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  شهادة
  

الحـي،  الحميـد عبـدهو نتيجـة بحـث قـام بـه المرشـح: محمـد عبد الأطروحةنشهد بأن العمل الموصوف في هذه 

(مشـرفاً مسـاعداً) في قسـم  عبد الرحمن العبيـدالدكتور (مشرفاً رئيساً)، و  حسن حزوريتحت إشراف الدكتور 

العلوم المالية والمصرفية، في كلية الاقتصاد في جامعة حلب، وأي رجوع إلى بحث آخر في هذا الموضوع موثـق 

  في النص.

 المشرف المشرف المرشح

 عبد الرحمن العبيدد. أ. حسن حزوريد.  محمد عبد الحي

  
  
  
  

  تصريح

ـــة فـــي ": طروحـــةالأ ههـــذ بـــأن أصـــرح ـــات الهندســـة المالي إدارة المخـــاطر فـــي المصـــارف اســـتخدام تقني

حاليــاً للحصــول علــى شــهادة  ةً مقدمــ تللحصــول علــى أيــة شــهادة، وليســ تلـَـبِ لم يســبق أن قُ الإســلامية" 

  أخرى.

        

 المرشح 

 محمد عبد الحميد عبد الحي 

  



  الإهـــداء
  

  ..إلى من بذل الغالي والنفيس من أجل أن نكون.
  إلى من علمنا الصبر وحب العلم ...                                             

  
  إلى نبع الحنان ورمز العطاء ...

  إلى من لها النفس فداء ...                    
  ي العزيزين اإلى والد                                                       

  
  ...  ة عمريرفيقة دربي وشريكإلى 

   يةالغالزوجتي إلى                                                        
  إلى عبق الرياحين وورد البساتين...  

  إلى أخواتي الغاليات                                                       
  

  إلى من يساندني ويشاركني أفراحي وأتراحي...
  ي الغالييناإلى أخو                                                        

  
  إلى كل من ساندني ومد لي يد العون حتى أتم هذا البحث.

إلى كل أساتذتي الأفاضل الذين كانوا سندي على مدى مسيرتي الدراسية حتى ها هنا جزاهم االله عني خير 

  الجزاء.

  



  كلمة شكر
 

الأستاذ الدكتور عبد الرحمن لشكر والامتنان إلى أستاذي المشرفين، يطيب لي ويشرفني أن أتوجه بجزيل ا

 اعلى ما قاموا به من نصح وإرشاد لي، وما أشارو  ااالله ورعاهم ماحفظهحسن حزوري، الدكتور العبيد و 

حماستي وإقبالي على إتمام هذا علي به من توجيهات وإيضاحات، وما قدماه لي من مساعدة زادت من 

  عني خير الجزاء. ماالبحث، أسأل االله أن يجزيه

كما يطيب لي أيضاً أن أتوجه بالشكر إلى أساتذتي في كلية الاقتصاد، الذين تلقيت على أيديهم العلم، 

محمد كبية والدكتور محمد دكتور ستاذ الوتعلمت منهم حب المعرفة، وأخص منهم على وجه التحديد الأ

 في مرحلة الماجستير، على ما بذلاه معي يناالله بأĔما كانا أستاذاي المشرففادي القرعان، اللذان أكرمني 

من جهد، وما أحاطاني به من ثقة. ويطيب لي أيضاً أن أتوجه بجزيل الشكر والعرفان لكل أساتذتي في كلية 

لعمل، وأن طول العمر وحسن ا مسائلاً االله لهالاقتصاد عموماً وفي قسم العلوم المالية والمصرفية خصوصاً، 

  به في الدنيا والآخرة. معلماً وأن ينفعه ميزيده

خير  عني االله مجزاهفأخيراً شكري وتقديري إلى كل من مد لي يد العون والمساعدة حتى أنجز هذا البحث، 

  الجزاء.

  

  

  

  

  



  
    

  ملخص الأطروحة
  

تنصــب علــى  تعتبــر الهندســة الماليــة مــن أبــرز وأحــدث المــداخل المســتخدمة فــي علــم التمويــل، حيــث
تقــديم منتجــات ماليــة لمعالجــة مشــاكل التمويــل ومخــاطره مــن جهــة، وهــو مــا يمكــن أن نطلــق عليــه 
بالهندســة الماليــة الكيفيــة أو النوعيــة، بالإضــافة إلــى تقــديم نمــاذج كميــة لقيــاس حجــم المخــاطر التــي 

وهــو مــا يمكــن أن تعتــرض النشــاط المــالي والمصــرفي وتســعير المنتجــات الماليــة مــن جهــة أخــرى، 
يمكــن أن نطلــق عليــه بالهندســة الماليــة الكميــة. انطلاقــاً ممــا ســبق، واســتناداً إلــى أهميــة الــدور الــذي 
تلعبه الهندسة المالية في إدارة المخاطر المصرفية فـي المصـارف التقليديـة مـن خـلال مـا تقدمـه مـن 

، ونظـــراً لتنـــامي جـــالفـــي هـــذا الم تقنيـــات لإدارة المخـــاطر فضـــلاً عـــن المنتجـــات الماليـــة المســـتحدثة
الصناعة المالية والمصـرفية الإسـلامية محليـاً وإقليميـاً ودوليـاً، وسـعيٍ القـائمين عليهـا والبـاحثين فيهـا 
إلى الرقي بالضوابط الخاصة بها إلى مسـتويات علميـة وعمليـة تتناسـب مـع النمـو المطـرد فـي حجـم 

تقنيات الهندسة المالية المطبقة في عض بتناول موضوع إمكانية استخدام أصولها وانتشارها، فقد تم 
فــي هــذه الأطروحــة. إن التقنيــات  المصــارف التقليديــة فــي إدارة المخــاطر فــي المصــارف الإســلامية

التي تم اختيارها في هذا الإطار تتمثل فـي تقنيـة القيمـة المعرضـة للخطـر، والعائـد علـى رأس المـال 
، Z-Scoreمؤشـر الاسـتقرار والسـلامة الماليـة  المعدل بـالخطر، واختبـارات الضـغط، بالإضـافة إلـى

دارة المخاطر المصرفية من جهـة، ولأنهـا إوقد تم اختيار هذه التقنيات لأنه الأبرز والأهم في مجال 
ينقسـم إلـى ثلاثـة  والـذيتغطي كامل منحنـى الإحصـائي لتوزيـع الخسـائر فـي المصـارف الإسـلامية، 

عة، والكارثية، وحيث أن كلاً من تقنية القيمـة المعرضـة مناطق هي المخاطر المتوقعة، وغير المتوق
للخطر وتقنية معدل العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر تغطـي الجـزء الخـاص بالمخـاطر غيـر 

تغطــي منطقــة الخســائر الكارثيــة ختبــارات الضــغط اتقنيــة فــإن المتوقعــة مــن منحنــى توزيــع الخســائر، 
وبالمقابـل ن يترتب عليها فيما لو تمت انهيارات مصـرفية، أالتي يمكن  المدمرةتقيس الخسائر حيث 
تقنيـــة مؤشـــر الاســـتقرار والســـلامة الماليـــة، تمتـــد علـــى كامـــل المنحنـــى لتقـــيس درجـــة الاســـتقرار  فـــإن

ــــات  ــــى أن التقني والســــلامة الماليــــة بصــــورة عامــــة. لقــــد تــــم التوصــــل مــــن خــــلال هــــذه الأطروحــــة إل
، تحتــاج إلــى إجــراء العديــد مــن التعــديلات الجوهريــة الــذكرآنفــة المســتخدمة فــي المصــارف التقليديــة 

والشكلية عليها لتتناسب مع طبيعة العمل المـالي والمصـرفي الإسـلامي، وقـد تـم تقـديم آليـة تفصـيلية 
لكيفيـة تطبيـق هـذه التقنيـات المعدلـة علـى بيانـات ماليـة فعليـة لمصـارف إسـلامية، وبمـا يتناسـب مـع 

تــم اقتــراح وهندســة نمــوذج كمــي لقيــاس حجــم المخــاطر القصــوى  كمــا ،وطبيعــة كــل تقنيــة خصــائص
التي يمكن أن تتعرض لها المصارف الإسـلامية فـي ظـل أوضـاع كارثيـة معقولـة الحـدوث بالاسـتناد 

، وبالتــالي تبــين أنــه بالإمكــان هندســة وبنــاء IFSB1معيــار مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية  إلــى
   الهندسة المالية لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية.ناد إلى محددات ستلانماذك كمية با

  

  



أ 

  الصفحة  الموضوع
  ف  مقــدمـة:

  ف  مشكلة البحث:
 ص  أهمية البحث:
 ص  أهداف البحث:
 ق  فروض البحث:
  ر  :حدود البحث

  ر  منهج البحث:
  ش  الدراسات السابقة:

  1  (المفهوم والاستخدامات) الهندسة الماليةالفصل الأول: 
  2  مفهوم الهندسة الماليةالمبحث الأول: 

  2  المالية نشأة الهندسةأولاً: 
  3  تعريف الهندسة الماليةثانياً: 
  6  نطاق الهندسة الماليةثالثاً: 
  6  محددات الهندسة الماليةضوابط / رابعاً: 

  7  العوامل التي ساعدت على ظهور الهندسة الماليةخامساً: 
  8  منهجيات الهندسة المالية سادساً:
  10  أهمية الهندسة المالية اً:ـــــسابع
  11  أهداف الهندسة المالية ثامناً:
  12  المداخل الأساسية للهندسة المالية تاسعاً:

  13  المبحث الثاني: استخدامات الهندسة المالية في إدارة المخاطر المصرفية
  13  أولاً: مفهوم المخاطر

  13  تصنيف المخاطرثانياً: 
  14  ثالثاً: تعريف إدارة المخاطر

  16  الهدف من إدارة المخاطررابعاً: 
  16  المبادئ السليمة لإدارة المخاطرخامساً: 
  17  الوظائف الأساسية لإدارة المخاطرسادساً: 
 18  في المصارفمكونات نظام إدارة المخاطر سابعاً: 
 19  العلاقة بين الهندسة المالية وإدارة المخاطر الماليةثامناً: 



ب 

 24  دور الهندسة المالية في إدارة المخاطر المصرفيةتاسعاً: 
 26  الفصل الثاني: إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية.

 27  المبحث الأول: مفهوم وطبيعة ومصادر المخاطر في المصارف الإسلامية 
 27  في الاقتصاد الإسلامي.  ةطر اخمأولاً: مفهوم ال

 27  ثانياً: طبيعة المخاطر التي تواجه المصارف الإسلامية.
 28  المصارف الإسلامية. ثالثاً: مصادر المخاطر في

 29  رابعاً: إجراءات إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية 
 30  خامساً: معايير إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية

 32  المبحث الثاني: المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية
 32  أولاً: مخاطر الائتمان

 39  الأموال في رؤوس ثانياً: مخاطر الاستثمار
 42  ثالثاً: مخاطر السوق
 44  رابعاً: مخاطر السيولة

 49  خامساً: مخاطر معدل العائد
 52  سادساً: مخاطر التشغيل

والتي سـيتم الفصل الثالث: تقنيات الهندسة المالية المتعلقة بإدارة المخاطر في المصارف التقليدية 
 57  المصارف الإسلامية فيتطبق نمذجتها ل

المســـتخدمة لقيـــاس المخـــاطر التشـــغيلية وتحديـــد درجـــة المبحـــث الأول: تقنيـــات الهندســـة الماليـــة 
 58  الاستقرار والسلامة المالية

 58  لقياس الاستقرار المالي في المصارف Z-Scoreتقنية مؤشر : أولاً 
 Risk Adjusted Return On Capitalمعـدل العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر ثانيـاً: 

(RAROC)  
59 

 59  تعريف العائد على رأس المال المعدل بالخطر -1
 59  استخدامات العائد على رأس المال المعدل بالخطر -2
 63  مدخل إلى مفهوم وآلية حساب رأس المال الاقتصادي -3
 63  ريف ومفهوم رأس المال الاقتصاديتع -3-1
 64  وكيفية حسابه لمواجهتها المخاطر التي يغطيها رأس المال الاقتصادي -3-2
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 رمز المصطلح المصطلح بالانكليزية  المصطلح بالعربية

Islamic Financial Services Board IFSB  مجلس الخدمات المالية الإسلامية

Value at Risk VaR القيمة المعرضة للخطر
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Total Expected Amount Of Risks TEAOR لمخاطرلحجم المتوقع لا إجمالي
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Net Open Position in Foreign Currencies NOPFC صافي المركز المفتوح بالعملات الأجنبية

Total Sensitive Liabilities TSL إجمالي الخصوم ذات الحساسية

Total Sensitive Assets TSA إجمالي الاصول ذات الحساسية

Value of Sukuk and Securities Portfolio VSSP قيمة محفظة الصكوك والأوراق المالية

Average of Holding period AHP .متوسط فترة الاحتفاظ بها

 Displacement Commercial Risks  DCR  المخاطر التجارية المنقولة

الاستثمارات في رؤوس الأموال القائم على 
  أدوات المشاركة في الأرباح

Investments at Capital based on profit 
sharing tools 

IACTPShar 

 t  Net Negative Cash Flow at period t NNCFtالفترة  صافي التدفقات النقدية السالبة في

 Mohammad Abdulhai Model to Measure  نموذج محمد عبد الحي لقياس المخاطر
Risks 

MAHMMR 



ف 

في الوقت الراهن، لما لها من دور في ايجاد حلول مبتكـرة  الهامة جداً تعتبر الهندسة المالية من المواضيع مقدمة: 
مخـــاطره. ويمكـــن تقســـيمها إلـــى جـــانبين منفصـــلين متصـــلين، همـــا الهندســـة الماليـــة الكميـــة إدارة لمشـــاكل التمويـــل و 

Quantitative Financial Engineering  والهندســــة الماليــــة النوعيــــةQualitative Financial 

Engineering،وفــي الوقــت الــذي تقــوم فيــه هــذه الأخيــرة علــى ابتكــار أدوات ماليــة جديــدة لحــل مشــاكل التمويــل ، 
ت متنوعة من المتعاملين ايجاد فرص استثمارية أكثر لفئاوإدارة المخاطر المرتبطة به والتحوط تجاهها، فضلاً عن 

(مثــال علـــى هــذه الأدوات المبتكـــرة التوريــق والخيـــارات والمبــادلات وعقـــود  الســـوق والعــاملين فـــي الحقــل المـــاليفــي 
وكـــذلك  المســـتقبليات فـــي المصـــارف التقليديـــة، والمرابحـــة للآمـــر بالشـــراء والســـلم، والاستصـــناع المـــوازي والصـــكوك

الهندســة الماليــة الكميــة تقــوم علــى ايجــاد أســاليب كميــة تســاعد علــى قيــاس  فــإن ،فــي المصــارف الإســلامية) التــورق
والتنبــؤ بالمخــاطر التــي يمكــن أن تتعــرض لهــا الأنشــطة المصــرفية والعمليــات التمويليــة فــي الأســواق الماليــة (مثــال 

 Arbitrageو  Black & Scholes Modelsو   Monte Carlo Simulationعلى الهندسة الماليـة الكميـة 

Pricing Theory CAPM  وScenario Analysis  وSimulation Analysis  وStress Testing  و

VAR  وRAROC  وسواها من الأساليب المستخدمة في المصـارف والأسـواق الماليـة التقليديـة فـي حـين لا يوجـد
ناولهـا لموضـوع إدارة فـي مجـال الهندسـة الماليـة هـو تولعل من أبرز الجوانب  لها نظير في المصارف الإسلامية).

الذي يعتبر من المواضيع الأكثر أهمية في العمل المالي والمصرفي في الوقـت الـراهن، لمـا تلعبـه إدارة و  ،المخاطر
فـي الحــد مــن الآثــار السـلبية للمخــاطر المختلفــة علــى أنشـطة المصــارف وأعمالهــا، خاصــة  بــارزالمخـاطر مــن دور 

كبدت المصارف خسائر فادحة، قد سلطت الضوء على هذا الجانـب الهـام مـن وأن الأزمات المالية المتعاقبة والتي 
المصــرفي إلــى المــالي و الأزمــات المتعاقبــة دفعــت القــائمين علــى العمــل  ه. إن هــذوالمصــرفي جوانــب العمــل المــالي

تســـاعد علـــى الوقايـــة مـــن هـــذه المخـــاطر  جديـــدة وتقنيـــات والعمـــل علـــى ابتكـــار أدوات مبتدعـــة أســـاليبالبحـــث عـــن 
والتحوط منها، بما يمكن المصارف من تجنب حالات الإعسار والفشل في مختلف جوانب أنشطتها وأعمالها، ومن 

، وتســاعد علــى ابتكــار أســاليب تســاعد علــى قيــاس المخــاطر الإطــارهنــا أتــت الهندســة الماليــة لتقــدم حلــولاً فــي هــذا 
ـــدة تلبـــي والتنبـــؤ بهـــا، وتقـــدم الأدوات التـــي تســـاعد علـــى الحـــد مـــن آثارهـــا، و  تســـاهم فـــي خلـــق منتجـــات ماليـــة جدي

  الاحتياجات المختلفة لجميع الأطراف العاملة في السوق.  
  

  مشكلة البحث 
فـي منظومـة العمـل المصـرفي، وقـد تعاظمـت أهميـة هـذا الـدور مـع تنـامي الأزمـات  اً تلعب إدارة المخـاطر دوراً هامـ

يــرة. لقــد لعبــت هــذه الأزمــات دوراً أساســياً فــي إبــراز التــي تعرضــت لهــا الصــناعة المصــرفية خاصــة فــي الآونــة الأخ
أهمية الصناعة المصرفية الإسلامية، لتعطيها بعداً دولياً لاسيما بإقبال العالم الغربي على الولوج فـي هـذا المجـال. 
 ،إن هــذا التنــامي فــي دور الصــناعة المصــرفية الإســلامية، يحــتم علــى القــائمين عليهــا والبــاحثين فــي هــذا المجــال

  .البحث عن أساليب وابتكار منهجيات وأدوات تساعد على تحديد وقياس المخاطر المترافقة مع أنشطتها
الهندسة المالية في تقديم الحلول المناسـبة للمخـاطر المترافقـة تلعبه  لدور الذي يمكن أنانطلاقاً مما سبق واستناداً ل

بمـا يحـول دون حـدوث هـزات ماليـة عنيفـة تـؤدي إلـى وذلـك للحـد مـن انعكاسـاتها السـلبية، و  -ي عمل المصـرفالمع 
  في الإجابة على التساؤلين التاليين:تبرز وتتمثل مشكلة البحث  فإن -حدوث انهيارات مالية ومصرفية 



ص 

هل يمكن تطبيق تقنيات الهندسة المالية المستخدمة في إدارة المخاطر في المصارف التقليدية على المصارف  -1
  حت هذا السؤال الأسئلة الفرعية التالية:، ويندرج تالإسلامية

بصيغته المطبقة في المصارف التقليدية  Z-Scoreهل يمكن تطبيق مقياس الاستقرار والسلامة المالية  -1-1
على المصارف الإسلامية أم أن الأفضل إجراء تعديلات عليه تتناسب وخصوصية العمل المصرفي 

 الإسلامي.
المطبقة في المصارف التقليدية، في المصارف  VaRة للخطر هل يمكن تطبيق مقياس القيمة المعرض -1-2

 الإسلامية.
الخاص بقياس المخاطر  RAROCبالخطرهل يمكن تطبيق مقياس العائد على رأس المال المعدل  -1-3

 والمطبق في المصارف التقليدية، في المصارف الإسلامية.
  مية.في المصارف الإسلا Stress Testingهل يمكن تطبيق اختبارات الضغط  -1-4
  إلى أي مدىً يمكن استخدام الأساليب الكمية في قياس وإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية. -2
 

  أهمية البحث 
على المستوى الدولي،  سواءنظراً لأهمية الصناعة المالية والمصرفية الإسلامية والدور المتنامي الذي بدأت تلعبه، 

حيث  – 2008خاصة بعد الأزمة المالية العالمية في العام  الإسلامية،أم على الساحة المصرفية المحلية العربية و 
بدت المصارف الإسلامية أكثر متانة وقدرة على مواجهة الصدمات، ولم يسجل انهيار أي مصرف إسلامي 

فإنه من الضرورة بمكان دراسة الأساليب  -بخلاف المصارف التقليدية العريقة منها أو العادية على حد سواء 
 المصرفية والمطبقة في المصارف التقليدية، تقنيات المستخدمة في إدارة المخاطر التي تتعرض لها الصناعةوال

لتتناسب مع التزايد المطرد في حجم لتلائم الأنشطة المصرفية الإسلامية و  والبحث في إمكانية تطويرها وتعديلها
أن الدراسات السابقة في هذا المجال كانت محدودة النمو الذي تشهده صناعة الخدمات المالية الإسلامية. خاصة و 

نسبياً وذلك نظراً لحداثة التجربة المصرفية الإسلامية. ومن هنا تأتي أهمية هذا البحث حيث إنه سيسعى إلى 
استكشاف مدى إمكانية تطبيق بعض تقنيات الهندسة المالية المستخدمة في إدارة المخاطر في المصارف 

لى اقتراح التعديلات اللازمة لجعل هذه التقنيات متوافقة مع عمل المصارف الإسلامية. كما التقليدية، والعمل ع
نموذج لإدارة المخاطر التي تتعرض لها الصناعة المالية  وهندسة سيتم من خلال هذا البحث العمل على بناء

تناسقة وفق ما هو الإسلامية عن طريق حصر المخاطر التي تتعرض لها المصارف الإسلامية في مجموعات م
وارد في المعيار الخاص بالمبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر الصادر عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية 

 وبما يساعد في هندسة نموذج مصرفي إسلامي خالص لإدارة المخاطرهذه وإيجاد علاقة بين أنواع المخاطر 
  وبما يخدم هدف البحث. 

  
  أهداف البحث 

  حث إلى ما يلي:يهدف هذا الب
مدى إمكانية تطبيق بعض تقنيات الهندسة المالية الخاصة بإدارة المخاطر والمستخدمة في المصارف  تحديد -1



ق 

يضاح التعديلات الواجب إجراؤها على هذه التقنيات لتصبح أكثر ملائمة إ قليدية على المصارف الإسلامية، و الت
 هدف الأهداف الفرعية التالية:، وينبثق عن هذا الللتطبيق في المصارف الإسلامية

في المصارف الإسلامية  Z-Scoreمقياس الاستقرار والسلامة المالية تحديد مدى إمكانية تطبيق  -1-1
 وإيضاح التعديلات الواجب إجراؤها عليه ليصبح أكثر تلاؤماً مع خصوصية العمل المصرفي الإسلامي.

في المصارف الإسلامية لقياس  VaRمقياس القيمة المعرضة للخطر تحديد مدى إمكانية تطبيق  -1-2
 المخاطر السوقية، وآلية حسابه.

في المصارف  RAROCمقياس العائد على رأس المال المعدل بالخطرتحديد مدى إمكانية تطبيق  -1-3
وإيضاح التعديلات الواجب إجراؤها عليه ليصبح أكثر تلاؤماً مع الإسلامية لقياس المخاطر التشغيلية، 

 وآلية حسابه.الإسلامي،  خصوصية العمل المصرفي
 في المصارف الإسلامية، وآلية حسابها. Stress Testingتحديد مدى إمكانية تطبيق اختبارات الضغط  -1-4
وذلك بالاستناد إلى المعيار الخاص  ،نموذج لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية هندسةالعمل على   -2

مع الأخذ بعين الاعتبار تصنيفات المخاطر  IFSB1 لاميةبالمبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر في المصارف الإس
   .الست الصادرة عنه

  
  فروض البحث 

  تتمثل الفروض الرئيسة للبحث في الفرضين التاليين:
يمكن تطبيق تقنيات الهندسة المالية المستخدمة في إدارة المخاطر في المصارف التقليدية على المصارف  -1

  ضية الفرضيات الفرعية التالية:، وينبث عن هذه الفر الإسلامية
في كأحد تقنيات الهندسة المالية لقياس درجة الاستقرار والسلامة المالية  Z-Scoreمقياس يمكن تطبيق  -1-1

  المصارف الإسلامية.
كأحد تقنيات الهندسة المالية لقياس المخاطر السوقية  VaRالقيمة المعرضة للخطر يمكن تطبيق مقياس  -1-2

  الإسلامية.في المصارف 
لقياس المخاطر التشغيلية في  RAROCيمكن تطبيق مقياس العائد على رأس المال المعدل بالخطر -1-3

  المصارف الإسلامية.
لقياس مستوى الملاءة المالية وكفاية رأس المال في  Stress Testingاختبارات الضغط يمكن تطبيق  -1-4

  المصارف الإسلامية.
نموذج لقياس المخاطر في وهندسة ساليب الكمية المتبعة في الهندسة المالية لبناء يمكن الاعتماد على الأ -2

عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية  الصادر IFSB1المصارف الإسلامية وذلك بالاستناد إلى المعيار 
 والمتعلق بالمبادئ الارشادية لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية. 

  
  
  



ر 

 حدود البحث
المدرجة في التقارير السنوية والمتعلقة أساساً بالمركز ذا البحث بالدراسة والتحليل البيانات المالية يتناول ه •

 .الإسلامي بيدو  الإسلاميالدولي  سورية يرفمصكل من في  المالي والدخل وحجم التعرضات للمخاطر
يانات المالية الخاصة بكل الاستناد إلى البحيث سيتم  2012-2001الحدود الزمانية للبحث تمتد بين عامي  •

وذلك  2012إلى  2007للفترة من  الإسلاميالدولي  ةسوري مصرفضمن هذه الفترة، و  الإسلامي بيمصرف د
إدارة الهندسة المالية المستخدمة في تقنيات يضاح إمكانية التطبيق الفعلي للإمن أجل استخدام هذه البيانات 

بحيث تتناسب مع طبيعة العمل المالي  ت إعادة نمذجتها والتي تم -في المصارف التقليدية  المخاطر
وكذلك لهندسة نموذج قابل للتطبيق لقياس حجم المخطر  في المصارف الإسلامية، -والمصرفي الإسلامي

 .الكارثية التي يمكن أن تتعرض لها المصارف الإسلامية في ظل سيناريوهات صعبة مفترضة

  منهج البحث 
في دراسة مشكلة البحث، والإجابة على التساؤلات والأساليب الكمية والرياضية  صفيم المنهج الو اسيتم استخد
يضاح وتفصيل الجوانب المتعلقة بماهية المخاطر التي تتعرض لإالمنهج ، حيث سيتم استخدام هذا المتعلقة بها

تي يمكن أن تساعد الوتقنيات الهندسة المالية أساليب مية من حيث طبيعتها ومصادرها، و لها المصارف الإسلا
وذلك أثناء ممارستها لأنشطتها  تحديدها وقياسها والتنبؤ بها وتحديد الخطوات الواجب اتخاذها لمواجهتهاعلى 

  وعملياتها.
إن استخدام المنهج الوصفي يساعد الباحث على تحديد طبيعة العلاقات بين العناصر المكونة للظاهرة المدروسة 

كما أن  / الدراسة محلية ودقيقة من خلال دراسة التقارير المالية للمصارف بالاستناد إلى معلومات تفصيل
 محل الدراسة وبيان الآثار المترتبة على ينلمصرفلسب لدراسة القوائم المالية الأن يهالأساليب الكمية والرياضية 
دارة لإ والمعاد نمذجتها ترحةالمقالهندسة المالية  تقنياتتطبيق نتيجة  امكفاية رأسمالهمتانة مركزيهما الماليين و 
  .  ا الماليةمبالتطبيق على بياناته الإسلامية المخاطر في المصارف

  
  
  
  
  
  
  
  

  
  



ش 

  الدراسات السابقة
  

فـــي الدراســـات التـــي  نتمـــثلاقســـمين رئيســـن ييمكـــن تصـــنيف الدراســـات الســـابقة التـــي تناولـــت موضـــوع الدراســـة إلـــى 
لامية، والدراســات التــي تناولــت الهندســة الماليــة فــي المصــارف تناولــت موضــوع إدارة المخــاطر فــي المصــارف الإســ

ذه إن هـ، من حيـث اسـتخدام منتجاتهـا للتحـوط وإدارة المخـاطر ومعالجـة الأزمـات الماليـة أو الوقايـة منهـا الإسلامية
  هي كما يلي: ينالمذكور التصنيفين ت وفق الدراسا

  المصارف الإسلامية وهي تتمثل فيما يلي: أولاً: الدراسات التي تناولت موضوع إدارة المخاطر في 
محمد نور علي عبد االله، تحليل مخاطر الاستثمار في المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق، عمان،  .1

1998 . 
هَدَفَ الباحث من هذه الدراسة إلى حصر وتحديد حجم المخاطر التي تواجه المصارف الإسلامية، وتحليل 

مها على المصارف الإسلامية، ومن ثم اقتراح آليات يمكن من خلالها مواجهة تلك عواملها المختلفة، وتعمي
  المخاطر والتخفيف من آثارها على المصارف الإسلامية. 

    وقد توصل الباحث إلى النتائج التالية:
 براء يعتبر كل من عقد المشاركة والمضاربة والمزارعة والسلم من العقود الخطرة التي يتطلب تنفيذها وجود خ

يُلمون بالجوانب الشرعية العامة إلى جانب خبرة عالية في مجال التمويل والاستثمار وذلك لضمان سلامة هذه 
 العقود من الناحية الشرعية والفنية.

  إن درجة المخاطرة في كل من عقد المرابحة والاستصناع والبيع بالتقسيط منخفضة وهذا الأمر زاد من الأهمية
 العقود في المصارف الإسلامية التي تمت الدراسة عليها. النسبية لتطبيق تلك

  تتعرض المصارف الإسلامية لمخاطر الأجل في العقود التي يترتب على تنفيذها التزامات تتحول إلى ديون
 في ذمة العملاء.

  في الجانب التطبيقي توصل الباحث إلى أن المصارف قيد الدراسة حققت نسبة عالية من كفاية رأس المال
         مقارنة بالمصارف الأخرى العاملة داخل الجهاز المصرفي الذي ينتمي إليه كل من المصرفين محل الدراسة.  

حالة الأردن، رسالة ماجستير، جامعة اليرموك، كلية -رانية علاونة، إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية .2
  .2005كانون أول  الشريعة، قسم الاقتصاد والمصارف الإسلامية،

بينت الباحثة أن العمل المصرفي الإسلامي يتميّز بأنه عمل يقوم على المشاركة في الربح والخسارة، وبالتالي 
المشاركة في المخاطرة، وبناءً عليه فإن تحقيق فهم أكبر لطبيعة المخاطر التي تواجه المصارف الإسلامية يمثل 

 تي تدار بها هذه المخاطر.الأساليب ال أحد المتطلبات الأساسية للتمكن من تصميم
وقد سعت الباحثة من خلال هذه الدراسة إلى التعرف على ماهية المخاطر، التي قد تواجه المصارف الإسلامية، 
كما استهدفت التعرف إلى مجموعة الأساليب التي يمكن للمصارف الإسلامية أن تستخدمها في إدارة مخاطرها، 

للمصارف الإسلامية العاملة في الأردن للتعامل مع مخاطرها، وقد  تحقق بالإضافة إلى أنها هدفت إلى معرفة ما
هناك اختلافاً جوهرياً بين مخاطر المصارف الإسلامية والمصارف التقليدية، مما يتطلب توفير  أظهرت الدراسة أن

المصارف،  مجموعة من الأساليب تناسب هذا النوع من المخاطر، وتناسب الأساس العقيدي الذي قامت عليه هذه



ت 

للتعامل مع المخاطر في المصارف الإسلامية مثل  كما أظهرت الدراسة أن هناك مجموعة من الأساليب المناسبة
الملزم، وخيار الشرط، والعقود الموازية، والتأمين التعاوني، والضمانات  بيع العربون، وعقد التوريد، والوعد

اً أن المصارف الإسلامية العاملة في الأردن ذات كفاءة وأظهرت أيض .الشخصية والعينية، وكفاية رأس المال
إبقاء أدائها المالي على أحسن ما يرام، وذلك  عالية في إدارتها للمخاطر، وقد تمثلت هذه الكفاءة بحرصها على

 في II بمقترحات بازل هالطات الرقابية التابعة لها وأخذوتنفيذ أوامر الس بإتباع مجموعة من السياسات المالية
المال وابتعادها كذلك عن التوظيف بصيغ ذات مخاطر عالية كالمشاركة والمضاربة، والتركيز على  كفاية رأس

  صيغ المرابحات للآمر بالشراء أو الاستثمار السلعي المخصص.           
 إطار الإسلامية في للمصارف المال رأس كفاية لاحتساب نموذج الزعابي، تطوير محمد محمود تهاني .3

 . 2008بازل، رسالة ماجستير، الجامعة الإسلامية، كلية التجارة، قسم المحاسبة والتمويل، غزة،  لجنة راتمقر 
قامت الباحثة من خلال هذه الدراسة بتحليل وتقييم إطار كفاية رأس المال وفقاً لاتفاقية بازل، وإمكانية تطبيقه على 

، وبينت الباحثة أن المصارف IIمقررات اتفاقية بازل المصارف الإسلامية في ظل المطالبات الدولية بتطبيق 
الإسلامية تواجه مشكلة في كيفية قياس ملاءة رؤوس أموالها، والتي ترجع بصورة رئيسة إلى الطبيعة الخاصة 
لمصادر تلك الأموال، حيث أنها لا تتطلب عائداً ثابتاً كما في المصارف التقليدية، كما أنها يمكن ان تتحمل من 

  ية النظرية خسائر إضافة إلى اختلاف طبيعة الأدوات المالية التي تستخدمها عن الأدوات المالية التقليدية.الناح
ومن هذا المنطلق عملت الباحثة على تحديد معالم إطار مقترح لقياس كفاية رأس المال يتلاءم مع الطبيعة 

البوتقة المصرفية، وقد تم اختبار النموذج الوظيفية للمصارف الإسلامية، والمخاطر التي تتعرض لها في إطار 
المقترح وفق دراسة تطبيقية بالاعتماد على البيانات المالية لبعض المصارف الإسلامية العاملة في فلسطين، 
وقدمت في ختام الدراسة العديد من المقترحات التي من شأنها أن تدعم تطبيق النموذج المقترح وتساهم في تعميمه 

             ارف الإسلامية.على مختلف المص
 المال كفاية رأس بمعيار وعلاقتها الإسلامي التمويل صيغ محيميد، مخاطر أبو مبارك عمر موسى .4

، رسالة دكتوراه، الأكاديمية العربية للعلوم المالية والمصرفية، II بازل معيار خلال من الإسلامية للمصارف
2008. 

المخاطر الخاصة بصيغ التمويل الإسلامي، وتحديد علاقة هذه  هدف الباحث من خلال هذه إلى التعرف على
الصيغ بأنواع المخاطر الثلاثة المكونة لمقام معادلة كفاية رأس المال والمتمثلة في مخاطر الائتمان والسوق 
والتشغيل، كما سعى الباحث إلى تسليط الضوء على الطبيعة المميزة لمعيار كفاية رأس المال للمصارف 

  ية.الإسلام
وقد انطلق الباحث من افتراض أن كل صيغة من صيغ التمويل الإسلامي لها علاقة بمخاطر صيغ التمويل 
الإسلامي التي ستدخل ضمن مكونات معادلة كفاية رأس المال، وهو ما تبين صحته من خلال الدراسة، كما 

ويل ومخاطر صيغ التمويل افترض أيضاً أن هناك علاقة ما بين مصادر الأموال المستثمرة في صيغ التم
الإسلامي التي ستدخل ضمن مكونات معادلة كفاية رأس المال، حيث رأى الباحث أنه إذا كانت صيغ التمويل 
ممولة من مصادر المصرف الذاتية ويترتب عليها مخاطر ائتمان أو سوق أو تشغيل، فيجب أن تدخل في حساب 

ن أصحاب حسابات الاستثمار المشترك فإن مخاطر السوق كفاية رأس المال للمصرف، أما إذا كانت ممولة م



ث 

والائتمان المترتبة عليها يجب ان تستبعد عند حساب كفاية رأس المال لأنها ستُحمل إلى أصحاب الحسابات 
  المشاركة في الأرباح.

خاطر وقد توصل الباحث من خلال دراسته إلى أن المخاطر الثلاثة التي ذكرتها لجنة بازل والمتمثلة في م
الائتمان والسوق والتشغيل، موجودة لدى المصارف الإسلامية إلى أن طبيعتها تختلف في بعض الأحيان عما هي 
عليه في المصارف التقليدية، كما بين أنه من الضروري معرفة مصدر تمويل كل صيغة من صيغ التمويل لدى 

من الحسابات المشاركة في الأرباح، وذلك المصارف الإسلامية فيما إذا كانت من أموال المصرف الذاتية أم 
لتحديد فيما إذا كانت هذه الصيغة ستدخل ضمن معادلة كفاية رأس المال أم لا حتى يكون هناك تناسب بين 

  مكونات المعادلة وفق رأيه.
لمال وقد أوصى الباحث بضرورة أن يتم التمييز بين المصارف الإسلامية والتقليدية في تطبيق معيار كفاية رأس ا

  بحيث تتم مراعاة الخصائص المميزة للمصارف الإسلامية في هذا الإطار.
محمد عبد الحي، إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية (دراسة مقارنة) رسالة ماجستير، جامعة حلب،  .5

  .2010كلية الاقتصاد، قسم العلوم المالية والمصرفية، 
ير الصادرة عن يالتزام المصارف الإسلامية بتطبيق المعاسعى الباحث من خلال هذه الدراسة إلى قياس مدى 

الصادر في –مجلس الخدمات المالية الإسلامية المتعلقة بإدارة المخاطر والمتمثلة في معيار كفاية رأس المال 
بالإضافة إلى  - 2007الصادرة في كانون الأول  –ومتطلبات الشفافية والإفصاح  -2005كانون الأول 
–علقة بالعناصر الرئيسية في إجراءات الرقابة الإشرافية لمؤسسات الخدمات المالية الإسلامية الإرشادات المت

، وقد تبين للباحث من خلال الدراسة أن المصارف الإسلامية لا تطبق هذه -2007الصادرة في كانون الأول 
لا يصلح أن يكون  IIة بازل المعايير، كما أثبت الباحث بأن معيار كفاية رأس المال التقليدي الصادر عن لجن

معياراً لتقييم ملاءة رأس المال في المصارف الإسلامية، وبأنه لا يعطي دلالة صادقة عن المركز المالي للمصرف 
وضح عن الملاءة المالية أة رأس المال الإسلامي يعطي صورة في هذا الإطار. كما بين الباحث بأن معيار كفاي

بعين الاعتبار الطبيعة المميزة للعمل المصرفي الإسلامي، ودعا الباحث إلى للمصارف الإسلامية لأنه يأخذ 
لمعايير الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية، لأنها تعطي صورة أكثر لضرورة تبني السلطات الرقابية 

  دقة عن الملاءة المالية ومتانة النظام المصرفي الإسلامي.
  

مــن حيــث اســتخدام منتجاتهــا موضــوع الهندســة الماليــة فــي المصــارف الإســلامية ثانيــاً: الدراســات التــي تناولــت 
  وهي تتمثل فيما يلي: للتحوط وإدارة المخاطر ومعالجة الأزمات المالية أو الوقاية منها 

الصكوك الإسلامية وأثر الأزمة لحلو بوخاري، وليد عايب، آليات الهندسة المالية كأداة لإدارة مخاطر  .6
الملتقى الدولي الأول لمعهد العلوم الاقتصادية بحث مقدم إلى لمية على سوق الصكوك الإسلامية، المالية العا

 التجارة وعلوم التسيير، المركز الجامعي بغرادية، د.ت.
كمـــا تعرضـــت لأثـــر  تناولـــت هـــذه الدراســـة آليـــات الهندســـة الماليـــة المســـتخدمة لإدارة مخـــاطر الصـــكوك الإســـلامية،

، وقــد توصــلت هــذه الدراســة إلــى أن الهندســة الماليــة تــوفر خيــرة علــى ســوق الصــكوك الإســلاميةالأزمــة الماليــة الأ
مجموعــة مــن التقنيــات والآليــات لمواجهــة وإدارة مخــاطر الصــكوك ومنهــا سياســة التنويــع و تقنيــات الــرهن والكفالــة، 



خ 

والخيـار الشـرعي، والرقابـة الماليـة، والتأمين التبادلي، والتحوط باسـتخدام المشـتقات الإسـلامية ممثلـة فـي عقـد السـلم 
  والتي يمكن اللجوء إليها وقت الحاجة.

 حسيبة جامعة رسالة ماجستير، الإسلامية، المالية بالمؤسسات المالية الهندسة صناعة قندوز، الكريم عبد .7
 . 2007التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم بوعلي، كلية بن

ناعة الهندسة المالية بالمؤسسـات الماليـة الإسـلامية، وسـعت إلـى معرفـة هدفت هذه الدراسة إلى البحث في واقع ص
إمكانية وجود هندسة مالية خاصة بالمؤسسات المالية الإسلامية تتميز عن تلك المسـتخدمة فـي المؤسسـات الماليـة 

يـة فـي كونهـا تجمـع التقليدية. وقد توصلت هذه الدراسة إلى أن الهندسة المالية الإسلامية تتميز عـن نظيرتهـا التقليد
بين الكفاءة الاقتصادية والمصداقية الشرعية، كما توصلت هذه الدراسـة إلـى أن الهندسـة الماليـة الإسـلامية تسـتخدم 
لإدارة المخاطر التي تواجـه المؤسسـات الماليـة الإسـلامية وذلـك باسـتخدام منتجـات الهندسـة الماليـة الإسـلامية التـي 

  مويلية التي تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية.تشمل كل الأدوات والعمليات الت
بوعافية رشيد، ابراهيم مزيود، الهندسة المالية كمدخل لتطوير صناعة المنتجات المالية الإسلامية، بحث  .8

 .2009ماي  6-5مقدم إلى الملتقى الدولي الثاني حول الأزمة المالية الراهنة والبدائل المالية والمصرفية، 
راســة أن ظهــور الهندســة الماليــة أعطــى مجــالات ابتكــار متعــددة ومتطــورة فــي المســتقبل المنظــور أوضــحت هــذه الد

والبعيــد، كمــا بينــت أن هــذا الاتجــاه هــو الــذي يحتاجــه علمــاء الماليــة الإســلامية فــي إطــار ســعيهم لاســتبدال الأوراق 
راسة أهـم المنتجـات الماليـة والمصـرفية المالية الربوية بأخرى تتوافق مع الشريعة الإسلامية. وقد استعرضت هذه الد

الإسلامية، وأبرزت أهمية استخدام الهندسة المالية لتطوير صـناعة المنتجـات الماليـة مـن خـلال وضـع مفهـوم كلـي 
  للهندسة المالية الإسلامية.

هناء محمد هلال الحنيطي، دور الهندسة الماليـة الإسـلامية فـي معالجـة الأزمـات الماليـة، بحـث مقـدم  .9
ؤتمر العلمــي الــدولي حــول الأزمــة الماليــة والاقتصــادية العالميــة المعاصــرة مــن منظــور اقتصــادي إســلامي، للمــ

 .2010كانون الأول  2-1الأردن، 
هدفت هذه الدراسة إلى بيان الدور الذي يمكن أن تلعبه الهندسة المالية الإسلامية في مواجهة الأزمات المسـتقبلية، 

قد توصلت هذه الدراسة إلى أن الهندسة المالية الإسـلامية تحتـوي علـى تشـكيلة متنوعـة ومعالجة الأزمات المالية، و 
مــن الأدوات والمنتجــات الماليــة التــي تمتــاز بــالكثير مــن الخصــائص التــي تجعلهــا قــادرة علــى تجنــب و/أو معالجــة 

  .الصكوك"الأزمات، وأن من أبرز المنتجات التي يطرحها النظام المالي الإسلامي في هذا الإطار "
محمد كريم قروف، الهندسة المالية كمدخل عملي لتطـوير صـناعة المنتجـات الماليـة الإسـلامية، بحـث  .10

  .2011شباط  24-23مقدم إلى المنتدى الدولي الأول حول الاقتصاد الإسلامي: الواقع ورهانات المستقبل، 
دوات الماليـة الجديـدة التـي تعتبـر أدوات أوضحت الدراسة أن الهندسة المالية تضم مجموعة واسعة ومتعـددة مـن الأ

ماليــة جوهريــة يتوجــب فهمهــا واعتمادهــا فــي العديــد مــن الأســواق الماليــة العربيــة والدوليــة، وأبــرزت فــي هــذا الإطــار 
أهميــــة الهندســــة الماليــــة وفــــق المــــنهج الإســــلامي لابتكــــار أدوات ماليــــة تجمــــع بــــين المصــــداقية الشــــرعية والكفــــاءة 

ة. وقـد رأت الدراسـة أن الفرصـة الآن مهيـأة أكثـر مـن ذي قبـل ليقـدم الاقتصـاد الإسـلامي نموذجـاً الاقتصادية العملي
علميــاً قائمــاً علــى اســتخدام أدوات الهندســة الماليــة لتفعيــل وتطــوير صــناعة المنتجــات الماليــة الإســلامية مــن جهــة، 

أخــرى، كــل ذلــك بغــرض فــتح آفــاق  وتخفيــف حــدة الإضــطرابات فــي الأســواق العالميــة وســوء توزيــع الثــروة مــن جهــة



 ذ  

  أوسع أمام المصارف الإسلامية.
دور الهندسة المالية الإسلامية في تطوير منتجات المؤسسات المالية الإسلامية ، مختار بونقاب .11

- 2007(دراسة نموذج لمنتجات مالية إسلامية مبتكرة لعينة من المؤسسات المالية الإسلامية خلال الفترة 
، العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، كلية قاصدي مرباح ورقلةتير، جامعة رسالة ماجس)، 2012
2012.  

هــــدفت هــــذه الدراســــة إلــــى التعــــرف علــــى مختلــــف المنتجــــات والأدوات الماليــــة المبتكــــرة مــــن قبــــل الهندســــة الماليــــة 
ة، كمــا عملــت علــى بيــان الإســلامية، ومــن ثــم الوقــوف علــى مــدى وكيفيــة تطبيقهــا فــي المؤسســات الماليــة الإســلامي

مـدى قـدرة الهندسـة الماليـة الإسـلامية علـى مواجهـة الأزمـات الماليـة بالمقارنـة مـع نظيرتهـا التقليديـة، بالإضـافة إلــى 
التعـــرف علـــى أهـــم المخـــاطر المحيطـــة بعمـــل المؤسســـات الماليـــة الإســـلامية ودور الهندســـة الماليـــة الإســـلامية فـــي 

إلـــى العديـــد مـــن النتـــائج لعـــل أبرزهـــا أن أهـــم ميـــزة تتميـــز بهـــا الهندســـة الماليـــة إدارتهـــا. وقـــد توصـــلت هـــذه الدراســـة 
الإسـلامية هــو أنهــا تجمــع بـين المصــداقية الشــرعية والكفــاءة الاقتصــادية. فضـلاً عــن أن الهندســة الماليــة الإســلامية 

م كأدوات تمويل، والصكوك تضم العديد من الأدوات والمنتجات المالية من أهمها المرابحة والمشاركة والتورق والسل
الإسلامية كمنتجات مالية قابلة للتداول في الأسواق المالية، بالإضافة إلى التأمين الإسلامي (التكـافلي) والبطاقـات 
المصـرفية الإســلامية، بالإضـافة إلــى أنهـا اســتطاعت تطــوير الكثيـر مــن المنتجـات الماليــة الإسـلامية التــي تصــدرها 

  ت مشاركة المصرف المركزي (شمم)، وشهادات المشاركة الحكومية (شهامة).هيئات سيادية مثل شهادا
بالصناعة المالية الإسلامية: مدخل الهندسة المالية، ، إدارة المخاطر عبد الكريم أحمد قندوز .12

 .2012 – 9العدد  ،الأكاديمية للدراسات الاجتماعية والإنسانية
ة المالية عموماً، والصناعة المالية الإسلامية خصوصاً، كما تناولت هذه الدراسة المخاطر التي تواجه الصناع

عملت على توضيح الحاجة إلى منهج إسلامي لإدارة المخاطر، واعتبرت أن مدخل الهندسة المالية هو مدخل 
حديث لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية، وقد خلصت هذه الدراسة إلى أن هناك نقصاً كبيراً في أدوات 

مخاطر في المصارف الإسلامية، وأن هناك ضرورة لإيجاد منهج إسلامي في إدارة المخاطر يقوم على إدارة ال
الهندسة المالية من خلال استخدام أدوات بيع دين السلم أو التوريق الإسلامي، والمشتقات المالية الإسلامية فإدارة 

  المخاطر في المصارف الإسلامية.
بحث مقدم إلى الصناعة المالية الإسلامية: مدخل الهندسة المالية، بن علي بلعزوز، إدارة المخاطر ب .13

  .2012أبريل  6-5ملتقى الخرطوم للمنتجات المالية الإسلامية، النسخة الرابعة، 
أوضحت هذه الورقة أن هناك نقصاً كبيراً في أدوات إدارة المخاطر بالصناعة المالية الإسلامية، وأن هناك ضرورة 

. وقـد رأت الدراسـة أن 2إسلامي لإدارة المخاطر في ظل عولمة الأسواق ومتطلبات لجنـة بـازل  ملحة لإيجاد منهج
مــدخل الهندســة الماليــة يعتبــر أحــد مــداخل تطــوير أدوات ماليــة إســلامية لإدارة المخــاطر، ويمكــن أن يــتم ذلــك فــي 

  ضوء نظرية الغرر في الفقه الإسلامي.
  
  
  



ض 

  هذه الدراسة يتمثل في النقاط التالية:إن الفرق بين الدراسات السابقة وبين 
ركزت على الحديث عن المخاطر التي الخاصة بإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية إن الدراسات السابقة  .1

تتعرض لها المصارف الإسلامية وتصنيفها إن من زاوية شرعية، أو وفق صيغ التمويل والاستثمار في هذه 
التصنيف الصادر عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية الذي قسم  سيتم اعتمادفي حين أنه المصارف، 

 . الأطروحةهذه في  فئات المخاطر التي تتعرض لها المصارف الإسلامية إلى ست فئات
في الدراسة  – Iتم حساب نسبة كفاية رأس المال في الدراسات السابقة إما بالاستناد إلى مقررات لجنة بازل  .2

في الدراسة  –في الدراسة الثانية، أو من خلال اقتراح معادلة لهذا الغرض  IIبازل ومقررات لجنة  -الأولى 
وهذا ما   -في الدراسة الخامسة  –أو وفق المعادلة الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية  -الثالثة 

 .ه الأطروحةلن يتم التطرق له في هذ
ارف الإسلامية بتطبيق الإرشادات والمبادئ الصادرة عن ركزت الدراسة الخامسة على قياس مدى التزام المص .3

 -2005الصادر في كانون الأول –مجلس الخدمات المالية الإسلامية والمتعلقة بمعيار كفاية رأس المال 
بالإضافة إلى الإرشادات المتعلقة  -2007الصادرة في كانون الأول  –ومتطلبات الشفافية والإفصاح 

الصادرة في كانون –جراءات الرقابة الإشرافية لمؤسسات الخدمات المالية الإسلامية بالعناصر الرئيسية في إ
 وهو ما لن يتم تناوله هنا. -2007الأول 

ركــز بصــورة عــام علــى الهندســة  موضــوع الهندســة الماليــة فــي المصــارف الإســلاميةإن الدراســات التــي تناولــت  .4
تكــار منتجــات ماليــة إســلامية تتوافــق مــع أحكــام الشــريعة الماليــة الإســلامية والــدور الــذي تلعبــه فــي تصــميم واب

الإسلامية، وتستخدم لتقديم بدائل متنوعة تغطي متطلبات التمويل لمفئات المتعاملين المختلفة وفق احتياجاتهم 
سواء أكانوا أفراد أم حكومات، كالصكوك والمرابحة والسلم والمشاركة والتورق، كمـا تسـتخدم لمواجهـة المخـاطر 

تعتــــري العمــــل المــــالي والمصــــرفي وتعــــالج الأزمــــات الماليــــة مــــن مــــدخل إســــلامي، ولعــــل أبــــرز الأدوات  التــــي
المســتخدمة فــي هــذا الإطــار هــو التنويــع والخيــارات الإســلامية والرقابــة الماليــة، بالإضــافة إلــى ذلــك فقــد تمكنــت 

ة التي تصدرها هيئـات سـيادية مثـل تطوير الكثير من المنتجات المالية الإسلاميالهندسة المالية الإسلامية من 
، وهذه الأمـور جميعهـا لـن شهادات مشاركة المصرف المركزي (شمم)، وشهادات المشاركة الحكومية (شهامة)

  .يتم التطرق لها في هذه الأطروحة
 
مـدى إمكانيـة تطبيـق بعـض تقنيـات الهندسـة  تحديـد وقيـاسعلـى بشكل رئيس في هـذه الأطروحـة ز يكتم التر سي .5

 Stress(والمتمثلــة فــي كــل مــن اختبــارات الضــغط  الخاصــة بــإدارة المخــاطر فــي المصــارف التقليديــة الماليــة

testing  وأســــلوب القيمــــة المعرضــــة للخطــــرValue at risk  ومؤشــــر العائــــد علــــى رأس المــــال المعــــدل
لات علـى المصـارف الإسـلامية، والتعـدي )Z-Scoreومقيـاس الاسـتقرار والسـلامة الماليـة   RAROCبـالخطر

كمـا سـيتم التي من الممكن إجراؤهـا علـى هـذه التقنيـات لتصـبح أكثـر تلاؤمـاً مـع طبيعـة المصـارف الإسـلامية، 
نموذج لإدارة المخاطر في المصارف الإسـلامية وذلـك بالاسـتناد  بهندسةالقيام ه الأطروحة أيضاً من خلال هذ

مـن خـلال الأخـذ  IFSB1صـارف الإسـلامية إلى المعيـار الخـاص بالمبـادئ الإرشـادية لإدارة المخـاطر فـي الم
  .بعين الاعتبار تصنيفات المخاطر الست الصادرة عنه
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  لفصل الأولا
  الهندسة المالية (المفهوم والاستخدامات)

  
حلول مبتكرة لمشـاكل التمويـل والمخـاطر التـي يتعـرض لهـا القطـاع المـالي  لإيجادأداة جديدة  تعتبر الهندسة المالية

آليــات تمويــل وحلــول  وإيجــادلخلــق أدوات ماليــة مســتحدثة  والإبــداعوالمصــرفي، حيــث تقــوم علــى الابتكــار والتجديــد 
وأهدافها ومحدداتها ومداخلها مفهوم الهندسة المالية لذلك سوف نتعرف في هذا الفصل على  ،المالية للإدارةمبتكرة 

مـن خـلال  سـواءالهام فـي إدارة المخـاطر المصـرفية  هاننتقل بعد ذلك إلى بيان دور وس ،العامة هاأسسو وخصائصها 
بنــاء نمــاذج لقيــاس المخــاطر  عــن طريــقالمصــرفي أو  يابتكــار أدوات ماليــة جديــدة للحــد مــن مخــاطر العمــل المــال

مفهـــوم المخـــاطر المصـــرفية عمومـــاً ومفهومهـــا فـــي  إيضـــاح، وذلـــك بعـــد المرتبطـــة بالعمـــل المصـــرفي بكافـــة جوانبـــه
بنـــاءً علـــى مـــا ســـبق  .ة هـــذه المخـــاطرإدار  ومكونـــات نظـــامتحديـــد مفهـــوم كـــذلك و  خصوصـــاً، المصـــارف الإســـلامية

  :هما ين اثنينمبحث علىالفصل سيتوزع هذا 
  .مفهوم الهندسة الماليةالمبحث الأول: 
  .إدارة المخاطر المصرفيةو لهندسة المالية االمبحث الثاني: 
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  لمبحث الأولا
  مفهوم الهندسة المالية

  
  الهندسة الماليةنشأة  أولاً:

الثمانينات من القرن الماضي وذلك  إلىيعود ظهور مصطلح الهندسة المالية في علم التمويل وبروزه إلى الواجهة 
مع ازدياد وتوسع انتشار الأدوات المالية المشتقة. وعلى الرغم من ذلك فإن مفهوم الهندسة المالية وتطبيقاتها 

أدوات عابرة داولة كمصطلح، فالأدلة على استخدام م من أنها لم تكن متتعتبر أقدم من ذلك بكثير على الرغ
-1095للحدود ومعقدة فيما يتعلق بعمليات الائتمان والدفع يرجع تاريخها إلى زمن الحملة الصليبية الأولى (

إن الأفكار العامة المتعلقة  .تلك الفترة) والتي عرفت من خلال رسائل خاصة بتاجر يهودي في القاهرة في 1099
والقياس الكمي لمخاطر التأمين والذي يعتبر خاطر والتي تدور حولها أساليب إدارة المخاطر الحديثة، بتنويع الم

لك في القرن الرابع وذ شيئاً أساسياً في وضع سياسات تسعير التأمين كانت مفهومة على الأقل بشكل تطبيقي
بالسيد فرانسيسكو داتيني إن المحتوى الفكري الثري المكتوب في سلسلة رسائل خاصة . عشر الميلادي

FrancescoDatini  وهو تاجر ومصرفي ورجل تأمين عاش في القرن الرابع عشر في براتوPrato  في
تتضمن أوامر مفصلة إلى وكلائه حول كيفية تنويع المخاطر والقيام  (Tuskany, Italy)توسكاني في ايطاليا 

سبيل المثال كان  ىفكاراً تتعلق بتكلفة التأمين فعلإن هذه الرسائل قد احتوت أيضاً أ بتأمين الحمولة التجارية.
إلى بيزا  Malaga% من أجل القيام بتأمين حمولة صوف أو وَبَر منقولة من مالاقا 3.5يتقاضى التاجر داتيني 

Besaليقوم بتأمين حمولة من النبيذ الحلو منقولة من جنوا % 8، وGenwa بتون إلى ثاوثامSouthampton 
ووفق لأحد وكلائه فقد كان يعتبر معدلات أو علاوات التأمين هذه معدلات منخفضة وكان يرى أن  في انكلترا.

  % لمثل تلك الحمولات. 15 – 12المعدلات أو العلاوات التأمينية العادلة هي التي تتراوح ما بين 
إن الشيء الخاص بالهندسة المالية الحديثة هو الإدارة الكمية لحالة عدم التأكد. إن كلاً من تسعير العقود وجعل 

الخاصة بالاحتمالات أو  الإحصائيةيتطلب بعض المهارات والقدرات الأساسية في النماذج الاستثمار مثالياً 
. إن حجم وتنوع وكفاءة أسواق المنافسة الحديثة هي يمكن أن يكون عليه الوضع الماليالتي تتعلق بما  الحالات

  التي جعلت استخدام النماذج واللجوء إلى النمذجة أمراً ملحاً.
إن التطورات الكبيرة والمتسارعة في تقانة المعلومات هي التي تقف خلف التبني الواسع لعمليات النمذجة في 

والتي تزامنت  الحواسيب وطاقاتها أعداد إلى الزيادة الهائلة في. ولعل التقدم الأكثر أهمية يرجع العمليات التمويلية
مع انخفاض شديد في أسعارها. ورغم أن القطاعات الحكومية استخدمت الحواسيب في عمليات النمذجة 
الاقتصادية في وقت سابق للمؤسسات الخاصة، إلا أن هذه الأخيرة وجدت أن استخدام الحواسيب مبرر من حيث 

بعد هذا التاريخ اعتبرت عمليات النمذجة  1المترتبة عليه فقط في الثمانينات من القرن الماضي.التكاليف 
                                                 

حيازة واستخدام حواسيب ضخمة لانجاز العمليات الحسابية المتعلقة ب Merrill Lynchفي بداية الثمانينات بدأت مؤسسات مثل ميريل لينش  1
ن من الدولارات ساهمت في الحد من انتشار يلهذه التسهيلات الحاسوبية والتي كانت بضع ملاي المرتفعةبتسعير المشتقات. إن التكلفة الإجمالية 

فالحواسيب أقوى بعشرات المرات وأقل تكلفة بكثير حيث تبلغ تكلفتها بضع ألوف من  استخدام الحواسيب في المؤسسات الكبيرة. أما في وقتنا الراهن
  الدولارات.
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وهو ما أدى إلى تطور  والتي تواجه العلوم الحاسوبية الواقع الاقتصادية واحدة من التحديات الموجودة على أرض
يات التي تخدم هذا الغرض وهذا بدوره متبادل في عمليات النمذجة المالية مترافق مع التطور الحاصل في البرمج

  .ذج الماليةاساهم في تطور الهندسة المالية التي تقوم على النم
إن انتشار الحواسيب ذات التكلفة المنخفضة والأداء الممتاز سمح باستخدام كبير للطرق العددية الكمية، 

ب العملاقة أصبحت اليوم تنُفذُ وبشكل فالعمليات الحسابية التي كانت تنفذ لمرة واحدة بواسطة أجهزة الحواسي
أهمية إيجاد  إن ذج المالية.اتغيير الوضع فيما يتعلق بالنمروتيني على حاسوب مكتبي. لقد ساهم هذا الأمر في 

وما يترتب على ذلك من البحث عن نماذج بسيطة  Closed-Form solutionsحلول لأشكال أو صيغ مغلقة 
قد تناقص بشكل تدريجي. إن الطرق الحسابية المركزة (التي تتضمن عمليات حسابية كثيرة ويمكن انجازها في 

والحلول الرقمية للمعادلات  ،)Monte Carlo simulations(وقت قصير) مثل تحليل محاكاة مونتي كارلو 
دمة بشكل واسع. وكنتيجة لذلك أصبح بالإمكان تمثيل الأسعار والعوائد في نماذج المختلفة أصبحت اليوم مستخ

كما أصبح التوزيع الاحتمالي غير الطبيعي شائع الاستخدام في العديد من قطاعات النمذجة  معقدة نسبياً.
  2المالية.

  
  الهندسة الماليةتعريف  ثانياً:

نطلق من تقديم تعاريف لها تواجتهد الكثير من الباحثين في الهندسة المالية لقد تعددت التعريفات التي تناولت 
  :ما يلي ومن هذه التعريفات زاوية التي ينظرون من خلالها للهندسة المالية،ال

هي تصميم أو هندسة العقود ومحافظ العقود والتي ينتج عنها تدفقات نقدية محددة مسبقاً  الهندسة المالية:
  3الاستثمارات والمخاطر. لإدارةتستخدم ومشروطة بأحداث مختلفة، وبكلمات أخرى فالهندسة المالية 

على المسائل المالية  ،م في الفيزياء والهندسةاستخدهي تطبيق الأدوات الرياضية الشائعة الا: الهندسة المالية
  للأدوات المالية المشتقة. لتحوطاو وبالأخص عمليات التسعير 

: هي استخدام الأدوات المالية مثل المشتقات والمستقبليات والمبادلات والخيارات والمنتجات ذات الهندسة المالية
وبالأخص أهداف مالية محددة  لك من أجل تحقيقوذالصلة من أجل إعادة هيكلة أو إعادة تنظيم التدفقات النقدية 

  4إدارة المخاطر المالية.
عرف على أنها ، وتُ حل للمشاكل المالية لإيجادهي تطبيق الأساليب أو الطرق الرياضية  الهندسة المالية:

الرياضيات المالية أو التمويل الرياضي أو التمويل الحسابي. وتعتمد الهندسة المالية على أدوات من الرياضيات 
  5.التطبيقية والعلوم الحسابية والإحصاء والنظرية الاقتصادية

وصياغة حلول مبتكرة للمشاكل هي تصميم وتطوير لأدوات وتطبيق لعمليات "مالية مبتكرة" الهندسة المالية: 

                                                 
2Sergio, M. Focardi, & Frank, j. Fabozzi. (2004). The Mathematics of Financial Modeling and Investment 
Management. John Wiley & Sons Ltd, Hoboken, New Jersey.P 11-13. 
3Sergio, M. Focardi, & Frank, j. Fabozzi. (2004). The Mathematics of Financial Modeling and Investment 
Management. Idem, P 33. 
4Frank J. Fabozzi, (2009). Financial Risk Management. John Wiley & Sons, Inc. Hoboken, New Jersey, P417. 
5International Association of Financial Engineering, ‘‘Resources: What is Financial Engineering’’ 

http://iafe.org/html/resources_what.php. )2011-12-15(تم الإطلاع بتاريخ   
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  6المالية.
مناسبة لإدارة هي العلم الذي يقوم بتوفير الإطار المنهجي المطلوب من أجل تصميم تقنيات الهندسة المالية: 

 7المخاطر المالية والتي تتضمن إدارة الأصول والخصوم، وسياسات التأمين واستراتيجيات التحوط.
  8هي هيكلة الأدوات المالية لاستهداف تفضيلات المستثمرين أو للاستفادة من فرص المراجحة.الهندسة المالية: 
المتعلقة بعلم التمويل والنمذجة الحاسوبية وذلك من أجل هي عملية توظيف المهارات النظرية الهندسة المالية: 

اتخاذ القرارات المتعلقة بالتسعير والمتاجرة والتحوط وإدارة المحافظ، والاستفادة من الأوراق المالية المشتقة المتنوعة 
  9ت.والمنهجيات أو الطرق الأخرى، كل ذلك بغرض السيطرة الدقيقة على المخاطر التي تتعرض لها المنشآ

رأس المال والديون المباشرة، وذلك من أجل إدارة  سوىهي استخدام الأدوات أو الهياكل المالية الهندسة المالية: 
  10هيكل رأس مال المنشأة ومحفظة مخاطرها.

هي تدعيم أو تعزيز الهياكل المالية ونظم الرقابة المالية والمعايير أو المؤشرات المالية والمقادير  الهندسة المالية:
  11الكمية المالية لكل متغير نوعي من متغيرات الأعمال بالمنتجات والنظم والناس والعلامات التجارية والتقانة.

شاكل إدارة المخاطر المعقدة لمو إيجاد حلول هي فرع خاص من علم التمويل يركز على خلق أالهندسة المالية: 
  12والمشاكل المالية الأخرى وذلك باستخدام المشتقات المالية كحجر أساس في بناء إدارة المخاطر.

  هي عملية يمكن وصفها بطرق عدة منها ما يلي:الهندسة المالية: 
منتجات مالية جديدة من أجل تحقيق مكاسب مالية محددة  إيجاديمكن اعتبارها بأنها عملية خلق أو  -1

للمستخدم النهائي لهذه المنتجات في نقطة زمنية محددة أو تحقيق مجموعة من المكاسب الدورية خلال فترات 
  زمنية متعددة.

 يمكن النظر إليها أيضاً على أنها صقل لمنتج مالي قائم لتحسين إما العوائد الناجمة عنه أو خصائص -2
  المخاطرة المترتبة عليه في ضوء ظروف السوق المتغيرة.

التي تسمح بتحديث أو تطوير منتج مالي موجود وإعادة هيكلته ليتمكن من عملية اليمكن اعتبارها بأنها  -3
  13الاستفادة من مزايا التعديلات الضريبية، والمناخ القانوني والاقتصادي العام.

التصميم والتطوير والتنفيذ لأدوات وآليات مالية مبتكرة والصياغة لحلول إبداعية لمشكلة هي  الهندسة المالية:

                                                 
6 Hassan, Kabir, & Mahlknecht, Michael. (2011). Islamic Capital Markets: Products and Strategies. John 
Wiley & Sons Ltd. West Sussex, United Kingdom. P386. 
7 Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering. Kluwer Academic Publishers, Dordrecht, The Netherland,P9. 
8 Yuh-Dauh Lyuu, (2002). Financial Engineering and Computation: principles, mathematics, algorithms. 
Cambridge University Press, United Kingdom. P1. 
9Investor Dictionary website: http://www.investordictionary.com/definition/financial-engineering. تم الإطلاع بتاريخ)

15-12-2011(  
10Tim Koller, Marc Goedhart, David Wessels, (2010). Valuation: Measuring and Managing the Value of 
Companies. Fifth edition, John Wiley & Sons Inc, Hoboken, New Jersey. P32. 
11 G P Jakhtiya, (2000). Strategic Financial Management. Vikas Publishing House PVT Ltd. New Delhi, P283. 
12Robert W. Kolb and James A. Overdahl, (2003). Financial Derivatives, Third  edition, John Wiley & Sons 
Inc, Hoboken, New Jersey. P 34. 
13 Brain A. Eales, (2000). Financial Engineering. Macmillan Press Ltd, London, P1. 
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  14التمويل.
وهي العلم الذي يُعنى بتصميم وتطوير وتطبيق عمليات وأدوات مالية مستحدثة وتقديم حلول الهندسة المالية: 

  15خلاقة ومبدعة للمشكلات المالية.
النهائي للمنتج المالي الموجود لتحسين إيراداته أو التقليل من مخاطره مما يجعل له التحول هي  الهندسة المالية:

  16دوراً في تغيير أوضاع السوق المالي.
هي فن صياغة المدخلات المالية لتلبية حاجات وميول مستخدمي الأموال فيما يخص المجازفة الهندسة المالية: 

  17وفترة الاستحقاق والعائد.
  أن التعاريف السابقة تركز على النقاط التالية: يرى الباحث

وتقدم الحلول الهندسة المالية هي عملية مستمرة وفي تطور دائم لتواكب التغيرات في الظروف الاقتصادية  *
  للمشكلات المالية

  .تصميم عقود أو منتجات مالية جديدةالهندسة المالية تقوم على  *
لجعلها أكثر قدرة على الاستفادة من الأوضاع السوقية  هيكلة منتجات مالية قائمةإعادة الهندسة المالية تقوم ب *

  .القائمة 
  إدارة مخاطر العمليات المالية وصياغة حلول مبتكرة لمشاكل التمويل. الهندسة المالية تفيد في *
، لتحوط من المخاطرلإدارة والأساليب والتطبيقات الكمية في المجال المالي الهندسة المالية تقوم باستخدام ا *
المتعلقة  مخاطرال لإدارةالي فهي تقوم على الربط بين العلوم الرياضية والإحصائية والاقتصادية لبناء نماذج توبال
  .العمليات الماليةب

الرياضية الكمية استخدام الأساليب  :على أنها الهندسة الماليةيمكن تعريف  بأنهيرى الباحث  مما سبق
بناء نماذج مبتكرة لإدارة المخاطر الخاصة بالعمليات المالية المختلفة بحيث تأخذ بعين الاعتبار في والإحصائية 

بناء وتصميم كونها عملية منظمة ل كافة أنواع المخاطر التي تتعرض لها المؤسسات المالية، بالإضافة إلى
مشكلات التمويل المختلفة والحد من المخاطر  منتجات مالية جديدة أو تطوير منتجات مالية قائمة وذلك لحل

  .تبطة بعمليات التمويل والاستثمارالمر 
التي  الهندسة المالية الكمية تقسم إلى جزأين رئيسين هما:بناءً على ما سبق فإنه يبدو جلياً أن الهندسة المالية 

وقياسها وبما ها المؤسسات المالية تقوم على بناء نماذج كمية تساهم في التنبؤ بالمخاطر التي يمكن أن تتعرض ل
الهندسة و ، في هذا الإطاريعطي مؤشرات دقيقة لمتخذي القرارات في المؤسسات المالية لاتخاذ القرارات المناسبة 

منتجات مالية جديدة أو إعادة هيكلة منتجات قائمة  تصميمو  ابتكاروالتي تقوم على  المالية النوعية أو الكيفية
والاستفادة من التغيرات الحاصلة في ظروف السوق والأوضاع الاقتصادية  التمويل المختلفة تساهم في حل مشاكل

                                                 
  .5، ص2000، مركز البحوث (شركة الراجحي المصرفية للاستثمارات)، صناعة الهندسة المالية نظرات في المنهج الإسلاميالسويلم، سامي،  14
، 2006منشـأة المعـارف، الاسـكندرية،  المخاطر (الهندسة المالية باستخدام التوريق والمشتقات)،الفكر الحديث في إدارة هندي، منير ابراهيم ،  15

  .14ص 
، الوراق للنشر والتوزيع والطباعة, عمان الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز على استراتيجيات الخيارات الماليةالعبادي، هاشم فوزي دباس.  16

  .22, ص2008الأردن، 
  .2004, اتحاد المصارف العربية، بيروت، العمل المصرفي الإسلامي (أصوله وصيغه وتحدياته) سفر, أحمد. 17
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  من المخاطر التي يحتمل التعرض لها. ية، أو تقدم منتج للتحوط والوقاوالقانونية العامة
  ثالثاً: نطاق الهندسة المالية

  يتحدد نطاق الهندسة المالية في ثلاث مجالات تتمثل فيما يلي:
يتمثل في ابتكار أدوات مالية جديدة، ومثال ذلك تقديم أنواع مبتكرة من السندات أو الأسهم الممتازة  المجال الأول:

  والعادية، وعقود المبادلة التي تغطي احتياجات لمنشآت الأعمال.
يف المعاملات، أن تخفض تكال للهندسة المالية ويتمثل في ابتكار عمليات مالية جديدة من شأنها :المجال الثاني

ومثال ذلك التسجيل على الرف والتداول الالكتروني للأوراق المالية، وابتكار فكرة سمسار الخصم، هذا فضلاً عن 
  الأساليب المبتكرة للاستخدام الكفء للموارد المالية. 

ال ذلك ابتكار مثو  ،ويتمثل في ابتكار حلول خلاقة مبدعة للمشكلات التي تواجه منشآت الأعمال المجال الثالث:
استراتيجيات جديدة لإدارة مخاطر الاستثمار، أو أنماط جديدة لإعادة هيكلة منشآت الأعمال للتغلب على 
مشكلات قائمة. ومن الأمثلة على ذلك تنمية استراتيجيات دفاعية تستخدمها إدارة المنشأة في مواجهة محاولات 

  18السيطرة العدوانية من أطراف أخرى.
  

  الهندسة المالية محدداتضوابط /  :رابعاً 
بين وجود اختلاف وفروق في الإدراك لها أو يإن تعدد التعريفات المقدمة عن الهندسة المالية كما مر سابقاً 

نه أوجهات النظر تجاهها، وعلى الرغم من الفروق في الإدراك أو وجهات النظر لدى الباحثين في هذا المجال إلا 
تستند إلى عملية  -) 1-1(انظر الشكل رقم - محددات أساسية للهندسة الماليةضوابط / بإمكاننا القول بأن هناك 

  الإبداع في الابتكار وتقوم على العناصر أو المكونات التالية:
مجموعة متنوعة من المنتجات ووسائل الاستثمار  : والتي تتضمنFinancial Instruments الأدوات المالية -1

ذات والمؤسسات والشركات. وتتنوع هذه المنتجات ما بين تلك التقليدية  للعملاءالتي توفرها الصناعة المالية 
كالسندات  الانتشار الواسع والممارسة اليومية، ومن أمثلتها الحسابات المصرفية والأنواع المتعددة للأوراق المالية

وصناديق الاستثمار وغيرها، وما بين المنتجات المالية ومنتجات التأمين، وصولاً إلى  ،سهم وأذون الخزانةوالأ
المبادلات  أمثلتهاهي الأدوات الأكثر أهمية ومن و والتي تعتبر من بينها المشتقات المالية  ،الأدوات غير التقليدية

  والخيارات وسواها.والمستقبليات 
المؤسسات والشركات أو حتى الأفراد. : والتي تشير إلى جميع المشاكل المالية التي تهم Solutions الحلول -2

محافظ استثمارية تقابل  إنشاءو استراتيجيات تخطيط مالي مبدعة، تطوير  الإبداعيةومن الأمثلة على الحلول 
، وكذلك تطوير ديناميكية متاجرةتصميم استراتيجيات و تطوير سياسات مالية ملائمة، و تفضيلات المستثمرين، 

 نماذج لتقييم مخاطر الائتمان والمخاطر المالية والمصرفية بشكل عام.
وصياغة المشكلة جل بناء أمن التي يجب القيام بها  والإجراءات : وتتضمن الخطواتProcesses العمليات -3

                                                 
  .15مرجع سبق ذكره، ص  هندي، منير إبراهيم ، الفكر الحديث في إدارة المخاطر (الهندسة المالية باستخدام التوريق والمشتقات)،18
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  19.تطبيق الحلول التي تم تطويرهاوذلك في سبيل المعروضة في متناول اليد 
  ): محددات الهندسة المالية1-1الشكل رقم (

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  الشكل من إعداد الباحث
  

  ةالعوامل التي ساعدت على ظهور الهندسة المالي: خامساً 
فإن هناك العديد من النماذج الرياضية و  يةلامالنظرية الالهندسة المالية هي حصيلة التزاوج ما بين  أن انطلاقاً من
ساهمت في تعزيز العلاقة بين هذين المكونين والتحول من النظرية المالية الوصفية إلى النظرية  يالعوامل الت

تمثل بالنماذج الرياضية، وتتمثل أبرز هذه الكمي المالمالية المبنية على الربط بين الجانب الوصفي والجانب 
  فيما يلي: )2-1والمبينة في الشكل رقم ( العوامل

إلى زيادة التقلبات في البيئة  بالإضافةالتي أثرت على عملها، عولمة الأسواق والتغييرات الهيكلية والتنظيمية  -1
إمكانات وفرص جديدة وفي ذات الوقت عوامل ، الأمر الذي خلق الاقتصادية والمالية وبيئة الأعمال عبر العالم

  مخاطر جديدة.
اشتداد المنافسة في بيئة الأعمال العالمية والتي أجبرت جميع الشركات والمؤسسات والمستثمرين على أن  -2

من أن يكونوا أدوات جديدة ومنتجات وعمليات، بحيث تمكنهم يطوروا عملياتهم المالية، وذلك من خلال تطوير 
  تنافسية، وتضمن لهم زيادة في الأداء وقدرة أكبر على البقاء.أكثر 

التطورات التكنولوجية السريعة التي تمت في العقدين الأخيرين من القرن العشرين على الصعيد النظري  -3
والتطبيقي فيما يتعلق بعملية صنع القرارات والتي مكنت من تطوير واستخدام نماذج تحليل قرارات معقدة 

complex analysis decision models  20.حسابية قابلة التطبيق إجراءاتمن خلال  

                                                 
19Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering, op cit,P3-4. 
20Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering,Idem,P4-5. 

محددات 
 الهندسة المالية

 الأدوات المالية
Financial 

Instrument
 

 العمليات
Processes 

 الحلول
Solutions 
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  الشكل من إعداد الباحث

  
  منهجيات الهندسة المالية :سادساً 

، فــإن البــاحثين اقترحــوا المخــاطر الماليــة بــإدارةوعلاقتــه الخــاص بمفهــوم الهندســة الماليــة باســتثناء الجانــب النظــري 
  لدعم عملية اتخاذ القرارات في المسائل التي تتم مواجهتها في سياق الهندسة المالية.   ن المداخل المنهجيةالعديد م

العديد  قادَ  ،من منظور الأمثليةالنظرية المالية تعالج معظم المسائل المتعلقة باتخاذ القرارات المالية  كونإن حقيقة 
فــي ســياق الهندســة الماليــة. إن النمذجــة  لدراســة هــذه المســائلإلــى توظيــف تقنيــات بحــوث العمليــات مــن البــاحثين 

تعظـيم أو تخفـيض)،  هتتكون مـن صـياغة نمـوذج أمثليـة (بشـقي التقليدية لمسائل اتخاذ القرارات في بحوث العمليات
  في ظل قيود محددة. وفي الحقيقة هذا النوع من النماذج يتعلق بمسألة الاختيار الأفضل.

بين التقنيات التي استخدمت بداية في حل المشاكل المالية. ولقد تساءل  إن تقنيات بحوث العمليات كانت فعلاً من
العديد من الباحثين، لماذا بقي التمويل وبشـكل غريـب، بعيـداً عـن تقنيـات بحـوث العمليـات (مثـل تقنيـات الأمثليـة)، 

البـــاحثين بـــأن نظريـــة تســـعير هـــؤلاء بعـــض باســـتثناء تلـــك المتعلقـــة بنمـــاذج اختيـــار المحفظـــة الاســـتثمارية. وقـــد رأى 
انطلاقـاً مـن وذلـك  نمـوذج أمثليـة سـاكن يه، Capital Asset Pricing Model (CAPM)الأصول الرأسمالية 

فـي فتـرة  المحفظة المثلى هي تلك التي تعظم العائد المتوقع عند مسـتوى محـدد مـن المخـاطر يعتبر أنلمبدأ الذي ا
  زمنية محددة.

حقــل المــالي بتحقيــق عمليــة التكامــل بــين النظريــة الماليــة وبحــوث العمليــات لــيس بــالأمر إن اهتمــام العــاملين فــي ال
حيث يرى هؤلاء بأن مدخل بحوث العمليات في معالجة المسائل المتعلقة باتخاذ القـرارات الماليـة يختلـف  ،المفاجئ

  عن المدخل الموظف في سياق النظرية المالية في ثلاث جوانب أساسية هي كما يلي:
إن مدخل بحوث العمليات موجه أساساً لمديري المؤسسات والمنشآت بدلاً من مالكي الأسهم والسوق، هذا من  -1

ناحية، ومن ناحية أخرى، فإن تحليل القرارات الماليـة وفقـاً للنظريـة الماليـة يقـوم علـى أسـاس تقيـيم القـرارات المتخـذة 
الأحكـام الصـادرة عـن صـانعي القـرار الحقيقيـين والـذين هـم من قبـل السـوق دون الأخـذ بعـين الاعتبـار التفضـيلات و 

  .بالغالب المعنيون بالقرار المتخذ

العوامل ) 2-1الشكل (
على ظهور الهندسة المساعدة 

 المالية

 عولمة الأسواق
والتغيرات الهيكلية 

 والتنظيمية

 اشتداد المنافسة 
في بيئة الأعمال 

 الدولية

 الأخيرينالتطورات التكنولوجية السريعة في العقدين 
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هذا النهج يبرر فرض قيود محددة خلال و ،كفاءة ناقصة اأو ذالعمليات تعتبر السوق غير تام إن بحوث  -2
وجود أسواق مالية تعمل بشكل حسن، وهو ما يعني النظرية المالية تفترض  في حين أندراسة القرارات المالية. 

  بأنه يمكن استخدام السوق كعامل موثوق في صنع القرارات المالية.ضمناً 
إن المداخل المنهجية المستخدمة في سياق بحوث العمليات مفيدة في معالجة كل من القرارات المالية قصيرة  -3

القرارات المالية طويلة الأجل، كقرارات التمويل والاستثمار. وعلى الأجل، مثل إدارة رأس المال العامل، إضافة إلى 
 )1-1رقم ( الجدول. و ي بالقرارات المالية طويلة الأجلالعكس من ذلك، فإن النظرية المالية تهتم بشكل أساس

  بعض المساهمات للعديد من تقنيات بحوث العمليات في الهندسة المالية.التالي يوضح 
بحوث العمليات، فإن كلاً من التحليل الإحصائي (أحادي ومتعدد المتغيرات)، بالإضافة إلى  بالإضافة إلى مدخل
، قد ساهما في الهندسة المالية، وذلك من خلال تأمين الوسائل المناسبة من econometricsالاقتصاد القياسي 

، discriminant analysisليل التمايز حيم التجارب، وتحليل الانحدار، وتأجل انجاز اختبار الفرضيات، وتصم
 وتحليل السلاسل الزمنية والتنبؤ، وتحليل البيانات، وسواها.

إلى بعض جوانب  الإشارةوعلى الرغم من المساهمات الهامة لمثل هذه المداخل في الهندسة المالية، فإنه تجب 
تعلقة بالهندسة المالية في التحليل الكمي القصور الرئيسة. إن جوانب القصور هذه تتضمن تقييد دراسة المسائل الم

والذي يُبنى بالغالب على الإطار الاحتمالي التقليدي المتعلق بالعائد والمخاطر (ممثلاً بثنائية الوسط الحسابي 
والتباين). إن مثل هذا المدخل غالباً ما يفشل في ضم العوامل الأخرى ذات العلاقة بالمشكلة أو المسألة محل 

 الممارسات اليومية المتعلقة بالهندسة المالية. إطارهو شائع الاستخدام في الدراسة، و 
  ) تقنيات بحوث العمليات المتعلقة بالهندسة المالية1-1الجدول رقم (

  المساهمة  التقنيات

 Inventory Control ضبط المخزون
 إدارة المخزون  
 إدارة رأس المال العامل  

  برمجة الصحيحةالالبرمجة الخطية وغير الخطية و 
Liner\integer\non-linear programming 

o إدارة النقدية  
o بناء المحفظة الاستثمارية  
o إدارة الأصول والخصوم  
o (الفشل المالي) التنبؤ بالإفلاس  
o سجل (التقييم) الائتماني  

  إدارة الأصول والخصوم Stochastic programming  البرمجة التأشيرية
  شبكة التحسين أو الأمثلية \ نظرية الأشكال البيانية

        Graph Theory \ network optimization 
o التخطيط المالي  

  تقييم الاستثمارات Simulation     المحاكاة
  مم المدينةذإدارة ال Markov Processes o معالجات ماركوف

 Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decisionمـن إعـداد الباحـث بالاسـتناد إلـى: المصـدر:

Aiding Systems Based on Multiple Criteria for Financial Engineering. Kluwer Academic Publishers, 
Dordrecht, The Netherland,P11.  
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ن الإطار التحليلي البديل وبالنظر أيضاً إلى حقيقة أن العديد من العوامل هي عوامل نوعية، فإنه يصبح واضحاً بأ
التـي تتضـمنها المسـائل المتعلقـة بالهندسـة الماليـة، بشـقيها الكمـي مطلوب من أجل تسهيل تحليـل العوامـل المتعـددة 

والنـــوعي، مــــع الأخـــذ بعــــين الاعتبــــار تفضـــيلات وسياســــات اتخـــاذ القــــرار الخاصــــة بصـــانعي القــــرار الفعليــــين (أي 
في اتخاذ القرارات متعددة المعايير يعتبر مدخلاً منهجياً واعداً ومناسباً من أجل المساعدة إن  المهندسين الماليين).

معالجة هذه القضية (الربط بين المتغيرات الكمية والنوعية في نموذج اتخاذ القرار)، وهو يحظى باهتمام متزايد بين 
) التـالي يوضـح مكونـات المـنهج 3-1والشـكل رقـم ( 21.الباحثين من أجل دراسـة المسـائل المتعلقـة بالهندسـة الماليـة
  الأمثل للهندسة المالية والذي يستند لمتغيرات كمية ونوعية.

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  الشكل من إعداد الباحث
  

  الهندسة الماليةأهمية  :سابعاً 
تتمثل في تحفيز عمليات الإبداع التي تقوم عليها والتي  ساسيةالأركيزة من الأساساً تأتي  الهندسة الماليةإن أهمية 

وتركز الهندسة المالية على  من أجل إيجاد الحلول الملائمة لمشاكل التمويل، Financial Innovationالمالي 
قائمة تحقيق الأضلاع الثلاثة لمثلث الإبداع المالي والتي تتمثل في خلق منتجات جديدة وتطوير الاستراتيجيات ال

الإبداع المالي فالهندسة المالية، يظهر لنا بوضوح الدور الهام الذي تلعبه ومن هنا  وبناء المحافظ الاستثمارية.
  .في الأدوات والعمليات الماليةجذرية أحدث خلال العقدين الأخيرين تغييرات قد  والذي يمثل الركيزة الأساسية لها

المــالي عوامــل متنوعــة مــن بينهــا بــل ومــن أكثرهــا أهميــة، تزايــد التقلبــات فــي لقــد ســاهم فــي تحفيــز عمليــات الإبــداع 
فضـلاً عـن تحريـر صـناعة الخـدمات الماليـة، وزيـادة  ،أسعار الفائدة، وتـواتر وتكـرار التغييـرات التنظيميـة والضـريبية

                                                 
21Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering, Idem,p9-11. 

على أساليب بحوث العمليات ةهج قائمامن. 
ـــــــــ علـــــــــى أســـــــــاليب الاقتصـــــــــاد  ةهج قائمـــــــــامن

 .القياسي
 مـنهج قــائم علــى أســاليب التحليــل الإحصــائي

 .أحادي ومتعدد المتغيرات

 الهندسة الماليةمناهج ) 3-1الشكل رقم (

 المنهج الأمثل القائم على متغيرات كمية ونوعية

مناهج 
قائمة 
على 

جوانب 
 كمية

 مناهج 
تراعي 

الجوانب 
والمتغيرات 
 النوعية

+ 
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م منتجـات جديـدة، بنـاء وتصـميلالعمـل  المنافسة بين مصارف الاستثمار. إن كـل ذلـك أدى إلـى زيـادة التركيـز علـى
وتطوير عمليات أفضل، وتنفيذ حلول أكثر فعالية للمشاكل المالية التي أصبحت أكثر تعقيداً، فالهندسة المالية هي 

فـي الحقيقـة وبنـاءاً علـى مـا تقـدم يمكـن القـول أن أهميـة الهندسـة الماليـة  التي تمثل شريان الحياة لتحقيـق كـل ذلـك.
  ترجع إلى الأمور التالية:

  فيز عمليات الإبداع المالي.تح -1
 تصميم منتجات مالية جديدة لتناسب احتياجات كافة المتعاملين في السوق. -2
 تقديم حلول إبداعية لمشاكل التمويل. -3
بالاستناد إلى تقنيات بحوث العمليات والنماذج الإحصائية منها  والوقايةلإدارة المخاطر كمية  تقديم نماذج -4

) 4-1الشكل رقم ( 22على نماذج الانحدار الخطي وغير الخطي، والسلاسل الزمنية، وسواها.المتنوعة القائمة 
  حلول مبتكرة للمشاكل المختلفة. وإيجاديبين أهمية الهندسة المالية والتي تقوم أساساً على عمليات الإبداع المالي 

  ) أهمية الهندسة المالية وارتباطها بالإبداع المالي4-1الشكل رقم (
  
  
  
  
  
 
  

  الشكل من إعداد الباحث
  

  الهندسة الماليةأهداف  :ثامناً 
وتطوير مجموعة متنوعة من الأدوات الماليـة المسـتحدثة، والتـي  إيجادخفض حجم المخاطر المالية من خلال  -1

يمكــن مــن خــلال تنظيمهــا أو هندســتها بتوليفــات معينــة، تحديــد مراكــز التعــرض للمخــاطر، وإدارتهــا بأفضــل صــورة 
السـيطرة بدقـة بمـا يسـاهم فـي  وذلك عن طريق عقود مناسبة قل المخاطر من وحدة اقتصادية إلى أخرىن أو ممكنة

  .على المخاطر المالية التي تتعرض لها المنشآت
ســعر الفائــدة،  مبــادلاتإعــادة هيكلــة التــدفقات النقديــة مــن أجــل تحقيــق إدارة ماليــة أفضــل، كاســتخدام عمليــات  -2

لات ثابتــة لأغــراض ضــريبية أو مــن أجــل جــل تحويــل معــدلات الفائــدة المتغيــرة علــى القــروض إلــى معــدأوذلــك مــن 
  تحقيق مقدرة أفضل على التنبؤ بالتدفقات المالية.  

تحقيق الكفاءة الاقتصادية بتخفيض تكاليف المعاملات من خلال إيجـاد معـاملات معينـة والـدخول بهـا، بحيـث  -3
                                                 
22 See: 1- Perry H. Beaumont, (2004), Financial Engineering Principles: A Unified Theory for Financial 

Product Analysis and Valuation,John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, P113.بتصرف 
            2- John D. Finnerty, Financial Engineering in Corporate Finance: An Overview, Financial Management 

Association International http://www.jstor.org/stable/3665764 )2011-12-21(تم الإطلاع بتاريخ   
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كلفـة نسـبياً، فتكـاليف المعـاملات مـن خـلال أدوات الهندسـة الماليـة تمنخفضـة الو تكون هذه المعاملات كبيرة الحجم 
  عادة ما تكون أقل من تكاليف التعامل بالطرق التقليدية. 

/أو و تعزيز فرص تحقيق الربح من خلال إيجاد أدوات مالية جديدة يمكن استخدامها في عمليات الاستثمار -4
  واها من الأدوات.، وتكون مخاطرها أقل من سو/أو المضاربة التحوط

تحســين ســيولة الأســواق الماليــة بشــكل عــام، والمتعــاملين فيهــا بشــكل خــاص وذلــك مــن خــلال إتاحــة الفرصــة  -5
  23للتعامل مع مجموعة متنوعة من الأدوات المالية التي تتميز بالسيولة المرتفعة نسبياً.

  
  : المداخل الأساسية للهندسة الماليةتاسعاً 

ين للهندسة المالية يمكن للمؤسسات المالية استخدامهما لإيجاد حلول إبداعيـة يمدخلين أساسيمكن القول بأن هناك 
  فيما يلي:  الرئيسان وتطورها، ويتمثل هذان المدخلان اله من مشكلات تعترض طريق تقدم أعماله تتعرضلما 

حديـد المسـبق للنتيجـة أو النتـائج النتائج، ويتم مـن خـلال هـذا المـدخل التالأهداف أو مدخل الإدارة ب المدخل الأول:
المطلوبة والمرغوبة، والتي يتوجب على منتج الهندسة المالية أن يتضمنها، ومن ثم يتم تصميم المنتج علـى أسـاس 

ولعل من أمثلة تطبيقات هذا المدخل، عمليات توريق الديون، والتي حُـدد هـدفها فـي  يحقق النتائج المرجوة منه. نأ
ن إلــى أصــول ســائلة قابلــة للتــداول، ومــن ثــم تــم ابتكــار عمليــة التوريــق أو التســنيد ووضــعت إمكانيــة تحويــل الــديو 

  الآليات والضوابط الناظمة لها. 
 البحـــث عـــن الاحتياجـــات الفعليـــةعلـــى أساســـاً  مـــدخل الأصـــالة والابتكـــار، ويقـــوم هـــذا المـــدخلالمـــدخل الثـــاني: 

 والعمــل علــى تصــميم المنتجــات الماليــة المناســبة والتــي تلبــيللمتعــاملين فــي الســوق مــن أفــراد ومؤسســات وســواهم، 
الدراسة المستمرة لاحتياجات متطلباتهم وبما يتناسب مع أوضاع السوق. إن هذا المدخل يرتكز بشكل أساسي على 

 لمـاالعملاء ومتطلباتهم، والعمل على التطوير المستمر للأساليب والتقنيات اللازمة لمسـاعدتهم وتقـديم حلـول فعالـة 
  24.يواجهونه في إطار تحقيق الكفاءة الاقتصادية لما يتم طرحه من منتجات وأساليب وتقنيات قدر المستطاع

  
  
  
  
  
  

                                                 
  بتصرف. .5الخيارات المالية، مرجع سبق ذكره، ص الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز على استراتيجيات -فوزي دباس  العبادي، هاشم-1انظر:  23

  http://forum.mec.biz/t42778.html)2011-12-21(تم الإطلاع بتاريخ موقع خبراء المال العرب  - 2          
  http://forum.mec.biz/t42778.html)2011-12-21(تم الإطلاع بتاريخ موقع خبراء المال العرب  -1انظر:  24

المصـارف ، بحـث مقـدم لمـؤتمر إدارة المخاطر بالمؤسسات المالية الإسـلامية مـن الحلـول الجزئيـة إلـى التأصـيلقندوز. عبد الكـريم،  -2          
  .2009الإسلامية بين الواقع والمأمول، دبي، 
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  المبحث الثاني
  إدارة المخاطر المصرفيةو الهندسة المالية 

  
  أولاً: مفهوم المخاطر

عـدم التأكـد ممـا سـتكون عليـه تنشأ المخاطر عندما يترتب على القيـام بعمـل مـا أكثـر مـن احتمـال حـول نتيجتـه مـع 
وتتمثل المخاطر في الظروف أو الأحداث غيـر المؤكـدة، والتـي لـو حـدثت سـيكون لهـا  النتيجة النهائية لهذا العمل،

يـرتبط مفهـوم المخـاطر أساسـاً بحالـة عـدم التأكـد والتعـرض يجـابي علـى أهـداف المشـروع، وبالتـالي إتأثير سـلبي أو 
بضــعف قنــوات الاتصــال داخــل  أيضــاً  المؤسســات الماليــة. وعــادة مــا تــرتبط المخــاطرالمرافــق لأنشــطة لهــذه الحالــة 

، وبين المنظمة وبيئتها الخارجية، بالإضـافة إلـى دورة حيـاة المنـتج ومـدى تطـوره، فضـلاً عـن االمنظمة بين مكوناته
علــى قيــاس هــذا الخطــر  وقــد جــرت العــادةالــنقص فــي التــدريب والتعلــيم الــلازم لتطــوير المهــارات والخبــرات القائمــة. 

عن النتيجة الفعلية. وبالرغم من أن حالة عدم التأكد هي الحالة التي  ةباستخدام الانحراف المعياري للنتائج المتوقع
تواجهها كافة منشآت الأعمال في ممارستها لأنشطتها، إلا أن هذه الحالة تعتبر أكثـر عمقـاً فـي المؤسسـات الماليـة 

لــك مــرده إلــى طبيعــة أنشــطة هــذه المؤسســات التــي تقــوم علــى الاتجــار بــأموال الغيــر وذ ،خاصــة المصــرفية منهــاو 
حالة  لىمن خلال سعيها للتخفيف من المخاطر المترتبة ع لياة مركزها المعلى تعظيم أرباحها وزيادة متان والعمل

  عدم اليقين في أنشطتها وذلك في مستهل تقديمها لخدماتها.  
  

  ثانياً: تصنيف المخاطر
للتنويـع) ومخـاطر غيـر منتظمـة  غيـر قابلـة( منها تقسيمها إلى مخـاطر منتظمـةهناك طرق عديدة لتقسيم المخاطر 

منتظمـة تلـك التـي تنـتج عـن الحـوادث غيـر المتوقعـة أي أنهـا يمكـن الالمخـاطر تمثل حيث  ،مخاطر قابلة للتنويع)(
وبالتـالي لا يمكـن التغلـب علـى هـذا النـوع مـن أن تحدث بشكل متزامن أكثر من كونها مترتبة علـى فرصـة حقيقيـة، 

المخاطر بتشكيل محفظـة ضـخمة لا ارتبـاط بـين مخـاطر مكوناتـه، وينـدرج تحـت هـذا النـوع مـن المخـاطر الخسـائر 
مخـاطر غيـر مـا الأ المتعـاملين بالسـوق فـي ذات الوقـت، المتولدة عن الظروف الاقتصادية العامة والتي تصيب كل

تتولد عن سلسلة من الأحداث والتي يكون حدوث أي منهـا صـدفة، وهـذه المخـاطر تحـدث  هي تلك التيفمنتظمة ال
بالنســـــبة لكـــــل وحـــــدة  و/أو محـــــدوداً  وفقــــاً لتوزيعـــــات احتماليـــــة مختلفـــــة، ويكـــــون هـــــذا النـــــوع مـــــن المخـــــاطر محـــــدداً 

  25اقتصادية.

                                                 
25 See: 1- Gary S. Lynch, (2009),Single Point of Failure: The 10 Essential Laws of Supply Chain Risk 
Management,John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, P13. 
              2- Laurent Condamin, Jean-Paul Louisot, Patrick Naim,(2006)،Risk Quantification Management 
Diagnosis and Hedging, John Wiley & Sons Ltd، the Atrium، Southern Gate,, west Sussex, England, p4. 
               3- Jacqueline Jeynes, Risk Management: 10 Principles, (2002), Butterworth-Heinemann, Oxford, p8. 
               4- Chris Chapman, Stephen Ward, (2003), Project Risk Management: processes, Techniques and 
Insights, John Wiley & Sons Ltd، the Atrium، Southern Gate, west Sussex, England, p6. 

الإســلامي للتنميــة، جــدة، الطبعــة  مصــرف، الالمخــاطر (تحليــل قضــايا فــي الصــناعة الماليــة الإســلامية)إدارة  خــان، طــارق االله وأحمــد، حبيــب، -3
  .28، ص2003الأولى، 
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مخـاطر التشـغيل علـى أنهـا حيـث تعـرف  ،مخاطر التشـغيل) والمخـاطر الماليـةقسم المخاطر إلى مخاطر النشاط (تُ 
و يتوقــف حجــم هــذه المخــاطر علــى ، تلــك المخــاطر التــي تــرتبط أساســاً بــالقرارات الاســتثمارية أو بهيكــل الأصــول

 كمــا يتوقــف حجــم هــذه المخــاطر ،طبيعــة المنتجــات، ودرجــة تنوعهــا، ومــدى مرونــة الطلــب عليهــا، ودرجــة المنافســة
تماد المنشأة على التكاليف الثابتة في عملياتها، إذ كلما زادت التكلفة أي مدى اععلى درجة الرفع التشغيلي ( أيضاً 

هــي تلــك فترتــب علــى تغيــر معــين فــي رقــم المبيعــات تغيــر أكبــر فــي صــافي ربــح العمليــات). أمــا المخــاطر الماليــة 
فكلمـا  ،لهـا المـالين هيكوِّ كَـالمخاطر التي تـرتبط أساسـاً بقـرارات التمويـل، أي تـرتبط باختيـار المنشـأة للخلـيط الـذي يُ 

زاد اعتماد المنشأة على مصادر التمويل التي تُلزمها بأعباء ثابتـة، أدى تغيـر معـين فـي صـافي ربـح العمليـات إلـى 
بالإضـافة إلـى ذلـك يمكـن تقسـيم المخـاطر إلـى  26تغير أكبر في ربح السهم العادي، وهـذا مـا يُعـرف بـالرفع المـالي.

، منها مخاطر السوق ومخاطر التشغيل ومخاطر الائتمان ومخاطر السيولةو أنواع متعددة حسب طبيعة المخاطر، 
  27.وسواها ومخاطر العمليات والمخاطر القانونية

  
  : تعريف إدارة المخاطراً لثثا

قــد  عليــه فكــل مخــتص فــي هــذا المجــال مجمــعإن عبــارة "إدارة المخــاطر" هــي مفهــوم لــيس لــه تعريــف محــدد ثابــت 
مبنـي علـى خبرتـه الشخصـية وتجربتـه والثقافـة الخاصـة بالمنظمـة التـي يعمـل  المفهـومخـاص لهـذا  لـه تعريـفيكون 

  مديراً للمخاطر فيها وقد عُرِّفَت إدارة المخاطر عدة تعريفات منها:
هي العملية التي يتم من خلالها التأكد بأن الأحداث غير المرغوبـة (والمتعلقـة بـالأمور التـي يترتـب  إدارة المخاطر:

  28ر) لا تحدث.عليها خسائ
هي عملية مستمرة من اتخاذ وتنفيـذ القـرارات التـي مـن شـأنها أن تقلـل إلـى حـد مقبـول مـن تـأثير أو  إدارة المخاطر:

حالة عدم التأكد المتعلقة بالتعرض للمخاطر التي لها تأثير على المنشأة، بمعنى آخر هي الميل الطبيعي للمنظمة 
  29.باتجاه الموازنة بين الفرص والتهديدات

  30هي العملية التي يتم من خلالها زيادة قيمة المنشأة من خلال تقليل احتمالات فشلها وإعسارها إدارة المخاطر:
هـي العمليـة التـي تتركـز كـل ممارسـاتها علـى تخمـين (أو تقيـيم) تـأثير التغيـرات فـي عوامـل الخطـر  إدارة المخاطر:

  31المختلفة على قيمة الأصول.
من الآثار السلبية الناتجة عن المخاطر وإبقائها في  دَّ حُ الإجراءات التي تقوم بها الإدارة لتَ  هي كافةإدارة المخاطر: 
  32حدودها الدنيا.

                                                 
  .563ص ،1997هندي، منير إبراهيم ، الإدارة المالية مدخل تحليلي معاصر، المكتب العربي الحديث، الإسكندرية، 26

27Erik Banks, Richard Dunn, (2003), Practical Risk Management,John Wiley & Sons Ltd, The Atrium, 
Southern Gate, Chichester, West Sussex, England, P15. 
28David Murphy (2008), Under standing the Risk (The Theory and Practice of Financial Risk 
Management),  Taylor and Francis Group, London, UK, P46. 
29Laurent Condamin, Jean-Paul Louisot, Patrick Naim, (2006) Risk Quantification Management Diagnosis 
and Hedging,op cit, p7. 
30Peter F. Christoffersen, Elements of Financial Risk Management, (2003) Academic Press, California, P3. 
31Philippe Jorion,Financial Risk Management, (2003), John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, Second 
Edition,P7. 
32 Carry, Behader, (2002),  Risk-Based Internal , Auditing. 



 15

 هـــي مـــنهج أو مـــدخل علمـــي للتعامـــل مـــع المخـــاطر البحتـــة عـــن طريـــق توقـــع الخســـائر العارضـــة إدارة المخـــاطر:
المحتملــة وتصــميم وتنفيــذ إجــراءات مــن شــأنها أن تقلــل إمكانيــة حــدوث الخســارة أو الأثــر المــالي للخســائر التــي تقــع 

  33إلى الحد الأدنى.
هــي تنظــيم متكامــل يهــدف إلــى مجابهــة المخــاطر بأفضــل الوســائل وأقــل التكــاليف وذلــك مــن خــلال  إدارة المخــاطر:

وســـائل مجابهتهـــا، وذلـــك مـــن خـــلال اختيـــار أنســـب هـــذه الوســـائل اكتشـــاف وتحليـــل وقيـــاس هـــذه المخـــاطر وتحديـــد 
  34لتحقيق الهدف المطلوب.

هــي تحديــد وتحليــل والســيطرة الاقتصــادية علــى المخــاطر التــي تهــدد الأصــول أو القــدرة الايراديــة  إدارة المخــاطر:
  35للمشروع.

  نلاحظ أن التعريفات السابقة لإدارة المخاطر تركز على النقاط التالية:
  وليست نشاطاً وحيداً. أو الأنشطة إدارة المخاطر هي مجموعة من الإجراءاتإن 
 .إن إدارة المخاطر مرتبطة بحالة عدم التأكد المتعلقة بالتعرض للمخاطر 
 .إن إدارة المخاطر تعمل على زيادة قيمة المنشأة 
 .إن إدارة المخاطر تعمل على تقليل احتمالات إعسار المنشأة 
 خاطر تعمل على تقييم تأثيرات عوامل الخطر المختلفة على قيمة أصول المنشأة.إن عملية إدارة الم 

إدارة المخـــاطر (فـــي المؤسســـات الماليـــة ســـواء الإســـلامية أو غيـــر  يمكـــن للباحـــث أن يعـــرفمـــن خـــلال مـــا ســـبق 
التــأثيرات  الحــد مــنمــن الإجــراءات والأنشــطة التــي تهــدف إلــى  ومســتمرة الإســلامية) علــى أنهــا: مجموعــة متكاملــة

 .ومركزهـا المـالي لعوامل الخطر المختلفة علـى وجـود وسـمعة واسـتمرارية وقيمـة المنشـأةوالمتداخلة السلبية المتعددة 
أبعـاد تتمثـل فيمـا ثلاثـة ذات إدارة المخـاطر عمليـة عمليـة إن مفهوم الاستمرارية في التعريـف السـابق يشـير إلـى أن 

  يلي:
بليــة (الســابقة): وتتمثــل فــي قيــام المؤسســة الماليــة بدراســة الفــرص والتهديــدات التــي البعــد الأول: إدارة المخــاطر الق

تحــيط بهــا فــي كــل مــن بيئتهــا الداخليــة والخارجيــة والعمــل علــى زيــادة الايجابيــات علــى حســاب الســلبيات فــي كــلا 
  البيئتين إلى الحد الأقصى الذي تستطيع معه المنشأة القيام بذلك.

لمخاطر المتزامنة: وتتمثل في قيام المنشأة بكافة الإجراءات التي من شأنها تقليل الآثار السلبية البعد الثاني: إدارة ا
للمخاطر والتحديات التي وقعت فيها المنظمـة فعـلاً، بمـا يسـاعد علـى تقلـيص الخسـائر التـي يمكـن أن تترتـب علـى 

  هذا التعرض الفعلي لعوامل الخطر إلى حده الأدنى.
ة المخاطر البَعدِية (اللاحقة): وتتمثل في قيام المنشأة بدراسة الأسباب الموضوعية التي أدت إلـى البعد الثالث: إدار 
والعمل على إيجاد آليات تحول دون تعـرض المنشـأة لهـذه المخـاطر مـرة أخـرى، أو القـدرة علـى  ،تعرضها للمخاطر

لهـا تعـزز مـن قوتهـا وتَرَكُـزِ صـورتها ضبطها وتحجيمها وتحويلها من نقاط يمكن أن تضعف المنشأة إلى نقـاط قـوة 

                                                 
  .50، ص2007 الدار الجامعية، مصر، ،شركات، بنوك) إدارات، المخاطر ( أفراد، إدارة العال، عبد طارق ،حماد33
  . 55، ص2007، دار الحامد للنشر، الطبعة الأولى، عمان، إدارة الخطر والتأمين سلام، أسامة وشقيري، موسى، -1انظر: 34

  .2007الإدارة الإستراتيجية لمخاطر البنوك، النشرة المصرفية العربية، اتحاد المصارف العربية، الفصل الثاني، حزيران، -2        
  .10، ص2009، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، المخاطر المالية إدارة، خالد وهيب، الراوي 35
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  في أذهان محيطها. 
ن التعريــف الســابق لإدارة المخــاطر يمكــن أن يطبــق علــى المؤسســات الماليــة الإســلامية والتقليديــة علــى حــد ســواء إ

 وتمتـين فالهدف من إدارة المخاطر بكل أبعادها هي الحفاظ علـى اسـتمرارية المنشـأة وزيـادة ربحيتهـا وتعظـيم قيمتهـا
الأدوات  أم تشـابهتختلفـت ، سـواء أاوالتقليديةالإسلامية  وهذا الهدف تشترك فيه المؤسسات المالية مركزها المالي،

  36التي تعمل هذه المؤسسات من خلالها على مواجهة هذه المخاطر.
  

  الهدف من إدارة المخاطر: رابعاً 
لا مفر منه من قبل المؤسسات المالية وغير المالية على حـد سـواء، وذلـك  أمرإن تحمل مستوى من المخاطر هو 

أثنــاء ســعي هــذه المؤسســات إلــى تحقيــق أهــدافها المتمثلــة فــي النمــو والاســتمرارية وتحقيــق العوائــد وتعزيــز والرقــي 
دد مـــن أي تحمـــل مســـتوى محـــ –بســـمعتها وبالثقـــة بهـــا، وتجنـــب الانحـــدار فـــي أدائهـــا الاقتصـــادي. إن هـــذا الأمـــر 

ومــن أهــم المؤسســات التــي  يتطلــب مــن المؤسســات أن تعمــل علــى وضــع إدارة هادفــة للمخــاطر لــديها. -المخــاطر
تهـــدف إدارة إدارة هادفـــة للمخـــاطر هـــي المؤسســـات الماليـــة والمصـــرفية، حيـــث إيجـــاد تفـــرض طبيعـــة عملهـــا عليهـــا 

تـوفير كافـة البيانـات عـن المخـاطر المترتبـة لضـمان فـي المصـرف وذلـك التنسـيق بـين كافـة الإدارات المخاطر إلى 
بشـكل دوري وذلـك  ،السـوقو السيولة الائتمان و مخاطر على جميع الأنشطة المصرفية وعلى الأخص تلك المتعلقة ب

 رفــع إلــى الإدارة العليــا لمناقشــتهبصــفة دوريــة وي يــتم إعــدادهمنــتظم وفــي الوقــت المناســب وفــي صــورة تقريــر شــامل و 
تـــدفقها  واســـتمرارالتأكـــد مـــن صـــحة البيانـــات والمعلومـــات يضـــاف إلـــى ذلـــك  .الضـــرورية حيالـــهواتخـــاذ الإجـــراءات 
مــن بــين أمــور يتضــمن هــذا التقريــر يجــب أن ، و بشــكل دوري ودقيــقالشــامل لمخــاطر اد تقريــر للمســاعدة فــي إعــدا

بعـــض بتخفـــيض مســـتويات التعـــرض ســـواء لـــبعض الأنشـــطة ذات المخـــاطر المرتفعـــة أو توصـــيات تتعلـــق  عديـــدة
نســبة عاليــة مــن  لالتزاماتهــاوالتــي يشــكل الحجــم الكلــي  المنــاطق الجغرافيــة أو المجموعــات ذات العلاقــة المترابطــة،

  ها.أو في علاقة بعض المخاطر بالعائد المتحقق من المصرفموجودات 
قياسـها و  صـحيحاً  لتـتمكن مـن تحديـد المخـاطر تحديـداً  لمصـرفاإدارة الرئيسـي لإدارة المخـاطر هـو دعـم  إن الهدف
، كمـا تهـدف إلـى التأكـد مـن اسـتيفاء كافـة المصـرف ككـلالحد منها ومراقبتها بشـكل صـحيح علـى مسـتوى  وبالتالي

المتطلبات القانونية وعلى الأخص تلك المتعلقة بإدارة المخاطر وحصر إجمالي التعرض للمخـاطر وتحديـد تركزاتـه 
  37.والآليات التي يجب إتباعها لتلافيه

  
  المبادئ السليمة لإدارة المخاطر: اً خامس

تتمثــل المبــادئ الســليمة لإدارة المخــاطر فــي ســبعة مبــادئ أساســية وضــعتها لجنــة الخــدمات الماليــة الأمريكيــة بنــاءً 
  على دراسة أجرتها لخدمة هذا الغرض، وهذه المبادئ هي:

                                                 
  .39 -38، ص 2010عبد الحي، محمد، إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية (دراسة مقارنة)، رسالة ماجستير، جامعة حلب،  36

37See: 1- John Fraser, Betty J. Simkins, (2010), Enterprise Risk Management, John Wiley & Sons, Inc., 

Hoboken, New Jersey, P113. 

  وما بعدها. 17، ص 2005 مصر، المعارف، الإسكندرية، منشأة ،بالبنوك المخاطر وإدارة قياس سمير، ، الخطيب -2



 17

  مسؤولية مجلس الإدارة والإدارة العليا - 1
مـــن قبـــل الإدارة العليـــا بالمصـــرف، ويجـــب أن يقـــوم مجلـــس الإدارة بمراجعتهـــا يـــتم وضـــع سياســـات إدارة المخـــاطر 

والموافقة عليها. ويجب أن تتضمن سياسات إدارة المخاطر تعريف أو تحديد المخاطر وأساليب أو منهجيات قياس 
  وإدارة والرقابة على المخاطر.

   إطار إدارة المخاطر - 2
خـاطر يتصـف بالفاعليـة والشـمول والاتسـاق. ويجـب علـى الإدارة أن يجب أن يكـون لـدى المصـرف إطـار لإدارة الم

  تخصص موارد تمويلية كافية للموظفين ولدعم إطار المخاطر الذي تم اختياره.
   تكامل إدارة المخاطر - 3

حتى يمكن التحقق من تحديد التداخل بين المخاطر المختلفة وفهمهـا وإدارتهـا بصـورة سـليمة، فإنـه يجـب أن لا يـتم 
ـــة تق ـــة عـــن بعضـــها الـــبعض. إن التحليـــل الســـليم يتطلـــب تحليـــل المخـــاطر بصـــورة كلي ـــيم المخـــاطر بصـــورة منعزل ي

  ومتكاملة نظراً لأن هناك تداخلاً بين المخاطر التي يواجهها المصرف.
 خطوط الأعمال مسؤولية  - 4

ونشـــاط الشـــركات كمـــا هـــو معلـــوم فـــإن أنشـــطة المصـــرف يمكـــن تقســـيمها إلـــى خطـــوط أعمـــال مثـــل نشـــاط التجزئـــة 
لـــذا فالمســـؤولون عـــن كـــل خـــط مـــن خطـــوط الأعمـــال يجـــب أن يكونـــوا مســـؤولين عـــن إدارة المخـــاطر  وســـواها.....

  المصاحبة لخط الأعمال المنوط بهم.
  تقييم وقياس المخاطر  - 5

 حيثمــاإن جميـع المخــاطر يجــب أن يــتم تقييمهــا بصــورة وصــفية وبصـورة منتظمــة، كمــا يجــب أن تقــيم بصــورة كميــة 
  أمكن ذلك، ويجب أن يأخذ تقييم المخاطر في الحسبان تأثير الأحداث المتوقعة وغير المتوقعة.

 المراجعة المستقلة  -6
إن تقيــيم المخــاطر يجــب أن يــتم مــن قبــل جهــة مســتقلة يتــوافر لهــا الســلطة والخبــرة الكافيــة لتقيــيم المخــاطر واختبــار 

  للازمة لضمان فعالية إطار إدارة المخاطر.فعالية أنشطة إدارة المخاطر وتقديم التوصيات ا
 التخطيط للطوارئ  -7

يجب أن تكون هناك سياسات وعمليات لإدارة المخاطر في حالة الأزمات المحتملـة الحـدوث والظـروف الطارئـة أو 
  .غير العادية ويجب أن تختبر جودة هذه السياسات والعمليات

إن هــذه المبــادئ والأســس تطبــق علــى جميــع المؤسســات المصــرفية ويجــب أن تســتخدم للحكــم علــى قــوة وســلامة  
  38ممارسات المصرف في إدارة المخاطر.

  
  الوظائف الأساسية لإدارة المخاطرساً: ساد

  : فيما يليلإدارة المخاطر  الأساسيةتتلخص المسؤوليات والوظائف 
  لإدارة المخاطر مع المتطلبات القانونية.ضمان توافق الإطار العام  .1

                                                 
  . 29-27، ص 2005، اتحاد المصارف العربية، بيروت، دليلك إلى إدارة المخاطر المصرفيةحشاد، نبيل.  38
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  .المصرفالائتمان في القيام بالمراجعة الدورية وتحديث سياسة  .2
  .  الاختصاصتحديد مخاطر كل نشاط من أنشطة المؤسسة وضمان حسن تحديدها وتبويبها وتوجيهها لجهات  .3
إجمالي  الاعتبارذ بعين والتوصية بحدود تركز هذه المخاطر مع الأخ الائتمانمراقبة تطورات مخاطر  .4

  .مخاطر الطرف الآخرو ، المخاطر لمنتجات معينة
في السوق ومخاطر السيولة والتوصية بالحدود المناسبة لأنشطة التداول  والاتجاهاتالحدود  استخداممراقبة  .5

  .والاستثمار
الشأن للإدارة  قارير بهذامراجعة المنتجات المستحدثة على أساس معايير قبول المخاطر والمنافع ورفع ت .6

  . العامة
والإشراف عليها وتحليل السيناريوهات  كمياً تطبيق النماذج التي تعتمدها المؤسسة في تحديد المخاطر  .7

  المطروحة.
المختلفة وعملية  التحسينات في الأنظمة واقتراحالمراجعة المستمرة لعمليات التحكم بالمخاطر في المؤسسة  .8

  . تدفق المعلومات
  .بوجه عام على مستوى المؤسسة ككل خاطرنشر الوعي بالم .9
  
  اً: مكونات نظام إدارة المخاطر في المصارف بعسا

  في الحقيقة يمكن القول بأن نظام وعملية إدارة المخاطر تشتمل على ثلاث مكونات أساسية تتمثل فيما يلي:
 تهيئة بيئة مواتية لإدارة المخاطر وإتباع سياسات وإجراءات سليمة لذلك. .1
 آثارها. من على الحفاظ على أسلوب مناسب لقياس ومراقبة المخاطر والتخفيفالعمل  .2
 39تطبيق وإجراء عمليات رقابة داخلية ملائمة. .3

) إذا مــا طبقتهــا المصــارف بشــكل مناســب يمكــن أن تشــكل 5-1إن المكونــات الثلاثــة الســابقة المبينــة فــي الشــكل (
  يها، وسنتعرض فيما يلي لهذه المكونات بشيء من التفصيل.أساساً متيناً لبناء نظام متكامل لإدارة المخاطر ف

  تهيئة بيئة مواتية لإدارة المخاطر وإتباع سياسات وإجراءات سليمة لذلك. -1
في الحقيقة إن تهيئة بيئة مواتية لإدارة المخاطر يحتاج إلى بـذل جهـود كبيـرة مـن أجـل إيجـاد البنيـة التحتيـة المتينـة 
لنظــام يمكــن أن يكــون أقــرب مــا يمكــن للتكامــل، وهــذا الأمــر يتطلــب مــن الإدارة العليــا فــي المؤسســة أن تعمــل علــى 

لة أو وحدة إدارية متكاملة تُوجد لهذا الغرض، بحيث تسعى إيجاد نظام رسمي لإدارة المخاطر ممثل في إدارة مستق
هــذه الوحــدة الإداريــة المســتقلة إلــى تحديــد الإجــراءات المناســبة والقيــام بــالخطوات الضــرورية التــي تســاعد المؤسســة 
على مواجهة المخاطر التي يمكـن أن تتعـرض لهـا كالعمـل علـى إنشـاء شـعبة تابعـة لهـذه الإدارة تعمـل علـى تحديـد 

لمخــاطر المتنوعــة التــي يمكــن أن يتعــرض لهــا المصــرف ومراقبتهــا والعمــل علــى الســيطرة عليهــا، كمــا تقــوم هــذه ا
الوحــدة بوضــع اللــوائح والإجــراءات والإرشــادات الداخليــة الخاصــة بنظــام إدارة المخــاطر، وتعمــل علــى تبنــي سياســة 

خفيـــف حـــدة المخـــاطر التـــي يمكـــن أن واضــحة خاصـــة بتطـــوير نـــوع الأصـــول التـــي يـــتم تمويلهـــا بمـــا يســـاعد علـــى ت

                                                 
39T. Khan & H. Ahmed, (2001), Risk Management an Analysis of Issues in Islamic Financial Industry, 
Islamic development bank, Jeddah, p35. 
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  تتعرض لها استثمارات المصرف.
 الحفاظ على أسلوب مناسب لقياس المخاطر ومراقبتها وتخفيف آثارها. -2

يتوجب على المصرف العمل على إيجاد أساليب مناسبة لقياس درجات المخاطر التي يمكـن أن يتعـرض لهـا جـراء 
ل، كأن يسعى المصرف إلى اعتماد نظام محوسب يساعده على قياس ما يقوم به من أنشطة وما يمارسه من أعما

التغيرات التي في عوائده وبما يمكنه من إدارة المخاطر الناجمة عن هذه التقلبات في العائد، وأن يعمل كذلك علـى 
وضـــع ســـقوف للتمويـــل الـــذي يمكـــن أن يُمـــنح لكـــل عميـــل، بالإضـــافة إلـــى وضـــع خطـــة لتنويـــع الاســـتثمارات علـــى 

يدين المحلــي والخــارجي وفــي مختلــف الأنشــطة والقطاعــات، والقيــام بإيجــاد جــدول لتحديــد آجــال الاســتثمارات الصــع
وفــق تــواريخ اســتحقاقها مــن أجــل العمــل علــى تلافــي وجــود فجــوة فــي الســيولة المتــوافرة لــدى المصــرف، وكــذا العمــل 

  يا بها.على إيجاد نظام مستمر لتسجيل المخاطر وإدارتها وإفادة الإدارة العل
  إجراء عملية رقابة داخلية ملائمة. -3

إن الحاجة للرقابة الداخليـة أمـر لا مفـر منـه مـن أجـل ضـمان سـلامة المؤسسـات الماليـة والمصـرفية،  ويجـب علـى 
نظــام الرقابــة الداخليــة أن يعمــل علــى تحقيــق أهــداف المؤسســة الماليــة مــن خــلال مراقبــة كافــة الأنشــطة والأعمــال 

والعمــل علــى تقيــيم الأنــواع المختلفــة للمخــاطر، وإيجــاد نظــم معلومــات كافيــة تغطــي كافــة وحــدات والوحــدات فيهــا، 
المؤسســـة، وإيجـــاد وتطبيـــق سياســـات وإجـــراءات مناســـبة تتعلـــق بعمليـــات المراجعـــة الداخليـــة لكافـــة مراحـــل النشـــاط 

المخاطر وضبطها بشـكل المصرفي، وإصدار تقارير منتظمة عن المخاطر، مع التأكيد على أن يتم رصد و قياس 
مســتقل لكــل نــوع مــن أنواعهــا، ومــن الأمــور الهامــة التــي تســاعد علــى تقليــل المخــاطر وجــود نظــام ملائــم للتحفيــز 
والمحاســبة يشــجع العــاملين فــي المصــرف علــى الإقــلال مــن الولــوج فــي الأنشــطة ذات المخــاطر، وذلــك مــن خــلال 

فيـز متخـذي القـرار علـى إدارة المخـاطر بمـا يتوافـق مـع أهـداف تقييد صلاحيات اتخاذ القرار في حدود معقولة، وتح
 40وتطلعات المصرف.

  اً: العلاقة بين الهندسة المالية وإدارة المخاطر الماليةثامن
والتي  تعتبر المخاطرة عنصراً مرتبطاً باتخاذ أي قرار مالي، فمعظم المسائل المرتبطة باتخاذ القرارات المالية

ال المشروع، والتنبؤ بالإفلاس، واختيار وإدارة المحفظة المالية والاستثمارية، وتقييم تتضمن استثمارات رأس م
مخاطر الدولة، والتخطيط المالي، وتحليل الاستثمارات، وسواها تتضمن بعض أشكال تحليل المخاطر المالية 

ية العامة، والعوامل الداخلية وذلك من أجل تحديد كيف أن العوامل ذات المنشأ الخارجي والمتعلقة بالبيئة الاقتصاد
المتعلقة بالعمليات المالية للمؤسسة أو المنظمة يمكن أن تؤثر على حصيلة القرارات المالية. إن أهمية عملية إدارة 
المخاطر المالية قد تمت الإشارة إليها من قبل العديد من الباحثين، والذين قاموا بالتركيز على تحديد أشكال 

المالية، وتطوير أدوات ومنهجيات لتقييم وإدارة هذه المخاطر. وتتضمن عملية إدارة المخاطر  متعددة من المخاطر
  ) أدناه.6-1(الشكل رقم ثة مراحل، كما هو مبين في عموماً ثلا

                                                 
الإســلامي للتنميــة، جــدة، الطبعــة  مصــرف، الالإدارة المؤسســية فــي المؤسســات الماليــة الإســلاميةحبيــب،  ،أحمــدو محمــد عمــر  ،شــابرا -1انظــر: 40

  .63، ص2006الأولى، 
  .37خان، طارق االله وأحمد، حبيب، إدارة المخاطر (تحليل قضايا في الصناعة المالية الإسلامية)، مرجع سبق ذكره، ص -2  
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 ) مكونات نظام إدارة المخاطر5- 1الشكل (
  

  
 

  
  

 
  
  
  

  
  
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  الشكل من إعداد الباحث
وطالمــا أن المخــاطر هــي شــي موجــود بوضــوح فــي أي مســألة متعلقــة باتخــاذ قــرار مــالي، فــإن أي عمليــة إبداعيــة 

أو الحصـــول علـــى حلـــول فـــي مجـــال التمويـــل يجـــب أن تأخـــذ بعـــين الاعتبـــار  /متعلقة بتطوير أدوات، وعمليات و
ضــرورة تســوية عامــل الخطــر. بنــاءً علــى مــا ســبق يتضــح لنــا أن هنــاك علاقــة بــين الهندســة الماليــة وإدارة المخــاطر 

لماليـــة الماليــة. علـــى أي حـــال فـــإن الممارســـين والبـــاحثين الأكــاديميين فـــي مجـــال إدارة المخـــاطر الماليـــة والهندســـة ا

اسبة تتعلق بالمراجعة تطبيق سياسات من
مراحل النشاط المصرفيالداخلية ل  

 إدارة خاصة بالمخاطر تقوم بـ:

 تحديد الإجراءات المناسبة
 لإدارة المخاطر من خلال:

إنشاء شعبة لتحديد المخاطر 
التي يمكن أن يتعرض لها 

العمل على مراقبة هذه المخاطر 
 والسيطرة عليها

وضع اللوائح والإجراءات والإرشادات 
 الداخلية الخاصة بنظام إدارة المخاطر

نحو نموذج متكامل لإدارة 
 المخاطر

أولاً: تهيئة بيئة مواتية لإدارة 
المخاطر وإتباع سياسات وإجراءات 

 سليمة لذلك

ثانياً: الحفاظ على أسلوب مناسب     
 لقياس المخاطر ومراقبتها وتخفيف آثارها.
ثالثاً: إجراء عملية رقابة داخلية  

 ملائمة.

المال بشكل حساب نسبة كفاية رأس 
 دوري

تحديد الآجال الزمنية لاستحقاق الموارد 
 والالتزامات  لتلافي فجوة السيولة

تحديد السقوف الائتمانية المسموح 
 بها للعميل الواحد

تنويع محفظة الاستثمارات  في 
 مختلف القطاعات الاقتصادية

إيجاد نظام مستمر لتسجيل المخاطر 
لعليا بهاوإدارتها وإفادة الإدارة ا  

مراقبة كافة الأنشطة والأعمال 
 والوحدات في المؤسسة المالية

العمل على تقييم الأنواع المختلفة 
 للمخاطر

إيجاد نظم معلومات كافية تغطي 
 كافة وحدات المؤسسة

إصدار تقارير منتظمة عن المخاطر 
 وإيجاد نظام ملائم للتحفيز والمحاسبة
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 المخاطر 

قـة المبينـة 
ضـحاً تقـوم 
 الهندســة 
طر الماليـة 
 عـادة مـا 
ة المعــززة 
ت الـدخل 

لثالثة طوة ا
ل الكتـاب 

لـتي 
 في 

 

 في ذلك إدارة 

نموذجيـاً للعلاق
مثـل حقـلاً واض
ا الإطــار فــإن
ة إدارة المخـاط
ي هذا المجال
ــالأوراق الماليـة
راق الماليـة ذات
ون على الخط
مقترحة من قبـل

 ة:
ود حلـول بديلـة وا
اليــة الــتي تم ذكرهــا

 ق بكل حل.

   يلي:

رة المالية، بما 
 ط.

 يقـدم تمثـيلاً نم
اطر الماليـة تم
ليــة. وفــي هــذا
ة، وذلـك بغيـة

اب فيتَّ  فإن الكُ 
راق الماليـة، كــا
خصـوم، والأور
 عادة ما يركزو
ة الأساسية الم

المرحلة الثانية
أو استكشاف وجو

المخــاطر الماإدارة ا ــ
 والحد منها.

وى المخاطر المتعلق

ن 

ل 
ين 

 طر

 يتمثلان فيما

لمتعلقة بالإدارة
ة المخاطر فقط

Dahl et a،
أن إدارة المخـا
المخــاطر المال
تطـورة والمعقـد
يداً وتفصيلاً، 
عـددة مــن الأور
رة الأصـول والخ
 هؤلاء الكتاب 
لهندسة المالية

البحث عن أ -أ
يمكــن مــن خلالهــ
المرحلة السابقة و

تقييم مستو -ب

 
ك وفقــــاً للاعتبــــارين

 
ف العــــام تجــــاه قبـــــول
، مـــع الأخـــذ بعـــين

 لية.

ة إدارة المخاط

 منحيين اثنين
 

ر المختلفة والم
 الخاص بإدارة

al (1993 – 
أ Dahlعتبـر 

 أدوات لإدارة ا
 العمليـات المت
كل أكثر تحدي

متعضـمن أنــواع 
إدارةو ضـمونة، 

طر, لذلك فإن 
). إن أدوات ا

ت 

ة 
 

المرحلة الثالثة:
يل الأنســــب وذلــــك

 ة للحلول البديلة
ذ القــــرار، والموقـــــف
محـــدد مـــن المخـــاطر،
 محللي المخاطر الما

مراحل عملية

نبين تأتي من 
دارة المخاطر.
يد من المظاهر
قيدة بالجانب 

(1994 دمـه 
اطر. حيـث اع
دخل لتطــوير 
تقنيات بحوث

). وبشك1-6 (
فظ ماليــة تتضـ
ت العقاريـة المض
 لإدارة المخاط

)6-1كل رقم (

 
ت الصـلة باعتبـارات

 التحصـن أو الوقايـة
 ومعالجتها مباشرة.

ختيــــار الحــــل البــــديل
 لتاليين:

الخصائص العامة -
سياســــة اتخــــاذ -ب

لتعـــرض لمســـتوى مح
لاعتبار تفضيلات 

) م6-1رقم (

 بين كلا الجان
هي مدخل لإد
 تتضمن العدي
مالية ليست مق

لماليـة الـذي قد
ية وإدارة المخـا
اليــة بتقــديم مــد
جياً قائماً على ت
ي الشكل رقم 
علـى بنــاء محـاف
قـات الرهونـات
دامها كأدوات 
مبينة في الشك

المرحلة الأولى:
 المخاطر الماليـة ذات

 ية.
لمخاطر الـتي يمكـن 
ب التعامل معها و

ا
ال
أ

ب
ال
ا

الشكل ر

ى أن العلاقة 
هندسة المالية ه
هندسة المالية
ة، فالهندسة الم

ف الهندسـة ال
 الهندسة المالي
ه الهندســة الما
ر إطارا منهجي
وات المحدد في
ي نقاشــاتهم عل

تطبيقو عقارية، 
ي يمكن استخد
رة المخاطر الم

تحديد أشكال ا -أ
تخاذ القرارات المالية

التمييز بين الم -ب
منها وتلك التي يجب

 الباحث اد

ينظرون إلى
إن اله -1
إن اله  -2

المالية
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
  
  
  
  
  
  

ولعـل تعريـف
أعلاه بين 
مــن خلالــه
فرالمالية تو 

وفق الخطو
يركـزون فـي

الع نبالرهو 
الثابت التي
لعملية إدار

أ
ا

ب
م

إعدالشكل من 
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وتتضــمن البرمجــة الخطيــة وغيــر الخطيــة  ةيــالأمثللإدارة المخــاطر تنشــأ أو تنطلــق مــن ميــدان التحســين أو تحقيــق 
والبرمجـــة التأشـــيرية، وشـــبكة التحســـين أو الأمثليـــة  ،العالميـــة  وتقنيـــات الأمثليـــة أو التحســـين ،برمجـــة الصـــحيحةالو 

الخ........ إن التقييد من قبل الكُتاب لمفهوم الهندسة المالية على بنـاء محـافظ لـلأوراق الماليـة، يبـرر مـدخل إدارة 
سـة الماليـة وإدارة المخاطر المتعلق بالهندسة المالية. بطبيعة الحال إن مثل هـذا التعريـف الضـيق للعلاقـة بـين الهند

ف محدود. إن عملية الإبداع المالي، وهو مفهوم أساسـي ينـدرج فـي سـياق الهندسـة الماليـة، يالمخاطر هو يقيناً تعر 
وعلى العكس من ذلك، فإن  ،الحلول التي تضم الأوراق الماليةلا يتضمن فقط الأدوات، والعمليات أو المعالجات، و 

وليســت جميــع هــذه المظــاهر ذات  ،ليــات الماليــة للمؤسســة أو المنظمــةالإبــداع المــالي يتضــمن جميــع مظــاهر العم
  .علاقة بتحليل المخاطر

المخاطر لا تعتبر الحافز عاملاً حاسماً وأساسياً في سياق الهندسة المالية، فإن تعتبر المخاطر أن  الرغم منوب
. وفي هذا الإطار، فإن العلاقة بين الهندسة المالية ية المتعلقة بالمؤسسة أو المنظمةالعمليات المالء الوحيد ورا

أن دور الهندسة المالية يغطي أربعة مظاهر  يعتبروإدارة المخاطر يمكن تعريفها في نطاق أوسع. إن هذا المدخل 
تاجرة، وإدارة الاستثمارات، وإدارة المخاطر، كما هو أو جوانب من الإدارة المالية، تتمثل في تمويل الشركات، والم

  المبين أدناه.) 7-1موضح في الشكل رقم (
وبناءاً على ما ذكرناه سابقاً، فالهندسة المالية إذا تساهم في المظاهر الأربع الرئيسة والمتعلقة بالإدارة المالية 

فالهندسة المالية هنا تساهم في الحصول على  الحديثة. وفيما يخص الجانب الأول والمتمثل في تمويل الشركات،
والاستحواذ التي تحظى  الأموال اللازمة لتشغيل المؤسسة أو المنظمة مثلما تساهم في هيكلة عمليات الاندماج

بأهمية متزايدة في إطار إصلاح بيئة الأعمال العالمية. أما فيما يتعلق بالمتاجرة بالأوراق المالية، فالهندسة المالية 
  فر أدوات لتطوير استراتيجيات متاجرة مناسبة آخذة بعين الاعتبار الطبيعة الحركية (الديناميكية) للأسواق. تو 

وفيما يخص إدارة الاستثمارات، تلعب الهندسة المالية في هذا الإطار دوراً أساسياً في دعم عملية تصميم وتطوير 
، كما تلعب دوراً high yield mutual fundsعية العالية أدوات استثمارية جديدة، كالصناديق التبادلية ذات الري

هاماً في تحويل الاستثمارات ذات المخاطر المرتفعة إلى استثمارات ذات مخاطر منخفضة مثل عمليات إعادة 
، وأخيراً، فإن دورة الهندسة المالية في over-collaterizationوالضمانات الإضافية  repackagingالتجميع 
في تأمين الإطار المنهجي المناسب لتصميم تقنيات إدارة مناسبة للمخاطر المالية بحيث  اطر يتمثلإدارة المخ

تتضمن إدارة الأصول والخصوم، واستراتيجيات التحوط وسياسات التأمين. وفيما يتعلق بإدارة الأصول والخصوم، 
يمكن التفريق بين إدارة الأصول والخصوم على المستوى الاستراتيجي،  Mulveyeyal (1997)فإنه وفقاً لـ 

وإدارة الأصول والخصوم على المستوى التشغيلي. فعلى المستوى الاستراتيجي يمكن استخدام العديد من تقنيات 
، في حين أنه على multi stages stochastic optimization techniquesالأمثلية متعددة المراحل 

، والغرض من ذلك يتمثل في immunization modelsوى التشغيلي يمكن استخدام نماذج التحوط المست
التفريق بين المخاطر الناجمة عن حساسية محفظة الأصول للتغيرات في معدلات الفائدة، والمخاطر الناجمة عن 

  تأثير هذه التغيرات على مستوى الخصوم.
اسع للهندسة المالية، فإن إدارة المخاطر المالية مقيدة بإدارة الأصول على أي حال، وحتى في ظل هذا المفهوم الو 

والخصوم، في حين أنها تتجاهل الجوانب الأخرى للإدارة المالية، عندما يتطلب اتخاذ القرارات المالية تقييم العديد 
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واستثمارات رأس مال  من أشكال المخاطر المالية. فعلى سبيل المثال، يمكن أن نذكر تقييم مخاطر فشل الأعمال،
 ،، والتخطيط المالي، وتقييم مخاطر الدولةالمشروع ، وتقييم مخاطر الائتمان، واختيار وإدارة المحفظة الاستثمارية

  41وسواها.
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
41Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering,op cit,P7-9. 
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 الهندسة المالية بأدوارها متعددة الأبعاد) 7-1رقم (الشكل 

 Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based:المصـدر

on Multiple Criteria for Financial Engineering. Kluwer Academic Publishers, Dordrecht, The 
Netherland,P8. 
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  الهندسة المالية في إدارة المخاطر المصرفية دور :اً تاسع
طر، هو دور هام جـداً ويعتبـر مـن أبـرز الجوانـب التـي تغطيهـا إن الدور الذي تلعبه الهندسة المالية في إدارة المخا

ن تتمثلان في ابتكار منتجات جديدة، وبناء نمـاذج يعمليات الهندسة المالية، ويقوم هذا الدور على ركيزتين أساسيت
  مناسبة لمواجهة المخاطر التي تترتب على العمل المصرفي. 

