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 :ةمقدم -1

نها أصبحت خطرة وأكثر إخلال عشرين السنة الماضية، حيث  تغيرت عالم المؤسسات المالية

الانفتاح على هذا لذلك كان على المصارف  تنافسية، وخاصة بعد إزالة القيود عن السوق المالية،

خدمات جديدة لم تكن مما زاد من أعبائها والتي تتركز في توسيع خدماتها وتقديم  العالم الجديد،

 .موجودة سابقا

العالمية بل  بمعزل عن التطورات لم يبقى القطاع المصرفي في سورية في ظل الانفتاح العالمي

وبخاصة مخاطر أسعار  ت المخاطر المصرفية التي تواجهها،وبالنتيجة زاد ،واكبت هذه التطورات

حيث شهدت السنوات الأخيرة تقلبات في أسعار الفائدة وبالتالي واجهت المصارف الفائدة، 

 تحديات جديدة يصعب من خلالها التنبؤ بأسعار الفائدة.السورية 

اتخذ خلال الأعوام الثمانية الماضية حزمة من مجلس النقد والتسليف حيث  وهنا برز دور

لىو   (0225 ) أسعار الفوائد منذ بداية عاممراجعة  بدأ حيث. عاتالتشري القرارات و  وقد الآن، ا 

تم التوصل إلى هيكل لمعدلات الفائدة يعطي المصارف المرونة الكافية لتحريكها حسب قوى 

 العرض والطلب في السوق .

ومن  هذه المخاطر، طورت المصارف تشكيلة من الطرق لقياس ولإدارة مخاطر أسعار الفائدة 

هذه الطرق الأكثر استخداما والتي أوصت بها لجنة بازل نموذج الفجوة ونموذج فجوة الأجل 

 ستخدم طرق التحوط المختلفة كالمشتقات وغيرها .كما ت   .خرىونموذج المحاكاة وعدة نماذج أ

 أماسورية بتطبيق نموذجي الفجوة والأجل   العاملة في المصارف المصرف المركزيوقد ألزم 

فكلما تعقدت  .الماليةوسياساته  وحجمهالنماذج الأخرى فهي اختيارية حسب حاجة المصرف 
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ه أرباح للحفاظ علىإلى نماذج خاصة  ازدادت حاجتهعمليات المصرف وتنوعت منتجاته، 

 .وحقوق المساهمين

الأداء المالي  قياس  مخاطر أسعار الفائدة على  أدواتدراسة أثر استخدام ومن هنا تأتي أهمية      

، يكمن في لمصرف على البقاء والاستمرارالمصارف الخاصة في سورية، حيث أن قدرة ا في

مخاطر تغيرات أسعار السلبية ل الآثارمن ظ على أرباحه وعلى حقوق الملكية الحفاقدرته على 

 .الفائدة

 المفاهيم والمصطلحات: -2

 خطر سعر الفائدة"Interest Rate Risk":التغيور فوي صوافي دخول فائودة  خطور هوو

تحووودث فوووي معووودلات  التغيووورات التووويموووع البنوووك والقيموووة السووووقية لحقووووق الملكيوووة بالمقارنوووة 

 .الفائدة السوقية

  الفجوووووة"Gap:"  والمطلوبووووات يمثوووول الفوووورق بووووين الموجووووودات الحساسووووة لسووووعر الفائوووودة

 .الحساسة لسعر الفائدة

  المحاكاة"Simulation":  أي نسو  الصوفات  ،تقليود نظوام واقعويهي أية طريقة تقصد

 .اء نموذج قريب من النظام الحقيقيعن طريق بن هذا الواقعوالخصائص الموجودة في 

 الموجودات الحساسة لسعر الفائدة "Asset Sensitivity Interest Rate :" 

 .هي الموجودات التي اقتربت فترة استحقاقها أو التي وصلت إلى نقطة التجديد

  الحساسة لسعر الفائدةالمطلوبات"Asset Sensitivity Interest Rate" : 

 هي المطلوبات التي اقتربت فترة استحقاقها أو التي وصلت إلى نقطة التجديد .
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 هامش دخل الفائدة"Net Interest Margin.NIM" :  

  تقاس من خلال المعادلة التالية :

الأصووووول الكليووووة )الأصووووول   / أعبوووواء الفوائوووود(-)إيوووورادات الفوائوووود الفائوووودة   دخوووولهووووام  

 .122*  ( يراديةالإ

يمثوول الفوورق بووين إيوورادات  :" Net Interest Income.NII" صووافد دخوول الفائوودة

 .الفوائد ومصروفات الفوائد

 :الدراسات السابقة -3

 :( بعنوانAngele Lileikiene, Aurimas Likus, 2011دراسة ) .1

    Analysis of Change Effect In the Market Interest Rate on Net 

Interest Income of Commercial Bank. 

من أجول م تحليل ووصف لطريقة تحليل فجوة الدخل وتحليل فجوة الأجل يتقدبهذه الدراسة بدأت  

وسياسوواته المتعلقووة بووادارة الموجووودات  ،التجوواري موون تقيوويم مخوواطر سووعر الفائوودة المصوورف تمكووين

المسوتخدمة لتقيويم  بالاعتماد على نماذج تحليول الفجووةوذلك  ،والمطلوبات في ضوء هذه المخاطر

 medicines( و)Siauliai banks)للبنكوين  البيانوات الماليوة إضوافة  إلوىالفائودة  مخواطر سوعر

bankers)  0220حتى  0222خلال الفترة بين عامي. 

 أسوعارلمحاكاة حساسية دخل الفائدة الصافي للتغيرات فوي  نظريا   ا  الدراسة نموذجلقد طورت هذه  

الهودف مون هوذا النمووذج التقيويم الكموي لتوأثير ، حيوث كوان عمليوا   هوذا النمووذج توم تطبيوقو  ،الفائدة

 .الفائدة على دخل الفائدة الصافي تغيرات أسعار
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مووع بعضووهما الووبعض موون أجوول  طريقووة تحليوول الحساسووية ونموووذج المحاكوواة فووي هووذا النموووذج  د موو     

 نظري لنموذج الحساسية لدخل الفائدة الصافي للتغيرات في معدلات الفائدة الصافي.أساس وضع 

 تبعوا   الفائودة للبنووك التجاريوة  أسوعارمخواطر  الخاصة بتقييمتطوير الطرق  هدفت هذه الدراسة إلى    

دارة مخوواطر لتقيوو عمليووا   تلووك الطوورق واسووتخدام، الفائوودة أسووعار لتغيوورات  ،الفائوودة للبنكووين أسووعاريم وا 

 لمصارف.لهذه اوبالتالي زيادة القدرة التنافسية 

  توصل البحث إلى مجموعة من النتائ ، منها:    

  الفائودة  أسوعارتطبيق هذا النمووذج الجديود لقيواس حساسوية دخول الفائودة الصوافي للتغيورات فوي

دخول الفائودة الصوافي وتغيورات  كول  مون متغيوري تابعية بوين وجود علاقة ضع احتمالية إثباتي

رسوم بيواني لتوابع قطوع مكواف  تكوون بشوكل الرسووم البيانيوة للمتغيورين  نإحيث  ،الفائدة أسعار

التوابع هوو دخول  بينموا المتغيور ،المتغيور المسوتقل هوو سوعر الفائودةحيوث أن أو علاقة خطيوة. 

 الفائدة الصافي. 

  ، وارتفعوت أسوعار الفائودة، فهوذا يعنوي ارتفاعوا  فوي دخول الفائودة في حال كان تابع القطع موجبا

الصووافي، بينمووا إذا كووان تووابع القطووع سووالبا ، وارتفعووت أسووعار الفائوودة، فهووذا يعنووي انخفاضووا  فووي 

 دخل الفائدة الصافي.

  المسوووتوى الأعلوووى  يعكوووس ،)توووابع القطوووع المكووواف ( دخووول الفائووودة الصوووافي لتوووابعالميووول الأكبووور

 فائدة السوقية بالنسبة لهيكل الموجودات والمطلوبات للبنك التجاري.لمخاطر سعر ال

   ن زيادة أسعار الفائدة هو المرغوب.اف ،في حال كان تابع القطع موجبا 

  المرغوبن انخفاض أسعار الفائدة هو ا، فسالبا  في حال كان تابع القطع. 
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 المصوارف الصوغيرة مون أن تصوبث أكثور تنافسوية فوي ظول ظوروف تغيورات  نمّكوي   هذا النموذج

 أسعار الفائدة.

 ( بعنوان:Andraz Grum, 2007دراسة ) .2

   Measuring Market Risk For Commercial Banks in the Volatile   

Environment of an Emerging Market Economy. 

 لديها ، حيث اعتبرت الدراسة أن هذه المصارفالتجارية في سلوفينيا تناولت هذه الدراسة المصارف

 – للتشريعات المطبقة على المصرف نظرا   –احتمالان لحساب المخاطر السوقية التي تتعرض لها

أو استخدام نماذج داخلية. قياسيةاستخدام نماذج  إما  

لديوه احتموالين  المصرفف ،كمستثمرين ماليين – في هذه الدراسة -التجارية  المصارف تم اعتبار     

، فاموا أن لمخواطر السووقالناتجوة عون تعرضوه  (Capital Charges)لحساب الأعباء الرأسمالية 

جووول مخوواطر العملووة ومخووواطر رأس أالنموووذج الووداخلي لحسووواب متطلبووات رأس المووال موون يسووتخدم 

 ماذج داخلية.في حال عدم وجود ن ستخدم النماذج القياسيةي أنأو  ،المال

 التجوواري يعتموود علووى مقيوواس الخطوور الووذي يحسووب القوويم. المصوورفعمليووة إدارة المخوواطر فووي إن      

 .مقياس الخطر المختار بشكل كامل مدير المخاطرولذلك من الضروري أن يفهم 

 بووووالزمنمثقلووووة  علووووى المحاكوووواة التاريخيووووة  فقوووود اعتموووود الباحووووث المسووووتخدمة لمنهجيووووةأمووووا بالنسووووبة ل     

إزالوة  محواولا  . سولوفينياالتجاري فوي  المصرفوالتذبذبات كنموذج داخلي لقياس مخاطر السوق في 

( ونموووذج العوائوود GARCHباسووتخدام نموووذج تذبووذبات ) الموجووودة فووي نموووذج المحاكوواةالسوولبيات 

 .نلة بالزمالمثقّ 

 :التاليةالنتائ  توصلت الدراسة إلى      
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 التجوواري بشووكل جيوود. المصوورفم مخوواطر السوووق الحاليووة التووي يتعوورض لهووا قوويّ ت   هووذه الطريقووة 

 بالاعتبار تذبذبات السوق الحالية.  آخذة  

  بشوكل  الأعبواء الرأسومالية تخفوض سوف فانهقدر بشكل جيد الفائدة ت   أسعارإذا كانت مخاطر

 .ملحوظ

   اعوووادة بالتجووواري  المصووورف فووولا حاجوووة لأن يقووووم ،سوووتخدمت هوووذه المنهجيوووة بشوووكل يووووميإذا ا

جوول قبووول أ. والووذي هووو شوورط مسووبق تضووعه السوولطة النقديووة فووي سوولوفينيا موون اختبووار النموووذج

 النموذج الداخلي. 

 Olivia Balu and Carmen Obreja,  –Dan Armeanu, Florentinaدراسة ) .3

 ( بعنوان:2008

    Interest Rate Risk Management Using Duration Gap Methodology   

دارة هذا النوع من المخاطر  عنو  ،عامة عن مخاطر سعر الفائدة نظرة   قدم البحثي        كيفية قياس وا 

أدوات إدارة مخاطر أسوعار الضوء على بعض  يلقيوذلك ضمن إدارة الموجودات والمطلوبات. ثم 

      فائدة.ال أسعارلإدارة مخاطر  الأجلاستخدام نموذج فجوة  يةكيف يتم شرح بعد ذلك و الفائدة، 

 أسوعارسوتخدم لإدارة مخواطر والتوي ت   الأجولإعطاء فهم جيد لنموذج فجوة  هدفت هذه الدراسة إلى     

( وتطبيوق نمووذج Omega Bank) التجواري مصورف أوميغواحالوة ، وذلك من خلال دراسة الفائدة

 .عليه الأجلفجوة 

 ،تبين أن معدل الأجل للأصول تزيد عن معدل الأجل للخصوم النموذج وتحليله،هذا بعد تطبيق      

كلمووا كانووت مخوواطرة القيمووة  ،ل الأجوول أعلووىدكلمووا كووان معووف ،ممووا يؤكوود وجووود خطوور سووعر الفائوودة

 إلوى الأجوللابد من تقريب فجوة  فانهتقليل هذه المخاطرة  أجلومن  السوقية لحقوق الملكية أعلى.
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الخصووووم أو تغييووور وزن الوووديون فوووي  أجووولأو زيوووادة ول، الأصووو أجووولتخفووويض بموووا إوذلوووك  .رالصوووف

 في القيمة السوقية.  الأصولمجموع 

تحصوووين  أجووولمووون  وهوووو زيوووادة أجووول الخصووووم الخيوووار الثووواني فوووي هوووذه الدراسوووة الباحوووث سوووتخدما     

نقطووة  2.5ارتفوواع وانخفوواض أسووعار الفائوودة بمعوودل  بووافتراضبأسووعار الفائوودة  التنبووؤ وتووم المصوورف،

، الأجوولخوولال تطبيووق نفووس نموووذج فجوووة موون  المصوورفالآثووار المحتملووة علووى وتووم دراسووة مئويووة، 

 عنودلكون و  ،ستتأثر القيمة السوقية لحقووق الملكيوة بشوكل سولبيعند ارتفاع أسعار الفائدة فتبين أنه 

 .رة السوقية لحقوق الملكية لم تتأثالقيمالسابقة الذكر فان تطبيق سياسة التحصين 

    ( بعنوان: E. Sierra, Timothy J. Yeager, 2004Gregory) دراسة .4

   What Does the Federal Reserve's Economic Value Model Tell US 

About  Interest  Rate Risk  at  u. s. Community Banks ? 

ارتبواط وذلوك بوالتحقق مون وجوود هذه الدراسة إلى اختبوار فعاليوة نمووذج القيموة الاقتصوادية  تهدف     

فووي حالووة لقيوواس خطوور سووعر الفائوودة  وبووين نتووائ  النموواذج العامووة للمصوورفلنموووذج بوين نتووائ  هووذا ا

من صحته لولأداء جديد لم يتم التحقق ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة، حيث يعتبر هذا النموذج 

 بعد. الفعلي للبنك

 التالية: إلى النتائج الدراسة توصلت     

 رتبووواط القوووووي بوووين نموووووذج القيموووة الاقتصووووادية لحساسوووية مخوووواطر سوووعر الفائوووودة والمقوووواييس الا

هوذا النمووذج يووفر أداة مراقبوة  فترة الدراسة، يشير إلى أنالأخرى لمخاطر سعر الفائدة خلال 

 . المصرفمفيدة وجيدة للهيئة المشرفة على 
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 الواقعوة موا  داء خولال الفتورةفوي مقواييس الأ واضوحا   الأكثر حساسوية أظهورت تحسونا   المصارف

ن أوهوووذا موووا يشوووير إلوووى  .انخفووواض معووودلات الفائووودةمووون حيوووث  0220-0222بوووين الأعووووام 

كثوور حساسووية الأ المصووارفنموووذج القيمووة الاقتصووادية أداة جيوودة للمشوورفين المهتمووين بتوودهور 

 .لتغيرات سعر الفائدة

 بعنوان:(   Anca J.Guta ,Nita Dorina DrigaImola,2010 ,دراسة ) .5

     Interest Rate Risk management in banking 

علوى مخواطر  مركوزة   المصورفإلوى بيوان المخواطر المختلفوة التوي يتعورض لهوا  الدراسوةهذه هدفت      

 الآثوار لمعرفوةتقليول التوأثيرات السولبية و  أجولمون  ى، وذلوكخور الفائدة وعلاقتها بالمخاطر الأ أسعار

     .العوائد المستقبلية الفائدة على أسعارالمحتملة لتغيرات 

 ك،الفائووودة داخووول كووول بنووو أسوووعارعلوووى أهميوووة وجوووود نظوووم مناسوووبة لقيووواس مخووواطر  ركوووزت الدراسوووة     

 هي:الفائدة، و  أسعارلإدارة مخاطر مراحل ثلاث وذكرت بشكل مفصل  والسيطرة عليها،

  الفائدة. أسعارتحديد مخاطر 

  الفائدة. أسعارقياس مخاطر 

  الفائدة . أسعارالسيطرة والرقابة على مخاطر 

مفواهيم  مطبقوا  فيهوا ،الفائودة أسعارنموذج الفجوة لقياس مخاطر  فقد ا ستخدم الجزء العمليأما في      

 ".Sensitivity Rate "ة الحساسي ونسبة " Gap"   Accumulatedعديدة كالفجوة المتراكمة

 :التاليةتوصلت الدراسة إلى النتائ       

 ووو الفائووودة  أسوووعارلخطووور  المصووورفتعووورض  أن سووونوات، 5 -1خووولال فتووورة الدراسوووة مووون  ظي لاح 

 يضمن مستوى ربث كافي. ضمن الحدود المقبولة،
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 ووو يعنوووي أن المطلوبوووات ، وهوووذا رأشوووه 3-1 مووون الفجووووة سوووالبة فوووي الحزموووة الأولوووىأن  ظي لاح 

إذا  أنووهيعنووي  ممووا. لأسووعار الفائوودة الحساسووة الموجوووداتكبوور موون أالفائوودة  لأسووعارالحساسووة 

 دخل الفائدة الصافي. فسوف ينخفضالفائدة أسعار  تارتفع

  ( سنة، كانت الفجوة موجبة، 5-1) أو ( شهر10-3)من حزم الاستحقاقات الأخرى  أجلمن

، المصورفالفائودة مون خصووم  أسوعارأكثور حساسوية لتغيورات  المصورفذلك يعنوي أن أصوول 

 الفائدة سيؤدي إلى انخفاض دخل الفائدة الصافي. أسعار انخفاضوبالتالي فان 

  قد الفجوة تبين أن( أعطت إشارة هاموة فوي السونة التاليوةn+1)،  حيوث ارتفعوت الفجووة بمعودل

 أشهر. 3-1الأولى من  الحزمةفي  3..1

  لمخوواطر  المصوورفن تعوورض ا( سوونوات. لووذلك فوو5-1فووي الحزمووة )معوودل عووالي تبووين وجووود

انخفووض فووي هووذه الفتوورة. علووى أيووة حووال فووي نهايووة السوونة الثانيووة  سوويكون مرتفعووا  الفائوودة  أسووعار

قريووب موون المعوودل  وهووو 4..1إلووى   4.4سوونوات موون  (5-1معوودل الحساسووية فووي الحزمووة )

الفائودة ضوومن  أسووعارلمخواطر  المصوورفتعورّض صووبث أ(، هكوذا 1المثوالي )المعودل المثووالي  

خطوور  أن أي يحقق مسووتويات مقبولووة موون الربحيووة.سوو المصوورفن اوهكووذا فوو الحوودود المقبولووة.

، وهذا ما يدل على أن N+1 السنة التالية نهاية كبر منأكان  Nسعر الفائدة في نهاية السنة 

 تطبيق نموذج الفجوة له دور في تخفيض مخاطر أسعار الفائدة التي يتعرض لها المصرف.

 ( بعنوان:Mark J. Flannery, 1981دراسة ) .6

    Market Interest Rates and Commercial Bank Profitability: An 

Empirical Investigation. 
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 المصووارفهووذه الدراسووة نموووذج لتقوودير وسووطي الاسووتحقاق للأصووول والخصوووم لعينووة موون طووورت      

إذا كانوت فيموا نمووذج الانحودار لتحديود  مسوتخدمة   (.large money center banksالكبيورة )

 .المصرفال على ربحية فعّ  تأثير  ذات أسعار الفائدة  اتتغير 

فلوووم يكووون هنالوووك ارتبووواط معنووووي بوووين تذبوووذبات أسوووعار الفائووودة وبوووين ربحيوووة  كانوووت سووولبية والنتيجوووة     

ال ضوود تتحوووط بشووكل فعّوو، حيووث أن المصووارف الكبيوورة لمصووارف الكبيوورةالمصوورف وذلووك بالنسووبة ل

 .وذلك من خلال محفظة الأصول والخصوم بنفس وسطي الاستحقاق ،مخاطر أسعار الفائدة

 :( بعنوان2006)أبو عيسى، دراسة  .7

 مدى التزام المصارف الخاصة فد تطبيق معايير بازل الدولية لمخاطر سعر الفائدة.    

لجنوة بوازل فوي المصوارف السوورية  ومبواد جوراءات إإلوى قيواس مودى تطبيوق  الدراسوة هوذ  هدفت    

الفائووودة  أسوووعاروذلوووك مووون خووولال قيووواس مخووواطر  ضووومان الأداء السوووليم لهوووذه المصوووارف،الخاصوووة ل

ودراسووووة  ،وقيوووواس كفايووووة رأس المووووال الوووولازم لتغطيتهووووا وقيوووواس أثرهووووا علووووى قيمووووة حقوووووق الملكيووووة

 ت المصارف في تقييم هذه المخاطر.التحسينات الجارية على قدرا

 :( بعنوان2008)بهية صبّاح، دراسة  .8

 التجارية العاملة فد فلسطين )دراسة تحليلية(: المصارفالعوامل المؤثرة على درجة أمان       

الدراسوة إلوى تطووير نمووذج قياسوي يسوتند إلوى التحليول الموالي للقووائم الماليوة المنشوورة  هدفت هذه     

ان فوووي الجهووواز ل علووى درجوووة الأموومووون خوولال الوقووووف علووى مووودى توووأثير بعووض العوامووو للمصووارف

والخروج بتوصيات تساعد إدارات هذه البنوك على تطوير أدائهوا المصورفي  ،المصرفي الفلسطيني

ل. ر سووعر الفائوودة ومخوواطر رأس الموواموون حيووث إدارة مخوواطر السوويولة ومخوواطر الائتمووان ومخوواط

وبالتوالي المحافظوة علوى  (ROA) معودلات مرتفعوة للعائود علوى الموجوودات تستطيع تحقيق بحيث
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عينوة مون و نسوب ماليوة  (5هوذا الغورض توم اختيوار ) . ومون أجول تحقيوقهام  الأمان المصورفي

( .022-.100موووا بوووين ) وذلوووك للفتووورة –مووورخص لووودى سووولطة النقووود الفلسوووطينية  -مصووورف  10

 .  Panel Dataباستخدام أسلوب التحليل الإحصائي المعروف باسم 

وجووود علاقووة طرديووة بووين درجووة الأمووان المصوورفي موون جهووة وكوول موون المخوواطر أظهوورت الدراسووة      

والمخووواطر  (CAR) ر المتعلقوووة بعووودم كفايوووة رأس الموووالوالمخووواط (LRالمتعلقوووة بدرجوووة السووويولة )

موون  (ROAومعوودل العائوود علووى إجمووالي الموجووودات ) (IRالمتعلقووة بالتقلبووات فووي سووعر الفائوودة )

علاقووة عكسووية بووين درجووة الأمووان المصوورفي ومخوواطر الائتمووان بينمووا أظهوورت وجووود  جهووة أخوورى.

 (.CRالمصرفي )

جووراء التحلوويلات الماليووة ،أوصووت الدراسووة بضوورورة الاهتمووام بمتابعووة سوولوك العواموول المووذكورة       ،وا 

وبالتووالي دوره فووي ترشوويد القوورارات ، بووالنظر إلووى دورهووا الفاعوول فووي بيووان الوضووع المووالي للمصوورف

وضوووورورة اتخووواذ مووووا يلووووزم موووون ، لدراسووووة للوقووووف علووووى درجووووة الأموووان المصوووورفيوتطبيوووق نموووووذج ا

ومتابعتهوووا تحقيقوووا للأموووان إجووراءات لتطبيوووق السياسوووات المناسووبة لإدارة المخووواطر وأسووواليب قياسووها 

 .المصرفي

 إذا  فقد ركزت الدراسة على ما يلي:    

 ي للمصوووارف التجاريوووة الوقووووف علوووى دور التحليووول الموووالي فوووي التنبوووؤ بدرجوووة الأموووان المصووورف

 العاملة في فلسطين.

  العاملووووة فووووي  المصووووارفالعواموووول المووووؤثرة علووووى درجووووة الأمووووان المصوووورفي فووووي  علووووىالتعوووورف

 .فلسطين
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   نموووذج الدراسووة العواموول المووؤثرة عليهووا باسووتخدام التنبووؤ بدرجووة الأمووان المصوورفي موون خوولال

 المعتمد على التحليل المالي.

  التنبيه إلى مدى تأثير بعض العوامل على الأمان المصرفي.الخروج بتوصيات من شأنها 

 :إلى ما يلي توصلت الدراسةقد و       

 لقووة فوي السياسوة الماليوة تحليل المالي دور هام في تحديد مكوامن الضوعف واانطلاقا  من أن لل

ظهرهووا قاصوورة علووى المحتوووى الكمووي للأرقووام الدفتريووة التووي تلووم تعوود هووذه العمليووة  فووان المتبعووة،

نما  البيانات المالية المنشورة،  ،ومعواني فيما وراء هذه الأرقوام مون دلالات إلى البحث تعدتهاوا 

 .وهذا يتطلب وجود معايير متعددة لقياس الأداء ومقارنة النتائ  التي يتم التوصل إليها به

 بحيوث يغطووي جميووع  ،يتصووف بالشوومولية ،أهميوة توووفر إطووار لإدارة المخواطر فووي كوول مصورف

جراءاتهوا ،لمخاطر التي قد يتعرض لهاا كموا  ،حيث يوتم خلالوه تحديود أنظموة إدارة المخواطر وا 

 فوواعلا   ن إطووارا  يجووب أن يتصووف بالمرونووة حتووى يتوافووق مووع التغييوورات فووي بيئووة الإعمووال ويكوووّ 

 لإدارة المخاطر.

 مبادلوة  يمكن للبنك تغطية مركزه ضد مخواطر ارتفواع أسوعار الفائودة علوى الودائوع بوابرام عقوود

ر فائووودة حيوووث توووتم بمقتضووواه مبادلوووة سوووعر الفائووودة الثابوووت علوووى القوووروض بسوووع ،أسوووعار الفائووودة

%  12وأوضحت نتوائ  الدراسوة التحليليوة أنوه كلموا ذادت هووام  سوعر الفائودة بمقودار  ،رمتغي

 .% إيجابا  2.5مان المصرفي بمقدار سيترتب عليه زيادة في درجة الأ

  مخوواطر مخوواطر رأس المووال طر السوويولة، مخوواطر الائتمووان،موون مخووا كوول أنالدراسووة بينووت ،

ومعوودل العائوود علووى إجمووالي الموجووودات موون المووؤثرات الهامووة فووي درجووة الأمووان  سووعر الفائوودة،

 المصرفي.



 
 
 
 

15 

 إلى أن قرارات مجلس النقد والتسليف في سورية مسوتوحاة مون معوايير لجنوة بوازل خلصت الدراسة     

 وأن فية ملائمووووة،طريقووووة الفجوووووة غيوووور كافيووووة لاتخوووواذ قوووورارات مصوووور  أنتوصوووولت إلووووى  وأيضووووا   ،(0)

يتعوورض لهووا  أنالفائوودة التووي يمكوون  أسووعاراسووتخدام المصوورف طريقووة الأجوول تخفووف موون مخوواطر 

 .ارفالمص

 :تعليق على الدراسات السابقة    

علووووى  متعلقووووة بسووووعر الفائوووودة، وموووودى تأثيرهووووان جميوووع الدراسووووات السووووابقة ركووووزت علووووى المخوووواطر الإ   

طوورق إدارة هووذه المخوواطر موون خوولال تطبيووق مجموعووة موون ومعظمهووا درسووت  المصووارف التجاريووة،

إلوى  وتوصلت جميع الدراسواتوغيرها،  تحليل الأجل النماذج مثل تحليل الفجوة، تحليل المحاكاة، 

موووون أجوووول المحافظووووة علووووى ربحيووووة  ضوووورورة ضووووبط تلووووك المخوووواطر والسوووويطرة عليهووووا قوووودر الإمكووووان

 . المصرف

لنموووذج  – فووي القسووم العملووي – الدراسووة الحاليووة عوون الدراسووات السووابقة فووي إنهووا تعرضووت تختلووف     

حيث يختلف النموذج المطبق  في البحث عن النمواذج التوي كاة لإدارة مخاطر أسعار الفائدة المحا

موضوووع الدراسووة وبياناتووه الماليووة،  وضووع المصوورف بمووا يناسووبوردت فووي الدراسووات السووابقة وذلووك 

موون ثووم و  . وتطبيووق نموووذج الفجوووة والمحاكوواة عليووهوذلووك موون خوولال دراسووة حالووة المصوورف العربووي 

 دراسة أثر استخدام هذين النموذجين على الأداء المالي للمصرف العربي .

 :الدراسةمشكلة  .9

حيووث  .فوي العقوود الأخيورةوخاصووة  للبنووك  يتشووكل التحودي الرئيسو مخواطر سوعر الفائودة أصوبحت     

 و المصووووورف ةان سوووولاملضوووووم اسووووتقرار أسوووووعار الفائوووودة وموووووا يوووورتبط بهوووووا موووون عوائووووود ضوووورورين إ

خطر سعر الفائدة يعتبر من أهم المخاطر التي تواجوه العمول المصورفي لأنهوا توؤثر ف.  استمراريتها
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من القروض والاستثمارات،  النات  في أهم مصدر من مصادر إيرادات المصرف وهو دخل الفوائد

. كوذلك فوان تغيور وهوو مصوروف الفوائود علوى الودائوع عناصور تكواليف المصورفمون وأهم عنصر 

لى القيمة ع سعر الفائدة يؤدي إلى تغير القيمة السوقية لموجودات المصرف والتزاماته مما ينعكس

 .أيضا   السوقية لحقوق الملكية

وانطلاقووا  ممووا سووبق، يتوجووب علووى إدارة المصووارف أن تقوووم بووادارة مخوواطر أسووعار الفائوودة بشووكل      

الإمكوووان، وهوووذا لا يوووتم إلا مووون خووولال اسوووتخدام العديووود مووون قووودر  اهووويوووؤدي إلوووى التقليووول مووون مخاطر 

ية، الأسوواليب والتقنيووات المتعلقووة بووادارة المخوواطر مثوول اسووتخدام المشووتقات الماليووة، تحليوول الحساسوو

 تحليل الفجوة، ونموذج المحاكاة...وغيرها.

 :الآتيةتلخيص مشكلة البحث فد مجموعة من التساؤلات  إذاً يمكن

يطبق البنك العربي تقنيات مناسبة لإدارة مخاطر أسعار الفائدة بشوكل فعّوال وبموا يونعكس هل  .1

 إيجابا  على أرباحه؟

 ؟معبرة عن المخاطر الحقيقيةالتقنيات المستخدمة في قياس مخاطر سعر الفائدة هل  .0

 ؟حسب الطريقة المستخدمة في القياسختلف خطر سعر الفائدة بشكل جوهري بهل ي  .3

   ؟هل يؤثر استخدام أدوات إدارة مخاطر أسعار الفائدة على الأداء المالي للمصرف  .4

( وبووين ROAهوول توجوود علاقووة ذات دلالووة معنويووة بووين كوول موون العائوود علووى الأصووول )  -

 (؟ GAP)cتراكمة الفجوة الم

 

 

 



 
 
 
 

17 

 :الدراسةفرضيات  .10

  ما يلي:صياغة فرضيات البحث في يمكن

يطبووق البنووك العربووي تقنيووات مناسووبة لإدارة مخوواطر أسووعار الفائوودة بشووكل فعّووال وبمووا يوونعكس  .1

 .إيجابا  على أرباحه

 .التقنيات المستخدمة في قياس مخاطر سعر الفائدة معبرة عن المخاطر الحقيقية تعتبر .0

 .ختلف خطر سعر الفائدة بشكل جوهري بحسب الطريقة المستخدمة في القياس ي .3

  يؤثر استخدام أدوات إدارة مخاطر أسعار الفائدة على الأداء المالي للمصرف.   .4

( وبوووين الفجووووة ROAعلاقوووة ذات دلالوووة معنويوووة بوووين كووول مووون العائووود علوووى الأصوووول )توجووود  -

 .c(GAP)المتراكمة 

 :أهمية البحث .11

يوويم هووذه الدراسووة موون خوولال استعراضووها لأدوات إدارة مخوواطر أسووعار الفائوودة وتقهووذه تبوورز أهميووة      

المسووتخدمة فووي المصووارف السووورية الخاصووة، والتعوورف علووى أدوات إدارة مخوواطر أسووعار الأدوات 

ثر استخدام تقنية دون أراسة ، إضافة  إلى دمستخدمة في العمل المصرفي في سوريةالغير  الفائدة

الخاصووة موودى قوودرة المصووارف  تبووين هووذه الدراسووةن كمووا إ الأخوورى علووى الأداء المووالي للمصووارف.

 .التقنيات والأدوات مجموعة الفائدة من خلال دراسة أسعارمخاطر  إدارةالعاملة في سورية على 

 ىالأخور  الأثور الأكبور مون بوين جميوع المخواطر امخواطر أسوعار الفائودة لهو من الجدير بالوذكر أن     

، فمخواطر أسوعار الفائودة لهوا توأثير كبيور جودا  علوى في الآونة الأخيورة المصارفالتي تتعرض لها 

لابد من الدراسة الدقيقة لتلوك المخواطر والتعورف علوى أنواعهوا وكيفيوة كان ، وبالتالي الأداء المالي

 إدارتها.
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 الفائودة أسوعارأدوات إدارة مخواطر  ما تناولت الدراسوات والأبحواث العربيوة ومن ناحية  أخرى نادرا       

فوي رفوع كفواءة الجهواز المصورفي للبلود  لموا لوه مون دور   هميوة  أيشوكل وبالتالي فان موضوع البحوث 

 وربحيته وبالتالي تحقيق التنمية الاقتصادية بشكل عام.

 البحث:أهداف  .12

 تلخيص أهداف هذه الدراسة فيما يلي: يمكن     

المسووتخدمة لإدارة مخوواطر أسووعار الفائوودة موون حيووث الجوانووب  الأدوات والتقنيووات علووى التعوورف .1

وذلووك لإظهووار الجوانووب الإيجابيووة فيهووا،  النظريووة والعمليووة فووي المصووارف العاملووة فووي سووورية،

 والتغلب على نقاط الضعف التي يعاني منها.

 .الفائدة أسعارمن مخاطر  المصارفمعرفة مدى تحوط  .0

أي من الأدوات والتقنيات المستخدمة في إدارة مخاطر أسوعار الفائودة  بيانتهدف الدراسة إلى  .3

يجابية علوى الأداء الموالي للمصوارف السوورية . وبيوان الآثوار الإيجابيوة الخاصوة أكثر جدوى وا 

 بووأدواتالمصووارف وموودى إمكانيووة اسووتبدالها هووذه والسوولبية لوولأدوات والتقنيووات المسووتخدمة فووي 

 اث الآثار الإيجابية على الأداء المالي للمصارف.وتقنيات أخرى قادرة على إحد

اقتوراح توصوويات بمووا يسواهم فووي متابعووة البحووث فوي هووذا المجووال لتضوييق الفجوووة بووين التقنيووات  .4

سوولامة الأداء الموووالي وذلووك لضوومان  المسووتخدمة فووي المصووارف السووورية والمسوووتخدمة عالميووا  

 عرض لها. فة والأزمات التي قد تتظل الظروف المختلللمصارف في 
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 :  إجراءات البحث .13

a.  نموذج البحث: 

 :أدوات إدارة مخاطر أسعار الفائدة  -
 وذلك بالنسبة لسيناريوهات متعددة بدخل الفائدة الصافي يتضمن التنبؤ : نموذج المحاكاة. 
  0بنسبة دراسة الفجوة مع أخذ تغير معدل الفائدة  .الفجوةتحليل%. 
 كيفية تقليل فجوة الخطر. دراسة ،تحليل الخطر :إدارة المخاطر 
 .ومدى انحراف نتائجهما عن المتوقع تحليل دقة النموذجيين المستخدمين، -
 .لفائدة على الأداء المالي للمصرفتحليل أثر استخدام أدوات إدارة مخاطر أسعار ا -

 
 
 

   
 

 :  منهج البحثأسلوب و   -8-2

من خلال عرض البيانات وتحليلها  الوصفي التحليلي المنه اعتمدت الدراسة بشكل أساسي على      

فووي سووورية علووى اسووتخدام تقنيووات  البنووك العربوويوموون ثووم اسووتقراء النتووائ  للتعوورف علووى موودى قوودرة 

 وللتعرف على أثر استخدام هذه التقنيات علوى والسيطرة عليها الفائدة أسعارمخاطر  لإدارةمناسبة 

 .الأداء المالي للمصرف 

 ينقسم البحث إلى قسمين هما:    

المبحوث  تضومن. مباحوث ثلاثوةويتكوون مون  ،للبحوث يشكل الإطار النظوري القسم النظري: .1

 أسوعارعلوى مخواطر توم التركيوز و  رفاالمصوبيان المخاطر المختلفوة التوي يتعورض لهوا  الأول

وآثووار مخوواطر أسووعار  الفائوودة ومصووادر هووذه المخوواطر وعلاقتهووا بالمخوواطر المصوورفية الأخوورى

GAP(c)          ROA 
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 ا  فقود تضومن شورح الثواندالمبحوث أموا . وبعوض المحوددات الاقتصوادية الفائدة علوى المصورف

وفووود ، يجابيوووات وسووولبيات هوووذه التقنيووواتا  و  الفائووودة، أسوووعارلمختلفوووة لقيووواس مخووواطر للتقنيوووات ا

فوي الفائودة  أسعارإلى شرح العديد من أساليب التحوط من مخاطر  التطرقتم  الثالثالمبحث 

مكانيوووووة إالمبحوووووث بوووووذكر  مت  المصوووووارف واخت ووووو يجابيوووووات وسووووولبيات اسوووووتخدام هوووووذه الأسووووواليب وا 

 السوق المالية السورية .استخدامها في 

ويتضوومن اختبووار الفرضوويات واسووتخلاص  ،ويشووكل الإطووار العملووي للبحووث: القسووم العملوود .0

تووم دراسووة  فقوود ،حوول مشووكلة الدراسووة واختبووار الفووروض عمليووا  وموون أجوول التوصوويات.  النتووائ  و

 .سة من خلال اختبار نموذج الدراسةالواقع العملي للمصرف العربي موضوع الدرا

 وعينة البحث: مجتمع  -8-3

الخاصووة فووي سووورية المرخصووة والعاملووة بعوود  المصووارفيتمثوول مجتمووع الدراسووة فووي هووذا البحووث ب     

 .1(02/0221صدور قانون المصارف الخاصة )

، حيووث سوويتم دراسووة المصوورف العربوويهووو و المصوورف موضوووع الدراسووة بعينووة الدراسووة بينمووا تتمثوول     

 أسعار الفائدة. مخاطرإدارة  أدوات

 :جمع البيانات ادرصم  -8-4

 على الوسائل التالية لجمع بياناتها وهي: اعتمدت الدراسة

القوووووانين والقوووورارات والتعليمووووات الصووووادرة عوووون مجلووووس النقوووود والتسووووليف فووووي مصوووورف سووووورية  .1

 المركزي. 

                                                           
-http://www.banquecentrale.gov.sy/arabicيمكووووووون مراجعوووووووة القوووووووانون المتعلوووووووق بالمصوووووووارف الخاصوووووووة مووووووون خووووووولال الووووووورابط:  1

laws/law28.htm. 
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والووواردة فووي التقووارير الماليووة السوونوية  نترنووتالإالقوووائم الماليووة الختاميووة المنشووورة علووى مواقووع  .0

 .العربي والتي تمثل حالة الدراسة للبنك

 المقابلات الشخصية بالرد على بعض الأسئلة المتعلقة بموضوع البحث. .3

 :حدود البحث -9

ت م. ويرجع ذلك أن هذه المدة شهد 0213-0222تمثلت الحدود الزمنية للدراسة من المدة 

، حيث أصدر مجلس النقد والتسليف حزمة من القرارات بما تغيرات واضحة في أسعار الفائدة

 3/0/0225( تاري 110القرار رقم)يخص أسعار الفائدة والتي تتعامل بها المصارف، نذكر منها 

 (174) ثم القرار 14/11/0225( تاري  1.0فالقرار ) 12/0/0225( تاري  122والقرار )

تاري   (002ثم القرار رقم ) 12/2/0222  ( تاري012ويليه القرار رقم ) 3/10/0225تاري  

 (420(وأخيرا  القرار رقم  5/5/0222( تاري  303، ثم القرار رقم ).12/2/022

1/31/.2009  
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 الدراسة النظرية
 :راسة النظرية من المباحث التاليةتتألف الد

 .مخاطر أسعار الفائدة على المصارفأسعار الفائدة وأهمية  :المبحث الأول

 .اطر أسعار الفائدةأدوات قياس مخ المبحث الثاند:

 .ر الفائدة والحد منهاأسعاالتحوط من مخاطر  :المبحث الثالث
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 المبحث الأول

 أسعار الفائدة وأهمية مخاطر أسعار الفائدة على المصارف
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 تمهيد . -1

 تعريف المخاطر. -2

 أنواع المخاطر التد تواجه المصارف. -3

 .سعر الفائدة تعريف -4

 أنواع سعر الفائدة. -5

 تحركات سعر الفائدة. -6

 مخاطر سعر الفائدة.مفهوم  -7

 .ة بالمخاطر المصرفية الأخرىعلاقة مخاطر سعر الفائد -8

 مصادر مخاطر سعر الفائدة. -9

 .ر الفائدةاسعأ آثار مخاطر -10

 .علاقة سعر الفائدة ببعض المفاهيم الاقتصادية -11
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 مخاطر أسعار الفائدة على المصارفأسعار الفائدة وأهمية 

 تمهيد: -1

شهدت البيئة المصرفية في الآونة الأخيرة العديد من المتغيرات العالمية المعاصرة من أهمها      

، وازدياد حدة المنافسة سواء فيما بين المصارف خدمات والتقدم التكنولوجي الكبيرتحرير تجارة ال

المؤسسات الأخرى، وما تطلبه ذلك من الحاجة إلى بنوك بين المصارف و بعضها البعض أو 

تقديم منتجات مصرفية  وذلك عن طريقالبحث عن مصادر جديدة للدخل و  ،ذات أحجام كبيرة

ر حديثة والعمل على الانتشار في مختلف مناطق العالم، الأمر الذي أدى إلى زيادة المخاط

 . المختلفة التي يتعرض لها البنك

وخاصة مخاطر سعر الفائدة  في زيادة هذه المخاطر تغير سعر الفائدة للأثر الذي يسببه ونظراً      

ؤثر فقط على أرباح المصرف بل أيضا على القيمة الاقتصادية تلا حيث أن هذه الأخيرة 

  . (0225 )الخطيب، لموجوداته والتزاماته والأدوات المالية الخارجة عن ميزانيته العمومية 

لذلك كان من الضروري بيان المخاطر المختلفة التي يمكن أن تتعرض لها المصارف والتركيز      

ومصادر هذه المخاطر منطلقين وعلاقتها بالمخاطر المصرفية الأخرى على مخاطر سعر الفائدة 

، لاقتها ببعض المفاهيم الاقتصاديةمن مفهوم سعر الفائدة وأنواعها وطرق قياسها وتحركاتها وع

 على مستوى البنك ككل.دا صحيحا، لكي نتمكن من تحديد هذه المخاطر تحدي وذلك
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 :تعريف المخاطر  -2

فوو      لجنووة التنظوويم المصوورفد الم نبثقووة عوون هيئووة قطوواع المصووارف فوود الولايووات المت حوودة ت عرَّ

مباشوور موون خوولال خسووائر فووي نتووائ  : "احتمووال حصووول الخسووارة بشووكل الأمريكي ووة المخوواطر بأن هووا

ود مون قودرة المصورف  الأعمال أو في رأس المال، أو بشوكل غيور مباشور مون خولال وجوود قيوود ت ح 

وود موون ق وودرة المصوورف علووى الاسووتمرار فووي تقووديم  علووى تحقيووق أهدافووه وغاياتووه، فمثوول هووذه القيووود تح 

لمتاحووة فووي بيئووة العموول أعمالووه وممارسووة نشوواطاته موون جهووة وموون قدرتووه علووى اسووتغلال الفوورص ا

 .2المصرفي من جهة أ خرى

المخواطر بأنَّهوا: ( IIAمعهود المودقيقين الوداخليين الأمريكود )ومن وجهوة نظور أخورى، فقود عورَّف      

"مفهووم ي سوتخدم لقيوواس حوالات عودم التأك وود فووي عمليَّوات التشغيووول والتووي توؤثمر علووى قودرة المؤسَّسووة 

ق عليووووه وتحقيووووق أهدافهوووووا وهووووذا الأثووور إمووووا أن يكووووون إيجابيَّووووا  أو سوووولبيَّا ، فووواذا كووووان سوووولبيَّا  ي طلوووو فووووي

ذا كوان إيجابيَّووا  ي طلوق عليووه فورص ) (،Risk / Threatخطر/تهديود) )سووعيد "(Opportunitiesوا 

،0212).    

