
ًا علننىلنننابعد أن تناو   مكنونننات النمنناذج الثلث السننابقة تعقيبنن
 مكنون كل نموذج على حننده ، نتنناول فني هنذه المسناحة التعقينب
 على قيم مؤشرات النماذج المستخلصة منن القنوائم المالينة للبننك
جالسعودي . ولنبدأ بنموذ  ( Z.score 1977) ًل -: أو

(X1)(أ) ًا قسمة رأس المننال العامننل إلننى :   وهو كما أشرنا سابق
 مجموع الصول ، ثم ضرب ناتج هذه القسننمة فنني معامننل المؤشننر
( X1 ) ،  ) بينما في0.173 ) ( 2005بلغت قيمة المؤشر لسنة (  

  ) بإنخفاض عن السنة السابقة يقدر0.148 ) بلغت  ( 2006سنة ( 
 ) ( 0.148 – 0.173 ( ⟹- ) 0.025بن  أما في سنة   (  2007(  

ًا بننن (  - ) حيننث بلغننت القيمننة      (0.025كننان النخفنناض مقنندر  
  ) وسنننة  (2006 ) ، والفننرق بيننن النخفنناض فنني سنننة ( 0.103
- ) ، في سنة (0.045 – 0.025 ( ⟹- ) 0.020 ) هو    ( 2007  
  ) بإرتفاع عن السنننة الماضننية0.135 ) بلغت قيمة المؤشر( 2008

  ) والرتفاع لهذه السنة0.135 – 0.103 ( ⟹ ) 0.032يقدر بن ( 
 أقل من النخفاض للعام السابق ، بينما انخفض فننرق الرتفنناع فنني

- ) عننن فننرق الرتفنناع للسنننة0.001 ) بما يقنندر بننن ( 2009سنة (   
( 2009الماضية حيث كننانت قيمننة المؤشننر للعننام (   (  0.166(   

) 0.031وبالتالي كانت قيمة الرتفاع عن العنام الماضنني (   ⟹)   
- )0.001 ) وعليه فإن النخفاض في الفرق هو ( 0.166 – 0.135  

  ) هو2005 ) وعلى كل حال فإن العام ( 0.031 – 0.032 ( ⟹
 أفضل العوام حيث كننانت نسننبة رأس المننال العامننل إلننى مجمننوع

  ) حيث بلغننت نسننبة رأس2009 ) ثم يليه العام ( 0.241الصول ( 
  ) ، فهننذان العامننان همننا الفضننلن مقارنننة0.232المال العامننل ( 

ُلخَر . بالسنوات ا

(X2)(ب)  وهننو ناتننج قسننمة الربنناح المحتجننزة علننى مجمننوع : 
ًا في معامل المؤشر (X2) الصول الملموسة مضروب  ،  وقنند بلغننت 
(X2) قيمة المؤشر ( 2005في العننام       (    (   ) ، وهنننا0.003 
 يجب الشارة إلى أن الرباح المحتجزة لدى البنك السعودي مقارنننة
 بمجمننوع أصننوله الملموسننة ، كننانت ضننئيلة القيمننة ، إل أنننه وعلننى



 الرغم منن ضنئالة هنذه القيمنة كنانت الوحيندة النتي تمتناز بإشنارة
 موجبة مقارنة بقيم الرباح المحتجزة في السنوات الخنر ، وسنيجئ

ًا . في العننام (  )0.026 ) كننانت قيمننة المؤشننر ( 2006ذلك تباع  -  
 بفارق عن قيمة المؤشر للعام الماضي يقدر

  )2007- ) أما في سنة ( 0.026 – 0.003 ( ⟹- ) 0.029بن ( 
 إزداد النخفاض أو قلت قيمة المؤشر عن العام الماضي حيث بلغت

  ) واصلت قيمة المؤشر النخفنناض2008- ) ، وفي سنة ( 0.031( 
  ) لننم تتغيننر الشننارة2009- ) ، وفنني سنننة ( 0.177حيث بلغننت ( 

  ) ، حيننث2006التي صننارت سننمة أساسننية للقيننم منننذ العننام    ( 
- ) . وكما أسننلف البنناحث أن القيمننة0.087وصلت القيمة الرقم (   

 والتي تمتاز بإشارة موجبة كانت في العام ( (X2) الوحيدة للمؤشر
2005 ) . 

