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 وتقدير  شكر
 ،وجل  عز  الله  وفقنا  أن  لولا  بموفقين  له  كنا  وما  العمل  هذا  إلى  وفقنا  الذي  لله  الحمد

 الاحترامو   والتقدير  الحب  من  بموجات  فـاستقبلوها  ودكاترتي  أساتذتي  لكل  سطرتها  شكر  كلمة

  بالأشراف  تفضل  الذي  مصيطفى  للطيفا  عبد  الدكتور  للأستاذ  الامتنانو   الشكر  لبجزي  أتوجه

  بالشكر  أتقدم  كما مقـامه،  من  الله  ورفع  ورعه  الله  حفظه  بالجامعة  دراستي  ارو أط  جميع  في  علي

  لكل  أيضا  بالشكر  وأتوجه وتوجيهاته،  نصائحه  على  هريرة  أبو  عباس  الدكتور  المساعد  للأستاذ

  على  سعيد  عمي  حمزة  دكتور  والأستاذ  علي  ساحة  بن  ودكتور  مراد  القـادر  عبد  الدكتور  من

  العمل  هذا  إنجاز  في  ةدعالمسا  و  العون  يد  لي  قدم  من  ولكل  العمل  هذا  في  لي  توجيههم

 المتواضع.
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 :خصمل
 من مجموعة لأسهم السوقية القيمة على المصرفية المخاطر أثر الدراسة هذه تناولت 

 المالية البيانات تحليل خلال من وهذا تداول، المالية الأوراق بورصة في المدرجة السعودية المصارف
 المال، رأس )مخاطر بازل لجنة أقرتهم التي المالية المخاطر في والمتمثلة الدراسة متغيرات لمختلف
 المصارف هذه لأسهم لسوقيةا والقيمة السوقية( والمخاطر التشغيلية المخاطر ،الائتمان مخاطر

 برنامج باستخدام وهذا 2021 إلى 2010 من ممتدة زمنية سلسلة عبر مصارف 9 في والمتمثلة
 .Panel data داتا بانل الاحصائي التحليل
 السوقية، والقيمة السوقية مخاطرال بين وعكسية معنوية علاقة وجود الدراسة نتائج أظهرت وقد 

وعدم وجود معنوية وأثر للمخاطر  ة بين مخاطر الائتمان والقيمة السوقيةووجود علاقة معنوية وطردي
 .اطر رأس المالخالتشغيلية وم

 يخص فيما بازللجنة  معايير تطبيقب والالتزام المخاطر بإدارة الاهتمام بضرورة الدراسة أوصتو 
 مما المصارف هذه يف الاستثمارات من المزيد جذب في لتحفيزل وهذا الأمانو  الاحتراز معايير تطبيق
 البورصة. هذه تطور في يساهم
 قيمة تشغيلية، مخاطر سوق، مخاطر ائتمان، مخاطر مال، رأس مخاطر أسهم، مفتاحية: كلمات
 .سوقية
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Summary:  

This study examined the impact of banking risks on the market value of shares of 

a group of Saudi banks listed on the stock market for Trading, by analysing the financial 

statements of the various study variables of financial risks approved by the Basel 

Committee (Capital Risk, Credit Risk, Operational Risk and Market Risk) and the 

market value of the shares of these banks, represented by 9 banks over a time series 

extending from 2010 to 2021, using the statistical analysis program Panel data. 

.  

The results of the study showed a significant and adverse effect between market 

risk and market value, a significant and direct impact between credit risk and market 

value, and no significant impact between operating risk and capital risk. The study 

recommended the necessity of paying attention to risk management and adhering to the 

application of Basel Committee standards regarding the application of precautionary and 

safety standards, so as to stimulate further investment in these banks. Key words: 

Shares, capital risk, credit risk, market risk, operating risk, market value. 
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 أ
 

 توطئــــة:-أ

جميع الموارد أكبر الأسواق لت االأسواق المالية من أهم آليات اقتصاد السوق باعتباره تعتبر      
في المشاريع الاستثمارية، ويتم  هااستغلالإليها المؤسسات من أجل التمويل و ، تلجأ والمدخرات المالية

الأوراق م والسندات والمشتقات المالية و التداول في هذه الأسواق بالعديد من الأدوات المالية كالأسه
خلال إعطائها للمعلومات حول الورقة  للاستثمارات من مجالاهذه الأسواق  وتفتحالهجينة وغيرها، 

من الثقة والأمان، ويعتمد عليها المهتمون  اوالتي بدورها تخلق لدى المستثمر نوع ،المالية المتداولة
من الخبراء والمستثمرون والسماسرة وهذا لمعرفة وقياس مؤشراتها، بغرض معرفة الأداء المالي للورقة 

 المالية والتحكم في أسعارها.

ن حركة هذه الأسواق والتقلبات اليومية للقيمة السوقية للورقة المالية تتأثر بجملة من المخاطر، غير أ
وكذلك السعي إلى تعظيم القيمة  ،والتي يسعى المستثمر فيها للحصول على أكبر عائد وبأقل مخاطرة

باعتباره  سواقفي هذه الأعنصرا أساسيا  المصارفيعد القطاع المالي ممثلا في و  السوقية للمؤسسة،
في الأسواق المالية، يتعرض  المصرفيالقطاع  يؤديهلدور الكبير الذي لأكبر الممولين فيه، ونظر 

كغيره من المؤسسات المدرجة فيه لجملة من المخاطر قد تؤثر سلبا على نشاطه إن لم يعرف كيف 
ق ألجأت الحاجة إلى التحليل لزيادة أهمية البيانات المالية في هذه الأسوا ايتجنبها أو يديرها، ونظر 

من خلال دراسة المخاطر التي تتعرض لها ودراسة تأثيرها على  المصارفالمالي للقوائم المالية لهذه 
، وللوقوف على هذا القرار جل اتخاذ قرار الاستثمار من عدمهالقيمة السوقية لأسهمها، وهذا من أ

المدرجة في بورصة تداول  ةالسعودي صارفالمارتأينا في هذا البحث تسليط الضوء على عينة من 
وتعد الدراسة الحالية محاولة نشط في هذه البورصة، بنوك تتسعة في مجملها  ةوالبالغ ،للأوراق المالية

السوق في )مخاطر رأس المال ومخاطر  والمتمثلة المصرفيةللوقوف على الأثر الذي تسببه المخاطر 
 المصارف(على القيمة السوقية لأسهم هذه  اطر التشغيليةوالمخ ومخاطر الائتمان ومخاطر السيولة

 (.2021-2010خلال فترة من )



 مقدمـة   
 

 ب
 

 الإشكالية التالية: طرحوبناء على ذلك سيتم  

 الاشكالية الرئيسية: -أ

السعودية المدرجة  المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم  المصرفيةما مدى تأثير المخاطر        
 ؟2021 - 2010خلال الفترة  في البورصة

 ، قسمنها للأسئلة الفرعية التالية:صورة أوضح عن الإشكالية الرئيسيةقصد إعطاء و 
  السعودية المدرجة في  للمصارفعلى القيمة السوقية  والسيولة مخاطر رأس المالكل من ما أثر

 ؟تداول بورصة
  رجة في بورصةالسعودية المد للمصارفعلى القيمة السوقية والسوقية ما أثر المخاطر التشغيلية 

 ؟تداول
  ؟تداول بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفما أثر مخاطر الائتمانية على القيمة السوقية 
  ؟السوقية القيمةما هي المتغيرات الاخرى التي يمكن ان تؤثر على 
 :الفرضيات التالية طرحبناء على ما سبق يمكن  فرضيات الدراسة:-ب

 السعودية المدرجة في بورصة للمصارفكسي في القيمة السوقية تؤثر مخاطر رأس المال بشكل ع -1
 تداول.

 تداول. بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفتؤثر مخاطر السيولة بشكل عكسي في القيمة السوقية  -2
 بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفتؤثر المخاطر التشغيلية بشكل عكسي في القيمة السوقية  -3

 تداول.
 تداول. بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفمخاطر الائتمان بشكل عكسي في القيمة السوقية  تؤثر -4
 بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفبشكل عكسي في القيمة السوقية  السوقيةمخاطر التؤثر  -5

 تداول.



 مقدمـة   
 

 ت
 

 :البحث أهمية -ج
ات المخاطر المالية السوقية توفر معلومات وافية حول تقلبحيث كونها  منتها أهمي الدراسةتستمد 

تساعد هذه الدراسة ، كم تجارية السعوديةال المصارفالموجودة في سوق تداول ومدى تأثيرها على 
يرها على القيمة المحللين المالين على تحديد المخاطر الموجودة في السوق ومدى تأثالمستثمرين و 

 بتجنبها أو تحويلها أو مواجهتها سواء مقترحات لإدارة المخاطرلهم تقدم ، بحيث السوقية لأسهمهم
وهذا ما يساعد المستثمرين على إعطاء تصور عام حول  ،معرفة أثر كل خطر من هذه المخاطرو 

بهدف اتخاذ القرار المناسب وتحليلها من فهم المخاطر، تمكين ل، المصارفد هذه الاستثمار في أح
 .لكيفية ادارتها وتجنبها أو التقليل منها

 لدراسة:أهداف ا-د

 للمصارفوأثرها على القيمة السوقية  المصرفيةتهدف هذه الدراسة إلى التعرف على المخاطر  
 ( من خلال:2021-2010السعودية المدرجة في البورصة خلال الفترة من )

  السعودية المدرجة في بورصة للمصارفتحديد أثر مخاطر رأس المال على القيمة السوقية 
 ؛تداول

   على القيمة السوقية والمخاطر التشغيلية والائتمانية ثر مخاطر السيولة أكل من تحديد
 ؛تداول بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارف

  بورصةالسعودية المدرجة في  للمصارفعلى القيمة السوقية  السوقيةمخاطر التحديد أثر 
 ؛تداول

  التجارية  مصارفللتحديد درجة الاختلاف في تأثير هذه المخاطر على القيمة السوقية
 السعودية؛

  في البورصة السعودية ي أهم هدف من هذه الدراسة إعطاء تصور لاتخاذ القرار الاستثمار و.  
 



 مقدمـة   
 

 ث
 

 :البحث اختيار مبررات -ه
لتطورات ل اومواكب اجديد اهناك مبررات ذاتية وموضوعية دفعتنا لاختيار الموضوع لكونه موضوع

 .الاقتصادية والمالية الحالية
 الذاتية:المبررات 
 الموضوع ضمن دائرة اهتماماتنا؛ يقع -
 الجزائرية؛ المصارفاهتمامنا بهذه الدراسة لعدم وجود بورصة للأوراق المالية خاصة ب -
نحاول تقديم إضافة في هذا المجال خصوصا وأن الموضوع بهذا الطرح جديد نسبيا حسب  -

  ؛يةعلمنا وهو أول بحث يتعرض لهذه الإشكالية في جامعة غردا
 المبررات الموضوعية:

  الموضوع ضمن تخصصننا وهو اقتصاد نقدي وبنكي؛ -
طلعنا عليها تناولت فجل الدراسات التي ا المصارفالدراسة في و أن الموضوع لم يحظ بالبحث   -

 ؛ قطاع التأميناتفي الشركات و هذه الظاهرة 
 تحتلها التي هميةالأ ظل في وخاصة ،مستقبلا الموضوع هذا في البحث مواصلة على لقدرةا -

 الأسواق المالية بصفة عامة وأسواق الأوراق المالية بصفة خاصة؛
اهتمام المستثمرين بهذا النوع من الدراسات تسهل لهم معرفة الأسواق المستهدفة لأخد قرار  -

 الاستثمار من عدمه؛
 صارفالمومعرفة مدى التحكم فيها وادارتها تحسن من سمعة هذه  المصرفيةمعرفة المخاطر  -

 وتشجع المستثمرين في التعامل معها.
 
 
 



 مقدمـة   
 

 ج
 

 .البحث منهجية -و
اعتمدت دراستنا النظرية على المنهج الوصفي  الفرضيات، اختبارو  إشكالية هذا البحث على للإجابة

في التعريف بالمخاطر المصرفية وذكر انواعها وخصائصها وكيفية قياسها وكذلك تحليلي الاستنباطي 
 لقيمة السوقية، وهذا بالاستعانة بالدراسات السابقة.نفس الشيء بالنسبة ل

أما بالنسبة للجانب التطبيقي اعتمدنا على أسلوب دراسة الحالة باستخدام الاحصاء لقياس 
نماذج أو بيانات الأثر بين متغيرات الدراسة، أما المنهجية المتبعة في التحليل تمثلت في 

ج يأخذ بعين لاعتبار المعلومات ذات البعد لأن هذا النموذ  Panel dataالزمنيالسلاسل 
الزمني والمقطعي للوحدات، ويسمح بدراسة الاختلافات والفوارق في سلوك الأفراد، كما له 

 .القدرة على تحليل الظواهر الاقتصادية
 :الدراسة حدودز_ 

تنشط المقدرة عددها بتسعة بنوك ، و ن البنوك التجارية السعوديةمجموعة مشملت عينة الدراسة 
إلى غاية  2010سنة فترة الدراسة من خلال  من مجموع اثني عشر بنك في بورصة تداول

لأن مؤشراتها حذفت من مؤشرات البورصة )تاسي( وهذا وقد استبعدت ثلاثة بنوك  2021
 .لعدم استفائها لشروط البورصة

 البحث: صعوبات -جـ
ول على القوائم خاصة في الحص جمع المعلومات حول بورصة تداولتلقينا صعوبة كبيرة في   -

 ؛ايجاد القيمة السوقية لهمو  للمصارفالمالية 
تحليلات صة تداول لجمع القوائم المالية و ارتفاع تكاليف الحصول على الاشتراك في من -

 المستثمرين؛
صعب علينا إجراء دراسة الحالة داخل الوطن الجزائرية عدم وجود بنوك جزائرية داخل البورصة  -

 جنبية؛أبدراسة  واستبدالها



 مقدمـة   
 

 ح
 

دراسة مؤشرات السوق المالي السعودي وتحليله يتطلب دراية كافية بهذه الأسواق ومعرفة أراء  -
المستثمرين فيه ونظرا لصعوبة وتعذر الذهاب لهذه البورصة اكتفينا بدراسة التقارير والمقالات 

 والدوريات الخاصة بهذه البورصة؛
خاصة أنه موضوع ذو طابع مفاهيمي كمي  ،IMRADصعوبة ضبط حدود البحث وفق منهجية  -

 متشعب. 
 البحث: تقسيمات -ح

 :الآتي الشكل على وكانت ،ثلاثة فصول إلى البحث ، قسمناالموضوع هذا لمعالجة   
لأسهم وفي لالقيمة السوقية و  المصرفيةدبيات النظرية للمخاطر صلين نظريين الأول خاص بالأف 

سات السابقة التي تناولنا فيها أهم الدراسات التي عالجت الموضوع تم التطرق فيه لدرا يالثانالفصل 
وقياسها  الثالث قمنا بوصف الدراسـة التطبيقية بصفة كلية أو أحد متغيرات الدراسة، أما الفصل

.وتحليلها
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  تمهيد
 هذه تتنوع حيث ،المصارف تواجه التي التحديات أهم من المصرفية المخاطر وقياس ادارة دتع

 هذه وتعتبر مالية، ومخاطر تشغيلية، ومخاطر قانونية ومخاطر استراتيجية مخاطر ىإل المخاطر
 قسموتن المالية، الأوراق سوق  في لاسيماو  البنكي النظام في بها يُعنى التي المخاطر أهم من الأخيرة

 طرومخا السيولة مخاطر وهي 3 بازل لجنة عليه نصت ما وفق مخاطر ةأربع إلى المخاطر هذه
 التشغيلية. المخاطرو  السوقية والمخاطر المال رأس

 لقواعد معاملاتها تخضع التيو  السعودية المصارف على تقتصر المصرفية للمخاطر درستنا وكون 
 المنصوص للقواعد اوفق المالية المخاطر سندرس فإننا ،اسلامية بنوك باعتبارها الاسلامية الشريعة

 بازل لجنة لعمل متمما يعتبر المجلس عمل لأن IFSB الاسلامية المالية الخدمات مجلس في اعليه
 ي.البنك الاشراف لهيئات الدولية الجمعيةو  المالية، الأوراق لهيئات دوليةال المنظمةو  البنكي، لإشراف

 المصرفية المخاطر حول عامة نظرة الأول المبحث في تناولنا مبحثين، لىإ الفصل هذا قسمنا وقد
 .للأسهم السوقية القيمة ماهيةإلى  فيه تعرضنا الثاني والمبحث

 
 
 
 

 
 

                                                            
 - "الإسلامية المالية الخدمات مجلس IFSB: الخدمات صناعة متانة وتعزيز تطوير إلى تهدف للمعايير، واضعة دولية هيئة هو 

 الصيرفة قطاعات عامة بصفة متض التي الصناعة لهذه إرشادية ومبادئ احترازية معايير بإصدار وذلك واستقرارها، الإسلامية المالية
 مبادرات وتنسيق بحثية، بأنشطة الإسلامية المالية الخدمات مجلس يقوم كما الإسلامي(. )التأمين والتكافل المال، وأسواق الإسلامية،

 المصالح ابوأصح الرقابية للسلطات علمية ومؤتمرات وندوات نقاشية حلقات تنظيم عن فضلاا  الصناعة، بهذه المتعلقة القضايا حول
 https://www.ifsb.org الموقع أنظر الصناعة" بهذه المهتمين



  للأسهم والقيمة السوقية المصرفيةالأدبيات النظرية للمخاطر                             الفصل الأول
 

3 
 

  المصرفية المخاطر حول عامة نظرة الأول: المبحث
 دائهاأ على تؤثر بدورها والتي ،رالمخاط من للعديد أنواعها اختلاف على المصارف تتعرض    

 القيمة بزيادة تفسر والتي الأسهم، حملة ثروة تعظيم هو بنك أي لإدارة الأساسي فالهدف ونشاطها،
 النقدية للتدفقات تقييم بعملية المديرون  يقوم أن" ادي، وتتطلب عملية تعظيم الثروةالع للسهم السوقية

وتكمن .1"مختلفة تشغيل لاتمجا في المالية لموارده توجيهه نتيجة البنك، يتحملها التير والمخاط
أهمية تقييم التدفقات النقدية لكون هذه الأخيرة توفر معلومات للمستثمرين، و التي لا توفرها لهم القوائم 
المالية الأخرى ككشف الدخل والميزانية لأن قائمة التدفقات النقدية توفر ملخص عن التدفقات النقدية 

 .2الاستثمارية و تمويلية خلال فترة زمنية معينة الناتجة عن الأنشطة التشغيلية والأنشطة
 المصرفية المخاطر حول عموميات الأول: المطلب