تعوورض المصوورف إلووى وانطلاقووا  ممووا سووبق يمكوون القووول أن المخوواطرة المصوورفية: "هووي احتماليووة      

خسووائر غيوور متوقعووة وغيوور مخطووط لهووا، و/ أو تذبووذب العائوود المتوقووع علووى اسووتثمار معووين، ينووت  

وتنفيووذ اسووتراتيجياته  ،علووى تحقيووق أهووداف المصوورف المرجوووة عنووه آثووار سوولبية لهووا قوودر موون التووأثير

 .بنجاح

 

 

                                                           
2The Financial Service Roundtable، "Guiding Principles in Risk Management for U.S Commercial Banks" (1999)، Report of the 

Subcommittee and Working Group on Risk Management Principles. 



 
 
 
 

27 

 :  أنواع المخاطر التد تواجه المصارف  -3

تحتاط المصارف من مجموعة كبيرة من المخواطر المختلفوة، وتختلوف هوذه المخواطر حسوب قيمتهوا    

 وتوقع تكرارها كما هو موضث في الشكل التالي:

 (1الشكل رقم )
 أنواع المخاطر

 
 الشكل من إعداد الباحثة

 :((Bessis,2002 يلي على أية حال تقسم المخاطر حسب أنواعها إلى ما

 :"Credit Risk"مخاطر الائتمان .1

وهوووي مووون أكثووور المخووواطر التوووي يوليهوووا المصووورف عنايوووة لموووا لهوووا مووون أثووور فوووي نوعيوووة موجوداتوووه      

% موووون قيمووووة  3 – 0فالمصووووارف بحكووووم مووووديونيتها العاليووووة لا تسووووتطيع تحموووول مخوووواطر تتجوووواوز 

أصوووولها. وهووووذه المخوووواطر مرتبطووووة بووووالأموال التووووي يمنحهووووا المصوووورف )القووووروض( والكشووووف علووووى 

مثل مخاطر الائتمان وتتميز بأن قيمتها منخفضة ومتكررة •
 .الحدوث

ات صتحتاط المصارف لمثل هذه المخاطر بتكوين المخص•
 .المناسبة وغالباً ما تستوعبها الأرباح السنوية للمصرف

مخاطر 
 متوقعة

أكثر خطورة من المخاطر السابقة فقيمتها مرتفعة وتكرارها •
 قليل

 تغطى المخاطر من هذا النوع من حساب رأس المال •

مخاطر غير 
 متوقعة 

 وهي قليلة الحدوث وتؤدي إلى خسائر كبيرة •

رأس المال غير قادر على تغطية هذا النوع من المخاطر •
 وغالباً ما تؤدي لإفلاس المصرف 

مخاطر 
 استثنائية 
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أي جميووع التسووهيلات الائتمانيووة التووي تقوودم للعموولاء. وتوونجم هووذه المخوواطر عووادة عنوودما الحسوواب 

يفشل العميل في تسديد التزاماته بالدفع في الوقت المحدد له مقابل قورض منحوه إيواه المصورف أو 

عوودم السووداد وفووق الشووروط المتفووق عليهووا، أو عنوودما يقوووم المصوورف بفووتث خطوواب اعتموواد مسووتندي 

 يراد بضائع بالنيابة عن العميل لتوفير المال الكافي من أجل تغطية بضائع.بالدفع لاست

 :"Market Risk"مخاطر السوق .2

هي المخاطر المتعلقة بالسوق وتكوون مضوبوطة مون قبول الحكوموات وفوق السياسوات الاقتصوادية      

ويتوجب علوى التي تتبعها الحكومة، ويكون مصدرها عادة  الأدوات والأصول المتداولة في السوق 

المصووارف الاحتفوواظ بوورأس مووال كوواف  لمواجهتهووا حيووث تمووت إضووافتها إلووى متطلبووات معيووار كفايووة 

 .1002رأس المال 

تجووودر الإشوووارة إلوووى أن هنالوووك مجموعوووة كبيووورة ومتنوعوووة مووون المخووواطر السووووقية، لكووون يمكننوووا أن      

 :(2002Gleason,) نلخص أهم نوعين منها بالآتي

 هبوطا   عن تقلبات سعر الفائدة صعودا  أووهي التي تكون ناتجة  :مخاطر سعر الفائدة

المووؤثرة فووي  البنووودنسووبة إلووى السوويولة المتوووفرة لديووه أو تكووون نتيجووة  للتقلبووات فووي أسووعار 

قووويم  إذ مووون الطبيعوووي أن يحووودث تفووواوت فوووي قووويم الأصوووول وعوائووودها و أسوووعار الفائووودة.

 ئدة في السوق.نتيجة التغير في أسعار الفاعوائدها  الخصوم و

 نتيجة تقلب أسعار العملات الأجنبيوة، إذ لودى  تنشأ: وهي التي مخاطر أسعار العملات

، وقوود تكووون بكميووات كبيوورة، وبالتووالي  المصوورف موجووودات و مطاليووب بعموولات أجنبيووة

 فان تغير أسعار العملات )أسعار الصرف( يؤثر تأثيرا  كبيرا  على المصارف.
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 :"Liquidity Risk" مخاطر السيولة .3

وتتمثووول هوووذه المخووواطر بعووودم قووودرة المصووورف علوووى تسوووديد التزاماتوووه الماليوووة عنووود اسوووتحقاقها ودون      

تحمل خسائر غير مقبولة والسبب قد يكون عدم قدرته على جذب إيداعات جديدة من العمولاء أو 

 ضعف المصرف في إدارة الموجودات والمطلوبات.

 :"Operational Risk"المخاطر التشغيلية .4

وفي بعض الأحيان قد يضطر المصرف للجوء إلى أسواق المصوارف للاقتوراض كوي يوتمكن مون      

الوفوواء بتعهداتووه والتزاماتووه اتجوواه عموولاء المصوورف. ويمكوون الووتحكم بهووذا النوووع موون المخوواطر موون 

ولوة، وتنويوع تضبط السيولة بالمحافظة على رصويد معوين وموجوودات متدا استراتيجيةخلال وضع 

 فترات الاستحقاق.

بالعمووول اليوووومي فوووي المصووورف مثووول عمليوووات السوووطو  –بشوووكل  أساسوووي  –وهوووذه المخووواطر تووورتبط     

والمباني غير الآمنة وأخطاء الصرافين والقيود الخاطئة، سببها عودم كفواءة الأفوراد أو العمليوات أو 

 ....ال .النظم، كالاحتيال أو الخطأ غير المتعمد، التزوير، التزييف

على أية حال فان هذه المخاطر التشوغيلية عديودة ومتنوعوة، وتشومل جوانوب متعوددة مون المخواطر 

 المخاطر القانونية والمخاطر السياسية ومخاطر السمعة ومخاطر الاختلاس. مثل:

 : المالمخاطر رأس  .5

الخسوائر التوي كفاية رأس المال الموجود في المصرف لامتصاص عدم  نتيجةهذه المخاطر توجد     

 يمكن أن تحدث، ويتم قياس هذه المخاطرة من خلال النسبة التالية:

 .الأصول المرجحة بالمخاطر /رأس المال المساند + رأس المال الأولي    
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وكلمووا  وتشوير هووذه النسووبة إلووى حجووم الأصووول الخطوورة التووي يمكوون تغطيتهووا موون خوولال رأس المووال،    

 أبوو )حنفوي، المصورفيارتفعوت هوذه النسوبة دل ذلوك علوى انخفواض المخواطر وزيوادة درجوة الأموان 

 .)٤٠٠٢ قحف،

 الفائدة:سعر تعريف  -4

المقترضوووين فووووي هوووو المتغيوووور الاقتصوووادي الووووذي يوفوووق بوووين المقرضووووين و  (: Interest) الفائووودة     

يدفعووه المقتوورض لقوواء اسووتخدامه الأموووال المقترضووة   فهووو يعتبوور السووعر الووذي العلاقووات التمويليووة،

ولكوون سووعر الفائوودة تووارة يعتبوور عائوودا وتووارة   لفتوورة زمنيووة معينووة يتفووق عليهووا )أي سووعر الائتمووان(.

وبطبيعة الحال هناك أنواع عديدة لأسعار الفائدة تختلف باختلاف الأدوات المالية . ، يعتبر تكلفة

فأسووعار الفائوودة علووى القووروض المصوورفية تختلووف عوون أسووعار الفائوودة علووى السووندات التووي تصوودرها 

 .(002ص،0223، سعد الدين ،)عليالحكومة أو الشركات المقرضة 

 : هوي أسوعار الائتموان،بأنهوا (104، ص 0222، الشماع) أسعار الفائدة وذهب الشماع إلى تعريف     

، فووان بعبووارة أخوورى .موووال المقترضووة موونهمأي مووا يطلبووه المقرضووون كمكافووأة لهووم عوون اسووتخدام الأ

، إذا مووا أسوعار الفائودة هووي نسوبة الرسوووم التوي يجووب علوى المسوتفيد موون الائتموان دفعهووا للمقرضوين

 مبلغ الائتمان الذي يحصل عليه.مقسومة على  ،أراد استخدام الائتمان

سووعر الفائوودة هووو مقوودار العائوود أو النسووبة التووي  نبووأيف السووابقة الووذكر يمكننووا القووول وموون التعووار      

يحصوول عليهووا صوواحب رأس المووال مقابوول إيووداع مبلووغ معووين لموودة معينووة  فووي البنوووك، كمووا يمثوول 

 مبلغ معين من النقود. مقدار العائد أو النسبة التي يدفعها للبنك مقابل اقتراضه
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 الفائدة:سعر أنواع -5

يووووتم تحديوووود سووووعر الفائوووودة موووون قبوووول سوووولطة النقوووود وهووووو المصوووورف المركووووزي وغالبووووا  مووووا يتوووورك      

بمووا يتوافوق مووع المخواطر التووي تتحملهوا ونتيجووة  للمصوارف حريووة تطبيوق المعوودل الوذي تووراه مناسوب

 :( Keown et al.,2011)   من أسعار الفائدة اننوعلهذا التوجه الحديث ظهر 

 سعر الفائدة الاسومد:(Nominal Interest Rate)  المعلون الوذي يوتم  هوو السوعر

 .تقاضيه

 الوووذي يتقاضووواه يمكننوووا تعريوووف سوووعر الفائووودة الاسووومي بأنوووه السوووعر وباسوووقاطه علوووى المصووورف

وهوووو السوووعر الوووذي يدفعووووه  مووون عملائوووه لقووواء إقراضوووهم مبلغوووا  معينووووا  مووون الموووال،  المصووورف 

 .المصرف لعملائه لقاء أموالهم المودعة لديه

  :سوعر الفائودة الحقيقود(Real Interest Rate)   وهوو الفورق بوين سوعر الفائودة

    .الاسمي وأثر التضخم

 تحركات سعر الفائدة:-6

قوى العرض والطلب في السوق دورا  هاما  في تحديد معدل الفائدة. حيث تتعارض مصالث   تلعب

القوى بين مقرضين ومقترضوين ومصوادر معلومواتهم وخلفيواتهم الثقافيوة والعلميوة لوذا فوان توقعواتهم 

 أفعالهم تختلف حسب ذلك.ود ورد

وي  و      توي يكوون فيهوا الاقتصواد فوي حالوة ظ أن الطلوب يوزداد علوى اقتوراض الأمووال فوي الحوالات اللاح 

انتعوووا  ورواج، لأن ذلوووك سووويوفر فووورص اسوووتثمارية للمسوووتثمرين علوووى اخوووتلاف مسوووتويات العائووود 

والمخوواطرة المتوووقعين لأي فرصووة اسووتثمارية مختووارة، ويرافووق هووذه الزيووادة فووي الطلووب علووى الأموووال 
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وال تووؤدي إلووى انخفوواض زيووادة فووي أسووعار الفائوودة، وعلووى العكووس موون ذلووك فووان زيووادة عوورض الأموو

 (.0223،سعد الدين،)علي أسعار الفائدة

معظم المشاريع الفردية ومشاريع الأعموال أهميوة خاصوة لتحركوات معودلات الفائودة. فموثلا  تعطي      

يفضووولون ارتفووواع معووودل الفائووودة لرفوووع  لكاسوووتثماراتهم بسوووندات حاملوووة للفوائووود لوووذ ونالمتقاعوووديضوووع 

مثوول المووالكين الجوودد لمنووازل والمسووتثمرين فووي  -مسووتوى دخووولهم موون جهووة أخوورى فووان المقترضووين 

يفضلون معدلات فائدة منخفضة لأن ذلك يخفض من دفعوات الفائودة التوي  -مشاريع مالية صغيرة

 يسددونها على فترات.

بمعنووووى أدق فووووي  ئوووودة كاشووووارة توضووووث اتجوووواه الاقتصوووواد،الووووبعض الآخوووور ينظوووور إلووووى معوووودلات الفا     

، المسووؤول عووون الاحتيوواطي الفيووودرالي يرفووع أو يخفوووض موون معووودلات الفائوودة مووون السوونوات الأخيووورة

منظور توقعات التقلبات المستقبلية المعتمدة على تقديرات المجلس الاحتيواطي الفيودرالي حوول قووة 

 الاقتصاد. 

تقووم الصووحافة والتلفزيووون  ، حيووث تقلبوات غيوور المتوقعووة لمعودلات الفائوودةالأسووواق الماليووة بال تتوأثر    

بتقديم تحليلات دورية حول ما إذا كانت معدلات الفائدة أكثر ميولا  للارتفواع أو للانخفواض،  ة  عاد

ن الأسووواق الماليووة اليوووم أكثوور إوكيووف تووؤثر هووذه التغيوورات علووى العموولاء ورجووال الأعمووال، حتووى 

تثمرين يتوقعووون معلومووات ويشوملون هووذه التوقعووات فووي تسوعير سوونداتهم، ولكوون لوويس . فالمسووا  تعقيود

ن إيراداتهوا سوترتفع بشوكل كبيور خولال إ IBMدائما  الأسعار تعكس التوقعات، فمثلا  أعلنت شوركة 

ر أسووهمها فووي الحقيقووة، فالتوقعووات هنووا ان ذلووك لووم يووؤدي إلووى ارتفوواع أسووعإالقووادم إلا الربوع السوونوي 

كانوووت جيووودة لكووون الحقيقوووة كانوووت دون توقعوووات المسوووتثمرين بوووالرغم مووون التوقعوووات الإيجابيوووة. إذا  

التوقعات الجيدة غير مفيدة دائما  وتنعكس سلبا  إذا لم تلبي توقعات المستثمرين. علينا أن نعلم أن 
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توصلوا إلى معلوموات متناقضوة أحيانوا . لوذا علينوا ألا خبراء ماليين يتوقعوا تغيرات مالية مختلفة وي

 .(Koch,Macdonald,2003) نعتمد الأخبار الجيدة دائما  

أما بالنسبة للمصرف المشكلة الأساسية في أسعار الفائدة هي أنه على الرغم من أثره البالغ      

اته واتجاهاتها مستويفأنه لا يمكن للمصرف السيطرة على  ،المصرف وحقوق الملكية أرباح على

، في السوق و استثمار يتحدد في نهاية المطافسعر الفائدة على أي قرض أف .السائدة في السوق

ك الأموال مجهزو الأموال القابلة للإقراض )منث الائتمان( طالبي تل المالي، حيث يواجه

يها عرض اوى ف، وبالتالي فان السعر يتحدد في تلك النقطة التي يتس)الحصول على الائتمان(

 .الأموال مع الطلب عليها

وتقف  وال عندما تمنث القروض لعملائها،تقف المصارف على جانب مجموعة مجهزي الأم     

الودائع من الجمهور أو عندما تصدر شهادات المديونية  عندما تقبل الأموال على جانب طالبي

   . الأسواق المحلية والدولية فيالأموال من مجهزي وطالبي المتنوعة للغير. وذلك ضمن الآلاف 

يستطيع  نه لا اف جهيز الأموال أو طلبها في السوق،كان المصرف عاملا  على جانب ت  وسواء      

، فان تجاه حركته في السوق. بدلا عن ذلك، ولا أن يكون متأكدا حول اتقرير مستوى سعر الفائدة

أسعار الفائدة السائدة في السوق، بالشكل الذي يحقق  المصرف يستجيب لمستوى واتجاهات

بعبارة أخرى ،فان المصارف تتخذ قراراتها في ضوء الأسعار السائدة في السوق، أي  .أهدافه

   (.104ص ،0222)الشماع، تأخذها كما هي، بدون القدرة على التأثير فيها

 مخاطر سعر الفائدة:مفهوم  -7

تشووكل التقلبووات العكسووية فووي سووعر الفائوودة السووائدة بالسوووق أحوود المخوواطر الهامووة التووي يمكوون أن      

تهوودد البنووك وتسوواهم فووي خفووض عوائووده بصووورة كبيوورة ولووذلك فووان إدارة هووذا النوووع موون المخوواطر لووه 
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، وكذلك في الدول التي حررت أسعار الفائدة فوي في ظل تعقد أسواق المال أهمية متناهية خاصة

 .(102ص،.022)حنفي، اقهاأسو 

يعتبر سعر الفائدة من متغيرات البيئة الخارجية للبنوك لأن البنك الواحد في نظام موالي متعودد  و     

 .طر تغيرهالبنوك لا يستطيع أن يؤثر في سعر الفائدة ولذلك فان البنك يتعرض لمخا

 : صل هذه المخاطر عموما بشكلين هماوتح    

 التغيرات غير المتوقعة بسعر الفائدة إلى انخفاض القيموة السووقية لمحفظوة الاسوتثمارات: تؤدي أولا     

Investment Portfolio   . 

 تووونعكس التغيووورات غيووور المتوقعوووة فوووي سوووعر الفائووودة علوووى إيووورادات البنوووك نتيجوووة لاخوووتلاف :ثانيوووا       

،  0223،سوووعد الووودين،)عليتأثيراتهوووا علوووى عوائووود الموجوووودات وتكووواليف المطلوبوووات بووودرجات متفاوتوووة 

 .(100ص

ويضوويف طووه بووأن التحليوول التقليوودي  يقوووم بمقارنووة حساسووية إيووراد الفوائوود للتغيوورات و التووي تطوورأ      

تكلفوووة الفوائووود  علوووى عوائووود الأصوووول موووع حساسوووية مصوووروفات الفوائووود  للتغيووورات التوووي تطووورأ علوووى

الفائودة الصوافي موع التحركوات  والهدف من ذلك هو تحديد مودى تغواير دخول  ،المتعلقة بالخصوم

 (.رأ على أسعار الفائدة السوقيةالتي تط

ثووم يتوسووع طووه ليووذكر بووأن مخوواطر سووعر الفائوودة يشووير إلووى التغوواير الأساسووي فووي صووافي دخوول      

،   ي تحدث فوي أسوعار الفائودة السووقيةالفوائد والقيمة السوقية لحقوق الملكية بالمقارنة بالتغيرات الت

لأموور التركيووب الإجمووالي لمحفظووة البنووك والتركيووز علووى مواعيوود اسووتحقاق الأصووول و يشوومل هووذا ا

والخصووووم والاسوووتمرارية وكوووذلك التغيووورات الأساسوووية التوووي تطووورأ علوووى أسوووعار الفائووودة، إن مراقبوووة 

 إدارة للأصووووووول والخصوووووووم مخوووووواطر أسووووووعار الفائوووووودة تعتبوووووور موووووون الأمووووووور الهامووووووة لتقيوووووويم كفوووووواءة

 (.012،ص0222)طه،
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بووأن تقلبووات سووعر الفائوودة يووؤثر علووى أداء المصووارف التجاريووة  بغووض  ويضوويف الشووعار موضووحا       

فوووووان وجوووووود مووووووازين العمووووولات  ،الهوووووا علوووووى النطووووواق العوووووالمي وموووووع هوووووذاالنظووووور عووووون حجوووووم أعم

يجعول مون إدارة مخواطر سوعر الفائودة عمولا يقتورن   Foreign Currency Balancesالأجنبيوة

سوتراتيجية مطابقوة حساسوية الأصوول الإجماليوة لسوعر الفائودة  اتوؤدي  لمزيد مون التحوديات. إذ لونبا

 خفووووويض تلقوووووائي لمخووووواطرة سوووووعر الفائووووودةموووووع حساسوووووية الخصووووووم الإجماليوووووة لهوووووذا السوووووعر إلوووووى ت

 (.322ص،0225،)الشعار

دات نتيجوة لتحركوات أسوعار أما حماد فقد عرف مخاطرة أسعار الفائدة بأنها مخاطرة تراجوع الإيورا     

، وتولوود معظووم بنووود الميزانيووة الختاميووة إيوورادات وتكوواليف يووتم ربطهووا بأسووعار الفائوودة بواسووطة الفائوودة

، وأي لوووذلك تكوووون الإيووورادات غيووور مسوووتقرة أيضوووا   ،حيوووث أن أسوووعار الفائووودة غيووور مسوووتقرةو  مؤشووور،

 لمخوواطرة أسووعار الفائوودة، فووالمقرض الووذي يكسووب سووعرا   شووخص يسوولف أو يقتوورض يكووون معرضووا  

خاطرة أن تهبط الإيرادات بهبوط أسعار الفائدة والمقترض الذي يدفع فائدة متغيرة يكون معرض لم

يتكبد تكاليف أعلى عندما ترتفع أسعار الفائدة، وكلا الموقفين فيه مخواطرة لأنهموا يولودان إيورادات 

أو تكاليف مرتبطة بالأسعار السوقية بواسطة مؤشر معوين، أموا الجانوب الآخور للعمليوة فهوو أنهموا 

 .(453،ص.022، عبد العال) تيحان فرصا للكسب أيضا  ي
أموووا عبووود الكوووريم وأبوووو صووولاح فقووود تحووودثا عووون أهوووم مخووواطر سوووعر الفائووودة وهوووي اخوووتلاف مواعيووود      

عووادة التسووعير مقابوول سووعر فائوودة متغيوور لأصووول البنووك  الاسووتحقاق مقابوول سووعر الفائوودة الثابووت، وا 

 .(11، ص 2007صلاح،  أبو، عبدالكريم) وخصومه ومراكزه المالية خارج الميزانية 

عووودم التأكووود أو تقلوووب الأسوووعار  وذهوووب أبوووو حمووود إلوووى تعريوووف مخووواطر سوووعر الفائووودة بأنهوووا حالوووة     

فاذا ما تعاقد المصرف مع العميل على سعر فائدة معين، ثوم ارتفعوت بعود ذلوك  المستقبلية للفائدة،

س درجوة أسعار الفائدة السائدة في السوق عموما ، فوان سوعر الفائودة علوى القوروض التوي تحمول نفو
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، يعني أن المصورف قود توورط فوي اسوتثمار يتولود عنوه عائود يقول عون مخاطرة القرض المتفق عليه

 .(٤٤٢، ص٤٠٠٤حمد،و أب) د في السوقالعائد الحالي السائ

: هوي المخواطر الناجموة عون تقلبوات أسوعار يمكننا تعريف مخاطر سعر الفائدة بأنهامما سبق       

الفائوودة والتووي قوود يكووون لهووا تووأثير سوولبي علووى إيوورادات البنووك ورأسووماله، حيووث تواجووه البنوووك هووذه 

أسوعار الفائودة قود تنطووي علوى تهديود المخاطر من منطلق كونها وسويط موالي ولوذلك فوان مخواطر 

كبير لأرباح البنوك ورأسوماله، الأمور الوذي يتطلوب مون البنوك إدارة مخواطر سوعر الفائودة مون خولال 

 بالنسبة للبنك. من المخاطر المحافظة على مستويات مقبولة

 :علاقة مخاطر سعر الفائدة بالمخاطر المصرفية الأخرى  -2

 وإدارتها مرتبطة بعدد من المخاطر الأخرى نذكر منهامخاطر أسعار الفائدة إن      

(18Williamson,2008,p.) : 

 مخاطر أسعار الفائدة ومخاطر الائتمان: .1

الأدوات داخل وخارج  ر أسعار الفائدة من خلال استخدامتحاول البنوك التحوط من مخاط     

حيث يستطيع البنك تحويل جزء كبير من تعرضه لمخاطر سعر الفائدة إلى المقترضين ، الميزانية

نه لا يخفض من إذا استخدم البنك هذا الأسلوب فا .خلال منث قروض ذات معدلات متغيرةمن 

 .لائتمان فيزيد من مخاطر الائتمانإنما يقوم بتحويلها إلى مخاطر ا، مخاطر سعر الفائدة

 :السيولة ومخاطر مخاطر أسعار الفائدة .2

العلاقة بين مخاطر سعر الفائدة ومخاطر السيولة هي علاقة متشابكة فمن أجل زيادة صافي  إن    

 .ء أكبر من السيولة الموجودة لديهدخل الفائدة فعلى البنك أن يوظف جز 

% لضمان الودائع 02-15لا يستطيع البنك توظيف كل السيولة لأنه يجب الاحتفاظ بنسبة     

 .ويوظف الباقي
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 :(Solvency) ر الفائدة ومخاطر الملاءة الماليةاسعأمخاطر  .3

الإدارة غير  .ئة للمخاطر التي يتعرض لها البنكتنشأ مخاطر الملاءة  المالية نتيجة الإدارة السي    

الي تزيد من خطر الفائدة قد تساهم في تعرض البنك لحالات الإعسار وبالت الجيدة لمخاطر سعر

 .المالية الملاءة

 :مصادر مخاطر سعر الفائدة -9

 والتي يمكن أن نحصر منها ما يلي: عر الفائدة من مجموعة من المصادرتنشأ مخاطر س     

 .مخاطر إعادة التسعير .1

ويقصد باعادة التسعير التغير في التدفق النقدي المصاحب لأحد عناصر الأصول والخصوم،     

ويتم إعادة تسعير أحد الأصول إذا كان ميعاد استحقاقه أو معدل فائدته يتغير آليا كل فترة 

،كمثال على ذلك قيام أحد البنوك باصدار سندات بفائدة تساوي سعر الفائدة على أذون الخزانة 

لأن فائدة أذون الخزانة  تتغير بصفة مستمرة كل فترة معينة لذلك فان الفائدة تتغير حسب % و 1+

 (..11،ص0225)الخطيب،ذلك 

الأدوات ( في تواري  إعادة تسعير Gapsتنت  هذه المخاطر عند ظهور فوارق أو فجوات )كما     

 المطاليب وخارج الميزانية بعد تبويبهالمالية التي تتأثر بأسعار الفائدة المسجلة في الموجودات و 

افي جدول للفترات الزمنية وذلك وفق ا لتاري  إعادة تسعير ها بالنسبة للأدوات المالية ذات أسعار 

 .3وفق ا لتواري  استحقاقها بالنسبة للأدوات المالية  ذات أسعار الفائدة الثابتة الفائدة المتغيرة أو

 : (,2005Hudgins, Rose) من المخاطرويندرج ضمن هذا الخطر نوعين    

 مخاطر إعادة الاستثمار: 
                                                           

3
 .4/م ن /ب.12قرار رقم  البنك المركزي، 
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، مما يؤدي إلى إجبار المصورف علوى اسوتثمار خاطرة عندما تنخفض أسعار الفائدةتظهر هذه الم    

الأموووال الجديوودة )التووي يحصوول عليهووا موون القووروض والاسووتثمارات والموجووودات المربحووة الأخوورى( 

 .المنخفضةلك بالأسعار )العوائد( وذ

ا أقول مون تكلفوة الأمووال العوائود علوى الأمووال المعواد اسوتثماره عندما تكونأي تنشأ هذه المخاطر     

 .  المقترضة

 مخاطر إعادة التمويل: 

آجال الأصول أطول من آجال تواجه المؤسسة المالية خطر إعادة التمويل عندما تكون       

وينشأ هذا الخطر عندما يكون تكلفة إعادة التمويل بالاقتراض أكبر من العوائد المحققة  الخصوم،

 .من استثمار الأصول

 :مخاطر منحنى العائد .2

يووووورى الخطيوووووب بوووووأن هوووووذه المخووووواطر تنشوووووأ عووووون التغيووووورات فوووووي شوووووكل منحنوووووى العائووووود وانحوووووداره       

 (...،ص0225)الخطيب،
يعرض البنك   Reprising Mismatchesيضيف حماد بأن سوء تطابق إعادة التسعير و      

أيضا  لمخاطرة نابعة من التغيرات الحادثة في انحدار وشكل منحنى العائد، وتحدث مخاطرة 

منحنى العائد عندما تؤثر التغيرات في منحنى العائد بشكل سلبي على دخل البنك أو القيمة 

المثال: يمكن حماية مركز البنك من حركات موازية في منحنى العائد  الاقتصادية، على سبيل

 (.5..،ص.022،عبد العال)

كما جاء في قرار البنك المركزي بأن هذه المخاطر تنت  من جراء حصول تقلبات غير متساوية 

 لمدفوعة عن هذهبين نسبة الفائدة المدفوعة عن أداة مالية معينة لأجل قصير عن نسبة الفائدة ا

معدل الفائدة لسند دين صادر عن جهة معينة يستحق بعد مثلا ، كأن ينخفض الأداة لأجل طويل
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ثلاثة أشهر بنسبة تفوق نسبة انخفاض معدل الفائدة المدفوع عن سند آخر صادر عن نفس 

 .4الجهة يستحق بعد سنتين مثلا  

 :مخاطر الأساس .3

لى أدوات مختلفة من ععار الفائدة المكتسبة والمدفوعة تنشأ من ارتباط غير تام في تعديل أس     

 (...ص، 0225)الخطيب،رى مماثلة متعلقة باعادة التسعيرأجل تكييفها مع خصائص أخ
ويتغير ، وهي تنشأ منحنيات عائد مختلفة Spread Riskبمخاطرة الهام   وتوصف أيضا       

، من الممكن أن تتأثر تتغير هوام  منحنيات العائد هذه ، وعندماالهام  بين هذه المنحنيات

 (.5..،ص.022،عبد العال)القيم السوقية والدخل بالسلب 

بأن هذه المخاطر تنشأ عند تبدل العلاقة بين  4/م ن /ب.12رقم  وجاء في قرار البنك المركزي     

 ،(Liborومؤشر ليبور )( Prime Rateمؤشر سعر الفائدة الأساسي أو سعر الفائدة الفضلى )

كأن يتم مثلا تسعير قرض ممنوح على أساس الفائدة الأساسي أو سعر الفائدة الفضلى بينما يتم 

، حيث يحدث أن تتبدل العلاقة بين هذين المؤشرين قبل تسعير وديعة على أساس مؤشر ليبور

دة بين السلفة وتلك تاري  إعادة التسعير مما يؤدي بالتالي إلى ارتفاع أو انخفاض هام  الفائ

 . الوديعة

وفي بعض  متعددة ومتنوعة للأسعار السوقية، ويضيف حماد موضحا بأن هناك مؤشرات     

، ولكن أي معاملة بطا ارتباطا مباشرا بسعر سوقي ماالأحيان يكون سعر القروض المستحقة مرت

كان معدلها ثابتا .  يستحق أجلها ترتبط أيضا بظروف السوق عبر مؤشر إذا تم تجديدها حتى لو

، وتلك الأسعار التي تكون "متغيرة " متغيرة عند حلول موعد الاستحقاق وتصبث الأسعار الثابتة

                                                           
4
 4/م ن /ب.12البنك المركزي، قرار رقم  
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يتم تثبيتها  فيما بين تاريخي التعديل ،أيضا الفترة الواقعة بين التعديلين ليس من الضروري أن 

 تكون ثابتة . 

 :مخاطر عقود الخيارات .4

لما ينطوي عليه استخدام أدوات المشتقات من مخاطر لذلك فان استخدامها كأداة للتحوط  نظرا       

ن كل تغير في حركة الأسعار لأذلك و  ،كان مدعاة لانتقادات عنيفة من جانب العديد من الكتاب

 في السوق النقدية )أو الحاضرة( يقترن بتغير مماثل في أسواق العقود المستقبلية باستثناء الفوارق

الطفيفة في الأسعار الناتجة عن حساسية السوق ،وهذا بدوره يؤدي إلى إضعاف المركز المالي 

 (.333ص،0225، حسن)للمنشأة والناش  عن مركزها في المشتقات 

ذهب الخطيب إلى تعريف هذه المخاطر بأنها تنشأ من الخيارات المنظورة أو غير المنظورة      

التي تشكل جزءا من كثير من الأصول والالتزامات المصرفية والحوافز المالية الخارجة عن 

 .(..،ص0225)الخطيب،الميزانية 

الكثير من أصول دموجة في وقد أضاف حماد بأن مخاطرة أسعار الفائدة تنبع من الخيارات الم     

، والخيارات يمكن أن تكون أدوات مشتقة قائمة بذاتها مثل الخيارات المتداولة في البنك والتزاماته

، وهذه يمكن أن تشمل أنواعا مختلفة من ن تكون ممتزجة داخل أدوات قياسيةالبورصة أو يمكن أ

إيداع ليس لها مدة استحقاق أدوات  السندات ذات أحكام تنص على الشراء أو البيع الآجل،

تعطى المودعين الحق في سحب نقودهم أو قروض يجوز للمقترضين سدادها مقدما بدون 

 (.5..،ص.022،عبد العال) جزاءات

وجاء في قرار البنك المركزي بأن هذه المخاطر ناتجة عن إعطاء حق للمقترض بأن يسدد قيمة      

كأن يقوم المصرف مثلا بشراء سند دين بفائدة تعاقدية محددة مع  ،تاري  الاستحقاق قرضه قبل
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( ثم تقرر الجهة المقترضة المصدرة لهذا السند سداد قيمته  Callable bondحق الاستدعاء )

فان  وفي هذه الحالة،. لدى حصول انخفاض في سعر الفائدة الجاري في السوققبل الاستحقاق 

ا في عائد ا لفائدة نتيجة اضطراره لإعادة توظيف قيمة هذا السند في المصرف سوف يواجه نقص 

 . 5مجالات أخرى بفائدة أقل

  وتحمل الودائع خيارات أيضا حيث أنها يمكن أن تحول إلى ودائع بأجل عندما ترتفع أسعار 

شأ مباشرة . والمخاطر الاختيارية يطلق عليها عادة مخاطر فائدة غير مباشرة ،وهي لا تنالفائدة

، بل تنت  من سلوك العملاء الذين يقارنون مردودات وتكاليف ممارسة أسعار الفائدة من تغير

 .اراتهم تبعا لظروف وأحوال السوقالخيارات الضمنية في المنتجات المصرفية ويجرون اختي

 Optionalوبالنظر لأهمية تلك المنتجات في الميزانية العمومية للبنوك فان المخاطرة الاختيارية 

Risk   أبعد ما تكون عن التفاهة أو الإهمال. فالمقرض الذي يتوجب عليه أن يحدد قرضا ذا

وقياس مخاطرة الخيارات أصعب من قياس  .ت بسعر فائدة أدنى يعلم ذلك جيدامعدل ثاب

 ،.022 عبد العال،) المخاطرة العادية التي تنشأ من الربط البسيط بأسعار السوق بواسطة مؤشر

 (.454-453ص 

 :مخاطر أسعار الفائدةآثار  -10

السنة في  للمصرف تزايد مخاطر أسعار الفائدة تؤثر بشكل معاكس على الوضع المالي

. في السنة الحالية تؤثر التغيرات في مخاطر أسعار الفائدة  على الحالية وأيضا في المستقبل

فائدة على أما على المدى الطويل تؤثر التغيرات في أسعار ال ،( NIIهام  الفائدة الصافي )

 ( .Bank Net Worthالثروة الصافية للبنك )

                                                           
5
 4/م ن /ب.12البنك المركزي، قرار رقم  



 
 
 
 

42 

المصرف وعلى قيمة أي أن التغير في أسعار الفائدة السوقية يؤثر سلبا أو إيجابا على ربحية 

. لذلك فان التغيرات في أسعار الفائدة تؤثر على كل من الميزانية العامة حقوق المساهمين

 .(0ح من خلال الشكل رقم )وعلى قائمة الدخل للمصرف ويظهر ذلك بوضو 

 (0الشكل رقم )
 أثر تغيرات أسعار الفائدة على المصرف

 
 
 

 
 والخطر ،الربحية ،البنوك والمؤسسات المالية الأخرىقي قيمة استثمارات  

  
 

.198)p.,2005,Hudgins,Rose(  :Source 

 

 

 

أثر تغيرات أسعار   
الفائدة السوقية على 

إدارة البنوك 
والمؤسسات المالية 

 الأخرى 

إيرادات الفوائد ، مصروفات الفوائد ، القيمة السوقية للأصول ، القيمة السوقية 
 للخصوم 

الثروة الصافية 
 للبنك

هامش الفائدة 
 الصافي
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 :أثر مخاطر أسعار الفائدة على الأرباح .1

ما يتم قياس فعادة  ،(034ص،0225،)الخطيبأساسا من مخاطر أسعار الفائدة  يحقق البنك ربحيته

دخال حساباتها في يختار المصرف  أنعلى أساس  ،الربث بمعنى ربط الربث بالمخاطر المخاطر وا 

ينظر للربحية كونها  دولذا فق ،تناسب مع استعداده لتحمل المخاطرالقروض والاستثمارات التي ت

وكما هو معروف فأن ، الهدف وينظر للمخاطر كونها الاحتمالات المختلفة لتحديد وتحقيق ربث معين

. وتؤدي الاستثمارات الخطرة في بعض الأحيان للخسائر تتناسب تناسبا طرديا مع المخاطر الأرباح

 (.112ص،0.10،) اللوزي وآخرونفيه   ثر على سمعة البنك وثقة العملاءمما يؤ 

على وللتعرف على أثر مخاطر أسعار الفائدة على الربحية بشكل أكبر سوف نوضث العوامل المؤثرة 

الشماع )وهي  العوامل المؤثرة في هام  الفائدة الصافيفهنالك مجموعة من  ،هام  الفائدة الصافي

 (:152ص،0222،

   وهبوطا   التغييرات في مستوى أسعار الفائدة صعودا. 

 ( التغييرات في الفوارقSpreads ( بين "عوائد الموجودات" و "تكاليف المطلوبات ")التي غالبا ما

 تنعكس في شكل منحني العائد بين أسعار الفائدة للأجلين الطويل والقصير.

 ت الفوائد التي يحتفظ بها المصرفالتغييرات في حجم الموجودات ذا. 

 مصرف في تمويل موجوداته المربحةالتي يستخدمها ال التغيرات في حجم المطلوبات ذات الفوائد. 

 تحولها خلال مدة ، ات المرغوبة من قبل إدارة المصرفيرات في مزي  الموجودات والمطلوبيالتغ

ات ذات العوائد وكذلك بين الموجود ،وبين الآجال القصيرة والطويلة ،من أسعار ثابتة إلى عائمة

  . الأعلى أو الأدنى
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 :ار الفائدة على حقوق الملكيةأثر مخاطر أسع .2

يمكن أن تؤثر الاختلافات في سعر الفائدة بالسوق على القيمة الاقتصادية للمراكز المالية 

لذا يهتم المساهمون والإدارة والمراقبون على حد  .البنود خارج الميزانية للموجودات والمطلوبات و

. وتتمثل القيمة الاقتصادية دةأسعار الفائسواء بحساسية القيمة الاقتصادية للمصرف للتقلبات في 

. ية المحتملة لتعكس النسب السوقيةلأداة مالية في القيمة الحالية لصافي خصم التدفقات النقد

لكل التدفقات ويتناول منظور القيمة الاقتصادية تأثير تقلبات أسعار الفائدة على القيمة الحالية 

ر يقدم رؤيا أكثر شمولية لتأثير التغير في أسعار الفائدة لذا فان هذا المنظو ، النقدية المستقبلية

     .6الأرباح على المدى الطويل أكثر مما يمنحه منظور 

 لتكن لدينا الميزانية البسيطة التالية :    

 

و طالما أ .الأصول تزيد على قيمة الودائعمة البنك يكون في وضع جيد والودائع محمية طالما قي

 .قيمة حقوق الملكية موجبة

وقيمة حقوق  ،وقيمة الودائع ،ن المتوقع أن تتغير قيمة الأصولفم ،إذا ارتفعت أسعار الفائدة

  .الملكية

 ،(Value at Risk)لخطرل المعرضةللقيمة  جيد عن مقياسدائما  مدير المخاطر يبحث لذلك

 , Dermine) وقد تم اعتماد الآجل كمقياس ،تأثير أسعار الفائدة على القيمةوأن يكون مؤشر على 

,p.92et al .,2002 ) . 