 هو قسمة الرباح (X3) للتذكير مرة أخرى أن المؤشر : (X3)(جـ)
 قبل الفوائد والضرائب على مجموع الصننول الملموسننة ، ومننن ثننم
(X3) ضرب ناتج هذه القسمة في معامننل المؤشننر  .  فنني العننام ( 

  ) ،        أمننا نسننبة الربنناح0.044 ) بلغت قيمة المؤشننر  ( 2005
 قبل الفوائد والضرائب إلى مجموع الصول الملموسننة قبننل ضننربها

)1 ) وهنني مننا تعننادل    ( %0.014في معامننل المؤشننر كننانت (    
ًا ، أما بعد ضربها في معامننل المؤشننر والننذي هننو (  )3.107تقريب   

ًا . وبالنسننبة4 ) أي مننا يعننادل ( %0.044أعطت القيمننة (    ) تقريبنن
  ) تشي وبوضوح بضئالة الربنناح فنني هننذا العننام1لنسبة      الن ( %

  ) هبطت2006مقارنة بمجموع الصول الملموسة ، أما في العام ( 
- )0.093القيمة وبقوة بل متجاوزة للصفر نحو قيمة سالبة بلغت (   

 ، كذلك هذه القيمة تشي بعدم فعاليننة السياسننات فنني بدايننة العننام
 والمتعلقة بتوليد الرباح ، ويلحظ هنا أن الرباح كننانت قبننل الفننوائد
 والضرائب ، مما يؤكد عدم الفاعلية السالفة التدوين . أما في عام (

  ) إزداد حجم الخسارة فتداعت له قيمة المؤشر بهبوط أقوى2007
- ) ، ويبدو للباحث أن عنندم فعاليننة السياسننات0.277حيث بلغت (   

 للعام السابق لم تكن موضع تعديل أو تغيير نحو سياسة أو سياسات



 أجدى وأنفع في بداية العام الحالي مما أدى إلى ظهور هذه القيمة .
ّبت قيمة المؤشننر لتتجنناوز الصننفر2008إل أنه في العام       (    ) ه

  ) وهي إذا ما تم تقريبهننا ل0.009نحو قيمة موجبة حيث بلغت    ( 
  ) بدأت السياسات أو2009 ) ، أما في العام     ( 1تعدو نسبة ( %

 الجراءات المتعلقة بتحسين وضع أو زيادة الرباح تعطنني أكلهننا ، إذ
  ) وهي ما تعادل ثلثة أضننعاف القيمننة0.025بلغت قيمة المؤشر ( 

 في العام السابق ، هذا بالتقريب حيننث أنننه إذا مننا تننم تقريننب هننذه
ًا3القيمة تصبح ( % .  ) تقريب

 وهو ضرب معامله في نسبة الملءة أو الرفع أو اليفاء :  (X4)(د)
 من خلل قيمة حقوق المساهمين الدفترية ، والتي هي قسمة قيمة
 حقوق المساهمين الدفترية على مجموع المطلوبننات . بلغننت قيمننة

( 2005هذا المؤشر في سنننة (   (   ) ، ولكننن قبننل ضننرب0.034 
 معامننل المؤشننر فنني نسننبة قيمننة حقننوق المسنناهمين إلننى كننل

)8 ) أي منا يعننادل  ( %0.082المطلوبات ، كانت هننذه النسننبة (    
ًا وهنني مننا توضننح القنندرة اليفائيننة مننن خلل قيمننة حقننوق  تقريبنن

)2006 ) فقط . أمننا فنني العننام ( 8المساهمين في حدود الن ( %   
َفت قيمة المؤشر نتيجةً لضعف نسبة قيمة حقوق ... حيث كانت  ضَعُ

  ) ، ومقدار الضعف هو0.022قيمة المؤشر ( 

 وواصلت قيمة المؤشر في ، ( 0.022 – 0.034 ) ⟹ ( -0.012 )
  ) والملحظ هنا أن قيمة المؤشر أعلنني0.012ضعفها حيث بلغت ( 

 بما يعادل ضعفي مقدار الضَعْف للعام السابق ، أمننا النخفنناض فنني
  –0.022 ( ⟹- ) 0.008قيمة المؤشر عن العام السابق يقدر بن ( 

)2008 ) أمننا فنني العننام ( 2007 ) وكان هذا في العننام ( 0.012   
  ) عن العام الماضي ، حيننث0.003إرتفعت قيمة المؤشر بمقدار ( 
  ) . واصلت القيمننة إرتفاعهننا0.015قدرت القيمة للعام الحالي بن ( 

  ) زيننادة عننن قيمننة0.001لكن بمقدار ل يكاد أن يذكر ومقنندر بننن ( 
 المؤشر في العام الماضي ، حيث بلغت قيمة المؤشر للعام الحننالي

2009 ) وهذا في العام      ( 0.016(   ) .



بأن : (X5)(هـ) ّكر مرة أخرى   يعتمد على نسبة النشاط (X5) نذ
 والتي هي        ( صافي المبيعننات إلننى مجمننوع الصننول ) ، بلغننت
(X5) قيمننة المؤشننر ( 2005فنني العننام    (    (   ) بينمننا0.084 

،0.012 ) بما يقنندر             بننن ( 2006إنخفضت في العام (  )ن  -ن   
  ) ، أمننا فنني العننام           (0.072حيننث بلغننت قيمننة المؤشننر ( 

- ) إذ أن القيمننة0.022 ) كان الهبننوط أكننبر حيننث قنندر بننن ( 2007  
  ) حيننث2008 ) ، إل أنها إرتفعت فنني العننام ( 0.050كانت        ( 

  ) عننن العننام0.037 ) ، وتقنندر قيمنة الرتفنناع بننن ( 0.087بلغنت ( 
  )2009الماضي ، وواصلت قيمة المؤشر في إرتفاعها في العام ( 

  ) ، ويقدر الرتفنناع عننن العننام الماضنني0.088حيث بلغت القيمة ( 
0.001بمقدار (   ) .