 وهذا المالية، الأوراق سوق  في لاسيماو  ي،البنك النظام كاهل يؤرق  عائق المصرفية المخاطر برتتع   
 متقلب مستقبلي ائدبع تمتاز التيو  المالية الأوراق اراستثم في خاصة ة،كبير  مخاطرة بحجم لتميزها

 مصادرهاو  المصرفية المخاطر تناولت التي التعريفات لأهم سنتعرض المطلب هذا وفي ،رمستق وغير
  ادارتها. وكيفية
 المصرفية المخاطرإدارة  نشأة الأول: الفرع

 والنظرية والفضائية العسكرية البرامج في الهندسة تطبيقات اندماج من المخاطر إدارة نشأت    
 إدارة فكر إلى التأمين إدارة على الاعتماد من التحول وكان ،المالي القطاع في والتأمين يةالمال

 لاتخاذ العلمي والمنهج المتوقعة والقيمة والعائد التكلفة تحليل في الإدارة علم على المعتمد المخاطر
 هارفرد" ةمجل في المخاطر إدارة لمصطلح ظهور لأو  كان حيث د.التأك عدم ظروف ظل في القرار

                                                            
 ص ،2021 أفريل ،647924 المقال رقم السعودية، الدولية، الاقتصادية العرب جريدة ،المصرفية المخاطر إدارة سيف، آل هادي - 1

25 
ية للشركات العراقية المدرجة في سوق العراق ثر التدفقات النقدية على القيمة السوقعلاء عبد الحسن صالح الساعدي، أ - 2

 .4، ص 2014، جامعة البصرة، العراق، 01، العدد06، مجلة القادسية للعلوم الإدارية و الاقتصادية، المجلد للأوراق المالية
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 بداخل ما شخصا أن وهي تماما مختلفة فكرة آنذاك المؤلف طرح حين ،1956 معا "ريفو بيسنز
 التي المؤسسات أولى بين ومن ،البحتة المنظمة مخاطر إدارة عن مسؤولا يكون  أن ينبغي المنظمة

 صولالأ إدارة على ركزت التي ،المصارف هي المخاطر إدارة وممارسة طرهاامخ بإدارة قامت
 نتائجها من والحد الخسائر حدوث بمنع المخاطرة مع للتعامل أنجع طرقا هناك أن وتبين والخصوم

 .1تفاديها استحالة عند
 الصناعة في التحكم على السبعينات، فترة في المصرفية للبيئة المحكم القانوني التنظيم ساعد وقد

 محدودية سهل مما وتسليفها، الموارد جميعت أساس على التجارية عمليتها تقوم كانت والتي ،المصرفية
 بسلامة مشغولة التنظيمية الهيئات كانت حين في ومستقرة، عادلة ربحية تحقيق على المنافسة
 الثمانينات سنوات أما أيضا، مخاطرها من والحد بها، الخاصة النقود خلق قوة على والسيطرة الصناعة

 منتجات ابتكار تم حيث ،المصارف بواسطة روحةالمط الخدمات في التغيير من موجات عرفت فقد
 والتسويق المشروعات وتمويل الأصول تملك مثل: المضافة القيمة خدمات وتطورت جديدة سوقية

 المؤسسات ودخلت سريع بمعدل ،العمومية الميزانية خارج والبنود المالية والمشتقات الائتمان وبطاقات
 جدد لاعبون  ودخل للمخاطر، مواجهتها عن ذلك أسفرف جديدة أعمال مجالات المصارفو  المالية

 مع للوساطة السوقية الحصة وتناقصت ،المصرفيةو  المالية الأعمال مجال في التجارية كالمؤسسات
 واشتدت المال رأس أسواق مع للوساطة السوقية الحصص داخل المنافسة واشتدت المال رأس أسواق

 وازدادت المخاطر، هذه التغيير موجات ولدت لقدو  القائمة، السوقية الحصص داخل المنافسة
 المال رأس أسواق إلى التجارية الصيرفة من والتحول المنتجات وابتكار المنافسة بسبب المخاطر

                                                            

، مذكرة عيدةدراسة حالة مؤسسة الاسمنت ومشتقاته س دور ومكانة إدارة المخاطر في المؤسسات الاقتصاديةعبدلي لطيفة، _  1
 .25ص،2012ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، لنيل شهادة 
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 المؤسسات مختلف عمليات نطاق من حدت التي القديمة الحواجز واختفاء الأسواق تقلب وازدياد
  .1المالية
 مصرفيةال المخاطر تعريف :الثاني الفرع
  :2يلي فيما نختصرها تعريفات،ال من العديد المخاطر أو للخطر     

 ضارة، أحداث من ذويه أو ماله أو ذاته في الإنسان يهدده ما كل إلى :للخطر العام المعنى يشير -
 خسائر إلى المؤسسة تعرض احتمالية بأنها المخاطر وتعرف للخطر العام المعنى يعكس ما وهذا
 معين. استثمار على المتوقع العائد تذبذب وهي لها مخطط روغي متوقعة غير

 من أو زمنه من أو حجمه من أو العائد حصول حتمية من التأكد عدم بأنها تعريفها: يمكن كما -
 المجتمعة. الأمور هذه جميع من أو انتظامه

 .ونتائجه الحدث تحقق احتمال من مركب مزيج بأنها :كذلك المخاطر تعريف يمكن -
 فيه يوجد الواقعي العالم في وضع أو ظرف :3بأنها المخاطر حماد العال عبد طارق  دكتورال يعرف -

 ،معاكس لوضع تعرض
 عن معاكس انحراف يحدث أن إمكانية فيها كون ي التي الحالة :بالمخاطر يقصد دقة أكثر وبشكل  -

 الأموال. أو المتوقعة أو المرغوبة النتيجة
 في المالي الناتج من التأكد عدم هي المخاطرة :1بأنها مالسلا عبد محمود ناشد الدكتور عرفها -

 الظاهرة سلوك دراسة نتائج أساس على الحاضر في الاقتصادي الفرد يتخذه لقرار المستقبل
 الماضي. في العامة أو الطبيعية

                                                            

،  بنوك مخاطر الائتمان و الاستثمار و المشتقات و أسعار الصرف -شركات -إدارات-دارة المخاطر أفرادإ_ طارق عبد العال،  1
 .195_ 194ص ص ،2005، الاسكندرية، مصر، الدار الجامعية

 التوزيع،مؤسسة الوارق لنشر و  الأولى، الطبعة ،المالية الهندسة المالية، المشتقات ،رإدارة المخاط وآخرون، عزوز بن علي بن - 2
 .31-30 ص ص ،2013عمان،

 .16 ص ،مرجع سابق حماد، العال عبد طارق  - 3
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 وتختلف قياسها، يمكن والتي المكسب عدم أو الخسارة إمكانية :2بانها داونز جون  يعرفها حين في -
 قياسه. يمكن لا الذي التأكد عدم عن

 خسائر. إلى يؤدي يقين عدم أي إلى المخاطر تشير :3المخاطر Bessis Joiel يعرف -
Adverse  المعاكس)المغاير( الانحراف خطر إلى يشير الواسع بمعناه 4،المخاطرة مصطلح ان -

Déviation بالمعنى اطرالمخ بأن يفسر ما وهذا المتوقعة، النتائج عن الفعلية النتائج في 
 انتشار مع Probabilité Distribution احتمالي كتوزيع عنها يعبر أن يمكن الاصطلاحي

 فيما فرصة، عن يعبر موجب انحراف تحقيق امكانية ان التوقع. مستوى  حول المستقبلية النتائج
 مخاطرة. بأنها السالب( )الانحراف المعاكسة الحالة من يفهم

 إلى يؤدي الذي العوائد تقلب أنها أي المتوقعة، القيمة حول التباين إلى عام بشكل 5المخاطرة تشيرو -
 متوقعة. غير خسائر

 مجال: في المخاطرة تعريف -
 للقرارات المستقبلية العوائد في التقلب بأنها المالية الادارة مجال في المخاطرة تعرف :المالية الادارة  -

 تكون  لا التي الاستثمارية الفرصب علقانيت وكلاهما (certain) للتأكد مرادف وهي المالية،
 مسبقا. معروفة عوائدها

                                                                                                                                                                                                            
  .8ص ،2003المفتوح، للتعليم القاهرة جامعة مركز ،والتأمين خطرال مبادئ السلام، عبد محمود ناشد -1
 31ص سابق، مرجع ،المالية الهندسة المالية، المشتقات المخاطر، إدارة وآخرون، عزوز بن علي بن - 2

3 - Joiel Bessis , RISK MANAGEMENT IN BANKING , Tottenham Court Road، London، W1P 

9HE، UK, second edition,2001 , p10. 
 ،2013 عمان، اليازوري، دار ،والمخاطرة الأداء في وأثرها البنوك حوكمة راضي، الحسين عبد وحمد الربيعي محسن حاكم - 4

  .161ص
5 - Adebawo, Olutokunbo Owolabi, Impact of Crédit Risk Exposure on the Market Value of 

Nigerian Banks (2006 –2012), American International Journal of Contemporary Research, Vol. 4, No. 

10, Octobre 2014 ,p1. 
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 المخاطرة تعرف ،المصرفية الصناعة الصعيد على أما :المصرفية الصناعة في للمخاطرة تعريف  -
 الاعمال. بيئة في التغيرات بسبب للمؤسسة السوقية القيمة في الانخفاض بأنها

 العوائد، انتظام عدم بأنها الاستثمارية المخاطر تعريف يمكن :1الاستثمارية المخاطر تعريف  -
 المخاطرة عنصر يشكل الذي هو المستثمر المال رأس من نسبتها في أو قيمتها في العوائد فتدبدب

 المستقبلية بالتنبؤات التأكد عدم حالة إلى أساسا العوائد انتظام عدم عملية ترجع و
 بديلا اختياره جراء بالمستثمر ستلحق التي ةالخسار  مقدار هي المخاطرة إن القول يمكن ولهذا -

 في ظروف لعدة تبعا لأخرى  فترة من مردودها يختلف العادية فالأسهم الخسارة له يحقق استثماريا
 عوائد تحمل كونها المخاطر من ما حد إلى خالية الممتازة والأسهم السندات فيه تعد الذي الوقت

 التضخم. بمعدلات تأثرها بالرغم ثابتة
 المخاطر عرفت :2الأمريكية المتحدة الولايات في المخاطر وإدارة يالبنك التنظيم لجنة عريفت  -

 الأعمال نتائج في خسائر خلال من مباشر بشكل إما الخسارة حدوث احتمال أنها على المصرفية
 على البنك مقدرة من تحد قيود وجود خلال من مباشر غير بشكل أو المال، رأس في خسائر أو

 في الاستمرار على البنك قدرة إضعاف إلى تؤدي القيود هذه مثل أن حيث وغاياته، أهدافه تحقيق
 بيئة في المتاحة الفرص استغلال على قدرته من وتحد جهة، من نشاطاته وممارسة أعماله تقديم

 ماله. رأس أو البنك ربحية في مباشرة النتائج هذه وتنعكس المطلوبة بالصورة العمل
 راجع وهذا المستقبلية العوائد قيمة في التذبذب هي :المخاطرة أن نستنج التعاريف هذه خلال ومن

 على ينعكس ما وهو متوقعة غير خسائر عنها ينجم مما الأسواق تسود التي التأكد عدم لظروف
  .البنك أنشطة على بالسلب

                                                            
  .39ص ،2012 عمان، والتوزيع، للنشر المسيرة دار الأولى، الطبعة ،المخاطر إدارة وآخرون، موسى نوري  شقيري  - 1
 العدد الامارات، ضبي أبو العربي، النقد صندوق  ،والمصرفية المالية المؤسسات في التركيز مخاطرعصام اسماعيل،  - 2

 .8 ص ،12،2021



  للأسهم والقيمة السوقية المصرفيةالأدبيات النظرية للمخاطر                             الفصل الأول
 

8 
 

 النتائج تختلف حيثب المستقبل في انحراف حدوث امكانية بأنه :1المالي المنظور من الخطر يعرف _
 متوقع. هو عما تحقيقها في المرغوب

 أنها: على المالية المخاطر وتعرف
o مستقبلا متوقع غير حدث وقوع 
o متوقع هو عما الفعلي العائد تذبذب 
o للمؤسسة السوقية القيمة في التقلب 
 المصرفية المخاطر ومسببات رمصاد :الثالث الفرع
 المخاطر: مصادر_ (1
 والمخاطر منها التخلص يمكن التـي المخـاطر :2المخاطر من أنواع ثلاثة ليةالما المؤسسة تواجه 

  .تديرها أن نفسها المؤسسة بإمكان التي والمخاطر الأخـرى، الأطـراف إلى تحويلها يمكن التي
 بكفاءة إدارتها يمكن مخاطر بها ترتبط أعمال في الدخول على المالية المؤسسة عمل طريقة وتقوم -

 لها تتعرض التي المخاطر بعض تخفيض ويمكن .رمخاط من تحويله مكني ما وتحويل
 تحويل طرق  وتضم الغرض. لهذا مجهزة أسواق في بيعها أو بتحويلها منها التخلص أو المصارف
 الغرض. لهذا استخدام المخاطر

 أخرى  طرق  إلى إضافة الاقتراض، شروط وتغيير المالية، المشتقات المخاطرة تحويل طرق  وتضم -
 .الغرض لهذا تخدمتس

  Risque spécifiqueللتنويع:  القابلة المخاطرة أو المنتظمة غير أو الخاصة المخاطر -أ

                                                            
 1ط سورية، حلب، العلوم،، دار سورية الفتاة للثقافة و والتطبيق النظرية بين والمصرفية المالية المخاطر إدارة ناولو، عادل محمد _ 1
 ،18 ص ،2022،
 .286 ص ،2016 الجزائر، ،1ط خلدونية،ال دار ،المحافظ وإدارة المالية الأسواق في أساسيات ،مسعداوي  يوسف - 2
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 خاصة ظروف نتيجة بعينها متداولـة وأدوات أصـول أسعار في تغيير هنالك يكون  عندما تنشأ    
 .بها

 ماليـة ورقـة بها فردتن التي الكلية المخاطرة من الجزء بذلك الخاصة المخاطر تعريف يمكن عليهو 

 يتطلب مـا وهـو المؤسسـة قدرة في تؤثر داخلية لعوامل نتيجة الخاصة المخاطر وتحـدث معينـة.

 وكمثال .التنويع طريق عن فيهـا التحكم أو التقليل ويمكن مستقبلا، حدوثها وتوقع بها التنبؤ منها

 الخ مجدٍ... غير استثمار جـراء من خسارة تحقيق المؤسسة، تسيير سوء ذلك، على

  Risque systématiqueللتنويع:  القابلة غير المخاطرة أو المنتظمـة المخاطر -ب

 في المقترحة أو القائمة الاستثمارات لكافـة المتوقـع العائـد تقلـب إلـى تؤدي التي المخاطر تلك هي

 التي والاجتماعية والسياسية الاقتصادية البيئة على تطرأ التي التغيرات وتعتبر المؤسسات. كافة

 بالتنويع النظاميـة المخـاطرة على القضاء يتم لا حيث النظامية، المخاطرة مصدر السـوق  فـي تؤثر

 .ككل الوطني الاقتصاد تمس لأنها

 المؤسسة، نشاط قطاع كافة يمـس النظـامي الخطر إن الخاص، الخطر من تماما العكس على

 بينها. فيما مرتبطة ـتكان إذا نشـاط قطاعات عدة يمس أن ويمكن

 يمكن -السوق  في العامة بالتغيرات المـرتبط - النظـامي الخطـر فـإن المحفظة، تسيير يخص وفيما

 :فإن وعليه .المحفظة في المتضمنة المالية الأوراق تنويـع خـلال من بصعوبة فيه التحكم

 الخاصة +المخاطر المنتظمة المخاطر الكلية= المخطر
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 الكلية المخاطر وناتمك (:01) الشكل
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 288ص ،2016 الجزائر، ،1ط الخلدونية، دار ،المحافظ وإدارة المالية الأسواق في أساسيات ،سعداوي  يوسف المصدر:
 :1يلي ما سبق مما ونستنتج

 السوق؛ اطرخبم وتعرف بالتنويع، هااديتف أو تجنبها يمكن لا مخاطر هي المنتظمة المخاطر -
 بالتنويع. تخفيضها أو تجنبها يمكن مخاطر هي منتظمة الغير المخاطر -
أو  وهذا عن طريق البيع أو المشتقات المالية مخاطر من تحويله يمكن مخاطر يمكن تحويلها: -جـ

التأمين ويكون ذلك عن طريق نقل النتائج المالية المتوقعة عن الخسارة لجهة تقبل بنقل المخاطر إليها 
 .2تمويل الصادرات، والتغطية المستقبلية فيما يتعلق بالعملاتي حالة مثل مؤسسات التأمين، كما ف

 

                                                            
 .287 ص ، ،مرجع سابق ،مسعداوي  يوسف - 1

 ، ينظر للموقع59، ص2010 ، ،قياس وتحليل وإدارة المخاطر الماليةمروان النحلة،  - 2
 jeddah.com/file/2704206.pdf-https://tamheen  

https://tamheen-jeddah.com/file/2704206.pdf
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 المخاطر: مسببات -2
 خاصة وداخلية خارجية عوامل من وأنشطتها مؤسسة أي تواجه التي المخاطر تنتج أن يمكن 

 داخلية تكون  أن يمكن والتي العوامل، هذه عن الناتجة الأخطار أهم أدناه الشكل ويلخص بالمؤسسة،
 الخ.بيئية... تشغيلية، مالية، استراتيجية، مثل المخاطر من أنواع إلى تقسيمها ويمكن معا، خارجيةو 

 :1هي المخاطر زيادة إلى تؤدي التي العوامل أهم من ولعل
 التي المخاطر عن بمعزل أحد يعد لم حيث والبنكي، المالي والتحرير المالية والأسواق العولمة  -

 العالمي؛ والمالي الاقتصادي النظام ضمن فالأطرا أحد تصيب أن يمكن
 فيها تعمل التي البيئة تعقيد إلى أدى الذي الأمر وهو المالي والابتكار الهندسة مفهوم ظهور  -

 اللايقين؛ حالات وزيادة الأعمال منشآت
 المضاربين طرف من تستخدم عندما خاصة أنواعها بكل المالية للمشتقات المفرط الانتشار  -

 للمشتقات الأساس الهدف أن علما)المخاطر  إدارةو  للتحوط وليس الأرباح حقيقلت ينالساع
 المخاطر(؛ إدارة هو المالية

