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في تحقيق اهداف المصرف  الضغطتطبيق اختبارات  (( ب اشهد ان الاطروحة الموسومة  

)، دراسة تحليلية مقارنة لعينة من المصارف التجارية العراقية والاماراتية، قد  السوقية وقيمته

اللغوية ، ولاجل ذلك أصبحت خالية من الأخطاء و جرت مراجعتها من الناحية اللغوية باشرافي 
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االله رب العالمين والصلاة والسلام على اشرف الانبياء والمرسلين سيدنا ابي القاسم محمد  الحمد         
  وعلى اله وصحبه المنتجبين الذي قال " من لم يشكر الناس لم يشكر االله " .

يسرني حقاً وانا انتهي من كتابة هذه الاطروحة ان اتوجه بالشكر والامتنان العاليين الى استاذي        

وفاءاً لجهوده العلمية القيمة وملاحظاته السديدة التي  "الاستاذ الدكتور علاء فرحان طالب  "الفاضل 
اسهمت في تدعيم الاطروحة شكلا ومضموناً فأسأل االله جل وعلا مخلصاً ان يوفقه ويسدد خطاه لخدمة 
العلم وطلابه ، كما اسجل عميق شكري وتقديري الى استاذي الفاضل " الاستاذ المساعد الدكتور سعدي 

  البحث والمتابعة المستمرة والملاحظات القيمة التي ابداها بما اغنى البحث . احمد حميد" لتحمله عناء
.د مظهر محمد صالح / .مكما وان واجب الامانة يدعوني ان اتقدم بوافر شكري وتقديري الى أ       

ى المستشار المالي والاقتصادي في مجلس الوزراء ومستشار البنك المركزي العراقي سابقاً على تشجيعي عل
  اختيار موضوع الاطروحة وتدعيم العمل المصرفي بالعراق وادعوا االله جلا وعلا ان يحفظه ويسدد خطاه  .

واتقدم بالشكر والعرفان الى عمادة كلية الادارة والاقتصاد المتمثلة بالاستاذ الدكتور عواد كاظم        
س الموسوي والى رئيس قسم المالية الخالدي والى المعاون العلمي الاستاذ المساعد الدكتور حيدر يون

والمصرفية المدرس الدكتورة زينب مكي محمود ، ويدعوني واجب العرفان بالجميل ان اتقدم بالشكر الوافر 
لجميع اساتذتي الذين تعلمنا على ايديهم واستزدنا من افكارهم ، ولايفوتني ان اسجل شكري وتقديري الى 

رسات وكذلك منتسبي كلية الادارة والاقتصاد من الموظفين جميع اساتذتي وزملائي في مرحلة الكو 
والموظفات العاملين في قسم الدراسات العليا وفي المكتبة وفي قسم المالية والمصرفية ،والشكر موصول 
ايضاً الى المقومين العلمي واللغوي والسادة رئيس واعضاء لجنة المناقشة اعزهم االله وسدد خطاهم لخدمة 

  ية .المسيرة العلم
علام اساتذة كلية الادارة والاقتصاد أكما ادعو االله مخلصاً ان يتغمد ارواح من سبقونا الى جواره من        

/ جامعة كربلاء بالرحمة والمغفرة واخص بالذكر الاستاذ الدكتور محسن الراجحي لما اتسم به من خلق 
ر من القيم والمباديء في حياتنا العلمية رفيع وتواضع علمي قل نظيره فكان له اثر بالغ في ترسيخ الكثي

  جزاء واسكنه فسيح جناته .الوالعملية كافأه االله عنا خير 
يفوتني ان اسجل شكري وتقديري لزملائي من طلبة الدراسات العليا واسأل االله العلي القدير ان  ولا       

من ساعدني وقدم لي المعلومات في  يوفقهم جميعاً لما يحبه ويرضاه ، كما اتقدم بالشكر والعرفان الى كل
اتمام اطروحتي واخص بالذكر الاخ العزيز طالب الدكتوراه في الجامعة المستنصرية الاستاذ محمد يونس 

  جزاهم االله عني كل الخير ووفقهم لما يحبه ويرضاه .
  واخر دعوانا ان الحمدالله رب العالمين                                

  

 الباحث                                                                       



 ت

  ا������ص
وانهيار اكبر المصارف العالمية  2007 منذ تفجر الازمة المالية العالمية في منتصف عام        

وتعرضها لخسائر كبيرة جداً ، حرصت البنوك المركزية على مستوى العالم بمطالبة المصارف 
التجارية على اجراء ما يعرف باختبارات الجهد المصرفي او ما يسمى باختبارات الضغط او التحمل 

رضها لعدد من اسوء السيناريوهات التي تجريها المصارف التجارية على مراكزها المالية بان تع
المالية المحتملة الحدوث التي تؤثر على انشطة المصارف بهدف التعرف على قوة وملاءة 
المصارف المالية وعلى قدرتها في الصمود مع اسوء الحالات الاقتصادية وربط ذلك بحجم راس 

ن شأن هذه الاختبارات هو . اذ ان م المتنوعةالمال والسياسة المتبعة في التعامل مع المخاطر 
مخاطر متعددة قد يتعرض لها  انواع من تحذير المصرف من النتائج السلبية التي قد تنجم عن

لاستيعاب الخسائر المحتملة التي قد  التي توفرها تلك الاختبارات اللازمة خلال المؤشرات ومن ثم
نظراً لارتباطه بالقدرة التحملية  تحدث نتيجة تلك المخاطر ومنها مؤشرات كفاية راس المال الممتلك

  للمصارف في مواجهة الخسائر . 
جاءت دراستنا هذه لتطبيق احد النماذج المهمة في ادارة المخاطر المصرفية وهو اختبارات  اولهذ      

،  2008الجهد والذي زاد الاهتمام به نتيجة الاثار السلبية للازمة المالية العالمية التي حصلت في العام 
وفق سيناريوهات مخاطر وكذلك تطبيق الاختبارات على عينة من المصارف التجارية  العراقية والاماراتية 

عالية الشدة وتحليل نتائج تلك الاختبارات واتخاذ الاجراءات اللازمة في ضوء تلك النتائج ، اذ قسمت 
الاولى تمثلت بتحليل تغيرات الموقف المالي والمصرفي للمصارف عينة الدراسة للفترة  مدتينالدراسة الى 

المصارف باستخدام نسب الاداء المالي وللتعرف  ) لاعطاء صور تحليلية عن اداء تلك 2015 – 2005(
على المخاطر المتوقعة في ظل الوضع الحالي للمصارف بالاستناد الى البيانات التاريخية والقسم الاخر 

وموقف اداؤها في ظل فروض سعرية  2015الدراسة تمثلت باختبار بيانات المصارف للعام  مدةمن 
سوء) والتغيرات التي ستطرأ على المؤشرات المالية والمصرفية نتيجة ومئوية عالية الشدة ( السيناريو الا

  . 2015النسب الافتراضية ومن ثم مقارنتها مع الموقف المالي لما قبل العام 

 علاقة في تحقيق الضغطاختبارات  لتطبيق ولهذا استندت الدراسة على فرضية مفادها ان      
السوقية ، وعليه خرجت الدراسة بمجموعة  وقيمتهالامان ) الاهداف المصرفية ( السيولة والربحية و 

من الاستنتاجات والتوصيات اهمها : ان محاولة توقع المخاطر المستقبلية بناءاً على تحليل 
البيانات والاتجاهات في الماضي هي قد لاتتميز بالدقة في التوقعات وعليه فان استخدام اختبارات 

لفحص قدرة المصرف وامكانيته للاداء في اقسى الاوضاع هي طريقة واسلوب افضل ضغط ال
والظروف المحتملة وفق سيناريوهات صعبة وقاسية ويمكن استخدام اختبارات الجهد من قبل 
المصارف لتقييم مواردها المالية وقدرتها وقابليتها وامكانياتها في الظروف الطارئة والعادية على حد 

  سواء .
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   121  ا	���رض ��ن ا�ھداف ا	�1�� ( ا	��و	� ، ا	ر���� ، ا���ن ) -6

   139 - 122  ط�ر ا	�9ري وا	�%��  	%���� ا	�و��0ا	��	ث : ا�ا	���ث 

  125 – 122  او�ً : ���وم ا	���� ا	�و��0

  128 – 125  �����ً : ا	�وا�ل ا����0د�� ا	�ؤ�رة 2%@ ا	���� ا	�و��0 	��1م

  139 – 128  ��	��ً :  ��ب ����م ا���م ا	��د��

  139  ا	�'�طر و���012 ��	���� ا	�و��0 	%��م ا	��دي را���ً :

   207 - 140  	%درا�� وا	�ط���  ا	��ل ا	��	ث : ا�ط�ر ا	��%      

��%�ل ا	�ؤ>رات ا	����دة 	%���رف ا	�را��0 وا���را��� ا	���ث ا�ول : 
  ���2 ا	درا��

141  - 189  

  143- 141  وا���را���او�ً : ��%�ل ا	��و	� �  ا	���رف ا	�را��0 

  146 - 144  �����ً : ��%�ل ا	ر���� �  ا	���رف ا	�را��0 وا���را���

  148 - 146  ��	��ً : ��%�ل ا���ن �  ا	���رف ا	�را��0 وا���را���

  150  - 148  را���ً : ��%�ل ا	���� ا	�و��0 �  ا	���رف ا	�را��0 وا���را���

  152 - 150  )2015-2005ا	�را��0 وا���را��� 	%��رة ('����ً : ا	���ر�� ��ن ا	���رف 

  197- 153  ا	���ث ا	���  : �ط��ق ا'���رات ا	�&ط �  ا	���رف ا	�را��0 وا���را���

  188 - 153  او�ً : ��%�ل �ط���ق ا'���رات ا	�&ط 	%��&�ر ا	وا�د (ا'���رات ا	������ )

  193 - 189  ��%�ل �ط��ق ا'���ر ا	�'�طر ���دد ا	��&�رات �����ً :

��	��ً : ��%�ل ���86 �ط��ق ا'���رات ا	�'�طر وا��راءات ا	��'ذة 2%@ �وء 
  ا	���86

194 - 197  

	����ن ���ل ا'���رات ا	�&ط ��ن ا	���ث ا	��	ث : ا	��%�ل ا����6  
  ا	���رف ا	�را��0 وا���را���

198 -207  

  199- 198  ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	��دو��او�ً : 

  200- 199  �����ً : ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	����رة ����; ��دو��

  201- 200  ) �ن ا	���ر��ن2��	��ً :ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	��دو�� ��9ر (



 د  
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  202- 201  ) �ن ا	���ر��ن5را���ً : ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (

  203  �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر 0ط�ع ا���0دي ���رض'����ً : ا'���ر 

  204  ��د��ً : ا'���ر �'�طر ا�'��ض ��ر �رف ا	��%� ا	��%��

  205  �����ً : ا'���ر �'�طر ا�'��ض ا���ر ا	��6دة طو�%� ا��ل

  206  �����ً : ا'���ر �'�طر ا	��و	�

  207  �����ً : ا'���ر �'�طر ���دد ا	��&�رات

  212- 208  ا	را�G : ا��������ت وا	�و���تا	��ل 

  210 - 208  ا	���ث ا�ول :   ا��������ت

  212- 211  ا	���ث ا	���  : ا	�و���ت وا	���ر��ت

  223 - 213  ا	���در                            

  237 - 224  ا	�%�ق ا����6                      

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 ذ  

  ��6�0 ا	�داول

  الصفحة  ا	�و�وع                                   ر0م ا	�دول

  59  �'�طر ا	د�ون ا	��دو�� وا	د�ون ا	����رة ا���را�  ا'���ر   .1

  61  �'�طر ا	�ر9زات ا�������6 ا���را�  ا'���ر   .2

  63  �'�طر ا	�وق / ا�'��ض ا���ر ا	�رف ا���را�  ا'���ر   .3

  65  �'�طر ا	�وق / ا�'��ض ا���ر ا	��6دة ا	طو�%� ا��ل ا���را�  ا'���ر   .4

  67  وداG6 ��0رة ا��ل 	%'�رج ا���را�  ا'���ر �'�طر ا	��و	� / ��و��ت   .5

6.   
وا��راءات ا	��'ذة �  ظل ا	���86 ������2د 2%@  ���86 ا'���رات ا	�&ط

  71  ا	�����ت ا���را���

  140  	��&�رات ا	درا�� �ر��ز ا	�ؤ>رات ا	����دة   .7

  141  ��%�ل ا	��و	� 	%���رف ا	�را��0   .8

  143  ��%�ل ا	��و	� 	%���رف ا���ر���   .9

  144  ��%�ل ا	ر���� 	%���رف ا	�را��0   .10

  145  ��%�ل ا	ر���� 	%���رف ا���ر���   .11

  146  ��%�ل ا���ن �  ا	���رف ا	�را��0   .12

  147  ��%�ل ا���ن �  ا	���رف ا���را���   .13

  149  ��%�ل ا	���� ا	�و��0 �  ا	���رف ا	�را��0   .14

  150  ��%�ل ا	���� ا	�و��0 �  ا	���رف ا���را���   .15

  151  ا	���ر�� ��ن ا	���رف ا	�را��0 وا���را���   .16

  153  ا	�'�طر ا	'���� 	1'���ر و�ق ا	��ب ا���را���   .17

  156  %50 �ط��ق ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	��دو�� �  ا	���رف ا	�را��0   .18

  158  %14 �ط��ق ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	��دو�� �  ا	���رف ا���را���   .19

  160  %30  �ط��ق �'�طر ا	د�ون ا	����رة 	%���رف ا	�را��0   .20

  162  %11  �ط��ق �'�طر ا	د�ون ا	����رة 	%���رف ا���را���   .21

22.   
) �ن ا	���ر��ن 	%���رف �2ط��ق ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (

  164  %75 ا	�را��0

23.   
) �ن ا	���ر��ن 	%���رف �5ط��ق ا'���ر�'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (

  166  %75 ا	�را��0

  168  %�75ط��ق ا'���رات ا	�&ط 	د�ون ����رة ��9ر 0ط�ع ا���0دي    .24



 ر  

  الصفحة  ا	�و�وع                                   ر0م ا	�دول

25.   
) �ن ا	���ر��ن 	%���رف �2ط��ق ا'���ر �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (

  170  %14ا���را��� 

26.   
) �ن ا	���ر��ن 	%���رف �5ط��ق ا'���ر�'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (

  172  %14ا���را��� 

  174  %�14ط��ق ا'���رات ا	�&ط 	د�ون ����رة ��9ر 0ط�ع ا���0دي    .27

  176  	%���رف ا	�را��0 %30ا'���ر �'�طر ا�'��ض ��ر ا	�رف    .28

  179  ���رف ا	�را��0ا'���ر �'�طر ا�'��ض ا���ر ا	��6دة ا	طو�%� ا��ل 	%   .29

  181  	%���رف ا���را��� %14ا'���ر �'�طر ا�'��ض ��ر ا	�رف    .30

  184  ا'���ر �'�طر ا�'��ض ا���ر ا	��6دة ا	طو�%� ا��ل 	%���رف اا���را���   .31

  186  ا'���ر �'�طر ار���ع ��و��ت ا	وداG6 	%'�رج 	%���رف ا	�را��0   .32

33.    G6ودا	%���رف ا���را���ا'���ر �'�طر ار���ع ��و��ت ا	%'�رج 	188    

  191  ا'���ر �'�طر ���دد ا	��&�رات 	%���رف ا	�را��0   .34

  193  ا'���ر �'�طر ���دد ا	��&�رات 	%���رف ا���را���   .35

  195  ��%�ل ���86 ا'���رات ا	�'�طر 	%���رف ا	�را��0   .36

  198  ��%�ل ���86 ا'���رات ا	�'�طر 	%���رف ا���را���   .37

  198  �'�طر ا	د�ون ا	��دو�� ����ن ا'���ر   .38

  199  ����ن �'�طر ا	د�ون ا	����رة   .39

  201  ) �ن ا	���ر��ن����2ن �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (   .40

  202  ) �ن ا	���ر��ن����5ن �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر (   .41

  203  ����ن �'�طر ا	د�ون ا	����رة ��9ر ���رض 	�ط�ع ا	'د��ت   .42

  204  ا���ر ا	�رف����ن �'�طر ا�'��ض    .43

  205  ����ن �'�طر ا�'��ض ا���ر ا	��6دة ا	طو�%� ا��ل   .44

  206  ����ن �'�طر ار���ع ��و��ت ا	وداG6 '�رج ا	��رف   .45

  207  ����ن �'�طر ���دد ا	��&�رات   .46
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  ��6�0 ا�>�9ل

  الصفحة  ا	�و�وع                        ر0م ا	>9ل

  18  ا	�'طط ا	�ر�  	%درا��       .1

  55  �&طاط�ر ���ء ����م ا'���رات ا	   .2

3.   ���  81  ���در ا	��و	� ا	��ر

  90  و��6ل ا	ر���0 ا	���9 وا	�و��2 	%�%ط� ا	��د��   .4

5.   ���  94  ا	�وا�ل ا	�ؤ�رة 2%@ ا	ر���� ا	��ر

  

  



  
  
�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا��
	�ن)	18(	ا���ول   ��	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"																																																																																																			2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	

  
  

   �ا�	)'�ات ا�	���
�  وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر              
	 	

  ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا��
	�ن          
�ا(
�ا2	$0/��	ا�	 �و��	ا���#ن(																															�	50%	(	 	

  ���ف
  ���اد ا
	��ري

ا
���ف 
ا
	��ري 
  ا
��ا��

���ف 
ا
��ق 
  ا�و��

 ���ف
ا��	���ر 

  ا
��ا��

  ا
���ف 
 ��	�
ا

��	���ر
  

ا
���ف 
 ��ا�ھ
  ا
��ا��

���ف 
ا�!	��ن 
  ا
��ا��

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف 
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

 �
	1,594,536  ا
�$"$داتا"�� 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,476,67

7	 	

410,33

8	 	

600,161	 	491,160	 	419,129	 	443,743	 	657,677	 	

�&%�ت'	
	235,718  ا
(�وض وا 	9,102	 	149,924	 	121,148	 	324,228	 	184,042	 	1,247	 	117,859	 	4,551	 	74,962	 	60,574	 	162,114	 	92,021	 	0,624	 	

 �
�*ا"��	��
�$��ت وراس ا
��ل ا-�
	1,594,536  ا 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,476,67

7	 	

410,33

8	 	

600,161	 	491,160	 	419,129	 	443,743	 	657,677	 	

	---------	  �(�ار 0'�!� ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		--------	 		---------	 		-------	 		--------	 		--------	 	117,859	 	4,551	 	74,962	 	60,574	 	162,114	 	92,021	 	0,624	 	

.�/$-
		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا

 ��3
	23,572  د40 ا
%�!�ة 452 و��� ا 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	11,786	 	0,546	 	11,994	 	8,480	 	19,454	 	12,883	 	0,106	 	

	-------	  ا67%�ض د40 ا
%�!�ة �(�ار 		---------	 		------	 		---------	 		---------	 		--------	 		--------	 	11,786	 	0,546	 	11,994	 	8,481	 	19,453	 	12,883	 	0,106	 	

��3
	5,716  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	)6,070(	 	6,699	 	)6,524(	 	9,017	 	0,478	 	)12,883(	 	8,563	 	

  ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر ���ط�
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.002	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.00	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

150,629	 	

	 	

269,65

1	 	

	 	

202,005	 	

	 	

220,688	 	

	 	

159,602	 	

	 	

168,376	 	

	 	

294,649	 	

	610,200  ا
�$"$دات ذات 
��6ط� 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	492,341	 	195,59

6	 	

275,629	 	129,476	 	304,141	 	132,459	 	421,194	 	

	%31		%70		%116		%69		%148		%79		%137		%45  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	137%	 	73%	 	170%	 	52%	 	127%	 	70%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

0.51	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.50	 	

	 	

4.26	 	

	 	

1.54	 	

	 	

0.006	 	

	 	

25%	 	

	 	

9%	 	

	 	

24%	 	

	 	

24%	 	

	 	

213%	 	

	 	

77%	 	

	 	

30%	 	

�  ا���90
ROE										   

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.062	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.03	 	

	 	

	-		0.04	 	

	 	

0.024	 	

	 	

-	0.03	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.001	 	

	 	

-		0.76	 	

	 	

0.03	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
       ر��&. ا

	 	

0.02  	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

-		0.02	 	

	 	

0.026	 	

	 	

-		0.002	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.001	 	

	 	

-		0.05	 	

	 	

0.030	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	1.17	-	 	0.351	-	 	51.0	-	 	0.291	-	 	0.005	-	 	3.05	-		 	0.354	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	

  -Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  
  



  

   
   

  
�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا��
	�ن	)19(	ا���ول              ��	ا�
��ر�	)درھN	���#ن(ا�	���"																																																																																2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	

�  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�
	 	

	)	%14- ا(
�ا2	$0/��	� �و��	رھون ���ر��	د�#ن(				ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر  	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا0# ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

���ف 
  ا����E ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا#0 
ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

���ف 
  ا����E ا�ول

 ���ف
  ا���9د ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

	115,157  ا"��
� ا
�$"$دات 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	107,659	 	377,73

5	 	

21,487	 	36,661	 	206,528	 	92,306	 	12,149	 	

�&%�ت'	
	53,555  ا
(�وض وا 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	46,057	 	177,08

6	 	

13,477	 	24,207	 	128,800	 	58,849	 	7,580	 	

*�	��
�$��ت وراس ا
��ل ا-�
	115,157  ا"��
� ا 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	107,659	 	377,73

5	 	

21,487	 	36,661	 	206,528	 	92,306	 	12,149	 	

	--------	  �(�ار 0'�!� ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	7,498	 	28,828	 	2,194	 	3,892	 	20,968	 	9,580	 	1,234	 	

.�/$-
	%5		%5.5		%3		%4.4		%5.8		%5.5		%4.9		%5  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

 ��3
	2,678  د40 ا
%�!�ة 452 و��� ا 	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,303	 	8,677	 	0,741	 	1,404	 	5,667	 	1,765	 	0,417	 	

	--------	  0'�!� ا67%�ض د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0,384	 	1,413	 	0,121	 	0,208	 	0,923	 	0,288	 	0,068	 	

��3
	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,018	 	3,818	 	)0,287(	 	1,197	 	5,091	 	1,576	 	0,474	 	

  ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر ���ط�
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.16	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

11,680	 	

	 	

17,245	 	

	 	

0,600	 	

	 	

2,645	 	

	 	

12,298	 	

	 	

9,230	 	

	 	

2,864	 	

	113,514  ا
�$"$دات ذات 
��6ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	106,016	 	246,42

9	 	

16,780	 	22,937	 	169,062	 	87,256	 	10,583	 	

	%11		%34.5		%19.4		%17.5		%24.4		%14.7		%16.7		%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	7%	 	3.5%	 	11%	 	7%	 	10%	 	27%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

1.26	 	

	 	

18.91	 	

	 	

0.93	 	

	 	

1.12	 	

	 	

11.01	 	

	 	

27.28	 	

	 	

5.35	 	

	 	

1.09	 	

	 	

16.26	 	

	 	

0.80	 	

	 	

0.98	 	

	 	

9.47	 	

	 	

23.46	 	

	 	

4.56	 	

�  ا���90
ROE						   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

)0.06(	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.22	 	

	 	

)0.48(	 	

	 	

0.45	 	

	 	

0.41	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.17	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
       ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.14	 	

	 	

0.73	 	

	 	

	-		0.20	 	

	 	

0.71	 	

	 	

1.13	 	

	 	

0.57	 	

	 	

0.25	 	

�'A@  (درھ@)
 ��$'
	121  ا
'�� ا 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	102	 	6.83	 	9.33		-	 	6,03	 	12.19	 	4.69	 	3.12	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	1,775  ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	

  -Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�د  H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  
                

  



  
�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا���#ن ا�	
 �8ة)	20(	��ول�ا                ��	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"																																																																																						2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	

  
  

�  ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر               
  

  ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا��
	�ن                      
                                     ��/$0 �  ) %30( ا���#ن ا�	
 �8ة ���Q � �و�

  ���ف
���اد 

  ا
	��ري

ا
���ف 
ا
	��ري 
  ا
��ا��

���ف 
ا
��ق 
  ا�و��

���ف 
ا��	���ر 

  ا
��ا��

  ا
���ف
 ��	�
ا

��	���ر
  

ا
���ف 
 ��ا�ھ
  ا
��ا��

���ف 
ا�!	��ن 
  ا
��ا��

  ���ف
�40اد 

  ا�
��ري

 ا�	��ف
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

1,594,53  ا"��
� ا
�$"$دات

6	 	

414,88

9	 	

675,12

3	 	

551,73

4	 	

581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,592,75

7	 	

410,597	 	673,376	 	550,789	 	567,546	 	533,307	 	656,906	 	

�&%�ت'	
	235,718  ا
(�وض وا 	9,102	 	149,92

4	 	

121,14

8	 	

324,228	 	184,042	 	1,247	 	217,939	 	4,840	 	148,177	 	120,203	 	310,561	 	181,585	 	0,113	 	

.&B��
�$��ت وC($ق ا-�
1,594,53  ا"��
� ا

6	 	

414,88

9	 	

675,12

3	 	

551,73

4	 	

259,527	 	535,764	 	658,301	 	1,576,73

9	 	

410,597	 	673,376	 	550,789	 	567,546	 	533,307	 	656,906	 	

	59,263  ا
�/$ن ا
�	���ة 	14,205	 	5,824	 	3,150	 	45,556	 	8,191	 	3,780	 	41,484	 	9,943	 	4,077	 	2,160	 	31,889	 	5,734	 	2,646	 	

	-------	  0'�!� ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		-------	 		-------	 		-------	 		--------	 		-------	 	17,779	 	4,262	 	1,747	 	0,945	 	13,667	 	2,457	 	1,134	 	

		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10  ا���ر �2!�ة ا
(�وض

��3
	23,572  د40 ا
%�!�ة �45 و���ا 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	21,794	 	0,581	 	23,708	 	16,828	 	37,267	 	25,422	 	0,019	 	

��3
	-------	  �2�9 د40 ا
%�!�ة ��� ا 		--------	 		-------	 		-------	 		-------	 		--------	 		-------	 	1,778	 	0,511	 	0,208	 	0,133	 	1,640	 	0,344	 	0,193	 	

��3
	5,716  �2�9 ا
��8 �45 ��� ا 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	3,938	 	6,734	 	5,212	 	17,365	 	18,191	 	1,952	 	8,476	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.08	 	

	 	

0.88	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.01	 	

	 	

10.03	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

268,488	 	

	 	

274,20

2	 	

	 	

276,96

7	 	

	 	

281,26

2	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

250,709	 	

	 	

269,940	 	

	 	

275,220	 	

	 	

280,317	 	

	 	

308,049	 	

	 	

257,940	 	

	 	

294,139	 	

	610,200  ا
��6ط� ا�9$ل ذات 	200,14

7	 	

350,59

1	 	

190,04

1	 	

466,255	 	224,480	 	421,818	 	592,421	 	195,885	 	348,844	 	189,096	 	452,588	 	222,023	 	420,684	 	

	%42		%70		%116		%69		%148		%79		%137		%45  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	137%	 	79%	 	148%	 	68%	 	116%	 	70%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

0.51	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.50	 	

	 	

4.26	 	

	 	

1.54	 	

	 	

0.006	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.095	 	

	 	

0.24	 	

	 	

0.49	 	

	 	

4.01	 	

	 	

1.52	 	

	 	

0.005	 	

�  ا���90
ROE				      

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.062	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.018	 	

	 	

0.061	 	

	 	

0.05	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.028	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
EPS  @A'
       ر��&. ا

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0,01	 	

	 	

0.026	 	

	 	

0.020	 	

	 	

0.069	 	

	 	

0.060	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.033	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.585	 	0.355	 	0.463	 	0.670	 	0.336	 	0.428	 	0.556	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,35

4	 	

	 	

244,24

7	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,00

0	 	

250,00

0	 	

250,00

0	 	

300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	

  -Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  



     
  

�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا���#ن ا�	
 �8ة	)21(	ا���ول              ��	ا�
��ر�	)				درھN	���#ن(ا�	���"																																											2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                ا�	)'�ات ا�	���� وا�	��(�

  
دو��	
 �8ة�	رھون ���ر��	د�#ن(		ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �)� ����	�		%11- ا(
�ا2	$0/� 	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا#0 
  ظ�- ا�#ط$-

ا�	��ف 
ا� �0- 
�9
  ا�	

 ���ف
 �راس ا���	

  ا�#ط$-

���ف 
  ا����E ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف 
  ا�	�6ق

���ف 
ا0# ظ�- 

  ا�#ط$-

ا�	��ف 
ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف 
 �راس ا���	

  ا�#ط$-

���ف 
  ا����E ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

115,15  ا"��
� ا
�$"$دات

7	 	

406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,88

6	 	

13,383	 	113,979	 	402,03

3	 	

23,336	 	39,941	 	224,201	 	100,381	 	13,189	 	

�&%�ت'	
	53,555  ا
(�وض وا 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	52,377	 	201,38

4	 	

15,326	 	27,187	 	146,473	 	66,924	 	8,620	 	

�$��ت وراس ا
��ل -�
ا"��
� ا
*�	��
  ا

115,15

7	 	

406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,88

6	 	

13,383	 	113,979	 	402,03

3	 	

23,336	 	39,941	 	224,201	 	100,381	 	13,189	 	

	10,711  ا
�/$ن ا
�	���ة 	41,183	 	3,134	 	5,560	 	29,954	 	13,686	 	1,763	 	9,533	 	36,653	 	2,789	 	4,948	 	26,659	 	12,181	 	1,569	 	

	--------	  �(�ار 0'�!� ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	1,178	 	4,530	 	0,345	 	0,612	 	3,295	 	1,505	 	0,194	 	

.�/$-
	%4.9		%5  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	5%	 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

 ��3
	2,678  د40 ا
%�!�ة 452 و��� ا 	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,619	 	9,868	 	0,843	 	1,577	 	6,445	 	2,008	 	0,474	 	

	--------	  0'�!� ا67%�ض د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0,019	 	0,222	 	0,019	 	0,035	 	0,145	 	0,045	 	0,011	 	

��3
	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,383	 	5,009	 	)0,185(	 	1,370	 	5,869	 	1,819	 	0,531	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.02	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

18,000	 	

	 	

41,543	 	

	 	

2,449	 	

	 	

5,925	 	

	 	

29,971	 	

	 	

17,305	 	

	 	

3,904	 	

113,51  ا
�$"$دات ذات 
��6ط�

4	 	

275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	112,336	 	270,72

7	 	

18,629	 	26,217	 	186,735	 	95,331	 	11,623	 	

	%16		%34.5		%19.4		%17.5		%24.4		%14.7		%16.7		%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

1.26	 	

	 	

18.91	 	

	 	

0.93	 	

	 	

1.12	 	

	 	

11.01	 	

	 	

27.28	 	

	 	

5.35	 	

	 	

1.24	 	

	 	

18.49	 	

	 	

0.91	 	

	 	

1.09	 	

	 	

10.77	 	

	 	

26.68	 	

	 	

5.23	 	

�  ا���90
ROE										   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

)0.06(	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.12	 	

	 	

)0.07(	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.19	 	

	 	

0.11	 	

	 	

0.14	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
   ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.96	 	

	 	

-		0.13	 	

	 	

0.82	 	

	 	

1.30	 	

	 	

0.66	 	

	 	

0.28	 	

�'A@  (درھ@)
 ��$'
		121  ا
'�� ا 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	120	 	8.98	 	6.06	 	6.97	 	14.02	 	5.42	 	3.49	 	

� A�0:ه�C��0ت ذات �:A  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�F  1,775د ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	


�وC-ا�	��ر : D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�د H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L�  



      
  
  
  
�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا���#ن ا�	
 �8ة)	22(	ا���ول   ��	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"                                            			2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	

  
  

�  ا�	)'�ات ا�	����        وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (0 �) ا��
��ر               
	

        ��C�	
  ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا�
�<Rات ا��
	)%75) �ن ا����ر��ن ���� �دو�� ����� 2د�ون ���رة ���ر ((											

	���ف 	

	ا�
��ري	�40اد 	

	ا�	��ف

	ا�
��ري
	ا� �ا�- 	

	���ف

	ا��6ق
	ا�و.7 	

	���ف

	ا�.
8	�ر
	ا� �ا�- 	

	ا�	��ف 	

�9
	ا�	

8	�ر.:�	 	

	ا�	��ف

	ا� �ا�-	ا�ھ�- 	

	���ف

	ا��
	�ن 	
	ا� �ا�- 	

	�40اد	���ف

	ا�
��ري 	

	ا�	��ف

	ا�
��ري
	ا� �ا�- 	

	ا��6ق	���ف

	ا�و.7 	

	���ف

	ا�.
8	�ر
	ا� �ا�- 	

	ا�	��ف 	

�9
	ا�	

8	�ر.:�	 	

	ا�	��ف

	ا�ھ�-
	ا� �ا�- 	

	���ف

	ا��
	�ن
	ا� �ا�- 	

�
	ا
�$"$دات	ا"�� 	1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,557,117	 	412,570	 	672,310	 	550,355	 	578,561	 	525,687	 	657,461	 	

�&%�ت	ا
(�وض'	
	وا 	235,718	 	9,102	 	149,924	 	121,148	 	324,228	 	184,042	 	1,247	 	198,299	 	6,783	 	147,111	 	119,769	 	321,546	 	173,965	 	0,407	 	

�
�$��ت	ا"��-�
�B&.	ا�
	وC($ق ا 	1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	259,527	 	535,764	 	658,301	 	1,557,117	 	412,570	 	672,310	 	550,355	 	578,561	 	525,687	 	657,461	 	

	49,892  ا
�/$ن ا
�	���ة 	3,093	 	3,750	 	1,839	 	3,576	 	13,436	 	1,120	 	12,493	 	0,774	 	0,937	 	0,460	 	0,894	 	3,359	 	0,280	 	

	---------	  0'�!� ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		--------	 		-------	 		---------	 		--------	 		--------	 	37,419	 	2,319	 	2,813	 	1,379	 	2,682	 	10,077	 	0,840	 	

	%10		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10  ا���ر �2!�ة ا
(�وض 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	

 ��G ة �45 و����!�%
	23,572  د40 ا 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	19,830	 	0,809	 	23,538	 	16,768	 	38,586	 	24,355	 	0,069	 	

	---------	  �2�9 د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		-------	 		---------	 		--------	 		--------	 	3,742	 	0,283	 	0,450	 	0,193	 	0,321	 	1,411	 	0,143	 	

	5,716  �2�9 ا
��8 �45 و��� 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	1,974	 	6,962	 	4,970	 	17,305	 	19,510	 	0,885	 	8,526	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.19	 	

	 	

0.34	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.06	 	

	 	

2.06	 	

� راس ا�	�ل��=>  
�*	ا
��ل	راس	��
	ا 	

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

231,069	 	

	 	

271,883	 	

	 	

274,154	 	

	 	

279,883	 	

	 	

319,034	 	

	 	

250,320	 	

	 	

294,433	 	

	ا
��6ط�	ذات	
�$"$داتا 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	572,781	 	197,828	 	347,778	 	188,662	 	463,573	 	214,403	 	420,978	 	

	ا
��ل	راس	=%�/.	7'5. 	45%		137%		79%		148%		69%		116%		70%		40%	 	137%	 	73%	 	148%	 	68%	 	116%	 	69%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

0.51	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.50	 	

	 	

4.26	 	

	 	

1.54	 	

	 	

0.006	 	

	 	

0.43	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.46	 	

	 	

0.49	 	

	 	

4.23	 	

	 	

1.46	 	

	 	

0.002	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.069	 	

	 	

0.065	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.034	 	

���  ا����� ا��و
EPS  @A'
	     ر��&. ا 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.018	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.061	 	

	 	

0.003	 	

  
0.034	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.468	 	0.273	 	0.417	 	0.583	 	0.342	 	0.183	 	0.573	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
  ا��A@ ا
���رة

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

300,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

300,000	 	

	 	

250,000	 	

	 	

250,000	 	

�A�BC �2 دا!< ز��$
	465,171  ا 	50,837	 	316,354	 	244,247	 	76,009	 	119,459	 	210,952	 	465,171	 	50,837	 	316,354	 	244,247	 	76,009	 	119,459	 	210,952	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  



  

  

�	��	��رف	����� ا�
��ر ���ط� ا���#ن ا�	 �و��	)25(	ا���ول          ��	ا�
��ر�	)درھN	���#ن(ا�	���"                                							2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

	 	

#�
 �8ة	د�#ن(		ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر�	2(�<��	(L�	L�2�
$0/��	� �و��	���Q	ا�	?	14%	(	 	

���ف ا0# ظ�-   ���ف ا�	�6ق
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
  ا�?�#�L ا�#ط$-

���ف ا0#   ���ف ا�	�6ق
  ظ�- ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

���ف 
  ا����E ا�ول

 ���ف
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

	115,157  ا"��
� ا
�$"$دات 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,732	 	401,086	 	23,264	 	39,814	 	223,512	 	99,563	 	13,148	 	

�&%�ت'	
	53,555  ا
(�وض وا 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	52,130	 	200,437	 	15,254	 	27,060	 	145,784	 	66,609	 	8,579	 	

*�	��
�$��ت وراس ا
��ل ا-�
	115,157  ا"��
� ا 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,732	 	401,086	 	23,264	 	39,814	 	223,512	 	99,563	 	13,148	 	

	10,175  د/$ن ا
�	���ة  	39,124	 	2,977	 	5,282	 	28,456	 	13,002	 	1,675	 	8,750	 	33,647	 	2,560	 	4,543	 	24,472	 	11,182	 	1,440	 	

	--------	  0'�!� د/$ن ���و�. 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	1,425	 	5,477	 	0,417	 	0,739	 	3,984	 	1,820	 	0,235	 	

.�/$-
	%5  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	5%	 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

	2,678  و��� ا
��3د40 ا
%�!�ة 452   	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,607	 	9,821	 	0,839	 	1,569	 	6,414	 	1,998	 	0,472	 	

	--------	  0'�!� ا67%�ض د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0.071	 	0,269	 	0,023	 	0,043	 	0,176	 	0,055	 	0,013	 	

��3
	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,331	 	4,962	 	)0,189(	 	1,362	 	5,838	 	1,809	 	0,529	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.021	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

	 	

0.027	 	

��  راس ا�	�ل <=�
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

17,753	 	

	 	

40,596	 	

	 	

2,377	 	

	 	

5,798	 	

	 	

29,282	 	

	 	

16,990	 	

	 	

3,863	 	

	113,514  ا
�$"$دات ذات 
��6ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	112,089	 	269,780	 	18,557	 	26,090	 	186,046	 	95,016	 	11,582	 	

	%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

1.26	 	

	 	

18.91	 	

	 	

0.93	 	

	 	

1.12	 	

	 	

11.01	 	

	 	

27.28	 	

	 	

5.35	 	

	 	

1.23	 	

	 	

18.41	 	

	 	

0.90	 	

	 	

1.09	 	

	 	

10.72	 	

	 	

26.56	 	

	 	

5.21	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

)0.06(	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.12	 	

	 	

)0.07(	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.19	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
   ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.31	 	

	 	

0.95	 	

	 	

-		0.14	 	

	 	

0.81	 	

	 	

1.30	 	

	 	

0.66	 	

	 	

0.32	 	

(Nدرھ)  NS/�� -�#/121  ا�/ � ا�	 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	117	 	8.89	 	6.53	 	6.88	 	14.02	 	5.42	 	3.99	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�F  1,775د ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام  E��C�0 ا��.�0 �
	�د H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�	 	
	 	

	 	

	 	

	 	



	 	

	 	

	 	

	 	

	 	

�)	23(	ا���ول           �C�	
�	��	��رف	����� ا�
��ر ا�
�<Rات ا����	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"																																																						2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	
  

  
 �  ا�	)'�ات ا�	����      وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (0 �) ا��
��ر               
	

        ��C�	
  ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا�
�<Rات ا��
	)%75) �ن ا����ر��ن ����� �دو�� ����� 5���رة ���ر (د�ون (											

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
  ا�
��ري ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف

8	�ر.:� �9
  ا�	

ا�	��ف ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
  ا�
��ري ا� �ا�-

ا��6ق ���ف 
  ا�و.7

���ف ا�.
8	�ر 
  ا� �ا�-

  ا�	��ف

8	�ر.:� �9
  ا�	

ا�	��ف ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

�
	ا
�$"$دات	ا"�� 	1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,550,317	 	413,180	 	669,910	 	549,405	 	549,915	 	485,761	 	656,546	 	

�&%�ت	ا
(�وض'	
	وا 	235,718	 	9,102	 	149,924	 	121,148	 	324,228	 	184,042	 	1,247	 	191,499	 	7,393	 	144,711	 	118,819	 	292,900	 	134,039	 	)508(	 	

�
�$��ت	ا"��-�
�B&.	ا�
	وC($ق ا 	1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	259,527	 	535,764	 	658,301	 	1,550,317	 	413,180	 	669,910	 	549,405	 	549,915	 	485,761	 	656,546	 	

	58,959  ا
�/$ن ا
�	���ة 	2,278	 	6,950	 	3,150	 	41,770	 	66,670	 	2,340	 	14,740	 	0,569	 	1,737	 	0,821	 	10,442	 	16,667	 	0,585	 	

	--------	  0'�ر ا
�/$ن ا
���و�. 		--------	 		--------	 		-------	 		--------	 		--------	 		--------	 	44,219	 	1,709	 	5,213	 	2,329	 	31,328	 	50,003	 	1,755	 	

	%10		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10  ا���ر �2!�ة ا
(�وض 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	

	23,572  د40 ا
%�!�ة �45 و��� 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	19,150	 	0,887	 	23,154	 	16,635	 	35,148	 	18,765	 		----------	 	

	--------	  �2�9 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		-------	 		--------	 		--------	 		--------	 	4,422	 	0,205	 	0,834	 	0,326	 	3,759	 	7,001	 		----------	 	

	5,716  �2�9 ا
��8 �45 و��� 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	1,294	 	7,040	 	4,586	 	17,172	 	16,072	 	)4,705(	 	8,457	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.11	 	

	 	

0.37	 	

	 	

)3.45(	 	

� راس ا�	�ل��=>  
�*	ا
��ل	راس	��
	ا 	

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

224,269	 	

	 	

272,493	 	

	 	

271,754	 	

	 	

278,933	 	

	 	

290,388	 	

	 	

210,394	 	

	 	

293,518	 	

	ا
��6ط�	ذات	ا�9$ل 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	565,981	 	198,438	 	345,378	 	187,712	 	434,927	 	174,477	 	420,063	 	

	ا
��ل	راس	=%�/.	7'5. 	45%		137%		79%		148%		69%		116%		70%		39%	 	137%	 	78%	 	148%	 	66%	 	121%	 	70%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

0.51	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.50	 	

	 	

4.26	 	

	 	

1.54	 	

	 	

0.006	 	

	 	

0.41	 	

	 	

0.15	 	

	 	

0.46	 	

	 	

0.48	 	

	 	

3.85	 	

	 	

1.12	 	

	 	

-		0.002	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.006	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.016	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.055	 	

	 	

-		0.02	 	

	 	

0.028	 	

���  ا����� ا��و
EPS  @A'
	     ر��&. ا 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.018	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.053	 	

	 	

-		0.002	 	

	 	

0.033	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.234	 	0.383	 	0.417	 	0.670	 	0.336	 	0.122	-	 	0.556	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< ز��$
  ا

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	

 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0  



  
  
  
  

�	)26(	ا���ول          �C�	
�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�
�<Rات ا����	ا�
��ر�	)درھN	���#ن(ا�	���"																																																							2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

	 	

#�
 �8ة	د�#ن(	ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر�	5(�<��	(L�	L�2�

��Q	ا�	?.	�$0/��	� �و�	14%		 	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا0# ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
  ا�?�#�L ا�#ط$-

���ف ا0#   ���ف ا�	�6ق
  ظ�- ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

	115,157  ا"��
� ا
�$"$دات 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,695	 	400,942	 	23,253	 	39,794	 	223,407	 	100,018	 	13,142	 	

�&%�ت'	
	53,555  ا
(�وض وا 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	52,093	 	200,293	 	15,243	 	27,040	 	145,679	 	66,561	 	8,573	 	

*�	��
�$��ت وراس ا
��ل ا-�
	115,157  ا"��
� ا 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,695	 	400,942	 	23,253	 	39,794	 	223,407	 	100,018	 	13,142	 	

	10,443  د/$ن ا
�	���ة  	40,153	 	3,056	 	5,421	 	29,205	 	13,344	 	1,719	 	8,981	 	34,532	 	2,628	 	4,662	 	25,116	 	11,476	 	1,478	 	

�!�'6
	--------	  ا 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	1,462	 	5,621	 	0,428	 	0,759	 	4,089	 	1,868	 	0,241	 	

.�/$-
	%5  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	5%	 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

 ��3
	2,678  د40 ا
%�!�ة 452 و��� ا 	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,605	 	9,814	 	0,838	 	1,568	 	6,410	 	1,997	 	0,472	 	

	--------	  0'�!� ا67%�ض د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0,073	 	0,276	 	0,024	 	0,044	 	0,180	 	0,038	 	0,013	 	

��3
	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,329	 	4,955	 	)0,190(	 	1,361	 	5,834	 	1,826	 	0,529	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا"��
� ا
(�وضا
�/$ن ا
���و�. / 

	 	

0.021	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

17,716	 	

	 	

40,452	 	

	 	

2,366	 	

	 	

5,778	 	

	 	

29,177	 	

	 	

16,942	 	

	 	

3,857	 	

	113,514  ذات 
��6ط�ا
�$"$دات  	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	112,052	 	269,636	 	18,546	 	26,070	 	185,941	 	94,968	 	11,576	 	

	%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

1.26	 	

	 	

18.91	 	

	 	

0.93	 	

	 	

1.12	 	

	 	

11.01	 	

	 	

27.28	 	

	 	

5.35	 	

	 	

1.23	 	

	 	

18.39	 	

	 	

0.90	 	

	 	

1.09	 	

	 	

10.71	 	

	 	

26.54	 	

	 	

5.21	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

)0.06(	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.12	 	

	 	

)0.08(	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.20	 	

	 	

0.11	 	

	 	

0.14	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
   ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.31	 	

	 	

0.95	 	

	 	

-		0.14	 	

	 	

0.81	 	

	 	

1.29	 	

	 	

0.66	 	

	 	

0.28	 	

(Nدرھ)  NS/�� -�#/121  ا�/ � ا�	 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	117	 	8.89	 	6.53	 	6.88	 	13.92	 	5.42	 	3.49	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�A  1,775د ا�.NS ا�	��رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	


��ام E��C�0 ا��
��ر .�0 �
	�د H�A ا�	�اFG وا�	��در ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�-Cو�
D��ا	 	

	 	



	 	

	 	

	 	

�)	24(	ا���ول        �C�	
�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�
�<Rات ا����	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"																																																															2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	

  
  

�  ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (0 �) ا��
��ر               
	

       ��C�	
  ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا�
�<Rات ا��
         ��/$0 �	)  %75( د�#ن �
 �8ة LA ��وض ���ع ا�����ت ���Q � �و�

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

 ���ف
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
  ا�ھ�- ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

	1,594,536  ا"��
� ا
�$"$دات 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,558,230	 	413,524	 	673,810	 	551,690	 	577,605	 	535,685	 	657,741	 	

�&%�ت'	
	235,718  ا
(�وض وا 	9,102	 	149,924	 	121,148	 	324,228	 	184,042	 	1,247	 	199,412	 	7,737	 	148,611	 	121,104	 	320,590	 	183,963	 	0,687	 	

�$��ت-�
�B&. ا"��
� ا�
	1,594,536  وC($ق ا 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	259,527	 	535,764	 	658,301	 	1,558,230	 	413,524	 	673,810	 	551,690	 	577,605	 	535,685	 	657,741	 	

	48,408  ا
�/$ن ا
�	���ة  	1,820	 	1,750	 	0,058	 	4,851	 	0,105	 	0,746	 	12,102	 	0,455	 	0,437	 	0,014	 	1,213	 	0,026	 	0,186	 	

	--------	  ا��/��� 		--------	 		------	 		-------	 		---------	 		---------	 		---------	 	36,306	 	1,365	 	1,313	 	0,044	 	3,638	 	0,079	 	0,560	 	

	%10		%17		%14		%12		%14		%16		%12		%10  ا���ر �2!�ة ا
(�وض 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	

	23,572  د40 ا
%�!�ة �45 و��� 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	19,941	 	0.928	 	23,778	 	16,955	 	38,471	 	25,755	 	0,117	 	

	--------	  �2�9 ا
%�!�ة 		--------	 		------	 		-------	 		---------	 		---------	 		---------	 	3,631	 	0,164	 	0,210	 	0,006	 	0,436	 	0,011	 	0,095	 	

	5,716  �2�9 ا
��8 �45 و��� 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	2,085	 	7,081	 	5,210	 	17,492	 	19,395	 	2,285	 	8,524	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � 
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.0041	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.0043	 	

	 	

0.82	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

232,182	 	

	 	

272,837	 	

	 	

275,654	 	

	 	

281,218	 	

	 	

318,078	 	

	 	

260,318	 	

	 	

294,713	 	

	610,200  ا
�$"$دات ذات ا
��6ط� 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	573,894	 	198,782	 	349,278	 	189,997	 	462,617	 	224,401	 	421,258	 	

	%45  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	137%	 	79%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	 	40%	 	137%	 	78%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

0.51	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.50	 	

	 	

4.26	 	

	 	

1.54	 	

	 	

0.006	 	

	 	

0.43	 	

	 	

0.15	 	

	 	

0.46	 	

	 	

0.49	 	

	 	

4.21	 	

	 	

1.53	 	

	 	

0.003	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.061	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.028	 	

���  ا����� ا��و
EPS  @A'
	     ر��&. ا 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.0094	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.020	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.064	 	

	 	

0.0091	 	

	 	

0.034	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.468	 	0.273	 	0.464	 	0.583	 	0.359	 	0.532	 	0.573	 	

 ��:A ت ذات�C��0ه:A�0  
�A�BC �2 دا!< ز��$
  ا

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  
	 	



  

  

  

  

�	)27(	ا���ول            �C�	
�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�
�<Rات ا����	ا�
��ر�	)درھN	���#ن(ا�	���"																																														2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

	 	

	#�
 �8ة	د�#ن(		ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر�	LA	وض��	ع���	ا�����ت	Q��
.	�$0/��	� �و�	14%	(	 	

ا�	��ف ا� �0-   ���ف ا0# ظ�- ا�#ط$-  ���ف ا�	�6ق
�9
  ا�	

 ����ف راس ا���	
  ا�#ط$-

���ف ا���9د   ���ف ا����E ا�ول
  ا�#ط$-

 L����ف ام ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف ا0# ظ�-   ���ف ا�	�6ق
  ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

 ����ف راس ا���	
  ا�#ط$-

���ف ام ا�?�#�L   ���ف ا���9د ا�#ط$-  ���ف ا����E ا�ول
  ا�#ط$-

 �
	115,157  ا
�$"$داتا"�� 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,807	 	401,374	 	23,286	 	39,852	 	223,722	 	100,162	 	13,161	 	

�&%�ت'	
	53,555  ا
(�وض وا 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	52,205	 	200,725	 	15,276	 	27,098	 	145,994	 	66,705	 	8,592	 	

�$��ت -�
�*ا"��
� ا	��
	115,157  وراس ا
��ل ا 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,807	 	401,374	 	23,286	 	39,852	 	223,722	 	100,162	 	13,161	 	

	9,640  د/$ن ا
�	���ة 	37,065	 	2,821	 	5,004	 	26,958	 	12,317	 	1,587	 	8,290	 	31,879	 	2,426	 	4,303	 	23,184	 	10,593	 	1,365	 	

�!�'6
	--------	  ا 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	1,350	 	5,189	 	0,395	 	0,701	 	3,774	 	1,724	 	0,222	 	

.�/$-
	%5  ا��� �2!�ة ا
(�وض ا 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	5%	 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

 ��3
	2,678  د40 ا
%�!�ة 452 و��� ا 	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,610	 	9,036	 	0,840	 	1,572	 	6,424	 	2,001	 	0,473	 	

	--------	  0'�!� ا67%�ض د40 ا
%�!�ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0,068	 	1,054	 	0,022	 	0,040	 	0,166	 	0,052	 	0,012	 	

��3
	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� ا 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,334	 	4,177	 	)0,188(	 	1,365	 	5,848	 	1,812	 	0,530	 	

  ���ط� ا��
	�ن ��+ و0 � ا�
��ر
  ا
�/$ن ا
���و�. / ا"��
� ا
(�وض

	 	

0.021	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

	 	

0.025	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

17,828	 	

	 	

40,884	 	

	 	

2,399	 	

	 	

5,836	 	

	 	

29,492	 	

	 	

17,086	 	

	 	

3,876	 	

	113,514  ا
�$"$دات ذات 
��6ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	112,164	 	270,068	 	18,579	 	26,128	 	186,256	 	95,112	 	11,595	 	

	%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	 	

�  ا�/�#�
�? / ا"��
� ا
$دا!<'
  ا
(�وض وا

	 	

1.26	 	

	 	

18.91	 	

	 	

0.93	 	

	 	

1.12	 	

	 	

11.01	 	

	 	

27.28	 	

	 	

5.35	 	

	 	

1.23	 	

	 	

18.43	 	

	 	

0.91	 	

	 	

1.09	 	

	 	

10.74	 	

	 	

26.60	 	

	 	

5.22	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

)0.06(	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.10	 	

	 	

-		0.07	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.20	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.14	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
  ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.31	 	

	 	

0.80	 	

	 	

-		0.13	 	

	 	

0.81	 	

	 	

1.30	 	

	 	

0.65	 	

	 	

0.29	 	

  @A'�
 ��$'
	121  (درھN)ا
'�� ا 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	117	 	7.48	 	6.06	 	6.88	 	14.03	 	5.34	 	3.62	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�F  1,775د ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�د H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  



�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� . � ا���ف)	28(	���ولا         ��	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"                                                        			2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	

  
  

   �ا�	)'�ات ا�	���
�  وا�	��(�

  
  

  ا�/#قا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط�        	ا�/�$�ر�# ا�.�.- (0 �) ا��
��ر                        
           ) �	د�$�ر )1205. � ا���ف (       )  %30ا�C=�ض . � ا���ف $0/�

  ���ف
���اد 

  ا
	��ري

ا
���ف 
ا
	��ري 
  ا
��ا��

���ف 
ا
��ق 
  ا�و��

���ف 
ا��	���ر 

  ا
��ا��

  ا
���ف
 ��	�
ا

��	���ر
  

ا
���ف 
 ��ا�ھ
  ا
��ا��

���ف 
ا�!	��ن 
  ا
��ا��

  ���ف
�40اد 

  ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

          ./�)7  870,879	 	145,375	 	325,312	 	361,399	 	118,222	 	311,459	 	235,164	 	756,499	 	

	 	

132,101	 	325,264	 	343,165	 	110,309	 	306,291	 	199,944	 	

�
	ا
�$"$دات	ا"�� 	1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,643,389	 	416,145	 	735,471	 	564,586	 	582,702	 	538,498	 	670,254	 	

.&B��
�$��ت وC($ق ا-�
	1,594,536  ا"��
� ا 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,643,389	 	416,145	 	735,471	 	564,586	 	582,702	 	538,498	 	670,254	 	


�و�ر	ا
�$"$دات��	 	113,990	 	2,931	 	140,812	 	29,989	 	3,405	 	6,379	 	27,890	 	162,843	 	4,187	 	201,160	 	42,841	 	4,864	 	9,113	 	39,843	 	

�$��ت-�

�و�ر	ا��	 	380,878	 	33,903	 	140,925	 	72,534	 	21,869	 	18,438	 	110,070	 	544,111	 	48,433	 	201,321	 	103,620	 	31,241	 	26,340	 	157,243	 	

�2��
	ا 	)266,888(	 	)30,972(	 	)0,113(	 	)42,545(	 	)18,464(	 	)12,059(	 	)82,180(	 	)381,268(	 	)44,246(	 	)0,161(	 	)60,779(	 	)26,377(	 	)17,227(	 	)

117,400

(	 	


ن ا�����ض	ا
6'�رة  	-------	 		--------	 		-------	 		--------	 		--------	 		---------	 		---------	 	114,380	 	13,274	 	0,048	 	18,234	 	7,913	 	5,168	 	35,220	 	

	5,716  �2�9 ا
��8 �45 و��� 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	)108,664(	 	)6,002(	 	5,372	 	)0,736(	 	11,918	 	)2,872(	 	)26,551

(	 	

  ����ط� . � ا���ف ��+ و0 
  ا
��!� / ا
�$"$دات ��
�و�ر

	 	

0.05	 	

	 	

2.47	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.58	 	

	 	

5.82	 	

	 	

0.36	 	

	 	

0.31	 	

	 	

	-		0.66	 	

	 	

	-		1.43	 	

	 	

0.02	 	

	 	

	-		0.02	 	

	 	

2.45	 	

	 	

	-		0.32	 	

	 	

	-		0.66	 	

� راس ا�	�ل��=>  
�*	ا
��ل	راس	��
	ا 	

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

154,108	 	

	 	

260,928	 	

	 	

276,919	 	

	 	

263,028	 	

	 	

313,803	 	

	 	

255,229	 	

	 	

260,053	 	

	ا
��6ط�	ذات	ا
�$"$دات 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	659,053	 	611,456	 	410,939	 	202,893	 	467,714	 	227,214	 	433,771	 	

.5'7	./�%B
	ا 	45%		137%		79%		148%		69%		116%		70%		23%	 	42%	 	67%	 	129%	 	67%	 	112%	 	60%	 	

�  ا�/�#�
�A�BC دا!< و��$
  ا
I(�/. / ا

	 	

1.87	 	

	 	

2.86	 	

	 	

1.029	 	

	 	

1.48	 	

	 	

1.55	 	

	 	

2.61	 	

	 	

1.11	 	

	 	

1.62	 	

	 	

2.59	 	

	 	

1.028	 	

	 	

1.40	 	

	 	

1.45	 	

	 	

2.56	 	

	 	

0.95	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

	-		0.71	 	

	 	

	-		0.02	 	

	 	

0.01	 	

	 	

	-		0.002	 	

	 	

0.038	 	

	 	

	-		0.01	 	

	 	

	-		0.10	 	

���  ا����� ا��و
EPS  @A'
	     ر��&. ا 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.0094	 	

	 	

0.035	 	

	 	

	-		0.43	 	

	 	

	-		0.02	 	

	 	

0.021	 	

	 	

	-		0.002	 	

	 	

0.041	 	

	 	

	-		0.01	 	

	 	

	-		0.10	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	25.00	-	 	0.273	-	 	0.487	 	0.019	-	 	0.230	 	0.585	-	 	1.69		-	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< ز��$
  ا

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  
  
  
  



  
  

     	

	

	

�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� . � ا���ف	)30(	ا���ول      ��	ا�
��ر�	)درھN	���#ن(ا�	���"                                                    							2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�  ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

  
  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                      

	 	

									#�$0/��	ا���ف	. �	ا�C=�ض(					ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر	14%	(	 	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا0# ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
  ا�?�#�L ا�#ط$-

���ف ا0# ظ�-   ���ف ا�	�6ق
  ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
 �ا���	
  ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

./�)I
	19,423  ا 	76,383	 	3,075	 	4,909	 	21,076	 	11,538	 	1,472	 	17,548	 	69,765	 	2,690	 	4,248	 	17,373	 	9,879	 	1,254	 	

	115,157  ا"��
� ا
�$"$دات 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	118,906	 	419,800	 	24,452	 	41,873	 	234,903	 	105,203	 	13,819	 	

*�	��
�$��ت وراس ا
��ل ا-�
	115,157  ا"��
� ا 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	118,906	 	419,800	 	24,452	 	41,873	 	234,903	 	105,203	 	13,819	 	

	23,031  ا
�$"$دات ��
�و�ر 	81,313	 	4,736	 	8,111	 	45,499	 	20,377	 	2,677	 	26,780	 	94,550	 	5,507	 	9,431	 	52,906	 	23,694	 	3,113	 	

�$��ت ��
�و�ر-�
	34,547  ا 	121,969	 	7,104	 	12,166	 	68,249	 	30,566	 	4,015	 	40,171	 	141,824	 	8,260	 	14,147	 	79,359	 	35,542	 	4,669	 	

�2��
	)11,516(  ا 	)40,656(	 	)2,368(	 	)4,055(	 	)22,750(	 	)10,189(	 	)1,338(	 	)13,391(	 	)47,274(	 	)2,753(	 	)4,716(	 	)26,453(	 	)11,848(	 	)1,556(	 	

	--------	  0'�!� ا�67%�ض  		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	1,875	 	6,618	 	0,385	 	0,661	 	3,703	 	1,659	 	0.218	 	

	2,402  �2�9 ا
��8 �45 و��� 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	0,527	 	)1,387(	 	)0,551(	 	0,744	 	2,311	 	0,205	 	0,324	 	

  ���ط� ا���ف ��+ و0 �
  ا
��!� / ا
�$"$دات ��
�و�ر

	 	

0.10	 	

	 	

0.06	 	

	 	

-		0.03	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.20	 	

	 	

0.02	 	

	 	

-		0.01	 	

	 	

-		0.10	 	

	 	

0.08	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.10	 	

� راس ا�	�ل��=>  
*�	��
  راس ا
��ل ا

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

17,303	 	

	 	

39,455	 	

	 	

2,409	 	

	 	

5,876	 	

	 	

32,605	 	

	 	

17,151	 	

	 	

3,880	 	

	113,514  ا
�$"$دات ذات 
��6ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	117,263	 	288,494	 	19,745	 	28,149	 	197,437	 	100,153	 	12,253	 	

	%17  7'5. =%�/. راس ا
��ل 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	14.7%	 	13%	 	12%	 	21%	 	16.5%	 	17%	 	31%	 	

�  ا�/�#�
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا
I(�/. /ا

	 	

0.46	 	

	 	

7.01	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.20	 	

	 	

1.55	 	

	 	

4.60	 	

	 	

0.89	 	

	 	

0.41	 	

	 	

6.40	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.17	 	

	 	

1.28	 	

	 	

3.94	 	

	 	

0.76	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

-		0.06	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.03	 	

	 	

-		0.03	 	

	 	

-		0.23	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.08	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  @A'
  ر��&. ا

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

0.29	 	

	 	

-		0.26	 	

	 	

-		0.40	 	

	 	

0.44	 	

	 	

0.51	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.18	 	

  @A'�
 ��$'
	121  (درھN)ا
'�� ا 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	26	 	2.43	-	 	18.6	 	3.74	 	5.50	 	0.57	 	2.24	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�A�BC �2 دا!< و��$
  ا

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�F  1,775د ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	

 H�A د�	
A��ً0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �	ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0? 	
         

                  
  



  

�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�/#ق)	29(	ا���ول        ��	ا�
��ر�	)د�$�ر	���#ن(ا�	���"                                                                     	2015	�� �م	ا� �ا���	ا��� 	
    

�  ا�	)'�ات ا�	����  وا�	��(�
$0/�� 	ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                     +G�ا ���
�ة W:ث .$#ات ��د��   %30ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر(ا�C=�ض ا. �ر ا�=���ة ا��#=�	

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف 
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
  ا�ھ�- ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

���ف ا�.
8	�ر 
  ا� �ا�-

  ا�	��ف 

8	�ر.:� �9
  ا�	

ا�	��ف 
  ا�ھ�- ا� �ا�-

���ف ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ا�=���ة (�0ا���$�ر)أ. �ر 
F�ودا		طو�!� ا� ل   

	 	

3%	 	

	 	

12%	 	

	 	

12%	 	

	 	

14%	 	

	 	

14%	 	

	 	

13%	 	

	 	

12%	 	

	 	

2%	 	

	 	

8%	 	

	 	

8%	 	

	 	

9.8%	 	

	 	

9.8%	 	

	 	

9.1%	 	

	 	

8.4%	 	

 +Gة ا���� F�ودا	 	2%	 	4%	 	8%	 	8%	 	6%	 	5.60%	 	3%	 	2%	 	4%	 	8%	 	8%	 	6%	 	5.60%	 	3%	 	

� ا�G+ ��وض-�#G#دات��	%10  ط# 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	7%	 	8%	 	11.2%	 	9.8%	 	8.4%	 	9.8%	 	11.9%	 	

          ��	870,879  ا�$?� 	145,375	 	325,312	 	361,399	 	118,222	 	311,459	 	235,164	 	863,047	 	144,919	 	316,548	 	351,260	 	113,295	 	281,819	 	234,010	 	

	ا�.
9?�ق	��ر�Z	Y/K	وا�	��#�0ت	ا�	#G#دات 	

�	ودا�G#�-F#دات��		ا�G+	ط# 	
	 	

579,186	 	

	 	

39.512	 	

	 	

325,274	 	

	 	

307,199	 	

	 	

114,858	 	

	 	

281,307	 	

	 	

210,990	 	

	 	

579,186	 	

	 	

39.512	 	

	 	

325,274	 	

	 	

307,199	 	

	 	

114,858	 	

	 	

281,307	 	

	 	

210,990	 	

	ا�G+	����ة	ودا�G#�-F#دات 	58,436	 	2,697	 	55,105	 	7,641	 	350,643	 	20,106	 	1,227	 	58,436	 	2,697	 	55,105	 	7,641	 	350,643	 	20,106	 	1,227	 	

	133,781  طو�!� ا� ل	��وض-�#G#دات 	6,299	 	81,570	 	74,051	 	28,255	 	149,446	 	0,117	 	133,781	 	6,299	 	81,570	 	74,051	 	28,255	 	149,446	 	0,117	 	

�	دا�Fو- ���#�0ت��	ا�G+	ط# 	197,378	 	34,400	 	204,057	 	139,829	 	21,783	 	15,588	 	179,095	 	197,378	 	34,400	 	204,057	 	139,829	 	21,783	 	15,588	 	179,095	 	

	ا�G+	����ة	ودا�F- ���#�0ت 	267,793	 	16,437	 	112,279	 	104,418	 	54,226	 	103,871	 	31,857	 	267,793	 	16,437	 	112,279	 	104,418	 	54,226	 	103,871	 	31,857	 	

		ا�]74	و0 �	��+	ا���(-	ا���+	 	

�	ودا�F	G#�-#دات��	ا�G+	ط# 	

	 	

17,376	 	

	 	

4,741	 	

	 	

39,033	 	

	 	

43,008	 	

	 	

16,080	 	

	 	

49,570	 	

	 	

25,319	 	

	 	

11,584	 	

	 	

3,161	 	

	 	

26,022	 	

	 	

30,106	 	

	 	

11,256	 	

	 	

25,599	 	

	 	

17,723	 	

	ا�G+	����ة	ودا�F	–	�G##دات 	1,169	 	0,108	 	4,408	 	0,611	 	21,039	 	1,126	 	0,037	 	1,169	 	0,108	 	4,408	 	0,611	 	21,039	 	1,126	 	0,037	 	

	��وض	–	�#G#دات 	13,378	 	0,756	 	13,051	 	10,367	 	3,391	 	20,922	 	0,019	 	9,365	 	0,504	 	9,136	 	7,257	 	2,373	 	14,646	 	0.014	 	

�	�
	31,923  اG	��- ا�=���ة ا�	/ 	5,605	 	56,492	 	53,986	 	40,510	 	71,618	 	25,375	 	22,118	 	3,773	 	39,566	 	37,974	 	34,668	 	41,371	 	17,774	 	

�	ودا�F	–	���#�0ت��	ا�G+	ط# 	5,921	 	4,128	 	24,487	 	19,576	 	3,050	 	2,026	 	21,491	 	3,948	 	2,752	 	16,325	 	13,703	 	2,135	 	1,419	 	15,044	 	

	ا�G+	����ة	ودا$# –	���#�0ت 	5,356	 	0,657	 	8,982	 	8,353	 	3,254	 	5,817	 	0,956	 	5,356	 	0,657	 	8,982	 	8,353	 	3,254	 	5,817	 	0,956	 	

�A#)�	ة ا���ا�=� -��	G11,277  ا	 	4,785	 	33,469	 	27,929	 	6,304	 	7,843	 	22,447	 	9,304	 	3,409	 	25,307	 	22,056	 	5,389	 	7,236	 	16,000	 	

-)��	ا�=���ة	�L	ا���+	 	20,646	 	0,820	 	23,023	 	26,057	 	34,206	 	63,775	 	2,928	 	12,814	 	0,364	 	14,259	 	15,918	 	29,279	 	34,135	 	1,774	 	

	ا���+	��(-	(-	ا��C=�ض	�?�ار 		-------	 		--------	 		--------	 		-------	 		------	 		--------	 		---------	 	7,832	 	0,456	 	8,764	 	10,139	 	4,927	 	29,640	 	1,154	 	

�	ا�ر�0ح��	ا�/$# �#
	ا�	 	5,716	 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	)2,116(	 	6,789	 	)3,344(	 	7,359	 	14,904	 	)27,344(	 	7,515	 	

	--------	  )��وات3'��$ر �&��� ا�%�رة ( 		---------	 		--------	 		--------	 		-------	 		--------	 		--------	 	23,496	 	1,368	 	26,292	 	30,417	 	14,781	 	88,920	 	22,545	 	

  �'�طر ا��ر ا�%�$دة ��ل و�د
  ا�ر�� ا���*( / د'ل ا�%�$دة ا���*(

	 	

0.28	 	

	 	

8.84	 	

	 	

0.24	 	

	 	

0.67	 	

	 	

0.58	 	

	 	

0.04	 	

	 	

2.96	 	

	 	

-		0.16	 	

	 	

1.87	 	

	 	

-		0.23	 	

	 	

0.46	 	

	 	

0.51	 	

	 	

-		0.80	 	

	 	

4.23	 	

� راس ا�	�ل��=>  
	ا�		
�[	ا�	�ل	راس 	

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

244,992	 	

	 	

272,834	 	

	 	

250,675	 	

	 	

250,845	 	

	 	

306,935	 	

	 	

171,477	 	

	 	

272,728	 	

	ا�	��ط�	ذات	ا�	#G#دات 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	

��/C	��	لا�	�	راس	<=� 	45%	 	137%	 	79%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	 	40%	 	136%	 	72%	 	132%	 	66%	 	76%	 	65%	 	

�  ا�/�#�
�S	DK و�� F�ا�#دا / ��  ا�$?�

	 	

1.87	 	

	 	

2.86	 	

	 	

1.029	 	

	 	

1.48	 	

	 	

1.55	 	

	 	

2.61	 	

	 	

1.11	 	

	 	

1.85	 	

	 	

2.85	 	

	 	

1.00	 	

	 	

1.44	 	

	 	

1.49	 	

	 	

2.36	 	

	 	

1.10	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

-		0.008	 	

	 	

0.02	 	

	 	

-		0.01	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.048	 	

	 	

-		0.15	 	

	 	

0.027	 	

���  ا����� ا��و
EPS  NS/ا� �	     ر�90 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.0094	 	

	 	

0.035	 	

	 	

-		0.008	 	

	 	

0.02	 	

	 	

-		0.01	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.049	 	

	 	

-		0.11	 	

	 	

0.030	 	

NS/�� -�#/1.170  ا�/ � ا�	 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.468	-	 	0.273	 	0.231	-	 	0.291	 	0.275	 	6.44	-	 	0.506	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�Cا����  
�S	DK -) ز�� F�ا�#دا  

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	 	

465,171	 	

	 	

50,837	 	

	 	

316,354	 	

	 	

244,247	 	

	 	

76,009	 	

	 	

119,459	 	

	 	

210,952	 	

	250,000  ا��A@ ا
���رة 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	300,000	 	250,000	 	250,000	 	


�وC-ا�	��ر : �L ا�Aاد D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKا���  



                 
  
  

�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�/#ق)	31(	ا���ول        ��	ا�
��ر�	)رھNد	���#ن(ا�	���"                                                             			2015	�� �م	��را���ا�	ا��� 	
�$0/�� 	    ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                      ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(� +G�ا ���
�ة W:ث .$#ات ��د��  ) %14ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر(ا�C=�ض ا. �ر ا�=���ة ا��#=�	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا0# ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
�  ا���	

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
  ا�?�#�L ا�#ط$-

���ف ا0# ظ�-   ���ف ا�	�6ق
  ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف 
  ا���9د ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

(N���0رھ) ة��أ. �ر ا�=�  
F�ودا		ا� لطو�!�    

	 	

3.6%	 	

	 	

2.8%	 	

	 	

4%	 	

	 	

5%	 	

	 	

3%	 	

	 	

2%	 	

	 	

4.3%	 	

	 	

3%	 	

	 	

2%	 	

	 	

3%	 	

	 	

4%	 	

	 	

2.5%	 	

	 	

1.7%	 	

	 	

3.6%	 	

 +Gة ا���� F�ودا	 	2%	 	2%	 	2.5%	 	2%	 	2%	 	1.3%	 	2.3%	 	2%	 	2%	 	2.5%	 	1.7%	 	2%	 	1.3%	 	2.3%	 	

� ا�G+ ��وض-�#G#دات��	%5  ط# 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	4%	 	4%	 	4.7%	 	3.7%	 	3.7%	 	2.5%	 	4.7%	 	

        ��	19,423  ا�$?� 	76,383	 	3,075	 	4,909	 	21,076	 	11,538	 	1,472	 	19,107	 	75,288	 	2,998	 	4,576	 	20,420	 	10,911	 	1,431	 	

	ا.
9?�ق	Y/K	وا�	��#�0ت	ا�	#G#دات	 	

�	ودا�G#�-F#دات��	ا�G+	ط# 	
8,105	 	13,079	 	0,467	 	1,277	 	7,070	 	1,393	 	0,840	 	8,105	 	13,079	 	0,467	 	1,277	 	7,070	 	1,393	 	0,840	 	

	 	

	ا�G+	����ة	ودا�G#�-F#دات 	6,904	 	11,141	 	0,397	 	1,132	 	6,527	 	1,339	 	0,807	 	6,904	 	11,141	 	0,397	 	1,132	 	6,527	 	1,339	 	0,807	 	

	28,920  طو�!� ا� ل	��وض-�#G#دات 	111,194	 	9,559	 	16,957	 	91,358	 	41,742	 	4,760	 	28,920	 	111,194	 	9,559	 	16,957	 	91,358	 	41,742	 	4,760	 	

�	دا�Fو- ���#�0ت��	ا�G+	ط# 	3,555	 	1,209	 	0,526	 	3,740	 	5,439	 	0,732	 	0,494	 	3,555	 	1,209	 	0,526	 	3,740	 	5,439	 	0,732	 	0,494	 	

	ا�G+	����ة	ودا�F- ���#�0ت 	38,839	 	9,681	 	16,249	 	21,078	 	8,158	 	1,776	 	1,153	 	38,839	 	9,681	 	16,249	 	21,078	 	8,158	 	1,776	 	1,153	 	

		ا�]74	و0 �	��+	ا���(-	ا���+	 	

�	ودا�F	G#�-#دات��	ا�G+	ط# 	

	 	

0,292	 	

	 	

0,366	 	

	 	

0,019	 	

	 	

0,064	 	

	 	

0,212	 	

	 	

0,028	 	

	 	

0,036	 	

	 	

0,244	 	

	 	

0,262	 	

	 	

0,014	 	

	 	

0,051	 	

	 	

0,177	 	

	 	

0,024	 	

	 	

0,030	 	

	ا�G+	����ة	ودا�F	–	�G##دات 	0,138	 	0,223	 	0,010	 	0,034	 	0,131	 	0,017	 	0,019	 	0,138	 	0,223	 	0,010	 	0,034	 	0,131	 	0,017	 	0,019	 	

	��وض	–	�#G#دات 	1,446	 	5,449	 	0,526	 	0,984	 	4,020	 	1,252	 	0,262	 	1,157	 	4,448	 	0,449	 	0,627	 	3,380	 	1,044	 	0,224	 	

�	�
	1,876  اG	��- ا�=���ة ا�	/ 	6,038	 	0,555	 	1,082	 	4,363	 	1,297	 	0,317	 	1,539	 	4,933	 	0,473	 	0,712	 	3,680	 	1,085	 	0,273	 	

�	ودا�F	–	���#�0ت��	ا�G+	ط# 	0,128	 	0,034	 	0,021	 	0,187	 	0,163	 	0,015	 	0,021	 	0,107	 	0,024	 	0,016	 	0,150	 	0,136	 	0,012	 	0,018	 	

	ا�G+	����ة	ودا$# –	���#�0ت 	0,777	 	0,194	 	0,406	 	0,421	 	0,163	 	0,053	 	0,027	 	0,777	 	0,194	 	0,406	 	0,421	 	0,163	 	0,053	 	0,027	 	

�A#)�	ة ا���ا�=� -��	G0,905  ا	 	0,228	 	0,427	 	0,608	 	0,326	 	0,068	 	0,048	 	0,884	 	0,218	 	0,422	 	0,571	 	0,299	 	0,065	 	0,045	 	

-)��	ا�=���ة	�L	ا���+	 	0,971	 	5,810	 	0,128	 	0,474	 	4,037	 	1,229	 	0,269	 	0,655	 	4,715	 	0,051	 	0,141	 	3,381	 	1,020	 	0,228	 	

	--------	  ا�%وا$د	د�+	��(-	(-	ا��C=�ض	 		-------	 		-------	 		--------	 		--------	 		--------	 		-------	 	0,316	 	1,095	 	0,077	 	0,333	 	0,656	 	0,209	 	0,041	 	

�	ا�ر�0ح��	ا�/$# �#
	ا�	 	2,402	 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,086	 	4,136	 	)0,243(	 	1,072	 	5,358	 	1,655	 	0,501	 	

	--------	  )��وات3'��$ر �&��� ا�%�رة ( 		-------	 		-------	 		--------	 		--------	 		--------	 		-------	 	0,948	 	3,285	 	0,231	 	0,999	 	1,968	 	0,627	 	0,123	 	

  و�د�'�طر ا��ر ا�%�$دة ��ل 
  ��*( ا�%�$دة / ا�ر�� ا���*(

	 	

0.40	 	

	 	

1.11	 	

	 	

-		0.77	 	

	 	

0.33	 	

	 	

0.67	 	

	 	

0.66	 	

	 	

0.50	 	

	 	

0.31	 	

	 	

1.14	 	

	 	

-		0.21	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.63	 	

	 	

0.61	 	

	 	

0.46	 	

� راس ا�	�ل��=>  
	ا�		
�[	ا�	�ل	راس 	

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

18,230	 	

	 	

42,788	 	

	 	

2,563	 	

	 	

5,538	 	

	 	

31,298	 	

	 	

18,183	 	

	 	

3,975	 	

	ا�	��ط�	ذات	ا�	#G#دات 	113,514	 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	113,514	 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	

��/C	��	لا�	�	راس	<=� 	17%	 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	16%	 	15.5%	 	13.5%	 	21%	 	16%	 	18.7%	 	33%	 	

�  ا�/�#�
�S	DK -) و�� F�ا�#دا/ ��  ا�$?�

	 	

0.46	 	

	 	

7.01	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.20	 	

	 	

1.55	 	

	 	

4.60	 	

	 	

0.89	 	

	 	

0.45	 	

	 	

6.91	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.18	 	

	 	

1.50	 	

	 	

4.35	 	

	 	

0.87	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

-		0.06	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

0.10	 	

	 	

-		0.09	 	

	 	

0.19	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.12	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  NS/ا� �   ر�90

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.18	 	

	 	

0.76	 	

	 	

-		0.18	 	

	 	

0.64	 	

	 	

1.19	 	

	 	

0.60	 	

	 	

0.27	 	

@A'�
 ��$'
	121  ا
'�� ا 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	106	 	7.11	 	8.4	 	5.44	 	12.84	 	4.93	 	3.37	 	

 FGا�	در وا���	ا� H�A د�	
A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �  ا�/�0?

  



                    
       

              Gول�	32(	(��	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�/�#���	ا�
��ر�  )د�$�ر	���#ن(ا�	���"                                                                       			2015	�� �م	ا� �ا���	ا���
  

  
�  ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�


�ة ( %45ودا�F ����ة ا�G+ ����رج $0/��  .9#�0تا�/�$�ر�# ا�.#ء(0 �) ا��
��ر(	ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                           =�3�	) .$#ات ��د�

  ���ف
  �40اد ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

ا�.
8	�ر  ���ف
  ا� �ا�-

  ا�	��ف

8	�ر.:� �9
  ا�	

ا�	��ف 
  ا�ھ�- ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
  �40اد

  ا�
��ري

ا�	��ف ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
  ا�ھ�- ا� �ا�-

���ف ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  �#G#دات       
     ���?C	 	

	 	

870,879	 	

	 	

145,375	 	

	 	

325,312	 	

	 	

361,399	 	

	 	

118,222	 	

	 	

311,459	 	

	 	

235,164	 	

	 	

750,372	 	

	 	

137,978	 	

	 	

274,786	 	

	 	

314,411	 	

	 	

93,820	 	

	 	

264,717	 	

	 	

220,828	 	

F�ودا	ة����	+G�ا	 	58,436	 	2,697	 	55,105	 	7,641	 	350,643	 	20,106	 	1,227	 	58,436	 	2,697	 	55,105	 	7,641	 	350,643	 	20,106	 	1,227	 	

F�ودا	���	ا�G+	ط# 	579,186	 	39.512	 	325,274	 	307,199	 	114,858	 	281,307	 	210,990	 	579,186	 	39.512	 	325,274	 	307,199	 	114,858	 	281,307	 	210,990	 	

	و�/��=�ت	��وض 	133,781	 	6,299	 	81,570	 	74,051	 	28,255	 	149,446	 	0,117	 	133,781	 	6,299	 	81,570	 	74,051	 	28,255	 	149,446	 	0,117	 	

  �ط!و��ت		
F�ودا	ة����	+G�ا	 	

	 	

267,793	 	

	 	

16,437	 	

	 	

112,279	 	

	 	

104,418	 	

	 	

54,226	 	

	 	

103,871	 	

	 	

31,857	 	

	 	

147,286	 	

	 	

9,040	 	

	 	

61,753	 	

	 	

57,430	 	

	 	

29,824	 	

	 	

57,129	 	

	 	

17,521	 	

	F�ودا	���	ا�G+	ط# 	197,378	 	34,400	 	204,057	 	139,829	 	21,783	 	15,588	 	179,095	 	197,378	 	34,400	 	204,057	 	139,829	 	21,783	 	15,588	 	179,095	 	

�Gت ا���ر�?)�
  ا�
� –�#G#دات ��?C  

	 	

	--------	 	

	 	

	--------	 	

	 	

	--------	 	

	 	

	---------	 	

	 	

	----------	 	

	 	

	---------	 	

	 	

	----------	 	

	 	

120,507	 	

	 	

7,397	 	

	 	

50,526	 	

	 	

46,988	 	

	 	

24,402	 	

	 	

46,742	 	

	 	

14,336	 	

	--------	  ودا�F ����ة ا�G#�– +G#دات  		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 		--------	 		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 	

	--------	  ��وض –�#G#دات  		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 		--------	 		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 	

	--------	  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت  		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 	120,507	 	7,397	 	50,526	 	46,988	 	24,402	 	46,742	 	14,336	 	

� ا�G+ –���#�0ت ��	--------	  ودا�F ط# 		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 		--------	 		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 	

  ا. �ر ا�=���ة
  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت 

	 	

2%	 	

	 	

3%	 	

	 	

8%	 	

	 	

7%	 	

	 	

5%	 	

	 	

5%	 	

	 	

3%	 	

	 	

2%	 	

	 	

3%	 	

	 	

8%	 	

	 	

7%	 	

	 	

5%	 	

	 	

5%	 	

	 	

3%	 	

+Gة ا���� F�ا�#دا L� +- ا�����0  
  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت 

	 	

5,356	 	

	 	

0,493	 	

	 	

8,982	 	

	 	

7,309	 	

	 	

2,711	 	

	 	

5,194	 	

	 	

0,956	 	

	 	

2,946	 	

	 	

0,271	 	

	 	

4,940	 	

	 	

4,020	 	

	 	

1,491	 	

	 	

2,856	 	

	 	

0,526	 	

	-------	  �?�ار ا��C=�ض ���(- د�+ (���ة 		--------	 		--------	 		--------	 		-------	 		------	 		--------	 	2,410	 	0,222	 	4,042	 	3,289	 	1,220	 	2,338	 	0,430	 	

� �#
� ا�	�	5,716  ا�ر�0ح ا�/$# 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	3,306	 	7,023	 	1,378	 	14,209	 	18,611	 	)0,042(	 	8,239	 	


�ة (=�  ���/�3�	--------	  ) .$#ات ��د� 		---------	 		---------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		-----------	 	7,230	 	0,666	 	12,126  9,867	 	3,660	 	7,014	 	1,290	 	

  ���ط� ��(� ا�#دا�F ����رج
 F�وداF�ودا -��	Gا /+G�ة ا����  

	 	

0.67	 	

	 	

0.32	 	

	 	

0.35	 	

	 	

0.43	 	

	 	

0.71	 	

	 	

0.87	 	

	 	

0.15	 	

	 	

0.31	 	

	 	

0.17	 	

	 	

0.19	 	

	 	

0.23	 	

	 	

0.39	 	

	 	

0.47	 	

	 	

0.08	 	

� راس ا�	�ل��=>  
  راس ا�	�ل

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

261,258	 	

	 	

273,536	 	

	 	

264,841	 	

	 	

271,395	 	

	 	

318,056	 	

	 	

253,383	 	

	 	

293,983	 	

	610,200  ا�	#G#دات ذات ا�	��ط� 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	610,200	 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	

� راس ا�	�ل��=> ��/C  45%	 	137%	 	79%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	 	43%	 	137%	 	76%	 	143%	 	68%	 	112%	 	69%	 	

�  ا�/�#�
 F�ا�#دا / ��  و�� DK	�Sا�$?�

	 	

1.87	 	

	 	

2.86	 	

	 	

1.029	 	

	 	

1.48	 	

	 	

1.55	 	

	 	

2.61	 	

	 	

1.11	 	

	 	

1.61	 	

	 	

2.71	 	

	 	

0.86	 	

	 	

1.29	 	

	 	

1.23	 	

	 	

2.21	 	

	 	

1.05	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.005	 	

	 	

0.05	 	

	 	

0.058	 	

	 	

-		0.001	 	

	 	

0.028	 	

���  ا����� ا��و
EPS  NS/ا� �	     ر�90 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.0094	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.005	 	

	 	

0.05	 	

	 	

0.062	 	

	 	

-		0.002	 	

	 	

0.032	 	

@A'�
 ��$'
	1.170  ا
'�� ا 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.585	 	0.273	 	0.116	 	0.486	 	0.347	 	1.29	-	 	0.539	 	

 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0  



  

            Gول�	33(	(��	��	��رف	ا�
��ر ���ط� ا�/�#���	ا�
��ر�  )رھNد	���#ن(ا�	���"                                                                       			2015	�� �م	��ر���ا�	ا���
�	)��د��	.$#ات)	3(	�=
�ة	14%	$0/��	����رج	ا�G+	����ة	ودا�F	��(�(ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر�#	ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر                             ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�

���ف ا0#   ���ف ا�	�6ق
  ظ�- ا�#ط$-

ا�	��ف 
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

ا���9د  ���ف
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف ا0# ظ�-   ���ف ا�	�6ق
  ا�#ط$-

ا�	��ف ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

  �#G#دات       
     ���?C	 	

	 	

19,423	 	

	 	

76,383	 	

	 	

3,075	 	

	 	

4,909	 	

	 	

21,076	 	

	 	

11,538	 	

	 	

1,472	 	

	 	

13,986	 	

	 	

75,028	 	

	 	

0,800	 	

	 	

1,958	 	

	 	

19,934	 	

	 	

11,289	 	

	 	

1,311	 	

F�ودا	ة����	+G�ا	 	6,904	 	11,141	 	0,397	 	1,132	 	6,527	 	1,339	 	0,807	 	6,904	 	11,141	 	0,397	 	1,132	 	6,527	 	1,339	 	0,807	 	

F�ودا	���		ا�G+	ط# 	8,105	 	13,079	 	0,467	 	1,277	 	7,070	 	1,393	 	0,840	 	8,105	 	13,079	 	0,467	 	1,277	 	7,070	 	1,393	 	0,840	 	

	و�/��=�ت	��وض 	53,555	 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	53,555	 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	

  �ط!و��ت		
F�ودا	ة����	+G�ا	 	

	 	

38,839	 	

	 	

9,681	 	

	 	

16,249	 	

	 	

21,078	 	

	 	

8,158	 	

	 	

1,776	 	

	 	

1,153	 	

	 	

33,402	 	

	 	

8,326	 	

	 	

13,974	 	

	 	

18,127	 	

	 	

7,016	 	

	 	

1,527	 	

	 	

0,992	 	

	F�ودا	���	ا�G+	ط# 	3,555	 	1,209	 	0,526	 	3,740	 	5,439	 	0,732	 	0,494	 	3,555	 	1,209	 	0,526	 	3,740	 	5,439	 	0,732	 	0,494	 	

�Gت ا���ر�?)�
  ا�
� –�#G#دات ��?C  

	 	

	--------	 	

	 	

	---------	 	

	 	

	--------	 	

	 	

	----------	 	

	 	

	----------	 	

	 	

	--------	 	

	 	

	--------	 	

	 	

5,437	 	

	 	

1,355	 	

	 	

2,275	 	

	 	

2,951	 	

	 	

1,142	 	

	 	

0,249	 	

	 	

0,161	 	

	--------	  ودا�F ����ة ا�G#�– +G#دات  		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		---------	 		-----------	 	

	--------	  ��وض –�#G#دات  		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		---------	 		-----------	 	

	--------	  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت  		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		--------	 		--------	 	5,437	 	1,355	 	2,275	 	2,951	 	1,142	 	0,249	 	0,161	 	

� ا�G+ –���#�0ت ��	--------	  ودا�F ط# 		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		----------	 		----------	 		---------	 		-----------	 	

  ا. �ر ا�=���ة
  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت 

	 	

2%	 	

	 	

2%	 	

	 	

2.5%	 	

	 	

2%	 	

	 	

2%	 	

	 	

1.3%	 	

	 	

2.3%	 	

	 	

2%	 	

	 	

2%	 	

	 	

2.5%	 	

	 	

2%	 	

	 	

2%	 	

	 	

1.3%	 	

	 	

2.3%	 	

-��0 +Gة ا���� F�ا�#دا L� +ا���  
  ودا�F ����ة ا�G+ –���#�0ت 

	 	

0,777	 	

	 	

0,194	 	

	 	

0,406	 	

	 	

0,422	 	

	 	

0,163	 	

	 	

0,023	 	

	 	

0,027	 	

	 	

0,668	 	

	 	

0,167	 	

	 	

0,349	 	

	 	

0,363	 	

	 	

0,140	 	

	 	

0,020	 	

	 	

0,023	 	

	--------	  �?�ار ا��C=�ض ���(- د�+ ا�=���ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 	0,109	 	0,027	 	0,057	 	0,059	 	0,023	 	0,003	 	0,004	 	

� �#
� ا�	�	2,402  ا�ر�0ح ا�/$# 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,293	 	5,204	 	)0,223(	 	1,346	 	5,991	 	1,861	 	0,538	 	

� ا�=
�ة (��SC ���/�3�	--------	  ) .$#ات ��د� 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 	0,327	 	0,081	 	0,171	 	0,177	 	0,069	 	0,009	 	0,012	 	

  ���ط� ��(� ا�#دا�F ����رج
F�ا�#دا -��	Gا / +G�ة ا���� F�ودا  

	 	

0.92	 	

	 	

0.89	 	

	 	

0.97	 	

	 	

0.85	 	

	 	

0.60	 	

	 	

0.71	 	

	 	

0.70	 	

	 	

0.79	 	

	 	

0.76	 	

	 	

0.83	 	

	 	

0.73	 	

	 	

0.52	 	

	 	

0.61	 	

	 	

0.60	 	

� راس ا�	�ل��=>  
  راس ا�	�ل

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

	 	

	 	

4,098	 	

	 	

18,851	 	

	 	

45,992	 	

	 	

2,623	 	

	 	

6,360	 	

	 	

33,197	 	

	 	

18,801	 	

	 	

4,086	 	

	113,514  ا�	#G#دات ذات ا�	��ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	113,514	 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	

� راس ا�	�ل��=> ��/C  17%	 	16.7%	 	14.7%	 	24.4%	 	17.5%	 	19.4%	 	34.5%	 	16%	 	16.7%	 	14%	 	23%	 	17%	 	19%	 	34.5%	 	

�  ا�/�#�
�S	DK -) و�� F�ا�#دا/ ��  ا�$?�

	 	

0.46	 	

	 	

7.01	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.20	 	

	 	

1.55	 	

	 	

4.60	 	

	 	

0.89	 	

	 	

0.33	 	

	 	

6.89	 	

	 	

0.05	 	

	 	

0.08	 	

	 	

1.47	 	

	 	

4.50	 	

	 	

0.80	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

-		0.06	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.12	 	

	 	

0.11	 	

	 	

-		0.08	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.13	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  NS/ا� �   ر�90

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.29	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.16	 	

	 	

0.80	 	

	 	

1.33	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

NS/�� -�#/121  ا�/ � ا�		 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	115	 	9.36	 	7.47	 	6.8	 	14.35	 	5.59	 	3.62	 	

� A�0:ه�:A ت ذات�C��0  
�S	DK -) و�� F�ا�#دا  

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	 	

42,394	 	

	 	

10,890	 	

	 	

16,775	 	

	 	

24,818	 	

	 	

13,597	 	

	 	

2,508	 	

	 	

1,647	 	

	�F  1,775د ا��A@ ا
���رة 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	1,775	 	5,198	 	1,375	 	1,676	 	4,500	 	2,751	 	1,848	 	


�وC-ا�	��ر : �L ا�Aاد D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�د H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKا���  



  

�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� �
 �دة ا�	
��4ات) �G34ول (            ��	ا�
��ر�  )د�$�ر	���#ن(ا�	���"                                                     			2015	�� �م	ا� �ا���	ا���
  

  
   �ا�	)'�ات ا�	���

�  وا�	��(�

  ا�/�$�ر�# ا�.�.- (��+) ا��
��ر               
  

   ا�/�$�ر�# ا�.#ء (0 �) ا��
��ر �	��ط� ا��
	�ن                     
  )��/$0 �  )%�50دات ����� + ا�C=�ض ا. �ر ا�.NS وا�a %30ا���#ن ا�	
 �8ة ���Q � �و�

  ���ف
�40اد 

  ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	

8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
  �40اد

  ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

	1,594,536  اG	��- ا�	#G#دات 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	581,243	 	535,764	 	658,301	 	1,447,338	 	295,052	 	652,089	 	532,323	 	565,284	 	532,036	 	452,967	 	

	235,718  ا�?�وض وا�
/��=�ت 	9,102	 	149,924	 	121,148	 	324,228	 	184,042	 	1,247	 	217,939	 	4,840	 	148,177	 	120,203	 	310,561	 	181,585	 	0,113	 	

�	258,838  ا.
8	�رت ���� 	231,149	 	42,573	 	36,932	 	4,584	 	2,542	 	408,400	 	129,419	 	115,575	 	21,287	 	18,466	 	2,292	 	1,271	 	204,200	 	

اG	��- ا�	��#�0ت وراس 
]�
  ا�	�ل ا�		

1,594,536	 	414,889	 	675,123	 	551,734	 	259,527	 	535,764	 	658,301	 	1,447,338	 	295,052	 	652,089	 	532,323	 	565,284	 	532,036	 	452,967	 	

	59,263  ا���#ن ا�	
 �8ة 	14,205	 	5,824	 	3,150	 	45,556	 	8,191	 	3,780	 	41,484	 	9,943	 	4,077	 	2,160	 	31,889	 	5,734	 	2,646	 	

 �	-------	  �/��� ا���#ن ا�	 �و� 		--------	 		-------	 		-------	 		-------	 		--------	 		-------	 	17,779	 	4,262	 	1,747	 	0,945	 	13,667	 	2,457	 	1,134	 	

�/��� ا�C=�ض ا. �ر 
  ا�.NS وا�/$�ات

	--------	 		--------	 		-------	 		--------	 		---------	 		---------	 		---------	 	129,419	 	115,575	 	21,287	 	18,466	 	2,292	 	1,271	 	204,200	 	

	------------	  اG	��- ا��/��� 		---------	 		----------	 		---------	 		---------	 		-----------	 		----------	 	147,198	 	119,837	 	23,034	 	19,411	 	15,959	 	3,728	 	205,334	 	

	%10  ا. �ر (���ة ا�?�وض 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	10%	 	12%	 	16%	 	14%	 	12%	 	14%	 	17%	 	

	23,572  د�+ ا�=���ة ��+ و0 �ا�]74 	1,092	 	23,988	 	16,961	 	38,907	 	25,766	 	0,212	 	21,794	 	0,581	 	23,708	 	1,680	 	37,267	 	25,422	 	0,019	 	

��(- د�+ ا�=���ة 0 � ا�]74  	-------	 		--------	 		-------	 		-------	 		-------	 		--------	 		-------	 	1,778	 	0,511	 	0,280	 	15,281	 	1,640	 	0,344	 	0,193	 	

��(- ا��Q0 ��+ 0 � ا�]74  5,716	 	7,245	 	5,420	 	17,498	 	19,831	 	2,296	 	8,669	 	3,938	 	6,734	 	5,140	 	2,217	 	18,191	 	1,952	 	8,476	 	

� ���ط� ا��
	�ن�/C  
  ا���#ن ا�	 �و�� / ا�?�وض

	 	

0.06	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.001	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.08	 	

	 	

0.88	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.01	 	

	 	

10.03	 	

� ���ط� ا�/#ق�/C  
ا.
8	�رات 

  ا�	����/�#G#دات

	 	

0.16	 	

	 	

0.56	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.7	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.004	 	

	 	

0.62	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.39	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.005	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.45	 	

� راس ا�	�ل��=>  
]�
  راس ا�	�ل ا�		

	 	

268,488	 	

	 	

274,202	 	

	 	

276,967	 	

	 	

281,262	 	

	 	

321,716	 	

	 	

260,397	 	

	 	

295,273	 	

	 	

121,290	 	

	 	

154,465	 	

	 	

253,933	 	

	 	

261,851	 	

	 	

305,757	 	

	 	

256,669	 	

	 	

89,939	 	

	610,200  ا��#ل ذات ا�	��ط� 	200,147	 	350,591	 	190,041	 	466,255	 	224,480	 	421,818	 	463,002	 	80,310	 	327,557	 	170,630	 	450,296	 	220,752	 	216,484	 	

� راس ا�	�ل��=> ��/C  45%	 	137%	 	79%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	 	26%	 	192%	 	78%	 	153%	 	68%	 	116%	 	42%	 	

�  ا�/�#�
F�رات / ا�#دا�	8
  ا�.

	 	

0.56	 	

	 	

4.55	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.15	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.02	 	

	 	

1.94	 	

	 	

0.28	 	

	 	

2.27	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.08	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.97	 	

���  ا�ر�
ROE	

	 	

0.021	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.09	 	

���  ا����� ا��و
EPS  NS/ا� �	     ر�90 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.07	 	

	 	

0.066	 	

	 	

0.0094	 	

	 	

0.035	 	

	 	

0.01	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.020	 	

	 	

0.008	 	

	 	

0.060	 	

	 	

0.007	 	

	 	

0.033	 	

NS/�� -�#/1.170  ا�/ � ا�	 	0.410	 	0.510	 	0.680	 	0.370	 	0.550	 	0.590	 	0.585	 	0.273	 	0.464	 	0.07	 	0.336	 	0.409	 	0.556	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  



  

  

�	��	��رف	ا�
��ر ���ط� �
 �د ا�	
��4ات) �G35ول (          ��	ا�
��ر�  )رھNد	���#ن(ا�	���"                                                  			2015	�� �م	��را���ا�	ا���
  

�  ا�	)'�ات ا�	����   وا�	��(�
  

															#�	ا��
��ر)	��+(	ا�.�.-	ا�/�$�ر 	

	 	

																					#�		ا��
	�ن	�	��ط�	ا��
��ر)	0 �(	ا�.#ء	ا�/�$�ر 	

	)%12	�����	�داتوا�a	ا�.NS	ا. �ر	ا�C=�ض+		$014%/��	� �و��	���Q	ا�	
 �8ة	ا���#ن(		 	

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا#0 
ظ�- 
  ا�#ط$-

  

ا�	��ف 
ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف 
 �راس ا���	

  ا�#ط$-

���ف 
 Eا����
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف ا0#   ���ف ا�	�6ق
  ظ�- ا�#ط$-

 ا�	��ف
�9
  ا� �0- ا�	

���ف راس 
  ا���	� ا�#ط$-

 Eف ا�������
  ا�ول

���ف ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

	115,157  اG	��- ا�	#G#دات 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,135	 	394,542	 	23,235	 	39,469	 	220,574	 	97,958	 	12,989	 	

	53,555  ا�?�وض وا�
/��=�ت 	205,914	 	15,671	 	27,799	 	149,768	 	68,429	 	8,814	 	52,055	 	200,148	 	15,232	 	27,021	 	145,574	 	66,513	 	8,567	 	

�	4,354  ا.
8	�رت ���� 	52,863	 	0,060	 	2,551	 	22,732	 	16,770	 	1,227	 	3,832	 	46,519	 	0,053	 	2,245	 	20,004	 	14,758	 	1,080	 	

��D�	#�0ت وا���	ا� -��	G115,157  ا	 	406,563	 	23,681	 	40,553	 	227,496	 	101,886	 	13,383	 	113,135	 	394,542	 	23,235	 	39,469	 	220,574	 	97,958	 	12,989	 	

	10,711  ا���#ن ا�	
 �8ة 	41,183	 	3,134	 	5,560	 	29,954	 	13,686	 	1,763	 	9,211	 	35,417	 	2,695	 	4,782	 	25,760	 	11,770	 	1,516	 	

 �	---------	  �/��� ا���#ن ا�	 �و� 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		--------	 		--------	 	1,500	 	5,766	 	0,439	 	0,778	 	4,194	 	1,916	 	0,247	 	

	---------	  �/��� ا�C=�ض ا�.NS وا�/$�ات 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		--------	 		--------	 	0,522	 	6,344	 	0,007	 	0,306	 	2,728	 	2,012	 	0,147	 	

	---------	  اG	��- ا��/��� 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		--------	 		--------	 	2,022	 	12,021	 	0,446	 	1,084	 	6,922	 	3,928	 	0,394	 	

���	%5		%5.5		%3		%4.4		%5.8		%5.5		%4.9		%5  ا. � (���ة ا�?�وض ا��# 	4.9%	 	5.5%	 	5.8%	 	4.4%	 	3%	 	5.5%	 	

	2,678  د�+ ا�=���ة (�+ و0 � ا�]74  	10,090	 	0,862	 	1,612	 	6,590	 	2,053	 	0,485	 	2,603	 	9,807	 	0,838	 	1,567	 	6,404	 	1,995	 	0,472	 	

	--------	  �/��� ا�C=�ض د�+ ا�=���ة 		--------	 		--------	 		--------	 		--------	 		----------	 		---------	 	0,075	 	0,283	 	0,024	 	0,045	 	0,186	 	0,058	 	0,013	 	

��(- ا��Q0 ��+ و0 � ا�]74  2,402	 	5,231	 	)0,166(	 	1,405	 	6,014	 	1,864	 	0,542	 	2,327	 	4,948	 		-		0,190	 	1,360	 	5,828	 	1,806	 	0,529	 	

� ���ط� ا��
	�ن�/C  
  ا���#ن ا�	 �و�� /ا�?�وض

	 	

0.021	 	

	 	

0.022	 	

	 	

0.04	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.009	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.02	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

	 	

0.028	 	

� ���ط� ا�/#ق�/C  
  ا.
	�رات ����� / �#G#دات

	 	

0.08	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.06	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.16	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.03	 	

	 	

0.12	 	

	 	

0.002	 	

	 	

0.05	 	

	 	

0.09	 	

	 	

0.15	 	

	 	

0.08	 	

� راس ا�	�ل��=>  
]�
  راس ا�	�ل ا�		

	 	

19,178	 	

	 	

46,073	 	

	 	

2,794	 	

	 	

6,537	 	

	 	

33,266	 	

	 	

18,810	 	

	 	

4,098	 	

	 	

17,156	 	

	 	

34,952	 	

	 	

2,348	 	

	 	

5,489	 	

	 	

26,344	 	

	 	

14,882	 	

	 	

3,704	 	

	113,514  ا��#ل ذات ا�	��ط� 	275,257	 	18,974	 	26,829	 	190,030	 	96,836	 	11,817	 	111,492	 	263,236	 	18,528	 	25,745	 	183,108	 	92,908	 	11,423	 	

� راس ا�	�ل��=> ��/C  17%		16.7%		14.7%		24.4%		17.5%		19.4%		34.5%		15%	 	13%	 	12.6%	 	21%	 	14%	 	16%	 	32%	 	

�  ا�/�#�
�S	DK -) و�� F�رات /ا�#دا�	8
  ا�.