ًا : نموذج -:  ( Springate 1978 ) ثاني

(X1)(أ) (X1) سننلف التعريننف بالمؤشننر :   مننن خلل النمننوذج 
 السابق والنماذج الننتي تننم تطبيقهننا علننى البيانننات المنشننورة لبنننك
 (X1) النيلين ، وفي هذه المساحة يمكننن الشننارة إلننى أن المؤشننر
 هننو عامننل مشننترك بيننن النمنناذج موضننع التطننبيق ، ولكننن معننامله
(X1) يختلف من نموذج لخر . وقد بلغت قيمة المؤشنر  فني العنام 

 )2005 )   ) إنخفضت القيمة بمننا2006 ) أما في العام ( 0.248) 
)0.035 ) ، ومقنندار النخفنناض يقنندر بننن ( 0.213يقدر        بن (   -  

  )2007 ) ، وإنخفضت القيمة في العام ( 0.213 – 0.248 ( ⟹
ًا حيث بلغت (    (⟹- ) 0.199 ) وقيمة النخفاض هي ( 0.014أيض

  ) وهذا يعني أن النخفاض أو الفرق بين النخفاض0.014 – 0.213
 الذي حدث في العام الماضي مقارننة بمنا سننبقه ، والنخفناض فنني

- ) أمنا في عنننام (0.164العام الحالي مقارنة بالعام الماضي هو (   
  ) ، وتقدر قيمننة0.194 ) إرتفعت قيمة المؤشر لتصل إلى ( 2008

  ) ، أي أن فننرق0.180 ) بمقنندار ( 2007الرتفنناع عننن العننام ( 
 الرتفاع في العام الحالي كان أقل من مستوى النخفاض في العننام

- ) ومستوى0.199 ) ( 2007الماضي إذ أن النخفاض في عام (   



  ) . أمننا فنني العننام (0.180 ) هننو ( 2008الرتفنناع فنني عننام ( 
  ) ، وتقنندر0.239 ) إرتفعت قيمة المؤشر مرة أخرى لتبلغ ( 2009

 قيمة أو مستوى الرتفنناع عننن العننام الماضنني بمقنندار يصننل إلننى (
0.045 ( ⟹ ) 0.194 – 0.239  ) .

(X2)(ب) ًا ، وللتذكير فقط ، فإنه قيمة الربنناح :   تم تعريفه سابق
 قبل الفوائد والضرائب مقسنومة علنى مجمنوع الصنول الملموسنة
(X2) ومننن ثننم ضنرب الناتننج فنني معامننل المؤشننر  .  بلغننت قيمنة 

ًا4 ) وهي ( %0.043 ) ( 2005المؤشر في سنة (    ) تقريبا ووفق
)   للنموذج  Springate  ) ًا ، كما أنها تشنني   تعتبر نسبة ضئلية جد
 بضعف حجم الرباح المحققة من جانب البنك ، وهذا مدعاة للخوض
 في سياسات البنك الربحية – أو السياسنات أو الجننراءات المتعلقنة
 بتحقيق أو تحسين قيمة الربنناح – إل أن البنناحث سننيؤجل هننذا فنني
ًا إن شاء اللننه تعننالى ، أمننا فنني سنننة (  هذه المساحة ، ليتناوله لحق

  ) فحدث ول حرج ، إذ أن القيمة كننانت سننالبة ، منا يعننني أن2006
 البنك السعودي في هذه السنة نتجننت عننن سياسنناته أو سياسننته أو
 إجراءاتننه المعنيننة بتحسننين أو زيننادة القيمننة الربحيننة ، نتجننت عنهننا
 خسارة ول أدري ما سبب ذلك ؛ إذ كيننف يحنندث هننذا والنننذار تنندق
 أجراسه منذ العننام السننابق ، فكننان ينبغنني لدارة البنننك أن تحسننن
 سياساتها الربحية منذ العام الماضي لئل تحدث الخسارة فنني العننام

  ) وشننت وبقننوة2005الحالي ، فضئالة القيمة الربحية فنني سنننة ( 
 بخطر الخسارة القادم ، ورغم ذلننك إسننتكانت وضننعفت السياسنات

  ) وفنني2006- ) فنني ( 0.0921فكانت القيمننة المتمخضننة عنهننا ( 
ًا لننه تننأثير فنني  رأي الباحث أن إدارة البنك السعودي لننم تفعننل شننيئ

ًا ، ليتفنناقم الوضننع فنني العننام ( 2006العام (    ) وينتننج2007 ) أيض
 عنه خسارة أكبر من تلك التي كانت في العام الماضي ، حيث بلغت

- ) ، ويبدو أن البنك موضع التحليل كان يمننر0.273قيمة المؤشر (   
  ) لتؤثر2005بأوضاع ل يدري الباحث ما كنهها ، إبتدأت منذ العام ( 

