِؾ ه٤ٔش 

،ػْ ر٘ي حَُحؿل٢ ك٤غ رِؾ 6.182، ػْ ر٘ي حُزلاى ك٤غ رِؾ ه٤ٔش حُٔئَٗ 6.182حُٔئَٗ 

، ػْ ٤ِ٣ٚ ر٘ي 6.162ػْ ٤ِ٣ٚ حُز٘ي حُؼَر٢ رو٤ٔش ٓئَٗ حلإكلاّ  6.11ه٤ٔش حُٔئَٗ ُِز٘ي 

، ػْ ٤ِ٣ٚ ر٘ي حُٔؼٞى١ ُلآظؼٔخٍ ك٤غ رِؾ ه٤ٔش 6.222ح٣َُخٝ رو٤ٔش ٓئَٗ حلإكلاّ 

، ػْ ٤ِ٣ٚ ًَٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ ك٤غ رِؾ ٓئَٗ حلإكلاّ ًَُِ٘ش 6.221ٓئَٗ حلإكلاّ ُٚ 

، ػْ ر٘ي حُـ٣َِس رو٤ٔش حُٔئَٗ ٣ويٍ د_ 0.818، ػْ ٤ِ٣ٚ ًَٗش أٓلاى رو٤ٔش 6.071

، ٝرخُظخ٢ُ ٣ظ٠ق حٕ حُز٘ي حلأهَ طؼَٟخ ُٔ٘خًَ  0.182، ٝأه٤َح ر٘ي ٓخد رو٤ٔش 0.17

ؼَٟخ ٌُٜٙ حُٔ٘خًَ ٛٞ ر٘ي ٓخد حلاػٔخٍ ٝحلاكلاّ حُٔخ٢ُ ٛٞ ر٘ي حلاٗٔخء، ٝحلأًؼَ ط

ٝر٘ي حُـ٣َِس. . ًٔخ ٗـي حٕ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُِو٤ٔش حُٔويٍس ُٔٔظٟٞ حلإكلاّ حُٔخ٢ُ 

طوظَد ٖٓ حُٜلَ، ٝرٌُي ٣ؼ٢٘ طـخْٗ ٓٔظٟٞ حلاكلاّ ػزَ ٓ٘ٞحص حُيٍحٓش ٌَُ ر٘ي. 

 ( طَط٤ذ حُز٘ٞى ٖٓ ك٤غ ٓٔظٟٞ ٓئَٗ حلاكلا٣ٝ1ّٟٞق ؿيٍٝ )

 ثٕىن وفك ِغرىي ِإشش الافلاط( ذشذُة ا6ٌخذوي )

 اٌثٕه َ
ِغرىي ِإشش 

 الافلاط

 1.662 الأّاء 1

 1.535 اٌغعىدٌ اٌفشٔغٍ اٌثٕه 2

 1.493 اٌثلاد 3

 1.451 ِصشف اٌشاخحٍ 4

 1.418 اٌثٕه اٌعشتٍ 5

 1.328 اٌشَاض 6

 1.32 الأهٍٍ 7

 1.234 اٌثره اٌغعىدٌ ٌلاعرثّاس 8

 1.075 ششوح عهً ٌٍرّىًَ 9

 0.959 ششوح الأِلان 10

 0.57 اٌدضَشج 11

 0.498 تٕه عاب 12

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ
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( ِماسٔح ِشئُح تُٓ اٌثٕىن ِحً اٌذساعح ِٓ حُث ِغرىي ِإشش 4وَىضح شىً )

 الافلاط

 
 ( ذشذُة اٌثٕىن وفك ِغرىي ِإشش الافلاط4شىً )

 عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخاٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء 

 ذمذَش ّٔارج اٌذساعح واخرثاس فشوض اٌذساعح. 2-2

لاهظزخٍ كَٝٝ حُيٍحٓش طْ طوي٣َ ٗٔخًؽ حلاٗليحٍ حُوط٢ حُز٢٤ٔ رخٓظويحّ 

٣َ١وش حَُٔرؼخص حُٜـَٟ حُٔؼٔٔش، ٝحَُٔؿلش، ك٤غ ٌٛٙ حُط٣َوش طٔظخُ ػٖ ٣َ١وش 

حَُٔرؼخص حُٜـَٟ حُؼخى٣ش رؤٜٗخ طوّٞ رلَ حُٔ٘خًَ حُو٤خ٤ٓش ًُِ٘ٔٞؽ ٓؼَ ٌِٓ٘ش 

خ١ حٌُحط٢ حُٔظَِٔٔ ُليٝى حُوطؤ، أٝ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢ ُليٝى حُوطؤ أٝ ٌِٓ٘ش حلاٍطز
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ٌِٓ٘ش طـخْٗ حُظزخ٣ٖ، ٖٓ هلاٍ ه٤خّ حلأِٓٞد ربكيحع طل٣َٞ ًُِ٘ٔٞؽ حلأ٢ِٛ ٖٓ 

 هلاٍ هٔٔش كي١ حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ طزخ٣ٖ كيٝى حُوطؤ. 

٤ٓٝظْ ا٠٣خف ك٤ٔخ ٢ِ٣ طوي٣َ ٗٔخًؽ حُيٍحٓش طزؼخ ُِلَٝٝ حُٔوظَكش ُِيٍحٓش، ٓغ 

ًٞؽ " ٓيٟ هِٞ حُ٘ٔخًؽ ٖٓ حُٔ٘خًَ حَُث٤ٔ٤ش حُٔخرن حُظؤًي ٖٓ حٗظَح١خص طوي٣َ حُ٘ٔ

 حلإٗخٍس ح٤ُٜخ".

َىخذ أثش ٌىفاَح ساط اٌّاي ِماعح تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌفشض الأوي:  2-2-1

 .اٌىدائع فٍ اٌرٕثإ تالإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن اٌّذسخح تغىق اٌّاي اٌغعىدٌ

لاهظزخٍ ٌٛح حُلَٝ ٣ظْ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ ح١ٌُ ٣ظزؼٚ حُلَٝ، ٣ٝظٔؼَ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ك٤ٔخ 

 :٢ِ٣ 

Z = βo + β1 ED 

 ك٤غ إٔ:

 =Z ٕٓئَٗ حلإكلاّ ٝكن ًٗٔٞؽ آُظٔخ 

β0  = ّحُلي حُؼخرض = حُلي حلأى٠ٗ ٖٓ ٓٔظٟٞ حلاكلا 

β1    ، ّٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ حلاكلا =

ٝٛٞ ٤٘٣َ ح٠ُ ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُلإكلاّ ٗظ٤ـش حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ 

 ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ.

ED .ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ =  

 ٌّٕىرج اٌذساعح: اٌرأوذ ِٓ ذىافش ششوطا اٌرمذَش اٌدُذ 2-2-1-1

طلو٤ن حًُ٘ٔٞؽ لاٗظَح١خص حُظوي٣َ  ُِٟظؤًي ٖٓ ىهش طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ طْ حُظؤًي ٖٓ ٓي

( ٓيٟ طلون ١َٝٗ طوي٣َ ًٗٔٞؽ ٣ٝ7ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )، رؤِٓٞد حلاٗليحٍ حُوط٢

 حلاٗليحٍ حُوط٢ حُز٢٤ٔ.



 
 

 أثر كف اية رأس المال في التنبؤ بالإف لاس المالي للبنوك المدرجة بسوق المال السعودي
  أيوب بن عبد الله بن علي العويشز 

 

 ٣2025٘خ٣َ  -حُؼيى حلأٍٝ                                                       حُٔـِي حُٔخىّ ػَ٘              

6111 

 

 

ِذي ذحمك ششوطا ذمذَش ّٔىرج الأحذاس اٌخطٍ اٌثغُط ٌرأثُش وفاَح  :(7خذوي )

 ساط اٌّاي اٌّمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ اٌىدائع فٍ ِغرىي الافلاط

 اٌششطا
لُّح 

 الإحصائُح

ِغرىي 

 اٌّعٕىَح
 اٌمشاس

 Jarque – Beraتُشا  -ئحصائُح خاسوى

 لاخرثاس اٌرىصَع اٌطثُعٍ ٌحذ اٌخطأ
2706.8 0.000 

ٓؼ٣ٞ٘ش ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ حٗولخٝ حلإكٜخث٤ش  

 ط٣ُٞغ كي حُوطؤ ط٣ُٞغ ١ز٤ؼ٢

 – Breusch – Pagan ئحصائُح تشوػ تاخٓ وخىدفشٌ

Godfrey لاخرثاس ذدأظ ذثآَ حذ اٌخطأ 

Homoskedasticity 

2.576931 0.1129 
حلإكٜخث٤ش ؿ٤َ ٓؼ٣ٞ٘ش ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ  

 طـخْٗ طزخ٣ٖ كي حُوطؤ

 Durbin – Watsonئحصائُح دستٓ واذغٓ 

 لاخرثاس الاسذثاطا اٌخطٍ اٌزاذٍ او اٌّغٍغً

Autocorrelation 

2.062121 
، ٌٛح ٤٘٣َ ح٠ُ ػيّ  2حُو٤ٔش ه٣َزش ٖٓ 

 ٝؿٞى حٍطزخ١ هط٢ ًحط٢

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح اٌرحًٍُ الاحصائٍ

 ( طلون ١َٝٗ حلاٗليحٍ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رظـخْٗ طزخ٣ٖ كيٝى حُوطؤ،٣7ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ًٔخ لا ٣ٞؿي حٍطزخ١ هط٢ ًحط٢،  ٌُٖٝ كيٝى حُوطؤ لا طظزغ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢. ٌُُي طْ 

 حٓظويحّ أِٓٞد حَُٔرؼخص حُٜـَٟ حُٔؼٔٔش ُظوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ.