	 	

0,10	 	

	 	

	 	

4.85	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.10	 	

	 	

1.67	 	

	 	

6.69	 	

	 	

0.74	 	

	 	

0.09	 	

	 	

4.27	 	

	 	

0.003	 	

	 	

0.09	 	

	 	

1.47	 	

	 	

5.88	 	

	 	

0.65	 	

�  ا���90
ROE					   

	 	

0.13	 	

	 	

0.11	 	

	 	

-		0.06	 	

	 	

0.21	 	

	 	

0.18	 	

	 	

0.10	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.13	 	

	 	

0.14	 	

	 	

	-		0.08	 	

	 	

0.25	 	

	 	

0.22	 	

	 	

0.12	 	

	 	

0.14	 	

�  ا�?�	� ا�/#��
    EPS  NS/ا� �  ر�90

	 	

1.35	 	

	 	

1.00	 	

	 	

-		0.12	 	

	 	

0.84	 	

	 	

1.34	 	

	 	

0.68	 	

	 	

0.29	 	

	 	

1.31	 	

	 	

0.95	 	

	 	

	-		0.14	 	

	 	

0.81	 	

	 	

1.29	 	

	 	

0.66	 	

	 	

0.28	 	

NS/�� -�#/121  ا�/ � ا�	 	9.36	 	5.60	 	7.14	 	14.46	 	5.59	 	3.62	 	117	 	8.89	 	6.53	 	6.88	 	13.29	 	5.42	 	3.49	 	

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�د H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�            



        
  
  


��E ا�
��رات �G36ول (            C Q2#�� راس ا�	�ل 0 � ا��
��ر �� �م  ا�	��ط�) �� ا��را.� و<=�$�A �� ا� �ا���� ا����	��2015	��رف ا�
��ر 	

  
  اC#اع .�$�ر�#ھ�ت ا�	��ط�


��ر     �:� �  ا���2 

� راس ا�	�ل 0 � ا��
��ر                 ��	��ى						  ا�	��رف و<=�C�

��E	2#ء	(-	ا�	��رف	�C	ر��
�	ا��C?�ر	��0	F�		 	
  %15	ا�	��رف	��C#ن	-	%12	ا�	�<Rي	ا��$[	-	%8	�0زل					

  ���ف
�40اد 

  ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف 
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  ا� �ا�-

  ���ف
�40اد 

  ا�
��ري

ا�	��ف 
ا�
��ري 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��6ق 
  ا�و.7

���ف 
ا�.
8	�ر 

  ا� �ا�-

  ا�	��ف 
 �9
ا�	


8	�ر.:�  

ا�	��ف 
ا�ھ�- 
  ا� �ا�-

���ف 
ا��
	�ن 
  .�$�ر�#ھ�ت ا�	
��4 ا�#ا�K  ا� �ا�-

	�ن	%50	�����	ا��دو��	ا�د�ون
	وا���!�%�ت	ا��روض	ا ���( 	

31%	 	137%	 	73%	 	170%	 	52%	 	127%	 	70%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

دو��	����	ا����رة	ا�د�ون�	

�����	30%	 	
42%	 	137%	 	79%	 	148%	 	68%	 	116%	 	70%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

	�ن)	2(	���ر	���رة	د�ون
دو��	����	ا����ر��ن�	�����	

75%(	 	

40%	 	137%	 	73%	 	148%	 	68%	 	116%	 	69%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

	�ن)	5(	���ر	���رة	د�ون
دو��	����	ا����ر��ن�	�����	

75%(	 	

39%	 	137%	 	78%	 	148%	 	66%	 	121%	 	70%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	


 �8ة	د�#ن�	LA	وض��	ع���	

$0/��	� �و��	���Q	ا�����ت	

75%			 	

40%	 	137%	 	78%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

$0/��	ا���ف	. �	ا�C=�ض	

30%			 	

23%	 	42%	 	67%	 	129%	 	67%	 	112%	 	60%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

�	ا�=���ة	ا. �ر	ا�C=�ض��	ا��#

+G�ا	�	W:ث	�=
�ة	30%	$0/�

			��د��	.$#ات 	

40%	 	136%	 	72%	 	132%	 	66%	 	76%	 	65%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

�)��	F�ودا	ة����	+G�ا	رج����	

�	.$#ات)	3(	�=
�ة	45%	$0/�

�	��د� 	

45%	 	137%	 	79%	 	148%	 	69%	 	116%	 	70%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن	

  .�$�ر�#ھ�ت ا�	
��4ات ا�	
 �دة
	� �و��	���Q	ا�	
 �8ة	ا���#ن

�	ا. �ر	ا�C=�ض+		30%	$0/�

NS.�ا	وا�/$�ات	��/$0	50%	 	

	 	

26%	 	

	 	

192%	 	

	 	

78%	 	

	 	

153%	 	

	 	

68%	 	

	 	

116%	 	

	 	

42%	 	
  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن   ا��ن  ا��ن  ا��ن

-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.�0 �
	�دً H�A ا�	��در وا�	�اFG ا�/�0?A��0 JKاد ا����Aا L� : ر��	ا�  
  



  

  

��E ا�
��رات ا�	��ط��G37ول (C Q2#�� راس ا�	�ل 0 � ا��
��ر �� �م  ) �� ا��را.� و<=�$�A �� ا���را���� ا����	��2015	��رف ا�
��ر 	

  
  .�$�ر�#ھ�ت ا�	��ط�اC#اع 


��ر     �:� �  ا���2 

� راس ا�	�ل 0 � ا��
��ر                 ��	��ى						  ا�	��رف و<=�C�

��E	2#ء	(-	ا�	��رف	�C	ر��
�	ا��C?�ر	��0	F�		 	
  )	%12	ا���را�- ا�	�<Rي		��فا�	-	%8	�0زل		(									

���ف 
  ا�	�6ق

���ف 
ا0# ظ�- 
  ا�#ط$-

 ا�	��ف
ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف 
راس 

 �ا���	
  ا�#ط$-

���ف 
 Eا����
  ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�#ط$-

���ف 
  ا�	�6ق

���ف ا#0 
ظ�- 
  ا�#ط$-

ا�	��ف 
ا� �0- 
�9
  ا�	

���ف 
راس 

 �ا���	
  ا�#ط$-

���ف 
 Eا����
  ا�ول

���ف 
ا���9د 
  ا�#ط$-

���ف ام 
 L�ا�?�#
  ا�	
��4 ا�#ا�K .�$�ر�#ھ�ت  ا�#ط$-

	%14	�����	ا��دو��	���ر��	د�ون

	وا���!�%�ت	ا��روض	ا ���(	�ن 	
11%	 	7%	 	3.5%	 	11%	 	7%	 	10%	 	27%	   ا��ن  ��d ا��ن  ��d ا��ن  ��d ا��ن  ��d ا��ن  ��d ا��ن  ��d ا��ن	

�رة	رھون ���ر��	د�ون��	����	

دو���	�����	11%	 	

16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

	�ن)	2(	���ر	���رة	د�ون
دو��	����	ا����ر��ن�	�����	

14%(	 	

16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

	�ن)	5(	���ر	���رة	د�ون
دو��	����	ا����ر��ن�	�����	

14%(	 	

16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	


 �8ة	د�#ن�	LA	وض��	ع���	

$0/��	� �و��	���Q	ا�����ت	

14%			 	

16%	 	15%	 	13%	 	22%	 	16%	 	18%	 	33%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

14%� 0$/�	ا���ف	. �	ا�C=�ض			 	14.7%	 	13%	 	12%	 	21%	 	16.5%	 	17%	 	31%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

�	ا�=���ة	ا. �ر	ا�C=�ض��	ا�G+	ا��#

�	.$#ات	W:ث	�=
�ة	14%	$0/�

�			��د� 	

16%	 	15.5%	 	13.5%	 	21%	 	16%	 	18.7%	 	33%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

�)��	F�ودا	ة����	+G�ا	رج����	

�	.$#ات)	3(	�=
�ة	14%	$0/�

�	��د� 	

16%	 	16.7%	 	14%	 	23%	 	17%	 	19%	 	34%	   ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن  ا��ن	

  .�$�ر�#ھ�ت ا�	
��4ات ا�	
 �دة
$0/��	� �و��	���Q	ا�	
 �8ة	ا���#ن	

	ا�.NS	ا. �ر	ا�C=�ض+		14%

$0/��	وا�/$�ات	12%	 	

	 	

	 	

15%	 	

	 	

	 	

13%	 	

	 	

	 	

12.6%	 	

	 	

	 	

21%	 	

	 	

	 	

14%	 	

	 	

	 	

16%	 	

	 	

	 	

32%	 	

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

  
  
  ا��ن

   ��/$0 �� ا�	 �و��
��E ا��
��رات و(� .�$�ر�# ���ط� ا���#ن ا� ?�رC +رف (- ظ��	ا� �ا�Gاءات ا�Aدة ر.	�
14%  

	19,178  راس ا�	�ل ا�/��0 	46,073	 	2,794	 	6,537	 	33,266	 	18,810	 		-------	 	

��	20,220  راس ا�	�ل ا��� 	58,399	 	4,208	 	6,644	 	41,255	 	20,051	 		--------	 	

 L� : ر��	0ا� JKاد ا����Aا�-Cو�
D��ر ا��

��ام E��C�0 ا��.  



        

        

 جداول الملاحقجداول الملاحقجداول الملاحقجداول الملاحق



  

ت	����)	1(��ول�
�
ري	���اد	����ف	ا������	وا��
���	ا������	ا���	)د	��ر	��	ون(		ا�����																																																																																				)							2015	-2005(	�! ��ة	ا� 	

	2005  ا����ن                   	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او�$�  313,838	 	326,810	 	352,697	 	531,049	 	788,525	 	930,807	 	841,245	 	1,257,407	 	1,708,093	 	1,770,087	 	1,493,192	 	

163,192  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	187,524	 	160,943	 	204,708	 	477,685	 	571,822	 	475,387	 	812,392	 	1,014,698	 	992,408	 	870,879	 	

�����
��ر�� ��	��� وا��	5,601  اوراق  	5,221	 	5,437	 	1,791	 	1,882	 	18,275	 	4,124	 	10,145	 	10,985	 	2,204	 	2,204	 	

	63,041  $#وض و�! ���ت 	43,295	 	52,664	 	45,576	 	77,663	 	180,781	 	145,657	 	137,255	 	208,184	 	226,699	 	235,718	 	

	72,695  ا&�%
�رات �����  	52,987  84,984	 	217,149	 	163,998	 	129,539	 	185,465	 	239,128	 	410,177	 	455,021	 	258,838	 	

9,309  ����ن	 	37,782	 	48,669	 	37,657	 	67,297	 	48,645	 	48,619	 	58,486	 	64,048	 	93,753	 	125,551	 	

%&
�� ص�
	4,249  ا�����دات ا�) 	4,399	 	11,027	 	11,861	 	13,669	 	30,254	 	34,013	 	43,247	 	56,810	 	57,417	 	56,344	 	

 %�
	318,090  ا�����داتا�� 	331,209	 	363,724	 	542,911	 	802,194	 	961,062	 	875,267	 	1,300,654	 	1,764,904	 	1,827,505	 	1,549,536	 	

	246,127  و,!�+�ت *�ر�� وودا)'  	242,317	 	255,474	 	404,177	 	661,618	 	804,688	 	699,369	 	1,046,719	 	1,393,584	 	1,491,599	 	897,310	 	

��	�	�ت    3,045	 	8,638	 	13,232	 	18,490	 	18,031	 	18,551	 	21,523	 	22,047	 	25,093	 	23,654	 	

	 	

	 	

57,490	 	

	12,995  دا)��ن 	20,764	 	18,911	 	26,902	 	13,375	 	19,035	 	14,755	 	24,635	 	54,964	 	19,832	 	326,246	 	

���ع ا��(!��
ت$  262,168	 	271,720	 	287,617	 	449,569	 	693,024	 	842,274	 	735,647	 	1,093,402	 	1,473,642	 	1,535,086	 	1,281,048	 	

	52,973  راس ا�
�ل ا�
��ع 	52,973	 	52,973	 	70,000	 	85,000	 	100,000	 	112,900	 	175,000	 	250,000	 	250,000	 	250,000	 	

	2,948  ا,���ط�ت 	6,516	 	23,134	 	23,342	 	24,169	 	18,787	 	26,720	 	32,252	 	41,262	 	42,419	 	18,488	 	

	55,921  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 	59,489	 	76,107	 	93,342	 	109,169	 	118,787	 	139,619	 	207,252	 	291,262	 	292,419	 	268,488	 	

	318,090  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	331,209	 	363,724	 	542,911	 	802,194	 	961,062	 	875,267	 	1,300,654	 	1,764,904	 	1,827,505	 	1,549,536	 	

2,004  �خ2ا	ص���	 	8,409	 	19,753	 	20,851	 	15,802	 	16,211	 	20,958	 	25,099	 	32,067	 	27,781	 	5,716	 	

	339.027  ا����� ا���5�� �1234 	105,946	 	164,216	 	154,000	 	163,200	 	179,000	 	392,892	 	315,000	 	515,000	 	387,500	 	292,500	 	

	6.40  ا���6 ا���%5 �!�12 	د	��ر	2	 	3.10	 	2.20	 	1.92	 	1.79	 	3.48	 	1.80	 	2.06	 	1.55	 	1.17	 	


,8	ا�7اد	$.	:	ا����ر             
د	ا���79

ر��	7!:	���
ري	���اد	و$��ف	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	�2�;�	ا������	ا��
���	ا�����ة	ا� !�	2005-			 	



	 	

	 	


ت	����)	2(ر15	��ول			�
�
ري	�!���ف	ا���و	�	وا��
���	ا������	ا���	)د	��ر	��	ون(		ا�����																														2015	-	2005	�!���ات	ا��6ا5%	ا�

	2015	2014	2013	2012	2011	2010	2009	2008	2007	2006	2005	ا����ن               

���ع ا�����دات ا����او��$	152,352	161,570	210,228	198,581	205,482	202,627	245895	291,633	333,246	447,847	413,939	

 �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف  ��	108,726	31,861	39,271	48,779	23,172	42,783	108,924	137,403	191,803	134,598	145,375	

��ر�� ��	��� و�������	-------		---------		---------		----------		-------		--------		0,002	0,012	0,152	0,536	3,325	اوراق 

	9,102	7,156	3,956	2,311	0,829	0,359	6,659	10,133	23,282	25,170	21,719	$#وض و�! ���ت

	231,149	280,262	112,853	127,963	115,411	133,588	159,525	126,335	138,845	93,513	9,807	ا&�%
�رات ����� 

���ن�	8,778	10,492	8,678	13,322	16,124	25,897	20,733	23,956	24,634	25,835	28,313	

���
	0,950	1,425	1,597	1,803	1,549	1,536	2,822	6,093	2,948	3,022	3,229	ص
&% ا�����دات ا�)

	414,889	449,272	334,843	293,436	247,446	204,163	208,304	204,674	213,176	164,594	155,584	ا��
�% ا�����دات

	90,506	121,063	96,691	112,077	83,430	80,272	86,892	89,338	96,559	78,864	84,418	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)'

��	�	�ت	4,017	12,798	28,110	42,404		--------		---------		--------		--------		-------		---------		---------	

	50,181	43,824	41,573	38,159	28,831	29,352	37,261	5,879	23,203	9,155	4,488	دا)��ن

���ع ا��(!��
ت$	92,923	100,817	147,872	137,621	124,153	109,624	112,261	150,236	138,264	164,887	140,687	

	250,000	250,000	150,000	100,000	100,000	60,000	60,000	60,000	60,000	60,000	60,000	ا�
�ل ا�
��ع راس

	24,202	34,385	46,579	43,200	35,185	34,539	24,151	7,053	5,304	3,777	2,661	تا,���ط�

	274,202	284,385	196,579	143,200	135,185	94,539	84,151	67,053	65,304	63,776	62,661	)( ا���
ھ��. ,��ق ا��!*��

	414,889	449,272	334,843	293,436	247,446	204,163	208,304	204,674	213,176	164,594	155,584	ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*��

	7,245	9,215	8,877	13,217	7,181	13,266	3,832	1,479	1,521	1,072	0,631	ا�خ2 (ر+7/خ!�رة)	ص���

	102,500	165,000	138,000	127,000	127,000	83,400	93,000	69,000	81,000	78,000	1,200,000	�1234ا����� ا���5�� 

	0.410	0.660	0.920	د	1.270	د	1.270	د	1.390	د	1.550	د	1.150	د	1.350	د	1.300	د���ر	20	ا���6 ا���%5 �!�12


,8	ا�7اد	$.:		ا����ر													
د	ا���79

ر��	7!:	���
ري	�!��!�ف	ا������	ا��
���	ا�����ة	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	وھ�;�	ا��6ا5%	ا� !�	-2005	2015	 	



  
  
  


ت	����	)3(	��ول�
�
ر	ا��6ا5%	ا9و3=	ا�>�ق	����ف	ا���و	�	وا���د	�	ا��
���	ا��(�  )د	��ر	��	ون(		ا�����                         											2015	–	2005	�! ��ة	�34

ن          �	2005  ا� 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  307,864	 	278,493	 	381,548	 	533,253	 	510,556	 	521,190	 	601,536	 	758,270	 	686,718	 	589,241	 	578,091	 	

      ���  104,497	 	138,602	 	174,356	 	217,435	 	355,746	 	344,709	 	369,716	 	475,908	 	422,062	 	349,768	 	325,312	 	


ر�� $?��$��	1,494  اوراق @ 	1,811	 	1,596	 	1,023	 	0,001	 	0,398	 	1,904	 	1,045	 	2,089	 		--------	 		--------	 	

	25,075  �5وض و@�!� 
ت 	20,004	 	16,905	 	15,516	 	63,798	 	142,230	 	188,852	 	197,435	 	206,779	 	187,865	 	149,924	 	

 ���

رات $�(�	159,697  ا3 	98,556	 	151,046	 	187,597	 	77,067	 	8,706	 	5,257	 	43,487	 	19,065	 	26,859	 	42,573	 	

	17,101  $����ن 	19,520	 	37,645	 	111,682	 	13,944	 	25,147	 	35,807	 	40,395	 	36,723	 	24,749	 	60,282	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  11,632	 	20,892	 	25,234	 	36,414	 	46,984	 	58,935	 	66,481	 	70,699	 	87,462	 	93,835	 	97,032	 	

	319,496  ا��
�% ا�����دات 	299,385	 	406,782	 	569,667	 	557,540	 	580,125	 	668,017	 	828,969	 	774,180	 	683,076	 	675,123	 	

BCودا	ت
�

ر��	و,��	 	276,543	 	239,348	 	333,065	 	431,100	 	452,515	 	463,327	 	505,117	 	626,784	 	551,856	 	358,117	 	331,665	 	

	---------	  ا5��اض 		-------	 		-------	 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 		--------	 		-------	 	--------  0,993	 	

3,923  @?���
ت	 	4,397	 	10,681	 	10,728	 	10,785	 	11,719	 	13,678	 	4,166	 	3,952	 	1,053	 	1,260	 	

	11,671  دا��Cن 	19,858	 	12,587	 	63,999	 	18,693	 	20,981	 	11,323	 	10,273	 	15,593	 	16,832	 	64,236	 	

���ع ا��(!��
ت$  292,137	 	263,603	 	356,333	 	505,827	 	481,993	 	496,027	 	530,118	 	641,223	 	571,401	 	376,002	 	398,156	 	

	15,000  راس ا��
ل ا���&�ع 	27,000	 	31,000	 	42,000	 	55,000	 	66,000	 	100,000	 	150,000	 	150,000	 	250,000	 	250,000	 	


ط
ت��	12,359  ا, 	8,782	 	19,449	 	21,840	 	20,547	 	18,098	 	37,899	 	37,746	 	52,779	 	57,074	 	26,967	 	

	27,359  ,��ق ا��!*�� ( ا���
ھ��.) 	35,782	 	50,449	 	63,840	 	75,547	 	84,098	 	137,899	 	187,746	 	202,779	 	307,074	 	276,967	 	

	319,496  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	299,385	 	406,782	 	569,667	 	557,540	 	580,125	 	668,017	 	828,969	 	774,180	 	683,076	 	675,123	 	

%&
	3,746  (ر��/خ�
رة)��خF ا	ص 	2,992	 	9,887	 	0,426	 	2,967	 	8,206	 	17,978	 	24,401	 	20,350	 	3,606	 	5,420	 	

	87,000  ا����� ا���5�� �1234 	48,600	 	77,500	 	90,300	 	105,600	 	72,600	 	192,000	 	219,000	 	240,000	 	150,000	 	127,500	 	

	د	5.800  ا���6 ا���%5 �!�12 	د	1.800	 	د	2.500	 	د	2.150	 	د	1.920	 	د	1.100	 	د	1.920	 	د	1.460	 	د	1.600	 	د	0.600	 	د	0.510	 	


,8	ا�7اد	$.:		ا����ر          
د	ا���79

ر��	7!:	���
ر	ا��6ا5%	ا9و3=	ا�>�ق	و$��ف	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	�2�;�	ا������	ا��
���	ا��(���ة	�34 !�	.$	2005-2015	 	



		 	


ت	����)	4(	��ول	�
�
ر	����ف	ا������ وا������	ا��
���	ا��(�  )د	��ر	��	ون(		ا�����                                                       2015	-	2005	�! ��ة	ا��6ا5%	ا39
          
�	2005  نا� 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات $
  ا����او��

134,385	 	162,347	 	126,591	 	151,920	 	183,675	 	237,909	 	314,131	 	364,475	 	505,493	 	541,304	 	535,154	 	

��� &% ا����وق و��ى  
  ا���
رف

47,567	 	50,827	 	99,666	 	136,159	 	154,285	 	149,464	 	155,834	 	158,849	 	232,470	 	355,452	 	361,399	 	


ر�� $?��$��	3,680  اوراق @ 	2,890	 	1,499	 	2,324	 	4,800	 	6,552	 	9,988	 	10,600	 	6,964	 	5,212	 	2,595	 	

	49,901  �5وض و@�!� 
ت 	42,637	 	22,868	 	10,741	 	20,646	 	75,774	 	116,150	 	169,977	 	235,048	 	160,311	 	121,148	 	

 ���

رات $�(�	31,354  ا3 	65,929	 	1,303	 	1,233	 	1,433	 	3,799	 	3,232	 	3,385	 	5,350	 	3,790	 	36,932	 	

	1,883  $����ن 	0,064	 	1,255	 	1,463	 	2,511	 	2,320	 	28,927	 	21,664	 	25,651	 	16,539	 	13,080	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  4,192	 	5,384	 	4,521	 	6,267	 	7,883	 	8,182	 	13,588	 	15,619	 	15,103	 	17,351	 	16,580	 	

	138,577  ا��
�% ا�����دات 	167,731	 	131,112	 	158,187	 	191,558	 	246,091	 	327,719	 	380,094	 	520,596	 	558,655	 	551,734	 	

BCودا	ت
�

ر��	و,��	 	86,153	 	119,522	 	76,236	 	99,825	 	118,951	 	139,014	 	187,225	 	193,308	 	283,288	 	256,736	 	260,109	 	

	---------	  ا5��اض 		-------	 		-------	 		-------	 		---------	 		--------	 		-------	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 	


ت���?@  	--------	 		-------	 		-------	 		-------	 		---------	 		--------	 		--------	 	3,794	 	4,737	 	5,964	 	3,366	 	

	21,738  دا��Cن 	17,025	 	15,926	 	11,317	 	10,085	 	18,622	 	23,387	 	64,435	 	46,212	 	12,206	 	6,997	 	

���ع ا��(!��
ت$  107,891	 	136,547	 	92,162	 	111,142	 	129,036	 	157,636	 	210,612	 	261,537	 	334,240	 	274,906	 	270,472	 	

	25,000  راس ا��
ل ا���&�ع 	29,750	 	29,750	 	37,500	 	50,400	 	75,020	 	100,000	 	100,000	 	155,000	 	250,000	 	250,000	 	


ط
ت��	5,686  ا, 	1,434	 	9,200	 	9,545	 	12,122	 	13,435	 	17,107	 	118,557	 	31,365	 	33,749	 	31,262	 	

,��ق ا��!*�� ( 
  ا���
ھ��.)

30,686	 	31,184	 	38,950	 	47,045	 	62,522	 	88,455	 	117,107	 	118,557	 	186,356	 	283,749	 	281,262	 	

	138,577  وا��!*��ا��
�% ا��(!��
ت  	167,731	 	131,112	 	158,187	 	191,558	 	246,091	 	327,719	 	380,094	 	520,596	 	558,655	 	551,734	 	

%&
	4,980  ��خF (ر��/خ�
رة)ا	ص 	0,422	 	8,109	 	8,081	 	4,586	 	8,902	 	9,918	 	1,383	 	26,802	 	28,877	 	17,498	 	

	97,500  ا����� ا���5�� �1234 	38,675	 	38,675	 	39,375	 	61,992	 	930,248	 	950,000	 	101,000	 	150,350	 	250,000	 	170,000	 	

	د	3.900  ا���6 ا���%5 �!�12 	د	1.300	 	د	1.300	 	د	1.050	 	د	1.230	 	د	1.240	 	د	0.950	 	د	1.010	 	د	0.970	 	د	1.000	 	د	0.680	 	


,8	ا�7اد	$.:		ا����ر              
د	ا���79

ر��	7!:	���
ر	و$��ف	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	�2�;�	ا������	ا��
���	ا��(���ة	ا��6ا5%	ا39 !�	-2005	2015	 	



							 	


ت	����)	5(	��ول	�
�
ر	ا����J	�!���ف	ا������ وا��
���	ا������	ا��(�  )د	��ر	��	ون(		ا�����                                                            2005-2015	�! ��ة	�34

	2005  ا����ن                	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  37,382	 	------  32,158	 	60,235	 	433,068	 	508,252	 	642,071	 	659,169	 	703,241	 	542,037	 	522,926	 	

29,196  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	------  24,375	 	45,589	 	294,289	 	210,353	 	137,010	 	216,118	 	113,745	 	35,529	 	118,222	 	

��ر�� ��	��� و�������	0,178  اوراق  	------  0,232	 	0,395	 	0,228	 	0,165	 	6,813	 	3,429	 	0,069	 	0,044	 		---------	 	

	2,243  $#وض و�! ���ت 	------  0,711	 	0,831	 	109,553	 	261,921	 	280,013	 	383,970	 	537,759	 	429,452	 	324,228	 	

	1,067  ا&�%
�رات ����� 	------  2,112	 	7,899	 	3,309	 	6,395	 	10,787	 	14,397	 	14,103	 	13,419	 	4,584	 	

4,598  ����ن	 	------  4,728	 	5,521	 	25,689	 	29,412	 	207,446	 	41,255	 	37,565	 	63,593	 	75,892	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  2,379	 	-------  2,131	 	2,147	 	6,676	 	10,347	 	13,754	 	47,239	 	51,623	 	54,696	 	58,317	 	

	39,661  ا��
�% ا�����دات 	------  34,289	 	62,382	 	439,745	 	518,599	 	655,825	 	706,408	 	754,864	 	596,733	 	581,243	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	23,400	 	-------  19,914	 	30,151	 	231,888	 	286,556	 	299,377	 	246,693	 	349,519	 	186,156	 	228,902	 	

	----------	  ا$�#اض 	---------  	----------	 		----------	 		-----------	 		---------	 		---------	 		---------	 		--------	 		--------	 	1,000	 	

��	�	�ت  	---------	 	-------  3,795	 	3,841	 	11,851	 	23,872	 	26,613	 	42,594	 	56,900	 	64,889	 	13,909	 	

	4,195  دا)��ن 	-------  0,910	 	4,745	 	83,327	 	24,184	 	82,389	 	106,857	 	9,612	 	28,773	 	15,716	 	

���ع ا��(!��
ت$  27,595	 	-------  24,619	 	38,737	 	327,067	 	334,612	 	408,379	 	396,144	 	416,031	 	279,818	 	259,527	 	

	10,000  راس ا�
�ل ا�
��ع 		--------	 	10,000	 	25,000	 	100,000	 	150,000	 	200,000	 	250,000	 	300,000	 	300,000	 	300,000	 	

	2,066  ا,���ط�ت 		--------	 	)0,329(	 	)1,354(	 	12,678	 	33,987	 	47,446	 	60,264	 	38,833	 	16,915	 	21,716	 	

	12,066  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 		--------	 	9,670	 	23,645	 	112,678	 	183,987	 	247,446	 	310,264	 	338,833	 	316,915	 	321,716	 	

	39,661  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 		--------	 	34,289	 	62,382	 	439,745	 	518,599	 	655,825	 	706,408	 	754,864	 	596,733	 	581,243	 	

	1,390  (ر+7/خ!�رة)�خ2 ا	ص��� 		--------	 	0,529	 	)0,710(	 	15,697	 	40,202	 	34,345	 	52,818	 	30,140	 	21,636	 	19,831	 	

	99,000  ا����� ا���5�� �1234 		-------	 		---------	 	32,500	 	130,000	 	264,000	 	538,000	 	460,000	 	552,000	 	213,000	 	111,000	 	

	د	9.900  ا���6 ا���%5 �!�12 		-------	 		---------	 	د	1.300	 	د	1.300	 	د	1.760	 	2.690	 	1.840	 	1.180	 	0.710	 	0.370	 	

	2015	-2005	��!�رة	�������ر	ا����د	وا���رف	ا��را�	�	ا����	�	ا�وراق	��	��	ا���و	�	ا����	�	ا����ر	ر	���	�������د	ا����ث	ا�داد	�ن:		ا����ر																 	



  
  


ت	����	����)	6(	ر15	��ول�
�  )د	��ر	��	ون(		ا�����                        2015	-	2005	�! ��ة	ا��6ا5%	ا9ھ!%	�!���ف	ا������	وا��
���	ا������	ا�

	2005  ا����ن                	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  63,056	 	43,057	 	50,354	 	68,345	 	90,974	 	103,692	 	180,676	 	331,512	 	533,836	 	452,072	 	513,358	 	

42,365  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	28,384	 	39,375	 	42,299	 	52,477	 	50,688	 	109,986	 	257,644	 	383,101	 	409,591	 	311,459	 	

��ر�� ��	��� و�������	0,128  اوراق  	0,205	 	0,196	 	1,028	 	2,175	 	1,325	 	2,529	 	1,601	 	0,750	 		---------	 		-----------	 	

	3,459  $#وض و�! ���ت 	7,025	 	6,998	 	9,430	 	16,399	 	35,648	 	49,054	 	67,493	 	115,537	 	165,476	 	184,042	 	

	16,500  ا&�%
�رات �����  	7,122	 	0,439	 	15,319	 	19,732	 	11,546	 	16,335	 	1,943	 	32,785	 	14,675	 	2,542	 	

0,604  ����ن	 	0,319	 	3,344	 	0,269	 	0,192	 	4,484	 	2,772	 	2,830	 	1,661	 	11,233	 	15,315	 	

���ع$ ���
	0,950  ا�����دات ا�) 	0,867	 	0,838	 	2,218	 	3,078	 	3,866	 	3,987	 	5,736	 	8,617	 	14,960	 	22,406	 	

	64,006  ا��
�% ا�����دات 	43,925	 	51,192	 	70,563	 	94,053	 	107,558	 	184,664	 	337,248	 	542,453	 	615,935	 	535,764	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	28,347	 	13,562	 	21,816	 	37,519	 	40,308	 	51,706	 	75,720	 	154,837	 	360,328	 	338,268	 	267,565	 	

	8,555  دا)��ن 	4,001	 	1,430	 	1,964	 	1,974	 	2,938	 	3,527	 	27,750	 	13,584	 	14,281	 	7,802	 	

���ع ا��(!��
ت$  36,902	 	17,564	 	23,246	 	39,483	 	42,282	 	54,644	 	79,247	 	182,588	 	373,912	 	352,549	 	275,367	 	

	25,000  راس ا�
�ل ا�
��ع 	25,000	 	25,000	 	25,000	 	50,000	 	50,000	 	100,000	 	100,000	 	152,000	 	250,000	 	250,000	 	

	2,104  ا,���ط�ت 	2,104	 	2,945	 	6,080	 	1,771	 	2,913	 	5,417	 	54,660	 	16,541	 	13,386	 	10,397	 	

	27,104  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 	27,104	 	27,945	 	31,080	 	51,766	 	52,913	 	105,417	 	154,660	 	168,541	 	263,386	 	260,397	 	

	64,006  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	43,925	 	51,192	 	70,563	 	94,053	 	107,558	 	184,664	 	337,248	 	542,453	 	615,935	 	535,764	 	

	1,579  ص��� ا�خ2( ر+7/ خ!�رة) 	)0,742(	 	0,841	 	3,135	 	0,586	 	1,141	 	2,495	 	15,415	 	13,874	 	7,070	 	2,296	 	

	98,750  ا����� ا���5�� �1234 	26.250	 	26,250	 	22,500	 	39,000	 	42,500	 	85,000	 	84.000	 	124,640	 	225,000	 	137,500	 	

	د	0.820  د 0.840  د		0.850  د	0.810  د 0.780  د	0.900  د	1.050  د	1.050  د 3.950  ا���6 ا���%5 �!�12 	د	0.900	   د	0.550	


,8	ا�7اد	$.:		ا����ر                  
د	ا���79

ر��	7!:	���	2015	-2005	��ة�!	ا��6ا5%	ا9ھ!%	وا����ف	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	�2�;�	ا������	ا��
���	ا� 	



	 	


ت	����)	7(	��ول�
�
ن	����ف	ا������ وا������	ا��
���	ا���C9ا	ا��6ا5%	ة��  )د	��ر	��	ون(		ا�����                                                    2015	2005-	�! 

	2005  ا����ن           	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  211,460	 	355,206	 	357,390	 	336,144	 	362,223	 	593,600	 	442,925	 	558,682	 	600,088	 	622,322	 	655,481	 	

135,043  �� �� ا�	�وق و�ى ا�	�رف	 	162,396	 	167,843	 	167,378	 	160,643	 	209,422	 	195,774	 	182,302	 	196,656	 	201,694	 	235,164	 	

��ر�� ��	����	0,971  اوراق  	1,039	 	0,141	 	0,049	 	0,056	 	0,123	 	0,071	 	0,075	 	0,055	 		--------	 		-----------	 	

	27,530  $#وض و�! ���ت 	22,892	 	18,771	 	5,044	 	11,672	 	13,724	 	10,035	 	7,386	 	2,476	 	1,228	 	1,247	 	

	42,138  ا&�%
�رات �����  	150,388	 	155,783	 	143,788	 	173,142	 	356,742	 	226,294	 	359,114	 	391,570	 	408,723	 	408,400	 	

5,778  ����ن	 	18,491	 	14,852	 	19,885	 	16,710	 	13,589	 	10,751	 	9,805	 	9,331	 	10,677	 	10,670	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  2,409	 	2,217	 	1,939	 	1,848	 	1,738	 	1,331	 	1,197	 	2,897	 	2,907	 	2,865	 	2,820	 	

	213,869  ا��
�% ا�����دات 	357,423	 	359,329	 	337,992	 	363,961	 	594,931	 	444,122	 	561,579	 	602,995	 	625,187	 	658,301	 	

	�*�ر�	و,!�+�ت	ودا)' 	174,506	 	305,534	 	252,885	 	210,988	 	222,578	 	430,018	 	261,062	 	354,914	 	380,529	 	311,749	 	212,614	 	

	---------	  ا$�#اض 		---------	 		-------	 		---------	 		---------	 		--------	 		 		------	 		--------	 		-------	 		---------	 	

��	�	�ت  2,424	 	14,264	 	20,626	 	24,390	 	23,843	 	22,716	 	22,687	 	12,118	 	13,105	 	14,330	 	12,935	 	

	5,967  دا)��ن 	3,916	 	7,943	 	9,545	 	5,628	 	7,104	 	8,408	 	19,000	 	12,282	 	8,937	 	137,479	 	

���ع ا��(!��
ت$  182,897	 	323,714	 	281,454	 	244,923	 	252,049	 	459,838	 	292,157	 	386,032	 	405,916	 	335,016	 	363,028	 	

	25,000  راس ا�
�ل ا�
��ع 	25,000	 	50,000	 	70,000	 	85,000	 	100,000	 	100,000	 	100,000	 	150,000	 	250,000	 	250,000	 	

	5,972  ا,���ط�ت 	8,709	 	27,875	 	23,069	 	26,912	 	35,093	 	51,965	 	75,547	 	47,079	 	40,171	 	45,273	 	

	30,972  ا���
ھ��.)(  ,��ق ا��!*�� 	33,709	 	77,875	 	93,069	 	111,912	 	135,093	 	151,965	 	175,547	 	197,079	 	290,171	 	295,273	 	

	213,869  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	357,423	 	359,329	 	337,992	 	363,961	 	594,931	 	444,122	 	561,579	 	602,995	 	625,187	 	658,301	 	

5,233  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	12,157	 	19,166	 	17,194	 	7,593	 	8,181	 	15,733	 	22,947	 	11,532	 	13,444	 	8,669	 	

	468,750  ا����� ا���5�� �1234 	262,500	 	180,000	 	199,500	 	199,750	 	245,000	 	360,000	 	235,000	 	361,500	 	262,500	 	147,500	 	

	د	18.750  ا���6 ا���%5 �!�12 	د	10.500	 	د	3.600	 	د	2.850	 	د	2.350	 	د	2.450	 	د	3.600	 	د	2.350	 	د	2.410	 	1.050	 	د	0.590	 	


,8	ا�7اد	$.:		ا����ر																									
د	ا���79

ر��	7!:	���
ن	و$��ف	ا��6ا5��	ا��
���	ا9وراق	�2�;�	ا������	ا��
���	ا���C9ا	ا��6ا5%	ة�� !�	2005-	2015		 	

  



	)	درھم	��	ون(		ا������                                                                               			2015	-2005	���دة	ا��'رق	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	8(	#دول 	

	ا����ن 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  44,710	 	54,819	 	81,772	 	84,536	 	70,794	 	68,411	 	62,894	 	62,718	 	74,682	 	87,909	 	95,129	 	

4,014  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف	 	2,406	 	20,201	 	6,290	 	20,177	 	13,375	 	14,732	 	10,768	 	10,831	 	15,160	 	19,423	 	

	22,276  $#وض و�! ���ت 	28,573	 	35,995	 	48,435	 	42,121	 	35,920	 	32,667	 	36,184	 	44,281	 	52,247	 	53,555	 	

	11,334  ا&�%
�رات ����� و,����� 	15,283	 	17,616	 	20,733	 	0,234	 	5,463	 	5,347	 	5,589	 	6,623	 	6,290	 	7,137	 	

7,086  ����ن	 	8,557	 	7,960	 	9,078	 	8,262	 	13,652	 	10,148	 	10,177	 	12,947	 	14,212	 	15,009	 	

	0,839  $���دات اخ�ى 	1,624	 	5,472	 	8,231	 	22,612	 	15,060	 	15,150	 	12,508	 	13,871	 	16,825	 	18,863	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,193	 	0,302	 	0,383	 	0,476	 	1,215	 	1,374	 	1,197	 	1,157	 	1,101	 	1,106	 	1,165	 	

	45,742  ا��
�% ا�����دات 	56,745	 	87,627	 	93,243	 	94,621	 	84,845	 	79,241	 	76,383	 	89,654	 	105,840	 	115,157	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	30,005	 	34,656	 	48,286	 	51,478	 	53,658	 	51,253	 	45,417	 	47,452	 	58,604	 	68,488	 	73,635	 	

	2,326  ا$�#اض 	3,421	 	5,250	 	5,246	 	7,188	 	5,913	 	4,644	 	1,495	 	2,538	 	4,009	 	4,106	 	

	1,496  �9 �+�ت اخ#ى 	3,357	 	5,858	 	7,569	 	5,630	 	4,991	 	5,677	 	5,249	 	5,839	 	5,923	 	7,405	 	

	3,501  دا)��ن 	6,989	 	17,232	 	17,466	 	15,440	 	9,407	 	9,728	 	7,138	 	6,127	 	8,847	 	9,966	 	

	0,260  ص��د�< =
�ن ا�����> � ; ا�:��ة 	0,374	 	0,517	 	0,802	 	0,858	 	0,897	 	0,972	 	1,229	 	1,426	 	1,655	 	1,560	 	

���ع ا��(!��
ت$  37,588	 	48,797	 	77,143	 	82,561	 	82,774	 	72,461	 	66,438	 	62,563	 	74,534	 	88,922	 	96,672	 	

	0,866  راس ا�
�ل ا�
��ع 	0,866	 	1,126	 	1,463	 	1,610	 	1,690	 	1,690	 	1,690	 	1,690	 	1,690	 	1,775	 	

	7,288  ا,���ط�ت 	7,082	 	9,358	 	9,219	 	10,237	 	10,694	 	11,113	 	12,130	 	13,430	 	15,228	 	16,710	 	

	8,154  ,��ق ا��!*�� ( ا���
ھ��.) 	7,948	 	10,484	 	10,682	 	11,847	 	12,384	 	12,803	 	13,820	 	15,120	 	16,918	 	18,485	 	

	45,742  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	56,745	 	87,627	 	93,243	 	94,621	 	84,845	 	79,241	 	76,383	 	89,654	 	105,840	 	115,157	 	

2,012  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	1,642	 	2,125	 	1,642	 	1,000	 	0,803	 	0,830	 	1,312	 	1,805	 	2,401	 	2,402	 	

?@&A� ��$�!ا� �
	257,721  ا��� 	233,820	 	346,808	 	133,133	 	139,587	 	140,270	 	171,535	 	92,950	 	151,255	 	206,180	 	290,642	 	

	270.60  (درھ?)ا�!B# ا�!�$� � !@?     	270.00	 	308.00	 	91.00	 	86.70	 	83.00	 	101.50	 	55.00	 	89.50	 	122.00	 	121.00	 	

  2015 - ���2005دة  ���درة �ن ا���ك ا��ر/زي ا���را�,ا���در : �ن ا�داد ا����ث �������د ��� ا��	���ت ا����	� ا���و	� ا            

  



  

	)	درھم	��	ون(		ا������																																								2015	–	2005	���دة	ا�وط�,	ظ�,	ا�و	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	9(	#دول     		 	

	ا����ن													 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  82,149	 	98,449	 	135,542	 	154,264	 	190,442	 	203,015	 	243,763	 	293,813	 	317,575	 	367,053	 	393,178	 	

2,634  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	7,762	 	36,399	 	19,433	 	18,057	 	18,429	 	24,469	 	54,944	 	35,061	 	55,453	 	76,383	 	

	51,468  $#وض و�! ���ت 	57,485	 	79,729	 	111,765	 	132,259	 	136,834	 	159,523	 	164,600	 	183,811	 	194,280	 	205,914	 	

	9,809  ا&�%
�رات ����� و,����� 	10,934	 	11,255	 	16,278	 	20,049	 	22,689	 	28,179	 	41,145	 	59,637	 	82,919	 	86,660	 	

18,238  ����ن	 	22,268	 	8,159	 	6,788	 	20,077	 	25,063	 	31,592	 	33,125	 	45,178	 	34,401	 	24,221	 	

	1,123  $���دات اخ�ى 	2,092	 	3,305	 	9,071	 	4,317	 	6,202	 	9,689	 	4,300	 	4,909	 	6,370	 	10,550	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,388	 	0,424	 	0,583	 	1,319	 	2,085	 	2,210	 	2,215	 	2,486	 	2,577	 	2,675	 	2,835	 	

	83,660  ا��
�% ا�����دات 	100,965	 	139,430	 	164,654	 	196,844	 	211,427	 	255,667	 	300,599	 	325,061	 	376,098	 	406,563	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	59,573	 	70,738	 	81,737	 	103,482	 	121,215	 	123,130	 	151,817	 	190,304	 	211,098	 	243,185	 	233,815	 	

	3,123  ا$�#اض  	6,023	 	7,406	 	11,718	 	16,246	 	22,805	 	23,139	 	34,219	 	34,409	 	32,952	 	40,588	 	

	3,589  �9 �+�ت اخ#ى 	3,122	 	4,183	 	4,766	 	5,592	 	7,283	 	11,014	 	7,449	 	7,764	 	11,443	 	15,583	 	

	10,052  دا)��ن 	12,077	 	34,890	 	30,332	 	33,351	 	34,093	 	43,308	 	37,494	 	37,112	 	50,555	 	73,359	 	

���ع ا��(!��
ت$  76,337	 	91,960	 	128,216	 	150,298	 	176,404	 	187,314	 	229,278	 	269,466	 	290,383	 	338,135	 	363,345	 	

	0,941  راس ا�
�ل ا�
��ع 	1,224	 	1,591	 	1,976	 	2,174	 	2,391	 	2,870	 	3,874	 	4,280	 	4,723	 	5,198	 	

	6,382  ا,���ط�ت 	7,781	 	9,623	 	12,380	 	18,266	 	21,722	 	23,519	 	27,259	 	30,398	 	33,240	 	38,020	 	

	7,323  ,��ق ا��!*�� ( ا���
ھ��.) 	9,005	 	11,214	 	14,356	 	20,440	 	24,113	 	26,389	 	31,133	 	34,678	 	37,963	 	43,218	 	

	83,660  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	100,965	 	139,430	 	164,654	 	196,844	 	211,427	 	255,667	 	300,599	 	325,061	 	376,098	 	406,563	 	

2,580  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	2,105	 	2,505	 	3,018	 	3,019	 	3,683	 	3,707	 	4,332	 	4,733	 	5,578	 	5,231	 	

?@&A� ��$�!ا� �
	55,001  ا��� 	25,398	 	36,115	 	15,906	 	26,957	 	28,094	 	31,426	 	39,902	 	59,492	 	66,122	 	48,653	 	

	58.45  ا�!B# ا�!�$� � !@? 	20.75	 	22.70	 	8.05	 	12.40	 	11.75	 	10.95	 	10.30	 	13.90	 	14.00	 	9.36	 	

  2015 - ���2005دة  ���درة �ن ا���ك ا��ر/زي ا���را�,ا���در : �ن ا�داد ا����ث �������د ��� ا��	���ت ا����	� ا���و	� ا            

                         



  

  


ت	����)	10(	��ول�
�  )	درھم	��	ون (	ا������																																																																				2015	–	2005	�! ��ة	ا����J	ا���6%	�!���ف	ا������	وا��
���	ا������	ا�

	2005  ا����ن                	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  4,022	 	4,635	 	6,075	 	7,383	 	6,904	 	7,635	 	10,669	 	14,841  20,125	 	24,282	 	22,267	 	

 �� ا�	�وق و�ى  ��

  ا�
	�رف

0,359	 	0,493	 	1,080	 	0,387	 	0,358	 	0,383	 	0,548	 	1,132  1,303	 	1,812	 	3,075	 	

	---------	  ا&�%
�رات ,����� 		--------	 		-------	 		------	 	0,004	 	0,038	 	0,212	 	0,012  0,074	 	0,111	 	0,098	 	

	2,953  و�! ���ت$#وض  	3,341	 	3,945	 	5,510	 	4,773	 	5,497	 	7,843	 	10,881  15,285	 	17,940	 	15,671	 	

	0,200  ا&�%
�رات ����� 	0,207	 	0,258	 	0,498	 	0,438	 	0,511	 	0,595	 	1,336  1,615	 	2,486	 	2,559	 	

0,510  ����ن	 	0,594	 	0,792	 	0,988	 	1,331	 	1,206	 	1,468	 	1,332  1,848	 	1,933	 	0,864	 	

	0,093  ��*�دات اخ#ى 	0,138	 	0,067	 	0,131	 	0,028	 	0,034	 	0,057	 	0,146  1,212	 	1,018	 	0,827	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,017	 	0,016	 	0,042	 	0,046	 	0,062	 	0,073	 	0,106	 	0,171  0,212	 	0,409	 	0,587	 	

	4,132  ا��
�% ا�����دات 	4,789	 	6,184	 	7,560	 	6,994	 	7,742	 	10,832	 	15,012  21,549	 	25,709  23,681	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	2,905	 	3,273	 	4,122	 	4,969	 	4,448	 	4,849	 	7,823	 	10,094  15,034	 	18,718	 	16,775	 	

	--------	  ا$�#اض 		-------	 		-----	 		------	 		-------	 		-------	 		--------	 	0,642  1,652	 	2,019	 	2,313	 	

	0,076  �9 �+�ت اخ#ى 	0,096	 	0,083	 	0,149	 	0,136	 	0,098	 	0,107	 	0,257  1,283	 	1,213	 	0,968	 	

	0,193  دا)��ن 	0,328	 	0,697	 	1,101	 	0,748	 	0,948	 	0,870	 	1,772  1,099	 	0,848	 	1,038	 	

���ع ا��(!��
ت$  3,174	 	3,697	 	4,902	 	6,219	 	5,332	 	5,895	 	8,801	 	12,765  19,068	 	22,798	 	21,094	 	

	0,630  راس ا�
�ل ا�
��ع 	0,635	 	0,711	 	0,797	 	0,996	 	0,996	 	0,996	 	0,996  0,996	 	1,145	 	1,375	 	

	0,328  ا,���ط�ت 	0,457	 	0,571	 	0,544	 	0,666	 	0,851	 	1,035	 	1,251	 	1,485	 	1,766	 	1,212	 	

	0,958  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 	1,092	 	1,282	 	1,341	 	1,662	 	1,847	 	2,031	 	2,247	 	2,481	 	2,911	 	2,587	 	

	4,132  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	4,789	 	6,184	 	7,560	 	6,994	 	7,742	 	10,832	 	15,012  21,549	 	25,709	 	23,681	 	

	0,153  (ر+7/خ!�رة) �خ2ا	ص��� 	0,156	 	0,211	 	0,250	 	0,280	 	0,308	 	0,330	 	0,401	 	0,541	 	0,594	 	)0,166(	 	

	6,300  ا����� ا���5�� �1234 	5,080  4,742  5,060  6,374  5,408  3,625  3,067  3,489  7,442  7,700  

	10.00  ا���6 ا���%5 �!�12 	8.00	 	6.67  6.35  6.40  5.43  3.64  3.08  6.45  6.50  5.60  


,8	ا�7اد	$.:ا����ر                        
د	ا���79

ت	7!:	��
���ة	ا$9
ر@%	ا���LMي	ا��K	$.	ا��
درة	ا��
���	ا� !�	-2005	2015	 	



  

  

	)درھم	��	ون(	ا�����																																																																																					2015	-2005	���دة	ا�وط�,	ا�4	��	راس	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	11(	#دول   	

	ا����ن													 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  7,179	 	8,591	 	10,629	 	13,417	 	16,346	 	20,408	 	23,349	 	25,971	 	28,822	 	33,576	 	39,232	 	

0,564  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	0,833	 	1,494	 	0,853	 	1,045	 	1,936	 	1,845	 	2,905	 	3,623	 	4,218	 	4,909	 	

	5,393  $#وض و�! ���ت 	6,814	 	8,173	 	10,950	 	13,429	 	16,402	 	18,369	 	20,284	 	21,959	 	25,267	 	27,799	 	

	0,322  ا&�%
�رات �����      	0,499  0,626	 	0,646	 	0,399	 	0,767	 	1,163	 	1,587	 	2,696	 	3,786	 	4,115	 	

0,900  ����ن	 	0,445	 	0,336	 	0,968	 	1,473	 	1,303	 	1,972	 	1,195	 	0,544	 	0,305	 	2,409	 	

	0,073  $���دات اخ�ى 	0,166	 	0,229	 	0,128	 	0,154	 	0,200	 	0,201	 	0,244	 	0,276	 	0,317	 	0,424	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,094	 	0,085	 	0,115	 	0,377	 	0,617	 	0,771	 	0,952	 	1,035	 	1,028	 	0,937	 	0,897	 	

	7,346  ا��
�% ا�����دات 	8,842	 	10,973	 	13,922	 	17,117	 	21,379	 	24,502	 	27,250	 	30,126	 	34,830	 	40,553	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	4,914	 	5,850	 	7,239	 	9,654	 	12,850	 	17,054	 	18,290	 	20,719	 	23,069	 	24,652	 	27,820	 	

	0,732  ا$�#اض ( &�ات د�>) 	1,282	 	1,642	 	1,645	 	1,068	 		--------	 	0,684	 		-------	 		-------	 	1,668	 	2,864	 	

	0,126  �9 �+�ت اخ#ى 	0,213	 	0,259	 	0,330	 	0,330	 	0,463	 	0,443	 	0,539	 	0,473	 	0,546	 	0,998	 	

	0,550  دا)��ن 	0,235	 	0,234	 	0,186	 	0,036	 	0,100	 	0,334	 	0,234	 	0,003	 	0,761	 	1,057	 	

��	�	� ت  0,011	 	0,015	 	0,022	 	0,029	 	0,037	 	0,046	 	0,053	 	0,062	 	0,065	 	0,072	 	0,097	 	

���ع ا��(!��
ت$  6,333	 	7,595	 	9,396	 	11,844	 	14,321	 	17,663	 	19,806	 	21,554	 	23,610	 	27,699	 	32,836	 	

	0,412  راس ا�
�ل ا�
��ع 	0,536	 	0,616	 	0,740	 	0,962	 	1,154	 	1,385	 	1,523	 	1,676	 	1,676	 	1,676	 	

	0,601  ا,���ط�ت 	0,711	 	0,961	 	1,338	 	1,834	 	2,562	 	3,311	 	4,172	 	4,840	 	5,455	 	6,041	 	

	1,013  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 	1,247	 	1,577	 	2,078	 	2,796	 	3,716	 	4,696	 	5,695	 	6,516	 	7,131	 	7,717	 	

	7,346  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	8,842	 	10,973	 	13,922	 	17,117	 	21,379	 	24,502	 	27,250	 	30,126	 	34,830	 	40,553	 	

0,185  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	0,258	 	0,401	 	0,635	 	0,726	 	1,002	 	1,203	 	1,402	 	1,430	 	1,454	 	1,405	 	

	4,532  ا����� ا���5�� �1234 	4,288	 	5,236	 	3,841	 	3,607	 	57,930	 	76,729	 	10,813	 	11,966	 	13,843	 	11,966	 	

	11.00  ا���6 ا���%5 �!�12 	8.00	 	8.50	 	5.19	 	3.75	 	5.02	 	5.54	 	4.10	 	7.14	 	8.26	 	7.14	 	



	2015	-2005	���دة	ا���را�,	ا��ر/زي	ا���ك	�ن	ا���درة	ا���و	�	ا����	�	ا��	���ت	���	�������د	ا����ث	ا�داد	�ن:		ا���در             	

	 	

	)	درھم	��	ون(		ا������                 																																																																																	2015	–	2005	��!�رة	ا�ول	ا��4	5	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	12(#دول  	

	ا����ن										 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  25,876	 	47,055	 	70,932	 	101,729	 	120,604	 	136,977	 	153,303	 	171,261	 	191,056	 	201,491	 	215,415	 	

2,354  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	4,106	 	8,979	 	5,007	 	5,548	 	8,527	 	9,588	 	12,945	 	15,945	 	21,550	 	21,076	 	

	0,156  ا&�%
�رات ���ر�� 	0,633	 	2,922	 	3,991	 	6,000	 	7,049	 	7,539	 	7,772	 	8,045	 	8,464	 	8,244	 	

	13,605  $#وض و�! ���ت 	24,854	 	44,409	 	79,362	 	90,388	 	95,629	 	104,719	 	114,645	 	126,942	 	139,713	 	149,768	 	

	2,862  ا&�%
�رات �����  	4,976	 	10,436	 	10,532	 	14,042	 	15,505	 	19,232	 	17,570	 	17,260	 	16,862	 	22,732	 	

6,899  ����ن	 	12,486	 	4,186	 	2,837	 	4,626	 	10,267	 	12,225	 	18,329	 	22,864	 	14,902	 	13,597	 	

	0,188  $���دات اخ�ى 	0,370	 	0,740	 	3,780	 	4,230	 	3,156	 	3,557	 	3,147	 	3,167	 	9,510	 	10,596	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,218	 	0,334	 	1,525	 	2,012	 	0,638	 	0,625	 	0,620	 	0,625	 	0,809	 	1,167	 	1,485	 	

	26,282  ا��
�% ا�����دات 	47,759	 	73,197	 	107,521	 	125,472	 	140,758	 	157,480	 	175,033	 	195,032	 	212,168	 	227,496	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	17,313	 	34,434	 	52,256	 	73,962	 	86,424	 	98,741	 	103,473	 	119,305	 	137,953	 	141,271	 	142,462	 	

	0,644  ا$�#اض 	3,397	 	5,786	 	5,784	 	9,819	 	11,723	 	15,083	 	17,624	 	15,952	 	15,897	 	22,914	 	

	0,304  �9 �+�ت اخ#ى 	0,644	 	2,249	 	3,841	 	4,387	 	4,135	 	3,909	 	4,322	 	4,150	 	7,670	 	7,930	 	

	0,182  دا)��ن 	0,298	 	2,786	 	7,315	 	1,940	 	1,528	 	8,248	 	3,919	 	5,204	 	12,590	 	17,883	 	

���ع ا��(!��
ت$  18,443	 	38,773	 	63,077	 	90,902	 	102,570	 	116,127	 	130,713	 	145,170	 	163,262	 	177,432	 	191,192	 	

	1,000  راس ا�
�ل ا�
��ع 	1,250	 	1,250	 	1,375	 	1,375	 	1,375	 	1,500	 	3,000	 	3,000	 	3,900	 	4,500	 	

	6,838  ا,���ط�ت 	7,735	 	8,870	 	15,244	 	21,527	 	23,256	 	25,267	 	29,863	 	28,770	 	30,836	 	31,804	 	

	7,838  ( ا���
ھ��.) ,��ق ا��!*�� 	8,985	 	10,120	 	16,619	 	22,902	 	24,631	 	26,767	 	29,863	 	31,770	 	34,736	 	36,304	 	

	26,282  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	47,759	 	73,197	 	107,521	 	125,472	 	140,758	 	157,480	 	175,033	 	195,032	 	212,168	 	227,496	 	

1,067  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	1,535	 	2,008	 	2,997	 	3,310	 	3,420	 	3,707	 	4,154	 	4,774	 	5,656	 	6,014	 	

	27,750  15,125  24,300  (درھ?)   ا����� ا���5�� �1234 	12,581	 	22,068	 	25,093	 	23,175	 	34,800	 	56,400	 	66,300	 	65,070	 	

	18.80  	11.60  	15.45  	18.25  	16.05  	9.15  	22.20  	12.10  	24.30  ا���6 ا���%5 �!�12 	17.00	 	14.46	 	

	2015	-2005	���دة	ا���را�,	ا��ر/زي	ا���ك	�ن	ا���درة	ا���و	�	ا����	�	ا��	���ت	���	�������د	ا����ث	ا�داد	�ن:		ا���در                            	



	 	

          

	)درھم	��	ون(		ا������																																																																										2015	-2005	���دة	ا���را�,	ا�وط�,	ا����د	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	13(	#دول 	

	ا����ن													 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  33,985	 	40,412	 	53,793	 	62,690	 	72,996	 	79,955	 	80,569	 	85,057	 	85,397	 	91,055	 	99,469	 	

2,866  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	2,633	 	9,827	 	2,111	 	7,478	 	5,973	 	1,823	 	6,002	 	3,671	 	2,884	 	11,538	 	

	20,703  $#وض و�! ���ت 	27,438	 	37,378	 	50,430	 	50,769	 	56,574	 	57,582	 	57,344	 	60,049	 	64,066	 	68,429	 	

	2,149  ا&�%
�رات �����  	2,622	 	2,865	 	4,220	 	5,413	 	6,044	 	6,699	 	7,642	 	9,713	 	13,537	 	16,770	 	

8,267    ����ن	 	7,719	 	3,719	 	5,929	 	9,336	 	11,364	 	14,465	 	14,069	 	11,964	 	10,568	 	2,732	 	

	0,814  $���دات اخ�ى 	0,897	 	1,384	 	2,171	 	2,357	 	1,458	 	1,541	 	1,717	 	1,783	 	2,043	 	2,051	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,133	 	0,230	 	0,279	 	0,364	 	0,372	 	0,366	 	0,358	 	0,363	 	0,366	 	0,365	 	0,366	 	

	34,932  ا��
�% ا�����دات 	41,539	 	55,456	 	65,225	 	75,725	 	81,779	 	82,468	 	87,137	 	87,546	 	93,463	 	101,886	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	25,787	 	30,046	 	40,204	 	49,472	 	51,279	 	57,941	 	60,315	 	63,439	 	65,088	 	67,439	 	74,790	 	

	2,479  ا$�#اض  	3,856	 	6,090	 	5,672	 	8,510	 	6,909	 	4,706	 	5,808	 	3,090	 	2,848	 	5,577	 	

	1,014  �9 �+�ت اخ#ى 	1,085	 	1,642	 	1,738	 	2,072	 	1,769	 	1,782	 	2,020	 	1,972	 	2,326	 	2,370	 	

	0,419  دا)��ن 	0,522	 	0,814	 	0,645	 	3,197	 	3,228	 	2,598	 	1,750	 	2,059	 	3,926	 	1,254	 	

���ع ا��(!��
ت$  29,699	 	35,509	 	48,752	 	57,529	 	65,058	 	69,849	 	69,401	 	73,017	 	72,209	 	76,539	 	83,991	 	

	1,250  راس ا�
�ل ا�
��ع 	1,562	 	1,562	 	1,875	 	2,062	 	2,268	 	2,495	 	2,495	 	2,620	 	2,751	 	2,751	 	

	3,983  ا,���ط�ت 	4,467	 	5142	 	5,821	 	8,605	 	9,662	 	10,572	 	11,625	 	12,717	 	14,173	 	15,144	 	

	5,233  ا��!*�� ( ا���
ھ��.) ,��ق 	6,029	 	6,704	 	7,696	 	10,667	 	11,930	 	13,067	 	14,120	 	15,337	 	16,924	 	17,895	 	

	34,932  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	41,539	 	55,456	 	65,225	 	75,725	 	81,779	 	82,468	 	87,137	 	87,546	 	93,463	 	101886	 	

1,153  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	1,009	 	1,179	 	1,441	 	1,160	 	1,350	 	1,500	 	1,602	 	1,747	 	2,020	 	1,864	 	

?@&A� ��$�!ا� �
	18,750  ا��� 	10,777	 	14,573	 	3,787	 	6,577	 	7,121	 	7,210	 	7,559	 	15,379	 	15,955	 	15,378	 	

	15.00  (درھ?)  ا�!B# ا�!�$� � !@? 	6.90	 	9.33	 	2.02	 	3.19	 	3.14	 	2.89	 	3.03	 	5.87	 	5.80	 	5.59	 	

	2015	-2005	���دة	ا���را�,	ا��ر/زي	ا���ك	�ن	ا���درة	ا���و	�	ا����	�	ا��	���ت	���	�������د	ا����ث	ا�داد	�ن:		ا���در																				 	

  

  



  

  

		)	درھم	��	ون(  ا������																																																																																										2015	–	2005	���دة	ا�وط�,	ا��	و	ن	ام	���رف	وا����	�	ا���د	�	ا��	���ت		و%$)	14(	#دول   	

	ا����ن													 	2005	 	2006	 	2007	 	2008	 	2009	 	2010	 	2011	 	2012	 	2013	 	2014	 	2015	 	

���ع ا�����دات ا����او��$  3,661	 	4,780	 	8,268	 	13,326	 	13,657	 	11,919	 	10,455	 	11,016	 	11,255	 	11,958	 	13,160	 	

0,593  �� �� ا�	�وق و�ى ا�
	�رف 	 	0,239	 	2,674	 	0,400	 	3,489	 	2,371	 	0,799	 	1,338	 	1,685	 	1,154	 	1,472	 	

	2,619  $#وض و�! ���ت  	4,123	 	4,929	 	9,849	 	8,288	 	7,715	 	6,751	 	6,749	 	7,077	 	7,985	 	8,814	 	

	0,374  ا&�%
�رات �����  	0,350	 	0,387	 	0,555	 	0,477	 	0,745	 	1,052	 	1,008	 	1,358	 	1,475	 	1,227	 	

0,075  ����ن	 	0,068	 	0,278	 	2,522	 	1,403	 	1,088	 	1,853	 	1,921	 	1,135	 	1,342	 	1,647	 	

	0,020  $���دات اخ�ى 	0,046	 	0,058	 	0,116	 	0,136	 	1,212	 	1,160	 	1,138	 	1,205	 	1,194	 	0,154	 	

���
���ع ا�����دات ا�)$  0,090	 	0,105	 	0,103	 	0,100	 	0,091	 	0,104	 	0,094	 	0,085	 	0,078	 	0,074	 	0,069	 	

	3,771  ا��
�% ا�����دات 	4,931	 	8,429	 	13,542	 	13,884	 	13,235	 	11,709	 	12,239	 	12,538	 	13,226	 	13,383	 	

	*�ر��	و,!�+�ت	ودا)' 	2,091	 	2,633	 	4,533	 	6,823	 	7,361	 	7,917	 	7,090	 	7,279	 	7,441	 	8,042	 	8,766	 	

	-------	  ا$�#اض  		------	 		-------	 		--------	 	0,570	 	0,578	 		--------	 		--------	 		--------	 		---------	 		--------	 	

	0,048  �9 �+�ت اخ#ى 	0,087	 	0,119	 	1,114	 	1,102	 	1,174	 	1,179	 	1,242	 	1,253	 	1,192	 	0,157	 	

	0,246  دا)��ن 	0,797	 	2,055	 	2,823	 	1,838	 	0,367	 	0,122	 	0,974	 	0,142	 	0,197	 	0,466	 	

���ع ا��(!��
ت$  2,385	 	3,517	 	6,707	 	10,760	 	10,872	 	10,040	 	8,391	 	8,820	 	8,836	 	9,431	 	9,389	 	

	0,500  راس ا�
�ل ا�
��ع 	0,600	 	0,660	 	1,320	 	1,452	 	1,568	 	1,600	 	1,600	 	1,600	 	1,680	 	1,848	 	

	0,886  ا,���ط�ت 	0,814	 	1,062	 	1,462	 	1,605	 	1,627	 	1,718	 	1,819	 	2,105	 	2,115	 	2,146	 	

	1,386  ,��ق ا��!*�� ( ا���
ھ��.) 	1,414	 	1,722	 	2,782	 	3,012	 	3,195	 	3,318	 	3,419	 	3,702	 	3,795	 	3,994	 	

	3,771  ا��
�% ا��(!��
ت وا��!*�� 	4,931	 	8,429	 	13,542	 	13,884	 	13,235	 	11,709	 	12,239	 	12,538	 	13,226	 	13,383	 	

0,254  �خ2 (ر+7/خ!�رة)ا	ص���	 	0,087	 	0,333	 	0,283	 	0,341	 	0,350	 	0,320	 	0,328	 	0,368	 	0,312	 	0,542	 	

?@&A� ��$�!ا� �
	3,700  ا��� 	3,300	 	5,544	 	5,843	 	5,619	 	3,590	 	2,896	 	2,960	 	5,024	 	6,300	 	1,080	 	

	7.40  ا�!B# ا�!�$� � !@? 	5.50	 	8.40	 	4.42	 	3.87	 	2.29	 	1.81	 	1.85	 	3.14	 	3.75	 	3.62	 	

	2015	-2005	���دة	ا���را�,	ا��ر/زي	ا���رف	�ن	ا���درة	ا���و	�	ا����	�	ا��	���ت	���	�������د	ا����ث	ا�داد	�ن:		ا���در          
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  المقدمة

اثــارت الازمــات الماليــة العالميــة المتكــررة والتــي اثــرت علــى أداء المصــارف التجاريــة الكثيــر      
فــي الحــد مــن مــن التســاؤلات والشــكوك حــول فاعليــة أنظمــة الرقابــة والاشــراف علــى النظــام الــداخلي 

فـي  2المخاطر التي تهدد استقرار هذا النظـام وضـعف نمـاذج إدارة المخـاطر التـي جـاءت بهـا بـازل 
 الخسـائر الماليـةتجنيبهـا  لاجـلتقدير ما تحتاج اليه المصـارف مـن رؤوس أمـوال واحتياطيـات كافيـة 

ي مـن خـلال معالجـة لتعلن قواعدها ومعاييرهـا الجديـدة لتعزيـز متانـة النظـام المصـرف 3فجاءت بازل 
. ولكـــن الســـؤال الـــذي يطـــرح نفســـه هـــو هـــل هـــذه  كثيـــر مـــن العيـــوب الناجمـــة بســـبب الازمـــة الماليـــة

ة أزمـــات المـــال مســـتقبلاً ؟ وهـــل ســـتتمكن مـــن مواجهـــالمعـــايير ســـتتمكن مـــن حمايـــة المصـــارف فـــي 
  التصدي لنقاط الضعف المسببة لازمة المال ؟

من احتفاظ الكثير من المصارف حالياً بنسب ممتازة لكفاية راس المال تمكنهـا وعلى الرغم      
بشكل سريع من تلبية متطلبات كفاية راس المـال الجديـدة الا ان هـذه الإمكانـات التـي تحـتفظ بهـا قـد 
تجعلها اجلاً ام عاجلاً امام أزمات من نوع جديد وبالتـالي ستضـطر الـى اتبـاع سياسـة متحفظـة لـئلا 

ريســة أي ازمــة طارئــة . ومــن اجــل ســد الثغــرات الماليــة وضــبط الفوضــى التــي انتشــرت فــي تكــون ف
المتضـمنة مجموعـة مـن المعـايير  3الأسواق المصرفية العالمية نتيجة الازمة جاءت متطلبـات بـازل 

امـــام الصـــدمات الفجائيـــة ومـــن ابـــرز هـــذه المعـــايير  تحـــوط دائـــمالـــى وضـــع المصـــارف فـــي الهادفـــة 
ت اختبــــارات الجهـــد ( التحمــــل) التـــي مـــن شــــأنها ان تحمـــي المصــــارف فـــي مواجهــــة اســـتخدام تقنيـــا

ومـن هنـا كــان  المخـاطر الاسـتثنائية وتجعلهـا علـى اسـتعداد لمواجهـة أي حالــة طارئـة بشـكل سـريع .
) لمـا لـه مـن Stress Testingالدافع لاختيار الباحث موضوع الدراسة لتطبيقـات اختبـارات الجهـد (

المخـــاطر لـــدى المصـــرف واخضـــاعه لتلـــك الاختبـــارات وفـــق افتراضـــات ســـعرية  دور مهـــم فـــي إدارة
المخـاطر المتوقعـة وغيـر المتوقعـة فـي ظـل أوضـاع وسيناريوهات ومن ثم تقيـيم قدرتـه علـى مواجهـة 

المؤشــرات الماليــة و  بــين تطبيــق اختبــارات الضــغط العلاقــةظــروف عمــل صــعبة مــن خــلال قيــاس و 
، ومــن ثــم اتخــاذ  والقيمــة الســوقية لاســهم المصــارفوكفايــة راس المــال كمؤشــرات الربحيــة والســيولة 

الإجراءات اللازمة على ضوء نتائج الاختبار كأعـادة الرسـملة او الانـدماج وغيرهـا ، ومـن هنـا تبـرز 
أهميــة الدراســة الحاليــة والتــي تســعى الــى اثــارة اهتمــام المصــارف العراقيــة بصــورة عامــة والمصــارف 

ة خاصة الى الدور الذي تلعبه تطبيقات اختبارات الجهد في مدى تحقيق اهـداف عينة الدراسة بصور 
) مصـــارف تجاريـــة كعينـــة دراســـة مـــن 7المصـــارف ومـــن ثـــم القيمـــة الســـوقية لهـــا ، وقـــد تـــم اختيـــار (

إماراتيــــة مــــن اجمــــالي المصــــارف ) مصــــارف تجاريــــة 7اجمــــالي المصــــارف التجاريــــة العراقيــــة ، و(
  التجارية الإماراتية .
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وبهدف تغطية الدراسة والاحاطة بجميع الجوانب المتعلقة بالموضـوع ، فقـد تـم هيكلتهـا فـي     
  أربعة فصول وكل فصل صنف الى مباحث وبالشكل الاتي :

تــألف الــذي يتنــاول الفصــل الأول ( بعــض الجهــود المعرفيــة الســابقة ومنهجيــة الدراســة الحاليــة) و  -1
د المعرفيـة الســابقة فــي حـين تنــاول الثــاني منهجيــة بـدوره مــن مبحثــين تنـاول الأول بعــض الجهــو 

  الدراسة الحالية .
تنــاول الفصـــل الثـــاني (الاطـــار الفكـــري للدراســـة) والـــذي يشـــتمل علـــى ثلاثـــة مباحـــث ، اذ تنـــاول  -2

المصـرفي وامـا المبحـث الثـاني فتطـرق الـى اهـداف المصـرف (السـيولة  الضغطاختبارات الأول 
  والربحية والأمان ) في حين تطرق المبحث الثالث القيمة السوقية للمصارف .

امــا الفصــل الثالــث فتنــاول (الاطــار العملــي والتطبيقــي للدراســة ) ، وقــد قســم الــى ثلاثــة مباحــث  -3
، فـي حـين  مصـارف العراقيـة والاماراتيـة عينـة الدراسـةتحليل المؤشـرات المعتمـدة للتناول الأول 

،  تطبيق اختبارات الضغط في المصارف العراقية والامراتية عينة الدراسةتناول المبحث الثاني 
تحمــــل اختبــــارات الضــــغط بــــين  لتبــــاين الاحصــــائي تحليــــلالفــــي حــــين تنــــاول المبحــــث الثالــــث 

  المصارف العراقية والاماراتية . 
ص الفصــل الرابــع للاســتنتاجات التــي توصــلت اليهــا الدراســة والتوصــيات التــي فــي حــين خصــ -4 

تكــون حلــولاً تســهم فــي حــل المشــاكل المتعلقــة بالمصــارف التجاريــة العراقيــة المختــارة مــن خــلال 
  المصرفي . الضغطاستخدامها تطبيقات اختبارات 
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 ا���ل ا�ول     


	� و������ ��
�ض ا��ود ا��ر��� ا
����  ادرا�� ا

 	
�� ا����ث ا�ول : ��ض ا���ود ا���ر��	  ا�

     	� : �����	 ا�درا��� ا����ث ا�
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        الفصل الأولالفصل الأولالفصل الأولالفصل الأول
  السابقة ومنهجية الدراسة الحاليةالسابقة ومنهجية الدراسة الحاليةالسابقة ومنهجية الدراسة الحاليةالسابقة ومنهجية الدراسة الحالية    بعض الجهود المعرفيةبعض الجهود المعرفيةبعض الجهود المعرفيةبعض الجهود المعرفية

����د     :  
�درا�� ا����� ا������ ��د     ����
��ث ����� اذي اطر�ق ا و �ل,  ا�� ��دف �� ��	�ق ا


و� %���� ���$# ا" او!ول	� &'
 ھذا ����ول اذ.  ����� أ�س %�" �
��� !���� ������ ا�
�ع ��

ً ا���را/ ا.ول �
�-� �& ا,!ل ً �ر��� � 
�ض �
	� ا��ر��� ا��ود ��
�و/وع ا��23 ذات ا 

�� ادرا���� �& ا�/�ً  ا,!ل ���ول ��ن �&,  وا��
�� %ر
�� درا��ت ا" ا" !�,ت وا�& ا

�-�
� &��- وأھدا��� واھ����� ادرا�� �8��� ��د�د 37ل �ن وذك ادرا�� ������ و/5 ا

  . ادرا�� و%��� ادرا�� و�دود ادرا�� و�ر/��ت ادرا�� و���# ادرا�� و�7طط

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  ا���ل ا�ول                        

	 و�����	 ا�درا	  ��ض ا���ود ا���ر��	�� �����	اا�


	 ��ض ا���ود ا���ر��	ا����ث ا�ول :  �� ا�

� : �����	 ا�درا	 ا�����	���  ا����ث ا�

- 	  �! �	 ا�درا
- ���  أھ��
  أھدا��� -

  ا�درا	�ر%��ت  -
- 	  ا��'طط ا��ر%� ��درا

- 	  ���) ا�درا
- 	 �دود ا�درا

- 	�'د�	 �� ا�درا  أ���ب ����ل ا������ت ا��
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  الفصل الأول

 بعض الجهود المعرفية السابقة -  المبحث الأول

السـابقة التـي تناولـت  لـبعض الجهـود المعرفيـةيهدف الباحث فـي هـذا المبحـث الـى عـرض مـوجز    
المصـرفي والاهـداف المصـرفية والقيمـة السـوقية ) ، اذ  الدراسـة الحاليـة ( اختبـارات الضـغطمتغيرات 
ذات أهمية كبيرة لكونها وفرت للباحث معلومات مهمة وقيمة حول متغيرات الدراسة  الجهودتعد هذه 

انتهـى الاخـرون ، ولـذلك جـرت والى مـاذا توصـلت وبالتـالي مكنـت الباحـث مـن الانطـلاق مـن حيـث 
بموضــــوع  العلاقــــةالســــابقة ذات  للجهــــود المعرفيــــةالعــــادة علــــى قيــــام البــــاحثين باســــتعراض مرجعــــي 

دراســـتهم الا ان الباحـــث لـــم يجـــد دراســـة ســـابقة جمعـــت بـــين متغيـــرات دراســـته الحاليـــة ممـــا ســـيعطي 
  لدراسته السبق في سبر اغوار هذا الموضوع :

  


	 ا���ر��	 ا���ود ��ض:  او�ً ��  ا���ر�� %+طا� ا'���رات �ول ا�
  

  ا��ر��	 - 1

   

  وا���ي ا	��,   2014 درا�� - أ                              

  ا�را��2 ا�!�رف �& ا�ط
�ق وا������ ا���ل ا�7
�رات ا��وذج ��ط�
�ت  ادرا�� %�وان


�ك �وظ,& �ن %���  راء ا��ط3%�� درا��  ادرا�� %���  ا�را2& ا�ر�زي ا

 ���� وا�!ر���ن �ن��ا ��د� 
�ن ا�!ر��� ا-	��� �8ر ا" ادرا�� ھد�ت  ادرا�� ھدف

��رات 
�.دوات ����ق�
 ا�7
�رات( %���� �ط�ق �� 
���� و�ن ا�د�دة وا 

م دول �ن �-�ر �& ا ھ���م �ن وا���ً  ��زاً  ا7ذت ا�&) ا���ل�� ا�ر
& ا

&
  . وا ��


���� ا�را��2 ا�!�رف 
�ن ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$# "'رض ا���ل ا�7
�رات ا 


/رورة أو!" ��� ا��و��2 @�ر ا�7�طر و�وا��� ا�7�طر إدارة &�
� 


�ك ادارة أدوات �ن ���� �Aداة ا���ل  �7
�رات ا�را2& ا�ر�زي ا

�ر ا�Bذار أدوات وا�د ا�7�طر
�
��ؤھ� ��م ����ر�وھ�ت 37ل �ن ا�د�-� ا 

  . ا'رض �ذا


�ض ��!در وا��7دا��� ادرا�� ������ ��د�د �& ا���%دة   ���� ا�B�دة �دى �	رات 

  . ا�ظري ا���ب

8
� أو�����لا ا�7
�رات ��ا��7دا�  ا �  . ���	ل ��'�ر

�� ،  ا�وظ,�ن �ن %��� اراء 37ل �ن ا��ط3%�� ادرا��  ا 3�7ف أو����
���� ادرا�� ا
 ھ& درا�� �ط
�	�� �& ا�!�رف ا�را��2 وا ��را��� %��� ادرا�� .
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  %�ن����ل ر 2016 درا	 - ب                               
���رات ا�%+ط �� ا�ر�- ا�را�-ا(                ادرا�� %�وان' (  


�وك وا52 درا��                �و����ا ا���ر�� ا  

�و���� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���  ا

�و���� %�" ���ل ا!د��ت  ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف��ر�� �	درة و����� ا�!�رف ا

�د ��ر�/�� ا" ����ر�وھ�ت %��� ا8دة و
��ب ��ددھ� ا��ط�  ��$��,ا

�� . ا�	د�� 
�� ��وا$م �5 
�$��� ا �2!�دي��   ة وا

  أ�واق ا.��م  ا�ز�د �ن ا�8دد %�" ا��وط  �& ا" ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$#
�درا�� ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى �	
��  

8
� أو��  ا�7
�رات ا/'ط . 
�ط
�ق اھ��ت ادرا���ن �3  ا

�و����ا ا���ر�� ا�!�رف %�" �ط
�	��  ا 3�7ف أو�� . 

  

  

  ا�����	 - 2

  

                                         International Monetary Fund  , 2011 	- أ            درا                   

  
  

  ادرا�� %�وان

  

         (Stress Testing the Banking Sector Technical Note) 

�7
�رات ا,�& ا��ظور                  ا�!�رف 	ط�ع /'طا


ر  ادرا�� %����
ر�ط���� ا�!�رف �ن) 7(    ا

 �ن ��زء ا��د ا�7
�رات ا" ا�!�رف 
�ض ا7/�ع ادرا�� ��وت  ادرا�� ھدف

& ا	ط�ع �	��م 
ر���#���� ا /طرا
�ت �ن ��رة 
�د ا�� -3-� اط�ر �& ا


ط&ء ار�ود �ن ����ر�وھ�ت  .  وا��د وا���دل ا


ر ان ا" ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$#��� �!�رف ا��� ا!�ود %�" 2�درة ا���دة ا

  ) .ا8دة %�&(  أا �و ا����ر�و ا�7
�رات إزاء

��!در ا�ظري ا���ب �	رات 
�ض �& ا��7دا���  ���� ا�B�دة �دى  

8
� أو��  . ���	ل ���'�ر ا��د ا�7
�رات ا��7دا���  ا

  /'ط .ا ا�7
�رات �ن ����ر�وھ�ت -3-� ���� ا��7د�ت درا�� ا���  ا 3�7ف أو��
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       Christian, Claus, and Maher  ,    2011 درا	  – ب                 

  

  ادرا�� %�وان

               (Next Generation Balance Sheet Stress Testin )   

   ا��و��� ا��زا��� /'ط  �7
�رات ا	�دم ا��ل           
  ا.ور
& ا ���د دول �!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���

�� ا�3ءة ��د ا�7
�رات %�" ا��رف  ادرا�� ھدف�����د ا ����	�
 ������ ا" �ط

�� ا�ؤ8رات %�" ذك وا����س ا�7�طر�� �$و�� �روض ��دي 37ل �ن ا

  . ��وات) 5( ا" ا�����ً  �!ل ��وات �دة و����ر�وھ�ت و��ر��

�ن   ا�!ر�& ا��د ا�7
�رات ان ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$#�� �� ا  دورھ� ��	ق ان 

 ا!د��ت إزاء ا ��را/�ت ��ون ان أھ��� ����� 8روط ��
�� 37ل �ن

��
�� وا�ظ�م ا�,راد %�" ا�!�رف 2درة �5 �����ب ا8دة �ن 
در�� ا

  . %�و��ً  ا�!ر�&


	�ا ا��ر��� ا��ود 
�ض و�& ا�ظري ا���ب �& ا��7دا���  ���� ا�B�دة �دى�� .  

8
� أو��  . ���	ل ��'�ر� ا��د ا�7
�رات ��ا��7دا�  ا

'رض وا�د ��'�ر ادرا�� ا��7د�ت  ا 3�7ف أو�� H�/و�  . ا

  

  

  

  Zuzana and Petr,  2012 درا	 -ج                        

  

  ادرا�� %�وان

  

  

Bank stress tests as an information device for emerging 

markets : The case of Russia 

 ���	 – ا���!3	 �2واق ا����و�	 ��و��ر  0داة ا���ر�� %+طا� ا'���رات

��   رو

  

  ارو��� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���

 ذات 
و!,�� ا��د ا�7
�رات 37ل �ن ارو�& ا�!ر�& ا	ط�ع �رو�� �	و�م  ادرا�� ھدف

�23!�دات ���2 �$8���8ف و�ذك ا��و�رة ا���و��ت ��2 �ن ����& ا�& ا� 

�� ا������ ا �7
�رات��
� ا�� ���,� 2�د��ن %����ن �دة ا��ل راس 

  . أا �و �����ر�و

 �داً  ���س ارو�& ا�!ر�& ا	ط�ع ان ا �7
�ر ����ل ���$# ا8�رت  ادرا�� ���$#

�'�رات �$�
���� ا �2!�د�� ا وا������ ا�وق و�7�طر ا $���ن و�7�طر ا

"  . ا�7�طر �وا��� �& �	در��� ��زز أ�وال رؤوس ا


��ث ��%دت ا�ظري ا���ب &� ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى ������ ر�م �& ا

�درا�� و ادرا�� �	
�� .  

8
� أو��  . ���	ل ��'�ر� ا�!ر�& ا��د ا�7
�رات ��ا��7دا�  ا

3�واق ا���و�� �و��ر �Aداة ا��7دام  ا 3�7ف أو�� �$8��  ) ����د ��'�ر(  ا
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               Roland Berger Strategy Consultants Espana ,     2012 درا	 -د

  
  ادرا�� %�وان

                  ( Stress Testing Spanish Banks) 

��!�رف /'طا ا�7
�رات(                      ����
  ) ا �

  

  ا �
���� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���

 ا��!�ص %�" ا �
��& ا�!ر�& ا�ظ�م �رو�� ���	ل �	و�م %�" ا�!ول  ادرا�� ھدف


�� ا -�ر��
& ا����ر�و ا�7
�رات �ط
�	�ت %ن ا����� ا�� ا�7�طر %�" ا

  . ا $������

 وا�د��ج ر���� وإ%�دة ا $���ن �7,�ض ���� ھ��ك ان ا" ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$#


�ض  . ا�!�رف 

 ا��ر��� ا��ود 
�ض �& ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى


	�ا�� .  

8
� أو��  . ���	ل ���'�ر /'طا ا�7
�رات ��ا��7دا�  ا

  . ا���د�� واد�ون ا�	�ري ارھن 2روض %�" ا �7
�رات �ط
�ق  ا 3�7ف أو��

  

  

  

  

 Borio & Drehmann & Tsatsaronis , 2012 درا	 -و                         

  
  ادرا�� %�وان

 (stress-testing macro stress testing: does it live up to 

expectations ) 

��& /'طا ا�7
�رات(       3ر�	�ء ا "  )ا�و�2�ت ���وى ا
 �	�ط و�	��م ا��د ا�7
�رات �ن �& �وھر�� �را��� �	د�م ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف


��-ون و��,ق,  ��� وا/�ف ا	وة��دوات ��د ا���ل ا�7
�رات ان %�" ا 

�ر ا�ذار
  . %���3 ا���ل وا�7�ذ ا ��8���ت و��د�د ��!�رف �


H و/�ت 2د ا��د ا�7
�رات ان ا" ادرا�� �و!�ت و2د  ادرا�� ���$#!� %�!ر 

 وا!
H ���زاً  ����� ا7ذت ا�& ا�!ر��� وا��ط� ا ��راز !�J �وھري

م دول �& ا�!�رف ���5 ا��د ا�7
�رات ��-ل ��ذا ��م ا/روري �ن�� ا

�,��7�  . ا

��!در ا�ظري ا���ب �	رات 
�ض �& ا��7دا���  ���� ا�B�دة �دى .  

8
� أو��  . ) ���	ل ��'�ر( /'طا ا�7
�رات ا��7دام  ا

'رض اً وا�د ���'�ر'ط /ا ا�7
�رات ا��7دا���  ا 3�7ف أو�� H�/و�  . ا
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 ً�����
	 ا���ر��	 ا���ود ��ض:  ��  ا���ر��	 ا�ھداف �ول ا�

  

  ا��ر��	 - 1

   ا����ر ،  2012 درا	 -أ                           

0��ر(  ادرا�� %�وان  �
�ق �� ا�ز�ون 789	 إدارة ���را����	 ا�ھداف   ) ا�

�و��� ا�!�رف   ادرا�� %����   ا�را��2 وا.ھ��� ا

 ا ��را����� ا.ھداف ��	�ق �& از
ون %�23 إدارة �A-�ر 
��ن  ادرا�� ھدف

  . ادرا�� �2د ا���ر�� ��!�رف

 ��	�ق �& از
ون %�23 دارةA� B-�ر و�ود ا" ادرا�� �و!�ت   ادرا�� ���$#

  . ا ��را����� ا.ھداف


	� ا��ر��� ا��ود 
�ض �& ا��7دا���   ���� ا�B�دة �دى��  . ا

8
� أو�����'�ر ار$���� ا�!ر��� ا.ھداف ا��7دا���   ا 5
�� .  

  . ���	ل ���'�ر از
ون %�23 إدارة ا��7دا���   ا 3�7ف أو��

  

  

  

  

��ر 9�د �9�د,   2013 - ب                             ���ن ا�  

�'دام  ادرا�� %�وان ا����رف ر���	 �� ا��ؤ�رة ا��وا�ل ��د�د �� ا�����	 ا��ب ا

  ا����ر�	

  ا���ري ا��7# و�!رف ا�را2& ا���ري ا�!رف  ادرا�� %���

 ر
��� �& �A-�رھ� و��ب ا�وا�ل اھم %�" ا��رف ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف


� ا��ول وإ���د ا���ر�� ا�!�رف������ ا��� ا�A-�ر ذات ا7B,�2�ت 


�8ر�  . ار
��� �& ا


�ث �و!ل و2د  ادرا�� ���$# ��ك ر
��� �& �ؤ-ر ا�& ا�وا�ل 
�ض ��د�د ا" ا

  . وا�ط�و
�ت وا�و�ودات ا��ل راس �-ل ا�!�رف
��!در ا�ظري ا���ب �	رات 
�ض �& ا��7د�ت  ���� ا�B�دة �دى .  

8
� أو��ر
��� اھ��ت ادرا���ن �3  ا�
���'�ر وا��7دا���  5
�� .  

 . ���	ل ���'�ر ا�ؤ-رة ا�وا�ل ا��7دا���  ا 3�7ف أو��
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                   ا��ز وأ�و ��د,  2014 درا	 -ج                             

  )ا���8	 ا����رف �� ا���ل راس  ���	(           ادرا�� %�وان

  اB����3 ا.رد��� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���

 %���� %���� �	وم ا�& ا8ر%�� وا �س ا	وا%د ا
راز ا" ادرا�� ھدف  ادرا�� ھدف

  . ا��ل راس �,��� ا����ب


�ك 
�ن ا��23 و/وح ا" ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$# وا�!�رف ا.رد�& ا�ر�زي ا

���3�Bا �ب ����ق ��������
 ���,� ا��23  زات ��ن �& ا��ل راس 


�وك ��زم ا�& ادول 
�ض �& @��/� اB����3 �!�ر��� ا�ر�ز�� ا

  . اB����3 ا�����ر �را%& ان دون 
�زل 
�����ر

�درا�� ا��7د�ت  ���� ا�B�دة �دى �	
��  

8
� أو���,��� اھ��ت ادرا���ن �3  ا
 ا��ل راس 

�!�رف ادرا�� اھ��ت  ا 3�7ف أو���
 ���3�Bا  

  

  

  ا�����	 - 2
 .Marcia, Jamie & Philip E,  2010 درا	 - أ                              

  

  

  ادرا�� %�وان

 (liquidity risk management and credit supply in the   

financial crisis) 

�� ا ز�� �& ا $���ن و��H ا��و� �7�طر إدارة(        ��  )ا

� ز�� �A-رت ا�& ا �ر���� ا�!�رف ���و%�  ادرا�� %��� 2007-2009  

8�ل ����د ا�& ا�!�رف %�" ا/وء ����ط ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف

�ر � "�% 


� و�� وا ��-��ر�� ا�8'���� ا�8ط�� ��و�ل �& ا ����� اودا5$
 �ن ��

��,�� %ن �/3ً  ا��و� �& �7�طر �وا��� �& ا�!�رف ��ك ا�
���� ا�& ا

�� ا ز�� 37ل ا��و� !د����  .  ا �ر���� ا


ذو� ا��ود ان ا" ادرا�� �و!�ت  ادرا�� ���$#�2
ل �ن ا��و� از�� Bدارة ا 

  ا $���ن ا�دادات ا�7,�ض ا" 2�دت ا�!�رف

 ا��ر��� ا��ود 
�ض �& ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى


	�ا�� .  

8
� أو��
�7�طر ���م ادرا���ن �3  ا � ا��'�رات �5 ر
ط�� دون وا $���ن ا��و

  . ا.7رى


� ز�� ا��A-رة ا �ر���� ا�!�رف �& �ط
�	��  ا 3�7ف أو�� . 
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  Etienne and christopher،  2010 درا	 -ب                       

  

  ادرا�� %�وان

            ( Impact of Liquidity on Bank Profitability ) 

  ) ا�!رف ر
��� %�" ا��و� ا-ر(                  
��د�� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���  ا

& ا�ظ�م ��ل ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف����دي ا��ر 37ل �ن ا��	راراً  ا�-ر ا�
 ا

 ر
��� %�" ا��$�� ا.!ول ���زة ا-ر ����ل ا" إ/��� �د�دة ��و� �����ر

��د�� ا�!�رف  . ا

 ���ز��� 37ل �ن ا�!�رف ر
��� ����ن �م ا�� ا" ادرا�� ���$# �و!�ت  ادرا�� ���$#


�ض ��ك �ن ا�ز�د ا��3��� ��ن ذا�� او2ت و�& ا��$�� ا�و�ودات 

  . ر
����� �ن ��	�ل ا�و�ودات

 ا��ر��� ا��ود 
�ض �& ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى

�	
��  . ا

8
� أو����و� ���م ادرا���ن �3  ا�
 ���
   ا�!ر��� وار

��د�� ا�!�رف �& و�ط
�	� )���	ل ��'�ر(  ا��و� ا%���د  ا 3�7ف أو�� . ا

  

  

  

  

                                                              Kevin Davis,  2010 درا	 -ج                             

      

  
  ادرا�� %�وان

                               ( Bank Capital Adequacy) 

                       )���,�  ) ا�!ر�& ا��ل راس 
  ا ��را�� ا�!�رف �ن ���و%�  ادرا�� %���

 ���رض ا�& وا!�و
�ت ا��ل راس ��ط�
�ت %رض ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف

�� ا ز�� �& ا�!�رف أ�وال رؤوس �دث و�� ��,�ذھ������ ا�� -2007 ا

2009 .  

�وا$H ا�!�رف وا�زام) 2( 
�زل �����ر 8���� �را���  ادرا�� ���$#�
���� ا ر8�د��  


�زل .  

�درا�� ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى �	
��  

8
� أو���,��� ���م ادرا���ن �3  ا
  . ا��ل راس 

'رض) وا�د ��'�ر( ���7دم ادرا��  ا 3�7ف أو�� H�/و� �& �ط
�	�� %ن �/3ً  ا

 . ا ��را�� ا�!�رف
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                                      Atif Mian & Joao A.C. Santos , د- 	2012 درا   

  
  ادرا�� %�وان

(Liquidity Risk And Maturity Management Over The Credit 

Cycle ) 
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  Bana Abuzayed and Philip Molyneux   , 2004 درا	 - أ                 

  

  ادرا�� %�وان

    (Market value, book value and earnings ) 
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8
� أو��	�م ���م ادرا���ن �3  ا�
  . وا�وا$د واد��ر�� ا�و��2 

   ا.رد��� ا�!�رف �& ا��7دا���  ا 3�7ف أو��

  

   Samuel Obino Mokaya,      2013 درا	 -ب                                

  

  ادرا�� %�وان

(The Effect of Dividend Policy on Market Share Value in 

the Banking Industry): the Case of National Bank of Kenya 

� درا��:  ��!�رف ا�و2& ا��م ���2 %�" ا.ر
�ح �	�وم ����� �A-�ر�� 
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��,�� ا" ادرا�� ��دف  ادرا�� ھدف ا.ر
�ح �وز�5 ����� �& ا8ر��ت ����دھ� ا�& ا
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�ض ا��7د�ت ا�ظري ا���ب �& ا��7دا��� %ن �/3ً   ���� ا�B�دة �دى ا��ر��� ا��ود 

�	
��  . ا

8
� أو��	��� ���م ادرا���ن �3ل  ا�
  . ا�و��2 

��د�� ا�!�رف �& �ط
�	��  ا 3�7ف أو�� . ا

  

  السابقة والإفادة منها بعض الجهود المعرفية: مناقشة  رابعاً 
السالفة الذكر في مجالات اختبارات الجهد  السابقة الجهود المعرفية السابقةبعد تفحص وتحليل   

والاهداف المصرفية (السيولة والربحية والأمان ) والقيمة السوقية تمكن الباحث من تثبيت 
  الملاحظات الاتية :

السابقة وتسلسل فقراتها  بعض الجهود المعرفيةالتعرف على بعض المراجع والمصادر ومنهجية  -1
  ب النظري للدراسة .والإفادة منها في تعزيز الجان
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في عرض متغير تطبيقات اختبارات الجهد على المصارف  الجهود المعرفية السابقةامتازت  -2
لجمع المعلومات او للتنبؤ المبكر بالمخاطر غير المتوقعة أي ان التطبيقات  كأداةبصورة عامة 

خرى كعلاقة اثر التي عرضها الباحثون سابقاً كانت مختلفة من حيث علاقتها بالمتغيرات الأ
  التطبيق بمدى تحقيق اهداف المصرف وانعكاسه على القيمة السوقية .

السابقة وما توصل اليه الباحث لغرض  بعض الجهود المعرفيةوصلت اليه  التعرف على ما -3
  معالجة المشاكل القائمة .

د في مدى التأكد من ان جميع الدراسات التي ذكرت لم تستخدم اثر تطبيق اختبارات الجه -4
تحقيق اهداف المصرف وانعكاسه على القيمة السوقية على مستوى المصارف العراقية او 

السابقة فضلاً عن انه يشكل دافع  الجهود المعرفيةالمصارف الإماراتية وهذا جوهر الاطلاع على 
  إيجابي للباحث في تغطية الموضوع بشكل متكامل .

المستخدمة فيها وتحديد افضل هذه  والإحصائي ميالك التعرف على الأدوات وطرق القياس -5
  الأدوات والأكثر ملائمة لاختبار فرضيات الدراسة الحالية .

شأن ذلك والانطلاق من حيث معرفة ما توصلت اليه تلك الدراسات وما هي التوصيات ب -6
  .انتهت

   جوانب التميز والاختلاف عن الجهود المعرفية السابقة:  خامساً 
السابقة يبقى علينا ان نوضح ما تميزت به الدراسة الحالية  الجهود المعرفيةبعد توضيح موقف   

  والتي يمكن تلخيصها بالنقاط الاتية :
انها جمعت بين ثلاث متغيرات لم يسبق لهن ان جمعت معاً في دراسة من قبل حسب اطلاع  -1 

  الباحث .
كونها سلطت الضوء على اثرها في مدى تحقيق  امتازت تطبيقات اختبارات الجهد في دراستنا -2

  وانعكاس ذلك الأثر على القيمة السوقية . (السيولة والربحية والأمان ) اهداف المصارف
المصرفي على مصارف عراقية لأول مرة في البيئة  ضغطاعتمدت الدراسة تطبيق اختبارات ال -3

المصرفية العراقية لما لها من دور مهم في عملية إدارة المخاطر وتقييم قدرتها على مواجهة 
  ) . أالمخاطر غير المتوقعة في ظل نسب افتراضية عالية الشدة ( السيناريو الاسو 

ن المصارف التجارية العراقية وعينة من اعتمدت هذه الدراسة على أسلوب المقارنة بين عينة م -4
المصارف التجارية الإماراتية لبيان مدى اهتمام كل منهما بتطبيق اختبارات الجهد أي مدى تبنيهما 

  لتلك الاختبارات .
ركزت الدراسة من خلال تحليل البيانات المتعلقة بالمراكز المالية للمصارف عينة الدراسة على  -5

قياس أداء تلك المصارف باستخدام النسب المالية للوقوف على مستوى امرين أساسيين الاول 
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ة العشوائية التي تتسم بها من عدمها والامر الثاني مدى حاجتها الى تطبيقات جتحقيق أهدافها ودر 
  لادارة مخاطرها . الضغطاختبارات 
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  الفصل الأول
  منهجية الدراسة -المبحث الثاني

  يوضح هذا المبحث الخطوات الأساسية لمنهجية الدراسة وكما هو مبين في الفقرات الاتية :   

  Study Problemمشكلة الدراسة   -اولاً :
تواجــه الكثيــر مــن المصــارف فــي العــالم ازمــات عديــدة ومتنوعــة بــالرغم مــن احتفــاظ العديــد منهــا     

الامــر الــذي دفــع البــاحثين والاكــاديميين والمصــرفيين الــى التفكيــر ، بنســب ممتــازة لكفايــة راس المــال 
المسـتمر لايجــاد تقنيـات وادوات واليــات يـتم مــن خلالهــا مواجهـة المخــاطر الاسـتثنائية غيــر المتوقعــة 
التـــي تفرزهـــا متغيـــرات البيئـــة المحيطـــة والازمـــات الماليـــة المتكـــررة ، ومـــن اجـــل ســـد الثغـــرات الماليـــة 

انتشـرت فـي الاسـواق المصـرفية العالميـة نتيجـة الازمـات الماليـة المتكـررة لابـد  وضبط الفوضى التي
مـــن ايجـــاد مقـــاييس لفحـــص متانـــة وســـلامة وصـــلابة الـــنظم المصـــرفية وتحديـــد قـــدرتها وقابليتهـــاعلى 
 تحمــل الخســائر الناتجــة مــن المخــاطر المصــرفية الملازمــة للعمــل المصــرفي فــي دول العــالم ، وعليــه

 تطبيـــق بـــين مشـــكلة الفكريـــة أي العلاقـــة الجدليـــةراســـة فـــي جـــانبين الاول تتمثـــل بالتكمـــن مشـــكلة الد
 الامـــان والقيمـــةفـــي تحقيـــق الاهـــداف المصـــرفية المتمثلـــة فـــي الســـيولة والربحيـــة و  الضـــغطاختبـــارات 

 الضــغطرف مــن ناحيــة ومــن ناحيــة اخــرى انــه رغــم اهميــة التقنيــات وادواتهــا لقيــاس االســوقية للمصــ
صــعوبة فــي ضــغط تلــك الاختبــارات واي مــن ن الــبعض لازال فــي جــدل فكــري يجــد المصــرفي الا ا

في حين تضمن الجانب الثاني من مشكلة الدراسة  ، التي يتم تحليلها واعتمادها الطرق او الاساليب
في المشكلة الميدانية ، حيث عملت المصـارف العالميـة علـى تبنـي تلـك الاسـاليب الحديثـة مـن اجـل 

ة وصــلابة العمـــل المصــرفي فضـــلاً عــن تحديـــد قــدراتها فـــي مواجهــة المخـــاطر فحــص متانــة وســـلام
ب قديمــة جعــل ، الا ان المصــارف العراقيــة لازالــت تعتمــد فــي ادارة مخاطرهــا علــى اســاليالمصــرفية 

وفـي تحديـد واقعهـا المـالي وقـدرتها علـى مواجهـة المخـاطر المحتملـة  اداؤها في ادارة اموالها عشـوائياً 
لة في سؤال عـام هـو المالية والمصرفية التي تعيش فيها ، وهنا بالامكان تحديد المشكفي ظل البيئة 

) ،  الســـوقية هتـــوقيم اف المصـــرفتحقيـــق اهـــد ( هـــل هنالـــك علاقـــة لتطبيـــق اختبـــارات الضـــغط فـــي
  وينبثق منها تساؤلات فرعية هي :

  هل لتطبيق اختبارات الضغط علاقة في تحقيق اهداف المصرف ؟ -1
  لتطبيق اختبارات الضغط علاقة في تحقيق القيمة السوقية للمصرف ؟هل  -2
  هل توجد علاقات رايطة بين الاهداف المصرفية والقيمة السوقية ؟ -3
  اهدافها خلال السنوات المعتمدة للدراسة ؟في تحقيق  المصارف عينة الدراسة ماهو مستوى اداء-4
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والاماراتيـة لتطبيـق الاختبـارات (التبـاين) وكيـف  ما هو المدى الذي تعمل بـه المصـارف العراقيـة -5
  سيتم بناء اساليب (سيناريوهات) لاختبار المخاطر ؟

  

  Study Importanceثانياً : اهمية الدراسة   
  - تنبع أهمية الدراسة من خلال مناقشة ما يأتي : 
تطرقها الى احد المواضيع المهمة المعاصرة التي ظهرت حديثاً نتيجة الازمة المالية العالمية  -1

  وما افرزته من حاجة الى اليات وتطبيقات لادارة المخاطر المصرفية . 2007-2009
خصوصاً الى  عينة الدراسةتوجيه انتباه المصارف العراقية والاماراتية عموماً والمصارف  -2

التي يمتاز به موضوع الدراسة عبر توجيه ادراك إدارات تلك المصارف الى الدور الذي  الأهمية
باعتبارها جزء من منظومة إدارة المخاطر لدى المصارف وما توفر  ضغطعبه تطبيق اختبارات اليل

لها المعرفة الضرورية لتقدير مخاطر الانكشافات المحتملة في أوضاع صعبة وبالتالي تمكين 
  من التحوط جيداً لمثل هذه الأوضاع .المصارف 

محاولة اثارة اهتمام الإدارة العليا والوسطى في المصارف قيد الدراسة لأهمية دور تطبيق  -3
السوقية وبالتالي تعزيز المقدرة المالية  وقيمتههداف المصرف افي تحقيق  لضغطاختبارات ا

بعد اخضاع بياناتها الى سيناريوهات  غير المتوقعة (المستقبلية) للمصارف في مواجهة المخاطر 
عالية الشدة يتم تطبيقها على المخاطر المصرفية كمخاطر الائتمان ومخاطر السيولة ومخاطر 

  السوق وغيرها ، ومن ثم اتخاذ الإجراءات الواجب اتخاذها في ضوء نتائج الاختبار .
تقييم المخاطر غير  ذات بعد مستقبلي فيبيان خصائص تطبيقات تلك الاختبارات كونها  -4

تأخذ بعين الاعتبار المخاطر  المتوقعة بعكس النماذج المعتمدة على البيانات التاريخية التي لا
  الاستثنائية المستقبلية .