ًا  على مستوى الرباح فيه ، ثننم إسننتمرت حننتى كننان تأثيرهننا واضننح
ًا فنني العننام (    ) ، وإن دق2007 ) وكننذلك فنني العننام ( 2006وجلي



 تحليننل البنناحث فننإن الوضنناع المننؤثرة علننى القيمننة الربحيننة لنندى
ًَا في العام (  ًا من2007البنك ، كانت أشد وضوح   ) ، بل أشد وضوح

 الشمس في رابعة النهار ، ولعل إدارة البنك على الرغم مننن علمهننا
  ) إل أنهنا رأت تغيينر هنذه2005بتلك الوضاع ولربما منذ العنام   ( 
  ) أو تمكنت من تغيير هذه2008الوضاع في العام أو بداية العام ( 

وهنا إحتمالن ) 2008الوضاع في العام (  :

  أن إدارة البنك لم ترغب في تغيير هذه الوضاع منذ فجننرأولهما :
  ) لصعوبتها ولتأثيرهنا إذا منا تنم تغييرهنا علننى2005العام          ( 

 راحة البال ، ووقت القنائمين علننى المننر والمعنيننن بتحسننين جنودة
 الرباح ، وكذلك التراخي من قبلهم في هذا الشأن . إل أن القننائمين
 على المر قند فطننو لفجاعنة وفظاعنة منا قند يحندث فني العنام (

ًا في العام ( 2008   ) أو في بنندايته2008 ) لذلك كان التغيير واضح
ًا سيكون له تننأثير كننبير علننى بعننض الطننراف ًا . لن ذلك حتم  تحديد
. المهمة وذات الصلة بالبنك موضع التحليل

  أن إدارة البنك أو القننائمين علننى المننر – المشننار إليهننمثانيهما :
ًا – لننم يكننن فنني مقنندورهم تغييننر تلننك الوضنناع منننذ عننام (  سننابق

)  ، وذلك ربما يرجع للسباب التية2007 ) إلى عام (2005  :

. ضعف الخبرة والمهارة / 1

. ضعف مستوى التعامل مع المسببات للخسارة / 2

. عدم التأهيل والتدريب المستمر / 3

ًا إل  إضافة لهذين الحتمالين ، ربما كننان هنالننك عنندم إهتمنام أساسنن
 عند تفنناقم وتعنناظم الوضننع ، ولعننل هننذه الضننافة تتضننح مننن خلل
  ) حيث بلغت قيمة2008في العام (  (X2) القيمة الموجبة للمؤشر

  ) ، صحيح أن قيمة الرباح في هذا العام لننم تكننن0.009المؤشر ( 
 كبيرة ، إل أن قيمة المؤشر ظهرت فنني ثننوب مننوجب ، ومننع بدايننة

  ) أفاقت الدارة من العمه الننذي بنندأ فنني العننام     (2009العام ( 
  ) والغشاوة التي بدأت فنني العنام نفسنه واسنتمرت إلننى أن2006



  ) وتخلصت مما هنني فيننه مننن تراخنني ،2008أزالتها في العام    ( 
)0.025 ) ظهرت قيمة المؤشر بمننا يقنندر بننن ( 2009في العام (    

ًا ، وفي العام ( 3أي  ( % ًا4 ) كانت ( %2008 ) تقريب .  ) تقريب

ًا ، ول ضير من التكرار – قد ل : (X3)(جـ)  سبقت الشارة إليه أيض
(X3) يكون القارئ مستعد ، فيبدأ من هذه الصفحة – فالمؤشر  هننو 
 قسمة الرباح قبل الفوائد والضرائب علننى المطلوبننات المتداولننة ،
. (X3) وبالتالي ضرب ناتج القسمة في معامل المؤشر

 والرباح قبل الفوائد والضرائب تناولهما الباحث في المؤشر السابق
(X2)  أما هنا فقد إستعملها النموذج إو استخدمت في النموذج مننن 
(X3) خلل المؤشر  واستخدامها هنا هو قسننمتها علننى المطلوبننات 
 المتداولة لمعرفة المقدرة اليفائيننة لندى البنننك منن خللهننا ، ولعننل
ًا من الباحث ، إذ يمكن معرفننة  الخوض في هذا الجانب يعتبر إعتباط
 من (X3) هذه القدرة اليفائية لدى البنك والمستخدمة في المؤشر
 حيث يمكن إستخلص هذه (X2) خلل الرجوع إلى المؤشر السابق
 المقدرة اليفائية لدى البنك موضع التحليل ، لذا يكتفى البنناحث هنننا

2009 – 2005بإيراد قيم المؤشر خلل سنوات الدراسة (   ) .

