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 :السمخص
 ودراسدددة, صددديامتيسا آليدددة ALTMANو  CAMELSالبحدددل إلدددر التعموددد   شسدددؽ ج  ييددد ف
 . يسؽ مرمف علر تطبيق ال راسة   يؼ الشسؽ جيؼ الفموق 
 جسيددد بعيدد   حدد  إلددر تماعدد  واقعيددة نتددا   أعطددر قدد CAMELS   نسددؽ ج إن: الشتددا  أىددػ  ومددؼ
التدددأ يم علدددر  مددد  و  والإدارة والدددديؽلة والمبحيدددة السدددال  الييكددد  ناحيدددة نالأداء السردددم    جؽاندددب

 معدديؼ حدد  إلددر تماعدد قدد  أعطددر نتددا   قموبددة مددؼ الؽاقدد   ALTMAN نسددؽ ج إنجددؽدة الأصددؽل, 
   ومع لالأساس    ناحية الييك  السال  والمبحية  مؼ السرم   الأداء جؽانبجسي  

 .التعثم وندبة ال خ  تكلفة مث  الدلبية السع لات ارتفاع تأ يم بالحدبانالتؽظي  ولكشو لػ يأخذ 
السرددمف   دد  ايدداس أداء CAMELSالتؽصدديات: يؽصدد  الباحددل باعتسداد نسددؽ ج  أىددػ ومدؼ
 .السرم   الأداء مؤشمات مؼ متع دة جؽانب يذس  لكؽنو
 

 .درجة الترشي  ,السرم  الأداء  ,CAMELS,ALTMAN الكمسات السفتاحية:
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Abstract: 
The research aims at introducing the CAMELS and ALTMAN model and its 

formulation, and studying the differences between the two models by 

applying them to BEMO Bank. 
The CAMELS model has yielded realistic results and takes into account 

considerably all aspects of banking performance both in terms of financial 

structure, profitability, liquidity, management and the impact on asset 

quality. And that the ALTMAN model has given results close to reality and 

to some extent take into account all aspects of banking performance whether 

in terms of financial structure, mainly profitability and employment rate, but 

did not take into account the impact of high negative rates such as the cost of 

income and the default rate. 

The most important recommendations: The researcher recommends the 

adoption of the CAMELS model in measuring the performance of the bank 

because it includes multiple aspects of the indicators of banking 

performance. 
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 :سقدمةال

, إ  وجدد ت نسددا ج تددداع  علددر تقيدديػ الأداء اسددتقمارهو  الشعددام السرددم   والسددال علددر مدد   صددابة  ا  م تعدد  الدددامة السرددمشية مؤشدد
إندددذار مبكدددم  ددد  حالدددة تعدددم  الجيددداد أداة  صدددفيا ؽ  السردددم   وتددددتخ م للتشبدددؤ بالأدمدددات والرددد مات الخارجيدددة وال اخليدددة وتعسددد 

ومدؼ ىشدا اختلفدت الشسدا ج الزدابطة للعسد  السردم    ,للمقابة علدر نفددياآلية  إلر إيجاد السرارف سعت السرم   للخطم,  لذلغ
 , د  السردمفر يددة  إ  يقؽم علر معاييم تغط  خسددة مؤشدمات CAMELSوالإشارة إلر مدتؽ  أدا و, ومؼ ىذه الشسا ج نسؽ ج 

, جدؽدة الإدارة, المبحيددة, الددديؽلة, ىدد  فافايدة راس السددال, جدؽدة السؽجددؽداتعشردم سددادس, وىدذه السؤشددمات  إلييددا ومدؼ  ددػ أ دي 
مدؼ الشسدا ج السيسدة  د  ايداس  وىؽ ALTMANعلر السؤشمات السالية نسؽ ج  أيزا  الت  اعتس ت  وأخيما الحداسية(, ومؼ الشسا ج
 . الخطم ثعلر ح و  قادر علر تشبيو الإدارةلذلغ ىؽ  ,للسرارف ترشيفا   الأداء السرم  , ووعط  ت

تؽجيددت دراسددتشا إلددر  سرددارفال و ددمورة تطبيقيددا  دد  السرددمف مدد   قدد رتيا علددر تؽصددي  حالددةونعددما  لأىسيددة الشسددا ج الساليددة و 
 يسددؽ الدددعؽدف الفمنددد   مرددمف تطبيقيددا علددرإلددر  سددعتو  CAMELS ,ALTMANونخددم مشيددا  ,الشسددا ج  دديؼ ىددذهالسقارنددة 

 تقيديػ التؽص  إلر تؽصديات تدداىػ  د أج   بو, و لغ مؼ السرمفدرجة تقييػ الأداء السال  الت  تزود و  وتح ي  نقاط الفموق  يشيا
 بالطموقة السثلر.السرارف  اءأد

 الدراسات الدابقة
 1(CAMELS( بعشهان: تقييم أداء السرارف باستخدام نسهذج التقييم السررفي )2218 دراسة )أسعد،. 1

سدؽروة والسيجدم العدامليؼ  د  سدؽروة و لدغ  يسدؽ الددعؽدف الفمندد  و  للسردم يؼ ى  ت ىذه ال راسة إلر الؽقؽف علر السمكز السال 
وتح يدد  السخدداطم السرددمشية التدد  تذددك  نقدداط  ,القددؽة والزددع   دد  الأداء(, و لددغ مددؼ أجدد  تح يدد  مددؽاطؼ 2216-2215فللفتددمة 

  ع     العسليات السالية والتذغيلية والإداروة للسرمف.
. البياندات ىدذه علدر CAMELS السردم   التقييػ نسؽ ج طبقو  القؽا ػ السالية للسرم يؼ الس روسيؼاعتس ت  لتحقيق ى ف ال راسة 

  /3/ الترددشي  درجددة علددر الفمنددد  الدددعؽدف  يسددؽ مرددمف حرددؽل إلددر ال راسددة  تددمة خددال الشسددؽ ج ىددذا تطبيددق نتددا   وأشددارت
يعشد  أن أداء السردمف يؽاجدو نقداط  دع   د  بعدص العشاصدم مثد  جدؽدة  الأمدم ىذو   CAMELS لشسؽ ج السمكب التقييػ بحدب

  ,عددام جددوؽ   وأداء السردمفخددا   جددوؽ   تدددتؽجب اتخدا  إجددماءات خاصددة  يد ف تحددديؼ أداء ىددذه العشاصدم التدد  الأصدؽل والإدارة
جيد   د  مععدػ   يعشد  أن أداء السردمفالأمدم  ىذاو  \2\إلر حرؽل  شغ سؽروة والسيجم علر درجة الترشي  أيزا   تذيم الشتا  

ووتطلددب بعددص الإجددماءات التدد  مددؼ شددأنيا أن تحدددؼ الأداء برددؽرة أ زدد . وأظيددم  ,مؽاجيددة التحدد يات جيدد ةالشددؽاح  وق رتددو علددر 
مدؼ خدال إجدماء تحليد  شدام  لأداء السردمف ومقارنتدو مد  السقدايي  السحد دة مدؼ  CAMELS البحدل أىسيدة تطبيدق نسدؽ ج التقيديػ
دارة مؼ خال التمكيز علر العشاصم الدلبية التد  تحتداج إلدر عشايدة رسػ سياسة وخطط محكسة للإ الشسؽ ج الأمم الذف يداع     

 .خاصة
 
 

                                                           
 (.1ف الع د( 42ف السجل , العلسية وال راسات للبحؽث تذموؼ جامعة مجلة( CAMELSف السرم   التقييػ نسؽ ج باستخ ام السرارف أداء تقييػ(. 2218ف بدام, أسع 1
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(. 2228يهنيووه  24أداء البشووهك: الطريوق  لووى الأموام ) وتقيويم  CAMELs(. نسوهذجಊ౜ ،2228 )، ويرنكوار وتووانكهدزيوهوني. 2
 SSRN.2متاح في 

 .السرارف الييئات المقا ية اعتسادىا لتقييػ كفاءةأ ز  الشدب الت  يجب علر  تح ي  إلر ى  ت ال راسة
 .2225حتر  1997تجاروا     نيجيموا خال الفتمة مؼ  مرم ا   11عيشة مكؽنة مؼ  اتخذت

وأظيدمت أن نددبة  ,للسردمف علدر ايداس الأداء الذدسؽل  CAMEL د  نسدؽ ج   حد هو  وتؽصلت ال راسة إلدر عد م قد رة كد  عامد 
اقتمحدت ال راسدة إعدادة لدذا  الأاثم أىسية, يلييدا الدديؽلة,  دػ المبحيدة,  دػ نؽلأيدة الأصدؽل, وأخيدما  كفداءة الإدارة, ى افاية رأس السال 

 CLEAM.تمتيب الاسػ السخترم للشسؽ ج و قا  لأىسية مكؽناتو ليربح 
 3، فرندا.غرونهبل، جامعة ، قدم الإدارةالرشاعة السررفية في 'CAMELS( تحميل 2215، )ماليهي رستامي. 3

مدؼ أجد  التمكيدز علدر  CAMELS, وحددا  نددب مفالسرد ى  ت ال راسة إلر اختيار بعدص الشددب السيسدة وحددا يا لتقيديػ أداء
  شدددب  رنددتؽ ق  ددػإيماندد .  لسرددمف التقدداروم الساليددة الدددشؽوةالبيانددات السدددتخ مة  دد  ىددذه ال راسددة مددؼ  جسعددت قدد و  الأداء السددال ,
 الأخم .السرارف 

أداة  عالة للإدارة والتحكػ واتخدا  القدمار  د  طموقدة عدم  السحاسدبة  CAMELSوتؽصلت ال راسة إلر أنو يسكؼ أن يكؽن ترشي  
 الإداروة وتؽق  السخاطم السدتقبلية.