 

                                                           
 
 
 
 . Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P .7- 86     

Deposits Equity        ty Assets                   
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 علاقة سعر الفائدة ببعض المفاهيم الاقتصادية:  -11

عليهوووا رجوووال تلعوووب الفائووودة دور كبيووور فوووي التووووازن الاقتصوووادي وتعووود مووون أهوووم المؤشووورات التوووي يبنوووي  

فجميوووع المسوووتثمرين يأخوووذون بعوووين الاعتبوووار معووودلات الفائووودة كقيموووة  الأعموووال والمسوووتثمرين قوووراراتهم،

أساسووية لمقارنووة نتووائ  أعمووالهم، وموون الطبيعووي أن يكووون هنالووك العديوود موون العواموول المووؤثرة فووي سووعر 

 الفائدة والتي قد تؤثر سلبا  أو إيجابا  عليه، ومن هذه العوامل:

والتضخم كما هو معروف هوو زيوادة سوعر السولع والخودمات التوي يقووم عليهوا أي  :التضخم .1

متوابع جيود لقيواس  وهومؤشر أسعار المسوتهلك""اقتصاد ويقاس التضخم عادة بمؤشر يدعى 

مووا سوويكون عليووه معوودل التضووخم ثووم تصوودر توقعووات الاقتصوواديين حووول سووعر الفائوودة الووذي 

ولكل بنك مركزي هدف لمعدل التضخم يسوعى  عه الدوري.سيطلقه البنك المركزي في اجتما

دائمووا  لتحقيقووه واسووتقراره كووي يضوومن اسووتقرار أسووعار الفائوودة فووي المسووتقبل حيووث أن السياسووة 

  النقدية والاقتصادية للبلاد تتحكم بشكل كامل بزيادة أو تراجع معدل التضخم. 

 معادلة فيشر: جلي في شكلبلعلاقة بين سعر الفائدة والتضخم وتتضث ا          

R= I + f 

R      : هو سعر الفائدة الحقيقي والذي يعبر عن القوة الشرائية للفائدة 

وهووو السووعر الووذي يتحوودد بكميووة الأموووال المطلوبووة والمعروضووة داخوول  : سووعر الفائوودة الحقيقووي    

 . الاقتصاد  لسوق معين

I      :وداخل المصرف. هو سعر الفائدة الاسمي والمعلن عنه في الصحف 

F     : .هو معدل التضخم 
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عنووود حووودوث التضوووخم فوووان المصووورف المركوووزي يقووووم برفوووع سوووعر الفائووودة، فيقووورض المصوووارف إذا   

التجارية بأسعار أعلى، وهذا من شأنه أن يقلل قابلية ورغبة المصارف في الاقتراض، ويؤدي إلى 

التضوخم علوى سوعر  أثوررفع أسعار فوائدها علوى القوروض، ويقلول الطلوب علوى النقوود. ولتوضويث 

كر مجموعة من الأمثلة العملية، ففي ألمانيا كانوت أسوعار الفائودة أقول مون نظيرتهوا الفائدة يمكننا ذ

ا كوان أقول منوه فوي في الولايات المتحدة الأمريكية ويعوود السوبب إلوى أن معودل التضوخم فوي ألمانيو

كانووت معوودلات التضووخم فووي دول أمريكووا الجنوبيووة بووين بينمووا ، (Weston,1996,p.77) الدولووة الأخيوورة

%( مموا أدى إلووى ارتفواع أسووعار الفائوودة فوي دول القووارة الجنوبيووة قياسوا  بوودول أخوورى 02 -% 12)

( حووول الفوورق Fisher effectشور )يانخفضوت فيهووا معودلات التضووخم، وهوذا ينسووجم موع نظريووة ف

 بوووين أسوووعار الفائووودة الرسووومية فوووي بلووود وآخووور ينبغوووي أن يعوووادل الفووورق بوووين معووودلات التضوووخم فيهوووا

(Madura,2000,p.232). 

 أسعار صرف العملات: .0

تمثول أسوعار الصوورف علاقوة التحويوول بوين العموولات ويورتبط ذلووك بوالعرض والطلووب بوين عملتووين،  

وحوودة عملووة مووع وحوودة عملووة مقابلووة لدولووة أخوورى كووالليرة  سووعر وسووعر الصوورف الأجنبووي مووا هووو إلا

 .(0220)العامري، السورية مقابل الدولار

العموولات بعواموول سياسووية واقتصووادية متعووددة موون أهمهووا معوودل التضووخم إلووى تتووأثر أسووعار صوورف 

الووبلاد فووي  جانوب أسووعار الفائوودة السووائدة فوي الأسووواق إذ يوونعكس أثرهمووا علووى سوعر الصوورف لعملووة

فسوعر صورف العملوة مون أهوم المؤشورات الاقتصوادية والماليوة التوي تعبور ، أسواق الصرف العالميوة

 د في العالم سواء كان متقدما أو نامي. عن متانة الاقتصاد لأي بل
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 الاستثمار: .3

إن تخفيض الفائدة من شأنه أن يدفع المصارف التجارية على الاقتراض من البنوك المركوزي، مموا 

يزيد الأموال المتاحة لإقراض الأفراد وتمويل المشاريع، وبالتالي دفع عمليات التنمية في البلود إلوى 

توجيه تلوك الأمووال إلوى المسوتثمرين الوذين يسوعون إلوى إنشواء مشواريع الأمام، وبخاصة عندما يتم 

بعاده عن حالة الركود، وكوذلك فوان انخفواض  صناعية وتنموية، مما يؤدي إلى إنعا  الاقتصاد وا 

سووعر الفائوودة هووو مؤشوور للمصووارف التجاريووة لتخفوويض أسووعار الفائوودة فيهووا لأن المصوورف يسووتطيع 

ضوة مموا يتويث لوه بونفس الوقوت إمكانيوة مونث قوروض بأسوعار الحصول على قروضه بأسعار منخف

 فائدة متدنية نسبيا ، وهذا من شأنه أن يزيد عرض النقد وينع  الاقتصاد.

إن تخفوويض سووعر الفائوودة يشووجع المووودعين لسووحب بعووض إيووداعاتهم موون المصووارف والتوجووه إلووى 

السووق لتنشويط الطلوب فيهوا، كموا استثمارات أكثر ربحية، الأمر الذي يض  كتلة من الأمووال إلوى 

سيشوووجع المسوووتثمرين مووون جهوووة أخووورى علوووى الاقتوووراض، إذا موووا خفضوووت المصوووارف مووون أسوووعار 

إقراضوها. يتضووث ممووا سووبق أن العلاقووة بووين الاسووتثمار وسووعر الفائوودة علاقووة عكسووية فسووعر الفائوودة 

لبديلووووووة هووووووو المحوووووودد للمبووووووالغ المقترضووووووة لأجوووووول الاسووووووتثمار وهووووووذا مووووووا يسوووووومى بتكلفووووووة الفرصووووووة ا

(Opportunity Cost)–فكلموا انخفضوت –وهي تكلفة أفضل خيار بعد الخيار الذي قمنا باختياره

 )الجيوسوويأسوعار الفائوودة كوان ذلووك دافعوا للمزيوود مون الاقتووراض وبالتوالي حووافز لمزيود موون الاسوتثمار 

   .(0212، الصميدعي،

 الادخار: .4

فالادخوووار هوووو عبوووارة عووون الامتنووواع عووون  لادخوووار وسوووعر الفائووودة علاقوووة طرديوووة،إن العلاقوووة بوووين ا

 الاستهلاك الحالي لقاء مكافأة في المستقبل .
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لأن المودعين ستشجعهم معدلات الفائدة العالية علوى إيوداع  ا ارتفع سعر الفائدة زاد الادخار،فكلم

 أموالهم طمعا  بالعائد وتنمية رؤوس أموالهم .

 لاسوتثمار فوي المشوروعات الإنتاجيوة،الأكبور مون ابالنسبة لقطاع الأعموال وهوو الوذي يقووم بوالجزء 

لأن ارتفوواع  المتمثلووة بالأربوواح المحتجووزة، ادخاراتووهلابوود أن يكووون لسووعر الفائوودة تووأثير علووى مسووتوى 

سعر الفائودة يعنوي ارتفواع تكلفوة الاقتوراض الأمووال بالنسوبة لهوذا القطواع مموا يحفوزه علوى الاعتمواد 

 تجاز جزء اكبر من الأرباح المتحققة لديه .على المصادر الداخلية للتمويل واح

أما بالنسبة لقطاع الحكوموة فوان توأثر ادخاراتوه بسوعر الفائودة شويء غيور محتمول نظورا لعودم تحقوق 

 .(320ص،0224،سعد الدين،)عليفائض في الموازنة العامة إلا في حالات نادرة 

 :فد تحديد سعر الفائدة للبلد والسلطات النقدية الوضع الاقتصادي دور .5

تتدخل الدولة فوي تحديود سوعر الفائودة عون طريوق البنوك المركوزي )السولطة النقديوة العليوا( لأن ذلوك 

يعطيهووا إدارة اقتصووادية فعالووة لتطوووير الاقتصوواد وزيووادة فوورص العمالووة ومحاربووة التضووخم ومواجهووة 

 (.4.2، ص0224، حربي ،)عبد الرحمن وتوجيه الاستثماراتصادية الأزمات الاقت

. تدفق الأموال على المستوى الدوليالرئيسية في التأثير على  الفائدة من المتغيرات سعر يعتبر    

وبقدر ما  فاذا ارتفع سعر الفائدة في بلد مقارنة بالبلدان الأخرى فان ذلك يحفز على تدفق الأموال

 :همالد لسببين من البلدان الأخرى إلى ذلك الب هو مسموح به قانونا  

 يشجع ارتفاع سعر الفائدة الوحدات المقرضة في البلدان الأخرى على استثمار أموالها في 

 .البلد الذي يعطي أعلى سعر فائدة

  يدفع ارتفاع سعر الفائدة الوحدات المقترضة إلى التفتي  عن مصادر أخرى للإقراض وبسعر

 (.322ص،0223،سعد الدين،)عليفائدة أقل من البلدان الأخرى 
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، رئيس مجلس الاحتياطي الفيدرالي قد يزيد أو ينقص واقع في السنوات القليلة الماضيةال في

على تقييم مجلس الاحتياطي الفيدرالي لقوة  ا  معدلات الفائدة تحسبا للتضخم في المستقبل معتمد

  .الاقتصاد

النظام  تبين أن وجهة النظر الأولى، أسعار الفائدةهناك وجهتا نظر بخصوص وفي هذا الإطار  

وذلك لأن كانت في السابق  الفائدة كماأسعار الاحتياطي الفيدرالي لم تعد قادرة على التأثير على 

ولكي يتمكن النظام الاحتياطي ، .U.S  هي التي تقود أسعار الفائدة  النشاط في الأسواق المالية

نه يجب معرفة المعدلات امخاطر أسعار الفائدة، ف ارتفاع معرفة انخفاض أوالفيدرالي من 

تفعل الحكومة حيال هذه المعدلات. ومعرفة إذا ما كان سالمحلية للدولة الألمانية واليابانية وماذا 

 .  U.Sلاستثمار في ب للا يرغ لمستثمر الأجنبي يرغب أوا

هي العلاقة بين سعر الفائدة على أن أفضل تنبؤ للظروف الاقتصادية وجهة النظر الأخرى، 

 .ل وطويلة الأجل والتي تميز الأوضاع الاقتصاديةقصيرة الأجالقروض 

أسعار الفائدة قصيرة الأجل على  عندما تزيد شهرا ، 15إلى  10من   على وجه الخصوص،

ولكن    .U.Sفي الركودالاقتصاد  نحو  يتجه أنأسعار الفائدة طويلة الأجل ، فأنه من المحتمل 

نحو أسعار الفائدة قصيرة الأجل عن أسعار الفائدة طويلة الأجل ، فأن الاقتصاد يتجه تقل عندما 

 (.Koch,Macdonald,2003,p.243) الانتعا 

 ، سواء  هادة، تتعامل به البنوك في عملياتسياسة البنك المركزي المتصلة بسعر الفائ وهكذا فان 

الخاصة بالإيداع أو بالقروض حيث أن البنك المركزي عندما يستهدف التوسع في الائتمان 

لإقراض من المصارف وبالعكس، المصرفي، فانه يحدد سعر فائدة منخفض حيث يشجع على ا

ن البنك المركزي يمكن أن يؤثر على سعر الفائدة عندما يخفض سعر تكاليف اقتراضها منه إكما 
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في إعادة خصم الأوراق التجارية التي سبق وأن خصمتها لديها لصالث  عن طريق توسعها

المتعاملين معها عن طريق خفضه لسعر إعادة الخصم، وبذلك تزداد قدرة المصارف التجارية 

 .(125ص ،0222، خلف)على الإقراض، وبالعكس 
 التنبؤ: .6

فووي الطلووب علووى رؤوس الأموووال، فوواذا اتجهووت توقعوواتهم  ا  واضووح ا  تلعووب توقعووات المسووتثمرين دور  

نحو تحسن الحالة الاقتصادية وأن رواجا  اقتصاديا  سيؤدي إلى توفر فرص استثمارية متاحوة أموام 

المستثمرين فذلك سيؤدي إلى زيادة الطلب على رؤوس الأموال وعلى شكل قروض قصيرة الأجول 

رة الأجوول بشووكل يفوووق أسووعار الفائوودة علووى القووروض ويووؤدي بوودوره إلووى زيووادة أسووعار الفائوودة قصووي

طويلة الأجول بموا يخوالف القاعودة التوي تقوول أن أسوعار الفائودة علوى القوروض طويلوة الأجول أكثور 

 .الفوائد على القروض قصيرة الأجل من

تتجاوب مع . أما بالنسبة للمصارف فانها تحاول أن لتنبؤات تؤثر على معدلات الفائدةوهكذا فان ا

نووه لا يمكوون التنبووؤ بحركووة ، حيووث إتغيوور متوقووع فووي أسووعار الفائوودة والإفووادة منووه بدرجووة كبيوورةأي 

وبالتوالي ينبغوي أن لا تتبوع المصوارف سياسوة هجوميوة عنود  يوق، أسعار الفائدة دائما على نحوو دق

 .(050،ص0225 )الشعار،اعتمادها على التنبؤات بأسعار الفائدة 

هوذه  ،ات المحتملوة التوي يمكون أن تبنوى عليهوا سياسوة المصورفيسوتعرض القورار  (1رقم )والجدول 

بالشوكل الوذي سيضومن تركيوب الميزانيوة علوى القرارات  تحودد للمصورف طرائوق التجواوب المحتملوة 

 نحو يمكن المصرف من مواجهة أي من هذه السيناريوهات المحتملة .
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 (1الجدول رقم )

 الفائدةقرارات المصرف تجاه ارتفاع أو انخفاض أسعار 

 التنبؤ
التعديل المناسب فد هيكل خصوم   

 .المصرف على أساس التنبؤ

التعديل المناسب فد هيكل أصول      

 المصرف على أساس التنبؤ.

التقييم العام للهيكل المعدل      

 لميزانية المصرف.

 ارتفاع أسعار الفائدة

ينبغي العمل على جذب  

شهادات الإيداع ذات فترات 

 .قصيرة الأجلالاستحقاق 

يجب تطبيق معدلات فائدة    

متغيرة على القروض 

وتجنب حيازة الأوراق 

 المالية طويلة الأجل.

تنخفض مخاطرة سعر     

الفائدة وتنخفض 

احتمالات تحقيق 

إيرادات مرتفعة عند 

انخفاض أسعار 

 .الفائدة

 انخفاض أسعار الفائدة

ينبغي العمل على جذب     

فترات شهادات الإيداع ذات 

 الاستحقاق قصيرة

 .الأجل

يجب تطبيق معدلات فائدة   

ثابتة على القروض والتركيز 

على الأوراق المالية أو 

 القروض طويلة الأجل.

تتزايد احتمالات تحقيق     

تفعة  إيرادات مر 

وترتفع مخاطرة سعر 

 .الفائدة

 .(052ص ،0225 )الشعار،:  المصدر
 : المصارف سياسات .7

سياسات المصارف بخصوص سعر الفائدة، وبالذات المصارف التجارية منها، بحيث أنها يمكن أن 

تتجه نحو خفض أسعار الفائدة في الحالات التي توجد لديها احتياطات فائضة، وترغب في التوسع 

باقراضها، ويحصل العكس حيث أنها يمكن أن تتجه نحو رفع أسعار الفائدة في الحالات التي تقل 

لاحتياطات الفائضة لديها ، كما أن سياسة المصارف التجارية هذه بخصوص الهام  الذي تحصل ا

على تقبضه عليه والمتمثل بالفرق بين سعر الفائدة الذي تدفعه على الودائع وسعر الفائدة الذي 
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، وذلك أن بعض المصارف تتبع سياسة الحصول على أكبر هام  ممكن، وبذلك فانها قروضها

بسبب سياستها هذه، في حين أن إتباع سياسة أخرى  تراضيةقالار الفائدة على عملياتها ترفع سع

قراضية يدفعها إلى خفض سعر م  من أجل التوسع في عملياتها الإقائمة على تقليص هذا الها

 (.40ص،0222 ، خلف)الفائدة 

والفوائد على  على الودائعكالفوائد عددة للفائدة تتعامل بها المصارف، أسعار متيتضث وجود مما سبق 

أو قرض فسعر الفائدة على أي استثمار  .ن الفوائد على العمليات المصرفيةوغير ذلك م القروض،

تطيع والمصرف هو كأي مستثمر في هذا السوق لا يس ،في السوق المالي يتحدد في نهاية المطاف

الفائدة التي  من مخاطر أسعاروهذا ما يزيد ،  نما يستجيب لها فقطرصد تحركات أسعار الفائدة وا  

لذلك تقوم المصارف باستخدام أدوات متعددة لقياس مخاطر أسعار الفائدة  ،يتعرض لها المصارف

 .في المبحث الثاني سيتم التطرق إليهوهذا ما 
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 المبحث الثاند

 أدوات قياس مخاطر أسعار الفائدة
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 قياس مخاطر سعر الفائدة: دواتأ

 : جداول إعادة التسعير:أولاً 

 (.Gap)تحليل الفجوة  -1

 (.Duration)تحليل الأمد  -0

 :(Internal Model: النماذج الداخلية )ثانياً 

 .عداد السيناريوهاتإ -1

 .التحليل بواسطة قياس القيمة الاقتصادية -0

 .اختبار الجهد -3

  .المحاكاة -4
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 أدوات قياس مخاطر أسعار الفائدة                 

 تمهيد:  -1

الفائووودة علوووى  أسوووعارتحتووواج المصوووارف لووونظم إدارة المخووواطر التوووي تقووووم بتقيووويم آثوووار التغييووور فوووي 

. ومووون الضوووروري أن تكوووون هوووذه الووونظم قوووادرة علوووى لحقووووق الملكيوووةالعائووودات والقيموووة الاقتصوووادية 

دارة المخوواطر المعروفووة لتقيوويم مخوواطر سووعر الفائوودة المرتبطووة بموجوووداقيوواس و  اسووتخدام طوورق ت ا 

المصارف والتزاماتها. وبوالموقف الموالي لأنشوطتها خوارج ميزانيتهوا. ومون بوين طورق قيواس تعورض 

ونموذج المحاكاة. وبالإمكان  الأجل، وطريقة تحليل الفجوة المصارف لمخاطر سعر الفائدة طريقة

يورات إجراء تجارب لمعرفة آثار التغير فوي سوعر الفائودة، والتغيور فوي منحوى العائودات، وكوذلك التغ

المصوووارف أصوووعب الأوضووواع  تختبووورفوووي تقلبوووات أسوووعار السووووق، والتغيووورات الأخووورى. ويجوووب أن 

الافتراضووية التووي يمكوون أن تحوودث والتأكوود موون وجووود خطووط الطوووار  المناسووبة لمعالجووة مثوول هووذه 

تنووودرج مووون  حيووث التوووي يسووتخدمها المصووورف  تنوووع التقنيوووات. ت(40،ص 0223)خوووان، الأوضوواع

الحسابات التي تعتمد على أسلوب الاسوتحقاق البسويط وجوداول إعوادة التسوعير إلوى حالوة المحاكواة 

إلووووى تقنيووووات النمذجووووة ، التووووي تعتموووود علووووى وضووووع الميزانيووووة الووووداخلي ووضووووع الميزانيووووة الخووووارجي

ات الديناميكيووة المتطووورة التووي تتضوومن افتراضووات حووول سوولوك المصوورف وعملائهووا اسووتجابة للتغيوور 

فووووي أسووووعار الفائوووودة. بعووووض موووون هووووذه النموووواذج العامووووة تسووووتعمل لقيوووواس تعوووورض الأربوووواح والقيمووووة 

بينما بعضها الأخور تسوتعمل لقيواس واحود فقوط  الاقتصادية لحقوق الملكية لمخاطر أسعار الفائدة.

 .7من هذين المنظورين

 

 
                                                           

7
 Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P. 27. 
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 :خاطر سعر الفائدة تدخل ضمن فئتينالنماذج التد تقيس م أن أي    

  قووم بتقودير التغيورات فوي صوافي هوام  الفائودة ينماذج تقودير الأربواح المعرضوة للخطور حيوث

(NIM) ( أو صافي دخل الفائدةNII  وذلك تبعا ) .لتغيرات أسعار الفائدة 

  نمووووواذج تقوووووودير التغيووووورات فووووووي القيموووووة السوووووووقية لحقووووووق الملكيووووووة أو فوووووي القيمووووووة الاقتصووووووادية

(Economic Capital وذلك نتيجة )لتغيرات سعر الفائدة (Sierra,yeager,2004,p.47). 

 ما يلد : أساليب  قياس مخاطر سعر الفائدة -2

 جداول إعادة التسعير: -2-1

 (.Gapتحليل الفجوة )أولا  :    

 (.Durationتحليل الأمد ) ثانيا :   

 (:Internal Modelالنماذج الداخلية )  -2-2

 .إعداد السيناريوهاتأولا  : 

 ثانيا  : التحليل بواسطة القيمة الاقتصادية .    

 .اختبار الجهدثالثا : 

 .  المحاكاةرابعا : 

ضووومن فئوووة أسووواليب القيووواس المعتمووودة علوووى جوووداول  طريقوووة تحليووول الفجووووة وتحليووول الأمووودوتنووودرج      

 من أسوواليب النموواذج الداخليووة التوويالاسووتحقاق / إعووادة التسووعير، بينمووا تنوودرج الطوورق الأخوورى ضوو

هوا على افتراضات خاصة بأسعار الفائدة المستقبلية أو سلوك المصرف وعملائه وغير  غالبا تعتمد

 .من عوامل الخطر
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 : جداول إعادة التسعير -2-1

 الفجوة: تحليلاولًا: 

 :مفهوم الفجوة -

مخاطر سعر  من أجل قياسولى الطرق التي طورتها المصارف لاستخدامها حدى أ  تعتبر الفجوة إ

 (.p.44 ,2010Driga.et al,)الفائدة، ويستمر استخدامها بشكل كبير من قبل المصارف

كوووان مووون الشوووائع أثنووواء الثمانينوووات وأوائووول التسوووعينات أن تقووووم المؤسسوووات الماليوووة بتحليووول  حيوووث 

أنه  ))الفجوة(( ويرجع السبب في هذه التسمية إلى تعرضها لمخاطرة أسعار الفائدة باستخدام منه 

لخصائصووها المتصوولة  وفقووا   كوول منهووا اسووتحقاقحسووب  يهوودف إلووى تخصوويص الأصووول والالتزامووات

لى قياس الفجوة عند كل نقطة استحقاق.   .(0..ص ،.022)عبد العال،باعادة التسعير، وا 

المنشوو ت الماليووة فووي كوول موون الولايووات المتحوودة الأمريكيووة وكنوودا  ويسووتخدم هووذا التحليوول الكثيوور موون

( إلوى جانوب القووائم الماليوة Gap Reportنشور "تقريور الفجووة" ) حيوث يوتم من دول العالموالعديد 

 .(132، ص0222 )الشماع، الدورية

إعوداد جودول تووزع فيوه الأصوول والخصووم وكوذلك  حيث يتم ،على الميزانيةتحليل الفجوة  تعتمد و

إذا كانوت أسوعار الفائوودة  جالهواآوفووق  ذات الحساسووية لتغيور سوعر الفائودة، الأرصودة خوارج الميزانيوة

تسووتخرج مؤشوورات  لووذلك، أو وفووق مواعيوود إعووادة تسووعيرها إذا كانووت الأسووعار متغيوورة. وتبعووا  ، ثابتووة

 (.0223،)خان لحساسية العائدات والقيمة الاقتصادية للأصول والخصوم نحو سعر الفائدة 

المصووارف تحديوود مخوواطرة سووعر الفائوودة موون خوولال الرقابووة علووى الفوورق بووين درجووة  تسووتطيعوهكووذا 

 حساسية كل من الأصول والخصوم لديها للتغيرات في سعر الفائدة:

 الخصوم الحساسة لهذا التغير –الفجوة = الأصول الحساسة لتغير سعر الفائدة 



 
 
 
 

58 

تشير إلى تساوي حجوم الأصوول الحساسوة لتغيور سوعر الفائودة موع حجوم  قيمتها صفر فالفجوة التي

الأمور الوذي يعنوي عودم توأثر هوام  الفائودة الصوافي بشوكل  ،تلك الخصوم الحساسة لهذه التغيورات

إلوى أن الخصووم  Negative Gapكبيور بتقلبوات أسوعار الفائودة. فوي حوين تشوير الفجووة السوالبة 

التوي تتصوف بحساسويتها لتلوك التغيورات. وهكوذا وز تلك الأصوول سعر الفائدة تتجا الحساسة لتغير

 زيوادة فوي أسوعار الفائودة قود توؤثر سولبا   ةلأيو كبيورا   تعطي المصارف التي لديها فجوة سالبة اهتماموا  

 .(004،ص0225)الشعار،  على هام  صافي الفوائد لديها

الخصوووووم  تتجوووواوزالأصووووول الحساسووووة لتغيوووور سووووعر الفائوووودة  فتشووووير إلووووى إن ،موجبووووةالالفجوووووة  أمووووا

وذلووك  ،ن الزيووادة المسووتقبلية فووي أسووعار الفائوودة سووتزيد موون صووافي الوودخلإالحساسووة. والنتيجووة هووي 

التغيووور فوووي إيووورادات سوووعر الفائووودة أكبووور مووون التغيووور فوووي تكلفوووة سوووعر الفائووودة المدفوعوووة علوووى  لأن

 .(42ص،0223 )خان، سوف ينخفض الدخلصافي أما إذا انخفض سعر الفائدة فان  . الخصوم

وفووي إطووار ذلووك طالووب مصوورف سووورية المركووزي موون المصووارف العاملووة فووي الجمهوريووة العربيووة  

موون  14لقيوواس مخوواطر سووعر الفائوودة )فووي المووادة   الفجوووةالسووورية اعتموواد طريقووة التحليوول بواسووطة 

 .8( 4/م ن / ب.12تعليمات الرقابة المصرفية الصادرة عن مجلس النقد والتسليف بالقرار رقم )

 تقرير الفجوة: -

حيث يشير تقرير فجوة إعادة التسعير هو نموذج محسن من تقرير فجوة تواري  الاستحقاق. إن 

تضمن يلا  كما أنهتسعير مدفوعات الفائدة.  إعادة يةوكيف توقيتإلى  تقرير فجوة إعادة التسعير

عكس خصائص سعر الفائدة لمكونات ي، ولكنه )المستثمر( أية افتراضات حول سلوك المستهلك

 .(Marrison,2002,p.192) الميزانية العمومية

 يعد من خلال الأسلوبين التاليين:الفجوة تجدر الإشارة إلى أن تقرير 
                                                           

8
 .2-2ص مرجع سابق، (،4ن/ب  .12، قرار رقم )مجلس النقد والتسليف مصرف سورية المركزي، 
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 (:Static Gap Reportالفجوة الساكنة )تقرير  .1

 للمدد الموجودات والمطلوبات إدخاللا يتطلب أي بتاري  معين،  الساكنة لفجوةتقرير ايعد 

 المستقبلية في التقرير.       

 (:Dynamic Gap Report) الديناميكية(الفجوة المتحركة ) تقرير .0

)الموجووودات والمطلوبووات المخططووة وأنووواع الوقايووة ويتضوومن هووذا التقريوور خطووة المنشووأة للمسووتقبل 

 .(من المخاطر

 هما:مدخلان أساسيان هنالك ، فللموجودات والمطلوبات التي يتضمنها تقرير الفجوة أما بالنسبة

 فقط. شمول الموجودات ذات الفوائد، والمطلوبات ذات الفوائد 

 (.13-132 ،ص0222 )الشماع، شمول جميع الموجودات والمطلوبات. 

 والمطلوبوات ذات الفوائود )الموجوودات الحساسوة(ما يوتم اعتمواد الموجوودات ذات الفوائود  عادة  ولكن   

  وهذا ما جاء في معايير لجنة بازل. ،فقط )المطلوبات الحساسة(

وللتعوورف علووى الأصووول والخصوووم الخاضووعة لإعووادة التسووعير والتووي لا يعوواد تسووعيرها يمكوون الرجوووع   

 (.1إليها في الملحق )

 :   المطبقة فد نموذج الفجوةالمفاهيم    -

لذلك يتم تطبيق  ،من حيث التعقيد والشكل كبيرا   طرق الفجوة المستخدمة اليوم تختلف اختلافا  إن  

فوي الوقايوة مون مخواطر معلوموات أكثور تفيود  إلوىمفاهيم عديدة علوى مركوز الفجووة وذلوك للتوصول 

 ما يلي: نذكر ، ومن هذه المفاهيمالفائدة أسعار
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 :الفجوة التراكمية .1

( في كل فترة زمنية وذلك من خلال احتساب  Cumulative Gapتحتسب الفجوة التراكمية )

 . بهذه الفترة مضافا إليها مجموع الفجوات في الفترات السابقةالفجوة الخاصة 

 :(130،ص0222 )الشماع،من خلال المعادلة التالية  ويتم حسابها 

 (1-الفجوة المتراكمة للمدة )ن +  الفجوة للمدة )ن( الفجوة المتراكمة في المدة )ن(

تبوورز  خطوور سووعر الفائوودة لكاموول الفتوورة وهووي محوودد  ،T(  خوولال الفتوورة GAP)cالفجوووة التراكميووة 

 كالتالي . 

c(GAP   )GAP T + (GAP) c T-1 

 حيث:     
GAP T               : الفجوةGAP   خلال الفترةT . 

( GAP)c T-1          : الفجوة التراكمية خلال الفترةT-1  . 

م موون التراكميووة بووين الأصووول والخصووو ( يلخووص الاختلافووات RGAP)نسووبة )معوودل ( الفجوووة أمووا 

2010Driga.et al, ) ب هوذه النسوبة حسوب الصويغة التاليوةيوتم حسواو  أجول فتورة الاسوتحقاق المحوددة،

,p.44  ). 

RGAP =( (GAP) c/TA)  *100 
 :حيث 

:(GAP)c الفجوة المتراكمة. 

  :    TA          الأصول الكلية 
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 معدل الحساسية:  .2

الأصوووول والخصووووم الحساسوووة لتغيووورات سوووعر الفائووودة وتحسوووب مووون خووولال تحووودد كنسوووبة بوووين 

 العلاقة.

RS = AS / LS 

 حيث:       

AS     :.الأصول الحساسة لتغيرات سعر الفائدة    

LS    : .الخصوم الحساسة لتغيرات سعر الفائدة 

    .( p.45 ,2010Driga.et al,)يقلل مخاطر سعر الفائدة  1بقاء هذا المؤشر حول   

 :(Weighted Interest-Sensitive Gap) الفجوة المرجحة الحساسة لسعر الفائدة .3

بالنسوبة لبعضوها  يؤخذ بالاعتبار ميل أسعار الفائدة المصورفية للتغيور، مون حيوث السورعة والحجوم،

خلال التقلبات الاقتصادية. فأسعار الفائدة المرتبطة بالموجودات المتنوعة تتغيور بأحجوام  البعض،

 وبمستويات سرعة متفاوتة عن أحجام ومستويات سرعة حركة أسعار الفائدة المرتبطة بالمطلوبات

 .(1.2ص،0222 )الشماع،

 ( عوادة  logالفائودة علوى الودائوع يتخلوف ) أسوعار المصارففي  القول أنه يمكنعلى سبيل المثال ف    

 .( Rose,Hudgins,2005,p.213) عن أسعار الفائدة على القروض

 موذج فجوة الدخل:ن .4

 لأسووعار تقبلية المحتملووة للتغيوورات المسوو دخوول الفائوودة الصووافييقوويس حساسووية  نموووذج فجوووة الوودخل

وسوويعاد تسوعيرها للفتوورة  سوووف تسوتحقتغيوورات حجوم الأصووول التوي   عنوودما تكوونوخاصوة  ،الفائودة

هووذه الفتوورة  .وسوويعاد تسووعيرها فووي نفووس الفتوورة سوووف تسووتحقالقادمووة أقوول موون حجووم الخصوووم التووي 

  (.Gelkeson et .al,1997,p.29) المحددة عادة ما تكون سنة
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عر الفائوودة وفووق حسوواب تغيوور دخوول الفائوودة الصووافي نتيجووة لتغيوور سوو أي ويووتم حسوواب فجوووة الوودخل

 (.Maracine,2002,p.125) المعادلة التالية

 * حجم الفجوة سعر الفائدةالتغير في دخل الفائدة الصافي   التغير في 

NII= Gap x *∆i∆ 

  :  حيث        

            ∆I  :.التغير في دخل الفائدة الصافي 

Gap x        :.التغير في سعر الفائدة 

 (:ALCOنموذج ) .5

 Asset And Liability) (ALCO)هيئووة إدارة الموجووودات والمطلوبووات مووا تريوود أن تعرفووه 

Committee Of Banks)  فموا هوو 1 بمقودارإذا تغيرت أسعار الفائدة  أنه هيفي المصرف %

إذا تغيوورت أسووعار الفائوودة هوول سوووف ؟ و أو هووام  الفائوودة الصووافي المصوورفتأثيرهووا علووى أربوواح 

 ؟منه جزء صغير  نخسر كامل أرباح السنة أم

إدارة الموجودات والمطلوبات من الإجابة على هذا التساؤل فأنها تستطيع تطبيق  هيئة لكي تتمكن

 المفهومين التاليين على نموذج الفجوة :أحد 

 ( الأربواح المعرضوة للخطور فود الأحووال العاديوةEarning –at-risk in' normal' 

times: ) 

خوذ تغيور سوعر الفائودة الوذي يغطوي معظوم الحوالات المحتملوة )علوى سوبيل أيتم ، في هذا المقياس     

لمعرفة هذا التغير في سعر الفائدة يتم الاستعانة بالبيانات التاريخية في   % للحالات(.05 المثال

  ) Dermine et.al,2002,p.74( دالبلد المحد
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EAR95 = ║GAP║ × (∆RATE 95%)    

 هناك افتراضان ضمنيان فد هذا التحليل :     

أي يوتم اعتمواد تغيور واحود  معدلات الفائدة علوى الودائوع والأصوول بونفس المقودار،تتحرك  (1

 لسعر الفائدة. 

 Dermine) علووى حجووم الودائووع والقووروض مووع الوقووت تهموول تووأثير تغيوور معوودلات الفائوودة  (2

et.al,2002,p.75) 

 )الأرباح المعرضة للخطر تحت )سيناريوهات الضغط: 

يجب أن يتم إعلامها حول تأثير التغيرات الكبيرة والنادرة لأسوعار الفائودة علوى  المصرفإدارة إن      

 ، حيث:هام  صافي الفائدة

EAR STRESS=║GAP║*(BIG change of rates) 

الصوودمات الكبيوورة التووي يمكوون أن تووؤثر علووى  توقووعمهمووة فريووق إدارة المخوواطر  ويقووع علووى عوواتق     

 (.(Dermine et.al,2002,p.75 صادأسعار الفائدة وأن تؤثر على الاقت

 الفجوة : نموذج ستخدامتغيرات سعر الفائدة على دخل الفائدة الصافد با أثر -

 :ه بالفجوة من خلال الجدول التالين دخل الفائدة الصافي يتحدد بناء  على علاقتالقول إ يمكن

 (1-0)الجدول رقم 

 تغيرات سعر الفائدة على دخل الفائدة الصافي بالاعتماد على الفجوة أثر

 دخل الفائدة الصافد معدل الفائدة الفجوة

 تزداد ارتفاع موجبة

 تنخفض انخفاض موجبة
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 تنخفض ارتفاع سالبة

 تزداد انخفاض سالبة

 لا تتغير ارتفاع صفر

 لا تتغير انخفاض صفر

 
.( Lileikiene,Likus,2011,p.243)rce:uReso  

 : ذج الفجوةو مزايا وعيوب نم  -

علووى الوورغم موون أن نموووذج الفجوووة يعطينووا نتيجووة رقميووة وحيوودة، والووذي يزودنووا بنظوورة واضووحة نحووو 

هي مقياس ثابت )جامود( ولا يمكنوه  –لسوء الحظ  –تحقيق هدف التحوط المنشود، إلا أن الفجوة 

إعطاؤنووا الصووورة الكاملووة، أضووف علووى ذلووك أن نموووذج الفجوووة لا يأخووذ بعووين الاعتبووار فووي حسووابه 

 التغيرات التي تطرأ على خصائص الوضعيات المختلفة خلال فترة أو مدة من الزمن.

 نيوة الميزانيوة العموميوة وكذلك الأمر، فوان الفجووة لا تأخوذ بعوين الاعتبوار التغيورات المتوقعوة فوي ب

                               .(Greuning,Bratanovic,2004,p.255)تهمل الخطر المرتبط بها، وحساسية الدخل للأوضاع المختلفة 

الخسووائر بسووبب حركووة حصووول  إمكانيووةالفجوووة تمكوون المصووارف موون مواجهووة  أسوولوبن وهكووذا فووا

المصووورف مووون  عتبووور أداة مفيووودة فوووي حمايوووةي . علوووى الووورغم مووون أن نمووووذج الفجووووة أسوووعار الفائووودة

ة الفائدة على القيمة السوقي أسعارر أثر تغييرات أخذ في الاعتباي لا نهإ لاإ تغيرات أسعار الفائدة،

نمووذج الأجول لنوضوث  إلوىسووف ننتقول  بهدف تحقيق هذه المزايا الإضوافية،. و لرأسمال المصرف

 .  ...حسابه.مفهومه وكيفية 
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 المدة )الأجل(: نموذجثانياً: 

 مفهوم الأجل: -

الزمن المتوسط المثقل لاستعادة التدفقات النقدية المتوقعوة مون الاسوتثمارات فوي الأوراق الأجل هو 

        .(29Rose,Hudgins,2005,p.2) بالنسبة للأسعار الحالية للأوراق المالية ،المالية

متوسوط المودة التوي يبقوى فيهوا تبوين  نهوابأكوزي مفهووم هوذه الطريقوة حيوث ذكور وضث المصرف المر    

، كموا تبوين مودى التغيور الوذي يصويب كول أداة ماليوة وكوذلك لتقلوب سوعر الفائودة المصرف معرضوا  

 .9القيمة الاقتصادية للمصرف نتيجة التغير الذي يطرأ على سعر الفائدة في السوق

قيوواس نسووبة التغيوور فووي القيمووة الاقتصووادية  الأموود علووى أنووه  تعريووف، جوواء فووي معووايير لجنووة بووازل    

. ويعكووس الأموود توقيووت لتغيوور بسوويط فووي مسووتوى سووعر الفائوودةللمركووز والتووي سوووف تحوودث نتيجووة 

 وحجم التدفقات النقدية التي تحدث قبل تاري  الاستحقاق التعاقدي.

وكلمووا صووغر حجووم  ،كلمووا طالووت فتوورة الاسووتحقاق أو توواري  إعووادة التسووعير التووالي لوولأداة ،عمومووا  

كلموا زاد الأمود )فوي القيموة  ،)مثلا تسديد الكوبونات( المدفوعات التي تحدث قبل تاري  الاستحقاق

فوي مسوتوى سوعر الفائودة سووف يكوون لوه توأثير أكبور  معينا   المطلقة(. ويدل الأمد الأعلى أن تغيرا  

 .10على القيمة الاقتصادية

    (:.230Rose,Hudgins,2005,p) ( هي كالآتيMacaulay)و ل معادلة الأجل الأكثر شيوعا  إن      

   
∑

      
      

 
   

∑
   

      
 
   

 

 (.(t: التدفق النقدي للأداة في الفترة   CFTحيث :
                                                           

9
 ..ص مرجع سابق، (،4 ب / ن .12القرار رقم ) مصرف سورية المركزي، مجلس النقد والتسليف، 

10
 Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P. 28. 
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T            .عدد الفترات الزمنية حتى يتم دفعات التدفقات النقدية : 

I            : .العائد المتوقع حتى تاري  الاستحقاق المتولد من الأوراق المالية 

K           : .عدد التدفقات النقدية 

 .(Sundres,Cornett,2006,p220)  مثال: 

%، بعائد 2ويعطي معدل فائدة )كوبون (  Euro 1222حساب الأجل لسند قيمته الأسمية  
%، وفترة استحقاق مدتها سنتان وتدفع الفائدة بشكل نصف سنوي 10 حيازة إلى تاري  الاستحقاق

 سنوات، يتمتع بحساسية زمنية تحسب كما يلي :
 

الفترة الزمنية  
التي يتحقق فيها 

 التدفق النقدي

معامل القيمة  التدفق النقدي
 الحالية

 

       
 

القيمة الحالية 
 للتدفق النقدي

القيمة الحالية 
× للتدفق النقدي 

الزمنية التي الفترة 
يتحقق فيها هذا 

 التدفق
1 42 2.0434 3...4 12.2. 

1/0 42 2.2022 35.22 35.22 

1 1/0 42 2.2302 33.52 52.3. 

0 1242 2..001 203..2 124..52 

 1.50.42 2..032   المجموع

 

          =(   (Dالأجل 
      

 .سنة1.223

 



 
 
 
 

67 

  عدة مفاهيم أخرى للأجل نذكر منهاهناك: 

 مفهوم الأجل المعدل أو المحور: .1

حتوى قوبض التودفقات  يالمنقضوبأنها تقوم على الوزمن  وقد عرف حماد الأجل المحور أو المعدل     

النقديوة المسووتقبلية، وعنوودما ترتفوع أسووعار الفائوودة تهوبط القيمووة الصووافية الحاليوة لمجموعووة ثابتووة موون 

التووودفقات النقديوووة، وبالنسوووبة لووولأوراق الماليوووة القابلوووة للتسوووويق، يتووورجم ذلوووك إلوووى هبووووط موووواز فوووي 

فوع القيموة الحاليوة الصوافية أو ، ترتا تهوبط أسوعار الفائودةالأسعار، أما علوى العكوس مون ذلوك عنودم

السووعر الصووافي الحووالي لسلسوولة موون التوودفقات النقديووة المسووتقبلية، وتشووير الموودة المعدلووة إلووى مقوودار 

حمواد، ) غيور نقطوة أسواس واحودة فوي الأسوعارالتغير المئوي الذي سيحدث فوي السوعر فوي ضووء الت

 (.0..ص،.022

 وذلوك   .بات أسوعار مختلوف الأوراق الماليوةتذبوذأن يقودروا ليوة المشاركين في السووق الما يستطيع     

 من خلال المعادلة التالية :

             [
  

   
]   

      ( Modified-Durationهوووووووووووووذه المعادلوووووووووووووة الأخيووووووووووووورة  سوووووووووووووميت الأجووووووووووووول المحوووووووووووووور أو المعووووووووووووودل )

Koch,Macdonald,2003,p.231).)   : ويمكن كتابتها كالتالي 

Modified duration=                    

      
 

 مفهوم فجوة الأجل المرجحة بالمبالغ: .2

 فجوة الأجل المرجحة المثقلة بالمبالغ   

إجمالي الخصوم  * أجل محفظة الخصوم المثقلة –أجل محفظة الأصول المثقلة     
 إجمالي الأصول 
 

 فجوة الأجل المرجحة الأطول يعني الحساسية الأعظم لتغييرات سعر الفائدة. 
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 مفهوم نسبة الأجل:  .3

 يتم حساب نسبة الأجل من خلال المعادلة التالية:      

 جل المطلوباتأ ÷الموجودات  أجلنسبة الأجل                  

صووغر أ كانووت إذاأمووا  للموجووودات. حسوواس المصوورف موون الواحوود فووان كبوورأكانووت نسووبة الأجوول  إذا

ذاو  للمطلوبوووات. حسووواس فهوووو الواحووود مووون  ،0222 )الشوووماع، تكوووون محصووونة لواحووودل ة  مسووواوي كانوووت ا 

 .(.04ص

بواسطة قياس الأمد لقياس مخاطر سعر الفائودة لودى المصوارف العاملوة فوي  بق طريقة التحليلط  ت  

وتطبيقوووا للتعليموووات الصوووادرة عووون مجلوووس النقووود  ،0لوووك تماشووويا موووع مقوووررات لجنوووة بوووازل سوووورية وذ

في المادة الخامسة من تعليمات الرقابوة المصورفية الخاصوة (، 4ن/ب .12والتسليف بالقرار رقم )

 بادارة مخاطر سعر الفائدة .