العام (  (X3) بلغت قيمة المؤشر   ) ،0.009 ) ( 2005في 
- ) بإنخفناض0.026 ) كانت قيمة المؤشننر ( 2006أما في العام  (   

بن (  - )  أما في العام   (0.026 – 0.009 ( ⟹- ) 0.035يقدر   
ًا حيننث بلغننت ( 2007 )0.070 ) إزدادت قيمننة المؤشننر إنخفاضنن  -  

) 0.044حيث تقدر الزيادة في النخفنناض             بننن (   -⟹)  )  
0.026 –  ( )  إرتفعننت قيمننة2008- ) بينما فنني العننام ( 0.070-   

  ) فعلى الرغم من ضئالة قيمة الرتفاع الننتي0.002المؤشر لتبلغ ( 
ًا ، وعلوة على ذلك يحمل1تعادل خمس الن ( %   ) إل أنه يعد إرتفاع

 قيمة موجبة . إذ يمكن أن تعلو القيمة فنني هننذا العننام علننى القيمننة
 فنني العننام السننابق دون أن تتغيننر الشننارة السننالبة الننتي صنناحبت

  ) لم تكن تعادل قيمة2009القيمة في العام السابق . وفي العام ( 
  ) ، أي أن إدارة البنننك1 ) بننل تعننادل الننن ( %1المؤشر خمس ( %

 موضع التحليننل قنادرة علننى اليفناء منن خلل الربناح قبنل الفنوائد



ًا للمؤشننر الننذي بلغننت قيمتننه (1والضرائب فنني حنندود ( %   ) وفقنن
ًا لنسننبة ( الربنناح قبننل الفننوائد والضننرائب علننى0.007   ) ووفقنن

ًا ( %   ) حيننث تننم تقريبهننا مننن1المطلوبات المتداولة ) إذ أنهننا أيضنن
  ) وهي النسبة الساسننية قبننل ضننربها فنني معامننل0.011القيمة ( 

. المؤشر

(X4)(د)  وهو مستخدم في نسبة النشنناط ، والننتي هنني صننافي : 
 المبيعات إلى مجموع الصننول الملموسننة  ، ومننن بعنند ذلننك ضننرب
(X4) ناتج هذه القسمة في معامل المؤشننر  لتصننبح النتيجننة ممثلننة 
.  (X4) للمؤشر المؤشر  قيمة  بلغت  ( 0.034 ) (X4) وقد   في 

  ) بلغننت قيمننة المؤشننر (2006 ) ، أما فنني العننام ( 2005العام ( 
  ) ، وإذا ما تم تحويل قيمة المؤشر إلي نسبة مئوية نجد أنها0.029

ًا . فننالتقريب للقيمننة فنني3 ) تعننادل ( %2006في العام (    ) تقريبنن
  ) كان بالضافة ،2006 ) كان بالسقاط وفي العام ( 2005العام ( 

 وإذا ما تم أخذ القيننم المجبننورة أو المقربننة أو المحولننة إلننى نسننبة
مئويننة فنني العتبننار ل نجنند أيمننا فننرق ، فكلتننا النسننبتان للعننامين (

ًا( 2006،2005% -0.005 ) ، وحقيقة المر أن الفرق هو( 3) تقريب  
  ) ما يعني أن الفرق بين القيمتين لوحده0.029 – 0.034( ⟹) 

ًا حيننث2007- ) . في العننام ( 1يمثل ( %   ) إنخفضننت القيمننة أيضنن
  ) ومقنندار النخفنناض عننن2 ) وهنني مننا تعننادل ( %0.020بلغننت ( 

) 0.009القيمننة فنني العننام السننابق يقنندر             بننن (   -⟹)   
  ) إرتفعت قيمة المؤشر2008 ) أما في العام ( 0.020 – 0.029

)0.035 ). إذ بلغننت ( 2005لتقترب مما كانت عليه فنني العننام (    
  ) ويلحظ أن الرتفاع في0.034 ) ( 2005بينما كانت في العام ( 

  ) ويقنندر حجننم2005 ) أعلننى مننن القيمننة فنني ( 2008العننام ( 
  ) عن العننام السننابق لننه بمقنندار (2008الرتفاع في القيمة لعام ( 

0.015 (  ⟹ )  0.20 –   ) ولم تتغير القيمة في العننام (0.035 
  ) . يلحننظ0.035 ) إذ ظلت على ما هي عليه ، أي تعننادل ( 2009

  ) فنني كننل مننن4 ) و ( %2أن قيننم المؤشننر تننتراوح مننا بيننن ( %
 السنننوات المطبننق فيهننا التحليننل المننالي . لكننن إذا مننا تعاملنننا مننع



 نجد أن البنك ، (X4) النسب فقط دون ضربها في معامل المؤشر
  ) مننن مجمننوع3موضع التحليننل يحقننق صننافي مبيعننات يمثننل  ( %

  ) فنني العننام (7 ) ، و ( %2005الصول الملموسننة ، فنني العننام ( 
  ) فننني العنننام9 ) ، و ( %2007 ) فننني العنننام ( 5 ) ، و( 2006%

ًا في العام ( 9 ) ، و ( 2008%(  2009 ) أيض  ) .