 4(. التشبؤ بالزائقة السالية باستخدام نسهذج التسان.  ندونيديا: مجمة الاقتراد والإدارة2217، وديدانانته. )ليمى .4
السردددارف   ددديؼ Altmanالإسدددامية والتقلي يدددة مدددؼ خدددال تحليددد  درجدددة للسردددارف  ىددد ف ىدددذا البحدددل إلدددر تقيددديػ التشبدددؤ بالزدددا قة الساليدددة 

تقلي يددة خددال  مرددارف  عذددمةإسددامية و  مرددارفأربعددة السرددارف  مقارنددة ىددذا البحددل  دديؼ عذددمات جددمتوالبشددؽك التقلي يددة, و الإسددامية 
 .  2214إلر  2211مؼ  فالسرار  الحرؽل علر البيانات مؼ التقاروم الدشؽوة للعيشات مؼتحقق , وق  2214-2211الدشة السالية 

. ىدذه الشتيجدة تذديم إلدر السالية ل   البشؽك الإسامية والتقلي ية مدتؽ  جي  مؼ السمونة    مؽاجية الزا قة وإلر أن تؽص  البحل
 الإسامية والتقلي ية. السرارف التشبؤ بالزا قة السالية  يؼمؼ حيل  أنو لا يؽج   مق 

 :عيشتهو  البحثمجتسع 

 مدددؼ  لأندددو يسدددؽ الددددعؽدف الفمندددد   مردددمف اختيدددار جدددم   وقددد  ,يتدددأل  مجتسددد  البحدددل مدددؼ السردددارف الددددؽروة التقلي يدددة الخاصدددة
يحتد   ؽىدو سلددلة دمشيدة,  لؽ أطدالحردؽل علدر  لذلغ باسدتطاعتشا ,خا     سؽروةعؼ أنو أق م مرمف   زا   ,الما  ةالسرارف 

 عليو. سلبيا   تتمك أ ما  ولا يؽج  مؤشمات  خسة ومتع دة  ,تكؽن الدلدلة الزمشية لو مدتقمة لذلغ ,السمكز الأول مؼ ناحية الأداء
 
 

                                                           
2Dzeawuni, Wirnkar and Tanko, Muhammad, (2008). CAMELs and Banks Performance Evaluation: The Way Forward 

(June 24, 2008). Available at SSRN: 

3Malihe Rostami,(2015) CAMELS' ANALYSIS IN BANKING INDUSTRY, Department of management, university 

of Grenoble, France. 
4LAILA,N   , WIDIHADNANTO,F (. 2217. ف Financial Distress Prediction Using Altman Model on .Indonesia: Journal 

of Economics and Management. 
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 مذكمة البحث:

 سشيدا مدا يعتسد   ,تختلد   إنيداالؽ د  السردم    إلدر سدامة الؽصدؽل اسدتي ا ياالسرم   و  الأداءتقييػ  علر الممػ مؼ تع د نسا ج
و د  الشيايدة إعطداء  ,ومشيا ما يعتسد  علدر إعطداء درجدة تردشيلية للسؤشدمات ,ALTMANعلر إدراج السؤشمات  سؼ نسؽ ج مث  

 :الآت   شاء  علر ما تق م يسكؼ تلخيم مذكلة البحل بالتداؤل CAMELSمث  للسرمف  درجة ترشيلية 
  ؟.ALTMANو CAMELSالفمق  يؼ نسؽ ج  تقييػ الأداء السرم   ما  −
 ؟2218إلر  2229خال الفتمة السست ة مؼ  CAMELS يسؽ حدب  لسرمف مدتؽ  الأداء السال ما  −
 ؟2218 إلر 2229 مؼ السست ة الفتمة خال ALTMAN يسؽ حدب  لسرمفمدتؽ  الأداء السال  ما  −

 أهداف البحث:

 صيامتو. آليةو  CAMELSالتعمو   شسؽ ج  (1
 صيامتو. آليةو  ALTMANالتعمو   شسؽ ج  (2

  يسؽ. مرمف يؼ الشسؽ جيؼ مؼ خال تطبيقيا علر دراسة الفموق  (3

 تح ي  نقاط الزع  والقؽة    الأداء. (4

 الؽصؽل إلر مجسؽعة مؼ التؽصيات لسعالجة نقاط الزع  وتعزوز نقاط القؽة.  (5

 مشهجية البحث:

يقؽم ىذا السشي  علر دراسة وتحلي  ظاىمة أو مؽ ؽع مح د خال  تمة دمشية مح دة  إ  ,السشيجيؼ الؽصف  والتحليل يعتس  البحل 
واحتدددا  مجسؽعددة مددؼ  ,محدد  ال راسددةالسرددمف  يدد  البيانددات الرددادرة عددؼومددؼ  ددػ تفددديمىا, وىددذا السددشي  قددا ػ علددر دراسددة وتحل

 .ALTMANونسؽ ج  CAMELSمؤشمات الأداء السال  الت  تغط  السؤشمات السعتس ة لك  مؼ نسؽ ج  ال راسة 
 الإطار الشظري لمبحث:

 مفههم تقييم الأداء السالي: أولًا:
السحققددة وىددؽ يجددد  سددلؽكا  عسليددا  يددؤدف إلددر  لددؽ، الأىدد اف السخططددة, أف ىددؽ درجددة  أنددو جسددج  للشتددا  بووعم ددو أحسدد  مرددطفر 
 .(2213فالسحاسشة,  الإنجاد بكفاءة و اعليةج

بأنددو يذدس  الكفدداءة والفاعليددة, والفاعليدة ىدد  مد    لددؽ، الشتددا  ,  2222إصدد ار عدام  "ISO9000"وتعم دو السشعسددة العالسيدة لل يدداس 
 وأما الكفاءة ى  العاقة  يؼ الشتيجة الستحر  علييا والسؽارد السدتعسلة.

و مددؼ ومددؼ خددال التعددارو  الدددابقة يسكددؼ اسددتشتاج تعمودد  شددام  لددرداء وىددؽ: ايددام الفددمد داخدد  البشددغ بالأنذددطة والسيددام التدد  تسكشدد
 لتحقيق الأى اف بكفاءة و اعلية و قا  للسؽارد الستاحة. جاح شالؽصؽل إلر الشتا   

أو السذكلة السؽجؽدة ل   السردمف أو لد   السددتفي  مدؼ عسليدة التقيديػ  عؽ  للسؽ   قا  و ووتح د الي ف مؼ عسلية تقييػ الأداء السال  
حتددر يددتسكؼ السحلدد  مددؼ جسدد  السعلؽمددات الخاصددة بالسؽ ددؽع السعشدد , ووددؽ م علددر نفدددو الجيدد  والعشدداء والتكددالي  ميددم الادمددة, 

مددؼ العؽامدد   اثيددم ة  دد   ددؽء دراسددةمددداىسة   دد  الكذدد  عددؼ مدد   تحقددق القددؽة الإيماديددة والتدد  قات الشق يددة  دد  السرددارف التجارودد
 :الآتية الأى افتحقيق  إلريدعر تقييػ الأداء السال    لغ إلر الأخم  معيا, واستشادا  
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و قددا  لرىدد اف والخطددط السمسددؽمة مدددبقا , وبشدداء  علددر الاسددتغال  تحققددت إ ا كانددت الشتددا   الفعليددة قدد  معم ددةيددداع   دد   .1
 الأمث  للسؽارد. 

افدداءة وأىسيددة الإدارة السرددمشية, مددؼ خددال التؽصدد  إلددر مدد   تحقيددق السرددمف لرىدد اف السؽ ددؽعة مدددبقا ,  ددإ ا   يدد تح .2
الإدارة  ات كفاءة عالية, وإ ا كانت الشتا   والعسليات  تع  اانت الشتا   والعسليات السحققة قموبة مؼ السؤشمات السدتي  ة,

دور الييئدددة العامدددة الخاصدددة  ددد   يعيدددمالإدارة السردددمشية  ات كفددداءة مت نيدددة, وىشدددا تعددد   أقددد  مدددؼ السؤشدددمات السددددتي  ة,
 .(2226فأ ؽدعيتم,  مشيا أ ز  إدارةالإدارة   يذه تدتب ل أن رةو  م  تبمدو الذمكات والسرارف, 

وإجددماء تحليدد   ,تددداع  عسليددة تقيدديػ الأداء السددال   دد  الكذدد  عددؼ مددؽاطؼ الخلدد  والزددع   دد  نذدداط الؽحدد ة الاقترددادية .3
   التؽص  إلر و   الحلدؽل الادمدة ليدا وتردحيحيا  د  الؽقدت السشاسدب, والكذد  شام  ليا وكذ  أسبا يا, مداىسة  

الذدمكة  لؽ صدعلدر و  دعسيا وتقؽوتيا, وبذلغ تداع  عسلية التقييػو عؼ نقاط القؽة والزع  والعس  علر السحا عة علييا, 
 . (2226فأ ؽدعيتم,  إلر أ ز  الأى اف

بسدا يدؽادن  ديؼ  الدذفخداط،, وو د  مؤشدماتيا  د  السعيدار الردحيح  جدوو  علدرالسؽ ؽعة  السؽادنات التخطيطيةترحيح  .4
الطسؽح والأى اف السماد الؽصؽل إلييا وبيؼ الؽاق  والإمكانيات الستاحة, بحيدل تذدك  نتدا   التقيديػ قاعد ة معلؽماتيدة كبيدمة 

 .(2215فمدعؽدف,     رسػ الدياسات والخطط العلسية
 ددد  اسدددتثسار السدددؽارد الستاحدددة, لتحقيدددق الأربددداح, والقددد رة علدددر الؽ ددداء بالالتزامدددات طؽولدددة  كفاءتيددداو  الذدددمكاتمقددد رة  تعدددمف .5

 وقريمة الأج .

دراسدة جسيد  الستغيدمات الاقتردادية وميدم دراسة وتح ي  ال يسة الح ي ية لأسعار أسيػ الذدمكات وال يسدة العادلدة ليدا, عبدم  .6
 الاقترادية للذمكات عبم الدشؽات الدابقة, والتؽقعات بالشتا   السدتقبلية.