 ذمذَش ّٔىرج اٌذساعح ِع اخرثاس اٌفشض الأوي. 2-2-1-2

٤ٌش ( ٗظخثؾ طوي٣َ ًٗٔٞؽ حػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح7ُِٔ-٣1ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )

 ح٠ُ حُٞىحثغ ك٢ ٓٔظٟٞ حلاكلاّ

وفاَح سأط اٌّاي ِمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ  أثشٔرائح ذمذَش ّٔىرج " :(2خذوي )

 اٌىدائع فٍ ِغرىي الافلاط"
 إٌّىرج اٌّمذس

Z = 1.301319 – 0.045692 ED 

 ِغرىي اٌّعٕىٌ ئحصائُح خ اٌخطأ اٌّعُاسٌ (βِعاًِ الأحذاس ) اٌّرغُش

 0.0000 31.4429 0.04138 1.301319 اٌحذ اٌثاتد

وفاَح ساط اٌّاي ِمذس 

 تحك اٌٍّىُح اًٌ اٌىدائع
-0.045692 0.008553 -5.3419 0.0000 

 ِعاِلاخ خىدج ذمذَش إٌّىرج

 R2 0.289ِعاًِ اٌرحذَذ 

 28.53619 ئحصائُح ف

 0.000001 ِعٕىَح إٌّىرج

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ 
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( ٗظخثؾ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ، هزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ك٤غ طٔؼِض ه٤ٔش ٓؼخَٓ ٣2ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

Rحُظلي٣ي 
2

رو٤ٔش اكٜخث٤ش ف  0.228حُظ٢ طؼٌْ ٓٔظٟٞ ؿٞىس حًُ٘ٔٞؽ  

. ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ هيٍس حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ حُظ٘زئ 0010.000ٝرٔٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش  22.12168

رٔٔظٟٞ حلاكلاّ ريلاُش ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍس رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ، كز٘خء 

ٖٓ حُظـ٤َ  ٣0.289لَٔ ٓخ ه٤ٔظٚ  ػ٠ِ ٓؼخَٓ حُظلي٣ي ٗـي حٕ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ

ٗليحٍ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش . ًٔخ ٗـي حٕ ٓؼخَٓ حلاُلإكلاّحُلخىع ك٢ ٓٔظٟٞ طؼَٝ حُز٘ي 

ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش  1.2168-ػ٘ي ه٤ٔش اكٜخث٤ش ص =  0.011182-٣زِؾ  ٍحّ حُٔخٍ

% ٣ئى١ ح٠ُ حُظـ٤َ 600ر٘ٔزش  ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ، ٓٔخ ٤٘٣َ ح٠ُ حٕ حُظـ٤َ ك٢ 0.000

%. ٝٗظَح ُٔؼ٣ٞ٘ش حًُ٘ٔٞؽ ٝٓؼ٣ٞ٘ش 1.1ر٘ٔزش  ُلإكلاّحُِٔز٢ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ 

هزٍٞ حُلَٝ حلأٍٝ ٝح١ٌُ ٤٘٣َ ح٠ُ ٝؿٞى حػَ ِٓز٢ ُٔٔظٟٞ ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ٣ظْ 

ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حلإكلاّ، ك٤غ ٣ظ٠ق ًِٔخ ُحى 

 ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حٗولٞ ٓٔظٟٞ طؼَٝ حُز٘ي ُٔوخ١َ حلإكلاّ. 

اٌفشض اٌثأٍ: َىخذ أثش ٌىفاَح ساط اٌّاي ِماعح تحمىق اٌٍّىُح اٌفشض اٌثأٍ: 

 ًٌ الأصىي فٍ اٌرٕثإ تالإفلاط اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن اٌّذسخح تغىق اٌّاي اٌغعىدٌ.ا

لاهظزخٍ ٌٛح حُلَٝ ٣ظْ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ ح١ٌُ ٣ظزؼٚ حُلَٝ، ٣ٝظٔؼَ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ك٤ٔخ 

 :٢ِ٣ 

Z = 0o + 01 EA 

 ك٤غ إٔ:

 =Z ٕٓئَٗ حلإكلاّ ٝكن ًٗٔٞؽ آُظٔخ 

 حُلي حُؼخرض = حُلي حلأى٠ٗ ٖٓ ٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلاكلاّ =  00

= ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ    01

حلاكلاّ ، ٝٛٞ ٤٘٣َ ح٠ُ ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حلإكلاّ ٗظ٤ـش 

 حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ.

EA  ٍرلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حٍُٞٛٞ.= ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓوي  
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 اٌرأوذ ِٓ ذىافش ششوطا اٌرمذَش اٌدُذ ٌّٕىرج اٌذساعح: 4-2-2-1

ُِظؤًي ٖٓ ىهش طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ طْ حُظؤًي ٖٓ ٓي١ طلو٤ن حًُ٘ٔٞؽ لاٗظَح١خص حُظوي٣َ 

( ٓيٟ طلون ١َٝٗ طوي٣َ ًٗٔٞؽ ٣ٝ8ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )، رؤِٓٞد حلاٗليحٍ حُوط٢

 حلاٗليحٍ حُوط٢ حُز٢٤ٔ.

ِذي ذحمك ششوطا ذمذَش ّٔىرج الأحذاس اٌخطٍ اٌثغُط ٌرأثُش وفاَح  :(2) خذوي

 ساط اٌّاي اٌّمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ الاصىي فٍ ِغرىي ِخاطاش الافلاط
 لُّح الإحصائُح اٌششطا

ِغرىي 

 اٌّعٕىَح
 اٌمشاس

 Jarque – Beraتُشا  -ئحصائُح خاسوى

 لاخرثاس اٌرىصَع اٌطثُعٍ ٌحذ اٌخطأ
32.7222 0.000 

الإحصائُح  ِعٕىَح وهزا َشُش اًٌ أخفاض ذىصَع حذ 

 اٌخطأ ذىصَع طاثُعٍ

لاخرثاس  Breusch – Pagan – Godfrey ئحصائُح تشوػ تاخٓ وخىدفشٌ

 ذدأظ ذثآَ حذ اٌخطأ

Homoskedasticity 

1.222242 0.1734 
الإحصائُح غُش ِعٕىَح وهزا َشُش اًٌ  ذدأظ ذثآَ حذ 

 اٌخطأ

 Durbin – Watsonئحصائُح دستٓ واذغٓ 

 لاخرثاس الاسذثاطا اٌخطٍ اٌزاذٍ او اٌّغٍغً

Autocorrelation 

2.013 
، هزا َشُش اًٌ عذَ وخىد اسذثاطا خطٍ  2اٌمُّح لشَثح ِٓ 

 راذٍ

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح اٌرحًٍُ الاحصائٍ

( طلون ١َٝٗ حلاٗليحٍ ك٤ٔخ ٣ظؼِن رظـخْٗ طزخ٣ٖ كيٝى حُوطؤ، ٣8ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

كيٝى حُوطؤ لا طظزغ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢. ٌُُي طْ  ًحط٢، ًٌُٖٝٔخ لا ٣ٞؿي حٍطزخ١ هط٢ 

 حٓظويحّ أِٓٞد حَُٔرؼخص حُٜـَٟ حُٔؼٔٔش ُظوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ.

 .اٌثأٍذمذَش ّٔىرج اٌذساعح ِع اخرثاس اٌفشض  2-2-2-2

ٗظخثؾ طوي٣َ ًٗٔٞؽ حػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح٤ٌُِٔش  (٣60ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )

 ح٠ُ حُٞىحثغ ك٢ ٓٔظٟٞ حلاكلاّ

ٔرائح ذمذَش ّٔىرج "اثش وفاَح سأط اٌّاي ِمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ  :(12خذوي )

 الاصىي فٍ ِغرىي الافلاط"
 إٌّىرج اٌّمذس

Z = 1.429 – 1.1784 EA 

 ِغرىي اٌّعٕىٌ ئحصائُح خ اٌّعُاسٌاٌخطأ  (βِعاًِ الأحذاس ) اٌّرغُش

 2.2222 13.224 2.1222 1.422 اٌحذ اٌثاتد

وفاَح ساط اٌّاي ِمذس تحك 

 الأصىياٌٍّىُح اًٌ 
-1.1724 2.547227 -2.153322 2.2347 

 ِعاِلاخ خىدج ذمذَش إٌّىرج

 R2 2.26ِعاًِ اٌرحذَذ 

 4.637 ئحصائُح ف

 2.2347 ِعٕىَح إٌّىرج

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ 
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( ٗظخثؾ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ، هزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ك٤غ طٔؼِض ه٤ٔش ٓؼخَٓ ٣60ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

Rحُظلي٣ي 
2

 0.0217رو٤ٔش اكٜخث٤ش ف  0.01حُظ٢ طؼٌْ ٓٔظٟٞ ؿٞىس حًُ٘ٔٞؽ  

ٔظٟٞ . ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ هيٍس حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ حُظ٘زئ ر0.0217ٔٝرٔٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

حلاكلاّ ريلاُش ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍس رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ، كز٘خء ػ٠ِ 

ٖٓ حُظـ٤َ   ٣0.01لَٔ ٓخ ه٤ٔظٚ ٓؼخَٓ حُظلي٣ي ٗـي حٕ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ

حُلخىع ك٢ ٓٔظٟٞ طؼَٝ حُز٘ي ُٔوخ١َ حلاكلاّ. ًٔخ ٗـي حٕ ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ 

 2.612288-ػ٘ي ه٤ٔش اكٜخث٤ش ص =  6.6721-٣زِؾ  ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ

ر٘ٔزش  ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ، ٓٔخ ٤٘٣َ ح٠ُ حٕ حُظـ٤َ ك٢ 0.0217ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش 

% ٣ئى١ ح٠ُ حُظـ٤َ حُِٔز٢ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حلاكلاّ ر٘ٔزش 600

%. ٝٗظَح ُٔؼ٣ٞ٘ش حًُ٘ٔٞؽ ٝٓؼ٣ٞ٘ش ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ٣ظْ هزٍٞ حُلَٝ حُؼخ٢ٗ 667.2

١ٌُ ٤٘٣َ ح٠ُ ٝؿٞى حػَ ِٓز٢ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ٝح

ُٔوخ١َ حلإكلاّ، ك٤غ ٣ظ٠ق ًِٔخ ُحى ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حٗولٞ ٓٔظٟٞ 

 طؼَٝ حُز٘ي ُٔوخ١َ حلإكلاّ. 