 جل وحقوق الملكية:الأ -

 مقدار التغير فد قيمة حقوق الملكية: .1

 :لملكية من خلال المعادلة التاليةيتم حساب مقدار التغير في قيمة حقوق ا     

∆E=-[DA-DLK]*A*   

     
 

من حقوق  )بدلا   وهو مقياس للرافعة. وهو كمية الأموال أو المطاليب المقترضة  K=L/Aحيث :     

  .Saunders,Cornett,2006,p233)( ( المستخدمة لتمويل محفظة الأصولالملكية 

 من خلال المعادلة:لتغيرات سعر الفائدة نعبر عن تعرض الثروة الصافية     

∆E     - ( فجوة الأجل المرجحة المثقلة * الرافعةleverage( تغير معدل الفائدة* )Shock). 
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: الرفووع لثلاثووة متغيووراتفووي واقووع الأموور نتيجووة  التغيوور المئوووي فووي قيمووة حقوووق الملكيووة للبنووك هووو      

والتغيوور ( Dept( بوين الأصوول والخصووم )Duration Mismatchعودم توافوق الأجول ) الموالي،

 . )p.94,200Dermine et .al,2( في معدلات أسعار الفائدة

 ثوور تغيوورات أسووعار الفائوودة علووى قيمووة حقوووق الملكيووة بالمصوورف،أتؤكوود المعادلووة أعوولاه علووى أن      

 :(021،ص0222 )الشماع، يعتمد على ثلاثة عوامل أساسية هي

بحيوث أن فجووة الأجول الأكبور تشوير إلوى تعورض أكبور لمخواطرة  ،أط( -حجم فجوة الأجل )أم -1

 تقلبات أسعار الفائدة.

بحيث أن الحجم الأكبر يوؤدي إلوى تغييور أكبور  ،المصرف )الموجودات أو المطلوبات(حجم   -0

 مقابل أي تغير محدد في أسعار الفائدة.   في حقوق الملكية

تعورض أكبور لمخواطرة  توؤدي إلوى كبوررات الأ، بحيث أن التغيالفائدةمدى التغيير في أسعار   -3

 .سعر الفائدة

 :(DURATION OF EQUITYالأجل لحقوق الملكية ) .2

الفووورق بوووين القيموووة السووووقية  تمثووول( NWالقيموووة السووووقية لحقووووق الملكيوووة أو الثوووروة الصوووافية )إن      

 MVLوالقيمة السوقية للخصوم  MVAللأصول 

NW= MVA-MVL 

 من المعادلة السابقة ومن تعريف الأجل نجد إن معادلة الأجل لحقوق الملكية هي كالآتي:   

DNW =                 

  
 

  (Crouhy et .al,2006,p201 ). 
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فجوووة الأجوول المثقلووة المرجحووة  باسووتخدامثوور تغيوورات أسووعار الفائوودة علووى حقوووق الملكيووة أ -

 وسنوضث ذلك من خلال الجدول التالي: :(020،ص0222 ،)الشماع بالمبالغ

 (0-0الجدول رقم )

 فجوة الأجل باستخدامثر تغيرات أسعار الفائدة على حقوق الملكية أ

 فجوة الأجل المرجحة فد المصرف
التغير فد معدل    

 الفائدة

 الثروة الصافية للمؤسسة المالية  

 (net worth) 

 يجابدإ

 الخصوم*الخصوم/الأصول( أجل  >الأصول أجل (

 يرتفع

 ينخفض

 ينقص

 يزداد

 سلبد

 الخصوم*الخصوم/الأصول( أجل <الأصول أجل (

 يرتفع

 ينخفض

 يزداد

 ينقص

 صفر

 الخصوم*الخصوم/الأصول( أجل  =الأصول أجل (

 يرتفع

 ينخفض

 لا يتغير

 لا يتغير

ن قيموة اموواز فوي كول أسوعار الفائودة فو فواذا تحقوق تغييور ،فجوة الأجل المرجحة موجبةإذا كانوت      

 مطلوبات المصرف ستتغير بأقل )للأعلى أو للأسفل( من التغيير في قيمة الموجودات.

فووان ارتفوواع أسووعار الفائوودة سوويؤدي إلووى تخفوويض القيمووة السوووقية لحقوووق ملكيووة  ،فووي هووذا الإطووار     

خفووواض القيموووة السووووقية المصووورف لأن القيموووة السووووقية للموجوووودات سووووف تووونخفض بوووأكثر مووون ان

 للمطلوبات . لذلك فان القيمة السوقية لحقوق ملكية المصرف سوف تنخفض نتيجة لذلك . 

فأنه إذا تحقق تغيير موواز فوي كول أسوعار  فجوة الأجل المرجحة سالبةإذا كانت  من جهة أخرى     

. فوواذا انخفضووت يوور قيمووة موجوداتووه لوبووات المصوورف سووتتغير بووأكثر موون تغفووان قيمووة مط ،الفائوودة 

ا ممو ،فوان قيموة مطلوبوات المصورف سووف توزداد بوأكثر مون ارتفواع قيموة موجوداتوه ،أسعار الفائودة

فووان قيمووة المطلوبووات سوووف  ،. أمووا إذا ارتفعووت أسووعار الفائوودةيعنووي انخفوواض قيمووة حقوووق الملكيووة
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 ا يعنووووووي ارتفوووووواع قيمووووووة حقوووووووق الملكيووووووةمموووووو ،توووووونخفض بأسوووووورع موووووون انخفوووووواض قيمووووووة الموجووووووودات

(218Rose,Hudgins,2005,p.). 

ضود محصونة المؤسسوة الماليوة تكوون فوان لصوفر، تسواوي افجوة الأجل المعدل المرجث إذا كانت      

(. التغيوورات فووي القيمووة السوووقية net worthتغيوورات فووي الثووروة الصووافية للمؤسسووة الماليووة ) أيووة

 الصافية سوف تبقى كما هيللأصول والخصوم ببساطة سوف تتقابل مع بعضها البعض والثروة 

2006, p201 )(Crouhy et .al, 
 (.Duration And Net Interest Incomeالأجل والدخل الصافد للفوائد ) -

( (DGNII( يساوي فجووة الأمود لودخل الفائودة الصوافي ∆NIIالتغير في دخل الفائدة الصافي )إن      

 (:∆iالفائدة )بأسعار  مضروبا في التغير

NII=DGNII ×∆i∆ 

مثوول الفوورق بووين القيمووة السوووقية للأصووول الحساسووة لسووعر الفائوودة ت DGNIIن فجوووة الأموود إحيووث      

MVRSA ناقص أجل الأصول الحساسة لسعر الفائدة  1في  ة  مضروبDRSA،  والقيمة السوقية

نواقص أجول الخصووم الحساسوة لسوعر  1في  ة  مضروب MVRSLللخصوم الحساسة لسعر الفائدة 

 .DRSLالفائدة 

MVRSL×(1-DRSL) - DGNII=MVRSA×(1-DRSA) 

p200 )(Crouhy et .al ,2006, 

 

 

 

 



 
 
 
 

72 

 ،0222 )الشوماع، نسوبة الأجول باسوتخدامتغيرات سعر الفائدة علوى دخول الفائودة الصوافد  أثر -

 :وسنوضث ذلك من خلال الجدول التالي :(040ص

 (3-0الجدول رقم )

 نسبة الأجل ستخدامباأثر تغيرات سعر الفائدة على دخل الفائدة الصافي 
 

 إذا انخفضت أسعار الفائدة      إذا ارتفعت أسعار الفائدة     الحساسية الصافية نسبة الأجل

 1أكثر من 
حساسة للمطلوبات )فجوة     

 سالبة (

أثر عكسي على الدخل     

الصافي / سوف ينخفض 

 الدخل

    أثر إيجابي على الدخل 

 الصافي/سوف يرتفع الدخل

 بدون أثر بدون أثر متطابقة 1يساوي 

 1أقل من 
 حساسة للموجودات

 )فجوة موجبة(

أثر إيجابي على الدخل الصافي 

 /سوف يرتفع الدخل

أثر عكسي على الدخل الصافي 

 /سوف ينخفض الدخل

  

 دقة مقياس الأجل)الانحراف عن المتوقع(: -

دقيوووق وذلوووك بالنسوووبة للتغيووورات  ذات الووودخل الثابوووت بشوووكلس الأجووول حساسوووية الأوراق الماليوووة يقوووي     

 % أي نقطة أساس واحدة.1الصغيرة في أسعار الفائدة أي عندما تتغير بمقدار 

نقطة أساس عندها يصبث الأجل مقياس  022% أي 0سعر الفائدة بأكثر من  تغيرلكن بفرض      

حساسوية أسوعار وبوذلك تكوون أقول دقوة لقيواس التغير لأسعار الأوراق المالية  أقل دقة لقياس مقدار

 الفائدة.

عنوود حسوواب ، (Dبالأجوول ) متعلووقار الفائوودة وتغيوورات أسووعار السووند العلاقووة بووين تغيوورات أسووعن إ     

ن الأجوول يبووالغ فووي تقوودير فوواما يووزداد سووعر الفائوودة بشووكل كبيوور أنووه عنوود و جوودسووعر السووند الحقيقووي 
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الأجوول يبووالغ فووي زيووادة ن اا يوونخفض سووعر الفائوودة بشووكل كبيوور فووعنوودمولكوون انخفوواض سووعر السووند 

 سعر السند.

سوومالية الخسووارة الرأسوومالية علووى سووعر السووند أصووغر موون الأربوواح الرأ عنوودما تووزداد معوودل الفائوودةف     

ن هوذه إحيوث  ،سوند ومعودل العائود. وذلوك نتيجوة العلاقوة بوين سوعر العنودما تونخفض معودل الفائودة

Saunders ,) مفتورض مون نمووذج الفجووة الأساسوي العلاقة تعرض بشكل محدب وليس خطي وهذا

,2006,p.239Cornett). 

 يجابيات وسلبيات إدارة فجوة الأجلإ: 

نوه يوتم حسواب أثور الأمود فوي قيواس مخواطر سوعر الفائودة إومون أهوم مزايوا اسوتخدام طريقوة تحليول  

ويأخووذ كوول التوودفقات النقديووة فووي الاعتبووار ومقيوواس سووعر علووى القيمووة السوووقية والوودخل، تغييوورات ال

 (.0222،الشماع) الطريقةموحد وأخيرا النظرة بعيدة المدى لهذه 

ن هنوواك بعووض المحووددات )السوولبيات( موون اسووتخدامه إلا إ وعلووى الوورغم موون سووهولة تفسووير الأموود،

 أهمها:،

 صعبة. ل في محفظة المصرف هي مهمةد موجودات ومطلوبات من نفس الآجاإن إيجا -1

قود يكوون لهوا نموط ، بعض الحسابات في المصرف : مثل الودائوع الجاريوة وودائوع التووفير -0

 .جعل عملية حساب الأمد عملية صعبةمما ي، للتدفقات النقدية غير محدد بشكل واضث

إلووى تقليوول  تووؤدي التسووديدات المسووبقة للعموولاء وحووالات تعثوور العميوول )مخوواطر الائتمووان( -3

 .(,5p.222005, ,Hudgins Rose)النقدية المتوقعة من القروضقات وعدم تحقيق التدف
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 :"Internal Methods"مدخل النماذج الداخلية   -2-2

أنظموووة قيووواس داخليوووة ملائموووة باسوووتخدامها لقيووواس  للبنووووك التوووي تتووووافر لوووديها سووومحت لجنوووة بوووازل 

 باستيفاء بعض المعايير.    إلا أنها جعلت ذلك مرهونا   ،مخاطر السوق

 ،Value at Risk (VAR) يعتمود مودخل النمواذج الداخليوة علوى مفهووم القيموة المعرضوة للمخواطر      

احتمووال التعوورض لخسووائر مسووتقبلية نتيجووة لتقلووب أسووعار السوووق عنوود درجووات تأكووود والووذي يقوويس 

Confidence Levels )) ومن ثم تقدير الخسائر المحتملة ماليا   ،مختلفة  . 

 :يمكن استخدام أحد الطرق التالية (VAR) ولحساب قيمة

   (ب المحاكواة العشووائي )مونوت كوارلوأسلو  ،أسلوب المحاكاة التاريخي ،أسلوب الانحراف المعياري

عودة نمواذج أخورى يمكون اسوتخدامها بموا يتناسوب موع  واقوع المصورف إضافة  إلى  (.0212،لعراف )

 ومن هذه النماذج:، ووضعه المالي

 السيناريوهات: دإعداأولًا: 

عنووود تووووفر الحقوووائق والمعلوموووات والبيانوووات لفريوووق إدارة الأزموووة يوووتم تصووونيف وتبويوووب المعلوموووات      

فووي الوقووت الحووالي  ،وبالنسووبة لكوول مرحلووة هووا للوقوووف علووى الأزمووات فووي كوول عموولوالبيانووات وتحليل

قعوووة أو كووووارث وحصووور التوقعوووات بوقووووع حووووادث غيووور متو  ،لمسوووتقبل القريوووب والمسوووتقبل البعيووودوا

علوى نشواط المؤسسوة. كول ذلوك وغيوره مون الأزموات صوغيرها  كبيورا   طبيعية أو حروب  تؤثر توأثيرا  

عوووداد القائموووة الأوليوووة للأزموووات المحتملوووة  حصوووره الأزموووات وكبيرهوووا يمكووون لفريوووق إدارة  ودراسوووته وا 

وهي ، القادمة وهكذاالعشر سنوات  الخمس سنوات القادمة / / السنة القادمة خلال الشهر القادم /

وبحصووور الأزموووات المحتملوووة يمكووون إعوووداد  ، Crises Portfolioموووا يطلوووق عليوووه سووولة الأزموووات

 )عبواس،سيناريوهات لكل منها لتحديد كيف يمكن أن تحدث الأزمة والخطوات التي يمكن اتخاذهوا 
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  :وهوي كوالآتي  تحديود أسووأ سويناريوكيفيوة . على أية حال يمكننا هنا التركيز على (23ص ،.022

بالأسوووأ ...فيجووب هنووا  بوودأ   بعوود حصوور السوويناريوهات المحتملووة يمكوون وضووع تصوونيف وترتيووب لهووا 

ترتيب الأزمات وفق أهميتهوا ومودى أثرهوا علوى مسوتقبل الشوركة وتأثيرهوا علوى النظوام ككول وبوذلك 

 (..2،ص.022)عباس، يتم الترتيب بتحديد أسوأ سيناريو

ة متصووورة عوون نتووائ  كوول أزمووة وخسووائر كوول سوويناريو وبترتيبهووا ومقارنتهووا وبووذلك يكووون لوودينا فكوور      

 يمكن تحديد أسوأ سيناريو وهو الذي يكون أكثر تأثيرا على النظام بالمنشأة.

 :(Economic Value Analysisالتحليل بواسطة قياس القيمة الاقتصادية )ثانياً: 

موة إلوى القاعودة والوذي يعورف بأسولوب البودء مون الق (،EVAنموذج القيموة الاقتصوادية المضوافة )     

 وتقاس القيمة الاقتصادية المضافة بالمعادلة التالية: ،في إدارة المخاطر

)رأس  –( NOPAT  الووربث العاموول الصووافي بعوود الضووريبة ) (EVAالقيمووة الاقتصووادية المضووافة )   

 تكلفة رأس المال( ×المال 

 حيث :     

 :[                               ] الضريبةالربث الصافي بعد     

 وهو معيار للأرباح الاقتصادية .     

 : القيمة الدفترية لجميع عناصر رأس المال والمتمثلة في:رأس المال     

 .حقوق المساهمين 

 .)مخصصات خسائر القروض )بعد طرح الضريبة المؤجلة 

 أخرى. أية أرصدة ضريبة مؤجلة 

 .الشهرة المستهلكة 
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 تكلفوة رأس الموال: يسوتخدم نموووذج تأشوير الموجوود فوي الرأسوومالية  أي إموا بيتوا الفعليوة )التاريخيووة(    

وقووود توووم اختيوووار العائووود علوووى حقووووق الملكيوووة فوووي هوووذه الدراسوووة لتووووفر البيانوووات  أو بيتوووا المتوقعوووة.

 .(05 – 20، 0222 قرشي،) المناسبة للنموذج

 EVAن حيوث إ .تكون سالبة أو موجبة أنالقيمة الاقتصادية المضافة إما الإشارة إلى أن تجدر      

السووالبة تعكووس تقلوويص ثووروة  EVA بينمووا الموجبووة تعكووس زيووادة ثووروة المسوواهمين فووي الشووركة،

 المساهمين في الشركة. 

( equity capital)يقوووم علووى مبوودأ أنووه مووا دامووت إدارة الشووركة توظووف حقوووق الملكيووة  EVAإن      

 (.Fraker,2006,p.2)تدفع تكلفة استخدام هذه الأموال أنفأنها يجب  لتحقق الأرباح،

 :(Stress Testing)اختبار الجهد  :ثالثاً    

زء موون عمليووة أداة هامووة تسووتخدم موون قبوول البنوووك كجوو( Stress Testing)تعتبوور اختبووارات الجهوود      

والاقتصوووادية  الماليوووةموووة أهميوووة هوووذه الاختبوووارات فوووي ظووول الأز  تازدادوقووود  ،إدارة المخووواطر لوووديها

حيوث تعورف  ،صوارف فوي السونوات القليلوة الماضويةنسوبة التعثور لودى الم العالمية وفي ظول ازديواد

لجنة بازل للإشراف على المصارف اختبارات الجهد بأنها الآليوة المسوتخدمة لتقيويم الوضوع الموالي 

 ،ئجهوا فوي اتخواذ القوراراتفي ظل ظروف صعبة إنما معقولة والاسوتفادة مون نتا للمصرف وربحيته

وموون أهووم  ،المبكوور بالنسووبة لإدارات المصووارف حيووث تعوود نتووائ  هووذه الاختبووارات مؤشوورات للإنووذار

 :11أهداف اختبارات الجهد

  تحسين إدارة البنك لرأسماله وسيولته وتعزيز عملية تحديد وضبط المخاطر. 

                                                           
 .61ص 2112البيانات المالية للمصرف العربي  11
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  المسواعدة فوي وضوع وتحديود المخواطر و  الأزموات الشوديدة،المصرف في حالة تقييم وضع

 .بوضع المصرف تحت ظروف ضاغطة التنبؤعامل مساعد على ، ويعتبر المقبولة

  العمل في ظل السيناريوهات المعدةالتأكد من التوافق مع الجهات الرقابية والقدرة على. 

      .زمواتالأأداء نظام إدارة المخاطر فوي الشوركة فوي أوقوات نموذج مناسب لمعرفة " اختبار الجهد"     

تحليوول  وينبغووي أن يكووون جووزء قياسووي موون وهووذا الاختبووار يسووتخدم بسووهولة لقيوواس مخوواطر السوووق 

 .الشركة لنماذجها الداخلية

ر يركزون أكثوظمون بالمعلومات التي يهتمون بها، لأنهم المن يعتبر وسيلة لتزويدفاختبار الجهد       

اخليوة المفتاح فوي تطبيوق طورق النمواذج الدفان هذا الاختبار هو  وبالتاليالأخطار السلبية.  على 

 .(Lopez,2001,p9)للأنواع الأخرى من المخاطر

لضوغط أو سويناريوهات أحودثت هيئوة )سويناريوهات ا حيوثبخطووة حكيموة  المصارفبعض قامت      

تحليل التاري  الاقتصادي للبلد أو البلدان إن  .فعاليةيناريوهات التحمل الأكثر ار سبالتحمل( لاخت

   .(Dermine et.al,2010,p.75)رة مثال الصدمات الاقتصادية الكبي تعطي أنالأخرى يمكن 

 اء في المبدأ الثامن من وثيقة لجنة بازل:جتجدر الإشارة إلى أنه قد      

ويشووومل القيووواس  –للخسوووارة فوووي ظووول ظوووروف ضوووغط السووووق قووويس المصوووارف قابليتهوووا تيجوووب أن      

وأن تأخوووذ فوووي اعتبارهوووا نتوووائ  هوووذا القيووواس عنووود وضوووع ومراجعوووة   –تحليووول للفرضووويات الأساسوووية 

 .سياستها وحدود مخاطر سعر الفائدة

تصوومم اختبووارات التحموول أو الضووغط بحيووث تقوودم معلومووات عوون أنووواع الظووروف التووي  أنيجووب       

ن تصووومم وفقوووا لخصوووائص ، ولوووذا يمكووون أتكووون فيهوووا اسوووتراتيجيات ومراكوووز المصووورف أكثووور ضووعفا  

. ممكن أن تتضمن سيناريوهات الضوغوط الممكنوة التغييورات غيور الطبيعيوة فوي مخاطر المصرف
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والتغييووورات فوووي العلاقوووات بوووين النسوووب الرئيسوووية فوووي السووووق )موووثلا  المسوووتوى العوووام لأسوووعار الفائووودة

. كموا لعائود )موثلا مخواطر منحنوى العائود(المخاطر الأساسية(، والتغييرات في قمة وشكل منحنوى ا

الافتراضووات وأسوواليب قيوواس يجووب أن تشوومل سوويناريوهات الأزمووات الظووروف التووي لا تطبووق فيهووا 

ضوووافة إلوووى الأحوووداث الأكثووور وأ المواقوووف المحتملوووة بالإ. يجوووب أن تراعوووي المصوووارف أسوووالأعموووال

. يجب أن تراجع الإدارة ومجلس الإدارة بصوفة دوريوة تصوميم ونتوائ  مثول هوذه الاختبوارات احتمالا

 .12بديلة للطوار  خطط الخاصة بالتحمل وتتضمن وجود

الصوادر  0225/ 13/0تواري   .1تعليمات الرقابة المصورفية رقوم من   .كما جاءت في المادة      

ف عنود علوى إدارة المصور أنوه يتوجوب    12.13عن مجلس النقد والتسليف في سورية  بالقرار رقوم

، اعتموواد طريقووة اختبووار الجهوود أو اختبووار الآثووار الضوواغطة وذلووك موون قيوواس تقلبووات أسووعار الفائوودة

المصوورف  خوولال افتووراض تقلبووات حووادة فووي أسووعار الفائوودة لمعرفووة نتووائ  هووذه التقلبووات علووى ربحيووة

 سعر الفائدة.  في وعلى وضعه الاقتصادي نتيجة التغير

 :خصائص اختبارات الضغط وتحليل السيناريوهات 

الخصوائص والميوزات والتوي يمكون أن نوذكر بعضوا  منهوا فيموا  اختبارات الضوغط تتمتوع بالعديود مون

 يلي:

ع المحفظووة وضوو كووونيأنهووا تبووين لنووا كيووف يمكوون أن  ،الفائوودة الرئيسووية موون اختبووارات التحموول (1

   ة الارتباطوووات التاريخيوووقووود تتغيووور حيوووث أنوووه خووولال أزموووات السووووق  .خووولال الأحوووداث المتطرفوووة

 .روتزداد فجأة بشكل كبي

 اختبارات معينة. كل محفظة لها خصائصها المحددة والتي تجعله عرضة لسيناريو معين / (2
                                                           

12
 Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P. 17. 
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 في إبراز نقاط الضعف للإدارة العليا. مفيدة جدا   اختبار الإجهاد (3

 هي ركائز هامة في أي منهجية لإدارة المخاطر. التحمل اتاختبار  (4

 يكوون محودودا   عمليوا   ،العدد المحتمل لسويناريوهات الضوغط التوي سووف يوتم اختبارهوا وتحليلهوا (5

على نقاط الضعف للمحفظة وعلى خبورة المحللوين الوذين  وهذه السيناريوهات يتم اختبارها بناء  

 .ويطبقونهاممون هذه السيناريوهات يص

يجوب الانتبواه بشوكل  أساسوي  حتى أفضل المحللين يعتمودون علوى الماضوي كودليل للمسوتقبل ولكون    

 .(Crouhy et .al , 2006, p.178-( 179 التاري  ليس بالضرورة أن يكرر نفسه بالضبط إلى أن

 المحاكاة: رابعاً: 

 (:Simulation Concept )مفهوم المحاكاة  -

وقوود تبوودو المحاكوواة لأول وهلووة  ،موون أكثوور أسوواليب بحوووث العمليووات اسووتعمالا   عوود المحاكوواة واحوودت 

وهي في الواقع مون أكثور  ،لجميع المشكلات الإدارية وهذا التصور يعد صحيحا   وكأنها تقدم حلولا  

الأساليب الكمية جاذبية ومرونوة. وتعنوي المحاكواة نسو  الصوفات والمظهور والخصوائص الموجوودة 

يقترب إلى أقصى حد ممكن من النظام الحقيقوي ويوتم  قي عن طريق بناء نموذج ظام الحقيفي الن

 .(10.0،)عطية تشغيل هذا النظام باستخدام الحاسوب

 ،أيووة طريقووة تحليليووة تقصوود تقليوود نظووام واقعووينمووا هووي  إ ليسووت نموواذج رياضووية فقووط والمحاكوواة و 

لإعوووووووووادة  أو صوووووووووعبة جووووووووودا   عنووووووووودما تكوووووووووون التحلووووووووويلات الأخووووووووورى معقووووووووودة رياضووووووووويا   خصوصوووووووووا  

 .(Mun,2002,p102)إنتاجها
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أن أكثور  ،جريوت علوى الشوركات الأمريكيوةالدراسوات المسوحية التوي أ   وقد أظهرت الاستطلاعات و

( خطوووات 0 ويوضووث الشووكل ) .فووي أعمووال التخطوويط مون نصووف هووذه الشووركات يسووتعمل المحاكوواة

 .المحاكاة

 (3الشكل رقم )                                          

 خطوات المحاكاة بشكل عام

 
 الشكل من إعداد الباحثة

نموذج المحاكاة لقياس مخاطر سوعر استخدام من  المنفعة ،كما هو الحال في النماذج الأخرى و 

إن  حيوووث .الأساسووويةضووووعة وعلوووى صوووحة المنهجيوووة الفائووودة تعتمووود علوووى صوووحة الافتراضوووات المو 

ة حوول يوتم تقييمهوا فوي ضووء افتراضوات المحاكواة الموضووع أنمخرجات المحاكاة المتطورة يجب 

 .14)سلوك العملاء تجاه الودائع والقروض(هالمصرف وعملائوسلوك أسعار الفائدة المستقبلية 

                                                           
 
 

14
 Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P. 30. 

 

 حدد متغيرات الهدف 

 انشىء نموذج المحاكاة

 حدد المدخلات 

 حدد الافتراضات 

 طبق نموذج المحاكاة  

 النتائج افحص

 إختبار أحسن مجموعة من القرارت
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قبوول أن تنووت  الموودخلات  طووويلا   أي تعتموود المحاكوواة بدرجووة كبيوورة علووى الافتراضووات وتتطلووب وقتووا       

كأداة تخطويط أعموال منهوا لقيواس مخواطرة أسوعار  نتائ  ذات معنى، ولذا فانها قد تكون أكثر نفعا  

ذا استخدمت كأداة لقيواس المخواطرة، ينبغوي ضوبط البوارامترات بدرجوة  يواس كبيورة لتوليود قالفائدة، وا 

 .(20.،ص.022)حماد، موضوعي قدر الإمكان للمخاطرة

( البسوويطة إلووى النموواذج المعقوودة spreadsheetتتفوواوت نموواذج المحاكوواة موون جووداول العوورض )و      

وهنوواك  ،يطبقهووا أي بنووك أننموواذج وبوورام  جوواهزة يمكوون  هنالووك  أنووهأي  ،المسووتندة للحاسوووب جوودا  

 ومخاطره وسياساته وظروفه. المصرفيحاكي واقع  ،آخرين دون نماذج خاصة ببنك مع

 نماذج المحاكاة: -

 .نماذج المحاكاة في المصرفأهم بعض سيتم التطرق إلى 

 المحاكاة كامتداد لجداول إعادة التسعير: .1

المطاليووب المتاحووة فووي زموون  كوول الأصووول و الووذي يتضوومن، رجوودول إعووادة التسووعي إعووداد (1

 .والتي يجب أن يعاد تسعيرها معين

 كل منها تحتوي على:  ،تصميم عدة سيناريوهات اقتصادية (0

  سنتين الآتيتين(.للمعدل العائد )على سبيل المثال لمنحنى جديد 

 التنبؤ بحجم الودائع والقروض. 

  .تسعير الودائع والقروض وفق منحنى العائد المحدد 

لتنبؤ بالميزانيوة العموميوة وقائموة الودخل اب من خبراء المحاسبة والكمبيوتر الطل: المحاكاة (3

 وذلك بالنسبة لكل سيناريو.

  ر كيفية تأثر الربث بكل سيناريو(يالتعريف بكل سيناريو وتقر )مهمة مدير المخاطر 

   (Dermine et.al,2002,p79). 
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 (:ALCO) والمحاكاة وفقا ل .2

 ، وهوووي حسوووبسوووبع خطووووات للمحاكووواة ( تعووورّف(ALCO إدارة الموجوووودات والمطلوبوووات هيئوووة إن     

194) ,p2002,Bessis :) 

 اختيار متغيرات الهدف، دخل الفائدة والقيمة الحالية الصافية للميزانية العمومية.  (1

 تعريف عدة سيناريوهات لأسعار الفائدة. (0

عمول واحود أو عودة  سويناريوأن يعتمود موا إ النمووذج على تقدير الميزانيات المسوتقبلية،العمل  (3

الميزانيوة العموميوة فوي أوقووات سويناريو عمول هووو التنبوؤ بهيكول الهودف مون كول  سويناريوهات،

 مختلفة.

. تتطلووب موميووة، أو القيمووة الحاليووة الصووافية للميزانيووة العتوقووع هووام  ودخوول الفائوودة الصووافي (4

 العملية حساب عائد وتكلفة الفائدة بكل المعلومات المفصلة المتوفرة على الصفقات.

سويناريوهات سوعر  تسوتخدمالتوي يتضومن الخيوارات فوان الخطور  ،عندما يعتبر الخطور مثوالي (5

 سعر الفائدة المباشر. بشكل أكبر منالفائدة الشاملة 

دخل الفائودة أو بو عنود التنبوؤالخطور المثوالي  المحاكواة تأخوذ بالاعتبواروهنا تجدر الإشارة إلى أن 

 .القيمة الحالية الصافية للميزانية العمومية

 .خطر العملي وتركيبات العوائدكامل ال لمعرفة تدم  كل الخطوات مع سيناريوهات التحوط  (2

 .لتحوطوفقا لهذا الخطر والعوائد يتم اختيار أفضل سيناريو للعمل و ا (.

 (:Historical Simulationالمحاكاة التاريخية ) .3

المستخدم عمل أية  يحتاجطريقة المحاكاة التاريخية لحساب القيمة عند الخطر مفهومها بسيط ولا 

  (distributionالتذبذبات ) ( حولanalytic assumptionsافتراضات تحليلية )

(Crouhy al .et ,2006,p.166.) 



 
 
 
 

83 

. (Nonparametric) لطريقووة المحاكوواة التاريخيووة هووي إنهووا لا معلميووة تمامووا   الجاذبيووة الرئيسووية     

تذبوووذبات توزيعوووات و حوووول  ات)أي لا داعوووي للقلوووق حوووول عووودد المعلموووات( ولا تعتمووود علوووى افتراضووو

بشووكل طبيعووي  عواموول الخطوور تتذبووذب عوائوود بووأن للافتووراضوليسووت هنوواك حاجووة عواموول الخطوور. 

 .ومستقل على مر الوقت

( فووي التذبووذبات  طالمووا أن fat tailsلا يوجوود فيهووا أيووة مشووكلة لاسووتيعاب )  المحاكوواة التاريخيووةف

 متزامن العوائد التاريخية تعكس التحركات في السوق لكل عوامل الخطر بشكل

 2006,p.168)،et.Crouhy al .)     

الفترة ، فووعرضووة للخطوور طووول الفتوورة التاريخيووةالاعتبووارات للحسوواب التوواريخي للقيمووة الم موون أهوومو 

وقصويرة كفايوة لتجنوب  افي لتكووين تقيويم فعوال للتذبوذبات،التاريخية يجب أن تكون طويلة بشوكل كو

 . (paradigm shiftsالتحرك المثالي )

بينمووا الفتوورات القصوويرة تسوومث  ،للبيانووات تعطووي تذبووذبات للعوائوود بشووكل أفضوول الفترات الأطووولفوو     

تؤخوذ ثلاثوة إلوى خموس  . عوادة  تفاعل بشكل أسورع موع تغيورات السووقللقيمة المعرضة للخطر أن ت

 ية.سنوات من البيانات التاريخ

موون ، بطوريقتين تعموولان معواً صوالات تتوودفق يجوب علووى مصومم المحاكوواة أن يتوذكر بووأن الاتكموا 

لوووى المسوووتخدم النهوووائي حيوووث تحفوووز طووورق الاتصوووال الفعالوووة المسوووتخدمين النهوووائيين ليترجمووووا  . وا 

. إن الخطوأ الممكون ارتكابوه ى من يقومون بالمحاكاة )التجريوب(اهتماماتهم ومعارفهم وتساؤلاتهم إل

فعلوى الورغم مون أنهوم يوجهوون  ،ريخيوةفي المحاكاة المالية نات  عن ارتباطها الوثيق بالعائدات التا

 ،ويفترضون كذلك بأن نماذج المخاطر والعائد سوف لن تتغيور بشوكل كبيور ،أنفسهم في المستقبل

لكووول مووون حقووووق الملكيوووة والمووودينين وأسوووعار الفائووودة  . فوووالأداء الماضووودإلا أن هوووذا لووويس صوووحيحا  

المتزايودة فوي الماضوي لويس  وأسعار صرف العملات لا يضومن نجاحهوا فوي المسوتقبل. والمعودلات
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حوالات الانتعوا  فوي السووق والإفولاس . وبالضرورة أن تتنبأ بمعدلات متزايدة كذلك فوي المسوتقبل

لما يمكن أن تكون عليه في المستقبل توقعات المتفائلين  والكساد الاقتصادي ليست  مطابقة تماما  

  المحاكاة كمؤشرات إنذار بارتفاع الأسعار أو توقعات المتشائمين. لذلك فهم يستطيعون أن يوظفوا
(  p.1482007,,Chorafas.) 

لخطوور لمحفظووة الأوراق تحليوول القيمووة عنوود ا وهووي وبالتووالد سوووف نهووتم بالحالووة الأكثوور شوويوعاً      

 :يمكن تلخيصها بثلاثة خطوات، حيث المالية ككل

 .i.eيووم ) 522لنقول  اختيار عينة لعوامل الخطر الفعلي اليومي على طوول الفتورة المختوارة. (1

two years  العوامل.( بقيمة أيام التداول، نستخدم نفس الفترة لجميع 

إعادة تقييم المحفظة الحالية  القيمة الحالية لعوامل الخطر. علىتطبيق هذه التغييرات اليومية  (0

هوووذه التغيووورات فوووي كووول  (sum. تجميوووع )ينوووة التاريخيوووةعووودة مووورات حسوووب عووودد الأيوووام فوووي الع

 الأوضاع مع المحافظة على تزامن الأيام.

التي  VAR( لقيم المحفظة وتعريف القيمة المعرضة للخطر histogram) بناء الرسم البياني (3

تعووزل النسووبة الأولووى موون التذبووذبات الجانووب اليسوواري موون الرسووم )افتوورض أن القيمووة المعرضووة  

   (.Crouhy al .et ,2006,p.165-166( %00عند مستوى ثقة  (derivedللخطر حسبت )

 :عيوب المحاكاة التاريخية 

 .البيانوواتوعلووى خووواص هووذه  ،تعتموود علووى جووزء موون البيانووات التاريخيووة :المحاكوواة التاريخيووة  (1

الأحداث المتطرفة كانهيارات الأسوواق أموا يوتم عزلهوا خوارج البيانوات أو يوتم إهمالهوا و لوبعض 

 .) .172Crouhy al .et ,2006,p)الأغراض يتم تحريفها

 .يضم التغيرات في تركيبة السوق أنلا يستطيع  (0

 للقيمة المعرضة للخطر. غير الدقيق إلى التقديرمجموعة المعلومات الصغيرة قد تؤدي  (3
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 المحفظة التاريخية على أوراق مالية معقدة.تحتوي عندما وخاصة  حسابيا   كفؤةليست دائما  (4

 يجابيات المحاكاة التاريخيةإ : 

 الحاجوووة لتقيووويم التذبوووذبات والارتباطوووات. تزيووولالتاريخيوووة  معلميوووة للمحاكووواةالغيووور الطبيعوووة     

لوذلك كول موا نحتاجوه هوو حسواب  عوادة تعكوس فوي البيانوات،الارتباطوات والتذبوذبات التاريخيوة 

 عوائد عوامل الخطر بشكل متزامن على طول الفترة في العينة التاريخية.

 :(Mont-Carlo Simulation )محاكاة مونت كارلو  .4

الإحصوائيات المحسووبة  محاكاة مونت كارلو تقنيوة تسوتخدم عينوة عشووائية لتوقوع نتوائ  النمووذج،     

 الانحراف المعياري والنسب المئوية سوف تحتوي دائما   النتائ   مثل المتوسط الحسابي، على هذه

حسووابها محوودود باحصووائية التووي تقوويس الخطووأ وفووق  CIعلووى بعووض أخطوواء القيوواس، مسووتوى الثقووة 

   المحاكواة مستوى الاحتموال المعطى.....مسوتوى الثقوة هوام لتحديود دقوة الإحصواءات، وبالتوالي دقوة

(Mun,2002,p.117). 

الغوووورض موووون اسووووتخدام نموووووذج محاكوووواة مونووووت كووووارلو هووووو اختبووووار الآثووووار غيوووور الخطيووووة لعوووودة      

 Economicسوويناريوهات معقوودة لأسوووعار الفائوودة. وقيووواس احتمووالات رأس الموووال الاقتصووادي )

Capital )مخووووووووووووووواطر أسوووووووووووووووعار الفائووووووووووووووودة علوووووووووووووووى إدارة الموجوووووووووووووووودات والمطلوبوووووووووووووووات وكوووووووووووووووذلك 

(Marrison,2002,p.195.)   

 لإدارة الأصول والخصوم للميزانية العمومية مراحل وخطوات محاكاة مونت كارلو: 

 خلق سيناريوهات لأسعار الفائدة بشكل عشوائي للشهر القادم . (1

 (   Productبنووود وعناصوور)لتقوودير التغيوورات فووي  البنووود والعناصووراسووتعمال نموواذج لكوول ا (0

 مدفوعات القروض وسحب الودائع . :. مثال وذلك حسب معدل السيناريو ،الميزانية
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لمعرفوة معودلات الفائودة  ،(  Prime Ratesمثل المعدلات المبدئيوة ) ،نموذج إدارة المعدلات (3

-Administeredالخاضوووعة لإدارة المعووودلات ) البنوووود والعناصووورالتوووي يجوووب أن تووودفع علوووى 

Rate Product . ) 

. حسووواب عناصووور الميزانيووةحسوواب دفعووات الفائووودة موون خوولال ضووورب معوودل الفائووودة فووي قيمووة  (4

  .هذا ينت  عنه الدخل الصافي للشهر ،ل من خلال التغيرات في الميزانيةمدفوعات الأص

المحاكاة وبشكل عشوائي تخلق سيناريوهات لأسعار الفائدة للشهر التالي وبشكل أفقي تتحورك  (5

  إلى ثلاثة أو خمسة سنين. 

القيمة الصوافية للمحفظوة للسويناريو المعطوى هوو القيموة الحاليوة الصوافية لكول التودفقات النقديوة  (2

 .المتوفرة والرصيد المتبقي

، النتيجووة هووي التذبووذبات المحتملووة للأربوواح فووي كوول جديوودةتعوواد لمئووات السوويناريوهات الالعمليووة  (.

   (.  Marrison,2002,p.195 -102 ) التذبذبات لقيمة المحفظةو ( tepSime T) خطوة زمن

 يجابيات وسلبيات نموذج مونت كارلو:إ 

كموا أنوه يسومث  ،ن يضوم أيوة نمواذج معقودة للمحفظوةيضم أية تذبوذبات لعوامول الخطور وأ يمكن أن

لووويلات كووون المسوووتخدم مووون اسوووتخدام تحمَّ لحسووواب مسوووتوى الثقوووة للقيموووة المعرضوووة للخطووور وأيضوووا ي  

ن كموووا أ ،يمووون عيووووب النمووووذج أنوووه يحتووواج إلوووى حاسووووب مركوووز  .الحساسوووية واختبوووارات التحمووول

 .(Crouhy et.al,2006,p173)المخرجات لا تدخل في التذبذبات
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 :المحاكاةوسلبيات فوائد  -

  يجاز فوائد المحاكاة بالنقاط الرئيسية الآتية:إيمكن 

 .سهولة تفسير النتائ  ،نسبيا   ومرنا   مباشرا   تعتبر أسلوبا    (1

 السماح بها. تسمث المحاكاة بادخال التعقيدات الواقعية التي لا يمكن لمعظم نماذج القرار (0

 كلما اقترب نظام المحاكاة من النظام الحقيقي زادت السيطرة على التجربة بشكل كبير.  (3

موون خوولال تطبيووق المحاكوواة فووأن النظووام الموضوووع لا يعووارض النظووام الحقيقووي ولكنووه فووي الحقيقووة   (4

الوصوووول بالمشوووكلة المدروسوووة إلووووى  أجووووليكوووون إلوووى جانبوووه فوووي الوصووووف والتحليووول والتقوووويم مووون 

 .استعمال المحاكاة والبرمجة في تخطيط العمل الرقابي بة وبشكل أمثل.الأهداف المطلو 

تمكين المستخدمين من متابعة بعض المحاكاة غير المجدية من حيث نتائجها، وبالتالي اكتساب   (5

 المهارات اللازمة.