ًا : نموذج -: ( Sherrod 1987 ) ثالث

ًا وصياغة في أكثر من موضع في :  (X1)(أ)  تناوله الباحث تعريف
 هذا البحث ؛ ولكن ل بأس من التعريننف بإختصننار بماهيننة المؤشننر ؛
ًا . والمؤشر (X1) لربما كان القارئ غير مستعد  هو ضرب المعامننل 
 الخاص به في ناتج قسمة رأس المال العامل على مجموع الصننول

  )4.097 ) ( 2005الملموسة . وبلغت قيمة المؤشر في العام ( 
 ول يساورنا الظن بأن هذه القيمة تدل على الحجم الهائل أو الضخم
 أو الكبير لرأس المال العامل ، ففنني حقيقننة المننر أن هننذه القيمننة
(X1) نتجت بعد ضرب معامل المؤشر  في ناتج قسمة رأس المننال 
 العامل على مجموع الصول ، ومعلوم أن ناتج القسمة النفة الننذكر

  ) ، أي أن رأس17هو (  (X1)  ) ومعامل المؤشر0.241كان     ( 
  ) من مجموع الصننول الملموسننة . فنني24المال العامل يمثل ( %

  ) ، أمننا3.519 ) إنخفضننت قيمننة المؤشننر لتبلننغ ( 2006العام    ( 
  ) كذلك إنخفضت قيمة المؤشننر بمننا يقنندر بننن (2007في العام   ( 

،3.196 ) لتبلننغ ( 2008 ) ، إل أنها إرتفعت في العام ( 2.431 )ن    
  ) ، ويلحننظ3.944 ) لتبلننغ ( 2009وواصلت إرتفاعها في العننام  ( 

(X1) هنا أن أعلى قيمننة للمؤشننر   ) ثننم2005كننانت فنني العننام (  
  ) حنتي             عنام  (2006بندأت فني التندني والهبنوط عنام ( 

  ) ، لترتفع مرة أخرى فنني العننام التنالي لنه وكننذلك مواصننلة2007
2009الرتفاع في العام  (   ) .

 وهو قسمة الصول النقدية على مجموع الصول ، ثم : (X2)(ب)
 في ناتج هذه القسمة . ومعلوم أن ناتج (X2) ضرب معامل المؤشر



 القسننمة أعله يوضننح منندى السننيولة المتننوفرة مقارنننة بمجمننوع
(X2) الصول ، وبالنسبة لقيمة المؤشننر  بلغننت قيمتننه فنني العننام ( 

2005 )  (   ) لتبلننغ2006 ) ، بينما إنخفضننت فنني العننام ( 3.456 
  ) لتبلننغ (2008 ) ، وواصلت إرتفاعها في العننام  ( 2.286القيمة ( 

  ) فنني العننام     (2.628 ) ، وإنخفضت مرة أخننرى لتبلننغ ( 2.952
2009 ) . 

 : ويمكن توضيح مقادير النخفاض أو الرتفاع كما يلي
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السنة القيمة ـــاض أو ـــدار النخف  مق
الرتفاع

2005 3.456 نن
2006 1.530 1.926-
2007 2.286 0.756
2008 2.952 0.666
2009 2.628 0.324-

المصدر:إعداد الباحث من واقع البيانات المنشورة

النقدية على       الخاصة بقسمة الصول  القيم  إلى   إذا ما رجعنا 
 نجد أن هذه (X2) مجموع الصول بعد تجريدها من معامل المؤشر
ًا ، ما يعني أن البنك موضع التحليل ل يحتفظ بالنقنند  القيم ضئيلة جد
 بصورة كبيرة ، وهذا ليس معناه أن البنك يعاني من توفر السننيولة ،
ًا في ذمم الننبيوع المؤجلننة ،  بل العكس هو الصحيح ، ونلمح ذلك جلي
. والستثمارات ، والمشاركات والمحافظ ... إلخ

 في رأي الباحث أنه إذا ما كان نشاط البنك موضننع التحليننل أو
 أي بنك آخر بهننذه الصننورة الننتي نلمحهننا كمننا هننو واضننح مننن خلل
 البيانات المنشورة للبنك السعودي ، فإنه ل ضير من أن تكون نسبة
. النقد أو الصول النقدية ضئيلة مقارنة بمجموع الصول



(X3)(جـ)  ويتمثل في القيمننة الناتجننة عننن ضننرب معننامله فنني : 
 القيمة الناتجة عن قسمة مجموع حقوق المسنناهمين علننى مجمننوع
 الصول . ومعلوم أن نسبة حقوق المساهمين إلى مجموع الصول ،
 أو بمعنننى آخننر كننم تسنناوي حقننوق المسنناهمين مقارنننة بمجمننوع
. الصول وذلك في شكل نسبة مئوية

  ) ، بينما0.214 ) ( 2005بلغت في سنة (  (X3) قيمة المؤشر     
  ) ، وواصننلت مسننيرة0.144 ) لتصبح ( 2006إنخفضت في سنة ( 

  ) ، أما فنني سنننة (0.081 ) لتكون ( 2007النخفاض في سنة    ( 
  ) ، ولم تتغير في العام (0.098 ) إرتفعت القيمة لتبلغ      ( 2008
  ) حيث ظلت على ما كانت عليه فنني العننام الماضنني . وهنننا2009

 يمكن توضيح مستوى النحدار والنخفاض والرتفاع والستقرار فنني
: القيمة من خلل المنحنى التي