َىخذ أثش ٌىفاَح ساط اٌّاي ِماعح تحمىق اٌٍّىُح اًٌ اٌفشض اٌثاٌث: 2-2-3

 اٌّاٌٍ ٌٍثٕىن اٌّذسخح تغىق اٌّاي اٌغعىدٌ. اٌمشوض فٍ اٌرٕثإ تالإفلاط

لاهظزخٍ ٌٛح حُلَٝ ٣ظْ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ ح١ٌُ ٣ظزؼٚ حُلَٝ، ٣ٝظٔؼَ ٌٛح حًُ٘ٔٞؽ ك٤ٔخ 

 :٢ِ٣ 

Z =φ0 + φ1 EL 

 ك٤غ إٔ:

 =Z ٕٓئَٗ حلإكلاّ ٝكن ًٗٔٞؽ آُظٔخ 

φ0  = ّحُلي حُؼخرض = حُلي حلأى٠ٗ ٖٓ ٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلاكلا 

φ1    َٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١ =

حلاكلاّ ، ٝٛٞ ٤٘٣َ ح٠ُ ٗٔزش حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ حُظؼَٝ ُٔوخ١َ حلإكلاّ ٗظ٤ـش 

 حُظـ٤َ ك٢ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ.

EL .َٝٝٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُو =  
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 اٌرمذَش اٌدُذ ٌّٕىرج اٌذساعح:اٌرأوذ ِٓ ذىافش ششوطا  2-2-3-1

ُِظؤًي ٖٓ ىهش طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ طْ حُظؤًي ٖٓ ٓي١ طلو٤ن حًُ٘ٔٞؽ لاٗظَح١خص حُظوي٣َ 

( ٓيٟ طلون ١َٝٗ طوي٣َ ًٗٔٞؽ ٣ٝ66ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )، رؤِٓٞد حلاٗليحٍ حُوط٢

 حلاٗليحٍ حُوط٢ حُز٢٤ٔ.

ِذي ذحمك ششوطا ذمذَش ّٔىرج الأحذاس اٌخطٍ اٌثغُط ٌرأثُش وفاَح  :(11خذوي )

 ساط اٌّاي اٌّمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ اٌمشوض فٍ ِغرىي ِخاطاش الافلاط
لُّح  اٌششطا 

 الإحصائُح

ِغرىي 

 اٌّعٕىَح

 اٌمشاس

  Jarque – Beraتُشا  -ئحصائُح خاسوى

 لاخرثاس اٌرىصَع اٌطثُعٍ ٌحذ اٌخطأ 

الإحصائُح  ِعٕىَح وهزا َشُش  0.000 13332.6

اًٌ أخفاض ذىصَع حذ اٌخطأ 

 ذىصَع طاثُعٍ

 – Breusch ئحصائُح تشوػ تاخٓ وخىدفشٌ

Pagan – Godfrey  َٓلاخرثاس ذدأظ ذثا

 حذ اٌخطأ

Homoskedasticity 

الإحصائُح غُش ِعٕىَح وهزا  0.6933 2.156256

َشُش اًٌ  ذدأظ ذثآَ حذ 

 اٌخطأ

  Durbin – Watsonئحصائُح دستٓ واذغٓ 

 لاخرثاس الاسذثاطا اٌخطٍ اٌزاذٍ او اٌّغٍغً

Autocorrelation  

، هزا َشُش  2اٌمُّح لشَثح ِٓ  1.21

 اًٌ عذَ وخىد اسذثاطا خطٍ راذٍ  

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح اٌرحًٍُ الاحصائٍ

٣ظؼِن رظـخْٗ طزخ٣ٖ كيٝى حُوطؤ، ( طلون ١َٝٗ حلاٗليحٍ ك٤ٔخ ٣66ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

ًٔخ لا ٣ٞؿي حٍطزخ١ هط٢ ًحط٢،  ٌُٖٝ كيٝى حُوطؤ لا طظزغ حُظ٣ُٞغ حُطز٤ؼ٢. ٌُُي طْ 

 حٓظويحّ أِٓٞد حَُٔرؼخص حُٜـَٟ حُٔؼٔٔش ُظوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ.

 .ٌثاٌثاذمذَش ّٔىرج اٌذساعح ِع اخرثاس اٌفشض  2-2-3-2

ٗظخثؾ طوي٣َ ًٗٔٞؽ حػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٓويٍ رلن ح٤ٌُِٔش  (٣62ٟٞق ؿيٍٝ ٍهْ )

 ح٠ُ حُوَٝٝ ك٢ ٓٔظٟٞ حلاكلاّ
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ٔرائح ذمذَش ّٔىرج "اثش وفاَح سأط اٌّاي ِمذس تحك اٌٍّىُح اًٌ  :(12خذوي )

 اٌمشوض فٍ ِخاطاش الافلاط"
 إٌّىرج اٌّمذس

Z = 1.2121 – 0.000001 EL 

 ِغرىي اٌّعٕىٌ ئحصائُح خ اٌّعُاسٌاٌخطأ  (βِعاًِ الأحذاس ) اٌّرغُش

 2.2222 22.513 2.2457 1.2121 اٌحذ اٌثاتد

وفاَح ساط اٌّاي ِمذس 

تحك اٌٍّىُح اًٌ 

 الأصىي

-2.222221 2.222622 -2.216422 2.222 

 ِعاِلاخ خىدج ذمذَش إٌّىرج

 R2 2.222224ِعاًِ اٌرحذَذ 

 2.222272 ئحصائُح ف

 2.22622 ِعٕىَح إٌّىرج

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ 

( ٗظخثؾ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ، ػيّ هزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ك٤غ طٔؼِض ٣62ظ٠ق ٖٓ ؿيٍٝ )

Rه٤ٔش ٓؼخَٓ حُظلي٣ي 
2

رو٤ٔش  0.0000001حُظ٢ طؼٌْ ٓٔظٟٞ ؿٞىس حًُ٘ٔٞؽ  

. ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ ػيّ هيٍس 0.82128ٝرٔٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش  0.00027217اكٜخث٤ش ف 

حًُ٘ٔٞؽ ػ٠ِ حُظ٘زئ رٔٔظٟٞ حلاكلاّ ريلاُش ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍس رلوٞم ح٤ٌُِٔش 

-ِؾ ٣ز ح٠ُ حُوَٝٝ، ًٔخ ٗـي حٕ ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ ُٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ

، ٓٔخ 0.828ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش  0.000102-ػ٘ي ه٤ٔش اكٜخث٤ش ص =  0.000006

 ٣ؼ٢٘ ػيّ هزٍٞ حُلَٝ حُؼخُغ. 

٣ظ٠ق ٓٔخ ٓزن حٕ ًَ ٖٓ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ُِز٘ي حُٔويٍ رٌَ ٖٓ كوٞم 

ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ، كوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حلأٍٛٞ ُٜٔخ طؤػ٤َ ػ٠ِ حُظ٘زئ رٔوخ١َ حلإكلاّ 

ّ حُٔخٍ ُِز٘ي ريلاُش كوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُوَٝٝ لا طٔظط٤غ حُظ٘زئ ٌُٖٝ ًلخ٣ش ٍح

 رٔوخ١َ حلإكلاّ ُِز٘ٞى. 

ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ هزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ٝحُلَٝ حلأٍٝ، ٝهزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ٝحُلَٝ 

 حُؼخ٢ٗ. ٌُٖٝ لا ٗٔظط٤غ هزٍٞ حًُ٘ٔٞؽ ٝحُلَٝ حُؼخُغ. 
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َٛ حًُ٘ٔٞؽ ٌُٖٝ أ١ ٖٓ حًُ٘ٔٞؿ٤ٖ أًؼَ ىهش ك٢ حُظ٘زئ رٔوخ١َ حلإكلاّ، 

حلأٍٝ أّ حًُ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ. ٣ٟٝٞق حُـيٍٝ حُظخ٢ُ ٓوخٍٗش ر٤ٖ حًُ٘ٔٞؿ٤ٖ ٖٓ ك٤غ 

 ٓئَٗحص حُظل٤َٔ ٝٓئَٗحص هطؤ حُظ٘زئ ًُٝي ُِلٌْ ػ٠ِ أ١ ٖٓ حًُ٘ٔٞؿ٤ٖ أًؼَ ىهش. 