 النقدية؛ الكتلة لإدارة المستعملة الأدواتو  النقدية السياسة  -
 والاجتماعي؛ والاقتصادي السياسي الاستقرار عدم -
 أو النقدية السياسات نتيجة أو ديةالنق السياسات نتيجة حدتها في تتفاوت والتي الكساد حالات -

 الطويلة؛ الآجال مجالات في خاصة الاستثمار أو الأعمال ميادين في لصعوبات نتيجة
 الشرائية القدرة انخفاض ثم ومن للأسعار العام المستوى  في ارتفاع من عنه ينتج وما التضخم -

 المحلية؛ للعملة
 المنافسة؛ ةنتيج الاستثمار يحققها التي الأرباح نسبة انخفاض -
 ؛وتحفيزه بالاستثمار الخاصة والتشريعات القوانين -

                                                            
 35-34 ص ص ،سابق مرجع ،وآخرون  بلعزوز علي بن - 1
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 الفائدة؛ أسعار تقلبات -
 الأرباح؛ على الضرائب معدلات زيادة -
 والتشريعات. القوانين -
 المؤسسة. تواجه التي المخاطر زيادة إلى مجتمعة كلها أو بعضها تؤدي أن يمكن العناصر هذه

 المخاطر مسببات أهم (:02) الشكل
 

 
 
 

  المصدر:
Piotr Tworek ,Risk management standards – the review of approaches and concepts, VŠB-TU 

Ostrava, Ekonomická fakulta, katedra Financ,2010,p 5 

خارجية عوامل  

خارجية عوامل  
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 هدفها المحتملة، الخسائرو  المخاطر على الفعالة المصرفية الرقابةإن الرقابة المصرفية:  -3

 الرقابة وسائل أهم ومن المودعين أموال وحمايةالمصرفي  بالنظام الثقةو  الاستقرار على المحافظة

 :1في تتمثل المصارف مخاطر على

 المال؛ رس لكفاية دنيا حدود وضع -أ

 الاعتماد؛ لمنح كافية إرشادية وقواعد حصيفة معايير اعتماد -ب

 المعدومة؛ ديون ال مخصصات وكفاية الأصول جودة تحديد في البنك سياسات وتقييم كفاية -ت

 الأجنبي؛ الصرف وأسعار الدول مخاطر من للحد وضوابط معايير وضع -ث

 ي؛البنك التركيز مخاطر من للحد ضوابط وضع -ج

 بها؛ وتتحكم السوق  مخاطر تحلل دقيقة قياسية نظم استخدام -ح

 التشغيل؛ ومخاطر السيولة وإدارة الفائدة سعر مخاطر تحليل -خ

 مستقلة. إدارة وجود حالة في الكفاءة وتعزيز بها لالتزاموا السياسات ووضع بالمخاطر لتحكما -د

 قياسها ونماذج المصرفية المخاطر أنواع :الثاني المطلب
 ما هي للمخاطر التصنيفات أهم ولعلى تصنيف كل حسب وتتنوع المصرفية المخاطر تتعدد    

 مصرف أي لها يتعرض أن يمكن التي المخاطر من العديد يوجد أنه كما بازل، لجنة به جاءت
 مخاطر التنفيذ، ومخاطر عملاتال تقلبات مخاطر التسعير، مخاطر السيولة، كمخاطر

 مخطر. كل درجة تقيس ونسب بمؤشرات المخاطر هذه كل قياس ويمكن المعلومات...الخ،
                                                            

 )بتصرف(. .174ص ،ذكره سبق مرجع شبيب، آل كامل دريد - 1
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  :المصرفية المخاطر أنواع الأول: الفرع
 وفقا لما يلي: التصنيف حسب المصرفية المخاطر تقسيمات تختلف

  ومخاطر الأعمال، مخاطر التشغيلية، المالية، المخاطر نجد ،الكلاسيكي التصنيف فحسب 
  كالتالي: وتكون  الأحداث

 الكلاسيكي التقسيم وفق المصرفية المخاطر (:40) رقم الشكل
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .21 ص ،2005 الثاني الجزء ،2 بازل موسوعة ،المصرفية اطرالمخ إدارة إلى دليلك ،حشاد نبيل المصدر:           
 المخاطر هي: أنواع أربعة إلى الكلاسيكي للتقسيم طبقا المصارف لها تتعرض التي المخاطر تقسم

 المخاطر أنواع جميع أهمية من الرغم وعلى الأحداث. ومخاطر الأعمال ومخاطر والتشغيل المالية
 أننا إلا ،للمصارف العليا والإدارات إدارات مجالس اهتمام على تحوذتس أن يجب والتي إليها المشار
 ومخاطر السوق  ومخاطر الائتمان مخاطر وهي: الرئيسية المخاطر على المجال هذا في سنركز

 الكلاسيكي التقسيم وفق المصرفية المخاطر

 المالية لمخاطرا

 

 هيكل الميزانية

 

 

 استراتيجية الأعمال

 

 

 ةالمخاطر القانوني

 

 

 مخاطر سياسية

 

 

 الأحداث طرمخا

 

 الأعمال مخاطر

 

 

 التشغيل مخاطر

 

 

 ولأنظمة التشغيل مخاطر
 الداخلية

 

 

 مخاطر السياسيات

 

أخرى خارجية مخاطر   
 البنوك أزمات

 

 مخاطر ذات العلاقة

 

 
 مخاطر سوء التسيير

 

 

 مخاطر الدولة

 

 

 مخاطر التكنولوجيا

 

 البنية المالية

 

 هيكل قائمة الدخل

 

 مخاطر السوق

 

 

 ئدةمخاطر سعر الفا

 

 

 مخاطر السيولة

 

 

 مخاطر الائتمان

 

 

 ملائمة رأس المال

 

 

 مخاطر العملات
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 العمودين في تقع المخاطر هذه أن (1،2) رقم الشكل في الملاحظة ومن السيولة، ومخاطر التشغيل
 الثاني.و  الأول
 1هما: رئيسين صنفين إلى المصرفية المخاطر فتصنف ،العلمية ناحيةال من أما 

 :Systemic Risk) ) المنتظمة المخاطر أو السوق  مخاطر الأولى: المجموعة
 (:Unsystemic Risks) المنتظمة غير المخاطر أو التشغيل مخاطر :الثانية المجموعة

 العلمي التقسيم وفق المصرفية المخاطر (:05) الشكل
 
 
 
 
 
 

 .234 ص ،المعاصرة المصارف إدارة شبيب، آل كامل دريد المصدر:
 على الاستثمارات لجميع المتوقع العائد تقلب عن تعبر المنتظمة: المخاطر أو السوق  مخاطر -1

 .2البنك مستوى 
 مجموعة نتيجة المالية الأوراق وعوائد أسعار في الحاصلة التقلبات عن عبارة أنها على وتعرف

 هذه تكون  وقد استثناء، دون  ككل المالي السوق  على تؤثر التي المشتركة واملالع من
 الفوائد أسعار تغير في والمتمثلة الاقتصادية الظروف من مجموعة عن ناتجة المخاطر
 على العربي )الربيع والحروب كالاضطرابات سياسية ظروف نتيجة أو التضخم، ومعدلات

 ولكون  الأخرى. والكوارث والبراكين كزلزال طبيعية روفظ بسبب أو سوريا(، في المثال سبيل
                                                            

 .234 ص ،2012عمان، والطباعة، والتوزيع لنشر المسيرة دار الأولى، طبعة ،المعاصرة البنوك إدارة شبيب، آل كامل دريد -1
،دار الأيام للنشر و التوزيع، عمان،  و إدارة مخاطر الاستثمار في الأسواق الماليةآليات التداول محمد سامي علي الظهراوي،  - 2

 .96، ص 2020

المخاطر أنواع  

غير منتظمة مخاطر  

 )التشغيل( 

منتظمة  مخاطر

  )السوق(
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 شركة أو قطاع على وليس عام بشكل المالي السوق  على يؤثر قد المخاطر من النوع هذا
 من النوع هذا تنويع يمكن لا وعليه (،Market Ricks) السوق  بمخاطر تسميتها تم لقد معينة،

 بالمشتقات التعامل أو الجغرافي لتنويعا طريق عن حدتها من التخفيف يمكن ولكن المخاطر
 الخيارات. وعقود المالية

 شركة على تؤثر والتي الخاصة المخاطر عن عبارة وهي المنتظمة: غير السوق  مخاطر -2
 البورصة. في المدرجة الشركات باقي على التأثير إلى بالنتيجة يؤدي مما معينة،

 المبيعات، انخفاض مالي، فساد دارة،الا سوء عن ناتجة المخاطر تلك تكون  قد الغالب وفي
 أجل من الشركة أبرمتها التي العقود أحد لخسارة نتيجة أو الأسباب من سبب لأي والأرباح

 في العاملين لإضراب نتيجة أو للشركة الرئيسين العملاء أحد لتعتر نتيجة أو ما منتج شراء
 النوع هذا ضد التحوط يمكن وقد القطاع. نفس في والعاملة المنافسة الشركات تأثير أو الشركة

 من النوع هذا حيث الاستثمارية، محافظهم بتنويع المستثمرين قيام طريق عن المخاطر من
 محافظهم لتنويع أسلوبين بإتباع المستثمرين يقوم ما وعادة للتنويع. قابلا يعتبر المخاطر

 كالتالي: وهي الاستثمارية
 ذات سندات على للسندات المخصص المال رأس يعتوز  بها ويقصد الاستحقاق: تواريخ تنويع -أ

 وقد الآجال(. ومتوسطة وقصيرة طويلة استحقاق تواريخ ذات )سندات متباينة استحقاق تواريخ
 حد إلى الأحيان أغلب في يؤدي مما والربحية، السيولة توفير في التنويع من النوع هذا يسهم

 الخسائر. من
 المكونة المالية الأوراق تكون  لا بأن التنويع من عالنو  بهذا ويقصد الاصدار: جهة تنويع -ب

 تحتوي  أن يجب ذلك من العكس على بل واحدة، جهة من صادرة الاستثمارية للمحفظة
 درجة تخفيض بهدف وذلك مختلفة مالية مؤسسات أو شركات عن صادرة أسهم على المحفظة
 المحتملة. المخاطر
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 بنشاط ترتبط نظامية مخاطر هي البنك تمس تيال المخاطر من الأكبر النصيب فإن عموما، _
 التي المخاطر مجموع على التعرف يمكن مواجهتها.و  بها التنبؤ ويصعب ككل السوق 

 التالية: المعادلة خلال من البنك تمس
 1نظامية الغير المخاطر + النظامية المخاطر الكلية= المخاطر

 والمخاطر الديناميكية المخاطر ر:المخاط من المعيار هذا حسب نجد :2التغير درجة حسب_3
 .الثابتة
 على تؤثر التي الاقتصاد في بالتغيرات المرتبطة الرئيسية المخاطر هي الديناميكية: لمخاطرا -أ

 للدخول. العامة المستويات في التغيرات التضخم، المخاطر: هذه أمثلة من ككل المجتمع
 الاقتصادية...الخ. المخرجات في العامة التغيرات

 فإن وبالتالي للقياس، وقابل كمي متوقع، الخطر مقدار يكون  عندما فتظهر الثابتة: اطرالمخ -ب
 هذه أمثلة من تغير بدون  الخسارة تكون  حيث التأمين. خلال من توقعه يمكن الخسارة احتمال

 لخ.ا... الحرائق السرقة، المخاطر:
 والمخاطر البحتة المخاطر بين التمييزيات أحسن من المضاربية: والمخاطر البحتة المخاطر_4

 المضاربية
 معين بمنتوج السوق  دخول فمثلا الخسارة: أو الربح احتمال خطر تشمل المضاربية: المخاطر -أ

 عدم أو السوق، في المنتوج تقبل عدم في المثال سبيل على يتمثل مضاربيا خطرا يحمل
 فهو ربح، إمكانية بلمقا تحملها يتم المخاطر هذه أن إلا السوق، في طرحه لتكاليف تغطيته

                                                            

 .19، ص 2020، 1، دار وائل للنشر والتوزيع، طإدارة المخاطر المصرفيةبن زكوة العونية ،سعيدي فاطمة الزهراء،  - 1
 دكتوراه  شهاد لنيل أطروحة ،-الجزائر حالة– مقارنة دراسة التجارية والبنوك الاسلامية البنوك بين المالية المخاطر شرون، رقية -2

 السنة باتنة، لخضر، الحاج جامعة تجارية، علوم قسم التسيير، وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم كلية التجارية، علوم في علوم
 .4 ص ،2014-2013الجامعية:
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 إفلاس النقدية، التقلبات نجد: المضاربة مخاطر من المسبقة. للمراقبة قابل إداري  رهان
 التقني...الخ. التطور الموردين،

 المخاطر: هذه أمثلة من المخاطر من التأمين يتطلب خطر يمثل وهو البحثية: المخاطر -ب
 يسمح الحالة هذه في التأمين أن حيث ..الخ.. الموت الطبيعة، الكوارث الزلال، السرقة،

 ويمكن المحتمل. الخطر توزيع خلال من المحتمل المالي الضرر تعويض أو بتخفيض
 الشخصي. والخطر الملكية خطر الخصوم، خطر إلى: الخطر هذا تصنيف

 نجد: التصنيفات هذه إلى بالإضافة
 مينقسإلى وتنقسم بدورها  الاقتصادية: وغير الاقتصادية المخاطر_5

 كالتغيرات الاقتصادية المؤشرات في التغير عن الناتجة الأخطار تتضمن الاقتصادية: المخاطر -أ
 العامة الاقتصادية المؤشرات المنافسين، سلوكيات المستهلكين، رغبات تغير التكنولوجية،

 الأجور...الخ كالأسعار
 المخاطر الطبيعية، رثالكوا عن الناتجة الطبيعية المخاطر وتشمل قتصادية:الا غير المخاطر -ب

 البشرية...الخ
 أقسام ثلاثة إلى اجمالي بشكل المصرفية المخاطر بازل لجنة صنفت :1بازل لجنة تصنيف حسب_6
 دراستنا( محور )وهي السوق  مخاطر التشغيل، مخاطر الائتمان، مخاطر هيو 

 
 
 
 
 

                                                            
 .211 ص ،سابق مرجع ،ناصر سليمان - 1
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 بازل لجنة وفق المصرفية المخاطر (:06) الشكل
 
 
 
 
  
 
 

 الطالبة إعداد من :المصدر
 Risque de contre بالفرنسة يسمى ما تقريبا وهي السداد، عدم مخاطر وهي :الائتمان مخاطر .1

partie المسببات. حيث من الأخير لهذا أوسع مفهوم مع لكن المقابل، الطرف خطر أي  
 الوفاء عن المتعاملين تخلف بسبب الخسائر وقوع احتمالات أنها على الائتمانية المخاطر وتعرف

 من المصارف وباعتبار التعاقد. شروط بخلاف السداد في تغيير أو استحقاقها، عند مبالتزاماته
 فإن واحد، وقت في أشكالها اختلاف على مخاطر تواجه التي الخاصة الطبيعة ذات المنشآت
 العملاء مع المصرفية المعاملات عن ناتجة وهي شيوعا، و أهمية الأكثر تعد الائتمانية المخاطر

 وتسمح متطورة، بمؤشرات قياسها تسهل مختلفة، أنواع إلى المخاطر هذه وتصنف والمؤسسات،
 التقليل أو بها التحكم على يساعد الذي الأمر مستقبلا، بها التنبؤ و بدقة تحديدها من للمصرف

 .1منها
 لا التراجع هذا فمثل المقابل، للطرف الائتماني المركز تراجع مخاطر أيضا هي الائتمانية والمخاطر

 المال رأس أسواق وتقود يزداد. السداد عن التخلف احتمال أن يعنى وإنما السداد عن التخلف يعني

                                                            
، مجلة قياسية دراسة السعودي الأسهم سوق  في المدرجة البنوك ربحية على المالية تأثيرز بن محمد السهلاوي، عبد العزي - 1

 .233، ص 2018، السعودية،3، العدد 9الاقتصاد والتنمية البشرية، المجلد 

 بازل لجنة وفق المصرفية مخاطرال

السوق مخاطر الائتمان مخاطر   

التشغيل مخاطر  
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 الدين اصدارات على الأعلى الفائدة أسعار خلال من للمنشآت الائتماني المركز أو الموقف بتقييم
  .1أسهمها قيمة تراجع أو المنشآت، لهذه
 :2التالية المخاطر أيضا الائتمان مخاطر تتضمن الائتمان، لخطر ابقالس التعريف جانب إلى
 الحكومة قدرة عدم أو رغبة بعدم مرتبطة مخاطر هي (Sovereign Risk) :السيادية المخاطر -أ

  التعاقدية. ابالتزاماته الوفاء على المركزي  البنك أو
 لدى المعاملات كيزتر  عن الناتجة المخاطر يه (Concentration Rick) :التركيز مخاطر -ب

 أو جغرافية منطقة أو حكومة لدى أو اقتصاديا المرتبطين الأشخاص من مجموعة أو شخص
 من مجموعة أو فردي تعرض بأي المخاطر من النوع هذا يرتبط معين. اقتصادي قطاع

 ويرجع للبنك، الأساسية العمليات لتهديد يكفي بما كبيرة خسائر إحداث إمكانية مع المتعرضات
 المحفظة. لتنويع المنخفض المستوى  إلى أساسا كذل

 وفقا الصفقة تسوية عدم عن الناتجة المخاطر هي (:Settlement Risk) التسوية مخاطر -ت
 الأوراق تسليم يتم أن الشائع من السندات، تداول عند المثال، سبيل على عليها. المتفق للشروط

 التسليم هذا حدوث عدم خطر على يطلق د.والسدا التجارة على الاتفاق من يومين بعد المالية
 التسوية. مخاطر

 في مركز عن الناتجة الائتمان مخاطر هي (:Counterparty Risk) المقابل الطرف مخاطر -ث
 المقابل الطرف فيها يفي لا التي الحالة ذلك يشمل المثال، سبيل على )تداول( متاجرة أداة 

 استحقاقه. وقت في ربح وضع في خيار عن الناتج بالتزامه

                                                            
 .197 ص سابق، مرجع ،العال عبد طارق  - 1
 ا، دراسات معهد التدريب وبناء القدرات، نشريه صندوق النقد العربي،قياسه بوأسالي المصرفية المخاطرعبد الكريم أحمد قندوز،  - 2

 . 22، ص 2020، سنة 5أبو ظبي، دولة الامارات العربية المتحدة، العدد 
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 مثلا ومنها سابقا، المذكورة الأساسية الأنواع بإحدى مرتبطة تكون  أو بالتبعية تأتي مخاطر وهناك
  الائتمان. بمخاطر ربطها يمكن والتي السيولة مخاطر