 (02.ص،0222 ، الشماع ) سلبيات المحاكاة: 

 وتوليد أحجام كبيرة من المخرجات . الوقت الطويل المستنزف في استعمال الحاسوب (1

ومشووواهد أسووووعار  ،وأسووواليب الوقووواء ات لكووول افتووووراض )اسوووتجابات الإدارة،مجموعوووة مووون البيانووو (0

 الفائدة(.

ييووف ن هنوواك حاجووة لتكأفووي حووين  ،خطوور اسووتخدام نموواذج عموميووةمخوواطر شوولل التحليوول و  (3

 .النماذج وتفهم المنطق ورائها

المسوتوى، وبوجوه خواص فوي مجوال البرمجوة المسوتندة الحاجة لمتخصصين من مهارات عالية  (4

     وعوون طبيعووة عموول المصوورف. وتحليوول المخوواطر، ومعووارف وخبوورات عوون القطوواع، للحاسوووب،

هووذا إلووى جانووب التكلفووة العاليووة للبرمجيووات المعقوودة، والتووي قوود تصوول تكلفووة الواحوودة منهووا إلووى 
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ألووف دولار. أضووف إلووى ذلووك، تكوواليف التوودريب والتووي تووؤدي إلووى زيووادة التكوواليف  122والي حوو

 .(24ص عبد الله ، خالد أمين،)المباشرة 

 

 النماذجهذه  ومن ،مستخدمة لقياس مخاطر سعر الفائدةال نماذجمن هذا البحث تنوع اليتضث  

ولقد ألزم المصرف المركزي  ،ما أوصى بها لجنة بازل كنموذج تحليل الفجوة ونموذج الأجل

 كنموذج المحاكاة  أما النماذج الأخرى ،المصارف العاملة في سورية بتطبيق هذين النموذجين

 .د عملياته ووضعه المالي وسياساتهفهي اختيارية حسب حاجة المصرف وتعقي

 التحوط من هذهالتعرف على كيفية من وبعد دراسة طرق قياس مخاطر أسعار الفائدة، لابد 

 في المبحث الثالث .وهذا ما سيتم دراسته  المخاطر
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 المبحث الثالث

حد الوالحد منها )الأساليب المستخدمة فد  التحوط من مخاطر سعر الفائدة

 من مخاطرة سعر الفائدة
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 .ام القروض ذات المعدلات المتغيرةاستخد -3

 .الحساسة لسعر الفائدة الفجوة  التحوط باستخدام -4

 .الأجل المرجحة المثقلة بالمبالغ فجوةالتحوط باستخدام  -5

 .هامش الفائدة الصافد التحوط باستخدام -6
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  التحوط من مخاطر سعر الفائدة والحد منها

 تمهيد: -1

إدارة تلووك المخوواطر موون تتعوورض المصووارف إلووى مخوواطر أسووعار الفائوودة والتووي تسووتوجب ضوورورة 

ة علووووى تلووووك خوووولال مختلووووف الأعمووووال والسياسووووات التووووي يسووووتطيع موووون خلالهووووا المصوووورف السوووويطر 

    . المخاطر والتخفيض منها

أو نقووول  ،المخووواطر تخفووويض : تجنوووب المخووواطر،ل موووع المخووواطر وهووويويوجوود عووودة أسووواليب للتعامووو

ثمار فوي أوراق الفائدة بعودم الاسوتحيث تقوم المصارف بتجنب مخاطر سعر ، المخاطر إلى الغير

هوووووذه المخووووواطر باسوووووتخدام سياسوووووة إدارة  بتخفووووويض كموووووا تقووووووم المصوووووارف ماليوووووة طويلوووووة الأجووووول،

. أما فيما يتعلق بالأسلوب الثالث وهو ت والتي يجري تصميمها لهذا الغرضالموجودات والمطلوبا

خص مووا لا يرغووب فووي فيووتم شووراء التووأمين وهووو إحوودى وسووائل نقوول المخوواطر موون شوو نقوول المخوواطر

. وقود أصوبث ممكون الآن مون ي استعدادها لتحملها مقابل الوثمنتحملها إلى شركة التأمين التي تبد

. ها إلى جهات أخرى ترغب في تحملهاخلال عقود المشتقات نقل المخاطر من المصارف أو غير 

المخوواطر فووي  و التحوووط ضوود المخوواطر هووو أحوود الأسوواليب الثلاثووة التووي تووم مناقشووتها للتعاموول مووع

 .(312-315ص،0225،)حسن إطار إدارة المخاطر

كالودخول  المخواطر، خفويضهجهوا المسوتثمرون لتبأنوه " سياسوة ينت تعريف التحووطمما سبق يمكن 

سووواء علووى صووعيد الاسووتثمار فووي الأوراق الماليووة أو  فووي معاملووة موازيووة للمعاملووة الماليووة الرئيسووية

 الديون الاستثمارية وذلك لكي يتجنب صاحب المعاملة الرئيسية المخاطر .

وذلوووك مووون خووولال مووون مخووواطر أسوووعار الفائووودة أو التغلوووب عليهوووا،  لتحووووطاالمصوووارف  تسوووتطيع و     

ر مخوواط والسوويطرة علووى التحوووطتمكنهووا موون  المصووارف علووى مجموعووة موون الأدوات التووي اعتموواد
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تغيرات أسعار الفائدة، ومن أبرز تلك الوسائل مطابقة فترات الاسوتحقاق، الاعتمواد علوى القوروض 

اللجووء إلوى المشوتقات كوسويلة مون استخدام تحليل الفجوة وتحليل الأجول و ذات المعدلات المتغيرة، 

مقارنوووة ، ضووود المخووواطروالتوووي أتاحوووت ظروفوووا أفضووول للتغطيوووة  ،وسوووائل التحووووط والهندسوووة الماليوووة

 التأمين( .كبالوسائل التقليدية)

 :"Maturity Matching"الاستحقاق مطابقة فترات  -2

 )الالتزاموات( الموجوودة حسوابات الإيوداعاسوتحقاق كول حسواب مون تقوم المصارف بمطابقة فتورات 

مخواطر سوعر مون وذلوك للحود  تملكهوالديها بفترات استحقاق مماثلة لأنواع الأصول المختلفة التوي 

إحدى المنش ت كان  هذه الفكرة يمكننا أن نفترض أن. ولتوضيث (030 ص ،0225 )الشعار، الفائدة

 (Maturity) نيووه تسووتحق( ج022222) تبلووغ قيمتهووا (Bonds) فووي صووورة سووندات التووزام عليهووا

 Zero سووندات بوودون كوبووون أن تشووتريالمنشووأة الآن  لهووذه فوويمكن بالتووالي سوونة، 15بعوود موورور

Coupon Bonds  السندات خالية من مخاطر عدم القودرة علوى السودادحيث أن هذه Default 

Risk) ) فوواذا مووا ( جنيووه. 022222)قيمووة بسوونة موون الآن  15وتسووتحق هووذه السووندات بعوود موورور

 15بعود مورور  التزامهانها من مقابلة قامت المنشأة بشراء هذه السندات فان ذلك من شأنه أن يمكّ 

 توم تحييودها أو التحووط ضودها فقودمخاطر تغيور سوعر الفائودة المورتبط بهوذه الأمووال  أما عن ،عام

Immunized Neutralized)) .بشراء السندات بدون كوبون 

ضود  للتحووط Matching Assetsعلوى شوراء أصوول ملائموة  إن أسلوب الموائمة النقدية ينطووي

 (.423ص ،0220 ،وآخرون )الحناوي في المستقبل الالتزاماتمخاطر عدم القدرة على سداد 

سووتراتيجية ستسوواعد المصوورف علووى تجنووب مخوواطرة سووعر الفائوودة، فووان تطبيقهووا بشووكل هووذه الا نإ    

علوووى كميوووات ضوووخمة مووون  عوووادة  . ذلوووك أن المصوووارف تحصووول ال هوووو أمووور غيووور ممكووون دائموووا  فعَّووو
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هوووذه علوووى مطابقوووة آجوووال اسوووتحقاق  فوووي واقوووع الأمووور الإيوووداعات قصووويرة الأجووول ولووون تكوووون قوووادرة  

مووع الآجووال الطويلووة التووي تتميووز بهووا القووروض. وموون النووادر أن  الآجووال القصوويرة، ذاتالإيووداعات 

أو حتوى عون سوتة أشوهر. هوذا إلوى  يطلب المقترضون الاقتوراض علوى فتورات تقول عون شوهر واحود

إلوووى حجوووم القوووروض. وسووويواجه المصووورف  نسوووبة   ا  صوووغير عوووادة    يكوووونالإيوووداعات  حجووومجانوووب أن 

صووعوبة فووي ضووم الإيووداعات فووي إطووار فتوورة اسووتحقاق موحوودة للاسووتجابة إلووى طلووب اقتووراض أجلووه 

 (.030ص ،0225)الشعار، لهذه الفترة محدد

 :"Rate Loans-Floating" استخدام القروض ذات المعدلات المتغيرة-3

ويلوووة الأجووول بمطلوبوووات قصووويرة بووودعم موجوداتوووه ط مووون خووولال هوووذا الأسووولوب لمصووورفيسوووتطيع ا 

فوواذا  ى مخوواطر سووعر الفائوودة،ولكوون هووذا النوووع موون القووروض لا يمكنووه القضوواء تمامووا علوو الأجوول،

ن هوووذا افووو يووور معووودلات الفائووودة علوووى الموجوووودات،تغيووورت تكلفوووة الأمووووال بشوووكل أكثووور توووواترا مووون تغ

 التي قد تصيب أسعار الفائدة .سيؤدي إلى تعرض هام  صافي الفوائد لمخاطر التقلبات 

عنودما تقووم المصووارف باسوتبدال الأوراق الماليووة طويلوة الأجوول بقوروض تجاريووة ذات معودل متغيوور 

فانهوا تزيود مون درجوة تعرضوها لمخواطر عودم السوداد لأن  هدف التحوط من مخاطر سوعر الفائودة،ب

التوي  بدرجوة أكبور مون تلوك القروض التجارية التي تقدمها المصارف تتعرض لإمكانية عدم السداد

بالإضووافة إلوى مخوواطر السوويولة فووي المصورف نتيجووة انخفوواض القوودرة تتعورض لهووا الأوراق الماليووة، 

 .(030ص،0225،)الشعار التسويقية للقروض عن تلك التي تتمتع بها الأوراق المالية 
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 : استخدام الفجوة الحساسة لسعر الفائدةب التحوط    -4

. مخووواطر أسوووعار الفائووودةموون أجووول ولووويس التنبوووؤ  ،المووواليون يعتمووودون علووى التحووووطمعظووم المووودراء 

موون  ا  عوودد، ولووذلك فووان تسووبب الخسووائر للمصوورفسوووف  أسووعار الفائوودة بالاتجوواه المعوواكس تحووركف

أي ، ة لسووعر الفائوودةيوالمؤسسووات الماليووة تتبنووى طريقووة الإدارة الدفاعيووة لفجوووة الحساسوو المصووارف

سوووعار الفائووودة قريبوووة مووون الصوووفر حسوووب الإمكوووان وذلوووك لتقليووول التقلبوووات ة لأيجعووول فجووووة الحساسووو

 المتوقعة في صافي دخل الفائدة.

سوعر  وعنود تطبيقهوا فانهوا تعواني بعوض المشوكلات حيوث أن لكون عمليوا   هذه السياسوة جيودة نظريوا  

مووا تكووون قصوويرة الأجوول( تميوول إلووى التحوورك بشووكل  الفائوودة المدفوعووة علووى المطلوبووات )التووي غالبووا  

، وهوذا أسرع من معدلات الفائدة المكتسبة من الموجودات )وكثيرا منها تكون على المدى الطويول(

تتحوورك أن  التغيوورات فووي أسووعار الفائوودة المرتبطووة بالأصووول والخصوووم ليسووت بالضوورورة يعنووي أن 

 المفتوحة . بنفس السرعة كما تفعل أسعار الفائدة في السوق

 بعووض المصووارف تطوووير موودخل جديوود لإدارة الفجوووة يسووتند إلووى توورجيث مكوناتهووا، تاسووتطاعلقوود      

تأخووذ بالحسووبان اخووتلاف ميوول أسووعار  والتوويطريقووة الفجوووة المرجحووة الحساسووة لسووعر الفائوودة وهووي 

نشوواط الفائوودة المصوورفية للتغيوور موون حيووث السوورعة والحجووم بالنسووبة لبعضووها الووبعض ومووع دورات 

  . Rose,Hudgins,2005,p212)-(213 وهبوطا   الأعمال صعودا  
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 (3جدول رقم )

 كيفية إزالة الفجوة الحساسة لسعر الفائدة

 احتمالات استجابة الإدارة المخاطر وضع الفجوة

 الفجوة الموجبة

من الخصوم  الأصول الحساسة لسعر الفائدة  <    

 الحساسة لسعر الفائدة

 انخفضت أسعار الفائدةخسائر إذا 

 لأن هام  الفائدة الصافي سوف ينخفض  

لن تفعل شيئا )ربما أسعار الفائدة  -1

 سوف ترتفع أو يبقى ثابتا(.

زيادة مدة استحقاق الأصول أو  -0

 تقصير مدد استحقاق الخصوم .

زيادة الخصوم الحساسة لسعر الفائدة  -3

أو تقليل الأصول الحساسة لسعر 

 الفائدة .

 السالبةالفجوة 

من  الأصول الحساسة لسعر الفائدة >   

 الخصوم الحساسة لسعر الفائدة

خسائر إذا ارتفعت أسعار الفائدة  لأن     

 هام  الفائدة الصافي سوف ينخفض

لن تفعل شيئا )ربما أسعار الفائدة  -1

 سوف تنخفض أو تبقى ثابتا(.

تقصير مدد استحقاق الأصول أو  -0

 زيادة مدد استحقاق الخصوم.

قليل الخصوم الحساسة لسعر ت -3

الفائدة أو زيادة الأصول الحساسة 

 لسعر الفائدة.

 .(1.1،ص 0222،)الشماع : المصدر 
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 فجوة الأجل المرجحة المثقلة بالمبالغ :التحوط باستخدام -5

المصووورف أو المؤسسوووات الأخووورى التوووي تقووودم الخووودمات الماليوووة والتوووي تريووود التحووووط يجوووب علوووى  

ختووار تلووك الموجووودات والمطلوبووات التووي تحقووق المعادلوووة تأن ، تقلبووات أسووعار الفائوودةالكاموول موون 

 التالية:

الأجل المرجث بالمبوالغ لمحفظوة مطلوبوات    الأجل المرجث بالمبالغ لمحفظة موجودات المصرف

 المصرف.

 ( ستكون أقرب ما يكون إلى الصفر:Duration Gapن فجوة الأجل )اعليه ف

)أجوول محفظووة المطلوبووات الموورجث  - أجوول محفظووة الموجووودات الموورجث بالمبووالغ((   جوولفجوووة الأ

 بالمبالغ(.

لكون حجم محفظة الموجودات )بالمبالغ( يفوق حجم محفظة المطلوبات )بالمبالغ(،  غير أنه نظرا  

لا لأصووبث المصوورف مفلسووا   (  Minimize(، فووان المؤسسووة الماليووة تسووعى لتصووغير)Insolvent) وا 

 ولذلك فأن عليها تطبيق فجوة الأجل المرجحة المثقلة:، تقلبات أسعار الفائدةتأثير 

أجوووول محفظووووة  –أجوووول محفظووووة الأصووووول المثقلووووة  = فجوووووة الأجوووول المرجحووووة المثقلووووة بالمبووووالغ    

إجمالي الخصومالخصوم المثقلة *
إجمالي الأصول   
  

مون  المعادلة الأخيرة أعلاه تعني أن قيمة مطلوبات المصورف يجوب أن تتغيور بوأكثر قلويلا   إن    

 إزالوووة التعووورض الكلوووي لمخووواطرة سوووعر الفائووودة الإدارةقيموووة موجوووودات المصووورف، إذا موووا أرادت 

(Rose,Hudgins,2005,P.218). 
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عن وضع التحووط إن وضع التحوط الذي يقلل فجوة صافي دخل الفائدة إلى الصفر يختلف      

لفائدة لذلك لا يمكن التحوط لصافي دخل ا ة الأجل لحقوق الملكية إلى الصفر،الذي يقلل فجو 

 (.rouhy et.al,2006,p.201G) وحقوق الملكية ب ن واحد

 التحوط باستخدام هامش الفائدة الصافد:-6

الصووافي بعووود يبوورز هووودف مهووم وهووو عووزل الأربووواح )الوودخل اطر أسوووعار الفائوودة، عنوود معالجووة مخوو

 الضريبة ( من الآثار المدمرة لتغيرات أسعار الفائدة.

للتحووط  ، وذلوكإلوى المسوتوى المرغووب يسعى المودراء المواليون إلوى تثبيوت هوام  الفائودة الصوافي

وهكوووذا يوووتم عوووزل أربووواح المصووورف عووون الحركوووة ات أسوووعار الفائووودة صوووعودا  أو هبوطوووا ، مووون تغيووور 

 المعاكسة لأسعار الفائدة .

يترتووب علوى إدارتوه التركيووز علوى تلووك المكونوات موون  تطيع المصوورف تحقيوق هووذا الهودف،يسوحتوى 

محفظوووة كووول مووون  يتضووومن ذلوووك فوووي الغالوووب، .حساسووويةمحفظتوووي موجوداتوووه و مطلوباتوووه  الأكثووور 

ومحفظوة كول مون الودائوع الحساسوة لسوعر الفائودة والاسوتثمارات علوى جانوب الموجوودات، القروض 

 .(,p.204 Hudgins, Rose,2005  )جانب المطلوباتوالأموال المقترضة على 

 ويتم التعبير عن هام  الفائدة الصافي من خلال المعادلة التالية :

  =هامش الفائدة الصافد 

دخل الفوائد من القروض و الاستثمارات مصروف الفوائد على الودائع و الأموال المقترضة              
 مجموع الموجودات المربحة

  * 100 

 .(134ص،0222،الشماع (   
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 :أسعار الفائدة المشتقات كأداة للتحوط من مخاطراستخدام  -7

لأعمووال العديوود موون المخوواطر الماليووة موون أهمهووا: مخوواطر سووعر الفائوودة، مخوواطر اتواجووه منشوو ت      

سوعر الصورف، مخوواطر التقلوب فووي أسوعار أدوات الملكيوة )الأسووهم(، مخواطر أسووعار السولع. وهووذه 

المخوواطر تووؤثر بشووكل كبيوور وسوولبي علووى الشووركات وعلووى البلوودان، حتووى أن تأثيرهووا يمتوود بفضوول 

لتشوومل كافوة أنحوواء العوالم. وهووذا يسووتدعي ضورورة مواجهووة هووذه  تالاتصووالاالتطوور فووي تكنولوجيوا 

دارتهوووا مووون خووولال التغطيوووة )التحووووط(. هوووذه التغطيوووة تمكووون المشووواريع مووون التخطووويط  المخووواطر وا 

لاسووتثماراتها بشووكل  أفضوول وفووي درجووة كبيوورة موون التأكوود. فمووثلا  لووو كانووت شووركة تسووتورد مووواد خووام 

لائهوا. فلوو أن هوذه الشوركة قود نجحوت فوي التغطيوة ضود وترغب فوي التعاقود علوى منتجاتهوا موع عم

مخوواطر ارتفوواع سووعر المووادة الخووام، وذلووك عوون طريووق اللجوووء إلووى إبوورام العقووود المسووتقبلية لشوورائها، 

أسووولوب التغطيوووة بواسوووطة  لكووان بامكانهوووا تقووودير تكلفوووة المنووت  بدرجوووة عاليوووة مووون التأكووود. كمووا يفيووود

لا  لووو كووان مصوورف تجوواري يقوودم قروضووا  متوسووطة أو لحوود موون مخوواطر الإفوولاس. فمووثلالمشووتقات 

طويلة الأجل بأسعار فائدة ثابتة، في الوقت الذي تتغير فيه أسعار الفائدة على الودائع، يمكنه أن 

يتحوووط ضوود مخوواطر ارتفوواع أسووعار الفائوودة علووى الودائووع إلووى مسووتوى قوود يفوووق سووعر الفائوودة علووى 

لأسعار الفائدة الثابتة بسعر فائودة  Swapsمقايضات القروض. ويتم ذلك من خلال اللجوء إلى ال

 متغير.

وهكووذا يمكوون لموودراء الموجووودات والمطلوبووات أن يسووتعملوا الأسوواليب خووارج الميزانيووة العامووة علووى 

والتوي تتضومن بعوض الأدوات  ،(Interest Rate Derivativesشوكل مشوتقات أسوعار الفائودة )

 .يات والخيارات والمبادلاتلمستقبلأو العقود مثل العقود الآجلة وا
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لا بوود لنووا بوواد  الأموور  مخواطر أسووعار الفائوودةولكوي نتعوورف علووى دور المشووتقات فووي التحوووط موون      

موون التعووورف علووى مفهووووم المشووتقات الماليوووة وأهميتهووا وعناصووورها والغوورض مووون تووداولها، ومووون ثوووم 

 اسوتخدامها المشتقات الخاصوة بمخواطر سوعر الفائودة وكيوف توؤدي أنواع سوف ننتقل للحديث عن

 إلى الحد من تلك المخاطر.

 (:Derivativesالمشتقات ومفهومها ) -7-1

فوي اسوتخدام المشوتقات، ومون أجول  كبيورا   توسوعا  قود شوهدت السونوات الأخيورة ن ة  إمن الواضث بداي

مقارنتهوووا موووع النوووات  المحلوووي الإجموووالي  نوووايمكن أن نتعووورف علوووى حجوووم المشوووتقات فوووي صوووورة موووا،

بلوووغ  ،1000تريليوووون دولار سووونة  (00.00) فعنووودما كوووان حجوووم النوووات  الإجموووالي الووودولي الووودولي،

حوووووالي  وهنوووواك تريليووووون دولار (22.0حوووووالي ) حجووووم المشووووتقات المتداولووووة فووووي السوووووق العووووالمي

أموا  مالية من سوعر الفائودةمشتقات % منها( 22تريليون دولار من هذه المشتقات )أي  (22.20)

، 0223)خووان، موون مشووتقات سووعر الفائوودة  تريليووون دولار (04.43)المقايضووات فقوود بلغووت قيمتهووا 

 (.52ص

ماليووة تتعلووق ببنووود خووارج الميزانيووة المشووتقات الماليووة بأنهووا عقووود  علووى أيووة حووال أن نعوورّف يمكوون

المؤشورات  الموجوودات أو الأدوات أو)حسوابات نظاميوة( وتتحودد قيمتهوا بقيموة واحودة أو أكثور مون 

 .(52ص،0225،)حسنالأساسية المرتبطة بها

أي أن المشتقات هي عقود تشتق قيمتها من قيمة الموجودات المعنية )أي الموجوودات التوي تمثول 

وتسومث  ،حوث تتنووع موا بوين الأسوهم والسونداتموضوع العقد ( والموجودات التي تكون موضوع الب

المشوووووتقات للمسوووووتثمر بتحقيوووووق مكاسوووووب أو خسوووووائر اعتموووووادا علوووووى أداء الأصووووول موضووووووع العقووووود 

 (.5ص،5،0221ج،)حماد
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نما وسيلة لتغطية المخواطر فموثلا  عنود قيوام مصلا تعتبر م كما أن المشتقات      در صودر للتمويل وا 

الأجنبية، ولكون بعود فتورة  دير سلعة إلى خارج بلده فان قيمة السلعة سوف يستلمها بالعملةصبت ما

در إلوى إجوراء عقود آخور بوأن صوزمنية وفي لحظة الاستلام قد تهبط قيمة تلك العملة، لذا يعمود الم

يقوووم ببيووع نفووس المبلووغ بالعملووة الأجنبيووة ولكوون بالسووعر الحووالي علووى أن يقوووم بالتسووليم بالمسووتقبل، 

 (.01-02، ص0220، الزيدي ) رف العملة الأجنبيةصوبذلك سوف يتجنب مخاطر انخفاض سعر 

 :أهمية ظهور المشتقات -7-2

 ،كووان ظهووور المشووتقات الماليووة نتيجووة وضوورورة حتميووة للتطووورات الاقتصووادية والماليووة فووي العووالم     

فهي لم تكن مجرد ابتكار لنوع جديد من الأوراق المالية. وللمشتقات المالية العديد من المزايا التي 

فهووي توووفر لهووم فرصووا  كبيوورة لجنووي الأربوواح موون  ،تشووجع الكثيوور موون المسووتثمرين علووى التعاموول بهووا

كمووا  ،ام ي عوورف بأسوولوب الهوو خوولال الاسووتفادة موون مزايووا الرفووع المووالي والووذي يتحقووق باسووتخدام مووا

أنهووووا تمكوووون المسووووتثمر موووون التحوووووط ضوووود مخوووواطر التقلبووووات العنيفووووة فووووي أسووووعار الأدوات الماليووووة 

الأصلية. فهي تتيث للمستثمر مجالا  لنقل وتوزيع المخاطر.  ومن أهم استخداماتها على الإطلاق 

 هي استخدامها كأداة للتحوط ضد المخاطر.

 :أنواع المشتقات المالية -7-3

 أربعة أنواع رئيسية من المشتقات المالية وهي: يوجد

 ."Future Contracts"المستقبلية  عقودأولا  :  

 ."Forward Contracts"العقود الآجلة ثانيا : 

 ."Options"الخيارات ثالثا: 

 ."Swaps"المبادلات رابعا: 
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 ما يتعلق بمخاطر سعر الفائدة. وسيركز علىعلى كل نوع من هذه المشتقات  سيتم التعرف

 :(Future Contracts)عقود الفائدة المستقبلية  :أولًا 

من بائع العقد إلى مشتريه بتسليمه أحد أدوات المديونية في سوق النقد أو  تمثل هذه العقود التزاما  

  Face Value الاسميةتقل عن القيمة  Current Valueفي سوق رأس المال لقاء قيمة جارية 

ويمثل سعر العقد. ومون  مقابل مبلغ يحصل عليه البائع وذلك طبعا   . التي صدرت بها تلك الأداة

وشوووووهادات الإيووووووداع بوووووواليورو دولار  T-Bills أهوووووم أدوات المديونيووووووة تلوووووك نجوووووود أذونوووووات الخزينووووووة

Eurodollar CDS))  وهوي مون أدوات سووق النقود (Money Market)  وسوندات الخزينوةT-

Bonds،  كمبيووالات الخزينووةT-Notes  وهووي موون أدوات سوووق رأس المووال وغيرهوواCapital) 

Market.) 

 وهنا يحقق البائع أرباحه عندما ترتفع معدلات الفائدة إلى ما دون سعر الخصم المتفق عليه :

القيمة الاسمية للأداة   القيمة الجارية للأداة 
القيمة الاسمية للأداة 

  سعر الخصم 

              فوووووووي حوووووووين يحقوووووووق المشوووووووتري أرباحوووووووه عنووووووودما تووووووونخفض معووووووودلات الفائووووووودة إلوووووووى موووووووا دون سوووووووعر    

 (.103،ص0222)الشعار، الخصم المتفق عليه

يووتم التووداول بووالعقود الماليووة المسووتقبلية فووي الأسووواق المسووتقبلية وتعتبوور عووادة علووى أنهووا بنووود موون 

ة للمصوارف . ففوي الأسوواق المسوتقبلية لا يكوون البوائع خارج الميزانية العمومية في البيانات الماليو

ولا المشتري يقوم بعملية شراء أو بيع حقيقية في تلك اللحظة الزمنيوة .أموا فوي أسوواق النقود يتبوادل 

البائع والمشتري الأصل المالي مقابل النقد في وقت تحديد السعر .ولكون عنودما يشوتري المصورف 

يجب أن يودع هامشا أوليا في حساب مصرفي ولا يجوز  أويبيعها، تثمر العقود المستقبليةأو المس
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% مووون القيموووة  15-5ويتوووراوح هوووذا الهوووام  بوووين  ف بوووه إلا بعووود انتهووواء مفعوووول العقووود،لوووه التصووور 

 .( 2005Hudgins, oseR,)الإجمالية للعقد

يمكون عنوده بيوع تتميز العقود المستقبلية باتاحة الفرصة للمصارف بالتحديد المسوبق للسوعر الوذي      

 Settlement) أو شراء الأدوات المالية المختلفة في تاري  مستقبلي محدد يسومى تواري  التسووية

Date )فهناك على سبيل المثال عقود مستقبلية متاحة على شوهادات الإيوداع ، (CDs وعنودما .)

اري  لأجووول تووو (CDs) تثبوووت المصوووارف ذلوووك السوووعر الوووذي يمكووون أن تبيوووع عنوووده شوووهادات الإيوووداع

عمليووة بيووع أي أن  .تسووية محووددة، فووان ذلوك يسوومث لهووا بتثبيووت تكلفوة حصووولها علووى هوذه الأموووال

العقووود المسووتقبلية علووى شووهادات الإيووداع، علووى سووبيل المثووال، تقلوول موون الأثوور العكسووي المحتموول 

 لارتفاع أسعار الفائودة علوى مصواريف الفوائود التوي يتكبودها المصورف. وهوي تقلول أيضوا مون الأثور

   . الإيجابي المحتمل لانخفاض أسعار الفائدة على تلك المصاريف

المصارف التوي تكوون خصوومها أكثور حساسوية مون أصوولها لتغيورات أسوعار الفائودة يمكون أن  نإ 

. يمكووون ود المسوووتقبلية علوووى أسوووعار الفائووودةتسووتفيد بشوووكل كبيووور مووون عمليوووة التحووووط باسووتخدام العقووو

% 22الأربوواح بنسووبة تصوول إلووى  ةالفائوودة أن تقلوول موون درجووة تقلبيوور للعقووود المسووتقبلية علووى أسووعا

 (.0225 ،)الشعار

 استراتيجيات أسواق العقود المستقبلية: .1

" Speculating" أموووا بغووورض المضووواربةأساسووويين:  لغرضوووينعموموووا  تسوووتخدم العقوووود المسوووتقبلية      

للحمايوة مون  Hedgingأو لغورض التغطيوة  لتحقيق الأرباح من خلال حركة الأسعار المسوتقبلية.

 التقلبات في الأسعار المستقبلية.
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  :استراتيجية المضاربة 

يودخل المضووارب سووق العقووود المسوتقبلية موون أجول تحقيووق الأربواح موون خولال تحركووات الأسووعار.      

فوي ويدخل بائع أي مركز قصير  ،فيدخل مشتري أي مركز طويل في حالة توقعه ارتفاع الأسعار

 .(025ص ،.022 ،وآخرون الحناوي)حالة توقعه انخفاض الأسعار

 : استراتيجية التغطية 

فوووي الأسوووعار وهوووي عكوووس إسوووتراتيجية  التغيووورتسوووتخدم العقوووود المسوووتقبلية للتغطيوووة مووون مخووواطر      

وقود يودخل المسوتثمر لأغوراض  المضاربة والتي تهدف إلى تحقيق أربواح مون التقلوب فوي الأسوعار.

 الحنووووواوي)التغطيوووووة فوووووي العقووووود المسوووووتقبلي كبوووووائع أي مركوووووز قصوووووير أو مشوووووتري أي مركوووووز طويووووول 

 .(022ص ،.022،وآخرون

 وهنا لابد من التمييز بين النوعيين التاليين للتغطية :    

  التغطية القصيرةShort Hedging: 

موون خوولال أخووذ وذلووك المسووتثمرين حمايووة قيمووة تشووكيلة اسووتثماراته موون تقلبووات الأسووعار،  يسووتطيع     

فوي عقوود مسووتقبلي. فواذا كانووت تشووكيلة الاسوتثمارات عبووارة عوون سوندات خزانووة فيمكنووه  قصوويرا   مركوزا  

التعاقوود علووى تسووليم نفووس مواصووفات تشووكيلة اسووتثماراته موون حيووث الكوبووون، وأجوول الاسووتحقاق إلووى 

قوود فووي توواري  الاسووتلام بالسووعر الحووالي  وبووذلك يضوومن عوودم تغيوور قيمووة اسووتثماراته موون مشووتري الع

ك حيووث الكوبووون، وأجوول الاسوووتحقاق إلووى مشووتري العقووود فووي توواري  الاسوووتلام بالسووعر الحووالي وبوووذل

 .( .022،وآخرون  )الحناوي  يضمن عدم تغير قيمة استثماراته

فائووودة < فجووووة سوووالبة )الخصووووم الحساسوووة لليسوووتخدم المصووورف التحووووط القصوووير عنووودما يواجوووه و 

هذا التحوط القصير يمكن المصرف من تجنب الخسائر غير المقبولة  الأصول الحساسة للفائدة(،
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مون ارتفوواع أسووعار الفائوودة  وذلووك ببيوع وموون ثووم شووراء العقووود المسوتقبلية )بقيمووة تطووابق تقريبووا كميووة 

 الفجوة(.

–يستخدم المصرف التحوط القصوير عنودما يواجوه مخواطرة الأسواس)معدل الفائودة فوي سووق النقود 

رف موضووع طويوول الأجوول فووي فمووثلا إذا كووان لوودى المصوو ل الفائوودة فووي السوووق المسووتقبلية (،معوود

يأخوذ المصورف موضوع قصوير الأجول فوي  زيادة المحتملة في أسوعار الفائودة،لتغطية ال سوق النقد،

عندها يكون عائد المصورف الأسواس عنود بودء ، المستقبلية فاذا ارتفعت أسعار الفائدةسوق العقود 

 .(,p.Hudgins, Rose,2442005)نهاء التحوط عند إحا منه الأساس التحوط مطرو 

  التغطية الطويلةLong Hedging: 

المسوووتثمر يتشوووابه المركوووز الطويووول فوووي التغطيوووة موووع المركوووز القصوووير فوووي التغطيوووة، حيوووث يووودخل      

قووود يتوقوووع مووودير لصوووندوق  فموووثلا   مشوووتري للعقووود المسوووتقبلي بغووورض الحمايوووة مووون تقلبوووات الأسوووعار.

استثمار تدفق نقدي بعد شهرين يمكن استخدامه في شراء أوراق مالية وحصوله علوى فائودة ثابتوة. 

ويوووورى موووودير هووووذا الصووووندوق أن سووووندات الخزانووووة بسووووعرها الحووووالي وعائوووودها تعتبوووور مجووووال جووووذاب 

سووتثمار فيووه، ولكوون التوودفق النقوودي سوويأتي بعوود شووهرين. هنووا يمكوون للموودير أن يوودخل فووي عقووود للا

وهووذا العقوود يلزمووه بشووراء سووندات الخزانووة بسووعرها الحووالي الووذي  ،أي مركووزا طووويلا   مسووتقبلي مشووتريا  

وبوذلك يمكنوه أن يحصول علوى نفوس السوعر للسوندات والعائود عنودما  مون وجهوة نظوره. يعتبر جوذابا  

 .( .022،وآخرون )الحناوي ر معه النقد بعد شهرينيتوف

فائووودة < عنووودما يواجوووه فجووووة موجبوووة )الأصوووول الحساسوووة لليسوووتخدم المصووورف التحووووط الطويووول  و    

هذا التحوط الطويل يمكن المصرف من تجنب الخسائر غير المقبولوة الخصوم الحساسة للفائدة(، 
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بيع العقود المسوتقبلية )بقيموة تطوابق تقريبوا كميوة من انخفاض أسعار الفائدة  وذلك بشراء ومن ثم 

 الفجوة(.

–يستخدم المصرف التحوط الطويل لمواجهة مخاطر الأسواس )معودل الفائودة فوي سووق النقود كما 

يتوقوع المصورف تودفق نقودي فوي ثلاثوة أشوهر سويتم  قبلية( . فموثلا، معدل الفائدة في السووق المسوت

يكون لديوه حتموا "أجول طويول" فوي هوذه  لذلك، استخدامه في شراء السندات في ذلك الوقت . وفقا 

للتحوووط موون مخوواطر انخفوواض أسووعار الفائوودة يأخووذ المصوورف موضووع طويوول الأموود فووي  السووندات .

هاء التحوط مطروحا منه الأساس عنود بودء نس عند إسوق العقود المستقبلية . ويكون العائد الأسا

 .(,p.244Hudgins, Rose,2005) التحوط 

 :Forward Contracts العقود الآجلة: ثانياً 

 مفهوم العقود الآجلة وعقود الفائدة الآجلة:   

بيع  " العقد الآجل بأنه اتفاقية بين طرفين أحدهما مشتري والآخر بائع لشراء أو Chanceعرف "

 (.,p42003 Chance,)لي لاحق وبسعر متفق عليه عند إنشاء العقد بسلعة أو خدمة في تاري  مستق

تفاقيووة )العقوود( يوافووق طرفووان اثنووان علووى تبووادل مسووتقبلي ا أمووا بالنسووبة لعقووود الفائوودة الآجلووة فهووي

للتدفقات النقدية على أساس سعرين مختلفين من أسعار الفائدة، أحد التدفقات النقدية يرتبط بسعر 

فائودة ثابووت عنوود إنشوواء الصووفقة، بينموا الآخوور يتقوورر فووي توواري  لاحوق )السووعر المعوووم( وفووي توواري  

ئوودة يووتم ضووربه فووي المبلووغ الأساسووي الووذي تحتسووب علووى أساسووه التسوووية، والفوورق بووين سووعري الفا

 (.002ص ،0225 )حسن،الفائدة 

مون حيوث تضومنها لشوراء أو بيوع بعوض الأصوول الماليوة  تتشابه العقود الآجلة مع عقوود الخيوارات

فصواحب العقود الآجول  .الالتزام بتنفيذ العقودإلا أنها تختلف معها من حيث مدى ، في تاري  لاحق



 
 
 
 

116 

أما صواحب حوق الشوراء أو البيوع لا يقووم بتنفيوذ العقود إلا إذا  بتنفيذ العقد في التاري  المحدد، ملزم

 .(051ص،.022،الحناوي) كان مربحا  

 (:Options)خياراتال  :ثالثاً 

      مفهوم عقود الخيارات:. 1

الحديثووووة التووووي تعطووووي للمسووووتثمر فرصووووة الحوووود موووون  الاسووووتثمارأحوووود أدوات  الاختيووووارتمثوووول عقووووود 

 (..00،ص.022،وآخرون الحناوي )المخاطر التي يتعرض لها 

 كالمبادلوووة: هوووي خيوووار للووودخول فوووي مبادلوووة معينوووة بتووواري  محووودد فوووي المسوووتقبل المبادلوووة الخياريوووة

متغيوورة فووي خوور ذي فائوودة الخياريووة للفائوودة البسوويطة المتضوومنة مبادلووة سووند ذي فائوودة ثابتووة بسووند آ

 .وقت معين

 فوي بيوع أو شوراء شويء معوين، (يعرف عقود الخيوار بأنوه عقود يمثول حقوا للمشوتري )و لويس التزاموا       

ويلوووزم بائعوووه ببيوووع أو شوووراء ذلوووك الشووويء  ( خووولال فتووورة زمنيوووة محوووددة،بسوووعر محووودد )سوووعر التعاقووود

مشووتري العقووود، يسووومى  بالسووعر المتفوووق عليووه خووولال تلووك الفتووورة الزمنيوووة، مقابوول مبلوووغ محوودد يدفعوووه

    .(000ص ،0221، ي)البروار  بعلاوة الصفقة الشرطية

حيث يهدف المنتجون إلى حماية أنفسوهم مون مخواطر  وتعتبر سوق السلع أساس نشأة الخيارات،     

وفوورة الإنتوواج وتوودهور الأسووعار، وبووذلك يشووترون هووذا الحووق )خيووار البيووع( ليتمكنوووا موون بيووع الإنتوواج 

     (..35ص ،1005)حنفي،  وفي تاري  محددينللتجار بسعر 

 أنواع عقود الخيارات: .2

 :تتنوع عقود الخيار إلى نوعين هما    

 خيار البيع: 
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يتيث اختيار البيع فرصة للمستثمر لحماية نفسه من مخاطر انخفاض القيمة السوقية لأوراق      

 ، نفترض أن مستثمرا  النوع من الخياراتوضيث فكرة هذا لتو  (.2.، ص 1000)هندي،  مالية يمتلكها

وتشير توقعاته إلى أنه قد يضطر  ،دولار للسهم الواحد 222من الأسهم بسعر  ما اشترى عددا  

كما تشير كذلك إلى احتمال انخفاض سعر هذا  ،هذه الأسهم في شهر نوفمبر القادمإلى بيع 

، فانه يقوم بالتعاقد مع ذلك جنب المخاطر التي قد تنجم عنوحتى يت السهم في ذلك الشهر.

طرف ثان لديه الاستعداد لشراء تلك الأسهم في شهر نوفمبر القادم وذلك بالسعر السائد في 

 للسعر الذي اشترى به المستثمر تلك الأسهم أي السوق  وقت إبرام العقد والذي قد يكون مساويا  

دفع مكافأة للطرف الآخر و لنصوص الاتفاق يتوجب على المستثمر  وفقا  و  دولار للسهم. 222

 للسهم مقابل منحه الحق في التراجع عن تنفيذ العقد إذا أراد ذلك. دولار 42ليكن قدرها 

للسوهم الواحود  دولار 532انخفض سعر السهم في شهر نووفمبر ليصول إلوى تحققت التنبؤات و  فاذا    

 مووون الطووورف الآخووور فوووي هوووذه الحالوووة سووويطلب المسوووتثمر )مشوووتري الخيوووار(. أو إلوووى أقووول مووون ذلوووك

)محرر الخيوار( تنفيوذ العقود وستنحصور خسوائره فوي قيموة المكافوأة. أموا إذا ارتفوع السوعر فوي شوهر 

هنوووا سووووف  دولار 252( حيوووث بلوووغ سوووعر السوووهم دولار 222نووووفمبر عووون السوووعر المتفوووق عليوووه) 

ه سيفضل ذلك أن ، أي عدم بيع الأسهم لمحرر الخيار،دم تنفيذ العقيستخدم المستثمر حقه في عد

 وسيحقق صافي ربث بعد خصم قيمة المكافأة. ،دولار 252بيعها في السوق بسعر 

 خيار الشراء: 

أو أن يمتنع عن  ،الأوراق المالية المتعاقد عليها خيار الشراء يعطي الحق للمشتري بأن يتسلم     

 (.432 ص،1005)أحمد، ذلك مقابل دفع مبلغ معين لمالك الأسهم لقاء منحه إياه هذا الحق

نفترض أن مستثمرا يرغب في شراء عدد من الأسهم في  ،وضيث فكرة هذا النوع من الخياراتولت
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ارتفاع سعر السهم في تلك الفترة  و ذلك ليكن شهر نوفمبر، غير أنه يتوقع تاري  لاحق و 

، وحتى يتجنب المستثمر المخاطر التي قد تنجم عن هذا الارتفاع فانه عر الجاريمقارنة بالس

يقوم بالتعاقد مع طرف ثان لديه الاستعداد لبيع الأسهم ذاتها خلال الفترة نفسها و بالسعر الجاري 

( للسهم مقابل مكافأة يدفعها المستثمر ) مشتري الاختيار( للطرف الثاني )محرر  دولار 222) 

سهم في فاذا صدقت التوقعات و ارتفعت القيمة السوقية لل .للسهم دولار 42الاختيار( قيمتها 

أي أن يبيعه محرر  حينئذ سيطلب المستثمر تنفيذ الاتفاق، ،دولار 222شهر نوفمبر إلى 

 42وحيث أنه قد سبق للمستثمر دفع  ،دولار للسهم 222الاختيار الأسهم المتفق عليها بسعر 

 عن كل سهم. دولار 02( للمحرر فانه يكون قد حقق ربحا قدره أةعن كل سهم )المكاف دولار

 للسووهم، دولار 532أمووا إذا لووم تصوودق توقعووات المسووتثمر و انخفضووت القيمووة السوووقية للسووهم إلووى     

فلن يطلوب المسوتثمر تنفيوذ الاتفواق، إذ سيفضول شوراء الأسوهم مون السووق، وحينئوذ سووف تنحصور 

 خسائره في قيمة المكافأة المدفوعة.