 ( ِغرىي دلح ّٔارج اٌذساعح13خذوي )

 ِإششاخ دلح إٌّىرج

 إٌّىرج الأوي

تحمىق ذأثُش وفاَح ساط اٌّاي اٌّمذس 

اٌٍّىُح اًٌ اٌىدائع فٍ ِغرىي ِخاطاش 

 الافلاط

 إٌّىرج اٌثأٍ

ذأثُش وفاَح ساط اٌّاي اٌّمذس تحمىق اٌٍّىُح 

 اًٌ الاصىي فٍ ِغرىي ِخاطاش الافلاط

 R2 2.222 2.262122ِعاًِ اٌرفغُش 

 ِعاًِ اٌرفغُش اٌّعذي

Adjusted R2 2.2724 2.2427 

 ِرىعط ِشتع اٌخطأ

SE 
2.32123 2.362 

 2.536212 7.223 ِدّىع ِشتع اٌثىالٍ

 1.2 1.2 ِرىعط اٌرثآَ

 2.372 2.372 الأحشاف اٌّعُاسٌ

 اٌّصذس: اعذاد اٌثاحث تٕاء عًٍ ٔرائح ذحًٍُ اٌثُأاخ

( حٕ حًُ٘ٔٞؽ حلأٍٝ أًؼَ ىهش ك٢ حُظ٘زئ ٖٓ 62ط٤َ٘ ٗظخثؾ ىهش حُظ٘زئ رـيٍٝ )

حُٔخٍ ُِز٘ي حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حًُ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ. ٌٝٛح ٣ؼ٢٘ إٔ ًلخ٣ش ٍحّ 

حُٞىحثغ أًؼَ ىهش رٔوخ١َ حلإكلاّ ػٖ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ريلاُش كوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ 

حلأٍٛٞ. ٌٝٛح ٣ظلن كؼلا ٖٓ حُٔ٘طن ٝحُ٘ظ٣َش حُظ٢ ط٤َ٘ ح٠ُ حٕ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ 

ـي حٕ ىٍٝٛخ طل٢ٔ حُز٘ي ٖٓ حُٔلذ ؿ٤َ حُٔوط٢ حٝ ؿ٤َ حُٔظٞهغ ٖٓ حُٞىحثغ. ك٤غ ٗ

ًُِ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ، ٌٝٛح ٤٘٣َ ح٠ُ  0.012ٓوخرَ  0.228ٓؼخَٓ حُظل٤َٔ ًُِ٘ٔٞؽ حلأٍٝ 

حٕ حُويٍس حُظل٣َ٤ٔش ًُِ٘ٔٞؽ حلأٍٝ أًزَ ٖٓ حُويٍس حُظل٣َ٤ٔش ًُِ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ، ًٔخ ٗـي 

ٓٔظ٣ٞخص حُوطؤ ك٢ حُظوي٣َ ًُِ٘ٔٞؽ حلأٍٝ أهَ ٖٓ ٓٔظ٣ٞخص هطؤ طوي٣َ حًُ٘ٔٞؽ 

ٝٛٞ حهَ ٖٓ حًُ٘ٔٞؽ  0.22622َرغ حُوطؤ ًُِ٘ٔٞؽ حلأٍٝ حُؼخ٢ٗ، ك٤غ ٓظ٢ٓٞ ٓ

ٝٛٞ حهَ ح٠٣خً  7.222، ًٔخ إٔ ٓـٔٞع َٓرغ حُزٞحه٢ ًُِ٘ٔٞؽ حلأٍٝ  0.218حُؼخ٢ٗ 

. رٌُي ٣ٌٖٔ حُوٍٞ حٕ ًلخ٣ش  8.121ٖٓ ٓـٔٞع َٓرغ حُزٞحه٢ ًُِ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ ح١ٌُ رِؾ 

ِز٘ٞى ك٢ طوي٣َ ٓٔظٟٞ ٍحّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ حلأك٠َ ُ

 ٓوخ١َ حلإكلاّ ُِز٘ٞى.
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 ِٕالشح ٔرائح اٌذساعح  -12

 ٔرائح اٌذساعح  أهُ 12-1

٣ظ٠ق ٖٓ حُ٘ظخثؾ إٔ ر٘ي ٓخد )حُٔؼٞى١ حُز٣َطخ٢ٗ( ٛٞ حلأك٠َ ر٤ٖ حُز٘ٞى  -

حُٔيٍٝٓش ٖٓ ك٤غ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔوخّ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ح٠ُ حُٞىحثغ، ك٤غ رِؾ 

ا٠ُ هيٍس حُز٘ي حُؼخ٤ُش ػ٠ِ ٓٞحؿٜش حُظِحٓخطٚ حُٔظؼِوش  . ٌٝٛح 0.87َ٤٘٣ٗٔزش 

رٔلذ حُٞىحثغ، ٓٔخ ٣ـؼِٚ أهَ ػَٟش ُٔ٘خًَ حُٔلذ حُٔلخؿت ٓوخٍٗش رزخه٢ 

حُز٘ٞى. ط٤ِٚ ك٢ حَُٔطزش حُؼخ٤ٗش ًَٗش أٓلاى، ػْ ًَٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ، ػْ حُز٘ي 

لخ٣ش ٍأّ ًٔخ إٔ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُ٘ٔذ ً .حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ، ٝر٘ي حلأ٢ِٛ

حُٔخٍ ه٣َذ ٖٓ حُٜلَ، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ طـخْٗ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػزَ 

 .ٓ٘ٞحص حُيٍحٓش ٌَُ ر٘ي

ك٤ٔخ ٣ظؼِن رٌلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔوخٓش رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ، طظٜيٍ ًَٗش  -

، ٓٔخ ٣يٍ ػ٠ِ هٞس ٍأّ حُٔخٍ 0.217َٜٓ ُِظ٣َٞٔ حُوخثٔش رٔٔظٟٞ ًلخ٣ش ٣زِؾ 

حلأهَٟ. ط٤ِٜخ ًَٗش أٓلاى، ػْ ر٘ي ٓخد، ٝحُز٘ي حُٔؼٞى١  ٓوخٍٗش رخُز٘ٞى

َٓس أهَٟ، حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ه٣َذ ٖٓ حُٜلَ، ٓٔخ ٣ؼٌْ حٓظوَحٍ  .حُل٢َٔٗ

ر٘ي حُزلاى ٣ظَٜ ًؤهَ حُز٘ٞى ًلخ٣ش ك٢  .ٓٔظ٣ٞخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػزَ حُٔ٘ٞحص

خ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ُلأٍٛٞ، ٓٔخ ٣زَُ ٗوخ١ ح٠ُؼق  ًٓ حُٔلظِٔش ك٢ ٍأّ حُٔخٍ ٓوخ

 .٤ٌِٛٚ حُٔخ٢ُ

ػ٘ي طو٤٤ْ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٖٓ هلاٍ كوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُوَٝٝ، ٣ظٜيٍ ر٘ي  -

، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ ىػْ ه١ٞ َُأّ حُٔخٍ ٓوخٍٗش 0.87حُـ٣َِس حُوخثٔش رٔٔظٟٞ 

رٔللظش حُوَٝٝ حُوخٛش رٚ. ٤ِ٣ٚ ر٘ي حلإٗٔخء ٝر٘ي حلأ٢ِٛ ك٢ حَُٔطزظ٤ٖ حُؼخ٤ٗش 

حُٔؼ٤خ١ٍ حُٔ٘ولٞ ٤٘٣َ َٓس أهَٟ ا٠ُ حٓظوَحٍ ٓٔظ٣ٞخص  ٝحُؼخُؼش. حلاٗلَحف

 .ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػزَ حُٔ٘ٞحص حُٔيٍٝٓش

٥ُظٔخٕ، إٔ ر٘ي  Z-scoreطظَٜ طو٤٤ٔخص ٓوخ١َ حلإكلاّ، رخٓظويحّ ًٗٔٞؽ  -

خ ُٔ٘خًَ حلإػٔخٍ حُٔخ٢ُ، ك٤غ ٣زِؾ ٓئَٗٙ  ًٟ ، ٝٛٞ 6.11حلإٗٔخء ٛٞ حلأهَ طؼَ

أػ٠ِ رٌؼ٤َ ٖٓ ٓئَٗحص حُز٘ٞى حلأهَٟ. ك٢ حُٔوخرَ، ر٘ي ٓخد ٝر٘ي حُـ٣َِس 
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٣ظَٜحٕ أًزَ ػَٟش ُٔ٘خًَ حلإكلاّ، ك٤غ طوغ ٓئَٗحطْٜ طلض حُؼظزش حُلَؿش 

خ٢ُ. ًٔخ إٔ حلاٗلَحف حُٔؼ٤خ١ٍ ُٔئَٗحص حُظ٢ ط٤َ٘ ا٠ُ ػيّ حلآظوَحٍ حُٔ

حلإكلاّ ه٣َذ ٖٓ حُٜلَ، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ حٓظوَحٍ ِٓق حُٔوخ١َ ػزَ حُٔ٘ٞحص ٌَُ 

 .ر٘ي

رٌَ٘ ػخّ، طٟٞق حُظل٤ِلاص ٝؿٞى حهظلاكخص ِٓلٞظش ك٢ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ  -

ٝٓوخ١َ حلإكلاّ ر٤ٖ حُز٘ٞى حُٔيٍٝٓش. ٣ظَٜ ر٘ي ٓخد ًَٝٗش َٜٓ ُِظ٣َٞٔ 

٘ٞى هٞس ٖٓ ك٤غ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ر٤٘ٔخ ٣ٔظؼَٝ ر٘ي حلإٗٔخء َٓٝٗش ًؤًؼَ حُز

ك٢ ٓٞحؿٜش ٓوخ١َ حلإكلاّ. ك٢ حُٔوخرَ، ٣ظَٜ ر٘ي حُـ٣َِس ٝر٘ي ٓخد ًؤًؼَ 

ػَٟش، ٓٔخ ٢ِٔ٣ ح٠ُٞء ػ٠ِ ٓـخلاص حُظل٤ٖٔ حُٔلظِٔش ك٢ حٓظَحط٤ـ٤خطْٜ 

ػ٠ِ حٓظوَحٍ حُٔخ٤ُش. ٝطئًي حلاٗلَحكخص حُٔؼ٤خ٣ٍش حُٔ٘ول٠ش ػزَ حُٔئَٗحص 

حلأىحء ىحهَ ًَ ر٘ي ػ٠ِ ٓيٟ كظَس حُيٍحٓش، ٓٔخ ٣ٞكَ هخػيس ٓٞػٞهش ُظو٤٤ْ 

 ٓٔخٍٓخص اىحٍس ٍأّ حُٔخٍ ُي١

أظَٜص حُ٘ظخثؾ ٝؿٞى ػلاهش ِٓز٤ش ًحص ىلاُش اكٜخث٤ش ر٤ٖ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش ٍأّ  -