  ابتكار منتجات جديدة -أ
تمثل عملية ابتكار منتجات مالية جديدة إحدى الركيزتين الأساسيتين واللتين تقوم عليهما عملية إدارة المخاطر فـي 

ن هندسة منتجات مالية جديدة لمواجهـة المخـاطر التـي تتعـرض لهـا الأنشـطة الماليـة إطار الهندسة المالية، حيث إ
والمصـــرفية هـــي العمليـــة الأبـــرز والأكثـــر انتشـــاراً فـــي إطـــار مـــا تتيحـــه الهندســـة الماليـــة للأســـواق مـــن أدوات لإدارة 

الأكثــر وضــوحاً فــي هــذا المخــاطر، ولعــل فــي المشــتقات الماليــة والمبــادلات والمســتقبليات وعقــود الخيــارات المثــال 
الإطــار، حيــث إن الهندســة الماليــة قــدمت هــذه المنتجــات كــأداة مســاعدة لتخفــيض مخــاطر الائتمــان وأســعار الفائــدة 

فــي الأســواق الماليــة ســواء أكــانوا مســتثمرين أفــراد أم مؤسســات ماليــة ومصــرفية أم ســواها. ومــن أبــرز للمتعــاملين 
كأدوات لتخفيض المخاطر المترتبة على أنشطة المصـارف، ونقـل المخـاطر  الأدوات التي هندستها الهندسة المالية

  إلى أطراف أخرى سواها عمليات التوريق المصرفي للقروض. 
  أساليب كمية لإدارة المخاطر إيجاد -ب

مخـاطر ائتمـان أو  أكانـتحجـم التعـرض لمخـاطر معينـة، سـواء والتنبـؤ بإن عملية بناء نماذج كمية لتحديـد وقيـاس 
يتعلــق بــدورها فــي فــي إطــار مــا  لأساســية الثانيــة للهندســة الماليــةســواها تعــد الركيــزة ا وأســوق أو مخــاطر تشــغيلية، 

وتقــوم هــذه الركيــزة أساســاً علــى الاســتفادة مــن التقنيــات والأســاليب الكميــة المتاحــة فــي إطــار بحــوث  إدارة المخــاطر،
ومتعدد المتغيرات وما هو قائم من أساليب فـي الاقتصـاد القياسـي، وذلـك مـن  العمليات والتحليل الإحصائي أحادي

، عن طريق تصميم نماذج تتناسب أجل مواجهة المخاطر التي يتم التعرض لها في إطار ممارسة العمل المصرفي
قيمـــة أســـلوب المـــع طبيعـــة العمـــل المصـــرفي وتخـــدم أهدافـــه المتعلقـــة بـــإدارة المخـــاطر، ومـــن أمثلـــة ذلـــك اســـتخدام 

لقيـــاس مخـــاطر الســـوق، واســـتخدام نمـــاذج الانحـــدار لقيـــاس مخـــاطر محفظـــة الأوراق الماليـــة،  VaRالمخــاطر بهـــا 
  42وسواها. الأربتراجوكذلك نظرية 

                                                 
42Zopounidis, Constantin, & Doumpos, Michael. (2000). Intelligent Decision Aiding Systems Based on 
Multiple Criteria for Financial Engineering,Idem, 9-11. 
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نا العوامل التي ساعدت على ظهورها، كما وبيَّ  وتطورها،الهندسة المالية تطرقنا في الفصل الأول إلى نشأة  خاتمة:
قمنا بشرح المبادئ المتعلقة بهندسة نماذج مناسبة، ومنهجيات الهندسة المالية، فضلاً عن قيامنا بالحديث عن 
أهمية وأهداف الهندسة المالية، ومداخلها الأساسية،  كما قمنا بتناول العلاقة بين الهندسة المالية وإدارة المخاطر 

من خلال الحديث عن طبيعة العلاقة بينهما، والدول الذي تلعبه الهندسة المالية في إدارة المخاطر من  المصرفية
خلال عمليات الابتكار المالي لمنتجات جديد أو تصميم نماذج تخدم غرض إدارة المخاطر، كل ذلك بيناه بعد أن 

 ممكنة لنظام إدارة المخاطر في المصارف.ال مكوناتالشرحنا مفهوم المخاطر وعرفنا عملية إدارتها، وتحدثنا عن 
نتحدث فيه سالثاني الذي نا للفصل فهم تعميق على ي شرحناها في الفصل الأول ستساعدهذه المواضيع التإن 
إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية، حيث سنتناول فيها طبيعة المخاطر التي تواجهها ومصادرها،  عن

ار، وسنركز بشكل أساسي على معيار مجلس الخدمات المالية الإسلامية المتعلق والمعايير الخاصة بهذا الإط
، من خلال الأخذ بعين الاعتبار IFSB1في المصارف الإسلامية المعيار  بالمبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر

دارة تصنيفات المخاطر الست الصادرة عنه والتي ستكون دعامة أساسية من دعامات هندسة نموذج مناسب لإ
  المخاطر في المصارف الإسلامية. 
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  الفصل الثاني
  إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية

 
تعتبر المخاطرة عنصراً ملازماً للعمل المالي والمصرفي، وهي تشمل على أنواع متنوعة من المخـاطر تتناسـب مـع 
طبيعة العمل المصرفي وتشكل انعكاساً للبيئة التي يعمل بها بكافة أبعادها الاقتصادية والاجتماعيـة والسياسـية. إن 

ء المصـــرف وربحيتـــه ونتـــائج أعمالـــه، وربمـــا اســـتمراريته هـــذه المخـــاطر بكافـــة أشـــكالها ســـتؤثر بكـــل تأكيـــد علـــى أدا
ووجوده، وبالتالي يتوجب على المصارف أن تكـون لـديها الخبـرة والدرايـة الكافيـة للتعامـل مـع هـذه المخـاطر، ابتـداءً 
مــن فهــم طبيعتهــا والعوامــل التــي يمكــن أن تــؤدي لنشــوئها والمصــادر المحتملــة لهــا وصــولاً إلــى الإجــراءات الواجــب 

خاذهــا للتعامــل مــع هــذه المخــاطر فــي إطــار مفهــوم إدارة المخــاطر المتكامــل الــذي طرحنــاه فــي الفصــل الســابق، ات
وذلــك بالاســتفادة مــن المعــايير والأســس المتعلقــة بهــذا الجانــب، وبالاســتناد إلــى المبــادئ والإرشــادات التــي تصــدرها 

والحـديث عنهـا بشـيء  بإيضـاحهاهـا هنـا سـنقوم الجهات المختصة في هذا المجال. إن هذه المواضـيع التـي ذكرنـاه 
  من التفصيل في هذا الفصل، حيث سيتم تناولها في مبحثين مستقلين هما على الشكل التالي:

  المخاطر في المصارف الإسلامية.  ومصادر طبيعةمفهوم و المبحث الأول: 
  دارة المخاطر في المصارف الإسلامية.المبادئ الإرشادية لإالمبحث الثاني: 
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  المبحث الأول
  المخاطر في المصارف الإسلامية ومصادر طبيعةمفهوم و 

  
  في الاقتصاد الإسلامي  ةطر اخممفهوم ال :أولاً 

 بهـا غيـر مرغـوب ةطر اخـماحتمـال وقـوع الخسـارة، فمـن الواضـح حينئـذ أن ال يهـ ةطر اخـمإذا انطلقنا مـن نقطـة أن ال
في الشريعة الإسلامية، لأن تعريض المـال للتلـف والضـياع ينـافي مقاصـد الشـريعة فـي حفـظ المـال وتنميتـه. ولـيس 

بــالتعرض للمخــاطر، وإنمــا فيهــا اشــتراط الضــمان فــي الــربح، والضــمان هنــا يعنــي  مــا يــأمرفــي النصــوص الشــرعية 
عنهـــا، فاشـــتراط الضـــمان اشـــتراط لتحمـــل تحمـــل مســـؤولية المـــال وهـــذه المســـؤولية تابعـــة للملكيـــة وليســـت مســـتقلة 

المسؤولية الناشئة عن الملكية وهو مدلول الحديث النبوي الشريف: "الخراج بالضمان" الذي اتفق الفقهاء على قبوله 
والأخــذ بــه. فالمســؤولية هــي المقصــودة لأنهــا تحقــق التــوازن بــين الحقــوق والواجبــات وتوجــه الحــوافز لتحقيــق القيمــة 

شاط الاقتصادي، وليس المقصود التعرض للمخاطرة، فالمخـاطرة هنـا تابعـة للنشـاط الحقيقـي المنـتج المضافة في الن
لأنهــا تابعــة للملكيــة وليســت مســتقلة بحيــث تصــبح هــدفاً فــي ذاتهــا. أمــا الضــمان المســتقل عــن الملكيــة فــلا تجــوز 

النشـاط الاقتصـادي الـذي يولـد الثـروة المعاوضة عليه لأنه غرر بإجماع الفقهاء. فالمخاطرة المقبولة هي التي تتبـع 
بخــلاف المخــاطرة التــي لا تولــد الثــروة فهــي ضــارة بالنشــاط الاقتصــادي. وهــذا فــرق جــوهري بــين المخــاطرة المقبولــة 

  43وتلك الممنوعة في الاقتصاد الإسلامي.
 طبيعة المخاطر التي تواجه المصارف الإسلامية.ثانياً: 

 المصارف الإسلامية سنبدأ أولاً بتعريف مخاطر الاستثمار.من أجل أن نحدد مفهوم المخاطر في 
  لقد تم تعريف مخاطر الاستثمار بعدة تعريفات منها:

  44مخاطر الاستثمار: هي درجة عدم التأكد المصاحبة للعائد المتوقع.
  45تقبلي.مخاطر الاستثمار: هي التعايش بين المخاطر والفرص، المرتبطة بعدم التأكد فيما يتعلق بالعائد المس

  46مخاطر الاستثمار: عدم التأكد من انتظام العوائد والخوف من وقوع خسائر من الاستثمار.
  

إن التعريفـات الســابقة جميعهـا تــدور حـول الاحتماليــة وعـدم اليقــين مـن تحقــق العائـد، وبنــاءً عليـه نســتطيع القــول إن 
ل المستثمر في تحقيق العائد المتوقع من المخاطر في المصارف الإسلامية: هي المخاطر الناجمة عن فشل العمي

مشروعه الاستثماري الذي تم تمويله من المصرف الإسلامي أيـاً كـان شـكل التمويـل الممنـوح مـن المصـرف، الأمـر 
الذي يجعل المصرف يتحمل تبعـات هـذا الفشـل خاصـةً وأن العلاقـة بـين المصـرف الإسـلامي وعملائـه، تقـوم علـى 

لخســارة بنــاءً علـى قاعــدة الغــنم بــالغرم، هـذه العلاقــة تختلــف تمامـاً عــن العلاقــة القائمــة أسـاس المشــاركة فــي الـربح وا
                                                 

  .63-62، ص2007، المعهد المصرفي، الرياض، كانون الثاني التحوط في التمويل الإسلاميسامي بن إبراهيم،  ،السويلم -1انظر:  43
 .3، مرجع سبق ذكره، صصناعة الهندسة المالية: نظرات في المنهج الإسلاميسامي بن إبراهيم،  ،السويلم -2         

44 Frank J. Fabozzi & PAMELA P. PETERSON, (2003),Financial Management & Analysis, John Wiley & 
Sons, Inc, second edition, P5. 
45 Mike Elvin, Financial Risk Taking, (2004), John Wiley & Sons Ltd, the Atrium, Southern Gate, P12. 

  .78، ص2002، دار المناهج عمان، الطبعة الأولى، إدارة المحافظ الاستثماريةالمومني، غازي فلاح،  46
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  47بين المصرف التقليدي وعملائه، القائمة على أساس المديونية والمراباة.
  
 اً: مصادر المخاطر في المصارف الإسلامية.ثالث

يمكـن تصـنيفها تحـت تصـنيفات متعـددة  تتعرض الاستثمارات في المصارف الإسلامية لأنـواع عديـدة مـن المخـاطر
فـإذا نظرنـا إلـى المخـاطر مـن ناحيـة مصـادرها يمكننـا القـول  .وفق الزاوية التي يتم من خلالها النظر إلـى المخـاطر

  إنها تقسم إلى:
مخــاطر داخليــة متعلقــة بالمصــرف الإســلامي ذاتــه ومــا يمتلكــه مــن نقــاط قــوة وضــعف ذاتيــة ومــدى قدرتــه علــى  -1

القوة لديه على حساب نقاط الضعف، ومن أمثلة هـذه المخـاطر، المخـاطر الناجمـة عـن المـوارد البشـرية زيادة نقاط 
لدى المصرف والتي يمكن أن تكون سيفاً ذا حدين، فالموارد البشرية المؤهلة والمدربة وذات الدراية النظرية السليمة 

مي هــي بــلا شــك نقطــة قــوة تســاهم بشــكل أساســي والخبــرة العمليــة الكبيــرة بأســس وتطبيقــات العمــل المصــرفي الإســلا
وفاعل في مضي المصرف الإسلامي قدماً نحو الأمام، أما نقص الخبرة لدى هذه الكـوادر فقـد يقـود المصـرف إلـى 
الدخول في استثمارات تشوب مشروعيتها الشكوك أو ربما تكون غيـر ذات جـدوى اقتصـادية ممـا يـؤثر علـى سـمعة 

مـــالي فـــي محيطـــه الـــذي يعمـــل فيـــه وهـــو مـــا قـــد يكـــون لـــه انعكاســـات ســـلبية علـــى ومركـــز المصـــرف الإســـلامي ال
  استمراريته وبقائه.

مخاطر خارجية لا يد للمصرف الإسلامي بهـا، إنمـا هـي آتيـة مـن البيئـة التـي يعمـل فيهـا المصـرف الإسـلامي  -2
المصــارف الإســلامية تعمــل فــي بيئــة ومـن أمثلــة هــذه المخــاطر تلــك المتعلقــة بالأنظمــة والقــوانين الســائدة لاســيما أن 

تشـــريعية وتنظيميـــة مصـــممة لتتناســـب مـــع العمـــل المصـــرفي التقليـــدي، الـــذي يختلـــف تمامـــاً عـــن العمـــل المصـــرفي 
الإســـلامي، وبالتـــالي فـــإن هـــذه البيئـــة التشـــريعية والتنظيميـــة لا تأخـــذ بعـــين الاعتبـــار خصوصـــية العمـــل المصـــرفي 

يد المصـارف الإسـلامية مـن وظيفـة المصـرف المركـزي كمقـرض أخيـر لتلبيـة الإسلامي، فعلى سبيل المثال لا تسـتف
احتياجاتها من السيولة عند الضرورة، وذلك مرده إلى أن المصرف المركزي لا يقدم قروضاً حسنةً مـن جهـة، ومـن 

 48جهة أخرى لا يمكن للمصارف الإسلامية بأي حال من الأحوال أن تتعامل بالربا.
طر من ناحيـة صـيغ التمويـل فـي المصـارف الإسـلامية فـيمكن تقسـيمها إلـى عـدة أنـواع حسـب وإذا نظرنا إلى المخا

  صيغ التمويل المستخدمة في المصارف الإسلامية فهناك:
     مخـــــــــــــــــاطر الاستصـــــــــــــــــناع. -3    مخاطر المضاربة. -2    مخاطر المرابحة. -1
 49...الخ -6    مخاطر البيع لأجل. -5                 مخاطر السلم. -4

إن التصنيف الأهم للمخاطر التي تتعرض لها المصارف الإسلامية هو ذاك الصادر عن مجلس الخدمات المالية 
الإسلامية في وثيقته المعنونة بـ المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر للمؤسسات (عدا المؤسسات التأمينية) التي 

لتي تتعرض لها المؤسسات المالية الإسلامية بما تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلامية، والذي قسم المخاطر ا

                                                 
  . 41، ص2008، دار النفائس، الأردن، مخاطر الاستثمار في المصارف الإسلاميةحماد، حمزة عبد الكريم محمد،  47
  وما بعدها.  44، مرجع سبق ذكره، صمخاطر الاستثمار في المصارف الإسلاميةحمزة عبد الكريم محمد ،  ،حماد -1انظر:  48

  . 253، ص2002، منشأة المعارف، الإسكندرية، والمنشآت الماليةإدارة الأسواق منير إبراهيم،  ،هندي -2         
  ، المؤتمر العالمي الثالث للاقتصاد الإسلامي، جامعة أم القرى، طبعة تمهيدية.مخاطر التمويل الإسلاميعلي بن أحمد،  ،السواس49
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 فيها المصارف الإسلامية (عدا شركات التأمين) إلى ست فئات من المخاطر هي على النحو التالي:
  50مخـــاطر الســـوق. -3           مخـــاطر الاســـتثمار فـــي رؤوس الأمـــوال. -2           مخـــاطر الائتمـــان. -1
 51مخاطر التشغيل. -6                     مخاطر معدل العائد. -5            مخاطر السيولة. -4
  

 : إجراءات إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية رابعاً 
لقــــد أدت التجربــــة العمليــــة للمصــــارف الإســــلامية إلــــى إفــــراز مبــــادئ وإرشــــادات لإدارة المخــــاطر لأنــــواع المخــــاطر 

اسـتنُْتِجَت هـذه المبـادئ مـن واقـع مناقشـة الممارسـات المتبعـة فـي صـناعة المختلفة التي تواجه هذه المصارف. وقـد 
  الخدمات المالية. إن إجراءات إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية يمكن إجمالها في عدد من النقاط كما يلي:

رة المخـاطر، بمـا إجراءات سليمة لإدارة وتنفيذ كافـة عناصـر إدا إتباععلى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية  أ.
في ذلك تحديد المخاطر وقياسها وتخفيفها ومراقبتها والإبلاغ عنها والتحكم فيها. إن هذه الإجراءات تتطلب تطبيـق 
سياســات ملائمــة، وســقوف وإجــراءات وأنظمــة معلومــات إدارة فعالــة لاتخــاذ القــرارات وإعــداد التقــارير الداخليــة عــن 

  بيعة أنشطة تلك المؤسسات. المخاطر بما يتناسب مع مدى ونطاق وط
يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تتأكد من وجود نظام رقابة كاف يتضمن إجراءات مناسـبة  ب.

للمراجعــة والمطابقــة، ويجــب أن تكــون إجــراءات الرقابــة مطابقــة للقواعــد والمبــادئ الشــرعية، وللسياســات والإجــراءات 
لامية وتلـك التـي تفرضـها السـلطات الإشـرافية، كمـا يجـب أن تأخـذ تلـك الإجـراءات الداخلية للمؤسسات الماليـة الإسـ

  في الاعتبار سلامة إجراءات إدارة المخاطر.
هــو مــن  هــاودقــة توقيت التــي تقَُــدَّمُ للســلطات الرقابيــة تقــارير الإبــلاغ عــن المخــاطرإن التأكــد مــن جــودة نوعيــة  ج.

مســؤوليات مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية، والتــي يجــب أن يكــون لــديها نظــام معتمــد لإعــداد التقــارير، وأن 
تكون مستعدة لتقديم المعلومـات الإضـافية والطوعيـة اللازمـة لتحديـد المشـاكل المسـتجدة التـي يحتمـل أن تـؤدي إلـى 

لمعلومــات الــواردة فــي التقريــر ســرية وأن لا يــتم الإفصــاح ويجــب حيــث يلــزم أن تبقــى ا ،نشــوء مخــاطر انعــدام الثقــة
  عنها للجمهور.

وفيمــا يتعلــق بأصــحاب حســابات الاســتثمار، يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تقــوم بتقــديم  د.
لعوائــد إفصــاحات عــن المعلومــات لهــؤلاء بصــورة منتظمــة لكــي يتمكنــوا مــن تقيــيم المخــاطر المحتملــة لاســتثماراتهم وا

عليها، ومن أجل حماية مصالحهم عند اتخاذ قراراتهم، وتستخدم لهذا الغرض المعايير الدولية المعمول بهـا لإعـداد 
                                                 

وذلك من خلال معدل  ن ضمن مخاطر السوق التي تتعرض لها المصارف الإسلامية وتتأثر بها بشكل غير مباشر مخاطر سعر الفائدة م 50
عيار هامش الربح في عمليات البيع المؤجل والمعاملات القائمة على التأجير، وذلك مرده إلى أن المصارف الإسلامية تستخدم الليبور كمقياس وم

وبالتالي من الطبيعي أن تتعرض أصولها لمخاطر التغير في معدل الليبور فارتفاعه سيؤدي مباشرة إلى ارتفاع هامش الربح   التمويلية،في عملياتها 
في المصارف وهذا يؤدي بدوره إلى دفع أرباح أكبر للمودعين في المستقبل مقارنة بتلك التي تحصل عليها المصارف الإسلامية من مستخدمي 

الأجل الطويل. وتعطي طبيعة ودائع الاستثمار في جانب الخصوم لدى المصارف الإسلامية بعداً إضافياً لهذه المخاطر، حيث ينبغي أن  أموالها في
تستجيب معدلات الربح التي تدفعها المصارف الإسلامية لأصحاب ودائع المضاربة أو الحسابات المشاركة في الأرباح إلى التغيرات في هامش 

يتم التعامل بها في السوق. إلا أنه لا يمكن رفع معدلات الربح على الأصول لأن السعر ثابت على أساس معدلات هامش الربح للفترة  الربح التي
  السابقة، وهذا ما يجعل المصارف الإسلامية عرضة لمخاطر هامش الربح.     

مجلـس الخـدمات الماليـة ، ر على تقـديم خـدمات ماليـة إسـلاميةالتي تقتص المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر للمؤسسات (عدا المؤسسات التأمينية)51
  .2005الإسلامية، كانون الأول، 
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  52التقارير المالية والمراجعة والتدقيق.
  

  إدارة المخاطر في المصارف الإسلامية معايير: خامساً 
في الحقيقة إن إدارة المخاطر ليست بالعملية البسيطة أو اليَسِيْرَة، إنما هي عملية معقدة تحتاج إلـى أسـس ومعـايير 
تساعد على تحقيقها وتشكل الأساس المتين لبناء نظـام متكامـل لإدارة المخـاطر، يسـاعد قـدر الإمكـان علـى تحقيـق 

المـــالي للمؤسســـات الماليـــة، وبمـــا يســـاهم فـــي الحـــد مـــن  انضـــباط الســـوق، وتعزيـــز الشـــفافية فيمـــا يتعلـــق بـــالمركز
الانعكاســـات الســـلبية لعوامـــل الخطـــر المختلفـــة علـــى كافـــة الجهـــات ذات العلاقـــة  بالمؤسســـة الماليـــة مـــن مـــودعين 

  ومساهمين وعملاء وموظفين. 
ان مــن عــام ومــن أجــل تحقيــق ممارســة أفضــل لإدارة المخــاطر فقــد أصــدرت لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية فــي حزيــر 

  ، وقد هدفت الاتفاقية الجديدة إلى ما يلي:1988اقتراحاً لإطار كفاية رأس المال الجديد لتستبدله باتفاقية  1999
رفع درجة الأمان والحصافة في النظام المالي وذلك بالمحافظة بالحد الأدنى على المستوى نفسه من رأس  .1

  المال كما تحافظ عليه المصارف في نظام اليوم.
سين عدالة (مساواة) المنافسة: فالقواعد الجديدة يجب أن لا تعرض حوافز للمنظمين في بعـض البلـدان تح .2

وذلــك مــن أجــل جعــل قواعــدهم أكثــر جاذبيــة للمصــارف لتجــذب الاســتثمار فــي الصــناعة فــي بلــدانهم. إن مصــرفين 
 يكونان موجودين فيه.لديهما نفس المحفظة الاستثمارية يجب أن يحتفظا برأس المال نفسه في أي مكان 

، و لتغطيــة أنــواع 1988تكــوين مــداخل شــاملة بشــكل أكثــر للمخــاطر، للــتخلص مــن انتقــادات اتفاقيــة عــام  .3
 مختلفة من المخاطر مثل مخاطر سعر الفائدة في دفاتر حسابات المصرف ومخاطر التشغيل.

تـي تحكـم المـدخل يجـب أن الدولية. وعلى أي حال، فإن المبـادئ ال الأنشطةالتركيز على المصارف ذات  .4
 تكون ملائمة للتطبيق على مصارف من مستويات مختلفة من التعقيد.

 وفي سبيل تحقيق هذه الأهداف، اقترحت لجنة بازل إطاراً معدلاً يرتكز على ثلاثة أسس أو دعائم تتمثل فيما يلي:
ن مـــدخل الفشـــل (أو متطلبـــات رأس المـــال الـــدنيا والهـــدف منهـــا هـــو اقتـــراح مـــدخل معيـــاري جديـــد، حيـــث إ .1

التعثر) في السداد يقوم على تثقيل المخاطر بالاستناد إلى تقييمات الائتمان الخارجية المتاحة. إن أكثر المصـارف 
  تعقيداً ستسمح باستخدام نماذج بديلة تقوم باستخدام تقييمات الائتمان الداخلية الخاصة بها.

تتبـع عمليـات دقيقـة جـداً، و تقـيس تعرضـها للمخـاطر عملية المراجعة الرقابية: تتم لتضـمن أن المصـارف  .2
 بشكل صحيح، ولديها رأس مال كاف لتغطية مخاطرها.

انضــباط الســوق: الــذي يُمثــل رافعــة لتقويــة الأمــان والحصــافة للنظــام المصــرفي مــن خــلال أفضــل كشــف  .3
لِيُقَيِّمُـوا بشـكل أفضـل قـدرة لمستويات رأس المال والتعرض للمخاطر، وذلك من أجل مساعدة المشتركين في السوق 

 53المصرف على الاستمرار في إيفاء جميع الديون.
لقـــد عمـــل مجلـــس الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية، وهـــو الهيئـــة الدوليـــة التـــي تضـــع معـــايير لتطـــوير وتعزيـــز صـــناعة 
                                                 
52 Risk Management Process, Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than Insurance 
Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P5. 
53 See:1- S. SYED Ali & Others, (2007),Advances In Islamic Economics and Finance, Islamic Development 
Bank, Jeddah, first published,  p123-125. 
           2- Coulee Bryan, (2000),Measuring Credit Risk, S A B Publishing. 
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الإسـلامية،التي  الخدمات المالية الإسلامية، على إصـدار معـايير رقابيـة ومبـادئ إرشـادية لتطـوير الصـناعة الماليـة
) التــالي 2-1، والجــدول رقــم (تضــم بشــكل أساســي قطــاع المصــارف وأســواق المــال والتكافــل (التــأمين الإســلامي)

  .يوضح أهم هذه المعاير والخاصة بإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية
 الإسلامية ) معايير إدارة المخاطر الصادرة عن مجلس الخدمات المالية 2-1الجدول رقم (

الإصدارتاريخ  المعيار  
معيـــار كفــــاية رأس المـال للمؤسسـات (عـدا مؤسسـات التـأمين) التـي تقتصـر علـى 

2005 كانون الأول  .تقديم خدمات ماليـة إسلاميـة  

المبـــادئ الإرشـــادية لإدارة المخـــاطر للمؤسســـات (عـــدا المؤسســـات التأمينيـــة) التـــي 
2005 كانون الأول  .إسلاميةتقتصر على تقديم خدمات مالية   

معيــــــار الإفصـــاحات لتعزيـــز الشـــفافية وانضـــباط الســـوق للمؤسســـات التـــي تقتصـــر 
2007 كانون الأول  .على تقديم خدمات ماليـة إسلاميـة عدا مؤسسات التأمين/ التكافل  

الإرشــادات المتعلقــة بالعناصــر الرئيســة فــي إجــراءات الرقابــة الإشــرافية للمؤسســات 
تقتصــــــر علــــــى تقــــــديم خــــــدمات ماليــــــة إســــــلامية عــــــدا مؤسســــــات التــــــأمين التــــــي 

  .الإسلامية/التكافل وصناديق الاستثمار الإسلامية
2007 كانون الأول  

الإرشادات المتعلقة بمعيار كفاية رأس المال: الاعتراف بالتصنيفات للأدوات 
تصنيف المالية المتفقة مع أحكام الشريعة الإسلامية الصادرة عن مؤسسات 

  .ائتماني خارجية
2008مارس   

  الجدول من إعداد الباحثالمصدر: 
وبــالنظر إلــى صــعوبة دراســة هــذه المعــايير كلهــا فــي هــذا المقــام فســوف نركــز فــي هــذا البحــث بشــكل أساســي علــى 

المبـــادئ الإرشـــادية المتعلقــة بـــإدارة المخـــاطر فــي المصـــارف الإســـلامية، والــذي سنســـتخدمه لاحقـــاً كأســـاس  معيـــــار
 54.الإسلاميةلهندسة نموذج مناسب لإدارة المخاطر في المصارف 
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  المبحث الثاني
  دارة المخاطر في المصارف الإسلاميةالمبادئ الإرشادية لإ

  
العمليــات التــي يتوجــب علــى المصــارف والمؤسســات الماليــة الاهتمــام بهــا ورعايتهــا، تعتبــر إدارة المخــاطر مــن أهــم 

ليست بالعملية اليسيرة أو البسـيطة، ولا يمكـن لأي شـخص القيـام بهـا، إنمـا تحتـاج لمختصـين  سابقاً  وهي كما ذكرنا
عليهـــا، ولمـــا كانـــت  ولمعـــايير ضـــابطة لهـــا، ولمبـــادئ إرشـــادية وتوجيهيـــة تحكـــم وترشـــد القـــائمين لكـــي يقومـــوا بهـــا،

تسـعى إلـى احـتلال مكانـة المخاطر ظاهرة متأصلة في العمل المالي والمصـرفي، ولمـا كانـت المصـارف الإسـلامية 
متقدمـة علــى الســاحة المصــرفية الدوليــة، كــان لا بــد مــن إيجــاد معــايير تــنظم عمــل هــذه المصــارف، وترســم خطوطــاً 
واضـحة لمعـالم إدارة المخـاطر فيهـا، حتـى تفـرض نفسـها بقـوة كلاعـب أساسـي فـي فضـاء العمـل المـالي والمصـرفي 

إلـى ذلـك ورغبـة منـه فـي تحقيـق عالميـة  اسـتناداً لى كل دول العـالم. الدولي، ولتستمر في التوسع والانتشار لتصل إ
الصناعة المصرفية الإسلامية، سعى مجلس الخدمات المالية الإسلامية إلـى وضـع معـايير دوليـة لضـبط الصـناعة 

سـلامية، المالية الإسلامية، ومن هذه المعايير، معيار المبادئ الإرشادية المتعلقة بإدارة المخاطر في المصـارف الإ
والذي حـدد أنـواع وأصـناف المخـاطر التـي تتعـرض لهـا المصـارف الإسـلامية، وذلـك مـن خـلال توزيعهـا علـى سـت 
أنواع تتمثل في مخـاطر الائتمـان، والسـوق، والتشـغيل، والسـيولة، ومعـدل العائـد، بالإضـافة إلـى مخـاطر الاسـتثمار 

 إتباعهــااطر والتــي يتوجــب علــى المصــارف الإســلامية فــي رؤوس الأمــوال، وحــدد الإجــراءات المتعلقــة بــإدارة المخــ
سنشــرحها بشــيء مــن التفصــيل فــي مــا يلــي، لنســتخدمها لاحقــاً، لمواجهــة كــل نــوع مــن أنــواع هــذه المخــاطر والتــي 

  لهندسة نموذج مقترح لإدارة المخاطر في المصارف الإسلامية.كأساس 
  

  أولاً: مخاطر الائتمان
  تعريف مخاطر الائتمان  - 1

عــدم وفــاء أحــد الأطــراف بالتزاماتــه وفقــاً عمومــاً علــى أنهــا المخــاطر الناشــئة عــن احتمــال تعــرف مخــاطر الائتمــان 
للشروط المتفق عليها. ويسري هـذا التعريـف علـى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية التـي تـدير مخـاطر تمويـل 

، وعمليات أو مشاريع تمويل رأس المال العامل )لإجارةوا(كالمرابحة والمشاركة المتناقصة  والإيجاراتالذمم المدينة 
وعلــى مؤسســـات الخـــدمات الماليــة الإســـلامية إدارة مخـــاطر الائتمــان المتأصـــلة فـــي  .)55(كالاستصــناع والمضـــاربة

طبيعة تسهيلاتها التمويلية ومحافظها الاستثمارية فيما يتعلق بالعجز عن السداد، والتـدني فـي التصـنيف الائتمـاني، 
  56.لتسوية والمقاصةوالتركيز على الائتمان. وتشمل مخاطر الائتمان المخاطر التي تنشأ في سياق عمليات ا

                                                 
فــي الحــالات التــي يــتم اســتخدام المضــاربة فيهــا لتمويــل المشــروعات، تقــوم مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية بتقــديم الأمــوال لعميــل يتصــرف  55

لعميـل النهـائي والـذي لا تربطـه علاقـة مباشـرة أو علاقـة بصفته مضارباً في عقد تنفيذ أعمـال إنشـاءات لحسـاب طـرف ثالـث (العميـل النهـائي). هـذا ا
ويــل تعاقديــة مــع مؤسســة الخــدمات الماليــة الإســلامية يســدد دفعــات جاريــة للمضــارب والــذي يقــوم بــدوره بالــدفع للمؤسســة. ودور المؤسســة هــو تقــديم تم

يــة مــن العميــل النهــائي. وتكــون المؤسســة عرضــة لمخــاطر مرحلــي علــى أســاس المشــاركة فــي الأربــاح إلــى المضــارب ريثمــا يتســلم تلــك الــدفعات الجار 
  الائتمان فيما يتعلق بالأموال التي تقدمها للمضارب. 

56 Credit Risk Background and Definition, Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than 
Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P6. 
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  الخاصة بالإجراءات السليمة لإدارة مخاطر الائتمان في المصارف الإسلامية الأسس  -2
لين والمـــوردين،  -أ يمكـــن أن يشـــمل دور مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية علـــى التعامـــل مـــع كـــل مـــن الممَـــوِّ

حيث تهتم مؤسسات الخـدمات الماليـة الإسـلامية فـي هـذا الإطـار بمخـاطر عـدم قيـام  والشركاء في عقود المشاركة.
 داد المستحقات المؤجلة، وتسليم أو تسلمأحد الأطراف المتعامل معها بالوفاء بالتزاماته تجاه المؤسسة، من حيث س

موضـــوع عقـــد الســـلم أو  عـــدم تســـليم الموجـــود أوعـــدم الســـداد  أو. وقـــد يـــرتبط عـــدم الوفـــاء إمـــا بالتـــأخير موجـــود مـــا
  في رأس مال تلك المؤسسات. و حتىفي الدخل أالاستصناع الموازي، مما يترتب عليه خسارة محتملة 

نظــراً للخصــائص الفريــدة لكــل أداة مــن أدوات التمويــل الإســلامي، كالطبيعــة غيــر الملزمــة لــبعض العقــود، فــإن  -ب
لأخـرى. وعليـه، فـإن تقيـيم مخـاطر الائتمـان يجـب أن يـتم مرحلة التعرف على مخاطر الائتمان قد تختلف مـن أداة 

بشـــكل مســـتقل لكـــل أداة تمويـــل علـــى حـــداً مـــن أجـــل تســـهيل عمليـــات المراقبـــة الداخليـــة الملائمـــة، وعمليـــات إدارة 
  المخاطر. 

يجـب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تأخــذ بعــين الاعتبــار الأنــواع الأخــرى مــن المخــاطر التــي  -ج
المخـــاطر المتأصـــلة فـــي طبيعـــة عقـــد المرابحـــة مـــن  دي إلـــى نشـــوء مخـــاطر ائتمـــان. ومـــن أمثلـــة ذلـــك أن تتحـــولتـــؤ 

، وكــذلك أن يتحــول رأس المــال المســتثمر فــي عقــد المشــاركة أو المضــاربة إلــى مخــاطر الســوق إلــى مخــاطر ائتمــان
  المشاركة.دين في حال ثبوت إهمال أو سوء تصرف المضارب أو الشريك الذي يدير مشروع 

في حال عدم السـداد، يحظـر علـى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية فـي بعـض الأنظمـة فـرض أي غرامـة  -د
إلا في حالة المماطلـة، ممـا يـؤدي إلـى زيـادة احتمـال عـدم السـداد. وفـي تلـك الأنظمـة يحظـر علـى تلـك المؤسسـات 

أي غرامــة لصــرفها فــي أوجــه البــر، وهــذا كلــه يــؤدي اســتخدام مبلــغ أي غرامــة لمنفعتهــا، ويجــب عليهــا التبــرع بمبلــغ 
  57لزيادة تكلفة عدم السداد.

  اعتبارات التشغيل الخاصة بمخاطر الائتمان -3
يجــب أن يكــون لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية إطــار عمــل لإدارة مخــاطر الائتمــان يشــمل تحديــد  -أ

والـتحكم فيهـا. ويتعـين الاحتفـاظ بـرأس مـال كـاف للوقايـة مـن وقياس ومراقبة مخاطر الائتمان، وإعـداد تقـارير عنهـا 
المخاطر التي يتحملها. وعلى تلك المؤسسات الالتزام أيضاً بالقواعد والشروط الاحترازية التي تسري على أنشـطتها 

  التمويلية.
دارة أن إ ن علــى نحــو شــمولي، والتأكــد مــنعلــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية تقيــيم مخــاطر الائتمــا -ب

مخــــاطر الائتمــــان تشــــكل جــــزءاً مــــن نهــــج متكامــــل لإدارة كافــــة المخــــاطر الماليــــة. ونظــــراً لطبيعــــة أدوات التمويــــل 
الإســـلامية، فـــيمكن أن تكـــون مصـــادر مخـــاطر الائتمـــان هـــي نفســـها مصـــادر مخـــاطر الســـوق أو مصـــادر مخـــاطر 

يحدث فـي عقـد السـلم ، بـأن تتحـول التغيـرات فـي عوامـل مخـاطر السـوق،  أنالتشغيل. وكمثال على ذلك ما يمكن 
كتغيـر أسـعار السـلع، والبيئـة الخارجيـة (تـردي الأحـوال الجويـة)، لتصـبح محـددات أساسـية تـؤثر علـى احتمـال عـدم 

  الوفاء بالالتزامات.
  يجب أن يكون لدى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية ما يلي: -ج

                                                 
57 Definition and Profiles of Credit Risk, Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than 
Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P6-7. 
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  ائتمان ملائمة تتضمن التسعير، والقدرة على تحمل مخاطر ائتمان متنوعة.إستراتيجية 
  دارة مخــاطر الائتمــان، وسياســات ائتمانيــة وإجــراءات تشــغيل تشــمل إهيكــل إدارة مخــاطر مــع رقابــة فاعلــة علــى

 مقاييس الائتمان ومراجعة إجراءاته، ونماذج مقبولة للتخفيف من مخاطره ووضع سقوف له.
 ئمــة وتحليــل دقيــق لحــالات التعــرض للمخــاطر، بمــا فــي ذلــك التعــرض للمخــاطر التــي تتــأثر أدوات قيــاس ملا

 بعوامل السوق والسيولة.
  ــاً لسياســات نظــام لتحقيــق مــا يلــي: (أ) مراقبــة حالــة كــل عمليــة ائتمــان مســتمرة للتأكــد مــن أن التمويــل يــتم وفق

علاجيــة  لإجــراءاتخــاطر الائتمــان وفقــاً وإجــراءات مؤسســة الخــدمات الماليــة الإســلامية، و(ب) التعامــل مــع م
 58معتمدة، و(ج) التأكد من وضع مخصصات كافية.

 المبادئ الخاصة بإدارة مخاطر الائتمان -4
لقـــد حـــدد معيـــار المبـــادئ الإرشـــادية لإدارة المخـــاطر فـــي مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية (عـــدا مؤسســـات 

  تتمثل فيما يلي:التأمين) أربعة مبادئ لإدارة مخاطر الائتمان 
للتمويل، وذلـك باسـتخدام أدوات  إستراتيجيةيجب أن يكون لدى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية  المبدأ الأول:

تمويـل متنوعـة متفقــة مـع الشــريعة، تأخـذ فــي الحسـبان مخـاطر الائتمــان المحتملـة التــي يمكـن أن تنشــأ فـي المراحــل 
  المختلفة لاتفاقيات التمويل المتنوعة.

  إن تطبيق هذا المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بما يلي:
للمؤسسـة تتعلـق بمـدى  على مجلس إدارة مؤسسة الخـدمات الماليـة الإسـلامية أن يحـدد ويضـع مسـتويات شـاملة -أ

، ولكـــل نشـــاط إســـلاميواســـتراتيجيات تخصـــيص الموجـــودات المناســـبة لكـــل أداة تمويـــل ، تقبلهـــا للمخـــاطر وتنوعهـــا
الخدمات المالية على مؤسسة يجب كما اقتصادي، وكل امتداد جغرافي، ولكل موسم، وعملة، ولفترات الاستحقاق. 

أن تنتبــه وتأخــذ بعــين الاعتبــار أنــواع أدوات التمويــل المســموح بهــا والمتاحــة فــي مختلــف المنــاطق الإســلامية أيضــاً 
وأن تأخـــذ تلـــك المؤسســـات فـــي الحســـبان الجوانـــب الموســـمية لحـــدود. كلمـــا قامـــت تلـــك المؤسســـات بعمليـــات عبـــر ا

بما يؤثر بالتالي على التركيز العام لمخاطر محافظ  الناجمة عن التحول عن استخدام وإنهاء استخدام أدوات معينة
مؤسســة الخــدمات الماليــة الإســلامية عقــود الســلم خــلال تمويــل تلــك المؤسســة. مــن أمثلــة ذلــك إمكانيــة أن تعــرض 

  تسليم المنتج وبيعه عند حلول أجل الاستحقاق.كبيرة ل حتمالالاموسم معين تكون فيه درجة 
تشــمل الاســتراتيجيات التمويليــة لمؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية قائمــة تتضــمن جميــع أنــواع المعــاملات  -ب

المحظورات التي لا يمكن شرعاً للمؤسسة  أنواعالموافق عليها. وتحدد القائمة المعتمدة وأدوات التمويل المستخدمة و 
. ويــتم تحــديث القائمــة المعتمــدة وتعميمهــا لــكالقمــار ونحــو ذالتعامــل بهــا مثــل لحــم الخنزيــر والمشــروبات الكحوليــة و 

بهــذه القواعــد ومنحهــا الصــلاحية علــى المــوظفين ذوي العلاقــة فــي تلــك المؤسســة، مــع إنشــاء وحــدة لمتابعــة الالتــزام 
  .هااللازمة للتأكد من تطبيق

ـــم ببدايـــة التعـــرض  -ج علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية عنـــد وضـــع اســـتراتيجياتها أن تكـــون علـــى عل
لمخــاطر الائتمــان المتأصــلة فــي طبيعــة شــتى أدوات التمويــل وفــي مختلــف الأنظمــة. ذلــك أن طبيعــة الوعــود غيــر 
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وأوجــه التنفيـذ القانونيــة تختلـف فيمــا بـين مؤسســة وأخـرى، ومــا بـين نظــام وآخـر، ممــا قـد يــؤدي إلـى ظهــور الملزمـة، 
  مخاطر تشغيل ومشاكل أخرى لإدارة المخاطر بتلك المؤسسة تتعلق بالالتزام بالشريعة.

المتعامـل معهـا، أن على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية عنـد تحديـد مسـتوى المخـاطر المقبولـة للأطـراف  -د
  تتأكد من كفاءة إدارة ما يلي:

 .المعدل المتوقع للعائد على العمليات يتناسب مع مخاطرها 
 .(على مستوى كل عملية أو على مستوى المحفظة ككل) مخاطر الائتمان المفرطة 
 .(على سبيل المثال: أدوات التمويل، النشاط الاقتصادي، التوزيع الجغرافي) 59تركيز المخاطر 

يجـب أن تقـوم مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية بدراسـة الحـرص الواجـب فيمـا يتعلـق بـالأطراف المبدأ الثاني: 
  المزمع التعامل معها قبل البت في اختيار أداة التمويل الإسلامية الملائمة.

  إن تطبيق هذا المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بما يلي:
يجــب أن تضــع مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية سياســات وإجــراءات تحــدد فئــات الأطــراف المتعامــل معهــا  -أ

، وأنــواع أدوات التمويــل ، وطبيعــة عمليــات التمويــل المعتمــدةالمــؤهلين (ســواءً أكــانوا أفــراداً أم شــركات أم حكومــات)
طــراف المتعامــل معهــا تمكنهــا مــن إجــراء المناســبة. وعلــى تلــك المؤسســات الحصــول علــى معلومــات كافيــة عــن الأ

  تقييم شامل لطبيعة المخاطر المتعلقة بهم قبل منحهم التمويل.
لتقيــيم  60يجــب أن يكــون لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية إجــراءات لتنفيــذ دراســة الحــرص الواجــب -ب

  ية:الأطراف المتعامل معها وبصفة خاصة العمليات التي تنطوي على الأمور التال
  المشروعات الجديـدة التـي لهـا أدوات تمويـل متعـددة: حيـث يجـب علـى تلـك المؤسسـة أن تقـوم بدراسـة الحـرص

الواجــب للأفــراد أو الحكومــات باســتخدام أدوات تمويــل تفــي بالأهــداف الماليــة المحــددة المصــممة للتعامــل مــع 
 القضايا الشرعية أو القانونية أو الضريبية للعملاء.

  الائتمانيــة التــي يمكــن أن تتــأثر بعوامــل خارجيــة: ففــي حالــة وجــود مخــاطر اســتثمارية جســيمة فــي المصــداقية
أدوات التمويل القائمة على المشاركة، وخصوصاً في عمليات التمويل بالمضاربة، يجب أن يكـون التركيـز فـي 

ـــه التشـــغيل ـــيم الأطـــراف المتعامـــل معهـــا للغـــرض مـــن المشـــروع المقتـــرح، وقدرات ية وتنفيـــذه، وجـــوهره دراســـة وتقي
الاقتصــادي، بمــا فــي ذلــك إجــراء تقيــيم واقعــي للتــدفقات النقديــة المســتقبلية المتوقعــة. وعلــى تلــك المؤسســات أن 

 الإمكان. رتضع هيكليات للتخفيف من المخاطر بقد
 فيمـــا يتعلـــق بسياســـات اعتمـــاد المشـــاريع، يجـــب علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية توظيـــف الخبـــراء -ج

الملائمــين، بمــا فــي ذلــك تعيــين مستشــار شــرعي أو هيئــة رقابــة شــرعية للمراجعــة والتأكــد مــن مــدى تطــابق عــروض 
التمويل الجديدة التي سبق اقتراحهـا أو أي تعـديلات للعقـود الحاليـة مـع الشـريعة فـي جميـع الأوقـات. كمـا يجـوز أن 

ل المثال) لتقيـيم مـدى جـدوى المشـروع الجديـد المقتـرح، تستخدم تلك المؤسسات خبيراً فنياً ملائماً (مهندساً على سبي
  وتقييم واعتماد مستخلصات الدفعات الجارية التي يتعين سدادها بموجب العقد.
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فــي حالــة التمويــل الــذي يشــمل عــدة اتفاقيــات مترابطــة، تحتــاج مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تكــون  -د
الناشئة عن مخـاطر الائتمـان المرتبطـة بـالموجودات فـي كـل اتفاقيـة مـن تلـك على علم بالطابع الإلزامي للالتزامات 

الاتفاقيــات المترابطــة. ومــن أجــل ضــمان الالتــزام بالشــريعة يجــب علــى تلــك المؤسســات التأكــد بنــاءً علــى  تفســيرات 
الاتفاقيـات يمكـن مـع أن هـذه  –علماء الشريعة العاملين فيها، من أن جميع مكونات الهيكل المالي مسـتقلة تعاقـدياً 

  على الرغم من طبيعتها المتداخلة. –أن تنفذ بصورة متوازية
يجـــب أن تكـــون لـــدى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية المنهجيـــات الملائمـــة لقيـــاس مـــواطن  :ثالـــثالمبـــدأ ال

  التعرض لمخاطر الائتمان الناجمة عن كل أداة تمويل إسلامي، وإعداد التقارير عنها.
ات ملائمـة ذ منهجيـيـوتنف تقـوم بإعـداد :المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات الماليـة الإسـلامية أن إن تطبيق هذا

تقـارير عنهـا تتناسـب مـع كـل أداة تمويـل إسـلامي بغـرض إدارة مخـاطر الأطـراف المتعامـل لقياس المخاطر وإعداد 
ذلـك مخـاطر أداء الأطـراف المتعامـل تظهر خلال المراحل المختلفة من تنفيذ العقد (بما فـي  أنمعها، والتي يمكن 

واعتمــاداً علــى نــوع أداة التمويــل الإســلامي المســتخدمة، يمكــن أن تتبــع تلــك  معهــا فــي عقــود الســلم والاستصــناع).
المؤسسات منهجية ملائمة تراعي تقلبات أسعار الموجودات الممولة. ويجب أن تكون المنهجية المستخدمة ملائمة 

طة الائتمانيـة التـي تقـدمها تلـك المؤسسـات. ويجـب أن تتأكـد تلـك المؤسسـات مـن تـوافر لطبيعة وحجم وتعقيـد الأنشـ
  61الأنظمة والموارد المناسبة لتنفيذ تلك المنهجيات.

يجب أن تقوم مؤسسات الخدمات الماليـة الإسـلامية بوضـع المنهجيـات المناسـبة المتفقـة مـع الشـريعة  المبدأ الرابع:
  بما يتلاءم مع كل أداة تمويل إسلامي.للتخفيف من مخاطر الائتمان 

  إن تطبيق هذا المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بما يلي:
بشــكل واضــح الآليــات التــي تتبعهــا للتخفيــف مــن مخــاطر يجــب أن تحــدد مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية  -أ

  ذه الآليات:ه بعض من يوفيما يل الائتمان
  لتحديد معدلات الربح وفقاً لتصنيف المخاطر المتعلقة بالأطراف المتعامـل معهـا بحيـث تكـون المخـاطر طريقة

 المتوقعة قد أُخذت في الحسبان عند اتخاذ قرار التسعير.
 والكفالات المسموح بها القابلة للتنفيذ.  62الضمانات 
 ء أم لا. التوثيق الواضح الذي يبين ما إذا كانت طلبات الشراء قابلة للإلغا 
 .وضع إجراءات واضحة للالتزام بالقوانين المعمول بها التي تسري على العقود المتعلقة بعمليات التمويل  
  
الكفـالات و تضع مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية حدود سقوف لدرجة الاعتماد علـى الضـمانات  أنيجب  -ب

أن تحمــي نفســها مــن القيــود القانونيــة التــي يمكــن أن ينبغــي علــى تلــك المؤسســات . و التــي بحوزتهــا وقابليــة تنفيــذها
تعيق إمكانية وضع يدها على الضمانات عندما تحتاج إلـى ممارسـة حقوقهـا لاسـتيفاء الـدين. ويتعـين أن تتفـق تلـك 
المؤسسات رسمياً مع الأطراف المتعامل معها عند توقيع العقـد علـى اسـتخدام واسـترداد وتنفيـذ الضـمانات فـي حـال 

  الديون. عدم سداد
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سياسات تحـدد بشـكل وافٍ الإجـراء الـذي تتخـذه عنـد  يجب أن يكون لدى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية -ج
  وينبغي أن تحدد هذه السياسات: إجراء العميل طلب شراء غير ملزم

  الأخـص كيفية متابعة ومراقبة تلك المؤسسات لحجـم المخـاطر التـي تتعـرض لهـا فـي مواجهـة المـوردين، وعلـى
 خلال فترة تسليم الموردين الموجودات لتلك المؤسسات وعندما يتصرف العميل بصفته وكيلاً.

  تحديد ما إذا كان المورد أو العميل (الذي يتصرف بصـفته وكيـل ويقبـل الموجـودات مـن المـورد) سـوف يتحمـل
ســات عقــد شــراء مــع علــى ســبيل المثــال يمكــن أن تبــرم تلــك المؤس 63المخــاطر التــي تتعــرض لهــا الموجــودات.

المورد على أساس "البيع مع خيار شـرط الإعـادة" أي مـع خيـار إعـادة البضـاعة المشـتراة إلـى المـورد فـي حـال 
 عدم نفادها خلال فترة زمنية محددة.

يجب أن يكون لـدى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية أنظمـة إدارة ائتمـان وإجـراءات إداريـة مناسـبة تمكنهـا  -د
وتحديــداً  64،إجــراءات علاجيــة فــي مرحلــة مبكــرة فــي حــال تعــرض الطــرف المتعامــل معــه لمشــاكل ماليــةمــن اتخــاذ 

، وذلك لأغراض إدارة مشاكل الائتمـان. الأطراف الذين يعجزون عن السداد أو الذين يحتمل أن يعجزوا عن السداد
، انظــر الجــدول بير إداريــة وماليــةويجــب أن تــتم مراجعــة هــذه الإجــراءات بانتظــام. وتشــمل الإجــراءات العلاجيــة تــدا

  .) التالي1-2رقم( 
) الإجراءات الإدارية والمالية المتعلقة بالعلاج المبكر للتعرض لمخاطر الائتمان1-2الجدول رقم (  

 الإجراءات الإدارية
 .التفاوض مع الطرف الآخر ومتابعته بشكل نشط من خلال المداومة على إجراء اتصالات متكررة معه 
  إطــار زمنــي مســموح بــه للســداد، أو عــرض ترتيبــات لإعــادة الجدولــة أو إعــادة الهيكلــة (دون أن يترتــب وضــع

 على ذلك زيادة في مبلغ الدين)
 .استخدام وكالة تحصيل ديون 
  اللجــوء إلــى إجــراء قــانوني بمــا فــي ذلــك إجــراء حجــز احتيــاطي أو تحفظــي علــى أيــة أرصــدة دائنــة للمــدينين

 ى تلك المؤسسة وذلك وفق ما تسمح به الاتفاقيات المبرمة معهم.المتخلفين عن السداد لد
 .تقديم مطالبة بموجب عقد تأمين موافق للشريعة  

 الإجراءات المالية
  فــرض غرامــات تصــرف فــي أوجــه البــر وفقــاً للقاعــدة الشــرعية، وذلــك وفــق مــا تقــره هيئــة الرقابــة الشــرعية فــي

 مؤسسة الخدمات المالية الإسلامية.
  من إمكانية الاستيفاء من الكفالات الشخصية أو الضمانات المقدمة من الغير.التأكد  

  الجدول من إعداد الباحث
يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تضــع إجــراءات ملائمــة لحــالات الســداد المبكــر المباحــة  -ه

وفقاً للشريعة لكل أداة من أدوات التمويل الإسلامي. وفي حال توقع بعض العمـلاء خصـماً يمكـن لتلـك المؤسسـات 
                                                 

و قبـل وقـوع حـدث مـا. وفي حالـة بعـض عمليـات أ، يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تراعي أن مخاطر الأطراف المتعامل معها لـن تبـدأ قبـل تنفيـذ العقـود الأخـرى 63
  الطويلة التي تسبق تسليم البضاعة المستوردة من الخارج إلى حدوث مخاطر أخرى قد لا تكون جميعها مغطاة عن طريق التكافل أو التأمين.المرابحة، تؤدي الفترة 

القادر على سداد دينه لأسباب  ر غيرفي بعض الأنظمة تميز الشريعة بين نوعين من المتخلفين عن السداد الأول هو الغني أو المماطل (متخلف بإرادته)، والثاني المتخلف المعس 64
  تقرها الشريعة، وذلك لاتخاذ قرار حول إمكانية فرض غرامة تصرف على وجوه الخير.
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م الــنص عليــه فــي عقــد المداينــة. أن تمنحــه حســب اختيارهــا كقــرار تجــاري يتخــذ لكــل حالــة علــى حــدة شــريطة عــد
وكبــديل لــذلك وبغــض النظــر عــن الممارســات المتبعــة تســتطيع تلــك المؤسســات مــنح خصــم مســترد لعملائهــا حســب 

  تقديرها وذلك بتخفيض مبلغ الدين في عمليات لاحقة.
ا للمخـاطر على مؤسسة الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بتقييم ووضـع سياسـات وإجـراءات ملائمـة لتعرضـه -و

المرتبطة بعمليات موازية. من أمثلة ذلك في عمليات الاستصناع أن تبرم تلك المؤسسة عقد استصـناع مـع العميـل 
بصفتها البائع، يـتم بموجبهـا تقـديم سـلعة مصـنعة أو مبنـى للعميـل. ثـم تبـرم تلـك المؤسسـة بعـد ذلـك عقـد استصـناع 

باســتخدام المواصــفات التــي تــم تحديــدها فــي عقــد  –مقــاولالصــانع أو ال –مــواز (بصــفتها مشــترية) مــع طــرف آخــر 
فــإذا لــم يقــم الطــرف الآخــر بتســليم الســلع المصــنعة أو المبنــى وفقــاً للمواصــفات الاستصــناع الأصــلي مــع العميــل. 
كمــا هــو الحــال فــي -وعنــد الضــرورة  لا تســتطيع الوفــاء بالتزاماتهــا تجــاه العميــل.المتفــق عليهــا، فــإن تلــك المؤسســة 

يمكــن أن يــتم إنشــاء إدارة هندســية منفصــلة أو توظيــف خبيــر مــن خــارج تلــك المؤسســة لتقيــيم،  -مؤسســاتبعــض ال
واعتماد، ومراقبة النواحي الفنية. ويمكن أن تشترط تلك المؤسسة أيضاً أن يقوم العميل المبرم معه عقد الاستصناع 

الإنتاج أو البناء للتأكـد بنفسـه مـن الالتـزام الأصلي بمعاينة السلع المصنعة أو المبنى من وقت لآخر خلال مراحل 
  بالمواصفات.

يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تضــع السياســات والإجــراءات الملائمــة التــي تمكنهــا مــن  -ز
. وفــي بعــض الــدول حيــث يكــون مــن الضــروري تــزامن الوفــاء بالتزاماتهــا تجــاه الأطــراف الأخــرى فــي العقــود الموازيــة

لعقد الموازي مع عقد السلم الأول من أجل التخفيف من مخاطر السـوق، يجـب أن لا يكـون هنـاك أي ارتبـاط إبرام ا
  قانوني بين العقدين.

يجب أن يكون لـدى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية نظـام للتحقـق مـن التزاماتهـا والوفـاء بهـا فيمـا يتعلـق  -ح
هنـاك أي إخـلال مـن جانـب المسـتأجر. وفـي حالـة وجـود  ن أن يكـونبموجوداتها المؤجرة التي لحقها هلاك دائـم دو 

إذا ، فإنه يتوجب على هـذه المؤسسـات إمـا تزويـد المسـتأجر بموجـود بـديل بـنفس المواصـفات هلاك على هذا النحو
ة فــي الذمــة أو تــم تجديــد عقــد الإجــارة أو إعــادة المبــالغ المقبوضــة عــن الفتــرة اللاحقــة التــي كانــت الإجــارة موصــوف

دفعهــا المســتأجر أكثــر مــن الأجــرة العادلــة (أجــرة المثــل) الــواردة فــي عقــد الإيجــار المنتهــي بالتمليــك، مقارنــة بعقــد 
وعلى المؤسسـات وضـع سياسـات ملائمـة لإدارة المخـاطر للتخفيـف مـن الخسـائر الناجمـة عـن  65الإجارة التشغيلية.

  مثل هذه الأضرار خلال مدة عقد الإيجار.  
 -كلمــا أمكــن ذلــك-ة الخــدمات الماليــة الإســلامية التأكــد مــن وجــود غطــاء تــأميني إســلامي علــى مؤسســيجــب  -ط

يكفــي لتغطيــة قيمــة الموجــودات المــؤجرة. وإذا مــا دعــت الضــرورة، يجــب علــى تلــك المؤسســات أن تقــوم بتوظيـــف 
  مستشار تأمين في مرحلة مبكرة لمراجعة أسلوب تغطية التأمين للموجودات المؤجرة.

طــــرأت خســــارة بســــبب إهمــــال المســــتأجر، فإنــــه يجــــوز لمؤسســــة الخــــدمات الإســــلامية طلــــب تعــــويض مــــن إذا  -ي
، ولـــيس المســـتأجر. وتتحمـــل تلـــك المؤسســـات (بصـــفتها الجهـــة المـــؤجرة) المخـــاطر المرتبطـــة بـــالموجودات المـــؤجرة

المـــؤجرة (إلا إذا  بوســعها اســتخدام الضـــمانات المقدمــة مـــن المســتأجرين لاســترداد مبلـــغ الخســائر علـــى الموجــودات

                                                 
تجديد عقد الإجارة،  جارة موصوفة في الذمة أو تمفي حالة عقد التأجير المنتهي بالتمليك، يكون لمؤسسة الخدمات المالية الإسلامية الخيار إما في أن توفر موجوداً بديلاً إذا كانت الإ65

  .الإيجارأو أن تعيد المبالغ الإضافية (المدفوعات الرأسمالية) المشمولة في عقد 
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  كانت الخسارة قد وقعت بسبب سوء تصرف أو إهمال المستأجرين أو إخلالهم بالعقد).
علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية أن تضـــع سياســـات ملائمـــة لتحديـــد وتوزيـــع المخصصـــات يجـــب  -ك

معهــا، بالإضــافة إلــى اللازمــة لكــل مــن الــديون المشــكوك فــي تحصــيلها بمــا فــي ذلــك مخــاطر الأطــراف المتعامــل 
  66الانخفاض التقديري في قيمة الموجودات المؤجرة.

  
  الأموال ثانياً: مخاطر الاستثمار في رؤوس

  تعريف مخاطر الاستثمار في رؤوس الأموال وطبيعتها -1
فـي إطـار هـذا المعيـار بشـكل عـام علـى أنهـا المخـاطر الناشـئة عـن  تعرف مخاطر الاستثمارات في رؤوس الأمـوال

الدخول في شراكة بغرض القيام بتمويل أو المشاركة في تمويل محـدد أو نشـاط عـام علـى النحـو المبـين فـي العقـد، 
والتي يشارك فيها مقدم التمويل في تحمل مخاطر الأعمال مع الطرف الآخر.  وتشمل خصائص الاستثمارات في 

وس الأمــــوال اعتبــــارات تتمثــــل فــــي نوعيــــة الشــــريك ونوعيــــة النشــــاط والجوانــــب التشــــغيلية. وحســــب طبيعــــة هــــذه رؤ 
الاســـتثمارات فإنهـــا تكـــون عرضـــة لعـــدد مـــن المخـــاطر المرتبطـــة بالمضـــارب أو بشـــريك المشـــاركة، ونشـــاط العمـــل 

  والتشغيل.
مضــاربة أو المشــاركة، فــإن أنــواع مخـــاطر مخــاطر الاســتثمار باســتخدام أدوات المشــاركة فـــي الــربح كالعنــد تقيــيم 

الشركاء المرتقبين (المضارب أو شريك المشاركة) تعد من الاعتبارات الهامة التي يتعين تقييمها بالحرص الواجب. 
ويعتبــر تقيــيم الحــرص الواجــب لتلــك المخــاطر أساســياً للوفــاء بالمســؤوليات الاســتئمانية لمؤسســات الخــدمات الماليــة 

ها مســتثمراً لأمــوال أصــحاب حســابات الاســتثمار علــى أســاس المشــاركة فــي الــربح وتحمــل الخســارة الإســلامية بصــفت
(فـي المضـاربة) وعلــى أسـاس المشــاركة فـي الــربح والخسـارة (فــي المشـاركة). وتشــمل أنـواع هــذه المخـاطر الخبــرات 

  موارد البشرية العاملة فيه.السابقة لفريق إدارة المشروع محل المشاركة أو المضاربة، ونوعية خطة العمل، وال
ســـتثمارات فـــي رؤوس الأمـــوال، ويجـــب أن يـــتم إن العوامـــل المرتبطـــة بالبيئـــة القانونيـــة والرقابيـــة تـــؤثر علـــى أداء الا

أخذها بعين الاعتبار عند تقييم المخاطر.  وتشمل هذه العوامل السياسات المتعلقة بالتعرفات الجمركيـة، وحصـص 
عانــات، وأي تغييــرات مفاجئــة فــي السياســة يكــون مــن شــأنه التــأثير علــى جــودة وجــدوى الاســتيراد، والضــرائب أو الإ

  الاستثمار. 
تتعرض مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية للمخـاطر المرتبطـة بـنقص المعلومـات الموثـوق بهـا والتـي تقـوم بنـاءً 

أن يقـوم هـذه المخـاطر مـن تخفيـف العليها بتقييم استثماراتها، مثل عدم وجـود نظـام رقابـة ماليـة كـافٍ. وقـد يتطلـب 
اكل خاصة للتخفيف من هذه المخاطر. وعلى الرغم مـن المستثمر بدور فعال في مراقبة الاستثمار، أو استخدام هي

أنــه يمكــن الاتفــاق مســبقاً علــى توزيــع الأربــاح فــي مواعيــد محــددة، إلا انــه يتوجــب علــى مؤسســة الخــدمات الماليــة 
الإســـلامية أن تتوقـــع حـــدوث تـــأخير وتغيـــرات فـــي أنمـــاط التـــدفقات النقديـــة، وإمكانيـــة مواجهـــة صـــعوبات فـــي تنفيـــذ 

ارج ناجحة. إن المخاطر الناشئة عن استخدام أدوات المشاركة في الـربح لأغـراض التمويـل لا تشـمل إستراتيجية تخ
مخـــاطر الائتمـــان بـــالمعنى التقليـــدي لهـــا، بيـــد أنهـــا تشـــاطر تلـــك الأخيـــرة ســـمعة معينـــة، وهـــي مخـــاطر تآكـــل رأس 

                                                 
66 Principle 2.4 (Credit Risk), Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than Insurance 
Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P9-11. 
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  67المال.
  وال.الخاصة بمخاطر الاستثمار في رؤوس الأم والمبادئ اعتبارات التشغيل -2

لقـــد حـــدد معيـــار المبـــادئ الإرشـــادية لإدارة المخـــاطر فـــي مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية (عـــدا مؤسســـات 
الاســـتثمار فـــي رؤوس لإدارة مخـــاطر المبـــادئ الأساســـية  تشـــكل مبـــادئ اعتبـــارات التشـــغيل ضـــمن ثلاثـــةالتـــأمين) 
  تتمثل فيما يلي:الأموال و 

الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية اســـتراتيجيات ملائمـــة وإجـــراءات لإدارة  يجـــب أن يكـــون لـــدى مؤسســـات: المبـــدأ الأول
المخــــاطر وإعــــداد التقــــارير بشــــأن خصــــائص مخــــاطر الاســــتثمار فــــي رؤوس الأمــــوال بمــــا فــــي ذلــــك الاســــتثمارات 

  بالمضاربة والمشاركة.
  إن تطبيق هذا المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بما يلي:

يجب على مؤسسة الخدمات المالية الإسلامية تحديد ووضع أهداف الاستثمارات التي تستخدم أدوات المشـاركة  -أ
في الأرباح، ووضع معايير لها، بما في ذلك أنواع الاستثمار، ودرجة تحمل المخاطر، والعوائـد المتوقعـة، والفتـرات 

كــل المشــاركة خيــار اســترداد يعطــي لتلــك المؤسســة المطلوبــة للاحتفــاظ بالاســتثمار. ومــن أمثلــة ذلــك أن يتضــمن هي
بصفتها ممولاً حقاً تعاقدياً بأن تلزم شريكها بالقيام بصفة دورية وبموجـب عقـد منفصـل بشـراء جـزء مـن حصـتها فـي 
الاســتثمار بســعر يســاوي القيمــة الصــافية للموجــودات، أو بنــاءً علــى أســس أخــرى إذا كــان العقــد يــنص علــى ذلــك 

  قصة).(المشاركة المتنا
يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامي أن تعتمــد سياســات وإجــراءات وهيكليــة إدارة مناســبة، وذلــك  -ب

 (الــتخلص) لتقيــيم المخــاطر التــي ينطــوي عليهــا تملــك اســتثمارات المشــاركة فــي الأربــاح، والاحتفــاظ بهــا، والتخــارج
وعلـى تلـك المؤسسـات أن تتأكـد مـن تخصـيص بنيـة  ار.، ومراجعة تلك السياسات والإجراءات والهيكلية باستمر منها

أساســــية وقــــدرات مناســــبة تمكنهــــا مــــن أن تراقــــب بصــــفة مســــتمرة أداء وعمليــــات المنشــــأة التــــي تســــتثمر فيهــــا تلــــك 
المؤسســات بصــفتها شــريكاً. ويجــب أن يشــمل ذلــك تقيــيم مــدى الالتــزام بالشــريعة، وإعــداد تقــارير ماليــة كافيــة، وعقــد 

  مع الشركاء، والاحتفاظ بسجلات مناسبة لهذه الاجتماعات.اجتماعات دورية 
يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية تحديد ومراقبـة تحـول المخـاطر فـي مختلـف مراحـل دورة حيـاة  -ج

الاســـتثمارات، ومـــن الأمثلـــة علـــى ذلـــك، أن ينطـــوي النشـــاط موضـــوع الاســـتثمار علـــى منتجـــات وخـــدمات مبتكـــرة أو 
ق. وعلــى تلــك المؤسســات التــي تســتخدم أدوات مختلفــة (تكــون إحــداها أداة المشــاركة) فــي مراحــل جديــدة فــي الســو 

العقد المختلفة، أن تعتمد إجراءات وضوابط ملائمة، حيث أن المراحل المختلفة يمكن أن تـؤدي إلـى نشـوء مخـاطر 
  مختلفة. 

د العوامــل المحتملــة التــي تــؤثر علــى يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تقــوم بتحليــل وتحديــ -د
  حجم وتوقيت التدفقات النقدية المتوقعة المتعلقة بالعوائد والمكاسب الرأسمالية من الاستثمارات في رؤوس الأموال.

علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية اســتخدام وســائل مقبولــة شــرعاً للتخفيــف مــن آثــار التآكــل المحتمــل  -ه
  68ويمكن أن يشمل ذلك الحصول من الشريك على ضمان مسموح به شرعاً.لرأس مال المشروع، 
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ــاني:  ــدأ الث يجــب أن تتأكــد مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية مــن أن منهجياتهــا الخاصــة بــالتقييم ملائمــة المب
كمـا ومتناسقة، وأن تقوم بتقيـيم الآثـار المحتملـة للطـرق التـي تسـتخدمها تلـك المؤسسـات لحسـاب الأربـاح وتوزيعهـا. 

  أو الشركاء في المشاركة. /ارب ويجب أن يتم الاتفاق على هذه الطرق بالتراضي بين تلك المؤسسات وبين المض
  إن تطبيق هذا المبدأ يتطلب من مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بما يلي:

يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية الاتفـاق مـع المضـارب والشـركاء فـي عقـود المشـاركة قبـل إبـرام  -أ
الفتــرات التــي ينبغــي حســاب الــربح عنهــا وتوزيعــه، مــع الأخــذ فــي أي اتفاقيــة، علــى منهجيــات تقيــيم ملائمــة وعلــى 

الاعتبـــار ممارســـات الســـوق واعتبـــارات الســـيولة. إن كـــلاً مـــن التقيـــيم والمحاســـبة يـــؤدي دوراً مهمـــاً فـــي قيـــاس جـــودة 
الاستثمار في رؤوس الأموال، لاسيما في المنشآت المملوكة ملكية خاصة، والتـي لا توجـد عـروض أسـعار مسـتقلة 

شراء أسهمها، أو أن عروض شراء أسهمها ليست بالحجم الكـافي لتـوفير أسـاس صـحيح لقيـاس سـيولتها أو قيمتهـا ل
السوقية. ويمكن أن تكون إحدى الطرق المناسبة والمتفق عليها في تحديد أرباح الاستثمار والاستردادات الرأسـمالية 

ققهــا مشــروع المشــاركة أو المضــاربة، أو وفقــاً لأي متمثلــة فــي نســبة معينــة مــن إجمــالي أو صــافي الأربــاح التــي يح
شروط أخرى يتم الاتفاق عليها بين الطرفين. وفي حال حصول تغيير في حصص المشـاركة فـي أي عقـد مشـاركة 

عقد مشاركة متناقصة)، يجب أن يتم تقييم الأسهم التي تنتقل ملكيتهـا بنـاءاً علـى قيمتهـا العادلـة أو علـى أي  (مثلاً 
  .تم الاتفاق عليها بالتراضيأسس أخرى ي

يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم بتقيـيم واتخـاذ تـدابير للتعامـل مـع المخـاطر المرتبطـة  -ب
بالتحايل المحتمل في النتائج الواردة في التقارير المالية بما يـؤدي إلـى المبالغـة فـي أربـاح الشـراكة أو التقليـل منهـا. 

الأربــاح المفصــح عنهــا فــي التقــارير إجماليــة أو صــافية. وإذا أقــر ووافــق جميــع أطــراف الاســتثمار ويمكــن أن تكــون 
لسبب ما علـى إجـراءات لتسـوية الأربـاح علـى مـدى الفتـرات المحاسـبية، وإنشـاء حسـابات ودائـع ضـمان وفـاء تـودع 

وم تلـــك المؤسســـات بتضـــمين فيهـــا أجـــزاء معينـــة مـــن الأربـــاح خـــلال مـــدة الاحتفـــاظ بالاســـتثمار فـــي رأس المـــال، تقـــ
  التأثيرات المحتملة لتلك الإجراءات في أرباحها الكلية.

أو الشــركاء فــي عقــود المشــاركة علــى /يجــوز لمؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تتفــق مــع المضــارب و -ج
عد هـذه الإجـراءات التعاقد مع جهات مستقلة حيث تقتضي الضرورة للقيام بأعمال تدقيق وتقييم الاسـتثمارات. وتسـا

إذا تــم تنفيــذها وإتمامهــا بشــكل صــحيح، علــى ضــمان الشــفافية والموضــوعية فــي التقيــيم وفــي توزيــع الأربــاح وتحديــد 
  69المبالغ التي ينبغي استردادها.

يجــــب علــــى مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة الإســــلامية أن تحــــدد وتضــــع اســــتراتيجيات التخــــارج مــــن المبــــدأ الثالــــث: 
ؤوس الأمـــوال، بمـــا فـــي ذلـــك شـــروط تمديـــد واســـترداد اســـتثمارات المضـــاربة والمشـــاركة، علـــى أن اســـتثماراتها فـــي ر 

  يخضع ذلك لموافقة هيئة الرقابة الشرعية للمؤسسة.
يجب على مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية أن تضـع معـايير اسـتراتيجيات التخـارج، بمـا فـي ذلـك اسـترداد  -أ

قيمة الاستثمارات في رؤوس الأموال وتصفية الاستثمارات التي يكون أداؤها متـدنياً. ويمكـن أن تشـمل تلـك الأسـس 
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لتحسن الأعمال، فإنه يمكن لتلـك المؤسسـات  طرق ومواعيد تخارج بديلة. وفي حالة تكبد خسائر مع وجود احتمال
أن تمدد فترة الاستثمار. ويتعين في هذه الحالة أن تعتمد تلك المؤسسات فـي توقعاتهـا علـى تقييمهـا الـذي يفيـد بـأن 
هناك أسباباً مبررة للاعتقاد بأنه سيحدث تحول في نتائج الأعمال خـلال فتـرة التمديـد ينبـئ بـأن الاسـتثمارات سـوف 

  وتحقق أرباحاً.تتعافى 
 دائمـاً لـدى المشـروع المسـتثمر فيـهفر اقـد لا يتـو  هيجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تدرك أنـ -ب
الســــيولة اللازمــــة التــــي تمكنــــه مــــن توزيــــع أربــــاح. ولــــذلك يجــــب أن تتفــــق تلــــك  -بصــــفته منشــــأة ذات اســــتمرارية -

  70لتي سيعتمدها في معاملة الأرباح المبقاة لدى المشروع.المؤسسات مع الشريك في الاستثمار على الأساليب ا
  

  مخاطر السوقثالثاً: 
  السوق وأنواعهاتعريف مخاطر  -1

مخاطر الخسائر في المراكز الاستثمارية داخل وخارج قائمة  أنهاتعرف مخاطر السوق في إطار هذا المعيار على 
أو التــأجير  التقلبــات فــي قيمــة الموجــودات القابلــة للتــداول، أي الســوق رأســعاالمركــز المــالي والتــي تنشــأ عــن حركــة 

ذلــك  أمثلــةوفــي محــافظ الاســتثمار المدرجــة خــارج المركــز المــالي بشــكل انفــرادي (ومــن (بمــا فــي ذلــك الصــكوك)، 
محـددة ). وترتبط المخاطر بالتقلبات الحاليـة والمسـتقبلية فـي القـيم السـوقية لموجـودات الحسابات الاستثمارية المقيدة

 ، والقيمة السوقية لموجودات مرابحة تـمصكوكل(ومن أمثلة ذلك سعر لموجود موضوع عقد السلم، والقيمة السوقية ل
  ، كما ترتبط مخاطر التقلبات بأسعار صرف العملات.شراؤها وسوف يتم تسليمها على مدى فترة زمنية محددة)

ق على القيمـة المتبقيـة للموجـود المـؤجر فـي نهايـة مـدة إن المؤجر في عقد الإجارة التشغيلية يتعرض لمخاطر السو 
بعقــد الإجــارة (أي أخــل بالتزاماتــه) خــلال مــدة العقــد. أمــا بالنســبة للإجــارة  بــالإخلالالتــأجير، أو إذا قــام المســتأجر 

المنتهية بالتمليك، فإن المؤجر يتعرض لمخـاطر السـوق علـى القيمـة الدفتريـة للموجـود المـؤجر (كضـمان) فـي حـال 
  إخلال المستأجر بالتزاماته المنصوص عليها في عقد الإجارة.

إلــى تقلبــات فــي أســعار الســلع المشــتراة والمدفوعــة وفــي عقــد الســلم تتعــرض مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية 
المـوازي توجـد م لقيمتها بالكامل بعد إبرام عقد السلم وخلال فترة حيازة السلعة إلى أن يتم بيعها. وفي حالة عقـد السـ

أيضـاً مخــاطر عــدم تســليم الســلع موضـوع العقــد، لــذلك تكــون تلــك المؤسسـات عرضــة لمخــاطر أســعار الســلع نتيجــة 
  الحاجة إلى شراء موجود مماثل من السوق الفورية من أجل الوفاء بعقد السلم الموازي.

تداولها بشكل نشط، بنية بيعها، فإنـه مـن وعندما تقوم مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية بشراء موجودات لا يتم 
الضـــروري تحليـــل وتقيـــيم العوامـــل التـــي يمكـــن أن تعـــزى إلـــى تغيـــرات الســـيولة فـــي الأســـواق التـــي يـــتم تـــداول تلـــك 
الموجــودات فيهــا والتــي تــؤدي إلــى زيــادة مخــاطر الســوق. أمــا الموجــودات التــي يــتم تــداولها فــي أســواق غيــر قابلــة 

  ، فقد لا تباع بالأسعار التي تعرض في أسواق أخرى أكثر نشاطاً.للتحول إلى سيولة بسهولة
وعادة ما تتعرض مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أيضاً لتقلبات أسعار الصرف الناجمة عـن التغيـرات العامـة 

ئنــة فــي أســعار العمــلات الفوريــة فــي عمليــات الاســتيراد والتصــدير عبــر الحــدود ومــا ينــتج عنهــا مــن ذمــم مدينــة ودا
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  71أساليب مطابقة للشريعة. بإتباعبالعملة الأجنبية. ويمكن أن تتم تغطية هذه المخاطر 
  اعتبارات التشغيل والمبادئ الخاصة بمخاطر السوق -2

المبدأ الأول: يجب أن يكون لدى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية إطار ملائم لإدارة مخاطر السـوق (بمـا فـي 
عنهــا)، بشــأن كــل مــا بحوزتهــا مــن موجــودات، بمــا فيهــا الموجــودات التــي لــيس لهــا ســعر ســوق ذلــك إعــداد التقــارير 

  محدد أو التي تكون عرضة لتقلبات عالية في الأسعار.
تتمثـل مـن قبـل مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية  إن اعتبارات التشغيل والإجراءات اللازمـة لتطبيـق هـذا المبـدأ

  فيما يلي:
ت الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تقــوم بوضــع إســتراتيجية لمخــاطر الســوق تشــمل مخــاطر يجــب علــى مؤسســا -أ

الســوق المقبولــة، علــى أن يــتم مراعــاة الاتفاقيــات التعاقديــة المبرمــة مــع مقــدمي الأمــوال وأنــواع المخــاطر التــي يــتم 
تويات ســـخـــاطر عنـــد المالتعـــرض لهـــا حســـب الأنشـــطة، والأســـواق المســـتهدفة، وذلـــك لتعظـــيم العوائـــد مـــع إبقـــاء الم

. ويجــب علــى تلــك المؤسســات مراجعــة هــذه الإســتراتيجية دوريــاً، وتعميمهــا علــى المــوظفين المحــددة مســبقاً أو دونهــا
  أصحاب العلاقة، والإفصاح عنها لمقدمي الأموال.

علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية وضـــع إجـــراءات ســـليمة وشـــاملة لإدارة مخـــاطر الســـوق، ونظـــام  -ب
  معلومات يشتمل على سبيل المثال لا الحصر على ما يلي:

 أولي للمساعدة في تحديد مخاطر السوق للموجود موضوع التعامل. عملطار تصورات لإ 
  التــي يمكـــن التعـــرض لهـــا فـــي شــتى محـــافظ الاســـتثمارات المتعلقـــة بأصـــحاب مبــادئ توجيهيـــة تحكـــم المخـــاطر

 وق الخاصة بهم.حسابات الاستثمار المقيدة، وحدود مخاطر الس
 .أطر عمل ملائمة للتسعير، والتقييم والاعتراف بالدخل 
  نظــم معلومــات إداريــة قويــة للــتحكم فــي التعــرض لمخــاطر الســوق، ومراقبتهــا وإعــداد التقــارير عنهــا وعــن نتــائج

  الأداء لتقديمها إلى المستويات الإدارية العليا المناسبة.
المطلوبــة (ومنــه علــى ســبيل المثــال لا الحصــر: أطــر عمــل التســعير، والتقيــيم، ونظــراً لوجــود جميــع وســائل القيــاس 

والاعتــراف بالــدخل، ونظــم المعلومــات الإداريــة القويــة والخاصــة بــإدارة المخــاطر، الــخ..)، فإنــه يجــب أن يــتم تقيــيم 
الاسـتتباعية مدى قابليـة تطبيـق أي إطـار عمـل تـم وضـعه لإدارة مخـاطر السـوق مـع الأخـذ فـي الاعتبـار المخـاطر 

  على الأعمال والسمعة.
يجـــب علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية أن تكـــون قـــادرة علـــى تحديـــد مســـتويات التعـــرض لمخـــاطر  -ج

السوق، وتقييم احتمال ما يمكن التعرض له من خسائر مستقبلية قـد تنشـأ مـن عـدم تغطيـة التزاماتهـا بمـا تحـتفظ بـه 
  من موجودات.

للمخــاطر فــي الاســتثمار فــي الأوراق الماليــة لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية، إن حــالات التعــرض  -د
تتماثـل مـع تلـك المخـاطر التـي تواجههـا مؤسسـات الوسـاطة الماليـة التقليديـة، وهـي أسـعار السـوق والسـيولة وأســعار 

مية علـــى أن . وفـــي هـــذا الإطـــار يجـــب أن تحـــرص مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلاصـــرف العمـــلات الأجنبيـــة
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تتضــمن اســتراتيجياتها تحديــد مســتويات المخــاطر التــي يمكــن أن تتحملهــا بالنســبة للموجــودات القابلــة للتــداول، وأن 
  يكون لديها رأس مال كافٍ محتفظ به لهذا الغرض لتغطية تلك المستويات من المخاطر.

سـعار السـوق مباشـرة، فـي مثـل هـذه الحـالات عند القيام بتقييم الموجودات، وفي الحالات التـي لا تتـوافر فيهـا أ -ه
لتقيـيم  المتعلـق بمنتجاتهـا أسـلوباً مفصـلاً تـدرج فـي برنامجهـا  أنيتوجب على مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية 

مخـــاطر الســــوق. ويمكــــن لتلـــك المؤسســــات أن تســــتخدم أســـاليب التوقعــــات المناســــبة لتقيـــيم القيمــــة المحتملــــة لهــــذه 
  الموجودات.

كانــت منهجيــات التقيــيم المتاحــة غيــر كافيــة، فيجــب أن تحــدد مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية مــدى إذا  -و
  الحاجة إلى ما يلي:

  تخصــيص أمــوال لتغطيــة المخــاطر الناجمــة عــن ضــعف الســيولة، وعــن الموجــودات الجديــدة، وعــن حالــة عــدم
 البيع.التأكد من الافتراضات المتعلقة بالتقييم والقيمة المتحققة عند 

 .إبرام اتفاقية تعاقدية مع الطرف الآخر تحدد الوسائل التي ستستخدم في تقييم الموجودات 
  لاحظ ما يلي:فيما يتعلق بحسابات الاستثمار المقيدة يُ 

إن مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية تتحمل مسؤولية اسـتئمانية لتطبيـق سياسـات وإجـراءات إدارة المخـاطر  -ز
مقيـــدة، علـــى غـــرار مـــا تفعلـــه بشـــأن لصـــالح أصـــحاب حســـابات الاســـتثمار ال الموجـــودات المحـــتفظ بهـــانفســـها علـــى 

  الموجودات التي تحتفظ بها لصالح المساهمين وأصحاب حسابات الاستثمار المطلقة.
وعندما تقوم مؤسسات الخـدمات الماليـة الإسـلامية بممارسـة دور صـانع السـوق لأصـحاب حسـابات الاسـتثمار  -ح
، فــإن ذلــك يــؤدي لظهــور مخــاطر ســيولة يجــب إدارتهــا وفقــاً للإجــراءات المناســبة التــي ســيتم توضــيحها فــي يــدةالمق

  72القسم المتعلق بإدارة مخاطر السيولة.
  

  رابعاً: مخاطر السيولة
  تعريف مخاطر السيولة وطبيعتها -1

المالية الإسلامية لخسارة محتملة تنشأ تعرف مخاطر السيولة وفقاً لهذا المعيار على أنها تعرض مؤسسة الخدمات 
عن عـدم قـدرتها علـى الوفـاء بالتزاماتهـا أو تمويـل الزيـادة فـي الموجـودات عنـد اسـتحقاقها دون أن تتكبـد تكـاليف أو 

  خسائر غير مقبولة.
  طبيعة مقدمي الأموال

أصحاب الحسابات الجارية هناك نوعان رئيسان لمقدمي الأموال لدى مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية هما  -أ
، وتحتاج مؤسسات الخدمات الماليـة الإسـلامية للاحتفـاظ بدرجـة مـن السـيولة وأصحاب حسابات الاستثمار المطلقة

ـــاً للشـــروط التعاقديـــة، يمكـــن أن يفـــرض أصـــحاب  لتلبيـــة متطلبـــات أصـــحاب هـــذه الحســـابات مـــن الســـحوبات. ووفق
ـــدة (ولـــيس مقـــدمي الأمـــوا ـــإدارةحســـابات الاســـتثمار المقي الســـيولة، وذلـــك مـــن حيـــث أن تلـــك  ل) اعتبـــارات تتعلـــق ب

                                                 
72 Operational Consideration (Market Risk), Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than 
Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P17-18. 
 



 45

المؤسسات يمكـن أن تحتـاج إلـى تعـويض الأمـوال المسـحوبة مـن قبـل مسـتثمر ريثمـا يـتم الحصـول علـى عوائـد بيـع 
  الموجودات ذات العلاقة. 

المالية الإسـلامية، بما أن أصحاب الحسابات الجارية، لا يشتركون في أرباح أنشطة أعمال مؤسسة الخدمات  -ب
فهناك ضرورة إلى أن تضع تلك المؤسسات آلية تسديد سليمة لتلبية طلبات أصحاب هذه الحسابات من السحوبات 

  النقدية بالكامل بمجرد أن تطرأ هذه الطلبات.
اريـة. قد تعتمد مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية اعتماداً كبيراً على أموال أصحاب حسابات الاسـتثمار الج -ج

وبمــا أن أصــحاب هــذه الحســابات لا يشــاركون فــي المخــاطر التــي تواجههــا تلــك المؤسســات، فــإن تلــك المؤسســات 
تضــمن تســديد المبــالغ الأصــلية التــي أودعهــا أصــحاب الحســابات الجاريــة دون مــنحهم أي حــق فــي المشــاركة فــي 

  .الأرباح
مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية بصـفتهم يشارك أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة في مخاطر أعمال  -د

مســــتثمرين، وعليــــه فــــإنهم يشــــاركون فــــي الأربــــاح ويتحملــــون الخســــائر الناتجــــة عــــن اســــتثماراتهم التــــي تــــديرها تلــــك 
المؤسسات نيابـة عـنهم وذلـك فـي حـدود مسـاهمتهم. وباسـتثناء الحاجـة للسـحوبات العامـة، فـإن السـحوبات التـي تـتم 

  الاستثمار قد تكون نتيجة لما يلي:من قبل أصحاب حسابات 
 .معدل عائد أقل مما هو متوقع أو مما هو مقبول 
 .القلق حول المركز المالي لتلك المؤسسة 
 .عدم الالتزام بالشريعة من قبل تلك المؤسسات في العقود والأنشطة المختلفة  
أموالهـا، فإنـه مـن وجهـة نظــر  عنـدما تعتمـد مؤسسـات الخـدمات الماليــة الإسـلامية مبـدأ المضـاربة فـي مصــادر -ه

إدارة الموجودات والمطلوبات يمكن اعتبارها مغطاة تحوطياً إلى مدى تحمل أصـحاب حسـابات الاسـتثمار لمخـاطر 
ـــدما يتصـــرف المضـــارب (ممـــثلاً فـــي  ـــم اســـتثمار أمـــوالهم فيهـــا. ولا تنطبـــق تلـــك القاعـــدة إلا عن الموجـــودات التـــي ت

وفقـاً لواجباتـه الاسـتئمانية بمقتضـى عقـد المضـاربة وبـدون إسـاءة تصـرف أو مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية) 
  إهمال.

لا يشـارك أصــحاب حســابات الاســتثمار فـي مخــاطر الموجــودات الممولــة بواسـطة الحســابات الجاريــة، لأن هــذه  -و
  المخاطر يتحملها المساهمون وحدهم.

وكـلاء اسـتئمان، تحـرص أن تكـون سياسـاتها الاسـتثمارية إن مؤسسات الخدمات المالية الإسـلامية، وباعتبارهـا  -ز
مطابقــة لمــدى رغبــة أصــحاب حســابات الاســتثمار والمســاهمين فــي تحمــل المخــاطر. فــإذا لــم تكــن تلــك السياســات 
الاســـتثمارية لتلـــك المؤسســـات مطابقـــة لتوقعـــات أصـــحاب حســـابات الاســـتثمار، ولمســـتويات المخـــاطر التـــي يقبلـــون 

هـــذه الحســـابات قـــد يســـحبون أمـــوالهم ممـــا قـــد يـــؤدي إلـــى حـــدوث أزمـــة ســـيولة فـــي تلـــك بتحملهـــا، فـــإن أصـــحاب 
  73المؤسسات. ويسري ذلك بشكل خاص على أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة.

  اعتبارات التشغيل والمبادئ الخاصة بمخاطر السيولة -2
لائـم لإدارة السـيولة، بمـا فـي ذلـك يجـب أن يكـون لـدى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية إطـار مالمبدأ الأول: 
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عنها، مع الأخذ بالاعتبار وبشكل منفرد أو كلي، احتمالات تعرضها لمخاطر السـيولة المتعلقـة بكـل  إعداد التقارير
  فئة من الحسابات الجارية وحسابات الاستثمار المطلقة والمقيدة.

  سياسة إدارة السيولة في مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية  -2-1
  إلى ما يلي: إدارة السيولة في مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية يجب أن تستند

فـي جميـع الأوقـات. وفـي  يجب أن تحتفظ مؤسسات الخدمات الماليـة الإسـلامية بسـيولة كافيـة للوفـاء بالتزاماتهـا -أ
ين الاعتبـار طبيعـة عمـل تلـك المؤسسـات وأنشـطتها وبيئـة أسـواق رأس المـال التـي تعمـل هذا الصدد ومـع الأخـذ بعـ

ما  وتتضمنفيها، فإنه يجب على تلك المؤسسات أن يكون لديها سياسات لإدارة السيولة تتم مراجعتها بشكل دوري 
  يلي:
  العليا.إستراتيجية لإدارة السيولة تشمل رقابة فعالة من قبل مجلس الإدارة والإدارة 
 .إطار لوضع وتطبيق إجراءات سليمة لقياس السيولة ومراقبتها 
  .نظم وافية لمراقبة التعرض لمخاطر السيولة، وإعداد تقارير عنها على أساس دوري 
  قـــدرة تمويـــل كافيـــة مـــع المراعـــاة بشـــكل خـــاص رغبـــة المســـاهمين وقـــدرتهم علـــى تقـــديم رأس مـــال إضـــافي عنـــد

 الضرورة.
 ن خلال بيع الموجودات الثابتة ومن خلال ترتيبات مثل البيع وإعادة الاستئجار.الحصول على سيولة م 
 .إدارة أزمات السيولة 
تشــمل سياســات مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية علــى عوامــل كميــة ونوعيــة، بحيــث تتضــمن  أنيجــب  -ب

، والاعتمـــاد علـــى الموجـــودات العوامـــل الكميـــة مـــدى تنـــوع الأمـــوال ومصـــادرها، ودرجـــة التركيـــز فـــي قاعـــدة التمويـــل
المتداولة، أو توفير تسهيلات احتياطية للتمويل الخارجي. وأما العوامل النوعية فتتضمن تقييم القدرة العامة للإدارة، 
والمهـــارات الخاصـــة فـــي كـــل مـــن إدارة الخزينـــة والعلاقـــات العامـــة، ونوعيـــة نظـــم المعلومـــات الإداريـــة، وســـمعة تلـــك 

رغبــة المســاهمين وقــدرتهم فــي تقــديم رأس مــال إضــافي، وقــدرة ورغبــة المركــز الرئيســي أو المؤسســات فــي الســوق، و 
  الشركة الأم في توفير السيولة للفرع أو الشركة التابعة.

نظراً إلى أن البنية الأساسية للسيولة تختلف من دولة لأخرى، فإنه من المتوقع من مؤسسات الخـدمات الماليـة  -ج
كثــر مــن دولــة أن تلتــزم بالمتطلبــات المحليــة المحــددة لإدارة الســيولة، وعليــه فإنــه يتوقــع مــن الإســلامية العاملــة فــي أ

تلــك المؤسســات التــي تشــكل جــزءاً مــن مجموعــة شــركات أن تكــون لــديها القــدرة علــى التصــرف بشــكل مســتقل عــن 
وز لتلــــك المجموعــــة، وبالتــــالي يجــــب أن تراقــــب تلــــك المؤسســــات وتــــدير ســــيولتها بشــــكل منفصــــل. ومــــع ذلــــك يجــــ

المؤسســات بموافقــة الســلطات الإشــرافية، أن تأخــذ فــي الاعتبــار إمكانيــة تــوفير الســيولة للفــرع أو الشــركة التابعــة مــن 
  قبل المركز الرئيسي أو الشركة الأم.

  قياس السيولة ومراقبتها في مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية -2-2
  ما يلي:إلى قياس السيولة ومراقبتها في مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية يجب أن تستند عملية 

لابـــد أن تحـــدد مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية أي عجـــز مســـتقبلي فـــي الســـيولة، وذلـــك بإنشـــاء جـــداول  -أ
ت اســتحقاق وفــق أطــر زمنيــة ملائمــة. ويجــوز أن يكــون لــدى تلــك المؤسســات مقاييســها الخاصــة لتصــنيف التــدفقا

النقدية، بما في ذلك طرق سلوكية، ويمكن أن تأخذ في الاعتبار التمييـز بـين أنـواع التـدفقات النقديـة كمـا هـو مبـين 
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  فيما يلي:
  شـمل هـذه الفئـات ذممـاً مدينـة تأي أن تواريخ الاستحقاق والمبالغ تكـون معروفـة مسـبقاً، و تدفقات نقدية معروفة

 المنتهية بالتمليك، والمشاركة المتناقصة.من المرابحة، والإجارة، والإجارة 
  حقـق ذلـك الاشـتراط علـى نـوع العقـد تتدفقات نقدية مشروطة ولكن يمكن توقعها (السلم والاستصناع)، ويتوقف

 أو تنفيذ العمل حسب الشروط والأحكام المتفق عليها خلال فترة زمنية متفق عليها.
 فـي بعـض الحـالات يكـون الاسـتثمار فـي عمليـة المشـاركة  تدفقات نقديـة مشـروطة ولا يمكـن توقعهـا، حيـث أنـه

لمــــدة غيــــر محــــددة، ويمكــــن أن يــــتم بشــــكل دوري تقيــــيم إســــتراتيجية للتخــــارج. وتكــــون اســــتردادات رأس المــــال 
 المستثمر والمستويات المحتملة للعائد على الاستثمار، مشروطة بأداء الأنشطة.

ســيولة مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية بقــدر كبيــر  عنــد حســاب صــافي متطلبــات التمويــل، يتــأثر وضــع -ب
بكيفيــة إدارة توقعــات أصــحاب حســابات الاســتثمار. ومــع أن أســاس حســاب صــافي متطلبــات التمويــل يفتــرض أن 
تسدد الأموال إلى أصحابها في موعد استحقاقها التعاقدي، فقد لا يكون واقعياً افتراض أن جميع أصحاب حسـابات 

يحتفظـون بـأموالهم لـدى تلـك المؤسسـات حتـى موعـد اسـتحقاقها، وعليـه فـإن تقيـيم تلـك المؤسسـات الاستثمار سـوف 
الــــداخلي وفقــــاً لتوقعــــات أصــــحاب حســــابات الاســــتثمار، والحــــوافز التــــي تمــــنح لهــــم للاحتفــــاظ بــــأموالهم لــــدى تلــــك 

  المؤسسات، يصبح جزءاً من حساب صافي متطلبات التمويل.
تضطلع به مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية في الوفاء بالتزاماتها حيال أصحاب  نظراً للدور المزدوج الذي -ج

، وإدارة توقعـات أصـحاب حسـابات الاسـتثمار، فإنـه ينبغـي علـى تلـك المؤسسـات إجـراء تحلـيلات الحسابات الجاريـة
هات الســوق وفــق دوريــة للتــدفقات النقديــة وفــق ســيناريوهات وظــروف الســوق المتنوعــة. ويمكــن أن تختلــف ســيناريو 

  ظروفه المحلية، كما يمكن أن تعتمد على الآتي:
 .(ًعلى سبيل المثال، الحالة التي يكون فيها السوق مستقرا) ،بيئة تشغيل عادية 
 .(على سبيل المثال أحداث غير منتظمة أو اضطرابات) سيناريوهات غير مواتية 

  ومن أمثلة السيناريوهات ما يلي:
  افتراضـــات حـــول تســـديد رأس المـــال المســـتثمر لأصـــحاب حســـابات الاســـتثمار. وفـــي حـــال أن يشـــمل التحليـــل

حــدوث خســارة فــي الاســتثمارات يجــب أن تــتم دراســة مــدى إمكانيــة التخفيــف مــن الخســارة باســتخدام احتيــاطي 
 مخاطر الاستثمار.

 طر داخـل وخـارج يجب أن تبنى السيناريوهات على افتراضات ذات صلة، قائمة على عوامـل تـؤثر علـى المخـا
قائمـة المركــز المــالي لتلــك المؤسســات. وتخضــع مسـتويات الســيولة وطبيعــة الســحوبات المبكــرة المحســوبة وفــق 
هـــذه الســـيناريوهات لاختبـــارات الأداء بصـــفة دوريـــة للتأكـــد مـــن صـــحة الافتراضـــات التـــي بنيـــت عليهـــا عمليـــة 

 القياس.
 الات ســلوكية، تقــوم المؤسســات بتقيــيم وتطبيــق مقــاييس عنــد اســتخدام التحلــيلات المبنيــة علــى افتراضــات واحتمــ

، قــد يكــون لــدى تلـــك كــل محفظــة. وفــي بعــض ممارســـات الســوقالســيولة التــي تعكــس المواصــفات الخاصـــة ل
المؤسسات أنواع مختلفة من المحافظ (مثل حسابات استثمار مقيدة تعامل كبنود خارج قائمـة المركـز المـالي). 
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خصائصها التي تحتفظ بها مؤسسات الخـدمات الماليـة الإسـلامية مقارنـة بحجـم ويلاحظ أن حجم الموجودات و 
  ما لديها من محافظ الاستثمارات المقيدة هو الذي يحدد الطبيعة الخاصة للسيولة في تلك المؤسسات.

يجـــب أن تقـــرر مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية الحـــدود القصـــوى لمبـــالغ الفجـــوة الحاصـــلة فـــي الســـيولة  -د
التراكمية التي تعتبرها تلك المؤسسات مقبولة (آخـذة فـي الاعتبـار المتطلبـات النظاميـة) والتـي يمكـن إدارتهـا لفتـرات 
زمنيــة مختلفــة، كنســبة مئويــة مــن إجمــالي الأمــوال المتاحــة. وفــي بعــض الأنظمــة التــي يــتم فيهــا فصــل الموجــودات 

المؤسســـات أن تراقـــب احتمـــال تعرضـــها لمخـــاطر بطريقـــة واضـــحة بنـــاءً علـــى مصـــادر الأمـــوال، يتعـــين علـــى تلـــك 
الســيولة بشــكل منفصــل وفقــاً لطبيعــة وخلــيط مقــدمي تمويلهــا (أي أصــحاب الحســابات الجاريــة وأصــحاب حســابات 

الســيولة وفقــاً لأولويــات  ةالاســتثمار المطلقــة والمقيــدة) والتــي يتوقــع أن تختلــف اختلافــاً كبيــراً. وقــد تختلــف آثــار فجــو 
ضــلها مقــدمو التمويــل. وعليــه يتطلــب ذلــك مــن تلــك المؤسســات وضــع حــدود مســتقلة لتغطيــة الفجــوة الســيولة التــي يف

التــي تلحــق بالســيولة، ويجــب أن تــتم مراجعــة تلــك الحــدود بشــكل منــتظم، مــع الأخــذ فــي الاعتبــار مركــز ســيولة تلــك 
  74المؤسسات، والأجواء الاقتصادية، وأوضاع السوق.

  في مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية  التخفيف من مخاطر السيولة -2-3
تلتــزم مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية بتحمــل مخــاطر الســيولة بمــا يتناســب مــع قــدرتها علــى  المبــدأ الثــاني:

  الحصول على أموال كافية وبأساليب تتفق مع الشريعة للتخفيف من هذه المخاطر.
  :تستند إلى ما يلي الخدمات المالية الإسلاميةن عملية التخفيف من مخاطر السيولة في مؤسسات إ
علــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســلامية أن تقـــوم بتقيـــيم ضـــرورة ومـــدى إمكانيــة حصـــولها علـــى أمـــوال مـــن  -أ

مصادر التمويل المتاحة. ولأغراض إدارة سيولتها تتوافر لتلك المؤسسات مصادر التمويل المتاحة الآتيـة: التـدفقات 
الطبيعيـــة الناشـــئة عـــن أنشـــطتها المصـــرفية العاديـــة، وبيـــع الموجـــودات المســـتثمرة القابلـــة للتـــداول، وتوريـــق النقديـــة 

  أو من المركز الرئيسي. /الموجودات، والقدرة على الحصول على الأموال من المساهمين و
كال إجـــراءات يجـــب أن تشـــمل سياســـات مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية لإدارة الســـيولة شـــكلاً مـــن أشـــ -ب

التصفية المنظمة المتفق عليها تعاقـدياً لتجنـب الاضـطرار إلـى تصـفية الموجـودات بأسـعار غيـر مواتيـة، ممـا يـؤدي 
  إلى تآكل رأس مال أصحاب حسابات الاستثمار، والإضرار بسمعة تلك المؤسسات وإمكانية استمرار عملها.

ة خطــة طــوارئ للســيولة تتنــاول مختلــف مراحــل أزمــة يجــب أن يكــون لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامي -ج
الســيولة، وتحــدد تلــك المؤسســات تصــنيف هــذه المراحــل، ولكــن يمكنهــا أن تأخــذ فــي الاعتبــار تمييــز المراحــل علــى 

  النحو الآتي: 
  ،التعــرف علــى فجــوة الســيولة أو أي وضــع يشــكل حــدثاً محفــزاً، حيــث لا تتبــع الســحوبات أنماطــاً يمكــن توقعهــا

 ثلة ذلك، يمكن أن تتعرض المؤسسات لخفض في درجة تصنيفها.ومن أم
 .الحاجة إلى تصفية موجودات أو استثمارات بطريقة منظمة لمواجهة هذه الفجوة أو الوضع 
  ًفي مواجهة فجوة السيولة بشكل كافٍ.إجراءات طوارئ يمكن اتخاذها إذا أخفقت الخطوتان المذكورتان آنفا 
عنــد اقتضـــاء الحاجـــة، يجــب أن تـــدرج مؤسســـات الخــدمات الماليـــة الإســـلامية فــي خططهـــا الخاصـــة بـــالطوارئ  -د

                                                 
74Operational Consideration – Principle 5.1 (Liquidity Risk), Guiding Principles of Risk Management for 
Institutions (Other than Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P20-21. 



 49

  العوامل الآتية، وتحدد نقاط العمل الملائمة في كل مرحلة:
  حيازة موجودات سـائلة ذات نوعيـة عاليـة قابلـة للتـداول يمكـن بيعهـا فـوراً بكميـات كبيـرة فـي أسـواق يـتم التعامـل

 جام كبيرة، مع الأخذ في الاعتبار احتمال تعذر الحصول على كامل القيمة الدفترية.فيها بأح
 .طبيعة موجودات أخرى ودرجة سيولة تلك الموجودات 
  تقيــيم منتجــات للتمويــل متفقــة مــع الشــريعة ومتاحــة فــي الســوق، بمــا فــي ذلــك إمكانيــة إبــرام اتفاقيــات تعــاون مــع

فائـدة ربويـة،  نمؤسسـات تقليديـة للحصـول علـى تمويـل مؤقـت بـدو  مؤسسات خدمات مالية إسـلامية أخـرى، أو
 أو إبرام ترتيبات بيع وإعادة استئجار بغرض الحصول على تمويل لأجل طويل.

  ترتيبات للحصول على سيولة من المصرف المركزي (بدون فائدة ربوية) إجراءإمكانية. 
 اتخـــاذ الإجـــراءات فـــي مختلـــف مراحـــل أزمـــة  تكـــوين فريـــق أو تعيـــين أشـــخاص لإدارة الأزمـــات لتـــولي مســـؤولية

 السيولة.
 .اعتماد إجراءات تبليغ للاتصال مع المركز الرئيس للمؤسسة و/أو الهيئات الإشرافية 
مــا تنــوي مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية الاعتمــاد علــى أنــواع اتفاقيــات التعــاون المــذكورة  رأخيــراً، وبقــد -ه

  75توافر الأطراف المتعامل معهم الراغبين في الدخول في مثل هذه الترتيبات.أعلاه، فإنها تحتاج للتأكد من 
  

  خامساً: مخاطر معدل العائد
  تعريف مخاطر معدل العائد وطبيعتها -1

تتعــرض مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية لمخــاطر معــدل العائــد فــي ســياق المخــاطر الإجماليــة داخــل قــوائم 
في المعدلات القياسية المقارنة قد يؤدي إلى توقع أصـحاب حسـابات الاسـتثمار لمعـدل مراكزها المالية، فأي ارتفاع 

عائــد أعلــى. وتختلــف مخــاطر معــدل العائــد عــن مخــاطر ســعر الفائــدة مــن حيــث أن تلــك المؤسســات تهــتم بنتــائج 
  ل دقيق.أنشطتها الاستثمارية في نهاية فترة حيازة الاستثمار، ولا يمكن تحديد تلك النتائج مسبقاً بشك

ويمكــن أن تكــون المخــاطر التجاريــة المنقولــة إحــدى تبعــات مخــاطر معــدل العائــد. وقــد تضــطر مؤسســات الخــدمات 
الماليــة الإســلامية تحــت ضــغط الســوق إلــى دفــع عائــد يفــوق العائــد الــذي تــم اكتســابه علــى الموجــودات التــي يمولهــا 

ن المستوى مقارنـة بمعـدلات المنافسـين. وقـد تقـرر أصحاب حسابات الاستثمار، إذا كان العائد على الموجودات دو 
تلك المؤسسات التنازل عن حقوقها في كل أو جزء من حصصها فـي أربـاح المضـاربة لإرضـاء أصـحاب حسـابات 
الاســتثمار والاحتفــاظ بهــم كعمــلاء وثنــيهم عــن ســحب أمــوالهم. وتنشــأ المخــاطر التجاريــة المنقولــة نتيجــة لضــغوط 

ويعـــد قـــرار تلـــك المؤسســـات  ات لجـــذب المســـتثمرين (مقـــدمي الأمـــوال) والاحتفـــاظ بهـــم.تنافســـية علـــى تلـــك المؤسســـ
ح أصحاب حسابات الاستثمار قراراً تجارياً يجب أن تخضع الأسس للصابالتنازل عن حقوقها في حصص الأرباح 

  سات.التي يبنى عليها لسياسات وإجراءات واضحة ومحددة، بما في ذلك موافقة مجالس إدارات تلك المؤس
ــاطي ــاح: احتي ــدل الأرب يتمثــل احتيــاطي معــدل الأربــاح فــي المبلــغ الــذي تخصصــه مؤسســات الخــدمات الماليــة  مع

الإسلامية من دخلها الإجمالي قبل توزيع حصـص المضـاربة للمحافظـة علـى مسـتوى محـدد للعائـد علـى الاسـتثمار 
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تحديــد الأســس التــي يــتم بنــاءً عليهــا  لأصــحاب حســابات الاســتثمار وزيــادة حقــوق الملكيــة. وعلــى تلــك المؤسســات
حساب تلك المبالغ مسـبقاً وتطبيقهـا وفقـاً للشـروط التعاقديـة التـي يقبـل بهـا أصـحاب حسـابات الاسـتثمار، وبعـد قيـام 
مجــــالس إدارات مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة الإســــلامية بمراجعتهــــا واعتمادهــــا رســــمياً. وفــــي بعــــض الــــدول، تحــــدد 

  بات المتعلقة بالاحتفاظ باحتياطي معدل الأرباح.السلطات الإشرافية المتطل
أما فيما يتعلق باحتياطي مخـاطر الاسـتثمار والـذي يتمثـل فـي المبلـغ الـذي تخصصـه  احتياطي مخاطر الاستثمار:

مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية مــن دخــل أصــحاب حســابات الاســتثمار بعــد توزيــع حصــة المضــارب وذلــك 
سائر الاستثمارية المسـتقبلية علـى أصـحاب حسـابات الاسـتثمار، ويجـب أن تحـدد مجـالس لاحتواء آثار مخاطر الخ

إدارات تلـــــك المؤسســـــات وتوافـــــق علـــــى الأحكـــــام والشـــــروط التـــــي يـــــتم علـــــى أساســـــها تجنيـــــب احتيـــــاطي مخـــــاطر 
  76الاستثمار.

  دارة مخاطر معدل العائدبارات التشغيل والمبادئ الخاصة بإاعت -2
يجــب أن تضــع مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية نظامــاً شــاملاً لإدارة المخــاطر وإعــداد التقــارير المبــدأ الأول: 

عنها لتقييم الآثار المحتملة لعوامـل السـوق التـي تـؤثر علـى معـدل العوائـد علـى الموجـودات مقارنـة بمعـدلات العائـد 
  المتوقعة لأصحاب حسابات الاستثمار. 

  القيام بما يلي:يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية  استناداً إلى هذا المبدأ فإنه
يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تتخــذ الخطــوات اللازمــة للتأكــد مــن وجــود إجــراءات إداريــة  -أ

ن متعلقــة بتحديــد وقيــاس ومتابعــة مخــاطر معــدل العائــد، وإعــداد التقــارير بشــأنها ومراقبتهــا (بمــا فــي ذلــك التأكــد مــ
سلامة هيكلها). وبما أن مخاطر معدل العائد تنشـأ عـن المراكـز الاسـتثمارية المختلفـة داخـل قائمـة المركـز المـالي، 

داخـل فعلى تلك المؤسسات أن تقوم بتعيين موظفين أكفاء لتحليل حالات التعـرض للمخـاطر الناتجـة عـن الأنشـطة 
  .قوائم مراكزها المالية الموحدة

الخــدمات الماليــة الإســلامية العوامــل التــي تــؤدي إلــى حــدوث مخــاطر معــدل العائــد.  يجــب أن تــدرك مؤسســات -ب
ويتكون الشكل الرئيسي لمخـاطر معـدل العائـد التـي تتعـرض لهـا تلـك المؤسسـات مـن تزايـد المعـدلات الثابتـة طويلـة 

رة السـابقة، ولكنهـا الأجل في السوق. وبشكل عام تعكس معدلات الربح المتحققة على الموجودات مؤشر العائد للفت
  لا تتوافق بشكل فوري مع التغيرات الحاصلة في مؤشر العوائد المرتفعة.

يجـــب علـــى مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية أن تقـــيم آثـــار اعتمادهـــا علـــى أمـــوال أصـــحاب الحســـابات  -ج
ن السـحوبات المفاجئـة الجارية. وعلى الرغم من أن أصحاب هذه الحسابات لا يتوقعون عوائد على أمـوالهم، غيـر أ
  لهذه الأموال يمكن أن تؤدي إلى أثر سلبي على المعدل الإجمالي المحتمل لتلك المؤسسات.

  إدارة مخاطر معدل العائد -2-1
يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن يكون لديها نظم ملائمة لتحديد وقيـاس العوامـل التـي تـؤدي  -أ

  إلى مخاطر معدل العائد.
ـــة الإســـلامية طريقـــة الفجـــوات لتوزيـــع المراكـــز  -ب ـــد تســـتخدم مؤسســـات الخـــدمات المالي ـــد حســـاب معـــدل العائ عن
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الاســـتثمارية وفقـــاً للفتـــرات الزمنيـــة المتبقيـــة حتـــى تـــواريخ اســـتحقاقها أو تـــواريخ إعـــادة التســـعير، أيهمـــا أقـــرب أجـــلاً، 
وفق مواعيد استحقاق الذمم، لأن العوائد مـن هـذه وتصنف تلك المؤسسات موجوداتها ذات المعدل الثابت والمتغير 

الذمم تمثـل ملكيـة موجـودات المسـتثمرين المباشـرة والنفعيـة. ويمكـن أن تـدل التـدفقات النقديـة الفعليـة علـى فجـوة فـي 
. وقــد تســتخدم تلــك المؤسســات أســاليب تتفــاوت مــن فتــرة زمنيــة محــددة، ممــا قــد يــؤثر علــى معــدل العائــد لتلــك الفتــرة

البســـيطة إلـــى أســـلوب المحاكـــاة المتقـــدم أو الأســـاليب الديناميكيـــة لتقيـــيم تغيـــر التـــدفق النقـــدي فـــي المســـتقبل  الفجـــوة
وصافي الدخل، حيث يعتمد ذلك على مدى تعقيد وطبيعة أعمال تلك المؤسسات. وقد توفر التقديرات المستقاة من 

لمســتقبلية، ممــا يــؤدي إلــى ظهــور مســتويات مختلفــة أســاليب مختــارة توقعــات تقريبيــة مقبولــة لتغيــر الأربــاح الدوريــة ا
  للعوائد المتوقعة لأصحاب حسابات الاستثمار. 

يُبـــرز قيـــاس مخـــاطر معـــدل العائـــد أهميـــة توقـــع التـــدفق النقـــدي المتعلـــق بـــالأدوات والعقـــود عنـــدما يطلـــب مـــن  -ج
سـتحقاق لـديها، وكـذلك الافتراضـات مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية محاكاة وتقييم الأنماط السلوكية لآجال الا

الضــمنية والمؤشــرات التــي ينبغــي مراجعتهــا دوريــاً للاســتمرار فــي الاعتمــاد عليهــا. وعنــد تحديــد نــوع ومــدى الســلوك 
المتوقــع لتلــك المؤسســات، تراعــى الأهميــة النســبية للمخــاطر المحتملــة علــى الأربــاح المســتقبلية، وفائــدة المعلومــات 

  .التي يتم الحصول عليها
على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تتحقق مـن فهمهـا للخصـائص المختلفـة لأوضـاع مراكزهـا الماليـة  -د

بالنســبة للعمــلات المختلفــة والبلــدان التــي تعمــل فيهــا عنــد تقيــيم مــا إذا كــان للخطــر المحتمــل أثــر ذو أهميــة نســبية 
  ووشيك على وضع مركزها المالي.

لمخــاطر معــدل العائــد، يجــب أن تأخــذ مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية فــي عنــد تقيــيم خطــر التعــرض  -ه
حســبانها الــنمط الســلوكي غيــر التعاقــدي لآجــال الاســتحقاق للعمليــات فــي ســياق البيئــة التــي تعمــل فيهــا، وظــروف 
 الســـوق المتغيـــرة. ومـــن أمثلـــة ذلـــك أن توافـــق تلـــك المؤسســـات فـــي بعـــض الـــدول علـــى تســـوية كاملـــة بشـــرط إعطـــاء

حسومات على عمليات لاحقة في حالة السداد المبكر من قبل العميـل (فـي عمليـات المرابحـة والإجـارة)، وفـي دول 
  أخرى يمكن أن تمنح حسومات مرتجعة وفقاً لتقديرها المطلق ودون أي إشارة لذلك في العقد.

المالي لتصغير حجم تعرضها تشجع مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية على استخدام أساليب قائمة المركز  -و
  للمخاطر، وذلك بإتباع الاستراتيجيات الآتية على سبيل المثال لا الحصر:

 .تحديد وتنويع نسب معدلات الأرباح المستقبلية وفق توقعات ظروف السوق 
 .تطوير أدوات تتفق مع الشريعة 
 .77طرح إصدارات لشرائح من أدوات التوريق مطابقة للشريعة 
  اطر التجارية المنقولةإدارة المخ -2-2

ــاني:  ــدأ الث يجــب أن يكــون لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية إطــار ملائــم لإدارة المخــاطر التجاريــة المب
  المنقولة متى كان ذلك ملائماً.

على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تضع سياسة وإطاراً لإدارة توقعات مسـاهميها وأصـحاب حسـابات  -أ
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ار. وعندما تكون معدلات عوائد السوق لأصحاب حسابات الاستثمار في مؤسسـات منافسـة أعلـى مـن تلـك الاستثم
ــديها، فإنــه يتعــين عليهــا تقيــيم  التــي تقــدمها مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية لأصــحاب حســابات الاســتثمار ل

عــدلات المنافســين والمعــدلات طبيعــة ومــدى توقعــات أصــحاب حســابات الاســتثمار لــديها، ومــدى حجــم الفجــوة بــين م
  المتوقعة لدى أصحاب حسابات الاستثمار في تلك المؤسسات.

تحتـــاج مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية إلـــى اتخـــاذ قـــرار مـــدروس والاســـتمرار بالعمـــل بموجبـــه بشـــأن  -ب
لهــذا الاحتيــاطي  المســتوى المناســب لأرصــدة احتيــاطي معــدل الأربــاح، مــع الأخــذ فــي الاعتبــار أن المهــام الأساســية

تتمثـــل فـــي التخفيـــف مـــن التعـــرض للمخـــاطر التجاريـــة المنقولـــة. وتحـــتفظ بعـــض تلـــك المؤسســـات بنســـبة أصـــحاب 
حســابات الاســتثمار فــي هــذا الاحتيــاطي ضــمن حقــوق أصــحاب هــذه الحســابات لــديها بغــرض تحســين العوائــد لهــم، 

منافسون. ويشـير هـذا الأمـر ضـمناً إلـى أن هنـاك وبشكل خاص تعزيز تلك العوائد إذا كانت أقل من التي يقدمها ال
  78سنوات يرتفع فيها رصيد هذا الاحتياطي وسنوات أخرى يتراجع فيها.

  
  سادساً: مخاطر التشغيل

  تعريف مخاطر التشغيل وتطبيقها -1
التــي علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تراعــي المجموعــة الكاملــة لمخــاطر التشــغيل ذات الأهميــة  -أ

تــــؤثر علــــى عملياتهــــا، بمــــا فــــي ذلــــك مخــــاطر الخســــارة الناتجــــة عــــن عــــدم كفايــــة أو إخفــــاق الإجــــراءات الداخليــــة 
والأشخاص والنظم، أو الناتجة من أحداث خارجية. وتأخذ تلك المؤسسات في الاعتبار الأسباب المحتملة للخسـارة 

  ولياتها الاستئمانية.الناتجة عن عدم الالتزام بالشريعة، وإخفاقها في الوفاء بمسؤ 
تتعــــرض مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة الإســــلامية لمخــــاطر تتعلــــق بعــــدم الالتــــزام بالشــــريعة، ومخــــاطر تــــرتبط  -ب

بمســؤولياتها الاســتئمانية تجــاه مختلــف مقــدمي الأمــوال. وتعــرض هــذه المخــاطر تلــك المؤسســات إلــى مخــاطر قيــام 
فسخ العقود مما يؤدي إلى تشـويه السـمعة أو الحـد مـن فـرص  مقدمي الأموال بسحب أموالهم، وفقدان العائدات، أو

  الأعمال.
تنشــأ مخــاطر عــدم الالتــزام بالشــريعة نتيجــة عــدم التــزام مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية بالشــريعة التــي  -ج

  تحددها الهيئات الشرعية لتلك المؤسسات في البلد الذي تعمل فيه تلك المؤسسات.
ريعة أمراً أساسياً لعمليات مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية، ويجب أن تشمل متطلبات هذا يعد الالتزام بالش -د

الالتــزام جميــع أعمــال تلــك المؤسســات، ومنتجاتهــا وأنشــطتها. وبمــا أن أغلبيــة مقــدمي الأمــوال يســتخدمون خــدمات 
لالتــزام المؤسســات بالشــريعة مصــرفية تلتــزم بالشــريعة لتصــحيح التعــاملات حســب مقتضــيات الشــريعة، فــإن إدراكهــم 

أمر مهم جداً لتعزيز اسـتمرار علاقـتهم مـع تلـك المؤسسـات. وفـي هـذا السـياق يصـنف الالتـزام بالشـريعة ضـمن فئـة 
أولويــات عليــا مقارنــة بمخــاطر محــددة أخــرى. وإذا لــم تعمــل تلــك المؤسســات وفقــاً للشــريعة فيــتم إلغــاء العمليــات ولا 

  مشروعاً. يعتبر أي دخل ناتج عنها ربحاً 
المخاطر الاستئمانية هي تلك المخاطر التي تنشأ من إخفاق مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية فـي أدائهـا  -ه
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وفق معايير صريحة وضمنية قابلة للتطبيق على مسؤولياتها الاستئمانية. ونتيجة للخسائر فـي الاسـتثمارات، يمكـن 
درة علـــى تلبيـــة طلبـــات أصـــحاب الحســـابات الجاريـــة لســـداد أن تصــبح تلـــك المؤسســـات معســـرة بمـــا يجعلهـــا غيـــر قــا

أموالهم، وحماية مصالح أصحاب حسابات الاسـتثمار لـديها. وقـد تخفـق تلـك المؤسسـات فـي أن تتصـرف بـالحرص 
الواجــب عنــد إدارة الاســتثمارات ممــا يــؤدي إلــى نشــوء مخــاطر قــد تحــرم أصــحاب حســابات الاســتثمار مــن الحصــول 

  79على أرباحهم.
  بارات التشغيل والمبادئ الخاصة بإدارة مخاطر التشغيلاعت -2
على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تضع إطار عمل شامل وسليم لتطوير وتنفيذ بيئة رقابية احترازية  -أ

  لإدارة مخاطر التشغيل الناشئة عن أنشطتها.
بشــكل متناســق علــى كافــة مســتويات  أعــلاهتنفــذ مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية إطــار العمــل المــذكور  -ب

  .هياكلها التنظيمية، بحيث يفهمه جميع الموظفين ذوي العلاقة
يجب على مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تجري مراجعات دورية لاكتشاف أوجه الخلـل فـي التشـغيل  -ج

إجــراء تـدقيق مسـتقل للحسـابات وتقيــيم  ومعالجتهـا. ويجـب أن تشـمل المراجعـات والتقيــيم لـنظم الرقابـة الداخليـة علـى
  يضطلع به مدققون داخليون و/أو خارجيون.

  مخاطر عدم الالتزام بالشريعة -2-1
يجـب أن يكـون لـدى مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية أنظمـة وضـوابط كافيـة بمـا فـي ذلـك هيئـة المبدأ الأول: 

  شرعية / مستشار شرعي لضمان الالتزام بالشريعة.
يجــب أن تتأكــد مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية مــن التزامهــا فــي جميــع الأوقــات بالشــريعة حســبما تحــدده  -أ

الهيئات الشرعية في البلد الذي تعمـل فيـه، وذلـك فيمـا يتعلـق بمنتجاتهـا وأنشـطتها. وهـذا يعنـي أن اعتبـارات الالتـزام 
أو أمــوال اســتثمارية، وقــدمت تمــويلاً وخــدمات اســتثمارية  بالشــريعة يــتم الأخــذ بهــا كلمــا قبلــت تلــك المؤسســات ودائــع

  لعملائها. 
يمــا يتعلــق فيجـب أن تتأكــد مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن وثــائق عقودهــا تتفــق مــع الشــريعة، وذلــك  -ب

والتضــليل والإكــراه أو غيــر ذلــك ممــا يمــس  بصــياغة العقــد وإنهائــه والأمــور التــي قــد تــؤثر علــى أدائــه مثــل الاحتيــال
  الحقوق والالتزامات.

علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية أن تجــري مــرة واحــدة ســنوياً علــى الأقــل، مراجعــة لمــدى التزامهــا  -ج
ذوو بالشــريعة تتــولاه إدارة رقابــة شــرعية مســتقلة أو أن تــتم كجــزء مــن مهــام التــدقيق الــداخلي أو الخــارجي، يقــوم بهــا 

المعرفــة والخبــرة اللازمــة لــذلك الغــرض. وتهــدف تلــك المراجعــة إلــى التأكــد مــن كــل مــن طبيعــة الأنشــطة التمويليــة 
والاســتثمارات فــي رؤوس الأمــوال وأن العمليــات الأخــرى لتلــك المؤسســات، يــتم تنفيــذها وفــق الشــريعة حســبما تحــدده 

  الشرعية في تلك المؤسسات.الفتاوى والسياسات والإجراءات التي تقرها هيئة الرقابة 
تحتفظ مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية بسجل عن الدخل غير المحقق الناشئ عن عدم الالتزام بالشريعة،  -د

وتقــيم احتمــال حــدوث حــالات مشــابهة فــي المســتقبل. وبنــاءً علــى المراجعــات الســابقة والمجــالات المحتملــة التــي قــد 
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، يمكن لتلك المؤسسات أن تقدر حجم الأرباح المحتملة التـي لا يمكـن لهـا إثباتهـا يحدث فيها عدم الالتزام بالشريعة
  80أرباحاً محتجزة.

  المخاطر الاستئمانية -2-2
يجــب أن يكــون لــدى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية آليــات ملائمــة لحمايــة مصــالح جميــع المبــدأ الثــاني: 

حسـابات الاسـتثمار مـع الأمـوال الخاصـة لتلـك المؤسسـات، يتعـين مقدمي الأموال. وفي حالة خلط أمـوال أصـحاب 
على المؤسسات أن تتأكد من وضع أسس لتحديد الموجودات والمصروفات والإيرادات وتوزيع الأرباح وتطبيق هـذه 

  الأسس وإعداد تقارير عنها بطريقة متناسقة مع المسؤوليات الاستئمانية لتلك المؤسسات.
الخــدمات الماليــة الإســلامية وتنفــذ سياســة واضــحة ومعتمــدة للقيــام بأدوارهــا المختلفــة، يجــب أن تضــع مؤسســات  -أ

والتي قد تنطوي على تضارب مصالح، فيما يتعلق بإدارة أنواع مختلفة مـن حسـابات الاسـتثمار. ويجـوز أن تشـتمل 
  المتعلقة بحماية مصالح أصحاب حسابات الاستثمار على ما يلي:سياسة تلك المؤسسات 

 وفـق يد أنشطة الاستثمار التي تساهم في عوائد الاستثمار، واتخاذ الخطوات المناسبة للقيـام بتلـك الأنشـطة تحد
واجباتهــا الاســتئمانية، وواجبــات عقودهــا الخاصــة بالوكالــة، والتعامــل مــع مقــدمي الأمــوال بشــكل مناســب ووفــق 

 أحكام وشروط عقودها الاستثمارية. 
 ودات والأرباح بين المؤسسات وأصحاب حسابات الاستثمار الـذين اسـتثمرت أن يتم بشكل مناسب توزيع الموج

 أموالهم خلال فترة استثمارية مختلفة.
  تحديد الاحتياطيات المناسبة عند مستويات لا تمس بحق أصـحاب حسـابات الاسـتثمار الحـاليين فـي الحصـول

 على عوائد أفضل.
 وحسابات الاستثمار.د من مخاطر الانتقال بين الحسابات الجارية حال 
يجـــب أن تفصـــح مؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية بشـــكل واف وفـــي المواعيـــد المقـــررة عـــن المعلومـــات  -ب

لأصحاب حسابات الاستثمار وللأسواق بشكل عام، لتوفير أساس موثوق به لتقويم طبيعة مخاطر تلـك المؤسسـات 
  81وأدائها الاستثماري.

  المقيدةأصحاب حسابات الاستثمار  -2-3
يجب أن تحـتفظ مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية بحسـابات منفصـلة فيمـا يتعلـق بعملياتهـا التـي قامـت بهـا  -أ

لأصـــحاب حســـابات الاســـتثمار المقيـــدة، وعليهـــا أن تتأكـــد مـــن الاحتفـــاظ بشـــكل مناســـب بســـجلات لجميـــع عمليـــات 
  الاستثمار.

الحسـابات أو المخـاطر يجوز أن تنشئ مؤسسات الخـدمات الماليـة الإسـلامية احتياطيـات منفصـلة وفـق فئـات  -ب
وذلــك للمســاعدة فــي جبــر الــنقص المســتقبلي فــي العائــد علــى الاســتثمار لأصــحاب حســابات الاســتثمار فــي حالــة 

استخدامها لتشـمل الأسـس التـي حدوث خسائر متكررة. ويجب أن توثق تلك المؤسسات طرق تكوين الاحتياطيات و 
تحدد التحويلات مـن الاحتياطيـات وإليهـا، وكـذلك السـقوف العليـا لاحتياطيـات معينـة، واسـتخدام احتياطيـات محـددة 
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  وإنهائها.
في حال قيام مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية بتعبئة أموال لأغراض استثمارية محددة، يكون من الواجب  -ج

التـي تتناسـب مـع حجـم ومسـتوى استيفاء أصحاب حسابات الاستثمار لمتطلبات محددة للأهلية عليها أن تتأكد من 
ى نــــمخــــاطر الفــــرص الاســــتثمارية وإطارهــــا الزمنــــي، ويمكــــن أن تشــــمل متطلبــــات الأهليــــة هــــذه تحديــــد مســــتوى أد

  للاستثمار.
د مــــن كفايــــة نوعيــــة علــــى مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة الإســــلامية أن تضــــع إجــــراءات وضــــوابط مناســــبة للتأكــــ -د

المعلومات المقدمة المتعلقة بالاستثمار، والالتـزام الكامـل بالقواعـد والمتطلبـات ذات العلاقـة، خصوصـاً عنـد تسـويق 
  فرصة استثمارية لدى مستثمرين مرتقبين.