، أمووا أرباحووه فوولا بمقوودار المكافووأة ، فخسووائره محووددةوهكووذا يحقووق اختيووار الشووراء حمايووة للمسووتثمر    

(. 0.، ص 0225)مجيود،  إذ ترتفع مع ارتفاع القيموة السووقية للسوهم فوي وقوت التنفيوذ حدود لها،

وباسقاط الأمر على عقود اختيار أسوعار الفائودة، يمكننوا القوول أن سوعر الفائودة وتقلباتوه هوو الوذي 

شوراء ، فعقوود خيوارات أسوعار الفائودة هوي عقوود يحدد جدوى تنفيذ عقود الخيوار، سوواء  أكوان بيعوا  أم 

يلتزم بمقتضاها أحد طرفي العقد )بائع الحق( بضمان حد أقصى لمعدل الفائدة لا يتم الزيادة عنه 

)في حال قيام مشتري الحق بالاقتراض( أو حود أدنوى لمعودل الفائودة )فوي حالوة قيوام مشوتري الحوق 

 .(se,1996,p274oR)مقابل مكافأة أو عمولةبالاستثمار( أو بالجمع بين النظامين وذلك 
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    :ت للتحوط من مخاطر أسعار الفائدةاستخدام الخيارا .3

 :ين أساسيينن قبل المصارف موجهة إلى استخدامإن غالبية الخيارات م

  المالية عبر استخدام خيارات البيع للتحوط مقابل أسعار الأوراق حماية محفظة الأوراق

ليس هناك التزام تسليم ضمن عقد  وعموما ،ارتفاع أسعار الفائدة راجعة بسببالمالية المت

ة الخيار بحيث يمكن للمستخدم أن يستفيد من إبقاء أوراقه المالية إذا انخفضت أسعار الفائد

  .وارتفعت أسعار الأوراق المالية

  يستخدم المصرف التحوط باستخدام الخيارات إذا واجه الفجوات الموجبة أو السالبة بين

 PUT) خيارات البيع يمكن أن يستخدم المصرف الأصول والخصوم الحساسة للفائدة ،مثلا ،

OPTION)  لتعويض الخسائر من فجوة سالبة )خصوم حساسة للفائدة < أصول حساسة

 CALL)الشراء خيارات بينما يمكن استخدام  ائدة( عندما ترتفع أسعار الفائدة،للف

OBTION) أصول حساسة للفائدة( عندما  > لتعويض فجوة موجبة )خصوم حساسة للفائدة

                                                                      .(,p.Hudgins,Rose,2552005) تنخفض أسعار الفائدة 

 : (Swaps)مبادلات ال رابعاً :

لاحقووة التنفيووذ حيووث يووتم تسوووية عقوود المبادلووة علووى تعوورف عقووود المبادلووة بأنهووا سلسوولة موون العقووود 

عقود بعكوس موا وعقود المبادلوة ملوزم لطرفوي ال .(. ، نصوف سونوية،ربع سنوية ،فترات دورية )شهرية

المدفوعات )الأربواح أو الخسوائر( لا يوتم  أن المتحصلات أوكما ، ختيارالاهو معروف في عقود 

يضوواف إلووى ذلوووك أن عقوود المبادلووة لا يوووتم ، المسووتقبليةتسووويتها يوميووا كمووا هوووو الحووال فووي العقوووود 
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تسويته مرة واحدة كما هوو الحوال فوي العقوود لاحقوة التنفيوذ ولوذلك يعورف عقود المبادلوة بأنوه سلسولة 

 (.421ص،0221،)الحناوي وأخرونمن العقود لاحقة التنفيذ

قووان فيووه علووى تبووادل دي فقوود عوورف مبووادلات أسووعار الفائوودة بأنووه عقود يبوورم بووين طوورفين ، يتفأموا هنوو

 (.0ص،0223،دي)هنتدفقات نقدية خلال فترة مستقبلية 

وعلى الرغم مون تعودد أنوواع عقوود المبوادلات، وعلوى الورغم مون أن مبادلوة العمولات هوي مون أول      

أنواع المبادلات ظهورا ، فان مبادلات أسعار الفائدة قد تفوقت عليها من حيث حجم التعامل عليها 

لمتزايودة ، وهذا الأمر يعود بشوكل  رئيسوي إلوى التقلبوات ا(0225،حسن) عقودها أو من حيث انتشار

 سوف نرى الآن ماهية هذه العقود وأنواعها. . في أسعار الفائدة

 :(Interest Rate Swapsمفهوم مبادلات أسعار الفائدة ). 1

موافقوة أحود الأطوراف الداخلوة فوي  اد يوتم بمقتضواهو عقوتعرّف عقوود مبوادلات أسوعار الفائودة بأنهوا      

المبادلوووة علوووى أن يووودفع سلسووولة مووون معووودلات الفائووودة الثابتوووة وفوووي نفوووس الوقوووت يتسووولم سلسووولة مووون 

التدفقات النقدية التي تعتمد على معودلات الفائودة العائموة )أو المتغيورة(. وهوذا الطورف يطلوق عليوه 

Pay-Fixed ،  وفوي المقابول يوافوق الطورف الآخور الوداخل فوي عقود المبادلوة علوى اسوتلام سلسولة

موون معوودلات الفائوودة الثابتووة مقابوول دفووع سلسوولة موون معوودلات الفائوودة العائمووة)المتغيرة( ويطلووق علووى 

 .(015ص،0223،حماد)Fixed -Receiveهذا الطرف

تخفوويض تكلفووة التمويوول وذلووك عوون طريووق توقووع السوويناريوهات ل تسووتخدم مبووادلات أسووعار الفائوودة و     

المحتملووة لمسووار أسووعار الفائوودة السوووقية، ويحوودث ذلووك عنوودما تتفووق مؤسسووة مصوودرة لأوراق ماليووة 

سبق وأن أصدرت أوراق مالية بمعدل فائدة متغير على تبادل دفع الفائدة، ليتحول التوزام المؤسسوة 

المؤسسة الثانية، ويتحول بالمقابل التزام الثانية بدفع الفائدة المتغيرة الأولى بدفع الفائدة الثابتة إلى 
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إلى الأولى، وذلك دون المساس بوالتزام أي منهموا الأصولي علوى الورقوة الماليوة، ففوي حوين وجودت 

المؤسسة الأولى أن من مصلحتها استبدال معدل الفائدة الثابوت عون القورض بمعودل فائودة متغيور، 

تقتضي استبدال معدل الفائدة المتغير بمعدل فائودة  وبأن مصلحتها  نية العكس،سسة الثارأت المؤ 

 (.592، ص. 5002وتيم، ،)مطر ثابت، وهكذا التقت مصلحة الطرفين عند إنجاز عقد المبادلة

علووى  أصووولهالمصوورف الووذي تتصووف خصووومه بحساسووية أكبوور لأسووعار الفائوودة موون  يسووتطيع كمووا   

التي تتم علوى أسواس سوعر فائودة ثابوت مقابول المودفوعات التوي يرتبهوا سوعر فائودة  مبادلة مدفوعاته

متغير على الطرف الآخر على امتداد فترة زمنية محددة. وفي حال ارتفاع أسوعار الفائودة، يسوتفيد 

المصرف نظرا لأن المدفوعات التي سيتلقاها من التبادل ستزداد في نفس الوقوت الوذي يحوافظ فيوه 

ه النقدية الخارجة ثابتة. ويمكن بهذا الوتخلص مون الأثور السولبي لارتفواع أسوعار الفائودة على تدفقات

 (.032 - 035ص ،0225 )الشعار، على هام  سعر الفائدة الصافي لدى المصرف

 أركان وعناصر عقود مبادلات أسعار الفائدة:.2

ولهوذه  مون التودفقات النقديوة.تتم هذه العقود بين طرفين كل منهما يرغوب فوي مبادلوة نووع مختلوف      

 (..33 – 335ص. ،.022 ،الحناوي ) العقود  ست أركان هي

 دافع الفائدة الثابتة:  (1

ا الطرف بدفع الفائدة الثابتة فوي مقابول الحصوول ذحيث يقوم ه يمثل الطرف الأول لعقد المبادلة،     

ويهودف هوذا الطورف إلوى التحووط ضود لذلك يطلق عليه دافع الفائودة الثابتوة،  على الفائدة المتغيرة،

وعلى هذا الأساس إذا كان معدل الفائدة المتغيرة أعلى من معودل  مخاطر ارتفاع معدلات الفائدة،

 لفرق من الطرف الثاني )المحرر(. يحصل هذا الطرف على ا الثابتة الفائدة
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 دافع الفائدة المتغيرة:  (0

يقوووم بوودفع الفائوودة المتغيوورة فووي مقابوول الحصووول علووى يمثوول الطوورف الثوواني لعقوود المبادلووة، حيووث      

يهووودف هوووذا الطووورف إلوووى التحووووط ضووود ق عليوووه دافوووع الفائووودة المتغيووورة، و الفائووودة الثابتوووة، لوووذلك يطلووو

وعلوى هوذا الأسواس إذا موا انخفوض معودل الفائودة المتغيورة عوون  مخواطر انخفواض معودلات الفائودة،

 لفرق من الطرف الأول)المشتري(.                                                                              معدل الفائدة الثابتة يحصل هذا الطرف على ا

 معدل الفائدة الثابتة: (3

 ويحصووول عليوووه الطووورف الثووواني هوووو سوووعر الفائووودة الثابوووت فوووي العقووود والوووذي يتفوووق عليوووه الطرفوووان،     

 شتري( معدل الفائدة المتغير.  )المحرر( في مقابل أن يدفع للطرف الأول)الم

 :معدل الفائدة المتغيرة (4

قوود يتفووق طرفووي عقوود المبادلووة علووى أن يكووون سووعر الفائوودة المتغيوور هووو متوسووط سووعر الفائوودة فووي      

 Londonأساس )ويعتبر سعر الفائدة المتغير المحسوب على  السوق لحظة تسوية عقد المبادلة،

Inter – Bank Offering Rate (LIBOR)) قوود ع كثر أسوعار الفائودة المتغيورة اسوتخداما فويأ

 المبادلة، وهو معدل الفائدة على القروض بين البنوك في سوق الدولار الأوروبي.

 التسوية:  (5

تووتم تسوووية عقوود المبادلووة علووى أسوواس دوري متفووق عليووه ) ربووع سوونوي، نصووف سوونوي،...( وتجوودر 

تم يوميوا لوذلك يطلوق علوى الأربواح أو الخسوائر فوي عقوود الإشوارة إلوى أن تسووية عقوود المبادلوة لا تو

كووذلك يلاحووظ أن عمليووة التسوووية تووتم علووى أسوواس معوودل الفائوودة  المبادلووة أربوواح أو خسووائر ورقيووة،

المتغير في الفترة التي تسبق عمليوة التسووية مباشورة بالمقارنوة بمعودل الفائودة الثابوت ،فلوو أن عقودا 
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سبتمبر تتم  15ن التسوية في اف سبتمبر ، 15مارس و  15سنويا في للمبادلة تتم تسويته مرتين 

  سبتمبر.                                                                                                                       15على أساس آخر سعر لمعدل الفائدة المتغير قبل يوم 

 قيمة عقد المبادلة:  (2

 و يمثل قيمة عقد المبادلة نفسه. ،متفق عليه بين طرفي عقد المبادلةهو المبلغ ال  

 أنواع عقود مبادلات أسعار الفائدة:.3

 بما يلي: يمكن تلخيصها لمبادلات أسعار الفائدة، عدة أنواعهنالك في واقع الأمر     

 (4)الشكل 

 أنواع مبادلات أسعار الفائدة

 

 
 .(402ص،2001،الحناوي وآخرون )المصدر:       

 

 

عقود مبادلة أسعار 
 Interestالفائدة 

Rate Swaps 

عقود المبادلة 
المختلطة 
Collars 

عقود مبادلة الأوراق 
المالية ذات معدل 
الفائدة المتغير 

 Floorsوالمقيد 

عقود مبادلة 
الأوراق المالية 

ذات معدل الفائدة 
المتغير وغير 

  Capsالمقيد

حقوق الأختيار على عقود مبادلة 
الأوراق المالية ذات معدل الفائدة 

 Captionالمتغير وغير المقيد 

عقود مبادلة معدل  

الفائدة الثابتة 
 Fixed Forبالمتغيرة

Floating Swaps 
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 (:Capsعقود مبادلة الأوراق المالية ذات معدل الفائدة المتغير وغير المقيد ) (1

أحوود الطوورفين   والووذي يوافووق موون خلالووه هووو عقوود بووين طوورفين (Capعقوود الحوود الأقصووى للفائوودة )     

)وهووو البووائع للعقوود( علووى أن يوودفع للطوورف الأخوور )مشووتري العقوود( الفوورق بووين سووعر الفائوودة المعوووم 

معووين ثابووت طوووال موودة العقوود عنوود كوول تسوووية. وفووي  الثابووت السووابق تحديووده علووى مقوودار والسووعر

 (.022 ص،0225)حسن،  عند إنشاء العقد المقابل فان مشتري العقد يدفع إلى البائع تعويضا  

فوالمقترض يبقوى علوى ثقوة  حاملهوا مون ارتفواع أسوعار الفائودة، تحموي (Capعقد الحد الأقصى )      

كمووا يمكوون  للمقتوورض أن  وض لوون ترتفووع أكثور موون الحوود الأقصووى،معوودلات العائوود علووى القوور  بوأن 

وهوو الوذي يضومن تعويضوه عون أي زيوادة عون الحود  تري عقود الحود الأقصوى مون طورف ثالوث،يشو

 الأقصى في حال حدوثه .

نهوا عندما يمنث المصرف عقد الحود الأقصوى فوان المصورف يتحمول مخواطر الزبوون المقتورض ولك

وفوووي حوووال دخوووول البنوووك فوووي عقوووود كثيووورة للحووود الأقصوووى فانهوووا  .توووربث بالمقابووول مقووودار التعوووويض

 (. Hudgins,2005,p.265  ,Rose (ية أخرى كمبادلات أسعار الفائدةنتستطيع التحوط من خلال استخدام تق

 (:Floorsعقود المبادلة على الأوراق المالية ذات معدل فائدة المتغير والمقيد ) (2

علوى أنوه نقويض )عقوود الحود   Floorsيمكن النظر إلوى عقود القواع )الحود الأدنوى لسوعر الفائودة (     

عقود بوين طورفين والوذي يوافوق مون خلالوه أحود الطورفين وهوو  فهوو Caps الأقصوى لسوعر الفائودة(

 The( علوى أن يودفع إلوى الطورف الأخور وهوو مشوتري العقود )Seller or Writerبوائع العقود )

buyerالسووعر الثابووت المحوودد مسووبقا والسووعر المعوووم )السووعر  ( الفوورق مووا بووين سووعر التعاقوود وهووو

كوول توواري  تسوووية فووي مقابوول قيووام الشوواري لهووذا  التأشوويري( علووى مقوودار ثابووت طوووال موودة العقوود فووي

 ،0225 ،حسوون)أسووعار الفائوودة ضنخفووااالعقوود بوودفع تعووويض للطوورف الأخوور مقابوول تحملووه لمخوواطر 

 (. 024ص
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المقيود هوي أوراق ماليوة  لويس لهوا معودل فائودة ثابوت، الية ذات معدل الفائدة المتغير و الأوراق المف     

ن كووان هووذا المعوودل يمكوون أن يتووأرجث بووين حوود أدنووى وحوود أعلووى  . ويحصوول مشووتري   Ceilingوا 

عقد المبادلة علوى هوذا النووع مون الأوراق الماليوة علوى الزيوادة  فوي سوعر الفائودة علوى هوذه الأوراق 

عوودل الفائوودة المتغيوور أعلووى موون معوودل الفائوودة علووى فوواذا كووان م Liborعوون معوودل الفائوودة المتغيوور 

، في هذه الحالة لا يتم تبوادل نقديوة )أي لا توجود لمتغير والمقيدالأوراق المالية ذات معدل الفائدة ا

مودفوعات( أموا المحورر لعقود الفائودة علوى الأوراق الماليوة ذات معودل الفائودة المتغيور والمقيود ملتوزم 

، 0221، وآخورون )الحنواوي ائدة علوى الأوراق الماليوة عون معودل الفائودة المتغيوربدفع الزيادة في معدل الف

 .(410ص 

 (:Collarsعقود المبادلة المختلطة ) (3

موقوف طويول الأجول )أي شوراء( عقود مبادلوة أوراق ماليوة  اتخواذيتكون عقد المبادلوة المخوتلط مون      

موقووف قصووير الأجوول )أي بيووع( عقوود  واتخوواذ ، Capذات معوودل فائوودة متغيوور وغيوور مقيوود )كوواب(

ي ظل عقود المبادلة المختلطة ، ولذلك ففFloor مبادلة أوراق مالية ذات معدل فائدة متغير ومقيد

سيتمكن مشتري عقود  ارتفاع معدل الفائدة المتغير عن معدل الفائدة على عقد المبادلة )كاب( فان

رق بووين معوودل الفائوودة المتغيوور ومعوودل المبادلووة المخووتلط موون الحصووول علووى توودفق نقوودي يمثوول الفوو

الفائوودة علووى عقوود المبادلووة )كوواب(. أمووا إذا كووان معوودل الفائوودة المتغيوور أقوول موون معوودل الفائوودة علووى 

فان مشتري عقد المبادلة المختلط  سووف يودفع الفورق بوين معودل الفائودة علوى  عقد المبادلة )فلور(

 .(4.2ص،0221،وآخرون لحناويا) عقد المبادلة )فلور( ومعدل الفائدة المتغيرة

المؤسسات المقرضة والزبوائن المقترضوين يودخلون فوي عقود مبادلوة مختلطوة والتوي يتكوون مون عقود     

الحوود الأقصووى وعقوود الحوود الأدنووى فووي آن واحوود . فالمؤسسووات الماليووة تأخووذ موقووف قصووير الأجوول 

عنووودما لأقصوووى وواحووود للحووود الأدنوووى. فموووثلا، واحووود للحووود ا ع العقووود المخوووتلط بمعووودلين مختلفوووين،ببيوو
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قود يودخل فوي عقود مبادلوة مخوتلط لمعودل القورض يتوراوح  ، مليوون دولار 122يقترض الزبون مبلغ 

كول تكلفوة تزيود عون  سووف يودفع عون المقتورض )المؤسسة الماليوة(أي إن المقرض ،%.-11بين 

  العقود( سووف يودفع الفوورق % فووان المقتورض )مشوتري .بينموا إذا انخفوض المعودل أقول مون  %،11

2005,p.266)Hudgins, Rose). 

-055 ص،0225،)حسون تجدر الإشارة إلى وجود أنواع أخرى من المبادلات، يمكون أن نوذكر منهوا

052): 

  المبادلات المختلطةDiff Swap:   

وموون خوولال هووذا النوووع موون   ومبووادلات العملووة. هووي مووزي  أو خلوويط موون مبووادلات أسووعار الفائوودة     

المبادلات فان أحد الأطوراف يقووم بودفع الفائودة لعملوة موا بينموا المقودار الوذي تحتسوب علوى أساسوه 

   .الفائدة يتعلق بعملة أخرى

ئوودة علووى الووين اليابوواني، أمووا المقوودار السووعر الف فوورد أو جهووة بوودفع فائوودة وفقووا   يقووومومثووال ذلووك أن      

فقد يقوم بسداد  الفائدة فيكون على الدولار الأمريكي. أما الطرف الآخرالذي تحتسب على أساسه 

س المبلغ الذي تحتسب على أساسه الفائدة. وهو ما يعبر عنه فنالفائدة وفقا لسعر "الليبور" وعلى 

the same notional principal. 

يتوقووع انخفوواض  ي، فانووهأمووا الشووخص الووذي يوودفع الفائوودة هنووا وفقووا لسووعر الفائوودة علووى الووين اليابووان    

  الفائدة على الين اليابانيأسعار 

  المبادلات مزدوجة التعويمBasis Swaps: 

ن كوان كول سوعر يختلوف       هي التي يقوم من خلالهوا طرفوي العقود بوأداء دفعوات بأسوعار معوموة، وا 

 عن الآخر.
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ستخدم هذا النوع من المبادلات حينما يكون أحد الأطوراف مشوتركا فوي عمليوة أخورى والتوي يوتم وي       

 .سعر فائدة معوم كأحد صور التغطيةمن خلالها استلام أو أداء دفعات على أساس 

  مبادلات مؤشرات الأسعارIndex Swaps: 

لإحووودى  طرفوووي التعاقووود وفقوووا  ويطلوووق هوووذا المسووومى علوووى أيوووة مبادلوووة إذا موووا كانوووت مووودفوعات أحووود      

. كمووا يطلووق ذات المسوومى علووى أيووة مبادلووة إذا مووا كانووت 522P &S مؤشوورات الأسووعار كمؤشوور

 .آخرمدفوعات أحد الطرفين ترتبط بمؤشر معين بينما ترتبط مدفوعات الطرف الأخر بمؤشر 

 ميزات ومخاطر المشتقات المالية: -8

تعوود مفتاحووا لحوول العديوود موون المشوواكل التووي تواجووه المتعوواملين فووي الأسووواق  المشووتقات الماليووةن إ

ونوة العاليوة والتنووع المالية من خلال إمكانية اسوتعمالها فوي إدارة المخواطر بصوورة فعالوة نظورا للمر 

 :(112،ص0222،) فوزيومن أبرز هذه الفوائد ما يلي  ،الكبير فيها

  يسمى بأدوات الهندسة المالية يكون أقل كلفة من التعامل إن التعامل بالمشتقات المالية أو ما

 .ال  لأسهم والسنداتابالموجودات الأساسية ك

  يمكن للمؤسسات المالية والمصرفية والمستثمرين عموما التحوط من المخاطر المحتملة وذلوك

 باستخدام أموال أقل مما لو اقتنت موجودات تظهر في الميزانية .

  وترفووع موون العوائوود وتوسووع مجموعووة بوودائل التمويوول المسووتثمرين  للمصوودرين وتقليوول التكوواليف

 .سارةوالاستثمار وتقلل مخاطر الخ

 فووي بنوواء محووافظ  توودعم الخوودمات التووي تقوودمها المؤسسووات الماليووة والمصوورفية لزبائنهووا وتسوواهم

 .مالية أكثر تنوعا
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ي اسووتعمال أدوات الهندسووة ع فووحووذرت أبوورز الهيئووات الدوليووة موون التوسوو أمووا بالنسووبة للمخوواطر فقوود

الفدرالي الأمريكي وهيئة ضمان الودائع الفيدرالية ودائرة النقود  الاحتياطيففي دراسة لبنك  ،المالية

كما جرت دراسة أخرى من قبل  ،تم تحذير البنوك من استعمال أدوات الهندسة المالية ،الأمريكية 

وطلبوت مون البنووك تحسوين  ،كانوت أكثور تحوذيرا  نفس الجهات في وقت لاحق من الدراسة السوابقة 

فضوولا عوون أن تقريوور لجنووة بووازل بشووأن المشووتقات ،عمليووة إدارة المخوواطر المصوواحبة لهووذه الأدوات 

حذر وبصورة شديدة من استعمال أدوات الهندسة المالية بصورة واسعة من قبول البنووك وموا يمكون 

إذ أكود المشورفون فوي لجنوة بوازل منوذ عوام  ،بورةسويما قليلوي الخمن مخواطر للمتعواملين ولا أن يمثله

وبينووت أنووه موون الضووروري قيووام  ،علووى أهميووة دراسووة مخوواطر هووذه الأدوات  والرقابووة عليهووا 1022

 (.  112،ص0222،فوزي )البنوك بوضع نظم شاملة لمراقبة أنشطتها في هذا المجال 

 السورية:مدى إمكانية التعامل بالمشتقات المالية فد السوق المالية  -9

 وذلك للأسباب التالية: ،ؤة لإدخال المشتقات وتطبيقها بعدن السوق المالية السورية غير كف  إ

فانوووه يعتبووور سووووق غيووور عميوووق فهوووو يحتووواج إلوووى العووودد الكوووافي مووون  بالنسوووبة للسووووق -1

الشووركات وتقوووارب الفروقوووات بووين العووورض والطلوووب وهوووذا يكووون عووون طريوووق الشوووركات 

 الكبيرة .العديدة ذات رؤوس الأموال 

 .ل من أجل تطبيق المشتقات الماليةسوق مالي بحاجة إلى زمن أطو  -0

 :ن التطبيق يحتاج إلىإ -3

  عنها والإعلانتعريف المستثمرين بهذه المشتقات. 

 .وجود كوادر بشرية مؤهلة ومدربة 

 وجود سيولة مالية كبيرة. 
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 .وجود دراسات وأبحاث ومعلومات عن السوق المصرفي وعن العملاء 

 

 تلوووف عووون بعضوووها مووون حيوووث درجوووة التحووووط،ن أسووواليب التحووووط  تخإمووون هوووذا المبحوووث  يتضوووث 

 الخطوور بازالووةخوور تقوووم الآ بعضالووو )التحوووط باسووتخدام نموووذج الفجوووة ( فبعضووها تقلوول المخوواطر 

وبعضها تبتعود عون الخطور بعودم  ،نهائيا )التحوط باستخدام فجوة الأجل المرجحة المثقلة بالمبالغ(

 خر تقوم بنقل الخطر كالمشتقات .وبعضها الآ الاستثمارات ذات المخاطرة،خول في الد

نووه موون الممكوون الآن موون خوولال عقووود المشووتقات نقوول المخوواطر موون البنوووك أو غيرهووا إلووى حيووث إ

ا بغرض التحوط أو بغرض كافة عقود المشتقات إمو   .هات ومؤسسات أخرى ترغب في تحملهاج

لوذين يقومون بنقل المخواطر إلوى الغيور بينموا المضواربون هوم ا و المتحوطون هم الذينالمضاربة، 

 .يقومون بقبول تحمل المخاطرة
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 الثالث: الدراسة العمليةالفصل 
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 دراسة حالة المصرف العربد

 :  تحليل طرق قياس مخاطر أسعار الفائدةالمبحث الأول

 :راسة نظرية للمصرف موضوع الدراسةد -1

 :مقدمة -

 الاقتصاد فاذا كان النقد هو دم  د أبرز القطاعات الهامة في سورية،القطاع المصرفي أح عدي  

صلاح هذا القطاع سيكون داعما لإصلاح قطاعات  .قطاع المصرفي هو شريان الاقتصادفال وا 

 .لأهداف الاقتصادية العامة للدولةأخرى بما يحقق ا

ثم الذي أجاز تأسيس مصارف خاصة،  0221عام  02ومن هذا المنطلق صدر القانون رقم 

لتفعيل دور مجلس النقد والتسليف لتنظيم هذه  0220عام  03صدر بعد ذلك القانون رقم 

 .وانين الناظمة لعمل هذه المؤسساتوغيرها من الق ،المؤسسات

الكبيرة  غييراتونتيجة للتفي سورية  ونظرا لهذا التطور الكبير والسريع في القطاع المصرفي

الأداء المالي على  التغييراتوتأثير هذه  وخاصة في السنوات العشرة الأخيرة،لأسعار الفائدة 

وهو البنك  موضوع الدراسة ونشاطهالمصرف شرح مختصر عن تقديم  بداية يتمس للمصرف،

كيفية تطبيقها  تحليل طرق قياس مخاطر سعر الفائدة  للتعرف علىدراسة يتم ومن ثم س ،العربي

   . ذه النتائ  وانحرافها عن المتوقعدقة ه ىوالتأكد من مد وعلى صحة نتائجها، 

 :فموضوع ونشاط المصر   -

% من 512022سورية هو شركة مساهمة مغفلة عامة سورية مملوكة بنسبة  –البنك العربي 

بموجب القرار  0224ول أيل 00تم الترخيص لإنشائها بتاري   ،الأردن -البنك العربي   .م.ع

جل في الصادر عن رئاسة مجلس الوزراء في الجمهورية العربية السورية وس   و /م.34رقم 
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وفي سجل  0225زار أ 04تاري   140.0شق تحت الرقم السجل التجاري لمحافظة دم

 .0225تموز 5تاري   11ف تحت الرقم المصار 

 . 0123تشرين الثاني  12عاما تنتهي في  00مدة المصرف 

 322222222ليرة سورية  موزع على  1252222222222تأسس المصرف برأس مال مقداره     

كانون  0المصرفية في ليرة سورية للسهم الواحد . باشر المصرف أعماله  522سهم بقيمة اسمية 

تم زيادة رأس المال ليصبث   0211  ،0212  ،0222. في عام 0222الثاني 

 .0211ما في كانون الأول ليرة سورية  ك  5225222222222

م البنك العربي هقام المصرف بتجزئة للأسهم حيث تم تعديل القيمة الاسمية لس 0210خلال عام     

 5225222222سورية لتصبث مائة ليرة سورية بدلا من خمسمائة ليرة سورية وبلغ عدد الأسهم 

 . 0210كانون الأول  31سهم في 

عمال المصرفية والمالية من خلال مركزه الرئيسي في دمشق يقوم المصرف بتقديم جميع الأ     

: موزعة على المحافظات كالتالي 10 وفروعه داخل الجمهورية العربية السورية والبالغ عددها

 .ة فروع موزعة على باقي المحافظاتوعشر  ،تسعة فروع في محافظة دمشق وريفها

غلاق وقد بلغ سعر الإ، دمشق للأوراق الماليةسورية مدرجة في سوق  –إن أسهم البنك العربي     

ل في سوق )أخر يوم تداو  0210كانون الأول  31. بتاري  ل س 1202.5للسهم في السوق 

 .دمشق للأوراق المالية (
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 . تطبيق وتحليل نموذجد الفجوة والمحاكاة  -2

 :مقدمة -

تقرير الفجوة أن حيث ، الفائدةتحليل طريقتي الفجوة والمحاكاة لقياس مخاطر أسعار سيتم دراسة     

المحاكاة  أما ،عن الوضع المالي للمنشأة المالية بتاري  معين، صورة أو هو لقطة

(Simulationفهي كالفي )مثال ذلك محاكاة دخل الفوائد ، ر للمنشأة خلال مدة معينةتصو  ،ديو

 .ة القادمالفترة ( خلال NIIالصافي )

 :الخطوات التاليةوفق  يتم دراستهوهذا ما س    

 من خلال: العربي لبنكلالفائدة الصافي  دخلتحليل أثر تغيرات أسعار الفائدة على  -
 وذلك بالنسبة لسيناريوهات متعددة بدخل الفائدة الصافي يتضمن التنبؤ :نموذج المحاكاة. 
  0بنسبة دراسة الفجوة مع أخذ تغير معدل الفائدة  : الفجوةتحليل.% 
 تقرر كيفية تقليل فجوة الخطر ،تحليل الخطر :إدارة المخاطر.   
 .عن المتوقع ومدى انحراف نتائجهما ،جيين المستخدمينتحليل دقة النموذ -

 
 

 :نموذج المحاكاة -

تستخدم كثير من المصارف خاصة تلك التي تستخدم أدوات مالية معقدة أو لديها أشكال مخاطر     

. عادة تتضمن أساليب المحاكاة تقييمات مفصلة متطورة لقياس مخاطر سعر الفائدة مركبة أنظمة

. اة خط سير سعر الفائدة المستقبليلتأثير التغييرات المحتملة في سعر الفائدة عن طريق محاك

للتحليل البسيط الذي يعتمد جداول  مطورا   بمعنى آخر، يمكن اعتبار أساليب المحاكاة امتدادا  

 .إعادة التسعير / الاستحقاق
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ن كلفة التطوير والتطبيق النموذجي يمكن أن إحيث ، المحاكاة في البنوك الكبيرة يتم استخدام و    

يدعوان لاستعمال المحاكاة   15Gup and Kloria  ينالباحث  . كما أن يكون مخفضا بوفرة الحجم

 على الدخل ورأس المالتأثير تغيرات أسعار الفائدة تحديد  يمكن من خلالهلاختبار الإجهاد الذي 

   . وذلك وفقا  لسيناريوهات مختلفة لأسعار الفائدة

 .1موون تعليمووات الرقابووة المصوورفية رقووم  2جوواءت فووي المووادة أمووا بالنسووبة للمصووارف السووورية فقوود 

 بعووووض القوووووانين .12الصووووادر عوووون مجلووووس النقوووود والتسووووليف بووووالقرار رقووووم  0225/ 13/0توووواري  

حيووث نصوووت إن اعتمووواد المصووورف علووى طريقوووة معينوووة أو نظوووام  المرتبطووة بمخووواطر سوووعر الفائووودة

خوواص إضووافي لقيوواس مخوواطر سووعر الفائوودة يتوقووف علووى درجووة تعقيوود عملياتووه وحساسووية أدواتووه 

 المالية لمخاطر التغير في سعر الفائدة.

 :فد الدراسة المطبق المحاكاة شرح بسيط لنموذجهنا  قدمسي  و 

للمطلوبووات الحساسووة حسوواب نسووبة التغيوور للموجووودات الحساسووة لسووعر الفائوودة ونسووبة التغيوور سوويتم 

نسووب التغيوور لمعوودل  حسووابثووم  ،(0210-0211-0212-0220وذلووك للأعوووام )لسووعر الفائوودة 

العائد المدين والدائن )والذي يعكس معدل الفائدة السوقية( لنفس الأعوام. بعد حساب نسب التغير 

 .0210على البيانات المالية لعام  تطبيقهاسيتم 

 :المطبقنموذج المحاكاة  خطوات -

الحساسووة لسووعر الفائوودة والمطلوبووات الحساسووة لسووعر لموجووودات اوسووطد حسوواب : (1خطوووة )

 .الفائدة

 

                                                           
 
 (Gup , Kloria,2005,p.139 )   15 
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 =  الحساسة لسعر الفائدةلموجودات اوسطد 

الحساسوة الموجوودات  + لعوام الحواليالمدرجة في بيانوات ا الحساسة لسعر الفائدة)الموجودات 

 .0لعام السابق (/المدرجة في بيانات ا لسعر الفائدة

 =  الحساسة لسعر الفائدة طلوباتلماوسطد 

الحساسوة  طلوبواتالم لعوام الحوالي+ا المدرجوة فوي بيانوات الحساسة لسوعر الفائودة المطلوبات )

 .0لعام السابق (/االمدرجة في بيانات  لسعر الفائدة

 .معدل العائد )والذي يعكس معدل الفائدة السوقية (حساب  (: 2خطوة )

 .( الحساسة لسعر الفائدة لموجوداتاوسطي  /   الدائنة ) الفائدة  الدائن  معدل العائد

 .( لمطلوبات الحساسة لسعر الفائدةاوسطي  / المدينة  ) الفائدة   المدين معدل العائد

 .حساب نسب التغير(: 3خطوة )

 :لتغير من خلال المعادلات التاليةتم حساب نسب اي

 = الحساسة لسعر الفائدةنسبة التغير للموجودات 

      الحساسووة الموجوودات –   لعوام الحوالياالمدرجوة فوي بيانوات  لسوعر الفائودة الحساسوة الموجوودات )

فوي المدرجوة  لسوعر الفائودة الحساسوة لعام السوابق( / الموجووداتا المدرجة في بيانات لسعر الفائدة

 .لعام السابقا بيانات

 = الحساسة لسعر الفائدةت للمطلوبانسبة التغير 

لسعر  الحساسة المطلوبات –لعام الحالي االمدرجة في بيانات  لسعر الفائدة الحساسة مطلوبات)ال

المدرجوووة فوووي لسوووعر الفائووودة  المطلوبوووات الحساسوووة  لعوووام السوووابق( / ا المدرجوووة فوووي بيانوووات الفائووودة

 .السابقلعام ابيانات 
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معودل  –)معودل العائود المودين لهوذا العوام    بوين العوامين =العائد المدين نسبة التغير فد معدل 

 .للعام السابقمعدل العائد المدين  العائد المدين للعام السابق(/

معوودل  –)معوودل العائوود الوودائن لهووذا العووام بووين العووامين = العائوود الوودائن نسووبة التغيوور فوود معوودل 

 .معدل العائد الدائن   للعام السابق العائد الدائن للعام السابق(/

 :2012لعام تطبيق نسب التغير على البيانات المالية (: 4خطوة )

  المتوقعة لسعر الفائدة  الموجودات الحساسة 

* نسووووبة التغيوووور فووووي  0210عووووام  المدرجووووة فووووي بيانوووواتائوووودة ) الموجووووودات الحساسووووة لسووووعر الف

( +الموجوووودات الحساسوووة لأعووووام  السوووابقةوالتوووي توووم حسوووابها ل لسوووعر الفائووودةالحساسوووة  الموجوووودات

 .0210لسعر الفائدة 

  المتوقعة لسعر الفائدة  الحساسة  المطلوبات

 لمطلوبات* نسبة التغير في ا 0210عام  المدرجة في بيانات ائدةالحساسة لسعر الف المطلوبات)

الحساسوة لسوعر الفائودة  المطلوبات ( +لأعوام السابقة لوالتي تمت حسابها لسعر الفائدة الحساسة 

 0210لعام 

 المتوقع = الدائنحساب معدل العائد     

* نسووبة التغيوور فووي معوودل العائوود الوودائن للأعوووام السوووابقة (+  0210)معوودل العائوود الوودائن  لعووام 

 . 0210معدل العائد الدائن لعام 

 المدين المتوقع =حساب معدل العائد    

*نسووبة التغيوور فووي معوودل العائوود الموودين للأعوووام السووابقة ( +  0210)معوودل العائوود الموودين لعووام 

 . 0210معدل العائد المدين لعام 
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 :حساب صافد دخل الفائدة المتوقع(: 5خطوة )

    صافد دخل الفائدة المتوقع

المطلوبات الحساسة  –الموجودات الحساسة لسعر الفائدة المتوقع*معدل الفائدة الدائنة المتوقعة  )

 ( لسعر الفائدة المتوقع*معدل الفائدة المدينة المتوقعة

 :فد البنك العربد لنموذج المحاكاة التطبيق العملد -

 البيانات المالية المدرجة للمصرف العربد

 الموجودات الحساسة لسعر الفائدة في البيانات المالية للبنك العربي، (1-4الجدول رقم )       

 8008 8000 8000 8002 8002 الموجودات الحساسة لسعر الفائدة        

 8990988459 4187701198 5880777114 8988078990 87109987801  وإيداعات لدى المصارفأرصدة           

 80701849998 11519091877 17811885799 80818181177 81154544098   تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        

 المركزي
          

   101997757 178178757 119150047   موجودات مالية متوفرة للبيع

 011887081 407894814 899795790 777777777 447777777 موجودات مالية قروض وسلف    

     871100718   580488881 الأخرىالأصول 

 25158741313 28542361621 28313571517 24618397981 24142978136 المجموع

 

 مطلوبات الحساسة لسعر الفائدة في البيانات المالية للبنك العربيال ،(0-4الجدول رقم )
        المطلوبات الحساسة لسعر         

 الفائدة
8002 8002 8000 8000 8008 

 858741775 8541170847 804104178 7555774884 8870188977 ودائع المصارف 

 11008077487 10579841714 74771101704 14098471517 18787109055    ودائع الزبائن 

 8518170188 8908987498 8781784847 518041784   تأمينات نقدية

     818718077 881141847 581871718 مطلوبات أخرى

 31914621675 31838871329 36726541667 29839548211 28183193733    المجموع 
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 عناصر الفائدة الدائنة في البيانات المالية، (3-4الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 8002 الفائدة الدائنة

 51715488 871788871 870091898 808508888 707818151 أرصدة وإيداعات لدى المصارف      

 1818598509 1807159855 8187817745 8770751958 985797887 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية          

 المركزي
518788     780   

 7054718 7177597 4771874 8571190   موجودات مالية متوفرة للبيع

 11775785 88148000 08785 75094174 41990557 موجودات مالية قروض وسلف    

     8077178     الأصول الأخرى

 2216655441 2291918333 2112759111 1555117559 1391713918 المجموع

 
 عناصر الفائدة المدينة في البيانات المالية، (4-4الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 8002 الفائدة المدينة

 59471485 47140751 1887148 80188850 87984141 ودائع المصارف

 8104107851 8704877487 991978878 171974800 059748151 ودائع الزبائن

 44470477 74577888 87787171 87800448 88908578 تأمينات نقدية

           مطلوبات أخرى

 1381916716 8885195101 8785777807 189959140 008999878 المجموع

 

الحساسووة لسووعر الفائوودة والمطلوبووات الحساسووة لسووعر لموجووودات اوسووطد  حسوواب(: 1خطوووة )
 .الفائدة

 وسطي المرجث للموجودات الحساسة لسعر الفائدة  حساب، (1-5الجدول رقم)
وسطي المرجح للموجودات         

 الحساسة لسعر الفائدة
8002 8002 8000 8000 8008 

 8819801517 5971897098 4098180858 1917758771 4407787174 أ رصدة وإيداعات لدى المصارف      

 89977909751 11008178147 17811158788 85817870784 9177418794 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        

 المركزي
1708894777         

 879594717 140887457 177779794 119150047   موجودات مالية متوفرة للبيع

 817975508 718195098 15989089144 514777777 447777777 موجودات مالية قروض وسلف   

   89871897 871100718     الأصول الأخرى

 

 وسطي المرجث للمطلوبات الحساسة لسعر الفائدةحساب ، (2-5الجدول رقم )
وسطي المرجح للمطلوبات         

 الحساسة لسعر الفائدة
8002 8002 8000 8000 8008 

 8759519909 18575855544 8179844808 1414817479 178877941 ودائع المصارف 

 11791958717 78748784717    77459897151 14919198711 81171541101    ودائع الزبائن 

 8019705178 8489511811 005571175 159994117   تأمينات نقدية

           مطلوبات أخرى
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 .حساب معدل العائد )والذي يعكس معدل الفائدة السوقية ((: 2خطوة )
 حساب معدل العائد الدائن، (1-2الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 8002 معدل العائد الدائنة

 %7407 %1 %1477 %8497 %8487 أرصدة وإيداعات لدى المصارف     

 %87487 %9447 %9417 %9487 %87457 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        
 المركزي

7471%         

 %1487 %8417 %1487 %1401   موجودات مالية متوفرة للبيع

 %7 %7 %7477 %1487 %9487 موجودات مالية قروض وسلف  

     %5417     الأصول الأخرى

 

 حساب معدل العائد المدين ، (2-6الجدول رقم )          