(X4)(د) ًا ، أو قد أنف التعريف بننه فنني :   وأشار له الباحث مسبق
 موضع سابق في هذه الدراسة أو فنني هننذا البحنث ، ولسنبب ذكنره
ًا في هذا البحث ، سيعرف به مرة أخرى بإختصار ، فهننو  الباحث أيض
 قسمة الرباح قبل الفوائد والضرائب على مجموع الصول ومن ثننم
(X4) ضرب الحصيلة في معامل المؤشر   .  وقد تناول البنناحث أو 
 خنناض فنني نسننبة (الربنناح قبننل الفننوائد والضننرائب علنني مجمننوع
 الصول الملموسننة) وكننذلك أطنننب وأوجننز فنني قيمننة الربنناح قبننل
Springate الفوائد والضرائب في موضع آخر - نمنوذج  ،  المؤشنر 
X2  –  أما مالم يتناوله الباحث هو ناتج قسمة الربنناح قبننل الفننوائد 
 والضرائب على مجمننوع الصننول والمضننروبة فنني معامننل المؤشننر
(X4)  (X2) الوارد في هننذا النمننوذج يختلننف عننن معامننل المؤشننر 
 أما ناتج قسمة الرباح قبل الفوائد ، Springate الوارد في نموذج
 والضرائب على مجموع الصول ، ل يختلف في كل مننن النمننوذجين
 المذكورين في هذه المساحة ؛ لذلك وبكل تأكيد فننإن قيننم المؤشننر
(X2) Springate الخناص بنالنموذج   سننتختلف عننن قيننم المؤشنر 
(X2) بنموذج  – Sherrod – الخاص  المؤشر  (X2) فقيمة   الخاص 
  ) ، أما2005 ) وهذا في سنة ( 0.043كانت (  Springate بنموذج



  ) في0.280كانت (  Sherrod الخاص بنموذج (X4) قيمة المؤشر
 العام نفسه ، على الرغم مننن أن ناتننج قسننمة الربنناح قبننل الفننوائد
 Sherrod والضرائب على مجموع الصول ، المستخدم فنني نمننوذج
 فالختلف في قيم .  Springate هو نفسه المستخدم في نموذج
ّده إلى إختلف معامل (X4) و (X2) المؤشرين  المذكورين أعله مر
. كل منهما عن الخر

  ) ،0.280 ) ( 2005في سنة (   (X4) بلغت قيمة المؤشر
)0.600بينما إنخفضت متجاوزة الصفر نحو قيمة سننالبة بلغننت (   -  

ًا2007 ) ، وفي سنة ( 2006في سنة            (    ) إزدادت إنخفاض
ّده إلننى قيمننة1.780حيننث قنندرت                بننن (  - ) ، وذلننك مننر  

 الخسارة التي كانت أكبر من قيمة الخسارة في العام الماضي ، أما
  ) إرتفعت القيمة بصورة هزيلة ومتثاقلننة تقنندر بننن2008في سنة ( 

ًا2009 ) . وفي العام ( 0.06 ) حيث كانت ( 1( %   ) إزدادت تقريب
0.16 ) لتبلغ ( 1بمقدار ( %  ) .

(X5)(هــ) ُأسننتخدم وحننده بفشننل الوحنندة :   وهننو يشنني إذا مننا 
ًَا ًا أو إستمرارها فنني المسننتقبل القريننب – هننذا وفقنن  القتصادية مالي
ًا فنني هننذه  للمفاهيم المتعلقة بالفشننل المننالي والمستعرضننة سننابق
 الدراسة – وهو قسمة مجمننوع الصننول إلننى مجمننوع المطلوبننات .
 فالمنشأة أو الوحدة القتصادية ( المحاسبية ) إذا مننا كننانت أصننولها
 أكبر قيمة مننن قيمننة مطلوباتهننا أو خصننومها أو إلتزاماتهننا ؛ فإنهننا ل
 تعاني من ظاهرة الفشل المالي وكذلك العكس حال ما تكون قيمننة
 أصولها منخفضة مقارنة بمجموع خصومها . وفي بداية تناول الباحث
ًا أوضح بأن له رأي مغاير لما نتجت وأسننفرت  لقيم المؤشرات تعقيب
 عنه النماذج موضع التحليل أو التطبيق . ولعل صحة ما يننبرهن قننول
 الباحث في هذه المساحة القيم التي تتجاوز الواحد الصحيح للمؤشر
(X5)  سواء كان ذلك بعد ضرب ناتج قسمة مجمننوع الصننول علننى 
(X5) مجموع المطلوبات في معامل المؤشر  ،  أو تجريد ناتج هننذه 
. القسمة من معامل المؤشر



العام (  (X5) بلغت قيمة المؤشر   ) ،1.613 ) ( 2005في 
- ) حيث كانت (0.057 ) إنخفضت بمقدار ( 2006وفي سنة      (   

 ) واصلت إنخفاضها بما يقدر2007 ) ، أما في سنة ( 1.556

  )2008 )  لكنها في سنة ( 1.436 – 1.556 ( ⟹- ) 0.12بن (  
  ) ، وواصننلت إرتفاعهننا فنني العننام (1.522إرتفعننت لتصننل إلننى ( 

1.638 ) لتصبح          ( 2009  ) .