  

  Study Objectivesثالثاً : اهداف الدراسة    
  من خلال منظور اهمية البحث تتحدد اهداف الدراسة في اطارها العام بما ياتي:

هدافها من حيث (السيولة ا والاماراتية في تحقيق العراقية الخاصة المصارف اداءتحديد مستوى  -1
  . 2015 -2005، والربحية ، والامان ) للفترة 

  البحث في العلاقات الرابطة بين الاهداف المصرفية والقيمة السوقية . -2
  . وقيمته السوقية هداف المصرفوا ضغطاختبارات ال تطبيق البحث في العلاقات الرابطة بين -3
  .ضغطتطبيق اختبارات ال حملمعرفة مدى تباين المصارف التجارية العراقية والاماراتية في ت -4
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   Study Hypothesesرابعاً : فرضيات الدراسة  
  فرضيتينمن اجل تحقيق اهداف الدراسة واختبار انموذجها الفرضي فقد اعتمدت الدراسة على   

  :  تين همارئيس
هداف المصرف ا ضغط وتحقيقاختبارات ال تطبيق ة الأولى : توجد علاقة بينالرئيسالفرضية  -1
 .السوقية  تهقيمو 
 تحملتباين بين المصارف التجارية العراقية والاماراتية في  يوجدة الثانية : الرئيسالفرضية  -2

  .  ضغطاختبارات ال

  The planned premise of the study المخطط الفرضي للدراسة:خامساً 
 فرضي مخططفي ضوء مشكلة الدراسة وأهدافها وضمن اطارها النظري والتطبيقي تم تصميم    

 ) والذي تم ااستنباطه1يعكس العلاقات المنطقية بين متغيرات الدراسة وكما في الشكل ( للدراسة
من الادبيات المستخدمة في هذه الدراسة والذي يعبر بدوره عن ثلاثة أنواع من المتغيرات وهي 

  كالاتي :
  . ( اختبار ضغط المخاطر ) ضغطاختبارات ال تطبيق والذي يتضمن - المتغير المستقل : -1
  ) . والذي يتضمن اهداف المصرف ( السيولة ،الربحية ، الأمان - : معتمد الاولالمتغير ال -2
  والذي يتضمن القيمة السوقية لاسهم المصارف . - : الثانيالمتغير المعتمد  -3
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  Study Approachسادساً : منهج الدراسة  
لغرض تحقيق اهداف الدراسة واختبار فرضياتها عمدت الدراسة الى استخدام الأسلوب الوصفي    

من خلال دراسة العلاقة بين المتغيرات الرئيسية للدراسة بواسطة جمع  (الاستقرائي ) التحليلي
أساليب التحليل المالي والنسب المالية لقياس نتائج  عينة الدراسة ، وتستخدم الدراسةلالبيانات 

لقطاع الدراسة واختبارها ، حيث يتم الاطلاع ميدانياً على البيانات التي تتعلق بمجريات العمل في ا
المصرفي الخاص والتعرف على أسلوب إدارة المخاطر التي تتبعها ادارتها في مواجهة المخاطر 
المصرفية المحتمل وقوعها والناجمة عن التغيرات الفجائية والتعرف على مدى تطبيق منهجية 

في المصارف عينة الدراسة وماهي الإجراءات المتبعة بعد اعلان  ضغطوسيناريوهات اختبارات ال
  نتائج الاختبار  ، ويمكن تقسيم المنهجية الى قسمين :

الاطار النظري : الذي يتناول اهم الأفكار التي تتعلق بمنهجية وسيناريوهات اختبارات الجهد  -1 
المصرف الرئيسية (السيولة  والإجراءات الواجب اتخاذها في ضوء النتائج إضافة الى اهداف

  والربحية والأمان ) والقيمة السوقية  لاسهم المصارف المدرجة في سوق التداول المالي .
للبيانات المستخرجة من  والاحصائية تحليل النتائج المالية الىالاطار العملي : ويستند  -2

(قبل  ختبار وما بعد الاختبارما قبل الا مدةالميزانيات العمومية والدخل للمصارف عينة الدراسة ل
بالاعتماد على أساليب التحليل المالي ومن ثم التوصل الى النتائج والتوصيات   )2015وما بعد 

  والنسب المالية .

  Study boundariesسابعاً : حدود الدراسة   
  وهما كالاتي : فقرتينتم تقسيم حدود الدراسة الى   

  مجتمع وعينة الدراسة -1 

 طبيعة متغيرات الدراسة الى ان تكون عينة الدراسة مختصة بالقطاع المصرفي وبناءً حتمت     
على ذلك كانت عينة الدراسة مجموعة من المصارف التجارية الخاصة العراقية والاماراتية التي 

هو عمل مقارنة بين المصارف العراقية والمصارف  هدف الدراسة أسست كشركات مساهمة ، وكان
 ) مصارف تجارية7و ( ) مصارف تجارية عراقية7ينة الدراسة ، وستتناول الدراسة (الإماراتية ع

افصاحها للجهات  شفافيةوالملاءة المالية و  تأسيسهااماراتية كعينة تم اختيارها على قدم تاريخ 
تاريخ ادراجها في السوق المالي ، وتمثل عينة المصارف  نالرقابية ولسوق الأوراق المالية فضلاً ع

 26ع الدراسة ( اجمالي المصارف التجارية البالغ عددها م) من مجت%27تجارية العراقية نسبة (ال
) من اجمالي الموجودات او المطلوبات للمصارف الاهلية %23مصرف) ، في حين تمثل نسبة (

) من اجمالي %2) مصرف ، في حين تمثل العينة (59العراقية والاجنبية والبالغ عددها (
هاز المصرفي العراقي عموماً  حسب النشرة الإحصائية السنوية للبنك المركزي موجودات الج
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) مصارف تجارية خاصة إماراتية كعينة 7، في حين تناولت الدراسة ايضاً ( 2015العراقي للعام 
) من مجتمع %30) مصرف تجاري ، اذ تمثل العينة نسبة (23من مجتمع الدراسة البالغ عددها (

  الدراسة .

    وبيانات الدراسة مدة -2

  تعد الحدود الزمانية للدراسة المدة التي قام فيها الباحث باجراء الدراسة والتي تمثلت بفترتين هما :  
ما قبل الاختبار (السيناريو الأساسي) ،اذ  مدة) وتعرف  2015 - 2005الأولى ما بين (المدة  -أ

خلال الفترة  ومحافظها ف عينة الدراسةللمصار  ةالمالي راكزاستخدمها الباحث لتحليل تغيرات الم
باستخدام نسب التحليل المالي لغرض تقييم كفاية السيولة المصرفية من خلال مؤشراتها وتقييم 
الربحية من خلال معدلاتها وتقييم كفاية ومتانة رؤوس أموالها وأسعار أسهمها السوقية من خلال 

ين الأهداف المصرفية ذاتها (السيولة والربحية نسبها  ومن ثم الوصول الى توضيح طبيعة العلاقة ب
 الكفوءالقيمة السوقية لاسهم المصارف وبالتالي إعطاء صورة عن حالة الاستخدام و والأمان ) 

ادارات المصارف للسيولة وانعكاس ذلك على ثقة  وأداء المتاحة ومدى كفاءة المالية للموارد
، المودعين واستغلال الفرص المناسبة لتحقيق اقصى الأرباح ومقارنتها بفترة ما بعد الاختبار 

  ق الاختبارات من عدمها .وبالنتيجة هل هي بحاجة الى استخدامها تطبي
ث بالدراسة والتي تم اخضاع بداية قيام الباح مدة) وهي 2015الثانية تمثلت بالعام ( المدة - ب

العالي الشدة وانعكاس اثارها السلبية  أبياناتها الى اختبارات الجهد من خلال فروض السيناريو الاسو 
على مؤشرات المصارف المالية والمصرفية عينة الدراسة للوقوف على مدى قدرة تلك المصارف 

) 3-1تمتد ( افتراضية حددها الباحث وملائتها المالية في مواجهة المخاطر غير المتوقعة لفترة
المطبق لدى المصارف العالمية والفترة المستقبلية أ علماً ان نسب السيناريو الاسو  سنوات قادمة

بما يتلائم وظروفها الداخلية من حيث البيئة توجيهات السلطة النقدية  للاختبارات يتم تحديدها وفق
  المالية والاقتصادية العامة للبلد .

  : وصف عينة الدراسةثامناً 
) مصارف 7) مصارف تجارية عراقية و (7تم اختيار عينة الدراسة بصورة قصدية التي شملت (   

  تجارية إماراتية ، وفيما يأتي وصف للمصارف عينة الدراسة :

  وصف المصارف التجارية العراقية عينة الدراسة -1

  مصرف بغداد التجاري -أ
تأســـس مصـــرف بغـــداد التجـــاري كشـــركة مســـاهمة خاصـــة بموجـــب قـــانون  1992فـــي العـــام         

، ويعتبر  1992) في عام 2والمعدل بالقانون رقم ( 1976) لسنة 64البنك المركزي العراقي رقم ( 



- 21 -  
  
 

اول مصــرف خــاص (اهلــي) رخــص لــه بالعمــل المصــرفي التجــاري فــي العــراق والــذي بــدأ عملــه منــذ 
واضــعاً حاجــات الاقتصـاد الــوطني فـي أولوياتــه ، حيــث باشـر اعمالــه منــذ  1992ام فــي العـ تأسيسـه
) مليون دينار عراقي وبعـد مضـاعفته لراسـماله مـرات عـدة حتـى وصـل 100براسمال قدره (  تأسيسه
، وباشــــر المصــــرف نشــــاطه باعمــــال الصــــيرفة  2013) مليــــار دينــــار عراقــــي فــــي العــــام250الــــى (

ســمح مجلــس إدارة البنــك المركــزي للمصــارف العاملــة كافــة بممارســة  1998التجاريــة ، وفــي العــام 
تـــم ادراجـــه فـــي ســـوق الأوراق  2004انشـــطة الصـــيرفة الشـــاملة الاســـتثمارية والتجاريـــة ، وفـــي العـــام 

) واحـــد مـــن اكبـــر المصـــارف التجاريـــة الخاصـــة فـــي 45الماليـــة . ويعـــد مصـــرف بغـــداد بفروعـــه ال (
) ونســبة 0,04ى اجمــالي فــروع المصــارف العاملــة فــي العــراق (العــراق حيــث تشــكل نســبة فروعــه الــ

ـــالغ عـــدد فروعهـــا (10%( ـــة الخاصـــة والب ( التقريـــر ) فرعـــاً 426) مـــن اجمـــالي المصـــارف التجاري
وقـــد شـــهدت .  )7وكمـــا هـــو موضـــح فـــي الجـــدول () 2، 2014المـــالي الســـنوي لمصـــرف بغـــداد ،

الـى دولــي علـى الـرغم مـن الاضــطرابات  السـنوات القلائـل الأخيـرة تطـور نشــاط المصـرف مـن محلـي
ذلـــك مـــن خـــلال التعزيـــزات التقنيـــة التـــي اعتمـــدها المصـــرف وامـــتلاك فـــي الســـوق المصـــرفية وتحقـــق 

 هدفا عينيه نصب واضعا منتجاته وخدماته جميع بتطوير ادارته النظرة المستقبلية من خلال قيامه 
 فـي المرونـة والسـهولة والراحـة جـاتدر  أقصـى وهـو تلبيـة رغبـات وحاجـات عمـلاءه وتـوفير  واحـدا

 مـن المنتجـات واسـعة تشـكيلة بـين مـن المصـرفية وبامكـان الزبـائن والعمـلاء الاختيـار تعـاملاتهم
أسـلوب حيـاتهم .ويلعـب مصـرف بغـداد  تلائـم التـي المصـرفية انتقـاء المصـرف الخـدماتو  والخـدمات

التجــاري اليــوم دوراً مهمــاً فــي إعــادة بنــاء العــراق بالاســتفادة مــن الفــرص المتــوفرة لتطــوير القطاعــات 
  . النفطية وغير النفطية وفي بناء البنى التحتية وتمويل الاعمار 

    المصرف التجاري العراقي -ب
( شركة مساهمة خاصة ) وادرج  1992فبراير عام  11في  تأسسوهو مصرف عراقي تجاري    

) مليون دفع 150قدره ( برسمالبدأ  التأسيس، وعند  2004في سوق العراق للأوراق المالية عام 
نقداً وباشر في ممارسة نشاطه الصيرفي بموجب إجازة البنك المركزي العراقي واستمر  %25منها 

) مليار دينار عراقي ، ويبلغ عدد 250الى ( 2014حنى وصل في العام  رأسمالهعلى زيادة 
فروع) موزعة على مختلف المحافظات العراقية ، ويعد المصرف التجاري العراقي من  10فروعه (

المصارف الرائدة وذات الأهمية الكبيرة ضمن هيكل الجهاز المصرفي العراقي من خلال الخدمات 
امه منذ تأسيسه على استقطاب ودائع زبائنه سواء في الحسابات الجارية المصرفية التي يقدمها وقي

او الودائع الثابتة او ودائع التوفير وغيرها وتوظيفها في مختلف الأنشطة المصرفية لخدمة زبائنه 
في مجالات خطابات الضمان والاعتمادات المستندية والقروض والخدمات وخصم الكمبيالات 
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جراء التحويلات الداخلية والخارجية لحساب الزبائن وغيرها من الخدمات والسحب على المكشوف وا
  ) . 3-2، 2014( التقرير المالي السنوي للمصرف التجاري العراقي ،المصرفية 

  مصرف الشرق الأوسط العراقي - ج
) مليون 400قدره ( برأسمالتأسس مصرف الشرق الأوسط العراقي للاستثمار كشركة مساهمة   

الصادرة  7/7/1993والمؤرخة في  5211قي بموجب شهادة التأسيس المرقمة ( م ش/ دينار عرا
المعدل مدفوعاً منه  1983) لسنة 36عن دائرة تسجيل الشركات بموجب قانون الشركات المرقم (

) مليون دينار . وبعد الحصول على إجازة الصيرفة الصادرة عن البنك المركزي 100أي ( 25%
على وفق  1993أيلول  28الصادر في  4/941/4اب المرقم (ص . أ /العراقي بموجب الكت

المعدل ، باشر المصرف عمله وفتح فرعه الرئيسي ابوابه  1976) لسنة 64احكام قانونه المرقم (
. وما ان زاول المصرف اعماله من خلال فرعه الرئيسي حتى بادر  8/5/1994للجمهور يوم 

) مليون 100يد القسط الثاني من راس المال المقرر وقدره (الى تسد 1994المساهمون خلال العام 
) مليون دينار . وبعد ان حقق المصرف ارباحاً مجزية 200دينار فاصبح راس المال المدفوع (

قررت الهيئة العامة رسملتها بإضافة القسطين ما يعادل  31/12/1996خلال المدة المنتهية 
) مليون دينار من الأرباح الى راس المال ليصبح راس 200القسطين الباقيين اللذين مجموعهما (

 1999) مليون دينار مدفوعة بالكامل . وبعد ثلاث سنوات أي في عام 400المال المقرر البالغ (
الاسمي والمدفوع بشكل متوالي سنة بعد أخرى حتى بلغ في نهاية  رأسمالهتوجه المصرف الى زيادة 

) مليار دينار من الأرباح الى 4تم إضافة ( 2007ام ) مليار دينار ، وخلال الع27( 2006
) مليار دينار . ويهد المصرف الى تعبئة المدخرات 31المصرف ليصبح المدفوع منه ( رأسمال

الوطنية وتوظيفها في المجالات الاستثمارية المختلفة ،والمساهمة في تعزيز مسيرة التنمية 
لدولة وبما يحقق اهداف المصرف في التطور والنمو الاقتصادية للبلد ضمن اطار السياسة العامة ل

.ويتولى المصرف القيام بكافة الأنشطة المصرفية والاستثمارية المحلية والدولية .، واصبح عدد 
) فرعاً ، ثمانية منها داخل مدينة بغداد وأربعة عشر 22فروع المصارف العاملة داخل القطر (

( التقرير المالي السنوي ع لتغطية المحافظات كافة خارجها وهناك خطة لفتح المزيد من الفرو 
  . )3،  2014لمصرف الشرق الأوسط ،

  مصرف الاستثمار العراقي -د
 1993يعد مصرف الاستثمار العراقي احد المصارف التجارية الرائدة في العراق ، تأسس سنة   

) 20وله قاعدة واسعة من الزبائن في كافة انحاء العراق من خلال فروعه المنتشرة والبالغ عددها (
رقم  ) مليون دينار وفقاً لاحكام  قانون الشركات100قدره ( برأسمالفرعاً ، وقد تأسس المصرف 

المعدل وعلى اثر ذلك اصدر البنك المركزي العراقي ترخيصه للمصرف للعمل  1983لسنة  36
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 28/9/1993.ص بتاريخ  5/942/3/10كمؤسسة مصرفية مجازة بموجب إجازة الصيرفة  رقم 
المعدل . وباشر المصرف  1967) لسنة 64على وفق احكام البنك المركزي العراقي المرقم (

من خلال فرعه الرئيسي وفروعه المنتشرة في بغداد وباقي  1993/ 29/9ي نشاطه المصرفي ف
محافظات القطر . وقد ساهم المصرف قي دعم الاقتصاد الوطني من خلال تعبئة المدخرات 
الوطنية وتوظيفها في مشاريع استثمارية تعود بالنفع في زيادة عوائد المصرف ودعم المشاريع 

روة الملاك عن طريق زيادة القيمة السوقية من خلال تعزيز أنشطة الاقتصادية في البلد وتعظيم ث
التقرير السنوي لمصرف ليب العمل (االمصرف الخدماتية والاستثمارية باستخدام احدث اس

  ) . 7،  2015الاستثمار العراقي ،

  المصرف المتحد للاستثمار -  ھ  
) 5762تأسيس المرقمة ( م.ش /تأسس المصرف المتحد للاستثمار (ش.م.خ) بموجب شهادة ال    

الصادرة عن دائرة مسجل الشركات في وزارة التجارة على وفق احكام  20/8/1994المؤرخة في 
قدره (مليار دينار)  وبرأسمالالمعدل  1983) لسنة 36) من قانون الشركات رقم (21المادة (

الحادية والأربعين من  ) من المادة1وحصل على إجازة ممارسة الصيرفة على وفق احكام الفقرة (
المعدل وباشر نشاطه في العمليات المصرفية  1976) لسنة 64قانون البنك المركزي العراقي رقم ( 

. ويهدف المصرف الى المساهمة في التنمية الاقتصادية  1995والاستثمارية في مطلع العام 
لعامة للدولة عن طري وتنشيط فعالياتها بممارسة اعمال الصيرفة الشاملة في اطار السياسة ا

ممارسة اعمال الصيرفة التجارية والتخصصية إضافة الى اعمال الصيرفة الاستثمارية وتمويل 
عمليات ذات جدوى اقتصادية متوسطة وطويلة الاجل لمشاريع القطاع الخاص والمختلط الزراعية 

المركزي العراقي بموجب  والصناعية والتجارية والسياحية والانشائية والخدمية باشراف ورقابة البنك
المعدل والتعليمات الصادرة بموجبه وكذلك لاحكام قانون  1976) لسنة 64احكام قانونه المرقم (

الى  2010المصرف ليصل في العام  رأسمالالمعدل . وقد ازداد  1997) لسنة 21الشركات رقم (
) مليار 300صل الى (حتى و  2011) مليار دينار للعام 200) مليار دينار ومن ثم الى (150(

) فرعاً 19بموافقة الهيئة العامة للمصرف المتحد . ويمتلك المصرف حالياً ( 2013دينار للعام 
  موزعة في بغداد ومحافظات القطر . 

  المصرف الأهلي العراقي -و 
) مليون دينار 400قدره ( وبرأسمالاسس المصرف كشركة مساهمة ضمن القطاع الخاص      

، وحصلت موافقة البنك المركزي العراقي بتاريخ 2014) مليار دينار في العام 250ليصل الى (
على ممارسته الصيرفة كمصرف استثماري باسم المصرف الاهلي للاستثمار  28/3/1995

يتال بنك باشر المصرف مزاولة اعماله ، وعضواً في مجموعة ( كاب 1995والتمويل وفي العام 
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الاردنية) ليعمل معها بشكل مباشر من خلال شبكة واسعة من الفروع في بغداد والبصرة واربيل 
لتقديم حلول مصرفية متفوقة للعملاء المتميزين في الاسواق المترابطة في العراق والاردن . اذ تبلغ 

جمالي ) من ا%61.85مساهمة المصرف الاردني في المصرف الاهلي العراقي ما يقارب (
. ويمارس المصرف اعماله من خلال نظام مصرفي متطور يسهم لدعم نموه  وخدمة  رأسماله

عملائه وزبائنه ، بالاضافة الى ان المصرف وجميع الفروع التابعة له يقومون باعداد التقارير 
ف الخاصة بها وفق معايير المحاسبة الدولية وتدقق اعماله من قبل مدققين دوليين ،ويقدم المصر 

) فروع 8خدماته عن طريق انظمة مصرفية عالمية حديثة ، ويمتلك المصرف الاهلي العراقي ( 
  ) .3، 2014التقرير المالي السنوي لمصرف الاهلي العراقي ،تغطي معظم المحافظات العراقية (

  مصرف الائتمان العراقي - ز  
 برأسمالمن قبل مجموعة من التجار العراقيين  1998تأسس مصرف الائتمان العراقي عام      

) مليون دينار عراقي قبل ان يتم ادراج المصرف في سوق الاوراق المالية عام 200مدفوع قدره (
. ويعد مصرف الكويت الوطني احد اول ثلاثة مصارف اجنبية تمنح ترخيصاً للعمل في  2004

مصرف يقوم بالاستحواذ على مصرف عراقي هو مصرف الائتمان العراقي من خلال  العراق وأول
من راس مال المصرف. وقد قام بنك الكويت  %75حصوله على حصة مهيمنة تصل نسبتها الى 

وهو  2014) مليار دينار في العام 250الوطني بزيادة راس مال المصرف حتى وصل الى (
يمات البنك المركزي العراقي وبالتالي اسهم بفعالية على تطويره المبلغ المطلوب استناداً الى تعل

ودعمه ليصبح احد ابرز المصارف الخاصة في العراق من خلال مايقدمه من الخدمات التي تلبي 
( التقرير احتياجات العملاء والزبائن كخدمات التحويل وتمويل التجارة للشركات المحلية والمقاولين 

  ) . 2،  2014الائتمان العراقي ،المالي السنوي لمصرف 

  وصف المصارف التجارية الامراتية عينة الدراسة -2

  مصرف المشرق -أ
ويقع مقره الرئيسي في دبي ، ويعتبر مصرف المشرق من  1967مصرف المشرق عام  تأسس    

بية ) فرعاً بدولة الامارات العر 65اكبر المؤسسات والمصارف المالية في دولة الامارات ولديه (
) مكتب في دول الخليج العربي واوربا واسيا وأميركا وافريقيا ، وكان اسم المصرف 12المتحدة و(

سابقاً يدعى بمصرف عمان ، وقد حصل المصرف بجائزة افضل مصرف للتعاملات الاليكترونية 
للتجارة  ، كما حصل المصرف ايضاً على جائزة افضل ممول 2010عبر الانترنيت وذلك في عام 

الريادة والبداية للخدمات  هداخل دولة الامارات . ودائما يعتبر مصرف المشرق هو من يكون لدي
الجديدة داخل الامارات ، اذ يعتبر اول مصرف في الامارات يقوم بتركيب أجهزة الصراف الالي 
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رير ( التقكما يعتبر ايضاً بانه اول مصرف في دولة الامارات يقوم بإصدار البطاقات التموينية 
  ) .4، ص  2014المالي السنوي لمصرف المشرف ،

  مصرف أبو ظبي الوطني -ب
كمؤسســة مصــرفية تعمــل لحســاب حكومــة  1968تـم تأســيس مصــرف ابــوظبي الــوطني فــي العـام    

دولــة الإمــارات العربيــة المتحــدة وإمــارة أبــوظبي. كمــا عمــل البنــك عنــد إنشــائه كمصــرف مركــزي فــي 
. المحـاور الثلاثيـة الاساسـية لأنشـطة البنـك 1975جلـس النقـد فـي العـام دولة الإمارات قبيل إنشاء م

هـــي، القطـــاع المصـــرفي الـــداخلي، قطـــاع الاســـتثمار المصـــرفي والقطـــاع المصـــرفي الـــدولي. وتنقســـم 
قاعدة عملاء الخدمات المصرفية للأفراد إلى ثلاث أقسام: العملاء الأفراد وعمـلاء النخبـة المصـرفية 

الخاصـــة. وتقـــدم شـــركة أبـــوظبي للخـــدمات الماليـــة ذ.م.م. وهـــي شـــركة تابعـــة والخـــدمات المصـــرفية 
ـــة،  ـــة والأجنبي ـــداول بالاســـهم المحلي ـــوطني، خـــدمات الوســـاطة للت ومملوكـــة بالكامـــل لبنـــك أبـــوظبي ال
بالإضافة إلى تجارة السلع وإدارة الاكتتابات العامة المبدئية، وهي تستأثر حاليـا بالحصـة الأكبـر مـن 

ي الدولـــة. يتـــولى القطـــاع المصـــرفي الـــدولي إدارة شـــبكة فـــروع البنـــك خـــارج الدولـــة ســـوق الوســـاطة فـــ
وحـدة خارجيـة  23ومجموعة أبوظبي الدولية ومجموعة المؤسسات المالية، كما يشـرف علـى أعمـال 

تمتــد بــدءا مــن عمــان والبحــرين فــي منطقــة الخلــيج إلــى القــاهرة والخرطــوم فــي أفريقيــا، مــرورا بلنــدن 
ويعمـل مصـرف  ,وبا ووصولا إلـى واشـنطن العاصـمة فـي الولايـات المتحـدة الأمريكيـةوباريس في أور 

) الاكثــر امانــاً فـي الشــرق الاوســط ،ويمتلــك 50ابـوظبي الــوطني الــذي يصــنف ضـمن المصــارف ال(
واحدة من اكبر شبكات الفروع واجهزة الصراف الالي في دولة الامارات العربية المتحـدة حيـث يملـك 

جهـاز صـراف الـي لتـوفير خـدمات مصـرفية متكاملـة فـي مختلـف انحـاء  550ر مـن فرعاً واكث 134
  ) . 2،ص 2014(التقرير السنوي لمصرف ابو ظبي الوطني ،الدولة 

  المصرف العربي المتحد -ج
كشركة مساهمة بين عدد من رجال  1975تم تأسيس المصرف العربي المتحد في العام      

باع المصرف  2005الاعمال البارزين في الدولة ومصرف سوسيتيه جنرال الفرنسي ، وفي العام 
المصرف العربي المتحد الى المساهمين الاماراتيين  رأسمالمن  %20الفرنسي حصته البالغة 

المصرف وقد اعتبرت الصفقة في حينها واحد من اكبر الصفقات المبرمة في  للرأسماالمالكين 
قطاع الأسهم في دولة الامارات العربية المتحدة . ويمتلك المصرف الذي يتخذ من امارة الشارقة 

) فرعاً موزعة على مختلف امارات الدولة ويقدم العديد من الخدمات المصرفية  27مقراً له ( 
الافراد والشركات على حد سواء بما يلبي رغبات شرائح العملاء كافة ، كما يوفر  الخاصة بالعملاء

حلولاً مصرفية رائدة لقاعدة واسعة من العملاء في قطاعي التجارة والصناعة المتمركزين في كافة 
انحاء الدولة . ويشار الى ان المصرف العربي المتحد يحتل المركز الثالث والعشرين ضمن قائمة 
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الشركات والمؤسسات في دولة الامارات العربية المتحدة  ، كما يندرج المصرف على قائمة افضل 
اكبر خمسين مؤسسة مصرفية في منطقة الخليج العربي من حيث راس المال السوقي  . اذ حصل 
المصرف العربي المتحد على المركز الثاني والعشرين  على مستوى شركات دولة الامارات العربية 

بشكل عام وعلى المركز الثاني عشر عن فئة المصارف في الدولة ،كما حصل المصرف  المتحدة
،  2011العربي المتحد على العديد من الجوائز المرموقة ونذكر منها افضل مصرف للعام 

ويواصل المصرف ترسيخ الأسس اللازمة لتعزيز نموه وتحقيق المزيد من النجاح مستفيداً من 
ع المصرف التجاري القطري الهادف الى تحسين أوجه التظافر المحتملة التحالف الاستراتيجي م

وتطبيق افضل الممارسات في مجال الاعمال وتطوير الخدمات والمنتجات المصرفية التي يقدمها 
  ) .4،ص  2014( التقرير السنوي للمصرف العربي المتحد ،المصرف 

  مصرف راس الخيمة -د
 وأعرق أقدم من  1976 عام تأسس الذي )بنك راك(الوطني الخيمة رأس مصرف يعتبرس  

 في وديناميكية نمواً  أسرع حالياً  وهو المتحدة، العربية الإمارات دولة في المحلية المالية المؤسسات
 (ذا مجلة تصدره الذي 2013 لعام « عربي مصرف100 أفضل » تصنيف وبحسب .المنطقة

 الأصول، على العائدات من حيث العربي العالم في الأولى بالمرتبة ) بنك (راك حل ،و) بانكر
 الخدمات المصرفية من واسعة مجموعة المصرف ويقدم .المال رأس عائدات حيث من والخامسة

 ويعتبر .النقال الهاتف عبر والخدمات والإلكترونية الهاتفية والخدمات ، 39 البالغة فروعه عبر
رقم  الاتحادي القانون أحكام وفق ومسجلة الخيمة رأس إمارة مقرها عامة مساهمة شركة ) بنك (راك
 العربية الإمارات دولة في عملياته البنك ويدير .التجارية الشركات شأن في 1984 لعام(8 )

 ،« المركزي الإمارات مصرف» عن الصادرة  12322  رقم المصرفية الرخصة بموجب المتحدة
 الأفراد العماء من ألف 700 على يديز  لما الخدمات يقدمون موظف 2400 موظفيه عدد ويبلغ

  ) .4، ص  2014التقرير السنوي لمصرف راس الخمية الوطني ، (والشركات

  مصرف الخليج الاول - ھ
ويتخذ عاصمة دولة الامارات العربية  المتحدة  1979مصرف الخليج الأول في عام  تاسس   

ومختلف قطاعات  دابوظبي مقراً رئيسياً له ، اذ يوفر المصرف خدمات مالية واسعة النطاق للافرا
الاعمال من خلال شبكة فروعه في دولة الامارات العربية المتحدة بالإضافة الى فروعه الدولية في 
سنغافورة وقطر ومكاتبه التمثيلية في الهند ،هونغ كونغ ،المملكة المتحدة ، وكوريا سيئول الى جانب 

لخليج الأول من المؤسسات العالمية المؤسسة المصرفية التابعة له في ليبيا . واليوم يعتبر مصرف ا
) فرعاً 22المستوى الملتزمة بتحقيق افضل قيمة لمساهميها وعملائها وموظفيها عبر فروعه البلغة (

والمنتشرة في كل انحاء دولة الامارات  ، حيث يركز على تقديم الخدمات والمنتجات المصرفية 
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ر والنمو الاقتصادي لدولة الامارات ، التي تلبي احتياجات العملاء وتساهم في دعم الازدها
وانطلاقاً من التزامه الدائم بالتميز يواصل مصرف الخليج الأول الاستثمار بشكل كبير في الموارد 

( التقرير السنوي لمصرف مات مصرفية باعلى وارقى المعايير دالبشرية والتكنلوجية بهدف تقديم خ
  ) . 5،ص 2014الخليج الأول ، 

  اد الوطنيمصرف الاتح -و
، وتعد من ضمن الشركات الوطنية الأولى التي  1982تأسس مصرف الاتحاد الوطني في العام   

تعاملت في قطاع الوساطة المالية في الدولة ، وللشركة الى جانب مركزها الرئيسي المتواجد في 
سوق أبو  الخالدية في أبو ظبي ،فرع في سوق دبي المالي بمركز التجارة العالمي وفرع اخر في

ظبي للأوراق المالية برج الغيث بشارع حمدان  . ويعتبر مصرف الاتحاد الوطني المصرف الوحيد 
في الدولة الذي تساهم فيه كل من حكومتي أبو ظبي وحكومة دبي ، وحاز المصرف على شهادة 

في  2000: 9001وقد حصل المصرف على إعادة تصديق شهادة الايزو  2000:9001الايزو 
فاز مصرف الاتحاد الوطني بجائزة الشيخ خليفة  2002، وفي عام  2008و  2005عامي 

فاز مصرف الاتحاد الوطني بجائزة  2005للامتياز ( سكيا) عن فئة الأداء المالي ، وفي عام 
الشيخ خليفة للامتياز ( الفئة الذهبية) ومنح مصرف نيويورك مصرف الاتحاد الوطني ( جائزة 

) فرعاً والمنتشرة عبر 74موال ) . ويقد المصرف من خلال فروعه البالغة (الجودة في تحويل الأ
لات اانحاء دولة الامارات يقدم كافة الخدمات المصرفية المتضمنة الوساطات الدولية والحو 

( التقرير والقروض وغيرها من الخدمات المتنوعة التي تلبي احتياجات ورغبات العملاء والزبائن 
  ) . 4،ص 2014تحاد الوطني ،السنوي لمصرف الا 

  مصرف ام القيوين الوطني - ز
وقد تم تغيير الاسم التجاري للمصرف في  1982تأسس مصرف ام القيوين الوطني في العام     

) وعودة الانطلاق بالهوية المؤسسية الجديدة ، اذ تعتبر حكومة ام القيوين NBQالى ( 2005العام 
خدمات  ) فرعاً ووحدة35.ويمتلك المصرف شبكة تضم ( هي المساهم الرئيسي في هذا المصرف

مصرفية الكترونية موزعة على جميع امارات الدولة ، ويقدم المصرف عبر هذه الافرع مجموعة 
واسعة من المنتجات والخدمات المصرفية للافراد والشركات وكلها مفصلة عبر صفحات هذا الموقع 

مج الادخار المخصصة للأطفال وبين الخدمات ، وتتراوح هذه الخدمات والمنتجات بين برا
المخصصة مثل الخدمات التجارية . ويسعى مصرف ام القيوين الوطني دائماً الى تقوية عملياته 
المصرفية وتحديث القاعدة التكنلوجية وفق احدث واعلى المعايير المعمول بها في القطاع 

لتجديد مركز البيانات  2010لعام المصرفي والمالي ، وقد وضع المصرف مشروع متكامل في ا
نسبة كفاية راس مال قوية  2011وتكنلوجيا المعلومات . وقد حقق المصرف خلال سنة 
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) مقارنة مع المصارف المحلية الأخرى بالدولة ، ويعد هذا المعدل واحد من اعلى 28,3%(
لمصرف نحو المعدلات على مستوى المصارف في دول مجلس التعاون . لقد تم تقدير التزام ا

) الماضية وقد حصل 30توطين كوادره الوطنية في عدة محافل ومعارض على مدى السنوات (
       المصرف على عدة جوائز تقديراً لدوره المتميز في خلق فرص عمل لمواطني دولة الامارات

  ) .4،ص 2014( التقرير السنوي لمصرف ام القيوين الوطني ،

  
  دراسة ال إجراءات واساليب : تاسعاً 

لاجل اختبار فرضيات الدراسة فقد تمت الاستعانة بمجموعة من أساليب التحليل المالي والنسب   
  المالية وهي كالاتي : 

قيم عناصر الموجودات ل الأكثر جزئية او الأشد قوةمعدل النمو السنوي المستخدم لبيان  -1
قسمة المبلغ المراد مقارنته على  من خلال 2015 - 2005والمطلوبات وبنود الدخل وتحليلها للفترة 

  . %100مبلغ الأساس مضروباً في 

  الوزن النسبي لكل موجود او مطلوب الى اجمالي الموجودات او المطلوبات . -2

ة والقانونية المستخدمة لمعرفة مستوى سيولة المصارف ومقدرتها في نسب السيولة النقدي -3
  الاختبار . مواجهة سحوبات المودعين الفجائية قبل وبعد

خدام حقوق الملكية والموجودات وغيرها تمة لقياس العوائد المتولدة من اسنسب الربحية المستخد -4
  قبل وبعد الاختبار .

نسب الكفاية المستخدمة لقياس المقدرة المالية للمصارف عينة الدراسة في تغطية سحوبات  -5
الائتمانية والسوقية ومخاطر السيولة  المودعين وانخفاض قيم الموجودات بفعل تعرضها للمخاطر

  قبل وبعد الاختبار .

  نسب القيمة السوقية المستخدمة لقياس تغيرات السعر السوقي للسهم قبل وبعد الاختبار . -6
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  الفص الثاني
  الاطار النظري للدراسة

  تمهيد
����� �����ل ����� ا������رف ����دف ا�����رف ����� ���در���  (ا������ل) ا����ط �ط���ق ا������رات    

 ��� ا�����ل ا���رض ��� () ظل &��%�ر�وھ�ت ���ددة ��ول ا"و��ع ا������د�ا��&�,ر ا��&�+��
�%�ر�و ا"&�&) او &�%�ر�و ا&��رار ��&�� ��ا ��ث ان ھذه ا�&�%�ر�وھ�ت ��دأ �� ،() ا��&�+�ل &

 �� ����ف () در4� �دة ا�3روض ا�+�,���� ��� �� ھ) ���5 و�دة &�%�ر�وھ�ت �د�ا"و�ع ا����
��� . ���ول ھذه ا�����رات ا��67د �ن ان ا����رف &�وف ��6ون ��د��� ��وارد �����  رأ&������)�6

��وا�4� ا��&�,ر ا��4�%� �ن ا����طر ا�����3� ا��) �ن ا�����ل ان ���رض ���� (�) ���ل ��+�ق 
و�ذ�ك ��3رض ان ��ر�ب ��� ا����رات ا��4د �%��ء ،  �ن ��ن ھذه ا�&�%�ر�وھ�ت أا�&�%�ر�و ا�&و

� وا�%ظ���م ا�����ر() �=��6ل ����م ����� �وا���4� ا����د��ت������ور�ن ���دى ���درة ا��ؤ&&���ت ا����� 
� ��� ا�%�و ا�&و ا�����ل �دو@�� () ا�����د اذا ����م �در���  أ�طورت ا�و�ع ا�����د�و�+

�رھ�� ��ن ا�����طر A&�واق و�,����ن وا�ن ����طر ا��  ���� ا&����ب ا��د��ت ا�����3� ا��4�%
 و�%3ذ ھذه ا�����رات ��� 6ل ���رف ���� ��دة او ا�%ظ��م ا����ر() ��و���ً ا&��%�داً  ا��رى .

  ا�� ا����%�ت ا������ �ن 6ل ��رف وا����و��ت ا��4�%�  �ن �����ت ا�ر���� ��� ا���رف .

  
  

  

 

.  

  

  

  

  

  

  

  

  ا�
	ل ا�����                                  
 ��درا�� �
�ھ��� �ظرياط�ر                 

  ا��	ر!� ا��� ث ا�ول : ا����رات ا���ط   

 وا�����ر�وھ�تا��
$وم وا"ھ���        

  ) ا���ط�&�ت ( ا��� ث ا����� : ا�ھداف ا��	ر!��      
 وا���ن) وا�ر� �� ا���و��(                

 ا��� ث ا����ث : ا�&��� ا��و(�� ���	�رف   
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  المبحث الأول- الفصل الثاني
  اطار مفاهيمي ،المصرفي اختبارات الضغط

Banking stress-testing-Conceptual Framework 
 المصرفي   اختبارات الضغط مفهوم اولاً :  

المعــــاجم العربيــــة الــــى مفهــــوم الجهــــد عمومــــاً بأنــــه ( الشــــدة والضــــغط والتحمــــل والمشــــقة  تشــــير     
فــي حــين أشـــار الــرازي فــي كتابـــه مختــار الصــحاح بـــان ، )224:2003( ابــن منظـــور، والطاقــة) 

 )1981:144،( الــرازي ،مفهــوم الجهــد هــو( المشــقة والتحمــل فــوق الطاقــة والقــدرة علــى الاجهــاد ) 
المصـرفي مـن لـدن المتخصصـين الاقتصـاديين  ضـغطوعلى هذا النحو يمكن ان تعرف اختبـارات ال،

لضغوط التي غالباً مـا تكـون مـن خـلال تقيـيم جـانبين والماليين بأنها :( اختبارات القدرة على تحمل ا
لان وجود مشكلات في احدهما يمكن ان يتسبب في خسـائر ،من وضع البنك هما الملاءة والسيولة 

. كمــا  )38:  2013( شــوماخر ، ضــخمة ويــؤدي فــي نهايــة المطــاف الــى وقــوع ازمــة مصــرفية ) 
) بأنهــا :( اســتخدام المصــرف تقنيــات مختلفــة  strees-Testingتعــرف اختبــارات الضــغط ايضــاً ( 

لتقييم قدرته علـى مواجهـة الانكشـافات فـي ظـل أوضـاع وظـروف عمـل صـعبة مـن خـلال قيـاس اثـر 
وبصــفة خاصــة الأثــر علــى مــدى كفايــة  مصــرفتلـك الانكشــافات علــى مجموعــة المؤشــرات الماليــة لل

تعريـف اختبـارات الجهـد ايضـاً مـن  . وقـد تـم ) 1: 2010 ،( الرفـاعي راس المال وعلى الربحية ) 
         (تحديـــد مـــا اذا كانـــت مســـتويات رأســـمال المصـــارف  :) بأنهـــا  ( Christian &clausقبـــل  

( الملاءة المالية ) بعد الضغط بالقـدر الكـافي وبقائهـا فـوق الحـدود الرقابيـة الـدنيا ولـديها القـدرة علـى 
كفايــــة البنــــوك مــــن المــــلاءة الماليــــة لمواجهــــة  مواجهــــة توقعــــات الســــوق الســــلبية إضــــافة الــــى تــــأمين

.  ) Christia &claus: 2011 ،9( الصدمات الإضافية فـي حالـة تطبيـق السـيناريو الشـامل ) 
علــــى نحــــو مــــا تقــــدم ان مــــا يجريــــه المتخصصــــون لــــدى المصــــارف باعتبارهــــا تمثــــل عصــــب  وبنـــاءً 

اقتصادات البلدان من اختبارات للقدرة على تحمل الضغوط يحدث شيء مشابه لها عند زيارة طبيب 
تكفـــي  فمراقبــة الأنشـــطة الروتينيــة لا ،القلــب التــي تتضـــمن غالبــاً اختبـــاراً للقــدرة علـــى تحمــل الجهـــد 

ة المـــريض بـــل يطلـــب الطبيـــب الـــى المـــريض ان يمشـــي او يعـــدو علـــى جهـــاز المشـــي لتحديـــد صـــح
/العدو الى ان تتلاحق أنفاسـه بسـرعة وبالتـالي يكـون تشـخيص بعـض مشـكلات القلـب اسـهل عنـدما 

تظهـــر علـــى المـــريض أي علامـــات او اعـــراض  يعمـــل القلـــب بجهـــد اكبـــر وبنبضـــات اســـرع وقـــد لا
ولكــن يتعــين ان يعمــل القلــب بجهــد اكبــر خــلال التمــرين  ،للمــرض عنــدما يكــون فــي وضــع الراحــة 

فيحتــاج بالتــالي الـــى قــدر اكبــر مـــن الــدم والاوكســجين فـــيمكن ذلــك ان يســاعد الطبيـــب علــى تحديـــد 
ـــى المصـــارف اذ لايمكـــن  ) 38:  2013(شـــوماخر ، مشـــكلات محتملـــة  ـــه ينطبـــق عل والحـــال ذات
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غيــــر المتوقعــــة الا بعــــد اخضــــاعها الــــى معرفــــة المقــــدرة الماليــــة للمصــــارف فــــي مواجهــــة المخــــاطر 
سيناريوهات مخاطر عالية الشدة او ما يعرف باختبارات الجهد لكي يمكـن لنـا التأكـد مـن قـدرتها مـن 

  عدمها في مواجهة تلك المخاطر .
وفــي ظــل ماشــهدته الأســواق العالميــة مــن ازمــات ماليــة متكــررة واخرهــا الازمــة العالميــة التــي       

واجهت المصارف ضغوطات في الحصول على التمويل وفي إدارة  ،2007م بدأت مع منتصف عا
وقد أظهرت مثل هذه الحوادث الحاجة الى تحسين تطبيقات اختبارات الضـغط  ،سيولتها بشكل عام 

وإدخــال هــذه التطبيقــات ضــمن الإدارة اليوميــة للمخـــاطر لاســيما مخــاطر الســيولة مــن اجــل ضـــمان 
وتبعـاً للنشـاطات الائتمانيـة  ،التأكد من سلامة الفرضيات التي تعتمدها المصارف فـي إدارة سـيولتها 

دام نماذج التقييم الداخلي لغرض احتساب راس المـال النظـامي بموجـب توصـيات فقد تم فرض استخ
 لإدارة كنماذج وفشلت ، مديونياتها زيادة من المصارف لم تستطيع تجنيب"2 "  الا ان بازل 2بازل 

"  "3بـازل"فجـاءت ، واحتياطـات أمـوال مـن رؤوس المصـارف إليـه تحتـاج مـا تقـدير المخـاطر وفـي
 العيوب من معالجة كثير خلال من المصرفي النظام متانة لتعزيز الجديدة عاييرهاوم قواعدها لتشهر
 أهمية على والتركيز القروض مستوى وضبط المال رأس نوعية وتحسين ، المال بأزمة تسببت التي

:  2011،.(يوسـف ذلـك  وغيـر أخطارهـا إدارة علـى المصـارف تشـجيع إلـى إضـافة ، إدارة السـيولة
14(.  

ضوء الأهمية المتزايدة التي باتت تكتسبها هذه الاختبارات انعكاسـاً لتـداعيات الازمـة الماليـة  فيو    
العالمية فقد أصدرت لجنة بازل للرقابة على المصارف ورقة تحت عنوان ( مباديء اختبارات الجهد 

صـندوق ( الجيدة والرقابة عليها) ،وقد تضمنت الورقة المباديء الخاصة بالمصارف وهي كالاتي  :
  )1: 2009 ،النقد العربي 

  استخدام اختبارات الجهد كجزء من منظومة إدارة المخاطر المصرفية  . -1
  منهجية اعداد اختبارات الجهد واختيار السيناريوهات . -2
  ب اهتمام خاص عند اجراء اختبارات الجهد . لالجوانب التي تتط -3
تضـــاف ضـــمن منظومـــة إدارة المخـــاطر المصـــرفية وتـــأتي تطبيقـــات اختبـــارات الجهـــد كـــاداة جديـــدة  

وتعطي المعرفة بمدى مقدرة المصرف المالية في مواجهة المخاطر غير المتوقعة ويحقـق لـه الأمـان 
  من تداعيات الازمات المالية المتكررة .
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  اغراضها ) ،اهميتها  ،لمحة تأريخية  :(اختبارات الجهد ثانياً:  
     حول اختبارات الجهد لمحة تأريخية -1

بدأ صندوق النقد الدولي استخدام اختبارات القدرة على تحمل الضغوط باعتبارها  1999في عام    
أداة مــن أدوات الرقابــة الا ان هــذه الاختبــارات لــم تكــن معروفــة لــدى الجمهــور الا علــى نطــاق ضــيق 

الا ان  ، الــى ان وقعــت الازمــة الماليــة العالميــة واســتخدمت فيهــا الاختبــارات لاســتعادة ثقــة الأســواق
حيــث كانــت الازمــة  ،الازمــة الماليــة الأخيــرة كشــفت أوجــه القصــور فــي كــل مــن الأســواق والحكومــات

تمثــل بمثابــة صــدمة قويــة لكثيــر مــن النــاس ضــمن اطــار الفكــر المــالي بســبب الظــواهر الماليــة التــي 
ــــدة ــــم تكــــن متوقعــــة مــــن منظــــور نمــــوذج المدرســــة الكلاســــيكية الجدي ــــي ل ــــى وقوعهــــا والت            . قــــادت ال

 )Rogers،2010 :5 (تحمـل. وقد لفتت الازمـة الماليـة العالميـة انتبـاه الجمهـور الـى اختبـارات ال 
علــى تحمــل الضــغوط التــي تجــري للمؤسســات الماليــة لاجــل تحقيــق الســلامة الاحترازيــة الكليــة والتــي 

تخـــص كـــل تعنـــي تحليـــل المخـــاطر علـــى نطـــاق النظـــام المصـــرفي ككـــل الـــى جانـــب المخـــاطر التـــي 
مؤسســة ماليــة علــى حــدة مــن جهــة والانتقــادات الموجهــة لتلــك الاختبــارات لعــدم رصــدها لكثيــر مــن 

الا ان بعـد وقـوع الازمـة ومـا انتجتـه مـن ،مواطن الضعف  التي افضت الى الازمـة مـن جهـة اخـرى 
اسـند للاختبـارات دور جديـد باعتبارهـا  ،تقويض بشـكل خطيـر فـي الثقـة بالنظـام المـالي والمؤسسـات 

         أدوات لادارة الازمـــة مـــن خـــلال توجيـــه عمليـــة إعــــادة رســـملة البنـــوك والمســـاعدة علـــى إعـــادة الثقــــة
 )USGAO،2010:8(  وقد أظهرت الدروس المستقاة من التجارب الماضية لاختبـارات الضـغط .

اة لادارة المخـاطر بشــكل أوسـع نطاقــاً الا مــن المصـرفي بانهــا لايمكـن ان تســتوفي دورهـا بفعاليــة كــأد
خلال توفر ثلاثة شروط أساسـية يتعـين الوفـاء بهـا مـن قبـل المعنيـين بتنفيـذ تطبيقـات الاختبـار وهـي 

  .)Christian  et al ،2011: 4: (كالاتي 
ينبغـــي أن تكـــون الافتراضـــات إزاء مســـتوى الصـــدمات الســـلبية (ســـيناريوهات) ومـــدتها أن تكـــون  -أ

لــة لكنهــا بدرجــة شــديدة بمــا يكفــي التقيــيم بشــكل يتناســب مــع قــدرة المؤسســات المصــرفية بصــورة مقبو 
 انفرادية والنظام المصرفي عموماً.

الإطـــار المســــتخدم لتقـــدير أثــــر الصـــدمات الســــلبية علـــى مرونــــة المـــلاءة الماليــــة (القـــدرة علــــى  -ب
وهـذا يتطلـب تغيـرات فـي معلمـات التكيف) يتطلب ان تكون درجة حساسية المخاطر بالقدر الكـافي .

(موجهات)  المخاطر القائمة على أساس مقاييس اقتصادية للملاءة المالية، بالإضـافة إلـى الجوانـب 
  تكون ليست بما فيه الكفاية لحساسية الخطر). التنظيمية والقانونية (والتي هي عادة ما

التواصـل مـع صـانعي القـرار سـواء كـانوا  صـانعي  يجب أن تكون نتائج الاختبارات سهلة لاجـل -ج
المشاركين في السوق. ويبـدو هـذا الشـرط الأخيـر فـي واقـع الامـر واضـحا ام السياسات مدراء البنوك 
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تشــكل حساســية المخــاطرة العاليــة تحــدياً لصــانعي القــرار كونهــا افتراضــات وفــق اطــر  لانــه غالبــا مــا
 بالغة التعقيد، "المتقدمة".

            اختبارات الجهد أهمية -2
خاصة بعـد ان ،المهمة في نظم إدارة المخاطر لدى المصارف  لادواتتعد اختبارات الضغط من ا  

اكدت الازمـات باشـكالها المتنوعـة التـي شـهدتها الأسـواق انـه لـيس كافيـاً ان تـتم إدارة المخـاطر علـى 
رض الأســواق الــى تغيــرات فجائيــة أســاس أوضــاع العمــل العاديــة والســبب فــي ذلــك لانــه فــي حالــة تعــ

:( الرفـاعي (صدمات سوقية قوية) فان المصـارف قـد تتعـرض لخسـائر كبيـرة نتيجـة للحـالات الاتيـة 
،2010:1 . (  

  استجابة السوق بصورة مختلفة عن استجابته في حالة الظروف العادية . -أ
  جديدة من خلال ترابط غير متوقع في الأسواق المختلفة . تاظهور مخاطر تركز  -ب
  تحركات سريعة في الأسعار وشحة في السيولة داخل السوق . -ج
  ضغط مفاجيء في الأوضاع الاقتصادية للبلدان والاقاليم المتأثرة بتلك الازمات . -د
  ل الازمات .الصعوبات التي عادة ما تواجهها المصارف في تغطية مراكزها المالية خلا -ه

لــذلك تعــد اختبــارات الضــغط جــزاً مهمــاً مــن ضــوابط رقابــة المخــاطر العامــة وبالتــالي يتعــين علــى    
 ،مخــاطر الائتمــان،المصــارف تضــمين هــذه الاختبــارات عنــد اســتخدام نمــاذج قيــاس مخــاطر الســوق 

والمخـــاطر ، مخـــاطر الســـيولة،مخـــاطر الانكشـــافات الكبيـــرة والتركـــزات  ،مخـــاطر البلـــدان ( الســـيادية)
ة الرئيســـبصـــفة عامـــة .اضـــافة الـــى ان اســـتخدامها لـــم يكـــن فقـــط كـــاداة لادارة المخـــاطر والمكونـــات 

لتحليل الاستقرار المالي ولكن ايضاً بوصفها أداة لادارة الازمات سيما خلال الازمـة الماليـة العالميـة 
قطاعهـا  رأسـمالشـرافي لتقيـيم الأخيرة ودورها الواضح مـن خـلال قيـام الولايـات المتحـدة ببرنامجهـا الا

هــام فــي تحديــد مســتوى الــدعم لــراس المــال وتعزيــز  المصــرفي وتطبيقهــا لاختبــارات التحمــل وهــو دور
.  )Christian  et al ،2011: 4( الثقة في السـوق وكـذلك دورهـا فـي القطـاع المصـرفي الأوربـي

الأدوات المهمـة ضـمن منظومـة ادارة تقدم يمكن القول بان اختبارات الضغط تعـد مـن  على ما وبناءً 
فهــي الـــذي تحـــذر إدارة  ،المخــاطر مـــن قبــل ادارات المصـــارف كجــزء مـــن ادارتهـــا الشــاملة للمخـــاطر

يعـرف بالمخـاطر غيـر المتوقعـة   ) او مـاextreme eventsالمصرف من سلبية احـداث متطرفـة ( 
حــدوث صــدمات كبيــرة  وتحــدد ايضــاً مــدى مقــدرة المصــارف لامتصــاص الخســائر الماليــة فــي حــال

 ،إضافة الى كونها تعد مؤشراً الى مسـتوى راس المـال الضـروري لتحمـل الظـروف المتـدهورة للسـوق 
  .) 14 :2016،( يوسفاختبارات الجهد بالنقاط الاتية:  نستطيع ان نحدد اهمية لذلك

  المخاطر . إدارة ومقاييس لمقاربات مكملة أداة تشكل -أ
 . عدة للمخاطر استشرافية تقويمات تؤمّن -ب
  .بالبيانات اللازمة المال ورأس للسيولة التخطيط إجراءات مد -ج
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 خطـط ووضـع مـن الأخطـار التخفيـف تطـوير وتسـهل للمخـاطر المصـرف تحمـل مستوىتحدد  -د 
  . الضاغطة الظروف من مجموعة خلال للطوارئ

ذلكً فان اختبارات الضغط تسـاعد فـي اكتشـاف مخـاطر التركـز ومخـاطر التمويـل التـي  فضلاً عن  
لــذا يتوجــب علــى المصــارف ان تخضــع ســيولتها لاختبــارات  ،تظهــر عــادة الا فــي وقــت الازمــات لا

وان تســــتعمل نتــــائج هــــذه الاختبــــارات فــــي تحســــين قــــدرتها علــــى مواجهــــة الحــــالات ،ضــــغط شــــاملة 
اختبـارات الضـغط تسـاعد  لـذلك . )2:  2013 ،(اتحاد المصارف العربيةالضاغطة والتغلب عليها 

علـــى تحديـــد انـــواع الاجـــراءات العلاجيـــة التـــي ســـيتخذها البنـــك فـــي ضـــوء نتائجهـــا والتـــي يمكـــن ان 
تخفـــيض حـــدود المخـــاطر ،تتضـــمن العديـــد مـــن الاجـــراءات مثـــل :اعـــادة الهيكلـــة لمراكـــز المصـــرف 

اضــافي لمواجهــة الاثــر المحتمــل  رأســمالبنــاء  ،اع الســيولةتعزيــز اوضــ،تعــديل سياســات التســعير ،
تحـدد  سـوف الاختبـارات تلـك نتائج فان ذلك على وبناءاً   ).2: 2014،( فتحي للاوضاع الصعبة 

 وتغطيـة التزاماتهـا لتمويـل أصـولها تكفـي التـي المصـارف وهـي المتينـة، الأوضـاع ذات المصـارف
 حكوميـة، مسـاعدة وبـدون مـالي، كوسـيط دورهـا فـي تسـتمر أن يمكنهـا ومن ثم المستقبلية، خسائرها
 العمـل، فـي تسـتمر لكـي الحكومـة مـن مسـاعدة تحتاج إلى سوف التي المصارف تلك تحديد وكذلك
 تحتـاج أنهـا غيـر أوضاع الاقتصـاد، تحسن عند ماليا مليئة تكون أن المحتمل المصارف تلك وهي
 أمـوال لمسـاندة تقـديم خـلال مـن الحكومية المساعدة إلى واقع إلى الأسوأ السيناريو تحول أوقات في

 سـوق فـي للتمويـل مصـادر عـن تبحـث أن المصـارف مـن يطلـب أن أو المصـارف ، تلـك وإنقـاذ
ويعـد  .) 4: 2010،(السـقا  الانـدماج نحـو المصـرفإجبار  أو دفـع ذلـك بمـا فـي الخـاص، التمويـل

النموذج الكمي لاختبارات الجهد احد أنواع تجارب الفكر ذو الأهمية الكبيرة وان من مزاياه انـه يتـيح 
لنــا التطبيــق فــي اختبــارات افتراضــية لتقيــيم المخــاطر النظاميــة مــن خــلال اخضــاع مخــاطر النظــام 

ت لقيـاس المصرفي ككل او المصارف على شـكل فـرادى الـى إجـراءات وتطـورات قصـوى مـن التغيـرا
مقــدرة النظــام المصــرفي علــى تحمــل الصــدمات وبالتــالي فــان نمــوذج رصــد المخــاطر النظاميــة يــوفر 
اطـــاراً متماســـكاً علـــى القيـــام باســـتمرار فـــي تطبيقـــات اختبـــارات الجهـــد لاجـــل قيـــاس مقـــدرة المصـــارف 

هـــذه الاختبـــارات ايضـــاً  د. كـــذلك تعـــ )ANB،2006:1( الماليـــة علـــى تحمـــل الصـــدمات الفجائيـــة 
وان واحـــــدة مـــــن الاحتياجـــــات  ،مكملـــــة للوســـــائل والأدوات الأخـــــرى المســـــتخدمة فـــــي إدارة المخـــــاطر

الضرورية لاقتصادات البلدان هو تطبيق تقنيات فعالة لادارة مخاطرها المصرفية فضلاً عن ضرورة 
  . )Allan & Malz،2011:1(فهم كيفية عمل الأسواق المالية 

ت أهميـة هـذه الاختبـارات مـؤخراً فـي ظــل الازمـة الماليـة والاقتصـادية العالميـة لمـا لهـا مــن لقـد ازداد 
ـــة واداراة المصـــارف  الاحـــداث الســـلبية غيـــر المتوقعـــة  لأثـــرفعاليـــة كبيـــرة فـــي تنبيـــه الســـطات الرقابي

المرتبطـــة بالعديـــد مـــن المخـــاطر وتزويـــد هــــذه الإدارات بمؤشـــرات عـــن حجـــم راس المـــال المطلــــوب 
حيـث ان أي مؤسسـة مصـرفية مالكـة لـراس المـال ،جهـة الخسـائر الناتجـة عـن الصـدمات الماليـة لموا
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تسعى لوقايته من حالة عدم التأكد لكون وقايته تطمئن المودعين والدائنين من خسـائر غيـر متوقعـة 
) Andrew &jakob 2011: 1(والا سيضعف قدرتها على الائتمان وحماية مدخرات المودعين 

اقع ان الازمة المالية العالمية الأخيـرة لـم تكـن الا ضـربة قويـة للاقتصـاد العـالمي بـل هـزت . وفي الو 
الثقــة فــي إدارة الاقتصــاد فــي العــالم المتقــدم والنمــاذج الاقتصــادية التــي تســتخدمها لقيــاس المخــاطر 

قال اثارها وبالتالي كشفت الازمة إخفاقات كبرى للأسواق العالمية خاصة فقاعة الإسكان العقاري وانت
الــى النظــام المــالي فضــلاً عــن الإخفــاق الكبيــر للدولــة فــي مواجهــة تلــك الازمــة الامــر الــذي أدى الــى 

وان مـا يميــز اختبـارات الجهـد انهـا ذات بعــد مسـتقبلي فـي تقيــيم ). Rogers،2010: 2( تفاقمهـا 
) وذلــك علــى عكــس النمــاذج المعتمــدة علــى البيانــات التاريخيــة  Forward-Lookingالمخــاطر ( 

لكـون التقيـيم علــى أسـاس بيانـات الســوق ،التـي لاتاخـذ بالاعتبـار الاحــداث المسـتقبلية غيـر المتوقعــة 
التاريخيــة والحاليــة امــر ســهل مــن حيــث المبــدأ ولكــن فــي الواقــع هنــاك أنــواع معينــة مــن الأصــول قــد 

       فــي الســوق لــذلك تحتــاج الــى منهجيــات للتطبيــق لكــي يتحقــق التقيــيم . لايــتم تــداولها بشــكل منــتظم
 )Gregorio،2011:9(، وبالتـــالي فـــان اختبـــارات الجهـــد تعمـــل علـــى تجـــاوز المحـــددات الخاصـــة

بالنمــاذج والبيانــات التاريخيــة وتقــدم المعلومــات اللازمــة لتخطــيط راس المــال والســيولة وتســهل عمليــة 
جنب المخـاطر . وقـد جـاءت تطبيقـات اختبـارات الجهـد كحاجـة ماسـة بهـدف اعداد خطة الطوارئ وت

تعزيــز وتفعيــل إدارة المخــاطر لــدى المصــارف وقيــاس مــدى قــدرتها علــى مواجهــة الصــدمات الماليــة 
خصوصاً في ظل الاندماح السريع للاقتصادات المتقدمـة والأسـواق الناشـئة لتصـبح بعـد ذلـك أسـواق 

دى الـى تزايـد عولمـة الأسـواق الماليـة نتيجـة لـبعض التغيـرات الهامـة فـي دوليـة الامـر الـذي أ رأسـمال
. كمــا  )Cesar &Megumi،2009: 2( أنمــاط الادخــار والاســتثمار فــي جميــع انحــاء العــالم 

تركز اختبارات الجهد علـى الـدور الرئيسـي الـذي تلعبـه مجـالس الإدارة والإدارات التنفيذيـة للمصـارف 
ـــل فـــي وضـــع اهـــداف ا لاختبـــارات وتحديـــد الســـيناريوهات وتقيـــيم النتـــائج وتحديـــد الإجـــراءات والمتمث

هذا بالإضافة الى ضرورة وجود سياسـات مكتوبـة ومعتمـدة  ،الواجب اتخاذها بناءاً على هذه النتائج 
تحكم برنـامج اختبـارات الجهـد بمـا فـي ذلـك التوثيـق المناسـب لهـذه الاختبـارات . وتجـدر الإشـارة الـى 

لميــة قــد ابــرزت وجـود ضــعف فــي اجــراءات اختبــارات الجهـد مــن أربعــة نــواحي رئيســية ان الازمـة العا
  .) 3: 2009،:( المناعي هي 

لـم تكـن اختبـارات الجهـد تسـتخدم  استخدام اختبارات الجهد وتكاملها مـع هيكـل إدارة المخـاطر : -أ
كجزء من منظومة إدارة المخاطر وتخطيط راس المال كمـا كانـت بعـض المصـارف تركـز فـي اجـراء 

  اختبارات الجهد على عدد محدود من قطاعات الاعمال  وأنواع المخاطر .
ريخيــة كانــت هــذه الاختبــارات تعتمــد الــى حــد كبيــر علــى البيانــات التامنهجيــات اختبــار الجهــد : -ب

والتي لم تكن قادرة على التنبؤ بالمستقبل كما لم تكن هذه الاختبارات تأخذ بعـين الاعتبـار تـأثير ردة 
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فعل السوق في بعض الظروف كما كانت اختبارات الجهد التي تجريها المصـارف تفتقـر الـى النظـرة 
  لفة .المخت ضغطبين اختبارات ال الشمولية والتي تأخذ بعين الاعتبار العلاقات ما

ار الســــيناريوهات المختلفــــة علــــى اختيــــكانــــت المصــــارف تعتمــــد فــــي  ار الســــيناريوهات :اختيــــ -ج
الســيناريوهات التاريخيــة التــي حــدثت فــي الماضــي كمــا لــم تختــار العديــد مــن المصــارف ســيناريوهات 

  قاسية بدرجة كافية حيث كانت تلجأ الى اختيار سيناريوهات متوسطة الشدة .
التي تعدها المصارف  ضغطلم تكن سيناريوهات اختبارات ال اريوهات للمخاطر :شمولية السين  -د

  تشمل بعض أنواع المخاطر  .
وبنــاءاً علــى مــا تقــدم يتطلــب مــن ادارات المصــارف عنــد تطبيــق اختبــارات الجهــد ان تكــون شــاملة   

ئج الاختبـارات لكافة المخاطر ولجميع القطاعات ليتسنى لهـا اتخـاذ الإجـراءات اللازمـة فـي ضـوء نتـا
وإعــادة النظـــر برســـملة أموالهـــا لتكــون قـــادرة علـــى مواجهـــة المخـــاطر غيــر المتوقعـــة ومـــن ثـــم تجنـــب 

  الإفلاس المصرفي والوقوع بالازمة . 
     الأغراض الأساسية لاختبارات الجهد -3 
اكدت الازمة المالية العالمية الأخيرة أهمية اختبارات الضغط الكلي كونها تسهم بفاعلية فـي         

كمـا تهـدف ايضـاً فـي ،تقييم مرونة القطاع المالي في مواجهـة الصـدمات المعاكسـة للاقتصـاد الكلـي 
ت تحديــد مصــادر المخــاطر النظاميــة المحتملــة الوقــوع مســتقبلاً إضــافة الــى تقــدير خســائر المؤسســا

الماليــة الرئيســية فــي بلــد معــين قــد يعــاني مــن تطــورات اقتصــادية كليــة ســلبية او صــدمات مختلفــة. 
واظهرت الازمة الأخيرة ان اختبارات القـدرة علـى التحمـل يمكـن ان تكـون بمثابـة أداة هامـة لاسـتعادة 

 ،Zuzana &Pttrالثقـة فـي الـنظم الماليـة وزيـادة الشـفافية والحـد مـن عـدم اليقـين فـي السـوق . ( 
) ان الغـرض الرئيسـي لاختبـارات الجهـد المصـرفي هـو الحصـول  Roland.ويعـزو() 5 : 2012

علــى تقيـــيم مســتقل لمرونـــة النظــام المصـــرفي لبلــد مـــا ومــدى قدرتـــه علــى امتصـــاص الاثــار الســـلبية 
   مـايلي :وامـا الاهـداف الثانويـة فتتضـمن ،لسيناريو الاقتصاد الكلي السلبي علـى الأنشـطة الائتمانيـة 

 )Roland،2012: 6( .  
-3تكـون (  تحليل اثر اعمال الأنشـطة الائتمانيـة المتوقعـة لعـدد مـن السـنوات القادمـة وغالبـا مـا -أ

) ســنوات اســتناداً الــى بيانــات تبــدأ مــن الســنة التــي تســبق الســنوات الخاضــعة لاختبــارات الضــغط 5
  لمجموعة شاملة من المصارف .

( افتراضات سعرية  أالناجمة عن تخفيضات محددة وفق السيناريو الاسو  تحليل تفصيلي للاثار -ب
حـــادة) لعناصـــر أنشـــطة الائتمـــان الأساســـية المحتمـــل وقوعهـــا وتلبيـــة احتياجاتهـــا مـــن خـــلال إعـــادة 

  رسملتها (تمويلها) .
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الاثار الناجمة عن عمليات الاندماج فضـلاً عـن ضـخ رؤوس الأمـوال مـن قبـل  بالحسبانالاخذ  -ج
لة في حـال تحقـق تعـرض النظـام المصـرفي للازمـة الماليـة . ويـرى الرفـاعي ان اختبـارات الجهـد الدو 

  . )3: 2010،(الرفاعيالمصرفي تحقق مجموعة من المنافع أهمها : 
توفر اختبارات الجهد المعرفة الضـرورية للبنـوك لتقـدير مخـاطر الانكشـافات المحتملـة الوقـوع فـي  -أ

ن البنـــوك مـــن التحـــوط جيـــداً لمثـــل هـــذه الأوضـــاع مـــن خـــلال تطـــوير أوضـــاع صـــعبة وبالتـــالي تمكـــي
واختيــار الاســتراتيجيات الملائمــة لتخفيــف تلــك المخــاطر وخاصــة مــن حيــث إعــادة هيكليــة مراكزهــا 

  وتطوير خطط الطوارئ المناسبة لمواجهة تلك الأوضاع .
اذا كانت مخاطر الانكشاف تمكين مجالس الإدارة والإدارات العليا في البنوك من تحديد في ما  -ب

  تتماشى مع نزعة المخاطر لدى هذه البنوك .
تدعيم المقاييس الإحصائية للمخاطر التي تسـتخدمها البنـوك فـي نمـاذج العمـل المختلفـة القائمـة  -ج

  على الافتراضات والبيانات التاريخية .
الاثار على كل مـن  تقييم قدرة البنوك على الصمود في الأوضاع الصعبة وذلك من حيث قياس -د

  الربحية ومدى كفاية راس المال .
) ان الغــرض مــن برنــامج اختبــارات الجهــد هــو لتقيــيم القطــاع IMFوأشــار صــندوق النقــد الــدولي (   

المــالي مــن حيــث كفايــة راس المــال واســتقرار التمويــل للقطــاع المصــرفي مــن خــلال استكشــاف نقــاط 
ــــــى مســــــتوى المنظومــــــة فــــــي ظــــــل ظــــــروف الا               قتصــــــاد الكلــــــي الســــــلبي ( المعــــــاكس).الضــــــعف عل

) IMF،2011: 9( .  

  ثالثاً: اتفاقيات بازل وعلاقتها بأختبارات الضغط
 ،المعـاملات الماليـة  مجـال فـي العالميـة الأسـواق تشـهدها التـي المتلاحقـة التنافسـية التطـورات ان   

آليـات  عـن البحـث فـي التفكيـر بـدأ ولـذلك المصـرفية المخـاطر من للعديد عرضة مصرف أي جعلت
للرقابـة  بـازل لجنـة تأسـيس و تشـكيل الاتجـاه هـذا فـي خطـوة أول فكـان المخـاطر، تلـك لمواجهـة

والتــي عُرفــت  م1988المصــرفية، والتــي قــدمت توصــياتها الأولــى بشــأن كفايــة رأس المــال فــي يوليــو 
اللجنــة مــن خلالهــا علــى تطبيــق  ، وأوصــت% 8 ، وقــدرت نســبة كفايــة رأس المــال بـــIباتفاقيــة بــازل 

بـازل  اتفاقيـة عـن تمخضـت التـي الايجابيـات م ، ولكن رغم1992هذه النسبة اعتباراً من نهاية عام 
Ι، الاتفاقيـة تلـك لتعـديل الإعـداد ، فجـاء فيهـا النظـر إعـادة اسـتوجبت نقـائص لهـا كـان أنهـا إلا 

 سـلامة يحقـق بمـا المخـاطر إدارة يبأسـال فـي النظـر إعـادة تتضـمن جديـدة مناسـبة اتفاقيـة وإصـدار
، حيــث قامــت بإدخــال مخــاطر التشــغيل 2بــازل اســتقرار القطــاع المصــرفي ســميت و المصــارف
السوق  بانضباط تتعلق والثانية الرقابي الإشراف بعمليات تتعلق إحداهما دعامتين جديدتين وأضافت

 لمخـاطر وأدق أشـمل بنظـرة الاتفاقيـة جـاءت هـذه وقـد م ،2007 عـام بدايـة مـع تطبيقهـا بـدأ وقـد
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ونظــرا للاضــطرابات الماليـة التــي خلفتهــا الأزمــة الماليــة ) . 3: 2013،.( صــالح وفاطمــةالمصـارف
بازل «) قامت لجنة بازل بإجراء تعديلات واسعة وجوهرية على الدعامات الثلاث لـ 2008العالمية (

، اذ تلـزم قواعـد  -3بـازل  -ته ، تمثلت بإصدار قواعد ومعايير جديدة، شـكلت معـا مـا بـدأ تسـمي»2
المصــارف بتحصــين أنفســها جيــداً ضــد الأزمــات الماليـــة فــي المســتقبل، وبالتغلــب » 3بــازل «اتفاقيــة 

بمفـــردها علــى الاضـــطرابات الماليــة التـــي مــن الممكــن أن تتعـــرض لهــا مـــن دون مســاعدة أو تـــدخل 
 3 بـازل اتفاقيـة بموجـب مقترحـةال الإصـلاحات البنوك المركزية أو الحكومـة قـدر مـا أمكـن، وتهـدف

 تحمل له يتسنى حتى المصرفي المال للقطاع رأس جودة وإلى تعزيز المال رأس متطلبات زيادة إلى
فـي العـام  بـازل لجنـة الدورية . ومن بـين مـا ركـزت عليـه  التقلبات الاقتصادية فترات خلال الخسائر
 تصـبح أن علـى التشـديد المصـارف وجـرى فـي الضـغط اختبـارات علـى ممارسـة هو التركيز 2009

 إدارتها من كجزء المصارف قبل من المستخدمة المهمة المخاطر من أدوات إدارة الضغط اختبارات
 المتوقعـة غيـر النتـائج سـلبية المصـرف مـن إدارة الضـغط اختبـار يحـذر اذ للمخـاطر، الداخليـة

حـدوث  حـال فـي الخسـائر لامتصـاص الـلازم المـال رأس مقـدار إلـى المخاطر، ويشـير من لمجموعة
 ظـروف لتحمـل الضـروري المـال رأس لمسـتوى مؤشـرا الضـغط اختبـار يـؤمن كـذلك .كبيـرة صـدمات
 ومقـاييس لمقاربـات ومكملـة أساسـية أداة يمثـل أصـبح اختبـار الضـغط فـإن وعليـه، .الصـعبة السـوق

 )18: 2010،محمد ( :في مهما دورا يلعب اذ المخاطر، إدارة
 للمخاطر. مستقبلية تقييمات توفير -1 
 المال . ورأس للسيولة التخطيط إجراءات دعم - 2 
 للمخاطر. المصرف تحمل قدرة تحديد - 3
  . الطوارئ خطط وتطوير المخاطر من التخفيف -4
) سواء كانت من قبيل وقاية راس المال المصارف 3و 2ان ماتضمنته العديد من متطلبات بازل (  

الاقتصــادية او متطلبــات راس المــال مــن الأصــول الموزونــة بالمخــاطر  ةالــدور  تقلبــاتمــن انعكاســات 
ومنـذ  ،) et al،2011:4 Christian  فقد تم تحديدها استنادا علـى اختبـارات الجهـد المصـرفي.(

واجهـت المصـارف ضـغوطات  2007بداية الازمة التي عصفت بالأسواق المالية مع منتصف عـام 
وقـد أظهـرت مثـل هـذه الحـوادث الحاجـة  ،في الحصول على التمويـل وفـي إدارة سـيولتها بشـكل عـام 

الـــى تحســـين تطبيقـــات اختبـــارات الضـــغط وإدخـــال هـــذه التطبيقـــات ضـــمن الإدارة اليوميـــة للمخـــاطر 
مخاطر السيولة من اجل ضمان التأكد من سلامة الفرضيات التي تعتمدها المصارف في  خصوصاً 

إدارة سيولتها .حيث ظلت وستظل البنوك تشكل هاجساً قوياً للسلطات الرقابية الاشـرافية لان البنـوك 
ولمجابهـــة هـــذه الهـــواجس ومـــن اجـــل العمـــل الكـــافي لحمايـــة  ،لهـــا وضـــع حســـاس جـــداً وخـــاص جـــداً 

توجـــد معـــايير رقابيـــة صـــارمة ومتعـــددة تـــم ويـــتم تطويرهـــا علـــى  ،القطـــاع المصـــرفي عامـــة البنـــوك و 
ــداخلي والخــارجي . فالرقابــة الداخليــة تقــوم بهــا البنــوك المركزيــة عبــر التفتــيش المتعــدد  المســتويين ال
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وبالنســـــبة للرقابـــــة الخارجيـــــة هنـــــاك العديـــــد مـــــن الجهـــــات الرقابيـــــة التـــــي تصـــــدر الضـــــوابط العامـــــة ،
. وتبعـــاً للنشـــاطات الائتمانيـــة  )92: 2015،( غالـــب يهـــات الارشـــادية لاســـتيعابها واتباعهـــا والتوج

التــي تمارســها المصــارف فقــد تــم فــرض اســتخدام نمــاذج التقيــيم الــداخلي لغــرض احتســاب راس المــال 
وهي ما تزال قابلة للتطبيق ضـمن اطـار رزمـة مقـررات (بـازل  ،) 2النظامي بموجب توصيات (بازل

بلـــد ينبغـــي ان تكـــون  لأي.فالمصـــارف  )2: 2013،( اتحـــاد المصـــارف العربيـــة صــلاحية .) الإ3
" الجديــدة انطلاقــا مــن نســب الرســملة الممتــازة التــي تحــتفظ بهــا ومــن 3جــاهزة لتلبيــة متطلبــات بــازل "

فالمصارف اليوم مدعومة على اعتبار اختبارات الضغط تشكل جزءاً اساسياً مـن  ،كفاية راس المال 
إدارة المخاطر وعملية التخطيط لراس المال وثقافة الحوكمة لكون نتائج هذه الاختبارات تؤثر  عملية

ـــك قـــرارات الاعمـــال الاســـتراتيجية  فـــي القـــرارات المتخـــذة فـــي المســـتوى الإداري المناســـب بمـــا فـــي ذل
ضـــعية لمجلـــس الإدارة والإدارة العليـــا فضـــلاً عـــن ان نتـــائج هـــذه الاختبـــارات تـــوفر الاطمئنـــان الـــى و 

المصــرف وتقنــع الزبــائن والمتعــاملين الــى اســتمرارية نشــاطها وصــدقيتها وشــفافية معلوماتهــا لتســهيل 
. فقـــد تـــم اســـتخدام اختبـــارات التحمـــل فـــي جميـــع انحـــاء )2: 2016،( يوســـف التعـــاملات معهـــا .

رة ولكنهـا تطـورت فـي الآونـة الأخيـرة وأصـبحت كــأداة لادا ،سـنوات  10الصـناعة الماليـة لاكثـر مـن 
حيــث أصــدرت لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية  ،المخــاطر اســتجابة لمتطلبــات مواجهــة الازمــة الماليــة

 يحدد فيها عدة مباديء لتطبيقات اختبارات الجهد بشكل سليم والاشـراف عليهـا . 2009وثيقة مايو 

الكثيــر مــن الوثــائق الارشــادية الخاصــة بــإدارة  وانصــب اهتمــام لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية باصــدار
،التـي وضـعت الحـد الادنـى لكفايـة رأس المـال  1988سـنة  I المخاطر المصرفية. فبعد اتفاقية بـازل

التي عملت  2لمواجهة المخاطر الائتمانية وأمام تعاظم المخاطر وتغير طبيعتها ظهرت اتفاقية بازل
وأصوله الخطرة، إضافة إلى تـدعيم دور الجهـات الرقابيـة، على تحقيق التناسب بين رأس مال البنك 

وزيادة شفافية السوق. وكان من المتوقع زيادة متانة واستقرار النظـام البنكـي مـع تطبيقهـا مطلـع سـنة 
،الا أن العالم أصيب بأزمـة ماليـة حـادة منـذ منتصـف هـذه السـنة  وهـو مـا دفـع إلـى مراجعـة  2007

لتحمـل  2010فـي سـبتمبر III لتتولـد اتفاقيـة بـازل II اتفاقيـة بـازل عميقـة وشـاملة لبنـود ومقترحـات
تضـمنت الارشـادات الصـادرة  وقـد . . )2: 2014،( نجـار  .مجموعة من المعايير الرقابية الجديدة
يتوجـــب علـــى المصـــارف اخـــذها بعـــين  ، خمســـة عشـــر مبـــداً عـــن لجنـــة بـــازل فـــي هـــذا الخصـــوص 
بشــكل  همخاصــة بهــا للحصــول علــى النتــائج الجيــدة التــي تســالاعتبــار عنــد اجــراء اختبــارات الجهــد ال

فاعل في عملية إدارة المخاطر لدى المصرف . وتناقش هذه المباديء أهمية اختبارات الجهد كجـزء 
أساســي مــن منظومــة إدارة المخــاطر كمــا تعــرف ( بالمنهجيــة المناســبة لهــذه الاختبــارات ) بالإضــافة 

ين ايلاءهــا أهميــة خاصــة عــن اجــراء مثــل هــذه الاختبــارات وفيمــا الــى الإشــارة الــى الجوانــب التــي يتعــ
  ).4:  2009،:( صندوق النقد العربي استعراض لهذه المباديء  أتيي
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اختبارات الجهـد جـزء مكمـل واساسـي فـي منظومـة الحوكمـة المؤسسـية وإدارة  دتع المبدأ الأول : -1
وينبغــي ان يكــون لمجلــس الإدارة والإدارة التنفيذيــة دور أساســي فــي هــذه ،المخــاطر لــدى المصــرف 

تقيـــيم النتـــائج وتحديـــد ،تحديـــد الســـيناريوهات  ،الاختبـــارات بمـــا فـــي ذلـــك وضـــع اهـــداف الاختبـــارات 
الإجــراءات الواجــب اتخاذهــا بنــاءاً علــى نتــائج هــذه الاختبــارات كمــا يجــب ان تحــدد الإدارة التنفيذيــة 

) ومـدى تـأثير تطبيـق اختبـارات الجهـد علـى  Risk Appetiteلمقبولـة للمصـرف ( درجة المخاطر ا
  ) .Risk Profileهيكل مخاطر المصرف ( 

وتـوفير أدوات ،تسـتخدم اختبـارات الجهـد لتعزيـز عمليـة تحديـد وضـبط المخـاطر  المبدأ الثاني : -2
لــــى التقيــــيم الشــــامل مكملــــة لادوات إدارة المخــــاطر الأخــــرى وذلــــك بهــــدف الوصــــول ا إدارة مخــــاطر

  وسيولته . لرأسمالهللمخاطر وتحسين إدارة المصرف 
يجـب ان يتـوفر التعـاون والتنسـيق وتبـادل وجهـات النظـر بـين مختلـف المعنيـين  المبدأ الثالـث : -3

وغيـرهم لتحديـد أوضـاع  يينالاقتصـاد ينالمحللـ،في المصرف ذوي العلاقة بموظفي دوائـر المخـاطر 
الجهد المناسبة وتطبيق الاختبارات عليها والاستخدام الأمثل لنتائج هذه الاختبارات بحيث يتم اجـراء 

) الذي يأخـذ بعـين الاعتبـار احـد عوامـل المخـاطرة كخطـوة  test Sensitivityاختبار الحساسية (  
) والتـي تعمـل  Complex Sress tests أولى ومن ثم الانتقال الى اجراء اختبارات اكثـر تعقيـداً (

بين العوامل  على إعادة تقييم المحافظ المالية المختلفة اخذاً بعين الاعتبار الارتباطات والعلاقات ما
  المختلفة التي تؤثر في المخاطر وتلك الناتجة عن أوضاع الجهد ذات العلاقة .

راءات مكتوبة ومعتمـدة تحكـم برنـامج يجب ان يتوفر لدى المصرف سياسات وإج المبدأ الرابع : -4
اختبـارات الجهـد بمـا فـي ذلـك التوثيـق المناسـب لهـذه الاختبـارات ويتعـين ان يتضـمن هـذا التوثيـق مـا 

  يلي :
  نوع اختبارات الجهد التي ستطبق والهدف من تطبيقها . -أ

  دورية اجراء هذه الاختبارات . -ب
  طريقة اجراء هذه الاختبارات . -ج
  تحديد إجراءات التصويب بناءاً على نتائج الاختبارات . -د
يجــب ان يتــوفر لــدى المصــرف المتطلبــات اللازمــة لضــمان اعــداد اختبــارات  المبــدأ الخــامس : -5

  الجهد بشكل فعال بما في ذلك الأنظمة والكوادر المؤهلة والبيانات الشاملة والدقيقة .
بــاجراء تقيــيم لبرنــامج اختبــارات الجهــد بشــكل دوري يجــب ان يقــوم المصــرف  المبــدأ الســادس : -6

هــذه الاختبــارات فــي تحقيــق الأهــداف المرجــوة منهــا ومــدى ملائمــة  ويشــمل ذلــك تقيــيم فعاليــة وقــدرة
السيناريوهات المستخدمة في هذه الاختبارات لحجم المصرف وتعقد عملياته .ويتعين اسـتخدام نتـائج 

ذه الاختبـارات لضـمان مراعـاة التغيـرات فـي المخـاطر علـى عملية التقييم هذه فـي تحـديث وتطـوير هـ
مستوى المصرف بشكل خاص وعلى مستوى القطاع المصرفي والاقتصاد بشـكل عـام . ومـن المفيـد 
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ان يتم تقييم برنامج اختبارات الجهد من النواحي التالية :( فعالية الاختبارات فـي تحقيـق الغايـة منهـا 
اشـــراف  ،تطبيـــق الأنظمـــة ذات العلاقـــة  ،ليـــة تطـــوير الاختبـــارات عم ،كيفيـــة توثيـــق الاختبـــارات  ،

الافتراضــــــات  ،نوعيــــــة البيانــــــات المســــــتخدمة فــــــي الاختبــــــارات  ،الإدارة علــــــى تطبيــــــق الاختبــــــارات 
المستخدمة في الاختبارات ). كما يجب على المصـرف مـن خـلال هـذا التقيـيم الاخـذ بعـين الاعتبـار 

لخاصـــة بـــه مـــع اختبـــارات الجهـــد الأخـــرى التـــي تـــتم مـــن جهـــات ضـــرورة مقارنـــات اختبـــارات الجهـــد ا
خارجية والتي يمكن الاطلاع عليها ويجب على إدارة المخاطر وإدارة التدقيق الداخلي ان تلعب دوراً 

  هاماً في عملية التقييم هذه .
يجب ان تغطي اختبارات الجهد بشكل متسق وشـامل كافـة المخـاطر المحتمـل  المبدأ السابع : -7 

فعلى سـبيل  ،ان يتعرض لها المصرف مع الاخذ بعين الاعتبار تداخل العلاقات بين هذه المخاطر 
) بين سـيناريوهين مـن السـيناريوهات  Correlation Coefficientالمثال اذا بلغ معامل الارتباط ( 

) وعـــدم ) او اكثـــر فعنـــدها يجـــب اســـقاط احـــد هـــذين الســـيناريوهين (الأقـــل تـــاثيراً  +0.75المفترضـــة (
كما يجب ان يـتم قيـاس اثـر هـذه الاختبـارات علـى عـدة ،احتساب اثره على الوضع المالي للمصرف 

راس  ،الــربح (الخســارة) الاقتصــادية ،الــربح (الخســارة) المحاســبية ،متغيــرات مثــل :( قيمــة الأصــول 
  الأصول المرجحة بالمخاطر والفجوات المالية وغيرها ).،المال المحدد 

يتعين ان تشتمل اختبارات الجهد على سيناريوهات مـن الأقـل تـأثيراً الـى الأكثـر  ثامن :المبدأ ال -8
تــأثيراً بمــا فــي ذلــك الســيناريوهات التــي قــد تحــدد مــلاءة المصــرف وقدرتــه علــى الاســتمرار . ويهــدف 
ــــأثير  ــــى المخــــاطر الكامنــــة غيــــر المغطــــاة والاخــــذ بعــــين الاعتبــــار مســــتوى ت ــــى التعــــرف عل ذلــــك ال

هات المحتملة على الوضع المـالي للمصـرف سـواء مـن خـلال حجـم الخسـارة المتوقعـة و/او السيناريو 
مـن خـلال التــأثير علـى ســمعة المصـرف . كمــا يجـب ان تحتـوي اختبــارات الجهـد علــى فتـرات زمنيــة 
مختلفـة تحــدد علـى أســاس الاعتمــاد علـى صــفات المخـاطر الخاصــة بالوضــع المحـدد وفيمــا اذا كــان 

  ر هو استراتيجي ام لا .الهدف من الاختبا
وكجــزء مــن برنـــامج اختبــارات الجهـــد  حســـبانيتعــين علــى المصـــرف الاخــذ بال المبــدأ التاســـع : -9

مجموعـــة مـــن أوضـــاع الجهـــد المتزامنـــة والمتعلقـــة علـــى ســـبيل المثـــال لا الحصـــر بانخفـــاض القيمـــة 
السـوق سـواء تراجـع قـدرة المصـرف علـى الحصـول علـى التمويـل مـن  ،السـوقية لموجـودات المصـرف

تراجع القدرة الائتمانية لعملاء المصرف  ،كان هذا التمويل مغطى بضمانات مقبولة او غير مغطى 
واثر ذلك على نوعية أصـول المصـرف . ويجـب علـى المصـرف افتـراض حـدوث هـذه السـيناريوهات 

رات منفــردة ومجتمعــة ودراســة الأثــر علــى الوضــع المــالي للمصــرف . بحيــث ان تشــتمل هــذه الاختبــا
علــى الاختبــارات المتعلقــة بالســيناريوهات الأكثــر تــأثيراً ســواء مــن حيــث حجــم الخســارة او مــن حيــث 
التــأثير علــى ســمعة المصــرف بمــا فــي ذلــك التــي تــؤثر علــى اســتمراريته .كمــا يجــب علــى المصــارف 

 ) والتـي تبـدأ مـن نتيجـة اختبـار جهـد Reverse Stress Testاجراء اختبارات الجهـد المعاكسـة ( 
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السـيولة )ومـن ،معين مثل (مخالفـة الحـدود المقـررة مـن السـلطة الرقابيـة فـي مجـال كفايـة راس المـال 
ثــم التســاؤل عــن الاحــداث التــي أدت الــى هــذه النتيجــة وبالتــالي وكجــزء مــن برنــامج اختبــارات الجهــد 

) والتـي مـن المحتمـل ان تـؤثر علـى  Extremeيجب على المصرف وضـع سـيناريوهات متطرفـة ( 
  لى استمرارية المصرف به .ع

إمكانيــة  الحســبانيجــب علــى المصــرف وكجــزء مــن اختبــارات الجهــد الاخــذ ب المبــدأ العاشــر : -10
حدوث عدد من السيناريوهات في نفس الوقت وذلك فـي مجـال الحصـول علـى التمويـل مـن الأسـواق 

ت المختلفــة . ويتعــين تــأثير الــنقص فــي ســيولة الســوق علــى تقيــيم التعرضــا الحســبانالماليــة والاخــذ ب
بـين عناصـر  تـداخل العلاقـات مـا الحسـبانعلى المصارف وفي اطار اعداد اختبارات الجهد الاخذ ب

عــدم إمكانيــة تســييل بعــض  ،المخــاطر المختلفــة ومنهــا : ( تقلبــات الأســعار لــبعض أنــواع الأصــول 
الحاجــة الــى المزيــد مــن الســيولة -،احتماليــة حــدوث خســائر تهــدد وضــع المصــرف  ،أنــواع الأصــول 

عــدم القــدرة علــى الوصــول الــى أســواق التمويــل  ،لــدى المصــرف كمتطلــب لســداد بعــض الالتزامــات 
  سواء المضمون او غير المضمون ).

ـــدأ الحـــادي عشـــر : -11 يتعـــين ان يـــتم اســـتخدام نتـــائج اختبـــارات الجهـــد فـــي تطـــوير خطـــط  المب
ـــة ـــل التحـــوط  الطـــوارئ للتعامـــل مـــع المخـــاطر المختلف ـــل اســـتخدام أدوات تخفيـــف المخـــاطر مث وتفعي

المقاصــة (تســـوية) للبنـــود داخـــل الميزانيـــة والضـــمانات المقبولـــة .كمـــا يجـــب فـــي الوقـــت نفســـه تقيـــيم ،
  فعالية استخدام هذه الأدوات خلال الظروف المالية والاقتصادية الصعبة .

ــدأ الثــاني عشــر : -12 ى ســيناريوهات تتعلــق بــالادوات يجــب ان تشــتمل اختبــارات الجهــد علــ المب
ويتعـين هنـا ان  ،المركبة كالمنتجـات المضـمونة بموجـودات مثـل الأوراق الماليـة المضـمونة باصـول 

يؤخــذ بعــين الاعتبــار مخــاطر الســوق الحاليــة والمســتقبلية التــي قــد تــؤثر علــى هــذه الأصــول وكــذلك 
  الشروط التعاقدية المختلفة لهذ المنتجات .

ــدأ الثا -13 ــث عشــر :المب يجــب ان تتضــمن اختبــارات الجهــد الانكشــافات التــي ينــوي المصــرف  ل
القيـام بتســنيدها وذلــك اخـذاً بعــين الاعتبــار عــدم إمكانيـة وصــول المصــرف الـى أســواق التســنيد ســواء 

  لظروف خاصة بالمصرف او لظروف السوق العامة .
لقياس اثر مخاطر السمعة  يجب على المصرف القيام بتطوير منهجيات المبدأ الرابع عشر : -14

الناتجة عن المخاطر الأخرى مثل الائتمان والسوق والسيولة ويتم ذلك عن طريق تضمين اختبـارات 
الجهــد لــبعض الســيناريوهات المتعلقــة بمخــاطر الســمعة . كمــا يجــب الاخــذ بعــين الاعتبــار المخــاطر 

ة واحتمالية ان تصبح هذه الأصـول الناشئة عن الالتزامات النظامية الخاصة بادوات الائتمان المركب
ضــمن بنــود الميزانيــة لاســباب تتعلــق بالســمعة .وبالتــالي فعلــى المصــرف فــي اطــار اعــداد اختبــارات 
الجهـــد ان يضـــع ســـيناريوهات لتقيـــيم حجـــم ومتانـــة هـــذه الأصـــول اخـــذاً بعـــين الاعتبـــار وضـــع البنـــك 

  سيولته ونسبة كفاية راس المال . ،الحالي 
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يتعــين علــى المصــارف تعزيــز اختبــارات الجهــد الخاصــة بانكشــافاتها  عشــر : المبــدأ الخــامس -15
للجهات التي تتصف بزيادة الأصول مقارنة براس المال (زيادة الرافعة المالية) مثل صناديق التحوط 

لانــه فــي حالــة حــدوث صــدمات ماليــة كبيــرة فــان ذلــك مــن شــأنه زيــادة حجــم ،مصــارف الاســتثمار ،
  ة وما قد ينتج عن التعرض من مخاطر جديدة .التعرضات بمبالغ كبير 

  رابعاً: المخاطر الرئيسية الواجب اخذها بالاعتبار في اختبارات الضغط
باتــت المخــاطرة مفهومــا لصــيقا بالنشــاط المصــرفي وملازمــا لــه لدرجــة أنهــا أصــبحت تهــدد جــوهر    

لــذا فقــد دأبــت البنــوك علــى  ،عمــل المصــارف وتحــد مــن قــدرتها علــى اســتخدامات مصــادر أموالهــا 
تتعـرض المصـارف وفقـا حيث . تحديد هذه المخاطر وتقييمها حتى تتمكن من التحكم فيها ومعالجته

لطبيعـــة نشـــاطها لمخـــاطر عديـــدة ومتشـــعبة لدرجـــة أن الســـمة الاساســـية التـــي أصـــبحت تحكـــم نشـــاط 
وعمومـا،  .س تجنبهـاالبنوك في الوقت الحاضر هي مدى قدرتها على التكيف مع هـذه المخـاطر ولـي

فقــد تعــددت التعــاريف الخاصــة بمصــطلح المخــاطر، واختلفــت بــاختلاف البيئــة التــي ينتمــي إليهــا كــل 
مهتم بظاهرة المخاطرة، والهدف الذي يسعى إلـى تحقيقـه، وللزاويـة التـي ينظـر منهـا للمخـاطرة، ومـن 

  أهم هذه التعاريف ما يلي :
المخـاطر  لجنة بازل للرقابة المصرفية الذي يشير بـان وهو التعريف الصادر عن التعريف الاول: -

 . )22: 2005 ،حشاد(عبارة عن التقلبات في القيمة السوقية للمؤسسة 
بأنهـا احتماليـة تعـرض المصـرف الـى خسـائر غيـر متوقعـة و/او تذبـذب العائـد   :التعريـف الثـاني -

.( ســــعيد او هــــي عــــدم التأكــــد بشــــأن التــــدفقات النقديــــة المســــتقبلية ،المتوقــــع علــــى اســــتثمار معــــين 
،2013 :123(.  
بأنهــا خطــر او مجازفــة او التعــرض الــى خســارة او ضــرر او تشــير الــى وقــوع  التعريــف الثالــث : -

.   فيما يرى طالب واخرون بـان الخطـر مركـب مـن  )183: 2008،.( الشمري حدث غير مربح 
بحالــــة اللاتأكــــد تجــــاه موقــــف معــــين او تحقــــق الخطــــر نتيجــــة حــــادث مجموعــــة مــــن الابعــــاد تتمثــــل 

ارادي) او احتمـــال تحـــق الخطـــر مـــن عدمـــه فـــي المســـتقبل اضـــافة الـــى الخســـارة الماليـــة  عرضـــي(لا
  . )145: 2016،.( طالب واخرون الناجمة عن الخطر 

إلـى خسـائر مما سبق نستنتج أن مصطلح المخاطر المصرفية يـدل علـى احتماليـة تعـرض البنـك     
وتنشـــأ . نغيـــر متوقعـــة وغيـــر مخطـــط لهـــا فضـــلاً عـــن تذبـــذب العائـــد المتوقـــع علـــى اســـتثمار معـــي

وإرادة البنك في التعرض  المخاطر المصرفية أساساً من مصادر معينة كنقص التنوع ونقص السيولة
دة إن هـذه المصـادر الثالثـة متصـلة وتـؤثر علـى بعضـها الـبعض، حيـث يمكـن اعتبـار إرا .للمخـاطر

البنوك في التعرض للمخاطر المبـرر الاساسـي للفوائـد التـي تجنيهـا. فكلمـا كانـت المخـاطر المحيطـة 
بمنح القروض كبيرة، كلما كـان العائـد المتوقـع منـه كبيـرا. لـذلك مـن الممكـن أن تتعـرض البنـوك إلـى 
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 ونتيجــــة للمخــــاطر التــــي تعرضــــت لهــــا ) .49: 2014،( نجــــار  .المخــــاطر بهــــدف تعظــــيم العائــــد
قــد  1988المصـارف فـان لجنـة بـازل للرقابــة المصـرفية قـد وضـعت عـدة اجــراءات واعتبـاراً مـن عـام 

وضــعت اجــراءات تلــزم المصــارف لتغطيــة مخــاطر الائتمــان والمخــاطر الاخــرى ( كمخــاطر الســوق 
 %8ومخاطر التشغيل ) كما الزمت المصارف بالاحتفاظ بمعدل كفاية راس مال مناسب لايقل عن 

إضـــافة الـــى ذلـــك فـــان المخـــاطر المصـــرفية تعتبـــر فـــي عـــالم العولمـــة  .اطر الائتمـــان . لتغطيـــة مخـــ
والتغيرات المتسارعة من اكبر التحـديات التـي تواجـه المجتمعـات وتـؤثر تـأثيراً مباشـراً علـى تقـدم هـذه 

( الشــمري المجتمعــات حيــث اختلفــت هــذه المخــاطر بــاختلاف بيئــات الاعمــال والأنشــطة المختلفــة 
:( سـعيد ويمكن تلخيص موجز لابرز المخاطر التـي تواجههـا المصـارف وكـالاتي ). 50: 2009،
،2013 :125. (  

          (تمويل) المخاطر المالية -1
  وتشتمل على مخاطر الائتمان ومخاطر السوق ومخاطر السيولة .