 في النقود من يكفي ما لرفع للبنك المحتمل العجز أنه" على السيولة خطر يعرف السيولة: مخاطر .2
 الاختلافات أنها على السيولة لمخاطر ينظر ماك الدفع، التزامات تلبية لأج من المناسب الوقت

 في البنك تواجه التي الصعوبة عن الناتجة الملكية لحقوق  السوقية القيمة ز الدخل صافي في
 ودائع أو قروض على الحصول أو الأصول بيع من سواء معقولة بتكلفة النقدية على الحصول

 أو القروض على الجديد الطلب توقع البنك يستطيع لا حينما لةالسيو  خطر ويتعاظم جديدة،
 للنقدية. جديدة مصادر إلى التواصل يستطيع ولا الودائع عن السحب

 :1التالي النحو على للبنك وخارجية داخلية لعوامل نتيجة المصرفية السيولة مخاطر وتنشأ
 داخليه: عوامل -أ

 آجال حيث من والالتزامات الأصول بين التناسق عدم حيث من السيولة تخطيط ضعف  -
 الاستحقاق؛

 السائلة؛ لأرصدة التحول إمكانية من متفاوتة درجات ذات استخدامات على الأصول توزيع سوء  -
 لعدم كافية سائلة موارد وجود دون  بقيمتها الوفاء يجب حقيقة الالتزامات لبعض المفاجئ التحول  -

 لها. المناسب التحوط
  الخارجية: عوامل -ب

 بعض تعثر من يستتبعه وما القومي الاقتصاد على يطرأ الذي الكساد أو الاقتصادي الركود ةحال  -
 استحقاقاتها؛ مواعيد في الدائنة للمصارف االتزاماته سداد على قدرتها وعدم المشروعات

 المالية. الأسواق تنتاب التي الحادة الأزمات  -
                                                            

 لبحوث الامتياز مجلة، الجزائري  البنكي النظام لحالة بالإشارة البنكية: لمخاطر السليمة الادارةفاروق فخاري، نورة زبيري،  - 1
 . 177، ص 2018، 2، العدد 2، المجلد والإدارة الاقتصاد
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 التي السوق  مخاطر إن حيث ،الائتمان مخاطر عن السوق  مخاطر تختلف :السوق  مخاطر .3
 إن .أصول أو مالية أدوات بيع أو للمصدر ضعيف أداء عن بالضرورة تتيح لا البنك يوجهها
 وذلك البنك لصالح ليست التي أو المعاكسة التغيرات عن تنتج المركز مخاطر أو السوق  مخاطر
 إن حيث ة،المضارب مخاطر فئة ضمن عادة السوق  مخاطر وتصنف السوق  لأسعار بالنسبة

 للمصرف. بالنسبة خسائر أو أرباح عنها ينتج أن الممكن من الأسعار تحركات
 ومخاطر الفائدة أسعار تقلبات مخاطر هي: المخاطر من أنواع أربعة إلى السوق  مخاطر وتقسم
 السلع. أخطار تقلبات ومخاطر الصرف، أسعار تقلبات
 الفائدة. أسعار ومشتقات الخيارات مثل قاتالمشت من المختلفة الأنواع على السوق  مخاطر وتطبق

 تحدد السوق  مخاطر لإدارة سياسة وجود تستلزم السوق  لمخاطر الجيدة و السليمة الإدارة إن
 في التغيرات عن الناتجة السلبية التأثيرات من البنك لحماية إرشادات على وتحتوي  البنك أهداف
 1نكالب مراكز صالح غير في تكون  التي و السوق  أسعار

 التداول لمحفظة السوق  تحركات مراقبة لقيمة السلبية تالانحرافا مخاطر هي السوق  فمخاطر
 في الاستقرار عدم في عادة السوق  مخاطر وتكون  المعاملات، لتصفية المطلوبة الفترة أثناء

 سنلاحظه ما وهذا النقود...الخ، قيمة وتغير الصرف، وأسعار الفائدة، كأسعار السوق، مؤشرات
 :2يلي مافي
 فائدة دخل صافي في الأساسية التغيرات إلى الفائدة سعر مخاطر تشير الفائدة: أسعار مخاطر .أ

 السوقية، الفائدة أسعار لأي تحدث التي بالتغيرات بالمقارنة الملكية لحقوق  السوقية والقيمة البنك
 للأصول دارةالا كفاءة تقييم في الهامة الأمور من يعتبر الفائدة أسعار مخاطر مراقبة إن

 عن الناجمة للمصرف المحتملة الخسارة هو الفائدة سعر خطر أن القول يمكن والخصوم.
                                                            

 .37_36 ص ص ،سابق مرجع حشاد، نبيل - 1
 . 159، ص2013، الأردن،1، دار النفائس للنشر والتوزيع، ط الاسلامية المصارف في المخاطر إدارةعبد الناصر براني أبو شهد،  - 2
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 من أكبر الموارد تكلفة تكون  عنما المخاطر هذه وتحصل الفائدة، لسعر الملائمة غير التغيرات
 ويمس ،تالاستخداما تلك مردودية عن الموارد تكاليف ابتعاد بزيادة وتزداد الاستحقاقات، عوائد
 يتحمل فالمقرض مقترضين، أو مقرضين كانوا سواء بالبنك المتعاملين جميع الفائدة سعر خطر
 ديونها تكاليف ارتفاع فيتحمل المقترض أما الفائدة، معدلات انخفضت إذا عوائده انخفاض خطر

  .1بارتفاعها
 الفائدة سعر في اتالتغير  عن الناشئة السوق  لمخاطر تتعرض لا الاسلامية المصارف أن يبد قد

 بعض تحدث الفائدة سعر في التغيرات أن الحقيقة ولكن الفائدة، بسعر تتعامل لا أنها طالما
 لتحديد مرجعيا سعرا تستعمل الأخيرة فهذه الاسلامية، المالية المؤسسات إيرادات في المخاطر

 بالإضافة الربح هامش يتحدد مثلا والاستصناع المرابحة عقد ففي المختلفة، ااستثماراته تكاليف
 الثابت الدخل ذات الأصول طبيعة أن معلوم هو وكما الرجعي، السعر إلى المخاطر هامش إلى

 الثابت، السعر تغير فإن ذلك وعلى العقد، فترة طول واحدة مرة الربح هامش يتحدد أن تقتضي
 السوق  في فائدةال سعر تحركات من الناشئة المخاطر تواجه الاسلامية المصارف فإن ذلك ولأجل

  2.المصرفية
 بين الصرف سعر تغير احتمال عن ناجمة مخاطر هي الصرف: أسعار تقلبات مخاطر .ب

 ونتيجة الفعلي، الدفع وتاريخ المصرفية الأعمال فترة خلال متوقعة غير بصورة أكثر أو عملتين
 الحرة التجارية المناطق وإنشاء الدولي التجاري  التبادل معدلات وارتفاع الاقتصادي للانفتاح

 .3البنك أنشطة ضمن الأجنبية بالعملات التعامل معدل ارتفع

                                                            
 .213، ص سابق مرجع ،سليمان ناصر - 1
 .159، ص السابق مرجعصر براني أبو شهد، عبد النا - 2
 .235، صسابق مرجع المعاصرة، البنوك إدارةدريد كامل آل شبيب،  - 3
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 النقدي التدفق في التغيرات بين التوقيت فرق  من المخاطر هذه تنشأ التسعير: إعادة مخاطر.ت
 تمويل المثال سبيل على الميزانية، خارج الأرقام و المطلوبات و الموجودات بنود في التغيراتو 

 فإن الفائدة سعر تغير وإذا التسعير، إعادة مخاطر تخلف أن يمنك الأجل لةطوي مالية أوراق
 .1المالية الأوراق على العائد من أسرع بسرعة تتغير سوف الودائع التكلفة

 بمعدلات البنك يتأثر و الأسعار، لمستوى  العام الارتفاع هو التضخم التضخم: مخاطر.ث
 إلى ذلك يؤدي التضخم نسبة ارتفاع فعند ثابتة القروض على الفائدة كانت إذا خاصة، التضخم
 معدلات ارتفاع بسبب الحقيقي العائد في التغير بمقدار للمصرف الحقيقي العائد تخفيض

 القوة في الانخفاض يواجه حتى أعلى عوائد يطلب المستثمر فإن التضخم عند التضخم،
 2الحقيقي. العائد أي للنقود الشرائية

 عدم عن الناتجة الخسائر أنها" على بازل لجنة حسب التشغيل اطرمخ تعرف :التشغيل مخاطر .4
 اللجنة أكدت حيث الخارجية". الأحداث بسبب أو والأنظمة والناس الداخلية العمليات فشل أو كفاية
 ومخاطر السوق  مخاطر جانب إلى مسببتها عن والبحث ودراستها التشغيل مخاطر أهمية على

  3عنها. الناتجة ةالكبير  للخسائر نظرا الائتمان
 الداخلية العمليات فشل أو كفاءة عدم عن الناجمة مخاطر أنها على أيضا التشغيل مخاطر وتعرف

 4النظم. و الافراد و
 التالي: الشكل في نوجزها التشغيل مخاطر أنواع أهم ومن

 
 

                                                            
 .296، ص سابق مرجعشقيري نوري موسى،  - 1
 .158، ص سابق مرجع المصرفية، العمليات إدارةدريد كامل آل شبيب،  - 2
 .6 ص ،2022 سورية، ،1 ط الفتاة، سورية دار ،التطبيق و النظرية بين فيةالمصر  و المالية المخاطر إدارة ، نالو عادل محمد - 3
 .162، ص سابق مرجعحاكم محسن الربيعي، حمد عبد الحسين راضي،  - 4
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 التشغيلية المخاطر (:07) الشكل
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 .241 صمرجع سابق،  ،)بتصرف( المعاصرة المصارف إدارة يب،شب آل كامل دريد المصدر:
  

 :المصرفية: مفهوم ادارة المخاطر الثالثالمطلب 
 مصدر على التعرف خلال من المخاطر إدارة ويمكنتها، مواجه طرق  بإدارة المخاطر يقصد      
 المناسبة وسيلةال اختيار ثم ومن الخطر. وقوع حال في المحتملة الخسارة حجم تقدير ثم الخطر

 الخطر لمواجهة عديدة ووسائل طرق  وهناك الوسيلة، تلك كلفة ضوء في وذلك الخطر هذا لمواجهة
 :يلي بما إيجازها يمكن

 
 

 التركيز مخاطر
 الائتماني

 القانونية المخاطر

 التشغيل مخاطر

المهنة خلاقياتأ  

 الجرائم مخاطر

 لالكترونيةا

 الادارة ضعف
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 المصرفية المخاطر لإدارة التنظيمي الهيكل (:03) الشكل
 
 
 
 
 

 .157ص ،2015 عمان، ،1ط والتوزيع، للنشر المسيرة دار ،المصرفية العمليات إدارة شبيب، آل كامل دريد المصدر:

 تحديد خلال من أولا، تحديديها من لابد المخاطر إدارة بعملية القيام أجل من :1الخطر تحديد -أ
 مخاطر كانت سواء مصدرها أو طبيعتها كانت مهما البنك لها يتعرض أن يتوقع التي المخاطر نوعية
كما يجب أن تتصف  المخاطر، تلك أسباب على قوفوالو  تشغيل، مخاطر أو سوق  مخاطر أو ائتمان

 نشاط. كل مستوى  وعلى عملية كل مستوى  على بالاستمرارية، وأن يتم فهم كافة المخاطر
 شاملة صورة يعطي أن يجبأداة تخطيط و ك المخاطر تقييم يستخدم المخاطر: وتقييم قياس -ب

 مع الخسارة، احتمال على للوقوف هاوتقييم قياسها علينا وجب المخاطر نوعية تحديد فبعد عنها،
 التدابير لاتخاذ ضعيفة أو متوسطة، أو مرتفعة، مخاطر كونها حيث من لجسامتها وفق ترتيبها
 :التالية للعناصر وفق المخاطر تقييم وينبغي معها. لتعامل اللازمة

 التكنولوجيا. واتجاهاتالمصرفية  الصناعة على تطرأ التي التطورات -
 والمتوقعة. ةالحالي الربحية -
 تقلبها. ومدى البنك ايرادات هيكل -
 الحالية. والمرحلة الاقتصادي الوضع -
 بالبنك. الخاصة التوقعات -

                                                            
 .225 ص ،سابق مرجع ناصر، سليمان - 1

 المصرفية المخاطر إدارة

 المخاطر تحديد المخاطر قياس المخاطر إدارة المخاطر مراقبة
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ويقصد به اتخاذ قرارات الحد من نشاط معين أو ايقاف النشاط كليا، وهذا عندما  :1تجنب الخطر -جـ
اسبة، و بذلك فإن سياسة ينطوي النشاط على خسائر محتملة جسيمة و لا تتوفر لها التغطية المن

 تجنب الخطر تتمثل في القرار السالب، أي عدم اتخاذ القرار الذي يؤدي إلى الخطر. 
 شركة المختلفة الأخطار تحقيق وآثار نتائج تتحمل أن به ويقصد للغير: تحويله أو الخطر نقل-د

 الأولى المؤسسة نم قوة أكثر تكون  أخرى  مؤسسة أي أو التأمين، كشركات نقدي قسط مقابل مختصة
 قدر أقصى إلى الضرر وإنقاص منه، للتخفيف المناسبة الوسيلة بإيجاد فيه التحكم أو معالجته على

 لتحمله. الخبرة توفر لعدم لمؤسسة ا على آثاره من للحد الخطر تحويل وبعد ممكن،
 غير النتائج بلتجن إيجابي عمل اتخاذ في فشل بأنه بالخطر الاحتفاظ ويعرف :بالخطر الاحتفاظ -ه

 على للسيطرة الشركة داخل وسائل لإيجاد ايجابي عمل واتخاذ الخطر، على المترتبة فيها المرغوب
 احتمالين: وجود به والاحتفاظ الخطر افتراض ويظهر الخطر،

 وجوده. معرفة عدم سبب مهملا الخطر كان إذا -
 به الاحتفاظ أو بشأنه، قرار تخاذا بعدم القرار وضع وتم الخطر، بوجود الاهتمام وجد وإن حدث إذا -

  الخطر. تحمل على الشركة مقدرة من التأكد الخطر مدير على يجب ولكن التأمين، خلال من
 ويمكن القرارات، اتخاد عند الناجم والشك الظاهرة بتقليل وتتم الخسارة: منع أو الخطر تخفيض -و

 بحجم أيضا بدقة والتنبؤ حوادث، تحقق مالباحت كافية بدقة التنبؤ طريق عن النتيجة هذه إلى الوصول
 لنوعية موضوعية دراسة بعد وذلك أخرى، الناحية من فيها تحدث مرة كل في تنتج التي الخسارة
 حدوثها. حالة في لمواجهتها والتخطيط وأسبابه الخطر

 المخاطر مع للتعامل الملائم البديل لتنفيذ اللازمة الآليات وضع خلال من وذلك القرار: تنفيذ -ز
 وقياس تحديد على قادر معلومات نظام ايجاد على العملالمصارف  على أي التنفيذ، موضوع

                                                            
-2012 ص ص ،2013 ،1ط الأردن، النفائس، دار ،الاسلامية المصارف في المخاطر إدارة شهد، أبو براني الناصر عبد - 1

 )بتصرف( .2013
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 لدى المخاطر وضع في المهمة التغيرات مراقبة على قادرا ويكون  الأهمية، وبنفس بدقة المخاطر
مون بتنفيذ المخاطر، يق لمعالجة المناسبة الطريقة المخاطر ادارة على القائمون  يختار بعدما البنك.

 القائمين على يتوجب فإنه الخسارة منع هو القرار كان فإذا المختارة، للتقنية تبعا يختلف الذيالقرار و 
 هو القرار كان ما حال في أما الخسائر، تكرار لمنع مناسب برنامج أو خطة تصميم المخاطر بإدارة

 أما معه، والتفاوض إليه اطرةالمخ هذه تحويل سيتم الذي الطرف اختيار يجب هنا المخاطر تحويل
 الخسائر تغطية شأنه من الذي الازم التمويل توفير من لابد بالمخاطرة الاحتفاظ قرار اتخاذ حالة في

 الممكنة.
 تبرز التي و المخاطر، لإدارة النهائية المحصلة الخطوة أو المرحلة هذه تعتبر :والمراجعة التقييم -ر

 الأداء مقارنة خلال منالبنك  مخاطر إدارة في فشلهم أو نجاحهم مدى المخاطر ادارة على للقائمين
 تحديد تم ومن جديدة، لمخاطر اكتشافهم إمكانية مع الانحرافات، تصحيح و بالمخطط الفعلي،

  .1معها لتعامل المناسبة الأساليب
 المصرفية المخاطر قياس نماذج الثاني: الفرع

 من أنواع ثلاثة إلى الكمية المخاطر تقسيم مكنوي المخاطر من أنواع لعدة المصارف تتعرض 
 ذلك: يلخص الموالي والجدول 2 بازل لجنة متطلبات حسب وهذا المخاطر

 
 
 
 
 
 

                                                            
 .226 ص ،سابق مرجع ناصر، سليمان - 1
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 المالية المخاطر قياس مؤشرات (:01) رقم جدول
 القياس في المستخدمة المؤشرات المخاطر نوع

 القروض القروض/إجمالي أعباء صافي - الائتمانية المخاطر
 القروض تحصيلها/إجمالي في المشكوك ديون ال مخصص -
 تسدد ولم استحقت التي القروض تحصيلها/ في المشكوك الديون  مخصص -

 الأصول الأساسية/إجمالي الودائع - السيولة مخاطر
 الأصول المتقلبة/إجمالي الخصوم -
 النقدية الاستحقاقات سلم -

 الأصول إجمالي الفائدة/ سعر تجاه الحساسة الأصول - الفائدة سعر مخاطر
 الأصول الفائدة/إجمالي سعر تجاه الحساسة الخصوم -
 الحساسة الخصوم – الحساسة الأصول -

 الرأسمالية القاعدة عملة/ كل في المفتوح المركز - الصرف أسعار مخاطر
 الرأسمالية القاعدة المفتوحة/ المراكز إجمالي -

 العمال عدد الأصول/ إجمالي - التشغيل مخاطر
 العاملين عدد العمالة/ مصروفات -

 الأصول المساهمين/إجمالي حقوق  - المال رأس مخاطر
 المخاطرة بأوزان المرجحة الأصول المال/ رأس من الأولى الشريحة -
 المخاطرة بأوزان المرجحة الأصول الرأسمالية/ القاعدة -

 .239 ص سابق، مرجع ،المخاطر إدارة حماد، العال عبد طارق  المصدر:
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  للأسهم السوقية القيمة ماهية :الثاني المبحث
 ما وهذا المالية، الأسواق في بها الاستثمار يثم التي المالية الموجودات أكثر من الأسهم تعد    

