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 .مٔصاٌ  حطياتَه  إٌ شاء الله 
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Reality and Prospects for the Banking Risks Strategic Management –Case of Gulf banks 
 

  :الممـــخــص
     تٗدف ٖرٙ ايدزاض١ إلى ٚضع إطاز فًطفٞ ٚتجسٜبي لمتطًبات ايتطٝير الاضتراتٝجٞ يلأخطاز ايبٓه١ٝ ايتي ٜصعب ايتخهِ فٝٗا دفع١ ٚاحد٠ ، بديٌٝ إٔ َعظِ ايدزاضات 

ْظسا لما تػٗدٙ ايطاح١ ايعالم١ٝ َٔ تطٛزات ٚ تعكٝدات فسضتٗا إفساشات ايػُٛي١ٝ الماي١ٝ عبر الحسن١ ايجلاث١ٝ ايدٚي١ٝ يًعٛلم١،  (ايطٛم )تٓاٚيت الأخطاز ايٓظا١َٝ 

    .ٚيهٔ لم تٌُٗ الأخطاز غير ايٓظا١َٝ المتعًك١ بٓػاط ايبٓو ْفط٘ 

ّ ،ٚذيو َٔ خلاٍ تحًٌٝ َٛضٛعٞ يطبٝع١ المخاطس ايبٓه١ٝ في (2011-2002)   ٚلهرا ايػسض ، قُٓا بدزاض١ حاي١ بٓٛى دٍٚ لدًظ ايتعإٚ الخًٝجٞ خلاٍ ايفتر٠ 

تأثيرٖا  َٚد٣ (β)َٚٔ ج١ٗ أخس٣ اضتخدآَا ايطسم ايه١ُٝ في قٝاع المخاطس ايٓظا١َٝ بالاعتُاد ع٢ً َعاٌَ بٝتا . ٖرٙ ايدٍٚ ٚفل َتطًبات لج١ٓ باشٍ ٖرا َٔ ج١ٗ 

( (ROE) ،َعدٍ ايعا٥د ع٢ً حكٛم المطاُٖين(ROA)َعدٍ ايعا٥د ع٢ً الأصٍٛ )ع٢ً َؤغسات ايسبح١ٝ ايبٓه١ٝ  ،حٝح تٛصًٓا بعد تكدٜس نمٛذج قٝاضٞ دٜٓاَٝهٞ  

بين المتػير ٚتحًٌٝ ايصدَات يًُتػيرات المرنٛز٠ ضابكا ،إلى إٔ ٖٓاى دلاي١ إحصا١ٝ٥ َٛجب١  (VAR)باضتخداّ تحًٌٝ ايطلاضٌ ايص١َٝٓ ٚنماذج الانحداز ايراتٞ 

 .حطب ايُٓٛذج المكدز % 55.32تفطس َعاٌَ المخاطس ايٓظا١َٝ بٓطب١  (ROE، ROA)المطتكٌ ٚالمتػيرات ايتابع١ ،ذيو إٔ َؤغسات ايسبح١ٝ 

حٝح قُٓا بصٝاغ١ نمٛذج المحفظ١ في بالإضاف١ إلى َا ضبل قُٓا باختباز إَها١ْٝ بٓا٤ لذفظ١ ا٥تُا١ْٝ َج٢ً  يًكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ باضتخداّ إضتراتج١ٝ ايتٜٓٛع ،

باضتخداّ إحد٣ ايطسم المٝتاٖٛزٜطته١ٝ المتُج١ً في ٚذيو بالاعتُاد ع٢ً نمٛذج ايعا٥د ٚالمخاطس٠ لمازنٜٛتص ٚتم تحطين  ْتا٥ج ٖرا ايُٓٛذج غهً٘ ايػعاعٞ 

في لدُٛع المحافظ الا٥تُا١ْٝ يًبٓٛى ايهٜٛت١ٝ ٚاضتخساج َٓخ٢ٓ ايهفا٠٤ الحدٚدٟ لهرٙ  (wi)يًخصٍٛ ع٢ً ايكِٝ المج٢ً يلأٚشإ ايكطاع١ٝ  الخٛازشَٝات الج١ٝٓٝ

Rٚتٛصًٓا بعد لذانا٠ نمٛذج َازنٜٛتص ٚفكا يكٝٛد َع١ٓٝ بالاعتُاد ع٢ً بسْاَج . المحفظ١ المج٢ً
 % 0.965 إلى لذفظ١ إ٥تُا١ْٝ َج٢ً ذات عا٥د قدز بـــــ +

 . % 0.678ٚلراطس٠ قدزت بـــــ 

 المخاطس ايبٓه١ٝ ، تطٝير المخاطس ايبٓه١ٝ ، المحفظ١ الا٥تُا١ْٝ ، َكسازات لج١ٓ باشٍ ، المؤغسات ايبٓه١ٝ ، المحفظ١  :الكممات المفتاحية

 .الا٥تُا١ْٝ المج٢ً ، الهٓدض١ الماي١ٝ ، الخٛازشَٝات الج١ٝٓٝ 

Abstract : 

    The present study aims to develop a philosophical and experimental framework to the requirements 

of the banking risks strategic management that are difficult to control as whole, This is confirmed by 

the fact that most of the studies addressed the systemic risks (market-risks) based on the current world 

wide economic situation (its evolutions and complexities) induced by the financial globalization. The 

unsystemic risks induced by the bank-itself activities are not discard from these studies. 

   For this purpose, we have studied the case of the Gulf Cooperation Council (GCC) banks during the 

period (2002-2011) using an objective analysis of banking risks aspects in these countries based on 

the Basel Committee requirements. In order to measure the systematic risks using beta coefficient and 

its impacts on the bank profitability indicators (ROA ,ROE ), the quantitative methods was the perfect 

tool to perform this second task. After estimating an econometric dynamic model using time series 

analysis technique, VAR models and shocks analysis for variables mentioned earlier, we have 

concluded that the independent and dependent variables are bound by a positive statistical 

signification since the bank profitability indicators explain beta coefficient with 55,32% according to 

the estimated model.  

   In addition, we have examined the possibility of building an optimal credit portfolio in the GCC 

banking sector by using a diversification strategy, where we have formulated the portfolio model using 

Markowitz model in its vectorial form. In order to improve its results, Meta heuristic technique genetic 

algorithm variant was applied to achieve such goal by determining the optimal sectorial weights 

associated with Kuwaiti bank credit portfolios and then plotting its efficient frontier. After simulating 

this model adjusted with certain parameters in R environment, we have obtained the credit portfolio 

with an optimal amount of return to 0.965% and the risk was estimated at 0.678%. 

Keywords: Bank Risks, Risk Management, Credit Portfolio, Basel Committee, Bank Indicators, 

Optimal portfolio, Financial Engineering, Genetic Algorithms. 
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 166 (2007-1992) وايٓعاط الاقتصادي ايفترة َعدٍ الارتباط  بين َؤظرات حجِ ايكطاع ايبٓهي  (6.3)

 169 (%  )(2006-2003) بدوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي يًكطاع ايبٓهي  وايربحيةَؤظرات الأداءتطور  (7.3)

 176 (%  )(2011-2003)بدوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي َصاُٖة ايٓفط في َعدٍ ايُٓو   (8.3)

 183 ( ًَيار دولار) 2010 عاّ أصوٍ صٓاديل ايجروة ايصيادية يدوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي  (9.3)

 190  2008ّ – 2000ايهجافة ايبٓهية في دوٍ الخًيج  عاَي َؤظر  (10.3)

 191 ( إجمايي الأصوٍ% )2007توزيع ًَهية رشاَيٌ بٓوى المجًض ْٗاية  (11.3)

 S&P500 193َصفوفة الارتباط بين أشوام الأشِٗ الخًيجية وَؤظر  (12.3)

 194 الخًيجيأثر أزَة ديوٕ دبي ايعالمية عًى ايكطاع  ايبٓهي  (13.3)

 197 الخًيجيعًى ايكطاع  ايبٓهي  (ٖـ.ٍ)أثر أزَة لدُوعتي  (14.3)

 206 (2009-2005)ٖيهٌ ايكروض ايبٓهية في الجسائر  (15.3)

 207 (2009-2005)تطور ظبهة ايبٓوى في الجسائر وبعض المؤظرات المتعًكة بٗا  (16.3)

 215 ايتصٓيف الائتُاْي يدوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي (17.3)

 (فصًية)وَؤظرات ايربحية  يًبٓوى الخًيجية المدروشة  (بيتا)ايصلاشٌ ايسَٓية لمتوشط َعاٌَ المخاطر ايٓظاَية  (1.4)

 2011ّ-2002 خلاٍ ايفترة
220 

 232 يصلاشٌ غير َصتكرة  « Dicky-Fuller » اختبار ديهي فوير (2.4)

 236 يصلاشٌ َصتكرة  « Dicky-Fuller » اختبار ديهي فوير (3.4)

 VAR 240يًُصار  (P)تحديد درجة  الإبطاء ْتائج  (4.4)



 فٗرط الجداوٍ

 

 

 ‌ب
 

(5.4)  VAR  241  ْتائج تكدير نموذج 

(6.4)  245              ايععوائية اتصدٍٍّ الاشتجابة جداوٍ 

(7.4)  246 ايتبائ تحًيٌ جدوٍ 

(8.4)  248                                 (Granger)شبيبة يكرانجر اٍْتائج اختبار  

(9.4)  266 ّ (2011-2002)َتوشط والانحراف المعياري يعوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة  

(10.4)  266 ّ  (2011-2002)َصفوفة ايتبائ المعترى بين عوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة  

(11.4)  266 ّ (2011-2002)َصفوفة الارتباط بين عوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة  

(12.4)  267 مخرجات المحفظة الائتُاْية المجًى باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية 

(13.4)  267 ْصب ايتوزيع الأَجٌ يًُخفظة الائتُاْية باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية 
 



 فٔرط الأظلاي اهبٚاُٚٞ

 

 

 ‌ج
 

 الصفحة الشكل البيانيعنوان الرقم 

 ‌05ًؤظرات اهصلاًٞ الماهٚٞ‌(1.1)

 07 (VAR)اهقٌٚٞ المعرضٞ هوخطر ‌(2.1)

 08 (VAR)ًراحى تقدٙر اهقٌٚٞ المعرضٞ هوخطر‌(3.1)

 ‌23المخاطر اهبِلٚٞ اهتي ت٘اجٕ اهبِ٘ن اهتجارٙٞ‌(4.1)

 ‌75أٍٓ ًراحى اهتخطٚط الاشتراتٚجٛ‌(1.2)

 ‌83عٌوٚٞ إدارٝ المخاطر‌(2.2)

 ‌133ًِخِٟ اهلفا١ٝ الحدٗدٜ هوٌخافظ الاشتثٌارٙٞ‌(2.2)

 ‌149 قابى هوتخ٘ٙى إلى شٍٔ كداهٞ تابعٞ هقٌٚٞ اهصٍٔقٌٚٞ شِد ‌(2.3)

 ‌154 َ( 2006 -1970)اهِفط  هبرًٚى اهف٘رٜ هوصعر اهعالمٛ المت٘شط تط٘ر‌(1.3)

 ‌160 َ(2006-1998)بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛ  الحصاب الجارٜ الخارجٛ كِصبٞ ًّ اهِاتج المحوٛ  الإجماهٛ‌(2.3)

 بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛ كِصبٞ ًّ اهِاتج المحوٛ  الإجماهٛ أص٘ي اهبِ٘ن  اهتجارٙٞ  إجماهٛ ‌(3.3)

(2002-2006) َ( %)‌161 

 بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛ كِصبٞ ًّ اهِاتج المحوٛ  الإجماهٛ ٗدا٢ع اهبِ٘ن  اهتجارٙٞ  إجماهٛ ‌(4.3)

(2002-2006)  َ( %)‌162 

 بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛ كِصبٞ ًّ اهِاتج المحوٛ  الإجماهٛالا٢تٌاْ الم٘جٕ هوقطاع الخاص ‌(5.3)

(2002-2006)(  %)‌164 

:  بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛهقطاع اهبِلٛ ٗاهِعاط الاقتصادٜ(حجٍ)ًِخِٚات أدا١ ‌(6.3) الأدا١ اهفعوٛ، الاتجاٖ  

 (%  )َ (2007-1992)اهعاَ ط٘ٙى الأجى ٗاهدٗرٝ الاقتصادٙٞ 
168 

 ‌172(% )َ  (2006-2003)بدٗي لدوض اهتعاْٗ الخوٚجٛ هوقطاع اهبِلٛ   ٗاهربحًٚٞؤظرات الأدا١تط٘ر ‌(7.3)

 ‌175 َ( 2013 -2006)اهِفط  هبرًٚى اهف٘رٜ هوصعر اهعالمٛ المت٘شط تط٘ر‌(8.3)

 ‌157 َ( 2013 -2007) اهفترٝ خلاي الخوٚجٛ اهتعاْٗ لدوض دٗي في الإجماهٛ المحوٛ اهِاتجإجماهٛ  ‌(9.3)

 ‌158 َ( 2013 -2007) اهفترٝ خلاي الخوٚجٛ اهتعاْٗ لدوض دٗي في رصٚد الم٘ازُٞ اهعاًٞ‌(10.3)

 ‌159 َ( 2013 -2007) اهفترٝ خلاي الخوٚجٛ اهتعاْٗ لدوض دٗي في تط٘ر رصٚد ًٚساْ المدف٘عات‌(11.3)

 ‌160 َ( 2013 -2007) اهفترٝ خلاي الخوٚجٛ اهتعاْٗ لدوض دٗي في تط٘ر إُتاج اهِفط‌(12.3)

 ‌161َ(  2013 -2007) اهفترٝ خلاي الخوٚجٛ اهتعاْٗ لدوض دٗي في تط٘ر ًعدي اهتطخٍ‌(13.3)

 ‌186َ 2007  عاَالخوٚجٛ ًعدي اهتركس في اهقطاع اهبِلٛ‌(14.3)

 ‌186َ ( 2008 -2007) اهفترٝ خلاي ًعدي الأص٘ي اهبِلٚٞ إلى اهِاتج المحوٛ الإجماهٛ في دٗي المجوض‌(15.3)

 ‌188 2010ًَد٠ اهِفاذ إلى حصابات الإٙداع في اهدٗي اهعربٚٞ عاَ ‌(16.3)

 ‌189َ 2010عاَ  ًد٠ اهِفاذ إلى حصابات الإقراض في اهدٗي اهعربٚٞ‌(17.3)

 S&P500    (2001-2008 )َ‌192الأشٍٔ  الخوٚجٚٞ ًٗؤظر  أش٘اق اتجاٖ ًؤظرات‌(18.3)



 فٔرط الأظلاي اهبٚاُٚٞ

 

 

 ‌د
 

 ‌196َ( 2008    جاُف01ٛالأًرٙلٛ في  باهدٗلار)‌الأشٍٔ  بعد  أزًٞ دْٙ٘ دبٛ اهعالمٚٞ أشعار ًؤظرات‌(19.3)

 ‌200(% )َ  (2009-2007 ) خلاي الأزًٞ الخوٚجٛهوقطاع اهبِلٛ  ٗاهربحًٚٞؤظرات الأدا١تط٘ر ‌(20.3)

 ‌203(% )َ( 2007-2003 )ًعدي اهٌِ٘ اهصِٜ٘ لأص٘ي اهبِ٘ن الخوٚجٚٞ ‌(21.3)

 ‌204(% ) َ 2008عاَ   OCDEفي دٗي ًِطقٞ  هوقطاع اهبِلٛ  ٗاهربحًٚٞؤظرات الأدا‌١(22.3)

 ‌208(% )َ  (2010-2007 )في الجسا٢ر خلاي الأزًٞ هوقطاع اهبِلٛ  ٗاهربحًٚٞؤظرات الأدا١تط٘ر ‌(23.3)

 210 ًٚلاُٚسَ عٌى عقد  ًبادهٞ مخاطر الا٢تٌاْ‌(24.3)

 211 َ  (2009-2007) في دٗي الخوٚج ٗ دٗي أخر٠ الا٢تٌاْ  مخاطراهعلاٗٝ عوٟ عق٘د ًبادلات‌(25.3)

 هوبِ٘ن اهتجارٙٞ  المدرٗشٞ خلاي اهفترٝ  (بٚتا)اهصوصٞ اهسًِٚٞ لمت٘شط ًعاًى المخاطر اهِظاًٚٞ ‌(1.4)

(2002-2011) َ 
224 

 224 َ (2011-2002)حصب كى بِم خلاي اهفترٝ  (بٚتا)ًت٘شط ًعاًى المخاطر اهِظاًٚٞ ‌(2.4)

هوبِ٘ن اهتجارٙٞ  المدرٗشٞ خلاي اهفترٝ  (ROE) اهعا٢د عوٟ حق٘ق المصآٌيناهصوصٞ اهسًِٚٞ لمت٘شط ‌(3.4)

(2002-2011) َ 
226 

 227 َ (2011-2002) حصب  كى بِم خلاي اهفترٝ  (ROE) اهعا٢د عوٟ حق٘ق المصآٌينًت٘شط ‌(4.4)

-2002) هوبِ٘ن اهتجارٙٞ  المدرٗشٞ خلاي اهفترٝ  (ROA )اهعا٢د عوٟ الأص٘ي اهصوصٞ اهسًِٚٞ لمت٘شط ‌(5.4)

2011) َ 
228 

 229 َ (2011-2002) حصب  كى بِم خلاي اهفترٝ  (ROA )اهعا٢د عوٟ الأص٘ي ًت٘شط ‌(6.4)

 VAR  244  ًِخِٚات اشتقرارٙٞ اهٌِ٘ذج‌(7.4)

 245              اهعع٘ا٢ٚٞ اتصدَيي الاشتجابٞ دٗاي‌(8.4)

 246           اهتباّٙ اتصدَيي الاشتجابٞ دٗاي‌(9.4)

 251 َ  (2011-2002)ت٘زٙع لدٌ٘ع اهقرٗض اهبِلٚٞ في اهل٘ٙت حصب كى قطاع خلاي اهفترٝ ‌(10.4)

 252 َ  (2011-2002)ت٘زٙع لدٌ٘ع اهع٘ا٢د اهبِلٚٞ في اهل٘ٙت حصب كى قطاع خلاي اهفترٝ ‌(11.4)

 261 الخط٘ات الأشاشٚٞ هعٌى الخ٘ارزًٚات الجِٚٚٞ‌(12.4)

(10.4)  267 اهتصاهب الحصابٛتغيرات  قٍٚ داهٞ اهصلاحٚٞ  باشتخداَ الخ٘ارزًٚات الجِٚٚٞ  ٗفق  

(11.4)  268 اهِصب المثوٟ هوٌخفظٞ الا٢تٌاُٚٞ باشتخداَ الخ٘ارزًٚات الجِٚٚٞ 

(12.4)  268 باشتخداَ الخ٘ارزًٚات الجِٚٚٞ ًِخِٟ اهلفا١ٝ الحدٗدٜ بعد اهتخصين 

 



 مقدمة 
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 الرئيسة التي تسيطر على الاىتمامات ضمن الصدارة مركز لػتل الدالي الاستقرار تحقيق     أصبح موضوع   

 الثماني الدول لقادة اجتماع لؼلو يكاد فلا.دولية وىيئات أفراد من الدعنية الجهات واجتماعات أعمال

(G8) للحد تكاتف الجهود ضرورة على والحث الأمر عن الحديث أعمالو برنامج ضمن إلا ويضع غيرىا أو 

 ينصب أجهزة وىياكل إلى إقامة الاضطرابات الدالية،كما سعت البنوك الدركزية تحدثو الذي النزيف من

 التحذيرات وتوجيو والدراسات بإصدار التقارير الدالي  كيفية تحقيق وضمان الاستقرار على عملها

 1:وتدعم ىذا الاىتمام العالدي بمجموعة من الدبادرات لعل أبرزىا  .والتنبيهات
 دول أزمة إثر على م1999 عام الدولية التسويات بنك قبل من الدالي بالاستقرار خاص معهد إنشاء- 

 أنظمتها وتدتين تقوية على العالم مستوى على الدالية الرقابة ىيئات مساعدة بهدف آسيا شرق جنوب

 .الدالية

 من وعالدية لزلية مالية سلطة26 قبل من م 1999 عام ريلفأ في الدالي بالاستقرار خاص منتدى إنشاء- 

 لرالي في والتعاون الدعلومات تبادل خلال من العالدي الدالي في الاستقرار الدسالعة بغرض متقدمة دول

 الدولية للتجمعات دورية تقارير إصدار على الدنتدى وقد أدرج .الدختصة الجهات قبل من والدراقبة الإشراف

 ).السبع الدول مالية لوزراء السنوي التجمع مثل الدهمة
 أن كما وقوعها، قبل بالأزمات التنبؤ خلالذا من لػاول الدولي النقد صندوق قبل من خارطة استحداث- 

 والحد لاحتوائها الدالية التوترات رصد خلالو من لػاول في السنة مرتين دوريا تقريرا يصدر أصبح الصندوق

 .انتشارىا من

 ومؤسسات التي تتكبدىا اقتصاديات والتكاليف الشعور بفداحة الخسائر إلى والدبادرات الجهود تشير ىذه

والاضطرابات  للأزمات ناجع لحل الأزمات الدالية  دون القدرة على التوصل حدوث تكرار من جراء الدول
 . ودون القدرة على التوقي من حدوثها الدالية

                                                 
1

، 2العدد ،21لرلد ،الإسلامي الاقتصاد عبد العزيز الدلك جامعة  ، لرلة"تجريبي  تحليل :لداليا الاستقرار و الإسلامية البنوك" ،بلوافي مهدي أحمد.  
 .96-71 :ص2008
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II 

 

،ىذه الأخيرة (Risks Management) ظهرت ما يسمى بإدارة الدخاطر وبغرض مواجهة ىذه الأزمات 
تعتبر من التخصصات الحديثة نسبيا مقارنة بتخصصات أخرى مثل التمويل والتسويق والإنتاج ، ولكن 
جذورىا الدنهجية تعود منذ بداية الثورة الصناعية حيث كانت مرتبطة بمخاطر الفرد أو نشاط الدؤسسة ، 

 على مستوى الأسواق الدالية وتكرار حدوث الأزمات الدالية بين رومع زيادة الأرباح والتوجو إلى الاستثما
فتًة وأخرى ، أصبح ىناك توجو ضمني لتفعيل إدارة الدخاطر في الإدارات العليا قبل حدوثها أو بعد 

 Crisis)"إدارة الأزمات"حدوثها ، وىنا نشير لبروز فرع آخر من إدارة الدخاطر بعد حدوثها وىو 

Management) والتي تهدف لوضع خطط جاىزة للتطبيق عند تحقق الأزمات.   
 مضمونها على فن إدارة الدخاطر، التي ترتكز في البنكيةالصناعة  العمل بإدارة الدخاطر في تأمين   كما اتجو

 فيوبدون الدخاطر، تقل الأرباح أو تنعدم ، فكلما قبل البنك أن يتعرض لقدر أكبر من الدخاطر ، لصح 
تحقيق جانب أكبر من الأرباح ، ومن ىنا تأتى ألعية اكتشاف الدصرفيين لدخاطر عملهم، ليس لتجنبها بل 

  . للنجاحالحقيقي النهاية الدقياس في ىو الذيللعمل على احتوائها بذكاء لتعظيم العائد على الاستثمارات 
    وبهذا أصبحت عملية تسيير الدخاطر من أىم الدسائل لدى جميع البنوك نظرا لتسارع وتيرة التكامل بين 
الأسواق الدالية العالدية و ظهور الابتكارات الدتزايدة للأدوات الدالية وزيادة استخدام الأدوات الدالية الدشتقة 

 بشكل اأضحت عملية إدارة الدخاطر ومواجهتو. وتذبذب حركة الأسواق والأنظمة الرقابية بشكل واسع
جيد من بين الدؤشرات الأساسية الدالة على كفاءة البنوك ،و يتم تقييم البنك للمخاطر و تأثيراتها على 

الدخل وقيمة الأصول بصفة خاصة وعلى نشاطات الأعمال للبنك بصفة عامة كنتيجة لعدة تغيرات تخص 
 .الوضع السياسي والبيئة الاقتصادية وأوضاع السوق والوضع الائتماني للزبائن

   لقد أصبحت الأخطار الدالية تهدد الحياة الاجتماعية و الاقتصادية لبلدان العالم و تؤثر على الدؤشرات 
 ، من جراء تداعيات (،النموH.D.I التضخم،البطالة،مؤشر التطور البشري(النقدية والحقيقية للاقتصاد 

.    ولقد أخذ الخطر الدالي أشكالا متعددة الأمر الذي يصعب دراسة الدخاطر جملة واحدة.الأزمات الدالية
الأمر الذي يقتضي التًكيز على بعض الأشكال دون الأخرى، وىو ما سنفعلو في  بحثنا بالتًكيز  على 

الأخطار البنكية الدرتبطة بالقروض الدعبرة عن العلاقات الدالية بين الأفراد و الدؤسسات من جهة والبنوك من 
 .(النظامية )جهة ثانية ولساطر السوق 
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يعتبر الائتمان البنكي من أىم النشاطات التي تنعكس نتائج عملياتها على الوضعية الدالية للبنوك من حيث 
الربح أو الخسارة ، و الائتمان البنكي من أكثر الأنشطة ربحية بالنسبة للبنك  ، لشا يقتضي كفاءة كبيرة في 

. إدارة البنك على تسيير الدخاطر بشكل عام ، و تسيير لساطر الائتمان بشكل خاص 
شهد الاقتصاد العالدي في الآونة الأخيرة العديد من الأزمات الدالية و البنكية، حينها اختلفت حدة ىذه 

م و 1994الأزمات و انعكاساتها من دولة لأخرى اعتبارا من الأزمة التي أصابت الدكسيك في نهاية عام 
م التي كان 1998م و 1997 م ، ثم أزمة جنوب شرق آسيا في النصف الثاني من عام 1995بداية عام 

أكثر حدة و تأثيرا على القطاعات الدالية و الدصرفية في دول أخرى مثل البنوك اليابانية ، البنوك الأوروبية، و 
الأمريكية عام ( Mortgage Crisis) و صولا إلى أزمة الرىونات العقارية  بشكل خاص البنوك الألدانية

.   م و ما خلفتو من أضرار كارثية على الساحة الدالية العالدية 2008
التزامات  بينما الدخاطر، قليلة تكون الدودعين تجاه البنوك على تتًتب التي الالتزامات     إن

 قد التي الخسائر تحتاط وتتجنب أن الدصارف أكبر، وعلى لساطر ذات تكون البنوك من (الدقتًضين)العملاء

 لزفظتها في التنويع خلال ىذه البنوك من من الدصارف وتقلل.الاستثمار أو الإقراض عمليات من تلحقها

 الكافية الضمانات أخذ ومع عالية، بمخاطر الدرتبط التمويل والاستثمار تجنب والاستثمارية،مع الائتمانية

 العمليات لحجم الدناسبة الاحتياطات تخصيص تدنحها،ومع التي القروض والتسهيلات عمليات على

 .الدقدمة الائتمانية

وبهذا يعتبر البنك ضمن الوحدات الاقتصادية التي لؽكنها القيام بكل العمليات الدالية بما في ذلك الاستثمار 
، الاستثمار في الأصول النقدية و  (الأموال الدخصصة للاستثمار في القروض )في لزافظها الائتمانية 

لؽكن تداولذا على مستوى الأسواق الدالية،  (أسهم ، سندات و مشتقات مالية)الاستثمار في الأوراق الدالية 
لساطر القرض : لكن في ظل الاتجاىات الجديدة للعولدة الدالية فإن البنوك تواجو لرموعة من الدخاطر ألعها 

(Credit Risk)  لساطر السوق،(Market Risk)  لساطر التشغيل،(Operational Risk)  ولساطر
مؤسسة  )، وأي خلل يصيب العلاقة بين الزبون و الدؤسسة الدالضة للقرض  (Liquidity Risk)السيولة 

 . ينعكس بالضرورة على التوازنات الاقتصادية الكلية (مالية أو بنكية 
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مستويات  إحراز وإلى جديدة كالتوريق أدوات وعمليات باستحداث الدالية الأسواق تعقيد تزايد كما يرتبط
وساىم في انتشار العدوى بين  الكافي، النحو التكنولوجي غير الدقدور على التحكم فيها على التقدم من

السوق،الخطر  ديناميكية الشفافية والإفصاح، تتعلق بمجالات جديدة تحديات خلق وىذا ما .الأسواق
. النظامي  والخطر ،(Moral Hazard)الدعنوي

ضمن ىذا السياق ركزت الدراسات الدعاصرة اىتمامها بكيفية تسيير أخطار الائتمان البنكي و التحكم 
فيها و اتخاذ القرارات الاستثمارية و الدالية على ضوء نظم و أساليب رقابية و إدارية صارمة تضمن للبنك 

حيث . تحديد و تقييم دقيق لتلك الدخاطر و تصنيفها وقياسها و بالتالي اتخاذ القرارات الدناسبة للحد منها
،  (I ، II، IIIبازل )تناولت تسيير خطر القرض بالطرق التقليدية وفق متطلبات اتفاقية بازل الجديدة 

التأمين على الدخاطر الائتمانية ، أنظمة التصنيف الائتماني ودروىا في تخفيف و الرقابة على لساطر الائتمان 
،استخدام الدشتقات (Z-Score)، استخدام معيار السلامة الدالية Scoring - ي، القرض التنقيط

 .لتخفيف لساطر الائتمان(  Tobin’s Q ) استخدام معادلة توبين، (  Credit derivatives)الائتمانية 
  لضاول استعمال النمذجة الدالية الحديثة كوسيلة كمية لقياس الخطر البنكي، وذلك عن طريق التقنيات 

وإسقاطها على )  الدثلى لداركويتزونظرية المحفظة  Black&Scholesشولز - قاعدة بلاك(الكمية الحديثة 
نظرا لاندماجها الدباشر والكبير في الاقتصاد العالدي، وبالتالي مواجهة أخطار الشمولية  حالة البنوك الخليجية

 في ظل تسييرىا للمخاطر البنكية الدالية كونها أسواق مالية ناشئة، الأمر الذي يدعو إلى التساؤل عن طبيعة 
ستويين الجزئي و الكلي والسعي لتحقيق الأىداف الدتوخاة من  صانعي المقيامها بعملية التمويل على 

 .السياسات الاقتصادية

 الحائز على جائزة (Harry Markowitz) ولقد تم تطوير نظرية المحفظة الدثالية من الاقتصادي الأمريكي 
الأصول  و تقييم في استثمار  (Diversification)م ، و تم إدخال مفهوم التنويع 1990نوبل سنة 

على مستوى الأسواق الدالية كعامل مساعد في  تقسيم و تدنية الخطر الدالي بشتى  (أسهم و سندات)
 الدالية الدخاطر  تقييم كلو على حالة البنوك الخليجية لدعرفة مدىكأشكالو،  وسوف نسعى إلى إسقاط ذل

  .إدارتها و

 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Harry_Markowitz
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انطلاقا لشا سبق ذكره وبالاعتماد على نتائج الدراسات السابقة ،تبرز معالم إشكالية بحثنا التي نصيغها  
 :على النحو التالي

 :الرئيسية الإشكالية -  (1

ما هي متطمبات الإدارة الإستراتيجية لممخاطر الائتمانية لدى البنوك الخميجية في ظن الشمولية المالية ؟ و إلى أي مدى  -

 .الحديثة في الحفاظ عمى الاستقرار المالي عمى مستوى محافظها المالية ؟الهندسة المالية ساهمت تقنيات 
:  ومن خلال ىذه الإشكالية الرئيسية لؽكن طرح الأسئلة الجزئية الآتية 

 ما ىي الاتجاىات الحالية للمخاطر البنكية ودرجة انتشارىا لدى البنوك الخليجية ؟- 

 ما ىي أبعاد الإدارة الإستًاتيجية لذذه الدخاطر ؟-  

 ما  مدى مسالعة الذندسة الدالية  في ضمان الإدارة الإستًاتيجية للمخاطر البنكية ؟- 

 ما درجة اندماج البنوك الخليجية في العولدة الدالية وانعكاس ذلك على أدائها؟- 

ما ىي مؤشرات الإدارة الإستًاتيجية للمخاطر البنكية لدى البنوك الخليجية ؟و أثره على التوازنات - 
 الاقتصادية الكلية ؟

 ما مدى سلامة إدارة الدخاطر البنكية في دول الخليج على ضوء التجارب العالدية؟- 

- ، قاعدة بلاكماركويتزلـهاري  نظرية المحفظة الدثلى )ما مدى صلاحية وفعالية التقنيات الكمية الحديثة - 
 ؟في تحسين الإدارة الإستًاتيجية للمخاطر لدى البنوك الخليجية  ( Black & Scholesشولز

  :فرضيات الدراسة -  (2
: فرضيات أخرى ىي لرموعة من ال تقوم ىذه الدراسة على 

 الاستقرار الدالي و المحافظة على سيرورة نشاط  تحقيقطر البنكية فياخم للالإستًاتجية الإدارة تساىم- 
عل الاستثمار في لزافظها الدالية لػقق مردودية عالية، خلال الفتًة لزل الدراسة يجلشا ،  الخليجيةالبنوك
 . م2002-2011

 .طر ا الدخإدارة على النظام البنكي تعود أسباب انهيار النظام الدالي إلى عدم قدرة - 

 . الخطر البنكيدارةلإ( ةالكمية والكيفي )تحكم في الوسائل الحديثة الالاستقرار الدالي للبنوك يتطلب - 
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طر لدى البنوك ا الدخإدارةعائقا أمام  (سعر النفط وسعر الصرف ) الخارجية للمتغيرات تشكل التبعية - 
 .الخليجية

 .  سياسة الصناديق السيادية في استقرار البنوك الخليجية و توفير السيولة للاقتصاد الحقيقيتساىم - 
لدى تساىم إستًاتجية التنويع في إمكانية بناء لزافظ ائتمانية مثلى ذات عوائد مرتفعة ولساطر لزدودة - 

 . خلال فتًة الدراسة البنوك الخليجية
:  تحديد إطار الدراسة-  (3

من دولة لأخرى و ذلك حسب النظم  (النقدية و الحقيقية)نظرا لاختلاف الخصائص الاقتصادية     
الاقتصادية والسياسة السائدة في كل دولة، لا لؽكن أن نقدم دراسة واحدة تكون صالحة لكل النظم، وعليو 

نظرا للاندماج الدباشر في كنف العولدة الدالية لدا تتوفر ارتأينا أن تكون الدراسة التطبيقية على البنوك الخليجية 
، عليو اقتصاديات ىذه الدول من ىياكل قاعدية متطورة لدقومات النظام الدالي لشا يساعد في عملية التحليل 

م أي أكثر من 2011-2002، تدتد فتًة الدراسة لتشمل الفتًة (فتًة الدراسة )أما فيما لؼص الإطار الزمني
عشر سنوات، وىي بهذه تعتبر بمثابة مسح زمني لدختلف الأحداث الاقتصادية و خاصة الأزمات الدالية 

كما يسمح .وقائع  عاشت و تفاعلت مع كل ىذه الالبنوك الخليجيةالحديثة، وفي ذات الوقت لصد أنّ 
اختيارنا لذذه الفتًة بالذات بإجراء مقارنة لتطور تسيير الأخطار البنكية قبل وخلال الأزمة الدالية الأمريكية 

  .   كنقطة انعطاف في مسار عمل البنوك الخليجية2008
: أسباب اختيار الدوضوع -  (4

:  نذكر منهامناسبة،يعود اختيارنا لذذا الدوضوع لعدة أسباب نراىا 
  وكمسالعة  التي تناولت ىذا الدوضوع والاكتفاء بالتحاليل الوصفيةباللغة العربية قلة الدراسات التجريبية

 . مناّ رأينا أن نهتم بهذا الدوضوع

  لدا تشهده الساحة الدالية من أزمات خطيرة و على رأسها الأخطار البنكية التي دمرت الحياة
لزاولة الاستفادة من الدراسات السابقة  .(أفرادا و مؤسسات)الاجتماعية و الاقتصادية لكثير من الشعوب 

 .في ىذا المجال و توسيع الأفق ليأخذ بعد استًاتيجيا تستفيد منو البنوك الخليجية
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 الاستًاتيجي يستمد قوتو من أدواتو الكمية و الكيفية الدستعملة،فالأدوات  ألعية الدوضوع كون التسيير
الكمية تساعد في قياس الخطر لشا يسهل التحكم فيو و الكيفية التي تعبر عن مناىج مدروسة لؽكن إتباعها 

 . لدواجهتو 

 :أهمية البحث-  (5
لو أثر كبير على استقرار لشا سبق اتضح أنّ الخطر الدالي بصفة عامة و الخطر البنكي بصفة خاصة        

 )النشاط الاقتصادي ،لأن آلية التوسط البنكي تقوم على أساس الثقة بين أصحاب العجز و الفائض الدالي 
، و تعدد الأخطار البنكية لغعل ىذه العلاقة لزل إشكال في حالة انهيار البنك و ىذا  (ودائع و قروض 

، حيث  (الانتقال من التمويل غير الدباشر إلى التمويل الدباشر  )احتمال وارد في ظل الشمولية الدالية 
لؽكن الاستثمار فيها على مستوى  (أسهم ، سندات )أصبحت الرسملة البنكية عبارة عن لزفظة مالية 

منافسة ، خطر الصرف ، خطر معدل الفائدة ، الدخاطرة الأخلاقية في تداول  )الأسواق الدالية العالدية 
، لشا يقتضي تسييرا استًاتجيا للأخطار البنكية للحفاظ على مصدر ىام  (الدعلومة ، خطر عدم التسديد

 )للتمويل الاقتصادي و تفادي أزمات مالية خطيرة شاملة ،ولذذا الغرض تبرز ألعية الوسائل الدستعملة 
و ىو حال البنوك الخليجية التي تديزت باستقرارىا الدالي .في تسيير الخطر في حد ذاتو  (الكمية و الكيفية 
 .  طيلة فتًة الدراسة

وأخيرا تتضح ألعية البحث والدتمثلة في ألعية عمل البنوك في تسيير الأخطار التي تهدد نفاذ مصدر تدويلي 
ضروري لدواصلة النشاط الاقتصادي للبلاد بما يتوافق مع خلق القيمة الدضافة و تحقيق أىداف السياسة 

رفع مستوى التشغيل ، زيادة معدل النمو ، تحسين رصيد ميزان الددفوعات ، استقرار الدستوى  )الاقتصادية 
 . (العام للأسعار

 :البحثأهداف -  (6
 للأخطار البنكية كوسيلة يالتسيير الاستًاتيج متطلباتيهدف ىذا البحث أساسا إلى لزاولة الكشف عن 

 :كما يهدف بصفة خاصة إلى مايلي .  العاملتفادي أزمات مالية شاملة وصولا إلى الاستقرار الدالي
 عن  أساليب الاستخدام الأمثل للأدوات الدالية الحديثة في تسيير الأخطار البنكيةكشف لزاولة ال .1

 .ىا والعوامل الدؤثرة في
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لزاولة معرفة مدى ملاءمة  استخدام تقنيات الذندسة الدالية الحديثة في تسيير الأخطار البنكية خاصة  .2
 .بالنسبة للبنوك الخليجية

وتحديد الخليجية في تسيير الأخطار البنكية خلال الفتًة المحددة  كفاءة أداء البنوك لزاولة اختبار مدى .3
.  مؤشرات قابلة للقياس

 الخليجية و اختيار القطاعات الأكثر  لبنوك للأخطار البنكية ليالتسيير الاستًاتج لزاولة تقدير متطلبات .4
 .ملاءمة لاستثمار المحافظ الدالية لديها

 

: منهج وأدوات الدراسة -  (7
بتحديد الدشكلة ثم وضع الفرضيات وبعدىا تجميع  تضبط عملية البحث العلمي مراحل عدة تبدأ   

ألعها   كثيرةظروفتعتمد الأبحاث العلمية على مناىج تفرضها  .البيانات ثم تحليلها وصولا إلى التعميمات
 البحث وفي ضوء طبيعتو وألعيتو ومفاىيمو أىدافتحقيق وسعيا ل. ، طبيعة الدعلوماتطبيعة مشكلة البحث

: سوف نعتمد الدنهج التاليوفروضو وحدوده، في ضوء ما يتوفر لنا من بيانات 
  جال الدهتمة بماستقراء الدراسات والأبحاث والكتب والدوريات العربية والأجنبية بالدنهج الاستقرائي

الاستقرار الدالي  ودورىا في تحقيق لضبط وتحديد الدفاىيم ذات الصلة بالدخاطر الدالية تسيير الأخطار البنكية
 .على الدستوى الجزئي و الكلي

 إسقاط الدراسة  وذلك بهدف تحليل البيانات التي تتوافر عن مشكلة البحث وفي إطار كمي الدنهج ال
ة ك الدركزيو الرسمية الصادرة عن وزارة الدالية، البنقاعدة البيانات سنعتمد على على واقع البنوك الخليجية

بالإضافة إلى دراسة حالة البنوك .الخليجية ، الأسواق الدالية الخليجية ،البنك الدولي ، صندوق النقد الدولي
على أداء مؤشرات الربحية لذذه البنوك  (معامل بيتا)الخليجية باستخدام دراسة قياسية لأثر الدخاطر النظامية 

ولزاولة تقدير لظوذج قياسي بشرح العلاقة في الددى الطويل،كما سيتم استخدام أسلوب التنويع كآلية لإدارة 
الدخاطر وذلك بصياغة لظوذج ماركويتز لتدنية لساطر المحفظة الائتمانية للقطاع البنكي الخليجي تحت لرموعة 

كتقنية فعالة في تقدير  ( Genetics Algorithm)  الجينيةتمن القيود ،ومع إدخال أسلوب الخوارزميا
 .    واتخاذ القرار الرشيد  (Optimal Portfolio)المحفظة الائتمانية الدثلى 
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 : الدراسات السابقة -  (8

    تعددت الدراسات في موضوع تسيير الدخاطر البنكية في اقتصاديات الدول الدتقدمة ،خاصة الولايات 
الدتحدة الأمريكية وأوروبا وآسيا ،وقلت ىذه الدراسات على مستوى الدول النامية والعربية ،ولذذا سوق 

 :نقوم باستعراض أىم الدراسات الأكادلؽية ونتائجها في لرال تسيير الدخاطر البنكية على النحو التالي

 

 دراسة –أثر مخففات الائتمان على قيمة البنك  ":بعنوان  (2008)دراسة لزمد داود عثمان  
أطروحة دكتوراه ،  "Tobin’s Qتطبيقية على قطاع البنوك التجارية الأردنية باستخدام معادلة 

 .،الأكادلؽية العربية للعلوم الدصرفية ، الأردن 

  تناولت ىذه الدراسة تحليل أثر استخدام تقنيات تخفيف لساطر الائتمان على قيمة البنك و تشمل :
مبادئ الإقراض الجيد ، و تجزئة السوق و تنويع المحفظة الائتمانية ، و التأمين على الائتمان ، و الرقابة على 

الائتمان و إستًاتجية البنك ، ودراسة ألعية إدراك البنوك التجارية الأردنية لدخاطر المحفظة الائتمانية التي 
تكون المحصلة النهائية لذا عدم السداد أو التعثر الائتماني و أثر ذلك على قيمة البنوك من خلال العوائد 

 .    الدتحققة للمالكين و حملة الأسهم 

توصلت ىذه الدراسة إلى وجود أثر الغابي بين قيمة البنك ولسففات لساطر الائتمان عند عينة متكونة من 
 ،كما أظهرت ألعية المحافظة على تركيبة ونوعية المحفظة 2006-2001بنكا أردنيا خلال الفتًة  11

الائتمانية الذي سوف نركز عليو في بحثنا، والتدنية من لساطرىا ضمن مستويات مقبولة حفاظا على قيمة 
  . (مصالح الدالكين وحملة الأسهم)البنك 

 مع النامية الدول في الدصرفي التعثر مخاطر نيةدت أساليب " :بعنوان( 2014) "إليفي محمد"دراسة  

 .،أطروحة دكتوراه ،جامعة الشلف ، الجزائر " الجزائر حالة دراسة
  اىتمت ىذه الدراسة بالتأصيل النظري لكل أساليب الإدارة الفعالة لدشكلة التعثر الدصرفي ،كما بينت

أن متطلبات إدارة الدخاطر البنكية ترتكز على نوعين من الأساليب ،حيث تهدف الأولى إلى الوقاية منها 
وتفادي حدوثها أما الثانية فتًمي إلى علاج آثار وقوعها ،وعالجت في جانبها التطبيقي حالة النظام البنكي 

الجزائري ودور اللجنة الدصرفية في اتخاذ إجراءات وقائية أولية لضمان استمرار نشاط الدؤسسة الدصرفية 
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وإجراءات تأديبية عند ملاحظة وجود لسالفات أو ثبوت خطأ جسيم ونظام التأمين على الودائع من أجل 
 الذي Z-scoreتعويض الخسائر في حالة إقرار تصفية البنك الدتعثر ، وتم استخدام مقياس السلامة الدالية 

بين حالة استقرار مالي عند كل من بنك البركة الجزائري والقرض الشعبي الجزائري على عكس البنك الوطني 
الجزائري الذي يعتبر بنكا متعثرا فعليا ،كما اتضح من خلال الدراسة القياسية حول أثر الدخاطر البنكية في 

تعمل على تخفيض احتمال حدوث  (ROD)درجة الأمان الدصرفي أن زيادة معدل العائد على الودائع 
مشكلة التعثر البنكي في عينة الدراسة ،وأنو يوجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين درجة الأمان البنكي وكل 

البنك الوطني الجزائري ولساطر الائتمان و من لساطر سعر الفائدة ولساطر السيولة في بنك البركة الجزائري و
يوجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين درجة الأمان البنكي لساطر السيولة في القرض الشعبي الجزائري ،كما 

وبهذا تعطينا نتائج الدراسة .البنك الوطني الجزائريوالشعبي الجزائري  والدخاطر النظامية في كل من القرض 
فكرة حول طبيعة العلاقة بين الدخاطرة ومؤشرات السلامة البنكية حتى نتمكن من الدوافقة بين العائد 

 .   والدخاطرة بأساليب كمية أكثر لصاعة 

 

 الدصارف لدى الدطلوبات/ الدوجودات إدارة:" بعنوان (2009) عثمان شيخ فهد لزمد دراسة عمر 

أطروحة دكتوراه ،الأكادلؽية العربية ، " مقارنة تطبيقية تحليلية  دراسة : الإسلامية الدصارف التقليدية و
 .للعلوم الدصرفية ، الأردن 

 مستويات ضمن الأرباح تعظيم إلى البنوك لدى الدطلوبات/الدوجودات إدارة  الدراسة من خلالتهدف 

 ىذه وتهدف.الأمثل بالشكل السيولة إدارة الائتمان،مع ولساطر السوق لساطر من عليها ومسيطر مقبولة

 السيولة عوامل الإسلامية،وتقييم البنوكو التقليدية  البنوكلدى الدطلوبات/الدوجودات إدارة تقييم إلى الدراسة

 .والدطلوبات للموجودات البنوك إدارة لدى والدخاطر والربحية

 الدصادر على اعتمادًا الدراسة بيانات جمع تم ،وقد م2008- 2000 خلال الفتًة الدراسةأجريت و

 التحليل أسلوب باستخدام البيانات تحليل وتم.البنوك الأردنية عينة منل الدالية القوائم الثانوية،بتحليل

 عند والدخاطر والسيولة الربحية عوامل لتحليل البسيط، الخطي والالضدار الارتباط معاملات وتحليل الوصفي،

 كمجموعات والدطلوبات الدوجودات بين العلاقة قوة لدراسة ىذه  البنوكلدى والدطلوبات الدوجودات إدارة
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  البنوكلدى والدطلوبات الدوجودات بين قوية ارتباط علاقة وجود تبين لدراسة رتباطل الاوتحلي  ،البنوك

 الأجل قصير التمويل بعمليات ودائعها استثمار بتنويع  التقليديةالبنوك قيام و  الإسلامية البنوكو التقليدية

 دون الأجل قصير التمويل بعمليات ودائعها باستثمار الإسلامية البنوك قيام الأجل،و طويل والتمويل

 البنوك بين متقارباً الدسالعين حقوق على العائد كان الأجل،و طويل التمويل لعمليات ألعية إعطاء

 نظيرتها لدى درجتها ضعف الإسلامية  البنوكلدى الدخاطر درجة كانت كما الإسلامية، و التقليدية
 نسبة النقدية السيولة من متساوية بنسب بالاحتفاظ الإسلامية و التقليدية البنوك قيام إلى التقليدية،إضافة

 .لديها الودائع لحجم

 Abdullah M. Al-Obaidan ; « Bank Management and Portfolio Selection: The 

Case of the Gulf Cooperation Council Countries » ; European Journal of 

Economics, Finance and Administrative Sciences ; EuroJournals, Inc. 2008 . 

حالة دول مجلس -التسيير البنكي و اختيار المحفظة'': بعنوان 2008 دراسة عبد الله لزمد الأوبيدن- 
  ''.(GCC) التعاون الخليجي

 في تسيير البنوك التجارية      ةتناولت ىذه الدراسة التجريبية فعالية إستًاتجية اختيار المحفظة الاستثماري 
حيث أن النموذج الدستخدم في ىذه الدراسة يعبر عن تحليل  . (رفع الدصادر الدالية ، تخفيض الأخطار )

العلاقة بين اختيار الدصادر الدالية لتشكيل المحفظة البنكية ، الفعالية و الأخطار ومنو قياس فعالية التنويع 
استنادا إلى البيانات كما أثبتت نتائج ىذه الدراسة  . (1990نظرية المحفظة الدثالية  )ذات الأساس النظري 

أن تنويع المحفظة الاستثمارية للبنوك التجارية يرفع من كفاءة البنوك في  قيقية لدول لرلس التعاون الخليجيالح
 السابقة في ىذا المجال تدت في الولايات ثللعلم أن كل البحو )  %124تسيير الأخطار الدالية بنسبة 

لعينة البنوك الددروسة خلال  ( ROA  ،ROE)و لوحظ تحسن كبير لدؤشرات الربحية  (الدتحدة الأمريكية 
لدقارنتها  2008وتعتبر نتائج ىذه الدراسة مفيدة قبل فتًة الأزمة الدالية العام .م (2005-1996)الفتًة 

بنتائج دراستنا خلال نفس الفتًة ،وذلك باستخدام أسلوب التنويع الائتماني القطاعي من طرف البنوك 
 .الخليجية
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 Amiyatosh Purnanandam ;“Financial Distress and Corporate Risk 

Management: Theory & Evidence” ;Job Market Paper ;Johnson Graduate School 

of Management, Cornell University;2004. 

الضائقة الدالية ومخاطر إدارتها في ":بعنوان  (Amiyatosh Purnanandam( )2004)دراسة - 
 ."نظرية وتطبيق :  الشركات

  ىدفت الدراسة إلى فهم كيف لؽكن للخصائص الدختلفة للشركة والدتغيرات الاقتصادية أن تؤثر على
لنحو أكثر من  (2003-1997)درجة الأمان الدصرفي، وبالتالي على قرارات البنوك التجارية خلال الفتًة 

،   Panel Data مشاىدة ربع سنوية، وقد استخدمت الدراسة لظوذج تحليل الـ 25 بنك لأكثر من 8000
وقد خلصت الدراسة في نتائجها إلى وجود علاقة معنوية وطردية بين درجة السيولة  وبين الأمان الدصرفي، 
كما أشارت النتائج إلي وجود علاقة معنوية طردية بين لساطر سعر الفائدة وقرارات الأمان الدصرفي، حيث 

 سيؤدي إلي  الالطفاض في فجوة الاستحقاقات %10تشير النتائج إلي أن الزيادة في سعر الفائدة بمقدار 
لشا يعني زيادة الأعباء الدستحقة علي البنوك،  وتشير النتائج إلى عدم معنوية تذبذبات سعر % 0.25بمقدار 

الفائدة وىامش الائتمان علي قرارات الأمان الدصرفي، وقد أوصت الدراسة في النهاية بضرورة زيادة الاعتماد 
علي العقود الدشتقة، لدا لذا من أثر إلغابي في تقليل حدة الصدمات الخارجية علي سياسة البنوك الدستقبلية، 

وبهذا تساىم نتائج ىذه الدراسة .لشا يساىم في انسياب حركة النقد في فتًات صدمات الاقتصاد الكلي
 . بدعم فكرة استخدام أدوات الذندسة الدالية للتحوط من الدخاطر البنكية خاصة النظامية منها

 

  Abdulkader Abdullah, « The Relationship between Commercial banks  

Performance and Risk Measures: A Case of Saudi Arabia Stock Market », 

Humanities and Management Sciences Journal, Vol.4, No.2, 2003. 

العلاقة بين أداء البنوك التجارية و قياس " :بعنوان(2003)دراسة عبد القادر لزمد أحمد عبد الله - 
 ".الدخاطرة في سوق الأسهم السعودي 

 التجارية في الدملكة النظامية عند البنوك والدخاطر الدالي العلاقة بين الأداء لإبراز دراسة ال تفيد ىذه
 بنوك تجارية 10لـ بيانات والدتغيرات الدستقلة على   بالاعتمادتم قياس الدخاطر الكلية و. العربية السعودية

على ربحية تم اختبار تأثير مؤشرات الأداء .  م1999 – 1990 في السوق الدالي السعودي للفتًة من تنشط
المحفظة الدالية لذذه البنوك ،وجاءت النتائج مغايرة لدا جاءت بو الدراسات في الدول الدتقدمة ،حيث توصل 
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 % 5باستخدام لظوذج الالضدار الدتعدد إلى أن الدخاطر النظامية تؤثر في مؤشرات السلامة البنكية بنسبة 
 وتفيد نتائج ىذه الدراسة لاثبات .وىي نسبة ضئيلة تفيد إلى عدم وجود علاقة بين الدتغيرات الددروسة 

مدى تأثير الأخطار النظامية ومؤشرات السلامة البنكية والذي لؼص الجانب التطبيقي في بحثنا ومن ثم 
 . مقارنة النتائج 

 العلاقة بين الأداء الدالي للمصارف التجارية الأردنية  :"بعنوان  ( 2008 )مود الرفاعيدراسة مح
 ".ومخاطر أسعار أسهمها النظامية والكلية في بورصة عمان

  تهدف الدراسة لاختبار العلاقة بين الأداء الدالي للمصارف التجارية الأردنية الددرجة في بورصة عمان
الربحية )ولساطر أسهمها، لقد تم التعبير عن أداء الدصارف التجارية من خلال عدد من الدؤشرات الدالية 

، أما الدخاطر، فقد تم قياس (والرفع الدالي والسيولة وكفاية رأس الدال وجودة الأصول وجودة الإيرادات
الدخاطر النظامية من خلال معامل بيتا باستخدام لظوذج السوق، وقياس الدخاطر الكلية باستخدام الالضراف 

 مصرفاً تجارياً أردنياً مدرجاً في بورصة عمان للفتًة 11وتم جمع البيانات الدتعلقة بمتغيرات الدراسة لـ . الدعياري
توصلت الدراسة إلى وجود علاقة ذات .  لتقصي علاقة خطية بين الدخاطر والأداء الدالي2006- 2000

دلالة إحصائية بين الأداء الدالي للمصارف التجارية الأردنية والدخاطر النظامية لأسعار أسهم الدصارف 
من التغيرات التي تحدث في الدخاطر % 80وان الدتغيرات الدستقلة تفسر ما نسبتو . الددرجة في البورصة

حيث بينت نتائج التقدير أن الدخاطر النظامية تتأثر . النظامية لأسعار أسهم الدصارف الددرجة في البورصة
نسبة لسصص )وسلباً بمؤشر جودة الأصول  (نسبة حقوق الدلكية إلى الودائع)إلغاباً بمؤشر كفاية رأس الدال 

نسبة صافي )وسلباً بمؤشر جودة الإيرادات  (التسهيلات الائتمانية إلى إجمالي التسهيلات الائتمانية الدباشرة
أما فيما يتعلق بالدخاطر الكلية فقد توصلت . (إيراد الفوائد والعمولات إلى صافي الإيرادات التشغيلية

 قليلة بين الأداء الدالي للمصارف التجارية الأردنية ألعيةالدراسة إلى وجود علاقة دالة إحصائياً ذات 
% 18وان الدتغيرات الدستقلة تفسر ما نسبتو . والدخاطر الكلية لأسعار أسهم الدصارف الددرجة في البورصة

من التغيرات التي تحدث في الدخاطر الكلية لأسعار أسهم الدصارف الددرجة في البورصة، حيث بينت نتائج 
وتفيدنا ىذه .(معدل العائد على حقوق الدلكية)التقدير أن الدخاطر الكلية تتأثر سلباً بمؤشر الربحية فقط 

 .الدراسة في مقارنة نتائجها في تقدير أثر الدخاطر النظامية لأسهم البنوك الخليجية على مؤشرات الربحية
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 A.K.Misra ; « Portfolio Optimization of Commercial Banks - An Application of 

Genetic Algorithm », European Journal of Business and Management , Vol.5, No.6, 

2013. 

المحفظة الدثلى للبنوك التجارية بتطبيق الخوارزميات :"   بعنوانA.K.Misra( "2013) "دراسة- 
  " .الجينية
  الدفاضلة بين الدخاطرة والعائد لتعظيم تهدف ىذه الدراسة لتقدير المحفظة الائتمانية الدثلى على أساس

في شكلها الشعاعي باستخدام لظوذج لبنوك تجارية ائتمانية  لزفظة حيث قام الباحث بصياغة. البنكيةحاالأرب
وتدثل الأصول في ىذه .كل فئة من فئات الأصوللأوزان الدخاطر والعوائد ماركويتز وذلك بالاعتماد على 

لدختلف القطاعات الاستثمارية مستخرجة من تقارير وكالات التصنيف  الحالة أوزان الدخاطر والعوائد
 ( Metaheuristics)كإحدى الطرق الديتاىوريستيكية  تم استخدام الخوارزميات الجينية كما،الائتماني 

 (Rturn)ى ذات عائد الدثل فظةالدحالدخاطر والعوائد وتحقيق صيغة ماركويتز للمفاضلة بين لتحسين الفعالة 
 .  %27.06 قدرت بـــ (Risk)ولساطرة  %9.31قدر بـــ 

 

 M. P.Odit  " ; « The Impact of Risk Management and Portfolio Diversification 

on the Mauritian Banking Sector » ; International Academic Conference; Maui, 

Hawaii, USA 2011. 

بنكي أثر إدارة الدخاطر وتنويع المحفظة على القطاع ال :"بعنوان M. P.Odit"( 2011) "  دراسة - 
  ".الدوريطاني

 ساليب إدارة الدخاطر في التعامل مع الدوريتانية لأالبنوك استخدام إلى فحص مدى دراسة تهدف ىذه ال
 و الاستثمارية ، وذلك باستخدام الحزم الإحصائية اتنويع لزافظووذلك من خلال . ختلفةالم ىاأنواع

 أن أىم الدخاطر التي تواجو بينت التيو، (Alpha de Cronbach)و معامل معاملات الارتباط لبيرسون 
ة يفعالكما برىنت على .  ىي لساطر السوق تليها الدخاطر التشغيلية ، و لساطر الائتمانالدوريتانيةالبنوك 
 إلى أن تراشأالنتائج و. إلى حد ما في إدارة الدخاطر من خلال تنويع المحافظ الاستثماريةالدوريتانية البنوك 

ىذا يثبت . بالنسبة للمحفظة الائتمانيةدولي اللي أو الدحتنويع لىناك فرقا كبيرا بين الدتغيرات الدتعلقة سواء ل
 .وغير النظامية  (السوق)البنكية النظامية  إدارة الدخاطر فيأن كلا لؽكن استخدامها كأداة 
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  Meysam Salari & All; « A Credit Risk Model For Bank’s Loan Portfolio & 

Optimize The VAR »;Interdisciplinary Journal of Contemporary Research In 

Business ;Vol 4, N
O
: 1; MAY 2012. 

نموذج مخاطر الائتمان لمحفظة القروض   :"بعنوان (2012 )وآخرون  "Meysam Salari "  دراسة- 
 ".(VAR) القيمة الدعرضة للخطر وتحسين يةالبنك

ح طريقة لحساب لساطر اقتً اوتم.  لساطر الائتمان في لزافظ القروض الدقدمة للشركات عالجت ىذه الدراسة
(. VAR)القيمة الدعرضة للخطر بالاعتماد على اطر الائتمان مخقياس لظوذج م استخدية باالمحفظة الائتمان

في شركات متكونة من خمس لػاول ىذا البحث دراسة تجريبية لقياس لساطر الائتمان لمحفظة قروض 
تم . (الزراعة والتصنيع و التعدين و البناء و الإسكان، و الصادرات ، و الخدمات التجارية) قطاعات لستلفة

الدلاحظات الشهرية من الدبلغ الإجمالي لقروض الشركات و التخلف في لستلف القطاعات عن طريق  تزويد
وىناك حاجة لوحظ .  الدلاحظات الشهرية36تغطي ىذه الفتًة . أحد البنوك التجارية الكبرى في إيران

يتم تطبيق لزاكاة مونت . معدلات التخلف القطاعات لتكون لزاكاة للحصول على شكل توزيع لطيف
.  مرة، يتم احتساب معدلات التخلف الدتوقع القطاعية1500 لــــ (Monte-carlo simulation)كارلو 

. مصفوفة القطاعية لليتم ضرب الأوزان القطاعية في حجم لزفظة القروض كلو من معدلات التخلف الدتوقع
 لتحسين النسبة الدئوية لتخصيص قرض لكل لرموعة من أجل التقليل من القيمة الدعرضة وتم الوصول، 

 .يةالائتمان لمحفظةفي اللخطر للمحفظة 
 “Sibel Yilmaz Turkmen” & " Ihsan Yigit" ; « Diversification in Banking and 

its Effect on Banks Performance: Evidence from Turkey » , American 

International Journal of Contemporary Research, Vol. 2 No. 12; December 2012. 

  

 التنويع البنكي " :بعنوانIhsan Yigit" (2012 ) " و"  Sibel Yilmaz Turkmen "دراسة - 

 " .  حالة تركيا –وأثره على أداء البنوك 

    تهدف ىذه الدراسة إلى إختبار أثر التنويع القطاعي والجغرافي في توزيع لزفظة الائتمان على أداء البنوك 
م  2011-2007 أكبر بنك في تركيا خلال الفتًة 40التًكية ،وتم تحليل ىذه العلاقة لعينة متكونة من 

 و معدل العائد على حقوق الدسالعين ROAمعدل العائد على الأصول )وذلك باستخدام مؤشرات الربحية 
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ROE، وتم استخلاص الأثر الالغابي لأسلوب تنويع لزفظة الائتمان الذي تم قياسو عبر مؤشر 

(Herfindahl) وتفيد نتائج ىذه الدراسة لإثبات مدى أمكانية بناء .مؤشرات الربحية البنكية الدذكورة على
لزافظ ائتمانية مثلى للبنوك الخليجية باستخدام التنويع القطاعي ،ومقارنة النتائج من خلال تطور مؤشرات 

. (العائد والدخاطرة)السلامة البنكية 
 :أقسام البحث -  (9

 جاءت دعلى ضوء الإشكالية الرئيسية والأسئلة الدطروحة تم تقسيم البحث إلى أربع فصول أساسية، وق
: على النحو التالي

 :محاولة تحديد ماهية الدخاطر البنكية واتجاهاتها : الفصل الأول  

والذي اشتمل على التأصيل النظري لدفهوم الدخاطر البنكية واتجاىاتها الحديثة من خلال عرض تفصيلي عبر 
لدبحث الثاني االدالي،و النظام تواجو التي الدخاطرالدبحث الأول خمس مباحث رئيسية ،حيث عالج 

البنكية ،و الدبحث  الدخاطر تقييم الدبحث الثالث حول إستًاتيجية،والاتجاىات الحديثة للأخطار البنكية 
الرابع على الأزمات البنكية في إطار العولدة الدالية ،أما الدبحث الخامس فعالج الاتجاىات الحالية والقضايا 

 .الإستًاتيجية التي تواجو البنوك

 :الإطار العام لإدارة الدخاطر البنكية : الفصل الثاني  

    تم تخصيص ىذا الفصل لتحليل متطلبات تحقيق إدارة إستًاتيجية للمخاطر البنكية خاصة النظامية منها 
 وبهدف وضع إطار مفاىيمي لأساليب إدارة الدخاطر وكيفية قياسها .بشكل يعظم العوائد الدتوقعة للبنوك

وأىم التقنيات الكمية الحديثة الدستخدمة في ذلك ،سوف يتم تناول ىذا في خمس مباحث أساسية وجاء 
الدبحث الأول كمدخل عام للإدارة الإستًاتيجية وعلاقتها بالحوكمة البنكية ،أما الدبحث الثاني سوف 
يتضمن أساسيات حول إدارة الدخاطر ،ثم الدبحث الثالث تضمن مداخل لإدارة لساطر الاستثمارات 

البنكية،و الدبحث الرابع حول تجزئة السوق وتنويع المحفظة الائتمانية ،وفي الدبحث الأخير سيتناول الذندسة 
. الدالية و إدارة الدخاطر البنكية
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 :تقييم محيط وأداء النظام البنكي الخليجي  : الفصل الثالث  

الخليجي من خلال استعراض أىم مؤشرات الاقتصاد  نقوم بتقييم لزيط وأداء القطاع البنكي   سوف
الكلي وعلاقتو بمؤشرات أداء البنوك قبل وخلال الأزمة الدالية ،وذلك من خلال مبحثين رئيسين حيث تم 

 الدبحث الثاني لتقييم و الخليجي قبل الأزمةبنكي  الالقطاعلزيط وأداء تخصيص الدبحث الأول لتقييم 
 ومقارنة مؤشرات السلامة البنكية مع بنوك دول  الأزمةخلالالخليجي بنكي  الالقطاعلزيط وأداء 

 .والبنوك في الدول النفطية لشثلة في الجزائر (OECD)الدتقدمة 
 

 :م (2011-2002)دراسة تطبيقية لحالة بنوك دول مجلس التعاون الخليجي : الفصل الرابع 

   من خلال ىذا الفصل سوف نقوم بقياس درجة الدخاطر التي تتعرض لذا البنوك الخليجية ومدى تأثيرىا 
باستخدام تحليل السلاسل الزمنية باستخدام لظاذج شعاع  (مؤشرات الربحية )على مؤشرات السلامة البنكية 

المحفظة )،ومن ثم اختبار مدى إمكانية تطبيق التنويع القطاعي للقروض الدمنوحة  (VAR)الالضدار الذاتي 
على حالة دول لرلس التعاون الخليجي كأحد متطلبات تسيير استًاتيجي للمخاطر البنكية  (الائتمانية

ولذذا الغرض تم تقسيم ىذا الفصل إلى .،وذلك لتًشيد القرارات الاستثمارية لذا وفق أسلوب علمي دقيق 
مبحثين أساسين ، حيث خصصنا الدبحث الأول لدراسة قياسية لأثر الدخاطر النظامية على أداء البنوك 

 (   .Markowitz)الخليجية، والدبحث الثاني حول إدارة لساطر المحفظة الائتمانية باستخدام لظوذج ماركويتز
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: مدخل 

 على كالنامية ات١تقدمة البلداف كافة في الاقتصادم النشاط كتنمية لاستمرار الرئيسية الدعائم أىم من إف    

 كات١قتًضتُ ات١قرضتُ بتُ الوساطة علىدكر ىذا الأختَ يقتصر  يعد لد حيث ات١صرفي، النظاـ ىو السواءحد 

 معقولة أرباحان  تٖقق جديدة أدكات استخداـ إلذ اللجوء شملمؿ امتدت كإت٪ا الربح، تٖقيق بهدؼ للؤمواؿ

 . بها ات١رتبطة ات١خاطر كتدني
تشهد الساحة ات١الية عدة إبداعات كتطورات في ت٣اؿ العمل ات١صرفي ، ففي ظل اتٟركة الثلبثية للعوت١ة ات١الية 

 لطبيعة  ظران  ات١الية كات١ؤسسات البنوؾات١بنية على إزالة الوساطة ات١الية ك إزالة اتٟواجز ك التقنتُ ،أصبحت 

 عاجزة عن توظيفها كتشغيلها بشكل يعظم أرباحها ك يدني مستويات الأخطار ات١تاحة ات١الية مواردىا
 التخصيص سياسة استخداـ ات١الية كات١ؤسسات البنوؾ تلك إدارة على تٖتمىذه الأختَة  .المحتملة لديها

 مستول على كاتٟفاظ ات١طلوبة الرتْية معدلات تٖقيق ت٨و على ات١وارد تلك كتوظيف توجيو في ات١ناسبة
كفي ظل ىذه ات١تغتَات العات١ية كلها  طرح تساؤلا حوؿ الاتٕاىات .مناسبة أماف درجة مع ات١عقولة السيولة

اتٟديثة للؤخطار البنكية؟ كالرىا ات التي تواجهها الصناعة البنكية بصفة عامة؟،ذلك ما سنحاكؿ الإجابة 
عليو من خلبؿ ىذا الفصل الذم يتضمن ت٤اكلة كضع إطار مفاىيمي للؤخطار البنكية كاتٕاىاتها من 

ات١الر بصفة عامة ،كالاتٕاىات اتٟديثة للؤخطار البنكية ،ك  النظاـ تواجو التي ت١خاطرؿخلبؿ التطرؽ 
البنكية ،كالتعريف بالأزمات البنكية في إطار العوت١ة ات١الية ، كالاتٕاىات اتٟالية  ات١خاطر تقييم إستًاتيجية

. كالقضايا الإستًاتيجية التي تواجو البنوؾ
 البنكي النظام تواجو التي الدخاطر: الدبحث الأول 

 باستقرار عنصرا مرتبطا الأختَ ىذا استقرار كتٯثل ات١الر، النظاـ أجزاء أىم أحد البنكي النظاـ يعتبر    
 ات١الية الأسواؽ عوت١ة ىو البنكي النظاـ استقرار عدـ إلذ أدت التي الأسباب بتُ كمن ، البنكي النظاـ



محاولة تحديد واهية المخاطر البٍكية واتجاهاتوا: الفصن الأوه  

 

2 

 

 ضماف إلذ ات٢ادفة التقليدية الأدكات فعالية من اتٟد إلذ أدت التي ات١الية الابتكارات  من الكثتَ كظهور
 .البنكي النظاـ في الاستقرار

 :  محاولة تحديد طبيعة وماىية النظام البنكي ضمن النظام الدالي -1.1

   يلعب النظاـ البنكي دكرا مهما في استقرار النظاـ ات١الر ككل ،كذلك كو و عنصر رئيسي في ت٘ويل 
الوساطة (اتٞا ب اتٟقيقي للبقتصاد عبر الوساطة غتَ ات١باشرة إلذ جا ب التمويل عن طريق الأسواؽ ات١الية 

 البنوؾ كتلعب. ، كتٯكن القوؿ على أ و صماـ أماف لنجاح السياسات الاقتصادية في بلوغ أىدافها )ات١باشرة

العجز  ذات الوحدات ك )ات١ودعتُ( الفائض ذات كحدات بتُ كسيط كونها خلبؿ الدكر من ىذا
  .)ات١قتًضتُ(

 من مستويات عالية إحراز ك جديدة أدكات استحداث بسبب ات١الية الأسواؽ تعقيدات تزايدأف إلا 

كأداة للتحوط من ) Securitization  (*القركض  ات١الر ك توريق التكنولوجي ،أدل إلذ عوت١ة النظاـ التقدـ
 الشفافية ىي النطاؽ، كاسعة ت٣الات أربعة صعبة في جديدة تٖديات خلق ت٦ا الأخطار البنكية،

 1: يةالنظاـ كات١خاطر كات٠طر ات١عنوم، السوؽ، كديناميكية كالإفصاح،
 :Ambiguity) (الشفافية  تراجع- 2.1

 كجهات للمستثمرين متاحة تكوف الأ شطة ات١الية ك لا من بكثتَ ات١تعلقة يقصد بها عدـ توفر ات١علومات  
. العمومية ات١يزا ية خارج مقيدة لأنها  ظرا ات١صرفية، الرقابة

 ثم صينية شركة في ات١اؿ رأس من أسهم حصة يشتًم كو غ ىو غ في استثمارم بنك  أخد حالة كمثاؿ
 يبيع تْيث ات١قابل، الطرؼ ت٥اطر ك الاستثمار، أتٝاؿ ر في الزيادة كقيمة النقدية، التدفقات بتقسيم يقوـ

 القبيل ىذا من مالية معاملة أم تؤدم ما كعادة .ت٥تلفة بلداف في منفصلة ت١ستثمرين اتٞزئية اتٟصص ىذه

 .تٖملها على قدرة أكثر ىم من على ات١خاطر كتوزيع كالاستثمار الأمواؿ تٚع فرص زيادة في

 

                                                           
*
 .مصطلح التوريق أك التسنيد في تٖويل القركض إلذ أكراؽ مالية قابلة للتداكؿ أم تٖويل الديوف من ات١قرض الأساسي إلذ مقرضتُ آخرين .  

1
 . Garry J.Schinasi, « Defining Financial satbility », IMF Working paper, international 

capital markets departement, October, 2004. 
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 :Market Dynamics)  (السوق ديناميكية.3.1

 تزايد ك التمويل عوت١ة  تيجة السوؽ ديناميكية في ك الاضطرابات الدكرية اتٟادة     يقصد بها التغتَات

 للحصوؿ البنوؾ من ات١ستثمرة في السوؽ ات١الر بدلا المحافظ ات١الية أسواؽ على الشركات من كثتَ اعتماد

 إجراء بالإمكاف أصبح ك الأدنى، اتٟد إلذ ات١عاملبت تكاليف ات٩فضت فقد .للتمويل اللبزمة الأمواؿ على
 ك بصفة متواصلة، ضخمة شراء أك بيع عمليات قياسي،ما ينتج عنو كقت في ات١عاملبت عدد كبتَ من

 تفاقم إلذ تؤدم أف تٯكن (Herding behavior)'' القطيع سلوؾ'' يسمى فيما ت٭دث ما غرار على

السوؽ ات١تواز ة  إلذ ات١ضطربة السوؽ من ات١شاكل ا تشار كذلك ىاأثر على يتًتب كقد .الأسعار حركات

 .السوقتُ بتُ تشابو أكجو تٙة أف– خطأ عن أكصواب عن  – ات١ستثمرين لاعتقاد كذلك ،أك ات١ستقرة

  :) Moral Hazard ( الدعنوي الخطر.4.1

 حافزا ديناميكية الأسواؽ في اتٞديدة الغموض أكجو ات٠اصة الأسواؽ في     يقصد بو اعتبار ات١شاركتُ 

التقلبات  عن الناتٚة ات١خاطر عن العمومية كميزا ياتهم دخوت٢م صافي ك أعمات٢م أ شطة عزؿ على ت٢م

 السوؽ في ات١شاركتُ بعض أىم  كلكن كجود.الأسواؽ في السيولة حجم في كالتغتَات للؤسعار اتٟادة

 أف تٯكن بإفلبسهم السماح فإف ثم كمن كالدكلية، الوطنية الدفع  ظم في حيويا جا با الذين يشكلوف

 كضع اتٟكومة إلذ تعمد ات٠طر، ىذا ك لتفادم .بأكملو ات١الر للنظاـ بالنسبة كخيمة عواقب عليو تتًتب

 ات١قرض تسهيلبت(ات١الية  كات١ؤسسات )الودائع على التأمتُ( للمودعتُ اتٟماية لتوفتَ مالر أماف شبكات

 ت١نع العاـ القطاع تدخل افتًاض غتَ أف.)النقدية السيولة لضخ اتٟكومات ت٦ارسات( كالأسواؽ )الأختَ

 لدل اتٟافز يضعف حيث ،معنويا خطرا كتٮلق السوؽ شركط كفق الا ضباط من يضعف الأزمات كقوع

 1.تعاملبتهم في اتٟذر توخي على السوؽ في ات١شاركتُ
 

                                                           
1 . Timothy Lane et Steven Phillips, «  Financements du FMI et aléa moral, revue de 

Finances et Développement », Juin, 2001, P :50-53. 
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 (Systemic Risk ):  النظامية الدخاطر.5.1
يقصد بات١خاطر النظامية تٚيع ات١خاطر التي تصيب كافة القركض بصرؼ النظر عن ظركؼ البنك ات١قتًض 
كذلك بفعل عوامل اقتصادية كسياسية كاجتماعية يصعب التحكم كالسيطرة عليها، كمن الأمثلة على تلك 

ات١خاطر  ذكر ت٥اطر تغتَ أسعار الفائدة، ت٥اطر التغتَ في أذكاؽ العملبء، ت٥اطر التضخم، ت٥اطر تغتَ 
. أسعار صرؼ العملبت الأجنبية، بالإضافة إلذ التغتَات التكنولوجية

 سبيل على اتٟقيقي، الاقتصاد في  خارجيا أك ات١الر، النظاـ داخل من إما ات١خاطر تنشأ فقد- 

 .ات١خاطر ىذه طبيعة باختلبؼ السياسات صعيد على ات١تخذة الإجراءات كتٗتلف.ات١ثاؿ

 :الدالي  الاستقرار  تحليل.1.6

 يقتضي ت٦ا سابقا، ات١ذكورة الضعف مواطن ك ات٠طر مصادر تٚيع إلذيشار بتحليل الاستقرار ات١الر     

 كات١ؤسسات الأسر( اتٟقيقي كالاقتصاد ات١الر النظاـ قطاعات ت٥تلف رصد في منهجي أسلوب إتباع

 لأف  ظرا اتٟدكد، عبر كالركابط القطاعات بتُ الركابط مراعاة من للتحليل كذلك بد كلا. )العاـ كالقطاع

ك ىناؾ ثلبثة ركائز .ت٥تلفة مصادر من الضعف مواطن من ت٣موعة بفعل تٖدث ما غالبا الاختلبلات
 : 1أساسية يقوـ عليها الاستقرار ات١الر 

حيث تهتم بات١ؤشرات  : (Macroprudential analysis) السلامة الدالية الكلية تحليل. 1.6.1
 .الكلية للنظاـ ات١الر فيما تٮص مدل فعالية ىياكلو القاعدية في مواجهة الأخطار

  ) Financial system supervision and regulation (  ضبط و مراقبة النظام الدالي. 2.6.1

. ير ك إدارة ات١خاطر ملك بهدؼ تسذكيتم ذلك على ات١ستول اتٞزئي ك الكلي ك 
 

 

                                                           
1 . Datuk seri panglima, Andrew sheng , « Islamic finance and financial policy and 

stability : An institutional perspective »,IFSB,Kuala Lumpur ,March, 2007. 
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:  Ethics and Légal ( Financial ( و قانونية ىياكلو القاعدية أخلاقية الدعاملات الدالية .3.6.1

تساىم سلطة ضبط ات١عاملبت ات١الية دكرا مهما في تٕسيد الشفافية كالإفصاح ك بالتالر ت٘اثل ات١علومات 
 Asymmetric   ( ، بينما عدـ الاستقرار ات١الر ينتج عن عدـ ت٘اثل ات١علومةات١تداكلة في السوؽ

information)  ُ1.ت٦ا ت٬عل العلبقة بتُ أصحاب العجز ك الفائض ات١الر يسودىا الغموض ك عدـ اليقت 

ك يشتمل على  الدكلر النقد يكمن تلخيص تٖليل استقرار النظاـ ات١الر في الشكل الذم أعده صندكؽ
 :ات١الية السلبمة ت١ؤشرات ك ات١كو ات الأساسية ات١تغتَات

 
: (1.1)الشكن البياٌي رقي  وؤشرات السلاوة المالية   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
  2005اقتصادية ، صندكؽ النقد الدكلر ، سبتمبر  ،سلسلة قضايا''ات١الر الاستقرار على اتٟفاظ"شيناسي ، غارم :الدصدر

 

 
 

                                                           
1 . Frederic S. Mishkin, « Financial stability and the macroeconomy », central bank of 

Iceland economics department, 2000 , P :3. 
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 : أىم النماذج الدالية لقياس الاستقرار الدالي للمؤسسات الدالية -7.1

    تٯكن قياس الاستقرار ات١الر للمؤسسات ات١الر باستخداـ عدة ت٪اذج كمية، كما أثبتت الدراسات 
اختبارات فحص : الأكادتٯية  سبية  تائجها في التحوط ضد ات١خاطر ات١الية كمن أىم ىذه النماذج  ذكر 

  .   الخ ... الإجهاد ، القيمة ات١عرضة للخطر، كت٪وذج ألتماف 

 : القيمة الدعرضة للخطر -1.7.1

ىي إحدل الأدكات اتٞديدة لإدارة ات١خاطر  )VAR(   القيمة ات١عرضة للخطر أكالقيمة ات١خاطر بها 
،كالذم يصنف من أحسن الأساليب لقياس ت٥اطر السوؽ على حسب الدراسة التي أعدتها ت٣موعة دراسة 

 Derivatives Study Group(. 1(ات١شتقات 

 (P) كباحتماؿ معتُ (t) كتكشف ىذه الأداة عن مقدار خسارة أك أرباح البنك خلبؿ فتًة زمنية ت٤ددة
كمع أف ىذه الطريقة .كتٗتصر ىذه الطريقة ات١خاطر ات١الية الكامنة في المحفظة الاستثمارية في رقم بسيط .

تستخدـ لقياس ت٥اطر السوؽ بصورة عامة، فهي تضم ت٥اطر أخرل مثل ت٥اطر تغتَ أسعار العملبت 
ات١دخل ات١علمي :ىناؾ ثلبثة مداخل لقياس القيمة ات١عرضة للخطر ىي .الأجنبية ،كأسعار السلع كالأسهم

)Parametric(  كات١دخل التارتٮي،)Historical( كمدخل المحاكاة، )Simulation( . كيتم حساب
 2:القيمة ات١عرضة للخطر كفق الطريقة التالية 

،تْيث أ و كبعد سنة تصبح قيمة ات١بلغ  )r(تم استثماره تٔعدؿ عائد  (A0) لنفتًض أف مقدار من ات١اؿ
 . A0  =A (r+1) : ىي )المحفظة(ات١ستثمر 

كأداة القيمة ات١عرضة للخطر  .)σ(مع ات٨راؼ معيارم يساكم  )µ(كمعدؿ العائد ات١توقع من المحفظة ىو 
)VAR(  تقيس مقدار ات٠سارة في المحفظة خلبؿ فتًة زمنية ت٤ددة)t() كلاحتساب قيمة ).شهرا مثلب

على المحفظة الاستثمارية كت٩تار بعد ذلك  )r(ات٠سارة ات١توقعة ، فتًض توزيعا معينا لاحتمالات العوائد 
A(كتعطينا طريقة القيمة ات١عرضة للخطر حجم ات٠سارة  .% 95كلتكن  )c(درجة الثقة 

في حدكد درجة  )*

                                                           
1
 . Glyn A. Holton, "Value at Risk: Theory and Practice", Academic Press ; USA, 2003. 

2
 . Ow-Yang Zhi Yan & All ; « Introduction to Value-at-Risk (VaR)» ; NTU – Risk 

Management Society – Research Department ; USA ; : 21 February 2013 . web site : 

http://clubs.ntu.edu.sg/rms/researchreports/Introduction%20to%20Value-at-Risk.pdf  

http://clubs.ntu.edu.sg/rms/researchreports/Introduction%20to%20Value-at-Risk.pdf
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كتٔعتٌ آخر ،فإ نا  ريد أف  قدر ات٠سارة التي يكوف احتماؿ  .)t(خلبؿ الفتًة الزمنية المحددة  )c(الثقة 
كلنلبحظ أف ىناؾ . )t(من احتمالات ات٠سائر خلبؿ الفتًة الزمنية المحددة  % )c-1(حدكثها يساكم 

A(على الأصوؿ يقابل  )*r(معدؿ عائد 
كتٯكن ت٘ثيل ات٢يكل الأساسي لتقدير قيمة ات١خاطر كمراحل  .)*

: تقديرىا في الشكلتُ التاليتُ 
: (2.1)الشكن البياٌي رقي  القيىة المعرضة لمخطر  

 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

-2011جامعة الشلف،.،أطركحة دكتوراه، "التحوط كإدارة ات١خاطر بات١ؤسسات ات١الية الإسلبمية''قندكز عبد الكرنً، :الدصدر

 . 303ص،2012

  كما تٯكن تقدير إلذ القيمة ات١عرضة للخطر عبر ات١ركر تٔجموعة متناسقة من ات٠طوات حيث تتضمن 
ىي موجودات ت٤فظة الاستثمار كأسعارىا التارتٮية ،كاللذاف يشكلبف  )Input( وعتُ من ات١دخلبت 

العوائد التارتٮية للموجود أك تقدير العوائد التارتٮية باعتماد مصفوفة التباين ات١شتًؾ كافتًاضها باستخداـ 
ت٤اكاة مو تي كارلو ،كىذاف الاتٕاىاف يفضياف إلذ التوزيع الشامل للعوائد ات١ستقبلية كصولا إلذ توزيع القيمة 

لبناء ىيكل القيمة ات١عرضة للخطر ،أما الصورة الأخرل للمسار الذم تٯكن أف تسلكو ات٠طوات ات٠اصة 
 )الأسعار التارتٮية(بتقدير القيمة ات١عرضة للخطر،ىي اعتماد موجودات ت٤فظة الاستثمار كبيا اتها التارتٮية 
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بوصفها مدخلبت ليتم استنتاج قيمة ت٤فظة الاستثمار كبناء القيمة اتٟالية ت١وجودات مدعومة بتوزيعات 
 1:العوائد ات١ستقبلية كصولا إلذ القيمة ات١ستقبلية للمحفظة كما ىو موضح في الشكل التالر 

 
: (3.1)الشكن البياٌي رقي   (VAR)وراحن تقدير القيىة المعرضة لمخطر 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Liu,Guochun, « Value at Risk Models for a Nonlinear Hedged Portfolio », 

M.Sc. Thesis, Faculty of Worcester Polytechnic Institute, 2004 , P. 12. 

 

 : نموذج ألتمان للتنبؤ بالفشل الدالي -2.7.1

من أىم النماذج ات١ستخدمة للتنبؤ بالتعثر ات١الر للمؤسسات ات١الية ،       (Z-Score)        يعتبر ت٪وذج ألتماف
 الإفلبس ت٠طر البنك الواحد تعرض احتماؿ لقياس مستقلة متغتَات لعدة تابع أساسي كمتغتَ يعتبر ك

Bank) Individual Risk (ات١ؤسسة سلبمة لقياس ات١تغتَات صيغة متعددة عن عبارة ات١عيار  كىذا 

                                                           
1
تقدير القيمة الدعرضة للمخاطر لأسواق الأوراق الدالية العربية باستخدام الشبكات العصبية "سرمد كوكب اتٞميل،حسن صبحي حسن،.  

 .128-127،ص  30، العدد79،ت٣لة تنمية الرافدين، المجلد "الاصطناعية
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  يويورؾ، تّامعة الاقتصاد أستاذ ات١عيار ىذا طور حيث.سنتتُ خلبؿ للئفلبس تعرضها بإمكا ية كالتنبؤ

 ات١عيار اكتسب ككثرة الاستخداـ الزمن مركر كمع ـ،1968 سنة (Edward Altman)ألتماف  إدكارد

باحتماؿ  عكسيا مرتبطا كو و من تنبع ات١عيار ىذا كشهرة للبنوؾ، ات١الية السلبمة قياس ت٣اؿ في مصداقية
كلما كا ت  (عليو  ات١تًتبة الديوف من قيمة أقل البنك أصوؿ قيمة تكوف أف  أف احتماؿ البنك أم إفلبس
 كتم كضع صياغة رياضية لنموذج 1.  ) كبتَة كلما كا ت احتماؿ تعرضو للئفلبس ضئيل ك العكسZقيمة 

 2:التماف كفق ات١عادلة ات٠طية التالية 
Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1X5 

:  حيث تٯثل 
X1  : صافي رأس ات١اؿ العامل إلذ إتٚالر الأصوؿ
X2  :الأرباح المحتجزة إلذ إتٚالر الأصوؿ 

X3  :الأرباح قبل الفوائد كالضرائب إلذ إتٚالر الأصوؿ 

X4  : قيمة الأسهم إلذ إتٚالر ات٠صوـ 

X5 : ات١بيعات إلذ إتٚالر الأصوؿ  
 كىي% 80 ك 72تنبؤاتو تتًاكح ما بتُ  دقة أف ات١عيار فعالية مدل بقياس قامت التي الدراسات    أثبتت

 ات١دققتُ، قبل من معتمدا ـ 1985 عاـ منذ النماذج ، حيث أصبح ات١عيار اعتبارا ىذه في مثل جيدة  سبة

. البنكية القركض حالة لتقييم البيا ات كأ ظمة قواعد المحاسبة ، كإدارات

                                                           
1  Martin Čihák and Heiko Hess ; « Islamic Banks and Financial Stability: An Empirical 

Analysis”, IMF Working Paper, January, 2008; P.3-26 
2
 على دراسة :الصناعية الشركات الدساهمة بفشل التنبؤ في الدالي التحليل أساليب استخدام" ،الوتار ت٤مد الرزاؽ عبد  سيف،رمو ت٤مود كحيد . 

 الإدارة كلية، 32 ت٣لد ،100 العدد الرافدين  تنمية،"الدالية للأوراق العراق سوق في الددرجة العراقية الدساهمة الصناعية الشركات من عينة

 . 20، ص 2010، ات١وصل  جامعة-كالاقتصاد
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 من لمجموعة ات١الية السلبمة لقياس كبتَ حد إلذ موضوعي أ و ات١عيار ت٢ذا الأساسية ات٠صائص أحد  

إعسار  خطر على رئيسي بشكل يركز كو و من كموضوعيتو مستمدة ات١ختلفة، ات١الية ات١ؤسسات
)insolvency( أك إفلبس)Bankrupcy( 1 .ذلك غتَ أك إسلبميا أك تٕاريا كاف البنك سواء

 

يبقى ت٪وذج التماف للتنبؤ بالفشل ات١الر فعالا من حيث الدقة كات١صداقية إذا ما قورف بنماذج أخرل ،على 
 Kida) ،ت٪وذج (Gordan Springate,1978) ،ت٪وذج (Taffler and Tisshow ,1977) غرار ت٪وذج 

  .(Zmijewski, 1984) كت٪وذج، (1980
 

الاتجاىات الحديثة للمخاطر البنكية  : الدبحث الثاني
 تتحمل فهي أدائها، في ت٬عها متحفظةّ ت٦ا عملياتها، في ت٥اطرة البنوؾ أ واع أكثر التجارية من    تعتبر البنوؾ

 أم مطلوباتها من ملحوظ جزء دفع ملزمة كونها في تتمثل من الأت٫ية، عالية درجة على مالية مسؤكليات

 أم اتٟادة، عاـ بصورتو بشكل الالتزاـ ىذا تواجو البنوؾ لا أف من بالرغم .الطلب حتُ أك كدائعها  قدان 

 في تقلبات من تتوقعو ت١ا تبعان  أموات٢ا تٗطيط توظيف إلذ مضطرة فأنها الوقت، ذات في الودائع كل سحب
 يتًتب ما رغم كالاستثمار الإقراض عمليات خلبؿ من الربح على ات١صارؼ للحصوؿ كتسعى .الودائع حركة

 بتُ كالتوازف بينها على التوظيف كتعمل كالرتْية السيولة بتُ التناقض تواجو كما .ت٥اطر من على ذلك

 2.اطرلمخا تٖمّل على ات١صرؼ قدرة مؤشر على الرتْية كتعتبر كالأماف، كالسيولة الرتْية
 :التحولات الحديثة في بيئة الأعمال البنكية -  1.2

      عرفت بيئة الأعماؿ البنكية تطورات ىامة في ظل عوت١ة الاقتصاد ،كالاتٕاه ت٨و اقتصاد ات١عرفة ات١بتٍ 
 من العديد اتٕهتحيث .على أساس استخداـ تكنولوجيا الإعلبـ كالاتصاؿ في ات١عاملبت ات١الية اتٟديثة 

 تٓفض تسمح التي التطبيقات من عدد تطوير خلبؿ من اتٟديثة التقنيات من الاستفادة إلذ ات١الية ات١ؤسسات

 ىذه با تشار يسمح كتٔا ملحوظ بشكل ات١الية ات١عاملبت تنفيذ كلفة كتقليل ات١صرفي الا تشار تكلفة

                                                           
1 . Edward.Altman;”  Revisiting credit scoring models in a basel 2  environnementé  "; 

2002 ; 

web site : http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.196.55&rep=rep1&type=pdf  
2
  .23العدد - 2005 الفصل الثالث –، ت٣لة المحاسب المجاز "  IIالإدارة الحديثة للمخاطر الدصرفية في ظل بازل " بدراف ، علي.  

http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.196.55&rep=rep1&type=pdf
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 الصدد ىذا كفي .كالريفية النائية ات١ناطق يشمل جغرافي  طاؽ كتغطية السكاف من كاسعة لشرائح ات٠دمات

 في ت٦ثلة ، Branchless Banking الفركع إلذ ات١ستندة غتَ ات١صرفية ات٠دمات في التوسع ت٨و الاتٕاه يعتبر
 البيع منافذ  قاط ككحدات Automated Teller (ATMs  Machines ) الآلر الصراؼ كحدات  شر

( Points of Sale (POSs استخداـ على ات١عتمدة الإلكتًك ية الصتَفة تقنيات تطبيق ت٨و الاتٕاه ككذا 

كبهذا أصبحت لدل البنوؾ مصادر ت٘ويل كت٣الات متعددة Mobile Banking.  المحموؿ ات٢اتف
،الأمر الذم حتم على  )النظامية كغتَ النظامية (للبستثمار ،كذلك ما زاد من ا تشار عدكل ات١خاطر ات١الية 

  ككذلك مواكبة البنوؾ .البنوؾ تكييف  شاطها كفقا بيئة الأعماؿ كالمحيط الاقتصادم الذم تنشط فيو 
للمعايتَ العات١ية ،ك تزايد دكر البنوؾ في السوؽ ات١صرفي في ظل تصاعد الثورة التكنولوجية، ك احتداـ ات١نافسة 

ا ك ضمن ىذه الظركؼ ك التحولات العميقة التي تشهده. البنوؾ ك تٖرير ات١عاملبت ات١الية ك ات١صرفية  بتُ
 إستًاتيجية البيئة ات١صرفية ، ا عكست آثارىا بشكل  قوم على أعماؿ البنوؾ حيث أصبحت تٔثابة تٖديات

 .  تتطلب ات١واكبة ك التجديد من  احية التنظيم ك الرقابة للبرتقاء بالأداء البنكي

 : محاولة تحديد ماىية الدخاطر البنكية - 2.2

، مؤسسات " اتٞرأة"الذم يعتٍ على »  «  Riscare مشتقة من اللغة الايطالية لفعل "خطر"   كلمة 
1. توليد الأرباح من خلبؿ الاستفادة من اتٞوا ب الا تهازية للمخاطر "تٕرؤ على"الأعماؿ التجارية 

    

ك " احتماؿ التعرض للضرر أك المجازفة أك ات٠سارة : " بأ و   (Webster) قاموسيعرؼ ات٠طر حسب - 
أما "الاختلبؼ في التدفقات النقدية الفعلية عن التدفقات النقدية ات١توقعة :" في ت٣اؿ الإدارة ات١الية  عتٍ بو 

 بأنها احتماؿ تعرض البنك إلذ خسائر غتَ متوقعة ك غتَ "keegan"في ت٣اؿ العمل ات١صرفي ، عرفها 
   2" .ت٥طط ت٢ا ، أك تذبذب أرباح استثمارات معينة تٔا ينعكس على أىداؼ البنك 

                                                           
1.Pamela Peterson drake , Frank j. Fabozzi, « The Basics of Finance : An Introduction to 

Financial Markets, Business Finance, and Portfolio Management », Published by John 

Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey,2010, P :186. 
2
 ،رسالة ماجستتَ ،  » دراسة تحليلية –العوامل الدؤثرة على درجة أمان البنوك التجارية العاملة في فلسطين  « بهية مصباح ت٤مود الصباح ،.  

  .61 ، ص 2008 غزة ، –اتٞامعة الاسلبمية 
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كما تٕدر الإشارة إلذ أف ات١خاطرة مصطلح مرتبط بات٠طر، فهو يعبر عن ذلك ات١قياس لدرجة ات٠طورة، ك 
 1 :الذم تٖكمو ت٣موعة من البديهيات، تٯكن حصرىا فبما يلي  

.  أ شطة بدكف ت٥اطرة، فات٠طر مصاحب تٟياة الإ سافدلا توج- 
. ات١خاطرة جزء لا يتجزأ من عملية صنع القرار- 
.  بعض ات١خاطر قد تٗبو، ك لكن ما تلبث أف تظهر ت٥اطر أخرل- 

 بتُ أم جهة فيها، ك ؽ، ات١خاطرة مسئولية اتٞميع في ات١ؤسسة لأف ات٠طر لا يفرتإذف كفقا ت٢ذه البديهيا
تٔا أف ات٠طر مصادره عديدة، فإف لو عدة حلوؿ من بينها حل أمثل قد يكوف خفيا، فات١طلوب من إدارة 

 (Risk Managenemet Theory) ات١خاطر كت٢ذا تناكلت  ظرية تسيتَ.ات١ؤسسة البحث عنو ك تفعيلو

. عنصر ات٠طر بشكل دقيق كعاتٞتو بعدة أساليب كاستًاتٕيات  وعية ككمية سوؼ  تطرؽ ت٢ا لاحقا
 خارج معتُ غتَ أجل حلوؿ أك مستقبلبن، حادث كقوع احتماؿىو " :  للخطر القانوني  الدفهوم-1.1.2

 2".منو ضرر ت٭دث أك بسببو، الشيء يهلك قد ات١تعاقدين إرادة
  يواجو  شاط البنوؾ في العصر اتٟالر ت٣موعة من الأخطار الناتٕة عن التطورات ات١تسارعة في ت٥تلف 

الأ شطة  خاصة بعد ظهور منتجات جديدة ك إ شاء خدمات إستثمارية جديدة ك التوسع في ت٣اؿ المحافظ 
الاستثمارية للئقراض ك ما صاحبو من تطورات تكنولوجية في أ ظمة الاتصاؿ ك ات١علومات ك الأسواؽ ات١الية 

، كعلى الرغم من اختلبؼ طبيعة الإقراض في حجمو ك غرضو ك أسعار الفائدة ات١طبقة عليو ك تاريخ 
استحقاقو ك  وع الضما ات ات١طلوبة من الزبوف إلا أف احتماؿ ات٠طر موجود دائما ،كما اتٗذت الأخطار 

البنكية أشكالا عديدة على ات١ستويتُ اتٞزئي ك الكلي ، كما تعددت ات١فاىيم ات١رتبطة بالأخطار البنكية التي 
  : ذكر منها مايلي 

                                                           
، " الآفاؽ ك التحديات: إستًاتيجية إدارة ات١خاطر في ات١ؤسسات "،"دارة الدخاطرلإاستراتيجي مدخل " ،عبد القػادر شلبلػي عبد الرشيد بن ديب ،. 1

 . ،جامعة الشلف 2008  وفمبر 26 - 25
 II بازل معيار خلال من الإسلامية للمصارف الدال رأس كفاية بمعيار وعلاقتها الإسلامي التمويل صيغ مخاطر«،ت٤يميد أبو مبارؾ عمر موسى.  2

 . 18 ، ص2008، أطركحة دكتوراه ، الأكادتٯية العربية للعلوـ ات١صرفية، الأردف، 
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عرفتها تٞنة التنظيم ات١صرفي ك إدارة ات١خاطر ات١نبثقة عن ىيئة قطاع البنوؾ في الولايات ات١تحدة الأمريكية     - 
( Financial Services Roundtable FSR )  احتماؿ حصوؿ ات٠سارة إما بشكل « :على أنها 

مباشر من خلبؿ خسائر في  تائج الأعماؿ أك خسائر رأس ات١اؿ ، أك بشكل غتَ مباشر من خلبؿ كجود 
قيود تٖد من قدرة البنك على تٖقيق أىدافو ك غاياتو ، حيث أف مثل ىذه القيود تؤدم إلذ إضعاؼ قدرة 
البنك على الاستمرار في تقدنً أعمالو ك ت٦ارسة  شاطاتو من جهة ، كتٖد من قدرتو على استغلبؿ الفرص 

   1 . »ات١تاحة في بيئة العمل اات١صرفي من جهة أخرل 

ات١خاطر ىي احتماؿ التعرض ت٠سائر غتَ متوقعة ك غتَ منتظرة  تيجة تذبذب العائد ات١توقع على المحافظ - 
، أم أف ات١خاطرة )الاختلبؼ بتُ العائد الفعلي ك العائد ات١توقع  (الائتما ية للبنك أك على استثمار معتُ 

  2.ت٘ثل ات٨راؼ الأرقاـ الفعلية عن الأرقاـ ات١توقعة أك ات١تنبأ بها
 تنشأ ات١خاطر البنكية في سياؽ أم قرار أك ات١عاملبت التجارية التي تتضمن عدـ اليقتُ بشأف العائد - 

لأف ات١عاملبت ات١صرفية ترتبط عمليا مع مستول معتُ من عدـ اليقتُ، كتقريبا كل ات١عاملبت . المحتمل
       3.تساىم في ات١خاطر الإتٚالية للبنك

يعبر عن درجة التغتَ أك التقلب في العائد كنتيجة للخطر ، ك ىو تٯثل حالة من عدـ التأكد بشأف عوائد - 
المحفظة الاستثمارية ، كيتم قياس التباين بالات٨راؼ ات١عيارم ، ك العلبقة بينهما طردية حيث أ و كلما زاد 

 ك تشتَ الأخطار البنكية لكل الا عكاسات السلبية على رتْية البنك  اتٕة 4.التباين ارتفعت درجة ات٠طر 
   5 .عن مصادر ت٥تلفة لعدـ اليقتُ على مستول الساحة ات١صرفية

                                                           
1
.Guiding Principals in Risk Management For U.S. Commercial Banks, 1999,P5 

2
 . 14ت٤مد داكد عثماف ، مرجع سابق ، ص . 

3
.Gerhard Schroeck  , « Risk management and value creation in financial institutions » 

,Published by John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, 2002, P25 
4
.Bodie .Zvi, Kane .Alex, and Marcus J.Alan , « Investments »,6

th
 Ed,McGraw-Hill,2005 

,P165-166 
5.Joël Bessis, «  Risk Management in Banking », second édition, John Wiley & Sons Ltd, 

Baffins Lane, Chichester, West Sussex, PO19 1UD, England ; 2002, P5 
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ذلك  تيجة ت٢ا، ت٥طط كغتَ متوقعة غتَ خسائر إلذ لبنكا تعرض احتماؿ أنهاب« : تعرؼ الأخطار البنكية -
 استًاتيجياتو تنفيذالبنك ؿ قدرة على سلبية آثار عنو ينتج ت٦ا معتُ، استثمار على ات١توقع العائد تذبذب

 1 :كىي ات٠سائر من  وعتُ بتُ ت٘يز بنوؾكاؿ. » بنجاح
 معدؿ توقع: مثل حدكثها لبنكا يتوقع ات٠سائر التي ىي : ) Expected Losses ( ات١توقعة ات٠سائر - 

 . مناسبة باحتياطيات ات١صرؼ ت٢ا يتحوط كالتي الشركات، قركض ت٤فظة في بالدين الوفاء عدـ
 متوقعة، غتَ  لأحداث  تيجة تتولد التي ات٠سائر ىي: )Unexpected Losses( ات١توقعة غتَ ات٠سائر- 

 اتٟالة ىذه في بنكاؿ كيعتمد .السوؽ اقتصاد في مفاجئة تقلبات أك الفائدة، أسعار في مفاجئة تقلبات :مثل

 . ات١توقعة غتَ ات٠سائر ت١قابلة مالو رأس موارده ات١تاحة من على
  :والمحاسبي الإداري الفكر في الدخاطرة مفهوم -2.1.2

: على أنها[Gerhard Schroeck ;2005] -ات١الر الفكر – كالإستثمار التمويل ت٣اؿ في ات١خاطرة تعُرؼ   
 العائد عن للئستثمار الفعلي العائد ات٨راؼ إحتماؿ أك ،"ات١توقع العائد في تٖدث قد التي التقلبات درجة"

 ،"ات١ستقبلية النقدية التدفقات في التأكد عدـ من درجة كجود " ىي المحاسبي الفكر في ات١خاطرة أما ،"ات١توقع
 مرادفان  يعتبر التأكد فعدـ ات١خاطرة، من قدران  ت٭مل كبالتالر مؤكد غتَ فيعتبر بات١ستقبل يتعلق العائد إف كحيث

 الإت٨راؼ باستخداـ إحصائيان  قياسها فيمكن ات١خاطرة أما قياسو الصعب من التأكد عدـ حيث للمخاطرة

  .2ات١عيارم

   : أشكال الدخاطر البنكية  -3.2

   أخذت ات١خاطر البنكية عدة اتٕاىات في ظل تعقيد ك سرعة ات١عاملبت ات١الية ك حركة رؤكس الأمواؿ في 
الاقتصاد ، الأمر الذم ت٭وؿ دكف تٖقيق إدارة البنك ت٢دفها الأساسي ات١تمثل في تعظيم ثركة تٛلة الأسهم ك 

.    تد ية الأخطار المحتملة 
 

                                                           
 العاملة ات١صارؼ على تطبيقية دراسة " IIبازل" الدولية للمعايير وفقاً  "الدصارف في الائتمان لدخاطر الحديثة الإدارة " ،كماؿ أبو علي متَفت.  1

  .68-67ـ ، ص 2007 غزة ، فلسطتُ ، –، رسالة ماجستتَ ، اتٞامعة الإسلبمية  " فلسطتُ في
 . 34 ، ص 2006 ، العربية ات١صارؼ إتٖاد ، » للإستثمار ةيالإستراتج الإدارة دعائم«  ،رزؽ عادؿ.  2
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:    تقسيم الدخاطر البنكية حسب طبيعتها - 1.3.2
تتعرض البنوؾ لأ واع متعددة من ات١خاطر سواء بالنسبة إلذ عملياتها أك أصوت٢ا ات١الية، ىذه الأختَة تٖد من 

قدرتها على القياـ تٔهامها كبلوغ أىدافها، كبالتالر ت٢ا تأثتَ على عوائد البنك ك القيمة السوقية للؤصوؿ ك 
يتم تقييم أداء البنوؾ من خلبؿ ات١راقبتُ الفدراليتُ في الولايات ات١تحدة الأمريكية من خلبؿ . الالتزامات

 ) CAMEL (Capital, Assets, Management, Earnings, Liquidity -   - ظاـ التصنيف

:   كالذم يظهر ت٣موعة من ات١خاطر الرئيسية ك التي ت٩لصها فيما يلي
   :( Strategic Risk (الدخاطر الإستراتجية  -أولا

 ىي تلك ات١خاطر التي تٯكن أف يكوف ت٢ا تأثتَ على إيرادات ك ] 2010 ، إبراىيم الكراسنة[  حسب 
رأتٝاؿ البنك  تيجة اتٗاذ قرارات خاطئة أك تنفيذىا على ت٨و غتَ ملبئم ك عدـ التجاكب ات١ناسب مع 

في ىذه اتٟالة يتحمل ت٣لس إدارة البنك ات١سؤكلية الكاملة عن ات١خاطر .تغتَات القطاع ات١صرفي 
الإستًاتيجية ك كذلك إدارة البنك العليا التي تتمثل مسؤكليتها في ضماف كجود تسيتَ فعاؿ للمخاطر 

الإستًاتٕية ، ىذه الأختَة تٖدد القطاعات الاستثمارية الواجب التًكيز عليها في ات١دل القصتَ ك الطويل من 
 (طرؼ البنك ، بالإضافة لتوفر أ ظمة معلومات ت٘كن من مراقبة ك التنبؤ بالظركؼ الاقتصادية ات١ستقبيلة 

   1.)الخ ... النمو الاقتصادم ، التضخم ، اتٕاه أسعار الصرؼ 
   :( Credit Risk (مخاطر الإقراض - ثانيا

    تعتبر ت٥اطر الإقراض من أىم ات١خاطر اتٟالية ك ات١ستقبلية التي تٯكن أف تتأثر بها إيرادات ك رأتٝاؿ 
البنك أك ىي ات١صدر الرئيسي لإفلبس ت٤تمل للبنك  تيجة عدـ كفاء الزبوف بالتزاماتو في الوقت ات١ناسب ، 

 (أك خارجها   )القركض ك السندات(كتوجد ت٥اطر الإقراض في  شاطات البنك سواء كا ت داخل ات١يزا ية 
كتشكل القركض  سبة كبتَة من حجم المحفظة الاستثمارية للبنك  .)الضما ات أك الاعتمادات ات١ستندية

حيث تؤثر الظركؼ الاقتصادية ك بيئة الأعماؿ التشغيلية على التدفقات النقدية ات١تاحة للسداد ك خدمة 
الدين ، ك ت٢ذا السبب اتٕهت البنوؾ ت٨و تٖليل الإقراض حسب كل حالة لتقييم قدرة ات١قتًض على الوفاء 

                                                           
 النقد صندكؽ- الاقتصادية السياسات معهد ،إصدارات  » أطر أساسية و معاصرة في الرقابة على البنوك و إدارة الدخاطر « إبراىيم الكراسنة ،. 1

  .45-40 ، ص 2010 ، الطبعة الثا ية ، أبوظبي مارس -AMF العربي
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بالدين من خلبؿ تٖديد ات٠سائر التارتٮية لكل من القركض ك الاستثمارات ، ات٠سائر ات١توقعة في ات١ستقبل 
. ك كيفية مواجهتها 

   1:تنشأ ت٥اطر الإقراض  تيجة عدة عوامل  ذكر من بينها 
ك تتمثل في عدـ قدرة ات١قتًضتُ على الوفاء بالتزاماتهم :  ) Defalut Risk(مخاطر عدم التسديد - 

 .كاملة ك في الوقت المحدد 

ك ىي ات١خاطر التي قد تنشأ  تيجة احتماؿ تعرض البلد لظركؼ  : ) Country Risk ( مخاطر البلد- 
اقتصادية صعبة ، سوء الأكضاع السياسية ك الاجتماعية ، ك عدـ استقرار سعر الصرؼ العملة ، ك كلها 

 2: ك تتلخص ت٥اطر البلد في العناصر التالية . عوامل تٖوؿ دكف الوفاء بالتزامات الدين 
  ات١خاطر السيادية، كالذم ىو خطر حدكث تقصتَ من جا ب مصادر السيادة، مثل البنوؾ ات١ركزية

 .ك تؤدم ىذه ات١خاطر في النهاية لإعادة ىيكلة ات١ديو ية ات٠ارجية للبلداف .كالبنوؾ اتٟكومية

 كىذا قد يؤدم إلذ تدىور الوضع الائتماني للبلتزامات المحلية، تٔا  .تدىور الظركؼ الاقتصادية
  .يتجاكز ما ينبغي أف يكوف في ظل الظركؼ العادية

  تدىور القيمة ات٠ارجية للعملة ت٦ا يستدعي عمليات تٗفيض من طرؼ البنك ات١ركزم لتحقيق
 .التوازف الكلي للبقتصاد 

  صعوبة ات١عاملبت من ك إلذ ات٠ارج بسبب القيود القا و ية ك عدـ قابلية العملة للمبادلة . 