مل على أي حال، وعندما تنشئ مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية وحدات تابعة منفصلة ومملوكة لها بالكا -ه
أو منشــأة ذات أغــراض خاصــة كوســيلة للقيــام باســتثمارات محــددة أو تمــويلات فــي مشــاركة معينــة، فــإن عليهــا أن 
تتأكد من أن المخاطر التي تنشأ من تلك الوحدات التابعة و/أو المنشآت ذات الأغراض الخاصة تتم مراقبتها ورفع 

حيــث إن حــدوث خســارة فــي وحــدة  ،أســاس موحــد) التقــارير عنهــا علــى مســتوى المجموعــة (أي إدارة المخــاطر علــى
  82تابعة أو منشأة ذات أغراض خاصة قد يؤدي إلى مخاطر المساس بسمعة تلك المؤسسات.

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
82 Restricted Investment Accounts, Guiding Principles of Risk Management for Institutions (Other than 
Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005, P26. 
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تطرقنـــا فـــي الفصـــل الثـــاني إلـــى المبـــادئ الإرشـــادية المتعلقـــة بـــإدارة المخـــاطر فـــي المصـــارف الإســـلامية، خاتمـــة: 
ــا أنــواع  والمحــددة فــي المعيــار ذي الصــلة الصــادر عــن مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية، والــذي مــن خلالــه بينَّ

دئ الخاصــة بــالإجراءات اللازمـــة المخــاطر التــي تتعــرض لهـــا المصــارف الإســلامية وطبيعـــة هــذه المخــاطر والمبـــا
هندسـة نمـوذج لإدارة المخـاطر بالاسـتناد عدنا لاحقاً في اوهو ما سيسالمخاطر،  هذهوممارسة إدارة أفضل للتطبيق 

إلــى تصــنيفات المخــاطر هــذه والمبــادئ المتعلقــة بــالتطبيق الأفضــل لهــا. وســنتحدث فــي الفصــل التــالي عــن بعــض 
والتـــي تتنـــاول كـــل مـــن مخـــاطر نمـــاذج الهندســـة الماليـــة المســـتخدمة فـــي إدارة المخـــاطر فـــي المصـــارف التقليديـــة، 

أ مــن عنــدها دلتشــكل نقطــة انطــلاق نبــ مــن خــلال شــرحها بالتفصــيل،التشــغيل، الائتمــان ومخــاطر الســوق ومخــاطر 
للتعــديلات الممكــن إدخالهــا عليهــا لتصــبح أكثــر تناســباً مــع طبيعــة العمــل المصــرفي  اتتصــور  عالعمــل علــى وضــ

  الإسلامي.
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  الفصل الثالث
والتي سيتم تقنيات الهندسة المالية المتعلقة بإدارة المخاطر في المصارف التقليدية 

  المصارف الإسلامية. فيق تطبنمذجتها ل
  

تعتبر الهندسة المالية مدخلاً مـن المـداخل الهامـة التـي تقـدم تقنيـات عديـدة لقيـاس ومواجهـة والتنبـؤ بالمخـاطر التـي 
قـــدمت العديـــد مـــن التقنيـــات التـــي يمكـــن اســـتخدامها لإدارة المخـــاطر فـــي  حيـــث تعتـــري العمـــل المـــالي والمصـــرفي،
فــي إطــار أقصــى قيمــة متوقعــة للخســارة التــي يمكــن التعــرض لهــا بتقنيــات تقــيس المصــارف التقليديــة، ســواء تمثلــت 

ولـة سـتثنائية صـعبة لكـن معقالخسائر الكارثية التي ترتبط بظـروف اتقيس زمني محدد، وعند مستوى ثقة محدد، أو 
سنستعرض فـي كما قدمت تقنيات تقوم بقياس مخاطر التشغيل، والاستقرار والسلامة المالية للمصارف، و  الحدوث.

بشــيء مــن التفصــيل بعــض أهــم تقنيــات الهندســة الماليــة المســتخدمة فــي إدارة المخــاطر فــي المصــارف  الفصــلهــذا 
  وسيتم ذلك في إطار مبحثين رئيسين هما: ،نبين كيفية قيام المصارف التقليدية بتطبيقهاسالتقليدية حيث 

المستخدمة لقياس المخاطر التشغيلية وتحديد درجة الاستقرار والسلامة تقنيات الهندسة المالية المبحث الأول: 
  المالية

  المستخدمة لقياس الخسائر الكارثية والخسائر القصوىتقنيات الهندسة المالية المبحث الثاني: 
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  الأولالمبحث 
  المستخدمة لقياس المخاطر التشغيلية وتحديد درجة الاستقرار والسلامة الماليةتقنيات الهندسة المالية 

  
سنســتعرض فــي هــذا المبحــث أهــم تقنيــات الهندســة الماليــة المســتخدمة فــي إدارة المخــاطر فــي المصــارف التقليديــة 

اتين التقنيتـين حيـث سنشـرح هـالماليـة للمصـارف، والمتعلقة بقياس كل من الخسائر التشغيلية، والاسـتقرار والسـلامة 
مؤشــر التــي سنستعرضــها هنـا فــي ولـى الأ ةالتقنيــوتتمثــل . بحسـابهاونبــين كيفيــة قيـام المصــارف التقليديــة بالتفصـيل 

والــذي يقــيس درجــة الاســتقرار والســلامة الماليــة للمصــارف  Z-Scoreالاســتقرار والســلامة الماليــة المعــروف باســم 
أمـا الثانيـة فهـي تقنيـة معـدل العائـد  ى العائد على أصـولها ونسـبة حقـوق ملكيتهـا إلـى إجمـالي الأصـول.بالاستناد إل

التـي تقـيس المخـاطر ، Risk Adjusted Rate of Return on Capitalعلـى رأس المـال المعـدل بـالخطر 
الـذي يجـب الاحتفـاظ بـه التشغيلية بالاسـتناد إلـى حسـاب معـدل الصـافي المعـدل بـالخطر، ورأس المـال الاقتصـادي 

  غيل.ل من مخاطر الائتمان والسوق والتشلمقابلة المخاطر الرئيسة المترتبة على أعمال المصرف والمتمثلة بك
  

  لقياس الاستقرار المالي في المصارف Z-Scoreتقنية مؤشر : أولاً 
  Z-Scoreمؤشر مدخل إلى  -1

نمـو اقتصـادي، وتعتبـر المصـارف عصـب الحيـاة الاقتصـادية، يعتبر الاستقرار المالي الركيزة الأساسية لأي عملية 
والشريان الذي يغذيها بالأموال التي تشـكل القـوة الدافعـة والمحركـة لأي نشـاط. انطلاقـاً مـن ذلـك فـإن الاسـتقرار فـي 

تــؤدي إلــى هــزات د عمومــاً، وأي هــزة فــي مصــرف واحــد يمكــن أن القطــاع المصــرفي، يعنــي اســتقراراً فــي الاقتصــا
دية قد تقـود إلـى وقـوع أزمـة ماليـة أو اقتصـادية. لـذلك ومـن هـذا المنطلـق تـم وضـع العديـد مـن المؤشـرات التـي ارتدا

تقــيس درجــة الاســتقرار المــالي فــي المصــارف، وتكــون بمثابــة جهــاز إنــذار مبكــر ينــذر القــائمين علــى المصــارف، 
مؤشـرات أن المصـارف لا تسـير فـي والسلطات الرقابية بضـرورة اتخـاذ خطـوات تصـحيحية فـي حـال أظهـرت هـذه ال

الاتجاه الصحيح، أو تعطي رسائل طمأنة على أن السلامة المالية للمصرف على درجة جيدة مـن الاسـتقرار. ومـن 
  .Z-Scoreبين أحدث المنهجيات المستخدمة لتقييم السلامة المالية للمصارف أسلوب 

  Z-Scoreكيفية حساب مؤشر  -2
ييس الحديثة التـي تسـتخدم لقيـاس درجـة الاسـتقرار المـالي للمصـارف، وقـد أصـبح من المقا Z-Scoreيعتبر مؤشر 
مـن المؤشـرات الشـائعة الـذكر والاسـتخدام مـن أجـل تحديـد السـلامة  -في الأدبيات المصرفية الحديثـة -هذا المؤشر

تنخفض والصــحة الماليــة للمصــارف. حيــث يعكــس هــذا المؤشــر عــدد وحــدات الانحــراف المعيــاري التــي بموجبهــا ســ
يات رأس المال المصرفي. إن مؤشر الاستقرار المالي هـذا يـزداد مـع زيـادة مسـتو  الربحية، وذلك قبل أن يتم استنفاد
نــه يــنخفض حــين يكــون هنــاك عــدم اســتقرار فــي العوائــد، والــذي يظهــر مــن خــلال الربحيــة ورأس المــال، فــي حــين أ

ارتفاع قيمة الانحراف المعياري للعائد على الأصول. وكلما كانت قيمة هذا المؤشـر أعلـى، فـإن ذلـك الأمـر يعكـس 
حســاب هــذا أن المصــرف محــل الدراســة هــو أبعــد عــن احتمــالات الفشــل المــالي، وبالتــالي هــو أكثــر اســتقراراً. ويــتم 

، E/Aجمـالي الأصـول لإإلـى نسـبة حقـوق الملكيـة  ROAالمؤشر عن طريق إضافة العائد على أصول المصرف 
والذي يجب أن يحسب لخمس سنوات  σ(ROA)وقسمة الناتج على قيمة الانحراف المعياري للعائد على الأصول 
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ه يمكن الاعتمـاد علـى القيمـة المطلقـة للمؤشـر أو على الأقل. والعلاقة التالية تبين كيفية حسابه، مع الإشارة إلى أن
خذ اللوغاريتم الطبيعي للقيمة المطلقة للمؤشر وذلك من أجل تمهيد القيم المطلقة التي عادة ما تكون قيماً مرتفعة، أ

  83والمصرف الذي يحصل على قيمة أعلى يكون أكثر استقراراً:

(3-1) 
ROA     +     E/A 

= Z 
σ (ROA) 

 

  Risk Adjusted Return On Capital (RAROC)معدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر ثانياً: 
 Risk Adjustedيعتبر العائد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر جـزءً مـن عائلـة مقـاييس الأداء المعدلـة بـالخطر 

Performing Measures (RAPM).  وقد تم تطويره مـن قبـل مصـرفBanker Trust  فـي أواخـر السـبعينات
عنــدما واجــه المصــرف مشــاكل تتعلــق بتقيــيم العمــلات التجاريــة المتعلقــة بالأنشــطة والتــي تمتــاز بــأنواع مختلفــة مــن 

  المخاطر. وهو من أهم المقاييس المستخدمة لقياس المخاطر التشغيلية للمحفظة الاستثمارية للمصرف.
  
  تعريف العائد على رأس المال المعدل بالخطر -1

 Riskالمـــال المعـــدل بـــالخطر هـــو أداة لقيـــاس المخـــاطر وتحديـــد كميـــة رأس المـــال المخـــاطر  العائـــد علـــى رأس

Capital (RC) .84المطلوب من أجل دعم الصفقات أو الأنشطة والعمليات التي يقوم بها المصرف  
  
  استخدامات العائد على رأس المال المعدل بالخطر -2

  المعدل بالخطر ويحتل أهمية عالية في مجالين رئيسين هما:يستخدم العائد على رأس المال 
لأغــراض إدارة المخــاطر مــن أجــل تحديــد مقــدار مســاهمة كــل صــفقة أو عمليــة فــي المخــاطر الإجماليــة التــي  أولاً:

يتعرض لها المصرف، ومن أجل تحديد رأس المال المطلوب للمصرف ككل. لنتـذكر أن بيتـا الداخليـة تعتـرف فقـط 
  التنويع ضمن المحفظة الاستثمارية الحالية للمصرف.بإمكانية 

لأغــراض تقيــيم الأداء مــن أجــل تحديــد الربحيــة الاقتصــادية لعمليــات أو صــفقات مختلفــة علــى أســاس مقارنــة  ثانيــاً:

                                                 
83See: 1-Linh Nguyen, Michael Skully, Shrimal Perera, 2012 – Government Ownership, Economic 
Development, Regulation Quality and Bank Stability-International evidence. Department of Accounting and 
Finance, Monash University, 900 Dandenong, Vic 3145, Australia, P(15). 
2-Andries Alin Marius, Capraru Bogdan, 2009 – Bank Performance in Central and Eastern Europe: Rhe 
Role of Financial Liberalization. University of Iasi, P(16). 
3- Hiroyuki Kiyota, 2009 – Confronting the Global Financial Crisis: Bank Efficiency, Profitability, and 
Banking System in Africa. Institute for International Cooperation Studies, Takushoku University, Tokyo, 
Japan, P(11).  
4- Aslı Demirgüç-Kunt, Enrica Detragiache, and Thierry Tressel, 2006 –Banking on the Principles: 
Compliance with Basel Core Principles and Bank Soundness. The World Bank and International Monetary 
fund. P19. 
5- Thorsten Beck, Olivier De Jonghe, Glenn Schepens, 2012 - Bank Competition and Stability: Cross-
Country Heterogeneity. European Banking Center Discussion PaperNo. 2011-019, p12. 
6- John H. Boyd, Gianni De Nicolò and Abu M. Jalal, 2009 - Bank Competition, Risk and Asset Allocations, 
IMF, WP/09/143, p14. 
84 Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, John Wiley & 
Sons, Inc, Hoboken, New Jersey, P242. 
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المخاطر المعدلة الخاصة بالمصادر المختلفة للمخاطر. والهدف هنا يتمثل في كشـف مسـاهمة الصـفقة أو العمليـة 
 و القـرارات Capital-budgetingقيمة الإجماليـة للمصـرف مـن أجـل تـوفير أسـاس لموازنـة رأس المـال في خلق ال
  وتحديد الصفقات التي يكون للمصرف فيها ميزة تنافسية. يةتحفيز بالتعويضات ال الخاصة

الصـــناعة إن العائـــد علـــى رأس المـــال المعـــدل بـــالخطر لتقيـــيم الأداء يعتبـــر مـــن أفضـــل المقـــاييس المســـتخدمة فـــي 
المصــرفية لأغــراض تقيــيم الأداء. أمــا اســتخدامه فــي ســياق قيــاس وإدارة المخــاطر التشــغيلية، فيــتم فــي ظلــه قيــاس 
العوائد المعدلة المتولدة من خلال أخـذ المخـاطر التشـغيلية ذات العلاقـة برأسـمال مخـاطر التشـغيل. وهنـاك وجهـات 

الآخـر يقـوم علـى الـبعض الضـرائب فـي عمليـة الحسـاب، و نظر متعددة حول آلية حسابه يقـوم بعضـها علـى إدخـال 
عدم التعرض للضرائب، وسنقوم نحن باستخدام الصيغة التي لا تتعرض لاستخدام الضرائب في قيـاس العائـد علـى 
رأس المـــــال المعـــــدل بـــــالخطر وسنوضـــــح الأســـــباب المبـــــررة لـــــذلك فـــــي الفقـــــرة الخاصـــــة بحســـــابه لأغـــــراض قيـــــاس 

  85المخاطر.
  
  العائد على رأس المال المعدل بالخطر لتقييم الأداءاستخدام  -2-1

لإيضاح مفهوم العائد على رأس المال المعدل بالخطر ودوره بتقييم الأداء، لنفترض أن لـدينا عملتـين تجـاريتين كـل 
، ملايــين دولار خــلال الســنة الســابقة. العمليــة الأولــى تمثــل متــاجرة بالعملــة الأجنبيــة 10منهمــا حققــت ربحــاً مقــداره 

وهـذا الأمـر هـام  والثانية متاجرة بالسندات. والسؤال الذي يطرح نفسه هو: كيف نقيم أداء كل مـن هـاتين العمليتـين؟
  السابقين يجب أن يتم التوسع.  النشاطمن تعويض ملائم وكذلك لنقرر في أي من خطي ؤ من أجل أن ن

مقـدارها كمـا هـو مبـين فـي الجـدول لنفترض أن للمتاجرة بالعملة الأجنبية وبالسندات كمية من المـال ودرجـة تذبـذب 
مليـون دولار)، لكـن الأمـر يـتم  200). المتاجرة بالسندات يتم من خلالها التعامـل بمبـالغ كبيـرة (مقـدارها 1-3رقم (

% سنوياً، وذلـك مقابـل التعامـل بمبلـغ 4وى التذبذب في سوق يتصف بانخفاض في درجة التذبذب، حيث يبلغ مست
% للمتـاجرة بـالعملات. إن رأس المـال المخـاطر/المعرض للخطـر 12مليون دولار ودرجة تذبذب تبلغ  100مقداره 

Risk Capital (RC) لـو أنـه قيـاس للقيمـة المعرضـة للخطـر، ولنفتـرض أنهـا تـتم عنـد  ايمكـن أن يـتم حسـابه كمـ
ل سنة. وبافتراض أن التوزيع طبيعي، فإن هذا الكـلام يمكـن ترجمتـه إلـى رأس مـال مخـاطر % خلا99مستوى ثقة 

  يحسب كما يلي:
Risk Capital (RC) = VaR = 100,000,000  × 0.12 × 2.33 = 28,000,000$ 

مليــون دولار. ومــن أجــل أن  19للســندات  RCهــذا المبلــغ للمتــاجرة بــالعملات، وبالمثــل يبلــغ رأس المــال المخــاطر 
باستخدام انحراف معياري أسبوعي  RCيحسب رأس المال المخاطر  Banker trustنكون أكثر دقة فإن مصرف 

σw :كما يلي  
  

RC = 2.33 × σw× 52 × (1 – Tax Rate) × Notional ( (القيمة المتاجر بها           (3 – 2) 
  السابقة تتضمن العامل الضريبي الذي يحدد الكمية المطلوبة على أساس أنها بعد الضريبة.إن المعادلة 

                                                 
85 See: 1- Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 
P242 
            2- Anna S. Chernobai, Svetlozar T. Rachev, Frank J. Fabozzi, (2008),Operational Risk: A Guide to 
Basel II Capital Requirements, Models, and Analysis, John Wiley & Sons Inc.  
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  ) حساب مقياس الأداء المعدل بالخطر للمتاجرة بالعملات والسندات1-3الجدول رقم (

القيمة المعرضة للخطر   التذبذب  القيمة المتاجر بها  الربح  
VaR 

مقياس الأداء المعدل 
  بالخطر

  %35.77  $27.96  12  $100  $10  بالعملاتالمتاجرة 
  %53.65  $18.64  4  $200  $10  المتاجرة بالسندات

 ,Philippe Jorion, (2003), Financial Risk Manager Handbook, John Wiley & Sons, Inc, Hobokenالمصدر: 

New Jersey, P556.  
رأس المـــال المخـــاطر باســـتخدام العلاقـــة التاليـــة إن الأداء المعـــدل بـــالخطر عندئـــذ يـــتم قياســـه بقســـمة الأربـــاح علـــى 

  ):1-3والنتيجة مبينة في العمود الأخير من الجدول رقم (

  =  )RAPMمقياس الأداء المعدل بالخطر (
  الربح

(3 – 3)  
  )RCرأس المال المخاطر (

وذلــك لأن هــذا النشــاط بنــاءً علــى مــا ســبق فــإن المتــاجرة بالســندات تعتبــر ذات أداء أفضــل مــن المتــاجرة بــالعملات 
يتطلب رأسمال مخاطر أقل. وبشكل عام فإن رأس المال المخاطر يجب أن يـتم حسـابه مـن أجـل مخـاطر الائتمـان 

  ومخاطر التشغيل بالإضافة إلى أي تفاعل بين كلا هذين النوعين من المخاطر.
ل، أي باســتخدام التذبــذب والأمــر الجــدير بالملاحظــة هنــا هــو أن هــذا المــدخل يعــرض المخــاطر علــى أســاس مســتق

يجـب أن يـتم عـرض المخـاطر فـي إطـار  ولأغـراض تخصـيص رأس المـال، الخاص بكل منتج. في الإطار النظري
إلا انه  ،المحفظة الاستثمارية للمصرف بالكامل، وأن يتم قياسها في إطار مساهمتها بالمخاطر الإجمالية للمصرف

تقييـد المتـاجرات المتعلقـة بالمخـاطر فـي ظـل ضـوابطها، والتـي تشـير إلـى يـتم أن من الأفضل في الممارسة الفعليـة 
  التذبذبات في محافظها الاستثمارية.

  إن حساب العائد على رأس المال المعدل بالخطر يتم من خلال إتباع ثلاث خطوات هي:
  قيـــاس الخطـــرRisk Measurementوهـــذا يتطلـــب قيـــاس تعـــرض المحفظـــة للخطـــر، والمتعلـــق بالتذبـــذب : 

 والارتباطات الخاصة بمعاملات الخطر.
  تخصــيص رأس المــالCapital Allocation وهــذا يتطلــب اختيــار درجــة ثقــة وأفــق زمنــي لحســاب القيمــة :

. قـد تتطلـب العمليـة Economic Capitalالمعرضة للخطر، الأمر الـذي يتـرجم إلـى رأس المـال الاقتصـادي 
 إذا كان ذلك مناسباً. Regulatory Capitalأيضا تقييد رأس مال تنظيمي 

  مقياس أداءPerformance Measurement.هذا يتطلب تعديل الأداء لرأس المال المخاطر : 
أو أي مـن منهجياتهـا  RAPMإن قياس الأداء يمكـن أن يـتم بالاسـتناد إلـى منهجيـة قيـاس الأداء المعـدل بـالخطر 

تركـز علــى  Economic Value Added (EVA)المختلفـة. علـى سـبيل المثــال، القيمـة الاقتصـادية المضــافة 
خلــق القيمــة خــلال فتــرة محــددة بزيــادة العائــد علــى رأس المــال المطلــوب. وهــي تقــيس الأربــاح الاقتصــادية المتبقيــة 

residual economic profit :كما يلي  
  k(      (3 – 4)× (رأس المال  - = الربح  EVAالقيمة الاقتصادية المضافة 

علــى أنهــا معــدل خصــم. بــافتراض أن  kحيــث الأربــاح معدلــة مــن أجــل تكلفــة رأس المــال الاقتصــادي والتــي تحــدد 
القيمــة الإجماليــة ممثلــة بالقيمــة الاقتصــادية المضــافة، وبالتــالي فالمشــروع أو المنــتج الــذي تكــون قيمتــه الاقتصــادية 
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  أعلى يكون هو الأفضل.
  86طر يعرف على أنه:إن العائد على رأس المال المعدل بالخ

=  )RAROCالعائد على رأس المال المعدل بالخطر (
  )]K× (رأس المال  –[الربح 

(3 – 5) 
  رأس المال

  استخدام العائد على رأس المال المعدل بالخطر لأغراض إدارة المخاطر -2-2
إلـــى حســـاب العائـــد المعـــدل إن اســـتخدام العائـــد علـــى رأس المـــال المعـــدل بـــالخطر لأغـــراض إدارة المخـــاطر يســـتند 

  ويتم حسابه باستخدام العلاقة التالية: economic capital.87 بالخطر وقسمته على رأس المال الاقتصادي

=  )RAROCالعائد على رأس المال المعدل بالخطر (
  العائد الصافي المعدل بالخطر  

(3 – 6) 
 رأس المال الاقتصادي 

رأس المال المعدل بـالخطر هـو مقيـاس معـدل للعائـد علـى حقـوق الملكيـة، وهـو معـدل يمكننا القول بأن العائد على 
  ، حيث:برأس المال الاقتصادي

نقديــة) يــتم حســابه كمــا هــو (مقاســاً بوحــدات  Risk-Adjusted Net Income الــدخل الصــافي المعــدل بــالخطر
  مبين فيما يلي 

  = (Risk-Adjusted Net Income)العائد الصافي المعدل بالخطر 
  (إجمالي دخل الفائدة + الإيرادات الأخرى)الإيرادات   +
 تكاليف التمويل   -
  )النفقات الأخرى غير نفقات الفائدة ( النفقات المباشرة وغير المباشرة + المصاريف الإدارية المخصصة  -
  الخسائر المتوقعة   -
 (Capital Benefit)منافع رأس المال   +

  
الاقتصادي (مقاساً بوحدات نقديـة) هـو مقيـاس للمخـاطر يـتم تحديـده مـن قبـل المؤسسـة الماليـة علـى إن رأس المال 

  88وجه الدقة والتحديد.

                                                 
86 Philippe Jorion, (2003), Financial Risk Manager Handbook, John Wiley & Sons, Inc, Hoboken, New 
Jersey, P556-557. 

هو تقدير للانخفاض / النقص الأسـوأ الممكـن لـرأس مـال المؤسسـة عنـد مسـتوى ثقـة محـدد وفـي إطـار زمنـي مختـار. وهـو رأس المال الاقتصادي  87
ضمنه حساب رأس المال الاقتصادي يساوي للاحتمال الذي تريد أن دالة مباشرة للمخاطر التي تتعرض لها المؤسسة. وإذا كان مجال الثقة الذي يتم 

مـال تبقى في ظله المؤسسة في وضع مالي جيد وتكون قادرة على سـداد التزاماتهـا، فعندئـذ يمكـن القـول بـأن رأس المـال الاقتصـادي هـو كميـة رأس ال
قتصـادي هـو رأس المـال الواجـب الاحتفـاظ بـه لمقابلـة الخسـائر غيـر ، وباختصار يمكن القول بأن رأس المال الاالذي يجب على المؤسسة أن تمتلكه
  المتوقعة التي تتعرض لها المؤسسة.

 عدل تمثل منافع رأس المال المبالغ الناتجة عن استثمار رأس المال الاقتصادي في أصول خالية من المخاطر حتى نهاية الفترة التي يتم حساب م
، وفي الواقع العملي غالباً ر عنها، وهي مشابه للعائد الخالي من المخاطر في نظرية تسعير الأصول الرأسماليةالعائد على رأس المال المعدل بالخط

  .ما لا يتم أخذ منافع رأس المال بالحسبان عند القيام بحساب معدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر
88Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, P243. 
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إن معدل العائدعلى رأس المال المعدل بالخطر يمكن حسابه على مستوى المصرف ككل، كما يمكـن حسـابه علـى 
مــن المســتوى الكلــي إلــى مســتوى طــرق التحويــل والتخصــيص  يــتم تطبيــق مســتوى صــفقة أو عمليــة واحــدة، علــى أن

  لفترة واحدة. اً معدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر مقياس ويعتبربشكل صحيح. الصفقة 
إن العائد على رأس المال المعدل بالخطر عادة يحسب لأفـق زمنـي مقـداره سـنة واحـدة، وعليـه فـإن الـدخل الصـافي 

  ت المدة الزمنية للقياس. المعدل بالخطر يحدد لذا
إن بعــض الصــيغ الخاصــة بحســاب العائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر تأخــذ بعــين الاعتبــار الضــرائب عنــد 

 حساب الدخل الصافي المعدل بالخطر، وعندها يتم حساب العائد على رأس المال المعدل بالخطر كما يلي:
العائد على رأس المال المعدل بالخطر 

)RAROC(  =  
  الضرائب  -الخسارة المتوقعة  –التكاليف  –العوائد 

(3 – 7)  
  رأس المال الاقتصادي 

  
وعنـد حسـاب العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر بعـد الضـريبة، فـإن كميـة الضـريبة المحسـوبة فـي هـذه الحالـة 

للخسـائر المتوقعـة. إن هـذا الأمـر يجب أن تقابل الضرائب التي سيتم دفعها فيما لو كانت الخسائر الفعلية مسـاوية 
قد يتسبب في وجود فرق مع كمية الضـريبة المدفوعـة فعـلاً، لأن ذلـك سـيعتمد علـى كميـة الخسـائر الفعليـة التـي تـم 
تحملهــا مقابــل الخســائر المتوقعــة. ســنقوم باســتخدام الصــيغة التــي يــتم مــن خلالهــا حســاب العائــد علــى رأس المــال 

ين الاعتبار للضرائب وذلك لتجنب الوقوع فـي هـذا الاخـتلاف مـن ناحيـة ومـن ناحيـة المعدل بالخطر دون الأخذ بع
  أخرى ومن أجل الأسباب التالية:

إن الضرائب لا توفر سبب جوهري قوي لإجراء إدارة المخاطر على المستوى المؤسساتي من أجل خلق القيمـة  -1
  للمؤسسة.

مكـــن أن يـــتم حســـابه علـــى مســـتوى العمليـــة أو الصـــفقة، إن معـــدل العائـــد علـــى رأس المـــال المعـــدل بـــالخطر ي -2
  وبالتالي فإنه من الصعوبة بمكان، إن لم يكن من المستحيل أن يتم تحديد المعالجة الضريبية على هذا المستوى.

بالنسبة للمصـارف التـي تعمـل علـى المسـتوى الـدولي، فـإن الضـرائب يمكـن أن تسـبب انحـراف كبيـر وعـدم دقـة  -3
العائــد علــى رأس قارنــة بــين النتــائج. وهــذا الأمــر جعــل العديــد مــن هــذه المصــارف تســتخدم صــيغة فــي عمليــات الم

المــال المعــدل بــالخطر التــي تحســب قبــل الضــريبة (أي دون أخــذ الضــرائب بعــين الاعتبــار) مــن أجــل تقيــيم وحــدات 
 89الأعمال التي تعمل في ظل أنظمة ضريبية مختلفة.

  
  مدخل إلى مفهوم وآلية حساب رأس المال الاقتصادي:  -3
  تعريف ومفهوم رأس المال الاقتصادي:  -3-1

رأس المال الاقتصادي هو كمية رأس المال أو الزيادة في الأصول، والتي تحتاج لها المؤسسة المالية مـن أجـل أن 
تضمن أن قيمتها السوقية أو الحقيقية، وميزانيتهـا كافيـة وقـادرة علـى وفـاء ديونهـا، فـي إطـار زمنـي محـدد، فـي ظـل 

                                                 
89See:1- Pieter Klaassen, Idzard van Eeghen, (2009), Economic Capital: How it Works and What every 
manager Should Know.Elsevier Inc., Oxford, UK, p23. 
   2- Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, P244. 
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  90توقعة، والتي من الممكن أن لا تحدث.احتمال أو درجة ثقة محددة، وهي ترتبط بالأحداث غير الم
وبعبارة أخرى، هو كمية رأس المال التي يحتاجها المصرف من أجـل امتصـاص الخسـائر غيـر المتوقعـة فـي إطـار 
زمني محدد وعند مستوى ثقة محدد. ولأن الخسـائر المتوقعـة تأخـذ بعـين الاعتبـار عنـد تسـعير المنتجـات المصـرفية 

قروض، فإن رأس المال الاقتصادي يغطي المخاطر غير المتوقعـة، كمـا هـو موضـح وتشكيل احتياطيات خسائر ال
 ) التالي.1-3في الشكل رقم (

إن تحليل رأس المال الاقتصادي يتضـمن تحديـد المخـاطرة الناجمـة عـن أنشـطة وتعرضـات محـددة، ومـن ثـم العمـل 
  91ال لمواجهة هذه المخاطر.على القياس الكمي لهذه المخاطر، ومن ثم تحديد مساهمة وتخصيص رأس الم

  ): رأس المال الاقتصادي والمخاطر المتوقعة والمخاطر غير المتوقعة1-3الشكل رقم (
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  من إعداد الباحث بالاستناد إلى ما هو وارد في الكتاب التالي: المصدر: الشكل
Pieter Klaassen, Idzard van Eeghen, (2009), Economic Capital: How it Works and What every manager 
Should Know. Elsevier Inc., Oxford, UK, p5. 

  حسابه لمواجهتهالاقتصادي وكيفية المخاطر التي يغطيها رأس المال ا -3-2
إن تحليــل رأس المــال الاقتصــادي يتنــاول المخــاطر الرئيســة التــي تتعــرض لهــا الأنشــطة المصــرفية والتــي تتمثــل فــي 
كــل مــن مخــاطر الائتمــان ومخــاطر الســوق ومخــاطر التشــغيل، وســنقوم هنــا بإيضــاح الآليــة التــي يــتم مــن خلالهــا 

لمخــاطر، مبتــدئين بمخــاطر الائتمــان، لننتقــل بعــدها إلــى حســاب رأس المــال الاقتصــادي لكــل نــوع مــن أنــواع هــذه ا
  92مخاطر السوق، وأخيراً مخاطر التشغيل.

                                                 
90Bruce T. Porteous, Pradip Tapadar, (2006), Economic Capital and Financial Risk Management For 
Financial Services Firms, Palgrave Macmillan, New York, P43. 
91Basel Committeeon Banking Supervision, (2008), Range of practices and issues in economic capital 
modeling, Bank for International Settlement, P9. 

ثـم هذا المدخل في عملية حساب رأس المال الاقتصادي الذي يبدأ بتقدير حجم رأس المال الاقتصادي لكل نوع من أنواع المخاطر المذكورة، ومـن 92
كل من هذه المخاطر ليشكل رأس المال الاقتصـادي الكلـي الواجـب تحديـده وتشـكيله مـن قبـل المصـرف ليكـون بمقـدوره يتم تجميع رأس المال المقدر ل

، وقد اعتمدناه هنا لأننا Bottom-up approachمواجهة الخسائر غير المتوقعة والحفاظ على ملاءته المالية، يسمى بالمدخل من أسفل إلى أعلى 
حســاب رأس المــال الاقتصــادي، لأنــه يقــدر الاحتياجــات لــرأس المــال لكــل نــوع مــن أنــواع المخــاطر، والتــي تشــكل فــي نعتقــد انــه المنهجيــة الأنســب ل

 الخسارة
 المتوقعة

 رأس المال الاقتصادي

 الاحتمال الخسارة غير المتوقعة   

 الخسائر

 جسم التوزيع ذيل التوزيع
0 

99.95%  
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  حساب رأس المال الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر الائتمان -3-2-1
هـي المخـاطر التـي تنشـأ مـن أي عمليـة عـدم سـداد أو جدولـة لـدفعات مسـتقبلية (هـذا تعريف مخاطر الائتمـان:  -أ

ث المتعلقـــة بالفشـــل فـــي الســـداد)، أو مـــن هجـــرة الائتمـــان غيـــر المتوقعـــة (هـــذا يعنـــي أحـــداث تتعلـــق يعنـــي الأحـــدا
بـــــالتغيرات فـــــي جـــــودة الائتمـــــان للمقتـــــرض) للقـــــروض والتـــــي تســـــبب ازديـــــاد فـــــي الخســـــارة الاقتصـــــادية للمصـــــرف 

economic loss to the bank عمليــات . وبمــا أن خســائر الائتمــان هــي عنصــر يمكــن التنبــؤ بــه فــي إطــار
الإقراض، فإنه من المفيد أن نميز بين المخاطر المتوقعـة والمخـاطر غيـر المتوقعـة وذلـك عنـد العمـل علـى التقـدير 

  الكمي لمخاطر ائتمان المحفظة، وبعدها يتم تقدير كمية رأس المال الاقتصادي لمخاطر الائتمان.
  طلب منا حساب أو التقدير الكمي لما يلي:إن حساب رأس المال الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر الائتمان يت

  الخسائر المتوقعةExpected Losses (EL). 
  الخسائر غير المتوقعةUnexpected Losses (UL). 
 .مساهمة الخسائر غير المتوقعة 

  أخيراً وبالاستناد إلى ما سبق يتم حساب رأس المال الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر الائتمان.
المتوقعـة ونبـين كيفيـة حسـابها فـي إطـار كونهـا مكـون مـن المكونـات اللازمـة لحسـاب رأس المـال  لنبدأ مع الخسائر

  الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر الائتمان.
  
المتوقعــة فــي الخســائر التــي يتوقــع المصــرف أن يتعــرض لهــا فــي الحالــة  الخســائرتتمثــل  الخســائر المتوقعــة: -ب

غيــر مفاجئــة للمصــرف، وعــادة مــا تقــوم المصــارف بتجنيــب مبــالغ ماليــة الطبيعيــة لممارســة أعمالــه، وهــي خســائر 
أو أحياناً تسـمى تكـاليف المخـاطر المعياريـة  loan loss reservesمحددة في صورة احتياطيات خسائر القروض 

Standard Risk Cost  من أجل تغطية هذه الخسـائر التـي تحـدث كمـا ذكرنـا فـي الإطـار الطبيعـي الـذي يمـارس
  فيه المصرف أعماله.

إن الخسائر المتوقعة تختلف من سنة لأخرى، ومستوى الخسائر المتوقعة الذي نقوم بقياسـه هنـا يتمثـل فـي متوسـط 
عية، وليس مسـتوى الخسـائر التـي يـتم التنبـؤ الخسائر لفترة طويلة والتي تحدث في سياق الظروف الاقتصادية الطبي

) تتمثـل فيمـا ELبها للسنة القادمة بالاستناد إلى الدورة الاقتصادية. وهناك ثلاث مكونات تحدد الخسـارة المتوقعـة (
  يلي:
  احتمــال الفشــلProbability of Default (PD)،  والــذي يمثــل احتمــال فشــل المقتــرض (فــي الســداد) قبــل

 حددة (الأفق المقدر عادة ما يكون سنة واحدة)، أو في أي فترة قبل استحقاق أجل القرض.نهاية الفترة الم
  مقدار التعرضExposure amount (EA) .(للخسارة) في القرض وقت الفشل 
  معدل الخسارةLoss Rate (LR) وهو كسر كميـة التعـرض ،the fraction of the exposure amount 

  التي تم خسارتها في حادثة الفشل، هذا يعني الكمية التي لم تتم استعادتها بعد بيع الضمانة.
  إن الخسارة المتوقعة بناءاً على ما سبق يمكن حسابها كما يلي:

                                                                                                                                                         
 مجموعها رأس المال الاقتصادي المطلوب، بخلاف المدخل من أعلى لأسفل، الذي يبدأ بتقدير حجم رأس المال الاقتصادي ومن ثم يقوم بتخصيصه

  .على أنواع المخاطر المختلفة.
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ELH = PDH× EAH× LRH          (3 – 8) 

PDH : احتمال الفشل وصولاً إلى الأفق الزمنيH.  
EAH كمية التعرض في الفترة :H.  
LRH معدل الخسارة المتحققة في الفترة :H.93  

  
هـي المخـاطر الناشـئة مـن التذبـذبات غيـر المتوقعـة فـي مسـتويات مخـاطر الائتمـان. الخسائر غير المتوقعـة:  -ج

وهـــي تنشـــأ مـــن حـــدوث  إن المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة تعتبـــر عنصـــراً متكـــاملاً مـــع الأعمـــال القائمـــة علـــى الإقـــراض
وكـذلك مـن الهجـرة غيـر المتوقعـة ، unexpected occurrence of defaultsر المتوقعـة الإعسـارات الماليـة غيـ

. أي السحوبات الكثيرة وغير المتوقعة للمبالغ المودعة فـي المؤسسـة unexpected credit migrationللائتمان 
ملائــم فــي معــدل فائــدة الماليــة. إن المخــاطر غيــر المتوقعــة لا يمكــن التنبــؤ بهــا وبالتــالي لا يمكــن أن تســعر بشــكل 

يتمثـــــل فـــــي رأس المـــــال  cushionالقـــــروض. إن المخـــــاطر غيـــــر المتوقعـــــة تتطلـــــب وســـــادة أو مخفـــــف صـــــدمات 
  الاقتصادي، والذي من الضرورة بمكان أن يُمَيّز بخصائص المخاطر الخاصة بقرض محدد.

ان، أي هـي الانحـراف المعيـاري إن المخاطر غير المتوقعة تتمثل إحصائياً في الانحـراف المعيـاري لمخـاطر الائتمـ
لمخاطر الائتمان الفعلية حول متوسط المخاطر المتوقعة. إن مخاطر الائتمان لقرض محدد بحد ذاته (أي بإهمـال 
تــأثير التنويــع) يمكـــن أن يــتم اشــتقاقه مـــن مكونــات المخــاطر المتوقعـــة. فــإذا حســبنا المخـــاطر المتوقعــة علــى أنهـــا 

فإن المخاطر غير المتوقعة تحسـب علـى أنهـا الانحـراف المعيـاري لهـذا  المخاطر)، الوسط الحسابي للتوزيع (توزيع
  التوزيع.

ومعــدل  EAوكميــة التعــرض  PDوانطلاقــاً مــن أن المخــاطر المتوقعــة هــي محصــلة جــداء كــل مــن احتمــال الفشــل
 EA  التعـرضبـالتعريف مسـتقل بالنسـبة لكميـة  PD، فإنه ومن أجل قرض فردي فإن احتمال الفشل LRالخسارة 

. عـلاوة علــى Binary Event، وذلــك لأن الفشـل يعتبــر حادثـاً ثنائيـاً (إمــا أن يحـدث أو لا) LRومعـدل الخسـارة 
يمكـن أن يعرضـا علـى أنهمـا مسـتقلان. وبالتـالي يمكـن  LRومعـدل الخسـارة  EAذلك فإن كل من كميـة التعـرض 

  لة ثلاثة عوامل مستقلة، وسنصل للصيغة التالية:أن نطبق إحصاءات معيارية لاشتقاق الانحراف المعياري لحصي
 222
...

PDLR LRPDEAUL            (3 – 9) 

  حيث:
 LR

  .LRالانحراف المعياري لمعدل الخسارة :
 PD

  .PDالانحراف المعياري لاحتمال الفشل  :
يمكــن أن تختلــف أو تتنــوع، ولكنهــا عــادة لا تخضــع للتغيــرات فــي خصــائص  EAبمــا أن كميــة التعــرض المتوقعــة 

، ومعــدل الخســارة PDاحتمــال الفشــل المــالي كــل مــن تابعــة ل ULالائتمــان نفســها، فــإن المخــاطر غيــر المتوقعــة 
LRالمتعلقـــة بهمـــا)، والمقابلـــة لهمـــا ( ات، والتباينــ 2

LR
و  2

PD
. إذا لـــم يكــن هنـــاك عـــدم تأكـــد بالحـــدث المتعلـــق 

، فــإن كــلاً مــن التبــاينين ســتكون recovery rateبالفشــل المــالي ولــم يكــن هنــاك عــدم تأكــد حــول معــدل الانتعــاش 

                                                 
93Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, P170 - 
173. 
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، مشـيرةً إلـى أنـه لا يوجـد مخـاطر قيمته مساويةً للصفر. وبالتالي فإن الخسارة غير المتوقعة ستساوي أيضاً الصـفر
تجاهــل المؤشــر الزمنــي فــي عمليــة الاشــتقاق هــذه. إلا أن جميــع المعلمــات تــم تــم جــل التبســيط فقــد ائتمــان. ومــن أ

  . Hذلك سابقاً، في الفترة تم  اتقديرها، كم
، B(1,PD)مــع توزيــع ثنــائي  Bernoulli variable94نلاحــظ أنــه، طالمــا أن احتمــال الفشــل هــو متغيــر برنــولي 

  فإن: 
)1.(

2
PDPD

PD
           (3 – 10) 

وطالمــا أنــه مــن الصــعب عــادة فــي الحيــاة العمليــة قيــاس تبــاين معــدل الخســارة  2

LR
نتيجــة الــنقص فــي المعلومــات  

التاريخيــة المناســبة، ســيتعين علينــا فــي معظــم الحــالات أن نفتــرض التوزيــع المعقــول للتغيــرات فــي معــدل الخســارة. 
، فــإن توزيــع معــدل الخســارة يمكــن أن يأخــذ عــدة أشــكال، الأمــر PDولســوء الحــظ وبخــلاف توزيــع احتمــال الخســارة 

. وفــي حــين أن التوزيــع الثنــائي (التوزيــع ذو الحــدين) LRن معــدل الخســارة الــذي ينــتج عنــه معــادلات مختلفــة لتبــاي
binomial distribution  يبــالغ فــي تقيــيم تبــاين معــدل الخســارةLR  عنــد فشــل العميــل فــي الســداد، ســواء تــم)

يفترض أن جميـع المقترضـين 95Uniform Distributionخسارة كامل مبلغ التعرض أم لا)، فإن التوزيع الموحد 
%). لــذلك فــإن الافتــراض الأكثــر واقعيــة هــو 100 – 0لمتعثــرين ســيكون لهــم ذات احتمــال الخســارة الممتــد بــين (ا

التوزيع الطبيعي وذلك بسبب عدم وجود معرفة أفضل في معظم الحالات. إن شكل هذا التوزيع الطبيعي المفترض 
ــاً يجــب أن يأخــذ فــي الحســبان الحقيقــة الضــمنية التــي مفادهــا أن الخســائر  المترتبــة علــى بعــض العمــلاء هــي تقريب

معدومة، أي أنه تقريباً يتم استعادة المبلغ بالكامل، وأنه من غيـر المـرجح وبدرجـة كبيـرة أن تـتم خسـارة كـل الأمـوال 
  في إطار السير الطبيعي للأعمال.

لأطـر زمنيـة متعـددة ومثل المخاطر المتوقعة فإن المخاطر غير المتوقعة يمكـن أن تحسـب لفتـرات زمنيـة مختلفـة، و 
مــع مــرور الوقــت. وعــادة مــا يــتم اســتخدام إطــار زمنــي مقــداره ســنة واحــدة. لــذلك كــل مقــاييس التذبــذبات بحاجــة لأن 
تحسب على أساس سنوي وذلك لإتاحـة إمكانيـة المقارنـة بـين مختلـف المنتجـات ووحـدات الأعمـال. مـرة أخـرى فـإن 

الناتجــة عــن مخــاطر البلــد باســتخدام المكونــات  ULر المتوقعــة ذات الطريقــة يمكــن تطبيقهــا لاشــتقاق الخســارة غيــ
  96الثلاثة للمخاطر المتوقعة للبلد.

  
إن مخــاطر الائتمــان لا يمكــن الــتخلص منهــا نهائيــاً بــالتحوط تجاههــا فــي مســاهمة الخســائر غيــر المتوقعــة:  -د

الأسواق المالية، كما هـو الحـال بالنسـبة لمخـاطر السـوق. كمـا أن المشـتقات الائتمانيـة وتوريـق الأصـول يمكـن مـن 
خلالهـــــم تحويـــــل مخـــــاطر الائتمـــــان لجهـــــات أخـــــرى. إن هـــــذه الأعمـــــال لـــــن تزيـــــل مخـــــاطر التـــــدني أو الانخفـــــاض 

downside risk  المرتبطــة بعمليــة الإقــراض. ولكنهــا علــى أي حــال تقــوم بنقــل مخــاطر الائتمــان إلــى مشــاركين
آخرين في السوق وهو أفضل من تحملها، لأن الطريقة الوحيدة لتخفيض مخاطر الائتمـان تتمثـل فـي تضـمينها فـي 

رؤيتنـا المتعلقـة بـالنظر إلـى مخـاطر  محفظة استثمارية منوعـة بشـكل جيـد. انطلاقـاً مـن ذلـك فإننـا نحتـاج لأن نغيـر
                                                 

  للنجاح. دائم/ثابت مع وجود احتمال التجارب المستقلة مجموعة محدودة من في عدد من النجاحاتل نظريبرنولي هو توزيع  توزيع 94
  نفسه. كثافة الاحتمال لديها الخاصة به قيمالإذا كانت جميع  توزيع موحد لهالمستمر يكون  العشوائيفي التوزيع الموحد المتغير  95

96Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, P176 - 
177. 
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الائتمان من التعرض لمخاطر ائتمان فردية لوحدها، إلى مخاطر الائتمان التي يتم التعرض لها في سـياق محفظـة 
  استثمارية.
يمكــن حســابها ببســاطة وســهولة، لأن  portfolio of creditالمتوقعــة والمتعلقــة بمحفظــة الائتمــان  رإن الخســائ

. بنـاءً علـى ذلـك فـإن الخسـارة المتوقعـة للمحفظـة تحسـب linear and additiveسارة المتوقعة خطية ومتزايـدة خال
  كما يلي: 

LRPDEAELEL ii

n

i
i

n

i
iP

..
11



           (3 – 11) 

  حيث: 
ELP

  من عمليات الائتمان. n: تمثل الخسارة المتوقعة للمحفظة والمتمثلة بعدد 
على أي حال وعند حساب الخسائر غير المتوقعة على مستوى المحفظة، فإنه يجب علينا أن نأخذ بعين الاعتبار 

فإن مساهمة أصل في مخاطر المحفظة الإجمالية يكون له  - وفقاً لنظرية المحفظة الاستثمارية–آثار التنويع لأنه 
نا نستطيع تعريف الخسائر غير المتوقعة للمحفظة أهمية في سياق المحفظة ككل. وفي شكلها الأكثر شيوعاً، فإن

ULالاستثمارية  P
  على أنها: 

ULULρwwUL jiij
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           (3 – 12) 

  علماً أن:   
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          (3 – 13) 

  حيث:
wi

  من الأصول الائتمانية. Iتمثل وزن محفظة مكونة من عدد  :


ij
سـيحدث خـلال  jوالأصـل  iالارتباط الذي على أساسه الفشل أو هجرة الائتمان (في نفس الاتجـاه) للأصـل  :

  والتي تمثل سنة واحدة بالغالب). Hإلى  0الفترة الزمنية المحددة مسبقاً (عادةً الفترة تكون ممتدة من 
ULi

  (9 – 3)كما عرفناها أعلاه في العادلة  Iالخسارة غير المتوقعة للأصل الائتماني  :
لــذا إذا أخــذنا بعــين الاعتبــار قــرض علــى مســتوى المحفظــة، فــإن المســاهمة الفرديــة لــه فــي الخســائر غيــر المتوقعــة 

ULi
  نسبة إلى المخاطر الإجمالية للمحفظة، هي دالة لما يلي:بال 

  الخسارة المتوقعة للقـرض(EL) لأن احتمـال الفشـل ،(PD)  ومعـدل الخسـارة(LR) وكميـة التعـرض ،(EA) ،
 جميعهم داخلون في معادلة الخسائر غير المتوقعة.

 .(أي وزن القرض بالنسبة للمحفظة) كمية التعرض للخسارة في القرض 
  الارتباط الخاص بالتعرض، بالنسبة لبقية المحفظة.معامل 

ULCمــن أجــل حســاب مســاهمة الخســائر غيــر المتوقعــة  i
تحليليــاً، فإننــا نحتــاج أولاً إلــى تحديــد  iلقــرض وحيــد  

ن التأثير الحدي لتضمين أو إضـافة هـذا القـرض علـى مخـاطر محفظـة الائتمـان الكليـة. هـذا الأمـر يمكـن إنجـازه مـ
للمخــاطر غيــر المتوقعــة للمحفظــة والمتعلــق  the first partial derivativeخــلال أخــذ المشــتق الجزئــي الأول 
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i )ULiبالمخاطر غير المتوقعة لقرض 
  ) وذلك كما يلي:
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          (3-14) 

ULMC i
  في المخاطر غير المتوقعة الكلية للمحفظة. i: المساهمة الحدية لقرض 

إن الصيغة المبينة أعلاه، تظهر أن المساهمة الحدية تعتمد على أوزان المخاطر غيـر المتوقعـة للقـروض المختلفـة 
 iفي المحفظة، وليس على حجم المحفظة بحد ذاتها. ومن أجل حساب التذبذبات في المحفظة التي تُعزى للقرض 

  ي تذبذبات المحفظة: نستخدم الخاصية / الصيغة التالية والمتعلقة بالتغير الحدي ف
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           (3-14/1) 

إن المســـاهمة الحديـــة لكـــل قـــرض ثابتـــة إذا بقيـــت الأوزان المتعلقـــة بكـــل قـــرض فـــي المحفظـــة ثابتـــة. لـــذلك بإكمـــال 
المعادلـــة الســـابقة مـــن خـــلال الإبقـــاء علـــى وزن كـــل قـــرض ثابـــت (أي نســـبة المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة لقـــرض إلـــى 

ثابتة، وهذا الكلام صحيح فـي المتوسـط لأغـراض الممارسـة العمليـة)  (ULi/ULp)المخاطر غير المتوقعة لمحفظة
  نحصل على المعادلة التالية:
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           (3 – 15) 

مـن المكونــات، حيـث كـل مكــون مـن هــذه  nبنـاءً علـى ذلــك، فـإن المخـاطر غيــر المتوقعـة يمكــن تجزئتهـا إلـى عــدد 
لكـل قـرض،  marginal loss volatility contributionالمكونـات يقابـل المسـاهمة الحديـة لتذبـذبات المخـاطر 

منها على حدة. بناءً على ما سبق يمكننا أن نعرف المسـاهمة الكليـة للمخـاطر غيـر مضروبة بتذبذب الخسارة لكل 
  المتوقعة للمحفظة وفق المعادلة التالية:

  
(3-16)  

 
ســتطيع بســهولة أن نــرى مــن المعادلــة الســابقة بــأن مســاهمة المخــاطر غيــر المتوقعــة لهــا الحجــم أو التــأثير الأهــم ن

المتوقعة سيساوي المخاطر غير المتوقعـة علـى مسـتوى المحفظـة (أي أن بحيث أن جمع مساهمات المخاطر غير 
  جمع الأجزاء سيساوي الكل، وهو تماماً يماثل النتائج المرغوبة) كما هو مبين في المعادلة التالية:
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) n/1تقريباً بنفس الخصائص والحجم ( من القروض والتي تتمتع nولنفترض الآن بأن المحفظة تتكون من عدد 
tconsعندئذ نستطيع القول أن معامل الارتباط ثابت أي (

ij
tan) من أجل (ji  وبإعادة كتابة ،(

  ) بالاستناد إلى نظرية المحفظة المعيارية نحصل على المعادلة التالية:3-12المعادلة (
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, covvarcov (3 – 18) 

  : تمثل تباين الخسائر.variيعرف على أنه التغير (التباين المشترك)، و  :Covi, jحيث: 
  نستطيع القيام بعملية اشتقاق أخرى بناءً على المعادلة السابقة حيث نحصل على المعادلة التالية:
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(3 – 19) 

  وبالتالي:     
)(

2

nnnULUL ip
            (3-20) 

وباستخدام الفرض المتعلق بتشابه الائتمان في المحفظة الذي تمت الإشارة له سابقاً، نستطيع إعادة كتابـة المعادلـة 
  كما يلي:
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  لتصبح: nإن المعادلة السابقة يمكن أن تختصر من أجل عدد كبير من القروض / الائتمان 
ULULC ii

           (3 – 22) 
  ) وإعادة ترتيب مكوناتهما نحصل على المعادلة التالية: 3- 22) و (3 –16وبدمج المعدلتين (
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           (3 – 23) 

بـين  average correlation (weighted)هـو الارتبـاط المتوسـط المـرجح  إن هذه المعادلة تظهر بوضـوح أن
  97القروض في المحفظة (كما افترضناه سابقاً).

إن عملية الاشتقاق التي قمنا بهـا ونـتج عنهـا المعـادلات السـابقة تقـدم لنـا العديـد مـن الإضـاءات الهامـة تتمثـل فيمـا 
  يلي:
 ) فهــذا يعنــي أن 3 –12إذا تمــت محاولــة تقــدير المخــاطر غيــر المتوقعــة للمحفظــة باســتخدام المعادلــة رقــم ،(

التــي يبلــغ  pairwise default correlationهنــاك حاجــة لتقــدير الارتباطــات الثنائيــة الافتراضــية أو الأساســية 
. فــإذا مــا أخــذنا بعــين الاعتبــار أن محفظــة القــروض عــادة مــا تتضــمن ألوفــاً مــن العمليــات [2/[n(n-1))]عــددها 

طــات يســتحيل القيــام بــه. إضــافة إلــى ذلــك، فــإن هنــاك حاجــة لأن تؤخــذ الائتمانيــة، فــإن إيجــاد هــذا العــدد مــن الارتبا

                                                 
97Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, P178 - 
181. 



 71

بعــــين الاعتبــــار حقيقــــة أن الارتباطــــات الافتراضــــية أو الأساســــية يصــــعب جــــداً إن لــــم يكــــن يســــتحيل إدراكهــــا أو 
 ملاحظتها.

 ) تمثـــل طريقـــة عمليـــة لحســـاب مســـاهمة المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة 3 –22إن المعادلـــة رقـــم (ULC.  علـــى أيـــة
حال، فإن هـذه المعادلـة وإن كانـت تتجاهـل حقيقـة أن أحجـام القـروض مختلفـةً إلا أنهـا تعـرض وتظهـر الارتباطـات 

 )3 –22(المختلفة (على سبيل المثال، حسب الصناعة أو على أساس جغرافي). لذلك فإن استخدام هذه المعادلـة 
المصـــارف تحــاول فـــي إطـــار قيامهــا بأنشـــطتها تجنـــب  لا يكشــف التركـــزات المحتملــة فـــي محفظـــة الائتمــان. إلا أن

يبــدو وبشــكل واضــح أنــه بالإمكــان تبســيطها وتفكيكهــا إلــى أجــزاء  )3 –22(تحقــق هــذه التركــزات. إن المعادلــة رقــم 
متنوعـة ومختلفــة مـن المحفظــة، بحيــث أنـه علــى ســبيل المثـال، يمكــن تضــمين الارتباطـات الأساســية أو الافتراضــية 

مختلفـة أو حتــى تلــك الخاصـة بائتمــان وحيـد. إن اســتخدام هــذا المـدخل (القــائم علـى المعادلــة رقــم بـين الصــناعات ال
 يتــيح للمصــارف –) 3 –12عوضــاً عــن المــدخل غيــر القابــل للتطبيــق المتمثــل فــي المعادلــة رقــم ( –) )3 –22(

والإرشادات أو  ،أن تقدر وبشكل كمي دقيق ما قاموا بإنجازه من خلال الخبرة وسياسات الإقراض العقلانية التقليدية
 98التعليمات الخاصة بالعمليات في الأجل الطويل.

  ًإن الارتباطات الأساسية أو الافتراضية، هي ارتباطات صغيرة لكنها طردية. لذلك وكما تمت الإشارة لـه سـابقا
 ا وفوائد معتبرة للتنويع في محفظة القروض.فإن هناك مزاي

  بشكل عام إن المدخل التحليلي متعب جداً وعادة ما يترتب عليه مشاكل وأخطاء في التقدير. ومن أجل تجنب
هذه الصعوبات فإن المصارف عادة مـا تسـتخدم إجـراءات رقميـة مـن أجـل اشـتقاق نتـائج أكثـر دقـة وموثوقيـة، ومـن 

 اكاة مونتي كارلو.أمثلة هذه الإجراءات مح
إن عرض المخاطر غير المتوقعة لائتمان واحد في إطار محفظة الائتمان يخفض وبشكل معتبر المخاطر الفردية 

  99وذلك في إطار مساهمة مخاطرها.
 Economic Capital for Credit Riskرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الائتمان  -ه

 expectedتتمثــل فــي المســافة بــين الحصــيلة المتوقعــة  -أوضــحنا ســابقاً  كمــا -إن كميــة رأس المــال الاقتصــادي 

outcome  والحصــيلة الســالبة غيــر المتوقعــةunexpected (negative) outcome .عنــد مســتوى ثقــة محــدد ،
المتوقعـــة غيـــر غيـــر المتوقعـــة علـــى مســـتوى المحفظـــة مشـــتق بواســـطة المخـــاطر  النتـــائجوكمـــا شـــاهدنا ســـابقاً، فـــإن 

، والتذبــذب المقــدر حــول الخســائر المتوقعــة. إن معرفــة شــكل توزيــع الخســائر، والخســائر المتوقعــة ULp للمحفظــة
، تســـاعد علـــى تقـــدير المســـافة بـــين الحصـــيلة المتوقعـــة ULp، والمخـــاطر غيـــر المتوقعـــة للمحفظـــة ELpللمحفظـــة 

ارب رأس المــــال " (عــــادة يشــــار إليــــه علــــى أنــــه مضــــmultipleومســــتوى الثقــــة المختــــار "كمضــــارب أو مضــــاعف 
Capital Multiplier (CM) للمخاطر غير المتوقعـة للمحفظـة (ULp ) 2-3كمـا هـو موضـح فـي الشـكل رقـم (

  التالي:

                                                 
ر إن هذه التعليمات أو الإرشادات عـادة مـا تشـير إلـى أنـه يجـب علـى المصـرف أن لا يقـرض أمـوالاً كثيـرة إلـى جهـة واحـدة (هـذا الأمـر يمثـل تـأثي 98

على أساس جغرافي واحد أو لصناعة واحدة (هذا الأمر يمثل تأثير الارتباط الذي تم إهمالـه فـي ))، أو 3 – 22الحجم الذي تم إهماله في المعادلة (
  )).3 – 22المعادلة (

99Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, P181 - 
182. 
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يساوي المخـاطر غيـر المتوقعـة للمحفظـة  ULCiوبما أن مساهمة الخسائر غير المتوقعة لعمليات الائتمان الفردي 
ULp ،نحدد رأس المال الاقتصادي الضروري على مستوى الصفقة الواحدة كما يلي: فإنه بإمكاننا أن  

Economic CapitalP = ULp . CM          (3 - 24) 

  القول: بناءً على ذلك يمكننا
Economic CapitalP = ULCi. CM         (3 - 24) 

لـــذلك إن رأس المـــال الاقتصـــادي علـــى مســـتوى عمليـــة ائتمانيـــة واحـــدة، هـــو جـــزء متناســـب مـــع مســـاهمته بمخـــاطر 
  الائتمان الإجمالية للمحفظة.

الي، وذلـك لأننـا نهـتم إن المهمة الأصعب في عملية تقدير رأس المال الاقتصادي تتمثل في اختيار التوزيع الاحتمـ
فقــط بــذيل التوزيــع. إن مخــاطر الائتمــان ليســت موزعــة توزيعــاً طبيعيــاً إنمــا ملتويــة بشــدة، لأنــه وكمــا ذكرنــا ســابقاً، 
الاحتمال الأعلى هو محدود باستلام وبالحد الأقصـى الـدفعات الموعـودة أو المسـتقبلية وفقـط فـي أحـداث نـادرة جـداً 

  لخسارة الكثير من الأموال.
 .beta distributionن أحد التوزيعات التي ينصح بها وتعتبر مناسبة لأغراض الممارسة العملية هو توزيع بيتـا إ

. وفــي (c>0)و  0إن هــذا النــوع مــن التوزيــع هــو مفيــد بشــكل خــاص فــي نمذجــة متغيــر عشــوائي تتــراوح قيمتــه بــين 
  101.(c=1)%، وبالتالي 100و  0فإن الخسائر تتراوح بين  100،نمذجة الأحداث الائتمانية

، 1و 0إن توزيع بيتا هو مرن لدرجة كبيرة جداً في الأشكال التي يتم بناؤها. وعندما يتم تحديد قيمة توزيع بيتا بين 
  فإن التوزيع يكون له تابع الكثافة الاحتمالية التالي:

                                                 
  لتوزيع الثنائي (مجموع توزيعي نقطتين مستقلتين).كما يبدو فإن توزيع بيتا هو تقريب مستمر ل 100
  في تلك الحالة. c=-1) تم تصوير مخاطر الائتمان على أنها ذات انحراف سلبي، وبالتالي 2-3في الشكل رقم ( 101

ULp = σloss 

ELp 

 مجال الثقة

 الخسائر
 CM×ULp رأس المال الاقتصادي =  

 
0 

مال
لاحت

ا  

 الائتمان): رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر 2-3الشكل رقم (

 المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى ما هو وارد في الكتاب التالي:
Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, John 
Wiley & Sons, Inc, Hoboken, New Jersey, P183. 
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           (3 – 25) 

  حيث: 





0

)( dtetz tz  

، فإن توزيع بيتا α=βنحدد شكل توزيع بيتا. إنه وكما يبدو إذا كانت  ، فإننا وبشكل كاملβو αوبتحديد المعلمتين 
  فإن الوسط الحسابي لتوزيع بيتا يساوي: )c<1>0وفي حالتنا ( symmetricمتماثل 

  
 


  dxxfxELP ,;
1

0

          (3- 26) 

  لهذا التوزيع يساوي:والتباين 
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0
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 dxxfxULP

          (3 – 27) 

  
بناءً على ذلك، فإن شكل توزيع بيتا يتحدد بشكل كامل بناءاً على معلمتين اثنتين هما المخاطر المتوقعة للمحفظـة 

ELp  والمخاطر غير المتوقعة للمحفظةULp  .  
  102لمحفظة الائتمان.على أي حال فإن الصعوبة تتمثل في ملاءمة توزيع بيتا بشكل دقيق لذيل حافة المخاطر 

ومسـتوى الثقـة، فإننـا نحـاول أن نقـدر مـا  ELpوطالما أننا نحاول أن نحدد المسافة بين الخسائر المتوقعة للمحفظـة 
  يلي:

 








 
CMUL

ELXP
P

PH          (3 – 28) 

% مـن αيتجاوز مسـتوى الثقـة فقـط عنـد  Xتمثل الاحتمال الذي بموجبه الانحراف السلبي للمتغير العشوائي  Pإن 
في نهاية الفترة المحددة مسبقاً، وذلك في أفق  ))2– 3الحالات (كما هو مشار إليه في اللون الرمادي في الشكل (

، CMتارة، نستطيع أن نحـدد مضـاعف رأس المـال . وبأخذ مقلوب تابع بيتا عند مستوى الثقة المخHزمني مقداره 
 CMوذلك من أجل تحديد الكمية المطلوبة من رأس المـال الاقتصـادي. وبشـكل واضـح فـإن مضـاعف رأس المـال 

%، 99.97تابع للجودة الكليـة لائتمـان المحفظـة وكـذلك لمسـتوى الثقـة. وعنـد مسـتوى الثقـة المسـتخدم عـادة والبـالغ 
هو أكبر بكثيـر مـن  –التواء توزيع الخسائر وبتحديد  –، والذي 7.5و 7مال تتراوح بين فإن قيمة مضاعف رأس ال

  103للأحداث الموزعة توزيعاً طبيعياً في مخاطر السوق. CMمضاعف رأس المال 

                                                 
ذات جـودة عاليـة (تكـون  إن ذيل توزيع بيتا الملائم يعتمد على نسبة المخاطر المتوقعة للمحفظة إلى مخاطرهـا غيـر المتوقعـة، فبالنسـبة لمحفظـة 102

ين. وفـي هـذه الحالـة، فـإن توزيـع بيتـا عـادة ثخـذيـل و يكون توزيع بيتا لهذه المحفظة ذ المخاطر المتوقعة أكبر من المخاطر غير المتوقعة)، وبالتالي
لمخــاطر المتوقعــة أصــغر مــن مــا يبــالغ فــي تقــدير رأس المــال الاقتصــادي. وعلــى العكــس، فإنــه بالنســبة للمحفظــة ذات الجــودة المنخفضــة (تكــون ا

  جداً. رفيعالمخاطر غير المتوقعة) يكون لها ذيل 
103Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, P182 - 
185. 
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  حساب رأس المال الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر السوق -3-2-2
هي المخاطر المترتبة على التعرض لمخاطر نتيجة التغيرات المعاكسة وغير المتوقعة  تعريف مخاطر السوق: -أ

ر الأســهم، أســعار البضــائع) والتــي تجعــل افــي العوامــل الســعرية للســوق (مثــل معــدل الفائــدة، أســعار الصــرف، أســع
المصرف التجاريـة الكليـة القيمة السوقية بالنسبة للسوق والمتعلقة بمركز متاجرة وحيد للمصرف أو بالنسبة لمحفظة 

تــنخفض. إن المخــاطر الســوقية بنــاءً علــى ذلــك تتضــمن كــل التــأثيرات المترتبــة علــى الأصــول داخــل وخــارج قائمــة 
للمصرف، وبالمثـل فهـي تتضـمن كـل مـا يتعلـق بـالمراكز   trading bookالمركز المالي والمتعلقة بالدفتر التجاري

والتـي يمكـن أن تصـل بالمصـرف إلـى العجـز عـن السـداد فـي  the treasury functionالخاصة بوظيفـة الخزينـة 
، والـذي H) وفترة زمنيـة محـددة مسـبقاً تنتهـي فـي الأفـق الزمنـي t=0أي وقت بين الوقت الحالي (الآن) أي الفترة (

  عادة ما يتم تحديده على أنه عام.
  السوقالخطوات اللازمة لاشتقاق رأس المال الاقتصادي اللازم لمخاطر  -ب

 targetسنقوم بالعمل على تقـدير حجـم رأس المـال الاقتصـادي الـلازم لضـمان مسـتوى المـلاءة الماليـة المسـتهدف 

solvency standard  مــن قبــل المصــرف، علــى مــدى أفــق زمنــي يمتــد لســنة واحــدة. مــرة أخــرى ســنقوم بعــرض
ة المســاعدة أو المكملــة لإنجــاز مخــاطر عمليــة واحــدة فــي إطــار المحفظــة الاســتثمارية، والــذي بــدوره يمثــل المســاهم

 المحفظة الإجمالية.
 إن اشتقاق كمية رأس المال الاقتصادي الضرورية لوحدة الأعمال يحتاج إلى مقياس ينمذج مستوى مخاطر السوق

التي تتحملها أو تتعرض لها تلك الوحدة. وإلى الآن فإن المقياس المعياري في الصناعة المصرفية الذي يخـدم هـذا 
لغرض والذي طور من أجل قياس مخاطر السوق هو القيمة المعرضة للخطر. إن القيمة المعرضة للخطر تعتبـر ا

بمثابة أساس مفيد مـن أجـل تحديـد كميـة رأي المـال الاقتصـادي المطلـوب، ولكنهـا تختلـف بشـكل أساسـي عـن رأس 
  المال الاقتصادي فيما يلي:

  السوق تحسب عادة على أساس يـومي، فـي حـين أن رأس المـال إن القيمة المعرضة للخطر الخاصة بمخاطر
 الاقتصادي عادة ما يحدد على أساس سنوي.

  ثقة مختلفين (هما  ييالمال الاقتصادي يحددان عند مستو إن كلاً من القيمة المعرضة للخطر ورأسα1  وα2 
 ).3– 3كما هو مبين في الشكل رقم (

  ًإن القيمــة المعرضــة للخطــر الخاصــة بمخــاطر الســوق عــادة مــا تكــون مســتندة علــى فرضــيات صــارمة نســبيا
أو العوائد (التوزيع الطبيعي لنتائج المتاجرة)، في حين أن حسـاب رأس المـال الاقتصـادي  النتائجتتعلق بتوزيع 

 يمكن أن يتم بمعزل عن بعض هذه الافتراضات.
كيـــف يمكـــن اســـتخدام القيمـــة  وســـنبينلاختلافـــات فيمـــا يلـــي وبشـــيء مـــن التفصـــيل، ســـنقوم بمناقشـــة كـــل مـــن هـــذه ا

المعرضة للخطر من أجل اشتقاق رأس المال الاقتصادي، وذلك من خلال إيضاح كيفيـة الانتقـال واسـتخدام القيمـة 
لكليـة فـي المعرضة للخطر اليومية الخاصة بمخاطر السوق في إطار خلق أو تكوين القيمة التي تعكس المخاطر ا

  104ظل إطار زمني قوامه سنة واحدة.
  

                                                 
104Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem,187. 
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حســـاب القيمـــة اليوميـــة المعرضـــة للخطـــر لأغـــراض تحديـــد مخـــاطر الســـوق اللازمـــة لتحديـــد رأس المـــال  -ج
  الاقتصادي اللازم لمواجهة المخاطر السوقية.

مــن أجــل إدارة وتحديــد مخــاطر الســوق، فــإن المصــارف تســتخدم القيمــة المعرضــة للخطــر، والتــي تعتبــر مــن أفضــل 
المقاييس المتاحة لقياس مخاطر السوق لأنهـا توحـد بـين كـل مـن مقـدار الخسـائر واحتمـالات حـدوثها. لـذلك فقـد تـم 

كمـا -القيمـة المعرضـة للخطـر و السـوق.  تطوير القيمة المعرضـة للخطـر لتكـون الطريقـة المعياريـة لحسـاب مخـاطر
الاحتمــالي التجميعــي الخــاص بــالتغيرات فــي قيمــة لتــابع الكثافــة  αالمئــين  هــي -سنوضــح ذلــك لاحقــاً بالتفصــيل 

ـــ  α، وعــادة مــا تكــون قيمــة Hالمحفظــة الاســتثمارية خــلال فتــرة القيــاس  %. وبالتــالي هنــاك 1% أو 2.5مســاوية ل
  لن يتم تجاوزها.  ائر العتبة الحرجةبأن خس %(α-1)احتمال مقداره 

نستطيع أن نعبر وبشكل رياضي، عن احتمال أن تتجاوز الخسارة القيمة المعرضة للخطر خلال فتـرة زمنيـة محـدد 
  % من الزمن كما يلي:αمسبقاً، وأن هذا سوف يحدث بأقل من 

      %%P  


 dRRVaRREV H

VaR

HHH
fH (3 – 29) 

P: .تمثل الاحتمال  
V Hتمثـل التغيـرات فــي قيمـة المحفظــة :V   خـلال الفتــرةH والتـي تســاوي ،RH

العائـد علــى المحفظـة خــلال  
  نفس الفترة الزمنية.

)(RE H تمثل العوائد المتوقعة (متوسط العوائد) للمحفظة خلال الفترة :H. 

VaR H
  والتي تمثل قيمة سالبة. H: تمثل القيمة المعرضة للخطر في الفترة 

α تمثل مستوى الثقة بعدم تجاوز عتبة القيمة المعرضة للخطر في الفترة :H )VaR H
.(  

 RH
f التوزيع المفترض لعوائد المحفظة خلال الأفق الزمني :H.  

  
لا تأخذ بعين الاعتبار أي افتراضات تتعلق بتابع توزيع التغيرات فـي القيمـة. وإذا افترضـنا بـأن إن المعادلة السابقة 

  .)Rσ;µf(R)~N(حيث  Rσللعوائد وانحراف معياري للعوائد  µبمتوسط  105العوائد اليومية موزعة توزيعاً طبيعياً 
ميـة الأمـوال التـي تمثـل القيمـة المعرضـة سنشـتق فـي النهايـة ك 106وإذا قمنا بإعادة ترتيب مكونات المعادلة السابقة،

  للخطر كما يلي:
     VcVVaR RR

..1 ..1            (3 – 30) 
  حيث: 
1.يمثل مقلوب تابع الكثافة التجميعي الطبيعي المعياري :  

C :المئين تمثل (1-α)QUANTILE.107للتوزيع الطبيعي المعياري  

                                                 
 tradable marketهـــذا الافتـــراض هـــو الافتـــراض الســـائد فـــي النظريـــة الماليـــة الحديثـــة خاصـــة فيمـــا يتعلـــق بـــالأدوات الماليـــة المتـــاجر بهـــا105

instruments .  
  .[σ/(R-µ)]إلى متغير طبيعي معياري باستخدام الصيغة التالية  Rمن خلال تحويل106
تبلــغ تقريبــاً  α=0.03%ومــن أجــل  2.33تبلــغ تقريبــاً  α=1%، ومــن اجــل 1.96تبلــغ تقريبــاً  α=2.5%علــى ســبيل المثــال مــن أجــل  cإن قيمــة 107

3.43.  
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V :.قيمة المحفظة الاستثمارية  

  .α1) عند مستوى ثقة 3– 3إن هذه القيمة المعرضة للخطر موضحة في الشكل رقم (
) بإهمــال 3 –30قمنــا فــي المعادلــة رقــم ( اذإ إن التحليــل الســابق يقــوم علــى افتــراض فتــرة زمنيــة مــدتها يــوم واحــد، و 

ولــذلك وفــي معظــم الحــالات يــتم  108ســيكون صــغيراً جــداً  µ. ولــذات الســبب فــإن العائــد المتوقــع Hالمؤشــر الزمنــي 
تجاهلـه عنـد حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر اليوميـة (وبالتـالي يـتم اختصـار القيمـة المعرضـة للخطـر لتحسـب كمـا 

  ).daily VaR = c.σR.Vيلي: 
بــافتراض أن العوائــد الخاصــة بــالمراكز التــي تشــكل المحفظــة موزعــة توزيعــاً طبيعيــاً، فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر 

  تحسب كما يلي: VaRPصة بالمحفظة الخا

VaRVaRVaRVaRVaR
T

i j
ijjiP   .. (3 – 31) 

  حيث:


ij
  .jو الأصل  i: يمثل الارتباط بين التغيرات في قيمة الأصل 

.تمثل مصفوفة الارتباط للتغيرات في القيمة الخاصة بمراكز المحفظة :  
VaR :) تمثل المحدد الخاص بالقيمة المعرضة للخطر لصفقة واحدةT .(تشير إلى منقول ذلك المحدد  

وســيتم التطــرق لــه بتفصــيل أكبــر عنــد الحــديث عــن القيمــة المعرضــة  –إن هــذا المــدخل يســمى المــدخل المعلمــي 
ع بقيـــة مكونـــات وهـــو يظهـــر بوضـــوح المســـاهمة الحديـــة (المعبـــر عنهـــا بالارتبـــاط مـــ – للخطـــر ومـــداخلها الرئيســـة

  .portfolio risk countsالمحفظة) لمركز مفرد بالنسبة إلى إجمالي مخاطر المحفظة المعتبرة 
إن افتراض التوزيع الطبيعي، ما هو بطبيعة الحـال إلا تقريـب للتوزيـع الحقيقـي الفعلـي، والـذي عـادة مـا يمتـاز بـذيل 

أن الخســائر التــي تتجــاوز القيمــة المعرضــة للخطــر  ن ممــا هــو عليــه الحــال فــي التوزيــع الطبيعــي، وهــذا يعنــيخــأث
كمـا بينـا  –إن المراكز غير الخطيـة  تحدث في أغلب الأحيان أكثر مما هو متوقع وفقاً للتوزيع الطبيعي المعياري.

لا يمكن تضمينها بسهولة في المدخل المعلمـي  –سابقاً عند الحديث عن القيمة المعرضة للخطر في فقرات سابقة 
المعرضـــة للخطـــر، لـــذلك تطبـــق المصـــارف عـــادة المـــدخل التـــاريخي ومـــدخل تحليـــل مـــونتي كـــارلو للقيمـــة للقيمـــة 

وذلـك مـن أجـل تضـمين عـدم الخطيـة (مثـل  -اً بشـيء مـن التفصـيللاحقـستعرضـهما اللـذان سن -المعرضة للخطر 
  مراكز المشتقات) والانحرافات عن التوزيع الطبيعي لبعض المراكز ضمن المحفظة.

% 97.5% المختار لأغـراض الإدارة الداخليـة وتحديـد مخـاطر السـوق عـادة مـا يكـون إمـا (α-1)وى الثقة إن مست
%. وعلى الرغم من أن هذا الاختيار قد يبدو إلى حد ما اختياراً اعتباطياً، فإن الأهمية ليست لمستوى الثقـة 99أو 

وعند هذين المستويين يمكننا أن نتوقع أن القيمة المختار هذا، إنما للثبات في تطبيقه عبر الزمن وعلى المنتجات. 
أيام في السنة عند مستوى ثقة  6إلى  5المعرضة للخطر يمكن أن يتم تجاوزها أو سيتم تجاوزها بمعدل يتراوح من 

%. إن التقديرات عند مستويي الثقة المذكورين 99%، ومن يومين إلى ثلاثة أيام سنوياً بالنسبة لمستوى ثقة 97.5
لأن الأحـــداث المشـــاهدة تصـــبح نـــادرة جـــداً عنـــد –موثوقيـــة مـــن التقـــديرات عنـــد مســـتويات ثقـــة أعلـــى منهمـــا أكثـــر 

إن تخصـــيص رأس المـــال علـــى أســـاس مـــن هـــذه التقـــديرات لـــن يكـــون كافيـــاً، لأن  -مســـتويات ثقـــة أعلـــى مـــن ذلـــك
                                                 

  بالمقارنة مع التذبذبات. 108
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الســوق فــي أغلــب للإفــلاس بســبب الخســائر الناجمــة عــن مخــاطر  -وبدرجــة عاليــة جــداً -المصــرف ســيكون عرضــة 
  الأحيان، وذلك بالمقارنة مع القدرة على الوفاء المستهدفة من قبله.

علاوة على ذلك، فإن القيمة المعرضة للخطر يتم حسابها على أسـاس أفـق زمنـي مقـداره يـوم واحـد، والـذي يفتـرض 
وم واحـد. علـى أي حـال بأنه في حالة الطوارئ فإن جميع المراكز في المحفظة يمكن أن يتم بيعها في السوق في يـ

وبسبب حجم مركز واحد و/أو التغيرات في سيولة الأسواق، فإن هذا الأمر قد يكون مستحيلاً أو ربما يكـون ممكنـاً 
  في سعر لا يمكن نمذجته في معادلة القيمة المعرضة للخطر اليومية التي تم اشتقاقها.

أو الســـيولة) هـــي موضـــع اهتمـــام مـــن قبـــل الســـلطات  إن كـــلا المشـــكلتين (المتعلقتـــين بمســـتوى الثقـــة ونمذجـــة الأفـــق
 regulatoryوقـــد تمـــت معالجتهمـــا فـــي المـــدخل التنظيمـــي للقيمـــة المعرضـــة للخطـــر  regulators التنظيميـــة

approach to VaR ومــع كــل مــا ذكــر أعــلاه تبقــى القيمــة المعرضــة للخطــر ليــوم واحــد نقطــة بدايــة صــحيحة .
  109مخاطر السوق.لحساب رأس المال الاقتصادي الخاص ب

  Regulatory Approach to Market Riskالمدخل التنظيمي الخاص بمخاطر السوق  -د
وبغض النظر عن سماحها للمصارف  –ذين تم ذكرهما أعلاه، فإن السلطات التنظيمية لبسبب كل من التحفظين ال

  تطالب المصارف بأن توسع القيمة المعرضة للخطر اليومية كما يلي:  -باستخدام نماذجها الداخلية الخاصة بها
  يتم تحديدα  1لتكون) %αR.بغض النظر عن مستوى الثقة المستخدم داخلياً من قبل المصرف ( 
  إن فتــرة الاســتحواذholding period أيــام متــاجرة وذلــك بالاســتناد إلــى افتــراض  10تحديــدها علــى أنهــا ، يــتم

ــاً حتــى عشــرة أيــام عمــل،  مفــاده بــأن التسييل/التصــفية المنتظمــة لمراكــز المخــاطر الســوقية يمكــن أن يســتغرق تقريب
للمراكѧز المتѧاجر بھѧا فѧي أسѧواق السѧيولة  very conservative estimateجـداً  اً حفظـتم اً الأمر الذي يمثل تقدير 

liquid markets.  إن الانتقال من أفق زمني مقداره يوم واحد لآخر مقداره عشرة أيـام يـتم انجـازه مـن خـلال القيـام
بضــرب القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة بالجــذر التربيعــي للعشــرة، بــافتراض أن التغيــرات فــي قيمــة المحفظــة غيــر 

 identically and independentlyســـل، وموزعـــة بشـــكل متماثل/متطـــابق ومســـتقل مترابطـــة بشـــكل متسل

distributed (iid) بناءً على ذلك فإن مجموع التباينات خلال .t  يـوم هـو. 2

t R
والانحـراف المعيـاري لعشـرة أيـام 

يحسب كما يلي:  R
.10.110 

 تنظيميـــة تطلـــب مـــن المصـــارف أن تقـــوم بضـــرب نتـــائج القيمـــة المعرضـــة بالإضـــافة إلـــى ذلـــك فـــإن الســـلطات ال
وذلك وفقاً لجѧودة  4و  3، تتراوح قيمته بين conservatism factor (CF)للخطر لمدة عشرة أيام بمعامل ثبـات 

 .backtestingالنموذج المستخدم، والتي يتم تحديدھا من خلال الاختبارات العكسية 
ة المعرضــة للخطــر اليوميــة (بنــاءً علــى ذلــك فــإن القيمــ   VVaR R ..1 1

1  (  يــتم تحويلهــا

  باستخدام الصيغة التالية: VaRRإلى قيمة معرضة للخطر رقابية 
 
 


 



1
1

10
1

1

1

... RCFVaRVaRR           (3 – 32) 

                                                 
109Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem,187-
191. 

السابقة وذلك من أجل تقدير هذا الانحراف المعياري اليـومي  250ت التنظيمية تطلب من المصارف أن تقوم باستخدام أيام المتاجرة الـ إن السلطا110
  للعوائد.



 78

إن هذه الصيغة تنتج من جداء  R
فقط والذي  2.33، عوضاً عن 29.43و  22.07بمعامل تتراوح قيمته بين  

  يعتبر صحيح عندما نفترض أن التغيرات في قيمة المحفظة موزعة طبيعياً.
فإنـه مـا زال يهمـل التـدفقات النقديـة الخاصـة  –نـه يحسـب لفتـرة أطـول أعلـى الـرغم مـن  –نلاحظ بـأن هـذا المـدخل 

تسـاهم فـي تخفـيض متطلبـات رأس المـال. علـى أي حـال، بمصادر رأس المال الحقيقية. إن هذه العوائد المتوقعة س
فــإن العوائــد المتوقعــة تعتبــر مــن وجهــة النظــر الرقابيــة غيــر ذات صــلة بمصــادر رأس المــال. وبنــاء عليــه فإنــه مــن 

وذلــك عنــد حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر مــن  E(R)=0المعقــول أن يــتم افتــراض أن العوائــد المتوقعــة معدومــة 
  111ية.وجهة النظر الرقاب

  رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر السوق. - ه
إن رأس المــال الاقتصــادي الخــاص بمخــاطر الســوق يمثــل كميــة رأس المــال الافتراضــية المطلوبــة مــن أجــل ضــمان 
حد من القدرة على الوفاء بالالتزامات للمصرف في ظل إطار زمني مقـداره عـام واحـد، عنـد مسـتوى ثقـة محـدد. إن 

ف للأغراض الداخلية وهو مشـار إليـه علـى مستوى الثقة المرتفع هذا عادة ما يختلف عن ذلك الذي تختاره المصار 
  ).3– 3في الشكل رقم ( α2أنه 

وبــالانطلاق مــن القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة كنقطــة بدايــة مــن أجــل حســاب رأس المــال الاقتصــادي الخــاص 
 بمخاطر السوق، فإننا بحاجة إلى إجراء ثلاث عمليات تعديل من أجل تحويل القيمة المعرضة للخطر إلى رأسـمال

  اقتصادي، وتتمثل هذه الخطوات فيما يلي:
  أو 97.5إن القيمـــة المعرضـــة للخطـــر، كمـــا تمـــت الإشـــارة إليـــه مســـبقاً عـــادة مـــا تحســـب عنـــد مســـتوى ثقـــة %

 %.99.97مقداره  -على سبيل المثال–%، في حين أن رأس المال الاقتصادي يحسب عند مستوى ثقة 99
 ن رأس المـال الاقتصـادي عـادة مــا للمخـاطر الكليـة، فـي حـين أاس يـومي إن القيمـة المعرضـة للخطـر هـي مقيـ

ن نحول القيمة المعرضـة للخطـر أيحسب على أساس سنوي. وكما تمت الإشارة إليه ومناقشته سابقاً، نستطيع 
)، مـع tعدد أيام الفتـرة التـي نريـد التحويـل إليهـا (سنوية عن طريق ضرب اليومية بجذر  اليومية إلى أخرى

 إيضاح أن ذلك يتم في ظل افتراضات محددة (تم إيضاحها سابقاً).
  فــإن العائــد المتوقــع 3– 3ح فــي الشــكل رقــم (و وضــبكمــا هــو ظــاهر ،(µ  خــلال فتــرة زمنيــة مقــدارها عــام واحــد

يمكن أن يكون كبيراً وبالتالي يجب أن يتم أخذه بعين الاعتبار في كميـة رأس المـال الاقتصـادي المطلوبـة مـن 
وجهــة النظــر الاقتصــادية (أي تخفــيض رأس المــال الاقتصــادي بمقــدار المتوســط). إن متوســط العوائــد اليوميــة 

ية فــي مواجهــة الخســائر المســتقبلية المحتملــة، وبالتــالي يمكــن أن تخفــض يمكــن أن تــوفر وســادة رأســمال إضــاف
كميــة رأس المــال الاقتصــادي المطلوبــة. علــى أي حــال إن رأس المــال الاقتصــادي لــيس لــه وجــود فــي صــورة 
أمـــوال حاضـــرة، كمـــا أنـــه لا يوجـــد حســـاب اســـمه "رأس المـــال الاقتصـــادي". وبالتـــالي فـــإن الأربـــاح أو الخســـائر 

عن وحدة الأعمال لا تزيـد أو تـنقص فعليـاً رأس المـال الاقتصـادي لوحـدة الأعمـال. وعوضـاً عـن ذلـك المتولدة 
فــإن الأربــاح أو الخســائر تمــرر مباشــرة إلــى حســاب رأس المــال فــي دفــاتر المصــرف، وبالتــالي يمكــن أن تكــون 

دفـاتر المصـرف يمكـن أن متاحة كوسادة إضافية بعـد الاعتـراف بهـا (مـع الإشـارة إلـى أن الخسـائر المثبتـة فـي 

                                                 
111Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 191-
192. 
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بناءً على ذلك فإننا بحاجة إلـى إجـراء تعـديل مناسـب فـي عمليـة  تتسبب في زيادة كمية رأس المال المطلوب).
 التعديل.

 
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

VaRبناءً على ما تقدم فإن رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر السوق ( EC
) يمكن أن يتم اشتقاقه على أنـه 

  تحويل للقيمة المعرضة للخطر التنظيمية أو اليومية، كما يلي:
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  حيث:


year
  112يوم متاجرة. 250الخاصة بمدة مقدارها  geometric daily returns: تمثل العوائد اليومية الهندسية 

% فإن 99.97لاحظ بأنه عند مستوى ثقة  
1 2

  3.43.113تبلغ قيمته  1
يوم متاجرة/عمل فـي السـنة) ينـتج عامـل إجمـالي  250(أي بافتراض أن هناك  250بضرب القيمة السابقة بـ 

                                                 
  كثر سهولة.أبما أن العوائد اليومية صغيرة جداً فإنه بالإمكان تقريب العوائد الحسابية إلى عوائد هندسية، لأن جمعها يصبح 112
  التغيرات في قيمة المحفظة موزعة توزيعاً طبيعياً. أنبافتراض  113

 الاحتمال

α2 

α1 

 العائد المتوقع

σ 

 0 العائد

µ رأس المال الاقتصادي 

القيمة المعرضة 
 للخطر

 النمطي لمخاطر السوق ) التوزيع3 – 3الشكل (

 المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى ما هو وارد في الكتاب التالي:
Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, John Wiley 
& Sons, Inc, Hoboken, New Jersey,P193. 
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  114(والذي هو أكثر من ضعف المتطلبات الرقابية). 54.26مقداره 
  
  حساب رأس المال الاقتصادي اللازم لتغطية مخاطر التشغيل -3-2-3
وقعـة والناجمـة عـن عـدم كفايـة التعرض لخسائر مالية غيـر متبهي المخاطر المتعلقة تعريف مخاطر التشغيل:  -أ

أو فشــل أو إخفــاق الأشــخاص أو العمليــات أو الــنظم أو الإجــراءات الداخليــة، أو الناتجــة عــن أحــداث خارجيــة (لا 
وهــذه المخــاطر هــي مخــاطر  تمثــل مخــاطر ســوق أو ائتمــان)، وعــن إســتراتيجية أعمــال المصــرف أو بيئــة أعمالــه.

ط، ويمكــن أن تــؤدي بالمصــرف إلــى الفشــل المــالي والعجــز عــن شــائعة تصــيب كــل المنشــآت ولــيس المصــارف فقــ
  .H) إلى فترة محددة مسبقاً تنتهي في الأفق الزمني t=0السداد، وذلك في أي لحظة تمتد من الآن (

ســنقوم بتجزئــة  –لأغــراض قيــاس رأس المــال الاقتصــادي– مــن أجــل تحقيــق إيضــاح أكبــر للتعريــف الواســع الســابق
  مجموعتين فرعيتين من المخاطر هما كما يلي:مخاطر التشغيل إلى 

  مخــاطر الأحــداثEvent Risk : والتــي تمثــل مخــاطر الخســائر للمصــرف والتــي يمكــن أن تــنجم عــن أحــداث
نادرة كإخفاق النظام الرئيس أو إخفاق وفشل الإدارة والعمليات (مثل الإهمال والحذف والأخطاء)، أو الاحتيال 

 الكوارث الخارجية (مثل الحرائق والكوارث الطبيعية).أو المخاطر القانونية أو 
  مخاطر الأعمالBusiness Risk:  تتمثل في المخاطر التي تتعلق بالخسائر التي سيواجهها المصرف نتيجة

التغيرات غير المتوقعة في العوائد المستقبلية (المتأثرة بـالحجم والسـعر)، أو التكـاليف الثابتـة غيـر الناجمـة عـن 
، والتـــي تـــنجم عـــن التغيـــرات الأساســـية ولكـــن غيـــر المتوقعـــة فـــي بيئـــة المنافســـة الائتمـــان أو الســـوقمخـــاطر 

  115المصرفية (مثل الأسعار والحروب والمنافسين الجدد، والتغير في التشريعات وسواها).
  التشغيلالخطوات اللازمة لاشتقاق رأس المال الاقتصادي اللازم لمخاطر  -ب
اللازمــة لاشــتقاق رأس المــال الاقتصــادي الخــاص بمخــاطر التشــغيل، ســنناقش الجهــود إطــار تحديــد الخطــوات  فــي

المبذولــة لقيـــاس مخــاطر التشـــغيل بــذات الأســـلوب التحليلــي الموضـــوعي الــذي ناقشـــنا فــي إطـــاره كــلاً مـــن مخـــاطر 
ؤخــذ فــي الســوق والائتمــان، وباســتخدام مــدخل مشــابه لمــدخل القيمــة المعرضــة للخطــر. وبطبيعــة الحــال يجــب أن يُ 

أو  the number of failed dealsالحسـبان بـأن مؤشـرات مخـاطر التشـغيل كعـدد الصـفقات الفاشـلة أو الخاسـرة 
لـيس لهـا مجموعـة مميـزة بسـهولة مـن  errors and omissionsعـدد ومعـدلات الخسـارة المتعلقـة بالسـهو والخطـأ 

يمكن مـن خلالهـا اشـتقاق الخسـائر غيـر المتوقعـة كمـا هـو الحـال عليـه  risk factors عوامل أو معاملات الخطر
كيفيــة وهــي  / بالنســبة لكــل مــن مخــاطر الســوق ومخــاطر الائتمــان. إن هــذه العوامــل فــي الغالــب هــي عوامــل نوعيــة

  في تقييمات المراجعة والتدقيق الداخلي. -على سبيل المثال-تستخدم 
الذي ذكرنـاه سـابقاً فإنـه لـيس مـن المسـتغرب أن نعلـم بأنـه لا يوجـد  التشغيل تعريف الواسع لمخاطرالإذا نظرنا إلى 

يوجـــد مـــدخل واحـــد ســـيكون كافيـــاً لتغطيـــة مخـــاطر التشـــغيل علـــى  لاإطـــار أو منهجيـــة عامـــة أو موحـــدة وكـــذلك  لا
 Theساسـي تنوعها. إن مخاطر التشغيل عادة مـا تـتم إدارتهـا بالاسـتناد إلـى المـداخل التقليديـة (مـدخل المؤشـر الأ

                                                 
114Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 192-
194. 
115Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 196-
197. 
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Basic Indicator Approach المــدخل المعيــاري ،The Standardized Approach مــداخل القيــاس ،
وعــادة مــا تقــوم المؤسســات الماليــة  Advanced Measurement Approaches (AMA)(116المتقدمــة 

  المصرفية بحساب وتخصيص رأس المال الاقتصادي لمقابلة مخاطر التشغيل.
فــي الحقيقــة إن الاحتفــاظ برأســمال اقتصــادي لجميــع المخــاطر التشــغيلية هــو أمــر غيــر مثــالي، وعلــى المصــرف أن 
يختـــار الشـــكل الأقـــل تكلفـــة لإدارة هـــذه المخـــاطر. إن بعـــض الأحـــداث كـــالكوارث الطبيعيـــة لا يمكـــن الـــتحكم بهـــا 

أمين عليهـا. وبالتـالي فـإن الأمـر الأساسـي والسيطرة عليهـا. كمـا أن هنـاك بعـض الأحـداث التـي لا يمكـن القيـام بالتـ
يتعلق بتحديد مصادر المخاطر التشغيلية، ومـن ثـم تقـدير التعرضـات المترتبـة علـى كـل مصـدر خطـر، ليـتم بعـدها 

لكل مصدر مـن هـذه المصـادر. وفـي الواقـع العملـي فـإن معظـم المؤسسـات تقـوم بتطبيـق  الأنسبتحديد التصرفات 
مـن أجـل إيجـاد الإجابـة الأكثـر مناسـبة والمتعلقـة بـإدارة مخـاطر التشـغيل، ومقـدار رأس مزيج من الخيارات المتاحة 

  المال الذي تحتاج المؤسسة للاحتفاظ به لمواجهتها.
ســنقوم الآن بإيضــاح ومناقشــة المــداخل العمليــة الأفضــل والمتعلقــة بكــل مــن مخــاطر الأحــداث ومخــاطر الأعمــال 

  117.وذلك في إطار حساب المخاطر التشغيلية
  رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأحداث -ج

ســنبدأ أولاً بتحديــد البــدائل المتاحــة لإدارة مخــاطر الأحــداث. وســنجد بــأن بعــض التعرضــات لمخــاطر الأحــداث يــتم 
تصديرها للخارج لطرف ثالث، ولا يحتاج المصرف إلا إلـى الاحتفـاظ بـرأس مـال لمخـاطر الأحـداث لمواجهـة الجـزء 

  م بعد ذلك بمناقشة آلية اشتقاق رأس المال الاقتصادي الخاص بهذا المخاطر.الباقي منها، وسنقو 
    إدارة المخاطر المتعلقة بمخاطر الأحداث بدائلاختيار  -د

بشكل عام يمكننا التمييز بين فئتين عامتين من الخسائر الناتجة عن مخاطر الأحداث، وكلاهما يمكن النظـر إليـه 
  شبيه بمخاطر الائتمان، وهاتان الفئتان تتمثلان فيما يلي:على أنه مخاطر لها جانب سلبي 

  خســائر الأحــداث التــي تكــون صــغيرة نســبياً لكنهــا متكــررة كثيــراً، وهــي تــنجم عــن الأخطــاء البشــرية أو التقنيــة
 العرضية التي تحدث في الإطار الطبيعي لعمليات المصرف.

  ،والتـي تعـرض وجـود المصـرف للخطـر بسـبب آثارهـا خسائر الأحداث الرئيسة التي تحـدث بشـكل غيـر متكـرر
 الكبيرة على رأس المال المصرفي.

وبعـــدم إخفـــاء أو تجاهـــل هـــذه المخـــاطر فـــإن  ،إن محاولـــة قيـــاس هـــذه المخـــاطر يزيـــد مـــن درجـــة الـــوعي لوجودهـــا
 مة وستكرس مصادر مناسبة من أجل تجنب التعرض لمثل مخاطر الأحداث هذه.المصارف ستتعلم دروساً قيِّ 

 الأحــداث كجــزء مــن مخــاطر التشــغيل،إن هنــاك خيــارات أخــرى غيــر رأس المــال الاقتصــادي تتعلــق بــإدارة مخــاطر 
  هذه الخيارات يمكن أن تقسم إلى فئات ثلاثة كما يلي:

  التأمين على المخاطر لدى طرف ثالث (تصدير المخـاطرoutsourcing of risks(:  ويـتم ذلـك مـن خـلال
 تستطيع المصارف وبشـكل كامـل أن تـؤمن علـى مخـاطر الأحـدث لـدى جهـة خارجيـة.شراء وثيقة تأمين حيث 

                                                 
116Basel Committee on Banking supervision, (2006)- Bassel II: International Convergence of Capital 
Measurement and Capital Standards: A Revised Framework Comprehensive Version,P144. 
117Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, 198-
199. 
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معرضـــة لمخـــاطر الأحـــداث التـــي تـــم التـــأمين عليهـــا، وبالتـــالي لا يبقـــى هنـــاك غيـــر المصـــارف تصـــبح وبـــذلك 
ضــرورة للاحتفــاظ برأســمال لمواجهــة ذلــك الجــزء مــن مخــاطر الأحــداث. وبالمقابــل فــإن شــركات التــأمين تقــوم 

لمصـرف تحقيقـه هـذا مـن يمكن لمما  رحفظة من الأصول تستفيد ضمنها من مزايا التنويع بشكل أكببتشكيل م
ناحية ومن ناحية أخرى فإن مؤسسات التأمين تكـون قـد تراكمـت لـديها خبـرة تتعلـق بتقيـيم هـذه المخـاطر الأمـر 

 كلفة لها.تالذي يساعدها على توفير عقود تأمين متدنية ال
 شـراء تـأمين  قد يقوم المصرف لعدة أسباب ومـن بينهـا اعتبـارات التكـاليف بعـدم لمخاطر:التأمين الذاتي على ا

لبعض المخاطر. إن هذا الأمر قد يكون منطقياً خاصة إذا كان المصرف يستطيع بنفسه أن  من جهة خارجية
 يحقق منافع من تجميع المخاطر وبشكل اقتصادي أفضل من الحصول عليه من جهة ثالثة.

  إن بعـض المخـاطر مثـل الاحتيـال الـداخلي  بالمخاطر داخلياً:التحكمinternal fraud  ًيمكـن أن تـدار داخليـا
مــن قبــل المصــارف بشـــكل أفضــل وذلــك مــن خـــلال إرشــادات وضــوابط صــارمة. علـــى أي حــال فــإن تأســـيس 

 وتشغيل هذه الأدوات يترتب عليه تكاليف.
إلى حد كبير تعرض المصرف لمخاطر تشغيل  الاه يمكن أن تخفضالمذكورتين أع وبما أن الحالتين الثانية والثالثة

أو الضـبط الـداخلي المحكـم والفعـال)، فـإن  محددة (من خلال الحد من الآثـار السـلبية بواسـطة إمـا التـأمين الـداخلي
المصرف بحاجة إلى أن يحـتفظ بـرأس مـال اقتصـادي للجـزء البـاقي مـن مخـاطر الأحـداث الخاصـة بـه. لـذلك وقبـل 

الكميـــة المطلوبـــة مـــن رأس المـــال فإننـــا بحاجـــة لأن نأخـــذ بعـــين الاعتبـــار تـــأثيرات الخيـــارات الأخـــرى هـــذه.  حســـاب
والمصرف بحاجة إلى أن يحدد أي خيار أو مزيج من الخيارات يفضل أن يختاره خاصة من ناحية أي منها أنسب 

  اقتصادياً من وجهة نظر خلق القيمة.
  اللذين تم تحديدهما سابقاً، فإن على المصارف أن تختار الخيارات التالية:وفيما يتعلق بنوعي مخاطر الأحداث 

  على المصارف أن تدير مخاطر الأحداث الصـغيرة والأكثـر تكـراراً بالاسـتناد إلـى خبرتهـا الداخليـة المتعلقـة بمـا
وعليهــا أن يمكــن أن يــتم بصــورة خاطئــة. كمــا يجــب عليهــا أن ترتــب عملياتهــا فــي إطــار إدارة الجــودة الشــاملة 

سـيجما" محــدد مسـبقاً حيـث لا تحــدث فـي إطــاره إلا الخسـائر المقبولــة.  3تحـاول دائمـاً أن تحــافظ علـى مجــال "
بالنسبة لهذه الخسائر المتوقعة، يجب على المصرف أن يحسب قسط تأمين داخلـي (مشـابه للخسـائر المتوقعـة 

 قسط يدفعه.   المتعلقة بمخاطر الائتمان) أو أن يقوم بشراء تأمين في صورة
  يجب على المصارف أن تؤمن بمقدار حجم المخاطر التي تتعرض لهـا مـن خسـائر الأحـداث الأساسـية وبقـدر

بســبب التكــاليف المباشــرة المرتبطــة بــه، فــإن شــراء قــد يبــدو مكلفــاً ورغــم أن شــراء تــأمين خــارجي  مــا تســتطيع.
اجهــة مخــاطر الأحــداث. إن الخيــار الآخــر تــأمين علــى الكــوارث يمكــن أن يكــون الطريقــة الأنســب للتحــوط لمو 

نـه أالمتاح يتمثل في محاولة استغلال إمكانية التأمين الداخلي، وهذا الأمر قد يبـدو أقـل جاذبيـة للمصـارف إلا 
يجـب اسـتخدامه حيــث يكـون ذلـك مناســباً، وذلـك يكــون عنـدما تكـون الأســعار السـوقية للتـأمين أعلــى مـن تكلفــة 

 التأمين الداخلي المحتمل.
  بافتراض أن المصارف أجرت تأميناً ذاتياً إلى المستوى المخطط له من قبلها، وقامت بتنفيذ ضـبط وتحكـم إلـى

الحـــد المرغـــوب، رغـــم ذلـــك يجـــب علـــى المصـــارف أن تحـــتفظ برأســـمال اقتصـــادي للجـــزء البـــاقي مـــن مخـــاطر 
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 118 الأحداث. إن اشتقاق كمية رأس المال الاقتصادي هذه سنناقشه فيما يلي.
  اشتقاق رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأحداث الباقية -ه

إن مخاطر الأحداث كمـا ذكرنـا سـابقاً لـيس لهـا احتمـال كبيـر، وبالتـالي فـإن منهجيـة تحديـد رأس المـال الاقتصـادي 
الخـــاص بهـــا يجـــب أن تكـــون مشـــابهةً لتلـــك الخاصـــة بتحديـــد رأس المـــال الاقتصـــادي الخـــاص بمخـــاطر الائتمـــان، 

أو أنـه يمكـن أن لا يحـدث باحتمـال  PEHتعلق بحقيقة أن الحدث يمكن أن يحدث باحتمـال مقـداره خصوصاً قيما ي
. وبطريقة مشابهة للإطـار الـذي Hفي أي وقت خلال الإطار الزمني المحدد مسبقاً وصولاً للفترة  (PEH -1)قدره 

، Hتم استخدامه في مخاطر الائتمان، نستطيع أن نقـدر أيضـاً الحجـم المتوقـع للخسـارة فـي أي وقـت وصـولاً للفتـرة 
. وكمــا هــو عليــه الحــال بالنســبة للخســائر (ELER)ونســتطيع بالتــالي أن نحــدد الخســارة المتوقعــة لمخــاطر الأحــداث 

، فـإن علـى المصـرف أن يقـوم بتشـكيل احتياطيـات للخسـارة لمـا يمكـن أن يتوقـع أن لمخاطر الائتمـان ELالمتوقعة 
  يخسره بالمتوسط نتيجة لمخاطر الأحداث، ويجب عليه أن يضمن تلك المخاطر في عملية التسعير.

أو يتم التعـرض ”lumpy“على أية حال وكما شاهدنا سابقاً في إطار مخاطر الائتمان، إذا كانت الخسائر متكتلة 
عندئــذ فــإن كميــة الخســائر المتوقعــة لــن تكــون كافيــة لتغطيــة الخســائر غيــر المتوقعــة وصــولاً  119لهــا بشــكل نــادر،

فــإن كميــة وبشــكل عــام  120لمســتوى ثقــة محــدد. لــذلك فإننــا نحتــاج للاحتفــاظ برأســمال اقتصــادي لمخــاطر الأحــداث.
مـت فـي حالـة مخـاطر الائتمـان. والمشـكلة رأس المال الاقتصادي هذه يمكن اشتقاقها بنفس طريقـة الاشـتقاق التـي ت

تتمثل على أية حال في أن خسائر مخاطر الأحداث المشاهدة اللازمة لتقدير توزيـع خسـائر مخـاطر الأحـداث هـي 
أكثر ندرة مـن البيانـات الخاصـة بمخـاطر الائتمـان. إلا أنـه وبسـبب الـنقص فـي كفايـة المعلومـات المتعلقـة بالتحليـل 

  حديد العديد من الفرضيات من أجل حساب رأسمال مخاطر الأحداث.التاريخي، فإنه يجب ت
المصــارف خبــرة تاريخيــة داخليــة كافيــة فيمــا يتعلــق بخســائر مخــاطر لــن يكــون لــدى  هتقريبــاً فــي معظــم الحــالات فإنــ

بدرجـة كبيـرة. ومـن أجـل زيـادة عـدد غيـر متكـررة الأحداث الرئيسة، وذلك لأنه وبحسب تعريـف هـذه الأحـداث فإنهـا 
متـاح ويـتم تجميعهـا فـي  والمشاهدات فإنه عادة ما يتم جمع بيانات من العديد من المصارف والأحداث بقدر مـا هـ

مسـتوى اؤهـا وتحـديث بياناتـه علـى علماً أن مثـل قاعـدة البيانـات هـذه يـتم بن– قاعدة بيانات تسمى مخاطر الأحداث
حداث التي يمكن أن يتعرض لها المصـرف، فإنـه مـن . وبما أن هناك أنواع مختلفة متعددة من مخاطر الأ-العالم 

وتعــديلها  -ويمكــن ذلــك وفــق مــا هــو وارد فــي تعريــف المخــاطر – المفيــد وضــع تصــنيفات متعــددة لهــذه الأحــداث
  121بالاستناد إلى أنواع المخاطر المصرفية وذلك قبل إجراء التحليل الكمي.

  هما: إن التعديلات المطلوبة يجب إجراؤها من زاويتين اثنتين
 :إن قاعـدة البيانـات الخاصـة بالأحـداث تعتبـر بمثابـة  تعديل الحجم المحتمل للمخاطرة بسبب مخاطر الأحـداث

                                                 
118 Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 201-
205. 

  هذا الأمر قد يشير إلى افتراض أن التوزيع الطبيعي قد لا يكون مناسباً والتوزيع يكون ملتوياً. 119
لفشل المالي تتمثـل فـي الخسـائر المتوقعـة الخاصـة لنتذكر دائماً أن كمية رأس المال الكلية المتاحة لمواجهة المخاطر قبل أن يقع المصرف في ا 120

  مضافاً إليها رأس المال الاقتصادي المحتفظ به والخاص بمخاطر الأحداث. ELERبمخاطر الأحداث 
ب أن يـتم إن عملية جمع مثل هذه البيانات وتحليلها (تفسيرها) يمكن أن تكون مكلفة جداً. إن التكـاليف المتوقعـة لإجـراء مثـل هـذه التحلـيلات يجـ 121

  تقييمها بالمقارنة مع القيمة المتوقعة للخسائر من مخاطر الأحداث باستخدام تحليل العائد والتكلفة.
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علــى أي  نقطــة بدايــة جيــدة مــن أجــل تقــدير الحجــم المحتمــل مــن الخســائر الناجمــة عــن حــدث فــي فئــة محــددة.
ا يسـاهم فـي تخصـيص الحجـم حال فإن على المصرف أن يستخدم مـدخلات مـن قبـل خبـراء المخـاطر لديـه بمـ

 المتاح لخسائر المصرف، وتعديل كل من حجم وخصائص المخاطر الخاصة بالمصرف.
 :تم تقيـيم المقـدار المحتمـل للحـدث فـي كـل فئـة، فإنـه يجـب يـبعـد أن  تقدير احتمال وقوع الحدث في المصـرف

تواجــه م احتمــال وقــوع كــل حــدث فــي المصــرف. علــى أي حــال، فإنــه لــيس مــن المحتمــل أن يقيــيــتم تبعــدها أن 
 بشكل متساو نتيجة لحدث ما.خسائر المصارف جميعها 

  بناءً على ما سبق فإننا بحاجة إلى تعديل متوسط الاحتمال المشاهد في قاعدة البيانات كما يلي:

an
E

PE
jj

j

j .
 (3 - 34)122 

  حيث:
PE j

  .j: احتمال وقوع الحدث في الفئة 

E j
  .jحداث المشاهدة في الفئة : العدد الإجمالي للأ

nj
، والتــي تمثــل مجمــوع المصــارف المرجحــة بــالحجم j: العــدد الإجمــالي للمصــارف فــي قاعــدة البيانــات فــي الفئــة 

  سبيل المثال وفقاً لمؤشر الخطر).والخطر (مرتبة على 
a j

  .j: عدد السنوات للبيانات التاريخية في قاعدة بيانات الأحداث في الفئة 
وبما أن لدينا الآن تقديراً حول حجم واحتمـال وقـوع الأحـداث فـي المصـرف نسـتطيع الآن تقـدير المخـاطرة المتوقعـة 

j )ELالمترتبــة علــى خطــر حــدث فــي الفئــة  jER ,
) والتـــي تمثــل جــداءهما. مــرة أخــرى (وبــنفس الأســلوب المتعلـــق 
بمخـــاطر الائتمـــان الـــذي تـــم شـــرحه بالتفصـــيل ســـابقاً) نســـتطيع أن نجمـــع هـــذه الخســـائر المتوقعـــة ونشـــتق الخســـائر 

ELالمتوقعة للمحفظة المصرفية والمتعلقة بمخاطر الأحداث ( PER ,
  وذلك كما يلي: jالفئات  ) ضمن كل


j

jERPER ELEL ,,
         (3 – 35) 

ULإن الخســـائر غيـــر المتوقعـــة المترتبـــة علـــى مخـــاطر الأحـــداث ( PER,
) علـــى مســـتوى المحفظـــة يمكـــن اشـــتقاقها 

  كما يلي:باعتبارها مماثلة لما هو عليه الحال فيما يتعلق بالخسائر غير المتوقعة لمخاطر الائتمان 

ULULρwwUL jiij
i j

jiPER,  (3 – 36) 

  حيث:
W وزن الأحداث في فئة في المحفظة (مرجحة وفقاً لـ :ELER,i.(  

ρ
ij

  .jو  iالارتباط بين مخاطر حدث للأحداث : 
ULالمتوقعـة  : المخاطر المتوقعة، معرفة كما هو مبين أعلاه على أنها الانحـراف المعيـاري للأحـداث حـول القيمـة

)ELER
.(  

إن جميع الأحداث يمكن افتـراض أنهـا مسـتقلة عـن بعضـها وعـن فئـات مخـاطر الأحـداث. إن الاحتمـالات المتعلقـة 

                                                 
  عدد المصارف والسنوات يتجاوز عدد الأحداث الفعلية المشاهدة وذلك من أجل الوصول إلى احتمال ذي معنى. أنإن هذه الصيغة تفترض  122
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بحدوث حريق، أو تعطل الأنظمة أو الاحتيـال، فـي الغالبيـة العظمـى مـن الحـالات لا علاقـة لهـا ببعضـها الـبعض، 
ρأن معامل الارتبـاط لذلك فإنه بالإمكان افتراض 

ij
) يمكـن اختصـارها 36– 3معـدوم وبالتـالي فـإن المعادلـة رقـم ( 

  لتصبح كما يلي:

ULwUL i
i

2

iPER, 
          

(3 – 37) 

، نسـتطيع أن نشـتق الكميـة المطلوبـة مـن رأس مرة أخرى وبصورة مشابهة لما هو عليه الحال فـي مخـاطر الائتمـان
نســــتطيع أن نحــــدد  123المــــال الاقتصــــادي لمواجهــــة مخــــاطر الأحــــداث بــــافتراض شــــكلٍ لتوزيــــع أحــــداث المحفظــــة.

، التوزيـع ) من خلال تقدير المسافة بين المستوى المتوقع للخسـائر ونقطـة أو حـد نهايـةCMمضاعف رأس المال (
والتـــي تتحـــدد بمســـتوى الثقـــة المختـــار والمعبـــر عنهـــا كنســـبة مضـــاعفة مـــن الانحـــراف المعيـــاري للخســـائر، كمـــا هـــو 

  ) التالي:4– 3موضح في الشكل رقم (
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  
  

تجزئة هذه النتـائج لتصـبح علـى مسـتوى الصـفقة الواحـدة. وحيـث أن معلمـات إن الصعوبة على أي حال تتمثل في 
المدخلات يتم تحديدها على مستوى فئة مخاطر الحدث (والتي لا تحتاج لأن تتزامن مع خطر حدث لوحدة أعمال 

وغيــر  واحــدة)، فــإن أحــد أنــواع تخصيصــات رأس المــال الأساســية يجــب أن يــتم تحديــدها، والتــي ســتكون دائمــاً ذاتيــاً 
  124.دقيقة

  

                                                 
ن التوزيـع لهـا يكـون أكثـر التـواءً ممـا هـو عليـه الحـال إأشبه بمخاطر التأمين منها لمخاطر الائتمان، حيث  بالنظر إلى أن مخاطر الأحداث هي 123

إن الـبعض يقتـرح مـن أجـل ذلـك اسـتخدام  .في مخـاطر الائتمـان، وبالتـالي افتـراض أن مخـاطر الأحـداث تتبـع توزيـع بيتـا أقـل مناسـبة فـي هـذه الحالـة
  .Weibull distributionتوزيع ويبل 

124 Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 201-
205. 

 الأحداثرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر التوزيع الذي يشتق منه ): 4-3الشكل رقم (

ELER,P 

ULER,P = σloss 

 المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى ما هو وارد في الكتاب التالي:
Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, John 
Wiley & Sons, Inc, Hoboken, New Jersey, P183. 

 

 مجال الثقة

 الخسائر
 CM×ULER,P رأس المال الاقتصادي =  

 

0 

مال
لاحت

ا  
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 Economic Capital for Business Riskرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الأعمال  - و
على أنها إمكانية أن تصبح العوائد المصرفية المتوقعة غيـر يمكن النظر إلى مخاطر الأعمال من الناحية النظرية 

التــي لا ، التــي تتميــز بالثبــاتالمتغيــرة  همصــاريفكــذلك و  للمصــرف مصــاريف الثابتــة المتوقعــةالكافيــة لتغطيــة قاعــدة 
خـلال فتـرة زمنيـة محـددة  علاقة لها بمخاطر السوق أو مخاطر الائتمان، والتي تجعـل رأس المـال المصـرفي يتآكـل

 H.(125(التي تنتهي في الفترة  مسبقاً 
تذبذب العوائد مقابل  تتمثل بشكل أساسي في انخفاضببساطة ) فإن المشكلة 5 -3وكما يبدو واضحاً في الشكل (
أن تتســبب بخســائر والتــي مــن أجلهــا يحتــاج  – إذا لــم تــتم تغطيتهــا -والتѧѧي يمكѧѧن  الثبــات فــي المصــاريف المقابلــة

  المصرف لأن يحتفظ برأسمال اقتصادي.
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

لــذلك فــإن مخــاطر الأعمــال لهــا ثــلاث حوامــل رئيســة هنــاك حاجــة لنمــذجتها عنــد محاولــة التقــدير الكمــي لرأســمال 
  مخاطر الأعمال:

امش قطاع الأعمـال يمكـن أن إن كلاً من أحجام وهو  ال تنشأ من التذبذبات في العوائد،أولاً: إن مخاطر الأعم -1
بالضــرورة تحــت قــدرة المصــرف علــى الــتحكم بهــا. إن مثــل هــذه العوامــل قــد لا تكــون  متنوعــةنتيجــة لعوامــل تختلــف 

بالإضـافة إلـى ذلـك فـإن  ،العمـلاءالخارجية تتضمن شدة المنافسة في السوق وتـأثير الـدورة الاقتصـادية علـى قاعـدة 
  تحركات منتجات المصرف خلال دورة حياتها.تذبذبات العوائد يمكن أن تنشأ من 

ثانيــاً: إن مخــاطر الأعمــال تميــل إلــى النمــو نســبياً بالنســبة إلــى قاعــدة التكــاليف الثابتــة، حيــث أنــه كلمــا ازدادت  -2
قاعدة التكاليف الثابتة، كلما تطلب ذلك رأسمال أعلى لمخاطر الأعمال. وحيث أن هذا الافتـراض لا يـتم الاحتفـاظ 

المصارف و/أو وحدات الأعمال، فإن التكاليف الثابتة تميـل إلـى أن تكـون الحامـل التنبـؤي الأهـم لكميـة  به من كل
  رأسمال مخاطر الأعمال.

                                                 
لقــد أصــبحت مخــاطر الأعمــال أكثــر أهميــة للمصــارف منــذ أن أصــبحت النســبة المئويــة للعوائــد الكليــة الناجمــة عــن الــدخل المتــأتي مــن العمــولات  125

 رار.تتزايد باستم

 الخاص باشتقاق رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأعمال) التوزيع 5 – 3الشكل (

 ائدو الع

 إعداد الباحث بالاستناد إلى ما هو وارد في الكتاب التالي: المصدر: الشكل من
Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions,John Wiley & 
Sons, Inc, Hoboken, New Jersey,P205. 
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يكـون هنـاك لحامل الرئيس الأخير يتمثل في التذبذب (أو الثبات) فـي التكـاليف المتغيـرة. وفـي هـذه الحالـة إن ا -3
التكاليف المتغيرة والتي لا تمثل استجابة مباشرة للتغيرات في الإيرادات. إن هذه قلق من التقلبات غير المتوقعة في 

التـــي لا تتغيـــر فـــي الوقـــت المناســـب والتـــي لا يمكـــن ة عـــن التكـــاليف المتغيـــرة الثابتـــة التقلبـــات غيـــر المتوقعـــة ناجمـــ
 ر إدارة صارمة للتكاليف.بتخفيضها حتى ع

 
) تشـكل مسـتوى العتبـة 3لإضافة إلى التكـاليف المتغيـرة الثابتـة (الجامـدة) () با2إن مجموع قاعدة التكاليف الثابتة (

على أنه تكاليف ثابتة) والتي يحتـاج المصـرف مـن خلالهـا إلـى الاحتفـاظ برأسـمال  5 -3(الموضح في الشكل رقم 
  126اقتصادي.

  المداخل الرئيسة لاشتقاق رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الأعمال -ز
يوجد مدخلات رئيسان لاشتقاق الكمية المطلوبة لرأس المـال الاقتصـادي الخـاص بمخـاطر الأعمـال، ويتمـثلان فـي 

، ومѧѧدخل محاكѧѧاة Historical Accounting-Based Approachالمــدخل القــائم علــى المحاســبة التاريخيــة 

  .وسنقوم بإيضاحهما فيما يلي ،Monte Carlo Simulation Approachمونتي كارلو 
 المدخل القائم على المحاسبة التاريخية: -1

الحصــول علــى العوائــد التاريخيــة والسلاســل عنــده تحديــد المســتوى الــذي يمكــن وفقــاً لهــذا المــدخل فإنــه يــتم ابتــداءاً 
إزالـة المكاسـب والخسـائر المتعلقـة كمـا يـتم تعـديل البيانـات المنقحـة مـن القـيم الشـاذة. وبعـدها يـتم الزمنية للتكاليف، 

تقــدير القيمــة المتوقعــة  يــتمبالأنشــطة الائتمانيــة والتجاريــة، وكــذلك تعــديل البيانــات مــن أي قــيم اســتثنائية، قبــل أن 
 والتذبذبات وعوائد الأعمال الباقية الخاصة بالمصارف والقيمة المتوقعة للتكاليف الثابتة.

))، وبأننــا قــادرون 5– 3موزعــة طبيعيــاً (كمــا هــو مشــار إليــه فــي الشــكل رقــم (بــافتراض أن عوائــد الأعمــال الباقيــة 
مـع درجـة ثقـة معقولـة، نسـتطيع أن نحـدد الكميـة المطلوبـة لـرأس المـال  على تقدير القيمة المتوقعـة للتكـاليف الثابتـة

  كما يلي: الاقتصادي لمخاطر الأعمال 
لتوزيـع العوائـد التـي ستنسـجم مـع معيـار المـلاءة الماليـة المختـارة ) α)-quantile αيجب علينا أن نحدد أولاً المئـين 

  للمصرف عن طريق حساب ما يلي:
   venuesE Re..11            (3 – 38) 

) فإننـا لسـنا بحاجـة للاحتفـاظ برأسـمال اقتصـادي 5-3على أي حال وكما تمت الإشارة إليه سـابقاً فـي الشـكل رقـم (
المصـــرف يتعـــرض فقـــط للمخـــاطر غيـــر المتوقعـــة، وذلـــك عنـــدما لا يمكـــن اختصـــار  لكـــل هـــذا المبلـــغ. وطالمـــا أن

التكاليف تحت مستوى العتبة المحددة (في ظل فترة زمنية قصيرة معقولة)، فإننا نستطيع طرح الفرق بين الإيـرادات 
عمـال يحسـب المتوقعة ومستوى العتبة هذا من متطلبات رأس المال، بحيث أن رأس المـال الاقتصـادي لمخـاطر الأ

  كما يلي:

     CostsFixedEvenuesE  Re..11            (3 – 39) 

                                                 
126Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, 205-
206. 
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وعلـــى الـــرغم مـــن بســـاطة هـــذا المـــنهج، فإنـــه يعتمـــد بشـــكل كبيـــر علـــى سلســـلة زمنيـــة طويلـــة كافيـــة مـــن البيانـــات  
المحاســبية التاريخيــة. إن التحليــل المباشــر لهــذه البيانــات مــن أجــل تقــدير رأســمال مخــاطر الأعمــال يمكــن أن يكــون 

بالإضافة إلى ذلك،  تعلقة بمخاطر السوق والائتمان.صعباً نظراً للتعديلات التي يجب القيام بها لتعديل البيانات الم
فإن البيانات المالية يمكن أن تكون متحيزة فيما يتعلق بالسياسة الخاصة بقائمة المركز المالي الحالية، وبما يجعـل 

مــن والأهــم مــن الصــعوبة فصــل تذبــذبات الأعمــال الحقيقيــة، مــن تذبــذبات الأربــاح والخســائر المحاســبية الصــافية. 
هــــذا المــــدخل يعكــــس فقــــط الــــدورة وبالتــــالي ف ،ك، فــــإن هــــذا الاتجــــاه يفتــــرض أن الاتجاهــــات التاريخيــــة ستســــتمرذلــــ

  127الاقتصادية والتغير غير المناسب في بيئة المنافسة.
 مدخل محاكاة مونتي كارلو: -2

المسـتقبلية المحتملـة على الرغم من أن هذا المدخل يعتمد وبدرجة كبيرة على المشـاهدات التاريخيـة ليحـاكي العوائـد 
ـــ ـــرة علـــى البيانـــات المتعلقـــة بالأرب ـــه لا يعتمـــد بدرجـــة كبي ـــة كالمـــدخل اومســـتويات التكـــاليف، فإن ح والخســـائر المعدل

الســـابق. بالإضـــافة إلـــى ذلـــك فـــإن نمـــوذج مـــونتي كـــارلو يمتـــاز بقدرتـــه علـــى الـــربط بـــين هـــوامش وأحجـــام معلمـــات 
لتكـاليف الثابتـة والمتغيـرة بنمـوذج اقتصـادي كلـي مناسـب. وبالقيـام المدخلات (فيمـا يخـص نمـوذج العوائـد) وكـذلك ا

بذلك فإن مدخل المحاكاة يكون باستطاعته أن يأخذ بعين الاعتبار الارتباطات بين معلمات المدخلات هذه وكـذلك 
اسـب سـوف خلالها مخاطر السوق والائتمان تقود إلى خسائر ومكمن  التيالمتعلقة بالطريقة مع علاقاتها الداخلية 

عــلاوة علــى ذلــك فإنــه بالإمكــان أن  128.تتطــور مــع مــرور الأفــق الزمنــي المتوقــع فــي إطــار بيئــة الأعمــال المتوقعــة
  التغيرات الأساسية في بيئة المنافسة والسوق في مثل هذا النموذج.نأخذ بعين الاعتبار 

بدقــة أكبــر ممــا يمكــن أن تعكســه وبمــا أن عوامــل التــأثير هــذه كلهــا وبــالأخص حركتهــا المشــتركة، يمكــن نمــذجتها 
المشاهدات التاريخية للبيانات المحاسبية، فإنه بإمكاننا تقدير كل من توزيع عوائد الأعمال الصافية، ومستوى عتبة 

المطلــوب لمخــاطر الأعمــال عنــد مســتوى ومــن أجــل تحديــد رأس المــال الاقتصــادي  129التكــاليف الثابتــة بدقــة أكبــر.
-( αالمئــين محــدد مــن المــلاءة الماليــة للمصــرف، فإنــه بإمكاننــا إتبــاع الإجــراءات الموصــوفة ســابقاً بدقــة وتحديــد 

quantile αومـن ثـم طـرح المسـتوى الـذي تمـت محاكاتـه والأكثـر احتمـالاً للتكـاليف الثابتـة ابتـداءً  ) لتوزيع العوائـد ،
  من ذلك المبلغ.

فــي الحــالات التــي لا يــتم تحديــد رأســمال مخــاطر الأعمــال علــى مســتوى المصــرف ككــل، إنمــا يــتم تحديــده علــى و 
فوائــد التنويــع عنــد  جــل تجميــع البيانــات فإننــا بحاجــة لأن نأخــذ بعــين الاعتبــارأمســتوى وحــدات الأعمــال، فإنــه ومــن 

ع هـذه، فإننـا بحاجـة إلـى أن نقـدر مصـفوفة المال الكلية المطلوبة. ومن أجـل حسـاب فوائـد التنويـ حساب كمية رأس
الارتبــاط التــي ينــتج عنهــا رقــم رأســمال الأعمــال الخــاص بالمصــرف ككــل، وذلــك عنــد تطبيــق كميــات رأســمال علــى 
مســتوى وحــدات الأعمــال. وبطبيعــة الحــال فــإن الصــعوبات المتعلقــة بتحديــد كــل مــن الارتباطــات وكيفيــة تخصــيص 

                                                 
127Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 206-
207. 

الاقتصـادية علـى أداء الائتمـان المتوقـع، وبالتـالي الخسـائر، أو تـأثير التغيـرات فـي منحنـى معـدل  على سبيل المثال يمكن نمذجـة تـأثير الظـروف 128
 الفائدة على نتائج الخزينة.

إن هـذا الأمـر يتطلـب تعـديلات مناسـبة للنمـو  .إن جودة النموذج تعتمد بالطبع على الاستقرار في الأعمال، وعلى كمية ونوعية البيانات المتاحـة 129
 والدورات الاقتصادية والعوامل الأخرى كالتضخم. 
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  عاتق وحدات الأعمال الفردية.كمية رأس المال الكلية تقع على 
وفي الحياة العملية فإن الكمية الكلية لرأسمال مخاطر الأعمال يتم إعادة تخصيصها على مستوى وحدات الأعمال 
علــــى أســــاس نســــبة مئويــــة مــــن تكاليفهــــا الثابتــــة (بالغالــــب علــــى أســــاس نســــبة مئويــــة مــــن غيــــر مصــــاريف الفائــــدة 

noninterest expenses التكاليف الثابتة تميل لأن تكون الوسيلة التنبؤية الأفضل لرأسمال مخاطر )، وذلك لأن
الأعمال. وعلى الرغم مـن ذلـك فـإن هـذا المـدخل يتجاهـل حقيقـة أن النسـبة المئويـة لـبعض التكـاليف المتغيـرة يمكـن 

لمــدراء وحــدات اعتبارهــا علــى أنهــا ثابتــة وذلــك عنــد اشــتقاق كميــة رأس المــال، لأن لهــا مزيــة تتمثــل بمــنح حــوافز 
  130إلى هيكلية تكلفة متغيرة. بشكل أكبر الأعمال لتخفيض التكاليف الكلية أو التحول

  
  على مستوى أنواع المخاطررأس المال الاقتصادي تجميع  -3-2-4

نه من الصعب تحديد الارتباط بين المعاملات أو الصفقات المختلفة حتى ضمن نفس النـوع مـن لقد شاهدنا سابقاً أ
. إلا أننــا حاولنــا أن نقــوم بــذلك لأننــا أردنــا أن نحــدد كميــة رأس المــال الكليــة المطلوبــة لمحفظــة كاملــة مــن المخــاطر

أن كـل يبـدو واضـحاً إلـى حـد مـا للوهلـة الأولـى، حيـث قـد المعاملات أو الصفقات. وعلى الـرغم مـن أن هـذا الأمـر 
ـــاس، إلا ـــا اســـتخدمنا نفـــس أســـلوب القي ـــيس كـــذلك لأســـباب تتعلـــق المخـــاطر هـــي مـــن نفـــس النـــوع وأنن  أن الأمـــر ل

  بالتقديرات للممارسات العملية البسيطة.
جل تحديد الارتباط بين أنـواع المخـاطر فـي خطـوة سباً إنما ضرورة عملية بسيطة من ألذلك فإنه يبدو ليس فقط منا

تعــدد المراحــل ثانيــة بحيــث يــتم تجميــع متطلبــات رأس المــال علــى المســتوى الكلــي للمصــرف. إن مــدخل الارتبــاط ك
  هذا، يطبق مصفوفتي ارتباط، إحداهما ضمن نوع المخاطر، والأخرى فيما بين أنواع المخاطر.

علــى أي حــال، فــإن تحديــد الارتباطــات للمصــفوفة الثانيــة يعتبــر أمــراً أكثــر صــعوبة، لــذلك وفــي الحيــاة العمليــة يــتم 
حســب نــوع المخــاطر هــي ببســاطة المجمــوع تجاهــل جميــع هــذه الارتباطــات، وتكــون متطلبــات رأس المــال المجمــع 

الــذي وفقــاً لــه يــتم تحديــد الكميــة الكليــة. إن هــذا الأمــر وبشــكل واضــح يــؤدي إلــى المبالغــة فــي متطلبــات رأس المــال 
أقـل  -بـين المخـاطر ضـمن الفئـة الواحـدة أو علـى امتـداد أنـواع المخـاطر-وذلك من منطلق أن معـاملات الارتبـاط 

خل عادة ما يبرر بحقيقة أن المصارف غالباً ما تحتـاج إلـى إيجـاد مخفـف صـدمات يتكـون من الواحد. إن هذا المد
مــن رأس مــال إضــافي (ببســاطة لأســباب تتعلــق بزيــادة الأمــان) وذلــك لمواجهــة جميــع أنــواع المخــاطر التــي لــم يــتم 

رى فإن بعض المصارف تقديرها كمياً في إطار كل من أنواع المخاطر الثلاثة التي تم الحديث عنها. من ناحية أخ
 تحـــاول أن تحــــدد الارتباطــــات الخاصــــة بالمصـــفوفة الثانيــــة عــــن طريــــق توظيـــف نمــــوذج محاكــــاة الاقتصــــاد الكلــــي

macroeconomic simulation model.  وخاصـة عنـد نمذجـة مخـاطر التشـغيل فـي –وعلـى الـرغم مـن فائدتـه
وذلــك عبــر تجاهــل بعــض  -د تكــون كبيــرةقــ–فــإن هــذا المــدخل يبــدو صــعب التطبيــق وقــد يــؤدي إلــى أخطــاء  -ظلــه

العلاقات الارتباطية الصحيحة فيما بـين المعـاملات أو الصـفقات التـي تقـع ضـمن أنـواع مختلفـة مـن المخـاطر. إن 
هذا الأمر يبدو على وجه الخصـوص أكثـر وضـوحاً عنـد محاولـة تفكيـك متطلبـات رأس المـال إلـى مسـتوى الصـفقة 

  الواحدة.

                                                 
130 Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, 207-
209. 
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المجمعة على مستوى مصرف متوسـط عـادة مـا يـتم تقسـيمها كمـا هـو موضـح فـي الجـدول إن متطلبات رأس المال 
) التالي، مع ملاحظة أن تقسيم رأس المال بين أنواع المخاطر هذه يعتمد إلى درجـة كبيـرة علـى مسـتوى 2-3رقم (

  131الثقة المختار.
  حسب نوع المخاطر ) تقسيمات رأس المال الاقتصادي2-3الجدول رقم (

متطلبات رأس المال الاقتصادي كنسبة مئوية من     الخطرنوع 
  رأس المال الاقتصادي الكلي

  %53    مخاطر الائتمان
  %17    مخاطر السوق
  %30    مخاطر التشغيل
  المصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى:

Gerhard Schroeck,  (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, John Wiley 
& Sons, Inc, Hoboken, New Jersey,P211. 