 في سنتناوله ما وهذا لها، تتعرض التي والمخاطر منها المتوقعة العوائد معرفة المستثمر على يوجب
 قياسها ومؤشرات بها المؤثرة العوامل ودراسة للأسهم السوقية بالقيمة التعريف خلال من المبحث هذا

 بها. المحيطة والمخاطر للأسهم السوقية القيمة بين العلاقة طبيعة ومعرفة
 

 فيها المؤثرة والعوامل للأسهم السوقية القيمة مفهوم الأول: المطلب
 وأنواعها همالأس لمفهوم التطرق  اولا علينا وجب للأسهم السوقية القيمة لمفهوم التطرق  قبل      
  :الأسهــــــــــم مفهوم الأول: الفرع

 للأسهم: تعريفات عدة تقديم يمكن  -1
 المعبر الشركة، مال رأس في به أُسهِم   ما مقدار تمثل مالية أداة  "هو السهم :الأول التعريف

 ويعطي الطويل، الأجل خاصية ذو التداول، قابلية له المساهم، ملكية لإثبات بصك عنه
 .1خاصة" وقاحق لمالكه

ا السهم مثلي  عدة من يتكون  الشركة مال رأس فإن وبالتالي .الشركة مال رأس من بسيطاا جزءا
 الشركة في المملوكة الأسهم ونوعية كمية تحدد .الشركة في مساهم كل حقوق  تمثل أسهم

 (الاستراتيجية القرارات في المشاركة وبالتالي) الاجتماعات في التصويت حقوق  خاص بشكل
 (.الأرباح زيادة مثل) مفيد مالي دخل تخصيص وأ

 في العادي السهم حصة تمثل وقد مالي، "أصل أنها على الأسهم تعرف :الثاني التعريف
  1الشركة" تلك في ملكية حق ما شركة

                                                            
، دار علي بن زايد للطباعة والنشر، والسندات الأسهم تقييم الدولية المالية الأسواقبن ابراهيم الغالي، بن ضيف محمد عدنان،  - 1

 . 151، ص2019، 1بسكرة، الجزائر، ط
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  وجهتين: يحمل السهم أن التعريف هذا من نستنج
 بدورها تمثل والتي ةشرك إلى مساهم طرف من مقدمة حصة عن السهم يعبر الأولى: الوجه

 الشركة. مال رأس من جزء
  لحصته. إثبات في للمساهم الحق يعطي صك عبارة السهم الثاني: الوجه

 الشركة مال رأس في ملكية شهادات أو أدوات أو مستندات الأسهم "تعتبر :الثالث التعريف
 الأسهم من عدد نم المساهمة الشركة مال رأس يتألف إذ استحقاق، تواريخ لها ليس المساهمة،

 الاكتتاب. عند السهم قيمة تعادل اسمية قيمة منها سهم ولكل فيها، المكتتب
 :يلي فيما تتمثل لها لملكيتهم نتيجة أرباحا الأسهم أصحاب ويحقق

  :النقدية التوزيعات أو الأرباح توزيعات -أ
 أو نقدية توزيعات شكل في الشركة في المحققة الجارية الايرادات من %30 دفع يتم كأن

 أسهم. توزيعات
  :الرأسمالية المكاسب -ب

 )أو الاسمية قيمتها عن للأسهم البيعية( أو السوقية) القيمة لزيادة نتيجة تتحقق وهي
  .2الشرائية(

 في العضوية لصاحبها تسمح ملكية أداة  عن عبارة الأسهم أن: نستنتج السابقة التعاريف خلال من  -
 فيها. المساهم الشركة في وقهبحق له ويقر لشركة، الادارة مجلس
 
 

                                                                                                                                                                                                            
 عمان، والتوزيع، للنشر الأيام دار ،المالية الأسواق في الاستثمار مخاطر وإدارة داولالت آليات الظهرواي، علي سامي محمد - 1

 .108 ص ،2020

 . 51، التعليم المفتوح، جامعة بنها، مصر )بدون سنة نشر(، ص البورصة في المخاطر إدارةعصام عبد الغني علي،  - 2
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 ممتازة( وأسهم عادية )أسهم الأسهم من نوعين في تتمثل :الأسهم أنواع -2
 متغيرا يكون  عائد ولكن ثابت محدد عائد له وليس الشركة حصة عن عبارة هي :العادية الأسهم -أ

 قيم: ثلاثة العادي ولسهم إنتاجية، حسب على
o يكون  ما وعادة السهم قسيمة في المدونة القيمة في ميةالأس القيمة تتمثل :الأسمية القيمة 

 التأسيس. عن عليها منصوص
o وتتضمن والسندات الممتازة الأسهم طرح بعد الملكية حقوق  في تتمثل :الدفترية القيمة 

 السهم لقيمة بالإضافة-الاصدار علاو-الأرباح -)الاحتياطات من كلا الملكية حقوق 
 المصدرة(. همالأس عدد على مقسومة الأسمية

o البورصة( المال) رأس سوق  في السهم بها ويشتري  يباع التي القيمة هي :السوقية القيمة 
 .1لاحقا بالتفصيل لها وسنتعرض

o 2التصفوية الشركة انتهاء عند المالك يحصل الذي السهم قيمة وهي :التصفوية القيمة. 
o وهي المالي السوق  في لسهما قيمة عليه تكون  أن ينبغي التي القيمة هي :الحقيقة القيمة 

 للسهم. السوقية القيمة عن تختلف ما غالبا
 صاحب بها يتمتع لا إضافية حقوق  لحاملها تمنح التي الأسهم من هي الممتازة: الأسهم -ب

 أرباح نسبة على الحصول في الأسبقية على الممتاز السهم صاحب حصول مثل: العادي السهم

                                                            
، دار منشأة الفني( التحليل منهج استخدام المال أسواق في متعاملينال )سيكولوجية والتمويل الاستثمارمنال السعدى وآخرون،  - 1

 .54، ص2015المعارف، الاسكندرية، مصر،
 دراسة -الاستثمارية القرار اتخاذ في الربحية مضاعف نموذج باستخدام العادية للأسهم الحقيقة القيمة قياس دورسعيدي حنان،  - 2

،  01، العدد02، مجلة الحوكمة المسؤولية الاجتماعية والتنمية المستدامة، المجلد -رالجزائ بورصة في المدرجة للأسهم تطبيقية
 .32، ص 2020
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 العادية الأسهم حملة قبل الشركة تصفية عند حقوقه على صولالح في الأولوية وله الشركة، من
 .1السندات حملة وبعد

 للأسهم السوقية القيمة مفهوم الثاني: الفرع
 في السهم سعر أي السوق  في بها التعامل يتم التي القيمة هي السوقية القيمة الأول: التعريف

 ويشارك المالي، السوق  في تداول يجةنت (Market Value) السوقية القيمة تتحدد و المالي السوق 

 لذلك وأهدافها طبيعتها في الأطراف هذه تختلف إذ القيمة، هذه إلى التواصل في الأطراف من العديد

 .2التداول محل الشركة في مختلفة آراء مجموعة عن يعبر السوق  في السهم فسعر

 المالي السوق  في السهم سعر أي ق السو  في بها التعامل يتم التي القيمة في تتمثل :الثاني التعريف

 في الأطراف من العديد ويشارك المالي، السوق  في الأسهم في تداول نتيجة السوقية القيمة وتتحدد

 في السهم فسعر لذلك أهدافها و طبيعتها في الأطراف هذه تختلف إذ القيمة، هذه إلى التوصيل

 3اول.التد محل الشركة في مختلفة آراء مجموعة عن يعبر السوق 

 يتم إذ المالي. السوق  في السهم تداول أساسه على يتم الذي السعر عن عبارة هي :الثالث التعريف

 في المتعاملين تخص التي والطلب العرض قوى  تفاعل خلال من للسهم السوقي السعر تحديد

                                                            
 .19، الأردن، ص 1، دار الراية للنشر والتوزيع، طالاستثمارية المخاطر إدارةسيد سالم عرفة،  - 1
 .253، ص 2016، الأردن،، دار اليازوري العلميةالاستثماري  والتحليل الاستثمار شبيب، آل كامل دريد - 2
 .299 ص سابق، مرجع ،المصرفية العمليات إدارة شيب، آل كامل دريد - 3
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 يةالحال للقيمة المتعاملين نظرة يعكس قد السوق  في السهم سعر أن يفترض كما المالي. السوق 

 .1السوقية( للشركة)القيمة

 للسهم السوقية القيمة في المؤثرة العوامل الثالث: الفرع

 ومنها: إحصاؤها يمكن ولا متعددة العوامل وهذه عوامل، بعدة للأسهم السوقية القيمة تتأثر   
 يالمال المحلل يقوم لذلك السهم، لسعر الأساسية المحددات من الشركة ربح يعد :المحققة الأرباح -1

 انخفاض يتوقع التي الأسهم ببيع وينصح أربحها، زيادة يتوقع التي الأسهم بشراء بالنصح
 أرباحها.

 لتحليل الانطلاق نقطة للشركة المالي المركز تحليل بعد :قوته ومدى للشركة المالي الموقف  -2
 مستثمرينال تساعد أنها من أهميتها وتتبع المستقبل، في الشركة تواجهها أن يتحمل التي الظروف

 أفضل. اقتصادية قرارات اتخاذ في والمقرضين
 بين ومن ذاتها، الدولة داخل من بمتغيرات للدولة الاقتصادية الحالة تتأثر :الاقتصادية الأوضاع  -3

 الفائدة سعر واتجاه التضخم، ومستوى  الدول في الاقتصادية النمو درجة الداخلية: الأحداث
 ة.البطال ونسبة الاقتصادية والدورات

 توترات أو الحروب عن المتاحة المعلومات بها يقصد مستواه: أو السياسي الاستقرار مدى  -4
 التي بعينها دولة في اقتصادية أو اجتماعية، أو سياسية، تغيرات: أو ما، منطقة في محتملة

 بها. المال أسواق حركة على بصمات لها وتكون  أخرى، دول اقتصاد على أثارا تترك ما عادة
 أن ينبغي التي الحقيقية القيمة لتقدير الشركة: مستقبل حول المالين والمحللين المستثمرين توقعات -5

 بأن وذلك للسهم، المستقبلية الربحية تقدير والمحللين المستثمرين على يجب السهم، سعر عليها يكون 

                                                            

 .110، ص مرجع سابقمحمد سامي علي الظهرواي،  - 1
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 ربحية نمو لمعدل رئيس كمحدد الملكية، حقوق  على العائد لمعدل تفصيلي تحليل بإجراء لذلك يمهد
  المستقبل. في قيمتها بتقدير لقيامه تمهيدا للسهم، الحالية الربحية تحليل يجب كما السهم،

 وأسعار ككل، ولاقتصاد البورصة في للاستثمار المتوافرة النقد مجموعة وهي النقد عرض يؤثر كذلك 
 الفائدة، سعر نخفضا إذا السهم سعر فيرتفع المطلوب، العائد لمعدل كمؤشر تعتبر والتي الفائدة

  .1العملة صرف بسعر كذلك تتأثر كما الفائدة، سعر بزيادة السهم سعر وينخفض
 عوامل عن فضلا السليم، التحليل على الاعتماد وعدم الاشاعات عنصر العوامل هذه يداخل ما وعادة
 .2السوق  في السائدة العامة للظروف بالإضافة و أخرى 

 لأسهمل سوقيةال القيمة قياس الثاني: المطلب
 في السهم قيمة عن عبارة فهي يحددها، الذي هو الأسهم السوق  لأن الأسهم الاسم بهذا سميت   

 تأثير تحت هابط أو صاعد اتجاهه كان إذا السوق  حالة حسب الأسهم تداول عن الناتجة السوق،
 وخسائرها. اوأرباحه الحالي المؤسسة أداء على المبنية التوقعات وحسب والطلب، العرض عوامل

 السوق  أو البورصة وهي الثانوي  السوق  في البيع عند لأسهمه السوقية القيمة على المستثمر ويحصل
 :3التالية بالمعادلة وتحسب الدفترية، القيمة أو الإسمية القيمة من أقل أو أكبر وتكون  المال،
 الاغلاق( )سعر السهم قيمة x المتداولة الأسهم عدد السوقية= القيمة

                                                            

أثر مؤشرات الأداء البنكي في أسعار الأسهم دراسة تطبيقية في البنوك المدرجة في بورصة الأوراق المالية رنا محمد البطرني،  - 1
 .110، ص 2021، ، مصر ،12، العدد 6و العلوم السياسية، لمجلد  الاقتصاديةالمجلة العلمية لکلية الدراسات  ،صريةالم

 بورصة في المدرجة الأردنية الشركات لأسهم السوقية القيمة في السهم وربحية الأرباح توزيع عن الاعلانخالد جمال نصر،  - 2
سة لنيل شهادة الماجستير في المحاسبة، قسم المحاسبة، كلية الاقتصاد والعلوم الادارية بجامعة ، قدمت هذه الدراالمالية للأوراق عمان

 .28، ص 2015العلوم التطبيقية، عمان، 
 بورصة في المدرجة للمصارف السوقية الأداء مؤشرات على الربحية و السيولة مؤشرات أثرمحمد نواف عابد، اياد زملط ، - 3

 .120، ص 01، العدد12الاقتصادية و التسيير و العلوم التجارية، مجلد ، مجلة العلوم فلسطين
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 :1التالية للمعادلة تبعا السوقية القيمة قياس يتم اكم -
 2/ سعر( أدنى + سعر )أعلى السوقية= القيمة

 حساب مع تتوافق ولكونها الاسعار في تذبذب لوجود وذلك سعر وأدنى سعر أعلى طريقة استعمال يتم
 السوقية. القيمة
 والتي الدفترية القيمة إلى كةالشر  في السوقية القيمة نسبة خلال من كذلك السوقية القيمة وتقاس
 خلال: من تحسب
 للسهم الدفترية القيمة / السهم سعر السوقية= القيمة

 المستثمرين تقييم بحسب أداء بأفضل تقوم الشركة أن يدل هذا فإن الواحد من أكبر النسبة كانت فإذا
 للسهم. الدفترية مةالقي فوق  السوق  في السهم سعر بارتفاع انعكس قد ذلك وإن المالية الأسواق في

 ذلك وينعكس أفضل، الشركة أداء كان كلما الواحد عن النسبة هذه ازدادت كلما انه المؤكد ومن
 تقييم أن يعني هذا فإن واحدا تساوي  النسبة قيمة كانت إذا أما السوق، في السهم سعر بارتفاع

 الدفترية القيمة يتجاوز لا لسوق ا في السهم سعر فإن ثم ومن عاديا كان الشركة لأداء المالية الأسواق
 قبل من الشركة لأداء ضعيف تقييم على تدل فإنها الواحد من أقل السهم قيمة كانت إذا أما للسهم.

 الدفترية. قيمة من أدنى السوق  في السهم سعر يكون  ثم ومن المالية الأسواق
 السوقية للقيمة مقياس وهو (Tobin’s Q ) نموذج باستخدام السوقية القيمة قياس يتم كما

 :2التالية المعادلة خلال من البنك قيمو ويحسب ،للمصارف
Enregistrer la traduction 

Tobin’s Q = الممتازة الأسهم لـ السوقية القيمة + القائمة العادية للأسهم السوقية )القيمة 
 للأصول الدفترية القيمة / للديون( الدفترية القيمة + القائمة

                                                            
 حجم على أثرهما و للسهم السوقية والقيمة الأرباح توزيع سياسات بين العلاقةسعود جايد مشكور، زهور عبد السلام صادق،  - 1

 .381، ص 2019، 15جلة الدنانير، العدد "، مالمالية للأوراق العراق سوق  في المسجلة المصارف من عينة في دراسة " التداول
2- Cho , S. Jun," Study On The Relationship Between CSR And Financial Performance", 

Sustainability, Vol. (11), No (2). . (2019) ,P12. 
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 )سعر للسهم السوقية القيمة x للبنك )القائمة( المتداولة الأسهم عدد = العادية لأسهم السوقية القيمة 
 الاقفال(.

 :1إلى السوقية القيمة تصنيف ويمكن
 الفترة. نهاية في الشركة سهم إغلاق سعر تمثل وهي :للسهم السوقية القيمة 
 بها المكتتب الأسهم عدد تمثل وهي :بها المكتتب للأسهم السوقية القيمة x سهم إغلاق بسعر 

 الفترة. نهاية في الشركة
 للشركات بها المكتتب للأسهم السوقية القيم مجموع تمثل :المدرجة للشركات السوقية القيمة 

 السوق. في المدرجة
 لأسهم السوقية بالقيمة المصرفية المخاطر علاقة الثالث: المطلب

 من إما تأتي فهي المالية الأوراق سوق  في مالسه سعر لها يتعرض التي السوقية التقلبات إن     
 الأولى على يطلق حيث نفسه البنك داخل من تأتي التي التغيرات أو الاقتصادي، النشاط في التغيرات
 في المتعاملين سيطرة نطاق وخارج البنك إدارة رقابة خارج أي سوقية مخاطر أو منتظمة مخاطر

 منتظمة. غير مخاطر الثانية على ويطلق المالية، الأوراق سوق 
 المالية الأوراق كافة تشمل لكونها المستثمر نظر وجهة من مقبولة الأولى المخاطرة تكون  :أولا

 كل تشمل لا لكونها مقبولة غير فهي الثانية أما المستثمر، لسيطرة خاضعة وغير السوق  في المتداولة
 قبل التدبر و بالعقل تجنبها ويمكن المستثمر، لسيطرة وخاضعة السوق  في المتداولة المالية الأوراق

 قيود، أية وجود دون  آخر دون  سهم لشراء امكانية هناك أن أي المتاحة، البدائل بين من الاختيار
 بالاستثمار القيام مستثمر أي ينوي  عنما فإنه وعليه الكلية المخاطرة يشكل المخاطرتين جمع وحاصل

 من بد لا فإنه المنتظمة المخاطر أما المنتظمة، يرغ المخاطرة بتجنب مطالب فهو المالي السوق  في

                                                            
 دراسة والسندات للأسهم السوقية قيمةال في النقدية السياسة تأثير ،رافعة ابراهيم الحمداني، أوس فخر الدين أيوب الجويجاني - 1

 .139، ص 2008، 29، العدد 88، مجلة تنمية الرافدين، مجلد العربي الخليج دول من لعينة ةتحليلي
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 المطلوب العائد معدل إلى للوصول الخطر من الخالي العائد معدل إلى يضيفه بدلا مقابلها يأخذ أن
 السوق  في الشراء أو البيع قرار يتخذ أساسها على التي الحقيقية القيمة حساب في المقام يشكل الذي

  المالي.
 على للاستحواذ السوقية للأسعار مستمر تقويم هناك يكون  أن المصدرة الشركة ةمصلح من فإنه لذلك
  .1المستقبل في أسهمها على الطلب زيادة بالتالي و المتعاملين من ممكن عدد أكبر

 في تعاملهم عند مواجهتها المالية بالمشتقات للمتعاملين الممكن من التي الكبيرة للمخاطر ونتيجة
 التخفيف وكيفية المخاطر لهذه المختلفة الأنواع على للتعرف ضرورة فهنالك لمشتقة،ا المالية الأسواق

 :2نجد المخاطر هذه ومن حدتها، من
 والأصول السلع أسعار تقلب نتيجة المالية بالمشتقات متعلقة مخاطر وهي :السوقية المخاطر -1

 المخاطر لهذه مسببةال العوامل تحديد إلى بحاجة الأسواق في المتعامل ومنه التعاقد، محل
 مخاطر تقدير ويعتمد البعض، بعضها مع تفاعلها كيفية فهم بهدف جيد بشكل ومراقبتها

 هذه من التحوط بهدف تستخدم التي الأدوات وعلى بالسوق  المرتبط التقييم أساس على السوق 
  المخاطر.