يجدب مقارندة ىدذه الشددب مد  اديػ  إ , كاشيدة تحقق الأداء الجيد  ميدم بأنيا السرارف التجاروة عؼ الدا  ة فكمةال أن اي تأ  .7
 . (Mihaela ,2214ف التجاروة مؼ جسي  الجؽانب بالسرارف الخا  ق ؽ السو    الؽ  وندب الدؽق, لسعم ة 

إجددماء بعددص التعدد يات التدد   علددر عبددم القدد رة ميسددا   را  و دالشدددب الساليددة والشسددا ج السدددتخ مة لتقيدديػ الأداء السددال  تددؤدف   .8
 . (Mihaela ,2214ف تقل  مؼ تأ يم السؽسسية

 نساذج تقييم الأداء السررفي: -ثانياً 
 ىدد  : الدددؤال يبددمدوىشددا  صددا ,خرؽ  السددالودعددػ القطاعددات التدد  بحاجددة إلددر  مددا  ؽ عس دد  دعددػ الاقتردداد  ا  ابيددم  ا  دور السرددارف  تددؤدف

 لإجابددة علددر ىددذا الدددؤال  ؟بأسددلؽ  ندداجح العسدد   دد يدددسح ليددا بالاسددتسماروة مشاسددب  بددأداءو  ةاليددعبف رىدداو د السرددارفتددؤدف ىددذه 
  أدا ددومددؼ نسددا ج ايدداس الأداء السرددم   التدد  ت ددي  مدددتؽ  قدد رة السرددمف علددر الاسددتسمار وتقدد ر مدددتؽ   ابيددمة عددةؽ مجسو ددعت 

درجددة محدد دة و ددق السعيددار الددذف يحدد ده  إعطا يدداو لددغ عددؼ طموددق الاعتسدداد علددر دراسددة الشدددب الساليددة وتبؽوبيددا و  ,تقدد يما  متكدداما  
 آليدةو , للسرارفنسا ج اياس الأداء السرم    أىػصيامة   آليةالزؽء علر بإلقاء  مؼ  لغ قسشا    ىذا البحل ا  , وانطاقالشسؽ ج

 :يأت  صيامتيا كسا
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 صياغته: آليةو  CAMELSنسهذج  1-1
مجسؽعدة مدؼ الشددب الساليدة أو  اياس ك  مؤشدم عدؼ طمودق يح ث إنو إ  ,علر ستة مؤشمات تذك  بسجسؽعيا درجة ال ياس يمتكز

وىددؽ التقيدديػ  1وىددؽ أ زدد  تقيدديػ إلددر ال رجددة  5درجددة ل يسددة ىددذه الشدددبة مت رجددة مددؼ  ؽ يعطدد  يدد ,ة  قدد ندددبة واحدد ة تفدددم السؤشددم
 يدأت  وقعدت ايسدة الشددبة  دسؼ ىدذا السجدال أخدذت ال رجدة التد  تقا ليدا, وشيسدا  دإ ا ,الشددبةل يسدة  مجدالا  تقا   ك  درجة  ,إ  أؽ الأس

   تاعتسدددد وقدددد  ,مؤشددددم لكدددد  الترددددشيف  السجددددال الجدددد ول ووؽ ددددح, CAMELSتؽصددددي  للسؤشددددمات الدددددتة التدددد  يحتؽويددددا نسددددؽ ج 
 إلددر سددعتالتدد   الأبحدداث أملددباعتسادىددا  دد   عددؼ  زددا   ,روددا  دو  اياسدديا بزددمورة السمكددزف  سددؽروة مرددمف السؤشددمات التدد  يؽصدد 

 :الآت  الذك  علر وىؽ, CAMELSنسؽ ج  ستخماجا
 CAMELS( درجة ترشيف مؤشرات نسهذج 1الجدول ) CAMELSأنسهذج مكهنات

 5 4 3 2 1 الشدبة السعبمة السؤشم
 15≤ 12-14.99 11999-8 7999-7 6999≥ السال % رأسندبة كفاية  السال رأسافاية 
 22≤ 21-34 35-49 52-75 76≥ %مخرم ت ن  التدييات  صؽلاالأجؽدة 
 25≤ 32-26 38-31 45-39 46≥ %ندبة التعثم    الإدارةجؽدة 
 15≤ 1499-12 999-5 499-191 1≥ %مع ل العا   علر حقؽق السلكية  الأرباح  اجؽدة 

 1≤ 2999-2982 2979-2935 2934-2925 2924≥ % لؽ الأصمع ل العا   علر 
 81≤ 82-69 68-63 62-56 55≥ % لؽ الأصندبة الؽدا   مؼ  الديؽلة
 25≥ 32-26 37-31 42-38 43≤ %ندبة الاستثسار    الأوراق السالية  الحداسية

 (GulZeb, 2011)السردر: 
الشعددام  وتعزوددز اسددتقمار ,وسددادة لحسايددة السددؽدعيؼ بسشزلددةرأس السددال  يعدد  :(Capital Adequacyكفايووة رأس السووال ) 1-1-1

للدامة السرمشية للقطاع السرم  , وخاصة  دسان  قدة  الم يدةمؼ السؤشمات  اح ةو     جسي  أنحاء العالػ, وى  كفاءتوو  السال 
 اءاحتدؽ  إلدر أيزدا   تذديم ىد و  سردارف,للافاية رأس السدال الؽ د  السدال  العدام  تعك للإ اس,  السرمفالسؽدعيؼ وع م تعم  

لتحسدددد   السردددارف,  يددد  تسثددد  مددددتؽ  رأس السدددال الدددذف تحتاجدددو رأس مدددال كدددافع لاسدددتيعا  الخددددا م ميدددم الستؽقعدددة السردددمف
٪ كحدد  أدندر, تدػ التؽصدد  8 شددبة  2لبدادل  ا  (, و قددCARالحفدا  علدر ندددبة كفايدة رأس السدال ف السرددارف ووتعديؼ علدر السخداطم,

, (Rostami, 2015)إلييدا بقدددسة مجسددؽع رأس السددال مددؼ السدددتؽ  الأساسدد  والسدداع  علددر إجسددال  الأصددؽل السمجحددة بالسخدداطم 
 :الآتيةوتعطر ىذه الشدبة بالعاقة 

 
 السردارف أن تبدذلو  مدؼ السخداطم متد ن يشطدؽف مددتؽ   أنيقرد  بجدؽدة الأصدؽل  (:Assets Qualityجوهدة الأصوهل ) 1-1-2

 وجؽد قمو  كبيمة ميم مشتجة سديؤ م علدر ربحيتيدا إن إ  ندبة مئؽوة صغيمة  سؼقرار  جي ىا للحفا  علر القمو  الستعثمة 
( Baidoo & Tobazza, 2014) الأصؽل:, ومؼ الشدب السعبمة عؼ جؽدة 

إجسال   مخرم ت ن  التدييات
إجسال   التدييات  ندبة مخرم ت ن  التدييات 

ىدد  مؤشددم علددر الخطددم الددذف يشذددأ عددؼ مددشح التدددييات,  لددذا ,تعيددم ىددذه الشدددبة مقدد ار الاحتفددا  بسخررددات تدد ن  التدددييات
 (1درجات التقييػ و ق الج ول رقػ فوتعطر , ميم جي  مؤشما   يع  وارتفاعيا
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تع  كفاءة الإدارة مكؽنا  حاسسا , وىؽ يذديم إلدر الامتثدال للسعداييم السحد دة  (:Management Efficiencyجهدة الإدارة ) 1-1-3
 ىددؽ يعكدد  مدددتؽ   عاليددة إدارة و , الأسدداس  دد  للسرددمف القدد رة الإداروددة وال ياديددة  ؼعدد  زددا   للقدد رة علددر الاسددتجابة للبيئددة الستغيددمة

 السرمفمجل  الإدارة الذف يسثلؽن الأشخا  الم يدييؼ    إدارة  عزاءأ     أي ف السرارف, ووكسؼ الشجاح    إدارة رارفالس

( Baidoo, Tobazza, 2014):ومؼ ندب جؽدة الإدارة , 
ال يؽن  ميم السشتجة
  ندبة التعثم   إجسال  التدييات

مؤشددم ميددم جيدد , وتعطددر  يعدد ايدداس الخطددم الددذف يشذددأ عشيددا, وارتفاعيددا  ددػ   مددؼو تعيددم ىددذه الشدددبة مقدد ار التدددييات الستعثددمة 
 (1درجات التقييػ و ق الج ول رقػ ف

 
شيسدا يتعلدق  تعزودز القد رة علدر تحقيدق  للسردمفالحاليدة والقادمدة  بالأنذدطة تتعلدق (:(Earning Qualityجوهدة الأربواح  1-1-4

 السرددمف دخددا  مددؼ جسيدد  العسليددات,  سددؼ خددال تقيدديػ المبحيددة, يسكددؼ للسددمء التحقددق مددؼ كفدداءةالسرددمف  الأربدداح, وتذددك  أربدداح
, ومددؼ ندددب جددؽدة الإدارة ندددبة (Dhawan ,2216و  Aspalفلتغطيددة جسيدد  الخدددا م السحتسلددة وق رتددو علددر تؽدودد  أربدداح الأسدديػ

 العا   علر الأصؽل:
يعيم ىذا السع ل ربحية الأمؽال السدتثسمة, وإن ارتفاع ىذا السع ل يعتبم عامد  إيجدا    يدؽ يعطد  انطباعدا  عدؼ مقد رة البشدغ علدر 

 إلر ندبة العا   علر حقؽق السلكية:بالإ ا ة , تؽلي  الأرباح مؼ خال تذغي  أصؽليا

 
لأن صدا   الدمبح  ,السدالكيؼاىتسام  مز و إيجا يا   يع وارتفاع ىذا السع ل  ,يعيم ىذا السع ل ربحية إجسال  الأمؽال لحقؽق السلكية

أعلددر مدؼ معدد لات الفا د ة الجاروددة  دد  الددؽق, ووتزددسؼ ىدذا السعدد ل صددا   الأربداح مقدددؽمة علددر  ن ؽ يكدد وجدب أنو  ,سديؽدع علددييػ
 (1وتعطر درجات التقييػ و ق الج ول رقػ ف, إجسال  حقؽق السلكية

الددديؽلة أمددما  بددالي الأىسيددة  تعدد و ت ددي  ندددبة الددديؽلة قدد رة البشددغ علددر الؽ دداء بالتزاماتددو الفؽروددة,  (:Liquidityالدوويهلة ) 1-1-5
 دمورة الحفدا  علدر علدر الؽ داء بالتزاماتيدا الفؽرودة, وىدذا يؤكد   السردارف بقد رة ا   يقدو  ا  ارتباطد قدة عسا يدا  تدمتبطو بالشدبة للبشدؽك, 

يسكدؼ  حديؼ   , السرارف الإشارة إلر أن دوادة الديؽلة ق  يكؽن ليا تأ يم سلب  علر تحدؼ دا سا . السرارفمدتؽ  الديؽلة ل   
يقي  أيزا  ق رتو علر  ؽىو علر جس  الشقؽد    مزؽن ميلة قريمة,  السرمفأن الأصؽل الأاثم سيؽلة ى  ق رة  بالحدبان الأخذ
 , ومؼ الشدب السعبمة عؼ الديؽلة.(Aspal & Dhawan, 2016)استثسار تؽ م الحساية للسدتثسموؼ  استماتيجيةتشفيذ 

ؽلالأص جسال إ الؽدا   جسال إ 
ؽلالأص    ندبة الؽدا   مؼ 
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تعسدددد  علددددر ايدددداس التددددؽادن  دددديؼ الاسددددتخ امات ومرددددادر   ددددػ مددددؼ ,جسددددال  الأصددددؽللإ تعيددددم ىددددذه الشدددددبة درجددددة تغطيددددة الؽدا دددد 
 (.1وتعطر درجات التقييػ و ق الج ول رقػ فالتسؽو ,

بالتغيمات  د  سدعم الردمف أو  سلبيا   السؤسدات السالية  الؽ أم سو رؤ و يسكؼ أن تتأ م أرباح  (:Sensitivityالحداسية ) 1-1-6
التغيدمات  د  أسدعار الفا د ة مخداطم الددؽق, والشددبة  مؼ السؤسدات الساليدة اثيم يم   سعم الفا  ة أو سعم الأسيػ أو سعم الدلعة.