تأخذ في الاعتبار ات١خاطر السياسية كالأداء الاقتصادم كما يتم قياس ت٥اطر البلداف كفقا ت١ؤشرات 
التصنيف الائتماني  مؤشر ات١خاطر  التي ت٬ريها القطاعاف العاـ كات٠اص،كما يضم كالإصلبحاتالعاـ

كما تشرؼ عدة ككالات دكلية 3.ككذلك مؤشرات الديوف  ات١اؿ كت٘ويل البنوؾأسواؽ إلذكقدرة الوصوؿ 
 Business Monitor) )اليلد(لإصدار تصنيفات الدكؿ على أساس ت٥اطر ىا السيادية 

International ، Euromoney  ، ...الخ ).  

                                                           
1
. Andrea Resti and Andrea Sironi, « Risk Management and Shareholders’ Value in 

Banking : From Risk Measurement Models to Capital Allocation Policies», John Wiley & 

Sons Ltd, The Atrium, Southern Gate, Chichester, England, 2007,P :281-282. 
2
 . Joël Bessis, «  Risk Management in Banking », Op.cit.,P :15. 

3
 . http://www.euromoney.com/Poll/10683/PollsAndAwards/Country-Risk.html (consulter le:23/09/2014) 

http://businessmonitor.com/
http://businessmonitor.com/
http://businessmonitor.com/
http://businessmonitor.com/
http://www.euromoney.com/Poll/10683/PollsAndAwards/Country-Risk.html
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ىي ات١خاطر التي تنجم من عمليات التسويات ات٠اصة : )Settlement Risk(مخاطر التسوية - 
 .بالتدفقات النقدية ك الأصوؿ ات١الية ك الأصوؿ الأخرل 

 : ( Liquidity Risk )مخاطر السيولة  -ثالثا

     ت٘ثل التقلبات اتٟالية ك المحتملة في صافي الدخل ك القيمة السوقية ت١لكية ات١سات٫تُ، كالناتٕة عن عدـ 
مقدرة البنك الوفاء بالتزاماتو عندما لا يكوف حجم السيولة لدل البنك كافيا ت١واجهة طلبات السحب 
الضخمة للودائع من طرؼ الزبائن، ك تزداد ىذه ات١خاطر عندما لا تتوافر لدل البنك الأمواؿ اللبزمة 

للسداد دكف تٖمل خسائر كبتَة، كامتلبكو لأصوؿ سائلة ملبئمة قابلة للتحوؿ إلذ  قد ت١واجهة التزاماتو 
 1.ات١ختلفة ك التحوط ت١واجهة الطلب على سحب الودائع ك تلبية طلبات الإقراض ات١ختلفة 

 2:تنشأ ت٥اطر السيولة  تيجة لعوامل داخلية ك خارجية  ذكر منها ما يلي 
ضعف تٗطيط السيولة بالبنك ت٦ا ينتج عنو اختلبؿ بتُ الأصوؿ ك الالتزامات من حيث تواريخ - 

. الاستحقاؽ
.  سوء توزيع الأصوؿ على استخدامات ذات درجات متفاكتة يصعب تٖويلها إلذ أرصدة  قدية - 
. التحوؿ ات١فاجئ لبعض الالتزامات العرضية إلذ التزامات فعلية - 
. الركود الاقتصادم ك التقلبات اتٟادة في الأسواؽ ات١الية - 

 : ( Market Risks )مخاطر االسوق  -رابعا

 غدت السوؽ ت٥اطر أف غتَ ، ات١الية للمؤسسات الرئيس التحدم تشكل الائتما ية ات١خاطر كا ت   لقد 

 أسعار مثل السوؽ متغتَات في ضئيل تذبذب فيها ات١ؤسسات يؤدم من العديد ،فهناؾ أت٫ية أكثر مؤخرنا

كتنشأ ت٥اطر السوؽ  تيجة تٖركات في معدلات الفائدة ك . الرتْية في كبتَ تغتَ إلذ الصرؼ كأسعار الفائدة

                                                           
1
 . Idem,P :16-17. 

2
 . Saunders, Anthony and Cornett, Marcia Million, « Financial Institutions Management :A 

Risk Management Approach »,4
th

 Ed,McGraw-Hill,2002,P : 521-526 
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ك  « Asset » تسعتَ الأصوؿ ك ت٥اطر أسعار الصرؼ بشكل منتظم يؤثر على كل من الأصوؿ
«Liability »  . الالتزامات

 1 

ت٥اطر السوؽ ىي ت٥اطر الات٨رافات السلبية لقيمة المحفظة الاستثمارية للبنك في السوؽ ات١الر، كذلك بسبب 
كت٥اطر السوؽ مرتبطة بعوامل أخرل تؤثر في تقلباتو  .تقلبات السوؽ خلبؿ الفتًة اللبزمة لتصفية ات١عاملبت

:   ذكر منها ما يلي 
 :( Interest Rate Risk ) مخاطر معدلات أسعار الفائدة. (1)

 أك تكلفة النقود،   أسعار الفائدة ىي شكل آخر من ت٥اطر السعر، كذلك لأف معدؿ الفائدة تٯثل سعر 
تنشأ  تيجة عدـ ات١واءمة ما بتُ استحقاؽ الأصوؿ ك ات٠صوـ 2. الفرصة البديلة لعقد مالر في شكلو الضيق 

، كبالتالر اختلبؼ كلفة إعادة التمويل أك إعادة الاستثمار ، كتشتَ إلذ التغتَ في دخل فائدة البنك ك 
 .   القيمة السوقية تٟقوؽ ات١لكية بات١قار ة بالتغتَات التي تٖدث في معدلات الفائدة السوقية 

  :( Price Risk )مخاطر تسعير الأصول . (2) 

تتمثل في إمكا ية تعرض البنك ت٠سائر تنشأ  تيجة التغتَات في أسعار الأصوؿ ك بشكل خاص ت٤افظ   
الائتماف ك الاستثمار ، كتعتمد على عوامل داخلية من بينها ىيكل التمويل ، ك عوامل خارجية أخرل مثل 

. الظركؼ الاقتصادية 
  :( Exchange Rate Risk  Foreign )مخاطر أسعار الصرف . (3)

  تنشأ  تيجة التعامل بالعملبت الأجنبية ، ك حدكث تذبذب في أسعار العملبت ك التي يكوف ت٢ا تأثتَ 
على الأصوؿ ك الالتزامات ات١سعرة بالعملبت الأجنبية ك الأ شطة خارج ات١يزا ية ، كتزداد عندما ت٭صل تغتَ 

في معدلات أسعار صرؼ العملبت الأجنبية عندما تكوف مبالغ الأصوؿ تٗتلف عن الالتزامات كنتيجة 
لاختلبؼ العملة ، فاف أم تغتَ في أسعار الصرؼ يكوف لو أثر على  تيجة البنك ، كيظهر تأثتَىا على 

 3.القيمة السوقية ت١لكية تٛلة الأسهم 

                                                           
1
 . Joël Bessis, «  Risk Management in Banking », Op.cit.,P :18-19. 

2
 . Shelagh Heffernan, « Modern Banking », John Wiley & Sons Ltd, The Atrium, Southern 

Gate, Chichester, England,2005 ,P :109. 
3
 . Joël Bessis, «  Risk Management in Banking », Op.cit., P : 19. 
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 : ( Operational Risk ) (التشغيلية )مخاطر العمليات   -خامسا

كىو ينص على أف ات١خاطر . التعريف السائد للمخاطر التشغيلية يأتي من تٞنة بازؿ للرقابة ات١صرفية
" ىي ت٥اطر ات٠سارة الناتٚة عن عدـ كفاية العمليات الداخلية أك فشل الرقابة الداخلية للبنك: "التشغيلية

.1 

 أك فايةؾ عدـ عن تنجم التيغتَ متوقعة  للخسائر التعرض ت٥اطر" :تعرفها أيضا على أنها

ات١علومات، فشل تقتٍ،  أ ظمةعدـ كفاية  أك الأشخاص تيجة ضعف في  الداخلية العمليات إخفاؽ
 .)خارجية أحداث(، أزمات سياسية أك اجتماعية  ت٥الفة أ ظمة الرقابة، الاختلبس، كوارث طبيعية

 السمعة كت٥اطر الإستًاتيجية ات١خاطر يستبعد كلكنو القا و ية ات١خاطر التعريف ىذا كيشمل

 3:  ، كتنشأ ات١خاطر التشغيلية  تيجة عدة عوامل ك أسباب  ذكر من بينها 2"النظامية كات١خاطر
. الغش كالتواطؤ كغتَىا من الأ شطة الإجرامية- 
.  )تعاملبت غتَ مصرح بها، ات١عاملبت الداخلية،الخ (ا تهاؾ القواعد الداخلية أك ات٠ارجية للنشاط البنكي -
.  عدـ الكفاءة في السيطرة على التكاليف-

. الإجراءات ات٠اطئة من قبل العماؿ أك الزبائن  تيجة عمليات الاحتياؿ - 
 ).ات١رض أك الإصابة، مشاكل في الاحتفاظ بات١وظفتُ، الخ(خسارة في ات١وارد البشرية ذات الكفاءة العالية - 

. ا تهاكات أ ظمة الأمن ك اتٟماية ك التوثيق في البنك- 
فشل الأجهزة أك البرامج، القرصنة أك (عدـ قدرة أ ظمة ات١علومات على تغطية حجم  شاط البنك - 

. ) الفتَكسات،الخ
. عدـ توفر ك التشكيك في قاعدة ات١عطيات البنكية ك فشل الاتصالات السلكية كاللبسلكية - 

                                                           
1.Dimitris N. Chorafas, « Operational Risk Control with Basel II : Basic principles and 

capital requirements », Elsevier Butterworth-Heinemann Linacre House, Jordan Hill, 

Oxford, 2004,P :3. 
2
   .45-40إبراىيم الكراسنة ، مرجع سابق ، ص . 

3. Andrea Resti and Andrea Sironi, « Risk Management and Shareholders’ Value in 

Banking : From Risk Measurement Models to Capital Allocation Policies», Op.cit, 

P :505. 
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 .عدـ ملبئمة الإجراءات ات١تعلقة بالضبط ك الرقابة على العمليات ك سياسات تشغيل البنك- 

   :التشغيلية الدخاطر أنواع. (1)
 كعلى ات١صرفية، الصناعة في ت٥تلفة معاف لو تعبتَ ىي التشغيلية ات١خاطر أف بازؿ تٞنة ترل  

 كتٯكن .التشغيلية للمخاطر ات٠اص تعريفها على تعتمد داخلية كلأغراض البنوؾ فإف ذلك أساس

 في التسبب احتماؿ على تنطوم كالتي معينةعوامل ب ات١تعلقة التشغيلية ات١خاطر أ واع تٖديد
 1 :يلي ما ات١ثاؿ سبيل على منها بتَة،ؾ خسارة
 استعماؿ إساءة أك الغش إلذ يهدؼ الذم النوع من الأفعاؿ تلك : الداخلي الاحتيال 

 أك مسئوليها قبل من ةؾالشر سياسة أك التنظيمية، كاللوائح القا وف على التحايل أك ات١متلكات

 .فيها العاملتُ

 الغش إلذ يهدؼ الذم النوع من ثالث طرؼ بها يقوـ أفعاؿفي  يتمثل : الخارجي الاحتيال 

 .القا وف على التحايل أك ات١متلكات استعماؿ إساءة أك

 كاشتًاطات الوظيفة طبيعة مع تتسق لا التي الأعماؿ : العمل مكان في والأمان العمل مدارسات 

 عن تعويضات دفع عنها ينتج التي الأعماؿ أك اتفاقيات أية أك كالسلبمة الصحة قوا تُ

 .شخصية إصابات

 الإت٫اؿ عن الناتج أك ات١تعمد غتَ الإخفاؽ :الأعمال و والدنتجاتزبائن بال الدتعلقة الدمارسات 

 أك )كالثقة الصلبحية اشتًاطات ذلك في تٔا( عينتُـ زبائن تٕاها ات١هنية بالالتزامات الوفاء في

 .ات١نتج تصميم طبيعة عن الناتج الإخفاؽ

 ارثةؾ جراء ات١ادية بات١وجودات تلحق التي الأضرار أك ات٠سائر : الدادية الأصول في الأضرار 

 .أخرل أحداث أية أك طبيعية

 أك الأعماؿ في تعطل أم :  الإعلام الآليأنظمة ذلك في بما الأنظمة في والخلل العمل توقف 

 .الأ ظمة في خلل

                                                           
1
 ،إصدارات  صندكؽ النقد العربي ،  » إدارة الدخاطر التشغيلية و كيفية احتساب الدتطلبات الرأسمالية لذا« اللجنة العربية للرقابة ات١صرفية ،.  

  .2004أبوظبي ، 



محاولة تحديد واهية المخاطر البٍكية واتجاهاتوا: الفصن الأوه  

 

21 

 

 مع كالعلبقات العمليات إدارة أك ات١عاملبت تنفيذ في الإخفاؽ :الدعاملات وإدارة التنفيذ 

 .كالبائعتُ ات١قابلة التجارية الأطراؼ
 : ( Capital Risk )مخاطر رأس الدال   -سادسا

  يعتبر رأس ات١اؿ مصدر دائم للدخل ، إضافة إلذ أ و مصدر ت٘ويل رئيسي للبنوؾ ، لذلك لابد أف يكوف 
ىذا الأختَ كافيا ت١واجهة ات١خاطر ك استيعاب ات٠سائر المحتملة ، كتنشأ ت٥اطر رأتٝاؿ كنتيجة لعدـ كفاية 

رأس ات١اؿ تٟماية مصالح الأطراؼ ات١تعاملة مع البنك من مودعتُ ك مقتًضتُ ك مستثمرين ، ك تسبب 
.   ت٥اطر رأس ات١اؿ أثرا سليبا على القيمة السوقية للؤصوؿ مقار ة بالقيمة السوقية للبلتزامات

احتماؿ بعدـ قدرة البنك على الوفاء بالالتزامات حينما تواجو حقوؽ ملكية :"  عتٍ تٔخاطر رأس ات١اؿ 
". سالبة،ك يتحدد صافي حقوؽ ات١لكية بالفرؽ ما بتُ القيمة السوقية للؤصوؿ ك القيمة السوقية للمطلوبات

حظي موضوع كفاية رأس ات١اؿ بأت٫ية كبتَة من طرؼ تٞنة بازؿ لاستخدامو كركيزة أساسية لامتصاص 
كبناءا على ذلك فإف إدارة ت٥اطر . ات٠سائر في حالة حدكثها ك كذلك من أجل ت٘ويل البنية التحتية للبنوؾ 

رأس ات١اؿ تعتمد على كضع أكزاف ترجيحية لكافة النشاطات ات١صرفية التي يقوـ بها البنك ك العمل على إلزاـ 
   1.البنك بالاحتفاظ برأس ماؿ كاؼ ت١قابلة ىذه ات١خاطر

: ( Legal Risk )الدخاطر القانونية   -سابعا

   تتميز ات١خاطر القا و ية بصعوبة القياس، ك ىي تشمل عدـ توافق أك تطابق ات١مارسات مع القوا تُ ك 
، كتبرز ىذه ات١خاطر عندما )البنوؾ ات١ركزية ك سلطات النقد  (التشريعات الصادرة عن السلطات النقدية 

 2. تكوف العقود بتُ ت٥تلف ات١تعاملتُ يسودىا الغموض أك لا تبتُ اتٟقوؽ ك الالتزامات بشكل ت٤دد

 :مخاطر الصيرفة الإلكترونية   -ثامنا
تنشأ ىذه ات١خاطر بسبب ضعف الكفاءات كات٠برات لدل ات١برت٣تُ ،  كالذم يؤدم بدكره إلذ ات٩فاض 

      11 . .مستول الأماف للشيفرة ات٠اصة بات١وقع ،  ت٦ا يؤدم إلذ سهولة اختًاؽ ات١وقع كارتكاب جرائم الكتًك ية
                                                           

 . 45-40إبراىيم الكراسنة ، مرجع سابق ، .  1
2.Basle Committee on Banking Supervision, « Risk Management For Electronic Banking 

And Electronic Money Activities », March 1998.P :8. 
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: ( Reputation Risk )مخاطر السمعة   -تاسعا
   ىي ت٥اطر الناتٕة عن كجود ا طباع سلبي من الرأم العاـ الذم يؤدم إلذ خسائر في التمويل أك إقباؿ 

كقد تنشأ ت٥اطر السمعة أيضا بسبب خسارة كبتَة لثقة اتٞمهور في  .الزبائن إلذ البنوؾ ات١نافسة الأخرل
 كيكوف  تيجة لتصرفات يقوـ بها مديرك أك موظفو 2.قدرة البنك على أداء ات١هاـ الضركرية ت١واصلة تشغيلو

البنك أك لعدـ خدمة الزبائن بالسرعة ك الدقة ك اتٞودة ات١طلوبة أك بسبب ضعف أ ظمة الأماف لدل 
كمن الأمثلة على ذلك قياـ البنك تٔمارسة أ شطة غتَ قا و ية مثل عمليات غسيل الأمواؿ أك ت٘ويل .البنك

  3.قطاعات غتَ مرغوب فيها أك تعرضو لعمليات سطو متكررة

 4 :ات١خاطر تلك إلذ قتصاديتُالا بعض كيضيف- 
  :(Transfer Risk)التحويل مخاطر- (1)

 الإلتزامات لسداد العملة تٖويل دكف تقف أخرل عوائق أية أك قا و ية عوائق ات١تعلقة بوجود ات١خاطر كىي

 .الاستحقاؽ تاريخ في السداد الواجبة

:  (Fiduciary Risk)ة الأمان مخاطر- (2)
 أك شخصية لأمنية تٖقيقو مقابل في بواجباتهم العاملتُ أحد بقياـ الإلتزاـ ات١تعلقة بعدـ ات١خاطر كىي 

 .مالية

 : (Disclosure Risk) الإفصاح مخاطر- (3)

 كما خاطئة، معلومات عن الإفصاح أك ات١علومات بعض عن بالإفصاح البنك قياـ عدـ من ينتج كىو

 . تائج من ذلك على يتًتب
 

 

                                                                                                                                                                                     
1
 . Basel Committee on Banking Supervision, « Risk Management Principles for Electronic 

Banking », July 2003. 
2
 .Idem,P :7. 

3
 .Koch,T.W & Scott, M.S, « Bank Management, Analyzing Bank Performance »,5

th
 Ed, 

Mc Graw-Hill,New York,2005, P :126. 
4
  .40-39، مرجع سابق ، ص  عادؿ رزؽ.  
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  :(Documentation Risk ) التوثيق مخاطر -(4)

 ىذا في حقو لتوثيق البنك لدل أدلة أية كجود لعدـ كذلك التعاقدات، بتنفيذ عدـ القياـ من تنتج كىي

 .التعاقد

تٯكن توضيح ت٥تلف الأخطار البنكية التي تواجو البنوؾ التقليدية حسب مصادرىا ات١ختلفة في الشكل 
: ات١والر

: (4.1)شكن رقي   المخاطر التي تواجى البٍوك التقميدية 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 

 من إعداد الطالب بالاعتماد على بعض ات١راجع باللغة الات٧ليزية :الدصدر
تٯكن تقسيم ات١خاطر التي تتعرض ت٢ا القركض البنكية إلذ ت٥اطر  ظامية : مصادر الدخاطر البنكية - .24

: ك غتَ  ظامية كما يلي 
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   :( Systemic Risks)الدخاطر النظامية - 1..24
ات١خاطر ات١الية النظامية ىي ت٥اطر صدمة سوؼ تؤدم إلذ فقداف القيمة الاقتصادية للبنك أك ثقة اتٞمهور، 

 1 .كتزيد من عدـ اليقتُ مستقبلب في جزء كبتَ من النظاـ ات١الر

  فيمثلكيقصد بها تٚيع ات١خاطر التي تصيب كافة القركض بصرؼ النظر عن ظركؼ البنك ك ات١قتًض ، كتت

، ت٥اطر تغتَ في أذكاؽ الزبائن ، ت٥اطر تقلبات أسعار  اتٟركب، التضخم،  الفائدة أسعار ت٥اطر
 . استثناء دكف القطاعات تٚيع كتشمل الاقتصاد على تؤثر كالتيالصرؼ 

:    (Unsystemic Risk)النظامية غير الدخاطر- 2..24
 حيث الأرباح، صافي تذبذب مثل معتُقطاع  أك ةؾشر في تكمن التي ات١خاطر تلك مق

 كتتمثل في ،بنوؾاؿ من غتَه دكف معتُبنك  على تؤثر التي العوامل في ات١خاطرة ىذه تتعلق
ضعف الإدارة ات١صرفية ، الأخطاء الإدارية ، الإضرابات العمالية ، كتغتَ أذكاؽ الزبائن  تيجة ظهور 

منتجات جديدة، كتٚيع ىذه ات١خاطر تؤثر على قدرة ات١قتًض كرغبتو في تسديد ما عليو من التزامات اتٕاه 
.البنك في الأجل ات١تفق عليو

2
 

 ستخلص ت٦ا سبق أف ات١خاطر النظامية تٖدث  تيجة عوامل داخلية تؤثر على قدرة البنك كىو ما يتطلب 
منو التنبؤ بها كتوقع حدكثها مستقبلب، على العكس من ذلك فإف ات١خاطر غتَ النظامية تؤثر على حركة 
السوؽ ككل كيصعب على البنك التحكم فيها ك التنبؤ بها مستقبلب ، كتعتبر ات١خاطر الكلية للبقتصاد 

: ت٤صلة للمخاطر النظامية ك جزء من ات١خاطر غتَ النظامية كما توضحو ات١عادلة التالية 
 الدخاطر غير النظامية+ الدخاطر النظامية = الدخاطر الكلية 

إف ت٣موع ات١خاطر النظامية ك غتَ النظامية يشكل إتٚالر ات١خاطر التي تتعرض ت٢ا الاستثمارات البنكية ك 
الشكل ات١والر يبتُ تأثتَ تنويع الأدكات الاستثمارية على ىذه ات١خاطر ،حيث يلبحظ ات٩فاض الأخطار 

غتَ النظامية كلما ازداد عدد الأدكات الاستثمارية كىذا معناه إمكا ية تٗفيض ىذه ات١خاطر عند التنويع في 
                                                           
1.Gianni De Nicolò and Marcella Lucchetta, « Systemic Risks and the Macroeconomy », 

IMF Working Paper, Research Department, February 2010, P :02. Website : 
www.bis.org/bcbs/events/sfrworkshopprogramme/denicolo.pdf  

2
 : ات١وقع الالكتًكني .2009كالأتْاث ، الدراسات  ،قسم» عمان بورصة في الدخاطر دارةإ«لمحفظة الوطنية للؤكراؽ ات١الية ،ا. 

www.mahfaza.com.jo/files/Risk%20Management.pdf   

http://www.bis.org/bcbs/events/sfrworkshopprogramme/denicolo.pdf
http://www.mahfaza.com.jo/files/Risk%20Management.pdf
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ت٤فظة ات١ستثمر كفقا لنظرية المحفظة ات١ثالية التي سنتطرؽ إليها ضمن الفصل القادـ ،كمن جهة أخرل لد يؤثر 
: 1تنويع الأدكات الاستثمارية على ت٥اطر السوؽ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ، ص 2009، دار اليازكرم العلمية،عماف،لأردف ،  » الاستثمار ك التحليل الاستثمارم «دريد كامل آؿ شبيب ،: الدصدر
111 

 

 

  :البنكية والدردودية  الدخاطر العلاقة بين-  5.2
     يعتبر تٖليل ات١ردكدية البنكية من خلبؿ طريقة الأرصدة الوسيطية للتسيتَ تٔفهومها الأصلي،أحد 

مؤشرات قياس الأداء ات١الر للبنوؾ ،ك تٯكن التعبتَ عن ات١ردكدية البنكية كفقا ت١ؤشر الرتْية كمؤشر الايرادات 
إلا أف قنوات تأثتَ ات١خاطر البنكية على ات١ردكدية البنكية يظهر . على الأعباء كمؤشر ات٢امش ات٠اـ الكلي 
 أعباء – واتج الاستغلبؿ البنكي=الناتج الصافي البنكي[)PNB(بوضوح عبر تٖليل الناتج الصافي البنكي 

،كالذم بدكره يدخل في حساب ات١ؤشرات السابقة ،حيث أف الناتج الصافي البنكي ىو ]الاستغلبؿ البنكي 
 2:رصيد مركب من ثلبثة عوامل ذات طبيعة ت٥تلفة 

                                                           
1
  .111 ، ص 2009 ، دار اليازكرم العلمية ، عماف ، الأردف ،  » الاستثمار و التحليل الاستثماري « دريد كامل آؿ شبيب ،  .  

2
 .Henri Calvet, « Etablissement de crédit  »,Economica ,Paris , 1997, P :204 . 
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كىو عبارة عن الرصيد بتُ تدفقات الفوائد المحصلة على اتٟقوؽ كالفوائد ات١دفوعة : ىامش الفائدة  -
 .،كىو يتأثر بالعمليات الذاتية للخزينة )ىامش الوساطة(على الديوف، كىو  اتج عن كساطة البنك 

ت٣موعة من القيم الزائدة كالقيم ات١تد ية ات١رتبطة بنشاط السوؽ، على السندات كعلى الأدكات  -
 .ات١ختلفة 

 .العمولات المحصلة الناتٕة عن تقدنً خدمات بنكية  -

: كيظهر أثر ات١خاطر ات١الية على الناتج الصافي البنكي من خلبؿ ما يلي 
ت٥اطر القرض ات١تمثلة في عدـ دفع الفوائد ،كىذه الفوائد غتَ المحصلة ت٬ب أف تٗصص ت٢ا مؤك ة -  

.  ،كبالتالر الناتج الصافي البنكي تٮضع إلذ غياب الربح الذم تظهره ىذه الفوائد غتَ ات١دفوعة 
ت٥اطر أسعار الصرؼ الذم يدخل ضمن ارتباطات البنك بنشاط السوؽ أك  شاط الوساطة ،حيث أف - 

. الأصوؿ ات١قيمة بالعملة الأجنبية يتم تٖويلها إلذ العملة المحلية ت٦ا ينتج عنو عبئ الاستغلبؿ البنكي 
ت٥اطر أسعار الفائدة كالتي تٯكن أف تتًجم عن عدـ تٕا س معدلات الفائدة على اتٟقوؽ كمعدلات - 

. الفائدة على الديوف ت٦ا ينجم عنو تغيتَ في ات٢امش على ات١عدلات
كبهدؼ تٖستُ مؤشرات ات١ردكدية البنكية السابقة الذكر كفقا ت١ستويات معينة من ات١خاطر ،تم كضع 

 مؤشرات متابعة ات١خاطر البنكية تتماشى كمتطلبات البيئة ات١صرفية اتٟديثة كىو ما سوؼ  تطرؽ إليو لاحقا  

  .البنكية  الدخاطر مقاربة تقييم: الدبحث الثالث
   تعتمد البنوؾ على ت٣موعة من ات١عايتَ ك ات١بادئ في تقييم كل عملية ائتما ية ، ك ات٢دؼ منها تٖديد 

اتٞدارة الائتما ية للمقتًض ك الوصوؿ إلذ القرار الائتماني ات١ناسب ، كضماف جودة المحفظة الائتما ية للبنك 
من حيث النوعية ك التًكيبة اتٞيدة ، بالإضافة إلذ تٕنب ت٥اطر الائتماف ك ا عكاساتها على قيمة البنك في 

 .السوؽ ات١الر 

ت٬ب أف يكوف لدل البنك  ظاـ للتعامل ك تقييم ت٥اطر الإقراض كنشاط رئيسي ت٢ا، كفي ىذه اتٟالة لدل 
: البنك ت٣موعة من ات٠يارات لتجنب ىذه ات١خاطر  ذكر منها 
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 :   ( Avoidance of risk)تجنب الدخاطر - (1)
في ىذه اتٟالة تٯكن للبنك أف يتفادل القياـ بنشاط أك بعملية معينة بهدؼ تٕنب ات١خاطر ات١رتفعة مقار ة 

 . بالفوائد ات١رجوة من القياـ بها

  :  ( Transfer of risk)تحويل الدخاطر - (2)
تٯكن تٖويل ات١خاطر إلذ طرؼ آخر ك لكن بتكاليف معينة ، كتنطوم ىذه الإستًاتيجية على استخداـ 

  1 .بوليصة تأمتُ  ، ضما ات ، مشتقات التحوط ك الكفالات اتٟكومية 

 : (Acceptance of Risk) (3) - قبول الدخاطر   
تٯكن للبنك أف يقبل ات١خاطر في حالة التحكم في إدارتها بتكاليف قليلة، الأمر الذم بتطلب أ ظمة رقابة 

 2. كافية، رقابة ت٣لس الإدارة عبر إصدار تقارير ك سياسات كاضحة للتقليل من ات٠سائر المحتملة عن البنك
 :للبنوك التجارية  الدالي الأداء تقييم مؤشرات- 1.3

يرتكز مفهوـ القيمة على قدرة البنك في ضماف ، تٛاية ك ت٪و إيراداتو ات١رتْة ،كيتحقق ذلك من خلبؿ 
 )المحافظة على  وعيتها ك تركيبتها  (استخداـ كسائل فعالة للحد من ت٥اطر الاستثمار في المحافظ الائتما ية 

.      ، كالذم ينعكس في النهاية على قيمة البنك من جهة ك زيادة رتْية ات١سات٫تُ من جهة أخرل 
  تعرؼ القيمة على أنها مقياس للثركة، كتشتَ إلذ مقدار التغتَ في الثركة بالنسبة للملبؾ ك تٛلة الأسهم

جراء قياـ البنك بنشاطات معينة، كتهدؼ إدارة البنك لتعظيم ثركة ات١سات٫تُ ت٦ا يعتٍ زيادة القيمة السوقية 
    3:للؤسهم العادية، كالتي تشمل اتٞوا ب التالية 

. ات١بادلة بتُ العوائد ك ات١خاطر - 
. الاستثمار في الأصوؿ التي تولد عوائد عالية - 
. ات٩فاض تكلفة العمليات التشغيلية للبنك - 
. الفرص ات١تاحة لدخوؿ أسواؽ جديدة - 

                                                           
1 . Jae K. Shim ; Michael Constas ; « Encyclopedic dictionary of international finance and 

banking », Library of Congress Cataloging-in-Publication Data, USA, 2001, P :97. 
2
  .53إبراىيم الكراسنة ، مرجع سابق ، ص .  

3
 . Koch,T.W & Scott, M.S , Op.cit , P :118 . 
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. تقييم القيمة اتٟالية للتدفقات النقدية اتٟالية ك ات١ستقبلية في ظل ظركؼ عدـ التأكد - 
  كما تعرؼ القيمة السوقية على أنها  سبة الأرباح ات١ضافة إلذ رأس ات١اؿ، كىي القيمة السوقية لأسهم

 :البنك ات١تداكلة، كتٖسب كفقا للمعادلة التالية 

  سعر السوق الجاري للسهم الواحدxعدد الأسهم الدتداولة = القيمة السوقية 

علما أف سعر السوؽ اتٞارم تٖدده آليات العرض ك الطلب في بورصة الأكراؽ ات١الية ، كىو يأخذ في 
الاعتبار التغتَات في قيمة السهم كفقا ت١علومات جديدة عن أداء الشركة ات١الكة للسهم أك تٖسن الاقتصاد 

 .بصفة عامة

:  الدقاييس الدتعلقة بتقدير الأداء و القيمة - 2.3
  :الدقاييس المحاسبية - 1.2.3

تعتبر القيمة المحاسبية إحدل مقاييس تقييم الإيرادات التي تٖققها ات١ؤسسات ات١الية البنكية ، إلا أنها 
كاجهت العديد من الا تقادات من بينها أنها تعكس فقط ات١علومات السابقة ،كلا تأخذ التدفقات النقدية 

  1.ات١ستقبلية ك ات١خاطر بعتُ الاعتبار 

ىناؾ ت٣موعة من ات١قاييس يتم الاعتماد عليها في قياس أداء كرتْية البنوؾ، كمن أت٫ها تلك ات١عتمدة على 
 2:ات١علومات المحاسبية ك التي ترتكز على القوائم ات١الية للبنوؾ، كمن بتُ ىذه ات١قاييس  ذكر

  :Return on Asset (ROA)معدل العائد على الأصول -  (1)

ت٨و مستمر  على سالبة قيمة لتأخذ أرباحها تغتَ ىو إفلبس البنوؾ على الأساسي ات١ؤشر إف
 لتقييم كتستخدـ إضافة للتقييم، الأصوؿ من أكثر  سب الرتْية استخدامنا على العائد  سبة ،كتعتبر

 للبنوؾ  سبة أداء البنك ت١عرفة السوؽ صناعة بأرباح دكرم،كذلك تٔقار تها ت٨و على البنك أرباح

كيقيس ىذا ات١عيار مدل فاعلية الإدارة في استخداـ ات١وارد ات١تاحة لدل لبنك ، كمدل قدرتها  3.ات١نافسة
                                                           
1
 .Rose,P. Sylvia ; & Hudging, S.C , « Bank Management & Financial Services »,6

th
 Ed,Mc 

Graw-Hill,New York,2005 ,P :149.  
2
  .36-35ت٤مد داكد عثماف ، مرجع سابق ، ص  .  

دراسة تحليلية تطبيقية - الإسلامية الدصارف التقليدية و الدصارف لدى الدطلوبات / الدوجودات إدارة «عثماف، شيخ فهد ت٤مد عمر . 3
. 32 ، ص2009 ، أطركحة دكتوراه ، الأكادتٯية العربية للعلوـ ات١صرفية ، الأردف ،  » مقارنة
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على تٖقيق العوائد من الأمواؿ ات١تاحة من ت٥تلف ات١صادر التمويلية ،بغض النظر عن الطريقة التي تم بها ىذا 
التمويل ،كبالتالر فهو يعكس أثر الأ شطة التشغيلية ك التمويلية بات١ؤسسة ،كيتم قياس معدؿ العائد على 

الأصوؿ من خلبؿ قسمة صافي الدخل بعد الضريبة على متوسط ت٣موع الأصوؿ كزيادة النسبة مؤشر على 
 1:كفاءة الإدارة في كضع سياستها التشغيلية ك الاستثمارية ك التمويلية 

ROA= (إجمالي الأصول ÷صافي الربح بعد الضريبة) x 100. 

  :Return on Equity (ROE)معدل العائد على حقوق الدلكية -  (2)

تعتمد البنوؾ  تيجة طبيعة  شاطها على مفهوـ الرفع ات١الر من خلبؿ الودائع ك مصادر التمويل ات٠ارجية 
لتمويل عملياتها الاستثمارية، كمنو تٖقيق عوائد من الأمواؿ ات١تاحة خارج رأس ات١اؿ، كالتي ترتفع كلما زادت 

كيتم قياس معدؿ العائد على حقوؽ ات١لكية من خلبؿ .مصادر ت٘ويلها قدرة ك كفاءة الإدارة في تشغيل
: قسمة صافي الربح بعد الضرائب على متوسط حقوؽ ات١لكية

 ROE= (حقوق الدلكية÷صافي الربح بعد الضريبة)X 100. 
     :Earnings Per Share (EPS) ربحية السهم- (3)

يقيس معدؿ رتْية السهم حصة كل سهم من صافي الدخل بعد الفوائد ك الضرائب ات١تحقق في نهاية كل 
سنة مالية ،كبالتالر يعتبر مؤشرا من مؤشرات قياس كفاءة الأداء كتٖديد السعر السوقي للسهم ،كو و يقدـ 

.     معلومات إضافية ت١ستخدمي القوائم ات١الية التي تساعدىم في اتٗاذ القرارات التمويلية كالاستثمارية
EPS     =  عدد الأسهم العادية الدشكلة لرأس الدال ÷العوائد المحققة من الدؤسسة .

.  عدد الأسهم العادية الدكتتب بها ÷صافي الأرباح بعد الضريبة =  EPS: أك 
  :Net Interest Margin (NIM) ىامش صافي الفوائد- (4)

ىو مقياس يشمل الفرؽ ما بتُ الفوائد ات١قبوضة ك الناتٕة عن إيرادات استخداـ الأصوؿ ك الفوائد ات١دفوعة 
حيث ت٭دد ىذا ات١ؤشر كفاءة إدارة ات١ؤسسة في إدارة أصوت٢ا ك خصومها تٔا ت٭قق ، على الودائع ك الديوف

                                                           
1 . BELLALAH Mondher, BOURI Abdelfettah, CHABCHOUB Ahmed, «  L’évaluation des 

investissements Immatériels : une étude empirique : cas des entreprises tunisiennes », 

revue de la comptabilité, le contrôle et l'audit entre changement et stabilité, France 2008, 

P :12. 
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ت٢ا أحسن عائد ت٦كن يكوف لو في النهاية أثر ات٬ابي على رتْية البنك ، كيتم قياسو من خلبؿ قسمة الفرؽ 
. بتُ ت٣موع الفوائد ات١قبوضة ك ت٣موع الفوائد ات١دفوعة على ت٣موع الأصوؿ 

: كاجهت ات١قاييس المحاسبية ات١ستخرجة من القوائم ات١الية في تقييم أداء البنوؾ العديد من الا تقادات أت٫ها 
. تعتمد على الأحداث التارتٮية ك لا تعكس القيمة ات١ستقبلية- 
لا تأخذ بعتُ الاعتبار العلبقة ما بتُ ات١خاطرة ك العائد، كذلك أف أغلب عمليات البنك أصبح يتًكز - 

 .خارج ات١يزا ية مثل ات١شتقات الائتما ية

ات١علومات المحاسبية مصدرىا من القوائم ات١الية ات١بنية على أساس الاستحقاؽ كليس على الأساس -  
النقدم ،لذا فإف الأرباح المحاسبية لا تعكس توقعات ات١سات٫تُ للتدفقات النقدية ات١ستقبلية مقيدة بالأعراؼ 

.  المحاسبية التي تٖكم عملية القياس المحاسبي،كمبدأ التكلفة التارتٮية ،كمبدأ ات١وضوعية ،كمبدأ التحفظ 
: الدقاييس الاقتصادية- 2.2.3

تعتمد مقاييس القيمة الاقتصادية في تقييم الأداء، على مقدار الإضافة في قيمة الاستثمارات، كىي أكثر 
. تٕاكبا مع أىداؼ الإدارة الإستًاتيجية في تعظيم القيمة السوقية للبنك

القيمة الاقتصادية ات١ضافة ،كالقيمة : كتتضمن ات١قاييس الاقتصادية في تقدير الأداء كالقيمة مقياستُ ت٫ا
: السوقية ات١ضافة ، كىناؾ علبقة طردية بتُ ات١قياستُ 

  :Economic Value Added ( EVA)القيمة الاقتصادية الدضافة - (1)
تعتبر من أىم ات١قاييس الاقتصادية في تقييم أداء ات١ؤسسات، كىو مقياس للربح ات١بتٍ على ات١فهوـ 

الاقتصادم، كالذم يأخذ بعتُ الاعتبار تكلفة رأس ات١اؿ تٞميع مصادر التمويل،كىي تدرس مقدار العائد 
كتٖسب القيمة الاقتصادية ات١ضافة على أساس .1ات١تحقق بناءا على ما ت٘ت إضافتو من قيمة إلذ البنك

                                                           
1 . Daibi W. Dagogo & Walter G. Ollor , « The effect of venture capital financing on the 

economic value added profile of nigerian smes », African Journal of Accounting, 

Economics, Finance and Banking Research Vol. 5. No. 5. 2009,P :41. 
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 القيمة" حساب كيتمخصم صافي الربح التشغيلي ات١عدؿ للشركة تٔقدار كلفة رأس ات١اؿ ات١ستخدـ فيها ، 

 1 :التالية العلبقة خلبؿ من "ات١ضافة الاقتصادية
رأس الدال x تكلفة رأس الدال ) –صافي الأرباح التشغيلية بعد الضريبة = القيمة الاقتصادية الدضافة

 (الدستثمر
رأس الدال  x ( معدل تكلفة رأس الدال–معدل العائد على رأس الدال الدستثمر)= القيمة الاقتصادية الدضافة

الدستثمر 
   :Market Value Added ( MVA)القيمة السوقية الدضافة - (2) 

تعرؼ على أنها القيمة السوقية الإتٚالية للشركة كتٖسب على أساس الفرؽ بتُ ت٣موع القيم السوقية  
للؤسهم ك القيمة الدفتًية ت٢ا ، كىي ت٘ثل تقييما للؤداء لعدة سنوات حتى تاريخ احتساب قيمتها السوقية ، 

 للمؤسسة الداخلي الأداء على اتٟكم بتوجيو كذلكإلا أف ىناؾ اختلبؼ كاسع في كيفية التقدير ،

سوقية ت٢ا ،كىي بذلك ت٘ثل القيمة اتٟالية لسلسلة القيم الاقتصادية اؿ القيمة على تأثتَه خلبؿ فـ
  2:ات١ضافة ات١قدرة تٟظة التقييم كما توضحو العلبقة التالية

 

 

: حيث ت٘ثل 
 

 
EVAt  : القيمة الاقتصادية للفتًةt ― 

Ct : مبلغ رأس ات١اؿ ات١ستثمر في الفتًة t  ― 
Ret  : معدؿ ات١ردكدية الاقتصادية لرأس ات١اؿ ات١ستثمر في الفتًةt ― 
kt : التكلفة الوسطية للمؤسسة ا طلبقا من القيمة الدفتًية للوثائق المحاسبية مضاؼ ت٢ا القيمة السوقية 

   : ات١ضافة كذلك على النحو التالر 

                                                           
1
 جامعة كرقلة، ،07 عدد – الباحث ت٣لة ، » القيمة خلق منظور من الدؤسسات أداء قياس لدؤشرات تحليلية دراسة« ،سويسي ىوارم . 

 .61ص، 2009- 2010
2
  .62 ،ات١رجع  فسو ، سويسي ىوارم .  
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 .لرأس ات١اؿ ات١ستثمر  )المحاسبية(القيمة الدفتًية  : Ct0 :حيث 

: الدقاييس الدستندة على السوق - 3.2.2
  نموذج توبن(Tobin’s Q ) : 

كمقياس للتنبؤ بتغتَات الرتْية  ( Tobin’s Q)ببناء ت٪وذج  )Tobin James(قاـ الاقتصادم 
ات١ستقبلية للبستثمار الرأتٝالر ، كالتي ت٘ثل  سبة ات١قار ة بتُ القيمة السوقية لأصوؿ البنك على القيمة 

. الاستبدالية ت٢ا 
 (Q)حيث تتضمن ىذه النسبة على مفهوـ منطقي يبتُ العلبقة بتُ تغتَات العائد اتٟقيقي ك  سبة توبن 

بالتعاكف  )Tobin James(ك أىم الإضافات التي جاء بها العالد توبن .،كالتي تستجيب للتغتَ في الأسعار 
 (CAPM) ىو عنصر الطلب في ت٪وذج  ظرية تسعتَ الأصوؿ الرأتٝالية ( Markowitz)مع الاقتصادم 

كالذم يعكس التوازف بتُ العائد ك ات١خاطرة الذم يعتبر أساس مهم في تشكيل ت٪وذج التوازف للمحفظة ،
كمفهوـ ميكا يكية  قل السياسات النقدية ،  ( Separation Theorem)الاستثمارية عمليا 

(Transmission of Monetary Policy ) مع الاقتصادم (Brainard)  ككيفية تأثتَ السياسة النقدية
  ( Tobin’s Q) كتٖسب  سبة توبن 1 .)الأسهم(في الاقتصاد من خلبؿ تأثتَىا على قيمة الأكراؽ ات١الية 

 :حسب العلبقة التالية 
Tobin’s Q = ( القيمة السوقية لرأس الدالx القيمة المحاسبية للديون ) /  القيمة المحاسبية للقيمة

   للأصول

                                                           
1
  .39-38ت٤مد داكد عثماف ، مرجع سابق ، ص .  

 
 


n

t
t

t
tt

k

EVA
CV

1

00
1



محاولة تحديد واهية المخاطر البٍكية واتجاهاتوا: الفصن الأوه  

 

33 

 

 من بتُ النماذج التي اعتمدت ك طورت  سبة (Lindenberg & Ross(يعتبر ت٪وذج الباحثاف 
(Tobin’s Q )  كذلك من خلبؿ ت٪وذج لوغاريتمي أساسي في حساب  سبة توبن ،كىو ت٪وذج يتطلب ،

: توفر قاعدة كاسعة من البيا ات التفصيلية ك ات١تعددة ، كقد جاء النموذج كفق ات١عادلة التالية 
 
 
 

: حيث تٯثل 
PREFST : القيمة النقدية للؤسهم ات١متازة القائمة للشركة .
VCOMS :من كل سنة31/12سعر السهم في  (سعر الأسهم العادية للشركة ( x عدد الأسهم ات١كتتب

.  بها
LTDEBT  :قيمة الديوف طويلة الأجل للشركة،معدلة بهيكل أجات٢ا .
STDEBT : القيمة الدفتًية ت٠صوـ الشركة القصتَة الأجل .

ADJ  :صافي قيمة الأصوؿ قصتَة الأجل .
TOTASST : القيمة الدفتًية لإتٚالر قيمة أصوؿ الشركة  .

BKCAP : القيمة الدفتًية لصافي ات١خزكف الرأتٝالر للشركة .
NETCAP : القيمة الدفتًية لصافي ات١خزكف الرأتٝالر للشركة ،معدلة بنسبة التضخم .

: الأسس النظرية لتقييم الدخاطر البنكية  -2.3
    تعتمد البنوؾ على ت٣موعة من ات١عايتَ ك ات١بادئ في تقييم العمليات الائتما ية ، كات٢دؼ من ذلك تٖديد 

ك الوصوؿ إلذ القرار الائتماني ات١ناسب ، كضماف  )Credit Worthness(اتٞدارة الائتما ية للمقتًض 
جودة ت٤افظها الائتما ية من حيث النوعية ك التًكيبة ات١ثلى ، بالإضافة إلذ تد ية أثر ات١خاطر الائتما ية على 

ت٢ذا لابد من دراسة جيدة لطلبات الائتماف من خلبؿ تطبيق مبادئ ك معايتَ صارمة لتقييم .قيمة البنك 
.  لضماف استمرارية المحافظ ات١الية للبنك )ات١قتًض(أصحاب العجز ات١الر 

 
 
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من أجل ضماف ات١مارسات السليمة لإدارة الائتماف البنكي ،تسعى ىذه الأختَة إلذ الإحاطة بات١خاطر التي 
سيتعرض ت٢ا القرار الائتماني مهما كاف شكلو ،كالتي تؤدم في النهاية إلذ عدـ قدرة الزبوف إلذ تسديد 

كقبل التطرؽ لأىم  ظم تقييم ات١خاطر البنكية لابد من ذكر النظريات . التزاماتو في تواريخ الاستحقاؽ 
 كالاستثمار،كتوفتَ الإقراض بتُ ات١لبءمة تٖقيق الاقتصادية التي تناكلت الأخطار البنكية ،كذلك بهدؼ

كفرضيات،من   ظريات عدة في دراستو ك الذم ت٘ت الربح، ات١خاطر، كتٖقيق عوامل السيولة،كتٕنب
 1:بينها 

 :  ( Commercial Loan Theory ) التجارية القروض نظرية- (1)
 ركزت على  ، حيث (  Wealth of Nations("الأمم ثركة " كتابو تٝيث في جاء بها الاقتصادم آدـ

 ىذه تٖويل الصناعي، حيث يتم الإ تاج لتمويل الأجل السريعة السيولة قصتَة قركض تقدنً فكرة
 ات١مولة السلع بيع سهولة ضماف عدـ بسبب للب تقاد النظرية ىذه بسرعة ،كتعرضت سيولة الأصوؿ إلذ

. الاقتصادم  حالة حدكث الكساد في كخاصة  قود، إلذ اتٟاجة عند كتٖويلها
 :(Shiftability Hypothesis) التبديلأو  التحول فرضية- (2)

 البنك بشكل ت٤فظة استثمار بوجوب تنادم كالتي الائتماف، أدكات لتطور الفرضية  ظرا ىذه ظهرت
 ات١الية الأكراؽ لتحويل كذلك كبسرعة، للتسويق القابلة الائتماف أدكات من ت٥تلفة ت٣موعات في رئيسي

. التجارية حسم الأكراؽ إعادة أك تبديلها، أك
 : (Anticipated Income Hypothesis  ) الدتوقع الدخل فرضية- (3)

 أف النشاط البنكي ،كت٬ب من ات١توقع الدخل على يعتمد السيولة على اتٟفاظ بأف الفرضية ىذه تنادم
البنوؾ  بإمكاف استثماراتها ،حيث ت٧اح كات١توقع ات١رتفع الدخل ذات ت٨و المجالات البنكية القركض توجو

 العقارية كالقركض الأعماؿ كرجاؿ الاستثمارية للمشركعات ت١نحها الأجل الطويلة القركض ت٘نح أف

                                                           
1
  .31-29عثماف ، مرجع سابق ، ص  شيخ فهد ت٤مد عمر.  
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 قبوت٢ا رغم الأجل، قصتَة منح القركض على الاقتصارتفادم ك الاستهلبؾ، ت١واجهة ات١خصصة كالقركض
. سيولة  إلذ التحوؿ بالأصوؿ سريعة الاحتفاظ لفكرة

  : (Liability Management Theory)صوم الخ إدارة نظرية- (4)

 الإيداع شهادات الأجل،مثل قصتَة ائتماف أدكات إصدار في البنوؾ إمكا ية النظرية تقتًح ىذه
"CDs" طلبات لتلبية كذلك ، للسيولة، اتٟاجة الأصوؿ عند بيع ات١ودعتُ كبديل عن طلبات ت١واجهة 

 السيولة عامل لتوفتَ إضافة للربح بالنسبة للبنك ، الرئيس ات١صدر الاقتًاض في ات١ستقبل، كالذم يشكل
 .ات١اؿ  من ات١ودعتُ حاجة ت١قابلة

 : (Computer Model ) الكمبيوتر نموذج نظرية- (5)
 بر امج في معادلات كفق الوقت مركر مع الدخل كقائمة قيود ات١يزا ية بتُ ات١تداخلة العلبقات ت٘ثل

 :يلي تٔا السابقة النظريات عن النظرية ىذه إحصائي، حيث تتميز تٖليل شكل الكمبيوتر على
 .مواجهتها ككيفية ات١ستقبلية السيولة حاجة عن البر امج بوساطة  إمكا ية التنبؤ -أ

ا حدة، كليس على مشكلة لكل في كضع حل مرك ة البر امج-ب  .ات١شكلبت تٞميع حلب دائمن
 بلد، لكل كات١الر الاقتصادم النظاـ طبيعة من مستمدة عوامل البنوؾ على المحافظ أصوؿ سيولة كتتوقف

. البنكية  الودائع ىيكل خصائص كعلى
 . الأزمات البنكية في إطار العولدة الدالية : الدبحث الرابع 

    تٯكن التمييز بتُ  وعتُ من الأزمات ات١الية، كت٫ا الأزمات ات١صرفية ك الأزمات غتَ ات١صرفية، يتضمن 
تنقسم أما بالنسبة للنوع الثاني فيصعب كضع موحد لو حيث . 2 كأزمة الدين1النوع الأكؿ أزمة سعر الصرؼ

 ات١تماسك ، أما النظاـ ات١الر )Insolvency and illiquidity( الأزمة ات١صرفية إلذ إعسار كأزمة سيولة
العاجلة لفتًة طويلة، كما قادرة على الوفاء بالتزاماتها  ية البنكات١نظومةفهو ذلك النظاـ الذم تكوف فيو 

                                                           
1
  طاؽ كاسع لبعض مؤشرات سعر صرؼ العملة في الأسواؽ ات١الية كالنقدية ، لا تٯكن التحكم فيها ليقصد بأزمة سعر الصرؼ على أنها انهيار عل . 

 .من طرؼ ات١نظمات ات١الية كغتَ ات١الية مع ا كماش أك تقلص في حالة الإقتصاد الكلي 
2
 .  يقصد بو عجز الدكلة عن الوفاء بالتزاماتها خلبؿ الآجاؿ المحددة ، سواء أكاف ىذا العجز بشكل صريح أك في شكل إعادة جدكلة الديوف . 
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ا الأزمة ات١الية ات١صرفية بأنها فتًة تكوف فيها معظم البنوؾ في حالة عدـ سيولة أك إعسار، أـ) (Kuntيعرؼ
 يةسواؽ ات١اؿالأ في اتالأزمة ات١الية عبارة عن اضطراب":أف فيقوؿ   (Fredric Mishkan)الاقتصادم 

سيئة لدرجة أف سوؽ ات١اؿ يكوف  (Moral Hazards)كالذم يكوف فيو سوء الاختيار كات١خاطر ات١عنوية

 ."غتَ قادر على توجيو الأمواؿ بكفاءة إلذ ىؤلاء الذين يكوف لديهم أفضل الفرص الاستثمارية
 تعتبر من ات١لبمح أك ات١ظاىر العامة للؤزمات )عدـ ات١لبءة(يتضح لنا أف مشاكل السيولة كالإعسارا سبق مم

يكوف البنك غتَ  )أزمة السيولة(ات١الية، كيتم التفرقة بتُ أزمة السيولة كالإعسار باعتبار أ و في اتٟالة الأكلذ 
لو كا ت القيمة اتٟالية لأصولو موجبة تٔعتٌ أ و لا تٯلك الأمواؿ كتٕاه دائنيو حتى اقادر على الوفاء بالتزاماتو 

الكافية ت١واجهة طلبات سحب ات١ودعتُ في تٟظة ما، على الرغم من أ و تٯكنو القياـ بذلك في أكقات 
فهو اشد خطورة فالتزامات البنك تفوؽ القيمة اتٟالية للؤصوؿ كيكاد يكوف البنك  )الإعسار(أخرل، أما 

في حالة إفلبس فعلى، كلا يقتصر الأمر على ىاتتُ الظاىرتتُ ات١صاحبتتُ للؤزمات ات١الية بل ىناؾ مظاىر 
أك أعراض أخرل بعضها يرجع لعوامل خارجية كالبعض الآخر لعوامل داخلية، كتشتَ معظم الدراسات إلذ 
كجود مزيج من ىذه العوامل مثل تدىور معدلات التبادؿ الدكلر، الارتفاع اتٟاد في أسعار الفائدة، تباطؤ 

 1.أداء الاقتصاد العات١ي، تزايد العجز ات١الر الداخلي، ات٩فاض قيمة العملة
  :العولدة الدالية وتسارع وتيرة الأزمات البنكية- 1.4

    يقود ا اتٟديث عن العوت١ة ات١الية مباشرة لتسارع كتتَة الأزمات ات١الية اتٟديثة ، كما فتحت عوت١ة 
الأ ظمة ات١الية في العالد باب النقاش حوؿ عدكل الأزمات كت٥اطرىا اتٟادة على الصعيد العات١ي ،كنتيجة 

حتمية لتعقيدات التًابط بتُ الأسواؽ ات١الية العات١ية بصيغ كأساليب تتناسب مع التطورات التكنولوجية 
كيرتبط مفهوـ العوت١ة ات١الية بظاىرة تدكيل حركية رأس ات١اؿ النابعة من الفكر  .)إقتصاد ات١عرفة(ات١عاصرة 

حيث عرفت تدفقات رؤكس الأمواؿ مستويات مرتفعة قبل اتٟرب العات١ية .ـ 19الرأتٝالر منذ القرف 
 تيجة تقييد حركية رأس ات١اؿ من خلبؿ فرض الرقابة على  )1970-1950(الثا ية،لتتًاجع خلبؿ الفتًة 

كمع بداية تٙا ينات القرف العشرين ،أضحت . الصرؼ كرد فعل اتٕاه الأزمة الكبرل لسنوات الثلبثينات 
                                                           
1
 . http://www.ibtesama.com/vb/showthread-t_102068.html (le 16/07/2011).  

http://www.ibtesama.com/vb/showthread-t_102068.html%20(le%2016/07/2011
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كتم ات١ركر إلذ .عوت١ة ات١وارد ات١الية مهمة أكثر من عوت١ة الإ تاج ،كلد تعد مكملة للتجارة كالاستثمار الدكليتُ
اقتصاد الأسواؽ ات١الية ،التي عرفت تطورا كتوسعا كبتَين كخاصة أسواؽ ات١شتقات ات١الية التي ظهرت مع 

إضافة .حاجة الأعواف الاقتصاديتُ للتحوط ضد ات١خاطر ات١رتبطة بتقلبات أسعار الصرؼ كمعدلات الفائدة
كتبعا ت١ا . إلذ جا ب ظهور فاعلتُ جدد في الأسواؽ الناشئة كات١ستثمرين ات١ؤسسيتُ كصناديق ات١عاشات 

: سبق ذكره يستلزـ علينا كضع تعريف ت٥تصر للعوت١ة ات١الية كفقا ت١ا جاء بو الاقتصاديوف في ىذا المجاؿ 
 :ماىية العولدة الدالية - 1.1.4

عملية مرحلية أك ت٥طط لإقامة سوؽ شاملة :" على أنها  )D.Plihon(   فقد عرفها دكمينيك بليوف 
ككحيدة لرؤكس الأمواؿ تتلبشى في ظلو كل أشكاؿ القيود اتٞغرافية كالتنظيمية ،لتسود بذلك حرية 

التدفقات السلعية كات١الية، من أجل ضماف أفضل تٗصيص لرؤكس الأمواؿ بتُ ت٥تلف ات١ناطق كقطاعات 
  1".النشاط تٖت قيد أعلى عائد كأدنى ت٥اطر 

من خلبؿ التعريف السابق تٯكن القوؿ أف العوت١ة ات١الية تعتٍ تشكل سوؽ موحدة لرؤكس الأمواؿ  تيجة 
اتٟركة الثلبثية للعوت١ة ات١بنية على أساس تغتَ القوا تُ كالتنظيمات ،تقلص دكر الوساطة في التمويل كعدـ 

كفي ظل العوت١ة ات١الية ظهر النظاـ ات١الر الدكلر اتٞديد تٓاصيتتُ .الفصل بتُ ت٥تلف أقساـ أسواؽ رأس ات١اؿ 
 .أساسيتتُ تتمثلبف في التغتَ في بنية التدفقات ات١الية الدكلية كا فصاؿ اتٞا ب ات١الر عن الاقتصاد اتٟقيقي

 :العولدة الدالية والأزمات البنكية - 2.1.4
   كاف لا تشار ظاىرة العوت١ة آثار بعيدة ات١دل على ت٥تلف مكو ات النظاـ ات١الر ككل كت٥تلف الأ شطة 
الاقتصادية،حيث ا عكس مناخ العلبقات الاقتصادية اتٞديد على عمل البنوؾ كىيكل خدماتها ،كظهور 

كيا ات مصرفية جديدة ت٘ثلت في البنوؾ الشاملة ،كالاتٕاه ت٨و التعامل بات١شتقات ات١الية ،إضافة إلذ تٖرير 
التجارة في ات٠دمات ات١الية كتزايد ات١نافسة بتُ البنوؾ ،كالتوجو ت٨و ات٠وصصة البنكية ،كالا دماجات البنكية 

.   ،إلذ جا ب ظهور البنوؾ الالكتًك ية 
 

                                                           
1
 .Dominique Plihon, « Les enjeux de la globalisation financière, Mondialisation au delà des 

mythes »,Ed.CASBAH, Alger , 1997 , P :68.   
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كتعتبر عمليات التحرير ات١الر أحد قنوات العوت١ة ات١الية التي تعرض البنوؾ لأزمات قوية ،كقد أشارت دراسة 
"Lindgren "  التي تعاظمت فيها قوة دفع  )1996-1981( ـ ،أ و خلبؿ الفتًة 1996كآخركف عاـ

العوت١ة ات١الية ،عرفت أزمات بنكية كثتَة فيما لا يقل عن ثلث الدكؿ  الأعضاء في صندكؽ النقد الدكلر 
كما أكدت الأزمات اتٟديثة التي ىي  تيجة للعوت١ة ات١الية تعرض النظاـ البنكي إلذ ىزات عنيفة عجلت .

ـ ،أزمة الرىن 1998-1997بافلبس العديد من البنوؾ العات١ية على غرار أزمة بلداف جنوب شرؽ آسيا عاـ 
ـ ، أزمة اليو اف عاـ 2011ـ ، أزمة الديوف الأمريكية عاـ 2008- 2007العقارم الأمريكية عاـ 

. ـ2011
 

 : الأزمة البنكيةاولة تحديد ماىيةمح- 2.4
ركز ا على الأزمات البنكية النظامية لصعوبة التحكم ك التنبؤ بها  تيجة عدة عوامل خارجية تفوؽ قدرة 

 :حيث تٯكن تٖديد مفهوـ دقيق للؤزمات البنكية كما يلي .البنك على تسيتَىا 

تعرؼ الأزمة البنكية النظامية على أنها اتٟالة التي يكوف فيها  " :]  John Boyd & All [2009حسب 
أجزاء مهمة من القطاع ات١الر عاجزة عن الوفاء بالتزاماتها في تواريخ الاستحقاؽ بسبب عدـ القدرة على 

  1".توفتَ السيولة،كبالتالر لا تٯكن الاستمرار دكف تدخل السلطات النقدية 

 ستنتج من التعريف السابق أف دكر الوساطة ات١الية الذم يلعبو البنك تٯكن أف يواجو صعوبات تصدر عن 
،ت٦ا يؤدم بالضركرة إلذ حصوؿ شلل في ت٘ويل  )أصحاب الفائض أك العجز (ات١ودعتُ أك ات١قتًضتُ 

 . ) قص السيولة(الاقتصاد اتٟقيقي 
الأزمات التي :"  فإف الأزمات البنكية النظامية ىي ]  Kemalettin Conkar, & All [2009كحسب

 تيجة لنقص الثقة في كفاء )أصحاب فوائض الأمواؿ(تؤدم باتٟكومة إلذ التدخل ت١نع عزكؼ ات١ودعتُ 
البنوؾ تٔسؤكلياتها اتٕاه زبائنها ، كاتٟيلولة دكف إفلبس القطاع البنكي بشكل يؤثر على ديناميكية جزء مهم 
من الاقتصاد، كما لوحظ في السنوات الأختَة أف الأزمة ات١صرفية في بلد كبتَ قد يؤثر على بلد آخر أيضا 

                                                           
1
 . John Boyd, Gianni De Nicolò, Elena Loukoianova, «  Banking Crises and Crises Dating: 

Theory and Evidence », IMF Working paper, July, 2009. 
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،  تيجة للعوت١ة ات١الية، لذلك فإ و قد يتحوؿ إلذ (Bank contagion( كىو ما يعرؼ بالعدكل البنكية
 1  ."أزمة عات١ية شاملة ك أزمة الرىوف العقارية الأمريكية ختَ دليل على ذلك

 : محددات الأزمات البنكية - 3.4

    تناكلت النظرية الاقتصادية مشكلة الأزمات ات١صرفية من عدة جوا ب  ظرا لصعوبة ضبط ات١تغتَات 
 ,Elena Zinkovsky(الكمية ك النوعية المحددة ت٢ا، كما تناكلت ت٣موعة من الدراسات السابقة 

2008(،)Asli Demirgûç-Kunt & Enrica Detragiache , 1998)  موضوع الأزمات ات١صرفية من
خلبؿ  ظريات الأجياؿ الثلبثة ، حيث تتلخص رؤية  ظرية اتٞيل الأكؿ في أف ىذه الأختَة تنشأ  تيجة 

سياسة مالية أك  قدية  أك  (تراخي الأداء الاقتصادم الكلي  ظرا لعدـ ملبئمة السياسات الاقتصادية ات١تبعة 
كتعتقد  ظرية اتٞيل الثاني أف مصدرىا يرجع لأثر العدكل ات١الية كمؤشر  . )تٕارية أك استثمارية أك ائتما ية 

أما  ظرية اتٞيل الثالث ، فتًل أنها تنشأ من ضعف الأداء ات١صرفي .لارتباط الدكؿ بعلبقات مالية ك تٕارية
كاستنادا على ىذا . كالوقوع في حلقة مفرغة  ظرا للتوسع في القركض ك ما يصاحبو من تراخ في الاقتصاد 

:  الأساس النظرم تٯكن التمييز بتُ ت٣موعتتُ من المحددات للؤزمات البنكية 
: داخلية محددات كلية - 1.3.4

تتضمن عددا من ات١تغتَات التي تعكس الأداء الاقتصادم الكلي، كتتمثل في معدؿ النمو الاقتصادم، 
. معدؿ الفائدة اتٟقيقي، معدؿ التضخم كعجز ات١واز ة العامة

ىناؾ ارتباط كثيق بتُ معدؿ النمو كمؤشر لتطور القطاع اتٟقيقي للبقتصاد ك الأزمات ات١صرفية ، كتتلخص 
 2: أىم ملبمح ىذه العلبقة فيما يلي 

. تنبأ حالة الركود الاقتصادم باحتماؿ كقوع أزمة مصرفية بفتًة زمنية قصتَة -1

                                                           
1
 . Kemalettin Conkar, Abdullah Keskin, Canturk Kayahan , «  Banking crises and Financial 

system in Turkey », Vol.5, No.7 (Serial No.50), Journal of Modern Accounting and 

Auditing, ISSN 1548-6583, USA, July. 2009, P23. 
2
  ت٣لة ، » مع التطبيق على بعض الدول العربية ذات الاقتصاديات الدتنوعة –مؤشرات الإنذار الدبكر للأزمات الدصرفية « بسيوني ، علياء.  

 . 2010 جويلية الكويت ،  – الثاني ، ات١عهد العربي للتخطيط العدد - عشر الثاني الاقتصادية ، المجلد كالسياسات التنمية
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تزيد فتًة الركود الاقتصادم من خوؼ أصحاب الودائع البنكية لارتفاع ت٥اطر الائتماف ، الأمر الذم  -2
 .ينتج عنو عمليات سحب  لودائعهم على  طاؽ كاسع

تؤثر طبيعة ات٢يكل الاقتصادم في مدل الارتباط بتُ معدؿ النمو الاقتصادم ك حدكث الأزمات  -3
كفي ىذا الصدد ،تشتَ الدراسات أف النموذج ات٠ليجي يرتبط فيو معدؿ النمو بدرجة تقلبات .ات١صرفية 

 .أسعار النفط في الأسواؽ العات١ية ك بالتالر على أداء اتٞهاز ات١صرفي 

يلعب معدؿ الفائدة اتٟقيقي قصتَ الأجل دكرا في حدكث الأزمات ات١صرفية ، كفي ىذه اتٟالة تٕبر  -4
البنوؾ على رفع معدؿ الفائدة على الودائع مقار ة تٔعدؿ الإقراض ت٦ا يؤثر بصفة مباشرة على رتْية البنك ، 

     1. كمنو حدكث زيادة  سبة القركض ات١عدكمة 

يعتبر معدؿ التضخم ك عجز ات١يزا ية ضمن ات١ؤشرات الكلية تٟدكث الأزمات ات١صرفية، فقد توصلت  -5
 ـ إلذ كجود سببية ك معنوية 2008سنة  ) Davis & Karim (الدراسة التي قدمها الاقتصادياف 

فقد يؤدم ارتفاع معدؿ التضخم .إحصائية بتُ ات١ؤشرات السابقة ك حدكث أزمة مصرفية على  طاؽ كاسع
لظهور ت٥اطر السوؽ ،كما تٯثل عجز ات١يزا ية العمومية عائقا أماـ التحرير ات١الر الناجح كإ قاذ البنوؾ ات١تعثرة 

 2.ماليا
  :خارجية محددات كلية - 2.3.4

، )تدفقات رؤكس الأمواؿ ، ات١يزاف التجارم  (  تتمثل في المحددات التي تعكس الأداء ات٠ارجي للبقتصاد 
كما دلت دراسات سابقة على كجود علبقة طردية بتُ تدفقات رؤكس الأمواؿ التي ت٬سدىا الاستثمار 

تزايد الاستهلبؾ ك الطلب على  (الأجنبي ات١باشر ك الأزمات ات١صرفية، كذلك من خلبؿ الإقراض ات١فرط 
 & Sulimierska,  - Demirgûç-Kunt 2008(دكف تقييم كاؼ للمخاطر الائتما ية  )الواردات 

Enrica, 1998 Detragiache, (. 

                                                           
1
 . Demirgûç-Kunt & Enrica Detragiache, « The determinants of banking crises in 

developing and developed coutries », IMF Staff Papers, Vol.45, N°:1, March 1998.  
2
 . Davis, E. & Karim D., «Comparing Early Warning Systems for Banking Crises”, 

Journal of Financial Stability, Vol. 4. 2008. 
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بينما تظهر علبقة الأزمة ات١صرفية عبر المحدد الثاني من خلبؿ عجز ات١يزاف التجارم الذم يشتَ إلذ أثر تٖرير 
: التجارة ات٠ارجية 

التأثتَ السلبي للعجز التجارم على احتياطات الصرؼ الأجنبي ك عدـ استقرار أسعار الصرؼ ،كقد - 
 , Jürgen & Tai-kuang (أشارت بعض الدراسات لوجود علبقة بتُ أزمة النقد ك الأزمات ات١صرفية 

2003 (. 

 تزايد العجز التجارم دليل على ات٩فاض مردكدية ات١ؤسسات في ت٣اؿ التصدير ك بالتالر يواجو أصحابها -
.  صعوبات الوفاء بالتزاماتهم اتٕاه البنوؾ

:  محددات مالية- 3.3.4
    تتضمن ت٤ددات ذات طابع مالر كتشمل ىذه الأختَة عددا من ات١تغتَات اتٞزئية ات١تعلقة بطبيعة البيئة 

كتتمثل أساسا في درجة ت٥اطر السيولة كدرجة كفاية رأس ات١اؿ كمعدؿ الرتْية .ات١صرفية ك أداء الأسواؽ ات١الية
. ك ت٥اطر السوؽ

تعكس ت٥اطر السيولة احتماؿ عجز النظاـ ات١صرفي عن الاستجابة لطلبات الزبائن من أجل سحب - 
. كدائعهم  تيجة عدـ سيولة الأصوؿ

 تلعب درجة كفاية رأس ات١اؿ دكرا في التنبِؤ بالأزمات ات١صرفية ، كىي تعكس ت٥اطر رأس ات١اؿ ك استقراره -
 كلما ات٩فضت %8كفقا ت١تطلبات تٞنة بازؿ ، فكلما ارتفعت ىذه النسبة كغطت اتٟد الأدنى ات١قدر بػ 

. درجة ات١خاطر التي يواجهها البنك ك العكس 
. يهدؼ البنك لتعظيم الربح الذم يعتبر مؤشرا ىاما لقياس كفاءة الأداء ات١صرفي على مواجهة الأزمات- 
تشتَ ت٥اطر السوؽ إلذ أثر تقلبات أسعار الأصوؿ الصافية على استقرار النظاـ ات١صرفي ككل،كيرجع - 

عدـ تنويع استثمارات المحافظ ات١الية ك تركيزىا على قطاعات معينة : انهيار الأسعار  تيجة عدة عوامل أت٫ها 
كتعد الأزمة الأمريكية الراىنة مثالا .فقط ت٦ا يرفع من احتماؿ الإفلبس في حالة انهيار أسعار ىذه الأصوؿ 

بالإضافة إلذ كل ىذه المحددات ،فإف .حيا على الآثار السلبية  تيجة التًكيز على الأصوؿ العقارية ات١نهارة 
 Erlend ، 2004(أثبتت دراسة . غياب الشفافية كالإفصاح يعقد من التنبؤ بالأزمات ات١صرفية مستقبلب 
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Nier (   على أف الشفافية   ـ2000-1994 دكلة  خلبؿ الفتًة ما بتُ 32 بنك في 500على عينة من
    1.   ات١صرفية تقلل من احتماؿ كقوع أزمات

ك ظيف في ىذا السياؽ مشكل ات٢لع البنكي الناتج عن احتماؿ سحب ات١ودعتُ لودائعهم دفعة كاحدة 
تٔجرد إشاعة إفلبس بنك معتُ،كىو ما يؤدم إلذ  شوء خطر  ظامي يهدد النظاـ ات١الر بأكملو كإفلبس 

. البنك فعلب ،فتصبح التوقعات سببا في تٖقيق  فسها بنفسها دكف كجود أسباب موضوعية توجب ذلك
 .كت٢ذا السبب يصبح استقرار النظاـ ات١الر مرىو ا بثقة الزبائن ت٬ب المحافظة عليها 

: (Bank contagion( الأزمات البنكية عدوىمفهوم - 4.4
 اللذاف قاما بوضع ت٪وذج لقياس العدكل بتُ البنوؾ ] [Philip H.DYBVIG, Douglas.W, 1983حسب 

ت٣موعة تفاعلبت تنشأ من تغتَات  ظامية على :" العدكل البنكية ىي  فإفكدراسة سلوؾ ات١ودعتُ ،
 2." النظاـ ات١الر،كىذا ما يسمى بات١خاطر النظاميةفيات١ستول الكلي للبقتصاد تٯكن أف تسبب أزمة بنيوية 

من الأسواؽ ات١الية في بلد عبر الأسواؽ  )ات١خاطر النظامية(تشتَ العدكل إلذ ا تشار التقلبات اتٟادة كما 
أك ىي ارتفاع كبتَ في احتماؿ كقوع أزمة في بلد معتُ تزامنا مع  ظهور أزمة في بلد .ات١الية لبلد آخر 

 3."آخر
كما عاتٞت النظرية الاقتصادية الأزمات ات١الية من خلبؿ دراسات بعض الاقتصاديتُ، كالذين  اقضوا فكرة 

 Kaminsky & Reinhart [2000] & Calvo ) ([1996]  ربطها بعوامل حقيقية ك مالية فقط

&Reinhart  عدكل  فسية   (كإت٪ا بعوامل  فسيةPsychological contagion (.  كىذه الأختَة
 Masson [1998] & Masson) (تعتمد في تفستَىا لظاىرة العدكل على سلوؾ كتوقعات ات١ستثمرين  

 & Shift contagion () Forbes( بينما جاء بعض الاقتصاديتُ تٔفهوـ  قل العدكل  ،[1999]

Rigobon [2002])  الذم يقوـ على أساس تصاعد في التقلبات ات١صاحبة للؤزمة بتُ الأسواؽ عند
 .حدكث صدمة معينة كتشعب قنوات  قل الأخطار ات١الية ت٦ا يصعب حصرىا ك التحكم فيها

                                                           
1
 . Erlend Nier, « Banking crises and transparency », Bank of England, February 2004. 

2
. Hicham BENFEDDOUL ,« Essais empiriques sur la contagion bancaire en Europe : une 

analyse en termes de prix des actions », thèse de Doctorat , Université de Limoges, France, 

Décembre 2007,P :109. 
3
 .Ibid,P :110. 
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 ا تقاؿ عدكل الأخطار ات١الية من اقتصاد بلد إلذ بلد )Corsetti & al. [1999]( كما أثبتت أعماؿ 
آخر كذلك بفضل دراسة ت٪وذج لبلد قاـ بتخفيض القيمة ات٠ارجية لعملتو بهدؼ زيادة القدرة التنافسية 
للصادرات كمنو للئ تاج المحلي ،كلكن في  فس الوقت ت٭دث ىذا الإجراء النقدم أضرارا لبلداف شريكة 

.   أخرل  تيجة كجود ركابط تٕارية مهمة
كىكذا، كبسبب الركابط التجارية، فإف أم أزمة  قدية في بلد كاحد ىو تشجيع البلداف الأخرل على 

تٗفيض قيمة عملبتها في كقت لاحق، كىذا ما يزيد من احتماؿ حدكث ىجمات ات١ضاربة كتوسعها على 

أحسن ت٪وذج  [1997-1998]  تعتبر أزمة العملبت في جنوب شرؽ آسيا .مستول سوؽ الصرؼ الأجنبي
، كبالتالر تم إعادة تفستَ  ظرية التخفيضات التنافسية  ت٢ذه الظاىرة  تيجة تٗفيضات متسلسلة في عملبتها

 .) Contagious devaluations) بنظرية التخفيضات ات١عدية

تسليط الضوء على دكر الأسواؽ ات١الية كالعلبقات التجارية في ا تشار الأزمات في قامت دراسات حديثة ب
 & Eichengreen & al. [1996], Glick & Rose [1999], Kamensky (ت٥تلف البلداف

Reinhart [2000]  Pritsker [2001](  في ات١قابل تبتُ أف العقود ات١الية لتسهيل العمليات التجارية ،
تٯكن أف تكوف ضمن قنوات  قل الصدمات بتُ البلدين كبالتالر فهناؾ قنوات مالية ك تٕارية لنقل الأخطار 

) Kamensky& Reinhart [2000] (.  
 أحد مسببات العدكل النفسية  ظرا )Asymmetric information ( يعتبر عامل عدـ ت٘اثل ات١علومات

لغياب الشفافية ك الغموض في طرح ات١علومات ات١الية ك المحاسبية ات٠اصة بكل مؤسسة على مستول السوؽ 
ات١الر من طرؼ ات١ستثمرين  ، كفي ىذه اتٟالة لابد من سلوؾ عقلبني من طرؼ الأعواف غتَ مالكي ات١علومة 

 & Agenor(.أك لديهم معلومات خاطئة لتجنب انهيار في القيم اتٟقيقية ك الاتٝية للؤسهم ات١عركضة 

Aizenman [1997]& Calvo [1999]) . 1 

                                                           
1
 . Hicham BENFEDDOUL, Op.cit, P : 111-112.  
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 )ات٢لع البنكي(التدافع  خطر ا تقاؿ أف البنكية الأختَة، الأزمات ك ضيف في ىذا السياؽ كا طلبقا من
 البنكي، القطاع في للعدكل رئيسيتتُ قناتتُ خلبؿ من البنكي،كذلك القطاع من أجزاء أخرل إلذ ينتقل
 1:ت٫ا 

  بنكية بتُ السوؽ في اتٟقيقي التعرض عن الناتج "الدكمينو بأثر"تتعلق :الحقيقي التعرض قناة -
الدفع؛  أ ظمة أك\ك

 الوضعية عن للمودعتُ سيئة معلومات كصوؿ عند السحب بعدكل تتعلق :الدعلومات قناة  -
 عدـ خطر( البعض بعضها مع ات١ادم التعرض ككذا )ضمتٍ خطر ك فردم خطر(للبنك  ات١الية

  .(ت٘اثل  ات١علومات
: مسببات الأزمات البنكية- 4.5

     تعددت مصادر بركز أزمة مصرفية على الساحة ات١الية كيرجع ىذا لتفاعل عدة أسباب ، منها ما ىو 
تابع لأسباب داخلية على مستول الاقتصاد اتٞزئي ك خارجية على مستول الاقتصاد الكلي،تتلخص فيما 

 2:يلي
التزامات قصتَة ات١دل مقابل أصوؿ طويلة ات١دل أك التزامات  (عدـ الاتساؽ بتُ أصوؿ كخصوـ البنوؾ - 

. )بالعملة الأجنبية مقابل أصوؿ بالعملة المحلية 
. تدخل مفرط للدكلة في توجيو القركض - 
. ضما ات حكومية مفرطة كإجراءات تٖفز على ات١خاطرة ت٦ا يشكا خطرا معنويا لدل ات١تعاملتُ - 
. تٖرير مالر مبكر كغتَ كقائي - 
. عدـ ت٘اثل ات١علومات التي تعتبر من أىم مسببات ات٠طر ضمن ات١عاملبت ات١الية بتُ البنوؾ ك ات١تعاملتُ- 

                                                           
1
 2 دكتوراه ،جامعة قسنطينةأطركحة، "2011-2003بناء مؤشر تٕميعي للنظاـ ات١الر اتٞزائرم للفتًة :الاستقرار ات١الر النظامي "ذىبي رتٯة ،. 
  .43 ، ص 2012-2013،

2
 . 9-4، ص  التوني ،مرجع سابق  اجي.  
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صدمات خارجية كداخلية  تيجة تغتَ معدلات التبادؿ أك ارتفاع في سعر الفائدة العات١ي أك ات٩فاض - 
. أسعار الصادرات

 الائتماف منح في التوسع.  لقطاعات معينة فقط  ) Lending Boom(الإفراط في الإقراض البنكي - 

 من للعديد ات١شتًؾ كا ت القاسم ات١الية الأكراؽ أسواؽ كانهيار ات٠ارج من لرؤكس الأمواؿ الكبتَة كالتدفقات

 .ات١الية الأزمات
 أكثر عرضة الثابت الصرؼ سعر سياسة تنتهج التي الدكؿ  ظاـ سعر الصرؼ ات١تبع حيث تكوف- 

 .للبقتًاض الأختَ ات١لبذ مصرؼ دكر لعب على النقدية قدرتها السلطات كتفقد . ات٠ارجية للصدمات
 .كالتنظيمي كالرقابي المحاسبي النظاـ ضعف- 
 .التضخم كارتفاع معدؿ الصرؼ كأسعار العات١ية الفائدة أسعار التجارم كتقلبات التبادؿ شركط- 

 
 

 (2008-1998) الأزوات البٍكية أهي: (2.1)الجدوه رقي 

 

أسباب الإفلاس الدؤسسة  

 الأمريكي التحوط صندكؽ
)LTCM(  ـ1998سنة 

ا فجار فقاعة  تيجة انهيار أسعار الأصوؿ حيث ات٩فضت قيم - 
. ضما ات القركض ك ارتفعت  سبة القركض ات١تعثرة

ـ 1998 فاذ صندكؽ ات١خاطر من طرؼ البنك الفيدرالر في سبتمبر -
 125 بليوف دكلار مقابل مديو ية بػ 5حيث بلغت قاعدتو الرأتٝالية 

. بليوف دكلار 
 

 

 )Barings ) بارينجز بنك
 ـ1995 سنة الات٧ليزم

الذم استغل البنك كالمحافظ  )Nick Leeson(فضيحة ات١وظف - 
الاستثمارية بعد تعيينو مديرا لفرع في سنغافورة كقاـ تٔضاربات باستخداـ 
العقود الآجلة في بورصتي طوكيو ك سنغافورة،كبعد الانهيار اتٟاد لأسواؽ 

ت٦ا  )مليار دكلار 1.4(طوكيو  خسر ما يقارب ات١ليار جنيو إستًليتٍ 
 .  عجل  بإفلبس البنك

 الياباني بنك تاكيفوجي كورب
)Takefuji 

 مليار دكلار ليصبح أكبر بنك 5.1 بعدما بلغت ديو و إفلبسو أشهر -
ياباني للقركض الاستهلبكية ينهار منذ أف أجبر حكم قضائي في عاـ 
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Corporation)  سنة
ـ  2006

 .ىذا القطاع على رد رسوـ الفائدة الزائدة للمقتًضتُـ  2006

 Bear(بنك بتَستتَ ز الأمريكي    

Sturns(  ـ 2008سنة

 تيجة أزمة الرىن العقارم الأمريكية حيث كصل إلذ حافة الإفلبس - 
 ،البنكزبائن  ثقة في مفاجئ يار وا حدكث ـ  تيجة 2008في مارس 

 البنك من تهمكمدخرا ـتوأرصد سحب إلذ أدل بهم  الذم الأمر
 ت٥اطر على الاستثمارم البنك ا كشاؼ أ باء بعد عاجل بشكل
.   كتم إ قاذه من انهيار مالر بقرار من البنك الفدرالر .كبتَة قركض

 (SGB(سوسيتيو جنراؿ  بنك
 ـ 2008سنة لفر سي ا

لاحتياؿ من أحد موظفيو ـ  2008جا فيتعرض البنك في شهر - 
كتعتبر ىذه   مليارات دكلار ت٦ا سبب لو بأزمة مالية، ك7.1بقيمة 

. د ات٠سارة ىي الأكبر بتاريخ البنوؾ التي يسببها متعامل كاح

 بنك ليماف براذرز الأمريكي
(Lehman Brothers ) 

 ـ 2008سنة  

كاجو البنك صعوبات تٚة جراء أزمة العقار التي تعصف بالولايات 
كقد اضطر ليماف لإسقاط أصوؿ  .2007ات١تحدة منذ منتصف العاـ 

، كأعلن عن 2007 مليارات دكلار بالربع الثالث من العاـ 5.6بقيمة 
 .2008 للربع الثاني من عاـ  دكلار مليار3.9خسارة بلغت 

 عقب فشل 15/9/2008كتفاقمت الأزمة حتى أشهر إفلبسو يوـ 
جهود بذُلت من طرؼ إدارة البنك لإ قاذه، كتقدـ بطلب إشهار 

كخسر سهم ليماف  .الإفلبس إلذ ت٤كمة الإفلبس ت١نطقة جنوب  يويورؾ
 67.73من قيمتو بات١قار ة بأعلى مستوياتو عند % 92أكثر من 

كشغل منصب الرئيس التنفيذم للبنك  .ـ2007دكلارا في  وفمبر 
ريتشارد فولد منذ ثلبثتُ عاما كالذم كاف يوصف بأ و رائد خبتَ في 

كاعتبر ات١تخصصوف الاقتصاديوف إفلبس ليماف أشهر حالة في  .ت٣الو
ككؿ ستًيت منذ انهيار مؤسسة دركسل بر اـ لامبرت ات١تخصصة 

. ـ 1990بالسندات عالية ات١خاطر عاـ 
 اتٕاىات :الرابع الدكلر ؤت٘ر،الد»العالدي الدالي النظام واضطراب الدالية الذندسة «،قندكز أتٛد الكرنً  عبد: الدصدر  

  ، 13-11 ص ، 2010،  ،الكويتعات١ية

-John Hull,Christophe Goldlewski ,Maxime Merli ; «  gestion des risques et 

institutions financières » , Pearson Education ,France ,2007 ,P :41. 



محاولة تحديد واهية المخاطر البٍكية واتجاهاتوا: الفصن الأوه  

 

47 

 

: الأزمات البنكيةتطور  -  6.4
 ثلثي  من أكثر تعرض )1980-1999(الفتًة  خلبؿ أ و إلذ الدكلر النقد صندكؽ تقارير   تشتَ
 الأزمات تلك كتتَة أف كما .حادة مصرفية كاضطرابات مالية لأزمات الصندكؽ في الأعضاء الدكؿ

 دكؿ كبقية كات١كسيك كالأرجنتتُ كالبرازيل كركسيا آسيا شرؽ دكؿ فشملت عات١ينا كتلبحقت تكررت
 الأزمة من مثلب الياباف خسائر قدرت حيث عنها، الناتٚة الأضرار حدة كزادت ، اللبتينية أمريكا

 ات١تحدة الولايات خسائر قدرت حتُ في الإتٚالر، المحلي من  اتٕها % 10 تْوالر الأختَة الآسيوية
 حدثت الأزمات تلك من % 50 من أكثر أف الدكلر النقد لصندكؽ ت٥تلفة تقارير كأكدت %3 تْوالر

 تٖستُ مستول إلذ اتٟاجة يؤكد ت٦ا ات٠صوص على الناشئة الأسواؽ ذات الدكؿ كفي الدكؿ النامية في
 1.الدكؿ تلك في ات١صرفية الرقابة

كاف احتماؿ كقوعها في  1977-1945ففي الفتًة . زاد احتماؿ كقوع الأزمات على الساحة ات١الية العات١ية 
ت٘ليو علينا بعض   كفق ما%13- %10 إلذ ما بتُ 1997- 1973 لتَتفع ىذا الاحتماؿ مابتُ %7حدكد 

كىذا راجع لطبيعة التطورات ات١الية في  ,Boyer Robert & autres )  (2004الدراسات اتٟديثة 
الاقتصاد العات١ي،ك حصوؿ طفرات تكنولوجية في ىذا المجاؿ ت٦ا ساعد على زيادة ترابط كتٖرير 

 أزمة مصرفية ذات طابع  ظامي تطلبت إعادة  رتٝلة شبو كلية 117 تم إحصاء 1970فمنذ . الاقتصاديات
 45 أزمة أقل حدة تدعى بغتَ النظامية مست 51 دكلة، يضاؼ إليها 93كضربت ىذه الأزمات . للبنوؾ

كات١يزة الأساسية للبنوؾ الأكلذ الأكثر تعرضا للبنهيار جراء الأزمات ىي تلك التي كا ت تٖقق مردكدية . بلدا
مرتفعة قبل الأزمة  تيجة ارتفاع ات١خاطر لديها، حيث أف أموات٢ا ات٠اصة تكوف منخفضة  كأف أرباحها تم 

 .)خطر السوؽ (تٖقيقها من النشاط في السوؽ بفعل ات١ضاربات 
اتٞدكؿ ات١والر يبتُ تكاليف معاتٞة الأزمات ات١صرفية كنسبة من الناتج المحلي الإتٚالر، في تٚيع اتٟالات 

 : ) PNB( من الناتج المحلي الإتٚالر %2كا ت تكاليف ضبطها تتعدل 

                                                           
1
 . 3، ص - 2004 مامالكويت ،  كالعشركف، التاسع التنمية ،العدد  ،سلسلة جسر » الدالية الأزمات « "التوني ،  اجي.  
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: (1.1)جدوه رقي  ) (2008-1980)التكمفة المالية للأزوات البٍكية    ( في الٍاتج المحمي الإجمالي % 

 البلد السنة (PNB %)التكلفة 
 الأرجنتتُ 1980-1982 55.3
 شيلي 1981-1983 41.2

 تايلب د 1988-1997 32.0
 أكركجوام 1981-1984 31.2
 إسرائيل 1977-1983 30.0
 ساحل العاج 1988-1991 25.0

 السنغاؿ 1988-1991 17.0
 اسبا يا 1977-1985 16.8
 كوريا 1997-1998 16.0

14.0 1990
s
 بلغاريا 

 ات١كسيك 1995 13.5
 ىنغاريا 1991-1995 10.0

 فلندة 1991-1993 8.0
 السويد 1991 6.4
 ستَيلب كا 1989-1993 5.0

 ماليزيا 1985-1988 4.7
 النركيج 1987-1989 4.0
3.2 

3.1 

1984-1991 

2007-2008 
الولايات ات١تحدة 

 الأمريكية

 

 2005 أتٛد طلفاح ، ات١عهد العربي للتخطيط ،أفريل :الدصدر
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الاتجاىات الحالية والقضايا الإستراتيجية التي تواجو البنوك : الدبحث الخامس
، ككذا عددان من القضايا رىا ات صعبة  من ات١توقع خلبؿ السنوات القليلة القادمة، أف تواجو البنوؾ 

الإستًاتيجية كذلك  تيجة تزايد تعقيدات ك تفاعل عوامل كثتَة ، برزت في الآك ة الأختَة على الساحة 
:  ات١صرفية  ذكر منها

  (Internationalization ):شمولية  النزعة نحو ال. 51.
 قصد بالشمولية تزايد تواجد البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية الأخرل خارج أسواقها المحلية أم في القطاعاتم

ك ملكيتها لأصوؿ مالية ىامة، كيلبحظ أف من  تائج التدكيل في العديد من  ات١صرفية للدكؿ الأجنبية،
:  الدكؿ ما يلي

 .زيادة أت٫ية الأصوؿ كالالتزامات الأجنبية في البنوؾ المحلية -

 .زيادة عدد البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية الأجنبية العاملة في أسواؽ الأعماؿ ات١صرفية ت٤ليان  -

 .تزايد أصوؿ البنوؾ الأجنبية العاملة في أسواؽ الأعماؿ ات١صرفية المحلية -

 ىو غ من كل في % 80 بلغت قد ات١لكيَّة ىذه ت٧د أف  الصرافة، لأصوؿ الأجنبيَّة ات١لكيَّة ككمثاؿ لتوسع

 في كالشيلي كالأرجنتتُ ات١تَّحدة الأمريكيَّة الولايات من كل في % 20 الػ  سبة تتجاكز كما كسنغافورة، كو غ
 1 .)التسعينيَّات منتصف

كفي الوقت اتٟالر، ىناؾ ت٣موعة من ات١ؤشرات تدؿ إلذ أف البنوؾ الأجنبية سوؼ ت٘ثل تهديدان على     
أسواؽ الأعماؿ ات١صرفية المحلية، كفي أكركبا على سبيل ات١ثاؿ ففي خلبؿ السنوات القليلة القادمة، يتُوقع أف 

البنوؾ الأجنبية الكبتَة فقط سوؼ تشكل التهديد التنافسي الرئيسي في سوؽ الأعماؿ ات١صرفية بالتجزئة 
)Retail Banking Market( طات١ا كا ت الفرص متاحة، كأف تكوف تلك البنوؾ الأجنبية لديها القدرة 

 Large Customers(على أف تستحوذ على ات١ؤسسات ات١الية ذات الأعداد الكبتَة من العملبء 

                                                           
1
  25 :تاريخ،ص بدكف مصر، /الإسكندرية اتٞامعيَّة، الدار ، » البنوك أعمال على اتهوانعكاسا العالديَّة التطورات « تٛاد، العاؿ عبد طارؽ.  
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Bases(. 1  الدكؿ العربية يلبحظ أف تٙة توسعان للبنوؾ الأجنبية منذ عدة سنوات في ، أما على مستول
الأسواؽ ات١صرفية المحلية، حيث ارتفعت حصة البنوؾ الأجنبية في عدد من الدكؿ العربية إلذ  سب مرتفعة 

 في لبناف كالإمارات، كمن ات١توقع أف ترتفع النسبة في ظل %20كصلت على سبيل ات١ثاؿ إلذ ما يزيد عن 
 كالتوقيع على اتفاقية تٖرير التجارة في WTOا ضماـ عدد من الدكؿ العربية إلذ منظمة التجارة العات١ية 

 2. ات٠دمات ات١الية
  (Universalization):  الشمولية . 2.5

ظهرت في أكركبا كمن بعدىا في العديد من دكؿ العالد خلبؿ العقدين ات١اضيتُ،كتعد الصتَفة الشاملة من 
 ت٣موعةالإبداعات اتٞديدة في عالد ات١الية اتٟديثة ،إذ أصبحت البنوؾ في تلك الدكؿ في التوجو ت٨و تقدنً 

كبتَة من ات٠دمات ات١الية ك البعد عن التخصص ات١صرفي ككذا تقليل التًكيز على الأشكاؿ التقليدية 
. للئقراض كالاستثمار

ا تسعى التي ات١صرفيَّة الوحدات تلك ا هبأ الشاملة البنوؾ تعريف تٯكن كما تنويع  شاطها عبر  كراء دائمن
 التمويل زيادة مصادر القطاعات ،كذلك بهدؼ تٞميع ات١صرفي مواردىا من خلبؿ منح الإئتماف توظيف

ات١تنوِّعة  ات٠دمات كافة تقدنً على تعمل كما القطاعات ، كافة من ات١دَّخرات من ت٦كن قدر أكبر كتعبئة
 التجاريَّة التقليديَّة البنوؾ كظائف بتُ ما تٕمع ت٧دىا تْيث مصرفي، رصيد إلذ تستند لا قد التي كات١تجدِّدة

صة، البنوؾ ككظائف  3.كالأعماؿ الإستثمار كبنوؾ ات١تخصِّ
تتجو البنوؾ حاليا في أكركبا ت٨و النظم ات١صرفية الشاملة كالتي ت٘كنها من ت٦ارسة  شاطها في أسواؽ كا ت 

من قبل ت٦نوعة عليها، كما أف سرعة ات١زج بتُ العمل ات١صرفي التقليدم كتقدنً ات٠دمات الأخرل يعتبر 
ا عكاسان لتزامن اختفاء اتٟواجز في أسواؽ ات١اؿ الدكلية خاصة بتُ أسواؽ التمويل ات١صرفية كأسواؽ التمويل 

                                                           
مؤت٘ر تشريعات عمليات البنوؾ بتُ النظرية ،» الرقابة الدصرفية في ظل التحولات الاقتصادية  العالدية ومعايير لجنة بازل« ماجدة اتٛد شلبي ،.  1

.  ،الأردف 2002 ديسمبر 24 - 22 ،جامعة التَموؾ  – الإدارية كلية القا وف بالتعاكف مع كلية الاقتصاد كالعلوـ ،كالتطبيق 
2
، ت٣لة ات١صارؼ العربية، اتٖاد ات١صارؼ العربية  » التحديات والفرص: الدصارف العربية على مشارف القرن الحادي والعشرين«  عد اف ىندم،. 

 .)بتصرؼ(.  1997جا في ، 
3
  19. :ص ، 2000 ،مصر/الإسكندرية اتٞامعيَّة، الدار ،اتهوإدار اتهعمليَّا الشاملة، البنوك :اتٟميد عبد ات١طلب عبد . 
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من خلبؿ السندات، كبالإضافة إلذ ذلك فإف ظاىرة التسنيد سوؼ تغذل باستمرار اضمحلبؿ كانهيار 
 .بتُ العمل ات١صرفي كأسواؽ رأس ات١اؿ كأسواؽ النقد  (Demarcation Lines)ات٠طوط الفاصلة 

  (Securitization) : (التوريق ) التسنيد .3.5

كاف  حيث ات١اضي القرف من الأختَ العقد منذ ات١الية ات٢ندسة في اتٞديدة الإبداعات أىم من التوريق يعتبر
 ،العات١ية ات١الية للؤسواؽ التمويل أسلوب في مباشر أثر )الإبداعات ات١الية ( اتٞديدة ات١الية الأدكات ىذه ت١ثل

 في ضالتها كجدت كالتي أما ان  ثرؾأ ت٣الات عن البحث إلذ الدكلية ت١صارؼؿ الاستثمارية خاطرالد دفعت إذ
 . خاصة في الآك ة الأختَة المجاؿ ىذا في الكبتَ التوسع ظل في التوريق  شاط

أداة قا و ية اقتصادية : التوريق في الاصطلبح الاقتصادم ، ت٥تلف ت٘امان عن معا يو اللغوية ، حيث يقصد بو
كقد ظهرت فكرة التوريق كإحدل الآليات في . ت٘ويلية حديثة لتنمية الأسواؽ ات١الية في الاقتصاد الوضعي 

الثما ينات من القرف ات١اضي في أمريكا لتفعيل قا وف الرىن العقارم ، كذلك لتحويل أصوؿ مالية مرىو ة 
  1.غتَ سائلة إلذ أصوؿ مالية سائلة أك قابلة للتسييل في البورصات

كيشمل ات١صطلح مسألة السندات ، كالأكراؽ التجارية كبيع   التوريق ا تشارا سريعا جدا،ت تقنيةكما عرؼ
حيث أف البنوؾ عادة ما تكوف طرؼ في عملية تبادؿ ىذه القيم ات١نقولة  .الأكراؽ ات١الية ات١رىو ة بأصوؿ

بطريقة غتَ مباشرة ، على عكس الوساطة ات١باشرة المحددة باعتبارىا جوىر النشاط  )الأكراؽ ات١الية(
 2.ات١صرفي

 ت٣موعة تٕميع أساس على تقوـ كت٘ويلية قا و ية صفة ت٢ا مالية أداة :"ىو   تٔفهومو الشاملالتسنيد أك التوريقك

 مالية أكراؽ بصيغة جديد دين إلذ كتٖويلها صوؿالأ كالضماف الاستحقاؽ حيث من الديوف من متجا سة

 3 .ات١صرفية للسيولة ات١ستمر التدفق كضماف ات١خاطر تقليل بغرض ائتما يان  معززة
ليست من  (قياـ ات١صرؼ بعمل ت٪طي يتم فيو ترتيب بيع سلعة :" عرفو المجمع الفقهي الإسلبمي بقولو

من أسواؽ السلع العات١ية أك غتَىا، على ات١ستورؽ بثمن آجل، على أف يلتزـ ات١صرؼ   )الذىب أك الفضة 
                                                           

1
 ،منظمة ات١ؤت٘ر  » وتطبيقاتها الدعاصرة ـ دراسة فقهية اقتصادية تطبيقية" التوريق " الصكوك الإسلامية  «لر ت٤تِ الدين القره داغي ، ع ع.

 .2:، ص 2009دكلة الإمارات العربية ات١تحدة، أفريل - الإسلبمي، الدكرة التاسعة عشرة ،إمارة الشارقة 
2
 . Shelagh Heffernan,Op.cit ,P :44. 

3
 .Antoine Sardi, « Audit et Contrôle interne bancaires », Edition AFGES, France, 2002, P : 837. 
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بأف ينوب عنو في بيعها على مشتً آخر بثمن حاضر، - إما بشرط في العقد أك تْكم العرؼ كالعادة -
 1. ''كتسليم تٙنها للمستورؽ

 ك كالأسهم للتداكؿ قابلة مالية أكراؽمقابل  صوؿللؤ ت٘ثيل : " على أ و )منذر قحف.د(كما يعرفو 
 أف ريب كلا .عنها تٔعزؿ ات١الية أكراقها تداكؿ تٯكن فإ و توريقها، تم سلعة ىناؾ أف ضناترؼا فلوالسندات، 

 استلبـ أك تسليم دكف الأسعار، على ات١ضاربة على ضاأم يساعد كلكنو التداكؿ، كثرة على يساعد التوريق

 2.افتًاضية أك كت٫ية تصبح كرتٔا مكانها، في السلعة تبقى بل للسلعة،
 عن ت٥تلفةافتًاضية  قيمة للؤسهم أصبحت حتى الأسعار، علىساىم التوريق في زيادة ىجمات ات١ضاربة 

في  ىافي بالغالد كجةالد ت٫تساكفي اتٟقيقة  .اتللشرؾ الصافية ؿكالأص سب من  عن تعبر التي اتٟقيقيةا قيمتو
 .جدا عالية قيما كبلوغو اتٟقيقي، الاقتصاد عن ات١الر الاقتصاد فصل في التوريقعمليات 

 )Banking Globalization):  العولدة البنكية .54.
 مفهوما شاملب للعوت١ة ك ربطها بالنمو الاقتصادم ،حيث دفعت اتٟركة (Greenspan, 2005)أعطى 

الثلبثية الدكلية التي اتسمت بها في ظل التقدـ التكنولوجي في ت٣اؿ الإعلبـ ك الاتصاؿ ك التي ت٠صها 
  :«3D »الاقتصاديوف في ما يعرؼ بقاعدة 

  )Disintermediation(إزالة الوساطة ات١الية -   

 )Decompartmentalization(إزالة اتٟواجز - 

 )Deregulation(إزالة التقنتُ - 

 .... النامية بطريقة يصعب فهمها كاملة العوت١ة غتَت الأطر الاقتصادية لكلب من الدكؿ ات١تقدمة ك« 

كذلك بسبب تٗفيض اتٟواجز التجارية، كإلغاء الضوابط التنظيمية ، كزيادة الابتكار، كزيادة التجارة عبر 
زيادة أثر للعوت١ة على النمو  ...بوتتَة أسرع بكثتَ من الناتج المحلي الإتٚالراتٟدكد في العقود الأختَة 

على كجو ات٠صوص،  .الاقتصادم ، كتعزيز ذلك، من خلبؿ التقدـ التكنولوجي ات١لبحظ في العقود الأختَة
                                                           

1
 ىػ ات١وافق 1424 / 10 / 23-19المجمع الفقهي الإسلبمي لرابطة العالد الإسلبمي في دكرتو السابعة عشرة ات١نعقدة تٔكة ات١كرمة، في ات١دة من  .  

 .ـ2003 / 12 / 13-17
2
،مركز النشر العلمي ،الطبعة الأكلذ، مركز أتْاث الاقتصاد » إسلامي منظور من وحلول أسباب - العالدية الدالية الأزمة « ت٣موعة من الباحثتُ ، .  

  .388-387: ص ، 2009جامعة ات١لك عبد العزيز،ات١ملكة العربية السعودية ، - الإسلبمي
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دفعت تكنولوجيا الإعلبـ ك الاتصاؿ لتجهيز ك قل البيا ات كالأفكار إلذ مستول يفوؽ قدراتنا على بضعة 
1   . » عقود مضت

(Greenspan, 2005) : 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 فالنظرة الدقيقة ،  تٔفهوـ الوفرة كالإتاحة للخدمات التي تقدمها البنوؾبنكية مفهوـ العوت١ة اؿارتبطبينما 
ات٠دمات ات١صرفية سواء كا ت ات١تصلة بالودائع أك بالقركض أك بالأسهم أك بالسندات لتقدنً الواعية 

، أك كا ت متصلة بعقود ات١شتقات ات١عقدة أك بغتَىا من ات٠دمات  ) معتادةتقليدية خدمات باعتبارىا(
 اتٞغرافية بامتداداتو، تدفع البنوؾ إلذ التواجد بفاعلية في كافة ميادين النشاط الاقتصادم  بتكارية ات١تطورةلاا

 2 .الواسعة

كما أدت العوت١ة ات١صرفية لبلوغ عمليات التوحيد كالتكامل على  طاؽ كاسع لكل من أسواؽ رأس ات١اؿ 
 Swaps)كأسواؽ النقد، أم التوحيد كالتكامل بتُ الأسواؽ ات١الية عات١يان، كذلك من خلبؿ آلية ات١بادلات 

Mechanism) ات١راجحة( كعمليات ات١واز ة( )Arbitraging(  ات١صاحبة ت٢ا كذلك  ظرا لفركؽ الأسعار
العات١ية، ىذا كقد أدت عمليات العوت١ة إلذ إمكا ية قياـ البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية الأخرل بإدارة ت٤افظ 

                                                           
1 . Kostas Lagos and Michael Dietrich, «  Internationalisation and Globalisation in 

Banking and Manufacturing in Europe », USA and Japan: why differences are as 

important as similarities », the 5th Warsaw International Economic Meeting, Warsaw, July 

2009. 
2
 .172 ، ص 1999، يو يو 222، ت٣لة اتٖاد ات١صارؼ العربية ، العدد  » عولدة النشاط الدصرفي« ت٤سن اتٛد ات٠ضتَم، . 