حُٔخٍ )حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ( ٝٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلإكلاّ، ك٤غ 

% طئى١ ا٠ُ حٗولخٝ 600خٗخص إٔ ٣ُخىس ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ر٘ٔزش أٟٝلض حُز٤

ًٔخ أظَٜ  .(0.011182-% )ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ = 1.1ٓوخ١َ حلإكلاّ ر٘ٔزش 

، ٓخ ٣ؼ٢٘ (R² = 0.289 ٓؼخَٓ حُظلي٣ي) حًُ٘ٔٞؽ حلأٍٝ هيٍس طل٣َ٤ٔش ؿ٤يس ٗٔز٤خً

ش ٍأّ % ٖٓ حُظـ٤َ ك٢ ٓوخ١َ حلإكلاّ ٣ٌٖٔ طل٤َٔٙ ٖٓ هلاٍ ًلخ22.8٣إٔ 

 .حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ

ًٔخ طز٤ٖ ٝؿٞى ػلاهش ِٓز٤ش ًحص ىلاُش اكٜخث٤ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ )حُٔويٍ  -

رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ( ٝٓٔظٟٞ ٓوخ١َ حلإكلاّ، ك٤غ ٣ئى١ حٍطلخع ًلخ٣ش 

% )ٓؼخَٓ 667.2% ا٠ُ حٗولخٝ ٓوخ١َ حلإكلاّ ر٘ٔزش 600ٍأّ حُٔخٍ ر٘ٔزش 

ٓغ ًُي، كبٕ حُويٍس حُظل٣َ٤ٔش ًُِ٘ٔٞؽ حُؼخ٢ٗ ًخٗض  .(6.6721-ٗليحٍ = حلا

، ٓٔخ ٤٘٣َ ا٠ُ ٟؼق حُويٍس حُظ٘زئ٣ش ٓوخٍٗش (R² = 0.06) ٓؼخَٓ حُظلي٣ي ٟؼ٤لش

 .رخًُ٘ٔٞؽ حلأٍٝ
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ُْ ٣ظَٜ أ١ طؤػ٤َ ًٝ ىلاُش اكٜخث٤ش ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ )حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ  -

، 0.000006-ٓوخ١َ حلإكلاّ )ٓؼخَٓ حلاٗليحٍ = حُوَٝٝ( ػ٠ِ ٓٔظٟٞ 

 .(. ٝرخُظخ٢ُ، طْ ٍكٞ حُلَٝ حُؼخُغ0.828ٝٓٔظٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ش = 

 إٌّالشح ِع اٌذساعاخ اٌغاتمح 12-2

طظلن حُ٘ظخثؾ حُلخ٤ُش ٓغ ٓخ ٍٝى ك٢ حُؼي٣ي ٖٓ حُيٍحٓخص حُٔخروش حُظ٢ أًيص ػ٠ِ حُيٍٝ 

أظَٜص ىٍحٓش  :لاّ. ػ٠ِ ٓز٤َ حُٔؼخٍحُلخْٓ ٌُلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ طو٤َِ ٓوخ١َ حلإك

Berger et al. (1995)  ًٕلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طؼُُِ حٓظوَحٍ حُز٘ٞى ٝطوَِ ٖٓ  أ

أًيص إٔ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔويٍ  Altman (2000) ٝىٍحٓش  .حكظٔخ٤ُش حلإكلاّ

خ ُِظ٘زئ رٔوخ١َ حلإكلاّ ًٔ ح ٜٓ ًَ ثؾ ًٔخ حٕ حُ٘ظخ .رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ ٣ؼظزَ ٓئٗ

حُوخٛش رخًُ٘ٔٞؽ حلأٍٝ )كوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ( طظلن ٓغ حُ٘ظ٣َش حَُٜٔك٤ش حُظ٢ 

ط٤َ٘ ا٠ُ إٔ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ طل٢ٔ حُز٘ي ٖٓ ػ٤ِٔخص حُٔلذ ؿ٤َ حُٔوط٢ ُٜخ أٝ 

 .ؿ٤َ حُٔظٞهؼش ُِٞىحثغ، ٓٔخ ٣وَِ ٖٓ ٓوخ١َ حلإكلاّ

أٗخٍص ا٠ُ إٔ  ، حُظJohnson & Smith (2010)٢ػ٠ِ ػٌْ ٓخ ٍٝى ك٢ ىٍحٓش 

ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔويٍ رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ ٣ؼُي ٖٓ أهٟٞ حُٔئَٗحص ُظو٤٤ْ 

ٓوخ١َ حلإكلاّ، كبٕ حُ٘ظخثؾ حُلخ٤ُش أظَٜص إٔ ٌٛح حُٔئَٗ أهَ ىهش ٓوخٍٗش رٔئَٗ 

ًٌُي، طوظِق حُ٘ظخثؾ حُٔظؼِوش رخًُ٘ٔٞؽ حُؼخُغ )كوٞم  .كوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ

، حُظ٢ أظَٜص إٔ ًلخ٣ش ٍأّ Smith (2015)حُوَٝٝ( ػٖ ىٍحٓش ح٤ٌُِٔش ا٠ُ 

حُٔخٍ رخُ٘ٔزش ُِوَٝٝ ٣ٌٖٔ إٔ طئػَ ػ٠ِ طو٤َِ حُٔوخ١َ، هخٛش ك٢ ظَ ظَٝف 

  .حهظٜخى٣ش ٓؼ٤٘ش

، كؤكي :ذرُّض اٌذساعح اٌحاٌُح عٓ اٌذساعاخ اٌغاتمح فٍ ذحذَذ أدق ِإشش ذٕثإٌ

ػ٢ِٔ ػ٠ِ إٔ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُٔويٍ حلإٜٓخٓخص حَُث٤ٔ٤ش ُِيٍحٓش ٛٞ طوي٣ْ ى٤َُ 

رلوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حُٞىحثغ )حًُ٘ٔٞؽ حلأٍٝ( ٛٞ حلأًؼَ ىهش ٝكؼخ٤ُش ك٢ حُظ٘زئ رٔوخ١َ 

حلإكلاّ ٓوخٍٗش رخُٔئَٗحص حلأهَٟ )كوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ ٝكوٞم ح٤ٌُِٔش ا٠ُ 

ٔش حُيٍحٓش ػ٠ِ حُوطخع حَُٜٔك٢ حُٔؼٞى١، ٓٔخ ٣ؼُِ ه٤ ًٔخ ًٍِص .حُوَٝٝ(
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حُ٘ظخثؾ ك٢ طوي٣ْ ٍإٟ ؿي٣يس ٓظؼِوش رخ٤ُٔخم حُٔل٢ِ حُٔؼٞى١ ٓوخٍٗش رخُيٍحٓخص 

 حُٔخروش. 

 اٌرىصُاخ  12-3

 اٌرىصُاخ اٌرطثُمُح 12-3-1

 اٌرىصُاخ اٌّىخهح ٌٍثٕىن ِحً اٌذساعح 12-3-1-1

(، 0.87ُي٣ٚ أك٠َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ) تٕه عابر٘خءً ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ حُظ٢ طظَٜ إٔ   -

ح١ٌُ ٣ظَٜ  تٕه اٌثلاد٣ـذ ػ٠ِ رو٤ش حُز٘ٞى طؼ٣ِِ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُي٣ٜخ، هخٛش 

(. ٣ٌٖٔ ًُي ٖٓ هلاٍ ٣ُخىس كوٞم ح٤ٌُِٔش ٝطل٤ٖٔ 0.602أى٠ٗ ٓٔظٟٞ ًلخ٣ش )

 .اىحٍس حُٞىحثغ

خ ُٔ٘خًَ حلإكلا تٕه الإّٔاءط٤َ٘ حُ٘ظخثؾ ا٠ُ إٔ   - ًٟ . 6.11ّ رٔئَٗ ٛٞ حلأهَ طؼَ

، حُظ٢ طظَٜ ٓئَٗحص تٕه اٌدضَشجٝ تٕه عاب٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ٞى حلأهَٟ، ٝهخٛش 

حلإكلاّ ُي٣ٜخ أهَ ٖٓ حُٔٔظٟٞ حُلَؽ، طط٣َٞ حٓظَحط٤ـ٤خص كؼّخُش لإىحٍس حُٔوخ١َ 

 .حُٔخ٤ُش ُظو٤َِ طؼَٟٜخ ُٔ٘خًَ حلإكلاّ

ٔوخّ رلوٞم طظٜيٍ ك٢ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حُ ششوح عهً ٌٍرّىًَطظَٜ حُ٘ظخثؾ إٔ  -

(. ٣٘زـ٢ ُزو٤ش حُز٘ٞى حُؼَٔ ػ٠ِ طل٤ٖٔ ٌٛح حُٔئَٗ 0.217ح٤ٌُِٔش ا٠ُ حلأٍٛٞ )

 .ح١ٌُ ٣ظَٜ أى٠ٗ ٓٔظٟٞ ك٢ ٌٛح حُٜيى تٕه اٌثلادُظو٤َِ ٓوخ١َ حلإكلاّ، هخٛشً 

٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ٞى ىٍحٓش حُؼٞحَٓ حُظ٢ طئػَ ك٢ ٓٔظ٣ٞخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ُي٣ٜخ،   -

ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝٓوخ١َ حلإكلاّ ط٤َ٘ ا٠ُ أ٤ٔٛش هخٛشً إٔ حُؼلاهش حُِٔز٤