, (Rostami, 2215ف   بحثشا ى : مجسؽع الأوراق السالية إلر إجسال  الأصؽل  السرارفالت  استخ مشاىا ل ياس حداسية عيشة 
 ومؼ الشدب السعبمة عؼ الحداسية:

وراقالأ  السالية ايسة الاستثسار    
جسال إ الاصؽل

وراقالأ  السالية   ندبة الاستثسار    
تعسددد  علدددر كذددد  حجدددػ التعدددم  للسخددداطم  لدددذاو   ددد  الأوراق الساليدددة مقارندددة بحجدددػ الأصدددؽلتعيدددم ىدددذه الشددددبة حجدددػ الاسدددتثسار 

 (.1وتعطر درجات التقييػ و ق الج ول رقػ فالدؽاية,
 صياغته: آليةو  Altmanنسهذج  1-2

العالػ التسان بعد   مؼ السح دةو  عؼ طموق اياس متغيماتو ال اخلة    الشسؽ ج  Altmanبسؽجب نسؽ ج  السرارفيسكؼ اياس أداء 
وتعد  القد رة علدر  ,إجماء تجار  متع دة    إدخال وإخماج السؤشمات حتر الؽصؽل إلر أ ز  صيغة تفدم الأداء الفعل  للسرمف

مددا يفقدد   ا  إلددر الإ داس, مالبدد السرددمفوالدد ا شيؼ والسدددتثسموؼ. عشد ما يتجددو للسرددارف   التشبدؤ بالسخدداطم الساليددة  ات أىسيددة حاسدسة
 الإشدارة تحددؼو  مؼ م  ؽعات رأس السال و ؽا  ىػ,    حيؼ أن مدتثسمف الأسيػ يسكدؼ أن يفقد وا جسيد  اسدتثساراتيػ. ا  ال ا شؽن جزء

بعد   دا قة ماليدة,  دإن تكدالي  الاسدتثسار بالعسد  السردم   سدؽف تقلد  إلدر حد  كبيدم مدؼ تؽقعدات  السردمفحتدر لدؽ نجدا  أنو إلر
السعم ددة للزددا قة الساليددة  دد  السدددتقب   بالسردارفالتشبددؤ  لددةو لسحا وددةؽ لو الأ تعطدد  الشسدؽ  دد  السدددتقب . لددذلغ مددؼ السيدػ لددلإدارة أن

 :(Rahman, 2017) الآت الذف يتأل  مؼ ستة مؤشمات أو ندب والسعادلة تأخذ الذك   Altmanالقموب باستخ ام نسؽ ج 
S = 1.5* CA + 1.2* EA + 3.5 * CAR + 0.6*NPL + 0.3*CI + 0.04*LA 

 السعياروة لك  مؤشم:وتفديم الستغيمات ودرجتيا ى  علر الذك  التال , ووحتؽف الج ول التال  الشدبة 
 وندبها السعيارية Altman( مؤشرات نسهذج 2الجدول )

 قانؽن حدا  السؤشم وندبتو السعياروة السؤشم
 Capital / Asset: ≥ 4% (CA)راس السال إلر الأصؽل 

 Equity / Asset: ≥ 2% (EA)ندبة حقؽق السداىسيؼ إلر إجسال  الأصؽل 
 40 % ≤CAR≥ 8% (CAR)ندبة كفاية راس السال

 NPL) NPLs / Loans: ≤ 15%ندبة ال يؽن ميم العاملة إلر إجسال  التديياتف
 Cost / Income: ≤ 40% (CI) ندبة التكلفة إلر ال خ 

 Loan / Asset: ≤ 65% (LA) ندبة التدييات إلر الأصؽل 
 (Rahman ،2217)السردر 

 

تعبدم عدؼ   يد  لدذاو  ,السدال مدؼ إجسدال  الأصدؽل رأستعبم ىذه الشدبة عدؼ مقد ار نددبة :  (CA)السال  لى الأصهل رأس 1-2-1
 وعدد و  ,لسقدد ار التغيددم  دد  حجددػ الأصددؽل السرددمفالشدددبة تعبددم عددؼ مدد   تحسدد   ىددذهو السددال لإجسددال  الأصددؽل  رأسمقدد ار تغطيددة 
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الشددبة السعيارودة ليدا  د   مد  بالسعادلدة, وتعطدر (Rahman ,2217ف السردمف مدال رأسي ل علر سعة  إ  ا ,إيجا ي ا  ارتفاعو مؤشم 
 (.2الج ول رقػ ف

تعيدددم ىددذه الشددددبة مقددد ار تغطيددة حقدددؽق السدددداىسيؼ لإجسدددال   :(EA)ندوووبة حقوووهق السدووواهسين  لوووى  جسوووالي الأصوووهل  1-2-2
 ا  إيجا يددد ا  مؤشدددم  يعددد تذدددس  الاحتياطيدددات والأربددداح السددد ورة, وارتفددداع ىدددذه الشددددبة  إنيدددا إ  ,السدددال رأسوتختلددد  عدددؼ نددددبة  ,الأصدددؽل

(LAILA, 2017) الشدبة السعياروة ليا. م  (,2رقػ ف, وتعطر بالعاقة    الج ول 
 دسؼ السجدال السحد د  ىدذه الشددبة تقد  أن يجدب إ  ,camels د   قدمة ا  سدابق إلييدا أشدمنا :(CAR) السال رأسندبة كفاية  1-2-3

 (.2   الج ول رقػ ف
تيد ف ىدذه الشددبة إلدر احتددا  مد   مخداطم عد م الدد اد  (:NPL)  جسوالي التدوهي تندبة الديهن غير العامموة  لوى  1-2-4

  دقو ووش رج  سؼ ال يؽن ميم السشتجة ك  مؼ اعتسد  تردشي  ديشدو  ,وخاصة مشح التدييات,جماء أعسالو  السرمفالت  يؽاجييا 
عدؼ ىدذه الشددبة بالعاقدة  وعبدم, و (LAILA, 2017)( مع ومدةفدون السددتؽ  السطلدؽ , ديدؽن مذدكؽك  ييدا, ديدؽن ىالكدة أو الآت  

 الشدبة السعياروة ليا: م (, 2   الج ول رقػ ف
 . كلسدا انخفزدتالسردمف الدذف يحد د ربحيدة  Altman ة أخدم  لشسدؽ جىد  معلسدة ر يدد (CI):ندوبة التكمفوة  لوى الود ل 1-2-5

عؼ ىذه الشدبة بالعاقة  د  الجد ول  وعبمو ٪,  42أق  مؼ  CI كان البشغ أاثم ربحية. اقتمح صش وق الشق  ال ول  أن يكؽن  الشدبة,
 الشدبة السعياروة ليا: م  (,2رقػ ف

الأصددؽل السدددتخ مة  دد  تقدد م  ت ددي  ندددبة القددمو  إلددر الأصددؽل ندددبة إجسددال  (LA) ندووبة التدووهي ت  لووى الأصووهل: 1-2-6
تذيم إلدر ارتفداع و  , والسزو  مؼ الأرباح الستؽقعة,السرمف السمتفعة إلر ارتفاع مشح القمو  الت  يق ميا LA القمو . تذيم ندبة

,    حيؼ تذيم الشدبة الأصغم إلر ع د أق  مؼ القمو  التد  يقد ميا السرمف السخاطمة بدبب انخفا  الديؽلة الت  يحتفظ  يا
 .(Rahman ,2217فتذيم إلر انخفا  الأرباح و  ,تحتفظ بديؽلة عالية ى و  السرمف,

ال دديػ السحدددؽبة السدددتخمجة مددؼ القددؽا ػ الساليددة  دد  السعادلددة وبددذلغ نحردد  علددر درجددة التقيدديػ   ؽ تعددالشسددؽ ج  ندداتؽ مك معم ددةبعدد  
 (: 1968فالتسان,  يأت  ومعيار الترشي  يكؽن كسا

 ات ال يسدة السردارف  "S"  ىد  ممتفعدة و ات أداء جيد  وتفعدمف باسدػ 72التد  تزود  عدؼ "Super Sound Banks"  التد  تحدتفظ
   جي . ؽ   مال

 ات ال يسة رارفالس  "S"  تدسر جمعدمةج فتؽاجو مخاطم عالية مؼ  ا قة مالية(.  52الت  تق  عؼ 
 الت  ليا ايسة السرارف 'S'  و   معت ل ووسكؼ ترشيفيا إلر جمشطقة رماديةج بدبب قا لية ترشي  الأخطاء.  72و 52 يؼ    
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 والسشاقذة:: الشتائج ثانياً 
درجددة الترددشي  لكدد  عطدداء إ و  CAMELS: سددشقؽم   راسددة السؤشددمات السكؽنددة لشسددؽ ج CAMELS يسددؽ و ددق  مرددمفتقيدديػ   2-1

 السردمفوبدذلغ نكدؽن قد  حردلشا علدر تردشي   ,ومؼ  ػ حدا  متؽسط الترشي  لجسي  السؤشمات ,مشيا و ق مجالات الترشي 
 ج ول ايػ السؤشمات: يأت , وشيسا أدا و الحكػ علر    ىذا العام وندتطي 

 2218-2228 الفترة   لCAMELS ( مؤشرات نسهذج 3الجدول )

 العام
 الحداسية الديؽلة رباحالأجؽدة  دارةالإجؽدة  صؽلالأجؽدة  افاية رأس السال
ندبة مخرم  %السال س أر ندبة كفاية 