« Globalization has altered the economic frameworks of both 

advanced and developing nations in ways that are difficult to fully 

comprehend … Because of a lowering of trade barriers, deregulation, 

and increased innovation, cross-border trade in recent decades has 

been expanding at a far faster pace than GDP … Augmenting the 

dramatic effect of increased globalization on economic growth, and 

perhaps at some times, fostering it, have been the remarkable 

technological advances of recent decades. In particular, information 

and communication technologies have propelled the processing and 

transmission of data and ideas to a level far beyond our capabilities 

of a few decades ago ». (Greenspan, 2005) 
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، كذلك فإف سلسلة كاملة كشاملة من )Global Investment Portfolios(استثمارات عات١ية 
ات١نتجات كالأساليب اتٞديدة أصبحت متاحة الآف، تْيث يستطيع اللبعبوف الرئيسيوف في السوؽ 

القياـ بأ شطتهم في الأسواؽ ات١الية ات١ختلفة في كافة أت٨اء العالد، في  فس الوقت  )ات١ؤسسات ات١الية الدكلية(
 .أم بصورة متزامنة 

 (Banking conglomeration): التجمع والاندماج البنكي -  .55
أجل مواجهة  التي برزت منو،   تعتبر ظاىرة كالا دماج إحدل أكبر أىم الظواىر العات١ية اتٟديثة 

 .البنوؾ العات١ية  ا عكاسات العوت١ة ات١الية كاشتداد ات١نافسة بتُ

 :الاندماج البنكيمفهوم - 1.5.5
يعرؼ الا دماج البنكي بشكل عاـ على أ و اتٖاد أكثر من بنك في بنك كاحد أك ذكباف كيا تُ مصرفيتُ 

 .أك أكثر في كياف كاحد
ا ضماـ مؤسسات عدة بعضها إلذ بعض، ا ضماما تفقد فيو كل كاحدة منها :" أما من الناحية اللغوية ىو

في الأعماؿ التجارية ضم شركتتُ أك  ) Merger(استقلبت٢ا كتٖل ت٤لها شركة كاحدة، كتعتٍ كلمة دمج 
ضم مؤسسة صغتَة إلذ مؤسسة أكبر منها :" ك من الناحية القا و ية يقصد بو ". أكثر لإ شاء شركة كاحدة 

، ت٦ا ينجم عنو اختفاء ات١ؤسسة الأكلذ ،كقد تقوـ ات١ؤسسة الكبتَة بشراء تٚيع أسهم الشركة الصغتَة أك بيع 
  1" . أسهمها مقابل اتٟصوؿ على أسهم في الشركة اتٞديدة ات١وحدة 

 :الاندماج البنكيمبررات - 2.5.5
الاتٕاه الأكثر أت٫ية من بتُ الاتٕاىات التي توافق العمل ات١صرفي في " التجمع كالا دماج ات١صرفي"يعد 

تٖددت ملبت٤ها " التجمع كالا دماجية"أكركبا، بل في العديد من دكؿ العالد ات١ختلفة، كلعل حركة 
كاكتسبت خصائصها كصفاتها ات١ميزة من خلبؿ رغبة البنوؾ التي تعمل على  طاؽ كاسع في اتٟفاظ على 

 في (Takeovers)كيذكر أف عددان كبتَان من عمليات الدمج  ككذا عمليات السيطرة .  تواجدىا عات١يان 

                                                           
1

  ات١ؤسسة اتٟديثة للكتاب ،–دمج ات١صارؼ –،اتٞزء الثالث  » العمليات الدصرفية والسوق الدالية « خليل ات٢ندم ، ا طواف الناشف ،.

. 9:  ، ص 2000لبناف،
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 ىذا كتٯكن القوؿ إف من أىم ات١بررات الرئيسية التي تفسر ،1986سوؽ ات٠دمات ات١الية الأكركبية ت٘ت عاـ 
حدكث عمليات الدمج كالسيطرة، ترجع إلذ الدكافع الإستًاتيجية كات١رتبطة بالتنويع كالتوسع ككذا الدكافع 

 كتٖقيق كفورات اتٟجم كتٖستُ الرتْية الاقتصادية ات١تعلقة بالربح ات١ضاعف من خلبؿ زيادة حجم الإ تاج
 1.في إطار تٖرير ات٠دمات ات١صرفية

:  أنواع الاندماج البنكي -3.5.5
 2:  عدة أشكاؿ أت٫ها  البنكيتٯكن أف تأخذ عمليات التجمع ك الا دماج

ك ىو الذم يعرؼ أيضا بالدمج الودم الذم يتم تٔوافقة : ) Friendly Merger (الدمج الطوعي - 1
. إدارة كل من ات١صرفتُ الدامج ك ات١دموج 

كىو الدمج الذم تعارضو إدارة البنك ات١دموج ،  ظرا : ) Hostile Takeover (الدمج العدائي - 2
كعندىا يعمد البنك الدامج لتقدنً . إلذ تدني قيمة السعر ات١عركض ، أك المحافظة على استقلبلية مصرفها

. عرض ت١سات٫ي البنك ات١دموج مباشرة دكف موافقة إدراتهم 
 ىو الدمج الذم تلجأ إليو السلطات النقدية لتطهتَ اتٞهاز :(Forced Merger( الدمج القسري- 3

ك غالبا ما يتم ذلك من خلبؿ .البنكي من البنوؾ ات١تعثرة أك التي ىي على كشك الافلبس ك التصفية 
 .إصدار قا وف يشجع على الا دماج في مقابل إعفاءات ضريبية ك قركض 

 : الاتجاىات العامة ووتيرة الاندماجات البنكية في العالم  -6.5

شهدت البنوؾ العات١ية سلسلة من عمليات الدمج كاتٟيازة تٔستويات كبتَة كتشكيل بنوؾ عملبقة    
)Mega bank(  كالتي أصبح لديها كزف كبتَ في الساحة ات١الية العات١ية في الوقت الراىن من خلبؿ ستَتها،

على الاستثمارات الكبرل اتٟاصلة في الأسواؽ ات١الية ،حيث بلغت قيمة عمليات الا دماج البنكي عاـ 
  1.62ـ ،منها 1997 بات١قار ة مع عاـ % 54 تريليوف دكلار بزيادة قدرت بنسبة 1ـ حوالر 1998

                                                           
1
  .10خليل ات٢ندم ، ا طواف الناشف ،  فس ات١رجع السابق ، ص .  

2
 . 11-10 فس ات١رجع السابق ، ص .  
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 صفقة ا دماج 700 صفقة ا دماج ،ك 1400تريليوف دكلار في الولايات ات١تحدة الأمريكية كحدىا تْوالر 
. ـ 1997 عن قيمة الصفقات عاـ % 30في أكركبا بزيادة 

كما لد تقتصر عمليات الا دماج البنكي على الدكؿ ات١تقدمة فقط ،بل شهدت العديد من الدكؿ النامية 
.  كفي آسيا كالصتُ كغتَىا  )الأرجنتتُ ،البرازيل كفنزكيلب  (حالات ا دماج كذلك في أمريكا اللبتينية 

 1: ـ  ذكر ما يلي 1998كمن أىم عمليات الا دماج البنكي اتٟاصلة في العالد عاـ 
  الا دماج بتُ كميكاؿ بنك)Chemical bank(  كتشايس منهاتن) Chase Manhattan 

Bank(  لتكوين تشايس منهاتن. 

  الا دماج بتُ فتَست يو يوف)First Union(  كفتَست فيدلتي)First fidelity(. لتكوين
 .كفتَست يو يوف 

  الا دماج بتُ دكيتشو طوكيو)Deutsche Tokyio(  كبنك ميتسوبيتشي)Mitsubishi bank( 
 . مليار دكلار 850بقيمة 

  الا دماج بتُ دكيتشو بنك الأت١اني)Deutsche bank(  كبا كرز تراست الأمريكي)Bankers 

Trust( مليار دكلار 2،حيث بلغت قيمة الصفقة  . 

  الا دماج بتُ سوسيتو جنراؿ)General Societe bank( ُكباريبا الفر سيت)Paribas PNB 

بأصوؿ قدرىا تريليوف دكلار  (Banco National de paris) لتكوين با كو اشيو اؿ دم باريس)
  ُالثلبثة الأمتَكية بنوؾاؿالا دماج بت «Bank of America »ك«Wells Fargo »ك«BNC »

على « National City bank»ك « wachovia bank »ك« Merill lynch»منافساتها ك
 كتشكل . في الولايات ات١تحدةبنكي بناء القطاع اؿإعادة عمليات أكسعالتوالر في كاحدة من 

بنكي  في القطاع اؿجذرم تغيتَ إلذ أدتعمليات الا دماج الثلبث ىذه بعض اكبر صفقات 

                                                           
1
، ت٣لة جامعة تشرين للبحوث كالدراسات العلمية، سلسلة العلوـ الاقتصادية  "الاندماج الدصرفي وضروراتو في العالم العربي"  زار قنوع كآخركف ،.  

  .2009 ، 01،العدد  )31(كالقا و ية ،المجلد 

http://en.wikipedia.org/wiki/Chase_Manhattan_Bank_Building
http://en.wikipedia.org/wiki/Chase_Manhattan_Bank_Building
http://en.wikipedia.org/wiki/Chase_Manhattan_Bank_Building
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 JP» قياـ  فس الفتًة أيضا ت شهدكما، مليار دكلار 2700بقيمة  2008  عاـ الامتَكي في

Morgan » بشراء«Bear Stearns » ثم« Washington Mutual ."1 
كما أخذت حالات الا دماج البنكي بتُ البنوؾ كات١ؤسسات ات١الية الأكركبية شكلب تصاعديا سواء من 
حيث العدد أك القيمة للصفقات ،كذلك كفق حجم البنوؾ كإزالة القيود في تلك الدكؿ ت١واجهة الطلب 

: على ات٠دمات الاستثمارية البنكية كما يوضحو اتٞدكؿ التالر 
: (3.1)جدوه رقي  وتوسط عىميات الاٌدواج والتىمك وقيىتوا المحمية وعبر الحدود لمبٍوك والمؤسسات المالية   

)(2001-1990)في دوه الاتحاد الأوروبي خلاه الفترة   ( وميون يورو  

 
صفقات البنوك 

المحلية 
صفقات الدؤسسات 
الدالية المحلية الأخرى 

الصفقات البنكية 
عبر الحدود 

صفقات الدؤسسات 
الدالية عبر الحدود 

القيمة العدد القيمة العدد القيمة العدد القيمة العدد  
1990-1997 61 476 17 311 8 247 14 58 

1998-2001 66 1346 14 1131 13 1062 7 605 

1990-2001 64 862 15 549 12 606 9 471 

Source : European Central Bank ; Annual Repport ;2001,138. 

كأما البنوؾ العربية فعرفت بدكرىا كتتَة من الا دماجات فيما بينها بسبب اتٟاجة إلذ القياـ بدكر أكثر 
فاعلية على الساحة المحلية كالإقليمية خاصة مع اشتداد آثار العوت١ة ات١الية كتنافسية البنوؾ الأجنبية داخلها 

،كفي ضوء تبتٍ العديد من الدكؿ العربية لبرامج الإصلبح الاقتصادم كعملها على تعظيم دكر القطاع 
ات٠اص كالتوسع في إقامة ات١شاريع الوطنية العملبقة التي تٖتاج إلذ ت٘ويل ضخم لا يستطيع بنك تٔفرده القياـ 

:  بو ،كتركزت أىم عمليات الا دماج البنكي في دكؿ ات٠ليج كما ىي مبينة في اتٞدكؿ التالر 
 
 
 

                                                           
1
 . http://classic.aawsat.com/details.asp?section=6&article=501367&issueno=10994#.VCLwUJR_u9Y 

(le 24/09/2014 ) 

http://classic.aawsat.com/details.asp?section=6&article=501367&issueno=10994#.VCLwUJR_u9Y
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: (4.1)جدوه رقي   (وميون دولار أوريكي) ً(2002-1999)أهي  عىميات الاٌدواج بين  البٍوك  العربية لمفترة  
 

بعد الدمج قبل الدمج 

الدرتبة اسم البنك 
حقوق 

الدساهمين 
الدرتبة اسم البنك الأصول 

حقوق 
الدساهمين 

الأصول 

بنك ات٠ليج الدكلر 
البنك السعودم 

ات١تحد 

17 

 -

731 

377 

10.209 

4.948 

بنك ات٠ليج 
الدكلر 

 

8 1.138 15.679 

البنك السعودم 
الأمريكي 

البنك السعودم 
ات١تحد 

6 

 

11 

1.302 

 

847 

13.327 

 

7.294 

البنك السعودم 
الأمريكي 

 

2 2.202 20.548 

مصرؼ فيصل 
الإسلبمي 

الشركة الإسلبمية 
للبستثمار ات٠ليجي 

69 

 

- 

135 

 

 

866 

 

2.562 

بنك البحرين 
 التجارم

53 256 1.316 

البنك الأىلي 
التجارم 

البنك الكويت 
ات١تحد 

البنك البحرين 
التجارم 

74 

 

 -

 

 

- 

127 

 

207 

 

 

 

1.931 

 

 

 

 

 

البنك الأىلي 
 ات١تحد

35 385 3.512 

بنك مسقط 
بنك عماف 
التجارم 

بنك عماف 
الصناعي 

65 

57 

 

 

- 

144 

189 

 

 

 

1.942 

 

 

 

 

 3.810 259 52 بنك مسقط

  .15،ص2005 ،4 حساف خضر ،الدمج ات١صرفي ،ات١عهد العربي للتخطيط بالكويت ،العدد :الدصدر
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مصرؼ السلبـ   ـ في البحرين  بتُ 2013كتوالت عمليات الا دماج البنكي في الدكؿ العربية حتى عاـ 
 .سوؼ ت٬عل من المجموعة رابع أكبر بنك تٕارم في البحرين الذم )BMI Bank(بنك 

 مليوف سهم من أسهم  58.5كتبعا لشركط الا دماج ات١قتًح، فإف مصرؼ السلبـ سوؼ يستحوذ على 
 مليوف سهم من أسهم مصرؼ 644بسعر دينار كاحد للسهم كسيقوـ بإصدار  )BMI Bank(بنك 

صفقات الا دماج  للمعلومات الائتما ية فقد بلغت Zawyiaكحسب معطيات شركة الزاكية .السلبـ 
مليارات دكلار في الربع الأكؿ من عاـ  5.7 حوالرفي الشرؽ الأكسط بتُ ات١ؤسسات ات١الية كالاستحواذ 

.  ـ2014
 (Banking concentration):  البنكي التركز  -7.5

 يعد أيضان أحد ات١لبمح ات٢امة للتغيتَات ات٢يكلية في عالد البنوؾ، كالتًكز بنكي  إف التًكز في أسواؽ العمل اؿ
ليس بأم حاؿ ظاىرة حديثة، حيث أف النظم ات١صرفية في العديد من دكؿ العالد يهيمن كيسيطر عليها 

عدد قليل من البنوؾ الكبتَة كذلك منذ  صف قرف على الأقل، ىذا كتٗتلف النظم ات١صرفية في درجة تركزىا 
 .التنافسية 

أما بالنسبة للطريقة الأكثر شيوعان لقياس التًكز ات١صرفي فهي تعتمد على احتساب  سبة أصوؿ أك كدائع 
كلكن تٕدر الإشارة إلذ .  القطاع ات١صرفي في دكلة ما كالتي يسيطر عليها كيديرىا أكبر ثلبثة أك تٜسة بنوؾ

أ و ىناؾ صعوبة في أف تقيّم بدقة كل من فعالية كمدل التًكز في داخل النظم ات١صرفية تٔفردىا، كما أ و 
أصبح أيضان من الصعوبة بدرجة كبتَة قياس التًكز ات١صرفي بالقياسات ات١عاصرة كذلك بسبب عدـ كضوح 
ات٠طوط الفاصلة بتُ أسواؽ العمل ات١صرفي كالأسواؽ ات١الية الأخرل، كمع ذلك فإ و من الواضح أف ىناؾ 

.  1.اتٕاىان لتفضيل اتٟجم الكبتَ لدل العديد من البنوؾ في عدد كبتَ من دكؿ العالد ات١ختلفة
:   غسيل الأموال من خلال البنوك -8.5

التحرير ات١الر من ظاىرة غسيل الأمواؿ القذرة حتى كصل حجم غسيل الأمواؿ في كسعت عمليات 
 من الناتج المحلى العات١ي، كمصدر ىذه الأمواؿ %2 مليار دكلار كىو ما يعادؿ 500العالد سنويا حوالر 

                                                           
1

 .ماجدة اتٛد شلبي ، مرجع سابق .
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كتتضمن ىذه . القذرة يأتي من الأ شطة غتَ ات١شركعة التي ت٘ارس من خلبؿ ما يسمى بالاقتصاد ات٠في
الأ شطة الاتٕار بات١خدرات ك الأسلحة المحظورة، كالاتٕار في السوؽ السوداء للسلع ات٢امة كالإستًاتيجية 

كالعمولات كالرشاكل كالاختلبسات كالأمواؿ الناتٕة عن الفساد الإدارم كالسياسي كالقركض ات١صرفية 
 1.ات١هربة كالدعارة كتٕارة الرقيق كالسرقات

 دكر الوسيط للقياـ بعمليات غسيل الأمواؿ حيث ت٘ر ىذه الأختَة بثلبثة بنكييلعب اتٞهاز اؿ
مراحل ىي مرحلة الإيداع النقدم ، ثم مرحلة التعتيم ثم مرحلة التكامل، كبهذا يؤثر غسيل الأمواؿ سلبان 

، كقد )قيمة مضافة في الإ تاج (على الاقتصاد الوطتٍ  ظرا لوجود أمواؿ لا يقابلها مقابل حقيقي مشركع 
بدأت مواجهة عات١ية لتلك الظاىرة من خلبؿ اتٟكومات كات١نظمات ات١ختلفة  كت٣موعة الدكؿ السبع 

  .الكبرل
 : الاتجاه نحو الصيرفة الالكترونية والدخاطر الناجمة عنها- 9.5

 من الا تقاؿ التدرت٬ي فيها يتم البنكي العمل في قدرة حاليا أساسي بشكل ات١تقدـ العالد دكؿ   تشهد

 ات١عد ية كالنقود فيها ات١ستندات تتبادؿ كمعاملبت فركع شكل في مادم كجود ت٢ا التي البنوؾ التقليدية

 الافتًاضي كالوجود الإلكتًك ية الوسائط أك على الركائز كبتَة بدرجة تعتمد التي البنوؾ الافتًاضية إلر كالورقية

 Electronic الإلكتًك ية بالنقود يعرؼ ما ىي النقود من. جديدة أ واع كظهرت الإ تً ت شبكة على

Money.  

   :الإلكترونية البنوك لذا تتعرض التي الدخاطر- أولا
 في الرقابية كاتٞهات البنوؾ جديدة أماـ تٖديات خلق إلذ البنوؾ الالكتًك ية أ شطة في الكبتَ النمو   أدل

 الاتصالات تكنولوجيا في ات١تسارعة التطورات ت١لبحقة الكافية إلذ ات٠برة بالبنوؾ كالعاملتُ الإدارة افتقار ضوء

  تيجة ، مثل الإ تً ت ات١فتوحة الشبكات على كالغش الاحتياؿ إمكا يات تصاعد إلذ ىذا بالإضافة ،

 أشارت فقد ت٢ذا ، كشرعيتو الزبوف من ىوية التأكد خلبت٢ا من يتم كاف كالتي التقليدية ات١مارسات لغياب

                                                           
 ،جامعة 3 ،ت٣لة شماؿ إفريقيا ، العدد  »- نظرة شمولية–العولدة وأثارىا الاقتصادية على الدصارف « ،ؿعبد ات١نعم ت٤مد الطيب تٛد التٍ.  1

   .18،ص 2004الشلف ،- حسيبة بن بوعلي 
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العمل  ت٥اطر إدارة تتيح التي كالإجراءات السياسات بوضع ات١صارؼ أت٫ية قياـ إلذ ات١صرفية للرقابة بازؿ تٞنة
 1 .كمتابعتها عليها كالرقابة تقييمها خلبؿ من الالكتًكني البنكي

كعليو فإف ات١خاطر التي تصيب البنوؾ الالكتًك ية لا تٗتلف عن  ظتَتها التقليدية ات١ذكورة سابقا، إلا أف 
بفضل الا تشار الواسع كذلك .مشكلة الأمن أك اتٟماية الالكتًك ية ت٘ثل أىم خطر تواجهو ىذه الأختَة

 معظم الشركات كات١ؤسسات العامة مسعكلشبكات اتٟواسيب كما تقدمو من سهولة في التعامل كالتواصل، 
. ة، كخاصة عبر شبكة الإ تً تنيكات٠اصة كالأىلية إلذ تقدنً العديد من ات٠دمات اعتمادان على ىذه التق

 ,e-ebanking, e-shopping ,: الإلكتًك ية،كمنها حيث أطلق على ىذه ات٠دمات اسم ات٠دمات
 health, Egovernment،...الخ. 

كبرغم السهولة في التعامل مع ىذه ات٠دمات، كات١زايا ات١ضافة العديدة، فإف ىذا الأسلوب الإلكتًكني قد 
أخرج ىذه ات٠دمات من اتٟيز التقليدم، المحدد في أماكن عمل ىذه ات١ؤسسات كمنافذ التواصل مع 

الذم لا يقع ضمن  طاؽ ات١ؤسسة اتٞغرافي  Global ، إلذ اتٟيز ات١طلق)أك الزبائن(ات١واطنتُ -مستثمريها 
إذ تٯكن الوصوؿ إلذ ىذه . أك  طاؽ تنفيذ سياساتها، أك حتى سياسة الدكلة التي تقع فيها ىذه ات١ؤسسة

ات٠دمات من خارج حدكد الدكلة، كمن ثمم فإف قوا تُ الدكلة في السياسة العامة لا تٯكن تطبيقها على 
 .مستثمرٍ ت٢ذه ات٠دمات يعمل في دكلة أخرل، ما لد تكن ىناؾ اتفاقات دكلية مشتًكة

 كمن ىذا ات١نطلق جرل التًكيز كالتشدد عند بناء ىذه ات٠دمات الإلكتًك ية، على سياسات كإجراءات 
 في تصميم النظم كالبرت٣يات التي تقدـ ىذه ات٠دمات، ككذلك في متابعة كمراقبة إتباعهااتٟماية الواجب 

حسن تنفيذ استثمار ىذه ات٠دمات، إضافةن إلذ الإجراءات الوقائية الواجب اتٗاذىا، كذلك للتخفيف من 
الأذل القابل للحدكث في حاؿ اختًاؽ ىذه الأ ظمة من قبل بعض اتٞهات العابثة بهدؼ مقصود، أك في 

 كالاقتصادية ات٢امة في الإستًاتيجية من ات١ؤسسات بنكيةتعتبر ات١ؤسسات ات١الية كاؿ.حاؿ العبث غتَ ات١قصود

                                                           
 ، العراؽ،جامعة بابل كالاقتصاد ، الإدارة كلية ت٣لة، " العربية البلدان في لالكترونيةا الصيرفة نحو التحول إمكانات "فهد، مز اف تٛود  صر . 1

 .122-89،ص  2011 ، 4العدد 
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أم دكلة من دكؿ العالد، ت٢ذا ت٬ب اتٗاذ إجراءات مشددة من اتٟيطة كاتٟذر كاتٟماية كات١راقبة عند تقدنً 
 1.ىذه ات١ؤسسات خدماتها إلكتًك يان 

 :الإلكترونية بنكية أمن الدعاملات والدعلومات ال- ثانيا

 الإلكتًك ية، ككذا التجارة بنوؾأف أمن اؿبنكية من ات١عاملبت اؿأاتٟقيقة الأكلذ  في حقل تٖديات 
ك ظم التقنية العالية عموما، كتشتَ حصيلة  ) IT Security (الإلكتًك ية، جزء رئيس من أمن ات١علومات 

دراسات أمن ات١علومات، كما شهده ىذا اتٟقل من تطورات على مدل الثلبثتُ عاما ات١نصرمة، إلذ أف 
 :مستويات كمتطلبات الأمن الرئيسة في بيئة تقنية ات١علومات تتمثل تٔا يلي 

 الوعي تٔسائل الأمن لكافة مستويات الأداء الوظيفي 

  استًاتيجيات رقابة العمل كات١وظفتُ(اتٟماية ات١ادية للتجهيزات التقنية، اتٟماية الأدائية( 

 اتٟماية التقنية الداخلية، كاتٟماية التقنية من ات١خاطر ات٠ارجية. 

كبهدؼ ضماف أفضل لعمل البنوؾ الالكتًك ية يستند أمن معاملبتها في العالد الافتًاضي كفقا قاعدتتُ 
 : أساستتُ 

  في حقل أمن ات١علومات فهي أف الأمن الفاعل ىو ات١رتكز على الاحتياجات  القاعدة الأولى-
ات١دركسة، التي تضمن ات١لبءمة كات١واز ة بتُ مكاف اتٟماية كمصدر ات٠طر ك طاؽ اتٟماية كأداء النظاـ 

كلذا فإف استًاتيجيات كبرامج أمن ات١علومات تٗتلف من منشأة إلذ أخرل، كمن بيئة إلذ أخرل . كالتكلفة
تػمبمعان لطبيعة البناء التقتٍ للنظاـ ت٤ل اتٟماية، كتبعا للمعلومات ت٤ل اتٟماية كتبعا للآليات التقنية للعمليات 

 .ت٤ل اتٟماية، إلذ جا ب عناصر تكامل الأداء كأثر كسائل الأمن فيو كعناصر التكلفة ات١الية كغتَىا
،  كلا تتكامل القاعدة الثانية-   فهي أف اتٟماية التقنية كسيلة كقاية كدفاع، كفي حالات معينة كسيلة ىجوـ

حلقات اتٟماية دكف اتٟماية القا و ية، عبر النصوص القا و ية التي تٖمي من إساءة استخداـ اتٟواسيب 
كعلى ىذا ت٬ب أف تتكامل . كالشبكات، فيما يعرؼ تّرائم اتٟاسوب كالإ تً ت كالاتصالات كاتٞرائم ات١الية

                                                           

: ات١وقع الالكتًكني.  2008شهر ت٘وز  - )29(العدد  - ية ات١علومات، ت٣لة "حماية الخدمات الدصرفية الإلكترونية"   ،معتصم شفاعمرم  . 1
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=issues/showarticle&issuenb=29&id=587  

http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=editing/showpersonprofile&id=112
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=editing/showpersonprofile&id=112
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=issues/showarticle&issuenb=29&id=587
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 كالتجارة الإلكتًك ية مع النصوص القا و ية تٟماية ات١علومات، كبدكنها يظل جسم اتٟماية بنوؾتشريعات اؿ
 1.تّناح كاحد

 :الإلكترونية بنوك العوائق التوسع في - ثاثال
  ت٘ثل البنوؾ التجارية الطرؼ الثاني في أطراؼ التوسع في البنوؾ الالكتًك ية كىي ات١سؤكلة عن توفتَ أدكات 

 في الواقع  ذكر الإلكتًك يةبنوؾ اؿعمل ىذه الأختَة ،إلا أف ىناؾ ت٣موعة من العوائق التي تٖوؿ دكف تطبيق 
 2:منها 

: عوائق تنظيمية - (1)
   ىناؾ العديد من العقبات التنظيمية التي تصعب توسع البنوؾ التجارية في استخداـ أدكات البنوؾ 

:  الالكتًك ية أت٫ها 
  عدـ قناعة الإدارة باتٞدكل الاقتصادية لتطبيق التكنولوجيا ات٠اصة بالبنوؾ الالكتًك ية. 

 البنوؾ الالكتًك ية غياب ات١عرفة الضمنية تٔيزات كفوائد استخداـ. 

  عدـ توفر سياسة متعلقة بالأمن كاتٟماية. 

  عدـ امتلبؾ بنية تكنولوجية تٖتية كموارد بشرية تواكب عمل البنوؾ الالكتًك ية. 
  :ك ذكر أت٫ها على سبيل ات١ثاؿ : عوائق مالية - (2)

 ارتفاع تكاليف الاستثمار ات١الر ات٠اصة باقتناء الأجهزة كالصيا ة كالتدريب كغتَىا. 

 ارتفاع التكاليف الإدارية مثل إ شاء كحدة إدارية متخصصة في إدارة ات١خاطر . 

  عدـ تٗصيص البنك قيمة مالية دكرية لتجديد كتطوير عمل البنوؾ الالكتًك ية .
 :عوائق أخرى - (3)

  خوؼ ات١وظفتُ بالبنوؾ من فقداف مناصبهم  تيجة تغتَ الأداء في العمل ت٦ا شكل لديهم ت٦ا عة
 .في التوجو ت٨و تطبيق البنوؾ الالكتًك ية

                                                           
1
 . ، مرجع سابق معتصم شفاعمرم .  

2
،دار كائل للنشر " الأدوات والتطبيقات ومعيقات التوسع–الصيرفة الالكترونية " اظم ت٤مد  ورم الشمرم، عبد الفتاح زىتَ العبداللبت ،.  

 .193-191  ، ص2007كالتوزيع، عماف ، الأردف ، الطبعة الأكلذ ، 

http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=editing/showpersonprofile&id=112
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=editing/showpersonprofile&id=112
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  ات٩فاض الوعي ات١صرفي لدل الزبائن كقلة الثقة. 

  عدـ كجود قوا تُ تشجع البنوؾ على تبتٍ الوساطة الالكتًك ية. 

 عدـ كجود تشريعات حكومية لتنظيم عمل البنوؾ الالكتًك ية كتٛايتها كضماف سريتها. 

 ازدياد ات١نافسة بتُ البنوؾ في ت٣اؿ التسويق البنكي كاكتساب التقنيات اتٟديثة  .
البنوؾ  ك ذكر في النهاية أف كل العوائق ات١ذكورة سابقا لد ت٘نع الدكؿ ات١تقدمة في التوسع في تبتٍ

الالكتًك ية،كذلك من خلبؿ تشجيع الدراسات الأكادتٯية في تهيئة البيئة ات١لبئمة كمعاتٞة جوا ب القصور 
 .في إدارة ت٥اطر استخداـ البنوؾ الالكتًك ية ت١ا لديها من ات٬ابيات في تٗفيض تكاليف التعامل البنكي 

  :بنوك الدركزية نحو الاستقلاليةال اتجاىات -10.5
 أف بعد ، البنوؾ ىذه عمل فػي اتٞوىرية ات١واضيع من البلداف ت٥تلف في ات١ركزم البنك استقلبلية     تعتبر
 تنطوم تٔا مركزية بنوؾ إلذ مرة لأكؿ كظهورىا تأسيسها عنػد إصدار بنػوؾ مػن كصلبحياتها مهامها توسعت

 ات١ػستداـ النمو كتٖقيق ، الاقتصادم الاستقرار على المحافظة في جسيمة كاجبات مػن الكلمػة ىذه عليو
 للعملة اتٟقيقية القيمة كتٖستُ ، الػصرؼ سػعر علػى كالمحافظػة البطالة كتٗفيض التضخم معدلات كتٗفيض

 الأخرل كاجباتها عن" فضلب ، الاقتصادية الرفاىية تٖستُ فػي يػساىم تٔا الدكلية بالعملبت مقار ة المحلية
 كات١ؤسسات البنوؾ علػى الرقابػة بعمليػات القيػاـ عن فضلب للئقراض الأختَ كات١لجأ للبنػوؾ كبنػك ات١تمثلة

 النقدية الأمور في كمؤسساتها للدكلة الاستشارة الأمواؿ، كتقدنً غسل عمليات كمكافحة ، الوسيطة ات١الية
  .كات١الية كالاقتصادية

التي إعتبرت " ماستخريت"ـ بعد إتفاقية 1992في أكركبا سنة مبدأ استقلبلية البنوؾ ات١ركزية   كرس 
ـ ، كيدخل 19استقلبلية البنوؾ من أىم الاستعدادات اتٟديثة التي تواجو السياسة الاقتصادية نهاية القرف 

كما ." ىذا في إطار التعديلبت ات١ؤسساتية التي تعتمد في تٖليل الضبط الاقتصادم في الوقت ات١عاصر
أكدت الدراسات اتٟديثة زيادة مصداقية البنوؾ ات١ركزية من خلبؿ مبدأ الاستقلبلية على عدة أصعدة،  ذكر 

 the Optimal Degree of Commitent (.ـ1985سنة  " K.Rogoff"منها الأعماؿ التي قاـ بها 

to an Intermediate Monetary Target ( .  الذم حاكؿ إثبات فائدة إستقلبلية البنوؾ من خلبؿ
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ـ 2000 في أت١ا يا سنة Blinder ""بالإضافة إلذ أعماؿ . منح ثقة الدكلة ت٢ا قصد ت٤اربة التضخم 
.) Banque-Etat" :" La théorie d'agence (ـ  1995 سنة " Walsh"كأعماؿ 

 1
 

 :الدركزية البنوك استقلالية نحو الاتجاه دوافع -1.10.5

 البنوؾ بتُ العلبقة عن الأختَة  تجت كىذه ، ات١ركزية البنوؾ استقلبلية ت٨و للبتٕاه دكافع عدة    ىناؾ
 أثبتت تٕارب ك دراسات عدة ،كىناؾ العامة ات٠زينة في أساسا ات١تمثلة ك التنفيذية، كالسلطات ات١ركزية
 الأسباب ىذه بتُ من ك ذكر للدكلة، التنفيذية السلطات عن ات١ركزية البنوؾ استقلبلية ت٨و التوجو ضركرة

 2:يلي  ما كالدراسات
 .كالاقتصادية ات١الية سياستها تٮدـ تٔا النقدية السياسة لتوجيو ات١ركزية البنوؾ على للسيطرة اتٟكومة سعي/ 1

 النامية، الدكؿ ككذا ات١تقدمة الرأتٝالية الدكؿ من كل في التضخم ظاىرة كظهور )كدز بركتن( انهيار  ظاـ/2
 ضغط تٖت ات١ركزية، البنوؾ قبل من ات١طبقة النقدية للسياسة كنتاج التضخم ظاىرة إلر ينظر كاف حيث

 تٗفيض إلذ يؤدم ،تٔا للبنوؾ النقدية السياسة رتيب في النظر إعادة إلذ أدل ىذا ككل السياسية السلطات
  .التنفيذية السلطات عن الاستقلبؿ يعتٍ كىذا التضخم، معدلات

 للنشاط السياسية الدكرة (يسمى ما كذلك النقدية، السياسة على السياسي الاقتصاد تأثتَ/ 3
. )الاقتصادم

 حيث النقدية للسياسة رئيسي كهدؼ الأسعار استقرار كبتُ ات١ركزم، البنك استقلبلية بتُ الارتباط /4
 الاقتصادية السياسة أىداؼ معظمها الأىداؼ كىذه تٖقيقها على ملزـ عديدة أىداؼ ات١ركزم للبنك كاف

 .)الخ..ات١يزا ية عجز ت٘ويل ك كالتشغيل ( للدكلة الكلية
 على إتٟاحها ك طلبها حالة في كذلك ت٢ا، تٮضع لا تٕعلو اتٟكومة عن ات١ركزية البنوؾ استقلبلية إف/ 5

 .) التضخم زيادة ( الدكلة إقليم داخل الأسعار ارتفاع إلذ سيؤدم ذلك ،لأف الفائض النقدم الإصدار

                                                           
1
 . F.Larchevêque et J.Testenoire,article sur :"Les enjeux de l’indépendance des banques 

centrales", Revue "Economie Et Management", n°114, Janvier 2005,P:44. 
إلذ التجربة العراقية في ضوء قا وف البنك  داؼ السياسة النقدية مع الإشارةھدكر استقلبلية البنوؾ ات١ركزية في تٖقيق أ"خلف ت٤مد تٛد اتٞبورم ،  . 2

  .2011 ، جامعة تكريت ، 23 ، العدد 7 ، ت٣لة تكريت للعلوـ الإدارية كالاقتصادية المجلد 2004 لسنة 56ات١ركزم العراقي رقم 
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 :الدركزية  البنوك استقلالية واقع -2.10.5

    ادت الكثتَ من الدكؿ الرأتٝالية ات١تقدمة باستقلبلية البنك في ظل اقتصاد السوؽ كعدـ تدخل الدكلة في 
ـ ،أزمة الديوف السيادية في 2008الأزمة الأمريكية لعاـ (الاقتصاد ،إلا أف حدة الأزمات ات١الية الأختَة 

. عجلت بانهيار ىذا ات١فهوـ ككشفت الكثتَ من ات١فارقات في ت٣اؿ الاقتصاد اتٟديث   ) ـ 2011اليو اف 
 حل الركود الاقتصادم، كجدت الاقتصادات ات١تقدمة  فسها تغرؽ في مستنقع الركود الاقتصادم أففمنذ 

 الفائدة قريبة من الصفر، كات١ضي بصورة متزايدة في أسعار إبقاءكلد يكن لدل بنوكها ات١ركزية خيار سول 
 . تساعد في تٖفيز ت٪وىا الاقتصادمأنها أملتطبيق سياسات  قدية غتَ تقليدية على 

 السياسة النقدية تٖمل في طياتها مفهوما سياسيا كبتَا، ففي ات١ملكة ات١تحدة على سبيل أصبحتفقد 
 ملبمح البنك ات١ركزم تتمثل في الرغبة البريطا ية في تٖمل معدؿ تضخم يتجاكز الرقم أىمات١ثاؿ، ت٧د 

. البرت١افات١ستهدؼ من قبل 
 تعيتُ الأكؿ لتحقيق ىدفتُ )شينزك ابي(برئاسة ـ 2013عاـ  اتٟكومة اتٞديدة تخططأما في الياباف 

ت٤افظ جديد للبنك ات١ركزم الياباني كالثاني مراجعة التفويض الذم يتمتع بو البنك فيما يتعلق باستقرار سعر 
 بدلا من 2%كمن ات١توقع اف ت٬د البنك  فسو تٖت ضغوط لاستهداؼ معدؿ تضخم يبلغ .صرؼ العملة

كالتدخل ات١ستمر .1الأخرل، ليكوف على تناغم مع مستوياتو مع البنوؾ ات١ركزية 1%ات١عدؿ اتٟالر البالغ 
في إعادة الثقة للبقتصاد عبر خطط الا قاذ ات١الر الذم أقره ت٣لس  )FED(للبنك الفدرالر الأمريكي 

. الشيوخ الأمريكي للخركج من تداعيات الأزمات ات١الية ات١توالية 
البنك ات١ركزم الأت١اني، — قد رأل العديد من العاملتُ في البنوؾ ات١ركزية الأخرل؛ خاصة في البو دزبنك ك

أف ىذا التصرؼ من جا ب تريشيو ىو خضوع غتَ مبرر من — كالذم تقلص دكره بعد إ شاء اليورك 
ت٤افظ البنك ات١ركزم الأكركبي لضغوط رجاؿ السياسة كاتٟكومات ت١ساعدتها لإخراجها من كرطتها في 

معاتٞة الأزمة ات١الية، كاتٕو ىذا الرأم إلذ أف مسئولية البنك ات١ركزم الأكركبي تنحصر في تٛاية قيمة العملة، 
كأ و لا ت٬وز للبنك ات١ركزم ات٠ضوع للضغوط السياسية من اتٟكومات لأغراض أخرل غتَ الدفاع عن قيمة 
                                                           
1
 . http://www.4.hathalyoum.net/iraqnews.php?action=sit&sid=133055  (le 24/09/2014) 

http://www.4.hathalyoum.net/iraqnews.php?action=sit&sid=133055
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العملة، فهذه مسئولية اتٟكومات، كعليها تٖقيقها بوسائل أخرل غتَ استخداـ البنك ات١ركزم ت٢ذا 
 1.الغرض

إعادة النظر في دكر البنوؾ ات١ركزية كخاصةن بعد بركز أت٫ية كخطورة بدأ التفكتَ  ـ2008لعاـ  الأزمة ات١الية بعد
 جعلت )G-20(كلذلك فإف ت٣موعة العشرين. الاستقرار ات١الر كتأثتَاتو على ات١ستول الاقتصادم العات١ي

 .من الاستقرار ات١الر أحد أىم أىداؼ السياسات النقدية كات١الية للدكؿ في الوقت اتٟاضر
: خلاصة الفصل 

ارتأينا من خلبؿ ىذا الفصل الذم طغى عليو اتٞا ب الوصفي الاستقرائي ، كذلك سعيا منا للئت١اـ 
تٔختلف اتٞوا ب النظرية عبر ما ت٘ليو علينا النظرية الاقتصادية ك الدراسات السابقة في ت٣اؿ الأخطار 

. البنكية ، كذلك بهدؼ تذليل ات١فاىيم الأساسية من أجل فهم معمق للموضوع 
من خلبؿ ما سبق اتضح أف العمل البنكي ت٤فوؼ تٔجموعة من الأخطار يصعب التحكم فيها دفعة 

 ظرا ت١ا تشهده الساحة  )خطر السوؽ(كاحدة ،بدليل أف معظم الدراسات تناكلت الأخطار النظامية 
العات١ية من تطورات ك تعقيدات فرضتها إفرازات العوت١ة ات١الية عبر اتٟركة الثلبثية الدكلية ،كلكن لد تهمل 

. الأخطار غتَ النظامية ات١تعلقة بنشاط البنك  فسو 
كما تم كضع مقاييس للتنبؤ بالأخطار البنكية من خلبؿ مؤشرات تقييم الأداء ات١الر للبنوؾ التجارية 

إضافة لذلك قمنا تٔحاكلة تٖديد ماىية الأزمات البنكية كت٤دداتها كالتطرؼ ت١ختلف اتٕاىاتها اتٟديثة سعيا .
منا ت١عرفة مصادر ات٠طر البنكي في صيغو اتٞديدة ،حيث تبتُ أف معظم الأزمات تتقلب مصادر  شوؤىا 
بتُ الأخطار غتَ النظامية مثل الأخطار التشغيلية ك النظامية التي تعود ت١تغتَات السوؽ ك العدكل البنكية 

إضافة لذلك تم التعرض للبتٕاىات اتٟالية كالقضايا الإستًاتيجية التي .عبر العالد كإفرازات العوت١ة ات١الية
تواجو البنوؾ في ظل العوت١ة ات١الية مثل التوريق ،الشمولية ك الا دماجات البنكية في العالد كأختَا الاتٕاه ت٨و 

.  البنوؾ الالكتًك ية كات١خاطر الناتٚة عنها كاتٕاه البنوؾ ات١ركزية ت٨و الاستقلبلية

                                                           
1
  .2010 جويلية ،، جريدة الأىراـ ،مصر"استقلبلية البنك ات١ركزم"حازـ الببلبكم ،.  
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 :مدخل

        تعتبر إدارة ابؼخاطر من التخصصات ابغديثة نسبيا مقارنة بتخصصات أخرل مثل التمويل كالتسويق 
كالإنتاج ، كلكن جذكرىا ابؼنهجية تعود منذ بداية الثورة الصناعية حيث كانت مرتبطة بدخاطر الفرد أك 

 على مستول الأسواؽ ابؼالية كتكرار حدكث رنشاط ابؼؤسسة ، كمع زيادة الأرباح كالتوجو إلذ الاستثما
الأزمات ابؼالية بتُ فتًة كأخرل ، أصبح ىناؾ توجو ضمتٍ لتفعيل إدارة ابؼخاطر في الإدارات العليا قبل 

إدارة "حدكثها أك بعد حدكثها ، كىنا نشتَ لبركز فرع آخر من إدارة ابؼخاطر بعد حدكثها كىو 
   . كالتي تهدؼ لوضع خطط جاىزة للتطبيق عند برقق الأزمات)Crisis Management("الأزمات

 مضمونها على فن إدارة ابؼخاطر، كبدكف ابؼخاطر، تقل الأرباح أك تنعدـ ، فيترتكز الصناعة ابؼصرفية    
 برقيق جانب أكبر من الأرباح ، كمن ىنا فيفكلما قبل البنك أف يتعرض لقدر أكبر من ابؼخاطر ، بقح 

تأتى أبنية اكتشاؼ ابؼصرفيتُ بؼخاطر عملهم، ليس لتجنبها بل للعمل على احتوائها بذكاء لتعظيم العائد 
  . للنجاحابغقيقي النهاية ابؼقياس في ىو الذمعلى الاستثمارات 

تم بزصيص ىذا الفصل لتحليل متطلبات برقيق تسيتَ استًاتيجي للمخاطر البنكية خاصة النظامية منها 
 كبهدؼ كضع إطار مفاىيمي لأساليب إدارة ابؼخاطر ككيفية قياسها .بشكل يعظم العوائد ابؼتوقعة للبنوؾ

كأىم التقنيات الكمية ابغديثة ابؼستخدمة في ذلك ،سوؼ يتم تناكؿ ىذا في بطس مباحث أساسية كجاء 
ابؼبحث الأكؿ كمدخل عاـ للإدارة الإستًاتيجية ،أما ابؼبحث الثاني سوؼ يتضمن أساسيات حوؿ تسيتَ 

ابؼخاطر ،ثم ابؼبحث الثالث تضمن مداخل لتسيتَ بـاطر الاستثمارات البنكية ،ك ابؼبحث الرابع حوؿ بذزئة 
 .السوؽ كتنويع المحفظة الائتمانية ،كفي ابؼبحث الأختَ سيناكؿ ابؽندسة ابؼالية ك تسيتَ ابؼخاطر البنكية
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 . مدخل عام للإدارة الإستراتيجية: الدبحث الأول
الأكسع ك الأشمل في نظر الذم سوؼ نستخدمو في بحثنا  )Management(   يعتبر مصطلح الإدارة 

الاقتصاديتُ مقارنة مع مصطلح التسيتَ خاصة في بؾاؿ إدارة ابؼخاطر ، إلا أف كلابنا يلبي نفس الغاية 
 .كما جاء في مضموف الفكر الاستًاتيجي 

 :مفهوم الإستراتجية  -1.1

،كالتي تعتٍ فنوف  )Strategos(" استًاتيجوس"     يعود أصل كلمة الإستًاتيجية إلذ الكلمة اليونانية 
ابغرب كإدارة ابؼعارؾ ،حيث كاف ينظر إلذ الإستًاتيجية على أنها بزطيط كتوجيو العمليات العسكرية 

على أنها الفن ابؼستخدـ في تعبئة كبرريك ابؼعدات  )Oxford(" أككسفورد"،كلذلك عرفها قاموس 
 1. ابغربية ،بدا بيكن من السيطرة على ابؼوقف كالعدك بصورة شاملة

  غتَ أف مفهوـ الإستًاتيجية انتقل من ابؼيداف العسكرم إلذ ميادين الاقتصاد كالأعماؿ ،حيث أصبح 
من الصعب برديد مفهومها الدقيق نظرا لاختلاؼ ابؼدارس الفكرية التي تناكلتها من جهة ، كلتطور 

استخدامها في بؾاؿ التسيتَ كالإدارة من جهة أخرل ،لذلك بيكننا إدراج بعض التعاريف ابػاصة 
 :بالإستًاتيجية حسب بـتلف ابؼفكرين الاقتصاديتُ كما يلي 

برديد ابؼؤسسة لأغراضها كأىدافها الأساسية :"الإستًاتيجية على أنها )Chandler(يعرؼ شاندر 
على ابؼدل الطويل ،كبهذا ىي توافق خطوط النشاط كبزصيص ابؼوارد اللازمة من أجل برقيق 

 2". الأىداؼ
بأنو لا بيكن إعطاء الإستًابذية مفهوما شاملا كعميقا ،كذلك  )Mintezberg(" مانتزبارغ"كما أشار 

في ظل العوبؼة كتعقيداتها الشديدة كتغيتَاتها ابؼتوقعة كغتَ ابؼتوقعة في بؾالات متعددة، بل لا بد من رؤية 

                                                           
1
 بؾموعة النيل العربية، الطبعة الأكلذ، القاىرة ،"(الدواجهة تحديات القرن الحادي والعشرين)الإدارة الإستراتيجية "،عبد ابغميد عبد الفتاح ابؼغربي .  
  .18-17 ، ص 1999،

2
.Michel WEILL, « le Management (la pensé, les concepts, les faits) », Armand colin, Paris, 

2001,P :106.  
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الإستًاتيجية بدنظار جديد يوسع بؾالو إلذ مفاىيم متعددة ،لتضم إليها فعاليات لد تعد بؿسوبة على 
 . الإستًاتيجية من قبل 

   كبناءا على ما تقدـ بيكن برديد مفهوـ للإستًاتيجية كونها الإطار العاـ ابؼرشد للتفكتَ كالتصرؼ 
الذم تتخذه ابؼؤسسة انطلاقا من أىدافها الأساسية، ليصبح بعد تبنيو كسيلة لتحقيق تلك الأىداؼ، 
كموجها للقرارات ابؼصتَية ابؼستقبلية التي تتخذىا ابؼؤسسة في تعبئة مواردىا بكو التطوير ابؼستمر بؼوقفها 

التنافسي ،كبؼواطن قوتها من خلاؿ إحداث ابؼوائمة كالتكيف مع المحيط الذم تنشط فيو بهدؼ 
 .أىدافها ابؼستقبلية 

 : الإستراتيجيتسييرمفهوم ال -2.1

     يتسم برديد ماىية التسيتَ الاستًاتيجي بالتعدد كالاختلاؼ حسب أىداؼ الباحثتُ من 
استخداماتو كبسايز ابؼدارس الفكرية في دراستو كبرليلو كشموليتو ،كفيما يلي بعض التعاريف ابؼقدمة في 

 :ذلك 
رسم للابذاه :"يعرؼ التسيتَ الاستًاتيجي على أنو )بصاؿ الدين بؿمد ابؼرسي كآخركف(    حسب 

ابؼستقبلي للمؤسسة ،كبياف غاياتها على ابؼدل البعيد كاختيار النمط الاستًاتيجي ابؼناسب لتحقيق 
 1".ذلك ،على ضوء بـتلف متغتَات المحيط ،ثم تنفيذ الإستًاتيجية ،كمتابعتها كتقييمها

كضع ابؼؤسسة في خالة برقيق :" يعرؼ التسيتَ الاستًاتيجي على أنو (  M.Alain Charles )  حسب
الإنساف، البحث كالتطوير (أىدافها ،إذ أف ىذه الوضعية تكوف متصلة بدفهوـ الاستثمار بابؼعتٌ العاـ 

 2 ".)الخ...،جذب الزبائن ،التنظيم ،
كبهذا نستخلص أف التسيتَ الاستًاتيجي عبارة عن بؾموع مهاـ الإدارة العليا التي تهدؼ إلذ تثبيت 
ابؼؤسسة على ابؼسارات ابؼستقبلية ابؼرسومة بؽا خلاؿ بـتلف تطوراتها ابؼستقبلية، كتزكيدىا بالوسائل 

                                                           
1
 . 21، ص2002، الدار ابعامعية الإسكندرية،")منهج تطبيقي)التفكير الاستراتيجي والإدارة الإستراتيجية "بصاؿ الدين بؿمد ابؼرسي كآخركف،.  

2 .Alain Charles Martinet," stratégie " , Edition .Verbert, paris, 1983,P :23 . 
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التنظيمية اللازمة قصد صياغة إستًاتيجية كاضحة للمؤسسة تساعدىا بعد كضعها قيد النتفيذ على 
 .برقيق النجاح الاستًاتيجي لتحقيق أىدافها 

 :مفهوم الإدارة الإستراتيجية  -3.1

   ىي العملية التي يتم بدقتضاىا برديد ابذاه ابؼؤسسة على ابؼدل الطويل ، ككضع أىدافها ك صياغة 
الاستًاتيجيات اللازمة التي تساعد في برقيق تلك الأىداؼ في ضوء كل من العوامل الداخلية ك ابػارجية 

ابؼتوفرة لابزاذ القرار ابؼناسب ، كتتم الإدارة الإستًاتيجية بدنهجية شاملة تسمح بؽا باستخداـ جوانب القوة 
 1.بفاعلية  في الاستفادة من الفرص ابػارجية ابؼتاحة ، كتقليل التهديدات ابػارجية إلذ أقل درجة بفكنة

 ابؼستقبلي الإبذاه رسم : " بأنها الإستًاتيجية الإدارة عرفا فقد  )Strickland & Thampson( أما   
 ضوء في ذلك لتحقيق ابؼناسب الإستًاتيجي النمط كإختيار ، البعيد ابؼدل على غاياتها كبياف للمنظمة
 2 " .كتقييمها كمتابعتها الإستًاتيجية تنفيذ ثم ، كابػارجية الداخلية البيئية كابؼتغتَات العوامل

 ، ابؼوحدة ابػطة : " بأنها الإستًاتيجية الإدارة (Jauch & Glueck) كجلويك جوش من كل كعرؼ  
 برقيق لضماف صممت كقد . البيئة بتحديات للشركة الإستًاتيجية ابؼزايا تربط التي كالشاملة ابؼتفاعلة

 3 "  .للمنظمة ابؼلائم التنفيذ خلاؿ من للمنظمة الأساسية الأىداؼ
، بدعتٌ يتم برقيق نتائج ابهابية " إننا لا بلطط للفشل كإبما نفشل في التخطيط :" Rendergart(4(كيقوؿ

 ". ك فعالة بشرط العمل على ابزاذ القرارات كفق خطط إستًاتيجية موضوعة بشكل بؿكم 

                                                           
وسائل تحقيق إستراتيجية الإدارة العليا ، ندوة التطور التكنولوجي للمعلومات واستراتيجيات الإدارة بالقطاعات "حسن عبد ابغليم ابؼهدكم،  .  1

 . 1 ، ص 1996 كلية التجارة ، جامعة القاىرة ، مارس –، مركز البحوث كالدراسات التجارية "الدختلفة للدولة 
2
 . Arthur A. Thompson, A. J. Strickland, John Thompson, « Strategic Management», (11th 

edition) , McGraw-Hill Companies ,USA,1999. 
3.

Lawrence R. Jauch and William F. Glueck ,« Business Policy and Strategic  

Management », Mcgraw Hill Series in Management,USA , 1988. 
4.Rendergart, Lucy Motola ; « Using strategic planning business »,Fairield Gountry Busness 

Journal,6/5/200,Vol,39 Issue 23,P :16. 

http://www.abebooks.com/servlet/SearchResults?an=Arthur+A.+Thompson%2C+A.+J.+Strickland%2C+John+Thompson&cm_sp=det-_-bdp-_-author
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أف الإستًاتيجية ىي ابؼسار الرئيسي الذم يتخذه البنك لنفسو "،1 )حسن عبد ابغليم ابؼهدكم. د( كيرل 
لتحقيق أىدافو في الأجلتُ القصتَ كالطويل في ضوء الظركؼ البيئية كظركؼ ابؼنافستُ كاعتمادا على برليل 

 " .القوة الذاتية 
عملية تنمية كصيانة العلاقة بتُ ابؼؤسسة كالبيئة التي تعمل فيها " 2:على أنها )Philip Kotler(ك يعرفها

من خلاؿ تنمية أك برديد غايات كأىداؼ ك إستًاتيجيات بمو كخطط لمحفظة الأعماؿ لكل العمليات 
 ". كالأنشطة التي بسارسها ابؼؤسسة 

    من خلاؿ التعاريف السابقة فإف الإدارة الإستًاتيجية لأم بنك ىي الإطار الذم يسعى البنك من 
خلالو إلذ برقيق أىدافو ابؼخطط بؽا، كمن ثم فإف ىذه الإستًاتيجية بردد الأساليب ك التكتيكات التي 

سيتم الالتزاـ بها داخل البنك كمؤسسة مالية متخصصة تسعى لتحقيق أىداؼ بؿددة كمقررة سلفا         
مطلوب ابقازىا خلاؿ فتًة زمنية بؿددة سواء بصفة شاملة أك بشكل  )تعظيم الربح ك تدنية ابؼخاطر (

 .كىي بذلك أكسع كأشمل من مفهوـ التسيتَ الاستًاتيجي .متدرج
 : خصائص الإدارة الإستراتيجية -4.1

 3:تتسم الإدارة الإستًابذية لأم مشركع في طريق الابقاز بعدة خصائص نذكر منها ما يلي 
 .التحديد ابؼسبق لكل من أسلوب العمل ك ابؽدؼ- 
 .إتساؽ الغايات ك الأىداؼ ك الاستًاتيجيات مع رسالة البنك - 
 .إعادة التأقلم بصورة مستمرة مع ابؼتغتَات التي بردث في البيئة ابػارجية كالداخلية للبنك- 
 .تضمتُ ابػطة الإستًاتيجية للبنك ، بكافة أشكاؿ ابػطط ابؼالية مع موازنة العمليات ابعارية - 
 .ابؼراجعة الدكرية لكافة خطط كبرامج البنك- 
 .  تشجيع كخلق ركح العمل ابعماعي لدل كافة ابؼستويات الإدارية في البنك- 

                                                           
 .93، ص1997، دار ابعيل للطباعة ، الطبعة الأكلذ ، "دليل الدديرين في عالم متغير منافس للشركات والبنوك"سيد ابؽوارم ،.  1

2 .Philip Kotler, « Marketing Management analysis , planning and control », 4
th 

edition 

,London ;Prentice-Hall Int,1980,P :65. 
3 .Paraskevi Boufounou, « Strategic planning and goal setting in the banking sector », 

commercial bank of Greece,Economic bullection ,October-December, 1990. 
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 .التوزيع ابؼناسب لكافة ابؼوارد ابؽامة بالبنك مع إبهاد نظاـ معلومات إدارية ملائم - 
 :النموذج الشامل للإدارة الإستراتيجية- 5.1

 1:يقوـ التسيتَ الاستًاتيجي على أربعة مراحل رئيسية لكل مرحلة معلوماتها كمضمونها كما يلي 
 : دراسة البيئة –الدرحلة الأولى 

ابؽيكل التنظيمي كسلسلة القيادة، الثقافة، ابؼوارد، (كتتمثل في دراسة البيئة الداخلية كالتي تشمل 
 .)إلخ ...  ابؼؤثرات البيئية–البيئة الاجتماعية ( البيئة ابػارجية كتشمل ة، كدراس)الكفاءات

 : صياغة الإستراتيجية –الدرحلة الثانية 
 :كتتمثل في الغاية من إنشاء ابؼؤسسة كما الذم بهب أف تفعلو كتشمل على ما يلي 

  حيث تقوـ معظم ابؼؤسسات بوضع  )النتائج ابؼطلوب برقيقها متى ككيف ستحدث(الأىداؼ،
، أما ابػطط طويلة الأجل من اختصاص الإدارة العليا كيطلق  )طويلة أك قصتَة الأجل(خطط 
،كالتي تتمثل في إعداد ابػطوط العريضة بؼواجهة ابؼستقبل بغرض  " Strategic Planning"عليها 

 2.برقيق الأىداؼ الإستًاتيجية كالأىداؼ التشغيلية

  ىي صياغة ابػطط لتحقيق رسالة ابؼؤسسة كأىدافها (الاستًاتيجيات(. 

  ىي تعليمات ىامة لابزاذ القرار  ( السياسات ابؼتبعة(. 

 : تنفيذ الإستراتيجية –الدرحلة الثالثة 
، )تسلسل ابػطوات اللازمة لأداء العمل (، الإجراءات  )الأنشطة اللازمة لتحقيق ابػطة (كتشمل البرامج 

 .تكلفة البرامج
 

 : التقييم والرقابة –الدرحلة الرابعة 

                                                           
1 .Thomas L. Whee Len and J.David Hunger, « Strategic and Business Policy »,Enterning 

21st ,Century society,sixth Edition addisown wesley ,1998,PP : 6-10. 
،ص ص 2002،دار ابؼريخ للنشر ،"  مفاهيم وتطبيقات–نظم الدعلومات المحاسبية لاتخاذ القرارات "موسكوؼ، مارؾ ج سيمكن ،.  ستيفن أ. 2

64-66.  
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 الأداء الفعلي بتُ ابؼراحل الثلاثة السابقة لتنقيح –كتشمل مرحلة ابؼراقبة الأداء كابزاذ الإجراءات ابؼعدلة 
 .الإستًاتيجية 

إف بفارسة الإدارة الإستًاتيجية تسمح بالتقييم ابؼستمر للتغتَ في الظركؼ البيئية الداخلية كابػارجية كبرديد 
 .إمكانية ابؼلائمة كبدائل التصرؼ كأساليبو في ضوء ىذا التقييم

 كجود علاقة ابهابية بتُ نظم المحاسبة الإدارية ك التخطيط الاستًاتيجي ككفاءة 1كقد أكضحت عدة دراسات
كما أف الإدارة الإستًاتيجية تهتم بضركرة إحداث التوافق التاـ . الأداء كلا سيما في أكضاع بيئية ديناميكية 

 :بتُ العناصر التالية 
 الظركؼ البيئية المحيطة بابؼؤسسة. 

 الإستًاتيجية ابعديدة الواجبة التنفيذ. 

  إمكانيات كطاقات ابؼؤسسة. 
كنستنتج بفا سبق أف مفهوـ الإدارة الإستًاتيجية يعبر عن بؾموعة من القرارات الإدارية كتصرفات بردد 

مسبقا أداء ابؼؤسسة في الأجل الطويل، كىي تشمل فحص البيئة كصياغة الإستًاتيجية كتنفيذ الإستًاتيجية 
 .  كالتقييم كالرقابة

 :منهج التخطيط الاستراتيجي - 6.1
 2 :بزتصر الأىداؼ الأساسية للتخطيط الاستًاتيجي في ثلاثة أىداؼ رئيسية ىي كما يلي 

 ُبرستُ قيمة حقوؽ ابؼلكية للمسابنت. 

 تأسيس بظعة جيدة للبنك كجعلو مكاف أفضل للعمل. 

  ابؼساعدة في رخاء المجتمع. 

 :كمن أجل تفعيل منهج التخطيط الاستًاتيجي لابد من توفر العناصر التالية 
 تعريف التخطيط الاستًاتيجي. 

                                                           
 .2006، ابراد ابؼصارؼ العربية، "دعائم الإدارة الإستراتيجية للاستثمار»عادؿ رزؽ، .  1
2
 .)بتصرؼ( 90-85 ،ص1998، مكتبة كلية التجارة، جامعة عتُ الشمس، القاىرة،"دراسات في نظم إدارة الدعلومات"حستُ بؿمد عيسى، .  
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 بموذج ابزاذ القرارات الإستًاتيجية. 

 مكونات بموذج ابزاذ القرارات الإستًاتيجية. 

 إعداد كمراجعة الأىداؼ. 

 إعداد ابػطط كالبدائل الإستًاتيجية. 

 برديد درجة ابؼخاطر كعدـ التأكد. 

 إعداد النموذج الشامل للمؤسسة. 

 قياس الأداء كبرليل الفجوات. 
 :الإطار العام للتخطيط الاستراتيجي - 7.1

  بير التخطيط الاستًاتيجي في البنوؾ بعدة خطوات تبدأ بتحديد ك تقييد ابؽدؼ الاستًاتيجي ثم تقييم بيئة 
كصولا إلذ القرارات  )الفرص ك ابؼخاطر (كابػارجية  )برديد نقاط القوة كالضعف  (البنك الداخلية 

بيكن توضيح ذلك الإطار ك ابػطوات الرئيسية من خلاؿ الشكل الإستًاتيجية الرئيسية كتنفيذىا، ك
 :التوضيحي التالر 

 أٍٓ  ًراحى اهتخطيط الاشتراتيجي:(1.2)اهشلى اهبياُي رقٍ 

 

 
 
 
 
 

 
Source : WAG Braddick, Management for Bank, Second Edition Butterworths & 

Co.(Publishers) Ltd, London 1991. 

تحديد وتعريف الذدف 
 الاستراتيجي

الفجوة 
 الإستراتيجية

 مسارات الأداء
  البديلة

 تحليل بيئة البنك الداخلية خطط الأداء
 نقاط –نقاط القوة )

 (الضعف

 تقييم بيئة البنك الخارجية
 ( لساطر–فرص )

 

القرارات 
الإستراتيجية 
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أف التخطيط الاستًاتيجي ، ىو نتاج عمل إبداعي يقوـ بو ابؼديركف من خلاؿ دمج البيانات  "1يرل البعض
كالأفكار كالابتكارات ابؼستمدة من كل مستويات ابؼؤسسة ابؼختلفة ، بالإضافة إلذ الزبائن كابؼوردين 

 ". كأصحاب الأسهم كالعديد من ابؼصادر لوضع التوجيهات اللازمة لبلوغ الأىداؼ 
في النهاية الإستًاتيجية ىي نتاج عملية بزطيط معتمدة من طرؼ الإدارة العليا بشكل ربظي أك غتَ ربظي " 

     2." غتَ بـططة أك طارئة تأم دكف سابق بزطيط أك مقصودة أك استًاتيجيا
برديد كتوضيح استًاتيجيات التي :" أما عن نظرتنا كباحثتُ عن جوىر التسيتَ الاستًاتيجي فيكوف حوؿ

 ". بيكن أف يتبناىا ابؼدراء لتحقيق الأداء ابؼتفوؽ كابؼيزة التنافسية بؼؤسساتهم 

 :دور لرلس الإدارة في الإدارة الإستراتيجية - 8.1

 3:يقوـ بؾلس الإدارة بثلاث مهاـ أساسية تتمثل فيما يلي

 كيتم ذلك من خلاؿ اللجاف ، حيث بيكن لمجلس الإدارة أف يتماشى مع التطورات :الضبط والرقابة  (1)
ابغاصلة داخل كخارج ابؼؤسسة ،كأف يصحح مسارىا في حاؿ تغافلت عن بعض التغتَات ابغاصلة في 

 .أسرع كقت بفكن

يقوـ بؾلس الإدارة بفحص الاقتًاحات التي تقدمها الإدارة كالقرارات كالتصرفات من :  التقييم والتأثير (2)
 في حالة التعديل كبيهد البدائل، تأجل اعتمادىا أك عدـ ابؼصادقة عليها كيقدـ النصائح كالإرشادا

   . بؾالس الإدارة النشطة ىذه ابؼهاـ بالإضافة إلذ ضبطهاركتباش

 .بؾلس الإدارة بىطط مهمة ابؼؤسسة كالاختيارات الإستًاتيجية ابؼتاحة للإدارة: الدبادرة والإقرار (3)

تلعب فعالية الإدارة ابؼدعمة بالتخطيط الاستًاتيجي دكرا ىاما في برستُ أداء ابؼؤسسة ،إلا أف ذلك يعتمد "
. بالدرجة الأكلذ على قدرة ابؼديرين على مواجهة ابؼتغتَات الداخلية كابػارجية ابؼؤثرة على الأداء بشكل عاـ 

الذم ينظر إلذ " مدخل العملية"كأف ىناؾ مدخلتُ أساستُ لتقييم فعالية نظم التخطيط الاستًاتيجي كبنا 

                                                           
1 . Rendergart, Lucy Motola ; Op.cit. , P : 20. 

 .49 ، 27 ، ص 2001-، دار ابؼريخ  " مدخل متكامل–الجزء الأول - الإدارة الإستراتيجية"جاريز جونز ،&  شارلز . 2
3
 . Thomas L. Whee Len and J.David Hunger, Op.cit ;P :27. 
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الذم " مدخل التًكيز على الغاية"النظاـ ككل ثم يقدـ للمستخدمتُ كسيلة للتعرؼ على نقاط الضعف، ك 
  .   1"يهتم بدخرجات النظاـ 

 :الحوكمة البنكية وأثرها على الإدارة الإستراتيجية - 9.1
  Corporate    يعتبر مفهوـ الإدارة الإستًاتيجية من ضمن بؿددات ما يطلق عليو بحوكمة الشركات 

Governance "  " تراعي حقوؽ ذكم ابؼصالح في ابؼؤسسات، ىذه الأختَ أصبحت من ابؼوضوعات  التي
ابؽامة على كافة ابؼؤسسات كابؼنظمات الإقليمية كالدكلية كذلك بعد سلسلة الأزمات ابؼالية ابؼختلفة التي 

 كما يلعب بؾلس الإدارة القناة الرئيسية لتأثتَ .حدثت في الكثتَ من الشركات كخاصة في الدكؿ ابؼتقدمة
ابغوكمة البنكية في برقيق مفهوـ الإدارة الإستًاتيجية ابؼعبر عنها بدجموعة القرارات الإدارية كإجراءات 

التنفيذ المحددة مسبقا لأداء ابؼؤسسة في الأجل الطويل، كبهذا تؤثر تطبيق ابغوكمة بصفة غتَ مباشرة في 
كمن أجل توضيح الأثر ابؼتبادؿ بتُ . فحص البيئة كصياغة الإستًاتيجية كتنفيذ الإستًاتيجية كالتقييم كالرقابة
 :ابغوكمة البنكية كالإدارة الإستًاتيجية سوؼ نتطرؽ بؼفهومها كبؿدداتها 

 :الحوكمة البنكية  مفهوم- 1.9.1

 بأنها البنوؾ في ابغوكمة ابؼصرفية للرقابة بازؿ بعنة سلطتو برت تعمل التي الدكلية التسويات بنك    يعرؼ

 أىداؼ كضع كيفية بردد كالتي العليا كالإدارة الإدارة بؾلس خلاؿ من البنوؾ تدار بها التي الأساليب

 كالنظم للقوانتُ كفقا بالعمل الالتزاـ مع ابؼصالح كأصحاب الأسهم بضلة مصالح كبضاية كالتشغيل البنك

 .ابؼودعتُ مصالح بضاية بوقق كبدا السائدة

 برمي أنها إلذ بالإضافة لأنها أخرل لقطاعات تابعة مؤسسات في نظتَاتها من أشمل البنوؾ حوكمة تعتبر

 .ابؼودعتُ مصالح بضاية إلذ الوقت نفس في تسعى فهي ابؼسابنتُ مصالح
 

 :البنكية  الحوكمة تنفيذ لزددات- 2.9.1
                                                           
1
. Phillips, Paul A’Moutinho, Luiz, « The Strategic Planning Index : Atool for measuring 

Strategic planning Effectiveness », Journal of Travel Research,  May 2000, Vol .38 Issue 4, 

PP :3-4. 
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 1: ىي المحددات من بؾموعتاف جودة البنكية على للحوكمة ابعيد التطبيق يتوقف

 بتُ السلطات كتوزيع القرار ابزاذ طريقة بردد التي كالأسس القواعد في تتمثل: الداخلية  المحددات -

 .الأطراؼ ىذه مصالح بتُ التعارض بزفيض إلذ يؤدم بدا كابؼديرين الإدارة كبؾلس العامة ابعمعية

 يشمل كالذم الدكلة في للاستثمار العاـ ابؼناخ تتضمن تنظيمية عناصر في تتمثل :الخارجية المحددات -

 سوؽ تنافسية كدرجة للمشركعات اللازـ التمويل كتوفتَ ابؼالر القطاع ككفاءة للسوؽ ابؼنظمة القوانتُ على

 كشركات ابؼاؿ أسواؽ في العاملة كابؼنشآت الرقابية كابؽيئات الأجهزة ككفاءة الإنتاج كعناصر السلع

 المحاسبتُ من كابؼهنيتُ ابػاصة كابؼنشآت ابؼصالح أصحاب تتضمن خاصة عناصر كإلذ الاستثمار،

 .كغتَىم كالقانونيتُ كابؼراجعتُ
 :البنكي  على القطاع الحوكمة تطبيق أثر- 3.9.1

 التمويل فرص زيادة أبنها متعددة إبهابية نتائج إلذ مبادئ ابغوكمة البنوؾ    تظهر انعكاسات التزاـ

 معايتَ بتطبيق البنوؾ التزاـ أف كما الفساد، من كابغد ابؼاؿ، سوؽ كاستقرار الاستثمار تكلفة كابلفاض
 الإفصاح أبنها من كالتي القواعد ىذه بتطبيق منها تقتًض التي للشركات تشجيعها في يسهم ابغوكمة

 تعاملها عند ابؼخاطر درجة ابلفاض إلذ ابغوكمة بؼبادئ الشركات تطبيق كيؤدم الرشيدة كالإدارة كالشفافية

.التعثر من كالإقلاؿ البنوؾ مع
2

 

 .  الدخاطرإدارةأساسيات حول  :ثانيالدبحث ال
     جاء مفهوـ إدارة ابؼخاطر كضركرة حتمية بؼواجهة تداعيات الأزمات ابؼالية كانتقاؿ العدكل عبر 

ابؼؤسسات ابؼالية ،كعلى غرار البنوؾ تعتبر ىذه الأختَة من أساسيات التوجو الاستثمارم السليم في بؾاؿ 
حيث أخذت عملية إدارة ابؼخاطر كعلم قائم بذاتو عدة مفاىيم كأشكاؿ حديثة منذ بداية . العمل ابؼصرفي 

نشأتها حسب ما تقتضيو الظركؼ الاقتصادية للبنك ،كاختلاؼ أدكات التحكم في ابؼخاطر المحيطة 

                                                           
1
 . Fawzi.S, “Assessment of corporate governance in Egypt”. working paper n° 82, the 

Egyptian Center of Economic Studies, Egypt, April 2003; p: 04. 
2
 ، 7، بؾلة اقتصاديات شماؿ إفريقيا ، العدد "العربي الدصرفي القطاع في الحوكمة لإرساء كمدخل بازل لجنة بمتطلبات الالتزام"حبار عبد الرزاؽ،.  

  .84ص  ،2010جامعة الشلف ،
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بالنشاط حفاظا على أمواؿ ابؼودعتُ كضمانا لاستمرارية عمل البنك في ظل ابؼنافسة الشديدة من أجل 
 .   تعظيم العوائد كتدنية ابؼخاطر

 :مفهوم ونشأة إدارة الدخاطر  -1.2

 :تطور إدارة الدخاطر  -1.1.2
   نشأت إدارة ابؼخاطر انطلاقا من اندماج تطبيقات ابؽندسة في البرامج العسكرية كالفضائية كالنظرية ابؼالية 
كالتأمتُ في القطاع ابؼالر ،حيث تم الانتقاؿ من الاعتماد على إدارة التأمتُ إلذ فكر إدارة ابؼخاطر ابؼعتمد 

على علم الإدارة في برليل التكلفة كالعائد كالقيمة ابؼتوقعة كابؼنهج العلمي لابزاذ القرار في ظل ظركؼ عدـ 
 .  التأكد

 ـ ،حيث تناكؿ ابؼؤلف 1956عاـ "  ىارفر بييسنز ريفو"كاف أكؿ طرح بؼصطلح إدارة ابؼخاطر في بؾلة 
آنذاؾ فكرة بـتلفة بساما كىي أف شخصا ما بداخل ابؼنظمة ينبغي أف يكوف مسئولا عن إدارة ابؼخاطر 

ككانت البنوؾ من بتُ ابؼؤسسات الأكلذ في بؾاؿ إدارة بـاطرىا ، ىذه الأختَة ركزت على .ابؼنظمة البحتة
إدارة الأصوؿ كابػصوـ كتبتُ كجود طرؽ فعالة للتعامل مع الأخطار بدختلف أشكابؽا بدنع حدكث ابػسائر 

      1.كابغد منها في حالة استحالة تفادىا 

بدأت فلسفة إدارة ابؼخاطر بصورة منطقية كمعقولة كانتشرت من مؤسسة إلذ أخرل ، كعندما قررت رابطة 
 ـ ،حيث كانت إشارة من ىذه 1975مشتًم التأمتُ تغيتَ ابظها لتصبح بصعية إدارة ابؼخاطر كالتأمتُ عاـ 

كما كاف يقوـ " إدارة ابؼخاطر"الأختَة للتوجو بكو مفهوـ إدارة ابؼخاطر ،كذلك من خلاؿ نشر بؾلة بظيت 
قسم التأمتُ في رابطة الادارة الأمريكية بنشر بؾموعة من التقارير كالدراسات بؼساعدة مديرم ابؼخاطر ، 

بالاضافة إلذ ذلك قاـ معهد التأمتُ الأمريكي بوضع برنامج تعليمي في إدارة ابؼخاطر كقد تم تعديل ابؼنهج 
    2. ـ بدا يتوافق كالتطورات ابغديثة في بؾاؿ ابؼاؿ كالأعماؿ1973الدراسي بؽذا البرنامج في 

                                                           
1
، ابؼلتقى الدكلر حوؿ الأزمة ابؼالية كالاقتصادية "أهمية بناء أنظمة لإدارة الدخاطر لدواجهة الأزمات في الدؤسسات الدالية"عصماني عبد القادر ، .  

   .4 ، ص2009 أكتوبر 21-20 الدكلية كابغوكمة العابؼية، جامعة فرحات عباس سطيف ،

2
 . 50 ، ص2007، كلية التجارة ،عتُ الشمس ،الدار ابعامعية ،الإسكندرية، "إدارة الدخاطر"طارؽ بضاد عبد العاؿ ،. 
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 Pricing of(يستند ابؼفهوـ ابغديث لإدارة ابؼخاطر في الصناعة ابؼالية على ما يسمى بتسعتَ الأصوؿ 

Risk( كىو مفهوـ كمي يعتمد على أساليب النمذجة كالمحاكاة كفق ما جاءت بو النظرية الاقتصادية ،
، حيث تعتمد ىذه الأختَة على بماذج  )Rosen 2003(كابؼالية مع استخدامها لتكنولوجيا ابؼعلومات 

ك نذكر في ىذا .بسثل سلوؾ متغتَات السوؽ بيكن تفستَىا كفق ما بسليو علينا النظرية الاقتصادية كابؼالية 
ـ في 1952عاـ  )Portfolio selection(حوؿ اختيار المحفظة " ماركويتز"الصدد منشورة الاقتصادم 

-Mean( كابؼتوسط ؼبؾلة ابؼالية الأمريكية،حيث قاـ بنمذجة مفهوـ ابػطر كالعائد على أساس الابكرا

Variance(  ُحوؿ بموذج تسعتَ الأصوؿ الرأبظالية " شارب ك لينر"، بالإضافة إلذ الاقتصاديت
(CAPM)ستيفن ركس"ـ ،ك1973حوؿ تسعتَ ابػيارات عاـ " شولز& بلاؾ "ـ،كقاعدة 1964 عاـ "

 ك تعتبر البنوؾ من 1.ـ 1976عاـ  )Arbitrage Pricing Theory(حوؿ نظرية تسعتَ التحكيم 
بـاطر (ابؼؤسسات الأكلذ التي اىتمت بإدارة ابؼخاطر في بؾاؿ الاستثمار ابؼالر خاصة ابؼخاطر النظامية 

التي يصعب التحكم فيها ، كالأزمات البنكية التي أضحت تعصف باستقرار النظاـ ابؼالر ختَ دليل )السوؽ
على خطورة الوضع بفا أدل إلذ إنشاء بعنة دكلية بـتصة في تأمتُ معايتَ السلامة ابؼالية للبنوؾ كابؼؤسسات 

ـ من طرؼ بؾموعة الدكؿ الصناعية 1974ابؼالية أطلق عليها بعنة بازؿ أك باؿ للرقابة ابؼصرفية في نهاية عاـ 
 ،كذلك على ضوء تفاقم أزمة ابؼديونية ابػارجية للدكؿ التي )(العشر برت إشراؼ بنك التسويات الدكلية 

 . منحتها البنوؾ العابؼية قركضا كبتَة بفا عجل بانهيارىا
  :(Risk Management) مفهوم إدارة الدخاطر- 2.1.2

   لقد تم إطلاؽ عدة مفاىيم على إدارة ابؼخاطر كونها تعتبر من العلوـ ابعديدة نسبيا التي ظهرت على 
الساحة ابؼالية العابؼية ، إلا أف ىناؾ فكرة كاحدة تظهر من خلاؿ كل التعريفات ابؼطركحة تقريبا كالتي بسكننا 

                                                           
1
 .Dorothee Franzen, « Managing investment risk in defined benefit pension funds », 

OECD Working papers on insurance and private pensions N°.38, 2010, pp :8-9.  

http://dx.doi.org/10.1787/5kmjnr3sr2f3-en (23/07/2012). 
( ) .ـ 17/05/1930 بدأ نشاطو في مدينة بازؿ بسويسرا في .ىو منظمة دكلية تنظم كترعى التعاكف النقدم كابؼالر خدماتها للبنوؾ ابؼركزية في العالد

،كيعتبر بذلك أقدـ منظمة مالية دكلية في العالد كيتخذ بنك التسويات الدكلية مدينة بازؿ بسويسرا مقرا لو كلديو مركز بسثيل آسيا كالمحيط ابؽادم في 
 .كما تم افتتاح ربظي بؼكتب معتمد بفاثل لو في  الأمريكتتُ في مدينة مكسيكو بدكلة ابؼكسيك.مدينة ىونج كونج 

http://dx.doi.org/10.1787/5kmjnr3sr2f3-en
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من صياغة ماىية إدارة ابؼخاطر كمنهج أك أسلوب علمي حديث ،كىذا ما بهعلنا نتطرؽ لمجموعة بـتلفة من 
 :التعاريف 

عبارة عن منهج أك مدخل علمي للتعامل مع " :تعرؼ إدارة ابؼخاطر على أنها : التعريف الأول - أولا
ابؼخاطر البحتة عن طريق توقع ابػسائر المحتملة كتصميم كتنفيذ إجراءات من شأنها أف تقلل إمكانية 

 1". حدكث ابػسارة أك الأثر ابؼالر للخسائر التي تقع إلذ حد أدنى
تنظيم متكامل :" إدارة ابؼخاطر على أنها )أسامة عزمي سلاـ كآخركف(يعرؼ : التعريف الثاني - ثانيا

يهدؼ إلذ مواجهة ابؼخاطر بأفضل الوسائل كأقل التكاليف كذلك عن طريق اكتشاؼ ابػطر كبرليلو 
 2 ".كقياسو كبرديد كسائل بؾابهتو مع اختيار أنسب بؽذه الوسائل لتحقيق ابؽدؼ ابؼطلوب 

عملية قياس أك تقييم ابػطر كبعد ذلك يتم تطوير :"يقصد بإدارة ابؼخاطر :  التعريف الثالث –ثالثا 
 في برويل ابػطر إلذ مصدر آخر تالاستًابذيات لإدارة ابػطر الذم تم قياسو،ك تكمن ىذه الاستًابذيا

أك بذنب ابػطر ، أك يتم تدنية تأثتَه السلبي ،كفي بعض ابغالات بيكن قبوؿ بعض أك بؾموع النتائج 
 3". بػطر معتُ

عبارة عن إجراء منتظم للتخطيط من أجل برديد، برليل :"تعرؼ على أنها :  التعريف الرابع –رابعا 
الاستجابة كمتابعة ابؼخاطر ابؼتعلقة بأم مشركع كتتضمن الإجراءات كالأدكات كالتقنيات التي ستساعد 
مدير ابؼشركع على تعظيم إمكانية كأسباب برقيق نتائج ابهابية كبزفيض إمكانية كأسباب برقيق نتائج 

   4".غتَ ملائمة

                                                           
1
 . 50 طارؽ بضاد عبد العاؿ ،مرجع سابق ، ص. 

2
 .55، ص2007، عماف، الأردف، 1 دار حامد للنشر كالتوزيع ط،"إدارة الدخاطر والتأمين"،أسامة عزمي سلاـ ،شقتَم نورم موسى .  

3
  (. 22/07/2012 :بتاريخ )http//:www.ksu.edu.sa:  ، بحث منشورة في ابؼوقع 04، ص" إستراتيجية إدارة الدخاطر"نادية صالح ،. 

4
 .Collective : Project « risk management handbook », office of project management process 

improvement, first  Edition, June 2003, P :22. 
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أنها نشاط بيارس بشكل يومي سواء :" (Hamilton,C.R, 1998 )يعرفها:  التعريف الخامس– خامسا
على مستول الأفراد أك ابؼنظمات ، لأف أم قرار ترتبط نتائجو بابؼستقبل يسوده نوع من عدـ اليقتُ 

 1:كغتَ مؤكد بفا يستوجب الاعتماد على مبادئ إدارة ابؼخاطر التي تتضمن الأنشطة التالية
  بذميع ابؼعلومات عن الأصوؿ ابػطرة بالشركة. 

  برديد التهديدات ابؼتوقعة)Threats(  لكل أصل. 

  ابؼوجودة بالنظاـ كالتي تسمح للتهديد بالتأثتَ في الأصلتشخيص مواقع ابػلل. 

 تقييم ابػسائر التي بيكن أف تتعرض بؽا ابؼؤسسة إذا حدث التهديد ابؼتوقع. 

 برديد الأساليب كالأدكات البديلة التي بيكن الاعتماد عليها لتدنية أك بذنب ابػسائر المحتملة. 

 تعيتُ الأساليب كالأدكات التي قررت ابؼؤسسة الاعتماد عليها في إدارة ابؼخاطر المحتملة. 
تنظيم ابغياة مع توقع :"بأنها ( Flanagan & Norman ,1993 )يعرفها:  التعريف السادس– سادسا

 ".أحداث مستقبلية تؤدم إلذ تأثتَات غتَ ملائمة
من خلاؿ التعاريف السابقة بيكن استخلاص مفهوـ لإدارة ابؼخاطر على أنها ذلك الفرع من علوـ الإدارة 

 2: الذم يهتم بػ 
 ،المحافظة على الأصوؿ ابؼوجودة بغماية مصالح ابؼودعتُ، كالدائنتُ كابؼستثمرين 

  القركض ،السندات ،التسهيلات الائتمانية كغتَىا من (تشديد الرقابة كالتحكم في ابؼخاطر على الأصوؿ
 التي تتعلق بالأنشطة ابؼالية ابؼختلفة ، )أدكات الاستثمار

 ، العمل على ابغد من ابػسائر كتقليصها إلذ أدنى حدكد بفكنة كتأمينها عبر الرقابة الفورية كابؼستمرة   

 ، إعداد الدراسات قبل أك بعد حدكثها كذلك بغرض منع تكرار مثل ىذه ابؼخاطر 

 من خلاؿ ؾالمحافظة على صورة ابؼؤسسة بتعزيز الثقة لدل ابؼودعتُ، كالدائنتُ، كابؼستثمرين، كذؿ 
 .الاستمرارية في برقيق الأرباح رغم أم خسائر عارضة 

                                                           
1
 . Hamilton, C.R, « New trends in risk management », Information systems security, 1998, 

Vol.7, N° :1, PP : 70-78. 
2
  .335، ص 2010 ، جامعة كرقلة ، ابعزائر،07 العدد –، بؾلة الباحث "استراتيجيات إدارة الدخاطر في الدعاملات الدالية" بلعزكز بن علي ،.  
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بيكن أف نستخلص من التعاريف السابقة أف إدارة ابؼخاطر نتقسم إلذ مفهومتُ أساسيتُ يتمثلاف في اتباع 
منهج أك طريقة اك إجراء كىي في مضمونها مفاىيم نوعية،بالاضافة إلذ أساليب القياس كالتحليل كالتي تعبر 

الوقت، ك  مع تتغتَ الضعف نقاط لأف مستمرة عملية ابؼخاطر كبهذا تعتبر إدارة. عن ابؼفهوـ الكمي بؽا 
 :الشكل التالر يوضح ذلك

 المخاطر إدارة عٌوية (:2.2)اهشلى اهبياُي رقٍ 

 

   

 

        

 

 

 

 

 

 

Source :  www.Microfinancegateway.org/audit/index.htm/file_3.pdf (le:26/09/2014)  

ك -ابؼشاكل المحتملة  حدكث من الوقاية: تتضمن ابؼخاطر  نلاحظ من الشكل أعلاه، أف إدارة        
 إدارة حدكثها، ك بذلك تتطلب حاؿ في الفعلية ك تصحيح ابؼشاكل اكتشاؼ- حد السواء على

 :تكوف ابؼخاطر ابؼستمرة تضمن بؽا الفعالية، فإدارة الضوابط من دكرة ابؼخاطر

 فيها ابؼرغوب غتَ النتائج من للوقاية ك تنفذ كفقها السياسات ك الإجراءات تصمم :عملية وقائية- 

 .قبل حدكثها

 فيهػا ابؼرغوب غتَ النتػائج على السيػاسػات ك الإجراءات كفقهػا للتعرؼ تصمم :عملية اكتشافية- 

 .حدكثها بعد الأخطاء على التعرؼ يتم عندما بردث، ك عن طريقها

 تصحيحية

 وقائية

 اكتشافية

 المخاطر  تحديد 1-

 السياسات مراجعة  6-
 سياســـــــــات  تطوير 2-

 لترتيب إجراءات و

 المخاطر

الكفاءة  اختبار- 5

 ائجــالنت مراقبة و

 السياسات تطبيق  4-

 المسؤوليات تحديد و

اسات ــــــالسي تصميم- 3

 حدة من للتخفيف

 المخاطر

http://www.microfinancegateway.org/audit/index.htm/file_3.pdf
http://www.microfinancegateway.org/audit/index.htm/file_3.pdf
http://www.microfinancegateway.org/audit/index.htm/file_3.pdf
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 النتائج لرصد السيػاسات ك الإجراءات التصحيحية ابزاذ كفقها من التأكد يتم :عملية تصحيحية- 

 .تكرارىا عدـ من للتأكد غتَ ابؼرغوب فيها، أك

يعكس ىذا   ك،تواجو صعوبات في بزصيص ك توزيع ابؼصادرالتقليدية إدارة ابؼخاطر فإف      ك عليو،
 على إدارة ابؼخاطر للإنفاؽ  توجَّو التيابؼوارد حيث أف ،" الضائعةتكلفة الفرصة" : فكرةبصورة كاضحة

 حرصا من إدارة ابؼؤسسة على ترشيد ابؼوارد ك ،كاف من ابؼمكن أف تستغل في نشاطات أكثر ربحا
نفس في ابؼادم ك الإنفاؽ من قلل سي في ابؼؤسسة،دارة ابؼخاطر لإ تبتٍ فكر استًاتيجيفإف ابؼتاحة، 
 . النتائج السلبية للمخاطر إلذ أقصى حد بفكنمنقلل سيالوقت 

 :البعد الاستراتيجي لإدارة الدخاطر -  3.1.2
مع ة اكازبالدككياف يوظف  ، دارة ابؼخاطرلإ إستًاتيجيةرص على كجود تح أف مؤسسةلابد لكل       

 .ابؼؤسسة ابؼشركع الذم ستنفذه إستًاتيجية أك ابؼؤسسة، لإستًاتيجيةلأىداؼ العامة ا

 ابػسائر بصيع على القضاء ابؼمكن من ليس فإنو الاعتبار، بعتُ تكلفة الفرصة الضائعة أخذنا       إذا

 ك ىي بابؼخاطر المحسوبة، الأخذ عملية عن عبارة ىي ابؼخاطر إدارة فإستًاتيجية المحتملة للمؤسسة، بؽذا

حيث  من ابؼخاطر، للتقليل الاستًاتيجيات ك تطبيق أكلوياتها ك ترتيب لتحديد ابؼخاطر نظامية كسيلة
 مستمرة للمشاكل الفعلية، فهي عملية ابؼبكر ك الاكتشاؼ من ابؼخاطر المحتملة الوقاية من كلا تتضمن

 لإدارة إستًاتيجية الأساسية لبناء ابػطواتف كما أ.مستويات ابؼؤسسة بصيع في ابؼوارد البشرية تشتًؾ فيها
 1   : بسلسلة مستمرة من بطس خطواتفي ابؼؤسسة بيكن حصرىاخاطر الد
  تقييم البيئة(Establish The Context): كيفية التعامل  ضع قاعدة لكيفية النظر للخطر كبو
برديد كما أف  .فلسفة إدارة ابؼخاطربرديد يضمن ذلك حيث ، في ابؼؤسسة من قبل العاملتُ قمع

 .ا بسييز الأحداث المحتملة التي تؤثر على إبقازهبيكنها منالأىداؼ من قبل الإدارة 

                                                           
1
  .مرجع سبق ذكره ،عبد القػادر شلالػي عبد الرشيد بن ديب ،.  
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  طر ايز الدخيتم(Identify Risks):ُماذا بيكن أف بودث؟ ك كيف :  ك ذلك بالإجابة على السؤالت
  ك بهب أَف بسيزابؼؤسسة،ارجية تؤثر على إبقاز أىداؼ  الخداخلية كاؿحداث بيكن أف بودث؟ فالأ

 .الفرص ك  بتُ الأخطارالإدارة

 طراتحليل الدخ (Analyses Risks):تأثتَه درجة  ك حدكث ابػطرأخذ إمكانية يتم ىذا التحليل ب 
 بها رادتبهب أف التي  يةكيفلل  كاضحةبرديد قاعدةعلى أىداؼ ابؼؤسسة بعتُ الاعتبار، حتى يتم 

  .الأخطار ابؼقيمة

  طراتقييم الدخ (Evaluate Risks): بزتار ردكد فعل المحتملة ابغدكث ك  ابؼخاطرالإدارة  تقدر
 لتًتيب نشاطات بؾموعة الإدارة بعد ذلكتطور  ك ، الآثار ابؼتًتبةبزفيضأك  بذنب، قبوؿ، :للخطر

 .ابؼخاطر حسب أكلويتها

  طرامناقشة الدخ (Treat Risks):  في ىذه ابؼرحلة يتم برديد البدائل الإستًاتيجية ابؼمكنة للسيطرة
على ابػطر، ثم اختيار البديل الاستًاتيجي الأمثل منها، ك الذم على ضوءه تطور خطط بؼعابعة ابػطر 

 . لذلكةتتضمن الوسائل اللازـ

إدارة بها  تقوـ ترافقها عملية مستمرة من الرقابة ةمسالخطوات ىذه الخ       ك بذدر الإشارة إلذ أف
  منفصلةقد تكوف الرقابيةنشاطات فهذه اؿ ،حسب الضركرة إجراء التعديلات  بابؼراقبة ك، كذلكخاطرةالد

 .ةبؾتمعقد تكوف ، أكَ لكل خطوة من ابػطوات ابػمسة السابقة
 
 

 

 :أهمية إدارة الدخاطر - 2.2
تتضح أبنية إدارة ابؼخاطر في ابؼؤسسات ابؼالية بشكل عاـ من خلاؿ التطور ابؼنهجي في التشريعات   

  ،Solvency I(،أك لدل شركات التأمتُ  ) III، بازؿ II ،بازؿIبازؿ(ابؼالية العابؼية سواء للبنوؾ 
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Solvency II (. خلية إدارة  في عمل أساسيا عنصرا قياس ابؼخاطر بغرض مراقبتها كالتحكم فيها يعتبر
  1: ، نذكر منها بؽا ىامة بهدؼ برقيق بؾموعة أىداؼالبنوؾ ابؼخاطر في 

 . تشكيل رؤية مستقبلية كاضحة ، يتم بناء عليها برديد خطة كسياسة العملفيابؼساعدة  - 
 التكاليف ابغالية كابؼستقبلية التي تؤثر على فيتنمية كتطوير ميزة تنافسية للبنك عن طريق التحكم     - 

 .الربحية
  . تقدير ابؼخاطر كالتحوط ضدىا بدا لا يؤثر على ربحية البنك- 
  . ابزاذ قرارات التسعتَفيابؼساعدة - 
تطوير إدارة بؿافظ الأكراؽ ابؼالية كالعمل على تنويع تلك الأكراؽ، من خلاؿ برستُ ابؼوازنة بتُ ابؼخاطر - 

  .كالربحية
كالذم ، بأزؿمساعدة البنك على احتساب معدؿ كفاية رأس ابؼاؿ كفقا للمقتًحات ابعديدة للجنة - 

 حيث أف ابؼتطلبات علمي، لن تستطيع قياس كإدارة بـاطرىا بأسلوب التيسيمثل عقبة رئيسية أماـ البنوؾ 
 Loss معدلات ابػسائر ابؼتوقعة في تعتمد على القدرة على قياس كمتابعة كالتحكم بأزؿابعديدة للجنة 

Norms، الاتفاؽ ابؼقتًح بشأف كفاية رأس ابؼاؿإلذ ىذا فضلا عن إضافة أنواع جديدة من ابؼخاطر ، 
 .ابغالر يشملها الاتفاؽ التيبخلاؼ ابؼخاطر 

 : الدخاطر التحكم في أساليب- 3.2
يسعى من خلابؽا ابؼستثمر  )النظامية كغتَ النظامية(   ىناؾ عدة أساليب كأدكات مبتكرة بؼواجهة ابؼخاطر 

تفادم خسائر كارثية قد تصيب مشركعو مستقبلا ، حيث أصبح استخداـ النظريات الرياضية كعلم 
الاحتمالات في التعامل مع ابؼخاطر كالتي سابنت بدكرىا في انتشار منتجات التأمتُ مع بداية نشأة إدارة 

ابؼخاطر ،حيث كانت أكثر تركيزا على عنصر التأمتُ كلكن ىناؾ أكثر من إستًاتيجية بؼعابعة ابؼخاطر نذكر 
  :منها

                                                           
1
 ، كرقة عمل قدمت في اجتماع بعنة الرقابة ابؼصرفية العربية التابعة لمجلس بؿافظي البنوؾ ابؼركزية كمؤسسات 2001بؾلة ابؼصارؼ العربية ،جويلية .  

  .2001 جانفي 9-8النقد العربية ابؼنعقد في دكلة الإمارات ، بتاريخ 



 اهبِلية المخاطر لإدارة اهعاَ الإطار   :اهثاُي اهفصى

 

87 

 

 : ( Risk Avoidance)تجنب الخطر -  1.3.2
  ىذه الوسيلة قد تكوف ابؼلاذ الأختَ للمؤسسة في حاؿ تعذر عليها ابهاد أم حل آخر سول بذنب ابػطر 

مثل بذنب البنك منح القركض مرتفعة ابؼخاطر كذلك لتجنب ابؼخاطر الائتمانية خلاؿ ظرؼ معتُ، أك 
 1 .عدـ الاستثمار في الأكراؽ ابؼالية طويلة الأجل لتجنب بـاطر تغتَات أسعار الفائدة 

تعتبر ىذه الإستًاتيجية بؾدية في احتماؿ عدـ التعرض البنك للمخاطر بنسبة كبتَة ،إلا أنها قد تساىم في 
تقليل مصادر التمويل بالنسبة لأصحاب العجز ابؼالر من أجل تنشيط الاقتصاد ،ك سرعة دكراف رؤكس 

القضاء على البطالة ، (الأمواؿ التي تساىم في خلق استثمارات جديدة برقق أىداؼ السياسة الاقتصادية 
  . )الرفع من النمو،برستُ ميزاف ابؼدفوعات ، برستُ سعر الصرؼ

رغم أف بذنب ابػطر ىو أحد أساليب مواجهة ابؼخاطر ،إلا أنو يعد أسلوبا سلبيا كليس ابهابيا في التعامل 
مع ابؼخاطر ،كلأنو قد بورـ ابؼؤسسة من إنتاج سلع أك تقدنً خدمة لنتجنب ابؼسؤكلية ابؼهنية أك ابػوؼ من 

 .،كيعد ىذا الأسلوب غتَ مناسب في التعامل الكثتَ من ابؼخاطر )تكلفة الفرصة الضائعة(ابػسارة 

 : ( Risk Reducing )تقليل الخطر -  2.3.2
   يفيد ىذا الأسلوب في التقليل من ابؼخاطر حيث يقوـ البنك بدراسة سلوؾ ابؼقتًضتُ بهدؼ تقييم 

القركض ابؼمنوحة لتفادم مشاكل عدـ السداد مبكرا ،كتقليل بـاطر أسعار الفائدة باستخداـ سياسة إدارة 
، بالإضافة إلذ  الأصوؿ كابػصوـ التي تهدؼ إلذ عمل توازف بتُ فتًات الاستحقاؽ بتُ الأصوؿ كابػصوـ

أبنية توفر رأس ابؼاؿ الكافي ك تنويع طرؽ الاستثمار كالانتشار ابعغرافي في مناطق كأسواؽ بـتلفة لتخفيض 
 2.احتمالات ابػسائر ابؼركزة 

                                                           
1
،دار النشر للجامعات ،مصر ،  "الدشتقات الدالية ودورها في إدارة الدخاطر ودور الذندسة الدالية في صناعة أداواتها"رضواف بظتَ عبد ابغميد ، .  

  .315-314، ص 2005الطبعة الأكلذ ،

2
 ، 2010، كرشة عمل حوؿ إدارة ابؼخاطر  ، ابراد الشركات الاستثمارية ،الكويت ، ديسمبر " ابتكار وتطور:إدارة الخطر "فهد بن عيد ، .  

  www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd) : 28/07/2012:بتاريخ(ابؼوقع  . 45ص

http://www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd
http://www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd
http://www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd
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يقوـ ىذا الأسلوب على رصد سلوؾ القركض من أجل استبانة علامات التحذير بؼشاكل التوقف عن 
السداد مبكرا ، كما بىتص بتقليل بـاطر أسعار الفائدة ،كيعتبر أسلوبا ابهابيا في حالة ارتفاع عدد الزبائن 

 .ابؼشكوؾ فيهم ضمانا لاستمرارية عمل البنك 
 : ( Risk Retention ) قبول الدخاطرة – 3.3.2

 بإمكاف     يعتمد ىذا الأسلوب على أساس تقييم التكاليف كالعوائد ابؼرجوة من برمل ابؼخاطر،حيث

 ىذه من ابؼرجوة الفائدة فاف أخرل ناحية من بدقة كفعالية،ك بشرط إدارتها ابؼخاطر تقبل أف البنك إدارة

 ىذه بتقسيم يقوـ أف ابؼراقب كفي ىذه ابغالة على بها ، القياـ عن النابصة التكلفة تفوؽ النشاطات

 1:يلي بؼا كفقا ابؼخاطر

 ابؼودعتُ كقاعدة المحلية الاقتصادية كالظركؼ البنك بؽا يتعرض التي ابؼنافسة كدرجة نوع مراجعة 

 .كابؼقتًضتُ

 مستقل إدارة قوية،بؾلس معلومات قوية،أنظمة ضبط ابؼؤىلة،أنظمة ابؼهارات للبنك أف من التأكد. 