  Credit riskمخاطر الائتمان    -أ

تعرف المخاطر الائتمانية بانها: الخسـائر المحتملـة الناجمـة عـن عـدم وفـاء الزبـون بالتزاماتـه امـام   
المصــرف فــي المواعيــد المحــددة بســبب ظــروف عامــة سياســية او اقتصــادية او ظــروف خاصــة بــه 

وتعـرف ايضـاً بانهـا  )22: 2005،( حشـاد .Default Riskويعبر عنها مصرفياً بمخـاطر التعثـر 
: تمثل درجة التقلب في الأرباح التي يمكن ان تنشـأ نتيجـة لخسـائر القـروض والاسـتثمارات المتمثلـة 

ويتولـــد عـــن العجـــز عـــن الســـداد  ) .114: 2006،.( عبـــداالله والطـــراد بالـــديون المعدومـــة والنكـــول 
خـاطرة الائتمانيـة هـي أيضـا خسارة كلية أو جزئية لاي مبلغ مقرض إلى الطرف المقابل. كمـا أن الم

مخاطرة تراجع المركز الائتماني للطرف المقابل، حيث أن التراجع لا يعني التخلف عن السداد وانما 
يعنــي زيــادة احتمــال التخلــف عــن الســداد وبالتــالي فــإن لوظيفــة الاقــراض مخــاطر مختلفــة نجملهــا فــي 

  ).53: 2014،(نجار  :الانواع الثلاثة التالية 
وهو الخطر الناتج عن عدم قدرة أو عجز المـدين (المقتـرض) علـى تسـديد  م التسديد:عد مخاطر* 

كل أو جزء الدين والفوائد المرتبطة به، إما بسبب عدم كفاءة الادارة أو عدم نزاهة المدين في تعامله 
عسـر مع الدائن. أو لانه فقد القدرة على الوفـاء عنـد حلـول تـاريخ الاسـتحقاق إمـا لتوقفـه عـن الـدفع (

لذلك يعرف خطر القرض من هذه الزاوية بأنه التدهور  .) مالي فني) أو افلاسه (عسر مالي حقيقي
  .التدريجي للوضعية المالية للمقترض

وتـنخفض  وارده عنـدما تتجمـد مـ مصـرفهـو ذلـك الخطـر الـذي يواجهـه ال تجميد الموارد: مخاطر* 
. ويشكل تجميد أموال البنك خطرا عليه لان نقص السيولة قد يؤدي إلـى إغلاقـه إذا موجوداتهسيولة 

مـا أقــدم المودعـون علــى المطالبــة بـأموالهم دفعــة واحـدة. وينــتج خطــر التجميـد عــن وقـوع خطــر عــدم 
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عدم احترام قواعـد التـوازن المـالي الادنـى  :التسديد بالدرجة الاولى بالاضافة إلى أسباب أخرى أهمها
يزانية، بمعنى قيام البنك بمنح قروض طويلة الاجل مقابـل ودائـع جاريـة ومـنح المؤسسـات العامـة للم

  لى المكشوف .عائتمان 
  Market Risks    مخاطر السوق  -ب
: احتمــال انخفــاض قيمــة الاســتثمار نتيجــة الظــروف العامــة للســوق والناجمــة عــن  تعــرف بانهــا   

وذلــك بســبب التطــورات  التقلبــات فــي أســعار الفائــدة وأســعار الصــرف وأســعار الأوراق الماليــة والســلع
بمعنـى أن مخـاطر السـوق تنـتج عـن التغيـرات  .)125: 2013،(سـعيد غير المواتية لعوامل السوق

السـوق ( التـي ليسـت فـي صـالح البنـك). إن هـذا الخطـر يهـدد أنشـطة المبادلـة أو المعاكسة لاسـعار 
وتـزداد خطورتـه كلمـا (، الخيـارات والمبـادلات التفاوض التي تـتم علـى مختلـف الاوراق الماليـة وعقـود

: 2014،(نجـار :وعليـه فـإن خطـر السـوق لـه بعـدين هـامين همـا .انخفضـت سـيولة الاسـواق الماليـة
ول يتمثل بمخاطرة السيولة باعتبارها مكونا هاما في كل الاسواق، حيث يخلق صغر البعد الا ،)56

يتمثل بمخاطرة التقلب الناشئة عن  والبعد الثاني،حجم المعاملات صعوبات أمام إيجاد طرف مقابل 
فـإن خطـر السـوق هـو خطـر  وبالتـالي ).  تقلبـات متغيـرات السـوق(عـدم اسـتقرار المؤشـرات السـوقية 

مركب ينشأ نتيجة التقلبات العكسية لكل من أسعار الفائدة وسعر الصرف ومؤشرات البورصة خلال 
  .مدة الاحتفاظ بالاصل

  Interest Rate Risks* مخاطر أسعار الفائدة  

لــى هـي احتمــال ارتفــاع معــدلات الفائـدة الســوقية مــع بقــاء معـدلات الفائــدة لاســتثمارات المصــرف ع  
حالهــا أي انهــا المخــاطر الناجمــة عــن تقلبــات أســعار الفائــدة والتــي قــد يكــون لهــا تــأثير ســلبي علــى 

حيــث ان المصــارف تواجــه هــذه المخــاطر مــن منطلــق كونهــا وســيط  ،إيــرادات المصــرف وراســماله 
مالي تحصل على الأموال من اطراف معينة بأسعار فائدة وتمنحها الى اطراف أخرى بأسعار أخرى 

دة ما تكـون اعلـى مـن الأولـى. لـذلك فـان تقلبـات أسـعار الفائـدة الخاصـة بالحصـول علـى الأمـوال عا
ولفتــرات طويلــة او مــنح الأمــوال ولفتــرات طويلــة ايضــاً تنطــوي علــى تهديــد كبيــر لاربــاح المصــرف 

بانهـــا المخــاطرة التـــي يتحملهــا المصـــرف بســبب تقديمـــه قرضـــاً  (عبــداالله والطـــراد)وراســماله . ويـــرى 
بسعر الفائدة السائد الان مغطـى بتمويـل حصـل عليـه بسـعر فائـدة معـروف ثـم اضـطراره خـلال اجـل 

وبالتـالي فـان المـردود الصـافي الـذي يحققـه المصـرف  ،القرض الى إعادة تمويلـه بسـعر فائـدة اعلـى 
التمويـل ومـن ثـم تعـرض المصـرف الـى درجـة مـن التقلبـات  سوف ينخفض نتيجة ارتفاع سعر إعـادة

( أبــو حمــد .كمــا يــرى )113: 2006،( عبــداالله والطــراد فــي أرباحــه بســبب تقلبــات اســعار الفائــدة 
فــاذا  ،بــان مخــاطر أســعار الفائــدة تمثــل عــدم التأكــد او تقلــب الأســعار المســتقبلية للفائــدة  وقــدوري)

ئــدة معــين ثــم ارتفعــت بعــد ذلــك أســعار الفائــدة الســائدة فــي تعاقــد المصــرف مــع الزبــون علــى ســعر فا
الســوق عمومــاً ممــا يــنعكس ذلــك علــى ارتفــاع ســعر الفائــدة علــى القــروض التــي تحمــل نفــس درجــة 
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مخــاطرة القــرض المتفــق عليــه وذلــك يعنــي ان المصــرف قــد تــورط فــي اســتثمار يتولــد عنــه عائــد يقــل 
   ).276: 2005،مد وقدوري .( أبو حعن العائد الحالي السائد في السوق 

  Foreign Exchange Rate Risks* مخاطر أسعار الصرف  

حيـث  ،وهي تلك المخاطر التـي يواجههـا المصـرف اثنـاء قيامـه بتنفيـذ عمليـات تبـادل النقـد الأجنبـي 
ولــذلك قــد يتحمــل المصــرف ،انــه قــد يتعــرض لخســائر كبيــرة اذا لــم تــتم عمليــة التبــادل بشــكل ســليم 

تقلبات أسعار صرف العملات. وتتمثل احتمالية الخسارة من إعـادة تقيـيم مراكـز ماليـة  خسائر نتيجة
مأخوذة بالعملة المحلية مقابل عملات اجنبية .وتعتبر مخاطر أسعار الصرف احد اشكال المخـاطر 
التــي تتضــمن مخــاطر عديــدة مثــل مخــاطر الائتمــان والســيولة وغيرهــا . وتعــرف ايضــاً: بانهــا تقلــب 

ع وشـــراء (تبـــادل) العمـــلات الأجنبيـــة مقابـــل العملـــة الوطنيـــة فـــي حالـــة امـــتلاك المصـــرف أســـعار بيـــ
لموجــودات مقومــة بــالعملات الأجنبيــة خصوصــاً وان أســواق العمــلات الأجنبيــة اخــذت تشــهد تقلبــات 

   ).115: 2006 ،اللة والطراد ( عبدحادة في الآونة الأخيرة .
  * مخاطر أسعار الأوراق المالية والسلع   

هــي احتمــال انخفـــاض القيمــة الســوقية لاســـتثمارات المصــرف باقــل مـــن قيمتهــا الدفتريــة . او هـــي   
 ،احتمالية تعرض المصرف لخسائر بسبب التقلبـات فـي الأسـعار السـوقية للاسـهم والسـندات  والسـلع

  والتي قد تنشأ عن المتاجرة والاستثمار .
   Liquidity Riskمخاطر السيولة  -ج

ة عــدم مقــدرة المصــرف علــى الوفــاء التــي قــد تــؤدي الــى تحقيــق خســائر نتيجــ وهــي تلــك المخــاطر  
لتزاماتــه فــي تــاريخ الاســتحقاق بســبب عــدم قدرتــه علــى تــوفير التمويــل الــلازم او الأصــول الســائلة اب

لمقابلة هذه الالتزامات باقل خسائر ممكنة .لذلك ينبغـي علـى المصـرف مـن مواجهـة الطلـب للسـيولة 
عــن رغبــة العمــلاء فــي ســحب جــزء مــن ودائعهــم او فــي حصــولهم علــى القــروض .ويــرى  ءالناشــي

) ان مخاطر السيولة توضـح لنـا العلاقـة بـين متطلبـات السـيولة للمصـرف لتلبيـة مسـحوبات الشمري(
.(الشمري المودعين وانتهاز الفرصة الملائمة من اجل منح القروض والتسهيلات الائتمانية الأخـرى 

و يتعـــاظم خطـــر الســـيولة حينمـــا لا يســـتطيع البنـــك توقـــع الطلــــب الجديــــد علــــى  ). 192 :2008،
ـــة، و غالبـــا مـــا  القـــروض أو مســـحوبات الودائـــع و لا يســـتطيع الوصـــول إلــى مصـــادر جديـــدة للنقدي
تتحقـق هـذه المخـاطرة في حالـة وجـود طلـب حـاد علـى الودائع مـن طـرف المـودعين أو مـنح قـروض 

  ).73: 2014،( فرج . دة إستحقاقها أطول من مدة توظيفها إليهم

  Operational Riskالمخاطرة التشغيلية   -2
أفضــل تعريــف للمخــاطر التشــغيلية هــو الصــادر عــن لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية ضــمن إتفــاق    

"مخــاطر الخســائر التــي تنشــأ مــن عــدم كفــاءة أو فشــل العمليــات  انهــاالــذي عرفهــا علــى  II  بــازل
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ويشـمل هـذا التعريـف المخـاطر القانونيـة  ".الداخليـة والعنصـر البشـري والأنظمـة والأحـداث الخارجيـة
الإحتفــــاظ  دولكنــــه يســــتثني المخــــاطر الإســــتراتيجية ومخــــاطر الســــمعة والمخــــاطر التنظيميــــة ولا يعــــ

بــل هــو جــزء   2 شــئة عــن المخــاطر التشــغيلية خيــارا فــي إطــار بــازلبرأســمال لمواجهــة الخســائر النا
المخــاطر التشــغيلية موضــوعاً حــديثاً علــى الســاحة  عــدوت ).271: 2004،حشــاد . (جــوهري فيــه

والمتمثـــل  ،2المصـــرفية تـــم تقديمـــه مـــن قبـــل لجنـــة بـــازل للرقابـــة المصـــرفية فـــي اطـــار اتفاقيـــة بـــازل 
بالمخـــاطر المتولـــدة عـــن العمليـــات اليوميـــة للمصـــرف او الخســـائر المحتملـــة الناتجـــة عـــن العمليـــات 
الداخليـــة او المـــوظفين او الأنظمـــة او ايـــة احـــداث خارجيـــة .ومـــن بـــين مخـــاطر التشـــغيل الاخـــتلاس 

المهنيــــة  والتزويــــر وتزييــــف العمــــلات والســــرقة والســــطو والجــــرائم الالكترونيــــة إضــــافة الــــى المخــــاطر
كالاهمـــال والرشـــوة وســـوء اســـتخدام الســـلطات . وممـــا تجـــدر الإشـــارة اليـــه ان التطـــور المتســـارع فـــي 
النشاطات والخدمات المصرفية وتزايد الاعتماد على التكنلوجيا ووسـائل الاتصـال الحديثـة والخـدمات 

التشـــغيلية وأصـــبحت ) أدى ذلـــك الـــى تزايـــد أهميـــة المخـــاطر E-Bankingالمصـــرفية الالكترونيـــة (
وفـــي نفـــس الوقــت تزايـــد الاهتمـــام بهــا مـــن قبـــل الهيئـــات  ،محــوراً اساســـياً مـــن محــاور إدارة المخـــاطر

  الدولية والسلطات الرقابية والمؤسسات المصرفية .
    Busines Riskمخاطر الاعمال   -3 

  وتشتمل على المخاطر الاستراتيجية والمخاطر القانونية ومخاطر السمعة .   
  Strategic Riskالمخاطر الاستراتيجية  * 

وهــي المخــاطر الناجمــة عــن اتخــاذ إدارة البنــك قــرارات خاطئــة او تنفيــذ القــرارات بشــكل خــاطيء او   
عــدم اتخــاذ القــرارات فــي الوقــت المناســب الامــر الــذي قــد يــؤدي الــى الحــاق خســائر او ضــياع فــرص 

وكذلك يسمى هذا الخطر بخطر السياسة العامة وعلى سـبيل المثـال نـذكر خطـر التوسـع في  بديلة .
مـنح القـروض مـن طــرف البنــوك الغربيــة للــدول الناميــة، أو تخصــص البنــك في ســـوق يشـــهد حالـــة 

غيـاب أو ســوء توجيــه  إنخفــاض في الأداء (الإســتثمار في مجالات أقل عائدا)، و يبين هـذا الخطـر
إسـتراتيجي للبنـك ممـا يحملـه نتـائج سـلبية علـى مسـار تطوره و نموه خصوصا في ظل محيط يتميـز 

  ).73: 2014،.( شعبان بمنافسة كبيرة 
   Legal Risks* المخاطر القانونية   

دارة البنك وهو مـا يعكس الخطر القانوني عدم إحترام التشريعات المنظمة للنشاط البنكي من قبل ا  
ينــــتج عنــــه تحمـــــل البنـــــك جـــــزاءات و غرامـــــات يـــــدفعها حســـــب مـــــا هـــــو منصـــــوص عليـــــه فــــي هـــــذه 
التشـريعات، وتأخـذ هـذه العقوبـات طـابع قضـائي أو جبائي أو جنائي، و قد تصل درجة العقوبة إلـى 

وتتجلـــى هـــذه المخـــاطر نتيجـــة عـــدم الالتـــزام  ).73: 2014،(فـــرجحـــد ســـحب الإعتمـــاد مـــن البنـــك 
بالقوانين والارشادات والتعليمات المنظمة للعمل المصرفي وتنشأ عـن عـدم التـزام المصـرف بـالقوانين 

  المنظمة للعمل في الدولة التي يعمل بها . 
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  Reputation Risk* مخاطر السمعة  

لتــي ينــتج عنهــا خســارة كبيــرة للعمــلاء او تنــتج مخــاطر الســمعة عــن الآراء العامــة الســلبية المــؤثرة وا 
الأمــوال الناتجــة عــن الأفعــال التــي تمــارس مــن قبــل إدارة المصــرف او موظفيــه والتــي تعكــس صــورة 

كما انها تنجم عن ترويج اشاعات ،سلبية عن المصرف وادائه وعلاقاته مع زبائنه والجهات الأخرى 
  سلبية عن المصرف ونشاطه .

  Sovereign  (Country risk(   ادية)مخاطر الدولة ( السي -4

تعــرف مخــاطر الدولــة (القطريــة) بأنهــا:( عبــارة عــن الخســائر المحتملــة الناجمــة عــن عــدم الوفــاء    
بالالتزامـــات تجـــاه المصـــرف نتيجــــة مخـــاطر واحـــداث سياســــية او اقتصـــادية او بيئيـــة او اجتماعيــــة 
متعلقـــة بدولـــة معينـــة ممـــا يجعـــل الافـــراد او المؤسســـات غيـــر قـــادرين علـــى الوفـــاء بالتزامـــاتهم تجـــاه 

هذا الخطر ملازم للدولة بغض النظر عن مستوى  عدولذلك ي ).128: 2013،( سعيد ،مصرف ال
وتتمثــل المخــاطر القطريــة فــي ثلاثــة عناصــر أساســية ،كفــاءة إدارة المصــرف وادائــه فــي تلــك الدولــة 

والمتمثلة في مـدى الاسـتقرار السياسـي ومسـتوى الاسـتقرار الاقتصـادي ومـدى تـوفر المـوارد الطبيعيـة 
  تعرض للكوارث وال

  خامساً: متطلبات تصميم وتطبيق اختبارات الجهد
تمثل اختبارات الجهد تماماً كما هو الحال في عيادة طبيب القلب أداة من بين أدوات كثيـرة          

فان اختبارات القدرة على تحمل الضـغوط التـي تجريهـا المصـارف  ،مستخدمة لتقييم صحة المريض 
ليســت الا مــدخلاً واحــداً مهمــاً لمســاعدة الســلطات علــى تشــخيص ازمــة ماليــة محتملــة والحيلولــة دون 

ان قيــام البنــوك بتصــميم وتطبيــق اختبــارات الجهــد بشــكل  اذ ،)41:  2013 ،( شــوماخر وقوعهــا 
مناســـب ســـيؤدي الـــى تعزيـــز نظـــام إدارة المخـــاطر لـــدى البنـــوك ويســـاعدها فـــي الاســـتعداد لمواجهـــة 

    :  الاتيأوضـاع الســوق الصـعبة مــن قبيــل ازمـة ماليــة محتملـة الوقــوع لــذا يتطلـب مــن البنـوك القيــام بــ
  .) 3: 2010،( الرفاعي 

ـــارات الجهـــد فـــي عمليـــات إدارة المخـــاطر لـــديها وان تقـــوم بـــاجراء هـــذه الاختبـــارات  ادخـــال ا -1 ختب
  بشكل دوري .

تطوير برامج شاملة لاختبارات جهـد تعكـس خصـائص المخـاطر المحـددة فـي المحـافظ الخاصـة  -2
بكــل بنــك وعلــى البنــوك ان تقــوم بتوثيــق السياســات والمنهجيــات المطبقــة فــي هــذا الشــأن . وبالتــالي 

وف تقـــوم البنـــوك المركزيـــة بمراقبـــة التطـــور الـــذي تســـجله البنـــوك بشـــأن تعزيـــز قـــدراتها فـــي القيـــام ســـ
باختبــــارات الجهــــد كمــــا ســــيقوم مــــن خــــلال وســــائل الرقابــــة المختلفــــة بتقيــــيم مــــدى ملائمــــة وفاعليــــة 

  :الإجراءات التي قامت بها البنوك فيما يتعلق ببرامج اختبارات الجهد اخذاً بالاعتبار ما يلي 
  مدى درجة المخاطر وتعقيدها لدى المصرف . -1
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  مدى كفاءة اختبارات الجهد ( أنواع السيناريوهات والمتغيرات) التي تم اختيارها . -2
  كفاءة سياسات إدارة المخاطر لدى البنك وإجراءات اختبارات الضغط . -3
لاهـداف المصـرف قوي ) بالنسـبة  -متوسط  –مدى ملائمة مستوى التعرض للمخاطر (معتدل  -4

  المعروفة والمخاطر الخاضعة للاختبار . 
كفاءة خطط الطوارئ لدى البنك او الإجراءات الواجب اتخاذها في حـال وقـوع احـد سـيناريوهات  -5

  اختبارات الجهد .
علــى بــرامج اختبــارات  الضــغطمســتوى الاشــراف الــذي يمارســه مجلــس الإدارة والإدارة العليــا فــي  -6

  ذه الاختبارات .الجهد  ونتائج ه
  لدى البنك . الضغطكفاءة عملية المراجعة والتدقيق الداخلي لبرامج اختبارات  -7
  

   Stress tests softwar components سادساً: مكونات برنامج اختبارات الجهد  
التــي تقــوم بهــا البنــوك لتحديــد مــدى قــدرتها علــى تحمــل   الضــغط أو التحمــل إن بــرامج إختبــارات    

الظروف الطارئـة ينبغـي ان تكـون متلائمـة مـع ظـروف الاقتصـاد الكلـي السـريعة التغيـر، وكـذلك مـع 
نقـاط الحساسـية الخاصـة بكـل مصـرف، وان مـن شـأن هـذه الإختبـارات تحـذير المصـرف مـن النتـائج 

المخاطر المتنوعة والمتعددة التي قد يتعرض لها، وتـوفير المؤشـرات حـول السلبية التي قد تنجم عن 
مقــدار رأس المــال الواجـــب تخصيصــه لاســتيعاب الخســـائر والصــدمات التــي قـــد تحــدث نتيجــة لهـــذه 

حيث تعتبر آلية رأس المال الداخلي الشاملة والمعمقة من العناصر الحيويـة لبنـاء برنـامج  .المخاطر
متماسك لإدارة المخـاطر، غايـة هـذه الآليـة هـي الوصـول إلـى المسـتوى الأمثـل مـن رأس المـال الـذي 
يـــتلاءم مـــع طبيعـــة ومســـتوى المخـــاطر فـــي المصـــرف والـــذي يعتبـــر كافيـــاً لمواجهـــة الظـــروف غيـــر 

. كذلك فإن من أولى مهام الرقابة المصرفية الحديثة والتقييم المسـتمر لهـذه الآليـة بمـا فيهـا  المتوقعة
ويجــــب ان تتضــــمن عمليــــة وضــــع برنــــامج  .تطبيقــــات إختبــــارات الضــــغط التــــي تجريهــــا المصــــارف

  : الاتياختبارات الضغط 
 مراجعة انشطة المصرف والبيئة الخارجية  -1

 والبيئــة الخارجيــة ( البيئــة الداخليــة)الاساســية ته طبيعــة لانشــطمراجعــة  يتطلــب مــن المصــرف      
التي يعمل بها من اجل تدوين قائمة بعناصر المخاطر التي يجب  المتمثلة بالبيئة الاقتصادية الكلية

  الضغط . المختارة لاجل اختبارات اختبارها تحت السيناريوهات المختلفة
      تصميم اختبارات الضغط         -2
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) تستخدمه المؤسسات 2( مخططان تصميم اطار او نموذج لاختبارات الجهد كما هو مبين في ال  
المالية يجب ان يسهم في تطوير معدل تطبيق تلك الاختبارات على الاعمال ذات الصلة من خلال 

  . ) Christian et al،2011: 36 (توفير الأدوات التي تلبي ثلاثة اهداف أساسية وهي : 
ان تعمل اختبارات الضـغط وفـق تصـميم يسـتند علـى أسـاس الـروابط الماليـة علـى المسـتوى يجب  -أ

  الكلي وتشغيل سيناريوهات متباينة مع افتراضات متنوعة واستخدام مقاييس مختلفة .
اختيــار تطبيــق اختبــارات الضــغط  مــن بــين الاختيــارات التــي تعتمــد الــنهج الموحــد وفقــاً لمعــايير  -ب

  يما يتعلق بتحديد الملاءة المالية او اختبارات على مستوى الاقتصاد الكلي .ف 3وبازل  2بازل 
ســـهولة اســـتخدام أدوات اختبـــارات الجهـــد وتحصـــيل النتـــائج مـــن خـــلال تـــوفير اطـــار يســـتند الـــى  -ج

  اكسل يمكن ان يحقق الوصول بيسر الى نتائج سريعة وعالية الدقة وتقديمها الى صناع القرار .
ويجــب ان تصــمم اختبـــارات الجهــد بمــا يتناســـب مــع أنشــطة البنـــك بمــا فــي ذلـــك تحديــد المخـــاطر   

حيث يطلب من المصارف وضع سـيناريوهات معينـة ،المحتملة الوقوع والسيناريوهات الخاصة بذلك 
تتعلــق بالمخــاطر التــي تواجههــا مثــل مخــاطر الائتمــان والســوق والســيولة والتشــغيل ومخــاطر التركــز 
ومن ثم قياس اثر حدوث هذه السيناريوهات على مـدى قـدرة المصـارف علـى مواجهـة هـذه المخـاطر 

تــدرج المخــاطر الرئيســية علــى كــل مــن المــدى ) بــان  IMF. وقــد اكــد تقريــر صــندوق النقــد الــدولي ( 
وبشكل اكثر تحديداً نقاط الضعف  ،القصير والمتوسط في عملية تصميم اختبارات الجهد المصرفي 

العامــة للنظــام المــالي لبلــد مــا والتــي تمثــل الصــدمات الناجمــة عــن عوامــل المخــاطر المحتملــة الوقــوع 
. واحيانــاً تطالـــب ) IMF،2011:8 (المصــرفية . إضــافة الــى مراقبــة التغيــرات الســلوكية للمؤشــرات

البنــوك المركزيــة مصــارفها اجــراء اختبــارات القــدرة علـــى التحمــل بشــكل موحــد وفقــاً لثلاثــة او اربعـــة 
 ،مناسـب جزئيـاً  ،( ضـعيف  أسيناريوهات افتراضية لاحتسـاب نسـب متدرجـة مـن السـيء الـى الاسـو 

تواجـه المصـارف مثـال تـداعيات هبـوط أسـعار  قوي ) حسب طبيعة وحجـم التحـديات التـي ،مناسب 
الـنفط والتــي قــد تــؤدي الــى انكمـاش الانفــاق الحكــومي خــلال الفتــرة المقبلـة ومــا يســببه ذلــك مــن تعثــر 

وبالتـالي ) . 3: 2014 ،(فتحـيوالرهونات مقابل القروض .  اتدموجو بعض العملاء وتراجع قيم ال
ــــة فالاختبــــارات التــــي يجريهــــا البنــــك المركــــزي بشــــكل  دوري وفــــق ســــيناريوهات صــــعبة تــــوفر المعرف

الضـــرورية لتقـــدير مخـــاطر الانكشـــافات المحتملـــة فـــي أوضـــاع صـــعبة مـــن اجـــل تمكـــين البنـــوك مـــن 
خفيــف نلــك تواختيــار الاســتراتيجية الملائمــة لالتحــوط جيــداً لمثــل هــذه الأوضــاع مــن خــلال تطــوير 

دارة والإدارات العليــا لتحديــد مــا اذا كمــا تــوفر اختبــارات الضــغط المعلومــات لمجــالس الإ ،المخــاطر 
  كانت مخاطر الانكشاف تتماشى مع سياسة اادارة المخاطر لدى البنك ام لا .

     Documenting the assumptions     توثيق الافتراضات -3

الوصول  تقوم اختبارات الضغط على نسب افتراضية (سعرية او مئوية) من قبل المختبرين لاجل   
الـى اسـتنتاجات يـتم مـن خلالهـا تحديـد اجـراءات العـلاج المناسـبة التـي يتعـين علـى المصـارف القيـام 
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ــــة  ــــك الافتراضــــات المجــــالات الاتيــــة :  ،بهــــا فــــي مواجهــــة المخــــاطر المحتمل         وينبغــــي ان تغطــــي تل
 )IMF،2011 : 17 . (  

الايــرادات ومعــدلات الصــرف  ،عناصــر المخــاطر المتنوعــة مثــل : ( معــدلات الخســارة والربحيــة  -أ
وبعــد اخضــاع  ،مخــاطر الســوق والائتمــان والتشــغيل وغيرهــا )،الــديون وتكــاليف التمويــل  ،والضــرائب

فقـــرات اجمـــالي الموجـــودات والمطلوبـــات العناصـــر لتلـــك الافتراضـــات ستشـــكل ضـــغوطاً علـــى ســـجل 
  ومن ثم اتخاذ التحوط اللازم من أي انهيار في مواقفها .  والدخل

نمـــو الائتمـــان ،التعـــديلات الجاريـــة فـــي نمـــط الســـلوكيات ســـواء اكـــان فـــي معـــدل نمـــو الميزانيـــة  -ب
  تنظيم هيكل الأصول وزيادة راس المال ) . ،والارباح الموزعة 

: ( متطلبات راس المال والأصـول دخال تغييرات تنظيمية لجميع المناهج الثلاثة وهي  القيام بإ -ج
  ) . المطلوب في ضوء نتائج الاختبار الموزونة بالمخاطر وتحديد راس المال

  تحديد اجراءات اختبارات الضغط -4
حيـــث تضـــمن المبـــدأ الاول وهـــو مـــن بـــين المبـــاديء ،ويقصـــد بهـــا تحديـــد المســـؤوليات وتوزيعهـــا   

والداخلــة ضــمن اطــار الارشــادات الصــادرة عــن الخاصــة بالمصــارف ذات العلاقــة باختبــارات الجهــد 
يتعــين ان يكــون لمجلــس الادارة والادارة التنفيذيــة دور اساســي فــي هــذه الاختبــارات بمــا  ،لجنــة بــازل 

فــي ذلــك وضــع اهــداف الاختبــارات وتحديــد الســناريوهات وتقيــيم النتــائج وتحديــد الاجــراءات الواجــب 
كمـــا يجـــب ان تحـــدد الادارة التنفيذيـــة درجـــة المخـــاطرة ،اتخاذهـــا بنـــاءاً علـــى نتـــائج هـــذه الاختبـــارات 

) ومــدى تــأثير تطبيــق اختبــارات الجهــد علــى هيكــل مخــاطر Risk Appetiteالمقبولــة للمصــرف ( 
. وتمثـــل الإجـــراءات  )4:  2009 ،( صـــندوق النقـــد العربـــي  ) .Risk Profileالمصـــرف ( 

المحددة  لتطبيق وتحليل اختبارات الجهـد الاطـار الفعلـي لعمـل تلـك الاختبـارات والـذي يتطلـب ثلاثـة 
  : )Zuzana &petr،2012:10() وهي كالاتي  2خطوات كما نلاحظه في الشكل (

  انشاء سيناريوهات اقتصادية كلية .الخطوة الأولى : 

للاقتصاد الكلي الأول يتولد علـى أسـاس التنبـؤات العامـة المتاحـة يتم من خلال انشاء سيناريوهين   
للجميـــع او النـــاجم عـــن توقعـــات الاقتصـــاد الكلـــي فيمـــا يتعلـــق بمتغيـــرات محـــددة تســـتند الـــى بيانـــات 
تاريخيـــة تعكـــس التطـــورات الاقتصـــادية المتوقعـــة للمختبـــرين علـــى مـــدى الســـنتين او الثلاثـــة ســـنوات 

والثــاني يفتــرض راي متشــائم ،)  Base scenarioناريو الأساســي (المقبلــة وهــذا مــا يعــرف بالســي
 Negativeلوضـع اقتصـادي لبلـد مـا والقـائم علـى راي الخبـراء وهـو مـا يعـرف بالسـيناريو السـلبي (

scenario ( )Roland، 2012 : 8  وبعـد تحديـد السـيناريوهات يـتم تحديـد وتقيـيم مـدخلات . (
وتحديــــد الافتراضــــات  لمصــــارفذات الصــــلة با قائمــــة الــــدخلالبيانــــات وابرزهــــا مــــدخلات الميزانيــــة و 

وتصــميم نمــوذج اولــي ومــن ثــم تطبيــق اختبــارات الضــغط العكســي اي اختبــار حــدود قــدرة المصــارف 
 ) Christian ،2011 :23(بالنسـب الافتراضـية . على التحمل وفق درجات الشـدة او مـا يعـرف 
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.وتشــمل ســيناريوهات الاقتصــاد الكلــي النــاتج المحلــي الإجمــالي الحقيقــي والتضــخم وأســعار الصــرف 
فائدة على المدى القصير وانعكـاس هـذه المتغيـرات علـى قـوائم بنـود الموجـودات والمطلوبـات وأسعار 

لعمليـات التـي يتطلـب اعـدادها الـى جنـب السـيناريوا الكلـي وبالتالي فا،والايرادات والنفقات للمصارف 
  تتمثل كالتالي :

ــــة  ب -أ ــــات الفني ــــة البيان ــــاييس) الاقتصــــادية  ج -تهيئ ــــد المعلمــــات ( المق ــــة لتطبيــــق  -تحدي التهيئ
  الاختبار 

  من السيناريو الكلي الى الأثر الجزئيالخطوة الثانية: 
التنبؤيـــة لـــربط ســـيناريو الاقتصـــاد الكلـــي بالمخـــاطر باســـتخدام معلمـــات (موجهـــات) الضـــغط  يـــتم   

أي تطبيــق اختبــارات الجهــد لادارة أنــواع محــددة مــن المخــاطر ،المصــرف)  موجــودات جــودةالماليــة (
الأكثر حساسية مثل مخاطر السوق والائتمان والتشغيل والتركيز والربحية والسـيولة باسـتخدام نمـاذج 

للبيانات المجمعة التي تربط بين نسبة نمو القروض المتعثـرة  معينة تعرف بنماذج الاقتصاد القياسي
ونمو القروض المصرفية الاجمالية على سـبيل المثـال او معـدل نمـو أسـعار المسـاكن بـين السـيناريو 
الأســاس والســيناريو الســلبي او تطــورات نســب الربحيــة والســيولة او عناصــر الائتمــان وتباينهــا نتيجــة 

الكلي على عوامل المخاطر المتعددة وفقا للنسب الافتراضية للسيناريوهات تطبيق سيناريو الاقتصاد 
ومن ثم استخدام تحليل الانحدار للمساعدة في استكمال تصـميم نمـوذج قـائم علـى معـايير وثوابـت  ،

) علـــى ســـبيل المثـــال وهـــو احـــد نمـــاذج اختبـــارات CCAداعمـــة لـــه .او نمـــوذج تحليـــل المطلوبـــات ( 
المالي وهو نموذج يعكس تصورات السوق عن مخاطر كل مصـرف ومسـاهمته الجهد لتقييم القطاع 

  .)  IMF،2011: 9( في كشف احتمالات وقوع الضائقة المالية المتوقعة . 
  الخطوة الثالثة : تنفيذ اختبارات الضغط

التنفيـــذ الفعلـــي للاختبـــارات يحـــدث حالمـــا يـــتم تحديـــد البيانـــات المختـــارة واســـتخدامها وكـــذلك تنفيـــذ    
عمليات الاحتساب بواسطة النماذج القياسية ( كنسب السيولة والربحيـة وغيرهـا ) بعـد ظهـور النتـائج 

ءة الماليـــــة ولتنفيـــــذ اختبـــــارات المـــــلا ،النهائيـــــة لميزانيـــــات المصـــــارف العموميـــــة ورأســـــمالها النهـــــائي 
للمصــارف الخاضــعة لاختبــارات التحمــل تــتم اســتناداً الــى منظومــة مــن البيانــات المجمعــة مثــل كفايــة 
راس المــال واحتياجــات إعــادة التمويــل فضــلاً عــن البيانــات المتعلقــة بمؤشــرات الســلامة الماليــة والتــي 

ضع تحت اختبارات تبين مدى مساهمتها ضد عناصر المخاطر المختلفة كالدخل التشغيلي الذي يخ
ويمكن لنا  الضغط بوصفه المصدر الأول للخسائر كخسائر الائتمان والخسائر التجارية والائتمانية.

ايجاز الخطوة الأخيرة بانها دمج كلا الخطـوتين السـابقتين ( سـيناريو الضـغط الكلـي والاثـر الجزئـي) 
  تلبية احتياجات إعادة الرسملة .لاستخراج تخفيضات الائتمان العام والمؤشرات المصرفية الأخرى و 
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القيـــام باختبـــارات الضـــغط بصـــورة منتظمـــة وتحليـــل نتـــائج تلـــك الاختبـــارات لمعرفـــة الانكشـــافات  -5
  والمخاطر المحتملة .

  تقديم تقارير عن نتائج الاختبارات الى الإدارة العليا والى المدراء المعنيين بذلك في المصرف  -6
تحديــد إجــراءات العــلاج المناســبة التــي يتعــين علــى المصــارف القيــام بهــا فــي مواجهــة المخــاطر  -7

  المحتملة التي امكن التعرف عليها من خلال عملية الاختبارات . 
القيـــام بصـــفة منتظمـــة بإعـــادة تقيـــيم لمـــدى ملائمـــة تلـــك الاختبـــارات بمـــا فـــي ذلـــك التحقـــق مـــن  -8

  التغير في خصائص المحفظة او البيئة الخارجية .الافتراضات المستخدمة في ضوء 
ان تقـــوم البنـــوك بتوثيـــق عمليـــة اختبـــارات الضـــغط مـــن خـــلال وضـــع سياســـة خاصـــة بـــذلك يـــتم  -9

  اعتمادها من قبل مجلس الإدارة او لجنة مخولة بذلك من قبل المجلس .
بـــرامج اختبـــارات الضـــغط ان تمـــارس مجـــالس الإدارة والإدارات العليـــا دورا اشـــرافياً فعـــالاً علـــى  -10

وكذلك المشاركة بصورة فعالة في عملية تصميم هذه الاختبارات والاشراف على نتائجها والتأكـد مـن 
  الإجراءات التي تم اتخاذها .

يتعين إدارة عملية الاختبار الشاملة والتنسيق بشأنها من قبل جهة مستقلة في البنـك مثـل إدارة  -11
  رقابة المخاطر .

اختبــــــارات الضــــــغط معــــــايير اختباريــــــة كميــــــة ونوعيــــــة وان تحــــــدد المعــــــايير الكميــــــة تضــــــمين  -12
  سيناريوهات معقولة .

  ان تؤكد المعايير النوعية للاختبار على الهدفين الأساسيين لاختبارات الضغط وهما : -13
  ك .تقييم قوة إيرادات البنك وراس المال على استيعاب الخسائر المهمة التي قد يتكبدها البن -أ

تحديد الخطوات التي يتعين علـى البنـوك اتخاذهـا لادارة المخـاطر وتحديـد راس المـال المناسـب  -ب
  بصورة متحفظة .

ان تعطي اختبارات الضغط لدى البنوك المراكز الأساسية داخل وخـارج الميزانيـة فـي سـجلات  -14
  المتاجرة والسجلات المصرفية وكذلك جميع عناصر المخاطر الأخرى .

يتعين على البنوك القيام باختبارات الجهد على فترات مناسبة وذلك في ضوء طبيعة المخاطر  -15
التي يتعرض لها البنك بصفة عامة .حيث ان اختبارات المحافظ الأكثر حساسية لحركة السوق مثل 

انـه محفظة الأوراق المالية للمتاجرة والاذونـات الأخـرى القابلـة للتسـويق وانكشـاف الصـرف الأجنبـي ف
اســبوعياً) فــي حــين ان ان المحــافظ الأخــرى الأقــل تقلبــاً ،يجــب القيــام بهــا بصــورة اكثــر تكــرارا (يوميــاً 

او ،بطبيعتهــا (مثــل التمويــل) فانــه يمكــن اخضــاعها لاختبــارات الضــغط علــى فتــرات أطــول (شــهرياً 
  بصورة ربع سنوياً .

رض محـــدد وذلــك بالنســبة لمجـــالات يتعــين علــى البنـــوك ايضــاً القيــام بالاختبـــارات اللازمــة لغــ -16
محددة . وعندما يكون هذا الامر مرغوباً فيه في ظل ظروف معينة علـى سـبيل المثـال حالـة تـدهور 
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حيــث يتطلــب الامــر قيــام البنــك بــاجراء ،ســريع فــي الأوضــاع السياســية او الاقتصــادية فــي بلــد معــين 
  تقييم سريع للاثر المحتمل على انكشافه في ذلك البلد .

يجــب اطــلاع الإدارة العليـــا والمــديرين المعنيــين فـــي البنــك علــى نتـــائج تلــك الاختبــارات ولفـــت  -17
  انتباههم الى المخاطر الكامنة واقتراح التوصيات المناسبة بشأن إجراءات المعالجة الممكنة .

 اسـتراتيجيات موافـق عليهـا مسـبقاً بشـأن إجـراءات المعالجـة التـي يــتم مصـارفان يكـون لـدى ال -18
في هذا المجال من تحديـد النقـاط التـي  مصارفوتمكين ال،اتخاذها بناءاً على نتائج تلك الاختبارات 

سيتم عنـدها اتخـاذ الإجـراءات العلاجيـة مثـل حجـم الخسـارة المحتملـة او الأثـر علـى الإيـرادات وراس 
مـع توثيـق  كمـا يجـب ان يـتم بوضـوح تحديـد مسـتوى الصـلاحية لاتخـاذ الإجـراءات العلاجيـة ،المال 

  هذه الإجراءات وتطبيقها بصورة ملائمة .

بنــاءاً علــى الظــروف الخاصــة بكــل  مصــرفتختلــف أنــواع الإجــراءات العلاجيــة التــي يتخــذها ال -19
  حالة وبصفة عامة يمكن ان تتضمن هذه الإجراءات ما يلي :
  * إعادة هيكلة مراكز البنك (تصفية المراكز او تغطيتها ) .

  المخاطر .* تخفيض حدود 
  * التشدد في متطلبات التمويل من اجل تخفيض المخاطر الائتمانية .

  إضافي لمواجهة الأثر المحتمل  للأوضاع الصعبة . رأسمال* بناء 
* تعديل سياسات التسعير لدى البنك ( معدل الفائدة /هوامش الإيرادات والربحية) وذلـك بمـا يعكـس 

  المخاطر التي تم تعريفها .
لترتيبات اللازمة لمواجهة الـنقص فـي السـيولة فـي ظـل الأوضـاع الصـعبة مـن خـلال زيـادة * اتخاذ ا

الخطــوط الائتمانيــة المتاحــة للبنــك وزيــادة مصــادر الحصــول علــى الأمــوال مــن اجــل ضــمان التمويــل 
  الكافي خلال الازمات .

بحيـث تسـمح  ان يتأكد البنك من ان لديـه نظـم معلومـات كافيـة لـدعم بـرامج اختبـارات الضـغط -20
  هذه النظم باجراء الاختبارات على جميع أنشطة البنك وتجميع نتائج الاختبار للبنك ككل .

 لحسـبانيتعين على البنوك وبصفة منتظمة مراجعة وتحديث منهجيـة بـرامج الاختبـار للاخـذ با -21
الفرضـيات  التغيرات في طبيعة أنشطة البنك والأوضاع الخارجيـة وذلـك مـن اجـل تقيـيم اذا مـا كانـت

ان تقـوم بعمليـة المراجعـة المشـار  مصـارفوعلى ال ،التي تقوم عليها برامج الاختبار لاتزال صالحة 
او بصـورة متكـررة فـي حالـة مـا اذا كانـت التغيـرات فـي المحـافظ او فـي ،اليها مـرة علـى الأقـل سـنوياً 

  بيئة العمل على درجة من الأهمية .
واجراءاتها يجـب ان تـتم الموافقـة عليهـا  ضغطمنهجية اختبارات الان أي تعديلات مقترحة في  -22

  من قبل الإدارة العليا في البنك. 
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  الخطوة الثالثة : تنفيذ اختبارات الضغط

 الخطوة الثالثة : تنفيذ اختبارات الضغط
 
 
 
 

  

                         اطار بناء تصميم اختبارات الجهد (عرض مفاهيمي)   :2الشكل                    
  : من اعداد الباحث بالاعتماد على المصادر والمراجع العلمية السابقةالمصدر             

                 (عرض مفاهيمي) ضغطاطار بناء تصميم اختبارات ال) 2( المخطط             

               سابعاً: سيناريوهات المخاطر الخاضعة للاختبار
ارتكزت تجربة تطبيقات اختبارات التحمل للأنظمة المصرفية في دول العالم على  تعليمات سلطاتها 

المتضــمنة عمليــة التقيــيم  ııتعليمــات الدعامــة الثانيــة لمعيــار بــازل  الــىالنقديــة التــي تســتند بالأســاس 
وعلــــى  المعــــايير الدوليــــة المســــتخدمة فــــي هــــذا المجــــال وعلــــى وجــــه  ،الــــداخلي لكفايــــة راس المــــال 
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الخصوص المباديء والممارسات السليمة في اعداد اختبارات الجهد الصادرة عن لجنـة بـازل للرقابـة 
) بنـــد ارشـــادي لادارات المصـــارف لضـــمان 13والتـــي اشـــتملت علـــى ( ،2009المصـــرفية فـــي العـــام 

افضل الممارسات الدولية .حيث تتضمن التعليمات اقتراح مجموعة القيام بالاختبارات المطلوبة وفق 
ـــى المصـــارف بمـــا يتناســـب مـــع حجـــم وطبيعـــة المخـــاطر التـــي تواجههـــا تلـــك  مـــن الســـيناريوهات عل
المصارف بحيث تشمل تغطية مجموعـة مـن المخـاطر والصـدمات المتنوعـة كالسياسـية والاقتصـادية 

البسيط فالمتوسط فالشديد وقياس اثرها علـى الأوضـاع  وغيرها وفق نسب افتراضية تندرج شدتها من
الماليــة للمصــارف لتحديــد مــدى قــدرة هــذه المصــارف علــى مواجهــة تلــك المخــاطر .ويتعــين علــى كــل 
مصرف تطوير سيناريوهات اختبارات الضغط الخاص بطبيعة نشاطه بما في ذلك النماذج الملائمـة 

علــى كــل مــن الربحيــة ونســبة كفايــة راس  التــأثيرحيــث وذلــك بمــا يظهــر النتــائج الكليــة للاختبــار مــن 
ويفضــل ان تغطــي ســيناريوهات اختبــارات الضــغط ثلاثــة مســتويات مختلفــة  ،المــال والمخصصــات 

ــاعي مســتوى صــعب )،مســتوى متوســط ،للاثــار المعاكســة ( مســتوى معتــدل  .  ) 4: 2010،( الرف
 ،معاكسـة فـي عـدد مـن عناصـر المخـاطر حيث يقيس تحليل السيناريو الاثار المترابطة للتحركات ال

ويحــدد الافتراضــات المناســـبة للعناصــر المختلفــة لمخـــاطر اختبــارات الضــغط التـــي يــتم إدخالهــا فـــي 
سيناريو معين ويقدر التأثير الناتج على المركز المالي للمصرف .ومثال للتجارب العالمية في مجال 

لـذي قـام بـاجراء اختبـارات الضـغط المصـرفي اختبارات فحص التحمـل كـان البنـك المركـزي الأوربـي ا
من حجـم أصـول النظـام المصـرفي الأوربـي  %65مصرفاً تمثل  91على عينة اشتملت  2009في 

مـــن خـــلال احـــداث  أباســـتخدام فـــروض قاســـية حـــول مســـار الســـيناريو الاســـو  2011و  2010للفتــرة 
 %3لــي الإجمــالي بنســبة صــدمة فــي معــدلات النمــو يترتــب عليهــا تراجــع معــدلات نمــو النــاتج المح

حيـــث تركـــزت اختبـــارات  ،عمـــا هـــو متوقعـــاً فـــي الســـيناريو الأساســـي  2011-2010خـــلال عـــامي 
 2010،( السقا الضغط على المخاطر الائتمانية والسوقية بما في ذلك التعرض للديون السيادية . 

رفي لاجـل تقيـيم قـدرة المنهج الذي تعتمده تطبيقات اختبارات الجهـد المصـ ويقصد بالسيناريو . )4: 
المصـــارف الكبـــرى علـــى اســـتيعاب الخســـائر فـــي حـــال تـــدهور الاوضـــاع الاقتصـــادية باعتمـــاد نســـب 
افتراضـية اكثــر ســلبية ( معاكســة ) والتــي تتميـز بكونهــا اكثــر حــدة ســواء مـا يتعلــق بارتفــاع كبيــر فــي 

لي مقارنـــة بالســـيناريو البطالـــة او معـــدلات الفائـــدة او امـــداً اطـــول فـــي هبـــوط النـــاتج المحلـــي الاجمـــا
الاساسي ومن ثم الوصول الى معرفة انعدام قدرة المصارف عـن الوفـاء بمتطلبـات كفايـة راس المـال 

      لازمـــة . لوتقـــديم ســـيناريو يتضـــمن تقـــديم خطـــة مرضـــية لمعالجـــة العجـــز مـــن خـــلال تـــوفير الامـــوال 
 )USGAO ،2010 : 11 ( الاسـو ) يحتـاج ان يكـون عـالي أ. كمـا ان تطبيـق السـيناريو السـلبي (

ـــد  الشـــدة بمـــا فيـــه الكفايـــة لاجـــل كشـــف هشاشـــة النظـــام المصـــرفي او المصـــارف منفـــردة والبقـــاء عن
ذلــك ان اختيــار البنــوك المركزيــة  فضــلاً عــن ) Zuzana ،2012 :5(المســتويات المعقولــة . 

ـــ ى انفـــراد للســـيناريو الاســـوء ســـيحدد الثغـــرات التـــي تعتـــري النظـــام المصـــرفي ككـــل او المصـــارف عل
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.  )2:  2014،( فتحــي لمعالجتهــا عبــر توصــيات مكتوبــة او شــفوية قبــل ان تتفــاقم الاثــار الســلبية 
الاول ســيناريوهات ذات متغيــر ،وتصــنف ســيناريوهات اختبــارات فحــص التحمــل للبنــوك الــى نــوعين 

تمــاد علــى حيــث يــتم اعــداد هــذه الســيناريوهات بالاع ،واحــد والثــاني ســيناريوهات متعــددة المتغيــرات 
ــك الســيناريوهاتاحــداث تأريخيــة او افتــراض ســيناريوهات ذات نظــرة مســتقبلية وفيمــا يــأتي  التــي  تل

  . ) 36: 2009 ،( صندوق النقد العربي تمثل انواع اختبار الاوضاع الضاغطة للمصارف : 
  
  ذات المتغير الواحد (اختبارات الحساسية) اختبارات المخاطر -أ

ختبـــارات الحساســـية وهـــي اختبـــارات ايشـــار الـــى الســـيناريوهات ذات المتغيـــر الواحـــد احيانـــاً ب         
حساســية محفظــة المصــرف لنــوع واحــد مــن المخــاطر وتشــمل هــذه الاختبــارات اثــر  بالحســبانتأخــذ 

التغيــر فــي أي عنصــر مــن عناصــر متغيــرات الاقتصــاد الكلــي ســواء كــان التغيــر فــي ســعر الفائــدة 
ســعر الصــرف والتغيــر فــي أســعار الأســهم والتغيــر فــي نســبة التعثــر وغيرهــا علــى المــدى  والتغيـر فــي

القصير والمتوسط .وباستخدام هذا المنهج يتم دراسة تأثير كل متغير على حدة على الوضع المـالي 
وذلــك بهــدف تقيــيم مــدى حساســية الوضــع المــالي  ،للمصــرف مــع افتــراض ثبــات المتغيــرات الأخــرى 

وفيمـا يلـي سـيناريوهات المخـاطر  ،للمصرف لمتغير معين ومقارنتة مع حساسية المتغيـرات الأخـرى 
  : ) ANB ،2006 ،P:1(المطلوبة باستخدام هذا المنهج 

  المتعلقة بمخاطر الائتمان لاختباراتا -1
المحفظــــــة الائتمانيــــــة للمصــــــرف ( القــــــروض تلــــــك الســــــيناريوهات المتضــــــمنة اخضــــــاع مكونــــــات   

والتســهيلات ) المحتمــل تعرضــها للمخــاطر الــى اختبــارات ضــغط عاليــة الشــدة وفــق نســب افتراضــية 
تزيــد مــن درجــة مخاطرتهــا ليــتم بهــا قيــاس تلــك المخــاطر المرتبطــة بالمحفظــة واثرهــا الســلبي عليهــا 

ية والظروف الاقتصادية العامة لكل بلد. .حيث تحدد تلك النسب اعتماداً على تعليمات السلطة النقد
علــى المقتــرض المتعثــر عــن  أوتشــتمل مكونــات المحفظــة الائتمانيــة التــي ستخضــع للســيناريو الاســو 

الســــداد للمصــــرف ســــواء كــــان المقتــــرض قطــــاع خــــاص و/ او عــــام او حكومــــة او مؤسســــة مصــــدرة 
الى زيادة نسب التسهيلات للسندات يمتلك بها المصرف حصص مهمة ورفع نسبة التعثر بالاضافة 

المباشرة غير العاملة مقارنة برصيد التسهيلات المباشرة العاملة الممنوحة لتمويـل انشـاء العقـارات او 
ـــه مـــن غيـــر المناســـب التعامـــل مـــع  ـــات شـــراء الأســـهم .والجـــدير بالـــذكر ان شـــرائها او الممنوحـــة لغاي

 ،( الشـــمريصـــة مخـــاطر التشـــغيل المخـــاطر الائتمانيـــة منفصـــلة عـــن أنـــواع المخـــاطر الأخـــرى وخا
وقــد طالبــت لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية المصــارف بضــرورة الاحتفــاظ بمعــدل   ).189:  2008

وذلـك لتغطيــة مخــاطر الائتمــان أي احتمــال عــدم  %8يقــل عــن  كفايـة (مــلاءة) راس مــال مناســب لا
ايفــاء المقتــرض بتســديد مبلــغ القـــرض والفائــدة المســتحقة عليــه فـــي تــاريخ اســتحقاقه واحتمــال تحقـــق 
الخسارة نتيجة لذلك ولابد من تخفيض درجة المخاطرة الائتمانية لاجل تخفيض هامش الخسارة بينما 
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تم رفـع درجـة المخـاطرة الائتمانيـة وقيـاس اثـر ذلـك علـى المحفظـة في سيناريوهات اختبـارات الجهـد يـ
الائتمانية والمؤشرات المصرفية الأخرى لاجل تهيئة الأموال اللازمة لتحوط المصارف إزاء المخاطر 
المحتمل وقوعها في المستقبل . إن تحديد المخاطر الائتمانية بدقة ووضع مؤشـرات وبيانـات تسـاعد 

مور المساعدة على إدارة تلك المخاطر والتحكم فيها ومن ثم تقليل المخاطر على قياسها هي من الأ
لاختبـارات التحمـل. وتتمثـل أهـم مؤشـرات  أإلى أدنى مستوياتها بعد زيادتها في حالة السيناريو الاسـو 

  ) :7: 2007،(صالح وفريدة قياس المخاطر الائتمانية على النحو التالي 
  روض على قطاعات النشاط الاقتصادي بصورة ربع سنوية .   بيانات عن توزيع محفظة الق -1
بيانــات عــن توزيــع المحفظــة إلــى تســهيلات بضــمان عينــي مــع تحديــد قيمــة الضــمان عنــد آخــر  -2

  تقييم  بصورة ربع سنوية وتسهيلات بدون ضمان عيني .
بصفة شهرية         مؤشرات جودة الأصول المعتمدة داخل البنك وفق نظام الإنذار الذي يتم احتسابه -3

توزيـع المحفظـة علـى قطاعـات  ،على النحو التالي :( نسبة المحفظة الائتمانية إلى إجمالي الودائـع 
 نسبة القروض الغير المضمونة إلى إجمالي المحفظة ) . ،النشاط الاقتصادي 

  نسبة القروض الى الودائع . -4
  اجمالي القروض .نسبة الديون المشكوك في تحصيلها (المتعثرة) الى  -5
 نسبة الديون المعدومة (المفقودة ) الى اجمالي القروض وغيرها . -6
ان تطبيـق السـيناريوهات المتعلقــة بمخـاطر الائتمـان يكــون مـن خـلال تهيئــة بيانـات كشـف الميزانيــة  

المتعلقـــة بالمصـــارف وافتـــراض نســـب ســـيناريو عـــالي الشـــدة علـــى تعثـــر المقترضـــين او الـــديون التـــي 
حصيلها ( المعدومة) وقياس انتقال اثرها المعاكس على المؤشرات المالية والمصـرفية ومـن يصعب ت

ثم اتخـاذ الاجـراءات العلاجيـة المناسـبة مـن حيـث تهيئـة الامـوال الكافيـة لتعزيـر قـدرة المصـرف علـى 
مواجهــة المخــاطر المحتمــل وقوعهــا مســتقبلاً. وكمــا هــو موضــح فــي الجــدول الاتــي المتضــمن نســبة 

مـن القـروض المشـكوك فـي  %30من القروض المعدومة ونسـبة  %8اضية عالية الشدة بمقدار افتر 
  ) يوضح مثال افتراضي لسيناريوا مخاطر الائتمان .1( الجدولو تحصيلها 

  المخاطر الائتمانية  تحليل اختباريوضح  توضيحيمثال 
                                                                        المبلغ ( الاف الدنانير)          بارلاحد المصارف التجارية قبل وبعد الاخت اختبار المخاطر الائتمانية) 1الجدول(   

  السيناريو الأساسي  المؤشرات المالية والمصرفية

  ( قبل الاختبار)

  سيناريو مخاطر الائتمان

  ) %8بنسبة (ديون معدومة 

  سيناريو مخاطر الائتمان

(ديــــــون متعثــــــرة ستصـــــــبح 

  ) %30معدومة بنسبة 

  40،012  39،282  41،404  اجمالي الموجودات

  25،133  24،403  26،525  القروض والتسليفات

  40،012  39،282  41،404  اجمالي المطلوبات وراس المال الممتلك

  3،248  4،269  4،640  الديون المتعثرة  
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  1،392  0،371  -------------    الخسائر الناجمة عن الديون المعدومةمقدار 

  2،010  1،952  2،122  %8دخل الفائدة على القروض طويلة الاجل  

  0،112  0،170  -----------  مقدار انخفاض دخل الفائدة (الخسارة)

  2،038  1،980  2،150  صافي الربح بعد الفائدة والضرائب

  كفاية راس المال
  المال الممتلك راس

  
3،304  

  
1،182  

  
1،912  

  27،450  26،720  28،842  الموجودات ذات المخاطر

  %7  %4.4  %11.5  نسبة كفاية راس المال

  السيولة

  اجمالي الودائع÷نسبة التوظيف = القروض والسلف 
  

82%  
  

75%  

  

77%  

  الربحية

ROE             ( صافي الربح / حقوق الملكية)  
  

65%  
  

167%  

  

106%  

ROA     ( صافي الربح / اجمالي الموجودات )  5.4  %5.5  %5.2%  

  القيمة السوقية للسهم

EPS                 (دينار)ربحية السهم  
  

1.30       
  

1.20  

  

1.23  

 DPS   فلس  0.15  فلس  0.14  فلس    0.16  الأرباححصة السهم من مقسوم  

DPR   ( المقسوم النقدي / ربحية السهم ) 199.1  197.5  198.1  معدل نمو المقسوم  

DPS  /مضاعف سعر السهم ( سعر السهم السوقيDPS(  162.5  185.7  173.3  

E/P  /مضاعف سعر السهم ( سعر السهم السوقيEPS (   20 21  21.6  مرة ضعف ربحيته  

BVPS (حقوق الملكية / الأسهم المصدرة)1.2  0.7  1.9  القيمة الدفترية للسهم  

  بيانات ذات علاقة بالمؤشرات اعلاه

  ودائع وما في حكمها
  

32،430  
  

--------------------  

  

----------------  

  ----------------  --------------------  1،656  الأسهم المصدرة

  0،245         0،237    0،258  الأرباحمن  %12مقسوم الأرباح النقدي               يشكل 

  -------------  -------------  26.00  (دينار)السعر السوقي للسهم              

  المصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكتروني

  

  كيفية احتساب نتائج الاختبار للديون المعدومة  -1

  مليون دينار مقدار الخسارة الناجمة عن الديون المعدومة  2،122=  26،525×  0.08* 

  مليون دينار المتبقي من اجمالي الموجودات  39،282=  2،122 – 41،404*

  والتسليفات مليون دينار المتبقي من اجمالي القروض  24،403=  2،122 – 26،525* 

  مليون دينار المتبقي من اجمالي المطلوبات وراس المال الممتلك 39،282=  2،122 – 41،404* 

  مليون دينار صافي الربح بعد تخفيض خسارة الفائدة وهكذا للديون المتعثرة         1،952= 0،170 – 2،150* 

  ممتلكمليون دينار المتبقي من راس المال ال 1،182=  2،122 – 3،304* 

  مليون دينار المتبقي من الموجودات ذات المخاطر 26،720=  2،122 – 28،842* 
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  بعد الاختبار وهكذا للديون المتعثرة %4.4=  26،720÷  1،182*نسبة الكفاية = 

  كيفية احتساب نتائج الاختبار للديون المتعثرة (المشكوك في تحصيلها ) -2

  مقدار الخسارة الناجمة عن الديون المعدومةمليون دينار  1،392=  4،640×  0.30*

  مليون دينار المتبقي من الديون المتعثرة 3،248=  1،392 – 4،640* 
  مليون دينار المتبقي من اجمالي القروض والتسليفات 25،133=  1،392 -26،525* 

  وهكذا لباقي الخطوات بنفس طريقة الاحتساب السابقة

الــى المصــادر  ترحــة مــن قبــل الباحــث بالاســتناد) والمق1الجــدول ( البيانــات الــواردة فــي اذ تشــير    
ت الجهـــد  مـــن خـــلال اوالمراجـــع الســـابقة وبرنـــامج الاختبـــار الالكترونـــي (اكســـل) الـــى تطبيـــق اختبـــار 

استخدام سيناريوهات مخاطر الائتمان وفق نسب افتراضية عالية الشدة تم اختيارها من قبل الباحـث 
صورة اكثر جلياً عن تطبيقات اختبارات الجهد المصرفي والعلاقة بمتغيرات الدراسة الأخرى  لاعطاء

وديـــون متعثـــرة ( مشـــكوك فـــي  %8اذ تمثلـــت تلـــك الســـيناريوهات بمخـــاطر ديـــون معدومـــة بنســـبة  ،
وكمـا نلحـظ فـي الجـدول  ،) %30تحصيلها ) سيصبح بعض منهـا ديـون معدومـة بنسـبة افتراضـية (

راضـــية عاليـــة الشـــدة لمخـــاطر تي تطبيـــق الســـيناريو الاســـوء بعـــد تخفـــيض النســـبة الافالمـــذكور ســـيؤد
الديون المعدومة عن فقـرة القـروض والتسـليفات وتحقـق خسـارة بمقـدار الـديون المعدومـة ممـا سـيؤدي 
ذلــك الــى انخفــاض اجمــالي الموجــودات والقــروض والتســليفات والمطلوبــات وراس المــال فضــلاً عــن 

بمقدار الخسـارة الناجمـة عـن انخفـاض الفائـدة المسـتلمة عـن مـنح الائتمـان نتيجـة  تدني صافي الربح
وبفعل خسائر الديون المعدومة وانخفـاض الـربح الصـافي بعـد الاختبـار سـينعكس  ،الديون المعدومة 

اثــره علــى تغيــرات فــي نســب الربحيــة والســيولة وكفايــة راس المــال ومــن ثــم انعكــاس ذلــك الأثــر علــى 
قية للســهم مـن خــلال التغيــرات التــي سـتقع فــي مؤشــرات الأداء للمصـرف فــي حــال تحقــق القيمـة الســو 

اذ نلحـظ تغيـرات نسـبة كفايـة راس المـال قبـل  ،وكما هو مبين في الجدول المـذكور  أالسيناريو الاسو 
كما نلحظ ايضاً اختلاف نسبة السيولة قبل وبعد الاختبار وفي  ، الاختبار وبعد تطبيق السيناريوهين

والجــدير بالــذكر ان نســب  ،لوقــت ذاتــه هنــاك تغيــرات ايضــاً فــي نســب الربحيــة قبــا وبعــد الاختبــار ا
الســيولة لــيس بالضــرورة ان تكــون بعــد تطبيــق الاختبــار بمســتوى ادنــى مــا قبــل الاختبــار  الربحيــة او

سـط يكون الانخفـاض فـي البسـط واحيانـاً فـي المقـام وفـي بعـض الأحيـان يكـون التغيـر فـي الب فأحيانا
وأخيـــرا  ،والمقـــام وهـــذا تحـــدده نـــوع الســـيناريوهات المســـتخدمة وهـــذ مـــا نلحظـــه فـــي الجـــداول القادمـــة 

ســينعكس اثــر تطبيـــق ســيناريوهات المخـــاطر المســتخدمة علــى القيمـــة الســوقية لســـهم المصــرف فـــي 
) EPSالسوق المالي مـن خـلال انخفـاض بعـض نسـبها بعـد الاختبـار كنسـبة ربحيـة السـهم الواحـد ( 

النســبة ببســـطها (انخفــاض صـــافي الـــربح) والتــي تعـــد هــذه النســـبة مقياســاً لـــلاداء الكلـــي  تـــأثرجــة نتي
للمصرف كما انها دليلاً للمقسوم النقدي المتوقع وبانخفاض النسبة سيعطى مؤشراً سلبياً للمستثمرين 

ســـعر والمـــالكين لاســـهم المصـــرف بتـــدني أداء المصـــرف ومـــن ثـــم تعظـــيم ثـــروة المـــالكين وبالتـــالي ال
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الســوقي للســهم ومــن ثــم القيمــة الســوقية للمصــرف إضــافة الــى تغيــرات فــي نســب القيمــة الســوقية قيــل 
  مبين في الجدول المذكور .  وبعد الاختبار وكما هو

  المتعلقة بمخاطر التركزات الائتمانية ختباراتالا -2 
وتشــتمل علــى احتمــال تعثــر ســداد اكبــر مقترضــين للتســهيلات الائتمانيــة الممنوحــة لهــم او احتمــال   

تعثر التسـهيلات الممنوحـة لقطاعـات اقتصـادية مهمـة كقطـاع الـرهن العقـاري او القطـاع الزراعـي او 
غيــر الصــناعي او التجــاري او الاســتثمار بالاســهم وذلــك بتصــنيف الائتمــان الممنــوح لهــم ( كأئتمــان 

عامل ) او احتمال خسارة المصرف لاكبر ودائع لديه نتيجـة عـدم وفـاء اكبـر المقترضـين بالتزامـاتهم 
) يوضــح تطبيــق ســيناريوهات مخــاطر التركــزات 2الماليــة إزاء المصــرف المقــرض لهــم . والجــدول (

تراضـية الائتمانية المتعلقة بعدم سداد كبار المقترضين بعض الديون التي ستصبح معدومـة بنسـب اف
) ومــن ثــم قيــاس الأثــر الســلبي المعــاكس %28) و (%54مقــدارها ( أضــمن اطــار الســيناريو الاســو 

علــــى المؤشــــرات المصــــرفية والماليــــة المتمثلــــة بكفايــــة راس المــــال ونســــب الربحيــــة والســــيولة والقيمــــة 
) 2(الســوقية للســهم عــن طريــق اســتخدام النســب الماليــة ذات العلاقــة وكمــا هــو موضــح فــي الجــدول 

  .يوضح سيناريوا مخاطر التركزات الائتمانية

  مخاطر التركزات الائتمانية اختبار لسيناريوا مثال توضيحي
                                                                                                       المبلغ ( الاف الدنانير)                لاحد المصارف التجارية قبل وبعد الاختبار  اختبار مخاطر النركزات الائتمانية) 2الجدول(

  

  
  المؤشرات المالية والمصرفية

  السيناريو الأساسي

  ( قبل الاختبار)

السيناريو الاسوء (بعد    

  الاختبار)
(ديون متعثرة لكبار 

المقترضين ستصبح 

  ) %54معدومة بنسبة

  

السيناريو الاسوء (بعد    

  الاختبار)
(ديون متعثرة لكبار المقترضين 

 %28ستصبح معدومة بنسبة 

(  

  لسنتان قادمتان

  40،105  38،808  41،404  اجمالي الموجودات

  25،226  23،929  26،525  القروض والتسليفات

  40،105  38،808  41،404  اجمالي المطلوبات وراس المال الممتلك

  3،341  2،034  4،640   %28+  %54الديون المتعثرة ستصبح معدومة 

  1،299  2،506  -------------  مقدار الخسائر الناجمة عن (الديون المعدومة)

  2،018  1،914  2،122  %8دخل الفائدة على القروض الطويلة الاجل 

  0،104  0،208  ---------  مقدار الخسائر الناجمة عن انخفاض دخل الفائدة

  2،046  1،924  2،150  صافي الربح بعد الفائدة والضرائب

  كفاية راس المال
  راس المال الممتلك      

  
3،304  

  
0،798  

  
2،005  

  27،543  26،336  28،842  الموجودات ذات المخاطر

  %7.2  %3  %11.5  نسبة كفاية راس المال

        السيولة
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  %78  %74  %82  اجمالي الودائع÷ نسب التوظيف = القروض والسلف 

  الربحية
ROE       ( صافي الربح / حقوق الملكية)  

  
65%  

  
241%  

  
102%  

ROA   ( صافي الربح / اجمالي الموجودات )  5  %5  %5.2%  

  القيمة السوقية للسهم
EPS                 (دينار)ربحية السهم  

  
1.30       

  
1.16  

  
1.24  

 DPS  0.15  0.14  فلس    0.16  حصة السهم من مقسوم الارباح  

DPR   ( المقسوم / ربحية السهم ) 198.4  198.3  198.1  معدل نمو المقسوم  

DPS  /مضاعف سعر السهم ( سعر السهم السوقيDPS(  162.5  185.7  173.3  

E/P ( سعر السهم السوقي/ربحية السهم ) 21  22  مرة ضعف ربحيته 20   مضاعف سعر السهم  

BVPS (حقوق الملكية / الأسهم المصدرة)1.21  0.48  2.15  القيمة الدفترية للسهم  

  بيانات ذات علاقة بالمؤشرات أعلاه

  اجمالي الودائع
  

32،430  
  

---------  

  

-----------  

  ------------  ---------  1،656  الأسهم المصدرة

  0،246  0،230  0،258  من صافي الارباح %12مقسوم الاباح    يشكل 

  -------------  ---------  26.00  السعر السوقي للسهم     (دينار)

  المصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكتروني

  

  %54كيفية احتساب نتائج الاختبار لديون متعثرة لكبار المقترضين ستصبح معدومة بنسبة  -1

  مليون دينار مقدار الخسارة غير المتوقعة التاجمة عن الديون المعدومة 2،596=  4،640× 0.54*
السابقة  خرج النتائج بنفس طريقة الاحتسابوهكذا تستمليون دينار المتبقي من الديون المتعثرة 044،3=  596،2 – 640،4* 
  %28سبة كيفية احتساب نتائج الاختبار لديون متعثرة لكبار المقترضين ستصبح معدومة بن -2
  مليون دينار مقدار الخسارة غير المتوقعة الناجمة عن الديون المعدومة 1،299=  4،640×  0.28*

  وهكذا تستخرج النتائج بنفس طريقة الاحتساب السابقة .مليون دينار المتبقي الديون المتعثرة  3،341=  1،299 – 4،640* 

  مخاطر السوق باختبار السيناريوهات المتعلقة -3
وتشتمل تلك السيناريوهات على تخفيض القيمة العادلة للاسهم ومؤشر السوق المالي للاسهم        

 ،بنســب افتراضــية تحــددها تعليمــات الســلطات النقديــة المشــرفة علــى المصــارف الخاضــعة للاختبــار
وكذلك تخفيض أسعار السندات المستثمر بها من قبـل المصـرف او تعثـر شـركة بتوزيـع أربـاح اسـهم 

وتشــمل ايضــاً الســيناريوهات المتعلقــة باحتمــالات تعثــر مؤسســة ماليــة بالخــارج  ،المصــرف  هــامتلكي
يحـتفظ المصـرف بهـا ارصـدة مهمـة إضـافة الــى سـيناريوهات تخفـيض أسـعار صـرف العملـة المحليــة 
مقابل العملات الأخرى بنسب افتراضية متفاوتـة الشـدة تتناسـب مـع مسـتويات الأثـر المحتمـل الوقـوع 

) تطبيــق ســيناريوهات 4) و(3لك ســيناريوهات تقلبــات أســعار الفائــدة . حيــث يوضــح الجــدولان (وكــذ
مخــاطر تقلبــات ســعر الصــرف  وأســعار الفائــدة الطولــة الاجــل كاحــد أنــواع مخــاطر الســوق المتعــددة 

الاول علـى الموجـودات  اذ تم تطبيق السـيناريو ،) 30) و(33بنسبة افتراضية عالية الشدة مقدارها (
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المطلوبات الأجنبية المقومة بالدينار العراقي وبالتالي سيؤدي هذا التخفيض الى تحقق خسارة تعمل و 
الــى تــدني اجمــالي الموجــودات والمطلوبــات والملكيــة والموجــودات ذات المخــاطر ومــن ثــم الانعكــاس 

فـــي حـــين تـــم   ، )3(فـــي تخفـــيض نســـب الكفايـــة والربحيـــة والســـيولة وكمـــا هـــو موضـــح فـــي الجـــدول 
طبيــق الســيناريو الاخــر علــى مخــاطر انخفــاض أســعار الفائــدة الطويلــة الاجــل بنســبة مئويــة مقــدارها ت
) ، والمثال الافتراضي الاتي يوضح تطبيـق سـيناريوهات مخـاطر 4( ) وكما نلحظه في الجدول30(

  السوق (انخفاض أسعار الصرف وأسعار الفائدة ) .
  

  مخاطر انخفاض أسعار الصرف اختبار سيناريوال يحيضمثال تو 
  المبلغ ( الاف الدنانير)   لاحد المصارف التجارية قبل وبعد الاختبار  اختبار مخاطر السوق )3الجدول(

  السيناريو الأساسي  المؤشرات المالية والمصرفية

  ( قبل الاختبار)

  السيناريو الاسوء (بعد    الاختبار)

  )%33 سعرالصرف الدينار( مخاطر انخفاض 

  مصرف
A 

 مصرف
B 

 مصرف
C 

  مصرف
D 

  مصرف
A 

  مصرف
B 

  مصرف
C 

  مصرف
D 

18،44  اجمالي الموجودات
0  

18،75
0  

2،700  1،694  22،618  20،351  3،010  2،030  

16،00  7،150  القروض والتسليفات
0  

2،300  1،075  8،504  15،508  2،492  1،264  

18،44  اجمالي المطلوبات وراس المال الممتلك
0  

18،75
0  

2،700  1،694  22،618  2،351  3،010  2،030  

  1،019  0،940  4،851  12،661  0،683  0،630  3،250  8،483  الموجودات بالدولار

  0.447  0،358  6،343  8،557  0،300  0،240  4،250  5،733  المطلوبات بالدولار

  0،572  0،582  )1،492(  4،104  0،383  0،390  )1000(  2،750  الصافي

-----   انخفاض سعر الصرفمقدار الخسائر الناجمة عن 
 -  

 -----
 ---  

 -------
 -  

 -----
 --  

)1،354(  0،492  )0،192(  )0،189(  

  0،041  0،038  0،194  0،506  0،027  0،052  0،130  0،337  %4دخل الفائدة على الموجودات بالدولار 

  0،013  0،011  0،190  0،257  0،009  0،008  0،128  0،172  %3دخل الفائدة على المطلوبات رالدولار 

  0،028  0،027  0،004  0،249  0،018  0،044  0،002  0،165  صافي الفئئدة

-----   مقدار الخسائر عن انخفاض صافي الفائدة
 ---  

 -----
 ----  

 -------
 --  

 -----
 ---  

)0،084(  )0،002(  0،017  )0،010(  

  1،390  0،783  1،642  1،234  1،380  0،800  1،640  1،150  صافي الربح بعد الفائدة والضريبة

  انخفاض سعر الصرف مخاطر

ROA 
                

  كفابة راس المال

  راس المال الممتلك
  

1،240  
  

1،570  
  

0،300  
  

0،194  
  

2،594  
  

1،078  
  

0،492  
  

0،383  

16،27  9،090  الموجودات ذات المخاطر
0  

2،200  1،282  13،268  17،871  2،510  1،618  

  %23.6  %19.6  %6  %19.5  %15.1  %13.6  %9.6  %13.6  نسبة كفاية راس المال
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  السيولة

اجمالي ÷ نسب التوظيف = القروض والسلف 
  الودائع

  
42%  

  
94%  

  
96%  

  
72%  

  
49.4%  

  
91%  

  
104%  

  
84%  

  الربحية

ROE       ( صافي الربح / حقوق الملكية)  
  
93%  

  
104%  

  
266%  

  
711%  

  
48%  

  
152%  

  
159%  

  
363%  

ROA   ( صافي الربح / اجمالي الموجودات )  110  %31  %8  %5  %81  %30  %8.7  %6%  

  القيمة السوقية للسهم
EPS                 (دينار)ربحية السهم  

  
1.56  

  
2.19  

  
7.41  

  
20.29  

  
1.67  

  
2.19  

  
7.25  

  
20.44  

DPS   2.45  0.87  0.26  0.20  2.44  0.88  0.26  0.19  الأرباححصة السهم من مقسوم  

DPR   معدل نمو المقسوم ( المقسوم / ربحية السهم
(  

88.46  89.95  12.96  8.18  88.62  89.95  12.97  8.17  

DPS  /مضاعف سعر السهم ( سعر السهم السوقي
DPS(  

78.9  57.6  2.45  0.55  75  57.69  2.48  0.55  

E/P  مضاعف سعر السهم ( سعر السهم
  السوقي/ربحية السهم )

9.62  6.85  0.29  0.07  8.98  6.85  0.29  0.06  

BVPS  / القيمة الدفترية للسهم(حقوق الملكية
  الأسهم المصدرة)

1.68  2.09  2.77  2.85  3.51  1.44  4.56  5.63  

  بيانات ذات علاقة بالمؤشرات اعلاه

  ودائع وما في حكمها
  

17،20
0  

  
17،00

0  

  
2،400  

  
1،500  

  
 -------  

  
 ---------  

  
 ---------  

  
 --------  

  --------   ----------   ---------   --------   0،068  0،108  0،750  0،738  الأسهم المصدرة

  0،167  0،094  0،197  0،148  0،166  0،096  0،197  0،138  من صافي الارباح %12مقسوم الأرباح  يشكل 

  --------   --------   --------   --------   1.36  2.16  15.00  15.00  السعر السوقي للسهم

  المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكترونيالمصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى 
  

  وهكذا لباقي المصارف Aللمصرف  %33كيفية احتساب نتائج الاختبار لمخاطر انخفاض سعر الصرف بنسبة 
  مقدار الانخفاض في سعر الصرف 67=  0.33 – 100*

   Aدينار حجم الموجودات الأجنبية المقومة بالدينار بعد الاختبار للمصرف  الف 12،661) = 67÷ 100× ( 8،483*

  Aدينار حجم الموجودات الأجنبية المقومة بالدينار بعد الاختبار للمصرف  الف 8،557) = 67÷ 100× ( 5،733*

  بعد الاختبار Aدينار حجم اجمالي الموجودات  الف 22،618) =  8،483 – 12،661+ (  18،440* 

  Aدينار اجمالي الموجودات ذات المخاطر بعد التخفيض للمصرف  الف 13،268 ) =8،483 -12،661+ ( 9،090*

  A) مقدار الخسارة للمصرف 1،354= ( 4،140 – 2،750* 

دينـــار اجمـــالي المطلوبـــات والملكيـــة بـــع التخفـــيض  الـــف 22،618))= 1،354 -( – 5،733- 8،557+( 18،440*

  Aللمصرف 
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                                                                                                                         المبلغ ( الاف الدنانير)                 لاحد المصارف التجارية قبل وبعد الاختبار اختيارات مخاطر السوق) 4الجدول(

  

  

  المؤشرات المالية والمصرفية

  السيناريو الأساسي

  ( قبل الاختبار)

  السيناريو الاسوء (بعد    الاختبار)

 %30( مخاطر انخفاض أسعار الفائدة طويلة الاجل 

  ) سنوات قادمة )3لفترة (

  مصرف

A 

 مصرف

B 

 مصرف

C 

  مصرف

D 

  مصرف

A 

  مصرف

B 

  مصرف

C 

  مصرف

D 

  (بالدينار)أسعار الفائدة 

  ودائع طويلة الاجل
  
4%  

  
4%  

  
4%  

  
4%  

  

2.8%  

  

2.8%  

  

2.8%  

  

2.8%  

  %1  %2  %1  %2  %1  %2  %1  %2  ودائع قصيرة الاجل 

  %8.4  %6.3  %7  %5.6  %12  %9  %10  %8  قروض طويلة الاجل –موجودات 

  الموجودات والمطلوبات حسب تاريخ الاستحقاق 

  ودائع طويلة الاجل –موجودات 
  

5،100  
  

1،000  
  

0،300  
  

0،450  
  

5،100  

  

1،000  

  

0،300  

  

0،450  

  0،125  0،100  1،000  1،000  0،125  0،100  1،000  1،000  ودائع قصيرة الاجل –موجودات 

  1،075  2،300  16،000  7،150  1،075  2،300  16،000  7،150  قروض طويلة الاجل –موجودات 

  0،500  1،400  7،000  7،200  0،500  1،400  7،000  7،200  ودائع طويلة الاجل –مطلوبات 

  1،000  1،000  10،000  10،000  1،000  1،000  10،000  10،000  ودائع قصيرة الاجل -مطلوبات 

  الدخل الصافي للفائدة قبل وبعد الاختبار
  ودائع طويلة الاجل –موجودات 

  
0،204  

  
0،040  

  
0،012  

  
0،018  

  

0،143  

  

0،028  

  

0،008  

  

0،013  

  0،002  0،002  0،010  0،020  0،002  0،002  0،010  0،020  ودائع قصيرة الاجل –موجودات 

  0،090  0،145  1،120  0،400  0،602  0،126  1،600  0،572  قروض طويلة الاجل –موجودات 

  0،105  0،155  1،158  0،563  0،622  0،140  1،650  0،796  اجمالي الفائدة المستلمة

  0،014  0،039  0،196  0،202  0،020  0،056  0،280  0،288  ودائع طويلة الاجل –مطلوبات 

  0،010  0،020  0،100  0،200  0،010  0،020  0،100  0،200  ودائع قصيرة الاجل –مطلوبات 

  0،024  0،059  0،296  0،402  0،030  0،076  0،380  0،488  اجمالي الفائدة المدفوعة

  0،081  0،096  0،862  0،161  0،592  0،064  1،270  0،308  صافي دخل الفائدة

  0،511  )0،032(  0،408  0،147  -------   ------   ------  ------   من انخفاض الفائدة مقدار الخسارة الناجمة

  0،869  0،768  1،232  1،003  1،380  0،800  1،640  1،150  الأرباح الصافية بعد الفوائد والضرائب

  2،688  2،301  3،696  0،441  -------   ------   ------  ------   )سنوات3خسائر نهاية الفترة (

  راس المال كفاية
  راس المال الممتلك

  
1،240  

  
1،570  

  
0،300  

  
0،194  

  

0،799  

  

)2،126(  

  

)2،001(  

  

)2،494(  

  1،282  2،200  16،270  9،090  1،282  2،200  16،270  9،090  الموجودات ذات المخاطر

 -  %13 -  %8.7  %15.1  %13.6  %9.6  %13.6  نسبة كفاية راس المال

115%  

- 60%  
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  السيولة
  اجمالي الموجودات حقوق الملكية /

  
7%  

  
8.3%  

  
11%  

  
11.4  

  

4%  

  

- 

1.15%  

  

- 74%  

  

- 

1.47%  

  الربحية
ROE        صــافي الــربح / حقــوق الملكيــة)

(  

  
93%  

  
104%  

  
266%  

  
711%  

  

126%  

  

- 58%  

  

- 38%  
  

- 35%  

ROA    صـــــــــــــــافي الـــــــــــــــربح / اجمــــــــــــــــالي )
  الموجودات )

6%  8.7%  29.6%  81%  5%  6.5%  28%  51%  

  للسهم القيمة السوقية
EPS                 (دينار)ربحية السهم  

  
1.56  

  
2.18  

  
7.40  

  
13.39  

  

1.36  

  

1.64  

  

7.11  

  

8.44  

 DPS  1.00  0.85  0.20  0.16  1.61  0.88  0.26  0.19  حصة السهم من مقسوم الارباح  

DPR   ( المقسوم / ربحية السهم ) 12.3  12.9  90.2  88.2  12.4  12.9  90.4  88.5  معدل نمو المقسوم  

DPS  /مضـــاعف ســـعر الســـهم ( ســـعر الســـهم الســـوقي
DPS(  

58.9  47.3  11.4  4.9  70.0  61.5  11.8  8.0  

E/P  مضـــــــــــــاعف ســـــــــــــعر الســـــــــــــهم ( ســـــــــــــعر الســـــــــــــهم
  السوقي/ربحية السهم )

7.2  5.6  1.4  0.60  8.2  7.5  1.4  0.94  

BVPS  القيمــة الدفتريــة للســهم(حقوق الملكيــة / الأســهم
  المصدرة)

1.68  2.09  2.77  1.88  1.08  - 2.83  - 

18.52  

- 

24.21  

  بيانات ذات علاقة بالمؤشرات اعلاه
  اجمالي الموجودات

  
18،440  

  
18،750  

  
2،700  

  
1،694  

  

18،440  

  

18،750  

  

2،700  

  

1،694  

  0،103  0،108  0،750  0،738  0،103  0،108  0،750  0،738  الأسهم المصدرة

ـــــــاح    يشـــــــكل  مـــــــن صـــــــافي  %12مقســـــــوم الأرب
  الأرباح

0،138  0،197  0،096  0،166  0،120  0،148  0،092  0،104  

  8.0  10.0  12.3  11.2  8.0  10.0  12.3  11.2  السعر السوقي للسهم

  المصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكتروني

ــدة الطويلــة الاجــل بنســبة  ــائج الاختبــار لمخــاطر انخفــاض أســعار الفائ ــة احتســاب نت وهكــذا لبــاقي  Aللمصــرف  %30كيفي

    المصارف
  نسبة تخفيض الدولار 70=  0.30 – 100*

  وهكذا لباقي المؤشرات بنفس طريقة الاحتساب السابقة Aمقد الانخفاض في سعر الفائدة للمصرف  2.8%) = 100÷70× (  0.04* 

) وبعد تخفيض أسـعار الفائـدة الطويلـة الاجـل وانتقـال 4وكما نلحظ من البيانات الواردة في الجدول (
ومـــن بـــين تلـــك المؤشـــرات المتـــأثرة  ،الأثـــر المعـــاكس علـــى مؤشـــرات المصـــارف الماليـــة والمصـــرفية 

ي بفعل انخفاض صـافي الفائـدة بعـد الاختبـار ومـن ثـم انتقـال بالتخفيض هو تدني حجم الربح الصاف
ذالك الأثر على نسب الربحية وكفاية راس المال من خـلال الأمـوال التـي ستسـتخدم فـي تغطيـة اثـار 
ـــى  ـــداعياتها الســـلبية عل ـــدة وانعكـــاس ت ـــات ســـعار الفائ ـــات المخـــاطر الســـوقية ومنهـــا تقلب مخـــاطر تقلب
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ف وما تبعتها من تغيرات على مستويات السيولة ومن ثم مؤشرات انخفاض العوائد المتحققة للمصار 
القيمـــة الســـوقية للمصـــارف التـــي تعكـــس انخفـــاض أداء المصـــارف مـــن خـــلال معظـــم مؤشـــراتها ممـــا 

ت للمســـتثمرين والمســـاهمين عـــن أداء المصـــارف مســـتقبلاً ومـــن ثـــم علـــى قـــراراتهم اســـيعطي تصـــور 
اذ ان تلك التصورات الجديدة سـتكون بعـد اعـلان نتـائج  ،الاستثمارية وبالتالي السعر السوقي للسهم 

  .  )4(الاختبار مباشرة وكما هي موضحة في الجدول 

  السيناريوهات المتعلقة بمخاطر السيولة  -4  
تعني مخاطر السيولة احتمال حدوث خسائر مالية ناجمة عن فشل المؤسسة في الوفاء بالتزاماتها   

حتمــالات قيــام العمــلاء والمصــارف بســحوبات لــودائعهم يــؤدي الــى او تلــك المخــاطر الناجمــة عــن ا
) يوضــح تطبيــق ســيناريوا مخــاطر تــدفق 5والجــدول ( ،تخفــيض الموجــودات الســائلة لــدى المصــرف 

) وبالتــالي ســيؤدي التــدفق %33ودائــع قصــيرة الاجــل للخــارج بنســبة افتراضــية عاليــة الشــدة مقــدارها (
والعوائـــد المتحققـــة مـــن الفائـــدة وراس المـــال الممتلـــك ومـــن ثـــم الـــى تـــدني حجـــم المطلوبـــات والنقديـــة 

  .)5( لانخفاض نسب كفاية راس المال والربحية والسيولة  وكما هو مبين في الجدو 
  مخاطر السيولة اختبار يوضح سيناريوا مثال توضيحي

المبلغ ( الاف الدنانير)                                                                                                                                       لاحد المصارف التجارية قبل وبعد الاختبار  اختبار مخاطر السيولة) 5دول(الج

  

  

  المؤشرات المالية والمصرفية

  السيناريو الأساسي

  ( قبل الاختبار)

  السيناريو الاسوء (بعد    الاختبار)

) 3لفترة ( %33تدفق ودائع قصيرة الاجل للخارج بنسبة 

  سنوات قادمة

  مصرف

A 

 مصرف

B 

 مصرف

C 

  مصرف

D 

  مصرف

A 

  مصرف

B 

  مصرف

C 

  مصرف

D 

  الموجودات 

  نقدية
  

6،300  
  

5،400  
  

4،300  
  

5،800  
  

3،000  

  

2،100  

  

3،970  

  

5،470  

  0،450  0،300  1،000  5،100  0،450  0،300  1،000  5،100  ودائع طويلة الاجل

  0،125  0،100  1،000  1،000  0،125  0،100  1،000  1،000  ودائع قصيرة الاجل

  1،075  2،300  16،000  7،150  1،075  2،300  16،000  7،150  طويلة الاجلقروض 

  المطلوبات

  ودائع طويلة الاجل –مطلوبات 
  

7،200  
  

7،000  
  

1،400  
  

0،500  
  

7،200  

  

7،000  

  

1،400  

  

0،500  

  0،670  0،670  6،700  6،700  1،000  1،000  10،000  10،000  ودائع قصيرة الاجل -مطلوبات 

                  التدفقات الخارجة

------  ------  نقدية -موجودات 
--  

----
---  

------  3،300  3،300  0،330  0،330  

------  ------  ودائع قصيرة الاجل –موجودات 
--  

----
---  

------  ------  --------  -----

--  

------  
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------  ------  قروض –موجودات 
--  

----
---  

------  ------  --------  -----

--  

------  

------  ------  ودائع قصيرة الاجل –مطلوبات 
--  

----
---  

------  3،300  3،300  0،330  0،330  

------  ------  ودائع طويلة الاجل –مطلوبات 
--  

----
---  

------  ------  --------  -----

--  

------  

  أسعار الفائدة
  مطلوبات -ودائع قصيرة الاجل 

  
2%  

  
1%  

  
2%  

  
1%  

  

2%  

  

1%  

  

2%  

  

1%  

  الدخل الصافي انخفاض

  مطلوبات -ودائع قصيرة الاجل 
  

0،200  
  

0،100  
  

0،020  
  

0،010  
  

0،134  

  

0،067  

  

0،013  

  

0،007  

------  ------  مقدار الانخفاض في دخل الفائدة
-  

----
---  

------
-  

0،066  0،033  0،007  0،003  

------  ------  ) سنوات3خسائر نهاية الفترة (
--  

----
--  

------  0،198  0،099  0،021  0،009  

  1،377  0،793  1،607  1،084  1،380  0،800  1،640  1،150  صافي الربح بعد الفائدة والضريبة

  كفاية راس المال
  راس المال الممتلك

  
1،240  

  
1،570  

  
0،300  

  
0،194  

  

1،042  

  

1،471  

  

0،279  

  

0،185  

  1،282  2،200  16،270  9،090  1،282  2،200  16،270  9،090  الموجودات ذات المخاطر

13.6  %9.6  %13.6  نسبة كفاية راس المال
%  

15.1%  11%  9%  12.6%  14%  

  السيولة
  النقدية / اجمالي الودائع

  
37%  

  
32%  

  
179%  

  
483%  

  

22%  

  

12%  

  

165%  

  

455%  

  الربحية
ROE    ( صافي الربح / حقوق الملكية)  

  
92%  

  
106%  

  
266%  

  
711%  

  

104%  

  

109%  

  

165%  

  

744%  

ROD  ( صافي الربح / اجمالي الودائع )  118  %38  %12  %8  %92  %33  %10  %7%  

  القيمة السوقية للسهم
EPS                 (دينار)ربحية السهم  

  
1.55  

  
2.19  

  
7.41  

  
13.40  

  

1.47  

  

2.14  

  

7.34  

  

13.37  

 DPS  1.60  0.87  0.25  0.17  1.61  0.88  0.26  0.19  حصة السهم من مقسوم الارباح  

DPR   ( المقسوم / ربحية السهم ) 12.34  12.94  90.19  88.43  12.39  12.95  89.95  89.03  معدل نمو المقسوم  

DPS  /مضـــــاعف ســـــعر الســـــهم ( ســـــعر الســـــهم الســـــوقي
DPS(  

78.31  75.69  10.90  10.29  87.53  78.72  11.03  10.35  

E/P  مضـاعف سـعر السـهم ( سـعر السـهم الســوقي/ربحية
  السهم )

10.0  9.0  1.3  1.2  10.0  9.0  1.3  1.2  

BVPS  القيمــــة الدفتريــــة للســــهم(حقوق الملكيــــة / الأســــهم
  المصدرة)

1.68  2.09  2.77  1.88  1.41  1.96  2.58  1.79  
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  بيانات ذات علاقة بالمؤشرات أعلاه

    الأسهم المصدرة
  

0،738  
  

0،750  
  

0،108  
  

0،103  
  

0،738  

  

0،750  

  

0،108  

  

0،103  

  0،165  0،095  0،193  0،130  0،166  0،096  0،197  0،138  صافي الارباحمن  %12مقسوم الأرباح    يشكل 

  -----  -----  -------  -----  16.56  9.60  19.68  14.88  القيمة السوقية للسهم

  المصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكتروني
  

  وهكذا لباقي المصارف Aللمصرف  %33كيفية احتساب نتائج الاختبار لمخاطر تدفق ودائع قصيرة الاجل للخارج بنسبة 
  المتبقي من الودائع القصيرة الاجل ( المطلوبات) بعد الاختبار  0.67=  0.33 -100* 
  مليون دينار باقي الودائع (الخصوم) بعد الضغط 6،700) = 100÷ 67× ( 10،000* 

  مليون دينار مقدار التدفقات الخارجية عن ودائع (الخصوم) 3،300=  6،700 – 10،000*
  مليون دينار مقدار التدفقات النقدية الخارجة عن النقدية كتعويض عن تدفقات الودائع 3،000=  3،300 – 6،300*
  

  مخاطر التشغيلالسيناريوهات المتعلقة باختبار  - 5
وهي تلك المخاطر الناجمـة عـن احتمـال حـدوث خسـائر ماليـة غيـر متوقعـة نتيجـة لتشـكيلة واسـعة   

مــن العوامــل المؤسســية بمــا فــي ذلــك نظــم المعلومــات الغيــر كافيــة والمشــاكل التشــغيلية والانتهاكــات 
للضـــوابط الداخليـــة او الاحتيـــال الامـــر الـــذي ســـيؤدي الـــى احتماليـــة تكبـــد المصـــرف لمخـــاطر تصـــل 

وقــــد تشــــتمل  ،)  3-1علــــى ســــبيل المثــــال مــــن صــــافي الـــربح لفتــــرة قــــد تصــــل الــــى ( %15 بنســـب
تعثــر المحفظــة الائتمانيــة للقطــاع الخــاص دون القطــاع لالمخــاطر الناجمــة عــن المخــاطر التشــغيلية 

العـــام او ســـحب ودائـــع مـــن المصـــارف ومـــا شـــابه ذلـــك . وامـــا الســـيناريوهات المتعلقـــة بارتفـــاع تلـــك 
حتسـبة باســتخدام طريقــة المؤشـر الاساســي او أي طريـق اخــرى قــد تعتمـد مــن قبــل المخـاطر فهــي الم

  السلطة النقدية مستقبلاً وفق نسب مئوية متفاوتة الشدة .
  ) Macroeconomic Scenariosالسيناريوهات ذات المتغيرات المتعددة (  -ب

يهدف هذا النوع من اختبارات الجهد الى تقييم تأثير عدة متغيرات تتعلق بالمخاطر المختلفـة التـي   
وفيمـا يلـي السـيناريوهات  ،تواجه المصرف على وضعه المـالي بـافتراض حـدوث هـذه المخـاطر معـاً 

  : ) p:29 ، 2009،( المناعي المطلوبة باستخدام هذا المنهج 
  السيناريو الأول -1

تمل على ارتفاع نسبة التسهيلات المباشرة غيـر العاملـة (المتعثـرة بالسـداد) بالنسـبة الـى رصـيد ويش  
وكـذلك انخفـاض أسـعار الأسـهم والسـندات المسـتثمر بهـا مـن  %5التسهيلات المباشرة العاملـة مثـال 

  مثلاً . %25قبل المصرف بنسبة مفترضة ولتكن 
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  السيناريو الثاني -2  

مـــن رصـــيد  %10وتشـــتمل علـــى ارتفـــاع التســـهيلات المباشـــرة غيـــر العاملـــة بنســـبة افتراضـــية ولـــتكن 
وكـــذلك انخفـــاض أســـعار الأســـهم والســـندات المســـتثمر بهـــا مـــن قبـــل  ،التســـهيلات المباشـــرة العاملـــة 

  . %50المصرف بنسبة افتراضية ولتكن 
  

  The interpretation of the test results   ثامناً: تفسير نتائج الاختبارات
يتعين على المصارف ان تكون على دراية كافية بحدود تفسيرها لنتائج اختبارات الضغط نظـرا لان  

كمــا  ،الاختبــار يقــدر الانكشــافات لاختبــار حــدث معــين دون ان يعطــي احتماليــة لوقــوع ذلــك الحــدث 
حاجــة الــى الرســاميل ينبغــي علــى إدارات المصــارف والســلطات النقديــة ان تكــون شــفافة فــي مــدى ال

تعتمـد وبصـورة خاصـة علـى ثلاثـة عوامـل  ولذلك فان فاعليـة الاختبـار  ،الجديدة على ضوء النتائج 
مـدى تفسـير نتـائج الاختبـار بصـورة ،للسـيناريوهات الصـحيحة المصـرف أساسية  هي (مدى اختبـار 

  ) .p:4،2009،( لارنس مدى اتخاذ المصرف للإجراءات الصحيحة حيال ذلك  ،صحيحة 
ومـــن انعكاســـات اعـــلان نتــــائج اختبـــارات الجهـــد المصــــرفي فـــان كانـــت النتــــائج تـــدل علـــى تجــــاوز  

المصــــارف الخاضــــعة للاختبــــار بنجــــاح وكــــذلك القطــــاع المصــــرفي ممــــا ســــيعطي للعمــــلاء والزبــــائن 
تصورات إيجابية عـن مـلاءة مقـدرة المصـارف الماليـة فـي مواجهـة المخـاطر غيـر المتوقعـة فـي حـال 

ة للاختبار وبالتالي سـيجعل اتجـاه الأسـواق ومؤشـر أسـعار عللمخاطر الخاض أو الاسو تحقق السيناري
الأسهم نحو الهدوء بعد ان كانت خلال فترة الاختبار أي قبل اعلان النتائج تواجه حالة القلق وعـدم 

فيمـــا اذا كانـــت نتـــائج الاختبـــار  ،الاســـتقرار عمـــا ســـتؤول اليـــه تلـــك المصـــارف الخاضـــعة للاختبـــار 
ارف تعكـــس فشـــلها  وعـــدم كفايـــة أموالهـــا فـــي مواجهـــة المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة فهـــذا ســـيجعل للمصـــ

الاسوق ومؤشر أسعار الأسهم تتجه القلق وعدم الاستقرار ومـن ثـم انخفـاض القـيم السـوقية لاسـهمها 
ان بـين اهـم  ،مفلسـة  مصـارفيعني انهـا  .وتجدر الإشارة هنا ان البنوك التي تفشل في الاختبار لا

نتائج التي سيتم التوصل اليها هو مدى متانة القطاع المصرفي عموماً الذي تم اخضاعه للاختبار ال
التي فشلت في اجتيـاز الاختبـار  مصارفوكذلك معرفة ال أوقدرتها على تحمل نتائج السيناريو الاسو 

هــات وبحــث الحاجــة الــى اعــادة رســملتها لكــي تصــل الــى الحــد الأدنــى مــن الرســملة التــي تفرضــه الج
الرقابيـــة .كمـــا ان هـــذه النتـــائج لابـــد ان تؤخـــذ بقـــدر اكبـــر مـــن الحيطـــة والحـــذر خصوصـــاً لـــو قامـــت 
الحكومــات بــالخروج مــن اســتراتيجيات الــدعم لتلــك البنــوك . الامــر الــذي يجــب التركيــز عليــه هــو ان 

معرضــة للافــلاس كمــا ان النتــائج التــي ســـيتم  مصـــارفالتــي لــم تجتــاز الاختبــار ليســت  مصــارفال
لتوصل اليها ليس معناها انها سوف تحدث على وجه الدقة في حال تحقق السيناريو معنى ذلك ان ا

 موجوداتهـا هذه البنوك التي اعلن عن انها تفشل فـي الاختبـار سـوف تظـل نسـبة رؤوس أموالهـا الـى
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ولتوضـيح مـا  ،الـى واقـع عملـي  أفي امان طالما لم تتحول الفروض التي قام عليهـا السـيناريو الاسـو 
ـــم شـــرحه فالجـــدول ( ـــارات ســـيناريوهات بعـــض المخـــاطر للمصـــارف 6ت ) يوضـــح مـــوجز نتـــائج اختب

الأربعة السالفة الذكر وكفاية راس المال بعد الاختبـار وإجـراءات الرسـملة الواجـب اتخاذهـا فـي ضـوء 
وتـم  %6 بعـد الاختبـار الـى B)النتائج التـي تشـير الـى انخفـاض نسـبة كفايـة راس المـال للمصـرف (

) مليـون دينـار وبعـد اخضـاع راس المـال 2،637) مليون دينـار الـى (1،570زيادة راس المال من (
 %12الجديد الى الاختبار بتخفيضـه مقـدار الخسـارة لثلاثـة سـنوات سـتتحقق نسـبة الكفايـة المطلوبـة 

ي مواجهـة مخـاطر فلدى المصرف المقدرة والكفاية المالية ف أوبالتالي في حال تحقق السيناريو الاسو 
وامــا بــاقي المصــارف فانهــا ليســت بحاجــة الــى إعــادة  %33انخفــاض ســعر الصــرف وفــق فــروض 

كــــذلك يشــــير الجــــدول ايضــــاً الــــى حاجــــة المصــــارف  ،) 6الرســــملة وكمــــا هــــو مبــــين فــــي الجــــدول (
)A،B،C،D الـــى إعـــادة رســـملتها عنـــد تطبيـــق ســـيناريو مخـــاطر انخفـــاض الفائـــدة الطويلـــة الاجـــل (

، والمثـال  )6() لسيناريو انخفاض سعر الصرف وكما هو موضح في الجـدول Bمصرف (وكذلك ال
الافتراضــي الاتــي يوضــح نتــائج الاختبــار للســيناريوهات الســابقة والإجــراءات التــي اتخــذت فــي ضــوء 

  ذلك .
  المخاطر السابقة والإجراءات المتخذة في ضوء ذلك . اختبار سيناريوهات نتائجل مثال توضيحي

ــــارات الضــــغط )6الجــــدول( ــــائج اختب ــــبعض المصــــارف                     نت ــــة راس المــــال وإجــــراءات إعــــادة الرســــملة ل ــــة وكفاي للمصــــارف التجاري
                                                                                المبالغ (الاف الدنانير)

  

  

  أنواع سيناريوهات المخاطر

  

 المصارف وكفاية راس المال بعد لاختبار

  

متانة المصارف في ضوء نتائج الاختبار بالمقارنة مع 

  )%15-%12والتعليمات المحلية ( %8بازل 

  مصرف

A 

 مصرف

B 

 مصرف

C 

  مصرف

D 

  مصرف

A 

  مصرف

B 

  مصرف

C 

  مصرف

D 

23.6  %19.6  %6  %19.5  %33مخاطر انخفاص سعر الصرف  بنسبة 

%  

  امان  امان  غير امان  امان

مخـــاطر انخفـــاض أســـعار الفائـــدة الطويلـــة الاجـــل 

  %30بنسب 

8.7%  - 13%  - 

115%  

- 

60%  

  غير امان  غير امان  غير امان  غير امان

مخاطر تدفق الودائع القصيرة الاجـل للخـارج بنسـبة 
33%  

  امان  امان  غير امان  امان   14%  12.6%  9%  11%

                  وهكذا لباقي المخاطر الاخرى

ــارات   ــائج تطبيــق اختب اجــراءات اعــادة رســملة المصــارف فــي ظــل نت

  <<<%33سبة نيناريو مخاطر انخفاض سعر الصرف بس
  ----  راس المال السابق

  
1،570  ---  ---  
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  ---  راس المال الجديد
  

2،637  ---  ----  
  

  

اعادة رسملة المصارف في ظل نتائج اختبارات  سـيناريو اجراءات 
   %30مخاطر انخفاض اسعار الفائدة الطويلة الاجل بنسبة 

    راس المال السابق

1،240  

  

1،570  

  

0،300  

  

0،194  

  2،565  5،648  1،532  راس المال الجديد

  

2،842  

اجراءات اعـادة رسـملة المصـارف فـي ظـل نتـائج اختبـارات  سـيناريو 

  %33تدفق الودائع القصيرة الاجل للخارج بنسبة مخاطر 
  ---  ---  1،570  ----  راس المال السابق

  ----  ----  2،052  ---  راس المال الجديد

  المصدر : من اعداد الباحث بالاستناد الى المصادر والمراجع السابقة وبرنامج الاختبار الالكتروني

  
  النتائجتاسعاً :الإجراءات الواجب اتخاذها في ضوء 

بعــــد ظهــــور النتــــائج المتعلقــــة بتغيــــرات الموقــــف المــــالي والمصــــرفي للمصــــارف الخاضــــعة الــــى     
تطبيقات اختبارات سيناريوا المخاطر وفق نسب الفروض عاليـة الشـدة سـيتبين وضـعها المـالي سـواء 
كان قوياً او ضعيفاً وفي ضـوء ذلـك سـيتعين علـى ادارات المصـارف اتخـاذ الإجـراءات اللازمـة علـى 

) الذي يوضح نتائج الاختبارات والإجراءات التي اتخذت 6وكما هو مبين في الجدول ( ،ذلك  ضوء
اذا أظهــرت النتــائج الانكشــافات الماليــة لــبعض المصــارف وعــدم مقــدرتها الماليــة  ،فــي ضــوء النتــائج 

وقـــد تـــم اتخـــاذ إعـــادة  أفـــي مواجهـــة تلـــك المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة فـــي حـــال تحقـــق الســـيناريو الاســـو 
اذ تشتمل تلك العلاجات على ضوء النتـائج ان كانـت يتطلـب الامـر إعـادة هيكلـة المركـز  ،ملتها رس

المــــالي للمصــــرف او تخفــــيض حــــدود المخــــاطر او التشــــدد فــــي متطلبــــات التمويــــل او بنــــاء راســــمال 
او اتخـاذ ترتيبـات معينـة لمواجهـة نقـص السـيولة  إضافي او إعادة النظر فـي تعـديل سياسـة التسـعير

  ) .p:6، 2010 ،( الرفاعي ظم معلوماتية كافية او ن
  

  أعاشراً : ملامح السيناريو الاسو 
(الصعب) واحداً من بـين السـيناريوهات الـذي تجـري علـى أساسـه اختبـارات  أيعد السيناريو الاسو     

المئويــة التـي تتضــمن حــدوث  الضـغط المصــرفي ويقصـد بــه بانــه مجموعـة مــن الفـروض الســعرية او
بالمقارنــة عمــا هــو  وبالتــالي مراجعتهــا معــدلات نمــو المؤشــرات المصــرفية للفتــرة القادمــةصــدمة فــي 

وبالتــالي فــان ) p:2 ، 2014،( احمــد متوقعــاً فــي الســيناريو الأساســي الــذي طبقــت فيــه الفــروض 
سوف يترتب عليها تراجـع فـي مسـتويات الثقـة فـي النظـام  أصدمة النمو التي يحدثها السيناريو الاسو 
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المصرفي اذا كانت النتائج معاكسة أي انعدام الملاءة الكافية والمطلوبـة فـي مواجهـة المخـاطر غيـر 
المتوقعـــة الامـــر ســـيؤدي الـــى تراجـــع فـــي مســـتوى نشـــاطه التشـــغيلي والاســـتثماري وتوقعـــات أرباحـــه 

حيــث  .) Impavido،2011،p:13 (يــؤثر سـلباً علـى قيمــة أسـهمه فـي الســوق  السـنوية وهـو مـا
ختبارات الأوضاع الضـاغطة بشـكل متسـق وشـامل كافـة المخـاطر المحتمـل أن يتعـرض لهـا تغطي ا

) بين هـذه المخـاطر، فعلـى Interrelations، مع الأخذ بعين الاعتبار تداخل العلاقات (المصرف 
) بــــين ســــيناريوهين مــــن Correlation Coefficientســــبيل المثــــال إذا بلــــغ معامـــــل الارتبــــاط  (

) أو أكثـــر فعنـــدها يجـــب إســـقاط أحـــد هـــذين الســـيناريوهين وعـــدم 0.75مفترضـــة (+الســـيناريوهات ال
  . مصرفاحتساب أثره على الوضع المالي لل

بتقيـــيم برنـــامج اختبـــارات الأوضـــاع الضـــاغطة بشـــكل دوري  قيامهـــاالمصـــرف  ادارة ويجـــب علـــى   
ـــى الأقـــل بشـــكل ســـنوي. كمـــا ان اختبـــارات الأوضـــاع الضـــاغطة ذات بعـــد مســـتقبلي و  فـــي تقيـــيم عل

) بعكـس النمـاذج المعتمـدة علـى البيانـات Forward-Looking Assessments of Riskالمخـاطر  (
  التاريخية، التي لا تأخذ بالاعتبار الأحداث المستقبلية غير المتوقعة. 