 %الت ن 

مؼ  ندبة الؽدا   % ROE % ROA %ندبة التعثم 
 %صؽل الأ

الاستثسار    
 %السالية وراق الأ

2008 12.14 1.38 2.12 19.20 0.85 89.51 0.42 

2009 11.46 1.87 5.84 15.02 0.67 90.68 0.39 

2010 12.27 2.13 6.89 12.27 0.55 91.25 1.68 

2011 18.50 4.59 14.09 4.09 0.36 83.56 2.80 

2012 22.23 10.71 31.89 -15.54 -1.08 85.81 8.76 

2013 22.28 15.93 37.11 -18.44 -0.77 86.98 23.94 

2014 20.78 14.62 36.67 -0.71 -0.03 86.44 18.91 

2015 22.39 11.37 29.21 4.24 0.13 82.00 21.65 

2016 30.38 11.00 31.56 26.07 0.77 81.06 2.11 

2017 28.59 8.76 26.03 17.33 0.69 81.41 0.81 

2018 26.98 5.41 16.26 22.05 0.93 83.20 2.32 

 7.62 85.63 0.28 7.78 21.60 7.98 20.73 الستؽسط

 8.84 3.52 0.64 14.02 12.36 4.95 6.31 الانحماف السعيارف 

Max 30.38 15.93 37.11 26.07 0.93 91.25 23.94 

Min 11.46 1.38 2.12 -18.44 -1.08 81.06 0.39 

 بيسه بسررفالتقارير الدشهية الخاصة  استشاداً  لى السردر: من  عداد الباحث

 

 :يأت  ما ( ندتشت 3( مؼ الج ول فCapital Adequacyافاية رأس السال ف 2-1-1
  6931%, بدانحماف معيدارف قد ره 22973السدال خدال  تدمة ال راسدة س أر  لدي متؽسدط نددبة كفايدة  السوال:س أر ندبة كفايوة,%         
نددات  قدددسة الانحددماف السعيددارف علددر الستؽسددط  إن إ  ,السددالس أر تذدديم ىددذه ال يسددة إلددر وجددؽد عدد م اسددتقمار  دد  تغيددم ندددبة كفايددة و 
 د   ا  قد  شدي  ارتفاعد 2216عدام  إلر أن ووعؽد  لغ 2216عام %    32938%, وق   لغت أعلر ايسة لشدبة الكفاية 15مؼ علر أ 
الدر دت أوىدذه ال يسدة ىد  التد   ,1249499222ايسدة  2215 لغدت  د  عدام ن أبعد   2144814542 لغدت  إ ميم السحققدة رباح الأ

السدال س أر انخفدص   إ 2229%  د  عدام 11946أدندر ايسدة  مدؼ ارتفداع السخداطم, وبلغدتابدم أالسال التشعيس   شدبة س أر ارتفاع 
 ا ة الر راس السدال التشعيسد  كسدا حد ث  د  إلػ تذك   لذلغو  -126174التشعيس  بدبب وجؽد ايسة سالبة لررباح ميم السحققة 

 .الاحقةعؽام الأ
 :ووعؽد  لدغ الدر  ,مشخفزة مقارنة  باق  الدلدلة الزمشية الدلدلة الزمشيةدرجة الترشي       اية ن أناحظ  درجة الترشيف

 ات  ا  عسؽمدولكشيدا  ,السحققدة وميدم السحققدةربداح والأالسدال السد  ؽع س أر السال التشعيسد  الشدات  عدؼ الزودادات  د  س أر ارتفاع حجػ 
 السح د مؼ لجشة بادل. مؼ الح  الأدنرعلر أ و درجة ترشي  جي ة 
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 يمي: ( ندتشتج ما3(: من الجدول )Assets Qualityجهدة الأصهل ) 2-1-2

 :بدانحماف معيدارف قد ره 7989 لدي متؽسدط نددبة مخردم تد ن  التددييات خدال  تدمة ال راسدة  ندبة مخرص تدني التدهي ت ,%
وقددد   لغدددت أعلدددر ايسدددة لشددددبة  ,مخردددم تددد ن  التدددديياتتذددديم ىدددذه ال يسدددة إلدددر وجدددؽد عددد م اسدددتقمار  ددد  تغيدددم نددددبة %, و 4995

 ,   التددييات ا  التعثم وانخفا     حالات ا  ق  شي  ارتفاع 2213عام أن  إلر ووعؽد  لغ 2213,%    عام 15993السخرم 
  إ 2228%  د  عدام 1938الدؽروة, وبلغدت أدندر ايسدة دمة الأ ار آو لغ نات  عؼ  , اشيةإتطلب تذكي  مخررات  الأمم ىذاو 
وجدؽد معد لات تعثدم مشخفزدة قد رت حيشيدا  عؼ  زا   ,لػ تكؼ ىشاك حاجة لتذكي  مخررات كبيمة نتيجة المواج الاقترادف إنو
 %  قط.2ؽ  شح
 :قد  اتبد  سياسدة  السردمف أنلر إووذيم  لغ  ,الزمشيةن درجة الترشي  ممتفعة علر طؽل الدلدلة أناحظ  درجة الترشيف

ىدام  الفدمق  ديؼ  إن إ  ,علر القؽا ػ السالية للسرمف ابيما   تأ يما   تؤ ملػ  علر  لغ بشاءو  ,رشي ة    ندبة الاحتفا  بالسخررات
 .صؽللأاوىذا دلي  علر جؽدة  ا ,مح ودالتدييات الراشية والتدييات الإجسالية كان 

 :يأتي ما ( ندتشتج 3(: من الجدول )Manegment Quality)دارة الإجهدة  2-1-3
 :وتذيم ىذه ال يسة إلر 12936%, بانحماف معيارف ق ره 21962 لي متؽسط ندبة التعثم خال  تمة ال راسة  ندبة التعثر ,%

أن  إلدرووعدؽد  لدغ  ,2213%  د  عدام 37911وقد   لغدت أعلدر ايسدة لشددبة السخردم  ,وجؽد ع م استقمار    تغيدم نددبة التعثدم
  لرإ  أدت إ ,الدؽروةدمة الأ ار آنات  عؼ  الأمم و لغ ,بالتدييات السسشؽحة    حالات التعثم مقارنة ا  ق  شي  ارتفاع 2213عام 

%  د  عدام 2912, وبلغدت أدندر ايسدة إنتداج وأانخفا  ق رة العساء علر ال    بدبب انخفا  الساءة السالية ليػ سؽاء مؼ دخد  
 قترادف    ظ  ع م وجؽد تدييات ميم عاملة متمااسة.رواج ا ىشاك يكؼلػ  إ  إنو 2228

 :قد   السردمفن ألدر إووذديم  لدغ  ,الزمشيدةمدؼ الدلددلة ول الأدرجدة التردشي  ممتفعدة  د  الجدزء ن أناحدظ  درجة التروشيف
ااندت سياسدة  لدذلغ ,وجدؽد حدالات شد ي ة مدؼ تعثدم العسداءلدر إلدػ تذدم ىدذه الشددب   لدغ علدر بشداءو  ,اتب  سياسة رشي ة    السشح

انخفزت درجدة التردشي   ما سمعان لكؼ, و دارةالإدلي  علر جؽدة  الأمموىذا  ,تقؽم علر دراسة جي ة للعساء السرمفالسشح    
 ,دمددةالأ ددار آمدد  تماجدد   الارتفدداع ومددؼ  ددػ عدداودت ,السرددمفرادة إخارجددة عددؼ   دداعو أ بدددبب ,الدددؽروةدمددة الأ دد  سددشؽات اشددت اد 

 واتباع سياسة مشح مشفتحة حذرة بع  دراسة جي ة للعساء.
 هسا:عبر ندبتين رباح الأ جهدة  ستدرس(: (Earning Qualityجهدة الأرباح  2-1-4
 :يأت  ما( ندتشت  3مؼ الج ول فالعائد عمى حقهق السمكية:  2-1-4-1
 :بددددانحماف معيددددارف 7978 لددددي متؽسددددط العا دددد  علددددر حقددددؽق السلكيددددة خددددال  تددددمة ال راسددددة  العائوووود عمووووى حقووووهق السمكيووووة ,%

وقددد   لغدددت أعلدددر ايسدددة لشددددبة  ,%, وتذددديم ىدددذه ال يسدددة إلدددر وجدددؽد عددد م اسدددتقمار  ددد  تغيدددم العا ددد  علدددر حقدددؽق السلكيدددة14922قددد ره
 د  ظد   داشية إ أرباحا  يؽل   الأمم ىذاو  ا ,ج ي  ا  ق  شي  مشح 2216عام  أن إلر ووعؽد  لغ 2216%    عام 26927السخرم 

ل رجددة وجددؽد ربدداح الأبدددبب التماجدد  الكبيددم  دد   2213%  دد  عددام 18944-ارتفدداع بددديط  دد  حقددؽق السلكيددة, وبلغددت أدنددر ايسددة 
 وتمتب الفؽا   والعسؽلات الس يشة. ,خدا م ناتجة عؼ انخفا  ال خ 

 :قد   سردمفالن ألدر إووذديم  لدغ  ,مدؼ الدلددلة الزمشيدةول الأدرجدة التردشي  ممتفعدة  د  الجدزء ن أناحدظ  درجة التروشيف
تدد نر مدددتؽ  الترددشي  بدددبب الانحددماف الكبيددم الشددات  عددؼ انخفددا  ومددؼ  ددػ  ,وحقددق ندددب ربددح جيدد ة جدد ا   , عددالا   انطاقددا   اانطلقدد
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 السردمف,لدي  ليدا عاقدة بدأداء  الأحدؽ  ندات  عدؼ وىدذا الدمبح ,ربداحالأمدؼ  ا  كبيدم  ا  ميم السحققة جدزءرباح الأوتذكي   ,الفؽا   ال ا شة
 جدوو  علدربع  تفعي  السدشح ولكؼ  ح ,أدنر لر إالترشي   انخفص  لغ علر بشاءو  ,استبعادىا مؼ تحلي  المبحيةالأمم تطلب  ىذاو 

 د  تحقيدق  مفالسرديد ل علدر كفداءة وىدذا  ,خدم  أمدمة علدر الأحد ىا لدر إارتفعدت درجدة التردشي  والخموج مؼ حالة التذ د  ,ابيم
 جي ة.رباح أ

 :يأتي ما( ندتشتج 3: من الجدول )صهلالأالعائد عمى  2-1-4-2
  وتذديم 2964%, بدانحماف معيدارف قد ره 2928خدال  تدمة ال راسدة صدؽل الأ لدي متؽسدط العا د  علدر  :صهللأاالعائد عمى ,%

 ,2218%    عام 2993وق   لغت أعلر ايسة لشدبة السخرم  ,صؽلالأىذه ال يسة إلر وجؽد ع م استقمار    تغيم العا   علر 
%  د  عددام 1928-, وبلغدت أدندر ايسددة  دداشيةإ أرباحدا  يؽلد   الأمددم ىدذاو  , د  السددشح ا  قد  شددي  تؽسدع 2218عدام  أن إلددرووعدؽد  لدغ 

 وتمتب الفؽا   والعسؽلات الس يشة. ,ل رجة وجؽد خدا م ناتجة عؼ انخفا  ال خ رباح الأبدبب التماج  الكبيم     2212
  قدد   السرددمف إلدر أن ووذدديم  لددغ ,مددؼ الدلدددلة الزمشيدةول الأدرجددة التردشي  مقبؽلددة  دد  الجدزء ن أناحدظ  الترووشيف:درجووة