 .حلآظؼٔخٍ ك٢ طؼ٣ِِ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ

 اٌّىخهح ٌٍثٕه اٌّشوضٌاٌرىصُاخ  12-3-1-2

٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ َٓحهزش ٓٔظ٣ٞخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى، هخٛشً  -

٠ُٔخٕ حٓظوَحٍ ، تٕه اٌدضَشجٝ تٕه عابك٢ حُز٘ٞى ًحص حُٔئَٗحص حُِٔز٤ش ٓؼَ 

 .حُوطخع حُٔخ٢ُ
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٣٘زـ٢ ػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ طوي٣ْ حُيػْ ٝحلآظ٘خٍحص ُِز٘ٞى حُظ٢ طؼخ٢ٗ ٖٓ  -

 .تٕه اٌثلادحٗولخٝ ٓٔظ٣ٞخص ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ أٝ حٍطلخع ٓوخ١َ حلإكلاّ، ٓؼَ 

ر٘خءً ػ٠ِ حُ٘ظخثؾ، ٣ـذ ػ٠ِ حُز٘ي ح١ًَُِٔ ٟٝغ ٓؼخ٤٣َ ط٘ظ٤ٔ٤ش ط٘ـغ حُز٘ٞى  -

 .ش ٍأّ حُٔخٍ، هخٛشً طِي حُظ٢ طظَٜ ٓئَٗحص ٟؼقػ٠ِ طل٤ٖٔ ًلخ٣

 رىصُاخ اٌثحثُحاٌ 12-3-2

٣ـذ ػ٠ِ حُزخكؼ٤ٖ اؿَحء ىٍحٓخص أػٔن ُلْٜ حُؼلاهش حُِٔز٤ش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ   -

حُٔخٍ ٝٓوخ١َ حلإكلاّ، هخٛشً طؤػ٤َ ح٣ُِخىس ك٢ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ طو٤َِ 

 .حُٔوخ١َ

حلاهظٜخى٣ش ٝحلإىح٣ٍش حُظ٢ طئػَ ػ٠ِ ًلخ٣ش ٍأّ ٣ُٔظلٖٔ ُِزخكؼ٤ٖ ىٍحٓش حُؼٞحَٓ   -

 .حُٔخٍ ك٢ حُز٘ٞى، ٝهخٛشً ك٢ حُز٘ٞى ًحص حلأىحء ح٠ُؼ٤ق

٣ـذ ػ٠ِ حُزخكؼ٤ٖ حُ٘ظَ ك٢ حٓظويحّ ٗٔخًؽ طل٤ِ٤ِش ري٣ِش ُظو٤٤ْ ٓوخ١َ حلإكلاّ   -

ًٝلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ، ٓغ حُظ٤ًَِ ػ٠ِ حُؼٞحَٓ حُظ٢ هي طئػَ ػ٠ِ ٌٛٙ حُٔئَٗحص 

 .رٌَ٘ أػٔن

 اٌّشاخع اٌعشتُح 

( طو٤٤ْ ًٗٔٞؽ حُظ٘زئ رخُظؼؼَ حُٔخ٢ُ ك٢ هطخع ٗوَ حُز٠خثغ رخ٤ُٔخٍحص ك٢ 2068حرَح٤ْٛ، ٓلٔي ػ٠ِ)

-81(، 2)11َٜٓ، ٓـِش ٤ًِش حُظـخٍس ُِزلٞع حُؼ٤ِٔش ، ؿخٓؼش حلآٌ٘ي٣ٍش ، ٤ًِش حُظـخٍس ، 

622 . 

رخٓظويحّ ً٘ق حُظيكن حُ٘وي١ ٓغ ر٤خٕ (. ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ُٔوخ١َ ح٤ُُٔٞش 2062أكٔي، ٠ٗخٍ ٍإٝف)

أػَٛخ ػ٠ِ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُوطخع حَُٜٔك٢: ىٍحٓش ططز٤و٤ش ك٢ َٜٓف حَُحكي٣ٖ . ٓـِش 

 . 221 – 200،  ٤ًِ21ش رـيحى ُِؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش حُـخٓؼش، حُؼيى 

ٖٓ اٛلاكخص حُ٘ظخّ  III(. ٌٓخٗش ٓوٍَحص رخٍُ 2067رل٢ٛٞ ،ٓـيٝد ، ٝػ٣َْ ،ػٔخٍ. )

ٓوخٍٗش روخٕٗٞ ىٝى كَحٗي. ٓـِش حُيٍحٓخص حلاهظٜخى٣ش  2002َُٜٔك٢ رؼي حلأُٓش حُٔخ٤ُش ح

 622-666(. حُٜللخص 60) 02ٝحُٔخ٤ُش ، 

(. ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ٝٓليىحطٚ ك٢ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ٝحُظو٤ِي٣ش 2021حُزيح٣ٍٖ، ػزيالله ٓلٔي)

 (2)66حلاٍى٤ٗش، ػٔخىس حُزلغ حُؼ٢ِٔ، حلاٍى٤ٗش، حُٔـِش حلأٍى٤ٗش ُِؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ، حُـخٓؼش



 
 

 أثر كف اية رأس المال في التنبؤ بالإف لاس المالي للبنوك المدرجة بسوق المال السعودي
  أيوب بن عبد الله بن علي العويشز 

 

 ٣2025٘خ٣َ  -حُؼيى حلأٍٝ                                                       حُٔـِي حُٔخىّ ػَ٘              

6171 

 

 

ك٢ حُ٘ظْ حَُٜٔك٤ش ًٔز٤َ ُلاكظَحُ ٖٓ  III(. آٍخء ٓؼخ٤٣َ حطلخه٤ش رخٍُ 2068رؼ٣ِِ ، ٓؼ٤ي)

حلأُٓخص حُٔخ٤ُش : ىٍحٓش كخُش حُـِحثَ ، ٓـَ حَُٜٔ٘ حلاهظٜخى١، ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔٚ ُو٠َ 

 (.6)٤٤ٔ2َ ، حُٞحى١ ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ

(. اىحٍس ٓوخ١َ ح٤ُُٔٞش ك٢ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ٝحُز٘ٞى حُظو٤ِي٣ش: ىٍحٓش 2061رٞ ػزي٢ُ ، حكلاّ )

، ٓـِش ٍإ١ حهظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش  2061 - 2066ٓوخٍٗش ُؼ٤٘ش ٖٓ حُز٘ٞى حُؼخِٓش ك٢ هطَ ُِلظَس 

 2حُٞحى١ ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، ع

ك٢ حُ٘ظخّ حَُٜٔك٢ حُـِحث١َ:  III(. ٝحهغ ططز٤ن اطلخه٤ش رخٍُ 2022كخ١ٔش حَُِٛحء) رٞؿٔؼٚ،

ىٍحٓش كخُش ر٘ي حُللاكش ٝحُظ٤ٔ٘ش ح٣َُل٤ش، ٓـِش ىكخطَ حهظٜخى٣ش، ؿخٓؼش ػخٍٗٞ ٣ُخٕ حُـِلش، 

 102-282(،6)٤ًِ62ش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُؼِّٞ حُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، 

ػَ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ ُِز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش: ىٍحٓش ه٤خ٤ٓش (. أ2022رٞؿخ١ُ، ٝىحى)

"، ٓـِش حُزلٞع ك٢ حُؼِّٞ حُٔخ٤ُش 2020-2060َُٜٔف حَُحؿل٢ حُٔؼٞى١ ُِلظَس "

ٝحُٔلخٓز٤ش، ؿخٓؼش ٓلٔي ر٤ٟٞخف ح٤ُِٔٔش ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، 

7(6،)282-121 

ك٠ طل٤ٖٔ حُظٞظ٤لخص حَُٜٔك٤ش  III(. كخػ٤ِش ٓوٍَحص اطلخه٤ش رخٍُ 2062زي حُٔـ٤ي)طؼ٤ِذ ، هخُي ػ

: ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ حُز٘ٞى ح٣َُٜٔش ، حُٔـِش ح٣َُٜٔش ُِيٍحٓخص حُظـخ٣ٍش ، ؿخٓؼش حٍُٜٔ٘ٞس 

 (.6)12، ٤ًِش حُظـخٍس ، 

َٜٔك٤ش ، ٓـِش ٝىٍٝٛخ ك٢ حىحٍس حُٔوخ١َ حُ III( . حطلخه٤ش رخٍُ 2067ط٢ٓٞ ، ٓ٘خٍ ٛخ٢ٗ )

 6ٝحُؼيى  2حلاهظٜخى حُـي٣ي ، حُٔـِي 

(،"ىٍٝ حُٔؼَكش حُٔلخٓز٤ش ك٢ 2008ؿزَ، ػلاء حُي٣ٖ، ٝهط٢٘٤، هخُي، ٝه٤خ١ش، ً٘يس ٓلٔي هخُي)

حُظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ ًَُِ٘خص ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ ًَٗش حُـٍِ ٝح٤ُٔ٘ؾ حُظخرؼش ُِوطخع حُؼخّ 

 ،حَُٔٞٛ. 26،حُٔـِي 11ح١ٍُٞٔ" ،ٓـِش ط٤ٔ٘ش حَُحكي٣ٖ، حُؼيى 

( حُٔلاءس حُٔخ٤ُش ٝطؤػَٛخ رَرل٤ش حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش ، ٍٓخُش 2002 )حُـؼخكَس، ػٔخى ػخىٍ ػزيالله

 ٓخؿٔظ٤َ ؿ٤َ ٍٓ٘٘ٞس،  ػٔخىس

(، طوي٣َ حُٜلارش حُٔخ٤ُش ٝحُظ٘زئ رخُؼَٔ حُٔخ٢ُ 2067حُلخؽ ه٤ِلش، ٝ ٓـخ١ٝ ك٤ٖٔ طَح١ٍ، )

 Altmanرظطز٤ن ًٗٔٞؽ  2061-2060ُِٔئٓٔخص حُٔيٍؿش ك٢ رٍٞٛش حُـِحثَ هلاٍ حُلظَس 

Z –score 627-621، ٙ: 62، ٓـِش أىحء حُٔئٓٔخص حُـِحث٣َش، حُؼيى. 