   

  احد عشرً : المعوقات التي تحد من فعالية اختبارات الضغط
لممارســات المتعلقــة فــي مجــال اختبــارات قــدرة ل مــةعلــى الــرغم مــن وجــود مجموعــة المبــاديء المنظ  

  لقياس  قدرتها في مواجهة المخاطر المحتملة الوقوع في المستقبل لضغوطل هاتحملو المصارف  
تواجــه جملــة مــن المعوقــات التــي غالبــاً مــا تكشــف عــن اوجــه  الا انهــاالتــي اشــرنا اليهــا فيمــا ســبق و  

مؤهلة لتطبيق الاختبارات فضلاً عن مدى ملائمة طريقـة قصور في القدرات البشرية ودقة البيانات ال
تحديـــد الســـيناريوهات المفترضـــة للاوضـــاع الماليـــة والاقتصـــادية المحليـــة والدوليـــة وواقعيـــة الفـــروض 
المسـتخدمة بالاضـافة الـى قـدرة المصـرف علـى تضـمين نتـائج الاختبـارات فـي الاطـار الشـامل لادارة 

  .  ) P:40 ، 2013 ،( شوماخر المخاطر 
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  المبحث الثاني  –الفصل الثاني 
  المنطلقات الفكرية للاهداف المصرفية : السيولة والربحية والامان

  تمهيد 
تتحــدد مســؤولية المصــارف التجاريــة بتحقيــق مجموعــة مــن الأهــداف الاســتراتيجية ومــن اهمهــا      

اذ تشـــكل  ، والربحيـــة والأمـــان)الأهـــداف الرئيســـية الثلاثـــة موضـــوع الدراســـة التـــي تشـــتمل ( الســـيولة 
الأهــداف التــي يضــعها المصــرف اطــاراً ومرشــداً لمتخــذ القــرار لتحقيــق تطــورات متلاحقــة  فــي عمــل 
المصرف وكذلك تمثل الأساس الذي يعتمـده لتقيـيم كفـاءة الإدارة فضـلاً عـن المحـور الأساسـي الـذي 

اف الثلاثـة توجه في ضوئه كافة موارد وامكانيات  وانشـطة المصـارف . ويتنـاول هـذا المبحـث الأهـد
  للبنوك التجارية للتعرف على مفاهيمها واهميتها ومؤشرات تلك الأهداف .

  

  السيولة المصرفية اولاً : الاطار الفكري والفلسفي لهدف 
       مفهوم السيولة المصرفية واهميته -1

رغــم تعــدد وجهــات نظــر البــاحثين حــول مفهــوم الســيولة المصــرفية الا ان بمجملهــا تكــاد تعطــي      
) على انها :( تعبيـر عـن ثقـة السـوق بالنظـام المصـرفي Peter Hanlonفقد يراها ( ،المعنى نفسه 

لبلــــد مــــا وقــــدرة ذلــــك النظــــام علــــى تمويــــل خطــــط وتطــــوير عملياتــــه التشــــغيلية والاســــتثمارية الحاليــــة 
ـــة ).والم ـــازل للاشـــراف )Peter Hanlon،2007،p:4( ســـتقبلية بتكلفـــة مقبول ـــة ب .وتعرفهـــا لجن

المصــــرفي :( بانهــــا قــــدرة المصــــارف علــــى زيــــادة حجــــم تمويــــل الأصــــول والوفــــاء بالالتزامــــات عنــــد 
.وتعرف ايضـاً :( بانهـا قـدرة الموجـودات )ISB،2012،p:5.(الاستحقاق بدون ان تتحمل الخسائر)

وتتربع النقود على هرم السيولة لانها سائلة بالكامل ،للتحول الى نقد بسرعة وبدون خسارة في القيمة 
ـــابي وارســـلان أي انهـــا وســـيلة دفـــع مباشـــرة لتســـديد الـــديون وللانفـــاق وتحـــافظ علـــى قيمتهـــا). ( الجن

تتوقـــف علـــى إمكانيـــة  ف علـــى طبيعتـــه بقـــدر مـــاتتوقـــ . اذ ان ســـيولة اصـــل معـــين لا)97: 2009،
ـــك . كمـــا يقصـــد بالســـيولة المصـــرفية ايضـــاً :( قـــدرة  ـــى ذل ـــى نقـــد حاضـــر عنـــد الحاجـــة ال ـــه ال تحويل
المصــــرف علــــى مواجهــــة التزاماتــــه الماليــــة للمــــودعين بالدرجــــة الأســــاس وبقيــــة الالتزامــــات الأخــــرى 

فر النقـد السـائل لـدى المصـرف او إمكانيـة كالمقرضين والمقترضين والعاملين وغيرهم ممـا يسـتلزم تـو 
).( الحصول عليها عـن طريـق تسـييل بعـض اصـوله وتحويلهـا الـى نقـد بسـرعة وسـهولة دون خسـائر

يُعـــدّ مـــن المواضـــيع  . وبنـــاءاً علـــى ذلـــك فـــان موضـــوع الســـيولة المصـــرفية )109: 2013،ســـعيد 
واحتكاكها في الزبائن. فقد يخسر  المهمّة في المصارف التجارية، وشغلها الشاغل في عملها اليومي

المصرف عدداً من زبائنه نتيجة عدم توفر السيولة  الكافية أو عدم إمكانية تلبية طلباتهم في الوقـت 
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فـــإن مجـــرد اشـــاعة عـــن عـــدم تـــوفر ســـيولة كافيـــة لـــدى المصـــرف كفيلـــة بـــأن تزعــــزع ثقـــة  المناســـب،
وبـالعكس مـن ذلـك  ،مصـرف للإفـلاس المودعين، وتـدفعهم فجـأة لسـحب ودائعهـم، ممـا قـد يعـرض ال

فقد يحتفظ المصرف بسيولة تفوق حاجته، مما ينتج عن ذلك حالة الإستخدام غير الصـحيح للمـوارد 
المتاحة وعدم استغلال الفرص المناسبة لتحقيق أقصى الأربـاح. وتهـتم المصـارف التجاريـة بالسـيولة 

المتخصصــة  وشــركات التــأمين وهــذا اكثــر مــن غيرهــا مــن المؤسســات الماليــة الوســيطة كالمصــارف 
راجع الى سببين اولهما ان نسبة مطلوباتهـا النقديـة الـى مجمـوع مواردهـا كبيـرة جـداً والثـاني ان قسـماً 

 ،) 225، 2005،( ابــو حمــد وقــدوري كبيــراً مــن مطلوباتهــا يتــألف مــن التزامــات قصــيرة الاجــل . 
بــه المؤسســات الماليــة ومنهــا المصــارف مــن الامــوال النقديــة او مــا  وعليــه فــان الســيولة هــو مــاتحتفظ

ولـذلك فـان مـن اولـى  ،يتوفر لها من موجودات سريعة التحـول الـى نقديـة وبـدون خسـائر فـي قيمتهـا 
واجبات المصرف وضمن استراتيجياته ان يكون قادراً ومستعداً على الـدوام علـى تـأمين سـيولة تعـزز 

ان المصدر النهائي والاخير للسيولة في الانظمة المصرفية ككل هو البنك  علماً  ،من مركزه المالي 
المركــزي حيــث يكــون مســتعداً لتقــديم الامــوال الكافيــة لتلبيــة أي طلــب للمــودعين لاســتبدال حســابات 
 ،ودائعهم بنقود توفر احتياطي كاف لتحقيـق النمـو المناسـب وكـذلك تلبيـة حاجـات المجتمـع التمويليـة

لســيولة التامــة تكــون العمــود الفقــري للمصــارف علــى تجنبــه الخســارة مــن خــلال اضــطراره وبهــذا فــان ا
. ويتبــــين ممـــا ســــبق ان  ) 370 ،2008 ،( الشـــمري الـــى تصـــفية بعــــض اموالـــه الغيـــر ســــائلة . 

السـيولة المصــرفية لهــا متغيــران الاول هــو الاصــول الســائلة والمتغيــر الثــاني هــو ســحوبات المــودعين 
ـــك  Barbara Casuويـــرى (  . وطلبـــات الائتمـــان ) فـــي تعريفـــه للســـيولة المصـــرفية :( بانهـــا تل

 Barbara et( ،الأصـــول الســـائلة التـــي يمكـــن تحويلهـــا الـــى نقديـــة بســـرعة وبـــدون خســـارة )
al،2006،p:224 (، ًلذلك فان معظم الودائع المصرفية هي سائلة جداً والاستثمار في العقار مثلا

غيـر ســائل الــى حــد كبيــر . لــذلك ان المصــرف يحتـاج دائمــاً الــى ســيولة مــن اجــل مواجهــة ســحوبات 
المودعين وكذلك لتلبية طلبات زبائنه في منحهم القروض والتسهيلات وعدم تفويت فرصة استثمارية 

:( الخزاعـي ة السـيولة مـن خـلال الأهـداف التـي تخـدمها هـذه السـيولة وهـي كـالاتي لذلك تظهر أهمي
،2009 ،4 ( .  
ـــة بتـــوفير جاهزيـــة نقديـــة كافيـــة لمواجهـــة -أ تعطـــي مقـــدرة للمصـــرف علـــى مواجهـــة التزاماتهـــا اليومي

  الاستحقاقات الآنية .
  ض الطلب عليها. قدرة المصرف على تغيير بعض الانشطة او الخدمات المقدمة عندما ينخف -ب
تدعيم ثقة مقرضيها بها عن طريق بناء سـمعتها الائتمانيـة وذلـك بـدفع التزاماتهـا المترتبـة عليهـا  -ج

 في مواعيد استحقاقها .
  الاستمرار في دعم عمليات المصرف التشغيلية والاستثمارية وعدم توقفها .  -د
  مبالغ نقدية تكون في متناول يدها فورا .مواجهة الظروف الاستثنائية الطارئة التي تتطلب منها  -ھ
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  . ) 374، 2008،:( الشمريويرى الشمري ان اهمية السيولة تظهر من خلال الاتي  
  انها تعتبر كمؤشر حيوي للسوق المالية والمودعين والادارة وكذا المحللين . -أ

والبعيـد عـن المخـاطر انها تعتبر أي السيولة المصرفية امام السـوق الماليـة بمظهـر عـالي الثقـة  -ب
  والقادر على الايفاء بالتزاماته تجاه جميع الاطراف .

انها تشكل تعزيزاً لثقة كل من المقترضين والمودعين وحملة الاسـهم والتأكيـد لهـم بـان المصـرف  -ج
  قادر على الاستجابة السريعة لمتطلباتهم .

  لتزم بها .تأكيد قدرة المصرف على الوفاء بالالتزامات والتعهدات الم -د
  سوف لاتجعله ان يقوم ببيع بعض موجوداته بخسارة من اجل الايفاء بالتزاماته . -ھ
توفر السيولة يعزز من امكانية المصرف مـن عـدم الاضـطرار الـى الاقتـراض مـن المصـارف او  -و

 Howell( واتسـاقاً بمـا تقـدم فـان للسـيولة بعـدين (مرتكـزين) تكمـن فـي الاتـي مـن البنـك المركـزي .
&Bain،2007،p:9: (  

معرفـــة الوقـــت الـــلازم لتحويـــل احـــد عناصـــر الموجـــودات إلـــى نقـــود أي ســـرعة تحويـــل  البعـــد الأول :
  الموجود الى نقد .

المعرفة الأكيدة لمعدل التغطية أي معرفـة سـعر تحويـل احـد عناصـر الموجـودات إلـى البعد الثاني : 
   يتطلب توافرها في عملية اجراء ذلك التحويل .نقدية وبالتالي معرفة حجم التضحية المالية التي 

يقوم بعملية التحويل عنـدما يحـتفظ بمسـتويات كافيـة  ومما تجدر الاشارة اليه الى ان المصرف لا   
من الرصيد النقدي ( الاحتياطيات الأولية ) ولكن عندما يواجه مشكلة عدم كفاية تلـك الاحتياطيـات 

لمـودعين او مـنح الائتمـان للعمـلاء المقترضـبن او نقـص قـيم بعـض بالوفاء بالتزاماته ازاء سحوبات ا
الموجودات نتيجة مخاطر السوق والائتمان وعـدم كفايـة راس المـال الـداخلي علـى تغطيتهـا هنـا يلجـأ 
المصـــرف الـــى بيـــع بعـــض موجوداتـــه الماليـــة ( الاحتياطيـــات شـــبه النقديـــة) كالاســـهم والســـندات لســـد 

  ا باسعار اقل من أسعارها الحقيقية في السوق ويتعرض للخسارة .نقص السيولة وربما يكون بيعه
       العوامل المؤثرة على السيولة المصرفية -2

مصرف سنلاحظ بعض المؤشرات التـي تحـدد حجـم السـيولة  عند دراسة وتحليل اية ميزانية لاي     
المصــرفية  وهــي تشــكل عوامــل مــؤثرة يتطلــب مــن ادارة المصــرف اخــذها بعــين الاعتبــار وهــي تــدير 

  ) : 109 ، 2013 ،( سعيد سيولة المصرف وكالاتي 
  الاحتياط القانوني ورقابة البنوك المركزية -أ

) المفروضة من قبل البنك المركزي كلما Legal Reserve(كلما زادت نسبة الاحتياط القانوني     
زادت الســيولة التــي يحــتفظ بهــا المصــرف والعكــس بــالعكس . حيــث ان رقابــة البنــك المركــزي تشــكل 
عامل قانوني يؤثر على حجم السـيولة وبالتـالي علـى حجـم الائتمانـات الممنوحـة مـن قبـل المصـارف 
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تقـل مـثلاً فـي العـراق عـن  ن تحـتفظ بنسـبة سـيولة معينـة لامن خلال اشتراط البنك المركزي عليها با
تقــل عــن  فــي خــزائن المصــرف ونســبة الاحتيــاطي القــانوني مــن الودائــع قــد حــددها بنســبة لا 25%
لان انتــاج الســيولة الكافيــة امــر أساســي لجميــع نظريــات  ،مــن اجمــالي الودائــع المودعــة لديــه  20%

تتعلق بتدعيم مقدرة المصرف على منح الائتمان للمقترضين وتلبيـة طلبـات  الوساطة المالية لاسباب
المــودعين وكــذلك معالجــة المعلومــات غيــر المتماثلــة عــن طريــق قيــام المصــرف بتحويــل اصــوله الــى 

  . ) Marcia et al،2010،p:7( نقد بسرعة وانشاء السيولة 
  Size and style deposits Movement  حجم ونمط حركة الودائع         -ب
أي كلمــا زاد حجــم ودائــع المصــرف وكانــت حركــة ودائعــه اكثــر اســتقراراً واقــل تذبــذباً كانــت ســيولة   

المصــــرف عاليــــة والعكــــس بــــالعكس ايضــــاً . ففــــي حــــالات الانتعــــاش الاقتصــــادي وزيــــادة العمليــــات 
ئنـه الائتمانيـة التجارية فان ذلـك يتطلـب مـن المصـرف الاحتفـاظ بسـيولة كافيـة لمواجهـة متطلبـات زبا

 وعلـــى العكـــس مـــن ذلـــك فـــي حـــالات الكســـاد والركـــود الاقتصـــادي فـــان ذلـــك لا،وســـحوبات مودعيـــه 
يتطلـب مـن المصــرف الاحتفـاظ بسـيولة عاليــة . وتتمتـع الودائـع الجاريــة ( او تحـت الطلـب ) بدرجــة 

  سيولة اعلى من ودائع التوفير والودائع الثابتة بسبب قرب استحقاقها .
 The ability to obtain additional financing  على الحصول على تمويل اضافيالقدرة  -ج

اذا كــان يســهل علــى المصــرف الحصــول علــى امــوال إضــافية مــن مصــادر أخــرى كــالقروض مــن   
البنك المركزي او المصارف والمؤسسات الأخـرى فـان ذلـك يخفـض مـن السـيولة المطلوبـة للمصـرف 

التمويـل الـلازم متـى شـاء وعنـدما يصـعب ذلـك علـى المصـرف  نتيجة مقـدرة المصـرف علـى حصـوله
  فان عليه الاحتفاظ بسيولة اكبر .

  Customers' confidenceثقة الزبائن    -د
عند زيادة ثقـة الزبـائن بالمصـرف فانـه سـوف يكتفـي بسـيولة اقـل لمواجهـة السـحوبات وعلـى العكـس  

تحسـباً لمواجهـة السـحوبات الفجائيـة  أي اهتزاز لثقـتهم بـه فعليـه الاحتفـاظ بسـيولة اكبـر من ذلك فاي
نتيجـــة  2007وخيـــر شـــاهد علـــى ذلـــك الازمـــة الماليـــة التـــي بـــدأت فـــي منتصـــف عـــام  ،للمـــودعين 

وادى ذلـــك الـــى ارتفـــاع معـــدلات تخلـــف ســـداد  2006انخفـــاض أســـعار المنـــازل الـــذي بـــدأ فـــي عـــام 
خ الاســـتحقاق ومـــن ثـــم انخفـــاض ســـيولة تلـــك ياريـــة الـــى المصـــارف فـــي تـــوار مقترضـــي القـــروض العق

المصــارف ممــا انعكــس علــى زعزعــة ثقــة المــودعين بالمصــارف والوقــوف امامهــا علــى شــكل طــوابير 
كبيـرة لســحب ودائعهــم لتشـكل عــاملاً اضــافياً لتعميــق الازمـة ممــا دفعــت المصـارف الــى بيــع أصــولها 

ي تحولت الازمة الى الأسواق المالية بعد ان كانت ازمة سـيولة ومـن المالية بأسعار منخفضة وبالتال
  ) . R.Glenn & Anthony،2012،p:23( ثم اعلان الإفلاس للكثير من تلك المصارف 
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   Financial market   السوق المالية -و
ان وجود سوق مالية نشطة وامكانية عالية لبيع الاصول المالية التي يمتلكها المصرف يؤدي الـى   

ومـن ،الاكتفاء بسيولة ادنى مما لو لم تتوافر سوق مالية تمكنـه مـن بيـع تلـك الاصـول عنـد احتياجـه 
تـــداول بـــين الاصـــول ذات الســـيولة العاليـــة هـــي الســـندات الحكوميـــة الطويلـــة الاجـــل وافضـــلها فـــي ال

ــــة بيعهــــا ايضــــاً  ) .واضــــاف  Frederic،2004،p:125( لســــهولة بيعهــــا بســــرعة وانخفــــاض كلف
  ): 372، 2008،( الشمري الشمري عامل اخر الى العوامل السابقة الذكر وهو

    Banking awareness among the public الوعي المصرفي لدى الجمهور    -ز
ان درجة الوعي المصرفي لـديها منخفضـة حيـث تفضـل ان تـرى أموالهـا  ناميةنلاحظ في البلدان ال  

تحت يديها باستمرار وعدم قيامها باستخدام الصكوك او أدوات الوفاء المختلفة بينما في المجتمعـات 
المتقدمة نلاحظ ان التعامل بالصكوك وأدوات الوفاء المختلفة وبطاقـات الائتمـان يـزداد علـى حسـاب 

دة خلق الائتمان وهـذا ان دل علـى شـيء فانمـا يـدل علـى وجـود علاقـة عكسـية بـين النقد ومن ثم زيا
الوعي المصرفي والسيولة أي انه كلما زاد الوعي المصرفي انخفضت نسـبة السـيولة لـدى المصـارف 

 ،2005،( أبـو حمـد وقـدوريوالعكس بالعكس . وايضاً أضـاف أبـو حمـد وقـدوري عـاملاً اخـراً وهـو 
228: (   

  The balance of capital property  س المال الممتلك  رصيد را -ط
يـــؤثر رصـــيد راس المـــال الممتلـــك علـــى ســـيولة المصـــرف حيـــث انـــه كلمـــا زاد رصـــيد راس المـــال     

المصـرف ومـن ثـم تحـددت  ةالممتلك زادت السيولة والعكس بـالعكس أي كلمـا قـل الرصـيد قلـت سـيول
حيــث ان راس المــال الممتلــك ،التزاماتــه الجاريــة  قدرتــه الاقراضــية وانخفضــت مواجهتــه علــى تســديد

يمثـل  يمثل العنصر الأكثر ضماناً في المصارف التجارية على الرغم من ان دوره فـي المصـارف لا
 ،الا نسبة قليلة من النشاط امام ودائـع الجمهـور لكـون نشـاط المصـارف يرتكـز اساسـاً علـى الودائـع 

لهذا كان من بين عناصر دعـم الحكومـات كتـدابير لتحقيـق الاسـتقرار فـي القطـاع المـالي هـو قيامهـا 
 & Karel( بدعم راس المال الممتلك كونه الضـامن لقـدرة المصـارف الائتمانيـة والوفـاء بالتزاماتهـا 

Chris،2010،p:14 ( ،  عين دويــــأتي هــــذا الضــــمان لاهميتــــه كونــــه يمثــــل هــــامش الأمــــان للمــــو
طمئنان على ودائعهم من سحوبات المصرف لها فـي تغطيـة خسـائرها مـن جهـة وعنصـر أساسـي للا

  . لة والائتمان وغيرها من جهة أخرىيو سعل مخاطر السوق والفي تغطية انخفاض قيم الموجودات بف
         نظريات إدارة السيولة المصرفية -3

تقــوم المصــارف التجاريــة بــدور الوســاطة بــين المــودعين الــراغبين فــي اســتثمار مــدخراتهم ضــمن     
أدنى حد من المخاطر، مع حق استرداد هذه المدخرات عند الحاجة إليها، والمستثمرين الراغبين في 

ضـوه اقتراض هذه المدخرات بتكلفة مناسبة لفترات تتراوح بين شهور أو سنوات يعيدون بعدها ما اقتر 
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وأهـم نتـائج دور الوسـاطة الـذي تقـوم بـه المصـارف   بمواعيد تتناسب وتحقق الـدخل مـن اسـتثماراتهم
التجارية بين مصادر عرض الأموال ومصادر الطلب عليهـا هـي المسـاعدة فـي فصـل قـرار الادخـار 

أو عــن قــرار الاســتثمار، والقيــام بعمليــة تحويــل اســتحقاق الودائــع قصــيرة الأجــل الــى قــروض قصــيرة 
متوســطة الأجــل أو طويلــة الأجــل موفقــة بــذلك بــين رغبــات كــل مــن المــدخرين والمســتثمرين دون أن 

وقـد انطلقـت بدايـة قبـول المـدخرين بـدور الوسـاطة للمصـارف التجاريـة  ، يتنازل أحد منهم عن غايته
دوا مــن ثقــة راســخة لــديهم ولــدى المجتمــع بمختلــف فئاتــه بقــدرة المصــارف علــى رد مــدخراتهم متــى أرا

ذلك، دونما قيد أو شرط . وقد عزز هذه القناعة ما تميزت به المصارف من مقدرة فعلية على تلبيـة 
طلبات المودعين دونما أي تأخير، وذلك بفضل ما تتمتع به هذه المصارف من سيولة تعتبر أساس 

هتمام عنـدما الثقة في المصرف، عندما يتعلق الأمر بالعلاقة بينه وبين عملائه، التي هي محور الا
تأخذ بالاعتبار مثال  وبالعكس عنما تكون ادارته لعملياته لا ،لعملياته يتعلق الأمر بإدارة المصرف 

تطابق الاستحقاق أي وجود فجـوة بـين الالتزامـات والأصـول السـائلة سـيجعله غيـر قـادر علـى الوفـاء 
 Mark et(بإدارة المصرف  بالتزاماته ومن ثم مواجهة صدمات السوق وبالتالي زعزعة ثقة العملاء

al،2002 ،p:7 (.  وادارة الســيولة تعنــي معرفــة احتياجــات المصــرف مــن النقــد والأصــول الســائلة
ومـن الناحيـة التطبيقيـة لا يمكـن الالتـزام بنظريـة محـددة فـي إدارة   وكيفيـة مواجهـة هـذه الاحتياجـات

يســـتعملون مزيجــا مـــن مجمـــوع الســيولة، حيـــث مــن الملاحـــظ أن جميـــع الممارســين فـــي هــذا المجـــال 
النظريات المعروفة في إدارة السيولة مع ميل بعضهم للتركيـز علـى إحـدى او بعـض النظريـات طبقـا 

ويعطيها أهميـة اعلـى مـن بـاقي النظريـات الأخـرى  لقناعة لديهم أو لظروف خاصة بالمؤسسة نفسها
العمــل المصــرفي وهــي  وعمومــاً فقــد ظهــرت عــدة نظريــات لادارة ســيولة المصــرف علــى مــدى تــاريخ

   كالاتي:
  The traditional theory (loans theory)  النظرية التقليدية ( نظرية القروض) -أ

تقوم هذه النظريـة علـى اسـاس ان المصـرف يركـز فـي اسـتخداماته علـى القـروض التجاريـة قصـيرة   
رجاع تلــك القــروض الاجــل بالدرجــة الاســاس وذلــك دعمــاً وضــماناً لســيولته اســتناداً لقصــر اجــل اســت

حيــث يؤكــد مؤيــدوها بــان ســيولة المصــرف تكــون جيــدة  ، )110 ،2013،( ســعيدوارتفــاع ســيولتها 
ولكـــن العيـــب الاساســـي فـــي هـــذه ،طالمـــا يـــتم اســـتغلال امـــوال المصـــرف فـــي قـــروض قصـــيرة الاجـــل 

النظرية هو فشلها في تلبية احتياجات التنمية الاقتصادية كونهـا بحاجـة الـى تمويـل يمتـد لمـدة زمنيـة 
ينبغي ان تؤدي دوريـن  مصارفوهذا يخالف نظرية الوساطة المالية الحديثة التي تؤكد بان ال،طويلة

طرها والدور الثاني تحفيز النمو الاقتصـادي اساسيين في الاقتصاد اولهما خلق السيولة وتحويل مخا
 )Allen & Christa،2008،p:2 .(  
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  Exchange Possibility Theory  نظرية إمكانية التحويل -ب
تعتمــد هــذه النظريــة اساســاً علــى ان ســيولة المصــرف تعتبــر جيــدة طالمــا ان لديــه موجــودات يمكــن 

فـاذا  ) 100 ،2000،( الـدوري والحسـينيتحويلها الى نقد بأسرع وقت ممكن وباقل خسارة ممكنـة 
بذمتـه مـن التزامـات ماليـة مسـتحقة فـان المصـرف يقـوم بتحويـل بعـض  تأخر المقترض عـن سـداد مـا

اطاتــه الثانويــة كــالاوراق التجاريــة والماليــة الــى نقــد بالوقــت المناســب ودونمــا خســارة مهمـــة مــن احتي
وبالتالي ستتوفر لدى المصرف سيولة تمكنه من الوفاء بالتزاماته المالية . حيث ان نجاح المصـرف 
فــي ســيولته يعتمــد علــى توزيــع أموالــه علــى اســتخدامات يســهل تحويلهــا الــى نقــد كــالقروض القصــيرة 
       الاجـــل والاســـتثمارات الماليـــة وبالتـــالي تعزيـــز قـــدرة المصـــرف فـــي مواجهـــة مخـــاطر ســـيولة التمويـــل 

 )FLR  (Funding Liquidity Risk  وهــو الخطــر الحــالي او المرتقــب النــاجم عــن عــدم قــدرة
  . ) Mario،2009،p:5(المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها ( الخصوم) عند استحقاقها 

  Expected Income Theory    الدخل المتوقعنظرية  -ج
خطيطهـا للسـيولة لـيس الـى تقوم هذه النظرية على أساس ان إدارة المصـرف يمكـن ان تعتمـد فـي ت  

فـي المسـتقبل  سـواء  )الموجـودبل الى الدخل المتوقع للموجود (وإمكانية تحوله الى نقد  نوع الموجود
اكـان مقترضـاً ( بالنســبة للقـروض والســندات ) او مالكـاً (بالنسـبة للاســهم ) وبالتـالي فانهــا تـدخل فــي 

وهذا يمكن المصرف من منح قـروض متوسـطة ،اعتبارها الدخول المتوقعة للمقترضين في المستقبل 
سـداد هـذه القـروض تكـون  وطويلة الاجل إضافة الى منحه للقروض قصـيرة الاجـل طالمـا ان عمليـة

شــهرين  او أربعــة  مــن الــدخول المتوقعــة للمقترضــين بشــكل أقســاط دوريــة ومنتظمــة ( كــل شــهر او
اشــهر مــثلاً ) والــذي يجعــل المصــرف يتمتــع بســيولة عاليــة نتيجــة الانتظــام النســبي للتــدفقات النقديــة 

لمقترضة ( مصـدرة اسـهماً .فاذا كانت الشركة ا )238 ،2005،( أبو حمد وقدوريوإمكانية توقعها 
او سندات ) يتوقع دخلها مرتفعاً وكافياً لسـداد الأربـاح والاقسـاط فـان علـى المصـرف تقـديم القـروض 
لهـــا وشـــراء ســـنداتها او شـــراء أســـهمها ســـواء اكـــان قرضـــاً قصـــير الاجـــل او طويـــل الاجـــل والعكـــس 

  بالعكس .
  Liability Management Theory  مطلوباتنظرية إدارة ال -د
وفــــق هــــذه النظريــــة انتقــــل الاهتمــــام مــــن جانــــب الأصــــول وكيفيــــة اســــتثمار أمــــوال المصــــرف فــــي   

 ،وكيفيــة الحصــول علــى الأمــوال مــن المصــادر المختلفــة  مطلوبــاتالمجــالات المختلفــة الــى جانــب ال
فــاذا مــا ضــمن المصـــرف حصــوله علــى الأمـــوال عنــد حاجتــه اليهــا فـــي الوقــت المناســب والتكـــاليف 

كنه استثمارها في أوجه الاستثمار المختلفة بغض النظر عن اجالها مما جعلـه يتفـنن أي المناسبة ام
    المصرف بخلـق أسـاليب جديـدة فـي جـذب الودائـع ذات الكلـف الواطئـة كشـهادات الإيـداع وغيـر ذلـك

  .)111 ،2013،( سعيد
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  إدارة مكونات السيولة   -4
ان إدارة السيولة والاهتمام بها ينبغي النظر الى مكوناتها والمتضمنة على مجموعة من المصـادر   

الماليـة التـي تعـد روافــداً لتشـكيل سـيولة المصــارف ويمكـن تقسـيم إدارة ســيولة المصـرف التجـاري الــى 
يعـدان اللذين نوية و والثاني: إدارة الاحتياطيات الثا،جزئين رئيسيين الأول: إدارة الاحتياطيات الأولية 
  وكالاتي : ) يوضح تلك المكونات3من المصادر الداخلية لسيولة المصرف والشكل (

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  المصدر: من اعداد الباحث يالاعتماد على المصادر والمراجع العلمية السابقة
  ) مصادر السيولة المصرفية3الشكل (

  primary Reserve     الاحتياطيات الأولية -أ
) وهي عبارة عن موجودات نقدية جـاهزة  Quick Liquidityاو ما يطلق عليها بالسيولة الحاضرة (   

تحـتفظ بهــا المصــارف لمواجهــة الســحوبات النقديــة او تطبيقـاً لتعليمــات البنــك المركــزي وفــق السياســة 
النقديــة التــي يتبعهــا الاخيــر وبأمكــان تلــك المصــارف اســتخدامها متــى شــاءت ودون أي عنــاء او ايــة 

هــــذه  وتتـــألفمصـــرف وذات ســـيولة كاملـــة  تحقـــق أي عوائــــد لل خســـائر تـــذكر وهـــذه الموجـــودات لا
  : ) 91، 2006،( عبداالله والطراد الاحتياطيات من أربعة مكونات هي 

  النقد في الصندوق ( سواء كانت بالعملة المحلية او العملات الأجنبية) . *
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حيث ينبغي على المصـرف الاحتفـاظ باحتيـاطي ،ارصدة لدى البنك المركزي والمصارف الأخرى  *
قــانوني لــدى البنــك المركــزي والــتحكم بــه لاجــل حمايــة المــودعين علمــاً ان هــذا الاحتيــاطي يــؤثر فــي 

  القدرة الائتمانية للمصرف او خلق النقود المشتقة .
  الأرصدة الدائنة بالعملات الأجنبية لدى المصارف في خارج البلد . *

ل وتمثل الصكوك المودعة من قبل عملاء المصرف لدى المصارف الأخرى صكوك قيد التحصي *
  .)  304 ،2013،.( احمدوالتي لم يتم تحصيلها واضافة اقيامها الى حسابات العملاء بالمصرف

مـــن خصـــائص مكونـــات هـــذه الاحتياطيـــات بانهـــا كاملـــة الســـيولة حيـــث يضـــحى بعامـــل الربحيـــة و    
حتياطيــات تعتبــر عــاملاً واقيــاً لســيولة المصــرف والمحافظــة علــى وان هــذه الا ،مقابــل عامــل الســيولة

سلامة المركز المالي والتنافسي له من خلال الوفاء بالتزاماته دون تـأخير وبالتـالي تعطـي للمصـرف 
بخسـائر غيـر  موجوداتـهإمكانية مواجهة مخاطر تكالب المودعون علـى سـحب ودائعهـم وتجنبـه بيـع 

كمـا ،) Caroline ،2011،p:9( الـى مصـادر التمويـل الخارجيـة  مقبولـة او عـدم قدرتـه الوصـول
انهــا تعــزز مــن ثقــة عمــلاء المصــرف مــع العلــم ان زيــادة هــذه الاحتياطيــات عــن الحــد المقــرر ســوف 

وان الإدارة الحكيمـــة  يـــؤدي بالضـــرورة الـــى تقليـــل قـــدرة المصـــرف الائتمانيـــة وبالنتيجـــة علـــى ربحيتـــه
بين السـيولة وبـين تحقيـق  للمصرف تستطيع من خلال خبراتها وتجاربها ان تضع سياسة متوازنة ما

  وتنقسم الاحتياطيات الاولية من حيث مشروطيتها القانونية الى نوعين هما : ،هدف الربحية 

  Legal Reserves  النوع الأول: الاحتياطيات القانونية
لي الأموال النقدية وشبه النقدية التي يحتفظ بها المصـرف وفقـاً للسياسـة النقديـة التـي وتتمثل باجما  

فــالجزء النقــدي مــن هــذه الأمــوال يكــون ضــمن الاحتياطيــات الأوليــة والــذي  ،يحــددها البنــك المركــزي 
والجــــزء شــــبه النقــــدي يكــــون ضــــمن  ،يأخــــذ شــــكل نقــــد فــــي الصــــندوق وودائــــع لــــدى البنــــك المركــــزي 

   ) وسـندات الحكومـة Treasury Billsت الثانويـة والـذي يأخـذ صـور حـوالات الخزينـة ( الاحتياطيـا
Government Bonds) 2008،( الفتلاوي وسعيد) .وللاحتياطي القانوني فوائد وسلبيات أهمها 

  اذ ان فوائد الاحتياطيات القانونية تتمثل بالاتي :) :  122،
سـيولة المصـرف وتـدعيم مركـزه التنافسـي مـن خـلال الوفـاء انها تعد وسيلة وقائية للمحافظة على  -أ

  بالتزاماته في مواعيده المحددة .
انها تعمل على زيادة ثقة السلطات الرقابية (البنك المركزي ) وثقة الزبائن بقدرة المصرف على  -ب

ا المحافظــة علــى أمــوال المــودعين والحــد مــن الافــراط فــي توظيــف أمــوالهم فــي اســتثمارات يــنجم عنهــ
  مخاطر معينة .

  اما سلبيات الاحتياطيات القانونية فتشتمل على الاتي :  
  تقييد قابلية المصرف في منح القروض والقيام بالاستثمارات مما يؤدي الى تقليل ربحيته . -أ  
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تعد الاحتياطيات نوع من أنواع التكاليف التي يجب ان تتحملها المصارف لقاء القيـام باعمالهـا  -ب
خفضــت هــذه الاحتياطيــات زادت قابليــة المصــرف علــى الإقــراض والاســتثمار وبالتــالي زادت فكلمــا ان
  ربحيته .

   Working Reserve  النوع الثاني : الاحتياطيات العاملة
وهــي الأمــوال النقديــة وشــبه النقديــة التــي لايحــتفظ بهــا المصــرف بموجــب تشــريعات الســلطة النقديــة  

( ابوحمـــد وقـــدوري الـــبعض الاخـــر وفقـــاً لسياســـته المصـــرفية وانمـــا يحـــتفظ بـــبعض منهـــا ويســـتخدم 
ويعرفها الدوري والحسيني بانها تمثل مجموع الأموال النقدية وشبه النقدية التـي ) .  231 ،2005،

حيــث يشــير العديــد مــن البــاحثين الــى ان  ،يمكــن توظيفهــا فــي أنشــطة اقراضــية واســتثمارية متعــددة 
(الــدوري النقديــة ســواء كانــت بالعملــة المحليــة او العملــة الأجنبيــة  الاحتياطيــات العاملــة هــي الأمــوال

ـــات العاملـــة بالنســـبة للمصـــرف طبقـــاً  ) 95، 2000،والحســـيني  . ويمكـــن تحديـــد مبلـــغ الاحتياطي
  للمعادلة الاتية :

  

  

  Secondary Reserve    الاحتياطيات الثانوية -ب 
) وهـي موجـودات يتغلـب فيهـا  Semi-Cash Liquidityاو مـا يطلـق عليهـا السـيولة شـبه النقديـة (    

أي انها عبارة عـن موجـودات  ) 90 ، 2006،( عبداالله والطراد عامل السيولة على عامل الربحية 
سائلة تدر للمصرف عائداً وتمتاز بقصر اجل الاستحقاق وتشتمل على الأوراق التجارية المخصومة 
والأوراق المالية ( اسهم وسندات ) واذونات الخزانة والتي يمكـن تحويلهـا الـى نقـد سـائل عنـد الحاجـة 

فـــي تـــدعيم الاحتياطيـــات  تســـهموتحقـــق الاحتياطيـــات فـــي مجـــال الســـيولة فوائـــد متعـــددة منهـــا انهـــا  ،
الأولية وفي استيعاب ما يفيض من الاحتياطيات الأولية عن متطلبات المصـرف وكـذلك تسـاهم فـي 

  تحقيق نسبة من ارباح المصرف . 
  وتتكون الاحتياطيات الثانوية من جزئين :

) والـذي يأخـذ  Legal Reserveدد قانونـاً ويسـمى بالاحتياطيـات القانونيـة ( : المحـ الجـزء الأول 
وان الباعث الرئيسي للبنوك التجارية على الاستثمارات في ،شكل حوالات الخزينة وسندات الحكومة 

ولهذه الأسـباب تقـوم  ،تتصف به من الأمان والقابلية العالية على التسويق السندات الحكومية هو ما
فــــي الســــندات  لموجــــوداتتقريبــــاً مــــن اجمــــالي قيمــــة ا %15الأميركيــــة باســــتثمار نســــبة  مصــــارفال

وكالات الحكومية .ويظهر هذا الجزء واضحاً عنـدما تحتـاج بالالفيدرالية الحكومية والسندات الخاصة 

 F,دوق +ا��&�ب ا��4ري �دى ا��%ك ا��ر6زي + ا�ودا%�ا�����ط��ت ا������ = %+د () ا�
� ا"�رى +�دى ا����رف �� () ا���رج +ا��6وك  ا�����ا�ودا,F �دى ا����رف ا"�%4

�ل��د ا���� 
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الدولـة الــى أمــوال لتمويــل العجـز الحاصــل فــي ميزانيتهــا نتيجــة لزيـادة النفقــات العامــة علــى الإيــرادات 
  .   ) 274، 2013،(عبد الرازق العامة 

أي انهــا تكـــون بمثابـــة ادخـــار  مصـــرف: فيكــون محـــدداً بحســـب السياســة المصـــرفية لل الجـــزء الثـــاني
  كأن يتم تحويل جزء منه الى احتياطيات أولية او بالعكس . ،يستخدم عند الحاجة اليه 

فيمــا ســبق كــان الحــديث عــن الاحتياطيــات الأوليــة والثانويــة واللتــان تشــكلان المصــادر الداخليــة     
لسيولة المصارف واما المصـادر الخارجيـة لهـا فتتمثـل بجمـع المزيـد مـن الأمـوال السـائلة  مـن خـلال 

 Debtعمليــــات الاســــتدانة فــــي ســــوق راس المــــال وتــــدعى هــــذه الاســــتراتيجية بــــإدارة الــــديون ( 
anagement  ـــة للامـــوال حيـــث ان المصـــدر الأساســـي  ،) وتتضـــمن الـــدعوة الـــى الاســـتدانة الكافي

وتعتمـد ،للسيولة المقترضة للمصرف يتضمن شهادات الإيداع واتفاقيات البيع وإعـادة الشـراء وغيرهـا 
نـة الجرأة التي يتبعهـا المصـرف فـي إدارة مطلوباتـه وكـذلك إدارة خزينـه مـن السـيولة علـى مـدى المواز 

ة حيـث ابـرزت الازمـة الماليـة الأخيـرة أهميـة الإدارة السـليمة للسـيولة ممـا دفـع ،بين العائد والمخاطرة 
بالجهات التنظيميـة الدوليـة ابتكـار معـايير السـيولة الجديـدة بهـدف جعـل النظـام المـالي اكثـر اسـتقراراً 

 & Etienne( رة ومرونــــة بعــــد ان كانــــت الســــيولة ســــبباً اساســــياً فــــي الازمــــة الماليــــة الأخيــــ
Christopher،2010،p:5 . (  

  Liquidity Ratios    نسب السيولة -5
تعـــرف بمقـــاييس تقيـــيم كفـــاءة المصـــرف فـــي كيفيـــة إدارة ســـيولته والتـــي تعـــد مـــن اهـــم المؤشـــرات و   

حيـــث تعتمـــد المؤسســـات الماليـــة ومنهـــا المصـــارف التجاريـــة علـــى عـــدد مـــن النســـب الماليـــة  الماليـــة.
لمعرفة مدى كفاءة السيولة النقدية فيها وبما يجعلها قادرة على الوفـاء بالتزاماتهـا مـن خـلال مـا لـديها 

حيث ان قدرة المصرف على خلق السيولة يعد ،من نقدية او أصول أخرى سريعة التحول الى نقدية 
المقياس الأكثر شمولية لاخراج البنك من المقاييس التقليدية ولكن مستويات عالية من خلـق السـيولة 

 Allen( المصـــــــــرفية قـــــــــد يتســـــــــبب او يتنبـــــــــأ بحـــــــــدوث أزمـــــــــات ماليـــــــــة فـــــــــي المســـــــــتقبل
&christa،2015،p:221  والسيولة تمثل سـيفاً ذا حـدين فـاذا ازداد حجـم السـيولة أي الاحتفـاظ (

عـــن الحـــد المطلـــوب ســـوف يــــؤثر ســـلباً علـــى ربحيـــة المصـــرف مـــن جانــــب وان  بكميـــات كبيرةتزيـــد
انخفــاض الســيولة عــن الحــد المطلــوب ســوف يــؤدي الــى حــالات العســر المــالي ويحقــق الضــعف فــي 
كفــــاءة المصــــرف عــــن الوفــــاء بالتزاماتــــه تجــــاه المــــودعين والمقترضــــين .ومــــن ابــــرز النســــب الماليــــة 

  : ) 112 ، 2013سعيد ،  ( ولة النقدية هي كالاتيالمستخدمة في اطار تقييم إدارة السي
  
  

  

�د ا�%+دي -أ�� ا�ر�&%  

Monetory Fund Ratio 
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فـي الصـندوق ولـدى البنـك المركـزي...الخ)  وهي نسبة رصيد المحفظة النقدية لدى المصـرف ( نقـد 
الــى مجمــوع ودائعــه وتقــيس هــذه النســبة قــدرة الاحتياطيــات الأوليــة للمصــرف الســالفة الــذكر لمواجهــة 

ويمكـن التعبيـر عـن هـذه النسـبة بالمعادلـة  ،سحوبات ودائعه والواجبة التسديد في مواعيدها المحـددة 
  الاتية :

  المحفظة النقدية ( الاحتياطيات الأولية)                          
  100× ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة الرصيد النقدي =ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ -1

  الودائع وما في حكمها                                
ادت نســبة الرصــيد النقــدي زادت مقــدرة المصــرف علــى تأديــة وتبــين المعادلــة أعــلاه الــى انــه كلمــا ز 

التزاماتــه الماليــة فــي مواعيــدها المتفــق عليهــا أي ان هنــاك علاقــة طرديــة بــين نســبة الرصــيد النقــدي 
  والسيولة .

  

  

  

وتمثــل نســبة رصــيد نقديــة المصــرف لــدى البنــك المركــزي الــى مجمــوع ودائعــه وتقــارن مــع النســبة    
التي يفرضها البنك المركزي على المصارف والمتعلقة بوجوب احتفاظ المصارف برصيد نقدي سائل 

وتعتبـــر نســـبة الاحتيـــاطي القـــانوني احـــدى أدوات السياســـة النقديـــة ،يـــوازي هـــذه النســـبة مـــن ودائعهـــا 
فـاذا أراد البنـك المركـزي التوسـع فـي حجـم الائتمـان الممنـوح ،المهمة في التـأثير علـى حجـم الائتمـان 

حيـــث يحـــدد البنـــك ،فـــي الاقتصـــاد القـــومي فانـــه يقلـــل نســـبة الاحتيـــاطي القـــانوني والعكـــس بـــالعكس 
ويمكــن المركــزي هــذه النســبة وفقــاً للمصــلحة العامــة وينبغــي علــى المصــارف التجاريــة الالتــزام بهــا .

حساب هذه النسبة رياضياً من خلال قسمة الرصيد النقدي لدى البنك المركزي على مجمـوع الودائـع 
  وكما في المعادلة الاتية :

  النقد لدى البنك المركزي                                    
  %100×  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة الاحتياطي القانوني = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ -2

  الودائع وما في حكمها                                      
حتيــــاطي القــــانوني زادت مقــــدرة المصــــرف وتبــــين المعادلــــة أعــــلاه الــــى انــــه كلمــــا زادت نســــبة الا    

التجــاري علــى الوفــاء بالتزاماتــه الماليــة المترتبــة عليــه لاســيما فــي الظــروف غيــر الاعتياديــة واوقــات 
 ،الازمات والتي تعجز فيها الأرصدة الموجودة لدى المصارف التجارية عن سداد الالتزامات الماليـة 

ف بهـا مثـال اذا كانـت نسـبة الاحتيـاطي المفروضـة مـن وبهذه النسبة يكـون تقيـيم مـدى التـزام المصـر 

  ���� ا" ���ط� ا�&��و�� -ب
   Legal Liquidity Ratio 
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 6000وكان رصيد نقديـة المصـرف لـدى البنـك المركـزي  %20قبل البنك المركزي على المصارف 
  فالنسبة تكون كالاتي : 40000في حين كان رصيد ودائعه 

                                       6000  
  %15=  %100×  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــالاحتياطي القانوني =ــــــــــــــــــــــــــــــــ نسبة 

         40000  
وهـــذا يعنـــي ان المصـــرف لـــم يلتـــزم بالنســـبة القانونيـــة المفروضـــة وعليـــه ان يزيـــد النقديـــة لـــدى البنـــك 

  كزي الى :المر 

  نسبة الاحتياطي القانوني×النقد لدى البنك المركزي = مجموع الودائع 

                            =40000  ×20%  =8000  

  

  

وهـي تعكــس قــدرة الاحتياطيــات الأوليــة والثانويــة للمصـرف علــى مواجهــة ســحوبات ودائعــه وبالتــالي  
  فهي نسبة مجموع الاحتياطيات الأولية والثانوية الى مجموع ودائع المصرف وكالاتي :

  الاحتياطيات الأولية والثانوية                                
  %100×  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة السيولة القانونية = ــ -3

  الودائع وما في حكمها                            
وتشـــير المعادلـــة أعـــلاه انـــه كلمـــا زادت نســـبة الســـيولة القانونيـــة زادت الســـيولة أي ان هنـــاك علاقـــة  

حيث ان النسب المطلوب توفرها لدى المصرف بالقانون تتـراوح مـا ،طردية بين هذه النسبة والسيولة 
  ) كحد اقصى في الأنظمة الاقتصادية . %35-30بين ( 

  

  

و هي ما تعرف ايضاً بنسبة التوظيف وتشير الى مدى استخدام المصرف للودائع وتوظيفهـا لاجـل  
تلبية حاجات الزبائن من القروض والسلف وكلما ارتفعت هـذه النسـبة دل ذلـك علـى مقـدرة المصـرف 

صـرف علـى الوفـاء على تلبية القروض الجديدة وهي فـي الوقـت نفسـه تشـير الـى انخفـاض كفـاءة الم
لـذلك ينبغـي علـى المصـرف اخـذ  ،بالتزاماته المالية تجاه المودعين أي انها تظهر انخفاض السيولة 

الحيطة والحذر تجاه طلبات القروض الجديدة حتى لايكون في وضع غير قادر على تأدية التزاماته 
  والنسب كالاتي :  ،المالية مع الغير 

  ���� ا���و�� ا�&��و��� -ج
L egal Liquidity ratio 

  ���� ا��وظ�ف -د

General liquidity ratio 
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  الاستثمارات المالية                               
  %100×  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة (التوظيف) = ـــــــــــــــ  -4

  الودائع وما في حكمها                       
  القروض والتسليقات                               

  %100×  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة (التوظيف) = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  -5
  ع وما في حكمهاالودائ                     

  
  ادارتها )،أنواعها،مخاطر السيولة ( أسبابها -6

تنشــأ مخــاطر االســيولة او مــا تعــرف (بمخــاطر التمويــل) عــن عــدم قــدرة المصــرف علــى مواجهــة     
أو علــى تمويــل الزيــادة فــي الموجــودات وعنــدما تكــون ســيولة المصــرف غيــر  الــنقص فــي الإلتزامــات

كافية يتعذر عليه الحصول على أموال كافية سواء عن طريق زيادة إلتزاماته أو تحمل تكلفة معقولـة 
بتحويــل موجوداتــه بســرعة إلــى موجــودات ســائلة ممــا يــؤثر فــي ربحيتــه ، وفــي الحــالات القصــوى مــن 

وامــا أســباب مخــاطر . كفايــة الســيولة إلــى إنعــدام المــلاءة الماليــة للمصــرفالممكــن أن تــؤدي عــدم 
قــد تنشــأ مــن جانــب منهــا  ) 210، 2005،(الخطيــب السـيولة فــيمكن ان تنشــأ مــن مصــادر مختلفــة 

الالتزامات كأن يقوم المودعين بسحب إيداعاتهم فوراً وبشكل مفـاجئ والأمـر الـذي يتطلـب مـن البنـك 
خلال الاقتراض من الغير أو بيـع بعـض الأصـول لمقابلـة عمليـات السـحب  توفير أموال إضافية من

عنــد مواجهـة صــعوبات مـن جانــب الأصـول علـى ســبيل المثـال  الســيولة مخـاطر المفـاجئ، وقـد تنشــأ
من بنود خارج الميزانية  السيولة مخاطر في بيع الأصول لمقابلة التدفقات النقدية الخارجة، وقد تنشأ

ورة أكبــر مــن المقــدر مــن الحــدود الائتمانيــة ممــا يتطلــب مــن البنــك أن يقتــرض كــأن يــتم الســحب بصــ
الاخـرى سـواء كانـت داخليـة  عن عدد مـن الأسـباب  السيولة مخاطر تنشأ ويمكن إن، أموال إضافية

تعطـل الاعمـال او ادارة غيـر كفـوءة  خارجية نذكر منها على سبيل المثال كالتقلبات الموسمية او او
  اما أنواع مخاطر السيولة فتشتمل على الاتي : لراس المال العامل وغيرها من الاسباب الاخرى .

   التمويلية السيولة مخاطر -أ
تنشــأ عنــدما يكــون البنــك غيــر قــادرة علــى مقابلــة التــدفقات النقديــة المتوقعــة وغيــر المتوقعــة ســواء    

  كانت الحالية أو المستقبلية بكفاءة .
   السوقية السيولة مخاطر -ب

وفقــاً لســعر الســوق الســائد نتيجــة لعــدم  موجوداتــهتنشــأ عنــدما يتعــذر علــى البنــك بيــع أو رهــن أحــد 
   .إمكانية تسييلها بالسوق

  العرضية السيولة مخاطر -ج
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تنشـــأ عـــن الاســـتخدام المفـــاجئ لـــبعض الحـــدود الائتمانيـــة الممنوحـــة للأطـــراف المقابلـــة أو الســـحب 
  .المفاجئ لودائع العملاء

امـــا اجـــراءات إدارة خطـــر الســـيولة هـــو الاخـــذ بالحســـبان متطلبـــات الســـيولة فيمـــا يتعلـــق بحســـاباتها   
الجاريـــة وحســـابات التـــوفير والودائـــع مـــن البنـــوك والمؤسســـات الماليـــة الأخـــرى والاســـتثمارات المقيـــدة 

ى الحصول والمطلقة بحيث تحتفظ الوحدة بأصول سائلة بمستويات احترازية مناسبة لتأمين القدرة عل
إن الإدارة السليمة للسيولة تفترض أيضا مراعاة تأثير   على النقد بالسرعة اللازمة للوفاء بالتزاماتها.

التــدفق النقــدي الخــارج المحتمــل النــاتج عــن التزامــات غيــر قابلــة للــنقض لتمويــل شــراء أصــول جديــدة 
ن كبـار العمـلاء، وذلـك وأيضا تـأثير خطـر احتمـال حـدوث سـحوبات كبيـرة مـن قبـل واحـد أو أكثـر مـ

وعــلاوة علــى السياســات   بتــأمين عــدم الاعتمــاد علــى عميــل واحــد أو مجموعــة صــغيرة مــن العمــلاء.
الداخلية لإدارة السيولة الخاصة بها، ويتطلب أيضا الاحتفاظ بودائع نقديـة لـدى البنـوك المركزيـة فـي 

وتبلغ هذه النسبة في أكثر  ،مركزيدولها بما يعادل نسبة مئوية من إيداعاتها حسبما يحدده كل بنك 
. وتعتبـــر اختبـــارات الجهـــد المصـــرفي واحـــدة مـــن الادوات الرائـــدة المســـتخدمة لتقيـــيم % 20الحــالات 

حيــث تقـوم المؤسســات الماليــة الرائـدة بتطبيــق ســيناريوهات  ،) FSI،2010،p:8( مخـاطر الســيولة 
ظام المصرفي عموماً او على مستوى متنوعة وبدرجات متفاوتة من الشدة سواء كان على مستوى الن

ـــى ،المؤسســـة منفـــردة  وتشـــتمل اختبـــارات التحمـــل علـــى تقنيـــات متطـــورة لتنفيـــذ افتراضـــات ســـلبية عل
 لجنـةالمؤشرات المصرفية والماليـة ومـن ثـم تحليـل الاثـار المعاكسـة لتلـك الافتراضـات . وقـد ركـزت 

 اختبـارات تصـبح أن علـى التشـديد جـرى حيث،المصـارف فـي الضـغط اختبـارات ممارسـة على بازل
 الداخليـة إدارتهـا مـن كجزء المصارف قبل من المستخدمة المهمة المخاطر أدوات إدارة من الضغط

 من لمجموعة المتوقعة غير النتائج سلبية المصرف من إدارة الضغط اختبار يحذر حيث للمخاطر،
 حـدوث صـدمات حـال  فـي الخسـائر لامتصـاص الـلازم المـال رأس مقـدار إلـى ويشـير المخـاطر،

 السـوق ظـروف لتحمـل الضـروري المـال رأس لمسـتوى مؤشـرا الضـغط اختبـار يـؤمن كـذلك .كبيـرة
 إدارة ومقـاييس لمقاربـات ومكملـة أساسـية أداة يمثـل أصـبح الضـغط اختبـار فـإن وعليـه .الصـعبة

 التخطـيط إجـراءات للمخـاطر ودعـم تطلعيـة تقييمـات تـوفير( فـي مهمـا دورا يلعـب حيـث المخـاطر،
 وتطوير المخاطر من التخفيف للمخاطر وتسهيل المصرف تحمل قدرة المال وتحديد ورأس للسيولة
  الطوارئ خطط

  اتفاقية بازل وعلاقتها بمخاطر السيولة المصرفية -7
وضعت لجنة بازل للرقابة والاشـراف المصـرفي ورقـة تتضـمن الممارسـات السـليمة  1992في عام   

لتقيـــيم وإدارة الســـيولة المصـــرفية مـــن خـــلال النظـــر فـــي ثلاثـــة ابعـــاد رئيســـية ضـــمن اطـــار المبـــاديء 
التوجيهية والتي تشتمل على إدارة احتياجات التمويل وإمكانية وصول المصرف الى الأسواق الماليـة 
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والتخطــيط لحــالات الطــوارئ لاجــل تــوفير التوجيــه والإرشــاد لعمــل المصــارف عنــد تنفيــذ اطــار عمــل 
 1وعلــى الـرغم مــن تحســين الاطـار التنظيمــي لبــازل  ،) Caroline،2011،p:11(  إدارة سـيولتها

الا ان الاتفاقيــات ظلــت تركــز علــى معــايير المــلاءة والتقليــل مــن دور الســيولة وتعــرض  2 الــى بــازل
وقــد شــكلت هــذه التطــورات تحــديات جديــدة لادارة الســيولة  ،نــوك لمخــاطر تغيــر فتــرات الاســتحقاق الب

بشــــأن الســــيولة وحلــــت محلهــــا ورقــــة المبــــاديء  1992ونتيجـــة لــــذلك فقــــد ابطلــــت لجنــــة بــــازل ورقــــة 
مبــــدأ ومـــن بينهــــا التــــي كانــــت تخــــص المجــــالات  14التــــي تضــــمنت علــــى  2000التوجيهيـــة بــــازل 
  :الرئيسية الاتية 

  وضع هيكل لادارة السيولة . -أ
  قياس ورصد المتطلبات التمويلية من خلال الرصد لفترات الاستحقاق . -ب
  إدارة عمليات الوصول الى الأسواق . -ج
  التخطيط للطواريء . -د
  إدارة السيولة بالعملة الأجنبية . -ھ
  الرقابة الداخلية لادارة مخاطر السيولة . -و
  في تحسين السيولة .دور الإفصاح العام  -ز
  دور المشرفين على إدارة السيولة . -ط
وبعــد عــودة الازمــات الماليــة اخيــراً بــدأ النقــاش يركــز حــول تنظــيم العمــل المصــرفي لاســيما حــول   

حيــث كـــان نقــص الســـيولة احـــد  ،الســيولة المصـــرفية والتعــرض لمخـــاطر تغيــرات فتـــرات الاســـتحقاق 
وأزمــــة  1998الماليــــة الأخيــــرة كالازمـــة الماليــــة الاســــيوية العوامـــل المســــاهمة فــــي احـــداث الازمــــات 

التــي تحولــت بســرعة الــى ازمــة ســيولة ( مشــكلة تمويــل)  2007الائتمــان الأخيــرة فــي منتصــف عــام 
تميــزت بهـــا  ومــن بـــين مــا، ) Wei ،2012،p:3(أدت الــى افــلاس المؤسســات الماليـــة الرئيســية 

الازمـة الماليــة الأخيــرة هــو الإدارة غيــر الدقيقــة والغيــر مـؤثرة للحــد مــن خطــر الســيولة فــي العديــد مــن 
حيث ان زيادة حجم السيولة لدى المصارف بدرجة كافية أدى بها الى الإقراض المفرط  ،المصارف 

        ووقـــوع الازمـــة ومـــا نـــتج عنـــه مـــن ارتفـــاع فقاعـــات أســـعار الأصـــول ومـــن ثـــم انفجـــار تلـــك الفقاعـــات
 )Viral &Hassan،2010،p:25 ( .  

  العلاقة بين أدوات السياسة النقدية والسيولة المصرفية -8
تســعى السياســة النقديــة الــتحكم بالســيولة مـــن خــلال ادارتهــا لعــرض النقــد والائتمــان المصـــرفي      

بالاعتماد على نوعين من الوسائل أولهما الوسائل الكميـة ( غيـر المباشـرة) والثانيـة الوسـائل النوعيـة 
رة لتأثيرها غير كما تسمى الوسائل غير المباشرة أيضا بأدوات الرقابة الفنية غير المباش ،(المباشرة) 

المباشــر علــى حجــم الودائــع المتــوفرة فــي المصــارف التجاريــة وهــي وســائل كميــة تهــدف الــى الرقابــة 
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فـــي حـــين تعــرف الوســـائل المباشـــرة ايضـــاً بـــادوات  ،علــى كميـــات النقـــد وحجـــم الائتمــان بشـــكل عـــام 
  )53، 2016( كاظم ، الرقابة المباشرة لتأثيرها على كمية الائتمان المصرفي واتجاهه 

  ) يوضح تلك الوسائل الكمية والنوعية .4والشكل (
  
  
  

                    

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  
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  ثانياً : الاطار الفكري والفلسفي لهدف الربحية المصرفية
                                              مفهوم وطبيعة الربحية المصرفية -1

تهدف ادارة المصارف دائماً الى تحقيق اكبر ربح ممكـن لاصـحاب المصـرف كونهـا منظمـات       
الى تعظيم الربح وهذا ما ينعكس على تحقيق هدف زيادة ثروة الملاك والتي لاتقل اهمية عن  هادفة

اذ يـتم توزيـع جـزء ،تعـرض للدرجـة نفسـها مـن المخـاطر الثروة التي تحققهـا  المنشـأت الاخـرى التـي ت
من الارباح عليهم ويحتفظ المصرف بالجزء الاخر مـن بـاقي الاربـاح علـى شـكل احتياطـات اجباريـة 

وللـــربح مفهومـــان محاســـبي  ،واختياريـــة ومخصصـــات متنوعـــة واربـــاح محتجـــزة غيـــر معـــدة للتوزيـــع 
اسـبية : ( بانـه عبـارة عـن زيـادة الإيـرادات الكليـة فيعـرف الـربح مـن الناحيـة المح ،والاخـر اقتصـادي 

على التكاليف الكلية خلال فترة زمنيـة معينـة ، أي الفـرق بـين قيمـة العوائـد المتحققـة وبـين كلفتهـا )، 
ـــادة فـــي الثـــروة والتـــي تتضـــمن زيـــادة  ـــه عبـــارة عـــن الزي وامـــا تعريفـــه مـــن الناحيـــة الاقتصـــادية :( بان

 2005،(ابـو حمـد وقـدوري ها مضافاً اليها تكاليف الفرص البديلة )، الايرادات المتحققة عن تكاليف
. وتعرف الربحية بانها:(عبارة عن العلاقة بين الإرباح التـي تحققهـا المنشـأة مـن خـلال مـا  ) 333،

وتعتبـــر الربحيـــة هـــدفاً    ،تقدمـــه مـــن خـــدمات  والاســـتثمارات التـــي ســـاهمت فـــي تحقيـــق هـــذه الأربـــاح 
  ) .10 ،2009 ،.( الخزاعيللمنشأة ومقياساً للحكم على كفايتها )

وتسعى المصـارف التجاريـة باسـتهداف تحقيـق الاربـاح فالمصـرف يجـب ان يحقـق عوائـد مـن اجـل   
 ان يدفع مصاريف تشغيلية كرواتب كوادره وغيرها ونسبة الفائدة المدفوعة على الودائع التي يسـتلمها
من الزبائن وتوزيع مقسـوم الاربـاح لحملـة الاسـهم اضـافة الـى تلبيـة متطلبـات التوسـعات الائتمانيـة ، 

تحـــدده مجموعـــة متنوعـــة وواســـعة مـــن القواعـــد والهياكـــل  مصـــارفمـــع العلـــم ان اربـــاح او خســـائر ال
 Borja et (القانونيـــة التـــي تشـــكل بمجملهـــا محـــددات لهـــا اضـــافة للحـــوافز والاســـتراتيجيات 

al،2006،p:6 (غيـر المـدرة للعائـد لـذا فـان المصـرف لايحـتفظ  موجـودات. بما ان النقد يعد مـن ال
مربحــة مثــل خصــم الاوراق  موجــوداتبجميــع اصــوله بشــكل نقــد  ولــذلك نجــد انــه يســتثمر النقــد فــي 

التجاريـة والقــروض والاســتثمارات وغيرهــا وتعتبـر القــروض والســلف مــن اقـل اصــول المصــرف قابليــة 
بينما تكون هي الاعلى ربحية مقارنة بباقي العوائد لكون اغلب عوائد المصـرف تعتمـد علـى  للسيولة

 موجوداتـهعوائد القروض والسلف وفي الوقت ذاته انها الاكثر مخاطرة من بـين عمليـات المصـرف و 
  . ) 73 ،2016،( طالب واخرون 

ولتحديد مدى قدرة المصرف على تحقيق الأرباح من أمواله المسـتثمرة، فإنّـه يـتمّ الإعتمـاد علـى      
عدّة نسـب التـي هـي موضـع اهتمـام المـلاك والمـودعين، هـذه النسـب تسـتخدم لقيـاس معـدلات العائـد 

يــة ) والعائــد علــى حقــوق الملكROA( موجــوداتبعــد اســتقطاع الضــريبة مثــل العائــد علــى اجمــالي ال
)ROE واللـــــذان يســـــتخدمان علـــــى نطـــــاق واســـــع لتقيـــــيم أداء الشـــــركات بمـــــا فـــــي ذلـــــك المصـــــارف (
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إذ أنّ الملاك تهمهم النسب لأنها تحـدد مقـدار  ، ) R.Alton &David،2007،p:515(التجارية
التغيير في ثرواتهم، وتهم أيضاً المودعين والمقرضين، لأنّ عدم كفاية الأرباح يُعدّ مؤشراً على عـدم 
قــدرة المصــرف علــى الوفــاء بالتزاماتــه تجــاه الآخــرين وتعكــس ايضــاً تــدهور الربحيــة حجــم المخــاطر 

المخـــاطر المرتبطـــة ببيئـــة الاقتصـــاد الكلـــي ( المخـــاطر  المصـــرفية الخاصـــة بالمصـــرف فضـــلاً عـــن
  .)  Valentina et al،2009 ،p:3( النظامية ) 

ـــة وأمـــر ضـــروري لبقائهـــا    ـــة هـــدف أساســـي لجميـــع المنشـــآت بمـــا فيهـــا المصـــارف التجاري والربحي
أة وهـي واستمرارها وغاية يتطلع إليها المستثمرون ومؤشر يهتم به الدائنون عنـد  تعـاملهم مـع المنشـ

ـــاءة الإدارة فـــي اســـتخدام المـــوارد الموجـــودة ، وإن المصـــارف بطبيعتهـــا  أيضـــا أداة هامـــة لقيـــاس كف
تعـــيش فـــي حالـــة منافســـة شـــديدة بينهـــا فـــي كافـــة المجـــالات وهـــي تنفـــق مبـــالغ طائلـــة بهـــذا الاتجـــاه 
 ولايمكن لاي نظام مصرفي أن يعارض سعي المصارف التجاري علـى جنـي الاربـاح المعقولـة ذلـك
إن الربحية تعد مؤشرا للكفاءة والاستغلال الامثل  لموارد البلد وثرواته ، الا ان المصارف لـيس لهـا 
مطلـــق الحريـــة فـــي تحديـــد حجـــم ارباحـــه فقـــد تقـــوم الدولـــة ممثلـــة بالبنـــك المركـــزي بوضـــع الشـــروط 

الادوات الخاصة بالائتمـان لاسـيما فـي الـدول التـي تتبـع نظـام الائتمـان الموجـه مـن خـلال اسـتخدام 
الخاصة بالسياسة النقدية او ما يطلق عليها بـالادوات الكيفيـة او التمييزيـة التـي تهـدف الـى احـداث 

مـــة قطـــاع معـــين او الحـــد مـــن دتغيـــرات هيكليـــة فـــي هيكـــل الائتمـــان وبالتـــالي المعـــروض النقـــدي لخ
  . ) 29، 2013،( عبد الحميد الائتمان في قطاع معين 

صـــرف يتوقـــف فـــي التوفيـــق بـــين اعتبـــارين متعارضـــين همـــا الربحيـــة ان نجـــاح وتوجيـــه سياســـة الم  
حيــث ان كلمــا ازدادت ســيولة المصــرف كلمــا تضــاءلت مقدرتــه فــي الحصــول علــى عوائــد ،والســيولة 

وان قــرار ،عاليـة والعكــس صــحيح فــي الاسـتثمارات الطويلــة الاجــل فالســيولة تتضـاءل والعوائــد ترتفــع 
بــين موجــودات متداولــة وثابتــة ســيحدد العائــد المتوقــع علــى اجمــالي محفظــة  توزيــع الاســتثمارات مــا

فـان اختيـار محفظـة اسـتثمارات الشـركة يحـدد مجـرى ،الاستثمارات والمخاطرة المصاحبة لذلك العائـد 
ـــامري  (الاربـــاح المســـتقبلية المتوقـــع الـــذي ســـينتج عـــن هـــذه الاســـتثمارات ومخـــاطرة هـــذه الاربـــاح الع

عـــن تغيـــر الاوضـــاع  صــد بالمخـــاطرة هنـــا درجــة التقلـــب فـــي الاربـــاح الناجمــةويق ، ) 10، 2001،
الاقتصــادية واحــوال ســوق الصــناعة التــي تعمــل بهــا الشــركات والتــي يطلــق عليهــا بمخــاطرة الاعمــال 

Business Risk  . وهي المخاطرة المصاحبة لقرارات الاستثمار  

       مصادر الربحية المصرفية -2

المصــارف بشــكل دائــم الــى تحقيــق اكبــر قــدر ممكــن مــن الاربــاح والــذي يعــد معيــاراً  تســعى اداراة   
كمـا ،حققت الادارة ارباحاً اكثر فان ذلك يعني انها اكفأ من غيرهـا  فاذا ،اساسياً لمدة كفاءة الادارة 

ولكــي يــتمكن المصــرف مــن  ،وان الوظيفــة الرئيســية لادارة المصــرف التجــاري هــي تحقيــق الاربــاح 
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لحســــاب اربــــاح  ولــــدى استعراضــــنا ،ق الاربــــاح يتطلــــب ان تكــــون ايرادتــــه اكبــــر مــــن تكاليفــــه تحقيــــ
المصــرف وخســائره نجــد ان العناصــر الــواردة فيــه تنطــوي تحــت مجمــوعتين رئيســيتين همــا عناصــر 

  : ) 2006،77 ،( عبداالله والطراد الايرادات والمصروفات وكالاتي 
  وتتكون من الاتي : The elements revenue  عناصر الايرادات -أ
: وهـي تلـك الفوائـد التـي يحققهـا المصـرف علـى التسـهيلات  Interest Incomeالفوائد الدائنة   - 

  الائتمانية خلال الفترة والتي تشتمل على القروض والسلف والحسابات المدينة التي يقوم بمنحها .
: وهـي تلـك العمـولات التـي تتقاضـاها المصـارف  Commissions Earnedالعمـولات الدائنـة   -

  مقابل خدماتها التي تقدمها للاخرين .
: أي الأربـاح المتحققـة مـن الفـرق بـين أسـعار  Difference on the Exchangeفـرق العملـة  -

وليس بالضرورة ان يكون فرق العملة دائماً في جانب الإيرادات فقـد يحقـق المصـرف  ،الشراء والبيع 
  ن جراء تعامله بهذه العملات وبالتالي تدخل تلك الخسائر في جانب المصروفات .خسائر م

: وتشتمل على عوائد الاستثمار في الأوراق الماليـة والعوائـد Other Revenue إيرادات أخرى   -
المتحققــة مــن خصــم الكمبيــالات واي أربــاح راســمالية ناتجــة عــن بيــع المصــرف لاصــل مــن اصــوله 

وبالتالي يمكن القول انه غالباً ما ينشأ هذا البند عن اعمال عرضية ،ته الدفترية بسعر اعلى من قيم
  يقوم بها المصرف او ارباحاً راسمالية او إيرادات من محفظة الأوراق المالية .

: وهي خدمات تقدمها المصارف وغير المتعلقة بطبيعـة  Fees for servicesأجور الخدمات   -
  تقديم استشارات اقتصادية ومالية واعداد دراسات الجدوى الاقتصادية .عملها المصرفي كقيامها ب

  وتتكون من الاتي :  The elements expenses  عناصر المصروفات -ب
: وهــي الفوائــد التــي يــدفعها المصــرف علــى الحســابات  Interest Expenseالفوائــد المدينــة   -

  والودائع المودعة لديه على اختلاف أنواعها .
: وهي العمـولات التـي يـدفع المصـرف الـى المؤسسـات  Commission Paidالعمولات المدينة   -

  المالية الأخرى نظير تقديمها خدماتها للمصرف ذاته .
وهي كمـا نلاحـظ  Administrative & General Expensesالمصاربف الإدارية والعمومية   -

  تتكون من مجموعتين :
: وتشتمل على المصـاريف المباشـرة الضـرورية  Administrative Expensesيف الإدارية  ر المصا *

  التي يقوم بها المصرف لادارة عملياته التشغيلية كالرواتب مثلاً .
: وتشتمل علـى المصـاريف غيـر المباشـرة والضـرورية  General Expensesالمصاريف العمومية  *

  قرطاسية والدعاية والاعلان .لقيام المصرف باعماله بشكل جيد مثل مصاريف الصيانة وال
: ويشتمل على احتسـاب قسـط  Depreciation & Other Expensesالاندثار والمصاريف الأخرى  -

الاســتهلاك الســنوي وهــو المبلــغ المقتطــع المضــاف الــى متجمــع الاســتهلاك الــذي يظهــر فــي جانــب 
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لأخرى المتمثلة بمصاريف الموجودات مطروحاً من تكلفة الموجودات الثابتة أضافة الى المصاريف ا
  الحفلات وغيرها .

  العوامل المؤثرة في ربحية المصارف  -3
يمكــن تبويــب العوامــل المــؤثرة فــي ربحيــة المصــارف المتمثــل بالــدخل الصــافي بعــد الضــريبة الــى     

مجمــوعتين أولهمــا تلــك الخاضــعة للســيطرة مــن قبــل إدارة المصــرف والأخــرى غيــر الخاضــعة لهــا ، 
فالعوامــل الخاضــعة للســيطرة تشــتمل فــي تحقيــق هــامش الفائــدة ورســوم الخــدمات والاربــاح الراســمالية 

مــة عــن التــداول بــالاوراق الماليــة ونوعيــة القــروض والــتحكم بالمصــروفات ،وامــا العوامــل غيــر الناج
الخاضعة للسيطرة او ما يطلـق عليهـا بالعوامـل الخارجيـة فتشـتمل علـى الظـروف الاقتصـادية العامـة 

ربحية وتعد ال .) 109 ، 2006 ،( عبداالله والطراد ومستوى أسعار الفائدة والبيئة التنافسية وغيرها 
مــن أهــم مؤشــرات نجــاح أعمــال المصــارف، فضــلا عــن دورهــا فــي تعزيــز الثقــة لــدى جميــع الأطــراف 
ذات العلاقة الأمر الذي يعزز البيئة الأستثمارية في قطاع المصارف واسـتقطاب الخبـرات والتقنيـات 

تعـرف علـى اللازمة التي تساعد على تقديم الخدمات بكفـاءة وفاعليـة ، وتسـاعد النسـب الماليـة فـي ال
أهــم العوامــل المــؤثرة فــي ربحيــة المصــارف التجاريــة ،حيــث يتــأثر مســتوى ربحيــة المصــارف التجاريــة 

) يوضـح 5بحجم حقوق الملكية وحجم الموجـودات وحجـم المديونيـة وحجـم الفـائض النقـدي والشـكل (
  العوامل المؤثرة على ربحية المصارف التجارية :

          
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  المصدر:من اعداد الباحث استناداً على المصادر والمراجع العلمية السابقة                       

  المصارف التجارية) يوضح العوامل المؤثرة ومكوناتها على ربحية 5الشكل (          
  

 ا�
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وفيمــا يــاتي توضــيح لتلــك العوامــل المــؤثرة فــي ربحيــة المصــارف مــن خــلال اســتخدام النســب الماليــة 
  : ) 124 ، 2013( سلمان ، لبيان اثر تلك العوامل 

يــتم قياســه عــن طريــق جمــع رأس المــال  حجــم حقــوق الملكيــة علــى ربحيــة المصــارف : اثــر -أ 
حيــث تنــدرج كافــة هــذه ،فضــلا عــن الأربــاح المــدورة  يــة والاختياريــةالمــدفوع مــع الاحتياطــات القانون

  العناصر ضمن حقوق الملكية او ما يعرف براس المال الممتلك وكالاتي :
  )حجم حقوق الملكية = رأس المال المدفوع + الاحتياطيات + ارباح محتجزة  (

ولبيان اثر حجم حقـوق الملكيـة فـي ربحيـة المصـرف يـتم مـن خـلال قسـمة حجـم الحقـوق علـى الـربح 
حيث ان العلاقة بين الربحيـة وحقـوق الملكيـة هـي علاقـة طرديـة تـزداد بزيـادة حجمـه وتقـل ،الصافي 

 ثقـة زيـادة فـي مهمـا عـاملا تمثـل الاحتياطيـات فيهـا بما الملكية حقوق حجم إن بنقصانه . مع العلم
  استحقاقها . مواعيد في بالتزاماته الوفاء في قدرة المصرف في الزبائن

  اثر حجم الموجودات ( حجم الشركة ) في ربحية المصارف التجارية -ب
ويتم قياسه من خلال قسـمة اجمـالي الموجـودات ( الثابتـة +المتداولـة) علـى صـافي الـربح  لمعرفـة   

ك علاقــة موجبــة بينهمــا أي بزيــادة حجــم الموجــودات تــزداد اثــر حجــم الشــركة فــي توليــد الاربــاح وهنــا
الارباح والعكس بالعكس ، حيث من المؤكد سيكون للموجودات المتداولة اثراً اكبر في الربحية ويعـد 

المتداولة  موجوداتها في كبيرة بصورة تعتمد التي الأموال شركات من المصارف باعتبار منطقيا ذلك
الموجـودات  تتركـه الـذي الايجـابي الأثـر عـن فضـلا ، أهـدافها وتحقيـق أعمالهـا فـي النقديـة وخاصـة
دولـة  لأي الاقتصـادي قرارالاسـت عـدم ظـروف ظـل فـي خاصة والزبائن المستثمرين ثقة في المتداولة

  العالم . في
  اثر حجم المديونية في ربحية المصارف التجارية . -ج

قصـيرة الامـد +  مطلوبـاتالمطلوبـات( ال إجمـالي قسـمة خـلال مـن المديونيـة حجـم ويـتم قيـاس اثـر
 كمـا الربح ،وبعد ذلك يتم قياس اثر مكونـات المديونيـة فـي الربحيـة ، إلى طويلة الامد ) مطلوباتال

 إحـدى تعـد الأمـد قصـيرة المطلوبـات إن ، حيـثفي الربحية الأكبر التأثير الأمد القصيرة للمطلوبات
 المصـرفية أعمالـه فـي توسـيع يمكـن اسـتغلالها التـي للمصرف الداخلة للأموال تدفقاً  مصادر الاكثر

  .بالمصرف الزبائن ثقة مدى تعكس كونها عن فضلا
  اثر الفائض النقدي في الربحية -د

  والذي يتضمن الاتي :  النقدية التدفقات كشف طريق عن قياسه ويتم   
كشـــف التـــدفقات النقديـــة مـــن الانشـــطة التشـــغيلية واســـتخراج صـــافي التـــدفقات بعـــد طـــرح الـــدائنون  -

ولاجــل تنميــة الخطــة  ،والمبــالغ المســتحقة مــن حاصــل جمــع الانــدثارات وصــافي الــربح بعــد الضــريبة 
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ك التشــغيلية للفتــرة القادمــة لابــد مــن التخطــيط للاربــاح وزيادتهــا بعــد تحديــد هيكــل كشــف الــدخل وكــذل
  . ) Meir،2014،p:3( الربح المستهدف وحجم المبيعات وكلفة المبيعات 

ـــع  - كشـــف التـــدفقات النقديـــة مـــن الانشـــطة الاســـتثمارية واســـتخراج صـــافي التـــدفقات بعـــد شـــراء وبي
  الاستثمارات المالية والحقيقية .

كشف التدفقات النقدية من الانشـطة التمويليـة واسـتخراج صـافي التـدفقات بعـد طـرح مقسـوم اربـاح  -
الا ان ارتفاع كلفة التمويل له اثر سلبي على الربحية وتتم ،المساهمين من المطلوبات طويلة الاجل 

قيــاس ويـتم . ) Samina ،2013 ،p:5(معالجتـه بـالتنويع الــذي لـه تـاثير ايجــابي علـى الربحيـة 
حيث ان بزيادة التدفقات النقدية تزداد الربحيـة  ،الاثر بعد قسمة اجمالي التدفقات النقدية على الربح 

حمــد وقــدوري ) ان هنــاك بعــض السياســات  التــي تتبعهــا المصــارف  ويــرى ( ابــو ،والعكـس بــالعكس 
الربحيـــة التـــي علـــى بقائهـــا واســـتمرارها وهـــي تـــؤثر بشـــكل او بـــاخر فـــي مقـــدار  وتلتـــزم بهـــا للمحافظـــة
 : ) 345، 2005،( ابو حمد وقدوري يحققها ومن اهمها 

ــــدعيم مركــــزه المــــالي مــــن خــــلال دعــــم الاحتياطيــــات الحــــرة (الاختياريــــة)  * ــــة المصــــرف فــــي ت رغب
  والمخصصات لمواجهة المخاطر المحتملة .

  التزام المصرف الحيطة والحذر (الامان) عند اتخاذ قراراته التمويلية . *
  التقلبات السريعة في اسعار الفائدة . -ھ
رغبــة المصــارف فــي تــوفير الســيولة مــن خــلال الحفــاظ علــى علــى موجــودات ذات ســيولة عاليــة  -و

  .وهذا يؤثر سلباً على ربحية المصرف 
  قيام المصرف بتقديم خدمات بأسعار منخفظة للحد من دخول منافسين جدد . -ط
     مؤشرات الربحية المصرفية -4
الربحية تعني قياس مقدرة المؤسسة الكسبية وهي مؤشر يوضح مدى الكفاية التي صاحبت انجـاز   

وفــي بعــض ،) 62، 2008،( محمــد واخــرون العمليــات  التــي قامــت بهــا خــلال فتــرة زمنيــة معينــة 
عنــدما تتــدهور ربحيــة المصــارف نتيجــة  الأحيــان تتنــاقص كفايــة المؤسســة وقــدرتها فــي كســب العوائــد

اثــر ضــعف الاقتصــاد الكلــي علــى جــودة الأصــول ونشــاط الاقــراض ممــا يــنعكس ســلباً علــى ضــعف 
ـــى مســـتوى القطـــاع  ـــم عل ـــى مســـتوى المصـــارف ومـــن ث ـــة عل المحـــافظ الاســـتثمارية وانخفـــاض الربحي

فيـة إدارة ولتقيـيم كفـاءة المصـرف فـي كي)  Seung & jonathan،2010،p:1( المصرفي ككل 
  :)105، 2013(العلي ، ربحيته هناك مقاييس كثيرة وضعت لهذا الغرض أهمها كالاتي

  ROE  (The rate of return on equityمعدل العائد على حقوق الملكية (  -أ
يتم حساب معدل العائد على حقوق الملكية من خلال قسمة صافي الربح بعد الضريبة على حقوق  

حيـــث يشـــير هـــذا المعـــدل الـــى  ،الملكيـــة ( راس المـــال المـــدفوع والاحتياطيـــات والاربـــاح المحتجـــزة ) 
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مقدار ما يحصل عليه الملاك من عوائـد جـراء اسـتثمار امـوالهم فـي المصـرف .وتحسـب النسـبة كمـا 
  اتي :ي

  بعد الفوائد والضرائب دخلصافي ال                                 
      1-               ROE 100×  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ%  

  حقوق الملكية                                             
وكلما كانت هذه النسبة مرتفعة كان ذلك ايجابياً وهذه  ،وتظهر هذه النسبة ربحية الأموال الخاصة  

  ن صافي الربح سوف يوزع عليهم بالنتيجة .النسبة تهم المالكين ( المساهمين) بالدرجة الأكبر لا
  ROA ( The rate of return on assets( معدل العائد على الموجودات  -ب
ـــى اجمـــالي     ـــاح المتحققـــة ال ـــى الاســـتثمار وهـــو يقـــيس نســـبة الأرب ـــد عل او مـــا يعـــرف بمعـــدل العائ

موجــودات المصــرف أي نســبة ربحيــة الأمــوال المســتثمرة وكلمــا ارتفعــت هــذه النســبة كــام ذلــك مؤشــراً 
ايجابياً ويجب ان لا تنخفض هذه النسبة الى مستوى سعر الفائـدة فـي السـوق او اقـل مـن ذلـك كونـه 
يعتبــر مؤشــراً ســلبياً وبالتــالي يفضــل اســتثمار الأمــوال فــي مجــالات أخــرى يــتم مــن خلالهــا الحصــول 

  وتحسب النسبة كالاتي : ،على فائدة افضل من تحمل مخاطر العمليات الاستثمارية 
        

  الضرائبو بعد الفوائد  دخلصافي ال                                           
    2-                    ROA  100× ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ%  

  اجمالي الموجودات                                                
  
  ROD  ( The rate of return on deposits(معدل العائد على الودائع  -ج 
ويشــير الــى فاعليــة اســتثمار الودائــع لــدى المصــرف أي مــدى قــدرة المصــرف علــى تكــوين الأربــاح   

في الـــربح بعـــد ويـــتم احتســـابه مـــن خـــلال قســـمة صـــا ،الناجمـــة عـــن اســـتثماره للودائـــع التـــي بحوزتـــه 
  وتحسب النسبة كالاتي : ،الضريبة على اجمالي الودائع ( الجارية والتوفير والاجل )

         
  الضريبةو بعد الفوائد  دخلصافي ال                                       

  3-                         ROD  100× ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ%  
  اجمالي الودائع                                               

  ROR (   Return on total resources( معدل العائد على الموارد المتاحة  -د
ويشير الى فاعليـة اسـتثمار الأمـوال المتاحـة للمصـرف والمتضـمنة مـن ودائعـه وحقـوق مالكيـه مـن   

خــلال احتســاب نســبة أربــاح المصــرف الــى مجمــوع الودائــع وحــق الملكيــة ( اجمــالي المــوارد المتاحــة 
  وتحسب النسبة كالاتي : ،للمصرف ) 
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  الضريبةو  الفوائد بعد دخلصافي ال                           
4-              ROR 100×  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ%  
  ملكية)حق ال+الموارد المتاحة (ودائع                            
  العلاقة بين السيولة والربحية المصرفية -5
ان مـــن اهـــم واجبـــات المـــدير المـــالي ســـواء كـــان لشـــركة او مؤسســـة انتاجيـــة محليـــة او دوليـــة او    

وهـذه المهمـة الملقـاة  ،مصرف ان يوازن بين السيولة والربحية وان يحافظ على هذا التـوازن باسـتمرار
على عاتق الادارة المالية تنطوي على صعوبة بالغة نظراً للتناقض بـين ربحيـة المصـرف ومخاطرتـه 

اضافة الى المهام الاخرى التي تشتمل على ادارة واستثمار الاموال التي تحصل عليها بما ،وسيولته 
هــزين او أي مجموعــات مصــالح اخــرى تعــود بالفائــدة والمــردود علــى المســتثمرين او الــدائنين او المج

لـذا يجـب علـى ادارة المصـرف ان لاتـذهب بعيـداً بالسـعي  ،) 26 ، 2006،( النقاش ذات العلاقـة 
عــن ربحيــة المصــرف فقــط بــل يجــب عليهــا ان تاخــذ بنظــر الاعتبــار مخــاطر المشــاريع الاســتثمارية 

الســيولة ومــن ثــم علــى مــلاءة  والائتمانيــة التــي تــدخل بهــا ومــا ينــتج عنهــا مــن اثــار ضــارة علــى حجــم
وبالتــالي يجــب ان يكــون هــدفها الاساســي هــو تعظــيم قيمــة المصــرف مــن خــلال  ،المصــرف الماليــة 

حيث ان حملة الاسهم وحاملي وثائق التأمين  ،تعظيم القيمة السوقية لاسهمه او تعظيم ثروة مالكيه 
ة الاساسـية بالنسـبة لهـم هـي مـا فالقضي ،ومحللي الاستثمار يهتمون بشكل اساسي بربحية المؤسسة 

اذا كانت المؤسسة تكسب عائداً كافياً عند او فـوق راس المـال المسـتثمر لتـدعيم معـرفتهم بالمخـاطرة 
 )Andrew et al،2002،p:16 ( .  
معادلــة صــعبة فــي بعــض الاحيــان يواجههــا  تعــدان عمليــة الموائمــة بــين عــاملي الســيول والربحيــة   

المطــروح عــن كيفيــة مواجهــة هــذه المشــكلة المزدوجــة المشــروطة بــان يكــون المــدير المــالي والســؤال 
التصـرف علـى درجــة معقولـة مـن الســيولة لمقابلـة المسـحوبات النقديــة ( المـودعين لـودائعهم والزبــائن 
في اقتراضهم ) وفي نفس الوقت ان تكون توظيفات موارده في قروض واستثمارات بمسـتوى مناسـب 

وامـا  ،المصـرف بكفايـة عاليـة  لموجـوداتلربحيـة تتحقـق مـن خـلال تشـغيل افا ،لتحقيق عائد افضل 
السيولة فتتحقق من خلال الكفاءة في ادارة عناصر راس المال العامل ( الموجودات المتداولـة) وفـي 
قـدرة المصـرف فــي الحصـول علــى التمويـل القصــير الاجـل والطويــل الاجـل . فالســيولة ضـرورية فــي 

وف حيــث ان المخــا،تعزيــز قــدرة المصــرف علــى الوفــاء بالتزاماتــه وتجنــب مشــاكل  خطــر الافــلاس 
الناجمــة عــن تعــرض الشــركات لمخــاطر الســيولة والتكــاليف المرتبطــة بضــرورة اعــادة تمويلهــا نتيجــة 
التعرض للمخـاطر قـد تجعـل اداراة الشـركات فـي ضـيق مـن امرهـا فيمـا يتعلـق ادارة هيكـل اسـتحقاقها 

، وفـي الوقـت  ) Atif & Joao،2012،p:2 (وكيف تتجنب اعادة التمويل فـي الاوقـات الصـعبة 
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ته فالزيـادة المفرطـة عـن الحاجـة قـد يـؤدي الـى تخفـيض مسـتوى الاربـاح بسـبب توظيـف المصـرف ذا
فـي حـين ان الربحيـة ضـرورية لقـدرة المصـرف ،لجزء من اموالـه فـي اسـتثمارات ذات عوائـد منخفظـة 

على البقاء والاستمرار لكون الخسارة المستمرة تدهور القيمة السوقية لاسهم المصرف ومن ثم انهيار 
ولذلك تسعى المصارف لتحقيق هدف الربحية من خلال قيامها بتوظيـف اكبـر ،حقوق ملاك الاسهم 

قــدر ممكــن مــن اموالهــا فــي اســتثمارات ذات عوائــد مرتفعــة وهــذا مــا يتعــارض بشــكل عــام مــع هــدف 
السيولة والعكس يحدث عند احتفاظ المصارف بنسبة عالية من السيولة لمواجهة السحوبات الفجائية 

  يتعارض مع هدف الربحية. وهذا
الاخيـرة قيـام المصـارف بتقليـل نسـبة مـا تحـتفظ بـه مـن  الآونـةولمعالجة هذه الحالات لقد لوحظ في  

ســاعة  24ارصــدة ســائلة عمــا اعتــادت عليــه  وذلــك عــن طريــق الحصــول علــى ارصــدة نقديــة خــلال 
 Balanceingة حيـث تسـمى هـذه الارصـدة بارصـدة الموازنـ Money Marketمن السوق النقديـة 

Funds  مقابـل سـعر فائــدة يتحـدد وفــق نظريـة العــرض والطلـب وهــو مـا يســمى بمعـدل فائــدة مـا بــين
. وعليه فان تحقيق الهـدف الاساسـي  ) 370، 2008،( الشمري  Inter Bank Rateالمصارف 

او تعظـيم ثـروة مالكيـه  للمصرف هو زيادة قيمتهـا الحاليـة عـن طريـق تعظـيم القيمـة السـوقية لاسـهمه
وهذا يتطلب التوفيق بين هدفي السيولة والربحيـة الامـر الـذي يضـيف بعـداً جديـداً الـى وظيفـة الادارة 
المالية في المؤسسة وهما هدفان متعارضان لاسباب تعـود الـى ان تحقيـق احـدهما يتطلـب التضـحية 

التــي يحــتفظ  موجــوداتي زيــادة الحيــث ان زيــادة الســيولة تعنـ ،باحـد متطلبــات تحقيــق الهــدف الاخـر 
بها المصرف والتي لا تحقق عائداً مرتفعاً وهذا مـا يتعـارض مـع هـدف الربحيـة ومـن ثـم هـدف زيـادة 

كما ان الزيادة في الربحية تتطلب مزيداً مـن الاسـتثمار فـي الاصـول الاقـل ،القيمة الحالية للمصرف 
 لمخـاطر اكبـر . لـذلك يتطلـب الامـرسيولة وهـذا مـا يتعـارض مـع هـدف السـيولة ويعـرض المصـرف 

ــــــأمين ادارة فعالــــــة وكفــــــوءة  لتحقيــــــق مســــــتويات معتدلــــــة مــــــن الســــــيولة لتحقيــــــق هــــــدف الربحيــــــة           ت
)Sebastian ،2012،p:97 ( ،  أي ان الادارة السليمة لاي مصرف ينبغي لها ان تعطي عناية

ن النقديـة المحـتفظ بهـا والنقديـة التـي خاصة للموازنة بين هذين الهدفين وان تحقق نوع من التوازن بي
يتم استثمارها وبالتالي عدم استطاعة هذه الادارة من تحقيق التوازن يعني ذلك تعرض المصرف الى 

يســتطيع ان يحقــق نــوع مــن التــوازن وايضــاً  المخــاطرة عنــدما تــنخفض ســيولة المصــرف الــى حــدود لا
ك نلاحــــظ ان مــــن اوجــــه التــــوازن هــــو ولــــذل ،انخفــــاض الربحيــــة فــــي حــــال ارتفــــاع ســــيولة المصــــرف 

الاستثمارات فـي الموجـودات المتداولـة بنسـبة اعلـى مـن الاسـتثمارات فـي الموجـودات الثابتـة وهـذا مـا 
مع العلم انه كلما ارتفعت نسبة سيولة الموجود انخفضـت  ،نلاحظه من سياسات راس المال العامل 

لامــان) وكلمــا انخفضــت نســبة الســيولة قدرتــه علــى تحقيــق الــربح وارتفعــت درجــة الضــمان ( هــدف ا
زادت قدرة الموجود على تحقيق الربح وانخفضت درجة الضمان وهذا يعني ان هناك تناسب عكسـي 

 موجــوداتكمــا ان حيــازة المصــرف ل ،بــين الســيولة والربحيــة وتناســب طــردي بــين الســيولة والضــمان 
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تواجــه صــعوبات فــي تجديــد غيــر ســائلة يعرضــها الــى مخــاطر كليــة خصوصــاً اذا كانــت المصــارف 
  . ) IMF،2009،p:16(  موجوداتتمويلها وتحتاج ايضاً الى تسييل كميات كبيرة من ال

    طرق زيادة ارباح المصارف -6

  بما ان الربح يحسب محاسبياً من المعادلة الاتية :   
  التكاليف –الربج = الايرادات           

لـذا تســعى المصــارف  ،فمـن المنطقــي يــزداد الـربح بزيــادة الايــرادات اولاً او انخفـاض التكــاليف ثانيــاً  
ومن خلال عملياتها المصرفية الى اتباع اساليب معينـة تـؤدي بهـا الـى زيـادة مواردهـا والتـي تـنعكس 

ا مـن موجوداتهـا كما يجب عليها ان تزيد من مواردها التـي تحصـل عليهـ ،بدورها الى زيادة ربحيتها 
ومن الفوائد التي تتقاضاها عن القروض والاستثمارات من جانب ومن جانب اخر يجب عليها تقليل 

الا ان هـــذه الاجـــراءات  ،التكـــاليف التـــي تتحملهـــا تلـــك المصـــارف لاجـــل تقـــديم خـــدماتها المصـــرفية 
  : ) 346 ، 2005،( ابو حمد وقدوري تعترضها بعض المعوقات وهي كالاتي 

جل حصول المصرف على ايرادات اعلـى فانـه ينبغـي عليـه زيـادة موجوداتـه ليتسـنى لـه تحقيـق لا -أ
يمكـن ان تتحقـق عنـد اسـتقرار الايـرادات والتكـاليف بـل مـن خـلال قيـام  والزيـادة فـي ربحيتـه لا ،ذلك 

المصرف بزيادة موجوداته مـن القـروض والاسـتثمارات الا ان هـذه الزيـادة تقـف عنـد حـدود امكانيـات 
وقـــدرات المصـــرف لايســـتطيع تجاوزهـــا وهـــذا يعـــد معوقـــاً لزيـــادة ربحيتـــه اضـــافة الـــى المعـــوق الاخـــر 
المتمثل بان الزيادة فـي الربحيـة مـن خـلال زيـادة الموجـودات سـوف يكـون علـى حسـاب تقليـل سـيولة 

  المصرف .
ان زيـــادة العوائـــد الناجمـــة عـــن الفوائـــد المســـتلمة التـــي يحصـــل عليهـــا المصـــرف لقـــاء القـــروض  -ب

  والاستثمارات فانها تخضع لما ياتي :
  السياستين النقدية والمالية للدولة . *
درجــــة المنافســــة بــــين المصــــارف وعمليــــات التحريــــر المــــالي وادخــــال تقنيــــات التكنلوجيــــا الحديثــــة  *

نيـــــة شـــــجعت الســـــوق بتحديـــــد نســـــبة الفائـــــدة الحقيقيـــــة لتعبئـــــة المـــــدخرات وزيـــــادة والخـــــدمات الالكترو 
  اضافة الى نسبة الفائدة المحددة بالقانون .)  Tarron،2007،p:3( الايداعات 

تســـعى المصـــارف الـــى تقليـــل تكاليفهـــا كـــاجراء منهـــا لزيـــادة ربحيتهـــا ورغـــم ذلـــك فـــان هـــذا الاجـــراء  *
تجـــاوزه اكثـــر مــــن الـــلازم لكـــي تحــــافظ علـــى موظفيهـــا او عامليهــــا فـــي المصـــرف وعــــدم  لاتســـتطيع

الاســتغناء عــنهم او عــن اعمــالهم او الاســتغناء عــن تقــديم بعــض الخــدمات المصــرفية او فــتح فــروع 
  جديدة وغير ذلك .
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  ) وعلاقتها بالسيولة والربحية .2009 – 2007الازمة المالية ( -7

-2007آثـار الأزمـة الماليـة الأمريكيـة  التقارير الاقتصادية والبحوث والدراسـات انتشير معظم     
 1933-1929هي من أعنف الأزمات الاقتصادية العالمية بعد أزمة الكساد الكبير للأعوام  2009

ومـا يميـز الازمـة الماليـة كونهـا تميـزت بانخفـاض كبيـر فـي ، والتي عصفت بالاقتصاد العالمي آنذاك
حيــث  عــض الأدوات كــالاوراق الماليــة المضــمونة بســندات الــرهن العقــاري حتــى قبــل الازمــةســيولة ب

 Edwin et( كانـت الـدلائل تشـير بقـوة الـى وقـوع ازمـة سـيولة فـي فتـرات اتسـمت بالضـائقة الماليـة 
al،2014،p:394 ( .  وتفجرت الأزمة المالية عندما حصل عجز كبير في سيولة البنوك التجارية

ومؤسسـات الإقــراض حتــى كــان الــبعض يســميها بأزمــة الســيولة كونهــا اثــرت بشــكل كبيــر علــى ســيولة 
وأمــا الســبب الحقيقــي وراء نقــص الســيولة المصــرفية هــو سياســات ،الافــراد والشــركات علــى حــد ســواء 

القروض العقارية إلى طالبيها بغـض النظـر عـن المـلاءة الماليـة أو الموقـف التوسع والإفراط في منح 
ريــــة والمؤسســــات الإقراضــــية فــــي لتجاا مصــــارفالمــــالي للمقتــــرض اضــــافة الــــى التســــاهل مــــن قبــــل ال

والهدف من وراء هذه الآليـة المتبعـة كـان تحقيـق  ،المطالبة بضمانات كافية للجهة الممنوحة القرض 
كــان يشــهد  2001لبنــوك والضــامن هـو قيمــة العقــار كــون ســوق العقـار منــذ عــام الـربح الســريع لهــذه ا

فــي مــنح القــروض بطريقــة متســاهلة دون  مصــارفرواج وارتفــاع فــي أســعاره ولهــذا الســبب ســارعت ال
  .ضمانات كافية

وتعثر  2007الأزمة بدأت عندما انخفضت أسعار العقار بشكل حاد في النصف الأول من عام    
 فضـلاً عـنامتناعهم عن السداد أدى إلى نقص حاد في السيولة المصرفية لـدى البنـوك المقترضين و 

انتشار حالة اللايقين الامر الذي دفع المودعين الى زيادة طلبهم بسحب الودائع بسبب التخـوف مـن 
تفاقم الازمة ومن ثم انتقلت الأزمة إلى أسواق المال والبورصة الأمريكية بصورة سريعة بعـدما كانـت 

          أمــــا الســــبب الآخــــر فــــي تفــــاقم الأزمــــة هــــو بيــــع اوراق الــــدين العقــــاري او مــــا يعــــرف ،ازمــــة ســــيولة 
حيـث  ،الامر الذي ادى الى انتشارها لتشـمل الاسـواق الماليـة العالميـة  securitization( التوريق) 

اصبحت اثارها واضحة للاقتصاد الحقيقي العالمي ونحن نرى اليوم ان نقص السيولة لدى الشـركات 
والزبـائن يـدفع بالمؤسسـات ومنهـا المصـارف التجاريـة الـى تخفـيض تكاليفهـا  بمختلـف الوسـائل حتــى 

للازمـة  ومـن ناحيـة اخـرى كـان ،اذا انصرف الامر الى تسريح اعداد كبيـرة مـن العـاملين مـن ناحيـة 
 تتـأثرمـع العلـم ان الربحيـة  ،سلبية كبيرة علـى ربحيـة الشـركات الانتاجيـة والخدميـة والمصـارف  اثار

كمــا ان نقــص الســيولة احجمــت المســتهلكين   ،بعــاملين اساســيين همــا حجــم المبيعــات وهــامش الــربح 
حـــدث فـــي  عـــن شـــراء المنتجـــات وبالتـــالي انخفـــاض المبيعـــات والتوجـــه نحـــو الســـلع الرخيصـــة ( كمـــا

عنــدما اتجـه المســتهلكون نحـو الســلع الصـينية الرخيصــة ) ممـا دفــع بالشـركات الــى  الولايـات المتحـدة
وفـي سـبيل تجـاوز نقـص السـيولة والربحيـة فـي  ،تخفيض هـامش الـربح بغيـة تخفـيض سـعره النهـائي 

حــد  ظــل الازمــة لجــأت الشــركات الــى وســائل تســعى مــن خلالهــا الــى تخفــيض اســتثماراتها الــى ادنــى
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ممكــن والــى تخفــيض تكــاليف منتجاتهــا . ثــم جــاءت خطــط انقــاذ عديــدة وفــي مقــدمتها خطــة الانقــاذ 
الأمريكــي التــي تضــمنت أساســيات مهمــة  لانقــاذ الاقتصــاد وهــي (الإقــراض، التــأميم، الــدمج) للبنــوك 

رفي والمؤسســات المتعثــرة بهــدف إنقــاذ هــذه المؤسســات والحيلولــة دون انهيــار القطــاع المــالي والمصــ
وكانت خطط الانقاذ الحكومية نتيجة لما اسفرت عنه الازمة المالية ،وبالتالي انهيار الاقتصاد الكلي 

العالمية من فشل المؤسسات المالية وعمليات اعـادة التنظـيم ومـا تطلبـه الامـر مـن مسـاعدة حكوميـة 
مــن الانخفــاض فــي وسـط خســائر متزايــدة للاصـول المرتبطــة بــالرهن العقــاري وغيرهـا ومــن ثــم المزيـد 

الربحية وجودة الاصول لدى المؤسسات المالية اضافة الى مخاوف المودعين بشأن سلامة ودائعهـم 
  .)  Morten &Tara،2009،p:58( التي تحتفظ بها البنوك 

 أو مـالي نظـام أي فـي مشـكلة أي حـدوث أن إلـى نبهـت المصرفية و المالية الأزمات انتشار إن   
والواقع ان الازمة المالية العالمية لم تكن الا ،العالمية  لتشمل الأسواق أثارها تمتد العالم في مصرفي

ـــة للاقتصـــاد العـــالمي بـــل زعزعـــة الثقـــة فـــي إدارة الاقتصـــاد فـــي العـــالم المتقـــدم والنمـــاذج  ضـــربة قوي
حيــث كشــفت الازمــة إخفاقــات كبــرى الأســواق العالميــة وخاصــة فقاعــة ،الاقتصــادية التــي تقــود اليهــا 

لإســكان العقــاري وانتقــال اثارهــا الــى النظــام المــالي فضــلاً عــن اخفــاق بلــد الازمــة فــي مواجهتهــا ممــا ا
 لجنـة و الدوليـة الماليـة المؤسسـات أصـبحت و ، ) F.Halsey،2010،p:2( أدى الـى تفاقمهـا 

 الإرشـادية وأوراقهـا  )2وبـازل  1بـازل  (مقرراتهـا خـلال مـن خـاص بشـكل المصـرفية للرقابـة بـازل
 مختلـف أصـبحت قـد و العـالمي، المسـتوى علـى المـالي الاسـتقرار تحقيـق اجـل مـن مهما دورا تلعب

 بـإدارة المتعلقـة بـازل لجنـة توجيهـات تطبيـق إلـى جاهـدة تسـعى مختلـف الـدول في الرقابية السلطات
 قصـور الأزمـات حـدوث تكـرار اثبـت قـد و.التجاريـة البنـوك فـي المـال راس كفايـة و المخـاطر

 مسـتوى الصـناعة علـى تحـدث التـي للتطـورات بازل لجنة مقررات مواكبة عدم و الرقابية الإجراءات
 1997 سـنة ففـي الأوان فـوات بعـد الا تعـديلات ايـة تحـدث لا بـازل لجنـة أن فـالملاحظ المصـرفية

 حسـاب متطلبـات ضـمن السـوق مخـاطر ) بإدخـال1الأول على (بـازل  التعديل بإجراء اللجنة قامت
بـإجراء  قامـت و آسـيا، شـرق جنـوب دول أزمـة بعـد كـان هـذا و 2 بـازل إطـار إصـدار و المـال رأس

 الضـعف مـواطن عـن كشـفت التـي العقـاري الـرهن أزمـة بعـد لكـن و الثانيـة الاتفاقيـة علـى تعـديلات
  .فيها
 بعمليات يتعلق فيما )2ومن بين ماركزت عليه لجنة بازل من خلال تعديلاتها على اتفاقية( بازل   

 المؤسسات المصرفية خلال الازمة والتي ركزت على الجوانب الاتية :طرف  من المخاطر إدارة
  المصرفية . المؤسسات مستوى على للمخاطر السليمة *الإدارة
 التوريق. عمليات و الميزانية خارج العمليات تواجه التي المخاطر بالحسبان *الأخذ
 الأرباح. و للمخاطر إدارتها في البعيد المدى على التركيز على البنوك *حث

  .البنوك لمسؤولي الممنوحة الأجور و اتالمكاف في النظر *إعادة
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 علـى التشديد المصارف من خلال في الضغط اختبارات ممارسة على بازل ايضاً  لجنة وركزت    
 كجـزء المصـارف قبل من المستخدمة المهمة المخاطر أدوات إدارة من الضغط اختبارات تصبح أن
 غيـر النتـائج سـلبية المصـرف مـن إدارة الضـغط اختبـار يحـذر حيـث للمخـاطر، الداخلية إدارتها من

 حال في الخسائر لامتصاص اللازم المال رأس مقدار إلى ويشير المخاطر، من لمجموعة المتوقعة
 لتحمـل الضـروري المـال رأس لمسـتوى مؤشـرا الضـغط اختبـار يـؤمن كـذلك .كبيـرة حـدوث صـدمات

 لمقاربـات ومكملـة أساسـية أداة يمثـل أصـبح اختبـار الضـغط فـإن وعليـه .الصـعبة السـوق ظـروف
كمـــا ركـــزت لجنـــة بـــازل ايضـــاً علـــى الحوكمـــة المصـــرفية ( الضـــبط  ،المخـــاطر إدارة ومقـــاييس

 ذلـك فـي بمـا المصـرف عـن الكليـة بمسـؤوليته الإدارة مجلـس قيـام علـى المصـرفي)اي التشـديد
 مـع تتفـق المصـرف أنشـطة أن مـن والتأكـد الماليـة خـاطره وتنظيمـه والسـلامةوم أعمالـه اسـتراتيجية
 توجيـه تحـت ذلـك وكـل عليهـا المجلـس وافـق التـي والسياسـات المخاطر وتحمل الأعمال استراتيجية

  .الإدارة مجلس
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  ثالثاً : الاطار الفكري والفلسفي لهدف الامان (الملاءة المالية) 
  الملاءة او الكفاية المصرفية واهميتها مفهوم  1-
ة والمهمـة الـذي يسـعى المصـرف الـى تحقيقـه لمـا لـه الرئيسـيعد هدف الأمان من بين الأهـداف      

مــن دور فـــي تخفــيض المخـــاطرة وعــدم المجازفـــة باســتخدام أمـــوال المــودعين علـــى ســداد الالتزامـــات 
اس المــال الكــافي الـــذي يعــزز المقـــدرة ولايمكــن للمصــرف تحقيـــق هــذا الهــدف الا مـــن خــلال تـــوفر ر 

يلعـب رأس المـال فـي المصـارف التجاريـة دوراً اذ  ،المالية للمصرف فـي مواجهـة الخسـائر المحتملـة 
حيويــاً ومهمــاً فــي تحقيــق الامــان للمــودعين مــن خــلال حمايــة أمــوالهم ويمثــل الــدرع الحصــين الــذي 

الامـان مؤشـر الانخفـاض فـي  ويعـد )،Unexpected Lossيحميهـا مـن الخسـائر غيـر المتوقعـة (
اذ يتناسـب الامـان عكسـياً مـع المخـاطرة وتعتمـد المصـارف  ،مستوى المخاطرة في العمـل المصـرفي 

ففـي حالـة ارتفاعهـا فهـذا دليـل لانخفـاض الامـان وبالتـالي  ،مجموعة من المؤشرات لقياس المخاطرة 
وفـي حـال انخفـاض تلـك المؤشـرات فـان المصـرف قـد حقـق  ،فشل المصرف في تحقيق هـذا الهـدف 

هــــدف الامــــان مــــن خــــلال انخفــــاض المخــــاطرة وجــــرت العــــادة فــــي تقيــــيم مســــتوى تحقيــــق الاهــــداف 
المصرفية الى اعتماد مجموعة من المؤشرات ومنها مؤشرات الكفاية المصرفية وغيرها . وما دام أن 

جم الودائع، جاء الإهتمام بالملاءة المالية ممثلـة رؤوس أموال البنوك تتسم بصغر حجمها مقارنةً بح
فــي نســبة كفايــة رأس المــال التــي تطــورت عمليــة إحتســابها، بإعتبــار أن كفايــة رأس المــال تعبــر عــن 

ـــة فـــي المراكـــز الماليـــة للبنـــوك  حيـــث ان المصـــارف ،قـــدرة رأس المـــال علـــى تحقيـــق الســـلامة والمتان
ي خسـائر مـن هـذا النـوع أتزيـد عـن راس المـال الممتلـك فـتستوعب خسـائر  التجارية ينبغي لها ان لا

لـذلك تسـعى المصـارف  ،سوف تسبب بالتهام جزء من اموال المودعين وبالتالي الافـلاس المصـرفي 
التجارية بقوة الى تـوفير اكبـر قـدر مـن الامـان للمـودعين مـن خـلال تجنـب المشـروعات ذات الدرجـة 

ن افـي فــي تقـديم الخـدمات المصـرفية ودوره فـي تنـوع المــودعيالعاليـة مـن المخـاطرة والـى التنـوع الجغر 
  والمقترضين وتباين انشطتهم وحساسيتها للظروف الاقتصادية العامة .