بعد  أدنر مدتؽ  بدبب الانحماف الكبيم الشات  عؼ انخفا  الفؽا   ال ا شة, ولكؼ لر إت نر مدتؽ  الترشي  , ومؼ  ػ ا  جي  انطلق
يد ل علدر كفداءة  الأمدموىدذا خم  أارتفعت درجة الترشي  الر ح ىا الدا ق ممة والخموج مؼ حالة التذ د  ا  ابيم  تفعيا  تفعي  السشح 

 البشغ    تحقيق أرباح جي ة.
 :يأتي ما( ندتشتج 3(: من الجدول )Liquidityالديهلة ) 2-1-5
 بددانحماف معيددارف قدد ره 85951خددال  تددمة ال راسددة صددؽل الأ لددي متؽسددط ندددبة الؽدا دد  مددؼ  :صووهلالأ ندووبة الهدائووع موون ,%

التؽا دق  د  نددب التطدؽر, وقد   لغدت لدر إوىدذا عا د  صدؽل الأ%, وتذيم ىذه ال يسة إلر وجؽد استقمار    نددبة الؽدا د  مدؼ 3952
 د  حدالات الؽدا د  وتطدؽر  ا  قد  شدي  ارتفاعد 2212عدام أن  إلرووعؽد  لغ  2212%    عام 91925أعلر ايسة لشدبة السخرم 

و لغ بدبب  2216%    عام 81926لحجػ الؽدا  , وبلغت أدنر ايسة  ا  و قمؼ التدييات نؽاع أالؽع  والقطاع السرم   وظيؽر 
 .مؼ تطؽر الؽدا  ابم أارتفاع التدييات والشق   شدبة لر إالعا   صؽل الأجسال  إتطؽر 

 :قد  اتبد  سياسدة  السردمفن ألر إووذيم  لغ  ,درجة الترشي  ممتفعة علر طؽل الدلدلة الزمشيةن أناحظ  درجة الترشيف
ق رتو  بت أوق   ,لؼ يح ثالفذ  و أ اس الإاحتسال ن أو  ,أمؽاليػ بأمانن أبعسا و قشاع إو رشي ة    السحا عة علر حجػ الؽدا   
   ؽ مددتالسرمف علر ن أوىذا دلي  علر  ,كسا لاحعشا     قمات سابقة ,الدا لةرص ة والأعلر ال    مؼ خال ر   مع لات الشق  

 ايسة الترشي  العليا علر طؽل الدلدلة الزمشية. بتتو أ الأمموىذا  ,الديؽلة ل يودارة إمؼ ناحية  ممتف 
 :يأتي ما ( ندتشتج3(: من الجدول )Sensitivityالحداسية ) 2-1-6
 :بدانحماف 7962 لدي متؽسدط نددبة الاسدتثسار  د  الأوراق الساليدة خدال  تدمة ال راسدة  ندبة الاسوتثسار فوي الأوراق الساليوة ,%

ايسدة ن أومدؼ الساحدظ  ,الساليدة%, وتذديم ىدذه ال يسدة إلدر عد م وجدؽد اسدتقمار  د  نددبة الاسدتثسار  د  الأوراق 8984معيارف ق ره 
عدام, وقد   جدوؽ  الساليدة وراق الألاسدتثسار  د   ا   عليدعد م التؽجدو لدر إعا د   الأمدم و لدغ ,سدشؽات ال راسدةملدب أ  د  مشخفزة الشدبة 

التؽجددو لاسددتثسار  دد  مجددالات مختلفددة نتيجددة  ددع   لددغ  سددببو  2213%  دد  عددام 23994 لغددت أعلددر ايسددة لشدددبة الاسددتثسار 
 2229%    عام 2939, وبلغت أدنر ايسة ما  ؽ عس دمةالأالاستثسار    مجال التؽظيفات السرمشية خال ىذا العام وخال سشؽات 

 عام. جوؽ  السالية وراق الأالسالية و ع  سؽق وراق الأبدبب  ع   كمة الاستثسار    
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 :لدر إلا يتؽجدو  السردمفن ألدر إووذديم  لدغ  ,ن درجة الترشي  ممتفعة علدر طدؽل الدلددلة الزمشيدةأ ناحظ درجة الترشيف
كبيدمة قد  يدمادات إتزدي   أن يسكدؼ الاسدتثسار كدمة عد م ن إىسدا: يحس  جدانبيؼ متشاقزديؼ مم الأوىذا  ,الساليةوراق الأالاستثسار    

  السرمفالسالية يجشب وراق الأع م الاستثسار     أن خمالآالجانب حيؼ نج        ولكؼ بسخاطم عالية,  ,تتحقق بسجيؽد بديط
 .بعي  ح  إلراحتسال التعم  للسخاطم الدؽاية 

 بيسه: مررف لترشيف أداء CAMELSنسهذج  2-1-7

, وقد  حددبت 2218 – 2228للفتدمة السستد ة  ديؼ عدام   CAMELS يسؽ و ق نسدؽ ج  مرمفدرجة ترشي   الآت يعيم الج ول 
 :الآت  وى  علر الذك  CAMELSسؤشمات السؤلفة لشسؽ ج الدرجة الترشي   شاء  علر ايسة الستؽسط لترشي  ك  مؼ 

 2218-2228بيسه عن الفترة  فلسرر  CAMELS( درجة ترشيف 4الجدول )
درجة الترشي   العام

س أر ندبة كفاية 
 السال

درجة الترشي  
ندبة مخرم 

 الت ن 

درجة الترشي  
 ندبة التعثم

درجة الترشي  
ROE 

درجة الترشي  
ROA 

درجة الترشي  
 ندبة الؽدا  

درجة الترشي  
الاستثسار    

 الساليةوراق الأ

درجة ترشي  
CAMELS 

2008 4 5 5 5 4 5 5 4.71 

2009 3 5 5 5 3 5 5 4.43 

2010 4 5 5 4 3 5 5 4.43 

2011 5 5 5 2 3 5 5 4.29 

2012 5 5 3 1 1 5 5 3.57 

2013 5 5 3 1 1 5 4 3.43 

2014 5 5 3 1 1 5 5 3.57 

2015 5 5 4 2 1 5 5 3.86 

2016 5 5 3 5 3 5 5 4.43 

2017 5 5 4 5 3 5 5 4.57 

2018 5 5 5 5 4 5 5 4.86 

 CAMELS رجة ترشي  الؽصف  لحراء الإمؤشمات 

 MAX MIN الانحماف السعيارف  الستؽسط السؤشم

 3.43 4.86 0.48 4.19 ال يسة

 CAMELSمجالات ترشيف نسهذج   لى استشاداً  الباحثعداد  السردر: من 
 

 إنوبذلغ يسكؼ القؽل  ,ىذا الترشي   سؼ مجال الترشي  الجي  وع و  4.19خال  تمة ال راسة  CAMELS لي متؽسط ترشي  
تذدديم ىددذه ال يسددة إلددر وجددؽد اسددتقمار  دد   2948عددؼ الفتددمة الزمشيددة, بددانحماف معيددارف قدد ره جسددال  إ جددو ؽ  كددان جيدد ا   داء السرددمفأ

 ى : بسماح  ع ة درجة الترشي  ق  ممتن أدرجة الترشي , وناحظ 
الستسثلدة  شددبة العا د   السردمف, وىذا عا   إلر انخفا  ترشي  مؤشم المبحية  د  2211-2228ممحلة انخفا   يؼ عام  -1

 والعا   علر حقؽق السلكية.صؽل الأعلر 
 ,الدددؽروةدمددة الأو لددغ نددات  عددؼ تددمدف الأو دداع الاقترددادية بدددبب  2214-2212ممحلددة اسددتقمار ب يسددة مشخفزددة  دديؼ عددام  -2

 نتيجة ارتفاع مع لات التعثم.دارة الإجؽدة  عؼ ا   ز ,المبحية  ل   السقام الأو  مشيا  ,وانخفا  ع د مؼ مؤشمات الترشي 
 :ىسا عؼ سببيؼ وق  نت  ىذا التطؽر 2218-2215ت روج   يؼ عام  يجا   إممحلة تطؽر -3
    ر   مع لات المبحية. أسيػالأمم  ىذاو  ,وارتفاع حجػ التدييات الشاتجة عؼ إعادة السشح ,انخفا  مع لات التعثم 
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وعدد م  ,حددذرب وعددؽدة العسدد  السرددم   ,ارتفدداع معدد لات السددشحلددر إووعددؽد  لددغ  2218 دد  عددام  4986وقدد   لغددت أعلددر ايسددة ل رجددة الترددشي  
 2013عدام  3943وترشي  الحداسية السدشخفص تجداه السخداطم, وبلغدت أدندر ايسدة دارة الإظيم  لغ مؼ خال جؽدة  ق و  ,التعم  للسخاطم

 بالدلبية. السرمفعلر درجة ترشي  أ مه  تمك الأمم ىذاو  ,وارتفاع مع لات التعثم السرمفبدبب  ع  ربحية 
 جسيد حد  كبيدم لدر إتماعد  نتدا   واقعيدة عطدر أ ىدذا الشسدؽ ج قد  ن إ :يسكؼ القؽل للسرمف CAMELSومؼ خال دراسة ترشي  

ن أ, ومددؼ  لددغ ندددتشت  صددؽلالأالتددأ يم علددر جددؽدة  ودارة والإمددؼ ناحيددة الييكدد  السددال  والمبحيددة والدديؽلة  ,السرددم  داء الأجؽاندب 
  يسؽ خال الفتمة الس روسة. مرمف    تؽصي  دقيق لأداء أسيػ ق  CAMELSنسؽ ج 

درجدة التردشي  ليدا عطداء إ و  ALTMANسدشقؽم   راسدة السؤشدمات السكؽندة لشسدؽ ج  :ALTMANبيسوه وفوق  مررف تقييم 2-2
السعددمة, ووعيددم و أالسعتد ل و أ ئدة الجيدد  لدر إكددان يشتسد   اومدؼ  ددػ معم دة التردشي  ا  ,اديػ السؤشددمات علدر السعادلدةدخدال إو دق 
 مؤشمات الشسؽ ج: الآت  الج ول

 2218-2228بيسه عن الفترة  لسررف ALTMAN( درجة ترشيف 5الجدول )
 درجة الترشي  ALTMANايسة نسؽ ج  CA EA CAR NPL CI LA العام