 بالوفاء لعقدا الأطراف أحد قيام عدم من تنشأ التي المخاطر وهي :الائتمانية المخاطر  -2
 سياسات انتهاج المالية المشتقات أسواق في للمتعاملين ويمكن عليه، المترتبة بالالتزامات

 مايلي: ومنها المقابل، الطرف مخاطر إدارة من تمكنهم وإجراءات
 من بمعاملات الدخول قبل الائتمانية المخاطر تقدير تضمن التي الداخلية الرقابة أدوات -أ/

 لها. معاملة من مدة خلال المخاطر هذه رقابة مع المقابل، الطرف

                                                            
 عمان، ،1ط ،التوزيعو  للنشر وائل دار ،(العمليةو  النظرية الاسس) المالية الأوراق بورصة في الاستثمار الشواوره، محمود فيصل - 1

 205 ص ،2008
 218-217ص ص  مرجع سابق )بتصرف(،محمد سامي علي الظهراوي،  - 2
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 القانوني الالزام ويوفر الائتمانية المخاطر من يخفف لأنه للمعاملات الدقيق التوثيق -ب/
 العقد. لتنفيذ

 توفير مثل المقابل الطرف لماطر العرض من تحد أو وتقلل الائتمان تدعم التي الوسائل -جـ/
 اللازمة. الضمانات

 توفير مثل المقابل الطرف لمخاطر التعرض من وتقلل الائتمان تدعم التي الوسائل -ه/
 اللازمة. الضمانات

 ذلك عن ينجم مما اليوم، نفس في المالية المعاملات تسوية عدم عن ناجمة :التسوية مخاطر  -3
 ويمكن المدة، تلك خلال الأسعار تغيير لإمكانية نظرا الخسارة إلى العقد أطراف أحد تعرض
 هذا ويؤدي الشاملة، الاتفاقيات في التسويات شروط استعمال خلال من المخاطرة هذه تجنب

 كبرى  مخاطر هناك ويبقى العملة، بنفس تتم التي تللاتفاقيا التسوية مخاطر من التقليل إلى
 واحدة. عملة من بأكثر السداد مشكلة مثل

 في العاملين الأفراد خطاءبأ تتعلق التي المخاطر تلك هي :والادارية التشغيلية المخاطر  -4
 وضعف والرقابية، الإدارية الأنظمة كفأه وضعف المديرين وفشل المالية، المشتقات مجال

 بها. والتعامل المشتقات إدارة في المسؤولين لتصرفات المتابعة
 أيضا وكذلك القانونية، البيئة في الحاصلة التغيرات من الأخيرة هذه تنشأ :القانونية المخاطر  -5

 تنفيذ صعوبة إلى يؤدي مما المالية، للمشتقات القانونية الجوانب بعض الوضوح عدم في
  العقود.
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، وزيادة العائد من أهم الأساليب لتخفيض من المخاطر يعتبرإن تنويع المحفظة الاستثمارية  :1ثانيا
والقطاع الذي لأن تعدد الأدوات الاستثمارية المكونة للمحفظة الاستثمارية من حيث إصدارها ونوعها 

يمكن من تخفيض خطرها للحد الأدنى، وتعد نظرية تسعير الأصول الرأسمالية لوليام تنتمي إليه 
شارب امتدادا لنظرية ماركويتز، وجاءت هذه النظرية لتبين العلاقة بين العائد والمخاطرة التي يتوقعها 

لتقييم الاستثمارات في الأوراق لاستخدامها كأساس  1964المستثمر، وقد قدم شارب هذه النظرية سنة 
 العائد المطلوب للمؤسسة من جهة أخرى.المالية من جهة ولحساب معدل 

فإن تنويع الاستثمارات يسمح بالتقليل من المخاطر الغير منتظمة  فحسب ما جاء في نظرية ماركويتز
يبن أن المخاطر تخفيفها بالتنويع، لذلك جاء نموذج شارب لفقط أما المخاطر المنتظمة فلا يمكن 

المنتظمة يمكن الحصول في مقابلها عن التعويض يتمثل في معدل العائد المطلوب، وإذا لم يتحقق 
هذا العائد فيمكن للمستثمر اللجوء إلى الاستثمار الخالي من المخاطرة. كما خلص إلى أن المخاطر 

وأن العلاقة بين العائد المتوقع  المنتظمة هي دالة للعائد المتوقع وأن هذه المخاطر تقاس بمعامل بيتا
( اذ يسمح هذا الخط بتسعير CMLومعامل بيتا هي علاقة خطية يطلق عليها اسم خط رأس المال) 
 .المخاطر المنتظمة ولذلك سميت بنظرية تسعير الأصول الرأسمالية

متوقع والمخاطرة كما تعتبر نظرية تسعير الأصول الرأسمالية نظرية توازنية توضح التوازن بين العائد ال
( من جهة وتوضح العلاقة بين SMLللاستثمارات الكفؤة وغير الكفؤة من خلال خط سوق الأسهم )
 العائد المتوقع والمخاطر لاستثمارات الكفؤة في حالتها التوازنية. 

 
 
 

                                                            
العلاقة بين المخاطر النظامية وعوائد الأسهم في البورصة دراسة قياسية لبورصة الدار بديار أمينة، بكريتي لخضر،  - 1

 .502،ص 2018ر، ، جامعة وادي سوف، الجزائ7، العددمجلة اقتصاديات المال والأعمال، )بتصرف(2016-2008البيضاء
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 الأول: الفصل خلاصة
 وتجنبها المخاطر تلك همف المستثمرين على وجب لدى المالي، السوق  في المالية المخاطر تتنوع   

 وكلما المخاطرة، من خال استثمار يوجد لا الواقع في أن ولو حدتها، من التخفيف أو المستطاع قدر
 تقديم خلال من هذا فصلنا في له تطرقنا ما وهذا الاستثمار، من المتوقع العائد وزاد المخاطرة زادت

 كم قيسها، كيفية وكذلك وأنوعها مفهومها معرفة خلال من المالية المصرفية للمخاطر شامل تعريف
 المؤثرة والعوامل لها السوقية والقيمة بالأسهم لتعريف الفصل هذا من الثاني المبحث في التطرق  تم

 للأسهم. السوقية بالقيمة المالية المخاطر تربط التي العلاقة دراسة وكذلك قياسها وطرق  بها

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

  

 

 

 الثانيالفصل 

والقيمة السوقية  المصرفية رالمخاطقة حول الدراسات الساب

 لأسهمل
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 تمهيد الفصل:

تعد الدراسات السابقة من الخطوات الأساسية للبحث العلمي والتي يستمد منها الباحث على     
 البيانات والمعلومات المتعلقة ببحثه والتي تمكنه من القيام بالدراسة الجيدة له.

دراسات السابقة سواء كانت عربية أو أجنبية من زوايا متعددة وسنحاول في هذا الفصل التطرق ل
ومقارنتها بدراستنا الحالية وإبراز نقاط الاختلاف والتشابه بينهما مبرزين ما يميز الدراسة الحالية عن 
غيرها من الدراسات السابقة، وقد تم تقسيم هذا الفصل إلى مبحثين يتناول المبحث الأول الدراسات 

بينها وبين شة هذه الدراسات وايجاد العلاقة يها العربي والأجنبي والمبحث الثاني مناقالسابقة بشق
 دراستنا الحالية.  
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 المبحث الأول: الدراسات السابقة
المقالات التي لها صلة بالموضوع وقد بحث إلى أهم الدراسات والأبحاث و سنتطرق في هذا الم      

يتناول  لدراسات العربية والمطلب الثانيالمطلب الأول يتضمن ا مطلبينتم تقسيم هذه الدراسات إلى 
 .الدراسات الأجنبية

 المطلب الأول: الدراسات العربية 
سنحاول في هذه المطلب التطرق إلى أهم الدراسات العربية التي تطرقت للموضوع بصفة       

 مباشرة أو غير مباشرة 
 المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم  المصرفيةاطر " أثر المخ1باسم محمود محمد الأطرش-1

 ( 2002-1989التجارية الأردنية )

وتأثيرها على  المصرفيةالدراسة عبارة عن رسالة ماجستير تناول الباحث فيها اشكالية المخاطر 
القيمة السوقية لبنوك التجارية الأردنية وتناولت الدراسة خمسة بنوك نشطة في البورصة وهدفت 

والمتمثلة في مخاطر  المصرفيةلدراسة إلى اختيار طبيعة العلاقة التي تربط بين المخاطر هذه ا
 المصارفرأس المال ومخاطر سعر الفائدة والسيولة والمخاطر الائتمانية و القيمة السوقية لأسهم 

ة التجارية، وتقوم هذه الدراسة على العلاقة بين هذه المتغيرات وهي المخاطر وعلاقتها بالقيم
السوقية للأسهم واستعمل في هذه الدراسة تحليل الانحدار الخطي  المتعدد بطريقة المربعات 

 توصلت هذه الدراسة لنتائج التالية:(، و OSLالصغرى )

رأس المال والسيولة  المتمثلة في مخاطرالمختلفة و  المصرفيةوجود تأثير لبعض المخاطر  -
 لأسهم بنوك التجارية؛ سعر الفائدة على القيمة السوقيةوالائتمان و 

                                                            
 ،(2002-1989) أثر المخاطر المصرفية على القيمة السوقية لأسهم البنوك التجارية الأردنيةباسم محمود محمد الأطرش،  - 1

 .2005-2004العلوم الادارية، جامعة آل البيت، الأردن،شهادة ماجستير في التمويل والمصارف، كلية الاقتصاد و رسالة لنيل 
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هذا لعدم تأثير هذه المخاطر على القيمة التحليل الاحصائي لبنك العربي و  عدم معنوية نموذج -
 السوقية لأسهم هذا البنك وهذا راجع للمركز المالي القوي له؛

لأخر من حيت على القيمة السوقية للأسهم من بنك  المصرفيةتختلف درجة تأثير المخاطر  -
 الاتجاه؛صائية و الأهمية الاح

التجارية عينة  المصارفتؤدي زيادة مخاطر سعر الفائدة إلى تخفيض القيمة السوقية لدى  -
ويترك اثرا سلبيا على  المصارفعلى عوائد لي يؤثر سلبا على هامش الفائدة و بالتاو  الدراسة

 التجارية وبالتالي تقل القيمة السوقية لها؛ المصارف أسهمالاقبال على شراء 
البنك ي كل من البنك الاردني الكويتي و انخفاض السيولة إلى زيادة القيمة السوقية ف يؤدي -

مواجهة طلبات على تغطية المسحوبات المودعين و  الاهلي الأردني، وذلك بسبب زيادة النقدية
المقترضين مما يقلل من المخاطر ويزيد من قدرة البنك على منح القروض، عذا ذلك لم يتضح 

القيمة السوقية لأسهم بنك الأردن  ىالنسبة لهذا النوع من المخاطر علحصائية بوجود دلالة إ
ر حجم السيولة عند شرائهم وبنك القاهرة، ومفاد ذلك أن المستثمرين لا يأخذون بعين الاعتبا

 ؛للأسهم
البنك الأردني لسوقية لأسهم بنك القاهرة عمان و يؤدي انخفاض رأس المال إلى زيادة القيمة ا -

تي، مما يدفع بالبنك إلى الاستثمار في الأصول الخطرة بسبب زيادة قدرة حقوق الملكية الكوي
على تغطية الأصول الخطرة، مما يودي إلى تحقيق أرباح تنعكس على القيمة السوقية، بينما 

 لم يثبت تأثيره على البنك الاهلي الأردني وبنك الأردن.         

انعكاساتهما على القيمة و  الماليعلى الأداء  المصرفيةر ر المخاطحسن اسماعيل فارس، أث  -2
 التجارية المقيدة في بورصة الأوراق المالية المصرية المصارفالسوقية لأسهم 

مصرية على كل التجارية ال المصارفعلى  المصرفيةتمحورت إشكالية البحت حول: تأثير المخاطر  
 القيمة السوقية.من الأداء المالي و 
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والمتمثلة في مخاطر سعر الفائدة مخاطر  المصرفيةة إلى بحث تأثير المخاطر هدفت الدراس -
الائتمان، مخاطر السيولة، مخاطر التشغيل، مخاطر أسعار الصرف، مخاطر رأس المال، 

التجارية وادائهم المالي،  المصارفومخاطر الرافعة المالية على كل من القيمة السوقية لأسهم 
وتمثل مجتمع  .ةالتجاري المصارفالي على القيمة السوقية لأسهم وتحديد تأثير الأداء الم

المصرية المقيدة  المصارفالمصرية، كما تمثلت عينة الدراسة في  المصارفالدراسة في 
بنوك بعد استبعاد بنك فيصل الاسلامي المصري، ومصرف  9ببورصة الأوراق المالية وعددها 

خاص وعدم تمشية مع أغراض ة نشاطهما المصر وذلك نظرا لطبيع - أبو ظبي الإسلامي
وتوصلت الدراسة  2010حتى عام  2006وقد تم إجراء الدراسة خلال الفترة من عام  ،الدراسة

 :إلى
وكل من الأداء المالي والقيمة  المصرفيةوجود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية بين المخاطر  -

  ؛السوقية لأسهم
بشكل عنيف خلال  احجام التعاملات في السوق المصري اداء البورصة المصرية حيث تراجعت  -

 ؛2012و 2011عامي 
وكل من  المصرفيةوتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية بين المخاطر  -

التجارية المختلفة الممثلة لعينة الدراسة، ووجود  المصارفالأداء المالي والقيمة السوقية لأسهم 
م ئية لتلك المخاطر على كل من الأداء المالي والقيمة السوقية لأسهتأثير ذو دلالة إحصا

 ؛التجارية بعينة الدراسة المصارف
 المصارفووجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين الأداء المالي والقيمة السوقية الأسهم   -

  .التجارية
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 للمصارفسهم مدى انعكاس مؤشرات الأداء المالي على أسعار الأ" مجد سامي الحجلة -3
تناولت الاشكالية التالية: أثر مؤشرات الأداء المالي على  المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية"

 المدرجة بسوق دمشق للأوراق المالية؟  المصارفالقيمة السوقية لأسهم 
المالي ي سوق دمشق المدرجة ف المصارفهدفت هذه الدراسة إلى اختبار العلاقة بين أسعار أسهم 

وبين المؤشرات المالية المستخرجة من القوائم المالية الربيعية خلال الفترة  بنوك(7 العينة تضمنت)
من خلال تحديد أي المؤشرات المالية التي تؤثر على تغيرا  وهذا 2011إلى  2009الممتدة من 

مساهمة تلك المؤشرات في تفسير تغيرات أسعار الأسهم، وكانت  وقياس مدى المصارفأسهم 
 متغيرات الدراسة على النحو التالي: 

بالنسبة للمتغيرات المستقلة شملت العائد على الأسهم و العائد على حقوق الملكية و القيمة الدفترية 
للأسهم، موجودات البنك، مكرر ربحية الأسهم ، مخاطر السيولة مخاطر الائتمان ومخاطر رأس 

ط و المتعدد خدام نموذج الانحدار الخطي البسيلمال و المتغير التابع السعر السوقي لسهم باست
 :1وهذا  وتوصلت الدراسة لنتائج التالية spssباستعمال برنامج و 
عدم وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين العائد على السهم و القيمة السوقية للسهم عند مستوى  -

 (؛ɑ> 0.05)  دلالة
ية بين حم موجودات البنك و القيمة وذات دلالة احصائشارت الدراسة لوجود علاقة طردية أ -

 (؛ɑ> 0.05)  السوقية للسهم عند مستوى دلالة
عند عدم وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين نسبة السيولة للبنك و القيمة السوقية للسهم  -

                (.ɑ> 0.05)  مستوى دلالة

                                                            
مدى انعكاس مؤشرات الأداء المالي على أسعار الأسهم للمصارف المدرجة في سوق دمشق للأوراق لة، مجد سامي الحج - 1

 .2016، كلية الاقتصاد، جامعة دمشق، سوريا، والمصرفية، مدكرة مقدمة لنيل درجة الماجستير في العلوم المالية المالية
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المدرجة في  المصارفبحية عبد العزيز بن محمد السهلاوي "تأثير المخاطر المالية على ر  -4
 سوق الأسهم السعودي دراسة قياسية".