  
   

                                                 
131 Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, Idem, 210-
211. 
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  الثانيالمبحث 
  المستخدمة لقياس الخسائر الكارثية والخسائر القصوىتقنيات الهندسة المالية 

  
سنستعرض في هذا المبحث بشيء من التفصيل بعض أهـم تقنيـات الهندسـة الماليـة المسـتخدمة فـي إدارة المخـاطر 

حيث سنشرح هـذه التقنيـات بالتفصـيل والمتعلقة بقياس الخسائر الكارثية والخسائر القصوى، في المصارف التقليدية 
اختبار الضغط تقنية لتقنيات التي سنستعرضها هنا في هذه اوتتمثل ونبين كيفية قيام المصارف التقليدية بتطبيقها. 

Stress Testing ، ،وكـلاً الذي يقيس الخسائر الكارثية التي تحدث نتيجة ظروف استثنائية لكنها معقولـة الحـدوث 
اللـذان يرتبطـان بهـا،  Scenario Analysisوتحليـل السـيناريو   Sensitivity Analysisمـن تحليـل الحساسـية

والѧذي يقѧيس أقصѧى خسѧارة  Value at Riskأسـلوب القيمـة المعرضـة للخطـر / المخـاطر بهـا كمـا سنسـتعرض 

تحليـل محاكـاة مـونتي كـارلو بالتحديـد ، و Simulation Analysisوتحليـل المحاكـاة يمكѧن تكبѧدھا فѧي فتѧرة معينѧة 
Monte Carlo Simulation، الذي يرتبط بها.  

  
  أولاً: اختبار الضغط 

ــاً أساســياً لأي عمليــة لإدارة المخــاطر حيــث إنهــا تســمح بتحليــل القــيم المتطرفــة،  الضــغطاختبــار تعتبــر تقنيــة  مكون
ويركز اختبار الضغط على الأحداث التي تكون في ذيل التوزيع والتي تجعل المؤسسـات أكثـر إدراكـاً لمـا يمكـن أن 

كــات وتقلبــات الســوق مصــمم مــن أجــل تقيــيم الأداء فــي ظــل تحر يحــدث مــن صــدمات كارثيــة. إن اختبــار الضــغط 
نطوي عليــه التعــرض لسلســلة يمــا سـيتــيح الفرصــة لمـدير المخــاطر لأن يحــدد  وهــو الأقـل تكــراراً ولكــن الأكثــر أهميـة

إن تحليل الضغط يمكن أن يتضمن تغيير واحد من المتغيرات أو أكثر وذلك . في ظل ظروف معينةلمخاطر من ا
لأدوات لهـذه التغيـرات علـى ا باستخدام تغيرات الأسعار التاريخية والأساسـية وذلـك مـن أجـل تقيـيم التـأثير المحتمـل 

  المالية والمحافظ الاستثمارية.
، ويمكـن للأسـواق أن تتحـرك بشـكل أكبـر علـى حـين غـرة المشاركين فـي السـوق تأخذإن التحركات الكبرى عادة ما 

وأسرع مما قد يتوقعه المشاركون فيها. وهذه التحركات الكبرى يمكن أن تترافق بانهيار أو تعطل العلاقة الارتباطيـة 
  .أو العادية قائمة في ظل ظروف السوق الطبيعيةالنمطية ال

ويتضمن اختبار الضغط تحديد الحالات الممكنة أو التغيرات المستقبلية في الظروف الاقتصادية والتي من الممكن 
أن يكون لها تأثيرات سلبية على مخاطر الائتمان للمؤسسة المالية، وتقييم قدرة المؤسسات المالية علـى تحمـل هـذه 

ظهــر فيهــا اختبــار ففــي الحالــة التــي يُ كــون مفيــداً جــداً، التغيــرات. إن تعــريض المؤسســة لاختبــار الضــغط يمكــن أن ي
ســتراتيجيات الاالضــغط نتــائج غيــر مقبولــة فــي صــورة خســائر محتملــة غيــر ممكنــة المواجهــة، فإنــه يمكــن صــياغة 

 ، وبمــا يجنــب المؤسســة خســائر كارثيــة يمكــن أن تــؤديللتعامــل مــع هــذه التعرضــات والمخــاطر المحتملــةاللازمــة 
  132.نهيارهارة بمركزها المالي وربما تؤدي لاأضرار كبي لإلحاق

                                                 
132 See:1- Karen A. Horcher, (2005). Essential of Financial Risk Management, John Wiley & Sons, Inc. 
Hoboken, New Jersey, P 211-212. 
            2- Eril Banks, (2009), Risk and Financial Catastrophe, Palgrave Macmillan, UK, p109. 
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  في المصارف اختبار الضغطتعريف -1
ة ولكـن جوهرهـا يكـاد يكـون واحـداً، في الحقيقة يمكن أن نجد عدة تعاريف لاختبار الضغط مكتوبة بأكثر من صـيغ

  ومن هذه التعاريف ما يلي: 
مجموعة من التقنيات أو الأساليب التي تستخدم لتقييم حساسية محـافظ المصـارف الاسـتثمارية  هو :اختبار الضغط

  133أو لأحداث استثنائية لكنها ممكنة.للتغيرات الرئيسة في البيئة الاقتصادية الكلية، 
والتـي يـتم تصـميمها  لأوضاع اقتصـادية غيـر جيـدة محتملة تحليل يتم إجراؤه في ظل تصوراتهو  :اختبار الضغط

  134لاختبار فيما إذا كان لدى المصرف رأس مال كاف لتحمل أثر التطورات السلبية.
تقنية لإدارة المخاطر يقوم مدير المخاطر في ظلها باختبار أداء المحفظة الاستثمارية في ظل هو  اختبار الضغط:

  135ظروف سوق تتضمن مخاطر عالية وارتباطات وثيقة بين الأسواق.
الــة الماليــة للمصــرف والمترتبــة م لتقيــيم الآثــار المحتملــة علــى الحهــو تقنيــة لإدارة المخــاطر تســتخد اختبــار الضــغط:

عـن وقـوع حـدث معــين و/أو التغيـر فـي مجموعـة مــن المتغيـرات الماليـة. والتركيـز التقليــدي لاختبـار الضـغط يتعلــق 
  136بالظروف الاستثنائية ولكن المعقولة.

هو مجموعة من التقنيـات التـي تسـاعد علـى تقيـيم حساسـية النظـام المـالي لأحـداث اسـتثنائية ولكـن اختبار الضغط: 
معقولة الحدوث. وتقـوم علـى تطبيـق مجموعـة مـن الصـدمات والسـيناريوهات علـى مجموعـة مـن المؤسسـات الماليـة 

  137جل تحليل كل من الأثر الإجمالي وتوزع ذلك الأثر بين تلك المؤسسات.أوذلك من 
دور حــول ذات المحــور، فاختبــارات الضــغط جميعــاً تــإن اختلــف أســلوب صــياغتها إلا أنهــا الســابقة و  ريفاالتعــ إن

على محفظة المصرف الاستثمارية،  حداث الاستثنائيةتملة في الظروف الاقتصادية أو الأتقيس آثار التغيرات المح
-الخســارة فــي المحفظــة الاســتثمارية المصــرفية هــي بطبيعــة الحــال تعطــي تصــوراً لإدارة المصــرف عــن احتمــال و 

التي يمكن أن تترتب على الأوضاع السلبية المحتملة، وطالما أن رأس المال  -والممولة أساساً من أموال المودعين
المصــرفي هــو خــط الــدفاع الأول عــن أمــوال المــودعين، فيصــبح بالإمكــان تحديــد حجــم رأس المــال الــلازم لمواجهــة 

ة، ذلك من خلال مقارنة ما هو متاح مع ما هو متوقع، وبذلك يتم تحديـد قـدرة رأس المـال الفعلـي المخاطر المحتمل
  على امتصاص الصدمات التي من الممكن أن تترتب على هذه الأحداث أو الظروف الممكنة الحدوث.

بيقهـا علـى البيانـات الاختبـارات التـي يـتم تطبناءاً على مـا سـبق فإنـه بالإمكـان تعريـف اختبـارات الضـغط علـى أنهـا 
والمعقولـــة أو  فـــي الظـــروف الاقتصـــاديةالاســـتثنائية الماليـــة للمصـــارف بهـــدف قيـــاس الآثـــار الناجمـــة عـــن التغيـــرات 

                                                                                                                                                         
 3- International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards, Stress Test Used in Assessment 
of Capital Adequacy, Bank for International Settlements June 2006, P96.  
133 Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001) Stress Testing of Financial 
Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, IMF Working Paper No. 01/88, p4 

ـــــع الموســـــوعة الاســـــتثمارية 134 ـــــم الاطـــــلاع http://www.investopedia.com/terms/b/bank-stress-test.asp#axzz22Cost0jw:موق (ت
  )2012-9-8بتاريخ 

135 Don M. Chance, (2003), Analysis of Derivatives  for the CFA Program, United Book Press, Inc, USA, 
P641.  

ـــــــة مـــــــوديز للتصـــــــنيف الائتمـــــــاني 136 -http://www.moodysanalytics.com/Insight/Regulations/Resources/Related:موقـــــــع وكال

Resources/ Glossary .aspx 2012-9-9(تم الاطلاع بتاريخ(.  
137 The World Bank and International Monetary Fund, (2005),Financial Sector Assessment, Washington DC. 
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على الملاءة المالية للمصارف وذلك في ظـل سـيناريوهات متنوعـة تـرتبط بهـا افتراضـات محـددة،  الممكنة الحدوث،
 اتخاذ إجراءات استباقية لمواجهة النتائج السلبية المحتملة الحدوث.الأمر الذي يساعد الإدارات المصرفية على 

  
  أهمية اختبار الضغط -2

  إن أهمية اختبار الضغط تأتي من كونه يوفر نوعين أساسين من المعلومات يتمثلان في مايلي:
  المدى الذي يمكن أن تصل إليه الخسائر المحتملة والناجمة عن الحالات الكارثية. -1
  السيناريوهات أو التصورات والأوضاع التي يمكن في ظلها أن تحدث هذه الخسائر. -2

ن يوفرهما اختبار الضغط، يشكلان مدخلات إلى الأشخاص المعنيين باتخـاذ يإن هذين النوعين من المعلومات اللذ
توزيع  / ونسب تخصيصالقرارات في المؤسسات المالية، والتي تتعلق بسياسات التحوط وتحديد الحدود الائتمانية، 

  138الأصول في المحافظ الاستثمارية، وكفاية رأس المال، وسواها.
  
  تطبيق اختبار الضغط في المصارف / أهداف إجراء -3

  إن اختبار الضغط المصرفي يهدف بشكل أساسي إلى ما يلي:
  تقييم قدرة رأس المال المصرفي على امتصاص خسائر كبيرة محتملة. -1
التي يمكن للمصرف أن يتخذها وذلـك مـن أجـل التقليـل مـن حجـم المخـاطر التـي يتعـرض لهـا  تحديد الخطوات -2

  وحماية أو وقاية رأسماله.
جعل المخاطر أكثر شفافية من خلال تقدير الخسائر المحتملة للمحفظة الاستثمارية والناجمة عن الظروف أو  -3

  .الحالات الشاذة أو غير الطبيعية التي تحدث في الأسواق
يستخدم كأسلوب متمم للنماذج الداخلية والنظم الإدارية المستخدمة من قبل المؤسسات المالية، وذلك لأغراض  -4

  139اتخاذ قرارات تحديد/تخصيص رأس المال.
  
  اختبار الضغط بإجراءالأسباب التي تدعو إلى القيام -4

  وتتمثل هذه الأسباب فيما يلي:هناك العديد من الأسباب التي تدعو إلى القيام بإجراء اختبار الضغط، 
م يـتم إجـراء تاريخيـاً لـوالتـي  sharp breakصـعبة التصورات تتضمن ما يشبه أوضـاع  / بعض السيناريوهات -1

. علـى سـبيل المثـال، عنـدما تكـون المنشـآت قلقـة حـول إرشـادييوفر دليل  أنلها والذي يمكن للخبرة السابقة تحليل 
انهيــار إحــدى العمــلات، فــإن مشــاكل مــن هــذا القبيــل قــد لا يتواجــد لهــا ســوابق تاريخيــة تــأثير عملــة علــى أخــرى، أو 
  (فيما يتعلق بعملات محددة).

 ىإن البيانــات التاريخيــة المتعلقــة بالتذبــذبات أو الارتباطــات يمكــن أن تكــون غيــر جــديرة بالثقــة ومضــللة. فعلــ -2
                                                 
138 Carol Alexander, Elizabeth Sheedy, (2008) , Model-Based Stress Tests: Linking Stress tests to VAR for 
Market Risk, Macquarie University Applied Finance Centre Research Papers, Research Paper No. 33, p7.  
139 See: 1- Jeremy Berkowitz, (1999), A Coherent Framework for Stress-Testing, FEDS Working Paper No. 
99-29, P2. 
            2-Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001) Stress Testing of 
Financial Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, op cit, p4. 
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تضـمن تقليـدياً تقييمـاً منخفضـاً  pegged currency سبيل المثال، حساب القيمـة المعرضـة للخطـر لعملـة أساسـية
عـادة مـا تنهـار خـلال الانهيـارات التـي تصـيب لمخاطر سعر صرفها. إن الارتباطات بين الأسعار (للسندات مثلاً) 

  الأسواق.
إن المخــاطر الســوقية التــي لهــا علاقــة بالانهيــارات فــي الأســواق، والتفاعــل مــا بــين مخــاطر الائتمــان ومخــاطر  -3

معدلات الفائدة، عادة ما تكون غير ملحوظة أو ممكنة الكشـف بسـهولة باسـتخدام أسـلوب القيمـة المعرضـة للخطـر 
VaR 140هذه المخاطر وتفاعلاتها.يركز بشكل أكثر وضوحا على  أن. ولكن اختبار ضغط محدد يمكن  

  
  أنواع اختبار الضغط-5

يتضـمن نـوعين رئيسـين يتمـثلان عوامل الخطر التـي يختبرهـا فإننـا نجـد أنـه  جهةإذا نظرنا إلى اختبار الضغط من 
  فيما يلي:

إمــا أحــداثاً تاريخيــة أو  نالتصــورات يمكــن أن تكــو  / ســتند أساســاً إلــى أن الســيناريوهاتيتحليـل الســيناريو: وهــو  -1
أحــداثاً افتراضــية. وهــي تــتحكم بالتــأثير علــى الأحــداث ذات الصــلة مــن خــلال عــدد مــن عوامــل الخطــر. والخســارة 
الناتجــة عــن الظــروف الضــاغطة (محــل الاختبــار) تمثــل تــأثير مركبــاً مــن التحركــات المتزامنــة (التــي تــتم فــي نفــس 

  الوقت) للعديد من عوامل الخطر. 
ل تأثر المحفظة الاستثمارية بالتحركـات فـي عامـل خطـر واحـد. صِّ فَ تُ ل الحساسية: إن اختبارات الحساسية تحلي -2

 marginalإن الخســــــارة الناتجــــــة عــــــن الظــــــروف الضــــــاغطة (محــــــل الاختبــــــار) تتمثــــــل فــــــي المســــــاهمة الحديــــــة 

contribution  لعامل خطر واحد. وحتى عندما تقوم عدة عوامل خطر بالصدم أو يتم قياس تأثيرها فـإن الخسـارة
   141عوامل الخطر المختلفة.و أنها مجموع الخسائر الحدية من في هذه الحالة تُجَزأ أو تفُكك كما ل

المـدخل  الأول هـولين لـه أما إذا نظرنا إلى اختبار الضغط من جانب الاتجاه الذي يتم به فإننا نجـد أن هنـاك مـدخ
والــذي يــتم مــن خلالــه تطبيــق اختبــار الضــغط علــى البيانــات التجميعيــة للقطــاع  top-downمــن أعلــى إلــى أســفل 

حيــث تقــوم مــن خلالــه الســلطات الرقابيــة والممثلــة عــادة بالمصــارف المركزيــة أو الجهــات المشــرفة علــى المصــرفي، 
ات مصـرف فـردي أو علـى المحفظـة المصـرفية المجمعـة ومـن ثـم العمل المصرفي بتطبيق الصدمات إما علـى بيانـ

تقـوم مـن والـذي  bottom-upوالثـاني هـو المـدخل مـن أسـفل لأعلـى تحليل تأثيراتها على القطـاع المصـرفي ككـل. 
المتعلقــة بعوامــل الاقتصــاد الكلــي وبــذلك تقــدم خلالــه الســلطات الرقابيــة بتحديــد صــدمة أو مجموعــة مــن الصــدمات 

لمؤسسات المالية بأن تسـمح لهـم بتقيـيم آثـار الصـدمات علـى ميزانيـاتهم ومـن ثـم تجميـع نـواتج التقييمـات المساعدة ل
  .الفردية للمصارف المختلفة وذلك من أجل قياس الأثر الكلي

  
  تركزهو مجالات  اختبار الضغطَ الجهة التي تجري -6

إن اختبارات الضغط يمكن أن تنجز داخلياً من قبل المصارف كجـزء مـن إدارتهـا للمخـاطر الخاصـة بهـا، كمـا أنهـا 
                                                 
140 Sanjay Basu, (2006), The impact of Stress Scenarios on VAR and Expected Shortfall, NIBM, p5. 
141 See: 1- BIS (2005), Stress testing on a Major Financial Institutions: Survey results and practice, 
Committee on the Global Financial System, Bank for international Settlements, p3-4. 
              2- Mario Quagliariello (2009), Stress testing the Banking System: Methodologies and Applications, 
University Press of Cambridge, United Kingdom. 
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يمكـــن أن تطبـــق مـــن قبـــل الســـلطات الرقابيـــة فـــي إطـــار الرقابـــة التنظيميـــة للقطـــاع المصـــرفي والتـــي تقـــوم بهـــا هـــذه 
النظـام المصـرفي فـي وقـت مبكـر بحيـث السلطات. إن الغرض من هذه الاختبارات هو اكتشاف نقـاط الضـعف فـي 

من قبل المصارف والسلطات الرقابيـة لمعالجـة نقـاط  Preventive Actionيكون بالإمكان اتخاذ إجراءات وقائية 
  الضعف هذه.

إن اختبــارات الضــغط تركــز علــى بعــض المخــاطر الرئيســية كمخــاطر الائتمــان ومخــاطر الســوق ومخــاطر الســيولة، 
والتي لها تأثير أساسي على السلامة المالية للمصرف فـي حالـة الأزمـات. إن نتـائج اختبـارات الضـغط تعتمـد علـى 

م وصــفها مــن قبــل صــندوق النقــد الــدولي علــى الافتراضــات الــواردة فــي الســيناريوهات الاقتصــادية المختلفــة، والتــي تــ
  .unlikely but plausibleأنها غير مرجحة لكنها معقولة 

، وذلــك بســبب الأزمــة 2009لقــد اجتــذبت اختبــارات الضــغط الكثيــر مــن الاهتمــام فــي القطــاع المصــرفي فــي العــام 
العظـــيم، والتـــي جعلـــت الكثيـــر مـــن  الماليـــة العالميـــة والتـــي اعتبـــرت علـــى أنهـــا الأزمـــة الماليـــة الأســـوأ منـــذ الكســـاد

  142المصارف والمؤسسات المالية العالمية تعاني بشدة وتتم رسملتها.
  
  اختبار الضغط المصرفيالمختلفة الخاصة بإجراء مراحل اتخاذ القرارات  -7

إن القيام بتطبيق اختبار الضغط على المحفظة الاستثمارية للمصرف يتطلب اتخاذ مجموعة مـن القـرارات المتتاليـة 
يجب أخـذها بعـين الاعتبـار، والنمـاذج المناسـبة أنواع المخاطر التي  وتحديد كل من يبدأ بتوصيففهو والمتسلسلة 

كمخاطر الائتمان مثلاً أو مخاطر معدل الفائدة، أو على  للاستخدام. وهنا يمكن التركيز إما على المخاطر الفردية
بعـدها يـتم اتخـاذ القـرارات المتعلقـة بتحديـد العوامـل التـي سـيتم إدخالهـا فـي الاختبـار، مخاطر متعـددة فـي آن واحـد. 
مكن السيناريوهات التي سيتم تطبيق الاختبار في ظلها. حيث إن اختبار الضغط ي / والتي يتبعها تحديد التصورات

أن يتضمن تقدير تأثير التغيرات فـي عامـل خطـر واحـد (تحليـل الحساسـية)، أو الأثـر النـاجم عـن تحركـات متزامنـة 
ن تصـمم بحيـث تتضـمن أالسـيناريوهات يمكـن  / . إن التصوراتفي مجموعة من عوامل الخطر (تحليل السيناريو)

عار)، والتغيــرات فــي العلاقــات الأساســية بــين كــل مــن التحركــات أو التحــولات فــي متغيــرات الســوق الفرديــة (كالأســ
. إن اختبــار الضــغط ) correlations and volatilitiesأســواق الأصــل المختلفــة (مثــل الارتباطــات والتشــتتات

تصــورات تاريخيــة، وذلـك مــن خــلال توظيــف واسـتخدام صــدمات حــدثت فــي  / يمكـن أن يــتم بنــاءً علـى ســيناريوهات
تصـــورات افتراضـــية يــتم تصـــميمها بحيـــث تأخـــذ فـــي  / بنـــاءً علــى وضـــع ســـيناريوهاتالماضــي، كمـــا يمكـــن أن يـــتم 

الحسبان تغيرات معقولة وممكنة في الظروف الاقتصادية والتي ليس لها سوابق تاريخية في الحدوث ولم يسبق لهـا 
بار الضغط للمحفظة ) التالي يبين مراحل اتخاذ القرارات المختلفة المتعلقة بإجراء اخت6-3والشكل رقم ( أن وقعت.

  الاستثمارية المصرفية.
إن وضع سيناريوهات أو تصورات بالاعتماد على البيانات التاريخية ربما يكون المدخل الأكثر إجراءاً، وذلك 

من الممكن أن تتكرر ثانية. وفي ظل هذا المدخل فإن نمط التغيرات في و انطلاقاً من أن الأحداث وقعت فعلاً، 

                                                 
(تـم الاطـلاع بتـاريخ http://www.investopedia.com/terms/b/bank-stress-test.asp#axzz22Cost0jwموقع الموسوعة الاستثمارية142
8-9-2012(  
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وقية والتي كانت مشاهدةً خلال فترات تاريخية متنوعة، يتم تطبيقها على المحفظة الاستثمارية عوامل المخاطر الس
المصرفية وذلك من أجل قياس الخسائر المحتملة التي من الممكن لهذه الأحداث أو الحالات أن تتسبب بها 

، وبالتالي فإن backward lookingمجدداً. إن السلبية المتعلقة بهذا المدخل هي أنه عملية إعادة نظر للخلف 
هناك إمكانية لأن تتغير الروابط أو الصلات بين مكونات عوامل المخاطر المختلفة بمرور الوقت نتيجة التغيرات 

  نى التنظيمية.الحاصلة في الأسواق والبُ 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 Type of Risk Modelنوع نموذج المخاطر   

 مخاطر السوق 
 الصرف)مخاطر سعر  -مخاطر معدل الفائدة(

 
 الائتمانمخاطر 

 أخرىمخاطر 
 مخاطر التشغيل) –(مخاطر السيولة 

 Type of Stress Testنوع اختبار الضغط   

 

 Sensitivityالحساسية  
 )Single Factor-(عامل واحد 

 Scenarioالسيناريو 
 multiple  -(عوامل متعددة في وقت واحد 

factors simultaneously( 

أخرىأنواع   
 Extremeالخسارة القصوى  –(القيم المتطرفة 

Value – Maximum loss( 

 Type of Shocksأنواع الصدمات   

 Individualمتغيرات السوق الفردية 

Market Variables 
 (الأسعار ومعدلات الفائدة)

 التذبذبات الأساسية 
Underlying Volatilities 

 

 المتغيرات الأساسية
Underlying Variables  

 Type of Scenarioنوع السيناريو   

 تاريخي 
Historical 

 افتراضي
Hypothetical  

 محاكاة مونتي كارلو
Monte Carlo Simulation

 لزمنياالتي سيتم تعريضها للصدمة،حجم الصدمة والأفق  peripheralالتي سيتم تعريضها للصدمة،الأصول الثانوية  coreالأصول الأساسية

), المقارنة مع المحفظة Market to Marketالتجميع (بين وحدات الأعمال، خطوط الإنتاج) و إعادة تسعير المحفظة (على أساس السوق 
 الحالية ، تعديل المحفظة الحالية ولتقنيات إدارة المخاطر

 ذ القرارات المختلفة الخاصة بإجراء اختبار الضغط المصرفي) مراحل اتخا 6-3شكل رقم (ال

 الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى:

Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001), Stress Testing of Financial Systems: An 
Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, IMF Working Paper No. 01/88, P9. 
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تتميز بأنها تسمح بصياغة أكثر مرونة  hypothetical scenariosأما السيناريوهات أو التصورات الافتراضية 
للأحداث المحتملة، كما أنها تحفز مدراء المخاطر ليصبحوا أصحاب نظرة استشرافية للمستقبل بشكل أكبر. إن 

التصورات الافتراضية يمكن أن تصمم من خلال تعريض عوامل السوق لصدمات، وتذبذبات، أو  / السيناريوهات
أو  طات. إن هذا المدخل يساعد في تحديد حساسية المحفظة لعوامل الخطر المختلفة. إن السيناريوهاتارتبا

يمكن أن تكون المحفظة الاستثمارية و تستخدم أيضاً من أجل التنبؤ بأحداث هامة،  أنالتصورات الافتراضية يمكن 
  في ظلها أكثر حساسية.

محددة وذلك من أجل البحث عن السيناريوهات التي  لى محفظةفإن تقنيات المحاكاة يمكن أن تطبق ع ،أخيراً 
يمكن أن تسبب الخسائر الأضخم. إن العائق الأساسي المتعلق بالسيناريوهات الافتراضية يتمثل في صعوبة 
تحديد احتمالية وقوع الأحداث، وذلك لأنها خارج إطار الخبرة. إن صعوبة تحديد احتمالية وقوع الأحداث تنطبق 

على السيناريوهات التاريخية، إلا أن السيناريوهات التاريخية تتمتع بمزية أنها تمثل مشاهدات سابقة وبالتالي أيضاً 
  فإنه يمكن القول بأن هناك بعض المعلومات المتاحة حول الاحتمال النسبي.

التي  core assetsإن تحديد السيناريوهات يتضمن سلسلة من القرارات، كتلك المتعلقة بتحديد الأصول الأساسية 
ى مقدار حجم الضغط الذي سيطبق عل ستخضع لعملية الضغط، وما هي عوامل الخطر ذات الصلة، وما هو

. بعد تحديد peripheral assets، وما هو مداه الزمني، وكيف سيتم التعامل مع الأصول الثانوية هذه الأصول
هذه الأمور، يتم تطبيق السيناريوهات على المحفظة الاستثمارية وذلك من أجل تحديد التغيرات المحتملة في 

 markingلسوق تركيب المحفظة بحيث تكون متطابقة ومربوطة مع االقيمة الحالية. هذا الأمر يتضمن عادة 

the portfolio to market ن الأسعار الناتجة عن السيناريوهات. إن عملية وذلك باستخدام مجموعة جديدة م
  143إيجاد سيناريوهات مختلفة هي العملية الأكثر صعوبة وإثارة للجدل في اختبار الضغط المصرفي.

  
  العوامل التي تجعل اختبار الضغط المصرفي اختباراً مثالياً  -8
  يق ما يلي:حتى يكون اختبار الضغط المصرفي اختباراً مثالياً فإن يحتاج إلى تحق 
  .الاستثمارية الحاليةالتمويلية و يجب أن يكون ذا صلة وثيقة بالمحفظة  -1
  يجب أن يتضمن التغيرات ذات العلاقة بمعدلات السوق. -2
  يجب أن يشمل تغيرات النظام المحتملة وضعف سيولة السوق. -3
  كمخاطر السوق ومخاطر الائتمان.يجب أن يأخذ بعين الاعتبار التفاعلات ما بين المخاطر المختلفة  -4

، كما يمكن أن تتضمن مقدار ضخم من الخبرة ر هامةيمكن أن تفرض تكاليف من مصادإن هذه المتطلبات 
والمعرفة والمحاكمة العقلانية من قبل الأشخاص ذوي العلاقة. ولكن في الممارسة العملية فإن اختبار الضغط لا 

سبب التعقيدات الحسابية المتضمنة أو بسبب النقص في البيانات المناسبة يقابل أو يحقق هذه الأمثلية، وذلك ب
  144والملائمة.

                                                 
143Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001), Stress Testing of Financial 
Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, op cit. p4-6. 
144Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001), Stress Testing of Financial 
Systems: An Overview of Issues, Methodologies, idem, p6. 
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  في إدارة المخاطر  دور اختبار الضغط -9
عـــن هـــا يوفر إن الـــدور الـــذي يلعبـــه اختبـــار الضـــغط فـــي إدارة المخـــاطر يـــأتي بشـــكل أساســـي مـــن المعلومـــات التـــي 

الأمـــر ذو صـــلة وثيقـــة بصـــناع القـــرار فـــي جميـــع المســـتويات فـــي المحفظـــة الاســـتثمارية، وهـــذا مصـــادر المخـــاطر 
  ، وتتمثل المعلومات التي يوفرها حسب المستوى الإداري بما يلي:الإدارية في المؤسسات المالية

  المخاطر المحتملة والمتعلقة بموقف معين أو منتج معين. اختبارات الضغط  توضح :على المستوى التجاري
تمكن من المقارنة بين المخـاطر ضـمن فئـات الأصـول المختلفـة  فإن اختبارات الضغط :أما على المستوى الإداري

  . وتسليط الضوء على الحاجة لوضع حدود للمخاطر والتحكم بها والتعرضات
تــوفر وســيلة لمقارنــة أنــواع المخــاطر للمؤسســة مــع  فــإن اختبــارات الضــغط :علــى المســتوى التنفيــذي فــي حــين أنــه

استعداد ملاكها لتحمل المخاطر، الأمر الـذي يسـاعد بتوجيـه القـرارات بشـأن التخصـيص الأمثـل لـرأس المـال داخـل 
  المؤسسة. 

إن اختبارات الضغط يمكـن أن تسـاعد كافـة المسـتويات الإداريـة فـي تحديـد مـا إذا كـان العائـد المتـأتي مـن منـتج أو 
  145.المترتب عليه أو المتأتي منه ضع معين متناسب مع مستوى المخاطرو 

  عملية اختبار الضغط إجراءمراحل  -10
  :ه على أنه عملية تتضمن المراحل التاليةيلإإجراء اختبار الضغط يمكن النظر  إن
  تحديد نقاط ضعف أو مجالات اهتمام محددة. -1
  بناء السيناريو. -2
الســـيناريو فـــي صـــورة شـــكل قابـــل للاســـتخدام فـــي تحليـــل قـــوائم المركـــز المـــالي والـــدخل رســـم خـــرائط لمخرجـــات  -3

  للمؤسسات المالية.
  إنجاز التحليل الرقمي.  -4
  .الأخذ بعين الاعتبار آثار المرحلة الثانية -5
  تلخيص وتفسير النتائج. -6

  أنواع المخاطر التي يتم إخضاعها لاختبار الضغط  -11
الفائـدة،  للاختبار الضغط تتضمن بشكل أساسي مخاطر الائتمان، ومخاطر معـد إخضاعهاإن المخاطر التي يتم 

، ومخاطر الصـرف الأجنبـي، ومخـاطر انتقـال العـدوى بـين المصـارف، ومخـاطر السـيولة، ومخـاطر عـدوى السـيولة
ت المحتمـل علـى رأس هـذه الصـدماير ثحيث يتم تصميم صدمات معينة لكل نوع من أنواع المخاطر ويتم قيـاس تـأ

  146المال المصرفي.
  تصميم السيناريوهات الخاصة باختبار الضغط -12

إن تصميم السيناريوهات الخاصة باختبار الضغط يقوم على أساس مزج تأثير عدة عوامل خطر في سيناريو واحـد 
رأس المـال المصـرفي، حيـث إن كفايـة  وذلك لغرض قياس التأثيرات المختلفة لعوامل الخطر الفرديـة المجمعـة علـى

                                                 
145Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001) Stress Testing of Financial 
Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, Idem, p8.  
146Martin Cihak, (2007),Introduction to Applied Stress Testing, IMF Working Paper No. 07/59, p5,6. 
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إن الزيادة الكبيرة في معـدل الفائـدة فعلى سبيل المثال التغيرات في عوامل الخطر المختلفة عادة ما تكون مترابطة. 
الاســمي يمكــن أن تقــود إلــى زيــادة فــي معــدلات الفائــدة الحقيقيــة، والــي يمكــن أن تســاهم فــي زيــادة القــروض غيــر 

الحالــة كــذلك، فــإن المصــارف ســتتعرض لصــدمات لــيس فقــط بالتــأثير المباشــر للزيــادة الاســمية العاملــة. وإذا كانــت 
  147لمعدل الفائدة إنما بالتأثير غير المباشر والمتمثل في مخاطر الائتمان.

  
  تصميم سيناريوهات متناسقة -12-1

تعرضـات (للمخـاطر) فـي النظـام إن تصميم سيناريوهات متناسقة يرتبط عموماً بطـريقتين لطـرح الأسـئلة المتعلقـة بال
المالي. الطريقة الأولى تتمثـل فـي طـرح التسـاؤل التـالي: عنـد مسـتوى محـدد ومعقـول ظاهريـاً، أي السـيناريوهات لـه 

. The Worst Case Approachالتأثير الأسوأ على النظام (المالي)؟ وهذا المدخل يسمى بمدخل الحالة الأسوأ 
بالنسبة لتأثير محدد على النظام، مـا هـو المـزيج الأكثـر إمكانيـة الطريقة الثانية فتتمثل في طرح السؤال التالي:  أما

 Thresholdومعقولية من الصدمات والذي يمكن / يجب أن يحـدث مـن أجـل حصـول ذلـك الأثـر (مـدخل العتبـة 

Approach(  
  

  جوانب القصور ونقاط الضعف في اختبار الضغط -13
لحقيقة هناك العديد من جوانب القصور التي يمكن أن تحد من إمكانية تطبيق اختبار الضغط والفوائد المرجوة في ا

  منه ومن هذه الجوانب ما يلي:
، فإن النتائج المستخلصـة إذا تم تحديد أو تقييم النموذج الأساسي الذي يتم تطبيق الاختبار عليه بشكل خاطئ -1

  منه ستكون غير صالحة.
الاسـتثمارية الحاليـة للمؤسسـة، أو تلـك التـي تتجاهـل الآثـار غيـر  ةاختبارات الضغط غير ذات الصلة بالمحفظ -2

  المباشرة بين الأسواق والمخاطر يمكن أن تقدم معلومات مضللة للمدراء.
ر الـذي بالأمـان لمـديري المخـاطر، الأمـ اً زائفـ اً إن اختبارات الضغط المحددة بشـكل سـيء يمكـن أن تـوفر شـعور  -3

  قد يدفع هؤلاء إلى أن يخفضوا تقديراتهم لكل من التعرضات للمخاطر وتحمل مخاطر أكبر. 
علـــى احتمـــال وجـــود ســـيناريو معـــين، ولكنهـــا تجيـــب علـــى الســـؤال إن اختبـــارات الضـــغط لا تعطـــي أي مؤشـــر  -4

عوضــاً عــن الإجابــة عــن الســؤال  فــي ظــل ســيناريو معــين، ؟"اخســارته يمكــن التــي الأمــوال مقــدارمــا هــو التــالي: "
  148.في ظل هذا السيناريو ؟"ما هو احتمال خسارة هذا المبلغالمتمثل في: "

  
  تحليل الحساسية :ثانياً 

هو التقنية التي يتم بواسطتها قياس النسبة المئوية للتغير في صافي القيمة الحالية،  تعريف تحليل الحساسية: -1
عنـــدما تكـــون قـــيم جميـــع المـــدخلات الأخـــرى والتـــي تنـــتج عـــن التغيـــرات بنســـبة مئويـــة محـــددة فـــي المتغيـــر المـــدخل 

                                                 
147 Martin Cihak, (2007),Introduction to Applied Stress Testing, op cit, p 44. 
148 Winfrid Blaschke, Matthew T. Jones, Maria Soledad Martinez Peria, (2001), Stress Testing of Financial 
Systems: An Overview of Issues, Methodologies, and FSAP Experiences, op cit, p 8. 



 100

  المتوقعة باقية كما هي.
وهو  الأساليب استخداماً في تحليل المخاطر. إن هذا الأسلوب يعتبر من أكثر استخدامات تحليل الحساسية: -2

والتــي بموجبهــا القيمــة الحاليــة الصــافية للمشــروع يــتم  base-case scenarioيبــدأ مــع ســيناريو الحالــة الأساســية 
إيجادها باستخدام القيمة الحالية الأساسية لكل متغير من المتغيرات المدخلة. ويستخدم تحليل الحساسية العديد مـن 

يـتم مـن خلالـه قيـاس المخـاطر ف. outcomes النتـائججـل إدراك شـكل التغيـرات فـي أت الممكنة للعوائد مـن التقديرا
الخاصـة بأصــل مــا مـن خــلال مجــال مــن العوائـد، حيــث يــتم تحديـد المجــال مــن خــلال طـرح الحصــيلة الأفضــل مــن 

  تذبذباً، وبالتالي أكثر مخاطرة.الحصيلة الأسوأ لعوائد الأصل، والأصل الذي يكون المدى فيه أكبر يكون أكثر 
جـل تجـاوز تقـديرات نمـو العوائـد أتحملـه مـن  / إن تحليل الحساسية يستخدم من أجـل تحليـل مقـدار مـا يمكـن منحـه

  149وهوامشها من دون تغيير قرارات قبول أو رفض الاستثمارات.
  هدف تحليل الحساسية -3

علــى نجــاح المشــروع، وبالتــالي تصــعيد  الأكبــره التــأثير يهــدف تحليــل الحساســية إلــى تحديــد أي المخــاطر الفرديــة لــ
  150عمليات إدارة المخاطر مقابل أحداث المخاطر هذه.

  
  Scenario Analysisتحليل السيناريو  ثالثاً:

: هــو تقنيــة لتحليــل المخــاطر تســتخدم مــن أجــل اختبــار مــا يمكــن أن يحــدث لتقــديرات تعريــف تحليــل الســيناريو -1
القيمة الحاليـة فـي ظـل مجموعـات عديـدة ومختلفـة مـن الافتراضـات، أي يـتم مـن خلالـه مقارنـة مثل صافي  الربحية

  مجموعة من الأوضاع المالية السيئة والجيدة، مع الحالة الأكثر احتمالاً أو التي تسمى الحالة الأساسية.
وبخلاف تحليل الحساسية، فإن تحليل السيناريو يقـيس ، إن تحليل السيناريو هو شكل مختلف عن تحليل الحساسية

كالتي  النتائجالأثر على صافي القيمة الحالية الناتج عن تغيرات متزامنة في المتغيرات المدخلة ويعكس مجالاً من 
إن تحليل السيناريو يسـاعد علـى التعامـل مـع حالـة عـدم التأكـد،  يتم عكسها أو إظهارها بواسطة التوزيع الاحتمالي.

  وهي توفر بديل لاستثمار المعلومات من أجل تخفيض حالة عدم التأكد، والذي يعتبر عملية مكلفة وعديمة الفائدة. 
  السيناريوهات الأساسية لتحليل السيناريو -2

اضــات المختلفــة، فــإن تحليــل الســيناريو عــادة مــا علــى الــرغم مــن وجــود مجموعــة غيــر محــدودة مــن الشــروط والافتر 
 ،most likely، والســـيناريو الأكثـــر احتمـــالاً optimisticيتضـــمن ثلاثـــة ســـيناريوهات هـــي الســـيناريو المتفائـــل 

  .pessimisticوالسيناريو المتشائم 
يرات هي أفضل من القيم لبعض المتغ النتائجفي ظل السيناريو المتفائل، فإن المدير المالي يفترض بأن النتائج أو 

الأكثر احتمالاً. فالعوائد التشغيلية وقيمة الخردة على سبيل المثال، تكون أفضل من المتوقع. في حين أنه في ظـل 
الخاصة ببعض المتغيرات هـي أسـوأ مـن القـيم الأكثـر احتمـالاً،  النتائجالسيناريو المتشائم يفترض المدير المالي أن 

                                                 
149See: 1- Eugene F. Brigham, Michael C. Ehrhardt, (2011), Financial Management: Theory and Practice, 
South-Western Cengage Learning, USA,13th edition, P437. 
             2- Aswath Damodaran, (2011), Applied Corporate Finance, 3rd edition; John Wiley & Sons, Inc., 
Hoboken, New Jersey, p239. 
             3- Lawrence J. Gitman, Principle of Managerial Finance, Pearson, USA,10th edition, P219. 
150Joseph Philips, (2006),Project Management Professional, Second edition , MacGraw-Hill, p23. 
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، ومعــدلات الضــرائب يمكــن أن تكــون أكثــر مــن المتوقعــة، initial outlayالابتدائيــة  علــى ســبيل المثــال النفقــات
ودورة حيـــاة المشـــروع يمكـــن أن تكـــون أقـــل مـــن المتوقـــع. إن هـــذين الســـيناريوهين يـــوفران مجـــالاً مـــن القـــيم التنبؤيـــة 

  الممكنة حول السيناريو الأكثر احتمالاً.
هات الحالـة الأفضـل أو الحالـة التفاؤليـة، والحالـة الأسـاس أو الحالـة في بعض الأحيان يحدد المدير المالي سـيناريو 

، والحالـة الأسـوأ أو الحالـة التشـاؤمية. وهـذه هـي حـالات خاصـة بتحليـل  base case / normal caseالطبيعيـة
الخــاص الســيناريو. فــي ظــل الســيناريو الأفضــل، سيســتخدم المــدير جميــع القــيم التفاؤليــة للمتغيــرات. إن الســيناريو 

بالحالة الأفضل يجيب عن السؤال التالي: "ما هـي القيمـة الصـافية الحاليـة الأفضـل الممكنـة التـي يمكـن أن تتحقـق 
من المشروع؟". وفي حين أن السيناريوهات المتعلقة بكل من الحالتين الأفضل والأسوأ، تركز على القـيم المتطرفـة، 

الـذي يحـدد المجموعـة الأكثـر احتمـالاً مـن الظـروف أو الشـروط  فإن الحالة الأساسـية تعكـس صـافي القيمـة الحاليـة
الخاصة بكل المتغيـرات المدخلـة. فـي ظـل هـذه الظـروف الخاصـة، فـإن تحليـل السـيناريو يعطـي مجـالاً مـن صـافي 

لحـد القيم الحالية المحتملة مع سيناريو الحالة الأسوأ الذي يحدد الحد الأدنى، وسيناريو الحالة الأفضل الذي يحدد ا
  151الأعلى للمشروع.

  الخطوات اللازمة لتطبيق تحليل السيناريو -3
إن تحليـــل الســـيناريو يتكـــون مـــن مجمـــوعتين أساســـيتين مـــن الخطـــوات تتضـــمن الخطـــوات المطلوبـــة أو الضـــرورية، 

  والخطوات الاختيارية وهي كما يلي:
  الخطوات المطلوبة -3-1
  ية الخاصة بكل سيناريو.تحديد عدد السيناريوهات والتدفقات النقد -3-1-1
  حساب صافي القيمة الحالية لكل سيناريو. -3-1-2
  الخطوات الاختيارية -3-2
  تعيين احتمال حدوث كل سيناريو. -3-2-1
حســـاب صـــافي القيمـــة الحاليـــة المتوقعـــة، والانحـــراف المعيـــاري لصـــافي القيمـــة الحاليـــة، وكـــذلك معامـــل  -3-2-2

  152الي لصافي القيمة الحالية، وبعدها القيام بتفسير النتائج.الاختلاف باستخدام التوزيع الاحتم
 
  .Simulation Analysisــاً: تحليل المحاكاة رابع

يعتبــر تحليــل المحاكــاة مــن أقــوى وأفضــل الأســاليب المســتخدمة فــي معالجــة المشــكلات الإداريــة فــي الوقــت الــراهن، 
وخاصــة مـــع التطـــور الهائــل فـــي الحواســـيب الالكترونيـــة وقــدراتها الهائلـــة علـــى معالجـــة كميــات كبيـــرة مـــن البيانـــات 
                                                 
151 See: 1- Backer, H. Kent, Gary E. Powell, (2005), Understanding Financial Management: A practical 
Guid, Oxford, UK, Blackwell Publishing Ltd, p290. 
               2- Eugene F. Brigham, Joel F. Houston, (2009), Fundamentals of Financial Management: Concise 
Edition,USA, South-Western Cengage Learning,6th edition, p378. 
               3- David A. Aaker, Damien McLoughlin, (2010), Strategic Market Management: Global 
Perspective,John Wiley& Sons Ltd, West Sussex, UK, p95. 
               4- Prasanna Chandra, (2008), Financial Management: Theory and Practice,Tata McGraw-Hill, 
Nagar, New Delhi, p330. 
152  Backer, H. Kent, Gary E. Powell, (2005), Understanding Financial Management: A practical Guid, Idem, 
p290. 
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العصـرية لحـل الكثيـر مـن المسـائل المعقـدة، حيـث  وتخزينها واستعادتها. ويمكن القول بأن المحاكاة أصبحت الأداة
يتطلــب وضــع نمــوذج لمحاكـــاة ظــاهرة معينــة أو نظــام مـــا أن يــتم وضــع فرضــيات دقيقـــة لعمــل النظــام وصـــياغتها 
باستخدام تعابير رياضية أو منطقية تربط عناصر ومكونات النظام ببعضها البعض، ومن ثم تحديد الأهـداف التـي 

صـياغة هـذه الأهـداف بصـورة مؤشـرات كميـة و/أو نوعيـة، بعـد ذلـك يـتم تطبيـق أو تشـغيل من المرغوب تحقيقها، و 
الفرضــيات المحــددة ولفتــرة مــن الــزمن، ليصــار بعــد ذلــك إلــى قيــاس المؤشــرات المســتخرجة نمــوذج المحاكــاة وفــق 

نقوم بإعطـاء لمحـة ، وسـومقارنتها مع الأهداف المطلوبة لإجراء التعديلات اللازمة عليها إذا اقتضت الضرورة ذلـك
عــن تحليــل المحاكــاة هنــا لأننــا ســنبين لاحقــاً آليــة اســتخدامه فــي حســاب كــل مــن اختبــار الضــغط والقيمــة المعرضــة 
للخطر حيث يعتبر من المـداخل الجيـدة لحسـاب كـل مـن المنهجيتـين السـابقتين اللتـين تقيسـان حجـم المخـاطر التـي 

  153.رية للمصارفيتعرض لها كل من رأس المال والمحفظة الاستثما
  
  المحاكاة أسلوب تحليل تعريف -1

تحاكي ظواهر أو أنظمـة معقـدة عملية بناء واختبار وتشغيل نماذج  هالمحاكاة على أنأسلوب تحليل يعرف البعض 
كمــا يعرفــه آخــرون علــى أنــه  154.عتبــر الفــرع التجريبــي لبحــوث العمليــاتي ج رياضــية محــددة، وهــوباســتخدام نمــاذ

خصائص النظم المختلفة ومظاهرها في صورة نماذج تقتـرب بشـدة مـن الواقـع وتعطـي تصـوراً دقيقـاً محاولة لتطبيق 
  155للواقع ومشكلاته، وبالتالي يمكن تصميم ودراسة ووضع حلول للمشكلات المرتبطة بالنظم في الواقع العملي.

رفي وهندسـة نمـاذج خاصـة بـإدارة ونحن نميل إلى التعريف الأول إذ نراه أقرب إلينا في مجال العمل المـالي والمصـ
  المخاطر التي تواجهه.

  
  المحاكاة أو نموذجها تحليل خطوات تطبيق أسلوب -2

العديـد مـن الخطـوات، وهـذه الخطـوات الواجـب إتباعهـا تتمثـل فيمـا  إتبـاعالمحاكـاة يتطلـب  تحليـل إن تطبيق أسلوب
  يلي:

  تحديد المشكلة وتعريفها. -2-1
  الهامة المرتبطة بالمشكلة. / العوامل تحديد المتغيرات -2-2
  .(بناء نموذج المحاكاة) كمي / القيام ببناء نموذج رياضي -2-3
  .(أي تحديد قيم المتغيرات التي تم اختيارها) تحديد القيم المختلفة للاختبار -2-4
  .(تنفيذ عملية المحاكاة) القيام بتجربة النموذج واختباره -2-5
  التي يتم الحصول عليها في تعديل النموذج (إذا بدت ضرورة لذلك).استخدام النتائج  -2-6
  156تحديد التصرف الأمثل الذي يجب القيام به إزاء النتائج التي تم الحصول عليها. -2-7

                                                 
  .265، جامعة تشرين، مديرية الكتب والمطبوعات الجامعية، ص )2بحوث العمليات ()، 2007شيخ ديب، صلاح. ( 153
  .573، جامعة تشرين، مديرية الكتب والمطبوعات الجامعية، صمدخل إلى بحوث العمليات)، 2004محمد العلي، إبراهيم. ( 154
  .455، جامعة الإسكندرية (مركز التنمية الإدارية)، ص مية في الإدارةاستخدام الأساليب الك)، 2004. (إبراهيمالعبد، جلال  155

156 Wan- Kai Pany, and et. al., (2004), A simulation Based Approach to the Parameter Estimation  for the 
Three Parameter Gamma Distribution. European Journal  of Operational Research, No. 155, p675-682.  
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  المحاكاة أسلوب تحليل مجالات تطبيق -3
  يتمثلان في:في الحقيقة يستخدم أسلوب تحليل المحاكاة في تحليل نوعين مميزين من المشكلات 

  المشكلات النظرية في مجالات العلوم الرئيسة. -3-1
المشـــكلات العمليـــة المتعلقـــة بمختلـــف نـــواحي الحيـــاة، كمحاكـــاة المشـــكلات الصـــناعية، ومحاكـــاة مشـــكلات  -3-2

  158، والمشكلات السلوكية والاجتماعية، وسواها.157الأعمال والاقتصاد
  
  المحاكاة أسلوب تحليل مزايا  -4

أســـلوب تحليـــل المحاكـــاة بالعديـــد مـــن المزايـــا التـــي تجعـــل منـــه أداة تلقـــى قبـــولاً مـــن إدارات المنظمـــات علـــى يتميـــز 
  اختلاف أنواعها ومن هذه المزايا ما يلي:

ـــه أســـلوب مباشـــر ومـــرن، وممكـــن الاســـتخدام لتحليـــل الكثيـــر مـــن  -4-1 إن أســـلوب تحليـــل المحاكـــاة يتصـــف بأن
  والتي من الصعوبة بمكان حلها باستخدام النماذج الرياضية. الحالات المعقدة في الواقع العملي،

لاســتخدام أي مــن التوزيعــات الاحتماليــة التــي  -فــي إطــار تطبيــق أســلوب تحليــل المحاكــاة–هنــاك إمكانيــة  -4-2
  يحددها من يطبق التحليل، وليس من الضروري الاقتصار على توزيعات محددة.

" وهـو مـا يسـاعد What ifالتسـاؤلات التـي تأخـذ الـنمط "مـاذا يحـدث لـو إن عمليـات المحاكـاة تسـمح بإثـارة  -4-3
  إدارات المنظمات على تبني الخيارات الأكثر جاذبية وقبولاً.

إن عمليات المحاكاة تسمح أيضاً بتحديد ودراسة الآثار المتبادلة للمكونات أو المتغيرات ودراسـتها بالصـورة  -4-4
  159أكثر أهمية للنظام.التي تمكن من تحديد أي منها هو 

  عيوب أسلوب تحليل المحاكاة -5
المشـكلات وتقـديم حلـول على الرغم من كونه أداة مـن أهـم الأدوات المسـتخدمة لدراسـة إن أسلوب تحليل المحاكاة و 

  ومن أهمها ما يلي: متطورة لها، إلا أنه يحتوي على العديد من جوانب القصور
ة مـع كـل محاولـة، وبالتـالي يـدعلـى التجربـة والخطـأ، ويتولـد عنـه حلـول عدإن أسلوب تحليل المحاكـاة يقـوم  -5-1

  فإن تحليل المحاكاة لا يقدم حلولاً مثلى للمشكلات مثل أسلوب البرمجة الخطية على سبيل المثال.
 إن نمــاذج المحاكــاة لا تقــدم حلــولاً مــن تلقــاء نفســها، إنمــا يجــب علــى الإدارات التــي تقــوم بتطبيقهــا بتحديــد -5-2

، ومـن هـذا المنطلـق فإنـه لـيس بالإمكـان أيضـاً تعمـيم نتـائج المحاكـاة، لأنـه لـيس الظروف والقيود التي يـتم اختبارهـا
بالإمكان تحويل الحلول والاستدلالات من نموذج تصميم لمشكلة معينة إلى مشـكلة أخـرى، حيـث يمثـل كـل نمـوذج 

  .للمحاكاة نموذجاً منفرداً 
ـــة ليـــتم  -5-3 ـــدة تتطلـــب تكـــاليف مرتفعـــة، ومـــن الممكـــن أن تســـتغرق فتـــرات طويل إن تصـــميم نمـــاذج محاكـــاة جي

                                                 
العديد من الأساليب ، و VaRيستخدم أسلوب تحليل المحاكاة في العديد من النماذج المالية الكمية للهندسة المالية ومنها القيمة المعرضة للخطر  157

  .الأخرى
المـــريخ للنشـــر، المملكـــة العربيـــة الســـعودية، دار مقدمـــة فـــي بحـــوث العمليـــات، )، 1996حمـــدي طـــه، تعريـــب و حســـين، أحمـــد حســـين علـــي. ( 158
  .860ص
  .458العبد، جلال إبراهيم. استخدام الأساليب الكمية في الإدارة، مرجع سبق ذكره، ص  159
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  160تصميمها وبناؤها.
  
  أنواع تحليل المحاكاة -6
  Monte Carlo Simulationتحليل محاكاة مونتي كارلو  -6-1

مـن خـلال معاينــة إن أسـلوب تحليـل محاكـاة مـونتي كـارلو هــو أسـلوب احتمـالي يقـوم علـى تجربــة الفـرص المحتملـة 
وهــو يســتند إلــى  عشــوائية، ويســتخدم عنــدما يتضــمن النظــام عناصــر واضــحة لهــا فرصــة للتــأثير فــي ســلوك النظــام.

 قابل للتطبيـق علـى المسـائل المعقـدة.استخدام التجارب الإحصائية من أجل الحصول على حل تقريبي وجعله فكرة 
  ويمكن تقسيم أسلوب مونتي كارلو إلى خمس خطوات رئيسة تتمثل فيما يلي:

  تحديد التوزيع الاحتمالي للمتغيرات الهامة في النظام. -1
  تحديد التوزيع الاحتمالي لكل متغير. -2
  تحديد مجال من الأرقام العشوائية لكل متغير. -3
  العشوائية.توليد الأرقام  -4
  161القيام بالمحاكاة لسلسلة المحاولات. -5
  Historical Simulationأسلوب المحاكاة التاريخية  -6-2

إن أســلوب المحاكــاة التاريخيــة يــوفر إطــار بســيط ومــرن لتحليــل المخــاطر، مــع الإشــارة إلــى أن الأســلوب الأساســي 
وهـو المـدرك أو الموجـود فـي العـالم  one path of returnsلتحليل المحاكاة يستخدم فقط مسار واحـد مـن العوائـد 

  162الحقيقي، ولذلك ينتج عنه مؤشرات مخاطر ذات تباين مرتفع.
  

  Value at Riskأسلوب القيمة المعرضة للخطر / المخاطر بها  اً:خامس
القيمـة المعرضـة للخطـر مـن أهـم المقـاييس المسـتخدمة لقيـاس مخـاطر السـوق للمحفظـة الاسـتثمارية  تعتبر مقدمة:

ن لجنــة بــازل للرقابــة المصــرفية أشــارت فــي وثائقهــا إلــى أن المصــارف يجــب أن تكــون قــادرة ، خاصــة وأللمصــارف
ره عشـرة أيـام وبدرجـة ثقـة لأفق زمنـي مقـدا trading portfoliosعلى تغطية مخاطر الخسائر لمحافظها التجارية 

مقــدار خســارة المنشــأة أو أرباحهــا خــلال فتــرة حيــث يســاعد هــذا الأســلوب علــى حســاب  % لهــذه المــدة.99مقــدارها 
  . ويختصر المخاطر الكامنة في المحفظة الاستثمارية في رقم واحد ،زمنية محددة وباحتمال محدد

ــــرات فــــي قيمــــة المحفظــــة إن الممارســــة الشــــائعة لحســــاب القيمــــة المعرضــــة للخطــــر  ــــى افتــــراض أن التغي تقــــوم عل
وأن الارتباطــات بــين مكونــات مخــاطر الســوق للمحفظــة الاســتثمارية  الاســتثمارية للمصــرف موزعــة توزيعــاً طبيعيــاً،

القيمــة المعرضــة للخطــر بالاســتناد إلــى عوائــد المحفظــة الموجــودة فــي الطــرف  إيجــادحيــث يــتم وفقــاً لــذلك  مســتقرة،
التـــي يـــتم حســـاب  %) للفتـــرة الزمنيـــة99% أو 95% (درجـــة ثقـــة 1% أو 5يـــع عنـــد مســـتوى معنويـــة الأيســـر للتوز 

                                                 
  .270)، مرجع سبق ذكره، ص2شيخ ديب، صلاح. بحوث العمليات (160

161 See: 1-Dennies Cox, Michael Cox, (2006), The Mathematics of Banking and Finance,John Wiley& Sons 
Ltd, West Sussex, England, P203. 

  .270)، مرجع سبق ذكره، ص2شيخ ديب، صلاح. بحوث العمليات ( -2
162 M. PALLOTTA, R. ZENTI, (2000), Risk Analysis for Asset Managers: Historical Simulation, the 
Bootstrap Approach and Value at Risk Calculation, EFMA 2001 LUGANO Meetings, p 4 
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مفهـــوم واســـتخدامات القيمـــة المعرضـــة للخطـــر كمـــا سنســـتعرض  بإيضـــاحفيمـــا يلـــي مخـــاطر الســـوق لهـــا. وســـنقوم 
  الأساليب الشائعة لحسابها في المصارف التقليدية والتي تتمثل في ثلاثة أساليب رئيسة.

  
  تعريف أسلوب القيمة المعرضة للخطر -1

هـا ذات مضـمون واحـد لهناك العديد من التعريفات للقيمة المعرضـة للخطـر والتـي إن اختلفـت فـي الـنص إلا أنهـا ك
  ومن هذه التعاريف ما يلي:

 خـلال الفتـرة الاسـتثمارية عنـد مسـتوى ثقـةهي الخسارة القصـوى التـي يمكـن توقـع حـدوثها  القيمة المعرضة للخطر:
  163معين.

هي رقم مفرد/وحيد يعطي مؤشر عن الخسارة القصوى الممكنة للمحفظـة الاسـتثمارية فـي  القيمة المعرضة للخطر:
  164ظل أفق زمني محدد عند مستوى ثقة معين.

هــي الخســارة القصــوى المحتملــة فــي قيمــة المحفظــة الاســتثمارية والناجمــة عــن تحركــات  القيمــة المعرضــة للخطــر:
  165السوق المعاكسة عند مستوى احتمال محدد.

هـي الخســارة القصـوى المتوقعـة خــلال أفـق زمنــي محـدد فــي ظـل ظــروف السـوق العاديــة  القيمـة المعرضــة للخطــر:
  166عند مستوى ثقة محدد.

هـي التقـدير الكمـي للقيمـة القصـوى التـي يمكـن خسـارتها فـي المحفظـة الاسـتثمارية خـلال  القيمة المعرضة للخطر:
  167فترة زمنية محددة عند مستوى ثقة محدد.

ي عبارة عن بيان هإن مفهوم القيمة المعرضة للخطر يشير إلى قياس مخاطر المحفظة و  القيمة المعرضة للخطر:
لما يلي: عند مستوى احتمال معين، فإن الخسـائر المحتملـة لـن تتجـاوز الـرقم النـاتج عـن القيمـة المعرضـة للخطـر، 

  168وهو مقياس شائع الاستخدام في الصناعة المصرفية.
  
  استخدامات القيمة المعرضة للخطر -2

  ن فيما يلي:هناك استخدامان أساسيان لأسلوب القيمة المعرضة للخطر يتمثلا
الإبــلاغ عــن المخــاطر للهيئــات الرقابيــة المختصــة لتقــوم هــذه الهيئــات باســتخدامها لتقيــيم المخــاطر المنتظمــة  -1

  الكلية للنظام المالي.
حجــم  الإفصــاح للجهــات الخارجيــة عــن كــذلكالرقابــة الداخليــة للتعــرض للمخــاطر، لأغــراض إدارة المخــاطر و  -2

                                                 
163 Gordon j. Alexander, Alexandre M. Baptist, (2003), CVAR as a Measure of Risk: Implication for 
Portfolio Selection, UCAL and University of Minnesota and Arizona, P3. 
164 Fotios C. Harmantzis, Linyan Miao, Yifan Chien, 2005 - Empirical Study of Value-at-Risk and Expected 
Shortfall Models with Heavy Tails, Stevens Institute of Technology, p2. 
165 Simone Manganell, Robert F. Engel, (2001), Value at Risk Models in Finance, European Central Bank, 
Frankfurt, Working paper No. 75, p5. 
166 Philppe Jorion, (2001) Value at Risk, second edition, McGraw-Hill, 2001, p xxii. 
167 Stefen R. Jaschke, Yuze Jiang, (2002), Applied Quantitive Finance, The Center for Applied Statistics and 
Economics, Berlin University, p3. 
168 John. A. D., David C. Edelman, John J. H. Miller, (2008), Numerical Methods for Finance,Taylor & 
Francis Group,LLC, USA, P226. 
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  169.للمخاطرالتعرضات القصوى الممكنة 
  
  VaRالقرارات الواجب اتخاذها قبل حساب القيمة المعرضة للخطر  -3

إن القيمة المعرضة للخطر تقوم على تعديل الإحصاءات التقليدية لاستخدامها في قيـاس المخـاطر، حيـث يـتم وفقـاً 
الموجـودة فـي المحفظـة لذلك تجميع المخاطر وفقاً لمراكزها الفردية، ويتم الانطلاق من افتـراض أن عوائـد الأصـول 

موزعة طبيعياً، وبالتالي يتم اختصار العوائد والمخاطر المتوقعة للمحفظة في الوسط الحسابي والانحراف المعيـاري 
للمنحنى الذي يأخذ شكل الجرس (المنحنى الطبيعـي). وتقـوم القيمـة المعرضـة للخطـر بترجمـة هـذه القـيم إلـى كميـة 

لعديد من القرارات التي يجب اتخاذها قبل أن يتم حساب القيمـة المعرضـة للخطـر الخسارة. انطلاقاً من ذلك هناك ا
  الخاصة بتعرض معين للخطر أو تعرض المحفظة الاستثمارية للخطر، ومن هذه القرارات ما يلي:

، أو الفتـرة الزمنيـة التـي هـو Risk Horizonيجب على مدير المخاطر أن يختار الأفق الزمنـي للمخـاطر  -3-1
بشأن إمكانية حدوث الخسائر خلالها. إن أفقاً زمنيـاً للمخـاطر مقـداره فصـل يعنـي بـأن المسـتخدم مهـتم أو قلـق قلق 

من إمكانية حدوث مخاطر سوق محتملة من الآن لفترة تمتد حتى نهاية ثلاثة شـهور، فـي حـين أن أفقـاً زمنيـاً لمـدة 
  تأثر بمجموعة من العوامل منها:يوم واحد يدل على فترة قصيرة جداً. عموماً الأفق الزمني ي

  تكرار عمليات الإبلاغ عن المخاطر. -أ
  تكرار المقارنات من قبل المؤسسة بين المخاطر الفعلية والقدرة على تحملها. -ب
  الزمن اللازم من أجل تسييل أو التحوط لمراكز المخاطر الضخمة.  -ج
يجب على مدير المخاطر أن يحدد مجال الثقة، وفـي سـياق النظريـة الافتراضـية فـإن مسـتوى الثقـة هـو ثقـة  -3-2

تمثل الخسارة الأسوأ للفترة المقبلة. على سبيل المثـال درجـة ثقـة  VaRمدير المخاطر بأن القيمة المعرضة للخطر 
اطر بأنهــا ســتحدث فــي الفتــرة المقبلــة باحتمــال % ســتؤدي إلــى أن الخســارة المحســوبة هــي التــي يعتقــد مــدير المخــ5
%. إذا كــان مــدير المخــاطر يفتــرض أن التوزيعــات الاحتماليــة مســتقرة عبــر الــزمن فــإن تفســير تكــرار الاحتمــال 5

%. أي يمكـن لـه أن Yيسمح للمستخدم بتقديم بيان أو إيضاح أقوى حول مستوى الثقة الـذي تـم اختيـاره ولنقـل هـو 
فـي هـذه  Xفـي مـدة المئـة يـوم القادمـة.  حيـث إن المبلـغ  Yفي أكثـر مـن  Xأكثر من المبلغ يقول بأنه لن يخسر 

  الحالة يمثل القيمة المعرضة للخطر.
حيث  %(α-1)سيتم الإشارة لها بالرمز  إن مستوى أو درجة الثقة الذي تم اختياره لحساب القيمة المعرضة للخطر

بعـدة طـرق متكافئـة  αتوزيـع المخـاطر. يمكننـا اسـتخدام المعلمـة % هي مقدار الاحتمال فـي الطـرف الأيسـر لαإن 
  تتمثل فيما يلي:

  ثقتنا في الرقم أو مستوى الثقة هو(1-α)%.  
  القيمة المعرضة للخطر المحسوبة هيα VaR.% 
  الاحتمال الحرج أو مستوى القيمة المعرضة للخطر هوα.% 
  إذا كــان التوزيــع الاحتمــالي مســتقر عبــر الــزمن، فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر المحســوبة يجــب أن لا تتجــاوز

                                                 
169 Darrell Duffie, Stephen Schaefer, 2003 - Credit Risk: Pricing, Measurement, andManagement, Princeton 
University Press, UK, P32-33. 
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α من الزمن أو أكثر من فترة %α .خارج فترة المئة يوم 
يجب على مـدير المخـاطر أن يحـدد تكـرار الحسـاب، أو الانتظـام (الدوريـة) الـذي يـتم وفقـاً لـه حسـاب القيمـة -3-3

ر. إن هـــذا الأمـــر يعـــود إلـــى مـــدير المخـــاطر ويتوقـــف علـــى أهـــداف المؤسســـة، ومـــع ذلـــك تجـــدر المعرضـــة للخطـــ
الملاحظة إلى أن القيام بعملية الحساب يجـب أن تـتم فـي أغلـب الأحيـان بشـكل لـيس أقـل مـن أفـق الخطـر، بـالرغم 

ة المعرضــة مــن أن العكــس لــيس بالضــرورة أن يكــون صــحيحاً. علــى ســبيل المثــال يمكــن أن يرغــب بحســاب القيمــ
للخطر الأسبوعية كل يوم، في حين أن حساب القيمة المعرضة للخطر اليومية كل أسبوع قد يكون مقبـولاً بمسـتوى 

  170منخفض.
  
  حساب القيمة المعرضة للخطر -4

 بُ حسُـــإن القيمـــة المعرضـــة للخطـــر هـــي مـــن أكثـــر الأدوات وأوســـعها اســـتخداماً لحســـاب مخـــاطر الســـوق، وهـــي تَ 
وبمقــدار كمــي الخســارة الأســوأ خــلال أفــق زمنــي محــدد مســتهدف عنــد مســتوى أو درجــة ثقــة محــددة. بكلمــات أخــرى 

  إنها تمثل ذيل التوزيع المقدر للأرباح والخسائر. 
وهـو يشـير إلـى القيمـة القصـوى التــي  - ن المفهـوم الأساسـي للقيمـة المعرضـة للخطـر هــو مفهـوم بسـيطأوفـي حـين 

ها من الاستثمار في ورقة مالية (سهم مـثلاُ) يـتم شـراؤها والاحتفـاظ بهـا لأفـق زمنـي معـين ومـن يمكن أن تتم خسارت
فإن العديد من التعقيـدات مـن   -%) 95ثم يتم بيعها وذلك عند مستوى ثقة محدد (عادة ما يتم تحديد مستوى ثقة 

فـي هيكليــة  يـأتي مـن عــدم الخطيـةن تظهـر فـي الاســتخدام الفعلـي. إن أحـد أهـم التعقيــدات أو الصـعوبات أالممكـن 
. إن هـذه المشـكلة تظهـر  nonlinearity in the portfolio payoff structureالدفع في المحفظة الاسـتثمارية

لكــل المحــافظ التــي تتضــمن أصــول تتمتــع بمســتوى دفعــات غيــر خطيــة عــال، مثــل مراكــز الخيــارات. بالنســبة لهــذه 
بالإمكان حساب القيمة المعرضة للخطر بشكل مباشر بالاستناد إلى توزيع عامـل المحافظ غير الخطية، فإنه ليس 

الخطــر. وعوضــاً عــن ذلــك، فــإن توزيــع عامــل الخطــر يحتــاج بدايــة إلــى أن يــتم تحويلــه إلــى توزيــع الــربح والخســارة 
  عندئذ يمكن حساب القيمة المعرضة للخطر من توزيع الربح والخسارة هذا. ،للمحفظة

قــد تــم اقتــراح العديــد مــن الطــرق لحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر للمحــافظ غيــر الخطيــة. فالنمــاذج فــي الحقيقــة ل
تقــــوم علــــى مقــــاييس إحصــــائية كالوســــط الحســــابي  delta-normalالمعلميــــة ومــــن أمثلتهــــا نمــــوذج دلتــــا الطبيعــــي 

بالإمكــان مباشــرة حســاب . باســتخدام هــذه المقــاييس ودلتــا للمركــز، فإنــه والانحــراف المعيــاري لتوزيــع عامــل الخطــر
أخـرى، فـإن دلتـا الخاصـة . بكلمـات risk factor distributionالقيمة المعرضة للخطر من توزيع عامـل الخطـر 

هـي أمـا النمـاذج غيـر المعلميـة ف بالمركز تخدم كتقريب للتحويل من توزيع عامل الخطر إلى توزيع الربح والخسـارة.
نفـرق بـين نمـاذج التقيـيم الكامـل ونمـاذج  أننماذج محاكاة ونماذج تاريخية. من بـين مـداخل المحاكـاة فإنـه بإمكاننـا 

عــدد مــن التصــورات أو الســيناريوهات لعوامــل الخطــر  إيجــادقــوم علــى ي. إن نمــوذج المحاكــاة الكامــل التقيــيم الجزئــي
تقيـيم كاملـة للمحفظـة، وهكـذا يتحـدد توزيـع الـربح  إعـادةيـة جل كـل تصـور أو سـيناريو يـتم انجـاز عملأوبعدها ومن 

                                                 
170See 1- CHRISTOPHER L. CULP, (2001), The Risk Management Process: Business Strategy and Tactics, 
John Wiley & Sons, Inc. P343-344 
             2- STUART A. MCCRARY, (2005), Hedge Fund Course, John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New 
Jersey p186. 
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  Delta-Gamma Approximation.171غاما -تقريب دلتا -2-2
  
  لحساب القيمة المعرضة للخطر الأساسيةالمنهجيات -5

هنــاك العديــد مــن المنهجيــات أو الطــرق المختلفــة التــي يــتم اســتخدامها علــى أرض الواقــع لحســاب القيمــة المعرضــة 
  ومن هذه المنهجيات ما يلي: VaRللخطر 

  
  :Historical Methodالمنهجية التاريخية  -5-1

افتــراض أن التــاريخ ســيعيد نفســه والأحــداث ســتتكرر كمــا وقعــت فــي  تتمثــل فــيإن إحــدى طــرق حســاب المخــاطر 
مـن  الماضي. إن المنهجية التاريخية لحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر تفتـرض علـى وجـه التحديـد أن التوزيـع الـذي

لتوزيع عوائـد الأصـول التاريخيـة الخاصـة  المخاطر مطابقفي ظل أفق  سيتم رسم عوائد الأصول المستقبليةخلاله 
بإطار أو فترة زمنية محددة. في ظل هذا الافتراض، فإن القيمة المعرضة للخطر يمكـن أن تحسـب باسـتخدام عينـة 

  راق المالية.ات الخاصة بسلسلة زمنية للعوائد السابقة للأو ءمن الإحصا
قيمتــه خطيــة مــع عامــل خطــر وحيــد ضــمني (علــى ســبيل المثــال حصــة مــن الأســهم  k فتــرض أن هنــاك أصــلاً لن

 Pure discount Treasury، أوراق خزينـــة مخصـــومة صـــافية Euro depositالعاديـــة، وديعـــة بـــاليورو 

security .(للمخـاطر أفـق زمنـي  دنافترض أولاً أننـا حـدلنRisk Horizon  لمـدة شـهر واحـد كامـل، إن المسـتخدم
% من الزمن الممتد بين اليـوم ونهايـة الشـهر. إذا كـان αما هو مقدار الخسارة التي تزيد عن يرغب في أن يحسب 

 t، حيـث )Rt-N,k,……, Rt,kمـن العوائـد الشـهرية التاريخيـة لهـذا الأصـل ( Nلـدينا سلسـلة زمنيـة مكونـة مـن عـدد 
إن  الماضية. Nالمحقق خلال فترة الأشهر  kتشير إلى العائد على الأصل  Rt-N,kتشير إلى الوقت/التاريخ الآن و

  كالتالي: tالفترة الحالية  / تحسب في التاريخ الحالي أنالقيمة المعرضة للخطر لمدة شهر يمكن 
 RVVaR Kktkt  1,,

)(
            (3-40) 

Rkو kتساوي السعر الجاري للأصل  :Vt, kحيث 

  تساوي إلى عائد المئينα  للأصلk من)Rt-N,k,…, Rt,k .(  
مجموعة أخرى من البيانات تصبح مطلوبة. وبالتحديـد  أن، فهذا يعني زمنياً أطول للمخاطر أفقاً إذا حدد المستخدم 

تطـابق أو يتوافـق مـع طـول الأفـق الزمنـي للمخـاطر بحيـث يإن التكرار الذي من خلاله يتم حساب العوائد يجب أن 
  علــى ســبيل المثــال المســتخدم المطــابق للرســم البيــاني يقــيس بدقــة الفتــرة الزمنيــة محــل الاهتمــام.إن توزيــع العوائــد 

المهــتم بــأفق زمنــي للمخــاطر مقــداره فصــل واحــد ســيحتاج لأن يولــد مخطــط بيــاني بســيط للعوائــد الفصــلية باســتخدام 
عندئــذ سيســاعد كأســاس  لتوزيــع العوائــد الفصــلية النــاتج αإن عائــد المئــين بيانــات تاريخيــة لسلســلة زمنيــة فصــلية. 

  للقيمة المعرضة للخطر لفصل واحد.
  
  

                                                 
171 See: 1- Manuel Ammann, Christian Reich – (2001), VaR for Nonlinear Financial Instruments-Linear 
Approximation or Full Monte-Carlo. University of  St. Gallen and University of Basel. P2. 
           2- Marek Capinski, Tomasz Zastawniak, (2003), Mathematics for Finance An introduction to 
Financial Engineering,Springer-Verlag London Limited, P202. 
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 هــذه السلســلة الزمنيــة المحــددة للأصــول يمكــن أن تســتخدم لإيجــاد سلســلة زمنيــة جديــدة للعوائــد والتــي مــن أجلهــاإن 
 Nنسبها الحالية خـلال الأشـهر بنفس المحفظة الاستثمارية الحالية ستعيد الأصول المتضمنة في المحفظة الحالية 

  ، والتي تعرف كما يلي: Rt-q, pبـ شهر سابق  qالسابقة. لنرمز للعوائد على هذه المحفظة لـ 
RWR jqt

k

j jtpqt ,1 ,,             (3 – 41) 

مــع الأخــذ  t-qإلــى الشــهر  t-q-1مــن الشــهر  المتوســط الرياضــي المثقــل لكافــة عوائــد الأصــول الشــهرية وهــي تمثــل
تكـــرار هـــذه العمليـــات الحســـابية لجميـــع عوائـــد وب الأوزان الحاليـــة للمحفظـــة الاســـتثمارية لكـــل أصـــل. بعـــين الاعتبـــار

لـو كانـت متضـمنة أو مسـتحوذة خـلال كمـا ، فإن السلسلة الزمنية لعوائد المحفظة الحاليـة سـيتم عرضـها Nالشهور 
. إن القيمة المعرضة للخطر للمحفظة الاستثمارية لمدة شهر واحد كمـا هـي (Rt-N,p,...,Rt,p)السابقة:  Nالفصول 
  ئذ تحسب كما يلي: عند tفي الفترة 

 RVVaR pptpt  1,,
)(

           (3 – 42) 

Rpحيث 

  تساوي عائد المئينα  للأصلk  من(Rt-N,k,...,Rt,p) :حيث  

VWV jt

k

j jtpt ,1 ,,  
           (3 – 43) 

ولا يتطلـب تقـديرات منفصـلة. ن الارتباط بين الأصول يُضمن بشكل طبيعي في السلسـلة الزمنيـة التاريخيـة ألاحظ ب
يمكـن  ةوكما هو الحال عليه لأصل واحد، فإن الطريقة التاريخية من أجل حساب القيمة المعرضـة للخطـر للمحفظـ

تكـرار المعاينـة للبيانـات التاريخيـة لعوائـد الأصـول تعمم لأفق زمني للمخاطر لعدد من الأشهر من خـلال تغييـر  أن
  172الضمنية.

  :Parametric Normal Method معلميةالطبيعية الالمنهجية  -2- 5
قـد تـم نشـرها وإشـاعة عمليـة حسـابها مـن قبـل  المعلميـةإن طريقة تقـدير وحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر الطبيعيـة 

اس يــقالخاصــة بنظــام بيانــات المجموعــات  كــل مــن مــن خــلال نشــر J.P Morgan and Reutersيتمؤسســ
وبالتالي فإن شيوع تقدير أو حساب طريقة  .والوثائق الفنية لهم Risk MetricsTMمن قبلهم المعروف بـ  مخاطرال

  القيمة المعرضة للخطر هذه يجعلها في بعض الأحيان تختلط مع مفهوم القيمة المعرضة للخطر نفسه.
حسـم فـي القيمـة الحاليـة للأصـول الصـافية بعـد التغيـر المحتمـل  نصـورنتذكر بأن تحليل الحساسية يسمح لنـا بـأن ل

  والتعرض كالتالي:قيمة الخصوم (أي القيمة الصافية) 
Δ V= V × S Δ× z          (3 – 44) 

تمثـل  Sو تمثـل معـدل فائـدة وحيـد z. وإذا كانت zالحساسية لتعرضات القيمة الحالية لعامل الخطر  Sحيث تمثل 
  الأمد المعدل، على سبيل المثال، فإن ما هو مذكور أعلاه يكافئ نموذج فجوة الأمد.

Δ V= V × MD Δ× y          (3 – 45) 
إذا كــان بعــض التفســير الاحتمــالي يمكــن أن يخصــص لنمــوذج فجــوة الأمــد المبــين أعــلاه، فإنــه بالإمكــان أن نجمــع 

المعرضـــة للخطـــر. علـــى وجـــه التحديـــد، افتـــرض أن المنشـــأة ترغـــب فـــي فجـــوة الأمـــد وتحليـــل الســـيناريو فـــي القيمـــة 
 1.65التوزيـع تقـع ضـمن قـيم % مـن 5فـي التوزيـع الطبيعـي  افتراض أن التغيرات في معدل الفائـدة تتـوزع طبيعيـاً.

                                                 
172 CHRISTOPHER L. CULP, (2001), The Risk Management Process: Business Strategy and Tactics, op cit, 
P344-346. 
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ن متوســط التغيــر اليــومي فــي معــدل الفائــدة أانحــراف معيــاري إلــى الطــرف الأيســر مــن الوســط الحســابي. افتــرض 
فـــي المعادلـــة  yΔمحـــل  لحـــتن أالانحـــراف المعيـــاري لتغيـــرات معـــدلات الفائـــدة يمكـــن  مـــن 1.65قيمـــة  إنصـــفر، 

  وبالتالي نحصل على المعادلة التالية:المبينة أعلاه. 
 $VaR= V × MD ×1.65σy          (3 – 46) 

  تمثل الانحراف المعياري لتغيرات معدل الفائدة اليومي. σyحيث 
إن القيمة المعرضة للخطر لمدة يوم واحد هي تماماً مثل التغير في التعرض المقاس باستخدام نموذج فجوة الأمد. 

 أنالفــرق الوحيــد، فــي الحقيقــة، يتمثــل فــي البيــان الاحتمــالي التــالي المتمثــل بمــا يلــي: هــذه المؤسســة مــن المتوقــع و 
% 5لهـذا التعـرض فـي أقـل مـن فـي معـدلات الفائـدة  تـأثير التغيـرات المعاكسـة ناجمة عـن$ VaRتخسر أكثر من 

  من الزمن.
. افتـرض أن العائـد الحسـابي Vt,kوقيمته السوقية  tزمن الاحتفاظ به هو  k لنفترض أن هناك أصلاً بعبارات أعم، 

والــــذي تــــابع كثافتــــه  ft+q(Rt+q,k)مشــــتق مــــن التوزيــــع الاحتمــــالي المشــــار إليــــه بـــــ  t+qعلــــى الأصــــل فــــي الشــــهر 
ــــــأن تــــــابع الكثافــــــة الاحتماليــــــة طبيعــــــي ومســــــتقر زمنيــــــاً  الاحتمــــــالي معــــــروف. ومــــــن أجــــــل التبســــــيط، افتــــــرض ب

intertemporally stable  أيft+q(Rt+q,k)= ft(Rt+q,k)  مـن أجـل جميـع قـيمq عندئـذ تكـون القيمـة المعرضـة .
  للخطر خلال الشهر القادم:

   
kkktkt VVaR 

,,
)(           (3 – 47) 

الانحراف المعياري للعوائد الشهرية على الأصـل  :k ،kσ: المتوسط الحسابي للعائد الشهري على الأصل kµحيث 
k ،(α) : مجال الثقةثابتconfedance interval constant  .  

بــأن تــتم ترجمــة العلاقــة الســابقة احتماليــاً باســتخدام خصــائص التوزيــع الطبيعــي. فــإذا  حإن مجــال الثقــة الثابــت يســم
انحـراف معيـاري دون  1.65% هـي 5مة المعرضة بـالخطر للــ يتخبرنا بأن الق (α)=1.65عندئذ  α=5%كانت 

  الوسط الحسابي.  (إلى يسار)
فإنــه بإمكاننــا أن نقــوم بــإجراء عمليــات حســابية افترضــنا بــأن توزيــع عوائــد الأصــل مســتقر عبــر الــزمن،  أننــاوبمــا 
وبالتحديــد القيمــة المعرضــة  ،مــن شــهر أطــولمنــي ز مــع إطــار وفــق مــا هــو مــذكور أعــلاه متعــددة الفتــرات  موســعة

  هي: kشهر للأصل  Tللخطر الطبيعية المعلمية لفترة مقدارها 
  T

kkktkt TVVaR   
,,

)( (3 – 48) 
لاحــظ أن العديــد مــن حســابات القيمــة المعرضــة للخطــر المعلميــة ذات الأفــق الزمنــي القصــير (أي القيمــة المعرضــة 

هــي  Tللخطــر ليــوم واحــد) تفتــرض أن متوســط العوائــد صــفر. فــي تلــك الحالــة فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر للفتــرة 
  عي لعدد الفترات.الجذر التربيعبارة عن القيمة المعرضة للخطر لفترة واحدة مضروبة ب

TVaRVaR ktkt )(,,
)(             (3 – 49) 

% لشـركة مايكروسـوفت 5) التالي يوضح القيمة المعرضة للخطر ليوم واحد بمسـتوى معنويـة 9-3الشكل رقم (إن 
القيمــــة المعرضــــة للخطــــر وقــــد أضــــيف للشــــكل (للعوائــــد فقــــط) والمحســــوبة باســــتخدام الطريقــــة الطبيعيــــة المعلميــــة. 

طريقة الحساب لكل ) وذلك لغرض المقارنة بين القيمتين المعرضتين للخطر حسب 8-3التاريخية من الشكل رقم (
) فإن التوزيع الطبيعي ليس ممثلاً جيداً للعوائد 9-3وكما يظهر الشكل رقم ( منهما (التاريخية والطبيعية المعلمية).
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مســـــتقر كمـــــا هـــــو مصـــــفوفة التغـــــاير بـــــين عوائـــــد الأصـــــول الفرديـــــة (هـــــذا يعنـــــي عـــــدم وجـــــود ارتبـــــاط تسلســـــلي أو 
conditional heteroskedasticity.(  

، وأن القيمــة المعرضــة Kالأصــول للخطــر للأصــول الفرديــة قــد تــم حســابها لكــل مــن  ةفتــرض أن القــيم المعرضــلنف
 K ×1 م بتعريف محدد بأعمدة عددهالنقالآن  .كما هو مبين أعلاه VaRt,kيرمز لها بالرمز  kللخطر لأي أصل 

 كالتالي: …,VaR1رمز لها بـ ولن
 VaRVaRVaRVaR kttt

T

t ,2,1,
  

         
kkkttt VVV 

,222,111,
           (3 – 50) 

رمـــز لمصـــفوفة لنن يشـــير إلـــى المحـــدد أو المصـــفوفة. والآ underscoreللمنقـــول والخـــط الســـفلي  Tحيـــث ترمـــز 
حيـث إن كـلاً مـن بالرمز the Matrix of pairwise correlation coefficientsمعاملات الارتباط الثنائية 

(i,j)  هي  ∑لـالقطري غير للعنصر∑I,j=I,j  والتي ترمز للارتباط الثنـائي بـين العوائـد علـى الأصـولi  وj  حيـث
  كلها وحدة واحدة. العناصر القطرية للـ 

 إن القيمة المعرضة للخطر العادية المعلمية لفترة واحدة للمحفظة تحسب كما يلي:
 VaRVaRVaR t

T

tpt ,
          (3 – 51) 

فتـرة هـي ببسـاطة  Tلــ ن الوسط الحسابي هو صفر لكل أصل، فـإن القيمـة المعرضـة للخطـر للمحفظـة أوبافتراض 
. في الحالة الأكثر شيوعاً والتي لا يكون الوسط Tالقيمة المعرضة للخطر لفترة واحدة مضروبة بالجذر التربيعي لـ 

يتطلـــب العـــودة إلـــى مرحلـــة جـــداء علـــى أي حـــال  حســـاب الفتـــرات المتعـــددة الحســـابي فيهـــا مســـاوياً للصـــفر، فـــإن
اســــتخدام المقيــــاس الزمنــــي المصـــفوفة وإعــــادة تعريــــف المحـــدد الخــــاص بــــالقيم المعرضـــة للخطــــر للأصــــل الواحـــد ب

 المناسب،
         TTVTTVTTVVaR kkktttt

21

,

21

222,

21

111,   

(3 – 52) 

  174والقيام بعد ذلك بإعادة حساب القيمة المعرضة للخطر للمحفظة وفقاً لذلك.
  
  :Monte Carlo Simulation Methodمنهجية محاكاة مونتي كارلو  -3- 5

إن النمــوذج الأقــوى للمحاكــاة يعتمــد علــى أخــذ العينــات باســتخدام أســلوب مــونتي كــارلو، ولكــن وعوضــاً عــن تحديــد 
باسـتخدام توزيع العينة على طول مسارات استخدام البيانات التاريخية فقط، فإن هـذا الأسـلوب يحـدد توزيعـاً مرشـحاً 

  عملية عشوائية مفترضة.
. إن طريقــــة حســــاب القيمــــة المعرضــــة للخطــــر الطبيعيــــة المعلميــــة تجبرنــــا علــــى kافتــــرض أن هنــــاك أصــــل واحــــد 

نحـن افترضـنا أن العوائـد مسـتقلة ومتطابقـة  أخـرى. بكلمـات افتراضات معينة حول التوزيع الاحتمالي غير الشـرطي
للقيام بالتنبؤات بالقيمة المعرضـة للخطـر لفتـرة موزعة بشكل متطابق، وبعدئذ استخدمنا تابع كثافة وحيد  يالتوزيع أ

واحدة للأمام، وبعدها القيام بالتنبؤات لفترات متعددة بهذه القيمة. إن أسـلوب محاكـاة مـونتي كـارلو يتطلـب منـا فقـط 
                                                 
174 CHRISTOPHER L. CULP, (2001), The Risk Management Process: Business Strategy and Tactics, Idem, 
P346-350. 
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، أو كثافــــة الانتقــــال التــــي تحكــــم conditional densityأن نقــــوم بافتراضــــات محــــددة حــــول الكثافــــة الشــــرطية 
. وبالتالي نحن نحتاج لأن stochastic processالتحركات في المتغيرات العشوائية على امتداد العملية العشوائية 

  نقوم بافتراضات حول تلك العملية العشوائية بحد ذاتها والتي تولد التغيرات في قيم الأصول والخصوم.
لا  kأخـذنا بعـين الاعتبـار حالـة بسـيطة فقـط لسـهم عـادي  أننـاالأشـياء بشـكل عـام، لنفتـرض  جل الحفاظ علىأمن 

وفقــاً للشــكل المعطــى فــي  Itô processيتقاضــى أي توزيعــات وبــافتراض أن ســعر الســهم يتطــور وفقــاً لعمليــة ايتــو
  :stochastic differential equation (SDE)معادلة الفروق العشوائية التالية 

dVk = µk Vkdt + σk VkdZk          (3 – 53) 

  تمثل المعلمات. σkو kµوكل من  Gauss-Wienerتمثل أسلوب  dZkحيث 
  يمكننا التفكير في:

dZk
2 = 2dt    where ~NID(0,1)       (3 – 54) 

  ويمكننا القول بأن كثافة الانتقال المشروط هي طبيعية معيارية مشروطة.
بالنســـبة  -stochastic processالعشـــوائية هـــم ببســـاطة المعلمـــات للمعالجـــة العشـــوائية  للمحاكـــاةإن المـــدخلات 

 الفتـرةلمعالجتنا هم الوسط الحسابي والانحـراف المعيـاري. وبمجـرد القيـام بـذلك فـإن المعالجـة يمكـن أن تميـز بطـول 
فـي  kنعبر عـن سـعر الأصـل  أن. بعدئذ نستطيع لخطوة زمنية مقدارها شهر يةمساو  اعلى أنه ةالمحدد dt ةالزمني
  على أنه: t+1الفترة 

Vt+1,k = Vt,k exp(µk -  σk
2 + σk)          (3 – 55) 

الطبيعـــي  ف أو الفـــرق ختلاة التاليـــة فـــي مســـار العينـــة مـــن خـــلال ربطهـــا بـــالاســـتطيع محاكـــاة القيمـــنحـــن بالتـــالي ن
، تقابـــل أفـــق T. ونســـتطيع تكـــرار العمليـــة لتوليـــد عينـــة مســـار طولهـــا Standard Normal Variateالمعيـــاري

  المخاطر للقيمة المعرضة للخطر المتعددة الفترات. 
 m، حيث kمسار عينة للقيم المستقبلية الممكنة للأصل  mبعدئذ نقوم بتكرار الإجراء المبين أعلاه من أجل توليد 

يصـبح حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر سـهل بالنسـبة  ،عينـة m. عنـدما يتكـون لـدينا مسـارات 10,000هي تقريباً 
للأدوات الخطية والتي تعتمد قيمهـا فقـط علـى عمليـة عشـوائية وحيـدة. بالنسـبة للقيمـة المعرضـة للخطـر لفتـرة واحـدة 

وبالتحديد الخطوة الأولـى لكـل مـن  الكلية. mالخطوة الأولى في كل من مسارات العينة سنعتمد بشكل خاص على 
ــا  mمســارات المحاكــاة  V1)ســعر ممكــن للأســهم بعــد شــهر مــن الآن mتعطين

t+1, k,...,Vt+1,k
m) باســتخدام قــيم .

مثلمـا تـم التعبيـر عـن  Tالأسهم الممكنة هذه، نريد أن نحسب القيمة المعرضة للخطر المعبر عنها بـدولارات الفتـرة 
عودة أو الاســتناد إلــى بــال mر الأســهم الممكنــة القيــام بــذلك، نريــد أن نحسم/نخصــم أســعنتائجنــا الســابقة. مــن أجــل ا

  القيمة الحالية. 
) يوضــح نتــائج القيمــة المعرضــة للخطــر باســتخدام أســلوب تحليــل محاكــاة مــونتي كــارلو للعوائــد 10-3الشــكل رقــم (

وذلـــك بالمقارنـــة مـــع القيمـــة المعرضـــة للخطـــر المحســـوبة بواســـطة كـــل مـــن الطريقـــة  Microsoftاليوميـــة لشـــركة 
لتعبـــر عـــن الطبيعيـــة المعياريـــة والطريقـــة التاريخيـــة. إن قـــيم التبـــاين والوســـط الحســـابي التاريخيـــة قـــد تـــم اســـتخدامها 

حـدة وُلِّـدَ ، ومسـار عينـة بخطـوة واgeometric Brownian motion equation معادلـة حركـة بـراون الهندسـية
 standard normal variateالمشــتقة مــن التبــاين الطبيعــي المعيــاري  10,000مــرة (بالاســتناد إلــى  20,000

  ).antithetical variateوتباينه التعاكسي 



 116

  

 علـى أنـه 
  ريخية.

 المحاكـاة 
stochas 

لحســـابيان 

ة 

CHRIST

 

حـد معـروض 
ضة للخطر التار
ك الحالـة، فـإن

stic proces

ا الن عائـــداهم

كل من الطريقة
 )1999ني 

TOPHER L. C

حاكاتـه ليـوم وا
لقيمة المعرضة
ربطـة. فـي تلـك

ssesلعشـوائية 

ـــدينا أصـــلين ن ل

 
V
d

V
dV

  ي:

V
dV

1

ي كارلومقابل ك
كانون الثا -1

CULP, (2001)

الـذي تمـت مح
وفوق المعلمية 

ت العوائـد المترا
ة المعالجـات ال
، بـــافتراض أن

dV
dV

1
1

1 

dtV
V

2
2

2 

d
d

ل على ما يلي

dt
1

1 

محاكاة مونتي ة
986رة (آذار 

, The Risk M

لتوزيـع العائـد ا
ر الطبيعية الم
 المتعـددة ذات
 نقـوم بمحاكـاة
 مثـــال بســـيط،

dzdt 11

dzt 22

ddZ  2

1

2

1


ddZ  2

2

2

2


 12.  
لارتباط نحصل

dt 11


بطريقة وم واحد
Micro-S للفتر

 

Management P

ئين الخـامس ل
معرضة للخطر
دوات الخطيـة 

sتتطلـب أن ،
 واحـــد. لنأخـــذ

  لي:

          (3 –

2
          (3 –

dt  

dt  

الارتباط  هران
بقاً باستخدام ا

t           (3 

ليو رضة للخطر
Softهم شركة 

Process: Busi

لذي يمثل المئ
حت القيمة الم

مع الأد تعقيداً 
stochastic s

من/فـــي وقـــت
ن بالشكل التا

56) 

57) 

/تظه تعرضان
ن المبينتين ساب

– 58) 

) القيمة المعرض1
لأسهالتاريخية و 

iness Strategy

لحرج الناتج ال
، أو فقط تح)%

ة تصبح أكثر 
simulation

لة بشـــكل متزام
رجانخوهما يست

 كلا العمليتين 
المعادلتينتابة 

10-3ل رقم (
عادية المعلمية و

y and Tactics

op c 

  
  

  
  

إن العائد ا
)-3.75%

إن المسألة
nالعشـوائية 

ذات الصـــل
مترابطان و

  حيث:

وحيث إن 
وبإعادة كت

الشكل
الع

 ,sالمصـدر:

cit, P355.



 117

dtdtdtV
dV  212211222

2

2 1          (3 – 59) 

غيــر مســتقلين فــي أي زيــادة فــي الوقــت. فــي هــذه الحالــة  V2و  V1فــي هــذا المثــال نســتطيع أن نــدرك أن كــل مــن 
، ولا 1البسـيطة الممثلـة بمتغيـرين قمنـا بمحاكـاة النتـائج أو المشـاهدات للسـهم الأول مـع استخلاصـات مسـتقلة عـن 

الســهم الثــاني لديــه نتــائج أو معطيــات تعتمــد كلاهــا علــى  شــيء فــي مســار العينــة الأول يعتمــد علــى الســهم الثــاني.
وعلــى معطيــات المحاكــاة للعمليــة/ المعالجــة الثانيــة. لاحــظ بــأن الأمــر  1ت المدركــة لعوائــد الســهم الأول الصــدما

  الذي تم التبديل من خلاله لا يؤثر على النتائج.
 The systemإن الحالة الأكثر عموماً يمكن أن تتم مراجعتهـا مـن خـلال شـرج نظـام معـادلات الفـروق العشـوائية 

of stochastic differential equation .لنفتـرض أن لـدينا عـدد  وذلـك فـي صـورة محـددK  التـي  الأسـهممـن
ركـة بـراون الهندسـية. نسـتطيع أن نعبـر عـن هـذا النظـام حتوجد بينها علاقات ارتباطية والتي تتطـور أسـعارها وفقـاً ل

  كما يلي: stochastic differential equationالخاص بمعادلة الفروق العشوائية 

dzdtV
dV

dzdtV
dV

kkk
k

k 
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(3- 60) 

  أو نستطيع أن نعبر عنها في صورة رموز لمحدد أو مصفوفة كالتالي:

  

dtXdt
V

dV   (3 – 61) 

  ، وكل عنصر فيها هو طبيعي معياري. k,....,2,1= (T(حيث 
التوزيعــــات الطبيعيــــة  والمشــــتقة مــــن إلــــى  Kتحــــول المتغيــــرات المســــتقلة  K×Kذات الأبعــــاد  Xإن المصــــفوفة 

  .Kالمعيارية إلى تغيرات مرتبطة في عوائد الأسهم 
، فـإن المصـفوفة positive definiteموجبـة تمامـاً  Kفيمـا بـين العوائـد  covarianceإذا كانـت مصـفوفة التغـاير 

X :يمكن التعبير عنها بالطريقة المناسبة التالية  
XXT =           (3 – 62) 

  التغاير معرفة كما يلي:بحيث تكون مصفوفة 

=
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  هي: Xوكذلك المصفوفة 
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مــــن أجــــل الحصــــول علــــى لتفكيــــك المصــــفوفة نســــتطيع المضــــي قــــدماً فــــي الحــــل  Choleskyوباســــتخدام أســــلوب 
الأمــر الــذي يجعــل المحاكــاة واضــحة وقابلــة  lower-right triangular matrixمصــفوفة مثلثيــة ســفلى يمنيــة 

  للحساب.
لا يمكــن التعبيــر  Xإن مصــفوفة التغــاير مــن الممكــن أن لا تكــون موجبــة تمامــاً، وفــي تلــك الحالــة فــإن المصــفوفة 

وذلـك  Zero eigenvaluesن مصـفوفة التغـاير قـد تتضـمن قـيم ذاتيـة صـفرية إعنها بالبسـاطة المبينـة أعـلاه. أولاً 
(ســوق المكونــات المتضــمنة فــي مؤشر مثــلإذا كــان أحــد الأســهم هــو مــزيج مــن المكونــات الخطيــة للأســهم الأخــرى 

وبدلاً من ذلك يمكن أن تحتـوي مصـفوفة التغـاير علـى قـيم ذاتيـة سـالبة إذا كانـت أطـوال السلاسـل  .والمؤشر مالي)
معنويــة (مختلفــة اختلافــاً كبيــراً). وفــي كــلا الحــالتين فإنــه بالإمكــان الزمنيــة المســتخدمة لتقــدير التذبــذبات ذات فــروق 

تلـك  إسـقاطإذا لـزم الأمـر بحيـث يـتم  eigenvectorsاستخدام تحليل المكونات الأساسية لتحليل المحددات الذاتية 
  175.الإشكالية، وعلى الرغم من ذلك فإن هذه العملية يصعب أتمتها وقد تكون مزعجة حسابياً 

  
  البديلة للقيمة المعرضة للخطرالمداخل  -6

إلا أنهـا تعـاني مـن ذين تحظـى بهمـا القيمـة المعرضـة للخطـر، لـعلى الرغم من القبـول الواسـع والسـهولة فـي الفهـم ال
بعــض جوانــب القصــور، ومــن هــذه الجوانــب هــي أنــه إذا وقعــت الخســارة القصــوى فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر لا 

الظــروف  أنفالقيمــة المعرضــة للخطــر تفتــرض دائمــاً الفعلــي للخســارة. عــلاوة علــى ذلــك تخبرنــا بشــيء عــن الحجــم 
التحركات المتطرفة للمتغيرات السـوقية.  العادية للسوق هي السائدة، مهملة بذلك الصدمات الممكنة في الأسواق أو

عناصـر المحفظـة هـي  إن كون القيمة لمعرضة للخطر ممثلـة فـي رقـم واحـد، فـذلك لا يشـير إلـى أي المكونـات مـن
المسؤولة عن التعرض الأكبر للخطر. من أجل هذه الأسباب فإن منهجيات أخرى لقياس المخـاطر قـد تـم تطويرهـا 

يــرات الممكنــة فــي ومنهــا اختبــار الضــغط وتحليــل الســيناريو. هــذه المنهجيــات تتضــمن عمليــات محاكــاة متعــددة للتغ
، كالأسـعار، ومعـدلات الفائـدة والارتباطـات، ومـن أجـل كـل محاكـاة ؤثر على المحفظة الاسـتثماريةالمتغيرات التي ت

 مــن خلالهــايــتم حســاب الــربح أوالخســارة المترتبــة علــى ذلــك، الأمــر الــذي يعطينــا فكــرة عــن الكيفيــة التــي ستســتجيب 
إلــى عشــوائية أو بالاســتناد إن عمليــات المحاكــاة هــذه قــد تكــون  المحفظــة الاســتثمارية للظــروف الســوقية المعاكســة.

  التحركات السوقية في الماضي عندما كانت هناك أوضاع متطرفة، أي خلال الأزمات في الأسواق.
من المشاكل الأخرى للقيمة المعرضة للخطر هي أن قيمتها لمزيج مكون من مركـزين (أداتـين اسـتثماريتين)، يمكـن 

ئص ة، وهــذا الأمــر يخــالف خصــاأن تكــون أكبــر مــن مجمــوع القــيم المعرضــة للخطــر الإفراديــة لكــل أداة علــى حــد
أن مخــــاطر المحفظــــة المنوعــــة ليســــت أكبــــر مــــن المخــــاطر المجمعــــة لمكونــــات  التنويــــع العاديــــة والتــــي تشــــير إلــــى

  176المحفظة.
  
  

                                                 
175CHRISTOPHER L. CULP, (2001), The Risk Management Process: Business Strategy and Tactics, Idem, 
P346-350. 
176Jaksa Cvitanic, Fernando Zapatero, (2004),Introduction to the Economics and Mathematics of Financial 
Markets, Massachusetts Institute of technology, Cambridge,London, P171. 
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  مزايا وسلبيات القيمة المعرضة للخطر  -7
  التالي يوضحها. )3-3رقم ( إن المداخل الثلاثة للقيمة المعرضة للخطر تتمتع بعدد من المزايا والسلبيات والجدول

  لقيمة المعرضة للخطرحساب ال الرئيسة ) مزايا وسلبيات المداخل الثلاثة3-3والجدول رقم (
  السلبيات  المزايا  المنهجية 

المعلمية (مدخل 
التباين والتغاير) 

Variance-
Covariance 
Approach  

  السهولة والسرعة في الحساب.
(المطلـــوب عـــدم الحاجـــة إلـــى بيانـــات تاريخيـــة شـــاملة 

فقــــــــط مصــــــــفوفة الارتبــــــــاط والتذبــــــــذب أي الانحــــــــراف 
  المعياري).

يــــتم تقـــــدير القيمـــــة المعرضــــة للخطـــــر بمعادلـــــة تحـــــدد 
  المعلمات مثل التذبذب والارتباط ودلتا وغاما.

  

ــــر  دقتهــــا منخفضــــة بالنســــبة للمحــــافظ غي
  الخطية، أو التوزيعات الملتوية.

دقيقــــــــــــة بالنســــــــــــبة للأصــــــــــــول التقليديــــــــــــة 
الخطيــة، وأقــل دقــة للمشــتقات والمشــتقات 

  غير الخطية.
الارتبــــاط والتذبــــذبات التاريخيــــة يمكــــن أن 
يكونـــا مضـــللين فـــي ظـــل ظـــروف ســـوقية 

  محددة.
 cashتخطـيط التـدفقات النقديـة مطلـوب 

flow mapping required.  

  محاكاة مونتي كارلو
Monte Carlo 
Simulation 

اســـتخدامها مـــع دقيقـــة بالنســـبة لجميـــع الأدوات (إذا تـــم 
  خوارزمية تسعير كاملة).

تــــوفر توزيــــع كامــــل / شــــامل لقــــيم المحفظــــة المحتملــــة 
  (ليس فقط مئين محدد).

تســـــــمح باســـــــتخدام افتراضـــــــات التوزيعـــــــات المختلفــــــــة 
 normal، الطبيعـــي المخـــتلط t(الطبيعـــي، توزيـــع 

mixture الخ...)، وبالتالي لديها الإمكانية لمعالجـة ،
وف رســـــــــــمياً علـــــــــــى أنـــــــــــه الـــــــــــذيل الســـــــــــمين (المعـــــــــــر 

leptokortusis .(  
  عدم الحاجة لبيانات تاريخية شاملة.

لا يوجـــد افتراضـــات مطلوبـــة تتعلـــق بالخطيـــة والتوزيـــع 
  والارتباط والتذبذب.

تحتـــاج لوقـــت وجهـــد كبيـــر ليـــتم حســـابها، 
(تتضـــــــــــــمن إعـــــــــــــادة تقيـــــــــــــيم المحفظـــــــــــــة 

  الاستثمارية في ظل كل سيناريو).
الســمين تعطــي قــيم كميــة لمخــاطر الــذيل 

فقط إذا كانت سـيناريوهات السـوق متولـدة 
  عن توزيع مناسب.

تناســـــــب جميـــــــع أنـــــــواع الأدوات الخطيـــــــة 
  وغير الخطية.

  المحاكاة التاريخية
Historical 
Simulation 

دقيقـــة بالنســـبة لجميـــع الأدوات (إذا تـــم اســـتخدامها مـــع 
  خوارزمية تسعير كاملة).

لمحتملــــة تــــوفر توزيــــع كامــــل / شــــامل لقــــيم المحفظــــة ا
  (ليس فقط مئين محدد).

لا داعي لوضع افتراضات تتعلق بالتوزيع (بـالرغم مـن 
ـــــع  ـــــب المعلمـــــات يمكـــــن أن ينجـــــز مـــــن التوزي أن تركي

  الناتج)
أسرع من محاكاة مونتي كارلو وذلك لأنه يتم استخدام 

تتطلــــــــب قيمــــــــة معينــــــــة مــــــــن المعــــــــدلات 
ــــى أي  التاريخيــــة اليوميــــة (لاحــــظ أنــــه عل
حال المعاينة للخلف قـد تخلـق مشـكلة إذا 
كانت البيانات غيـر ذات صـلة بـالظروف 
الحالية، على سبيل المثال العمـلات التـي 

  تم تخفيض قيمتها مسبقاً).
بة القيــــاس لأبعــــاد زمنيــــة مســــتقبلية صــــعو 

  (أي للأجل الطويل).
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  تصورات أقل.
تقـــدير القيمـــة المعرضـــة للخطـــر بإعـــادة توليـــد بيانـــات 

تاريخيــة فعليــة وإعــادة تقيــيم  تاريخيــة: يتطلــب معــدلات
  المراكز لكل تغير في السوق.

غيـــــر دقيقـــــة عنـــــد مســـــتويات ثقـــــة عاليـــــة 
  % وأكثر).99(مثلاً 

تســــتهلك إلــــى حــــد مــــا وقــــت وجهــــد ليــــتم 
ـــيم المحفظـــة  حســـابها (تتضـــمن إعـــادة تقي
الاســـــــتثمارية فــــــــي ظــــــــل كــــــــل ســــــــيناريو، 
بالإضـــافة إلـــى أنهـــا تتطلـــب ســـيناريوهات 

ــــة مــــع مح اكــــاة مــــونتي أقــــل جــــداً بالمقارن
  كارلو.

تـــــــدمج مخـــــــاطر الـــــــذيل فقـــــــط إذا كانـــــــت 
مجموعـــــــة البيانـــــــات التاريخيـــــــة تتضـــــــمن 

  .tail eventsأحداث تقع في الذيل 
  تتطلب نماذج تسعير، وتعقيدها يتزايد.

 ,Retor R. Gallati, (2003), Risk Management and Capital Adequacy, McGraw-Hill Companies. Incالمصـدر: 

USA, P367.  
  
  حدود استخدام القيمة المعرضة للخطر -8

ومـن المهـم أن نـدرك بـأن المنهجيـات  ضـة للخطـر لـه تـأثيرات بعيـدة المـدى،إن اختيار منهجية حساب القيمـة المعر 
أن المخـاطر المسـتقبلية يمكـن التنبـؤ بهـا مـن وهي  ،خطر محدودة بفرضية أساسيةالثلاثة لقياس القيمة المعرضة لل

ن العوائـد تتبـع توزيعـاً أالتوزيعات التاريخية للعوائد. إن المنهجية المعلمية لحساب القيمـة المعرضـة للخطـر تفتـرض 
وصف الخسائر في يوم  يقصد منها فقطة للخطر المعلمية ضطبيعياً، الأمر الذي يشير ضمناً إلى أن القيمة المعر 

) fat tail eventsأمـا بـاقي الأيـام، كأوقـات الأزمـات (أي الأحـداث التـي يكـون فيهـا ذيـل التوزيـع سـمين طبيعـي. 
والتي تحدث بشكل نادر ولكن لها تأثير خطير لا تكون موجودة في العـرض العـادي. بينمـا منهجيـة محاكـاة مونـت 

، وذلـك بالسـماح لتشـكيلة مـن الافتراضـات fat tail problemكارلو تعرض طريقـة لمعالجـة مشـكلة الـذيل السـمين 
المتعلقــة بــالتوزيع، وبــالتنبؤات المتعلقــة بالتذبــذب والارتبــاط، بــأن تكــون بالاســتناد إلــى التركيــب الإحصــائي للعوائــد 

لا تنجـز أو تحقـق أي . بالمقابل فإن المحاكـاة التاريخيـة statistical fitting of historical returnsالتاريخية  
، إنهـا تفتـرض ضـمنياً بـأن التوزيـع الـدقيق للعوائـد الماضـية performs no statistical fittingحصـائي تركيـب إ

تنبــأ بتوزيــع العوائــد المســتقبلية. إن مــا ســبق يشــير إلــى أن كــل مــن المــداخل الثلاثــة عرضــة للتغيــرات الهيكليــة أو ي
ف التغيـرات المحتملـة فـي النظـام مـن أجـل التغيرات المفاجئة في سلوك السوق. إن اختبار الضغط مطلـوب لاكتشـا

    177تحقيق تكميل أفضل للقيمة المعرضة للخطر، ومن أجل مراجعة دقة افتراضاتها.
  
  
  

                                                 
177 Retor R. Gallati, (2003), Risk Management and Capital Adequacy, McGraw-Hill Companies. Inc, USA, 
P366,368. 
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فـــي الفصـــل الثالـــث إلـــى تقنيـــات الهندســـة الماليـــة المســـتخدمة فـــي إدارة المخـــاطر فـــي المصـــارف  تطرقنـــاخاتمـــة: 
التقليديــة، المتمثلــة باختبــارات الضــغط، والقيمــة المعرضــة للخطــر، والعائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر، حيــث 

ثنائية لكـن معقولـة الحـدوث، ن هذه التقنيات تقيس على التوالي كل من الخسائر الناتجة عـن ظـروف اسـتأأوضحنا 
والمخــاطر الســوقية التــي تتمثــل بالقيمــة القصــوى للخســارة التــي يمكــن التعــرض لهــا بمســتوى ثقــة محــدد، وفــي إطــار 
زمني محدد، وكذلك المخاطر التشغيلية المترتبة على أنشطة المصرف، ورأس المال الاقتصـادي الواجـب الاحتفـاظ 

ـــة الأنـــواع الرئيســـة مـــن الم خـــاطر التـــي يتعـــرض لهـــا العمـــل المصـــرفي التقليـــدي ممثلـــة بمخـــاطر الســـوق بـــه لمقابل
والائتمان والتشغيل، كما تناولنا مؤشر قياس الاستقرار والسلامة المالية في المصارف التقليدية، وسنقوم في الفصل 

ف الإســلامية، الرابــع بمناقشــة مــدى إمكانيــة اســتخدام هــذه التقنيــات المطبقــة فــي المصــارف التقليديــة علــى المصــار 
  ن تكون هناك حاجة لإدخالها عليها لتصبح أكثر ملاءمة للعمل المصرفي الإسلامي.مكن أوالتعديلات التي ي
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  الفصل الرابع
  رة المخاطر في المصارف الإسلاميةالمعدلة لإدا الهندسة المالية تقنيات

  
المســـتخدمة فـــي إدارة المخـــاطر فـــي تقنيـــات الهندســـة الماليـــة مـــدى إمكانيـــة تطبيـــق  الفصـــلسنســـتعرض فـــي هـــذا 
، Stress Testingتتمثــل فــي اختبــار الضــغط الســابق، والتــي  الفصــلتناولهــا فــي تــم التــي  المصــارف التقليديــة

أس المال المعدل بالخطر معدل العائد على ر و  ،Value at Riskالمخاطر بها  / أسلوب القيمة المعرضة للخطرو 
RAROC،  مقيــاس الاســتقرار المــالي وZ-Score مــن  إمكانيــة تطبيقهــا فــي المصــارف الإســلامية،، حيــث ســنبين

التعــديلات خــلال المناقشــة النظريــة التفصــيلية لهــذه التقنيــات وفــق مــا تــم ايضــاحه فــي الفصــل الســابق، مــع ايضــاح 
 ،تطبيــق فــي المصــارف الإســلاميةلل أنســب والتــي تجعلهــا  -شــكلية كانــت أم جوهريــة  –عليهــا إجراؤهــا  التــي يجــب

   وسيتم ذلك في إطار مبحثين رئيسين هما:
قيـاس المخـاطر التشـغيلية وتحديـد درجـة الاسـتقرار والسـلامة المتعلقـة بتقنيات الهندسة الماليـة  :المبحث الأول

    وكيفية تطبيقها في المصارف الإسلامية  المالية
المتعلقــة بالخســائر القصــوى والخســائر الكارثيــة وكيفيــة تطبيقهــا فــي تقنيــات الهندســة الماليــة المبحــث الثــاني: 

  المصارف الإسلامية  
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  المبحث الأول
المتعلقة بقياس المخاطر التشغيلية وتحديد درجة الاستقرار والسلامة المالية تقنيات الهندسة المالية 

  وكيفية تطبيقها في المصارف الإسلامية
  

ن تقنيـــة مؤشـــر قيـــاس الاســـتقرار التعـــديلات التـــي يجـــب القيـــام بهـــا مـــن أجـــل جعـــل كـــل مـــســـنبين فـــي هـــذا المبحـــث 
أكثـــر ملاءمـــة للعمـــل  RAROC، ومعـــدل العائـــد علـــى رأس المـــال المعـــدل بـــالخطر Z-Scoreة الماليـــوالســـلامة 

التقليــديين، يراعيــان خصوصــية . أي أننــا ســنقوم باشــتقاق مؤشــرين بــديلين للمؤشــرين المــالي والمصــرفي الإســلامي
  مصرفي الإسلامي.لالعمل المالي وا

  
اً للتطبيق في المصـارف والتعديلات الواجب إجراؤها عليه لجعله مناسب Z-Scoreأولاً: مقياس الاستقرار المالي 

  الإسلامية
  وطبيعة العمل المصرفي الإسلامي  Z-Scoreمقياس الاستقرار المالي  -1

يعتبر من المقاييس الحديثة التـي تسـتخدم لقيـاس درجـة الاسـتقرار المـالي  Z-Scoreفإن مؤشر  اً سابقكما مر معنا 
للمصـــارف، وهـــو مـــن المؤشـــرات الشـــائعة الاســـتخدام مـــن أجـــل تحديـــد الســـلامة والصـــحة الماليـــة للمصـــارف. حيـــث 

تنفاد رأس المــال يعكــس عــدد وحــدات الانحــراف المعيــاري التــي بموجبهــا ســتنخفض الربحيــة، وذلــك قبــل أن يــتم اســ
نــه يــنخفض يات الربحيــة ورأس المــال، فــي حــين أالمصــرفي. إن مؤشــر الاســتقرار المــالي هــذا يــزداد مــع زيــادة مســتو 

حــين يكــون هنــاك عــدم اســتقرار فــي العوائــد، والــذي يظهــر مــن خــلال ارتفــاع قيمــة الانحــراف المعيــاري للعائــد علــى 
أن المصــرف محــل الدراســة هــو أبعــد عــن  يبــينذلــك الأمــر  الأصــول. وكلمــا كانــت قيمــة هــذا المؤشــر أعلــى، فــإن

نـه يحتـاج إلـى إعـادة النظـر أاحتمالات الفشل المالي. وإذا كان هذا الكلام صحيحاً بالنسـبة للمصـارف التقليديـة إلا 
ففـي حـين أن في المصارف الإسلامية، وذلك انطلاقاً مـن ضـرورة مراعـاة خصوصـية العمـل المصـرفي الإسـلامي، 

ال المصـرفي يعتبـر خـط الـدفاع الأول عـن أمـوال المـودعين فـي المصـارف التقليديـة فـي مواجهـة المخـاطر رأس الم
إلا أن المودعين في المصارف الإسلامية من أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة والمقيدة يشـاركون  178المختلفة،

ر الخســائر المترتبــة علــى اســتثمار فــي تحمــل نتــائج النشــاط الاســتثماري مــن ربــح وخســارة، ممــا يقلــل مــن أثــر مخــاط
الإيــداعات علــى تآكــل رأس المــال المصــرفي مــا لــم يكــن المصــرف الإســلامي مقصــراً فــي عمليــة إدارة الأمــوال، أو 

كما أن الإيرادات التي يحققها المصرف الإسلامي من الأنشطة  179.عندها يتحول لضامن لهاو مسيئاً للتصرف بها 
منها مـا يكـون خاصـاً بـالمودعين مـن أصـحاب حسـابات الاسـتثمار المشـاركة فـي الأربـاح وحسـابات  ،التي يقوم بها

الاســتثمار المقيــدة، وهــي التــي تتمثــل فــي الأربــاح المحققــة مــن اســتخدام الودائــع فــي عمليــات التمويــل والاســتثمار، 
بناءً  180.المصرفية للزبائن عموماً  ومنها ما يرتبط  فقط بأصحاب رأس مال كالإيرادات الناجمة عن تقديم الخدمات

على ما سبق فإننا نرى أن مقياس الاستقرار المالي لا يصلح بصيغته المطبقة في المصارف التقليدية للتطبيـق فـي 
                                                 

  . 172، ص2002، منشأة المعارف الإسكندرية، 1ط ،عبد الحميد ، إدارة المخاطر الائتمانية من وجهتي النظر المصرفية والقانونية ،الشواربي 178
  .66، ص 2000الإسلامي للتنمية، جدة، الطبعة الأولى،  صرفابرا ، محمد عمر ، الرقابة والإشراف على المصارف الإسلامية، المشو طارق االله  ،خان 179
 .126، ص1985، العدد الأول،أيار مجلة العلوم الإدارية والسياسية، منشور الإسلامي، بحث صرفكوئر ، قواعد قياس الربح و توزيعه في الم  ،الأبجي180
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  المصارف الإسلامية إنما يحتاج لبعض التعديلات.
  
  أكثر تناسباً مع العمل المصرفي الإسلامي Z-Scoreالتعديلات التي يجب القيام بها والتي تجعل مؤشر  -2

قيـاس مؤشـر الاسـتقرار ) الخاصـة ب1-3رقـم ( معادلـةالاستناداً إلى طبيعة العمل المصرفي الإسلامي وانطلاقـاً مـن 
والســلامة الماليــة والمطبقــة فــي المصــارف التقليديــة فــإن بالإمكــان تعــديل هــذا المؤشــر وتحويلــه إلــى مؤشــرين اثنــين، 

درجـــة الاســـتقرار المـــالي فـــي المصـــرف الإســـلامي مـــن وجهـــة نظـــر أصـــحاب حســـابات الاســـتثمار  يقـــيس أحـــدهما
، والآخــــر يقــــيس درجــــة الاســــتقرار )ISLB(Z)PSIA(والــــذي سنشــــير إليــــه بــــالرمز التــــالي:  المشــــاركة فــــي الأربــــاح

غبين فــي رأس المــال فــي المصــرف الإســلامي أو الــراوالســلامة الماليــة مــن وجهــة نظــر المســتثمرين مــن أصــحاب 
  .)ISLB(Z)SharH,Invest(والذي سنشير إليه بالرمز التالي  الاستثمار في أسهم المصارف الإسلامية

  
للمصارف الإسلامية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار  Z-Scoreمؤشر الاستقرار والسلامة المالية  -2-1

  .Profit Sharing Investment Accounts (PSIA)المشاركة في الأرباح
 ISLB(Z)PSIA مؤشر الاستقرار والسلامة المالية الخاص بأصحاب حسـابات الاسـتثمار المشـاركة فـي الأربـاح إن

يهــدف إلــى قيــاس درجــة الاســتقرار فــي العوائــد المتحققــة لأصــحاب هــذه الحســابات، ويــتم حســابه مــن خــلال إعــادة 
لمحققـــة مـــن الأنشـــطة التمويليـــة حســـاب نســـبة العائـــد علـــى الأصـــول بحيـــث تأخـــذ بعـــين الاعتبـــار صـــافي الأربـــاح ا

ويـتم حسـابها باسـتخدام العلاقـة  ت الاستثمار المشـاركة فـي الأربـاح،والاستثمارية الممولة من أموال أصحاب حسابا
  التالية:

(4-1) 
(RPSIA / APSIA) × 100    +     E/ APSIA 

= ISLB(Z)PSIA 
σ( (RPSIA / APSIA)  ×  100 )     

  حيث:
ISLB(Z)PSIA:  مؤشر الاسـتقرار والسـلامة الماليـة للمصـارف الإسـلامية والخـاص بأصـحاب حسـابات الاسـتثمار

  .) Islamic Bank Z-Score for Profit Sharing Investment Accountsالمشاركة في الأرباح (
(RPSIA): العوائــد المتحققــة لأصــحاب حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي الأربــاح ( صــافي تمثــلReturns on 

Profit Sharing Investment Accounts(.  
:(APSIA) ) تمثــل حجــم الأصــول الممولــة مــن قبــل أصــحاب حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي الأربــاحAssets 

Funded by Profit Sharing Investment Accounts(.  
E/APSIA : حســابات الاســتثمار  حجــم الأصــول الممولــة مــن إلــى إجمــالي أصــحاب المصــرف ملكيــةنســبة حقــوق

 Assets Funded by Profit Sharing Investment  toThe ratio of Equity(  المشـاركة فـي الأربـاح

Accounts حيــث كلمــا زادت هــذه النســبة كلمــا أشــار ذلــك إلــى أن رأســمال المصــرف الإســلامي أكثــر قــدرة علــى ،(
دارة أمــوال حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي تحمــل أخطــاء إدارة المصــرف التــي يترتــب عليهــا تعــد وتقصــير فــي إ

الأربــاح وبالتــالي تحــول المصــرف الإســلامي لضــامن لهــذه الأمــوال وعليــه تعــويض أصــحابها عــن مقــدار الخســارة 
  المتحققة فيها.
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100) ×((RPSIA / APSIA)σ: ابات الاѧѧحاب حسѧѧاص بأصѧѧول الخѧѧى الأصѧѧد علѧѧدل العائѧѧاري لمعѧѧراف المعيѧѧنح

 Standard Deviation of the Returns on Assets funded by Profit( في الأرباحالاستثمار المشاركة 

Sharing Investment Accounts.( ويجـب أن يحسـب هـذا المؤشـر لمـدة لا تقـل عـن خمـس سـنوات وذلـك مـن
فـي أجل أن تكون دلالته أكثر وضوحاً حيث أن طول الفترة الزمنية يعكس بشكل أكبـر درجـة الاسـتقرار أو التشـتت 

  181.على الأصول الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباحمعدل العائد 
للمصـارف الإسـلامية الخـاص بأصـحاب أسـهم رأس المـال  Z-Scoreمؤشر الاستقرار والسلامة المالية  -2-2

  .Shareholders & Investors أو الراغبين بالاستثمار في هذه الأسهم
إن مؤشــر الاســتقرار والســلامة الماليــة الخــاص بأصــحاب رأس المــال (حقــوق الملكيــة) فــي المصــرف الإســلامي أو 

يهــدف إلــى قيــاس درجــة الاســتقرار  ISLB(Z)SharH,Investالمســتثمرين الــذين يقيمــون إمكانيــة الاســتثمار فــي أســهمه 
في العوائد المتحققة لحملة أسهم المصرف الإسلامي والمستثمرين فيها، ويتم حسابه من خـلال إعـادة حسـاب نسـبة 
العائد على الأصول بحيث تأخذ بعين الاعتبار صافي الأرباح المحققة من الأنشطة التمويلية والاستثمارية الممولة 

ف إليها متوسط معدل النمو السنوي في صافي الأرباح الخاصة بأصحاب حقوق الملكيـة ويضا من حقوق الملكية،
ويتم حسـابها باسـتخدام  أصحاب حقوق الملكية بالإضافة إلى نسبة حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول الممولة من

  العلاقة التالية:

(4-2) 
(R SharH,Invest/A SharH,Invest)×100+E/A SharH,Invest+µAnnual/R SharH,Invest = ISLB(Z)SharH,Invest 

σ( (R SharH,Invest / A SharH,Invest)  ×  100 )       
  حيث:

ISLB(Z)SharH,Invest : بأصــحاب رأس المــال مؤشــر الاســتقرار والســلامة الماليــة للمصــارف الإســلامية والخــاص
 Islamic( ون إمكانيـة الاسـتثمار فـي أسـهمهمُـيِّ قَ (حقـوق الملكيـة) فـي المصـرف الإسـلامي أو المسـتثمرين الـذين يُ 

Bank Z-Score for Shareholder & Investors .(  
(RSharH,Invest): صــــافي العوائــــد المتحققــــة لأصــــحاب حقــــوق الملكيــــة ( تمثــــلReturns related to 

Shareholders.(  
:(ASharH,Invest) ) تمثـــل حجـــم الأصـــول الممولـــة مـــن قبـــل أصـــحاب حقـــوق الملكيـــةAssets Funded by 

Shareholders.( 
E/A SharH,Invest :أصحاب حقوق الملكية ( نسبة حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول الممولة منThe ratio of 

Assets Funded by ShareholderstoEquity  حيث كلما زادت هـذه النسـبة كلمـا أشـار ذلـك إلـى أن إدارة ،(
  توظيف أموال المصرف الإسلامي وبالتالي أكثر قدرة على تحقيق أرباح.المصرف أكثر قدرة وكفاءة في عملية 

µAnnual/RSharH,Invest: ) متوسط معدل النمو السنوي فـي صـافي الأربـاح الخاصـة بأصـحاب حقـوق الملكيـةThe 

Average of Annual Growth Rate of  Shareholders’ Returns حيـث كلمـا زادت هـذه النسـبة كلمـا ،(
أشار ذلك إلى أن المصرف الإسلامي أكثر نشاطاً وربحية وأكثـر نمـواً  وبالتـالي تـزداد متانتـه الماليـة ويصـبح أكثـر 
                                                 

أصحاب تمثل هذه الفقرة وجهة نظر الباحث والمتعلقة بتقديم مؤشر مقترح لقياس السلامة والاستقرار المالي للمصارف الإسلامية من وجهة نظر  181
  من هذه الأطروحة. الخامس، وسيتم تقديم التفصيلات المتعلقة بعملية حساب المؤشر في الفصل حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح
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قــدرة علــى تحمــل الصــدمات التــي قــد يترتــب عليهــا تعــد وتقصــير فــي إدارة أمــوال حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي 
المصــرف الإســلامي لضــامن لهــذه الأمــوال وعليــه تعــويض أصــحابها عــن مقــدار الخســارة  الأربــاح وبالتــالي تحــول

  المتحققة فيها.
100)  ×((RSharH,Invest / ASharH,Invest)σ:  الانحراف المعياري لمعدل العائد على الأصول الخاص بأصحاب

ويجـب أن  ).Standard Deviation of the Returns on related to Shareholdersحقѧوق الملكيѧة (
يحسب هذا المؤشـر لمـدة لا تقـل عـن خمـس سـنوات وذلـك مـن أجـل أن تكـون دلالتـه أكثـر وضـوحاً حيـث أن طـول 

علѧѧى الأصѧѧول الخѧѧاص بأصѧѧحاب الفتــرة الزمنيــة يعكــس بشــكل أكبــر درجــة الاســتقرار أو التشــتت فــي معــدل العائــد 

  182.حقوق الملكية
  المالية للمصارف الإسلاميةلامة دلالة مؤشر الاستقرار والس -3

إن مؤشــر الاســتقرار والســلامة الماليــة فــي المصــارف التقليديــة تــتم مقارنتــه فيمــا بــين المصــارف بعضــها الــبعض، 
يعتبر المصرف الأكثر استقراراً وسلامة. وإذا  –ا سابقاً كما بينَّ  –والمصرف الذي يحصل على أعلى قيمة للمؤشر 

خـذ بعـين الاعتبـار معيـار أكان هذا الأمر ممكن التطبيق في المصارف الإسلامية، إلا أننـا نـرى أنـه بالإمكـان أن ن
للقيــاس، وهــو مــن وجهــة نظرنــا أفضــل خاصــة عنــد حســاب المؤشــر علــى مســتوى كــل مصــرف إســلامي علــى  اً ثانيــ

قتــرح للتقيــيم فــي حســاب مؤشــر الاســتقرار المــالي للصــناعة المصــرفية الإســلامية ككــل مــع حــدة. يتمثــل المــدخل الم
  :عند حساب متوسط الصناعة مراعاة ما يلي

  وهــي مكافئــة لنســبة كفايــة رأس المــال %12الحــد الأدنــى المعتبــر لنســبة حقــوق الملكيــة إلــى إجمــالي الأصــول 
، إلا إذا مية وفــق المعيــار الجديــد لكفايــة رأس المــالالجديــدة حســب متطلبــات مجلــس الخــدمات الماليــة الاســلا

 .نصت تشريعات الدول، على أن تكون نسبة كفاية رأس المال أكثر من ذلك
 لهذا المؤشر.  المصرفية الإسلامية الصناعة قيمة معدل معدل العائد على الأصول يساوي 
  لهـذا  المصـرفية الإسـلامية لصـناعةاري لالمعيـ نحـرافالاالانحراف المعياري لمعدل العائد على الأصول يكافئ

 المؤشر لمدة لا تقل عن خمس سنوات.
مؤشـــر الخاصـــة بالمصـــرف محـــل الدراســـة بعــد حســـاب قيمـــة مؤشـــر الســـلامة والاســـتقرار المـــالي نقـــارن بـــين قيمـــة ال

ككـل، المحسـوب وفـق الإرشـادات المبينـة أعـلاه،  المصـرفية الإسـلامية ومؤشر الاستقرار والسلامة المالية للصناعة
  كما يلي: السلامة والاستقرار المالي لكل مصرف لثلاث مستويات ويتم تصنيف درجة

  إذا كانت قيمة المؤشر للمصرف أكبر من قيمة مؤشر الصناعة المصرفية ككل.جيدة 
  ة ككل.إذا كانت قيمة المؤشر للمصرف تساوي قيمة مؤشر الصناعة المصرفيمقبولة 
 .دون المستوى إذا كانت قيمة المؤشر للمصرف أصغر من قيمة مؤشر الصناعة المصرفية ككل 

يجــب علــى المصــرف البحــث عــن الأســباب الخاصــة بــذلك واتخــاذ  دون المســتوى،وفــي حــال كانــت قيمــة المؤشــر 

                                                 
هذه الفقرة وجهة نظر الباحث والمتعلقة بتقديم مؤشـر مقتـرح لقيـاس السـلامة والاسـتقرار المـالي للمصـارف الإسـلامية مـن وجهـة نظـر حملـة تمثل  182

الأســهم مــن أصــحاب حقــوق الملكيــة والمســتثمرين أو مــن لــديهم الرغبــة فــي الاســتثمار فــي أســهم مصــرف إســلامي معــين، وســيتم تقــديم التفصــيلات 
  من هذه الأطروحة.  الخامسية حساب المؤشر في الفصل المتعلقة بعمل
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  183إجراءات تصحيحية لتحسين مستوى الاستقرار والسلامة المالية للمصرف.
  

الواجــب إجراؤهــا عليــه لجعلــه مناســباً  والتعــديلات RAROCثانيــاً: العائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر 
  للتطبيق في المصارف الإسلامية.