 جي ة 70.94 30.45 54.76 2.12 12.14 4.45 2.80 2008

 جي ة 72.48 28.26 58.66 5.84 11.46 4.45 3.19 2009

 جي ة 78.19 32.99 65.14 6.89 12.27 4.50 3.23 2010

 جي ة 119.40 46.16 79.24 14.09 18.50 8.90 6.61 2011

 جي ة 147.67 36.39 106.66 31.89 22.23 6.94 5.96 2012

 جي ة 132.43 26.17 65.66 37.11 22.28 4.19 4.27 2013

 جي ة 122.96 25.64 58.73 36.67 20.78 3.50 3.60 2014

 جي ة 117.45 26.85 41.92 29.21 22.39 2.96 2.91 2015

 جي ة 143.41 19.25 35.43 31.56 30.38 2.96 2.13 2016

 جي ة 162.72 21.63 127.00 26.03 28.59 3.99 2.19 2017

 جي ة 132.54 29.14 63.06 16.26 26.98 4.22 2.13 2018

 118.20 29.36 68.75 21.60 20.73 4.64 3.55 الستؽسط
 

 29.91 7.00 25.63 12.36 6.31 1.69 1.44 الانحماف السعيارف 
 

max 6.61 8.90 30.38 37.11 127.00 46.16 162.72 
 

min 2.13 2.96 11.46 2.12 35.43 19.25 70.94 
 

 ALTMANمجالات ترشيف نسهذج   لى استشاداً  الباحثعداد  السردر: من 
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 :يأتي ما ( ندتشتج5: من الجدول )(CA) السال  لى الأصهلس أر  2-2-1
  بدانحماف معيدارف قد ره 3955خدال  تدمة ال راسدة صدؽل الألدر إالسدال س أر  لدي متؽسدط نددبة  :صهللأالى  السال س أر ندبة ,%

السددال س أر , وقدد   لغددت أعلددر ايسددة لشدددبة صددؽللأالددر إالسددال س أر %, وتذدديم ىددذه ال يسددة إلددر عدد م وجددؽد اسددتقمار  دد  ندددبة 1944
التدددييات, رصدد ة  زددا  عددؼ الأالشددات  عددؼ انخفددا  صددؽل الأجسددال  إانخفددا   إلددر الأمددم ووعددؽد  لددغ 2211%  دد  عددام 6961

 .الشات  عؼ تزاع  التدييات كسا  كمنا سابقا  صؽل الأجسال  إبدبب تزاع   2218%    عام 2913وبلغت أدنر ايسة 
 :د  صدؽل الأارتفداع حجدػ لدر إسدشؽات ال راسدة و لدغ عا د  ملدب أ مشخفزدة  د  ايسدة الشددبة ن أومدؼ الساحدظ  درجة التروشيف 

الشات  عؼ انخفدا  صؽل الأجسال  إبدبب انخفا   2213-2211ارتفعت ىذه الشدبة  يؼ عام   حيؼ    ,السالس أر ظ   بات 
 رص ة الشق ية والتدييات.الأ
 :تييأ ما ( ندتشتج5الجدول ) : من (EA)حقهق السمكية  لى الأصهل 2-2-2

  بدانحماف معيدارف 4964خال  تمة ال راسدة  لؽ الأصلر إ لي متؽسط ندبة حقؽق السلكية  :صهلالأ لى ندبة حقهق السمكية ,%
, وقد   لغدت أعلدر ايسدة لشددبة حقدؽق لؽ الأصدلدر إ%, وتذيم ىذه ال يسة إلر ع م وجؽد استقمار    ندبة حقدؽق السلكيدة 1969ق ره 

التدددييات, وبلغددت   زددا  عددؼ رصدد ةالأالشددات  عددؼ انخفددا  صددؽل الأجسددال  إبدددبب انخفددا   2211%  دد  عددام 8992السلكيددة 
 دد  ظدد   ,الشددات  عددؼ تزدداع  التدددييات كسددا  كمنددا سددابقا  صددؽل الأجسددال  إبدددبب تزدداع   2216%  دد  عددام 2996أدنددر ايسددة 

 الر الح  مؼ تطؽر حقؽق السلكية.دت أوتحقق خدا م  ,السالس أر  بات 
 :الأمدمو لدغ  ,التفداوت  د  ايستيدا مدؼ الدممػ علدرسدشؽات ال راسدة  خدال جيد ة ايسدة الشددبة ن أومدؼ الساحدظ  درجة التروشيف 

 ح  ما    تغيم السؤشموؼ.لر إ ا  ىشاك تؽا قن أم  العلػ  ,مؼ حقؽق السلكية أعلر شدبة صؽل الأتغيم حجػ لر إعا   
 د  نسدؽ ج  إليدو الإشدارة تحددؼ مدا, ولكدؼ camels د  نسدؽ ج  ىدذه الشددبة سدابقا   قذدتنؽ  :(CAR)السالس أر ندبة كفاية  2-2-3

Altman يأت  ىؽ ترشي  الشدبة و ق الشدبة السعياروة ليا, وتحليليا كسا: 
 :الأمدمو لدغ  ,مدؼ التفداوت  د  ايستيداالدممػ  علدرسدشؽات ال راسدة  خدال جيد ة ايسدة الشددبة ن أومدؼ الساحدظ  درجة التروشيف 

ىدذه ن أمؼ تطؽر السخاطم, وناحظ علر أ ميم السحققة  شدبة رباح الأالسال التشعيس  والعا   الر ارتفاع س أر تغيم حجػ لر إعا   
 ميم السحققة بدبب تؽادن سعم الرمف.رباح الأبدبب انخفا   ,مشخفزة تجاه باق  الدلدلةالشدبة 

ىؽ  Altman   نسؽ ج  إليو الإشارة تحدؼ ما , ولكؼcamels   نسؽ ج  ىذه الشدبة سابقا   قذتؽ ن :(CAR)ندبة التعثر 2-2-4
 :يأت  ترشي  الشدبة و ق الشدبة السعياروة ليا, وتحليليا كسا

 :بددبب انخفدا  حجدػ  2211-2228جي ة      اية الدلدلة الزمشية  يؼ عدام  ايسة الشدبة ن أومؼ الساحظ  درجة الترشيف
وترددبح  ددسؼ مجددال السمتفعددة  ,تتجدداود حدد  الشدددبة السعياروددةن ألددر إ ا  تدد روجيايسددة الشدددبة تمتفدد  ن أوناحددظ  ,العاملددةالدد يؽن ميددم 
الددؽروة وال يسدة العليدا دمدة الأ ديؼ عدام  روة  ا  ىشداك تطابقدن أوناحدظ  ,وتعثدم عد د كبيدم مدؼ العسداء ,الدؽروةدمة الأبدبب اشت اد 

ولكشيددا مدا دالددت  ,بالانخفدا خددذت أنددبة التعثدم ن أالددؽروة ناحددظ دمددة لرتد روج  , وبدانجاء 2213لشددبة التعثدم وىدد   د  عددام 
  سؼ نطاق الترشي  السمتف .
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 :يأتي ما ( ندتشتج5: من الجدول ) (CI)تكمفة الد ل 2-2-5

 :وتذديم ىدذه 25963%, بانحماف معيدارف قد ره 68975 لي متؽسط ندبة تكلفة ال خ  خال  تمة ال راسة  ندبة تكمفة الد ل ,%
            2217%  دددد  عددددام 127922ال يسددددة إلددددر عدددد م وجددددؽد اسددددتقمار  دددد  ندددددبة تكلفددددة الدددد خ , وقدددد   لغددددت أعلددددر ايسددددة لشدددددبة الدددد خ  

انخفدا  ايسدة الفؽا د  ال ا شدة   زدا  عدؼ مليدار 398تذدك  خددا م قطد   شيدؽف ميدم محققدة ل الد خ  التذدغيل   لغ بددبب انخفدا و 
مليدار, وبلغدت أدندر ايسدة  899 قد   لغدت  2217   عام  أما مليار 1293ايسة  2218 لغت الفؽا      عام  إ  2218,مقارنة بعام 

 مليار. 895 لغت  إ  ,شاتجة عؼ تقييػ القط  البشيؽف    ىذا العامالبدبب ارتفاع ندبة الأرباح  2216%    عام 35943
 :لا تتجاودىا(    جسي  سدشؽات ن أمؼ الشدبة السعياروة الت  يجب علر أ ممتفعة ف ايسة الشدبةن أومؼ الساحظ  درجة الترشيف

 تددمة التأسددي   دد    ايددة  :مشيددا عدد ةسددبا  أ لددذلغو  ,ارتفدداع مدددتؽ  التكددالي  مقارنددة بحجددػ الدد خ عا دد  الددر  الأمددمو لددغ  ,ال راسددة
 وارتفاع نفقات السؽظفيؼ    نياية الدلدة. ,تقلب بأسعار الرمف    مشتر  الدلدلة و الدلدلة,

 :يأتي ما ( ندتشتج5: من الجدول )(EA) التدهي ت  لى الأصهل 2-2-6

  بددانحماف معيددارف قدد ره 29939خددال  تددمة ال راسددة صددؽل الألددر إ لددي متؽسددط ندددبة التدددييات  :صووهللأالووى  ندووبة التدووهي ت ,%
% 46916, وقد   لغدت أعلدر ايسدة لشددبة التددييات صدؽللأالدر إ%, وتذيم ىذه ال يسة إلر ع م وجؽد استقمار    ندبة التدييات 7922
 شددبة أابدم مدؼ انخفدا  التددييات, وبلغدت أدندر ايسدة  ,رصد ةالأالشدات  عدؼ انخفدا  صدؽل الأجسدال  إبدبب انخفا   2211   عام 
 . شدبة أابم مؼ تزاع  التدييات كسا  كمنا سابقا  صؽل الأجسال  إبدبب تزاع   2216%    عام 19925

 :مددمالأ و لددغ ,التفدداوت  دد  ايستيددا مددؼ الددممػ علددرسددشؽات ال راسددة  خددالجيدد ة  ايسددة الشدددبةن أومددؼ الساحددظ  درجووة الترووشيف 
 الر ح  ما    تغيم السؤشموؼ. ا  ىشاك تؽا قن أمؼ التدييات م  العلػ علر أ  شدبة صؽل الأتغيم حجػ لر إعا   

 بيسه: مررفداء ألترشيف  ALTMANنسهذج  2-2-7

, وقد  حددبت 2218 – 2228للفتمة السست ة  ديؼ عدام   ALTMAN يسؽ و ق نسؽ ج  مرمف درجة ترشي  الآت يعيم الج ول 
 :الآت  العالػ التسان, وى  علر الذك شسؽ ج السح د مؼ الدرجة الترشي   شاء  علر تعؽوص السؤشمات    