: أثر المخاطر المالية المتمثلة في مخـاطر الائتمـان ومخـاطر 1تناولت هذه الدراسة الإشكالية التالية
الســيولة و مخــاطر رأس المــال المرتبطــة بنشــاط المصــرف علــى ربحيــة؟ وهــدفت هــذه الدراســة إلــى 

، 2017-2013السعودية، وذلك للفترة ة في ربحية بنوك المملكة العربية تحديد أثر المخاطر المالي
ــــــــــــوك المدرجــــــــــــة فــــــــــــي ســــــــــــوق الأســــــــــــهم الســــــــــــعودي "تــــــــــــداول". شــــــــــــملت عينــــــــــــة الدراســــــــــــة  لبن

مؤشر الملكية، و  بنك سعودي. وتم قياس الربحية بالمتغير التابع المتمثل في العائد على حقوق  12
ر مخـــاطر رأس المـــال. واختبـــر نمـــوذج الدراســـة مخـــاطر الائتمـــان ومؤشـــر مخـــاطر الســـيولة ومؤشـــ

المدروسة، وتم ذلك باستخدام نمـوذج الانحـدار وفـق الأثـر  للمصارفبيانات سلسلة زمنية وقطاعية 
 إلى النتائج التالية: الطالبةوتوصلت ، الثابت ونموذج الانحدار وفق الأثر المتغير

%(، بين مؤشر المخاطر 12معنوية ) وجود علاقة عكسية بدرجةأظهرت نتائج التحليل الإحصائي  -
الائتمانية الربحية. وفي ضوء النتائج التي توصلت إليها الدراسة فقد اظهر تحليل البيانات إثبات 
صحة الفرضية الأولى والتي أشارت إلى أن وجود أثر عكسي بين المخاطر الائتمانية و الربحية 

 .%88توى ثقة ، إلا أن هذه العلاقة ضعيفة نسبيا، وبمسالمصارففي 
أظهرت نتائج التحليل الإحصائي وجود علاقة طردية ولكنها ضعيفة نسبيا بدرجة معنوية  -
مؤشر مخاطر السيولة او الربحية. وهذا يعني عدم إثبات فرضية الدراسة الثانية  %( بين11)

المصرف  عنوية بين مخاطر السيولة وربحيةوالتي تنص على وجود علاقة عكسية ذات دلالة م
 .المتمثل بالعائد على حقوق الملكية

                                                            
، لى ربحية البنوك المدرجة في سوق الأسهم السعودي دراسة قياسيةتأثير المخاطر المالية ععبد العزيز بن محمد السهلاوي،   - 1

 .3 د، العد9التنمية البشرية، مجلد مجلة الاقتصاد و 
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أظهــــــرت نتــــــائج التحليــــــل الإحصــــــائي وجــــــود علاقــــــة عكســــــية ولكنهــــــا ضــــــعيفة نســــــبيا بدرجــــــة   -
مؤشـــــــر مخـــــــاطر الســـــــيولة والربحيـــــــة. وهـــــــذا يعنـــــــي إثبـــــــات فرضـــــــية  %( بـــــــين16معنويـــــــة )

ــــة والتــــي  ــــويتين   -الدراســــة الثاني ــــة معن ــــة عكســــية ذات دلال ــــى وجــــود علاق ــــنص عل مخــــاطر ت
 . %84أن هـــــــــــذه العلاقـــــــــــة ضـــــــــــعيفة نســـــــــــبيا، بمســـــــــــتوى  وربحيـــــــــــة المصـــــــــــرف الا الســــــــــيولة

أظهــــــرت نتــــــائج التحليــــــل الإحصــــــائي وجــــــود علاقــــــة وثيقــــــة بــــــين الرافعــــــة الماليــــــة وربحيــــــة  -
( بـــــــين مؤشـــــــر 91المصـــــــرف، بمعنـــــــى يوجـــــــد علاقـــــــة طرديـــــــة قويـــــــة جـــــــدا بدرجـــــــة معنويـــــــة )

ـــــت فرضـــــية الدراســـــ اطر رأس المـــــالمخـــــ ـــــذي يثب ـــــة، الأمـــــر ال ـــــي أشـــــارت والربحي ـــــة والت ة الثالث
إلـــــى وجـــــود علاقـــــة موجبـــــة ذات دلالـــــة إحصـــــائية بـــــين مخـــــاطر رأس المـــــال ممثلـــــة بمؤشـــــر 

 الرفع المالي وربحية المصرف.
اوي، عادل حميد عبد سعدون " تأثير مخاطر الائتمان في القيمة دراسة عبد الرضا فرج بدر  -5

العراقية للمدة من التجارية  المصارفدراسة تحليلية لعينة من  –السوقية لأسهم العادية 
(2014-2019) 

ومقدار مخاطر الائتمان على القيمة السوقية للأسهم العادية الدراسة معرفة أثر هذه  تناولت
، وعن كيفية السيطرة عليها واجريت الدراسة على عينة العراقية المصارفالتي توجهها  الخسارة

  .Rلبسيط ومعامل التحديد ا الانحداروتم استخدام نموذج بنوك  10مكونة من 
 : 1النتائج توصلت 

 ؛%69.8بنسبة  المصارفلى القيمة السوقية لأسهم تأثير معنوي للمخاطر الائتمانية عوجود  -
 ؛للأسهم العاديةالارباح وبالتالي تزيد القيمة السوقية كلما ارتفع الائتمان الممنوح و  -

                                                            
دراسة تحليلية -تأثير مخاطر الائتمان في القيمة السوقية للأسهم العاديةعبد الرضا فرج بداروي، عادل حميد عبد سعدون،  - 1

(، 01، العدد )03مجلة الدراسات المستدامة، المجلد ، (2019-2014ية الخاصة للمدة من )لعينة من المصارف التجارية العراق
 .322-286، ص ص 2021
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التي انخفضت قيمتها السوقية في تجارية و العراقية ال المصارفلأسهم تباين في القيمة السوقية  -
   للاحتفاظ المفرط بالسيولة النقدية؛ إلى نهاية فترة الدراسة وهذا راجع 2014

التجارية الخاصة لأساليب علمية حديثة عند رسم السياسة الاقراضية يؤدي الى  المصارفاتباع  -
 تقليل مخاطر الائتمان.

 المطلب الثاني: الدراسات الأجنبية

الدراسات الأجنبية التي تناولت  والمقالات من سنتطرق في هذا المطلب إلى بعض المذكرات       
 الموضوع بصفة مباشرة أو غير مباشرة.

 دراسة: -1
 J. David Cummins, The Market Value Impact of Operational Risk Events for U.S. 

Banks and Insurers 
  وشركات التأمين الأمريكية للمصارفلمخاطر التشغيلية تأثير القيمة السوقية لأحداث ا

م السوقية تحليلاا لدراسة الحدث لتأثير أحداث المخاطر التشغيلية على القي تتناول هذه الدراسة
. نحن نركز على المؤسسات المالية OpVar، باستخدام قاعدة بيانات وشركات التأمين للمصارف

ي للتشغيل الخسائر في هذه الصناعات. يغطي التحليل جميع بسبب زيادة السوق والتدقيق التنظيم
والتأمين المعلنة أحداث المخاطر التشغيلية التي أثرت على المؤسسات الأمريكية  المصرفيةالخدمات 

ما  -ملايين دولار  10التي تسببت خسائر تشغيلية لا تقل عن  2003-1978المتداولة علناا من 
 مينشركة تأ 98و مصرف 403مجموعه 

 :1يلي كشفت النتائج على ما

                                                            
1  -J. David Cummins , and others, The Market Value Impact of Operational Risk Events For 

U.S. Banks and Insurers , Journal of Banking & Finance ,Volume 30, Issue 10, October 2006, 

Pages 2605-2634. 
 

https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance/vol/30/issue/10
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رد فعل سلبي قوي ودلالة إحصائية لسعر السهم تجاه إعلانات عن أحداث الخسارة التشغيلية. في   -
 .المصارفأكبر لـشركات التأمين من ، تكون استجابة القيمة السوقية المتوسط 

الإبلاغ عن الخسارة  تم، فإن خسارة القيمة السوقية تتجاوز بشكل كبير المبلغ علاوة على ذلك -
 تدفقات نقدية. ، مما يعني أن مثل هذه الخسائر تحمل آثاراا سلبية على المستقبلالتشغيلية

مما يعني أن أحداث الخسارة  ،الأعلى Qالخسائر أكبر نسبياا بالنسبة للمؤسسات ذات نسب توبين   -
 لنمو.التشغيلية أكثر تكلفة من حيث القيمة السوقية للشركات القوية آفاق ا

 دراسة: -2
Diby François Kassi, Dilesha Nawadali Rathnayake  , Pierre Axel Louembe  and 

Ning Ding, Market Risk and Financial Performance of Non-Financial Companies 

Listed on the Moroccan Stock Exchange 

 مدرجة في البورصة المغربية  المالية مخاطر السوق والاداء المالي لعدد من الشركات الغير
 المدرجة الشركات مالية غير شركة 31 لـ المالي الأداء على السوق  مخاطر تأثير الدراسة هذه تناولت

 بديلة متغيرات ثلاثة استخدم فيها. 2016-2000 الفترة خلال( CSE) البيضاء الدار بورصة في
استخدم . الربح وهامش الملكية حقوق  على والعائد الأصول، على العائد وهي المالي، الأداء لتقييم
 ثم. السوق  لمخاطر كمؤشرات المديونية ونسبة السوق، إلى ابتكتالا ونسبة ،المالية الرافعة درجة

 -الفرق  ونماذج العشوائية، التأثيرات ونموذج الثابتة، التأثيرات نموذج المجمع، OLS نموذج استخدم
GMM، ونظام GMM. 
 :1كما يلي النتائج وكانت

                                                                                                                                                                                                            

 
 
1  -Diby François Kassi, and others, Market Risk and Financial Performance of Non-Financial 

Companies Listed on the Moroccan Stock Exchange, risks journals, 21 February 2019. 

Risks 2019, 7(1), 20, 24/03/2023; https://doi.org/10.3390/risks7010020. 
 

https://doi.org/10.3390/risks7010020
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 تكون . للشركات المالي الأداء على كبيرة سلبية تأثيرات لها السوق  لمخاطر المختلفة المقاييس أن  -
 ؛المديونية ونسبة السوق  إلى الدفتر نسبة مع مقارنة المالي النفوذ درجة بعد أكبر المرونة

 الأصول، إلى لدينا نسبة الشركة، حجم الحيازات، نسبة النقود الشركة، عمر الحالات، معظم في  -
 ؛المالي الأداء على إيجابية تأثيرات لها الملموسة ونسبة

. المالية غير الشركات هذه من بالأداء تضر الأسهم ودوران الدخل إلى الدين نسبة أن حين في  -
 خلال من المخاطر السوق  حدة من التخفيف والمديرين القرار صانعي على يجب لذلك،

 .التأمين وأساليب المشتقات مثل المخاطر، دارةلإ المناسبة الاستراتيجيات
 :دراسة -3

 Mehri Akhavi Babi, The effects of financial risks on the relationship between 

earnings and stock returns 

  الأسهم وعوائد الأرباح بين العلاقة على المالية المخاطر آثار
 يتكون . الأسهم وعائدات السهم ربحية بين العلاقة على ليةالما المخاطر آثار الدراسة تناولت هذه

 شركة 65 اختيار تم، طهران بورصة قبل من المقبولة الشركات من للدراسة الإحصائي المجتمع
 السهم ربحية بين العلاقة تقييمبحتت الدراسة في  ،2013 إلى 2008 من سنوات ست فترة خلال

 المالية والملاءة والائتمان السيولة مخاطر وهي ة،المالي المخاطردراسة و  الأسهم وعائدات
 والانحدارات الخطية باستخدام الدراسة فرضيات اختبار تم. الأسهم وعوائد السهم ربحيةب وعلاقتها
 :1إلى الدراسة نتائج أشارت. المتعددة

 . الأسهم وعائدات السهم ربحية بين إحصائية دلالة ذات وعلاقة إيجابيات هناك أن  -

                                                            
1 - Mehri Akhavi Babi, The effects of financial risks on the relationship between earnings and stock 

returns, International Journal of Organizational Leadership 4(2015) 154-169. 
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 على وهامة سلبية آثار لها كان المالية والملاءة الائتمان مخاطر أن أثبت النتائج إلى فةبالإضا -
 العلاقة هذه تكن لم السيولة مخاطر تأثيرل وبالنسبة الأسهم، وعوائد السهم ربحية بين العلاقة

 .مهمة
 .الأسهم وعوائد السهم ربحية بين العلاقة على كبير تأثيرليس لها  السيولة مخاطر -

 دراسة:  -4 
Adebawo, Olutokunbo Owolabi, Impact of Credit Risk Exposure on the Market 

Value of Nigerian Banks (2006 –2012) 

 (2012- 2006) النيجيرية للمصارف السوقية القيمة على الائتمان لمخاطر التعرض تأثير
 من النيجيرية للمصارف السوقية ةالقيم على الائتمان لمخاطر التعرض تأثير الدراسة هذهعالجت 

 عام نيجيريا شهدته كما المصرفي النظام انهيار أن في الاشتباه على بناء، 2012 إلى 2006
 المبني الائتمان لمخاطر التعرض نموذج استخدام تم. للمخاطر لائق غير تقييم، نتيجة كان 2008

 في المدرجة 18 الـ المصارف اءأد على للمخاطر التعرض، الائتمان بتأثير للتنبؤ هادف بشكل
 :1وتوصلت الدراسة لنتائج التالية 2012 ديسمبر 31 في كما النيجيرية البورصة

 ؛السوقية قيمتها على قوي  تأثير لها يكن لم الائتمان لمخاطر المصارف تعرض أن كشفت -
 التعرض وقعفي ت فعال للدراسة تطويره تم الذي الائتمان لمخاطر التعرض ونموذج الائتمان تقييم -

 .المصارف لجميع الائتمان لمخاطر
 الدراسة: -5 

Kellen Kiambati, Influence of credit risk on shareholder market value of 

commercial banks listed in Nairobi Securities Exchange 

                                                            
1 - Adebawo, Olutokunbo Owolabi, Impact of Credit Risk Exposure on the Market Value of 

Nigerian Banks (2006 –2012), American International Journal of Contemporary Research Vol. 4, No. 

10; October 2014. 
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جة في بورصة المدر  المصارف تأثير مخاطر الائتمان على القيمة السوقية للمساهمين التجارية"
 "نيروبي للأوراق المالية

 التجارية المصارفهذه الدراسة تأثير مخاطر الائتمان على القيمة السوقية للمساهمين في  تناولت
في هذه الدراسة.  المدرجة في سوق نيروبي للأوراق المالية. تم استخدام نهج مختلط وتصميم متزامن

القيمة السوقية  ر مخاطر الائتمان على المساهمينللتأكد من تأثي *الانحدار اللوجستي قياستم 
وعمليات التتبع كنهج  التجارية المدرجة في سوق نيروبي للأوراق المالية كطريقة كمية للمصارف

 في القيمة السوقية للمساهمين تؤثر نوعي لتتبع الآلية السببية التي بواسطتها مخاطر الائتمان

 سوق  في الائتمان مخاطر بها تساهم التي السببية الآلية لتتبع نوعي كنهج تتبع التي والعمليات
 الوطني الإحصاء مكتب من عليها الحصول تم التي الثانوية للبيانات الزمنية البيانات قيمة المساهمين

 المالية المؤسسات في المدرجة ، كينيال المركزي  البنك ، المالية للأوراق نيروبي بورصة ، كينيا في
 إلى2006 للفترة سنوي  ربع أساس على المصرفية الاستقصائية الدراسات وأدلة التاريخي البيان

 Slovin's حسب طريقة العينات أخذ صيغة استخدام طريق عن العينة تحديد سيتم لذلك،. 2015

formula**، الثانوية البيانات من حالة 340 معالجة تمت. 
 :1تضمنت نتائج الدراسة مايلي

                                                            

: لانحدار اللوجستي هو تقنية لتحليل البيانات تستخدم الرياضيات في إيجاد العلاقات بين عامِل ين من عوامل البيانات. الانحدار اللوجستي يفتعر * 
ا )قيمة نهائية( من ا ا محدودا لنتائج، مثل نعم أو ثم يستخدم هذه العلاقة للتنبؤ بقيمة أحد هذين العامِل ين بناءا على الآخر. وعادة ما يكون للتنبؤ عددا

 (regression-is/logistic-https://aws.amazon.com/ar/what/. ) ينظر لموقع .لا
 **Slovin's formula:  تحسب صيغةSlovin  لدى السكان الذين يتم أخذ تعمل صيغة سلوفين على أخذ عينات عشوائية بسيطة. إذا كان

عينات منها مجموعات فرعية واضحة ، فيمكن تطبيق صيغة سلوفين على كل مجموعة فردية بدلاا من المجموعة بأكملها ينظر 
 (html-techniques-sampling-ormulaf-https://sciencing.com/slovins.5475547)لموقع

1- Kellen Kiambati, Influence of credit risk on shareholder market value of commercial banks 

listed in Nairobi Securities Exchange,  INTERNATIONAL JOURNAL OF RESEARCH IN 

BUSINESS AND SOCIAL SCIENCE ,vol9(2), (2020) ,p107-117   
 

 

https://aws.amazon.com/ar/what-is/logistic-regression/
https://aws.amazon.com/ar/what-is/logistic-regression/
https://sciencing.com/slovins-formula-sampling-techniques-5475547.html
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 تم أنه من الرغم على. للمساهمين السوقية القيمة في يساهم حاسماا عاملاا  الائتمان مخاطر تظل -
 إنه يُقال الدراسة هذه في للمساهمين، كافية غيرال السوقية لقيمةل الإدارة سوء على اللوم إلقاء
 ؛كافية تكون  أن يمكن التي المحددة العوامل في النظر المهم من

 العائد على كبير تأثير له المال رأس. الائتمانية التصنيفات على يعتمدون  والمستثمرين القرارات -
 وضمان والخسائر المالي الأداء ضد كمخزن  يعمل المال رأس لأن وذلك الأصول، على

 المصارف كل لأداء المفتاح هو المال رأس كفاية أن يعني هذا. آمنة مدخراتهم أن للمودعين
 ؛NSE في المدرجة التجارية

ا عالودائ إلى القرض نسبة تعد  - ا أيضا  على البنك قدرة منذ التجارية المصارف من للأداء مفتاحا
 .أعلى معدل على والحفاظ العملاء قروض على الطلب تلبية

 دراسة: -6
 Isaac Mwaurah , Willy Muturi ,  Anthony Waititu  The Influence of Financial Risk on 

Stock Returns 

 لأسهما عوائد على المالية المخاطر تأثير

 في المالية الأوراق سوق  في الأسهم عوائد على المالية المخاطر تأثير في التحقيق إلى الدراسة هدفت
 9 لـ الأسهم عائد بيانات استخدام تم. 2015 إلى 2006 من للفترة السنوية البيانات استخدام تم. كينيا
 ومخاطر الائتمان مخاطر ماستخدا تم بينما ،تابع كمتغيرسوق الأوراق المالية  في مدرجة بنوك

 تحكم كعنصر البنك حجم استخدام تم. مستقلة كمتغيرات المال رأس ومخاطر السيولة ومخاطر السوق 
 ركزت. المتغيرات متعدد معمم الأقل المربع الانحدار جةنمذ على الدراسة اعتمدت. وسيط ومتغير
 والتأثير الأسهم عائد على المالية خاطرللم الفردي التأثير. الأبعاد ثنائي الانحدار نهج على الدراسة

 .الأسهم عوائد على المالية للمخاطر المتغيرات متعدد الجماعي
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 :1وكانت نتائج الدراسة كالتالي

 المال رأس ومخاطر السيولة ومخاطر السوق  ومخاطر الائتمان لمخاطر الفردي الانحدار يظهر  -
 ؛الأسهم عوائد مع إحصائية دلالة ذات إيجابية علاقة

 أن إلى البنك حجم في تحكم متغير وجود مع المالية للمخاطر الجماعي GLS انحدار يشير -
 كبير إيجابي تأثير البنك لحجم كان بينما الأسهم عوائد على سلبي بشكل مهمة المالية المخاطر

 ؛الأسهم عوائد على
 معنويا الأسهم ائدعو  على المالية المخاطر تأثير على البنك لحجم معتدل تأثير على العثور تم  -

 ؛إيجابيا
 سوق  في الأسهم عوائد على تؤثر المالية المخاطر أن للدراسة العام الاستنتاج إلى التوصل تم  -

 .المالية للأوراق نيروبي

 المبحث الثاني: مناقشة الدراسة السابقة وعلاقتها بالدراسة الحالية 

 بينها وذلك بإبراز أهم نقاط الاتفاقنتناول في هذا المبحث مناقشة الدراسات السابقة فيما    
 .، وكذلك دراسة هذه العلاقة مع درستنا الحاليةالاختلافو 

 الاختلاف في الدراسات السابقةالمطلب الأول: أوجه الشبه و 
المذكرات التي عالجت موضوع المخاطر لمطلب التطرق إلى أهم المقالات و سنحاول في هذا ا   

وقية للأسهم أو أحد عناصر هذه المخاطر بصفة مباشر أو غير مباشرة المالية وأثرها على القيمة الس
 .سواء تعلق الأمر بدراسة عربية أو أجنبية

                                                            
1 - Isaac Mwaurah, and others, The Influence of Financial Risk on Stock Returns, International 

Journal of Scientific and Research Publications, Volume 7, Issue 5, May 2017.p 418-431. 
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يستعرض الجدول التالي اختصار لدراسات السابقة باللغة العربية وهذا لتمكيننا من تحديد نقاط التشابه 
 والاختلاف فيما بينها.