( . ٓوخ١َ حلاثظٔخٕ ٝأػَٛخ ك٢ 2062حُل٣َغ، ٓلٔي ػ٢ِ ػزٞى، ٝك١ٍِٝ، كٖٔ أكٔي آٔخػ٤َ)

ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ حَُٜٔك٢: ىٍحٓش ططز٤و٤ش. ٓـِش ؿخٓؼش حُوي ّ حُٔلظٞكش ُلأرلخع ٝحُيٍحٓخص، 

 212 – 211، 12حُؼيى 
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ُِظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ : ىٍحٓش ططز٤و٤ش  Sherrod(. حٓظويحّ ًٗٔٞؽ 2062حُلٔيح٢ٗ، ٍحكؼش حرَح٤ْٛ)

ك٢ حًَُ٘ش حُؼخٓش ُٜ٘خػش حلأى٣ٝش ٝ حُٔٔظِِٓخص حُطز٤ش ك٢ ٤ٟٗ٘ٞ، ٓـِش ؿخٓؼش حلاٗزخٍ ُِؼِّٞ 

 (60)1حلاهظٜخى٣ش ٝحلاىح٣ٍش ، ؿخٓؼش حلاٗزخٍ ، ٤ًِش حلاىحٍس ٝلاهظٜخى، 

( . طؤػ٤َ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٤ٌَٛ حُظ٣َٞٔ رخُٔي٤ٗٞ٣ش: ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش 2022ّ ٓلٔي )ك٤ٔي ، ػزخ

" 2020-2061ُؼ٤٘ش ٖٓ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم حُؼَحم ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ُِلظَس "

 2، ع 1، ٓـِش حُزخكغ ُِؼِّٞ ح٣َُخ٤ٟش ٝحلاؿظٔخػ٤ش ، ؿخٓؼش ٣ٍخٕ ػخٍٗٞ ، حُـِلش ، ٓؾ

(. أػَ ح٤ُُٔٞش ٝحٌُلخ٣ش حلإىح٣ٍش ٝحُٔلاءس حُٔخ٤ُش ػ٠ِ ٍرل٤ش حُز٘ٞى 2062ٓلٔي كٔيحٕ )حُوِحػِش ، 

حلأٍى٤ٗش حُٔيٍؿش ك٢ رٍٞٛش ػٔخٕ ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ، ؿخٓؼش حٍ حُز٤ض ، ٤ًِش 

 حلاهظٜخى ٝحُؼِّٞ حلاىح٣ٍش ، حلأٍىٕ

كلاّ ك٢ حُٔئٓٔش حلاهظٜخى٣ش : (. حػَ ح٤ٌَُٜ حُٔخ٢ُ ػ٠ِ ٓوخ١َ حلا2022هِلخ١ٝ، حهلاٙ)

، ٓـِش حُزلٞع ك٢ 2022-2060ىٍحٓش طل٤ِ٤ِش ه٤خ٤ٓش ك٢ ٓئٓٔش ٓطخكٖ ػَٔ رٖ ػَٔ ُِلظَس 

حُؼِّٞ حُٔخ٤ُش ٝحُٔلخٓز٤ش ، ؿخٓؼش رٞٛخف ح٤ُِٔٔش ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ 

 .267-280(،2)7حُظ٤٤َٔ ، 

" ُِظ٘زئ رخلإكلاّ: ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ Zmijewskiًؽ "(. حٓظويحّ 2022ٍٞٔٗكٔخ٢ٗ، ٣ٍلخٗش)

"، حُٔـِش 2020-2061ػ٤٘ش ٖٓ حُٔئٓٔخص حلإٗظخؿ٤ش حُٜـ٤َس ٝحُٔظٞٓطش هلاٍ حُلظَس "

 201-228(،2)60حُـِحث٣َش ُِؼِّٞ حلاؿظٔخػ٤ش ٝحلإٗٔخ٤ٗش ، ؿخٓؼش ارَح٤ْٛ ِٓطخٕ، 

ِظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ ُظلخى١ ُ KIDA ٝSHERROD(. حٓظويحّ ًٗٔٞؽ 2020ٓخُْ ، ك٘خٕ ٍُحم)

، ٓـِش حلاهظٜخى ٝحُظ٤ٔ٘ش 2062-2066حُٞهٞع ك٢ حلإكلاّ: ىٍحٓش كخُش ٓـٔغ ٤ٛيحٍ ُِلظَس 

حُٔٔظيحٓش ، ؿخٓؼش ح٤ُٜ٘ي كٔش ُو٠َ حُٞحى١ ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ 

 .21-22(،2)2حُظ٤٤َٔ، 

غ ًلخ٣ش ٍحّ حُٔخٍ رخُز٘ٞى حُؼَر٤ش : ىٍحٓش ٓوخٍٗش (. ٝحه٤ِٓ2020ٔخٕ ، حٓٔخء ٤ِٓٔخٕ ػزي حُل٤ٔي )

، حُٔـِش حُؼ٤ِٔش ُِيٍحٓخص حُظـخ٣ٍش ٝحُز٤ج٤ش ، ؿخٓؼش ه٘خس ح٣ُْٞٔ ، ٤ًِش حُظـخٍس رخلآٔخػ٤ِ٤ش ، 

 1، ع66ٓؾ

، ٓـِش  III(. طؼ٣ِِ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ ك٢ حُـِحثَ ػ٠ِ ٟٞء حطلخه٤ش رخٍُ 2022ٓ٘ٞٓخ١ٝ، كخ١٘ش)

 .(1)62حُز٤ِيس، ٓوزَ حُزلغ كٍٞ حلاريحع ٝطـ٤َ حُٔ٘ظٔخص ٝحُٔئٓٔخص ، حلاريحع ، ؿخٓؼش 

(. حطلخه٤ظ٠ رخٍُ حُؼخ٤ٗش ٝحُؼخُؼش: حُو٤خّ حُي٠ُٝ ُٔؼ٤خٍ ًلخ٣ش ٍأّ 2061ٗلخطش ، ٛلاف ارَح٤ْٛ )

( ، ٓـِش ىٍحٓخص َٜٓك٤ش ٝٓخ٤ُش ، حًخى٤ٔ٣ش حُٔٞىحٕ  IIٓخٍ حُز٘ٞى ) حُـِء حلأٍٝ حطلخه٤ش رخٍُ 

 21َُٜٔك٤ش ٝحُٔخ٤ُش ، ًَِٓ حُزلٞع ٝحَُ٘٘ ٝحلآظ٘خٍحص ، عُِؼِّٞ ح
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(. حُوَحءس حُٔخ٤ُش ُوطَ حلإكلاّ رخٓظويحّ ؿيٍٝ ٤ُٓٞش حُو٣ِ٘ش: ىٍحٓش كخُش 2068ٗط٤ز٢، ٍه٤ش )

حًَُ٘ش ح٤٘١ُٞش ُِ٘وَ رخٌُٔي حُلي٣ي٣ش ٗخك٤ش هٔ٘ط٤٘ش، ٓـِش حُؼِّٞ حلاٗٔخ٤ٗش ٝحلاؿظٔخػ٤ش ، 

  622-662(، 12)2هٔط٘ط٤ش ، ؿخٓؼش ػزي حُل٤ٔي ١َٜٓ، 

(، حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ حُلي٣غ ١زوخ ُِٔؼخ٤٣َ حُي٤ُٝش ُلإرلاؽ حُٔخ٢ُ، )حلإٛيحٍ 2062ٗ٘ٞف، ٗؼ٤ذ، )

 (، حلأٍىٕ، حلأٍىٕ، ىحٍ َُٛحٕ َُِ٘٘ ٝحُظ٣ُٞغ.06

(. ُـ٘ش رخٍُ كٍٞ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝأػَٛخ ػ٠ِ حُٜٔخٍف حلإٓلا٤ٓش: ىٍحٓش ر٘ي 2062ٟلخى ، ٗـ٤ش )

 .(1)٢ٓ2 ك٢ حُـِحثَ ، ٓـِش ٣ٍخىس حلاػٔخٍ حلإٓلا٤ٓش ، ح٤ُٜجش حُؼخ٤ُٔش ُِظ٣ٞٔن حلإٓلا٢ٓ ، آلا

(. حُٔوخ١َ حَُٜٔك٤ش ٝحُٔخ٤ُش ٝحُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ، ٓـِش 2026ح٠ُل١َ٤ ، ريٍ ٓ٘ؼَ ٍك٤َ)

 .(6)11حُيٍحٓخص حُؼَر٤ش ، ؿخٓؼش ح٤ُ٘ٔخ ، ٤ًِش ىحٍ حُؼِّٞ ، 

: ىٍحٓش ططز٤و٤ش Sherrod(. حُظل٤َِ حُٔخ٢ُ رخٓظويحّ ًٗٔٞؽ 2022حُطخث٢، ٗز٤َ حرَح٤ْٛ ٓلٔٞى)

 27ُؼ٤٘ش ٖٓ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش حُوخٛش، ٓـِش ٤ًِش حُٔخٕٓٞ، ٤ًِش حُٔخٕٓٞ حُـخٓؼش ، ع

( . أػَ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ػ٠ِ ٓؼيٍ حُؼخثي ػ٠ِ كوٞم ح٤ٌُِٔش ك٢ حُز٘ٞى ١2062زخم ، حُٜخّ )

، حُٔـِش  2061-2060لا٤ٓش "ىٍحٓش كخُش ػ٤٘ش ٖٓ حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش هلاٍ حُلظَس ح٤ُِ٘ٓش: حلإٓ