 8008 8000 8000 8002 8002 معدل العائد المدين

 %4 %8487 %7457 %7407 %8477 ودائع المصارف 

 %4 %7457 %7417 %7417 %7497 ودائع الزبائن 

 %7417 %1477 %8487 %4417   تأمينات نقدية

           مطلوبات أخرى

 
 .حساب نسب التغير(: 3خطوة )

 حساب نسبة تغير الموجودات(، 1-.الجدول رقم )
 8008 8000 8000 8002 نسبة تغير الموجودات

 7477 74879 7477- 7474- أ رصدة وإيداعات لدى المصارف      

 7411- 747199- 7474 7479 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        

 المركزي
        

 8- 7481 74710   متوفرة للبيعموجودات مالية 

 7470- 84105 7477- 7454- موجودات مالية قروض وسلف

         الأصول الأخرى

          

 حساب نسبة تغير المطلوبات(، 0-.الجدول رقم )
 8008 8000 8000 8002 نسبة تغير المطلوبات       

 7444- 04111 7995-  84851 ودائع المصارف

 74759 74117- 7978  7478- الزبائنودائع 

 7414- 74188 8981      تأمينات نقدية

     7984  79010- مطلوبات أخرى

 حساب نسبة تغير معدل العائد الدائن، (3-.الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 نسبة تغير معدل العائد الدائن

 7484- 7487757- 74187418 7408181- أرصدة وإيداعات لدى المصارف      

 74884019 74771879 74787919 74814- تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية         

 المركزي
-8       

 84888880 7451140- 74155875-   موجودات مالية متوفرة للبيع

 7 87848519 74998457- 7484814- موجودات مالية قروض وسلف  

   -8     الأصول الأخرى
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 حساب نسبة تغير معدل العائد المدين، (4-.الجدول رقم )
نسبة تغير معدل العائد         

 المدين
8002 8000 8000 8008 

 -7411 8444 74511408- 74588 ودائع المصارف

 7471 747814 7 7480959- ودائع الزبائن

 7479 745704 74891771-   تأمينات نقدية

         مطلوبات أخرى

 

 .2012لعام تطبيق نسب التغير على البيانات المالية (: 4خطوة )

 حساب الموجودات الحساسة المتوقعة، (1-2الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 الموجودات الحساسة المتوقعة

 9770194487 0907818417 5811870411 5451801140 أرصدة وإيداعات لدى المصارف     

 87447115090 80701849998 17541584994 15850771795 الائتمانية الصافيةتسهيلات 

أرصدة لدى مصرف سورية         

 المركزي
        

         موجودات مالية متوفرة للبيع

 598118807 011887081 411708115 8857519985 موجودات مالية قروض وسلف   

         الأصول الأخرى

 

 حساب المطلوبات الحساسة المتوقعة، (0-2)الجدول رقم 
المطلوبات الحساسة          

 المتوقعة
8002 8000 8000 8008 

 19701747841 81758981710 7578594878 7888987997 ودائع المصارف

 8405E+87 10579841714 77818097740 10819401075 ودائع الزبائن

 8888701741 8908987498 011887081 01809857981 تأمينات نقدية

         مطلوبات أخرى

   

 حساب معدل العائد الدائن المتوقع، (3-2الجدول رقم)

 8008 8000 8000 8002 معدل العائد الدائن المتوقع

 %7419 %7480 %7417 %7417 أرصدة وإيداعات لدى المصارف    

 %88497 %9447 %87407 %9417 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        
 المركزي

7477% 7477% 7477% 7477% 

 %5417 %8457 %8497 %1487 موجودات مالية متوفرة للبيع

 %7478 %108457 %7478 %1447 موجودات مالية قروض وسلف  

         الأصول الأخرى
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 حساب معدل العائد المدين المتوقع، (4-2الجدول رقم )

 8008 8000 8000 8002 العائد المدين المتوقعمعدل 

 %46.60 %64.70 %3.90 %6.80 ودائع المصارف

 %5.10 %3.90 %3.60 %3.60 ودائع الزبائن

 %1.90 %1.40 %0.90 %3.20 تأمينات نقدية

 مطلوبات أخرى
        

 

 المتوقع الدائنحساب العائد ، (5-2) رقم الجدول

 8008 8000 8000 8002 العائد  الدائن  المتوقع 

 18998848 87445784 70479877 9790740 أرصدة وإيداعات لدى المصارف     

 8881517198 8847744177 1479571488 1118448117 تسهيلات الائتمانية الصافية

أرصدة لدى مصرف سورية        

 المركزي
7 7 7 7 

 7 7 7 7 موجودات مالية متوفرة للبيع

 59811 1857190088 41170 11410159 مالية قروض وسلفموجودات      

         الأصول الأخرى

 8879415019 7175170118 1458907551 1149178518 المجموع

 

  المتوقع المدينحساب العائد ، (2-2)رقم  الجدول

 8008 8000 8000 8002 العائد المدين المتوقع  

 91717154514 9771470887 91195417478 18888784844 ودائع المصارف

 8097794750 8787477715 018057777 90888517545 ودائع الزبائن

 59575879478 97970110489    0085175401 1714071488 تأمينات نقدية

         مطلوبات أخرى

   8141780458      87079954875     118099711 7485770590  المجموع 

  

 

 .حساب صافد دخل الفائدة المتوقع (:5خطوة )

  العائد المدين المتوقع –العائد الدائن المتوقع = صافد دخل الفائدة المتوقع 

 حساب صافي دخل الفائدة، (0الجدول رقم )
 1781 1788 1787 1779 صافي دخل الفائدة

 8879415019      7175170118 1458907551 1149178518      العائد الدائن المتوقع 

 1852367541 10739945634 881799328   3514117497          العائد المدين المتوقع 

 181151181-       8974071747- 8884808817    8858944777- صافي دخل الفائدة المتوقع
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 حساب التغير فد صافد دخل الفائدة المتوقع يتم ذلك من خلال القانون التالد :ل 

نسبة تغير معدل العائد الدائن * الموجودات الحساسة  فد صافد دخل الفائدة المتوقع =التغير 

 .ين* المطلوبات الحساسة المتوقعةنسبة تغير معدل العائد المد –المتوقعة 

 في العائد المدين المتوقع  التغير  –  في العائد الدائن المتوقع   التغير 

 العائد الدائنحساب التغير في (، 12الجدول رقم )
 9009 9000 9000 9002 التغير في العائد الدائن

 6049742082- 1039934892- 987080116.9 3184074780- أرصدة وإيداعات لدى المصارف       

 1568973926 566488765.3 234524160 2414730239- تسهيلات الائتمانية الصافية  

 0 0 0 0 أرصدة لدى مصرف سورية المركزي       

 0 0 0 0 موجودات مالية متوفرة للبيع

 0 83705752315 526544644.7- 228697992.8- موجودات مالية قروض وسلف   

 4480768155- 83232306188 695059632.1 5827503012- المجموع  

 حساب التغير في العائد المدين(، 11الجدول رقم )
 9009          9000          9000          9002         التغير في العائد المدين

 1.8665E+11 -1472782369 1472782369- 1434592351 ودائع المصارف

 0 1713072005 0 4869488087- ودائع الزبائن

 545963620.5- 864898383.6 545963620.5- 0 تأمينات نقدية

 مطلوبات أخرى
    

 1.89228E+11 -2018745990 2018745990- 3434895736- المجموع

 حساب التغير في صافي دخل الفائدة(، 10الجدول)

 9009          9000           9000 9002 العام

 1.05995E+11 -2462022166- 2713805622 2392607276- التغير في صافي دخل الفائدة
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 دقة مقياس المحاكاة )الانحراف عن المتوقع (: -

-0211-0212-0220وذلك للأعوام ) معدل العائد صافي دخل الفائدة باعتمادعند حساب  {{

باعتمواد معودل العائود يختلوف عون صوافي الودخل  يتم حسابهصافي الدخل الذي  نأنجد ب (0210

الموجوود صوافي دخول الفائودة هناك مقدار خطأ عن  المدرج في البيانات المالية  لنفس الأعوام أي

     .عوون المتوقووع سوووف يووتم حسووابه موون خوولال حسوواب الانحووراف الخطووأمقوودار ، فووي البيانووات الماليووة

صافي الدخل المتوقع باعتماد معدل العائد فسوف يكون هناك  عند حساب هنالحساب لأ هذايتم )

 .دار خطأ أيضا(مق

 حساب صافد دخل الفائدة باعتماد معدل العائد =

معوووودل معوووودل العائوووود المدين*ال -الحساسووووة)معوووودل العائوووود الوووودائن *المعوووودل الوسووووطي للموجووووودات 

 .}}الوسطي للمطلوبات الحساسة (

أما المقصود  ،نقصد بدخل الفائدة المدرج أي كما هو مدرج في البيانات المالية للبنك العربي

 .دخل الفائدة باعتماد معدل العائدصافي  حساب بدخل الفائدة المحسوب فهو

 حساب مقدار الانحراف لدخل الفائدة الصافي ،(13جدول رقم )  

 1781 1788 1787 1779 1771 دخل الفائدة الصافي         

 114071075 141919088 991011177 814780815 484070781 دخل الفائدة الصافي المدرج        

دخل الفائدة الصافي         
 181800719 8811588517 991157985 818877845 818584958 المحسوب

 0.008552- 0.3158617 0.000112277 0.001556007 0.098564351 مقدار الانحراف         

  

   دخل الفائدة المحسوب دخل الفائدة الصافي المدرج في البيانات المالية لنفس العام  مقدار الانحراف 
 دخل الفائدة الصافي المدرج في البيانات المالية لنفس العام 

  

   الحسابي للانحراف المتوسط  
                                                      

 
    0.08150854 

 . %8  هو الانحراف عن المتوقعأي 
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 :العربد البنكسعر الفائدة فد مخاطر نموذج تحليل الفجوة لإدارة تطبيق  -

في المصارف  ويتم تطبيقه نموذج تحليل الفجوة لإدارة مخاطر سعر الفائدة، تعرض الجداول أدناه

رقم  والتسليفمركزي المتمثلة بقرار مجلس النقد السورية وفقا لما جاء في تعليمات المصرف ال

منه والتي تطالب باعتماد طريقة التحليل  14في المادة  (13/10/0225تاري   4/م ن / ب.12)

 نموذج الفجوة وتطبيق النسب عليه وبعد عرض .ستحقاق لقياس مخاطر سعر الفائدةبواسطة فجوة الا

ض أن تقييم أثر ارتفاع أسعار الفائدة على دخل الفائدة الصافي وذلك بافتراسيتم . وتحليل هذه النسب

/ .12هذا الافتراض بما يتفق مع ما هو وارد بالقرار رقم/  وق دم %،0أسعار الفائدة قد ارتفعت 

لمتفق بدوره مع المعدل الذي اعتمدته لجنة بازل للرقابة المصرفية )تقدير أثر تغير سعر الفائدة وا

املة ضمن للمصارف العبالنسبة  مع الانتقاد الموجه لهذا المعدل بأنه مرتفعا   ،نقطة أساس( 022

في ضوء  والذي لا يشهد هذه التغيرات المرتفعة في أسعار الفائدة حتىالنظام المصرفي السوري 

% 0الذي تترك الحرية للمصارف بأن تزيد أو تنقص  .12/2/022/تاري  002صدور القرار رقم /

 . الدائنة من أسعار الفائدة
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    الفجوة  مركزتطبيق نسب الفجوة على و  0210البيانات المالية لعام  ، (14جدول)   

      كانون الأول  10كما في البيانات       
 )ل س( 9009

 دون الشهر
من شهر إلى   

 ثلاثة أشهر

من ثلاثة     
لى إ أشهر 

 ستة أشهر

من ستة أشهر 
حتى تسعة 
 أشهر

من تسعة     
أشهر إلى 
 سنة

إلى من سنة 
 سنتين

من سنتين إلى ثلاثة 
 سنوات

 بنود غير حساسة

 المجموع

 نقد وأرصدة لدى مصرف سورية المركزي  
       

9046918490 9046918490 

 3514966549 أرصدة لدى مصارف
       

3514966549 

 إيداعات لدى مصارف
 

3483000000 
      

3483000000 

 3183931747 2122621164 1003060539 822191098 1051169487 943335975 8245849986 صافي التسهيلات الائتمانية المباشرة
 

17372159996 

 موجودات مالية متوفرة للبيع
       

79800000 79800000 
موجودات مالية محتفظ بها حتى تاري      

 الاستحقاق
        

788613768 

 موجودات ثابتة مادية
       

1643442886 1643442886 

 موجودات غير ملموسة
       

91688770 91688770 

 موجودات ضريبة مؤجلة
       

337220985 337220985 

 موجودات أخرى
       

333515792 333515792 

 وديعة مجمدة لدى مصرف سورية المركزي   
       

695938595 695938595 

 1.1761E+10 4426335975 1051169487 822191098 1003060539 2122621164 3183931747 1.2229E+10 37387265831 مجموع الموجودات

 646052304 ودائع المصارف
       

646052304 

 1.1284E+10 7635193012 3472292293 2476276072 2891737209 1017445501 ودائع الزبائن
  

28776730560 

 145916272 229122936 49407829 91046497 286339934 680004343 تأمينات نقدية
  

1481837811 

 مخصصات متنوعة
       

56962006 56962006 

 مخصص ضريبة الدخل
 مطلوبات أخرى         
       

527074801 527074801 

 1.261E+10 7921532946 3563338790 2525683901 3120860145 1163361773   584036807 31488657482 مجموع المطلوبات

 حقوق الملكية
       

5898608349 5898608349 

 1.261E+10 7921532946 3563338790 2525683901 3120860145 1163361773   6482645156 37387265831 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية
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 8488446102 1542888838 585285153 2334455060- 3461852461- 2832305161- 1858350543- 485620848- فجوة إعادة التسعير
 

 8488446102- 5434828444- 36044048204- 4885448002- 0480152485- 8188221880- 485620848- فجوة متراكمة

 

 

 الفجوة المتراكمة كنسبة مئوية من
%2.2 مجموع الموجودات   33.0%  34.1%  22.4%  24.8%  28.5%  38.1%  

 

 

 الفجوة المتراكمة كنسبة مئوية من 
 54.8364451- 308.484588- 343.6268382- 388.334614- 330.214800- 41.0842458- 38.151040- حقوق الملكية .

 

 

 6.51204 3.428884 6.1238682 6.128812 6.258550 6.884441 6.51204 معدل الحساسية

 

 

     للمطلوبات للمطلوبات للمطلوبات للمطلوبات للمطلوبات المصرف هو حساس
 

 

     3.8 8.8 4.8 36 33.8 متوسط الفترة الزمنية

 

 

      8258855.638- 33180034.05- 13862330.25- 84281242.48- 30241665.88- %(2التغير فد الإيراد)

 

 

 هامش الفائدة الصافد بالمصرف 
 سوف يتعرض للانكماش أذا

ةارتفعت أسعار الفائد ارتفعت أسعار  

ةالفائد  
ارتفعت أسعار 

ةالفائد  
 ارتفعت أسعار

 الفائدة
أسعار  ترتفعا

ةالفائد  
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 0211الفجوة لعام  مركزتطبيق نسب الفجوة على ، (15جدول )

كانون  10كما في البيانات 
 )ل س(9000الأول 

 دون الشهر
من شهر إلى ثلاثة  

 أشهر
لى إمن ثلاثة أشهر 
 ستة أشهر

ستة أشهر حتى من 
 تسعة أشهر

من تسعة أشهر إلى 
 سنة

 من سنة إلى سنتين
من سنتين إلى ثلاثة 

 سنوات
 بنود غير حساسة

 المجموع

 14126153623 4004424828 8825234348 8441288004 3452858626 3481585844 2434032042 8488838120 4324464385 الموجودات الحساسة

3182544248 المطلوبات الحساسة 
5 

5862620581 1641554838 2405144342 544000183 433586531 131485043 244082500 
13144150346 

 8582558483                 حقوق الملكية

   2814645064 8238184868 8643131488 461424045 3628834858- 188148481- 8480033034- 0863308856- فجوة إعادة التسعير

     2814645064- 4081814332- 33428483400- 32824846888- 33861303586- 33384440264- 0863308856- متراكمةفجوة 

الفجوة المتراكمة كنسبة 
 مئوية من مجموع الموجودات 

34%  25.4 %  16.4 %  11.8% 13.8% 26.8%  0.8 %   

  

الفجوة المتراكمة كنسبة 
 مئوية من حقوق الملكية .

 364.4 %  344.8  %  351.8  %  236.4  %  354.2 %  324.4   %  83 % 
 

  

     34.03 0.63 3.43 6.08 6.44 6.86 6.82 معدل الحساسية 

         3.8 8.8 4.8 36 33.8 متوسط الفترة الزمنية

         2665843.054 4056015.801- 8882123.444- 45336351.02- 322044544- التغير فد الإيراد

 للموجودات للمطلوبات للمطلوبات للمطلوبات للمطلوبات المصرف حساس
   

 

 هامش الفائدة الصافد
 بالمصرف سوف يتعرض

 للانكماش أذا 

ارتفعت أسعار 

ةالفائد  
ةارتفعت أسعار الفائد ةارتفعت أسعار الفائد   ارتفعت أسعار 

 الفائدة
أسعار انخفضت  

ةالفائد   
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ن حيث إمتذبذبة أن الفجوة المتراكمة كنسبة من مجموع الموجودات  (14)لاحظ من  الجدولي  

 الخلية في منخفضة كانتن هذه النسبة إ ،برز خطر سعر الفائدة لكامل الفترةت هذه النسبة

لى ثم رجعت إخلية الثانية إلى الخلية السادسة، الأولى ثم ارتفعت تدريجيا من الالزمنية 

 .في الخلية السابعة الانخفاض

 ،ت الحساسةأما بالنسبة لمعدل الحساسية والتي تمثل النسبة بين الموجودات الحساسة والمطلوبا 

هذه النسبة  ي لاحظ إن، يقلل مخاطر سعر الفائدة 1ر حول ن بقاء هذا المؤشاوكما هو معروف ف

أما في  ،(14لجدول)قريبة من الواحد وذلك بالنسبة لكل الخلايا الزمنية في افي الجدول 

أما بالنسبة ، ن النسبة قريبة من الواحد في الخلايا الزمنية الخمسة الأولىفي لاحظ إ( 15الجدول)

  .للخليتين السادسة والسابعة فان هذه النسبة مرتفعة جدا  

إعادة التسعير بالنسبة  حيث إن ،ن المصرف  حساس للمطلوباتإ (14) لاحظ من الجدولي  كما    

للمطاليب أسرع من الأصول  وذلك لأن زيادة معدلات الفائدة يزيد مدفوعات الفوائد بشكل أكبر 

المصرف يتضمن على حجم كبير بضها. ولكن إذا افترضنا أن خصوم من المدفوعات التي تق

العائمة المتغيرة ومعدلات الفائدة  .( لسنة أو أكثرTime depositsمن الودائع الآجلة )

(Floating Rate) فان زيادة معدلات الفائدة تزيد التدفق  ،على القروض يعاد تسعيرها شهريا

( عندئذ Over the near - termمن المدخلات أكبر من المخرجات على المدى القريب )

  ( .asset sensitive) يعتبر المصرف حساس للموجودات

ف حساس للمطلوبات بالنسبة للخلايا الزمنية الأربعة ن المصر ( إ15لاحظ من الجدول )ي  و 

 .الخامسةلكنه حساس للموجودات بالنسبة للخلية  ، الأولى
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بأنه سوف يتعرض للانكما  في  (14)لاحظ من الجدولي  أما بالنسبة لهام  الفائدة الصافي ف

أما بالنسبة  .سة الأولى وذلك لأن الفجوة سالبةحال ارتفاع أسعار الفائدة في الخلايا الخم

رتفاع أسعار الفائدة سوف يتعرض للانكما  في حال ا هام  الفائدة الصافي ناف  (15للجدول)

الفجوة موجبة لذلك فأن أما الخلية الخامسة ف ،الأولى وذلك لأن الفجوة سالبةالأربعة في الخلايا 

 .ما  في حال انخفاض أسعار الفائدةهام  الفائدة الصافي سوف يتعرض للانك

أن تعموووول علووووى زيووووادة يجووووب ، نوووودما تتوقووووع ارتفوووواع أسووووعار الفائوووودةإدارة المصوووورف ع فووووانلووووذلك  

التوي تكوون عنودها   الموجودات الحساسة قياسا بالمطلوبات الحساسة وذلوك بالنسوبة للخلايوا الزمنيوة 

أموووا إذا كانوووت تتوقوووع انخفووواض أسووووعار الفائووودة فأنهوووا يجوووب أن تعمووول علوووى زيووووادة  .الفجووووة سوووالبة

بالنسوووبة للخلايوووا الزمنيوووة التوووي تكوووون بوووات الحساسوووة وتخفووويض الموجوووودات الحساسوووة وذلوووك المطلو 

 .عندها الفجوة موجبة

لقياس مخاطر سعر الفائدة  نموذج الفجوة سهولة استخدامهن من أهم مزايا إ مما سبق يتضث

 كأسلوب للتحوط من مخاطر سعر الفائدة . وأيضا استخدامه

ار الفائدة على أرباح المصرف ركز على تقدير أثر تغيرات أسعإنه يهذا النموذج  من عيوبو 

 .ادية لمحفظة حقوق الملكية للمصرفدون بيان أثر هذه التغيرات على القيمة الاقتص فقط،

تباعها نموذج تحليل الفجوة وصحة توقعات  من وضوح بالرغمو  الإدارة بشأن أسعار الفائدة وا 

النتائ  قد تنحرف عن المتوقع. وهذا ما سنوضحه من  أنإلا  ضوء توقعاتها، سياسات سليمة في

 .لفجوةتحليل دقة مقياس ا خلال
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 دقة مقياس الفجوة )الانحراف عن المتوقع(: -

، ولكون قود تكوون النتوائ  سولبية فوي بعوض هوي نتوائ  إيجابيوةعلى الورغم مون أن النتوائ  المتوقعوة      

 :يليوذلك يعود إلى ما  الحالات،

، ولكن الارتفواع فوي ترتفع، أن الأسعار قد مثال ذلك :(Basis Risk)مخاطرة الأساس  -1

، فووي حووين قوود يكووون الارتفوواع فووي جانووب المطلوبووات يكووون صووغيرا   جانووب الموجووودات قوود

، علووى الوورغم موون أن الفجوووة موجبووة، دي إلووى تقلوويص دخوول الفائوودة الصووافي. وهووذا يووؤ كبيوورا  

 وهناك ارتفاع في أسعار الفائدة.  

 Mismatches within Eachالتطووابق) أو التوافووق( داخوول كوول خليووة )عوودم  -2

Bucket). 

فووي  موون نهايووة حوودود الاسووتحقاقات للخليووة المعينووة، قوود تكووون آجووال الموجووودات قريبووة جوودا  

 من بداية حدود الاستحقاق للخلية المعنية.   حين إن المطلوبات هي قريبة جدا  

   على  الأثر إلا أن ،أسعار الفائدةعلى الرغم من كون الفجوة موجبة وارتفاع  ،أنهنرى             

 .سلبيصافي دخل الفائدة         

 Different Timing of Rate) تفوواوت التوقيووت فووود تغييوورات أسووعار الفائووودة -3

Changes): 

           فوي  ، في حوين أنوه يوأتي لاحقوا  قد يكون الارتفاع في الأسعار في جانب المطلوبات فوريا   

فووي إعووادة تسووعير  (Time Lagجانووب الموجووودات. وهووذا يعووود إلووى التخلووف الزمنووي )

 .على دخل الفائدة الصافي سلبيا   يكون الأثر الموجودات. هنا أيضا  
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، عون الأسوعار السوائدة فود السووق قرب خوروج فقورات ذات أسوعار فائودة متفاوتوة كثيوراً  -4

 :حسبما هو سائد فد السوق مختلفة، وقرب حلول فقرات أخرى محلها بأسعار

، أن المنشووأة مثووال ذلووك  .أو بسووبب موورور الوقووت قوود يحصوول ذلووك بسووبب التغييوور فووي الأسووعار،     

أمووا الآن فانووه قوود تبقووى موون اسووتحقاقه ، %(12بسووعر )ت قوود اشووترت سووندا لموودة خمووس سوونوات كانوو

 ،%2أسوعار الفائودة الآن  وقود وصولت ( شهور فقط وبالتوالي فهوو يبووب ضومن الخليوة الأولوى.3)

%( 12وهكوذا سووف توزول موجوودات بسوعر ) ،%1بنسوبة  آخذة في الارتفواع و الأسعارغير أن 

مموووا يعنوووي أثووورا سووولبيا علوووى دخووول الفائووودة  ،%(.يوووة وتحووول محلهوووا موجوووودات بسوووعر )مووون الميزان

 ،0222 ، )الشوووووووماع ولكووووووون الأثووووووور كوووووووان سووووووولبيا   ،. فوووووووالفجوة موجبوووووووة والأسوووووووعار ارتفعوووووووتالصوووووووافي

 .(122،121ص

 

ن نمووووذج تحليووول الفجووووة ونمووووذج المحاكووواة يركوووزان علوووى تقووودير أثووور ي سوووتخلص مووون هوووذا المبحوووث إ    

. ر هذه التغيرات علوى حقووق الملكيوةدون بيان أثار الفائدة على أرباح المصرف فقط، تغيرات أسع

أي يوجوود  ،كبوواقي نموواذج إدارة مخوواطر أسووعار الفائوودة نتائجهووا غيوور دقيقووة هووذين النموووذجينن أكموا 

 .مقدار انحراف عن المتوقع

، عار الفائدة التوي يواجههوا المصورفن هذا يؤثر على مخاطر أسفاذا كان مقدار الانحراف كبير فا    

اتخواذ قراراتهوا ووضوع وخاصة إذا لم تأخذ الإدارة مقدار الانحراف عن المتوقع بعين الاعتبوار عنود 

 سياساتها.

إدارة  لمصووورف العربوووي ودراسوووة أثووور اسوووتخدام أدواتدراسوووة تحليووول الربحيوووة ل سووويتمونظووورا لموووا سوووبق     

 .على الأداء المالي للمصرف العربيمخاطر أسعار الفائدة 
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 المبحث الثاند

 العربد بنكلل دعلى الأداء المال إدارة مخاطر أسعار الفائدة أدواتأثر استخدام  

 مقدمة : -1

المالي ذات أهمية كبيرة بالنسبة لأي مصرف خاصة في الفترة الحالية التي يشهد إن تقييم الأداء    

تقييم أداء البنوك السورية أهمية كبيرة  يحتلو  فلاس الكثير من المؤسسات المالية،وا   انهيارالعالم 

وذلك في ضوء التحولات التي يشهدها هذا القطاع منذ صدور قانون تأسيس المصارف الخاصة 

 وصولا إلى التحديات التي تواجهها هذا القطاع في الظروف الراهنة التي يمر بها البلد .

في هذا  يتموس ،ء المالي للمصرفوكما هو معروف هنالك الكثير من العوامل المؤثرة على الأدا

 .لفائدة على الأداء المالي للمصرفأدوات قياس مخاطر أسعار ا استخدام أثر دراسة المبحث

 فائدة على قائمة الدخل )الربحية(.توضيث أثر التغير في سعر السيتم بداية      

 :  16 أثر التغير فد سعر الفائدة على الربحية    -0

بسبب التغييورات فوي أسوعار  :( Net Interest Income , NII) دخل الفوائد الصافد .1

علوى صوافي دخول الفوائود فوي المنشوأة الماليوة وينشوأ هوذا الأثور مون  فان هناك أثورا   الفائدة،

 Repricing( فوي شوروط إعوادة تسوعير )Mismatch) عودم التطوابق )أو عودم التوافوق(

Terms ،بعووووواد وكوووووذلك بسوووووبب الأ ( الموجوووووودات والمطلوبوووووات خووووولال المووووودة التخطيطيوووووة

 .الأخرى لمخاطر سعر الفائدة

                                                           
 
   Basel Committee on Banking Supervision, Consultative Document, 2001, P .7  16  
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: يتوأثر صوافي هووام   (Net Interest Margin , NIMصوافد هوامش الفائودة ) .2

 والتغييووور فوووي قووويم الموجوووودات لتغيووور فوووي كووول مووون صوووافي دخووول الفوائووود،الفائووودة بسوووبب ا

 .والمطلوبات

هناك العديد من فقورات الودخل  :(Non-Interest Incomeصافد دخل غير الفوائد ) .3

 ( من غير الفوائد التي قد تكون حساسة لتقلبات سعر الفائدة.Feesأو الرسوم )

يتووأثر الوودخل الصووافي بسووبب التغييوورات فووي كوول موون  :(Net Incomeالوودخل الصووافد) .4

 ( والدخل من غير الفوائد )الرسوم(.NIIدخل الفوائد )

إلى قيام إدارة المصرف بتوجيه  ،تجاه سعر الفائدةوقد أدت حساسية هذه المصادر المتزايدة 

 .ائدة في السوق على أرباح المصرفاهتمام أكبر نحو تأثير التغير المحتمل في سعر الف

 )تحليل مؤشرات الربحية المعبرة عن الأداء الكلد للبنك(:تحليل الربحية    -3

الإيرادات من الفوائد وتحقيق هو قياس مدى قدرة المصرف على توليد الربحية   الهدف من تحليل

شرات الربحية يدل . فانخفاض مؤ ر الفائدة يؤثر على هذه الربحيةأرباح كافية لأن التغير في أسعا

في محافظ مالية عالية  أما ارتفاعها العالي يعكس سياسة استثماريةعلى وجود مشكلة، 

 المخاطرة.

ويووتم ، ثووم تحليلووه حسووب النسووب التفصوويلية يبوودأ بمقوواييس الووربث الكلووي سوويتم تقديمووه الووذي  والتحليوول

( والعائوود علووى حووق ROAقيوواس ربحيووة المصوورف الإجماليووة موون خوولال العائوود علووى الموجووودات )

( ويرتبط نموذج العائد على حق الملكية بالعائد على الموجودات من خلال الرافعة ROEالملكية )

 (.EMالمالية )مضاعف حق الملكية()
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حيث يمكن تحليل العائد دات إلى عناصره التي ساهمت فيها، على الموجو  كما سيتم تحليل العائد

 .  إلى هام  الربث ومنفعة الموجوداتعلى الموجودات 

لبيانوات الماليوة خولال حساب هذه النسب ل و ،0210حساب نسب الربحية لعام وهكذا سيتم بداية 

 .لهذه النسب أفقيتحليل القيام بومن ثم ، نوات الدراسةس

 . 0210عرض قائمة المركز المالي وقائمة الدخل كما هي مدرجة في البيانات المالية لعام سيتم بداية 

 0210قائمة المركز المالي للبنك العربي (، 12الجدول رقم )             
 المبالغ البيان

 9046918490 نقد وأرصدة لدى مصرف سورية المركزي

 3514966549 أرصدة لدى مصارف

 3483000000 إيداعات لدى مصارف

 17372159996 صافي التسهيلات الائتمانية المباشرة

 79800000 موجودات مالية متوفرة للبيع

 788613768 موجودات مالية محتفظ بها حتى تاريخ الاستحقاق

 1643442886 موجودات ثابتة مادية

 91688770 موجودات غير ملموسة

 337220985 موجودات ضريبة مؤجلة

 333515792 موجودات أخرى

 695938595 وديعة مجمدة لدى مصرف سورية المركزي

 37387265831 مجموع الموجودات

 646052304 ودائع المصارف

 28776730560 ودائع الزبائن

 1481837811 تأمينات نقدية

 56962006 مخصصات متنوعة

 مخصص ضريبة الدخل
 527074801 مطلوبات أخرى 

 31488657482 مجموع المطلوبات

 5050000000 رأس المال المكتتب به والمدفوع

 مصاريف زيادة رأس المال
 141698368 حتياطي قانونيا 

 141698368 احتياطي خاص

 162328929 احتياط عام لمواجهة مخاطر التمويل

التغيير المتراكم في القيمة العادلة للموجودات المالية   
 للبيعالمتوفرة 

1164427661  خسائر متراكمة أو أرباح مدورة محققة  -  

 1567310345 أرباح متراكمة غير محققة

 5898608349 مجموع حقوق الملكية

 27387265831 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية
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   0210قائمة الدخل للبنك العربي ، (.1الجدول رقم )

 المبالغ البيان

 2206655440 الفوائد الدائنة

1380916706  الفوائد المدينة -  

 825738734 صافي الدخل من الفوائد

 120830421 رسوم وعمولات دائنة

 10848948 رسوم وعمولات مدينة

 109981473 صافي الدخل من الرسوم والعمولات

 935720207 صافي الدخل من الفوائد والعمولات والرسوم

 94669576 العملات الأجنبية أرباح تشغيلية ناتجة عن تقييم

 1179005229 أرباح ناتجة عن تقييم مركز القطع البنيوي

 4725000 أرباح موجودات مالية متوفرة للبيع

 4664224 إيرادات تشغيلية أخرى

5828717  خسائر مشتقات مالية -  

 2212955519 إجمالي الدخل التشغيلي

349335513  نفقات الموظفين -  

101852796  الموجودات الثابتة الماديةاستهلاكات  -  

5270086  إطفاءات الموجودات غير الملموسة -  

1837103676  مؤونة تدني التسهيلات الائتمانية -  

22394703  مؤونة مخصصات متنوعة -  

270830842  مصاريف تشغيلية أخرى -  

2586787616  إجمالي المصروفات التشغيلية -  

373832097  قبل الضريبةالخسارة/ الربح  -  

 329445845 صافي إيراد / )مصروف ( ضريبة الدخل

44386252  صافي )خسارة( / ربح السنة -  

0.88  حصة السهم من )خسارة( / ربح السنة -  

0.88  حصة السهم من )خسارة(/ربح السنة الأساسي والمخفض -  

44386252  صافي )خسارة(/ ربح السنة -  

  الشامل مكونات الدخل

250  التغيير المتراكم في القيمة العادلة للموجودات المالية المتوفرة للبيع -  

44386502  الدخل الشامل للسنة -  
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 :حساب نسب الربحية  -4

    :(0222 ، )الشماع العائد على الموجودات -1

 ثماراتمصووورف فوووي تحقيوووق الوووربث مووون خووولال الاسوووتليقووويس هوووذا المعووودل الفعاليوووة الكليوووة ل

 . ا المعدل كلما كانت الربحية أكبروكلما زاد هذ .والموجودات المتاحة لديها

 الدخل الصافي= لعام ( ROAالعائد على الموجودات )
 مجموع الموجودات

 

 الدخل الصافي  
الإيرادات الإجمالية

الإيرادات الإجمالية*      
مجموع الموجودات

 

 (AU( * معدل دوران الموجودات )PMهام  الربث )  

             0210لعام  العائد على الموجودات للمصرف العربي

           
 

            

          
  *          

           
 

      (PM)   *   (AU) 

      2.00       *-2.2210 

  -2.11 % 

 :تفسير المؤشر

 .%2.11قدار مب لم يحقق المصرف أي ربث و إنما تكبد خسارة 

 :(2006، )الشماع  ( ROEعلى حقوق الملكية )العائد   -2

يمكون تعريووف العائوود موون حقوووق الملكيووة علووى أنووه الوودخل )الووربث ( الصووافي الووذي يحققووه المصوورف     

أو يقووووويس العائووووود الوووووذي تحققوووووه الشوووووركة  ،لموجووووووداتمووووون اسوووووتخدام حقووووووق الملكيوووووة فوووووي تمويووووول ا

   .للمساهمين
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الدخل الصافي=  حق الملكية علىالعائد 
حقوق الملكية

 

الدخل الصافي=                        
الإيرادات الإجمالية

الإيرادات الإجمالية*    
 مجموع الموجودات

 مجموع الموجودات*   
 حقوق الملكية

 

هووام  الووربث * معوودل دوران الموجووودات * الرفووع المووالي )مضوواعف =                     

 حق الملكية(

       ROE    PM       *               AU        *EM        =    أي

وجوودات مون ويلاحظ من المعادلة الأخيرة بأن العائد على حق الملكية يورتبط بالعائود علوى الم

مقسوووومة علوووى  حيوووث أن الأخيووور يسووواوي مجمووووع الموجوووودات خووولال مضووواعف حوووق الملكيوووة،

 ة،صوول موع حقووق الملكيويقوم مضواعف حوق الملكيوة بمقارنوة الأإجمالي حقوق الملكية. كما 

يوول بالووديون مقارنووة حيووث تشووير القيمووة الأكبوور موون هووذا المضوواعف إلووى درجووة أكبوور موون التمو 

ثووول ( يقوويس الرفووع المووالي كمووا يمEMوهكووذا فووان مضوواعف حقووووق الملكيووة ) بحقوووق الملكيووة،

 .مقياسا لكل من الربث والمخاطر

          =     2012لعام ( ROEالعائد من حق الملكية )

          
 

 

 =          

          
    *          

           
      *           

          
 

 

    =PM            *         AU*EM        

 =0.99            *-0.0011            *6.33 

 =-0.75% 
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 :(2006)الشماع،(Spreadالمدى )  -3

"المدى" هو الفرق بين النسبة المئوية من الفائدة المكتسوبة مون الموجوودات والفائودة المدفوعوة علوى 

المطلوبات. ويمكن استخدام هذا المفهوم إموا فوي تقيويم ربحيوة موجوودات معينوة بالقيواس موع تكلفوة 

 أو لتقييم مجموع الموجودات وما يساندها من مطلوبات. مطلوبات التي تستخدم في تمويلها.ال

  المدى  =     
دخل  الفوائد

 الموجودات الإيرادية
   -     

 مصروف الفائدة

المطلوبات  ذات التكلفة
 

فوووان علوووى المصووورف أن يغيووور فوووي تركيبوووة محوووافظ موجوداتوووه  (Spread)المووودى ولغووورض زيوووادة 

المتوقعووة فووي أسووعار الفائوودة. وكلمووا ازداد اسووتعداد المصوورف ومطلوباتووه بمووا يتوافووق مووع التغيوورات 

 للاستفادة من تغيرات أسعار الفائدة، كلما ازداد تحمله للمخاطر.

           = 2012لعام المدى 

           
  -            

           
 

 

      =   18187         -         18144    

      =    18143  

 

 خلال سنوات الدراسة (Spread) حساب نسبة المدى، (81جدول رقم )

 2012 2011 2010 2009 2008 العام

 2.243 2.240 2.243 2.234 2.232 المدى

 

 الاسووتقرار يحقووقعنوود مسووتوى معووين، أي  (Spread)لاحووظ إن البنووك العربووي يحووافظ علووى الموودىي  

وبالتوالي ، بغوض النظور عون تحركوات أسوعار الفائودة صوعودا  أو هبوطوا   عند حود معوين في الأرباح

 .على مدى تعرضه لمخاطرة تقلبات سعر الفائدةيسيطر 
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وات الدراسوووة مووون عوووام الربحيوووة للمصووورف العربووود وذلوووك خووولال سووون نسوووبحسووواب الآن  يتمسووو 

(2009-2013 ). 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد على البيانات المالية ،(10الجدول رقم )

 حقوق الملكية مجموع الموجودات        الدخل الصافي العام

2665  q1 342363564 13452868466  1118618856 

2665  q8 341888821 18240864544 1113646181 

2636  q3 335318514 18450681883 1886034880 

2636  q2 284862325 18835040624 1845545580 

2636  q1 258835141 14214268318 1824154114 

2636  q8 863008628 83344555433 1018881104 

2633  q3 8842041 15464805165 1086856313 

2633  q2 86386188 14088438414 8811541848 

2633  q1 235030853 14461445516 8461654860 

2633  q8 806882653 14126153623 8582558483 

2632  q3 428348644 14084625884 0405268313 

2632  q2 048205115 14228810625 0024005252 

2632  q1 -154338023 10825544830 8888444546 

2632  q8 -88140282 14144208413 8454064185 

2631  q3 121881156 10508358364 0222603415 

2631  q2 8460828235 83800453441 36468312804 

 

 حساب نسب الربحية خلال سنوات الدراسة، ( 02جدول رقم )

 ROA ROE العام

2665  q1 6.883125 8.30354 

2665  q8 6.818614 8.864363 

2636  q3 6.112430 1.882804 

2636  q2 6.425420 4.860585 

2636  q1 6.446221 4.185843 

2636  q8 6.548818 33.68320 

2633  q3 6.631555 6.381648 

2633  q2 6.32543 6.560680 

2633  q1 6.846514 1.48641 

2633  q8 3.211488 4.484088 

2632  q3 2.318324 32.35624 

2632  q2 3.456313 36.12881 

2632  q1 -3.65664 -4.30688 

2632  q8 -6.33442 -6.48285 

2631  q3 6.448623 8.354852 

2631  q2 5.115603 88.45528 
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 : نسبة الفجوة المتراكمةحساب      -5

 نسبة الفجوة المتراكمة إلى مجموع الموجودات خلال سنوات الدراسة ، (01الجدول رقم )

  c(Cap) الفجوة المتراكمة العام

2665  q1 -8014208841 -34.4138  

2665  q8 -4484440184 -22.4453  

2636  q3 -8442364184 -30.8681  

2636  q2 -4488464531 -23.4048  

2636  q1 -4431453252 -21.68  

2636  q8 -4485858644 -23.8564  

2633  q3 -4444608118 -35.431  

2633  q2 -4122588385 -34.588  

2633  q1 -4438686803 -26.8688  

2633  q8 -0488458184 -34.6480  

2632  q3 -0488458184 -34.8884  

2632  q2 -8142650244 -38.6462  

2632  q1 -1868840612 -5.18881  

2632  q8 -1138004382 -4.40844  

2631  q3 -1202014354 -4.42028  

2631  q2 -8168344666 -4.101  

  

لاحووظ موون الجوودول السووابق إن نسووبة الفجوووة المتراكمووة إلووى مجموووع الموجووودات قوود انخفضووت فووي ي

 . وهذا يدل على انخفاض تعرض المصرف لمخاطر أسعار الفائدة. 0213و 0210عامي 

 :ونسبة الفجوة المتراكمة لنسب الربحية التحليل الأفقي   -2

 تطبيوووق التحليووول الأفقوووي يتمالدراسوووة سووولبيانوووات الماليوووة خووولال سووونوات لالربحيوووة  نسوووببعووود حسووواب 

المتراكموة  تطبيقها أيضا على نسوبة الفجووةيتم وس، النسب)تحليل الاتجاهات والتغيرات( على هذه 

حيوث يقووم هوذا الأسولوب علوى أسواس تحليول البيانوات لعودد مون الفتورات  إلى مجموع الموجودات، 

اختيار الربع الثالوث سيتم مع اختيار واحدة من تلك الفترات لتكون الأساس وهنا  متعاقبة،المالية ال

يوووول الاتجاهووووات والتطووووورات وذلووووك بغوووورض تحل ، ليكووووون الأسوووواس (q3 0220) 0220موووون عووووام 
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وكوووذلك التعووورف علوووى أسوووبابها وذلوووك  بهووودف وضوووع  ،وتحديووود أوجوووه القووووة والضوووعف فيهوووا الماليوووة،

 .رات المالية والإدارية المناسبةالخطط والسياسات واتخاذ القرا

ونسوووبة الفجووووة المتراكموووة إلوووى  علوووى الأصوووول و العائووود علوووى الخصووووم حسووواب تطوووور نسوووبة العائووود

 .(2013-2009)مجموع الموجودات بالنسبة للأعوام 

 (.ROA( و)ROE( و )Gap)c(، حساب تطور00الجدول رقم )

 c ROA ROE(Cap) العام

2665  q8 29.08795  1.16232 -  6.686033 

2636  q3  7.48446 -   38.5187 -   33.1153 -  

2636  q2 23.33149 34.82115 43.49093 

2636  q1 29.99538 42.28371 61.74989 

2636  q8 21.20194 80.19245 114.09 

2633  q3 11.73963  97.414 -   97.0346 -  

2633  q2 6.838715  76.0386 -   82.4477 -  

2633  q1 15.08116 7.316992 -25.4 

2633  q8 1.941189 127.9122 50.09084 

2632  q3  1.56051 -  294.4234 136.1556 

2632  q2  20.5917 -  230.6919 100.0095 

2632  q1  47.2939 -   301.371 -   238.717- 

2632  q8  49.9996 -   121.931 -   114.578 -  

2631  q3  50.2225 -  61.6431 0.707521 

2631  q2  52.8351 -  1625.21 769.8084 

 

الارتبواط  سويتم دراسوة. لوذلك وطوا  وهب نلاحظ من الجدول أن تطور النسب متذبذب بشكل كبير صعودا  

 ةوالنسوب إلى مجمووع الأصوول ة الفجوة المتراكمةبين نسب (0)ملحق رقم  من خلال التحليل الإحصائي

ثور لمعرفة فيما إذا كوان هنواك أ خلال سنوات الدراسة،المعبرة عن الأداء المالي كالعائد على الأصول 

 .النسبة على الأداء المالي للمصرفلهذه 
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 مناقشة نتائج تحليل البيانات واختبار الفرضياتالمبحث الثالث: 

الثاني  و  التطبيقية للمبحثين الأوليناق  هذا المبحث نتائ  تحليل البيانات الواردة في الدراسة 

 . اختبار فرضيات الدراسة على ضوئهاو 

 :اختبار الفرضية الأولىأولًا: 

لإدارة مخاطر أسعار الفائدة  تقنيات مناسبة يطبق  البنك العربيأن "على  تتضمن الفرضية الأولى

وبهدف اختبار  ."المخاطر وتؤثر إيجابا على أرباح المصرف هذه في إدارة فعالةتقنيات وهي 

 .المحاكاةنموذجي الفجوة و  نتائ  تحليل هذه الفرضية سيتم مناقشة

 :نموذج المحاكاة -

وضع المصرف وحجمه  خر وذلك حسبمن حيث التعقيد من مصرف لآختلف طرق المحاكاة ت

سب القوانين والتشريعات الناظمة لعمل ختلف من دولة لأخرى وذلك حتوكذلك  وتعقد عملياته،

 .المصارف

 علوى التنبوؤ بودخل الفائودة الصوافي،في البنك العربي  طريقة المحاكاة المطبقة  تقومعلى أية حال 

 :متعددة تتضمنسيناريوهات  وفق

  وبات الحساسة والموجودات الحساسةالتنبؤ بالمطل. 