 فيمننا يلنني يوضننح البنناحث قيننم النخفنناض والرتفنناع بمقارنننة
 القيمة في كل عام بالقيمة في العننام السننابق لنه ، وكننذلك مقارنننة
 القيمة في كل عام مع القيمننة فنني سنننة السنناس وذلننك مننن خلل
: الجدول أدناه
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السنة القيمــ
ة

ــاض أو  قيمة النخف
ـــة ـــاع مقارن  الرتف
بالعام السابق

 قيمـــة النخفـــاض أو
ــــة ــــاع مقارن  الرتف
بسنة الساس

2005 1.613 نن نن
2006 1.556 0.057- 0.057-
2007 1.436 0.120- 0.177-
2008 1.522 0.086 0.091-
2009 1.638 0.116 0.025

المصدر:إعداد الباحث من واقع البيانات المنشورة

(X5) يلحظ أن أعلننى قيمننة للمؤشننر )2009كننانت فنني سنننة (     
  ) . كما يلحننظ أن كننل2007وأدنى قيمة للمؤشر كانت في سنة ( 

  ) ، وحتى إذا ما تننم تجرينند1قيم المؤشر أكبر من الرقم أو العدد ( 
ُلوّها على الواحد (X5) هذه القيم من معامل المؤشر ُع ًا   يلحظ أيض
. الصحيح

ماذا يعني ذلك ؟



. يعني أن البنك موضع التحليل ل يعاني ظاهرة الفشل المالي

ما الدليل على ذلك ؟

 آثر الباحث بيان ذلك بعد الفراغ من التعقيب علننى قيننم المؤشننرات
. الخاصة بكل النماذج موضع التطبيق

: وهو يتمثل في القيمة الناتجة عن المعادلة التية : (X6)(و)

ــــل المؤشــــر (X6) معام  X  المســــاهمين حقــــوق 
مجموعالملموسة الثابتة الصول

ْدنا المعادلة أعله من معامل المؤشر (X6) فإذا ما جرّ  تصبح نسننبة 
 مئوية بعد ضربها في المئة ، ولما – هننذه النسننبة المئويننة – منندلول
 واضح في بيان حصة خملة السهم العادية في الصول الثابتة إذا مننا
 حدثت تصفية للوحدة القتصادية وهذا إذا كانت الصول الثابتننة أقننل
 من قيمة من حقوق المساهمين ؛ فإن تل النسبة المئوية تدل علننى
 أو تشي بن ( ما تبقى من حقوقهم في شكل نسبة مئوية ) وذلك بعد

  ) ثننم قسننمة ( حقننوق المسنناهمين إلننى الصننول الثابتننة1قسمة ( 
100الملموسة ) من النسبة ( %  ) .

  ) ، وفي العام (0.450 ) ( 2005كانت قيمة المؤشر في العام ( 
  ) ، وواصلت في إتجاه النخفاض0.212 ) إنخفضت لتصبح ( 2006

  ) إرتفعت إلننى2008 ) ، أما في العام ( 0.123لتصير إلى         ( 
  ) فنني0.105 ) ، لتهبط مرة أخننرى بمننا يقنندر بننن ( 0.141الرقم ( 

2009العام (   ) .

 في هذه المساحة لنتعامل مع نسبة ( حقوق المساهمين على     
 وذلك (X6) الصول الثابتة ) دونما أخذ في العتبار لمعامل المؤشر
: على نحو ما يلي
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السنة المسنناهمين حقننوققيمننة (      
 مجموعالملموسة الثابتة الصننول
)

النسبة المئوية

2005 مرة 4.502 %450.2
2006 مرة 2.117 %211.7
2007 مرة 1.226 %122.6
2008 مرة 1.414 %141.4
2009 مرة 1.052 %105.2

المصدر:إعداد الباحث من واقع البيانات المنشورة

 يلحظ أن قيم النسبة لكل السنوات أكبر من الواحد الصحيح ،      
  ) ، وبالتالي فننإن الصننول100كذلك النسبة المؤية أكبر من الن ( %

ًا22الثابتة المملوكة للبنك موضع التحليننل كننانت تمثننل ( %   ) تقريبنن
  ) أما في العام (2005مقارنة بحقوق المساهمين وهذا في العام ( 

%2007 ) ، وتمثل فنني العننام ( 47 ) كانت تمثل ( 2006%  )  (  
)2009 ) ، وفي العننام ( 71 ) تمثل(%2008 ) ، وفي العام ( 82   

95تمثل ( %  ) .

: لتوضيح النسب أعله

•   ) علننى ( قيمننة حقننوق المسنناهمين علننى1قسمة الرقم ( 
. ( الصول الثابتة الملموسة

•   ) على النسبة المئويننة المبينننة فنني100قسمة النسبة ( %
 .الجدول السابق

ّنة ِه الفضْلُ والمِ .ولل