 بؽا يتعرض التي ابؼخاطر صافي برديد اجل من ابؼوجودة الضمانات مع البنك لدل ابؼخاطر مقاربة 

 .البنك كضع إلذ بالنسبة مقبوؿ ابؼخاطر مستول أف من التأكد إلذ بالإضافة البنك

 آخذين ابؼخاطر أنواع من نوع كل لإدارة الأساسية بابؼعايتَ ملتزمة البنك إدارة أف من التأكد 

  .البنك نشاطات تعقيدات كدرجة حجم بالاعتبار

 ك التي تكوف فيها تكلفة التأمتُ ضد ، مقبولة في حالة ابؼخاطر الصغتَةإستًاتيجيةىذه الطريقة تعتبر     
كل ابؼخاطر التي لا بيكن بذنبها أك نقلها بهب كعليو، ؼ. ابػطر على مدل الزمن أكبر من إبصالر ابػسائر

.  ك تعد ابغرب أفضل مثاؿ على ذلك حيث لا بدكن التأمتُ على ابؼمتلكات ضد ابغرب،القبوؿ بها
 : ( Risk Transfer ) نقل الدخاطرة – 4.3.2

 أف أسلوب نقل ابؼخاطر باستخداـ " آلاف غرينسباف"    يرل رئيس الاحتياطي الفيدرالر الأمريكي سابقا 
أ أزمات مصرفية كبتَة في تلك الفتًة ،حيث .ـ.أدكات الائتماف ابغديثة لعب دكرا كبتَا في تفادم الو

                                                           
1
  .236،  ص2007 ،جامعة منتورم قسنطينة ،ابعزائر، جواف 27، بؾلة العلوـ الإنسانية ،العدد "تسيير الدخاطر البنكية"مبارؾ بوعشة ، .  

http://ar.wikipedia.org/wiki/استراتيجية
http://ar.wikipedia.org/wiki/استراتيجية
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يتضمن ىذا الأسلوب بعوء البنك إلذ نقل كبرويل ابػطر إلذ جهة أخرل لديها القدرة على مواجهة 
 شراء شركات التأمتُ في برمل ابؼخاطر مقابل بشن مثلدكر الأخطار بشكل أفضل مقابل بشن، كىنا يبرز 

حكومية ،ك إستخداـ ابؼشتقات ابؼالية بإتباع سياسة  ككفالات ضمانات على كابغصوؿ بوليصة التأمتُ
 1.عن طريق شركات الوساطة ابؼالية لضماف القركض) () Securitization(التوريق ابؼصرفي

إلذ أنها أثبتت سلبيات كبتَة في زيادة انتشار  ، تساعد على قبوؿ ابػطر من قبل طرؼ آخرسيلةىي ك
ابؼالية بشكل كاسع النطاؽ ،كأدت في الكثتَ من الأحياف إلذ حصوؿ ما يسمى بالفقاعات ابؼالية ابؼخاطر 

في الأسواؽ العابؼية كوف التعامل بها للمتاجرة في أصوؿ مسمومة ذات أسعار كبنية ،كنذكر أزمة الرىن 
 . ـ كأفضل دليل على ذلك 2008العقارم الأختَة لعاـ 

 
 :  ( Combination )  (التأمين التبادلي) تجميع الدخاطر – 5.3.2

تقتضي ىذه الطريقة بسكتُ البنك ابؼعرض بػطر معتُ أف يتفق مع بؾموعة مؤسسات مالية أخرل معرضة  
لنفس ابػطر كحدكث خسائر مادية لبنك أك مؤسسة مالية معينة خلاؿ مدة زمنية بؿددة ، فيتم توزيع 

يعتبر ىذا . حجم ابػسارة عليهم بطريقة يتم الاتفاؽ عليها مسبقا كذلك مقابل اشتًاؾ بردد قيمتو
 2.)أخطار ابؼمتلكات(الأسلوب شكلا من أشكاؿ التأمتُ على ابؼخاطر ذات ابػسائر الكبتَة نسبيا 

                                                           
().ككضعها في صورة دين كاحد معزز  مستحدثة تفيد قياـ مؤسسة مالية بحشد بؾموعة من الديوف ابؼتجانسة كابؼضمونة كأصوؿ،  ىو أداة مالية

النقدية  للاكتتاب في شكل أكراؽ مالية ، تقليلا للمخاطر ، كضمانا للتدفق ابؼستمر للسيولة ائتمانيا ثم عرضو على ابعمهور من خلاؿ منشأة متخصصة
أم برويل الديوف  Marketable Securities أكراؽ مالية قابلة للتداكؿ في برويل القركض إلذ )التسنيد( لذلك يتمثل مصطلح التوريق .للبنك

 أم تنتقل القركض عبرىا  Bridgingأك معبرية  كعلى ذلك ، تبدك القركض ابؼصرفية ككأنها قركض مؤقتة.الأساسي إلذ مقرضتُ آخرين من ابؼقرض
 كتوفتَ تدفقات نقدية ابؼالية ، فبالاعتماد على الديوف ابؼصرفية القائمة ، بيكن خلق أصوؿ مالية جديدة ، من صيغة القرض ابؼصرفي إلذ صيغة الأكراؽ

من  كتقوـ تكنولوجيا التوريق أساسا على الإبداعات ابؼستمرة في ىيكلة ابؼوجودات، كتبويبها بدا يساعد على تقييم أدائها من جهة ، كالتمويل اللاحق.
عملية التوريق تؤدم إلذ برويل القركض من أصوؿ غتَ سائلة إلذ   يتضح بفا تقدـ، أف.جهة أخرل، بهدؼ برقيق الدخل، كاستبعاد بـاطر الإفلاس

 .أصوؿ سائلة
1 . Michel Crouhy, Dan Galai, Robert Mark,”The Essentials of Risk Management”, 

McGraw-Hill eBooks, USA, 2006, P: 292. 
2
 .34 ، ص2006، الإسكندرية ، الدار ابعامعية ، مصر ، "مبادئ التأمين"عبد ربو ، ابراىيم على ،.  
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كيعتبر ىذا الأسلوب شائعا في الدكؿ ذات الانفتاح ابؼالر الكبتَ أين يكوف رأبظاؿ البنوؾ بأمواؿ ضخمة 
بؽم اىتماـ الذين  أشخاص بؾموعة الذين بيثلوف ،كبهذا يعد ابهابيا بؼراعاة أصحاب ابؼصالح  في عمل البنك

 أك الشركات أكالابرادات  أك الدائنتُ أك ابؼوردين أك العاملتُ أك ابؼالكتُ أك  مثل الزبائن البنكبأداء كبقاح 
. (Stakeholders) كىم ما يطلق عليهم أصحاب ابؼصلحة المجتمع
 : (  Self-Insurance  )ذاتيالتأمين ال – 6.3.2

تعمتد بعض البنوؾ كالشركات على أسلوب التأمتُ الذاتي من خلاؿ اقتطاع مبالغ معينة توضع 
ىذه .كاحتياطات بؼواجهة ابػسائر المحتملة كمن بينها الديوف ابؼعدكمة بدلا من شراء التغطية التأمينية 

الأمواؿ تكوف متوفرة للتعويض عن حالات عدـ السداد الائتماني ،ك تلجأ ابؼؤسسات لسياسة التأمتُ 
الذاتي لعدة أسباب ،منها التأىيل للتعامل مع ابػسائر نظرا لقوة ابؼركز ابؼالر للمؤسسة  بدلا من دفع 

مبالغ مرتفعة في صورة أقساط تأمينية أك لعدـ استطاعتها ابغصوؿ على تأمتُ بذارم لبعض أنواع 
كمن أجل ضماف بقاح خطة التأمتُ الذاتي لابد أف تتضمن تنظيم . الأخطار ،أك ابػسائر التي تواجهها

عملية توفتَ الأمواؿ اللازمة بؼواجهة ابػسائر المحتملة ،كقد تفشل إذا لد يتم عمل دفعات لتمويل التأمتُ 
الذاتي كدفعها بشكل منتظم نظرا لاختلاؼ ىذه الطريقة عن طرؽ التأمتُ الأخرل كبؽذا يتطلب توافق 

  1.مع كافة معايتَ التأمتُ 
  :تتمثل فيما يلي كلكن بشركط         يعد التأمتُ الذاتي أسلوبا مقبولا في إدارة ابؼخاطر 

طر الا بد أف تكوف ابؼنظمة كبتَة كتستطيع أف بردد فركع الشركة التي من ابؼمكن أف تتعرض إلذ ابؼخ- 
 برتوم خطة الشركة العامة على خطة التأمتُ الذاتي ككيفية مواجهة ابػسائر،كأف حتى يتم التنبؤ بابػسائر

بهب أف تكوف فركع الشركة متباعدة ،كطر ابؼستقبليةاابؼالية غتَ ابؼتوقعة بالإضافة إلذ ميزانية خاصة بابؼخ
كفي الواقع بقد أف أغلب الشركات لا تستطيع تطبيق   . حدثتإذاجغرافيا حتى يتم التقليل من ابػسائر 

                                                           
1
  .Dorfman, Mark S, " Introduction to Risk Management & Insurance ",6

th
 Ed., Prentice 

Hall, 2004, P :56. 
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ستطيع الاعتماد على تىذا ابؼفهوـ التأميتٍ لصعوبة برديد ميزانية خاصة بؼواجهة ابػطر القادـ ككذلك لا 
  .النوع من التأمتُ ىذا

 :الدخاطر إدارة مبادئ-  4.2
 البنوؾ بؿافظي اجتماع بعنة الرقابة ابؼصرفية العربية التابعة لمجلس فيكفقا بؼا جاء بورقة العمل ابؼقدمة 

تتمثل أىم مبادئ إدارة ابؼخاطر " مبادئ إدارة  ابؼخاطر " ابؼركزية كمؤسسات النقد العربية برت عنواف 
 1:يليفيما 

 :  دور لرلس الإدارة والإدارة التنفيذية  - .4.21
  يعتبر الذم على عاتق بؾلس الإدارة لكل بنك، أساسيتقع مسئولية إدارة ابؼخاطر بشكل 

 يواجهها البنك التي كىو ما يستوجب فهم ابؼخاطر البنك،ابؼسئوؿ أماـ ابؼسابنتُ عن أعماؿ 
 .ؤكالتأكد من أنها تدار بأسلوب فعاؿ ككف

  إدارة ابؼخاطر، كتشجيع القائمتُ على الإدارة على قبوؿ إستًاتيجيةعلى بؾلس الإدارة إقرار 
 يصعب التي إطار ىذه السياسات، كالعمل على بذنب ابؼخاطر في بعقلانية،كأخذ ابؼخاطر 
  .عليهم تقييمها

  عضويتها بعض فيتشمل " بعنة إدارة ابؼخاطر"أف تكوف لدل كل بنك بعنة مستقلة تسمى 
 كيناط بهذه اللجنة مسئولية برديد ككضع سياسات إدارة ابؼخاطر ،ابؼسئولتُ التنفيذيتُ بالبنك

 يضعها بؾلس الإدارة ، مع الأخذ التي العامة للبنك كالإستًاتيجية ابؼخاطر إستًاتيجية إلذاستنادا 
  . الاعتبار أسلوب ابغيطة كابغذر كعدـ التًكيز على نوع كاحد من ابؼخاطرفي

 :  السياسات والإجراءات  - .4.22 

                                                           
1
 ،صندكؽ النقد 23، الدكرة " توصيات اللجنة العربية للرقابة الدصرفية: قضايا ومواضيع في الرقابة الدصرفية"، بؾلس بؿافظي ابؼصارؼ ابؼركزية. 

  www.amf.org.ae/cogacbmapubs) 28/07/2012: بتاريخ(ابؼوقع  . 71-66:، ص ص2003العربي ، أبوظبي ، 

http://www.amf.org.ae/cogacbmapubs
http://www.amf.org.ae/cogacbmapubs
http://www.amf.org.ae/cogacbmapubs
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  إنشاء إدارة متخصصة تتولذ تطبيق سياسات إدارة ابؼخاطر، كتقع على عاتقها ابؼسئولية اليومية
بؼراقبة كقياس ابؼخاطر للتأكد من أف أنشطة البنك تتم كفق السياسات كابغدكد ابؼعتمدة، كتكوف 

   .تلك الإدارة مسئولة أماـ بعنة إدارة ابؼخاطر

 يواجهها كل بنك ، كخاصة بـاطر التيكؿ بـاطر لكل نوع من ابؼخاطر الرئيسية ؤيتم تعيتُ مس 
 بؾاؿ فيالائتماف كالسوؽ كالسيولة ، كيشتًط أف تكوف لدل كل منهم الدراية الكافية كابػبرة 
 .عملو كفى بؾاؿ خدمات كمنتجات البنك ذات العلاقة بابؼخاطر ابؼتعلقة باختصاصو

 

 : نظم القياس والدتابعة  - .4.23

  ضركرة كجود منهجية كنظاـ بؿدد لقياس كمراقبة ابؼخاطر لدل كل بنك ، كذلك لتحديد مستول
 بيكن قياسها كبشكل دقيق بؼعرفة كبرديد تأثتَىا على ربحية البنك التيكل نوع من ابؼخاطر 

 كلنجاح ىذا النظاـ من حيث ابؼراقبة، فإنو لابد من إبهاد بؾموعة شاملة ،كملاءتو الرأبظالية
 تشمػػل علػى سبيل ابؼثاؿ حدكدا ائتمانية كحدكدا احتًازية التيكمتجانسة من ابغدكد كالسقوؼ 

تفرض كقف التداكؿ أك ابؼتاجرة لتقليل مقدار ابػسائر ، كما بهب كضع حدكد للسيولة العامة 
للبنك ككذلك حدكد لسيولة ابؼنتجات كالأدكات الاستثمارية، بحيث تعزز تلك ابؼنهجية من نظاـ 

  .القياس كابؼراقبة

 إف كجدت،  لابد من تقييم أصوؿ كل بنك كخاصة الاستثمارية منها على أساس القيمة العادلة ،
 حالة عدـ توافر سعر في يتم برديده باستقلالية عن ابؼتعاملتُ الذمأك سعر السوؽ أك السعر 

 . لقياس ابؼخاطر كالربحيةأساسيالسوؽ ، كذلك كمبدأ 

  كفى الوقت ابؼناسب دكرمضركرة استخداـ أنظمة معلومات حديثة لإدارة ابؼخاطر، توفر بشكل 
 .البنك  يواجهها التيمعلومات مالية تفصيلية كشاملة كدقيقة عن ابؼخاطر
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  بهب الاحتفاظ كتابيا بكافة التفاصيل ابؼتعلقة بطريقة عمل أنظمة ابؼعلومات كطريقة معابعة
 للتحقق من توافقها مع ابؼعلومات ابؼستخرجة من الأنظمة دكرم كمراجعتها بشكل ابؼعلومات،
 .ابؼعلوماتية

 :الرقابة الداخلية - .4.21

  كتقوـ مباشرة،ضركرة كجود كحدة مراجعة داخلية مستقلة بالبنوؾ تتبع بؾلس الإدارة بالبنك 
 .بابؼراجعة على بصيع أعماؿ كأنشطة البنك بدا فيها إدارة ابؼخاطر

  بصيع قطاعات البنك مثل الفصل بتُ الوظائف فيلابد من كضع ضوابط تشغيلية فعالة كحازمة 
 .كابؼهمات ككجود آلية لتتبع سلسلة الإجراءات أك ابؼعاملات

  كضع ضوابط أماف بعميع الأنظمة ابؼعلوماتية الرئيسية لكل بنك من أجل ابغفاظ على صحة
كسلامة كسرية ابؼعلومات كبؼزيد من الأماف يتعتُ مراجعة بصيع الأنظمة الرئيسية من قبل أطراؼ 

 .أخرل خارجية من ذكل الاختصاص

  كضع خطط للطوارئ ، معززة بإجراءات كقائية ضد الأزمات ، يتم ابؼوافقة عليها من قبل
 في أزمة أك تعطل أمابؼسئولتُ ذكل العلاقة، كذلك للتأكد من أف البنك قادر على برمل 

  .دكرمالأنظمة أك أجهزة الاتصالات، على أف بزضع ىذه ابػطط للاختبار بشكل 

 

 :الدخاطر  إدارة خطوات- 5.2
بسر عملية إدارة ابؼخاطر من طرؼ البنك بعدة مراحل أساسية من أجل ضماف تسيتَ أفضل للمخاطر 

1:البنكية بيكن تلخيصها فيما يلي 
 

                                                           
1
  .232مبارؾ بوعشة ، مرجع سابق ،ص .  
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 فكل .من إدارتها بعملية برديد للمخاطر كمرحلة أكلذ حتى يتمكن بهب قياـ البنك :الدخاطر تحديد -أ

 السيولة خطر الإقراض، خطر الفائدة، سعر خطر:كىي بـاطر عدة تتضمن البنك يقدمها خدمة أك منتج

 .التشغيل كخطر

قياسها كالتحكم  بهدؼ برديدىا بعد يقوـ البنك بعملية تكميم ابؼخاطر كمرحلة ثانية :الخطر قياس -ب
 ابغدكث كاحتمالية مدتو حجمو،:الثلاثة بأبعاده إليو ينظر أف بهب ابؼخاطر من نوع كل إف حيث فيها،

 .ابؼخاطر لإدارة بالنسبة أبنية ذا القياس فيو يتم الذم ابؼناسب الوقت كيعتبر ابؼخاطر بؽذه

 ثلاث بؼخاطر باستخداـأك بركم في اكمرحلة ثالثة يقوـ البنك بعملية ضبط  :الدخاطر ضبط- ج

 .ابؼخاطر ىذه اثر إلغاء أك ابؼخاطر النشاطات، تقليل بعض بذنب كىي أساسية أساليب

 معدلات الفائدة،ك معدلات كفي القركض بـاطر في كبركم مراقبة أنظمة كضع إف :الدخاطر مراقبة -د

 في التحكم مع متوافقة كسائل لنفسها بزصص أف بهب كما ابغدكد تبتُ التي كالتسوية الصرؼ،السيولة
 .القانونية كابؼخاطر العملياتية ابؼخاطر

 

  .مداخل لإدارة لساطر الاستثمارات البنكية: الدبحث الثالث

 ىذه مستول ابؼصرفية،كيتزايد للأنشطة بفارستها عند ابؼخاطر من العديد البنكية     تواجو الاستثمارات

 ابؼصرفية العوبؼة كتنامي أنشطتها الاتساع في كدرجة ابعغرافي كانتشارىا البنوؾ ىذه حجم تزايد مع ابؼخاطر

 ما ابؼنافسة كانتشار عدكل ابؼخاطر ابؼالية؛ حدة مع حرية حركة رؤكس الأمواؿ كاشتداد الأسواؽ كانفتاح

 خاصة النظامية منها بهدؼ تدنية من تسيتَ ىذه ابؼخاطر بسكنها التي كالطرؽ بالأساليب الاىتماـ إلذ أدل

 ابؼصرفية بغماية للرقابة دكلية معايتَ كضع ىو ابعانب ىذا في إليو التوصل تم ما أىم كمن .السلبية آثارىا

 فالبنوؾ مطالبة بؽذاك III ك بازؿ II بازؿ ك I بازؿ اتفاقية في بذسد ما كىو . الإفلاس خطر من البنوؾ

 .بها تلحق قد التي ابػسائر ضد بؽا أماف صماـ تشكل لكونها بتطبيقها
 

 :البنوك  على والرقابة الدصرفية التشريعات -1.3
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أصبح لزاما على السلطات ابؼالية الدكلية كضع قوانتُ كتشريعات برمي معاملات البنكية في العالد،كىذا ما 
 :تولد عنو إنشاء ىيئات رقابية سوؼ نتطرؽ إليها بالتفصيل على النحو التالر 

 :لجنة بازل للرقابة البنكية - 1.1.3

إدراكا منها بصعوبة ابؼخاطر التي يواجهها العمل ابؼصرفي ، سارعت الدكؿ الصناعية الكبرل إلذ ابهاد    
أكلذ ابؼعايتَ ابؼستخدمة في كانت معايتَ دكلية لتنظيم كالرقابة على البنوؾ للحيلولة دكف إفلاسها ، حيث 

ـ، كقد حُدّدت 1914 نسبة رأبظاؿ البنك إلذ إبصالر الودائع، كذلك منذ سنة ىو قياس كفاية رأس ابؼاؿ
ساد ىذا ابؼعيار إلذ قد  عشرة أضعاؼ رأس ابؼاؿ، كعن الودائع لا تزيد عابؼػيِّا، أم أف % 10ىذه النسبة بػ 

. خاصَّة الأمريكيَّة منهابعد ذلك  بنوؾـ حيث بزلَّت عنو اؿ1942سنة غاية 

بعد ابغرب العابؼيَّة الثانية استخدمت السلطات النقديَّة كابؼصارؼ معيار نسبة رأس ابؼاؿ إلذ إبصالر الأصوؿ 
كمدل سيولة ىذه باعتبار أفَّ الأىمَّ بالنسبػة للبنك ىو كيفيَّة استخداـ الأمواؿ في توظيفات بـتلفة، 

. الأصوؿ
ر رأس ابؼاؿ إلذ إبصالر القركض كالاستثمارات، باستثناء بعض الأصوؿ كبعدىا تم التوجو إلذ  استخداـ مؤشِّ

كالنقديَّة في الصندكؽ كالأكراؽ ابؼالية ابغكومية، كالقركض ابؼضمونة من ابغكومة على اعتبار أفَّ ىذه 
 1 .ـ 1948 كقد ظهرت ىذه الفكرة منذ سنة ،الأصوؿ ليست فيها بـاطرة بالنسبة للبنك

  :I إتفاقية بازل-أولا

بعد أف تفاقمت أزمة الديوف ابػارجيَّة للدكؿ النامية، كتزايد حجم الديوف ابؼشكوؾ في برصيلها كالتي   
، إضافة إلذ ابؼنافسة القويَّة من جانب البنوؾ اليابانيَّة بنكية خطتَةمنحتها البنوؾ العابؼيَّة بفَّا سبَّب أزمات 

 دكؿ في النقديةللبنوؾ الأمريكيَّة كالأكركبيَّة بسبب ابلفاض رؤكس أمواؿ تلك الأكلذ؛ قامت السلطات 

                                                           
1
 . 79، ص 2003 الإسكندرية، ابعامعية، الدار ،"البنوك واقتصاديات العولدة" ابؼطلب، عبد المجيد عبد.  
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G10بؾموعة الدكؿ الصناعيَّة العشرة الكبرل 
()  بتشكيل بعنة من خبراء السلطات النقديَّة كالبنوؾ ابؼركزيَّة 

 Bank ofبذتمع عادة في مقرِّ بنك التسويات الدكليَّة  كىي ،م1974سنة كذلك في نهاية في ىذه الدكؿ 

International Settlements (BIS) لذلك بظِّيت ىذه ؛السويسريَّة، كبها تقع أمانتها العامَّة )ؿاب(ؿ زبددينة با 
كعُرفت  "Basel Committee on Banking  Supervisionبعنة بازؿ للإشراؼ ابؼصرفي "اللجنة باسم 

. توصياتها بدقرَّرات بعنة بازؿ
بعد سلسلة من ابعهود كالاجتماعات قدَّمت اللجنة توصيَّاتها الأكلذ بشأف كفاية رأس ابؼاؿ كالذم عُرؼ 

بحاث تمَّ كضع سلسلة من الأ ليصبح بعد ذلك اتفِّاقنا عابؼػيِّا، كبعد ـ،1988 جويلية، كذلك في )I بازؿ(باتفِّاقية 
نسبة عابؼػيَّة لكفاية رأس ابؼاؿ تعتمد على نسبة ىذا الأختَ إلذ الأصوؿ حسب درجة خطورتها كبطريقة 

، كأكصت اللجنة من خلالو على تطبيق ىذه النسبة اعتبارنا من نهاية عاـ % 8مرجّحة، كقدِّرت ىذه النسبة بػ 
، ككانت ىذه التوصيَّات ـ1990ـ، ليتمَّ ذلك التطبيق بشكل تدربهي خلاؿ ثلاث سنوات بدءنا من 1992

 لذلك بظِّيت تلك النسبة السابقة لكفاية رأس ابؼاؿ ؛) COOKE")كوؾ "مبنيَّة على مقتًحات تقدَّـ بها 
يها الفرنسيُّوف أيضنا معدَّؿ ابؼلاءة الأكركبي   RSE. 1بنسبة بازؿ، أك نسبة كوؾ، كيسمِّ

قامت مقرَّرات بعنة بازؿ على أساس تصنيف الدكؿ إلذ بؾموعتتُ، الأكلذ متدنيِّة ابؼخاطر، كتضمُّ دكؿ 
. سويسرا كابؼملكة العربيَّة السعوديَّة:  دكلتاف بنايها، يُضاؼ إؿOECDمنظَّمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية 

. أمَّا المجموعة الثانية فهي عالية ابؼخاطر كتضمُّ بقيَّة دكؿ العالد
:  كتتحدَّد كفاية رأس ابؼاؿ كفقنا للاعتبارات التالية

  ربط احتياطيات رأس ابؼاؿ لدل البنك بالأخطار النابذة عن أنشطتو ابؼختلفة، بغضِّ النظر عمَّا إذا كانت
 .متضمَّنة في ميزانيَّة البنك أك خارج ميزانيَّتو

                                                           
  .ثمَّ أضيف بؽا كلّّ منبلجيكا، كندا، فرنسا، أبؼانيا، إيطاليا، الياباف، ىولندا، السويد، ابؼملكة ابؼتَّحدة، الولايات ابؼػتَّحدة الأمريكيَّة، : كىي :

 . كإسبانيالوكسمبورغ كسويسرا
  ".Peter COOKE " :1988ككاف رئيسا للجنة بازؿ سنة  )آنذاؾ(ابؼركزم   كمدير مشارؾ ببنك إنكلتًا خبتَ مصرفي إنكليزم. 

1
 . Laurent Balthazar, «  From Basel 1 to Basel 3: The Integration of State-of-the-Art Risk 

Modeling in Banking Regulation  », Palgrave Macmillan edition , 2006 , PP :5-22. 
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 ُتقسيم رأس ابؼاؿ إلذ بؾموعتتُ أك شربوتت  :
+ الاحتياطيات ابؼعلنة كالاحتياطيات العامَّة كالقانونيَّة + حقوؽ ابؼسابنتُ ( يشمل :رأس الدال الأساسي- أ

الاستثمارات في رؤكس أمواؿ البنوؾ + القيم ابؼعنوية مثل الشهرة (–  )الأرباح غتَ ابؼوزَّعة أك المحتجزة
. ) ابؼالية التابعة أك ابؼتبادلة معهاؤسساتكالد

احتياطيات + احتياطيات إعادة تقييم الأصوؿ +  يشمل احتياطيات غتَ معلنة :رأس الدال التكميلي- ب
ط كطويل الأجل من ابؼسابنتُ أك من غتَىم + أك بـصصات بؼواجهة بـاطر عامة  القركض (الإقراض متوسِّ

.  من الغتَالأدكات الرأبظالية الأخرل التي بذمع بتُ خصائص حقوؽ ابؼسابنتُ كالقركض + )ابؼساندة
:  كبهب احتًاـ الشركط الآتية في رأس  ابؼاؿ

.  ألاَّ يزيد رأس ابؼاؿ التكميلي على رأس ابؼاؿ الأساسي-
.  من رأس ابؼاؿ الأساسي %50 ألاَّ تزيد نسبة القركض ابؼساندة عن -
 من الأصوؿ كالالتزامات 1,25 مرحلػيِّا، ثمَّ بردَّد بػ  %2  ألاَّ تزيد ابؼخصَّصات العامَّة كحدٍّ أقصى عن-

. العرضيَّة مرجَّحة ابػطر، لأنها لا ترقى إلذ حقوؽ ابؼلكيَّة
لاحتماؿ خضوع ىذا  % 55خصم بنسبة ( بزضع احتياطيَّات إعادة التقييم للأصوؿ لاعتبارات معيَّنة -

. )الفرؽ للضريبة عند بيع الأصوؿ
 بعد حقوؽ ابؼودعتُ كقبل ابؼسابنتُ، كلا يقل أجلها )في حالة إفلاس البنك( القركض ابؼساندة يتمُّ سدادىا -

كذلك لتخفيض خلاؿ ابػمس سنوات الأختَة،  من قيمتها سنويِّا % 20عن بطس سنوات، على أف بُىصم 
. الاعتماد عليها كلما اقتًب أجلها

 يُشتًط لقبوؿ أيَّة احتياطيَّات سريِّػَّة ضمن قاعدة رأس ابؼاؿ ابؼساند أك التكميلي أف يكوف موافػَقنا عليها -
كمعتمدة من قِبل السلطات الرقابيَّة، كأف تكوف من خلاؿ حساب الأرباح كابػسائر، كأف لا يكوف بؽا صفة 

. ابؼخصِّص، كبعض الدكؿ لا تسمح بها
 : برسب أكزاف ابؼخاطرة بالنسبة للأصوؿ كما يلي
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 .هوبِم اهعٌوًية الميساُية داخى والموجودات الأصوي أُواع:  (1.2)رقٍ  الجدوي

نوعيَّة الأصول درجة الدخاطرة 

0%  

 القركضبغكومات ابؼركزيَّة كالبنوؾ ابؼركزيَّة كؿ القركض ابؼمنوحة+ النقديَّة 
ة أك منوحالد+ بضمانات نقديَّة كبضماف أكراؽ مالية صادرة من ابغكومات 

 .OECDابؼضمونة من حكومات كبنوؾ مركزيَّة في بلداف 
 )حسبما يتقرَّر كطنيِّا(يئات القطاع العاـ المحلػِّيَّة لو القركض ابؼمنوحة % 50 إلذ 10

20 % 
+   OECD بنوؾ التنمية الدكليَّة كبنوؾ دكؿ منظَّمة ؿ القركض ابؼمنوحة

. النقديَّة رىن التحصيل
. قركض مضمونة برىونات عقاريَّة كيشغلها ملاَّكها % 50

100 % 

قطاع لل القركض ابؼمنوحة+ بصيع الأصوؿ الأخرل بدا فيها القركض التجاريَّة 
 كيتبقَّى على OECD خارج دكؿ منظَّمة القركض ابؼمنوحة+ اص الخ

شركات قطاع عاـ اقتصاديَّة ؿ القركض ابؼمنوحة+ استحقاقها ما يزيد عن عاـ 
. بصيع ابؼوجودات الأخرل+ مسابنات في شركات أخرل + 

  http://www.bis.org/bcbs/index.htm  :بنك التسويات الدكليةموقع :الدصدر 

:  كما يلي )التعهدات خارج ابؼيزانية(كما برسب أكزاف ابؼخاطرة بالنسبة للالتزامات العرضية 
ثم يتم ضرب الناتج في  )حسب ابعدكؿ اللاحق(برويل الائتماف يتم ضرب قيمة الالتزاـ في معامل  -

برويل الائتماف أك ابؼقابل لو في أصوؿ ابؼيزانيَّة، كمعاملات  )ابؼدين(معامل التًجيح للالتزاـ الأصلي 
:  للتعهُّدات خارج ابؼيزانيَّة ىي كالآتي

البنود أوزان الدخاطر 
. )مثل الضمانات العامَّة للقركض(بنود مثيلة للقركض  % 100

خطابات الضماف، تنفيذ عمليَّات (بنود مرتبطة بدعاملات حسن الأداء  % 50

http://www.bis.org/bcbs/index.htm
http://www.bis.org/bcbs/index.htm
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. )مقاكلات أك توريدات

20 % 
الاعتمادات (ـ بالتصفية الذاتيَّة سبنود مرتبطة بدخاطر قصتَة الأجل تت

. )ابؼستنديَّة

  http://www.bis.org/bcbs/index.htm  :بنك التسويات الدكليةموقع  :الدصدر 

:  يصبح معدَّؿ كفاية رأس ابؼاؿ حسب مقرَّرات بعنة بازؿ كما يلي

  )  2الشربوة  + 1الشربوة (رأس ابؼاؿ 
 8 %

 

بؾموع التعهدات كالالتزامات بطريقة مرجحة ابػطر                       
  :Iالتعديلات الجديدة على اتفاقية بازل - (1)

بعد كضع ىذه النسبة رأت ابؼصارؼ ضركرة إعادة النظر في احتساب كفاية رأس ابؼاؿ لديها، كذلك مقابل    
ابؼخاطر ابؼتنوِّعة التي أصبحت تتعرَّض بؽا، خاصَّة في ظلِّ انتشار التعامل بالأدكات ابؼالية ابغديثة كابؼشتقَّات، 
لذلك أصدرت بعنة بازؿ اتفِّاقيَّة خاصَّة لاحتساب ابؼلاءة أم كفاية رأس ابؼاؿ بؼواجهة  ابؼخاطر السوقية بعد 

ـ، بعد أف 1996أف كانت الاتفاقية الأكلذ تعُتٌ بدخاطر الائتماف فقط، كقد كاف ذلك في يناير من سنة 
، كمع تلقي م1988ـ، كتعتبر ىذه الاتفاقية تعديلان لاتفاقية 1995طرحتها كاقتًاح للنقاش في أفريل 

. ـ1998ابؼلاحظات كإدخاؿ التعديلات عليها أخذت شكلها النهائي في سنة 

كتتمثل بـاطر السوؽ في التعرض للخسائر بالنسبة للبنود ابؼتعلقة بابؼيزانية أك خارجها نتيجة للتحركات في 
كأسعار  )أسعار الأسهم(أسعار السوؽ، كأبنها بـاطر أسعار الفائدة كأسعار الصرؼ كأسعار حقوؽ ابؼلكية 

. السلع

من خلاؿ ىذا التعديل بيكن للبنوؾ أف بزتار بتُ الصيغة التنظيمية التي كضعتها اللجنة كالنماذج الداخلية 
ابػاصة بكل بنك على حده، كالتي يضعها بؼواجهة بـاطره السوقية، كمع أفَّ ىذه التعديلات أبقت على 

 : إلاَّ أنها عدّلت من مكوّنِات النسبة كما يليI كما كرد في اتفِّاؽ بازؿ % 8معدَّؿ ابؼلاءة الإبصالر عند 

http://www.bis.org/bcbs/index.htm
http://www.bis.org/bcbs/index.htm
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بظحت للبنوؾ بإصدار قركض مساندة لأجل سنتتُ لتدخل ضمن الشربوة الثالثة لرأس ابؼاؿ، كذلك  .1
رأس ابؼاؿ (الشربوة الأكلذ : بؼواجهة جزء من بـاطرىا السوقيَّة، كبهذا يصبح رأس ابؼاؿ الإبصالر يتكوَّف من

، كىذا كما )رأس ابؼاؿ ابؼساند أك التكميلي(الشربوة الثانية  + )الأرباح المحتجزة+ الاحتياطيات + ابؼدفوع 
، كىذه الأختَة أم رأس )قركض مساندة لأجل سنتتُ(الشربوة الثالثة + ـ 1988ىو بؿدَّد في اتفِّاقيَّة 

:  ابؼاؿ من الطبقة الثالثة بهب أف تتوفَّر فيو الشركط الآتية

  أف يكوف على شكل قركض مساندة بؽا فتًة استحقاؽ أصليَّة لا تقلُّ عن سنتتُ، كأف لا يتجاكز
 .)حسب تعريف بعض الدكؿ( كحد أقصى من رأس ماؿ البنك من الطبقة الأكلذ % 250

 أف يكوف صابغنا لتغطية ابؼخاطر السوقيَّة فقط، بدا في ذلك بـاطر الصّرؼ الأجنبي. 

 بهوز استبداؿ عناصر الطبقة الثانية بالطبقة الثالثة من رأس ابؼاؿ، كذلك ضمن ابغد ابؼذكور .
  أف تكوف الشربوة الأكلذ من رأس ابؼاؿ الشربوة الثالثة، كقد قرَّرت اللجنة أف يكوف +  الشربوة الثانية

 .ىذا القيد رىننا بالإرادة الوطنيَّة
  عند حساب نسبة رأس ابؼاؿ الإبصالية للبنك يتمُّ إبهاد صلة رقميَّة بتُ بـاطر الائتماف كبـاطر

 مقسومة 100كذلك على أساس أف ( 12,5السوؽ عن طريق ضرب مقياس ابؼخاطرة السوقيَّة في 
ثمَّ إضافة الناتج إلذ بؾموع الأصوؿ  )12,5 كىي ابغد الأدنى لكفاية رأس ابؼاؿ تساكم 8على 

 . ابؼرجحة لأكزاف ابؼخاطرة

  كبدا أفَّ ابؼخاطرة السوقيَّة قد بزتلف من بنك لآخر فقد تضمَّنت مقتًحات اللجنة طرقنا إحصائيَّة بمطيَّة
 إضافة إلذ  ((Value at Risk ( VAR(لقياس ىذه ابؼخاطرة، منها القيمة ابؼقدَّرة للمخاطرة

 .مقاييس كمية كنوعية أخرل

:  تصبح إذف العلاقة ابؼعدَّلة بغساب كفاية رأس ابؼاؿ كما يلي
     )3شربوة  + 2شربوة   + 1شربوة (بصالر رأس ابؼاؿ إ

 8 %
 

                                                           
  .،كيتطلب توفر بيانات خاصة بقيمة المحفظة  ىو مقياس إحصائي للخسائر خلاؿ فتًة معينة بدرجة ثقة معينة في ظل الظركؼ الطبيعية للسوؽ

 .بالإضافة لتوفر شكل التوزيع  كالابكراؼ ابؼعيارم كفتًة الثقة كالفتًة الزمنية،
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×مقياس ابؼخاطرة السوقيَّة + الأصوؿ ابؼرجّحة بأكزاف ابؼخاطرة                    12,5 
للإشارة فإفَّ اللجنة ترل أنو يتعتَُّ على البنوؾ ابؼستخدمة لنماذج داخلػيَّة أف يكوف لديها نظاـ متكامل     

منهج كاحد، أم  لقياس ابؼخاطرة يعبرِّ عن كلِّ بـاطرىا السوقيَّة، كبالتالر بهب قياس ابؼخاطرة باستخداـ
 .1 باستخداـ النماذج الداخليَّة، أك باستخداـ النموذج ابؼوحَّد الصادر عن اللجنة

  :IIإتفاقية بازل - ثانيا

ـ 1999 جويليةفي  )كفاية رأس ابؼاؿ( بنكيةنشرت بعنة بازؿ اقتًاحات أكَّليَّة لإطار جديد لقياس ابؼلاءة اؿ   
ـ، كتدخل فيو معايتَ تأخذ في الاعتبار كبشكل أكثر دقَّة كشموليَّة معامل ابؼخاطرة 1988بولُّ بؿلَّ اتفِّاقيَّة عاـ 

. بنوؾفي ميزانيَّات اؿ

ا كتفصيلان حوؿ الإطار ابعديد السابق بؼعدَّؿ 2001 جانفي 16في  ك ـ تقدَّمت بعنة بازؿ بدقتًحات أكثر برديدن
تُ كابؽيئات  بنكيةاؿابؼلاءة  قبل  )كمنها صندكؽ النقد الدكلر(، كطلبت إرساؿ التعليقات عليها من ابؼعنيِّتُ كابؼختصِّ

ـ، 2001ـ، ككاف من ابؼتوقَّع أف تصدر اللجنة النسخة النهائيَّة من ىذا الاتفاؽ قبل نهاية عاـ 2001نهاية شهر مام 
، ثم 2002رأت اللجنة أف بذرم التعديلات النهائيَّة على الوثيقة خلاؿ سنة لكن نظرنا لكثرة الردكد كابؼلاحظات 

 كىي التي عُرفت ـ2004 جويليةفي كاتفاؽ نهائي بست إجازتها ، ك2003نُشرت كملف استشارم ثالث في أفريل 
لتصبح جاىزة للتطبيق كتدخل حيز التنفيذ بعد ىذا التاريخ، كخلاؿ فتًة انتقالية بستد إلذ نهاية سنة ك، II باتفاقية بازؿ

 . 2007 أك بداية سنة ـ2006
  :IIالدعائم الأساسية لاتفاق بازل - (1)

 : يقوـ الاتفاؽ ابعديد على ثلاثة أسس ىي
 طريقة مستحدثة بغساب كفاية رأس ابؼاؿ ابؼرجّح بأكزاف ابؼخاطرة كاللازـ بؼواجهة بـتلف ابؼخاطر، -أ

دكف إدخاؿ تعديلات تُذكر على ابؼخاطر ة في معابعة بـاطر الائتماف محيث جاءت بتغيتَات جوىر
                                                           

1
  .103، مرجع سابق ، ص  "البنوك واقتصاديات العولدة" ابؼطلب،  عبد المجيد عبد . 
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، كالتي I، كقدمت تغطية شاملة بؼخاطر التشغيل التي لد يكن بؽا أم حساب في اتفاقية بازؿ السوقية
تعرَّؼ بأنها بـاطر ابػسائر التي تنجم عن عدـ كفاية أك إخفاؽ العمليات الداخلية كالعناصر البشرية 

. كالأنظمة أك الأحداث ابػارجية

 ضماف كجود طريقة فعَّالة للمراجعة كابؼراقبة، أم أف يكوف للبنك أك غتَه من ابؼؤسَّسات ابؼالية ابػاضعة -ب
لإشراؼ ابعهات الرقابيَّة الآلية اللازمة للتقييم الداخلي لتحديد رأس ابؼاؿ الكافي كنهج للرقابة الاحتًازية ضد 

.، أم تطوير نظم الرقابة الداخلية كالضبط ابؼؤسسيابؼخاطر  

 Market نظاـ فاعل لانضباط السوؽ كالسعي إلذ استقراره أك الانضباط بسلوكيات السوؽ -جـ

discipline، كىذا يتطلَّب من أم بنك أك مؤسَّسة مالية أف تقوـ بالإفصاح عن رأبظابؽا كمدل تعرُّضها 
للأخطار، كالطرؽ ابؼتَّبعة لتحديد حجم ابػطر حتىَّ يكوف عملاء ىذه ابؼؤسَّسات كدائنوىا على علم بها، 

. كليتمكَّنوا من تقدير ابؼخاطر التي يواجهونها نتيجة تعاملهم مع ىذه ابؼؤسَّسات
كلد يدُخل تغيتَات على  % 8أنو أبقى ابغد الأدنى لكفاية رأس ابؼاؿ عند  IIكيُلاحَظ في اتفاؽ بازؿ 

 إلاّ أف قاعدة ابؼوجودات التي بُوسب على أساسها تّم توسيعها إلذ بسط النسبة أم حساب رأس ابؼاؿ،
ة، كما لد بُهر ىذا الاتفاؽ تعديلات على معاملات برويل الالتزامات  ابؼطلوبتوحدّ يؤدم إلذ زياد

 .العرضية

يتخلى عن التمييز بتُ أنو  )2001كمنذ تقدبيو كاقتًاح في سنة ( على ىذا الاتفاؽ أيضان لاحظ كما مُ 
ابؼقتًضتُ السياديِّتُ من منظَّمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية كمن غتَ الأعضاء في ابؼنظَّمة كالبنوؾ، كذلك 

ؼ بتقنيَّات ابغدِّ من بـاطر تربإرجاع ترجيح ابؼخاطر إلذ النوعية كليس إلذ عضويَّة ابؼنظَّمة، كما يع
 .1الائتماف

                                                           
1
 .33:  ،  ص2001 ، مارس 38المجلد  - 1بؾلة التمويل كالتنمية، العدد .  
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بينح  )IIاتفاؽ بازؿ (كبناءن على تقييم ابعهات الرقابيَّة لقدرات البنوؾ في إدارة بـاطرىا، فإفَّ الاتفاؽ ابعديد ابؼقتًح 
الائتماف، كبسثّل طرؽ قياس تتسم  ابػيار للبنوؾ في اعتماد إحدل ابؼناىج الثلاثة لتقدير رأس ابؼاؿ بؼواجهة بـاطر

 1: بدرجة متزايدة من ابغساسية للمخاطر كىذه ابؼناىج ىي
الذم يعتمد على التقييم ابػارجي للائتماف، كىو بيثل :  Standardized Approach الدنهج الدوحَّد- أ

 كتعتمد ىذه الطريقة على التصنيفات كدرجات ابعدارة الائتمانية التي تضعها ككالات الطريقة ابؼعيارية أك القياسية
 Export  كFitch IBCA ك Standard & Poor’s  كMoody’sكمؤسسات التصنيف ابػارجية مثل 

Credit Agencies. 
  :Internal Ratings-Based Approach (IRB)منهج التصنيف الداخلي - ب

بوتاج إلذ أخذ موافقة ابعهات الإشرافية من أجل تطبيقو ،كمن خلالو تقوـ البنوؾ باستخداـ التصنيف 
 :الداخلي لقياس بـاطر الائتماف ،كيتفرع ىذا الأسلوب بدكره إلذ أسلوبتُ 

  أسلوب التصنيف الداخلي الأساسي(Foundation Internal Ratings-Based Approach  ) 
تقوـ البنوؾ بدوجب ىذا ابؼنهج بتقدير احتماؿ التعثر كالذم يقيس احتماؿ تعثر الزبوف عن سداد القرض 

خلاؿ فتًة زمنية بؿددة كذلك استنادا على التصنيف الداخلي ابؼتعلق بها، كتقوـ بقياس بـاطر الائتماف 
 .الأخرل  اعتمادا على السلطات الإشرافية 

 

 أسلوب التصنيف الداخلي الدتقدم : (Advanced Internal Ratings-Based Approach) 

 كتقيس بدوجبو البنوؾ بصيع بـاطر  ، أم طريقة التقونً الداخلي بصيغتها ابؼتقدمة)(أك ابؼنهج القائم على النماذج
) Loss Given Default(الائتماف بالاستناد إلذ التصنيف الائتماني ابؼتعلق بها متضمنا ابػسارة عند التعثر

كالذم يقيس جزء من القرض الذم سيستًجعو البنك في حالة حدكث التعثر ،كالتعرض عند التعثر 

                                                           
1
 .23، ص2004،صندكؽ النقد العربي ، أبوظبي ، "  والدول الناميةIIالدلامح الأساسية لاتفاق بازل " بؾلس بؿافظي ابؼصارؼ ابؼركزية، . 

( )
كىو صورة معدّلة كمتطورة من منهج التصنيف الداخلي، كيتم فيو برديد ابؼخاطر داخلينا بتوفتَ قاعدة كبتَة من البيانات كبالاعتماد على .  

 .الكمبيوتر
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)Exposure at Default( كىو خاص بالتزامات القركض كيقيس مبلغ التسهيلات التي تسحب في حالة 
 .حدكث التعثر 

كلكنَّ البنوؾ التي ترغب في تبتٍِّ مناىج التصنيف الداخلي بصيغتيو الأساسية كابؼتقدمة عليها أف بُزضع 
نظامها في تسيتَ ابؼخاطر بعهات رقابيَّة، كعلى ضوء تقرير ىذه ابعهات بيكن للبنوؾ أف تتخطَّى النموذج 

 IRBالأكؿ أم تأسيس نظاـ للتقييم الداخلي بصيغتو الأساسية، كمنو إلذ بموذج  IRBابؼوحَّد إلذ بموذج 

. ابؼتقدِّـ

، حيث Iأما بالنسبة بؼخاطر السوؽ فلم بودث تغيتَ في طريقة حسابها بابؼقارنة مع ما كرد في اتفاقية بازؿ
 :يُتًؾ ابػيار للبنوؾ في تبتٍ أحد الأسلوبتُ الآتيتُ 

 . الطريقة ابؼعيارية-1       
 .   طريقة النماذج الداخلية-2       

كمن جهة أخرل فإف الاتفاؽ ابعديد بينح ابػيار للبنوؾ أيضنا في تبتٍّ إحدل الطرؽ الثلاثة الآتية لقياس 
 1: بـاطر التشغيل

كبودد حجم رأس ابؼاؿ كنسبة :  )Basic Indicator Approach( طريقة ابؼؤشر الأساسي- أ
 .مئوية من إبصالر دخل البنك 

 ) . Standardized Approach( )القياسية(الطريقة ابؼعيارية - ب
 ( .Advanced Management Approach(أسلوب القياس ابؼتقدـ - ج

 :بعد حساب كل نوع من أنواع ابؼخاطر السابقة يتم حساب كفاية رأس ابؼاؿ الإبصالية كما يلي 
       إبصالر رأس ابؼاؿ                     

 8 %
 

 بـاطر التشغيل+ بـاطر السوؽ +           بـاطر الائتماف 

   :IIك ابعدكؿ ابؼوالر يلخص الركائز الأساسية لاتفاقية بازؿ 
                                                           
1
 . Marwan Elkhoury, “Credit Rating Agencies and their Potential Impact on Developing 

Countries”, UNCTAD, Geneva, 2009, P. 167. 
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 IIأٍٓ اهركائس الأشاشية اهتي جاء بٔا اتفاق بازي : (2.2)الجدوي رقٍ 

 الدعامة الثالثة الدعامة الثانية الدعامة الأولى
 متطلبات الحد الأدنى: 

لا تغيتَ في ابؼعدؿ ابؼتمثل في - 
 ،كذلك لا تغيتَ جوىرم في 8%

احتساب متطلبات رأس ابؼاؿ ابذاه 
 .بـاطر السوؽ

تغيتَ كبتَ في أساليب احتساب - 
ابؼتطلبات ابذاه ابؼخاطر الائتمانية، 

كما تم إضافة متطلبات ابذاه 
 .ابؼخاطر التشغيلية

ىناؾ ثلاثة أساليب بـتلفة - 
بالنسبة للمخاطر الائتمانية 

لاحتساب ابغد الأدنى تتمثل في 
الأسلوب ابؼعيارم كأسلوب التقييم 
الداخلي الأساسي كأسلوب التقييم 

كىناؾ حوافز .الداخلي ابؼتقدـ
للمصارؼ لاستخداـ أساليب 
التقييم الداخلي، إلا أف ذلك 

يتطلب تواجد أنظمة رقابة فعالة، 
ككفاءة كبتَة في بصع البيانات 

 .كابؼعلومات كإدارة ابؼخاطر
بالنسبة للمخاطر التشغيلية، - 

ىناؾ ثلاثة أساليب في احتساب 
متطلبات ابغد الأدنى لرأس ابؼاؿ 
كىي أسلوب ابؼؤشر الأساسي 

كالأسلوب ابؼعيارم كأسلوب القياس 

 عمليات الدراجعة الرقابية: 
 :ىناؾ أربعة مبادئ رئيسية- 
يتوجب على ابؼصارؼ امتلاؾ - 

أساليب لتقييم الكفاية الكلية لرأس 
ابؼاؿ كفقا بغجم ابؼخاطر، كأف 

بستلك أيضا إستًاتيجية للمحافظة 
 .على مستويات رأس ابؼاؿ ابؼطلوبة

يتوجب على ابعهة الرقابية -  
مراجعة أساليب تقييم كفاية رأس 
ابؼاؿ عند ابؼصارؼ ابػاضعة بؽا، 

كابزاذ الإجراءات ابؼناسبة عند 
قناعتها بعدـ كفاية رأس ابؼاؿ 

 . ابؼوجود
يتعتُ على ابعهة الرقابية أف - 

تتوقع احتفاظ ابؼصارؼ بزيادة في 
رأس ابؼاؿ عند ابغد الأدنى 

ابؼطلوب، كأف بستلك ىذه ابعهة 
 .القدرة على إلزامهم بذلك

يتعتُ على ابعهة الرقابية التدخل - 
في كقت مبكر بؼنع ابلفاض رأس 
ابؼاؿ عن ابؼستول ابؼطلوب،كابزاذ 

إجراءات سريعة في حاؿ عدـ 
 .المحافظة على ىذا ابؼستول 

الاىتماـ بصورة رئيسية بدخاطر - 
التًكز كبـاطر أسعار الفائدة كبـاطر 

  انضباط السوق: 

 يصل انضباط السوؽ على -
تشجيع سلامة ابؼصارؼ ككفاءتها 

من خلاؿ التأكيد على تعزيز 
 .الشفافية

 
ىناؾ إفصاح أساسي كإفصاح - 

مكمل بععل انضباط السوؽ أكثر 
كيشمل الإفصاح أربعة . فعالية

نطاؽ : عناصر أساسية، كىي
التطبيق، كتكوين رأس ابؼاؿ، 

كعمليات تقييم كإدارة ابؼخاطر، 
 .  بالإضافة إلذ كفاية رأس ابؼاؿ
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ابؼتقدـ، كيتم الاختبار كفقا لشركط 
 .كمعايتَ معينة

  .)الرىونات(الضمانات 

 .18،مرجع سابق ، ص"  والدول الناميةIIالدلامح الأساسية لاتفاق بازل "،   بؾلس بؿافظي ابؼصارؼ ابؼركزية:الدصدر

  
لكونها (نذكّر بأنو بالرغم من حرص الكثتَ من دكؿ العالد على تطبيق مقرَّرات بعنة بازؿ    في الأختَ 

؛ إلاَّ أفَّ ىذه اللجنة لا بسلك صلاحيَّات قانونيَّة لفرض توصيَّاتها على الدكؿ )معايتَ مصادؽ عليها دكليِّا
كلو كانت الدكؿ الأعضاء في اللجنة، كبالتالر فإفَّ الأمر يتطلَّب اعتماد بؿافظي البنوؾ ابؼركزيَّة في بـتلف 

في ابعزائر مثلان فرضت التعليمة ؼ. الدكؿ للتوصيَّات الصادرة عن تلك اللجنة لتصبح ملزمة بؽا
 على البنوؾ الالتزاـ بنسبة ملاءة لرأس ابؼاؿ أكبر أك تساكم ـ29/11/1994 الصادرة في 74/94: رقم
ـ، كما حدَّدت العناصر ابؼكوّنِة 1999تطبَّق بشكل تدربهي، كحدَّدت آخر أجل لذلك نهاية سنة  % 8

 قيد II، كما كضعت تنظيمات أخرل لوضع اتفاقية بازؿ  I 1 لنسبة ىذه ابؼلاءة بشكل مشابو لنسبة بازؿ
 .التنفيذ

 
 :IIالتصنيف الائتماني للبنوك ومقررات لجنة بازل - (2)

     يلاحظ بفا تقدـ ذكره أف التصنيف الائتماني يستخدـ لقياس كزف ابؼخاطر كالتي من خلاؿ تتحدد 
 للبنوؾ الائتماني التصنيف  يعتبركما ، IIابؼتطلبات القانونية لكفاية رأس ابؼاؿ حسب مقررات بعنة بازؿ

 التصنيف درجة كتعبر .الائتماني التصنيف ككالات تقدمها التي الائتمانية التصنيفات أنواع أىم أحد

 مواجهة البنك لصعوبات إمكانية مدل في الائتماني التصنيف عن أحد ككالات الصادرة للبنوؾ الائتماني

                                                           
1
 إلذ 3  :ـ، كابؼتعلقة بتحديد قواعد ابغيطة كابغذر لتسيتَ البنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية، ابؼواد29/11/1994 الصادرة بتاريخ : 94-74التعليمة رقم  . 

14. 
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ك ابعدكؿ ابؼوالر يوضح لنا درجات  1 ابؼستقبل، في ابؼالر الدعم إلذ احتياجو تقييم مدل كبالتالر مالية،
 :التصنيف الائتماني في إطار كفاية رأس ابؼاؿ ابعديد 

: (2.3)جدوي رقٍ   IIدرجة اهتصِيف الائتٌاُي وًا يقابؤا ًّ وزْ مخاطر الائتٌاْ وفق ًعايير بازي  

 أوزان لساطر بحسب التصنيف الائتماني /التعديلات الدقترحة  (الددين)الدلتزم 
Standars & Poor’s 

  
AA

Aإلذ  
AA- 

 

A+ 

 إلذ

A- 

 

BBB

+ 

إلذ 
BBB

- 

BB- 

إلذ 
BBB- 

 أقل

 من
B- 

 لد بىضع للتقييم
Unrated 

ابغكومات  )1(
 البنوؾ ابؼركزية/ابؼركزية

 
 100 150 100 50 20 صفر

البنوؾ  )2(
كمؤسسات التعامل 

 في الأكراؽ ابؼالية

ابػيار 
 +الأكؿ

ابػيار 
 *الثاني

20 

20 

50 

50+

+ 

100 

50+

+ 

100 

100+

+ 

150 

150 

100 

50++ 

ابؼؤسسات  )3(
Corporations 

بدا لا يزيد 
عن الوزف 

ابؼقرر 
للحكومة 

 ابؼركزية

20 100 100 100 150 100 

بنوؾ التنمية  )4(
 الدكلية

   20    

                                                           
1
 . Moody’s Investors Service, “Moody’s Rating Symbols & Definitions”, Moody’s 

Investors Service, New York, 2008, P: 24. 
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الأفراد لغرض ) 5(
 الإسكاف

 الأفراد لأغراض أخرل

50 

 حيث لد ترد أم إشارة بالتعديلات لالتزامات % 100

ابغكومات غتَ  )6(
كحدا/الولايات(ابؼركزية

 )ت ابغكم المحلي
 

 يتحدد كزف ابؼخاطر بحسب الوزف ابؼخصص للحكومة ابؼركزية أك البنوؾ

الالتزامات  )7(
 العرضية

تظل معاملات التحويل كما ىي دكف تعديل كإف كاف الأمر يتطلب زيادة قدرة رأس 
 .ابؼاؿ لزيادة أكزاف ابؼخاطر كفقا بؼا تضمنو ذلك البياف

  .6، ص2008، كابيتاؿ ستاندردز،الكويت،"IIالتصنيف الائتماني وعلاقته باتفاقية بازل "بورسلي، أماني ،: الدصدر
 .ارتباط كزف بـاطر البنك بتصنيف الدكؿ ابؼسجل بها+ 
 .ارتباط كزف ابؼخاطر بتصنيف البنك ذاتو ،كالذم قد يقل عن تصنيف الدكلة ابؼسجل بها* 

 كبحد -B أشهر مت عدا التصنيف أقل من 6بيكن بزفيض درجة الوزف في حالة الالتزامات أقل من ++ 
   .%20أدنى 

يتضح لنا من خلاؿ ابعدكؿ السابق أف التصنيف الائتماني للبنوؾ يهدؼ لتقليل عنصر ابؼخاطرة كعدـ  
 %100تعريض أمواؿ ابؼودعتُ في ابؼؤسسات ابؼالية بؼخاطر الائتماف ، حيث يتم بزصيص نسبة 

،بفا  -BBللمؤسسات ذات التصنيف الائتماني ابؼنخفض الأقل من  %150للمؤسسات غتَ ابؼصنفة، ك
يؤدم بابؼؤسسات ذات ابعدارة الائتمانية ابؼنخفضة لعدـ ابػضوع للتصنيف، الأمر الذم يعمل على رفع 

كلذلك فرضت الكثتَ من الدكؿ على البنوؾ عدـ ابؼخاطرة . درجة ابؼخاطر على التزامات ابؼؤسسات ابؼالية 
في منح القركض إلا بعد خضوع ابعهات ابؼقتًضة لعملية التصنيف من قبل ككالة تصنيف ائتماني معتمدة 

 .كذات مصداقية من أجل تقليل ابؼخاطر على القطاع البنكي
 ككالات التصنيف إلذ ابؼاؿ لرأس الأدنى ابغد متطلبات كبرديد ابؼخاطر عملية تقييم إسناد كيرل البعض أف

 أتعابها تتلقى الوكالات تلك أف إلذ يرجع الإطار، كذلك لذلك ابؼستقبل في ابؼصداقية يفقد سوؼ الائتماني
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 من بيكن التيقن كلا رقيب لأم بزضع لا الوكالات تلك أف فضلان  ائتمانيان، تقوـ بتقييمها التي البنوؾ من

 1.كحيادىا نزاىتها
  : م2008 عام العالدية الدالية والأزمة الائتماني التصنيف- (3)

،ككانت أحد 2 2008  سابنت ككالات التصنيف الائتماني في حدكث أزمة الرىن العقارم الأمريكية سنة 
مسبباتها بعد إخفاؽ ابؼلايتُ من ابؼقتًضتُ لشراء العقارات كابؼساكن من تسديد ديونهم البنكية بفا أدل إلذ 

 .انهيار أكبر البنوؾ كابؼؤسسات ابؼالية العابؼية 
لد تستطع ككالات التصنيف الائتماني التنبؤ بابؼخاطر الائتمانية بسبب عدـ توافق تصنيفاتها مع التغتَات 

ابغادة في السوؽ ، نظرا للأخطاء ابؼرتكبة في عملية التصنيف الائتماني كحدكث تضارب ابؼصالح بينها كبتُ 
 3.ابؼصدرين بفا أثر على ثقة ابؼتعاملتُ في السوؽ ابؼالر ابذاه التصنيفات الائتمانية التي تقدمها 

 Residential(الائتمانية ابؼضخمة للأكراؽ ابؼالية ابؼرتبطة بالرىن العقارم  كما أف التصنيفات

Mortgage-backed Securities (  قد سابنت في حدكث الأزمة كإفلاس العديد من البنوؾ
 : كابؼؤسسات ابؼالية، الشيء الذم عجل بإفلاسها أك إنقاذىا كما يوضحو ابعدكؿ ابؼوالر

 اهتصِيف الائتٌاُي هعدد ًّ المؤشصات قبى يوَ واحد ًّ إفلاشٔا أو إُقاذٓا: (2.4)جدوي رقٍ 

 موديز الحالة التاريخ الشركة
 ستاندرد
 آند بورز

 فيتش

 +A2 A A إعلاف حالة الإفلاس 15/09/2008 ليماف براذرز

AIG 2008/09/16 
حصل على قرض بقيمة 

 مليار دكلار من البنك 85
الاحتياطي الفدرالر 

A2 A- A 

                                                           
1
 . 57عادؿ رزؽ ، مرجع سابق ، ص . 

2
أسباب نشوبها وانتشارها والدور الذي لعبته الأسواق الدالية : الأزمة الدالية في منطقة اليورو "أككيل نسيمة ،بوكساني رشيد ،مصيبح أبضد ،. 

  .25-20 ، ص 2013رييع ،- ،شتاء62-61 بؾلة بحوث اقتصادية عربية ، العدداف ،"ووكالات التصنيف الائتماني فيها

3
 . Siegfried Utzig, “The Financial Crisis and the Regulation of Credit Rating Agencies: A 

European Banking Perspective”, WP No. 188, Asian Development Bank Institute, Tokyo, 

2010, P :1. 
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الأمريكي مقابل حصة 
 %79.7بلغت 

 23/11/2008 سيتي غركب

 مليار 20حصل على 
دكلار كتلقى ضمانات على 

 مليار دكلار من 300
أصولو من كزارة ابػزانة 

 الأمريكية

Aa3 AA- AA- 

Merrill 

Lynch 
14/09/2008 

حصوؿ صفقة للتملك من 
 +A2 A A قبل بنك أمريكا

Bear 

Stearns 
16/03/2008 

حصوؿ صفقة شراء من 
 JPMorganقبل 

Baa1 BBB BBB 

Source: Financial Crisis Inquiry Commission, “Credit Ratings and the Financial Crisis”, 

Financial Crisis Inquiry Commission, Washington, D.C., 2010, P. 39. 
 
يتضح من ابعدكؿ السابق أف ككالات التصنيف الائتماني قد أخفقت في توقع الأزمة قبل حدكثها، حيث 

لد تقم بأم تعديل على درجات التصنيف الائتماني بؽذه ابؼؤسسات قبل فتًة قصتَة جدا من حدكث 
الأزمة، بفا أدل إلذ فرض شركط كضوابط جديدة من طرؼ بعنة الأكراؽ ابؼالية كالتداكؿ الأمريكية 

)Securities and Exchange Commission( على ككالات التصنيف الائتماني بعد الأزمة ابؼالية . 
 : أهم الاختلافات بين الدعايير الدطبقة والدعايير الدقترحة- (4)

ىناؾ العديد من الاختلافات بتُ ابؼعايتَ ابؼطبقة في الوقت ابغاضر كبتُ ابؼعايتَ ابؼقتًحة، كفيما يلي أىم 
 1: بظات ابؼعايتَ ابؼقتًحة بابؼقارنة بابؼعايتَ ابؼستخدمة حاليان 

 مفهوم رأس الدال طبقاً لدقررات لجنة بازل: 

                                                           
 القاىرة – المجلد الرابع كابػمسوف – العدد الرابع –" نظم الرقابة الدصرفية في الدول الدتقدمة" البنك الأىلي ابؼصرم –النشرة الاقتصادية .  1

  .33، ص 2001
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من ابؼقرر أف تطبق البنوؾ ابؼعايتَ ابعديدة فيما يتعلق بابغد الأدنى بؼتطلبات رأس ابؼاؿ فضلان عن إدخاؿ 
تعديلات جوىرية على طرؽ استخداـ التصنيف الائتماني بحيث يتم تصنيف ابؼخاطر لتشمل كل القركض 

ابؼمنوحة كبحيث تتضمن كافة ابؼخاطر التي بيكن أف يتعرض بؽا البنك دكف الاكتفاء بابؼخاطر الائتمانية 
 .فقط كىو ابؼعيار ابؼستخدـ حاليان بجانب بـاطر الدكؿ

كأشارت اللجنة عن اعتزامها ابزاذ إجراءات سيتم بدقتضاىا السماح للبنوؾ باستخداـ التصنيف الائتماني 
ضمانان لدقة قاعدة البيانات  )Fitch Moody’S & Poor’s(ابػارجي للوكالات ابؼتخصصة مثل 

 .ابؼستخدمة كتوفتَ عنصر الثقة بها
البنك الأـ كالشركات (كمن ابعدير بالذكر أف النظاـ ابغالر يقضي بحساب ابؼعيار على مستول المجموعة 

كبهوز للسلطة الرقابية حساب ابؼعيار على مستول كل بنك على حدة،  )التابعة التي بسارس نشاطان بفاثلان 
 .بينما تتضمن ابؼقتًحات ابعديدة ضركرة أف يتم حساب ابؼعيار على مستول كل بنك على حدة

 الأوزان الترجيحية الحالية والدستحدثة  : 
كذلك طبقان لنوع % 100 –تطبيق أكزاف ترجيحية تتًاكح ما بتُ صفر ) م2008(يتم في الوقت ابغالر 

 OECDككذا آجابؽا ابؼختلفة، أك كفقان لكوف ىذه الدكؿ عضوان داخل منظمة الػ  ) أجنبية–بؿلية (العملة 
ككفقان للتعديل ابؼقتًح سوؼ يتم تعديل أكزاف ابؼخاطر فيما يتعلق بالتقييم السيادم للدكؿ كتقييم .  أـ لا

 ).%150% - 100% - 50% - 20 % -صفر(البنوؾ كابؼؤسسات لتتًاكح بتُ 
 دور مؤسسات التقييم الائتماني الدولية : 

تزايد دكر مؤسسات التقييم الائتماني ابػارجية، كالتي سيكوف بؽا كفقان بؽذه ابؼقتًحات اليد العليا سواء في 
عملية تقييم الدكؿ أك البنوؾ أك الشركات كىو ما سوؼ يلقي بأعباء مالية على تلك الأطراؼ خاصة 
الشركات كالتي ستكوف بؾبرة على اللجوء لتلك ابؼؤسسات لتقييمها حتى بيكنها ابغصوؿ على التمويل 

 .اللازـ
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 تعظيم دور التقييم والرقابة الداخلية والخارجية: 
تقتًح اللجنة على كل مؤسسة مالية عمل نظاـ مناسب يضمن كفاية رأس ابؼاؿ داخليان مع توفتَ 

كقد اىتمت ابؼعايتَ ابعديدة بدراعاة . الاحتياجات ابؼالية ابؼستقبلية في ضوء حجم ابؼخاطر كخطة العمل
ابؼوضوعية في تصنيف ابؼخاطر حيث ستتمتع البنوؾ بالقدرة على الاختيار بتُ عدة كسائل لقياس بـاطر 

 .الائتماف

 :مستقبل العمل البنكي في ظل الإطار الدقترح - (5)

بيثل الإطار ابعديد منعطفان ىامان في مستقبل عمل القطاع البنكي، كىو ما سوؼ يكوف بؿل مشاكرات 
، كعلى ذلك 2005كاسعة ابؼدل خلاؿ الفتًة ابؼقبلة حتى دخوؿ تلك ابؼقتًحات حيز التنفيذ بحلوؿ عاـ 

 1: فإنو بيكن كضع تصور كإطار للأسس التي سيتم العمل بها من خلاؿ النقاط التالية
  مستقبل القطاع البنكي سواء العابؼي أك المحلي سوؼ يرتبط بدجموعة بؿدكدة من ككالات التصنيف

التي لا بزضع لأم رقيب كلا بيكن التيقن من حيادىا على الإطلاؽ، أك إساءة استخداـ البيانات ابػاصة 
 .بالبنوؾ

  على الرغم من ابؼردكد الإبهابي لعملية إعادة التقييم الذم تقتًحو اللجنة كل فتًة لضماف نزاىة 
 .التقييم، إلا أنها ستكوف مكلفة من الناحية ابؼالية خاصة بالنسبة للبنوؾ  كابؼؤسسات الصغتَة ابغجم

  لا يوجد مبرر بؼعابعة التقييم لأقل من فئة الاستثمارBelow Investment  عند كزف بـاطر
ستحصل على  Unrated Debt، في حتُ أف الديوف غتَ ابغاصلة على تقييم أك ترتيب %150بنسبة 

 .كىو قد يدفع بالبنوؾ كالشركات الصغتَة إلذ عدـ اللجوء إلذ عملية التقييم%.  100كزف بـاطر 

  بهب إعادة النظر في معاملة مشركعات القطاع العاـ نفس معاملة البنوؾ نظران لاختلاؼ كظيفة
كطبيعة أداء كل منها، كما بهب مراعاة أف التطورات كمراحل النمو الاقتصادم بزتلف من دكلة إلذ 

 .أخرل

                                                           
 ، 42-41،الدليل الالكتًكني للقانوف العربي ،ص"الرقابة الدصرفية في ظل التحولات الاقتصادية العالدية ومعايير لجنة بازل"ماجدة ابضد شلبي،.  1

  .www.arablawinfo.com) : 27/08/2012: بتاريخ(ابؼوقع 

http://www.arablawinfo.com/
http://www.arablawinfo.com/
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  يعكس استخداـ اللجنة لأساس التقييم الداخلي)IRB )Internal Rating Base مدل 
 بفا يؤكد ضركرة الالتزاـ بتطوير – بجانب تقوية دكر ابؼراقبتُ ابػارجيتُ –الاىتماـ بأسس الرقابة الداخلية 

 .دكر كأنظمة ابؼراجعة الداخلية كابػارجية كتأىيلها بالأساليب ابؼناسبة كمان ككيفان 

  ليس بؿددان على كجو الدقة ابؼقصود بدا جاء بابؼقتًحات ابعديدة كابػاصة بتدليل البنوؾ على فاعلية
 .الأىداؼ الداخلية لرأس ابؼاؿ كذلك في نطاؽ ابؼراجعة الإشرافية التي حددتها اللجنة

  كضوح تصاعد دكر إدارة ابؼخاطر في البنوؾ خلاؿ ابؼرحلة القادمة كىو ما يؤكد ضركرة الاىتماـ بتلك
 .الإدارات كتدعيمها في البنوؾ، مع التفكتَ في إنشاء كحدات التنبؤ كإدارة الأزمات داخل البنوؾ

  نوعية الإدارة –مثل ابػبرة (إدراج العديد من العوامل الإضافية عند برديد ابغد ابؼناسب لرأس ابؼاؿ 
سوؼ بوفز من أداء بؾالس الإدارات، إلا أف اقتًاح  )- ... نوعية الإيرادات – الأسواؽ ابؼناسبة –

حضور السلطة الإشرافية لاجتماعات بؾلس الإدارات كالاطلاع على ابػطط العامة كالاستًاتيجيات 
 .ابؼستقبلية قد بيثل عبئان على قدرة تلك المجالس في حرية ابزاذ قراراتها

  على الرغم من أبنية قيادة العمل البنكي لأسس كأساليب الإفصاح كالشفافية، إلا أنو ليس من
اليستَ الالتزاـ بتلك الأساليب على إطلاقها حيث قد يتعارض ىذا كسرية العمل ابؼصرفي بفا قد يعرض 

 .مصالح البنوؾ كالعملاء للخطر

  كضوح أبنية الاشتًاؾ في نظاـ نشر الإحصاءات بصندكؽ النقد الدكلر، فيما يتعلق بدعابعة ابؼخاطر
Claims on Sovereigns 100 حتى يقل كزف ابؼخاطر عن.% 

  التأكد من مدل إخضاع شركات الأكراؽ ابؼالية للالتزاـ بدبادئ ابؼنظمة الدكلية بؽيئات الأكراؽ ابؼالية
)IOSCO(  100حتى بيكن بزفيض كزف ابؼخاطر لأقل من.% 
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 : على ضوء الأزمة الدالية IIتقييم معايير بازل - (6)

 المحك على الاتفاقية ىذه جعل ابؼتقدمة الدكؿ في II بازؿتطبيق  من قصتَة فتًة بعد الأزمة حدكث   إف

 ابؼالية كالتشريعات للأنظمة كشاملة عميقة بدراجعة عجل ما البنكي كىو النظاـ صلابة لتعزيز جاءت كونها

 1:يلي فيما II بازؿ على اعتمادا الأزمة ىذه نشوء أىم أسباب إيراد كبيكن .كالبنكية
 تتوفر العالد لا دكؿ بـتلف في البنوؾ أف العابؼية ابؼالية الأزمة كشفت :الدلائمة الأموال رؤوس نقص . أ

 ابؼصرفي، يكتنفو العمل التي ابؼخاطر لتغطية ابعيدة النوعية ذات ابػاصة الأمواؿ من الكافي ابؼستول على

 التي الكبتَة حجم ابؼخاطر مع مقارنة جدا صغتَة تعتبر التي بالتحديد الأكلذ الشربوة ىي بها كابؼقصود

 أك  الصلبة النواة في تكوين البنوؾ كجدتها التي الصعوبات إلذ ىذا في السبب كيعود .البنوؾ بؽا تتعرض

 للأزمة؛ ابغرج الوقت في القاعدية الأمواؿ ابػاصة لشربوة الرئيسي ابؼكوف عليو يطلق ما

 كفاية مستول عدـ نتيجة السوؽ شفافية في نقصا ىناؾ أف الأزمة  بينت :السوق شفافية كفاية عدم . ب

 أف آخر ، كما إلذ بنك من كمقارنتها ابػاصة الأمواؿ تقييم عملية من عقد بفا ابؼصرفي، الإفصاح

 لمحافظ مالية عالر تقييم منح خلاؿ من ابؼستثمرين تضليل على عملت قد ابؼخاطر تقييم مؤسسات

 إلذ بالدرجة الأكلذ تسعى كانت قد ابؼؤسسات ىذه أف يعتٍ ما كىو .ابؼخاطر عالية أصوؿ على برتوم

 .ابؼصرفي كالاقتصاد  النظاـ على ابؼغلوطة ابؼعلومات لانعكاسات النظر دكف ابػاصة مصابغها خدمة

 أف إلا للمخاطر ابؼصرفية، موسع بدفهوـ جاءت قد II بازؿ اتفاقية أف رغم :الدخاطر أنواع بعض إهمال . ت

 ابؼالية المحافظ كمنها بـاطر الأزمة؛ إحداث في كبتَ بشكل كسابنت أبنلتها ابؼخاطر من العديد ىناؾ

 البنوؾ نشاط من ىامة شكلت نسبة كالتي ابؼشتقات على بالعمليات ابؼرتبطة الكبرل ابؼخاطر للتفاكض،

 لإدارة كوسيلة ابؼشتقات الأختَة، كاستعماؿ السنوات في ابؼالية السوؽ عرفتو الذم الكبتَ للتطور نظرا

 .ابؼخاطر

                                                           
1
 13، بؾلة العلوـ الاقتصادية كعلوـ التسيتَ ،جامعة سطيف ، العدد "الجزائري الدصرفي النظام على المحتملة وآثارها III بازل اتفاقية"حياة ، بقار.  

  .279-278 ،ص 2013، 
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 أجل أموابؽا من لتوظيف ابؼتقدمة الدكؿ في البنوؾ تسابق نتائج من كاف لقد :البنوك سيولة في نقص . ث

 سلبيا لو انعكاسا كاف ما كىو السيولة، لقضية إبنابؽا ىو السوؽ ركاج فتًة كاستغلاؿ أرباحها تعظيم

 ابؼودعتُ تهافت نتج عنها كالتي الأزمة بوادر ظهور بدجرد عملاتها بطلبات الإيفاء من تتمكن لد إذ عليها

 البنوؾ؛ من أموابؽم سحب على

 ابؼاؿ متطلبات رأس بزفيض إلذ البنوؾ من الكثتَ عمدت حيث :الدعقدة التوريق عمليات في الدبالغة . ج

 معدؿ مظهرة بذلك خارجها، إلذ ابؼيزانية داخل من كنقلها للأصوؿ التوريق كإعادة التوريق خلاؿ من

 إلذ ضعيفة السيولة ديوف برويل تتضمن عملية ىو التوريق أف علما .الواقع من أعلى ابؼاؿ رأس كفاية

 ففي ىذه العملية، في كبتَ بشكل ابؼتقدمة الدكؿ في البنوؾ بالغت كقد .السوؽ في تداكبؽا يتم سندات

  بسثل كىي التداكؿ الأمريكي سوؽ في أمريكي دكلار مليار 10000 الديوف ىذه بلغت ـ2007 سنة

 كبالتالر .أمريكي مليار دكلار 5800 ابؼؤسسات أصدرتها التي السندات قيمة كانت بينما منو، %40

 ابؼعاصرة؛ العابؼية الأزمة إحداث في بارز دكر بؽا كاف ابؼالية فالابتكارات

 التعظيم من أجل كىذا ابؼيزانية كخارج داخل مفرطة مديونية بناء إلذ البنوؾ بعأت :الدديونية  في الإفراط . ح

 رأس قاعدة بؼستول كنوعية تدربهي تآكل مع ذلك ترافق كقد ، مردكديتها كزيادة ابؼالر الرفع أثر من

 .ابؼاؿ
 : III بازل اتفاقية- ثالثا 

 ابؼمثلتُ ابؼاليتُ كابؼسؤكلتُ ابؼركزية البنوؾ بؿافظي اجتماع عقب III " بازؿ " اتفاقية صدرت أف     منذ
 مدينة الدكلية التسويات بنك في اللجنة مقر في كذلك توسيعها، بعد بازؿ للجنة 27 ػاؿ للأعضاء (BIS) في

 في اجتماعهم في العشرين بؾموعة زعماء من عليها ابؼصادقة كبعد ، 2010 سبتمبر 12 في السويسرية بازؿ
 تساؤلات يطرحوف الإسلامية ابؼصرفية خبراء بدأ ، 2010 نوفمبر 12 في ابعنوبية الكورية العاصمة سيئوؿ

 عمل طبيعة مع يتناسب ئ بدا تطويعها ككيفية الإسلامية، للبنوؾ ابعديدة ابؼعايتَ ىذه ملائمة مدل حوؿ

 .البنوؾ ىذه
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 سنتي من كل في للمراجعة بؿطات ذلك في بدا 2019 عاـ إلذ بيتد كالذم الاتفاقية، ىذه تطبيق أجل كيبقى

على  ابؽيكلية التعديلات كإجراء ابؼعايتَ ىذه تطبيق إلذ للانتقاؿ جدان  كاؼٍّ  زمن كىو ، 2015 ك 2013
 . التقليدم ك الإسلامي بصيعان،كل من النموذجتُ منها ستستفيد التي ابؼيزة كىي ىزات، دكف البنوؾ

  : III بازل الأساسية لاتفاقية الدعائم - (1)
 1:كالتالر ىي ابعديدة القواعد من بؾموعة على الاتفاقية ترتكز

 احتياطي ىامش إليو مضافان  ،% 4.5 إلذ %2 من الأكلر أك الاحتياطي ابؼاؿ رأس لنسبة الأدنى ابغد رفع- 

ابؼصرفية لاستخدامو في مواجهة  كالتعهدات الأصوؿ من % 2.5 نسبتو عادية أسهم من يتكوف آخر
  . %7 الأزمات بفا بهعل المجموع يصل إلذ

 ،كىذا يعتٍ أف البنوؾ ملزمة بتدبتَ رساميل  %10 ليصبح  %8رفع معدؿ ابؼلائمة لرأس ابؼاؿ من - 
 . إضافية للوفاء بهذه ابؼتطلبات

زيادة الربظلة ابؼطلوبة بذاه عمليات التوريق كغتَىا من الأدكات ابؼركبة ،كىي العملية التي أدت لانهيار - 
 .العديد من البنوؾ خلاؿ أزمة الرىن العقارم الأمريكية الأختَة 

 :اقتًحت الاتفاقية ابعديدة اعتماد نسبتتُ في الوفاء بدتطلبات السيولة- 
 برسب بنسبة الأصوؿ ذات السيولة ابؼرتفعة التي بوتفظ  : نسبة تغطية السيولة في الددى القصير

 . يوما من التدفقات النقدية لديو ،كذلك بؼواجهة احتياجاتو من السيولة ذاتيا30بها البنك إلذ حجم 

  كابؽدؼ منها توفتَ موارد سيولة مستقرة :نسبة قياس السيولة البنيوية في الددى الدتوسط والطويل 
 . كمضمونة للبنك

 : أنظمة الإنذار الدبكر وتسيير الدخاطر البنكية - 2.3
 تعقيدان  أكثر البنكية البيئة جعل في انتقاؿ رؤكس الأمواؿ حركة قيود كإلغاء البنكي القطاع سابنت عوبؼة    

 .القائمة التحديات جانب إلذ الرقابية السلطات أماـ جديدة برديات أكجد بفا للمخاطر، تعرضان  كأكثر

                                                           
1
" 3بازل لدقررات تطبيق وآفاق  واقع:الجديدة الاحترازية الدعايير و النظم و الإسلامية البنوك"،عمر بن ابغق عبد فؤاد، حدك بوزياف ،بن بن بؿمد . 

  .2011 ديسمبر 21-19قطر،  دكلة ، الإسلامي،  الدكحة التمويل ك للاقتصاد الثامن العابؼي ، ابؼؤبسر
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 البنوؾ، بـاطر كتقييم للرقابة حديثة كإجراءات طرؽ الرقابية السلطات طورت التحديات ىذه على فعل ككرد

 تساعد التي تطوير الأنظمة ككذلك البنوؾ بـاطر تقييم نوعية تطوير لعملية كبرل أبنية إيلاء تم حيث

 الإجراءات بابزاذ يسمح مبكر كبوقت ابؼصرفي ابعهاز في كابػلل الضعف نقاط برديد في الرقابية السلطات

 كمي تقييم لتطوير مبادرة تبنيها تم التي ابؼختلفة ابؼبادرات بتُ كمن .ابؼناسب الوقت في ابؼناسبة التصحيحية

 إدارة ككيفية الكامنة ابؼخاطر كبرديد للتعرؼ بل فحسب، للبنوؾ ابؼالر الأداء تقييم في ليس برديدان  الأكثر

 ".ابؼبكر الإنذار كأنظمة ابؼخاطر كتقييم الرقابة منهجية"بػ  ابؼبادرة ىذه تسمية كبيكن .ابؼخاطر تلك
 الدبكر  والإنذار الدخاطر تقييم نظم: 

 بؾموعة في كاستخدمت ؤخران ـطوُرِّت  كالتي ابؼبكر الإنذار كأنظمة ابؼخاطر لتقييم طرؽظهرت حديثا عدة 

 ابؼخاطر لتقييم أكثر أك نظامان  اعتمدت الدكؿ تلك في الرقابية السلطات أف يتضح حيث العشر، الدكؿ

 ابؼنتظم التقييم على تُساعد ابؼبكر كالإنذار ابؼخاطر تقييم الأنظمة فإف عاـ كبشكل .ابؼبكر كالإنذار

 لدل الضعف نقاط لاكتشاؼ كذلك كابؼيدانية، ابؼكتبية الرقابة يتضمن إطار ابؼالية ضمن للمؤسسات

 .ابؼتوقعة ابؼالية للمشاكل بؤرة تشكل أف بيكن كالتي ابؼصرفية ابؼؤسسات

 حسب بزتلف ابؼبكر كالإنذار ابؼخاطر تقييم نظم ككذلك لآخر بلد من بزتلف الرقابة منهجيات أف كبدا

 حيث من ابؼكتبية الرقابة كآلية ابؼيداني التفتيش كنطاؽ دكرية الاختلافات ىذه كتتضمن البلد، خصوصية

 كخصوصان  بها موثوؽ معلومات مصادر توفر كمدل الرقابية، السلطات إلذ ترد التي التقارير كمصداقية طبيعة

 أربعة إلذ ابؼبكر الإنذار ك البنوؾ بـاطر تقييم نظم حيث تنقسم .بنك بكل خاصة تاربىية معلومات توفر

 1:يلي كما أنواع

 للبنوؾ الرقابي التصنيف نظم. 

 ابؼشابهة البنوؾ مع كابؼقارنة ابؼالية النسب برليل نظم. 

 للمخاطر الشامل التقييم نظم. 

                                                           
1
،إصدارات بؿافظي ابؼصارؼ ابؼركزية كمؤسسات النقد العربية ، صندكؽ " أنظمة الإنذار الدبكر والدؤسسات الدالية"للجنة العربية للرقابة ابؼصرفية ،ا.  

  .2009النقد العربي ،أبوظبي ، 
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 النماذج الإحصائية. 
 :كابعدكؿ ابؼوالر يعرض لنا بفيزات كل نظاـ 

 
تقييم الأوضاع الحالية
 

التنبؤ بالأوضاع
 

الطرق الإحصائية الكمية
 

إدراج التقييم النوعي
التركيز على الدخاطر 
مدى ارتباطه بالإجراءات  

الرقابية الرسمية
 

 نظام التصنيف الرقابي للبنوك
التصنيف الدبني 
على أساس 
 الرقابة الديدانية

3 1 1 3 1 3 

التصنيف الدبني 
على أساس 
 الرقابة الدكتبية

3 1 2 2 2 1 

تحليل النسب 
الدالية والدقارنة مع 

 البنوك الدشابهة
3 1 3 1 2 1 

التقييم الشامل 
 للمخاطر

3 2 2 2 3 3 

النماذج 
 الإحصائية

2 3 3 1 2 1 

 )Very Significant(مؤثر جدا : 3 –) Significant( مؤثر:2 –) Not Significant(غتَ مؤثر: 1
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 كبالتالر ، سابقاابؼذكورة الأنظمة من نظاـ من أكثر تستخدـ العشر بؾموعة دكؿ في الرقابية السلطات إف بدا

 ىذه تشمل ما كغالبان  ابؼستخدمة الرقابة أنظمة أحد في تظهر كأف لابد مشاكل لديها التي البنوؾ فإف

 إلذ عنها الإستغناء بيكن لا كالتي ابؼراقبتُ خبرة على تعتمد تقديرات تتضمن كما كميان  تقييمان  الأنظمة

 .المحاكاة باستخداـ الكمبيوتر أنظمة على يعتمد الذم التقييم جانب
 

 تجزئة السوق وتنويع المحفظة الائتمانية: الدبحث الرابع 
    تلجأ البنوؾ إلذ جانب عمليات بذزئة السوؽ إلذ استخداـ إستًاتيجية تنويع بؿافظها الائتمانية ،لتشمل 
على عدد كبتَ من الزبائن أك قطاعات استثمارية متعددة بحيث يكوف إحتماؿ حدكث تذبذبات قد بردث 

في عوائد المحفظة الائتمانية مقارنة مع تركيزىا على قطاع أك فئة زبائن معينة ، كيسعى البنك لتقليل عنصر 
بعد توجو البنوؾ إلذ إستثمار بؿافظها في السوؽ ابؼالر في ظل  )خطر السوؽ(ابؼخاطرة خاصة النظامية منها 

حيث أصبح لزاما عليها الانتقاؿ من التمويل التقليدم ابؼعتمد على أسلوب الوساطة . العوبؼة ابؼالية ابغديثة
إلذ التمويل ابؼباشر عبر الأسواؽ ابؼالية  )أرباح(ابؼالية بتُ أصحاب الفائض كالعجز ابؼالر مقابل أسعار فائدة 

  .)السوؽ النقدم، أسواؽ رؤكس الأمواؿ  (
 :أساليب تجزئة السوق - 1.4

   ىناؾ عدة أساليب يقوـ عليها مفهوـ بذزئة السوؽ للمحافظة على النشاط البنكي من خلاؿ توزيع 
  1:بؿافظها الائتمانية بشكل عقلاني نذكر منها 

  بذزئة السوؽ حسب ابؼناطق ابعغرافية)Geographic Segmentation (:  تتضمن قياـ البنك
بتقدنً قركض كمنتجات إئتمانية في منطقة جغرافية معينة دكف غتَىا ، كيتم ذلك على أساس 

ملائمة ابؼنتج الائتماني ابؼقدـ بػصوصيات تلك ابؼنطقة كاحتياجات الزبائن فيها بفا يقلل من عنصر 
 .ابؼخاطرة في بؿافظو الائتمانية

                                                           
1
   .50-44 ،ص 2006،دار كائل للنشر كالتوزيع ،عماف، الأردف،"مدخل إستراتيجي:سلوك الدستهلك "عبيدات، بؿمد إبراىيم،. 
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  التجزئة حسب العوامل الدبيوغرافية)Demographic Segmentation( :  تتضمن قياـ البنك
ابعنس، العمر، ابغالة (بتقدنً منتجاتو الائتمانية بناءا على بؾموعة من ابؼتغتَات الدبيوغرافية 

 )الخ... الاجتماعية، الدخل الشهرم ، ابؼستول التعليمي، دكرة حياة العائلة ، الديانة ، كابعنسية، 
، كيعتبر ىذا الأسلوب الأكثر شيوعا بتُ البنوؾ نظرا لتناسب ابؼنتجات الائتمانية مع خصائص 

 .الزبائن الدبيوغرافية كسهولة برديدىا بتكاليف منخفضة

  التجزئة حسب العوامل ابعغرافية كالدبيوغرافية)Geo-demographic Segmentation(:   
يعتمد ىذا الأسلوب ابؼزج ما بتُ النوعتُ السابقتُ ، حيث أف الزبائن الذين يعيشوف في مناطق 

 .بؾاكرة غالبا ما يكوف لديهم نفس الاحتياجات كابػصائص الدبيوغرافية

  التجزئة حسب نوع الاستخداـ(Usage Rate Segmentation)  : يتضمن بذزئة السوؽ
 .الكلي للمنتجات الائتمانية حسب معدؿ الاستخداـ للزبائن ابغاليتُ كابؼستهدفتُ 

  بذزئة السوؽ حسب ابؼنافع المحتملة)Benefit Segmentation( :  يقوـ ىذا الأسلوب على
أساس أف الزبائن بوصلوف على ابؼنتج الائتماني لدكافع متباينة كبـتلفة نسبيا ، كتكمن أبنية ىذا 

الأسلوب في مساعدة البنك على التعرؼ إلذ تلك الأجزاء من السوؽ الكلي كخاصة في ظل 
 . ابؼنافسة الشديدة ،ك ىذا ما يساعد ذلك ابؼزيج التسويقي لإشباع ابؼنافع الفردية للزبائن 

  التجزئة حسب العوامل النفسية كالسلوكية)Psychological Segmentation(: يركز ىذا
الأسلوب على برديد العلاقة ما بتُ ابػصائص النفسية، كإختيار الزبوف بؼنتوج إئتماني معتُ دكف 

 .غتَه بناءا على معرفتة بهذا ابؼنتوج ك الإقباؿ عليو

 كابغضارية  الاجتماعية كالثقافية العوامل بذزئة السوؽ حسب)Sociocultural 

Segmentation:( يقوـ ىذا الأسلوب بتجزئة السوؽ على أساس تصنيف الزبائن في شكل
 . بؾموعات بؿددة حسب ثقافتهم الأصلية أك الفرعية أك الطبقات الاجتماعية التي ينتموف إليها
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 :تنويع المحفظة البنكية - 2.4
 خفض في تسهم ابؼالية الأكراؽ من جديدة تشكيلة      تهدؼ سياسة تنويع المحفظة البنكية إلذ تكوين

العائد،  حجم على عكسي تأثتَ ذلك على يتًتب أف دكف المحفظة عائد بؽا يتعرض التي ابؼخاطر درجة
كما أف التنويع ابعيد لأصوؿ المحفظة الائتمانية بينح إدارة الائتماف الفعالية في بذنب تقلبات التدفقات 
النقدية النابذة عن الائتماف ،كالتي يكوف تأثتَىا عدـ قدرة الزبائن على السداد كفق تواريخ الاستحقاؽ 

 1.كشركط الائتماف ابؼتفق عليها
 :البنوك  في الدالية الأوراق لزفظة مكونات- 1.2.4

 ىذه كتتفاكت الإصدار، كجهة كابغقوؽ حيث النوع من متنوعة أكراؽ من ابؼالية الأكراؽ بؿفظة     تتكوف

 كعملة الإصدار، التسويق كإمكانية الاستحقاؽ كتواريخ كالضماف العائد كالسيولة حيث من الأكراؽ

 الربحية بتُ ابؼوازنة ىي ابؼالية الأكراؽ ابػاصة بدحفظة الإستثمارات بركم التي فالآلية – ابؼخاطرة كدرجة

 ."كالسيولة

 ىو مزدكج ىدؼ برقيق بغرض آجابؽا، بزتلف في البنوؾ في ابؼالية الأكراؽ بؿفظة أف : "2البعض كيرل

 .الإستثمار لعملية مناسب عائد برقيق بجانب النقدية السيولة كقائي لإحتياطيات دفاعي خط تكوين
 ":التالية المجموعات إلذ الإستثمارات تلك تصنيف كبيكن
 ابغكومة من مضمونة مالية أكرؽ )Government Guaranteed Bonds.( 
 حكومية  مالية أكرؽ (Government Bonds.) 
 ابؼباشرة  الإستثمارات( Direct Investments. ( 
 حكومية  غتَ مالية أكرؽ )Non-Government Bonds.( 
 الإستثمار صناديق( Investment Funds. ( 

 

                                                           
1
 .Joseph, C, " Credit Risk Analysis, Portfolio Credit Mitigation " ,1

st
 Ed, Mc Graw-Hill, 

New Delhi, 2006, P :271. 
  .220- 216 ص ، 2001 الأكلذ، الطبعة العربية، ،النهضة دار ،"التجارية البنوك في الإستثمار لزاسبة" عطية، صلاح أبضد . 2
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 :البنوك  في الدالية الأوراق لزفظة أهداف تكوين- 2.2.4

 الإستثمار ،كتتمثل في الأىداؼ من لتحقيق عددان  ابؼالية الأكراؽ بؿفظة تكوين   يسعى البنك من كراء

 كفي ابؼستقبلية، ابؼالية ابػطط ضوء في من الإستثمار ابؼتوقع الدخل طبيعة ككذا الأجل القصتَ أك الطويل

 1 :الأىداؼ التالية  مع تتناسب التي ابؼالية الورقة إختيار نوع يتم ذلك ضوء
 نتيجة التضخم الشرائية قيمتها ىبوط من ابؼستثمرة الأمواؿ بضاية. 

 الرأبظالية قيمتها تضخيم أم المحفظة، تنمية. 

 الشرائية القيمة من بأكبر للبيع الرأبظالية الأرباح من ناتج رأبظالر إضافي كدخل دكرم عائد برقيق. 

 ُالشرائية القوة ابلفاض بـاطر سيما كلا ابؼخاطر ضد التأمت. 

 ابؼستثمرة الأمواؿ في مستمرة تنمية برقيق. 

 ابؼتوقع العائد من التقليل دكف العائد كاستقرار تثبيت. 

 َابغاجة عند ابؼالية الأكراؽ بيع بيكن ابغاجة، حيث عند إليو اللجوء يتم للسيولة آخر مصدر توفت 

 .بالإقتًاض  البنك قياـ من بدلان  السيولة النقدية على للحصوؿ
 ابؼالية الأكراؽ من النابذة الإيرادات إف حيث القركض، إيرادات على للضرائب التعرض بـاطر تقليل 

 .القركض إيرادات بؿفظة على ابؼدفوعة الضرائب من جانب تعويض بيكن الضرائب كبالتالر من معفاة

 كمركنة بسهولة فيها التصرؼ بيكن المحفظة مكونات لأف نظران  أصولو إدارة في كافية بدركنة البنك بيد 

 .بؿفظة القركض من أكبر

 الأسهم كبضلة ابؼستثمرين أماـ البنك موقف تدعيم. 

 

 

 

 

 

                                                           
1
  .150عادؿ رزؽ ، مرجع سابق ، ص .  
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MPT (سياسة التنويع ونظرية المحفظة الدثلى  - 3.2.4
 (: 

إلذ مفهوـ العائد  أشار من أكؿ ـ، 1990ابغائز على جائزة نوبل سنة  )Markowitz(ماركويتز  يعد    
 ،في تدنية ابؼخاطرة  )Diversification(كابؼخاطرة في الاستثمار ،بالإضافة إلذ تطرقو لأبنيتو التنويع 

 للاستثمارات ابؼكونة الدقيق الاختيار حيث قاـ بصياغة كل ىذا في نظرية المحفظة ابؼثلى التي تتضمن ضركرة

 عكسية العلاقة ىذه كانت فكلما .1تلك الإستثمارات عائد بتُ الارتباط درجة بدراعاة كذلك للمحفظة

 ىناؾ لو كانت بفا أقل تكوف المحفظة عائد بؽا تتعرض التي ابؼخاطر فإف ىناؾ علاقة، ليس أم مستقلة أك

 ليس ينجح، قد التنويع في الأسلوب ىذا أف ذلك إلذ يضاؼ .الإستثمارات تلك عائد بتُ طردية علاقة

 العامة ابؼخاطر من جزء من كالتخلص بل ، )ابػاصة(ابؼخاطر غتَ النظامية  من التخلص في فقط

 العائد بتُ الارتباط معامل يكوف الذم الإستثمار ذلك ىو مقتًح استثمار أفضل إذ يعتبر .)النظامية(

ك ترتكز دراستنا على .سالب ارتباط بالفعل القائمة من الإستثمارات ابؼتوقع معدؿ كبتُ كرائو من ابؼتوقع
ابؼعموؿ بو  )Dynamics Model( ك الديناميكي (Static Model(ىذا النموذج في شكلو الساكن 

حديثا في ابزاذ القرارات الاستثمارية في الأسواؽ ابؼالية العابؼية لكن بإحداث تغيتَ على قيود النموذج 
حسب متطلبات الدراسة ،كىو الشيء الذم سوؼ نتطرؽ لو بشكل مفصل في ابعانب التطبيقي من 

  .البحث 
 : لداركويتزالمحفظة الدثلى نموذج - أولا

 بموذج استخداـقاـ ىارم ماركويتز بتقدنً إضافة جديدة في بؾاؿ ابزاذ القرارات الاستثمارية من خلاؿ   
ـ ، الذم يعد من بتُ التقنيات الكمية ابغديثة في 1952 عاـ الاستثمارية المحفظة اختيار في التًبيعية البربؾة

 عدة على النموذج ىذا  كيستندبؾاؿ الرياضيات ابؼالية ابؼعموؿ بها في بؾاؿ ابزاذ القرارات الاستثمارية،
 2 :منهانذكر  افتًاضات

                                                           
 MPT : Modern Portfolio Theory . 
1
 . H. Markowitz, « Portfolio Selection », Journal of Finance,Volume 7, March-1952 ;P :77-

97. 
  .30، ص 1998، دار ابعامعة للنشر، تقييم شركات الدالية لأغراض التعامل في البورصة بؿمد عبد بؿمد مصطفى، -2
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 عمولة مصاريف كجود كعدـ التامة ابؼنافسة.  

  ابؼكشوؼ على بيع يوجد لا. 

 شراء أك بيع على قيود أم توجد كلا كالنوع، الكم ناحية من ابؼالية الأصوؿ من كافي عدد يوجد 
 .ابؼالية الأصوؿ

  نفس التوقعات العقلانية لدل الأفراد ابذاه العوائد. 

 كابؼخاطرة، العائد بنا، الاستثمارية المحفظة أصوؿ اختيار عند عاملتُ الاعتبار عتُ في مستثمر كل يضع  
 مستول برقيق مع المحفظة بـاطرة تدنية إما الاستثمارية المحفظة بموذج من الرئيسي ابؽدؼ يكوف لذلك
 عنصر يظهر تزمماركو بموذج كفي. ابؼخاطرة من معتُ مستول عند العائد تعظيم أك العائد من مقبوؿ

 تأتي التي ) النظامية كغتَ النظامية (ابؼخاطرة كلتضمتُ.الاستثمارية المحفظة تباين إبهاد خلاؿ من ابؼخاطرة
 حيث الارتباط، درجة بؼعرفة )(Covariance ابؼشتًؾ التباين يستخدـ الأسهم عوائد بتُ الارتباط من
 خلاؿ ) عكسية أك طردية علاقة (الأسفل أك الأعلى بكو بابذاه سوية تتحرؾ قد الأسهم عوائد بعض أف

 بتوزيع ابؼستثمر يقوـ أم التنويع، خلاؿ من ابؼخاطرة ىذه من التقليل ابؼستثمركف بواكؿ كعادة الزمن،
 1 .ابؼالية الأصوؿ من كنوع كم بتُ أموالو

 :( Static Model)الصيغة الرياضية للنموذج الساكن - ثانيا
 من متكونة إستثمارية لمحفظة ابؼخاطرة تدنية بموذج في ابؽدؼ لدالة الشعاعية بالصياغة ماركويتز قاـ كما

 2  :يلي كما أسهم بؾموعة

 : تعظيم صيغة أك                  

(2.1)…..... 

                                                           
1

 في الأسهم سوق في الاستثماري التنويع من الاستفادة إمكانية« ،جفرم الربضن عبد ياستُ ك مدني عبيد غازم صوفي، الفتاح عبد عدناف.
  .134-109ـ،ص1989 ، جامعة ابؼلك عبد العزيز ،2،بؾلة الاقتصاد كالادارة ، المجلد  » السعودية العربية الدملكة

2
 . Jean-Luc Prigent, « Portfolio Optimization and Performance Analysis », Financial 

Mathematics Series, Chapman & Hall/CRC is an imprint of Taylor & Francis Group, 2007, 

U.S, P : 70-78. 
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: حيث بيثل 
 : المحفظة بؼكونات النسبية الأكزاف شعاع
 : الأصوؿ عوائد شعاع
  للأصوؿ ابؼتوقعة العوائد شعاع
 : 1 تساكم إحداثياتو شعاع

:  للعوائد مشتًؾ تباين- تباين مصفوفة

 :  التالية العلاقة كفق                   ابؼتوقع العائد بوسب كما

(2.2)                                                                                                                                                                

 
 العلاقة كفق للمحفظة العائد تشتت عن يعبر الذم ) النظامية كغتَ النظامية( ابؼخاطرة عنصر كبوسب

 : التالية

 (2.3) 
 

  :             جزئتُ إلذ السابقة العلاقة تنقسم حيث

 
 . للمحفظة النظامية ابؼخاطر عنصر بيثل                                     : 

 
. المحفظة أصوؿ بتُ النظامية غتَ ابؼخاطر عنصر بيثل                            : 

: ىي قيود ثلاث ابؼثلى المحفظة بموذج يتضمن
 :الآتية الصيغة كيأخذ بتحقيقو ابؼستثمر يرغب الذم المحفظة من ابؼتوقع العائد من الأدنى ابغد : الأول

 : أف حيث
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Ri : السهم من السنوم ابؼتوقع العائد i . 
 wi :السهم في ابؼستثمرة النقود نسبة i . 

Rm : المحفظة على ابؼرغوب السنوم العائد من الأدنى ابغد . 
: الآتية الصيغة كفق كيكوف بأكملو، ابؼبلغ استثمار شرط بودد : الثاني

 
  السلبية عدـ شرط:  الثالث

 :تبسيط رياضي لحل نموذج ماركويتز -  ثالثا

ىناؾ عدة طرؽ رياضية بغل ىذا النوع من ابؼسائل ابؼثلوية ذات الشكل التًبيعي، كبلص بالذكر طريقة 
 1:  كما يلي )2.1(كفق القيود ابؼذكورة أعلاه في ابؼعادلة   )Lagrange(لاقركنج  

 :  )No Riskless Asset) حالة الأصول ذات لساطرة - أ
نفتًض كجود أصلتُ كنريد البحث عن المحفظة ابؼثلى بؼستثمر معتُ كفق الافتًاضات السابقة لنموذج 

 :ماركويتز 
(2.4) 

 

 Constant (  مضاعفات لاقركنج التي ىي عبارة عن معلمات ثابتة  ، حيث بسثل 

Parameters (  الشكل التالر (2.1)،كىكذا تأخذ ابؼعادلة : 

 (2.5) 
 :كمن الشركط الأكلذ لتعظيم دالة ابؽدؼ يصبح لدينا 

(2.6)                              

                                                           
1
 . Jean-Luc Prigent ; Op.cit. ; PP:75-76. 

0.1......21  nwww

0iR
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(2.7)                              

 

(2.8)                              

 تصبح الشركط الأكلذ ،)V(تباين مشتًؾ -بالإضافة إلذ ذلك ك بافتًاض كجود مقلوب مصفوفة تباين
 .لتعظيم دالة ابؽدؼ ضركرية ككافية بغل النموذج ابػطي

 :حيث  ) A,B,C,D (يتم برديد أربعة أعداد حقيقية 

 :                                          ك

 : كمنو الأكزاف ابؼرجحة للمحفظة ابؼثلى حسب العائد ابؼتوقع                   بردد كما يلي 

(2.9)  

 :الأكزاف ابؼرجحة حيث  W1 ، W2ليكن 

 

للمبلغ ابؼستثمر في كل أصل لا يتبع مستول معتُ من العائد ابؼتوقع                W1 ، W2الأكزاف ابؼرجحة 
-   ،كمصفوفة تباينللأصوؿ ابؼتوقعة العوائد شعاع(، كإبما بردد انطلاقا من معالد السوؽ ابؼالر            

 :بكصل على ما يلي   W1 ، W2،كباستخداـ قيم  )Vتباين مشتًؾ

(2.10)               

 : (Riskless Asset) ةحالة أصل بدون لساطر- ب

بدكف بـاطر بفا بىفض عنصر المجازفة لدل ابؼستثمر،  الأصوؿ التحليل في حالةبيكن استخداـ نفس    
 ، ك يرمز للأصل الأصوؿ عوائد شعاع R ك بيثل  المحفظة بؼكونات النسبية الأكزاف شعاع Wحيث بيثل 

 :كيصبح قيد ابؼيزانية كما يلي  ، W0ك نسبة ابؼبلغ ابؼستثمر في ىذا الأصل  Rfبدكف بـاطرة بػ 

 PR

 PR
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             (2.11)                    

 
 :كبذلك يصبح بموذج برستُ ابؼسألة ابؼثلوية كما يلي 

 
(2.12)                 

 
 :كمنو تصبح دالة لاقركنج ابؼتعلقة بحل النموذج على الشكل التالر 

 (2.13)                                     

 :كبالتالر علينا حل 

(2.14)            

 :كمن الشركط الأكلذ لتعظيم دالة ابؽدؼ، كالتي ىي أيضا ضركرية ككافية، بكصل على ما يلي

 

 

 :   كمنو المحفظة ابؼثلى عند مستول مرضي من العائد المحتمل على الأصوؿ               ىي كما يلي 

(2.15)            

 : حيث يصبح تباين ىذه المحفظة              

(2.16)            

                                              0 <:حيث يكوف 

 

 PR
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 :كبهذا بيكن برديد الابكراؼ ابؼعيارم          على أساس مستول العائد ابؼتوقع              كما يلي 

(2.17)            

 
للنموذج حسب ما  )Additional Constraints(    في الأختَ نشتَ أننا بصدد إضافة قيود جديدة 

تقتضيو دراستنا، كمنو بؿاكلة ابهاد المحفظة ابؼثلى للبنوؾ ابػليجية بتطبيق إحدل طرؽ البربؾة التًبيعية 
كالمحاكاة بالطرؽ الآلية  (Metaheuristic Methods) كبلص بالذكر الطرؽ ابؼيتاأكركستيكية

)Computational Methods. ( 

 
 :( Dynamic Model)الصيغة الرياضية للنموذج الديناميكي - رابعا

   بعد تعرفنا على الصيغة الرياضية للنموذج الساكن كتبسيط ابغلوؿ رياضيا بالطرؽ ابؼذكورة سابقا، 
سوؼ ننتقل إلذ برليل النموذج الديناميكي بافتًاض عدـ ثبات العوامل الأخرل كتغتَىا عبر الزمن 

)Continuous-time  ) ، كسوؼ نبدأ ىذا المحور من البحث بدقالة للاقتصادم الأمريكي)Robert 

Merton ) شولز &حوؿ تسعتَ ابؼشتقات ابؼالية كقاعدة بلاؾ  2005ابغاصل على جائزة نوبل عاـ 
 : يشتَ فيها إلذ أبنية الرياضيات في علم ابؼالية ابغديث

ك الواقع أف  .ابؼالية ىي موضوع برليلي للغاية كيتجلى ذلك أكثر عبر التحليل ابؼستمر عبر الزمن         «
النمذجة الرياضية للنماذج ابؼالية الديناميكية عبر الزمن ابؼستمر برتوم على بعض من التطبيقات أفضل 

كلكن، بالطبع، ليس كل ما ىو أفضل في العلم لابد  .تطبيقات الاحتمالات كنظرية تعظيم ابؼسائل ابؼثلوية
 ىنا لدينا على .الأفضلكبالتأكيد، ليس كل ما ىو قابل للتطبيق في بؾاؿ العلم ىو  .أف تكوف قابلة للتطبيق

مع الرياضيات في بصيع صعب على ما يبدك، كقد كجدت النموذج ابؼستمر بؼرة كعلى الرغم من  .حد سواء
ربدا كاف الأكثر كضوحا نفوذىا على ابؼمارسة في تسعتَ  .ذلك طريقها إلذ التيار الرئيسي للممارسة ابؼالية

كالتحوط من الأدكات ابؼالية، كىي ابؼنطقة التي شهدت انفجار في العالد ابغقيقي الابتكارات على مدل 

 PR
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في الواقع، فإف الكثتَ من البحوث التطبيقية حوؿ استخداـ بموذج مستمر في الوقت في ىذا  .العقد ابؼاضي
  » .المجاؿ الآف يأخذ مكاف داخل بفارسة ابؼؤسسات ابؼالية

 

 

 

 

 

 

  لقد تم دراسة امتداد للنموذج الديناميكي بؼاركويتز ابؼعتمد على خاصية ابؼتوسط كالابكراؼ في دراسة
، ك (Regime Switching Models )نظاـ التبديل بماذج ابػطر كالعائد على فتًات متعددة كفق 

أجريت دراسات عديدة حوؿ اختيار المحافظ ابؼثلى في الزمن ابؼستمر عبر صياغة بماذج ديناميكية على غرار 
 )S.R.Pliska 1997,(كدراسة  )N.H.Hakansson ,1971(ك،)  P.A.Samuelson 1969,(دراسة 

كمن ناحية أخرل تناكؿ مشاكل التحوط ابؼتضمنة في بموذج ماركويتز في الزمن ابؼستمر حيث تم اشتقاؽ ،
 ,H.Richardson (،نذكر من أبرزىا دراسة )Optimal Dynamic Strategies(استًاتيجيات مثلى

1991&D.Duffie ( كدراسة ) M.Schweizer ,1996 . ( 

  2000(طور كل من , Zhou & Li  )  بموذج ماركويتز في الزمن ابؼستمر باستخداـ نظرية النماذج
 ، 1999( كما بست دراسة.1) Stochastic Linear Quadratic(التصادفية في شكلها ابػطي التًبيعي 

                                                           
  . للتفصيل أكثر أنظر : 

- James D.Hamilton, « Regime-Switching Models», Palgrave dictionary of Economics, 

USA, May 2005. 
1
  :للتفصيل أكثر انظر .  

“ Finance is a highly analytical subject and nowhere more so than in continuous-

time analysis. Indeed, the mathematics of the continuous-time finance model 

contains some of the most beautiful applications of probability and optimization 

theory. But, of course, not all that is beautiful in science need also be practical. 

And surely, not all that is practical in science is beautiful. 

Here we have both. With all its seemingly abstruse mathematics, the continuous-

time model has nevertheless found its way into the mainstream of finance practice. 

Perhaps its most visible influence on practice has been in the pricing and hedging 

of financial instruments, an area that has experienced an explosion of real-world 

innovations over the last decade. In fact, much of the applied research on using 

the continuous-time model in this area now takes place within practicing financial 

institutions.” 