يســـتخدم فـــي المصـــارف  RAROCأن معـــدل العائـــد علــى رأس المـــال المعـــدل بـــالخطر  الثالـــث الفصـــلذكرنــا فـــي 
ر، وسـنركز هنـا علـى دوره فـي إدارة المخـاطر حيـث سـنبين التعـديلات التقليدية لأغـراض تقيـيم الأداء وإدارة المخـاط

  الواجب أخذها بعين الاعتبار أثناء تطبيقه لقياس المخاطر التشغيلية للمصارف الإسلامية.
 RAROCمعـدل العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر التعديلات التي يجب القيام بها والتي تجعل مـن  -1

  أكثر تناسباً مع العمل المصرفي الإسلامي
الخـاص بـإدارة  RAROCمعدل العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطرلننطلق في إجراء التعديلات الواجبة على 

التـــي أكثـــر ملاءمـــة للتطبيـــق علـــى المصـــارف الإســـلامية مـــن الصـــيغة الأساســـية للمؤشـــر  بحيـــث يصـــبحالمخـــاطر 
  كما يلي: بموجبها يحسب) والتي 6-3أوضحناها في المعادلة رقم (

العائد على رأس المال المعدل بالخطر 
)RAROC(  =  

  (Risk-Adjusted Net Income)العائد الصافي المعدل بالخطر 
 (Economic Capital)رأس المال الاقتصادي 

مـن  Risk-Adjusted Net Incomeحيث سنبدأ من بسط المؤشر والمتمثل في العائد الصافي المعـدل بـالخطر 
خــلال البحــث فــي مكوناتــه ومــدى مناســبتها للتطبيــق فــي العمــل المصــرفي الإســلامي والتعــديلات الواجــب القيــام بهــا 
لجعله أكثر مناسبة لهذه المصارف. لننتقل بعدها إلى مقـام المؤشـر والـذي يتمثـل فـي رأس المـال الاقتصـادي حيـث 

  سنبين كيفية حسابه في المصارف الإسلامية. 
  العائد على رأس المال المعدل بالخطر. ةالتعديلات الواجب القيام بها على بسط نسب -1-1

كمـا  الفصـل الثالـثيمكـن حسـابه كمـا بيننـا فـي  )RAROC(الـذي يمثـل بسـط  إن العائد الصافي المعدل بـالخطر
  يلي:

  الخسائر المتوقعة –التكاليف  –العائد الصافي المعدل بالخطر = الإيرادات 
من أن العائد على رأس المال المعدل بالخطر يسـتخدم أساسـاً للوقايـة مـن مخـاطر التشـغيل، وانطلاقـاً مـن وانطلاقاً 

فــي حــال تقصــيرها أو ســوء إدارتهــا أو إخلالهــا بشــروط التعاقــد أو فــي  –بالكامــل  أن المصــارف الإســلامية مســؤولة
فـي  حاب حسـابات الاسـتثمار المطلقـة،عـن مخـاطر التشـغيل المترتبـة علـى اسـتثمار أمـوال أصـ -حالات الاحتيـال 

معالجـة  فـي هـذه الحالـة فـإن 184حين أن أصحاب هذه الحسابات يكونـون مسـؤولين عـن مخـاطر الائتمـان والسـوق،
  كل عنصر من العناصر الثلاثة المكونة للعائد الصافي المعدل بالخطر تكون كما يلي:

                                                 
المتعلقــة بإيجــاد قيمــة معياريــة للمؤشــر يــتم مقارنــة القــيم المحســوبة للمصــارف بهــا لتشــكل مؤشــر تمثــل هــذه الفقــرة وجهــة نظــر الباحــث والمتعلقــة  183

وجهــة نظــر حملــة الأســهم مــن أصــحاب حقــوق الملكيــة  مــن، ســواء تــم حســاب هــذا المؤشــر الســلامة والاســتقرار المــالي للمصــارف الإســلاميةلمســتوى 
أصــحاب حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي مــن وجهــة نظــر أم ن لــديهم الرغبــة فــي الاســتثمار فــي أســهم مصــرف إســلامي معــين، مــوالمســتثمرين أو م

  من هذه الأطروحة.  سالخامالمتعلقة بعملية حساب المؤشر في الفصل  العملية التطبيقية وسيتم تقديم التفصيلات ،الأرباح
184Principles for Minimum Capital Adequacy Requirements, Capital Adequacy Standard for Institutions (Other 
Than Insurance Institutions) Offering only Islamic Financial Services, IFSB, 2005,P3. 
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الخاصــــة ( المصــــرف إيــــراداتالإيــــرادات المســــؤولة عــــن تحمــــل مخــــاطر التشــــغيل هــــي  إن الإيــــرادات: -1-1-1
للأنشـــطة التمويليـــة الكليـــة  الإيـــرادات لا، 185)بأصـــحاب رأس المـــال مـــن مـــلاك المصـــرف المســـاهمين فـــي رأســـماله

 الأربـاحفـي  المشـاركة أي أنه يجب تنزيل حصة أصـحاب حسـابات الاسـتثمار والاستثمارية التي قام بها المصرف،
حســاب العائــد الإجماليــة للأنشــطة التمويليــة والاســتثمارية التــي قــام بهــا المصــرف، وذلــك لأغــراض يــرادات الإمــن 

، مــع الإشــارة إلــى أنــه يجــب الانتبــاه إلــى ضــرورة تنزيــل الإيــرادات الناتجــة عــن ممارســة الصــافي المعــدل بالمخــاطر
بـة الشـرعية فـي المصـرف بأنهـا مخالفـة للشـريعة، وبالتـالي يـتم أنشطة أو عمليات تمويلية واستثمارية تقـر هيئـة الرقا

  .، كما تم إيضاحه في الفصل الثانيتطهير الأرباح منها
المبينـــة فـــي معادلـــة العائـــد الصـــافي مـــن إن التكـــاليف التـــي يجـــب خصـــمها مـــن الإيـــرادات التكـــاليف:  -2-1-2

( أي الخاصة بأصحاب رأس المال من ملاك المصرف المساهمين في  هي التكاليف الخاصة بالمصرفالمخاطر 
  دون التكاليف الخاصة بأصحاب حسابات الاستثمار المطلقة. رأسماله)

المتوقعــة هــي الخســائر التــي يــتم التحــوط لهــا عــن طريــق كمــا نعلــم فــإن الخســائر  الخســائر المتوقعــة: -2-1-3
إجمـالي إيـرادات الأنشـطة الإسـلامية تنـزل المخصصـات مـن تشكيل مخصصات معينة لمواجهتها، وفي المصارف 

الاســتثمارية والتمويليــة قبــل القيــام بــأي عمليــة اقتســام وتوزيــع للأربــاح بــين المصــرف الإســلامي وأصــحاب حســابات 
الاســتثمار فيــه وبالتــالي فــإن الخســائر المتوقعــة التــي يجــب خصــمها هنــا تمثــل الــنقص فــي الإيــرادات الناتجــة عــن 

التمويليــة والاســتثمارية التــي شــارك المصــرف فــي تمويلهــا مــن أموالــه الخاصــة وعليــه تتحــدد المخصصــات الأنشــطة 
الواجب تنزيلها لإيجاد العائد الصافي المعدل بـالخطر بضـرب المخصصـات الإجماليـة بمعامـل تصـحيح يتمثـل فـي 

أرصــدة الحســابات  متضــمنة( المشــاركة فــي الأنشــطة التمويليــة والاســتثمارية (حملــة الأســهم) نســبة أمــوال المصــرف
الأنشــطة التــي تــم اســتخدامها لتمويــل إلــى إجمــالي وعــاء الأمــوال  الجاريــة التــي اســتثمرها بضــمانته وعلــى مســؤوليته)

  التمويلية والاستثمارية.
  ابتها كما يلي:بناءً على ما سبق فإن معادلة العائد الصافي المعدل بالخطر يمكن كت

(4-3) RANISharH =IncomeSharH   - CostSharH - (ProvISLB× k): k = BFShareIFA/TFShareIFA) 

  حيث:
RANISharH : الإسـلاميالأسهم في المصـرف الصافي المعدل بالخطر والخاص بأصحاب  الدخلتمثل (Risk-

Adjusted Net Income related to Shareholders in Islamic Bank).  

IncomeSharH :الأسهم في المصـرف الإسـلامي أصحاب  تمثل دخل(Income related to Shareholders 

in Islamic Bank)  

CostSharH:  الإســـلاميتمثـــل التكـــاليف الخاصـــة بأصـــحاب الأســـهم فـــي المصـــرف (Cost related to 

Shareholders in Islamic Bank).  

                                                 
كمــا نعلــم فــي المصــارف الإســلامية هنــاك فصــل بــين إيــرادات المصــرف وإيــرادات أصــحاب حســابات الاســتثمار المطلقــة، فــالإيرادات التــي تتحقــق  185

مباشرة من عمليات التمويـل والاسـتثمار يكـون للمصـرف الإسـلامي نصـيب منهـا يتمثـل فـي حصـته مـن الأربـاح كمضـارب وفقـاً للنسـب المتفـق عليهـا 
بكل نوع من أنواع الحسـابات، بالإضـافة إلـى حصـته مـن الأربـاح المتحققـة مـن عمليـة خلـط جـزء مـن رأسـماله مـع أمـوال أصـحاب حسـابات والمتعلقة 

حاب حسابات الاستثمار فـي الإيـرادات صبالإضافة إلى ذلك فإن المصرف الإسلامي له الحق دون أً  ،ي وعاء واحد واستثمار هذا الوعاءالاستثمار ف
  التي يقدمها للعملاء.  المصرفية الخدماتالناتجة عن 
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ProvISLB:  المصـــرف التي قـــام بهـــا المقتطعـــة مـــن إيـــرادات الأنشـــطة التمويليـــة والاســـتثماريةتمثـــل المخصصـــات
 Provisions subtracted from the total income arising from the funds and)الإســلامي

investment Activities in Islamic Bank).  

:k معامل تصحيح المخصصات Provision Adjustment Factor.  

 :BFShareIFAمتضـــمنة أرصـــدة  أمـــوال المصـــرف (حملـــة الأســـهم) المشـــاركة فـــي الأنشـــطة التمويليـــة والاســـتثمارية)
 .الحسابات الجارية التي استثمرها بضمانته وعلى مسؤوليته)

:TFShareIFA  186 بالأنشطة التمويلية والاستثمارية.التي تم استخدامها إجمالي وعاء الأموال 

  
  الاقتصادي في المصارف الإسلامية كمقام لنسبة العائد على رأس المال المعدل بالخطر.رأس المال  -1-2

يــة رأس المــال التــي يحتاجهــا المصــرف مــن أجــل امتصــاص مرأس المــال الاقتصــادي يشــير إلــى ك أنذكرنــا ســابقاً 
دة مـــا تأخـــذ ا أن المصـــارف عـــاالخســـائر غيـــر المتوقعـــة فـــي إطـــار زمنـــي محـــدد وبمســـتوى ثقـــة محـــدد أيضـــاً، وبينّـــ

خسـائر  أو مخصصـات بالحسبان المخاطر المتوقعة عند قيامها بتسعير منتجاتها المصـرفية وتشـكيلها لاحتياطيـات
وعـادة مـا يـتم ، وبالتالي فإن رأس المال الاقتصادي لا يشـكل إلا لمواجهـة الخسـائر غيـر المتوقعـة. /الديونالقروض

ان ومخـاطر السـوق ومخـاطر التشـغيل. إن هـذا التحليـل هـو حساب رأس المال الاقتصادي لكـل مـن مخـاطر الائتمـ
الأســاس الــذي يقــوم عليــه حســاب رأس المــال الاقتصــادي فــي المصــارف التقليديــة التــي تتمثــل أنشــطتها الرئيســة فــي 
عمليــات الإقــراض والاقتــراض. وبالتــالي لا بــد لهــذه المصــارف مــن أن تأخــذ بالحســبان احتمــال وقــوع خســائر غيــر 

لهــا وســادة مــن رأس المــال الاقتصــادي لامتصاصــها دون المســاس أو التــأثير علــى المــلاءة الماليــة  متوقعــة وتشــكل
حيــث يشــكل رأســمالها خــط الــدفاع الأول عــن – للمصــارف التقليديــة. إذا كــان الحــال كــذلك فــي المصــارف التقليديــة

يتحمل  -وكما بينّا سابقاً -فإن الأمر يختلف بالنسبة للمصارف الإسلامية، وذلك انطلاقاً من أنه  -أموال المودعين
مـا لـم يثبـت تعـدي  –المودعون من أصحاب الحسابات الاستثمارية المشاركة في الأرباح مخاطر السوق والائتمان 

هـذا فيمـا يتعلـق  اطر التشـغيل.في حين يتحمل المصرف الإسلامي مخـ –أو تقصير أو إهمال المصرف الإسلامي
وأمـــوال أصـــحاب  ،بـــأموال أصـــحاب حســـابات الاســـتثمار المشـــاركة فـــي الأربـــاح، أمـــا أموالـــه التـــي يســـتثمرها هـــي

الحسابات الجارية التي يستثمرها بضمانته وعلى مسؤوليته فهو يتحمل كامل المخـاطر المترتبـة عليهـا، مـع ضـمانه 
بالتالي إذا ما أردنا حساب رأس المال الاقتصادي للمصـارف الإسـلامية فعلينـا لأموال الحسابات الجارية بالكامل، و 

، حيــث يتوجــب علينــا أن نقــوم بحســاب رأســمال اقتصــادي لتغطيــة مخــاطر أن نراعــي هــذا الأمــر، ونأخــذه بالحســبان
التــي الائتمــان ومخــاطر الســوق ومخــاطر التشــغيل الخاصــة بــأموال المصــرف الخاصــة، وأمــوال الحســابات الجاريــة 

، كمـــا يجـــب علينـــا أن نأخـــذ بعـــين الاعتبـــار مخـــاطر التشـــغيل هـــذا مـــن ناحيـــة علـــى مســـؤوليتهبضـــمانته و  يســـتثمرها
لهـا للجـزء  نـه يعتبـر ضـامناً ، لأمـن ناحيـة ثانيـة المترتبة على استثماره لأموال أصحاب حسابات الاسـتثمار المطلقـة

نحســب رأس المــال الاقتصــادي فــي  أنبالتــالي علينــا و  فــي عمليــة إدارتــه. ىأو تعــد أهمــلالــذي يثبــت أنــه قصــر أو 

                                                 
المتعلقة بحساب بسط نسبة معدل العائد على رأس المـال المعـدل بـالخطر الخـاص بـإدارة المخـاطر تمثل هذه الفقرة وجهة نظر الباحث والمتعلقة  186

مـــن هـــذه  الخـــامسالمتعلقـــة بعمليـــة حســـاب المؤشـــر فـــي الفصـــل  العمليـــة التطبيقيـــة وســـيتم تقـــديم التفصـــيلاتالتشـــغيلية فـــي المصـــارف الاســـلامية، 
  الأطروحة. 
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  ل تطبيق الخطوات التالية:ك من خلالالمصارف الإسلامية على هذا الأساس وسنقوم بذ
حساب مخاطر الائتمان الداخلة في حساب رأس المال الاقتصادي للمصارف الإسلامية المترتبـة علـى أموالـه  أولاً:

  الخاصة وحسابات الاستثمار الجارية التي يستثمرها على مسؤوليته.
حساب مخاطر السوق الداخلة في حساب رأس المال الاقتصـادي للمصـارف الإسـلامية المترتبـة علـى أموالـه  ثانياً:

  لخاصة وحسابات الاستثمار الجارية التي يستثمرها على مسؤوليته.ا
حساب مخاطر التشغيل الداخلة في حساب رأس المال الاقتصادي للمصارف الإسلامية المترتبة على أمواله  ثالثاً:

ــــالغ الخاصــــة بأصــــحاب حســــابات  ــــى مســــؤوليته، والمب الخاصــــة وحســــابات الاســــتثمار الجاريــــة التــــي يســــتثمرها عل
  في عملية إدارتها.الاستثمار المشاركة في الأرباح التي لم يتخذ المصرف إجراءات الحرص الواجب 

–ولكن وقبـل أن نشـرع فـي التفصـيلات المتعلقـة بالجوانـب الثلاثـة هـذه، سـنتطرق أولاً إلـى المخـاطر غيـر المتوقعـة 
وكـذلك لـرأس المـال الاقتصـادي وفـق مـا هـو وارد فـي  -سواء كانت متعلقة بمخاطر الائتمان أو التشغيل أو السـوق

حيـث سـنبين مـا ورد عنهـا فـي هـذه المعـايير، ومـن ثـم  187ية الإسـلاميةالمعايير الصادرة عن مجلس الخدمات المال
سننطلق إلى عملية الحساب مستنيرين بمـا هـو صـادر عـن مجلـس الخـدمات الماليـة الإسـلامية، ومسـتندين لمـا هـو 

يبـدو ونضع البديل لما  -مكنأإن –لنقر ما هو ممكن التطبيق  -كما أوضحناه سابقاً -قائم في المصارف التقليدية 
  لنا أنه لا يتناسب مع طبيعة المصارف الإسلامية.

رأس المال الاقتصادي والمخاطر غير المتوقعة وفق المعايير الصـادرة عـن مجلـس الخـدمات الماليـة  -1-2-1
  الإسلامية 

إن نقطة البداية التي سنبدأ من خلالهـا بحسـاب رأس المـال الاقتصـادي فـي المصـارف الإسـلامية تتمثـل فـي تحديـد 
ا تم ذكره عن المخاطر غير المتوقعة ورأس المال الاقتصادي في المعايير الصادرة عـن مجلـس الخـدمات الماليـة م

وتتمثــــل الإســــلامية، خاصــــة وأن المبــــرر لحســــاب رأس المــــال الاقتصــــادي يتمثــــل فــــي المخــــاطر غيــــر المتوقعــــة. 
  الإرشادات المتعلقة بكل منهما فيما يلي:

مؤسسات (عدا المبادئ الإرشادية لاختبارات الضغط للمؤسسات  - 13المعيار رقم  من 37ورد في الفقر رقم  -1
أنـه ينبغـي لاختبـارات الضـغط  –التـي تقـدم خـدمات ماليـة إسـلامية التكافل وبـرامج الاسـتثمار الجمـاعي الإسـلامي) 

ورأس ، VaRخطـــر دارة المخـــاطر مثـــل القيمـــة المعرضـــة للمخـــاطر الشـــاملة والمســـتقلة لأدوات إأن تـــوفر منظـــور ال
والمقــــــاييس الإحصــــــائية المختلفــــــة مثــــــل تحليــــــل الارتبــــــاط والانحــــــدار  ،conomicCapitalEالمــــــال الاقتصــــــادي

من نفـس المعيـار وعنـد الحـديث عـن الجوانـب التـي يجـب أن تراعيهـا مؤسسـات  58كما ورد في الفقرة  188المتعدد.
أنـه يجـب مراعـاة  -فـي العبـارة (و)-الخدمات الماليـة الإسـلامية عنـد وضـع تصـوراتها الخاصـة باختبـارات الضـغط 

سلع، والمخاطر المتعلقة بعقدي معاملات المرابحة في المثل العقارات و ( انعكاسات بعض مجالات الأنشطة الهامة
) المركــز 1)، وضــعف مواجهتهــا للتغيــرات فــي الأوضــاع الاقتصــادية والماليــة وتأثيراتهــا فــي: (المضــاربة والمشــاركة

                                                 
الـذي يوضـح المعـايير الصـادرة  2الذي يعطي لمحة تعريفية مختصرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية، والملحق رقـم  1انظر الملحق رقم  187

  ي. عن هذا المجلس والمتعلقة بتنظيم وإدارة العمل المالي والمصرفي الإسلام
188Stress testing promoting risk identification and taking views across the IIFS, (2012)-Guiding Principles on 

Stress Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding IslamicInsurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], IFSB, P15-16. 
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) رأس المــال التنظيمــي/ الموجــودات المرجحــة بـــأوزان 3) الأربــاح والخســائر الاقتصــادية والمحاســبية، (2المــالي، (
وأخيــراً ورد فــي الفقــرة  189الســيولة.و ، فجــوات التمويــل Economic Capitalتصــادي رأس المــال الاقمخاطرهــا أو 

أنـــه ينبغـــي للتصـــورات المســـتخدمة لاختبـــارات الضـــغط فـــي خطـــة رأس المـــال أن تأخـــذ فـــي الاعتبـــار كـــل  81رقـــم 
المخاطر الهامة ذات الصلة التي تتعرض لها مؤسسات الخـدمات الماليـة الإسـلامية. مـن هـذا المنظـور، ينبغـي أن 

يمكــن لمؤسســات الخــدمات الماليــة المتعلقــة باختبــارات الضــغط أن يبــين كيــف مــن خطــة رأس المــال يكــون الهــدف 
أو رأس المال الاقتصادي الإسلامية أن تلبي متطلبات رأس المال (سواء الحد الأدنى لمتطلبات رأس المال الرقابي 

Economic Capital .190أي متطلبات الإجراءات الداخلية لتقييم كفاية رأس المال 
الصـادرة عـن مجلـس الخـدمات الماليـة الإسـلامية هـو مـا إن كل ما ذكر حول رأس المـال الاقتصـادي فـي المعـايير 

وهــو آخــر معيــار "لتاريخــه" صــادر عــن مجلــس الخــدمات  13ورد فــي المعيــار المــذكور أعــلاه، وهــو المعيــار رقــم 
، كما أنه لم تتم الإشارة إلى اعتمـاد آليـة محـددة تخـدم ، ولم يتم إيضاح أية آلية أو أسلوب لحسابهالمالية الإسلامية

  .هذا المجالللاجتهاد  ه، إنما بقي الباب مفتوحاً فيلغرض من قبل مجلس الخدمات المالية الإسلاميةهذا ا
قــد وردت فــي  –التــي لأجلهــا يــتم حســاب رأس المــال الاقتصــادي  –إن الحــديث عــن المخــاطر غيــر المتوقعــة  -2

معيـار كفايـة  - 2المعيـار رقـم  العديد من معايير مجلس الخدمات المالية الإسـلامية، حيـث تمـت الإشـارة إليهـا فـي
حيـث تمـت الإشـارة إلـى  80في الفقرة رقم  - رأس المال للمؤسسات التي تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلامية

أن تتخـــذ إجـــراءات وقائيـــة بتكـــوين حســـابات احتيـــاطي احترازيـــة نـــه يمكـــن لمؤسســـات الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية أ
، وأيضــاً لتغطيــة لتصــغير الأثــر الســلبي علــى عوائــد مســاهميها مــن جــراء تعــديل دخــل أصــحاب حســابات الاســتثمار

التــــي يتحملهــــا أصــــحاب حســـــابات الاســــتثمار فــــي اســــتثماراتهم، وهـــــذه  الخســــائر المحتملــــة ولكــــن غيــــر المتوقعـــــة
كمــا تــم الحــديث عــن المخــاطر غيــر  191احتيــاطي معــدل الأربــاح واحتيــاطي مخــاطر الاســتثمار.الاحتياطيــات هــي 

المبـادئ الإرشـادية لضـوابط إدارة المؤسسـات التـي تقتصـر علـى تقـديم خـدمات ماليـة  – 3المتوقعة في المعيار رقم 
 2-2لـك فـي إطـار المبـدأ وذ -إسلامية عدا مؤسسات التأمين الإسـلامية (التكافـل) وصـناديق الاسـتثمار الإسـلامية

الــذي نــص علــى أنــه يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية اعتمــاد إســتراتيجية مــن المبــادئ الإرشــادية 
استثمار سليمة تتلاءم والمخاطر والعوائد المتوقعة لأصحاب حسابات الاستثمار (آخـذين فـي الاعتبـار التمييـز بـين 

أي عوائــد، حيــث  /تعــديلوالمقيــدة) ، بالإضــافة إلــى اعتمــاد الشــفافية فــي دعمأصــحاب حســابات الاســتثمار المطلقــة 
إلــى أنــه إذا قامــت مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية  44تمــت الإشــارة فــي إطــار هــذا المبــدأ وفــي الفقــرة رقــم 
 لأصـــحاب حســـابات الاســـتثمار، يوضـــع خســـارة غيـــر متوقعـــةبإنشـــاء احتيـــاطي مخـــاطر اســـتثمار للوقايـــة مـــن أي 

اســتخدام احتيــاطي مخـــاطر الاســتثمار تحــت رقابـــة لجنــة ضــوابط الإدارة ويخضـــع لتوصــيات لجنــة ضـــوابط الإدارة 

                                                 
189 Range of scenarios including dynamic and forward-looking scenarios, (2012)-Guiding Principles on Stress 

Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding IslamicInsurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], IFSB,P20. 
190 Capital assessment capturing various unique perspectives, (2012)-Guiding Principles on Stress Testing for 

Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding IslamicInsurance (Takaful) Institutions and 
Islamic Collective Investment Schemes], IFSB, P27 
191 Reserves (2005)- Capital Adequacy Standard for Institutions (Other than Insurance Institutions) Offering 

Only Islamic Financial Services, IFSB, P20.  
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وعند الحـديث عـن أسـس المبـادئ الإرشـادية وأهـدافها فيمـا يتعلـق , وفي ذات المبدأ 192المرفوعة إلى مجلس الإدارة.
بالإضــافة إلــى دعــم عوائــد  الإشــارة إلــى أنــهتمــت  96وتحديــداً فــي الفقــرة رقــم  ،بحقــوق أصــحاب حســابات الاســتثمار

، وفي بعض الدول تم الطلب من الخسائر غير المتوقعةالاستثمار، فقد يتم إنشاء احتياطيات إضافية للتخفيف من 
بإنشاء احتياطي مخاطر الاستثمار لتحقيق هذا  -على وجه التحديد–مؤسسات الخدمات المالية الإسلامية أن تقوم 

صــحاب حســـابات لأدعــم دفــع الأربـــاح ممارســـات الإرشـــادات المتعلقــة ب –3المعيـــار العــام رقــم وتنــاول  193الهــدف.
فـي إطـار الحـديث عـن احتيـاطي مخـاطر الاسـتثمار، حيـث أشـار إلـى أن هـذا  المخاطر غيـر المتوقعـة -الاستثمار

ســتثمار بعــد الاحتيــاطي يــتم تشــكيله مــن خــلال تجنيــب مبلــغ مــن أربــاح المشــاركة الخاصــة بأصــحاب حســابات الا
اقتطـــاع حصـــة المؤسســـة الماليـــة كمضـــارب، وذلـــك مـــن أجـــل تخفيـــف آثـــار خســـائر الاســـتثمارات المســـتقبلية علـــى 

، وهــذا الاحتيــاطي يــتم إنشــائه فــي إطــار حقــوق الملكيــة الخاصــة بأصــحاب حســابات أصــحاب حســابات الاســتثمار
الجزئيـة للخسـائر غيـر من التغطية الكليـة أو  وهذا الاحتياطي يمكن مؤسسة الخدمات المالية الإسلامية الاستثمار.
الخســائر بالكامــل، فإنــه  ىعلــى الاســتثمارات الخاصــة بــأموال أصــحاب حســابات الاســتثمار. وحيثمــا تغطــ المتوقعــة

لأصـحاب للقيـام بمـنح دفعـات أربـاح  profit equalization reserveبالإمكان اسـتخدام احتيـاطي معـدل الأربـاح 
المبادئ الإرشادية لاختبارات الضغط  –وأخيراً ورد في القسم الرابع  194الرغم من الخسارة. حسابات الاستثمار على

أنـه ينبغـي علـى السـلطات الإشـرافية أن تقـيم مـا  –الـذي ذكرنـاه سـابقاً  – 13مـن المعيـار رقـم  -للسلطات الإشرافية
لأدنــى لمتطلبــات نســب رأس المــال إذا كانــت مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية قــادرة علــى البقــاء فــوق الحــد ا

وهــذا يتطلــب مــن مؤسســات الخــدمات الماليــة الرقــابي فــي جميــع الأوقــات وفــي الأحــداث الصــعبة ولكــن المعقولــة. 
الإسلامية أن تكون لديها الإجراءات الداخلية لتقييم كفايـة رأس المـال مـن أجـل إدارة رأس المـال. وفـي هـذا الصـدد، 

فية مـن مؤسسـات الخـدمات الماليـة الإسـلامية أن تطبـق إطـار الإجـراءات الداخليـة يمكن أن تطلب السلطات الإشـرا
لتقيــيم كفايــة رأس المــال وذلــك للتأكــد مــن الاحتفــاظ بهــوامش إضــافية مناســبة لــرأس المــال لمســاندة عملياتهــا فــي كــل 

مؤسسـات الخـدمات نتيجة المخاطر التي وقعت في إطار أنشطة أعمـال  الخسائر غير المتوقعةالأوقات واستيعاب 
  195المالية الإسلامية.

إن استعراضــنا الســابق لمــا ذكــر حــول المخــاطر غيــر المتوقعــة ورأس المــال الاقتصــادي فــي المعــايير الصــادرة عــن 
الـذي بينـاه  اب رأس المـال الاقتصـادي هـوسـالصائب لح مجلس الخدمات الإسلامية، يشير بوضوح إلى أن التقسيم
لتغطيـــة مخـــاطر الائتمـــان ومخـــاطر الســـوق يـــتم حســـابه ســـابقاً والمتمثـــل فـــي أن رأس المـــال الاقتصـــادي يجـــب أن 

                                                 
192 Principle 2.2:Recommended Best Practices(2006)-Guiding  Principles on Corporate Governance for 

Institutions Offering Only Islamic Financial Services (Excluding Islamic Insurance (Takaful) Institutions and 
Islamic Mutual Funds), IFSB, P8,10 
193 Part 2: Rights of Investment Account Holders (IAHs),Principle 2.2 (2006)-Guiding  Principles on Corporate 

Governance for Institutions Offering Only Islamic Financial Services (Excluding Islamic Insurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Mutual Funds), IFSB, P21 
194 Section 2:Features of  Various Smoothing  Techniques: Investment Risk Reserve(2010)-Guiding Notes on 

the Practice of Smoothing the Profits Payout to Investment Account Holders, IFSB, P6. 
195 Section 4: Guiding Principles on Stress Testing for Supervisory Authorities, (2012)-Guiding Principles on 

Stress Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding IslamicInsurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], IFSB, P48 
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ومخاطر التشغيل الخاصة بأموال المصرف الخاصة، وأموال الحسابات الجارية التي يسـتثمرها علـى مسـؤوليته هـذا 
التشـــغيل المترتبـــة علـــى اســـتثماره لأمـــوال أصـــحاب  مـــن ناحيـــة، كمـــا يجـــب علينـــا أن نأخـــذ بعـــين الاعتبـــار مخـــاطر

حسابات الاستثمار المطلقة من ناحية ثانية، لأنه يعتبر ضامناً لها للجزء الـذي يثبـت أنـه قصـر أو أهمـل أو تعـدى 
وأن المخــاطر غيــر المتوقعــة التــي تتعــرض لهــا أمــوال أصــحاب حســابات الاســتثمار  ، خاصــةلهــا إدارتــه إطــارفــي 

يتهـا مـن احتيـاطي مخـاطر الاسـتثمار المشـكل لهـذا الغـرض، وفـي حـال عـدم كفايتـه تنـال الخسـائر المطلقة تتم تغط
من أموالهم المستثمرة بحدود ما أودعوه كل ذلك في حال ثبوت عدم تقصير المصرف أو إهماله أو إخلاله بشروط 

بهــا إلــى  الإخــلالحــول فــي حــال نه الإخــلال بواجباتــه الاســتئمانية والتــي يتأالتعاقــد أو عــدم قيامــه بــأي أمــر مــن شــ
  ضامن للأموال المستثمرة والخاصة بالمودعين.

حساب مخـاطر الائتمـان الداخلـة فـي حسـاب رأس المـال الاقتصـادي للمصـارف الإسـلامية المترتبـة   -1-2-2
  196 على أمواله الخاصة وحسابات الاستثمار الجارية التي يستثمرها على مسؤوليته.

المصـــرف الإســـلامي يتحمـــل مخـــاطر الائتمـــان للأمـــوال التـــي يســـتثمرها وتعـــود ملكيتهـــا لـــه كمـــا ذكرنـــا أعـــلاه فـــإن 
ــا أن (رأســماله)، بالإضــافة إلــى أمــوال الحســابات الجاريــة التــي يســتثمرها بضــمانته وعلــى مســؤوليته ، وبالتــالي علين

س المــال الاقتصــادي الخاصــة بهــذه الأمــوال والتــي علــى أساســها ســنقدر رأ نحســب مخــاطر الائتمــان غيــر المتوقعــة
. رأس المـال الاقتصـادي مصـمم لمواجهتهـا أن، وذلـك مـن منطلـق لمخاطر الائتمان الخاصة بالمصارف الإسلامية

المصـارف  فـي مفهـوم مخـاطر الائتمـان تحديـد، يجـب علينـا غيـر المتوقعـة الخسائرولكن قبل الشروع بعملية تقدير 
وهــو مــا كنــا قــد بينــاه ســابقاً فــي الفصــل -لمواجهتهــا التــي تتخــذها هــذه المصــارف الإجــراءات  وإيضــاحالإســلامية، 

وقـد –  متوقعـة خسـائرومواجهتهـا سـواء تمثلـت ب تصنيفهاكيفية وبالتالي  -الثاني عند الحديث عن مخاطر الائتمان
الخسـائر المتوقعـة ابتـداءً بينا أيضاً فـي الفصـل الثـاني الآليـات التـي عـادة مـا تتبعهـا المصـارف الإسـلامية لمواجهـة 

من عملية تسعير المنتج أو الخدمة التي تقدمها، مروراً إلى طلب ضمانات لقاء القيام بعملية التمويـل سـواء تمثلـت 
-المتوقعة الخسائروصولاً إلى تشكيل مخصصات لمواجهة هذه  ،بضمانات عينية أو نقدية أو ضمانة طرف ثالث

معــايير مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية فــي الفقــرات الســابقة لمــا ذكــر فــي وقــد أشــرنا - غيــر متوقعــة خســائرأو 
تحديد و المتوقعة في المصارف الإسلامية  الخسائر غيرمناقشة آلية حساب على  الآن نعملومن ثم س -لمواجهتها

، وفي هذا الإطار سنقوم غير ذلك أمالشكل العام لتوزيع المخاطر في المصارف الإسلامية، هل هو توزيع طبيعي 
الـذي و  -فـي إطـار شـكل التوزيـع الـذي تتبعـه المخـاطر فـي المصـارف الإسـلامية-بتحديد الأسـلوب الكمـي الأنسـب 

من خلاله سنقيس حجـم المخـاطر غيـر المتوقعـة وبالتـالي رأس المـال الاقتصـادي الـلازم لمواجهـة مخـاطر الائتمـان 
  الإسلامية.في المصارف 

  / العملية الواحدة على مستوى الصفقة لمتوقعة في المصارف الإسلاميةغير ا الخسائر -أ
إن الخسائر غيـر المتوقعـة تنشـأ مـن التذبـذبات غيـر المتوقعـة فـي مسـتويات مخـاطر الائتمـان، وهـي تعتبـر عنصـراً 
متأصلاً في عمليات التمويل والاستثمار، وتنشأ من حدوث إعسارات مالية غير متوقعة للطرف المقابـل فـي عمليـة 

                                                 
ي المصـارف الإسـلامية تمثـل وجهـة نظـر إن ما هو وارد في هذه الفقرة وما يليها من فقرات تتعلق بايضاح آلية حساب رأس المال الاقتصـادي فـ 196

ضـاحه الباحث في التعديلات التي يجب القيام بها من أجل جعل هـذه التقنيـة أنسـب للتطبيـق فـي المصـارف الاسـلامية، وذلـك بالاسـتناد إلـى مـا تـم اي
 عندما تم الحديث عن هذه التقنية في المصارف التقليدية.
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مـــال، وكـــذلك تنشـــأ مـــن الهجـــرة غيـــر المتوقعـــة التمويـــل أو الاســـتثمار التـــي قـــدم المصـــرف الإســـلامي فيهـــا رأس ال
للائتمان، المتمثلة في السحوبات الكثيرة وغير المتوقعة للمبالغ المودعة في المصرف الإسلامي. إن الخسائر غير 
المتوقعـة لا يمكـن التنبـؤ بهـا، وبالتـالي لا يـتم أخـذها بعـين الاعتبـار عنـد القيـام بعمليـات تسـعير الخـدمات التمويليـة 

تثمارية التي تقدمها المصارف الإسـلامية، وهـي بنـاءً علـى ذلـك تحتـاج لوسـادة لامتصـاص الصـدمات الناتجـة والاس
  عنها، وهذه الوسادة تتمثل في رأس المال الاقتصادي.

إحصـــائياً، يمكننـــا القـــول بـــأن الخســـائر غيـــر المتوقعـــة تتمثـــل فـــي الانحـــراف المعيـــاري لمخـــاطر الائتمـــان، أي هـــي 
. وهنـــا يمكننـــا أن نميـــز فـــي عمليـــة متوســـط المخـــاطر المتوقعـــة عـــنالانحـــراف المعيـــاري لمخـــاطر الائتمـــان الفعليـــة 

 ةلامية التــي تقــوم علــى الموجــودات (المرابحــالحســاب بــين الخســائر غيــر المتوقعــة الخاصــة بــالأدوات الماليــة الإســ
التي تقوم على بيع وشراء موجودات، والإجارة التي تقوم على بيع منافع هذه الموجودات) وتلك والسلم والاستصناع 

  الخاصة بالأدوات القائمة على المشاركة في الأرباح (مثل المشاركة والمضاربة).
 علينا عنـد القيـام بعمليـة الحسـاب أن نجـري الحسـابات الخاصـة بالخسـائر إن هذه التفرقة أو التمييز تعني أنه يجب

  غير المتوقعة ورأس المال الاقتصادي لكل مما يلي:
 .عمليات المرابحة والمرابحة للآمر بالشراء 
 .السلم والسلم الموازي 
 .الاستصناع والاستصناع الموازي 
 .الإجارة والإجارة المنتهية بالتمليك 
  والمشاركة المتناقصة.المشاركة 
  .المضاربة 

فــإن المخــاطر غيــر المتوقعــة  وإذا حســبنا المخــاطر المتوقعــة علــى أنهــا الوســط الحســابي للتوزيــع (توزيــع المخــاطر)،
  197تحسب على أنها الانحراف المعياري لهذا التوزيع.

تمثل محصـلة جـداء كـل  -ةلكل من الأدوات القائمة على الموجودات والمشارك-لننطلق من أن المخاطر المتوقعة 
فرديـة أو اسـتثمار  جل عملية تمويـلأ، فإنه ومن LRومعدل الخسارة  EA وكمية التعرض PDمن احتمال الفشل 

، وبالمثـل يمكننـا القـول بـأن كميـة LRومعـدل الخسـارة  EAمسѧتقلاً عѧن كميѧة التعѧرض  PDيكون احتمال الفشل 
بناءاً على مـا سـبق فـإن الانحـراف المعيـاري للعوامـل  البعض.التعرض ومعدل الخسارة هما مستقلان عن بعضهما 
  التالية:) 9-3العلاقة رقم (استخدم ليه بنحصل عيمكن أن الثلاثة السابقة والذي يمثل المخاطر غير المتوقعة 

 222
...

PDLR LRPDEAUL             (3-9) 

  حيث:
PD : قائمة على الموجودات أو مشاركة في الأرباح)للأداة المالية الإسلامية (سواء كانت احتمال الفشل .  

                                                 
مية سيترتب عليه أننا سنفرق بين هذه الأدوات في إطـار حسـاب الخسـائر غيـر المتوقعـة وبالتـالي رأس إن اختلاف طبيعة الأدوات المالية الإسلا 197

المـال الاقتصــادي، وحيــث يكــون هنــاك قــانون أو علاقــة واحــدة يمكــن تطبيقهــا علــى كــل الأدوات مــع مراعــاة طبيعتهــا ســنعرض ذلــك فــي الســياق العــام 
التمويل أو الاستثمار الإسلامية، وحيث تكون هناك حاجة لإيجاد علاقة مستقلة سنبين ذلك لكل علاقة  مبينين أن العملية أو القانون خاص بعمليات

 بشكل واضح.
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EA :للأداة المالية الإسلامية (سواء كانت قائمة على الموجودات أو مشاركة في الأرباح) كمية التعرض.  
LR : للأداة المالية الإسلامية (سواء كانت قائمة على الموجودات أو مشاركة في الأرباح)ومعدل الخسارة.  
LR

لــلأداة الماليــة الإســلامية (ســواء كانــت قائمــة علــى الموجــودات أو  LRالانحــراف المعيــاري لمعــدل الخســارة  :
  .مشاركة في الأرباح)

 PD
لــلأداة الماليــة الإســلامية (ســواء كانــت قائمــة علــى الموجــودات أو  PDالانحــراف المعيــاري لاحتمــال الفشــل  :

  .مشاركة في الأرباح)
يمكــن أن تختلــف أو تتنــوع، ولكنهــا عــادة لا تخضــع للتغيــرات فــي خصــائص  EAبمــا أن كميــة التعــرض المتوقعــة 

، LR، ومعدل الخسارة PDاحتمال الفشل المالي كل من تابعة ل ULالائتمان نفسها، فإن المخاطر غير المتوقعة 
2المتعلقــة بهمــا)،  والمقابلــة لهمــا ( اتوالتباينــ

LR
2و 

PD
. إذا لــم يكــن هنــاك عــدم تأكــد بالحــدث المتعلــق بالفشــل 

، فـــإن كـــلاً مـــن التبـــاينين ســـتكون قيمتـــه مســـاويةً للصـــفر. المـــالي ولـــم يكـــن هنـــاك عـــدم تأكـــد حـــول معـــدل الانتعـــاش
ئتمــان. ومــن أجــل ، مشــيرةً إلــى أنــه لا يوجــد مخــاطر اوبالتــالي فــإن الخســارة غيــر المتوقعــة ستســاوي أيضــاً الصــفر

قمنـا بـذلك  االتبسيط فقـد تجاهلنـا المؤشـر الزمنـي فـي عمليـة الاشـتقاق هـذه. إلا أن جميـع المعلمـات تـم تقـديرها، كمـ
  H.198سابقاً، في الفترة 

الخاصـة بعمليـة تمويليـة المحفظـة الائتمانيـة الخسائر غير المتوقعة في المصارف الإسلامية على مستوى  -ب
  أو استثمارية محددة

إن ما سـبق يـتم تطبيقـه علـى مسـتوى العمليـة الواحـدة، ولكننـا نحتـاج لحسـاب مخـاطر الائتمـان غيـر المتوقعـة علـى 
مستوى المحفظة، ولـيس علـى مسـتوى العمليـة الواحـدة، وذلـك فـي إطـار عمليـة حسـاب رأس المـال الاقتصـادي. إن 

الخاصة بكل عملية من عمليات التمويل  خسائر الائتمان غير المتوقعة يجب أن يتم حسابها على أساس المحفظة
ى المشــاركة (المشــاركة والاســتثمار ســواء القائمــة علــى الموجــودات (مرابحــة، ســلم، استصــناع، إجــارة) أو القائمــة علــ

ونتيجـة لصـعوبة أو  –المبينة في الفقرة السـابقة  –إن المكونات السابقة للمخاطر غير المتوقعة والمضاربة)، حيث 
عدم توفر البيانات اللازمة لحسابها سواء على مستوى الأداة الماليـة الاسـلامية أو العمليـة التمويليـة أو الاسـتثمارية 

 -ولأغــراض حســاب المخــاطر غيــر المتوقعــة اللازمــة لحســاب رأس المــال الاقتصــادي  –الإســلامية الواحــدة، فإنــه 
يليــة أو الاســتثمارية إن علــى مســتوى محفظــة كــل أصــل ممــول (مــثلاً محفظــة يمكــن أن يــتم حســابها للمحفظــة التمو 

تمويـــل بالمرابحـــة يـــتم الحســـاب لهـــا علـــى أســـاس إجمـــالي تمويـــل المرابحـــة للســـيارات كأصـــل أول، وإجمـــالي تمويـــل 
ية المرابحة للبضائع كأصل ثاني وهكذا)، أو على مستوى محافظ التمويـل القطـاعي للفئـات أو القطاعـات الاقتصـاد

(مثـــل محـــافظ تمويـــل: للأفـــراد، والشـــركات، والتمـــويلات العقاريـــة... الـــخ أو الصـــناعة والزراعـــة والتجـــارة والخـــدمات 
  199.و...الخ)

                                                 
عية، وذلك إن التوزيع الأنسب للتغيرات في معدل الخسارة هو التوزيع الطبيعي، والافتراض بأن البيانات تتبع هذا التوزيع هو الافتراض الأكثر واق198

رفة أفضل ونقص في المعلومات التاريخية المناسبة. بالإضـافة إلـى إن شـكل هـذا التوزيـع الطبيعـي المفتـرض يأخـذ فـي الحسـبان بسبب عدم وجود مع
وأنـه مـن غيـر  الحقيقة الضمنية التي مفادها أن الخسائر المترتبة على بعض العملاء هي تقريبـاً معدومـة، أي أنـه تقريبـاً يـتم اسـتعادة المبلـغ بالكامـل،

 .، وقد أوضحنا ذلك سابقاً وبدرجة كبيرة أن تتم خسارة كل الأموال في إطار السير الطبيعي للأعمالالمرجح 
حســاب يمكـن بعـد حسـاب المخـاطر غيـر المتوقعــة الإجماليـة علـى مسـتوى المحـافظ للقطاعــات أو العمليـات التمويليـة أو الاسـتثمارية الإسـلامية،  199



 136

وعند حساب الخسائر غير المتوقعة للمحفظة الخاصة بكل عمليـة مـن عمليـات التمويـل والاسـتثمار يجـب أن نأخـذ 
لتأثير الأصل على مخاطر المحفظة الإجمالية من أهميـة معتبـرة فـي بعين الاعتبار آثار التنويع في المحفظة، لما 

ســياق المحفظــة الاســتثمارية. بنــاءً علــى مــا ســبق فــإن الخســائر غيــر المتوقعــة للمحفظــة الخاصــة بعمليــة تمويليــة أو 
ULPاستثمارية معينة 

  ما يلي:ك )12-3ن تحسب أيضاً وفق العلاقة رقم (أيمكن  

ULULρwwUL jiij
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           (3-12) 

  علماً أن:   
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EA

EAw
1

          (3-13) 

  حيث:
wi

الخاصـــة بعمليـــة تمويليـــة أو (إجمـــالي تمـــويلات أصـــول محـــددة)  مـــن الأصـــول الائتمانيـــة iعـــدد تمثـــل وزن  :
  .هذه العمليةمحفظة  استثمارية معينة في


ij

(اللـذان يمـثلان  jوالأصـل  iالارتباط الذي على أساسه الفشل أو هجـرة الائتمـان (فـي نفـس الاتجـاه) للأصـل  :
سيحدث خلال الفتـرة الزمنيـة ) إجمالي تمويلات أصلين محددين ضمن محفظة عملية تمويلية أو استثمارية محددة 

  والتي تمثل سنة واحدة بالغالب). Hإلى  0المحددة مسبقاً (عادةً الفترة تكون ممتدة من 
ULi

ممــثلاً بإجمــالي تمــويلات أصــل محــدد ضــمن محفظــة عمليــة  iالخســارة غيــر المتوقعــة للأصــل الائتمــاني  :
  .)9-3(أعلاه في العادلة  تم إيضاحهكما تمويلية أو استثمارية محددة محسوبة 

التمويليــة أو الاســتثمارية للمصــرف  علــى مســتوى المحفظــة عمليــة تمويــل أو اســتثمارلــذا إذا أخــذنا بعــين الاعتبــار 
ULiفي الخسائر غير المتوقعة  افإن المساهمة الفردية لهالإسلامي 

بالنسبة إلـى المخـاطر الإجماليـة للمحفظـة،  
  هي دالة لما يلي:

  للعمليــة التمويليــة أو الاســتثماريةالخســارة المتوقعــة(EL) لأن احتمــال الفشــل ،(PD)  ومعــدل الخســارة(LR) ،
 200،  جميعهم داخلون في معادلة الخسائر غير المتوقعة.(EA)وكمية التعرض 

  بالنسـبة  العمليـة التمويليـة أو الاسـتثمارية(أي وزن  ويليـة أو الاسـتثماريةالعمليـة التمكمية التعرض للخسـارة فـي

                                                                                                                                                         
رأس المال الاقتصادي على مستوى العملية التمويلية أو الاستثمارية الإسـلامية بقسـمة هـذه الخسـائر  متوسط الخسائر غير المتوقعة لأغراض حساب

جـراء عمليـة على عدد العمليات التمويلية أو الاستثمارية الإسلامية المثقلة بالوزن النسبي لكـل واحـدة منهـا، وذلـك فـي ظـل الإطـار الزمنـي الـذي يـتم إ
 على مستوى عام كامل. الحساب له والذي يفضل أن يكون

مــا إن الخســائر المتوقعــة والمتعلقــة بمحفظــة الائتمــان يمكــن حســابها ببســاطة وســهولة، لأن الخســائر المتوقعــة عــادة مــا تكــون خطيــة ومتزايــدة، فكل 200
  ا كما يلي:زادت عمليات التمويل والاستثمار زادت مخاطر الائتمان. بناءً على ذلك فإن الخسارة المتوقعة للمحفظة يمكن حسابه

LRPDEAELEL ii

n

i
i

n

i
iP

..
11






 

  من عمليات/ائتمانات التمويل أو الاستثمار. nوالمتمثلة بعدد  التمويلية أو الاستثمارية تمثل الخسارة المتوقعة للمحفظة :ELpحيث:
PDi : للعملية التمويلية أو الاستثماريةاحتمال الفشلi.  
EAi الاستثماريةللعملية التمويلية أو : كمية التعرضi. 
LRi للعملية التمويلية أو الاستثمارية: معدل الخسارةi. 
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 للمحفظة).
 .معامل الارتباط الخاص بالتعرض، بالنسبة لبقية المحفظة 

الخسائر غير المتوقعة كمـا سـيتم إيضـاح سلامية لحساب ) يمكن تطبيقها في المصارف الإ12-3إن العلاقة رقم (
  201.ذلك في الفصل الخامس)

 Economic Capital for Credit Riskرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الائتمان  -ج

ما أشرنا إليه سابقاً عند الحديث عن آلية حساب كمية رأس المال الاقتصادي لمخـاطر الائتمـان فـي المصـارف  إن
فــــي  كميــــة رأس المــــال الاقتصــــادي لحســــابالتقليديــــة ينطبــــق مــــن حيــــث الشــــكل علــــى الآليــــة التــــي يمكــــن إتباعهــــا 

تتمثل في المسافة بين الحصيلة المتوقعة  المصارف الإسلامية. لقد أوضحنا سابقاً أن كمية رأس المال الاقتصادي
علـى مسـتوى المحفظـة غيـر المتوقعـة  النتائجن أشاهدنا  وعند مستوى ثقة محدد.  والحصيلة السالبة غير المتوقعة

متوقعـــة للمحفظـــة، والتذبـــذب المقـــدر حـــول الخســـائر المتوقعـــة. إن معرفـــة شـــكل توزيـــع بواســـطة المخـــاطر المشـــتقة 
، تساعد على تقـدير المسـافة ULp، والمخاطر غير المتوقعة للمحفظة ELpالخسائر، والخسائر المتوقعة للمحفظة 

إليـه علـى أنـه يمكـن أن نشـير " (multipleبين الحصيلة المتوقعة ومستوى الثقة المختار "كمضـارب أو مضـاعف 
كما هـو موضـح فـي  ULp) للمخاطر غير المتوقعة للمحفظة Capital Multiplier (CM)مضارب رأس المال 

وكيفيــة حســاب رأس المــال الاقتصــادي ) الــذي يمثــل توزيــع المخــاطر فــي المصــارف الإســلامية 1-4( رقــم الشــكل
ر فـي المصـارف التقليديـة وكيفيـة حسـاب رأس الـذي يبـين توزيـع الخسـائ )2-3( فيها، وهـو يماثـل تمامـاً الشـكل رقـم

رف مصـة بالمال الاقتصادي لها، حيـث إن الشـكل هـذا تـم رسـمه بالاسـتناد إلـى البيانـات المتعلقـة بالخسـائر الخاصـ
  المرفق. Excelهو مبين في الملف المصمم على برنامج الجداول االكترونية ، كما دبي الإسلامي
لكل عملية من عمليات  ULCiالخسائر غير المتوقعة لعمليات الائتمان الفردي  اتمساهممجموع أن وانطلاقاً من 

نحـدد  فإنـه بإمكاننـا أن، ULpيساوي المخاطر غير المتوقعة للمحفظة والاستثمار في المصارف الإسلامية  التمويل
  الواحدة كما يلي: عملية التمويل أو الاستثمارمحفظة رأس المال الاقتصادي الضروري على مستوى 

Economic CapitalP = ULp . CM          (3 - 24) 

  بناءً على ذلك يمكننا القول:
Economic CapitalP = ULCi . CM         (3 - 24) 

واحــدة، هــو جــزء متناســب مــع تمويليــة أو اســتثمارية لــذلك إن رأس المــال الاقتصــادي علــى مســتوى عمليــة ائتمانيــة 
  الائتمان الإجمالية للمحفظة.مساهمته بمخاطر 

إن المهمة الأصعب في عملية تقدير رأس المال الاقتصادي تتمثل في اختيار التوزيع الاحتمـالي، وذلـك لأننـا نهـتم 
كمـا هـو مبـين فـي الشــكل  –فقـط بـذيل التوزيـع. إن مخـاطر الائتمـان ليســت موزعـة توزيعـاً طبيعيـاً إنمـا ملتويـة بشــدة

باســــتلام الـــدفعات الموعــــودة أو وبالحــــد الأقصـــى ســــابقاً، الاحتمـــال الأعلــــى هـــو محـــدود لأنـــه وكمــــا ذكرنـــا  -أدنـــاه
إن أحــد التوزيعــات التــي ينصــح بهــا وبالتــالي فــ المســتقبلية وفقــط فــي أحــداث نــادرة جــداً لخســارة الكثيــر مــن الأمــوال.

                                                 
بالإمكـان تطبيقـه  ، فإننـا نعتقـد أنـهالذي يعتبر المدخل الأنسب للتطبيق فـي المصـارف التقليديـةهو ) 22-3المدخل القائم على المعادلة رقم (إن  201

لتطبيـق في المصارف الإسلامية وسنناقش آلية اشتقاق العلاقة المكافئة له في المصارف الاسلامية من خلال إيضاح دلالة متغيرات العلاقة ويتـرك ا
 ).3قم (، وهذه المناقشة موضحة في الملحق ر للباحثين الآخرين الذين يمكن أن يعملوا على تقديم مداخل بديلة تخدم هذا الغرض
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بناءً على ذلك، فإن شكل توزيع بيتا يتحدد بشكل كامل بناءاً على معلمتين اثنتين هما المخاطر المتوقعة للمحفظـة 
ELp الخاصة بعملية تمويلية أو استثمارية محددة والمخاطر غير المتوقعة للمحفظة ULp  .  

  لمحفظة الائتمان.المخاطر  على أي حال فإن الصعوبة تتمثل في ملاءمة توزيع بيتا بشكل دقيق لذيل حافة

ومسـتوى الثقـة، فإننـا نحـاول أن نقـدر مـا  ELpوطالما أننا نحاول أن نحدد المسافة بين الخسائر المتوقعة للمحفظـة 
  يلي:

 








 
CMUL

ELXP
P

PH          (3 – 28) 

% مـن αيتجاوز مسـتوى الثقـة فقـط عنـد  Xتمثل الاحتمال الذي بموجبه الانحراف السلبي للمتغير العشوائي  Pإن 
فـي نهايـة الفتـرة المحـددة مسـبقاً، وذلـك فـي  ))1–4فـي الشـكل ( إلى يسار مجال الثقة الحالات (كما هو مشار إليه

. وبأخــذ مقلــوب تــابع بيتــا عنــد مســتوى الثقــة المختــار، نســتطيع أن نحــدد مضــاعف رأس المــال Hأفـق زمنــي مقــداره 
CM وذلك من أجل تحديد الكمية المطلوبة من رأس المال الاقتصادي. وبشكل واضح فإن مضـاعف رأس المـال ،
CM وكـذلك لمسـتوى الثقـة. وعنــد  الخاصـة بعمليــة تمويـل أو اسـتثمار محـددة تـابع للجـودة الكليـة لائتمـان المحفظـة

-، والــذي 7.5و 7ل تتــراوح بــين %، فــإن قيمــة مضــاعف رأس المــا99.97مســتوى الثقــة المســتخدم عــادة والبــالغ 
للأحѧداث الموزعѧة توزيعѧاً طبيعيѧاً  CMهو أكبر بكثيـر مـن مضـاعف رأس المـال  –وبتحديد التواء توزيع الخسائر

  في مخاطر السوق.
حســاب مخــاطر الســوق الداخلــة فــي حســاب رأس المــال الاقتصــادي للمصــارف الإســلامية المترتبــة   -1-2-3

  على أمواله الخاصة وحسابات الاستثمار الجارية التي يستثمرها على مسؤوليته.
للأمــوال التــي يســتثمرها  -بالإضــافة لمخــاطر الائتمــان–الســوق المصــرف الإســلامي يتحمــل مخــاطر  نــا ســابقاً أنبيَّ 

، بالإضــافة إلــى أمــوال الحســابات الجاريــة التــي يســتثمرها بضــمانته وعلــى مســؤوليته، ود ملكيتهــا لــه (رأســماله)وتعــ
الخاصة بهذه الأموال والتي على أساسها سنقدر رأس المال  وبالتالي علينا أن نحسب مخاطر السوق غير المتوقعة

منطلــق أن رأس المــال الاقتصــادي مصــمم  الخاصــة بالمصــارف الإســلامية، وذلــك مــن الســوقالاقتصــادي لمخــاطر 
الواجـب  الإجـراءاتلقد أوضحنا في الفصل الثاني مفهوم مخاطر السوق في المصارف الإسلامية وبينا لمواجهتها. 

بينـــا أيضـــاً الآليـــات التـــي عـــادة مـــا تتبعهـــا المصـــارف الإســـلامية لمواجهـــة  اتخاذهـــا مـــن قبـــل هـــذه المصـــارف، كمـــا
مــن عمليــة تســعير المنــتج أو الخدمــة التــي تقــدمها، مــروراً إلــى طلــب ضــمانات لقــاء القيــام  الخســائر المتوقعــة ابتــداءً 

بعمليــة التمويــل ســواء تمثلــت بضــمانات عينيــة أو نقديــة أو ضــمانة طــرف ثالــث، وصــولاً إلــى تشــكيل مخصصــات 
ر فــي معــايير كِــذُ وقــد أشــرنا فــي الفقــرات الســابقة لمــا -أو خســائر غيــر متوقعــة  -لمواجهــة هــذه الخســائر المتوقعــة

رأس المــــال ومــــن ثــــم ســــنعمل الآن علــــى مناقشــــة آليــــة حســــاب  -مجلــــس الخــــدمات الماليــــة الإســــلامية لمواجهتهــــا
، منطلقــين مــن المقيــاس الأنســب المســتخدم لنمذجــة فــي المصــارف الإســلامية بمخــاطر الســوق الاقتصــادي الخــاص

وحســاب مخــاطر الســوق والــذي يعتبــر مقيــاس الصــناعة الماليــة والمصــرفية فــي هــذا المجــال وهــو القيمــة المعرضــة 
وسنعرض كيف يمكـن اسـتخدام القيمـة المعرضـة للخطـر مـن أجـل اشـتقاق رأس المـال الاقتصـادي، ، VaRللخطر 
واستخدام القيمة المعرضة للخطر اليومية الخاصة بمخاطر السوق في إطـار خلـق أو  إيضاح كيفية الانتقالبوذلك 

، وذلـــك للمحفظـــة التمويليـــة تكـــوين القيمـــة التـــي تعكـــس المخـــاطر الكليـــة فـــي ظـــل إطـــار زمنـــي قوامـــه ســـنة واحـــدة
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  .والاستثمارية الخاصة بعمليات التمويل والاستثمار في المصارف الإسلامية
مية المعرضة للخطر لأغراض تحديد مخاطر السوق اللازمة لتحديد رأس المال الاقتصادي حساب القيمة اليو  -أ

لمحفظــة التمويليــة والاســتثمارية للمصــارف وذلــك ل الــلازم لمواجهــة المخــاطر الســوقية فــي المصــارف الإســلامية
  .الإسلامية

تســتخدم القيمــة المعرضــة  -ســابقاً كمــا أوضــحنا –التقليديــة  مــن أجــل إدارة وتحديــد مخــاطر الســوق، فــإن المصــارف
للخطر، والتي تعتبر مـن أفضـل المقـاييس المتاحـة لقيـاس مخـاطر السـوق لأنهـا توحـد بـين كـل مـن مقـدار الخسـائر 
واحتمالات حدوثها. لذلك فقد تم تطوير القيمة المعرضة للخطر لتكـون الطريقـة المعياريـة لحسـاب مخـاطر السـوق. 

الصادرة عنـه المصـارف الإسـلامية إلـى العمـل  202الإسلامية في عدد من المعاييرلقد دعا مجلس الخدمات المالية 
على تطبيق القيمة المعرضة للخطر في إطار عمليات قياس مخـاطر السـوق التـي تتعـرض لهـا، وذلـك مـن منطلـق 

ث عــن قــد تمــت الإشــارة ســابقاً عنــد الحــديكونهــا كمــا أســلفنا إحــدى أفضــل المقــاييس الخاصــة بالمخــاطر الســوقية. ل
 the -quantile of theلتــابع الكثافــة الاحتمــالي التجميعــي  ( αالقيمــة المعرضــة للخطــر إلــى أنهــا المئــين 

cumulative probability distribution الخاص بالتغيرات في قيمة المحفظة الاستثمارية خلال فترة القياس (
H وعادة ما تكون قيمة ،α  ك احتمال مقداره %. وبالتالي هنا1% أو 2.5مساوية لـ(1-α)%  بأن خسائر العتبـة

وقـد أوضـحنا سـابقاً أننـا . the critical threshold loss will not be exceededالحرجـة  لـن يـتم تجاوزهـا 
نستطيع أن نعبر وبشكل رياضي، عن احتمال أن تتجاوز الخسارة القيمة المعرضة للخطر خلال فتـرة زمنيـة محـدد 

وذلــك باســتخدام المعادلــة التاليــة، ونســتطيع القــول أن هــذه % مــن الــزمن αدث بأقــل مــن مســبقاً، وأن هــذا ســوف يحــ
المعادلة ذاتها من حيث الشكل يمكن تطبيقها على المصارف الإسلامية، وإن اختلف المضمون كما هو مبين فيما 

  :يلي

      %%P  


 dRRVaRREV H

VaR

HHH
fH           (3 – 29) 

P: .تمثل الاحتمال  
V Hتمثل التغيرات في قيمة المحفظة :V  الممولة من رأس المال المصرفي والحسابات الجارية التـي يسـتثمرها

R، والتــي تســاوي Hخــلال الفتــرة  بضــمانته وعلــى مســؤوليتهالإســلامي  المصــرف H
العائــد علــى المحفظــة خــلال  

  نفس الفترة الزمنية.
)(RE H

الممولــة مــن رأس المــال المصــرفي والحســابات  تمثــل العوائــد المتوقعــة (متوســط العوائــد) للمحفظــة: 
 .Hخلال الفترة  بضمانته وعلى مسؤوليته الإسلامي الجارية التي يستثمرها المصرف

VaRH
  والتي تمثل قيمة سالبة. H: تمثل القيمة المعرضة للخطر في الفترة 

α تمثل مستوى الثقة بعدم تجاوز عتبة القيمة المعرضة للخطر في الفترة :H )VaRH
 .(  

 R H
fالممولـة مـن رأس المـال المصـرفي والحسـابات الجاريـة التـي يسـتثمرها  : التوزيع المفترض لعوائـد المحفظـة

                                                 
 13الخــاص بالمبــادئ الإرشــادية لســلوكيات العمــل للمؤسســات التــي تقــدم مؤسســات خــدمات ماليــة إســلامية، والمعيــار رقــم  9انظــر المعيــار رقــم  202

 الخــاص بالمبــادئ الإرشــادية لاختبــارات الضــغط للمؤسســات التــي تقــدم خــدمات ماليــة إســلامية عــدا مؤسســات التكافــل وبــرامج الاســتثمار الجمــاعي
  الإسلامي. 
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  .Hفق الزمني خلال الأ بضمانته وعلى مسؤوليتهالاسلامي المصرف 
إن المعادلة السابقة لا تأخذ بعين الاعتبار أي افتراضات تتعلق بتابع توزيع التغيرات فـي القيمـة. وإذا افترضـنا بـأن 

 بمتوسـط –) 7-4) و(6-4) و(5-4كمـا يبـدو ذلـك واضـحاً فـي الأشـكال ( –طبيعيـاً العوائد اليومية موزعة توزيعاً 
µ  للعوائد وانحراف معياري للعوائدRσ  حيث)Rσ;µ f(R)~N(.  

وإذا قمنــا بإعــادة ترتيــب مكونــات المعادلــة الســابقة، سنشــتق فــي النهايــة كميــة الأمــوال التــي تمثــل القيمــة المعرضــة 
  كما يلي:  الإسلامية الخاصة بمحفظة التمويل والاستثمار  للخطر

     VcVVaR RR
..1 ..1            (3 – 30) 

  حيث: 
1 :.يمثل مقلوب تابع الكثافة التجميعي الطبيعي المعياري  

C :المئين تمثل (1-α)QUANTILE.للتوزيع الطبيعي المعياري  

V :فــي المصــرف الإســلامي الممولــة مــن رأس المــال المصــرفي والحســابات  الاســتثماريةالتمويليــة و  قيمــة المحفظــة
  .الجارية التي يستثمرها المصرف بضمانته وعلى مسؤوليته

  .α1) عند مستوى ثقة 2–4هذه القيمة المعرضة للخطر موضحة في الشكل رقم ( إن
) بإهمــال 30 – 3قمنــا فــي المعادلــة رقــم ( اذإ و إن التحليــل الســابق يقــوم علــى افتــراض فتــرة زمنيــة مــدتها يــوم واحــد، 

ولــذلك وفــي  بالمقارنــة مــع التذبــذبات ســيكون صــغيراً جــداً  µ. ولــذات الســبب فــإن العائــد المتوقــع Hالمؤشــر الزمنــي 
معظــم الحــالات يــتم تجاهلــه عنــد حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة (وبالتــالي يــتم اختصــار القيمــة المعرضــة 

  ).daily VaR = c.σR.Vللخطر لتحسب كما يلي: 
موزعـة توزيعـاً طبيعيـاً، للمصـرف الإسـلامي  العمليـات التمويليـة والاسـتثماريةمحفظـة ببـافتراض أن العوائـد الخاصـة 

الممولـــة مــــن رأس المــــال المصـــرفي والحســــابات الجاريــــة التــــي  فـــإن القيمــــة المعرضــــة للخطـــر الخاصــــة بالمحفظــــة
  تحسب كما يلي:  VaRP يستثمرها المصرف بضمانته وعلى مسؤوليته

VaRVaRVaRVaRVaR
T

i j
ijjiP   ..          (3 – 31) 

  حيث:


ij
(ممثلاً jو الأصل  (ممثلاً بعملية تمويلية أو استثمارية محددة)iبين التغيرات في قيمة الأصل : يمثل الارتباط

  .بعملية تمويلية أو استثمارية أخرى)
التمويليـــة والاســـتثمارية للمصـــرف  : تمثـــل مصـــفوفة الارتبـــاط للتغيـــرات فـــي القيمـــة الخاصـــة بمراكـــز المحفظـــة

  .الإسلامي
VaRواحدة ( لعملية تمويلية واستثماريةبالقيمة المعرضة للخطر  ةالخاص أو المصفوفة : تمثل المحددT  تشير

  إلى منقول ذلك المحدد).
يظهــــر بوضــــوح المســــاهمة الحديــــة (المعبــــر عنهــــا لحســــاب القيمــــة المعرضــــة بــــالخطر، إن هــــذا المــــدخل المعلمــــي 

والاســتثمارية  التمويليــة المحفظــة) لمركــز مفــرد بالنســبة إلــى إجمــالي مخــاطر المحفظــةبالارتبــاط مــع بقيــة مكونــات 
  .المعتبرة
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والــذي يقتــرب كثيــراً مــن -لــيإن افتــراض التوزيــع الطبيعــي، مــا هــو بطبيعــة الحــال إلا تقريــب للتوزيــع الحقيقــي الفع
والــذي  ،-) 7-4) و (6-4( ) و5-4هــو واضــح فــي الأشــكال (التوزيــع الطبيعــي فــي المصــارف الإســلامية كمــا 

ن ممـا هـو عليـه الحـال فـي التوزيـع الطبيعـي، وهـذا يعنـي أن الخسـائر التـي تتجـاوز القيمـة عادة ما يمتـاز بـذيل أثخـ
إن المراكـز غيـر  المعرضة للخطر تحدث في أغلب الأحيان أكثـر ممـا هـو متوقـع وفقـاً للتوزيـع الطبيعـي المعيـاري.

لا يمكـن تضـمينها بسـهولة  –لحديث عن القيمة المعرضـة للخطـر فـي فقـرات سـابقة كما بينا سابقاً عند ا –الخطية 
في المدخل المعلمي للقيمة المعرضة للخطر، لذلك تطبق المصارف عادة المدخل التـاريخي ومـدخل تحليـل مـونتي 

ة وســنقوم فــي المصــارف التقليديــ ذين استعرضــناهما ســابقاً بشــيء مــن التفصــيللــال-كــارلو للقيمــة المعرضــة للخطــر 
وذلـك  -الإسـلامية المضمون حيث يلزم ليتناسبوا مـع المصـارف /أو لاحقاً بالنظر في تعديلهما من ناحية الشكل و

  من أجل تضمين عدم الخطية  والانحرافات عن التوزيع الطبيعي لبعض المراكز ضمن المحفظة.
% 97.5عـادة مـا يكـون إمـا  مخـاطر السـوق% المختار لأغـراض الإدارة الداخليـة وتحديـد (α-1)إن مستوى الثقة 

اعتمـــاد نفـــس المســـتوى وذلـــك  علـــى فـــي المصـــارف الإســـلامية وســـيتم العمـــلفـــي المصـــارف التقليديـــة،  %99أو 
علــى حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر عنــد درجــة ثقــة  ســيتم العمــللأغــراض المقارنــة والحســاب بــنفس الوقــت، كمــا 

التـي يـتم تطبيقهـا فـي الكثيـر مـن العمليـات الإحصـائية المتعلـق بجوانـب % والتي تعتبر أحد المسـتويات الأبـرز 95
عبـر الـزمن إن ليست لمستوى الثقة المختار هذا، إنما للثبات في تطبيقه هنا أساساً  الأهمية، مع التأكيد أن مختلفة

  .على المنتجات وأ
، والــذي يفتــرض بأنــه فــي حالــة إن القيمــة المعرضــة للخطــر يــتم حســابها علــى أســاس أفــق زمنــي مقــداره يــوم واحــد

الطوارئ فإن جميع المراكز في المحفظة يمكن أن يتم بيعها في السوق في يوم واحـد. علـى أي حـال وبسـبب حجـم 
مركز واحد و/أو التغيرات في سيولة الأسواق، فإن هذا الأمر قـد يكـون مسـتحيلاً أو ربمـا يكـون ممكنـاً فـي سـعر لا 

  المعرضة للخطر اليومية التي تم اشتقاقها.يمكن نمذجته في معادلة القيمة 
إن كـــلا المشـــكلتين (المتعلقتـــين بمســـتوى الثقـــة ونمذجـــة الأفـــق أو الســـيولة) هـــي موضـــع اهتمـــام مـــن قبـــل الســـلطات 

فــــي المصــــارف  وقــــد تمــــت معالجتهمــــا فــــي المــــدخل التنظيمــــي للقيمــــة المعرضــــة للخطــــر regulatorsالتنظيميــــة 
، والѧѧذي سنستعرضѧѧه لاحقѧѧاً ونبѧѧين إمكانيѧѧة تطبيقѧѧه فѧѧي المصѧѧارف regulatory approach to VaRالتقليديــة

. ومــع كــل مــا ذكــر أعــلاه تبقــى القيمــة المعرضــة للخطــر ليــوم واحــد نقطــة بدايــة صــحيحة لحســاب رأس الإسѧѧلامية 
  المال الاقتصادي الخاص بمخاطر السوق. 

  في المصارف الإسلامية  وقمخاطر السالقيمة المعرضة للخطر لقياس المدخل التنظيمي الخاص ب -ب
تطالـب  -وبغض النظر عن سماحها للمصارف باسـتخدام نماذجهـا الداخليـة الخاصـة بهـا –السلطات التنظيمية إن 

) بغــض النظــر عــن αR% (1لتكــون  αتحديــد بحيــث يــتم المصــارف بــأن توســع القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة 
أيـام  10، يـتم تحديـدها علـى أنهـا ن فتـرة الاسـتحواذفضـلاً عـن أ مستوى الثقـة المسـتخدم داخليـاً مـن قبـل المصـرف.

متـــاجرة وذلـــك بالاســـتناد إلـــى افتـــراض مفـــاده بـــأن التسييل/التصـــفية المنتظمـــة لمراكـــز المخـــاطر الســـوقية يمكـــن أن 
لسيولة. للمراكز المتاجر بھا في أسواق اجـداً  اً يستغرق تقريباً حتى عشرة أيام عمل، الأمر الذي يمثل تقدير محافظ

إن الانتقــال مــن أفــق زمنــي مقــداره يــوم واحــد لآخــر مقــداره عشــرة أيــام يــتم انجــازه مــن خــلال القيــام بضــرب القيمــة 
المعرضــة للخطــر اليوميــة بالجــذر التربيعــي للعشــرة، بــافتراض أن التغيــرات فــي قيمــة المحفظــة غيــر مترابطــة بشــكل 
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. identically and independently distributed (iid)متسلسـل، وموزعـة بشـكل متماثل/متطـابق ومسـتقل 
.يــوم هــو  tبنــاءً علــى ذلــك فــإن مجمــوع التباينــات خــلال  2

t R
والانحــراف المعيــاري لعشــرة أيــام يحســب كمــا يلــي:  

 R
.10.203 

بالإضـافة إلـى ذلــك فـإن الســلطات التنظيميـة تطلــب مـن المصــارف أن تقـوم بضــرب نتـائج القيمــة المعرضـة للخطــر 
وذلѧѧك وفقѧѧاً لجѧѧودة  4و  3، تتѧѧراوح قيمتѧѧه بѧѧين conservatism factor (CF)لمــدة عشــرة أيــام بمعامــل ثبــات 

 .backtestingالنموذج المستخدم، والتي يتم تحديدھا من خلال الاختبارات العكسية 
بنــاءً علــى ذلــك فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة (   VVaR R ..1 1

1   يــتم تحويلهــا (

  باستخدام الصيغة التالية: VaRRإلى قيمة معرضة للخطر رقابية 
 
 


 



1
1

10
1

1

1

... RCFVaRVaRR           (3 – 32) 

إن هذه الصيغة تنتج من جداء  R
فقط والذي  2.33، عوضاً عن 29.43و  22.07بمعامل تتراوح قيمته بين 

  يعتبر صحيح عندما نفترض أن التغيرات في قيمة المحفظة موزعة طبيعياً.
فــي  يهمــل التــدفقات النقديــة الخاصــة بمصــادر رأس المــال الحقيقيــة ولانلاحــظ بــأن هــذا المــدخل يحســب لفتــرة أطــول 

 إطــارمنطلــق أن رأس المــال المشــارك فــي عمليــات التمويــل والاســتثمار يــدخل فــي المصــارف الإســلامية وذلــك مــن 
وبالمقابــل فــإن هــذا  .عمليــة حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر بخــلاف مــا هــو عليــه الحــال فــي المصــارف التقليديــة

الخاصة بالخـدمات المصـرفية التـي تعتبـر مـن حقـوق أصـحاب المصـرف  الإيراداتخذ بعين الاعتبار أالنموذج لا ي
  ستساهم في تخفيض متطلبات رأس المال. والمترتبة عنها العوائد المتوقعة  أنإلى  الإشارةمع 
  رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر السوق. -ج

إن رأس المــال الاقتصــادي الخــاص بمخــاطر الســوق يمثــل كميــة رأس المــال الافتراضــية المطلوبــة مــن أجــل ضــمان 
حد من القدرة على الوفاء بالالتزامات للمصرف في ظل إطار زمني مقـداره عـام واحـد، عنـد مسـتوى ثقـة محـدد. إن 

ف للأغراض الداخلية وهو مشـار إليـه علـى مستوى الثقة المرتفع هذا عادة ما يختلف عن ذلك الذي تختاره المصار 
  ).2–4في الشكل رقم ( α2أنه 

وبــالانطلاق مــن القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة كنقطــة بدايــة مــن أجــل حســاب رأس المــال الاقتصــادي الخــاص 
بمخاطر السوق، فإننا بحاجة إلى إجراء ثلاث عمليات تعديل من أجل تحويل القيمة المعرضة للخطر إلى رأسـمال 

  اقتصادي، وتتمثل هذه الخطوات فيما يلي:
  أو 97.5إن القيمـــة المعرضـــة للخطـــر، كمـــا تمـــت الإشـــارة إليـــه مســـبقاً عـــادة مـــا تحســـب عنـــد مســـتوى ثقـــة %

 %.99.97مقداره  -على سبيل المثال–%، في حين أن رأس المال الاقتصادي يحسب عند مستوى ثقة 99
 اطر الكليـة، فـي حـين أن رأس المـال الاقتصـادي عـادة مــا إن القيمـة المعرضـة للخطـر هـي مقيـاس يـومي للمخـ

يحسب على أساس سنوي. وكما تمت الإشارة إليه ومناقشته سابقاً، نستطيع أن نحول القيمة المعرضـة للخطـر 

                                                 
ـــ  203 الســابقة وذلــك مــن أجــل تقــدير هــذا الانحــراف المعيــاري  250إن الســلطات التنظيميــة تطلــب مــن المصــارف أن تقــوم باســتخدام أيــام المتــاجرة ال

  اليومي للعوائد.
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)، مـع tعدد أيام الفترة التي نريد التحويـل إليهـا ( اليومية إلى أخرى سنوية عن طريق ضرب اليومية بجذر
 إيضاح أن ذلك يتم في ظل افتراضات محددة (تم إيضاحها سابقاً).

 ) فــإن العائــد المتوقــع 2–4كمــا هــو ظــاهر وبشــكل واضــح فــي الشــكل رقــم ،(µ  خــلال فتــرة زمنيــة مقــدارها عــام
واحد يمكن أن يكون كبيراً وبالتالي يجب أن يتم أخذه بعين الاعتبار في كمية رأس المال الاقتصادي المطلوبة 
مـــن وجهـــة النظـــر الاقتصـــادية (أي تخفـــيض رأس المـــال الاقتصـــادي بمقـــدار المتوســـط). إن متوســـط العوائـــد 

فية فــي مواجهــة الخســائر المســتقبلية المحتملــة، وبالتــالي يمكــن أن اليوميــة يمكــن أن تــوفر وســادة رأســمال إضــا
 -وكما هو عليه الأمر في المصـارف التقليديـة– تخفض كمية رأس المال الاقتصادي المطلوبة. على أي حال

إن رأس المال الاقتصادي ليس له وجود في صورة أموال حاضرة، كما أنه لا يوجد حساب اسـمه "رأس المـال ف
". وبالتالي فإن الأرباح أو الخسائر المتولدة عن وحـدة الأعمـال لا تزيـد أو تـنقص فعليـاً رأس المـال الاقتصادي

الاقتصــادي لوحــدة الأعمــال. وعوضــاً عــن ذلــك فــإن الأربــاح أو الخســائر تمــرر مباشــرة إلــى حســاب رأس المــال 
ف بهــا (مـع الإشــارة إلــى أن فـي دفــاتر المصــرف، وبالتـالي يمكــن أن تكــون متاحـة كوســادة إضــافية بعـد الاعتــرا

الخســائر المثبتــة فــي دفــاتر المصــرف يمكــن أن تتســبب فــي زيــادة كميــة رأس المــال المطلــوب). بنــاءً علــى ذلــك 
 فإننا بحاجة إلى إجراء تعديل مناسب في عملية التعديل.

VaRECبنــاءً علــى مــا تقــدم فــإن رأس المــال الاقتصــادي الخــاص بمخــاطر الســوق (
يمكــن أن يــتم اشــتقاقه  )

  على أنه تحويل للقيمة المعرضة للخطر التنظيمية أو اليومية، كما يلي:
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                                                                                            (3-33) 
  حيث:


year
  204يوم متاجرة. 250اليومية الهندسية الخاصة بمدة مقدارها : تمثل العوائد 

% فإن 99.97لاحظ بأنه عند مستوى ثقة  
1 2

  3.43.205تبلغ قيمته  1
ـــ  يــوم متاجرة/عمــل فــي الســنة) ينــتج عامــل  250(أي بــافتراض أن هنــاك  250بضــرب القيمــة الســابقة ب

 (والذي هو أكثر من ضعف المتطلبات الرقابية). 54.26إجمالي مقداره 
إن كل العوائق السابقة التي ذكرناها والمتعلقـة بعمليـة حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر، مـن أجـل حسـاب المخـاطر 

تصــادي الــلازم لمواجهــة هــذه المخــاطر فــي المصــارف الإســلامية، يمكــن الســوقية لأغــراض حســاب رأس المــال الاق
% وهـو 99.73تجاوزها مباشرة بحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر علـى أسـاس سـنوي مـن البدايـة وعنـد مسـتوى ثقـة 
أيــام متــاجرة  10الــذي يــتم حســاب رأس المــال الاقتصــادي عنــده، وبــافتراض أن تســييل أو تصــفية المراكــز يســتغرق 

)، وذلـك فـي حـال 10ففي هـذه الحالـة يـتم قسـمة نـاتج القيمـة المعرضـة للخطـر علـى الجـذر التربيعـي للـرقم ( فعلية،
رغبة المصارف الإسلامية بحساب القيمة المعرضة للخطر وفق متطلبات السلطات الرقابية، التي عادة ما تحـددها 

                                                 
  كثر سهولة.أبما أن العوائد اليومية صغيرة جداً فإنه بالإمكان تقريب العوائد الحسابية إلى عوائد هندسية، لأن جمعها يصبح  204
  التغيرات في قيمة المحفظة موزعة توزيعاً طبيعياً. أنبافتراض  205
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(مثـل الحرائـق كـوارث الخارجيـة أو ال ومخاطر عـدم الالتـزام بالشـريعة والأخطاء)، أو الاحتيال أو المخاطر القانونية
قـد تتمثـل فـي المخـاطر التـي تتعلـق بالخسـائر التـي  والتي ومخاطر خارجية (مخاطر الأعمال)، والكوارث الطبيعية)

يواجههــا المصــرف نتيجــة التغيــرات غيــر المتوقعــة فــي العوائــد المســتقبلية (المتــأثرة بــالحجم والســعر)، أو التكـــاليف 
، والتـي تـنجم عـن التغيـرات الأساسـية ولكـن غيـر المتوقعـة فـي مخـاطر الائتمـان أو السـوقالثابتة غير الناجمة عـن 

السلطات النقديـة  كإلزامبيئة المنافسة المصرفية (مثل الأسعار والحروب والمنافسين الجدد، والتغير في التشريعات: 
ب الحسابات الاسـتثمارية للمصارف الإسلامية بتجنيب جزء من دخلها الخاص بأصحاب رأس المال لصالح أصحا

  إذا قل العائد المتحقق لهؤلاء عن نسبة معينة من أموالهم المستثمرة وسواها).
  الخطوات اللازمة لاشتقاق رأس المال الاقتصادي اللازم لمخاطر التشغيل -ب

نأخـذ فـي الحسـبان مؤشـرات  يتطلـب منـا أن رأس المـال الاقتصـادي الخـاص بمخـاطر التشـغيل،إن التحديد الـدقيق لـ
، أو عѧѧدد التشــغيل كعــدد الصــفقات الفاشــلة أو الخاســرة أو عــدد ومعــدلات الخســارة المتعلقــة بالســهو والخطــأمخــاطر 

ه المؤشـرات مثـل هـذ أنإلا  وحجم الصفقات التي ترتب عليھا دخل غير محقѧق ناشѧئ عѧن عѧدم الالتѧزام بالشѧريعة،
يمكـن مـن خلالهـا اشـتقاق الخسـائر غيـر المتوقعـة كمـا هـو  ،ت الخطـرليس لها مجموعة مميزة بسـهولة مـن معـاملا

، وهــي هــي عوامــل نوعيــةهــذه العوامــل أغلــب الحــال عليــه بالنســبة لكــل مــن مخــاطر الســوق ومخــاطر الائتمــان. إن 
قيــاس مخــاطر التشــغيل عمليــة ســنناقش  تســتخدم علــى ســبيل المثــال فــي تقييمــات المراجعــة والتــدقيق الــداخلي. لــذلك

ت الأسلوب التحليلي الذي ناقشنا في إطاره كلاً من مخاطر السـوق والائتمـان، وباسـتخدام مـدخل مشـابه لمـدخل بذا
  القيمة المعرضة للخطر. 

تعريف الواسع لمخاطر التشغيل الذي ذكرنـاه سـابقاً فإنـه لـيس مـن المسـتغرب أن نعلـم بأنـه لا يوجـد الإذا نظرنا إلى 
كذلك لا يوجد مدخل واحد سيكون كافيـاً لتغطيـة مخـاطر التشـغيل علـى تنوعهـا. إطار أو منهجية عامة أو موحدة و 

عادة مـا تـتم إدارتهـا بالاسـتناد إلـى المـداخل التقليديـة (مـدخل المؤشـر في المصارف الإسلامية إن مخاطر التشغيل 
  The Standardized Approach(.207، المدخل المعياري The Basic Indicator Approachالأساسي 
علـى المصـرف أن يختـار فالاحتفـاظ برأسـمال اقتصـادي لجميـع المخـاطر التشـغيلية هـو أمـر غيـر مثـالي،  ولما كان

الشــكل الأقــل تكلفـــة لإدارة هــذه المخـــاطر. إن بعــض الأحـــداث كــالكوارث الطبيعيـــة لا يمكــن الـــتحكم بهــا والســـيطرة 
عليهــا. وبالتــالي فــإن الأمــر الأساســي يتعلــق . كمــا أن هنــاك بعــض الأحــداث التــي لا يمكــن القيــام بالتــأمين عليهــا

بتحديد مصادر المخاطر التشغيلية، ومن ثـم تقـدير التعرضـات المترتبـة علـى كـل مصـدر خطـر، ليـتم بعـدها تحديـد 
 علــى المصــارف الإســلامية أن التصــرفات الأكثــر مناســبة لكــل مصــدر مــن هــذه المصــادر. وفــي الواقــع العملــي فــإن

ارات المتاحـة مـن أجـل إيجـاد الإجابـة الأكثـر مناسـبة والمتعلقـة بـإدارة مخـاطر التشـغيل، تقوم بتطبيق مزيج من الخي
  به لمواجهتها.ومقدار رأس المال الذي تحتاج المؤسسة للاحتفاظ 

مخــاطر المخــاطر التشــغيلية الداخليــة (ســنقوم الآن بإيضــاح ومناقشــة المــداخل العمليــة الأفضــل والمتعلقــة بكــل مــن 
  208.الكلية وذلك في إطار حساب المخاطر التشغيلية )مخاطر الأعمالالتشغيلية الخارجية ( والمخاطر )الأحداث

                                                 
207 Operational Risk, Capital Adequacy Standard for Institutions (Other than Insurance Institutions) Offering 
Only Islamic Financial Services, Idem, p17. 
208 Gerhard Schroeck, (2002), Risk Management and Value Creation in Financial Institutions, op cit, 198-
199. 
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  )الأحداثالتشغيلية الداخلية (مخاطر  مخاطرلرأس المال الاقتصادي ل -ج
بحث فيمـا إذا كــان . وسـنالتشـغيلية الداخليــة (مخـاطر الأحــداث)المخـاطر سـنبدأ أولاً بتحديـد البـدائل المتاحــة لإدارة 

أي ، بطريقـة شـرعية التعرضـات لمخـاطر الأحـداث للخـارج لطـرف ثالـثبعـض  بإمكان المصرف الإسلامي تصدير
لمواجهـة الجـزء البـاقي . التشـغيلية الداخليـة (مخـاطر الأحـداث)للمخـاطر مال إلا إلـى الاحتفـاظ برأسـيحتـاج نه لن أ

  لخاص بهذا المخاطر.منها، وسنقوم بعد ذلك بمناقشة آلية اشتقاق رأس المال الاقتصادي ا
  التشغيلية الداخلية (مخاطر الأحداث) المخاطرإدارة المخاطر المتعلقة ب بدائلاختيار  -د

ــا التمييــز بــين فئتــين عــامتين مــن الخســائر الناتجــة عــن  التشــغيلية الداخليــة (مخــاطر  المخــاطربشــكل عــام يمكنن
ســلبي شــبيه بمخــاطر الائتمــان، وهاتــان الفئتــان ، وكلاهمــا يمكــن النظــر إليــه علــى أنــه مخــاطر لهــا جانــب الأحــداث)

  تتمثلان فيما يلي:
  خســائر الأحــداث التــي تكــون صــغيرة نســبياً لكنهــا متكــررة كثيــراً، وهــي تــنجم عــن الأخطــاء البشــرية أو التقنيــة

 العرضية التي تحدث في الإطار الطبيعي لعمليات المصرف.
 ،والتـي تعـرض وجـود المصـرف للخطـر بسـبب آثارهـا  خسائر الأحداث الرئيسة التي تحـدث بشـكل غيـر متكـرر

تـؤدي إلـى دمـار وأضـرار كبيـرة  ، مثل وقوع كوارث طبيعيـة كـزلازل أو حرائـقالكبيرة على رأس المال المصرفي
 .أو يمتلكها المصرف الإسلامي تمويلها على مشروعات أو موجودات مولها أو شارك في

 ا النـــوع مـــنإخفـــاء أو تجاهـــل هـــذ إن عـــدم 209.الـــوعي لوجودهـــاإن محاولـــة قيـــاس هـــذه المخـــاطر يزيـــد مـــن درجـــة 
مناسـبة مـن أجـل  مـواردتكـرس يـدفعها لالمصارف دروسـاً قيمـة و (خاصة وأنها من الممكن أن تقع) سيعلم  المخاطر

 تجنب التعرض لمثل مخاطر الأحداث هذه.
كجــزء مــن مخــاطر التشــغيل. إن هنــاك خيــارات أخــرى غيــر رأس المــال الاقتصــادي تتعلــق بــإدارة مخــاطر الأحــداث 

(فــي حــال كــون ذلــك  هــي التــأمين علــى المخــاطر لــدى طــرف ثالــثهــذه الخيــارات يمكــن أن تقســم إلــى فئــات ثلاثــة 
، والتـأمين الـذاتي علـى المخـاطر، والـتحكم الـداخلي بالمخـاطر، وفـي حـال تمكـن متاحاً عن طريق التأمين التكافلي)

المصرف الإسلامي من تطبيق أي من هذه الخيارات أو كلها من أجل التخفيف من مخاطر التشغيل الداخلية للحد 
وم بحسـاب رأس الأقصى، فإنه يترتب عليه في حال بقاء مخاطر تشغيل داخلية متوقعة لم يتم التأمين عليهـا أن يقـ

  المال الاقتصادي للمخاطر الباقية هذه، والتي سنناقش آلية تكوينه لها فيما يلي. 
  اشتقاق رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأحداث الباقية -ه

منهجيــة تحديــد رأس المــال الاقتصــادي  وعليــه فــإنإن مخــاطر الأحــداث كمــا ذكرنــا ســابقاً لــيس لهــا احتمــال كبيــر، 
تحديـد رأس المـال الاقتصـادي الخـاص بمخـاطر الائتمـان، خصوصـاً لمنهجيـة أن تكـون مشـابهةً  يمكنالخاص بها 

 (PEH -1)لا يحـدث باحتمـال قـدره  قدأو أنه  PEHيما يتعلق بحقيقة أن الحدث يمكن أن يحدث باحتمال مقداره ف
نستطيع أن نقدر أيضاً الحجم المتوقـع للخسـارة و . H في أي وقت خلال الإطار الزمني المحدد مسبقاً وصولاً للفترة

ونســـتطيع  -بطريقـــة مشـــابهة للإطـــار الــذي تـــم اســـتخدامه فـــي مخـــاطر الائتمـــان  - Hفــي أي وقـــت وصـــولاً للفتـــرة 

                                                 
لـى انـه الفـرق بـين القيمـة إن بعض المصارف تقوم بحساب رأس المال الاقتصادي اللازم لمواجهة مخاطر التشغيل والـذي يمكـن ان تخـتفظ بـه ع 209

خـاطر الدفترية لرأس مالها أو رأسمالها التنظيمي مـن جهـة، وبـين كميـة رأس المـال الاقتصـادي المحسـوبة والتـي هنـاك ضـرورة للاحتفـاظ بهـا مقابـل م
  السوق والائتمان، وهذا المدخل يمكن تطبيقه في المصارف الإسلامية.
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. وكمــا هــو عليــه الحــال بالنســبة للخســائر المتوقعــة (ELER)بالتــالي أن نحــدد الخســارة المتوقعــة لمخــاطر الأحــداث 
EL ،أن يقوم بتشكيل احتياطيـات للخسـارة لمـا يمكـن أن يتوقـع أن الإسلامي  فإن على المصرف لمخاطر الائتمان

  ن تلك المخاطر في عملية التسعير.مِّ ضَ يخسره بالمتوسط نتيجة لمخاطر الأحداث، ويجب عليه أن يُ 
و يـــتم أ ”lumpy“علـــى أيـــة حـــال وكمـــا شـــاهدنا ســـابقاً فـــي إطـــار مخـــاطر الائتمـــان، إذا كانـــت الخســـائر متكتلـــة 

عندئـذ )، يشير إلى افتراض أن التوزيع الطبيعي قد لا يكون مناسباً والتوزيع يكون ملتويـاً  (مما قد التعرض لها بشكل نادر
الخسائر المتوقعة لن تكون كافية لتغطية الخسائر غير المتوقعة وصولاً لمستوى ثقـة محـدد. مخصصات فإن كمية 

ــــاظ برأســــمال  ــــاج للاحتف ــــا نحت ــــذلك فإنن ــــة رأس المــــال  210اقتصــــادي لمخــــاطر الأحــــداث.ل ــــإن كمي بصــــورة عامــــة ف
الاقتصادي هذه يمكن اشتقاقها بنفس طريقة الاشتقاق التي تمت فـي حالـة مخـاطر الائتمـان. والمشـكلة تتمثـل علـى 
أية حال في أن خسائر مخـاطر الأحـداث المشـاهدة اللازمـة لتقـدير توزيـع خسـائر مخـاطر الأحـداث هـي أكثـر نـدرة 

لبيانات الخاصة بمخـاطر الائتمـان. إلا أنـه وبسـبب الـنقص فـي كفايـة المعلومـات المتعلقـة بالتحليـل التـاريخي، من ا
  فإنه يجب تحديد العديد من الفرضيات من أجل حساب رأسمال مخاطر الأحداث.

ســائر مخــاطر يكــون لــديها خبــرة تاريخيــة داخليــة كافيــة فيمــا يتعلــق بخلــن تقريبــاً فــي معظــم الحــالات فــإن المصــارف 
الأحداث الرئيسة، وذلك لأنه وبحسب تعريف هذه الأحداث فإنها وبدرجة كبيـرة غيـر متكـررة. ومـن أجـل زيـادة عـدد 

متــاح  وجمــع بيانــات مــن العديــد مــن المصــارف والأحــداث بقــدر مــا هــمــن الضــرورة بمكــان أن يــتم المشــاهدات فإنــه 
وبما أن هناك أنواع مختلفة متعددة  211."ارف الإسلاميةللمص الأحداثمخاطر "تجميعها في قاعدة بيانات تسمى و 

فإنــه مــن المفيــد وضــع تصــنيفات متعــددة  الإســلامي، مــن مخــاطر الأحــداث والتــي يمكــن أن يتعــرض لهــا المصــرف
وتعـــديلها بالاســـتناد إلـــى أنـــواع المخـــاطر  -ويمكـــن ذلـــك وفـــق مـــا هـــو وارد فـــي تعريـــف المخـــاطر –لهـــذه الأحـــداث 

  212المصرفية وذلك قبل إجراء التحليل الكمي.
  إن التعديلات المطلوبة يجب إجراؤها من زاويتين اثنتين هما:   

 :الأحـداث تعتبـر بمثابـة إن قاعـدة البيانـات الخاصـة ب تعديل الحجم المحتمل للمخاطرة بسبب مخاطر الأحـداث
نقطــة بدايــة جيــدة مــن أجــل تقــدير الحجــم المحتمــل مــن الخســائر الناجمــة عــن حــدث فــي فئــة محــددة. علــى أي 

هم فـــي أن يســـتخدم مـــدخلات مـــن قبـــل خبـــراء المخـــاطر لديـــه بمـــا يســـاإســـلامي مصـــرف  كـــل حـــال فـــإن علـــى
 .هخاصة ب، وتعديل كل من حجم وخصائص المخاطر التخصيص الحجم المتاح لخسائره

 فـي كـل فئـة،  حـدثلتقيـيم المقـدار المحتمـل لبعـد أن تـم  :الإسـلامي تقدير احتمـال وقـوع الحـدث فـي المصـرف
حال، فإنه ليس من وبطبيعة ال. الإسلامي فإنه يجب علينا بعدها أن نقيم احتمال وقوع كل حدث في المصرف

 نتيجة لحدث ما.بشكل متساو خسائر الإسلامية المصارف كل تواجه المحتمل أن 
  بناءً على ما سبق فإننا بحاجة إلى تعديل متوسط الاحتمال المشاهد في قاعدة البيانات كما يلي:

                                                 
خاصـة لنتذكر دائماً أن كمية رأس المال الكلية المتاحة لمواجهة المخاطر قبل أن يقع المصرف في الفشل المالي تتمثـل فـي الخسـائر المتوقعـة ال 210

  مضافاً إليها رأس المال الاقتصادي المحتفظ به والخاص بمخاطر الأحداث. ELERبمخاطر الأحداث 
211  ً   ببناء مثل ھذه القواعد بشكل ذاتي. ھناك بعض المصارف الإسلامية تقوم فعليا
ن يـتم إن عملية جمع مثل هذه البيانات وتحليلها (تفسيرها) يمكـن أن تكـون مكلفـة جـداً. إن التكـاليف المتوقعـة لإجـراء مثـل هـذه التحلـيلات يجـب أ212

  لفة.تقييمها بالمقارنة مع القيمة المتوقعة للخسائر من مخاطر الأحداث باستخدام تحليل العائد والتك
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           (3 - 34)213 

  حيث:
PEj احتمال وقوع الحدث في الفئة :j.  
E jحداث المشاهدة في الفئة : العدد الإجمالي للأj.  

nj
، والتــي تمثــل مجمــوع المصــارف المرجحــة بــالحجم j: العــدد الإجمــالي للمصــارف فــي قاعــدة البيانــات فــي الفئــة 

  والخطر (مرتبة على سبيل المثال وفقاً لمؤشر الخطر).
a j

  .jبيانات الأحداث في الفئة  : عدد السنوات للبيانات التاريخية في قاعدة
أما إذا لـم تكـن لـدينا قاعـدة بيانـات خاصـة بمخـاطر الأحـداث فـي المصـارف الإسـلامية، فـإن حسـاب احتمـال وقـوع 
الحــدث فــي فئــة معينــة مــن فئــات المخــاطر يــتم حســابه بنــاءً علــى الخبــرة الســابقة التــي عاينهــا المصــرف وباســتخدام 

الأخذ بعين الاعتبار التجربة الطويلـة للمصـرف فـي هـذا المجـال ونسـتخدم عنـدها قانون الاحتمال البسيط وذلك مع 
  العلاقة التالية:

N
m

PE
j

j

j
           (4 - 4) 

  حيث:
PEj احتمال وقوع الحدث في الفئة :j.  

m j
خѧѧلال كѧѧل الفتѧѧرات السѧѧابقة التѧѧي وقѧѧع فيھѧѧا الحѧѧدث فѧѧي  j: عــدد الحــالات الموافقــة لوقــوع الحــدث فــي الفئــة 

  .المصرف
N j

  .jحداث في الفئة وقوع أ التمويل والاستثمار التي ترتب على بعضها: العدد الإجمالي لعمليات 
يســـاوي عـــدد فــي مخـــاطر اســـتئمانية فـــي عمليـــات التمويــل بالمضـــاربة مـــثلاً   أي بعبــارة أخـــرى فـــإن احتمـــال الوقـــوع

ســنوات مــثلاً)  5حــالات تمــويلات المضــاربة التــي تــم فيهــا الوقــوع فــي مخــاطر اســتئمانية لفتــرة معتبــرة (لا تقــل عــن 
 5منسوبة إلـى عـدد الحـالات الإجماليـة التـي تـم فيهـا مـنح تمويـل مضـاربة لـذات الفتـرة المعتبـرة ( التـي لا تقـل عـن 

  سنوات مثلاً).
لحالــة يــتم حســاب حجــم المخــاطر المرتبطــة بالحــدث ضــمن فئــة معينــة مــن فئــات وبعــد تقــدير الاحتمــال فــي هــذه ا

المخــاطر بإيجــاد محصــلة جــداء الاحتمــال فــي حجــم عمليــات التمويــل المتوقــع القيــام بهــا ضــمن هــذه الفئــة. وبعبــارة 
ــدينا الآن تقــديروبمــا أنــأخــرى،  ر حــول حجــم واحتمــال وقــوع الأحــداث فــي المصــرف نســتطيع الآن تقــدي ه أصــبح ل

j )ELالمخــاطرة المتوقعــة المترتبــة علــى خطــر حــدث فــي الفئــة  jER, والتــي تمثــل جــداءهما. (مــرة أخــرى وبــنفس (
الأســلوب المتعلــق بمخــاطر الائتمــان الــذي تــم شــرحه بالتفصــيل ســابقاً) نســتطيع أن نجمــع هــذه الخســائر المتوقعــة 

ELوالمتعلقـة بمخـاطر الأحـداث (ونشتق الخسائر المتوقعة للمحفظة المصـرفية  PER, ضـمن كـل الفئـات (j  وذلـك
  كما يلي:

                                                 
  عدد المصارف والسنوات يتجاوز عدد الأحداث الفعلية المشاهدة وذلك من أجل الوصول إلى احتمال ذي معنى. أنإن هذه الصيغة تفترض 213
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j

jERPER ELEL ,,          (3 – 35) 

ULإن الخســـائر غيـــر المتوقعـــة المترتبـــة علـــى مخـــاطر الأحـــداث ( PER,
) علـــى مســـتوى المحفظـــة يمكـــن اشـــتقاقها 

  الحال فيما يتعلق بالخسائر غير المتوقعة لمخاطر الائتمان كما يلي: باعتبارها مماثلة لما هو عليه

ULULρwwUL jiij
i j

jiPER,           (3 – 36) 

  حيث:
W وزن الأحداث في فئة في المحفظة (مرجحة وفقاً لـ :ELER,i.(  

ρ
ij

  .jو  iالارتباط بين مخاطر حدث للأحداث : 
ULالمتوقعــة، معرفــة كمــا هــو مبــين أعــلاه علــى أنهــا الانحــراف المعيــاري للأحــداث حــول القيمــة  غيــر : المخــاطر

ELالمتوقعة ( ER
.(  

الاحتمـالات المتعلقـة  ، حيـث إنن جميع الأحـداث مسـتقلة عـن بعضـها وعـن فئـات مخـاطر الأحـداثوإذا افترضنا أ
بحدوث حريق، أو تعطل الأنظمة أو الاحتيـال، فـي الغالبيـة العظمـى مـن الحـالات لا علاقـة لهـا ببعضـها الـبعض، 

ρ لذلك فإنه بالإمكان افتراض أن معامـل الارتبـاط
ij

) يمكـن اختصـارها 36– 3معـدوم وبالتـالي فـإن المعادلـة رقـم ( 
  لتصبح كما يلي:

ULwUL i
i

2

iPER,          (3 – 37) 

، نسـتطيع أن نشـتق الكميـة المطلوبـة مـن رأس مرة أخرى وبصورة مشابهة لما هو عليه الحال فـي مخـاطر الائتمـان
نسـتطيع أن نحـدد مضـاعف  المال الاقتصادي لمواجهـة مخـاطر الأحـداث بـافتراض شـكلٍ لتوزيـع أحـداث المحفظـة.

، والتــي تقــدير المســافة بــين المســتوى المتوقــع للخســائر ونقطــة أو حــد نهايــة التوزيــع) مــن خــلال CMرأس المــال (
تتحدد بمستوى الثقة المختار والمعبر عنها كنسبة مضاعفة من الانحـراف المعيـاري للخسـائر، كمـا هـو موضـح فـي 

  المبين أدناه.) 3–4الشكل رقم (
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

ULER,P = σloss 

الأحداث في رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر التوزيع الذي يشتق منه ): 3-4الشكل رقم (
 ELER,P المصارف الإسلامية

 2000-1-1ة مـن المصدر: الشـكل مـن إعـداد الباحـث بالاسـتناد إلـى البيانـات الماليـة الخاصـة بمصـرف دبـي الإسـلامي للفتـرة الممتـد
  2002-12-31إلى 

 

 مجال الثقة

 الخسائر
 CM×ULER,P رأس المال الاقتصادي =  

 

0 

مال
لاحت

ا  
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إن الصعوبة على أي حال تتمثل في تجزئة هذه النتـائج لتصـبح علـى مسـتوى الصـفقة الواحـدة. وحيـث أن معلمـات 
المدخلات يتم تحديدها على مستوى فئة مخاطر الحدث (والتي لا تحتاج لأن تتزامن مع خطر حدث لوحدة أعمال 

، فـإن أحـد أنـواع تخصيصــات رأس المـال الأساسـية يجـب أن يـتم تحديــدها، والتـي سـتكون دائمـاً ذاتيـةً وغيــر واحـدة)
  .subjective and impreciseدقيقة 

 Economic Capital for Business Riskرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الأعمال  - و
علــى أنهـا إمكانيــة أن تصــبح العوائــد عمــال مــن الناحيـة النظريــة يمكــن النظــر إلـى مخــاطر الأكمـا ذكرنــا ســابقاً فإنـه 

التـي ، المصرفية المتوقعة غير كافية لتغطية قاعدة مصاريفه الثابتة المتوقعة والمصاريف المتغيـرة (الجامدة/الثابتـة)
زمنيـــة  خـــلال فتـــرة لا علاقـــة لهـــا بمخـــاطر الســـوق أو مخـــاطر الائتمـــان، والتـــي تجعـــل رأس المـــال المصـــرفي يتآكـــل

 H.(214(التي تنتهي في الفترة  محددة مسبقاً 
) فــإن المشــكلة تتمثــل بشــكل أساســي فــي انخفــاض العوائــد مقابــل 4- 4وكمــا يبــدو واضــحاً وبســهولة فــي الشــكل (

والتـــي مــن أجلهـــا يحتـــاج أن تتســـبب بخســائر  –إذا لــم تـــتم تغطيتهــا-والتѧѧѧي يمكѧѧѧن  المقابلـــةالثبــات فـــي المصــاريف 
  برأسمال اقتصادي.المصرف لأن يحتفظ 

لــذلك فــإن مخــاطر الأعمــال لهــا ثــلاث حوامــل رئيســة هنــاك حاجــة لنمــذجتها عنــد محاولــة التقــدير الكمــي لرأســمال 
  مخاطر الأعمال:

كـلاً مـن أحجـام وهـوامش قطـاع الأعمـال يمكـن أن ل تنشأ من التذبذبات فـي العوائـد كمـا ان إن مخاطر الأعما -1
قـــدرة علـــى الـــتحكم بهـــا. إن مثـــل هـــذه العوامـــل للمصـــرف  بالضـــرورة لا تكـــونقـــد  متنوعـــةتختلـــف كنتيجـــة لعوامـــل 

. بالإضـافة إلـى ذلـك فـإن العمـلاءالخارجية تتضمن شدة المنافسة في السوق وتـأثير الـدورة الاقتصـادية علـى قاعـدة 
  تذبذبات العوائد يمكن أن تنشأ من تحركات منتجات المصرف خلال دورة حياتها.

تميـل إلـى النمـو نسـبياً بالنسـبة إلـى قاعـدة التكـاليف الثابتـة، حيـث أنـه كلمـا ازدادت قاعـدة  إن مخاطر الأعمـال -2
التكاليف الثابتة، كلما تطلب ذلك رأسمال أعلى لمخاطر الأعمال. وحيث أن هذا الافتراض لا يتم الاحتفاظ به من 

ن تكـون الحامـل التنبـؤي الأهـم لكميـة كل المصارف و/أو وحدات الأعمال، فإن قاعـدة التكـاليف الثابتـة تميـل إلـى أ
  رأسمال مخاطر الأعمال.

يكـون هنـاك لحامل الرئيس الأخير يتمثل في التذبذب (أو الثبات) فـي التكـاليف المتغيـرة. وفـي هـذه الحالـة إن ا -3
قلق من التقلبات غير المتوقعة في التكاليف المتغيرة والتي لا تمثل استجابة مباشرة للتغيرات في الإيرادات. إن هذه 

لا و التــي لا تتغيــر فــي الوقــت المناســب التــي تتميــز بالثبــات و التقلبــات غيــر المتوقعــة ناجمــة عــن التكــاليف المتغيــرة 
 للتكاليف.يمكن تخفيضها حتى عبر إدارة صارمة 

) تشـكل مسـتوى العتبـة 3) بالإضافة إلى التكـاليف المتغيـرة الثابتـة (الجامـدة) (2إن مجموع قاعدة التكاليف الثابتة (
إلـى الاحتفـاظ برأسـمال  أجلهـاعلـى أنـه تكـاليف ثابتـة) والتـي يحتـاج المصـرف مـن  4 -4(الموضح في الشكل رقم 

  اقتصادي.
  

                                                 
لقــد أصــبحت مخــاطر الأعمــال أكثــر أهميــة للمصــارف منــذ أن أصــبحت النســبة المئويــة للعوائــد الكليــة الناجمــة عــن الــدخل المتــأتي مــن العمــولات  214

 باستمرار. تتزايد
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  المداخل الرئيسة لاشتقاق رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الأعمال -ز

اشـتقاق الكميـة المطلوبـة لـرأس المـال الاقتصـادي الخـاص كما هو عليه الحال فـي المصـارف التقليديـة، فإنـه يمكـن 
فـي حـال تـوافر  ،القـائم علـى المحاسـبة التاريخيـةبالاسـتناد إلـى المـدخل فـي المصـارف الإسـلامية  بمخاطر الأعمال

معلومات تفصيلية دقيقة عن متطلبات الحساب الخاصة به، كما يمكن تطبيق مدخل تحليل محاكـاة مـونتي كـارلو، 
لأنـه  -وهو الذي سنعتمده في الدراسـة العمليـة ونوضـح آليـة تطبيقـه بشـيء مـن التفصـيل –الأفضل هنأوالذي نعتقد 

، وسنبين المدخلين معاً إلا أننا سـنعتمد فـي الفصـل على البيانات المعدلة المتعلقة بالأرباح والخسائرلا يعتمد كثيرا 
  .الخامس على المدخل القائم على محاكاة مونتي كارلو

 المحاسبة التاريخية: المدخل القائم على -1
العوائــد التاريخيــة  ذات حــدد المســتوى الــذي يمكــن الحصــول عنــده علــىوفقــاً لهــذا المــدخل فإنــه يجــب علينــا أولاً أن ن

التـــي  الخاصـــة بالعوائـــد والتكـــاليف البيانـــاتهـــذه أو تطهيـــر تعـــديل عـــد ذلـــك يجـــب وب والسلاســـل الزمنيـــة للتكـــاليف،
إزالــة المكاســب والخســائر المتعلقــة بالأنشــطة حيــث يجــب علينــا  القــيم الشــاذة.مــن  يتحملهــا أصــحاب حقــوق الملكيــة

(متضـــمنة  والتجاريـــة(متضـــمنة نقـــل المخـــاطر وأيـــة خســـائر ذات علاقـــة بـــالعجز عـــن ســـداد الالتزامـــات) الائتمانيـــة 
 المتوقعــة والتذبــذبات، وكــذلك تعــديل البيانــات مــن أي قــيم اســتثنائية، قبــل أن نســتطيع تقــدير القيمــة )أنشــطة الخزانــة

  الثابتة. هوالقيمة المتوقعة لتكاليفالإسلامي  وعوائد الأعمال الباقية الخاصة بالمصرف (التباين)
الخاصة بأصحاب حقوق  إن كمية رأس المال الاقتصادي ستكون حساسة للمستوى الذي يمكن عنده إدارة التكاليف

الخاصـة بأصـحاب حقـوق الملكيـة . إن التكـاليف لمتحققـة لهـؤلاءا وائـدالعبالنسبة للتغيرات فـي الملكية في المصرف 
يجب اعتبارها تكاليف ثابتة، في حين أن التكاليف المرتبطة ارتباطاً  همعوائدفي المصرف والتي تكون مستقلة عن 

لكيـة الخاصـة بأصـحاب حقـوق الم مباشراً بحجـم العوائـد يجـب اعتبارهـا تكـاليف متغيـرة. وطالمـا أن التكـاليف الثابتـة
 .Hقد تختلف مع مرور الزمن، فإننا بحاجة لأن نحدد القيمة المتوقعة للفترة التي تنتهي في الزمن  في المصرف

))، وبأننا قـادرون علـى 4–4(كما هو مشار إليه في الشكل رقم ( بافتراض أن عوائد الأعمال الباقية موزعة طبيعياً 

 الخاص باشتقاق رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأعمال في المصارف الإسلامية ) التوزيع 4– 4الشكل (

α 

 ائدو الع

-31إلـى  2000-1-1المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاسـتناد إلـى البيانـات الماليـة الخاصـة بمصـرف دبـي الإسـلامي للفتـرة الممتـدة مـن 
12-2002  

 

 الاحتمال

 العوائد المتوقعة

σ 

0 

التكاليف الثابتة 
 المتوقعة

 رأس المال الاقتصادي
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، مـــع درجـــة ثقـــة معقولـــة الخاصـــة بأصـــحاب حقـــوق الملكيـــة فـــي المصـــرف تقـــدير القيمـــة المتوقعـــة للتكـــاليف الثابتـــة
  نستطيع أن نحدد الكمية المطلوبة لرأس المال الاقتصادي لمخاطر الأعمال كما يلي:

التـي ستنسـجم  الخاصة بأصحاب حقـوق الملكيـة ) لتوزيع العوائدα)-quantile αيجب علينا أن نحدد المئين أولاً: 
  لية المختارة للمصرف عن طريق حساب ما يلي:مع معيار الملاءة الما

   venuesE Re..11            (3 – 38) 
) فإننـا لسـنا بحاجـة للاحتفـاظ برأسـمال اقتصـادي لكـل هـذا 4-4كما تمت الإشارة إليـه سـابقاً فـي الشـكل رقـم (ثانياً: 

المبلـــغ. وطالمـــا أن المصـــرف يتعـــرض فقـــط للمخـــاطر غيـــر المتوقعـــة، وذلـــك عنـــدما لا يمكـــن اختصـــار التكـــاليف 
تحت مستوى العتبة المحـددة (فـي ظـل فتـرة زمنيـة قصـيرة معقولـة)، فإننـا نسـتطيع الخاصة بأصحاب حقوق الملكية 

ومسـتوى العتبـة هـذا مـن متطلبـات رأس  لأصـحاب حقـوق الملكيـة فـي المصـرف الإيرادات المتوقعـةطرح الفرق بين 
  المال، بحيث أن رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأعمال يحسب كما يلي:

     CostsFixedEvenuesE  Re..11          (3 – 39) 
وعلـــى الـــرغم مـــن بســـاطة هـــذا المـــنهج، فإنـــه يعتمـــد بشـــكل كبيـــر علـــى سلســـلة زمنيـــة طويلـــة كافيـــة مـــن البيانـــات  

المحاســبية التاريخيــة. إن التحليــل المباشــر لهــذه البيانــات مــن أجــل تقــدير رأســمال مخــاطر الأعمــال يمكــن أن يكــون 
، والتــي يتحملهــا تعلقــة بمخــاطر الســوق والائتمــانصــعباً نظــراً للتعــديلات التــي يجــب القيــام بهــا لتعــديل البيانــات الم

  . أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة
بالإضافة إلى ذلك، فإن البيانات المالية يمكن أن تكون متحيزة فيما يتعلق بالسياسة الخاصة بقائمة المركـز المـالي 

لأربــاح والخســائر المحاســبية الحاليــة، وبمــا يجعــل مــن الصــعوبة فصــل تذبــذبات الأعمــال الحقيقيــة، مــن تذبــذبات ا
الصافية. أكثر من ذلك، فإن هـذا الاتجـاه يفتـرض أن الاتجاهـات التاريخيـة ستسـتمر. إن هـذا المـدخل لـذلك يعكـس 

  فقط الدورة الاقتصادية والتغير غير المناسب في بيئة المنافسة.   
كلية لرأسمال مخاطر الأعمال يمكن أن وفي الحياة العملية، وفي حال تعذر تطبيق الأسلوب السابق، فإن الكمية ال

الخاصـة بأصـحاب  يتم إعادة تخصيصها على مستوى وحدات الأعمال على أساس نسبة مئوية من تكاليفها الثابتـة
تميــل لأن تكــون الوســيلة التنبؤيــة الأفضــل لرأســمال  هــذه ، وذلــك لأن التكــاليف الثابتــةحقــوق الملكيــة فــي المصــرف

  مخاطر الأعمال. 
 القائم على تحليل محاكاة مونتي كارلو المدخل -2
حيـث إن السلاسـل الزمنيـة يـتم اشـتقاقها مـن  –يعتمد على المشـاهدات التاريخيـة بدجـة كبيـرة والذي هذا المدخل  إن

 مــن أجـل محاكــاة العوائــد المســتقبلية المحتملــة ومســتويات التكــاليف –واقـع معطيــات دورة أعمــال واحــدة علــى الأقــل 
نـــه لا يعتمـــد بدرجـــة كبيـــرة علـــى البيانـــات المعدلـــة المتعلقـــة أ، إلا وق الملكيـــة فـــي المصـــرفالخاصـــة بأصـــحاب حقـــ

وبالتالي يمكن أن يكون أسـلوباً أنسـب للتطبيـق  –الخاصة بأصحاب حقوق الملكية في المصرف بالأرباح والخسائر
التاريخية السابق. علاوة على التي تمت الاشارة إليها في المدخل القائم على المحاسبة  –في المصارف الإسلامية 

ذلــك، فــإن نمــوذج محاكــاة مــونتي كــارلو يتمتــع بمزيــة تتمثــل فــي ربــط أحجــام وهــوامش معلمــات المــدخلات (بالنســبة 
وكذلك التكاليف الثابتة والمتغيـرة بنمـوذج اقتصـاد كلـي مناسـب. وبالقيـام بـذلك فـإن مـدخل المحاكـاة  لنموذج العوائد)
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بـار الارتبـاط بـين مـدخلات المعلمـات هـذه وبـين علاقاتهـا الداخليـة إلـى المسـتوى الـذي يستطيع أن يأخذ بعـين الاعت
لأجلــه المكاســب والخســائر المشــتقة لكــل مــن مخــاطر الائتمــان والســوق فــي الإطــار الزمنــي المتوقــع وفــي ســتتطور 

تغيـرات الأساسـية فـي سياق بيئة الأعمال المتوقعة. وأكثر من ذلك، سنكون قـادرين علـى أن نأخـذ بعـين الاعتبـار ال
  بيئة المنافسة ووضع السوق في نموذج كهذا.

خص تحركاتها الشائعة، يمكن نمذجتها بشكل أكثر دقة ممـا يمكـن ان يـتم ، وبالأوحيث إن كل هذه العوامل المؤثرة
عمــال الأتوزيــع عوائــد ة للبيانــات المحاســبية فقــط، فإننـا نســتطيع أن نخمــن كــلاً مــن التاريخيــ المشــاهدات فـي الإطــار

  بثقة أكبر.الخاصة بأصحاب حقوق الملكية في المصرف الصافية ومستوى العتبة للتكاليف الثابتة 
 جـــل تحديـــد رأس المـــال الاقتصـــادي المطلـــوب لمخـــاطر الأعمـــال عنـــد مســـتوى المـــلاءة المرغـــوب للمصـــرفأومـــن 

الخاصــة  لتوزيــع العوائــد αبدايــة المئــين الإجــراءات المحــددة ســابقاً بدقــة، وأن نحــددة اتبــاع ، فإنــه بإمكاننــا الإســلامي
الـذي تمـت  -هـم بالخاصـة  -وطـرح المسـتوى الأكثـر احتمـالاً مـن التكـاليف  بأصحاب حقوق الملكية في المصرف

  محاكاته من تلك الكمية.
  على مستوى أنواع المخاطر في المصارف الإسلامية.رأس المال الاقتصادي تجميع  -1-2-5

الكلي الواجـب الاحتفـاظ بـه لمواجهـة الخسـائر غيـر المتوقعـة المرتبطـة بكـل مـن مخـاطر  إن رأس المال الاقتصادي
الائتمان ومخاطر السوق ومخاطر التشغيل، يتمثل بحجم رأس المال الاقتصادي الواجب الاحتفاظ به لكل نـوع مـن 

ر التفاعلات القائمة بين أنواع أن هذا المدخل لا يأخذ بعين الاعتبا مع الإشارة إلىبقة. أنواع المخاطر الثلاثة السا
وع لآخر، المخاطر الثلاثة السابقة، وإمكانية أن تتحول المخاطر الخاصة ببعض عمليات التمويل والاستثمار من ن

كتحــول مخــاطر الائتمــان إلــى مخــاطر ســوق فــي حالــة المرابحــة للآمــر بالشــراء حــين لا يــتمكن العميــل مــن الوفــاء 
، وفـي هـذه الحالـة، يتعـرض المصـرف الإسـلامي لمخـاطر بحـوزة المصـرف الإسـلامي بالتزاماته وشراء السلعة التـي

علـى أي حـال يمكـن التعبيـر عـن رأس  السوق المتمثلة فـي أيـة خسـارة تترتـب علـى قيامهـا ببيـع السـلعة فـي السـوق.
  الكلي في المصرف الإسلامي بالمعادلة التالية:المال الاقتصادي 

TECislbank = ECCR + ECMR + ECOR          (4-5) 
 

ECOR = ECER + ECBR         (4-6) 
  

TECislbank :للمصرف الإسلامي. رأس المال الاقتصادي الإجمالي  
ECCR :.رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الائتمان  
ECMR : السوقرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر.  
ECOR : التشغيلرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر.  
ECER : الأحداثرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر.  
ECBR : الأعمالرأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر.  
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   215في المصارف الإسلامية RAROCلمعدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر المعدلةالصيغة  -2
، يمكــن فــي المصــارف الإســلامية RAROCإن الصــيغة المعدلــة لمعــدل العائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر 

  ) التالية:7-4حسابها باستخدام العلاقة رقم (

(4-7) 
RANISharH =IncomeSharH   - CostSharH - (ProvISLB× k) 

RAROCISLB= 
TECislbank = ECCR + ECMR + ECOR 

 

  :حيث
RANISharH : الإسـلامي الأسهم في المصـرفالصافي المعدل بالخطر والخاص بأصحاب  الدخلتمثل (Risk-

Adjusted Net Income related to Shareholders in Islamic Bank).  

IncomeSharH :الأسهم في المصـرف الإسـلامي أصحاب  تمثل دخل(Income related to Shareholders 

in Islamic Bank)  

CostSharH: تمثـــل التكـــاليف الخاصـــة بأصـــحاب الأســـهم فـــي المصـــرف الإســـلامي (Cost related to 

Shareholders in Islamic Bank).  

ProvISLB:  التي قـــام بهـــا المصـــرف المقتطعـــة مـــن إيـــرادات الأنشـــطة التمويليـــة والاســـتثماريةتمثـــل المخصصـــات
 Provisions subtracted from the total income arising from the funds and)الإســلامي

investment Activities in Islamic Bank).  

:k = BFShareIFA/TFShareIFA معامل تصحيح المخصصاتProvision Adjustment Factor.  

 :BFShareIFAمتضـــمنة أرصـــدة  أمـــوال المصـــرف (حملـــة الأســـهم) المشـــاركة فـــي الأنشـــطة التمويليـــة والاســـتثمارية)
 .الحسابات الجارية التي استثمرها بضمانته وعلى مسؤوليته)

:TFShareIFA  التي تم استخدامها بالأنشطة التمويلية والاستثمارية.إجمالي وعاء الأموال 

  
  

                                                 
ارف تمثل هذه الفقرة الصيغة النهائية لحساب العائد على رأس المال المعدل بالخطر بعد إجراء التعديلات التي تجعلها أنسب للتطبيـق فـي المصـ 215

 الإسلامية وذلك من وجهة نظر الباحث.
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  المبحث الثاني
المتعلقة بالخسائر القصوى والخسائر الكارثية وكيفية تطبيقها في المصارف تقنيات الهندسة المالية 

  الإسلامية
  

، Value at Riskأســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر / المخــاطر بهــا تقنيــة آليــة تطبيــق ســنبين فــي هــذا المبحــث 
كثـــر ملاءمـــة للعمـــل المـــالي والمصـــرفي الإســـلامي، بالاســـتناد إلـــى مـــا هـــو عليـــه الحـــال فـــي المصـــارف بالشـــكل الأ

التقليديــة، كمــا ســنبين خطــوات ومراحــل تطبيــق تقنيــة اختبــار الضــغط فــي المصــارف الإســلامية. أي أننــا ســنقوم فــي 
ين فـــي المصـــارف الإســـلامية وبمـــا يراعـــي هـــذا المبحـــث بإيضـــاح آليـــات وخطـــوات تطبيـــق كـــل مـــن هـــاتين التقنيتـــ

  خصوصية العمل المالي والمصرفي الإسلامي.
  

ــا : أولاً  وإمكانيѧѧة تطبيقѧѧه فѧѧي المصѧѧارف  Value at Riskأســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر / المخــاطر به

  الإسلامية.

لقيـاس مخـاطر يستخدم في المصـارف التقليديـة  VaRأن أسلوب القيمة المعرضة للخطر السابق  الفصلذكرنا في 
أن لجنة بازل للرقابة المصرفية أشارت فـي وثائقهـا إلـى أن المصـارف ا بينّ و  السوق للمحفظة الاستثمارية للمصارف

لأفـق زمنـي مقـداره  trading portfoliosيجـب أن تكـون قـادرة علـى تغطيـة مخـاطر الخسـائر لمحافظهـا التجاريـة 
مقدار خسارة هذا الأسلوب يساعد على حساب كما أشرنا إلى أن % لهذه المدة. 99عشرة أيام وبدرجة ثقة مقدارها 

المنشأة أو أرباحها خلال فترة زمنية محددة وباحتمال محـدد. ويختصـر المخـاطر الكامنـة فـي المحفظـة الاسـتثمارية 
ـأما في المصارف الإسلام .في رقم واحد ا يسـتخدم بعـد، وقـد أشـار مجلـس الخـدمات الماليـة ية فإن هذا الأسلوب لمَّ

الإســلامية فــي العديــد مــن المعــايير الصــادرة إلــى القيمــة المعرضــة للخطــر كأســلوب لقيــاس المخــاطر الســوقية فــي 
ب المصارف الإسـلامية، وأوصـى بـأن تقـوم المصـارف الإسـلامية بالعمـل علـى إيجـاد صـيغة مناسـبة لتطبيـق وحسـا

  القيمة المعرضة للخطر وبما يتناسب مع طبيعة عملها، وخصائصها.
  القيمة المعرضة للخطر وفق المعايير الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية -1

كما ذكرنا سابقاً فقد أشار مجلس الخدمات المالية الإسلامية إلى القيمة المعرضة للخطر، كما أوصـى باسـتخدامها 
مـا ذكـره مجلـس الخـدمات الماليـة الإسـلامية عـن ) يبـين 1-4الجـدول رقـم (المعـايير الصـادرة عنـه، و في العديد من 

  أسلوب القيمة المعرضة للخطر في كل معيار من المعايير التي تعرض فيها للقيمة المعرضة للخطر.
  صادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية ) القيمة المعرضة للخطر وفق المعايير الرقابية والمبادئ الإرشادية ال1-4الجدول رقم (

  اسم المعيار/ المبدأ العام  معيارال
تاريخ 
  البيان  صدوره

1  

المبادئ الإرشـادية لإدارة المخـاطر 
للمؤسســــــــــات (عــــــــــدا المؤسســــــــــات 
التأمينية) التـي تقتصـر علـى تقـديم 

  خدمات مالية إسلامية

كانون 
الأول 
2005  

أنـه يجـب أن يكـون لـدى مؤسسـات الخـدمات إلـى منـه  31فـي الفقـرة تمت الإشارة 
المالية الإسلامية إجراءات لتنفيذ دراسة الحرص الواجب لتقييم الأطـراف المتعامـل 

واختبـــار VaRدراســـة القيمـــة المعرضـــة للخطـــرمعهـــا، ومـــن بـــين تلـــك الإجـــراءات 
  216وتحليل الحساسية. الضغط

                                                 
216 Operational Consideration,Principle 2.2:(2005)-Guiding  Principles of Risk Management for Institutions 
(Other Than Insurance Institutions)Offering Only Islamic Financial Services, op cit, P8. 
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4  

ــــــــــــار الإفصــــــــــــاحات لتعزيــــــــــــز  معي
الشــــــــــــــفافية وانضــــــــــــــباط الســــــــــــــوق 
ــــــى  ــــــي تقتصــــــر عل للمؤسســــــات الت
تقــديم خــدمات ماليــة إســلامية عــدا 
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــأمين  مؤسســـــــــــــــــــــــــــــــــــــات الت

  الإسلامية/التكافل

كانون 
الأول 
2007  

منه والخاص بالإفصاحات الكمية والنوعية لمخاطر السوق،  11وفي الجدول رقم 
الموجـــود ضـــمن القســـم الخـــامس مـــن المبـــدأ (إدارة المخـــاطر والتعـــرض للمخـــاطر 

وفــي قســم الإفصــاحات الكميــة ذكــر  4اطر) وفــي الفقــرة رقــم والتخفيــف مــن المخــ
هــــو قيــــاس القيمــــة المعيــــار بوضــــوح أن مــــن بــــين الإفصــــاحات الكميــــة المطلوبــــة 

وتحلــيلات الحساســية الأخــرى للأنــواع المختلفــة لمخــاطر  VaRالمعرضــة للخطــر 
الســوق ومنهــا مخــاطر أســعار صــرف العمــلات الأجنبيــة، ومخــاطر أســعار الســلع، 

ر المحتملــــة الناتجــــة عــــن حركــــة معــــدل العائــــد فــــي الســــوق، أو أســــعار والمخــــاط
  217الأسهم.

12  

المبـــادئ الإرشـــادية لإدارة مخـــاطر 
السيولة للمؤسسات (عدا مؤسسات 
التكافــــــــــــــل وبــــــــــــــرامج الاســــــــــــــتثمار 
الجمـــــاعي الإســـــلامي) التـــــي تقـــــدم 

  خدمات مالية إسلامية

آذار 
2012  

مــــن مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة  منــــه ذُكــــر أن عــــدداً قلــــيلاً  63وفــــي الفقــــرة رقــــم 
مثــل عمليــات  -لقيــاس مخــاطر الســيولة–الإســلامية تســتخدم تقنيــات أكثــر تعقيــداً 

والســـــــيولة عنـــــــد حـــــــدوث  VaRوالقيمـــــــة المعرضـــــــة للخطـــــــر المحاكـــــــاة الثابتـــــــة 
  218المخاطر.

13   

المبـــــــــادئ الإرشـــــــــادية لاختبـــــــــارات 
الضــــــــــــــغط للمؤسســــــــــــــات (عــــــــــــــدا 
ــــــــــــــرامج  ــــــــــــــل وب مؤسســــــــــــــات التكاف

الجمـــــاعي الإســـــلامي) الاســـــتثمار 
  التي تقدم خدمات مالية إسلامية

آذار 
2012  

ــــم  ــــي الفقــــر رق منــــه أنــــه ينبغــــي لاختبــــارات الضــــغط أن تــــوفر منظــــور  37ورد ف
القيمــة المعرضــة للخطــر المخــاطر الشــاملة والمســتقلة لأدوات إدارة المخــاطر مثــل 

VAR ،ورأس المــال الاقتصــاديEconomic Capital، والمقــاييس الإحصــائية 
مــن ذات  90وفــي الفقــرة  219المختلفــة مثــل تحليــل الارتبــاط والانحــدار المتعــدد.

المعيــار وعنــد الحــديث عــن الجوانــب التــي يجــب علــى مؤسســات الخــدمات الماليــة 
الإسلامية أن تدرجها في الاعتبار عند عمل اختبارات الضغط للمخـاطر الخاصـة 

انـت قصـيرة أو طويلـة أو أو الكلية لمحفظة ما ذُكر وضـع حـدود للمراكـز (سـواء ك
صــــافي الرصــــيد)، حــــدود وقــــف الخســــارة، (حــــد الخســــارة المحــــدد ســــلفاً لمخــــاطر 

مـن  91، فـي حـين أنـه فـي الفقـرة VaRاختبار القيمة المعرضـة للخطـر السوق)، 
نفــــس المعيــــار تمــــت الإشــــارة إلــــى انــــه يجــــب علــــى مؤسســــات الخــــدمات الماليــــة 

مـع تقنيـات اختبـارات  VaRللخطـر  ةالقيمـة المعرضـالإسلامية أن تستكمل تقنيـة 
  220الضغط المستخدمة لبعض المحافظ لمخاطر السوق.

  المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى المبادئ الرقابية والمعايير الإرشادية ذات الصلة.

  221 القيمة المعرضة للخطر في المصارف الإسلامية. هيكليلة -2

                                                 
217 Quantitative Disclosure,Market Risk:(2007)-Disclosures to promote Transparency and Market Discipline  of 
Risk Management for Institutions Offering Islamic Financial Services (Excluding Islamic Insurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Mutual Funds), IFSB, P21. 
218 Measurement of Liquidity Risk,Principle 6:(2012)-Guiding Principles on Liquidity Risk Management for 
Institutions Offering Islamic Financial Services (Excluding Islamic Insurance (Takaful) Institutions and Islamic 
Collective Investment Schemes), IFSB, P22. 
219 Stress testing promoting risk identification and taking views across the IIFS, (2012)-Guiding Principles on 

Stress Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding IslamicInsurance (Takaful) 
Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], op cit, P15-16. 
220 Market risk factors and stress tests for Shariah-compliant securitization,Principle 3.12, (2012)-Guiding 

Principles on Stress Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding 
IslamicInsurance (Takaful) Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], Idem, P30. 

حـث إن ما هو وارد في هذه الفقرة وما يليها من فقرات تتعلق بايضاح آلية القيمة المعرضة للخطر في المصارف الإسلامية تمثل وجهة نظر البا 221
صارف في هيكلية القيمة المعرضة للخطر في المصارف الإسلامية والتعديلات التي يجب القيام بها من أجل جعل هذه التقنية أنسب للتطبيق في الم

فـي  الاسلامية، وذلك بالاستناد إلى طبيعة وخصائص العمل المالي والمصرفي الإسلامي من جهة وما تم ايضاحه عندما تم الحديث عن هذه التقنية
 المصارف التقليدية من جهة أخرى.
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المالية الإسلامية أعطى أهمية معتبرة لعملية تطبيق أسلوب القيمة المعرضة  لاحظنا مما سبق أن مجلس الخدمات
للخطر لقياس المخاطر السوقية في المصارف الإسلامية على مستوى العملية التمويلية أو الاستثمارية الواحـدة، أو 

نــة. وبنــاءً عليــه واســتناداً علــى مســتوى المحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية الخاصــة بعمليــة تمويليــة أو اســتثمارية معي
إلى التمايز والتنوع في أساليب التمويل والاستثمار في المصارف الإسـلامية فـإن الأسـلوب الأفضـل لحسـاب القيمـة 
المعرضــة للخطــر الكليــة يتمثــل فــي حســابها علــى مســتوى كــل محفظــة تمويليــة أو اســتثمارية علــى حــدة، وبالتــالي 

  لخطر الإجمالية في المصارف الإسلامية تتمثل في مجموع مايلي:يمكننا القول بأن القيمة المعرضة ل
 .القيمة المعرضة للخطر لمحفظة عمليات المرابحة والمرابحة للآمر بالشراء 
 .القيمة المعرضة للخطر لمحفظة عمليات السلم والسلم الموازي 
 .القيمة المعرضة للخطر لمحفظة عمليات الاستصناع والاستصناع الموازي 
  المعرضة للخطر لمحفظة عمليات الإجارة والإجارة المنتهية بالتمليك.القيمة 
 .القيمة المعرضة للخطر لمحفظة عمليات المشاركة والمشاركة المتناقصة 
  .القيمة المعرضة للخطر لمحفظة عمليات المضاربة 
  

ورة أننــا بحاجــة إن حسـاب القيمــة المعرضــة للخطـر علــى مســتوى كـل محفظــة مــن المحـافظ الســابقة لا يعنــي بالضـر 
لعلاقة خاصة مسـتقلة لكـل نـوع مـن أنـواع المحـافظ السـابقة، إنمـا سـنحاول أن نوجـد علاقـة عامـة موحـدة مـن حيـث 
الشكل، يمكن استخدامها لحساب القيمة المعرضة للخطر لكل نوع من أنواع المحافظ السابقة، وتتنوع مكوناتها مـع 

  ة بعملية التمويل والاستثمار التي تمثلها.تنوع المضمون والذي يمثل طبيعة المحفظة ممثل
  
القيمة المعرضة للخطر والتعـديلات الواجـب إجراؤهـا عليهـا لتصـبح أكثـر ملاءمـة للتطبيـق  منهجيات حساب -3

  في المصارف الإسلامية.
بينا سابقاً أن هناك ثلاثة منهجيات رئيسـة لحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر، وتتمثـل هـذه المنهجيـات فـي المنهجيـة 

 Monte Carlo Simulation Methodمنهجيــة محاكــاة مــونتي كــارلو و HistoricalMethodالتاريخيــة 

كـل  ات الـثلاثمنهجيـالهـذه فيمـا يلـي  وسـنناقش Parametric Normal Methodالمنهجيـة الطبيعيـة المعلميـة و
 الصــيغة فيمــا يلــي نبينســحيــث  فــي المصــارف الإســلامية،كلهــا علــى حــداً لأننــا نــرى أن هنــاك إمكانيــة لتطبيقهــا 

، والتــي يمكــن اســـتخدامها فــي المصــارف الإســـلامية هــذه المنهجيـــات الــثلاث العامــة الخاصــة بكـــل مــن والخطــوات
  . والاستثماريةوتطبيقها على محافظها وعملياتها التمويلية 

  
  .المنهجية التاريخية لحساب القيمة المعرضة للخطر وإمكانية تطبيقها في المصارف الإسلامية -3-1

اســتخدامها لحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر علــى إن منهجيــة القيمــة المعرضــة للخطــر بالطريقــة التاريخيــة يمكــن 
مســـتوى العمليـــة التمويليـــة أو الاســـتثمارية الواحـــدة وكـــذلك علـــى مســـتوى المحفظـــة التمويليـــة أو الاســـتثمارية. وتقـــوم 

، وأن الأحـــداث ســـتتكرر كمـــا وقعـــت فـــي الماضـــيأن و المنهجيـــة التاريخيـــة علـــى افتـــراض أن التـــاريخ ســـيعيد نفســـه 
لمستقبلية سـيكون مطـابق لمـا كـان عليـه توزيـع العوائـد التاريخيـة فـي ظـل فتـرة زمنيـة محـددة. وعليـه التوزيع للعوائد ا
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فإنــه يمكننــا أن نحســب القيمــة المعرضــة للخطــر باســتخدام عينــة مــن الإحصــاءات الخاصــة بسلســلة زمنيــة للعوائــد 
علـى مسـتوى العمليـة التمويليـة أو  السابقة. وسنبين فيما يلي الصيغة العامة لكيفية حساب القيمـة المعرضـة للخطـر

  الاستثمارية الواحدة وكذلك على مستوى المحفظة التمويلية أو الاستثمارية.
  
  حساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية التاريخية على مستوى العملية التمويلية أو الاستثمارية. -3-1-1

. (مـــثلاً عمليـــة تمويـــل بالمرابحـــة) خطيـــة مـــع عامـــل خطـــر وحيـــد بعلاقـــة قيمتـــهتـــرتبط  kلنفتـــرض أن لـــدينا أصـــلاً 
مقـدار الخسـارة التـي لحسـاب لمدة شـهر واحـد كامـل،  Risk Horizonللمخاطر  اً زمني اً أفق دنافترض أولاً أننا حدلن

ائـد مـن العو  N% من الزمن الممتد بين اليوم ونهاية الشهر. إذا كان لدينا سلسلة زمنية مكونة من عدد αتزيد عن 
تشـير إلـى العائـد علـى  Rt-N,kالآن وزمن تشـير إلـى الـ t)، حيـث Rt-N,k,…, Rt,kالشـهرية التاريخيـة لهـذا الأصـل (

إن القيمــة المعرضــة للخطــر لمــدة شــهر يمكــن أن تحســب فــي  الماضــية. Nالمحقــق خــلال فتــرة الأشــهر  kالأصــل 
  كالتالي: tالفترة الحالية 

 RVVaR Kktkt  1,,
)(

           (3-40) 

  
Rk، و الممثل بعملية المرابحة kالقيمة السوقية للأصل تساوي : Vt, kحيث 

  تساوي إلى عائد المئـينα  لѧللأص

k مـن)Rt-N,k,…, Rt,k( 95، بكلمـات أخـرى، هـي العائـد المحسـوب للبيانـات (التاريخيـة) عنـد درجـة ثقـة معينـة %
عــة أخــرى مــن البيانــات تصــبح أفقــاً زمنيــاً أطــول للمخــاطر، فهــذا يعنــي أن مجمو حــدد أردنــا أن ن. إذا % مــثلاً 99أو 

تطــابق أو يتوافــق مــع طــول الأفــق يوبالتحديــد إن التكــرار الــذي مــن خلالــه يــتم حســاب العوائــد يجــب أن  مطلوبــة،
هتمام. على سبيل الزمني للمخاطر بحيث إن توزيع العوائد المطابق للرسم البياني يقيس بدقة الفترة الزمنية محل الا

المثـــــال المســـــتخدم المهـــــتم بـــــأفق زمنـــــي للمخـــــاطر مقـــــداره فصـــــل واحـــــد ســـــيحتاج لأن يولـــــد مخطـــــط بيـــــاني بســـــيط 
لتوزيــع العوائــد الفصــلية النــاتج  αللعوائدالفصــلية باســتخدام بيانــات تاريخيــة لسلســلة زمنيــة فصــلية. إن عائــد المئــين 

  واحد. عندئذ سيساعد كأساس للقيمة المعرضة للخطر لفصل
) يبين القيمة المعرضة للخطر لمدة يـوم واحـد للعوائـد الخاصـة بسـهم مصـرف دبـي الإسـلامي 5-4الشكل رقم (إن 

% (هذا يعنـي قيمـة معرضـة 5إن القيمة المعرضة للخطر ليوم واحد بمقدار %، حيث 5وذلك عند مستوى معنوية 
% 5يقـع  (إلى يسـاره) فيها الخط إلى أن ما دونه %) المبينة في الشكل أعلاه يشير95للخطر بثقة يومية مقدارها 

%. إن 0.01841-تســاوي  المعرضــة للخطــرمــن العوائــد التاريخيــة لهــذا الســهم. معبــراً عنهــا بالعوائــد فــإن القيمــة 
بإيجـاد حاصـل جـداء  المبينة أعلاه وذلـك )40-3المعادلة رقم (منا تطبيق  يتطلبقيمة مالية ترجمة هذا الرقم إلى 

، وستبلغ القيمة المعرضة للخطر في هـذه الحالـة الواحد مضافاً له العوائد الحرجة المعروضة بالسعر الجاري للسهم
)0.47491( .  
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-12-31إلـى  2000-1-1المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة بمصـرف دبـي الإسـلامي للفتـرة الممتـدة مـن 
2002  

  
ــــى مســــتوى  -3-1-2 ــــة التاريخيــــة عل ــــة أو  المحفظــــةحســــاب القيمــــة المعرضــــة للخطــــر بالمنهجي التمويلي

  الاستثمارية.
إن حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر علــى مســتوى المحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية  (محفظــة مرابحــة أو مضــاربة 

يــات تمويــل مرابحــة لســلع معمــرة أو مــثلاً) والتــي تتكــون مــن عــدة أصــول (عمليــات تمويليــة أو اســتثمارية مثــل عمل
(تقابل مثلاً عمليات تمويل مرابحـة لفئـات مختلفـة  أصل kض أن المحفظة تتضمن اافتر وب -سيارات)  يتطلب منا 

  القيام بما يلي:-وحيدلها قيم خطية مع عامل خطر ضمني  من السلع)
  

  أولاً: تحديد الأوزان الخاصة بأصول المحفظة:
كمــا هــي فــي التمويليــة أو الاســتثمارية المعروفــة  الأوزان الخاصــة بكــل أصــل مــن أصــول المحفظــة يجــب أن نحــدد

(ممـــثلاً بالعمليـــة التمويليـــة أو الاســـتثمارية الخاصـــة بفئـــة معينـــة مـــن  k. إن تحديـــد وزن الأصـــل tالتـــاريخ الجـــاري 
  يتم كما يلي: tفي المحفظة في الوقت  السلع)
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        (3 – 41/1) 

 
على سبيل المثال ضمن محفظة المرابحة الإجمالية نستطيع تحديد وزن الأصل الممثل لعمليات التمويـل بالمرابحـة 

  للسلع المعمرة مثلاً ووزن الأصل الممثل لعمليات التمويل بالمرابحة للسيارات وهكذا...

للفترة مصرف دبي الإسلامي ليوم واحد لأسهم  ) القيمة المعرضة للخطر بالطريقة التاريخية5-4الشكل رقم (
 2002ول كانون الأ إلى نهاية  2000من بداية كانون الثاني 

5% VaR = -0.01841 
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  ثانياً: حساب العائد على المحفظة:
 شـــهريةالعوائـــد لالمعرضـــة للخطـــر للمحفظـــة باســـتخدام الطريقـــة التاريخيـــة يتطلـــب سلســـلة زمنيـــة لإن حســـاب القيمـــة 

إذا كــان طــول الإطــار فــ، الممثلѧѧة لعمليѧѧات تمويليѧѧة أو اسѧѧتثمارية لفئѧѧات متنوعѧѧة مѧѧن السѧѧلع Kصــول الخاصــة بالأ
  ، فإن العوائد التاريخية المجمعة يجب أن تتضمن:Nالتاريخي المختار 

[(Rt-N,1,..., Rt,1),(Rt-N,2,..., Rt,2),...,),(Rt-N,k,…, Rt,k)] 

 (المتمثلة بالعمليات التمويلية أو الاستثمارية حسب فئـة السـلعة الممولـة)  سل الزمنية المحددة للأصولإن هذه السلا
يـب الأصـول سـتعيد ترتالمحفظة الاستثمارية الحاليـة  بحيث أنيمكن أن تستخدم لإيجاد سلسلة زمنية جديدة للعوائد 

. لنرمـز للعوائـد علـى هـذه المحفظـة لــ السابقة Nخلال الأشهر  الجاريةالمتضمنة في المحفظة الحالية بنفس نسبها 
q  شهر سابق بـRt-q, p  :والتي تعرف كما يلي ،  
  

RWR jqt

k

j jtpqt ,1 ,,              (3 – 41) 

  
(ممثلة بالعمليـــات التمويليـــة أو المثقـــل لكافـــة عوائـــد الأصـــول الشـــهرية الحســـابيالمتوســـط  تمثـــلإن العلاقـــة الســـابقة 

الأوزان الحاليــة  آخــذين بعــين الاعتبــار t-qإلــى الشــهر  t-q-1مــن الشــهر  الاســتثمارية حســب فئــة الســلعة الممولــة)
ة الزمنيــة ، فــإن السلســلNتكــرار هــذه العمليــات الحســابية لجميــع عوائــد الشــهور وبللمحفظــة الاســتثمارية لكــل أصــل. 

الحاليــة ســيتم عرضــها لــو كانــت متضــمنة أو مســتحوذة الخاصــة بالعمليــة التمويليــة أو الاســتثمارية لعوائــد المحفظــة 
  . (Rt-N,p,...,Rt,p)السابقة:  Nخلال الفصول 

  
  : هاالقيمة المعرضة للخطر لو الخاصة بالعملية التمويلية أو الاستثمارية قيمة المحفظة  ثالثاً: حساب

 tالاستثمارية لمدة شهر واحد كما هي في الفترة الخاصة بالعملية التمويلية أو إن القيمة المعرضة للخطر للمحفظة 
  عندئذ تحسب كما يلي: 

  
 RVVaR pptpt  1,,

)(
           (3 – 42) 

 

حيث 
kR  تساوي عائد المئينα  للأصلk  من(Rt-N,k,...,Rt,p) :حيث  

  

VWV jt

k

j jtpt ,1 ,,  
          (3 – 43) 

 

ن بشكل طبيعي في السلسـلة الزمنيـة التاريخيـة ولا يتطلـب تقـديرات منفصـلة. ن الارتباط بين الأصول يُضمَّ ألاحظ ب
وكما هو الحال عليه لأصل واحد، فإن الطريقة التاريخية من أجل حساب القيمة المعرضـة للخطـر للمحفظـة يمكـن 

زمني للمخاطر لعدد من الأشهر من خـلال تغييـر تكـرار المعاينـة للبيانـات التاريخيـة لعوائـد الأصـول أن تعمم لأفق 
، أي إذا أردنا أن نحسب القيمـة المعرضـة للخطـر علـى أسـاس نصـف سـنوي لمحفظـة عمليـة مرابحـة مـثلاً الضمنية
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عمليات التمويل بالمرابحة التـي فهذا يعني أن البيانات المستخدمة يجب أن تمثل العوائد على أساس نصف سنوي ل
  .تم من خلالها تمويل فئات متنوعة من السلع مرابحةً 

  
 .لحساب القيمة المعرضة للخطر وإمكانية تطبيقها في المصارف الإسلامية الطبيعية المعلميةالمنهجية  -3-2

د المعلمـات الرئيسـة المتمثلـة إن المنهجية الطبيعية المعلمية لحساب القيمة المعرضة للخطر تستند أساسـاً إلـى إيجـا
بالوســــط الحســــابي والانحــــراف المعيــــاري للعوائــــد الخاصــــة بالأصــــل أو المحفظــــة التمويليــــة و/أو الاســــتثمارية فــــي 

وذلـــك مـــا يبـــدو  –المصـــارف الإســـلامية، وذلـــك بـــافتراض ان توزيـــع العوائـــد للمصـــارف الإســـلامية توزيـــع طبيعـــي 
افتراضاً منطقياً بالنظر إلى توزيع العوائد الخاصة بمصرف دبي الإسلامي والمتعلقة بالقيمة السوقية اليومية لسهمه 

إلـى نهايـة كـانون الأول مـن  2000بدايـة كـانون الثـاني مـن العـام سـوق دبـي المـالي والمحسـوبة لفتـرة تمتـد مـن  يف
  ).7-4) و (6-4) و (5-4ال ذوات الأرقام (كما هو موضح في الأشك  - 2002العام 

  
علــى مســتوى العمليــة التمويليــة أو  الطبيعيــة المعلميــةحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر بالمنهجيــة  -3-2-1

  الاستثمارية.
. Vt,kوقيمته السـوقية  tزمن الاحتفاظ به هو (يمثل عملية تمويلية أو استثمارية معينة)،  kأصل  لدينالنفترض أن 

مشـــــتق مـــــن التوزيـــــع الاحتمـــــالي المشـــــار إليـــــه بــــــ  t+qفتـــــرض أن العائـــــد الحســـــابي علـــــى الأصـــــل فـــــي الشـــــهر ولن
ft+q(Rt+q,k)  ،فتـــرض بـــأن تـــابع الكثافـــة الاحتماليـــة لنوالـــذي تـــابع كثافتـــه الاحتمـــالي معـــروف. ومـــن أجـــل التبســـيط

. عندئـذ qمـن أجـل جميـع قـيم  ft+q(Rt+q,k)= ft(Rt+q,k)أي  intertemporally stableطبيعـي ومسـتقر زمنيـاً 
  تكون القيمة المعرضة للخطر خلال الشهر القادم:

  
   

kkktkt VVaR 
,,

)(          (3 – 47) 

 
الانحراف المعياري للعوائد الشهرية على الأصـل  :k ،kσ: المتوسط الحسابي للعائد الشهري على الأصل kµحيث 

k ،(α) : مجال الثقة ثابتconfedance interval constant .  
إن مجــال الثقــة الثابــت يســمح بــأن تــتم ترجمــة العلاقــة الســابقة احتماليــاً باســتخدام خصــائص التوزيــع الطبيعــي. فــإذا 

ـــذ  α=5%كانـــت  ـــأن الق (α)=1.65عندئ ـــا ب ــــ لمـــة المعرضـــة يتخبرن ـــاري  1.65% هـــي 5لخطـــر لل انحـــراف معي
  دون/تحت الوسط الحسابي. 

توزيــع عوائــد الأصــل مســتقر عبــر الــزمن، فإنــه بإمكاننــا أن نقــوم بــإجراء عمليــات حســابية وبمــا أننــا افترضــنا بــأن 
وبالتحديــد القيمــة المعرضــة  ،موســعة متعــددة الفتــرات وفــق مــا هــو مــذكور أعــلاه مــع إطــار زمنــي أطــول مــن شــهر

  هي: kشهر للأصل  Tللخطر الطبيعية المعلمية لفترة مقدارها 
  

  T
kkktkt TVVaR   

,,
)(           (3 – 48) 
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لاحــظ أن العديــد مــن حســابات القيمــة المعرضــة للخطــر المعلميــة ذات الأفــق الزمنــي القصــير (أي القيمــة المعرضــة 

هــي  Tللخطــر ليــوم واحــد) تفتــرض أن متوســط العوائــد صــفر. فــي تلــك الحالــة فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر للفتــرة 
  مضروبة بالجذر التربيعي لعدد الفترات.عبارة عن القيمة المعرضة للخطر لفترة واحدة 

  

TVaRVaR ktkt )(,,
)(            (3 – 49) 
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-12-31إلـى  2000-1-1المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة بمصـرف دبـي الإسـلامي للفتـرة الممتـدة مـن 
2002  

% لمصــــرف دبــــي 5) الســــابق يوضــــح القيمــــة المعرضــــة للخطــــر ليــــوم واحــــد بمســــتوى معنويــــة 6-4الشــــكل رقــــم (
الإســلامي (للعوائــد فقــط) والمحســـوبة باســتخدام الطريقــة الطبيعيــة المعلميـــة. إن القيمــة المعرضــة للخطــر المعلميـــة 

ة للخطــــر فــــي حالــــة القيمــــة المعرضــــ 0.01841-بالمقارنــــة مــــع  0.02185-معبــــر عنهــــا بنســــبة مئويــــة وتبلــــغ 
درهــم فــإن القيمــة المعرضــة للخطــر المعلميــة  25.8التاريخيــة. وباســتخدام ســعر إغــلاق نهايــة الســنة للســهم والبــالغ 

) لكل درهم إضافي لكل سهم هو في خطر عندما يـتم حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر باسـتخدام 0.56385تبلغ (
  ية.الطريقة الطبيعية المعلمية بالمقارنة مع الطريقة التاريخ

  
  
  

ليوم واحد  التاريخية المعلمية الطبيعية مقابل الطريقة ) القيمة المعرضة للخطر بالطريقة6-4الشكل رقم (
 2002ول كانون الأ إلى نهاية  2000للفترة من بداية كانون الثاني مصرف دبي الإسلامي لأسهم 

5% Historical VaR = -0.01841 

5% Parametric VaR = -0.02185 
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التمويليــة أو  المحفظــةعلــى مســتوى  الطبيعيـة المعلميــةحسـاب القيمــة المعرضــة للخطــر بالمنهجيــة  -3-2-2
  الاستثمارية.

 الخاصة بعمليات تمويلية واستثمارية محـددة، من الأصول Kلديه محفظة مكونة من  مصرف إسلامياً فترض أن لن
ــ فتــرض أنــه الطبيعــي يُ  ةطبيعــي. إن توزيــع العوائــد الشــهريافتراض أن العوائــد علــى هــذه الأصــول موزعــة بشــكل وب

 conditionalمستقر كما هو مصفوفة التغاير بين عوائد الأصول الفردية (هذا يعني عدم وجـود ارتبـاط تسلسـلي 

heteroskedasticity.(  
لمعرضــة ، وأن القيمــة اKفتــرض أن القــيم المعــرض للخطــر للأصــول الفرديــة قــد تــم حســابها لكــل مــن الأصــول لن

محـدد بأعمـدة عـددها  عـرفلن. الآن فـي الفقـرة السـابقةكما هو مبـين  VaRt,kيرمز لها بالرمز  kللخطر لأي أصل 
K ×1 رمز لها بـ ولنVaR1,… :كالتالي 







 VaRVaRVaRVaR

kttt

T

t
,2,1,

  

         
kkkttt VVV 

,222,111,
            (3 – 50) 

رمـــز لمصـــفوفة لنيشـــير إلـــى المحـــدد أو المصـــفوفة. والآن  underscoreللمنقـــول والخـــط الســـفلي  Tحيـــث ترمـــز 
حيـث إن كـلاً مـن  بالرمز the Matrix of pairwise correlation coefficientsمعاملات الارتباط الثنائية 

(i,j) للعنصر خارج القطري لـ  هي∑I,j=I,j والتي ترمز للارتباط الثنـائي بـين العوائـد علـى الأصـولi  وj  حيـث
  كلها وحدة واحدة. العناصر القطرية للـ 

 إن القيمة المعرضة للخطر العادية المعلمية لفترة واحدة للمحفظة تحسب كما يلي: 

VaRVaRVaR t

T

tpt 
,

         (3 – 51) 

فتـرة هـي ببسـاطة  Tلــ وبافتراض أن الوسط الحسابي هو صفر لكل أصل، فـإن القيمـة المعرضـة للخطـر للمحفظـة 
. في الحالة الأكثر شيوعاً والتي لا يكون الوسط Tالقيمة المعرضة للخطر لفترة واحدة مضروبة بالجذر التربيعي لـ 
علـــى أي حـــال يتطلـــب العـــودة إلـــى مرحلـــة جـــداء الحســـابي فيهـــا مســـاوياً للصـــفر، فـــإن حســـاب الفتـــرات المتعـــددة 

المصـــفوفة وإعــــادة تعريــــف المحـــدد الخــــاص بــــالقيم المعرضـــة للخطــــر للأصــــل الواحـــد باســــتخدام المقيــــاس الزمنــــي 
 المناسب،

         TTVTTVTTVVaR kkktttt

21

,

21

222,

21

111,   

(3 – 52) 

  والقيام بعد ذلك بإعادة حساب القيمة المعرضة للخطر للمحفظة وفقاً لذلك.
  
منهجية محاكاة مونتي كارلو لحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر وإمكانيـة تطبيقهـا فـي المصـارف  -3-3

  الإسلامية. 
، حيــث إنــه كمــا أوضــحنا ســابقاً فــإن نمــوذج محاكــاة مــونتي كــارلو يعتبــر مــن أفضــل وأقــوى نمــاذج المحاكــاة

زيـع العينـة علـى طـول مسـارات تو يعتمد على توليد عينات بمسـارات متعـددة حسـب الحاجـة، وبـدلاً مـن تحديـد 
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  فإن هذا الأسلوب يحدد توزيعاً مرشحاً باستخدام عملية عشوائية مفترضة.، استخدام البيانات التاريخية فقط
يمكـن اسـتخدامه للتنبـؤ بالأسـعار المسـتقبلية لـلأوراق الماليـة والأصـول،  إن نموذج تحليل محاكاة مونتي كارلو
ة المتعلقـــة بعوائـــدها، وبالتـــالي نـــرى أنـــه بالإمكـــان الاســـتفادة منـــه لحســـاب بالاســـتناد إلـــى المعلمـــات التاريخيـــ

القيمــــة المعرضــــة للخطــــر إن علــــى مســــتوى العمليــــة التمويليــــة أو الاســــتثمارية أو علــــى مســــتوى المحفظــــة 
  التمويلية أو الاستثمارية في المصارف الإسلامية.

  
مونتي كارلو على مسـتوى العمليـة التمويليـة  حساب القيمة المعرضة للخطر بمنهجية تحليل محاكاة -3-3-1

  أو الاستثمارية.
لتنبــؤ بالأســعار المســتقبلية اارلو لحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر تســتند علــى أســاس إن منهجيــة محاكــاة مــونتي كــ

بها، والتي تتناسب مـع الإطـار الزمنـي الـذي  أللأصول وحساب القيمة المعرضة للخطر على أساس الأسعار المتنب
) التاليــة، والتــي يــتم مــن 55-3بالمعادلــة رقــم (يــتم حســابها مــن أجلــه، حيــث يــتم حســاب ســعر الأصــل للفتــرة التاليــة 

الرئيسـة  ، والمعلمـاتtخلالها توليد سلاسل من القيم المستقبلية لسعر الأصل بالاستناد إلى سعر الأصل في الفتـرة 
  به، والتي تتمثل في متوسط العوائد على الأصل وانحرافها المعياري.المتعلقة 

Vt+1,k = Vt,k exp(µk -  σk
2 + σk)         (3 – 55) 

ختلاف الطبيعـــي المعيـــاري. ســـتطيع محاكـــاة القيمـــة التاليـــة فـــي مســـار العينـــة مـــن خـــلال ربطهـــا بـــالانحـــن بالتـــالي ن
، تقابل أفق المخاطر للقيمة المعرضة للخطر المتعددة الفترات. Tونستطيع تكرار العملية لتوليد عينة مسار طولها 

  .Tلاحظ بأن قيمة الأصل في كل نقطة على طول مسار العينة يعبر عنها بدولارات وليس بدولارات في الفترة 
 m، حيث kمسار عينة للقيم المستقبلية الممكنة للأصل  mبعدئذ نقوم بتكرار الإجراء المبين أعلاه من أجل توليد 

يصـبح حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر سـهل بالنسـبة  عينـة، m. عنـدما يتكـون لـدينا مسـارات 10,000هي تقريباً 
يـدة. بالنسـبة للقيمـة المعرضـة للخطـر لفتـرة واحـدة للأدوات الخطية والتي تعتمد قيمهـا فقـط علـى عمليـة عشـوائية وح

  .الكلية mسنعتمد بشكل خاص على الخطوة الأولى في كل من مسارات العينة 
عنـد مسـتوى المعنويـة المحـدد بإيجـاد قيمـة  قيمـة المعرضـة للخطـربعد القيام بتوليـد العينـات العشـوائية يـتم حسـاب ال

بــذلك يــتم تحديــد القيمــة المعرضــة للخطــر باســتخدام منهجيــة محاكــاة المئــين الــذي يكــافئ مســتوى المعنويــة هــذا، و 
مــونتي كــارلو للعمليــة التمويليــة أو الاســتثمارية حيــث وبتــوافر هــذه المعطيــات مــن الممكــن تطبيقهــا علــى المصــارف 
ة الإســلامية، خاصــةً وأنهــا تســتند علــى معطيــات تاريخيــة واقعيــة تتعلــق بالأصــل، وتســتخدم لبنــاء توقعــات مســتقبلي

  ترتبط بالمخاطر التي يمكن أن تترتب عليه. 
) المبــين أدنــاه يوضــح القيمــة المعرضــة للخطــر باســتخدام أســلوب محاكــاة مــونتي كــارلو مــن 7-4إن الشــكل رقــم (

مسـار أو عينـة لأسـعار السـهم  3500خلال تطبيقها على العوائـد اليوميـة لأسـهم مصـرف دبـي الإسـلامي، وبتوليـد 
%) والانحــراف المعيــاري والبــالغ 0.0322وباســتخدام قيمــة الوســط الحســابي للعوائــد والبالغــة (يــوم،  25وذلــك لمــدة 

إلـى نهايـة كـانون الأول مـن  2000%)، والمحسوبين عن الفترة الممتدة من بداية كانون الثاني مـن العـام 1.348(
جيـة تحليـل محاكـاة مـونتي ، حيث بلغت القيمة المعرضة للخطـر لعوائـد أسـهم المصـرف باسـتخدام منه2002العام 

)، وهذه القيمة تقع بين القيميتين المحسوبتين باستخدام المنهجية التاريخية والمنهجيـة الطبيعيـة 0.02158-كارلو (
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  ) أدناه.7-4المعلمية كما هو موضح في الشكل رقم (
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2002  

  
 المحفظـــةحســـاب القيمـــة المعرضـــة للخطـــر بمنهجيـــة تحليـــل محاكـــاة مـــونتي كـــارلو علـــى مســـتوى  -3-3-2

  التمويلية أو الاستثمارية.
إن حساب القيمة المعرضة للخطر للمحفظة التمويلية أو الاسـتثمارية للمصـرف الإسـلامي باسـتخدام أسـلوب تحليـل 

 The system of stochasticنظـام معـادلات الفـروق العشـوائية يمكـن ان يـتم باسـتخدام  محاكـاة مـونتي كـارلو

differential equation  لنفترض أن لدينا عدد  .محددوذلك في صورةK  التمويلية أو الاسـتثمارية  الأصولمن
المكونة لمحفظة تمويلية أو استثمارية لمصرف إسـلامي، ومـن أجـل حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر الخـاص بهـذه 

  المحفظة فإنه يتوجب علينا القيام بما يلي:
  محاكاة مونتي كارلو كما تم إيضاحه سابقاً.حساب القيمة المعرضة للخطر للأصول الفردية باستخدام أسلوب 
  حساب قيمة الانحـراف المعيـاري لكـل أصـل مـن الأصـول المكونـة للمحفظـة التمويليـة أو الاسـتثمارية بالاسـتناد

 إلى معدلات العائد المحسوبة للسلاسل المتعلقة بقيمة الأصل باستخدام معادلة الفروق العشوائية.
 كل أصـل مـن الأصـول المكونـة للمحفظـة التمويليـة أو الاسـتثمارية والأصـول  حساب قيمة معامل الارتباط بين

 الأخرى. 
 .حساب مصفوفة التباين وتمام التباين بين الأصول المكونة للمحفظة التمويلية أو الاستثمارية 
  وذلــك   –الــذي يمثــل الجــذر التربيعــي للتبــاين  –حســاب الانحــراف المعيــاري للمحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية

القيم المعرضة للخطر الفردية لأصول المحفظـة التمويليـة أو الاسـتثمارية فـي صـورة مصـفوفة تنظيم من خلال 
صف، ومصفوفة التباينات وتمام التباينـات بـين أصـول المحفظـة إلـى يسـارها، ومـن ثـم القـيم المعرضـة للخطـر 

5% Monte Carlo Simulation VaR = -0.02158 

الطريقة و لطريقة المعلمية الطبيعية طريقة محاكاة مونتي كارلو مقابل اب) القيمة المعرضة للخطر 7-4الشكل رقم (
 2002ول كانون الأ إلى نهاية  2000مصرف دبي الإسلامي للفترة من بداية كانون الثاني لأسهم  التاريخية ليوم واحد

5% Historical VaR = -0.01841 

5% Parametric VaR = -0.02185 
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حسـاب تباينهـا مـن يـتم فة عمـود. بعـد ذلـك الفردية لأصول المحفظة التمويلية أو الاستثمارية فـي صـورة مصـفو 
خـــلال إيجـــاد محصـــلة جـــداء مصـــفوفة التباينـــات وتمـــام التباينـــات بمصـــفوفة القيمـــة المعرضـــة للخطـــر لأصـــول 

وهــو  –المحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية (مصــفوفة العمــود)، وبعــدها يــتم إيجــاد محصــلة نــاتج الجــداء الســابق 
بمصفوفة القيم المعرضـة للخطـر  –ا بعدد الأصول المكونة للمحفظة مصفوفة عمود مكونة من عناصر عدده

 للأصول الفردية المكونة للمحفظة التمويلية أو الاستثمارية (مصفوفة صف).
  إيجـــاد القيمـــة القصـــوى للخســـارة مـــن خـــلال طـــرح قيمـــة المحفظـــة فـــي الأجـــلt  مـــن محصـــلة جـــداء هـــذه القيمـــة

  ة مئوية من العوائد).  + القيمة المعرضة للخطر كنسب1بالمقدار (
  
  في المصارف الإسلامية. اوإمكانية تطبيقھ Stress Testingاختبارات الضغط اً: رابع

لأي عمليــة لإدارة المخــاطر حيــث إنهــا تســمح بتحليــل القــيم  ةً أساســي تعتبــر تقنيــةً  بيّنّــا ســابقاً أن اختبــارات الضــغط
التوزيــع والتــي تجعــل المؤسســات أكثــر إدراكــاً لمــا يمكــن أن ركــز علــى الأحــداث التــي تكــون فــي ذيــل تالمتطرفــة، و 

وأوضحنا أنه تأخذ إحـدى صـورتين تتمثـل الأولـى فـي اختبـار تـأثير عامـل خطـر وحيـد  يحدث من صدمات كارثية.
(مخـــاطر الائتمـــان مـــثلاً) علـــى متانـــة المركـــز المـــالي للمصـــرف ممثلـــة بكفايـــة رأس المـــال المصـــرفي وقـــدره علـــى 

التي يمكن أن تترتب عن أحداث استثنائية لكن معقولة أو ممكنة الحـدوث (تحليـل الحساسـية)،  امتصاص الخسائر
أما الصورة الثانية فتتمثل في قياس تأثير عدة عوامل خطر مجتمعـة (مخـاطر الائتمـان والسـوق والتشـغيل والسـيولة 

تــي يمكــن أن تترتــب عــن هــذه مــثلاً) علــى متانــة المركــز المــالي للمصــرف ومــدى قدرتــه علــى امتصــاص الخســائر ال
الأحداث الاسـتثنائية لكـن المعقولـة أو الممكنـة الحـدوث (تحليـل السـيناريو) وسـنبين فيمـا يلـي الآليـة التفصـيلية التـي 
يمكن من خلالها تطبيق اختبارات الضغط في المصارف الإسـلامية، ليـتم فـي القسـم العملـي تقـديم التطبيـق العملـي 

ة عمل وخارطة طريق فعلية للمصارف الإسلامية، تستعين بها عند تطبيـق اختبـارات لها، وبحيث تكون بمثابة خط
 13الضــغط علــى أنشــطتها وعملياتهــا التمويليــة والاســتثمارية، وسنســتند بشــكل أساســي فــي عملنــا إلــى المعيــار رقــم 

ط فـي المصـارف الصادر عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية والذي يوضح المبادئ الإرشادية لاختبارات الضـغ
  الإسلامية.

  
  اختبارات الضغط وفق المعايير الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية -1

أشــار مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية فــي العديــد مــن المعــايير الصــادرة عنــه إلــى اختبــارات الضــغط وضــرورة 
أدوات إدارة المخـاطر، وهـي التـي تنبـه الإدارة ، لكونها أداة رئيسـة مـن العمل على تطبيقها في المصارف الإسلامية

العليــا بالنتــائج غيــر المتوقعــة ذات الصــلة بمجموعــة مــن المخــاطر، وتــوفر مؤشــراً علــى مقــدار رأس المــال المتــاح 
لاستيعاب الخسائر إذا حدثت صدمات كبيرة. لقد تمت الإشارة لاختبارات الضغط في العديد مـن المعـايير الصـادرة 

  ) التالي يوضح هذه المعايير.  2-4ات المالية الإسلامية، والجدول رقم (عن مجلس الخدم
 
  
  



 168

 ) اختبار الضغط وفق المعايير الرقابية والمبادئ الإرشادية الصادرة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية 2-4الجدول رقم (
معيار/ 
  مبدأ 

تاريخ   اسم المعيار/ المبدأ العام
  صدوره

  البيان

1  
ــــــــــــــادئ  الإرشــــــــــــــادية لإدارة المخــــــــــــــاطر المب

للمؤسسات (عدا المؤسسـات التأمينيـة) التـي 
  تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلامية

كـــــانون 
الأول 
2005  

أنــــه يجــــب أن يكــــون لــــدى مؤسســــات إلــــى منــــه  31فــــي الفقــــرة تمــــت الإشــــارة 
ـــيم  ـــذ دراســـة الحـــرص الواجـــب لتقي ـــة الإســـلامية إجـــراءات لتنفي الخـــدمات المالي

عامــل معهــا، ومــن بــين تلــك الإجــراءات دراســة القيمــة المعرضــة الأطــراف المت
  وتحليل الحساسية. واختبار الضغطللخطر 

2  
معيـــار كفايـــة رأس المـــال للمؤسســـات (عـــدا 
مؤسسـات التـامين) التـي تقتصـر علـى تقـديم 

  خدمات مالية إسلامية

كـــــانون 
الأول 
2005  

منــه إلــى أن اســتخدام مؤسســات الخــدمات الماليــة  54تمــت الإشــارة فــي الفقــرة 
الإسلامية لطريقة النماذج الداخلية خاضع لكل من الموافقة الصـريحة للسـلطة 
ــــة وخصــــائص عوامــــل مخــــاطر الســــوق  الإشــــرافية، واســــتيفاء المعــــايير النوعي

لإســلامية، المحــددة فــي نظــام إدارة المخــاطر فــي مؤسســات الخــدمات الماليــة ا
، ومـدى صـلاحية النمـاذج وبرنـامج شـامل لاختبـارات الضـغطوالمعايير الكمية 

  حسبما يقرره مراجعو حسابات خارجيون و/أو السلطات الإشرافية.

5  

ــــــــة بالعناصــــــــر  ــــــــار الإرشــــــــادات المتعلق معي
الرئيســــــة فــــــي إجــــــراءات الرقابــــــة الإشــــــرافية 
للمؤسسات التي تقتصر على تقـديم خـدمات 

ة عـــــــدا مؤسســـــــات التـــــــأمين يماليـــــــة إســـــــلام
  وصناديق الاستثمار الإسلامية  الإسلامية

كـــــانون 
الأول 
2007  

منه إلـى انـه فـي تقيـيم المخـاطر التـي تتعـرض لهـا  33تمت الإشارة في الفقرة 
مؤسســات الخــدمات الماليــة الإســلامية يجــب أن تطلــب الســلطة الإشــرافية مــن 

بتوقعـات مسـتقبلية  لضـغطاعتمـاد اختبـارات اهذه المؤسسات أو تشجعها علـى 
تحدد الأحداث المحتملـة أو التغيـرات فـي أوضـاع السـوق التـي يمكـن أن تـؤثر 

  سلباً على الأداء المالي للمؤسسة

معيار متطلبـات كفايـة رأس المـال للصـكوك   7
  والتصكيك والاستثمارات العقارية

كـــــانون 
الثــــــاني 
2009  

بشـــكل –منـــه إلـــى أن الســـلطة الإشـــرافية تحتـــاج  64تمـــت الإشـــارة فـــي الفقـــرة 
إلـــى الاطمئنـــان بـــأن مؤسســـة الخـــدمات الماليـــة الإســـلامية تســـتوفي  -أساســـي

الشروط الاحترازية التي تسمح لها بممارسة أنواع نشاط الاستثمار العقاري في 
لسـلطة الإشـرافية مراكزها المالية، أو بشكل غير مباشـر .... ويمكـن أن تقـوم ا

من بـين أشـياء أخـرى بتحديـد نـوع النشـاط، و..........ووضـع إجـراءات فعالـة 
لإدارة المخاطر، واختبارات الضـغط، وإجـراء التقييمـات المناسـبة، والممارسـات 
السليمة فيما يتعلق بقيام مؤسسة الخدمات المالية الإسلامية بخلط أموالهـا مـع 

  المطلقة.أموال أصحاب حسابات الاستثمار 

  م إ 2
ومعيـار  الإرشادات المتعلقة بـإدارة المخـاطر

كفايـــة رأس المـــال: معـــاملات المرابحـــة فـــي 
  السلع

كـــــانون 
الأول 
2010  

منــه إلــى أن هــذه الإرشــادات تلاحــظ أن مخــاطر  17تمــت الإشــارة فــي الفقــرة 
لمعرفـة تـأثيرات  اختبـار الضـغطالتأثير فـي السـوق يمكـن معالجتهـا مـن خـلال 

لمعاملــة المرابحــة علــى الســلع  اختبــارات الضــغطذلــك علــى النظــام المــالي وأن 
يجــب أن تكــون شــاملة وبشــكل كــاف وتضــع فــي الاعتبــار كــل الطــرق الممكنــة 

  لقياس مخاطر التأثير في السوق. 

12  

المبــــادئ الإرشــــادية لإدارة مخــــاطر الســــيولة 
للمؤسســات (عــدا مؤسســات التكافــل وبــرامج 
الاســـتثمار الجمـــاعي الإســـلامي) التـــي تقـــدم 

  خدمات مالية إسلامية

آذار 
2012  

 9مـرة ضـمن هـذا المعيـار (فـي الفقـرة  46تمت الإشارة إلى اختبارات الضغط 
 – 39 -  25ضـــــمن الفقـــــرات  22و  16و  14و  10و  9و  6والمبـــــادئ 

49 – 55 – 56 – 66 – 67 – 88 – 96 – 110 – 114 – 117 – 
125 – 129 – 131 – 134 – 158 – 159 (  

13   

المبــــــــادئ الإرشــــــــادية لاختبــــــــارات الضــــــــغط 
للمؤسسات (عدا المؤسسات التكافـل وبـرامج 
الاســـتثمار الجمـــاعي الإســـلامي) التـــي تقـــدم 

  خدمات مالية إسلامية

آذار 
2012  

بين هذا المعيار الإرشادات الخاصـة بتطبيـق اختبـارات الضـغط فـي مؤسسـات 
الخدمات المالية الإسلامية، حيث تضمن بشكل أساسي قسـم خـاص بالشـروط 
اللازمة لاختبارات الضغط الفعالة، وآخر يتعلق بالمبادئ الإرشادية لاختبارات 

لضــغط للســلطات الضــغط، وأخيــراً قســم يتعلــق بالمبــادئ الإرشــادية لاختبــارات ا
  الإشرافية.  

  المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى المبادئ الرقابية والمعايير الإرشادية ذات الصلة.



 169

  222اختبارات الضغط في المصارف الإسلامية ومراحل عملية إجرائها -2
سـيناريوهات أو تصـورات صـعبة كما نعلم فإن اختبارات الضغط تشير إلى تقيـيم المركـز المـالي للمصـرف فـي ظـل 

وشديدة لكن معقولة الحدوث وذلك من أجل المساعدة في اتخاذ القرارات المصرفية المناسبة التي تساهم في حمايـة 
الملاءة المالية للمصرف. إن مصطلح "اختبارات الضغط" لا يشير فقط إلى آليـات تطبيـق اختبـارات فرديـة محـددة، 

لأوســع التــي يــتم فــي ظلهــا تطــوير الاختبــارات وتقييمهــا واســتخدامها فــي عمليــة اتخــاذ إنمــا يشــير أيضــاً إلــى البيئــة ا
  223القرار.

تبـدأ مـن تحديـد أنـواع المخـاطر التـي سـيتم  إن تطبيق اختبارات الضغط في المصارف الإسلامية يمر بعدة مراحل،
تطبيق إجراءات اختبـارات الضـغط عليهـا، مـروراً بتحديـد الافتراضـات الأساسـية التـي يـتم فـي ظلهـا إجـراء اختبـارات 

حيث تمثل هذه الافتراضـات الصـدمات المتنوعـة التـي سـيتم تطبيقهـا علـى –الضغط للأنواع المختلفة من المخاطر 
وصـــولاً إلـــى تنفيـــذ الاختبـــارات وقيـــاس أثـــر الصـــدمات المتنوعـــة والمطبقـــة علـــى أنـــواع  -ختلفـــةأنـــواع المخـــاطر الم

علـى رأس المـال المصـرفي ومـدى  -التي يتم تطبيق الاختبارات عليها بشـكل مسـتقل كـل نـوع علـى حـداً -المخاطر 
ع بعضــها علــى متانــة كفايتــه، وانتهــاءً بتصــميم ســيناريوهات متنوعــة تقــيس أثــر تــداخل عــدة أنــواع مــن المخــاطر مــ

الوضع المالي للمصرف الإسلامي، وذلك من أجـل تشـكيل قاعـدة علميـة يـتم علـى أساسـها اتخـاذ القـرارات الخاصـة 
بتمتين المركز المالي للمصرف واتخـاذ الإجـراءات التصـحيحية المناسـبة حيـث يلـزم وفـق مـا تظهـره نتـائج اختبـارات 

  الضغط.
إن تطبيـــق منهجيـــة اختبـــار الضـــغط بهـــذه الطريقـــة تمكننـــا مـــن قيـــاس أثـــر نـــوع واحـــد مـــن أنـــواع المخـــاطر (تحليـــل 
الحساسية)، وكذلك أثر أكثر من نوع من أنواع المخاطر في آن واحد (تحليل السيناريو) على متانة الوضع المالي 

ي لوضــع المصــرف أكثــر مــن غيرهــا، للمصــرف، وتحــدد لنــا عوامــل الخطــر التــي تشــكل نقــاط ضــعف وتهديــد حقيقــ
وبذلك يصبح بيد إدارة المصرف أداة إنذار مبكر تمكنها من اتخاذ خطوات وقائية للحيلولة دون وقوع المصرف في 
أزمــة ماليــة أو ائتمانيــة، وللحيلولــة دون انهيــاره أو إعســاره. وستشــكل هــذه المنهجيــة خــط العمــل الــذي سنوضــح فيــه 

لاختبارات في المصارف الإسلامية، مع الإشـارة إلـى أن المنهجيـة المطبقـة هنـا، تصـلح بالتفصيل آلية تطبيق هذه ا
لأن تكون خطة عمل فعلي يمكن للمصارف الإسلامية الشروع بتطبيقها والاستفادة منها مباشرة على ما هي عليه، 

فــق مــا تملكــه مــن أو إجــراء تعــديلات عليهــا بمــا يتناســب مــع خصوصــية وطبيعــة تركــزات عملياتهــا وأنشــطتها، وو 
معلومات تفصيلية تتعلق بكافة جوانب أنشطتها التمويلية والاستثمارية، كما يمكن في ذات الوقت للسلطات الرقابية 
أن تعتمــدها كخارطــة عمــل إرشــادية لهــا لتقــوم هــي بــإجراء اختبــارات الضــغط علــى المصــارف الإســلامية الخاضــعة 

  لها. 
الصـــادر عـــن مجلـــس الخـــدمات الماليـــة  13شـــكل أساســـي بالمعيـــار رقـــم إن المنهجيـــة الموضـــحة أدنـــاه ستسترشـــد ب

المبادئ الإرشادية لاختبارات الضغط للمؤسسات (عدا المؤسسات التكافـل وبـرامج الاسـتثمار الجمـاعي -الإسلامية 
                                                 

لمصــارف الإســلامية تمثــل وجهــة نظــر إن مــا هــو وارد فــي هــذه الفقــرة ومــا يليهــا مــن فقــرات تتعلــق بايضــاح آليــة حســاب اختبــارات الضــغط فــي ا 222
 الباحث في خطوات وكيفية تطبيق هذه الاختبارات في المصارف الإسلامية وذلك بالاستناد إلى خصائص العمل المالي والمصرفي الإسلامي.

223 Basel Committee on Banking Supervision, (2009), Principles for sound stress testing practices and 

supervision, Bank for International Settlement, P8. 
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 Financialوكذلك بأبحاث صادرة عن برنـامج تقيـيم القطـاع المـالي  –الإسلامي) التي تقدم خدمات مالية إسلامية

Sector Assessment Program (FSAP)  فــي صــندوق النقــد الــدولي تتعلــق بآليــات وكيفيــة تطبيــق اختبــارات
الضغط في المصارف التقليدية، ليـتم بالاسـتناد إلـى كـلا الجـانبين تقـديم آليـة عمـل فعليـة لتطبيـق اختبـارات الضـغط 

  في المصارف الإسلامية.
  في المصارف الإسلامية  ءات اختبارات الضغط عليهاأنواع المخاطر التي سيتم تطبيق إجرا -2-1

ــاً مــع مــا تتعــرض لهــا المصــارف  تتعــرض أنشــطة المصــارف الإســلامية لأنــواع متعــددة مــن المخــاطر، تتشــابه حين
ـــاً آخـــر نتيجـــة لخصوصـــية العمـــل المـــالي والمصـــرفي (مخـــاطر الائتمـــان أو الســـوق مـــثلاً) التقليديـــة ، وتختلـــف حين

التجاريــة المنقولــة)، ويمكــن القــول عمومــاً أن المخــاطر التــي تتعــرض لهــا المصــارف هــي تلــك (المخــاطر الإســلامي 
التــي يمكــن إخضــاع المصــارف لاختبــارات ضــغط تتعلــق بهــا. ويمكــن تحديــد المخــاطر التــي يــتم تطبيــق اختبــارات 

  لمخاطر:بشكل أساسي في الأنواع التالية من ا الضغط الكمية والنوعية عليها في المصارف الإسلامية
  مخاطر الائتمان.  -2-1-1
  مخاطر السوق. -2-1-2
مخاطر التشغيل (متضمنة مخاطر عدم الالتـزام بأحكـام الشـريعة، مخـاطر السـمعة، والمخـاطر القانونيـة  -2-1-3

  والمالية، المخاطر الإستراتيجية).
  مخاطر الاستثمار في رؤوس الأموال. -2-1-4
  مخاطر معدل العائد. -2-1-5
  خاطر السيولةم -2-1-6
  المخاطر التجارية المنقولة.-2-1-7
  224مخاطر سعر الصرف. -2-1-8
  
المخــاطر  أنــواععلــى الأساســية التــي يــتم فــي ظلهــا إجــراء اختبــارات الضــغط  (الصــدمات) الافتراضــات  -2-2

  المختلفة في المصارف الإسلامية 
اً فيما يترتـب عليـه مـن نتـائج، ومـا يـنجم عـن تلعب الافتراضات التي يتم تضمينها في اختبارات الضغط دوراً حاسم

وعــادة مــا يــتم تحديــد هــذه الافتراضــات بنــاء علــى الخبــرة المصــرفية والتجــارب الســابقة فضــلاً عــن ذلــك مــن قــرارات، 
المحاكمة العقلانية للخبراء. وتحتاج هذه الافتراضات إلى القيام بإعادة النظـر فيهـا وتقييمهـا بشـكل دوري وذلـك فـي 

إن الافتراضـات تتنـوع حسـب كـل نـوع مـن أنـواع المخـاطر، كمـا 225التغيرات فـي الظـروف والأوضـاع الخارجيـة.ظل 
يمكــن أن تختلــف شــدتها بــاختلاف الصــدمات المــراد تطبيقهــا علــى البيانــات الماليــة المصــرفية التــي يــتم إخضــاعها 

حسب أنواع المخاطر ما هو مبين  لاختبارات الضغط، ومن بين الافتراضات الأساسية الخاصة باختبارات الضغط

                                                 
224Identifying the list of risk elements subject to testing under different scenarios, Paragraph 49,Principle 3.2.1, 

(2012)-Guiding Principles on Stress Testing for Institutions Offering only Islamic Financial Services [Excluding 
IslamicInsurance (Takaful) Institutions and Islamic Collective Investment Schemes], Idem, P18. 
225Basel Committee on Banking Supervision, (2009), Principles for sound stress testing practices and 

supervision, op cit, P15-16. 
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  ) التالي، وذلك حسب نوع المخاطر الذي يتم إجراء الاختبار عليه.3-4في الجدول رقم (
  

) بعض الافتراضات الأساسية الممكنة الخاصة باختبارات الضغط في المصارف الإسلامية حسب فئة 3-4الجدول رقم (
  المخاطر والصدمة الممكنة المطبقة

  الافتراضات الممكنة الخاصة بالصدمة  الصدمة الممكنة المطبقة  نوع المخاطر

  مخاطر الائتمان

الانخفاض في 
/الاحتياطيات / قيمة المخصصات

  الضمانات

افتراضات تتعلق بتعديل في مبالغ الاحتياطيات المكونة من المصارف 
بحيث تصبح ملائمة وذلك بالاستناد إلى معدلات الاحتياطيات الخاصة 

حسب تصنيفاته بين الديون العاملة والديون غير العاملة بالديون 
والمستمدة من مقررات لجنة بازل للرقابة المصرفية أو التشريعات المحلية 

  لبلدان المصارف محل الدراسة.
 الديونالزيادة الجزئية (القطاعية) في 

  غير العاملة
إذا كانت افتراضات تتعلق بنسبة الزيادة في الديون غير العاملة وما 

  الزيادة جزء من الديون العاملة أم الديون غير العاملة الحالية
لقروض غير لالصدمات القطاعية 
  العاملة

افتراضات تتعلق بالنسبة المئوية للديون العاملة التي تتحول إلى ديون 
  غير عاملة حسب القطاع التمويلي

التعرضات الكبيرة التي تحولت إلى  محدد من عددافتراضات تتعلق ب  التعرضات الكبرى
  غير عاملة ديون

مخاطر السوق
مخاطر   

  معدل العائد
صدمات تتعلق بتغيرات في معدل العائد 

  السوقي

افتراضات تتعلق بنسب التغير في معدلات العائد وأثره على عائد 
الأنشطة التمويلية الحالي/المتوقع، وكذلك ارتباطه بالمخاطر التجارية 

الإضافة إلى الأثر على التغيرات في قيمة محفظة الصكوك المنقولة ب
  والأوراق المالية.

مخاطر 
سعر 
  الصرف

صدمات خاصة بمخاطر سعر الصرف 
  المباشرة وغير المباشرة

افتراضات تتعلق بمعدلات التغير المفترضة في سعر الصرف ارتفاعاً أو 
تحول جزء انخفاضاً وحجم تأثير الانخفاض في سعر صرف العملة على 
  من الديون بالعملات الأجنبية إلى ديون غير عاملة.

  مخاطر السيولة

صدمات تتعلق بحجم السحوبات للودائع 
الجارية والودائع لأجل، وأخرى تتعلق 
بانتقال عدوى السيولة في ظل عدة 
سيناريوهات ترتبط لذلك ويتم تطبيقها 
  عند دراسة القطاع المصرفي ككل.

دودها القصوى والدنيا حتتعلق بحجم السحوبات اليومية و الافتراضات هنا 
من الودائع الجارية ولأجل سواء أكانت بالعملة المحلية أو الأجنبية فضلاً 

  عن حجم الأصول السائلة أو سريعة التسييل.

مخاطر التشغيل
مخاطر عدم   

الالتزام 
  بالشريعة

صدمات تتعلق بحجم الأموال الناجمة 
وأثرها على  عن أنشطة غير مشروعة

  صافي الدخل وسمعة المصرف

افتراضات تتعلق بنسبة الدخل غير مشروع إلى إجمالي الدخل المحقق 
وأثره على موقف المصرف المالي مقابل الأطراف ذوي العلاقة، وما 
يترتب على ذلك من مخاطر السمعة التي ينجم عنها خسائر مالية 

مخاطر   وسحوبات للإيداعات
  السمعة

انتقال العدوى مخاطر 
بين المصارف (حالة 
  دراسة قطاع مصرفي)

صدمات تتعلق بفشل فردي أو متزامن 
لمصرف واحد أو عدد من المصارف 
والأثر التراكمي التتابعي لها على بقية 
المصارف، وكذلك صدمات تتعلق بنوع 

إسلامية) وما إذا  –المصارف (تجارية 
  كانت محلية أم فروع لمصارف أجنبية.

ات تتعلق بحجم تأثير مخاطر انتقال العدوى بين المصارف على افتراض
الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / رأس المال التنظيمي للمصارف 

  محل الدراسة.

  الجدول من إعداد الباحث.
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علـى المختلفة لكل نوع من أنـواع المخـاطر  قياس أثر الصدمات المتنوعة والمطبقة على أنواع المخاطر -2-3
  على رأس المال المصرفي ومدى كفايته -حدة
 –التــي تتعــرض لهــا المصــارف الإســلامية  المخــاطر المختلفــة فئــاتعلــى إيضــاح آليــة إجــراء اختبــارات الضــغط إن 

قيـاس أثـر الصـدمات و  -لكـل نـوع مـن أنـواع المخـاطر علـى حـداً  وذلـك -والتي تم إيضاح أهمها فـي الجـدول أعـلاه
 ،على المستوى الفـردي وفـق العديـد مـن الافتراضـات مال المصرفي ومدى كفايتهعلى رأس الالخاصة بها  المتنوعة

ســيتم إيضــاحه فــي القســم العملــي مــن خــلال تطبيــق إجــراءات اختبــار الضــغط علــى بيانــات ماليــة فعليــة لمصــرف 
 الــدولي الإســلامي). ومــا ســيتم تطبيقــه فــي القســم العملــي يمكــن أن يكــون ركيــزة ســوريةإســلامي قــائم (هــو مصــرف 

أساســية تســاعد المصــارف الإســلامية علــى إجــراء اختبــارات ضــغط تخــدم عمليــة إدارة مخاطرهــا وتمكنهــا مــن القيــام 
  بإجراءات استباقية لمواجهة سيناريوهات وأوضاع صعبة لكن محتملة الحدوث.

 المركـزتقيس أثر تداخل عدة أنواع مـن المخـاطر مـع بعضـها علـى متانـة متناسقة تصميم سيناريوهات  -2-4
  المالي للمصرف الإسلامي. 

إن عمليــة تصــميم ســيناريوهات متناســقة يــتم مــن خلالهــا إيضــاح كيــف أن الصــدمات الناتجــة عــن عوامــل مخــاطر 
مختلفــة يمكــن جمعهــا فــي ظــل ســيناريو واحــد. وهــذا الأمــر  يســاعد علــى تحديــد وقيــاس آثــار تــداخل عــدة أنــواع مــن 

  ضغط على الملاءة المالية للمصارف.المخاطر التي تم إخضاعها لاختبارات ال
إن الســبب الــرئيس لاســتخدام الســيناريوهات عوضــاً عــن الصــدمات الخاصــة بعوامــل الخطــر الفرديــة، يعــود إلــى أنــه 
وفي سياق الاقتصاد الكلي فإن التغيرات في عوامل المخاطر المختلفة مترابطة، فعلى سبيل المثال فـإن عـدم التـزام 

ريعة يمكـــن أن يـــؤدي إلـــى ســـحب العمـــلاء لـــودائعهم وهـــذا قـــد يترتـــب عليـــه مخـــاطر فـــي المصـــارف الإســـلامية بالشـــ
السيولة لدى المصرف، وقد يترتب على ذلك إذا كانت طلبات السحوبات تفوق الأصول السـائلة المتاحـة للمصـرف 

ليــــة أن يتعــــرض المصــــرف لأزمــــة ســــيولة ويعجــــز عــــن تلبيــــة طلبــــات العمــــلاء التمويليــــة أو اســــتكمال أنشــــطة تموي
واستثمارية، أو أن يسـدد التزامـات تعاقديـة اسـتحقت عليـه، وهـو مـا سيعرضـه لمخـاطر ائتمـان ومخـاطر السـوق وقـد 

  ينعكس ذلك على قيمة أسهمه في السوق المالية.
وسـيتم فـي القســم العملـي إيضــاح كيفيـة تصــميم سـيناريوهات متناسـقة تتعلــق بتجميـع عــدة أنـواع مــن المخـاطر ســوياً 

  الناتج عنها مجتمعة على الملاءة المالية للمصرف.وقياس الأثر 
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أوضحنا في الفصل الرابع التعديلات التي يجب إجراؤها على بعض تقنيات الهندسة المالية التي تم تناولها  خاتمة:
أو لتصبح أكثر مناسبة للتطبيق في عملية إدارة المخاطر في المصارف الإسـلامية، كمـا أوضـحنا أيضـاً الخطـوات 

الإجـراءات اللازمـة لتطبيــق التقنيـات الأخـرى، وبمــا يجعـل هـذه التقنيــات أكثـر ملاءمـة للعمــل المصـرفي الإســلامي. 
ســنقوم فــي الفصــل التــالي بالإيضــاح العملــي لآليــة تطبيــق هــذه التقنيــات المعدلــة فــي المصــارف الإســلامية، وذلــك 

ســنوية للمصــارف التــي ســيتم اســتخدام بياناتهــا لأغــراض بالاســتناد إلــى بيانــات ماليــة فعليــة مســتمدة مــن التقــارير ال
  إيضاح آلية تطبيق التقنيات المعدلة بالشكل أو المضمون.
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  الخامسالفصل 
  الإسلامية  تقنيات الهندسة المالية المتعلقة بإدارة المخاطر في المصارفآلية تطبيق 

  
والتي  في المصارف الإسلاميةتقنيات الهندسة المالية المتعلقة بإدارة المخاطر  تطبيقآلية سنتناول في هذا الفصل 

ة وعلــى بيانــات فعليــة لــبعض و حيــث ســنبين عمليــاً، خطــوة بخطــ، تــم الحــديث عنهــا بالتفصــيل فــي الفصــول الســابقة
لــى تطبيقهــا مــن المصــارف الإســلامية آليــة تطبيــق هــذه التقنيــات وسنوضــح كيفيــة الاســتفادة مــن النتــائج المترتبــة ع

خلال إيضاح مدلولاتها وتفسيرها تفسيرات عملية تساعد متخذي القرار في المصارف الإسلامية على الاستعانة بها 
كحــاملات أساســية لــدعم عمليــات إدارة المخــاطر واتخــاذ القــرارات التــي يــتم مــن خلالهــا الحفــاظ علــى متانــة الوضــع 

أن الأهميـة فـي هـذا الفصـل لا تقـع أن تـتم الإشـارة إلـى دير بالـذكر المالي للمصرف. وفي هذا السياق فإنه مـن الجـ
آليــة تطبيــق التقنيــات محــل الدراســة باســتخدام بياناتــه، إنمــا الأهميــة ترتكــز علــى  لإيضــاحعلــى المصــرف المختــار 

 ميةالمصـارف الإسـلاخاصة وأنها تتم علـى بيانـات فعليـة، الأمـر الـذي يسـهل علـى بحد ذاتها إيضاح آلية التطبيق 
يـق هـذه التقنيـات ليشـكل منطلقـاً داعمـاً وركيـزة علميـة لتطبفي الحياة العملية الاستعانة بما هو وارد في هذا الإطـار 

  : وسيتوزع هذا الفصل على المباحث التاليةوالاستفادة منها، 
  .ومبررات اختيارها المبحث الأول: لمحة عن المصارف الإسلامية محل الدراسة

إيضــاح آليــة تطبيــق تقنيــات مقيــاس الســلامة الماليــة ومقيــاس العائــد علــى رأس المــال المعــدل المبحــث الثــاني: 
بــالخطر، وأســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر فــي المصــارف الإســلامية بالاســتناد إلــى البيانــات الماليــة الخاصــة 

  .بمصرف دبي الإسلامي
رف الإســلامية بالاســتناد إلــى البيانــات إيضــاح آليــة تطبيــق تقنيــات اختبــار الضــغط فــي المصــاالمبحــث الثالــث: 

  .الدولي الإسلامي سوريةالمالية الخاصة بمصرف 
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  المبحث الأول
  لمحة عن المصارف الإسلامية محل الدراسة ومبررات اختيارها

  
  أولاً: مصرف دبي الإسلامي

، وقـد أسـس 1975يعتبر مصرف دبـي الإسـلامي أقـدم المصـارف الإسـلامية، حيـث يرجـع تـاريخ تأسيسـه إلـى عـام 
المصــرفية وفقــاً لأحكــام الشــريعة الإســلامية. ويمــارس المصــرف نشــاطه مــن خــلال الماليــة و بغــرض تقــديم الخــدمات 

عشـرون شـركة تابعـة  2012ى نهايـة والتي بلغ عددها حتـ 226له مركزه الرئيسي في دبي وفروعه والشركات التابعة
التـــي بلـــغ ذات الأغـــراض الخاصـــة والشـــركات   -بعـــد تصـــفية شـــركتين وتخفـــيض حصـــته فـــي شـــركتين أخـــريين  -

. وتتـوزع ن تمـت تصـفية تسـع شـركات منهـا خـلال هـذا العـامبعـد أثـلاث وأربعـون شـركة  2012عددها حتـى نهايـة 
علــى عــدة دول منهــا مصــر وباكســتان والســودان وجــزر كايمــان والبهامــاز وايرلنــدا، وتتــراوح  أعمــال هــذه الشــركات

أنشـــطة هـــذه المشـــاريع مـــا بـــين خـــدمات الوســـاطة والتمويـــل والاســـتثمار وتطـــوير العقـــارات والاســـتثمارات العقاريـــة 
  .وسواها والطباعة والنسيج وتجارة السيارات

، جيـدةيتمتـع بربحيـة هـو رواد الصـناعة الماليـة والمصـرفية الإسـلامية، و يعتبر رائداً مـن إن مصرف دبي الإسلامي 
في مركزه المالي، وتعاظم في مركزه السوقي من خلال ما يمتلكه أو  ومتانة ربحيته،حقوق ملكيته و ونمو متزايد في 

 انيبينـ )1-5(رقـم و كـذلك الجـدول  )1-5(رقـم والشـكل يشارك فيه من مشروعات، داخل دولة الإمارات وخارجها.
  . 2012 - 2001رأس مال وربحية مصرف دبي الإسلامي للفترة الممتدة بين عامي حقوق الملكية و  نمو تطور

  2012 - 2001) حقوق الملكية ورأس مال وربحية مصرف دبي الإسلامي للفترة الممتدة بين عامي 1-5(الجدول رقم 
 الإماراتيةالأرقام بملايين الدراهم 

 صافي الربح حقوق الملكية رأس المال العام صافي الربح حقوق الملكية المالرأس  العام
2001 1,000 1,237 153 2007 2,996 10,665 2,513 
2002 1,000 1,574 160 2008 3,445 8,925 1,730 
2003 1,000 1,698 234 2009 3,618 8,981 1,212 
2004 1,500 2,987 461 2010 3,797 10,526 813 
2005 1,500 3,839 1,063 2011 3,797 10,560 1,056 
2006 2,800 8,824 1,577 2012 3,797 10,174 1,192 
  من إعداد الباحث بالاستناد إلى التقارير المالية السنوية لمصرف دبي الإسلامي للأعوام المذكورة.  المصدر:

 

                                                 
  تسيطر عليها منشأة أخرى. على أĔا المنشأة التي )28( اسبي الدولي رقمللمعيار المح وفقاً  التابعةالشركة  تعرف 226
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) 2012-2001(نمو حقوق الملكية ورأس مال وربحية مصرف دبي الإسلامي بين تطور  )1-5(الشكل رقم 
 الإماراتيةالدراهم المبالغ بملايين /

 صافي الربح حقوق الملكية رأس المال

  من إعداد الباحث بالاستناد إلى التقارير المالية السنوية لمصرف دبي الإسلامي للأعوام المذكورة. المصدر:
  الدولي الإسلامي  سوريةثانياً: مصرف 
مـن حيـث تـاريخ التأسـيس، وأول مصـرف  ةثاني مصرف إسلامي في سوري الدولي الإسلامي سورية يعتبر مصرف

 علـى شـكل شـركة مسـاهمة سـورية مغفلـةمن حيـث حجـم الأمـوال التـي يـديرها وعـدد الفـروع، حيـث أُسـس المصـرف 
الصــادر عــن  ،7/9/2006/م بتــاريخ 67رأســمال قــدره خمســة مليــارات ليــرة ســورية، بموجــب قــرار التــرخيص رقــم ب

أحكـــام المرســـوم  أعمالـــه المصـــرفية، وفـــق ليمـــارس ،العربيـــة الســـوريةمجلـــس الـــوزراء فـــي الجمهوريـــة  الســـيد رئـــيس
وعلــى الــرغم  ،إســلامية فــي ســورية مصــارف، الــذي فــتح البــاب أمــام إنشــاء وتأســيس 2005لعــام  35التشــريعي رقــم 

متواضـــــعين الأول فـــــي فنـــــدق ديـــــديمان (المريـــــديان ســـــابقاً) بتـــــاريخ  مـــــن فـــــرعينحيـــــث بـــــدأ  –مـــــن حداثـــــة إنشـــــائه 
إلا أنــه اســتقطب الكثيــر مــن  – 20/10/2007منطقــة العزيزيــة بمدينــة حلــب بتــاريخ  والثــاني فــي ،15/9/2007

المتعاملين، وهذا ما دفعه إلى توسيع شبكة فروعه لتشمل العديد من المحافظات السورية وليبلغ عددها تسـعة فـروع 
  .وخمسة مكاتب موزعة على محافظات دمشق وريفها وحلب وحمص وحماة ودير الزور

الخـدمات المصـرفية وفـق أحكـام الشـريعة الإسـلامية م تـوفير وتقـديالـدولي الإسـلامي ليقـوم ب سـوريةلقد جاء مصرف 
المســاهمة فــي ، و القائمــة علــى غيــر أســاس الفائــدة فــي جميــع صــورها وأشــكالها وممارســة أعمــال التمويــل والاســتثمار

والاســتثمار اللازمــة  بالمســاهمة فــي عمليــة التمويــل مصــرفالتنميــة الاقتصــادية فــي ســورية مــن خــلال قيــام ال عمليــة
تحقيـق نمـو دائـم ومتصـاعد ، ولالشـريعة الإسـلامية لتلبية احتياجـات المشـاريع الإنمائيـة المختلفـة بمـا ينسـجم وأحكـام

الحصــول علــى حصــة ســوقية مناســبة مــن خــلال انتهــاج ، و علــى حقــوق الملكيــة فــي الربحيــة وفــي معــدلات العائــد
تــدعيم و  تكــار وتطــوير خــدمات ومنتجــات مصــرفية إســلامية جديــدة غيــر مســبوقة فــي الســوق الســورياب إســتراتيجية

لجغرافـي وافتتـاح فـروع فـي مختلـف ا وحضوره في السوق من خلال تعزيـز عمليـة الانتشـار مصرفوترسيخ تواجد ال
  .مصرفالالعالية في تقديم الخدمات لجميع المتعاملين مع  الالتزام بالجودةو مراكز المحافظات 

يقـــدم المصـــرف العديـــد مـــن الخـــدمات التمويليـــة والاســـتثمارية للأفـــراد والشـــركات، وتتـــراوح هـــذه الخـــدمات بـــين شـــراء 
وفــق صــيغة المرابحــة، أو الإجــارة،  –عقــارات، ســيارات، أثــاث، أدوات كهربائيــة  –وتمويــل الاحتياجــات الشخصــية 
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المصــرف 
وكــل ذلــك 
مــع أحكــام 
رأس مـــال 

 2007 

2012
88,041
8,499
9,478
600.

  

ت الماليـة 
ب شــكلية 
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يم، كمــا يقــدم ا
ن الخــدمات، و
ا وبمــا يتفــق م
 تطـــور نمـــو ر

  
متدة بين عامي 

2012 
63,321.8 
8,1129.4 
8,8588.3 
8734 

  

  

ـاً علـى البيانـات
لعــدة أســباب ينف

                  

.0

.0

.0

.0

.0

.0

.0

.0

.0

.0

2007

 الدولي 

 وكــذلك التعلــي
جيــة وســواها مــن
تــي يحتاجونهــا
لتاليـــان يبينـــان

 2012إلى  2
لامي للفترة المم

20111 
77,4821.8 
5,462.3 
5,968.6 
745.4 

لأعوام المذكورة. 

 لأعوام المذكورة. 
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7 2

مصرف سورية
 رت السورية
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لتجــارة الخارج
ف بالخــدمات الت

) ال2-5رقـــم (
2007ترة من 
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20010 
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 مــع المصــرف
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سورية مصرف 
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2011

تطو )2-5(رقم 
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 رأس المال
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 العام
 صول

 
 لكية
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  وموضوعية تتمثل فيما يلي:
، ولكونــه أول مصــرف إســلامي يقــدم خــدمات ماليــة ومصــرفية للأفــراديعتبــر مصــرف دبــي الإســلامي أول  -1

 مصرف إسلامي في العالم فإن تطبيق هذه التقنيات على بياناته أمر له رمزيته.
يمتــاز مصــرف دبــي الإســلامي بأنــه مصــرف إســلامي يقــدم خــدمات تمويليــة واســتثمارية إســلامية متنوعــة  -2

% مــن 25.23مــا نســبته  2012لغــت نســبة المرابحــات فــي العــام ولديــه محفظــة تمويليــة متنوعــة المكونــات حيــث ب
% مــن إجمــالي مجمــوع موجوداتــه التمويليــة 22.72صــافي مجمــوع موجوداتــه التمويليــة والاســتثمارية الإســلامية و

% من الإجمالي، وبلغت كل من 39.25% من الصافي و 43.58والاستثمارية الإسلامية ، أما الإجارات فبلغت 
% علــى التــوالي مــن صــافي مجمــوع موجوداتــه التمويليــة والاســتثمارية 8.08% و8.44ع والســلم عقــود الاستصــنا

من الإجمالي. وبالمقابل بلغت كل من المشاركات والمضاربات والوكالات والتي تمثل  7.28و  7.60الإسلامية و
ية الإســـــلامية، % مـــــن صـــــافي مجمـــــوع موجوداتـــــه التمويليـــــة والاســـــتثمار 25.01موجـــــودات اســـــتثمارية مـــــا نســـــبته 

) التـالي يبـين بالتفصـيل مكونـات الموجـودات التمويليـة 3-5مالي في ذات العام، والشـكل رقـم (% من الإج22.52
والاستثمارية الإسلامية ونسبها إلى إجمالي مجموع موجودات التمويلية والاسـتثمارية الإسـلامية للمصـرف فـي العـام 

ـــ5و  4م (اقـــذوا الأر  انوالملحقـــ ،2012 بالتفصـــيل هـــذه المكونـــات ونســـبها إلـــى إجمـــالي وصـــافي مجمـــوع  ان) يبين
 . 2012و  2011موجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية للمصرف في العامين 

 مرابحات سيارات
 مرابحات عقارات 9.16%

6.91% 

 مرابحات بضائع
6.18% 

مرابحات دولية طويلة 
 الأجل
0.46% 

 إجارة تمويل منازل
19.97% 

 إيجارات أخرى
19.28% 

 السلم
7.60% 

 استصناع
7.28% 

 بطاقات ائتمان إسلامية
0.64% 

 مشاركات
11.06% 

 مضاربات
6.31% 

 وكالات
5.14% 

مكونات الموجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية ونسبها إلى إجمالي ) 3-5(الشكل رقم 
  2012مجموع موجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية لمصرف دبي الإسلامي في العام 

  .2012للعام  من إعداد الباحث بالاستناد إلى التقارير المالية السنوية لمصرف دبي الإسلامي المصدر:
 ةالخبـــرة قصـــير  ه، ورغـــم أن هـــذقـــارب عمرهـــا الأربعـــين عامـــاً مصـــرف دبـــي الإســـلامي يُ تجربـــة وخبـــرة إن  -3

بالمقارنــة مــع مــا هــو عليــه الحــال فــي المصــارف التقليديــة إلا أنهــا تعتبــر تجربــة طويلــة ورائــدة بالمقارنــة مــع عمــر 
الثقــة ومســتوى مــن عاليــة رجــة وبالتــالي يمكــن القــول بــأن هــذا المصــرف اكتســب دالصــناعة المصــرفية الإســلامية، 

الاســتقرار فــي النمــو والإدارة والأربــاح وســعر أســهمه فــي الســوق الماليــة، وعليــه ســيكون مــن الأفضــل أن مميــزاً مــن 
 .VaRلمعلومات مالية أكثر استقراراً كتقنية القيمة المعرضة للخطر  نطبق على بياناته تقنيات تحتاج

الــدولي الإســلامي أفضــل المصــارف الإســلامية أداءً فــي ســورية ويســتحوذ علــى مــا  ســوريةيعتبــر مصــرف  -4
ويقــدم  –) 4-5انظــر الشــكل رقــم ( –% مــن إجمــالي أصــول القطــاع المصــرفي الإســلامي فــي ســورية 56ينــاهز 
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ات في واستثمار  العديد من الخدمات التمويلية والاستثمارية الإسلامية في صورة مرابحات واستصناع وإجارة خدمات
 .شركات تابعة وزميلة

سوريا الدولي الإسلامي
56%

الشام الإسلامي
27%

البركة الإسلامي
17%

نسبة حجم أصول مصرف سورية الدولي الاسلامي إلى إجمالي حجم ) 4- 5(الشكل رقم 
أصول القطاع المصرفي الاسلامي في سوريا

  .2012التقارير المالية السنوية للمصارف المذكورة للعام  من إعداد الباحث بالاستناد إلى المصدر:
 2012% فــي العــام 53.23حيــث بلغــت  جيــدةمال الــدولي الإســلامي يتميــز بنســبة كفايــة رأســ ســوريةإن مصــرف 

فإن نسبة الديون غير العاملة إلـى إجمـالي وهي نسبة مرتفعة، إلا أنه وبالمقابل  2011% في العام 45.66مقابل 
الــديون  ) الــذي يبــين نســبة تطــور5-5انظــر الشــكل رقــم ( –2012فــي العــام تقريبــاً % 26مــا نســبته الــديون بلغــت 

مـا يعـادل  عاملـةالغيـر  المصـرف ديـونوقد بلغت نسبة النمو فـي  -الديون في المصرف غير العاملة إلى إجمالي 
لهــذا  اً وخطيــر  اً جــدي اً تهديــدوهــو مــا يشــكل  2010العــام  نهايــة عمــا كانــت عليــه فــي 2012% فــي العــام 382.86

سـنقوم  بق فإننـابنـاءً علـى مـا سـالمصرف، خاصة فيما لو استمرت معدلات نمو الـديون غيـر العاملـة بهـذه الـوتيرة، 
لنشـرح مـن خلالهـا آليـة تطبيـق  2012الـدولي الإسـلامي للعـام  سـوريةباستخدام البيانات الماليـة الخاصـة بمصـرف 

اختبــارات الضــغط فــي المصــارف الإســلامية وفــي ذات الوقــت نبــين كيــف أن هــذه الاختبــارات تعتبــر بمثابــة جهــاز 
ترتــب مــن نتــائج نتيجــة أحــداث معقولــة الحــدوث علــى ي إنــذار مبكــر يســاعد المصــارف علــى اســتطلاع مــا يمكــن أن

  أدائها واستمراريتها ومتانة مركزها المالي.

  
  الإسلامي للأعوام المذكورة. سورية الدوليمن إعداد الباحث بالاستناد إلى التقارير المالية السنوية لمصرف  المصدر:

3.12%  3.81% 
8.95% 

26.06% 

2009 2010 2011 2012
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  المبحث الثاني
ومقياس العائد على رأس المال المعدل  Z-Scoreإيضاح آلية تطبيق تقنيات مقياس السلامة المالية 

في المصارف الإسلامية بالاستناد إلى  VaR ، وأسلوب القيمة المعرضة للخطرRAROC بالخطر
  البيانات المالية الخاصة بمصرف دبي الإسلامي

  
عدلـة مـن ناحيـة الشـكل و/أو المضـمون تقنيات الهندسة المالية المسنستعرض في هذا المبحث بشيء من التفصيل 

الإســلامية. إن التقنيــات المعدلــة التــي سنوضــح فــي إدارة المخــاطر فــي المصــارف  لتصــبح أكثــر ملاءمــة للاســتخدام
 ومقيـاس العائـد علـى رأس المـال Z-Scoreمقياس السلامة المالية آلية تطبيقها في هذا المبحث تتمثل في كل من 

الطبيعــــي التــــاريخي و  -بمــــداخلها الثلاثــــة  VaRالقيمــــة المعرضــــة للخطــــر  ، وأســــلوبRAROCالمعـــدل بــــالخطر 
  فسنشرح آلية تطبيقه في المبحث الثالث. Stress Testing، أما اختبار الضغط محاكاة مونتي كارلو المعلمي و 

 Z-Scoreالمعدل أولاً: مقياس السلامة والاستقرار المالي
يعتبـر مـن المقـاييس الحديثـة التـي تسـتخدم لقيــاس  Z-Scoreمؤشــر  القسـم النظـري مـن هـذه الأطروحـة أنبينّـا فـي 

بالإمكـان تعـديل هـذا  هنـوأوضـحنا أ تحديـد السـلامة والصـحة الماليـة للمصـارف.و  درجة الاستقرار المالي للمصـارف
في المصرف الإسلامي مـن وجهـة نظـر المؤشر وتحويله إلى مؤشرين اثنين، يقيس أحدهما درجة الاستقرار المالي 

، والآخـــر يقـــيس )ISLB(Z)PSIA(إليـــه بـــالرمز أشـــرنا أصـــحاب حســـابات الاســـتثمار المشـــاركة فـــي الأربـــاح والـــذي 
درجة الاستقرار والسلامة الماليـة مـن وجهـة نظـر المسـتثمرين مـن أصـحاب رأس المـال فـي المصـرف الإسـلامي أو 

وكنا قـد  .)ISLB(Z)SharH,Invest(إليه بالرمز  أشرنارف الإسلامية والذي الراغبين في الاستثمار في أسهم المصا
ـــــق بطبيعـــــة العمـــــل المـــــالي والمصـــــرفي الإســـــلامي  ـــــررات اشـــــتقاق هـــــذين المؤشـــــرين والتـــــي تتعل شـــــرحنا ســـــابقاً مب

  وخصوصيته. وسنقوم الآن بشرح آلية تطبيق المؤشرين الجديدين وكيفية تفسير النتائج المترتبة عنهما.
للمصــارف الإســلامية الخــاص  ISLB(Z)PSIA المعــدل مؤشــر الاســتقرار والســلامة الماليــةآليــة اســتخدام  -1

  .Profit Sharing Investment Accounts (PSIA)بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح 
ـــ ا ســـابقاً أن مؤشـــر الاســـتقرار والســـلامة الماليـــة الخـــاص بأصـــحاب حســـابات الاســـتثمار المشـــاركة فـــي الأربـــاح بينَّ

ISLB(Z)PSIA  والســـلامة الماليـــة مـــن وجهـــة نظـــر هـــؤلاء فيمـــا يتصـــل أساســـاً يهـــدف إلـــى قيـــاس درجـــة الاســـتقرار
لتشغيلية الناجمة عن سـوء إدارتـه وقدرة المصرف على تحمل المخاطر ا العوائد المتحققة لأصحاب هذه الحساباتب

) فـإن حسـاب هـذا المؤشـر 1-4لأموال أصحاب حسـابات الاسـتثمار المطلـق، ووفـق مـا هـو وارد فـي العلاقـة رقـم (
  يتم كما يلي:

(4-1) 
(RPSIA / APSIA) × 100    +     E/ APSIA 

= ISLB(Z)PSIA 
σ( (RPSIA / APSIA)  ×  100 )     

وبــالعودة للبيانــات  ، حيــثالعلاقــة علـى البيانــات الماليــة الخاصــة بمصــرف دبـي الإســلامي الآن سـنقوم بتطبيــق هــذه
، والمتعلقــة بحســاب مكونــات العلاقــة )4-5الجــدول رقــم ( الماليــة الخاصــة بالمصــرف تــم جمــع البيانــات المبينــة فــي

  :وبناءً عليه فإن قيمة المؤشر حسبت كما يلي
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2.14156 = 
2.98021    +     0.26733 

= ISLB(Z)PSIA 
1.51643 

هــذه القيمــة تقــارن مــع مثيلاتهــا إن ومــن حيــث المبــدأ ووفقــاً لمــا هــو متعــارف عليــه عنــد حســاب قيمــة هــذا المؤشــر فــ
ولكــن الأفضــل  المصــرف ذو القيمـة الأعلــى للمؤشــر هــو الــذي يعتبـر أكثــر اســتقراراً.المحسـوبة للمصــارف الأخــرى و 

يتم مقارنة هذه القيمـة مـع متوسـط الصـناعة الخاصـة بالقطـاع المصـرفي وعليـه فـإن دلالـة هـذه  أنمن وجهة نظرنا 
  ) التالي:3-5عبر عنها في حالة المقارنة مع متوسط الصناعة كما هو موضح في الجدول رقم (القيمة يُ 

الاستثمار قييم الأداء لمؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات ) ت3-5(الجدول رقم 
  ISLB(Z)PSIAالمطلقة

  تصنيف الأداء Xمتوسط الصناعة =   الحالة  قيمة المؤشر الفعلية
  دون المستوى / ضعيف  X  أصغر  2.14156
  مقبول / متوسط  X  تساوي  2.14156
  جيد  X أكبر 2.14156

الاســتقرار والســلامة الماليــة لأصــحاب حســابات المصــدر: الجــدول مــن إعــداد الباحــث ويمثــل وجهــة نظــره لتقيــيم أداء المصــرف مــن ناحيــة درجــة 
  .الاستثمار المطلقة

في الحقيقة لا يوجد متوسـط صـناعة خـاص بمؤشـر السـلامة والاسـتقرار المـالي، وبالتـالي فـإن مـن الضـرورة بمكـان 
  إيجاد قيمة هذا المتوسط.
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بالتطبيق على مصرف  للمصارف الإسلامية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح ISLB(Z)PSIAآلية حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية المعدل  )4-5الجدول رقم (
  دبي الإسلامي

 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 البيان
 1,134,166 1,260,729 1,435,631 1,739,197 1,876,205 2,746,869 1,757,611 918,405 553,339 478,032 441,136 463,313 المودعين أصحاب حسابات الاستثمارأرباح 

 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 حسابات الاستثمار أصحابتكاليف يتحملها 

صافي العوائد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار 
 RPSIAالمشاركة في الأرباح  

463,313 441,136 478,032 553,339 918,405 1,757,611 2,746,869 1,876,205 1,739,197 1,435,631 1,260,729 1,134,166 

 55,560,103 51,507,049 57,171,067 49,924,941 52,659,011 40,534,848 35,255,447 28,305,912 17,487,113 12,236,430 10,115,730 8,391,200 موجودات تمويلية واستثمارية إسلامية بالصافي

 10,173,757 10,559,855 10,526,457 8,980,800 8,925,354 10,665,117 8,824,250 3,839,205 2,986,596 1,698,180 1,573,986 1,236,560 حقوق الملكية للمصرف

 22,119,946 46,760,835 48,198,015 49,904,818 51,759,984 50,350,052 37,799,228 26,058,254 19,878,726 16,319,555 14,170,662 10,879,319 ودائع العملاء (حسابات توفير وودائع استثمارية)

 32,293,703 57,320,690 58,724,472 58,885,618 60,685,338 61,015,169 46,623,478 29,897,459 22,865,322 18,017,735 15,744,648 12,115,879 المجموع

نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات الاستثمار 
 المطلقة

0.89794 0.90003 0.90575 0.86938 0.87159 0.81073 0.82521 0.85292 0.84749 0.82075 0.81578 0.68496 

ــــــل أصــــــحاب حســــــابات  حجــــــم الأصــــــول الممولــــــة مــــــن قب
 APSIAالاستثمار المشاركة في الأرباح 

7,534,785 9,104,465 11,083,141 15,203,002 24,671,081 28,582,781 33,449,579 44,914,137 42,310,757 46,923,060 42,018,207 38,056,536 

حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية 
ASharH,Invest 

856,415 1,011,265 1,153,289 2,284,111 3,634,831 6,672,666 7,085,269 7,744,874 7,614,184 10,248,007 9,488,842 17,503,567 

 ISLB(Z)PSIAحساب مكونات مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المطلق 

E/APSIA 0.16411 0.17288 0.15322 0.19645 0.15562 0.30873 0.31884 0.19872 0.21226 0.22433 0.25132 0.26733 

     (RPSIA / APSIA) × 100 6.14899 4.84527 4.31315 3.63967 3.72260 6.14920 8.21197 4.17732 4.11053 3.05954 3.00044 2.98021 

   σ (RPSIA / APSIA) × 100 1.51643 

 ISLB(Z)PSIA 2.14157قيمة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حسابات الاستثمار المطلق 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة بمصرف دبي الإسلامي للأعوام المذكورة.
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للمصـــارف الإســـلامية  ISLB(Z)SharH,Investآليـــة اســـتخدام مؤشـــر الاســـتقرار والســـلامة الماليـــة المعـــدل  -2
  .Profit Sharing Investment Accounts (PSIA)الخاص بأصحاب حقوق الملكية 

كمـا أوضـحنا  يهـدف ISLB(Z)SharH,Investحقـوق الملكيـة مؤشر الاستقرار والسلامة المالية الخـاص بأصـحاب  إن
وهو يأخـذ إلى قياس درجة الاستقرار في العوائد المتحققة لحملة أسهم المصرف الإسلامي والمستثمرين فيها،  سابقاً 

 نسـبةعنـد حسـاب  صافي الأرباح المحققة من الأنشطة التمويلية والاستثمارية الممولـة مـن حقـوق الملكيـة بالاعتبار
معــدل النمــو الســنوي للأربــاح الصــافية الخاصــة بأصــحاب حقــوق الملكيــة متوســط لضــافة العائــد علــى الأصــول، بالإ

حيـث كلمـا زادت هـذه النسـبة  الملكيـةأصـحاب حقـوق  الأصول الممولة مـن نسبة حقوق الملكية إلى إجماليوكذلك 
وبالتــالي الإســلامي  إدارة المصــرف أكثــر قــدرة وكفــاءة فــي عمليــة توظيــف أمــوال المصــرفكلمــا أشــار ذلــك إلــى أن 

  ) فإن حساب هذا المؤشر يتم كما يلي:2-4ووفق ما هو وارد في العلاقة رقم ( .أكثر قدرة على تحقيق أرباح

 (4-2) 
(R SharH,Invest/A SharH,Invest)×100+E/A SharH,Invest+µAnnual/R SharH,Invest 

= ISLB(Z)SharH,Invest 
σ( (R SharH,Invest / A SharH,Invest)  ×  100 )     

العودة للبيانــات وذلــك بــ، علــى البيانــات الماليــة الخاصــة بمصــرف دبــي الإســلامي الســابقة بتطبيــق العلاقــةوبالقيــام 
فـإن قيمـة  -) 6-5ومع الإشارة إلى أن الحسابات التفصيلية مبينة فـي الجـدول رقـم ( - المالية الخاصة بالمصرف

  :المؤشر النهائية تحسب كما يلي

0.96329 = 
6.81092 + 0.58124 + 0.30475 

= ISLB(Z)SharH,Invest 
7.9924 

وكما أشرنا سابقاً فيما يتعلق بمؤشر الاستقرار والسلامة المالية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في 
عنـد حسـاب قيمـة هـذا المؤشـر فـإن هـذه القيمـة تقـارن مـع مثيلاتهـا المحسـوبة أيضـاً ومن حيث المبـدأ الأرباح، فإنه 

الـذي يعتبـر أكثـر اسـتقراراً. ولكـن الأفضـل مـن وجهـة للمصارف الأخـرى والمصـرف ذو القيمـة الأعلـى للمؤشـر هـو 
، لأن عمليــة المقارنــة مــع هــذا نظرنــا أن يــتم مقارنــة هــذه القيمــة مــع متوســط الصــناعة الخاصــة بالقطــاع المصــرفي

يعبـر عنهـا فـي حالـة المقارنـة مـع  التي حصـلنا عليهـا للمؤشـر  القيمةالمتوسط تعطي دلالة أوضح وأعمق، ودلالة 
  ) التالي:5-5عة كما هو موضح في الجدول رقم (متوسط الصنا

حقوق ) تقييم الأداء لمؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب 5-5الجدول رقم (
  ISLB(Z)SharH,Investالملكية

  تصنيف الأداء Xمتوسط الصناعة =   الحالة  قيمة المؤشر الفعلية
  دون المستوى / ضعيف  X  أصغر 0.96329
  مقبول / متوسط  X  تساوي 0.96329
  جيد  X أكبر 0.96329

  .حقوق الملكيةالمصدر: الجدول من إعداد الباحث ويمثل وجهة نظره لتقييم أداء المصرف من ناحية درجة الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب 

في الحقيقة لا يوجد متوسـط صـناعة خـاص بمؤشـر السـلامة والاسـتقرار المـالي، وبالتـالي فـإن مـن الضـرورة بمكـان 
  إيجاد قيمة هذا المتوسط.
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 بالتطبيق على مصرف دبي الإسلامي للمصارف الإسلامية الخاص بأصحاب حقوق الملكية ISLB(Z)SharH,Investآلية حساب مؤشر الاستقرار والسلامة المالية المعدل ) 6-5الجدول رقم (
 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 البيان

 1,192,154 1,056,415 812,633 1,212,281 1,730,290 2,512,821 1,577,483 1,063,374 461,033 234,456 159,798 152,524 الملكيةصافي أرباح أصحاب حقوق 

موجودات تمويلية واستثمارية إسلامية 
 بالصافي

8,391,200 10,115,730 12,236,430 17,487,113 28,305,912 35,255,447 40,534,848 52,659,011 49,924,941 57,171,067 51,507,049 55,560,103 

 10,173,757 10,559,855 10,526,457 8,980,800 8,925,354 10,665,117 8,824,250 3,839,205 2,986,596 1,698,180 1,573,986 1,236,560 حقوق الملكية للمصرف

ودائع العملاء (حسابات توفير وودائع 
 استثمارية)

10,879,319 14,170,662 16,319,555 19,878,726 26,058,254 37,799,228 50,350,052 51,759,984 49,904,818 48,198,015 46,760,835 22,119,946 

 32,293,703 57,320,690 58,724,472 58,885,618 60,685,338 61,015,169 46,623,478 29,897,459 22,865,322 18,017,735 15,744,648 12,115,879 المجموع

نسبة التمويل من أموال أصحاب حسابات 
 الاستثمار المطلقة

0.89794 0.90003 0.90575 0.86938 0.87159 0.81073 0.82521 0.85292 0.84749 0.82075 0.81578 0.68496 

حجــم الأصــول الممولــة مــن قبــل أصــحاب 
حســابات الاســتثمار المشــاركة فــي الأربــاح 

APSIA 
7,534,785 9,104,465 11,083,141 15,203,002 24,671,081 28,582,781 33,449,579 44,914,137 42,310,757 46,923,060 42,018,207 38,056,536 

حجــم الأصــول الممولــة مــن قبــل أصــحاب 
 ASharH,Investحقوق الملكية 

856,415 1,011,265 1,153,289 2,284,111 3,634,831 6,672,666 7,085,269 7,744,874 7,614,184 10,248,007 9,488,842 17,503,567 

 ISLB(Z) SharH,Invest حقوق الملكيةحساب مكونات مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب 

 0.04769 0.12849 0.29999 0.32967- 0.29938- 0.31142- 0.59293 0.48347 1.30650 0.96639 0.46720 0.04769 معدل النمو السنوي في حقوق الملكية

µAnnual/E 0.30475 

(RSharH,Invest / ASharH,Invest)  × 100 17.80959 15.80179 20.32933 20.18435 29.25512 23.64097 35.46543 22.34110 15.92135 7.92967 11.13323 6.81092 

σ(RSharH,Invest / ASharH,Invest)  × 100 7.99024 
 ISLB(Z)SharH,Invest0.85263مؤشر الاستقرار والسلامة المالية لأصحاب حقوق الملكية قيمة 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة بمصرف دبي الإسلامي للأعوام المذكورة.
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  وآلية تطبيقه في المصارف الإسلامية  القيمة المعرضة للخطر ثانياً: أسلوب

ي أســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر بمنهجياتــه الــثلاث الأساســية التــ بينّــا فــي القســم النظــري مــن هــذه الأطروحــة أن
المنهجية الطبيعية المعلمية ومنهجية تحليل محاكاة مونتي كارلو، يمكن تطبيقهـا فـي تتمثل في المنهجية التاريخية و 

ـــه نظـــراً للتمـــايز والتنـــوع فـــي أســـاليب التمويـــل والاســـتثمار فـــي المصـــارف  المصـــارف الإســـلامية، كمـــا أوضـــحنا أن
لية تمويلية أو الإسلامية، فإنه من الأفضل حساب القيمة المعرضة للخطر على مستوى المحفظة الخاصة بكل عم

استثمارية على حداً، وإن كنا نعتقد أنه لا ضـير مـن حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر بصـورة إجمـالي علـى مسـتوى 
المحفظــة التمويليــة والاســتثمارية الكليــة للمصــرف. لقــد أشــرنا فــي الجانــب النظــري أيضــاً إلــى أنــه ســيتم العمــل علــى 

علــى المحــافظ المتنوعــة بتنــوع العمليــات التمويليــة والاســتثمارية تقــديم نمــوذج عــام مــن حيــث الشــكل يصــلح للتطبيــق 
ن يصـــلح للمحفظـــة التمويليـــة والاســـتثمارية ككـــل. وســـنقوم فيمـــا يلـــي بتطبيـــق النمـــاذج التـــي أللمصـــرف، كمـــا يمكـــن 

الخــاص بالتقنيــات المعدلــة للمصــارف الإســلامية حســب المنهجيــات الثلاثــة للقيمــة  –أوضــحناها فــي الفصــل الرابــع 
علــى المحــافظ الخاصــة بــبعض العمليــات أو  علــى المحفظــة التمويليــة والاســتثمارية ككــل،إن  –معرضــة للخطــر ال

  ية تخدم هذا الغرض.اح من بيانات مصرفية إسلامية فعلالتمويلية والاستثمارية الإسلامية وفق ما هو مت
  
  حساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية التاريخية  -1

المنهجية التاريخية لحساب القيمة المعرضـة للخطـر تفتـرض علـى وجـه التحديـد أن التوزيـع الـذي أوضحنا سابقاً أن 
مــن خلالــه ســيتم رســم عوائــد الأصــول المســتقبلية فــي ظــل أفــق المخــاطر مطــابق لتوزيــع عوائــد الأصــول التاريخيــة 

يمة المعرضة للخطر يمكن أن في ظل هذا الافتراض، فإن القنه أوأشرنا إلى الخاصة بإطار أو فترة زمنية محددة. 
ن أ، كمـا أشـرنا إلـى تحسب باستخدام عينة من الإحصائيات الخاصة بسلسـلة زمنيـة للعوائـد السـابقة لـلأوراق الماليـة

سلامية على حد سـواء، وسـنقوم الآن بشـرح كيفيـة حسـاب القيمـة ينطبق على المصارف التقليدية والإهذا الافتراض 
الإســلامية بالمنهجيــة التاريخيــة إن علــى مســتوى العمليــة التمويليــة أو الاســتثمارية المعرضــة للخطــر فــي المصــارف 

  الواحدة أو على مستوى المحفظة التمويلية أو الاستثمارية.
  على مستوى العملية التمويلية أو الاستثمارية.حساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية التاريخية آلية -1-1

على مستوى العملية التمويلية أو الاستثمارية الواحدة يتطلب بيانات تتعلق بهـذه طر إن حساب القيمة المعرضة للخ
يانــات والنتــائج العمليــة. إن بيانــات مــن هــذا القبيــل ليســت متاحــة فــي التقــارير الســنوية أو الفصــلية التــي تتضــمن الب

التمويــل المصــرفية. انطلاقــاً مــن عمــال المصــارف، إنمــا تكــون متاحــة لــدى إدارات الائتمــان و/أو الماليــة الخاصــة بأ
الاسـتثمارية بأرقـام افتراضـية  ر علـى مسـتوى العمليـة التمويليـة أوذلك سنوضح كيفية حساب القيمة المعرضة للخطـ

تتعلــق بعمليــة تمويليــة أو اســتثمارية مفترضــة ولفتــرة زمنيــة محــددة، لنقــوم بــذلك برســم طريــق واضــح المعــالم لكيفيــة 
  الاستثمارية.طر على مستوى العملية التمويلية أو حساب القيمة المعرضة للخ

البيانات الرئيسة المتعلقة بالعملية التمويلية أو الاستثمارية المفترضة التي سيتم شـرح آليـة حسـاب  -1-1-1
  القيمة المعرضة للخطر على أساسها.

 10$ لمـــدة مقـــدارها 1000 قيمتـــه الســـوقية لأصـــل  ةبعمليـــة تمويـــل بالمرابحـــســـيقوم  إســـلامياً ســـنفترض أن مصـــرفاً 
أجــل ســواء مــن ســنوات، ويريــد المصــرف أن يحســب القيمــة المعرضــة للخطــر المترتبــة علــى هــذه العمليــة التمويليــة 
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أو  ،سعر البيع النهائي للزبـون الـذي يتضـمن التكـاليف + الـربح الـذي يطلبـه المصـرف)( حيث تسعير هذا الأصل 
وبـافتراض أن  تقييم درجـة المخـاطرة المرتبطـة بـه وبالتـالي اتخـاذ القـرار بالقيـام بالعمليـة التمويليـة أو الامتنـاع عنهـا.

سعر الأصل خـلال الفتـرات السـابقة لمـدة عشـر سـنوات مـثلاً بلـغ علـى أسـاس فصـلي القـيم المبينـة فـي الجـدول رقـم 
معطيــات ســيقوم المصــرف بحســاب المخــاطر الســوقية المرتبطــة بهــذه . الآن وبنــاءاً علــى هــذه ال) المبــين أدنــاه5-7(

العمليــة باســتخدام أســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر، ولنفتــرض أن عمليــة الحســاب ســتتم لتحديــد المخــاطر الســوقية 
  228المترتبة على هذه العملية للفصل القادم.

لأغراض حساب القيمة المعرضة ) الأسعار الفصلية المفترضة للأصل الممول مرابحة 7-5الجدول رقم (
  للخطر المتعلقة بعملية المرابحة بالمنهجية التاريخية

 سعر الأصل الفصل العام سعر الأصل الفصل العام

2003 

1 1010 

2008 

1 1070 
2 1090 2 1060 
3 1100 3 1030 
4 1020 4 1000 

2004 

1 1070 

2009 

1 1050 
2 1060 2 1000 
3 1100 3 1100 
4 1020 4 1070 

2005 

1 1090 

2010 

1 1020 
2 1100 2 1040 
3 1050 3 1000 
4 1010 4 1010 

2006 

1 1070 

2011 

1 1010 
2 1060 2 1010 
3 1010 3 1060 
4 1040 4 1070 

2007 

1 1050 

2012 

1 1040 
2 1000 2 1100 
3 1020 3 1090 
4 1000 4 1000 

باتجـاه  Excelفـي برنـامج الجـداول الالكترونيـة  لأسـعار الأصـل تـم توليـدها ة: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى بيانات افتراضـيالمصدر
  ](RANDBETWEEN(0;10)/100+1)*1000=[عكسي وباستخدام العلاقة التالية:

  .الآن أصبحت البيانات اللازمة لإيضاح آلية الحساب متاحة
  
  

                                                 
كما أشرنا عند شرح تقنية القيمة المعرضة للخطر، يجب أن يكون هناك تناسق بين الاطار الزمني الذي نرغب بحساب القيمة المعرضـة للخطـر  228

 ى أســاسلــه وبــين طبيعــة البيانــات المتعلقــة بــه والتــي يــتم إجــراء العمليــات الحســابية علــى أساســها، أي ان القيمــة المعرضــة للخطــر المُــراد حســابها علــ
عني فصلي يجب أن يتم جمع بيانات فصلية عنها، وبالعكس إذا كانت لدينا بيانات فصلية وأردنا حساب القيمة المعرضة للخطر على أساسها فهذا ي

 .أننا نحسب قيمة معرضة للخطر تمثل الخسارة القصوى التي يمكن التعرض لها في مدة أقصاها الفصل المقبل



 187

  بالعملية التمويلية أو الاستثماريةالخاصة آلية حساب القيمة المعرضة للخطر  -1-1-2
تخدام التمويليـة أو الاسـتثمارية يـتم باسـعلـى مسـتوى العمليـة  كما ذكرنا سابقاً فـإن حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر 

  :) التالية40-3رقم (العلاقة 
 RVVaR Kktkt  1,,

)(


  
  بعملية المرابحة.الذي سيتم تمويله تساوي القيمة السوقية للأصل : Vt, kحيث: 
Rk

  تساوي إلى عائد المئينα  ة للأصلѧة المرابحѧه بعمليѧيتم تمويلѧالمحسـوب للبيانـات التاريخيـة المتعلقـة الذي س
  %.95ولنفترضها في مثالنا هنا بالعائد المحسوب على أساس القيمة السوقية للأصل وذلك عند درجة ثقة محددة 

العوائــد الفصــلية مبينــة فــي الجــدول رقــم - 229إذا بنــاءً علــى مــا ســبق فإننــا بحاجــة لحســاب العوائــد الفصــلية للأصــل
المبينــة أعــلاه لنحصــل علــى للأصــل عنــدها ومــن ثــم تطبيــق المعادلــة  αالمئــين وإيجــاد قيمــة عائــد  -) أدنــاه 5-8(

  القادم والمترتبة على العملية التمويلية المفترضة.القيمة المعرضة للخطر للفصل 
) العوائد الفصلية المحسوبة استناداً للأسعار المفترضة للأصل الممول مرابحة لأغراض حساب 8-5الجدول رقم (

 القيمة المعرضة للخطر المتعلقة بعملية المرابحة بالمنهجية التاريخية
 العوائد سعر الأصل لالفص العام العوائد سعر الأصل الفصل العام

2003 

1 1010  - 

2008 

1 1070 0.070 
2 1090 0.079 2 1060 -0.009 
3 1100 0.009 3 1030 -0.028 
4 1020 -0.073 4 1000 -0.029 

2004 

1 1070 0.049 

2009 

1 1050 0.050 
2 1060 -0.009 2 1000 -0.048 
3 1100 0.038 3 1100 0.100 
4 1020 -0.073 4 1070 -0.027 

2005 

1 1090 0.069 

2010 

1 1020 -0.047 
2 1100 0.009 2 1040 0.020 
3 1050 -0.045 3 1000 -0.038 
4 1010 -0.038 4 1010 0.010 

2006 

1 1070 0.059 

2011 

1 1010 0.000 
2 1060 -0.009 2 1010 0.000 
3 1010 -0.047 3 1060 0.050 
4 1040 0.030 4 1070 0.009 

2007 

1 1050 0.010 

2012 

1 1040 -0.028 
2 1000 -0.048 2 1100 0.058 
3 1020 0.020 3 1090 -0.009 
4 1000 -0.020 4 1000 -0.083 

  ) السابق7-5الجدول رقم ( المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى بيانات

  
عنـد مسـتوى ثقـة  -لعملية التمويل بالمرابحة المفترضة يتمثل في قيمـة المئـين الخـامس إن القيمة المعرضة للخطر 

) الســابق، 8-5ئــد الســابقة المحســوبة والمبينــة فــي الجــدول رقــم (اللعو  -% 5% والــذي يكــافئ مســتوى معنويــة 95
                                                 

 .من الناتج 1حسابها من خلال أخذ عائد الفصل وقسمته على عائد الفصل السابق ومن ثم طرح الرقم  إن العوائد الفصلية للأصل يتم 229
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للقيمـة المعرضـة ذلـك، ولتحديـد القيمـة النقديـة  ) يوضـح6-5الشـكل رقـم ( –) -0.07273حيث تبلـغ هـذه القيمـة (
للخطر هذه التي تمثل المخاطر السوقية التي تتعرض لها عمليـة التمويـل بالمرابحـة المفترضـة للفصـل اللاحـق فـإن 

  والتي ينتج عنها ما يلي: علاه) المبينة أ40-3المعادلة رقم (علينا استخدام 
27.927))07273.0(1(1000%)5(, VaR kt  

يمكـن أن تترتـب علـى القيـام بمـنح عمليـة التمويـل السـابقة مرابحـة إن القيمة القصـوى للخسـارة للفصـل المقبـل والتـي 
تحسب من خلال طرح القيمة السوقية من القيمة التي تم الحصول عليها باستخدام أسلوب القيمة المعرضة للخطر 

  72.73=  927.27 – 1000الخسارة القصوى =    أي:
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القيمة المعرضة للخطر لعملية التمويل بالمرابحة ) 6-5(الشكل رقم 
 بالمنهجية التاريخية %5المفترضة عند مستوى معنوية 

  
  يلية المفترضة.و بالاستناد إلى البيانات الخاصة بتكرارات العوائد للعملية التمالمصدر: الشكل من إعداد الباحث 

  
إن ما تم شـرحه وتطبيقـه علـى عمليـة التمويـل بالمرابحـة الافتراضـية السـابقة بشـأن حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر 
الخاصــة بهــا، يمكــن تطبيقــه علــى عمليــات التمويــل الأخــرى بــذات الأســلوب، وســيتم الاكتفــاء بمــا تــم شــرحه لعمليــة 

سـقاطه علـى بـاقي الأنشـطة التمويليـة والاسـتثمارية طالمـا أن إالمرابحة لأننا نـرى أنـه يقـدم دليـل عمـل واضـح يمكـن 
العمليــات التمويليــة والاســتثمارية تــتم مــع أصــول حقيقيــة أو ماليــة مســعرة، وبالتــالي يمكــن تحديــد عوائــدها وحســاب 

  ن تترتب عنها خلال فترة زمنية معينة وبدرجة ثقة معينة.أالخسارة القصوى التي يمكن 
  
  التمويلية أو الاستثمارية لمحفظةباالخاصة عرضة للخطر حساب القيمة الم -1-2

عرضــة للخطــر علــى مســتوى المحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية مــن آليــة تطبيــق وحســاب القيمــة ال فيمــا يلــي ســنبين
تتعلـق بالسـيارات المرابحة الخاصة بمصرف دبي الإسلامي والمكونة من مرابحـات عمليات التمويل بخلال محفظة 

5% VaR =- 0.07273 
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أي أننــا سنحســب القيمــة المعرضــة للخطــر  2012و 2001وذلــك للفتــرة الممتــدة بــين عــامي  230بضــائع ومرابحــات
علـــى أســـاس ســـنوي، حيـــث ســـنقوم بدايـــة بتجميـــع البيانـــات الأساســـية اللازمـــة مـــن التقـــارير الماليـــة لمصـــرف دبـــي 

ول الممولـة وإيـرادات هـذه والمتمثلـة بقـيم تمـويلات المرابحـة السـنوية حسـب الأصـ - الإسلامي فـي الأعـوام المـذكورة
لنقوم بعد ذلك باتبـاع الخطـوات التـي تـم تحديـدها فـي الجانـب النظـري عنـد الحـديث عـن آليـة تطبيـق   -التمويلات 

  القيمة المعرضة للخطر بالطريقة التاريخية في المصارف الإسلامية.
  
  التمويلية للمرابحة تحديد الأوزان الخاصة بأصول المحفظة -1-2-1

 بكـل أصـل مـن أصـول المحفظـةوزان الخاصـة الأ ه يجـب بدايـة تحديـدإنـأوضـحنا سـابقاً فـي الجانـب النظـري، فكما 
الأوزان يتم من خلال قسمة المبالغ هذه إن تحديد . tكما هي في التاريخ الجاري التمويلية أو الاستثمارية المعروفة 

المرابحـة، وذلـك باسـتخدام  محفظـةلقيمـة التمويليـة لتـم تمويلـه مرابحـة علـى إجمـالي ا التمويلية الخاصة بأصل معين
  ) التالية:41/1-3العلاقة رقم (

 


k

j jt

kt

kt

V
V

W
1 ,

,

,
  

  t) التالي يوضح قيم تمويلات أصول المرابحة وأوزانها في الفترة الجارية 9-5والجدول رقم (
  tقيم تمويلات أصول المرابحة وأوزانها في الفترة الجارية ) 9-5الجدول رقم (

  نوع تمويل المرابحة  
  المجموع

 بضائع سيارات البيان السنة الفترة

t 2012 
 14,019,380 8,366,373 5,653,007 القيمة
 1 0.597 0.403 الوزن

 2012المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة بمصرف دبي الإسلامي للعام 

  
  المحفظة التمويلية للمرابحةحساب العائد على  -1-2-2

 231إن حساب العائد على المحفظة كما أوضحنا سابقاً يتطلب منا أن نقوم بتثقيل العوائـد الخاصـة بـالفترات السـابقة
بأوزان المحفظة التمويلية في الفترة الجارية لكل أصل من أصول المحفظة، ومن ثم إيجاد حاصل جمع هذه العوائد 

  التالية: )41-3قم ( للأصول وفق كل فترة وذلك باستخدام العلاقة

RWR jqt

k

j jtpqt ,1 ,,    
ــ ، وبعــدها يــتم حســاب tي الفتــرة وبــذلك يــتم الحصــول علــى قــيم عوائــد المحفظــة المثقلــة بــالوزن النســبي لأصــولها ف

 ) التالي:10-5معدلات العائد السنوية الخاصة بالمحفظة كما هو موضح في الجدول رقم (
                                                 

تجــدر الإشــارة إلــى ان مرابحــات البضــائع التــي تــم حســابها فــي إطــار محفظــة عمليــة التمويــل بالمرابحــة تتضــمن المرابحــات بالبضــائع والمربحــات  230
إلا ان هــذه التصــنيفات أو التقســيمات الثلاثــة للمرابحــات كانــت تــدمج فــي محفظــة مرابحــة البضــائع للفتــرة  العقاريــة والمرابحــات الدوليــة طويلــة الأجــل،

ضـمن الإطـار الزمنـي الـذي تـم القيـام بـإجراء عمليـات الحسـاب فـي ظلـه، ويظهـر هـذا الأمـر  2006إلـى  2001، والممتـدة مـن 2007السابقة للعـام 
 .2007و 2006ادات عملية المرابحة في التقريرين السنويين للعامين واضحاً بمراجعة الإيضاحات المتعلقة باير 

 ) الخاص بايرادات عمليات التمويل بالمرابحة حسب فئات أصول محفظة المرابحة.6انظر الملحق رقم ( 231
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 محفظة المرابحة ومعدلات العائد على tائد المثقلة بالوزن في الفترة و الع قيم )10-5الجدول رقم (
 معدلات العائد المجموع بضائع سيارات السنة الفترة
T 2012 154,104.88 266,744.54 420,849.42 -0.16 

t-1 2011 178,944.13 321,276.37 500,220.50 -0.17 
t-2 2010 196,191.41 408,695.70 604,887.11 -0.12 
t-3 2009 196,186.57 492,366.12 688,552.68 -0.16 
t-4 2008 184,332.47 638,249.41 822,581.88 0.17 
t-5 2007 140,179.00 564,668.02 704,847.02 0.37 
t-6 2006 93,107.37 420,393.03 513,500.40 0.60 
t-7 2005 74,501.22 245,486.92 319,988.14 0.43 
t-8 2004 60,954.77 163,252.94 224,207.71 0.11 
t-9 2003 53,530.13 148,881.48 202,411.61 0.13 
t-10 2002 42,850.64 135,970.32 178,820.96 0.05 
t-11 2001 35,424.39 135,370.56 170,794.95  

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

  
  هاالقيمة المعرضة للخطر لو الخاصة بالعملية التمويلية أو الاستثمارية قيمة المحفظة  حساب -1-2-3

 tكمـا هـي فـي الفتـرة  ةواحـد سنةلمدة الخاصة بالعملية التمويلية القيمة المعرضة للخطر للمحفظة  من أجل حساب
% وقيمة المحفظة التمويلية لعملية المرابحة، والتي يتم حسابها لأغراض 5فإننا بحاجة إلى أن نحسب عائد المئين 

  ما يلي: ك )43-3باستخدام العلاقة ( حساب القيمة المعرضة للخطر

VWV jt

k

j jtpt ,1 ,, 


  
% والتي 5ما قيمة المئين أ)، 7,272,267.77المعرضة للخطر تبلغ (إن قيمة المحفظة لأغراض حساب القيمة 

). أما القيمة المعرضة VaR 5% = -0.16799% فتبلغ (5تعادل القيمة المعرضة للخطر عند مستوى معنوية 
  ) التالية:42-3للخطر النقدية فتحسب بالعلاقة رقم (

     03.628,050,616799.0177.267,272,7)( 1,,
 RVVaR pptpt

  

 

محفظـة التمويليـة قيمـة التحسب من خلال طـرح إن القيمة القصوى للخسارة للعام المقبل لمحفظة التمويل بالمرابحة 
ن القيمـة التـي تـم الحصـول عليهـا باسـتخدام لعملية المرابحة المحسوبة لأغـراض حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر مـ

  أسلوب القيمة المعرضة للخطر أي:   
  1,221,639.74=  6,050,628.03 – 7,272,267.77الخسارة القصوى = 

) التــالي يوضــح القيمــة المعرضــة للخطــر للمحفظــة التمويليــة لعمليــة المرابحــة لمصــرف دبــي 7-5إن الشــكل رقــم (
  .2012الإسلامي للعام 
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 فئات العائد

القيمة المعرضة للخطر للمحفظة التمويلية لعملية المرابحة عند مستوى ) 7- 5(الشكل رقم 
 %5معنوية 

  .ة المرابحة لمصرف دبي الإسلامييمحفظة التمويلية لعملالبيانات الخاصة بتكرارات العوائد للالمصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى 
  الطبيعية المعلميةحساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية  -2

عوائـد تتبـع توزيعـاً إحصـائياً معينـاً الن أإن القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية الطبيعية المعلمية تنطلق من افتـراض 
وتنطلق من هـذا الافتـراض لحسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر الطبيعيـة المعلميـة  –هو التوزيع الطبيعي المعياري  –

بالاســتناد إلــى المعلمــات الإحصــائية الرئيســة المرتبطــة بهــذا التوزيــع ممثلــة بالوســط الحســابي والانحــراف المعيــاري 
ســتوى ثقــة محــدد، وســنقوم فيمــا يلــي بإيضــاح الآليــة التــي يــع الطبيعــة المعيــاري عنــد مز للعوائــد، والقيمــة الحرجــة للتو 

 ىيمكـــن للمصـــارف الإســـلامية مـــن خلالهـــا حســـاب القيمـــة المعرضـــة للخطـــر بالمنهجيـــة الطبيعيـــة المعلميـــة إن علـــ
  ى العملية التمويلية أو الاستثمارية الواحدة أو على مستوى المحفظة التمويلية أو الاستثمارية.و مست
علـــى مســـتوى العمليـــة التمويليـــة أو الطبيعيـــة  المعلميـــةحســـاب القيمـــة المعرضـــة للخطـــر بالمنهجيـــة  -2-1

  الاستثمارية.
ن الخاصـتين يإن حساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية الطبيعية المعلميـة يتطلـب منـا تحديـد المعلمتـين الرئيسـت

ليــة موذلــك بــافتراض أن العوائــد الخاصــة بالع –ي بعمليــة الحســاب لهــا، وهمــا الوســط الحســابي والانحــراف المعيــار 
وبعـدها يـتم حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر لهـذه العمليـة باسـتخدام  –التمويلية والاستثمارية تتبـع التوزيـع الطبيعـي 

  ) التالية:47-3العلاقة رقم (
   

kkktkt VVaR 
,,

)(  
  ، وkالانحراف المعياري للعوائد على الأصل  :kσ، وkعلى الأصل : المتوسط الحسابي للعائد kµحيث
(α) : مجال الثقة ثابتconfedance interval constant .  

في الحقيقة لا توجد بيانات فعلية متاحة تتعلق بعملية تمويلية أو استثمارية لمصرف إسلامي يمكن أن يتم إيضاح 
على أساسها، لذلك سنقوم بإيضاح آلية الحساب  آلية حساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية الطبيعية المعلمية

) السابق، والتي تتعلق بالقيم الفصلية لعوائد أصل 8-5بالاستناد إلى البيانات الافتراضية الواردة في الجدول رقم (
  ما ممول مرابحة.

VaR5% = -0.16799 
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سوب بناءً علـى المح –ما الوسط الحسابي للعوائد أ، 1000تبلغ  tإن القيمة السوقية المفترضة للأصل في التاريخ 
)، 0.04497) فــي حــين أن الانحــراف المعيــاري للعوائــد يبلــغ (0.00075فيبلــغ ( –) 8-5معطيــات الجــدول رقــم (

% وبالتالي فإن قيمة ثابت مجال الثقة 5وبافتراض أننا سنقوم بحساب القيمة المعرضة للخطر عند مستوى معنوية 
  وبتطبيق العلاقة السابقة نحصل على ما يلي: ،1.645أو القيمة الحرجة للتوزيع الطبيعي المعياري تبلغ 

القيمـــة الحرجــة للتوزيـــع الطبيعـــي المعيـــاري مضـــروبة  –إن القيمــة المعرضـــة للخطـــر تســـاوي إلــى الوســـط الحســـابي 
  بالانحراف المعياري للعوائد أي: 

   07321.0)04497.0(645.100075.0%)5(
,

  
kkktVaR  

الخسـارة القصـوى فتحسـب بجـداء القيمـة السـابقة مـع القيمـة أما القيمة النقديـة للقيمـة المعرضـة للخطـر والتـي تعـادل 
  ) السابقة كما يلي:47-3السوقية للأصل، وباستخدام العلاقة رقم (

   21348.73))04497.0(645.100075.0(1000%)5(
,,

  
kkktkt VVaR

  
  حيث تشير الإشارة السالبة إلى الخسارة.

بذات الأسلوب الذي تم اتباعه عند حساب القيمة المعرضة للخطر لعملية التمويل  ويمكن حساب الخسارة القصوى
  بالمرابحة المفترضة وذلك كما يلي:

78652.926))07321.0(1(1000%)5(, VaR kt  

إن القيمة القصـوى للخسـارة للفصـل المقبـل والتـي يمكـن أن تترتـب علـى القيـام بمـنح عمليـة التمويـل السـابقة مرابحـة 
تحسب من خلال طرح القيمة السوقية من القيمة التي تم الحصول عليها باستخدام أسلوب القيمة المعرضة للخطر 

  73.21348=  926.78652 – 1000الخسارة القصوى = أي:                         
) التالي يوضح القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية المعلمية الطبيعية مقابل المنهجية التاريخية 8-5إن الشكل رقم (

  لعملية التمويل بالمرابحة المفترضة.
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القيمة المعرضة للخطر لعملية التمويل بالمرابحة المفترضة ) 8-5(الشكل رقم 
 بالمنهجية المعلمية الطبيعية مقابل المنهجية التاريخية %5عند مستوى معنوية 

  

5% Parametric VaR 
= - 0.07321 

5%Historical  VaR  
=- 0.07273 
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  المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات الخاصة بتكرارات العوائد للعملية التمويلية المفترضة.
  على مستوى المحفظة التمويلية أو الاستثمارية. المعلميةحساب القيمة المعرضة للخطر بالمنهجية  -2-2

وضحنا في الجانب النظري أإن حساب القيمة المعرضة للخطر لمحفظة تمويلية أو استثمارية يتطلب منا كما 
القيام بعدة خطوات، وسنوضح هذه الخطوات بالتطبيق على محفظة التمويل بالمرابحة الخاصة بمصرف دبي 

  الإسلامي التي طبقنا عليها المنهجية التاريخية.
  رضة للخطر للأصول المكونة للمحفظةحساب القيمة المع -2-1- 2

والتــي  –كمــا أوضــحناها ســابقاً  –فــي هــذه المرحلــة يــتم حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر للأصــول الفرديــة للمحفظــة
) التــالي يوضــح القيمــة المعرضــة للخطــر الفرديــة 11-5والجــدول رقــم ( 232مرابحــةســيارات وبضــائع ممولــة تتضـمن 

  لكل من السيارات والبضائع المكونة لمحفظة التمويل بالمرابحة.
  المكونة لمحفظة التمويل بالمرابحةللأصول ) القيمة المعرضة للخطر الفردية 11-5والجدول رقم (

 بضائع - Parametric VaRالمنهجية الطبيعية المعلمية  راتسيا - Parametric VaRالمنهجية الطبيعية المعلمية 
 8,366,373.00 القيمة السوقية في الفترة الجارية 5,653,007.00 القيمة السوقية في الفترة الجارية

 0.08669 الوسط الحسابي للعوائد 0.15826 الوسط الحسابي للعوائد
 0.25506 المعياري للعوائدالانحراف  0.16844 الانحراف المعياري للعوائد

القيمة المعيارية للتوزيع الطبيعي 
القيمة المعيارية للتوزيع الطبيعي  1.64485 %5المعياري عند مستوى معنوية 

 1.64485 %5المعياري عند مستوى معنوية 

VaR5% -0.11880 VaR5% -0.33284 

والتي  VaR5%القيمة النقدية للـ 
 تعادل الخسارة القصوى

والتي  VaR5%القيمة النقدية للـ  671,572.59-
 تعادل الخسارة القصوى

-2,784,639.78 

 المصدر الجدول من إعداد الباحث
  
  ةمكونات القيمة المعرضة للخطر للمحفظوحساب تحديد  -2-2- 2

للخطر بالطريقة المعلمية لمحفظة المرابحة تتمثل في القيم المعرضة  يمة المعرضةاللازمة لحساب القإن المكونات 
بين  مصفوفة التباينات وتمام التبايناتو للخطر الفردية لأصول محفظة المرابحة المرتبة في صورة مصفوفة صف، 

  أصول المحفظة ومنقول مصفوفة القيم المعرضة للخطر الفردية لأصول محفظة المرابحة.
)، وللأصـل الثـاني (البضـائع) بلغـت 671,572.59ضـة للخطـر للأصـل الأول (السـيارات) بلغـت (إن القيمة المعر 

)2,784,639.78 .(  
والتــي تشــكل عناصــر قطرهــا الرئيســي التبــاين  –صــول محفظــة المرابحــة لأة التباينــات وتمــام التباينــات إن مصــفوف

  يلي: اهي كم -دلعوائد أصول المحفظة، وعناصر قطرها الثانوي التغاير لهذه العوائ

مصفوفة التباين وتمام التباين 
  =  لمحفظة التمويل بالمرابحة

  البضائع  السيارات  
  السيارات

 
0.028  0.031  

  
  0.065  0.031  البضائع

                                                 
 ) الخاص بالقيم الممثلة لعمليات التمويل بالمرابحة حسب فئات أصول محفظة المرابحة.7انظر الملحق رقم ( 232
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  إيجاد الانحراف المعياري للمحفظة وحساب القيمة المعرضة للخطر -2-3- 2

نقــوم أولاً بحســاب تباينهــا  –الــذي يمثــل الجــذر التربيعــي للتبــاين  –مــن أجــل حســاب الانحــراف المعيــاري للمحفظــة 
بمصــفوفة القيمــة المعرضــة صــلة جــداء مصــفوفة التباينــات وتمــام التباينــات والــذي يــتم حســابه مــن خــلال إيجــاد مح

ـــاتج الجـــداء الســـابق  ـــتم إيجـــاد محصـــلة ن وهـــو مصـــفوفة عمـــود مكونـــة مـــن  –للخطـــر لأصـــول المحفظـــة، وبعـــده ي
بحـة باسـتخدام منقول مصفوفة القـيم المعرضـة للخطـر للأصـول الفرديـة المكونـة لمحفظـة التمويـل بالمراب –عنصرين

  التالية:) 51-3رقم ( لاقةالع

VaRVaRVaR t

T

tpt 
,

 

  

















78.639,784,2

59.572,671
.

065.0031.0

031.0028.0
.78.639,784,259.572,671

,VaR pt  

 

  









95.771,201

68.553,104
.78.639,784,259.572,671  

 

06.033,79589.569100,077,632   

هـي محصـلة جـداء الانحـراف المعيـاراي (التذبـذب) للمحفظـة،  %5إن القيمة القصوى للخسارة عند مستوى معنويـة 
  :كما يلي )1.645بالقيمة الحرجة للتوزيع الطبيعي المعياري والبالغة (

  

  نتي كارلوو حساب القيمة المعرضة للخطر باستخدام منهجية محاكاة م - 3
يلي حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر باسـتخدام منهجيـة محاكـاة مـونتي كـارلو فـي المصـارف الإسـلامية سنبين فيما 

، وسـنقوم بتطبيـق على مستوى كل من العملية التمويلية أو الاستثمارية الواحـدة، والمحفظـة التمويليـة أو الاسـتثمارية
ــالمنهجيتين التاريخيــة الخطــوات المتعلقــة بــذلك علــى ذات البيانــات التــي تــم حســاب القيمــة المع رضــة للخطــر لهــا ب

  والطبيعية المعلمية.
حساب القيمة المعرضة للخطر باستخدام منهجية محاكاة مـونتي كـارلو علـى مسـتوى العمليـة التمويليـة  -3-1

  أو الاستثمارية
ارية لمصـرف إسـلامي فإنه لا توجد بيانات فعلية متاحة تتعلـق بعمليـة تمويليـة أو اسـتثم ا سابقاً نّ بيّ في الحقيقة وكما 

يمكن أن يتم إيضاح آلية حساب القيمة المعرضة للخطر بمنهجية محاكاة مونتي كارلو على أساسـها، لـذلك سـنقوم 
، والتي تتعلق بالقيم ) السابق8-5الجدول رقم (بإيضاح آلية الحساب بالاستناد إلى البيانات الافتراضية الواردة في 

  ممول مرابحة.الفصلية المفترضة لعوائد أصل ما 
المحسوب بناءً على  –، أما الوسط الحسابي للعوائد 1000تبلغ  tإن القيمة السوقية المفترضة للأصل في التاريخ 

)، وبافتراض أننا سنقوم 0.04497الانحراف المعياري يبلغ (و ) 0.00075فيبلغ ( –) 8-5معطيات الجدول رقم (
بــالتنبؤ مـن أجــل ذلــك كمـا أوضــحنا ســابقاً  %، فإننــا ســنقوم5 بحسـاب القيمــة المعرضــة للخطـر عنــد مســتوى معنويـة

01.713,307,1)645.1(06.033,795%)5(
,

VaR pt
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بالأســعار المســتقبلية للأصــل الممــول مرابحــة، وحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر علــى أســاس الأســعار المتنبــأ بهــا، 
  :كما يليوالتي تتناسب مع الإطار الزمني الذي يتم حسابها من أجله والذي اخترناه على أنه فصلي وذلك 

  ـــة مـــن خـــلال توليـــد سلاســـل مـــن القـــيم ) 55-3رقـــم (حســـاب ســـعر الأصـــل للفتـــرات التاليـــة باســـتخدام المعادل
، والمعلمـات الرئيسـة المتعلقـة بـه، والتـي تتمثـل tالمستقبلية لسعر الأصل بالاستناد إلى سعر الأصل في الفترة 

سلســـلة، طـــول  3500تـــم توليـــد فـــي متوســـط العائـــد علـــى الأصـــل وانحرافـــه المعيـــاري للفتـــرات الســـابقة، حيـــث 
كمـا هـو موضـح فـي الملـف المرفـق والمصـمم علـى برنـامج الجـداول الالكترونيـة  –فصـلاً  25السلسلة الواحدة 

يوضـح السلاسـل  ) التـالي9-5والشـكل رقـم (، )MonteCarlo-VaR-Murabaha-1-Asset(في الصـفحة 
 .المولدة الخاصة بمعدلات العائد للأصل المفترض باستخدام محاكاة مونتي كارلو

  
 المصدر: الشكل من إعداد الباحث

  قسـمة القيمـة فـي بحساب معدلات العائد المرتبطة بالأصل الممول مرابحة والمستمدة من القيم المولـدة للأصـل
كمـــا هـــو موضـــح فـــي الملـــف المرفـــق  –، 1ابقة وطـــرح النـــاتج مـــن الفتـــرة الجاريـــة علـــى القيمـــة فـــي الفتـــرة الســـ

 .)MonteCarlo-VaR-Murabaha-1-Asset(والمصمم على برنامج الجداول الالكترونية في الصفحة 

  سلســـلة،  3500إيجـــاد قيمـــة المئـــين الخـــامس لمعـــدلات العائـــد المحســـوب مـــن سلاســـل معـــدلات العائـــد البالغـــة
 ).0.07145-للخطر كنسبة من معدلات العائد والبالغ (والذي يشكل القيمة المعرضة 

 :حساب القيمة النقدية للقيمة المعرضة للخطر كما يلي 
55.928))07145.0(1(1000%)5(, VaR kt 

  حساب القيمة القصوى للخسارة للفصل المقبل والتـي يمكـن أن تترتـب علـى القيـام بمـنح عمليـة التمويـل السـابقة
القيمـة التـي تـم الحصـول عليهـا باسـتخدام أسـلوب القيمـة المعرضـة  مرابحة مـن خـلال طـرح القيمـة السـوقية مـن

 ي كارلو كما يلي:            تللخطر باستخدام أسلوب محاكاة مون
  71.4500=  928.55 – 1000الخسارة القصوى = 

) التـــالي يوضـــح القيمـــة المعرضـــة للخطـــر باســـتخدام منهجيـــة محاكـــاة مـــونتي كـــارلو مقابـــل 10-5إن الشـــكل رقـــم (
  لمنهجية التاريخية والمنهجية المعلمية الطبيعية لعملية التمويل بالمرابحة المفترضة.ا
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القيم المتوقعة لسلاسل الأسعار السوقية المستقبلية للأصل باستخدام ) 9-5(الشكل رقم 
 محاكاة مونتي كارلو 
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القيمة المعرضة للخطر باستخدام منهجية محاكاة مونتي كارلو مقابل ) 5-10(الشكل رقم 

لعملية التمويل % 5المنهجية التاريخية والمنهجية المعلمية الطبيعية عند مستوى معنوية 
 بالمرابحة المفترضة

  البيانات الخاصة بتكرارات العوائد للعملية التمويلية المفترضة.المصدر: الشكل من إعداد الباحث بالاستناد إلى 
التمويلية  المحفظةحساب القيمة المعرضة للخطر باستخدام منهجية محاكاة مونتي كارلو على مستوى  -2- 3

  أو الاستثمارية
علـى المحفظـة  إن حساب القيمة المعرضة للخطر كما بيناه سابقاً يتم وفق عدة خطـوات، سـيتم إيضـاحها بـالتطبيق

التمويليــة لعمليــة المرابحــة لمصــرف دبــي الإســلامي، والتــي تــم حســاب كــل مــن القيمــة المعرضــة للخطــر بالمنهجيــة 
  التاريخية والطبيعية المعلمية على أساسها.

  حساب القيمة المعرضة للخطر للأصول الفردية باستخدام أسلوب محاكاة مونتي كارلو -3-2-1
للمحفظـة التمويليـة لعمليـة المرابحـة، حيـث يـتم ولى لحساب القيمة المعرضة للخطر الأ المرحلةإن هذه الخطوة هي 

حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر لكــل أصــل مــن أصــول المحفظــة كمــا تــم ايضــاحه ســابقاً باســتخدام محاكــاة مــونتي 
وفـق مـا هـو موضـح فـي  –كارلو، وبحساب القيمة المعرضة للخطر للأصلين المكونين لمحفظة التمويل بالمرابحـة 

 ))MonteCarloVaR-Portfo(1st Asset(في الصـفحتين  Excelالملف المعد على برنامج الجداول الالكترونية 

 )0.12501-(، والتـــي بلغـــت للســـيارات لمصـــرف دبـــي الإســـلامي ))MonteCarloVaR-Portfo(2nd Asset(و
  ) 0.30621-وللبضائع (

 Monte Carlo Simulation VaRمنهجية محاكاة مونتي كارلو ) 12- 5الجدول رقم (
 البضائع  السيارات

 8,366,373.00 القيمة السوقية في الفترة الجارية 5,653,007.00 القيمة السوقية في الفترة الجارية
 0.08669 الوسط الحسابي للعوائد 0.15826 الوسط الحسابي للعوائد

 0.25506 الانحراف المعياري للعوائد 0.16844 الانحراف المعياري للعوائد
VaR5% -0.12528 VaR5% -0.30791 

  2,576,066.23 )الخسارة القصوى( VaR5%القيمة النقدية للـ   708,184.42 )الخسارة القصوى( VaR5%القيمة النقدية للـ 
 المصدر: من إعداد الباحث

5% Parametric VaR 
= - 0.07321 

5%Historical  VaR  
=- 0.07273 

5% 
MonteCarlo 

VaR 
= 

 - 0.07145 
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المســـتقبلية المتوقعـــة للأصـــل الأول للمحفظـــة التمويليـــة لعمليـــة ) التـــالي يبـــين قـــيم العوائـــد 11-5إن الشـــكل رقـــم (
  المرابحة لمصرف دبي الإسلامي وهو السيارات.

  
  المصدر: من إعداد الباحث

للمحفظة التمويلية لعملية  الثاني) التالي يبين قيم العوائد المستقبلية المتوقعة للأصل 12-5الشكل رقم (ف كذلك
  .البضائعالمرابحة لمصرف دبي الإسلامي وهو 

  

  
  المصدر: من إعداد الباحث

 للمرابحـــةحســـاب قيمـــة الانحـــراف المعيـــاري لكـــل أصـــل مـــن الأصـــول المكونـــة للمحفظـــة التمويليـــة  -3-2-2
 بالاستناد إلى معدلات العائد المحسوبة للسلاسل المتعلقة بقيمة الأصل باستخدام معادلة الفروق العشوائية.