 2، حُؼيى 1حُـِحث٣َش ُِظ٤ٔ٘ش حلاهظٜخى٣ش ، حُٔـِي 

: ىٍحٓش كخُش َٜٓف حَُحؿل٢ III(.  حُز٘ٞى حلإٓلا٤ٓش ٝططز٤ن ٓؼخ٤٣َ رخٍُ 2068ػزخ٢ٓ ، ١لاٍ )

 2، ع ٣2ش ٝحلإىح٣ٍش ، ؿخٓؼش ػزخّ ُـٍَٝ ، ٓؾحُٔؼٞى١ ، ٓـِش حلأ٤َٛ ُِزلٞع حلاهظٜخى

(. حٓظويحّ حُ٘ٔذ حُٔخ٤ُش ك٢ حُظ٘زئ رؤخثَ حًَُ٘خص رخُظطز٤ن ػ٠ِ 2061حُؼزي، ؿلاٍ حرَح٤ْٛ)

حًَُ٘خص حُٔيٍؿش رٔٞم حُٔخٍ حُٔؼٞى١، حُٔـِش حُؼ٤ِٔش ُلاهظٜخى ٝحُظـخٍس ، ؿخٓؼش ػ٤ٖ 

 6ْٗٔ، ٤ًِش حُظـخٍس ، ع

حٍم 2067ػز٤يحص، حكٔي كو١َ) خٕٔ ُلأٝ ٍٛش ػ يٍؿش ك٢ رٞ ٤ُش حُٔ خٔ خًص ؿ٤َ حُ َ ز٘ئ رخلإكلاّ ك٢ حُ٘ ظُ (. ح

٣ٍش ، حلاٍىٕ ّ حلاىح ؼِٞ حُٝ خٜى  ٤ِش حلاهظ ٓٞى،ً  ٤َُ ؼش ح َ ، ؿخٓ ظ٤ٔ خٓؿ ش  خُٓ ٍٗش ،ٍ  وٓخ ؽ  خًٔ ٤ُش :ٗ  خٔ  حُ

ُِظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ ك٢ رٍٞٛش   ALTMAN Z-3(. حٓظؼٔخٍ ًٗٔٞؽ 2068ػٌخٍ، ٣ُ٘ذ ٗلاٍ)

ػٔخٕ ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش / ىٍحٓش ططز٤و٤ش ك٢ هطخع حُل٘خىم ٝح٤ُٔخكش ،ٓـِش ط٣ٌَض ُِؼِّٞ حلاىح٣ٍش 

 (17)61ٝحلاهظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش ط٣ٌَض ، ٤ًِش حلاىحٍس ٝحلاهظٜخى ، 

": ىٍحٓش Sherrod(. ه٤خّ حُظؼؼَ حَُٜٔك٢ رخٓظويحّ ًٗٔٞؽ "2068حُؼلاٝٗش، ٍٗٞ حُي٣ٖ هخْٓ)

كخُش ك٢ حُز٘ٞى حُظـخ٣ٍش حلأٍى٤ٗش، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ، ؿخٓؼش حٍ حُز٤ض، ٤ًِش حلاهظٜخى ٝحُؼِّٞ 

 حلاىح٣ٍش ، حلأٍىٕ

(. حػَ حُٔوخ١َ حَُٜٔك٤ش ك٢ ٍرل٤ش حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش :ىٍحٓش كخُش ر٘ي ر٤ٔٞ 2020ػْ ػ٢ِ ، كظٕٞ )

 .(51)12لاهظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش حُزؼغ ، حُٔؼٞى١ حُل٢َٔٗ، ٓـِش ؿخٓؼش حُزؼغ ، ِِٓٔش حُؼِّٞ ح
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( . أػَ ططز٤ن ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ك٢ حُٜٔخٍف حُظـخ٣ٍش ٝكوخ لاطلخه٤ش 2020ػٔخ٣َس ، ٣٘خٍ كٖٔ )

( ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ، ؿخٓؼش حٍ حُز٤ض ، 2068-2008ػ٠ِ حلأىحء حُٔخ٢ُ هلاٍ حُلظَس ) II رخٍُ

 .٤ًِش حلاهظٜخى ٝحُؼِّٞ حلاىح٣ٍش ، حلأٍىٕ

(. حُظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ رخٓظويحّ ًٗٔٞؽ ٤ًيح: ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ 2020حُؼٞرؼخ٢ٗ، ٣َْٓ حرٞ رٌَ)

 62حُوطخع حُٜ٘خػ٢ حُٔؼٞى١، ٓـِش حُوِْ ، ؿخٓؼش حُوِْ ُِؼِّٞ حلاٗٔخ٤ٗش ٝحُظطز٤و٤ش ، ع

٤ش (. ه٤خّ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝأػَٛخ ك٢ حلآظوَحٍ حُٔخ٢ُ: ىٍحٓش طل2022ِ٤ِػٞٝ، كٜي كَكخٕ)

ُؼيى ٖٓ حُٜٔخٍف حُؼَحه٤ش حُوخٛش، ٓـِش ط٣ٌَض ُِؼِّٞ حلإىح٣ٍش ٝحلاهظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش 

 162-102(،10)62ط٣ٌَض، ٤ًِش حلإىحٍس ٝحلاهظٜخى، 

ك٢ حُز٘ٞى حُؼَر٤ش ٓغ حلإٗخٍس  III(.ططز٤ن اٛلاكخص رخٍُ 2062ػ٤خٕ ، ُر٤َ ٝحُؼخ٣ذ ، ٓ٘خء )

ُزل٣َٖ ، ٓـِش حهظٜخى٣خص ٗٔخٍ حك٣َو٤خ ، ؿخٓؼش ا٠ُ حُز٘ٞى حُو٤ِـ٤ش حُٔؼٞى٣ش، حلإٓخٍحص، ح

 62ك٤ٔزش رٖ رٞ ػ٠ِ رخُِ٘ق ، ٓوزَ حُؼُٞٔش ٝحهظٜخى٣خص ٗٔخٍ حك٣َو٤خ ،ع

(. ىٍٝ حُٔؼِٞٓخص حُٔلخٓز٤ش حُٔلٜق ػٜ٘خ ٝكن حُ٘ظخّ حُٔلخٓز٢ حُٔخ٢ُ 2062ه٢٘٣َ، ه٤َ حُي٣ٖ)

ٜخى٣ش ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ ، ك٢ حُظ٘زئ روطَ حلاكلاّ، ٍٓخُش ٓخؿٔظ٤َ ، ٤ًِش حُؼِّٞ حلاهظ

 ؿخٓؼش هخٛي١ َٓرخف ، ٍٝهِش ، حُـِحثَ. 

( ُِظ٘زئ رخُلَ٘ حُٔخ٢ُ: ىٍحٓش ططز٤و٤ش ػ٠ِ Sherood(. حٓظويحّ ًٗٔٞؽ )2026ٓز٢ًَٝ، َٓٝس)

حُٔئٓٔخص حَُٜٔك٤ش حُٔيٍؿش ك٢ ٓٞم هطَ ُلأٍٝحم حُٔخ٤ُش، ٓـِش حُظ٤ٔ٘ش حلاهظٜخى٣ش ، ؿخٓؼش 

  668-601(، 2)1حُٞحى١، ح٤ُٜ٘ي كٔٚ ُو٠َ 

(. ططٍٞ حُٔلخ٤ْٛ حُوخٛش رخلإكلاّ، ٓـِش حُوخٕٗٞ ٝحُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش ، ؿخٓؼش 2022ٓلَُ، ٤ِٛلش)

  661-81(،2)1حكٔي ىٍح٣ش حىٍحٍح ، ٓوزَ حُوخٕٗٞ ٝحُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش ، 

َك٢ ( . حُؼلاهش ر٤ٖ ًلخ٣ش ٍأّ حُٔخٍ ٝح٤ُُٔٞش ك٢ حُوطخع ح2026ُٜٔٓلٔي ، أٓـي حرَح٤ْٛ )

حُٔؼٞى١ ، ٓـِش حُـخٓؼش حلآلا٤ٓش ُِيٍحٓخص حلاهظٜخى٣ش ٝحلاىح٣ٍش ، حُـخٓؼش حلآلا٤ٓش رـِس ، 

 2، ع 28ٗجٕٞ حُزلغ حُؼ٢ِٔ ٝحُيٍحٓخص حُؼ٤ِخ ، ٓؾ

– III(. طط٣َٞ حُٔ٘ظٞٓش حَُٜٔك٤ش حُـِحث٣َش ٝكن ٓوٍَحص حطلخه٤ش رخٍُ 2020ٓؼ١َٔ ، ٗخٍؿْ )

)أ١َٝكش ىًظٍٞحٙ( .هْٔ حُؼِّٞ حلاهظٜخى٣ش، ٤ًِش حُؼِّٞ -ىٍحٓش كخُش ر٘ي حُظ٤ٔ٘ش حُٔل٤ِش

 .حلاهظٜخى٣ش، ٝحُظـخ٣ٍش ٝػِّٞ حُظ٤٤َٔ، ؿخٓؼش أ٢ًِ ٓل٘ي أُٝلخؽ، حُز٣َٞس، حُـِحثَ

(. ٗلٞ ٣ٍخىس كؼخ٤ُش ىٍٝ حَُٔحؿؼش حلاىح٣ٍش ك٢ حُز٘ٞى 2002ٛ٘ي١ ، َٜٗ حُي٣ٖ ٓلٔي ػ٠ِ )

 2، ع 61، ؿخٓؼش ٓٞٛخؽ ، ٤ًِش حُظـخٍس ، ٓؾح٣َُٜٔش ، ٓـِش حُزلٞع حُظـخ٣ٍش حُٔؼخَٛس 
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