 .التنبؤ بأسعار الفائدة 

وأسوووعار الفائووودة وذلوووك بوووافتراض بكووول مووون الموجوووودات الحساسوووة والمطلوبوووات الحساسوووة يوووتم التنبوووؤ 

 .تكرار التغيرات السابقة وفق خط سير أفقي ومتزامن

وذلوووك حسوووب موووا  اة التوووي يطبقهوووا البنوووك العربوووي هوووي عووودة نمووواذج بسووويطة جووودا،ن نمووواذج المحاكوووإ

 .ستخدم للتنبؤ. ومعظمها ت  المقابلاتتوصلت إليها الباحثة من بعض 
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. فموثلا عنودما كوأداة للتنبوؤ بصوافي دخول الفائودة اسوتخدامهأما النموذج المطبق فوي البحوث فويمكن 

 نفوووس مقووودار التغيووور  ل مووودير المخووواطر إذا تكووورريتسووواءو ، 0210عوووام ل ن أموووام بيانوووات ماليوووةنكوووو 

 هوول سوويحققللموجووودات الحساسووة والمطلوبووات الحساسووة وأسووعار الفائوودة وذلووك للأعوووام السووابقة، 

 مماثلة أو قريبة من الأرباح المتحققة في تلك الأعوام .  رباح المصرف أ

 .من خلال الجدول التالينموذج المحاكاة للإجابة على هذا التساؤل سوف نناق  نتائ  

 (، نتائ  نموذج المحاكاة المطبق03)رقم جدول 

 8008-8000 8000-8000 8000-8002 8002-8002 العام

 181151181-       8974071747- 8884808817    8858944777- صافي دخل الفائدة المتوقع

 

 ،0220-0222 الأعووووام أنوووه إذا تكوووررت تغيووورات  المطبوووقنتوووائ  نمووووذج المحاكووواة لاحوووظ مووون ي  

يؤثر علوى أربواح وبالتوالي سو سالبا  فصافي دخل الفائدة سيكون  ،0211-0210 ،0212-0211

فصووافي دخوول الفائوودة يكووون  0212-0220 . أمووا إذا تكووررت تغيوورات عووامالمصوورف بشووكل سوولبي

 .يؤثر إيجابا على أرباح المصرفموجبا وهذا س

أنه يمكن استخدام نموذج المحاكاة المطبق كأداة تنبؤ بمخاطر أسعار الفائدة يتضث مما سبق 

     المطبق نموذج المحاكاة لاستفادة مناويمكن  ،وذلك في حال تكرار تغيرات الأعوام السابقة

  .ووضع سياسة العمل وبرام  التحوط توقع الربحية المستقبلية والخطر  في

 :نموذج الفجوة

ورت لقيواس تعورض المصورف لمخواطر سوعر نموذج الفجووة واحود مون النمواذج الأولوى التوي ط و ي عد

هووذه النسووب لتقيوويم  اسووتخدمت حيووث  ،ى مركووز الفجوووةوذلووك موون خوولال النسووب المطبقووة علوو الفائوودة

 مخاطر سعر الفائدة التي يتعرض لها المصرف، وهذا ما سيتم توضيحه فيما يأتي. 
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 0210نسبة الفجوة المتراكمة ومعدل الحساسية لعام  (،04جدول)

الخلايووووووووووووووووووا 
 الزمنية

دون 
 الشهر

 3-1مووووووووون
 شهر

-3موووووووووووووون
 شهر6

-6موووووووووووووون
 شهر9

-9موووووووووووووون
 شهر12

-1مووووووووووون 
 سنة2

-2موووووووووووووووون
 سنة3

الفجووووووووووووووووووووة 
  المتراكمة 

0.0% 11.2% 12.3% 00.2% 02.5% 05.0% 15.3% 

معوووووووووووووووووووووودل 
 الحساسية

2.03 2.55 2.00 2.30 2.30 1.20 2.03 

 

رز خطر يب، تراكمة كنسبة من مجموع الموجوداتأن الفجوة الم ي لاحظ (04)السابق من الجدول

المتراكمة إلى لاحظ في الخلية الزمنية الأولى أن نسبة الفجوة ي  فمثلا ، سعر الفائدة لكامل الفترة

المنخفضة التي يتعرض  ( وهي نسبة منخفضة تعكس المخاطرة0.0مجموع الموجودات كانت )

الثانية والثالثة والرابعة تدري  في الخلايا الزمنية لاحظ ارتفاع هذه النسبة بالي  ثم  .لها المصرف

رتفاع هذه نفسر ا، (15.3( والسابعة )05.0الخلية السادسة )لتعود وتنخفض في ، والخامسة

الخطر التراكمي التي  ارتفاع إلى الأولى النسبة خلال الفترة المتمثلة بالخلايا الزمنية الخمسة

ض اانخفب وهذا يفسر بة في الخليتين السادسة والسابعة،ثم تنخفض النس ،يتعرض لها المصرف

  . الخطر التراكمي

، ات الحساسة والمطلوبات الحساسةأما بالنسبة لمعدل الحساسية والتي تمثل النسبة بين الموجود

 . من الجدولالنسبة قريبة من الواحد الصحيث يقلل مخاطر سعر الفائدة أن بقاء هذهف

( وهي نسبة منخفضة 2.0لاحظ أن معدل الحساسية في الخلية الزمنية الأولى )ي   (04)السابق

لاحظ تذبذب ي  . ثم سعر الفائدةوقريبة من الواحد مما يفسر انخفاض تعرض المصرف لمخاطر 

أي تبقى ضمن الحدود  ،ولكنها تبقى قريبة من الواحد الصحيث وهبوطا   هذه النسبة صعودا  

 المخاطر التي يتعرض لها البنك تبقى ضمن الحدود المقبولة. نبأوهذا يفسر  ،المقبولة
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 0211نسبة الفجوة المتراكمة ومعدل الحساسية لعام  (،05جدول )

الخلايوووووووووووووووووووووووا 
 الزمنية

دون 
 الشهر

 3-1مووووووووون
 شهر

-3موووووووووووووون
 شهر6

-6موووووووووووووون
 شهر9

-9موووووووووووووون
 شهر12

-1مووووووووووون 
 سنة2

-2موووووووووووووون
 سنة3

الفجووووووووووووووووووووووة 
  المتراكمة 

1.% 00.2% 32% 33.5% 31.4% 02.5% 2.5% 

معوووووووووووووووووووووووودل 
 الحساسية

2.50 2.52 2.22 2.24 1.21 2.21 1..21 

  

لتطورها  مشابه 0211إن تطور نسبة الفجوة المتراكمة لعام  (05)السابق ي لاحظ من الجدولو 

ثم ارتفعت تدريجيا في الخلايا ، كانت منخفضة في الخلية الزمنية الأولى إنهاحيث  ،0210لعام 

 اض في الخليتين السادسة والسابعة،الزمنية الثانية والثالثة والرابعة والخامسة لتعود إلى الانخف

   ليقلل من الخطر التراكمي .

قريبة من الواحد الصحيث  0211لعام أن نسبة الحساسية  ،(05)السابقلاحظ من الجدول ي  لكن 

ولكن هذه النسبة ارتفعت كثيرا في الخليتين  ،وذلك بالنسبة للخلايا الزمنية الخمسة الأولى

لاحظ أن هذه ي   (04)ولكن من الجدول ، مما يدل على وجود خطر كبير ،السادسة والسابعة

 .وذلك يظهر فعالية إدارة الخطر  السادسة والسابعةالخليتين  ضت فيانخف 0210لعام النسبة 

لاحظ بأن تطبيق نموذج الفجوة ي   )نسبة الفجوة المتراكمة ومعدل الحساسية(من النسبتين السابقتين

لذلك يعتبر مقياس جيد له دور في تخفيض مخاطر أسعار الفائدة التي يتعرض لها المصرف 

 .للمخاطر

 .للتحوط من مخاطر أسعار الفائدةأيضا ويستخدم نموذج الفجوة 

أن تعموووول علووووى زيووووادة يجووووب ، نوووودما تتوقووووع ارتفوووواع أسووووعار الفائوووودةإدارة المصوووورف ع فووووانلووووذلك  

 التوي تكوون عنودهاالموجودات الحساسة قياسا بالمطلوبات الحساسة وذلوك بالنسوبة للخلايوا الزمنيوة 
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ا يجوووب أن تعمووول علوووى زيووووادة نهوووانوووت تتوقوووع انخفووواض أسووووعار الفائووودة فأموووا إذا كا .الفجووووة سوووالبة

للخلايوووا الزمنيوووة التوووي تكوووون المطلوبوووات الحساسوووة وتخفووويض الموجوووودات الحساسوووة وذلوووك بالنسوووبة 

 .الفجوة موجبة عندها

. تفووق الزيوادة فوي تكواليف الفوائود فان الزيادة في إيرادات الفوائد سوف ،إذا صحت توقعات الإدارة

لصوووووحيحة . فوووووالتنبؤات اف مخووووواطر كبيووووورةالمصووووور  ، سووووويواجهأموووووا إذا لوووووم تتحقوووووق توقعوووووات الإدارة

ى التحوووط موون مخوواطر أسووعار لووذلك غالبووا مووا تعتموود المصووارف علوو ،والمتواصوولة تعتبوور مسووتحيلة

وذلوووك  ،أقووورب موووا يكوووون للصوووفرسوووعر الفائووودة وذلوووك مووون خووولال جعووول الفجووووة الحساسوووة ل ،الفائووودة

   .التقلبات في دخل الفائدة بالمصرفلتخفيض حدة 

 قرارات الإدارة من خلال الجدول التالد:يمكن تلخيص 

التغيير المتوقع فد    

 أسعار الفائدة

القرارات المصرفية الممكن       المخاطرة أفضل مركز للفجوة    

 اتخاذها من قبل الإدارة

ارتفاع أسعار الفائدة      

 السوقية

تتحقق الخسائر إذا انخفضت أسعار       فجوة موجبة

الفائدة الصافي الفائدة لأن هام  

 للمصرف سوف ينخفض

 زيادة الأصول الحساسة لسعر الفائدة  

 تخفيض الخصوم الحساسة لسعر الفائدة    

انخفاض أسعار الفائدة    

 السوقية

تتحقق الخسائر إذا ارتفعت أسعار         فجوة سالبة

الفائدة لأن هام  الفائدة الصافي 

 للمصرف سوف ينخفض

 لحساسة لسعر الفائدةتخفيض الأصول ا     

 زيادة الخصوم الحساسة لسعر الفائدة .     

 

ويمكن استخدامه ن نموذج الفجوة مقياس جيد لقياس مخاطر أسعار الفائدة ستخلص إمما سبق ن

 للتحوط من هذه المخاطر . كمقياس
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 :ثانياً: اختبار الفرضية الثانية

المستخدمة في قياس مخاطر سعر الفائدة معبرة عن عتبر التقنيات ت  تتضمن الفرضية الثانية " 

نموذج  وذلك بالنسبة للنموذجين المطبقين،سوف نقوم باختبار هذه الفرضية  ،"المخاطر الحقيقية

 .الفجوة ونموذج المحاكاة

 نموذج المحاكاة : 

-0212-0220وذلوك للأعووام ) العائود عند حساب صافد دخل الفائدة باعتمواد معودل -{{

صوافي الوودخل الوذي نحسوبه باعتمواد معوودل العائود يختلوف عوون  نبوأنجود  (0211-0210

هنووواك مقووودار خطوووأ عووون  صوووافي الووودخل المووودرج فوووي البيانوووات الماليوووة  لووونفس الأعووووام أي

سوووف يووتم حسووابه موون  الخطووأمقوودار  ،الموجووود فووي البيانووات الماليووةصووافي دخوول الفائوودة 

   .عن المتوقع نحرافخلال حساب الا

 1781 1788 1787 1779 1771 دخل الفائدة الصافي      

 114071075 141919088 991011177 814780815 484070781 دخل الفائدة الصافي المدرج        

دخل الفائدة الصافي        
 181800719 8811588517 991157985 818877845 818584958 المحسوب

 0.008552- 0.3158617 0.000112277 0.001556007  0.098564351 الانحراف مقدار         

 

 .%4مقدار الانحراف عن المتوقع هو   نجد أن وبعد حساب متوسط الانحرافات، 

عن المخاطر  برع  لذلك يمكن اعتبار نموذج المحاكاة م   بما أن مقدار الانحراف ليس كبيرا، و 

إذا أما مع أخذ المصرف مقدار الانحراف بعين الاعتبار،  السيناريوهاتر افي حال تكر  الحقيقية

المحاكاة  ين مصممفعلى الرغم من أ .المنفعةنه يصبث عديم لم تتكرر هذه السيناريوهات فا

ن هذا إلا أ ،ن نماذج المخاطر والعائد لن تتغير بشكل كبيريتوجهون نحو المستقبل ويفترضون بأ
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. لذلك يمكن في المستقبل ررفتغير المعدلات في الماضي ليس بالضرورة أن تتك ،ليس صحيحا

 .كمؤشر إنذارالمطبق ذج المحاكاة ستخدم نمو أن ي  

 نموذج الفجوة :     

تباعها  بالرغم من وضوح نموذج تحليل الفجوة وصحة توقعات الإدارة بشأن أسعار الفائدة وا 

على الرغم من أن  أيأن النتائ  قد تنحرف عن المتوقع. ، إلا سياسات سليمة في ضوء توقعاتها

وذلك يعود  ، ولكن قد تكون النتائ  سلبية في بعض الحالات،هي نتائ  إيجابيةالنتائ  المتوقعة 

 :يليإلى ما 

 مخاطرة الأساس  -1

 .آجال الموجودات وآجال المطلوبات عدم التطابق داخل كل خلية بين -0

 .فائدة بين الموجودات و المطلوباتر الفي تغييرات أسعا تفاوت التوقيت -3

عن الأسعار السائدة في السوق، وقرب حلول  خروج فقرات ذات أسعار فائدة متفاوتة كثيرا   -4

 .حسبما هو سائد في السوق فقرات أخرى محلها بأسعار مختلفة،

عن المخاطر  برع  صبث غير م  قد يفي بعض الأحيان  ن نموذج الفجوةأمما سبق  يتضث

 .الحقيقية
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 :ثالثاً: اختبار الفرضية الثالثة

ختلف خطر سعر الفائدة بشكل جوهري بحسب الطريقة المستخدمة في ي "الفرضية الثالثة هي

 .من خلال نموذج الفجوة والمحاكاة سنقوم باختبار هذه الفرضية ، "القياس

وليس لقياس مخاطر أسعار  كأداة للتنبؤ بمخاطر أسعار الفائدة نموذج المحاكاة ستخدممكن أن ي  ي  

لأن النموذج عبارة عن و كأداة للتخطيط أو كمؤشر إنذار، يصلث كأداة للتحوط أ. أي الفائدة

ذا لم يتكرر السيناريو يصبث     . النموذج عديم المنفعةسيناريوهات وا 

لأن خطر سعر الفائدة سيصبث غير واضث  ،كن الاعتماد على هذا النموذج فقطأي لا يم

مر الذي سينعكس سلبا الأك في إدارة مخاطر أسعار الفائدة، وسيفشل البنبشكل كبير  وسيرتفع

الذي سيواجه البنك سوف يختلف بشكل جوهري في  لذلك فان خطر سعر الفائدة .على أرباحه

 .على هذا النموذج فقطالبنك  حال اعتماد

 ،دخل الفائدةيركز على أثر تغيرات أسعار الفائدة على صافي نه فاأما بالنسبة لنموذج الفجوة 

وذلك من خلال ممارسة الإدارة المتزامنة لكل  ،ويركز أيضا على إدارة الموجودات والمطلوبات

 على جانبي الموجودات والمطلوبات ب ن واحد. ،وسعر الفائدة والحجم ،من الاستحقاق

إلا ة مخاطر أسعار الفائدة أداة قياس وتحوط( في إدار  اهبالرغم من أهمية نموذج الفجوة )باعتبار 

. لذلك يفضل استخدام نماذج أخرى الملكيةأسعار الفائدة على حقوق  همل أثر تغيراتينه إ

 .لى حقوق الملكية مثل نموذج الأجلتركز على أثر تغيرات أسعار الفائدة عإضافية 

المصرف وعدم  إهمالبسبب  مخاطرهموذج الفجوة فقط سيزيد من ن اعتماد المصرف على نإ

إدارة ويجعل ، وهذا ما يزيد الخطر .ى حقوق الملكيةالتغير في أسعار الفائدة عل رثأمعرفته 

 .المخاطر غير كفؤة
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 :الرابعةاختبار الفرضية  خامساً:  

هوووي كالتوووالي " تووووثر أدوات إدارة مخووواطر أسوووعار الفائووودة علوووى الأداء الموووالي  رابعوووةن الفرضوووية الإ

  للمصرف" 

( وبوووين الفجووووة ROAتوجووود علاقوووة ذات دلالوووة معنويوووة بوووين كووول مووون العائووود علوووى الأصوووول ) -

 .c(GAP)المتراكمة 

إن الخطووور التراكمووي مرتفوووع بشوووكل  0213فووي الربوووع الثووواني موون عوووام  (00) لاحووظ مووون الجووودولي  

وذلك يدل على  وق الملكية، ولكن ارتفعت معه نسبة العائد على الأصول والعائد على حق ، كبير

وذلووك بعوود الخسووائر التووي تكبوودها  .طرة كبيوورة لقوواء حصوووله علووى العائوودأن المصوورف يتحموول مخووا

بة الفجووووة المتراكموووة كانوووت بوووالرغم مووون إن نسووو 0210البنوووك العربوووي فوووي الربوووع الأخيووور مووون عوووام 

 .وانخفاضا   ظ من الجدول أيضا أن تطور النسب متذبذب بشكل كبير ارتفاعا  لاحي  و  .منخفضة

نسبة العائد على إذا كان هناك أثر لنسبة الفجوة المتراكمة على الفرضية لابد من معرفة  ولاختبار

 بوين لابد لنا من دراسة الارتباط بين نسوبة الفجووة المتراكموة إلوى مجمووع الأصوول وأي الأصول 

موون خوولال وذلووك المعبوورة عوون الأداء المووالي كالعائوود علووى الأصووول خوولال سوونوات الدراسووة  ةالنسووب

 .التحليل الإحصائي

  ROAو  (Gap)cبين متغيري الو  دراسة علاقة الارتباط            

 (Gap)cمتغير الفجوة    
 

 ROAمتغير العائد على الأصول     

 636. معامل الارتباط   
 011. الدلالة

 12 حجم العينة
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متغيري بشكل واضث بين يظهر قيمة معامل الارتباط  بأن السابقحظ من خلال الجدول ي لا

(، وهي ذات دلالة إحصائية 2.232وأصبحت ) ROAوالعائد على الأصول  c(Gap)الفجوة 

والعائد  ( Gap)cلفجوةابين متغيري  %، وبالتالي فان علاقة الارتباط05هامة عند مستوى ثقة 

 هي علاقة إيجابية )طردية( هامة من الناحية الإحصائية. ROAعلى الأصول 

ن العلاقة حيث إ الفجوة على الأداء المالي، ن هناك أثر لتطبيق نموذجيتضث مما سبق إ

يدل على فعالية إدارة المخاطر  معدل العائد على الأصول بين نسبة الفجوة المتراكمة وطردية ال

وفي إدارة الموجودات  في زيادة الربحية وتخفيض المخاطروفعالية نموذج الفجوة ، في البنك 

 ،(Spread) المدى تثبيتمن خلال . حيث يقوم البنك بادارة الموجودات والمطلوبات والمطلوبات

عند مستوى معين، أي يحقق الاستقرار في الأرباح  (Spread)يحافظ على المدى حيث أن البنك

على  يسيطرهبوطا ، وبالتالي صعودا  أو عند حد معين، بغض النظر عن تحركات أسعار الفائدة 

 مدى تعرضه لمخاطرة تقلبات سعر الفائدة.

عتمد على ي اسة أثره على الأداء المالي لأنهدر  حاليا فلا يمكن ة لنموذج المحاكاةولكن بالنسب

وذلك لتخفيض الخطر  كأداة للتخطيطكمؤشر إنذار و  هلذلك يمكن اعتماد التنبؤات المستقبلية،

 .المستقبلي
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 : النتائج 

أن تطبيق نموذج الفجوة له دور في تخفيض مخاطر أسعار الفائدة التي  توصلت الدراسة إلى  -1

نموذج الفجوة كنسبة الفجوة ن النسب المطبقة على إ ، حيثوزيادة الربحية يتعرض لها المصرف

المتراكمة والتي تبرز خطر سعر الفائدة لكامل الفترة، بقيت ضمن الحدود المقبولة بالنسبة لجميع 

تبين وجود فقد أما بالنسبة لمعدل الحساسية  .0210 ،0211خلال العامين الزمنية  الخلايا

ن تعرض المصرف أي أ، 0211 وذلك لعام السادسة والسابعة تينالزمني يتينمعدل عالي في الخل

السادسة والسابعة  تينالزمني يتينولكن هذا المعدل انخفض في الخل، مرتفعلمخاطر سعر الفائدة 

عر لمخاطر سوهكذا أصبث تعرض المصرف ، وأصبث قريبا من المعدل المثالي 0210لعام 

الخطر من خلال ، وهذا يبين دور إدارة المخاطر في تخفيض ضمن الحدود المقبولةالفائدة 

 .نموذج الفجوة

، ولا يمكن لقياس مخاطر أسعار الفائدة موذج المحاكاة المطبق غير مناسبتبين الدراسة أن ن  -0

 في حال لم تتكرر تغيرات الأعوام السابقة أو المنفعة صبث عديميالاعتماد عليه لأنه 

، بمخاطر أسعار الفائدةنبؤ . ولكن يمكن استخدامه كأداة تالموضوعةالسيناريوهات المحتملة 

. ويمكن للبنك استخدامه في توقع موذج مفيد للتحوط من هذه المخاطرن ويمكن أيضا اعتباره

  .ووضع سياسة العمل وبرام  التحوط الربحية المستقبلية والخطر

انحراف وذلك بالنسبة لنموذج الفجوة ونموذج  مقدار أو نسبة خطأ توصلت الدراسة إلى وجود -3

بالنسبة لنموذج الفجوة  .الانحراف بسيط وضمن الحدود المقبولة ، ولكن مقدارمطبقالمحاكاة ال

هذا الانحراف أو مقدار الخطأ قد يصبث غير مقبول وذلك يعتمد على كفاءة الإدارة في إدارة 

دارة نموذج الفجوة الخطر  معبرة عن المخاطر الحقيقية هايمكن اعتبار ف أما بالنسبة للمحاكاة. وا 
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. منفعةالاريوهات فانها تصبث عديمة أما إذا لم تتكرر السين ،حال تكرار السيناريوهاتوذلك في 

يعتمد على إدارة البنك للنموذجين موضوع الدراسة مقدار الخطأ المقبول بالنسبة ولكن بشكل عام 

تبار عند وعلى استعداده لتقبل هذا الانحراف ومدى قدرته على أخذ هذا الانحراف بعين الاع

 .مخاطر سعر الفائدةقياس 

، فنموذج ج واحد لإدارة مخاطر سعر الفائدةلا يمكن الاعتماد على نموذالدراسة إلى أنه  تبين -4

ذا لم يتكرر السيناريو يصبث خطر سعر الفائدة غير عبارة عن سيناريوهات معينةالمحاكاة  ، وا 

لنموذج الفجوة   بالنسبة أما .مر الذي سينعكس سلبا على أرباحه، الأيرواضث وسيرتفع بشكل كب

أثر  هملنه يإإلا  أداة قياس وتحوط في إدارة مخاطر أسعار الفائدة ، بالرغم من أهميته باعتباره

ن اعتماد المصرف على نموذج الفجوة فقط سيزيد من إ .أسعار الفائدة على حقوق الملكية تغيرات

طر . وهذا ما يزيد الخأسعار الفائدة على حقوق الملكية مخاطره نتيجة عدم معرفته أثر التغير في

 ويجعل إدارة المخاطر غير كفؤة.

وجود علاقة طردية ، حيث تبين حصائية إلى دعم الفرضية الرابعةالاختبارات الإنتائ   أشارت -5

. أي كلما ROAعلى الأصول ن نسبة الفجوة المتراكمة والعائد هامة من الناحية الإحصائية بي

وذلك يعود إلى أن إدارة  ،زداد معدل العائد على الأصولالخطر التراكمي على طول الفترة ي يزداد

وذلك من  يؤثر بشكل فعال على ربحية البنك وعلى إدارة الموجودات والمطلوباتنموذج الفجوة 

استخدام نموذج الفجوة وهكذا فان ، عند مستوى معين (Spread)على المدى  خلال المحافظة

   الأداء المالي للبنك. علىيؤثر 
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 :التوصيات -6

 بما يلي: ةوصي الباحثت

الارتباط بين نتائ  هذا  اختبار فعالية نموذج المحاكاة المطبق وذلك من خلال دراسةضرورة   -1

، حيث يعتبر النموذج الفائدة النموذج وبين نتائ  النماذج العامة للمصرف لقياس مخاطر أسعار

 .من صحته للأداء الفعلي للبنكحقق المطبق جديد لم يتم الت

ليصبث هذا النموذج أكثر التعديلات المناسبة إلى نموذج المحاكاة المطبق البنوك إدخال ضرورة   -0

فمثلا  يمكن إدخال بيانات تاريخية  .ناسب وضع المصرف وسياسته المالية، وذلك بما يكفاءة

 لعدد أكبر من السنوات لكي يصبث النموذج أكثر كفاءة.

لبنك، في ا للنماذج المطبقة وضع حدود لمقدار الانحراف المقبولالبنك العربي  يستوجب على  -3

مع الأخذ بعين الاعتبار التذبذبات الكبيرة في عناصر الموجودات والمطلوبات خلال سنوات 

على لجنة إدارة الموجودات والمطلوبات أن تأخذ كما . نتائ  النماذج يؤثر على الذي و الدراسة، 

 .بالاعتبار وذلك بالتنسيق مع مدير إدارة المخاطر الانحراف هذا

لبتك ، لكي يتمكن انموذج لإدارة مخاطر سعر الفائدة استخدام أكثر منيتوجب على المصارف  -4

، فمثلا يفضل استخدام نموذج فجوة الأجل وذلك لبيان أثر من السيطرة على هذه المخاطر

 .أسعار الفائدة على حقوق الملكية مخاطر

قة عالميا إجراء المزيد من الأبحاث الأكاديمية لبيان أدوات إدارة مخاطر أسعار الفائدة المطب -5

، ومدى ملائمتها لإدخالها للبنوك السورية. وذلك لتضيق الفجوة بين وغير المطبقة في سورية

عالميا والتقنيات المستخدمة في المصارف السورية وذلك لضمان سلامة  التقنيات المستخدمة

 داء المالي للمصارف.الأ
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 قائمة المراجع 

 المراجع العربية: -أولاً 

 الكتب: - أ
   .مجدلاوي دار ".الخطوط الكبرى في الاقتصاد الإسلامي" (.0220) .أبو حمد، رضا -

    .عمان
أسواق الأوراق المالية و آثارها الإنمائية في الاقتصاد (."1005) .محي الدين حمد،أ -

 . سلسلة صالث كامل للرسائل الجامعية في الاقتصاد الإسلامي ". الإسلامي
دراسة تحليلية -الأوراق المالية من منظور إسلاميبورصة (. "0221) .، شعبانلبرواريا -

 .دمشق. دار الفكر ."نقدية
الطبعة  ".تسويق الخدمات المالية"(. 0220) .الصميدعي، محمود ،الجيوسي، سليمان -

 عمان. .دار وائل للنشر والتوزيع .الأولى
 ."تحليل وتقييم الأوراق المالية (."0221).  جلال ،العبد ،إبراهيم ،سلطان، محمد ،الحناوي -

 .  الإسكندرية .الدار الجامعية
الاستثمار " (. .022.)، الصيفيعبد الفتاح، ، نهال، إسماعيلمصطفى، محمد الحناوي،  -

دارة     الإسكندرية.  .المكتب الجامعي الحديث  ".المخاطرفي الأوراق المالية وا 
دارة المخاطر بالبنوك" (.0225). سمير الخطيب، -  ".منه  علمي وتطبيق عملي .قياس وا 

   .الإسكندرية. منشأة المعارف
دار الشروق    ".بورصات –أوراق  –الأسواق المالية مؤسسات (." .022) .الداغر، محمود -

 .. عمانللنشر
  .الجنديدار  . الطبعة الثالثة ."البورصة "الأسواق المالية وأدواتها(.0222. )نضالالشعار،  -

 عمان.
حقوق الطبع . "والتقليدي الإسلاميأسس العمل المصرفي " (2005). .نضال ،الشعار  -

 حلب.. محفوظة للمؤلف
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. والمصرفيالتدريب المالي  معهد". أساسيات العمليات المصرفية".  0222. )خليل الشماع، -
 .الأمريكيةالأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية بالتعاون مع اتحاد المصارف 

 دار الفكر. ".إدارة البنوك( .".100) .، مدحتالطراونة مهدي،زويلف،  ،، سليمانزياللو  -
 .عمان

المشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطر (. "0225) .سمير عبد الحميد رضوان حسن، -
 مصر. .دار النشر للجامعات ".ودور الهندسة المالية في صناعة أدواتها 

 – إدارة المخاطر –المشتقات المالية "المفاهيم " (.0223) .طارق عبد العال حماد، -
 .الإسكندرية .الجامعية الدار .المحاسبة"

مال البنوك" (."التطورات العالمية وانعكاساتها على أع 0221) طارق عبد العال.، حماد -
 .الإسكندرية .. الدار الجامعية5ج.

تحليل القوائم المالية  –إدارة المصارف السياسات المصرفية (. ".022) .حنفي، عبد الغفار -
 .. الإسكندريةالدار الجامعية". الجوانب التنظيمية في البنوك التجارية والإسلامية  –

إدارة البنوك وتطبيقاتها، مدخل " (.0224) .أبو القحف، عبد السلام ،عبد الغفارحنفي،  -
 .عمان .دار وائل ".استراتيجي متكامل وعصري

المكتب  ".صناديق الاستثمار ،سندات ،أسهم-صاتالبور (."1005) .حنفي، عبد الغفار -
 الإسكندرية.  .العربي الحديث

إدارة المخاطر: تحليل قضايا في الصناعة  (."0223) .، حبيبأحمد ،طارق الله خان، -
 .جدة .مكتبة الملك فهد الوطنية .أحمد عثمان ترجمة ".المالية الإسلامية

 .عمان .دار الكتاب العالمي". الأسواق المالية والنقدية" (.0222) .، فليث حسنخلف -
دارة البنوك" (.0222) .طه، عاطف جابر -     الإسكندرية. .الدار الجامعية ". تنظيم وا 
. مؤسسة شباب الجامعة. "إدارة الأزمات في المنش ت التجارية(. ".022) .صلاح عباس، -

 الإسكندرية.  
)التحليل  مفاهيم ونظم اقتصادية(. "0224) .محمد عريقات، حربي، إسماعيل، الرحمن عبد -

 عمان.  .دار وائل للنشر ".الاقتصادي الكلي والجزئي(
 حوكمة الشركات )شركات قطاع عام وخاص ومصارف،" (..022) .، طارقعبد العال -

 . الإسكندرية.  الدار الجامعية". لمتطلبات(ا – التجارب –  المباد – المفاهيم
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المعربة عن  ،قياس المخاطرة الائتمانية ،" إدارة المخاطر الائتمانية  خالد أمين. ،عبد الله -
المخاطرة المالية( " .الأكاديمية العربية البريطانية )إدارة BPP مجموعة سلاسل كتب ال
 للعلوم المالية والمصرفية .

 ".النقود والمصارف والأسواق المالية(." 0223. )نزار  ،سعد الدين، علي، عبد المنعم السيد -
    عمان.  .دار مكتبة الحامد

مؤسسة  ".نظرية رأس المال البشري ومفهوم الكفاءات" (.0222) .، هاشمفوزي العبادي  -
 . عمان ،الوراق

  . الجامعة ة شبابمؤسس ".أدواتها و أسواق المال-البورصات(."0225) .مجيد، ضياء -
 . الإسكندرية

  .عمان .للنشر وائل دار ".الاستثمارية المحافظ إدارة (."0225) .فايز ،تيم د،محم ،مطر -
المكتب  .الطبعة الرابعة ".مدخل تحليلي معاصر -الإدارة المالية (."1000) .هندي، منير -

 .الإسكندرية .العربي الحديث
 .المكتب العربي الحديث ".أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال(."0223) .هندي، منير  -

   الإسكندرية .
 

 المجلات العلمية : - ب

دراسة حالة لمجموعة من  – تقييم أداء المؤسسات المالية(." 0224) .محمد جموعي قريشي، -
 .0224. جامعة ورقلة. 3عدد. مجلة الباحث". 0222-1004خلال الفترة  الجزائريةالبنوك 

(. "تقويم الأداء المالي لمصرف الرشيد وأهميته في قياس 0210) عبد الستار، رشيد رجاء. -
 . الرصافة .      31مخاطر السيولة المصرفية". مجلة العلوم الاقتصادية. العدد 

حالات  –ة الخطية وتطبيقها في حل المشاكل الإدارية ( ." البرمج10.0سلمان.) ،عطية -
 .  العدد الثالث.مجلس البحوث الاقتصادية. السنة السابعة –عملية ". جامعة بغداد 

ورقة مقدمة إلى  ".إدارة المخاطر في المؤسسات المالية الإسلامية ("0212.)سعيد، حسين -
 . مؤتمر الخدمات الإسلامية الثاني المنعقد في طرابلس، ليبيا

المجلة العراقية للعلوم و  "سعر الصرف الأجنبي" (.0220) .إبراهيممحمد علي  ،العامري -
 .والاقتصاد الإدارةجامعة بابل و كلية  .ول و العدد الثانيالمجلد الأ مدخل نظري .ةالإداري

http://my.mec.biz/t4154.html
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المخاطر التشغيلية حسب متطلبات " (..022) .أبو صلاح، مصطفى ،عبد الكريم، نصر -

ورقة عمل  ".دراسة لطبيعتها وسبل إدارتها في حالة البنوك العاملة في فلسطين -IIبازل 

 .جامعة فيلادلفيا الأردنية .الخامس مقدمة للمؤتمر العلمي السنوي

 : رسائل الماجستير  - ت

 "مدى تكيف النظام المصرفي الجزائري مع معايير لجنة بازل." (0212) .لعراف فائزة، -
قسم العلوم  .كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية .مذكرة ماجستير

 . جامعة المسيلة التجارية،
"مدى التزام المصارف الخاصة في تطبيق معايير بازل (. 0222) .أبو عيسى، وجدان  -

رسالة  ".حالة تطبيقية مقارنة على المصارف السورية – الدولية لمخاطر سعر الفائدة
 .   جامعة دمشقغير منشورة.  ماجستير

العوامل المؤثرة على درجة أمان البنوك  (."0222) بهية مصباح محمود. ،صب اح   -
    .الجامعة الإسلامية غزة .كلية التجارة  ."ة في فلسطينالتجارية العامل

الاقتصادي  دراسة اقتصادية مقارنة لتطوير الأداء ."(0220) .إياد فلاح حسن الزيدي، -

 .مركالدانكاديمية العربية المفتوحة في الأ ".للسوق المالي العراقي

 القوانين والقرارات والتقارير : - ث
القرار رقم  تعليمات الرقابة المصرفية، النقد والتسليف،مجلس  مصرف سورية المركزي، -

التعليمات الخاصة بادارة مخاطرة سعر الفائدة، المصدق من  ،13/0/0225 تاري  .12
 قبل السيد رئيس مجلس الوزراء.

 .(2111/ لعام  28القانون رقم ) - قانون تأسيس المصارف الخاصة -

الخاص بتحرير معدلات الفائدة  ،18/6/2117/ تاريخ 298القرار رقم / -

 .الدائنة

البنك  ، 2113 ، 2112، 2111 ،2111، 2119، 2118،التقارير المالية  -

 العربي.
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 (Appendixالملاحق )

  (1ملحق رقم )

 الأصول والخصوم الخاضعة لإعادة التسعير والتي لا يعاد تسعيرها

 الموجودات الخاضعة
 لإعادة التسعير

المطاليب الخاضعة 
 لإعادة التسعير

 موجودات لا يعاد  
 تسعيرها

 مطاليب لا يعاد
 تسعيرها

الأوراق المالية قصيرة الأجل   
التي تصدرها الحكومات 

 privateوالقطاع الخاص)
borrowers على وشك )

 الاستحقاق

الاقتراض من السوق   
 moneyالنقدي 

market 

النقدية في     
الصندوق والودائع 
لدى البنك المركزي 

)الاحتياطي 
 القانوني(

الودائع تحت 
الطلب)والتي لا يدفع 
عليها فائدة أو سعر 

 فائدة ثابت(

قرض قصير الأجل لإقراض   
 الزبائن على وشك الاستحقاق

حسابات التوفير     
 قصيرة الأجل

القروض طويلة    
الأجل بسعر فائدة 

 ثابت

حسابات التوفير     
 طويلة الأجل ذات

أسعار الفائدة الثابتة 
. 
 

القروض والأوراق المالية ذات    
 معدلات الفائدة المتغيرة

ودائع السوق النقدي   
)أسعار الفائدة على 
هذه الودائع تعدل كل 

 عدة أيام(

الأوراق المالية    
طويلة الأجل 
 بمعدل فائدة ثابت

 حقوق الملكية

المباني والمعدات   
)الموجودات 

 الثابتة(

 

(Rose,Hudgins,2005,p.205)Source: 
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 (2ملحق رقم ) 

 دراسة توزع البيانات:-1

-Shapiroو  Kolomogrov-Smirnovتطبيق اختبار  سيتم لمعرفة توزع البيانات في الدراسة

Wilk :وكانت النتائ  على الشكل التالي 

-Kolomogrov(: نتائج دراسة التوزع الطبيعد لبيانات الدراسة من خلال تطبيق اختباري 1الجدول ) 
smirnov  وShapiro-Wilk. 

 Shapiro-Wilkاختبار  Kolomogrov-smirnovاختبار  
القيمة      

 الإحصائية
درجات      

 الحرية
القيمة     الدلالة

 الإحصائية
درجات      

 الحرية
 الدلالة

 Gap .180 16 .174 .875 16 .032متغير الفجوة 
 ROA .286 16 .001 .609 16 .000متغير العائد على الأصول 

 

المدروسة الفجوة  بالنسبة للمتغيرات Shapiro-Wilkنلاحظ وجود دلالة إحصائية لقيم اختبار      

% وهذا يشير إلى أن توزع البيانات 05والعائد على الأصول عند مستوى ثقة إحصائية 

يختلف بشكل جوهري عن التوزع الطبيعي وبالتالي لا يمكن لنا تطبيق اختبار ارتباط  للمتغيرات

Pearson بل يجب في هذه الحالة القيام بتطبيق الاختبارات اللامعلمية ،non-parametric 

tests وبالنسبة لدراسة علاقة الارتباط يمكن تطبيق اختبارSpearman rho’s  في الحالات

 ت غير محققا  كما في حالتنا هذه.التي يكون فيها شرط التوزع الطبيعي للبيانا
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 دراسة علاقات الارتباط الجزئية بين متغيرات الدراسة:  -

متغير  ومتغير العائد Gapبين متغير الفجوة  Pureستتم دراسة علاقة الارتباط الصافية        

 .من جهة أخرى ROAالعائد على الأصول 

  
   ROAو  Gapدراسة علاقة الارتباط الجزئية بين متغيري الو  

متغير الفجوة      
Gap 

 

متغير العائد على الأصول     
ROA 

 636. معامل الارتباط    
 011. الدلالة

 12 حجم العينة
 

 Gapمتغيري الفجوة بشكل واضث بين  تظهر قيمة معامل الارتباطبأن نلاحظ من خلال الجدول     

(، وهي ذات دلالة إحصائية هامة عند مستوى 2.232) حيث بلغت ROAوالعائد على الأصول 

 ROAوالعائد على الأصول  Gapبين متغيري لفجوة  %، وبالتالي فان علاقة الارتباط05ثقة 

 هي علاقة إيجابية )طردية( هامة من الناحية الإحصائية.
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