 

Robert Merton, “Continuous-Time Finance,” Blackwell Publishers, (1990). 
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J.Yong & X.Y.Chou(  كالتي كفرت فرصة لعلاج حالات أكثر تعقيدا على سبيل ابؼثاؿ مشكلة
اختيار المحفظة مع معاملات عشوائية تم حلها باستخداـ نظرية البربؾة ابػطية التًبيعية كابؼعادلات التفاضلية 

حيث ركزت الدراسات السابقة للنموذج  . ) Stochastic Differential Equations(العشوائية 
 لدراسة ) )Markov Chainالديناميكي بؼاركويتز خلاؿ الزمن ابؼستمر على استخداـ سلاسل ماركوؼ
 ، Brownian Motion((عشوائية السوؽ ك التغتَات العشوائية للأسهم باستخداـ ابغركة البراكنية 

 .R 1995,(حيث بست صياغة ابؼشكل في شكل بموذج عشوائي ماركوفي برت قيد العائد ابؼتوقع للمستثمر

Korn & S. Trautmann( .  1 

  كمن جهة أخرل ،كانت ىناؾ دراسات لتطوير بموذج ماركويتز ابؼتعدد الفتًات مع كجود مصاريف
 ,Garleanu & Pedersen ( ، ك   )Engle & Ferstenberg , 2007(عمولة ، على غرار دراسة 

 Transaction(كما تم التعبتَ على مصاريف العمولة  .عكس ما افتًضو ماركويتز بساما ، كذلك  )2009

Costs  ) 2 :كفق دالة تربيعية من الشكل التالر 

(2.18)              

 :ك يعبر السعر الإبصالر للأسهم ابؼتداكلة بابؼعادلة التالية 

(2.19)          
                                                                                                                                                                                     

- Min Dai , Zuo Quan Xu, Xun Yu Zhou, “Continuous-Time Markowitz’s Model with 

Transaction Costs”, October, 2009.// www.math.nus.edu.sg/~matdm/mv-transaction6.pdf 

(16/10/2012). 
 . عملية عشوائية كىو عبارة عن الرياضيات مصطلح في  سلسلة ماركوؼ (Stochastic Process) كهذه،  في عملية .خاصية ماركوفية برمل

 .أندريا ماركوؼ أخذت اسم مبتكرىا الركسي كلقد. تكهُنُ ابؼستقبل انطلاقا من ابغاضر لا بوتاج إلذ معرفة ابؼاضي


 :للتفصيل أكثر أنظر .  
 .120-108:ص ص،2011-2010، منشورات جامعة دمشق ، كلية العلوـ ، "الحركة البروانية و الحسابات العشوائية"رنً سليماف ابػش ، -

1
 .Xun Yu Zhou and G.Yin ,”Markowitz’s Mean-Variance Portfolio Selection with Regime 

Switching : A Continuous-Time Model “ ,March 2006 ,PP:5-11. 
2
. Esben Hedegaard, “Robust Dynamic Asset Allocation With Imperfect Predictors”, 

November, 2011, PP:4-6 : 

web Site: www.people.stern.nyu.edu/ehedegaa/PDFs/RobustDynamicAssetAllocation.pdf  

(16/10/2012). 

http://www.math.nus.edu.sg/~matdm/mv-transaction6.pdf
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%8A%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%A7%D8%AA
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%8A%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%A7%D8%AA
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%8A%D8%A7%D8%B6%D9%8A%D8%A7%D8%AA
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D8%B9%D8%B4%D9%88%D8%A7%D8%A6%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D8%B9%D8%B4%D9%88%D8%A7%D8%A6%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D8%B9%D8%B4%D9%88%D8%A7%D8%A6%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%A7%D8%B5%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%A7%D8%B5%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%A7%D8%B5%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%86%D8%AF%D8%B1%D9%8A%D8%A7_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%86%D8%AF%D8%B1%D9%8A%D8%A7_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%86%D8%AF%D8%B1%D9%8A%D8%A7_%D9%85%D8%A7%D8%B1%D9%83%D9%88%D9%81
http://www.people.stern.nyu.edu/ehedegaa/PDFs/RobustDynamicAssetAllocation.pdf
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(2.20)          

 

ك جاءت الصيغة النهائية للنموذج الديناميكي بؼاركويتز ابؼتعدد الفتًات كفق الافتًاضات ابؼذكورة سابقا  
 :على النحو التالر 

 
(2.21)          

          

 :برت القيود التالية

(2.22)          

 :حيث بسثل 
  :  معامل ابػطر. 
t : العائد ابؼتوقع في الزمنt . 
Xt : عدد الأسهم ابؼتداكلة في الزمن t )المحفظة(.  
ft  :شعاع العوائد ابؼتوقعة في الزمن t.  
:   مصفوفة معاملات إبهابية بؿددة من الإنقلاب ابؼتوسط. 
G : مشبعة صفوفة ـ. 
pt  :سعر الأكراؽ ابؼالية في الزمن t  .  

 :تصميم المحفظة الاستثمارية الدثلى   -خامسا

 كىو ،Efficient frontierلتصميم المحفظة ابؼثلى ينبغي أكلا برديد ما يعرؼ بدنحتٍ الكفاءة ابغدكدم   
ابؼنحي الذم بيثل بؾموعة فضاء المحافظ التي بؽا أعلى عائد لكل مستول من ابؼخاطرة، أك ادني بـاطرة لكل 
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كالمحافظ التي تقع على منحتٍ الكفاءة ابغدكدم تشكل ما يعرؼ بدجموعة المحافظ . مستول من العائد
 . الاستثمارية الكفؤة 

  بيثل منحتٍ الكفاءة ابغدكدم لمجموعة من المحافظ الاستثمارية، كنظرا للعلاقة الطردية )2.2(كالشكل 
بتُ العائد كابؼخاطرة على الاستثمار، نلاحظ من الشكل أف المحافظ من جهة اليسار بؼنحتٍ الكفاءة 

ابغدكدم، ىي ليست جزءن من المحافظ ابؼمكن ابغصوؿ عليها، أما المحافظ التي تقع إلذ اليمتُ من المجموعة 
الكفؤة فتعتبر جزءن من المجموعة الكفؤة ، كما نلاحظ أف بؾموعة المحافظ الكفؤة بردد المحافظ غتَ كفؤة، 

 .كذلك لأنها تعطي عوائد أعلى عند درجة معينة من ابؼخاطرة

: (2.2)اهشلى  اهبياُي رقٍ   ًِحِى اهلفاءة الحدودي هوٌحافظ الاشتثٌارية 

 

 

 

 

 

 
Source : Philip J. McDonnell , « Optimal Portfolio Modeling », John Wiley & Sons, Inc., 

Hoboken, New Jersey,2008, P :47. 

  .الذندسة الدالية و إدارة الدخاطر البنكية: امسالدبحث الخ

عملية تطويرية انطلاقا من الدكر الذم تؤديو في )Financial Engineering(   تعد ابؽندسة ابؼالية 
. تنشيط البورصات ابؼالية العابؼية، ككذا بوصفها ابتكارات جديدة في ابؼؤسسات الاستثمارية بصورة عامة

  (تباين العائد الدتوقع )الدخاطرة 

  متوسط lالعائد الدتوقع 
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فضلان عن الأثر الذم أحدثتو في التفكتَ الإستًاتيجي للمؤسسات ابؼالية كالبنكية كظهور الأسواؽ ابؼالية 
 .  الناشئة كابؼراكز ابؼالية العابؼية

 كتشتَ .ابؼالية ابؼشتقات كمنها ابؼبتكرة ابؼالية الأدكات من العديد تقدنً ابؼالية في ابؽندسة  لقد سابنت

 مستحدثة، تعامل كأساليب جديدة مالية تقدنً أدكات ك تطوير، تصميم، عمليات إلذ ابؼالية ابؽندسة

التمويل ابؼباشر بتُ أصحاب الفائض كالعجز  بؾاؿ في بؼواجهة ابؼشاكل مبتكرة حلوؿ صياغة إلذ بالإضافة
  1 : ىي رئيسة بؾالات ثلاثة ابؼالية  تتضمن ابؽندسةاابؼالر، كبهذ

 للوفاء بالدرجة الأكلذ تطويرىا يتم التي ابؼالية الأدكات تلك ذلك كيشمل مبتكرة، مالية أدكات  تقدنً-1

كمن  .أخرل ناحية من للشركات الكبتَة ابؼالية الاحتياجات مقابلة أك ناحية، من ابؼستثمرين باحتياجات
 .ابؼختلفة  بأنواعها )Derivatives( ابؼالية ابؼشتقات الأدكات بينها

 كقد فعاؿ، بشكل ابؼالية تكاليف ابؼعاملات تقليل في كالتي تساىم مستحدثة، مالية أساليب تطوير- 2

 Shelf(الرفوؼ  على التسجيل إجراءمثل  أك تنظيمية تشريعية لتغيتَات نتيجة إما التطوير ىذا يأتي

Registration (الالكتًكني  التعامل كأ)Trading Electronic Security .( 

لإدارة  استًاتيجيات مبتكرة تقدنً ابغلوؿ ىذه كتشمل بسويلية، مشاكل بؼواجهة مبتكرة حلوؿ تقدنً- 3
التأجتَ  ابؼختلفة لعمليات الصور ذلك كمثاؿ بالشركة، التمويل كىيكل الأصوؿ ىيكل

 .) Financial Leasing(التمويلي
 :الذندسة الدالية وخصائصها ظروف ظهور - 1.5

 متطورة صكوؾ استخداـ على أدلة بدليل أف ىناؾ .منذ القدنً كبفارستها ابؼالية ابؽندسة      ظهر مفهوـ

 رسائل في ذلك كثق كقد )1095-1099(الأكلذ  الصليبية ابغملة زمن إلذ تاربىها للائتماف كالدفع، يعود

 على التأمتُ، بؼخاطر الكمي القياس ك ابؼخاطر تنويع مفهوـ استوعب كبالفعل .في القاىرة اليهود التجار

 داتيتٍ  فرانشيسكو الايطالر كابؼصرفي التاجر رسائل تضمنت ، كقد 14 العملية في القرف الناحية من الأقل

                                                           
1
 الإسكندرية، جامعة – العلمية للبحوث التجارة كلية ، بؾلة"الدالية الدشتقات استخدام تبني قرار على الدؤثرة العوامل" خليفة، حستُ يسرم . 

 . 2 ، ص2009 ، 46 ، المجلد رقم 01  رقم العدد



 اهبِلية المخاطر لإدارة اهعاَ الإطار   :اهثاُي اهفصى

 

135 

 

 (Francesco Datini)أما .البضائع على كالتأمتُ ابؼخاطر تنويع كيفية في ككلائو إلذ مفصلة تعليمات 

 الاستفادة كتعظيم العقود تسعتَ من فكل لعدـ اليقتُ، الكمية الإدارة فهو ابغديثة ابؼالية ابؽندسة بييز ما

 الطوارئ بغالات النمذجة الإحصائية لأساليب الأساسية القدرات التحكم بعض تتطلب الاستثمارات من

 1 .استخداـ النمذجة  الضركرم من بذعل ابغديثة التنافسية الأسواؽ ككفاءة التنوع، ك فابغجم ابؼالية،
مثل  الواسعة الشهرة ذكم الأكادبييتُ ببعض بالاستعانة )ستًيت ككؿ( بورصة بدأت الثمانينيات مطلع في

 ابؼاؿ، ككلما أسواؽ منتجات لتطوير (Fisher Black & Rechard Roll)ركؿ  كريتشارد بلاؾ فيشر

 كانوا الأكادبييتُ ىؤلاء من كثتَا إف.بالأكادبييتُ الاستعانة زادت كلما ان  عقيد ابؼنتجات ت  ىذه زادت

 الوليدة ابظان  العملية ىذه أخذت الثمانينات منتصف كفي .العلوـ في متقدمة درجات علمية على حائزين

 من بينما ابؼالية، ابؽندسة بمو في العوامل من العديد سابنت كقد .ابؼالية كىو ابؽندسة قبولا كانتشاران  أكثر

كنظرا .2الصرؼ كأسعار الفائدة أسعار كذلك مع ارتفاع تقلبات التي كانت حاضرة دائمان، ابؼخاطرة عنصر
لزيادة الاىتماـ بدجاؿ ابؽندسة ابؼالية من قبل الباحثتُ الأكادبييتُ في بؾاؿ التحوط ضد بـاطر السوؽ 

كما .كإدارة المحافظ الاستثمارية ،فقد ظهرت إبداعات مالية جديدة  كأدكات مشتقة للمتاجرة كالتحوط
أصبحت ابؽندسة ابؼالية جزءا مهما في قاعدة ابؼعلومات بؼن يشغلوف كظائف الإدارة أك يشتغلوف في بؾالات 

التمويل كالاستثمار ،بل كىناؾ بـابر في أرقى ابعامعات العابؼية للبحث في ابؽندسة ابؼالية على غرار بـبر 
 Massachusetts  ( MITبجامعة  )Laboratory For Financial Engineering(ابؽندسة ابؼالية 

Institute of Technology(  الأمريكية الذم ينتمي إليو الاقتصادم)Merton  Robert()  جائزة
 .كبفوؿ من طرؼ أكبر الشركات العابؼية  )ـ 1997نوبل 

 في (Illinois Institue)للتكنولوجيا  إلينوم معهد من الكمي التمويل في ماجستتَ برنامج أكؿ بدأ كقد
 البرنامج، ىذا من الكمي ابعزء نظم قد (Michael Ong)أكنج   مايكل الدكتور ككاف.ـ 1990عاـ 

 بعد .كالتجارية ابؼالية الأسواؽ في ابؼاجستتَ كدرجة الكمية ابؼالية العلوـ في ابؼاجستتَ درجة تسمى ككانت

                                                           
1 . Sergio M. Focardi, Frank J. Fabozzi, «  Financial Modeling and Investment 

Management », New Jersey, John Wiley& Sons, 2004, p10. 
2
  .92ص  سابق، مرجع رضواف، ابغميد عبد بظتَ.  

http://mitsloan.mit.edu/lfe
http://mitsloan.mit.edu/lfe
https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CBsQFjAA&url=http%3A%2F%2Fweb.mit.edu%2F&ei=5MolVI-fK8W3OvCsgZAK&usg=AFQjCNFGEpEnwRBMPQvRT7ueDZqPQAU23g&sig2=AlEq0wyG0mQwPkY-Yv9DRA&bvm=bv.76247554,d.ZWU
https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CBsQFjAA&url=http%3A%2F%2Fweb.mit.edu%2F&ei=5MolVI-fK8W3OvCsgZAK&usg=AFQjCNFGEpEnwRBMPQvRT7ueDZqPQAU23g&sig2=AlEq0wyG0mQwPkY-Yv9DRA&bvm=bv.76247554,d.ZWU
https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CBsQFjAA&url=http%3A%2F%2Fweb.mit.edu%2F&ei=5MolVI-fK8W3OvCsgZAK&usg=AFQjCNFGEpEnwRBMPQvRT7ueDZqPQAU23g&sig2=AlEq0wyG0mQwPkY-Yv9DRA&bvm=bv.76247554,d.ZWU
https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CBsQFjAA&url=http%3A%2F%2Fweb.mit.edu%2F&ei=5MolVI-fK8W3OvCsgZAK&usg=AFQjCNFGEpEnwRBMPQvRT7ueDZqPQAU23g&sig2=AlEq0wyG0mQwPkY-Yv9DRA&bvm=bv.76247554,d.ZWU
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 على التًكيز مع ابؼالية في ابؼاجستتَ درجة الآف تسمى ك ، 2008عاـ  في البرامج ىذه دمج تم ذلك

 ابغوسبة في ابؼاجستتَ ببرنامج )Carnegie Mellon(ميلوف  كارنيجي جامعة جاءت ثم .ابؼالية ابؽندسة

 1994.عاـ في ابؼالية

 :الدالية  الذندسة ظهور أسباب -1.1.5

 إلذ أف بؾملها في إلا أنها توصلت،ابؼالية ابؽندسة أسباب ظهور تفستَ العديد من النظريات      حاكلت

 تدفع بابؼتعاملتُ معينة اقتصادية أىدافنا تواجو التي كالعراقيل القيود لتجاكز فابغاجة .الاختًاع أـ ابغاجة

مفهوـ  ظهور على ساعدت التي العوامل أىم كمن .ابؼشاكل بؽذه كمبدعة مبتكرة حلوؿ عن للبحث
:يلي ما الواقع أرض إلذ كبركزه ابؼالية ابؽندسة

1 
 شركات ك بنوؾ من ابؼالية الوسائط  تقوـ :التمويل وطالبي للمستثمرين الدختلفة الاحتياجات :أولا

 لوحدات النقدية الفوائض كحدات من الأمواؿ برويل بتسهيل ،عمومان ..كبظاسرة استثمار شركات تأمتُ ك

حيث  من بـتلفة بسويل لوسائل كابؼتطورة ابعديدة الاحتياجات ظهور فإف ذلك  كرغم.ابؼالر العجز
 كمهامها التقليدية بصورىا ابؼالية الوسائط ىذه الصعب على من جعل الاستحقاؽ كتواريخ التصميم

 كلابتداع للابتكار ابغاجة ظهرت كلذلك .ابؼاؿ  أسواؽ في كابؼشاركتُ ابؼستثمرين إشباع رغبات من القدبية

 .الاحتياجات بؼقابلة ىذه جديدة كسائل

 على أثرت قد ابغاسوب تقنية أف فيو شك لا بفا : العريض السوق ومفهوم الدعلومات تقنية :ثانيا

 أساسية أشياء على ابغاسوب أثر فقد .عملو طريقة أك كمفهومو حدكده سواء كبتَة، بصورة القطاع ابؼالر

 التحويلات عمل كيفية مثل مستحدثة فرعية أشياء كعلى نفسها، النقود مثل ماىية السوؽ ىذه في

 الأسواؽ برويل على ابغديثة ساعد الاتصاؿ تكنولوجيا الإعلاـ ك بظهور كلكن .العملاء بتُ النقدية

  .)سوؽ إفتًاضي(فيو ابغواجز الزمانية كابؼكانية  تنعدـ كبتَ، مالر سوؽ إلذ كابؼنفصلة ابؼتعددة العابؼية

 على السوؽ مقدرة مدل ابؼاؿ سوؽ في الفعالية مفهوـ يعتٍ :والفعالية الكفاءة مفهومي ظهور :ثالثا
 ىذه مقابلة الأسواؽ ىذه فيو تستطيع الذم ابؼدل الكفاءة تعتٍ بينما فيو، ابؼشاركتُ احتياجات مقابلة

 )كالفعالية الكفاءة(ابؼعيارين كىذين عاليتتُ كدقة كبسرعة ملحوظة، بوفورات أك قليلة بتكلفة الاحتياجات
                                                           

 عن صادرة فصلية بؾلة عشر، السابع العدد ابؼقتصد، بؾلة ،الإسلامي للتمويل والأسس العامة الأبعاد: الدالية الذندسة أبضد، بؿمد ذر أبو ابعلي.  1
 .11 ص ، 1996 سبتمبر الإسلامي، التضامن بنك
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 بذويد من عالية درجات بكو عموما الأسواؽ كتوجو ابؼشاركتُ، قاعدة توسع حاؿ في أكبر أبنية يأخذاف
 طرؽ بؿل برل )الفائدة أسعار تبادؿ( مثل مالية كسائل أك أدكات بقد كلذلك .كتقدبيها للعملاء ابػدمات

  .القركض بسويل إعادة مثل اسبيف قدبية بسويل
الأمر  ابؼالية، النظرية حققتو الذم التقدـ بعد بفكنة ابؼالية ابؽندسة أصبحت :الدالية النظرية تطور :رابعا

 أنواع لاقتًاح ابعيد الفهم يفتًض .ابؼختلفة أنواعها بتُ العلاقة كمن ابؼالية، الأكراؽ تقييم من الذم زاد
 .اقتًاحها بيكن كلكن توجد لا التي ابؼالية الأكراؽ من جديدة
 للأسهم، ابعديدة ابؼنظمة الأسواؽ عدد زيادة أدت :الجديدة الدنظمة الأسواق عدد زيادة :خامسا

 بزفيض إلذ الأختَة السنوات خلاؿ ابغاسبات كتقنية الاتصالات في كالابتكارات كابؼبادلات ابؼستقبليات
 ابؼالية ابؽندسة استخداـ بؾالات زيادة ثم كمن ، جدا كبتَ بشكل النمطية ابؼالية كالأدكات التجارة تكاليف
 معقولة، كبتكاليف الطلب حسب مالية عقود إنتاج ابؼمكن من أصبح لذلك ككنتيجة .كاسع بشكل
 منشآت تواجو التي ابؼخاطر إدارة إلذ كابغاجة الاستثمارية ابغاجات من كاسعة تشكيلة يشمل بشكل

 1  .الأعماؿ
التي  الرئيسية ابؼهاـ من كاحدة ابؼالية ابؼخاطر من الوقاية تعتبر :إدارتها إلى والحاجة الدخاطر زيادة :سادسا

 كلكن عملية إستًاتيجية ىو ابؼخاطر ىذه لتجنب ابؼشتقات فاستخداـ. بها الاىتماـ الشركات على بهب
 ابؼعرفة ابغديثة، اقتصاديات إلذ التحوؿ أف كما .التنبؤات كدقة ابؼتعاملتُ مهارات على كبتَا اعتمادا تعتمد
 على ان  خطران كبتَ شكل بفا إبصالا، العابؼي الاقتصادم المحيط في متوقعة كغتَ كبتَة تقلبات إلذ أدل

جديدة تتماشى كمصالح  منتجات إنتاج ضركرة ذلك على كترتب .كجودىا ىدد ك الأعماؿ مؤسسات
 2.ابؼستثمرين بصفة عامة

   :الدالية الذندسة أهداف  -2.1.5
 خفض :ىو أبنها لعل الأىداؼ من العديد كلديها ابؼالر، عصب رئيسي للإبداع ابؼالية ابؽندسة تعد   

 التي ابؼستحدثة ابؼالية الأدكات من متنوعة بؾموعة كتطوير بإبهاد عادة ذلك كيكوف ابؼالية ابؼخاطرة حجم

                                                           
 الطبعة كالتوزيع، للنشر الفجر دار القاىرة، ،والدخاطر الفرص :الدالية والدؤسسات الأسواق ابػوزامي، أبضد ابغكم عبد تربصة كوىتُ، مائيتَ.  1

  .49 ص ،2007الأكلذ،
   . 224ص  ، 1999-1998 للنشر، ابعامعة شباب مؤسسة الإسكندرية، ،"الدالية والذندسة البورصات" النجار، فريد.  2
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 بأفضل ابؼخاطر ىذه كإدارة للمخاطرة، التعرض مراكز بناء معينة بتوليفات ىندستها طريق عن بيكن

: بينها  من ثانوية أىداؼ ابؼالية للهندسة أف كما .بفكنة صورة
1

 

 ابؼتغتَة ابؼعدلات لتغيتَ ابؼقايضة استخداـ مثل أفضل مالية لإدارة النقدية التدفقات ىيكلة إعادة1-

 .ابؼالر بالتدفق التنبؤ على أفضل لقدرة أك ضريبية لأغراض ثابتة إلذ معدلات للقركض

 ابغجم كبتَة مراكز خلق ك معينة بتعاملات الدخوؿ إمكانية خلاؿ من ابؼعاملات تكاليف تقليل2-

 .قليلة نسبيا بتكلفة

 الاستثمار عمليات في استعمابؽا بيكن التي ابعديدة الأدكات إبهاد خلاؿ من الأرباح برقيق فرص تعزيز3-

 .كابؼضاربة كالتحوط

 خلاؿ من خاصة بصورة ابؼالية ابؽندسة بأدكات كابؼتعاملتُ عامة بصورة ابؼالية السوؽ سيولة برست4ُ-

 .نسبيا العالية بالسيولة تتميز كالتي ابعديدة، الأدكات من كاسعة بؾموعة مع التعامل إفساح
 :الذندسة الدالية باستخدام الدشتقات الدالية - 2.5

 موضوع الأصوؿ ابؼعنية أم الأصوؿ قيمة من قيمتها تشتق التي العقود تلك إلذ ابؼالية ابؼشتقات    تشتَ

 الاختيار عقود العقود ىذه مقدمة كيأتي في أجنبية، عملات أك سلع أك مالية أكراؽ تكوف قد كالتي العقد

(Options) ، ابؼستقبلية  العقود(Futures( ، الآجلة  العقود)Forward(  كابؼبادلات ،)Swaps . ( 
 الرئيسة الدكافع من )Fok & al, 1997 )الذم أشار إليو  )Hedging(دافع التغطية  كما يعتبر

 - آخر طرؼ إلذ نقلها خلاؿ من - ابؼخاطر تقليل إلذ ابؼؤسسة تسعى حيث ابؼالية ابؼشتقات لاستخداـ

-off( ابؼيزانية خارج من أدكات خلاؿ من التغطية ىذه تتحقق أف كبيكن تذبذب ربحيتها ، تقليل ثم كمن

balance Sheet Instruments(. 2 

 

                                                           
1
،مذكرة ماجستتَ،جامعة "حدود الذندسة الدالية في تفعيل استراتيجيات التغطية من الدخاطر الدالية في ظل الأزمة الدالية"بوعكاز نواؿ ،. 

  .29، ص2011-2010سطيف،

2
 .5-4خليفة، مرجع سبق ذكره، ص ص  حستُ  يسرم. 
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 (:Credit Derivatives )الدشتقات الائتمانية للبنوك التجارية- 1.2.5

قبل التطرؽ لدكر ابؼشتقات الائتمانية للبنوؾ التجارية في التقليل من ابؼخاطر، سوؼ نقوـ بتقدنً بعض   
 1:ابؼفاىيم العامة ابػاصة بابؼشتقات الائتمانية، كىذه الأختَة بيكن تعريفها على أنها 

  أدكات حديثة للتخفيف من بـاطر الائتماف البنكي من خلاؿ عقود ثنائية يتم تداكبؽا في القطاع
ابػاص كتسمح لأطرافها بإدارة بـاطر الائتماف ، ك تستخدـ مثلا في حالة عدـ قدرة ابؼقرضتُ على سداد 

ديونهم ابذاه البنك ك بالتالر يسعى لتحويل بـاطر الائتماف لطرؼ آخر بينما يبقى القرض ضمن 
 " .    سجلات البنك 

  أداة مصممة لفصل بـاطر السوؽ عن بـاطر الائتماف ، كتسمح بالتعامل بها بعيدا عن بـاطر الائتماف
ك التي تسمح بتخصيص كتسعتَ أكفأ بؼخاطر الائتماف ، كيتم التعامل بها من خلاؿ عقود ثنائية يتم 

 .    تداكبؽا بشكل يسمح للطرفتُ بإدارة بؿكمة بؼخاطرىم الائتمانية ابؼذكورة سابقا

 Capital (ابؼاؿ بظحت ابؼشتقات الائتمانية من خلاؿ فوائدىا ابؼتعددة للبنوؾ بتخفيض متطلبات رأس

Charges (بنسبة متوسطة كصلت إلذ )بفا بيكنها من رفع حجم الإقراض بنفس النسبة،ك ىذا ما  )%33
البنكية بشكل جيد ، كيعتبر استخداـ البنوؾ بؼشتقات الائتماف بشكل فعاؿ كفق طرؽ  يضمن زيادة الربحية

   2 : مدركسة إلذ ابغيلولة دكف كقوع خسائر نابذة عن بـاطر الائتماف على النحو التالر
  السيطرة على ابؼخاطر الائتمانية مهما كانت أداة الدين ابؼستخدمة. 

  بـاطر معدؿ الفائدة، أسعار الأسهم ، (التحوط ضد بـاطر تذبذب أسعار الأصوؿ بؿل التعاقد
 .  )أسعار الصرؼ ك أسعار السلع 

  استخداـ ابؼشتقات ابؼالية في بؾاؿ إدارة الأصوؿ كابػصوـ. 

  تقليل بـاطر التًكز في المحفظة الائتمانية ك إكسابها ميزة التنويع الاستثمارم. 

                                                           
1
 .Crouhy .M, Gala. D, Mark .R, " Risk Management ,Hedging Credit Risk " , 1

Ed
  ,Mc 

Graw-Hill ,New York ,USA,2001 ,PP:441-442. 
2
 . Antulio N. Bomfim,” Understanding Credit Derivatives and Related Instruments”, 

Elsevier Academic Press, USA, 2005, PP: 4-5. 
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  إنشاء تركيبة أصوؿ جديدة"Synthetic Assets " مفصلة كفقا لاحتياجات أسواؽ الدين . 

  بسكتُ ابؼشتًم من برديد بصيع ابؼخاطر الائتمانية ابؼتوقع حدكثها كبضايتو بدوجب استخداـ
  ".  Default Swaps"ابؼشتقات مثل خيارات التعثر الائتماني 

 :(Types of Credit Derivatives )أنواع الدشتقات الائتمانية - 2.2.5

     تعددت ابؼشتقات الائتمانية ما بتُ عقود ابػيارات ك عقود ابؼبادلات كالتي استخدمت من طرؼ   
البنوؾ التجارية في خفض رأس ابؼاؿ التنظيمي ك الاستغناء التدربهي عن تطبيق ىوامش الائتماف، كمن أىم 

 ك مبادلات العائد الكلي   )Credit Default Swaps (ىذه ابؼشتقات ما يعرؼ بدبادلات التعثر الائتمانية
)Total Return Swaps (   1 :، إضافة إلذ ذلك سوؼ نتطرؽ لأىم ابؼشتقات الائتمانية ابغديثة     

  :(CDS)مبادلات التعثر الائتمانية - أولا
دكرم ثابت  )Periodic Coupon(  ىي عبارة عن اتفاقية يدفع بدوجبها الطرؼ الأكؿ للثاني كوبوف  

 طيلة مدة الاتفاقية ابؼقررة ،بينما لا يقدـ الثاني أية دفعات ما لد بوصل خطر ائتماني معتُ يتضمن غالبا في

، كفي  )مثل الإفلاس أك إعادة ىيكلة الدين ابػاص بأصل معتُ (  ) Material Default) خسائر مادية
كيرتبط حجم الدفعة عادة بالابلفاض في . مثل ىذه ابغالة يدفع الطرؼ الثاني للأكؿ كيتم إنهاء ابؼبادلة 
، كما أنها تعتبر أداة  )Credit Event(القيمة السوقية للأصل ابؼعتُ عقب حصوؿ ابػطر الائتماني 

 .  في أسواؽ ابؼشتقات الائتمانية ببنائها ابؼعقد ابؼتتُ بؼدل كاسع من ابؼنتجات الأكثر تعقيدا )آنية(أساسية 
 :( TRS)مبادلات العائد الكلي  -ثانيا

تتمثل في اتفاقية بتُ طرفتُ تتضمن تبادؿ دفعات دكرية خلاؿ الفتًة المحددة للاتفاقية ، يقدـ فيها الطرؼ   
الأكؿ دفعات تعتمد على العائد الكلي للكوبونات مضافا إليها الأرباح أك ابػسائر الرأبظالية العائدة لأصل 

بؿدد معركؼ ، الطرؼ الثاني يقدـ دفعات ثابتة أك عائمة كما في حالة معدؿ فائدة خيارات الفانيليا 

                                                           
1
 . Geoff Chaplin,”Credit Derivatives: Risk Management, Trading & Investing”, John 

Wiley & Sons Ltd, The Atrium, Southern Gate, Chichester, England, 2005, PP: 47-55. 



 اهبِلية المخاطر لإدارة اهعاَ الإطار   :اهثاُي اهفصى

 

141 

 

)Vanilla Intereset Rate Swap  ( ك تقوـ دفعات الطرفتُ على أساس نفس ابؼبلغ الأصلي،)  الأصل
  .)ابؼعتُ بيكن أف يكوف أم أصل أك الرقم القياسي أك سلة من الأصوؿ 

النوعتُ السابقتُ من ابؼشتقات الائتمانية، حيث يتمثل في أف النوع الأكؿ يوفر  ىناؾ فرؽ جوىرم بتُ
بضاية من بـاطر ائتمانية معينة في حتُ أف الثاني يوفر بضاية ضد ابػسائر بغض النظر عن السبب سواء كاف 

 .  نتيجة تقلبات السوؽ  )Credit Spreads(تعثر أك حصوؿ اتساع ابؽوامش الائتمانية 

  :( Credit Linked Notes)وات الدين الدترابطة  أد-ثالثا
   تتمثل في ربط دين مع مشتقة ائتمانية مقابل ابغصوؿ على عائد أعلى على ىذه الورقة ،كيقبل 

ابؼستثمركف التعرض بػطر ائتماني بؿدد كأف يشتًط تسديد قيمة الورقة بأقل من القيمة الابظية في حاؿ 
في الغالب  )CLN)كتأخذ أدكات الدين ابؼتًابطة . حصوؿ تعثر في الأصل المحدد قبل استحقاؽ الورقة

تغطية بـاطر ابعدارة الائتمانية (يتم إصدارىا من خلاؿ تصنيف ابؼقرض ابعيد  )سندات(شكل أكراؽ مالية 
 قركض أك شهادات إيداع مع بعض الأبعاد الائتمانية ابؼضافة عادة،ك لكن ليس دائما تزكد ك، أ )الأقل 

بفكن للبنك أف يبيع بعض ابؼخاطر من خلاؿ إصدار سندات لتحويل  (من خلاؿ ابؼشتقات الائتمانية 
   .   )ابػطر بفا يساعده على التقليل من ابؼخاطر الائتمانية

  :( Credit Spread Option) خيارات الذامش الائتماني- رابعا
 يعتبر ىذا النوع من ابػيارات ابعيل الثاني من ابؼشتقات الائتمانية مثل الأنواع الأخرل من الأدكات الآنية 

كتقوـ .  خيارات ابؽامش تتطلب استخداـ بماذج تقييم ائتمانية معقدةفتقيم على أساس قول السوؽ، كلك
البنوؾ النشطة في سوؽ خيارات ابؽامش الائتماني بالاستثمار فيها شرط امتلاكها مهارات عالية في بؾاؿ 

 . التقييم كالإدارة في السوؽ ابؼالر
 :شولز في تقييم الدشتقات الائتمانية–استخدام نموذج بلاك- 3.5

عرفت النمذجة الرياضية الاحتمالية للمشاكل ابؼالية ابغديثة تطورا ىاما كمتسارعا منذ ستتُ عاما انطلاقا   
أك ما  Girsanov من تطبيقات ابغسابات العشوائية في الرياضيات ابؼالية ،ك التي بدأت بدا يعرؼ بدبرىنة
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يسمى بقياس ابؼارتنغاؿ ابؼكافئ ، كاستخدمت في البحث عن ابغل الأمثل بؼسائل الأسعار كسندات ابػزينة 
 كالتحكم العشوائي) Stochastic Analysis (،كما بظحت تقنياتها القوية من التحليل العشوائي

)Stochastic Control ( بفا جعلهما يغطياف تقريبا كل تطبيقات الرياضيات ابؼالية كالتي تضمنت دراسة
 الأسعار ك الاستهلاؾ ،التوظيف ابؼالر، )The Study of Hedging(  ابؼوازنة ابؼالية،دراسة ابغماية ابؼالية

 كتكاليف التعامل،  )Constrained Markets (الأمثل ،الأسواؽ غتَ التامة ، عملية كبح الأسواؽ
 .الخ . )..Transaction Costs (التجارم

 :الحركة البراونية في تحليل الأسواق الدالية استخدام - .3.51

الأسهم ،السندات ،العملات (  يعود استخداـ ابغركة البراكنية لنمذجة تقلبات أسعار الأصوؿ ابؼالية 
 ك كضع أسسها الرياضيةـ،1900في رسالة الدكتوراه عاـ  L.Bachelier إلذ الرياضي )الخ  ...الأجنبية
 حوؿـ 2006 ابغائز على جائزة غوص عاـ K.Itô ثم جاء الرياضي. ـ1923عاـ  N.Wiener الرياضي

كما أنشأ ابغسابات العشوائية بالنسبة للحركة ،  )ـ1944 (كالذم يتعلق بابغركة البراكنية " Itô تكامل"
 . ـ 1951 عاـ ) حوؿ ابؼعادلات التفاضلية العشوائية ( البراكنية

حيث عرؼ باىتمامو بابؼعادلات  )Wall street(أكثر اليابانيتُ شهرة في بورصة الوكؿ ستًيت  Itô يعتبر
في ابغسابات العشوائية ىي ركيزة أساسية لبرىنة بموذج  Itô )  Itô’s lemma (1  التفاضلية العشوائية ، كصيغة

 ابغائز على جائزة P.Samuelsonك اىتم الاقتصادم . في ابؽندسة ابؼالية بشكل عاـ ةشولز كأداة رئيسي-بلاؾ
 .ـ 1965 بإدخاؿ ابغركة البراكنية ابعيومتًية لنمذجة برركات أسعار الأصوؿ ابؼالية عاــ 1970 نوبل عاـ

ـ 1997 ابغائزاف على جائزة نوبل عاـ R.Merton  ،M.Scholes كانطلاقا بفا سبق قاـ الاقتصادياف
 )Put Option(كخيار البيع  )Call Option(بتطوير صيغة تسعتَة خيار شراء  F.Black بالتعاكف مع

شولز رياضيا بالزمن ابؼستمر -كبهذا تم صياغة بموذج بلاؾ. للأصل ابؼالر بصفة عامة كالأسهم بصفة خاصة

                                                           
1
 :للتفصيل أكثر أنظر .  

- Damien Lamberton, Bernard Lapeyre, " Introduction au Calcul Stochastique Appliqué à 

la finance ", Edition Ellipses, 1997, France, PP : 46-58. 
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أك تقييم خيار الشراء أك خيار البيع كما أنو يضع تسيتَ إستًاتيجي للمخاطر في حالة استخداـ  لتسعتَ
   1.ابػيارات من أجل ابزاذ القرار الاستثمارم العقلاني الذم يأخذ بعتُ الاعتبار كل متغتَات السوؽ

 :(Black & Scholes)شولز–الصيغة الرياضية لنموذج بلاك- .3.52

شولز لابد من برديد بعض ابؼفاىيم ابػاصة بابػيارات -قبل التطرؽ للصيغة الرياضية لنموذج بلاؾ
 2 :ابؼستخدمة على الأكراؽ ابؼالية في الأسواؽ العابؼية ،حيث تصنف ابػيارات إلذ عدة تصنيفات نذكر منها

 عقود الخيارات الأمريكية )Americain Option( :  ىي ابػيارات التي نستطيع استخدامها
  .بأم كقت نريد أم قبل انتهاء الوقت ابؼعطى كالمحدد سلفا

 عقود الخيارات الأوروبية (European Option):   ىي ابػيارات التي لا نستطيع استخدامها
  .إلا عند انتهاء الوقت ابؼعطى كالمحدد سلفا

 :تتوفر عقود ابػيارات على عدة مزايا لفائدة ابؼستثمرين نذكر منها ما يلي
 الدضاربة) Speculation:(  تعطي للمتعاملتُ في سوؽ ابؼشتقات ميزة استخداـ مبالغ قليلة من

نسبة ضئيلة من  (الأمواؿ للمتاجرة في السوؽ ابؼالر ، حيث بيكن بؼشتًم ابػيار بفضل دفع علاكة 
بابؼضاربة بكميات كبتَة من الاستثمارات عندما يتوقع ارتفاع أسعار   )القيمة الابصالية للعقد

الأسهم بفا بوقق لو أرباحا كبتَة إذا برققت توقعاتو ك إذا لد تتحقق فإنو لا بىسر إلا العلاكة 
 .ابؼدفوعة فقط

 التحوط) Hedging :( بيكن استخداـ عقود ابػيارات للتحكم في ابؼخاطرة كذلك للتحوط ضد
،  كذلك حتى يضمن عدـ بذاكز ابػسارة ابؼتوقعة حدا بـاطر ابلفاض أسعار أصوؿ المحافظ ابؼالية 

معينا يتمثل في الفرؽ بتُ السعر السوقي للسهم بتاريخ العقد ك سعر التنفيذ المحدد حسب شركط 
 .شولز لتقييم ابػيارات -كفي ىذه ابغالة نستخدـ صيغة بلاؾ .العقد

 
                                                           

1
 .427-426:رنً سليماف ابػش ، مرجع سابق ، ص ص .  

2
 . 433نفس ابؼرجع ، ص.  
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 : النموذج  فرضيات -3.3.5
 بتحديد بؾموعة من الفرضياتـ 1973 عاـ Myron Scholes  ك Fisher Black قاـ الاقتصادياف

 1:الأساسية يعتمد عليها النموذج من أجل تقييم ابػيارات في الزمن ابؼستمر نذكر منها
 افتًاض السوؽ الكاملة بدعتٌ عدـ كجود تكاليف عمولة، عدـ تناظر ابؼعلومات،عدـ كجود ضرائب. 

  السماح بالبيع على ابؼكشوؼ. 

  اعتبار سعر الفائدة بؿدد كثابت عبر الزمن. 

  بؿددة كثابتة )درجة تذبذب الأسهم(افتًاض تطايرية    . 

  أسعار الأسهم تتبع ابغركة البراكنية ابعيومتًية. 

  عدـ كجود عائد على الأصل ابؼالر خلاؿ مدة صلاحية ابػيار. 

  عدـ كجود إمكانية للمراجحة. 

  الأكراؽ ابؼالية قابلة للتوزيع . 
شولز لا يأخذ بعتُ الاعتبار تفضيلات ابؼستثمرين ابذاه بـاطر -كفي الأختَ لابد من الإشارة أف بموذج بلاؾ

  .السوؽ لأف الأصل ابؼالر قابل للتفاكض كفقا لقول العرض كالطلب
 :السيرورات العشوائية من الفيزياء نحو الدالية  -4.3.5

بسثل الستَكرات العشوائية سلسلة بؼتغتَات عشوائية كالتي تبرز تطورىا عبر الزمن ، كانطلقت ىذه الستَكرات 
بصورة رىيبة في ابؼالية ابؼعاصرة خاصة بعد أعماؿ بلاؾ كشولز، كمنذ ذلك ابغتُ باتت بسثلا حقلا كاسعا في 

 : كمن بتُ الستَكارت العشوائية الأكثر استخداما كشيوعا نذكرi ،2ابؼالية ابؼعاصرة
   :(  WIENER process)سيرورة فيينر - أولا

 : ، كتقوـ على قانوف التوزيع الطبيعي حيث تكتب على النحو التالرdwيرمز بؽذه الستَكرة بػ 
                                                           
1
 .Yacin Jerbi, " Evaluation des Options et gestion des risques financiers par les réseaux 

de neurones et par les modèles à volatilité stochastique " ,Thèse de Doctorat, Université 

Paris 1-Panthéon –Sorbonne, 2006, P :140. 
2
. Robert C. Merton,  "Continuous-Time Finance", Harvard University. Available at : 

http://down.cenet.org.cn/upfile/10/200941781835145.pdf (15-09-2012) 

http://down.cenet.org.cn/upfile/10/200941781835145.pdf
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 1.0N

dtdw









 

 

 .dtتتميز ىذه الستَكرة بالأمل الرياضي ابؼعدكـ كالتباين ابؼرتبط بالزمن 

 Processus Brownien arithmétique سيرورة بروان الحسابية- ثانيا

ستَكرة فيينر السابقة بؽا استخدامات بؿدكدة كونها ذات مشتق أك معدكـ أم ليس بؽا ابذاه عاـ، لكن 
ابؼتغتَات كالسلاسل ابؼالية عادة ما يكوف بؽا ابذاه عاـ صعودم في ابؼدل الطويل، كبالتالر جاءت حركة 

 : براكف ابغسابية لتصحيح ىذا الاختلاؿ كنكتب 
dwdtds   

 .Sحيث ابؼشتق الأكؿ مستقل عن السلسة الأصلية 

  Processus Brownien géométrique سيرورة براون الذندسية- ثالثا

 :تكتب ىذه الستَكرة على الشكل التالر  

SdwSdtds   
يبدك أف ابؼشتق كالابكراؼ ابؼعيارم مرتبطتُ بابؼتغتَ الأصلي أك السلسة كليكن سعر السهم اك الأصل، 

 1: كبالتالر نسبة العائد تصبح ستَكرة براكف ابغسابية كتكتب على النحو التالر 

dwdt
S

ds
 

 
 كبالتالر عائد الأصل مستقل عن السعر؛

 ؛ Processus d’Ito سيرورة ايتو- رابعا
 :تسمى بستَكرة براكف ابؽندسية ابؼعممة، كتكتب على الشكل التالر 

dwtSbdttSds ),(),( 
 

                                                           
1
 . Jean Marcel Dadbarade, «  Mathématique des marchés financiers », 3eme édition, édition 

ESKA , 2005, Paris, PP183-204 . 
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كيبدك من الصيغة أف ابؼشتق الأكؿ ك الابكراؼ ابؼعيارم للسلسة مرتبطتُ بالسعر كالزمن؛ كىي معادلة 
 .تفاضلية عشوائية

 :)Stochastic differential equations (الدعادلات التفاضلية العشوائية -خامسا
ىي ابؼعادلة التفاضلية ذات متغتَ كاحد أك أكثر من الستَكرات  )SDEs(ابؼعادلة التفاضلية العشوائية 

 لنمذجة الظواىر ابؼتنوعة مثل  SDESالعشوائية، ك ابغل ىو في حد ذاتو ستَكرة عشوائية، كما تستخدـ 
  SDES تذبذب أسعار الأكراؽ ابؼالية أك الأنظمة الفيزيائية التي بزضع للتقلبات ابغرارية، كعادة تدمج

التشويش الأبيض العشوائي الذم بيكن كصفو أنو مشتق من الستَكرة البراكنية أك ستَكرة فينر، إلا أف من 
     jump ابعدير بالذكر أف ىناؾ أنواع أخرل متطورة كحديثة من التقلبات العشوائية، مثل ستَكرات القفز

 processes
1.في الزمن ابؼتقطع 

 :شولز  –الصيغة الرياضية لنموذج بلاك-5.3.5
 2 : برت ىذه الفرضيات تم تقدنً العلاقة الرياضية لتحديد قيمة خيار الشراء على النحو التالر

)232)...((.)(. 2

.

1 


dNePdNCV
TR

exasOA
sr

  

  )242....()5.0()ln( 2

1  TTRd srP
C

ex

as 
  

 

)252....(12  Tdd   

 

 

                                                           

  .في .ستَكرة القفز ىي نوع من الستَكرات العشوائية التي لديها حركات منفصلة كمتقطعة في الزمن تسمى بالقفز بدلا من برركات مستمرة صغتَة 
المجهرم ، أما في المجاؿ ابؼالر، كتستخدـ بـتلف النماذج العشوائية لنمذجة حركة أسعار الأدكات ابؼالية ،  الفيزياء تم نشره ستَكرات القفزة على ابؼستول

على سبيل ابؼثاؿ بموذج بلاؾ شولز ؿ خيارات التسعتَ يفتًض أف الأداة الأساسية في أعقاب عملية الانتشار التقليدية ، في الزمن ابؼستمر ، كابغركات 
ركبنشتاين ذات ابغدين - كوكس ركس  . كاقتًح جوف كارينغتوف كوكس كستيفن ركس أف الأسعار في الواقع تتبع ستَكرة  القفز .العشوائية الصغتَة

 .بموذج تسعتَ ابػيارات الطابع الربظي ىذا النهج
1
  .Francois Eric RACICOT et Raymond THEORET, "Finance computationnelle et gestion 

des risques", Presses de l’Université du Québec, 2006, CANADA, PP27-38. 
2
  .)6(شولز أنظر ابؼلحق رقم –للتفصيل أكثر حوؿ البرىنة الرياضية لنموذج بلاؾ .  

http://en.wikipedia.org/wiki/Jump_process
http://en.wikipedia.org/wiki/Jump_process
http://en.wikipedia.org/wiki/Jump_process
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:   حيث 
قيمة خيار الشراء؛ : ؤ

asC :السعر السوقي للأصل برت التعاقد spot ؛ 
)(dN :؛  ابؼركز ابؼختصردالة كثافة القانوف الطبيعي

exP :سعر ابؼمارسة أك التنفيذ strike؛ 

e : أساس اللوغاريتم النيبتَم؛
srR : معدؿ ابؼردكدية بدكف بـاطرة؛
T : مدة حياة ابػيار؛

2 :تباين السعر السوقي للأصل بؿل التعاقد .
ما يلاحظ على ىذه الصيغة أنها بردد الفرؽ بتُ السعر السوقي للأصل بؿل التعاقد كسعر ابؼمارسة 

بالتًجيح لكيليهما باحتماؿ ابغدكث، فبعد برديد  السعر ابؼتوقع يتم استحداثو بدالة أسية ذات معلمتتُ 
بنا معدؿ ابؼردكدية بدكف بـاطرة ك مدة حياة ابػيار، على عكس الطرؽ التقليدية التي تعتمد على 

 .الاستحداث بدتتالية ىندسية

  :بيكن اشتقاؽ معلمات الدالة من خلاؿ الاشتقاؽ بالنسبة لكل متغتَ كبقد

     :كىو مشتق قيمة ابػيار بالنسبة لسعر الأصل بؿل التعاقد حيث" دلتا"  --

  

)1(dN
Cas

Voa
Delta 




  

  

     :كىو مشتق قيمة ابػيار بالنسبة للزمن حيث" تيتا"  --

)(.)(.
2

2
.

1 dNePdN
T

C
T

Voa
Theta

TR
exas

sr








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    :كىو مشتق قيمة ابػيار بالنسبة للتباين حيث " فيغا"  --

  

)1(dNTS
Voa

Vega 





  

  

     :كىو مشتق قيمة ابػيار بالنسبة بؼعدؿ الفائدة حيث" رك"  --

  

)(.. 2
.

dNePT
Rsr

Voa
Rho

TR
ex

sr







  

  

    :كىو ابؼشتق الثاني لقيمة ابػيار بالنسبة بؼربع سعر الأصل بؿل التعاقد حيث " غاما"  --

 

TCas

dN

Cas

Voa
Gamma

.

)1(
2







  

بتحديد قيمة خيار الشراء ك بيكن عرض نفس الصيغة لتحديد قيمة خيار البيع على  السابقة تتعلق الصيغة
:   النحو التالر 

)262)....((.)(. 2

.

1 


dNePdNCV
TR

exasOv
sr

  

 

-Blackبعدما تم التطرؽ إلذ قيمة ابػيار ك العوامل ابؼؤثرة فيها، ثم بعد ذلك إلذ التعريف بنموذج 

Scholes ابػاص بتقييم ابػيارات . 
؛ كلتوضيح ذلك شولزبيكن تقييم الأكراؽ ابؼالية ابؼهجنة باستخداـ بماذج تقييم ابػيارات كبموذج بلاؾ  

: نعرض الشكل التالر؛ الذم يبرز العلاقة بتُ قيمة السند القابل للتحويل إلذ سهم كما يلي 
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: (2.3)اهبياُي رقٍ اهشلى  قيٌة شِد قابى هوتحويى إلى شٍٔ كداهة تابعة هقيٌة اهصٍٔ  

  

Source :  Pierre VERNIMMEN, Finance d'entreprise, 8
eme

 édition, édition Dalloz paris, 

2009. P602.  

يبدك من الشكل أف قيمة السند القابل للتحويل إلذ سهم ما ىي إلا قيمة خيار شراء مضافا قيمة السند، 
فتقييم الأكراؽ ابؼالية ابؼهجنة يعتمد في معظمو على تقييم ابػيارات، كالتي تعتبر موضوع بوتاج لكثتَ من 

 .ابعهد

 :شولز -  حدود وانتقادات نموذج بلاك-6.3.5
  يوجد في الواقع للتوزيعات أثر بالغ الأبنية على قيمة ابؼؤسسة حيث : افتًاض عدـ كجود توزيعات

 . خصص بؽا فصل كامل في ىذه الدراسة

  بعد أزمة الاثنتُ الأسود ظهرت بماذج تثبت عدـ بذانس التباين، ك براكؿ : التباين كثبات بذانس
.,ARCH, GARCHبمذجة ىذه ابؼخاطرة   ك بقد من بينها بماذج 

1 

 العديد من الدراسات تثبت عدـ ذلكلوغاريتم القانوف الطبيعي ،. 

                                                           
1
 . Peijie Wang," Financial Econometrics", Routledge, Second edition, Canada, 2009 

 بلالقا قيمة السند
 يلللتحو

 قيمة السند 

 قيمة خيار الشراء 

سعر = سعر الدمارسة 
 الدبادلة  

  قيمة السهم
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  تبقى ىذه الفرضية نظرية، حيث ىناؾ ضرائب ك تكلفة للصفقات، :  فرض كفاءة السوؽ ابؼالر
 .بالرغم من أف تكاليف ابؼعلومة تم تقدنً بموذج بوويها

  إبصالر الديوف يصعب أف يوجد بؽا تاريخ موحد؛ فقد تكوف : فرضية ثبات مدة استحقاؽ
الاستدانة ذات تواريخ استحقاؽ متباينة أك خلاؿ بؾاؿ بؿدد، حيث نكوف بصدد خيار أمريكي ك 

. ليس أكركبي أين يفشل النموذج للتقييم
    رغم أف بموذج تسعتَ ابػيارات يستخدـ حاليا في الأسواؽ ابؼالية العابؼية من أجل التحوط ضد ابؼخاطر 

قييم تعهدات خارج ميزانية فهم كحل بعض ابؼشاكل التسيتَية لاسيما تب شأنها أف تسمح ،كما أف من
.  أف ىذه النماذج يصعب تطبيقها على مستول الدكؿ النامية التي لا يوجد بها سوؽ مالر كفءإلذ،البنوؾ 

كالتي تتضمن أسواؽ ابؼاؿ ابػليجية كمنو سوؼ نتفادل استخداـ ىذا النموذج في تسعتَ ابػيارات 
 .الائتمانية

 : واقع الذندسة الدالية في الدول الخليجية -4.5
لقد لعبت ابؼشتقات ابؼالية، كخصوصا ابػيارات كالعقود ابؼالية ابؼستقبلية، دكرا حيويا للغاية في تطور        

 تريليوف 114.1 بػػػػػ 2007عاـ  الأسهمسوؽ مشتقات قدر ؼ.  العالدأبكاء رأس ابؼاؿ في بـتلف أسواؽ
 رأس ابؼاؿ أسواؽ مع القيود ابؼطبقة على بالأسهم التعامل إزاء كجود ثقافة قوية أفكلا شك . أمتَكيدكلار 

فوجود مثل . ابػليجية، ىي عوامل توفر قاعدة ضاغطة بابذاه طرح سوؽ للمشتقات ابؼالية في منطقة ابػليج
ىذه السوؽ بيكن ابؼستثمرين الاستًاتيجيتُ من استغلاؿ قدراتهم من دكف بزفيف حجم حصصهم من 

 لتحقيق الأدكاتكما ستًحب ابؼؤسسات ابؼستثمرة بهذا الطرح نظرا بؼعرفتها باستخداـ ىذه . السوؽ
 .الأخرل الأدكاتالدخل الثابت كغتَىا من 

فمن حيث عدد الشركات، بلغ .  كل من الاتساع كالعمق معاإلذ ابػليجية تفتقر الأسواؽ إفالواقع في ك   
كعند . 2006 شركة كما في نهاية عاـ 550 ابؼالية ابػليجية حوالر الأسواؽعدد الشركات ابؼدرجة في 

 النمو في عدد الشركات بؿدكد قياسا بالنمو أف لوحظ، )ام القيمة الرأبظالية للسوؽ(قياسها بحجم السوؽ 
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، حيث تقتصر ' شراء فقطأك فائض أسواؽ 'أنها ابػليجية على الأسهم أسواؽكتصنف . في حجم السوؽ
الشراء عندما يكوف متوقعا للسوؽ اف يصعد، كتصفية ابؼراكز عندما يكوف 'استًاتيجيات التداكؿ على 

 لا يتيح الأسواؽ البيع على ابؼكشوؼ في ىذه أنشطةكىكذا فإف غياب . ' يهبطأفمتوقعا للسوؽ 
كبالتالر لا يظل لدل ابؼستثمرين من . للأسواؽ تعزيز العوائد خلاؿ فتًة الابذاه التنازلر إمكافللمستثمرين 

 الذم يفاقم تأثتَ ىبوط السوؽ من ناحية، كينعكس سلبا من جهة الأمرخيار سول تصفية مراكزىم، 
 مدل كبتَ بحجم إلذ حجم الابلفاض في مستويات السيولة يتأثر أف على سيولة السوؽ، حيث أخرل

 كاف ىبوط السوؽ حادا جدا، فإف ذلك قد يستنزؼ السيولة إذاكىكذا، . ابؽبوط ابؼقابل في السوؽ
  .بالكامل

 أففرغم . كمثاؿ جيد على ذلك 2006 الذ 2005سوؽ الكويت خلاؿ الفتًة من على سبيل ابؼثاؿ نأخذ 
 شركات أكسوؽ الكويت يتصف بوجود بؾموعة متنوعة من القطاعات كبحضور رئيسي للشركات القيادية 

فاف ... ، مثل بنك الكويت الوطتٍ كشركة الاتصالات ابؼتنقلة كشركة ابؼخازف العمومية، الخالأكلذالدرجة 
. 2006السوؽ لد يستطع ابغفاظ على السيولة خلاؿ حركة التصحيح في السوؽ خلاؿ شهر فبراير 

 التحوط كابغماية مثل بيع أدكاتفابؼستثمركف كمديرك الصناديق كانوا بواكلوف يائستُ، في ظل غياب 
، كىذا ما ''مستنزفا السيولة مع ىبوطو''ابػيارات، تصفية مراكز تعاملهم بينما كاف السوؽ يتجو ىبوطا 

، كلو بدرجات أيضا ابػليجية بابؼضاربة الأسهمكما تتصف معظم .  سلسلة من التأثتَاتإلذيؤدم 
 الأسهم من بتُ أيضا ىي الأسهم معدكدة، فإف ىذه أسهم التداكؿ تتًكز في أحجاـ أفففي حتُ . متفاكتة

كاستعمل ابؼستثمركف في سوؽ الأسهم الكويتية أداة ابػيار بكثافة للتحوط من 1 ..التي تتصف بابؼضاربة
كلقد استخدموا ىذه التقنية بكثرة ابتداءا من الثلاثي . ـ2007بـاطر انهيار أسعار أسهمها خلاؿ عاـ 

 مليوف دينار كويتي 109الثاني لتسجيل أعلى استعماؿ في شهر جويلية بقيمة خيارات كصلت إلذ 
 : ،كابعدكؿ ابؼوالر يوضح تطور سوؽ ابػيارات الكويتية خلاؿ نفس الفتًة التي عرفت بداية الأزمة ابؼالية 

                                                           
  .2007، تقرير ابؼركز ابؼالر الكويتي،  "مفقودة في أسواؽ ابؼاؿ ابػليجية ابؼشتقات ابؼالية" ، اـ آر راجو كامريث. 1
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: (.25)اهبياُي رقٍ اهشلى   (ن.ًويوْ د) 2007تطور ُشاط شوق الخيارات اهلويتية خلاي شِة  

 القيمة السعرية قيمة الخيارات الشهر
1 30 28 

2 38 32 

3 87 61 

4 101 60 

5 104 77 

6 105 79 

7 109 72 

8 69 40 

9 75 42 

10 48 28 

11 31 22 

12 24 14 

 555 821 المجموع

  http://www.markaz.com/Home  :2008تقرير ابؼركز ابؼالر الكويتي ،جانفي : الدصدر
    من خلاؿ ابعدكؿ السابق سجلت شركة ابؼعدات قائمة الشركات الكويتية التي عقدت على أسهمها 

 دينار كويتي ،أم 47060 عقدا بقيمة 54أكبر عدد من عقود ابػيارات بروطا من ابؼخاطر كذلك بػػػػػ 
 سهم من أسهم تلك 2515000بست تلك العقود على . دينار كويتي للعقد الواحد 871.48بدعدؿ 

 19 ك 22تلتها بعد ذلك في شركة ابؼتحدة كالصفوة بػػ . سهم للعقد الواحد46574الشركة، أم بدتوسط 
 .عقدا من عقود خيار الشراء على التوالر 

 :خلاصة الفصل 
      من خلاؿ ىذا الفصل الذم بست فيو ابؼوازنة ما بتُ ابعانب الوصفي الاستقرائي كالكمي القياسي في 

بؾاؿ التسيتَ الاستًاتيجي للمخاطر، كذلك سعيا منا لقياس ابؼخاطر البنكية خاصة النظامية منها قصد 
التحكم فيها باستخداـ أساليب علمية حديثة، بالإضافة إلذ ما جاءت بو اتفاقيات بعنة بازؿ الثلاثة 

بإصدارىا للتشريعات ابؼصرفية كطرؽ الرقابة على البنوؾ كالدكر الذم لعبتو ككالات التصنيف الائتماني 
خلاؿ الأزمة العابؼية للحيلولة دكف انهيار العديد من البنوؾ،بالإضافة إلذ متطلبات بعنة بازؿ ك دكرىا في 

http://www.markaz.com/Home
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إرساء متطلبات ابغوكمة البنكية للمخاطر ،من أجل ابؼعابعة الكمية ابغديثة بؼفهوـ ابؼخاطر النظامية تم 
 :  تفصيل ما يلي 

 التطرؽ بشكل معمق إلذ أبنية التقنيات الكمية ابغديثة في ابزاذ القرارات الاستثمارية كبلص بالذكر دكر -
التنويع الاستثمارم الذم بوتويو بموذج ماركويتز في شكلو الساكن كالديناميكي ،ىذا الأختَ جاء في سياؽ 
نظرية المحفظة ابؼثلى التي ترتكز على مفهوـ العائد كابؼخاطرة في معابعة برستُ ابؼسائل ابؼثلوية للبحث عن 

أفضل تركيبة استثمارية ،كتم استخداـ الطرؽ ابؼيتاىتَكستيكية ابغديثة في البحث عن حلوؿ النموذج ابؼذكور 
 .ابؼسائل ابؼثلوية )Optimization(كبلص بالذكر خوارزمية النمل كأحد الطرؽ التقريبية بؾاؿ برسن 

مبادلات (التطرؽ لدكر ابؽندسة ابؼالية في تسيتَ ابؼخاطر البنكية من خلاؿ استخداـ ابؼشتقات الائتمانية - 
، خيارات  )CLN(، أدكات الدين ابؼتًابطة  )TRS(، مبادلات العائد الكلي  )CDS(الائتمانية التعثر 

شولز في تقييم –، كما بست الإشارة بشكل مفصل لاستخداـ بموذج بلاؾ ) )CSO(ابؽامش الائتماني 
ابؼشتقات الائتمانية خاصة ابػيارات الأكركبية بهدؼ التحوط من ابؼخاطر النظامية، ىذا الأختَ يعتمد 

بالاضافة إلذ كاقع اعتماد أدكات ابؽندسة .استخداـ ابغركة البراكنية في برليل الأسواؽ ابؼالية أساسا على 
 .ابؼالية في الدكؿ ابػليجية 

تصور  كضع بيكننا ما كرد من مفاىيم في ىذا الفصل ابػاص بالإطار العاـ لتسيتَ ابؼخاطر البنكية ، كفق
للفصل القادـ الذم سوؼ يتم فيو برليل مؤشرات تسيتَ ابؼخاطر البنكية في دكؿ بؾلس التعاكف ابػليجي 

 .كاستنتاج متطلبات التسيتَ الاستًاتيجي بالاعتماد على الوسائل العلمية ابغديثة ابؼذكورة في ىذا الفصل
 
                                                           

 



 تكِٝٝ لذٝط ٚأدا٤ ايكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ: ايفصٌ ايجايح 

 

154 

 

 
 مدخل 

 
 ، فقد (2009-2007)    شهد القطاع البنكي في دكؿ لرلس التعاكف الخليجي تطورات ىامة خلاؿ الفتًة 

ساىم ارتفاع أسعار النفط العالدية كتزايد الإيرادات النفطية في طفرة السيولة النقدية لدل البنوؾ الخليجية 
كلقد حفزت ىذه التطورات على تطوير . ،كذلك في ظل زيادة التدفقات الدالية الواردة إليها من الخارج 

كبرستُ قدرات القطاع البنكي لدكؿ المجلس على استقطاب موارد الطفرة الدالية كمن ثم إعادة ضخها 
غتَ أف تفاقم تداعيات الأزمة الدالية العالدية خلاؿ الربع .كتوزيعها في الاقتصاد لتمويل التنمية في ىذه الدكؿ 

 ـ،بالإضافة إلى انخفاض أسعار النفط العالدية قلصت من التدفقات الدالية النفطية لدكؿ 2008الأختَ لعاـ 
الدنطقة كتراجعت الودائع البنكية كتأثر سوؽ الإقراض في دكؿ المجلس بوجو خاص نظرا لانفتاحها على 

التي تؤثر  (لساطر السوؽ)الأسواؽ الدالية العالدية ،الأمر الذم زاد من عدـ اليقتُ كارتفاع الدخاطر النظامية 
 .   سلبيا على سلامة القطاع البنكي كاستقرار الاقتصاد الكلي بصفة مباشرة أك غتَ مباشرة 

الخليجي من خلاؿ استعراض أىم مؤشرات الاقتصاد الكلي  نقوـ بتقييم لزيط كأداء القطاع البنكي سوؼ
كعلاقتو بدؤشرات أداء البنوؾ قبل كخلاؿ الأزمة الدالية ،كذلك من خلاؿ مبحثتُ رئيستُ حيث تم بزصيص 

لزيط كأداء  الدبحث الثاني لتقييم و الخليجي قبل الأزمةبنكي  اؿالقطاعلزيط كأداء الدبحث الأكؿ لتقييم 
كما سوؼ نقوـ خلاؿ ىذا الفصل بدقارنة مؤشرات السلامة كالربحية  . الأزمةخلاؿالخليجي بنكي  اؿالقطاع

 . كالدكؿ النفطية الأخرل كعلى رأسها الجزائر  (EOCD)البنكية بالدكؿ الدتقدمة 
. الخليجي قبل الأزمة بنكي  الالقطاعمحيط وأداء تقييم : الدبحث الأول 

   يستعرض ىذا الدبحث أىم التطورات الاقتصادية العالدية كتأثتَاتها على أداء النظاـ الدصرفي الخليجي قبل 
ـ ، كذلك من خلاؿ استعراض بعض الدؤشرات الاقتصادية الكلية كلزاكلة ربطها  2008الأزمة الدالية عاـ 

 .بالتطور الحاصل في مؤشرات السلامة البنكية في دكؿ الخليج خلاؿ تلك الفتًة 
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: الخليجية قبل الأزمة  مؤشرات الاقتصاد الكلي في الدول -1.1
 على اقتصادياىا اعتماد ك الخليجي التعاكف العديدة لاقتصاديات دكؿ لرلس الدشتًكة السمات من    بالرغم

الاستقرار  عدـ مصادر أحد يشكل أف كمصدر أساسي في بسويل الاقتصاد ،إلا أف ىذا الأختَ نشكن النفط
 عائدات في تذبذب إلى يؤدم لشا العالدية الأسواؽ في النفط أسعار تقلبات عن ينجم قد الذم الاقتصادم

 يتمثل متعددة برديات الدكؿ ىذه تواجو الدلاحظة، ىذه إلى استنادا . فوائضو النفط كاستثمار صادرات

 يتعلق فيما خاصة الذيكلية للاقتصاد، التًكيبة في جوىرم تغتَ بهدؼ إحداث الاقتصاد تنويع في أنذها

 حاسما ك كبتَا دكرا تلعب أف الدكؿ ىذه بها تتمتع الضخمة التي للموارد نشكن كبالتالي . النفطي غتَ بالقطاع

 .الاستًاتيجي التوجو ىذا مثل في
 : معدل النمو الاقتصادي -1.1.1
في  النفط لارتفاع أسعار كذلك نتيجة برسنا كبتَا الخليجي التعاكف لرلس دكؿ الاقتصادية في الظركؼ عرفت

 : كما يوضحو الشكل الدوالي (2006-2002)الأسواؽ العالدية خلاؿ الفتًة ما قبل الأزمة 
 ( 2006 -1970)ايٓفط  يبرٌَٝ ايفٛرٟ يًصعر ايعالمٞ المتٛشط تطٛر: (.31)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ 

 
 
 
 
 
 
 

 .من إعداد الطالب بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي:       الدصدر

 مدة الأطوؿ يعد كبتَان، ارتفاعان  2003 عاـ منذ العالدية النفط أسعار من خلاؿ الشكل السابق شهدت

 للانخفاض ما نوعان  مالت قد الأسعار كانت كإف الداضي، القرف من بداية الثمانينات منذ الفتًة خلاؿ

 ، 2006 عاـ في للبرميل دكلاران  69.2 النفط أسعار متوسط بلغ كلقد .الحالي 2007 مطلع عاـ في النسبي
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 خلاؿ  185% نحو قدرىا زيادة بنسبة أم ، 2001 عاـ في للبرميل دكلار 24.3 على يزد لم مقابل متوسط

 .2006 ك 2001 عامي بتُ ما الفتًة
بالنظر إلى الطفرة النفطية الحاصلة خلاؿ الفتًة بسكن الاقتصاد الخليجي من تسجيل مؤشرات انرابية على 

مستول الاقتصاد الكلي بشقيو الدالي كالحقيقي ، كذلك يظهر جليا من خلاؿ معدلات النمو الحقيقية 
 :كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي الدوضحة في الجدكؿ الآتي 

: (1.3)الجدٍٚ رقِ   (2006-1998)َتٛشط َعدلات ايُٓٛ الحكٝكٞ يًٓاتج المحًٞ الإجمايٞ  

 
 
 
 
 
 
 
  

  .2006بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي  :   الدصدر
  6.7 %حوالي الدتوسط في بلغ بدعدؿ الحقيقي المحلي ارتفاع في الناتج يلاحظ من خلاؿ الجدكؿ السابق

 في الكبتَ الارتفاع سبقت التي الفتًة في النمو خلاؿ الفتًة الدذكورة ،كالذم يعتبر الأعلى مقارنة بدعدلات
 ندو معدلات كالكويت الدتحدة العربية الإمارات من كل سجلت كقد (.(1.3)الشكل رقم ) النفط أسعار

 الدتحدة العربية للأمارات 8.9% الدتوسط في بلغت كالتي الفتًة، تلك خلاؿ الدكؿ الأعلى بالدقارنة مع بقية

 إعادة ك التوسعية الدالية السياسة الكويت حققتو الانرابي الذم النمو كتتَة من عزز كقد .للكويت 7.9% ك

 في % 5.5 بدعدؿ النفطي غتَ المحلي الناتج ندو في كبتَا دكرا لعبت كالتي العراؽ، مع التجارية العلاقات
2004 . 
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 :معدل التضخم - 2.1.1
 الدكلار مقابل الحقيقية الصرؼ أسعار في الارتفاع كاف فقد نفطية ضخمة، برقيق عائدات من    بالرغم

 صارخا تدخلا أيضا يعكس الذم الأمر الدكؿ، تلك في الثابت الصرؼ سعر ذلك نتيجة إتباع نظاـ لزدكدا

 كبهذا . الاسمية الصرؼ أسعار في الارتفاع لدقاكمة الأجنبية العملات أسواؽ في النقدية السلطات قبل من

،في حتُ بلغ  2005 عاـ في 0.4% بحوالي الدتوسط الفعلية تدىورا لزدكدا قدر في الصرؼ أسعار شهدت
 :التالي  (2.3)كما يلخصو الجدكؿ رقم . 2005 العاـ  خلاؿ% 7.0كبلغ   2004في عام  4.6 % نسبة

: (2.3)الجدٍٚ رقِ    ايفع١ًٝ الاسم١ٝ ايصرف لأشعار ايص١ٜٛٓ ايتػير َعدلات 

 (%) (2006-1998) الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض يدٍٚ

 
 
 
 
 
 
 
 

  .2006بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي  :الدصدر
 مستول على للطاقة رئيسيا مصدرا تعتبر الدكؿ تلك أف    أما فيما نسص الدعدؿ العاـ للأسعار كطالدا

 لزياد ضغوط برت تكن لم أنها كما ، كبتَا يكن لم المحلية على الأسعار الوقود أسعار ارتفاع تأثتَ فإف العالم،

 أثر متوسط قدر قد ك . عاليا ندوا كالفائض التجارم النفط عائدات فيو تشهد كقت في الأسعار تلك ة

 كسط الأكسط الشرؽ بإقليم الدكؿ النفطية في % 20 من بأقل المحلية الأسعار على النفط أسعار في الزيادة

 تلك في النفطية غتَ شطة قد الإجراء ذلك أف الدؤكد كمن .ككل الإقليم  لدكؿ % 50 مقارنة بحوالي آسيا

الأنشطة  على السلبية تأثتَاتو من الحد ك التضخم احتواء في ساعدت تلك الإجراءات فقد كعليو، . الدكؿ
 من بالرغم ، مستقرة تضخم كبسيزت تلك الفتًة بشكل عاـ بدعدلات.في الدكؿ الخليجية  غتَ النفطية
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 % بلغ متوسط معدؿ ليصل إلى (2002-1998)خلاؿ الفتًة 0.7 % قدر بػػػ متوسط معدؿ من ارتفاعها

 :التالي  (3.3)كىذا ما يلخصو الجدكؿ رقم . 2006 عاـ في 2.7 % ك 2005 عاـ في  3.0
: (3.3)الجدٍٚ رقِ   (%) (2006-1998)  الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في ايتضخِ َعدلات 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  .2006بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي  :الدصدر
 :الدوازنة العامة - 3.1.1
لفوائض  بتسجليها النفط أسعار ارتفاع من بشكل كبتَ الخليجي التعاكف لرلس استفادت دكؿ     لقد
 الإيرادات ارتفاع بسبب ذلك ك الإجمالي، المحلي الناتج من كنسبة الدكؿ لتلك في الدوازنة الحكومية معتبرة

 المجلس بدكؿ الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الحكومات إيرادات ارتفعت فقد كتقلص النفقات الحكومية ،

حيث سجلت  . 2006 في عاـ  %48.6 ليبلغ 2002-1998خلاؿ الفتًة  39.6% بلغ متوسط من
 . 2006 العاـ في % 48.6 إلى .في نفس العاـ %  71.0الكويت أعلى نسبة بلغت 

كبتَا خاصة في  تقلصا الدكؿ بهذه الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الحكومي من جهة أخرل شهد الإنفاؽ
عاـ  في 28.1 % لتبلغ 1998-2002الفتًة  خلاؿ  43.5%من الكويت، حيث تقلصت تلك النسبة

يلخص تطور  (5.3) كالجدكؿ رقم .  نفس السنة  في % 26.6 بلغ الدكؿ لكل  مقارنة بدتوسط2006
 :(2006-2002)الدوازمة العامة في دكؿ لرلس التعاكف الخليجي خلاؿ الفتًة 
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: (4.3)الجدٍٚ رقِ     المٛاز١ْ ايعا١َ نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ الإجمايٞ 

  (2006-1998)  الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض بدٍٚ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

الأرقاـ بتُ الأقواس العادية بسثل نسبة الإيرادات بينما الأرقاـ  [ .2006بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي  :الدصدر
  .] بتُ الأقواس الدربعة ىي نسبة الإنفاؽ

 :التجارة الخارجية - 4.1.1
  ،2006-2002خلاؿ الفتًة  مستمرة زيادة الخليجي التعاكف لرلس لدكؿ الجارم الحساب فائض    سجل

 2006عاـ  في الدكؿ لكل الوطتٍ الدخل من % 29.0 حوالي الدتوسط في الحساب ذلك صافي بلغ حيث
التجارم لتلك  التبادؿ شركط في التحسن إلى إضافة النفط، ،كذلك بفضل الارتفاع الكبتَ في أسعار كإنتاج

 بلغت ثلثي التي النفط، عائدات لادخار العالية الدعدلات الجارم الحساب في الفوائض كتعكس ىذه .الدكؿ

تقلصت نسبتها في  التي الواردات ندو معدلات اعتداؿ ق أيضا يعزز الذم الأمر الإيرادات، تلك في الزيادة
 بصورة المجلس دكؿ في الرسمية الاحتياطيات تراكمت التطورات لتلك كنتيجة .(GDP)الناتج المحلي الإجمالي 
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الحساب يوضحو تطور  (2.3)ك الشكل  .2006 بليوف دكلار أمريكي عاـ 222من  إلى أكثر لتصل لشتازة
-1998) خلاؿ الفتًة الجارم الخارجي كنسبة من الناتج المحلي  الإجمالي بدكؿ لرلس التعاكف الخليجي

2006) : 

الحصاب الجارٟ الخارجٞ نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ  الإجمايٞ  :(2.3)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ   

 (2006-1998) بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 .2006 بالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكلي من إعداد الطالب :الدصدر

من خلاؿ الدؤشرات الاقتصادية الكلية السابقة الذكر ،نستنتج أف دكؿ لرلس التعاكف الخليجي شهدت فتًة 
من الأداء الاقتصادم الاستثنائي قبل الأزمة الدالية ،كبذلك مهدت فوائض الإيرادات النفطية الطريق 
لانعكاسات انرابية لزتملة على القطاع البنكي بفعل زيادة الطلب على الائتماف ك توفر السيولة التي 

 .تراكمت من عائدات النفط 
 :البنكي الخليجي قبل الأزمة   للقطاع الرئيسية الدلامح -2.1

 حيث ، ـ 2008الفتًة ما قبل الأزمة الدالية  خلاؿ ىامة تطورات العربية الدكؿ في العاملة البنوؾ شهدت   

 الرأسمالية التدفقات كزيادة النفطية الإيرادات في الضخمة الزيادات عن الناجمة النقدية السيولة طفرة سانذت

 لدل الدتاحة الدوارد زيادة في الاقتصاد، في الخاص القطاع دكر توسع إلى بالإضافة الداخل، إلى الواردة

كفيما يلي نستعرض أىم الدؤشرات البنكية في دكؿ لرلس التعاكف الخليجي خلاؿ الفتًة .العربية الدصارؼ
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 كذلك من خلاؿ تطور أصوؿ البنوؾ التجارية ككدائعها بالإضافة إلى إجمالي الائتماف (2002-2006)
 .الدوجو للقطاع الخاص في تلك الدكؿ 

 :معدل نمو الأصول البنكية- 1.2.1
حيث .في أصوؿ بنوكها زيادة شهدت قد الخليج دكؿ كافة أف إلى (3-3)الشكل رقم  بيانات    تشتَ

اتسمت ىذه الدرحلة بارتفاع أسعار النفط العالدية لشا زاد في إجمالي أصوؿ البنوؾ التجارية لتلك الدكؿ، 
من  %129.8 بدتوسط نسبة ارتفاع بلغ 2006-2002كتصدرت البنوؾ التجارية البحرينية خلاؿ الفتًة 

  من إجمالي الناتج %124.1المحلي الإجمالي ،تليها البنوؾ التجارية الامارتية التي بذاكزت  إجمالي الناتج

كسجلت أدنى نسبة بسلطنة .المحلي الإجمالي  من إجمالي الناتج %114.4المحلي الإجمالي ثم الكويت بنحو 
إجمالي يلخص تطور  (3-3)ك الشكل رقم  .المحلي الإجمالي   من إجمالي الناتج% 52.2عماف بحوالي 

  :  (2006-2002)  ما بتُبدكؿ لرلس التعاكف الخليجيأصوؿ البنوؾ التجارية 
نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ  الإجمايٞ   أصٍٛ ايبٓٛى  ايتجار١ٜ  إجمايٞ : (3.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 

 (%)  (2006-2002) بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .بالاعتماد على قاعدة بيانات صندكؽ النقد العربي  من إعداد الطالب :الدصدر
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 في الإجمالي المحلي الناتج قيمة قيمتها فاقتأصوؿ البنوؾ التجارية إجمالي   كفي نفس السياؽ نشتَ إلى أف 
 في الإجمالي المحلي الناتج إلى بنكيةاؿ صوؿللأ نسبة أعلى بلغت حيث الفتًة،نفس  خلاؿ عربية دكؿ سبع
 العربية للدكؿ الإجمالي المحلي الناتج إلى بنكيةاؿ صوؿلأانسبة  متوسط كيقدر . %  308 بنحو لبناف

 عربية دكؿ سبع في   90 %- 50 بتُ النسبة ىذه كتتًاكح ، 90 % بنحو الفتًة ىذه خلاؿ لرموعةؾ

 .كالسوداف كاليمن كليبيا موريتانيا من ؿؾ في 50% عن كتقل أخرل،

 :معدل نمو الودائع البنكية- 2.2.1
 الدكؿ في الودائع إجمالي متوسط فيقدر الإجمالي، المحلي الناتج إلى نسبةالبنكية ؾ الودائع تطور حيث كمن   

حيث  .2006- 2002الفتًة خلاؿ الإجمالي المحلي الناتج من  51.4 % بنحو  كمجموعة كاحدةالعربية
 عشر في % 40 النسبة ىذه تفوؽ بينما ، % 7 كأدناىا في السوداف بحوالي % 197تتصدر لبناف بنسبة 

 كتلتها الكويت % 72.4 تصدرت البحرين بنسبة لرلس التعاكف الخليجي أما فيما نسص دكؿ عربية، دكؿ

 الناتج إلى نسبةؾ % 29.6 بــ كسجل أدنى بسلطنة عماف % 60.8بنسبة  ثم الإمارات % 72 بنسبة

بدكؿ لرلس التعاكف كدائع البنوؾ التجارية إجمالي يلخص تطور  (4-3)ك الشكل رقم  . الإجمالي المحلي
 :  (2006-2002)  ما بتُالخليجي

نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ  الإجمايٞ   ٚدا٥ع ايبٓٛى  ايتجار١ٜ  إجمايٞ : (4.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 

 (%)  (2006-2002) بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ

 

 
 
 
 
 
 
 

 .بالاعتماد على قاعدة بيانات صندكؽ النقد العربي  من إعداد الطالب :   الدصدر
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 601.2كنشتَ كذلك إلى أف إجمالي الودائع مقومة بالدكلار بالنسبة للبنوؾ التجارية العربية ارتفعت من 
 أين % 19.8أم بلغت معدؿ ندو قدر بػ  .2006 مليار دكلار عاـ 720.1 إلى 2005مليار دكلار عاـ 

 تليو اليمن بنسبة % 59.5سجل العراؽ أعلى نسبة ندو لإجمالي الودائع البنكية مقومة بالدكلار قدرت بػػػػػػ 

   .% 29.3 كليبيا بنسبة ،% 41،فقطر بنحو  % 44.2 ،ثم السوداف بنحو % 45.3
 

 :معدل الائتمان البنكي- 3.2.1

 البنكية القركض على الطلب ارتفع الخاص، للقطاع الدمنوحة الائتمانية كالتسهيلات القركض صعيد على   

 الدكؿ من عدد في الاقتصادم النشاط كتتَة تسارع ضوء في (2006-2002) الفتًة قبل الأزمة خلاؿ

 الإجمالي المحلي الناتج إلى امنسوب الخاص للقطاع الائتمانية كالتسهيلات القركض قيمة مؤشر كيشتَ .العربية

عاـ 40.4%   إلى حوالي 1999-1995  خلاؿ الفتًة% 34 ارتفاع من حدكث إلى ككل العربية للدكؿ
 ارتفع الخليجي التعاكف لرلس دكؿأما فيما نسص  . 2007-2003 خلاؿ الفتًة % 45 ثم بلغ نحو 2002

  46.7إلى 2002 عاـ في % 43 نحو الإجمالي من المحلي الناتج إلىمعدؿ القركض الدمنوحة للقطاع الخاص 

 2002 عاـ  63.7 %نحو منانتقلت النسبة  النفطية غتَ العربية الدكؿ كفي .2006  عاـ في الدائة في %

 لأغراض الدصرفية القركض شهدتها التيكنشكن تفستَ ىذه الزيادة  ، 2006 عاـ في 66.6% نحو إلى

  1 .الدالية الأكراؽ كأسواؽ كالعقارات الأراضي كفي كالخدمية الصناعية الدشركعات في كالاستثمار الاستهلاؾ
كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي بدكؿ يلخص تطور الائتماف الدوجو للقطاع الخاص  (5-3)ك الشكل رقم 

 :  (2006-2002)  ما بتُلرلس التعاكف الخليجي

 

 

 

 

                                                           

،إصدارات صندكؽ النقد العربي التقرير الإقتصادم العربي الدوحد الفصل العاشر ،،  العربية الدكؿ في الدصرفي القطاع في كالإصلاحات الأداء تطور .  1
  .175،ص  2008.

http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
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نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ  الإجمايٞ  الا٥تُإ المٛج٘ يًكطاع الخاص : (5.3)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ 

 (%)  (2006-2002) بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ

 
 
 
 
 
 
 
 

 .بالاعتماد على قاعدة بيانات صندكؽ النقد العربي  من إعداد الطالب :    الدصدر
 

،حيث  (2007-2002) أما فيما نسص الائتماف المحلي ككل فقد شهد بدكره تطورا ىاما خلاؿ الفتًة 
الخليجي ارتفاع في متوسط الائتماف المحلي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي  التعاكف سجلت دكؿ لرلس

كتصدرت الكويت  .2007 عاـ % 46.01 لتصل إلى 2003 عاـ % 47.67الذم أعلى نسبة قدرت بػػ 
كأدنى قيمة سجلت  ، %81.87  ثم الإمارات بحوالي2007 عاـ % 104.31المجموعة في نهاية الفتًة بحوالي 

كنسبة من الناتج المحلي يلخص تطور الائتماف المحلي  (7-3)ك الجدكؿ رقم   1  .% 33.84بحوالي  في عماف
 :  (2007-2002)  ما بتُالإجمالي بدكؿ لرلس التعاكف الخليجي

 

 

 

 

 

                                                           
1 . Ibrahim Saif , « The Oil Boom in the GCC Countries,2002–2008: Old Challenges, 

Changing Dynamics », Carnegie Middle East Center , Number 15 n March 2009 . 
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:  (5.3)الجدٍٚ رقِ   نٓصب١ َٔ ايٓاتج المحًٞ الإجمايٞالا٥تُإ المحًٞ  

  (2007-2002)  الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض بدٍٚ 

 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 

 61.73 48.56 49.93 48.27 44.78 46.10 البحريه

 104.31 86.05 77.17 74.15 78.59 79.38 الكويث

 33.84 28.48 27.98 34.28 38.00 40.30 عمان

 46.37 36.98 35.28 33.68 38.63 39.78 قطر

 17.90 23.00 30.00 41.71 43.31 40.94 السعودية

 81.87 66.61 57.98 50.82 46.86 44.87 الامارات

 46.01 41.17 41.60 46.50 47.67 46.16 دول المجلس

 

Source: International Financial Statistics Database 2008, http://www.imfstatistics.org/imf.  

 

لرلس    شكلت القركض الاستهلاكية النصيب الأكبر من التوسع الكبتَ في الائتماف البنكي لغالبية دكؿ 
 خلاؿ % 62 ،حيث تصدرت السعودية ىذه الدكؿ بدعدؿ ندو سنوم عاؿ كصل إلى التعاكف الخليجي

، كما ابذو النمو السريع للائتماف الدوجو للقطاع الخاص إلى بسويل قطاع العقارات  (2007-2002)الفتًة 
 القيود الدتعلقة لرلس التعاكفالذم عرؼ نشاطا كبتَا خلاؿ تلك الفتًة كنتيجة رفع السلطات النقدية لدكؿ 

إضافة إلى ذلك  ابذو .  عاـ25- 20بتسقيف القركض العقارية،كبسديد فتًة السداد لتتًاكح مدتها بتُ 
كلقد صاحب ارتفاع .التمويل البنكي نحو قطاعات غتَ نفطية أخرل كالسياحة كالصناعات البتًككيماكية 

نسب القركض كالتسهيلات إلى الودائع البنكية انكشاؼ البنوؾ التجارية على الدخاطر الناجمة عن أم 
 .تدىور متوقع في القطاعات السابقة الذكر كخاصة في لراؿ شراء الأسهم العقارية

 : علاقة القطاع البنكي والنشاط الاقتصادي -3.1
 دراسة خلاؿ من العربية الدكؿ من عدد في الاقتصادم بالنشاط البنكي القطاع علاقة تطور قياس تم   

 الودائع كإجماليالدالية كالنقدية ، صوؿ البنكيةالأ بإجمالي مقاسان  للقطاع الكلي الحجم مؤشرات ارتباطمعدؿ 

http://www.imfstatistics.org/imf
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 نشاطاؿ علاقة،كمن جهة أخرل  الإجمالي المحلي الناتج إلى الخاص للقطاع الدتاح الائتماف كإجمالي البنكية

   .(2007-1992) بالدكرة الاقتصادية خلاؿ قبل الأزمة الدصرفي
تبتُ نتائج معاملات الارتباط المحسوبة بتُ حجم القطاع البنكي الخليجي كمعدلات النمو مقاسة بالناتج  

كجود علاقة انرابية كقوية بتُ متغتَات القطاع البنكي ،  (2007-1992)المحلي الإجمالي خلاؿ الفتًة 
:  (7.3)كالنشاط الاقتصادم ،كذلك ما يوضحو الجدكؿ رقم   

1 
:  (6.3)الجدٍٚ رقِ   (2007-1992) ٚايٓعاط الاقتصادٟ ايفتر٠ َعدٍ الارتباط  بين َؤظرات حجِ ايكطاع ايبٓهٞ  

 

 ايدٍٚ ايعرب١ٝ ايبٝإ
 المجُٛعات ايفرع١ٝ

 دٍٚ غير ْفط١ٝ دٍٚ ْفط١ٝ أخر٣ دٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ 

الارتباط بين الأصٍٛ ايبٓه١ٝ 

 0.965 0.971 0.976 0.989 ٚايٓاتج المحًٞ الإجمايٞ

الارتباط بين الا٥تُإ ايبٓهٞ المكدّ 

ٚايٓاتج المحًٞ  يًكطاع الخاص

 الإجمايٞ
0.990 0.987 0.964 0.954 

الارتباط بين ايٛدا٥ع  ايبٓه١ٝ 

 0.968 0.984 0.988 0.992 ٚايٓاتج المحًٞ الإجمايٞ

 .2009التقرير الاقتصادم الدوحد لصندكؽ النقد العربي سبتمبر  :    الدصدر

   يلاحظ من الجدكؿ السابق أف انتعاش النشاط الاقتصادم في الدكؿ العربية يؤدم بالضركرة إلى ارتفاع 
نسبة الأصوؿ البنكية كالائتماف الدقدـ للقطاع الخاص فيها ،كالذم بدكره يزيد في حجم الاستثمارات التي 

كقد أخذ الناتج المحلي الإجمالي منحى تصاعديا في .ترفع من معدلات النمو الاقتصادم القابل للاستمرار 
جميع الدكؿ الدوضحة في الجدكؿ أعلاه ،كتعتبر كتتَة الارتفاع السنوم عالية نسبيا في دكؿ لرلس التعاكف 

الأمر الذم نشكن تفستَه إلى الطفرة النفطية نتيجة ارتفاع أسعار النفط كالتي .الخليجي خلاؿ نفس الفتًة 
سلكت حينها متغتَات القطاع البنكي كالناتج المحلي الإجمالي نفس الدنحتٌ ،كيلاحظ ارتباط قوم بتُ 

                                                           
1
، منشورات صندكؽ النقد العربي ،سبتمبر "أوضاع القطاع الدصرفي في الدول العربية وتحديات الأزمة الدالية العالدية"جماؿ الدين رزؽ كآخركف ،.  

  .9-8،ص  2009



 تكِٝٝ لذٝط ٚأدا٤ ايكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ: ايفصٌ ايجايح 

 

167 

 

كدكؿ  (0.990)الائتماف الدوجو للقطاع الخاص ك إجمالي الناتج المحلي الإجمالي بالنسبة للدكؿ العربية ككل 
.(0.954)  ثم دكؿ غتَ نفطية (0.964)كدكؿ نفطية أخرل  (0.987)لرلس التعاكف    

 العربية الدكؿ في الكلي الاقتصادم النشاط في مهمان  دكران  لعب البنكي القطاع أف الدقارنة من كيتضح   

 الإجمالي المحلي بالناتج علاقتو كعكست .الإجمالي المحلي الناتج قيمة ارتفاع مع حجمو لتَتفع تلك خلاؿ

 بتُ فيما الاختلافات بعض كجود من الرغم على كذلك كالدتوسط، القصتَ الأجلتُ في كموثوقان  موجبان  ارتباطان 

 الاقتصادات ذات العربية الدكؿ كتأتي .الكلي الاقتصادم بالنشاط كعلاقتو القطاع مسانذة حوؿ الدكؿ

 في الرئيسية البنكي القطاع مؤشرات كمسانذة أداء حيث من الدقدمة في الخليجي التعاكف لرلس كدكؿ الدتنوعة
  .الإجمالي المحلي كالناتج الدؤشرات تلك بتُ الدوجب الارتباط درجة حيث كمن الكلي، الاقتصادم النشاط

ة كالتي تعكس التقلبات الاقتصادم دكرةاؿك البنكي للقطاع الكلي الحجم مؤشراتكفيما نسص العلاقة بتُ 
توضح  (2007-1992) خلاؿ الفتًة الإجمالي المحلي الناتجة الكلية قصتَة الأجل ،فإف معدلات الاقتصادم

أف حدة التقلبات في ىذا الأختَ على مستول الدكؿ النفطية تفوؽ حدة التقلبات في الدكؿ غتَ النفطية ، 
كنذكر على كجو .الأمر الذم يفسر على أساس التغتَات الدتكررة كالحادة في أسعار النفط خلاؿ ىذه الفتًة 

كانت ما بتُ  (الإجمالي المحلي الناتج) الاقتصادم النشاطالخصوص أف أطوؿ فتًة استمر فيها ارتفاع كتتَة 
 دكرةاؿك الدصرفي للقطاع الكلي الحجم مؤشرات بتُ القوم الارتباط يوضح كبالإضافة،،  (2002-2007)

 كبصورة أيضان  تؤثر الكلي الاقتصادم النشاط على تؤثر التي الصدمات أف العربية الدكؿ غالبية في ةالاقتصادم

 كالحساسية الدركنة من عالية بدرجة الدصرفي لقطاعيتمتع ا عاـ بشكل ، كالدصرفي القطاع على مباشرة

 امتصاص في ىاـ بدكر القياـ من نشكنو قد الذم الأمر ، في دكؿ المجلسالاقتصادم النشاط في للتقلبات

القطاع البنكي  (حجم)نشثل علاقة أداء   الذم(6.3)كذلك ما موضح في الشكل رقم . الخارجية الصدمات
الأداء الفعلي ،الابذاه العاـ طويل الأجل كالدكرة  :  بدكؿ لرلس التعاكف الخليجيكالنشاط الاقتصادم

 :الاقتصادية 
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: بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞيكطاع ايبٓهٞ ٚايٓعاط الاقتصادٟ(حجِ)َٓخٓٝات أدا٤ : (6.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ    

 (%)  (2007-1992)الأدا٤ ايفعًٞ، الاتجاٙ ايعاّ طٌٜٛ الأجٌ ٚايدٚر٠ الاقتصاد١ٜ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

  .10 ،مرجع سابق ، ص جماؿ الدين رزؽ كآخركف :   الدصدر
 لتحديد التقلبات قصتَة الأجل حوؿ الابذاه العاـ طويل الأجل للسلاسل الزمنية Hodrik Prescott تم استخداـ فلتً -1

 .لكل من الأصوؿ البنكية ،كالائتماف الدوجو للقطاع الخاص كالودائع البنكية للدكؿ العربية 
الأصوؿ ، كالائتماف الدوجو للقطاع الخاص كالودائع )لزور القياس على نشتُ الشكل يتعلق بتقلبات موشرات القطاع البنكي - 2

   .(البنكية مقاسة بالدليوف دكلار كعلى اليسار تقلبات الدكرة الاقتصادية 
 :مؤشرات السلامة والربحية للقطاع البنكي الخليجي   تقييم-4.1
-2003)خلاؿ الفتًة  التعاكف لرلس بلداف في الدصرفية السوؽ أداءتقييم  إلى الآف ننتقل    

ة في الفتًة ما باىر أداء نتائج التعاكف لرلس بلداف مصارؼ سجلت الإقليمي الاقتصاد قوة فبفعل.(2006
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كما سجل القطاع الدصرفي في الدكؿ العربية كمجموعة أداءا جيدا خلاؿ نفس الفتًة كذلك .قبل الأزمة
لسلامة  ةمالرئيس الدلامح أىم نستعرضسوؼ ك .بفضل تبتٍ الأسس كالدعايتَ الدكلية كبرستُ جودة الأصوؿ

كربحية البنوؾ التجارية ،كمن أبرزىا معدؿ كفاية رأس الداؿ الدرجح بالدخاطر على الأصوؿ ،كنسبة القركض 
الدتعثرة إلى إجمالي القركض ،كنسبة الدؤكنات إلى إجمالي القركض الدتعثرة ،كمعدؿ العائد على الأصوؿ 

  كالربحيةمؤشرات الأداءيوضح تطور أىم   (8.3)،كمعدؿ العائد على حقوؽ الدسانذتُ ، ك الجدكؿ رقم 
: (2006-2003)  خلاؿ الفتًة قبل الأزمةبدكؿ لرلس التعاكف الخليجي للقطاع البنكي    

 

:  (7.3)الجدٍٚ رقِ   (%)  (2006-2003) بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ يًكطاع ايبٓهٞ  ٚايربح١َٝؤظرات الأدا٤تطٛر  

 السنوات 2003 2004 2005 2006

 (%)َعدٍ نفا١ٜ رأط الماٍ

 البحرين 23.8 25.7 26.9 22.0

 الكويت 18.4 17.3 21.3 21.8

 عمان 17.6 17.6 18.5 17.2

 قطر 25.3 24.9 24.8 13.5

 السعودية 19.4 17.8 17.8 21.9

 الإمارات 18.9 16.9 17.4 16.6

 (%) ْصب١ ايكرٚض المتعجر٠ إلى إجمايٞ ايكرٚض

 البحرين 10.3 7.6 5.8 4.8

 الكويت 6.1 5.3 5.0 3.9

 عمان 12.9 11.0 7.0 4.9

 قطر 8.1 6.3 4.3 2.2

 السعودية 5.4 2.8 1.9 2.0

 الإمارات 14.3 12.5 8.3 6.3

 (%) ْصب١ المؤْٚات إلى إجمايٞ ايكرٚض المتعجر٠

 البحرين 67.7 68.0 67.7 68.5

 الكويت 77.7 82.5 107.2 95.8

 عمان 78.3 87.1 97.4 109.6
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 (2006-2003) من إعداد الطالب بالاعتماد على تقارير صندكؽ النقد العربي :الدصدر
 :معدل كفاية رأس الدال - 1.4.1

   يشتَ ىذا الدؤشر إلى قدرة البنوؾ على مواجهة الخسائر الدمكنة أك الناجمة عن التًكز الائتماني، كلقد 
سجلت أغلبية الدكؿ العربية خلاؿ نفس الفتًة السابقة برسنا في معدؿ كفاية رأس الداؿ ،كبلغ أعلى قيمة 

حيث .في لبناف كالأردف كدكؿ لرلس التعاكف بالدقارنة مع العديد من الدكؿ النامية كحتى الدكؿ الدتقدمة 
كفي السعودية من  .2006 سنة % 21.8 إلى 2003سنة  % 18.4ارتفع ىذا الأختَ في الكويت من 

كتراجع في باقي دكؿ لرلس التعاكف على غرار البحرين  . 2006 سنة % 21.9 إلى 2003 سنة % 19.4
 سنة % 17.2 إلى 2003 سنة % 17.6 ،كعماف من 2006 سنة % 22.0 إلى 2003 سنة % 23.8من 

 2003 سنة % 18.9 ،كالإمارات من 2006 سنة % 13.5 إلى 2003 سنة % 25.3 ،كقطر من 2006

 قطر 85.4 87.6 84.3 94.0

 السعودية 128.2 175.4 202.8 182.3

 الإمارات 88.5 94.6 95.7 98.2

)(ROA)َعدٍ ايعا٥د ع٢ً الأصٍٛ   %) 

 البحرين 1.9 2.2 2.1 2.1

 الكويت 2.0 2.5 3.0 3.2

 عمان 0.2 1.7 2.3 2.3

 قطر 2.5 2.8 4.3 3.7

 السعودية 2.2 2.4 3.4 4.0

 الإمارات 2.3 2.1 2.7 2.3

)(ROE)َعدٍ ايعا٥د ع٢ً حكٛم المصاُٖين   %) 

 البحرين 18.3 20.8 14.3 15.4

 الكويت 18.6 20.9 22.9 27.1

 عمان 1.8 13.5 15.6 17.8

 قطر 20.8 20.8 28.5 27.2

 السعودية 25.9 31.7 38.5 43.4

 الإمارات 16.4 18.6 22.5 18.0
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كىذا التًاجع يعزل إلى النمو السريع التي سجتلو الأصوؿ الدرجحة بالدخاطر  .2006 سنة % 16.6إلى 
 .الائتمانية للبنوؾ في ىذه الدكؿ 

 : نسبة القروض الدتعثرة- 2.4.1
   يقيس ىذا الدؤشر حصة القركض التي تعتبر مشكلة ضمن لزفظة البنك الدعتٍ ، كيتأثر بوتتَة النشاط 

الاقتصادم ،ففي حالة تراجع ىذا الأختَ تزداد احتمالات عدـ سداد القركض البنكية من طرؼ 
كلقد سجلت البنوؾ التجارية في معظم الدكؿ العربية تدني ىذا الدؤشر خلاؿ نفس الفتًة ،لشا . الدقتًضتُ

بالإضافة إلى الالتزاـ بدتطلبات .يشتَ إلى برسن نوعية المحافظ الائتمانية كصحة القطاع الدصرفي بشكل عاـ 
 .     للسلامة البنكية الدذكورة سابقا 3ك 2بازؿ 

 في السعودية سنة % 2 في قطر ،% 2.2كعلى صعيد دكؿ لرلس التعاكف كصلت نسبة القركض الدتعثرة إلى 
كىذه . في الإمارات في نفس السنة كأعلى قيمة للمؤشر% 6.3كبلغت نسبة . كمستويات دنيا 2006

القيم تقارب النسب الدسجلة في عدد من الدكؿ النامية مثل الدكسيك، كالدكؿ الدتقدمة كمنها فرنسا 
 .كبريطانيا 
  :معدل العائد على الأصول- 3.4.1

، كفي ىذا الصدد (الدوجودات)  يعكس ىذا الدؤشر مدل كفاءة القطاع البنكي في استخداـ الأصوؿ 
حققت البنوؾ التجارية في دكؿ لرلس التعاكف عوائد عالية على الأصوؿ مقارنة مع الدكؿ العربية الأخرل 

عاـ  % 2.4،حيث بلغ متوسط العوائد على الأصوؿ في البنوؾ التجارية في دكؿ لرلس التعاكف حوالي 
الأردف ،تونس،لبناف )في نفس السنة في لرموعة الدكؿ العربية غتَ النفطية  % 1 في حتُ بلغ حوالي 2007

 ثم تليها قطر بحوالي 2006 سنة % 4كسجلت أعلى قيمة للمؤشر في السعودية بحوالي . (،مصر كالدغرب
كبالزيادة في . % 2.3 في نفس السنة ،ك أدنى قيمة سجلت في كل من عماف كالإمارات بحوالي % 3.7

العوائد على الأصوؿ كتدني معدؿ القركض الدتعثرة ساعدت في ارتفاع ربحية القطاع البنكي الخليجي خلاؿ 
 . (2006-2003)الفتًة قبل الأزمة 
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 : معدل العائد على حقوق الدساهمين -4.4.1
 في جميع دكؿ 2003 مقارنة بسنة 2006ارتفاعا في سنة    كيسمى كذلك نسبة العائد على الأمواؿ الخاصة

 43.4 كالسعودية بحوالي % 27.2لرلس التعاكف الخليجي ، كبلغ أقصى مستول للارتفاع في قطر بحوالي 

  .% 17.8 كعماف بحوالي % 15.4،كأدنى مستول سجل في البحرين بحوالي %
 (%)  (2006-2003)بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ يًكطاع ايبٓهٞ   ٚايربح١َٝؤظرات الأدا٤تطٛر : (7.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

                               (8.3)ك بالاعتماد على معطيات الجدكؿ رقم Excel من إعداد الطالب باستخداـ برنامج :الدصدر
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   الأزمةخلال الخليجي البنكي القطاعأداء تقييم : الدبحث الثاني 
البحرين ،الكويت  )   يتضمن ىذا الدبحث استعراضا لأىم الدؤشرات البنكية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي 

، كذلك  (2009-2007)خلاؿ فتًة الأزمة الدالية  (،عماف ،قطر ، السعودية ، الإمارات العربية الدتحدة 
،الائتماف البنكي ،مؤشرات السلامة البنكية  (الرسملة البنكية)سيتم من خلاؿ التطرؽ لذيكل ملكية البنوؾ 

 .(نسبة كفاية رأس الداؿ ،نسبة القركض الدتعثرة، نسبة العائد على الأصوؿ ،العائد على رأس الداؿ )
 : الخليجي بين الفرص والتهديدات المحيط الاقتصادي للقطاع البنكي -1.2

  تتوفر دكؿ لرلس التعاكف على إمكانيات اقتصادية ىائلة تؤىلها لبلوغ الاستقرار الكلي في الدستقبل،كذلك 
من خلاؿ الاستخداـ الأمثل للموارد الدتاحة كخاصة العائدات النفطية التي تعطي لتلك الدكؿ ميزة نسبية 

في بسويل الاقتصاد كمواجهة الأزمات الدتوقعة ،كخاصة النظامية منها التي تنشأ من التقلبات الحادة في 
كالتي تصيب بالضركرة النظاـ الدصرفي الخليجي لارتباطو بظركؼ الدالية لدكؿ أجنبية .الأسواؽ الدالية العالدية 

كفيما يلي سوؼ نستعرض أىم الدؤشرات الاقتصادية . عبر سعر الصرؼ الدكلار كتقلبات أسعار النفط 
   : (2009-2007)التي تتمتع بها دكؿ لرلس التعاكف كتأثرىا بالأزمة الدالية العالدية خلاؿ الفتًة 

 :الإيرادات النفطية ومؤشرات الاقتصاد الخليجي خلال الأزمة - 1.2.2
  شكل إعتماد دكؿ لرلس التعاكف الخليجي على النفط كمحرؾ رئيسي للنمو فيها، حيث استخدمت 

ىذه الثركة لبناء كتطوير البنية التحتية كتوفتَ فرص العمل كبرقيق الرفاىية الاجتماعية لدواطنيها ،كفي الدقابل 
أصبحت ىذه الإيرادات مهددة بسبب التقلبات في أسواؽ النفط العالدية ،كانعكاس ذلك على أداء 

 1.الاقتصاد الكلي كأداء أسواقها الدالية 
 النصف في العقارم الرىن أزمة ظهور إثر العالدية الدالية بالأزمة تأثرت فقد النفطية، العربية للدكؿ فبالنسبة

 النفط أسعار تراجع فمع.   2009 عاـ خلاؿ أكضح بشكل الآثار ىذه ظهور مع ، 2008 عاـ من الثاني

 المجمَّعة الخارجية الحسابات أرصدة تراجعت العالدي الاقتصاد انكماش نتيجة 35% حوالي بلغت بتَة ؾبنسبة

                                                           
   أثر تقلبات الإيرادات النفطية في مؤشرات الاقتصاد الكلي وأداء أسواق الأوراق الدالية في دول"أحمد حستُ علي الذيتي ،بختيار صابر لزمد، . 1

  .2011 ،7،العدد 4،لرلة جامعة الأنبار للعلوـ الاقتصادية كالإدارية،المجلد"شكلت الإيرادات النفطية لدول مجلس التعاون الخليجي
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 ذلكؾ. 2009عاـ 7.2 % إلى 2008 عاـ في الإجمالي المحلي الناتج من 22.7 % من التعاكف لرلس لدكؿ

 2008 عاـ  19.3% حوالي كالبالغ الأخرل النفطية العربية للدكؿ المجمعة الخارجية الحسابات فائض بروؿ

 من 10% حوالي كالبالغ الدكؿ لذذه المجمع العامة الدوازنة فائض كبروؿ ، 2009 عاـ1.7  % بنسبة عجز إلى

 التطورات لذذه لزصلةؾك. 2009 عاـ في 5.3% بنسبة مالي عجز إلى الأزمة قبل الإجمالي المحلي الناتج

 2009 عاـ 0.1 %حوالي الدتوسط في بلغ سالب حقيقي ندو معدؿ التعاكف لرلس دكؿ اقتصاديات سجلت

 العربية للدكؿ الحقيقي الإجمالي المحلي الناتج ندو معدؿ تراجع بينما ، 2008 عاـ في 6.5% بحوالي مقارنة

  1. 2008  عاـ في4.6%  بنحو مقارنة 2.5% إلى الأخرل النفطية
 في الدخاطر ف أصلأ إلى (2009-2008) خلاؿ الفتًة بياناتها في أكبك منظمة أكضحتكفي ىذا الصدد 

 كالدستهلكة الدستوردة للدكؿ الاقتصادم النمو في بدكره الدرتبط الطلب في تكمن النفط قطاع مستقبل

 بحجم يتعلق ما في اليقتُ عدـ حدة ارتفاع إلى ىذا كيؤدم .العرض أكالإنتاج  حجم في كليس للنفط،

 2 .القطاع ىذا في الدطلوب الاستثمار
 :معدل النمو الاقتصادي  و النفطية الايرادات- أولا

 توليد في النفط قطاع نزتلها التي الدسانذة الحقيقية ساقيكمؤشر ؿ الإجمالي المحلي    سوؼ نستخدـ الناتج

 لرلس دكؿ قطعتها التي الدسافة أيضنا يعكس لو، الآخر كالوجو .الخليجي التعاكف لرلس دكؿ في كطنيةاؿ الثركة

كلتحليل ىذه العلاقة سوؼ .كالغاز النفط على الاعتماد كتقليل الدخل مصادر تنويع في الخليجي التعاكف
كبهذا تم مسح زمتٍ لفتًات الأزمة الدالية من  (2013-2006)نستعرض تطور أسعار النفط خلاؿ الفتًة 

 2007 دكلار أمريكي للبرميل سنة 71.1، حيث لوحظ الارتفاع من  (9.3)خلاؿ الشكل البياني رقم 

                                                           
مقدمة  ،كرقة"الدول العربية في الشامل النمو الاقتصادي وتحقيق الاستقرار استعادة العالدية وتحديات الدالية الأزمة" ،مصطفى قارة كآخركف.  1

 جانفي 22-18السعودية ،إصدارات صندكؽ النقد العربي ، العربية الدملكة – التنموية ،الرياض العربية للقمة كالاجتماعي برضتَان  الاقتصادم للمجلس
2013.  