وتعرف االكفاية لغة بانها الغنى في المال او اذا حصل بـه الاسـتغناء عـن غيـره اذا كفـاك شـيئاً مـا   
واما اصـطلاحاً  ،  ) 3893، 2003،منظور  ( ابنويقال ان االله (جل وعلا) هو المطعم والكافي ،

فتعــرف الكفايــة بانهــا (القــدرة الماديــة أو المعنويــة اللازمــة لإنجــاز المهــام والوظــائف بطريقــة مرضــية 
مقنعــة، بينمــا الكفــاءة فتعنــي بلــوغ مســتوى فــي الأداء يتجــاوز حــد الكفايــة، ولــذا يقــال: فــلان كفــؤ إذا 

ويعـــرف مفهـــوم المـــلاءة او  . ) 7، 2014 ،( ســـعيد مـــارس نشـــاطه بمهـــارة عاليـــة، وإتقـــان بـــالغ) 
( مقــدرة المصــرف علــى اســتيعاب الخســائر مــن الموجــودات (الاســتثمارات) :الكفايــة المصــرفية بانهــا 

 ،2008،( الشــمري أي الموجــودات التــي قــام باســتثمار الأمــوال فيهــا بــدلاً مــن تغطيتهــا بــالودائع ) 
178 (.  
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متلك الذي ينبغي ان يكون متيناً ولكن من ويتوقف مدى كفاية راس المال على متانة راس المال الم 
الصعب من الناحية العملية تحديد مدى متانة راس المال للمصرف التجاري الواحـد او حتـى الجهـاز 
المصــرفي عمومــاً وذلــك لعــدم القــدرة علــى التنبــؤ بدقــة بمســتقبل ســلوكيات المــودعين والمقترضــين . 

 ارتفـاعأن  باعتبـارة حقوق الملكية إلى الودائـع، وبدأت عملية قياس كفاية رأس المال من خلال نسب
وتكمـن اهميـة نسـبة كفايـة راس المـال كونهـا تعطينـا  ،هذه النسبة تعني المزيد من الأمان للمـودعين 

مؤشــر او صــورة افضــل عــن مــدى كفايــة راس المــال وبالتــالي ســتجعل البنــك المركــزي مــن احتمــال 
ـــــة               غـــــض النظـــــر عـــــن ايـــــة زيـــــادة طفيفـــــة فـــــي الموجـــــودات الخطـــــرة اذا كانـــــت نســـــبة حقـــــوق الملكي

لسـبب يعـود لكـون ارتفـاع هـذه النسـبة معنـاه حمايـة امـوال ( المساهمين) الى الودائـع مرتفعـة نسـبياً وا
كمـا ان نسـبة كفايـة  ،المودعين مـن المخـاطر الاضـافية الناجمـة عـن الزيـادة فـي الموجـودات الخطـرة

ـــه تعـــد احـــدى الادوات  ـــل فهـــرس شـــامل يعكـــس مخـــاطر المصـــارف وفـــي الوقـــت ذات راس المـــال تمث
وخصوم المصرف بالاضـافة ان هـذه النسـبة لايقتصـر  القياسية التي تستند عليها عملية ادارة اصول

استخدامها في التطبيق العملي لقياس المخاطر الخاصة بالمصارف بـل يمكـن اسـتخدامها كمؤشـرات 
ثـــم تطــــورت عمليـــة القيــــاس لتشـــمل جانــــب  ،)Li،2012،p:58( للمقارنـــة مــــع القطـــاع الصــــناعي 

وادخــال المخــاطر فــي جانــب الموجــودات الموجــودات بقســمة حقــوق الملكيــة الــى اجمــالي الموجــودات 
لتشــمل المخــاطر الائتمانيــة ومخــاطر الســوق والمخــاطر التشــغيلية مــن خــلال مــا يعــرف باتفاقيــات او 
مقــررات بــازل للرقابــة المصــرفية والمتضــمنة العديــد مــن القواعــد والارشــادات التــي وضــعت مــن قبــل 

ختلفـة بالاعتمـاد علـى حجـم راس المـال خبراء في القطاع المصرفي لمواجهة المخـاطر المصـرفية الم
) كمخــــاطر RRWWAA )RRiisskk  WWeeiigghhtteedd  AAsssseettssالمطلــــوب للموجــــودات المرجحــــة بالمخــــاطر 

تلـك المخـاطر مـن  ومـا تتطلبـه 1988) عـام ıاستناداً الى مايعرف( ببازل  )Credit Riskالائتمان(
راس مــال يــتم تحديــده وفــق فئــات الموجــودات الموزونــة بالمخــاطر المحــددة وفــق التصــنيف العــالمي 

ومــن ثــم اضــافة ، )BNM،2012،p:13( المعتــرف بهــا مــن قبــل مؤسســة تقيــيم الائتمــان الخــارجي 
فــي عــام ) ı) فــي مقــام نســبة كفايــة راس المــال اســتناداً الــى (بــازلMarket Riskمخــاطر الســوق ( 

ومــا ســبق كلــه ،ومــن ثــم ادخــال المخــاطر التشــغيلية فــي مقــام نســبة كفايــة راس المــال ايضــاً ، 1996
) ومــا تضــمنته هــذه الاتفاقيــة مــن الدعامــة المتعلقــة بالمراجعــة الاشــرافية ııيــدخل ضــمن اطــار (بــازل

) يجـب ان ııوبـازل  ı) تتعلق بانضباط السوق وفي كلا الاتفاقيتين ( بازلpillar3والدعامة الثالثة ( 
  . %8لاتقل نسبة كفاية راس المال عن 

تبين ان العديد من المصارف لـم يكـن  2009-2007وبعد اندلاع الازمة المالية العالمية الأخيرة   
قيامهـا فـي بنـاء مديونيـة  فضـلاً عـنلديها راس مال كـاف لمواجـه المخـاطر التـي أدخلـت نفسـها فيهـا 

مفرطـــة داخـــل الميزانيـــة وخارجهـــا أدى الـــى تأكـــل تـــدريجي لمســـتوى ونوعيـــة راس المـــال فضـــلاً عـــن 
وأكــدت الازمــة علــى مركزيــة تحليــل المخــاطر فــي قطــاع التمويــل ،امــتلاك البنــوك لســيولة عيــر كافيــة 
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( مــــدى ابعــــد مــــن ذلــــك  والسياســــة العامــــة وجهــــا لوجــــه مــــع الأســــواق الماليــــة دون ان يأخــــذ التحليــــل
Allan،2011،p:1(  الامر الذي دفع لجنـة بـازل للرقابـة المصـرفية بـاجراء تعـديلات جوهريـة علـى

 ، 2010) فــي نهايــة  ııı) وإصــدار قواعــد ومعــايير جديــدة تحــت مــايعرف (ببــازل ııدعامــات( بــازل 
المــال واحتيـــاطي حيــث تضــمنت هــذه التـــدابير الرئيســية تعزيــز بنيــة القطـــاع المصــرفي بقواعــد راس 

وبالنتيجـة فـان اتفاقيـة (بــازل  ،) والحوكمـة وغيرهـاstressTestingالسـيولة والاختبـارات الضـاغطة (
ııı تركــزت جهودهــا الهادفــة الــى تــوفير مصــدات راســمالية شــاملة ضــد الخســائر التــي تتعــرض لهــا (

  .)David & Hanno،2012،p:2( المصارف 

  اهميته )        ،وظائفه  ،مكوناته ،راس مال المصرف التجاري ( مفهومه  -2

  The concept of bank capitalمفهوم راسمال المصرف     -أ 

وهو مـا يعـرف بـرأس المـال الممتلـك ويشـير الـى مـن شـارك بـه مـن اصـحاب المشـروع ( المصـرف)  
وتختلـــف طبيعـــة المشـــاركة حســـب  ،يـــه عنـــد التأســـيس مضـــافاً اليـــه التغيـــرات الســـنوية التـــي تطـــرأ عل

المساهمة تكون عبـارة عـن  فالمشاركة او ،القطاع الذي ينتمي له المصرف ان كان عاماً او خاصاً 
تخصيصـــات مـــن الدولـــة اذا كـــان المصـــرف منشـــأة عامـــة او عـــن القيمـــة المدفوعـــة للاســـهم اذا كـــان 

ولـرأس المـال مفهومـان أولهمـا المفهـوم المحاسـبي والـذي يمثـل حـق الملكيـة المصرف منشأة خاصة .
والمفهــوم  ،الأربــاح المحتجــزة )  ،الأســهم العاديــة ، الأســهم الممتــازة  ،والتــي تشــتمل علــى (الســندات 

الثاني فهو أوسع من المفهوم المحاسبي ويعرف بالمفهوم المالي الـذي يشـتمل علـى ( حقـوق الملكيـة 
   ،لمختلفة والمطلوبات طويلة الاجل )باشكالها ا

  بأنه الفرق بين الموجودات والمطلوبات لأي منشأة ومعادلته تكون كالاتي :ويعرف رأس المال:( 
  المطلوبات  –رأس المال = الموجودات                     

فــي جانبهــا الأيمــن ( جانــب الأصــول )  اثنــين ،وأن ميزانيــة أيــة منشــأة تحتــوي علــى أربعــة عناصــر  
هما الموجودات الثابتة والموجودات المتداولة واثنان في جانبها الأيسر ( جانب الخصوم ) هما رأس 

ــل المــال الممتلــك والمطلوبــات  مــع العلــم ان الميزانيــة العموميــة للمصــرف او ، ) 2 ، 2005،( لحي
واصـحاب المصــالح مــدى سـلامة المركــز المـالي للمصــرف مـن حيــث حجــم  شـركة مــا تكشـف لــلادارة

الـديون المحتملــة التــي قـد يلجــأ لهــا المصــرف وتـؤدي بــه الــى الافــلاس وغيرهـا مــن المؤشــرات الماليــة 
 ان راس المـالوالكثير من الاقتصادين والماليين اتفقـو علـى  ،) Dave،2015،p:11(والمصرفية 

 ،المكاسـب والاربـاح )  فضـلاً عـنلصافية للمصرف ونظـم الاسـتثمار :( هو عبارة عن الموجودات ا
والبعض الاخر يعرفه :( بانه عبارة عن مجموع المبالغ التـي بالإمكـان تأسـيس الشـركة او المصـرف 

وشــراء  التأســيس) بــدفعها لغــرض التأســيس والبــدء بعمليــة Ownerوالتــي يقــوم أصــحاب المصــرف (
      المبـــاني والموجـــودات الأخـــرى ودفـــع المرتبـــات ومـــنح القـــروض او شـــراء اســـهم لحـــين جـــذب ودائـــع ) 
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ويــرى (أبــو حمــد وقــدوري) بــان راس المــال الممتلــك يعــرف :( بانــه ، ) 170، 2008 ،( الشــمري 
الـى  مجموع الأموال التي يحصل عليها المصرف من أصحابه عند البـدأ بتأسيسـه او تكوينـه إضـافة

. وبناءاً  ) 110، 2005 ،(أبو حمد وقدوري احتياطياته القانونية والخاصة وارباحه التي احتجزها 
على ما تقدم يمكن تعريف مصطلح الموجودات الراسمالية بانـه عبـارة عـن راس المـال المسـتثمر مـع 

  الفائض الذي يمثل ارباحاً مكتسبة . 

  Bank capital components   المصرف رأسمالمكونات  -ب
  المصرفي الى أنواع عديدة وهي كالاتي : الرأسماليصنف   
  Nominal Capitalراس المال الاسمي      -

والـذي يمثـل الاسـاس الـذي تبنـى   Contributed Capitalاو مـا يعـرف بـراس المـال المكتتـب بـه  
يؤســـس فـــي ضـــوئه المصـــرف  اي مـــا التأســـيسموجـــودات المصـــرف عليـــه وانشـــطته التشـــغيلية عنـــد 

ويثبــــت فــــي قانونــــه ونظامــــه الــــداخلي ، او هــــو عبــــارة عــــن القيمــــة الاســــمية للاســــهم التــــي يصــــدرها 
  . Market Valueاو القيمة السوقية  Book Valueالمصرف تمييزا لها عن القيمة الدفترية 

  Paid up Capitalراس المال المدفوع    -

التأســـيس مـــن مـــدفوعات نقديـــة او عقاريـــة الـــى المصـــرف وهـــو يتمثـــل بمـــا يدفعـــه المؤسســـون عنـــد   
وتشكل تلك المدفوعات عادة نسـبة مـن راس المـال الاسـمي ومـن ثـم  ،للحصول على اسهم راسمالية 

يضاف اليها الزيادة من الأرباح السنوية للمصـرف حتـى يتسـاوى راس المـال المـدفوع مـع راس المـال 
  تكون كالاتي : ومعادلته ،الاسمي 

  المال المدفوع = نسبة من راس المال الاسمي + التحويلات من الأرباح المحتجزة السنويةراس 

 %25فاذا كان المصرف شـركة مسـاهمة فـان قـانون الشـركات يسـمح لـه بدفعـة أولـى تسـاوي        
ان يتخــذوا  ينكمــا يمكـن للمســاهم ،مـن القيمــة الاسـمية للاســهم والبــاقي علـى ثــلاث دفعـات متســاوية 

واما اذا كان المصرف حكومياً فالدولة هي التـي تسـدد ،بزيادة راس المال خلال عمر المصرف  قراراً 
وكـــذلك الـــدفعات اللاحقـــة وعنـــد زيـــادة راس المـــال . ويشـــتمل راس المـــال  التأســـيسراس المـــال عنـــد 

  المدفوع على نوعين من الأسهم هما الأسهم العادية والأسهم الممتازة .

  CCoommmmoonn  sshhaarreess    * الأسهم العادية* الأسهم العادية
وتتمثـل القيمـة  ،يمثل السهم العادي مستند ملكية وله قيمة اسمية وقيمة دفترية وقيمـة سـوقية        

 بموجب قانون الشركاتالاسمية بانها القيمة المسجلة على قسيمة الأسهم وعادة ما يكون منصوص 
ة الأســهم الممتــازة والمتضــمنة امــا القيمــة الدفتريــة فتشــتمل علــى قيمــة حقــوق الملكيــة باســتثناء قيمــ ،

فـي حـين تتمثـل القيمـة  ،الاحتياطيات والارباح المحتجزة مقسوماً على عدد الأسهم العادية المصدرة 
السوقية بالقيمة التي يباع بها السـهم فـي سـوق راس المـال وقـد تكـون القيمـة اكثـر او اقـل مـن القيمـة 
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قيقيــة للســهم التــي ســيتم التعامــل علــى أساســها فــي الاســمية او القيمــة الدفتريــة . وتتوقــف القيمــة الح
السوق على العائد الذي المتوقع الحصول عليه نتيجة لامتلاكـه وهـذا يعتمـد علـى الأربـاح الراسـمالية 
( بيع وشراء السهم) وتوزيعات الأرباح التي يتوقع ان يجنيها المستثمر .ويعد اصدار الأسهم العادية 

ب مصـاريف الإصـدار والمخـاطر المرافقـة للايـرادات والتـي يتحملهـا اعلى مصادر التمويل تكلفة بسب
  المساهمين مقارنة بالدائنين .

  Preference shares  الأسهم الممتازة *
) Hybridتعــد الأســهم الممتــازة واحــدة مــن مكونــات راس المــال المــدفوع واداة ماليــة هجينــة (       

حملة الاسهم الممتازة بعد حملـة السـندات مـن حيـث  ويأتيتجمع بين صفات السهم العادي والسند . 
وتمتـاز الأسـهم ، ) 304، 2005،(ابو حمد وقدوري حصولهم على المستحقات في حالة التصقية 

كمــا ان العائــد الثابــت او  ،الممتــازة بــان لهــا مقســوم أربــاح ثابــت ولهــا الأولويــة فــي الحصــول عليــه 
اليــة علــى غــرار الاثــار المترتبــة علــى اســتعمال المصــرف المحــدد مســبقاً لــه اثــار تتمثــل بالرافعــة الم

بمعنى اخر لو استطاع المصرف تحقيق عائد من الموجودات ( نسبة صـافي الـربح الـى  ،للمديونية 
اجمـالي الموجـودات ) يفـوق ( نسـبة مقسـوم الأربـاح الـى القيمـة الاسـمية للاسـهم الممتـازة ) والفـائض 

هـــو الحـــال يحـــدث فـــي الرفـــع المـــالي فكلمـــا قـــام المصـــرف  كمـــا،ســـيكون مـــن حصـــة الأســـهم العاديـــة 
بتمويل نشاطه بديون حاملة للفائـدة وكانـت الإدارة قـادرة علـى تحقيـق أربـاح تفـوق الأمـوال المقترضـة 

) وبخلافـه فانـه Favorableوكلفة تلك الأموال فان المصرف المعني قـد حقـق رفعـاً ماليـاً مفضـلاً ( 
واذا لــم تكــن للمصــرف ايــة ديــون حاملــة للفوائــد  ،) Unfavorable( يحقــق رفعــاً ماليــاً غيــر مفضــلاً 

مخاطرة رفع مالي ولكن المخاطرة الوحيدة التي يواجهها المصرف هـي مخـاطر  لأيةيتعرض  فانه لا
  التشغيل .

   Property Capitalراس المال الممتلك   -

ويتضـمن عـادة مـن راس المــال  وهـو عبـارة عمـا يمتلكـه أصــحاب المصـرف فـي تـاريخ معــين        
  تكون كالاتي : ومعادلته،المدفوع والاحتياطيات المقتطعة من الأرباح إضافة الى الأرباح المحتجزة 

  راس المال الممتلك = راس المال المدفوع + الاحتياطيات + الأرباح المحتجزة

  Disclosed Reservesعنها    المفصح أو المعلنة الاحتياطيات*  

يعد المكون الثاني لراس المال الاساسي بعد راس المال المـدفوع ويـتم اقتطاعهـا مـن الاربـاح         
ــدائنين  لمواجهــة امــراً طارئــاً محــدد تحديــداً نهائيــاً وبالتــالي فهــي بمثابــة ضــمان اضــافي للمــودعين وال

             ومــــــن بــــــين الاحتياطيــــــات المعلنــــــة هــــــي ،ومســــــاعدة المصــــــرف فــــــي ممارســــــة اعمالــــــه المصــــــرفية 
وعــــلاوة  ،والاربــــاح المحتجــــزة ،والاحتيــــاطي الخــــاص الاختيــــاري ،( الاحتيــــاطي القــــانوني الاجبــــاري 
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وايـــــــــــــة احتياطيـــــــــــــات اخـــــــــــــرى وكـــــــــــــالاتي   ،الاصـــــــــــــدار او مـــــــــــــا يعـــــــــــــرف بفـــــــــــــائض راس المـــــــــــــال 
(Jessup،2000،p:66) :  

  الاحتياطيات القانونية ( الاجبارية)* 
جازهــا بنســبة مــن صـافي الاربــاح الســنوية وذلــك لاجــل تحلاحتياطيــات التــي يشــترط القـانون اوهـي ا  

وهـو يختلـف عـن  ،تدعيم المركز المال للمصرف وتعزيز قدرته على الوفاء بالتزاماته تجـاه الاخـرين 
الاحتياطي النقدي القانوني (الالزامي) والمتولد من اقتطاع نسبة مئويـة مـن مجمـوع ودائـع المصـرف 

حيث كلما ارتفعت او انخفضت هـذه النسـبة اثـرت فـي حجـم  ،كزي والتي يتم ايداعها لدى البنك المر 
  ..(Kocch & Donald،2006،p:546)الائتمان المتاح للاستثمار زيادة او نقصاً 

  * الاحتياطيات الخاصة ( الاختيارية)* الاحتياطيات الخاصة ( الاختيارية)

وهــي الاحتياطيــات التــي يكونهــا المصــرف مــن تلقــاء نفســه مــن غيــر ان يفرضــها القــانون           
تحقيـــق غرضـــين همـــا تـــدعيم المركـــز المـــالي للمصـــرف فـــي مواجهـــة  المتعـــاملين والجمهـــور  لاجـــل
ض الاخــر هــو مواجهــة الخســائر المتوقعــة فــي قــيم موجــودات المصــرف التــي تزيــد عــن قيمــة اواغــر 

ويعتمــد مقــدار هــذا الاحتيــاطي علــى تقــدير إدارة المصــرف لتلبيــة الاحتياجــات  ،الاحتيــاطي القــانوني 
  لمستقبل .الطارئة في ا

  RReettaaiinneedd  eeaarrnniinnggss    الأرباح المحتجزةالأرباح المحتجزة**
وهــي الأربــاح التــي تقــرر إدارة المصــرف احتجازهــا مــن صــافي الأربــاح المعــدة للتوزيــع لتنميــة وهــي الأربــاح التــي تقــرر إدارة المصــرف احتجازهــا مــن صــافي الأربــاح المعــدة للتوزيــع لتنميــة               

المــودعين فانــه يمثــل المــودعين فانــه يمثــل   وهــذا المصـدر فضــلاً عــن انــه يمثـل نوعــاً مــن الحمايــة لامـوالوهــذا المصـدر فضــلاً عــن انــه يمثـل نوعــاً مــن الحمايــة لامـوال  ،،مـوارده الماليــة مـوارده الماليــة 
إضـــافة الـــى ذلـــك فانـــه يمثـــل احـــد أنـــواع الـــدعم إضـــافة الـــى ذلـــك فانـــه يمثـــل احـــد أنـــواع الـــدعم   ،،وســـيلة للحصـــول علـــى الأمـــوال المعـــدة للاســـتثمار وســـيلة للحصـــول علـــى الأمـــوال المعـــدة للاســـتثمار 

  الداخلي لتمويـل راس المـال الممتلـك للمصـرف أي احـد مصـدري التمويـل بالملكيـة وكلفتهـا تقـل كثيـراً الداخلي لتمويـل راس المـال الممتلـك للمصـرف أي احـد مصـدري التمويـل بالملكيـة وكلفتهـا تقـل كثيـراً 
يعني ضمناً ان لدى الشـركة او يعني ضمناً ان لدى الشـركة او كما ان التمويل بالارباح المحتجزة كما ان التمويل بالارباح المحتجزة ،،عن كلفة اصدار الأسهم العادية عن كلفة اصدار الأسهم العادية 

  ..  ))  1111،،  20012001،،( العامري ( العامري المصرف استثمارات مربحة المصرف استثمارات مربحة 
  Capital surplus  فائض راس المال -

ينشــأ فــائض راس المــال عــن بيــع اســهم المصــرف بعــلاوة او بخصــم وهنــا يطــرح مــن رصــيد        
يـوزع هـذا الفـائض مـع  الفائض ويمثـل الفـرق جـزءاً مـن حـق الملكيـة ويوضـع فـي حسـاب الفـائض ولا

  مقسوم الارباح لان ذلك يعد توزيعاً لاصل راس المال .
  Minority Interests   حصة الأقلية -

ـــة فيهـــا عـــن  ـــد الملكي والموحـــدة  %50وتمثـــل الحصـــة فـــي رؤوس امـــوال الشـــركات التابعـــة التـــي تزي
  تمتلك ملكية كاملة . ميزانياتها ولا

  Undisclosed Reserves  الاحتياطيات غير المعلنة -
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تظهـر ضـمن الحســابات الختاميـة عنـد نشــرها للجمهـور بشــرط ان  وهـي الاحتياطيـات التــي لا       
وان تكون مقبولـة لـدى السـلطات الرقابيـة  ،يتم حسابها وتمريرها من خلال حساب الارباح والخسائر 

صــافي الــربح بعــد الضــريبة وتتكــون كجــزء مــن  ،(البنــك المركــزي) ومنســجمة مــع القواعــد المحاســبية 
حيــث تســمح بعــض البلــدان لمصــارفها بــان تحــتفظ  ،) ضــمن الاربــاح المحتجــزة  ( فضــلةعلــى شــكل

ولكــن علــى الــرغم مــن ان هــذا الاحتيــاطي غيــر  ،بمثــل هــذه الاحتياطيــات مــن دون الافصــاح عنهــا 
تي يتمتع بها احتياطي معلن في الميزانية العمومية فانه يشترط ان يتمتع بالنوعية والصفات نفسها ال

  راس المال المعلن .
  Re-evaluation of reserves assets  الموجودات تقييم إعادة احتياطات -

تنشأ هذه الاحتياطيات عنـدما يـتم تقيـيم مبـاني المصـرف والاسـتثمارات الماليـة بقيمتهـا الحاليـة       
بدلاً من قيمتها الدفترية ويمكن ان تنشأ هذه الاحتياطيـات مـن مصـدرين أساسـيين همـا إعـادة التقيـيم 

 ،نيــة العموميــةالرســمي والمعلــن للموجــودات الثابتــة ولاســيما المبــاني المصــرفية التــي تظهــر فــي الميزا
وإعــادة تقيــيم الأســهم المملوكــة فــي الشــركات الأخــرى والتــي أصــبحت اقيامهــا فــي الســوق تفــوق كثيــراً 
قيمتهــا الدفتريــة وغالبــاً مــا يعكــس جــزء محــدود مــن هــذا التحســن فــي القيمــة ضــمن احتياطيــات إعــادة 

  التقييم .
  الجيدة للتسهيلات الائتمانية العامة المخاطر مخصصات -

General risks good credit facilities allocations 

بل أي تكــون متاحــة مــن غيــر قيــود قتنشــأ هــذه المخصصــات لمواجهــة الخســائر المحتملــة فــي المســت 
  لمواجهة الخسائر التي تتحقق لاحقاً .

  والدين راس المال بين المشتركة الصفات ذات الأدوات -
Common traits between capital and debt instruments 

ـــد الأدوات التـــي فيهـــا شـــيء مـــن صـــفات راس المـــال فضـــلاً عـــن شـــيء مـــن         يشـــمل هـــذا البن
الصـــفات الموجــــودة فــــي الــــدين مثــــل الأســــهم الممتـــازة المتراكمــــة ويشــــترط ان تكــــون غيــــر مضــــمونة 

ان تكـون  ومدفوعة بالكامل  وغير قابلة للاسترداد برغبة حاملها الا بموافقة السطات النقدية ويشترط
وهـي بهـذا تختلـف  ،متاحة لامتصاص خسائر المصرف من غير اضطراره الى التوقـف عـن العمـل 

عن الدين من الدرجة الثانية فضلاً عن انها تسمح بتأجيل أعباء خدمتها ( دفع الأرباح والفوائد) في 
الدرجـة الثانيـة  ويقصد بـديون ،تسمح ربحية المصرف بالوفاء بمثل هذه الالتزامات  الحالات التي لا

ثمرون الخــارجيون فــي راس مــال المصــرف بحــد تهــي الــديون الطويلــة الاجــل التــي يســاهم بهــا المســ
ادنى للاستحقاق يبلغ سبع سنوات وحد اعلى يبلغ خمسة وعشرون سنة ويلتـزم المصـرف بـدفع فائـدة 

  لحملتها بتاريخ مستقبلي .
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  )الثانية الدرجة من الأجل طويل الدين( المساندة القروض -

ويشـترط فـي  ،وهي ديـون غيـر قابلـة لاسـتيعاب الخسـائر المتوقعـة الا عنـد تصـفية المصـرف فقـط   
مــن قيمتهــا  %20علــى ان يخصــم  ،تزيــد اجالهــا عــن خمســة ســنوات  هــذه القــروض المســاندة ان لا

مـــن قيمـــة راس المـــال  %50خـــلال الســـنوات الخمســـة الأخيـــرة مـــن اســـتحقاقها  وان لاتتعـــدى قيمتهـــا 
الأساسي لكونها غير مؤهلة لمواجهة خسائر المصـرف انمـا تسـتخدم عنـد التصـفية. ومـن خصـائص 
القروض المساندة تكون على شـكل سـندات وان ترتيـب سـدادها يـرد بعـد سـداد حقـوق المـودعين لـدى 

  .المصرف وقبل سداد استحقاق المساهمين وذلك في حالة افلاس المصرف 
  Free Capitalراس المال الحر    -

و ذلـــك الرأســـمال الـــذي يســـتخدمه المصـــرف فـــي كافـــة عملياتـــه الرئيســـية مـــن اســـتثمار او ائتمـــان او 
ويتضــمن عــادة مــن راس المــال الممتلــك مطروحــاً منــه صــافي الموجــودات  ،تعويضــات عــن خســائر

  وتكون معادلته كالاتي : ،الثابتة 
  لثابتةصافي الموجودات ا –راس المال الحر = راس المال الممتلك 

   Operating Assets   راس المال العامل ( الموجودات المتداولة) *
فـــي تحقيـــق  وتســـهموهـــي تلـــك الموجـــودات التـــي تســـتخدم فـــي الاعمـــال التشـــغيلية للمصـــرف         

او يمثــــل مجمــــوع الأمــــوال المســــتثمرة فــــي الأصــــول المتداولــــة ويطلــــق عليهــــا بــــراس المــــال  ،الأربــــاح
،وامـا صـافي راس المـال العامـل  ) 112، 2008،( محمد واخرون الدائر التشغيلي او راس المال 

  وتكون معادلته كالاتي : ،فيعني الأصول المتداولة ناقصاً الخصوم المتداولة 
  المطلوبات المتداولة –صافي راس المال العامل = الموجودات المتداولة 

  Functions of Bank Capitalوظائف راسمال المصرف    -ج
من بين الأهداف الأساسية التي تسعى البنوك المركزية الى تحقيقها هو وجود جهاز مصـرفي       

قوي ومستقر وسليم ومعافى وهذا الهدف لايمكن لها تحقيقـه الا مـن خـلال اهتمامهـا بموضـوع كفايـة 
راس المال لما له من دور في امتصاص الخسائر غير العاديـة المحتمـل ان تتعـرض لهـا المصـارف 

) التـي تهـدف الـى تعزيـز سـلامة واسـتقرار النظـام المصـرفي مـن خـلال  2وهذا ما اكـدت عليـه (بـازل
مستويات راس المال القويـة والإدارة السـليمة للمخـاطر لاجـل الحفـاظ علـى متانـة المصـارف وبالتـالي 

المصـرفي مجموعـة مـن  وللرأسـمال ،)Thomas،2011،p:2(تعزيز الاسـتقرار المـالي بشـكل عـام 
  : )6 ،2005،( لحيل الوظائف وهي كالاتي 

يســتخدم لشــراء الموجــودات الثابتــة ودفــع المرتبــات فــي بدايــة النشــاط ومــنح التســهيلات الائتمانيــة  -
  والاستثمارات المالية لحين جذب واستقطاب الودائع .
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ة ممارسته الأنشطة المصرفية تقوية الموقف المالي للمصرف في مواجهة الخسائر التشغيلية نتيج -
  المختلفة وكذلك مواجه حالة الاعسار المالي والتقليل من خسائر المودعين .

 Moralيـــوفر الثقـــة والاطمئنـــان بالجهـــاز المصـــرفي ويقلـــل مـــن عمليـــات المخـــاطر الأخلاقيـــة  -
Hazard  أي يعكــس صــورة جيــدة عــن فعاليــة وكفــاءة الإدارة فــي تحقيــق مســتويات ،فــي المصــارف

معتدلة من السيولة وتحسين الربحية وسعيها مـن الحـد مـن الممارسـات غيـر الأخلاقيـة مثـل صـفقات 
  .)Sebastian،2012،p:97( المضاربة وغيرها بدلاً من الإقراض للاقتصاد المحلي

يعطي دعماً للسلطات الرقابية ويعزز ثقـة العمـلاء والزبـائن بقـدرة المصـرف علـى الوفـاء بالتزاماتـه  -
  وف الطارئة .في الظر 

يحــدد القــوة التصــويتية فــي مجلــس إدارة المصــرف حســب مســاهمة أي مالــك مــن المســاهمين فــي  -
  المصرف وبعدد الأسهم التي يمتلكها وفوزه في المجلس . راسما

  The importance of bank capitalالمصرف   رأسمالأهمية  -د
المصـــرف مــن خـــلال المهـــام الوظيفيــة الســـالفة الــذكر الـــذي يؤديهــا فـــي خدمـــة  راســماتبــرز أهميـــة   

وكـــذلك العمليـــات  التأســـيسفهـــو يلعـــب دوراً كبيـــراً فـــي تغطيـــة نفقـــات  ،أنشـــطة المصـــرف المختلفـــة 
كمـا يمثـل  ،المصـرفية فـي بدايـة حيـاة المصـرف إضـافة الـى اسـتخدامه فـي شـراء الموجـودات الثابتـة 

خســائره المحتملــة التــي تحــدث علــى ســبيل المثــال نتيجــة انخفــاض أســعار  ضــماناً للمصــرف لتغطيــة
وضـــماناً لحقـــوق المـــودعين والمقرضـــين  ،او الفشـــل فـــي تحصـــيل بعـــض القـــروض  الأوراق الماليـــة

حيـث ان ،إضافة الى انه يمثل حقوق المـالكين فـي مجلـس ادارتـه  ،وبالتالي تعزيز ثقتهم بالمصرف 
نوي يهتم في تحسين اداؤه الاستثماري عليـه مراقبـة مؤشـر قيـادة أي شخص سواء كان طبيعي او مع

راس المــــال ودوره فــــي تعزيــــز القيمــــة الســــوقية وتقليــــل مخــــاطر الاســــتثمار وتحســــين فــــرص النجــــاح 
المصــرف يعتبــر مــن المتطلبــات الأساســية  لراســماكمــا ان  ، )Dave،2015،p:14( الاســتثماري 

تمنح أي ترخيص او إجازة  وظيفة تشغيلية مع العلم ان السلطات الرقابية او البنوك المركزية لا لاي
وعلـى هـذا  ،ممارسة او مزاولة نشاط مصرفي ما لم يتـوفر حـد ادنـى مـن راس المـال كشـرط أساسـي 

  كونه : تتمثل فيالأساس فان أهمية راس مال المصرف 
  المودعين عند انخفاض الأموال .يمثل الدرع الحصين للمصرف من ناحية  -
يعتبــر مصــدر جيــد وفاعــل لتمويــل اســتثمارات المصــرف الحقيقيــة ( الموجــودات الثابتــة) لتشــغيل  -

  المصرف .
  تغطية الخسائر الناجمة عن العمليات التشغيلية . -
  يدعم ثقة المقترضين والدائنين -
للانشـــطة المصـــرفية وتعـــزز ذلـــك يســـاعد المصـــرف فـــي مواجهـــة الخســـائر المتوقعـــة او المحتملـــة  -

 %8خاصة بعد تحديد لجنة بازل للرقابة المصرفية بان لاتقل كفايـة راس المـال فـي المصـارف عـن 



- 113 - 

كنســـبة مــــن راس المـــال الممتلــــك الـــى قــــيم الأصـــول المرجحــــة بمخـــاطر الائتمــــان ومخـــاطر الســــوق 
  . )CBUAE،2009،p:3( والمخاطر التشغيلية 

ترغــب بزيــادة راس المــال الــى حــدود نســبة بــازل للكفايــة او اعلــى  لاان بعــض المصــارف قــد        
منــه بقليــل كــون الزيــادة تتحقــق مــن خــلال اصــدار اســهم جديــدة ودخــول مســاهمين جــدد إضــافة الــى 
المســاهمين الســابقين ومعنــاه توزيــع الأربــاح علــى عــدد كبيــر مــن حملــة الأســهم وبالتــالي تقليــل نســبة 

ى وربمـــا يضـــعف مــوقفهم فـــي التصـــويت فــي الهيئـــة العامـــة للمصـــرف الأربــاح لحملـــة الأســـهم القــدام
.وهنــــاك وســــيلة أخــــرى تســــتخدمها ادارات المصــــارف عــــادة لزيــــادة راس مــــال المصــــرف مــــن خــــلال 
التحويـــل مـــن الأربـــاح المحتجـــزة وهنـــاك قـــوانين تفـــرض علـــى المصـــرف بإضـــافة نســـبة مـــن الأربـــاح 

ويعـاب علـى  ،س المـال الاسـمي كمـا اشـرنا سـابقاً السنوية الـى راسـماله المـدفوع حتـى يتسـاوى مـع را
هــذه الطريقــة مــن الزيــادة انهــا قــد تــؤدي الــى تخفــيض أســعار اســهم المصــرف لعــدم تفضــيل بعــض 
المسـاهمين لهــا وعــرض اســهمهم للبيــع إضــافة الــى قلــة حجــم الأمــوال التــي تحققهــا الأربــاح المحتجــزة 

دة في راس المال الممتلـك ( حقـوق الملكيـة) بـل تحقق زيا كما ان هذه الطريقة لا ،كمصدر للتمويل 
ولـذلك ،تزيد من راس المال المدفوع فقط كون الأرباح المحتجزة هـي جـزء مقتطـع مـن حقـوق الملكيـة 

يلجأ المصرف الى الطريق الثانية وهـي زيـادة راس المـال المـدفوع والممتلـك مـن خـلال اصـدار اسـهم 
تخلـو مـن  تطـرح علـى الجمهـور وهـذه الطريقـة ايضـاً لا جديدة تطرح على المسـاهمين اولاً وبعـد ذلـك

عيوب فهي تحمل المصـرف تكـاليف إضـافية كمصـاريف الإصـدار كمـا تـؤدي الـى دخـول مسـاهمين 
  جدد وقد تؤدي الى تخفيض ربحية السهم الواحد .

  مقاييس متانة او كفاية راس المال الممتلك في المصارف التجارية -3
 الممتلــك غايــة فــي الأهميــة كونــه يمثــل واحــداً مــن بــين خطــوط الــدفاع الأوليعــد راس المــال         

من حيـث تـأمين سـيولة المصـرف تجـاه أي خسـائر محتملـة قـد يتعـرض لهـا فـي حـال انخفـاض قيمـة 
أي بند من بنود الموجودات ولم يكن له مخصص يحتـوي ذلـك الانخفـاض فضـلاً عـن دوره الرئيسـي 

ى الـــرغم مـــن الصـــغر النســـبي لاهميتهـــا مقارنـــة بحجـــم موجـــودات فـــي تمويـــل الموجـــودات الثابتـــة علـــ
وتعــد مخــاطر الســيولة المشــار اليهــا ســابقاً واحــدة مــن مؤشــرات الضــعف الماليــة ،المصــرف الأخــرى 

 )IMF،2009،p:6(والتــي علـــى اساســـها يســـتند تقيـــيم المؤسســـات وكفايتهـــا مـــع الاخفاقـــات الماليـــة 
المصــرف بمــدى قدرتــه علــى مواجهــة الخســائر المتحققــة فــي أي مجــال مــن  وتقــاس متانــة راســمال،

 فـي الممتلـك المـال راس  متانـة مـدى كميـة لمعرفـة مقـاييس خمسـة اسـتخدمت وقـد ،مجـالات عملـه 
  : ) 56، 2013،( سعيد التجاري وهي كالاتي  المصرف

  راس المال الممتلك                                                
  %100× ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ نسبة راس المال الى الودائع -أ

  الودائع وما في حكمها                                               
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تقيس هذه النسبة مدى قدرة المصرف على رد الودائع من رصيد راس المال الممتلك أي مدى متانـة 
راس المــال فـــي رد ودائــع زبائنـــه عنــد حصـــول أي ظــرف طـــاريء يــؤدي بـــالمودعين قيــامهم بســـحب 

تقـــل هـــذه  وان اغلـــب التشـــريعات تفـــرض علـــى المصـــارف ان لا،منهـــا  ودائعهـــم كلهـــا او جـــزء كبيـــر
مـــثلاً . وتكمـــن اهميـــة هـــذه النســـبة انهـــا تعطـــي مؤشـــراً واضـــحاً لادارة المصـــرف  %10النســـبة عـــن 

واصــحاب العلاقــة عــن مــدى كفايــة راس المــال الممتلــك ومــن بــين اصــحاب العلاقــة البنــك المركــزي 
لموجـودات الخطـرة اذا كانـت نسـبة راس المـال الممتلـك الـى الذي قد يتغاضـى عـن زيـادة طفيفـة فـي ا

مجموع الودائع مرتفعـة نسـبياً كـون ارتفاعهـا معنـاه حمايـة امـوال المـودعين وتعوضـهم عـن المخـاطر 
  الاضافية المتولدة عن زيادة الاصول الخطرة .

  راس المال الممتلك                                                 
  %100×ـ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ـــــــــــــــــــــــــــــــ راس المال للموجودات نسبة -ب

  اجمالي الموجودات                                                 
تشير هذه النسبة الى قدرة راس المال الممتلك على مواجهة الخسائر المحتملة فـي اجمـالي اصـول   

حيــــث ان مشــــاكل المــــلاءة المتعلقــــة بــــالموجودات تحــــدث عنــــدما تكــــون القيمــــة الحاليــــة  ،المصــــرف 
للموجـــودات وحركتهـــا غيـــر كافيـــة لتغطيـــة الالتزامـــات بمـــا فـــي ذلـــك الالتزامـــات للايـــرادات المســـتقبلية 

وكــذلك تعبــر النســبة ايضــاً عــن المــدى الــذي ذهــب اليــه  ،)Mark،et al،2002،p:7( الطارئــة 
 المصــــرف باعتمــــاده علــــى راس المــــال الممتلــــك فــــي تمويــــل موجوداتــــه أي نســــبة مســــاهمة راســــمال
المصرف كمصدر من مصادر امواله وكلما كبرت هذه النسبة تكون اكثر ايجابية . وعلى الرغم من 
ان نســـبة راس المـــال الممتلـــك الـــى مجمـــوع الموجـــودات تعـــد مـــن بـــين النســـب التقليديـــة الا ان البنـــك 
 المركــزي ينظــر اليهــا بشــيء مــن الاهتمــام عنــد قيــاس متانــة راس المــال الممتلــك لكنهــا تنطــوي علــى

فزيــادة هــذه النســبة معنــاه ،بعــض العيــوب مــن اهمهــا تعارضــها مــع مصــالح المــلاك ( المســاهمين) 
تــوفير حمايــة افضــل لامــوال المــودعين وهــو مــا يهــدف اليــه البنــك المركــزي الا انــه فــي الوقــت ذاتــه 
تـؤدي أي زيــادة النسـبة الــى انخفــاض معـدل العائــد المتحقـق عــن راس المــال الممتلـك وبالتــالي يلحــق 

تكفــي للحكــم مطلقــاً علــى مــدى كفايــة او  ذلــك ان النســبة اعــلاه لا فضــلاً عــنالضــرر بالمســاهمين 
متانــة راس المــال الممتلــك باعتبــاره الــدرع الحصــين لحمايــة امــوال المــودعين حيــث ان تســاوي النســبة 

يعنـــي بالضـــرورة ان مـــودعي هـــذين المصـــرفين يتعرضـــان  المـــذكورة لمصـــرفين ولنفتـــرض ارتفاعـــاً لا
فس القدر من المخاطر اذا ما تباينت درجة المخاطر التي تتعرض لهـا اسـتثماراتها وتقلـب ودائعهـا لن

  .                                                         )149، 2005،(ابو حمد وقدوري 
  راس المال الممتلك                                                          

  %100×ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة راس المال الى الموجودات ذات المخاطر -ج
  الموجودات ذات المخاطر                                                       
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يس هذه النسبة مدى كفاية راس المال في مواجهـة الخسـائر المحتملـة وتعرف (بهامش الامان) وتق  
ويقصـد بـالموجودات ذات المخـاطر هــي  ، Risky Assetsالوقـوع مـن الموجـودات ذات المخـاطر 

ارصــدة لــدى ،ارصــدة لــدى البنــك المركــزي ،كــل موجــودات المصــرف باســتثناء ( نقــد فــي الصــندوق 
الاذونـات الحكوميـة وسـائر القـروض للـدوائر الحكوميـة او السندات والحـوالات و  ،المصارف الأخرى 

والسبب وراء شمول الاستثناء للقروض الممنوحة للـدوائر الحكوميـة ،شبه الرسمية بضمانة الحكومة )
وشـــبه الحكوميـــة لعـــدم تعرضـــها لمخـــاطر النكـــول (عـــدم الســـداد) بســـبب تعهـــد الحكومـــة بتســـديد تلـــك 

ضة عن السداد إضافة الى تحكم الحكومة في اصـدار العملـة القروض فيما لو عجزت الدوائر المقتر 
وامتلاكهـــا ســـلطة فـــرض الضـــرائب وبالتـــالي تســـتطيع الوفـــاء بالتزاماتهـــا فـــي أي وقـــت تشـــاء .وتكـــون 

  معادلة الموجودات ذات المخاطر كالاتي :
  )الموجودات المستثناة من المخاطر في أعلاه –= اجمالي الموجودات الموجودات ذات المخاطر(
ان الموجودات ذات المخاطر هي تلك الموجـودات التـي قـد يتعـرض لهـا المصـرف لقـاء بيعهـا الـى   

بعــض الخســائر كالاســهم والســندات غيــر الحكوميــة وكــذلك الموجــودات التــي يصــعب تحويلهــا اصــلاً 
وبالتـــالي تقـــيس هـــذه النســـبة مـــدى الحمايـــة التـــي  ،الــى نقديـــة كـــالقرض والاســـتثمارات طويلـــة الاجـــل 

دمها راس المال الممتلك لمواجهـة الخسـائر التـي تتعـرض لهـا أصـول المصـرف ذات المخـاطر فـي يق
حــال انخفــاض القيمــة الســوقية لــلأوراق الماليــة واذا مــا فشــل المصــرف فــي تحصــيل بعــض القــروض 

ويطلق على هذه النسبة (هـامش الامـان) كونهـا تتـيح مقـداراً مـن  ، التي سبق ان قدمها لاحد الزبائن
ولابـد مـن الاشـارة هنـا انـه وفقـاً لمفـردات  ،ان المتاح لمواجهة الاستثمار فـي الموجـودات الخطـرة الام

لجنة بـازل الدوليـة التـي اقرتهـا الـدول الصـناعية الكبـرى تقضـي بـان لاتقـل نسـبة راس المـال الممتلـك 
بــازل هــو  ومــن المقترحــات الاكثــر بــروزاً للجنــة ، %8(حقــوق الملكيــة) الــى الموجــودات الخطــرة عــن 

تركيزهـــا علـــى التـــدابير التحوطيـــة التـــي تهـــدف الـــى تحســـين مصـــدات الســـيولة لامتصـــاص الخســـائر 
  . )IMF،2010،p:24( المتوقعة 

  راس المال الممتلك                                                 
  %100× ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة راس المال الممتلك الى القروض -د

  اجمالي القروض                                                  
تقيس هذه النسبة كفاية راس مال المصرف في مواجهة الخسائر الناجمة عن عدم استعادة القروض 

أي تعتبــر مقيــاس لهــامش الامــان فــي مواجهــة  ،بائنــه وفوائــدها الممنوحــة مــن قبــل المصــرف الــى ز 
  مخاطر الفشل في استرداد الاموال المستثمرة في القروض (مخاطر ائتمانية) .
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   نسبة راس المال الممتلك الى اجمالي الاستثمارات المالية - ھ
    راس المال الممتلك                      

  %100× ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ              
  اجمالي الاستثمارات المالية                 

جمــة عــن الاســتثمارات الماليــة تقــيس هــذه النســبة متانــة راســمال المصــرف فــي مواجهــة الخســائر النا
  (الاسهم والسندات) والمتمثلة بانخفاض قيمتها السوقية . 

    اساليب زيادة راس المال الممتلك -4
الاعمال عرضة للمخاطر كون انخفاض معين في  تعد المصارف التجارية من اكثر انواع منشأت  

الايرادات يترتب عليه انخفاض اكبر في الارباح بل قد تتحول الارباح الى خسـائر تلـتهم راس المـال 
لذلك تلجأ العديد من الشركات او المصارف الى زيـادة ،(حقوق المساهمين) وتمتد لاموال المودعين 

  قيق غايات كثيرة ومن هذه الاساليب هي كالاتي :رؤوس اموالها باساليب وطرق مختلفة لتح
  Issue of new Ccommmon Stocksاصدار اسهم عادية جديدة    -أ

يعرف هذا الاسلوب بسياسة التمويل الخارجي وذلك عن طريق اصدار اسهم جديدة يتم الاكتتاب    
حقـــق هـــذه السياســــة بهـــا ســـواء مـــن قبـــل المســـاهمين القـــدماء او طرحهـــا للاكتتـــاب العـــام وبالتـــالي ت

  عليها وهي كالاتي : الانتقاداتللمصارف حصولها على موارد مالية جديدة الا ان هناك بعض 
يمكــن ان يترتــب علــى التمويــل الجديــد انخفــاض فــي ربحيــة الاســهم الحاليــة لاســيما اذا كــان عائــد  -

  الاستثمارات الجديدة هو اقل من العوائد الحالية .
الاســـلوب وكمـــا اشـــرنا ســـابقاً تحمـــل تكـــاليف الاصـــدار للاســـهم الجديـــدة يترتـــب علـــى اعتمـــاد هـــذا  -

  اضافة الى المصاريف التسويقية والادارية .
اصدار الاسهم الجديدة قد يؤدي الى دخول مساهمين جدد وبالتالي فقدان المساهمين القدماء الى  -

  قوتهم التصويتية واختلالها اضافة الى حق الادارة والرقابة .
  Retanied Earningsاحتجاز الارباح    -ب
وهو ما يعرف بأسلوب التمويل الداخلي حيث تلجأ بعض الإدارات الى احتجاز نسـبة مـن صـافي    

ــــاقي كتوزيعــــات للمســــاهمين  ــــك وتــــدفع الب ــــى رصــــيد راس المــــال الممتل ــــق واضــــافتها ال ــــربح المتحق ال
)R.Glenn،2012،p:3(،حــد الأهــداف الرئيســية للمنشــأت وقــد ذكرنــا فيمــا ســبق ان الربحيــة تعــد ا

حيث يعكس حجم الأرباح المتحققـة ومعـدلات النمـو فيهـا علـى مـدى الكفـاءة فـي ،المالية والمصرفية 
لـذلك تسـعى المصـارف الـى تعظـيم أرباحهـا لاسـباب متعـددة ،استخدام المـوارد الماليـة وحسـن ادارتهـا 

وتمكــين الإدارة مــن القيــام بعمليــات أهمهــا ســوف تســاهم فــي تعظــيم القيمــة الســوقية لاســهم المصــرف 
  الموجهة لهذا الأسلوب وهي كما يأتي : الانتقاداتالا ان هناك بعض  ،التطور والتوسع 
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ـــــالي انخفـــــاض طاقتهـــــا  - ـــــاح المحتجـــــزة انهـــــا تتصـــــف بصـــــغر حجمهـــــا وبالت مـــــن خصـــــائص الأرب
  الاستثمارية وغالباً ما يكون حجمها ضئيلاً خلال السنة الواحدة .

عدم ملائمة هذا الأسلوب لصغار مالكي الأسهم الـذين يعتمـدون علـى هـذه التوزيعـات فـي تغطيـة  -
  احتياجاتهم الأساسية .

والجــدير بالــذكر ان لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية قـــد الزمــت المصــارف بــان تقــوم فــي رفـــع رؤوس  
 %30- %20المــال مــن أموالهــا لتــأمين مواجهــة مخــاطر الائتمــان والســوق والتشــغيلية بزيــادة راس 

لتغطيــة مخـــاطر التشـــغيل وبالتـــالي اصـــبح امـــام المصـــارف تحـــديات ينبغـــي ان تتجاوزهـــا مـــن خـــلال 
قيامهــا بتطــوير اســتراتيجيات تنميــة مواردهــا الماليــة وسياســات إدارة مخاطرهــا المصــرفية إضــافة الــى 

  ) .Michael،2016،p:10الاستغلال المربح لقوة تنافسية المنتجات والخدمات في السوق( 

  متطلبات كفاية راس المال وبازل للرقابة المصرفية -5
بعــد ان كانــت المــلاءة المصــرفية تقــاس مــن خــلال احتســاب كفايــة راس المــال وفــق نســب حقــوق    

) وكـذلك حقـوق الملكيـة الـى اجمـالي Equity / Total Depositsالملكيـة الـى اجمـالي الودائـع (
     1988قامـت لجنـة بـازل للرقابـة المصـرفية فـي العـام ،) Equity / Total Assetsالموجـودات (

حيــث اشــتمل  ،) ıباصــدار ارشــادات معيــار كفايــة راس المــال وهــي مــا عــرف عنهــا باتفاقيــة( بــازل 
المعيار على الحـد الادنـى لمتطلبـات كفايـة راس المـال والـذي بموجبـه تـم وضـع نسـبة عالميـة لكفايـة 

) علـى ان يـتم %8وحـددت هـذه النسـبة (  ،الاصـول حسـب خطورتهـا راس المال تسـتند الـى تـرجيح 
) ıوتضــمنت اتفاقيــة (بــازل  ،)333، 2006،( ســليمان 1992تطبيقهــا اعتبــاراً مــن نهايــة العــام 

  الامور الاتية : 1988المنشورة في عام 

  )Regulatory Capital( راس المال التنظيمي -أ
على تعليمات الجهات الرقابية لتغطية المخاطر الرئيسية  وهو راس المال الواجب الاحتفاظ به بناءاً  

ويمثــل خــط الــدفاع الأول لمواجهــة المخــاطر غيــر المتوقعــة ويتــألف مــن شــريحتين همــا راس المــال 
  الأساسي والتكميلي وكالاتي :

) ويتضـمن[ راس Tier 1او مـا يعـرف بالشـريحة الأولـى ( Core Capitalراس المال الأساسي    --
فــائض راس ،الأربــاح المحتجــزة ،الاحتياطيــات المعلنــة باشــكالها المتعــددة  ،المــال المــدفوع بمكوناتــه 

  ]. الأقليةحصة  ،المال 
او مـا يعـرف بالشـريحة الثانيـة   Supplementary Capital راس المـال المسـاند ( التكميلـي)    --
)Tier2 مخصصـات  ،احتياطيات اعادة تقيـيم الموجـودات  ،) ويتضمن [ الاحتياطيات غير المعلنة

  القروض المساندة ]. ،الادوات ذات الصفات المشتركة ،المخاطر العامة 
  Risk Weights  تحديد اوزان المخاطر -ب
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سويســرا والســعودية دولاً منخفضــة  فضــلاً عــن) G.10تــم تصــنيف مجموعــة الــدول العشــر (        
المخاطر، وباقي دول العالم دولاً عالية المخاطر. وتـم تصـنيف الأصـول داخـل وخـارج الميزانيـة إلـى 
فئـــات، بحيـــث تُعطـــى كـــل فئـــة وزن مخـــاطر يتناســـب مـــع درجـــة المخـــاطر التـــي يتعـــرض لهـــا، وهـــذه 

  . )54 ،2013،(صالح وفاطمة )%100، %50، %20، %10الفئات هي (صفر% ،
   The standard ratio used     النسبة المعيارية المستخدمة -ج 

، وتعكس العلاقـة مـا %8وضع حد أدنى لنسبة كفاية رأس المال المعياري المستهدفة بنسبة         
بــين رأس المــال التنظيمــي مــن جهــة والأصــول والالتزامــات العرضــية المرجحــة بالمخــاطر مــن جهــة 

  أخرى.
  Transitional period arrangements   المرحلة الانتقاليةترتيبات  -د   

) بحيـــث تســـتطيع البنـــوك  ıتـــم مـــنح البنـــوك مهلـــة مـــدتها أربـــع ســـنوات لتطبيـــق معيـــار (بـــازل         
  .1992تحقيقها وتوفير رؤوس أموال كافية لتغطية الأصول المرجحة بالمخاطر في نهاية العام 

  راس المال التنظيمي                                              
  % 8 ≥) = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ   1988كفاية راس المال (

  الموجودات المرجحة بالمخاطر( مخاطر ائتمانية)                                
  

  راس المال التنظيمي                                               
  %8 ≥) =ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 1996كفاية راس المال (
 الموجودات المرجحة بالمخاطر (مخاطر إئتمانية + مخاطر السوق)                   

  ) فتضمن الاتي :2ة راس المال حسب معيار( بازل اما كفاي 

)، ومن بين تلك الانتقادات عـدم تمييزهـا  1 بسبب الانتقادات التي وجهت إلى إتفاقية (بازل        
ــــة ( )، ومــــنح تســــهيلات OECDالمخاطر،وتحيزهــــا تجــــاه دول منظمــــة التعــــاون الإقتصــــادي والتنمي

إلى تدني نوعية الأصول لدى البنوك، وعدم كفاية )، مما أدى %100القطاع الخاص وزن مخاطر(
) المخاطر الإئتمانية. حيث قامت لجنة بازل في منتصف Mitigation(الاعتراف) بأدوات تخفيف (

بنشــر اقتراحــات أوليــة لإطــار جديــد لقيــاس المــلاءة المصــرفية (كفايــة رأس المــال) يحــل  1999عــام 
ات طويلـــة لمقترحـــات هـــذه الإتفاقيـــة تـــم إجازتهـــا ، وبعـــد مناقشـــ1988) عـــام 1محـــل إتفاقيـــة (بـــازل 
، بحيــث تصــبح جــاهزة للتطبيــق مــع بدايــة عــام 2وعرفــت بإتفاقيــة بــازل  2004والإتفــاق عليهــا عــام 

إلى تطوير الإطار العام لرأس المال بصورة أكثر حساسية لمخـاطر  2. وتهدف إتفاقية بازل 2007
ات عاليـة مـن رأس المـال لـذوي المخـاطر الإئتمانيـة الخسـائر الإئتمانيـة، والتـي تتطلـب تكـوين مسـتوي
) بين البنوك وتعاملت معها بـنفس الطريقـة بغـض 2العالية والعكس صحيح. ولم تفرق اتفاقية (بازل 
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) لكفايـة راس المـال 2وتضمن معيار (بـازل  ،النظر عن حجمها وتعقد عملياتها ودرجة التقدم لديها 
  الدعائم الاتية : 

  ى تضمنت متطلبات الحد الادنى لراس المال .الدعامة الاول -
  الدعامة الثانية تضمنت المراجعة الاشرافية . -
  الدعامة الثالثة تضمنت انضباط السوق . -

  R.C)(    راس المال التنظيمي                            

  %8 ≥ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ نسبة كفاية راس المال
  ر الائتمانية +مخاطر السوق)+مخاطر التشغيل(المخاطRWA الموجودات المرجحة بالمخاطر                   

  ، لوحظ ما يلي:  Iمع بازل  IIوبمقارنة نسبة كفاية رأس المال حسب بازل 
  ) .%8أبقت لجنة بازل على الحد الأدنى لنسبة كفاية رأس المال بما نسبته ( -أ

  لا تغيير جوهري في بسط نسبة كفاية رأس المال . -ب
مـنح البنــوك طـرق جديــدة لقيــاس مخـاطر الإئتمــان تتسـم بدرجــة عاليــة مـن الحساســية للمخــاطر،  -ج

 وهذه الطرق هي : 
)، يـتم تـرجيح الأصـول بـأوزان للمخـاطر وفـق Standardized Approachالطريقـة المعياريـة ( -

التــي تضــعها وكــالات التصــنيف الخارجيــة، وتتــراوح الأوزان مــن  نــوع التســهيل والتصــنيف الإئتمــاني
اســـتناداً  I،وهـــذا يـــؤدي إلـــى قيـــام البنـــك بالاحتفـــاظ بـــرأس مـــال أكبـــر مـــن بـــازل  %150 -صـــفر% 

  للتصنيف الإئتماني للمتعاملين.
 ). Foundation Internal Rating Based Approachطريقة التقييم الداخلي الأساسية ( -
  ) .Advanced Internal Rating Based Approachتقييم الداخلي المتقدمة (طريقة ال -
ـــة          ـــى موافقـــة الجهـــات الرقابي ـــداخلي (الأساســـية والمتقدمـــة) الحصـــول عل ـــيم ال ـــة التقي وتتطلـــب طريق

المسبقة، وحد أدنى من المتطلبات النوعية تتمثل في دقة البيانات، وأنظمـة لقيـاس المخـاطر، ورقابـة 
كما ان اعتماد كـل بنـك بتطـوير عمليـة التقيـيم الداخليـة لكفايـة  ،فاعلة، ودقة نتائج الإفصاح  داخلية

) بمــا يتناســب مــع أنشــطة البنــوك ومخاطرهــا  وبالتــالي ســتكون عمليــة التقيــيم ICAAPراس المــال (
فــق مــع الــداخلي لكفايــة راس المــال عنصــراً اساســياً للمراجعــة الرقابيــة والاشــرافية للمصــارف بمــا يتوا

.وتعتمد هذه الطريقة في قياس وتقييم المخاطر الإئتمانية  )CBUAE،2009،p:2(  2اطار بازل 
)Credit Risk : على المكونات التالية (  
ويسـتفاد مـن تقـديرات احتمـالات التعثـر او ،) Probability Of Default PDاحتماليـة التعثـر ( -

ما يعرف التخلف عن السداد كمنهج اساس لتطوير المناهج والتفرقة بين الوظائف وبالتالي يعد احـد 
  . )IRB ( )BNM،2012،p:14مباديء تطوير نهج العائد الداخلي (

  ) . Loss Given Default LGDالخسارة عند التعثر ( -
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 ) .Exposure At Default EATقيمة التعرض عند التعثر ( -
  ) .Maturity Mالاستحقاق ( -
 ويتم إحتساب الخسائر المتوقعة وفق المعادلة التالية :  

 EAD  ×LGD  ×PD  =Expected Loss    
) فــــي مقــــام النســــبة وتقــــديم ثــــلاث طــــرق Operational Riskإضـــافة المخــــاطر التشــــغيلية ( -د

 المال اللازم لتغطيتها، وهذه الطرق هي: لاحتساب رأس 
) ، يـتم الإحتفـاظ بـرأس مـال لمواجهـة Basic Indicator Approachطريقة المؤشر الأساسي ( -

المتوســط الســنوي لإجمــالي الــدخل × محــددة مــن قِبــل لجنــة بــازل)  %15مخــاطر التشــغيل = الفــا (
لأي سنة من بسط ومن مقام النسبة  سنوات (مع استثناء الدخل السالب أو الصفر 3الموجب لآخر 

 عند إحتساب متوسط الدخل) . 

)، يـــتم تقســـيم نشـــاطات البنـــوك إلـــى ثمانيـــة Standardized Approachالطريقـــة المعياريـــة ( -
التجزئـــة المصـــرفية، الخـــدمات  خطـــوط عمـــل هـــي (تمويـــل الشـــركات، المتـــاجرة والمبيعـــات، خـــدمات

ت، خــدمات الوكــالات، خــدمات إدارة الموجــودات، خــدمات المصــرفية التجاريــة، المــدفوعات والتســويا
 السمسرة للتجزئة) . 

بيتا (محددة من × ويتم الإحتفاظ برأس مال لمواجهة مخاطر التشغيل = إجمالي الدخل لخط العمل 
  ) . %18 - %12قِبل لجنة بازل ما بين 

إسـتخدام )، يـتم Advanced Measurement Approach AMAطريقـة القيـاس المتقدمـة ( -
نظام خاص لتقدير مخاطر التشغيل وبالتـالي تحديـد متطلبـات رأس المـال المطلـوب لتغطيـة مخـاطر 
التشــغيل، ويجــب أخــذ موافقــة البنــك المركــزي، والإلتــزام بالمعــايير الكميــة والنوعيــة التــي حــددتها لجنــة 

ـــة، المراجعـــة الدوريـــة للســـلطة  الرقابيـــة، تـــوافر نظـــام بـــازل مثـــل دقـــة البيانـــات، كفايـــة الرقابـــة الداخلي
  معلومات جيد، نظام تقارير منتظم.

الســـماح للبنــــوك باســـتخدام نمــــاذج تقيــــيم مطـــورة داخليــــاً لقيــــاس المخـــاطر، علــــى أن يكــــون دور  -ھ
 السلطات الرقابية مراجعة دقة هذه النماذج والتأكد من فاعليتها. 

 ل القديمة. وسائل القياس الجديدة أكثر حساسية للمخاطر مقارنة بالوسائ -و
منح البنوك حوافر بناءً على درجة الدقـة فـي أسـاليب قيـاس المخـاطر تتمثـل بتخفـيض متطلبـات  -ز

 رأس المال. 
الاهتمــام بإفصــاح البنــوك عــن كفايــة رأس مالهــا وطــرق قيــاس المخــاطر لتمكــين الأطــراف ذات  -ط 

  العلاقة من التقييم والحكم على مخاطر تلك البنوك  .
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وعمقهــا اصــبحت ادارة  2008طرابات الماليــة التــي خلفتهــا الأزمــة الماليــة العالميــة ونظــرا للاضــ    
مخــاطر الائتمــان فــي البنــوك اكثــر اهميــة لــيس فقــط بســبب الازمــة الماليــة التــي شــهدها العــالم ولكــن 

قامــت لجنــة بــازل بــإجراء تعــديلات   ، )Ara et al،2009،p:3(  2بســبب ادخــال معيــار بــازل 
)، تمثلــت بإصــدار قواعــد ومعــايير جديــدة، شــكلت 2واســعة وجوهريــة علــى الــدعامات الــثلاث (بــازل 

البنوك بتحصين أنفسـها جيـداً ضـد » 3بازل «)، حيث تلزم قواعد اتفاقية 3معا ما بدأ تسميته (بازل 
الاضــطرابات الماليــة التــي مــن الممكــن أن  الأزمــات الماليـــة فــي المســتقبل، وبالتغلــب بمفـــردها علــى

 تتعـــرض لهـــا مـــن دون مســـاعدة أو تـــدخل البنـــك المركـــزي أو الحكومـــة قـــدر مـــا أمكـــن،و تهـــدف
 جـودة تعزيـز وإلـى المـال رأس متطلبـات زيـادة إلـى 3 )بـازل (اتفاقيـة بموجـب المقترحـة الإصـلاحات

 ،الدورية  الاقتصادية التقلبات تراتف خلال الخسائر تحمل له يتسنى حتى البنكي المال للقطاع رأس
بالاضــافة الــى تهيئــة الاحتياجــات الضــرورية مــن خــلال فهــم الكيفيــة التــي تعمــل بهــا الاســواق الماليــة 

  . )Allan،2011،p:1( وتطبيق تقنيات فعالة لادارة المخاطر 

  الأمان ) ،الربحية ،التعارض بين الأهداف الثلاثة ( السيولة  -6
ان التعارض بين هذه الأهداف ناجم عن التعارض بين هـدف المـلاك (المسـاهمون) الـذين يـأملون   

الا ان الاسـتثمارات التـي تـدر  ،يتحقيق اعلى معدل من العوائد ومن ثم الاقتـراب مـن هـدف الربحيـة 
راســـمالية كبيـــرة عائــداً مرتفعـــاً يرافقهـــا عـــادة ارتفاعـــاً فـــي درجـــة المخــاطرة ممـــا قـــد يـــنجم عنـــه خســـائر 

للمصـــرف وهـــو مـــا يـــنعكس ســـلباً علـــى الســـيولة وهـــذا مـــا يـــدمر الهـــدف الثالـــث وهـــو الأمـــان بالنســـبة 
للمودعين الذين يركزوا اهتمامهم بمدى احتفاظ المصرف القدر الكافي مـن السـيولة لتـأمين اسـترجاع 

ـــى اســـتثمارات تنطـــوي علـــى حـــد  ادنـــى مـــن ودائعهـــم عنـــد الســـحب مـــن جانـــب وان يوجـــه مـــوارده ال
المخــاطر مــن جانــب اخــر وبالتــالي فــان الاحتفــاظ بمســتوي عــالي مــن الســيولة ســيؤثر علــى ربحيــة 

لــذلك فــان الإدارات الســليمة  او الحوكمــة ينبغــي ان تركــز علــى تحقيــق هــدف المــالكين  ،المصــرف 
وامـا ، وكـذلك مـن خـلال شـفافية البيانـات والسـلوكيات الماليـة السـليمة،والمتمثل بتحقيق اقصـى عائـد 

اهــــداف المــــودعين والمتمثلــــة فــــي الســــيولة والأمــــان فــــيمكن ان يتحقــــق مــــن خــــلال مــــن التشــــريعات 
وتوجيهـات البنــك المركــزي التــي تقلـل احتمــالات تعــرض المصــرف التجـاري للعســر المــالي وتزيــد مــن 

ويمكـــن للمصــرف مـــن خـــلال سياســاته فـــي التوظيـــف تحقيــق الموائمـــة والتوفيـــق بـــين  ،حالــة الامـــان 
بحيــة والســـيولة والامــان حفاظـــاً علــى ســـلامة مســيرته وتحقيـــق اهــداف مالكيـــه فــي تعظـــيم ثـــروتهم الر 

امها مـن دواهداف مودعيه فـي تـوفير السـيولة الكافيـة ومـن ثـم هـدف الأمـان علـى ودائعهـم مـن اسـتخ
علماً ان الهيكل المالي للمصرف يؤثر علـى سـيولته وربحيتـه مـن  ،قبل المصرف في حالة الخسائر 

الديون والتسـهيلات الماليـة الأخـرى او خلـيط بينهمـا  ل اعتماد التمويل سواء اكان من الأسهم اوخلا
)Sebastain ،2012 ، p:98 (   ويمكننـا القـول بـان العلاقـة بـين السـيولة والربحيـة هـي علاقـة

  عكسية وبين السيولة والأمان علاقة طردية .
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  المبحث الثالث –الفصل الثاني 
                           الاطار الفكري والفلسفي للقيمة السوفية

تهــدف المصــارف الــى تعظــيم ثــروة المســاهمين وهــذا الهــدف لايمكــن لهــا تحقيقــه الا مــن خــلال     
وهــذا مــا يفــرض علــى المصــارف ان  ،تعظــيم قيمتهــا الســوقية ومــن ثــم انعكاســه فــي اســعار الاســهم 

ية على الفرص التي تخلق وتعظـم قيمـة الاسـهم . وتعـد القيمـة السـوقية تركز في اختياراتها الاستثمار 
كمــا  ،مؤشــراًعلى قيــاس حجــم اســواق الاســهم مــن خــلال اخــذ نســبته الــى النــاتج المحلــي الاجمــالي 

تســتخدم القيمــة الســوقية مــن قبــل العديــد مــن المــراقبين للاســواق بوصــفها مؤشــراً لتطــور نشــاط الســوق 
لسوقية دل ذلك على ارتفاع مسـتوى نشـاط السـوق سـواء مـن حيـث زيـادة عـدد فكلما ارتفعت القيمة ا،

الاسهم والشركات المدرجة في السوق او ارتفاع اسعار السوق الـذي قـد يكـون انعكاسـاً لاتسـاع حجـم 
المعــاملات الماليــة فــي الســوق او كليهمــا معــاً . ويعــد مؤشــر القيمــة الســوقية مــن بــين احــد المؤشــرات 

ويقصــد بــه  Market Capitalizationحجــم الســوق وهــو مــا يعــرف برســملة الســوق الاساســية لقيــاس 
ويشــير ايضــاً  ،مجمــوع قــيم الأســهم المدرجــة فــي الســوق مضــروباً بمتوســط أســعارها فــي نهايــة المــدة 

ــاً مــا يقــاس معــدل رســملة الســوق مــن خــلال  ،الــى اجمــالي قيمــة الأوراق المدرجــة فــي الســوق  وغالب
  والمؤشر الاخر ،قسمة القيمة السوقية للاسهم المسجلة في البورصة على الناتج المحلي الإجمالي 

مؤشـر عــدد الشــركات الــذي يشــير  الـذي يقــف بجانــب مؤشــر القيمــة السـوقية لقيــاس حجــم الســوق هــو
  ية (السوق المنظمة ) .الى عدد الشركات المدرجة في سوق الأوراق المال

  اولاً: مفهوم القيمة السوقية  
) فالســـعر مــــا يجـــب ان يــــدفع Price) يختلــــف عـــن الســــعر (Valueان مصـــطلح القيمـــة (         

والقيمة هي ما يجب ان يحصل عليه المستثمر عند استثمار أمواله في مجال معين بمعنى اخـر ان 
تكون وبالتالي فان قيمة أي شركة او مصرف تقاس السعر ما هو كائن لكن القيمة هي ما يجب ان 

 & Neal )(بقيمــة موجوداتهــا ومطلوباتهــا ( قيمــة الشــركة = قيمــة حــق الملكيــة + قيمــة الــدين 
Trefor،2004،p:290 ( ، كمـا ويختلـف مفهـوم القيمـة عـن مفهـوم الثـروة ( Wealth)  فـالثروة

يمتلكها أشـياء ماديـة كالعقـارات أو السـيارات بالنسبة لشخص ما تضم فضلاً عن الأسهم الكلية التي 
أو غير مادية مثل الصحة والسعادة أما القيمة فهي تمثل فضـلاً عـن الأسـهم الممتلكـة والاسـتثمارات 

( السعر الـذي يتعامـل :تعرف القيمة السوقية بانها و . المالية التي تتأثر عادة بقرارات الإدارة المالية
والذي لايتسم بالثبات بل بالتقلب من وقت لاخر وتتحـدد القيمـة السـوقية به في سوق الأوراق المالية 

 2007 ،( الشـنطي وشـقر للسهم في ضوء الظـروف الاقتصـادية العامـة والأداء المتوقـع للشـركة ) 
ســــعر الســــهم خــــلال التــــداول فــــي الأســــواق الماليــــة والــــذي  ) بانهــــا :(Capoorويعرفهـــا (  ، ) 69،
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علمـا بــأن هــذه الظــروف كثيــرا مــا تعكــس البيئــة  ،فــي تلــك الأســواق يخضـع لظــروف العــرض والطلــب
الاقتصــــادية والسياســــية والاجتماعيـــــة...الخ المحيطــــة وخاصــــة بالنســـــبة لظــــروف التبــــادلين الـــــدولي 

تقـدم نسـتطيع القـول بـان القيمـة السـوقية  علـى مـا وبنـاءً  (Kapoor.،etal،2009:p81)والـداخلي 
ي السوق أي قيمة السـهم كنتيجـة لعوامـل العـرض والطلـب او هـي تعني سعر السهم المتداول عليه ف

عبارة عـن مجمـوع الأسـهم المدرجـة فـي السـوق بمتوسـط أسـعارها فـي نهايـة المـدة او انهـا تمثـل قيمـة 
مفهــوم القيمــة الســوقية للســهم  يعــداســهم الشــركات المدرجــة فــي الســوق تبعــاً لاســعار ســوق المــال . و 

  العادي هو واحد من مفاهيم عديدة اهمها  :
  Face valueالقيمة الاسمية   -1
اوهي تلك القيمة التي تتحدد وفقا للقوانين ، ةالشرك إنشاء وقت السهم شراء سعر تعني وهي         

والأسـواق الماليـة قيمـة اسـمية وتحدد أكثر الدول في قوانين الشـركات ،العامة أو الخاصة بكل شركة 
للسهم العادي الواحد وتستخدم القيمة الاسمية لغرض تحديد نسبة الربح الموزع على المسـاهمين مـن 
حملــة الأســهم العاديــة وان إصــدار الأســهم العاديــة بقيمــة اســمية صــغيرة ربمــا يرجــع إلــى الرغبــة فــي 

لـك مـن شـأنه أن يجـذب إليهـا جمهــوراً تـوفير قـدر معقـول مـن السـيولة لتلـك الأسـهم علـى أسـاس إن ذ
اي إن القيمة الاسمية هي عبارة عن المبالغ التي  ، كبيراً من المستثمرين من ذوي الدخول المحدودة

كمــا تعــرف بانهــا  .يــدفعها المســتثمر للحصــول علــى الســهم الواحــد والتــي تحــدد حســب سياســة الشــركة
مــن قبــل المســاهمين والقيمــة عــادة تــدفع مــع  القيمــة التــي دفعــت او تــدفع عنــد الاكتتــاب فــي الشــركة
) 120) ويضـــاف للقيمـــة عـــلاوة اصـــدار(50اضـــافة عـــلاوة اصـــدار مثـــال ســـهم شـــركة مـــا يســـاوي (

  ) . 170لتصبح قيمة السهم (
  Book Value   القيمة الدفترية -2

بيـع وهي عبارة عن حق الملكية للمساهمين في الشـركة والتـي يمكـن الحصـول عليهـا إذا تـم         
جميع أصول الشركة بسعر مساوي تماما لقيمتها الدفترية وتم سداد جميع التزاماتهـا بمـا فيهـا الأسـهم 

وبالتــالي فالقيمــة ، الممتـازة وبســبب زيـادة أســعار الأســهم فـأن القيمــة الدفتريــة للسـهم تــزداد عبــر الـزمن
 & Bana( مين) الدفتريـــة والاربـــاح تعتبـــر محـــددات رئيســـية فـــي تقيـــيم حقـــوق الملكية(المســـاه

Philip،2004،p:4(  كمــا تعنــي حــق المســاهم فــي حالــة حصــول تصــفية للشــركة وهــي قيمــة مــا.
ســوف يحصــل عليهــا المســاهم مقابــل مــا يملــك مــن الاســهم ،وان القيمــة الســوقية للأســهم لا تســاوي 
القيمة الدفترية، فالقيمة الدفترية تعتمد على القيمة التاريخية بينما القيمة السوقية تقاس بقيمة التـداول 

  : حسابها كالاتي نويمك .للأسهم
  الديون = الناتج / عدد الاسهم –القيمة الدفترية للسهم = اصول الشركة 
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  Liquidationism Value  القيمة التصفوية -3
وهي قيمة سهم الشركة عند الشـروع فـي تصـفيتها وتسـاوي القيمـة السـوقية لموجوداتهـا مطروحـا منهـا 

  (Smart&Megginson،2008:p225)الأســهمالــديون التــي عليهــا والنــاتج يقســم علــى عــدد 
  ويمكن حسابها كالاتي :

   الديون = الناتج / عدد الأسهم –القيمة التصفوية = القيمة السوقية لاصول الشركة 

  Initial value  القيمة الأولية -4
وهي القيمة التي تكون للأسهم عندما تقوم الشركة بإصدارها بعد حصولها على الترخيص           

الــذي يخولهــا إصــدار الأســهم والقيمــة الأوليــة عــادة اقــل مــن الســعر الــذي يبــاع بــه الســهم فــي البيــع 
ــــــــــــــــة  ــــــــــــــــي وفــــــــــــــــي بعــــــــــــــــض الأحيــــــــــــــــان تصــــــــــــــــدر الشــــــــــــــــركة أســــــــــــــــهم بــــــــــــــــدون قيمــــــــــــــــة أولي الأول

Alexander،etal،2001:p245).(  
  Investment value  القيمة الاستثمارية -5
وهـــي مـــن اكثـــر المقـــاييس اهميـــة بالنســـبة لحملـــة الاســـهم اذ تشـــير الـــى المبـــالغ التـــي يـــدفعها        

المســـتثمرون للحصـــول علـــى الاســـهم وعمليـــة حســـاب القيمـــة الاســـتثمارية عمليـــة معقـــدة تســـتند علـــى 
العوائــد المتوقعــة ومخــاطرة الاســهم اذ ان لكــل ســهم مصــدرين للعائــد اولهمــا دفعــات المقســوم الســنوية 

ـــــــــــــــــــــــا ـــــــــــــــــــــــادة الســـــــــــــــــــــــعر الســـــــــــــــــــــــوقي  والث ـــــــــــــــــــــــزداد بزي ـــــــــــــــــــــــي ت ـــــــــــــــــــــــاح الراســـــــــــــــــــــــمالية والت ني الارب
)Gitman&Joehnk،2008:p269( .  
  Fair value  القيمة العادلة -6
القيمــة العادلــة بانهــا الســعر الحقيقــي  (FASB) عرفــت لجنــة المحاســبة والمعــايير الماليــة         

للموجودات والمطلوبات الذي يتم به عقد الصفقات المالية بين المتعاملين في السوق من ذوي الخبرة 
كمــا وحــددت الهــدف الأســاس مــن تحديــد مقيــاس القيمــة العادلــة وهــو تحديــد ســعر التبــادل ،وغيــرهم 

هــــــــــا بــــــــــين المتعــــــــــاملين فــــــــــي الحقيقــــــــــي وبــــــــــذلك فــــــــــان الصــــــــــفقات ســــــــــتكون حقيقيــــــــــة وموثــــــــــوق ب
القيمـة (ISAB) كمـا عرفـت لجنـة المعـايير المحاسـبية الدوليـة (Landsman،2006:p2).السـوق

العادلــــة بأنهــــا المبلــــغ الــــذي يمكــــن ان يبــــادل بــــه الموجــــودات أو المطلوبــــات بــــين الــــراغبين بــــإجراء 
إذ تكـون القيمـة السـوقية في السـوق الكفـوءة بالشـكل القـوي  تتحقق إلا الصفقات وان القيمة العادلة لا

 للســهم هــي قيمتــه العادلــة لأنهــا تعكــس جميــع المعلومــات لكــن القيمــة الســوقية للموجــودات الماليــة لا
تمثل دائما قيمة عادلة وبذلك فالقيمة العادلة قد تحتاج لتحديـدها إلـى خصـم صـافي التـدفقات النقديـة 

ا بالقيمة الحقيقية وهي القيمة التي تعطي نظريا كما أن القيمة العادلة يشار إليه .المستقبلية المتوقعة
فهمـــاً كــــاملاً عــــن خصــــائص الاســــتثمار بــــالموجودات الماليـــة فالقيمــــة الحقيقيــــة هــــي القيمــــة الحاليــــة 
للتــدفقات المســتقبلية المتوقعــة مــن الأصــل المــالي وتســمى القيمــة الحقيقيــة أيضــا بالقيمــة المنطقيــة أو 
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ـــــي الســـــوق ال ـــــق ف ـــــي تتحق ـــــة والت ـــــوء المعقول ـــــة الكف ـــــه فرضـــــية الســـــوق المالي ـــــنص علي ـــــوءة كمـــــا ت كف
(Gangadhar&Rameshbabun،2006:p28) EMH  حيـــث ان لـــلأوراق الماليـــة قيمـــة

حقيقية تجذب المستثمرين لاعتقادهم انه من خلال استخراج القيمة الحقيقية بأنهم يستطيعون تحقيق 
ار المنخفضـــة وبيـــع الأوراق ذات ثـــروات كبيـــرة وذلـــك عـــن طريـــق شـــراء الأوراق الماليـــة ذات الأســـع

 فـي للتغيـر تبعـا القيمـة، هـذه حساب الأسعار المرتفعة والمقيمة بأعلى من قيمتها الحقيقية . ويتغير
 وعادة الشركة، اليه تنتمي الذي القطاع المستقبلية، ونمو الوطني الاقتصاد ظروف وتغير الحقائق،

 عـن وجديدة اساسية معلومات توفر حالة في السوقفي  قيمته مع للسهم الحقيقية القيمة تتساوى ما
 السهم قيمة تختلف ان الممكن ومن بالكفاءة يتسم راس مال  سوق في المستثمرين ولجميع الشركة،

 وعدم السوق في الاسهم اسعار في والتلاعب بسبب المضاربة للسهم الحقيقية القيمة عن السوق في
 غيـر الافصـاح او المعلومـات علـى للحصـول التكلفـة العاليـة او الشـركة اداء عـن المعلومـات تـوفر

  المستثمرين . قبل من للمعلومات الخاطئ والتحليل الشركة قبل من المعلومات عن الكافي

  ثانياً : العوامل الاقتصادية المؤثرة على قيمة الأسهم السوقية
المحيطة بها وذلك لان السوق تتأثر قيمة الأسهم بشكل كبير بالمتغيرات والظروف الاقتصادية       

تعمل بشكل منعزل عن العالم الخارجي بل تؤثر وتتأثر به فالأزمات الحاصـلة فـي السـوق  المالية لا
  المالية وانهيارات أسعار الأسهم معظمها بسبب عوامل اقتصادية من أهمها:

   Supply and Demand   العرض والطلب-1
معظــم المســتثمرين يرغبــون بشــدة بالتأكــد مــن ان قيمــة اســتثماراتهم ســوف تــزداد فــي المســتقبل        

ـــاح وعمليـــة توزيعهـــا وهـــو مـــا يجـــذب  وهـــذه الزيـــادة تتحقـــق بـــالإدارة الجيـــدة للاســـتثمار وتنظـــيم الأرب
المسـتثمرين ويزيــد مــن قيمــة أســهم الشــركة مــن خــلال ارتفــاع طلــب الشــراء وهــذا يــنعكس علــى ارتفــاع 

يمة السوقية للاسهم ولكن في حالة إذا ما انخفض الطلـب علـى الأسـهم بسـبب الإدارة الغيـر جيـدة الق
  .) (Dlabay&Burrow،2008:p8أو لأسباب أخرى فان قيمة الأسهم سوف تنخفض. 

  Exchange rate    فسعر الصر  -2
يعرف معدل الصرف بأنه الوحدة من النقد الأجنبي معبرا عنها بوحدات مـن العملـة الوطنيـة         

وان  ،عملـــة واحـــدة مقابـــل عملـــة أخـــرى . كمـــا يعـــرف ايضـــاً بانـــه تبـــادل )134: ،2000(الشـــبلي،
تعتمــد فقــط علــى ارتفــاع وانخفــاض أســعارها أو أســعار الفائــدة  عائــدات الأوراق الماليــة فــي الســوق لا

بل تعتمد أيضا على التغيرات في أسـعار الصـرف بـين العمـلات او بمعنـى اصـح بـين الـدولار عليها 
لكـــل العمـــلات الأخـــرى وبـــذلك فـــان نجـــاح  اً وبـــاقي العمـــلات علـــى اعتبـــار أن الـــدولار أصـــبح مقياســـ

الاســـتثمار بـــالأوراق الماليـــة وتحقيـــق العوائـــد المرغـــوب بهـــا يعتمـــد علـــى أداء الســـوق وســـعر صـــرف 
. كـــذلك فـــإن قيمـــة العملـــة التـــي يـــدفعها المشـــتري عـــن  )(Eun&Bruce،2007:p365 العمـــلات
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ورقة مالية أو يتقاضاه عند بيعها أو عندما يحصل على عائد لها أثر مهم في وضع السوق المالي، 
ـــى طبيعـــة الأصـــل المـــالي فيمـــا إذا كـــان أســـهماً أو ســـندات  ـــة مـــثلا يتوقـــف أثـــره عل فانخفـــاض العمل

  . ) 2002،362(السامرائي،

 )(Inflation   التضخم  -3
يعــد التضــخم هــو معــدل التغيــر فــي المســتوى العــام للســعر وإن مســتوى الســعر يعبــر عنــه          

.( كــداوي، بــالرقم القياســي للأســعار الــذي هــو المعــدل المــرجح لأســعار عــدد مــن الســلع والخــدمات 
، كما يقصد بالتضخم عبارة عن زيادة في المستويات العامـة للأسـعار وان مسـتوى ) 190، 2009

الأســــــــــعار هــــــــــو المتوســــــــــط المــــــــــوزون للأســــــــــعار لمختلــــــــــف الســــــــــلع والخــــــــــدمات فــــــــــي الاقتصــــــــــاد 
(Samulson&Nordltaus،2005:p667) ، إذ أن ارتفـــاع معـــدل التضـــخم يكـــون تـــأثيره ســـلبيا

فائدة للتعـويض عـن الخسـارة الناجمـة بسـبب انخفـاض على أسعار الأسهم من خلال ارتفاع أسعار ال
فــالاموال التــي تســتثمر اليــوم لهــا قــوة شــرائية اكبــر مــن قيمتهــا بعــد عــدد مــن  ،القــوة الشــرائية للنقــود 

وقــد اصــبح التضــخم ســمة العصــر وبالتــالي يجــب علــى المســتثمر ان يختــار الاســتثمارات  ،الســنوات 
مارات ذات الــدخل الثابــت عــاجزة عــن مقاومــة التضــخم فالاســتث ،التــي تحميــه مــن مخــاطر التضــخم 

وعلــى العمــوم يمكــن ،وبالتــالي فــان ارتفــاع الاســعار قــد يفــوق العوائــد التــي تحققهــا هــذه الاســتثمارات 
للمستثمر ان يتفادى اضرار التضخم بان ينـوع اسـتثماراته ويتفـادى الاسـتثمارات طويلـة الاجـل . وان 

ي فــي ظــل ارتفـاع معــدلات التضــخم يــؤدي إلـى حالــة مــن الهلــع الاضـطراب الــذي يســود السـوق المــال
وبيع الأوراق المالية من قبل المستثمرين دفعة واحدة ما يزيد من عرضها ويقلل قيمتهـا وبالتـالي فـأن  
مخاطرة التضخم تجعل المستثمرين غير متأكدين مـن الأوراق الماليـة التـي يمتلكونهـا ولاسـيما طويلـة 

سعرة بأسعارها الحقيقية فـي المسـتقبل فـي حالـة كـون  نسـبة التضـخم المتوقعـة الأجل إذا ما كانت  م
وبـــذلك يـــرى المســـتثمرون انــه يجـــب تعويضـــهم عـــن هـــذه  ، )Cecchetti،2008:p137مرتفعــة (

لاوة التضــخم ــــــــــــــرة يســمى عـــــــــن المخاطــــــــــــي مــــــــــى العائــد الخالـــــغ إضــافي علــــــــالمخــاطرة بإضــافة مبل
(Inflation premium)  ــــــــللتعـــــــويض عـــــــن الارتفـــــــاع المتوقـــــــع ف  مي معـــــــدل التضـــــــخــــــــــــــــــــ

(Besley&Brigham،2000:p52) ـــادة العـــرض النقـــدي هـــو احـــد المســـببات الاساســـية  وان زي
 للتضـخم فالحكومــة تصــدر الــديون علــى نفســها لســد العجــز فــي ميزانيتهــا العموميــة وعنــد عــدم قــدرتها
علــى الســداد لاســتمرار العجــز فإنهــا تلجــأ إلــى طبــع المزيــد مــن النقــد وبــذلك تــزداد النقــود فــي الســوق 

  . )Brakman،etal،2007،p277(مسببة  زيادة في مستويات الأسعار بشكل عام 

  Gross Domestic productالناتج المحلي الاجمالي   -4
)علـى انـه قيمـة كـل البضـائع والخـدمات المنتجـة داخـل البلـد GDPيعرف الناتج المحلـي الإجمـالي ( 

أهــم مقيــاس للمخرجــات الكليــة للاقتصــاد لأنــه يعبــر عــن GDP)خــلال ســنة اقتصــادية واحــدة ويعــد ( 
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القيمــة الســوقية الكليــة للبضــائع والخــدمات المقدمــة فــي الاقتصــاد مــن قبــل الشــركات خــلال مــدة ســنة 
)Sullivan،etal،2010:p102(  اد النشاط الاقتصادي أدى إلى  انتعـاش وزيـادة التفـاؤل وكلما ز

بالمســتقبل بمــا يزيــد حجــم التعامــل فــي جميــع الأســواق ولجميــع المنتجــات بمــا فيهــا الأســواق الماليــة 
ونتيجة لذلك ترتفع الأسعار إما في حالة حدوث العكس إي تعرض الاقتصاد الـى ركـود فيـؤدي ذلـك 

  .  )(Weil،2009:p56ينعكس بالنتيجة  هبوط الأسعار الى انخفاض حجم الناتج وبالتالي س

  National Income per Capital   معدل دخل الفرد -5
يعرف دخل الفرد علـى انـه التـدفقات النقديـة التـي يحصـل عليهـا الفـرد مـن العمـل أو مـن ممتلكاتـه     

علـى شـكل رواتـب الخاصة في نقطة زمنية معينة فالدخل الذي يتم الحصول عليـه مـن العمـل يكـون 
الخصــومات، أمــا الــذي يــتم الحصــول ،الحوافز ،أو أجــور فضــلاً عــن أي مبــالغ أخــرى مثــل العــلاوات

الرأســمالية نتيجــة ارتفــاع أســعار الممتلكــات  والأربــاحعليــه مــن الممتلكــات فهــو عبــارة عــن الإيجــارات 
الإفــراد ويتناسـب الـدخل طرديـا مـع طلـب (Mcconell&Brue،2005:p24) عـن سـعر شـراءها 

علـــى البضـــائع والخـــدمات حيـــث كلمـــا زاد الـــدخل ارتفـــع الطلـــب علـــى البضـــائع والخـــدمات لان الفـــرد 
عنــدما يغطــي احتياجاتــه الضــرورية ويكــون  لديــه أمــوال فائضــة عــن حاجتــه يتجــه لشــراء الحاجــات 

ت بأوجـه الكمالية أو لاستثمارها أي يقسم دخله بـين الإنفـاق والادخـار ومـن ثـم اسـتثمار هـذه المـدخرا
،وتعــــــد الأســــــهم وجــــــه مــــــن أوجــــــه  Wells،2009:p15)  &(Krugman.الاســــــتثمار المختلفــــــة

يفـيض عـن  الاستثمار فإنها تتـأثر بـدخل الفـرد اذ عنـدما يكـون الـدخل عاليـاً يتجـه الفـرد لاسـتثمار مـا
حاجتـــه إي يزيـــد الطلـــب علـــى الأســـهم فترتفـــع أســـعارها (حســـب قـــانون العـــرض والطلـــب )وفـــي حـــال 

  الدخل فان الطلب سوف يقل على الأسهم وبذلك تنخفض أسعارها.انخفاض 
  Interest rat     سعر الفائدة -6
سعر الفائدة هو المبلغ المدفوع على الدين كجزء منه خلال مدة زمنية معينة  وهنالك أنـواع مختلفـة  

المخــاطر المرتبطــة بالــدين وســهولة تــداول الأوراق  ،مــن ســعر الفائــدة تتحــدد وفقــا (لتــاريخ الاســتحقاق
وأسعار الأسهم تتأثر بشكل عكسي بتحركـات (Mcaleese، 2004:p306)، المالية في السوق) 

أسعار الفائدة وذلك لان قيمة الورقة المالية هي القيمة الحاليـة للتـدفقات النقديـة المسـتقبلية وان سـعر 
لخصــم هــذه التــدفقات فعنــد ارتفــاع ســعر الفائــدة تــنخفض  الفائــدة هــو معامــل الخصــم الــذي يســتخدم

وتعــد ايــداعات امــوال المســتثمرين لــدى  ،أســعار الأســهم ويحــدث العكــس عنــد انخفــاض ســعر الفائــدة 
فعنــد ارتفـــاع الفائــدة وميــل القيمــة الســـوقية  ،المصــارف مــن الوســائل البديلــة للاســـتثمار فــي الأســهم 

ســــتثمرين ســــيجدون انــــه مــــن الأفضــــل إيــــداع أمــــوالهم فــــي للاســــهم بالانخفــــاض فــــان العديــــد مــــن الم
كمــا ان أكثــر الأوراق الماليــة تــأثرا المصــارف بفوائــد عاليــة بــدلاً مــن تحمــل الاســتثمار فــي الأســهم .