وبدذلغ  للسردمف, ىدذا التردشي   دسؼ مجدال التردشي  الجيد  وع و  118.20خال  تمة ال راسة  ALTMAN لي متؽسط ترشي  
% تذديم ىدذه ال يسدة إلدر 29991عدؼ الفتدمة الزمشيدة, بدانحماف معيدارف قد ره جسدال  إ جدوؽ   ا  جي اان  السرمفداء أ إن :يسكؼ القؽل

 ى : ع ة سماح بدرجة الترشي  ق  ممت ن أوجؽد ع م استقمار    تغيم درجة الترشي , وناحظ مؼ الذك  
 .ما  عسؽ , وىذا عا   إلر اعت الية التغيم    ايػ السؤشمات 2212-2228ممحلة استقمار  يؼ عام  -1
وارتفددداع  ,الددددؽروةدمدددة الأندددات  عدددؼ تدددمدف الأو ددداع الاقتردددادية بددددبب  الأمدددمو لدددغ  2212-2211ممحلدددة ارتفددداع  ددديؼ عدددام  -2

 .أساس  جوؽ  وتكلفة ال خ   ,مع لات التعثم
 ,وتكلفدة الد خ  ,كد  مدؼ معد لات التعثدموقد  ندت  ىدذا التذ دذ  بددبب التفداوت  ديؼ اديػ  2218-2213ممحلة تذ ذ   يؼ عدام  -3

 .صؽللأاجسال  إوندبة التدييات مؼ 
الدددبب  دد  ظيمنددا أوقدد   لو الأ بالسقددامارتفدداع تكلفددة الدد خ   بدددبب 2217 دد  عددام  162972وقدد   لغددت أعلددر ايسددة ل رجددة الترددشي  

أ دم  الأمدم ىدذاو  ,الشسدؽ ج  د بدبب  ع  تق يم ك  السؤشمات ال اخلدة  2008عام  72994, وبلغت أدنر ايسة تحلي  الشدبة سابقا  
 بالدلبية. السرمفعلر درجة ترشي  
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 حد  لدر إنتدا   قموبدة مدؼ الؽاقد  وتماعد  عطدر أ ىدذا الشسدؽ ج قد  ن إ :يسكدؼ القدؽل للسردمف ALTMANومؼ خال دراسة ترشي  
 بالحدبانولكشو لػ يأخذ  ,ومع ل التؽظي  ل,و    السقام الأ مؼ ناحية الييك  السال  والمبحية السرم   داء الأجؽانب معيؼ جسي  

ن أ دد  ر دد  ايسددة السؤشددم, ومددؼ  لددغ ندددتشت   أسدديػارتفاعيددا  إ  إن تددأ يم ارتفدداع السعدد لات الدددلبية مثدد  تكلفددة الدد خ  وندددبة التعثددم
  يسؽ خال الفتمة الس روسة. مرمف   تؽصي  مقبؽل لأداء  أسيػ ق  ALTMANنسؽ ج 

 :ALTMANونسهذج   CAMELSمقارنة بين  2-3
 ى :, احؽ ن عة   مجسؽ  متفقان ومختلفان أنيساناحظ مؼ صيامة الشسؽ جيؼ ونتا جيسا 

 ALTMANونسهذج   CAMELS( مقارنة بين 16الجدول )
 ALTMANنسؽ ج  CAMELSنسؽ ج  

دلالة السؤشمات ال اخلة    
 الشسؽ ج

اعتس  الشسؽ ج علر إدخال السؤشمات السعبمة عؼ الييك  
السال  والمبحية والديؽلة والسخاطم وجؽدة الإدارة وندب 

 التؽظي 

اعتس  الشسؽ ج علر إدخال السؤشمات السعبمة عؼ الييك  السال  
والسخاطم والمبحية وندب التؽظي , ولكشو لػ يتطمق الديؽلة 

 وجؽدة الإدارة
أعطر الشسؽ ج رتبة مؤلفة مؼ خس  درجات ولك  درجة  ترشي  السؤشمات

 أعطر الشسؽ ج التق يم و ق ال يسة السعياروة لك  مؤشم خا  بك  ندبةمجال 

مؼ تحلي   ا  مح د مدتخمج ا  ندبي ا  أعطر الشسؽ ج ودن لجسي  السؤشمات متسا ا   ا  ندبي ا  أعطر الشسؽ ج ودن حدا  حجػ التأ يم
 الانح ار الستع د

 الانح ارنات  معادلة  متؽسط درجات رتبة ترشي  السؤشمات نات  الشسؽ ج

يماع  انخفا  السؤشم ووماع  ترشي  السؤشمات الدلبية  نؽع التأ يم
 عبم الترشي     مجالات مشاسبة

 تمك الذف الأمم ,ارتفاع حجػ السؤشمات الدلبية يماعلػ 
 علر التق يم الشيا  أ مه 

 ,دمةالأدايقة وانخفص الترشي     سشؽات  ا  أعطر ايس ايسة الشسؽ ج
 السرمف يعط  صؽرة واقعية عؼ أداء  الذف الأمم

مؼ الممػ  علرعلر طؽل الدلدة  ا  واح  ا  أعطر ترشيف
 اختاف ال يػ مسا أد  إلر ع م تؽصي  دقيق لأداء

 السرمف

 الترشي 
   الدشؽات الثاث بع   الترشي أعطر درجات مختلفة  كان 

  رجة جي  باق  الدلدلة الزمشية  صشفت حيؼ   , ا  جي دمة الأ
 .ج ا  

مدتقم و و ترشي  جي  علر طؽل  السرمفن أأعطر 
 الدلدة

 السردر من  عداد الباحث بالاعتساد عمى نتائج الشساذج وصياغتها
 .  قة السرمفل يو الق رة الأابم علر تؽصي  أداء  CAMELSنسؽ ج  أنندتشت  مؼ السقارنة الدابقة 

 :الشتائج 
 :CAMELSلشسهذج  صه بخر .1

   بعد  حد وث  ا  جد و ات تردشي  جيد   ,دمدةالأالسدال  ات تردشي  جيد  قبد  س أر ندبة كفاية ن أأظيمت درجات الترشي
 السال التشعيس .س أر بدبب وجؽد أرباح ميم محققة وعؽدة الا تسان, وتطؽر حجػ  ,دمةالأ

   وىذا ي ل علر جؽدة الأصؽل. ,علر طؽل الدلدة الزمشية ا  ج جي ة ندبة مخرم الت ن  ن أأظيمت درجات الترشي 

   ومدؼ  دػ انخفدص تردشيفيا بددبب ارتفداع معد لات  ا ,جد كاندت جيد ة دمدة الأندبة التعثدم قبد  ن أأظيمت درجات الترشي
 ي ل علر ق رة الإدارة علر تجاود محشة ال يؽن الستعثمة. الأمم ىذاو  ,إلر درجة الترشي  العليا ارتفعت ػ  ,التعثم
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   ة,الت روجيد ارىا آوبع  تاش   ,دمةالأ   و   جي  قب   السرمفن أندب المبحية  خال مؼأظيمت درجات الترشي 
  ددارآعلددر تا دد   السرددمفيدد ل علددر عدد م قدد رة  الأمددم وىددذا ,دمددةالأاتخددذت درجددة الترددشي  الدد نيا خددال  تددمة حدديؼ   دد 

 .الأدمة
   دديؽلة جيد ة  د  الإدارة  ااندت لدذلغ ,الدلددة الزمشيدةنددبة الدديؽلة كاندت ممتفعدة علدر طدؽل ن أأظيمت درجات التردشي 

 التؽق  عؼ السشح.  م   تعاميػ مجل  الشق  والتدلي  السرمف بدبب التزام ,السرمف

  السخدداطم الشاجسددة عددؼ الاسددتثسار بددالأوراق  تجشددب قدد  السرددمفن أندددبة الحداسددية  مددؼ خددال أظيددمت درجددات الترددشي
 السالية. 

مؼ ناحية الييكد  السدال  والمبحيدة  جؽانب الأداء السرم   جسي  تماع  إلر ح  كبيمق  أعطر نتا   واقعية CAMELS ان نسؽ ج 
 م   التأ يم علر جؽدة الأصؽل.والديؽلة والإدارة و 

 :ALTMANبالشدبة لشسهذج  .2
   بدددبب انخفددا  حجددػ  ,دمددةالأجيدد ة خددال سددشؽات اشددت اد السددال إلددر الأصددؽل س أر ندددبة ن أأظيددمت درجددات الترددشي

 بدبب تطؽر حجػ الأصؽل. خيمةالأكانت مشخفزة خال الدشؽات  حيؼ    ,السال الثا تس أ م الأصؽل مقارنة 
   جي ة علر طؽل الدلدة الزمشية.ندبة حقؽق السلكية ن أأظيمت درجات الترشي 

   جي ة علر طؽل الدلدة الزمشية.ندبة راس السال ن أأظيمت درجات الترشي 

   ارتفعت  ؽق ح  الشدبة السعياروة.  ػ ومؼ ,الدؽروةدمة الأجي ة قب  ندبة التعثم ن أأظيمت درجات الترشي 

   ممتفعة علر طؽل الدلدة الزمشية.ندبة تكلفة ال خ  ن أأظيمت درجات الترشي 

   جي ة علر طؽل الدلدة الزمشية.ندبة التدييات مؼ الأصؽل ن أأظيمت درجات الترشي 

مددؼ ناحيددة الييكدد  السددال   السرددم  جؽانددب الأداء  جسيدد  معدديؼ قدد  أعطددر نتددا   قموبددة مددؼ الؽاقدد  وتماعدد  إلددر حدد  ALTMANان نسددؽ ج 
 .تأ يم ارتفاع السع لات الدلبية مث  تكلفة ال خ  وندبة التعثم بالحدبان ولكشو لػ يأخذ ,ومع ل التؽظي  لبالسقام الأو  والمبحية

 .بدقة السررفلديه القدرة الأكبر عمى تهصيف أداء  CAMELSان نسهذج  .3

 :التهصيات 
 .السرمف تماج  ربحية   ػ مؼو  ,ع م الؽقؽع    مخاطم ع م الد ادج  أمؼ  ا  جي  الحيطة والحذر عش  السشح ودراسة العسي خذ أالعس  علر  -1
 الشفقات.العس  علر  بط التكالي  والشفقات ق ر الإمكان ومحاولة تحقيق إيماد متشاسب م  حجػ  -2
 لكؽنو يذس  جؽانب متع دة مؼ مؤشمات الأداء السرم  . ,   اياس أداء البشغ CAMELSاعتساد نسؽ ج  -3
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