 الدكؿ برضتَ حوؿ الخبراء اجتماع،"العربية الدول في الخارجية التجارة سياسات على العالدية والاقتصادية الدالية الأزمة أثر "، الصيداني علا  . 2

  .2009 نوفمبر 12-11 بتَكت ،العالدية التجارة لدنظمة السابع الوزارم للاجتماع العربية
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 كذلك بالدوازاة مع فتًة انتعاش الأزمة الدالية ،ثم الانهيار 2008 دكلار أمريكي للبرميل سنة 95ليصل إلى 
 : دكلار أمريكي للبرميل ، كما يوضحو الشكل التالي61.8 ليصل إلى 2009الحاد سنة 

 ( 2013 -2006)ايٓفط  يبرٌَٝ ايفٛرٟ يًصعر ايعالمٞ المتٛشط تطٛر: (.38)ايعهٌ ايبٝاْٞ  رقِ 

 
 

 

 
 

 
 
 

 
 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

 

الفتًة  خلاؿ الخليجي التعاكف لرلس دكؿ في الإجمالي المحلي الناتج في النفط قطاع مسانذة  كفيما نسص 
 توليد في النفط دكر تعاظم جلية بصورة (9.3)رقم  الجدكؿ في الواردة الأرقاـ تبتُ ،كما 2003-2011

نفس  خلاؿ استثناء دكف المجلس دكؿ كافة في كالغاز النفط قطاع مسانذة ارتفعت .حيث الخليجية؛ الثركة
،ثم الإمارات % 61.9 -57.7 بتُ  كتتصدر السعودية كقطر دكؿ لرلس التعاكف بنسبة تتًاكح ما.الفتًة

-29.24 ،ثم البحرين كسلطنة عماف ما بتُ % 52.99 – 50.87  بتُ بنسبة تتًاكح ماكالكويت 

 في ينعكس لشا المجلس دكؿ بقية مع بالدقارنة لزدكدة نفطية ثركات نشتلكاف الأختَاف كالبلداف .38.37%
  :الثركة توليد في القطاع ىذا مسانذة نسب
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:  (8.3)الجدٍٚ رقِ   (%)  (2011-2003)بدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ َصا١ُٖ ايٓفط في َعدٍ ايُٓٛ   

 
 
 
 
 

 
        

 . 11،2012 الطبعة للاستثمار، الخليج السنوية لدؤسسة الاقتصادية الإحصاءات تقرير :    الدصدر

    

 في الإجمالي المحلي الناتج   قمنا بحساب معامل الارتباط بتُ السلاسل الزمنية لتطور أسعار النفط كإجمالي 
.0.781 كىذا الأختَ كاف قويا كقدر بقيمة،  ( 2013 -2007) الفتًة خلاؿ الخليجي التعاكف لرلس دكؿ   

 حيث يظهر بوضوح نفس الابذاه الذم أخذه (9.3)، (8.3) كما تعبر عنو أرقاـ الشكلتُ البيانتُ رقم

حوالي  2007  سنةالإجمالي المحلي الناتجأين قدر إجمالي   ،2009-2007 الدتغتَين خاصة ما بتُ سنوات
مليار دكلار  بالدوازاة مع ارتفاع أسعار النفط  1180.8 بحوالي 2008 مليار دكلار  ليسجل ارتفاعا في سنة 928.6

بالتوافق مع انهيار أسعار النفط    2009 مليار دكلار سنة 955.2 في نفس السنة ،ثم سجل انخفاضا إلى حوالي
 :في نفس السنة أيضا كما يوضحو الشكل الدوالي 
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 ( 2013 -2007) ايفتر٠ خلاٍ الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في الإجمايٞ المحًٞ ايٓاتجإجمايٞ  :(.39)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 

 
 

 
 
 

 
 
 
 

 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

-2007كنشكن إبراز أىم العوامل التي سانذت في الطفرة السعرية التي شهدتها أسواؽ النفط خلاؿ الفتًة 

 إلى النمو الاقتصادم كالطلب العالدي على النفط ،انخفاض سعر صرؼ الدكلار ،انخفاض الطاقات 2008
الإنتاجية الفائضة كارتفاع تكاليف الإنتاج ،زيادة نشاط الدضاربة في الأسواؽ الآجلة ،الظواىر الطبيعية 

 1.كالتوترات الجيوسياسية التي عرفها العالم 
 :النفطية والدوازنة العامة  الايرادات- ثانيا
 في الأزمة آثار ظهور منذ توسعية سياسات بتطبيق العربية الدكؿ من عدد قاـ الدالية، بالسياسة يتعلق فيما   
 التي العامة الدشاريع في التوسع عن سيحجم افؾ الدنطقة دكؿ من العديد بأف للتوقعات خلافا ، 2009 عاـ

 الكبتَة الدالية الوفورات سانذت كقد .الأزمة سبقت التي السنوات في لذا كالتخطيط تنفيذىا ابتدأ

 العربية الدكؿ من عدد في الدالي التوسع تيستَ في الأزمة قبل ما سنوات خلاؿ متاؾتر التي كالاحتياطيات

 في صارمة مالية ظركؼ كاجهت التي الدكؿ ابذهت بينما ،)كالجزائر كليبيا التعاكف لرلس دكؿ( النفطية
 على بتَةؾ مالية ضغوط عليو ترتب الذم الأمر الإنفاؽ، زيادة لتمويل المحلي الدين على الاعتماد إلى السابق

 الاقتصادية، الدكرة تقلبات لدواجهة الدتخذة العاـ الإنفاؽ زيادة سياسة مع متسق ابذاه كفي .العامة الدوازنات

                                                           
  عدد – الباحث  لرلة، ''(2009-2000)الفترة  خلال العربية العامة للدول الدوازنة على وانعكاساتها النفط أسعار تطورات''  ،بلقلة براىيم.  1

  .11-10 ، ص 2013، جامعة كرقلة ،12 
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 من الشرائية القوة كتعزيز الضريبي العبء بزفيف خلاؿ اقتصاداتها من لحفز جهدان  العربية الدكؿ تدخر لم

 الضريبية الشرائح تعديل تضمنت ضريبية تدابتَ بابزاذ كذلك كالاستثمارم، مؾالاستهلا الطلب زيادة أجل

  1.ضريبية كامتيازات إعفاءات كمنح الضريبة معدلات كخفض
نشكن برليل تأثتَ أسعار النفط من خلاؿ تغتَات إيرادات الدتحققة من الطفرات النفطية خلاؿ الأزمة الدالية 

السابق ،كمقارنتها مع تطور  (8.3)الدعبر عنها بتغتَات أسعار النفط في الشكل البياني رقم  2008 سنة
 :الدوالي (10.3)رصيد الدوازنة الحكومية الدوضح في الشكل البياني رقم 

 
 ( 2013 -2007) ايفتر٠ خلاٍ الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في رصٝد المٛاز١ْ ايعا١َ: (.310)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

 :النفطية وميزان الددفوعات  الايرادات- ثاثال
   لعبت الإيرادات النفطية دكرا أساسيا في التجارة الخارجية للدكؿ الدصدرة للبتًكؿ كفي برقيق توازف موازينها 

كلقد ابزذ الديزاف التجارم في الدكؿ البتًكلية منحتٌ تصاعديا خلاؿ فتًة الأزمة الدالية، كارتبط ذلك .التجارية
بتطورات أسعار النفط كحجم الإنتاج، حيث كبلغ أعلى مستول للفائض التجارم في ىذه الدكؿ لرموعة 

                                                           
1
 . مصطفى قارة كآخركف ، مرجع سابق  . 
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 ـ نتيجة الأزمة الدالية العالدية 2009 ثم انخفض إلى النصف تقريبا عاـ 2008 مليار دكلار عاـ 488.6إلى 
 1.مليار دكلار  362 إلى 2010 مليار دكلار كلتَتفع مرة أخرل عاـ 228ليصل إلى 

 على رصيد ميزاف 2008،يظهر لنا جليا انعكاسات الأزمة لدالية عاـ  (11.3)من خلاؿ الشكل البياني رقم 
الددفوعات لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي عبر قناة الإيرادات النفطية من خلاؿ حجم الإنتاج ،ىذا الأختَ 

حيث سجل .نشثل النسبة الكبتَة في حجم الصادرات الكلية بالإضافة إلى الصادرات خارج المحركقات طبعا 
 مليار دكلار عاـ 291.8 لتَتفع إلى 2007 مليار دكلار عاـ 195.5رصيد الحساب الخارجي فائضا بحوالي 

 ـ ليعاكد التحسن من جديد بعد 2009 مليار دكلار عاـ 107.7ـ ،ليسجل انخفاضا حادا بقيمة 2008
 (2013-2007) ،كبهذا فهو مرتبط بحجم إنتاج النفط الذم أخذ نفس الدنحتٌ في التغتَ خلاؿ 2010سنة 

ـ ثم ينخفض 2008 مليار دكلار عاـ 16.2 ـ لتَتفع إلى 2007 مليار دكلار عاـ 15.7،بتسجيلو قيمة 
كما ىو موضح في الشكلتُ . على التوالي 2010 ،2009 مليار دكلار في عاـ 14.6 ك 14.5ليبلغ حوالي 

 :   البياني الدواليتُ 
 ( 2013 -2007) ايفتر٠ خلاٍ الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في تطٛر رصٝد َٝسإ المدفٛعات: (.311)ايعهٌ ايبٝاْٞ  رقِ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

                                                           
1
، صندكؽ  العربي الدوحدالاقتصادمالتقرير :تطور السوؽ البتًكلية العالدية كتأثتَىا على الاقتصاديات العربية، الفصل العاشر .  

  .204  ، ص2011، النقد العربي

http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
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 ( 2013 -2007) ايفتر٠ خلاٍ الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في تطٛر إْتاج ايٓفط: (.312)ايعهٌ ايبٝاْٞ  رقِ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

 :النفطية ومعدل التضخم  الايرادات- خامسا
أثبتت الدنطقة قدرتها الفائقة في إبقاء معدلات التضخم منخفضة جدان خلاؿ فتًة زمنية طويلة     

كيعُزل ذلك إلى السياسات الدالية كالنقدية الحكيمة ككفرة السلع كالخدمات في . 2004كخصوصان حتى عاـ 
كلكن . 2004 إلى 2001خلاؿ عاـ  (%2.8إلى % 0.2)حيث ظل معدؿ التضخم متوازنان . الدنطقة

 حيث كانت 2007 مقارنةن بعاـ 2008 في عاـ %8.4شهدت الدنطقة معدؿ تضخم مرتفعان بلغت نسبتو 
 كانخفاضكما أف إرتفاع الضغوط التضخمية النسبي يعُزم بصفة عامة إلى التضخم الدستورد . %7نسبتو 

قيمة الدكلار الأمريكي مقابل العملات الرئيسية، كما يعُزل إلى كل من انخفاض أسعار الفائدة، كفرة 
، كزيادة الإنفاؽ، كنقص الدساكن، ـ 2008 النابذة عن الطفرة النفطية خاصة خلاؿ الأزمة الدالية السيولة

كاختلاؿ العرض كالطلب على السلع كالخدمات كخصوصا الأغذية كالدشركبات كمواد البناء كغتَىا، 
كذلك بسبب السياسات الحكيمة . 2009في عاـ % 2.8كانخفض التضخم لدؤشر أسعار الدستهلك بنسبة 

 الطلب العالدي على الطاقة كحدكث الأزمة الدالية انخفاض على ضوء ابزاذىالحكومات الدنطقة كالتي تم 
 ، 2011 ك 2010في عامي  % 3.1- % 2.6نسبة انخفاضو إلى أف كصل ؿالتضخم معدؿ صل كاك،العالدية 
 :على التوالي كما يوضح ذلك الشكل البياني الدوالي 2013 ك 2012في عامي  % 3.2-  % 2.4ك نسبة 
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 ( 2013 -2007) ايفتر٠ خلاٍ الخًٝجٞ ايتعإٚ لدًض دٍٚ في تطٛر َعدٍ ايتضخِ: (.313)ايعهٌ  ايبٝاْٞ  رقِ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 . كبالاعتماد على معطيات صندكؽ النقد الدكليExcelمن إعداد الطالب باستخداـ برنامج :       الدصدر

 .أيضا السلع أسعار بتُ ما ارتباط ىناؾ برز السلع، بل أسعار ارتفاع كراء الوحيد العامل ليست الطاقة كلكن

 في خاصة الطاقة، أسعار كاف ارتفاع الغذائية الدواد أسعار في الأختَة الصاعقة أسباب الارتفاعات فأحد
 زيادة خلاؿ الغذائية من الدواد أسعار ارتفاع من الطاقة أسعار في الارتفاع كقد فاقم ،2010 ك  2008 عامي

الدواد  معركض من الحددّ  كبالتالي) العضوم الوقود أنواع الطلب على ازدياد خلاؿ كمن كالنقل، الإنتاج تكلفتي
1.( للإستهلاؾ الدتاحة الغذائية

 

 

 :النفطية والصناديق السيادية  الايرادات- سادسا
 حكومة الدكلة صاحبة الصندكؽ، كالذدؼ الأساسي ا بسلكوةؽ عاـمدا صنةؽ الثركة السيادممداعد صنت    
 ىو توظيف الأصوؿ الخارجية الدتًاكمة لدل الدكلة إما بسبب فوائض ميزاف الددفوعات أك فوائض امنو

كمن الناحية العلمية لا يدخل ضمن موارد صندكؽ الثركة .  أك الايرادات النفطيةالديزانية العامة للدكلة
الاحتياطيات من النقد الأجنبي التي نشتلكها البنك الدركزم كالتي بزصص غالبا لأغراض التدخل في  السيادم

، كما لا يدخل (لتخفيف الضغوط على العملة المحلية نحو الارتفاع أك الانخفاض)سوؽ الصرؼ الأجنبي 
كالكويت ىي أكؿ دكلة في العالم تقوـ . ضمن ىذه الصناديق أصوؿ صناديق التقاعد لدوظفي الحكومة

بإنشاء صندكؽ ثركة سيادم يهدؼ إلى حماية الاستقرار  1953 بإنشاء مثل ىذه الصناديق عندما قامت في
                                                           

 .2011 مارس 15 الخليج،البنك الوطتٍ الكويتي، لدكؿ الاقتصادية النشرة  ،الخليج في التضخم معدل ترفع السلع أسعار .  1
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 .الاقتصادم المحلي من تقلبات أسعار النفط، عندما كانت صاحبة الريادة في الأفكار على مستول الخليج
 النفطية الدكؿ اقتصاديات بسويل من بسكنها عالية بسويل قدرات على النفطية السيادية الثركة صناديق تتوفرك

 إلى يؤدم لشا الأجنبية التمويل مصادر عن بديل بسويل مصدر كتوفتَ الدالية اتوملاء مستول رفع طريق عن

 الاقتصادم الاستقرار على الحفاظ في السيادية الثركة صناديق تساىم كما الدديونية، مشكلة من التخلص

 الدتوقع الانخفاض تعويض طريق عن العالدية الاقتصادية الأزمات لدختلف التصدم على الاقتصاد قدرة كتعزيز

 .للدكلة العامة الإيرادات أك الصادرات مستول على الدداخيل في
بسثل ىذه الصناديق خط الدفاع الأكؿ ضد أم تراجع في إيراداتها النفطية أك كبالنسبة لدكؿ لرلس التعاكف 

إلى أف  2010عاـ تشتَ البيانات الدتاحة من الدعهد الدكلي للصناديق السيادية حيث أم نقص في السيولة،
تريليوف دكلار، بستلك منها دكؿ لرلس التعاكف  3.9 تقديرات إجمالي أصوؿ ىذه الصناديق تصل إلى حوالي

الجدكؿ التالي . من إجمالي الصناديق السيادية في العالم %36.3 مليار دكلار، أم بنسبة 1400 حوالي
كتعد أبو ظبي . يوضح توزيع أصوؿ الصناديق السيادية لدكؿ لرلس التعاكف حسب الدكلة الدالكة للصندكؽ
صاحبة أكبر صندكؽ سيادم في العالم بعد الصتُ، حيث تبلغ تقديرات أصوؿ صناديقها 

مليار  675.1 مليار دكلارا، أما إجمالي الصناديق السيادية للإمارات العربية الدتحدة فتبلغ 654.3 السيادية
إجمالي الصناديق السيادية للإمارات  مع العلم أف دكلارا إذا ما أضفنا الصندكؽ السيادم لدبي كرأس الخيمة

أجمالي أصوؿ الصندكقتُ السياديتُ اللذاف بسلكهما . مليار دكلار 875 قدر بحوالي 2008 خلاؿ أزمة العربية
تقديرات إجمالي أصوؿ الصندكؽ السيادم للكويت . مليار دكلار 437.3 الدملكة العربية السعودية ىو

، بينما ارتفعت 2008سنة مليار دكلار  213 بينما قدرت بحوالي 2010 سنة مليار دكلارا 202 مازالت عند
ىناؾ صندكقاف آخراف كلكنهما . 2010 سنة مليار دكلارا 65 أصوؿ الصندكؽ السيادم لقطر لتصل إلى

مليار دكلار، كالصندكؽ السيادم  14 منخفضتُ في القيمة كنذا الصندكؽ السيادم للبحرين،
  1 .مليار دكلار 8.2 لعماف،

                                                           
1
 مام 05 ،شركة أرقاـ بزنس إنفوبيتا ؿ- ، مقاؿ منشور في موقع ألفا "صناديق الثروة السيادية لدولة مجلس التعاون" لزمد إبراىيم السقا،  . 

   http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14215  : ، الرابط الالكتًكني2010

http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14215
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 بسثل التي استثماراتها لدل خسائر من خلفتو السيادية كما الصناديق على العالدية الدالية أما بالنسبة لأثر الأزمة

 الأمواؿ خسائر إلى إضافةن  ،2008العالدي خلاؿ  على الدستول الصناديق لذذه الكلي الحجم من % 40 نحو

 أف الخسائر، إلا حجم حوؿ رسمية بيانات عدـ صدكر كرغم أمتَكية، حكومية سندات في الدستثمرة

 1.دكلار خلاؿ فتًة الأزمة مليار 600 ك 450 بتُ خسرت السيادية الصناديق أف إلى تشتَ الأكلية التقديرات
 في الجدكؿ رقم 2010 عاـ  أصوؿ صناديق الثركة السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجيكنشكن تلخيص 

 :الدوالي  (10.3)
:  (9.3)الجدٍٚ رقِ   (ًَٝار دٚلار ) 2010 عاّ أصٍٛ صٓادٜل ايجر٠ٚ ايصٝاد١ٜ يدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

                                                           
1
  .19 ، ص 2009التقرير السنوم لسوؽ الكويت للأكراؽ الدالية ، .  
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 الثركة صناديق كأىم أبرز تدخلالعالدية،فقد  الدالية الأزمة معالجة في السيادية الثركة صناديق كمن حيث دكر

 الصناديق ىذه قامت إذ الخطر، حدة من التقليل في ساىم كالأكركبية الأمريكية الدالية الأسواؽ في السيادية

 أسهم من أمريكي دكلار مليار 65,35 بشراء 2008 أكتوبر إلى 2007 مام شهر من الدمتدة الفتًة في

 1.كالأكركبية الأمريكية السوقتُ في الناشطة الدالية كالدؤسسات كالبنوؾ الشركات لستلف
 : الخليجي خلال الأزمة البنكي القطاع خصائص -2.2

  يهيمن القطاع البنكي على لرمل القطاع الدالي في دكؿ لرلس التعاكف الخليجي ،كما تتميز البنوؾ 
الخليجية باعتمادىا شبو الكلي على الودائع كمصدر أساسي للتمويل ، كعلى القركض كمصدر رئيسي 

بسثل . لخلق العوائد ، حيث ينعدـ دكر سندات الدؤسسات كأدكات الدديونية الأجنبية في تركيبة مواردىا الدالية
،مع الإشارة إلى أف القركض  2008 - 2007 من إجمالي الخصوـ في سنوات %2سندات الدؤسسات قيمة 

 من إجمالي قيمة الأصوؿ %50الدباشرة بسثل أعلى نسبة في لزفظة التمويل البنكي ، حيث تبلغ حوالي 
كما نشتَ إلى أف مسانذة الأكراؽ الدالية في أصوؿ البنوؾ الخليجية ك التي تتًكاح ما بتُ .خلاؿ نفس الفتًة

 2.  كأدنى نسبة في قطر %8كأعلى نسبة في البنوؾ السعودية كحوالي  23%
 :معدل الأصول البنكية - 1.2.2

كاتسم القطاع البنكي الخليجي بالتًكز حيث توجد نسبة قليلة من البنوؾ المحلية في السوؽ خاصة في الفتًة 
 3 :،كالتي بسيز فيها القطاع البنكي الخليجي بدا يلي  (2008-2007)ما بتُ 
 التي بسلك أكبر رأس ماؿ بنكي في دكؿ المجلس : البحرين(GCC)  حيث تبلغ نسبة أصوؿ بنوؾ،

بنك )بالإضافة لامتلاكها أكبر ثلاث بنوؾ بذزئة  .%260التجزئة إلى الناتج المحلي الإجمالي البحريتٍ حوالي 
 من لرمل %41ك التي تستحوذ على  (البحرين كالكويت ، بنك البحرين الوطتٍ ، كالبنك الأىلي الدتحد 

                                                           
 في دكتوراه أطركحة" الجزائر حالة إلى الإشارة مع والأفاق النفطية الواقع اقتصاديات الدول تمويل في السيادية الثروة صناديق دور'' نبيل، بوفليح.  1

  .190-189،ص 2011-2010 ، 3الجزائرالاقتصادية ،جامعة  العلوـ
2.Abdullah Al-Hassan, May Khamis, and Nada Oulidi ,”The GCC Banking Sector: 

Topography and Analysis”, IMF Working Paper ,WP/10/87, April 2010. 
في الصناعة ومستقبل العالديةةٌ  الداليةةٌ  الأزمة" الصادؽ، توفيقه   علي. 3 العمانيةه،  الاقتصاديةه  الجمعيةه  لاجتماع قدمت ، لزاضرة" المجلس دول الدصرفية ةٌ

 .16-15 ،ص 2010 ديسمبر 19مسقط ، 
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كيوجد بنوؾ الجملة في البحرين أكبرىا الدصرؼ العربي الذم يقدـ خدماتو الاستثمارية . الأصوؿ البنكية 
كبسويل الدشاريع في بقية دكؿ الدنطقة ، كيشكل القطاع الدالي البحريتٍ حوالي ثلث الناتج الإجمالي البحريتٍ 

 من اليد العاملة في الاقتصاد ، كما نشتَ أف قطاع الجملة البنكي تأثر بشكل كبتَ بفعل %3كيوظف 
 .  الأزمة الدالية الأمريكية نظرا لارتباط القطاع الدالي مع الأسواؽ الدالية العالدية 

  يعتبر القطاع البنكي مركز بشكل كبتَ في أكبر بنكاف من حيث لرموع الأصوؿ البنكية : الكويت
 من %50العاملة في الكويت كنذا بنك الكويت الوطتٍ ، كبيت التمويل الكويت اللذاف يستحوذاف على 

 . لرمل أصوؿ البنوؾ 

 من %66بستلك عماف أصغر قطاع بنكي في دكؿ لرلس التعاكف حيث تبلغ أصولو  : سلطنة عمان 
الناتج المحلي الإجمالي العماني ، كلذلك فإف الدشاريع الحكومية الكبتَة بسولذا البنوؾ الأجنبية ،كيعتبر القطاع 
البنكي شديد التًكز في أكبر بنكاف كنذا بنك مسقط كبنك عماف الوطتٍ اللذاف يستحوذاف على أكثر من 

 . من لرموع أصوؿ البنوؾ العاملة في عماف55%

  نزتل القطاع البنكي في دكلة قطر الدرتبة الثالثة من حيث نسبة الأصوؿ بعد البحرين كالإمارات،إذ : قطر
 من الناتج المحلي الإجمالي ،كالقطاع شديد التًكز حيث تستحوذ أكبر ثلاث بنوؾ كىي بنك %94تبلغ 

 .  من إجمالي أصوؿ القطاع البنكي %70بنك قطر الوطتٍ ،بنك قطر التجارم ،كبنك الدكحة على حوالي 

 بستلك الدملكة العربية السعودية قطاعا بنكيا صغتَا نسبيا مقارنة بدكؿ المجلس حيث تبلغ  : السعودية
 ،بالإضافة إلى أف القطاع البنكي خفيف التًكز نسبيا %68نسبة الأصوؿ إلى الناتج المحلي الإجمالي حوالي 

،حيث تستحوذ ثلاث أكبر بنوؾ كىي البنك التجارم الوطتٍ ،لرموعة سامبا الدالية ،ك بنك الراجحي على 
 .  من لرموع أصوؿ القطاع البنكي %45حوالي 

 نزتل القطاع البنكي الدرتبة الثانية بعد البحرين من حيث نسبة امتلاؾ الأصوؿ : الإمارات الدتحدة
 كما يعتبر القطاع البنكي الإماراتي أقل تركزا في دكؿ  .%140البنكية إلى الناتج المحلي الإجمالي بحوالي 

المجلس ،حيث توجد ثلاث أكبر بنوؾ من حيث قيمة الأصوؿ كىي بنك أبوظبي الوطتٍ ،بنك الإمارات 
ك .  فقط من أصوؿ القطاع البنكي %32دبي الوطتٍ ،كبنك أبوظبي التجارم ، تستحوذ على حوالي 
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نلخص كل ما سبق ذكره من ملامح القطاع البنكي لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي في الشكلتُ البيانتُ رقم 
ك نسبة الأصوؿ  2007، حيث يوضح نسبة التًكز في القطاع البنكي لدكؿ المجلس سنة  (14-3)ك  (3-13)

 :  في دكؿ المجلس 2008-2007البنكية إلى الناتج المحلي الإجمالي ما بتُ 

 

 ّ 2007  عاّالخًٝجٞ َعدٍ ايترنس في ايكطاع ايبٓهٞ: (.314)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ 

 

 

 
 
 
 
 

 
 

  .صندكؽ النقد العربي- 2008 من إعداد الطالب بالاعتماد على قاعدة بيانات التقرير الاقتصادم العربي الدوحد :الدصدر     
 

 ( 2008 -2007) ايفتر٠ خلاٍ َعدٍ الأصٍٛ ايبٓه١ٝ إلى ايٓاتج المحًٞ الإجمايٞ في دٍٚ المجًض: (.315)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ 

 
 
 
 
 
 

 

 
  .صندكؽ النقد العربي- 2008 من إعداد الطالب بالاعتماد على قاعدة بيانات التقرير الاقتصادم العربي الدوحد :الدصدر     
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  :في دول الخليج بالدقارنة مع الدول العربية البنكية للخدمات النفاذ مستويات - 2.2.2
 البنوؾ توفرىا التي الدالية للخدمات النفاذ دلبم (Bancarization Rate)معدؿ البنكنة  قياس نشكن    

 بروؿكما ،الإيداع كالإقراض كمؤشر الكثافة البنكية  مؤشرات حسابات خلاؿ من العربية الدكؿ في التجارية

 الشامل النفاذ مفهوـ إلى الدالية للخدمات الأفراد نفاذ فرص تسهيل لررد من السياسات صانعي اىتماـ

 كالابتكارات التكنولوجيا استخداـ على كالقائم ( Inclusive Financial Access ) الدالية للخدمات

 السكاف من الفقتَة الشرائح ليخدـ الدالية الخدمات نطاؽ باتساع يسمح بدا الدعاملات تكلفة لخفض الدالية

 فقد الدكلي، التعاكف مستول  كعلى.تقليدية كغتَ مبتكرة آليات باستخداـ التقليدية الشرائح إلى إضافة

 .الدالية للخدمات الشامل النفاذ لتعزيز (G20) العشرين دكؿ لرموعة عن توصيات صدرت
1
 

 :الإيداع  مؤشر حسابات- أولا

 نحو كالبالغتُ السكاف من نسمة ألف لكل الإيداع حسابات عدد بلغ فقد الإيداع بحسابات يتعلق فيما  

 إجمالي نسبة بلغت كقد .البالغتُ السكاف من  66.5 %حوالي يبلغ انتشار بدعدؿ أم إيداع، حساب 665

 مستول كعلى.82.2% حوالي عاـ بشكل العربية للدكؿ الإجمالي المحلي الناتج إلى التجارية البنوؾ كدائع

 الإمارات في أقصاه التجارية البنوؾ في الإيداع حسابات إلى الأفراد نفاذ مؤشر بلغ فقد فرادل، العربية الدكؿ

 الذم الأمر البالغتُ، السكاف من نسمة ألف لكل حساب 1750 حوالي الإيداع حسابات عدد بلغ إذ

 الودائع إجمالي نسبة بلغت كقد .التجارية البنوؾ لدل كاحد حساب من أكثر على فرد كل باستحواذ يفيد

 الدركز في لبناف جاءت كقد 116%.  حوالي الإمارات في الإجمالي المحلي الناتج إلى الدصرفي الجهاز لدل

 الودائع إجمالي كبسثل البالغتُ، السكاف من نسمة ألف لكل حساب 1372 حوالي الدؤشر بلغ حيث الثاني،

 النفاذ مؤشرات في انخفاض أدنى سجلت التي العربية الدكؿ  أما. 338% حوالي الإجمالي المحلي الناتج إلى

 حساب 104 ك حساب 220 حوالي بلغت حيث كجيبوتي كاليمن سورية فهي الإيداع، حسابات خلاؿ من

                                                           
 ،الفصل العاشر التقرير الإقتصادم العربي الدوحدالعربية،  الدكؿ في كالتمويل كالدصرفية الدالية الخدمات إلى النفاذ كبرديات فرص.   1
  .2014-2013  ص ،2012 ، صندكؽ النقد العربي ،
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 بلغت الإجمالي المحلي الناتج إلى الودائع لإجمالي نسب كلزققة التًتيب، على نسمة ألف لكل حساب 92 ك

  :التوالي على % 68 ك % 22ك  % 46
:  (16.3)ايعهٌ  ايبٝاْٞ رقِ   2010َد٣ ايٓفاذ إلى حصابات الإٜداع في ايدٍٚ ايعرب١ٝ عاّ  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Financial Access Survey (FAS) database, IMF and Finacial Access database, World 

Bank.2010. 
 سواء بالدائة الدائة يفوؽ لدا العربية الدكؿ في الإجمالي المحلي الناتج إلى الودائع إجمالي نسبة ارتفاع كيلاحظ    

 دكؿ في الودائع حجم ارتفاع كيعزل .الأخرل العربية الدكؿ بعض في أك الخليجي التعاكف لرلس دكؿ في

 إلى الأخرل العربية الدكؿ بعض في النسبة ارتفاع يعزل فيما للفرد، الدخل مستول ارتفاع إلى التعاكف لرلس

 التحويلات كبعض (الخليج دكؿ في العاملتُ خاصة) بالخارج العاملتُ برويلات من الواردة التدفقات

 عدد زيادة على تعمل كالتي كالدغرب كتونس كالأردف كمصر لبناف من كل في كذلك الأخرل الخارجية

 .الودائع كقيمة الإيداع حسابات
 :الإقراض  مؤشر حسابات- ثانيا
 مستول أعلى لبناف حققت فقد .أخرل إلى دكلة من الإقراض حسابات إلى النفاذ نسبة تفاكت يلاحظ    

 تلك قيمة إجمالي كمثل البالغتُ، من نسمة ألف لكل حساب 519 حوالي بلغ إذ الدؤشر، ذلك في
 لكل حساب 401 بلغ نفاذ بدستول عماف جاءت ثم .الإجمالي المحلي الناتج من  % 93 حوالي الحسابات

 .%55 حوالي الإجمالي المحلي الناتج إلى القركض قيمة إجمالي نسبة بلغت حتُ في البالغتُ، السكاف من ألف
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:  (17.3)ايعهٌ  رقِ    2010عاّ  َد٣ ايٓفاذ إلى حصابات الاقراض في ايدٍٚ ايعرب١ٝ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Financial Access Survey (FAS) database, IMF and Finacial Access database, World 

Bank .  2010. 
 لإجمالي  %67 قدرىا بنسبة حساب 315 حوالي قطر في نسمة ألف لكل الإقراض حسابات عدد بلغ

 مستويات كسورية كفلسطتُ كمصر تونس من كل كحققت .الإجمالي المحلي الناتج إلى القركض قيمة

 حساب 67 ك حساب 68 ك حساب 85 و حساب 148 بلغت الإقراض لخدمات النفاذ من منخفضة

 المحلي الناتج إلى الدمنوحة القركض إجمالي نسبة بلغت كما.التًتيب على البالغتُ من نسمة ألف لكل

 فقد كاليمن كالجزائر جيبوتي أما .التوالي على  % 36 ك % 10ك  % 70ك % 63 الدكؿ تلك في الإجمالي

 8 ك حساب 23 ك حساب 29 بلغت إذ الإقراض حسابات إلى للنفاذ انخفاضان  أكثر مستويات حققت

 . التوالي على البالغتُ السكاف من ألف لكل حساب
 :مؤشر الكثافة البنكية - ثالثا

 بالنسبة لعدد السكاف في كل دكلة ،كيعتبر (Banking density)    يعبر عن حجم تركز القطاع البنكي 

البنكي  الجهاز يكسب ما كىو جغرافيان  مناطق كاسعة في الصغتَة البنوؾ إنتشار خلاؿ من ىذا الدؤشر مرتفعا
،بلغ ىذا  التقليدم البنكي النمط استمرار إلى ذلك ،كيعود (Over banking)الكثافة  ظاىرة الخليجي

كبالنسبة لدكؿ لرلس التعاكف . 2008فرع سنة  لكل نسمةن  ألف 23.8 كافة العربية للدكؿ بالنسبة الدؤشر
فرع  ألف نسمة لكل 12.1 ثم الكويت بػػػ 19.7سجلت أعلى نسبة في في نفس السنة بالسعودية بػػػػػػ 
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كنلخص تطور مؤشر الكثافة البنكية في دكؿ لرلس التعاكف  1 .فرع  ألف نسمة لكل5.6كأدناىا في قطر بػػػػ 
 : في الجدكؿ الدوالي 2008 ك 2000عامي 

:  (10.3)الجدٍٚ  رقِ    م2008  –2000ايهجاف١ ايبٓه١ٝ في دٍٚ الخًٝج  عاَٞ َؤظر  
 
 
 
 

 عدد ايبٓٛى عدد ايفرٚع (أيف ْص١ُ يهٌ فرع )ايهجاف١ ايبٓه١ٝ 
 ايبًد

2008 2000 2008 2000 2008 2000 

 الإمارات 46 52 383 638 7.8 7.1

 البحرين 21 27 107 131 6.4 7.8

 السعودية 11 17 1199 1353 17 17.9

 عماف 20 19 358 386 6,7 7,1

 قطر 8 17 25 157 9,5 5,6

 الكويت 10 16 153 275 14,6 12,1
 

  .86 ، ص 2008السنوية  النشرة ، كالأبحاث للإحصاء العامة الدديرية ، العراقي الدركزم  البنك:الدصدر     
 : الخليجية  البنوك ىيكل ملكية -3.2.2

  يركز القطاع البنكي في دكؿ المجلس على بسويل قطاعات معينة مثل القطاع العقارم كبسويل القركض 
الاستهلاكية للأفراد ، حيث لوحظ أف نسبة بسويل القطاع العقارم كالقركض الاستهلاكية للأفراد بلغت 

الأمر الذم يزيد من انكشاؼ .ـ 2008 من إجمالي قركض البنوؾ الخليجية الدمنوحة سنة %55حوالي 
 .2القطاع البنكي لدخاطر التمويل في ظل غياب أدكات تسيتَ الدخاطر في الأسواؽ الدالية الخليجية 

يسود الطابع المحلي على القطاع البنكي الخليجي ، كذلك نظرا للقيود القانونية التي تسمح بدخوؿ البنوؾ 
يوضح توزيع ملكية رساميل  (1-3)الأجنبية بدا فيها بنوؾ لرلس التعاكف باستثناء البحرين ،كالجدكؿ رقم 

                                                           
 ،العراؽ  4كالاقتصاد،العدد الادارة كلية لرلة  ،"العربية البلدان الالكترونية في الصيرفة نحو التحول إمكانات "،فهد مزناف حمود نصر  . 11

  .20 ص ، 2011،
 2011 ،مارس 41، سلسلة الخبراء ، الدعهد العربي للتخطيط بالكويت ، العدد "قياس كفاءة بنوك دول مجلس التعاون الخليجي"إبراىيم أكنور ،. 2

  .8،ص 
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القطاع الخاص الأجنبي ،الخاص  ) ـ بتُ جهات لستلفة 2007بنوؾ دكؿ لرلس التعاكف الخليجي سنة 
 1 : (المحلي ، القطاع العاـ

:  (11.3)الجدٍٚ  رقِ   ( إجمايٞ الأصٍٛ%) 2007تٛزٜع ًَه١ٝ رشاٌَٝ بٓٛى المجًض ْٗا١ٜ  
 

 البلد
 القطاع العام خاص محلي خاص أجنبي

غير مجلس 
 التعاون

مجلس 
  التعاون

العائلات 
 المجموع الحكومة شبو الحكومة الحاكمة

 20.4 9 11.4--  41.8 37.8 3.1 البحرين

 13 12 1--  87-- --  الكويت

 30 10 19 1 40 16 14 عماف

 20.7 20.4 0.3--  75.6 3.7 0 قطر

 35 18 17--  52--  13 السعودية

 52.3 41.5 0.5 10.3 47.6 0.2--  الإمارات

  .Bankscopeموقع : الدصدر

  يلاحظ من الجدكؿ السابق أف حضور البنوؾ الأجنبية كبنوؾ دكؿ المجلس عبر الحدكد لزدكد كمعظمو في 
  %21 ك %57باستثناء البحرين كالإمارات ،حيث تستحوذ كل منهما على  (فرع كاحد )شكل فركع 

 في % 12  في السعودية،%2بينما تبلغ حصص البنوؾ الأجنبية . من إجمالي الأصوؿ البنكية على التًتيب
 . في الكويت %10 في قطر ك %10عماف،
 : الأزمة الدالية و أسواق الأسهم الخليجية  -3.2

 الأسهم أسعار في العاـ الانهيار تداعيات من الخليجي التعاكف لرلس دكؿ في الأسهم أسواؽ تسلم لم   

 دكؿ في الدالية الأسواؽ مؤشرات كتراجعت .الدخاطرة برمل عن الدستثمرين كعزكؼ العالدي، الدستول على

 كما . 2009 عاـ أكائل في ىبوطها كاستمر ، 2008 عاـ في 72 % ك 28 % بتُ تتًاكح بنسبة المجلس

 تفك" لم التعاكف لرلس دكؿ أف اتضح أف بعد النصف من بأكثر للأسواؽ الرأسمالية القيمة انخفضت

                                                           
 . 13جماؿ الدين زركؽ كآخركف ،مرجع سابق ، ص .1
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 في الأسهم أسواؽ تأثرا الأكثر ككانت .النفط أسعار انهيار من تعاني كسوؼ العالم، أسواؽ ببقية "ارتباطها
 1.التوالي على 56 %ك 72 % بنسبة تراجعت إذ 2008 عاـ في السعودية العربية كالدملكة دبي

 في (Lehman Brothers) الاستثمار بنك إفلاس أعقاب في العالدية الأزمة انعكاسات   بسثلت

 بالنسبة جليان  الأثر كجاء ذلك، إثر العالدية الدالية الأكراؽ أسواؽ مؤشرات تراجعتحيث ، 2008سبتمبر

 بنحو الخليجية للأسواؽ السوقية القيمة في الخسائر تدرحيث ؽ .المجلس دكؿ في الدالية الأكراؽ لأسواؽ

 من %38أم ما يعادؿ  (ـ  2008 أكتوبر – سبتمبر) الفتًة خلاؿ دكلار مليار 320 يعادؿ ما أك   %41
 الخليجية الأسهم أسواؽ مؤشرات تعرضت ماـ ،ؾ2007الناتج المحلي الإجمالي لدكؿ المجلس لرتمعة لسنة 

 عند فمثلان  .كاضحة بصورة ظاىرة العالدية بالأزمة الخليجية الأسهم أسواؽ عدكل كأصبحت عدة لتقلبات

 الأمريكية الأسهم سوؽ مؤشر الخليجي مع التعاكف لرلس دكؿ أسهم أسواؽ مؤشرات ارتباط معامل مقارنة
(S&P500) طردية علاقة إلى الأزمة قبل عكسية علاقة من الارتباط معامل ابذاه يتحوؿ الأزمة كخلاؿ قبل 

 :التاليتُ  (12-3)كالجدكؿ رقم  (17-3) رقم الشكل ، كما يوضحو2 الأزمة خلاؿ

 S&P500    (2001-2008)الأشِٗ  الخًٝج١ٝ َٚؤظر  أشٛام اتجاٙ َؤظرات: (18-3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ 
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 S&P500َصفٛف١ الارتباط بين أشٛام الأشِٗ الخًٝج١ٝ َٚؤظر : (12-3)الجدٍٚ رقِ
 

S&P500*INDEX KP*INDEX ADIP*INDEX BH*INDEX QP*INDEX SP*INDEX  
1 0,915 0,708 0,913 0,712 0,483 S&P500مؤشر 

 مؤشر الكويت 0,711 0,741 0,985 0,820 1 0,915
 مؤشر أبوظبي 0,865 0,875 0,836 1 0,820 0,708
 مؤشر البحرين 0,700 0,744 1 0,836 0,985 0,913
 مؤشر قطر 0,762 1 0,744 0,875 0,741 0,712
السعوديةمؤشر  1 0,762 0,700  0,865 0,711 0,483  

 .معطيات البورصات الخليجية   كبالاعتماد علىEviews 5إعداد الطالب باستخداـ برنامج   : الدصدر   
     

 يلاحظ من مصفوفة الارتباط بتُ تغتَات أسعار مؤشرات الأسواؽ الخليجية لزل الدراسة ك مؤشر السوؽ 
 ـ كجود علاقة ارتباط قوية ،حيث قدرت    بػػػػػ 2008-2002 خلاؿ الفتًة S&P500الأمريكي 

 بالنسبة لدؤشر بورصة الكويت 0,915، (QP*INDEX) بالنسبة لدؤشر بورصة قطر 0,712
(KP*INDEX) ،0,483 بالنسبة للسوؽ الدالي السعودم (SP*INDEX)  ،0,708 بالنسبة لسوؽ 

 .(BH*INDEX) بالنسبة لبورصة البحرين 0,913ك  (ADIP*INDEX)أبوظبي للأكراؽ الدالية 
 نستنتج لشا سبق ذكره احتماؿ تعرض أسهم البنوؾ الددرجة في البورصات الخليجية قيد الدراسة إلى الدخاطر 

،الأمر الذم سوؼ نعالجو في الدراسة القياسية لعلاقة الأداء الدالي كالدخاطر  (لساطر السوؽ)النظامية 
 .ـ2008النظامية لعينة من البنوؾ التقليدية خلاؿ فتًة الدراسة التي تشمل أيضا فتًة الأزمة الدالية عاـ 

 

 : خلال الأزمة الخليجدول  الأزمات البنكية في- 4.2

 على القطاع البنكي الخليجي ،لابد من التطرؽ لأىم 2008  بهدؼ توضيح مدل انعكاس الأزمة الدالية 
 1:الأزمات البنكية في تلك الفتًة كالتي شكلت أحداث بارزة في الساحة الدالية العالدية نذكر منها

 

                                                           
، مذكرة ماجستتَ  " دراسة تأصيلية مقارنة–التحكيم في الدنازعات الدصرفية في دول مجلس التعاون الخليجي " فلاح بن موسى الزىراني ،.  1

 . 73- 61  ، ص2010منشورة ، جامعة نايف العربية للعلوـ الأمنية ، 
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 :2009أزمة ديون دبي العالدية عام - 1.4.2
   أعلنت إمارة دبي في الإمارات العربية الدتحدة عن عجزىا على تسديد ديونها في أكاخر شهر نوفمبر 

 ـ ،لشا أحدث حالة من القلق في الأسواؽ العالدية كأدل إلى تراجع أسعار النفط كىبوط مؤشرات 2009
  مليار 59 مليار دكلار من أصل 13حيث بلغت ديونها غتَ قابلة للسداد حوالي .أبرز الأسواؽ الدالية 

يبتُ الدؤسسات الدالية الخليجية التي أفصحت عن مدل  (13.3)كالجدكؿ رقم . دكلار حجم ديوف دبي
 : ـ 2009 ديسمبر 9 على لرموعة دبي العالدية كنخيل الدملوكتتُ لحكومة دبي حتى 1انكشافها

: (13.3)الجدٍٚ رقِ  الخًٝجٞ  أثر أز١َ دٜٕٛ دبٞ ايعالم١ٝ ع٢ً ايكطاع  ايبٓهٞ  
 

 َلاحظات ق١ُٝ ايتعرض ايبٓو

 الإَارات

 حسب صحيفة فاينشاؿ تانشز  مليار دكلار3 بنك الإمارات دبي الوطتٍ

 2.45 مليار دكلار إلى 2.18من   مليار دكلار2.2 بنك أبو ظبي التجارم
 مليار دكلار ،حسب مصادر صحفية

 ----  مليار دكلار350 بنك أبو ظبي الوطتٍ
 ايصعٛد١ٜ

 البنوؾ لرمعة
 في الألف من حجم الديزانية أم ما 2

  مليوف دكلار800يقارب 
حسب ما جاء على لساف لزافظ 

 مؤسسة النقد السعودم 
 الأردٕ

 الدبلغ عبارة عن جزء قرض لرمع  مليوف دكلار100 البنك العربي الأردني
 شٛم َصكط

 الدبلغ عبارة عن جزء قرض لرمع  مليوف دكلار49.4 بنك مسقط
 الدبلغ عبارة عن جزء قرض لرمع  مليوف دكلار22.3 البنك الوطتٍ العماني

  مليوف دكلار4.3 بنك صحار
يعتبر ىذا القرض جزءا من القرض 
الدشتًؾ مع بنوؾ عالدية أخرل مقدـ 

 لشركة النخيل
                                                           

 على الدؤسسات كالدشركعات التي لم تسدد بعد ثم تقارف ىذه الديوف بإمكانيات بنوؾحساب ديوف اؿعلى أساس قوـ م :الانكشاف الدصرفي .  1
البنك،كيصل البنك إلى حالة الانكشاؼ إذا لم يستطع أف يوفي بالتزاماتو عندما يستخدـ كل أصولو الدختلفة،كقد يكوف البنك في حالة انكشاؼ كىو 

  .لا يزاؿ مستمرا في نشاطو أم أف ىذه الحالة نشكن معاينتها أكثر عند عمليات التصفية



 تكِٝٝ لذٝط ٚأدا٤ ايكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ: ايفصٌ ايجايح 

 

195 

 

 شٛم ايبخرٜٔ
 ----  مليوف دكلار281 بنوؾ البحرين كالدؤسسات الدالية

 قطر
 ----  مليوف دكلار15 بنك قطر الإسلامي

 ايهٜٛت
 سندات لشركة نخيل  مليوف دكلار20 البنك الأىلي

تسهيلات غتَ لشولة مشتًكة على دبي   مليوف دينار28 بنك الخليج
 2010العالدية تنتهي في جويلية 

 6970-الدلحق صالجدكؿ في  إعداد الطالب بالاعتماد على : الدصدر         
 

 سرية مفاكضات    كفي سياؽ الحلوؿ الدقتًحة التي بادرت لذا دكلة الإمارات للتخفيف من حدة الأزمة كبعد

 إعادة بشأف متًابطة لكنها مستقلة مقتًحات تقدنً عن نخيل كشركة العالدية دبي أعلنت بينهما، مكثفة

 من تتكوف دكلار مليار 20 حوالي البرنامج لذذا الاسمية القيمة كتبلغ .2010 مارس في الدائنتُ إلى الذيكلة

العالدية إلى أسهم في رأس الداؿ  لتحويل ديوف صندكؽ دبي للدعم الدالي التي في ذمة دبي دكلار مليارات 9
دكلار   مليار8العالدية  للوفاء ببعض التزاماتها العاجلة ،ك  دكلار  كموارد مالية جديدة لدبي  مليار1.5،ك

دكلار لتحويل ديوف صندكؽ دبي للدعم الدالي التٍ في   مليار1.2نخيل ،ك من الدوارد الدالية الجديدة لشركة
 للصكوؾ الكامل السداد نخيل لشركة الدقدمة الأمواؿ كتتضمن. نخيل إلى أسهم في رأس الداؿ ذمة شركة

 الفائدة ذلك في بدا الديوف بسديد الدائنة البنوؾ على يعُرض بينما ، 2011 ك 2010 عاـ في الدستحقة

 الدصرفيتُ الدائنتُ على سنوات 8 أك5 مدتو  استحقاؽ بأجل جديدة صكوؾ عرض كسيتم .الدستحقة

 على الدستحقة الفائدة مقدار بشأف كضوح أم يوجد لا أنو إلا .القابضة العالدية دبي شركة مستول على

 التجاريتُ الدائنتُ على يعُرض كسوؼ .الجديدة الدالية للأكراؽ في القيمة الاسمية الدنعكسة القائم الدين

 تسوية للتداكؿ في قابلة ديوف عن عبارة 60 %ك ، 40 %نخيل تقدنً مدفوعات نقدية بنسبة لشركة
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 .الأذكنات
يوضح تأثر الأسواؽ الدالية العالدية بأزمة ديوف دبي العالدية خاصة في  (18-3)ك الشكل رقم  1

  :الأسهم  أسعار  ـ الذم يلاحظ فيو انهيار لرمل مؤشرات2009عاـ 
 

 (2008    جاْف01ٞالأَرٜهٞ في  بايدٚلار) الأشِٗ  بعد  أز١َ دٜٕٛ دبٞ ايعالم١ٝ أشعار َؤظرات: (19-3)ايعهٌ رقِ 

 
 
 
 
 
 
 
 

  .التنمية اقتصاديات آفاؽ كلرموعة الدكلي،  ،البنك Thompson/datastream :    الدصدر
 

  :2009عام  (جلوبل)أزمة بيت الاستثمار العالدي - 2.4.2
  ـ2009أكبر شركات الاستثمار البنكي في الكويت مطلع عاـ  (جلوبل)الاستثمار العالدي       أعلن بيت

شركات الاستثمار التي تأثرت بأزمة  عجزه عن سداد أغلب ديونو ،كذلك مع اتساع نطاؽ أزمة عن
 شركة كويتية نتيجة بزلف جلوبل عن سداد 30الائتماف العالدية في الكويت ،كىو ما كاف يهدد بإفلاس 

 ـ بسكنت الشركة من توقيع اتفاقية إعادة جدكلة ديونها مع البنوؾ 2009كمع نهاية عاـ . أغلب الديوف 
 .  ـ 2008الدائنة كبذاكزت بذلك فتًة اضطراب صعبة بسب الأزمة الدالية العالدية 

 

                                                           
1
أفريل  الدنطقة، في الاقتصادية الدستجدات آخر  أفريقيا كشماؿ الأكسط الشرؽ منطقة الدكلي، ،تقرير البنك ''الأزمة من التعافي''لانكوفيتشينا ،  إيلينا  . 

   .10،ص2010 
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  :2009عام  (ه.ل)أزمة مجموعتي - 3.4.2
 ـ ،كذلك 2009على الساحة لدالية العالدية للمرة الأكلى في شهر مام  (ق.ؿ)    ظهرت أزمة لرموعتي 

كما .بسب عجزىا عن السداد نتيجة استخدامها للقركض القصتَة الأجل لتمويل أصولذا طويلة الأجل 
عانت المجموعتتُ من خسائر الاستثمارات كخاصة في قطاع العقارات كقطاع الخدمات الدالية الأكثر تأثرا 

يبتُ الدؤسسات الدالية الخليجية التي أفصحت عن مدل انكشافها  (14.3)كالجدكؿ رقم . بالأزمة الدالية 
 :كالشركات التابعة بها  (ق.ؿ)على لرموعتي 

: (14.3)الجدٍٚ رقِ  الخًٝجٞ  ع٢ً ايكطاع  ايبٓهٞ  (ٖـ.ٍ)أثر أز١َ لدُٛعتي  
 

 َلاحظات ق١ُٝ ايتعرض ايبٓو

 الإَارات

 تصريح الرئيس التنفيذم للبنك  مليوف درىم900 بنك أبو ظبي التجارم
 ايصعٛد١ٜ

  مليوف درىم300 لرموعة سامبا

نشثل تعرض البنك ضمن أحد 
القركض المجمعة حسب قائمة 

نشرىا أحد الدائنتُ،كلا يشمل 
قركضا كتسهيلات خارج نطاؽ 

 .ىذا القرض المجمع  
 الأردٕ

 (ق)لمجموعة  مليوف دكلار 359  مليوف دكلار390 البنك العربي الأردني
 عُإ

 ----  مليوف دكلار130 بنك مسقط
 ----  مليوف دكلار17.3 البنك الوطتٍ العماني
 ----  مليوف دكلار10.4 بنك ظفار العماني

 الدملوؾ –بنك البحرين الدكلي 
 لدسقط

 ----  مليوف دكلار45

 7273-الدلحق صالجدكؿ في  إعداد الطالب بالاعتماد على : الدصدر   
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 : OCDEبالدقارنة مع بنوك منطقة  الخليجي بنكيلقطاع ال مؤشرات السلامة والربحية ل -5.2
 

الكثتَ من الأحداث على الساحة الدالية العالدية كأنذها إفرازات  (2009-2007)   شهدت فتًة الدراسة 
 متدادلا قنوات أىمؾ العالدية الداؿ أسواؽالأزمة الدالية كتأثتَاتها السلبية على نطاؽ كاسع ، كنظرا لارتباط 

 سبقت التي الأعواـ في التعاكف لرلس دكؿ شهدت فقد .الخليجي التعاكف لرلس دكؿ اقتصاديات إلى الأزمة

 الأجنبية الرأسمالية كالتدفقات النفطية الإيرادات في الضخمة الزيادات عن الناجمة الدالية الدوارد في طفرة الأزمة

 كالدقدـ بنكياؿ الائتماف في التوسع إلى بالإضافة الدكؿ، ىذه من عدد في القائمة الكبرل الدشاريع لتمويل

 ، العالدي الطلب كانكماش الدتقدمة الدكؿ في الدالية الأزمة تفاقم كمع . كما سبق ذكرهالخاص للقطاع
 ،تأثرت مؤشرات 2008 عاـ من الثاني النصف خلاؿ العالدية النفط أسواؽ في للأسعار الحاد كالتًاجع

 1: السلامة للقطاع الدالي بصفة عامة كالقطاع البنكي لدكؿ المجلس بصفة خاصة 
 كقطاع البنكي القطاع لدل النقدية السيولة لشا أدل لانخفاض المجلس لدكؿ الدالية الفوائض تقلص 

 الدضاربة، لأغراض الخليجية الداؿ أسواؽ دخلت كالتي الأجنبية الدالية التدفقات خركج إلى بالإضافة الأعماؿ،

 .   المحلية الاقتصادية الأكضاع في الدستثمرين ثقة تراجعت كبالتالي

 العديد أف إلى إضافة ، عدد من دكؿ المجلسفي الكبرل للمشاريع الخارجي التمويل على الاعتماد تقليل 

 لشا التمويل إعادة إلى بحاجة أيضان  ىي انتؾ الأزمة خلاؿ العالدية الدالية للمؤسسات الدستحقة القركض من

 (دبي ديوف أزمة في حدث مثلما)الخاص القطاع كمؤسسات العاـ القطاع اتؾشر من عدد تعرض إلى أدل
 مشاريع بسويل في الاستثمارات كتراجع التمويل تكلفة كزيادة ذمتها في القائم الدين جدكلة إعادة لدخاطر

 .العقارات كشراء العقارم التطوير

 حيث قدرت  التعاكف، لرلس دكؿ في بذميدىا أك العقارم التطوير مشاريع من العديد تنفيذ تأجيل
 التنفيذ قيد انتؾ التي الدشاريع إجمالي مع بالدقارنة كذلك دكلار، مليار 575 بحوالي 2009 عاـ نهاية في

 . ـ2008 عاـ نهاية في دكلار تريليوف 2.5 بحوالي تقدر كالتي

                                                           
،صندكؽ النقد العربي ، الفصل العاشر ، العربية الدولاقتصاديات  على العالدية الدالية لأزمة اتداعياتالتقرير الاقتصادم العربي الدوحد ، .  1

 .209-207 ،ص 2010
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 الطلب تراجع نتيجة الرأسمالية قواعدىا دعم على يزىاؾكتر الدخاطر من التقليل استًاتيجيات إتباع 

 انتؾ التي العقارية الأصوؿ قيمة على سلبان  يرىاأثتك العقارات أسعار انهارت حيث العقارات، على المحلي

  .الخليجية للمصارؼ الاستثمارية المحافظ تتضمنها

 ذلك كأعقب حادة، بصورة الدصرفي الائتماف ندو تراجع إلى أدل لشا الإقراض، شركط في التشدد 
  .الأعماؿ كقطاعات النفطية غتَ القطاعات في النمو تراجع

يوضح تطور مؤشرات السلامة كالأداء للقطاع البنكي لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي  (19-3)الشكل رقم 
معدؿ كفاية رأس : ، حيث تم التطرؽ إلى بعض الدؤشرات نذكر منها (2009-2007)خلاؿ الفتًة ما بتُ 

الداؿ ، نسبة القركض غتَ الدنتظمة إلى إجمالي القركض ، نسبة الدخصصات إلى إجمالي القركض غتَ الدنتظمة 
، معدؿ العائد على الأصوؿ ،معدؿ العائد على حقوؽ الدسانذتُ ،حيث تم اختيارىا كفقا لدا توفر لدينا من 

 1:معطيات قصد توضيح أثر الأزمة الدالية على ستَكرة عمل البنوؾ التقليدية في ىذه الدكؿ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 . Raphael Espinoza and Ananthakrishnan Prasad, « Nonperforming Loans in the GCC 

Banking System and their Macroeconomic Effects », IMF Working Paper, October 2010. 
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:  (20.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ   (%)  (2009-2007)  خلاٍ الأز١َ الخًٝجٞيًكطاع ايبٓهٞ  ٚايربح١َٝؤظرات الأدا٤تطٛر  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

 التقرير الاقتصادم العربي الدوحد ك بالاعتماد على معطيات على Excel من إعداد الطالب باستخداـ برنامج :الدصدر
 2009،2010لسنوات 

 كمؤشر رئيسي يعبر عن فعالية الأداء البنكي  سلامة مؤشر كفاية رأس الداؿ  يلاحظ من الشكل السابق
في « 1بازؿ »في إطار اتفاقية  (%17.2)، حيث كاف الدؤشر فوؽ الحد المحدد بنسبة خلاؿ الأزمة الدالية 
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. كما أف ىنالك نتائج إنرابية أيضا في نسب القركض الدعدكمة كعائدات الأسهم كالأصوؿ. (2006)العاـ 
تلك  الخليجية خلاؿ بنوؾىذا لشا يدؿ على أف ىنالك تطورات كاضحة كاحتياطات قامت بها اؿ

كفيما يلي نحاكؿ برليل بشكل مفصل لتطور أىم مؤشرات الأداء كالسلامة للبنوؾ الخليجية خلاؿ .الفتًة
  :  OECDكلزاكلة مقارنتها بأداء القطاع البنكي لدكؿ منطقة  (2009-2007)الفتًة 
 :معدل كفاية رأس الدال - .5.21

،كىذا  III  تعتبر نسب كفاية رأس الداؿ للبنوؾ الخليجية أعلى من الحد الأدنى الدتفق عليو في اتفاقيات بازؿ
دليل على قلة ديونها بالدقارنة مع ما ىو متوفر دكليا ،كيرجع مستويات الرسملة العالية إلى ارتفاع ربحية 

 بسبب ارتفاع الدخصصات لشا أدل 2008الأصوؿ قبل الأزمة ، كما لوحظ تأثر ربحية البنوؾ في عاـ 
 حيث تراكحت نسبة كفاية رأس الداؿ بتُ حد أدنى قدر بػ 1.بزفيض قدرة البنوؾ على زيادة رؤكس أموالذا 

 سجلت مستويات 2009 ، كفي عاـ 2007 في البحرين عاـ %21 في قطر كحد أعلى قدر بػ 13.5%
 . في البحرين كحد أعلى%19.6 كحد أدنى في سلطنة عماف ك نسبة %15.5تراكحت ما بتُ 

 :معدل القروض الدتعثرة - .5.22
 مقارنة بسنوات 2009من إجمالي القركض في عاـ  (غتَ العاملة)سجل ارتفاع في نسبة القركض الدتعثرة 

 بسبب انعكاسات الأزمة الدالية على بنوؾ دكؿ لرلس التعاكف الخليجي، كبلغت في عاـ 2008 و2007
 في كل من الكويت كسلطنة عماف كحد %3.2 كحد أدنى في قطر ك نسبة %1.5 حوالي 2007
 . في الكويت كحد أعلى %9.7كحد أدنى في قطر ك نسبة  %1.7 بلغت 2009كفي عاـ .أعلى
 :معدل العائد على الأصول - .5.23

 كنتيجة 2008 ك2007 بالدقارنة مع سنتي 2009   يلاحظ انخفاض نسبة العائد على الأصوؿ خلاؿ سنة 
 2007كحد أدنى سنة  %1.2سلبية لأثر الأزمة الدالية العالدية على القطاع البنكي الخليجي ، بلغت نسبة 

                                                           
1 .  Osama M. Al-Hares & All ,« Financial Performance And Compliance With Basel III 

Capital Standards: Conventional vs. Islamic Banks », The Journal of Applied Business 

Research – July/August , Volume 29, Number 4 , 2013. 
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 كحد أدنى في الكويت سنة %0.8 كحد أعلى في قطر كالكويت ،كقدرت بػ %3.6في البحرين ك نسبة 
 . كحد أعلى في قطر %2.6  كنسبة 2009
 :معدل العائد على حقوق الدساهمين  - .5.24

 ـ في جميع 2007مقارنة بسنة  ـ 2008انخفاضا سنة  (نسبة العائد على رأس الداؿ)  سجل ىذا الدؤشر 
دكؿ لرلس التعاكف الخليجي بسبب انتشار عدكل الأزمة الدالية العالدية، كبلغ أقصى مستول للانخفاض في 

 ، بينما ارتفع العائد بنسبة قليلة 2009قطر كالسعودية ،كاستمر ىذا الانخفاض في قطر كالإمارات في عاـ 
 1. في سلطنة عماف 

 :معدل نمو الأصول البنكية - .5.25
 عدا ما بنوكها في أصوؿ زيادة شهدت قد الخليج دكؿ كافة أف إلى (4-3)الشكل رقم  بيانات     تشتَ

 بلغت زيادة متواضعة بنوكها أصوؿ شهدت فقد الكويت، في أما  4.9%بنسبة تراجعان  شهدت التي البحرين

 حصريان  عملتها صرؼ سعر يرتبط لا الوحيدة التي الدكلة ىي الكويت أف كبدا . فقط%   0.7

 أصوؿ فإف الأسد، بحصة فيها الأمريكي الدكلار نزظى العملات من بسلة كإندا دكؿ الخليج، بالدكلار،كبقية

 إلى تراجع ذلك في السبب كيرجع .الأمريكي بالدكلار تقييمها تم حاؿ في 6.3% بنسبة تراجعان  تظهر البنوؾ

 أف الأصوؿ يلاحظ كما . 2009 -إلى أكت 2008 -أكت بتُ ما % 7بنحو  الكويتي الدينار صرؼ سعر

خلاؿ  %9 العمانية بنسبة البنوؾ تليها ،% 12 كبنسبة  خليجيا زيادة أعلى قد سجلت قطر في البنكية
    :التالي  (21-3) كما يوضح ذلك الشكل رقم 2 .نفس الفتًة

 

 

 

 

 
                                                           
1 . Muni Sekhar Amba & Fayza Almukharreq ,«Impact of the Financial Crisis on 

Profitability of the Islamic Banks vs Conventional Banks- Evidence from GCC », 

International Journal of Financial Research Vol. 4, No. 3; 2013. 
2
  www.nbk.com: الدوقع  .2010 جانفي 20النشرة الاقتصادية لدكؿ الخليج ، .  

http://www.nbk.com/
http://www.nbk.com/
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:  (21-3)رقِ  ايبٝاْٞ ايعهٌ   (%) (2007-2003) َعدٍ ايُٓٛ ايصٟٓٛ لأصٍٛ ايبٓٛى الخًٝج١ٝ  

 
 
 
 
 
 
 
 

     www.uabonline.org : الدصارؼ العربية معطيات موقع ابراد  إعداد الطالب بالاعتماد على : الدصدر        
 الأىم الدصدر كتشكل الأصوؿ البنكية، نسبة الأكبر في الحصة الخاص     بسثل مسانذة قركض القطاع 

  50% حوالي يشكل الخاص للقطاع الدمنوحة القركض أف حجم إلى البيانات كتشتَ .من الفوائد للإيرادات

 ىذه  ـ كتتًاكح  2002سنة في  40% مقابل كذلك ،2009 أكت نهاية الخليجية في البنوؾ أصوؿ من إجمالي

يلاحظ  لذلك، كإضافة .عماف في سلطنة  66 %ك الكويت في 63% إلى البحرين في  28% بتُ ما النسبة
 خلاؿ البنوؾ أصوؿ في التوسع من 50% على يزيد بدا لوحده أسهم قد القركض في الدسجل النمو أف

 2009.1 بداية  منذ الثلثتُ كبنحو ،2005الداضية بداية من سنة  الخمس السنوات

 فإف العالدية ، الدالية الأسواؽ على القوم كالانفتاح التكامل من الرغم   بالنسبة لدكؿ لرلس التعاكف فعلى

إذا ما تم مقارنة مؤشرات الربحية الدذكورة سابقا .نسبيا  لزدكدا يعتبر البنوؾ الخليجية على العالدية الأزمة تأثتَ
أعلى  (21.3) ،حيث يلاحظ من الشكل رقم OCDEعند نظتَتها قي بعض الدكؿ الدتقدمة لمجموعة 

كأدناىا بفرنسا  % 2.5 ـ سجل في تركيا بحوالي 2008نسبة لدعدؿ العائد على الأصوؿ البنكية خلاؿ عاـ 
كأدناىا بالبحرين  % 3.2،بينما كصلت أعلى نسبة في دكؿ لرلس التعاكف بالكويت بحوالي  % 0.2بحوالي 
 أما بالنسبة لدعدؿ العائد على حقوؽ الدسانذتُ سجلت أعلى قيمة عاـ .خلاؿ نفس السنة % 1.3بحوالي 

                                                           
1 . K.K. Siraj and P. Sudarsanan Pillai , « Comparative Study on Performance of Islamic 

Banks and Conventional Banks in GCC region », Journal of Applied Finance & Banking, 

vol.2, no.3, 2012, 123-161. 

http://www.uabonline.org/
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بينما كصلت أعلى نسبة في دكؿ .  % 7.7كأدناىا بفرنسا بحوالي  % 21.1في تركيا كذلك بحوالي  2008
كبهذا .خلاؿ نفس السنة  % 12.1كأدناىا بالإمارات بحوالي  % 27.8لرلس التعاكف بالكويت بحوالي 

نستنتج أف البنوؾ التجارية الخليجية كانت لذا قدرة أكبر في توليد العوائد من خلاؿ الاستثمار في قركض 
القطاع الخاص كالدتاجرة في الأسواؽ الدالية خلاؿ فتًة الأزمة الدالية ،كذلك رغم التداعيات الكارثية لدخاطر 

 :الأزمة خاصة النظامية منها على الاقتصاد،كىذه النتيجة أكدتها العديد من الدراسات الحديثة في العالم 
 

:  (22.3) رقِ ايبٝاْٞايعهٌ   (%)  2008عاّ   OCDEفي دٍٚ َٓطك١  يًكطاع ايبٓهٞ  ٚايربح١َٝؤظرات الأدا٤ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  OCDE، 2009ك بالاعتماد على تقارير  Excel من إعداد الطالب باستخداـ برنامج :الدصدر
 

 أف بعد ، 2009 نهاية في نسبيان  جيدة مالية نتائج برقيق من عامة، بصورة ،البنوؾ الخليجيةبسكنت   كما 

 جميع في بنكياؿ القطاع احتفاظ ذلك في ساىم كلقد .الأزمة عن الناجمة الخسائر من جزء بامتصاص قامت

 الدتعثرة القركض زيادة تؤثر لم كبالتالي الأزمة، كخلاؿ قبل الداؿ، رأس لكفاية عالية بدعدلات المجلس دكؿ

 حقق حيث ، 2009 عاـ نهاية في ثتَان،بنكي ؾاؿ للقطاع الدالية النتائج على القركض إجمالي إلى نسبةؾ

.الأزمة نشوء قبل الدالية بنتائجو مقارنة بكثتَ أقل جاءت كإف أرباح، صافي القطاع
كتعود ىذه النتائج إلى  1

                                                           
1 . Imtiaz .P. Merchant, «  Empirical Study of Islamic Banks Versus Conventional Banks 

of GCC », Global Journal of Management and Business Research,Volume 12 Issue 20 

Version 1.0 Year 2012. 



 تكِٝٝ لذٝط ٚأدا٤ ايكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ: ايفصٌ ايجايح 

 

205 

 

الطفرة البتًكلية في ىذه الدرحلة كارتباطها الوثيق بتطور أداء القطاع البنكي كما تم الإشارة إليو سابقا ،كبهذا 
دكرا مهما في إعطاء ميزة تنافسية  (أسعار الصرؼ كالبتًكؿ)لعبت مصادر خارج ميزانية البنوؾ التجارية 

 1. بالدقارنة مع الدكؿ الدتقدمة الأخرل غتَ النفطية المجلس دكؿ جميع في بنكياؿ القطاعلأداء 

 :بالدقارنة مع الدول العربية النفطية الأخرى  الخليجي بنكيلقطاع المؤشرات السلامة والربحية ل-6.2
    سوؼ نقوـ بالدقارنة مع دكلة نفطية أخرل مثل الجزائر كالتي يعتمد اقتصادىا بنسبة كبتَة على مداخيل 

المحركقات كما الحاؿ في دكؿ الخليج ،إلا أف الاختلاؼ الأساسي لوجو مقارنة مؤشرات السلامة كالربحية 
للقطاع البنكي الجزائرم كالخليجي من حيث درجة الانفتاح على العالم الخارجي عبر الاستثمار الدباشر في 

الأسواؽ الدالية كمبادلة الدخاطر في العالم الخارجي،ىذه الأختَة لا تلعب دكر أساسي في النشاط البنكي في 
 كاقع أف إلا الدتتالية، بنكيةاؿ الإصلاحات من الرغم علىالجزائر الذم يعتمد على عمليات التمويل بالقركض 

 الحالية الوضعية أف ماؾ. بنكياؿ النشاط في الدطلوب التحوؿ متطلبات من أضيق يبقى الإصلاحات ىذه

 بقي الوضع أف إلا الدالي التطهتَ عمليات إجراء تطلب ما العمومي، القطاع بسيطرة تتميز الجزائرية للبنوؾ

كجاءت .كلذذا يبقى قناة التأثتَ كالدخاطرة البنكية إئتمانية بزص القطاع الخاص بشكل كبتَ.حالو على
 2.مؤشرات الربحية جيدة في ظل أزمة الدالية كمتقاربة مع البنوؾ التجارية في دكؿ المجلس الدذكورة سابقا

  :الدلامح الرئيسية للقطاع البنكي الجزائري  -1.6.2
بزيادة تنوع القطاع البنكي كبررير نشاطو باعتماد البنوؾ الخاصة  90/10    سمح قانوف النقد كالقرض

كبهذا أصبحت الدموؿ الرئيسي للاقتصاد الوطتٍ من خلاؿ منح .كالدؤسسات الدالية الوطنية كالأجنبية 
كتظهر ملامح تطور القطاع البنكي .القركض للأفراد كالدؤسسات للاستثمار كتشجيع الصناعة الداخلية 

 :الجزائرم من خلاؿ ما يلي 
 

                                                           
1 . Elian, Mohammad , "Determinants of off-balance sheet business in the case of GCC 

banking sectors," International Journal of Banking and Finance: Vol. 9: Issue 3, Article 4, 

2012,PP :46-68. http://epublications.bond.edu.au/ijbf/vol9/iss3/4       
2 .Rapports annuels de la Banque d'Algérie 2009 , site web (le 29.03.2014) : http://www.bank-

of-algeria.dz/pdf/rapport_ba_2009/chapVI_09.pdf . 

http://epublications.bond.edu.au/ijbf/vol9/iss3/4
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport_ba_2009/chapVI_09.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport_ba_2009/chapVI_09.pdf
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 :  مؤشر تطور حجم القروض – أولا 
 % 73.42   سجل إجمالي حجم القركض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية منحى متصاعد بنسبة 

في ارتفاع القركض  %68.37 ـ،حيث سجل نسبة 2009 إلى 2005خلاؿ الفتًة الدمتدة من سنة 
 كنسبة ارتفاع للقركض الدمنوحة للقطاع الخاص، كتعكس ىذه النسب % 78.40الدمنوحة للقطاع العاـ ك

 بذاكز حجم القركض الدمنوحة للقطاع 2005مدل ارتباط النشاط الاقتصادم بالوساطة البنكية ،فمنذ عاـ 
الخاص بالدقارنة مع القطاع العاـ تزامنا مع توجو الدكلة نحو تشجيع إنشاء الدؤسسات الصغتَة كالدتوسطة 

من  % 1،كتبقى البنوؾ الخاصة ضعيفة مقارنة بالعمومية في لراؿ منح القركض ،حيث لم تتجاكز نسبة 
 كىو ما يعكس أزمة ثقة خاصة بعد 2009-2005لرموع القركض الدمنوحة للقطاع العاـ خلاؿ الفتًة 

أزمات البنوؾ الخاصة ،كضعف الأداء الاقتصادم كالدالي للمؤسسات العمومية في خلق القيمة لشا نزد من 
التعامل معها ،أما مسانذتها في بسويل القطاع الخاص عن طريق القركض تعتبر أكبر منها في القطاع العاـ 

-2007 خلاؿ % 20 ثم بذاكزت نسبة 2006-2005 ما بتُ % 15،حيث تراكحت النسبة في حدكد 

 :كل ما سبق ذكره نلخص معطياتو في الجدكؿ التالي و . 2009
: (15.3)الجدٍٚ رقِ   (2009-2005)ٖٝهٌ ايكرٚض ايبٓه١ٝ في الجسا٥ر  

 
 
 
 
 
 
 
 

  .2009 ك 2008 من إعداد الطالب بالاعتماد على تقارير بنك الجزائر لسنة :الدصدر 



 تكِٝٝ لذٝط ٚأدا٤ ايكطاع ايبٓهٞ الخًٝجٞ: ايفصٌ ايجايح 

 

207 

 

 :  مؤشر الكثافة البنكية –ثانيا
ارتفاع مستمر في عدد الشبابيك البنكية داخل القطاع البنكي الجزائرم  (16.3)   يلاحظ من الجدكؿ رقم 

كىذا يعكس مدل توسع الشبكة البنكية كالدؤسسات الدالية الخاصة كالأجنية عبر الوطن ،كما سجل برسن 
كإف كانت لا تزاؿ بعيدة عن  (معدؿ الكثافة البنكية)في مؤشر عدد الشبابيك البنكية نسبة لعدد السكاف 

. 1967 عاـ Cameronمواطن كىذا كفقا لنموذج  10.000الدعدؿ العالدي الدقدر بشباؾ بنكي لكل 
كتعتبر نسبة جيدة إذا ما قورنت بالدكؿ الخليجي كما رأينا سابقا ،أين تصدرت السعودية بنسية كثافة بنكية 

 إلى 2009كمن جهة أخرل كصل عدد العاملتُ في البنوؾ سنة .  خلاؿ نفس الفتًة تقريبا 17.9قدرت بػػ 
بالدقارنة مع  .% 83.07 موظف بالبنوؾ العمومية كىو ما نشثل نسبة 29.021 شخص من بينهم 34.932

 68.44  في البنوؾ العمومية أم ما نشثل نسبة28.162 من بينهم 32.577 الذم بلغت نسبة 2006عاـ 

%. 
 :كل ما سبق ذكره نلخص معطياتو في الجدكؿ التالي  و1

: (16.3)الجدٍٚ رقِ   (2009-2005)تطٛر ظبه١ ايبٓٛى في الجسا٥ر ٚبعض المؤظرات المتعًك١ بٗا  

 
 
 
 
 

  .2009 ك 2008 من إعداد الطالب بالاعتماد على تقارير بنك الجزائر لسنة :الدصدر 

 : مؤشرات الأداء والربحية البنكية –ثالثا
 سنة %25 ليصل إلى 2007 سنة % 36.03        سجل معدؿ كفاية رأس الداؿ نسب عالية كصلت إلى

 ليصل 2007 سنة % 3.63إلى  (ROA) متأثرا بالأزمة الدالية ،كما بلغ معدؿ العائد على الأصوؿ 2008
 2007 سنة % 24.06بلغ  (ROE)أما معدؿ العائد على حقوؽ الدسانذتُ  .2008 سنة % 3.27إلى 

                                                           
1
   .2007 ك2009تقرير بنك الجزائر حوؿ تطورات الوضعية النقدية كالدالية لسنة .  
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 للقطاع البنكي  كالربحيةمؤشرات الأداءكالشكل الدوالي يبتُ تطور أىم .  % 25.01 إلى 2008ليصل سنة 
  :(2010-2007)في الجزائر خلاؿ الأزمة الدالية 

 

:  (23.3)ايعهٌ رقِ   (%)  (2010-2007) في الجسا٥ر خلاٍ الأز١َ يًكطاع ايبٓهٞ  ٚايربح١َٝؤظرات الأدا٤تطٛر  

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 KPMG ، 2012ك بالاعتماد على معطيات مؤسسة  Excel من إعداد الطالب باستخداـ برنامج :الدصدر

 

بصفة عامة عرفت البنوؾ العربية بدا فيها البنوؾ الخليجية مؤشرات أداء جيدة حلاؿ فتًة الأزمة كبعدىا     
،كذلك بفضل ضخ كميات من السيولة من طرؼ بنوكها الدركزية لتلبية احتياجا الطلب على النقد لشا 

كىذه الإجراءات .أحدث ارتباكا في سوؽ النقد كالداؿ ك أثر على الاحتياطات النقدية بالبنوؾ العربية 
جاءت ضمن اجتماع ككزراء الدالية كلزافظو البنوؾ الدركزية كإجراءات كسياسات بروؿ دكف انتقاؿ آثار 

الأزمة الدالية لباقي الدكؿ العربية ،من أبرزىا برديد نسبة التمويل الدوجو للرىن العقارم كمراقبة الدؤسسات 
 1.الدالية العربية الدرتبطة بالدؤسسات الدكلية

 

 
 

                                                           
1
 أطركحة ،" دراسة لأزمة الرىن العقاري في الولايات الدتحدة الأمريكية–الوقاية والعلاج : العولدة الاقتصادية والأزمات الدالية " نادية عقوف ، .  

  .205 ، ص 2013-2012دكتوراه منشورة ، جامعة باتنة ، 
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 : في الدول الخليجية خلال الأزمة عقود مبادلات مخاطر الائتمان والدخاطر النظامية- 7.2

نظرا للارتباط الوثيق بالأسواؽ العالدية  (السوؽ) النظامية للمخاطر الخليجي بنكياؿ القطاع تصدل    
،ك في ىذا الصدد تأثرت  (Credit Default Swaps)باستخداـ عقود مبادلات لساطر الائتماف البنكي 

دكؿ لرلس التعاكف بتقلبات أسواؽ الدالية العالدية من خلاؿ عزكؼ الدستثمرين عن الدخاطرة بالاستثمار في 
كتبتُ ذلك من خلاؿ ارتفاع علاكة مبادلة لساطر الائتماف الدقدـ للدكؿ . الأسواؽ الدالية للدكؿ النامية 

كالتي يتخذىا الدستثمركف الأجانب كمؤشر قوم في قراراتهم الاستثمارية في  الأسواؽ الدالية في تلك .النامية 
  .الدكؿ
 :آليات عمل عقود مبادلات مخاطر الائتمان - 7.2.1

    بسثل عقود مبادلات لساطر الائتماف أبسط أنواع مشتقات الائتماف، كالتي تعتبر نوعا من التأمتُ الذم 
فعندما يشتًم الدقرض أحد عقود . نزمي الدقرض في حالة العجز عن سداد القرض الدستحق ابذاه البنك

مبادلات لساطر الائتماف من بائع للحماية، يصبح القرض أصلا قابل للمبادلة بدقابل نقدم في حالة 
كما يكمن الفرؽ بتُ بوليصة التأمتُ التقليدية ك مبادلة لساطر الائتماف ىو أنو .التوقف عن سداد القرض

 .بإمكاف أم شخص شراء الأختَة ،حتى أكلئك الذين ليس لديهم مصلحة مباشرة في أف يسدد القرض
مبادلة لساطر الائتماف عقدا يقوـ مشتًم الدبادلة في إطاره بأداء سلسلة الددفوعات فضلا عن ذلك ،بسثل 

كفي مقابل ذلك يتلقى مبلغا من الداؿ في حاؿ 1.لبائع الحماية (رسم أك فرؽ عائد لدبادلة لساطر الائتماف )
كما ىو موضح في (كالتي غالبا ما تكوف سندا أك قرضا  )تعثر القرض أك الأداة الائتمانية الدذكورة في العقد 

 :الشكل البياني التالي 
 

 

 
                                                           

1
،تقرير صندكؽ النقد  "دول مجلس التعاون الخليجي تعظيم النتائج الاقتصادية في اقتصاد عالدي يسوده عدم اليقين" آرثر ريبتَك دا سيلفا ، .  

 .67 ، ص 2011 ، 05الدكلي ، إدارة الشرؽ الأكسط كآسيا الوسطى ،الفصل 
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:  (24.3)ايعهٌ  ايبٝاْٞ  رقِ   َٝهاْٝسّ عٌُ عكد  َبادي١ لراطر الا٥تُإ  
 

 

 

 
 
 
 
 

  من إعداد الطالب بالاعتماد على بعض الدراجع باللغة الأجنبية:الدصدر
 

 :خرى تطور عقود مبادلات مخاطر الائتمان في دول مجلس التعاون بالدقارنة مع الدول الأ- 7.2.2

مبادلات لساطر الائتماف منذ أكائل التسعينات من القرف العشرين، كزاد حجم التعامل بها   عرؼ استخداـ 
 تريليوف 62.2 ـ ،حيث قدرت قيمة عقود مبادلات لساطر الائتماف بحوالي 2007 كفي نهاية 2003بعد عاـ 

 كتشتَ .2008 تريليوف دكلار بنهاية 38.6كانخفض إلى حوالي  (2007-2003)دكلار خلاؿ ىذه الفتًة 

إلى أف القيمة الافتًاضية لعقود مبادلات لساطر الائتماف بلغت حوالي  2010أحدث البيانات الدتاحة لعاـ 
غتَ أنو من الناحية النظرية قد يكوف الدبلغ الافتًاضي القائم لدبادلات لساطر الائتماف . تريليوف دكلار 26.3

باستخداـ  مبادلات لساطر الائتمافكيتم توثيق معظم . أكبر من لرموع ديوف الدؤسسات الأصلية لذا
استمارات معيارية تنشرىا الجمعية الدكلية للمبادلات كالدشتقات لأنو لا يتم تداكؿ ىذه العقود في 

البورصة،لشا نسلق لساطر نظامية تهدد الاقتصاد العالدي بسب غياب الشفافية كالرقابة الحكومية على ىذه 
 1 .الدعاملات

                                                           
1
  .68-67آرثر ريبتَك دا سيلفا ، مرجع سابق ، ص  .  
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مبادلات لساطر الائتماف السيادم لددة خمس سنوات كالدقدـ أما بالنسبة لابذاىات تطور العلاكة على عقود 
 (دبي)للدكؿ العربية ،فقد سجلت ارتفاعا خلاؿ الأزمة الدالية متفاكتا في لستلف الدكؿ العربية مثل الإمارات 

 ـ،ثم 2009 نقطة أساس في فيفرم 977 إلى نحو 2007 نقطة أساس في جويلية 131ارتفعت من 
كما ارتفعت ىذه العلاكة بالنسبة لكل من . 2009 نقطة أساس في مارس 666انخفضت لتصل إلى نحو 

 800 ،ليصل إلى نحو 2008 نقطة أساس على التوالي جويلية 166 نقطة أساس ك68البحرين كمصر من 
بتاريخ ) نقطة أساس بالنسبة للبحرين 714ك (10/02/2008بتاريخ )نقطة أساس بالنسبة لدصر 

كذلك نظرا للصعوبات التي كاجهتها بعض البنوؾ العاملة في البحرين ، كانخفضت ىذه  (18/02/2009
 كقدرت علاكة .2009مارس 18 نقطة أساس لدصر في 505ك نقطة أساس للبحرين 571العلاكة إلى 

 نقطة أساس كتركيا 190إذا ما قورنت بالصتُ بحوالي . نقطة أساس خلاؿ الأزمة 301الدخاطرة في قطر 
 كالشكل الدوالي يلخص تطور علاكة مبادلات لساطر 1. نقطة أساس خلاؿ نفس الفتًة 426بحوالي 

  :  (2009-2007)الائتماف في دكؿ لرلس التعاكف كدكؿ أخرل خلاؿ الفتًة 
: (25.3)ايعهٌ ايبٝاْٞ رقِ     (2009-2007) في دٍٚ الخًٝج ٚ دٍٚ أخر٣ الا٥تُإ  لراطرايعلا٠ٚ ع٢ً عكٛد َبادلات 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 Bloomberg (http://www.bloomberg.com/ )قاعدة : الدصدر             
 

                                                           
 .47-46ص   جماؿ الدين زركؽ كآخركف، مرجع سابق،  . 1

http://www.bloomberg.com/
http://www.bloomberg.com/
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   من خلاؿ ما سبق نشكن تفستَ مدل انكشاؼ القطاع البنكي الخليجي على الدخاطر النظامية للأسواؽ 
الدالية العالدية ،كذلك من تصاعد مؤشر علاكة مبادلة لساطر الائتماف الدقدـ للدكؿ العربية الذم نتج عنو 
تراجع تدفق الاستثمارات الأجنبية إلى الأسواؽ الدالية الخليجية كما رأينا سابقا خاصة في بسويل القطاع 

كىذا ما ترتب عنو آثار سلبية على . العقارم الدنهار دكليا بسب انتقاؿ العدكل الدالية إلى بنوكها التجارية
قيمة الأصوؿ العقارية في المحافظ الاستثمارية لبعض البنوؾ التجارية في دكؿ لرلس التعاكف خلاؿ الربع 

    .2008الأختَ من عاـ 
 

 :التصنيف الائتماني لدول مجلس التعاون الخليجي  - 8.2
 العالدية بعد أف تساقطت البنوؾ الأمتَكية كاحدا بنوؾ أحد أىم الدنعطفات في تاريخ اؿ2008عاـ سجل   

تلو الآخر استمرارا لسلسلة الإفلاس التي بدأت بأزمة الرىن العقارم، ليصل عدد البنوؾ الأمتَكية التي 
 بنوؾ بنكا، حسبما أعلنت الذيئة الأمتَكية لضماف الودائع في حينو، كقدر إفلاس اؿ69أغلقت أبوابها إلى 

 1. مليوف دكلار912الخمسة الكبرل بنحو 

ارتفعت التصنيفات السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي لتصبح ضمن أفضل الدرجات الاستثمارية     
 بنك قطر الوطتٍ كيظُهر برليل صادر عن. بجانب أغلب تصنيفات الاقتصاديات الدتقدمة حوؿ العالم

(QNB) أف دكلة قطر كالكويت كالإمارات العربية الدتحدة حصلت جميعها على أعلى التصنيفات من كبرل
كتعتمد مؤسسات التصنيف على معايتَ متشابهة في برديد التصنيف السيادم .مؤسسات التصنيف العالدية

للدكؿ، حيث أف التصنيف الأعلى يعُبر عن الجودة العالية في الوضع الدالي بشكل عاـ، فضلان عن جودة 
كما أف مؤسسات التصنيف تأخذ في اعتبارىا الأداء الاقتصادم كمستويات . السياسات الدالية كالنقدية

 2.بدا في ذلك القدرة على خدمة ىذا الدين (سواء العاـ أك الخاص)الدين 

                                                           
1
بوصفها ككالة للتصنيف الائتماني فهي تصدر تصنيفها لتقيس مدل قدرة حكومة أك شركة أك مؤسسة ما مقتًضة على الوفاء بالتزاماتها الدالية لدل .  

 ككالات تصنيف ائتماني التي صنفها لرلس أكراؽ الداؿ إحدلكىي  .الجهة الدقرضة، أم أف ىذا التصنيف ىو شهادة بشأف الوضع الدالي للجهة الدعنية
 .قصتَة كطويلة الأجل كىي تصدر تصنيفات ائتمانية". كمنظمة معايتَ إحصائية كطنية معتًؼ بها" الأمريكي

2
  .( 2012 مارس 01: بتاريخ ) http://www.qnb.com.qa: الدوقع . 

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%AC%D9%84%D8%B3_%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://www.qnb.com.qa/
http://www.qnb.com.qa/
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إلى أعلى  (حسب تصنيفات مؤسسة موديز) Baaإلى BBB كتبدأ درجات التصنيف الاستثمارية من
من التصنيفات  -BBB كتعتبر درجات التصنيف الائتماني أقل من AAA .درجة تصنيف ائتماني كىي

كتهدؼ ىذه التصنيفات إلى قياس قدرة الدقتًضتُ على سداد ديونهم في الوقت . التي تنطوم على لساطر
كبناءان عليو كلما ارتفع التصنيف الائتماني للمقتًض، كلما انخفض معدؿ الفائدة على القركض التي . المحدد

 .يتعتُ عليو دفعها للجهات الدائنة

كما أف التصنيف الائتماني يتضمن توقعات بشأف التغيتَات التي نشكن أف بردث خلاؿ فتًة تتًاكح بتُ 
كيعتبر التصنيف السيادم لأم دكلة ىو أعلى تصنيف ائتماني نشكن أف برصل عليو .  شهران 18-12

الدؤسسات الدالية العاملة في تلك الدكلة، لكن غالبان ما برصل ىذه الدؤسسات على تصنيف ائتماني أقل 
 .بدرجة كاحدة عن التصنيف السيادم للدكلة

كشهدت التصنيفات السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي استقراران خلاؿ الشهور الأختَة بالرغم من 
الدشاكل في التصنيفات السيادية للدكؿ في بعض الدناطق الأخرل، حيث قامت مؤسسة ستاندرد آند بورز 

كما قامت في . +AA إلى AAA  بتخفيض التصنيف السيادم للولايات الدتحدة من2011في أغسطس 
كتبع ذلك بزفيض التصنيف ، +AA إلى AAA  بتخفيض التصنيف السيادم لفرنسا من2012يناير 

كفي نفس الوقت قامت مؤسسات التصنيف الائتماني بتأكيد . السيادم لثمانية دكؿ أخرل في منطقة اليورك
 .التصنيف السيادم لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي

كجاء أحدث التصنيفات في الدنطقة خلاؿ يناير الداضي عندما قامت ستاندرد آند بورز بتأكيد التصنيف 
 AA  بتأكيد التصنيف السيادم لدكلة قطر عند2011كما قامت الدؤسسة في سبتمبر . السيادم للبحرين

 .للائتماف قصتَ الأجل مع نظرة مستقبلية مستقرة  +A1للائتماف طويل الأجل، ك

كفي ديسمبر الداضي، أكدت مؤسسة فيتش عدـ قيامها بأم تغيتَات على التصنيف السيادم لدنطقة لرلس 
كقالت الدؤسسة إف أغلب . التعاكف الخليجي بشكل عاـ رغم التغيتَات التي تشهدىا منطقة الشرؽ الأكسط

كفي نفس الشهر قامت مؤسسة ستاندرد آند . التصنيفات السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي مستقرة
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للائتماف قصتَ الأجل مع  +A1للائتماف طويل الأجل ك AA بورز بتأكيد التصنيف السيادم لأبوظبي عند
 .نظرة مستقبلية مستقرة

كيعود التصنيف السيادم الدتميز في الدنطقة إلى الأسس القوية للاقتصاد الكلي، حيث أف الارتفاع الكبتَ في 
من الناتج المحلي الإجمالي خلاؿ  9.2%أسعار النفط كفر للحكومات في الدنطقة فوائض نقدية كبتَة بلغت 

كما أف الفائض في الحساب . ، فضلان عن انخفاض مستويات الدين العاــ 2011-2007الفتًة بتُ عامي 
من الناتج المحلي الإجمالي خلاؿ نفس الفتًة نتيجة لارتفاع عائدات  16.8%الجارم لدكؿ الدنطقة بلغ 

 1.التصدير

كمن بتُ العوامل الأخرل التي تدعم التصنيفات السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي ىو ارتباط معظم 
كيدعم استمرار ىذه النظرة . عملات الدنطقة بالدكلار، الأمر الذم يؤدم إلى استقرار أسعار الصرؼ نسبيان 

على الددل الطويل كصوؿ التضخم إلى معدلات الدعتدلة، بالإضافة إلى النمو في القطاع غتَ النفطي لشا 
 .يقلص من تداعيات التذبذب في أسعار النفط

 دكلاران 80غتَ أف الدنطقة تظل عرضة لانخفاض أسعار النفط كالغاز، حيث أف تراجع النفط إلى ما دكف 
للبرميل نشكن أف يفرض قيود مالية على بعض الدكؿ كيدفعها إلى تقليص الإنفاؽ العاـ أك اللجوء إلى 
سحب بعض الأرصدة من صناديق الثركة السيادية للمحافظة على مستويات الإنفاؽ حسب الخطط 

كتشتَ تقديرات معهد التمويل الدكلي إلى أف نقطة التعادؿ بتُ العائدات كالنفقات في كل من . الدوضوعة
 .2011دكلاران للبرميل في عاـ   80الدملكة العربية السعودية كالإمارات العربية الدتحدة كانت أعلى قليلان من 

 دكلاران للبرميل كبالتالي من 80لكن من الدتوقع أف تستمر أسعار النفط أعلى بدرجة كبتَة من مستول 
كابيتاؿ أف  QNB كيرل برليل. الدستبعد أف تفرض أسعار النفط صعوبات مالية في الدستقبل القريب

التصنيفات السيادية لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي ستواصل الاقتًاب من مستول تصنيفات الدكؿ الدتقدمة 

                                                           
1
أثر تقلبات الإيرادات النفطية في مؤشرات الاقتصاد الكلي وأداء الأسواق الدالية في دول "أحمد حسستُ علي الذيتي ، بختيار صابر لزمد ،.  

  .2011 ، 07 ، العدد 04،لرلة جامعة الأنبار للعلوـ الاقتصادية كالادراية ، المجلد  "مجلس التعاون الخليجي
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الأعضاء في منظمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية بسبب الدشاكل التي تواجهها التصنيفات السيادية للدكؿ 
  :الدتقدمة

: (17.3)الجدٍٚ رقِ   ايتصٓٝف الا٥تُاْٞ يدٍٚ لدًض ايتعإٚ الخًٝجٞ 

 

 الدولة
 وكالة ستاندرد

 آند بورز

Standard & Poor’s 

 وكالة موديز

Moody’s 
 وكالة فيتش

Fitch Rating 

وكالة كابيتال 
 انتليجنس

Intelligence 

 قطر
AA- Aa2 - AA- 

 مستقر - مستقر مستقر

 الإمارات
- Aa2 - AA- 

 مستقر - - -

 البحرين
A A2 A A 

 مستقر مستقر - مستقر

 السعودية
AA- Aa3 AA- AA- 

 مستقر مستقر مستقر مستقر

 عمان
A A2 - A 

 مستقر - - مستقر

 الكويت
AA- Aa2 AA AA- 

 مستقر مستقر سالب مستقر
 . 2010 الدواقع الالكتًكنية لوكالات التصنيف الائتماني، جويلية ، :الدصدر
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 :خلاصة الفصل 

 

    من خلاؿ ىذا الفصل الذم اعتمد على مبحثتُ رئيستُ ،أين قمنا بتقييم شامل للمحيط الاقتصادم 
ـ في مبحثو  2008كأداء القطاع البنكي الخليجي على فتًات متعددة قبل كبعد الأزمة الدالية الأمريكية عاـ 

لدكؿ لرلس التعاكف الخليجي كمدل  (النقدية كالحقيقية)الأكؿ ، كذلك على ضوء مؤشرات الاقتصاد الكلي
ارتباطها بالقطاع البنكي ،كتبتُ أف قنوات التأثتَ على الائتماف البنكي في ىذه الدكؿ تركزت بشكل كبتَ 

كما أظهرت النتائج في الدبحث الثاني صلابة . كأسعار الصرؼ  (الإيرادات النفطية)على تطور أسعار النفط 
معدؿ )القطاع البنكي الخليجي خلاؿ الأزمة عبر مؤشرات الأداء كالربحية للقطاع البنكي في ىذه الدكؿ 

كفاية رأس الداؿ ،معدؿ العائد على الأصوؿ ، معدؿ العائد على حقوؽ الدسانذتُ ، معدؿ القركض الدتعثرة 
 (OCDEدكؿ منطقة )بالدقارنة مع بنوؾ الدكؿ الدتقدمة  (، نسبة الدؤكنات إلى إجمالي القركض الدتعثرة 

  في التسيتَ الاستًاتيجي  III ك IIكمدل مطابقتها لدتطلبات لجنة بازؿ (الجزائر)كبعض الدكؿ العربية النفطية 

بالإضافة إلى لزاكلة تقييم مدل انكشاؼ القطاع البنكي الخليجي على الدخاطر النظامية .  للمخاطر البنكية
استخداـ  كذلك من خلاؿ تطور، 2008لتقلبات الأسواؽ الدالية العالدية أثناء الأزمة الدالية الأمريكية عاـ 

عقود مبادلات لساطر الائتماف في الدكؿ الخليجية خلاؿ ىذه الأزمة لأغراض التحوط ضد الدخاطر 
 .  النظامية بالدقارنة مع بقية دكؿ العالم 
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 :مدخل    
 

    لعبت النماذج القياسية والرياضية دورا كبتَا في تطور التحليل الحديث في علم الدالية ،وتركز معظم 
الأعماؿ في الدالية الكمية بصفة عامة وفرع إدارة الدخاطر بصفة خاصة ،ختَ دليل على فعالية ىذه الأختَة 

 . في الدساعدة على اتخاذ القرارات العقلانية وفق أسلوب علمي دقيق 
تم تخصيص ىذا الفصل لتحليل متطلبات تحقيق تسيتَ استًاتيجي للمخاطر البنكية خاصة النظامية  ولذذا

منها ،وذلك باستخداـ النمذجة القياسية في الدبحث الأوؿ لتحديد طبيعة العلاقة بتُ مؤشرات الأداء 
 وتتم ىذه الدراسة .والربحية عند البنوؾ الخليجية كمتغتَات مستقلة ومعامل الدخاطر النظامية كمتغتَ تابع

وفق مراحل بداية بدراسة الاستقرارية للسلاسل الزمنية لدتغتَات الدراسة ،ثم سنقوـ بالنمذجة الدتعددة لتقدير 
النموذج الدلائم الذي يفسر العلاقة في الددى الطويل باستخداـ لظاذج شعاع الالضدار الذاتي 

(VAR) وتحليل الصدمات ،ثم نقوـ باختبار إمكانية بناء لزافظ إئتمانية مثلى في توزيع القروض البنكية
بالاعتماد على لظوذج العائد والدخاطرة لداركويتز الذي يعتمد على إستًاتجية  التنويع الاستثماري ،وذلك من 

خلاؿ صياغة لظوذج رياضي متعدد الأىداؼ يقوـ بتعظيم العوائد وتدنية الدخاطرة البنكية ،كما استعنا 
كإحدى طرؽ الذكاء (GA)بطريقة حديثة في تحستُ الحلوؿ الدثلى للنموذج تتمثل في الخورازميات الجينية 

 . الاصطناعي الدستعملة حديثا في حل الدسائل الاقتصادية 
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 .دراسة قياسية لأثر الدخاطر النظامية على أداء البنوك الخليجية: الدبحث الأول 
تعتبر النماذج الاقتصادية بمثابة لوحة القيادة ، فهي من جهة تدكن من فهم وتفستَ الظواىر      

الاقتصادية ، ومن جهة أخرى تدفعنا للتنبِؤ بسلوكها مستقبلا ، والنموذج ببساطة ىو الصياغة الرياضية 
للنظرية الاقتصادية ، وقد لؼتلف عن ىذه الأختَة في اعتماده على فروض أساسية واعتماده على فروض 

 الداخلية (الدتغتَات : أساسية وإعادة صياغتها بشكل رياضي من خلاؿ العناصر الأساسية التالية
 ،الدعلمات والحد العشوائي ، أف يكوف في حالة اتجاه واحد ، أو حالة اتجاىتُ ، الدفسرة التابعة ، )والخارجية

، كما لؽكن أف يكوف النموذج حركي             ) الدعادلات الآنية(وقد تتعدد الدعادلات . والتابعة مفسرة 
 . أو سكوني)ديناميكي (

  من أجل معرفة أثر الدخاطر النظامية على البنوؾ التجارية ، سوؼ نقوـ من خلاؿ ىذا الدبحث بتحديد 
في دوؿ لرلس التعاوف الخليجي خلاؿ  (السوؽ)طبيعة العلاقة بتُ أداء البنوؾ التجارية والدخاطر النظامية 

 ـ ،  وبهذا تعتبر أساليب الاقتصاد القياسي كأحد فروع العلوـ الاقتصادية وسيلة 2011-2002الفتًة 
وىو في ذلك يعتمد على النظرية الاقتصادية ،الإحصاء والنمذجة . لقياس أثر الدتغتَات على بعضها البعض

 .      الرياضية وصولا إلذ لزاكاتها حاسوبيا عن طريق برامج الإعلاـ الآلر 

وتدر الدراسة القياسية عبر لرموعة من الدراحل بدءا بدراسة استقرارية السلاسل الزمنية لكل من الدتغتَات 
 «VAR»ثم القياـ بالنمذجة الدتعددة أو ما يعرؼ بنماذج شعاع الالضدار الذاتي . التابعة والدستقلة 

(Vecteur Auto-régressive)  في اتجاه )،إلا أنو في بعض الأحياف تكوف الدتغتَات غتَ تبادلية السببية
الدقدمة من طرؼ  (Cointégration)، وبهذا يستدعي اللجوء إلذ نظرية التكامل الدتزامن (واحد

"Granger " ـ ، والتي تسمح بدراسة سلاسل زمنية غتَ مستقرة ،لكن من خلاؿ تنسيق 1981عاـ
(Combinaison)  وبعد التأكد من استقرارية السلاسل الزمنية نقوـ بدراسة العلاقة .خطي يكوف مستقر

 1.السببية بتُ الدتغتَات ، إلذ أف يتم تحديد طبيعة العلاقة بينها 

                                                           
1
 .Valérie Mignon , « Econométrie Théorie et Applications », Economica édition , Paris  

France ,2008, P :01. 
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التي  (ECM)وفي الأختَ سنقوـ باختبار جودة أداء النموذج النهائي عن طريق لظوذج تصحيح الأخطاء 
من المحتمل أف يتضمنها النموذج النهائي، وذلك للتأكد من جودة وملائمة النموذج النهائي الذي يشرح 

 .    بشكل دقيق تأثتَ الدخاطر النظامية على البنوؾ التجارية خلاؿ الفتًة السابقة

 :عرض متغيرات الدراسة القياسية - 1.1

بنوؾ تجارية في  (10)تعتمد ىده الدراسة على بيانات ثلاثية لقياس الأداء الدالر و الدخاطر النظامية لعشر   
، ىذه الأختَة مدرجة في البورصات  (2011-2002)دوؿ لرلس التعاوف الخليجي خلاؿ الفتًة ما بتُ 

كمتغتَات تابعة كما تأخذ نتائج الدراسة بعتُ الاعتبار مدى ملائمة الدؤشرات الدالية الدستخدمة .الخليجية 
  .و علاقتها بالدخاطر النظامية كمتغتَ مستقل

  ستتضمن دراستنا على لرموعة الدتغتَات التابعة لقياس أداء البنوؾ التجارية الددروسة كعينة لشثلة مدرجة في 
( ROA)البورصات الخليجية ،وذلك باستخداـ أىم مؤشرات الربحية البنكية الدتمثلة في العائد على الأصوؿ 

-2002الدستخرجة من التقارير السنوية لعينة الدراسة خلاؿ الفتًة  (ROE)والعائد على حقوؽ الدسالعتُ 

 (بيتا)الدتمثل في معامل الدخاطر النظامية  (السوؽ)، والدتغتَ الدستقل الوحيد لقياس الدخاطر النظامية 2011
الذي جاء بو الاقتصادي ويلياـ ( Market Model) الذي تم استخراجو بالاعتماد على لظوذج السوؽ 

 :وتم تلخيص متغتَات الدراسة القياسية في الجدوؿ التالر ،  (Sharpe Ratio )شارب
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: (1.4)جدوٍ رقِ   وَؤشرات ايربحية ( بيتا)ايصلاشٌ ايسَٓية لمتوشط َعاٌَ المخاطر ايٓظاَية  

 م2011-2002 خلاٍ ايفترة (ثًح شٓوية)يًبٓوى الخًيجية المدروشة 
العائد على حقوق 

 (ROE)الدساهمين 

 (%نسبة مئوية : الوحدة)

العائد على الأصول 
(ROA) 

 (%نسبة مئوية : الوحدة)

معامل الدخاطر 
 (Beta)النظامية 

t السنوات فصولال 

0,1490998 0,0198925 2,26010859 1 1 

2002 
0,1523219 0,0202847 -1,1849557 2 2 

0,1555440 0,0206770 1,68446427 3 3 

0,1563496 0,0207751 1,68972395 4 4 

0,1587662 0,0210693 -5,90188576 5 1 

2003 
0,162769 0,0220254 -2,70560805 6 2 

0,1667735 0,0229815 -2,38906767 7 3 

0,1677744 0,0232205 -2,3874312 8 4 

0,1707772 0,0239376 6,91316706 9 1 

2004 
0,3213257 0,0267578 -2,89530046 10 2 

0,4718743 0,029578 -3,91330274 11 3 

0,6651172 0,0302830 -3,95153072 12 4 

0,2074743 0,0323982 0,88595313 13 1 

2005 
0,3480624 0,0309523 0,54609126 14 2 

0,4886505 0,0295064 1,54591602 15 3 

0,6811071 0,0291449 1,52445179 16 4 

0,2097462 0,0280605 0,44180604 17 1 

2006 
0,3420377 0,0267220 0,718224 18 2 

0,4743292 0,0253835 0,19629834 19 3 

0,6590572 0,0250489 0,23706337 20 4 

0,2022069 0,0240451 1,4661154 21 1 

2007 
0,3071471 0,0227244 0,39106606 22 2 

0,4120873 0,0214038 0,54804945 23 3 

0,5675792 0,0210736 0,54285105 24 4 

0,1723425 0,0200832 1,01613894 25 1 

2008 
1,841795 0,0187654 0,94085071 26 2 

3,5112475 0,0174477 0,36125071 27 3 

5,2237856 0,0171182 0,36844607 28 4 

1,7269 0,0161299 0,20728286 29 1 

2009 
1,3174666 0,0179908 0,66674958 30 2 

0,9080333 0,0198517 0,50895178 31 3 

0,930325 0,020317 0,49226726 32 4 

0,1662 0,0201858 0,08488351 33 1 

2010 
0,2698 0,0200735 0,75610282 34 2 

0,3734 0,0199612 0,52940639 35 3 

0,51855 0,0199332 0,52324486 36 4 

0,159 0,02146 0,66714082 37 1 2011 
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0,2626 0,0213477 0,2950115 38 2 

0,3662 0,0212387 -0,6672124 39 3 

0,51135 0,0212098 -0,6733739 40 4 

من إعداد الطالب بالاعتماد على التقارير الفصلية للبنوؾ، قاعدة الشبكة العربية الدصرفية، قاعدة اتحاد الدصارؼ العربية : الدصدر
 .، البورصات الخليجية 

 

 ( :2011-2002)تقييم الدخاطر النظامية للبنوك الخليجية خلال الفترة  -1.1.1
من أجل تقييم الدخاطر النظامية للبنوؾ الخليجية قمنا بوضع معايتَ يتم على ضوئها اختيار البنوؾ التي 

 :تشكل عينة الدراسة القياسية ، وتتمثل ىذه الدعايتَ فيما يلي 
           أف لا يكوف قد تم إيقاؼ التداوؿ على سهم البنك لددة تزيد عن شهر خلاؿ فتًة الدراسة

 . شهرا 120حيث تشمل فتًة الدراسة   ( 31/12/2011إلذ غاية  31/01/2002) 

  توفر كافة أسعار الإغلاؽ(Closing Price) الشهرية لأسهم البنك. 