ــــــدة هــــــي الســــــندات طويلــــــة الأجــــــل ذات الــــــدخل الثابــــــت  بانخفــــــاض أو ارتفــــــاع أســــــعار الفائ
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(Copeland،2008:p100)ن بلــــد لأخــــر تبعــــا لعــــدة عوامــــل . وقــــد تختلــــف  أســــعار الفائــــدة مــــ
ومــؤثرات كالانتعــاش أو الكســاد الاقتصــادي أو السياســة المتبعــة مــن قبــل البنــك المركــزي أو مســتوى 

  دخل الفرد .
  Economic growth  النمو الاقتصادي -7 
إن الزيادة المتوقعة في النمو الاقتصادي تزيد مـن الطلـب علـى المنتجـات والخـدمات المقدمـة        

من قبل الشركات وبذلك تـزداد حركـة التـدفقات النقديـة الداخلـة والخارجـة للشـركة وانعكـاس ذلـك علـى 
بـون عـن ولـذلك فـأن المشـاركين فـي السـوق الماليـة يراق،قيمتها ومن ثم على القيمة السوقية لاسـهمها 

فالمعلومـــــة عـــــن هـــــذه  ،والمبيعـــــات والـــــدخل الشخصـــــي  GDPكثـــــب المتغيـــــرات الاقتصـــــادية مثـــــل 
المتغيــــــــــــــرات قــــــــــــــد تعنــــــــــــــي إن هنــــــــــــــاك نمــــــــــــــواً اقتصــــــــــــــادياً وتــــــــــــــؤثر فــــــــــــــي التــــــــــــــدفقات النقديــــــــــــــة 

.)Madura،2010:p270( ، هــذه العوامــل لأتمثــل ســوى جــزءاً بســيطاً مــن جملــة العوامــل المــؤثرة
تكـــون الأكثـــر تــأثيرا لأنهـــا تعـــد ذات تـــأثير مباشــر وقـــوي علـــى عمـــل  علــى أســـعار الأســـهم ولكــن قـــد

الأسواق بشكل عام والأسواق المالية بشكل خاص فهـي التـي تحـدد الكيفيـة التـي يعمـل وفقهـا السـوق 
في الظروف العادية وأيضا في الأزمات المالية التي تتعرض لها معظم الاقتصادات في العالم بدون 

ل المتقدمـــة أو الناميـــة  وهـــذه العوامـــل تحـــدد أيضـــا سياســـة وطريقـــة تعامـــل تمييـــز بـــين اقتصـــاد الـــدو 
  الحكومة في السوق المالية  ممثلة بالبنك المركزي .

  Stock valuation ratios   ثالثاً : نسب تقييم الاسهم العادية
غـرض ان عملية التقييم هي عبـارة عـن مجموعـة مـن العمليـات التـي يقـوم بهـا المسـتثمرون ل         

التنبؤ بالثروة التي يتوقعون الحصول عليها من الاستثمار بالأوراق المالية عـن طريـق حسـاب العائـد 
وعمليــــة تحليــــل عائــــد  )(Gitman&Joehnk،2008:p356 .والمخــــاطرة لعمليــــة الاســــتثمار

بالإفصـاح المعلومـاتي و التـي  ومخاطرة الأسـهم يعـد امـرا صـعباً وغيـر دقيـق فـي بيئـة أعمـال لاتتسـم
ـــل مـــن المطلعـــين  . ان  ) Bodie،etal،2007،p247(تكـــون المعلومـــات  فيهـــا متاحـــة لعـــدد قلي

يختلــف عــن بــاقي الاوراق الماليــة مثــل الســندات والاســهم الممتــازة  يم الاســهم العاديــة لاموضــوع تقيــ
 ،ئـد المتحققـة مـن الاحتفـاظ بالسـهم لكون التقييم يقوم اصلاً على فكـرة القيمـة الحاليـة لمجموعـة العوا

كمــــا ان التوقعــــات المســــتقبلية المتعلقــــة بالاقتصــــاد الــــوطني والقطاعــــات والشــــركات يمكــــن اصــــحاب 
المصالح من التوصل الى نموذج لتقييم الاسهم العادية ومعرفة القيمة السوقية للسهم وفيما اذا كانت 

هميـــة تقيـــيم الاســـهم العاديـــة ظهـــرت العديـــد مـــن قيمتـــه تعكـــس القيمـــة الحقيقيـــة لـــه . ونظـــراً لتعقـــد وا
حيث تناولت هذه التقنيات عملية التقييم للاسـهم  ،التقنيات التي اخذت تتناول الموضوع عبر الزمن 

  :) Reilly and Brown ،2003،p:377( العادية من مدخلين اساسيين هما



- 129 - 

 السـهم اعتمـادا قيمـة تقـدير يـتم عنـدما النقديـة، التـدفقات خصـم خـلال مـن التقيـيم مـدخل تقنيـات -أ
   .النقدية للتدفقات الحالية القيمة على
الحـالي ،  السـعر نسـبة علـى اعتمادا السهم قيمة تقدير يتم عندما النسب ، تقييم مدخل تقنيات - ب

  .المبيعات او الدفترية، القيمة النقدي، التدفق مثل للتقييم، فائدة ذو ليكون التقلب لتقدير
تقنيـات  وكـل المـدخلين ان العاديـة، الاسـهم تقيـيم مـداخل موضـوع تنـاول عنـد الاشـارة وينبغـي    

لمـا  وتـأثير اهميـة لهـا التقيـيم وتقنيـات مداخل كل ان العامة اولها المعايير من العديد لها هذه التقييم
معتمد  مقياس اصبحت النسبة هذه لان السهم على المطلوب العائد معدل نسبة من المستثمر يطلبه
معدل  تقدير على تأثير لها النسب هذه كل ان وثانيها ،المعد  حساب في الرئيسي المكون او للتقييم
 الاربـاح، الاربـاح، توزيعـات المثـال، سـبيل علـى .العاديـة الاسـهم تقيـيم فـي اسـتخدامه الممكـن النمـو
بالحسبان  اخذها من لابد فانه الاسهم، قيم في الحاصلة للتقلبات ونظراً  .المبيعات او النقدي، التدفق

تقـودهم  والتـي المحللـين قبـل مـن التقيـيم تقنيـات مختلـف اسـتخدام تـم لـذلك وكنتيجـة عنـد التقـويم
 هـو المهـم بـل المـدخلين فاعليـة بـين المقارنـة لـيس هنـا والغـرض .الحرجـة للتقلبـات مختلفـة لتقديرات

وهنـاك مجمـوعتين مـن  .سـليمة بصـورة العاديـة الاسـهم تقيـيم لغـرض المـدخلين كـلا تعلـم واسـتخدام
النســب لتقيــيم الاســهم العاديــة اولهمــا نمــاذج التقيــيم التــي تتضــمن مجموعــة مــن النســب الماليــة والتــي 
تساعد المستثمرين في معرفة اقيام الاسـهم ومـن ثـم اتخـاذ القـرار بالشـراء او البيـع والمجموعـة الثانيـة 

يعـرف بنسـب السـوق الماليـة وتسـاعد  وقية او مـاهي نسب التقويم وتتضمن مجموعة من النسب السـ
 ،اصحاب المصالح على معرفة تأثير اداء الشركة على الـدخل النـاتج عـن الاسـتثمارات فـي الاسـهم 

  كما هي : والمجموعتين
  Stock valuation models  نماذج تقييم الاسهم العادية -1
حســب الجهــة التــي تقــوم بهــذه العمليــة إن عمليــة اختيــار نمــوذج تقيــيم مناســب تكــون مختلفــة        

وحســب الغــرض مــن عمليــة التقيــيم ســواء كــان الغــرض لمعرفــة القيمــة الكليــة للشــركة أم لاتخــاذ قــرار 
بشــأن الأوراق الماليــة المصــدرة مــن قبلهــا ســواء كــان قــرار بيــع أم شــراء لكــن بشــكل عــام هنــاك اربعــة 

ـــيم والـــذي ســـيرد شـــرحها بعـــد هـــذه المقدمـــة .  ـــة تتضـــمن نمـــاذج للتقي ـــيم الاســـهم العادي ان عمليـــة تقي
  :)(CFA،2007:P14 مجموعة من الخطوات وهي كالاتي

تحليل الصناعة العاملة فيها الشركة ومركزها بالنسبة للمنافسين وإستراتيجية الشركات الأخرى من  *
 شركة .خلال المعلومات المنشورة في القوائم المالية لغرض معرفة بيئة الاعمال التي تعمل بها ال

 التنبؤ بأداء الشركة والتنبؤ بالمبيعات والعوائد والمركز المالي. *
 اختيار أنموذج تقييم مناسب . *
 تحويل التنبؤ الى التقييم.  *
  صنع القرار الاستثماري . *



- 130 - 

  : Gibson،2009،p465) ( نماذج تقييم الاسهم العادية الاربعة وهي  يأتيوفيما  
 
   انموذج خصم المقسوم -أ

  يعتبر قيمة حق ملكية الشركة كقيمة حالية للتنبؤ بالمقسوم المستقبلي  . )1( هذا الأنموذج

                            
  إذ أن:

V. قيمة الورقة المالية=  
D.مقسوم الأرباح=  
k. معدل الخصم=  

          انموذج خصم العوائد غير الطبيعية -ب
وفق هذا المدخل تعد قيمة حق ملكية الشركة كالقيمة الدفترية والقيمة الحالية للتنبـؤ بالعوائـد الغيـر   

  المستخدمة لحساب قيمة السهم وفق هذا المدخل هي :  )2رقم ( وان المعادلة،طبيعية المستقبلية 

  

                                     
 

  أن : إذ
V. قيمة الورقة المالية=  
R. العوائد غير طبيعية=  
k . معامل الخصم=  

  أنموذج التقييم المستند إلى مضاعف السعر   -ج

 /وفقــا لهــذا المــدخل فــأن مقيــاس الأداء أو التنبــؤ بــالأداء هــو مضــاعف الســعر أي نســبة (الســعر   
القيمــة /العوائــد) للتنبــؤ بالعوائــد المســتقبلية للشــركة والاســتخدام الأخــر للمضــاعف هــو نســبة (الســعر 

المســــتخدمة لحســــاب قيمــــة الســــهم وفــــق هــــذا  )3( المبيعــــات) والمعادلــــة/الدفتريــــة) و نســــبة (الســــعر 
  الأنموذج هي :

                                                           P 

                                                 PlE = ----  

                                                            E 
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  إذ أن :
P/E. نسبة مضاعف السعر=  

P. سعر الورقة المالية=  
E.العوائد (الأرباح) المتحققة للشركة خلال السنة المالية=  
  Discounted cash flow  أنموذج خصم التدفقات النقدية -د

النقــدي المحتمــل  لعــدد مــن الســنوات وخصــمه بكلفــة رأس المــال  هــذا الانمــوذج يتطلــب تقــدير التــدفق
  التالية : )4( ليصل الى القيمة المحددة وفق المعادلة

                                 
وان أنموذج خصـم التـدفقات النقديـة هـو مـن أكثـر النمـاذج اسـتخداما لاسـتخراج قـيم الأسـهم وعلـى    

سهم يقدرون عائدات ومقسومات الشركة  المسـتقبلية وهـذه التقـديرات وفق هذا المدخل فان محللي الأ
تختلف عن تقديرات باقي المحللين ولكنها تبدو أكثر دقة فمن وجهة نظر المحلل المالي يوجـد خطـأ 
في تسعير الاسهم وإذا ظهر بان سعر السهم فـي السـوق سـوف يعـدل لـيعكس هـذه التقـديرات الدقيقـة 

من هذا المبدأ فان المستثمرين والمحللـين وحتـى ،ها عائدات غير طبيعية فان الاسهم سوف ينتج عن
شــركات الوســاطة الماليــة يكــون هــدفهم الأول مــن التحليــل المــالي هــو معرفــة الاســهم المســعرة بشــكل 
خــاطئ واتخــاذ القــرار المناســب بشــأنها هــل تبــاع ام تشــترى لتحقيــق أربــاح كبيــرة والتميــز عــن بــاقي 

فالسهم يعطي نوعين من التدفقات النقدية الأول هو مقسـوم الأربـاح والـذي يـدفع العاملين في السوق 
ويتســائل  يســتلمه حامــل الســهم عنــدما يبيــع الســهم (أربــاح رأســمالية)  . بشــكل مــنظم والآخــر هــو مــا

)Ross سؤال مهم أي من التالي تمثـل قيمـة ؟ ) ولكي نقيم الأسهم بشكل صحيح يجب الإجابة عن
(Ross،2009:p136) ،للمدة التالية + سعر السهم في المدة  هل القيمة الحالية لمجموع المقسوم

التالية. ام القيمـة الحاليـة المخصـومة لكـل المقسـومات  المسـتقبلية ؟ والجـواب هـو أن كـلا الإجـابتين 
صحيح .وبمـا أن أنمـوذج خصـم التـدفقات النقديـة يعتمـد علـى أسـلوب التنبـؤ بالتـدفق النقـدي المتوقـع 

ل عليـه لـذلك يجـب التركيـز علـى سياسـة الشـركة لتوزيـع الأربـاح وتتبـاين هـذه السياسـات بـين الحصو 
توزيع مقسوم أرباح ثابت للسـهم أو توزيـع مقسـوم أربـاح ينمـو بمعـدل ثابـت أو بمعـدلات مختلفـة كمـا 

مـن  وان جودة القيمة المحسوبة كقيمة عادلة تعتمـد علـى دقـة التنبـؤ بسياسـة توزيـع الأربـاح المعتمـدة
قبــل الشــركة المصــدرة للســهم العــادي . ومقســوم الأربــاح :هــو عبــارة عــن جــزء مــن العائــد علــى حــق 

ان المحللـين الأساسـيين كـانوا يعتقـدون انـه إذا كـان ،الملكية المستثمر والذي يمثـل قيمـة المسـتثمرين 
هـــذه الفكـــرة  المقســـوم مرتفعـــاً فهـــذا  يعنـــي ارتفـــاع القيمـــة  لكـــن نظريـــة التمويـــل الحديثـــة تختلـــف مـــع

) وان أهــم Penman،2010:p94فالمقســوم لايعنــي القيمــة لكــن جــزء مــن معادلــة حســاب القيمــة (
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محـــــــــدد لمقســـــــــوم الأربـــــــــاح هـــــــــو تحقـــــــــق صـــــــــافي ربـــــــــح للشـــــــــركة ومـــــــــا هـــــــــو حجـــــــــم هـــــــــذا العائـــــــــد 
)Weaver&Weston،2008،p537( والمقسوم الذي توزعه الشركة على المساهمين يتخـذ احـد.

  : Gitman&Joehnk،2008:p267 )(الشكلين الآتيين 

 ):Cash dividend* مقسوم نقدي (
لمساهمة .وهو عبارة عن مبالغ نقدية تقرر إدارة الشركة توزيعها على حملة الأسهم وفق نسبة ا  

 ):Stock dividend* مقسوم أسهم (
في بعـض الأحيـان قـد تقـرر الشـركة توزيـع مقسـوم علـى شـكل أسـهم ولـيس نقـدي وذلـك وفقـا لسياسـة 

  الشركة أو ظروف معينة قد تمر بها الشركة أو ظروف الاقتصاد العاملة فيه الشركة .
 والمعادلة التالية توضح كيف يتم استخراج المقسوم لكل سهم :

  عدد الأسهم ÷المقسوم لكل سهم = المقسوم السنوي المدفوع 
  )Emery،etal،2007:p124( وهناك عاملان يؤثران على قرار توزيع المقسوم هما:    
 صافي الربح المتحقق للشركة خلال السنة المالية . -1
  سياسة توزيع المقسوم التي تتبعها الشركة . -2

  احد الشكلين الآتيين:)يتخذ (DCFوأنموذج خصم التدفقات النقدية 
  net present value    الأول: صافي القيمة الحالية

تعد صافي القيمة الحالية احد طرق حساب التدفق النقدي المخصوم وتعرف صافي القيمة الحالية   
بأنهــا وســيلة لحســاب القيمــة الحاليــة للتــدفقات النقديــة الداخلــة والخارجــة لأي اســتثمار وتأخــذ صــافي 
القيمـــــــــــــــــــــــــــــــــة الحاليـــــــــــــــــــــــــــــــــة القيمـــــــــــــــــــــــــــــــــة الزمنيـــــــــــــــــــــــــــــــــة للنقـــــــــــــــــــــــــــــــــود بعـــــــــــــــــــــــــــــــــين الاعتبـــــــــــــــــــــــــــــــــار  

)Gangadhar&Rameshbabu،2006:p408 ( وتســــــــتند طريقــــــــة صــــــــافي القيمــــــــة الحاليــــــــة
NPV) علــى تقــدير القيمــة الســوقية للتــدفقات النقديــة المتوقــع اســتلامها فــي المســتقبل مــن الاســتثمار(

الـذي تقـوم بـه الشــركة وخصـم هـذه القيمـة بكلفــة رأس المـال وهـذه الكلفـة تكــون مسـاوية لمعـدل العائــد 
  (Moore،etal،2008:p590)  المطلوب من قبل المستثمرين .
 internal rate of return  الثاني : معدل العائد الداخلي

) المعــدل المتوقــع ان تحققــه الشــركة علــى الاســتثمار لــذلك فهــو IRRيعــد معــدل العائــد الــداخلي (  
يعرف على انه معدل الخصم الذي يحقق تساوي القيمة الحالية للتدفقات النقدية المتوقعـة مـع نفقـات 
الاستثمار او الكلفـة ومـن ثـم فـأن معـدل العائـد الـداخلي مـاهو الا معـدل الخصـم الـذي يجعـل صـافي 

ويسمى معدل العائد الداخلي لانـه يعتمـد اساسـا علـى عوائـد وتكـاليف ،صفر القيمة الحالية مساوية لل
 ) Ross،etal،2009:p101(المنشأة وليس على معدل يتم تحديده من خارج المنشأة  

  لحساب قيمة السهم العادي هي : )5(والمعادلة العامة                  
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  اذ ان :

Vقيمة السهم =  
D المقرر توزيعه= مقسوم الأرباح  
Kمعامل الخصم =  

هذه المعادلة تمثل أنموذج عاماً وقابلاً للتطبيق لانها لا تأخذ بالاعتبار معـدلات النمـو المتوقعـة فـي 
يمكـن تبسـيط الأنمـوذج العـام إذا كانـت  لكن(CFA،2007:P171) .مقسوم الأرباح المقرر توزيعه

  . )12 ،2004،( القطامي ونصراالله الشركة تتبع سياسات مختلفة  في توزيع المقسوم وكالاتي 
 Zero growth   أنموذج النمو الصفري -أ

وفــق أنمــوذج النمــو الصــفري مقســوم الأربــاح المتوقــع توزيعــه فــي المســتقبل يبقــى ثابتــاً أي أن معــدل 
  التالية : )6( مقسوم الأرباح يساوي صفراً وهذا ما تمثله المعادلةالنمو في 

                                                                    
  Constant Growth   أنموذج النمو المستقر( انموذج جوردن) -ب

الكثيـر علـى ان التـدفقات النقديـة لمقسـوم الأربـاح التـي يحصـل عليهـا السـهم العـادي تبقـى  قد لايتفـق
ثابتــة إلــى الأبــد والســبب يعــود إلــى مــا تحققــه الشــركة مــن أربــاح عبــر الــزمن لــذلك لابــد  مــن صــياغة 

)  ) للأبد ويسمى هذا الأنموذج بنموذج (جوردن gأنموذج آخر للمقسوم ينمو فيه  لكن بنسبة ثابتة (
Gordon growth mode ، السـنوية الارباح) (مقسوم التدفقات لتقييم طريقة جوردن نموذج ويعد 

 للسـهم الحقيقية القيمة على بذلك مؤثرة المستقبلية للفترة ثابت بمعدل تنمو والتي عن السهم المتولدة
  ) .58، 2010،عبد االحكيم ومصطفىإيجاد القيمة تصبح كالتالي ( )7( ومعادلة العادي 

                                                               
 -:ان حيث

 V =للسهم الحقيقية القيمة   
D1= الارباح توزيعات  
K =بالسهم الاستثمار على المطلوب العائد معدل  
g =الارباح توزيعات نمو معدل  



- 134 - 

 السـعر (للسـهم الحقيقيـة القيمـة يمثـل سـعره فـان معـين سـهم قـيم اذا فانـه جـوردن  لنمـوذج ووفقـا   
 أي المعنـي  للسـهم المتـداول السـعر كـان فـاذا يملكه، الذي للسهم المستثمر نظر وجهة من العادل)
 الامـر مـن قيمتـه بـأعلى مقيم السهم ان يعني فهذا العادل الحقيقي سعره من اكبر له السوقية القيمة
 قيمتـه مـن بـأعلى قـيم لانـه السـهم بيـع علـى المسـتثمر اقـدام ان.للبيـع مغريـة فرصـة يجعلـه الـذي

 سـعر انخفـاض الـى سـيؤدي الـذي الامـر الطلـب جانـب علـى العـرض يتفـوق جانـب يجعـل الحقيقيـة
 ثم ومن تسعيرها في الخلل واكتشاف الاسهم تقييم ان. العادلة القيمة الحقيقية الى يصل حتى السهم
 الخلـل وتصـويب الماليـة الاسـواق كفـاءة تعزيـز فـي يسـهمالحال  واقع حسب شرائهاب او ببيعها القيام

 اقل )للسهم السوقية القيمة (السوق في السائد السعر كان اذا اما .المالية الورقة تسعير في الموجود
 مما باقل السوق في مقيم السهم بان يعني فهذا للسهم السعر العادل أي اقل من الحقيقية قيمته من

  مغرية للشراء . فرصة يجعله الذي الامر يجب
 Anon-constant growth version   أنموذج النمو المتعدد -ج
) لتقيـيم الأسـهم العاديـة وهـو أنمـوذج النمـو DCFوهو الأنموذج الأكثر عمومية مـن نمـوذج(        

ومع هذا الأنموذج يكون التركيز على الدفعات المستقبلية ويرمز لها (multiple)المختلف أو المتعدد
T) يتم بعده ثبات نسبة المقسوم، ورغم ذلك يبقى المسـتثمر مهتمـاً بموضـوع التنبـؤ بالمقسـوم وعلـى (

  : (Pilbeam،2010:p218) المعادلة المستخدمة لإيجاد القيمة هي )8( وفق هذا الأنموذج
  

 

 
   
 من النماذج التحليلية اعلاه تتضح عـدة أمـور تكـون مهمـة بالنسـبة  للمسـتثمرين فـي الأوراق   

الماليــة وأهمهــا إن أســعار الأســهم العاديــة تتغيــر وفقــا للتغيــر فــي معــدلات النمــو فــي مقســوم الأربــاح 
فترتفـع بزيــادة معـدل النمــو وتـنخفض بانخفاضــه .مــن الناحيـة النظريــة فـأن طريقــة تقيـيم الأســهم وفــق 

الة مدخل خصم المقسوم هي أفضل طريقة لكن في بعض الأحيان تكون صعبة التطبيق لأنه في ح
تدفع مقسوم لكنها في الوقت نفسه تحقق أرباحاً فليس من المنطقي ان تكـون  كانت الشركة لا إذا ما

قيمــة أســهمها  تســاوي صــفرًا وأن المقســومات الموزعــة مــن قبلهــا تنمــو بنســب غيــر منتظمــة فالنتــائج 
واسـع هـو  التي نتوصل إليها تكون غير مقنعـة وغيـر دقيقـة. والمقيـاس الآخـر المسـتخدم علـى نطـاق
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دولار من 1))وهو مقياس يقيس استعداد السوق للدفع مقابل (P/E) Ratioنسبة السعر إلى الأرباح 
الأرباح التي تحققها الشركة أي يقيس مقدار الزيادة في القيمة السوقية للأسهم كلما ارتفعـت أسـعارها 

)Mishkin &Eakins،2009:p268. () وتقسم نسبةP/E(غير حقيقية  ) إلى حقيقية  ومتوقعة
)المتوقعــة (المتنبــأ (P\E)تســتخدم للتنبــؤ بمــا ســوف يكــون عليــه الســعر فــي المســتقبل وتحســب نســبة 

  التالية : )9( حسب المعادلة لأنموذج الانحداربها) وفقا 
    
  

          اذ أن :
P/E(j) الارباح) للسهم \=( نسبة السعر.  

α =.الحد الثابت  
B. معامل بيتا السوق =  

P/E(m) الأرباح) للسوق ./=(نسبة السعر  
 (Mishkin :) مرتفعــة ولهــذا الارتفــاع تفســيران همــا P\Eوفــي بعــض الاحيــان تظهــر نســبة (

&Eakins،2006:p141 ( ) إن الارتفاع في نسبةP\E قـد يعنـي أن هنـاك توقعـات فـي السـوق (
أو قـــد يعنـــي أن  مخـــاطرة الشـــركة المصـــدرة لـــلأوراق  الماليـــة  ،بزيـــادة أربـــاح الشـــركة فـــي المســـتقبل 

  مرتفعة والمستثمرين سيدفعون علاوة لأسهم الشركة .
  نسب تقويم تأثير أداء الشركة على قيمة السهم العادي -2
بانها : ( النسب السوقية ذات الأهمية لكل المستثمرين فـي الأسـهم ومعـرفتهم  نسب التقويمتعرف    

 2001،( العــــــامري بتــــــأثير أداء الشــــــركة علــــــى أســــــعار الأســــــهم العاديــــــة فــــــي الســــــوق الماليــــــة ) 
وهــــي مهمــــة لحملــــة الأســــهم  Market Ratiosوتســــمى كــــذلك بنســــب الســــوق الماليــــة ،)143،

اق المالية ومصارف الاستثمار وحتى الدائنين .حيـث ان حملـة والمستثمرين المحتملين ومحللي الأور 
علــــى الــــدخل النــــاتج عــــن اســــتثماراتهم فــــي  أداء الشــــركة تــــأثيرالأســــهم والمســــتثمرين يهمهــــم معرفــــة 

ومصارف الاستثمار فيهمهم تحليل أداء الشركة واثره على قيمة اسهم الشركة لغرض عمل توصيات 
هــم وتحديــد الســعر المناســب لاصــدارات الأســهم العاديــة بضــمان متعلقــة بالاســتثمار المناســب لعملائ

بنـوك الاســتثمار . كــذلك فــان نسـب التقــويم مهمــة للــدائنين  الــذين يرغبـون بــان تكــون القيمــة الســوقية 
يمكــن لانهــم يعتبــرون حقــوق الملكيــة هــامش امــان لتغطيــة ديــون الشــركة .  لاســهم الشــركة اكبــر مــا

أداء الشــركة  تــأثيرنســب الســوقية مهمــة جــداً لادارة الشــركة لقيــاس مــدى وبالتــالي يمكننــا القــول بــان ال
علــى أســعار الأســهم العاديــة فــي الســوق الماليــة لاســيما وان الهــدف الأساســي لــلإدارة الماليــة للشــركة 
هو تعظيم ثروة المساهمين عن طريق تعظيم القيمة السوقية للسهم .وفيما يأتي اهم نسب تقويم أداء 

  :الشركات وهي 

P\E(j)=α+B*P\E(m)+ei 
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  Earnings per share ratio  نسبة ربحية السهم الواحد -أ
تشـير هـذه النسـبة الـى حصـة السـهم العـادي الواحـد مـن الأربـاح المتحققـة خـلال فتـرة اعـداد الأربــاح  

كمــا انهــا دليــل للمقســوم النقــدي المتوقــع بالإضــافة الــى انهــا ،والتــي تعــد مقياســاً لــلاداء الكلــي للشــركة 
النســبة بمقامهــا أي عــدد الأســهم المصــدرة  وتتــأثر،ج الرياضــية لتقيــيم الأســهم تــدخل فــي احــد النمــاذ

 كما تقارن هذه النسبة ايضاً مع المعيار الصناعي لمعرفة مدى تقارب ربحيـة السـهم فـي صـناعتها.،
  وتحتسب النسبة من تقسيم صافي الدخل على عدد الأسهم العادية المصدرة وكما هي :

  صافي الدخل                            
   ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ربحية السهم =
                                                                       عدد الأسهم العادية المصدرة       

  نسبة السعر الجاري للسهم في السوق الى ربحية السهم -ب

                                          Price –Earning (P lE) Ratio   
لقد اشرنا فيما سبق ان هذه النسبة تقيس السعر الذي يكون فيه المستثمر مستعداً لدفعه مقابل       

) 10فاذا كانت النسبة تسـاوي مـثلاً ( ،ويعبر عن الناتج بعدد المرات  ،) دولار واحد من الأرباح 1(
النسبة بالمضاعف فهذا يعني ان السهم يباع في السوق المالية بعشرة اضعاف ربحيته. وتعرف هذه 

 )Multiplier  والســبب انــه اذا كانــت هــذه النســبة مســتخرجة ومعلومــة لنــا وجــرى ضــربها باحــدث (
قيمــة لربحيــة الســهم وبالتــالي يمكــن الحصــول علــى تقــدير لمــا يجــب ان تكــون عليــه القيمــة الســوقية 

واذا  ،ة فـي السـوق ) الحاليـIntrinsic Valueللسـهم فـي السـوق الماليـة أي تقـدير قيمتـه الحقيقيـة ( 
فنسـتخدم معادلـة الانحـدار  اردنا معرفة قيمة السهم غير الحقيقيـة ( المتوقعـة) او المتنبـأ بهـا مسـتقبلاً 

من تقسيم السعر الجاري للسـهم العـادي فـي السـوق المـالي   المشار اليها سابقاً. وتحسب هذه النسبة
  على ربحيته كالاتي :

   
  

    

  
  Ratio  Book Value Per Share   نسبة القيمة الدفترية للسهم -ج

تقــيس القيمــة الدفتريــة للســهم القيمــة التاريخيــة لــذلك الجــزء مــن موجــودات ( اســتثمارات) الشــركة     
الذي جرى تمويله باموال الملكية أي بمعنى اخر فانها تعبر عن القيمة المحاسبية للسهم أي نصيب 

عاديــة  ذلــك الســهم مــن راس المــال المــدفوع وعــلاوات الاصــدار الناتجــة عــن اصــدارات جديــدة لاســهم
القيمـة الدفتريـة للسـهم  وتعـدبسـعر يفـوق القيمـة الاسـمية للسـهم والاربـاح المحتجـزة علـى مـر السـنين. 

  ا��$م !� ا��وق�+ر                    
PlE         ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  

 ر� �� ا��$م                       
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واحدة من عدة مفاهيم لقياس قيمة الاسهم وهي مؤشر للحد الادنى الذي ينبغي ان تكون عليـه قيمـة 
بمعدل نمو مضطرد فان  فاذا كانت الشركة تقوم باداء جيد وتحقق ارباحاً  ،السهم في السوق المالية 

واذا كـان نمـو الاربـاح  ،سعر السهم فـي السـوق المـالي يكـون عـادة اعلـى مـن القيمـة الدفتريـة للسـهم 
وامـا اذا كـان اداء الشـركة ،عادياً فان سعر السهم فـي السـوق يكـون فـي حـدود القيمـة الدفتريـة للسـهم 

وتحسـب القيمـة الدفتريـة للسـهم ،لدفتريـة متدنياً فان سعر السهم السوقي يكون عادة ادنى مـن القيمـة ا
  وكالاتي : )11بالمعادلة ( من تقسيم حق الملكية على عدد الاسهم العادية المصدرة

                                       
  
             
  

وبمقارنة النتيجة مع متوسط صناعتها نتعرف على انخفاض او ارتفاع القيمة الدفتريـة لسـهم الشـركة 
  Dividends Per Share  المقسوم النقدي للسهم حصة -د
تقيس هذه النسبة مقدار الربح الموزع للسهم مـن صـافي الـدخل الجـاري المتحقـق عـن اسـتثمار فـي   

حيـث ان الاربـاح الموزعـة للسـهم تعكـس اداء الشـركة وسياسـة الادارة فـي توزيـع تلـك  ،اسهم الشـركة 
الاربــاح فــاذا كانــت الشــركة تتبــع سياســة التوزيــع بمعــدل ثابــت وازدادت اربــاح الشــركة فــان  ،الاربــاح 

كما ان بامكان ادارة الشركة قيامها بزيادة الارباح الموزعة للسهم  ،الموزعة للسهم سوف تزداد ايضاً 
على الرغم من عدم حصـول زيـادة فـي اربـاح الشـركة وذلـك عـن طريـق تغييـر سياسـة توزيـع ارباحهـا 

( المقسـوم  )12( همبرفع معدل توزيع الارباح على المساهمين . وتحسب نسبة الارباح الموزعـة للسـ
النقدي) من خلال قسمة الارباح المقرر توزيعها على المساهمين على عدد الاسهم العادية المصدرة 

  وكالاتي :
  
  

                                              
الشــركة تــدفع مقســوم أربــاح  وبمقارنــة المقســوم مــع متوســط المقســوم النقــدي الصــناعي يتبــين ان ان

ولكـــن الأهـــم بالنســـبة ،اعلـــى او اقـــل او معـــادل لمقســـوم اربـــاح شـــركات القطـــاع الصـــناعي الاخـــرى 
  للمستثمر هو زيادة الأرباح الموزعة من سنة الى أخرى .

   Ratio Dividend Yield  نسبة عائد المقسوم -ھ
علـى  الاخيـرة للسـنة الاسـهم لحملـة المـدفوع الاربـاح مقسـوم بقسـمة المقسـوم نسـبة او معـدل يحسـب 

سـنوية  مئويـة كنسـبة المقسـوم نسـبة او معـدل ويظهـر الاخير، الشهر نهاية في للسهم السوقية القيمة
تقــيس هــذه النســبة المقســوم الــذي يحصــل عليــه المســاهمون نســبة الــى الســعر الجــاري  بمعنــى اخــر

   ق ا���/��                                 
  ا�&��� ا�د!�ر�� ���$م =ــــــــــــــــــــــــــ

                                8دد ا"�$م ا��	درة                     

  ا����6 ا��&�وم ا��&دي ��5$م ا�+�دي                            
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــا��&�وم ا��&دي ���$م = 
 8دد ا��$م ا�+�د�� ا��	درة                                 
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فعائد المقسوم هو جزء مـن العائـد الكلـي للسـهم والجـزء الاخـر هـو الزيـادة  ،للسهم في السوق المالية 
  كالاتي : )14( وتحسب النسبة ،في سعر السهم 

  
  

 
حيـث  المسـاهمين، قبـل مـن المطلـوب العائـد لمعـدل التقريبيـة المقـاييس مـن المقسـوم نسبة عائـد تعدو 

 معـدل اليـه مضـافا للسـهم السـوقية القيمـة علـى الاربـاح بقسـمة المطلـوب العائـد معـدل قيـاس يمكـن
  -:الاتية  ( 15)الصيغة وفق المقسوم النمو في

 
            

  
  

  
 :ان حيث
 RRR: السهم في الاستثمار على المطلوب العائد معدل
 D: للسهم الارباح مقسوم
 g: المقسوم في النمو معدل
  P: للسهم السوقي السعر

 Ratio of Return on Investment in Stock    معدل العائد على الاستثمار في السهم -و
يقيس هذا المعدل الدخل الذي يحققه المستثمر من توظيف أمواله في سهم عادي خلال سنة واحدة  
العائـد او  ويتكون هذا الدخل من جزئين هما عائد المقسوم التي اشرنا لـه سـابقاً والأخـر هـو معـدل ،

ويحسـب المعـدل كمـا مبـين ادنـاه فـي ، Capital Gain ( or loss) Rate الرأسـماليةالخسـارة 
  ) :16المعادلة (

  
  

                     
  

   

Rj  ) معدل العائد المتحقق من الاستثمار في السهم =j . (  

  ا��&�وم ا��&دي ���$م                          
  ــــــ�8.د ا��&�وم = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 ��� ���$م !� ا��وق ا�����ا��+ر ا�                 

            DO               P1-P0 

Rj = ------------ + ------------ 

             PO               PO 

                                      D 

                       RRR=----------- +g 

                                      P 
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DO. المقسوم النقدي للسهم خلال المدة =  
P1. سعر بيع السهم في نهاية المدة =  
PO. سعر شراء السهم في بداية المدة =  

حيــث نلحــظ مــن المعادلــة اعــلاه ان الجــزء الاول مــن المعادلــة يمثــل عائــد المقســوم وهــو عبــارة عــن 
ويمثـل الجـزء الثـاني مـن المعادلـة معـدل العائـد او  ،  الموزعة للسـهم علـى سـعر شـراء السـهمالارباح 
وهــو عبــارة عــن الفــرق بــين ســعر البيــع وســعر الشــراء للســهم مقســوماً علــى ســعر  الرأســماليةالخســارة 
واذا كـان سـعر  ، رأسـماليمـن سـعر الشـراء يتحقـق عائـد ( ربـح)  فاذا كان سعر البيـع اكبـر ،الشراء 

وبجمـــع العائـــدين يـــتم الحصـــول علـــى عائـــد  رأســـماليةالبيـــع اقـــل مـــن ســـعر الشـــراء فالنتيجـــة خســـارة 
  بالشكل الاتي : )17( تكون المعادلة وبالإمكان،الاستثمار في السهم 

  
                                                

                                                      

  

  رابعاً : المخاطرة وعلاقتها بالقيمة السوقية للسهم العادي 
بانهـــا : ( احتمـــال تبـــاين العوائـــد المتحققـــة عـــن العوائـــد المتوقعـــة ســـواء كـــان  تعـــرف المخـــاطرة      

ــــى  ــــادة أو النقصــــان والمخــــاطرة يعنــــي فشــــل المســــتثمر فــــي تحقيــــق العائــــد المتوقــــع عل التبــــاين بالزي
 وتقســــم المخــــاطر بشــــكل رئــــيس إلــــى مخــــاطر نظاميــــة   )199،  2009(كــــداوي،الاســــتثمار 

Systematic Risk   وهـي المخـاطر التـي لا يمكـن تجنبهـا بـالتنويع  فهـي تصـيب كافـة الشـركات
لأنهــا مرتبطــة بحركــة الســوق ولهــذا يطلــق عليهــا مخــاطر الســوق، وهــي مخــاطر تتعلــق بســعر الســهم 

هــة تلــك التحركــات الســوقية ويمكــن توقعهــا مــن دورات الســوق وتتطلــب تنويــع محفظــة الشــركة لمواج
والمخــاطر اللانظاميــة ، )Brealey، et.al. ، 2001: 278(المــالي (العــرض والطلــب ) 
Unsystematic  Risk     هي مخاطر خاصة بالشركة وتسمى مخاطر التنويع وتنشأ عن عوامل

لعوامـل التـي تـؤثر فـي النشـاط الاقتصـادي خاصة بالشركة المراد الاستثمار بها وتكون مسـتقلة عـن ا
ككل مثل حدوث إضرابات في تلك الشركة أو أخطاء إدارية داخل الشركة أو المنافسة التي تواجهها 

ويمكــن  )149:  2010(حــداد ،الشــركة مــن قبــل الشــركات الأخــرى التــي تعمــل فــي المجــال نفســه  
أو الصناعة التي تنتمي اليهـا الشـركة . عن طريق التنويع لأنها تعزى إلى ظروف الشركة  تحجيمها

. ) 283: 2011( الجميــل ، وتقســم المخــاطر غيــر النظاميــة إلــى مخــاطر اعمــال ومخــاطر ماليــة 
وتؤثر مخاطر الاعمال في دخـل الشـركة قبـل دفـع الفوائـد ويتـأثر بحجـم المبيعـات للأسـعار وتكـاليف 

  .ت ودرجة قوة السوق ومستوى النمو المدخلا

  

                                            F�  &�ر ا�=راء + ا��+&وم ا�%+دي –&�ر ا��
  �,د ��� ا�&�@��ر ���&�م =ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ��دل ا��

  &�ر ا�=راء                                                      
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  تمهيد
ھذا ا�$#ل ��� ا�"! ب ا����� وا��ط���� ��درا�� ، اذ �ر�ز �� ����� ا�ول ����  ط���         

���#!رف ا��"!ر�� ا��را*�� وا(�!را��� �� � ا�درا�� ��$��رة  ����ل ��! !ت ا��را�ز ا��!��� وا�د&ل
�&دام اھم ا� �ب ا��!��� ذات ا�#�� ���-�رات ا�درا�� (ا����و�� ، وا�ر����� 2005-2015(�!� (

0! �!����� ا��و*������ق  ، وا��!ن ) و�1*����ق ھدف ا�درا��� ا�����5ن ��د��د ����وى ��("ل 
وا(�!را��� �� � ا�درا�� (ھ�دا�0! ��ن ���ث ( ا����و�� ، وا�ر����� ،  ا��#!رف ا��"!ر�� ا��را*��

 ��!��وا��!ن ) و�ذ�ك ا���ث ��� ا��1*�!ت ا�را�ط�� ���ن ا�ھ�داف ا��#�ر��� وا������ ا���و*�� و�!�
���دد ��دى �!"�� ا��#�!رف ا��را*��� �� �� ا�درا��� ا��� �ط����!ت ا&���!رات  ��"��ا�و#ول ا��  

�ن  "��د ان ا������ث ا����! � �ط��رق ���� �ط����ق ا&����!رات ا���5-ط ���� ، ���� ��� ا���5-ط ���ن ���د�0!
ا��#��!رف �� ��� ا�درا���� ���ن &��1ل ا����&دام ���� !ر�وا ا���-���ر ا�وا���د (ا&����!رات ا���!�����) 

 ا���و*�� ����ق ا�ھداف ا��#ر��� و*�����دد ا���-�رات و���9ره �� �و��ن ��م �����ل و�� !ر�وا �
 :;!��&ذ �� 5وء ا� �!;: ، و���م �ط��ق ��ك ا(&��!رات ��� و�! ھ� ا="راءات  ا����9ر �� ��ا�

����� ( ��2015! !ت ا��!م �0! �< ��رة �! *��ل ا(&���!ر ، ��� ���ن $�1-3�رة ���) � وات و��!ر 
�طرق ا����ث ا��!�ث ا�� ا�����ل ا(�#!;� ����!�ن �� �دى اھ��!م ا��#�!رف ا��"!ر��� ا��را*��� 

���ل ا �� ������دة ���-��رات  &��!رات ا�5-ط ا��#ر��وا(�!را�، و*د �م �ر���ز ا��ؤ?�رات ا��
  ) : ��7 ا�"دول ( ا�درا�� �-رض ا�����ل و��! ھو ���ن

  ) يوضح ترميز المؤشرات المعتمدة لمتغيرات الدراسة 7الجدول (

  الرمز الفرعي  الرمز الرئيسي  المعادلة  المؤشرات      المتغيرات

  

  اختبارات

  الجهد

   حجم الديون المعدومة / احمالي القروض  الديون المعدومةنسبة 

X 

X1 

 X2  حجم الديون المتعثرة / اجمالي القروض  نسبة الديون المتعثرة

 X3  الموجودات الاجنبية× / نسبة انخفاض الصرف 100  نسبة انخفاض الصرف

 X4  سعر الفائدة×  100نسبة انخفاض الفائدة /   نسبة انخفاض الفائدة

 X5  ودائع المطلوبات×  100نسبة سحوبات الودائع /   نسبة سحوبات الودائع للخارج

 Y1 Y11  اجمالي المحفظة النقدية / اجمالي الودائع  نسبة السيولة النقدية  السيولة

 Y12  الاحتياطيات الأولية والثانوية / اجمالي الودائع  نسبة السيولة القانونية

 Y2 Y21  حقوق الملكيةصافي الربح /  ROE  الربحية

ROD  ودائع وما في حكمهاصافي الربح / اجمالي ال  Y22 

 Y3 Y31  حقوق الملكية / اجمالي الموجودات  نسبة حقوق الملكية  الأمان

 Y32  راس المال / الموجودات المرجحة بالمخاطر   2بازل  –نسبة الكفاية 

القيمة 

  السوقية

 Y4 Y41  الربح / الأسهم المصدرة صافي  ربحية السهم

 Y42  الأرباح الموزعة / الأسهم المصدرة  حصة السهم بعد التوزيع

 Y43    سعر الاغلاق للسهم

  ا�ط�ر ا����� وا������� ��را�
 –ا�	�� ا����� 

  %$��� ا����#�ت وا��"!�ات ا�����ة ������ات ا�را�
 �����رف ���
 ا�را�
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  المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على المصادر والمراجع السابقة

  الأولالمبحث 
العراقية والاماراتية عينة  مؤشرات المعتمدة للمصارفال تحليل

  الدراسة
  -: اولاً : تحليل السيولة في المصارف العراقية والاماراتية

لقــد تــم اســتخدام نوعــان مــن اهــم نســب الســيولة المصــرفية همــا نســبة الســيولة النقديــة ونســبة        
والتوظيــف  الاحتيــاطي القــانوني والتــداولالســيولة القانونيــة مــن بــين جملــة مــن نســب الســيولة كنســب 

لنــــا نتيجـــة تبــــين امــــتلاك المصـــارف للأرصــــدة النقديــــة  انا تحققــــمـــكونه همــــاوغيرهـــا ، اذ تــــم اعتماد
أظهرت نتائج والاحتياطيات الأولية والثانوية وقدرتها في مواجهة سحوبات المودعين لودائعهم ، وقد 

فـي يـة العراقيـة والاماراتيـة للمصـارف التجار  النقديـة والقانونيـة السـيولة ام نسبتحليل البيانات باستخد
  وهي كالاتي : )9) و (8الجداول (

  : المصارف العراقية عينة الدراسة في سيولةالتحليل  -1
  (نسبة مئوية %)          )2015-2005السيولة للمصارف العراقية عينة الدراسة للفترة ( تحليل) 8جدول(      

  القانونية السيولة  السيولة النقدية  اسم المصرف  ت

  الحد الأدنى  الحد الاعلى  المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %95  %126  %101  %51  %97  %71  بغداد التجاري  -1

  %144  %416  %232  %27  %161  %97  التجاري العراقي  -2

  %74  %111  %91  %38  %98  %70  الشرق الأوسط العراقي  -3

  %86  %154  %117  %43  %139  %102  الاستثمار العراقي  -4

  %26  %179  %83  %19  %151  %76  المتحد للاستثمار  -5

  %116  %263  %165  %98  %209  %144  الأهلي العراقي  -6

  %102  %303  %157  %49  %111  %68  الائتمان العراقي  -7

  %26  %416  %135  %19  %209  %90  لجميع المصارف العراقية

     ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية لهيئة الأوراق المالية العراقية والمصرف                 

) في الملحق الاحصائي الـى ارتفـاع حجـم محفظـة  7-1تشير البيانات الواردة في الجداول (       
مـــن بـــين مكونـــات اجمـــالي  النقـــد ( نقـــد فـــي الصـــندوق ولـــدى البنـــك المركـــزي والمصـــارف الأخـــرى )

) ، وكانـت 2015-2005لكافة المصارف التجارية العراقية عينـة الدراسـة خـلال الفتـرة ( الموجودات
، اذ  لمرتبــة الأولــى مقابــل فقــرات القــروض والاســتثمارات الماليــة والأوراق التجاريــة والمــدينونتشــكل ا
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) مليار دينار في العـام 992,408بلغ اعلى حجم للمحفظة النقدية لمصرف لبغداد التجاري حوالي (
لبـــاقي نلحظـــه  وهـــذا مـــا 2017) مليـــار دينـــار للعـــام 160,943وادنـــى مبلـــغ كـــان حـــوالي ( 2014

صـــارف فـــي جـــداول الملحـــق الاحصـــائي . وعلـــى الـــرغم مـــن امـــتلاك المصـــارف مـــن كفـــاءة فـــي الم
الســيولة ومقــدرة عاليــة علــى الوفــاء بالتزاماتهــا الماليــة فــي الاجــال المحــددة الا ان ذلــك انعكــس ســلباً 
علـــى ربحيـــة المصـــارف بفعـــل احتفـــاظ تلـــك المصـــارف لمســـتويات عاليـــة مـــن المصـــارف كجـــزء مـــن 

الحـذر إزاء الأوضـاع الأمنيـة والسياسـية والاقتصـادية غيـر المسـتقرة فـي البلـد الامـر سياسة الحيطـة و 
ية ومــن ثــم تــدني الــذي جعلهــا تفقــد الكثيــر مــن فــرص التوظيــف فــي الأنشــطة الائتمانيــة والاســتثمار 

فـــي  )Y( العوائـــد المتحققـــة لهـــا ، وهـــذا مـــا تشـــير لـــه نتـــائج تحليـــل النســـب المعتمـــدة لمتغيـــر الســـيولة
فقد سجلت  ) لمعظم سنوات الفترة وكذلك متوسط نسب السيولة على مستوى المصارف ،8( الجدول

) مـــن نصـــيب %209فـــي المتوســـط خـــلال الفتـــرة كانـــت حـــوالي ( )1Y( اعلـــى نســـبة للســـيولة النقديـــة
بلـغ ) لمصرف بغداد التجاري ، فـي حـين %97المصرف الأهلي العراقي وادنى نسبة كانت حوالي (

) ما بين الحد الأعلـى %90الوسط الحسابي للسيولة النقدية على مستوى المصارف السبعة حوالي (
في المتوسط سواء اكانت خلال الفتـرة  ) ، وتعكس تلك النسب%19() والحد الأدنى %209البالغ (

و لـدى توى المصارف الحجم المرتفع للنقد السائل في الصندوق او لدى البنـك المركـزي ااو على مس
المصــارف لجميــع المصــارف عينــة الدراســة وهــذا يعطــي المقــدرة الماليــة لتلــك المصــارف علــى الوفــاء 

، ولكن في الوقت ذاتـه لزبائنبالتزاماتها إزاء سحوبات المودعين وكذلك تلبية الاحتياجات الائتمانية ل
لي تــدني ربحيتهــا تحرم المصــارف مــن توظيــف أموالهــا فــي الفــرص الائتمانيــة والاســتثمارية وبالتــاســ

نتيجــة الأوضــاع السياســية والأمنيــة غيــر المســتقرة فــي الــداخل العراقــي . فيمــا ســجل اعلــى متوســط 
) لمصــرف الشــرق الأوســط العراقــي وادنــى %232خــلال الفتــرة كــان حــوالي ( )2Y( للســيولة القانونيــة

لمتوســـط ) أي كـــان ا%83متوســـط كـــان مـــن نصـــيب المصـــرف المتحـــد للاســـتثمار والبـــالغ حـــوالي (
) كحـد %26) كحد اعلى لمصرف الشرق الأوسـط العراقـي وبـين (%416للسيولة القانونية ما بين (

، بينمـــا بلـــغ متوســـط الســـيولة القانونيـــة علـــى مســـتوى المصـــارف  ادنـــى للمصـــرف المتحـــد للاســـتثمار
) كحـــد ادنـــى وهـــذا مـــا نلحظـــه فـــي %26) كحـــد اعلـــى و (%416) أي مـــا بـــين (%135حـــوالي (
، اذ تعكس تلك النسب الحجـم المرتفـع للاحتياطيـات الأوليـة والثانويـة المحـتفظ بهـا مـن  )8الجدول (

قبـل معظـم المصـارف عينـة الدراسـة ممـا يـنعكس ســلباً علـى العوائـد المتحققـة علـى الـرغم مـن ارتفــاع 
  مقدرة المصارف المالية في مواجهة سحوبات المودعين .
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  :الاماراتية عينة الدراسة  المصارف في سيولةالتحليل  -2
    )2015-2005السيولة للمصارف الاماراتية عينة الدراسة للفترة ( تحليل )9جدول(        

  السيولة القانونية  السيولة النقدية  اسم المصرف  ت

  الحد الأدنى  الحد الاعلى  المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %12  %58  %32  %7  %42  %24  مصرف المشرق  -1

  %5  %46  %22  %4  %45  %21  أبو ظبي الوطني  -2

  %15  %34  %22  %7  %26  %12  المصرف العربي المتحد  -3

  %11  %32  %22  %8  %21  %14  مصرف راس الخيمة  -4

  %13  %31  %23  %6  %17  %12  الأولمصرف الخليج   -5

  %13  %38  %22  %3  %24  %10  مصرف الاتحاد الوطني  -6

  %14  %68  %37  %6  %59  %24  ام القيوين الوطني  -7

  %5  %68  %26  %3  %59  %17  لجميع المصارف رالاماراتية

  المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية للبنك المركزي الاماراتي والمصرف ذاته    

الاحصــــائي والمتعلقــــة بالمصــــارف ) فــــي الملحــــق 14-8تشــــير البيانــــات الــــواردة فــــي الجــــداول (    
الى انخفاض حجم رصيد النقد ( المحفظـة النقديـة) لكافـة المصـارف وارتفـاع  الإماراتية عينة الدراسة

حجــم فقــرات القــروض والتســليفات والاســتثمارات الماليــة علــى طــول الفتــرة المختــارة بعكــس المصــارف 
لائتمــــاني لــــدى المصــــارف الإماراتيــــة العراقيــــة ، ممــــا يعكــــس زيــــادة فــــرص التوظيــــف الاســــتثماري وا

 وانخفـــاض حجـــم الأرصـــدة النقديـــة التـــي تحـــتفظ بهـــا وهـــذا مـــا تؤكـــده نتـــائج تحليـــل مؤشـــرات الســـيولة
كـان مـن ) 2015-2005اعلى متوسط للسيولة النقدية للفتـرة ( ) ، اذ سجل9المعتمدة في الجدول (

بلـــغ حـــوالي ) وادنـــى متوســـط %24نصـــيب مصـــرفي المشـــرق وام القيـــوين الـــوطني والبـــالغ حـــوالي (
، في حين سـجل متوسـط السـيولة النقديـة علـى مسـتوى المصـارف ) للمصرف العربي المتحد 12%(

) كحد ادنى ، فيما سجل اعلى %3) كحد اعلى والنسبة (%59) أي ما بين النسبة (%17حوالي (
مصـرف ام القيـوين ) وكان مـن نصـيب %37حوالي ( خلال الفترة المختارة متوسط للسيولة القانونية
كــان مــن نصــيب أبــو ظبــي الــوطني والمصــرف العربــي المتحــد وراس الخيمــة الــوطني وادنــى متوســط 

) ، فـــي حـــين بلـــغ الوســـط الحســـابي للســـيولة القانونيـــة علـــى %22والاتحـــاد الـــوطني والبـــالغ حـــوالي (
ادنـى ) كحـد %5) كحد اعلى والنسبة (%68) أي ما بين النسبة (%26مستوى المصارف حوالي (

الحجـــم المـــنخفض للرصـــيد النقـــدي ، وتعكـــس تلـــك النســـب خـــلال الفتـــرة او علـــى مســـتوى المصـــارف 
المحــتفظ بــه وحجــم التوظيــف العــالي للامــوال فــي الأنشــطة الائتمانيــة والاســتثمارية لــدى المصــارف 
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فـي ) 14-8الإماراتية بالمقارنـة مـع المصـارف العراقيـة عينـة الدراسـة وهـذا مـا نلحظـه فـي الجـداول (
  ) .9الملحق الاحصائي والجدول (

  -:لعراقية والاماراتية ا : تحليل الربحية في المصارف ثانياً 
اشـــرنا فيمـــا ســـبق بوجـــود عـــدة مقـــاييس لتقيـــيم كفـــاءة المصـــرف فـــي كيفيـــة إدارة ربحيتـــه مثـــل (      

ROE) و (ROA ) و (ROD) و (RORمعتمـــدان لتحليـــل  ) ، وقـــد تـــم اعتمـــاد نســـبتان كمؤشـــران
) كونهمــا تحققــان لنــا النتــائج ROD) و (ROEوهمــا ( متغيــر الربحيــة فــي المصــارف عينــة الدراســة

المرجوة فيما يتعلق بالعوائد المتحققة من استخدام مصدر التمويل الداخلي (حقوق الملكيـة) ومصـدر 
التمويــــل الخــــارجي (الودائــــع ) ، وقــــد أظهــــرت نتــــائج تحليــــل البيانــــات باســــتخدام نســــب الربحيــــة فــــي 

  ) وهي كالاتي : 11) و (10الجداول (المصارف التجارية العراقية والاماراتية عينة الدراسة في 

  
  :نة الدراسة للفترة العراقية عي المصارف في ربحيةال لتحلي -1

  )         2015-2005الربحية للمصارف العراقية عينة الدراسة للفترة ( تحليل)  10جدول(  

 ROE ROD  اسم المصرف  ت

  الحد الأدنى  الحد الاعلى  المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %0.6  %9  %3  %2  %30  %23  بغداد التجاري  -1

  %1  %17  %6  %1  %14  %5  التجاري العراقي  -2

  %1  %4  %3  %1  %38  %14  الشرق الأوسط العراقي  -3

  %0.3  %11  %6  %1  %21  %10  الاستثمار العراقي  -4

  %3  %21  %8  %2  %17  %9  المتحد للاستثمار  -5

  %0.8  %10  %4  %0.8  %10  %4  الأهلي العراقي  -6

  %2  %8  %5  %3  %36  %13  الائتمان العراقي  -7

  %0.3  %21  %3  %0.8  %38  %11  لجميع المصارف العراقية

 ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية لهيئة الأوراق المالية العراقية والمصرف    
) في الملحـق الاحصـائي والمتعلقـة بالمصـارف 7-1كما مبين في البيانات الواردة في الجداول (    

العراقية عينة الدراسة والتي تعكـس عـدم تناسـب الأربـاح المتحققـة خـلال الفتـرة المختـارة مـع حجـم مـا 
حـوالي  تمتلكه المصارف من سيولة نقدية للاسباب المشار لها سلفاً ،اذ بلغ اعلـى صـافي دخـل كـان

) 2,004فــي حــين بلــغ ادنــى صــافي دخــل كــان حــوالي ( 2013) مليــار دينــار فــي العــام 32,067(
) 2Y( وهــذا مــا تؤكــده نتــائج تحليــل النســب المعتمــدة لتحليــل الربحيــة ، 2005مليــار دينــار فــي العــام 

الي ) خــلال الفتــرة المختــارة كــان حــو ROEاذ بلــغ اعلــى متوســط لنســبة ( فــي المتوســط خــلال الفتــرة ،
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) للمصرف الأهلـي العراقـي ، بينمـا %4) لمصرف بغداد التجاري وادنى متوسط بلغ حوالي (23%(
) %11) علــى مســتوى المصــارف السـبعة عينــة الدراســة حــوالي (ROEبلـغ الوســط الحســابي لنسـبة (
) ، وتظهـــر هـــذه النســـب تـــدني العوائـــد %0.8) والحـــد الأدنـــى (%38مـــا بـــين نســـبة الحـــد الأعلـــى (

ــــداخلي وبالتــــالي ضــــعف اســــتخدام حقــــوق الملكيــــة فــــي  لمتحققــــةا الناجمــــة عــــن توظيــــف التمويــــل ال
) %8) كان حـوالي (RODالمجالات الائتمانية والاستثمارية ، في حين سجل اعلى متوسط لنسبة (

) ROD) خــلال الفتــرة المختــارة ، فيمــا بلــغ الوســط الحســابي لنســبة (%3وادنــى متوســط بلــغ حــوالي (
) %21) أي ما بين الحـد الاعلـى للنسـبة والبالغـة حـوالي (%3ف كان حوالي (على مستوى المصار 

) للمصـــارف العراقيـــة عينـــة ROD) ، وتظهـــر نتـــائج تحليـــل (%0.6والحـــد الأدنـــى البالغـــة حـــوالي (
الودائع (تمويل خارجي) وكما هـو مبـين فـي الجـدول الدراسة عن تدني العوائد المتحققة من استخدام 

)10. (  

  :نة الدراسة للفترة الاماراتية عي ربحية المصارفتحليل  -2
  )  2015-2005الربحية للمصارف الاماراتية عينة الدراسة للفترة ( تحليل)  11جدول(

 ROE ROD  اسم المصرف  ت

  الحد الأدنى  الحد الاعلى  المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %0.1  %7  %3  %7  %42  %14  مصرف المشرق  -1

  %3  %11  %7  %12  %35  %18  أبو ظبي الوطني  -2

  %3  %6  %5  %14  %22  %17  المصرف العربي المتحد  -3

  %4  %7  %5  %18  %31  %25  مصرف راس الخيمة  -4

  %3  %6  %5  %14  %20  %14  مصرف الخليج الاول  -5

  %2  %4  %3  %10  %22  %14  مصرف الاتحاد الوطني  -6

  %3  %12  %5  %6  %19  %12  ام القيوين الوطني  -7

  %0.1  %12  %5  %6  %42  %16  لجميع المصارف الاماراتية

  والمصرف ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية للبنك المركزي الاماراتي    

) فـــي الملحـــق الاحصـــائي الـــى ارتفـــاع الـــدخل الصـــافي 14-8تظهـــر البيانـــات الـــواردة للجـــداول (   
)غـي مـن رصـيد النقديـة %50لجميع المصارف الإماراتية عينة الدراسة خلال الفتـرة بمـا يقـرب مـن (

بعكــــس المصــــارف العراقيــــة ممــــا يشــــير الــــى تنــــامي اســــتخدامات تلــــك المصــــارف لاموالهــــا الداخليــــة 
جيــــة فــــي عملياتهــــا الاســــتثمارية والائتمانيــــة والتشــــغيلية ، اذ بلــــغ اعلــــى صــــافي دخــــل حــــوالي والخار 

) مليـون درهـم للعـام 0,803وادنى صافي دخل بلـغ حـوالي ( 2015) مليار درهم في العام 2,402(
ومــا يؤيــد تنــامي الربحيــة لتلــك المصــارف مــا تظهــره نتــائج تحليــل النســب المعتمــدة لمتغيــر  ، 2010
) خـلال الفتـرة كـان ROE) ، اذ سجل اعلى متوسط لنسبة (11وكما هو مبين في الجدول ( الربحية
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) لمصــــرف ام القيــــوين %12) لمصــــرف راس الخيمــــة وادنــــى متوســــط كــــان حــــوالي (%25حــــوالي (
) أي %16) على مستوى المصارف حـوالي (ROEالوطني ، في حين بلغ الوسط الحسابي لنسبة (

وتعكـس النسـب ارتفـاع العوائـد  ) ،%6) والحـد الأدنـى (%42والبالغـة (ما بـين الحـد الأعلـى للنسـبة 
) خـــلال RODالناجمــة مــن اســتخدامات الأمــوال الداخليــة ، فـــي حــين ســجل اعلــى متوســط لنســبة (

) بينمــا ســجل الوســط الحســابي %3) وادنــى متوســط كــان حــوالي (%7الفتــرة المختــارة كــان حــوالي (
) %12) أي مـا بـين الحـد الأعلـى للنسـبة البالغـة (%5ي (للنسبة على مسـتوى المصـارف كـان حـوال

) ، ويشير التحليل الى انخفـاض الربحيـة المتحققـة مـن اسـتخدام الودائـع وهـذا مـا 0.1والحد الأدنى (
  ) .11نلحظه في الجدول (

  في المصارف التجارية العراقية والاماراتية  الامانتحليل  ثالثاً:
اشــرنا فيمــا ســبق بــان قيــاس متانــة راس مــال المصــرف فــي مــدى قدرتــه علــى مواجهــة الخســائر     
فـي جـال انخفـاض قـيم الموجـودات المتداولـة او الثابتـة وتـأمين  تحققة التي يتعـرض لهـا المصـرفالم

مـــن خـــلال مجموعـــة مـــن المقـــاييس أهمهـــا نســـبة راس المـــال الممتلـــك الـــى الودائـــع ومـــا فـــي  ســـيولتها
الى اجمالي الموجـودات وغيرهـا وتـم ذكرهـا فـي الاطـار النظـري الا اننـا اسـتخدمنا اثنـان مـن حكمها و 
كونهمــا يظهــران مقــدرة راس المــال الــداخلي للمصــارف فــي تغطيــة انخفــاض قــيم أي بنــد مــن  النســب

فـي تغطيـة الموجـودات  لـراس المـال الأساسـي والتنظيمـي بنود الموجودات إضافة الـى المقـدرة الماليـة
  كالاتي : وهي  2وزونة بالمخاطر وفق بازل الم

  حقوق الملكية            

  2نسبة الكفاية وفق معيار بازل   -2            100×  --------------------     -1  

  اجمالي الموجودات         
فـــي المصـــارف التجاريـــة العراقيـــة  لامـــانوقـــد أظهـــرت نتـــائج تحليـــل البيانـــات باســـتخدام نســـب ا     

  ) وهي كالاتي :13) و (12والاماراتية عينة الدراسة في الجداول (

  :نة الدراسة للفترة العراقية عي الأمان في المصارف تحليل -1
  )2015-2005الامان للمصارف العراقية عينة الدراسة للفترة ( تحليل) 12جدول( 

الموجوداتحقوق الملكية / اجمالي   اسم المصرف  ت 2بازل  –كفاية راس المال    

  الحد الأدنى  الحد الاعلى  المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %37  %74  %59  %12  %21  %17  بغداد التجاري  -1

  %115  %760  %344  %31  %66  %47  التجاري العراقي  -2

  %33  %109  %54  %9  %45  %21  الشرق الأوسط العراقي  -3

  %51  %149  %68  %19  %51  %34  العراقي الاستثمار  -4

  %13  %22  %16  %26  %55  %36  المتحد للاستثمار  -5
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  %112  %197  %150  %31  %62  %48  الأهلي العراقي  -6

  %53  %314  %179  %9  %46  %29  الائتمان العراقي  -7

  %13  %760  %124  %9  %66  %33  لجميع المصارف العراقية

  والمصرف ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية لهيئة الأوراق المالية العراقية        

للمصــــارف  )3Y( كمــــا هــــو موضــــح فــــي نتــــائج تحليــــل المؤشــــرات المعتمــــدة لمتغيــــر الأمــــان        
) ، اذ تشــير تلــك النتــائج بــان اعلــى متوســط لنســبة 12التجاريــة العراقيــة عينــة الدراســة فــي الجــدول (

) للمصـرف الأهلـي %48حقوق الملكية الى اجمـالي الموجـودات خـلال الفتـرة المختـارة كـان حـوالي (
ين ســجل ) ، فــي حــ%17العراقــي وادنــى متوســط كــان مــن نصــيب بغــداد التجــاري والبــالغ حــوالي ( 

) أي مــا بــين الحــد الأعلــى للنســبة %33الوســط الحســابي للنســبة علــى مســتوى المصــارف حــوالي (
) ، فيما سجل اعلى متوسـط لنسـبة كفايـة راس المـال وفـق %9) والحد الأدنى البالغ (%66والبالغ (

) للمصــرف التجــاري العراقــي وادنــى متوســط كــان مــن %344خــلال الفتــرة حــوالي ( 2مقــررات بــازل 
) ، فـي حـين بلـغ الوسـط الحسـابي لكفايــة %16صـيب المصـرف المتحـد للاسـتثمار والبـالغ حـوالي (ن

) مــا بــين الحــد الأعلــى للنســبة والبالغــة %124حــوالي ( راس المــال علــى مســتوى المصــارف الســبعة
) ، ويتضــح مــن خــلال نتــائج التحليــل ارتفــاع متانــة %13) والحــد الأدنــى البالغــة (%124حــوالي (

 %8) بنســبتها البالغــة 2م المصــارف العراقيــة عينــة الدراســة بنســب تفــوق معــايير بــازل (رؤوس معظــ
فضـــلاً عـــن تجاوزهـــا نســـب قـــانون المصـــارف وتعليمـــات البنـــك  %11البالغـــة  3وحتـــى نســـبة بـــازل 
) على التوالي ويعـود السـبب الـى اعتمـاد معظـم المصـارف عينـة %15) و (%12المركزي البالغة (

جـــة انعـــدام الاســـقرار السياســـي والأمنـــي يطـــة والحـــذر فـــي توظيفـــات الأمـــوال نتيالدراســـة سياســـة الح
والاقتصادي الداخلي الامر الذي دفع اغلب أدارات المصارف للاحتفاظ بمستويات مرتفعة مـن النقـد 

) فـي 7-1السائل لدى صناديقها والمصـارف والبنـك المركـزي العراقـي وكمـا هـو مبـين فـي الجـداول (
  .  الملحق الاحصائي

  :الاماراتية عينة الدراسة  الأمان في المصارف تحليل -2
  )    2015-2005الامان للمصارف الاماراتية عينة الدراسة للفترة ( تحليل) 13جدول( 

2بازل  –كفاية راس المال  حقوق الملكية / اجمالي الموجودات  اسم المصرف  ت  

  الحد الأدنى  الاعلىالحد   المتوسط  الحد الادنى  الحد الاعلى  المتوسط

  %14  %23  %19  %11  %18  %15  مصرف المشرق  -1

  %11  %23  %17  %8  %11  %10  أبو ظبي الوطني  -2

  %15  %22  %16  %11  %24  %18  المصرف العربي المتحد  -3

  %12  %27  %18  %14  %22  %17  مصرف راس الخيمة  -4

  %14  %37  %21  %14  %30  %18  مصرف الخليج الاول  -5
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  %12  %24  %19  %12  %18  %15  الاتحاد الوطني مصرف  -6

  %15  %35  %23  %20  %37  %27  ام القيوين الوطني  -7

  %11  %37  %19  %8  %37  %17  لجميع المصارف الاماراتية

  والمصرف ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية للبنك المركزي الاماراتي    

) 13فــي الجــدول (تحليــل نســب الأمــان المعتمــدة لمتغيــر الدراســة (الأمــان)  كمــا يلحــظ مــن        
للمصــارف التجاريــة الإماراتيــة عينــة الدراســة بــأن اعلــى متوســط لنســبة حقــوق الملكيــة الــى اجمــالي 

ان مــن حصــة ) والــذي كــ%27بلــغ حــوالي ( المختــارة الموجــودات قــد ســجلته المصــارف خــلال الفتــرة
) لمصـــرف أبـــو ظبـــي الـــوطني ، فيمـــا ســـجل %10مصـــرف ام القيـــوين وادنـــى متوســـط بلـــغ جـــوالي (

) أي مـــا بـــين الحـــد الأعلـــى للنســـبة البـــالغ %17الوســـط الحســـابي للنســـبة علـــى مســـتوى المصـــارف (
 2بـازل  –) ، في حين بلغ اعلى متوسط لنسبة كفاية راس المال %8) والحد الأدنى البالغ (37%(

) بينمــا بلــغ الوســط %16) لمصــرف ام القيــوين وادنــى متوســط للنســبة  بلــغ جــوالي (%23لي (حــوا
) كوسـط مـا بـين الحـد الأعلـى للنسـبة البالغـة %19الحسابي للنسبة على مستوى المصارف حـوالي (

) ، ويتبين من خلال نتائج تحليل المؤشرات المعتمـدة الارتفـاع %11) والحد الأدنى (%37حوالي (
جـــداً لنســـب الكفايـــة فـــوق المعـــايير الدوليـــة والمحليـــة لمعظـــم المصـــارف عينـــة الدراســـة ممـــا الطفيـــف 

يعكـــس التنـــامي فـــي توظيـــف الأمـــوال وتـــدني حجـــوم الأمـــوال التـــي تحـــتفظ بهـــا المصـــارف وبالتـــالي 
وفــي الوقــت ذاتــه تحقــق الأمــان مــن خــلال الاحتفــاظ غيــر المفــرط ســينعكس ذلــك فــي زيــادة العوائــد 

فضـلاً عـن معـايير الكفايـة المحليـة وهـذا مـا  3وحتى بـازل  2وافق مع متطلبات بازل بنسب كفاية تت
  ) .13نلحظه في الجدول (

  -:العراقية والاماراتية  قيمة السوقية في المصارفال رابعاً : تحليل
المالية في قياس مدى تأثير أداء شـركاتها علـى أسـعار أسـهمها العاديـة فـي السـوق  تعتمد الأدارات  

المالي على عدد من النسب السوقية لاسيما وان الهـدف الأساسـي لـلإدارة الماليـة للشـركة هـو تعظـيم 
ومـن بـين هـذه النسـب هـي ( ربحيـة السـهم  ثروة المساهمين عـن طريـق تعظـيم القيمـة السـوقية للسـهم

والســـعر الجـــاري للســـهم الـــى ربحيـــة الســـهم ، ونصـــيب الســـهم بعـــد التوزيـــع ، ونســـبة عائـــد  الواحـــد ،
المقسوم وغيرهـا ) الا ان الباحـث اسـتخدم اثنـان مـن تلـك النسـب وهمـا ربحيـة السـهم الواحـد ونصـيب 
السهم بعد التوزيع وهي نسب تهم المستثمر بشـكل كبيـر وتحـدد قـراره الاسـتثماري وقـد أظهـرت نتـائج 

البيانـــات باســـتخدام نســـب القيمـــة الســـوقية فـــي المصـــارف التجاريـــة العراقيـــة والاماراتيـــة عينـــة  تحليـــل
  ) وهي كالاتي :15) و (14الدراسة في الجداول (
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  :العراقية عينة الدراسة  قيمة السوقية في المصارفال تحليل -1
  (دينار)           ) 2015-2005السوقية للمصارف العراقية عينة الدراسة للفترة ( القيمة تحليل) 14جدول( 

  سعر الاغلاق للسهم  حصة السهم بعد التوزيع  ربحية السهم الواحد  اسم المصرف  ت

الحد   المتوسط

  الاعلى

الحد 

  الادنى

الحد   المتوسط

  الاعلى

الحد 

  الأدنى

الحد   المتوسط

  الاعلى

الحد 

  الادنى

  1.17  6.40  2.50  0.08  0.11  0.09  0.01  0.37  0.15  بغداد التجاري  -1

  0.41  2.00  1.20  0.01  0.06  0.04  0.01  0.22  0.06  التجاري العراقي  -2

  0.51  5.80  1.94  0.01  0.05  0.03  0.33  1.09  0.54  الشرق الأوسط العراقي  -3

  0.68  3.90  1.33  0.09  0.14  0.11  0.01  0.27  0.12  الاستثمار العراقي  -4

  0.37  9.90  1.91  0.02  0.11  0.05  0.05  0.27  0.11  المتحد للاستثمار  -5

  0.55  3.95  1.13  0.01  0.09  0.05  0.09  0.15  1.40  الأهلي العراقي  -6

  0.59  18.75  4.59  0.01  0.06  0.04  0.03  0.49  0.18  الائتمان العراقي  -7

  0.37  18.75  2.08  0.01  0.14  0.06  0.01  1.09  0.36  لجميع المصارف العراقية

  والمصرف ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية لهيئة الأوراق المالية العراقية    

للمصارف التجارية  )3y( يتضح من نتائج تحليل المؤشرات المعتمدة لمتغير القيمة السوقية         
بانـــه اعلـــى متوســـط لنســـبة ربحيـــة الســـهم الواحـــد ســـجلته  )14فـــي الجـــدول ( العراقيـــة عينـــة الدراســـة

) دينــــار 1.400) أي مــــا يعــــادل (%140) بلــــغ حــــوالي (2015-2005المصــــارف خــــلال الفتــــرة (
) فلـــس للمصـــرف 60) أي مـــا يعـــادل (%6حـــوالي ( للمصـــرف الأهلـــي العراقـــي وادنـــى متوســـط كـــان

تجاري العراقي ، في حين بلغ الوسط الحسابي لنسبة ربحيـة السـهم الواحـد علـى مسـتوى المصـارف ال
) %190) فلــس مــا بــين الحــد الأعلــى للنســبة والبــالغ حــوالي (360) أي مــا يعــادل (%36حــوالي (

 خـلال الفتـرة ) . كمـا بلـغ اعلـى متوسـط لحصـة السـهم بعـد التوزيـع%1والحد الأدنى والبـالغ حـوالي (
) فلــس لمصــرف الاســتثمار العراقــي وادنــى متوســط كــان مــن نصــيب 110ويعــادل ( )%11لي (حــوا

) فلسـاً ، فيمــا بلـغ الوسـط الحســابي 30) أي مــا يعـادل (%3الشـرق الأوسـط العراقــي والبـالغ حـوالي (
) فلــس مــا بــين 60) ومــا يعــادل (%6لحصــة الســهم بعــد التوزيــع علــى مســتوى المصــارف حــوالي (

كمــا ســجل اعلــى متوســط  ) .%1) وادنــى حــد لهــا حــوالي (%14انــت حــوالي (اعلــى حــد للنســبة ك
) دينــار لمصـــرف 4.590) أي مــا يعـــادل (%459لســعر اغــلاق الســـهم خــلال الفتـــرة كــان حـــوالي (

) دينار للمصـرف التجـاري 1.200) ما يعادل (%120الائتمان العراقي وادنى متوسط كان حوالي (
ي لسـعر اغـلاق السـهم علـى مسـتوى المصـارف السـبعة حـوالي العراقي ، في حين بلغ الوسط الحساب
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) والحـد %1875) دينار مـا بـين الحـد الأعلـى للسـعر والبـالغ حـوالي (2.080) ما يعادل (208%(
   ) .14وكما هو مبين في الجدول ( )%17الأدنى (

  :الإماراتية عينة الدراسة  قيمة السوقية في المصارفال تحليل -2
  (درهم)                ) 2015-2005القيمة السوقية للمصارف الاماراتية عينة الدراسة للفترة ( تحليل)  15جدول(

  سعر الاغلاق للسهم  حصة السهم بعد التوزيع  ربحية السهم الواحد  اسم المصرف  ت

الحد   المتوسط
  الاعلى

الحد 
  الادنى

الحد   المتوسط
  الاعلى

الحد 
  الأدنى

الحد   المتوسط
  الاعلى

  الادنىالحد 

  55.00  308.00  145.25  0.10  0.40  0.25  0.50  2.30  1.22  مصرف المشرق  -1

  8.05  58.45  17.51  0.10  0.40  0.29  1.00  2.70  1.47  أبو ظبي الوطني  -2

  3.08  10.00  6.19  0.10  0.25  0.17  0.24  0.54  0.32  المصرف العربي المتحد  -3

  3.75  11.00  6.69  0.30  0.50  0.40  0.35  0.92  0.76  مصرف راس الخيمة  -4

  9.15  24.30  16.31  0.20  1.00  0.67  1.07  2.49  1.74  مصرف الخليج الاول  -5

  2.89  15.00  5.71  0.09  0.35  0.13  0.56  1.06  0.72  مصرف الاتحاد الوطني  -6

  1.85  8.40  4.19  0.10  0.10  0.10  0.10  0.50  0.25  ام القيوين الوطني  -7

  1.85  308.00  31.22  0.09  1.00  0.28  0.10  2.70  0.92  لجميع المصارف الاماراتية

  والمصرف ذاته المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المستخرجة من التقارير المالية السنوية للبنك المركزي الاماراتي       

) بانــه 15نلحــظ مــن نتــائج تحليــل المؤشــرات المعتمــدة لمتغيــر القيمــة الســوقية فــي الجــدول (         
اعلـــى متوســـط لربحيـــة الســـهم الواحـــد ســـجلته المصـــارف الإماراتيـــة عينـــة الدراســـة علـــى طـــول الفتـــرة 

) درهـــم امـــاراتي وادنـــى متوســـط بلـــغ حـــوالي 1.740) أي مـــا يعـــادل (%174المختـــارة كـــان حـــوالي (
) درهـــم ، فـــي حـــين بلـــغ الوســـط الحســـابي لربحيـــة الســـهم الواحـــد علـــى 0.250ادل () مـــا يعـــ25%(

) وادنـــى حـــد %270) مـــا بـــين اعلـــى حـــد للنســـبة والبـــالغ حـــوالي (%92مســتوى المصـــارف حـــوالي (
) ، فيمـــا ســـجل اعلـــى متوســـط لحصـــة الســـهم بعـــد التوزيـــع علـــى طـــول الفتـــرة حـــوالي %10حـــوالي (

) فــي حــين بلــغ %10ادنــى متوســط للحصــة كــان حــوالي () درهــم و 0.670) أي مــا يعــادل (67%(
) ما بين الحد الأعلـى للنسـبة والبـالغ %28الوسط الحسابي للحصة على مستوى المصارف حوالي (

كما سـجل اعلـى متوسـط لسـعر أغـلاق السـهم للمصـارف   ، ) %9) والحد الأدنى (%100حوالي (
) درهم وادنى متوسط للسـعر كـان حـوالي 145.250حوالي ( على طول الفترة المختارة عينة الدراسة

) درهــم ، فيمــا بلــغ الوســط الحســابي لســعر اغــلاق الســهم علــى مســتوى المصــارف حــوالي 4.190(
ــــى للســــعر (31.220( ــــالغ حــــوالي 308.00) درهــــم مــــا بــــين الحــــد الأعل ) درهــــم والحــــد الأدنــــى الب
   ) درهم . 1.850(

  )   2015 2005(ة والاماراتية للفترةالعراقي بين المصارف التجارية المقارنةخامساً:
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الغايـــة مـــن قيـــام الباحـــث عمـــل مقارنـــة لنتـــائج تحليـــل المؤشـــرات المعتمـــدة لمتغيـــرات الدراســـة فـــي    
الجـــداول الســـابقة بـــين المصـــارف العراقيـــة والاماراتيـــة عينـــة الدراســـة هـــو الوصـــول الـــى مـــدى تحقـــق 
اهـــداف الدراســـة مـــن حيـــث مســـتوى أداء المصـــارف عينـــة الدراســـة فـــي تحقيـــق أهـــدافها فـــي الســـيولة 

ـــة الدراســـة خصوصـــاً والرب ـــة عين ـــى مـــدى حاجـــة المصـــارف العراقي حيـــة والأمـــان وكـــذلك التعـــرف عل
فضــلاً عــن معرفــة العلاقــات  والمصــارف العراقيــة عامــة الــى تطبيقــات اختبــارات الضــغط المصــرفي

الرابطة بين الأهداف المصرفية والقيمـة السـوقية للمصـارف العراقيـة والاماراتيـة عينـة الدراسـة وهـا مـا 
   ) وكما يأتي :16في الجدول ( نلحظه

  . )2015 -2005العراقية والاماراتية عينة الدراسة للفترة ( مقارنة بين المصارفال ) 16الجدول (

  

  المؤشرات المالية

  
  أنواع النسب   (%)

 المصارف التجارية الاماراتية المصارف التجارية العراقية

  متوسط

المصارف

  الحد

  الاعلى

  الحد

  الادنى

  متوسط

  المصارف

  الحد

  الاعلى

  الحد

  الأدنى

  

  مؤشرات السيولة

  %3  %59  %17  %19  %209  %90  السيولة النقدية

  %5  %68  %26  %26  %416  %135  السيولة القانونية

  

  مؤشرات الربحية

ROE  11%  38%  0.8%  16%  42%  6%  

ROD  3%  21%  0.6%  5%  12%  0.1%  

  

  الأمانمؤشرات 

  %8  %37  %17  %9  %66  %33 الموجوداتحقوق الملكية / اجمالي 

  %11  %37  %19  %13  %760  %124  2كفاية راس المال / بازل 

  

  مؤشرات القيمة

  السوقية

  0.10  2.70  0.92  0.01  1.90  0.36  ربحية السهم الواحد

  0.09  1.00  0.28  0.01  0.14  0.06  حصة السهم بعد التوزيع

  1.85  308.00  31.22  0.17  18.75  2.08  سعر الاغلاق للسهم

  ) 2015-2005ينة الدراسة للفترة (المصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على التقارير المالية السنوية للمصارف التجارية العراقية والاماراتية ع

 )16فــي الجــدول ( نلحــظ مــن نتــائج تحليــل البيانــات والمؤشــرات المعتمــدة لمتغيــرات الدراســة        
بــان المصــارف العراقيــة عينــة الدراســة ســجلت مســتويات مرتفعــة مــن نســب  للمصــارف عينــة الدراســة

السيولة النقدية والقانونية في المتوسط بالمقارنة مع متوسـط نسـب السـيولة لـدى المصـارف الإماراتيـة 
) فيمـــا %135) و (%90بلـــغ متوســـط الســـيولة النقديـــة والقانونيـــة للمصـــارف العراقيـــة حـــوالي (، اذ 

) ممـا تعكـس %26) و (%17متوسط على مستوى المصارف الإماراتية حـوالي (بلغت النسبة في ال
هــذه النســب ارتفــاع حجــم النقــد الســائل الــذي تحــتفظ بهــا المصــارف العراقيــة مقارنــة مــع المصــارف 

على ربحية معظم المصارف العراقية عينة الدراسة ومن  الإماراتية وبالتالي اثر هذا الاحتفاظ المفرط
لقيمة السوقية لاسهمها في السوق المالي ، وفيمـا يتعلـق بمقارنـة مؤشـرات الربحيـة ثم على مؤشرات ا

) و %11) فـــــــي المتوســـــــط حـــــــوالي (ROD) و (ROEفقــــــد ســـــــجلت المصـــــــارف العراقيـــــــة نســـــــبة (
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) و %16)علـــى التـــوالي ، فـــي حـــين بلـــغ متوســـط النســـب لـــدى المصـــارف الإماراتيـــة حـــوالي (3%(
ـــوالي )5%( ـــا انخفـــاض لتؤشـــر علـــى الت ـــة  لن حجـــم العوائـــد المتحققـــة مـــن اســـتخدامات حقـــوق الملكي

والودائع لدى المصارف العراقية بالمقارنة مع المصارف الإماراتية ، فيمـا سـجلت المصـارف العراقيـة 
والاماراتيــــة نســــب امــــان فــــي المتوســــط تعكــــس حجــــم الاحتفــــاظ المفــــرط لــــراس المــــال الممتلــــك لــــدى 

، اذ بلغ متوسط حقوق الملكية الى الموجـودات وكفايـة بـازل  المصارف العراقية مقارنة مع الإماراتية
) علــى التــوالي فيمــا بلــغ المتوســط لــدى الإماراتيــة %124) و (%33للمصــارف العراقيــة حــوالي ( 2

) ، اذ تشــير تلــك النســب الــى ارتفــاع مؤشــرات الأمــان بشــكل مفــرط فــوق %19) و (%17حــوالي (
حـــظ نســـب الأمــان لـــدى المصـــارف الإماراتيـــة وفـــق فـــي حـــين نل 3وحتـــى بــازل  2نســب كفايـــة بـــازل 

المعــايير الدوليــة والمحليــة مــع ارتفــاع طفيــف فــوق المعــايير المحــددة لنســب الأمــان . كــذلك ســجلت 
المصارف العراقية مستويات منخفضة من نسب ربحية السهم الواحد ونصيب السهم من التوزيـع فـي 

ؤشــر لنــا مســتوى الأداء لــدى المصــارف وانعكــاس لي يــةتالمتوســط مقارنــة مــا حققتــه المصــارف الامارا
، اذ بلــغ متوســط نســب ربحيــة الســهم الواحــد  ذلــك علــى القيمــة الســوقية لاســهمها فــي الســوق المــالي

) علـــى التـــوالي فيمـــا بلـــغ %6) و (%36ونصـــيب الســـهم مـــن التوزيـــع للمصـــارف العراقيـــة حـــوالي (
ن بلـــغ متوســـط ســـعر اغـــلاق الســـهم ) ، فـــي حـــي%28) و (%92المتوســـط لـــدى الإماراتيـــة حـــوالي (

ـــــة حـــــوالي ( ـــــة حـــــوالي 2.080للمصـــــارف العراقي ـــــدى الإماراتي ـــــغ متوســـــط الســـــعر ل ـــــار فيمـــــا بل ) دين
  ) .16وكما هو مبين في الجدول ( ) درهم308.00(
وى أداء المصـارف حـول تحديـد مسـت ابقة تحقـق هـدف الدراسـةتظهر لنا نتائج التحليل للجداول الس  

ية في تحقيق أهدافها في السيولة والربحية والأمان ، اذ اعتمـدت المصـارف العراقيـة العراقية والامارات
سياسة الحيطة والحذر في توظيف أموالها الامر الذي دفـع بمعظـم اداراتهـا الاحتفـاظ المفـرط بسـيولة 

الي نقدية ونسب كفاية اعلى بكثير من معاير الأمان الدولية والمحلية انعكـس سـلباً علـى أدائهـا وبالتـ
انخفضــت عوائــدها ومــن ثــم انخفــاض القيمــة الســوقية لاســهمها فــي الســوق المــالي بعكــس المصــارف 
الإماراتيــة التــي اتســم أدائهــا بــالمنظم مــن حيــث توظيفــات أموالهــا العاليــة فــي المجــالات الاســتثمارية 

ر الـذي انعكـس والاحتفاظ غير المفرط بالسيولة ونسب الكفاية المحددة وفق المعايير الام والائتمانية
علـى تحســن اداؤهـا ومــن ثــم ارتفـاع عوائــدها الامـر الــذي انعكــس ايجابـاً علــى ارتفـاع الســعر الســوقي 

ف المصـرفية والقيمـة السـوقية الاسهمها وهذا مـا يحقـق هـدف الدراسـة بوجـود علاقـة تـأثير بـين الاهـد
  ) .16للمصارف العراقية والاماراتية عينة الدراسة وكما هو مبين في الجدول (
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��  ا�درا
    -:اختبارات الضغط للمتغير الواحد للمصارف العراقية والاماراتية لتحلي اولاً:

سيتم تطبيقها على نوع واحد من المخاطر المصرفية ويؤخذ  وتعرف (باختبارات الحساسية) والتي    
لفتـرة قادمـة  والتغيـرات التـي ستحصـل فيهـا بنظر الاعتبـار حساسـية محـافظ المصـارف عينـة الدراسـة

) ســنوات  بعــد اخضــاع تلــك المخــاطر الــى فــروض ســعرية ومئويــة عاليــة الشــدة ( الســيناريو 1-3(
ف الماليــة فــي مواجهــة تلــك المخــاطر وقــدرتها فــي تحقيــق وقيــاس اثرهــا علــى متانــة المصــار  )أالاســو 

وقـد تـم تطبيـق الاختبـارات  أهدافها في السـيولة والربحيـة والأمـان وقيمـة أسـهمها فـي السـوق المـالي ،
وقـد تـم اختيـار النسـب الافتراضـية  ومقارنتها مع فترة مـا قبـل الاختبـار ، 2015على بيانات العام   

 -%11الســائدة لاختبــارات الضــغط فــي الامــارات تتــراوح دائمــاً بــين (مــن قبــل الباحــث مثــال النســب 
) واما في العـراق وبسـبب انعـدام اسـتقرار الأوضـاع السياسـية والاقتصـادية والأمنيـة تـم اختيـار 14%

وفيمـــا يـــأتي اهـــم المخــــاطر ) ، أنســـب افتراضـــية عاليـــة الشـــدة مـــن قيـــل الباحـــث ( الســـيناريو الاســـو 
بتحليـــــل  ( تبــــارات الضــــغط بأســـــلوب المتغيــــر الواحــــد او مـــــا يعــــرفالمصــــرفية التــــي ستخضـــــع لاخ

  وكالاتي : )17وكما هو مبين في الجدول ( ) للمصارف العراقية والاماراتية عينة الدراسةالحساسية 
  

  2015للعام  في المصارف العراقية والاماراتية عينة الدراسة وفق النسب المختارة المخاطر الخاضعة للاختبار )17الجدول (       

  اشكال المخاطر والفروض السعرية والمئوية     أنواع المخاطر الخاضعة للاختبار  ت 

  

1-  

  

  اختبارات الحساسية

  اختبار المخاطر الائتمانية

  المصارف

  العراقية

  %50ارتفاع مخاطر الديون المعدومة الى  -أ

  %30ارتفاع مخاطر الديون المعدومة من الديون المتعثرة الى  -ب

المصـــــــــارف 

  الإماراتية

  %14ارتفاع مخاطر الديون المعدومة الى  -أ

  %11ارتفاع مخاطر الديون المعدومة من الديون المتعثرة الى  -ب

  

  

2-  

  

  

  اختبار مخاطر التركزات الائتمانية

  

 

 

المصـــــــــارف 

  العراقية

  

  %75) من المقترضين الى 2( ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر -أ

  %75) من المقترضين الى 5ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -ب

  %75ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر مقترض ( قطاع الخدمات ) الى  -ج

  %14) من المقترضين الى 2( ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر -أالمصـــــــــارف 
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  %14) من المقترضين الى 5ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -ب  الاماراتية

  %14ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر مقترض ( قطاع الخدمات ) الى  -ج

  

3-  

  

  اختبار مخاطر السوق

  

  سنوات قادمة) 3لفترة (اختبارالفائدة 

المصـــــــــارف 

  العراقية

  %30مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ

  %30مخاطر انخفاض أسعار الفائدة الطويلة الاجل الى  -ب

المصـــــــــارف 

  الاماراتية

  %14مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ

  %14مخاطر انخفاض أسعار الفائدة الطويلة الاجل الى  -ب

  مخاطر السيولة اختبار   -4

  سنوات قادمة) 3(لفترة 

المصـــــــــارف 

  العراقية

  %45ارتفاع سحوبات ودائع قصيرة الاجل خارج المصرف الى  -أ

المصـــــــــارف 

  الاماراتية

  %14ارتفاع سحوبات ودائع قصيرة الاجل خارج المصرف الى  -أ

  السابقةالمصدر :من اعداد الباحث بالاعتماد على المصادر والمراجع         

المصـارف العراقيـة عينـة  فـي %50رتفـاع الـديون المعدومـة الـى ا تحليل اختبـار -1

  : الدراسة
ــــواردة فــــي الجــــدول (    ــــات ال ــــل البيان ــــائج تحلي ــــين نت ــــى حــــدوث ) 18تب ــــرات المال  ةالماليــــ راكــــزتغي

في ظل تطبيق اختبارات الضغط علـى احـد أنـواع  2015للمصارف التجارية الخاصة العراقية للعام 
، اذ  (السيناريو الاسوء)  %50المخاطر الائتمانية الا وهي مخاطر الديون المعدومة وارتفاعها الى 

ان ارتفاع تلك المخـاطر وفـق النسـبة الافتراضـية يمثـل خسـارة ماليـة لجميـع المصـارف عينـة الدراسـة 
سيحدثه من تخفيضات في اجمالي القروض والتسليفات الذي يعد بنداً رئيسياً من بنـود من خلال ما 

اجمـالي الموجـودات لجميـع المصـارف عينـة الدراسـة ( بغـداد  اجمالي الموجودات وبالتالي سـينخفض
ـــي  التجـــاري ،التجـــاري العراقـــي ، الشـــرق الأوســـط ، الاســـتثمار العراقـــي ، المتحـــد للاســـتثمار ، الأهل

ــــ ــــداره حــــوالي ( العراق ــــي ) مبلغــــاً مق ، 60,574، 7,496، 4,551،  117,859ي ،الائتمــــان العراق
ـــى التـــوالي ، كمـــا ان الخســـائر الائتمانيـــة ســـيتم  0,624، 92,021، 162,172 ) مليـــار دينـــار عل

تغطيتهــــا مــــن حقــــوق الملكيــــة وبالتــــالي انخفــــض حجمهــــا هــــي الأخــــرى بمقــــدار تلــــك الــــديون لجميــــع 
الـــى انخفـــاض اجمـــالي المطلوبـــات وحقـــوق الملكيـــة وكمـــا هـــو مبـــين فـــي  دى ذلـــكاالمصـــارف ممـــا 

، كـــذلك ســـينخفض بنـــد الموجـــودات ذات المخـــاطر بمقـــدار الـــديون المعدومـــة لجميـــع  )18(الجـــدول 
المصــارف كــون القــروض والتســليفات مــن الموجــودات ذات المخــاطر وهــذا مــا نلحظــه فــي الجــدول 

تـدني نسـبة كفايـة راس المــال فـي حـال تحقـق الســيناريو ) وبالتـالي سـيؤدي ذلـك الانخفـاض الــى 18(
) ونســـبة البنـــك %8علمـــاً ان النســـبة لجميـــع المصـــارف هـــي اعلـــى بكثيـــر مـــن نســـبة بـــازل ( أالاســـو 

 ) قبـــل الاختبـــار ( الســـيناريو الأساســـي)%12) ونســـبة قـــانون المصـــارف (%15المركـــزي العراقـــي (
اس المال بعد الاختبار انخفضت بمستويات ، صحيح ان ان نسب كفاية ر  وبعده ولجميع المصارف

مختلفـــة لجميـــع المصـــارف الا انهـــا اســـتمرت تلـــك المصـــارف باحتفاظهـــا بنســـب مرتفعـــة لكفايـــة راس 
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 كمـا ،  )18(مبين في الجـدول  المال وفق المقرر في لجنة بازل وتعليمات السلطة النقدية وكما هو
فـــيض نســـب الكفايـــة بـــل انتقـــل الـــى تخفـــيض لـــم ينحصـــر تـــأثيره فـــي تخ أان تطبيـــق الســـيناريو الاســـو 

) بعــــد ان ROEة انخفــــاض أســــعار الفائــــدة ومــــن ثــــم انخفــــاض نســــبة ربحيــــة (جــــصــــافي الــــدخل نتي
بفعـل تلـك الخسـائر ، كـذلك ايضـاً  انخفضت عناصر تلك النسبة مـن حقـوق الملكيـة والـربح الصـافي

سـة بعـد انخفـاض اجمـالي ستؤدي خسائر الديون المعدومة فـي تخفـيض سـيولة المصـارف عينـة الدرا
ختبار وهذ ما نلحظه من انخفاض نسبة السيولة بعد الاختبار ومقارنته مع ما الخاضعة للاالقروض 

في محافظ المصارف بفعل ارتفاع خسائر الديون المعدمة قيل الاختبار . ونتيجة للتغيرات الحاصلة 
ن تلك التغيـرات انتقلـت علـى القيمـة وما أدى ذلك في احداث تغيرات في السيولة والربحية والأمان فا

). 18ه فــي الجــدول (ظــالســوقية لاســهم المصــارف بعــد تــأثر نســبة ربحيــة الســهم الواحــد وهــذا مــا نلح
يون المعدومــة لمصــرف بغــداد التجــاري واعتمــاد نفــس داب اختبــار مخــاطر الــوفيمــا يلــي طــرق احتســ
  وكالاتي :الالية لباقي المصارف 

  نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف كيفية احتساب
  مليار دينار مقدار القروض المعدومة 117,859=235,718× 50%* 
  مليار دينار متبقي راس المال الممتلك 150,629=117,859─268,488* 
  مليار دينار المتبقي من القروض بعد الاختبار 117,859=117,859─235,718*

  مليار دينار متبقي الموجودات ذات المخاطر 492,341=117,859─610,200* 
  مليار دينار المتبقي من اجمالي الموجودات 1,476,677=117,859─1,594,536* 
  مليار دينار متبقي اجمالي المطلوبات والملكية 1,476,677=117,859─1,594,536* 
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فـي المصـارف الاماراتيـة عينـة  %14تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومـة الـى  -2

  : الدراسة
) الى تغيرات المراكز المالية للمصارف التجارية الخاصة 19تشير البيانات الواردة في الجدول (     

الضــغط بعــد اختبــار مخــاطر الــديون المعدومــة قبــل وبعــد تطبيــق اختبــارات  2015الاماراتيــة للعــام 
،حيث تم اخضاع خطر الديون المعدومة الى نسبة افتراضـية عاليـة الشـدة ) ، %14وارتفاعها الى (

تـــم تخفيضـــها مـــن اجمـــالي القـــروض والتســـليفات لجميـــع المصـــارف عينـــة الدراســـة ، اذ ان تطبيـــق و 
القروض والتسـليفات لهـا بمقـدار النسـبة الاختبار على جميع المصارف عينة الدراسة خفض اجمالي 

وبلغــت حجــم الخســائر للمصــارف ( المشــرق ،ابــوظبي الــوطني ،العربــي  2015المئويــة خــلال العــام 
 28,828، 7,498المتحد ،راس الخيمة ،الخليج الأول ،الاتحاد الوطني ،القيوين الوطني ) حوالي (

علــى التــوالي ، وبالتــالي خفضــت ) مليــار درهــم  1,234،  9,580، 20,968، 3,892، 2,194،
تلك الخسائر بمقدار حجمهـا اجمـالي الموجـودات والقـروض والتسـليفات واجمـالي المطلوبـات وحقـوق 
أ الملكيـة لجميــع المصـارف المختــارة ، كـذلك خفضــت خســائر الـديون المعدومــة وفـق الســيناريو الاســو 

نعكس سلباً على نسبة كفاية راس اجمالي الموجودات ذات المخاطر بمقدار حجم تلك الخسائر مما ا
 19.4، %17.5، %24.4، %14,7،  %16.7، %17المال ، اذ انخفضت النسبة من حوالي (

،  %11) للمصارف المختـارة علـى التـوالي قبـل الاختبـار الـى نسـبة الكفايـة حـوالي (  34.5%، %
فاضــها ) ، وتعكــس تلــك النســب بعــد الاختبــار الــى انخ 27%، 10%، 7%، 11%، 3.5%، 7%

ممـــا ينبغـــي علـــى  %12ومصـــرف الامـــارات المركـــزي  2فـــي اغلـــب المصـــارف دون تعليمـــات بـــازل 
اداراتهــا إعــادة رســملتها لتعزيــز مقــدرتها الماليــة فــي مواجهــة المخــاطر غيــر المتوقعــة ، كمــا ان تلــك 

ت أدت الى حداث تغيرات في السيولة والربحيـة لجميـع المصـارف عينـة الدراسـة ومـن ثـم أد الخسائر
الى تغيرات في الأسعار السوقية لاسهم المصارف بفعل تأثر نسبها ومنها نسبة ربحية السهم الواحـد 

.   
  احتساب نتائج اختبار المتغير الاول لمصرف واحد (المشرق) وهكذا لباقي المصارف

  مليار درهم مقدار ديون الرهون العقارية المعدومة          7,498=  53,555× 14%* 
  مليار درهم المتبقي من اجمالي القروض بعد الاختبار      46,057=  7,498 – 53,555 

  مليار درهم المتبقي من اجمالي الموجودات 107,659=7,498 -115,157          
  مليار درهم المتبقي من راس المال الممتلك 11,680=  7,498 -19,178

  ودات ذات المخاطرمليار درهم المتبقي من الموج 106,016= 7,498 -113,514
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 %30ارتفــاع مخــاطر الــديون المعدومــة مــن الــديون المتعثــرة الــى تحليــل اختبــار  -3

  : في المصارف العراقية عينة الدراسة
) الى تغيرات في محافظ المصارف عينة الدراسة بعد اخضـاع بياناتهـا 20تشير بيانات الجدول (   

، اذ شـــملت  %30الـــى تطبيـــق اختبـــار ارتفـــاع مخـــاطر الـــديون المعدومـــة مـــن الـــديون المتعثـــرة الـــى 
خســـائر التخفـــيض جميـــع المؤشـــرات الماليـــة والمصـــرفية ( اجمـــالي الموجـــودات والمطلوبـــات وحقـــوق 

كية ونسب كفاية رؤوس الأموال ) ، اذ بلغ حجم الخسائر بعد الاختبار للمصارف وعلـى التـوالي المل
) مليار دينـار  1,134،  2,457، 13,667،  0,945،  1,747،  4,262،  17,779حوالي ( 

ء المصــارف وبالتــالي ا، حيــث ان هــذه الخســائر الناجمــة عــن تطبيــق الاختبــار أدت فــي انخفــاض اد
والسيولة والربحية ومـن ثـم احـداث تغيـرات فـي القيمـة السـوقية لاسـهم ي نسب الكفاية حصول تدني ف

وهـذا مـا نلحظـه فـي الجـدول المصارف في السوق المالي بعد تـأثر نسـبها مثـال ربحيـة السـهم الواحـد 
 %41،  %117اذ تغير السعر السوقي للاسهم لكافة المصارف عينة الدراسة من حوالي ( ) ،20(
 %46،  %35،  %58) قبـــــل الاختبـــــار الـــــى حـــــوالي ( 59%، 55%، 37%،  68%،  51%،
  ) .20وكما هو مبين في الجدول ( ) ما بعد الاختبار 55%،  42%، 33%، 67%،
  

  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف
  مليار دينار مقدار الديون المعدومة من الديون المتعثرة        17,779= 59,263×  30%* 
  مليار دينار المتبقي من راس المال الممتلك 250,709= 17,779 ─268,488* 
  مليار دينار متبقي الديون المتعثرة                               41,484= 17,779 ─59,263* 
  مليار دينار متبقي الموجودات ذات المخاطر                     592,421=  17,779 ─ 610,200*  

  مليار دينار المتبقي من اجمالي القروض               217,939=17,779 ─ 235,718* 
  مليار دينار المتبقي من اجمالي الموجودات 1,576,757= 17,779 ─1,594,536* 
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 %11ارتفــاع مخــاطر الــديون المعدومــة مــن الــديون المتعثــرة الــى تحليــل اختبــار  -4

  : في المصارف الاماراتية عينة الدراسة
لنــوع اخــر  2015اخضــاع بيانــات المصــارف للعــام  بعــد )21الجــدول ( تظهــر البيانــات الــواردة     
 الـــىديون  متعثـــرة الـــ الـــديون المعدومـــة مـــناختبـــار ارتفـــاع المخـــاطر الائتمانيـــة وهـــو  اختبـــاراتمـــن 

) ، وبتطبيــق هــذا الســيناريو علــى الــديون المتعثــرة لجميــع المصــارف عينــة الدراســة انخفضــت 11%(
ــــى التــــوالي مــــن حــــوالي (  ــــديون للمصــــارف عل ــــك ال ،  5,560،  3,134،  41,183، 10,711تل

،  2,789،  36,653،  9,533) مليــــــار درهــــــم الــــــى حــــــوالي (  1,763،  13,686،  29,954
) مليار درهم بعـد الاختبـار ، ممـا سـبب هـذا التخفـيض  1,569،  12,181،  26,659،  4,948

 4,530،  1,178الى تحقيق خسـائر لجميـع المصـارف بلغـت حـوالي ( أبعد تطبيق السيناريو الاسو 
ت ) مليــــار درهــــم علــــى التــــوالي ، وبالتــــالي أد 0,848،  1,505،  3,295،  0,612،  0,345، 

روض والتســـليفات وكـــذلك القـــتلـــك الخســـائر الـــى انخفـــاض اجمـــالي الموجـــودات وانخفـــاض اجمـــالي 
تلــك ،  )21(تلــك الخســائر ومــا هــو مبــين فــي الجــدول  اجمــالي المطلوبــات وحقــوق الملكيــة بمقــدار

والسـيولة  راس المـال الممتلـك والموجـودات ذات المخـاطر تغيرات فـي احداث الى التغيرات التي ادت
، الامــر الــذي أدى الــى انخفــاض نســب كفايــة راس المــال لجميــع المصــارف مــن حــوالي (  بحيــةوالر 
) قبـــــــل الاختبـــــــار الـــــــى  34.5%، 19.4%، 17.5%،  24.4%، 14.7%،  16.7%،  17%

) بعــــد الاختبـــار ، صــــحيح كــــان  %33، %18، %16، %22،  %13،  %15، %16حـــوالي (
مـا كوتعليمـات مصـرف الامـارات المركـزي و  2ل بـاز  تفـوق نسـبهناك انخفاض لكن النسب جميعها 

الــى تخفــيض الســعر هــو مبــين فــي الجــدول المــذكور ، كــذلك أدت الخســائر المتولــدة بعــد الاختبــار 
،  %559، %1446، %714،  %560،  %936، %121الســـــــــوقي للســــــــــهم مــــــــــن حــــــــــوالي ( 

 %542، %1402، %697، %606، %898، %120ما قبل الاختبار الى حوالي ()  362%
  ) .21) ما بعد الاختبار وكما يظهره الجدول ( 349%،
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  : رف العراقية عينة الدراسةاتحليل اختبار مخاطر التركزات الائتمانية للمص -5
  من مخاطر التركزات وفق نسب افتراضية عالية الشدة وكالاتي :اختبار ثلاثة أنواع  تحليل سيتم  
  . %75) من المقترضين الى 2تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -أ

  . %75) من المقترضين الى 5تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -ب
مقتـرض مـن (قطـاع الخـدمات) الـى  تحليل اختبار ارتفـاع الـديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر -ج

75% .  