 ةســتناد إلــى معــدلات العوائــد الخاصــإن حســاب قيمــة الانحــراف المعيــاري لكــل أصــل مــن أصــول المحفظــة يــتم بالا
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للمحفظة ) السيارات(قيم العوائد المستقبلية المتوقعة لمحفظة الأصل الأول ) 5-11(الشكل رقم 
  التمويلية لعملية المرابحة لمصرف دبي الإسلامي
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للمحفظة ) البضائع(قيم العوائد المستقبلية المتوقعة لمحفظة الأصل الثاني ) 5-12(الشكل رقم 
 التمويلية لعملية المرابحة لمصرف دبي الإسلامي 
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ـــالقيم المســـتقبلية المتنبـــأ بهـــا للأصـــلين المكـــونين لمحفظـــة التمويـــ رات والبضـــائع)، حيـــث يبلـــغ ال بالمرابحـــة (الســـيب
  ).0.25506) ولعوائد البضائع (0.16844الانحراف المعياري لعوائد السيارات (

  
 للمرابحةحساب قيمة معامل الارتباط بين عوائد كل أصل من الأصول المكونة للمحفظة التمويلية  -3-2-3

هنا يجب ان يتم حساب معامـل الارتبـاط الخطـي البسـيط بـين الأصـلين المكـونين لمحفظـة التمويـل بالمرابحـة وذلـك 
ســتناد إلــى معــدلات العوائــد الخــاص بــالقيم المســتقبلية المتنبــأ بهــا للأصــلين المكــونين لمحفظــة التمويــل بالمرابحــة بالا

  .)0.00485(حيث تبلغ قيمة معامل الارتباط  ت والبضائع)،را(السيا
  
  للمرابحةحساب مصفوفة التباين وتمام التباين بين الأصول المكونة للمحفظة التمويلية  -3-2-4

والتــي تشــكل عناصــر قطرهــا الرئيســي التبــاين  –إن مصــفوفة التباينــات وتمــام التباينــات لأصــول محفظــة المرابحــة 
  هي كما يلي: -لعوائد أصول المحفظة، وعناصر قطرها الثانوي التغاير لهذه العوائد

مصفوفة التباين وتمام التباين 
  لمحفظة التمويل بالمرابحة 

=  
  البضائع  السيارات  

  السيارات
 

0.03964 0.00027 
  

 0.08050 0.00027  البضائع
  
  حساب الانحراف المعياري للمحفظة التمويلية أو الاستثمارية  -3-2-5

القيم المعرضة للخطر الفردية لأصـول المحفظـة التمويليـة تنظيم إن حساب الانحراف المعياري يتم بداية من خلال 
ومـن ثـم  للمرابحة في صورة مصفوفة صف، ومصفوفة التباينات وتمام التباينات بين أصـول المحفظـة إلـى يسـارها،

  القيم المعرضة للخطر الفردية لأصول المحفظة التمويلية للمرابحة في صورة مصفوفة عمود كما يلي:
  


















23.066,576,2

42.184,708
.

08050.000027.0

00027.003964.0
.23.066,576,242.184,708VaR p

  

بعدها يتم حساب تباين المحفظة من خلال إيجاد محصلة جداء مصفوفة التباينات وتمام التباينات بمصفوفة القيمة 
المعرضــة للخطــر لأصــول المحفظــة التمويليــة أو الاســتثمارية (مصــفوفة العمــود) وبعــدها يــتم إيجــاد محصــلة نــاتج 

بمصفوفة القـيم  –الأصول المكونة للمحفظة  وهو مصفوفة عمود مكونة من عناصر عددها بعدد –الجداء السابق 
  المعرضة للخطر للأصول الفردية المكونة للمحفظة التمويلية أو الاستثمارية (مصفوفة صف)، وذلك كما يلي:

  02.859,405,065,555
28.559,207

34.776,28
.23.066,576,242.184,708 








VaR p

 

 ) وهــو555,065,405,859.02(البــالغ نحــراف المعيــاري (التذبــذب) للمحفظــة هــو الجــذر التربيعــي للتبــاين إن الا
  .)745,027.12يساوي (

  إيجاد القيمة القصوى للخسارة -3-2-6
% هـي محصـلة جـداء الانحـراف المعيـاري (التذبـذب) للمحفظـة، 5إن القيمة القصوى للخسارة عنـد مسـتوى معنويـة 

  ) كما يلي:1.645والبالغة (بالقيمة الحرجة للتوزيع الطبيعي المعياري 
  56.460,225,1)645.1(12.027,745%)5(

,
VaR pt
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  رف الإسلامية اوآلية تطبيقه في المص RAROCالخطربثالثاً: العائد على رأس المال المعدل 
العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر يـتم اسـتخدامه واعتبـاره كـأداة مـن أشرنا في الفصول السابقة إلـى أن معـدل 

اقتـــراح مؤشـــر معـــدل لـــه ليـــتم تطبيقـــه بحيـــث يتناســـب مـــع طبيعـــة أبـــرز أدوات قيـــاس المخـــاطر التشـــغيلية، وقـــد تـــم 
إن حساب العائد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر يـتم مـن خـلال حسـاب  ،وخصوصية العمل المصرفي الإسلامي

فــي المصــرف  حقــوق الملكيــةالصــافي المعــدل بــالخطر والخــاص بأصــحاب  الــدخلبســط هــذا المؤشــر المتمثــل فــي 
ج علـــى رأس المـــال الاقتصـــادي المحســـوب لكـــل مـــن مخـــاطر الائتمـــان والســـوق والتشـــغيل ، وقســـمة النـــاتالإســـلامي

(بشقيها مخاطر الأعمال ومخـاطر الأحـداث)، وفـق مـا تمـت مناقشـته واقتراحـه فـي الإطـار النظـري الخـاص بـذلك، 
  التالية: )7-4(وهو ما سنقوم بتطبيقه فيما يلي، وذلك باستخدام العلاقة رقم 

  
RANISharH =IncomeSharH   - CostSharH - (ProvISLB× k) 

RAROCISLB 
TECislbank = ECCR + ECMR + ECOR 

  
  
  المعدل للمصارف الإسلامية  حساب بسط مؤشر العائد على رأس المال المعدل بالخطر  -1

يتكون من ثلاث مكونـات هـي  العائد على رأس المال المعدل بالخطر المعدل للمصارف الإسلاميةإن بسط مؤشر 
  كما يلي:

الايرادات الخاص بأصحاب حقوق الملكية في المصرف الإسلامي والتـي تمثـل الـدخل التشـغيلي للمصـرف عـن  -أ
الدولي  سوريةالعام الذي يتم حساب قيمة المؤشر بالاستناد إلى البيانات المالية الخاصة به، وهو بالنسبة لمصرف 

ــاً لتقريــر المصــرف الســنوي لهــذا العــام  إجمــالي الــدخل التشــغيليبلــغ ي حيــث 2012الإســلامي العــام  للمصــرف وفق
)2,128,601,015 (.  
والتـي تمثـل المبـالغ التـي دفعهـا المصـرف  بأصحاب حقوق الملكية فـي المصـرف الإسـلاميالخاصة التكاليف  -ب

كجــزء مــن مســؤوليته فــي إدارة وتثميــر أمــوال أصــحاب الحســابات المشــاركة فــي الأربــاح بصــفته مضــارباً بالعمــل، 
الـدولي الإسـلامي كـل مـن نفقـات المـوظفين والمصـاريف التشـغيلية  سـوريةوتتضمن هذه التكاليف بالنسبة لمصـرف 

حيـــث يبلـــغ مجمـــوع هـــذه  والمخصصـــات المقابلـــة لأعبـــاء ومخـــاطر محتملـــة، ،فـــاءاتوالاطالأخـــرى، والاهتلاكـــات، 
 .)1,575,529,970.00التكاليف (  

ي يمثـل نسـبة والـذ kالخسائر المتوقعة والتي هي محصلة جداء المخصصـات بمعامـل تصـحيح المخصصـات  -ج
ل التي تم استخدامها في الأنشطة أموال المصرف التي استثمرها بضمانته وعلى مسؤوليته إلى إجمالي وعاء الأموا

التمويلية. إن المعلومـات التفصـيلية التـي تتعلـق بحجـم أمـوال الحسـابات الجاريـة التـي اسـتثمرها المصـرف بضـمانته 
) مـن أمـوال هـذه الحسـابات إلـى جانـب 0.30وعلى مسؤوليته غير متاحـة، لـذلك وبـافتراض أن المصـرف اسـتثمر (

نشـــطة التمويليـــة والاســـتثمارية ســـتقدر المصـــرف المشـــاركة فـــي الأحقـــوق الملكيـــة الخاصـــة بـــه، فـــإن إجمـــالي أمـــوال 
 اســتخدامها بالأنشــطة التمويليــة والاســتثماريةمــا إجمــالي وعــاء الأمــوال التــي تــم أ)، 13,522,750,832بحــوالي (
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الخسائر المتوقعة الخاصة بأصحاب حقوق الملكية  بناءً على ذلك فإن 233)39,756,711,082المتاح فهو يبلغ (
)، حيـــــــــــث بلغـــــــــــت إجمـــــــــــالي مخصصـــــــــــات الـــــــــــديون المشـــــــــــكوك فـــــــــــي تحصـــــــــــيلها 268,687,964.37تبلـــــــــــغ (

  .)0.34، ونسبة تعديل المخصصات ()789,939,111(
باســتخدام الملكيــة يحســب إذا بنــاءً علــى مــا ســبق فــإن الــدخل الصــافي المعــدل بــالخطر والخــاص بأصــحاب حقــوق 

  كما يلي:) 3-4المعادلة رقم (
RANISharH = IncomeSharH   - CostSharH - (ProvISLB× k) 

                 = 2,128,601,015- 1,575,529,970 – (789,939,111× 0.34) 
             = 284,383,080.63 

  
ــالخطر المعــدل للمصــارف  -2 ــد علــى رأس المــال المعــدل ب ــام لمؤشــر العائ حســاب رأس المــال الاقتصــادي كمق

  الإسلامية 
ومــن ثــم يــتم جمــع محصــلة ســوق والتشــغيل، ي يــتم لكــل مــن مخــاطر الائتمــان والإن حســاب رأس المــال الاقتصــاد

ورأس المــال الاقتصــادي لمخــاطر التشــغيل  ال الاقتصــادي لمخــاطر الائتمــانمــجماليــة التــي تشــكل رأس الالمبــالغ الإ
ورأس المال الاقتصادي لمخاطر السوق، لتشكل بمجموعها رأس المال الاقتصادي الذي يجب أن يكون متاحاً لدى 

قترحـة المصارف الإسلامية ليكون وسادة أمان في مواجهة المخاطر غيـر المتوقعـة. وسـنبين فيمـا يلـي المنهجيـة الم
طروحة لحسـاب رأس المـال الاقتصـادي للمصـارف الإسـلامية، آخـذين بعـين الاعتبـار ذه الأفي القسم النظري من ه

  خصوصية العمل المالي والمصرفي الإسلامي والتي تم بيانها سابقاً.
  
  حساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر الائتمان -2-1

تقدير الخسـائر غيـر المتوقعـة علـى  إن رأس المال الاقتصادي اللازم لمقابلة مخاطر الائتمان يتم حسابه من خلال
مستوى محفظة الائتمان بما تتضمنه من أصول ممولة بعمليات تمويلية واستثمارية متنوعة، والتي يتم تجميعها مع 

حسـاب رأس المـال الاقتصـادي علـى لتشكل إجمالي المخـاطر غيـر المتوقعـة للمحفظـة الائتمانيـة ليـتم بعـدها  بعض
ككل من خلال جداء المخاطر غير المتوقعة للمحفظة بمضـارب رأس المـال المحسـوب الائتمانية  محفظةالمستوى 

  باستخدام توزيع بيتا عند مستوى ثقة محدد.
ــــى البيا ــــالتطبيق عل ــــدولي نــــلأغــــراض حســــاب رأس المــــال الاقتصــــادي وب ات الماليــــة الخاصــــة بمصــــرف ســــورية ال

لمحفظـة التسـهيلات الائتمانيـة (ذمـم وأرصـدة الأنشـطة  غيـر المتوقعـة الائتمانية سنقوم بحساب الخسائرالإسلامي، 
وفق البيانات المتوافرة في القوائم المالية للمصرف واللازمة لإجراء عملية الحسـاب، والموزعـة علـى فئـات  التمويلية)
  التمويل.

صـورة أصـل كانـت فـي أإجمالي المبالغ التي تم التخلف عـن سـدادها سـواء سنبدأ بتحديد كمية التعرض والتي تمثل 
، والموضحة في مبلغ التمويل أو الأرباح المستحقة على مبالغ التمويل على مستوى المحفظة التمويلية والاستثمارية

  الدولي الإسلامي. سورية) التالي وفق البيانات المالية لمصرف 13-5الجدول رقم (
                                                 

 ).21-5لمزيد من التفاصيل انظر الجدول رقم ( 233
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 EAكمية التعرضات (الديون غير العاملة) ) 13- 5الجدول رقم (

المؤسسات الصغيرة  الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة
 والمتوسطة

الحكومة والقطاع 
 العام

 المجموع

2012 618,385,950 1,222,011,646 3,710,193,391 375,758,797 - 5,926,349,784 
2011 336,946,367 488,376,590 922,133,772 0.00 - 1,747,456,729 
2010 151,274,932 32,492,693 924,787,074 118,798,298 - 1,227,352,997 

2009 53,121,014 3,964,685 401,963,785 66,728,490 - 525,777,974 

2008 - - - - - - 
2007 - - - - - - 

 الدولي الإسلامي للأعمال المذكورة. سوريةالمصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المالية لمصرف 

جمــالي المبــالغ التــي تــم التخلــف عــن والتــي تمثــل إ PD، نحــدد احتمــالات الفشــل EAبعــد تحديــد كميــات التعــرض 
(أو محفظــة التمويــل حســب الفئــات) منســوبة إلــى قيمــة   أو الاســتثماريةو/ســدادها علــى مســتوى المحفظــة التمويليــة 

) التـــالي يوضـــح 14-5المحفظـــة التمويليـــة و/أو الاســـتثمارية (أو محفظـــة التمويـــل حســـب الفئـــات)، والجـــدول رقـــم (
  احتمالات الفشل حسب فئات التمويل.

  PDاحتمال الفشل ) 14-5الجدول رقم (
 الحكومة والقطاع العام المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الكبرىالشركات  التمويلات العقارية الأفراد السنة
2012 0.30 0.23 0.28 0.24 - 
2011 0.19 0.07 0.08 0.00 - 
2010 0.03 0.01 0.10 0.03 - 
2009 0.02 0.00 0.05 0.02 - 
2008 - - - - - 
2007 - - - - - 

 المصدر من إعداد الباحث
سـبة الخسـائر الفعليـة (متضـمنة تكـاليف الاسـتحواذ علـى وبيـع والتـي تمثـل ن LRبعد ذلك يتم تحديد معـدل الخسـارة 
) التــالي يوضــح الخســائر الفعليــة، ومعــدل الخســارة حســب 15-5، والجــدول رقــم (الضــمانات) إلــى كميــة التعــرض

 الدولي الإسلامي. سوريةفئات التمويل لمصرف 
 LRمعدل الخسارة ) 15-5الجدول رقم (

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة
الحكومة 
 والقطاع العام

2012 0.27 0.07 - - - 
2011 0.32 0.74 ‐ ‐ ‐ 

2010 0.38 0.81 0.47 1.00 ‐ 

2009 ‐ ‐ ‐ ‐ ‐ 

2008 ‐ 

2007 ‐ ‐ ‐ ‐ ‐ 

  المصدر: الجدول من إعداد الباحث
للمحفظــــة التمويليــــة و/أو واحتمــــال الفشــــل معــــدل الخســــارة بعــــد ذلــــك نقــــوم بحســــاب الانحــــراف المعيــــاري لكــــل مــــن 

  .2012) يوضحهما حسب فئات التمويل للعام 16-5، والجدول رقم (الاستثمارية
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  ) الانحراف المعياري لمعدل الخسارة واحتمال الفشل حسب فئات التمويل16-5الجدول رقم (
 المعياري لمعدل الخسارةالانحراف 

 الحكومة والقطاع العام المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة

2012 0.18 0.38 0.22 0.47 - 

 الانحراف المعياري لاحتمال الفشل

 الحكومة والقطاع العام والمتوسطةالمؤسسات الصغيرة  الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة

2012 0.01 0.00 0.02 0.01 - 

  المصدر: الجدول من إعداد الباحث

باســتخدام العلاقــة رقــم الآن يــتم حســاب الخســائر غيــر المتوقعــة للمحفظــة علــى مســتوى كــل فئــة مــن فئــات التمويــل 
  .)17-5موضح في الجدول رقم () التالية وتكون الخسائر غير المتوقعة حسب فئات التمويل كما هو 3-9(
 

 

 الخسارة غير المتوقعة حسب فئات التمويل) 17-5الجدول رقم (

 الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة
المؤسسات الصغيرة 

 المجموع الحكومة والقطاع العام والمتوسطة

2012 28,754,600.4 91,357,635.0 285,925,788.1 0.0 0.0 406,038,023.5 
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

بعدئذ يتم تحديد الوزن النسـبي بـين فئـات أو قطاعـات التمويـل بقسـمة كميـات التعـرض حسـب الفئـات علـى إجمـالي 
التمويـل حسـب كميـات التعـرض، والجـدول  التعرضات، ويتم بعدها حساب قيم معاملات الارتباط الثنائية بين فئـات

  الدولي الإسلامي. سوريةلمصرف  ) التالي يوضح النتائج الخاصة بذلك18-5رقم (
 الوزن النسبي بين فئات أو قطاعات العمليات التمويلية و/أو الاستثمارية) 18-5الجدول رقم (

الصغيرة المؤسسات  الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة
 والمتوسطة

الحكومة 
 المجموع والقطاع العام

2012 0.104 0.206 0.626 0.063 0.000 1 
 معاملات الارتباط بين فئات أو قطاعات العمليات التمويلية و/أو الاستثمارية

المؤسسات الصغيرة  الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد )2012السنة (
والقطاع العامالحكومة  والمتوسطة  

 0.000 0.744 0.928 0.988 0.000 الأفراد
 0.000 0.778 0.943 0.000 0.988 التمويلات العقارية
 0.000 0.939 0.000 0.943 0.928 الشركات الكبرى

 0.000 0.000 0.939 0.778 0.744 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 الحكومة والقطاع العام

المصدر: الجدول من إعداد الباحث
حسب كل فئـة،  الخسائر غير المتوقعة بين فئات أو قطاعات العمليات التمويلية و/أو الاستثماريةالآن يتم حساب 

التربيعـي لهـا وبـذلك يـتم تحديـد  ومن ثم يتم جمع الخسائر غير المتوقعـة علـى مسـتوى الفئـات الفرديـة وايجـاد الجـذر

 222
...
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 )12-3العلاقــة رقــم (الخســائر غيــر المتوقعــة علــى مســتوى المحفظــة التمويليــة و/أو الاســتثمارية وذلــك باســتخدام 
  :التالي )19-5، حيث يتم الحصول على النتائج الموضحة في الجدول رقم (التالية

  
  

  ) التالي:19-5بتطبيق العلاقة السابقة نحصل على النتائج المبينة في الجدول رقم (
 الخسائر غير المتوقعة بين فئات أو قطاعات العمليات التمويلية و/أو الاستثمارية) 19- 5الجدول رقم (

 الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد )2012السنة (
المؤسسات 
الصغيرة 
 والمتوسطة

الحكومة 
والقطاع 
 العام

 المجموع

 554,266,729,479,368 0 0 498,436,511,172,380 55,830,218,306,988  الأفراد

 55,830,218,306,988 التمويلات العقارية
 

3,179,333,699,172,800 0 0 3,235,163,917,479,790 

 3,677,770,210,345,180 0 0  3,179,333,699,172,800 498,436,511,172,380 الشركات الكبرى

المؤسسات الصغيرة 
 والمتوسطة

0 0 0 
 

0 0 

الحكومة والقطاع 
 العام

0 0 0 0 
 

0 

 7,467,200,857,304,330 0 0 3,677,770,210,345,180 3,235,163,917,479,790 554,266,729,479,368 المجموع

المتوقعة على مستوى محفظة  العمليات التمويليةالخسائر غير   86,412,967 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

  التالية:) 11-3رقم (وفق العلاقة  جل حساب رأس المال الاقتصادي فإننا سنحسب الخسائر المتوقعةأ ن ومنالآ
  

ومن ثم إيجاد قيمة معاملي ألفـا وبيتـا، وذلـك بـين كـل مـن الخسـائر المتوقعـة المحسـوبة وفـق فئـات التمويـل (متغيـر 
والخسائر غير المتوقعة الإجمالية لكل فئة من فئات التمويل (كمتغير تابع)، وبعدها نقوم بتحديـد ضـارب مستقل)، 

 %) حســب توزيــع بيتــا بعــد حســاب القيمــة المعياريــة لهــا،99.73أو مضــاعف رأس المــال عنــد مســتوى ثقــة محــدد (
  ) التالي:20-5كما هو موضح في الجدول رقم (

 لمتوقعة بين فئات أو قطاعات العمليات التمويلية و/أو الاستثماريةالخسائر ا) 20- 5الجدول رقم (

المؤسسات الصغيرة  الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد السنة
 والمتوسطة

الحكومة 
 الإجمالي والقطاع العام

2012 50,905,463 88,187,348 388,239,514 0 0 527,332,325 

 
beta alpha 

Confidence 
Level 

BetaInv CM 
 

 
8,265,562 777,125,704,686,501 0.9997 1.0000 7.50 

 
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

حســاب رأس المــال الاقتصــادي، والــذي هــو محصــلة جــداء ضــارب رأس المــال بالخســائر غيــر المتوقعــة يــتم أخيــراً و 
  التالية:  )24-3(وفق العلاقة رقم 
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Economic Capital = ULp . CM = 86,412,967 ×7.50 = 648,097,252.13 

  السوقحساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر  -2-2
ولـــى تتمثـــل بحســاب القيمـــة المعرضـــة مخـــاطر الســـوق ســيتم علـــى مــرحلتين الأإن حســاب رأس المـــال الاقتصــادي ل

الاقتصـادي بالاسـتناد للخطر للمحفظة التمويلية و/أو الاستثمارية للمصرف، والثانية تتمثل بإيجاد قيمـة رأس المـال 
  محفظة للمصرف وبعد تعديلها لتتوافق مع القيمة المعرضة للخطر الرقابية.هذه الللقيمة المعرضة للخطر ل

الاســتثمارية الممولــة مــن أمــوال /أو حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر لمحفظــة العمليــات التمويليــة و -2-2-1
  .باستثمارها بضمانته وعلى مسؤوليته المصرف الخاصة وأموال الحسابات الجارية التي يقوم

ن حسـاب رأس المـال الاقتصـادي الـلازم لمقابلـة مخـاطر السـوق يـتم مـن خـلال فـإكما أوضحنا في الجانـب النظـري 
ســنقوم فيمــا اســتخدام تقنيــة القيمــة المعرضــة للخطــر والتــي تعتبــر أداة الصــناعة المصــرفية الأهــم فــي هــذا المجــال، و 

الاســتثمارية الممولــة مــن أمــوال المصــرف /أو لمحفظــة العمليــات التمويليــة ويلــي بحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر 
لأغــراض حســاب رأس الخاصــة وأمــوال الحســابات الجاريــة التــي يقــوم باســتثمارها بضــمانته وعلــى مســؤوليته وذلــك 

المعلميــة التــي تمــت مناقشــتها فــي الجانــب النظــري،  الــدولي الإســلامي بالطريقــة ســوريةالمــال الاقتصــادي لمصــرف 
  ) التالية:31-3وذلك باستخدام المعادلة رقم (

VaRVaRVaRVaRVaR
T

i j
ijjiP   ..  

حيث ومن خلال العلاقة السابقة يتم إيجاد تباين المحفظة والذي ينـتج مـن ايجـاد محصـلة جـداء مصـفوفة التباينـات 
وتمام التباينات بمصفوفة القيمة المعرضة للخطر لأصول المحفظة، وبعده يتم إيجـاد محصـلة نـاتج الجـداء السـابق 

بمنقـــول مصـــفوفة القـــيم المعرضـــة للخطـــر للأصـــول الفرديـــة المكونـــة لمحفظـــة العمليـــات  –وهـــو مصـــفوفة عمـــود –
لكن وقبل حساب القيمة المعرضـة للخطـر هـذه  التمويلية والاستثمارية التي يتم حساب القيمة المعرضة للخطر لها.

الـــدولي  ســـوريةقـــوم مصـــرف فإنـــه يجـــب أولاً أن يـــتم تحديـــد العمليـــات التمويليـــة و/أو الاســـتثمارية  والمبـــالغ التـــي ي
  بتمويلها أو الاستثمار فيها.   -الذي يتم التطبيق على بياناته المالية  –الإسلامي 

والتـي يقـوم  بالقيمـة المعرضـة للخطـر تحديد مبالغ العمليات التمويلية و/أو الاستثمارية المتعلقة -2-2-1-1
  الدولي بتمويلها أو الاستثمار فيها. سوريةمصرف 

حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر لمحفظــة العمليــات التمويليــة والاســتثمارية الممولــة مــن أمــوال المصــرف جــل أمــن 
ن يــتم تحديــد أولاً أ، فإنــه يجــب الخاصــة وأمــوال الحســابات الجاريــة التــي يقــوم باســتثمارها بضــمانته وعلــى مســؤوليته

الـذي يـتم التطبيـق علـى بياناتـه  –الإسـلامي الـدولي  سـوريةيقـوم مصـرف العمليات التمويلية و/أو الاستثمارية التي 
فيهـــا، ومـــن ثـــم يـــتم حســـاب مبلـــغ القيمـــة المعرضـــة للخطـــر لمحفظـــة العمليـــات  بتمويلهـــا أو الاســـتثمار  -الماليـــة 

فيهــا وتتمثــل هــذه التمويليــة أو الاســتثمارية للمصــرف، ثــم يــتم حســاب قيمــة رأس المــال الاقتصــادي لمخــاطر الســوق 
نــه لا تتــوافر أرقــام تفصــيلية حــول هــذه أإلا ، ســابقاً بالمرابحــة والاستصــناع وإجــارة الخــدماتالعمليــات كمــا أوضــحنا 

ومــن ثــم ســنقوم الأنشــطة، لــذلك ســنعتمد علــى فئــات التمويــل التــي تمويلهــا بهــذه الصــيغ مباشــرة لاجــراء الحســابات، 
الخاصـة والحسـابات التـي يسـتثمرها مـن أموالـه عها على فئات التمويـل ز حسب تو  بتحديد نسبة تمويله لهذه الأنشطة

وحيـث أن محـل البحـث  -بضمانته وعلى مسـؤوليته، حيـث إنـه ونظـراً لعـدم تـوافر معلومـات دقيقـة فـي هـذا المجـال 
فسـيتم احتسـاب قيمـة هـذه التمـويلات علـى أسـاس  –ولا توجد أهمية كبيرة لدقـة الأرقـام إيضاح آلية الحساب وهنا ه
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، ممـا قـد يسـاهم فـي تضـخيم الجارية وحقوق الملكيـة) إلـى إجمـالي المحفظـة التمويليـةنسبة هذه الأموال (الحسابات 
وذلـك فـي  القيمة المحسوبة عن القيمة الفعلية التي من الممكن حسـابها لـو تـوافرت بيانـات ماليـة دقيقـة،أو تخفيض 

الحســـابات الجاريـــة مـــوال أ%) مـــن 30حـــال اســـتخدام مبـــالغ بنســـب تفـــوق أو تقـــل عـــن النســـبة المفترضـــة والبالغـــة (
  المبالغ المقدرة والتي يقوم المصرف باستخدامها في أنشطته التمويلية.) التالي يبين 21-5والجدول رقم ( للعملاء،

  ) حساب المبالغ المقدرة والتي يقوم المصرف باستخدامها في أنشطته التمويلية21-5والجدول رقم (
 يلية (بالصافي)إجمالي ذمم وأرصدة الانشطة التمو أولاً تحديد 

 
2009 2010 2011 2012 

 2,050,275,069 1,809,654,819 4,652,365,289 3,444,113,599 الأفراد
 5,383,210,219 6,733,153,363 5,608,606,764 1,455,159,309 التمويلات العقارية
 13,459,251,301 11,576,734,288 9,657,071,186 8,713,215,122 الشركات الكبرى

 1,562,913,488 4,850,683,154 4,425,198,392 3,108,420,944 متوسطةصغيرة و مؤسسات 
 44,631,348 0 7,833,609,156 0 قطاع عامحكومة و 
 22,500,281,425 24,970,225,624 32,176,850,787 16,720,908,974 الاجمالي

يستثمرها المصرف بضمانته وعلى مسؤوليته وأموال أصحاب حسابات الاسـتثمار المطلقـة التـي تشـكل ثانياً: تحديد مبالغ حقوق الملكية والحسابات الجارية التي 
 ، ونسب التمويلات المصرف وأصحاب حسابات الاستثمار من هذه الأموالبمجموعها إجمالي وعاء الأموال المتاحة للتمويل والاستثمار

 9,478,326,324 8,858,628,961 5,966,111,259 5,180,752,344 حقوق الملكية
 13,481,415,027 8,722,407,604 12,678,012,306 6,036,588,610 الحسابات الجارية (للعملاء)

نســـــب اســـــتخدام المصـــــرف للحســـــابات الجاريـــــة 
 بضماته وعلى مسؤوليته 

0.300 0.300 0.300 0.300 

الحســـــابات الجاريـــــة التـــــي يســـــتثمرها المصـــــرف 
 مسؤوليتهبضمانته وعلى 

1,810,976,583 3,803,403,692 2,616,722,281 4,044,424,508 

 26,233,960,250 32,123,829,308 54,224,299,561 42,820,663,353 حقوق أصحاب الاستثمار المطلق (إجمالي)
 39,756,711,082 43,599,180,550 63,993,814,512 49,812,392,280 إجمالي وعاء التمويل المتاح

تمــويلات أصــحاب حقــوق الملكيــة لمحفظــة  نســبة
التمويلات من اموالهم الخاصة والتي تم استثمارها 

 بضمانتهم
0.14036 0.15266 0.26320 0.34014 

نســـــبة تمـــــويلات أصـــــحاب حســـــابات الاســـــتثمار 
 المطلق لمحفظة التمويلات

0.85964 0.84734 0.73680 0.65986 

 1.00 1.00 1.00 1.00 مجموع النسب (الأوزان)
 إجمالي ذمم وأرصدة الانشطة التمويلية (بالصافي) الممولة من أموال المصرفحسب توزيعها قطاعياً على فئات التمويل ثالثاً: تحديد 
 2009 2010 2011 2012 

 697,375,566 476,303,096 710,246,023 483,420,040 الأفراد
 1,831,032,007 1,772,173,211 856,229,122 204,247,959 التمويلات العقارية
 4,577,996,941 3,047,008,923 1,474,281,570 1,222,997,640 الشركات الكبرى

 531,605,585 1,276,705,026 675,565,946 436,301,804 مؤسسات صغيرة ومتوسطة
 15,180,798 0 1,195,905,610 0 حكومة وقطاع عام

 7,653,190,897.358 6,572,190,257.165 4,912,228,271.301 2,346,967,443.404 الاجمالي

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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حساب القيمة المعرضة للخطر الفردية على مستوى فئات القطاعات التمويلية التي يقوم مصرف  -2-2-1-2
  الدولي بتمويلها أو الاستثمار فيها سورية

فــي هــذه المرحلــة يــتم حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر الفرديــة علــى مســتوى فئــات القطاعــات التمويليــة التــي تشــكل 
كمـا أوضـحناها سـابقاً عنـد إيضـاح آليـة حسـاب القيمـة المعرضـة  –مجموعها إجمالي محفظـة التمـويلات الصـافية ب

ة المعرضــة للخطــر الفرديــة علــى مســتوى ) التــالي يوضــح القيمــ22-5والجــدول رقــم ( –للخطــر بالطريقــة المعلميــة 
  فئات قطاعات التمويل.

الدولي الإسلامي   سوريةالتي يمولها مصرف  الفردية على مستوى فئات قطاعات التمويل) القيمة المعرضة للخطر 22- 5الجدول رقم (
  Parametric VaR المعلمية المنهجية الطبيعيةب

  الكبرىالشركات  التمويلات العقارية الأفراد 
المؤسسات 
الصغيرة 
  والمتوسطة

الحكومة 
  والقطاع العام

القيمـــــة الســـــوقية فـــــي الفتـــــرة 
 الجارية

1,352,899,502.95 3,552,178,212.40 8,881,254,359.70 1,031,307,902.55 29,450,550.04 

 0.33333- 0.28487 0.59157 1.43169 0.20132 الوسط الحسابي للعوائد

 0.57735 0.77126 0.43751 1.61025 0.45961 للعوائدالانحراف المعياري 

القيمــــــة المعياريــــــة للتوزيــــــع 
الطبيعي المعياري عند مسـتوى 

 %5معنوية 
1.64485 1.64485 1.64485 1.64485 1.64485 

VaR5% -0.55467 -1.21694 -0.12808 -0.98374 -1.28299 

 VaR5%القيمــة النقديــة للـــ 
 والتي تعادل الخسارة القصوى

750,414,618.40 4,322,782,855.10 1,137,527,521.49 1,014,536,435.82 37,784,761.72 

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
  
  تحديد وحساب مكونات القيمة المعرضة للخطر للمحفظة - 2-1-3- 2

علــى مســتوى محفظــة فئــات القطاعــات إن المكونــات اللازمــة لحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر بالطريقــة المعلميــة 
تتمثــل فــي القــيم المعرضــة للخطــر الفرديــة  الــدولي بتمويلهــا أو الاســتثمار فيهــا ســوريةالتمويليــة التــي يقــوم مصــرف 

لفئــات قطاعــات التمويــل مرتبــة فــي صــورة مصــفوفة صــف، ومصــفوفة التباينــات وتمــام التباينــات بــين أصــول فئــات 
  قطاعات التمويل ومنقول مصفوفة القيم المعرضة للخطر الفردية لفئات قطاعات التمويل.

ة للخطــر الفرديــة لفئــات قطاعــات التمويــل ومصــفوفة التباينــات ) التــالي يبــين القــيم المعرضــ23-5إن الجــدول رقــم (
والتــي تشــكل عناصــر قطرهــا  فئــات القطاعــات التمويليــةوتمــام التباينــات لفئــات قطاعــات التمويــل المكونــة لمحفظــة 

  الرئيسي التباين لعوائد فئات قطاعات التمويل للمحفظة، وعناصر قطرها الثانوي التغاير لهذه العوائد.
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) القيم المعرضة للخطر الفردية ومصفوفة التباينات وتمام التباينات لفئات قطاعات التمويل المكونة 23-5دول رقم (الج
 لمحفظة فئات القطاعات التمويلية

 الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد 
المؤسسات الصغيرة 

 والمتوسطة
الحكومة والقطاع 

 العام
القيمة المعرضة 

  37,784,761.7  1,014,536,435.8  1,137,527,521.5  4,322,782,855.1  750,414,618.4 للخطر 

 ين المشتركالتبامصفوفة 

 الشركات الكبرى التمويلات العقارية الأفراد 
المؤسسات الصغيرة 

 والمتوسطة
الحكومة والقطاع 

 العام
 0.265 0.239- 0.190- 0.148 0.211 الأفراد

 0.181 0.730 0.364- 2.593 0.148 التمويلات العقارية
 0.238- 0.132 0.191 0.190- 0.190- الشركات الكبرى

المؤسســـــات الصـــــغيرة 
 0.302- 0.595 0.132 0.730 0.239- والمتوسطة

 0.333 0.302- 0.238- 0.181 0.265 الحكومة والقطاع العام
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

  
  المعياري للمحفظة وحساب القيمة المعرضة للخطرإيجاد الانحراف  - 2-1-4- 2

نقــوم أولاً بحســاب تباينهــا  –الــذي يمثــل الجــذر التربيعــي للتبــاين  –مــن أجــل حســاب الانحــراف المعيــاري للمحفظــة 
والــذي يــتم حســابه مــن خــلال إيجــاد محصــلة جــداء مصــفوفة التباينــات وتمــام التباينــات بمصــفوفة القيمــة المعرضــة 

 5وهــو مصــفوفة عمــود مكونــة مــن  –للخطــر لأصــول المحفظــة، وبعــده يــتم إيجــاد محصــلة نــاتج الجــداء الســابق 
للأصـول الفرديـة المكونـة لمحفظـة التمويـل بالمرابحـة باسـتخدام بمنقول مصـفوفة القـيم المعرضـة للخطـر  –عناصر 

  ) التالية:51-3العلاقة رقم (

VaRVaRVaR t

T

tpt 
,

 
 

608.997,329,366,00,000.00,889,004,953,719,614
,

VaR pt
 

ي (التذبـذب) للمحفظـة، هـي محصـلة جـداء الانحـراف المعيـار  %5إن القيمة القصوى للخسارة عنـد مسـتوى معنويـة 
  ) كما يلي:1.645الطبيعي المعياري والبالغة (بالقيمة الحرجة للتوزيع 

    

حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر لقيــاس مخــاطر الســوق فــي المصــارف الإســلامية وفــق المــدخل  -2-2-2
  التنظيمي

، يتطلـب إن حساب القيمة المعرضة للخطر لقياس مخاطر السوق في المصارف الإسلامية وفق المدخل التنظيمـي
أن تتم معايرة القيمة المعرضة للخطر لمحفظة التمويلات الخاصة بفئات قطاعات التمويل للمصرف بمعامل ثبـات 

,250.0612,055,735)645.1(608.997,329,366,7%)5(
,

VaR pt
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) كمــا ذكرنــا ســابقاً، وذلــك وفقــاً لجــودة النمــوذج المســتخدم والــذي يــتم تحديــده بالاختبــارات 4 -3تتــراوح قيمتــه بــين (
ن الاختبــارات العكســية ليســت محــور عملنــا الآن، ولأننــا لســنا لأ 3.5ســنفترض أن قيمــة هــذا المعامــل  -العكســية، 

وكـذلك معـايرة  –بصدد حساب قيم دقيقة، إنما شرح الآلية المقترح لحساب رأس المال الاقتصـادي لمخـاطر السـوق 
القيمة المعرضة للخطر للمحفظة بمسـتوى المعنويـة مـن مسـتوى المعنويـة الـذي تـم حسـاب القيمـة المعرضـة للخطـر 

ـــــده  ـــــة 5مـــــن عن ـــــابي  %)95% (يكـــــافئ مســـــتوى ثق ـــــة الرق ـــــى مســـــتوى المعنوي ـــــة 0.03إل % ((يكـــــافئ مســـــتوى ثق
  التالية: )32-3( وذلك باستخدام العلاقة %)،99.97

 
 


 



1
1

10
1

1

1

... RCFVaRVaRR  

,086.9888,030,460
1.645

3.432
  3.5  ,250.0612,055,735 VaR R  

  
/أو العمليــــات التمويليــــة و رأس المــــال الاقتصــــادي لمخــــاطر الســــوق المرتبطــــة بمحفظــــةحســــاب  -2-2-3

الاســتثمارية الممولــة مــن أمــوال المصــرف الخاصــة وأمــوال الحســابات الجاريــة التــي يقــوم باســتثمارها بضــمانته 
  وعلى مسؤوليته

إن حساب رأس المال الاقتصادي لمخـاطر السـوق المرتبطـة بمحفظـة العمليـات التمويليـة و/أو الاسـتثمارية الممولـة 
، يتطلـب منـا الجارية التي يقوم باستثمارها بضمانته وعلى مسـؤوليتهمن أموال المصرف الخاصة وأموال الحسابات 

تم المتعلقة بإدارة المخاطر لديه والـذي يـ ختاره المصارف للأغراض الداخليةالذي ينقوم بتعديل مستوى المعنوية  أن
لذي يـتم ا%) إلى مستوى المعنوية 95% (يكافئ مستوى ثقة 5ولنفترض أنه  حساب القيمة المعرضة للخطر عنده
، كمــا يتطلــب منــا إذا كانــت القيمــة %)99.97% (يكــافئ مســتوى ثقــة 0.03 حســاب رأس المــال الاقتصــادي عنــده

المعرضــة للخطــر المحســوبة أساســاً غيــر ســنوية، معايرتهــا إلــى قيمــة معرضــة للخطــر ســنوية بجــدائها بجــذر القيمــة 
ها يتم طرح متوسط العائد السـنوي (الأربـاح الصـافي ) التي تمثل أيام العمل أو المتاجرة المتاحة سنوياً، وبعد250(

الســنوية) مــن القيمــة الناتجــة، باعتبــار أن الأربــاح تشــكل مخفــف صــدمات لمواجهــة الخســائر غيــر المتوقعــة  قبــل 
د هــذه الخســائر لــرأس المــال، وبــذلك يــتم تحديــد رأس المــال الاقتصــادي لمخــاطر الســوق، حيــث يــتم إجــراء مــا امتــدا

  ) التالية:33-3معادلة رقم (سلف باستخدم ال
 
 

 
  







year
R

RyearEC VaRVaRVaR 
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,505.241,594,6230600,449,87
10

250
.

3.432

1.645
  ,086.9888,030,460 VaR EC

  

  )41,594,623,505.2إذاً إن رأس المال الاقتصادي اللازم لمقابلة مخاطر السوق يكافئ (
  
  حساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر التشغيل -2-3

ن مخاطر التشغيل التي يتم حساب رأس المال الاقتصادي لمواجهتها تتمثل في مخاطر الأحداث أأشرنا سابقاً إلى 



 209

الإطار النظري لحساب كـلا النـوعين مـن المخـاطر فـي المصـارف الإسـلامية عنـد  أوضحناومخاطر الأعمال، وقد 
هذا الإطـار النظـري إلـى الحديث عن كيفية اشتقاق رأس المال الاقتصادي لمخاطر التشغيل، وسنقوم الآن بتحويل 

  الدولي الإسلامي. سوريةآلية عملية لحساب هذه المخاطر في المصارف الإسلامية بالتطبيق على مصرف 
  
  الأحداثحساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر  -2-3-1

احتمـال وقـوع الحـدث فـإن علينـا أن نقـدر بدايـة  الأحـداثمن أجل حساب رأس المال الاقتصادي الخـاص بمخـاطر 
وبعد تقدير الاحتمال في هذه الحالة يـتم حسـاب حجـم المخـاطر المرتبطـة بالحـدث ضـمن  في المصرف الإسلامي،

  فئة معينة من فئات المخاطر كما هو موضح فيما يلي:
  
  الإسلامي الدولي سورية مصرفث في احتمال وقوع الأحداقدير ت -2-3-1-1

في سرقة أمـوال منقولـة إلـى المصـرف  رئيسان تمثل الأولف محل الدراسة حدثان وقع في المصر  2012في العام 
، والثـاني تمثـل فـي سـرقة مكتـب وفـرع للمصـرف. المركزي من مكتب القامشلي إلى المصرف المركـزي فـي الحسـكة
  ) التالية:4-4رقم (قبل باستخدام العلاقة وعليه فإننا سنقوم بحساب احتمال وقوع هذين الحدثين في المست

N
m

PE
j

j

j
  

وفقـــاً لإفصـــاحات  –m1 إن الحـــالات الموفقـــة لوقـــوع الحـــدث المتمثـــل بســـرقة أمـــوال أثنـــاء نقلهـــا للمصـــرف المركـــزي
مــا أ والمــذكورة أعــلاه، 2012هــي حالــة واحــدة تلــك التــي تمــت فــي العــام  – 2012و 2007المصــرف بــين عــامي 

–موال إلى المصرف المركزي من فروع المصرف ومكاتبـه فسـنفترض أنهـا لعمليات نقل الأ N1 الحالات الإجمالية
تبلغ حالة واحدة شهرياً لكل فرع أو مكتب، وبالتـالي فـإن عـدد الحـالات الإجماليـة هـو محصـلة  –ولغايات الحساب 

بعـدد الفـروع والمكاتـب كمـا  التـي عمـل فيهـا كـل فـرع بعدد أشهر السنةالمرجحة  جداء عدد سنوات العمل للمصرف
  التالي: )24-5رقم (هو موضح في الجدول 

) عدد الحالات الإجمالية الموافقة لحدث نقل أموال من فروع ومكاتب المصرف إلى المصرف 24-5الجدول رقم (
  المركزي

  المجموع  عدد الشهور المعتبرة  /المكاتبعدد الفروع  العام
2007  4  2234  8  
2008  8 12 96  
2009  14 12 168 
2010  16 12 192 
2011  25 12 300 
2012  18 12 216 

  N1 980الحالات الإجمالية 
  المصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى البيانات المتاحة في تقارير المصرف للاعوام المذكورة.

                                                 
 ) لم يكن فيه إلا فرعان في دمشق وحلب فقط، حيث لم تتوفر معلومات دقيقة حول ذلك.2007بافتراض أن عام البدء ( 234
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  يبلغ: PE1للمصرف المركزي وقوع الحدث المتمثل بسرقة أموال أثناء نقلهاإذاً وبالاستناد إلى ما سبق فإن احتمال 

00102.0
980

1
1

PE  

  
وفقاً لإفصاحات  –m2هذا الحالات الموفقة لوقوع  أما فيما يتعلق بتقدير احتمال سرقة فرع أو مكتب للمصرف فإن

مـــا أ كمـــا هـــو مـــذكور أعـــلاه. 2012هـــو حالتـــان اثنتـــان تمتـــا فـــي العـــام  – 2012و 2007المصـــرف بـــين عـــامي 
كمـا هـو موضـح فـي الجـدول  18فتبلـغ  2012التـي تمثـل عـدد المكاتـب والفـروع فـي العـام  N2الحالات الإجماليـة 

  أعلاه.
مكتـب أو فـرع للمصـرف مـن فروعـه ومكاتبـه وقـوع الحـدث المتمثـل بسـرقة إذاً وبالاستناد إلـى مـا سـبق فـإن احتمـال 

  يبلغ: PE2القائمة 

05556.0
18

2
2

PE  

  
  الإسلامي الدولي سورية مصرففي  المرتبطة بالأحداث الواقعةالمتوقعة  الخسارةحساب حجم  -2-3-1-2

 ســوريةإن حســاب حجــم المخــاطر المرتبطــة بالأحــداث الواقعــة ضــمن فئتــي المخــاطر اللتــين تعــرض لهمــا مصــرف 
يتم بإيجـاد محصـلة جـداء الاحتمـال الخـاص بالحـدث الفـردي فـي  والذي تمثل المخاطر المتوقعة، الدولي الإسلامي

  ضمن هذه الفئة الواحدة للأحداث وذلك كما يلي: حجم العمليات المتوقع القيام بها
  حجم العمليات المتوقع القيام بها  ضمن هذه الفئة  ×  الاحتمال الخاص بها  =  موالمخاطر المتوقعة المرتبطة بنقل الأحجم ال

  = 0.00102 × 12,871,817,743.00  

  =  13,134,507.90  

بسرقة فروع  حجم المخاطر المتوقعة المرتبطة
  أو مكاتب

  حجم الأموال المتاحة في صناديق الفروع والمكاتب ×  الاحتمال الخاص بها =

  = 0.05556 × 1,129,523,557.00  
  =  62,751,308.72  
يكـافئ الأرصـدة الموجـودة لـدى المصـرف المركـزي نه تم افتراض أن حجم عمليات نقـل الأمـوال أتجدر الإشارة إلى 

ن تتعــرض للســرقة مــن فــروع ومكاتــب المصــرف هــي تلــك أ، وأن حجــم الأمــوال التــي يمكــن 2012فــي نهايــة العــام 
  المتاحة في خزينة المصرف في نهاية ذات العام.

  :) التالية35-3العلاقة رقم (تحسب باستخدام إن المخاطرة المتوقعة الإجمالية للأحداث 
.6275,885,816.9013,134,507.7262,751,308

,,


j
jERPER ELEL  

  
 الإسـلامي الـدولي سـورية مصـرففـي  المرتبطة بالأحـداث الواقعـةغير المتوقعة  الخسارةحساب  -2-3-1-3

  على مستوى الاحداث الفردية
المخــاطر غيــر المتوقعــة جــل حســاب المخــاطر غيــر المتوقعــة لمحفظــة مخــاطر الأحــداث، يجــب بدايــة حســاب أمــن 

مـن المصـرف  على مستوى الحدث الفردي، أي حساب المخاطر غير المتوقعـة لكـل مـن حـدث سـرقة أمـوال منقولـة
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وســنقوم بإيضــاح آليــة الحســاب هــذه بوضــع  ،، وحــدث ســرقة فــرع أو مكتــب تــابع للمصــرفإلــى المصــرف المركــزي
(الأرقــام الموضــحة كخســارة  أرقــام افتراضــية فــي الحالــة التــي لا تتــوافر فيهــا بيانــات فعليــة للمصــرف محــل الدراســة

حســابها كمــا هــو  مإن المخــاطر غيــر المتوقعــة علــى مســتوى الحــدث الفــردي يــت علــى ســبيل الإيضــاح. فعليــة) وذلــك
والجـدول رقـم ، ) التاليـة36-3المعادلـة رقـم (وذلـك باسـتخدام  الفرديـة ئتمان غير المتوقعةالحال بالنسبة لمخاطر الا

  ) التالي يوضح قيم المتغيرات اللازمة لحساب المخاطر غير المتوقعة للأحداث.5-25(
  

 

 المخاطر غير المتوقعة للأحداث المتوقعة للأحداث وقيم المتغيرات اللازمة لحساب غير الخسائر )25-5الجدول رقم (
 سرقة مكاتب وفروع سرقة اموال منقولة السنة  البيان

 1,129,523,557.00 12,871,817,743.00 2012  قيمة الفئة التي وقع الحدث فيها

 EAكمية التعرضات (الديون غير العاملة) 
2012 10,000,000.00 75,000,000.00 

2007-2011 0 0 

 PDاحتمال الفشل 
2012 0.00078 0.06640 

2007-2011 - - 

 الخسارة الفعلية
2012 10,000,000.00 75,000,000.00 

2007-2011 - - 

 LRمعدل الخسارة 
2012 1.0 1.0 

2007-2011 - - 
 0.43301 0.43301 2012 الانحراف المعياري لمعدل الخسارة
 0.02875 0.00034 2012 الانحراف المعياري لاحتمال الفشل
 3,049,599.92 4,757.47 2012 الخسارة غير المتوقعة حسب الحدث
 0.882 0.118 2012 الوزن النسبي بين فئات الحدث

 المذكورةعوام نات المتاحة في تقارير المصرف للأالبياقيم افتراضية و المصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى 
 

 الإسـلامي الـدولي سـورية مصـرففـي  المرتبطة بالأحـداث الواقعـةغير المتوقعة  الخسارةحساب  -2-3-1-4
  على مستوى محفظة الأحداث

شــأن أغلــب مخــاطر الأحــداث،  اشــأنه نأحــداث التــي تعــرض لهــا المصــرف محــل الدراســة كمــا يبــدو بوضــوح الأإن 
الــبعض، حيــث إن الاحتمــالات المتعلقــة بحــدوث ســرقة أمــوال منقولــة، أو ســرقة فــرع أو مكتــب  مســتقلة عــن بعضــها

للمصـرف مـن الحــالات التـي لا علاقــة لهـا ببعضـها الــبعض، لـذلك فإنــه بالإمكـان افتـراض أن معامــل الارتبـاط بــين 
باســـتخدام حســـابها  هـــذين الحـــدثين معـــدوم وبالتـــالي فـــإن الخســـائر غيـــر المتوقعـــة لمحفظـــة مخـــاطر الأحـــداث يمكـــن

  كما يلي:) 37-3العلاقة (

88.154084.321,374,292.599,049,3779.047.757,4014.0ULwUL i

2

1i

2

iPER,
 

  
 الــدولي ســورية مصــرففــي  الأحــداث الواقعــةمخــاطر المرتبطــة برأس المــال الاقتصــادي حســاب  -2-3-1-5

  الإسلامي
إن حساب رأس المال الاقتصادي يتطلب منا إيجاد قيمة معاملي ألفـا وبيتـا بـين كـل مـن خسـائر الأحـداث المتوقعـة 

 222
...
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% (يكــــافئ مســــتوى معنويــــة 99.97ومــــن ثــــم اســــتخدام قــــيم هــــاتين المعلمتــــين عنــــد مســــتوى ثقــــة وغيــــر المتوقعــــة 
لقيام به عند حساب رأس المال وفق ما تم احداث قيمة مضاعف رأس المال لمخاطر الأ لحسابوذلك ، %)0.03

  العلاقة التالية:الاقتصادي لمخاطر الائتمان والذي اوضحناه سابقاً حيث يتم حساب رأس المال الاقتصادي ب
  

ECER = ULER,P× CM = 1540.88 × 7.5 = 11,556.63 
 

  الأعمالحساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر  -3-2- 2
لحساب مخاطر الأعمال هما المدخل القـائم علـى المحاسـبة التاريخيـة، والمـدخل أوضحنا سابقاً أن مدخلين رئيسين 

ى أن مدخل المحاسبة التاريخية يعتمد بشكل كبير على شارة إلالقائم على تحليل محاكاة مونتي كارلو، وقد تمت الا
البيانــات الخاصــة بالعوائــد سلســلة زمنيــة طويلــة وكافيــة مــن البيانــات التاريخيــة، ويــتم فــي إطــاره الحاجــة إلــى تعــديل 

والتكـــاليف التـــي يتحملهـــا أصـــحاب حقـــوق الملكيـــة مـــن القـــيم الشـــاذة. حيـــث يجـــب علينـــا إزالـــة المكاســـب والخســـائر 
المتعلقة بالأنشطة الائتمانية والتجارية، وكذلك تعديل البيانـات مـن أي قـيم اسـتثنائية، قبـل أن نسـتطيع تقـدير القيمـة 

  ين) وعوائد الأعمال الباقية الخاصة بالمصرف الإسلامي والقيمة المتوقعة لتكاليفه الثابتة.المتوقعة والتذبذبات (التبا
وحيث إن مثل هذه السلسـلة الطويلـة غيـر متاحـة بالنسـبة لبيانـات المصـرف الـذي يـتم إيضـاح آليـة تطبيـق حسـاب  

بدرجــة كبيــرة علــى البيانــات  لا يعتمــدتحليــل محاكــاة مــونتي كــارلو  أســلوبرأس المــال الاقتصــادي عليــه، وبمــا أن 
المعدلة المتعلقة بالأرباح والخسائر الخاصـة بأصـحاب حقـوق الملكيـة فـي المصـرف، فإنـه يعتبـر الأسـلوب الأنسـب 

  للتطبيق. 
  إن حساب رأس المال الاقتصادي وفق أسلوب محاكاة مونتي كارلو يمر بالمراحل التالية:

  للعوائد والتكاليف الثابتـة (ثابتـة + متغيـرة ثابتـة) الخاصـة بأصـحاب إيجاد الوسط الحسابي والانحراف المعياري
 حقوق الملكية في المصرف

 .تحديد القيمة المتوقعة للعوائد الخاصة بأصحاب حقوق الملكية في المصرف 
  الخاصة بأصحاب حقوق الملكية في المصرفالثابتة تحديد القيمة المتوقعة للتكاليف. 
 عوائد المتوقعة.حساب الانحراف المعياري لل 
 .حساب رأس المال الاقتصادي لمخاطر الأعمال 

 
إيجــاد الوســط الحســابي والانحــراف المعيــاري للعوائــد والتكــاليف الثابتــة (ثابتــة + متغيــرة ثابتــة)  -2-3-2-1

 الخاصة بأصحاب حقوق الملكية في المصرف
أســلوب محاكــاة مــونتي كــارلو يتمثــل لحســاب رأس المــال الاقتصــادي لمخــاطر الأعمــال باســتخدام إن نقطــة البــدء 

(التــي تضــم التكــاليف  بالقيــام بايجــاد قيمــة الوســط الحســابي والانحــراف المعيــاري لكــل مــن العوائــد والتكــاليف الثابتــة
الخاصــة بأصــحاب حقــوق الملكيــة فــي المصــرف،  الثابتــة والتكــاليف المتغيــرة الثابتــة غيــر المرتبطــة مباشــرة بالعوائــد)

انـات التاريخيـة للمصـرف الـذي يـتم إيضـاح آليـة حسـاب رأس المـال الاقتصـادي لمخـاطر الأعمـال وبالعودة إلـى البي
لكـل مـن التكـاليف نجد أن قيمة الوسط والانحراف  –الدولي الإسلامي  سوريةوهو مصرف  –بالاستناد إلى بياناته 

  ) التالي:26-5والعوائد بلغت القيم الموضحة في الجدول رقم (
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الدولي الاسلامي ووسطها الحسابي وانحرافها  سورية) قيم العوائد والتكاليف الخاصة بأصحاب حقوق الملكية لمصرف 26- 5الجدول رقم (
  المعياري 

الربح الصافي لأصحاب  السنة
 حقوق الملكية

 (غير المرتبطة مباشرة بالعوائد) الخاصة بأصحاب حقوق الملكيةالثابتة التكاليف 

إدارية مصاريف  نفقات الموظفين
 ىوعمومية/تشغيلية أخر 

الاستهلاكات 
 والاطفاءات

 إجمالي التكاليف

2007 215,746,439.0 43,463,269.0 100,121,281.0 6,478,388.0 150,062,938.0 

2008 134,736,482.0 143,720,874.0 99,937,509.0 52,990,353.0 296,648,736.0 

2009 267,164,718.0 215,949,533.0 173,437,577.0 97,040,940.0 486,428,050.0 

2010 745,699,771.0 326,739,964.0 243,655,571.0 104,089,704.0 674,485,239.0 

2011 873,395,821.0 450,775,302.0 319,388,010.0 151,113,404.0 921,276,716.0 

2012 600,449,870.0 509,920,088.0 492,744,688.0 138,442,064.0 1,141,106,840.0 

 611,668,086.5 91,692,475.5 238,214,106.0 281,761,505.0 472,865,516.8 الوسط الحسابي
الانحراف 
 المعياري

281,038,284.8 164,730,863.9 137,713,878.3 49,426,651.2 343,538,077.2 

 المصدر: من إعداد الباحث

  
 الخاصـة بأصـحاب حقـوق الملكيـة فـي المصـرفوالتكـاليف الثابتـة  حديد القيمة المتوقعة للعائـدت -2-3-2-2

  عوائد المتوقعةمعدلات الوحساب الانحراف المعياري ل
الإسـلامي محـل  الخاصة بأصحاب حقـوق الملكيـة فـي المصـرفوالتكاليف الثابتة عوائد للإن تحديد القيمة المتوقعة 

التـي تـم  –سلسلة لكل من العوائد والتكاليف باسـتخدام معادلـة الفـروق العشـوائية  3500من خلال توليد  تم الدراسة
مــدة وذلــك ل –اســتخدامها ســابقاً عنــد شــرح كيفيــة حســاب القيمــة المعرضــة للخطــر بأســلوب محاكــاة مــونتي كــارلو 

لكـل منهـا،  %)99.97) الـذي يكـافئ درجـة ثقـة تبلـغ (%0.03(مقبلة، ومن ثم أخذ قيمـة المئـين  ةسن 25مقدارها 
%). كمــا تــم حســاب الانحــراف المعيــاري 99.97قتصــادي يــتم عنــد مســتوى ثقــة (حيــث إن حســاب رأس المــال الا

) وقـد بلغـت العوائـد المتوقعـة الخاصـة بالعـام القـادم 0.0003لمعدلات العائد المتوقعـة عنـد ذات مسـتوى المعنويـة (
) في حين بلغ الانحراف المعياري لمعدلات العائد 948,385,784.36) والتكاليف الثابتة (499,028,357.79(

المرفـــق  Excel، كمـــا هـــو موضـــح فـــي الملـــف المصـــمم علـــى برنـــامج الجـــداول الاكترونيـــة )0.01351المتوقعـــة (
و  "Monte-Carlo-Simul-BR-EXP-Returnوالخـــــاص بـــــرأس المـــــال الاقتصـــــادي وذلـــــك فـــــي الصـــــفحتين "

"Monte-Carlo-Simul-BR-Exp Costs"  
  حساب رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الأعمال -2-3-2-3

إن كمية رأس المال الاقتصادي الخاصة بمخاطر الأعمال تحسب من خلال إيجاد المحصـلة جـداء القيمـة الحرجـة 
عائـد ) بـالانحراف المعيـاري لمعـدلات ال3.43) والبالغـة (0.0003للتوزيع الطبيعي المعيـاري عنـد مسـتوى معنويـة (

الناتج من التكاليف الثابتة المتوقعة، والمبلغ الناتج يمثل كمية  حالمتوقعة، بالقيمة المتوقعة للعائد للعام المقبل، وطر 
العلاقــة )، كمـا هــو موضـح فــي 925,250,275.5(رأس المـال الاقتصــادي التـي يجــب الاحتفـاظ بهــا، والـذي يبلــغ 
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  التالية: )38-3رقم (
     CostsFixedEvenuesE  Re..11   

 
5.275,250,9254.784,385,9488.357,028,499014.0432.3 

 

  على مستوى أنواع المخاطر في المصارف الإسلامية.رأس المال الاقتصادي تجميع  -2-4
إن رأس المال الاقتصادي الكلي الواجـب الاحتفـاظ بـه لمواجهـة الخسـائر غيـر المتوقعـة المرتبطـة بكـل مـن مخـاطر 

المال الاقتصادي الواجب الاحتفاظ به لكل نـوع مـن الائتمان ومخاطر السوق ومخاطر التشغيل، يتمثل بحجم رأس 
  :) كما يلي6-4) و (5-4( ، والذي يحسب باستخدام العلاقةبقةأنواع المخاطر الثلاثة السا

TECislbank = ECCR + ECMR + ECOR  

 
TECislbank = 648,097,252.13 + 14,671,142,897,962 + 925,261,832.1 = 14,672,716,257,046.3 

  
  في المصارف الإسلامية  RAROCمعدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر حساب  -3

، في المصارف الإسلامية بالصيغة المعدلة RAROCإن حساب معدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر 
  :سابقاً كما يلي) التي تم إيضاحها 7-4باستخدام العلاقة رقم (يتم ن تم حساب قيم كل من بسطه ومقامه أوبعد 

RANISharH =IncomeSharH   - CostSharH - (ProvISLB× k) 
RAROCISLB= 

TECislbank = ECCR + ECMR + ECOR 

2,128,601,015- 1,575,529,970 – (789,939,111× 0.34) 
RAROCISLB= 

648,097,252.13 + 41,594,623,505.2 + 925,261,832.1 

0.006587 = 
284,383,080.63 

RAROCISLB= 
43,167,982,589.44 
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  المبحث الثالث
إيضاح آلية تطبيق تقنيات اختبار الضغط في المصارف الإسلامية بالاستناد إلى البيانات المالية 

  الدولي الإسلامي. سوريةالخاصة بمصرف 
  

المخــاطر تســتخدم لتقيــيم أن اختبــارات الضــغط تمثــل تقنيــة لإدارة طروحــة ب النظــري مــن هــذه الأأوضــحنا فــي الجانــ
الآثـــار المحتملـــة علـــى الحالـــة الماليـــة للمصـــرف والمترتبـــة علـــى وقـــوع حـــدث معـــين و/أو التغيـــر فـــي مجموعـــة مـــن 
المتغيـــرات الماليـــة و/أو الاقتصـــادية، كمـــا أشـــرنا إلـــى أن التركيـــز فـــي اختبـــارات الضـــغط ينصـــب علـــى الظـــروف 

ختبـارات يـتم مـن خـلال تطبيـق مجموعـة مـن الصـدمات جـراء هـذه الاالاستثنائية ولكن المعقولة الحدوث. وبيّنـا أن إ
والســيناريوهات علــى المؤسســات الماليــة منفــردة أو علــى مســتوى القطــاع المصــرفي أو المــالي ككــل، ومــن ثــم قيــاس 
الآثـــار المترتبـــة عـــن هـــذه الصـــدمات علـــى المتانـــة الماليـــة للمؤسســـات الماليـــة أو المصـــرفية التـــي يـــتم إجـــراء هـــذه 

تبــارات لهــا. وإذا كانــت إختبــارات الضــغط شــائعة الاســتخدام فــي المصــارف التقليديــة، ولمــا كانــت أهميتهــا قــد الاخ
، فــإن التركيــز والتأكيــد علــى دورهــا قــد بــدا واضــحاً مــن خــلال 2008ازدادت بعــد الأزمــة الماليــة العالميــة فــي العــام 

لال الوثائق الصادرة عن لجنة بازل للرقابة المصرفية، تنظيمها وقوننتها وإيجاد مبادئ إرشادية دولية لتنفيذها من خ
فـــي  كـــذلك . وإذا كـــان الحـــالوهيئـــة الإشـــراف علـــى المصـــارف الأوربيـــة، والاحتيـــاطي الفـــدرالي الأمريكـــي، وســـواها

تكن بعيدة عـن هـذا الإطـار، وعلـى الـرغم مـن أنهـا كانـت أقـل تـأثراً  مفإن المصارف الإسلامية ل المصارف التقليدية
بالأزمــة الماليــة العالميــة الأخيــرة هــذه، إلا أن القــائمين علــى الصــناعة المصــارف الإســلامية لــم يتــأخروا فــي إصــدار 

هـــذه مبــادئ ارشـــادية تتعلــق بتنفيـــذ اختبــارات الضـــغط إن فــي المصـــارف الإســلامية مـــن قبــل إدارات المخـــاطر فــي 
المصارف، أو من قبل السلطات الإشرافية (الرقابية) التي تخضع لها هذه المصارف. وكنا في الجانب النظري من 
هــذه الأطروحــة قــد تطرقنــا بعــض الشــيء إلــى المعيــار الصــادر عــن مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية والمتعلــق 

فيمـا  –سـلامية، وعملنـا علـى مراعـاة هـذا المعيـار بتقديم مبادئ إرشـادية لتنفيـذ اختبـارات الضـغط فـي المصـارف الإ
عنـد –يتعلق بتنفيذ اختبارات الضغط من قبل المصارف الإسلامية منفـردة لا مـن قبـل السـلطات الإشـرافية (الرقابيـة)

المصــارف الإســلامية، ابتــداءً مــن تحديــد انــواع المخــاطر، مــروراً  الحــديث عــن مراحــل تنفيــذ اختبــارات الضــغط فــي
فتراضات الرئيسة الخاصـة بالصـدمات التـي سـيتم تطبيقهـا فـي ظـل كـل نـوع مـن أنـواع المخـاطر، وصـولاً بتحديد الا

وقيــاس الآثــار المترتبــة علــى الصــدمات  -علــى مســتوى كــل فئــة مــن فئــات المخــاطر  -إجــراء هــذه الاختبــاراتإلــى 
رف الإسـلامية، وانتهـاءاً بتصـميم المتنوعة والمتعددة على كفاية رأس المال المصـرفي ومتانـة المركـز المـالي للمصـا

سـيناريوهات متناســقة يــتم مـن خلالهــا قيــاس الأثـر التجميعــي للصــدمات الناتجـة عــن عــدة فئـات مــن المخــاطر دفعــة 
  .واحدة على كفاية رأس المال المصرفي ومتانة المركز المالي للمصارف الإسلامية

ضــغط بالشــرح النظــري، فإننــا ســنقوم الآن بإيضــاح آليــة وضــحنا المراحــل المتعلقــة بتطبيــق اختبــارات الأوإذا كنــا قــد 
التطبيــق العملــي التفصــيلي لهــذه الخطــوات، مــن خــلال القيــام بــإجراء اختبــارات الضــغط علــى بيانــات ماليــة فعليــة 

الدولي الإسلامي، حيث سنطبق اختبار الضغط على البيانات الماليـة  سوريةلمصرف إسلامي حقيقي هو مصرف 
  .2012الخاصة به للسنة المالية المنتهية في الحادي والثلاثين من كانون الأول لعام 
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  أولاً: التحضير لاختبارات الضغط
إن الخطـــوة الأولـــى والســـابقة لإجـــراء اختبـــارات الضـــغط تتمثـــل فـــي إعـــادة عـــرض وتجميـــع البيانـــات الماليـــة (قائمـــة 

تضــمين وحســاب بعــض وكــذلك المركــز المــالي وقائمــة الــدخل) التــي ســيتم إجــراء إختبــارات الضــغط علــى أساســها، 
  المعطيات والبيانات فيما يلي.المؤشرات المالية الأساسية من البيانات الأصلية، وسنقوم بإيضاح هذه 

  قائمة المركز المالي وقائمة الدخل المعاد عرضهما لأغراض إجراء اختبارات الضغط. - 1
فإن البيانـات الماليـة الخاصـة  2012للعام  235الدولي الإسلامي سوريةانطلاقاً من قائمتي المركز المالي لمصرف 

  )التالي: 27-5في الجدول رقم ( ةموضحلأغراض إجراء اختبارات الضغط  اا والمعاد عرضهبه
 ) قائمة المركز المالي المعاد عرضها لأغراض إجراء اختبارات الضغط 27-5الجدول رقم (

 القيمة الايضاح  البيان
 49,385,058,910 6 + 5 نقد وأرصدة نقدية لدى المركزي وحسابات جارية

 10,317,217,821 6 ايداعات قصيرة الأجل لدى المصرف
 1,708,123,747 7 ايداعات لدى المصارف

 22,500,281,425 8 ذمم وأرصدة أنشطة تمويلية (بالصافي)
 564,850,360 20 & 11& 10 أنشطة استثمارية

 4,444,933 13 & 12 موجودات مالية متاحة للبيع والمتاجرة
 to 18 2,519,856,044 14 + 9 موجودات أخرى (بالصافي)

 1,041,917,431 19 مصرف سورية المركزيوديعة مجمدة لدى 
 88,041,750,671  إجمالي الأصول

   الخصوم
 43,963,267,606 22 & 21 الحسابات الجارية 
 4,761,373,794  بالعملة المحلية

 39,201,893,812  بالعملات الأجنبية
 26,622,445,172 21 + 27 + 26 مجموع حقوق أصحاب الاستثمارات المطلقة وأرصدة وكالات الاستثمار المطلق

 15,305,308,688  بالعملة المحلية
 11,317,136,484  بالعملات الأجنبية
 to 25 7,977,711,569 23 مطلوبات أخرى

 9,478,326,324  مجموع حقوق الملكية
 88,041,750,671  إجمالي الخصوم

 .2012الدولي الإسلامي للعام  سوريةالمصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى قائمة المركز المالي لمصرف 

نلاحــظ مــن قائمــة المركــز المــالي المعــاد عرضــها أنــه يــتم التركيــز علــى تجميــع الأصــول الســائلة والايــداعات لــدى 
المحفظـــة التمويليـــة الصـــافي، وتجميـــع  المصـــارف الأخـــرى حســـب أجلهـــا وبالتـــالي ســـيولتها، وكـــذلك إيضـــاح رصـــيد

الماليــة المتمثلــة فــي أوراق ماليــة  تالأنشــطة الاســتثمارية (الإســلامية) مــع بعضــها، بالإضــافة إلــى عــرض الموجــودا
، وبالنسبة لبقية الأصـول يمكـن تجميعهـا تحـت وصكوك محتفظ بها للمتاجرة أو لتاريخ الاستحقاق معاً في بند واحد

                                                 
 .2012) والذي يتضمن قائمة المركز المالي لمصرف سورية الدولي الإسلامي للعام 8انظر الملحق رقم ( 235
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أما فيما يتعلق بالخصوم فقد تم تجميع وعـرض الحسـابات الجاريـة بالعملـة المحليـة والعمـلات  .بند موجودات أخرى
، بالإضـافة مجموع حقوق أصحاب الاستثمارات المطلقة وأرصدة وكالات الاستثمار المطلقالأجنبية، وكذلك أيضاً 

وبشـكل عـام يجـب أن يـتم تجميـع إلى حقوق الملكية، وباقي المطلوبات يمكن تجميعها في بند المطلوبات الأخـرى. 
البيانات وفق مقتضيات ومتطلبات اختبارات الضغط وذلك حسب فئة المخاطر التـي سـيتم تطبيـق الاختبـار عليهـا، 

  والمجال في ذلك مفتوح للاجتهاد والخبرة في آن واحد.
  ) التالي:28-5المعاد عرضها لأغراض اختبارات الضغط فهي موضحة في الجدول رقم (236قائمة الدخلوأما 

 المعاد عرضها لأغراض إجراء اختبارات الضغط لدخل) قائمة ا28-5الجدول رقم (
 القيمة  البيان

 1,447,404,779 جمالي ايرادات الأنشطة التمويلية والاستثمارية قبل خصم حصة أصحاب حسابات الاستثمار المطلقإ
 1,290,769,270- إجمالي العائد على أصحاب حسابات الاستثمار المطلق

 266,874,453 حصة اصحاب حسابات الاستثمار المطلق من المصاريف التشغيلية وحصة المصرف كمضارب
 423,509,962 حصة المصرف من دخل حسابات الاستثمار المطلق (كمضارب ورب عمل)

 592,851,907 إيرادات رسوم وعمولات (بالصافي)
 1,112,239,146 أخرىإيرادات استثمارات ذاتية وإيرادات 

 2,128,601,015  إجمالي الدخل التشغيلي

 1,570,969,127-  إجمالي المصروفات التشغيلية

 557,631,888 الربح قبل الضريبة
 42,817,982 ايراد/مصروف ضريبة الدخل المؤجل

 600,449,870  ربج السنة
 2012الدولي الإسلامي للعام  سوريةالمصدر: من إعداد الباحث بالاستناد إلى قائمة الدخل لمصرف 

على كل من  -ووفقاً لاختبارات الضغط التي تم إجراؤها –بالنسبة لقائمة الدخل المعدلة يتم التركيز بشكل رئيس 
  أرباح أصحاب حسابات الاستثمار المطلق، كذلك أرباح الملاك من حملة الأسهم.

  
  إجراء اختبارات الضغط.لأغراض  الإضافية المجمعة والمحسوبة المعلومات - 2

مـن البيانـات  مدخلات إضافيةة والمحسوبة لأغراض إجراء اختبارات الضغط بعالمعلومات الإضافية المجمو  تتمثل
محسـوبة وفقـاً  -أو القطـاع المصـرفي فـي حـال تقيـيم قطـاع مصـرفي كامـل  –للمصـرف كما تتضمن نسب مختـارة 

تــدور هــذه النســب حــول كفايــة رأس المــال وجــودة الأصــول والربحيــة والســيولة  حيــث لبيانــات المــدخلات الإضــافية،
كما تتضمن مدخلات البيانات الإضافية نوعين من التحليل  والحساسية لمخاطر السوق فضلاً عن مؤشرات أخرى،

ت الأساســــي للنســــب أحــــدهما لغايــــات التقيــــيم والآخــــر لغايــــات تحديــــد احتمــــالات الفشــــل، وســــنبين بيانــــات المــــدخلا
فــي الجــداول التاليــة، كمــا سنشــرح حيــث يلــزم كيفيــة الحصــول علــى الأرقــام الخاصــة بكــل خليــة مــن الإضــافية هــذه 

  خلايا الجداول المعروضة.
  

                                                 
 .2012) الذي يتضمن قائمة الدخل لمصرف سورية الدولي الإسلامي للعام 9رقم (انظر الملحق  236
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  المجمعة والمحسوبة لأغراض إجراء اختبار الضغطخلات البيانات الإضافية مد -1- 2
المــال، ومخــاطر الائتمــان، ومحفظــة الصــكوك تتضــمن مــدخلات البيانــات الإضــافية معطيــات خاصــةً بكفايــة رأس 

  .مدخلاتهذه ال ) التالي يوضح29-5والأوراق المالية، ومخاطر سعر الصرف، وسواها، والجدول رقم (
المجمعة والمحسوبة لأغراض إجراء اختبار الضغط ) مدخلات البيانات الإضافية29-5الجدول رقم (  

 القيمة  البيان
 حساب كفاية رأس المال

 9,076,399,368 المال التنظيمي (الأموال الخاصة الصافية)رأس 
 17,049,784,867 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها

 البيانات الخاصة بمخاطر الائتمان
 16,573,622,091 الديون العاملة (التسهيلات الائتمانية العاملة):

 5,052,735,313 (متدنية + مقبولة المخاطر)الديون الجيدة  
 11,520,886,778 الديون التي تتطلب اهتمام خاص  

 5,926,659,334 الديون غير العاملة
 2,855,847,404 دون المستوى  
 1,105,156,531 مشكوك فيها  
 1,965,655,399 رديئة  

 الضمانات المحتفظ بها مقابل ديون:
 1,350,444,424 دون المستوى  
 1,377,468,259 مشكوك فيها  
 1,960,466,278 رديئة  
 789,939,111 لمحتفظ بهااالمخصصات   

 22,500,281,425 إجمالي الديون
 2,050,275,069 الأفراد

 5,383,210,219 التمويلات العقارية
 13,459,251,301 الشركات الكبرى

 1,562,913,488 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 44,631,348 الحكومة والقطاع العام

 5,926,349,784 الديون غير العاملة حسب توزيعها قطاعياً 
 618,385,950 الأفراد

 1,222,011,646 التمويلات العقارية
 3,710,193,391 الشركات الكبرى

 375,758,797 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 0 الحكومة والقطاع العام

 التعرضات الكبرى
#1  
#2  
#3  
#4  
#5  
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 ) مدخلات البيانات الإضافية المجمعة والمحسوبة لأغراض إجراء اختبار الضغط29-5الجدول رقم ( -تابع 
 مخاطر معدل العائد

 11,877,516,340 إجمالي الأصول ذات الحساسية (حتى تاريخ الاستحقاق) 
 6,604,358,788 شهور 3أقل من   
 2,169,234,342 شهور 6 -  3من   
 3,103,923,210 شهر 12 -  6من   
 25,335,292,523 إجمالي الخصوم ذات الحساسية (حتى تاريخ الاستحقاق) 

 15,434,945,277 شهور 3أقل من   
 6,550,264,685 شهور 6 -  3من   
 3,350,082,561 شهر 12 -  6من   

  والأوراق المالية بنية محفظة الصكوك
 4,444,933 طويلة الأجل أوراق ماليةصكوك / 
 0 متوسطة الأجل /أوراق ماليةصكوك  
 0 قصيرة الأجل /أوراق مالية صكوك 

 0 متوسط فترة الاحتفاظ بالصكوك   
 49,385,058,910 الأصول السائلة 
 43,963,267,606 الخصوم قصيرة الأجل 
 43,963,267,606 ودائع تحت الطلب 
 0 خصوم قصيرة الأجل أخرى 

 بيانات مخاطر سعر الصرف
 2,291,101,405 صافي المركز المفتوح 

 2,769,966,829 صافي المركز بالدولار الامريكي  
 223,409,211- صافي المركز باليورو  
 6,348,369 صافي المركز بالاسترليني  
 1,809,704 صافي المركز بالين  
 3,489,768 صافي المركز بالفرنك السويسري  
 267,104,054- صافي المركز بالعملات الأخرى  
 3,941,600,583 الديون بالعملات الأجنبية 

 الأرباح والعائد على الأصول عبر الزمن
 400,950,037 )2012 -  2007متوسط الأرباح (

 376,594,453 )2012 -  2007الانحراف المعياري للأرباح (
 1.0290 )2012 - 2007(الانحراف المعياري للعائد على الأصول 

 مصرف ثالث مصرف ثاني مصرف أول بيانات الائتمان بين المصارف
    مصرف أول
    مصرف ثاني
    مصرف ثالث
  بيانات أخرى

  إجمالي الناتج المحلي 
 الدولي الإسلامي. سوريةلمصرف  2012- 2007فترة لل ةير السنويار في التق استناداً للبيانات المالية الواردةالمصدر: من إعداد الباحث 
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 البيانات الإضافية المجمعـة والمحسـوبة لأغـراض إجـراء اختبـار الضـغطيتضمن الجدول السابق الخاص بمدخلات 
كما هو موضح، مكونات نسبة كفاية رأس المال والبيانات الخاصة بمخاطر الائتمان والتي تتضمن الديون العاملـة 
والديون غير العاملة والضمانات المحـتفظ بهـا مقابـل الـديون بالإضـافة إلـى المخصصـات المكونـة حيـث تشـكل كـل 

وزيعــات الــديون علــى الجهــات الأساســية كمــا يتضــمن تمــن الضــمانات والمخصصــات مخففــات لمخــاطر الائتمــان، 
التي تم تمويلها (أفراد، تمويلات عقارية،.....)، والديون غير العاملة حسـب توزيعهـا علـى هـذه الجهـات، وعـادة مـا 
يـــتم اســـتخدام بيانـــات قطاعيـــة لتوزيعـــات التمويـــل علـــى القطاعـــات الاقتصـــادية (تجـــارة، صـــناعة، زراعـــة، خـــدمات، 

) إلا أن البيانات الخاصـة بالمصـرف محـل الدراسـة لـم تتضـمن كامـل البيانـات المطلوبـة مؤسسات غير مالية، ....
التــي تخــدم هــذا الغــرض، وبالتــالي عنــد إجــراء اختبــارات الضــغط ســيتم التركيــز علــى التمــويلات المتعلقــة بالجهــات 

لقيـاس التـأثير القطـاعي علـى الأساسية التي تم تمويلها، لا القطاعات الاقتصادية، وبالتالي لن يكون هناك إمكانية 
متانـة المركـز المــالي للمصـرف محـل الدراســة. أيضـاً مـن البيانــات التـي يـتم عــادة أخـذها بعـين الاعتبــار عنـد إجــراء 
اختبارات الضغط والتي لم يتوفر أي تفاصيل عنها فـي التقريـر السـنوي للمصـرف البيانـات التـي تتعلـق بالتعرضـات 

 علـى وأثرهـا المصـرفية غيـر المؤسسـات لهـا تتعـرض التـي الخسـائر حجم بها يُقصد الكبرى لمخاطر الائتمان والتي
 فـي الفشـل تـأثير قيـاس طريقتـي إحـدى الطريقة هذه وتعتبر ،التي يتم تقييمها للمصارف المصرفي الائتمان مخاطر

 من التي للقروض مئوية نسبة تحديد أساس على والطريقة الأخرى تقوم المصارف، المصرفيةعلى غير المؤسسات
، والتــي سـيتم شــرحها عنــد شــرح إجــراءات تمولهــا التــي الاقتصــادية القطاعـات حســب عاملــة غيــر تصــبح أن الممكـن

 اختبارات الضغط الخاصة بمخاطر الائتمان.
أيضــــاً بيانــــات خاصــــة بمعــــدل العائــــد، تتضــــمن توزيــــع كــــل مــــن الأصــــول والخصــــوم  يتضــــمنإن الجــــدول الســــابق 
استثمارية) ذات الحساسية للتغيرات في معدل العائد السوقي، وتوزيع هذه الأصول على آجـال (تمويلات وحسابات 

شـــهراً)، كمـــا يتضـــمن بيانـــات تتعلـــق بمحفظـــة الصـــكوك  12شـــهور أو  6أو  3اســـتحقاق زمنيـــة متعـــددة (أقـــل مـــن 
فتـــرة الاحتفـــاظ والأوراق الماليـــة وتوزعهـــا علـــى أصـــول قصـــيرة ومتوســـطة وطويلـــة الأجـــل، بالإضـــافة إلـــى متوســـط 

بالصـــكوك أو الأوراق الماليـــة لـــدى المصـــرف، بالإضـــافة إلـــى بيانـــات تتعلـــق بالأصـــول الســـائلة والخصـــوم قصـــيرة 
 الأجل.

يُضــاف إلــى البيانــات الســابقة بيانــات تتعلــق بمخــاطر ســعر الصــرف يــتم مــن خلالهــا تحديــد صــافي المركــز المفتــوح 
لديون بالعملات الأجنبية التي تمثل تمـويلات بهـذه العمـلات قـدمها للعملات الأجنبية التي يتعامل بها المصرف، وا

المصــرف. وأخيــراً يتضــمن الجــدول الســابق حســابات خاصــة بمتوســط الأربــاح وانحرافهــا المعيــاري وكــذلك الانحــراف 
وهي الفترة الممتدة من بداية عمل المصرف في  2012 – 2007المعياري للعائد على الأصول للفترة الممتدة من 

إمكانيـة وتجدر الاشارة إلى أن هنـاك إلى آخر تقرير سنوي صادر عنه لتاريخ إجراء اختبار الضغط.  2007العام 
ضــافة بيانــات الائتمــان بــين المصــارف، والــذي يــتم فــي حــال العمــل علــى تقيــيم قطــاع مصــرفي كامــل، وهــو لــيس لإ

هنا، لأن اختبارات الضغط يتم إجراؤها في حالتنا على مسـتوى مصـرف واحـد، ولكننـا سـنقوم بشـرح محور اهتمامنا 
، كمــا تــم إضــافة بيانــات تتعلــق آليــة حســاب مخــاطر انتقــال العــدوى بــين المصــارف، عنــد تطبيــق اختبــارات الضــغط

اريوهات المتكاملـة الناتجـة بقيمة الناتج المحلي الإجمـالي، والـذي سـيكون لـه لـزوم بشـكل أساسـي عنـد تصـميم السـين
  . عن تداخل عدة عوامل مخاطر مع بعضها
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  لأغراض إجراء اختبار الضغطمن بيانات المصرف  محسوبةمختارة و نسب  -2- 2

يتضــمن هــذا الجــدول العديــد مــن النســب الماليــة المحســوبة مــن واقــع البيانــات الفعليــة للمصــرف محــل الدراســة للعــام 
) التـالي يوضـح هـذه النسـب، 30-5(عند إجراء اختبارات الضغط، والجـدول رقـم  والتي سيكون لها ضرورة 2012

، والنســب 2012حســوبة التــي تــوفرت عنهــا بيانــات ماليــة فــي التقريــر الســنوي للمصــرف للعــام مســب النويعــرض ال
  حسابها.الأخرى التي لم تتوفر عنها البيانات اللازمة، لعدم وجود افصاحات تتعلق بها، وبالتلي لم يتم 

 لأغراض إجراء اختبار الضغط من بيانات المصرف الإسلامي والمحسوبةالنسب المالية المختارة ) 30-5الجدول رقم (
 كفاية رأس المال

 53.2347 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 
 جودة الأصول

 26.3404 * :/ إجمالي الديون )الديون غير العاملة (بالإجمالي)(
 17.5603 الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / إجمالي الديون

 8.7801 الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديون
 13.3286 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
 8.8857 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
 4.4429 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 
 56.5943 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة (

احتياطي مخاطر  -  نصيبها من المخصصات -العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  الديون غير 
 37.7295 ) / (رأس المال)الاستثمار

نصيبها المخصصات) / (رأس  -الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 
 18.8648 المال)

 17.5180 بالعملات الأجنبية / إجمالي الديونالديون 
 19.3656 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 

 الربحية
 0.6820 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *

 6.3350 العائد على حقوق الملكية (بعد الضريبة) *
 6.6155 العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة) أو

 السيولة
 56.0928 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

 112.3325 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *
 الحساسية لمخاطر السوق

 25.2424 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / رأس المال (التنظيمي)*
 24.1720 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو

أخرىمؤشرات   
Z-score ((C/A+ROA/stdev(ROA)) 76.7438 

 مؤشرات السلامةالمالية الأساسية* 
 ) السابق.29-5في الجدول رقم ( من إعداد الباحث استناداً للبيانات المالية الواردةالجدول المصدر: 

الــدولي الإســلامي  ســوريةلمصــرف  2012مــن الجــدول الســابق نلاحــظ أن نســبة كفايــة رأس المــال بلغــت فــي العــام 
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ديــون غيــر عاملــة  تقريبــاً  %)26ن نســبة كفايــة رأس المــال هــذه يقابلهــا (أ%). إلا 53.2347وفقــاً لتقريــره الســنوي (
الديون غير العاملـة فـي  حجم) يبين تطور 13-5الشكل رقم ( –جداً  الي محفظة الديون وهي نسبة مرتفعةمن إجم

ــــدولي الإســــلامي  ســــوريةمصــــرف  ــــة بلغــــت  -ال ــــديون غيــــر العامل ــــوالي فضــــلاً عــــن أن معــــدلات نمــــو ال ــــى الت عل
إن اســتمرار نمــو  2012.237و 2011و 2010% وذلــك فــي الأعــوام 165.195% و 82.076% و 133.436

الــدولي الإســلامي بهــذه الــوتير المتســارعة والمتصــاعدة ينبــؤ بكارثــة ماليــة  ســوريةالــديون غيــر العاملــة فــي مصــرف 
كون لــه آثــار كارثيــة علــى المصــرف وهــزات ارتداديــة علــى القطــاع المصــرفي الســوري الــذي ومصــرفية وشــيكة وســت

مــن أحــداث، وســنبين عنــد إجــراء اختبــار الضــغط وفــي ظــل افتراضــات  ســوريةيعــاني هــو أيضــاً جــراء مــا يعصــف ب
رتــب عليهــا مــن محــددة الآثــار الكارثيــة المحتملــة علــى هــذا النمــو المتســارع فــي معــدلات الــديون غيــر العاملــة ومــا يت

   تعاظم لمخاطر الائتمان التي يتعرض لها المصرف.

  
 .الدولي الإسلامي للأعوام المذكورة سوريةالتقارير المالية لمصرف في  من إعداد الباحث استناداً للبيانات المالية الواردة الشكلالمصدر: 

ن أ%، كمـا 13.3286إن نسبة المخصصات المحتجزة إلى الـديون غيـر العاملـة هـي نسـبة منخفضـة حيـث بلغـت 
نسبة الديون غير العاملة إلى إجمالي رأس المال التنظيمي (الأموال الخاصة الصافية) بعد طرح المخصصات من 

تلتهم ما يزيد عن نصـف رأس مـال س، وهذا يشير إلى أن هذه الديون غير العاملة %56.5943هذه الديون بلغت 
لــو ثبــت أن المصــرف أخــل بالتزاماتــه التعاقديــة تجــاه مقــدمي الأمــوال لكونــه وفقــاً لأحكــام الشــريعة ولكونــه  المصــرف

مضارباً بهذه الأموال يتحمل مخاطر التشغيل، وبالمقابل لـو أن المصـرف لـم يخـل بالتزاماتـه التعاقديـة فـإن مخـاطر 
ا مقدمو الأمـوال وبالتـالي هـم مـن سـيتحمل الخسـائر الناجمـة عـن الـديون غيـر العاملـة هـذه السوق والائتمان يتحمله

مـــوال المودعـــة فـــي صـــورة حســـابات الأوالبالغـــة مـــا يقـــارب ســـت مليـــارات ليـــرة، وســـيكون لـــذلك أثـــر كـــارثي علـــى 
كارثيــة علــى اســتثمارية، وقــد يــؤدي ذلــك إلــى إقبــال المــودعين علــى ســحب هــذه الأمــوال وســيترتب علــى ذلــك آثــار 

  .سيولة المصرف سنبينها عند اجراء اختبارات ضغط السيولة بشكل رئيس
% ، حيث بلغت الخصوم قصيرة 112.3325الخصوم قصيرة الأجل بلغت أما نسبة الأصول السائلة إلى إجمالي 

وحســـابات جاريـــة وتحـــت الطلـــب لمصـــارف تمثـــل فـــي حســـابات جاريـــة للعمـــلاء هـــي مليـــار و  44الأجـــل مـــا يقـــارب 

                                                 
) الذي يعرض الديون غير العاملة وتوزيعها على الجهات الأساسية التي تم تمويلها ونسبتها إلى إجمالي الديون للفترة من 10انظر الملحق رقم ( 237

 .لمصرف سورية الدولي الإسلامي 2012إلى  2009

2009 2010 2011 2012

525.77797 الديون غير العاملة 1,227.35300 2,234.71778 5,926.34978
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  .ومؤسسات مالية مصرفية
إن صــافي التعــرض بــالعملات الأجنبيــة بالنســبة إلــى رأس المــال التنظيمــي وإلــى حقــوق الملكيــة بلــغ علــى التــوالي 

% علـــــــــى التـــــــــوالي، حيـــــــــث بلـــــــــغ صـــــــــافي المركـــــــــز المفتـــــــــوح بـــــــــالعملات الأجنبيـــــــــة 24.1720% و 25.2424
 3,941,600,583لعملات الأجنبيـة بلغـت ل. س. وتجدر الإشـارة إلـى أن إجمـالي الـديون بـا 2,291,101,405

  ل. س.
  اض إجراء اختبار الضغطالبيانات المتعلقة ببنية النظام المالي والمحسوبة لأغر  -3- 2

تســـتخدم فـــي حالـــة تطبيـــق  البيانـــات المتعلقـــة ببنيـــة النظـــام المـــالي والمحســـوبة لأغـــراض إجـــراء اختبـــار الضـــغطإن 
وهـــذا الأمـــر خـــارج عـــن إطـــار دراســـتنا الحاليـــة، ولكننـــا نـــورد الجـــدول لغايـــة  اختبـــار الضـــغط علـــى قطـــاع مصـــرفي،

العديــد ذه البيانــات يتضــمن الخــاص بهــالجــدول الإيضــاح وتقــديم دليــل عمــل واضــح وشــامل لاختبــارات الضــغط. إن 
المثــال ، ومنهــا علــى ســبيل رف محــل الدراســةامــن واقــع البيانــات الفعليــة للمصــ التــي يــتم حســابهامــن النســب الماليــة 

النســبة المئويــة لحصــة كــل مصــرف مــن المصــارف الفرديــة المكونــة للقطــاع المصــرفي إلــى إجمــالي أصــول القطــاع 
  .) التالي يوضح هذه النسب31-5(والجدول رقم المصرفي، 

) بنية النظام المالي (خاص في حالة دراسة قطاع مصرفي يتضمن أكثر من مصرف)31-5الجدول رقم (  
 القيمة (%)  النسبة

  الحصة من إجمالي الأصول
  الحصة من إجمالي الديون
  الحصة من إجمالي الودائع

  الحصة من إجمالي رأس المال
  إجمالي الأصول / الناتج المحلي الإجمالي

الباحث المصدر: الجدول من إعداد  

الدولي الإسلامي لأغراض تقييم المخـاطر المرتبطـة  سوريةمن بيانات مصرف  التحليل الأساسي للنسب المختارة -2-4
  بكل نسبة 

إن تقيــيم التحليــل الأساســي للنســب المختــارة والمحســوبة مــن واقــع بيانــات المصــرف محــل الدراســة يــتم مــن خلالهــا 
تحديد درجة المخاطر المرتبطة بكل نسبة من النسب وذلك من خلال مقارنة القيم الفعليـة للنسـب التـي تـم الوصـول 

تتراوح بين الشديدة  افتراضاتإليها من واقع بيانات المصرف مع عتبات مفترضة لكل نسبة من هذه النسب تتناول 
كمــا أن هنــاك افتراضـات تتعلــق بــالأوزان الإجماليــة لكــل مجموعـة مــن مجموعــات النســب هــذه  ،والمتوسـطة والعاديــة

والتــي سنوضــحها  ة والحساســية لمخــاطر الســوق،صــول والربحيــة والســيولعــة علــى كفايــة رأس المــال وجــودة الأالموز 
 1موزعــة علــى أربــع مســتويات هــي (إن نتــائج التقيــيم  .عنــد الحــديث عــن الافتراضــات المرتبطــة باختبــارات الضــغط

، كما أنه يستعان للمخاطر المرتفعة جداً) 4للمخاطر المرتفعة، و 3للمخاطر المتزايدة، و 2للمخاطر المنخفضة، و
) التـــالي يوضـــح التقييمـــات 32-5هـــذه لحســـاب التقيـــيم الكلـــي لوضـــع المصـــرف. إن الجـــدول رقـــم (بنتـــائج التقيـــيم 

 .المرتبطة بالنسب والتقييم الكلي لدرجة تعرض المصرف للمخاطر
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لأغراض ها وتقييمالدولي الإسلامي  سوريةمن بيانات مصرف  التحليل الأساسي للنسب المختارة )32-5(الجدول رقم
 إجراء اختبار الضغط 

 التقييم  البيان
 2.3 الكلي

 كفاية رأس المال
 1 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 

 جودة الأصول
 4 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 

 4 إجمالي الديونالديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / 
 4 الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديون

 4 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
 4 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
 4 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 

 3 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة 
احتياطي  - نصيبها من المخصصات  -الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  

 3 / (رأس المال)مخاطر الاستثمار) 

نصيبها  -الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 
 المخصصات) / (رأس المال)

3 

 2 الديون بالعملات الأجنبية / إجمالي الديون
 1 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 

 الربحية
 3 (بعد الضريبة) * العائد على الأصول

 3 العائد على حقوق الملكية (بعد الضريبة) *
 3 العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة)   أو

 السيولة
 1 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

 1 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *
 الحساسية لمخاطر السوق

 4 الأجنبية / رأس المال (التنظيمي) *صافي التعرض بالعملات 
 4 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو

) الســابق ومقارنتهــا مــع مســتوى العتبــات والأوزان 30-5فــي الجــدول رقــم ( المصــدر: الجــدول مــن إعــداد الباحــث اســتناداً للبيانــات الماليــة الــواردة
 التي تم إجراء الاختبار عندها.المفترض والذي سنوضحه عند شرح الفروض 

مــن الجــدول الســابق يتضــح لنــا أن التقيــيم الكلــي للمخــاطر التــي يتعــرض لهــا المصــرف يقــع ضــمن فئــة المخــاطر 
، وهـــذه القيمـــة ناتجـــة عـــن مجمـــوع حاصـــل ضـــرب تقييمـــات )2.3المتزايـــدة حيـــث بلغـــت القيمـــة الكليـــة للمخـــاطر (

) مــع الافتراضــات المتعلقــة بالعتبــات 30-5الموضــحة فــي الجــدول رقــم (المخــاطر الفرديــة لكــل نســبة مــن النســب 
  والأوزان المقابلة لكل نسبة من النسب.

إن التقيــيم المتعلــق بكفايــة رأس المــال يظهــر مخــاطر منخفضــة لهــذه النســبة، فــي حــين أن التقيــيم الخــاص بجــودة 
                                                 

   بيعة المصارف الإسلاميةجميع المؤشرات التي تحتها خط في الجداول الخاصة باختبارات الضغط تمثل مؤشرات إضافية مقترحة من قبل البااحث ومشتقة بما يتناسب مع طإن  
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والمرتفعة جداً بالغالب، مـا عـدا (الـديون بـالعملات الأصول أظهر أن هذه الأصول تراوحت بين المخاطر المرتفعة 
الأجنبيــة / إجمــالي الــديون) فقــد أظهــر تقييمهــا مخــاطراً متزايــدة، و(الأصــول المرجحــة بــأوزان مخاطرهــا / إجمــالي 

فــي حــين أن تقيــيم ظهــر مخــاطر متزايــدة، فهــو يتقيــيم الربحيــة أما الأصــول) فقــد أظهــر تقييمهــا مخــاطر منخفضــة.
  ظهر تقييم الحساسية لمخاطر السوق مخاطر مرتفعة.يمن ذلك  سر مخاطر منخفضة، وبالعكظهالسيولة ي

  فشل أو إخفاق المصرف التحديد احتمالات لالدولي الإسلامي  سوريةبيانات مصرف لالتحليل الأساسي للنسب  -2-5
تقييم المخاطر المرتبط بكـل إن الغرض من هذا التحليل هو تحديد احتمالات الفشل المالي للمصرف المترتبة على 

 ذلك: ) التالي يوضح 33-5نسبة من النسب الموضحة. والجدول رقم (
الدولي الإسلامي والمتعلق بتحديد  سوريةمن بيانات مصرف  التحليل الأساسي للنسب المختارة) 33-5(الجدول رقم

 لأغراض إجراء اختبار الضغط حتمالات الفشل ا
 احتمال الفشل (%)  البيان
 18.04 الكلي

 كفاية رأس المال
 0.1 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 

 جودة الأصول
 50 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 

 50 الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / إجمالي الديون
 50 الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديونالديون غير العاملة 

 50 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
 50 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
 50 المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 

 25 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة 
 - نصيبها من المخصصات  -الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  

 25 الاستثمار) / (رأس المال)احتياطي مخاطر 
نصيبها  -الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته 

 25 المخصصات) / (رأس المال)
 5 الديون بالعملات الأجنبية / إجمالي الديون

 0.1 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 
 الربحية

 25 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *
 25 العائد على حقوق الملكية (بعد الضريبة) *

 25 العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة)   أو
 السيولة

 0.1 الأصول السائلة / إجمالي الأصول
 0.1 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *

 الحساسية لمخاطر السوق
 50 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / رأس المال *

 50 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو
احتمـالات الفشـل المفترضـة ) السـابق ومقارنتهـا مـع 32-5فـي الجـدول رقـم ( المصدر: الجدول من إعداد الباحث استناداً للبيانات المالية الـواردة

 عند شرح الفروض التي تم إجراء الاختبار عندها. اسنوضحه المخاطرة والتيعند كل مستوى من مستويات 
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من الجدول يظهر لنـا احتمـال الفشـل الكلـي للمصـرف، واحتمـالات الفشـل المقابلـة لكـل نسـبة مـن النسـب المحسـوبة 
) السابق. إن النسبة التـي يكـون تقيـيم 32-5وفق تقييم المخاطر الخاص بها الذي كنا قد حسبناه في الجدول رقم (

وهو ما نلاحظـه للنسـب  -%) 50المخاطر الخاص بها مرتفع جداً يقابلها احتمال الفشل الأعلى المفترض (البالغ 
أمــا النســبة التــي يكــون تقيــيم   -المتعلقــة بالحساســية لمخــاطر الســوق والعديــد مــن النســب الخاصــة بجــودة الأصــول 

مثـال ذلـك النسـب  –%) 25فع يقابلهـا احتمـال الفشـل ذو الدرجـة الأقـل المفتـرض (البـالغ المخاطر الخاص بها مرت
وهكـــذا بالنســـبة للمخــاطر المتزايـــدة والمخـــاطر المنخفضـــة التـــي يقابــل كـــل منهـــا احتمـــال فشـــل  -الخاصــة بالربحيـــة 

 -دة الأصـولمثال ذلك نسب السيولة وبعـض نسـب جـو  –%) لكل منهما على التوالي 0.1%) و(5مفترض يبلغ (
أي أنــه ومقابــل كــل مســتوى مــن مســتويات الخطــر المحــددة، يــتم تحديــد احتمــال فشــل محــدد، ومــن ثــم يــتم حســاب 
الاحتمال الكلي للفشل من خلال إيجـاد مجمـوع حاصـل ضـرب احتمـالات الفشـل الفرديـة لكـل نسـبة مـن النسـب مـع 

مجموعـات النسـب هـذه الموزعـة علـى كفايـة رأس  الأوزان المفترضة والمتعلقة بـالأوزان الإجماليـة لكـل مجموعـة مـن
المال وجودة الأصـول والربحيـة والسـيولة والحساسـية لمخـاطر السـوق، كمـا أوضـحنا سـابقاً، وقـد بلـغ احتمـال الفشـل 

مختارة المتعلقـة بكـل فئـة مـن فئـات والأوزان ال 2012%، وذلك وفق بيانات 18.04الكلي للمصرف كما هو مبين 
إن زيـــادة  .وفـــق الافتراضـــات المحـــددة درجـــة كبيـــرة ىلات الفشـــل التـــي لـــم يـــتم التشـــدد فيهـــا إلـــالنســـب وكـــذلك احتمـــا

% 25% و50% عوضـاً عـن 40% و60% و90احتمالات الفشل في ظل العتبات الثلاثة الأسوأ المفترضة إلى 
مـــر وارد جـــداً نتيجـــة مـــا يعصـــف أوهـــو  –% علـــى التـــوالي، فـــي ظـــل ســـيناريوهات كـــارثي وســـيء جـــداً وســـيء 5و

ه يزيد من تداعياته الكارثيـة قـرع طبـول تمواجه عنمتفاقم ال ةحكوميالإمكانات البالاقتصاد السوري من شلل وعجز 
% فـي ظـل الحفـاظ علـى 40.04إن هذا الأمر سيوصـل احتمـالات الفشـل فـي المصـرف إلـى –الحرب ضد سورية 

كفايــة رأس المـــال وجـــودة الأصـــول والربحيــة والســـيولة والحساســـية لمخـــاطر الأوزان النســبية ذاتهـــا للنســـب المتعلقـــة ب
  السوق.
ــ اختبــارات اضــات الرئيســة المتعلقــة بالتحليــل الأساســي للنســب وفئــات المخــاطر المختلفــة الخاصــة بر الافتاً: ثاني

  .الضغط
فتراضـــات الخاصـــة بالتحليـــل الأساســـي إن الخطــوة الثانيـــة والســـابقة لإجـــراء اختبـــارات الضـــغط تتمثــل فـــي تحديـــد الا

للنســـب  هاختبـــارات الضـــغط عنـــدالتـــي ســـيتم إجـــراء إ والأوزان أساســـها تحديـــد العتبـــات تم علـــىيســـالتـــي  -للنســـب 
فتراضات المختلفة التي تتعلق بكل فئـة مـن فئـات المخـاطر التـي يـتم إجـراء اختبـارات تحديد الاوكذلك  - المحسوبة

  .الافتراضاتبإيضاح هذه فيما يلي  وسنقومالضغط لها، 
  الافتراضات الخاصة بالعتبات والأوزان والمتعلقة بالتحليل الأساسي للنسب -1

خاصـة بكـل مؤشـر مـن المؤشـرات الماليـة المحـددة، ثلاث عتبـات رئيسـة ى تتوزع الافتراضات الخاصة بالعتبات عل
) الـذي يشـير إلـى الترتيـب أو القيمـة الأفضـل للمؤشـر، 1حيث تم تحديد ترتيب رقمي لكل مؤشر يتراوح بين الـرقم (

هــذا التثقيــل  –) الــذي يشــير إلــى الترتيــب أو القيمــة الأســوأ. إن الترتيــب الخــاص بــالمتغيرات الفرديــة مثقــل 4والــرقم (
وذلــك مــن أجـل اشــتقاق الترتيــب أو التصــنيف  –ا يــتم بالاســتناد إلـى أوزان تحــدد مــن قبــل السـلطات الرقابيــة عـادة مــ

الكلـــي للمصـــرف. إن نظـــم التصـــنيف هـــذه عـــادة مـــا يـــتم اســـتخدامها مـــن قبـــل الســـلطات الرقابيـــة مـــن اجـــل تحديـــد 
 تـالي يوضـح العتبـات الثلاثـة الرئيسـة) ال34-5المصارف التي تتطلب المزيد من الاهتمـام والمراقبـة. الجـدول رقـم (
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مــع الاشـــارة إلــى أنـــه لــم يـــتم العثــور علـــى تصــنيف مـــن قبـــل  لكـــل مؤشــر، والأوزان المقابلـــة لكــل مؤشـــر المفترضــة
  مصرف سورية المركزي لهذه المؤشرات.

  للنسبللمؤشرات / والأوزان والمتعلقة بالتحليل الأساسي  الرئيسة العتبات) 34-5(الجدول رقم

 العتبات والأوزان
العتبة 

بين 1
)3&4(  

 2العتبة 
بين 

)2&3( 

 3العتبة 
بين 

)1&2( 
 الوزن

اختبار 
 التناسق

 20 كفاية رأس المال
  20 15 8 5 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها*

 45 جودة الأصول
  10 5 15 25 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 

الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / 
 7.5  3.3 10.0 16.7 إجمالي الديون

الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها 
 2.5  1.7 5.0 8.3 بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديون

  5 75 50 25 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات  

 2.5  50.0 33.3 16.7 الاستثمار المطلق 

المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي  
 2.5  25.0 16.7 8.3 يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته

  20 25 50 100 (رأس المال) *المخصصات) /  -الديون غير العاملة 

 -الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
 14  16.7 33.3 66.7 احتياطي مخاطر الاستثمار) / (رأس المال) -نصيبها من المخصصات 

الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها 
 6  8.3 16.7 33.3 نصيبها المخصصات) / (رأس المال) -بضممانته وعلى مسؤوليته 

  10 15 30 45 الديون بالعملات الأجنبية / إجمالي الديون
  0 25 50 75 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 

 10 الربحية
  3 2 1 0 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *

  7 20 10 0 الضريبة) *العائد على حقوق الملكية (بعد 
   20 10 0 العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة)   أو

 20 السيولة
  10 30 20 10 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

  10 50 40 30 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *
 5 الحساسية لمخاطر السوق

  5 5 15 25 الأجنبية / رأس المال *صافي التعرض بالعملات 
   4 14 24 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو

     100 
  0.1 5 25 50 احتمال الفشل (الإخفاق)

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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كفايـــة رأس المـــال نـــه وفـــي ظـــل العتبـــة الأولـــى (الأكثـــر خطـــورة)، افترضـــنا ان نســـبة أمـــن الجـــدول الســـابق نلاحـــظ 
%، وأن جودة الأصول انحدرت حيث بلغت نسبة الديون غير العاملة إلـى إجمـالي الـديون 5انخفضت إلى مستوى 

% مـن الـديون غيـر العاملـة، وبلغـت نسـبة الـديون غيـر العاملـة 25%، في حين تراجعت المخصصات لتغطي 25
جحـة بـأوزان مخاطرهـا إلـى إجمـالي الأصـول %، والأصـول المر 100إلى رأس المـال بعـد طـرح المخصصـات منهـا 

%. وفـــي ظـــل الوضـــع الأســـوأ افترضـــنا ان الربحيـــة 45%، امـــا الـــديون بـــالعملات الأجنبيـــة فقـــد وصـــلت إلـــى 75
% وإلــى إجمــالي الخصــوم قصــيرة 10جمــالي الأصــول وبلغــت نســبة الأصــول الســائلة إلــى إ انخفضــت إلــى الصــفر،

  . %25تعرض بالعملات الأجنبية إلى رأس المال إلى %، في حين ارتفعت نسبة صافي ال30الأجل 
%، وجـودة الأصـول لهـا 20أما ما يتعلق بالأوزان فقد تم افتراض أن كفاية رأس المـال لهـا دور أمـان نسـبي يعـادل 

  %.5%، والحساسية لمخاطر السوق 20%، والسيولة 10%، في حين أن الربحية أعطيت وزن 45وزن 
  بمخاطر الائتمانالافتراضات المتعلقة  - 2

 الأربعــــة الافتراضــــات المتضــــمنة فــــي ظــــل الصــــدمات الائتمانيــــةب تتمثــــل الافتراضــــات المتعلقــــة بمخــــاطر الائتمــــان
ويمكــن القيــام بتغييـر هــذه الافتراضــات ومشـاهدة الآثــار المترتبــة عـن عمليــة التغييــر هـذه علــى كفايــة رأس  ،المطبقـة

  مال المصرف ومتانة مركزه المالي.
فـــي المخصصـــات فـــي حـــال وجـــوده، حيـــث يمكـــن ان يتمتـــع  الأولـــى تطبـــق مـــن أجـــل تـــدارك الـــنقص إن الصـــدمة

المصــرف بمخصصــات مقبولــة، لكــن تكــون هنــاك حاجــة لزيــادة هــذه المخصصــات وفــق تصــنيفات الــديون. وقــد تــم 
لقرار الاعتماد في تطبيق الصدمة الخاصة بزيادة المخصصات على النسب الصادرة عن مجلـس النقـد والتسـليف بـا

) التـالي، أمـا فيمـا يتعلـق بالنسـبة المئويـة المفترضـة 35-5، كما هو مبين في الجـدول رقـم ()4/م ن /ب597رقم (
%، إلا إنـه 25المركـزي  سـوريةوالتي يتم تخفيض قيمة الضمانات على أساسها، فهي تبلغ وفقاً لتعليمـات مصـرف 

%، وذلك بسبب الوضع الـذي تمـر بـه سـورية. أمـا فيمـا يتعلـق 50تم اعتبارها في ظل اختبار الضغط المطبق هنا 
بـــالأثر المفتـــرض للصـــدمة علـــى رأس المـــال أو الأصـــول المرجحـــة بـــأوزان مخاطرهـــا فقـــد تـــم افتراضـــه بأنـــه يبلـــغ 

م اقتطاعهــــــا بالكامــــــل مــــــن رأس المــــــال، وأن هــــــذه %، حيــــــث تــــــم افتــــــراض أن المخصصــــــات المكونــــــة ســــــيت100
  المخصصات ستخفض حجم الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها بذات المقدار.

يتم تحديد إن الصدمة الثانية تتمثل في الزيادة الجزئية أو القطاعية في الديون غير العاملة، وفي ظل هذه الصدمة 
لكونها تمثل سـيناريو سـيء معقـول الحـدوث % 240ها على أنها وقد حددنا –نسبة الزيادة في الديون غير العاملة 

 –فــي ظــل الظــروف التــي تمــر بهـــا ســورية وتتناســب مــع الاتجــاه التصـــاعدي للــديون غيــر العاملــة فــي المصـــرف 
ــ فيمــا إذا كانــت هــذه الزيــادة هــي كنســبة مــن الــديون غيــر العاملــة أم الــديون العاملــة، ويمكــن فــي ظــل هــذه  دوتحدي

نســـبة المخصصـــات الجديـــدة التـــي يمكـــن تشـــكيلها، والأثـــر المحتمـــل علـــى رأس المـــال أو الأصـــول  الصـــدمة تحديـــد
المرجحــة بــأوزان مخاطرهــا، وبتحديــد هــذه المعطيــات يمكــن قيــاس أثــر هــذه الصــدمة علــى كفايــة رأس المــال ومتانــة 

  للمصرف. المركز المالي
قطاعية حسب الفئات التي تم تمويلها والتي تتوزع إن النوع الثالث من الصدمات يتمثل في القيام بتصميم صدمات 

بنســبة مقاربــة وقــد تــم افتــراض ان نســبة الــديون غيــر العاملــة موزعــة علــى فئــات الإقــراض ســتنمو  –عليهــا الــديون
ومـــن ثـــم قيـــاس  –2011/2012و 2010/2012نســـبة نمـــو الـــديون غيـــر العاملـــة بـــين العـــامين معـــدلات متوســـط ل
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مركـز المـالي بعـد هـذه الصـدمة. أمـا الصـدمة الرابعـة فتتمثـل فـي تحديـد عـدد التعرضـات كفاية رأس المـال ومتانـة ال
الكبــرى للمخــاطر الائتمانيــة التــي يتعــرض لهــا المصــرف، وأثــر التعرضــات هــذه علــى كفايــة رأس المــال والأصــول 

لـى أساسـها. المرجحة بأوزان مخاطرها، وعادة ما يـتم أخـذ التعرضـات الخمـس الأكبـر وحسـاب اختبـارات الضـغط ع
) التالي يوضح الصدمات الائتمانية المطبقـة والافتراضـات الخاصـة بهـا، مـع الإشـارة إلـى انـه 35-5والجدول رقم (

يمكن تغيير هذه الفتراضات والنسب وقياس أثر هذا التغير على كفاية رأسمال المصرف، وذلك في الملف الخاص 
 المرفق.  Excelترونية باختبارات الضغط المعد على برنامج الجداول الالك

  الصدمات الائتمانية المطبقة والافتراضات الخاصة بمخاطر الائتمان ) 35-5(الجدول رقم
  مخاطر الائتمان

 )Underprovisioningالصدمة الأولى: الانخفاض في المخصصات (
  %)( الديون المفترضة حسب أنواع المخصصاتمعدلات 

 2 المخاطر)الديون الجيدة (متدنية + مقبولة 
 3 الديون التي تتطلب اهتمام خاص

 20 الديون دون المستوى 
 50 الديون المشكوك فيها 

 100 الديون الخاسرة (الرديئة/الهالكة) 
 50 النسبة المئوية المفترضة والتي يتم تخفيض القيمة على أساسها لغرض حساب الضمانات 

 100 الأثر على رأس المال (%)الأثر على الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / 
 الصدمة الثانية: الزيادة الجزئية (القطاعية) في الديون غير العاملة 

 240 بافتراض نسبة الزيادة في الديون غير العاملة (المتعثرة)
  الزيادة هي جزء من: 

 1 : لا)0: نعم، 1الديون غير العاملة الموجودة (
 0 : لا)0: نعم، 1الديون العاملة موجودة (

 25 للقروض غير العاملة (المتعثرة) الجديدة % المخصصاتبافتراض أن 
 100 الأثر على الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / الأثر على رأس المال (%)

 الصدمة الثالثة:الصدمات القطاعية في الديون غير العاملة 
   تتحول إلى قروض غير معاملة حسب القطاع التمويلي)الصدمات المفترضة (النسبة المئوية للقروض العاملة التي 

 94.957 الأفراد
 67.280 التمويلات العقارية
 74.133 الشركات الكبرى

 63.007 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 0 الحكومة والقطاع العام

 0 أخرى
 25 المفترضة % المخصصاتنسبة 

 100 التغير في رأس المال (%)التغير في الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / 
 الصدمة الرابعة: التعرضات الكبرى

 5 عدد التعرضات الكبيرة التي تحولت إلى قروض غير عاملة (متعثرة)
 100 معدل الاحتياطيات المفترض (%)
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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  ومخاطر سعر الصرف معدل العائدالافتراضات المتعلقة بمخاطر  - 3
هـــذه الافتراضـــات بمعـــدلات التغيـــر فـــي العائـــد الاســـمي بالنقـــاط المئويـــة وكـــذلك معـــدلات  التغيـــر فـــي ســـعر تتعلـــق 

ر المترتبــة عليهــا والتــي تــؤدي إلــى تحــول حجــم مــا مــن الــديون العاملــة إلــى ديــون غيــر عاملــة، كمــا االصــرف والآثــ
) يظهـر 36-5جديـدة. والجـدول رقـم (تتضمن نسبة المخصصات التي سيتم تشكيلها لمقابلة الـديون غيـر العاملـة ال

 الافتراضات المتعلقة بمخاطر سعر الصرف.
 الافتراضات الخاصة بمخاطر معدل العائد وسعر الصرف) 36-5(الجدول رقم

  مخاطر معدل العائد
 1.5  معدل العائد الاسمي: التغيرات المفترضة (بالنقاط المئوية)

   مخاطر سعر الصرف
 depreciation( -100لسعر الصرف (%, + ...معدل التغيرات المفترض 

بالمئة يؤدي إلى تحول مقدار "س" من الديون بالعملات  100) في قيمة العملة بنسبة depreciationإن الانخفاض (
  الأجنبية إلى:

 x= 10.0ديون غير عاملة = 
 50 نسبة المخصصات بالنسبة للقروض غير العاملة الإضافية

 إعداد الباحثالمصدر: الجدول من 
  
  فتراضات المتعلقة بالسيناريوهات الا - 4

تتضمن الافتراضات المتعلقة بالسيناريوهات البيانات التـي يـتم علـى أساسـها تحديـد سـيناريو مخـاطر الائتمـان الـذي 
مــع الإشــارة إلــى أننــا  –ةيــتم أخــذه بعــين الاعتبــار، كمــا تبــين أثــر أي صــدمة علــى صــافي دخــل الأنشــطة التمويليــ
نـه فـي الحيـاة العمليـة يـتم أافترضنا أن الأثر الناتج عن أي صدمة يتم دائمـاً اقتطاعـه مباشـرة مـن رأس المـال علمـاً 

كمـا تحـدد النسـبة الـدنيا لكفايـة رأس –اقتطاع الأثر من الأرباح في حال وجودها وذلك باعتبارهـا خـط الـدفاع الأول 
ات السـيولة سـيتم أخـذها بعـين الاعتبـار، وعـدد الأيـام التـي سـيتم تقيـيم السـيولة فيهـا المال وتحدد أي نـوع مـن صـدم

كما يتضمن الجدول الإجراء المتخذ والمتعلق بضخ رأس مال بالنسبة لحجم الأصول المرجحة بأوزان  إثر الصدمة،
) التـالي يوضـح 37-5ول رقم (والجد مخاطرها وذلك بالمقارنة مع النسبة المفترضة الدنيا لقاعدة كفاية رأس المال،

كما يمكن تغيير النسب المبينة في الملف الخاص باختبارات الضغط المعد على برنامج الجداول الالكترونيـة  ذلك.
Excel  .المرفق، ومعرفة الآثار المترتبة على ذلك على كفاية ومتانة رأس المال المصرفي 

 بالسيناريوهات) الافتراضات المتعلقة 37-5الجدول رقم (
  السيناريوهات (التصورات)

 2 ) يتم أخذها بعين الاعتبار بالنسبة للسيناريو (التصور)؟2،3،4أي الصدمات الائتمانية ( 
 Autonomous shock  25التمويلية الصدمة المستقلة بالنسبة إلى صافي دخل الأنشطة

 10 (%) المال النسبة الدنيا المفترضة لقاعدة كفاية رأس
 Assumed use for capitalللأصول المرجحة بأوزان مخاطرها الاستخدام المفترض الخاص بضخ رأس المال بالنسبة

injection for RWA (%) 0 

 1 = معقدة)  2= بسيطة،  1أي صدمات السيولة تم أخذها بعين الاعتبار (
 2 تم تقييم السيولة بعد (عدد الأيام)
 احثالمصدر: الجدول من إعداد الب
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  اختبارات ضغط السيولةو مخاطر انتقال العدوى بالافتراضات المتعلقة  - 5
تتمثــل الافتراضــات الخاصــة بمخــاطر انتقــال العــدوى بتقــدير نســبة الأثــر النــاجم عــن انتقــال العــدوى بــين المصــارف 

الســيولة، فيــتم أولاً مــا فيمــا يتعلــق باختبــارات ضــغط مــال، أعلــى الأصــول المرجحــة بــأوزان مخاطرهــا وعلــى رأس ال
تحديد نوع سيناريو مخاطر السيولة، حيث يوجد ثلاث سيناريوهات رئيسة، تتعلق بسيناريو بسيط وآخر يتم في ظله 
ســعي المصــرف لتحقيــق الأمــان مــن مخــاطر الســيولة، والثالــث يــتم فــي ظلــه تحديــد آثــار الفشــل الحكــومي فــي ســداد 

  مستحقات صكوك أو أوراق مالية صادرة عنها.
وفـــي ظـــل الســـيناريو الأول البســـيط، يـــتم تحديـــد النســـبة المئويـــة لســـحوبات الودائـــع تحـــت الطلـــب وودائـــع الحســـابات 
الاستثمارية بالعملة المحليـة والعملـة الأجنبيـة علـى حـد سـواء، كمـا يـتم تحديـد حجـم الأصـول السـائلة المتاحـة يوميـاً 

  وكذلك الأصول الأخرى المتاحة.
لة المتعلــق بالســعي لتحقيــق الأمــان، ففــي هــذه الحالــة يــتم نمذجــة مخــاطر انتقــال عــدوى أمــا فــي ظــل ســيناريو الســيو 

بــين المصــارف، حيــث تنتقــل هــذه العــدوى مــن المصــارف الأضــعف أو الأصــغر والتــي تبــدا مــوارد الســيولة  الســيولة
للأمـــان عنـــدها بالنضـــوب، ويـــتم وفـــق اختبـــار الضـــغط هـــذا الســـماح باختبـــار ثـــلاث مســـتويات أو مقـــاييس ممكنـــة 

ول هو إجمالي الأصول، والثاني هو إجمالي الأصول مع مزية تتمثل بملكية حكومية، والثالث يتمثل المصرفي، الأ
بتقيــيم أو تصــنيف المصــرف قبــل الصــدمة، ففــي ظــل الحالــة الأول يــدرك المودعــون بــأن درجــة الأمــان المصــرفي 

لحالــة الثانيــة يــدرك المودعــون بــأن الأصــول تــرتبط بحجــم المصــرف الــذي يقــدر بحجــم أصــوله، فــي حــين انــه فــي ا
ذات الملكيــة الخاصــة وذلــك مــن المملوكــة أو الممولــة جزئيــاً أو كليــاً مــن الحكومــة هــي أكثــر امانــاً مــن المصــارف 

ـــاً  ملوكـــة منهـــا، وفـــي الحالـــة الثالثـــة فـــإن إدراك مصـــريحاً أو ضـــمنياً للمصـــارف ال منطلـــق أن هنـــاك ضـــماناً حكومي
  المودعين لسلامة المصرف مرتبط بالأداء المالي السابق للمصرف. 

يمكن أيضاً أن يؤخذ بعين الاعتبار في ظل اختبارات ضغط السيولة نسبة تـأثر السـيولة بعجـز الحكومـة عـن سـداد 
ثمر فيهــا المصــرف وذلــك مــن خــلال تحديــد نســبة مســتحقات الصــكوك أو الاوراق الماليــة الصــادرة عنهــا والتــي يســت

  الاوراق المالية أو الصكوك التي تعجز الحكومة عن سداد مستحقاتها. 
) التــالي يوضــح المعطيــات الخاصــة بــذلك، مــع الإشــارة مــرة أخــرى إلــى أنــه يمكــن وضــع 38-5إن الجــدول رقــم (

مخـاطر السـيولة وبالتـالي متانـة وسـلامة المركـز  النسب المتنوعة المتعلقة بالجوانب سابقة الذكر وقيـاس أثرهـا علـى
الماليـــة وكفايـــة رأس المـــال المصـــرفي وذلـــك فـــي الملـــف الخـــاص باختبـــارات الضـــغط المعـــد علـــى برنـــامج الجـــداول 

 المرفق.  Excelالالكترونية 
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 ) الافتراضات المتعلقة بمخاطر انتقال العدوى واختبارات ضغط السيولة38-5الجدول رقم (
   مخاطر انتقال العدوى بين المصارف

   الأثر على الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / الأثر على رأس المال (%)
   اختبارات ضغط السيولة
  1 = الفشل الحكومي)3= السعي لتحقيق الأمان، 2= بسيط، 1نوع سيناريو السيولة (

 مصرف ثاني )SIIB( مصرف أول Simple بسيط
   تحت الطلب المسحوبة باليومالودائع (%) 

  15 بالعملة المحلية
  10 بالعملة الأجنبية

   (%) الودائع لأجل المسحوبة باليوم
  3 بالعملة المحلية
  1 بالعملة الأجنبية

  95 (%) الأصول السائلة المتاحة يومياً 
  1 (%) الأصول الأخرى المتاحة يومياً 

   
   Flight to safety مانالسعي لتحقيق الأ

إجمالي الأصول مع علاوة أو مزية بملكية  =2= إجمالي الأصول، 1ما هو مقياس الأمان؟ (
  1 )الصدمة التقييم أو التصنيف قبل=3مصرفية حكومية، 

كنسبة مئوية من إجمالي الأصول للمصارف ( العلاوة الخاصة بالملكية المصرفية الحكومية
 )عال بدرجة أمان مشابهوبمستوى الخاصة التي من المتوقع ان تتمتع

0  

 Maximum Minimum 

 0 25 (%) بالعملة المحلية السحوبات اليومية للودائع تحت الطلب
 0 15 (%) بالعملة الأجنبية السحوبات اليومية للودائع تحت الطلب
 0 10 (%) المحلية السحوبات اليومية للودائع لأجل بالعملة

 0 5 (%) الأجنبية لأجل بالعملةالسحوبات اليومية للودائع 
 مصرف ثاني  )SIIB( مصرف أول 

  95 (%) الأصول السائلة المتاحة يومياً 
  1 (%) الأصول الأخرى المتاحة يومياً 

   
 Government securities/sukukغير السائلةالحكومية الصكوك أو الاوراق المالية 

illiquid 
  

  0 (%) غير السائلة الحكومية الصكوك أو الاوراق المالية
 مصرف ثاني  )SIIB( مصرف أول 

  15 (%) بالعملة المحلية السحوبات اليومية للودائع تحت الطلب
  10 (%) بالعملة الأجنبية السحوبات اليومية للودائع تحت الطلب
  2 (%)المحلية السحوبات اليومية للودائع لأجل بالعملة

  1 (%) الأجنبية لأجل بالعملة السحوبات اليومية للودائع
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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  آلية إجراء اختبارات الضغط الخاصة بمخاطر الائتماناً: ثالث
فــي تجميــع وعــرض البيانــات  إن إجــراء اختبــارات الضــغط لمخــاطر الائتمــان يــتم علــى عــدة مراحــل تتمثــل الأولــى

عمليــة التعــديل علــى المخصصــات، والثالثــة تتمثــل بتطبيــق الصــدمة الخاصــة ب الخاصــة بمخــاطر الائتمــان، والثانيــة
تتمثل في تطبيق الصدمة الخاصة بالزيادة الجزئية أو القطاعية في الديون غير العاملة، والرابعة تتمثـل فـي تطبيـق 

صـة بالتعرضـات صدمات قطاعية للديون غير العاملة، أما المرحلة الخامسة والأخيرة فتتمثل في تطبيق صـدمة خا
  وسنقوم فيما يلي بإيضاح هذه المراحل.الكبرى لمخاطر الائتمان. 

المرحلــة الأولــى لإجــراء اختبــارات الضــغط لمخــاطر الائتمــان: تجميــع وعــرض البيانــات الخاصــة بمخــاطر  -1
  الائتمان  

إن الخطــوة الأولــى لإجــراء اختبــارات الضــغط الخاصــة بمخــاطر الائتمــان تبــدأ مــن تحديــد جــودة الأصــول حيــث يــتم 
كمـا إعادة عرض البيانات المتعلقة بمكونـات إجمـالي الـديون مـن ديـون عاملـة وديـون غيـر عاملـة وفـق تصـنيفاتها، 

ورأس المـال التنظيمـي  خصصات المحـتفظ بهـايتم استعراض البيانات الخاصة بالضمانات للديون غير العاملة والم
والأصــول المرجحــة بــاوزان مخاطرهــا وبالتــالي نســبة كفايــة رأس المــال كمــا هــي مــن واقــع البيانــات الماليــة الفعليــة 
للمصرف محل الدراسة، كمـا يـتم اسـتعراض نسـبة الـديون غيـر العاملـة إلـى إجمـالي الـديون، ونسـبة الضـمانات إلـى 

 ) التالي يبين هذه البيانات الخاصة بمصرف سورية الدولي الإسلامي.39-5والجدول رقم ( الديون غير العاملة.
 الدولي الإسلامي سوريةالبيانات المتعلقة بجودة الأصول لمصرف )39-5الجدول رقم (

 22,500,281,425 إجمالي الديون
 16,573,622,091 الديون العاملة 

 5,052,735,313 الديون الجيدة (متدنية + مقبولة المخاطر)  
 11,520,886,778 الديون التي تتطلب اهتمام خاص  
 5,926,659,334 الديون غير العاملة 

 2,855,847,404 الديون دون المستوى  
 1,105,156,531 الديون المشكوك فيها  
 1,965,655,399 الديون الرديئة (الهالكة)  
  البيانات الخاصة بالضمانات للديون: 

 1,350,444,424 دون المستوى  
 1,377,468,259 المشكوك فيها  
 1,960,466,278 الهالكة (الرديئة)  

 789,939,111 المخصصات /الاحتياطيات المحتفظ بها
 9,076,399,368 رأس المال التنظيمي

 17,049,784,867 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها
 53.2 نسبة كفاية رأس المال قبل الصدمة

 26.3 الديون غير العاملة (بالإجمالي)/ إجمالي الديون
 56.6 المخصصات)/(رأس المال – الديون غير العاملة)

 79.107 الضمانات / الديون غير العاملة

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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ـــارات الضـــغط  -2 ـــة لإجـــراء اختب ـــة الثاني ـــى المرحل ـــديل عل ـــة التع لمخـــاطر الائتمـــان: الصـــدمة الخاصـــة بعملي
  المخصصات

فـي حـال  -إن المرحلة الثانية لإجراء اختبارات الضغط يتم من خلالها التعديل فـي حجـم المخصصـات المنخفضـة 
إن محللي اختبار الضغط يحتـاجون –لكنها غير كافية لمقابلة الديون غير العاملة الحالية مقبولةوجود مخصصات 

إلــى القيــام بتعــديل أولــي لبيانــات مــن أجــل الحصــول علــى صــورة أفضــل للحالــة الاقتصــادية الابتدائيــة للمصــرف. 
وافتـراض معـدلات مئويـة للاحتياطيـات المكونـة  والصدمة الائتمانية الأولى تبنى على أساس إعادة هيكلـة البيانـات،

/م 597قـاً لقـرار مجلـس النقـد والتسـليف رقـم حسب نوع القـروض، والتـي تـم تشـكيلها فـي المصـرف محـل الدراسـة وف
  .الخاص بتصنيف مخاطر الديون ونظام تكوين المؤونات للديون غير المنتجة 4ن/ ب

بـين التعـديلات علـى حجـم المخصصـات وأثـر ذلـك علـى كفايـة رأس المـال وحجـم ) التـالي ي40-5إن الجدول رقم (
  الاحتياطيات الإضافية الواجب تكوينها.