 توفر كافة البيانات اللازمة لحساب الدتغتَات الدالية الدستخدمة في الدراسة. 

 أف لا يكوف البنك قد تعرض للدمج خلاؿ فتًة الدراسة. 

من أجل قياس الدخاطر النظامية للبنوؾ الخليجية ،وذلك بالاعتماد على  (β)تم استخداـ معامل بيتا 
قطر ،السعودية ، الإمارات )البيانات الشهرية لأسهم البنوؾ التجارية الددرجة في البورصات الخليجية 

ويعتبر ىذا الدعامل من ركائز لظوذج السوؽ الذي جاء بو الاقتصادي ويلياـ شارب  (،البحرين ،الكويت
(Sharpe Ratio)  . 

 ( : Market Model )نموذج السوق - أولا
 بسيط لظوذج ىو و الدنقولة القيم في للاستثمار الخطر و الدردودية تقدير لظاذج أشهر السوؽ لظوذج     يعتبر

 كما الأولذ النظرية تطبيق صعوبات لتجنب شارب، طرؼ من تطويره و ماركوفتز قبل من تصوره تم نسبيا،

 و الأمريكية الدالية الدؤسسات في ذلك بعد استعمالو انتشر ثم ، فاما و لينثر طرؼ من لاحقا تم تحسينو
 بتأثتَات الدنقولة القيم أسعار على تطرأ التي التغتَات ارتباط ىي فكرة، على النموذج يرتكز .الأوروبية

 .منقولة قيمة بكل خاصة بأسباب و جهة من السوؽ
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 :قسمتُ رئيستُ إلذ سهم لسعر الإجمالر التغتَ السوؽ لظوذج يقسم
 للتنويع، القابل غتَ بالخطر كذلك يدعى الذي ؽ و السو تأثتَ عن ينتج  قسم: النظامي الخطر 

 ما ىو السعر، في بالتغتَات الدمثلة :بالسهم الدتعلقة الخصائص عن ناتج قسم  :النظامي غير الخطر 

 .السوؽ خطر عكس الفردي أو الخاص، الخطر أو للتنويع القابل بالخطر يدعى

 خصائص عن ناتج خطر و فقط بالسهم خاص خطر إلذ ذاتو حد في يقسم أف لؽكن الخاص الخطر

 .السهم إليها ينتمي التي الصناعة أو القطاع
 النقاط جميع قرب يعتٍ السهم، تطاير لؽثل الالضدار خط ميل أف لصد الصغرى، الدربعات طريقة باستخداـ

 النقاط جميع وجود عدـ و لأخرى فتًة من السهم لدردودية نظامي سلوؾ وجود يعتٍ لشا الالضدار خط إلذ

 الالضدار خط معادلة السهم، لدردودية (بالسوؽ مرتبط غتَ أو) نظامي جانب وجود يعتٍ بالضبط الخط في

 1:التالر بالشكل تكوف

 
 :حي لؽثل 

 𝑅𝑖𝑡 :  معدؿ مردودية السهمi  خلاؿ الفتًةt.  
𝑅m𝑡 : معدلات الدردودية للسوؽ الدقاسة بمؤشر عاـ خلاؿ الفتًةt.  

 𝛽𝑖 :   معلمة خاصة بكل سهم والتي تشتَ إلذ العلاقة بتُ تغتَات سعر ىذا السهم وتغتَات الدؤشر العاـ
 .للسوؽ ويسمى بمعامل الحساسية أو معامل بيتا 

ε𝑖𝑡:   الخطأ العشوائي موزعا توزيعا طبيعيا بمتوسط صفر وتباين ثابت. 

𝛼𝑖 :   القيمة الابتدائية لدردودية السهمi،  عندما يكوفε𝑖𝑡 و 𝑅m ُمعدومت . 

باستخداـ معادلة العائد على فتًة الاقتناء  tخلاؿ الفتًة  iلؽكن استخراج معدؿ الدردودية لسهم البنك 
 :التالية 

 

 

                                                           
1 . John B. Guerard, Jr.”Handbook of Portfolio Construction: Contemporary Applications 

of Markowitz Techniques”, Springer Science & Business Media, LLC, USA, 2010,P :32-36. 
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 : حيث يشتَ 
 𝑃𝑡 :  سعر السهم في الشهر الحالر. 
 𝑃𝑡−1 :  سعر السهم في الشهر السابق. 
 𝐷𝑖 :  قيمة الربح النقدي الدوزع للسهم الواحد. 

t :  الددة الزمنية بالأشهر (شهر 120 t=) .  
 ( : - معامل بيتا)معامل الدخاطر النظامية - ثانيا

 عن السوؽ في الذامة التغتَات تنتج بحيث للسوؽ، العاـ الدؤشر في للتغتَ القيمة تغتَات لحساسية   يشتَ
 خلاؿ من ذلك الدؤسسات، على متباين بشكل تؤثر التي و العامة الاقتصادية الظروؼ في معنوية تقلبات

 أي على أو التنافسية وضعيتها على أرباحها، استقرار على تكاليفها، ىيكل على مديونيتها، على التأثتَ

 .داخلية خاصية
 :وفق العلاقة التالية (  )ولؽكن حساب معامل بيتا 

 

 

 
 :حي لؽثل 

 𝛔𝒊𝐦:  التباين الدشتًؾ(Covariance)  لدعدلات مردودية السهمi مع معدلات مردودية مؤشر السوؽ . 
 𝛔𝐦

 .السوؽ  لدؤشر الدردودية معدلات(Variance) تباين  : 𝟐
 :يأخذ معامل ييتا القيم التالية  

 إذا كاف   𝜷𝒊 = 𝟏 : السوؽ مؤشر في للتغتَ لشاثل بشكل أسعارىا تتغتَ معناه أف الأسهم. 
   إذا كاف𝜷𝒊𝟏 :  1 بػ الدؤشر يتغتَ عندما % 1 ± تفوؽ بنسبة تتغتَ التي يعبر عن الأسهم %، 

  .(Volatils)الدتطايرة  بالقيم تدعى
   إذا كاف𝜷𝒊𝟏 : 1 ب السوؽ مؤشر يتغتَ عندما،% 1 ±من  بأقل قيمتها تتغتَ التي الأسهم% 

 .التطاير ضعيفة بالقيم وتدعى
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 :حسب كل بنك ( ) نتائج تقدير الدخاطر النظامية  -ثالثا
 10تم حساب معامل بيتا لأسهم عينة الدراسة الدتكونة من  (3-4)و  (2-4)باستخداـ الدعادلتتُ رقم 

،وجاءت   (31/12/2011 إلذ 31/01/2002) شهر 120بنوؾ خليجية مدرجة في البورصة خلاؿ فتًة 
 :النتائج كما ىي موضحة في الشكلتُ التاليتُ 

: (1.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   يًبٓوى ايتجارية  (بيتا)ايصًصة ايسَٓية لمتوشط َعاٌَ المخاطر ايٓظاَية  

 ّ (2011-2002)المدروشة خلاٍ ايفترة 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 ( .1.4) وبالاعتماد على معطيات الجدوؿ رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر       

: (2.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   ّ (2011-2002)حصب نٌ بٓو خلاٍ ايفترة  (بيتا)َتوشط َعاٌَ المخاطر ايٓظاَية  

 

 
 
 

 

 

 

 

 
  .() وبالاعتماد على معطيات الدلحق رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر

 



(2011-2002)دراشة تطبيكية لحاية بٓوى دوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي خلاٍ ايفترة : ايفصٌ ايرابع  

 

 
225 

 

اختلاؼ متوسط معامل الدخاطر النظامية بيتا بتُ أسهم البنوؾ لزل الدراسة ( 2.4)  يلاحظ من الشكل 
على مستوى البورصات الخليجية ،حيث يظهر لرموعتتُ من البنوؾ حسب علاقة ارتباطها مع عائد السوؽ 

، وتشمل المجموعة الأولذ التي لدخاطرىا النظامية علاقة ارتباط موجبة مع عائد السوؽ كل من بنك 
، بنك أبوظبي  (CKB)،بنك الكويت التجاري  (ANB)، البنك الوطتٍ العربي  (RYB)الرياض

، ، بنك قطر الوطتٍ (ABQK)، البنك الأىلي القطري  (CDB)، بنك دبي التجاري (ADC)التجاري
(QNB) .  بالإضافة إلذ لرموعة الثانية التي لدخاطرىا علاقة ارتباط سالبة مع عائد السوؽ و تشمل كل

 ( .DHBK)، بنك الدوحة (FGB)، بنك الخليج الأوؿ  (AUB)من بنك الأىلي الدتحد البحريتٍ
ويقصد بالارتباط الدوجب بتُ الدخاطر النظامية لسهم البنك وعائد السوؽ أف ارتفاع عائد السوؽ سيؤدي 
إلذ ارتفاع عائد سهم البنك ،  أما الارتباط السالب فيعتٍ أف زيادة عائد السوؽ سيؤدي إلذ الطفاض عائد 

 .سهم البنك 
ولؽكن تفستَ درجة الدخاطر النظامية التي تظهر ضمن المجموعة الأولذ أف زيادة عائد السوؽ سيؤدي لزيادة 

عائد السهم لتلك البنوؾ ولكن بدرجات متفاوتة خلاؿ فتًة الدراسة، فمثلا زيادة معدؿ عائد السوؽ 
  البنك الوطتٍ العربي بنسبة ، و% 64,41 الرياض بنسبة سيؤدي إلذ زيادة العائد لبنك %100بنسبة 

أما البنوؾ . 03,16% التجاري بنسبة دبيبنك في سهم كحدود أقصى، وسجل أدنى عائد  %  110,58
التي تتأثر سلبا مع عائد السوؽ تتمثل في سهم بنك الأىلي الدتحد البحريتٍ كأعلى الطفاض،فنجد أف زيادة 

 ، %27147, سيؤدي إلذ الطفاض العائد لسهم ىذا البنك بنسبة %100معدؿ عائد السوؽ بنسبة 

كأدنى % 1.67سيؤدي إلذ الطفاض العائد لسهم ىذا البنك بنسبة  بالإضافة إلذ سهم بنك الدوحة الذي 
 .الطفاض
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 ( :2011-2002)تقييم مؤشرات الربحية للبنوك الخليجية خلال الفترة  -2.1.1
 على تحليلو في يركز والذي ، (Dupont system) ديبوف لظوذج نستخدـ الأرباح كفاءة    بهدؼ تقييم

والذي يعبر عن مسالعة الأمواؿ الخاصة إلذ   (ROE)حقوؽ الدسالعتُ على متوسط العائد من كل حساب
والذي يعبر عن مسالعة لرموع   (ROA)الأصوؿ على بالإضافة إلذ متوسط العائد ،الصافية النتيجة

 .الصافية  الأصوؿ البنكية في النتيجة
 ( :ROE)   متوسط العائد على حقوق الدساهمين–أولا 

: (3.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   يًبٓوى ايتجارية  (ROE) ايعائد عًى حكوم المصاُٖينايصًصة ايسَٓية لمتوشط  

 ّ (2011-2002)المدروشة خلاٍ ايفترة 

 

 

 

 

 
 

 ( .1.4) وبالاعتماد على معطيات الجدوؿ رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر        
حقوؽ  على متوسط العائدنلاحظ الاتجاه التصاعدي لحركة  (3.4) من خلاؿ الشكل البياني رقم    

 ـ ،وبلغ أقصى قيمة ابتداءا من 2011-2002الدسالعتُ لمجموع البنوؾ التجارية الددروسة خلاؿ الفتًة 
 ـ وىو ما يصادؼ فتًة انتعاش الأزمة الدالية العالدية بسب ارتفاع أسعار البتًوؿ 2008الثلاثي الثالث لعاـ 

الثلاثي الرابع   خلاؿ % 522,37كما أشرنا إليو في الفصل الثالث ،حيث بلغ أعلى قيمة قدرت بحوالر  
وىذا يفسر .خلاؿ الثلاثي الثالث من نفس السنة   % 353,99ـ و قيمة قدرت بحوالر  2008من سنة 

الدستثمرة  الخاصة الأمواؿ خلاؿ من الأرباح توليد في العالية للبنوؾ التجارية الددروسة على أساس الكفاءة
ـ وىو ما توافق مع انهيار 2009ثم تعود للالطفاض مرة أخرى بعد الثلاثي الثالث لعاـ .الأزمة  فتًة خلاؿ



(2011-2002)دراشة تطبيكية لحاية بٓوى دوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي خلاٍ ايفترة : ايفصٌ ايرابع  

 

 
227 

 

 دولار للبرميل لشا أثر على حجم الأصوؿ البنكية وضاعف درجات الدخاطرة في 61أسعار البتًوؿ إلذ 
   .تلك الفتًة 

 :حسب كل بنك (  ROE)   متوسط العائد على حقوق الدساهمين–ثانيا 

حقوؽ الدسالعتُ حسب كل بنك من  على متوسط العائدنلاحظ  (4.4)من خلاؿ الشكل البياني رقم    
 بنك أبوظبي التجاري أقصى متوسط قيمة عند ت ـ ،حيث بلغ2011-2002العينة الددروسة خلاؿ الفتًة 

(ADC)  الأرباح توليد  فيبنك أبوظبي التجاريالعالية ؿ وىذا يفسر على أساس الكفاءة % 361.3بحوالر 

حيث قدرت  (DHBK)ثم يليها بنك الدوحة .تلك الفتًة فتًة الدستثمرة خلاؿ الخاصة الأمواؿ خلاؿ من
،كما تم   %18.7بحوالر  (AUB)وسجلت أدنى قيمة عند بنك الأىلي الدتحد البحريتٍ % 46.9 بحوالر 

 :حقوؽ الدسالعتُ حسب كل بنك في الشكل التالر  على تلخيص تطور متوسط العائد

 

: (4.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   ّ (2011-2002) حصب  نٌ بٓو خلاٍ ايفترة  (ROE) ايعائد عًى حكوم المصاُٖينَتوشط  

 
 
 
 
 
 
 
 

 ( .1.4) وبالاعتماد على معطيات الدلحق رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر       
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 :( ROA)   متوسط العائد على الأصول –ثالثا 

: (5.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ    يًبٓوى ايتجارية  (ROA )ايعائد عًى الأصوٍ ايصًصة ايسَٓية لمتوشط  

 ّ (2011-2002)المدروشة خلاٍ ايفترة 

 

 

 

 

 

 

 ( .1.4) وبالاعتماد على معطيات الجدوؿ رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر       

 

 لمجموع الأصوؿ على متوسط العائدنلاحظ الاتجاه التصاعدي لحركة  (4.4)من خلاؿ الشكل البياني رقم 
 ـ ،وبلغ أقصى قيمة ابتداءا من الثلاثي الأوؿ لعاـ 2011-2002البنوؾ التجارية الددروسة خلاؿ الفتًة 

 في العالية للبنوؾ التجارية الددروسة وىذا يفسر على أساس الكفاءة،  % 3,23 ـ قدرت بحوالر  2005
ثم تعود للالطفاض مرة أخرى لتبلغ أدنى . خلاؿ تلك الفتًةالدستثمرة الأصوؿ حجم خلاؿ من الأرباح توليد

ـ وىي فتًة تزامنت مع انهيار أسعار البتًوؿ في 2009الثلاثي الأوؿ من سنة  خلاؿ % 1,61قيمة لذا حوالر 
الأسواؽ الدولية ،وارتفاع درجات الدخاطرة في الأصوؿ الائتمانية للبنوؾ التجارية الخليجية وخاصة في قطاع 

 .ـ2008العقارات كأحد الآثار السلبية للأزمة الدالية لعاـ 
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 :حسب كل بنك ( ROA)   متوسط العائد على الأصول –رابعا 

 حسب كل بنك من الأصوؿ على متوسط العائدنلاحظ تطور  (6.4)من خلاؿ الشكل البياني رقم    
 أقصى متوسط قيمة عند بنك الدوحة ت ـ ،حيث بلغ2011-2002العينة الددروسة خلاؿ الفتًة 

(DHBK ) العالية  ،الأمر الذي يفسر على أساس الكفاءة والتي تعتبر مؤشر جد الغابي % 2.94بحوالر
دبي ثم يليها بنك .تلك الفتًة فتًة الدستثمرة خلاؿ الخاصة الأمواؿ خلاؿ من الأرباح توليد الدوحة فيبنك ؿ

وسجلت أدنى قيمة عند بنك الأىلي الدتحد  % 2.89 حيث قدرت بحوالر (CDB)التجاري 
حسب  (ROA)   الأصوؿ على ،كما تم تلخيص تطور متوسط العائد  %1.23بحوالر  (AUB)البحريتٍ

 :كل بنك في الشكل التالر 

 

: (6.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   ّ  (2011-2002) حصب  نٌ بٓو خلاٍ ايفترة  (ROA )ايعائد عًى الأصوٍ َتوشط  

 

 

 

 

 

 
 

 ( .1.4) وبالاعتماد على معطيات الدلحق رقم  Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  : الدصدر       
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 :دراسة استقرارية السلاسل الزمنية - 2.1

مركبة الاتجاه العاـ، )سنحاوؿ دراسة خصائص السلاسل الزمنية الدستعملة في الدراسة من ناحية الاستقرارية 
 ( .ADF)والدطور  (DF)،وذلك بالاعتماد على اختبارات ديكي فولر البسيط  (الجذر الأحادي

نقوؿ عن سلسلة ما أنها مستقرة في حالة ما إذا كانت لا تحتوي لا على مركبة الاتجاه العاـ ولا على الدركبة 
 .الفصلية، وبصفة عامة في حالة عدـ احتوائها على أي عامل يتغتَ عبر الزمن 

 :تحديد نوع الاختبار - أولا
قبل تطبيق اختبار ديكي فولر لابد من إلغاد درجة التأختَ للسلسلة وىذا من أجل تحديد نوع الاختبار 

 1 :الذي يستعمل في الكشف عن الجذر الأحادي ومركبة الاتجاه العاـ 
( Les pics) ،وذلك يتحديد الأعمدة للسلسلة لزل الدراسة"  Correlogram"نقوـ بملاحظة الػ 

أي لا يوجد أي تأختَ ) P=0 ،فإذا كاف  (FRAC )الخارجة عن لراؿ الثقة لدالة الارتباط الذاتي الجزئية
نستعمل ديكي فولر البسيط ،وفي حالة العكس نلجأ إلذ استعماؿ اختبار ديكي فولر  (لو دلالة إحصائية

  .(أي لا يوجد على الأقل تأختَ لو دلالة إحصائية )الدطور 
تظهر لنا   ،( .....)الدلحق رقم لدختلف السلاسل الزمنية الدبينة في   Correlogramمن خلاؿ ملاحظتنا لػ 

 لشثلة داخل لراؿ BETA،ROE،ROA: دواؿ الارتباط الذاتي الجزئية والبسيطة الخاصة بالدتغتَات التالية
و  (DF) ومنو تسمح لنا اختبارات  .الثقة وبالتالر إحتماؿ أف ىذه الدتغتَات مستقرة عند مستوى معتُ 

(ADF)  بإثبات ما إذا كانت السلسلة مستقرة أو غتَ مستقرة وذلك بتحديد ما إذا كاف الاتجاه لزدد أو
 .عشوائي 

 تحت فرضية  (AR(1)) 1تستعمل اختبارات ديكي فولر البسيطة في حالة لظوذج الضدار ذاتي من الدرجة 
ولكن في الحالة العملية فإف الأخطاء تكوف مرتبطة فيما بينها  (i.i.d)أف الأخطاء غتَ مرتبطة فيما بينها 

 والدعروؼ P>1بحيث  (AR(P))على توسيع المجاؿ إلذ لظوذج  (Dicky-Fuller)،لذا عمل كل من 

                                                           
1
.Sandrine Lardic,Valérie Mignon, " économétrie des séries temporelles 

macroéconomiques financières " ,Ed.Economica,2002,P :147. 
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فقط مع تغيتَ الجداوؿ الدتعلقة  (DF)ولذا نفس ميزة اختبار  (Dicky-Fuller Augmenter)باختبار 
 .بالاختبارات والنماذج القاعدية 

 ( :DF)اختبار ديكي فولر البسيط - 1.2.1
 :   باستعماؿ طريقة الدربعات الصغرى العادية لؽكن لذذا الاختبار تقدير النماذج القاعدية الثلاثة التالية 

 .بدوف ثابت ولا اتجاه عاـ  :                                        (1)النموذج 
  .Cبوجود الثابت  :                                             (2)النموذج 
 .بوجود الثابت والاتجاه العاـ  :                                                   (3)النموذج 

 :تحت الفرضيات التالية 
 
 
 

بطريقة الدربعات الصغرى العادية تعطينا  (3)، (2)، (1)إف تقدير الدعاملات والالضرافات الدرتبطة بالنماذج 
 .والذي يعبر عن نسبة الدعامل على الضرافو الدعياري (Student)وىي بمثابة اختبارات ستيودنت      القيم 

الجدولية ، نقوؿ أنو يوجد جذر أحادي والدسار عبارة عن  t  المحسوبة أكبر من   في حالة ما إذا كانت 
 .سلسلة غتَ مستقرة

 ( :ADF)( Dicky-Fuller)اختبار ديكي فولر الدطور - 2.2.1
نص ىذا الاختبار على تقدير النماذج الثلاثة التالية وذلك باستعماؿ طريقة الدربعات الصغرى أيضا، تحت ي

 :الفرضية  
 ( :                                                .4)النموذج 

 ( :                                             5)النموذج 

 ( :                                                  6)النموذج 
 

 . عبارة عن درجة التأختَ pو                     و :                                          مع 
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 :تطبيق اختبارات الجذور الأحادية على متغيرات النموذج - 3.2.1
 :نقوـ بفحص الفرضيات التالية 

 .وجود جذر أحادي أي السلسلة غتَ مستقرة           : 
 .عدـ وجود جذر أحادي أي السلسلة مستقرة           : 

بعدىا نقوـ بحساب      الذي لؽثل اختبار  (6)، (5)، (4)نقوـ بتقدير      ونرمز لذا     للنماذج 
 وبعد تقدير النماذج الثلاثة لدتغتَات الدراسة Eviews7.0بالاعتماد على برنامج  .(Student)ستيودنت 

 :( 2.4)بواسطة الدربعات الصغرى تحصلنا على النتائج التالية الدبينة في الجدوؿ رقم 
 يصلاشٌ غير َصتكرة  « Dicky-Fuller » اختبار ديهي فوير: ( 2.4)جدوٍ رقِ 

 

 (4) النموذج (5) النموذج (6) النموذج النموذج

 الدتغتَات

درجة 
 التأختَ
P 

 

 القيمة الحرجة

5% 

اختبار 
ADF 

 
 القيمة الحرجة

5% 

اختبار 
ADF 

 

 القيمة الحرجة

5% 
اختبار 
ADF 

 0 3.54- 2.49- 2.94- 2.21- 1.95- 2.24- 
ROE 0 3.52- 2.63- 2.93- 2.61- 1.94- 2.07- 
ROA 0 3.53- 2.49- 2.94- 2.03- 1.94- 0.34- 

          

   (03) وبالاعتماد على الدلحق رقم Eviews7.0 باستخداـ برنامج الطالبإعداد :         الدصدر 

 :نلاحظ ما يلي ( 2.4)من خلاؿ الجدوؿ رقم 
  : Betaالسلسلة الزمنية - 1.3.2.1

 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.20-، 4.24 - ، -3.54   التي تساوي   أصغر من القيم الجدولية -2.49والتي تساوي 
وىذا  وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 
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أي من النوع التصادفي  DSمستقرة ومن نوع  غتَ  Beta وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ 
(Stochastique). 

 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا
( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند وذلك  2.61-،3.63 - ، -2.94   التي تساوي   أصغر من القيم الجدولية -2.21والتي تساوي 
وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                                . على التوالر %10، %1، %5مستويات معنوية 

 DSمستقرة ومن نوع  غتَ  Beta وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنية    وىذا يعتٍ              

 .بالضراؼ 
 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا

( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف 

 عند مستويات وذلك1.61 - ، -1.95   التي تساوي   أكبر من القيم الجدولية -2.24والتي تساوي 
 عند مستوى -2.63   والتي تساوي  من القيمة الجدولية  ولكنها أصغر.على التوالر %10 ، %5معنوية 
وجود وىذا يعتٍ  . %1عند مستوى معنوية                   وبذلك نقبل الفرضية الصفرية %1معنوية 

 .مستقرة  غتَ  Beta جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنية

  : ROEالسلسلة الزمنية - 2.3.2.1
 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.19-،  4.21-، 3.52-   التي تساوي أصغر من القيم الجدولية  -2.63والتي تساوي 
وىذا  وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

أي من النوع التصادفي  DSمستقرة ومن نوع  غتَ  ROE وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ 
(Stochastique). 
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 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا
( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند مستويات وذلك 3.61 - ، -2.93   التي تساوي   أصغر من القيم الجدولية -2.61والتي تساوي 
 عند مستوى -2.60   والتي تساوي  من القيمة الجدولية  ولكنها أكبر. على التوالر  %1، %5معنوية 
                  %1، %5عند مستويات معنوية وبذلك نقبل الفرضية الصفرية            . %10معنوية 

 . DSمستقرة ومن نوع  غتَ  ROE وجود جذر أحادي، ومنو السلسلة الزمنيةوىذا يعتٍ 
 

 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا
( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف 

 عند مستويات وذلك1.61 - ، -1.95   التي تساوي   أكبر من القيم الجدولية -2.24والتي تساوي 
 عند مستوى -2.63   والتي تساوي  من القيمة الجدولية  ولكنها أصغر.على التوالر %10 ، %5معنوية 
وجود وىذا يعتٍ  . %1عند مستوى معنوية                   وبذلك نقبل الفرضية الصفرية %1معنوية 

 .مستقرة   غتROEَ جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنية

 

  : ROAالسلسلة الزمنية - 3.3.2.1
 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.19-،  4.21-، 3.53-   التي تساوي أصغر من القيم الجدولية  -2.49والتي تساوي 
وىذا  وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

أي من النوع التصادفي  DSمستقرة ومن نوع  غتَ  ROA وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ 
(Stochastique). 
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 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا
( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف 

 عند وذلك 2.60-،  3.61-، 2.94-   التي تساوي أصغر من القيم الجدولية  -2.03والتي تساوي 
وىذا  وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 . DSمستقرة ومن نوع  غتَ  ROA وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ 
 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا

( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند وذلك 1.61-، 2.62- ،1.94 -   التي تساوي أصغر من القيم الجدولية  -0.34والتي تساوي 
وىذا  وبذلك نقبل الفرضية الصفرية                . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 . DSمستقرة ومن نوع  غتَ  ROA وجود جذر أحادي، ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ 
 :إزالة مركبة الاتجاه العام من السلاسل الزمنية - رابعا

 من بتُ الديزات الحسنة لاختبارات الجذور الأحادية أنها تعطينا فكرة حوؿ صفة عدـ الاستقرارية تحديدية
(déterministe) كانت أـ تصادفية (Stochastique)  التي توافق لظاذجTS أو DS ىذا  على التًتيب،

 1.من شأنو أف يدلنا على أحسن طريقة لكي لصعل السلسلة مستقرة 
  من أجل لظوذجDS :  وىي الحالة التي لضن بصدد دراستها ،تكوف أحسن طريقة لضماف الاستقرارية ىي

 2 .إجراء الفروؽ من الدرجة الأولذ 

  من أجل لظوذجTS :  أحسن طريقة لجعل السلسلة تستقر ىي طريقة الدربعات الصغرى العادية ،ذلك أف
 3.في السلسلة  (perturbation Artificielles )استخداـ الفروؽ لؼلق اضطرابات اصطناعية

 
 

                                                           
1
 .William H.GREENE ,Econométric analysis , Deventh édition ,Pearson Education, Boston 

(USA),2012, P :946. 
2
.Régis Bourbounais et Michel Terraza, Analyses des séries Temporelle, Application à 

l’économétrie et à la Gestion ,2
eme

 Edition, Dunod, 2008, Paris, France, P : 146-147. 
3
 . Régis Bourbounais, Econométrie, 6
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 édition, édition Dunod, paris, France, P :229 . 
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 :إجراء الفروقات من الدرجة الأولى والثانية - 4.2.1
 من أجل إزالة مركبة الاتجاه العاـ العشوائية من السلاسل الزمنية وبغرض إرجاع السلاسل مستقرة نقوـ 

:                                            بإجراء نفس الاختبار على الفروقات من الدرجة الأولذ والثانية التي اعتمد على الشكل التالر 
 :  ، وجاءت النتائج موضحة في الجدوؿ التالر                         

 يصلاشٌ َصتكرة  « Dicky-Fuller » اختبار ديهي فوير: ( 3.4)جدوٍ رقِ 
 

 (4) النموذج (5) النموذج (6) النموذج النموذج

 الدتغتَات

درجة 
 التأختَ

P 

 

 القيمة الحرجة

5% 

اختبار 
ADF 

 

القيمة 
 الحرجة

  5% 

اختبار 
ADF  

 

القيمة 
 الحرجة

    5% 

اختبار 
ADF  

 1 -3.55 -4.95 2.94- 4.99- 1.95- 5.06- 
ROE 1 3.53- 5.92- 2.94- 6.00- 1.94- 6.08- 
ROA 2 3.53- 6.47- 2.94- 6.57- 1.95- 6.66- 

          

   (04) وبالاعتماد على الدلحق رقم Eviews7.0 باستخداـ برنامج الطالبإعداد :         الدصدر 
 

  : Betaالسلسلة الزمنية - 1.4.2.1
 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.20-، 4.26 - ، -3.55   التي تساوي   من القيم الجدولية كبر أ-3.53والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ   Beta وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
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 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا
( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.20-، 2.26 - ، -2.94   التي تساوي   من القيم الجدولية كبر أ-4.99والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ  Beta وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
 

 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا
( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف   

 عند وذلك  -1.61 ،2.63 - ، -1.95   التي تساوي   أكبر من القيم الجدولية -5.06والتي تساوي 
وىذا              . وبذلك نرفض الفرضية الصفرية   . على التوالر 1% ،%10 ، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ  Beta  وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ عدـ

 

  : ROEالسلسلة الزمنية - 2.4.2.1
 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.19-، 4.21 - ، -3.53   التي تساوي   من القيم الجدولية كبرأ -5.92والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ ROE وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
 

 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا

( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند وذلك  -2.60،  -3.61 ، -2.94   التي تساوي   من القيم الجدولية كبر أ-6.00والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ  ROE وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
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 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا
( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف   

 عند وذلك  -2.62 ،1.61- ، -1.94   التي تساوي  أكبر من القيم الجدولية   -6.08والتي تساوي 
وىذا              . وبذلك نرفض الفرضية الصفرية   . على التوالر 1% ،%10 ، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الأولذ   ROE  وجود جذر أحادي، ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ عدـ

  : ROAالسلسلة الزمنية - 3.4.2.1
 : ثالثتقدير النموذج ال- أولا

( 6) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر   نلاحظ أف 

 عند وذلك 3.20-، 4.24 - ، -3.54   التي تساوي   من القيم الجدولية كبرأ -7.13والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الثانية ROA وجود جذر أحادي ،ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
 

 :تقدير النموذج الثاني - ثانيا

( 5) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر  نلاحظ أف 

 عند وذلك  -2.61،  -3.62 ، -2.94   التي تساوي   من القيم الجدولية كبر أ-6.57والتي تساوي 
وبذلك نرفض الفرضية                  وىذا يعتٍ  . على التوالر  %10  ، %1، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الثانية  ROA وجود جذر أحادي، ومنو السلسلة الزمنيةعدـ 
 :تقدير النموذج الأول -  ثالثا

( 4) للنموذج"        Dicky-Fuller"القيمة الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر نلاحظ أف 

 عند وذلك  -3.20 ،4.22- ، -3.53   التي تساوي  أكبر من القيم الجدولية   -6.47والتي تساوي 
وىذا              . وبذلك نرفض الفرضية الصفرية   . على التوالر 1% ،%10 ، %5مستويات معنوية 

 .مستقرة عند الفروؽ من الدرجة الثانية   ROA  وجود جذر أحادي، ومنو السلسلة الزمنيةيعتٍ عدـ
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  :Beta ، ROE، ROA للسلاسل الزمنية ADFنتائج إختبار - 5.2.1
القيمة أف  Beta ،  ROE،نلاحظ أنو عند الفروؽ الأولذ للسلسلتتُ  (3.4)   من خلاؿ الجدوؿ رقم 

   عند مستوى معنوية  الدطلقة للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر     أكبر من من القيم الجدولية   
القيمة الدطلقة أف  ROA لاحظ أنو عند الفروؽ الأولذ للسلسلةفي النماذج الثلاثة ،وكذلك ف % 5

في  % 5للإحصائية المحسوبة لاختبار ديكي فولر     أكبر من القيم الجدولية      عند مستوى معنوية 
 وجود جذر أحادي في السلاسل الثلاثة عدـالنماذج الثلاثة ،ومنو نرفض الفرضية                وىذا يعتٍ 

 مستقرة من نوع Beta ،  ROE،  ROAوكذلك عدـ معنوية الثابت ومعامل الاتجاه ،ومنو فإف السلاسل 

DSبما أنها ليست مستقرة عند نفس الدرجة فلا فائدة من استخداـ لظاذج تصحيح الخطأ  و. بدوف الضراؼ
  . في عملية النمذجة«VAR»شعاع الالضدار الذاتي في تقدير النموذج ،ولذذا سوؼ نستخدـ لظاذج 

 : VARتقدير العلاقة بين مؤشرات الربحية والدخاطر النظامية باستخدام نموذج - 6.2.1
 خلاؿ من وذلك الدراحل، أىم من الذاتي الالضدار لظاذج تقنية باستخداـ النموذج تقدير عملية تعتبر    

 على الدفاجئة الصدمات أثر دراسة إلذ التطرؽ يتم ذلك بعد ثم ،ةالددروس تاالدتغتَ بتُ العلاقة كشف

 .التباين تحليل ثم الصدمات، ىذه تحدثو أف لؽكن وما الدراسة، قيد تاالدتغتَ

 :التالية العامة الصيغة في كما VAR(p) ػػػب لو ونرمز، متغتَة   Kلػػػػػػػػػ P الدرجة  ذوVAR النموذج يعطى

 

 

 :حيث لؽثل 
 : وىو يتكوف من ( Kx1 )شعاع بعده:          

 : (Ai) بعد ذات العوامل مصفوفات عن عبارة (KxK) . 
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: (A0) بعد ىو شعاع ذو (Kx1 )، للقيم الثابتة 
: (µt) بعد ىو شعاع التشويش الأبيض ذو (Kx1) . 

 : VAR للمسار P التأخير درجة تحديد تقدير- أولا
 على تعتمد والتي التقدير، مرحلة إلذ لظر الدتغتَات، بتُ متزامن تكامل علاقة وجود عدـ من تأكدنا بعد

 كما منها كل يعطى حيث الدثلى، التأختَ درجة لتحديد SC و  AIC من لكل التالية الدعلومات تدنية

 :يلي
 
 

 

  
 Var)ير الدعتمدة لاختيار درجة التأختَياالدع قيمة أف إلا ،)تأختَ 8 حتى(  تأختَات عدة إدخاؿ تم لقد  

Lag Order selection Criteria ) وىي معيار AIC،LR، FPE، HQ  حالة من أكبر كلها كانت  

P=2 َوالتي لؽكن الاعتماد عليها في تحديد درجة التأخت( P) ،باستثناء معيار SC  الذي جاء أصغر من
 : والنتائج جاءت موضحة في الجدوؿ التالر .P=2 حالة

 VARيًُصار  (P)تحديد درجة  الإبطاء ْتائج : ( 4.4)الجدوٍ رقِ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
   Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد :     الدصدر 
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 :  VAR نموذج تقدير نتائج- ثانيا
 :ىو الكامل النموذج وعليو P=2 ىي إدخالذا الواجب التأختَات عدد

VAR (p) = VAR (2)برنامج باستعماؿ مباشرة عليها لضصل أف لؽكن الكلي النموذج تقدير نتائج و 

Eviews  يلي كما: 

 VARنتائج تقدير نموذج  : (5.4)الجدول رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد :                      الدصدر 
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 وتحليل بدراسة وذلك الأصلي، للنموذج التقدير نتائج بتحليل نقوـ سوؼ التأختَ، درجة بعد اختيار  -

إلذ  (L)، حيث يرمز بػ (5.4)الجدوؿ رقم  في ملخصة ىي التقدير لذذا والنتائج حدة، على معادلة كل
 ( .t)،والأرقاـ بتُ قوستُ تدثل قيم إحصائية ستيودنت المحسوبة  (Log)اللوغاريتم 

 النموذج الأصلي الذي يهم دراستنا ىو الأوؿ الذي يعبر عن أف نلاحظ ،(5.4) الجدوؿ رقم خلاؿ من- 
 على نتائجو كانت أين ،( بيتا)بدلالة معامل الدخاطر  (ROE، ROA)تغتَات مؤشرات الربحية البنكية 

  : التالر النحو
بعلاقة معامل الدخاطر النظامية ومؤشرات  الخاص الأوؿ النموذج أف نلاحظ ، الجدوؿ أعلاه خلاؿ من- 

  : التالر النحو على نتائجو كانت الربحية
 
 

 

 
 

 :التحليل الإحصائي للنموذج الدقدر - ثالثا

 أكبر من القيمة 5.984   من خلاؿ النموذج الدقدر أعلاه لصد أف قيمة فيشر المحسوبة والتي تساوي 
لشا يعتٍ وجود معنوية إجمالية للمعالد ودليل على أف النموذح  % 1 عند مستوى معنوية 2.48الجدولية  

إلذ العلاقة الدتوسطة بتُ  (R2=0.5532)كما تشتَ قيمة معامل التحديد . الكلي ذو دلالة إحصائية 
 ROE)الدتغتَات الدستقلة ومعامل الدخاطر النظامية ، حيث تفسر كل من متغتَات مؤشرات الربحية 

،ROA)  والباقي راجع للأخطاء من جهة ومن جهة أخرى أف  %55.32معامل الدخاطر النظامية بنسبة،
وغتَ داخلة في النموذج لصعوبة قياسها  ()ىذه الدتغتَات ليست الوحيدة الدفسرة لدعامل الدخاطر النظامية 

 ( .)والتي تقع ضمن الدتغتَ العشوائي 
( 3و  3.20)بالنسبة إلذ اختبار معنوية الدعلمات لستودنت ،نلاحظ قيم احصائية ستودنت المحسوبة - 

 % 5،                على التوالر أكبر من الجدولية عند مستوى معنوية    بالنسبة للمتغتَات              
 .،وباستنثاء الدتغتَ الثابت أيضا ،يلاحظ أف باقي الدتغتَات غتَ معنوية إحصائيا 

R
2
=0,5532                   F-stat=5,984                  n=38               SSR=12,06 

[-0,48]    [1,02]     [1,26]      [-1,21]      [-1,14]      [1,74]       [-1,95] 
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 :التحليل الإقتصادي للنموذج الدقدر- رابعا

 تشتَ قيمة الدرونة بتُ ، حيثيلاحظ من النموذج أف إشارة وقيمة الدعلمات من خلاؿ الدرونة    -
و لوغاريتم معامل  (ثلاثة أشهر)وي الدتأخر بفصل سن (ROE )معدؿ العائد على الأصوؿلوغاريتم 

 عندما يتغتَ ىذا % 0,22-حيث بلغت (الإشارة السالبة)إلذ علاقة عكسية بينهما  ( )الدخاطر النظامية
 معدؿ العائد على الأصوؿلوغاريتم  وىي تعتبر علاقة ضعيفة بتُ الدتغتَين  ،وكذلك  بتُ % 1الأختَ بػ 

(ROE)  ُو لوغاريتم معامل الدخاطر النظامية (ثلاثيتُ)الدتأخر بفصلت( )  إلذ علاقة عكسية بينهما
 وىي تعتبر كذلك علاقة % 1 عندما يتغتَ ىذا الأختَ بػ % 0,23-حيث بلغت (الإشارة السالبة)

 .ضعيفة بتُ الدتغتَين
  معدؿ العائد على الأمواؿ الخاصةلوغاريتمللمرونة بتُ  (علاقة طردية)كما تشتَ الإشارة الدوجبة - 

(ROA) 5,58إلذ الأثر الكبتَ لدتغتَ معامل الدخاطر النظامية بنسبة  (ثلاثة أشهر)وي الدتأخر بفصل سن 

 معدؿ لوغاريتمللمرونة بتُ  (علاقة عكسية)وكذلك  تشتَ الإشارة السالب  . %1عندما يتغتَ بػ   %
إلذ الأثر الكبتَ لدتغتَ معامل الدخاطر  (ثلاثيتُ)الدتأخر بفصلتُ  (ROA) العائد على الأمواؿ الخاصة

 و ىذا الدنطق يتوافق كثتَا مع ما سبق فيما لؼص حساسية %1عندوما يتغتَ بػ   % 5,86النظامية بنسبة 
تغتَات الأسهم في الأسواؽ الدالية الخليجية بالأسواؽ العالدية وخاصة الأمريكية منها نظرا لارتباط 

والتي  الدستثمرة الأصوؿ حجم خلاؿ البنكية من الأرباح توليداقتصادياتها بالدولار وأثره غتَ الدباشر على 
  .تساىم في الدردودية البنكية بزيادة الناتج البنكي الصافي 

بالإضافة إلذ التحليل الإحصائي والقياسي لعلاقة مؤشرات الأداء الدالر للبنوؾ الخليجية الددروسة مع معامل 
 الخليجي بنكياؿ القطاع تصدى ـ، (2011-2002) الدخاطر النظامية وأسعار النفط والصرؼ خلاؿ الفتًة

 لدعم سريعة عملية إجراءات التعاوف لرلس دوؿ في الرسمية السلطات من خلاؿ اعتماد النظامية للمخاطر

 القطاع ديوف جانب لدعم الإجراءات ىذه بعض جاءت وقد .المحلي والدالر بنكياؿ القطاع واستقرار سلامة

                                                           
  . اللوغاريتم على الدتغتَات تصبح معاملات الدتغتَات التفستَية تدثل الدرونات الجزئية أي إدخاؿبما أنو تم : 
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 بلغت حيث وقطر، الإمارات من ؿؾ في تم مابنوؾ ؾاؿ ميزانيات في الداؿ رأس بضخ وذلك والدالر، لبنكيا

 .التوالر على الإجمالر المحلي الناتج من  7,3 %و  2% نسبة الددفوع الداؿ رأس قيمة

: VAR (2)دراسة دينامكية نموذج - خامسا

 (دواؿ الاستجابة) من خلاؿ تحليل الصدمات VAR (2)سوؼ نقوـ بدراسة دينامكية لظوذج 
(Analysis of Shocks)  وتحليل مكونات التباين( Variance Decomposition:) 

  :شروط الاستقرار - أ

: (7.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ    VAR  َٓخٓيات اشتكرارية ايُٓوذج 

 

 

 

 
 
 
 

 

 

   Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد : الدصدر                        
 

 الدعاملات معظم أف إذ الاستقرار، شروط لػقق الدقدر النموذج بأف يتضح أعلاه، الشكل خلاؿ من  

 في مشكلة من يعاني لا النموذج أف يعتٍ لشا الوحدة، دائرة داخل تقع الجذور وجميع الواحد، من أصغر
 .التباين ثبات عدـ أو الأخطاء ارتباط

  :)الاستجابة دوال( الصدمات  تحليل -ب

 ومن الدتغتَات، باقي على معينة ظاىرة في الدفاجئ التغتَ أثر بقياس العشوائية الصدمات تحليل لنا يسمح  

 على متغتَات النموذج، جاءت النتائج موضحة في واحد معياري الضراؼ بمقدار لصدمة تطبيقنا خلاؿ
 : التاليتُ  (5.4)والجدوؿ رقم  (8.4)الشكل رقم 
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              ايعشوائية اتصدٍٍّ الاشتجابة جداوٍ( : 5.4)الجدوٍ رقِ              ايعشوائية اتصدٍٍّ الاشتجابة دواٍ( : 8.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 
 Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد : الدصدر 

 

 حسبو،(الدتغتَ الدستقل)معامل الدخاطر النظامية  على الأولذ الفتًة في 0.64 راقدبعد حدوث صدمة بم -

سنوات ،لاحظنا أف معدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ والعائد  10 على الدمتدة الاستجابة دواؿ تقديرات
على الأصوؿ بقيا على حالذما بدوف تغيتَ خلاؿ نفس الفتًة ،إلا انو لوحظ تغتَ في الفتًات الدوالية على 

 خلاؿ الفتًة 0.044-، وصولا إلذ  ...0.26- ثم 0.15-معدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ بمقدار 
الأختَة ،وىذا يعتٍ أف أي تغتَ في معامل الدخاطر النظامية قد يؤثر على معدؿ العائد على حقوؽ 

 .الدسالعتُ بشكل عكسي
 ثم 0.14ثم  0.16العائد على الأصوؿ، لوحظ تغتَ في الفتًات الدوالية كذلك بمقدار أما فيما لؼص إستجابة 

، وىذا يعتٍ أف (10) خلاؿ الفتًة الأختَة 0.01- ،ثم تنخفض بداية من السنة الخامسة وصولا إلذ 0.15
 .أي تغتَ في معامل الدخاطر النظامية قد يؤثر على معدؿ العائد على الأصوؿ بشكل طردي في الغالب 

 لدختلف الأختَة ىذه إستجابةو الدتغتَات، بتُ التداخلات جملة لنا تقدـ بحيث VAR ػػػاؿ لظاذج ميزة وىذه

 . الدستقلة والتابعةالدتغتَات بتُ الدوجودة العلاقة عن نظرة تعطينا وبالتالر النموذج، يواجهها التي الصدمات
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   : التباين تحليل- ج
أ خط تباين في متغتَة لكل تجديدة كل مسالعة مدى أو نصيب معرفة ىو التباين تحليل من الذدؼ إف   

 : ين التالر( 9.4)وشكل دواؿ تحليل التباين رقم  (5.4) رقم التباين تحليل جدوؿ خلاؿ ومن التنبؤ،
 ايتبائ تحًيٌ جدوٍ( : 6.4)الجدوٍ رقِ                                  ايتبائ تحًيٌ دواٍ( : 9.4)              ايشهٌ ايبياْي رقِ 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد : الدصدر 

 قد أنها نلاحظ بينما لتنبؤىا، الخطأ تباين من % 89.66 في تسببت قد (بيتا)   معامل الدخاطر النظامية 
 لتباين % 5.72 ػػب تسببتلدعدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ ،و التنبؤ خطأ لتباين % 4.61 ػػب تسببت

الدخاطر النظامية لأسهم البنوؾ   معامل في تغتَ أي أف نستنتجومنو .الأصوؿ لدعدؿ العائد على  التنبؤ خطأ
 والأصوؿ معدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ ومعدؿ العائد على   من كل على أثر ىناؾ يكوفالخليجية 

 .قوي بشكل
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 (:Granger)اختبار السببية لقرانجر - سادسا
 للتأكد من مدى وجود علاقة تبادلية بتُ الدتغتَات (Granger)  يستخدـ اختبار السببية لػػقرالصر

(BETA ،ROA  ،ROE )   وذلك في حالة وجود بيانات سلاسل زمنية ، ومن الدشاكل التي توجد في 
ىذه الحالة أف بيانات سلاسل زمنية لدتغتَ ما كثتَا ما تكوف مرتبطة، أي يوجد ارتباط ذاتي بتُ قيم الدتغتَ 

الواحد عبر الزمن ، ولاستبعاد أثر ىذا الارتباط الذاتي إف وجد ،يتم إدراج قيم نفس الدتغتَ التابع لعدد من 
الفجوات الزمنية كمتغتَات تفستَية في علاقة السببية الدراد قياسها ،يضاؼ إلذ ذلك قيم الدتغتَ التفستَي 
الآخر لعدد من الفجوات الزمنية كمتغتَات تفستَية أيضا ،في حالتنا ىذه يتطلب اختبار قرالصر للسببية 

1 :تقدير العلاقات التالية 
 

(4.1)                 ...........   
 

(4.2)                 ...........   
 

(4.3)                 ..........   
 

(4.4) 
 

(4.5) 
 

(4.6) 
 :للقياـ باختبار السببية سوؼ نستعمل الفرضيتتُ العدلؽتتُ التاليتتُ 

  

 

 

 .إذا لد نستطيع رفض أي من ىاتتُ الفرضتتُ ،فإف الدتغتَين الددروستُ مستقلتُ عن بعضهما البعض - 
                                                           
1
 .Arture Charpentier, « Cours de séries temporelles, Théorie et Application», Dauphine 

,université de Paris ,ENSAE ,P :6-7 . 
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من جهة ، وبتُ  ROAو  Betaإذا تم رفضهما فهناؾ علاقة سببية بتُ الدتغتَات في الاتجاىتُ بتُ - 
Beta  و ROE  من جهة أخرى . 

 .أما إذا تم رفض الأولذ وقبوؿ الثانية فإف العلاقة السببية تكوف في اتجاه واحدة بتُ الدتغتَات - 

من أجل اختبار ىاتتُ الفرضيتتُ نقوـ باختبار الدعنوية الإجمالية للمعالد النموذج السابق ليست جميعها 
وىذا باستعماؿ اختبار معياري بسيط لتوزيع فيشر،ويتم حساب  i،  iمساوية للصفر وخاصة الدعلمتتُ 

 :إحصائية فيشر وفق القانوف التالر 
 
 

 :حيث أف 
SCRR :  ىو لرموع مربعات البواقي في الدعادلة الدختزلة(restricted. ) 
SCRU:  ىو لرموع مربعات البواقي في الدعادلة غتَ الدختزلة . 

P2  :عدد الفجوات الزمنية في حالة الدتغتَ التفستَي Y.  

k :  عدد الدعالد الدقدرة في الصيغة غتَ الدقيدة. 
n: ( .الدشاىدات )حجم العينة 

 الجدولية فإننا نرفض فرضية العدـ ،أي وجود علاقة سببية F أكبر من الإحصائية فيشر *Fإذا كانت 
 :وفي دراستنا قمنا بإجراء اختبار السببية لقرالصر وتحصلنا على النتائج التالية .،والعكس 

: (7.4)الجدوٍ رقِ                                  (Granger)شبيبة يكرانجر اٍْتائج اختبار  

 

 

 

 

 

 

 
 Eviews7.0 بالاعتماد على برنامج الطالبإعداد :        الدصدر 
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، نلاحظ أف (ROA)ومعدؿ العائد على الأصوؿ  (بيتا)بالنسبة للعلاقة السببية بتُ معامل الدخاطر -  
F )ولدينا من الجدوؿ السابق قيمة فيشر المحسوبة                     قيمة فيشر الجدولية  

*
ىي على ( 

على التوالر ،وىذا ما   H1 و H0ومنو نقبل الفرضيتتُ  % 25 بمستوى خطر ( 0.96 ، 1.11)  التوالر
وىذا ما يفسر الاستجابة الضعيفة من خلاؿ تحليل  .(مستقلاف)يعتٍ عدـ وجود سببية بتُ الدتغتَين 

 .السابقة بتُ الدتغتَين (VAR)الصدمات ونتائج لظوذج 
، نلاحظ أف (ROA)ومعدؿ العائد على الأصوؿ  (بيتا)بالنسبة للعلاقة السببية بتُ معامل الدخاطر -  

F )ولدينا من الجدوؿ السابق قيمة فيشر المحسوبة                     قيمة فيشر الجدولية  
*

ىي على ( 
،وىذا ما   H1 ونقبل الفرضية H0ومنو نرفض الفرضية  % 25 بمستوى خطر ( 0.12 ، 2.53)  التوالر

وىذا يعتٍ أف معدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ يسبب  .(مستقلاف)يعتٍ عدـ وجود سببية بتُ الدتغتَين 
وىذا ما يفسر الاستجابة الضعيفة من خلاؿ تحليل . والعكس غتَ صحيح  (بيتا)تغتَ معامل الدخاطر 

 .السابقة كذلك  (VAR)الصدمات ونتائج لظوذج 
 : مناقشة لنتائج الدراسة - 7.2.1

  من خلاؿ نتائج الدراسة القياسية لأثر الدخاطر النظامية على مؤشرات الربحية للبنوؾ الخليجية خلاؿ الفتًة 
 ـ ،لاحظنا العلاقة الدتوسطة للعلاقة بتُ معامل الدخاطر النظامية الذي مصدره السوؽ الدالر 2002-2011

 VAR وفقا لنموذج % 55.32ومعدؿ العائد على الأصوؿ والعائد على حقوؽ الدسالعتُ بنسبة 
الدقدر،وتعبر نسبة عالية إذا ما قورنت بنتائج الدراسات السابقة التي أجريت على البنوؾ الخليجية قبل 

 ،التي توصلت ] 2003أحمد عبد الله ،. دراسة عبد القادر ـ[( 1999-1990) ـ 2008الأزمة الدالية لعاـ 
ـ على 2006-2000 خلاؿ الفتًة ] 2008 دراسة لزمود الرفاعي ،[  نتائج .% 5إلذ علاقة تأثتَ قدرت بػ 

وىذا وفها لطبيعة  % 80البنوؾ الأردنية والتي وصلت نسبة التأثتَ بتُ الدتغتَات الددروسة إلذ ونسبة 
 . الدخاطر الدرتبطة بالأسواؽ الدالية الأردنية ونشاط البنوؾ فيها

لؽكن تفستَ نتائج دراستنا على أساس ارتباط مؤشرات القطاع البنكية الخليجي بالإيرادات البتًولية كما 
رأينا سابقا ،وىذا ما يوضح ضعف علاقة مؤشرات الربحية البنكية بمعامل الدخاطر لأسعار أسهمها خلاؿ 

 فيها، العاملة بنوؾلل وقروض تسهيلات بإتاحة المجلس دوؿ في النقدية السلطات ايـؽإضافة إلة .فتًة الدراسة

  38,125,0

36,1 F

  38,125,0

36,1 F
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 المحافظ بشراء وذلك ،"الأصوؿ"جانب من المحليةبنوؾ اؿ بدعم قطر في الرسمية السلطات قياـ إلذ بالإضافة

 للأوراؽ الدوحة سوؽ مؤشرات تراجع ضوء في بشدة قيمتها الطفضت والتي المحلية بنوؾ اؿ لدى الاستثمارية

 لدى "الأصوؿ"جانب دعم دؼبوو .القطري المحلي الناتج من %6 لضو الشراء قيمة لرموع بلغ وقد الدالية،

 في الثقة إعادة إلذ بالإضافة المحلية، بنوؾاؿ لدى اللازمة السيولة وتوفتَ أصولذا نوعية تحستُ إلذ بنوؾاؿ ىذه
 الودائع لضماف قرارات باتخاذ والكويت وقطر الإمارات من ؿؾ قامت ذلكؾو .المحلية الدالية الأوراؽ سوؽ

 أدوات استخداـ بتيستَ عامة المجلس دوؿ في النقدية السلطات قياـ إلذ بالإضافة ىذا .المحليةبنوؾ اؿ لدى

 1.الإلزامي الاحتياطي نسب تخفيض خلاؿ من البنكي القطاع في السيولة لتعزيز النقدية السياسة
 

 (   Markowitz)إدارة مخاطر المحفظة الائتمانية باستخدام نموذج ماركويتز  :الدبحث الثاني 
    من خلاؿ ىذا الدبحث سوؼ نقوـ بتقدير المحفظة الائتمانية الدثلى وفقا لتنويع ماركويتز الدشار إليو 
سابقا في الفصل الثاني ،حيث لؽكننا من إدارة لساطر الائتماف البنكي في البنوؾ الخليجية خلاؿ الفتًة 

وذلك من خلاؿ التنويع الجيد لأصوؿ المحفظة الائتمانية الذي لؽكن من تجنب التذبذبات .ـ 2002-2011
والتي يكوف تأثتَىا عبر عجز .أو التقلبات التي تحدث للتدفقات النقدية الناتجة عن منح القروض البنكية 

 . خدمة الدين والفائدة حسب تواريخ الاستحقاؽ وشروط الائتماف الدتفق عليها)الزبائن عن السداد 

وبذلك يلعب التنويع دورا ىاما في توزيع لساطر المحفظة فإذا عجزت التدفقات النقدية لأحد الزبائن على 
الوفاء بالدين ،وبالتالر يعتبر بمثابة قرض متعثر يصعب تحصيلو وفقا لقيمة الضماف الدقدـ في العقد لشا يكوف 

 .لو تأثتَ منخفض على المحفظة الائتمانية الكلية 
 :تقدير المحفظة الائتمانية الدثلى باستخدام الخوارزميات الجينية  -1.2

-2002)نسعى لتحديد نسب التوزيع الأمثل للمحافظ الائتمانية للقطاع البنكي الكويتي خلاؿ الفتًة     

وعنصر الدخاطرة في .لؽكن ما بحيث يكوف عنصر الدخاطرة أقل  على لستلف القطاعات الاستثماريةـ(2011
ىذه الحالة يتمثل في عدـ القدرة على السداد من قبل الزبائن وقيمة الضماف الدتعاقد عليها بتُ الطرفتُ عند 

حيث نقوـ بصياغة لظوذج المحفظة في شكلو الشعاعي ثم نقوـ بمحاكاة النموذج .فتًة استحقاؽ القرض 
                                                           

1
 2010،صندوؽ النقد العربي ، الفصل العاشر ، العربية الدوؿاقتصاديات  على العالدية الدالية لأزمة اتداعيات التقرير الاقتصادي العربي الدوحد ، . 

 . 209-207،ص 
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الدتمثلة في  ( Méta-Heuristic Methods)باستخداـ إحدى الطرؽ الديتاىوريستكية  (لظوذج ماركويتز)
في لرموع الحذافظ الائتمانية للبنوؾ  (wi)للحصوؿ على القيم الدثلى للأوزاف القطاعية  الخوارزميات الجينية

Rالكويتية خلاؿ نفس الفتًة وذلك بالاعتماد على لسرجات برنامج 
 . ومعطيات البنك الدركزي الكويتي +

 : عرض معطيات الدراسة  -1.1.2
قمنا باختيار القطاع البنكي الكويتي كعينة لدراستنا كونو لؽثل أكبر حجم للأصوؿ البنكية في دوؿ لرلس 

 .ـ(2011-2002 ) من لرموع الأصوؿ البنكية الخليجية خلاؿ الفتًة% 40التعاوف الخليجي بنسبة 
وسوؼ نقوـ بدراسة العلاقة بتُ توزيع لرموع القروض البنكية على لستلف القطاعات الاستثمارية 

الصناعة،التجارة،البناء والتشييد،النفط والغاز، العقارات،الفلاحة والصيد،التسهيلات الشخصية،مؤسسات )
 . ولرموع العوائد الدتحصل عليها  (مالية غتَ بنكية ،قطاعات أخرى 

 : توزيع مجموع القروض البنكية في الكويت حسب كل قطاع –أولا 
  عرؼ القطاع البنكي في الكويت توسعا كبتَا في تدويل الاقتصاد من خلاؿ منح القروض لدختلف 

 ،والشكل الدوالر يوضح توزيع لرموع القروض البنكية ـ(2011-2002 )القطاعات الاقتصادية خلاؿ الفتًة
 :في الكويت حسب كل قطاع 

: (10.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   (%)ّ  (2011-2002)توزيع لدُوع ايكروض ايبٓهية في ايهويت حصب نٌ قطاع خلاٍ ايفترة  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . وبالاعتماد على معطيات البنك الدركزي الكويتي Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  :الدصدر       
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   يلاحظ من الشكل السابق استحواذ التسهيلات الشخصية الدتمثلة في القروض الاستهلاكية لمجموع 
 والذي لؽثل ما قيمتو % 36.10الأسر على القسط الكبتَ من لرموع القروض البنكية في الكويت بنسبة 

مليوف  41318,4 ما لؽثل قيمة % 24.08 ثم جاء قطاع العقارات بنسبة ،مليوف دينار كويتي 61935,8
مليوف دينار  17915,9 ما لؽثل قيمة % 10.44 دينار كويتي ،وقطاع الدؤسسات الدالية غتَ بنكية بنسبة

مليوف دينار كويتي  205,7 ما لؽثل قيمة % 0.12 كويتي وأدنى نسبة سجلت بقطاع الفلاحة والصيد بنسبة
 .مليوف دينار كويتي  954,7 ما لؽثل قيمة % 0.56 وقطاع النفط والغاز بنسبة

 : توزيع مجموع العوائد البنكية في الكويت حسب كل قطاع –ثانيا 
  حقق القطاع البنكي في الكويت عوائد صافية من خلاؿ توزيع المحافظ الائتمانية على لستلف القطاعات 
الاقتصادية كما رأينا سابقا ،وبهذا تعتبر مبالغ مهمة تم ضخها لتمويل عجلة الاقتصاد الكويتي خلاؿ نفس 
الفتًة ،وسجلت الاستثمارات البنكية حينها لرموع عوائد حسب كل قطاع  كما ىي موضحة في الشكل 

 : الدوالر  (8.4)رقم 

: (11.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   (%)ّ  (2011-2002)توزيع لدُوع ايعوائد ايبٓهية في ايهويت حصب نٌ قطاع خلاٍ ايفترة  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . وبالاعتماد على معطيات البنك الدركزي الكويتي Excelإعداد الطالب باستخداـ برنامج  :الدصدر       
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   يلاحظ من الشكل السابق تصدر التسهيلات الشخصية الدتمثلة في القروض الاستهلاكية لمجموع الأسر 
 والذي لؽثل ما قيمتو % 36.25على القسط الكبتَ من لرموع العوائد البنكية في الكويت بنسبة 

مليوف  2733,86 ما لؽثل قيمة % 24.02 ثم جاء قطاع العقارات بنسبة ،مليوف دينار كويتي 4126,14
مليوف دينار  1195,09 ما لؽثل قيمة % 10.50 دينار كويتي ،وقطاع الدؤسسات الدالية غتَ بنكية بنسبة

مليوف  13,73 ما لؽثل قيمة % 0.12 كويتي وأدنى نسبة سجلت في كل من قطاع الفلاحة والصيد بنسبة
 .مليوف دينار كويتي  59,97 ما لؽثل قيمة % 0.53 دينار كويتي وقطاع النفط والغاز بنسبة

 (: Genetics Algorithm ) استخدام الخوارزميات الجينية- 2.2

 أحد أساليب الذكاء الاصطناعي التي تستخدـ في حل الدسائل الدعقدة، الخوارزميات الجينيةتعد 
وذلك لتوفرىا على عدد كبتَ من الحلوؿ التقريبية البديلة للحل الأمثل، كما تعتمد على آلية الانتقاء 

التي ىي جزء من الحوسبة  –تم فعلياً طرح  فكرة الخوارزميات الجينية و.  الطبيعي ونظاـ الجينات الطبيعية 
من قبل بروفيسور في علوـ الحاسب من جامعة ـ  1970 في الولايات الدتحدة عاـ فعليبشكل - التطورية 
وقد كاف ، ( Johon Holland  )يدعى جوف ىولاند ( Michigan University of   )ميشيغاف

 وكاف ىدفو تطور فهم إجرائية التطور الطبيعية وتصميم نظم ،قد بدأ بالعمل عليها منذ بدايات الستينيات
جعل من ، وكما أف الدافع الدستمر لتحستُ أداء النظم الحسابية .صناعية لذا لشيزات مشابهو للنظم الطبيعية

التي لد يكن ( Optimization Problem) حل بعض مسائل الأمثلة أكثر فعالية فيالخوارزميات الجينية 
الخوارزميات الجينية ، وذلك لكوف من الدمكن حلها بزمن معقوؿ باستخداـ بقية الطرؽ التقليدية السائدة

تقلل وتختصر الكثتَ من الجهد والزمن الدطلوبتُ لدى مصممي الأنظمة والبرامج في حل مسائل الأمثلة مع 
مراعاة خصوصية كل مسألة من حيث حجم ونوع البيانات الدستخدمة وطبيعة دالة الذدؼ والقيود 

 1.الدفروضة

                                                           
1
-79 المجلد- تنمية الرافدين ، لرلة، "الخوارزمية الجينية في جدولة العمليات مع عدم إمكانية القطع " إسراء نذير الكلاؾ ، رقية زيداف شعباف ،  .  

  .256- 245 ص 2008 - كلية الإدارة و الاقتصاد ، جامعة الدوصل ، العراؽ،،30:  العدد
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   إف فكرة العمل للخوارزميات الجينية تعمتد أساسا على مفاىيم الذندسة الوراثية ، وىذه الأختَة تتميز 
بالإنتاج الدقصود للمجموعات الدوروثة بهدؼ تكوين أفراد ذوي صفات جيدة ، وعلى ىذا الأساس تقوـ 

الخوارزميات الجينية بإنشاء الحلوؿ الدثلى من بتُ عدد كبتَ من الحلوؿ وإجراء بعض التداخلات والتبديلات 
 .  بتُ ىذه الحلوؿ بهدؼ تكوين الحل الأمثل 

  : للخوارزميات الجينية بيولوجيةال الصياغة- أولا

 يوجد في كل خلية نفس لرموعة الكروموزومات ،  كل الكائنات الحية تتألف من خلايا
(Chromosomes). الكروموزومات ىي عبارة عن سلاسل منأفحيث  (DNA) ، وبإمكاننا القوؿ

 التي ،إذ يتألف كل كروموزوـ من عدد من الجينات .  بأف الكروموزومات ىي بمثابة لظوذج لؽثل الكائن كلو
 بشكل ، أييرمّز بروتتُ لزدد  (gene) و كل جتُ،  (DNA)بدورىا عبارة عن كتل من الدي اف اي 

لكل . على سبيل الدثاؿ لوف العينتُ ، بإمكاننا القوؿ بأف كل جتُ يرمّز صفة معينة في الكائن الحي أساسي
تدعى المجموعة الكاملة من الدادة .(locus) ػ يدعى ىذا الدوقع ب،جتُ ضمن الكروموزوـ موقعو الخاص 

وتدعى لرموعة لزددة من الجينات ضمن الجينوـ .(genome) بالجينوـ–  كل الكروموزومات  أي–الجينية 
– بعد التطورات التي تلي مرحلة الولادة - يتحوؿ الجينوتايب في الكائن الحي  .(genotype) بالجينوتايب

 مثل لوف ، الذي لؽثل بدوره خواص فيزيائية مدركة في الكائن الحي ، (Phenotype) إلذ الفينوتايب
 1 .الخ …، الذكاء ،العينتُ 

 : مجال الحوسبةفي  الآلية للخوارزميات الجينية  الصياغة-ثانيا

أما في لراؿ . يتضح لدينا من الدنطلق البيولوجي الذي تم استيحاء فكرة الخوارزميات الجينية منو
 عمل لآلية،الحوسبة فإف الفكرة الأساسية التي أظهرت الحاجة لنوع من الخوارزميات لشاثل نوعاً ما 

 2 :الكروموزومات في الكائنات الحية ىي التالية

                                                           
1 .Koutaiba Mazen Abdelmadjid, “Using the artificial intelligent in electrical engineering 

application: (Study and comparison) “, Master; Arab Academy in Denmark, 2009. 
 الثالث المجلد-الذندسية للعلوـ دمشق جامعة ، لرلة " الأمثل الحل إيجاد مسائل في الجينية الخوارزميات متغيرات تأثير''ريشة ،  .ح  ،بحبوح. أ. 2

  .128- 105 ص 2007 -الثاني،  العدد-والعشروف
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 لكن ىذا الحل غالباً لا يكوف الحل ، يكوف لدينا في كل مرة حل ،غالباً عند لزاولة حل مسألة ما 
 وإلظا نستطيع وضوحاً أف نر بأنو لو كاف بإمكاننا مكاملة  ىذا الحل مع حل سابق للمسألة ،الأمثل 

لو أف عدد من الحلوؿ تواجدت معاً في لحظة معينة : أي.  لاستطعنا الوصوؿ للحل الأمثل،بشكل أو بآخر
 قد تولد لنا في ، لدمج ىذه الحلوؿ آلية وبالتالر فإف وجود ، الحل الأمثل يكوف مبعثراً بينها أفنلاحظ ، 

الدتواجد بدوره –  حل–فإذا تخيلنا كل حل بمثابة تتالر من الجينات ضمن كروموزوـ ,لحظة ما الحل الأمثل 
عتُ مع ـلرتضمن   –عدة حلوؿ للمسألة–ضمن لرموعة من الكروموزومات الدختلفة 

(Population) ، وإنتاج (التصالب والطفرة )عندىا بإمكاننا عبر العمليات الدتاحة على الكروموزمات 
 ونستطيع تقييم ىذا الحل  ، قد لؽثل أحدىا الحل الأمثل والتي (كروموزومات جديدة أبناء)حلوؿ جديدة 

 وبالتالر فرصتو بالنجاة  والانتقاؿ ، جودة ىذا الحلـقيت تي اؿ (fitness function)  الصلاحيةدالةعبر 
. للجيل التالر

بهدؼ بلوغ الحل الأمثل للمسألة والتي  أساسيةمكونات  على ثلاثة لخوارزميات الجينيةيشمل عمل ا
 :سوؼ نقوـ بتفصيلها حتى يتستٌ لنا تبسيط الدفاىيم ، وتتضمن ما يلي 

 بما يناسب الدسألة الدطروحة-الكروموزوـ-طريقة ترميز الحل. 
 الصلاحيةدالة  (fitness function  )،ـ الحلوؿي لتقي وتستخدـ. 
  (التصالب والطفرة)العمليات الجينية. 
 وبالتالر  (حلوؿ الدسألة الدطروحة ) ف الخوارزميات الجينية تنطلق من لرموعة عشوائية من الحلوؿإ       
بحيث نسرع الخوارزمية بهدؼ الوصوؿ ،  مرحلةالتمثيل البرلري الأنسب والسليم لذذه الحلوؿ أىميعتبر 

ولكن ىنالك عدد ، عملية اختيار التمثيل الأنسب عملية تابعة للمسألة الدطلوب حلها إف . للحل الأمثل 
، نذكر  كبتَة التي عرفت فعاليةمن أساليب التمثيل الشهتَة التي تم تطبيقها على مسائل مناسبة لذا و

 11:منها

                                                           
1 . Randy L. Haupt , Sue Ellen Haupt ,” Practical Genetic Algorithms”, Second Edition ,John Wiley 

& sons, USA , 2004 , PP :27-50 . 
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  :  (Binary Encoding) الترميز الثنائي.  [1]

وتنبع شهرتو لكونو أوؿ ,  في تدثيل الحلوؿ في الخوارزميات الجينية الدستخدمةيعد من أشهر الطرائق 
 (كروموزوـ ) حيث يتم ىنا ترميز كل حل ، تم استخدامو في ترميز الحلوؿ في الخوارزميات الجينية أسلوب

 :الشكل التالر يوضح شكل كروموزوـ يستخدـ التمثيل الثنائيو. 1 أو 0على شكل سلسلة من البتات 

  
 

 

  ( :Permutation Encoding )تمثيل التباديل[.  2]  

والدتوضعة وفق , في ىذا النوع من التًاميز كل كروموزوـ لؽثل سلسلة من الأعداد  أو الرموز غتَ الدتكررة 
ومرةً , الشكل التالر يوضح شكل كروموزوـ يستخدـ ترميز التباديل مرةً باستخداـ الأعداد . تتالر ما

 ( :Ordering Problems) يستخدـ ترميز التباديل عادةً في مسائل التًتيب ، و باستخداـ الأحرؼ

Chromosome A 1  5  3  2  6  4  7  9  8 

Chromosome B 8  5  6  7  2  3  1  4  9 
 
 

 

   ( :Value Encoding) ترميز القيمة[.  3] 

في ىذا النوع من التمثيل يكوف لدينا كل كروموزوـ عبارة عن سلسلة من بعض القيم الدرتبطة         
بشكل وثيق بمسألة ما ولؽكن لذذه القيم أف تأخذ عدة صيغ لشكنة وذلك حسب الدسألة التي يتم معالجتها 

               أو حتى لرموعات من أغراض معقدة، لزارؼ ، الأعداد الحقيقية ،مثل سلاسل من الأرقاـ ، 
( Complicated  Objects)  .الشكل التالر لؽثل بعض الكروموزومات التي تستخدـ ترميز القيمةو: 

                                                                                                                                                                                     
1
 . Rahul Malhotra, Narinder Singh & Yaduvir Singh, " Genetic Algorithms: Concepts, Design for 

Optimization of Process Controllers”, Computer and Information Science Reviews, Vol. 4, No. 2; 

March 2011, PP: 39-54. 

Chromosome A 101100101100101011100101 

Chromosome B 111111100000110000011111 

Chromosome A L I G H T 

Chromosome B I G T H L 
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Chromosome A 1.2324  5.3243  0.4556  2.3293  2.4545 

Chromosome B ABDJEIFJDHDIERJFDLDFLFEGT 

Chromosome C (back), (back), (right), (forward), (left) 

  
من أجل ىذا النوع من .ويستخدـ عادةً في الدسائل التي تستخدـ بعض القيم الدعقدة كالأعداد الحقيقية 

 لتناسب علية التمثيل الدستخدمة في ىذه ،يضطر إلذ تطوير مؤثرات تصالب وطفرة خاصة  التمثيل قد
 إلغاد لرموعة الأوزاف لشبكة عصبونية :مثاؿ على مسائل تستخدـ ىذا النوع من التًميزوؾ.الدسائل

(Finding weights for neural network  . ) 

 : (Tree Encoding) ترميز الشجرة[.  4]  

 evolving programs يستخدـ ىذا النوع من التًميز بشكل أساسي للتعابتَ والبرامج التطورية 

or expressions   .  حيث يكوف كل كروموزوـ في ترميز الشجرة بمثابة شجرة من بعض الأغراض
objects  ، الشكل التالر لؽثل كروموزومات تستخدـ ترميز  . مثل التوابع أو الأوامر في لغات البرلرة

 .الشجرة 

 
 

 

 

 

 
 LISPلغة البرلرة  و .(evolving programs )ىذا النوع من التًميز مفيد في البرامج التطورية 

ولؽكن بسهولة تحليلها ,وذلك لأف البرامج ضمنها تدثل بهذا النموذج , تستخدـ ىذا النوع من التمثيل 
وبالتالر لؽكن عندىا تطبيق ،  باستخداـ ىذا النموذج في التمثيل ،  Parsing (تحليل بنية البرنامج)

Chromosome A Chromosome B 

 
  

( +  x  ( /  5  y ) ) ( do_until  step  wall ) 

http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/left.jpg
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حيث يكوف الكروموزوـ . بسهولة باستخداـ ىذا النموذج في التمثيل(التصالب والطفرة ) الدؤثرات الجينية 
. ىنا بمثابة توابع لشثلة في بنية الشجرة 

  : (fitness function) الصلاحيةدالة  .( 2 )

 فعالة ومدروسة توجهنا لضو الحل لآلية لضن بحاجة  ،  عندما يكوف لدينا عدد من الحلوؿ في لحظةٍ ما     
 أي لضن بحاجة لتابع الصلاحية الذي يرشدنا لضو الحل ،الأفضل من بتُ لرموعة من الحلوؿ الدطروحة 

و .  من ىذه الحلوؿ ىو أقدر على النجاة وأصلح لأف ينتقل للجيل التالر أي ، ويعطينا تقييم أولر ،الأمثل 
 ولا يوجد تابع عاـ بشكل مطلق الدطروحة،ىنا أيضاً فإف عملية اختيار ىذا التابع ذو علاقة وثيقة بالدسألة 

( Selection Operator ) عملية الانتقاؿ للجيل التالر تتم عبر عملية الانتقاءإف.الصلاحيةلحساب 

 .تطرؽ لذا فيما بعدالتي سن

  ( :Genetic Operators)  العمليات الجينية.( 3 ) 
ومن أىم العمليات  تنبع ألعية العمليات الجينية من إلغاد حلوؿ لد تكن موجودة سابقاً في فضاء الحلوؿ

: نذكر الجينية 
   .(Crossover or recombination)التصالب -  
  . ( Mutation)الطفرة -  

بالتأكيد فإف أسلوب التمثيل الدستخدـ و ،ويعتمد بشكل كبتَ أداء الخورزميات الجينية على ىذين الدؤثرين 
  .ىاـ أيضالو دوره 

 (: Crossover)أساليب التصالب  -1.( 3)
  : (Single point crossover) التصالب بنقطة وحيدة -1.1.( 3)

ومن ثم يتم نسخ الجينات للابن ،وفي ىذا النوع من التصالب يتم في البداية تحديد نقطة تصالب وحيدة  
والبقية يتم نسخها من الوالد الثاني ،لنقطة التصالب ،الأوؿ من بداية الكروموزوـ الدمثل لأحد الوالدين 

وينتج الابن الثاني وفق عملية موافقة للعملية السابقة ولكن الأب الذي كاف يأخذ منو الجزء الأوؿ من ,
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 بينما الأب الثاني تأخذ منو السلسلة الجينية من بدايتو لنقطة ،الجينات يصبح مصدر لبقية الجينات 
  :وتنسخ للابن الثاني،التصالب

 

11001011+11011111 = 11001111 

 Chromosome parent A 11001011 

Chromosome parent B 11011111 

Offspring  C 11001111 

Offspring  D 11011011 

  
  : (Two point crossover)    التصالب وفق نقطتين-2.1.( 3)

لأوؿ نقطة تصالب من  (الصبغي ) حيث يتم ىنا نسخ من بداية الكروموزوـ ،يتم اختيار نقطتي تصالب
 ، ومن ثم الجزء من السلسلة الثنائية انطلاقاً من أوؿ نقطة تصالب لثاني نقطة تصالب ،أحد الوالدين للابن 

 من الأب الأوؿ وذلك أخذىا بينما بقية السلسلة الثنائية للابن الناتج يتم ،يتم نسخها من الوالد الثاني 
 .من ثاني نقطة تصالب لنهاية الأب

 

11001011 + 11011111 = 11011111 

Chromosome parent A 11001011 

Chromosome parent B 11011111 

Offspring  C 11011111  

Offspring  D 11001011 
 

 

http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/3ex2pints.jpg
http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/3ex1point.jpg
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 : (Uniform crossover) التصالب الدنتظم -3.1.( 3)

ويتم في ىذا النوع من التصالب اختيار بتات بشكل عشوائي ونسخها من الوالد الأوؿ أو الوالد الثاني 
للأبن 

 

11001011 + 11011101 = 11011111 

Chromosome parent A 11001011 

Chromosome parent B 11011101 

Offspring  C 11011111 

Offspring  D 11001001 

  ( :Arithmetic crossover )التصالب الحسابي   -4.1.( 3)

وفي ىذا النوع من التصالب يتم تنجيز بعض العمليات الحسابية وذلك لإنشاء أبناء جدد 

 

11001011 + 11011111 = 11001001 (AND) 

  : (Mutation)الطفرة . ( 4)
 ما ىي إلا عملية عكس لأحد البتات في الكروموزـ ،في حالة التًميز الثنائي تكوف الطفرة  ببساطة 

  حيث يتم اختيار البت ثم قلبو،(الصبغي )

 

11001001 => 10001001 

 
 

http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/3ex4.jpg
http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/3exmu1.jpg
http://schwarztiger.files.wordpress.com/2008/08/3ex3.jpg
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  :الخوارزميات الجينية طرائق عمل -ثالثا
     ترتكز الخوارزميات الجينية على لرموعة من الخطوات الأساسية لصياغة الحل الأمثل لدسألة معينة ، 

وتعتبر ثابتة لدختلف الدسائل ولكل التطبيقات ويكوف الاختلاؼ في صياغة كل خطوة من الخطوات 
وتطبيقها حسب الدسألة أو لراؿ تطبيقها ، إف خطوات ىذه الخوارزمية متًابطة بعضها مع البعض الآخر 
،ولا لؽكن تطبيق ىذه الخوارزمية على أية مسألة ما لد تطبق جميع ىذه الخطوات وإلا تفقد الخوارزميات 

الجينية قيمتها وفعاليتها في إلغاد أو تحستُ الحل ، والدخطط الدوالر يوضح أىم الخطوات الأساسية 
 :       للخوارزميات الجينية 

: (12.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   الخطوات الأشاشية يًخوارزَيات الجيٓية  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .248إسراء نذير الكلاؾ ، رقية زيداف شعباف ، مرجع ، سابق ، ص  :الدصدر
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  1:   تتضمن خطوات عمل الخوارزميات الجينية الدوضحة في الدخطط السابق على العناصر الأساسية التالية 

  البداية(Start ) : وتتمثل في توليد لرتمع عشوائي من الكروموزمات ، أو بعبارة أخرى إلغاد حلوؿ
 . مناسبة للمسألة 

  الصلاحية (Fitness) :  ىي تحويل دالة الذدؼ إلذ دالة مناسبة للحل في الخوارزميات الجينية. 
 مجتمع جديد (New Population ) : وتتمثل في توليد جيل جديد بتكرار الخطوات الآتية إلذ أف

 :يكتمل الجيل ، وتتضمن ما يلي 

 الاختيار  (Selection) : الكروموزمات والدين يتم اختيار اثنتُ من(Parents 

Chromosomes )  أفضل القيم التي لذا فرص  ) من المجتمع الابتدائي بالاعتماد على دالة الصلاحية
 : وفق ما يلي .(أكبر للاختيار 

 
 
 

في كل مرة يتم تحديد  ، حجم لرتمع من الكروموزمات nو . i دالة الصلاحية للفرد  fi  حيث تدثل 
[ 1، 0 ]لزصور في المجاؿ r ويتحقق ذلك من خلاؿ توليد عدد عشوائي واحد للمجتمع الجديد، كروموزوـ

ويتم اختيار الكروموزوـ الأوؿ وإلا يتم الاختيار بحيث يكوف الاحتماؿ لزصور وفق   r<p1 فإذا كاف. 
 . r<pi < pi-1 :  مايلي

 

 التصالب الإبدالي (Crossover ) : إجراء إحدى عمليات التصالب للحصوؿ على الذرية
(Offspring)  ُويكوف بتُ كروموزمت . 

  الطفرة(Mutation ) : وذلك باحتماؿ وجود الطفرة يتم عمل الطفرة للسلف الجديد بموقع
 .معتُ في الكروموزـ ،وتجري بتُ الجينات في الكروموزـ الواحد 

  الاستبدال(Replacement :) عملية وضع السلف الجديد الدتكوف في الجيل الجديد للحلوؿ
 .لزل المجتمع الابتدائي

                                                           
1
 تنمية الرافدين ، لرلة،  "(RNA)استخدام الخوارزمية الجينية لتقدير معلمة الحامض النووي الرايبي " إسراء نذير الكلاؾ ، رقية زيداف شعباف ، .  

  .194-193 ص 2010 -  ، جامعة الدوصل ، العراؽ،اسوب والرياضياتكلية علوـ الح،الدؤتدر العلمي الثالث في تقانة الدعلومات -
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  الاختبار(Test:)  عند توفر شرط التوقف ،فإف الخوارزميات الجينية تتوقف وتعيد الحل الجيد من
 .آخر جيل متكوف 

 معيار التوقف( Stopping Creteria)  :يستمر إنشاء الأجياؿ الدتعاقبة بهدؼ تحستُ الحل 

، وذلك حتى يتحقق شرط التوقف الذي يعتمد على مقياس توقف الخوارزميات  (تحستُ أمثلية الحل  )
  .الجينية ، ولؼتلف ىذا الدقياس على حسب الدسألة الدراد حلها 

  : الدسألة باستخدام الخوارزميات الجينيةصياغة- رابعا

 من قاـ كل 1993    استخدمت الخوارزميات الجينية في حل العديد من الدسائل الاقتصادية ،ففي عاـ
(Franklin)  و(Risto Karijalainen ) باستخدامها لاختبار قدرة مقاييس التجارة التقنية ،حيث

الخوارزميات الجينية كاف لو تأثتَ معنوي واضح  توصلا إلذ أف استخداـ الدعايتَ الإحصائية والاقتصادية مع
بتحليل سلوؾ  (Michael Kope) و(Herbert Dawid) قاـ 1998في النتائج الدتوصل إليها ، وفي عاـ 

الخوارزميات الجينية في إنتاج نوعتُ من الإصدارات لبرنامج حاسوبي على شبكة الانتًنت وكاف أحد 
أىدافها أف يضعا خيارات الكمية التي سينتجانها وكذلك أف يقررا الخروج أو البقاء في السوؽ، كما 

 في تحديد لظوذج استغلاؿ الدصادر الاقتصادية بشكل 2000 في عاـ (Sylvie Geisendorf)استخدمها 
الخوارزميات بتطبيق  (Katrin Happe)و  (Alfons Balmann)معقوؿ وفي العاـ ذاتو قاـ كل من 

استخدمها الباحثاف  2003الاقتصادية الخاصة بأسواؽ الأراضي الزراعية ،في عاـ الجينية على الدسائل 
(Pmar Keskinocak) و (Feryal Erhun)  في تطبيقات الأعماؿ والتجارة ،واستمر تطبيق

 وحققت نتائج 2010الاقتصادية من قبل الباحثتُ والأكادلؽيتُ حتى عاـ الخوارزميات الجينية على الدسائل 
 للوصوؿ  الخوارزميات الجينيةوفي بحثنا سوؼ نستخدـ 1 .أفضل من النتائج التي حققتها الطرائق التقليدية

إلذ نسب التوزيع الأمثل للقروض البنكية ،وذلك بالاعتماد على الصيغ الرياضية في قياس العائد والدخاطرة 
 2 :التي جاء بها لظوذج ماركويتز تحت القيود الدذكورة سابقا 

                                                           
1
، 21،المجلة العراقية للعلوـ الإحصائية ، العدد  " استخدام إحدى التقنيات الذكائية في حل بعض النماذج الاقتصادية" لعسة معن لزمد ثابت ، .  

 . 315-304 ، ص 2012
2
 . Slimane Sefiane, Mohamed Benbouziane; “Portfolio Selection Using Genetic Algorithm,”,Journal 

of Applied Finance & Banking, vol.2, no.4, 2012, 143-154 
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  : الدذكورة سابقا وفق                   الدتوقع العائد حيث عبر على

                                                                                                                          
 : التالية العلاقة وفق للمحفظة العائد تشتت عن يعبر الذي ( النظامية وغتَ النظامية) الدخاطرة عنصر و

 

 للوصوؿ إلذ نسب التوزيع الأمثل للقروض البنكية ،سوؼ نتبع  الخوارزميات الجينيةومن أجل تنفيذ عمل
 1 :الدراحل التالية 

 ( :Fitness function)دالة الصلاحية - (1)
   تعتبر دالة الصلاحية مهمة في تقييم جودة الحل وىي الرابط بتُ الدشكلة والخوارزميات ،وبالتالر يتم 

تحديدىا وفق النموذج الدتعدد الأىداؼ لداركويتز ،والذي نسعى من خلالو لتعظيم عوائد القروض الدمنوحة 
وتدنية الدخاطرة وذلك للوصوؿ إلذ نسب التوزيع الأمثل للمحفظة الائتمانية ،ولذذا تعطى قيمة جودة الحل 

 :لكل لزفظة استثمارية كحاصل قسمة عائد المحفظة إلذ لساطرتها باستخداـ الدعادلة التالية 

 

 
أفضل  )وبهذا يكوف الحل أمثل كلما كانت قيمة دالة الصلاحية أكبر ويصبح الكرموزـ أكثر صلاحية  

  .(القيم التي لذا فرص أكبر للاختيار 
 ( :Population The)مجتمع الكروموزمات  - (2)

  يعتمد حجم المجتمع الابتدائي على عدد القيود في قاعدة البيانات ،وعموما لأغراض تشغيلية تم تحديد 
 كروموزما تكوف ىذه القيمة ثابتة خلاؿ الدورات الجينية ومن ثم فإف ناتج البرنامج 50حجم المجتمع بػػػػػػ 

                                                           
1
 لرلة العلوـ الاقتصادية ، البصرة ، "لمصرفيةوض القرايع زفي عملية تو (ثية رالوا)لجينية ت امياارزلخواستخدام ا"شرى عبد الله شتيت ،ب . 

  .134-121 ، ص 2014 ، 9 ، المجلد 35،العدد 

 PR
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 لؽثل عدد المحافظ الائتمانية مرتبة حسب 50الجيتٍ النهائي بعد انتهاء الدورات الجينية ىو لرتمع بحجم 
 .  قيمة دالة الصلاحية ترتيبا تنازليا 

 :تنفيذ العمليات الجينية ضمن الدورة الواحدة  - (3)
   تنتج لنا كل دورة جينية لرتمع من الكرموزمات ذات الدواصفات الجيدة التي تصلح أف تكوف حلا، وفي 

كل دورة يتم اختيار لرموعة من الكرموزمات وفق الدراحل والعمليات الدذكورة سابقا إلذ أف يتم إلغاد أفضل 
(  1)كرموزـ لػتوي أفضل قيمة لدالة الصلاحية ،حيث يعبر عن إشراؾ القطاع في المحفظة الائتمانية بالرقم  

 :وفق الدثاؿ التالر   (0)وعدـ إشراكو بالرقم  

Credit9 Credit8 Credit7 Credit6 Credit5 Credit4 Credit3 Credit2 Credit1 

1 1 0 1 0 0 1 1 1 
 

 يستمر إنشاء الأجياؿ الدتعاقبة بهدؼ تحستُ الحل:  (Stopping Creteria )معيار التوقف(- 4 )

، وذلك حتى يتحقق شرط التوقف الذي يعتمد على مقياس توقف الخوارزميات  (تحستُ أمثلية الحل  ) 
  . دورة جينية 200الجينية ، ولؼتلف ىذا الدقياس على حسب عدد الدرات الدعطاة للبرنامج والتي حددت  بػػػ 

:  باستخدام الخوارزميات الجينيةنتائج الدراسة والمحاكاة - (5)
 قبل القياـ بتطبيق الخوارزميات الجينية قمنا باستخراج متطلبات استخداـ لظوذج نظرية المحفظة الدثلى 

( Current portfolio)لداركويتز ،وذلك باستخراج قيمتي العائد والدخاطرة للمحفظة الائتمانية الحالية 
ودرجة الارتباط بتُ عوائد القروض الدمنوحة لوضع تصور حوؿ إمكانية لصاح عملية التنويع الاستثماري في 

 :وجاءت النتائج كما ىي موضحة في الجداوؿ التالية . توزيع القروض على لستلف القطاعات 

 ّ (2011-2002)َتوشط والانحراف المعياري يعوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة : ( 8.4)جدوٍ رقِ 
 

Credit1 Credit2 Credit3 Credit4 Credit5 Credit6 Credit7 Credit8 Credi9  

116,492 64,812 78,218 1,374 119,510 412,614 273,387 5,997 65,959 
 العائد
Mean 

38,652 31,139 34,563 0,812 64,061 155,053 138,218 4,446 31,852 
 الدخاطرة
Stdev 

10,2 5,81 6,86 0,12 10,44 36,1 24,08 0,56 5,84 
 الأوزان
Weights 

 (5) من إعداد الطالب بالاعتماد على الدلحق رقم :الدصدر 
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 ّ (2011-2002)َصفوفة ايتبائ المشترى بين عوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة : ( 9.4)جدوٍ رقِ 

 

  Credit1 Credit2 Credit3 Credit4 Credit5 Credit6 Credit7 Credit8 Credit9 

Credit1 1494,001 1026,563 1305,388 -7,116 2349,569 5920,540 5060,646 108,791 1127,864 

Credit2 1026,563 969,646 1006,288 -14,564 1891,912 4096,357 4135,175 112,867 964,084 

Credit3 1305,388 1006,288 1194,624 -9,516 2181,918 5229,984 4724,104 113,723 1071,538 

Credit4 -7,116 -14,564 -9,516 0,659 -21,152 -31,390 -51,583 -2,359 -11,576 

Credit5 2349,569 1891,912 2181,918 -21,152 4103,751 9371,503 8726,170 207,577 2015,761 

Credit6 5920,540 4096,357 5229,984 -31,390 9371,503 24041,364 20500,056 468,718 4517,235 

Credit7 5060,646 4135,175 4724,104 -51,583 8726,170 20500,056 19104,347 494,357 4317,671 

Credit8 108,791 112,867 113,723 -2,359 207,577 468,718 494,357 19,769 105,970 

Credit9 1127,864 964,084 1071,538 -11,576 2015,761 4517,235 4317,671 105,970 1014,567 

 (5) من إعداد الطالب بالاعتماد على الدلحق رقم :الدصدر 

 يسمح لنا معامل الارتباط بتُ عوائد القروض الدمنوحة ،بتقييم إمكانية الاستفادة من سياسة التنويع 
الائتماني القطاعي للقروض البنكية الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الكويتية، والجدوؿ التالر يوضح مصفوفة 

 :الارتباط بتُ تلك العوائد 
 

 ّ (2011-2002)َصفوفة الارتباط بين عوائد أصوٍ المحفظة الائتُاْية خلاٍ  ايفترة : ( 10.4)جدوٍ رقِ 

 

 Credit1 Credit2 Credit3 Credit4 Credit5 Credit6 Credit7 Credit8 Credit9 

Credit1 1 0,8529 0,9771 -0,2268 0,9489 0,9879 0,9472 0,6330 0,9161 

Credit2 0,8529 1 0,9350 -0,5761 0,9484 0,8484 0,9608 0,8152 0,9720 

Credit3 0,9771 0,9350 1 -0,3391 0,9854 0,9759 0,9889 0,7400 0,9733 

Credit4 -0,2268 -0,5761 -0,3391 1 -0,4067 -0,2493 -0,4597 -0,6536 -0,4476 

Credit5 0,9489 0,9484 0,9854 -0,4067 1 0,9435 0,9855 0,7288 0,9879 

Credit6 0,9879 0,8484 0,9759 -0,2493 0,9435 1 0,9566 0,6799 0,9146 

Credit7 0,9472 0,9608 0,9889 -0,4597 0,9855 0,9566 1 0,8044 0,9807 

Credit8 0,6330 0,8152 0,7400 -0,6536 0,7288 0,6799 0,8044 1 0,7483 

Credit9 0,9161 0,9720 0,9733 -0,4476 0,9879 0,9146 0,9807 0,7483 1 

 (5) من إعداد الطالب بالاعتماد على الدلحق رقم :الدصدر 

 .من خلاؿ جدوؿ الارتباط بتضح لنا ،وذلك أف ىناؾ عوائد بنكية لقطاعات مرتبطة عكسيا أخرى طرديا 
 (Inputs)بعد استخداـ الخوارزميات الجينية لتحستُ النموذج الدقتًح والتي اعتمدت على الددخلات  و

الدذكورة سابقا بالاعتماد على دالة الصلاحية لاستخراج نسب التوزيع الأمثل للمحفظة الائتمانية ،جاءت 
Rنتائج المحاكاة باستعماؿ برنامج 

ملخصة في ( Arithmetic crossover )التصالب الحسابيوفق  +
 :الجدوؿ والأشكاؿ البيانية التالية 



(2011-2002)دراشة تطبيكية لحاية بٓوى دوٍ لدًض ايتعاوٕ الخًيجي خلاٍ ايفترة : ايفصٌ ايرابع  

 

 
267 

 

: (11.4)جدوٍ رقِ   مخرجات المحفظة الائتُاْية المجًى باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية 

 رقم

Chromosome 

 قيمة دالة الصلاحية
Objective 

function value 

 المحفظةمخاطرة 
Variance of 

Portfolio 

 عائد المحفظة
Mean Return of 

Portfolio 

 الوقت
Computing  

time 

10 %142,30 67,8445665714262% 96,543853521347% 3,5790 

R من إعداد الطالب بالاعتماد على لسرجات برنامج :الدصدر 
+ 

 ْصب ايتوزيع الأَجٌ يًُخفظة الائتُاْية باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية: ( 12.4)جدوٍ رقِ 

 W1 W2 W3 W4 W5 W6 W7 W8 W9 

أوزان المحفظة 
(Portfolio 

Weights) 
0,00781 0,14063 0,00391 0,16406 0,08984 0,125 0,01953 0,17969 0,26953 

 

R من إعداد الطالب بالاعتماد على لسرجات برنامج :الدصدر 
+ 

 

: (13.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   ايتصايب الحصابيتػيرات  قيِ داية ايصلاحية  باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية  وفل  

 

                 Max fitness = 1,4230   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

R من إعداد الطالب بالاعتماد على لسرجات برنامج :الدصدر 
+ 
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: (14.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ   ايٓصب المجًى يًُخفظة الائتُاْية باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية  

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 Excel من إعداد الطالب بالاعتماد على لسرجات برنامج :الدصدر 
 

 

 باشتخداّ الخوارزَيات الجيٓية َٓخٓى ايهفاءة الحدودي بعد ايتخصين( : 15.4)ايشهٌ ايبياْي رقِ 

 

      Mean= 0,  96543853521347  at  Variance=0,678445665714262 

 
 

 

 
 
 
 

 

R من إعداد الطالب بالاعتماد على لسرجات برنامج :الدصدر 
+
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:   تحليل نتائج الدراسة والمحاكاة- (6)
و قيم دالة الصلاحية  الدستخدمة  (GA)الخوارزميات الجينية    من خلاؿ النتائج الدستخلصة من تطبيق 

كدالة ىدؼ لاستخراج نسب التوزيع الأمثل للمحفظة الائتمانية خلاؿ  (fitness function)سابقا 
التصالب لدالة الذدؼ وفق طريقة  (Maximization)،وذلك بتحديد القيم العظمى  2011-2002الفتًة 

الخوارزميات  دورة جينية لتنفيذ 020وبعد  ،بتُ الكروموزمات( Arithmetic crossover )الحسابي
فيما لؼص المحفظة الائتمانية الدثلى حسب التنويع  (9.4)و  (8.4)الجينية ،أعطت النتائج الدبينة في الجداوؿ 

القطاعي لتوزيع القروض البنكية في الكويت خلاؿ الفتًة السابقة ،وبهذا لؽكن القوؿ أف ىناؾ إمكانية لبناء 
 :لزفظة إئتمانية مثلى تتبع التوزيع التالر 

 W1=  0, 781 %  من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع التجارة. 

 W2=   14,063 %   الصناعة من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع. 

 W3=  0,391   % من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع البناء والتشييد. 

 W4=  16,406 %   من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع الفلاحة. 

 W5=  8,984 %  من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع مؤسسات مالية غتَ بنكية.  

 W6=  12,50 % من لرموع القروض البنكية تستثمر كتسهيلات شخصية.  

 W7=  1,953 %  من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع العقارات. 

 W8=  17,969 %   من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاع النفط والغاز. 