) مـن المقترضـين 2تحليـل اختبـار ارتفـاع الـديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر ( -أ

  . %75الى 
) مـــن 2تظهـــر نتـــائج تحليـــل اختبـــار ارتفـــاع الـــديون المعدومـــة مـــن الـــديون المتعثـــرة لاكبـــر (       

ي محــافظ جميــع المصــارف عينــة ) الــى حــدوث تغيــرات فــ22فــي الجــدول ( %75المقترضــين الــى 
اثنـين مـن  ،اذ بلغـت حجـوم الـديون المتعثـرة لاكبـربفعل الخسائر الناجمة من عدميـة الـديون  الدراسة

 1,839،  3,750،  3,093،  49,892المقترضين قبل الاختبار للمصارف على التوالي حوالي (
) مليار دينار ، ومن ثم اخضعت تلك المبالغ الـى فـروض مئويـة  1,120،  13,436،  3,576، 

ـــة الشـــدة ليصـــبح جـــزء كبيـــر منهـــا ديـــون معدومـــة ادى ذلـــك الـــى انخفـــاض مســـتويات اجمـــالي  عالي
وتعرضــها  والســيولة والربحيــة أس المــالدات والمطلوبــات وراس المــال الممتلــك ونســب كفايــة ر الموجــو 

،  2,813،  2,319،  37,419الـــــى خســـــائر ماليـــــة وصـــــلت مقاديرهـــــا لجميـــــع المصـــــارف الـــــى (
ومن ثم ادت تلك الخسائر الى ) مليار دينار على التوالي  0,840،  10,077،  2,682، 1,379

قيمة السوقية لاسهم معظم المصارف عينة الدراسة وهذا ما نلحظـه فـي الجـدول احداث تغيرات في ال
 %37، %68، %51،  %41،  %117ي للســهم مــن حــوالي (قاذ انخفــض الســعر الســو  ، )22(
 %18، %34، %58، %41، %27، %87) مـــــا قبـــــل الاختبـــــار الـــــى حـــــوالي ( 59%، 55%،
  ) .22وكما هو مبين في الجدول ( ) ما بعد الاختبار 57%،
  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف   

  مليار دينار مقدار القروض المعدومة                                    37,419= 49,892×  75%* 
  مليار دينار متبقي اجمالي الموجودات 1557,117= 37,419 ─ 1,594,536* 
  مليار دينار المتبقي من القروض المتعثرة                    12,493= 37,419 ─ 49,892 *

  مليار دينار متبقي حقوق المساهمين 231,069= 37,419 ─ 268,488* 
  مليار دينار المتبقي من اجمالي القروض                     198,299= 37,419 ─ 235,718* 
  ينار متبقي الموجودات ذات المخاطر مليار د 572,781= 37,419 ─ 610,200*  

  )سعر السهم بعد الاختبار (مجهول     سعر السهم قبل الاختبار                                           
  -------------------=  ----------------------* السعر السوق للسهم بعد الاختبار = 

 )ربحية السهم الواحد      ربحية السهم الواحد                                                         
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) مـن المقترضـين 5تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر ( -ب

    . %75الى 
المتعلقة باختبـار احـد انـواع مخـاطر التركـزات  )23الجدول( تبين نتائج تحليل البيانات الواردة في   

) مــن المقترضــين 5الائتمانيــة الا وهــو اختبــار ارتفــاع الــديون المعدومــة مــن الــديون المتعثــرة لاكبــر (
لمؤشــــرات الماليــــة والمصــــرفية الــــى ا، اذ ان ارتفــــاع المخــــاطر ادى الــــى تعــــرض جميــــع  %75الــــى 

،  31,328،  2,319، 5,213،  1,709،  44,219حــــوالي (  خســـائر ولجميـــع المصـــارف الـــى
الامـان  ذه الخسائر ستنعكس سلباً على هـامش) مليار دينار على التوالي ، وه 1,755،  50,003

لـــبعض المصـــارف مـــن خـــلال تـــدني نســـب كفايـــة رؤوس الامـــوال الا انهـــا ســـتبقى اعلـــى بكثيـــر مـــن 
مصــارف ، كــذلك قــي وقــانون ال) وتعليمــات البنــك المركــزي العرا2النســب المقــررة وفــق معيــار بــازل (

ستؤدي تلك الخسائر الى احداث تغيرات في الربحية والسـيولة ومـن ثـم القيمـة السـوقية لاسـهم معظـم 
،  %117المصارف عينة الدراسة ، حيث تغير السعر السوقي لاسهم معظم المصارف من حوالي (

 %38، %23الـــــى حـــــوالي ( ) مـــــا قبـــــل الاختبـــــار 59%، 55%، 37%، 68%، 51%،  41%
) 23) ما بعد الاختبار وكمـا هـو مبـين فـي الجـدول ( 55%،  12% -،  33%، 67%،  41%،
.  
   

  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف

  مليار دينار مقدار القروض المعدومة                             44,219=  58,959×  75%* 
  مليار دينار متبقي القروض والتسليفات 191,499= 44,219 ─ 235,718* 
  مليار دينار المتبقي من القروض المتعثرة                   14,740= 44,219 ─ 58,959* 
  مليار دينار متبقي حقوق الملكية 224,269= 44,219 ─ 268,488* 
  جودات           مليار دينار متبقي اجمالي المو  1,550,317= 44,219 ─ 1,594,536* 
  مليار دينار متبقي الموجودات ذات المخاطر 565,981=  44,219 ─ 610,200*  
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تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومة لـديون متعثـرة لاكبـر مقتـرض مـن (قطـاع  -ج  

  . %75الخدمات) الى 
ون لـديل) الى تحليل نتائج اختبـار ارتفـاع الـديون المعدومـة 24تشير البيانات الواردة في الجدول (   

وقد افترضنا ان نسـبة  ، %75المتعثرة لاكبر قطاع اقتصادي مقترض الا وهو قطاع الخدمات الى 
مســتقبلاً  أالــديون ستصــبح معدومــة وبالتـالي فــي حــال تحقــق الســيناريو الاســو  تعثــر تلــك) مـن 75%(

 1,313،  1,365،  36,306فان جميـع المصـارف سـتتعرض الـى خسـائر ماليـة سـتبلغ مقاديرهـا (
ســتؤدي الــى  ) مليــار دينــار علــى التــوالي ، وهــذه الخســائر 0,560،  0,079، 3,638،  0,044،

مبــــالغ اجمــــالي  كانخفــــاض احــــداث تغيــــرات فــــي مراكــــز المصــــارف الماليــــة ومحافظهــــا الاســــتثمارية
والسـيولة والربحيـة ومـن ثـم القيمـة السـوقية لاسـهم المصـارف  دات والمطلوبات وحقوق الملكيةالموجو 

) ، اذ تغيــر الســعر الســوقي مــن 24عينــة الدراســة فــي الســوق المــالي وكمــا هــو مبــين فــي الجــدول (
) مــا قبــل الاختبــار الــى حــوالي  %59، %55، %37، %68، %51،  %41،  %117حــوالي (

) مـــــا بعـــــد الاختبــــــار وكمـــــا يلحـــــظ فــــــي  57%، 53%، 36%،  58%، 46%، 27%،  47%(
  ) .24الجدول (

  
  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف

  مليار دينار مقدار الديون المعدومة                                    36,306= 48,408×  75%* 
  مليار دينار متبقي اجمالي القروض 199,412= 36,306 ─ 235,718*  

  مليار دينار متبقي الديون المتعثرة                                12,102=  36,306 ─ 48,408* 
  مليار دينار متبقي راس المال الممتلك 232,182= 36,306 ─ 268,488* 
             مليار دينار متبقي اجمالي الموجودات    1,558,230= 36,306 ─ 1,594,536*
  مليار دينار متبقي الموجودات ذات المخاطر 573,894=  36,306 ─ 610,200*  
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  : تحليل اختبار مخاطر التركزات الائتمانية للمصارف الإماراتية عينة الدراسة -6
  وفق نسب افتراضية عالية الشدة وكالاتي : سيتم تحليل اختبار ثلاثة أنواع من مخاطر التركزات  
  . %14) من المقترضين الى 2تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -أ

  . %14) من المقترضين الى 5تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة لاكبر ( -ب
تعثـرة لاكبـر مقتـرض مـن (قطـاع الخـدمات) الـى تحليل اختبار ارتفـاع الـديون المعدومـة لـديون م -ج

14% .  

) مـن المقترضـين 2تحليـل اختبـار ارتفـاع الـديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر ( -أ

  . %14الى 
مخـاطر التركـزات  اختبـار) تطبيـق احـد أنـواع 25نلحظ من خلال البيانات الواردة في الجدول (     

) مــن المقترضــين اصــبحت ديونهمــا افتراضــاً معدومــة 2لاكبــر (وهــو الــديون المتعثــرة  الا الائتمانيــة
انخفـض حجـم الـدين المتعثـرة لجميـع المصـارف علـى  أ، وبعد تطبيـق السـيناريو الاسـو   %14بنسبة 

،  13,002،  28,456،  5,282،  2,977،  39,124،  10,175التــــــــــــوالي مــــــــــــن حــــــــــــوالي ( 
ــــــل الاختبــــــار الــــــى حــــــوالي (1,675 ،  4,543،  2,560،  33,647،  8,750) مليــــــار درهــــــم قي

) مليــــار درهــــم بعــــد الاختبــــار ، وهــــذا الانخفــــاض ســــينتج خســــائر  1,440،  11,182،  24,472
،  0,739،  0,417،  5,477،  1,425لجميــــع المصــــارف بلــــغ حجمهــــا علــــى التــــوالي حــــوالي (

مــالي ) مليــار درهــم ، وبالتــالي ســتؤدي تلــك الخســائر الــى تخفــيض اج 0,235،  1,820،  3,984
الموجـــودات والمطلوبـــات وحقـــوق الملكيـــة واجمـــالي الموجـــودات ذات المخـــاطر وكمـــا هـــو مبـــين فـــي 
الجـــدول المـــذكور ، الامـــر الـــذي أدى الـــى تخفـــيض نســـب كفايـــة راس المـــال لجميـــع المصـــارف مـــن 

) قبـــــــــــــــل  %34.5،  %19.4،  %17.5،  %24.4،  %14.7،  %16.7،  %17حـــــــــــــــوالي (
) قبـــــل  %33،  %18،  %16،  %22،  %13،  %15،  %16(       الاختبــــار الــــى حــــوالي

الاختبار ، وعلى الرغم من الانخفاض الطفيف في مستويات نسب كفاية راس المال للمصارف كافة 
الـى  الا ان جميع النسـب متوافقـة مـع المعـايير الدوليـة والمحليـة ، كـذلك سـتؤدي تلـك الخسـائر ايضـاً 

ربحية ومن ثم القيمة السوقية لاسـهم معظـم المصـارف عينـة احداث تغيرات في مستويات السيولة وال
،  %560،  %936، %121الدراسـة ، اذ انخفــض الســعر الســوقي لاسـهم المصــارف مــن حــوالي (

 %889، %117) مـــــــا قبــــــــل الاختبــــــــار الــــــــى حــــــــوالي (  362%، 559%، 1446%،  714%
فـــي الجـــدول ) مـــا بعـــد الاختبـــار وكمـــا نلحظـــه  399% ، 542%، 1402%،  688%، 653%،
)25. (  
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) مـن المقترضـين 5تحليل اختبار ارتفاع الديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر ( -ب

  . %14الى 
مخـــاطر التركـــزات  اختبـــارات) تطبيـــق نـــوع اخـــر مـــن 26تشـــير البيانـــات الـــواردة فـــي الجـــدول (    

، فقــد %14) مــن المقترضــين ستصــبح معدومــة بنســبة 5لاكبــر (وهــو الــديون المتعثــرة  الا الائتمانيــة
 10,443ولجميع المصارف مـن حـوالي ( أانخفض حجم الديون المتعثرة بعد تطبيق السيناريو الاسو 

ـــار  1,719،  13,344،  29,205،  5,421،  3,056،  40,153،  ) مليـــار درهـــم قبـــل الاختب
)  1,478،  11,476،  25,116،  4,662،  2,628،  34,532،  8,981الـــــــــــــى حـــــــــــــوالي ( 

مليار درهم بعد الاختبار  ، الامر الذي سيؤدي الى خلق خسائر ناجمة عن الديون المعدومة والتـي 
) مليــــار  0,241،  1,868،  4,089،  0,759،  0,428،  5,621،  1,462ســــتبلغ حــــوالي ( 

وحقــــوق  تمطلوبــــادرهــــم ، وســــتؤدي تلــــك الخســــائر الــــى تخفــــيض اجمــــالي الموجــــودات واجمــــالي ال
المساهمين واجمالي الموجودات ذات المخاطر بمقدار حجم الخسائر لجميع المصارف عينة الدراسة 

، هذه الخسائر من المؤكـد سـتؤدي الـى تخفـيض نسـب كفايـة راس  )26(وكما هو مبين في الجدول 
،  %17.5،  %24.4،  %14.7،  %16.7،  %17المــــــال لجميــــــع المصــــــارف مــــــن حــــــوالي ( 

ـــــى حـــــوالي ( 34.5%،  19.4% ـــــار ال ـــــل الاختب ،  %16،  %22،  %13،  %15،  %16) قي
) بعـــد الاختبـــار ، وبـــالرغم مـــن الانخفـــاض الطفيـــف لمســـتويات نســـب الكفايـــة بعـــد  33%،  18%

الاختبــار الا ان جميــع نســب كفايــة رؤوس الأمــوال للمصــارف كافــة ســتبقى محافظــة بمــا يتــوائم مــع 
المركزي لدولـة الامـارات ، ايضـاً سـتؤدي الخسـائر غيـر المتوقعـة  وتعليمات المصرف 2معيار بازل 
مستويات السيولة والربحية ومن ثم القيمة السوقية لاسهم معظم المصارف عينة الدراسة ، الى تدني 

،  %714،  %560،  %936، %121اذ انخفض السعر السوقي لاسـهم المصـارف مـن حـوالي (
 %653، %889، %117ر الــــــــى حـــــــــوالي ( الاختبــــــــا قبــــــــل) مــــــــا  362%، 559%، 1446%

  ) .26) ما بعد الاختبار وكما هو مبين في الجدول ( 349%، 542%،  1392%،  688%،
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تحليل اختبار ارتفاع الـديون المعدومـة لـديون متعثـرة لاكبـر مقتـرض مـن (قطـاع  -ج

  . %14الخدمات) الى 
مخـــاطر  اختبـــارات احـــد ) حـــول نتـــائج تطبيـــق27الجـــدول ( الـــواردة بيانـــاتالكمـــا هـــو مبـــين فـــي     

القطاعـات الاقتصـادية  احـد مـن مقتـرض لاكبـرالتركزات الائتمانية الا وهـو مخـاطر الـديون المتعثـرة 
والبالغــة  أالاســو  معدومـة بعــد تطبيــق نسـبة الســيناريوقطــاع الخـدمات والتــي ستصــبح  الا وهــو المهمـة

) ، وبعــــد تطبيــــق الاختبــــار ســــيؤدي الــــى تخفــــيض حجــــم الــــديون المتعثــــرة لقطــــاع الخــــدمات 14%(
،  12,317،  26,958،  5,004،  2,821،  37,065،  9,640للمصــارف كافــة مــن حــوالي (

ـــــى حـــــوالي ( 1,587 ـــــار ال ـــــل الاختب ـــــار درهـــــم قب ،  4,303،  2,426،  31,879،  8,290) ملي
) مليار درهم بعد الاختبـار ، وبالتـالي سـيؤدي هـذا التخفـيض الـى  1,365،  10,593،  23,184

،  1,724،  3,774،  0,701،  0,395،  5,189،  1,350خلــــــــق خســــــــائر ســــــــتبلغ حــــــــوالي ( 
) مليــار درهــم علــى التــوالي ، ومــن ثــم ســتؤدي تلــك الخســائر الــى تخفيضــات بمقــدارها فــي  0,222

 ات وحقـوق الملكيـة واجمـالي الموجـودات ذات المخـاطرحجوم اجمـالي الموجـودات واجمـالي المطلوبـ
اذ ،   وكــــذلك الربحيــــة والســــيولة ومــــن ثــــم القيمــــة الســــوقية لاســــهم معظــــم المصــــارف عينــــة الدراســــة

،  %17نســــب كفايــــة رؤوس الأمــــوال لجميـــــع المصــــارف عينــــة الدراســــة مــــن حـــــوالي (  انخفضــــت
      لاختبـــــار الـــــى حـــــوالي) قبـــــل ا34.5%،  19.4%،  17.5%،  24.4%،  14.7%،  16.7%

) بعد الاختبـار الا ان جميـع النسـب  33%،  18%،  16%، 22%،  13%،  15%،  16%( 
وتعليمات المصرف المركـزي لدولـة الامـارات  2سوف لن تنخفض دون النسب المعيارية للجنة بازل 

مــن  اســةلمعظــم المصــارف عينــة الدر  ، كمــا أدت تلــك الخســائر ال تخفــيض الســعر الســوقي للاســهم
 ) ما قبل الاختبـار %362، %559، %1446،  %714،  %560،  %936، %121حوالي (

) مــــا بعــــد  %362،  %534،  %1403،  %688، %606، %748،  %117الــــى حــــوالي ( 
  ) .27الاختبار وكما يظهره الجدول (

  
  
  
  
  
  
  



- 174 - 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



- 175 - 

  

  : تحليل اختبار مخاطر السوق للمصارف العراقية عينة الدراسة -7
  سيتم تحليل اختبار نوعان من مخاطر السوق في المصارف العراقية عينة الدراسة هما :  
  . %30تحليل اختبار مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ

  . لثلاث سنوات قادمة %30الى  تحليل اختبار مخاطر انخفاض أسعار الفائدة الطويلة الاجل -ب

  

  . %30تحليل اختبار مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ
) نتـــائج تحليـــل اختبـــار مخـــاطر انخفـــاض ســـعر صـــرف 28تشـــير البيانـــات الـــواردة فـــي الجـــدول (   

معظـم ، الامر الذي أدى الى احداث تغيرات في المراكز الماليـة ومحـافظ  %30العملة المحلية الى 
وســـيتم تخفـــيض النســـبة مـــن الموجـــودات والمطلوبـــات بالـــدولار والمقومـــة  المصـــارف عينـــة الدراســـة ،

علـــى المـــدى  انخفـــاض صـــرف الـــدينار مقابـــل الـــدينار ســـيناريو وفـــي حـــال تحقـــق ، بالـــدينار العراقـــي
ــدينارالقصــير ســيؤدي ذلــك الــى ارتفــاع حجــم الموجــودات والمطلوبــات   ومــن ثــم ارتفــاع التزامــات بال

تعــرض جميــع المصــارف الــى خســائر ماليــة الامــر الــذي ســيؤدي الــى المصــارف والســداد بالــدولار ، 
والربحيــة كفايــة النعكس اثرهــا علــى اجمــالي الموجــودات والمطلوبــات وراس المــال الممتلــك ونســب ســي

، اذ بلغــت تلــك الخســائر ولجميــع  والســيولة ومــن ثــم القيمــة الســوقية لاســهم المصــارف عينــة الدراســة
 7,913،  18,234،  0,048،  13,274،  114,380المصــــــــــارف علــــــــــى التــــــــــوالي حــــــــــوالي ( 

انعكــس ســلباً علــى  الكفايــة والربحيــة) مليــار دينــار ، كمــا ان انخفــاض نســب  35,220،  5,168،
 %41،  %117، اذ انخفض السعر السوقي للاسهم من حوالي (  لاسهم المصارف سوقيةالقيمة ال

 -، %25 -،  %59) مـا قبــل الاختبـار الــى حــوالي ( 59%،  55%،  37%،  68%، 51%، 
وكمــا يلحــظ ذلــك فــي  ) مــا بعــد الاختبــار 169% -، 58% -، 23%،  2% -، 48%،  27%

  ) . 28الجدول (
  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف

  سعر الصرف                                مقدار الانخفاض في 70=  30% ─ 100*   
  مليار دينار مقدار الموجودات بالدولار بعد التخفيض    162,843) = 70÷ 100× ( 113,990*   
  مليار دينار مقدار المطلوبات بالدولار بعد التخفيض 544,111) = 70÷  100× ( 380,878* 

  مليار دينار اجمالي الموجودات بعد الاختبار  1,643,389) = 113,990- 162,843+ (  1,594,536* 
مليــار دينــار اجمــالي المطلوبــات  1,643,389) = 114,380 ─ 380,878─ 544,111+ (  1,594,536*  

  بعد الاختبار
  مليار دينار موجودات ذات المخاطر بعد الاختبار 659,053) =  113,990 ─162,843+ (  610,200*   
  مليار دينار حقوق الملكية بعد الاختبار 154,108= 114,380 ─ 268,488*
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لـثلاث  %30تحليل اختبار مخاطر انخفاض أسـعار الفائـدة الطويلـة الاجـل الـى  -ب  

                   سنوات قادمة

الاجــل او القصــيرة الاجــل احــدى عار الفائــدة ســواء اكانــت منهــا الطويلــة اســتشــكل تقلبــات أســعار     
وربحيته وملاءته  ومحافظها رفاللمص ةكز المالياأنواع مخاطر السوق التي تسبب خسائر كبيرة للمر 

نتـــائج تحليـــل اختبـــار مخـــاطر انخفـــاض أســـعار  ) تبـــين29الماليـــة ، والبيانـــات الـــواردة فـــي الجـــدول (
ناريو الاسوء على أسعار يتطبيق الس، اذ كانت تلك التغيرات بفعل  %30الفائدة الطويلة الاجل الى 

 %30الفائدة الطويلة الاجل من خلال افتراض نسبة انخفاض مئوية عالية الشـدة عليهـا تبلـغ حـوالي 
على أسعار الفائدة الطويلة الاجل المتعلقة بـالموجودات  ، حيث نلحظ بعد الاختبار واجراء التخفيض

( الودائـع والقــروض طويلـة الاجــل ) والمطلوبـات ( الودائــع الطويلـة الاجــل) انخفـض الــدخل الصــافي 
،  63,775،  34,206،  26,057،  23,023،  0,820،  20,646لجميـــــع المصـــــارف مـــــن ( 

 29,279،  15,918،  14,259،  0,364،  12,814) مليار دينار على التوالي الـى ( 2,928
) مليار دينار على التوالي ، وبما ان الاختبار هو للتنبؤ لثلاثة سنوات قادمة  1,774،  34,135، 

فان مقدار الانخفاض ( الخسائر ) ستتضاعف لتلك الفترة وما يترتـب علـى ذلـك مـن إجـراءات تتمثـل 
بــار للمسـتقبل لتعزيــز قــدرة المصـارف فــي مواجهــة بمضـاعفة راس المــال وكفايتـه علــى قــدر فتـرة الاخت

ـــدني  أالخســـائر المحتمـــل وقوعهـــا فـــي حـــال تحقـــق الســـيناريو الاســـو  ، اذ ان الخســـائر ســـتؤدي الـــى ت
ان الأربــاح الســنوية  ) ، اذ29(الأربــاح الســنوية المتوقعــة وهــذا مــا نلحظــه مــن خــلال بيانــات الجــدول 

د لـــبعض المصــارف فـــي حــين ان الانخفـــاض فـــي انخفضــت بمقـــدار انخفــاض الـــدخل الصــافي للفوائـــ
ـــتهم كامـــل الأربـــاح الســـنوية كمـــا هـــو الحـــال لمصـــرف بغـــدار التجـــاري ومصـــرف الشـــرق  الصـــافي ال

) سـنوات 3الأوسط والمصرف الأهلي العراقي ، كما خسائر الانخفـاض لصـافي دخـل الفائـدة ولفتـرة (
فاية رؤوس الأموال لجميع المصارف قادمة سيؤدي الى تدني راس المال الممتلك ومن ثم انخفاض ك

،  %137،  %45، اذ نلحظ تدني نسب كفاية رؤوس الأموال لجميع المصارف وعلى التوالي من (
ــــى حــــوالي ( 70%،  116%،  69%، 148%،  79% ،  %132، %72،  %136، %40) ال
) ، كمـــا انعكـــس انخفـــاض صـــافي الـــدخل الـــى تـــدني القيمـــة الســـوقية لـــبعض  65%، 76%، 66%

لمصارف فـي حـين تعرضـت المصـارف الأخـرى الـى خسـارة كامـل الاربـاح السـنوية وهـذا مـا انعكـس ا
  ) .29على انعدام القيمة السوقية لها وهذا ما نلحظه في الجدول (

  احتساب نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف

  نخفاض الفائدة                                               مقدار ا 70=  30%─100* 
  سعر الفائدة بع التخفيض                                 2%) = 100÷  70× ( 0.3* 
  مليار دينار مقدار الانخفاض في دخل الفائدة ( خسائر) 12,814= 9,304 ─ 22,118* 
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  دار الفائدة قبل الاختبار         مليار دينار مق 17,376=  0.03×  579,186* 
  ) مليار دينار مقدار الانخفاض للارباح السنوية بعد الاختبار2,116= (7,832 ─ 5,716* 
  مليار دينار مقدار الفائدة بعد الاختبار           11,584=  0.02×  579,186* 
  ) سنوات قادمة3مليار دينار الخسائر لفترة ( 23,496=  3×  7,832* 
  مليار دينار المتبقي من راس المال الممتلك بعد الاختبار           244,992=  23,496 ─ 268,488* 
  مليار دينار صافي الدخل من الفائدة 20,646=  11,277 ─ 31,923* 
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  : تحليل اختبار مخاطر السوق للمصارف الاماراتية عينة الدراسة -8
  سيتم تحليل اختبار نوعان من مخاطر السوق في المصارف الاماراتية عينة الدراسة هما :  
  . %14تحليل اختبار مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ

لفتــرة ثــلاث ســنوات  %14لاجــل الــى تحليــل اختبــار مخــاطر انخفــاض أســعار الفائــدة الطويلــة ا -ب
  . قادمة

  . %14تحليل اختبار مخاطر انخفاض سعر صرف العملة المحلية الى  -أ
الا وهـــو  مخـــاطر الســـوق احـــد انـــواع ) الـــى تطبيـــق اختبـــار30الجـــدول ( البيانـــات الـــواردةتشـــير     

ــــة المحليــــة ــــا مخــــاطر انخفــــاض أســــعار صــــرف العمل ــــدرهم  %14 ضبنســــبة انخف لســــعر صــــرف ال
،  2015الاماراتي مقابل الدولار على بيانات المصرف من الموجودات والمطلوبـات بالـدولار  للعـام 

وهذا التخفيض سيؤدي الى زيادة حجم الموجودات والمطلوبات الاجنبية المقومة بالـدرهم الامـاراتي ، 
ولجميــع المصــارف علــى التــوالي مــن  اتيبالــدولار والمقومــة بالــدرهم الامــار  اذ ارتفــع حجــم الموجــودات

) مليـــــار  2,677،  20,377،  45,499،  8,111،  4,736،  81,313،  23,031حـــــوالي ( 
،  23,694،  52,906،  9,431،  5,507،  94,550،  26,780درهــــم قبـــــل الاختبـــــار الـــــى (

ة بالــدرهم ) مليــار درهــم بعــد الاختبــار ، فــي حــين ارتفــع حجــم المطلوبــات الأجنبيــة المقومــ 3,113
،  30,566،  68,249،  12,166،  7,104،  121,969،  34,547الامـــــاراتي مـــــن حـــــوالي (

،  14,147،  8,260،  141,842،  40,171) مليار درهم قبل الاختبار الى حـوالي (  4,015
) مليــــار درهــــم بعــــد الاختبــــار ، ممــــا ســــوف ينــــتج هــــذا التخفــــيض  4,669،  35,542،  79,359

،  0,661،  0,385،  6,618،  1,875صــارف عينــة الدراســة ســتبلغ حــوالي ( خســائر لجميــع الم
) مليــــــار درهــــــم ، وبالتــــــالي ســــــتؤدي الخســــــائر غيــــــر المتوقعــــــة الــــــى  0,218،  1,659،  3,703

التخفـيض المؤكــد الــى اجمــالي الموجـودات والمطلوبــات وحقــوق الملكيــة وزيـادة حجومهــا ممــا انعكــس 
المصــــارف كافــــة ، اذ انخفضــــت نســــب كفايــــة رؤوس أمــــوال  ســــلباً علــــى نســــب كفايــــة رؤوس أمــــوال

،  %19.4،  %17.5،  %24.4،  %14.7،  %16.7،  %17المصـــــــــــــارف مـــــــــــــن حـــــــــــــوالي (
،  %17،  %16.5،  %21،  %12،  %13،  %14.7) قبل الاختبار الـى حـوالي (  34.5%

ن حـوالي ( ، كمـا ان تلـك الخسـائر أدت الـى تخفـيض سـعر السـهم السـوقي مـ ) بعد الاختبـار 31%
) مـــا قبـــل الاختبـــار الـــى  362%،  559%، 1446%،  714%،  560%،  936%،  121%

) مـــــا بعـــــد  %224،  %57، %550،  %374، %186،  %243 -،  %26(        حــــوالي 
   ) .30وكما هو مبين في الجدول ( الاختبار
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لفتــرة  %14الفائــدة الطويلــة الاجــل الــى تحليــل اختبــار مخــاطر انخفــاض أســعار  -ب

  ثلاث سنوات قادمة .
) الى تطبيق نوع اخر من أنواع تطبيق اختبارات  مخاطر 31تشير البيانات الواردة في الجدول (   

علــى  انخفــاض أســعار الفائــدة الطويلــة الاجــل ســواء اكانــت الفائــدة مســتلمة اختبــار وهــو الا الســوق
 –الموجـودات او الفائـدة المدفوعـة علـى الودائـع الطويلـة الاجــل  –الاجـل الودائـع والقـروض الطويلـة 

ولـثلاث سـنوات قادمـة  %14بنسبة افتراضية مقدارها  أالمطلوبات ، وسيؤدي تطبيق السيناريو الاسو 
لجميـع المصــارف الـى عـدد مـن التغيـرات فــي تلـك البيانـات أهمهـا أســعار  2015علـى بيانـات العـام 
ع والقــروض الطويلـــة الاجـــل ، اذ انخفضــت أســـعار الفائـــدة علــى الودائـــع الطولـــة الفائــدة علـــى الودائـــ

)  %4.3،  %2،  %3،  %5،  %4،  %2.8،  %3.6الاجـــل لجميـــع المصـــارف مـــن حـــوالي (
) بعد الاختبار  %3.6،  %1.7،  %2.5،  %4،  %3،  %2،  %3قبل الاختبار الى حوالي (

،  %5دات القــروض الطويلــة الاجــل مــن حــوالي (، فــي حــين انخفضــت اســعار الفائــدة علــى موجــو 
،  %4،  %4) قبل الاختبار الـى حـوالي ( 5.5%،  3%،  4.4%،  5.8%،  5.5%،  4.9%
) بعــد الاختبــار بينمــا ظلــت اســعار الفائــدة القصــيرة  4.7%،  2.5%،  3.7%، 3.7%،  4.7%

و ســيغير صــافي الــدخل الاجــل علــى حالهــا دوم تغييــر ، اذ ان الانخفــاض فــي ظــل تطبيــق الســيناري
،  1,229، 4,037،  0,474،  0,128،  5,810، 0,971المتحقـــــق مـــــن الفائـــــدة مـــــن حـــــوالي (

،  0,141،  0,051،  4,715،  0,655) مليــــــار درهــــــم قبــــــل الاختبــــــار الــــــى حــــــوالي (  0,269
) مليـــار درهـــم بعـــد الاختبـــار ، وهـــذا التخفـــيض ســـيؤدي بالتأكيـــد الـــى  0,228،  1,020،  3,381
 0,656،  0,333،  0,077،  1,095،  0,316خســائر جميــع المصــارف بلغــت حــوالي ( خلــق 

) مليــار درهــم وبمــا ان الاختبــارات هــي لــثلاث ســنوات قادمــة فيــتم ضــرب تلــك  0,041،  0,209،
الخســائر فــي ثلاثــة ســنوات قادمــة وكمــا هــو مبــين فــي الجــدول المــذكور ، كمــا ان الخســائر المتوقعــة 

ية للمصــارف كافــة وكــذلك ســتخفض اجمــالي راس المــال الممتلــك واجمــالي ســتخفض العوائــد الصــاف
الموجــودات ذات المخــاطر وبالتــالي ســينعكس هــذا التخفــيض الــى تــدني نســب كفايــة رؤوس الأمــوال 

،  %19.4، %17.5،  %24.4،  %14.7،  %16.7،  %17لجميـــع المصـــارف مـــن حـــوالي (
 %18.7،  %16،  %21،  %13.5،  %15.5،  %16) قبل الاختبار الى حوالي (  34.5%

) بعــد الاختبـــار الا ان جميـــع النســـب ســـتبقى وفــق معـــايير لجنـــة بـــازل وتعليمـــات المصـــرف  33%،
المركـــزي الامـــاراتي بـــل اعلـــى مـــن ذلـــك ولجميـــع المصـــارف عينـــة الدراســـة ، كمـــا ان تلـــك الخســـائر 

انخفــض الســعر الســوقي لاســهم معظــم المصـارف عينــة الدراســة ، اذ سـتخفض ايضــاً القيمــة الســوقية 
) مــا  %362،  %559، %1446،  %714،  %560،  %936،  %121للســهم مــن حــوالي (
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 %493،  %1284،  %544،  %840،  %711،  %106قبــــــــــل الاختبــــــــــار الــــــــــى حــــــــــوالي (
  ) .31) ما بعد الاختبار وكما يظهر في الجدول (  337%،
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لــثلاث ســنوات  عينــة الدراســة العراقيــةتحليــل اختبــار مخــاطر الســيولة للمصــارف  -9

  :قادمة
سحوبات ودائع قصيرة اختبار مخاطر ارتفاع سيتم اختيار احد اختبارات مخاطر السيولة الا وهو   

  وكالاتي : %45الاجل خارج المصرف الى 

اشـــرنا فيمـــا ســـبق ان مخـــاطر الســـيولة تعنـــي احتمـــال حـــدوث خســـائر ماليـــة ناجمـــة عـــن فشـــل     
المؤسسة في الوفاء بالتزاماتها علـى سـبيل المثـال احتمـال قيـام العمـلاء علـى سـحب نسـبة عاليـة مـن 
الودائع الامر الـذي يـنعكس سـلباً علـى مؤشـرات المصـارف الماليـة والمصـرفية ، وكمـا هـو مبـين فـي 

اختبـار عــالي الشــدة مــن خــلال رفـع مخــاطر ســحوبات ودائــع قصــيرة ) ، فقــد تــم تطبيــق 32( الجـدول
فـي حـال وقوعـه فعـلاً ،  ختبـارومـا سـينتجه هـذا الا ، %45الاجل (مطلوبات) خارج المصـرف الـى 

، اذ انخفضـت النقديـة بعـد الضـغط  للمصـارف كافـة سيؤدي ذلك الى انخفاض حجم الرصـيد النقـدي
ــــــــــــع المصــــــــــــارف مــــــــــــن حــــــــــــوالي (  ،  361,399،  325,312،  145,375،  870,879ولجمي

، 750,372) مليــــــار دينــــــار علــــــى التــــــوالي الــــــى حــــــوالي ( 235,164، 311,459،  118,222
) مليار دينار بعد  220,828،  264,717،  93,820،  314,411،  274,786،  137,978

مــن ثــم ايضــاً انعكــس ســلباً علــى صــافي دخــل الفائــدة المتحقــق قبــل الضــغط  وبالتــالي التخفــيض ، و 
، كمـا ان اختبـار  )32(سيؤدي ذلك الى تدني الأرباح السنوية المتوقعة وهذا ما نلحظه في الجـدول 

هــو لثلاثــة ســنوات قادمــة وبالتــالي ســيزيد مــن حجــم الخســائر ويعــزز مــن إجــراءات  أالســيناريو الاســو 
كــذلك ســتؤدي تلــك   ، مــلاءة الماليــة الكافيــة لمواجهــة هكــذا مخــاطر فــي حــال التحقــق واقعــاً تــوفير ال

الخســـائر الـــى تخفـــيض حقـــوق المســـاهمين لجميـــع المصـــارف نتيجـــة تغطيتهـــا لتلـــك الســـحوبات ممـــا 
ســــينعكس ذلــــك علــــى انخفــــاض نســــب رؤوس الأمــــوال لجميــــع المصــــارف الا ان الفــــارق كــــان قلــــيلاً 

لاســهم المصــارف عينــة الدراســة ، اذ انخفــض الســعر  علــى القيمــة الســوقية وبالتــالي ســينعكس ذلــك
) مــا قبــل  %59، %55،  %37، %68، %51،  %41،  %117الســوقي للاســهم مــن حــوالي (

) مـــا بعـــد  %54،  %129 -،  %35، %48،  %11،  %27،  %58الاختبـــار الـــى حـــوالي ( 
  ) .  32الاختبار وكما هو مبين في الجدول (

  
  نتائج الاختبار لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارفاحتساب 

  المتبقي من الودائع قصيرة الاجل (الخصوم) بعد الضغط 55%=  45% ─100* 
  دينار المتبقي من الودائع (الخصوم) بعد الضغط مليار 147,286) = 100÷ 55× ( 267,793* 
  التدفقات الخارجة من ودائع قصير الاجل دينار حجم مليار 120,507=  147,286 – 267,793* 
  مليار دينار حجم التدفقات الخارجة من النقدية 750,372=  120,507 – 870,879* 
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عينـة الدراسـة لـثلاث سـنوات  الاماراتيـةتحليل اختبار مخاطر السيولة للمصارف  -10

  : قادمة
اختبار مخاطر ارتفاع سحوبات ودائع قصيرة سيتم اختيار احد اختبارات مخاطر السيولة الا وهو   

  وكالاتي : %14الاجل خارج المصرف الى 
ذكرنــا فيمــا ســبق ان مخــاطر الســيولة تعنــي احتمــال حــدوث خســائر ماليــة ناجمــة عــن فشــل        

ل قيـام العمـلاء علـى سـحب نسـبة عاليـة مـن المؤسسة في الوفاء بالتزاماتها علـى سـبيل المثـال احتمـا
الودائع /المطلوبات الامر الذي سينعكس سلباً على مؤشرات المصارف المالية والمصرفية ، ونلحـظ 

) تطبيــق اختبــارات مخــاطر ارتفــاع ســحوبات ودائــع قصــيرة 33مــن خــلال البيانــات الــواردة الجــدول (
رة اختبــــار ثــــلاث ســــنوات قادمــــة ، اذ ان ولفتــــ %14الاجــــل / مطلوبــــات بنســــبة افتراضــــية مقــــدارها 

التخفيض سـيؤدي الـى تـدني حجـوم مطلوبـات الودائـع قصـيرة الاجـل وللمصـارف عينـة الدراسـة كافـة 
) مليــار  1,153،  1,776،  8,158،  21,078،  16,249،  9,681،  38,839مـن حــوالي (

 1,527، 7,016،  18,127،  13,974،  8,326،  33,402درهم قبل الاختبار الـى حـوالي ( 
) مليار درهم بعد الاختبار وبالتالي سيؤدي التخفيض الى تعويضه مـن فقـرة النقديـة والتـي  0,992،

سينخفض حجم النقدية ايضاً نتيجة ذلك وللمصارف كافة وكما هو مبين في الجدول المذكور ضمن 
للخــارج الــى انخفــاض  فقــرة التــدفقات الخارجيــة ، كــذلك ايضــاً ســيؤدي تــدفق الودائــع القصــيرة الاجــل

،  0,163،  0,422،  0,406، 0,194،  0,777صافي الدخل المتحقق من الفائدة من حوالي ( 
،  0,349،  0,167،  0,668) مليــــــار درهــــــم قبــــــل الاختبــــــار الــــــى حــــــوالي (  0,027،  0,023
        ) مليــــار درهــــم بعــــد الاختبــــار ممــــا ســــيحقق خســــائر مقــــدارها حــــوالي 0,023،  0,020،  0,140

) مليــــــــــــــــــــــــار درهــــــــــــــــــــــــم  0,004،  0,003،  0,023،  0,059،  0,057،  0,027،  0,109( 
وللمصــارف كافــة علــى التــوالي ، وبمــا ان الاختبــارات هــي لثلاثــة ســنوات قادمــة فســيتم ضــرب حجــم 

) ، كمــــا ان الخســــائر غيــــر المتوقعــــة 32ا هــــو مبــــين فــــي الجــــدول (مــــالخســــائر بالثلاثــــة ســــنوات وك
ستخفض ايضاً الأرباح الصافية لجميع المصارف وكذلك ستخفض مـن اجمـالي راس المـال الممتلـك 
بمقدار الخسائر لثلاث سنوات مما سيؤدي ذلك الى تدني نسب كفاية رؤوس أمـوال المصـارف ومـن 

،  %121ان القيمة السوقية للاسهم انخفضت مـن حـوالي ( ثم القيمة السوقية لاسهم المصارف ، اذ
) مـــــــا قبـــــــل الاختبـــــــار الـــــــى حـــــــوالي  362%، 559%،  1446%،  714%،  560%، 936%

) ما بعد الاختبار وكما  362%،  559%،  1435%، 680%،  747%،  936%،  115%(
  ) .33هو مبين في الجدول (
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تحليـــل تطبيـــق اختبـــارات الضـــغط المتعـــدد المتغيـــرات للمصـــارف العراقيـــة ثانيـــاً : 

  -: والاماراتية عينة الدراسة

سيتم تطبيق اختبـارات الضـغط متعـدد المتغيـرات علـى نـوعين مـن المخـاطر فـي المصـارف العراقيـة  
فــي المصــارف العراقيــة عينــة  المتعــدد المتغيــرات راســة ، اذ تــم تطبيــق الاختبــاروالاماراتيــة عينــة الد

  الدراسة على المخاطر الاتية :

  . %30اختبار مخاطر ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة الى  -1
  . %50اختبار مخاطر انخفاض أسعار الأسهم والسندات الى  -2
  فيما كانت المخاطر التي تم اختبارها في المصارف الإماراتية عينة الدراسة هي كالاتي :  
  . %14اختبار مخاطر ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة الى  -1
  . %12اختبار مخاطر انخفاض أسعار الأسهم والسندات الى  -2

  
  : تحليل اختبار متعدد المتغيرات في المصارف العراقية عينة الدراسة -1
عينة  العراقية للمصارف ة والمحافظالمالي راكز) تغيرات الم34الجدول ( تظهر البيانات الواردة في  

وهو المتغير الأول في  %30مخاطر ارتفاع الديون المعدومة لديون متعثرة الى  الدراسة بعد اختبار
، وسـتكون نتـائج  %50حين تمثـل المتغيـر الثـاني بمخـاطر انخفـاض أسـعار الأسـهم والسـندات الـى 

ثـل اجمــالي الـديون المعدومــة هــو حصـول خسـائر ماليــة تم أالاختبـار فـي حــال وقـوع الســيناريو الاسـو 
،  23,034، 119,137،  147,198وانخفــــــاض أســــــعار الأســــــهم والســــــندات ومقــــــدارها حــــــوالي (

) مليــار دينــار علــى التــوالي ، تلــك الخســائر ســتخفض  205,334، 3,728، 15,959، 19,411
ديون اجمالي الموجودات وراس المال الممتلك والموجودات ذات المخاطر فـي حـين يخفـض مقـدار الـ

مســتويات  المعدومــة مــن اجمــالي القــروض والتســليفات ، ممــا انعكســت تلــك الخســائر علــى تخفــيض
رؤوس أمـوال المصـارف  انخفضت الكفاية ، وبفعل خسائر الديون المعدومةنسب و  السيولة والربحية
ايير قبل الاختبار الا انها ظلت تتمتـع بمسـتويات اعلـى مـن المعـ ام مع مقارنة تدنيةالى مستويات م

أدت الى ، كما ان الخسائر  2القانونية للبنك المركزي العراقي وقانون المصارف وايضاً معيار بازل 
، اذ انخفض السعر  تخفيض القيمة السوقية لاسهم معظم المصارف عينة الدراسة في السوق المالي

) مـا قبـل  %59، %55،  %37، %68، %51،  %41،  %117السوقي للاسهم من حوالي ((
) مـــا بعــــد  %54، %129 -، %34،  %48،  %11،  %27،  %58لاختبـــار الـــى حــــوالي ( ا

  ) .34الاختبار وكما هو مبين في الجدول (
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  احتساب نتائج اختبار المتغير الاول والثاني لمصرف واحد (بغداد التجاري) وهكذا لباقي المصارف
  مليار دينار مقدار الديون المعدومة من الديون المتعثرة        17,779= 59,263×  30%* 
  مليار دينار متبقي الديون المتعثرة  41,484= 17,779 ─59,263* 
  مليار دينار خسائر استثمارات المصرف المالية (اسهم وسندات) بعد لاختبار 129,419=  258,838×  50%*

  ت المالية بعد الخسائرامليار دينار متبقي الاستثمار  129,419=  129,419 – 258,838* 
  والسندات مليار دينار اجمالي خسائر الديون المعدومة وانخفاض اسعار الاسهم 147,198=  129,419+  17,779* 
  مليار دينار متبقي اجمالي الاستثمارات المالية 1,447,338=  147,198 – 1,594,536* 
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  : تحليل اختبار متعدد المتغيرات في المصارف الاماراتية عينة الدراسة -2
ــــواردة فــــي بيانــــاتال تظهــــر      نتــــائج اختبــــار متعــــدد المتغيــــرات فــــي المصــــارف ) 35الجــــدول ( ال

وهــو  %14المعدومــة لــديون متعثــرة الــى الإماراتيــة عينــة الدراســة والمتضــمن ارتفــاع مخــاطر الــديون 
 ، %12المتغيـــر الأول فـــي حـــين تمثـــل المتغيـــر الثـــاني بمخـــاطر انخفـــاض الأســـهم والســـندات الـــى 

الى تخفيض حجم الديون المتعثـرة  ( مخاطر الارتفاع والانخفاض) أوسيؤدي تطبيق السيناريو الاسو 
)  1,763،  13,686،  29,954،  5,560،  3,134،  41,183،  10,711مــــــــــــن حــــــــــــوالي (

،  35,417،  9,211مليــــار درهــــم قبــــل الاختبــــار ولكافــــة المصــــارف علــــى التــــوالي الــــى حــــوالي ( 
) مليــــــار درهــــــم بعــــــد الاختبــــــار ، فــــــي حــــــين  1,516،  11,770، 25,760،  4,782،  2,695

،  22,732،  2,551، 0,060،  52,863،  4,354نخفضت الاستثمارات المالية من حـوالي ( ا
ـــى حـــوالي (  1,227،  16,770 ،  0,053،  46,519،  3,832) مليـــار درهـــم قبـــل الاختبـــار ال
) مليــــار درهــــم بعــــد الاختبــــار ، وبالتــــالي ســــتؤدي تلــــك  1,080،  14,758،  20,004،  2,245

مالي خسـائر الـديون المعدومـة وخسـائر انخفـاض الأسـهم والسـندات سـتبلغ التخفيضات الى تحقق اج
) مليـــار درهـــم ،  0,394، 3,928،  6,922،  1,084،  0,446،  12,021،  2,022حـــوالي (

هـــذه الخســـائر ســـتؤدي ايضـــاً الـــى تـــدني حجـــوم اجمـــالي الموجـــودات واجمـــالي القـــروض والتســـليفات 
السـيولة  تـدني فـي الي الموجودات ذات المخاطر مما سـببواجمالي المطلوبات وحقوق الملكية واجم

ومن ثم القيمة السـوقية لاسـهم المصـارف عينـة  نسب كفاية رؤوس أموال جميع المصارفو  والربحية
،  %714،  %560، %936،  %121الدراسة ، اذ انخفض السعر السـوقي للاسـهم مـن حـوالي (

،  %653،  %889،  %117ي ( ) مــــا قبــــل الاختبــــار الــــى حــــوال 362%، 559%،  1446%
  ) .35) ما بعد الاختبار وكما هو مبين في الجدول ( 349%،  542%، 1329%، 688%
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يــــة فــــي المصــــارف العراقثالثــــاً : تحليــــل نتــــائج تطبيــــق اختبــــار المخــــاطر 

  : والإجراءات المتخذة في ضوء النتائج والاماراتية عينة الدراسة
فـي المصـارف العراقيـة  والإجـراءات المتخـذة تحليل نتائج تطبيق اختبـار المخـاطر -1

  : عينة الدراسة
) نلحــظ بــان المتانــة الماليــة لجميــع المصــارف 36مـن خــلال نتــائج الاختبــار الــواردة فــي الجـدول (   

القـدرة فـي  التجارية الخاصة العراقية تتمتع بنسب كفاية راس مال يجعلها في وضع امان وتمتلك من
رؤوس  نســـب كفايـــة، اذ كانـــت  أمواجهـــة المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة فـــي حـــال تحقـــق الســـيناريو الاســـو 

البنـك  وتعليمـات )%8( 2الأموال لجميع المصارف عينة الدراسة اعلى بكثير مـن نسـبة لجنـة بـازل 
 ) ، ويعــود الســبب لــتحفظ المصــارف الخاصــة%15) وقــانون المصــارف (%12المركــزي العراقــي (

) ، ممـا %30العراقية عن منح الائتمان الذي نتج عنه سيولة عالية تفوق النسـبة المعياريـة البالغـة (
 ريةوالاســـتثما مانيـــةالائت الفـــرص غيـــر موظفـــة فـــيمـــوارد ماليـــة معطلـــة  تكـــدسانـــتج عـــن ذلـــك الـــى 

كل بالمقارنة مع نسب كفاية رؤوس اموال المصارف الحكومية وخصوصاُ مصرف الرافدين والتي تش
، ) 7، ص  2015(تقريــر الاســتقرار المــالي العراقــي ،) %12اقــل مــن النســبة القانونيــة البالغــة ( 

لمواجهة الخسـائر التـي وعلى الرغم من امتلاك جميع المصارف عينة الدراسة لموارد راسمالية كافية 
لا ان  مــن بــين مجموعــة مــن الســيناريوهات أيمكــن ان تتعــرض لهــا فــي حــال تحقيــق الســيناريو الاســو 

تــدل علـــى ضــعف العمـــق  2015هنــاك مؤشــرات كمـــا ذكرهــا التقريـــر المــالي الســـنوي العراقــي للعـــام 
ـــل بنســـبة مســـاهمة اجمـــالي المصـــارف الخاصـــة  ـــة الخاصـــة العراقيـــة تتمث المـــالي للمصـــارف التجاري

ها العراقية في نمـو النـاتج المحلـي الاجمـالي مـن خـلال نسـبة رؤوس اموالهـا ( القيمـة السـوقية لاسـهم
) وهي نسبة ضئيلة %1,8( 2015المتداولة في سوق العراق للاوراق المالية) والتي بلغت في العام 

جــداً مقارنــة بالحــد الاعلــى لنســبة الاســتثمار مــن رؤوس اموالهــا واحتياطياتهــا الســليمة مــن قبــل البنــك 
س الاختبــار لــي) الــى النــاتج المحلــي الاجمــالي . وفــي ضــوء نتــائج %20المركــزي العراقــي والبالغــة (

وكمــا هــو مبــين فــي  فــي امــان كفايتهــاالقيــام بهــا مــادام نســب  فهنــاك اجــراءات ينبغــي علــى المصــار 
  ) .36الجدول (
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 الاماراتيـةتحليل نتائج تطبيق اختبار المخاطر والإجراءات المتخذة في المصـارف  -2

  : عينة الدراسة
ـــواردة      ـــات ال ـــائج تطبيـــق 37فـــي الجـــدول (تظهـــر البيان ـــارات المخـــاطر) نت ـــة مـــن  اختب ـــى عين عل

 لأنـواعالمصارف التجارية الخاصة الإماراتية وفق سيناريوهات المتغير الواحد او المتعـدد المتغيـرات 
مــن المخــاطر المتعــددة وفــق نســب افتراضــية عاليــة الشــدة ، اذ تشــير البيانــات بــان نســب كفايــة راس 

انخفضـت لاغلـب المصـارف دون تعليمـات  %14المال بعد تطبيق سيناريو الديون المعدومة بنسبة 
 %7،  %7،  %3.5،  %7،  %11الـى (  2وتعليمـات لجنـة بـازل  الإمـاراتيالمصرف المركـزي 

) ممـا سـيجعل تلـك %27فيما احتفظ مصرف ام القيوين بنسبة كفاية تصـل الـى حـوالي ()  10%، 
وبالتــالي يتطلــب مــن إدارات تلــك  أالمصــارف فــي وضــع غيــر امــين فــي حــال تحقــق الســيناريو الاســو 

المصارف إعادة رسملتها بما يجعلها قادرة على مواجهة المخاطر غير المتوقعة وكمـا هـو مبـين فـي 
المخـاطر الأخـرى  اختبـاراتفـي حـين كانـت نسـب الكفايـة لجميـع المصـارف ولكافـة ،  )37(الجدول 

  ايضاً . )36(تحتاج الى إعادة النظر برسملة أموالها وكما نلحظه في الجدول  في وضع امان ولا
وفيما يتعلق بالإجراءات الواجب اتخاذهـا مـن قبـل إدارات المصـارف فـي إعـادة رسـملة أموالهـا إزاء   

مخاطر الديون العقارية المعدومـة   ارتفاع اختباركفاية رؤوس أموالها في ظل تطبيق  انخفاض نسب
فانـه ينبغـي علــى إدارات المصـارف ( المشـرق ،وأبــو ظبـي الـوطني ،العربــي المتحـد ، راس الخيمــة ، 

 2,794،  46,073،  19.178الخليج الأول ، الاتحاد الوطني ) زيادة رؤوس أموالها من حوالي (
،  4,208،  58,399،  20,220) مليار درهـم الـى حـوالي ( 18,810،  33,266،  537، 6، 

) مليــار درهــم لتصــبح تلــك المصــارف قــادرة علــى الوصــول لنســب  20,051، 41,255،  6,644
أي فـــي حـــل تحقـــق  أكفايـــة تتوافـــق مـــع المعـــايير الدوليـــة والمحليـــة فـــي حـــال تحقـــق الســـيناريو الاســـو 

وبالتـالي تصــبح تلــك المصــارف لهــا المقــدرة الماليــة  النســبة المفترضــة مخـاطر الــديون المعدومــة وفــق
  ) .37ا هو مبين في الجدول (مفي مواجهة المخاطر غير المتوقعة وك

يتضح من نتائج تحليل البيانات والمؤشرات المعتمدة لمتغيرات الدراسة للمصارف الخاصة العراقية   
فـي  تطبيـق اختبـارات الضـغط وتحقيـق اهـداف المصـرفوالاماراتية عينـة الدراسـة بوجـود علاقـة بـين 

  وقيمته السوقية . السيولة والربحية والامان
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  المبحث الثالث
  التحليل الاحصائي لتباين تحمل اختبارات الضغط بين المصارف العراقية والاماراتية

يتضمن هـذا المبحـث اختبـار تبـاين المصـارف العراقيـة والاماراتيـة عينـة الدراسـة مـن حيـث تحملهـا   
لاختبــارات الضــغط المصــرفي وهــي بــذلك تكــون وفــق الفرضــية الرئيســية الثانيــة ((تتبــاين المصــارف 

حة العراقية والاماراتية عينة الدراسة في تحمل  اختبـارات الضـغط المصـرفي )) ومـن اجـل اثبـات صـ
  تبار تلك الفرضية وهي كالاتي :خالفرضية لابد من ا

  
  
  

ولما كانت عينة الدراسة هي مصارف تجارية عراقية واماراتية ولكون الدراسة هـي دراسـة مقارنـة     
بالاصل ، لذلك سنعمد الى دراسة الفرضية الرئيسية لكـلا المصـارف التجاريـة الخاصـة بـين البلـدين، 

 One Wayسنستخدم أسـلوب تحليـل التبـاين باتجـاه واحـد ( فأنناومن اجل قبول أي الفرضتين هنا 
Anova  والــــذي مــــن خلالــــه توصــــلنا الــــى النتــــائج الاتيــــة وحســــب نــــوع المخــــاطر التــــي خضــــعت (

  لاختبارات الضغط في كلا المصارف عينة الدراسة العراقية والاماراتية وكالاتي :

   

  

  

  في تحمل اختبار سيناريوا مخاطر الديون المعدومة  لعراقية والاماراتية ا لمصارفا بين التباين )38الجدول (

ن�
  ���در ا��
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variance 

  

  �"�وع ا��ر
��ت
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S.S  
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��ت
Mean 
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 ���F �
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Groups 

2.431945 

 

  

1  2.431945  18.46037  4.747225  

  ا��"�و��ت ��ن
Within Group 

1.580864  12  0.131739   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  4.012809  13ا�$#�    

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج             


 ا��م ( �(�)H0� ) : (  

 ا�را�
 (� %$��%���,+ ا����رف ا���ا*���� 
  )���رات ا�0�/ا. وا�-�را%�


 ا�232د (�(�)1H ) : ( 

 ا�را�
 (� %$�� ا.���رات ا�0�/ )%���,+ ا����رف ا���ا*���� 
  وا�-�را%�

  وا����8	�ت ا���وض ا����3 -+ ا���و-
 ا�,2ن -�5ط� ا.���ر : او�ً       

          1- �
���رو ��      %50 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� ا��وء ا�

         2- �
���رو ��  %14 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� ا��وء ا�
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)هـي اكبـر  18.46037) المحسـوبة والبالغـة (F) يتضـح ان قيمـة (38ومن خلال نتائج الجـدول ( 
) 12) وبدرجـة حريـة (%95)عنـد مسـتوى معنويـة ( 4.747225) الجدوليـة والبالغـة (F مـن قيمـة(

) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة 0H،ولـــذلك تـــدفعنا النتـــائج أعـــلاه الـــى رفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية (
)1Hت االدراســة فــي كــلا البلــدين العــراق والامــار  ) بمعنـى ( تتبــاين المصــارف التجاريــة الخاصــة عينــة

ية العراقية ر ) ، وبالتالي يمكننا القول بتباين معنوي بين المصارف التجا ضغطاختبارات ال تحملفي 
الـديون المعدومـة ويعـود السـبب  مخـاطراختبـارات  حمـلوالمصارف التجارية الخاصة الإماراتية فـي ت

الـى جملــة عوامـل أهمهــا هــو عـدم اســتقرار البيئــة السياسـية والأمنيــة والاقتصــادية فيـي العــراق مقارنــة 
بالوضع المسـتقر لدولـة الامـارات العربيـة المتحـدة ،ممـا دفـع إدارات المصـارف العراقيـة الخاصـة الـى 

ثمارية والائتمانيـــة تيفهـــا فـــي المجـــالات الاســـالاحتفـــاظ بمســـتويات عاليـــة مـــن الســـيولة وانخفـــاض توظ
 ألتجنب مخاطر السوق والائتمان ، ولذلك نلحـظ بـالرغم مـن نسـبة الافتـراض العاليـة للسـيناريو الاسـو 

الا ان نتـــائج الاختبـــار فـــي هـــذا النـــوع مـــن المخـــاطر تبـــين امـــتلاك كافـــة المصـــارف  %50والبالغـــة 
وتعليمـات البنـك  2مالية تجـاوزت نسـبها نسـبة معيـار بـازل العراقية عينة الدراسة كفاية من الملاءة ال

) ، في حين ان المصارف الإماراتيـة 36( مبين سابقاً في الجدول ) كما هو%12المركزي العراقي (
وهي اقل بكثير من  %14على الرغم من اخضاع مصارفها عينة الدراسة الى نسبة افتراضية بلغت 

ة الا ان النتـائج تبـين عـدم امـتلاك معظـم المصـارف الإماراتيـة نسبة الاختبار على المصارف العراقي
 أعينــة الدراســة المقــدرة الماليــة فــي مواجهــة المخــاطر غيــر المتوقعــة فــي حــال تحقــق الســيناريو الاســو 

وتعليمـــات  2وهـــذا مـــا نلحظـــه مـــن خـــلال نســـب الكفايـــة لســـتة مصـــارف كانـــت اقـــل مـــن نســـبة بـــازل 
) والسبب وراء ذلك هو الاستخدام 37حظه في الجدول السابق (المصرف المركزي الاماراتي وكما نل

الواســع للســيولة فــي المجــالات الائتمانيــة والتشــغيلية والاســتثمارية نتيجــة الحركــة الاقتصــادية الوســعة 
    والاستقرار الاقتصادي والأمني والسياسي التي تنعم بها دولة الامارات . 

  

  

  

ــاين )39الجــدول ( ــين التب ــةا لمصــارفا ب ــة والاماراتي ــي ت لعراقي ــرة  حمــلف ــديون المتعث ــار ســيناريوا مخــاطر ال اختب
  ستصبح ديون معدومة

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  4.747225  24.52786  1.983779  1  1.983779  المجموعات بين

   ً�  وا����8	�ت ا���وض ا����3 -+ ا������ة ����9 -�و-
 ا�,2ن -�5ط� ا.���ر : ���

          1- �
���رو ��      %30 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�

         2- �
���رو ��  %11 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�
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Between Groups 

  المجموعات ضمن

Within Group 

0.970543  12  0.080879   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  2.954321  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

) F )هـي اكبـر مـن قيمـة( 24.52786) المحسـوبة والبالغـة (F) ان قيمـة (39يتضح من الجـدول (
) ،ولــذلك تــدفعنا 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225الجدوليــة والبالغــة (

        ) بمعنـــى1H) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة (0Hالـــى رفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية (النتـــائج أعـــلاه 
 تحمـــلت فـــي ا( تتبــاين المصـــارف التجاريـــة الخاصـــة عينـــة الدراســـة فــي كـــلا البلـــدين العـــراق والامـــار 

يــة الخاصــة العراقيــة ر اختبــارات الجهــد ) ، وبالتــالي يمكننــا القــول بتبــاين معنــوي بــين المصــارف التجا
المصـــرفي المتعلقـــة بســـيناريو  الضـــغطلمصـــارف التجاريـــة الخاصـــة الإماراتيـــة فـــي تبنـــي اختبـــارات وا

تــم ذكــره ســابقاً هــو عــدم اســتقرار  مخــاطر الــديون المتعثــرة ستصــبح معدومــة  ويعــود الســبب الــى مــا
ربيــة البيئــة السياســية والأمنيــة والاقتصــادية فيــي العــراق مقارنــة بالوضــع المســتقر لدولــة الامــارات الع

المتحــدة ،ممــا دفــع إدارات المصــارف العراقيــة الخاصــة الــى الاحتفــاظ بمســتويات عاليــة مــن الســيولة 
ثمارية والائتمانيــة لتجنــب مخــاطر الســوق والائتمــان ، ومــن توانخفــاض توظيفهــا فــي المجــالات الاســ

رف ) نلحـــظ احتفـــاظ جميـــع المصـــا37) و(36خـــلال العـــودة الـــى جـــداول نتـــائج الاختبـــار الســـابقة (
العراقيــة عينــة الدراســة بعــد الاختبـــار بنســب كفايــة اعلــى بكثيــر مـــن النســب المحــددة وفــق المعـــايير 

بالمقارنة مع  %30الدولية والمحلية على الرغم من اختبارها وفق نسبة سيناريو عالية الشدة مقدارها 
ب الكفايــة وكانــت نســ %11المصــارف الإماراتيــة اتــي اخضــعت للاختبــار بنســبة افتراضــية مقــدارها 

وفــق المعــايير الا انهــا اقــل بكثيــر مــن نســب الكفايــة للمصــارف العراقيــة بــالرغم مــن ارتفــاع فروضــها 
  المئوية .

  

  

  

  

  

  

  ً 2(�:�� ا������ة �,2نا -�5ط� ا.���ر:  ����� (+- +�(�و-
 د,2ن ����9 ا�����-           

           1- �
���رو ��      %75 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�

         2- �
���رو ��  %14 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�
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) مـن 2اختبـار مخـاطر الـديون المتعثـرة لاكبـر( تحمـلفـي  لمصارف العراقيـة والاماراتيـةا بين التباين )40لجدول (
  المقترضين ستصبح ديون معدومة

  ا����,+ -��در
Source of variance 

  

  ا���=��ت ->�2ع
Sum of quares 

S.S  

  



 در3,�  ا�$
Degree 0f Freedom 

           df  

  ا���=��ت -�2�/

Mean Squares 

M.s  


��* F 

  ا��28$=��* F 
  ا�>و��

  ا��>���2ت =�+

Between Groups 
1.9166  1  1.9166  22.60142  4.747225  

  ا��>���2ت )�+

Within Group 
1.0176  12  0.0848   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  2.9342  13    ا�<��

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

) F )هـي اكبـر مـن قيمـة( 22.60142) المحسـوبة والبالغـة (F) ان قيمـة (40يتضح من الجـدول (
) ،ولــذلك تــدفعنا 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225الجدوليــة والبالغــة (

     ) بمعنـــى 1H) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة (0Hالنتـــائج أعـــلاه الـــى رفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية (
ختبـارات ت فـي تبنـي ااوالامـار ( تتباين المصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة في كل مـن العـراق 

، ) ) مــن المقترضــين ستصــبح معدومــة2مخــاطر الــديون المتعثــرة لاكبــر ( الجهــد المتعلقــة بســيناريو
يــة الخاصــة العراقيــة والمصــارف التجاريــة ر وبالتــالي يمكننــا القــول بتبــاين معنــوي بــين المصــارف التجا

ويعـود  الاختبـاراتلقـة بهـذا النـوع مـن المصـرفي المتع الضغطاختبارات  تحملالخاصة الإماراتية في 
تــم ذكــره ســابقاً هــو عــدم اســتقرار البيئــة السياســية والأمنيــة والاقتصــادية فــي العــراق  الســبب الــى مــا

مقارنة بالوضع المستقر لدولة الامارات العربية المتحدة ،مما دفع إدارات المصارف العراقية الخاصة 
ثمارية والائتمانيـة توانخفاض توظيفها فـي المجـالات الاسـ الى الاحتفاظ بمستويات عالية من السيولة

لتجنب مخاطر السوق والائتمان بالمقارنة مع دولة الامارات ، ومن خلال ما مبين في جداول نتائج 
الاختبار السالفة الذكر نلحظ احتفاظ كل المصارف العراقية المختارة بنسـب كفايـة عاليـة جـداً بـالرغم 

بالمقارنــة مـع المصـارف الإماراتيــة التـي تحــتفظ  %75عاليـة الشــدة والبالغـة مـن اختبارهـا وفــق نسـبة 
جميعها بنسب كافية وفق المعايير الا انها اقل بكثير جداً من نسب كفاية المصارف العراقيـة بـالرغم 

  . %14من اختبارها وفق نسبة افتراضية منخفضة مقدارها 

  

  

  

  

  ً��
5(�:�� ا������ة �,2نا-�5ط� ا.���ر:  را (+- +�(�و-
 د,2ن ����9 ا�����-           

           1- �
���رو ��      %75 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�

         2- �
���رو ��  %14 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�
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) مـن 5اختبـار مخـاطر الـديون المتعثـرة لاكبـر( تحمـلفـي  العراقية والاماراتيةلمصارف ا بين التباين )41الجدول (
  المقترضين ستصبح ديون معدومة

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين

Between Groups 

1.976257  1  1.976257  22.77919  4.747225  

  المجموعات ضمن

Within Group 

1.041086  12  0.086757   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  3.017343  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

) F )هـي اكبـر مـن قيمـة(22.77919) المحسـوبة والبالغـة (F) ان قيمـة (41يتضـح مـن الجـدول (
) ،ولــذلك تــدفعنا 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225الجدوليــة والبالغــة (
       ) بمعنـــى1H) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة (0Hرفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية ( النتـــائج أعـــلاه الـــى

ختبـارات ا تحمل ت فيا( تتباين المصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة في كل من العراق والامار 
) مـــن المقترضـــين ستصـــبح معدومـــة ) 5مخـــاطر الـــديون المتعثـــرة لاكبـــر ( الجهـــد المتعلقـــة بســـيناريو

يــة الخاصــة العراقيــة والمصــارف التجاريــة ر مكننــا القــول بتبــاين معنــوي بــين المصــارف التجاوبالتــالي ي
المصــرفي المتعلقــة بهــذا النــوع مــن الســيناريو ويعــود الضــغط اختبــارات  تحمــل الخاصــة الإماراتيــة فــي

ق تــم ذكــره ســابقاً هــو عــدم اســتقرار البيئــة السياســية والأمنيــة والاقتصــادية فــي العــرا الســبب الــى مــا
مقارنة بالوضع المستقر لدولة الامارات العربية المتحدة ،مما دفع إدارات المصارف العراقية الخاصة 

ثمارية والائتمانيـة تالى الاحتفاظ بمستويات عالية من السيولة وانخفاض توظيفها فـي المجـالات الاسـ
بين في جداول نتائج لتجنب مخاطر السوق والائتمان بالمقارنة مع دولة الامارات ، ومن خلال ما م

الاختبار السالفة الذكر نلحظ احتفاظ كل المصارف العراقية المختارة بنسـب كفايـة عاليـة جـداً بـالرغم 
بالمقارنــة مـع المصـارف الإماراتيــة التـي تحــتفظ  %75مـن اختبارهـا وفــق نسـبة عاليـة الشــدة والبالغـة 

من نسب كفاية المصارف العراقيـة بـالرغم جميعها بنسب كافية وفق المعايير الا انها اقل بكثير جداً 
  . %14من اختبارها وفق نسبة افتراضية منخفضة مقدارها 
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اختبـار مخـاطر الـديون المتعثـرة لقـروض قطـاع  تحملفي  لمصارف العراقية والاماراتيةا بين التباين )42الجدول (
  الخدمات ستصبح ديون معدومة

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين

Between Groups 

2.027685  1  2.027685  24.6401  4.747225  

  المجموعات ضمن

Within Group 

0.987505  12  0.082292   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  3.015189  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

) F اكبر مـن قيمـة()هي 24.6401) المحسوبة والبالغة (F) ان قيمة (42يتضح من الجدول (    
) ،ولــذلك تــدفعنا 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225الجدوليــة والبالغــة (

       ) بمعنـــى 1H) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة (0Hالنتـــائج أعـــلاه الـــى رفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية (
اختبـارات  تحملت في امار ( تتباين المصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة في كل من العراق والا

الجهــد المتعلقــة بســيناريو مخــاطر الــديون المتعثــرة عــن قــروض قطــاع الخــدمات ستصــبح معدومــة ) 
يــة الخاصــة العراقيــة والمصــارف التجاريــة ر وبالتــالي يمكننــا القــول بتبــاين معنــوي بــين المصــارف التجا

ويعـود   ذا النـوع مـن السـيناريولمتعلقـة بهـالمصـرفي ا الضـغطاختبـارات  تحمـل الخاصة الإماراتية في
الســبب الــى مــاتم ذكــره ســابقاً، ومــن خــلال مــا مبــين فــي جــداول نتــائج الاختبــار الســالفة الــذكر نلحــظ 
احتفاظ كل المصارف العراقية المختارة بنسب كفاية عالية جداً بالرغم من اختبارها وفـق نسـبة عاليـة 

تيـــة التـــي تحـــتفظ جميعهـــا بنســـب كافيـــة وفـــق بالمقارنـــة مـــع المصـــارف الإمارا %75الشـــدة والبالغـــة 
المعايير الا انها اقل بكثيـر جـداً مـن نسـب كفايـة المصـارف العراقيـة بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة 

  ) .37) و (36. وكما هو مبين في جداول نتائج الاختبارات ( %14افتراضية منخفضة مقدارها 

  

  

  ً �����و-
 د,2ن ����9 ���وض *��ع ا�5-�ت -����ة د,2ن -�5ط� ا.���ر:  �-           

           1- �
���رو ��      %75 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�

         2- �
���رو ��  %14 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�
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اختبـار مخـاطر انخفـاض سـعر  تحمـلوالاماراتيـة عينـة الدراسـة فـي  لمصـارف العراقيـةا بـين التباين )43الجدول (
  الصرف

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين

Between Groups 

1.003393  1  1.003393  14.00937  4.747225  

  المجموعات ضمن

Within Group 

0.859476  12  0.071623   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  1.862869  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

    )هــي اكبــر مــن قيمــة14.00937) المحســوبة والبالغــة (F) ان قيمــة (43يتضــح مــن الجــدول (    
) F) ولــذلك 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225) الجدوليــة والبالغــة، (

) بمعنى 1H) وقبول الفرضية البديلة (0Hأعلاه الى رفض الفرضية العدمية الصفرية (تدفعنا النتائج 
اختبـارات  تحملت في ا( تتباين المصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة في كل من العراق والامار 

مخاطر انخفاض سعر الصرف) وبالتالي يمكننا القول بتبـاين معنـوي بـين  ناريوالمتعلقة بسي الضغط
يـــة الخاصـــة العراقيـــة والمصـــارف التجاريـــة الخاصـــة الإماراتيـــة فـــي تبنـــي اختبـــارات ر ارف التجاالمصـــ

الجهد المصرفي المتعلقة بهذا النـوع مـن السـيناريو  ويعـود السـبب الـى مـاتم ذكـره سـابقاً، ومـن خـلال 
ارة مــا مبــين فــي جــداول نتــائج الاختبــار الســالفة الــذكر نلحــظ احتفــاظ كــل المصــارف العراقيــة المختــ

بالمقارنــة مــع  %30بنســب كفايــة عاليــة جــداً بــالرغم مــن اختبارهــا وفــق نســبة عاليــة الشــدة والبالغــة 
المصــارف الإماراتيــة التــي تحــتفظ جميعهــا بنســب كافيــة وفــق المعــايير الا انهــا اقــل بكثيــر جــداً مــن 

.  %14ها نسب كفاية المصـارف العراقيـة بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة افتراضـية منخفضـة مقـدار 
  ) .37) و (36وكما هو مبين في جداول نتائج الاختبارات (

  

  

  

     ً��  ( ا#5	�ض ��� ا���ف ) ا�28ق-�5ط�ا.���ر :  ��د
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اختبار مخاطر انخفاض أسـعار الفائـدة الطويلـة  تحملفي  لمصارف العراقية والاماراتيةا بين التباين )44الجدول (
  الاجل

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين

Between Groups 

1.467721  1  1.467721  21.75105  4.747225  

  المجموعات ضمن

Within Group 

0.809738  12  0.0674778   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  2.277458  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

     )هــي اكبــر مــن قيمــة21,75105) المحســوبة والبالغــة (F) ان قيمــة (44يتضــح مــن الجــدول (    
) F) ولــذلك 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225) الجدوليــة والبالغــة، (

) بمعنى 1H) وقبول الفرضية البديلة (0Hتدفعنا النتائج أعلاه الى رفض الفرضية العدمية الصفرية (
تحمــــل  ت فــــي ا( تتبــــاين المصــــارف التجاريــــة الخاصــــة عينــــة الدراســــة فــــي كــــل مــــن العــــراق والامــــار 

طر انخفاض أسعار الفائـدة الطويلـة الاجـل) وبالتـالي يمكننـا مخا المتعلقة بسيناريو الضغطاختبارات 
ية الخاصة العراقية والمصارف التجارية الخاصة الإماراتية ر القول بتباين معنوي بين المصارف التجا

ويعود السبب الى ماتم ذكـره  النوع من السيناريو المصرفي المتعلقة بهذا الضغطاختبارات  تحمل في
مبــين فـي جــداول نتــائج الاختبــار الســالفة الـذكر نلحــظ احتفــاظ كــل المصــارف  سـابقاً، ومــن خــلال مــا

 %30العراقية المختارة بنسب كفاية عالية جداً بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة عاليـة الشـدة والبالغـة 
بالمقارنة مع المصارف الإماراتية التي تحتفظ جميعها بنسب كافية وفق المعايير الا انهـا اقـل بكثيـر 

مـن نسـب كفايـة المصـارف العراقيـة بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة افتراضـية منخفضـة مقـدارها  جداً 
  ) .37) و (36. وكما هو مبين في جداول نتائج الاختبارات ( 14%

  

  

  

     ً ��
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الاجـل ودائـع قصـيرة  سـحوباتاختبـار مخـاطر  تحمـلفـي  لمصارف العراقيـة والاماراتيـةا بين التباين )45الجدول (

  المصرف خارج

  التباين مصادر    

  Source of variance 

  

  المربعات مجموع

  Sum of quares 

 S.S           

  

  الحرية درجة

 Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

   Mean Squares 

      M.s     

  الجدولية F قيمة     المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين   

  Between Groups 

1.963504  1  1.963504  25.20346  4.747225  

  المجموعات ضمن   

    Within Group 

0.934873  12  0.077906  -------------  ---------------  

  ---------------  -------------  ----------  Total  2.898377  13    الكلي    

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

     )هــي اكبــر مــن قيمــة25.20346) المحســوبة والبالغــة (F) ان قيمــة (45يتضــح مــن الجــدول (    
) F) ولــذلك 12) وبدرجــة حريــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225) الجدوليــة والبالغــة، (

) بمعنى 1H) وقبول الفرضية البديلة (0Hأعلاه الى رفض الفرضية العدمية الصفرية (تدفعنا النتائج 
اختبـارات  تحملت في ا( تتباين المصارف التجارية الخاصة عينة الدراسة في كل من العراق والامار 

) وبالتــالي يمكننـــا المصــرف ئـــع قصــية الاجــل خــارجاود ســحوباتمخــاطر  اختبــارالمتعلقــة  الضــغط
ية الخاصة العراقية والمصارف التجارية الخاصة الإماراتية ر بتباين معنوي بين المصارف التجاالقول 

ويعـود السـبب الـى مـاتم ذكـره   لمتعلقـة بهـذا النـوع مـن السـيناريوفي تبني اختبارات الجهد المصرفي ا
لمصــارف سـابقاً، ومــن خــلال مــا مبــين فـي جــداول نتــائج الاختبــار الســالفة الـذكر نلحــظ احتفــاظ كــل ا

 %30العراقية المختارة بنسب كفاية عالية جداً بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة عاليـة الشـدة والبالغـة 
بالمقارنة مع المصارف الإماراتية التي تحتفظ جميعها بنسب كافية وفق المعايير الا انهـا اقـل بكثيـر 

افتراضـية منخفضـة مقـدارها جداً مـن نسـب كفايـة المصـارف العراقيـة بـالرغم مـن اختبارهـا وفـق نسـبة 
  ) .37) و (36. وكما هو مبين في جداول نتائج الاختبارات ( 14%
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  اختبار متعدد المتغيرات تحملفي  والاماراتية لمصارف العراقيةا بين التباين )46الجدول (

  التباين مصادر

Source of variance 

  

  المربعات مجموع

Sum of quares 

S.S  

  

  الحرية درجة

Degree 0f Freedom 

           df  

  المربعات متوسط

Mean Squares 

M.s  

  الجدولية F قيمة  المحسوبة F قيمة

  المجموعات بين

Between Groups 

2.171728  1  2.171728  11.80552  4.747225  

  المجموعات ضمن

Within Group 

2.207505  12  0.183959   -------------   ---------------  

  ---------------   -------------   ----------   Total  4.379233  13    الكلي

  SPSSالمصدر : من اعداد الباحث بالاعتماد على نتائج برنامج                    

)هـــي اكبـــر مـــن 11.80552) المحســـوبة والبالغـــة (F) ان قيمـــة (46يتضـــح مـــن الجـــدول (        
) 12) وبدرجــة حريـــة (%95)عنــد مســتوى معنويــة ( 4.747225) الجدوليــة والبالغــة (F ( قيمــة

) وقبـــول الفرضـــية البديلـــة 0H،ولـــذلك تـــدفعنا النتـــائج أعـــلاه الـــى رفـــض الفرضـــية العدميـــة الصـــفرية (
)1H ت فـي ا) بمعنـى ( تتبـاين المصـارف التجاريـة الخاصـة عينـة الدراسـة فـي كـل مـن العـراق والامـار

متعدد المتغيرات والمتضمن نوعان مـن المخـاطر)  مخاطر باختبارالمتعلقة  الضغطاختبارات  تحمل
يــة الخاصــة العراقيــة والمصــارف التجاريــة ر وبالتــالي يمكننــا القــول بتبــاين معنــوي بــين المصــارف التجا

ويعـود   لمتعلقـة بهـذا النـوع مـن السـيناريوالمصـرفي ا الضـغطاختبـارات  تحمـلالخاصة الإماراتية في 
لال مــا مبــين فــي جــداول نتــائج الاختبــار الســالفة الــذكر نلحــظ الســبب الــى مــاتم ذكــره ســابقاً، ومــن خــ

احتفاظ كل المصارف العراقية المختارة بنسب كفاية عالية جداً بالرغم من اختبارها وفـق نسـبة عاليـة 
بالمقارنــة مــع المصــارف الإماراتيــة التــي تحــتفظ جميعهــا بنســب كافيــة %50و %30الشــدة والبالغــة 

بكثيـر جـداً مـن نســب كفايـة المصـارف العراقيـة بــالرغم مـن اختبارهـا وفــق  وفـق المعـايير الا انهـا اقــل
، وكمــا هــو مبــين فــي جــداول نتــائج الاختبــارات  %12و  %14نســبة افتراضــية منخفضــة مقــدارها 

  ) .37) و (36(

ويتضــح مــن نتــائج تحليــل اختبــار المخــاطر فــي مصــارف التجاريــة العراقيــة والاماراتيــة عينــة       
الفرضــية الرئيســية الثانيــة بوجــود تبــاين بــين المصــارف العراقيــة والاماراتيــة فــي تحمــل  الدراســة صــحة

  اختبارات الضغط المصرفي .

     ً ���  ) اF�DE أ���ر ا#5	�ض+  -����ة د,2ن( ا������ات د-�� ا.���ر:  ��

           1- �
���رو ��     %50+  %30 $��ت ا��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�

         2- �
���رو ��  %12+  %14 $��ت ا'��را�� ا��"�ر� �#���رف ا���را�� أا��و ا�
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  المبحث الاول -  الفصل الرابع

  الاستنتاجات

من خلال ماتم دراسته والتعرف عليه في الادبيات العلمية التي قدمت في الاطار النظري وما      
تم الاشارة اليه في التحليل التطبيقي الميداني يمكن استخلاص عدد من الاستنتاجات التي تتمثل 

  بالاتي :
يعد تطبيق اختبارات الجهد على المصارف من الأساليب الحديثة بهدف التعرف على قدراتها  -1

على تحمل الخسائر المستقبلية المحتمل التعرض لها في ظل سيناريوهات محددة حول 
  المخاطر المالية والمصرفية غير المتوقعة في المستقبل . 

لية متكررة واخرها الازمة المالية العالمية التي في ظل ما شهدته الأسواق المالية من أزمات ما -2
والضغوطات التي واجهتها المصارف في الحصول على التمويل  2007بدأت في منتصف 
عموماً ، أظهرت تلك الحوادث الحاجة الى تحسين تطبيقات اختبارات الجهد وفي إدارة سيولتها 

وادخالها ضمن إدارة المخاطر اليومية لاسيما مخاطر السيولة من اجل ضمان التأكد من 
  عرية والمئوية التي تعتمدها المصارف في إدارة سيولتها .النسب الافتراضية السسلامة 

لمصارف من زيادة مديونتها وكنماذج لادارة المخاطر في تجنيب ا 2بازل  مقرراتضعف  -3
 3، فجاءت بازل وكذلك في تقدير ما تحتاج اليه المصارف من رؤوس أموال واحتياطيات 

  لتشهر قواعدها ومعاييرها الجديدة لتعزيز متانة النظام المصرفي وتحسين نوعية راس المال .
هو التركيز على قيام المصارف  2009في العام  3من بين ما ركزت عليه لجنة بازل  -4

بتطبيقات اختبارات الجهد والتشديد على ان تصبح اختبارات الجهد أداة من أدوات ادارة 
  المخاطر المستخدمة من فبل المصارف واعتمادها كجزء من ادارتها الداخلية للمخاطر .

تتميز بالدقة بالمقارنة مع  اعتماد البيانات التاريخية في توقع المخاطر المستقبلي محاولة قد لا -5
طريقة استخدام اختبارات الجهد التي تتسم بأسلوبها الأفضل لفحص قدرة المصرف وامكانيته 

  للاداء في اقسى الأوضاع والظروف المحتملة وفق سيناريوهات صعبة .
 في المصارف التجارية العراقية عينة الدراسة المخاطر ختبارانتائج تحليل تطبيق  اظهرت -6

  المصرف وقيمته السوقية .هداف افي تحقيق  ضغطختبارات الا علاقة لتطبيقوجود ب
فيما  في إدارة الموارد المالية اتسم أداء المصارف التجارية العراقية عينة الدراسة بالعشوائية -7 

  أداء المصارف التجارية الإماراتية  بالاداء المنظم والمخطط . اتسم
التوظيف للاموال بالنسبة للمصارف التجارية العراقية عينة الدراسة اثبتت الدراسة ان مستوى  -8

كان منخفضاً في الفرص الاستثمارية والائتمانية وتشكل فقرة المحفظة النقدية المرتبة الأولى 
من حيث الأهمية النسبية الى اجمالي الموجودات ، فيما كان العكس تماماً للمصارف 
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المرتبة الأخيرة ضمن هيكل اجمالي محافظها النقدية  شكلت الإماراتية عينة الدراسة والتي
  الموجودات .

اثبت التحليل الاحصائي صحة الفرضية الرئيسية الثانية بوجود تباين في مدى تطبيق  -9
  اختبارات الجهد بين المصارف العراقية والاماراتية عينة الدراسة .

حول تحديد مستوى تحقيق المصارف  اثبت الجانب العملي للدراسة تحقق اهداف الدراسة - 10
التجارية العراقية والاماراتية للاهداف المصرفية وكذلك تحقق هدف البحث في العلاقات 

والاهداف المصرفية ومن ثم الأهداف المصرفية والقيمة  ضغط الرابطة بين اختبارات ال
بين المصارف  ضغطالسوقية بالإضافة الى هدف معرفة مدى التباين في تطبيق اختبارات ال

  العراقية والاماراتية عينة الدراسة .
تظهر نتائج تطبيق الاختبارات في المصارف العراقية عينة الدراسة بعد مقارنة تلك النتائج مع  - 11

) ونسبة %15) ونسبة تعليمات البنك المركزي العراقي (%8( 2نسبة الكفاية لمعيار بازل 
ف عينة الدراسة بعد الاختبار تمتلك نسب ، بان جميع المصار ) %12قانون المصارف (

كفاية اعلى بكثير من معايير الكفاية المحلية والدولية نتيجة سياسة الحيطة والحذر التي 
تنتهجها إدارات تلك المصارف في توظيف أموالها في الأنشطة الائتمانية والاستثمارية بفعل 

  العراق . البيئة المالية والسياسية والأمنية غير المستقرة داخل
المفترضة في المصارف العراقية عينة الدراسة  تظهر نتائج تطبيق اختبارات سيناريو المخاطر - 12

بعدم وجود حاجة في إعادة رسملة أموالها نتيجة الاحتفاظ المفرط بالسيولة ونسب الكفاية 
  .العالية بعد الاختبار والتي هي اعلى بكثير من معايير الكفاية المحلية والدولية 

يتبين من خلال تحليل نتائج تطبيق الاختبارات في المصارف الإماراتية عينة الدراسة  - 13
ومقارنة تلك النتائج مع نسب الكفاية بان جميع المصارف بعد الاختبار تمتلك نسب كفاية 
قريبة جداً مع فارق بسيط ارتفاعاً وانخفاضاً بمقارنتها مع معايير الكفاية المحلية والدولية 

جة التوسع في اعمالها وتوظيف أموالها في الأنشطة الاستثمارية والائتمانية بفعل البيئة نتي
  المالية والسياسية والأمنية المستقرة داخل الامارات .

بناءً على ضوء نتائج تطبيق اختبارات سيناريوهات المخاطر في المصارف الإماراتية عينة  - 15
ملة أموالها باستثناء سيناريو مخاطر الديون الدراسة لم تكن هناك حاجة في إعادة رس

دة اوالتي كانت نسب الكفاية في هذا التطبيق لجميع المصارف بحاجة الى اعالمعدومة 
  الرسملة كون نسبها اقل من معايير الكفاية المحلية والدولية .

ي اتضح من التحليل الاحصائي للتباين في مدى تطبيق اختبارات سناريوهات المخاطر ف - 16
المصارف العراقية والاماراتية عينة الدراسة باستخدام أسلوب تحليل التباين باتجاه واحد 

)One Way Anova  اتضح بوجود تباين بين المصارف العراقية والمصارف الإماراتية (
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لاستخدام في تبني تطبيق اختبارات الجهد وتظهر حاجة المصارف العراقية عينة الدراسة 
  الجهد .تطبيقات اختبارات 
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  المبحث الثاني

  التوصيات والمقترحات

يتطلب من المصارف العراقية عينة الدراسة استخدام تطبيقات اختبارات الجهد وفق سيناريوهات  -1
مع البيئـة العراقيـة الماليـة والاقتصـادية لمعرفـة مـدى قـدرتها فـي مواجهـة المخـاطر  عالية الشدة تتوائم

  المصرفية والمالية في المستقبل .
ضـمن إدارة المخـاطر  ضـغط اعتماد المصارف العراقيـة عينـة الدراسـة تقنيـات اختبـارات ال يجب -2

اليومية وان تصبح جزء من ادارتها الداخلية للمخاطر لاسـيما إدارة مخـاطر السـيولة لمـا لهـا مـن اثـر 
  في تحقيق الربحية المصرفية والأمان للمودعين ومن ثم القيمة السوقية لاسهم المصارف .

الدوليـة ومـا تصـدره لجنـة بـازل ضرورة التزام المصارف العراقية عينة الدراسة بالقواعد والمعايير  -3
  من توصيات جديدة لتعزيز متانتها وتحسين نوعية راسمالها وذلك من خلال :

ونشريات حول المعايير والتوصيات الجديدة لبازل وتوزيعهـا علـى اقسـام المصـرف  دورياتاعداد  -أ
  للتعرف عليها .

ــــى المتخصصــــين فــــي الجامعــــات والمعاهــــد وبعــــض الخبــــرا -ب ء فــــي تطــــوير كــــوادر الاعتمــــاد عل
  المستخدمة وغير ذلك . المصارف حول اليات تطبيق الاختبارات والسيناريوهات

تطــوير قــدرات الكــوادر البشــرية مــن خــلال ادخــالهم فــي دورات داخليــة او خارجيــة حــول تطبيــق  -ج
  الاختبارات .

مــن خــلال  ضــرورة عمــل المصــارف العراقيــة عينــة الدراســة بتحســين اداؤهــا فــي تحقيــق أهــدافها -4
يــل مــن الاحتفــاظ المفــرط بالســيولة ونســب لالابتعــاد عــن العشــوائية فــي إدارة أموالهــا ومخاطرهــا والتق

  الكفاية العالية لتتمكن من توظيف أموالها في فرص استثمارية من شانها تحقيق عوائد مجزية .
عشــوائي مــن حيــث عينــة الدراســة الاســتثمار الضــرورة عــدم اعتمــاد المصــارف التجاريــة العراقيــة  -5

اختيار الفرص والبحث عن مجالات استثمارية تحقق لهـا عوائـد مجزيـة بـدلاً مـن تكـدس الأمـوال فـي 
  المحفظة النقدية وحصرها في القروض والاستثمارات المالية .

ضرورة اتباع المصارف التجارية العراقية عينة الدراسة استراتيجية تنموية اكثر اتزاناً تهدف الـى  -6
السيولة النقدية كونها أساس الدخول في الاستثمارات المالية والحقيقة دون التذبذب في توظيفها إدارة 

ارتفاعاً وهبوطاً كونه يؤثر في تحقيق هدفي الربحية والأمان وانعكاس ذلك في تعظيم القيمة السوقية 
  لاسهم المصارف .

تبنـي  ضـغطتطبيقـات اختبـارات اليتطلب مـن المصـارف العراقيـة عينـة الدراسـة اثنـاء اسـتخدامها  -7
مــع تحديــد فــروض ســعرية ســيناريوهات مــن المخــاطر تتوافــق مــع البيئــة الماليــة والمصــرفية العراقيــة 
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عيـل دوره فـي هـذا فنـك المركـزي العراقـي والعمـل علـى تومئوية لتلك السيناريوهات موجهة مـن قبـل الب
  الجانب .

تنمويـة لكوادرهـا حـول تطبيقـات  تدريبيـةتارة برامج ضرورة تبني المصارف التجارية العراقية المخ -8
اختبارات الجهد واختيار السيناريوهات الملائمة للبيئة المالية العامة وكيفية استخراج النتائج وما هي 
الإجــراءات الواجــب اتخاذهــا فــي ضــوء النتــائج ، ولاجــل معرفــة اليــات تنفيــذ الاختبــارات يتطلــب مــن 

اسـة ايفـاد كوادرهـا البشــرية الـى البلـدان التـي تطبـق تلـك الاختبـارات منــذ المصـارف العراقيـة عينـة الدر 
  فترة للاطلاع على اخر أساليب وإجراءات تطبيقات الاختبارات .

  . الضغطتوجيه المصارف العراقية كافة حول الاستفادة من تطبيقات اختبارات  -9
تفتح هذه الدراسة افاقاً مسـتقبلية لدراسـات قادمـة منهـا دور اختبـارات الجهـد فـي تحقيـق اهـداف  -10

   .ها في السوق المالي وما شابه ذلكأخرى للمصارف او دورها في تحقيق مزايا تنافسية لاستراتيجية 
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Abstract 

      Since the outbreak of the global financial crisis in mid-2007 and 

the collapse of the world's largest banks and exposure to very large 

losses, central banks worldwide have demanded that commercial banks 

to conduct what is known as tests of the banking effort or so-called 

stress tests or endurance by commercial banks on their financial centers 

to expose For a number of the worst possible financial scenarios that 

affect the activities of banks in order to identify the strength and 

solvency of financial banks and their ability to withstand the worst 

economic conditions and linked to the size of capital and policy in 

dealing with the risks of Miscellaneous. As these tests are to warn the 

bank of the negative results that may result from the types of risks that 

may be exposed and then through the necessary indicators provided by 

those tests to accommodate the potential losses that may occur as a 

result of those risks, including the indicators of capital adequacy property 

because of its association with capacity Banks in the face of losses. 

This study came to implement one of the important models in the 

management of banking risks, which is the stress tests, which increased 

interest due to the negative effects of the global financial crisis that took 

place in 2008, as well as the application of tests on a sample of 

commercial banks of Iraq and the UAE under high risk scenarios and 

analysis of the results of those tests The study was divided into two 

periods: the analysis of changes in the financial and banking position of 

the sample banks for the period (2005 - 2015) to give an analytical 

picture of the performance of these banks using the financial 

performance ratios To identify the risks expected in the current situation 

of banks based on historical data and the other part of the study period 



was the testing of banks data for the year 2015 and their performance 

under the price of high price and high severity (the worst scenario) and 

changes in the financial indicators and banking as a result of default 

ratios and then compare With the pre-2015 financial position. 

The study is based on the hypothesis that the application of stress tests 

is related to the achievement of banking objectives (liquidity, profitability 

and safety) and market value, and therefore the study came out with a 

set of conclusions and recommendations, the most important of which is 

that the attempt to predict future risks based on analysis of data and 

trends in the past may not be accurate in expectations Therefore, the 

use of stress tests is a better method and method to examine the ability 

of the bank and its ability to perform in the most difficult conditions and 

conditions under difficult scenarios and difficult and can be used by 

stress tests by banks to assess their financial resources and ability and 

And its potential in both emergency and regular circumstances. 
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