 الصدمة الأولى: التعديل على المخصصات المنخفضة –) اختبار الضغط لمخاطر الائتمان40-5الجدول رقم (
 القيمة / النسبة  البيان

  )Adjustment for Underprovisioningالصدمة الأولى: التعديل على المخصصات المنخفضة (
  الديون معدلات الاحتياطيات المفترضة حسب أنواع (%) 

 2 (متدنية + مقبولة المخاطر)الديون الجيدة 
 3 الديون التي تتطلب اهتمام خاص

 20 الديون دون المستوى 
 50 الديون المشكوك فيها 

 100 الديون الخاسرة (الرديئة/الهالكة) 
 50 النسبة المئوية المقتطعة من قيمة الضمان عند حساب الضمان

  التي يتم تخفيض قيمة الضمان على أساسها حسب نوع الديون:قيمة الضمان بعد اقتطاع النسبة المئوية المفترضة 
 675,222,212 الديون دون المستوى 
 688,734,130 الديون المشكوك فيها 

 980,233,139 الديون الخاسرة (الرديئة/الهالكة) 
 2,076,439,809 المطلوبة  المخصصات
 789,939,111 المحتجزة المخصصات
 1,286,500,698 الإضافية الواجب تكوينها المخصصات

 7,789,898,670 رأس المال بعد الصدمة
 100 )%(التأثير على الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها/التأثير على رأس المال  

 15,763,284,169 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها بعد الصدمة 
 49.4 كفاية رأس المال بعد الصدمة 

 3.8- التغير في كفاية رأس المال 
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

 –المخصصـات المطلوبــة ) السـابق نلاحـظ أنــه وبعـد تخفـيض قيمــة الضـمانات فـإن حجــم 40-5مـن الجـدول رقــم (
  التي تم حسابها باستخدام العلاقة التالية:

(مبلــــغ الــــديون  للــــديون العاملــــة) + المخصصــــات المفتــــرضمعــــدل  ×مبلــــغ الــــديون (المخصصــــات المطلوبــــة =  
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  2,076,439,809=  المفترض للديون غير العاملة المخصصاتمعدل × قيمة الضمان المعدل) ناقصاً 
  %49.4لتصل إلى  )3.8-(إن كفاية رأس المال بعد الصدمة انخفضت بمقدار 

أو القطاعيـة فـي الـديون غيـر الجزئيـة ة لإجراء اختبارات الضـغط لمخـاطر الائتمـان: الصـدمة لثالثالمرحلة ا -3
  العاملة

ا تفتـرض بـأن القـروض إن الصدمة الثانية تنمذج نقـص عـام فـي جـودة الأصـول، تـؤثر علـى المصـارف جزئيـاً. إنهـ
% من مخزون القروض غير العاملة (المتعثرة). 25تزداد بنسبة مئوية معينة. القيم الافتراضية تمثل  غير العاملة 

ة التـي % لكـل مـن المجموعـات الثلاثـ25إضـافية بنسـبة  مخصصاتأن يقوم بتوفير  هذا يعني بأن على المصرف
ســتخفض قيمــة الأصــول المرجحــة بالمخــاطر  المخصصــات. إن متطلبــات الزيــادة فــي تشــكل القــروض غيــر العاملــة

أن يـتم وكذلك رأس المال. فيما يتعلق بالتأثير على الأصول المرجحة بـأوزان مخاطرهـا، فـإن الافتـراض الشـائع هـو 
  جحة بأوزان مخاطرها. من الأصول المر الزيادة في القروض غير العاملة  طرح

فــي المصــارف يتناســب مــع الزيــادة فــي القــروض غيــر العاملــة  إن الافتــراض الأولــي وفــق الصــدمة الثانيــة هــو أن
ة أكثــر فــي القــروض المتعثــرة الموجــودة فيهــا. وبعبــارة أخــرى، فــإن المصــارف التــي كــان لــديها قــروض غيــر عاملــ

جديــدة أكثــر كنتيجــة للصــدمة الائتمانيــة المطبقــة. هــذه الآليــة هــي فتــرض أنهــا لــديها قــروض غيــر عاملــة الماضــي يُ 
الأكثر إتباعاً، لكـن هنـاك مـداخل بديلـة. علـى سـبيل المثـال يمكـن أن تكـون القـروض المتعثـرة الجديـدة متناسـبة مـع 

  .ض العاملة الجديدةمخزون أو حجم القروض الإجمالي، أو مع حجم القرو 
 الزيادة الجزئية في الديون غير العاملة: الثانيةالصدمة  –) اختبار الضغط لمخاطر الائتمان41-5الجدول رقم (

 القيمة / النسبة  البيان
  الصدمة الثانية: الزيادة الجزئية (القطاعية) في الديون غير العاملة

 240 (المتعثرة)بافتراض نسبة الزيادة في الديون غير العاملة 
  الزيادة هي جزء من: 

 1 : لا)0: نعم، 1الديون غير العاملة الموجودة (
 0 : لا)0: نعم، 1الديون العاملة الموجودة (

 14,223,982,402 الديون غير العاملة الإضافية
 25 بافتراض أن الاحتياطيات للقروض غير العاملة (المتعثرة) الجديدة %

 3,555,995,600 الإضافيةالاحتياطيات 
 4,233,903,070 رأس المال بعد الصدمة

 100 الأثر على الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / الأثر على رأس المال (%)
 12,207,288,569 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها بعد الصدمة 

 34.7 كفاية رأس المال بعد الصدمة 
 14.7- التغير الكلي في كفاية رأس المال 

 18.6- التغير الكلي في كفاية رأس المال (من جانب الاحتياطيات والزيادة في الديون غير العاملة) 
  

 20,150,641,736 الديون غير العاملة بعد الصدمة 
 90 نسبة (الديون غير العاملة بعد الصدمة / الديون الإجمالية)

 22 )العاملة بعد الصدمةالاحتياطيات بعد الصدمة/الديون غير (نسبة 
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث



 236

 -% 240نلاحــظ انـه تــم افتـراض ان نســبة النمـو فــي الـديون غيــر العاملـة تبلــغ  ) السـابق41-5مـن الجـدول رقــم (
وقـــد تـــم  –2011/2012و 2010/2012نســـبة نمـــو الـــديون غيـــر العاملـــة بـــين العـــامين متوســـط  قريبـــة مـــنوهـــي 

افتراض ان هذه الزيـادة هـي نسـبة مـن الـديون غيـر العاملـة السـابقة، وقـد ترتـب علـى هـذه الصـدمة ان حجـم الـديون 
)، وبـــافتراض انـــه تـــم تشـــكيل مخصصـــات 14,223,982,402سيصـــل إلـــى ( 2013غيـــر العاملـــة المتوقـــع للعـــام 

المـال بعـد الصـدمة سـينخفض ليصـل إلـى % من قيمة الـديون غيـر العاملـة الإضـافية، فـإن رأس 25إضافية بنسبة 
  %. 34.7% لتصل إلى 14.7، كما أن كفاية رأس المال بعد الصدمة ستنخفض بمقدار )4,233,903,070(

% من محفظة الديون، مع 89.6) أي ما يعادل 20,150,641,736إن الديون غير العاملة بعد الصدمة ستبلغ (
  %.21.6بما في ذلك الاحتياطيات الجديدة المشكلة ستبلغ الإشارة إلى ان نسبة المخصصات بعد الصدمة 

  ر الائتمان: الصدمات القطاعية بالنسبة للديون غير العاملةلإجراء اختبارات الضغط لمخاط الرابعةالمرحلة  -4
اقتصـــادية معينـــة، ومراقبـــة كيفيـــة تأثرهـــا بالصـــدمات المختلفـــة  إن اختبـــارات الضـــغط تمكننـــا مـــن اختيـــار قطاعـــات

اســـتناداً إلـــى الحجـــم النســـبي للتعـــرض لمخـــاطر الائتمـــان فـــي كـــل قطـــاع مـــن وذلـــك المحـــددة فـــي اختبـــار الضـــغط، 
القطاعات الاقتصادية. إن تحديد القطاعـات الخاضـعة لاختبـار الضـغط قـد يختلـف بحسـب طبيعـة اقتصـاد بلـد مـا، 

لومــات المتاحــة عــن حجــم التعــرض لمخــاطر الائتمــان فــي كــل قطــاع، وعــادة مــا يــتم إجــراء اختبــار أو بحســب المع
الضغط على القطاعات الرئيسية المتمثلة في الزراعة والصناعة والإنشـاءات والتجـارة والسـياحة والمؤسسـات الماليـة 

التــي تــوفرت عنهــا المعلومــات  لالتمويــغيــر المصــرفية، إلا أننــا ســنقوم بتطبيــق اختبــار الضــغط هنــا علــى قطاعــات 
الصغيرة  والمؤسسات لشركات الكبرى، الأفراد والتمويلات العقارية وااللازمة لإجراء الاختبار، والمتمثلة في كل من 

) التـــالي يبـــين الخطـــوات التفصـــيلية لتطبيـــق 42-5إن الجـــدول رقـــم ( وكـــذلك الحكومـــة والقطـــاع العـــام. والمتوســـطة
أو اختبــارات الضــغط وفــق الصــدمات غيــر القطاعيــة بالنســبة للــديون غيــر العاملــة. وتبــدأ الصــدمة بتحديــد هيكليــة 

وفق القطاعات الاقتصادية أو فئات التمويل المستهدفة، ومن ثم توزيع الديون العاملة وغير الإجمالية الديون توزيع 
جماليــة والــديون غيــر ، ومــن ثــم تحديــد النســب المئويــة لتوزعــات الــديون الإهــذه القطاعــات أو الفئــاتالعاملــة علــى 

ــاً. بعــدها يــتم تحديــد الافتراضــات المتعلقــة بالنســبة المئويــة للــديون العاملــة القطاعيــة التــي يمكــن أن  العاملــة قطاعي
) التالي عن طريق ضرب نسبة الـديون 42-5تتحول إلى ديون غير عاملة، وقد تم تحديد النسب في الجدول رقم (

الملـــف مـــع الإشـــارة إلـــى أنـــه يمكـــن ضـــمن  ،المفتـــرض لنمـــو الـــديون غيـــر العاملـــة معـــدلالغيـــر العاملـــة القطاعيـــة ب
المرفــق تغييــر النســب وقيــاس الأثــر  Excelالخــاص باختبــارات الضــغط المعــد علــى برنــامج الجــداول الالكترونيــة 

  .المترتب على ذلك
ر العاملــــــــة الجديــــــــدة الناتجــــــــة عــــــــن القطاعــــــــات المتــــــــأثرة ســــــــتبلغ فــــــــي ظــــــــل هــــــــذه الافتراضــــــــات إن الــــــــديون غيــــــــ

)، فـــي حــــين أن نســـبة كفايــــة رأس المـــال بعــــد تطبيــــق هـــذه الصــــدمة ســـتنخفض لتصــــل إلــــى 12,134,557,697(
حيـــــــث إن رأس المـــــــال ســـــــينخفض بمقـــــــدار  )12.1-(%، وســـــــيبلغ التغيـــــــر فـــــــي نســـــــبة كفايـــــــة رأس المـــــــال 37.4

  .)4,756,259,246) ليصل إلى (3,033,639,424(
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 الصدمات القطاعية في الديون غير العاملة: الثالثةالصدمة  –) اختبار الضغط لمخاطر الائتمان42-5الجدول رقم (
 القيمة / النسبة  البيان

  غير العاملةللديون الصدمة الثالثة: الصدمات القطاعية بالنسبة 
  الديونهيكلية 
 22,500,281,425 الإجمالية الديون

 2,050,275,069 الأفراد  
 5,383,210,219 التمويلات العقارية  
 13,459,251,301 الشركات الكبرى  
 1,562,913,488 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
 44,631,348 الحكومة والقطاع العام  

 5,926,349,784 الديون غير العاملة:
 618,385,950 الأفراد  
 1,222,011,646 التمويلات العقارية  
 3,710,193,391 الشركات الكبرى  
 375,758,797 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
 0 الحكومة والقطاع العام  
 16,573,931,641 الديون العاملة  
 1,431,889,119 الأفراد  
 4,161,198,573 التمويلات العقارية  
 9,749,057,910 الشركات الكبرى  
 1,187,154,691 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
 44,631,348 الحكومة والقطاع العام  

 100 (كنسبة مئوية لإجمالي الديون) الديونهيكل 
 9.11 الأفراد  
 23.93 التمويلات العقارية  
 59.82 الشركات الكبرى  
 6.95 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
 0.20 الحكومة والقطاع العام  

 26.3 هيكل الديون غير العاملة (الديون غير العاملة إلى إجمالي الديون حسب القطاع) %
 30.16 الأفراد  
 22.70 التمويلات العقارية  
 27.57 الشركات الكبرى  
 24.04 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
 0.00 الحكومة والقطاع العام  

  الصدمات المفترضة (نسبة مئوية من الديون العاملة في القطاع تحولت لقروض غير عاملة)
 95.0 الأفراد

 67.3 التمويلات العقارية
 74.1 الشركات الكبرى

 63.0 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 0 الحكومة والقطاع العام

  



 238

 12,134,557,697 الديون غير العاملة الجديدة (من القطاعات المتأثرة)
 25 نسبة الاحتياطيات المفترضة %

 3,033,639,424- التأثير على رأس المال 
 4,756,259,246 رأس المال بعد الصدمة 

 100 التغير في الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها/ التغير في رأس المال (%)
 12,729,644,745 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها (بعد الصدمة) 

 37.4 نسبة كفاية رأس المال بعد الصدمة
 12.1- التغير في نسبة كفاية رأس المال 

 15.9- نسبة كفاية رأس المال (التغير الإجمالي، بما فيه النقص في الاحتياطيات) 
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

  
  الكبرى للمخاطر الائتمانيةالتعرضات لإجراء اختبارات الضغط لمخاطر الائتمان: الخامسة المرحلة  -5

المفترضـــة بمجمـــوع أكبـــر التعرضـــات  المخصصـــاتعلـــى أســـاس إيجـــاد حاصـــل جـــداء معـــدل تقـــوم هـــذه الصـــدمة 
للمخاطر، ومن ثم يتم تحديد حجم رأس المال بعد الصدمة عن طريق طرح رأس المال الناتج عـن الصـدمة الأولـى 

بـر التعرضـات للمخـاطر. ونحـن هنـا لـم نـتمكن مـن المفترضـة بحجـم أك المخصصـاتمن ناتج حاصل جداء معـدل 
تطبيق هذه الصدمة لعدم وجـود إفصـاحات عـن أكبـر التعرضـات للمخـاطر. وعمومـاً يمكـن الاسـتعانة بالجـدول رقـم 

  ) لتصميم الصدمة الخاصة بالتعرضات الكبرى للمخاطر.5-43(
 التعرضات الكبرى للمخاطر: الرابعةالصدمة  –) اختبار الضغط لمخاطر الائتمان43-5الجدول رقم (

  الصدمة الرابعة: التعرض الكبير للمخاطر
 5 عدد التعرضات الكبيرة التي تحولت إلى ديون غير عاملة (متعثرة)

 100 معدل الاحتياطيات المفترض (%)
 0 الإضافية المخصصات

 7,789,898,670 رأس المال (بعد الصدمة)
 المصدر: الجدول من إعداد الباحث

  
  رابعاً: آلية إجراء اختبارات الضغط الخاصة بمخاطر معدل العائد

إن اختبارات الضغط الخاصة بمعدل العائد يـتم إجراؤهـا للعوائـد المرتبطـة بكـل مـن ذمـم وأرصـدة الأنشـطة التمويليـة 
أثـــر  وكـــذلك الاســـتثمارية، والحســـابات الاســـتثمارية المشـــاركة بالأربـــاح هـــذا مـــن جهـــة، كمـــا يمكـــن إجراؤهـــا لقيـــاس

التغيـــرات فـــي قـــيم الصـــكوك والأوراق الماليـــة الســـوقية أو مـــن خـــلال عمليـــات إعـــادة التســـعير الممكنـــة والمرتبطـــة 
بالأصــول وبالتــالي القــيم التــي تمثلهــا هــذا الصــكوك أو الأوراق الماليــة، حيــث قــد يترتــب علــى ذلــك مخــاطر تجاريــة 

م هـذه المخـاطر الممكنـة وقيـاس أثرهـا علـى العوائـد منقولة، وبالتـالي يمكـن مـن خـلال اختبـارات الضـغط تحديـد حجـ
  الخاصة بأصحاب حقوق الملكية و/أو كفاية رأس المال المصرفي وبالتالي متانة المركز المالي للمصرف.

 ن) التالي يوضح البيانات اللازمة لاختبـارات الضـغط الخاصـة بمعـدلات العائـد حيـث تـم مـ44-5إن الجدول رقم (
لفجــوة المرتبطــة بآجــال الاســتحقاق للموجــودات التمويلــة والحســابات الاســتثمارية المقابلــة فــي خــلال الجــدول تحديــد ا

شــهراً، ومــن ثــم تــم تحديــد الفجــوة المجمعــة، ليــتم بعــدها  12شــهور وكــذلك  6و 3إطــار فتــرات تتــراوح بــين أقــل مــن 



 239

ر فــي معــدلات العائــد تطبيــق اختبــارات الضــغط الخاصــة بمعــدل العائــد، حيــث تــم افتــراض أنــه ســيكون هنــاك تغيــ
، وهـذا سـيحتم علـى المصـرف أن )%1.5(المشابهة السوقية التي يدفعها المنافسون لمموليهم مـن المـودعين بمقـدار

يتنازل عن جزء من العوائد الخاصة بأصحاب حقوق الملكية لصالح المودعين من أصحاب الحسابات الاسـتثمارية 
شـــهراً مضـــروبة بمعــدل التغيـــر المفتـــرض فــي قـــيم العوائـــد  12مقــدارها يعــادل مقـــدارها حجـــم الفجــوة التراكميـــة لفتـــرة 

السوقية المدفوعـة مـن المنافسـين، حيـث بلـغ الأثـر علـى العائـد الصـافي  الخـاص بالأنشـطة التمويليـة وفقـاً للصـدمة 
. %)1.184)، ليترتب على هـذا الأثـر انخفـاض فـي كفايـة رأسـمال المصـرف بمقـدار (201,866,643-المطبقة (

عملية إعادة التسعير المحتملة للصكوك أو الاوراق المالية التـي يملكهـا المصـرف أو التغيـر فـي القيمـة السـوقية  إن
التـي تبلـغ قيمـة موجوداتهـا   للأصول التي تمثلها سينجم عنه أيضاً أثر على قيمة محفظة الصكوك والأوراق الماليـة

، وبـــافتراض أن %)1.5ت المقـــدار المفتـــرض والبـــالغ (، ولـــو افترضـــنا أيضـــاً أن التغيـــر كـــان بـــذا)4,444,933( 
سنوات)، فإن التغير في قيمة محفظة الصكوك المتوقع  3متوسط فترة الاحتفاظ بالصكوك أو الأوراق المالية يبلغ (

%)، وسـيكون التغيـر الكلـي فـي 0.1()، وسيترتب عليه انخفاض في كفاية رأس المال بمقدار -200,022سيبلغ (
 %). 1.2-مال الناجم عن مخاطر معدل العائد (كفاية رأس ال

 معدل العائدمخاطر الخاصة ب ) اختبار الضغط44-5الجدول رقم (
 القيمة / النسبة  البيان
  )تواريخ الاستحقاق( الفجوة

 8,830,586,489- شهور 3أصغر من 
 4,381,030,343- شهور 6 -  3من 
 246,159,351- شهر 12 -  6من 

  الفجوة المجمعة
 8,830,586,489- شهور 3أصغر من 
 13,211,616,832- شهور 6أصغر من 
 13,457,776,183- شهر 12أصغر من 

  اختبار الضغط لمعدل العائد
 1.5 معدل العائد الاسمي للأنشطة التمويلية: التغيرات المفترضة (بالنقاط المئوية)

  الأثر على عائد الأنشطة التمويلية الصافي
 201,866,643- شهر 12أقل من 

 8,874,532,725 رأس المال بعد الصدمة
 52.051 كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالمئة)

 1.184- التغير في كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالنقاط المئوية)
  تأثير إعادة التسعير

 200,022- التغير في قيمة محفظة الصكوك والأوراق المالية
 8,874,332,703 الصدمةرأس المال بعد 

 52.050 كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالمئة)
 0.001- التغير في كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالنقاط المئوية)
 1.2- التغير الكلي في كفاية رأس المال (عائد + إعادة تسعير)

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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العائـــد وكـــذلك الآثـــار المترتبـــة علـــى  لفـــي معـــدمتنوعـــة  افتـــراض نســـب تغيـــرويمكـــن اختبـــار الأثـــر المترتـــب علـــى 
سـنوات وذلـك فـي الملـف  3الاحتفاظ بالصكوك والاوراق المالية لفترات أكثـر أو أقـل مـن المتوسـط المفتـرض البـالغ 

  المرفق. Excelالخاص باختبارات الضغط المعد على برنامج الجداول الالكترونية 
  جنبياختبارات الضغط الخاصة بمخاطر سعر الصرف الأ خامساً: آلية إجراء

قيـاس أثـر التغيـرات المباشـرة والغيـر مباشــرة إن اختبـارات الضـغط الخاصـة بمخـاطر سـعر الصـرف يـتم مــن خلالهـا 
للتغيرات في سعر الصرف على المتانة المالية وكفايـة رأس المـال للمصـارف الإسـلامية، وفـي حالـة قيـاس مخـاطر 
سعر الصرف الأجنبـي المباشـرة، فـإن الأثـر علـى رأس المـال وبالتـالي علـى كفايـة رأس المـال تـم قياسـها مـن خـلال 

%)، بجـــداء هـــذه النســـبة بصـــافي المركـــز المفتـــوح بـــالعملات 100ي قيمـــة العملـــة بمقـــدار (افتـــراض تغيـــر ســـالب فـــ
)، أي أن كفايـــة رأس المـــال 2,291,101,405الأجنبيـــة، وســـيترتب علـــى ذلـــك انخفـــاض فـــي رأس المـــال بمقـــدار (

الصـرف %).أما فيما يتعلق بالآثار غير المباشرة لتغيـرات سـعر 39.8%) لتصل إلى (13.44ستنخفض بمقدار (
فيتم قياسها من خلال تحديد افتراضات حول النسبة من الديون بالعملات الأجنبية التي سـتتحول نتيجـة الانخفـاض 

%) مــن هـذه الــديون سـتتحول لــديون غيــر 10فـي قيمــة العملـة إلــى ديـون غيــر عاملــة، حيـث تــم افتـراض ان نســبة (
%) لمقابلـة هـذه الـديون غيـر العاملـة 50سـبة (وبافتراض انه سيتم تكوين مخصصات بن-عاملة، وترتب على ذلك 

) هـــو مبلـــغ الـــديون غيـــر العاملـــة الجديـــد الصـــافية، وســـتنخفض كفايـــة رأس المـــال 197,080,029أن ( - الجديـــدة
  %). -12.3%)، والتغير الكلي سيكون بمقدار (1.2بمقدار (

 سعر الصرفمخاطر الخاصة ب ) اختبار الضغط45-5الجدول رقم (
 القيمة / النسبة  البيان

   مخاطر سعر الصرف الأجنبي المباشرة
 2,291,101,405 المركز المفتوح الصافي للصرف الأجنبي

 depreciation( -100معدل التغيرات المفترض لسعر الصرف (%, + ...
 2,291,101,405- الأثر على رأس المال

 6,785,297,963 رأس المال بعد الصدمة
 39.80 الصدمة (بالمئة) كفاية رأس المال بعد

 13.44- التغير في كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالنقاط المئوية)
  مخاطر سعر الصرف الأجنبي غير المباشرة

 3,941,600,583 الديون بالصرف الأجنبي
  الأجنبية إلى:بالمئة يؤدي إلى تحول مقدار "س" من الديون بالعملات  100إن الانخفاض في قيمة العملة بنسبة 

 x= 10ديون غير عاملة = 
 394,160,058- الزيادة في القروض غير العاملة

 50 نسبة المخصصات بالنسبة للقروض غير العاملة الإضافية
 197,080,029- المخصصات الجديدة

 6,982,377,992 رأس المال بعد الصدمة
 41.0 كفاية رأس المال بعد الصدمة (بالمئة)

 1.2 كفاية رأس المال (بالنقاط المئوية) التغير في
 12.3- التغير الكلي في كفاية رأس المال (بالنقاط المئوية)

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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  سادساً: آلية إجراء اختبارات الضغط الخاصة بمخاطر انتقال العدوى بين المصارف
هـذا الإطـار علـى شـرح آليـة تنفيـذ اختبـار الضـغط لمخـاطر انتقـال عـدوى المـلاءة بـين المصـارف سيتم التركيـز فـي 

interbank solvency contagion risks حيث سيتم التركيز على مخاطر انتقـال العـدوى للمصـارف المحليـة ،
المصارف المحلية هي فروع ن تكون بعض أالمشكلة للنظام المصرفي لدولة ما، دون الاخذ بعين الاعتبار إمكانية 

يطبق نفس الشيء  بدألمصارف أجنبية حيث إن هذا العامل لن يتم أخذه بعين الاعتبار هنا، مع أنه ومن حيث الم
فــي حــال إدخــال المصــارف الخارجيــة التــي لهــا مصــارف محليــة كفــروع مــع التغيــر فقــط فــي حجــم النظــام المصــرفي 

  الذي يوسع ليشمل المصارف الأجنبية.
مــن اشــتقاق المصــفوفة  بانتقــال العــدوى بــين المصــارف تبــدأ مرحلــة الأولــى لإجــراء اختبــارات الضــغط الخاصــةإن ال

 -، net interbank creditsن بـين المصـارف االخاصة بالتعرضات بـين المصـارف، والتـي تظهـر صـافي الائتمـ
يظهــر مصــفوفة ) الــذي يعــرض نظــام مصــرفي افتراضــي مكــون مــن خمــس مصــارف و 46-5انظــر الجــدول رقــم (

حيث يظهر بالنسبة للمصرف فـي العمـود صـافي الائتمـان الخـاص  -صافي الائتمان المتبادل بين هذه المصارف 
مـن خـلال التقـاص بـين قـيم الائتمـان بـين المصـارف التـي يـتم تجميعهـا فـي به والموجود لدى المصرف في السـطر 

ن أاختبارات الضـغط لهـا. إن القـيم الموجبـة تشـير إلـى  الملف الخاص بالبيانات الأساسية الملخصة التي يتم إجراء
. إن القــيم القطريــة لــه فــي العمــود دائــن للمصــرف فــي الســطر، أمــا القــيم الســالبة فتشــير إلــى أنــه مــدين المصــرف

  .للمصفوفة تكون صفرية لأن التركيز يتم على التعرضات التي تتم بين المصرف والمصارف الأخرى
مصفوفة صافي الائتمان المتبادل بين  –انتقال العدوى مخاطر الخاصة ب اختبار الضغط) 46-5الجدول رقم (

 المصارف المشكلة لنظام مصرفي مفترض
صـــــــــــافي ائتمـــــــــــان 
المصــرف فــي العمــود 
بالنسبة للمصرف في 

 السطر

 5م 4م 3م 2م 1م الإجمالي

 2,000,000 4,500,000 12,800,000 20,000,000- 700,000 ... الإجمالي
 1000000 400000- 3200000 4,500,000- ... 700,000- 1م
 5500000 7000000 3000000 ... 4,500,000 20,000,000 2م
 4000000- 2600000- ... 3,000,000- 3,200,000- 12,800,000- 3م
 500000- ... 2,600,000 7,000,000- 400,000 4,500,000- 4م
 ... 500,000 4,000,000 5,500,000- 1,000,000- 2,000,000- 5م

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث بالاستناد إلى قيم افتراضية لائتمان مصرفي متبادل لنظام مصرفي افتراضي يتكون من خمسة مصارف 
 

ن يــتم تحويــل مصــفوفة الائتمــان الصــافي بــين المصــارف إلــى مصــفوفة أجــل تســهيل عمليــة الحســاب يمكــن أومــن 
 Strippingوذلـك مـن خـلال تعريـة  matrix of net interbank exposuresتعرضات صافية بـين المصـارف 

مصــفوفة الائتمــان الصــافي بــالتركيز علــى القــيم الموجبــة (لأنهــا تمثــل المصــارف التــي ســتتعرض لمخــاطر الائتمــان 
) التالي يوضح مصفوفة التعرضات الصافية بين المصارف المشكلة للنظـام 47-5والجدول رقم ( .بين المصارف)

المصرفي المفترض، كما يتضمن بيانات افتراضية خاصة بهذه المصارف تتعلـق بكفايـة رأس مالهـا، وكـذلك القيمـة 
  اصة بمخاطر انتقال العدوى.على رأس المال أو الأصول المرجحة باوزان مخاطرها والخالمفترضة لنسبة التأثير 
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مصفوفة التعرضات الصافية بين المصارف  –انتقال العدوى مخاطر الخاصة ب ) اختبار الضغط47-5الجدول رقم (
 المشكلة لنظام مصرفي مفترض

صــــــــــافي تعرضــــــــــات 
المصـــرف فـــي العمـــود 
بالنسـبة للمصــرف فــي 

 السطر

 5م 4م 3م 2م 1م الإجمالي

 1,000,000  3,200,000  ... ... 1م
 5,500,000 7,000,000 3,000,000 ... 4,500,000 ... 2م
   ...   ... 3م
  ... 2,600,000  400,000 ... 4م
 ... 500,000 4,000,000   ... 5م

رأس المــــال (الأساســــي 
 قبل إجراء أي صدمة)

54,726,219 8,139,122 6,555,430 36,058,823 3,727,801 245,044 

 الأصـــــــــــول المرجحـــــــــــة
ـــــــــــــــأوزان مخاطرهـــــــــــــــا  ب
(الأساســـي قبــــل إجــــراء 

 أي صدمة)

1,096,951,902 103,026,857 80,931,229 840,604,954 15,612,894 56,775,968 

كفايــــــــــــــة رأس المــــــــــــــال 
(الأساســـي قبــــل إجــــراء 

 أي صدمة)
5.0 7.9 8.1 4.3 23.9 0.4 

التـــأثير علـــى الأصـــول 
المرجحــــــــــــــــة بــــــــــــــــأوزان 
مخاطرها/التـــأثير علـــى 

 رأس المال  %

20      

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث 
ـــين الآن ســـنقوم  ـــه بيانـــات التعـــرض ب ـــال العـــدوى فـــي إطـــارين، الأول سنســـتخدم مـــن خلال باســـتعراض مخـــاطر انتق

 pure interbankالمصــارف مــن أجــل إظهــار أو عــرض انتقــال العــدوى الصــافية أو المجــردة بــين المصــارف 

contagionيحدث للمصارف الأخرى لو ان مصرفاً واحداً فشل في إعادة دفـع التزاماتـه فـي  ، أي أننا سنوضح ما
، والــذي مــن  macro contagionانتقــال العــدوى الكليــة  يمثــل إطــارالســوق بــين المصــارف. أمــا الإطــار الثــاني 

عـن ذلـك خلاله لا يتم افتراض فشـل المصـارف فـي إعـادة سـداد التزاماتهـا فـي السـوق بـين المصـارف، إنمـا عوضـاً 
 في السيناريوهات المصممة. macro shocksيتم نمذجة نتائج الصدمات الكلية 

  pure interbank contagionانتقال العدوى الصافية أو المجردة بين المصارف  -1
ن المصـرف أفيمـا لـو  سيتم في هـذا الإطـار اسـتعراض مـا يمكـن ان يحـدث لرأسـمال المصـرف الموجـود فـي العمـود

فعليــاً نحــن أمــام القيــام ، و الســطر أخفــق وفشــل فــي ســداد جميــع القــروض الخاصــة بالمصــارف الأخــرىالموجــود فــي 
مسـتقلة، فكـل مصـرف فـي الســطر يظهـر مـا سـيكون عليـه الأثـر المباشـر لإخفاقـه علــى اختبـارات ضـغط  5بـإجراء 

الفشـل الناتجـة عـن  رأس مال المصارف الأخرى. إن اختبار الضـغط هنـا يـتم تكـراره عـدة مـرات، وذلـك لأن حـالات
العدوى (في التكرار الأول) يمكن ان ينتج عنها إخفاقات لمصارف أخرى (في التكرار الثـاني)، والتـي يمكـن بـدورها 
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  ان تقود لإخفاقات وفشل لمصارف أخرى (في التكرار الثالث)، وهكذا.
بمخاطر انتقال العـدوى الصـافية  ) التالي يظهر النتائج المترتبة على التكرار الأول الخاص48-5إن الجدول رقم (

أو المجــردة، مــن خــلال تحديــد الأثــر علــى رأس المــال للمصــارف، وكــذلك المصــارف الفاشــلة نتيجــة التكــرار الاول، 
فعلـى سـبيل المثـال  ن تشـكل مصـدر خطـر فيمـا لـو تـم تطبيـق التكـرار الثـاني.أوكذلك تحديد المصارف التي يمكن 

:تمثـل المصـرف الثـاني المفتـرض) مـا سـيكون 2(من الجدول يظهـر فـي السـطر ول مفي الجزء الخاص بالتكرار الأ
ـــه حـــال رأســـمال المصـــارف (مـــن م ـــو 5إلـــى م 1علي فشـــل أو أخفـــق فـــي ســـداد الائتمـــان  2ن المصـــرف مأ) فيمـــا ل

يوضح المصارف التـي ) الفاشلة نتيجة التكرار الأول(المستحق عليه للمصارف الأخرى، والقسم الثاني من الجدول 
يمكـن ان يفشـل  4)، حيـث يبـدو لنـا أن المصـرف م1ستخفق وتفشل نتيجـة للتكـرار الأول والتـي أشـير لهـا بالقيمـة (

  .2موالمصرف  1م نتيجة فشل المصرفيمكن أن يفشل  5والمصرف م 2نتيجة فشل المصرف م
  لتكرار الأولا –انتقال العدوى المجردة أو الصافية مخاطر الخاصة ب ) اختبار الضغط48-5الجدول رقم (

 السؤال: ماذا سيحدث لرأسمال المصرف في العمود إذا فشل المصرف في السطر في عملية إعادة سداد الديون الداخلية بين المصارف
 5م 4م 3م 2م 1م  رأس المال بعد التكرار الأول

 754,956- 3,727,801 32,858,823 6,555,430 ... ... 1م
 5,254,956- 3,272,199- 33,058,823 ... 3,639,122 ... 2م
 245,044 3,727,801 ... 6,555,430 8,139,122 ... 3م
 245,044 ... 33,458,823 6,555,430 7,739,122 ... 4م
 ... 3,227,801 32,058,823 6,555,430 8,139,122 ... 5م

 سؤال: أي من المصارف ستحتاج للقيام بتكرار ثان لها؟ال
 5م 4م 3م 2م 1م ... للتكرار الأولالفاشلة نتيجة 
 1 0 0 0  ... 1م
 1 1 0  0 ... 2م
 0 0  0 0 ... 3م
 0  0 0 0 ... 4م
  0 0 0 0 ... 5م

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
ان  -يـــة التبســـيط اولغ –نـــه فيمـــا يتعلـــق بمـــا هـــو وارد فـــي الجـــدول أعـــلاه، فإنـــه تـــم الافتـــراض أتجـــدر الإشـــارة إلـــى 

ــاً بعــد التكــرار لــن تفشــل فــي إعــادة ســداد التزاماتهــا، فــي حــين انــه لــو أصــبح  المصــارف التــي يبقــى رأســمالها موجب
رأسمالها سالباً، فإنها ستفشل ولن تكون قادرة على سداد التزاماتها. ويمكن أن يتم جعل العملية أكثـر واقعيـة ودلالـة 

حتمالات الفشل للمصارف ولكن الأمـر سيصـبح أكثـر تعقيـداً، من خلال القيام بالربط بين نسب كفاية رأس المال وا
علـــى الـــرغم مـــن ان ذلـــك ســـيقود إلـــى مجـــال أوســـع لانتقـــال العـــدوى أكثـــر ممـــا هـــو مبـــين هنـــا فـــي هـــذا الإطـــار مـــن 

  حسابات، وذلك بالرغم من أن الحسابات المطلوبة ستتم بالاستناد إلى تقنيات أو أساليب مشابهة.
إجراء العمليات الحسابية للبيانات المفترضة للمصارف لدينا، افترضـنا ان أثـر الصـدمة  جل المضي قدماً فيومن أ

تـــم اقتطاعـــه مـــن رأس المـــال مباشـــرة، مـــع الإشـــارة إلـــى انـــه يمكـــن القيـــام بامتصـــاص أثـــر الصـــدمة أولاً مـــن أربـــاح 
  المصارف ليتم نقل الأثر بعدها إلى رأس المال.
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 التكرار الثاني –انتقال العدوى المجردة أو الصافية مخاطر الخاصة ب ) اختبار الضغط49-5الجدول رقم (
 5م 4م 3م 2م 1م  مصدر المخاطر للتكرار الثاني

 0 0 0 0  ... 1م
 0 0 0  0 ... 2م
 0 0  0 0 ... 3م
 0  0 1 0 ... 4م
  0 0 1 1 ... 5م

 5م 4م 3م 2م 1م  رأس المال بعد التكرار الثاني
 754,956- 3,227,801 28,858,823 6,555,430  ... 1م
 5,254,956- 3,772,199- 26,458,823  3,239,122 ... 2م
 245,044 3,727,801  6,555,430 8,139,122 ... 3م
 245,044  33,458,823 6,555,430 7,739,122 ... 4م
  3,227,801 32,058,823 6,555,430 8,139,122 ... 5م
 5م 4م 3م 2م 1م  الأول والثانيالفرق بين التكرار 
 0 500,000- 4,000,000- 0 ...  1م
 0 500,000- 6,600,000- ... 400,000-  2م
 0 0 ... 0 0  3م
 0 ... 0 0 0  4م
 ... 0 0 0 0  5م

 سؤال: أي من المصارف ستحتاج للقيام بتكرار ثالث لها؟
 5م 4م 3م 2م 1م ... الفاشلة نتيجة للتكرار الثاني

 0 0 0 0  ... 1م
 0 0 0  0 ... 2م
 0 0  0 0 ... 3م
 0  0 0 0 ... 4م
  0 0 0 0 ... 5م

 5م 4م 3م 2م 1م  رأس المال بعد العدوى
 754,956- 3,227,801 28,858,823 6,555,430 0 37,887,098 1م
 5,254,956- 3,772,199- 26,458,823 0 3,239,122 20,670,790 2م
 245,044 3,727,801 0 6,555,430 8,139,122 18,667,396 3م
 245,044 0 33,458,823 6,555,430 7,739,122 47,998,418 4م
 0 3,227,801 32,058,823 6,555,430 8,139,122 49,981,176 5م

 5م 4م 3م 2م 1م  كفاية رأس المال بعد العدوى
 1.3- 20.5 3.4 8.1 0.0 3.4 1م
 9.1- 22.0- 3.1 0.0 3.1 1.9 2م
 0.4 23.9 0.0 8.1 7.9 1.7 3م
 0.4 0.0 4.0 8.1 7.5 4.4 4م
 0.0 20.5 3.8 8.1 7.9 4.6 5م

 المصدر: الجدول من إعداد الباحث
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لأن هـذه المصـارف )، 48-5المبينـة فـي الجـدول رقـم () 2و م 1إن التكرار الثاني يتم إجراؤه للمصارف الفاشـلة (م
)، حيــث إن الفشــل 5أو م 4هــي المصــارف الوحيــدة التــي ســيؤدي فشــلها إلــى فشــل المصــارف الأخــرى وبالتحديــد (م

إلـى فشـل وإخفاقـات لمصـارف أخـرى فيمـا لـو ان  -فـي التكـرار الثـاني  –المحتمل لهذين المصرفين يمكن أن يقـود 
) التــالي، فــإن 49-5وكمــا هــو ظــاهر فــي الجــدول رقــم (لهــذه المصــارف ائتمــان كبيــر مــع هــذين المصــرفين. ولكــن 

الحــال لــيس كــذلك لأن المصــارف الدائنــة لهــذين المصــرفين، كانــت تعرضــاتها الناجمــة عنهمــا أقــل مــن رأســمال كــل 
  منهما. 

إن التكــــرار الثــــاني يبــــدأ بتحويــــل أو عكــــس المعطيــــات الخاصــــة بالمصــــارف الفاشــــلة الناتجــــة عــــن التكــــرار الأول 
)). إن الغـرض مـن هـذا الإجـراء هـو ان يـتم إيضـاح انـه فـي 48-5الجـزء الثـاني مـن الجـدول رقـم ( (الموضحة فـي

التكـــرار الثـــاني، فـــإن المصـــارف التـــي تعرضـــت للعـــدوى فـــي التكـــرار الاول، قـــد أصـــبحت مصـــدراً إضـــافياً لانتقـــال 
  العدوى. 

التكــرار أس المــال بعــد التكــرار الثــاني، وهــو عــادة مــا يســاوي رأس المــال بعــد ر إن الجــزء الثــاني مــن الجــدول يظهــر 
) فإن رأس المال بعد التكرار الثاني سيكون أقل للمصرف في 2و م 1م(ولكن بالنسبة للفشل في المصارف ول، الأ

إن هــذا  لــى.العمــود وذلــك بمقــدار تعــرض هــذا المصــرف النــاتج عــن المصــارف الفاشــلة فــي التكــرار أو المرحلــة الأو 
  .الأمر موضح ومشار إليه في الجدول في الجزء المخصص للفرق بين التكرار الأول والثاني

مــن الجــدول الســابق نلاحــظ أيضــاً انــه لا  حاجــة لإجــراء تكــرار ثالــث، وذلــك لأنــه لا يوجــد أي مصــرف تــأثر تــأثراً 
ت من الفشل ظهرت، لوجب في هذه الحالـة يمكن ان يترتب عليه الفشل في الجولة أو التكرار الثاني، ولو أن حالا

  إعادة تطبيق التكرارات بنفس الأسلوب الذي تم للجولات أو التكرارات السابقة.
الآن ومن اجل استخلاص النتائج المترتبة على عملية انتقـال العـدوى بـين المصـارف، علـى كفايـة رأس المـال لهـذه 

رجحــة المتعلقــة بــالقروض بــين المصــارف التــي أصــبحت المصــارف، تــم اســتخدام الافتــراض الخــاص بالمخــاطر الم
. إن اختبـار –وهو يكافئ الوزن المحدد من قبل لجنة بازل للقـروض بـين المصـارف  -% 20غير مدفوعة والبالغ 

شــاملة أو الإجماليــة انتقــال العــدوى المجــرد أو الصــافي بــين المصــارف يمكــن ان يــتم اســتخدامه كمقيــاس للأهميــة ال
، حيـث إن الانخفـاض الأكبـر فـي رأسـمال sestymic importance of individual banksة للمصـارف الفرديـ

  النظام (أو نسبة كفاية رأس المال)،  يشير إلى أهمية كبرى إلى أن المصرف قد يفشل.
 ) هو المصرف الأكثر أهمية تنظيميـاً، لأنـه لديـه رأس المـال الأدنـى بعـد3وفي المثال الذي بيناه، فإن المصرف (م

حيــث تبلــغ  )، وكــذلك لــه أدنــى نســبة كفايــة رأســمال18,667,396الصــدمة والــذي يبلــغ حســب معطيــات المثــال (
ن اختبار انتقال العدوى بين المصارف بهذه الطريقة هو اختبـار مهـم، إلا أنـه لا يأخـذ أن م %). وعلى الرغم1.7(

سنقوم بأخـذ هـذا الجانـب بعـين الاعتبـار بين المصارف، لذلك  المختلفة بعين الاعتبار احتمالات الفشل أو الإخفاق
  .macro interbank contagionونوضح كيفية معالجته من خلال اختبار انتقال العدوى الكلي بين المصارف 

  
  Macro interbank contagionبين المصارف  الكليانتقال العدوى  -2

إن نمذجــة هــذه الحالــة يــتم عنــدما تخفــق المصــارف نتيجــة التطــورات المترتبــة علــى عوامــل الاقتصــاد الكلــي، وعلــى 
الأخــص وفقــاً للتصــورات التـــي يــتم نمــذجتها. عـــن نقطــة البدايــة تنطلـــق مــن القــيم الخاصـــة بــرأس المــال التنظيمـــي 
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لاقتصــاد الكلــي لكــل مصــرف والتــي يــتم والأصــول المرجحــة بــأوزان مخاطرهــا بعــد الصــدمات المرتبطــة بمعطيــات ا
فـي مثالنـا تـم افتــراض قـيم لهـذه المعطيــات  –الحصـول عليهـا مـن الحســابات المسـتمدة مـن السـيناريوهات المنمذجــة 

لتشكل نقطة البدأ في عملية الحساب وذلك لأن اختبار الضغط الكلي الـذي أجرينـاه علـى أنـواع المخـاطر المتنوعـة 
وبالاسـتناد  –ات ايضـاح كيفيـة تطبيـق تقنيـة اختبـار الضـغط فـي المصـارف الإسـلامية تم لمصرف واحد فقط ولغايـ

إلى قيم الأصول المرجحة ورأس المال بعد الصدمات المرتبطة بمعطيات الاقتصاد الكلي، وبعد حساب كفاية رأس 
)، 1شـار لهـا بـالرقم (المال لهما، يتم تحديد المصارف الفاشـلة، وهـي تلـك التـي تكـون كفايـة رأسـمالها سـالبة حيـث ي

ء بتنفيـــذ عمليـــة قيـــاس مخـــاطر انتقـــال العـــدوى ) . الآن وبعـــد ذلـــك يـــتم البـــد3و م 2وهـــي فـــي مثالنـــا المصـــرفان (م
بالاســتناد إلــى مصــفوفة صــافي التعرضــات بــين المصــارف، حيــث تــتم عمليــة إعــادة حســاب رأس المــال مــن خــلال 

مــن مجمـــوع حاصـــل ضـــرب مصـــفوفة الاخفاقـــات الجديـــدة طــرح مبلـــغ رأس المـــال بعـــد الصـــدمة الاقتصـــادية الكليـــة 
المحســوبة بنــاءً علــى كفايــة رأس المــال بعــد الصــدمة الكليــة بصــافي التعرضــات لكــل مصــرف، فعلــى ســبيل المثــال، 

  ) فإن كفاية رأس المال بعد التكرار الأول تحسب كما يلي:1بالنسبة للمصرف الأول (م
   3,025,942-=  مجموع حاصل ضرب  * 1,474,058=  
  

) فتحســب مــن خــلال طــرح رأس المــال بعــد التكــرار 1أمــا الأصــول المرجحــة بحجــم مخاطرهــا الجديــدة للمصــرف (م
وضـــرب النـــاتج بنســـبة التـــأثير علـــى  )1,474,058) مـــن رأس المـــال بعـــد الصـــدمة الكليـــة (3,025,942-الأول (

المحصلة النهائية إلى الأصول المرجحة بأوزان  %) وإضافة20الأصول المرجحة باوزان مخاطرها أو رأس المال (
. ومن ثم يـتم حسـاب نسـبة كفايـة رأس المـال للمصـرف بقسـمة رأس المـال )94,913,946مخاطرها بعد الصدمة (

الجديــد علــى الأصــول المرجحــة الجديــة، ويــتم تكــرار العمليــة بــنفس الآليــة للمصــارف الأخــرى، ومــن ثــم يــتم تحديــد 
)، وبعـدها يـتم إجـراء التكـرار 5و م 4و م 1لتكرار الأول والتي هي فـي حالتنـا المصـارف (مالمصارف الفاشلة بعد ا

لـم يعـد هنـاك  ههـر لـدينا أنـأخفقـت، حيـث يظ الثاني بنفس الآلية، مع الأخذ بعين الاعتبـار المصـارف الجديـدة التـي
يذ التكـرارات، ولـو ان هنـاك أي مصرف يمكن أن يفشل (في مثالنا المصارف كلها فشلت)، وبالتالي نتوقف عن تنف

  مصارف جديدة فشلت، لكررنا العملية إلى أن يتم الوصول إلى حالة عدم إخفاق عندها يتم التوقف. 
  

  سابعاً: آلية إجراء اختبارات الضغط الخاصة بمخاطر السيولة
قـاء نتيجـة السـحوبات تقوم اختبـارات السـيولة بقيـاس أو تحديـد عـدد الأيـام التـي تكـون المصـارف فيهـا قـادرة علـى الب

إن اختبـارات الضـغط الخاصـة التي تتعرض لهـا مـن دون الحاجـة إلـى اللجـوء إلـى جهـات خارجيـة لتـأمين السـيولة. 
  . ، واللذان سنبينهما فيما يليهما البسيط، وانتقال عدوى السيولة بمخاطر السيولة يتم إجراؤها من خلال مدخلين

  السيولةالمدخل البسيط لاختبارات ضغط  -1
ووفقــاً للمــدخل الأول يــتم نمذجــة الــنقص فــي الســيولة للمصــرف الإســلامي محــل الدراســة وذلــك بالاســتناد إلــى حجــم 

وذلــــك مــــن خــــلال وضــــع افتراضــــات تتعلــــق بحجــــم  - الودائــــع الجاريــــة والاســــتثمارية وفــــق آجالهــــاالســــحوبات مــــن 
كانــت أعــة) للودائــع علــى اخــتلاف آجالهــا وســواء الســحوبات اليوميــة (ممثلــة بنســبة الســحوبات الاعتياديــة أو المتوق

وكـــذلك النســـبة المئويـــة للأصـــول الســـائلة، والأصـــول الاخـــرى التـــي يمكـــن  –بالعملـــة المحليـــة أم العمـــلات الأجنبيـــة
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  ن يقوم بتسييلها يومياً.أللمصرف 
 )fire-sale of assets (البيع السريع للأصول بسيط:) اختبار السيولة ال50-5الجدول رقم (

 4,761,373,794 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 15 السحوبات اليومية (%)

 39,201,893,812 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)
 10 السحوبات اليومية (%)

 15,305,308,688 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 3 السحوبات اليومية (%)

 11,317,136,484 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)
 1 السحوبات اليومية (%)

 49,385,058,910 الأصول السائلة
 95 المتاح يومياً (%)

 38,656,691,761 الأصول غير السائلة
 1 المتاح يومياً (%)

  اليوم #
1  

 4,047,167,725 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 35,281,704,431 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 14,846,149,427 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 11,203,965,119 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 5,206,726,076 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الأول)
 2,469,252,946 الأصول السائلة (بعد اليوم الأول)
 38,270,124,843 الأول)الأصول غير السائلة (بعد اليوم 

 47,302,372,882 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الأول)
 42,095,646,806 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل

 1 : لا)0: نعم، 1سائل (
2  

 3,440,092,566 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 31,753,533,988 الأجنبية)ودائع تحت الطلب (بالعملة 

 14,400,764,945 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 11,091,925,468 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 4,692,669,736 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الثاني)
 123,462,647 الأصول السائلة (بعد اليوم الثاني)

 37,887,423,595 اليوم االثاني)الأصول غير السائلة (بعد 
 2,728,491,547 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الثاني)

 40,131,468,617 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

3  
 2,924,078,681 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)

 28,578,180,589 (بالعملة الأجنبية)ودائع تحت الطلب 
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 13,968,741,996 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10,981,006,213 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 4,234,309,487 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الثالث)
 6,173,132 الأصول السائلة (بعد اليوم الثالث)

 37,508,549,359 السائلة (بعد اليوم االثالث)الأصول غير 
 496,163,751 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الثالث)

 36,393,322,881 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

4  
 2,485,466,879 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)

 25,720,362,530 تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)ودائع 
 13,549,679,736 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10,871,196,151 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 3,825,302,183 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الرابع)
 308,657 الأصول السائلة (بعد اليوم الرابع)

 37,133,463,865 غير السائلة (بعد اليوم االرابع)الأصول 
 380,949,969 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الرابع)

 32,948,970,668 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

5  
 2,112,646,847 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 23,148,326,277 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 13,143,189,344 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10,762,484,190 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 3,460,058,638 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الخامس)
 15,433 الأصول السائلة (بعد اليوم الخامس)

 36,762,129,227 الأصول غير السائلة (بعد اليوم االخامس)
 371,627,862 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الخامس)

 29,860,539,892 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

 الجدول من إعداد الباحث
 

 ســـوريةينطلـــق مـــن حجـــم الودائـــع بالعملـــة المحليـــة والعمـــلات الأجنبيـــة لمصـــرف  الســـابق) 50-5إن الجـــدول رقـــم (
الدولي الإسلامي، والافتراضات المتعلقة بحجم السـحوبات اليوميـة مـن كـل نـوع كنسـبة مئويـة، ليقـيس علـى أساسـها 

التي تمثل مجموع حاصل  -. ففي اليوم الأول بلغت التدفقات النقدية الخارجة أيام 5سيولة المصرف لمدة مقدارها 
 )،5,206,726,076مـا يعـادل ( –ضرب حجم كل نوع مـن انـواع الودائـع بنسـبة السـحوبات اليوميـة الخاصـة بهـا 

والتــي تتضــمن التــدفقات النقديــة الداخلــة  new cash inflowفــي حــين أن التــدفقات النقديــة الداخلــة أو المتاحــة 
لأولية ناقصاً منها الأصول السائلة والأصول غير السائلة بعـد اليـوم هي الأصول السائلة وغير السائلة ا –الجديدة 

الأول والتي هي ناتج  مجموع حاصل ضرب الأصول السـائلة بنسـبة الأصـول السـائلة المتاحـة مضـافاً لهـا مجمـوع 
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)، أما صافي 47,302,372,882بلغت ( –حاصل ضرب الأصول غير السائلة الأخرى بنسبة المتاح منها يومياً 
) أي أن المصـرف لديـه فـي اليـوم الأول 42,095,646,806لتدفقات النقدية الداخلة أو المتاحـة منـذ البدايـة بلـغ (ا

أصول سائلة تغطي سحوباته وفـق النسـب المفترضـة، وبـنفس الأسـلوب يـتم قيـاس سـيولة المصـرف للأيـام اللاحقـة، 
عمليــات الحســاب التــي تــم إجراؤهــا هنــا، وتبــين ان ذلك فــي بــوعــادة مــا يــتم ذلــك لخمســة أيــام عمــل، وقــد تــم الالتــزام 

  المصرف محل الدراسة لديه سيولة كما هو موضح في الجدول أعلاه.
 

  القائم على انتقال عدوى السيولة مدخل اختبارات ضغط السيولة -2
صــغيرة أو انتقــال عــدوى الســيولة حيــث يبــدأ نقــص الســيولة وفقــاً لهــا فــي المصــارف الوفقــاً لهــذا المــدخل يــتم نمذجــة 

الضعيفة ويتم من خلال هذا المدخل اختبار كيف يمكن لـذلك أن يـؤثر علـى المصـارف الأكبـر والأقـوى. وكمـا هـو 
ومـا يترتـب  ) التالي فإن هناك ثلاث طرق قيـاس ممكنـة لقيـاس انتقـال عـدوى السـيولة51-5مبين في الجدول رقم (

مصرفي، وهي إجمـالي الأصـول، وإجمـالي الأصـول مـع عـلاوة أو مزيـة تتمثـل بملكيـة العليه من  أثر على الأمان 
مصــرفية حكوميــة، والتصــنيف أو التقيــيم لأداء المصــرف ومؤشــراته قبــل الصــدمة. إن هــذا المــدخل يــتم تطبيقــه فــي 

بالإمكــان  حــال تقيــيم قطــاع مصــرفي، ولكــن ولغايــات الايضــاح ســنقوم بإظهــار كيفيــة تطبيقــه، مــع الإشــارة إلــى أنــه
تطبيق طريقتي قياس هنا هي الأولى والثالثة المتعلقتان بإجمالي الأصول، والتقيـيم أو التصـنيف قبـل الصـدمة، أمـا 
إجمالي الأصول المدعم بمزية حكومية فهو غير ممكن هنا لأن المصرف الذي نشرح آلية التطبيق استنادأ لبياناته 

ت مراعاة هذا الجانب في الملف المصمم على برنـامج الجـداول هو مصرف خاص بالكامل، على الرغم من انه تم
الخاص باختبار الضغط في ورقة العمـل الخاصـة باختبـار ضـغط السـيولة وفقـاً لمـدخل انتقـال   Excelالالكترونية 

  عدوى السيولة.
تѧم  وفقاً للجدولوكما يبدو من الجدول التالي فقد تم استعراض النتائج المترتبة على طريقة إجمالي الأصول، حيث 

) والتــي لــم يترتــب عليهــا تعــديل يتعلــق بمزيــة أو 88,041,750,671والبــالغ (تحديѧѧد إجمѧѧالي الأصѧѧول قبѧѧل الصѧѧدمة 
، كما يظهر الجـدول التصـنيف أو ملكية حكومية لأن العلاوة الخاصة بذلك هي "صفر" لعدم وجود مثل هذه المزية

يث عــن التحليــل الأساســي للنســب (التقيــيم)، وتــم تحديــد مؤشــر التقيــيم قبــل الصــدمة والــذي تــم إيضــاحه عنــد الحــد
يمكن مراجعة كيفية تحديد قيمة مؤشر الأمان وكـل  –الأمان المطلوب على أنه المؤشر الأقصى المطلوب للأمان 

الخــاص باختبــار الضــغط فــي ورقــة   Excelقيمــة موجــودة مــن الملــف المصــمم علــى برنــامج الجــداول الالكترونيــة 
ليتم بعدها تحديد حجم الودائع تحت الطلب والودائـع الاسـتثمارية (لأجـل)  –اصة باختبار ضغط السيولة العمل الخ

بالعملات المحلية والأجنبية ونسب السحوبات اليوميـة منهـا وفـق الحـد الأقصـى أو الأدنـى المحـدد فـي الافتراضـات 
بقيــاس الســيولة لمــدة خمســة  ءذلــك تــم البــدالخاصــة بمخــاطر الســيولة، وكــذلك للأصــول الســائلة وغيــر الســائلة. بعــد 

أيام، وذلك بتحديد التدفقات النقدية الخارجة الجديدة والتدفقات النقدية الداخلة أو المتاحـة الجديـدة وصـافي التـدفقات 
مـن  والنقدية الداخلة أو المتاحة منذ بدء الاختبـار كمـا تمـت الإشـارة إليـه فـي اختبـارات السـيولة البسـيطة، وكمـا يبـد

) أن المصرف تمتع خلال الأيام الخمسة التي تم تطبيق اختبارات ضغط السيولة عليـه بقـدرة علـى 51-5الجدول (
  بالسعي لتأمين سيولة خارجية لتأمين احتياجاته.سداد التزاماته دون أن تظهر أي حاجة ليقوم 
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 المالية والصكوك الحكومية غير سائلة ) السعي للأمان/اختبار انتقال عدوى السيولة، الأوراق51-5الجدول رقم (
لتقييم أو = ا3 = إجمالي الأصول مع علاوة أو مزية تتمثل بملكية مصرفية حكومية،2إجمالي الأصول، =1

 1 التصنيف قبل الصدمة

العلاوة الخاصة بالملكية المصرفية الحكومية (كنسبة مئوية من إجمالي الأصول للمصارف الخاصة التي من 
ان تتمتع وبمستوى عال بدرجة أمان مشابهة)المتوقع   0 

 88,041,750,671 إجمالي الأصول (قبل الصدمة)
 88,041,750,671 التعديل الخاص بالعلاوة المتعلقة بالملكية المصرفية الحكومية

 2.3 التصنيف/التقييم قبل الصدمة
 100.0 = الحد الأدنى)0= الحد الأقصى، 100مؤشر الأمان (

 4,761,373,794 الطلب (بالعملة المحلية) ودائع تحت
 25 السحوبات اليومية (%)

 39,201,893,812 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)
 15 السحوبات اليومية (%)

 15,305,308,688 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10 السحوبات اليومية (%)

 11,317,136,484 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)
 5 السحوبات اليومية (%)

 49,385,058,910 الأصول السائلة (بما في ذلك الصكوك والأوراق المالية)
 100 الصكوك والأوراق المالية (غير السائلة %)

 49,380,613,977 الأصول السائلة (بدون الصكوك والأوراق المالية غير السائلة)
 95 المتاحة يومياً (%)

 38,656,691,761 الأصول غير السائلة 
 1 المتاحة يومياً (%)

  اليوم #
1  

 3,571,030,346 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 33,321,609,740 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 13,774,777,819 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10,751,279,660 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 9,167,015,213 النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الأول)التدفقات 
 2,469,030,699 الأصول السائلة (بعد اليوم الأول)

 38,270,124,843 الأصول غير السائلة (بعد اليوم الأول)
 47,302,595,129 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الأول)

 38,135,579,915 منذ بدأ التشغيل صافي التدفقات النقدية الداخلة
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

2  
 2,678,272,759 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 28,323,368,279 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 12,397,300,037 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 10,213,715,677 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)
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 7,806,040,812 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الثاني)
 123,451,535 الأصول السائلة (بعد اليوم الثاني)

 37,887,423,595 الأصول غير السائلة (بعد اليوم االثاني)
 2,728,280,412 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الثاني)

 33,057,819,515 النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيلصافي التدفقات 
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

3  
 2,008,704,569 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 24,074,863,037 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 11,157,570,034 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 9,703,029,893 ودائع لأجل (بالعملة الأجنبية)

 6,668,489,219 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الثالث)
 6,172,577 الأصول السائلة (بعد اليوم الثالث)

 37,508,549,359 الأصول غير السائلة (بعد اليوم االثالث)
 496,153,194 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الثالث)

 26,885,483,490 التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيلصافي 
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

4  
 1,506,528,427 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 20,463,633,582 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 10,041,813,030 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 9,217,878,398 الأجنبية)ودائع لأجل (بالعملة 

 5,714,314,096 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الرابع)
 308,629 الأصول السائلة (بعد اليوم الرابع)

 37,133,463,865 الأصول غير السائلة (بعد اليوم االرابع)
 380,949,441 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الرابع)

 21,552,118,836 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

5  
 1,129,896,320 ودائع تحت الطلب (بالعملة المحلية)
 17,394,088,544 ودائع تحت الطلب (بالعملة الأجنبية)

 9,037,631,727 ودائع لأجل (بالعملة المحلية)
 8,756,984,478 الأجنبية)ودائع لأجل (بالعملة 

 4,911,252,367 التدفقات النقدية الخارجة الجديدة (خلال اليوم الخامس)
 15,431 الأصول السائلة (بعد اليوم الخامس)

 36,762,129,227 الأصول غير السائلة (بعد اليوم االخامس)
 371,627,836 التدفقات النقدية الداخلة الجديدة (خلال اليوم الخامس)

 17,012,494,305 صافي التدفقات النقدية الداخلة منذ بدأ التشغيل
 1 : لا)0: نعم، 1سائل (

  الجدول من إعداد الباحث
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  ثامناً: السيناريوهات الخاصة باختبارات الضغط
توضح كيف أن الصدمات المتنوعة والمتعلقـة بعوامـل الخطـر ن السيناريوهات الخاصة باختبار الضغط بينا سابقاً أ

المتنوعـــة يمكـــن أن تــُـدمج فـــي ســـيناريو واحـــد. إن الســـبب الـــرئيس لاســـتخدام الســـيناريوهات عوضـــاً عـــن الصـــدمات 
الخاصــة بالعوامــل الفرديــة يتمثــل بأنــه فــي ســياق الاقتصــاد الكلــي فــإن التغيــرات فــي عوامــل الخطــر عــادة مــا تكــون 

المصارف الإسلامية بالشريعة يمكن أن يـؤدي في حال عدم التزام  –على سبيل المثال  -نه ، وأشرنا إلى أمترابطة
إلــى ســحب العمــلاء لــودائعهم وهــذا قــد يترتــب عليــه مخــاطر فــي الســيولة لــدى المصــرف، وقــد يترتــب علــى ذلــك إذا 
كانت طلبات السحوبات تفوق الأصـول السـائلة المتاحـة للمصـرف أن يتعـرض المصـرف لأزمـة سـيولة ويعجـز عـن 

أو استكمال أنشطة تمويلية واستثمارية، أو أن يسدد التزامات تعاقدية استحقت عليه،  تلبية طلبات العملاء التمويلية
  وهو ما سيعرضه لمخاطر ائتمان ومخاطر السوق وقد ينعكس ذلك على قيمة أسهمه في السوق المالية.

يمكننـــا مـــن تصـــميم  Excel إن الملـــف الخـــاص باختبـــارات الضـــغط والمصـــمم علـــى برنـــامج الجـــداول الالكترونيـــة
الممكنــة، ويتمثــل دوره فــي إيضــاح كيــف أن المكونــات المختلفــة للصــدمات المتنوعــة الســيناريوهات حســب الفــروض 

 –تؤثر على كفاية رأس المال للمصرف، وذلك من خـلال تجميـع المخـاطر المترتبـة علـى عوامـل الخطـر المتنوعـة 
واحد حيث إن التأثيرات المترتبة على الصدمات المتنوعة في سيناريو  –ائتمان ومعدل عائد وسعر صرف وسيولة 

 مستوى التأثير المجمع لعوامل الخطر المختلفة.ها ونقله من المستوى الجزئي إلى يتم إضافة تأثير 
التأثير المجمع لعوامل الخطر المختلفة وذلك في ظل السيناريو الذي يتضمن  ) التالي يبين52-5إن الجدول رقم (

  ما يلي:
 ادة الجزئية في الديون غير العاملة ير الائتمان محسوبة وفقاً للصدمة الثانية (الز مخاط“proportional”.( 
  وهــي محصــلة قســمة المخصصــات الإضــافية المطلــوب 450الزيــادة الجزئيــة فــي المخصصــات هنــا بلغــت %

 ).789,939,111() إلى المخصصات المحتفظ بها أساساً والبالغة 3,555,995,600تكوينها والبالغة (
  1.5الزيادة في معدلات العائد هي.% 
  100-التغيرات في سعر الصرف تبلغ.% 
 .نوع سيناريو السيولة هي البسيط 
 .تقييم مخاطر السيولة في ظل السيناريو البسيط يتم بعد يومين 

نسـبة كفايـة رأس  والسيولة حيث يتم البدء من ) يعرض ملخص للنتائج التي تتعلق بالملاءة52-5إن الجدول رقم (
تم اســتعراض الأثــر (كنقـاط مئويــة مــن الأصـول المرجحــة بــأوزان يـ%)، وبعــدها 53.2المـال قبــل الصـدمة والبالغــة (

  ما يلي: مخاطرها) على
 ) وهـي النسـبة بـين المخصصـات الإضـافية الواجـب تكوينهـا نتيجـة 7.5الزيادة في الاحتياطيات والتي تبلـغ (%

 الأصـــــلية ) والأصـــــول المرجحـــــة بـــــأوزان مخاطرهـــــا1.286,500,689البالغـــــة (للصـــــدمة الائتمانيـــــة الأولـــــى و 
 .)17,049,784,867للمصرف والبالغة (

 ) وهــي النســبة بــين الزيــادة فــي القــروض غيــر العاملــة %) 20.9الزيــادة فــي القــروض غيــر العاملــة والتــي تبلــغ
مخاطرها الأصلية للمصرف  ) والأصول المرجحة بأوزان3,555,995,600البالغة (والمكون لها مخصصات 

 ).17,049,784,867والبالغة (
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 والتـــي هـــي حاصـــل قســـمة التغيـــرات فـــي معـــدل العائـــد والبالغـــة  )-1.2والبالغـــة ( الزيـــادة فـــي معـــدلات العائـــد
علــــــــــــى الأصــــــــــــول المرجحــــــــــــة بــــــــــــأوزان مخاطرهــــــــــــا الأصــــــــــــلية للمصــــــــــــرف والبالغــــــــــــة  )-202,066,665(
)17,049,784,867.( 

 والتي هي حاصل قسـمة التغيـرات فـي -12.3(سواء بالزيادة أو النقص) البالغة ( التغيرات في سعر الصرف (
) علـــى الأصـــول المرجحـــة بـــأوزان مخاطرهـــا الأصـــلية للمصـــرف 2,094,021376-ســـعر الصـــرف البالغـــة (

 ).17,049,784,867والبالغة (
رأس المــال بعــد الصــدمة  والتــي هــي حاصــل قســمة) 26.5ثــم يــتم حســاب كفايــة رأس المــال بعــد الصــدمة والبالغــة (

الأصــــــول المرجحــــــة بــــــأوزان مخاطرهــــــا الأصــــــلية للمصــــــرف والبالغــــــة ) علــــــى 4,510,816,425الــــــذي ســــــيبلغ (
). وبالتالي يترتب على الصدمات الرئيسة التي تـم أخـذها بعـين الاعتبـار والخاصـة بمخـاطر 17,049,784,867(

يــة رأس المــال الكليــة إلــى النصــف تقريبــاً، ويبلــغ الائتمــان ومعــدلات العائــد وســعر الصــرف بــأن تــنخفض نســبة كفا
لــم يــتم -).بعــد ذلــك يــتم اســتعراض الأثــر الخــاص بانتقــال العــدوى بــين المصــارف -26.8التغيــر فيهــا انخفاضــاً (

حسابه هنـا لأنـه تـم الاعتمـاد علـى شـرح آليـة تطبيـق اختبـار الضـغط فـي المصـارف الإسـلامية بنـاءاً علـى البيانـات 
من خـلال تحـدي كفايـة رأس المـال بعـد انتقـال العـدوى، ثـم يـتم  -احد وليس لقطاع مصرفي كاملالمالية لمصرف و 

الانتقـــال للحســـابات المتعلقـــة بالســـيولة مـــن خـــلال اســـتعراض نســـب الأصـــول الســـائلة إلـــى إجمـــالي الأصـــول وإلـــى 
  المطبقة.  الخصوم قصيرة الأجل قبل وبعد الصدمات

  / الأثر المجمع للمخاطر على كفاية رأس المال الكلية تصميم السيناريو) 52-5الجدول رقم (
   الملاءة

 53.2  نسبة كفاية رأس المال قبل الصدمة
  الأثر على (كنسبة مئوية من الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها الأصلية)

 7.5 الزيادة في الاحتياطيات  
 20.9- الزيادة في القروض غير العاملة  
 1.2- الزيادة في معدلات العائد  
 12.3- التغيرات في سعر الصرف (بالزيادة إو النقص)  

 26.5 نسبة كفاية رأس المال (بعد الصدمة)
 -26.8 التغير في كفاية رأس المال (الناتج عن جميع الصدمات الأساسية)

 - الأثر على العدوى بين المصارف
 - نسبة كفاية رأس المال بعد العدوى

  السيولة
  الأصول السائلة/إجمالي الأصول

 56.1 قبل الصدمة  
 48.2  بعد الصدمة  

  الأصول السائلة/الخصوم قصيرة الأجل
 112.3 قبل الصدمة  
 114.4  بعد الصدمة  

 الجدول من إعداد الباحث
تجدر الإشارة إلـى أنـه يمكـن تغيـر أي مـن الافتراضـات المشـار إليهـا سـابقاً ومشـاهدة الآثـار المترتبـة علـى ذلـك فـي 
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  والمرفق. Excelالخاص باختبارات الضغط والمصمم على برنامج الجداول الالكترونية الملف 
 

الأثر على الأرباح كما يتيح صدمات مستقلة على الأرباح كما  مقارنةخلاله أيضاً  إن السيناريو المصمم يتم من
 :) التالي53-5هو مبين في الجدول رقم (

  / الأثر على الأرباح تصميم السيناريو) 53-5الجدول رقم (
  العناصر التاريخية

 400,950,037 )2012-2007الأرباح (متوسط 

 2.4 مخاطرها قبل الصدمة )/الأصول المرجحة بأوزان2012- 2007-الأرباح (متوسط 

  25 الصدمة المستقلة بالنسبة إلى صافي دخل الأنشطة التمويلية

 361,851,195- أثر الصدمة المستقلة على الأرباح

 39,098,842 وسادة الأرباح

 0.229 وسادة الأرباح/الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها قبل الصدمة %

 0.229 استخدام الأرباح للوقاية) %كفاية رأس المال بعد الصدمة (في حال 

 0.047 العائد على الأصول بعد الصدمة (في حال استخدام الأرباح للوقاية) %

 0.867 العائد على حقوق الملكية بعد الصدمة (في حال استخدام الأرباح للوقاية) %

  

 9,076,399,368 رأس المال قبل الصدمة

  الأثر على:

 1,286,500,698 الزيادة في المخصصات  

 3,555,995,600- الزيادة في القروض غير العاملة  

 202,066,665- الزيادة في معدلات العائد  

 2,094,021,376- التغيرات في سعر الصرف  

 4,510,816,425 رأس المال بعد الصدمة

   

 17,049,784,867 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها قبل الصدمة

  الأثر على:

 1,286,500,698 الزيادة في الاحتياطيات  

 3,555,995,600- الزيادة في القروض غير العاملة  

 14,780,289,964 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها بعد الصدمة

 88,041,750,671 الأصول قبل الصدمة

 83,476,167,728 الأصول بعد الصدمة

 40,254,931,264 الأصول السائلة بعد الصدمة

 35,193,626,554 الخصوم قصيرة الأجل بعد الصدمة

 10  (%) النسبة الدنيا المفترضة لقاعدة كفاية رأس

 0 الاستخدام المفترض الخاص بضخ رأس المال بالنسبة للأصول المرجحة بأوزان مخاطرها (%)

 1,478,028996 المصارف محل الدراسةرأس المال المطلوب لتحقيق الحد الأدنى لقاعدة كفاية رأس المال للمصرف/إجمالي 

 0 رأس المال المطلوب ضخه (بالليرات)

 0 رأس المال المطلوب ضخه (كنسبة مئوية من الناتج المحلي الإجمالي)

 الجدول من إعداد الباحث
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خلاله أيضاً إيضاح العديد من النسب الخاصة بالسلامة المالية ونسب أخرى بعد  إن السيناريو المصمم يتم من
 :) التالي54-5الصدمات كما هو مبين في الجدول رقم (

  

  / مؤشرات السلامة المالية ومؤشرات أخرى بعد الصدمات ) تصميم السيناريو54-5الجدول رقم (
  كفاية رأس المال

 0.2 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 
  جودة الأصول

 89.6 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 
 21.6 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 

 174.1 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة 
 17.5 إجمالي الديون الديون بالعملات الأجنبية /

 17.7 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 
  الربحية

 0.0 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *
 0.9 العائد على حقوق الملكية (بعد الضريبة) *

  السيولة
 48.2 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

 114.4 الأجل *الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة 
  الحساسية لمخاطر السوق

 25.2 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / رأس المال *
  مؤشرات أخرى

Z-score ((C/A+ROA/stdev(ROA)) 5.3 
 الجدول من إعداد الباحث

  
خلاله أيضاً إيضـاح التقيـيم الخـاص بالنسـب الخاصـة بالسـلامة الماليـة ونسـب أخـرى  إن السيناريو المصمم يتم من

) التـــالي، كمـــا يظهـــر التقيـــيم الكلـــي للمصـــرف بنـــاءً علـــى 55-5بعـــد الصـــدمات كمـــا هـــو مبـــين فـــي الجـــدول رقـــم (
خاطر المنخفضة، ) الذي يشير إلى الم1مؤشرات السلامة المالية المذكورة، حيث إن قيم المؤشر تتراوح بين الرقم (

) الــذي 4) الــذي يشــير إلــى المخــاطر المرتفعــة، والــرقم (3) الــذي يشــير إلــى المخــاطر المتزايــدة، والــرقم (2والــرقم (
  يشير إلى المخاطر المرتفعة جداً.
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  بعد الصدماتالتقييم أو التصنيف /  ) تصميم السيناريو55-5الجدول رقم (
 3.1 الكلي

 0.8 قبل الصدمةالتغير من التقدير 
  كفاية رأس المال

 4 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 
  جودة الأصول

 4 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 
  الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / إجمالي الديون

  الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديونالديون غير العاملة 
 4 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
  المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
  أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليتهالمخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف  

 4 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة 
احتياطي  - نصيبها من المخصصات  -الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  

  مخاطر الاستثمار) / (رأس المال)

نصيبها  -المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته الديون غير العاملة الممولة من أموال 
  المخصصات) / (رأس المال)

 2 الديون بالعملات الأجنبية / إجمالي الديون
 1 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 

  الربحية
 3 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *

 3 الضريبة) *العائد على حقوق الملكية (بعد 
  العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة)   أو

  السيولة
 1 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

 1 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *
  الحساسية لمخاطر السوق

 4 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / رأس المال *
  صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو

 الجدول من إعداد الباحث
) 3ليتجـاوز الـرقم ( ) عما كـان عليـه قبـل الصـدمة0.8بمقدار ( نلاحظ من الجدول أن التقييم الكلي للمخاطر ارتفع

الذي يعكس أن المصرف يتعرض لمخاطر مرتفعة، وهذا الارتفـاع نـاجم عـن تـداخل عوامـل المخـاطر المختلفـة مـع 
  بعضها ضمن السيناريو المحدد وفي ظل المعطيات الخاصة به. 

الخاصــة تمــالات الفشــل بعــد الصــدمات علــى أســاس النســب خلالــه أيضــاً إيضــاح اح إن الســيناريو المصــمم يــتم مــن
) التــالي، كمــا 56-5بالســلامة الماليــة والنســب الأخــرى المحســوبة بعــد الصــدمات كمــا هــو مبــين فــي الجــدول رقــم (

يظهــر احتمــال الفشــل الكلــي للمصــرف للمصــرف بنــاءً علـــى مؤشــرات الســلامة الماليــة المــذكورة والتــي تــم حســـاب 
لـة لهـا والمحـددة فـي الافتراضـات الخاصـة باختبـار احتمالات الفشل الخاصة بهـا بعـد ضـربها بـالأوزان النسـبة المقاب

  الضغط مع العتبات التي تم اجراء الاختبار عندها.
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  احتمالات الفشل/  ) تصميم السيناريو56-5الجدول رقم (
 32.0 الكلي

 14.0 التغير من التقدير قبل الصدمة
  كفاية رأس المال

 50.0 إجمالي رأس المال / الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها * 
  جودة الأصول

 50.0 الديون غير العاملة (بالإجمالي) / إجمالي الديون * 
  الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق / إجمالي الديون

  يستثمرها بضممانته وعلى مسؤوليته / إجمالي الديون الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي
 30.0 المخصصات / الديون غير العاملة (بالإجمالي) 
  المخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  
  لى مسؤوليتهالمخصصات /الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها بضممانته وع 

 50.0 المخصصات) / (رأس المال) * -الديون غير العاملة 
احتياطي  - نصيبها من المخصصات  -الديون غير العاملة الممولة من أصحاب حسابات الاستثمار المطلق  

  مخاطر الاستثمار) / (رأس المال)

نصيبها  -بضممانته وعلى مسؤوليته الديون غير العاملة الممولة من أموال المصرف أو التي يستثمرها 
  المخصصات) / (رأس المال)

 5.0 الديون بالعملات الأجنبية / إجمالي الديون
 0.1 الأصول المرجحة بأوزان مخاطرها / إجمالي الأصول 

  الربحية
 25.0 العائد على الأصول (بعد الضريبة) *

 25.0 العائد على حقوق الملكية (بعد الضريبة) *
  العائد على الأموال الخاصة الصافية (بعد الضريبة)   أو

  السيولة
 0.1 الأصول السائلة / إجمالي الأصول

 0.1 الأصول السائلة / إجمالي الخصوم قصيرة الأجل *
  الحساسية لمخاطر السوق

 50.0 صافي التعرض بالعملات الأجنبية / رأس المال *
  صافي التعرض بالعملات الأجنبية / حقوق الملكية  أو

 الجدول من إعداد الباحث
  

%، 32ليصــل إلــى  ) عمــا كــان عليــه قبــل الصــدمة%14(إن احتمــال الفشــل الكلــي للمصــرف أيضــاً ارتفــع بمقــدار 
تــداخل عوامــل المخــاطر المختلفــة مــع بعضــها ضــمن الســيناريو المحــدد وفــي ظــل المعطيــات وهــذا أيضــاً نــاجم عــن 

  الخاصة به. 
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  رابعالمبحث ال
  في المصارف الإسلاميةلقياس المخاطر  نموذج مقترح

 
يقـيس المتانـة  - MAHMMRسـيُطلق عليـه اسـم نمـوذج  -لقيـاس المخـاطر  هندسة نمـوذجفي هذا المبحث  سيتم

الماليــة للمصــارف الإســلامية ويشــكل نظــام إنــذار مبكــر لــلإدارات فــي المصــارف الإســلامية مــن جهــة، وأداة رقابيــة 
تتعـرض لهـا المختلفـة التـي  نـواع المخـاطرأالـربط بـين للسلطات الإشرافية من جهة أخرى. ويقوم هذا النموذج على 

) الصـادر عـن مجلـس الخــدمات 1المخــاطر وفـق المعيـار رقـم ( بالاسـتناد إلـى تصـنيفات هـذه المصـارف الإسـلامية
المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر للمؤسسات (عدا المؤسسـات التأمينيـة) التـي تقتصـر علـى المالية الإسلامية وهو 

ة، ومــن ثــم إيجــاد علاقــة بــين إجمــالي حجــم المخــاطر هــذه، والأمــوال الخاصــة الصــافية تقــديم خــدمات ماليــة إســلامي
  مصرف. لل
  

المقترح لقياس المخاطر المتوقعة وتحديـد درجـة المتانـة الماليـة فـي المصـارف  MAHMMRبنية نموذج أولاً: 
  الإسلامية 

الـذي  TEAORهـو  بسـطها نسـبةبمثـل تطرفها الأيسر يالمقترح تتمثل متراجحة MAHMMRإن هيكلية نموذج 
 يتعرض لها المصرف الإسلامي مـن كافـة مصـادرها يمكن أن التي القصوى لمخاطرالحجم المتوقع ل يمثل إجمالي

تغيــرات مسنوضــح لاحقــاً هــذه ال -، ويضــم ســت متغيــرات مســتقلة تشــكل بمجموعهــا بســط النمــوذج بالقيمــة المطلقــة
(الأمـوال الخاصـة الصـافية للمصـرف)،  RCهو رأس المال التنظيمـي  ومقامها –المستقلة وكيفية حساب كل منها 

 أوهو مقرر في معيار كفاية رأس المـال الصـادر عـن مجلـس الخـدمات الماليـة الإسـلامية المحسوب سواءً وفق ما 
  وفق معيار كفاية رأس المال الصادر عن لجنة بازل للرقابة المصرفية وتعديلاتهما. 

  ) التالية:1-5) كما هو موضح في العلاقة رقم (1أم الطرف الأيمن للمتراجحة فيتمثل في الرقم (
  

(5-1)  1  ≤  
|TEAOR|  

=MAHMMR 
RC  

  
  المقترح ودلالة كل منها   MAHMMR نموذجمتغيرات ثانياً: 

إجمـــالي المخـــاطر التـــي  مثـــليالبســـط يمثـــل متغيـــرات البســـط والمقـــام، حيـــث تتكـــون متغيـــرات النمـــوذج المقتـــرح مـــن 
مخــاطر ، ويضــم ســت متغيــرات مســتقلة هــي )TEAOR ( يتعــرض لهــا المصــرف الإســلامي مــن كافــة مصــادرها

الاســـتثمار فـــي رؤوس الأمـــوال والســـيولة، حيـــث تشـــكل و معـــدل العائـــد كـــذلك مخـــاطر الائتمـــان والســـوق والتشـــغيل و 
  بمجموعها بسط النموذج، أما المقام فيضم رأس المال التنظيمي ويتم حساب هذه المتغيرات كما يلي:

  تالية:): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة الX1مخاطر الائتمان ( -1-1
X1= K1× TNPL          (5-2) 

 حيث:
K1نسبة النمو المقدرة في الديون غير العاملة :.  
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TNPLللعام السابق. : الديون غير العاملة الإجمالية 
  
  ): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة التالية:X2مخاطر السوق ( -1-2

X2 = K2× NOPFC          (5-3) 
 حيث:

K2 : في سعر الصرفالمتوقعة معدل التغيرات.  
NOPFC: صافي المركز المفتوح بالعملات الأجنبية  

  
  :):ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة التاليةX3مخاطر التشغيل ( -1-3

X3 = MAXI income× 10          (5-4) 

 حيث:
MAXI income:  المتحقــق مـن مصــادر غيــر شــرعية خـلال ســنة الســنوي الكميــة الأكبــر مـن الــدخلt  مــن الســنوات
  .العشر السابقة

  :): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة التاليةX4مخاطر معدل العائد ( -1-4
X4 =K3× (TSL – TSA) + (VSSP × AHP ×K3) + DCR           (5-5) 

 حيث:
K3 : في معدلات العائدةالمتوقع اتمعدل التغير.  

TSL :إجمالي الخصوم ذات الحساسية.  
TSA :إجمالي الاصول ذات الحساسية.  

VSSP :قيمة محفظة الصكوك والأوراق المالية.  
AHP :متوسط فترة الاحتفاظ بها.  
DCR : المخاطر التجارية المنقولة = المبالغ التي يتنازل عنها المصرف لأصحاب حسـابات الاسـتثمار لتعويضـهم

 .عن انخفاض العائد
  
  :): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة التاليةX5مخاطر الاستثمار في رؤوس الأموال ( -1-5

X5 = K4×IACTPShar        (5-6) 

 حيث:
K4 :التآكل المحتمل في الاستثمارات في رؤوس الأموال القائم على أدوات المشاركة في الأرباح معدل.  

IACTPShar : القائم على أدوات المشاركة في الأرباحالاستثمارات في رؤوس الأموال.  
 :): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة التاليةX6مخاطر السيولة ( -1-6

X6 = NNCFt          (5-7) 

 حيث:
NNCFt :الفترة  صافي التدفقات النقدية السالبة فيt.  
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  تحسب كما يلي: TEAORمن كافة المصادر  المخاطر التي يتعرض لها المصرف الإسلاميإذاً فإن إجمالي 
TEAOR = |X1+ X2 + X3 + X4 + X5 + X6|(5-8) 

 
  RCرأس المال التنظيمي  -7- 1

وفــق أوهــو مقــرر فــي معيــار كفايــة رأس المــال الصــادر عــن مجلــس الخــدمات الماليــة الإســلامية مѧѧا يѧѧتم قياسѧѧه وفѧѧق
  معيار كفاية رأس المال الصادر عن لجنة بازل للرقابة المصرفية وتعديلاتهما. 

 

  المقترح  MAHMMRتقييم نموذج ثالثاً: 

)، 1) يمثل متراجحة طرفها الأيمـن رقـم (1-5كما تم ايضاحه في المعادلة رقم ( المقترح MAHMMRنموذج إن 
يتعـــرض لهـــا المصـــرف  يمكـــن أن التـــي القصـــوى لمخـــاطرالحجـــم المتوقـــع ل إجمـــاليوطرفهـــا الأيســـر يمثـــل نســـبة 
  ، ويتم تقييم ھذه النموذج كما يلي:RCإلى رأس المال التنظيمي  TEAORالإسلامي من كافة مصادرها

  المقترحMAHMMR) تصنيفات تقييم أداء مؤشر 57-5الجدول رقم (
  التقييم  قيمة المؤشر  اتجاه المتراجحة  المؤشر

MAHMMR  > 1  
منخفضة (مستوى جيد مخاطر 

  من الملاءة)

MAHMMR =  1  
 أدنىمستوى متوسطة (مخاطر 

  )من الملاءة

MAHMMR <  1   متدنيمستوى مرتفعة (مخاطر 
  )من الملاءة

  المصدر: الجدول من إعداد الباحث
  

  MAHMMRرابعاً: التطبيق العملي لنموذج 
النموذج ومقامه ونسبة النـاتج الخـاص بكـل منهمـا قيم كل من بسط إن التطبيق العملي للنموذج يتطلب منا حساب 

  ).57-5ومن ثم التقييم على أساس النتيجة وفق ما هو مبين في الجدول رقم (
   TEAOR مكونات بسط النموذجحساب قيم  -1

إجمــالي المخــاطر التــي يتعــرض لهــا المصــرف الإســلامي مــن كافــة مصــادرها، ويضــم ســت إن بسѧѧط النمѧѧوذج يمثѧѧل 
هي مخاطر الائتمان والسوق والتشغيل ومعدل العائد على الاستثمار في رؤوس الأموال والسيولة،  متغيرات مستقلة

  حيث تشكل بمجموعها بسط النموذج ويتم حساب هذه المتغيرات كما يلي:
  :كما يلي )2-5( يتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقةالتي ): و X1مخاطر الائتمان (حساب  -1-1

X1= K1× TNPL    = 240% × (5,926,659,334) = 14,223,982,402 
 حيث:      

K1.نسبة النمو المقدرة في الديون غير العاملة :  

TNPL.الديون غير العاملة الإجمالية للعام السابق : 
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  :) كما يلي3-5( ): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقةX2مخاطر السوق (حساب  -1-2
X2 = K2× NOPFC  =  -100% × 2,291,101,405 = 2,291,101,405 

 حيث:
K2 :معدل التغيرات المتوقعة في سعر الصرف.  

NOPFC: صافي المركز المفتوح بالعملات الأجنبية  
  
  كما يلي: )4-5رقم ( ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة ):X3مخاطر التشغيل (حساب  -1-3

X3 = MAXI income × 10  = Max(670,408; 1,534,267; 603,450; 1,597,142; 49,525) 
                                            =1,597,142 × 10 = 15,971,420 

 حيث:
MAXI income:  المتحقــق مـن مصــادر غيــر شــرعية خـلال ســنة الســنوي الكميــة الأكبــر مـن الــدخلt  مــن الســنوات
  العشر السابقة.

  
  :) كما يلي5-5رقم (): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقة X4مخاطر معدل العائد ( حساب -1-4

X4 = K3 × (TSL – TSA) + (VSSP × AHP ×K3) + DCR            
     = 1.5% × (11,877,516,340 - 25,335,292,523) + (- 4,444,933 × 3 × 1.5%) + 0 
     = -201,866,643 - 200,021.99 = -202,066,664.73 

 حيث:
K3 : في معدلات العائد ةالمتوقع اتمعدل التغير.  

TSL :إجمالي الخصوم ذات الحساسية.  
TSA :صول ذات الحساسيةإجمالي الأ.  

VSSP :قيمة محفظة الصكوك والأوراق المالية.  
AHP :متوسط فترة الاحتفاظ بها.  
DCR : المنقولة = المبالغ التي يتنازل عنها المصرف لأصحاب حسـابات الاسـتثمار لتعويضـهم المخاطر التجارية

 .عن انخفاض العائد
  
) 6-5رقـم ( ): ويتم التنبؤ بها وتقـديرها وفـق العلاقـةX5مخاطر الاستثمار في رؤوس الأموال (حساب  -1-5

  :كما يلي
X5 = K4×IACTPShar        = 0 

 حيث:
K4 : في الاستثمارات في رؤوس الأموال القائم على أدوات المشاركة في الأرباح التآكل المحتملمعدل.  

IACTPShar :الاستثمارات في رؤوس الأموال القائم على أدوات المشاركة في الأرباح 
سلامي لم يدخل الدولي الإ سوريةلأن مصرف وذلك تساوي الصفر  مخاطر الاستثمار في رؤوس الأموال قيمةإن 

  مشاركة مع أي جهة.بأية عمليات 
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 :) كما يلي7-5رقم ( ): ويتم التنبؤ بها وتقديرها وفق العلاقةX6مخاطر السيولة (حساب  -1-6
X6 = NNCFt          = 0 

 حيث:
NNCFt :الفترة  صافي التدفقات النقدية السالبة فيt.  

تطبيـــق اختبـــارات ضـــغط إن مخـــاطر الســـيولة تســـاوي الصـــفر لأن المصـــرف تمتـــع خـــلال الأيـــام الخمســـة التـــي تـــم 
الســـيولة عليـــه بقـــدرة علـــى ســـداد التزاماتـــه دون أن تظهـــر أي حاجـــة ليقـــوم بالســـعي لتـــأمين ســـيولة خارجيـــة لتـــأمين 

  احتياجاته.
  

  تحسب كما يلي: TEAOR إذاً فإن إجمالي المخاطر التي يتعرض لها المصرف الإسلامي من كافة المصادر
  ) كما يلي:8-5باستخدام العلاقة (إن قيمة بسط النسبة يتم حسابها 

  
TEAOR = |X1+ X2 + X3 + X4 + X5 + X6| 
TEAOR =14,223,982,402 + 2,291,101,405  + 15,971,420  + |-202,066,664.73| + 0  +   0  
TEAOR =16,733,121,891.73 

 

  RCحساب مقام النموذج  -2

أو وفـق  ةمتطلبـات مجلـس الخـدمات الماليـة الإسـلاميإن مقام النمـوذج يمثـل رأس المـال التنظيمـي المحسـوب وفـق 
الـذي تـم تطبيـق النمـوذج علـى  – 2012ووفقـاً للقـوائم الماليـة للمصـرف للعـام  مقررات لجنة بازل للرقابة المصـرفية

  )9,076,399,368فإن قيمة رأس المال التنظيمي بلغت ( –بياناته 
  
 ايجاد قيمة النموذج وتفسير دلالة النتيجة  - 3

  ) كما يلي:1-5قيمة المؤشر تحسب وفق العلاقة رقم (إن 

1 ≤  
|TEAOR|  

= MAHMMR 
RC 

1 ≥ 1.844 = 
16,733,121,891.73 

= MAHMMR

9,076,399,368  

) فهذا يشير إلى أن المصرف يتعـرض لمخـاطر عاليـة حيـث 1وهي أكبر من ( 1.822ن قيمة المؤشر بلغت أبما 
الإجمالية يفوق حجم الأمـوال الخاصـة الصـافية للمصـرف بمقـدار قيمـة المؤشـر فمقابـل أن حجم المخاطر المتوقعة 

ـــ  ليــرة. ويبــدو  1.844كــل ليــرة واحــدة مــن الأمــوال الخاصــة الصــافية يتوقــع أن يتعــرض المصــرف لخســائر تقــدر ب
ن الـديون غيـر واضحاً من خلال مكونات المؤشر أن مخاطر الائتمان تحتل المكانة الأبرز، وهذا الأمر طبيعـي لأ

  من إجمالي قيمة المحفظة التمويلية للمصرف. 26.3حوالي  2012العاملة لدى المصرف بلغت في العام 
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  النتائج
  

إن الأطروحـــة هـــذه تمثـــل دراســـة تهـــدف إلـــى تقيـــيم إمكانيـــة تطبيـــق بعـــض تقنيـــات الهندســـة الماليـــة المتعلقـــة بـــإدارة 
  سلامية وإن النتائج المتعلقة بها تتمثل بما يلي:المخاطر في المصارف التقليدية على المصارف الإ

تطبيــــق تقنيــــات الهندســــة الماليــــة المســــتخدمة فــــي إدارة المخــــاطر فــــي المصــــارف التقليديــــة علــــى  فعــــلاً يمكــــن  -1
، لكن بعـد إجـراء مجموعـة مـن التعـديلات الجوهريـة و/أو الشـكلية حسـب التقنيـة محـل الدراسـة المصارف الإسلامية

  وينبثق عن هذه النتيجة الرئيسة النتائج الفرعية التالية:والتحليل، 
المطبق في المصارف التقليدية وإن أمكن تطبيقـه بـذات  Z-Scoreإن نموذج الاستقرار والسلامة المالية   -1-1

الصيغة التقليدية على المصارف الإسلامية إلا أنه في هذه الحالة لن يراعي خصوصـية العمـل المصـرفي 
لإعطـاء أي مؤشـرات دقيقـة عـن السـلامة  -وفقاً للصيغة التقليديـة  -ون هنالك إمكانية الإسلامي، ولن تك

والاســـتقرار المـــالي لأصـــحاب حســـابات الاســـتثمار مشـــاركة فـــي الأربـــاح لأن المؤشـــر التقليـــدي لـــن يعكـــس 
طبـق حقيقة العوائد المتحققة لأصحاب هذه الحسابات ولا حجم الأصول الممولة من قـبلهم، والأمـر ذاتـه ين

إن أمكــن تطبيــق المؤشــر التقليــدي مــن و علــى أصــحاب حــوق الملكيــة مــن مــلاك المصــرف، وبالتــالي فإنــه 
ـــة  ـــن تكـــون صـــحيحة مـــن حيـــث المضـــمون لكـــل مـــن أصـــحاب حقـــوق الملكي ـــه ل ناحيـــة الشـــكل فـــإن دلالت

محـدد لا يوجـد معيـار تقيـيم بالإضافة إلـى ذلـك، فإنـه  وأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح.
لأداء وفـق مؤشـر الاسـتقرار والسـلامة الماليـة فـي المصـارف يـتم علـى أساسـه مقارنـة االمعالم أو الـدرجات 

نــه الأكثــر اســتقراراً، وهــذا ألــى إليــه عالتقليديــة، إنمــا المصــرف الــذي تكــون قيمــة المؤشــر لديــه أكبــر، يُنظــر 
 نطقية.المعيار قد لا يكون موضوعياً، إنما يحتاج لإيجاد معيار أكثر م

إن معــدل العائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر يحتــاج إلــى إجــراء تعــديلات علــى بســط نســبته لأنــه لا   -1-2
يراعـي التكــاليف الخاصــة بأصــحاب حقــوق الملكيــة إنمــا وفقـاً للنمــوذج التقليــدي يــتم إدخــال كافــة التكــاليف، 

ة دون أصــحاب حســابات ن النمــوذج المعــدل يــدخل التكــاليف الخاصــة بأصــحاب حقــوق الملكيــأفــي حــين 
الاســتثمار المشــاركة فــي الأربــاح، والأمــر ذاتــه ينطبــق علــى المخصصــات التــي تكــافئ الخســائر المتوقعــة، 

صـيب أصـحاب حسـابات نحيث إنه يجـب إدراج نصـيب أصـحاب حقـوق الملكيـة مـن المخصصـات، دون 
رأس المــــال كمــــا أن  الاســــتثمار المشــــاركة فــــي الأربــــاح لأن المخصصــــات الإجماليــــة تمــــول مــــن كليهمــــا.

الاقتصادي كمقام لمعدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر يمكـن تطبيـق ذات العلاقـات الخاصـة بـه 
والمتعلقــة بحســاب مخــاطر الائتمــان فــي المصــارف التقليديــة علــى المصــارف الإســلامية، مــع مراعــاة أن 

ــاً فــي المصــارف هنــاك إمكانيــة فعليــة لتطبيــق علاقــات علــى المصــارف الإســلامية يســتحي ل تطبيقهــا عملي
). أمـا فيمـا يتعلـق بمخـاطر السـوق المتعلقـة بـرأس المـال الاقتصـادي، فإنـه 12-3التقليدية، كالعلاقة رقم (

وفقاً للمدخل الإسلامي المقترح يتم حساب المخاطر السوقية على أساس القيمة المعرضة للخطر السنوية، 
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ويليـــة و/أو الاســتثمارية الإجماليـــة بكافـــة مكوناتهـــا علـــى أســـاس والتــي تحســـب اســـتناداً لقـــيم  المحفظـــة التم
ســنوي، ولا داعــي لحســاب القيمــة المعرضــة للخطــر اليوميــة وتحويلهــا لقيمــة يمكــن تســييل الأصــول عنــدها 
بضربها بجذر العشرة ومن ثم معايرتها لقيمة سنوية. وأخيراً، فإنه وفيما يتعلق بمخاطر التشغيل المحسوبة 

) لحساب 4-4حجم رأس المال الاقتصادي الخاص بها، فإنه يمكن استخدام العلاقة رقم ( لأغراض تقدير
احتمـــال وقـــوع الحـــدث فـــي فئـــة مـــا مـــن فئـــات مخـــاطر التشـــغيل الخاصـــة بعمليـــة أو محفظـــة تمويليـــة و/أو 

 ) المقترحــة فــي34-3اســتثمارية فــي المصــارف الإســلامية، وهــذه العلاقــة تمثــل علاقــة بديلــة للعلاقــة رقــم (
المصــارف التقليديــة، والتــي تســتند لوجــود قاعــدة بيانــات كبــرى لمخــاطر التشــغيل فــي المصــارف التقليديــة، 

 مر غير متاح في المصارف الإسلامية. أوهو 
إن تقنية القيمة المعرضة للخطر بمنهجياتها الثلاث (التاريخية والطبيعية المعلمية ومحاكـاة مـونتي كـارلو)  -1-3

ليدية، يمكن تطبيقها فـي المصـارف الإسـلامية. وإن افتـراض التوزيـع الطبيعـي المطبقة على المصارف التق
لعوائــد المصــارف الإســلامية هــو افتــراض مقبــول، كمــا يبــدو ذلــك واضــحاً وجليــاً فــي الأشــكال ذوات الأرقــام 

)، وما ينطبق على شكل توزيع المخاطر في المصارف التقليدية، يصـح علـى 7-4) و (6-4) و (4-5(
لإســلامية كمــا هــو موضــح وفــق هــذه الأشــكال، ووفــق مــا هــو وارد فــي الملــف المصــمم علــى المصــارف ا

فــــــي كــــــل مــــــن الصــــــفحتين الخاصــــــتين بــــــذلك والمعنــــــونتين باســــــم  Excelبرنــــــامج الجــــــداول الالكترونيــــــة 
"PeriodicReturnDistribution" و "Periodiclosses والـــــــذي يشــــــــكل جــــــــزءً أساســــــــياً فــــــــي هــــــــذه "

 الأطروحة.  
ـــنجم عـــن إن تقنيـــة  -1-4 ـــة التـــي يمكـــن أن ت ـــزة أساســـية لحســـاب الخســـائر الكارثي ـــارات الضـــغط تشـــكل ركي اختب

الأحـــداث الاســـتثنائية لكـــن المعقولـــة الحـــدوث فـــي المصـــارف الإســـلامية، وهـــي تشـــكل نظـــام إنـــذار مبكـــر 
. يـة رأسـمالهاامـدى كفللمصارف والجهات الرقابية على سواء لقياس ملاءة المصارف الإسلامية الماليـة، و 

فـــي الآليـــة المقترحـــة لتطبيـــق  ن تطبيقهـــا يحتـــاج لجهـــود وخبـــرات وأمـــوال كبيـــرة، ويبـــدو ذلـــك واضـــحاً أكمـــا 
اختبـــارات الضـــغط الموضـــحة ووفـــق مـــا هـــو وارد فـــي الملـــف المصـــمم علـــى برنـــامج الجـــداول الالكترونيـــة 

Excel الدولي الإسلامي. سورية، والتي تم خلالها تطبيق اختبار الضغط على البيانات المالية لمصرف 
المقتــــرح لقيــــاس المخــــاطر المتوقعــــة وتحديــــد درجــــة المتانــــة الماليــــة فــــي المصــــارف  MAHMMRنمــــوذجإن  -2

، يشــكل نمذجــة مبســطةً لتقنيــة اختبــار الضــغط، حيــث يمكــن مــن خلالــه وبافتراضــات محــددة تتعلــق الإســلامية
 اتمعــدل التغيــر ، و قعــة فــي ســعر الصــرفمعــدل التغيــرات المتو ، نســبة النمــو المقــدرة فــي الــديون غيــر العاملــةب

التآكــل المحتمــل فــي الاســتثمارات فــي رؤوس الأمــوال القــائم علــى أدوات معــدل ، فــي معــدلات العائــدة المتوقعــ
، قياس أثر هذه الافتراضات على الملاءة المالية للمصرف، وكفاية رأسماله وفق النموذج المشاركة في الأرباح

 إجراء اختبارات ضغط شاملة، في حال عدم توافر الخبرات أو الموارد اللازمة لذلك.المقترح ودون الحاجة إلى 
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  التوصيات
  

  استناداً للنتائج السابقة، وبناءً على ماورد في هذه الأطروحة فإن الباحث يوصي بما يلي:
ومجلـس الخــدمات الماليـة الإسـلامية باعتمــاد  –كـل فــي بلـده  –قيـام المصـارف الإسـلامية والســلطات الرقابيـة   -1

مؤشـــري الاســـتقرار والســـلامة الماليـــة كمؤشـــرين رئيســـين لقيـــاس درجـــة الاســـتقرار والســـلامة الماليـــة للمصـــارف 
 الإسلامية لأنهما يشكلان بديلاً أكثر موضوعية للحساب في المصارف الإسلامية من المؤشر التقليدي.

ببنــاء متوســطي صــناعة خاصــين بكــل مــن هــذين المؤشــرين ليكونــا   -بلــده  كــل فــي –قيــام الســلطات الرقابيــة  -2
بديلين موضوعيين لمقارنة درجة الاستقرار والسلامة المالية للمصارف الإسلامية فيما بين بعضها الـبعض فـي 
بلدانها، وكذلك قيام مجلس الخدمات المالية الإسـلامية ببنـاء متوسـطي صـناعة لهـذين المؤشـرين علـى مسـتوى 

لمصــارف الإســلامية فــي مختلــف البلــدان وذلــك لإتاحــة الفرصــة لمقارنــة أداء واســتقرار ومتانــة المركــز المــالي ا
 للمصارف الإسلامية بين مختلف الدول.

تبنــي تقنيــة معــدل العائــد علــى رأس المــال المعــدل بــالخطر كــأداة صــناعة رئيســة للمصــارف الإســلامية لقيــاس  -3
)، وكــذلك اعتمــاد أســلوب 7-4معدلــة التــي تــم إيضــاحها فــي العلاقــة رقــم (المخــاطر التشــغيلية، وفــق الصــيغة ال

حساب رأس المال الاقتصادي الخاص بمخاطر الائتمان والسوق والتشغيل وفق العلاقات الخاصة بذلك والتـي 
 تم ايضاحها في متن الأطروحة.

ء قاعدة بيانات عامـة لمخـاطر التأكيد على ضرورة قيام المصارف الإسلامية بدعم السلطات الرقابية نحو إنشا -4
التشـــغيل فـــي المصـــارف الإســـلامية، وبمـــا يســـاعد علـــى تمكـــين المصـــارف الإســـلامية مـــن تحديـــد كافـــة أنـــواع 

 المخاطر التشغيلية التي يمكن أن تتعرض لها، ويمكنها من قياس هذه المخاطر بدقة أكبر.
الإســلامية لقيــاس المخــاطر الســوقية  اعتمــاد أســلوب القيمــة المعرضــة للخطــر كــأداة صــناعة رئيســة للمصــارف -5

التــي يمكــن أن تترتــب علــى محافظهــا التمويليــة و/أو الاســتثمارية، وبــالأخص منهجيــة محاكــاة مــونتي كــارلو، 
لأنها تقوم على التنبؤ بأسعار وعوائد الأصول المستقبلية، وتأخذ بعين الاعتبـار تـداخل العلاقـات التبادليـة بـين 

 مخاطر الأصول.
كــل فــي بلــده بــإلزام المصــارف الإســلامية علــى التركيــز علــى القيــام بتصــميم  –ضــرورة قيــام الســلطات الرقابيــة  -6

ســلطات ك قيــام الوإدارة بــرامج تتعلــق بــإجراء اختبــارات الضــغط علــى كافــة أنشــطة المصــارف الإســلامية، وكــذل
مــن أجــل التنبــؤ بالنتــائج الكارثيــة الرقابيــة بــإجراء هــذه الاختبــارات علــى مســتوى القطــاع المصــرفي ككــل، وذلــك 

ن تترتـب علـى الأحـداث الاسـتثنائية النـادرة لكـن معقولـة الحـدوث، وذلـك لتجنيـب اقتصـادات بلـدان أالتي يمكن 
ـــارات ماليـــة ومصـــرفية، واتخـــاذ الخطـــوات الوقائيـــة الضـــرورية للتعامـــل مـــع هـــذه  هـــذه المصـــارف أزمـــات وانهي

 الأحداث في حال وقوعها.
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 السـلطات الرقابيـة مـع المصـارف الإسـلامية فـي خطـوات تطبيـق اختبـارات الضـغط، ابتـداءً مـن التدرج من قبـل -7
، المقترح لقياس المخاطر المتوقعة وتحديد درجة المتانة المالية في المصارف الإسلامية MAHMMRنموذج 

متكاملـة تراعـي كافـة لكونه يشكل نمذجة مبسـطةً لتقنيـة اختبـار الضـغط، وصـولاً إلـى تصـميم اختبـارات ضـغط 
 جوانب أنشطة المصارف الإسلامية، وكل فئات المخاطر التي تتعرض لها هذه المصارف.

على صعيد البحث، فإن الباحث يوصي بضرورة التعمق في تقنيات الهندسة الماليـة المتعلقـة بـإدارة المخـاطر،  -8
لهــا ادوات تعــزز مــن تســارع وتيــرة  ونمــذجتها وتطويرهــا بمــا يتناســب مــع الأنشــطة المصــرفية الإســلامية ويقــدم

  مسيرة نموها وازدهارها، ويعزز من الثقة بها على مستوى العالم كله.
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  نبذة موجزة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية

  
 الماليــــة الخــــدمات صــــناعة وتعزيــــز لتطــــوير معــــايير تضــــع دوليــــة هيئــــة هــــو الإســــلامية الماليــــة الخــــدمات مجلــــس

 ،المصـارف قطـاع عامـة بصـفة تضـمّ  التـي الصناعة لهذه إرشادية ومبادئ رقابية معايير بإصدار وذلك الإسلامية،
 تّتبـــع الإســـلامية الماليـــة الخـــدمات مجلـــس يعـــدّها التـــي المعـــايير إن ).الإســـلامي التـــأمين( والتكافـــل المـــال، وســـوق
 تشـمل والتـي ،"الإرشـادية والمبـادئ المعـايير لإعـداد والإجـراءات الإرشـادات" وثيقـة فـي وصـفها تـمّ  مفصّـلة إجراءات

 يعــدّ  .اســتماع جلســات عقــد الضــرورة، حالــة وفــي عمــل، ورش عقــد مشــروع، مســوّدة إصــدار أشــياءأخرى، بــين مــن
 الرقابيـة للسـلطات علميـة ومـؤتمرات نـدوات يـنظمو  الصـناعة، بهـذه تتعلـق أبحاثـًا الإسـلامية المالية الخدمات مجلس

 دوليــة مؤسســات مــع الإســلامية الماليــة الخــدمات مجلــس يعمــل ذلــك، ولتحقيــق .الصــناعة بهــذه الاهتمــام وأصــحاب
 مجلـس موقـعو  .الصـناعة هـذه فـي عاملـة ومؤسسـات تعليمية ومعاهد أبحاث، ومراكز صلة، ذات ووطنية وإقليمية،
  www.ifsb.orgعلى الشبكة العنكبوتية هو: الإسلامية المالية الخدمات
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والمتعلقة بإدارة وتنظيم العمل المالي والمصرفي في  عن مجلس الخدمات المالية الإسلاميةالمعايير الصادرة 

  المصارف الإسلامية 
  

  الإصدارتاريخ   المعيار الترتيب 

المخاطر للمؤسسات (عدا المؤسسات التأمينية) التي المبادئ الإرشادية لإدارة   1
  تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلامية.

2005 كانون الأول  

معيـــــار كفـــــاية رأس المــال للمؤسســات (عــدا مؤسســات التــأمين) التــي تقتصــر   2
2005 كانون الأول  على تقديم خدمات ماليـة إسلاميـة.  

3  
المبادئ الإرشـادية لضـوابط إدارة المؤسسـات التـي تقتصـر علـى تقـديم خـدمات 
مالية إسلامية عدا مؤسسات التأمين الإسلامية / التكافل وصناديق الاستثمار 

  الإسلامية 
2006 كانون الأول  

معيـــار الإفصاحات لتعزيز الشفافية وانضباط السوق للمؤسسـات التـي تقتصـر   4
  ماليـة إسلاميـة عدا مؤسسات التأمين/ التكافل.على تقديم خدمات 

2007 كانون الأول  

5  
الإرشــــــادات المتعلقــــــة بالعناصــــــر الرئيســــــة فــــــي إجــــــراءات الرقابــــــة الإشــــــرافية 
للمؤسســـات التـــي تقتصـــر علـــى تقـــديم خـــدمات ماليـــة إســـلامية عـــدا مؤسســـات 

  التأمين الإسلامية/التكافل وصناديق الاستثمار الإسلامية.
2007 الأولكانون   

  2009 كانون الثاني  المبادئ الإرشادية لضوابط برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي   6
  2009 كانون الثاني  متطلبات كفاية رأس المال للصكوك والتصكيك والاستثمارات العقارية  7
  2009 كانون الأول  المبادئ الإرشادية لضوابط التأمين التكافلي  8

لســــلوكيات العمــــل للمؤسســــات التــــي تقــــدم خــــدمات ماليــــة  المبــــادئ الإرشــــادية  9
  إسلامية

  2009 كانون الأول

المبادئ الارشادية لنظم الضوابط الشرعية للمؤسسات التي تقدم خـدمات ماليـة   10
  إسلامية 

  2009 كانون الأول

  2010 كانون الأول  معيار متطلبات الملاءة للتأمين التكافلي  11

المبــادئ الإرشــادية لإدارة مخــاطر الســيولة للمؤسســات (عــدا مؤسســات التكافــل   12
  وبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي) التي تقدم خدمات مالية إسلامية 

  2012آذار 

المبـــادئ الإرشـــادية لاختبـــارات الضـــغط للمؤسســـات (عـــدا المؤسســـات التكافـــل   13
  تقدم خدمات مالية إسلاميةوبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي) التي 

  2012آذار 

  
  
  



 280

  )3لملحق رقم (ا
للمحفظة  غير المتوقعة الائتمان خسائر) الخاصة بحساب 22- 3المناقشة الخاصة بآلية تطبيق العلاقة رقم (

  التمويلية أو الاستثمارية في المصارف الإسلامية.
  

لحسـاب  الأنسب للتطبيق في المصارف التقليديـة ) الذي يعتبر المدخل22-3ن المدخل القائم على المعادلة رقم (إ
لحســاب الخســائر  قــد يكــون بالإمكــان تطبيقــه فــي المصــارف الإســلامية الخســائر غيــر المتوقعــة لمحفظــة القــروض،

غير المتوقعة لمحافظها التمويلية والاستثمارية، وذلك بالانطلاق من حساب مساهمة الخسائر غير المتوقعة لعملية 
 ثمارية مفردة وصولاً إلى مساهمة المحفظة الإجمالية وذلك كما يلي:تمويلية أو است

ULCiمــن أجــل حســاب مســاهمة الخســائر غيــر المتوقعــة 
تحليليــاً، فإننــا  iة وحيــد لعمليــة تمويليــة أو اســتثمارية 

الخاصـة  على مخاطر محفظـة الائتمـان الكليـة العمليةنحتاج أولاً إلى تحديد التأثير الحدي لتضمين أو إضافة هذا 
. هــذا الأمــر يمكــن إنجــازه مــن خــلال أخــذ المشــتق الجزئــي الأول للمخــاطر غيــر بكــل عمليــة تمويليــة أو اســتثمارية

i )ULi للعمليـة التمويليـة أو الاسـتثماريةمحفظة والمتعلـق بالمخـاطر غيـر المتوقعـة كل المتوقعة ل
مـا وذلـك ك ، )

  يلي:
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ULMCi
 فـــي المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة الكليـــة للمحفظـــة i لعمليـــة تمويليـــة أو اســـتثمارية: المســـاهمة الحديـــة 

  .التمويلية أو الاستثمارية
للعمليـات التمويليـة إن الصيغة المبينة أعلاه، تظهر أن المساهمة الحدية تعتمد على أوزان المخاطر غير المتوقعة 

، ولـيس علـى حجـم المحفظـة ي  كـل محفظـة مـن محـافظ العمليـات التمويليـة والاسـتثماريةالمختلفة فـ أو الاستثمارية
لعمليـة التي تُعزى ظ العمليات التمويلية والاستثمارية و من محاف محفظة لكلبحد ذاتها. ومن أجل حساب التذبذبات 

  نستخدم الخاصية / الصيغة التالية والمتعلقة بالتغير الحدي في تذبذبات المحفظة:  i تمويلية أو استثمارية
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عمليـــة تمويليـــة أو ثابتـــة إذا بقيـــت الأوزان المتعلقـــة بكـــل  عمليـــة تمويليـــة أو اســـتثماريةإن المســـاهمة الحديـــة لكـــل 
عمليــة تمويليــة أو فــي المحفظــة ثابتــة. لــذلك، بإكمــال المعادلــة الســابقة مــن خــلال الإبقــاء علــى وزن كــل  اســتثمارية
ـــة أو اســـتثماريةثابـــت (أي نســـبة المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة  اســـتثمارية إلـــى المخـــاطر غيـــر المتوقعـــة  لعمليـــة تمويلي

ثابتــة، وهــذا الكــلام صــحيح فــي المتوســط لأغــراض الممارســة العمليــة) نحصــل  (ULi/ULp)الخاصــة بهــا محفظــةلل
  على المعادلة التالية:
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مـن المكونــات، حيـث كـل مكــون مـن هــذه  nبنـاءً علـى ذلــك، فـإن المخـاطر غيــر المتوقعـة يمكــن تجزئتهـا إلـى عــدد 
، مضـروبة بتذبـذب الخســارة عمليـة تمويليــة أو اسـتثماريةلكـل المكونـات يقابـل المسـاهمة الحديـة لتذبــذبات المخـاطر 

الاسـتثمارية. بنـاءً علـى مـا سـبق يمكننـا أن نعـرف المسـاهمة الكليـة حسـب العمليـة التمويليـة أو  لكل منها على حدة
  وفق المعادلة التالية: عملية التمويلية أو الاستثماريةالمتوقعة للمحفظة حسب الللمخاطر غير 

  
  (3-15/1)        

 
تســتطيع بســهولة أن نــرى مــن المعادلــة الســابقة بــأن مســاهمة المخــاطر غيــر المتوقعــة لهــا الحجــم أو التــأثير الأهــم 

الواحـدة  بحيث أن جمع مساهمات المخاطر غير المتوقعة سيساوي المخاطر غيـر المتوقعـة علـى مسـتوى المحفظـة
(أي أن جمع الأجزاء سيساوي الكل، وهـو تمامـاً يماثـل النتـائج المرغوبـة)  عملية تمويلية أو استثماريةالخاصة بكل 

  كما هو مبين في المعادلة التالية:
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العمليات التمويلية أو من  nتتكون من عدد  عملية تمويلية أو استثماريةالخاصة بكل  ولنفترض الآن بأن المحفظة
أن معامــل  ذ) عندئــذ نســتطيع القــول عندئــn/1والتــي تتمتــع تقريبــاً بــنفس الخصــائص والحجــم (المتماثلــة  الاســتثمارية

tconsالارتبـــاط ثابـــت أي (
ij

tan ) مـــن أجـــل (ji ) بالاســـتناد إلـــى 3-12)، وبإعـــادة كتابـــة المعادلـــة (
  نظرية المحفظة المعيارية نحصل على المعادلة التالية:


 


n

jij
ji

n

i
i

n

i

n

j
jipUL

.
,

11 1
, covvarcov         (3-18) 

  : تمثل تباين الخسائر.variير (التباين المشترك)، و ايعرف على أنه التغ :Covi, jحيث: 
  نستطيع القيام بعملية اشتقاق أخرى بناءً على المعادلة السابقة حيث نحصل على المعادلة التالية:
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  وبالتالي:     
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خاصـــة بعمليـــة تمويليـــة والـــذي يمثـــل حقيقـــة قائمـــة فـــي كـــل محفظـــة –وباســـتخدام الفـــرض المتعلـــق بتشـــابه الائتمـــان
الــذي تمــت  الخاصــة بكــل عمليــة تمويليــة أو اســتثمارية فــي المحفظــة -واســتثمارية معينــة فــي المصــارف الإســلامية

  الإشارة له سابقاً، نستطيع إعادة كتابة المعادلة كما يلي:
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 n ية/ الائتمان العمليات التمويلية والاستثماريةإن المعادلة السابقة يمكن أن تختصر من أجل عدد كبير من 
  لتصبح:

ULULC ii
          (3-22) 

  ) وإعادة ترتيب مكوناتهما نحصل على المعادلة التالية:22-3و() 15/1-3(وبدمج المعدلتين 
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           (3-23) 

فـــي  عمليـــات التمويليـــة أو الاســـتثماريةالهـــو الارتبـــاط المتوســط المـــرجح بـــين  إن هــذه المعادلـــة تظهـــر بوضـــوح أن
  (كما افترضناه سابقاً). تمويلية أو استثماريةالخاصة بكل عملية  المحفظة

إن عملية الاشتقاق التي قمنا بهـا ونـتج عنهـا المعـادلات السـابقة تقـدم لنـا العديـد مـن الإضـاءات الهامـة تتمثـل فيمـا 
  يلي:
 ) فهــذا يعنــي أن 3 –12إذا تمــت محاولــة تقــدير المخــاطر غيــر المتوقعــة للمحفظــة باســتخدام المعادلــة رقــم ،(

. فــإذا مــا أخــذنا 2/[n(n-1))]هنــاك حاجــة لتقــدير الارتباطــات الثنائيــة الافتراضــية أو الأساســية التــي يبلــغ عــددها 
بعـــين الاعتبـــار أن محفظـــة الـــديون عـــادة مـــا تتضـــمن ألوفـــاً مـــن العمليـــات الائتمانيـــة، فـــإن إيجـــاد هـــذا العـــدد مـــن 

ى ذلـك، فـإن هنـاك حاجـة لأن تؤخـذ بعـين الاعتبـار حقيقـة أن الارتباطـات الارتباطات يسـتحيل القيـام بـه. إضـافة إلـ
الافتراضية أو الأساسية يصعب جداً إن لم يكـن يسـتحيل إدراكهـا أو ملاحظتهـا، وهـذا الأمـر هـو ذاتـه الـذي ينطبـق 

العمليــة  علــى المصــارف الإســلامية والتقليديــة علــى حــد ســواء كمــا بينــاه ســابقاً، إن تــم إجــراء الحســاب علــى مســتوى
، وإن كنــا نــرى أنــه بالإمكــان تجــاوز هــذا العــائق بــالنظر إلــى كتلــة العمليــات التمويليــة أو الاســتثمارية داخــل الواحــدة

المحفظة التمويلية أو الاستثمارية والمتعلقـة بأصـل معـين علـى أنـه ممثلـة لعمليـة تمويليـة واحـدة، وحسـاب المخـاطر 
. ممكنـاً، خاصـة وأن المحفظـة )3-12عادلـة رقـم (مالي يصـبح تطبيـق الغير المتوقعة لها على هذا الأساس، وبالتـ

التمويليــــة أو الاســــتثمارية فــــي المصــــرف الإســــلامية وإن كانــــت تتضــــمن عــــدد كبيــــر مــــن العمليــــات التمويليــــة أو 
 الاستثمارية الفردي، إلا أن هـذه العمليـات عـادة مـا تكـون موجهـة لتمويـل أصـول محـددة، وبالتـالي تجميـع العمليـات

الخاصة بأصل معين في صورة عملية كبيرة واحدة علـى أسـاس فصـلي أو نصـف سـنوي أو سـنوي مـثلاً، يمكـن أن 
يســـهل عمليـــة حســـاب رأس المـــال الاقتصـــادي الـــلازم لمواجهـــة الخســـائر غيـــر المتوقعـــة مـــن واقـــع تذبـــذبات القيمـــة 

م ايضـاحه فـي الجـزء الموافـق لـه مـن المجمعة للأصل الممـول فـي المحفظـة التمويليـة. إن هـذا الإطـار المقتـرح سـيت
 القسم العملي. 

 ) لحسـاب مسـاهمة المخـاطر غيـر المتوقعـة  بدرجـة أكبـر ) تمثـل طريقـة عمليـة3 –22إن المعادلة رقمULC .

العمليــات التمويليــة والاســتثمارية فــي كــل علــى أيــة حــال، فــإن هــذه المعادلــة وإن كانــت تتجاهــل حقيقــة أن أحجــام 
مختلفةً إلا أنها تعـرض وتظهـر الارتباطـات المختلفـة (علـى سـبيل المثـال، حسـب  العملياتمحفظة من محافظ هذه 

) لا يكشــف التركــزات المحتملــة فــي 3 –22الصــناعة أو علــى أســاس جغرافــي). لــذلك فــإن اســتخدام هــذه المعادلــة (
التركــزات. يبــدو  تحــاول فــي إطــار قيامهــا بأنشــطتها تجنــب تحقــق هــذهعمومــاً محفظــة الائتمــان. إلا أن المصــارف 
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) إلى أجزاء متنوعة ومختلفة مـن المحفظـة، بحيـث 3–22المعادلة رقم ( وتفكيك أنه بالإمكان تبسيطوبشكل واضح 
أنه علـى سـبيل المثـال، يمكـن تضـمين الارتباطـات الأساسـية أو الافتراضـية بـين الصـناعات المختلفـة أو حتـى تلـك 

. إن اسـتخدام هـذا المـدخل (القـائم علـى المعادلـة استثمارية وحيدة) (خاص بعملية تمويلية أو الخاصة بائتمان وحيد
فـــي حالـــة وجـــود عـــدد كبيـــر وغيـــر ممكـــن التجميـــع مـــن  –لتطبيـــقصـــعب اعوضـــاً عـــن المـــدخل  –)) 3 –22رقـــم (

أن تقــدر  الإســلامية يتــيح للمصــارف –) 3 –12المتمثــل فــي المعادلــة رقــم ( -العمليــات التمويليــة أو الاســتثمارية 
والإرشـــادات أو  ،العقلانيـــةالتمويـــل والاســـتثمار كمـــي دقيـــق مـــا قـــاموا بإنجـــازه مـــن خـــلال الخبـــرة وسياســـات وبشـــكل 

 التعليمات الخاصة بالعمليات في الأجل الطويل.
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  )4الملحق رقم (
مجموع  صافيمكونات الموجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية لمصرف دبي الإسلامي ونسبها إلى 

  الأرقام بآلاف الدراهم الإماراتية -  2012/  2011موجوداته التمويلية والاستثمارية في العامين 
  

 2012 2011 2012 2011 

         موجودات تمويلية إسلامية

 %11.34 %10.17 5,841,766 5,653,007 مرابحات سيارات

 %8.89 %7.68 4,580,452 4,264,731 مرابحات عقارات

 %8.26 %6.87 4,254,785 3,815,483 مرابحات بضائع

 %0.59 %0.52 301,959 286,159 مرابحات دولية طويلة الأجل

 %29.08 %25.23 14,978,962 14,019,380 مجموع المرابحات

 %24.54 %22.17 12,637,973 12,318,412 إجارة تمويل منازل

 %17.29 %21.41 8,906,952 11,896,973 إيجارات أخرى

 %6.15 %8.44 3,165,976 4,687,193 السلم

 %11.98 %8.08 6,170,597 4,491,960 استصناع

 %0.88 %0.71 454,715 392,490 بطاقات ائتمان إسلامية

  47,806,408 46,315,175 86.04% 89.92% 

 %5.79- %4.17- 2,983,812- 2,318,116- الإيرادات المؤجلة

 %0.49- %0.22- 249,840- 121,805- استصناععقود مقاولي واستشاريي 

 %5.99- %5.51- 3,086,192- 3,063,156- مخصص انخفاض القيمة

 %77.65 %76.14 39,995,331 42,303,331 مجموع الموجودات التمويلية الإسلامية (صافي)

 %0.00 %0.00     موجودات استثمارية إسلامية

 %12.52 %12.28 6,447,876 6,824,046 مشاركات

 %7.26 %7.01 3,736,973 3,894,714 مضاربات

 %3.40 %5.71 1,749,551 3,174,278 وكالات

  13,893,038 11,934,400 25.01% 23.17% 

 %0.82- %1.15- 422,682- 636,266- مخصص انخفاض القيمة

 %22.35 %23.86 11,511,718 13,256,772 مجموع الموجودات الاستثمارية الإسلامية (صافي)
مجموع الموجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية 

 (صافي) 
55,560,103 51,507,049 100.00% 100.00% 
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  )5الملحق رقم (
مجموع  إجماليمكونات الموجودات التمويلية والاستثمارية الإسلامية لمصرف دبي الإسلامي ونسبها إلى 

  الأرقام بآلاف الدراهم الإماراتية -2012 / 2011موجوداته التمويلية والاستثمارية في العامين 
  

 2012 2011 2012 2011 

         موجودات تمويلية إسلامية

 %4.89 %4.58 5,841,766 5,653,007 مرابحات سيارات

 %3.83 %3.45 4,580,452 4,264,731 مرابحات عقارات

 %3.56 %3.09 4,254,785 3,815,483 بضائعمرابحات 

 %0.25 %0.23 301,959 286,159 مرابحات دولية طويلة الأجل

 %12.53 %11.35 14,978,962 14,019,380 مجموع المرابحات

 %10.57 %9.97 12,637,973 12,318,412 إجارة تمويل منازل

 %7.45 %9.63 8,906,952 11,896,973 إيجارات أخرى

 %2.65 %3.79 3,165,976 4,687,193 السلم

 %5.16 %3.64 6,170,597 4,491,960 استصناع

 %0.38 %0.32 454,715 392,490 بطاقات ائتمان إسلامية

 %38.74 %38.70 46,315,175 47,806,408 مجموع الموجودات التمويلية الإسلامية 

         موجودات استثمارية إسلامية

 %5.39 %5.52 6,447,876 6,824,046 مشاركات

 %3.13 %3.15 3,736,973 3,894,714 مضاربات

 %1.46 %2.57 1,749,551 3,174,278 وكالات

 %9.98 %11.25 11,934,400 13,893,038 مجموع الموجودات الاستثمارية الإسلامية 
مجموع إجمالي الموجودات التمويلية والاستثمارية 

 الإسلامية
123,525,234 119,543,712 100.00% 100.00% 
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  ) 6الملحق رقم (
  إيرادات عمليات التمويل بالمرابحة حسب فئات الأصول الممولة مرابحة

  
 المجموع بضائع سيارات السنة الفترة

t 2012 382,178 446,979 829,157 
t-1 2011 443,779 538,357 982,136 
t-2 2010 486,552 684,844 1,171,396 
t-3 2009 486,540 825,049 1,311,589 
t-4 2008 457,142 1,069,503 1,526,645 
t-5 2007 347,642 946,204 1,293,846 
t-6 2006 230,905 704,445 935,350 
t-7 2005 184,762 411,358 596,120 
t-8 2004 151,167 273,560 424,727 
t-9 2003 132,754 249,478 382,232 
t-10 2002 106,269 227,843 334,112 
t-11 2001 87,852 226,838 314,690 

  
  )7الملحق رقم (

  المكونة لمحفظة التمويل بالمرابحة والعائد السنوي لهاتمويلات حسب الأصول القيم 
  

 العوائد/بضائع العوائد/سيارات بضائع سيارات السنة الفترة
t 2012 5,653,007 8,366,373 -0.03231 -0.08436 

t-1 2011 5,841,766 9,137,196 -0.10762 -0.25980 
t-2 2010 6,546,265 12,344,223 -0.00649 -0.09110 
t-3 2009 6,589,053 13,581,513 -0.02170 -0.17885 
t-4 2008 6,735,209 16,539,605 0.35254 -0.02308 
t-5 2007 4,979,679 16,930,347 0.28414 0.19311 
t-6 2006 3,877,829 14,190,071 0.28967 0.29099 
t-7 2005 3,006,849 10,991,578 0.25744 0.51102 
t-8 2004 2,391,242 7,274,282 0.30242 0.46867 
t-9 2003 1,836,003 4,952,985 0.14047 0.12249 

t-10 2002 1,609,871 4,412,511 0.28231 0.00455 
t-11 2001 1,255,446 4,392,546   

  
  



 287

  ) 8الملحق رقم (
  2012-12-31الدولي الإسلامي للسنة المنتهية في  سوريةقائمة المركز المالي لمصرف 

 القيمة الإيضاح البيان
 15,978,456,741 5 نقد وأرصدة لدى مصرف سورية المركزي

 43,723,819,990 6 الحسابات الجارية والايداعات القصيرة الأجل لدى المصارف
 1,708,123,747 7 المصارفايداعات لدى 

 22,500,281,425 8 ذمم وأرصدة الأنشطة التمويلية
 27,892,793 9 موجودات قيد التصفية أو الاستثمار

 280,836,392 10 الاجارة المنتهية بالتمليك
 56,864,318 11 استثمارات في شركات تابعة وزميلة

 1,297,710 12 موجودات مالية متوفرة للبيع
 3,147,223 13 مالية للمتاجرة موجودات

 2,058,866,940 14 موجودات ثابتة مادية
 231,434,788 15 مشاريع قيد التنفيذ

 50,321,956 16 موجودات غير ملموسة
 47,190,122 17 موجودات ضريبية مؤجلة

 104,149,445 18 موجودات اخرى
 1,041,917,431 19 وديعة مجمدة لدى مصرف سورية المركزي

 227,149,650 20 صناديق الاستثمار
 88,041,750,671  الأصولإجمالي 

 31,101,637,407 21 ودائع مصارف ومؤسسات مالية مصرفية
 13,481,415,027 22 أرصدة الحسابات الجارية للعملاء

 5,378,411,606 23 تامينات نقدية
 64,242,883 24 هامش الجدية

 421,751,790  مخصص لقاء مخاطر محتملة
 1,882,005,384 25 مطلوبات أخرى

 52,329,464,097  مجموع المطلوبات
 25,830,298,562 26 حسابات أصحاب الاستثمارات المطلقة

 403,661,688 27 إحتياطي مخاطر الاستثمار
 26,233,960,250  مجموع حقوق أصحاب الاستثمارات المطلقة

 78,563,424,347  الاستثمارات المطلقةمجموع المطلوبات و حقوق أصحاب 
 8,499,405,700 28 رأس المال

 106,572,404 30 إحتياطي عام مخاطر التمويل
 292,399- 12 التغير في القيمة العادلة للموجودات المالية المتوفرة للبيع

 841,527,878  أرباح مدورة غير محققة
 162,460  أرباح مدورة محققة

 9,447,376,043  المساهمين في المصرفمجموع حقوق 
 30,950,281  مجموع حقوق الجهة غير المسيطرة

 9,478,326,324  مجموع حقوق الملكية
 88,041,750,671   إجمالي الخصوم
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  )9الملحق رقم (
  2012-12-31الدولي الإسلامي للسنة المنتهية في  سوريةقائمة الدخل لمصرف 

  
 القيمة الإيضاح البيان

 2,081,117,146 31 ايرادات الأنشطة التمويلية الإسلامية
 195,654,889 32 ايرادات الأنشطة الاستثمارية الإسلامية

 789,939,111- 8 مخصص ديون مشكوك بتحصيلها
 30,747,243-  اهتلاك الايجار المنتهي بالتمليك

 8,680,902- 33 مصاريف تشغيلية مع أصحاب حسابات الاستثمار المطلق
 1,447,404,779  إجمالي الايرادات التمويلية والاستثمارية الإسلامية

 1,290,769,270- 34 إجمالي العائد على أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة
 258,193,551 34 حصة المصرف كمضارب

 8,680,902 34 حصة اصحاب حسابات الاستثمار المطلق من المصاريف التشغيلية
 1,023,894,817-  حسابات الاستثمار المطلقالعائد على 

 423,509,962  حصة المصرف من دخل حسابات الاستثمار المطلق (كمضارب ورب عمل)
 1,476,496  إيرادات/خسائر المصرف من استثماراته الذاتية

 595,559,333 35 ايرادات رسوم وعمولات
 2,707,426- 36 أعباء رسوم وعمولات

 592,851,907  الرسوم والعمولاتصافي ايرادات 
 457,773,184 41 صافي أرباح تشغيلية ناتجة عن تقييم العملات الأجنبية
 598,572,202  أرباح غير محققة ناتجة عن تقييم مركز القطع البنيوي

 54,417,264  ايرادات تشغيلية اخرى
 2,128,601,015  إجمالي الدخل التشغيلي

 509,920,088- 37 نفقات الموظفين
 122,956,470- 14 اهتلاكات 
 28,156,934- 16 إطفاءات

 4,560,843  استرداد (مخصصات) لقاء أعباء ومخاطر مختلفة
 421,751,790-  مخصصات لقاء أعباء ومخاطر محتملة

 492,744,688- 38 مصاريف تشغيلية أخرى
 1,570,969,127-  إجمالي المصروفات التشغيلية

 557,631,888  الضريبة الربح قبل

 42,817,982  ايراد/مصروف ضريبة الدخل المؤجل
 600,449,870  ربج السنة
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  )10الملحق رقم (
الديون غير العاملة وتوزيعها على الجهات الأساسية التي تم تمويلها ونسبتها إلى إجمالي الديون للفترة من 

 الدولي الإسلامي سوريةلمصرف  2012إلى  2009
 

الديون غير العاملة حسب توزيعها 
 قطاعياً 

2009 2010 2011 2012 

 618,385,950 360,883,855.000 151,274,932 53,121,014 الأفراد

 1,222,011,646 488,376,590.000 32,492,693 3,964,685 التمويلات العقارية

 3,710,193,391 1,385,457,339.000 924,787,074 401,963,785 الشركات الكبرى

 375,758,797 0 118,798,298 66,728,490 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 0 0 0 0 الحكومة والقطاع العام

 5,926,349,784 2,234,717,784.000 1,227,352,997 525,777,974 الاجمالي

ذمم وأرصدة أنشطة تمويلية 
 (بالصافي)

16,861,236,283 32,176,850,787 24,970,225,624 22,500,281,425 

 %26.06 %8.95 %3.81 %3.12 الديون غير العاملة / إجمالي الديون 
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Abstract 
 

Financial engineering is considered as one of the most important 
topics in the current time, because of the important role that it plays to 
create innovative solutions for funding problems and risks. Financial 
engineering can be divided into two interconnected sides: qualitative 
financial engineering and quantitative financial engineering. The 
qualitative financial engineering focuses on innovating new financial 
instruments to solve funding problems and discover more investing 
opportunities to different types of stakeholders in the financial field. 
The Quantitative financial engineering concentrates on creating 
quantitative techniques that help on forecasting and measuring the 
risks that the financial activities and funding operations might 
exposure to. 
The most important issue related to financial engineering that it 
concentrates mainly on the risk management, so we focused in this 
thesis on some of the most important financial engineering techniques 
used in conventional banks, and suggested a substitute approach to use 
it in Islamic banks. 
The chosen financial engineering techniques to be adapted to suit the 
Islamic banks are stress test, Value at Risk (VaR), Z-Score and Risk 
adjusted rate of return (RAROC). 
In the stress test technique, the concentrating was on how this test 
could be applied empirically on Islamic banks, a suggested application 
was clarified and a real stress test was conducted on a real Islamic 
bank data. The Z-Score indicator, which is the most important 
soundness and stability indicator in conventional banks, has been 
adjusted and two indicators were derived out of it. The first was for 
the shareholders in the Islamic bank, whereas the second related to the 
investment account holders (IAH). 
The value at risk which considered as the banking industry tool to 
measure market risk were adjusted also to suit the nature and 
characteristic of Islamic banks. We proved that both of the losses and 
return distributions in Islamic banks are as like as the once in 
conventional banks. Based on that we decided the same equations 
could be possibly applied to measure the market risks of Islamic 



banks, depending on the main three methods of VaR Calculation 
(Historical, Normal Parametric and Monte Carlo simulation methods). 
RAROC also is considered as an important measure of operational 
risks. It has been adjusted and a new formula was created for Islamic 
banks. The numerator of RAROC was adjusted so it took into account 
the provisions funded by equity holders (EH) rather than the whole 
provisions which funded by both of EH and IAH. Additionally the 
calculation of economic capital which represents the denominator of 
RAROC was clarified for credit, market and operation risks. 
Finally, a new quantitative measure of risk forecasting and 
measurement has been modeled. The new modeled measure (called 
MAHMMR) was built based on the risk categories determined in the 
first standard issued by the Islamic financial services board (IFSB1) 
related to risk management guide  principles. The suggested model 
has linked and gathered the following risks type that facing Islamic 
banks: credit, market, operational, displaced commercial, equity 
investment and liquidity risks.  
 

 
 
 