 W9=  26,953 %   من لرموع القروض البنكية تستثمر في قطاعات أخرى. 
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 :خلاصة الفصل 

 

لقد تعرفنا من خلاؿ ىذا الفصل التطبيقي على فعالية استخداـ الطرؽ الكمية الحديثة كأحد       
متطلبات التسيتَ الاستًاتيجي للمخاطر البنكية في الدوؿ الخليجية ،حيث تطرقنا في الدبحث الأوؿ للعلاقة 

بتُ مؤشرات الأداء والربحية للبنوؾ الخليجية ،حيث قمنا بدراسة قياسية بالاعتماد على لظاذج شعاع 
و مؤشرات الربحية البنكية ( بيتا)، وأثبتت وجود علاقة  بتُ معامل الدخاطر النظامية (Var)الالضدار الذاتي 

بنسبة ( (ROE)معدؿ العائد على حقوؽ الدسالعتُ و معامل ( ROA )معدؿ العائد على الأصوؿ) 
وىذا الدنطق يتوافق كثتَا مع ما . (VAR)حسب النموذج الكلي الدقدر لشعاع الالضدار الذاتي  55.32%

سبق ذكره في الفصل الثالث فيما لؼص حساسية تغتَات الأسهم في الأسواؽ الدالية الخليجية بالأسواؽ 
العالدية وخاصة الأمريكية منها نظرا لارتباط اقتصادياتها بالدولار ،وبالتالر كانت رىينة السياسات النقدية 

إضافة إلذ ذلك تدكنا من اختبار إمكانية بناء . الأمريكية وحركة رؤوس الأمواؿ على مستوى أسواقها الدالية
لزفظة ائتمانية مثلى واستخلاص نسب التوزيع الأمثل لمجموع القروض البنكية في الكويت خلاؿ نفس 

طرؽ )وإدخاؿ إحدى الطرؽ التقريبية الحديثة  (العائد والدخاطرة)الفتًة ،وذلك باستخداـ لظوذج ماركويتز 
الخوارزميات الجينية التي تديزت بفعالية عالية في ترشيد اتخاذ القرارات والدتمثلة في  (الذكاء الاصطناعي 

فظة الائتمانية الدثلى وفي الأختَ استنتجنا الدح.الاقتصادية حسب ما أشارت إليو بعض الدراسات الحديثة 
بالإضافة . % 67,8445665714262 ولساطرة قدرت بػػػ  % 96,543853521347ذات عائد قدر بػػػػػ 

البحث إضافة علمية جديدة في لراؿ لؽنح  وبهذا .إلذ استخراج نسب التوزيع الأمثل لمجموع القروض البنكية
 .حفاظا على حقوؽ ذوي الدصلحة  (النظامية)البنكية لساطر الإستًاتجية للدارة الإ
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     تدحورت إشكالية بحثنا حول متطلبات التسينً الإستراتيجي للمخاطر الائتمانية لدى البنوك الخليجية 
في ظل الشمولية الدالية ؟ و إلى أي مدى سانذت تقنيات الذندسة الدالية الحديثة في الحفاظ على الاستقرار 

تصور لدعالجة إشكالية  وضع نشكننا من الإشكالات ، الدالي على مستوى لزافظها الدالية، على ضوء ما ورد
بحثنا الذي نستص بمعالجة متطلبات التسينً الاستراتيجي للأخطار الدذكورة سابقا في دول لرلس التعاون 

الخليجي ،الأمر الذي يستدعي الحديث عن استراتجيات إدارة الدخاطر البنكية ومؤشرات قياسها مع التركيز 
على الوسائل الكمية الحديثة في ىذا المجال و متطلبات لجنة بازل وكيف تعاملت البنوك الخليجية مع كل 

 . وذلك بتقسيم البحث إلى أربعة فصول رئيسية . ىذه الرىانات 
 : مدخل –أولا 

     تهدف ىذه الدراسة إلى وضع إطار فلسفي وتجريبي لدتطلبات التسينً الاستراتيجي للأخطار البنكية 
 (السوق )التي يصعب التحكم فيها دفعة واحدة ، بدليل أن معظم الدراسات تناولت الأخطار النظامية 

نظرا لدا تشهده الساحة العالدية من تطورات و تعقيدات فرضتها إفرازات العولدة الدالية عبر الحركة الثلاثية 
 .، ولكن لم تهمل الأخطار غنً النظامية الدتعلقة بنشاط البنك نفسو  (3D قاعدة)الدولية 

م (2011-2002)   ولذذا الغرض ، قمنا بدراسة حالة بنوك دول لرلس التعاون الخليجي خلال الفترة 
،وذلك من خلال تحليل موضوعي لطبيعة الدخاطر البنكية في ىذه الدول وفق متطلبات لجنة بازل ىذا من 

ومن جهة أخرى استخدامنا الطرق الكمية في قياس الدخاطر النظامية بالاعتماد على معامل بيتا . جهة 
(β)  معدل العائد على الأصول )ومدى تأثنًىا على مؤشرات الربحية البنكية(ROA) معدل العائد على،

،حيث توصلنا بعد تقدير ندوذج قياسي باستخدام تحليل السلاسل الزمنية  ( (ROE) حقوق الدسانذنٌ
واختبار السببية لقرانجر للمتغنًات الدذكورة سابقا ،إلى أن  (VAR)باستخدام نداذج شعاع الانحدار الخطي 

 ROE)بنٌ الدتغنً الدستقل والدتغنًات التابعة ،ذلك أن مؤشرات الربحية ىناك دلالة إحصائية موجبة 

،ROA)  حسب النموذج الدقدر % 55.32تفسر معامل الدخاطر النظامية بنسبة. 
للقطاع  (Optimal Portfolio)بالإضافة إلى ما سبق قمنا باختبار إمكانية بناء لزفظة ائتمانية مثلى 

حيث قمنا بصياغة ندوذج المحفظة في ، (Diversification)البنكي الخليجي باستخدام إستراتجية التنويع 
 (Markowitz)لداركويتز  (Return-Risk)وذلك بالاعتماد على ندوذج العائد والدخاطرة شكلو الشعاعي 
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-Méta)باستخدام إحدى الطرق الديتاىوريستكية نتائج ىذا النموذج  (Optimization)وتم تحسنٌ 

Heuristic Methods ) الدتمثلة في الخوارزميات الجينية( Genetics Algorithm ) للحصول على القيم
في لرموع الحاافظ الائتمانية للبنوك الكويتية واستخراج منحنى الكفاءة  (wi)الدثلى للأوزان القطاعية 

 Mathlabبالاعتماد على لسرجات برنامج  (Efficient Frontier)الحدودي لذذه المحفظة الدثلى 
 .ومعطيات البنك الدركزي الكويتي خلال نفس الفترة 

 : أقسام البحث –ثانيا 
 جاءت دعلى ضوء الإشكالية الرئيسية والأسئلة الدطروحة تم تقسيم البحث إلى أربع فصول أساسية، وق

 :على النحو التالي

 : الفصل الأول .  (1

على التأصيل النظري لدفهوم الدخاطر البنكية واتجاىاتها الحديثة من خلال عرض ىذا الفصل   اشتمل 
لدبحث االدالي،و النظام تواجو التي الدخاطرالدبحث الأول تفصيلي عبر خمس مباحث رئيسية ،حيث عالج 

البنكية ،و  الدخاطر تقييم الدبحث الثالث حول إستراتيجية،والثاني الاتجاىات الحديثة للمخاطر البنكية 
الدبحث الرابع على الأزمات البنكية في إطار العولدة الدالية ،أما الدبحث الخامس فعالج الاتجاىات الحالية 

 كما توصلنا أنو من الصعوبة بمكان التنبؤ بالأخطار البنكية من .والقضايا الإستراتيجية التي تواجو البنوك
إضافة لذلك قمنا بمسح زمني ومكاني لدختلف الأزمات .خلال مؤشرات تقييم الأداء الدالي للبنوك التجارية 

 ،سعيا منا لدعرفة مصادر الخطر البنكي في صيغو الجديدة ،حيث تبنٌ م2008-1998البنكية الحديثة ما بنٌ 
أن معظم الأزمات تتقلب مصادر نشوؤىا بنٌ الدخاطر غنً النظامية مثل الدخاطر التشغيلية و النظامية التي 

 .تعود لدتغنًات السوق و العدوى البنكية عبر العالم

 : الفصل الثاني .  (2

      من خلال ىذا الفصل الذي تدت فيو الدوازنة ما بنٌ الجانب الوصفي الاستقرائي والكمي القياسي 
في لرال الإدارة الإستراتيجية للمخاطر، وذلك سعيا منا لقياس الدخاطر البنكية خاصة النظامية منها 
قصد التحكم فيها باستخدام أساليب علمية حديثة، بالإضافة إلى ما جاءت بو اتفاقيات لجنة بازل 
الثلاثة بإصدارىا للتشريعات الدصرفية وطرق الرقابة على البنوك والدور الذي لعبتو وكالات التصنيف 



 الخاتمة 

 

 
273 

 

الائتماني خلال الأزمة العالدية للحيلولة دون انهيار العديد من البنوك،بالإضافة إلى متطلبات لجنة بازل و 
 :  من أجل الدعالجة الكمية الحديثة لدفهوم الدخاطر النظامية تم تفصيل ما يلي 

 التطرق بشكل معمق إلى أنذية التقنيات الكمية الحديثة في اتخاذ القرارات الاستثمارية ونخص بالذكر -
دور التنويع الاستثماري الذي نزتويو ندوذج ماركويتز في شكلو الساكن والديناميكي ،ىذا الأخنً جاء في 

سياق نظرية المحفظة الدثلى التي ترتكز على مفهوم العائد والدخاطرة في معالجة تحسنٌ الدسائل الدثلوية 
للبحث عن أفضل تركيبة استثمارية ،وتم استخدام الطرق الديتاىنًوستيكية الحديثة في البحث عن حلول 

( Optimization)النموذج الدذكور ونخص بالذكر خوارزمية النمل كأحد الطرق التقريبية لرال تحسن 
 .الدسائل الدثلوية

التطرق لدور الذندسة الدالية في تسينً الدخاطر البنكية من خلال استخدام الدشتقات الائتمانية - 
( CLN)، أدوات الدين الدترابطة  (TRS)، مبادلات العائد الكلي  (CDS)الائتمانية مبادلات التعثر )

شولز –، كما تدت الإشارة بشكل مفصل لاستخدام ندوذج بلاك ( (CSO)، خيارات الذامش الائتماني 
في تقييم الدشتقات الائتمانية خاصة الخيارات الأوروبية بهدف التحوط من الدخاطر النظامية، ىذا الأخنً 

،وواقع اعتماد الذندسة الدالية في .استخدام الحركة البراونية في تحليل الأسواق الدالية يعتمد أساسا على 
 .الدول الخليجية

 وضع نشكننا ما ورد من مفاىيم في ىذا الفصل الخاص بالإطار العام لتسينً الدخاطر البنكية ، وفق- 

تصور يتم فيو تحليل مؤشرات إدارة الدخاطر البنكية في دول لرلس التعاون الخليجي واستنتاج متطلبات 
 .التسينً الاستراتيجي بالاعتماد على الوسائل العلمية الحديثة الدذكورة

 : الفصل الثالث .  (3

    من خلال ىذا الفصل الذي اعتمد على مبحثنٌ رئيسنٌ ،أين قمنا بتقييم شامل للمحيط 
الاقتصادي وأداء القطاع البنكي الخليجي على فترات متعددة قبل وبعد الأزمة الدالية الأمريكية عام 

لدول لرلس  (النقدية والحقيقية)م في مبحثو الأول ، وذلك على ضوء مؤشرات الاقتصاد الكلي 2008
التعاون الخليجي ومدى ارتباطها بالقطاع البنكي ،وتبنٌ أن قنوات التأثنً على الائتمان البنكي في ىذه 

كما أظهرت . وأسعار الصرف  (الإيرادات النفطية)الدول تركزت بشكل كبنً على تطور أسعار النفط 
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النتائج في الدبحث الثاني صلابة القطاع البنكي الخليجي خلال الأزمة عبر مؤشرات الأداء والربحية للقطاع 
معدل كفاية رأس الدال ،معدل العائد على الأصول ، معدل العائد على حقوق )البنكي في ىذه الدول 

بالدقارنة مع بنوك الدول  (الدسانذنٌ ، معدل القروض الدتعثرة ، نسبة الدؤونات إلى إجمالي القروض الدتعثرة 
ومدى مطابقتها لدتطلبات لجنة  (الجزائر  )وبعض الدول العربية النفطية  (OCDEدول منطقة )الدتقدمة 

بالإضافة إلى لزاولة تقييم مدى انكشاف .  للمخاطر البنكية  في التسينً الاستراتيجي  III و IIبازل 
القطاع البنكي الخليجي على الدخاطر النظامية لتقلبات الأسواق الدالية العالدية أثناء الأزمة الدالية الأمريكية 

استخدام عقود مبادلات لساطر الائتمان في الدول الخليجية خلال  وذلك من خلال تطورم ، 2008عام 
 .ىذه الأزمة لأغراض التحوط ضد الدخاطر النظامية بالدقارنة مع بقية دول العالم 

 : الفصل الرابع.  (4

   من خلال ىذا الفصل سوف نقوم بقياس درجة الدخاطر التي تتعرض لذا البنوك الخليجية ومدى تأثنًىا 
،ومن ثم اختبار مدى إمكانية تطبيق التنويع القطاعي  (مؤشرات الربحية )على مؤشرات السلامة البنكية 

على حالة دول لرلس التعاون الخليجي كأحد متطلبات تسينً  (المحفظة الائتمانية)للقروض الدمنوحة 
ولذذا الغرض .استراتيجي للمخاطر البنكية ،وذلك لترشيد القرارات الاستثمارية لذا وفق أسلوب علمي دقيق 

تم تقسيم ىذا الفصل إلى مبحثنٌ أساسنٌ ، حيث خصصنا الدبحث الأول لدراسة قياسية لأثر الدخاطر 
النظامية على أداء البنوك الخليجية، والدبحث الثاني حول إدارة لساطر المحفظة الائتمانية باستخدام ندوذج 

 ( .Markowitz)ماركويتز

-2002)كما حاولنا تحديد نسب التوزيع الأمثل للمحافظ الائتمانية للقطاع البنكي الكويتي خلال الفترة 

وعنصر الدخاطرة في .نشكن ما بحيث يكون عنصر الدخاطرة أقل  على لستلف القطاعات الاستثماريةم(2011
ىذه الحالة يتمثل في عدم القدرة على السداد من قبل الزبائن وقيمة الضمان الدتعاقد عليها بنٌ الطرفنٌ عند 

ندوذج )حيث قمنا بصياغة ندوذج المحفظة في شكلو الشعاعي ثم لزاكاة النموذج .فترة استحقاق القرض 
الدتمثلة في  ( Méta-Heuristic Methods)باستخدام إحدى الطرق الديتاىوريستكية  (ماركويتز

في لرموع الح افظ الائتمانية للبنوك  (wi)للحصول على القيم الدثلى للأوزان القطاعية  الخوارزميات الجينية
 .الكويتية خلال نفس الفترة 
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 : نتائج اختبار الفرضيات–ثالثا  
  لقد توصلنا من خلال بحثنا إلى العديد من النتائج وفق سياق معرفي ومنهجي للإجابة على الإشكالية 

 .الدطروحة، تلك النتائج نقدمها بشكل نتأكد بو من مدى صحة الفرضيات الدذكورة سابقا 
 : بالنسبة للفرضية الأولى .  (1

 الاستقرار الدالي  تحقيقطر البنكية فياخم للة الاستراتجيدارة الإ  لقد اختبرنا ىذه الفرضية من خلال مسانذة
وذلك من خلال .م2011-2002خلال الفترة لزل الدراسة   الخليجيةو المحافظة على سنًورة نشاط البنوك

وىو ما انعكس على مردودية لزافظها الدالية من خلال تحسن   III و II لدتطلبات لجنة بازل مطابقتها
  .مؤشرات السلامة البنكية لذا 

 : بالنسبة للفرضية الثانية .  (2

كمصدر تدويلي للاقتصاد ىو أحد الأسباب  تسينً الأخطار علىالنظام البنكي   كما بينا أن عدم قدرة 
التي فرضتها تهديدات العولدة الدالية  (السوق)الرئيسية لانهيار النظام الدالي، وذلك بسب الدخاطر النظامية 

 .وانتشار عدوى الأزمات البنكية في العالم 

 : بالنسبة للفرضية الثالثة .  (3

( ةالكمية والكيفي )تحكم في الوسائل الحديثة يتطلب الالاستقرار الدالي للبنوك تبنٌ لنا أن ضمان 
منها، وىذا ما أدى بالبنوك إلى الاىتمام بإنشاء  (السوق)ة خاصة النظامية طر البنكيالتسينً الدخ

مصلحة لإدارة الدخاطر وفق أساليب علمية دقيقة تعتمد في مضمونها على أساليب النمذجة الاحتمالية 
،واتجاه ىذه الأخنًة لاستخدام أسلوب التنويع الجغرافي والقطاعي بالاعتماد على ندوذج المحفظة الدثلى 

 . لداركويتز ،واستخدام الدشتقات الائتمانية في تدنية لساطر لزافظها الائتمانية 

 : بالنسبة للفرضية الرابعة .  (4

 حقيقيا لضمانعائقا تشكل  (سعر النفط وسعر الصرف)  الخارجية للمتغنًات التبعية نشكننا القول أن 
، وذلك من خلال معدلات الارتباط القوية بنٌ  لدى البنوك الخليجيةةطر البنكياخمللزكم لتسينً 

 .مؤشرات الأداء والربحية القطاع البنكي الخليجي وتغنًات أسعار الصرف والنفط 
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 : بالنسبة للفرضية الخامسة .  (5

والتي  ،سياسة الصناديق السيادية في استقرار البنوك الخليجية وتوفنً السيولة للاقتصاد الحقيقي كما سانذت
 خاصة خلال فترة الأزمة الدالية البنوك الخليجيةاعتبرت كصمام أمان لضمان السيولة وسنًورة عمل وأداء 

 . وىذا رغم تعرضها لدخاطر كون مصدر تدويلها من العوائد البترولية وتغنًات أسعار صرف الدولار .

 : بالنسبة للفرضية السادسة .  (6

كما حاولنا صياغة إستراتيجية جديدة تدخل ضمن متطلبات تسينً استراتيجي للمخاطر البنكية ،والتي 
ارتكزت على استخدام التنويع القطاعي في بناء لزافظ ائتمانية مثلى ذات عوائد مرتفعة ولساطر لزدودة 

 .والتي أثبتت جدارتها للحيلولة دون تحمل ىذه الأخنًة لدخاطر مرتفعة  .لدى البنوك الخليجية
 : مقارنة نتائج البحث مع نتائج الدراسات السابقة –رابعا 

 صلابة القطاع البنكي الخليجي خلال فترة الأزمة من خلال تقييمنا لدؤشرات الأداء لقد توصلنا إلى 
وبعض  (OCDEدول منطقة )والربحية للقطاع البنكي في ىذه الدول بالدقارنة مع بنوك الدول الدتقدمة 

،وىذا يعكس أخد مؤشرات التسينً   III و IIالدول العربية النفطية ومدى مطابقتها لدتطلبات لجنة بازل 
 ."Osama M. Al-Hares "  مع نتائج دراسة نسبيا للمخاطر البنكية،و وىذا ما تطابق   الاستراتيجي

  لقد توصلنا إلى وجود علاقة ذات دلالة إحصائية متوسطة بنٌ أداء البنوك الخليجية والدخاطر النظامية
لزمد "ودراسة " عبد القادر لزمد أحمد عبد الله"مع نتائج دراسة نسبيا  وىذا ما تطابق ،(السوق)

النظامية وجاءت النتائج مغايرة لدا جاءت بو الدراسات في الدول الدتقدمة نظرا لطبيعة الدخاطر  ".الرفاعي
في الدول الخليجية نظرا لطبيعة الدخاطر في أسواقها الدالية وعولدة نظامها بالدالي بشكل كبنً من خلال 

 .عمليات التحرر الدالي لبنوكها

  ٌلقد أثبتنا فعالية أسلوب التنويع القطاعي في توزيع القروض لدى البنوك الخليجية تهدف لتحسن 
، وىذه  (Markowitz)مؤشرات الأداء والربحية بفضل بناء لزافظ ائتمانية مثلى وفق ندوذج ماركويتز 

 ، "M. P.Odit " ،" عثمان شيخ فهد لزمد عمر"مع نتائج كل من دراسة النتائج جاءت مطابقة نسبيا 
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"Meysam Salari" ، "A.K.Misra  "، " Abdullah M. Al-Obaidan" ،دراسة و" Sibel 

Yilmaz Turkmen  "و " Ihsan Yigit." 

 : التوصيات –خامسا 

  بناءا على النتائج التي توصلنا إليها ضمن دراستنا التي عالجت واقع آفاق التسينً الاستراتيجي للأخطار 
البنكية لحالة البنوك الخليجية ،نشكننا تقديم لرموعة من التوصيات التي نشكن الاستفادة منها في الدراسات 

ومن أىم .العلمية أو على مستوى صياغة السياسات النقدية للبنوك الدركزية في لرال إدارة الدخاطر 
 :التوصيات التي نشكن تقدنشها نذكر 

  الاىتمام بإنشاء أكادنشيات علمية للتكوين في لرال إدارة الدخاطر باستخدام الطرق الكمية الحديثة
 .ولزاكاتها مع الواقع العملي للبنوك على مستوى الدول النامية عامة والدول العربية خاصة 

  ضرورة الاىتمام بدراسة اتجاىات الدؤشرات الدالية في البنوك التجارية الخليجية عند اتخاذ القرارات
 .الاستثمارية انطلاقا من تأثنً بعض النسب الدالية على الدخاطر النظامية

  امتلاك الدعرفة الدالية الضمنية التي تجعل من اتخاذ الإجراءات الوقائية مقبولة للحد من فرص احتمال
 .تحقق الإفلاس 

  تنويع الاستثمارات البنكية وفق أسلوب علمي دقيق نرنبها من تلقي صدمات تقلبات أسعار الصرف
 .والبترول في الأسواق العالدية

  استخدام الدشتقات الائتمانية في الدعاملات الدالية لتفادي انتقال العدوى البنكية خاصة في
 .الاستثمارات الإستراتيجية ذات الدخاطر العالية

 : آفاق البحث –سابعا 

   بعد لزاولتنا لدعالجة إشكالية بحثنا الدركزة على تحديد متطلبات التسينً الإستراتيجي للمخاطر الائتمانية 
لدى البنوك الخليجية و مدى مسانذة التقنيات الكمية الحديثة في الحفاظ على الاستقرار الدالي على مستوى 

لزافظها الدالية ،ومن خلال سياق التحليل الذي اعتمدنا عليو في ىذا البحث ظهرت لنا العديد من 
 :الجوانب والإشكالات الجديرة لدواصلة البحث فيها مستقبلا لأنذيتها النظرية والتطبيقية ،والتي نذكر منها 
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  دراسة تسينً الدخاطر البنكية باستخدام أساليب التنبؤ. 

  دراسة تسينً الدخاطر البنكية بالاعتماد على التنويع الائتماني  الجغرافي. 

  إمكانية الاندماج بنٌ البنوك الخليجية كآلية فعالة لإدارة الدخاطر. 

 حوكمة الدخاطر البنكية النظامية لدول الخليج في إطار سياسة التكامل الدالي. 

 متطلبات اعتماد الدشتقات الدالية في تدنية الدخاطر البنكية في دول الخليج. 
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 :المراجع باللغة العربية - أولا

  الكتب والمصادر: 

، عُإ، 1، داز ساَد يًٓػس ٚايتٛشٜع ط"إداز٠ المداطس ٚايتأَين"أضا١َ عصَٞ ضلاّ ،غكيرٟ ْٛزٟ َٛض٢ ، -1

 .2007الأزدٕ، 

 الأٚلى، ايطبع١ ايعسب١ٝ، ،ايٓٗط١ داز ،"ايتذاز١ٜ ايبٓٛى في الإضتجُاز بضاضب١" عط١ٝ، صلاح أحمد -2

2001 . 

، َطابع المطتكبٌ "صٓاع١ قسازات الا٥تُإ ٚايتٌُٜٛ في إطاز الإضتراتٝذ١ٝ ايػا١ًَ يًبٓو"أحمد غِٓٝ ، -3

 1998، بٛز ضعٝد، ايطبع١ الأٚلى ،

، َهتب١ ن١ًٝ ايتذاز٠، داَع١ عين ايػُظ، "دزاضات في ْعِ إداز٠ المعًَٛات"سطين بضُد عٝط٢،  -4

. 1998ايكاٖس٠،  .(بتصسف) 

 –دَر المصازف –،ابزص٤ ايجايح  »  ايعًُٝات المصسف١ٝ ٚايطٛم الماي١ٝ« خًٌٝ الهٓدٟ ، اْطٛإ ايٓاغف ، -5

 .2000يبٓإ، المؤضط١ ابسدٜج١ يًهتاب ،

 ، داز ايٝاشٚزٟ ايع١ًُٝ ، عُإ ، الأزدٕ ،  » الاضتجُاز ٚ ايتشًٌٝ الاضتجُازٟ « دزٜد ناٌَ آٍ غبٝب ،  -6

2009. 

المػتكات الماي١ٝ ٚدٚزٖا في إداز٠ المداطس ٚدٚز الهٓدض١ الماي١ٝ في صٓاع١ "زضٛإ سمير عبد ابسُٝد ،  -7

 .2005،داز ايٓػس يًذاَعات ،َصس ، ايطبع١ الأٚلى ،"أداٚاتٗا 

"  َفاِٖٝ ٚتطبٝكات–ْعِ المعًَٛات المحاضب١ٝ لابراذ ايكسازات "َٛضهٛف، َازى ز ضُٝهٔ ،. ضتٝفٔ أ -8

  .2002،داز المسٜذ يًٓػس ،

، داز ابزٌٝ يًطباع١ ، ايطبع١ "ديٌٝ المدٜسٜٔ في عالم َتػير َٓافظ يًػسنات ٚايبٓٛى"ضٝد الهٛازٟ ، -9

 .1997الأٚلى ، 

  .2001-، داز المسٜذ " َدخٌ َتهاٌَ –ابزص٤ الأٍٚ " الإداز٠ الإضتراتٝذ١ٝ،" دازٜص دْٛص ،&غازيص  -10

١َّ ايتطٛزات « حماد، ايعاٍ عبد طازم -11 ١َّٝ، ايداز ، » ايبٓٛى أعُاٍ ع٢ً اتهٚاْعهاضا ايعالم  ابزاَع

 .تازٜذ بدٕٚ َصس، /الإضهٓدز١ٜ

َّا ايػا١ًَ، ايبٓٛى :ابسُٝد عبد المطًب عبد -12 ١َّٝ، ايداز ،اتهٚإداز اتهعًُ  َصس،/الإضهٓدز١ٜ ابزاَع
2000 . 

،َسنص ايٓػس » إضلاَٞ َٓعٛز َٔ ٚسًٍٛ أضباب -ايعالم١ٝ الماي١ٝ الأش١َ « بصُٛع١ َٔ ايباسجين ،  -13

داَع١ المًو عبد ايعصٜص،المًُه١ ايعسب١ٝ -ايعًُٞ ،ايطبع١ الأٚلى، َسنص أبحاخ الاقتصاد الإضلاَٞ

  .2009ايطعٛد١ٜ ، 

، ن١ًٝ ايتذاز٠ ،عين ايػُظ ،ايداز ابزاَع١ٝ ،الإضهٓدز١ٜ، "إداز٠ المداطس"طازم حماد عبد ايعاٍ ، -14

2007.  
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  .2006، الإضهٓدز١ٜ ، ايداز ابزاَع١ٝ ، َصس ، "َبادئ ايتأَين"عبد زب٘ ، ابساِٖٝ ع٢ً ، -15

 .2003 الإضهٓدز١ٜ، ابزاَع١ٝ، ايداز ،"ايبٓٛى ٚاقتصادٜات ايعٛلم١" المطًب، عبد المجٝد عبد -16

،داز ٚا٥ٌ يًٓػس ٚايتٛشٜع ،عُإ، الأزدٕ "َدخٌ إضتراتٝذٞ:ضًٛى المطتًٗو "عبٝدات، بضُد إبساِٖٝ، -17

.2006.   

بضُد عبد بضُد َصطف٢، تكِٝٝ غسنات الماي١ٝ لأغساض ايتعاٌَ في ايبٛزص١، داز ابزاَع١ يًٓػس،  -18

1998.  

 

  منشورات  وتقارير: 

ابشًٝر،ايبٓو ايٛطني  يدٍٚ الاقتصاد١ٜ ايٓػس٠ ابشًٝر ، في ايتطدِ َعدٍ تسفع ايطًع أضعاز -1

 .2011 َازع 15 ايهٜٛتي،

دٍٚ بصًظ ايتعإٚ ابشًٝذٞ تععِٝ ايٓتا٥ر الاقتصاد١ٜ في اقتصاد عالمٞ "آزثس زٜبيرٚ دا ضًٝفا ،  -2

  2011 ، 05،تكسٜس صٓدٚم ايٓكد ايدٚيٞ ، إداز٠ ايػسم الأٚضط ٚآضٝا ايٛضط٢ ،ايفصٌ "ٜطٛدٙ عدّ ايٝكين 

 َعٗد ،إصدازات  » أطس أضاض١ٝ ٚ َعاصس٠ في ايسقاب١ ع٢ً ايبٓٛى ٚ إداز٠ المداطس «إبساِٖٝ ايهساض١ٓ ، -3

  .2010 ، ايطبع١ ايجا١ْٝ ، أبٛظبي َازع -AMF ايعسبٞ ايٓكد صٓدٚم- الاقتصاد١ٜ ايطٝاضات

، ضًط١ً ابشبرا٤ ، المعٗد ايعسبٞ "قٝاع نفا٠٤ بٓٛى دٍٚ بصًظ ايتعإٚ ابشًٝذٞ"إبساِٖٝ أْٚٛز ، -4

  .2011 ،َازع 41يًتدطٝط بايهٜٛت ، ايعدد 

 ٚشماٍ الأٚضط ايػسم َٓطك١ ايدٚيٞ، ،تكسٜس ايبٓو''الأش١َ  َٔ ايتعافي''لاْهٛفٝتػٝٓا ،  إًٜٝٓا -5

 .2010 أفسٌٜ  المٓطك١، في الاقتصاد١ٜ المطتذدات آخس  أفسٜكٝا

إداز٠ المداطس ايتػػ١ًٝٝ ٚ نٝف١ٝ استطاب المتطًبات ايسأسماي١ٝ « ايًذ١ٓ ايعسب١ٝ يًسقاب١ المصسف١ٝ ، -6

  .2004 ،إصدازات  صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ، أبٛظبي ،  »لها 

،إصدازات بضافعٞ المصازف " أْع١ُ الإْراز المبهس ٚالمؤضطات الماي١ٝ"يًذ١ٓ ايعسب١ٝ يًسقاب١ المصسف١ٝ ،ا -7

  .2009المسنص١ٜ َٚؤضطات ايٓكد ايعسب١ٝ ، صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ،أبٛظبي ، 

 ايعدد ايسابع –" ْعِ ايسقاب١ المصسف١ٝ في ايدٍٚ المتكد١َ" ايبٓو الأًٖٞ المصسٟ –ايٓػس٠ الاقتصاد١ٜ  -8

 .2001 ايكاٖس٠ – المجًد ايسابع ٚابشُطٕٛ –

 ايدٍٚاقتصادٜات  ع٢ً ايعالم١ٝ الماي١ٝ لأش١َ اتداعٝاتايتكسٜس الاقتصادٟ ايعسبٞ المٛسد ،  -9

  .2010،صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ، ايفصٌ ايعاغس ، ايعسب١ٝ

 ايدٍٚاقتصادٜات  ع٢ً ايعالم١ٝ الماي١ٝ لأش١َ اتداعٝاتايتكسٜس الاقتصادٟ ايعسبٞ المٛسد ،  -10

  .2010 ، ،صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ، ايفصٌ ايعاغسايعسب١ٝ

  2009ٚالأبحاخ ، ايدزاضات  ،قطِ»عُإ  بٛزص١ في المداطس إداز٠«لمحفع١ ايٛط١ٝٓ يلأٚزام الماي١ٝ ،ا -11

  .2008ايط١ٜٛٓ  ايٓػس٠ ، ٚالأبحاخ يلإسصا٤ ايعا١َ المدٜس١ٜ ، ايعساقٞ المسنصٟ ايبٓو -12

 . 2009 ايتكسٜس ايطٟٓٛ يطٛم ايهٜٛت يلأٚزام الماي١ٝ ،  -13
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.2010 داْفٞ 20ايٓػس٠ الاقتصاد١ٜ يدٍٚ ابشًٝر ،  -14   www.nbk.com: المٛقع  

.2009الماي١ٝ ، َازع  ضاَبا بصُٛع١تكسٜس  -15    (04/01/2012 : بتازٜذ )   www.samba.com: المٛقع  

ايتكسٜس الإقتصادٟ ايفصٌ ايعاغس ،،  ايعسب١ٝ ايدٍٚ في المصسفي ايكطاع في ٚالإصلاسات الأدا٤ تطٛز -16

 . 2008.،إصدازات صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ايعسبٞ المٛسد 

 الاقتصادٟايتكسٜس :تطٛز ايطٛم ايبترٚي١ٝ ايعالم١ٝ ٚتأثيرٖا ع٢ً الاقتصادٜات ايعسب١ٝ، ايفصٌ ايعاغس -17

  .2011، ، صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞايعسبٞ المٛسد

، "أٚضاع ايكطاع المصسفي في ايدٍٚ ايعسب١ٝ ٚبذدٜات الأش١َ الماي١ٝ ايعالم١ٝ"جماٍ ايدٜٔ زشم ٚآخسٕٚ ، -18

 . 2009َٓػٛزات صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ،ضبتُبر 

  .2006،  ايعسب١ٝ المصازف إبذاد ، » يلإضتجُاز ٠ٟالإضتراتر الإداز٠ دعا٥ِ«  ،زشم عادٍ -19

 ايدٍٚ في ابشازد١ٝ ايتذاز٠ ضٝاضات ع٢ً ايعالم١ٝ ٚالاقتصاد١ٜ الماي١ٝ الأش١َ أثس "، ايصٝداْٞ علا -20

 ايعالم١ٝ ايتذاز٠ لمٓع١ُ ايطابع ايٛشازٟ يلادتُاع ايعسب١ٝ ايدٍٚ بذطير سٍٛ ابشبرا٤ ادتُاع،"ايعسب١ٝ

  .2009 ْٛفُبر 12-11بيرٚت ،

 ، بضاضس٠" المجًظ دٍٚ المصسف١ٌٝ في ايصٓاع١ َٚطتكبٌ ايعالم١ٌٝ الماي١ٌٝ الأش١َ" ايصادم، تٛفٝلٌ عًٞ -21

  .2010 دٜطُبر 19ايعُا١ٌْٝ، َطكط ،  الاقتصاد١ٌٜ ابزُع١ٌٝ لادتُاع قدَت

ايتكسٜس الإقتصادٟ ايعسب١ٝ،  ايدٍٚ في ٚايتٌُٜٛ ٚالمصسف١ٝ الماي١ٝ ابشدَات إلى ايٓفاذ ٚبذدٜات فسص -22

  .2012 ، صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ  ،ايفصٌ ايعاغس ،ايعسبٞ المٛسد

ايطعٛدٟ ،إداز٠ ايتك١ٝٓ ايبٓه١ٝ  ايعسبٞ ايٓكد الإيهتر١ْٝٚ ،َٓػٛزات َؤضط١ المصسف١ٝ ابشدَات قٛاعد -23

 .2010 ، أفسٌٜ

ايتكسٜس الإقتصادٟ ايعسب١ٝ،  ايدٍٚ في ٚايتٌُٜٛ ٚالمصسف١ٝ الماي١ٝ ابشدَات إلى ايٓفاذ ٚبذدٜات فسص -24

  .2012 ، صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ  ،ايفصٌ ايعاغس ،ايعسبٞ المٛسد

ايطعٛدٟ ،إداز٠ ايتك١ٝٓ ايبٓه١ٝ  ايعسبٞ ايٓكد الإيهتر١ْٝٚ ،َٓػٛزات َؤضط١ المصسف١ٝ ابشدَات قٛاعد -25

  .2010 ، أفسٌٜ

تٛصٝات ايًذ١ٓ ايعسب١ٝ : قطاٜا َٚٛاضٝع في ايسقاب١ المصسف١ٝ"بصًظ بضافعٞ المصازف المسنص١ٜ،  -26

. 2003 ،صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ، أبٛ ظبي ، 23، ايدٚز٠ " يًسقاب١ المصسف١ٝ ( 28/07/2012: بتازٜذ)المٛقع . 

www.amf.org.ae/cogacbmapubs 

،صٓدٚم ايٓكد "  ٚايدٍٚ ايٓاII١َٝالملاَح الأضاض١ٝ لاتفام باشٍ "بصًظ بضافعٞ المصازف المسنص١ٜ،  -27

 .2004ايعسبٞ ، أبٛظبي ، 

،ايديٌٝ "ايسقاب١ المصسف١ٝ في ظٌ ايتشٛلات الاقتصاد١ٜ ايعالم١ٝ َٚعاٜير بز١ٓ باشٍ"َادد٠ احمد غًبي، -28

 www.arablawinfo.com( : 27/08/2012: بتازٜذ)الايهترْٚٞ يًكإْٛ ايعسبٞ ، المٛقع 

http://www.nbk.com/
http://www.nbk.com/
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2008
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
http://www.arabmonetaryfund.org/ar/jerep/2011
http://www.amf.org.ae/cogacbmapubs
http://www.arablawinfo.com/
http://www.arablawinfo.com/
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 ايُٓٛ الاقتصادٟ ٚبذكٝل الاضتكساز اضتعاد٠ ايعالم١ٝ ٚبذدٜات الماي١ٝ الأش١َ" ،َصطف٢ قاز٠ ٚآخسٕٚ -29

ايت١ُٜٛٓ  ايعسب١ٝ يًك١ُ ٚالادتُاعٞ بذطيراً الاقتصادٟ َكد١َ يًُذًظ ،ٚزق١"ايدٍٚ ايعسب١ٝ في ايػاٌَ

  .2013 داْفٞ 22-18ايطعٛد١ٜ ،إصدازات صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ ، ايعسب١ٝ المًُه١ – ،ايسٜاض

- ، َكاٍ َٓػٛز في َٛقع أيفا "صٓادٜل ايجس٠ٚ ايطٝاد١ٜ يدٚي١ بصًظ ايتعإٚ" بضُد إبساِٖٝ ايطكا،  -30

  : ، ايسابط الايهتر2010ْٞٚ َاٟ 05 ،غسن١ أزقاّ بصْظ إْفٛبٝتا ٍ

http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14215   

 َاٟايهٜٛت ،  ٚايعػسٕٚ، ايتاضع ايت١ُٝٓ ،ايعدد  ،ضًط١ً دطس » الماي١ٝ  الأشَات« "ايتْٛٞ ، ْادٞ -31

2004.  

:  ، بحح َٓػٛز٠ في المٛقع 04، ص" اضتراتٝذ١ٝ إداز٠ المداطس"ْاد١ٜ صالح ، -32

http//:www.ksu.edu.sa( 22/07/2012 :بتازٜذ .)  

 

  مداخلات ومقالات: 

أثس تكًبات الإٜسادات ايٓفط١ٝ في َؤغسات الاقتصاد " أحمد سطين عًٞ الهٝتي ،بختٝاز صابس بضُد، -1

،بص١ً "غهًت الإٜسادات ايٓفط١ٝ يدٍٚ بصًظ ايتعإٚ ابشًٝذٞ  ايهًٞ ٚأدا٤ أضٛام الأٚزام الماي١ٝ في دٍٚ

   .2011 ،7،ايعدد 4داَع١ الأْباز يًعًّٛ الاقتصاد١ٜ ٚالإداز١ٜ،المجًد

 ، بص١ً" الأَجٌ  ابسٌ إيجاد َطا٥ٌ في ابز١ٝٓٝ ابشٛازشَٝات َتػيرات تأثير''زٜػ١ ،  .ح  ،بحبٛح.أ -2
 .2007 ايجاْٞ،  ايعدد-ٚايعػسٕٚ ايجايح المجًد-الهٓدض١ٝ يًعًّٛ دَػل داَع١

ايفتر٠  خلاٍ ايعسب١ٝ ايعا١َ يًدٍٚ المٛاش١ْ ع٢ً ٚاْعهاضاتٗا ايٓفط أضعاز  تطٛزات'' ،بًك١ً بساِٖٝا -3

  . 2013، داَع١ ٚزق١ً ،12   عدد – ايباسح  بص١ً،''( 2000-2009)

اضتدداّ ابشٛازش١َٝ ابز١ٝٓٝ يتكدٜس َع١ًُ ابساَض ايٟٓٛٚ " إضسا٤ ْرٜس ايهلاى ، زق١ٝ شٜدإ غعبإ ،  -4

"(RNA)ايساٜبي  اضٛب ن١ًٝ عًّٛ الح،المؤتمس ايعًُٞ ايجايح في تكا١ْ المعًَٛات - ت١ُٝٓ ايسافدٜٔ ، بص١ً،  

 .2010   ، داَع١ المٛصٌ ، ايعسام،ٚايسٜاضٝات

ابشٛازش١َٝ ابز١ٝٓٝ في ددٚي١ ايعًُٝات َع عدّ إَها١ْٝ " إضسا٤ ْرٜس ايهلاى ، زق١ٝ شٜدإ غعبإ ،  -5

 ن١ًٝ الإداز٠ ٚ الاقتصاد ، داَع١ المٛصٌ ، ،30:  ايعدد-79 المجًد- ت١ُٝٓ ايسافدٜٔ ، بص١ً، "ايكطع 

  .2008 ايعسام،

"لمصرفيةٚض القر ايعشتو عملية في ( ثيةزالوا) لجينيةت امياازشلخواضتدداّ ا"غس٣ عبد الله غتٝت ،ب -6  ، 

  .2014 ، 9 ، المجًد 35بص١ً ايعًّٛ الاقتصاد١ٜ ، ايبصس٠ ،ايعدد 

 ، داَع١ 07 ايعدد –، بص١ً ايباسح "اضتراتٝذٝات إداز٠ المداطس في المعاَلات الماي١ٝ" بًعصٚش بٔ عًٞ ، -7

 .2010ٚزق١ً ، ابزصا٥س،

http://alphabeta.argaam.com/article/detail/14215
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سطٔ عبد ابسًِٝ المٗدٟٚ، ٚضا٥ٌ بذكٝل إضتراتٝذ١ٝ الإداز٠ ايعًٝا ، ْد٠ٚ ايتطٛز ايتهٓٛيٛدٞ  -8

 ن١ًٝ –يًُعًَٛات ٚاضتراتٝذٝات الإداز٠ بايكطاعات المدتًف١ يًدٚي١ ، َسنص ايبشٛخ ٚايدزاضات ايتذاز١ٜ 

  .1996ايتذاز٠ ، داَع١ ايكاٖس٠ ، َازع 

تكدٜس ايك١ُٝ المعسض١ يًُداطس لأضٛام الأٚزام الماي١ٝ "ضسَد نٛنب ابزٌُٝ،سطٔ صبشٞ سطٔ، -9

 .2008، 30، ايعدد79،بص١ً ت١ُٝٓ ايسافدٜٔ، المجًد "ايعسب١ٝ باضتدداّ ايػبهات ايعصب١ٝ الاصطٓاع١ٝ

 ايسابع ايدٚيٞ ؤتمس،الم»ايعالمٞ المايٞ ايٓعاّ ٚاضطساب الماي١ٝ  الهٓدض١«،قٓدٚش أحمد ايهسِٜ عبد -10

  .2010،  ،ايهٜٛتعالم١ٝ ابداٖات:

- ْعس٠ شمٛي١ٝ–ايعٛلم١ ٚأثازٖا الاقتصاد١ٜ ع٢ً المصازف « ،ٍعبد المٓعِ بضُد ايطٝب حمد ايني -11

 .2004ايػًف ،-  ،داَع١ سطٝب١ بٔ بٛعًٞ 3 ،بص١ً شماٍ إفسٜكٝا ، ايعدد  »

 َٔ الاضتفاد٠ إَها١ْٝ« ،دفسٟ ايسحمٔ عبد ٜاضين ٚ َدْٞ عبٝد غاشٟ صٛفي، ايفتاح عبد عدْإ -12

 ، 2،بص١ً الاقتصاد ٚالاداز٠ ، المجًد  » ايطعٛد١ٜ ايعسب١ٝ المًُه١ في الأضِٗ ضٛم في الاضتجُازٟ ايتٜٓٛع

 .1989داَع١ المًو عبد ايعصٜص ،

، بص١ً  » ايتشدٜات ٚايفسص: المصازف ايعسب١ٝ ع٢ً َػازف ايكسٕ ابسادٟ ٚايعػسٜٔ« عدْإ ٖٓدٟ، -13

 .(بتصسف).  1997المصازف ايعسب١ٝ، ابذاد المصازف ايعسب١ٝ داْفٞ ، 

، المًتك٢ "أ١ُٖٝ بٓا٤ أْع١ُ لإداز٠ المداطس لمٛاد١ٗ الأشَات في المؤضطات الماي١ٝ"عصُاْٞ عبد ايكادز ،  -14

-20 ايدٚيٞ سٍٛ الأش١َ الماي١ٝ ٚالاقتصاد١ٜ ايدٚي١ٝ ٚابسٛن١ُ ايعالم١ٝ، داَع١ فسسات عباع ضطٝف ،

  . 2009 أنتٛبس 21

 َع ايتطبٝل ع٢ً بعض ايدٍٚ ايعسب١ٝ ذات –َؤغسات الإْراز المبهس يلأشَات المصسف١ٝ « بطْٝٛٞ ، عًٝا٤ -15

ايجاْٞ ،  ايعدد - عػس ايجاْٞ الاقتصاد١ٜ ، المجًد ٚايطٝاضات ايت١ُٝٓ  بص١ً ، »الاقتصادٜات المتٓٛع١ 

  .2010 د١ًٜٝٛ ايهٜٛت ،  – المعٗد ايعسبٞ يًتدطٝط

ٚتطبٝكاتٗا المعاصس٠ ـ دزاض١ فك١ٝٗ " ايتٛزٜل "  ايصهٛى الإضلا١َٝ «يٞ بض٢ٝ ايدٜٔ ايكسٙ داغٞ ،عع -16

دٚي١ الإَازات -  ،َٓع١ُ المؤتمس الإضلاَٞ، ايدٚز٠ ايتاضع١ عػس٠ ،إَاز٠ ايػازق١  »اقتصاد١ٜ تطبٝك١ٝ 

.2009ايعسب١ٝ المتشد٠، أفسٌٜ    

" IIالإداز٠ ابسدٜج١ يًُداطس المصسف١ٝ في ظٌ باشٍ " بدزإ ، عًٞ -17  ايفصٌ –، بص١ً المحاضب المجاش  

  .2005 ، 23ايعدد -ايجايح 

، ٚزغ١ عٌُ سٍٛ إداز٠ المداطس  ، ابذاد ايػسنات " ابتهاز ٚتطٛز:إداز٠ ابشطس "فٗد بٔ عٝد ،  -18

. 45 ، ص2010الاضتجُاز١ٜ ،ايهٜٛت ، دٜطُبر  : (28/07/2012:بتازٜذ)المٛقع    

www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd  

-١ٜ المعًَٛات، بص١ً "حما١ٜ ابشدَات المصسف١ٝ الإيهتر١ْٝٚ"   ،َعتصِ غفاعُسٟ  -19 غٗس  (29)ايعدد  

 :المٛقع الايهترْٚٞ.  2008تمٛش 

http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=issues/showarticle&issuenb=29&id=587  

http://www.unioninvest.org/Publications/Risk-Management.pfd
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=editing/showpersonprofile&id=112
http://www.infomag.news.sy/index.php?inc=issues/showarticle&issuenb=29&id=587
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ايسقاب١ المصسف١ٝ في ظٌ ايتشٛلات الاقتصاد١ٜ  ايعالم١ٝ َٚعاٜير بز١ٓ باشٍ « َادد٠ احمد غًبي ،   -20

 ن١ًٝ ايكإْٛ بايتعإٚ َع ن١ًٝ الاقتصاد ،َؤتمس تػسٜعات عًُٝات ايبٓٛى بين ايٓعس١ٜ ٚايتطبٝل ،»

.2002 دٜطُبر 24 - 22 ،داَع١ اييرَٛى  – الإداز١ٜٚايعًّٛ    

ايسقاب١ المصسف١ٝ في ظٌ ايتشٛلات الاقتصاد١ٜ  ايعالم١ٝ َٚعاٜير بز١ٓ باشٍ « َادد٠ احمد غًبي ،   -21

 ن١ًٝ ايكإْٛ بايتعإٚ َع ن١ًٝ الاقتصاد ،َؤتمس تػسٜعات عًُٝات ايبٓٛى بين ايٓعس١ٜ ٚايتطبٝل ،»

.2002 دٜطُبر 24 - 22 ،داَع١ اييرَٛى  – الإداز١ٜٚايعًّٛ    

 ، ٚزق١ عٌُ قدَت في ادتُاع بز١ٓ ايسقاب١ المصسف١ٝ ايعسب١ٝ 2001بص١ً المصازف ايعسب١ٝ ،د١ًٜٝٛ  -22

 9-8ايتابع١ لمجًظ بضافعٞ ايبٓٛى المسنص١ٜ َٚؤضطات ايٓكد ايعسب١ٝ المٓعكد في دٚي١ الإَازات ، بتازٜذ 

.2001داْفٞ    

 الاستراش١ٜ المعاٜير ٚ ايٓعِ ٚ الإضلا١َٝ ايبٓٛى"عُس، بٔ ابسل عبد فؤاد، سدٚ بٛشٜإ ،بٔ بٔ بضُد -23

 الإضلاَٞ،  ايدٚس١ ايتٌُٜٛ ٚ يلاقتصاد ايجأَ ايعالمٞ ، المؤتمس" 3باشٍ لمكسزات تطبٝل ٚآفام  ٚاقع:ابزدٜد٠

.2011 دٜطُبر 21-19قطس،  دٚي١ ،   

 ،داَع١ َٓتٛزٟ قطٓط١ٓٝ 27، بص١ً ايعًّٛ الإْطا١ْٝ ،ايعدد "تطٝير المداطس ايبٓه١ٝ"َبازى بٛعػ١ ،  -24

 .2007،ابزصا٥س، دٛإ 

، بص١ً داَع١ تػسٜٔ يًبشٛخ "الاْدَاز المصسفي ٚضسٚزات٘ في ايعالم ايعسبٞ " ْصاز قٓٛع ٚآخسٕٚ ، -25

.2009 ، 01،ايعدد  (31)ٚايدزاضات ايع١ًُٝ، ضًط١ً ايعًّٛ الاقتصاد١ٜ ٚايكا١ْْٝٛ ،المجًد    

 بص١ً، "ايعسب١ٝ  ايبًدإ في لايهتر١ْٝٚا ايصيرف١ بعٛ ايتشٍٛ  إَهاْات"فٗد، َصْإ حمٛد ْصس -26

 . 2011 ، 4 ايعدد ، ايعسام ،ٚالاقتصاد ، داَع١ بابٌ الإداز٠ ن١ًٝ

، بص١ً ايعًّٛ "ابزصا٥سٟ المصسفي ايٓعاّ ع٢ً المحت١ًُ ٚآثازٖا III باشٍ اتفاق١ٝ"سٝا٠ ، بظاز -27

.2013 ، 13الاقتصاد١ٜ ٚعًّٛ ايتطٝير ،داَع١ ضطٝف ، ايعدد    

"،فٗد َصْإ حمٛد ْصس -28  ن١ًٝ بص١ً ،" ايعسب١ٝ ايبًدإ الايهتر١ْٝٚ في ايصيرف١ بعٛ ايتشٍٛ إَهاْات 

.2011 ،،ايعسام  4ٚالاقتصاد،ايعدد الاداز٠   

، المج١ً "الاقتصادية النماذج بعضٍ ح في الذكائية التقنيات إحدى استخدام"بضُد ثابت ،ُٖط١ َعٔ  -29

.2012 ، 21ايعساق١ٝ يًعًّٛ الإسصا١ٝ٥ ، ايعدد    

 بص١ً ، » ايك١ُٝ خًل َٓعٛز َٔ المؤضطات أدا٤ قٝاع لمؤغسات بذ١ًًٝٝ دزاض١«  ،ضٜٛطٞ ٖٛازٟ -30

 .2009- 2010 داَع١ ٚزق١ً، ،07 عدد – ايباسح

 ايتذاز٠ ن١ًٝ ، بص١ً"الماي١ٝ المػتكات اضتدداّ تبني قساز ع٢ً المؤثس٠ ايعٛاٌَ" خًٝف١، سطين ٜطسٟ -31
.2009 ، 46 ، المجًد زقِ 01  زقِ ايعدد الإضهٓدز١ٜ، داَع١ – ايع١ًُٝ يًبشٛخ   
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  الأطروحات والرسائل: 

 َع ٚالأفام ايٓفط١ٝ ايٛاقع اقتصادٜات ايدٍٚ تمٌٜٛ في ايطٝاد١ٜ ايجس٠ٚ صٓادٜل  دٚز''ْبٌٝ، بٛفًٝح -1

.2011-2010 ، 3ابزصا٥سالاقتصاد١ٜ ،داَع١  ايعًّٛ في دنتٛزاٙ أطسٚس١" ابزصا٥س ساي١ إلى الإغاز٠   

 – ايعٛاٌَ المؤثس٠ ع٢ً دزد١ أَإ ايبٓٛى ايتذاز١ٜ ايعا١ًَ في فًططين « ب١ٝٗ َصباح بضُٛد ايصباح ، -2

 .2008 غص٠ ، – ، زضاي١ َادطتير ، ابزاَع١ الإضلا١َٝ  »دزاض١ بذ١ًًٝٝ 

داَع١ .،أطسٚس١ دنتٛزاٙ، "ايتشٛط ٚإداز٠ المداطس بالمؤضطات الماي١ٝ الإضلا١َٝ''قٓدٚش عبد ايهسِٜ، -3

 . 2012-2011ايػًف،

 دزاض١ –ايتشهِٝ في المٓاشعات المصسف١ٝ في دٍٚ بصًظ ايتعإٚ ابشًٝذٞ " فلاح بٔ َٛض٢ ايصٖساْٞ ، -4

.2010، َرنس٠ َادطتير َٓػٛز٠ ، داَع١ ْاٜف ايعسب١ٝ يًعًّٛ الأ١َٝٓ ، "تأص١ًٝٝ َكاز١ْ    

 المصازف ايتكًٝد١ٜ ٚ المصازف يد٣ المطًٛبات / المٛدٛدات  إداز٠«عجُإ، غٝذ فٗد بضُد عُس -5

 ، أطسٚس١ دنتٛزاٙ ، الأناديم١ٝ ايعسب١ٝ يًعًّٛ المصسف١ٝ ،  » دزاض١ بذ١ًًٝٝ تطبٝك١ٝ َكاز١ْ- الإضلا١َٝ

 .2009الأزدٕ ، 

" ابزصا٥س ساي١ دزاض١ َع ايدٍٚ ايٓا١َٝ في المصسفي ايتعجس بطاطس تد١ْٝ أضايٝب"إيٝفٞ،  بضُد -6

.2014،أطسٚس١ دنتٛزاٙ ،داَع١ ايػًف ، ابزصا٥س ،   

 الماٍ زأع نفا١ٜ بمعٝاز ٚعلاقتٗا الإضلاَٞ ايتٌُٜٛ صٝؼ بطاطس«،بضُٝٝد أبٛ َبازى عُس َٛض٢ -7

، أطسٚس١ دنتٛزاٙ ، الأناديم١ٝ ايعسب١ٝ يًعًّٛ المصسف١ٝ،  II باشٍ َعٝاز خلاٍ َٔ الإضلا١َٝ يًُصازف

.2008الأزدٕ،    

" IIباشٍ" ايدٚي١ٝ يًُعاٜير ٚفكاً "المصازف في الا٥تُإ لمداطس ابسدٜج١  الإداز٠" ،نُاٍ أبٛ عًٞ َيرفت -8  

" فًططين في ايعا١ًَ المصازف ع٢ً تطبٝك١ٝ دزاض١  غص٠ ، فًططين –، زضاي١ َادطتير ، ابزاَع١ الإضلا١َٝ  

 ،2007. 

 دزاض١ لأش١َ ايسٖٔ ايعكازٟ في –ايٛقا١ٜ ٚايعلاز : ايعٛلم١ الاقتصاد١ٜ ٚالأشَات الماي١ٝ " ْاد١ٜ عكٕٛ ، -9

.2013-2012، أطسٚس١ دنتٛزاٙ َٓػٛز٠ ، داَع١ بات١ٓ ، "ايٛلاٜات المتشد٠ الأَسٜه١ٝ   

 

 مواقع الكترونية: 

 www.uabonline.org :  َٛقع ابذاد المصازف ايعسب١ٝ -

: Bloomberg  قاعد٠ َٛقع -  http://www.bloomberg.com  

  http://www.qnb.com.qa   : ايبٓو ايٛطني ايكطسٟ  َٛقع -

     http://www.cbk.gov.kw: َٛقع ايبٓو المسنصٟ ايهٜٛتي  -

:صٓدٚم ايٓكد ايعسبٞ َٛقع  -   http://www.amf.org.ae/ar 

  http://www.tadawul.com.sa: َٛقع ايطٛم المايٞ ايطعٛدٟ  -

http://www.uabonline.org/
http://www.bloomberg.com/
http://www.bloomberg.com/
http://www.qnb.com.qa/
http://www.qnb.com.qa/
http://www.cbk.gov.kw/
http://www.cbk.gov.kw/
http://www.cbk.gov.kw/
http://www.amf.org.ae/ar
http://www.tadawul.com.sa/
http://www.tadawul.com.sa/


 قائمة المراجع

 

 
286 

 

   http://www.kuwaitse.com/A: َٛقع بٛزص١ ايهٜٛت  -

  https://www.adx.ae: َٛقع بٛزص١ أبٛ ظبي  -

  http://www.qe.com.qa: َٛقع بٛزص١ قطس  -

  http://www.bahrainbourse.net:   َٛقع بٛزص١ ايبشسٜٔ  -

  http://www.worldbank.org: َٛقع ايبٓو ايدٚيٞ  -

  https://www.bis.org: ايدٚي١ٝ  ايتطٜٛات بٓو َٛقع -

:المراجع باللغة الأجنبية- ثانيا   

A.  Les Ouvrages : 

 
1- Andrea Resti and Andrea Sironi, « Risk Management and Shareholders’ 

Value in Banking : From Risk Measurement Models to Capital Allocation 

Policies», John Wiley & Sons Ltd, The Atrium, Southern Gate, Chichester, 

England, 2007. 

2- Antoine Sardi, « Audit et Contrôle interne bancaires », Edition AFGES, 

France, 2002. 

3- Antulio N. Bomfim,” Understanding Credit Derivatives and Related 

Instruments”, Elsevier Academic Press, USA, 2005. 
4- Bodie .Zvi, Kane .Alex, and Marcus J.Alan , « Investments »,6

th
 Ed,McGraw-

Hill,2005 . 
5- Collective : Project « risk management handbook », office of project 

management process improvement, first  Edition, June 2003. 
6- Damien Lamberton, Bernard Lapeyre, " Introduction au Calcul Stochastique 

Appliqué à la finance ", Edition Ellipses, France, 1997. 
7- Dorfman, Mark S, " Introduction to Risk Management & Insurance ",6

th
 Ed., 

Prentice Hall, 2004. 
8- Dimitris N. Chorafas, « Operational Risk Control with Basel II : Basic 

principles and capital requirements », Elsevier Butterworth-Heinemann Linacre 

House, Jordan Hill, Oxford, 2004. 
9- Crouhy .M, Gala. D, Mark .R, " Risk Management ,Hedging Credit Risk " , 

1
Ed

  ,Mc Graw-Hill ,New York ,USA,2001. 
10- Joël Bessis, «  Risk Management in Banking », second édition, John Wiley & 

Sons Ltd, Baffins Lane, Chichester, West Sussex, PO19 1UD, England ; 2002. 
11- Gerhard Schroeck, « Risk management and value creation in financial 

institutions » ,Published by John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, 

2002. 

http://www.kuwaitse.com/A/
http://www.kuwaitse.com/A/
https://www.adx.ae/
https://www.adx.ae/
http://www.qe.com.qa/
http://www.qe.com.qa/
http://www.bahrainbourse.net/
http://www.bahrainbourse.net/
http://www.bahrainbourse.net/
http://www.worldbank.org/
http://www.worldbank.org/
https://www.bis.org/
https://www.bis.org/


 قائمة المراجع

 

 
287 

 

12- Jae K. Shim ; Michael Constas ; « Encyclopedic dictionary of international 
finance and  banking », Library of Congress Cataloging-in-Publication Data, 

USA, 2001. 

13- Jean-Luc Prigent, « Portfolio Optimization and Performance Analysis », 

Financial Mathematics Series, Chapman & Hall/CRC is an imprint of Taylor & 

Francis Group, U.S,  2007 . 

14- John B. Guerard, Jr.”Handbook of Portfolio Construction: Contemporary 

Applications of Markowitz Techniques”, Springer Science & Business Media, 

LLC, USA, 2010. 
15- Joseph, C, " Credit Risk Analysis, Portfolio Credit Mitigation " ,1

st
 Ed, Mc 

Graw-Hill, New Delhi, 2006. 

16- John Hull,Christophe Goldlewski ,Maxime Merli gestion des risques et 

institutions financières , Pearson Education ,France ,2007. 
17- Hamilton, C.R, « New trends in risk management », Information systems 

security, Vol.7, N° :1. 1998. 
18- Laurent Balthazar, «  From Basel 1 to Basel 3: The Integration of State-of-

the-Art Risk Modeling in Banking Regulation  », Palgrave Macmillan edition , 

2006 . 
19- Michel Crouhy, Dan Galai, Robert Mark,”The Essentials of Risk 

Management”, McGraw-Hill eBooks, USA, 2006. 
20- Geoff Chaplin,”Credit Derivatives: Risk Management, Trading & 

Investing”, John Wiley & Sons Ltd, The Atrium, Southern Gate, Chichester, 

England, 2005. 
21- Paela Peterson drake, Frank j. Fabozzi, « The Basics of Finance : An 

Introduction to Financial Markets, Business Finance, and Portfolio 

Management », Published by John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New 

Jersey,2010. 

22- Patrick NAVATTE, Finance d'entreprise et la théorie des options, 

Economica, Paris 1998. 

23- Peijie Wang, Financial Econometrics, Routledge, Second edition, Canada, 

2009. 

24- Pierre VERNIMMEN, Finance d'entreprise, 8eme édition, édition Dalloz 

paris, 2009. 

25- Philip Kotler, « Marketing Management analysis , planning and control », 

4
th 

edition ,London ;Prentice-Hall Int,1980. 
26- Philip J. McDonnell , « Optimal Portfolio Modeling », John Wiley & Sons, 

Inc., Hoboken, New Jersey,2008.  
27- Kostas Lagos and Michael Dietrich, «  Internationalisation and 

Globalisation in Banking and Manufacturing in Europe, USA and Japan: why 

differences are as important as similarities », the 5
th
 Warsaw International 

Economic Meeting, Warsaw, July 2009. 



 قائمة المراجع

 

 
288 

 

28- Randy L. Haupt , Sue Ellen Haupt ,” Practical Genetic Algorithms”, Second 

Edition ,John Wiley & sons, USA , 2004 . 
29- Régis Bourbounais, Econométrie, 6eme édition, édition Dunod, paris, 

France. 
30- Régis Bourbounais et Michel Terraza, Analyses des séries Temporelle, 

Application à l’économétrie et à la Gestion ,2eme Edition, Dunod, Paris, 

France. 2008. 
31- Rose,P. Sylvia ; & Hudging, S.C , « Bank Management & Financial 

Services »,6
th
 Ed,Mc Graw-Hill,New York,2005 . 

32- Sandrine Lardic,Valérie Mignon, " économétrie des séries temporelles 

macroéconomiques financières " ,Ed.Economica ,2002.  
33- Saunders, Anthony and Cornett, Marcia Million, « Financial Institutions 

Management :A Risk Management Approach »,4
th
 Ed,McGraw-Hill,2002. 

34- Shelagh Heffernan, « Modern Banking », John Wiley & Sons Ltd, The 

Atrium, Southern Gate, Chichester, England,2005 . 
35- Koch,T.W & Scott, M.S, « Bank Management, Analyzing Bank 

Performance »,5
th
 Ed, Mc Graw-Hill,New York,2005. 

36- Thomas L. Whee Len and J.David Hunger, « Strategic and Business 

Policy »,Enterning 21st ,Century society,6
th

 Edition addisown wesley ,1998. 
37- Valérie Mignon , « Econométrie Théorie et Applications », Economica 

édition , Paris France ,2008. 

38- William H.GREENE ,Econométric analysis , Deventh édition ,Pearson 

Education, Boston (USA),2012. 
 

B. Thèses et mémoires :  
 

1- BELLALAH Mondher, BOURI Abdelfettah, CHABCHOUB Ahmed, «  

L’évaluation des investissements Immatériels : une étude empirique : cas des 

entreprises tunisiennes », revue de la comptabilité, le contrôle et l'audit entre 

changement et stabilité, France 2008. 
2- Hicham BENFEDDOUL ,« Essais empiriques sur la contagion bancaire en 

Europe : une analyse en termes de prix des actions », thèse de Doctorat , 

Université de Limoges, France, Décembre 2007. 
3- Koutaiba Mazen Abdelmadjid, “Using the artificial intelligent in electrical 

engineering application: (Study and comparison) “, Master; Arab Academy in 

Denmark, 2009. 
4- Yacin Jerbi, " Evaluation des Options et gestion des risques financiers par les 

réseaux de neurones et par les modèles à volatilité stochastique " ,Thèse de 

Doctorat, Université Paris 1-Panthéon –Sorbonne, 2006.  

 

 



 قائمة المراجع

 

 
289 

 

C.  Articles et périodiques :  

 
1- Abdullah Al-Hassan, May Khamis, and Nada Oulidi ,”The GCC Banking 

Sector: Topography and Analysis”, IMF Working Paper ,WP/10/87, April 2010. 

2- Basle Committee on Banking Supervision, « Risk Management For Electronic 

Banking And Electronic Money Activities », March 1998. 

3- Basel Committee on Banking Supervision, « Risk Management Principles for 

Electronic Banking », July 2003. 

4- Bellalah M., Jacquillat B., " Option Valuation with Information Costs: Theory 

and Tests ; 1995. 

5- Datuk seri panglima, Andrew sheng , « Islamic finance and financial policy 

and stability : An institutional perspective »,IFSB,Kuala Lumpur ,March, 2007. 

6- Demirgûç-Kunt & Enrica Detragiache, « The determinants of banking crises 

in developing and developed coutries », IMF Staff Papers, Vol.45, N°:1, March 

1998.  

7- Dorothee Franzen, « Managing investment risk in defined benefit pension 

funds », OECD Working papers on insurance and private pensions N°.38, 2010.  
8- Esben Hedegaard, “Robust Dynamic Asset Allocation With Imperfect 

Predictors”, November, 2011  //
www.people.stern.nyu.edu/ehedegaa/PDFs/RobustDynamicAssetAllocation.pdf  

(16/10/2012). 

9- Erlend Nier, « Banking crises and transparency », Bank of England, 
February 2004. 

10- Financial Crisis Inquiry Commission, “Credit Ratings and the Financial 

Crisis”, Financial Crisis Inquiry Commission, Washington, D.C., 2010.  
11- Frederic S. Mishkin, « Financial stability and the macroeconomy », central 

bank of Iceland economics department, 2000 . 
12- James D.Hamilton, « Regime-Switching Models», Palgrave dictionary of 

Economics, USA, May 2005. 

13- John Boyd, Gianni De Nicolò, Elena Loukoianova, «  Banking Crises and 

Crises Dating: Theory and Evidence », IMF Working paper, July, 2009. 

14- Ibrahim Saif , « The Oil Boom in the GCC Countries,2002–2008: Old 

Challenges, Changing Dynamics », Carnegie Middle East Center , Number 15 n 

March 2009. 

15- Marwan Elkhoury, “Credit Rating Agencies and their Potential Impact on 

Developing Countries”, UNCTAD, Geneva, 2009. 
16- Garry J.Schinasi, « Defining Financial satbility », IMF Working paper, 

international capital markets departement, October, 2004 

17- Guiding Principals in Risk Management For U.S. Commercial Banks, 1999. 
18- Gianni De Nicolò and Marcella Lucchetta, « Systemic Risks and the 

Macroeconomy », IMF Working Paper, Research Department, February 2010. 

http://www.people.stern.nyu.edu/ehedegaa/PDFs/RobustDynamicAssetAllocation.pdf
http://www.people.stern.nyu.edu/ehedegaa/PDFs/RobustDynamicAssetAllocation.pdf


 قائمة المراجع

 

 
290 

 

19- M. P.Odit  " ; « The Impact of Risk Management and Portfolio 

Diversification on the Mauritian Banking Sector » ; International Academic 

Conference; Maui, Hawaii, USA 2011. 

20- Min Dai , Zuo Quan Xu, Xun Yu Zhou, “Continuous-Time Markowitz’s 

Model with Transaction Costs”, October, 2009.// 
www.math.nus.edu.sg/~matdm/mv-transaction6.pdf (16/10/2012). 

21- Ow-Yang Zhi Yan & All ; « Introduction to Value-at-Risk (VaR)» ; NTU – 

Risk Management Society – Research Department ; USA ; : 21 February 2013 . 

web site : http://clubs.ntu.edu.sg/rms/researchreports/Introduction%20to%20Value-

at-Risk.pdf . 
22- Raphael Espinoza and Ananthakrishnan Prasad, « Nonperforming Loans in 

the GCC Banking System and their Macroeconomic Effects », IMF Working 

Paper, October 2010. 

23- Siegfried Utzig, “The Financial Crisis and the Regulation of Credit Rating 

Agencies: A European Banking Perspective”, WP No. 188, Asian Development 

Bank Institute, Tokyo, 2010.  
24- Timothy Lane et Steven Phillips, «  Financements du FMI et aléa moral, 

revue de Finances et Développement », Juin, 2001 . 
25- Xun Yu Zhou and G.Yin ,”Markowitz’s Mean-Variance Portfolio Selection 

with Regime Switching : A Continuous-Time Model “ ,March 2006 . 
 

D. Les publications :  

 
1- Abdulkader Abdullah, « The Relationship between Commercial banks  
Performance and Risk Measures: A Case of Saudi Arabia Stock Market », 

Humanities and Management Sciences Journal, Vol.4, No.2, 2003. 

2- A.K.Misra ; « Portfolio Optimization of Commercial Banks  -  An Application 

of Genetic Algorithm », European Journal of Business and Management , Vol.5, 

No.6, 2013. 

3- Daibi W. Dagogo & Walter G. Ollor , « The effect of venture capital 

financing on the economic value added profile of nigerian smes », African 

Journal of Accounting, Economics, Finance and Banking Research Vol. 5. No. 

5. 2009. 
4- Davis, E. & Karim D., «Comparing Early Warning Systems for Banking 

Crises”, Journal of Financial Stability, Vol. 4. 2008. 
5- Elian, Mohammad , "Determinants of off-balance sheet business in the case 

of GCC banking sectors," International Journal of Banking and Finance: Vol. 9: 

Issue 3, Article 4, 2012.  
6- H. Markowitz, « Portfolio Selection », Journal of Finance, Volume 7, March-

1952 .  

http://www.math.nus.edu.sg/~matdm/mv-transaction6.pdf
http://clubs.ntu.edu.sg/rms/researchreports/Introduction%20to%20Value-at-Risk.pdf
http://clubs.ntu.edu.sg/rms/researchreports/Introduction%20to%20Value-at-Risk.pdf


 قائمة المراجع

 

 
291 

 

7- Imtiaz .P. Merchant, «  Empirical Study of Islamic Banks Versus 

Conventional Banks of GCC », Global Journal of Management and Business 

Research,Volume 12 Issue 20 Version 1.0 Year 2012. 

8- Meysam Salari  & All; « A Credit Risk Model For Bank’s Loan Portfolio & 

Optimize The VAR »;Interdisciplinary Journal of Contemporary Research In 

Business ;Vol 4, N
O
: 1; MAY 2012. 

9- Muni Sekhar Amba & Fayza Almukharreq ,«Impact of the Financial Crisis on 

Profitability of the Islamic Banks vs Conventional Banks- Evidence from GCC », 

International Journal of Financial Research Vol. 4, No. 3; 2013. 

10- Osama M. Al-Hares & All ,« Financial Performance And Compliance With 

Basel III Capital Standards: Conventional vs. Islamic Banks », The Journal of 

Applied Business Research – July/August , Volume 29, Number 4 , 2013. 

11- Phillips, Paul A’Moutinho, Luiz, « The Strategic Planning Index : A tool for 

measuring Strategic planning Effectiveness », Journal of Travel Research, Vol 

.38 Issue 4. May 2000. 
12- K.K. Siraj and P. Sudarsanan Pillai , « Comparative Study on Performance 

of Islamic Banks and Conventional Banks in GCC region », Journal of Applied 

Finance & Banking, vol.2, no.3, 2012. 

13- Kemalettin Conkar, Abdullah Keskin, Canturk Kayahan , «  Banking crises 

and Financial system in Turkey », Vol.5, No.7 (Serial No.50), Journal of 

Modern Accounting and Auditing, ISSN 1548-6583, USA, July. 2009. 
14- Rahul Malhotra, Narinder Singh & Yaduvir Singh, " Genetic Algorithms: 

Concepts, Design for Optimization of Process Controllers”, Computer and 

Information Science Reviews, Vol. 4, No. 2; March 2011. 
15- Rendergart, Lucy Motola ; « Using strategic planning business »,Fairield 

Gountry Business Journal, Vol,39 Issue 23. 2002. 
16- Shereef Ellaboudy,”The Global Financial Crisis: Economic Impact on GCC 

Countries and Policy Implications”, International Research Journal of Finance 

and Economics, ISSN 1450-2887 Issue 41 (2010) , 

http://www.eurojournals.com/finance.htm . 

17- Sibel Yilmaz Turkmen”  &  " Ihsan Yigit" ; « Diversification in Banking and 

its Effect on Banks Performance: Evidence from Turkey » , American 

International Journal of Contemporary Research, Vol. 2 No. 12; December 

2012. 

18- Slimane Sefiane, Mohamed Benbouziane; “Portfolio Selection Using 

Genetic Algorithm,”,Journal of Applied Finance & Banking, vol.2, no.4, 2012. 
 

 
 
 
 
 

http://www.eurojournals.com/finance.htm


 قائمة المراجع

 

 
292 

 

E.  Les rapports périodiques :  
 

1- Moody’s Investors Service, “Moody’s Rating Symbols & Definitions”, 

Moody’s Investors Service, New York, 2008. 
2- Paraskevi Boufounou, « Strategic planning and goal setting in the banking 

sector », commercial bank of Greece ,Economic bullection ,October-December, 

1990. 

3- Rapports annuels de la Banque d'Algérie 2009 , site web (le 29.03.2014) : 

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport_ba_2009/chapVI_09.pdf. 

 

  

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport_ba_2009/chapVI_09.pdf
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: (01)الملحق رقه   معطيات الدراسة القياسية 

  السلسلةROA :   دل العائد على الأصول مع 

 

  RYB ANB CKB AUB CBD ADC FGB ABQK QNB DHBK ROA 

2002-Q1 0,021074 0,013184 0,021095 0,011629 0,029662 0,021325 0,016168 0,029772 0,018683 0,016333 0,0198925 

2002-Q2 0,02137025 0,01378275 0,02225675 0,01219375 0,03019075 0,0195155 0,016305 0,0294585 0,0186195 0,01817425 0,0201867 

2002-Q3 0,0216665 0,0143815 0,0234185 0,0127585 0,0307195 0,017706 0,016442 0,029145 0,018556 0,0200155 0,0204809 

2002-Q4 0,02196275 0,01498025 0,02458025 0,01332325 0,03124825 0,0158965 0,016579 0,0288315 0,0184925 0,02185675 0,0207751 

2003-Q1 0,022259 0,015579 0,025742 0,013888 0,031777 0,014087 0,016716 0,028518 0,018429 0,023698 0,0210693 

2003-Q2 0,0234475 0,01628975 0,02783925 0,01369475 0,03213725 0,01577825 0,01732225 0,026236 0,01899325 0,0261255 0,02178638 

2003-Q3 0,024636 0,0170005 0,0299365 0,0135015 0,0324975 0,0174695 0,0179285 0,023954 0,0195575 0,028553 0,02250345 

2003-Q4 0,0258245 0,01771125 0,03203375 0,01330825 0,03285775 0,01916075 0,01853475 0,021672 0,02012175 0,0309805 0,02322053 

2004-Q1 0,027013 0,018422 0,034131 0,013115 0,033218 0,020852 0,019141 0,01939 0,020686 0,033408 0,0239376 

2004-Q2 0,02911775 0,02058625 0,034259 0,0128075 0,0339235 0,023955 0,02439725 0,0202705 0,02318925 0,0380215 0,02605275 

2004-Q3 0,0312225 0,0227505 0,034387 0,0125 0,034629 0,027058 0,0296535 0,021151 0,0256925 0,042635 0,0281679 

2004-Q4 0,03332725 0,02491475 0,034515 0,0121925 0,0353345 0,030161 0,03490975 0,0220315 0,02819575 0,0472485 0,03028305 

2005-Q1 0,035432 0,027079 0,034643 0,011885 0,03604 0,033264 0,040166 0,022912 0,030699 0,051862 0,0323982 

2005-Q2 0,03430875 0,0283335 0,0345525 0,01140775 0,03506775 0,03136575 0,038164 0,02247475 0,029994 0,047469 0,03131378 

2005-Q3 0,0331855 0,029588 0,034462 0,0109305 0,0340955 0,0294675 0,036162 0,0220375 0,029289 0,043076 0,03022935 

2005-Q4 0,03206225 0,0308425 0,0343715 0,01045325 0,03312325 0,02756925 0,03416 0,02160025 0,028584 0,038683 0,02914493 

2006-Q1 0,030939 0,032097 0,034281 0,009976 0,032151 0,025671 0,032158 0,021163 0,027879 0,03429 0,0280605 

2006-Q2 0,02940775 0,030586 0,03272575 0,01069575 0,03180075 0,02393125 0,03097725 0,02072975 0,02639075 0,0333215 0,02705665 

2006-Q3 0,0278765 0,029075 0,0311705 0,0114155 0,0314505 0,0221915 0,0297965 0,0202965 0,0249025 0,032353 0,0260528 

2006-Q4 0,02634525 0,027564 0,02961525 0,01213525 0,03110025 0,02045175 0,02861575 0,01986325 0,02341425 0,0313845 0,02504895 

2007-Q1 0,024814 0,026053 0,02806 0,012855 0,03075 0,018712 0,027435 0,01943 0,021926 0,030416 0,0240451 

2007-Q2 0,022742 0,02466325 0,026888 0,01235225 0,02845575 0,01612675 0,02756375 0,02043425 0,022453 0,02886725 0,02305463 

2007-Q3 0,02067 0,0232735 0,025716 0,0118495 0,0261615 0,0135415 0,0276925 0,0214385 0,02298 0,0273185 0,02206415 

2007-Q4 0,018598 0,02188375 0,024544 0,01134675 0,02386725 0,01095625 0,02782125 0,02244275 0,023507 0,02576975 0,02107368 



 قائنة الملاحــق

 

2008-Q1 0,016526 0,020494 0,023372 0,010844 0,021573 0,008371 0,02795 0,023447 0,024034 0,024221 0,0200832 

2008-Q2 0,0168695 0,02073378 0,01753003 0,0105297 0,02164218 0,00708065 0,02755628 0,02167875 0,02388145 0,0234466 0,01909489 

2008-Q3 0,017213 0,02097355 0,01168805 0,0102154 0,02171135 0,0057903 0,02716255 0,0199105 0,0237289 0,0226722 0,01810658 

2008-Q4 0,0175565 0,02121333 0,00584608 0,0099011 0,02178053 0,00449995 0,02676883 0,01814225 0,02357635 0,0218978 0,01711827 

2009-Q1 0,0179 0,0214531 0,0000041 0,0095868 0,0218497 0,0032096 0,0263751 0,016374 0,0234238 0,0211234 0,01612996 

2009-Q2 0,017775 0,02603983 0,0027958 0,01028845 0,02255599 0,0078847 0,02453133 0,01800375 0,02395135 0,0214302 0,01752564 

2009-Q3 0,01765 0,03062655 0,0055875 0,0109901 0,02326228 0,0125598 0,02268755 0,0196335 0,0244789 0,021737 0,01892132 

2009-Q4 0,017525 0,03521328 0,0083792 0,01169175 0,02396856 0,0172349 0,02084378 0,02126325 0,02500645 0,0220438 0,020317 

2010-Q1 0,0174 0,0398 0,0111709 0,011 0,02191 0,0108 0,019 0,022893 0,025534 0,0223506 0,02018585 

2010-Q2 0,017375 0,037475 0,01142818 0,01205 0,0233075 0,0090475 0,0185 0,02366975 0,0249005 0,02326295 0,02010164 

2010-Q3 0,01735 0,03515 0,01168545 0,0131 0,024705 0,007295 0,018 0,0244465 0,024267 0,0241753 0,02001743 

2010-Q4 0,017325 0,032825 0,01194273 0,01415 0,0261025 0,0055425 0,0175 0,02522325 0,0236335 0,02508765 0,01993321 

2011-Q1 0,0173 0,0305 0,0122 0,0152 0,0275 0,0149 0,017 0,026 0,023 0,031 0,02146 

2011-Q2 0,017275 0,028175 0,01245728 0,01625 0,0288975 0,0131475 0,0165 0,02677675 0,0223665 0,03191235 0,02137579 

2011-Q3 0,017275 0,02585 0,01271455 0,0173 0,030295 0,011395 0,016 0,0275535 0,021733 0,0328247 0,02129408 

2011-Q4 0,01725 0,023525 0,01297183 0,01835 0,0316925 0,0096425 0,0155 0,02833025 0,0210995 0,03373705 0,02120986 
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   السلسلةROE :  دل العائد على حقوق المساهنينمع 

  RYB ANB CKB AUB CBD ADC FGB ABQK QNB DHBK ROE 

2002-Q1 0,156916 0,14609 0,18445 0,071906 0,158426 0,134233 0,120515 0,254163 0,116486 0,147813 0,1490998 

2002-Q2 0,16424725 0,153189 0,186088 0,0771835 0,1602765 0,123279 0,12915175 0,24703275 0,11594675 0,1587695 0,1515164 

2002-Q3 0,1715785 0,160288 0,187726 0,082461 0,162127 0,112325 0,1377885 0,2399025 0,1154075 0,169726 0,153933 

2002-Q4 0,17890975 0,167387 0,189364 0,0877385 0,1639775 0,101371 0,14642525 0,23277225 0,11486825 0,1806825 0,1563496 

2003-Q1 0,186241 0,174486 0,191002 0,093016 0,165828 0,090417 0,155062 0,225642 0,114329 0,191639 0,1587662 

2003-Q2 0,19510475 0,18956125 0,19827175 0,09639575 0,1667565 0,1081625 0,150758 0,1928875 0,11692325 0,20286825 0,16176895 

2003-Q3 0,2039685 0,2046365 0,2055415 0,0997755 0,167685 0,125908 0,146454 0,160133 0,1195175 0,2140975 0,1647717 

2003-Q4 0,21283225 0,21971175 0,21281125 0,10315525 0,1686135 0,1436535 0,14215 0,1273785 0,12211175 0,22532675 0,16777445 

2004-Q1 0,221696 0,234787 0,220081 0,106535 0,169542 0,161399 0,137846 0,094624 0,124706 0,236556 0,1707772 

2004-Q2 0,426784 0,46451125 0,38085975 0,20045025 0,3223975 0,34316425 0,2383085 0,20269 0,2699935 0,506413 0,3355572 

2004-Q3 0,631872 0,6942355 0,5416385 0,2943655 0,475253 0,5249295 0,338771 0,310756 0,415281 0,77627 0,5003372 

2004-Q4 0,83696 0,92395975 0,70241725 0,38828075 0,6281085 0,70669475 0,4392335 0,418822 0,5605685 1,046127 0,6651172 

2005-Q1 0,260512 0,288421 0,215799 0,120549 0,195241 0,222115 0,134924 0,131722 0,176464 0,328996 0,2074743 

2005-Q2 0,437944 0,53018575 0,36822325 0,22486675 0,30436775 0,36188925 0,272119 0,2698255 0,368576 0,515522 0,36535193 

2005-Q3 0,615376 0,7719505 0,5206475 0,3291845 0,4134945 0,5016635 0,409314 0,407929 0,560688 0,702048 0,52322955 

2005-Q4 0,792808 1,01371525 0,67307175 0,43350225 0,52262125 0,64143775 0,546509 0,5460325 0,7528 0,888574 0,68110718 

2006-Q1 0,24256 0,31387 0,206374 0,134455 0,157937 0,195303 0,170926 0,171034 0,236228 0,268775 0,2097462 

2006-Q2 0,410272 0,4692555 0,3831525 0,22913225 0,31511975 0,32240225 0,3266225 0,3268855 0,358116 0,45420725 0,35951655 

2006-Q3 0,577984 0,624641 0,559931 0,3238095 0,4723025 0,4495015 0,482319 0,482737 0,480004 0,6396395 0,5092869 

2006-Q4 0,745696 0,7800265 0,7367095 0,41848675 0,62948525 0,57660075 0,6380155 0,6385885 0,601892 0,82507175 0,65905725 

2007-Q1 0,228352 0,233853 0,228372 0,128291 0,196667 0,175925 0,198428 0,19861 0,180945 0,252626 0,2022069 

2007-Q2 0,273962 0,37159075 0,373926 0,22437225 0,31151325 0,21017175 0,333814 0,4036955 0,35516975 0,3817615 0,32399768 

2007-Q3 0,319572 0,5093285 0,51948 0,3204535 0,4263595 0,2444185 0,4692 0,608781 0,5293945 0,510897 0,44578845 

2007-Q4 0,365182 0,64706625 0,665034 0,41653475 0,54120575 0,27866525 0,604586 0,8138665 0,70361925 0,6400325 0,56757923 

2008-Q1 0,102698 0,196201 0,202647 0,128154 0,164013 0,078228 0,184993 0,254738 0,219461 0,192292 0,1723425 

2008-Q2 0,1843235 0,28415075 0,30008525 0,2194155 0,28780975 15,868671 0,28474475 0,3140535 0,41629575 0,402019 1,85615688 
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2008-Q3 0,265949 0,3721005 0,3975235 0,310677 0,4116065 31,659114 0,3844965 0,373369 0,6131305 0,611746 3,53997125 

2008-Q4 0,3475745 0,46005025 0,49496175 0,4019385 0,53540325 47,449557 0,48424825 0,4326845 0,80996525 0,821473 5,22378563 

2009-Q1 0,1073 0,137 0,1481 0,1233 0,1648 15,81 0,146 0,123 0,2517 0,2578 1,7269 

2009-Q2 0,177075 0,28795 0,303075 0,222475 0,2779 11,9589 0,2575 0,24125 0,474275 0,41335 1,461375 

2009-Q3 0,24685 0,4389 0,45805 0,32165 0,391 8,1078 0,369 0,3595 0,69685 0,5689 1,19585 

2009-Q4 0,316625 0,58985 0,613025 0,420825 0,5041 4,2567 0,4805 0,47775 0,919425 0,72445 0,930325 

2010-Q1 0,0966 0,1852 0,192 0,13 0,1543 0,1014 0,148 0,149 0,2855 0,22 0,1662 

2010-Q2 0,17685 0,3176 0,285 0,1102 0,302725 0,22345 0,2518 0,30375 0,444125 0,421 0,28365 

2010-Q3 0,2571 0,45 0,378 0,0904 0,45115 0,3455 0,3556 0,4585 0,60275 0,622 0,4011 

2010-Q4 0,33735 0,5824 0,471 0,0706 0,599575 0,46755 0,4594 0,61325 0,761375 0,823 0,51855 

2011-Q1 0,1044 0,1787 0,141 0,0127 0,187 0,1474 0,1408 0,192 0,23 0,256 0,159 

2011-Q2 0,18465 0,3111 0,234 -0,0071 0,335425 0,26945 0,2446 0,34675 0,388625 0,457 0,27645 

2011-Q3 0,2649 0,4435 0,327 -0,0269 0,48385 0,3915 0,3484 0,5015 0,54725 0,658 0,3939 

2011-Q4 0,34515 0,5759 0,42 -0,0467 0,632275 0,51355 0,4522 0,65625 0,705875 0,859 0,51135 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 قائنة الملاحــق

 

  السلسلةBeta :  معامل المخاطر النظامية  

  RYB ANB CKB AUB ABQK QNB DHBK CBD ADC FGB Beta 

2002-Q1 0,8867791 0,8420467 0,07256657 4,94398163 -12,7489 16,9456947 11,6646885 -0,00214919 -0,00120261 -0,00241946 2,260108 

2002-Q2 -0,485529 -0,4579779 -0,12873064 -35,7460628 4,08264 13,8743369 7,0191537 -0,00274722 -0,00155802 -0,0030827 -1,18495 

2002-Q3 0,9917926 0,66967236 0,21683999 -12,5952 13,939 3,1117 10,2234769 -0,00122283 0,28995021 -0,00136646 1,684464 

2002-Q4 1,0443894 0,66967236 0,21683999 -12,5952 13,939 3,1117 10,2234769 -0,00122283 0,28995021 -0,00136646 1,689725 

2003-Q1 1,09698619 0,59426935 0,59885506 -32,9216304 -2,0164 -9,56312 -16,070434 -2,35049332 -0,14088977 1,75399936 -5,901886 

2003-Q2 0,47990853 -0,7336624 -0,04879594 -4,40499589 -2,0204 -9,257 -8,76601658 -0,40078342 -0,29544551 -1,60888923 -2,705605 

2003-Q3 0,72750002 0,6907569 0,54787403 2,19 -6,548 -5,821 -14,5144938 0,33960561 -0,59236364 -0,91055582 -2,389067 

2003-Q4 0,74386473 0,6907569 0,54787403 2,19 -6,548 -5,821 -14,5144938 0,33960561 -0,59236364 -0,91055582 -2,38743 

2004-Q1 0,76022943 18,5020321 0,5536796 25,393 4,5318184 15,2315532 3,90072764 0,07457677 0,08874962 0,09530383 6,9131676 

2004-Q2 0,0626696 1,69576611 1,64406728 -19,2253 -2,2926 -14,528 -1,90851108 2,08731713 3,24928059 0,26230574 -2,8953004 

2004-Q3 0,90867906 0,41805291 1,16016064 -0,07136677 4,357 -8,543 -2,16777434 -6,60499828 -12,7426608 -15,8471199 -3,913302 

2004-Q4 0,5263993 0,41805291 1,16016064 -0,07136677 4,357 -8,543 -2,16777434 -6,60499828 -12,7426608 -15,8471199 -3,951530 

2005-Q1 0,14411954 0,39795902 -0,01028929 3,21322712 1,18373801 1,02402287 2,01600748 0,64914387 0,05967992 0,18192278 0,885953 

2005-Q2 0,78357803 -0,0422494 0,96465819 -0,42756091 0,42754721 0,57967491 1,08347084 0,39236361 1,21011 0,48932017 0,546091 

2005-Q3 0,86033678 2,00791258 0,39757882 1,18386611 0,64948066 1,43089335 1,44294038 1,73619493 4,48678161 1,26317501 1,545916 

2005-Q4 0,64569443 2,00791258 0,39757882 1,18386611 0,64948066 1,43089335 1,44294038 1,73619493 4,48678161 1,26317501 1,524451 

2006-Q1 0,43105209 0,14165462 0,62332879 1,0130421 0,25291932 0,19798253 0,19495953 0,67228444 0,57377795 0,31705903 0,441806 

2006-Q2 0,41299562 0,30959313 0,60794142 -0,15504122 1,15564923 1,5191938 1,47384031 1,33654345 0,54649468 -0,02497041 0,718224 

2006-Q3 -0,069575 0,28830242 0,89820986 -0,30758595 -0,2076811 -0,49842605 -0,58029931 0,4156536 1,58226006 0,44212491 0,196298 

2006-Q4 0,33807531 0,28830242 0,89820986 -0,30758595 -0,2076811 -0,4984260 -0,58029931 0,4156536 1,58226006 0,44212491 0,237063 

2007-Q1 0,74572562 1,00826792 -0,59665257 1,16471795 0,18190403 8,00724186 1,32392306 0,60818785 1,15017466 1,06766365 1,4661154 

2007-Q2 0,04887789 0,15023106 -0,58673138 2,55136787 0,03201741 -2,40784548 1,88704844 0,62046118 0,87969954 0,73553412 0,39106606 

2007-Q3 0,88338724 0,55681458 0,98013276 0,82488884 -0,44671799 0,96227259 -0,01091225 0,33391459 0,55672161 0,83999249 0,54804945 

2007-Q4 0,83140328 0,55681458 0,98013276 0,82488884 -0,44671799 0,96227259 -0,01091225 0,33391459 0,55672161 0,83999249 0,54285105 

2008-Q1 0,77941931 1,46016055 2,21473731 1,348397 0,49277711 0,59892974 0,45546691 1,15801875 0,39052297 1,26295972 1,01613894 
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2008-Q2 1,26103149 1,15487261 1,10645001 1,28819489 0,28430331 0,80877961 0,76231387 0,71322155 0,81134362 1,21799612 0,94085071 

2008-Q3 0,52126452 0,73793294 -0,01002979 -0,74613116 0,59166853 0,93276725 0,71697484 2,05348334 -0,57174735 -0,613676 0,36125071 

2008-Q4 0,59321811 0,73793294 -0,01002979 -0,74613116 0,59166853 0,93276725 0,71697484 2,05348334 -0,57174735 -0,613676 0,36844607 

2009-Q1 0,66517169 1,49858456 0,42781499 3,9012622 -2,00182577 -1,84071999 0,45907352 -0,2003341 -0,61540792 -0,22079058 0,20728286 

2009-Q2 -0,424054 0,95332788 0,38449396 3,21523578 0,26506553 -0,13680112 0,12270287 1,74809848 0,78708555 -0,24765912 0,66674958 

2009-Q3 1,71818637 1,01788766 -0,16970139 0,5661167 2,00898936 0,039303 -0,0085233 -0,10377185 -0,60741644 0,62844768 0,50895178 

2009-Q4 1,55134117 1,01788766 -0,16970139 0,5661167 2,00898936 0,039303 -0,0085233 -0,10377185 -0,60741644 0,62844768 0,49226726 

2010-Q1 1,38449598 0,93757999 0,42217165 -4,43921005 -0,5542115 1,16369114 0,32380913 -0,85142227 1,79419671 0,66773435 0,08488351 

2010-Q2 0,44262388 0,43617478 1,18702094 1,81710304 -0,0193282 0,39509127 0,76227075 0,43489056 1,43032535 0,67485587 0,75610282 

2010-Q3 0,81491084 1,65769666 0,22179993 1,60269505 -1,78761992 -0,18795252 -0,00704834 0,0028559 3,00284266 -0,02611633 0,52940639 

2010-Q4 0,75329555 1,65769666 0,22179993 1,60269505 -1,78761992 -0,18795252 -0,00704834 0,0028559 3,00284266 -0,02611633 0,52324486 

2011-Q1 0,69168026 0,52441148 -0,03955929 2,14218376 -0,05740234 1,18389951 -0,10751273 0,23109265 0,88996926 1,21264566 0,66714082 

2011-Q2 0,27110939 -0,1044777 -2,44946614 1,619157 0,66699776 0,31119709 2,15138981 -0,06177258 0,23002147 0,31595919 0,29501155 

2011-Q3 0,50055072 -0,3630653 -3,13464838 -0,24769853 -0,58753177 -0,16364138 0,19661552 -0,96794229 0,44695269 -2,35171516 -0,6672124 

2011-Q4 0,43893543 -0,3630653 -3,13464838 -0,24769853 -0,58753177 -0,16364138 0,19661552 -0,96794229 0,44695269 -2,35171516 -0,6733739 
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: (05)الملحق رقه   معطيات تحليل المحفظة المثلى  

 

  مجنوع القروض البنلية في اللويت: 

مليون دينار كويتي: الوحدة   

 الصناعة التجارة
البناء 

 والتشييد
 قطاعات أخرى النفط والػاز العقارات التسويلات الشخصية مؤسسات مالية غير بنلية الفلاحة والصيد

 

1021,9 531,8 479,7 20,1 638,9 2602,2 1298,4 0 360,5 2002 

1072,2 516,9 614 48,7 731,6 3442,6 1453 0 622,9 2003 

1276,2 447,1 591,5 22,8 781 4169,1 2029,5 54,7 494,9 2004 

1371,2 467,9 769,8 19,1 932,8 5137,5 2538,5 51,5 534,3 2005 

1702 608,9 1069,6 36 1427 6052,4 3288 51,3 694 2006 

1899,8 1071 1366,8 14,6 2408,7 7092,7 5001,9 58,9 1219,9 2007 

2285,4 1465,2 1673,9 12,4 2762,1 7866 5965,5 111 1523,1 2008 

2260,7 1500,9 1724,2 12,4 2903,7 8386 6597,3 217,8 1504,4 2009 

2299,1 1617,4 1756,3 8,9 2837,2 8457 6466,1 211,1 1547,8 2010 

2313,1 1736,8 1727,3 10,7 2492,9 8730,3 6680,2 198,4 1511,8 2011 

 المجنوع 10013,6 954,7 41318,4 61935,8 17915,9 205,7 11773,1 9963,9 17501,6
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  مجنوع العوائد البنلية في اللويت: 

 

 مليون دينار كويتي: الوحدة 

  قطاعات أخرى النفط والػاز العقارات التسويلات الشخصية مؤسسات مالية غير بنلية الفلاحة والصيد البناء والتشييد الصناعة التجارة

66,2446675 34,473935 31,0965525 1,3029825 41,4166925 168,687615 84,16878 0 23,3694125 2002 

58,0789296 27,9994392 33,259152 2,6379816 39,6293088 186,4787568 78,706104 0 33,7412472 2003 

71,9342892 25,2012386 33,340489 1,2851448 44,021846 234,9954906 114,394797 3,0832202 27,8955334 2004 

102,697395 35,0438384 57,6549408 1,4305136 69,8629888 384,7782 190,123496 3,857144 40,0169328 2005 

146,012878 52,2369221 91,7599144 3,088404 122,420903 519,2293436 282,074232 4,4009757 59,537566 2006 

162,222022 91,451619 116,709685 1,2466794 205,6764843 605,6385603 427,107239 5,0294121 104,166041 2007 

173,66069 111,336152 127,194639 0,9422388 209,8836927 597,713742 453,300449 8,434557 115,7358 2008 

139,209385 92,4224202 106,172788 0,7635672 178,8040386 516,393108 406,248539 13,4116884 92,6379432 2009 

124,650305 87,6905758 95,2213171 0,4825313 153,8244724 458,513169 350,572544 11,4452087 83,9170726 2010 

120,211807 90,261496 89,767781 0,556079 129,556013 453,713691 347,169994 10,310848 78,568246 2011 

 المجنوع 659,585795 59,9730541 2733,86617 4126,141676 1195,09644 13,7361222 782,177259 648,117637 1164,92237
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: (02)الممخق رقي   الأشكاه البيانية لمىتغيرات 
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: (03)الممخق رقي   وشتقرةغير لشلاسن  " Dicky-Fuller"اختبارات ديكي فولر  

  الشمشمةBeta :  وعاون المخاطر النظاوية  
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  الشمشمةROA :   ده العائد عمى الأصوه وع 
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   الشمشمةROE :  ده العائد عمى حقوق المشاهىينوع 
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: (04)الممخق رقي   لشلاسن  وشتقرة" Dicky-Fuller"اختبارات ديكي فولر  

  الشمشمةBeta :  وعاون المخاطر النظاوية  
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  الشمشمةROA :   ده العائد عمى الأصوه وع 
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   الشمشمةROE :  ده العائد عمى حقوق المشاهىينوع 
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:(06)الممخق رقي   (شولز&بلاك)البرهنة الرياضية لنىوذج تشعير الخيارات  

 

  تقييم خيارات الشراء الأوروبية(European Call-Options): 
الشهتَ بالزمن الدستمر الدستخدم في  Black & Scholes   لتقييم خيارات الشراء الأوروبية نستخدم نموذج

وبالتالي في أي  t=0في لحظة البدء  (الشراء)شولز في تحديد قيمة خيار البيع -الأسواق الدالية ، يفيدنا نموذج بلاك
𝑡  لحظة ≤ T (  حيثTزمن التنفيذ ).  

إن .السعر الحالي للأصل الدالي t ، S tسعر الأصل الدالي باللحظة  St معدل الفائدة الدركبة الدئوية،وليكن rليكن 
t : 0باللحظة  (الأصل الدالي)سعر السهم  ≤ 𝑡 ≤ T يعطى بــ :  St = e𝑟.𝑡S t . 

وذلك وفق مبدأ أساسي في علم الدالية يفتًض أن القيمة النقدية للسهم خاصة والأصل الدالي عامة تتزايد مع مرور 
e𝑟.𝑡الزمن حيث يمثل 

 (. Growth Factor)معامل النمو  : 

= Sوبالتالي السعر الحالي للسهم ىو  St e
−𝑟.𝑡

e حيث يمثل ) 
−𝑟.𝑡 لدعامل الخصمDiscount Factor) 

𝑓𝑇ويعبر عن الربح بمتحول عشوائي
𝛽 قيوس وبالتالي فإن القيمة الحالية للربح تكون مساوية إلى  ℎ. e−𝑟.𝑡ℎ  

، فإنو لأجل (لحظة التنفيذ  T ويدفع عند اللحظة t=0سعر يحدد عند لحظة البدء )سعر التنفيذ  Kفإذا كان 
 : خيار البيع يكون

 

ℎ =  𝐾 − 𝑆𝑇 + =  
𝐾 − 𝑆𝑇: 𝑆𝑇 < 𝐾
0:           𝑆𝑇 ≥ 𝐾

                       (2.22) 

 

 :ولأجل خيار الشراء يكون 

 

ℎ =  𝐾 − 𝑆𝑇 + =  
𝐾 − 𝑆𝑇: 𝑆𝑇 > 𝐾
0:           𝑆𝑇 ≤ 𝐾

                          (2.23) 

 

الربح ) فإن العائد T في الزمن h تمثل كمية النقود التي يجب دفعها في لحظة البدء حتى نحقق الربح Cفإذا كانت 
.ℎىو  (الصافي e−𝑟.𝑡 − 𝐶ℎ( C ىي العلاوة. ) 
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 من أجل لخيار الشراء الأوروبي  شولز-صيغة  بلاك( 𝜇 = 𝑟) :  
𝜇 ) من الشرط   انطلاقا = 𝑟)   و ضمن السوق الذي لا يحوي فرص للمراجحة(No-Arbitrage 

Oportunities ) (بمعتٌ أن الإستًاتيجية لا تحقق ربحا أكيدا وبالتالي فإن توقع العائد لابد أن يساوي الصفر) 
 : شولز من أجل خيار الشراء الأوروبي تأخذ الشكل التالي -،وبهذا تصبح معادلة بلاك

 :ليكن لدينا 

𝑆𝑇 = 𝑆0𝑒𝑥𝑝  𝜎𝐵𝑇 +  𝜇 −
𝜎2

2
 . 𝑇 = 𝑆0exp⁡(𝑋𝑇)                  (2.24) 

 :تتبع القانون الطبيعي كما يلي XTحيث أن 

𝑋𝑇 = 𝜎𝐵𝑇 +  𝜇 −
𝜎2

2
 . 𝑇~ = 𝑁   𝜇 −

𝜎2

2
 . 𝑇, 𝜎2𝑇                 (2.25) 

 

𝑚: ولتبسيط الحسابات نضع  =  𝜇 −
𝜎2

2
 :وتصبح قيمة خيار الشراء عند لحظة البدء تعطى بالعلاقة التالية  

𝐶0
𝐸 = 𝐸𝑃 e−𝑟.𝑇 ST − K +  𝐶0

𝐸 . e𝑟.𝑇 = 𝐸𝑃  𝑆𝑇 − 𝐾 +                    (2.26) 

 

 𝐸𝑃  𝑆0𝑒
𝑋𝑇 − 𝐾 + =   𝑆0𝑒

𝑋𝑇 − 𝐾 +.
e
−
 y−m .T 2

2T.σ2

 2π.T.σ2R
𝑑𝑦                     (2.27) 

 :ولدينا كذلك

 𝑆0. 𝑒𝑦 − 𝐾 = 𝑚𝑎𝑥 0, 𝑆0. 𝑒𝑦 − 𝐾  𝑆0. 𝑒𝑦 − 𝐾 > 0                 (2.28) 
 

 𝑒𝑦 >
𝐾

𝑆0
 𝑦 > log  

𝐾

𝑆0
                                                                    (2.29) 

 :وبالتالي فإن

  𝐶0
𝐸 . e𝑟.𝑇 =   𝑆0𝑒

𝑦 − 𝐾 .
e
− y−m .T 2

2T.σ2

 2π.T.σ2

∞

log  
𝐾

𝑆0
 

𝑑𝑦                                                     (2.30) 

𝑑𝑧  :   نقوم بتغيتَ الدتحول =
𝑑𝑦

𝜎. 𝑇
, 𝑧 =

𝑦−𝑚.𝑇

𝜎. 𝑇
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 :ومنو نجد 

𝐶0
𝐸 . e𝑟.𝑇 =   𝑆0𝑒

𝜎. 𝑇.𝑧+𝑚.𝑇 − 𝐾 .
e

z 2

2

 2π

∞

 
log  

𝐾
𝑆0

 −𝑚 .𝑇

𝜎 . 𝑇
 =α1

𝑑𝑧   (2.31)                                   

  

 𝐶0
𝐸 . e𝑟.𝑇 = 𝑒𝑚.𝑇  𝑆0𝑒

𝜎. 𝑇.𝑧 .
e

z 2

2

 2π

∞

α1
𝑑𝑧 − 𝐾.  

e
z 2

2

 2π

∞

α1
dz                    (2.32)       

           

𝑚  : بقيمتهاmثم نقوم بتعويض  =  𝜇 −
𝜎2

2
 :نجد  

 

 𝐶0
𝐸 . e𝑟.𝑇 = 𝑒𝑇.𝜇  𝑆0.

e
− 𝑧−𝜎. 𝑇 

2

2

 2π

∞

α1
𝑑𝑧 − 𝐾.  

e
z 2

2

 2π

∞

α1
dz          (2.33) 

 

𝑦   :  نقوم بتغيتَ الدتحول = 𝑧 − 𝜎.  𝑇 لتصبح العلاقة كما يلي: 

 𝐶0
𝐸 . e𝑟.𝑇 = 𝑒𝑇.𝜇 . 𝑆0  

e
− 𝑧−𝜎. 𝑇 

2

2

 2π

∞

α1−σ. 𝑇
𝑑𝑦 − 𝐾.  

e
z 2

2

 2π

∞

α1
dz                                               

= 𝑒𝑇.𝜇 . 𝑆0  
e
−

y 2

2

 2π

− α1−σ. 𝑇 

−∞
𝑑𝑦 − 𝐾. N 𝑑2                                                               

 

    = 𝑒𝑇.𝜇 . 𝑆0N 𝑑1 − 𝐾. N 𝑑2                                                                       (2.34)  

 :وىكذا يتم استخراج الدعادلات التفاضلية التالية 

𝑑1 =  − α1 − σ.  𝑇  =
log  

𝑆0
K
 + r+

σ2

2
 .T

σ. 𝑇
                                                                           (2.35) 

 

𝑑2 =  −α1 =
log  

𝑆0
K

 + r+
σ2

2
 .T

σ. 𝑇
                                                                                                      (2.36) 

 

𝑑2  :نلاحظ مما سبق أن    = 𝑑1 − σ.  𝑇وبالتالي فإن:   𝐶0
𝐸 = 𝑆0. N 𝑑1 −𝐾. e−𝑟.𝑇. N 𝑑2   

,0   :في المجال الزمتٍ   𝑇 .حيث يمثل : K سعر التنفيذ ، r معدل الفائدة الدركبة السنوية ، T زمن التنفيذ ، 𝜎 

  .معامل التقلب
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 من أجل لخيار الشراء الأوروبي  شولز-صيغة  بلاك( 𝜇 ≠ 𝑟) :  
، ومن أجل البرىنة  الدعبر عنها بمعامل التقلب و r  في ىذه الحالة نفتًض عدم ثبات معدل الفائدة الدركبة الدئوية 

نعتمد على  سوف الزمن الدستمر شولز التي تعظم العائد الدتوقع للخيار في-لاستخراج الصيغة الرياضية لبلاك
 تصبح وفقو طورية الأسعار ρفي الحساب العشوائي التي أثبتت أن ىناك قياسا احتماليا  Girsanov مبرىنة

-Risk)وىو ما يدعى بالقياس الاحتمالي الحيادي للخطر  (Martingale)الحالية للأصل الدالي حكمة 

Neutral probability. ) 
 

 :تعطى قيمة خيار الشراء عند لحظة البدء بالعلاقة التالية 

𝐶0
𝐸 =   S0. e𝜎𝑥

𝜎2

2
𝑇 − K. e−𝑟.𝑇 

𝑅
+

.
e
−
𝑥2

2𝑇

 2𝜋.𝑇
𝑑𝑥                                                (2.37) 

  :ولكن بما أن 

   

 S0. e𝜎𝑥
𝜎2

2
𝑇 − K. e−𝑟.𝑇 

+
 𝑚𝑎𝑥  S0. e𝜎𝑥

𝜎2

2
𝑇 − K. e−𝑟.𝑇 , 0                                                 (2.38) 

 

S0 . e𝜎𝑥
𝜎2

2
𝑇 − K. e−𝑟.𝑇 ≥ 0  𝑥 ≥

log  
𝐾
S0

 −  𝑟 −
𝜎2

2  . 𝑇

𝜎
= 𝛼 

 

 :ومنو تصبح لدينا 

𝐶0
𝐸 =  S0. e𝜎𝑥

𝜎2

2
𝑇

∞

𝛼 +

.
e−

𝑥2

2𝑇

 2𝜋. 𝑇
𝑑𝑥 − K. e−𝑟.𝑇  

e−
𝑥2

2𝑇

 2𝜋. 𝑇
𝑑𝑥

∞

𝛼

 

 

 𝐶0
𝐸 = S0.  

e
− 𝑥−𝜎.𝑇 2

2𝑇

 2𝜋.𝑇
𝑑𝑥

∞

𝛼
− K. e−𝑟.𝑇  

e
−𝑥2

2𝑇

 2𝜋
𝑑𝑥

∞
𝛼

 𝑇

                                (2.39) 
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 : في الدعادلة السابقة حيث αوبتعويض 

α =
log  

𝐾
S0

 −  r +
𝜎2

2  . T

σ T
 

 :يصبح لدينا 

 𝐶0
𝐸 = S0.  

e
− 𝑦 2

2

 2𝜋
𝑑𝑦

∞

𝛼
− K. e−𝑟.𝑇N −

𝛼

 𝑇
                                                                (2.40) 

 :حيث 

N  
𝛼

 𝑇
 =  

e
 𝑦 2

2

 2𝜋
𝑑𝑦

𝛼

 𝑇

−∞
 

  

 𝐶0
𝐸 = S0. 𝑁  

log  
𝐾

S 0
 − r+

𝜎2

2
 .T

σ T
 − K. e−𝑟.𝑇N  −

𝛼

 𝑇
                                                (2.41) 

 :شولز - بما تساوي نجد الصيغة النهائية لسعر الخيار وفقا نموذج بلاكαبعد تعويض 
 

𝐶0
𝐸 = S0. 𝑁 𝑑1 − e−𝑟.𝑇K. N 𝑑2                                                 (2.42) 

 

 :تعطى بالعلاقة التالية  𝑑2 ،𝑑1 حيث

 

𝑑1 =
log  

S 0
𝐾

 − r+
𝜎2

2
 .T

σ. T
 ; 𝑑2 =

log  
S 0
𝐾

 − r+
𝜎2

2
 .T

σ. T
                                     (2.43) 

 :ونلاحظ أن 
𝑑2 = 𝑑1 − σ.  T 

 

𝜇 ) : نستخلص مما سبق أن في كلتا الحالتتُ ≠ 𝑟;𝜇 = 𝑟) استطعنا أن نثبت النتيجة التالية: 

𝐶𝑡 إن التسعتَة العادلة لخيار لشراء الأوروبي
𝐸  في الزمن t بالسعر الحالي S0  للأصل الدالي وبزمن T وسعر التنفيذ 

K( Strike Price )0  تعطى في الفتًة, 𝑇  بالصيغة التالية: 
 

𝐶0
𝐸 = S0. 𝑁 𝑑1 − e−𝑟.𝑇K. N 𝑑2                                                                   (2.44) 

 



 قائىة الملاحــق

 

,t  و بشكل عام نجد في الفتًة 𝑇     العلاقة التالية: 

 
𝐶𝐸 𝑡, S 𝑡  = S 𝑡 . 𝑁 𝑑1 − K. e−𝑟. 𝑇−𝑡 . N 𝑑2                           (2.45) 

 
 

 :تعطى بالعلاقة العامة التالية  𝑑2 ،𝑑1 حيث

      𝑑1 =
l𝑛 S 𝑡 /K + r+

1

2
𝜎2 . T−t 

σ. T−t
 ;                                                  (2.46)                                              

𝑑2 =
log S 𝑡 /K +  r +

1
2
𝜎2 .  T − t 

σ.  T − t
 

 
 : أي   𝑑1 عند  𝑁 0,1 يمثل تابع التوزيع الاحتمالي للقانون الطبيعي   𝑁 𝑑1 حيث

 𝑁 𝑑1 =  
e
 𝑦 2

2

 2𝜋
𝑑𝑦

𝑑1

−∞
                                                              (2.47) 

 

 الذي يعبر عنو بمشتق سعر الخيار بالنسبة إلى Delta يمكن استخراج معامل التحوط (2.45)من الدعادلة رقم 
 :سعر السهم كما يلي 

𝑑𝑒𝑙𝑡𝑎𝐶𝐸 =
𝜕𝐶𝐸

𝜕𝑆
= 𝑁 𝑑1  

 

 يمكن استخراجو مباشرة من( European Put Option)بالنسبة لتقييم السعر العادل لخيار البيع الأوروبي 

 :الصيغة النهائية لتقييم خيار الشراء حيث يصبح لدينا 

 

: 𝑃0
𝐸 = 𝐸 e−𝑟.𝑇 K − ST +  

,t  و بشكل عام نجد في الفتًة 𝑇     العلاقة التالية: 

 
𝑃0

𝐸 = −St . 𝑁 −𝑑1 + K. e−𝑟. 𝑇−𝑡 . N −𝑑2                                            (2.48) 

 
 