 باللغة العربية(: مقارنة الدراسات السابقة 02الجدول )
الحدود  الهدف الدراسة

المكانية 
 والزمانية

المتغير  العينة
 المستقل

المتغير 
 التابع

الأدوات التحليل 
 الاحصائي

البرامج 
 الاحصائي

 النتائج

باسم محمود 
محمد 

 الأطرش

دراسة أثر 
المخاطر 
على  المصرفية

 القيمة السوقية

 المصارف
التجارية 

الأردنية فترة 
(1989-

2002 ) 

مخاطر رأس  بنوك 5
 المال

مخاطر سيولة 
و الفائدة 

 والائتمان

القيمة 
السوقية 

لأسهم 
 المصارف

الانحدار 
الخطي المتعدد 

بطريقة 
المربعات 

صغرى 
(OLS) 

EVIEWS 
panel 

وجود تأثير لبعض المخاطر 
رأس المال والسيولة والاثمان 
وسعر الفائدة على القيمة السوقية 

نك وتختلف درجة التأثير من ب
 لأخر

حسن  
اسماعيل 

 فارس

تحديد تأثير 
الأداء المالي 
على القيمة 
السوقية لأسهم 

 المصارف
 التجارية

 المصارف
 المصرية من 

من عام 
حتى  2006

 2010عام 

مخاطر سعر  بنوك 9
الفائدة 

 نالائتماو 
مخاطر 

السيولة، 
التشغيل، 

أسعار 
الصرف، رأس 

المال، 
ومخاطر 

 الرافعة المالية

القيمة 
وقية الس

لأسهم 
 المصارف
المصرية 
المدرجة 

في 
 البورصة

تحليل التباين 
 فى اتجاة واحد

One Way 
ANOVA 

ومعاملات 
الارتباط، 

واختبار السببية 
 .لجرنجر

 TEST 
ANOVA 

وجود علاقة عكسية ذات دلالة 
المخاطر  إحصائية بين

وكل من الأداء المالي  المصرفية
  ؛والقيمة السوقية لأسهم

سة إلى وجود وتوصلت الدرا
علاقة عكسية ذات دلالة 
إحصائية بين المخاطر 

وكل من الأداء المالي  المصرفية
 المصارفوالقيمة السوقية لأسهم 

 التجارية المختلفة 

مجد سامي 
 الحجلة

أثر مؤشرات 
الأداء المالي 
على القيمة 

 السوقية لأسهم 

 المصارف
المدرجة بسوق 
دمشق للأوراق 

 المالية
(2009-

2011 ) 

 
 بنوك 7

العائد على 
الأسهم والعائد 
على حقوق 
الملكية والقيمة 

الدفترية 
للأسهم، 

موجودات 
البنك، مكرر 

ربحية الأسهم  
مخاطر السيولة 

رأس و الائتمان و 
 لمال

القيمة 
السوقية 

 لأسهم

نموذج 
الانحدار 

الخطي البسيط 
 والمتعدد 

عدم وجود علاقة ذات دلالة  spssبرنامج 
ئد على السهم احصائية بين العا

 ؛و القيمة السوقية للسهم 
شارت الدراسة لوجود علاقة أ

وذات دلالة احصائية بين طردية 
لقيمة اات البنك و حم موجود

 ؛السوقية للسهم
عدم وجود علاقة ذات دلالة 

حصائية بين نسبة السيولة للبنك ا
 .القيمة السوقية للسهمو 

 

وجود علاقة عكسية بدرجة مصفوفة نموذج الدراسة الربحية ومؤشر مخاطر بنك 12  المصارفأثر المخاطر عبد العزيز 
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بن محمد 
 السهلاوي 

مالية المتمثلة ال
في مخاطر 
الائتمان ومخاطر 
السيولة ومخاطر 
رأس المال 
المرتبطة بنشاط 
المصرف على 

 ربحية

 السعودية 
-2013الفترة )
2017) 

الائتمان  سعودي
ومؤشر مخاطر 
السيولة رأس 

 المال. 

مقاس 
العائد ب

على 
حقوق 
 الملكية

ات سلسلة بيان
زمنية وقطاعية 

 للمصارف
المدروسة، وتم 
ذلك باستخدام 

نموذج 
الانحدار وفق 
الأثر الثابت 

ونموذج 
الانحدار وفق 

 الأثر المتغير

البيانات 
 المقطعية 

Panel 
data 

 

%(، بين مؤشر 12معنوية )
المخاطر الائتمانية الربحية. 

مخاطر وجود أثر عكسي بين ال
الائتمانية و الربحية في 

، إلا أن هذه العلاقة المصارف
ضعيفة نسبيا، وبمستوى ثقة 

88%. 
أظهرت نتائج التحليل  -

الإحصائي وجود علاقة طردية 
ولكنها ضعيفة نسبيا بدرجة 

 %( بين11معنوية )
مؤشر مخاطر السيولة او 

 الربحية
وجود علاقة عكسية ولكنها  

ة ضعيفة نسبيا بدرجة معنوي
 %( بين16)

 مؤشر مخاطر السيولة والربحية. 
وجود علاقة وثيقة بين الرافعة 
المالية وربحية المصرف، بمعنى 
يوجد علاقة طردية قوية جدا 

( بين مؤشر 91بدرجة معنوية )
 .مخاطر رأس المال والربحية

تأثير مخاطر  
الائتمان في 
القيمة السوقية 

 -للأسهم العادية
دراسة تحليلية 

من لعينة 
 المصارف

 التجارية العراقية
 

 المصارف
المدرجة في 

 العراقبورصة 
خلال الفترة 

(2014-
2019) 

 
 بنوك 10

 
 

مخاطر 
 الائتمان

القيمة 
 السوقية
للأسهم 
 العادية

نموذج 
 الطي الانحدار 

البسيط ومعامل 
 Rالتحديد 

Eviezs  وجود أثر معنوي وطردي بين
مخاطر  الائتمان والقيمة 

 م العادية السوقية للأسه

 بالاعتماد على الدراسات السابقة الطالبةمن اعداد  :المصدر

 نلاحظ ما يلي: من خلال الجدول أعلاه الخاص بدراسات السابقة باللغة العربية
البحث عبد العزيز بن محمد في محمد وحسين اسماعيل ومجد سامي و  كل من باسمدراسة تتفق  -

عينات الدراسة اختلفت وطريقة  السوقية إلا أن على القيمة المصرفيةتأثير المخاطر  عن
دموا نفس البرنامج الاحصائي ألا خالحساب فنجد أن دراسة باسم محمد الأطرش وعبد العزيز است
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الائتمان ل من مخاطر السيولة و لإيجاد أثر ك PANAL DATAوهو نموذج البيانات المقطعية 
 يولة على القيمة السوقية للأسهم؛السو 

تم التي درست تأثير مؤشرات الأداء المالي على القيمة السوقية ة حسين اسماعيل و غير أن دراس -
، ودراسة مجد سامي استخدم لقياس مؤشرات الأداء TEST ANOVAقياس هذا الأثر باستخدام 

 ، في حين أن دراسة محمد نواف لم تتبين أداة القياس؛SPSSالمالي برنامج 

حجم العينة والمدة الزمنية لدراسة، فمنهم من اعتمد على القوائم اختلفت الدراسات باللغة العربية في  -
المالية السنوية ومنهم من اعتمد على القوائم المالية الربيعة كما هو الحال في دراسة مجدي 

 سامي الحجلة؛

يختلف تأثير مخاطر الائتمان على القيمة السوقية بين دراستنا ودراسة عبد الرضا فرج في كون أنه  -
مخطر واحد فقط في حين دراستنا تناولت مجموعة من المخاطر المالية وكذلك حج العينة اختار 

 9سنوات في حين دراستنا تناولت  6بنوك وعدد المشاهدة المقدرة بـ  10كون دراسة تناولت 
مشاهدة وكذلك في طريقة القياس دراستنا استخدمت نموذج المربعات  12بنوك وعدد المشاهدات 

  ؛لانحدار الخطي البسيطا دراسة تناولتهذه الدار المتعدد( و الصغرى )الانح

تأثير لبعض من مخاطر رأس المال من حيث وجود  تباينت نتائج الدراسات السابقة باللغة العربي -
على القيمة السوقية والتي اختلفت من بنك لأخر ومن  ومخاطر الائتمانالسيولة وسعر الفائدة و 

 دراسة لأخرى.  
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 الأجنبية(: مقارنة الدراسات السابقة باللغة 03) الجدول
الحدود  الهدف الدراسة

المكانية 
 والزمانية

المتغير  العينة
 المستقل

المتغير 
 التابع

الأدوات التحليل 
 الاحصائي

البرامج 
 الاحصائي

 النتائج

David 

Cummins 

تأثير القيمة 
السوقية لأحداث 
المخاطر التشغيلية 

 للمصارف
ين وشركات التأم

 الأمريكية

المؤسسات 
الأمريكية 

 المتداولة علناا

-1978من 
2003 

المخاطر 
 التشغيلية

القيمة 
 السوقية

تحليل توزيع 
الخطر الكلي 
عن طريق 

 OpVarحساب 
لأنه يسمح 
بوضع نموذج 
سلوك المتغيرات 
التي تتبع 
توزيعات مختلفة 
من خلال دراسة 
النسبة المؤية من 
توزيع الخسائر 
الناشئة عن 

اطر التشغيلية مخ
وهذا بحساب 

لانحراف 
 المعياري لها

قاعدة بيانات 
OpVar 

رد فعل سلبي قوي ودلالة إحصائية 
لسعر السهم تجاه إعلانات عن 
أحداث الخسارة التشغيلية. في 

، تكون استجابة القيمة المتوسط 
السوقية أكبر لـشركات التأمين من 

 .المصارف
، فإن خسارة القيمة علاوة على ذلك

السوقية تتجاوز بشكل كبير المبلغ 
، بلاغ عن الخسارة التشغيليةتم الإ

مما يعني أن مثل هذه الخسائر 
 تحمل آثاراا سلبية على المستقبل

 تدفقات نقدية.
الخسائر أكبر نسبياا بالنسبة 

 Qللمؤسسات ذات نسب توبين 
مما يعني أن أحداث  ،الأعلى

الخسارة التشغيلية أكثر تكلفة من 
يمة السوقية للشركات حيث الق

 القوية آفاق النمو.
 

Diby 

François 

Kassi, and 

others 

مخاطر السوق 
والاداء المالي 
لعدد من الشركات 

 المالية الغير
مدرجة في 

 البورصة المغربية

الشركات 
 المالية الغير

مدرجة في 
البورصة 

في  المغربية
الفترة 

2016- 
2000 

 شركة 31
مالية  غير

 الشركات
 في جةالمدر 

 بورصة
 الدار

 البيضاء
(CSE) 

مخاطر 
 السوق 

من خلال 
حساب 

 العائد)
 على

 ، الأصول
والعائد 

 على
 حقوق 

 الملكية
 وهامش
 الربح(

الأداء 
 المالي

 درجة)
 الرافعة
 ، المالية
 ونسبة

 الاكتتاب
 إلى

،  السوق 
 ونسبة

 المديونية(

 استخدم ثم. 
 OLS نموذج

 ،نموذج المجمع
 ، الثابتة التأثيرات

 التأثيرات موذجون
 ، العشوائية

 -الفرق  ونماذج
GMM ، ونظام 
GMM 

استخدام 
 نماذج

السلاسل 
الزمنية 

 المقطعية
(Panel 

Data 
 

 لمخاطر المختلفة المقاييس أن
على  كبيرة سلبية تأثيرات لها السوق 
 تكون . للشركات المالي الأداء

 النفوذ درجة بعد أكبر المرونة
 إلى الدفتر نسبة مع المالي مقارنة

 المديونية؛ ونسبة السوق 
 الشركة، عمر الحالات، معظم في

 الشركة، حجم الحيازات، النقود نسبة
 ونسبة ، الأصول إلى الدين نسبة

على  إيجابية تأثيرات لها الملموسة
 المالي؛ الأداء

 الدخل إلى الدين نسبة أن حين في
 بالأداء من تضر الأسهم ودوران

 لك،لذ. المالية غير الشركات هذه
 والمديرين القرار صانعي على يجب
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 السوق المخاطر حدة من التخفيف
 المناسبة الاستراتيجيات خلال من

 المشتقات مثل المخاطر، لإدارة
 .التأمين وأساليب

 

Mehri 

Akhavi Babi 

 المخاطر آثار
على  المالية
 بين العلاقة
 وعوائد الأرباح
 الأسهم

 بورصة
 طهران، خلال

 ست فترة
 من سنوات
 إلى 2008
2013 

 اختيار تم
 شركة 65

 المخاطر
 ، المالية

 وهي
 مخاطر
 السيولة

 والائتمان
 والملاءة

 المالية

 ربحية
 السهم

 وعائدات
 الأسهم

 الخطية باستخدام
 والانحدارات

 المتعددة

 استخدمنا
 بيانات قاعدة

Orbis 
and 

Osiris 
Bureau 

van Dijk 
(BvD )لهذه 

 الشركات
 المدرجة

 ذات وعلاقة إيجابيات هناك أن
 السهم ربحية بين إحصائية دلالة

 . الأسهم وعائدات
 أن النتائج أثبت إلى بالإضافة

 المالية والملاءة الائتمان مخاطر
على  وهامة سلبية آثار لها كان

 وعوائد السهم ربحية بين العلاقة
 السيولة مخاطر تأثير ولكن الأسهم،

 .مهمة العلاقة هذه تكن لم
 كبير يولة تأثيرالس للمخاطر يكن لم

 السهم ربحية بين العلاقة على
 الأسهم وعوائد

Adebawo, 

Olutokunbo 

Owolabi 

 التعرض تأثير
 الائتمان لمخاطر

 القيمة على
 للمصارف السوقية

 2006) النيجيرية
-2012) 
 

 للمصارف
 من النيجيرية

 إلى 2006
2012 

مخاطر  بنك 18
 الائتمان

القيمة 
 السوقية

 للمصارف
 النيجرية

 استخدام تم
 منظم استبيان
 استبيان" بعنوان
 وإدارة قياس

 مخاطر
" المصارف

 لجمعه
 تم. البيانات
 من التحقق
 الأداة  صحة
 نتيجة وكانت
 الموثوقية اختبار

 باستخدام
Cronbach 

Alpha 
0.908. 

برنامج 
SPSS 

 المصارف تعرض أن كشفت
 تأثير لها يكن لم الائتمان لمخاطر

وأدائها  السوقية قيمتها على قوي 
 تبلغ P بقيمة F = .793 عند

 تحليل قاطع، بشكل. دلالة 0.513
 لا جانب هو المصارف مخاطر

 عنه؛ غنى
 التعرض ونموذج الائتمان تقييم

 تطويره تم الذي الائتمان لمخاطر
 التعرض في توقع فعال للدراسة

. المصارف لجميع الائتمان لمخاطر
 إدارة التزام بضرورة الدراسة وأوصت

 الأحكام مع بالكامل رفالمصا
 القانونية

Kellen 

Kiambati 

تأثير مخاطر "
الائتمان على 
القيمة السوقية 

للمساهمين 
 التجارية

 المصارف

 بورصة كينيا،
 نيروبي
 للأوراق
 المالية

 2006 للفترة
 .2015 إلى

 معالجة تمت
 حالة 340

 البيانات من
 .ةالثانوي

مخاطر 
سعر 

 الائتمان

القيمة 
 السوقية

 الطريقة نهج
 المختلطة
 والتصميم
 تم. المتزامن

 الانحدار إجراء
 اللوجستي

 أخذ صيغة
العينات 

 حسب طريقة
Slovin's 
formula 

 حاسماا عاملاا  الائتمان مخاطر تظل
 السوقية القيمة في يساهم

 تم أنه من الرغم على. للمساهمين
 الإدارة للقيمة سوء على اللوم إلقاء

 في للمساهمين، كافية الغير السوقية
 المهم من إنه يُقال الدراسة هذه
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المدرجة في 
بورصة نيروبي 

 "للأوراق المالية
 

 التي المحددة العوامل في النظر
 كافية؛ تكون  أن يمكن

 على يعتمدون  والمستثمرين القرارات
 له المال رأس. الائتمانية التصنيفات

 على العائد على كبير تأثير
 المال رأس لأن وذلك الأصول،

 المالي الأداء كمخزن ضد يعمل
 أن للمودعين وضمان والخسائر
 كفاية أن يعني هذا. آمنة مدخراتهم

 كل لأداء المفتاح المال هو رأس
 في المدرجة التجارية المصارف

NSE؛ 
ا الودائع إلى القرض نسبة تعد   أيضا

ا  المصارف للأداء من مفتاحا
 تلبية على البنك قدرة منذ التجارية

 لعملاءا قروض على الطلب
 أعلى. معدل على والحفاظ

 

 
 

Isaac 

Mwaurah, 

and others 

 المخاطر تأثير
 عوائد على المالية
 الأسهم

 

 الأوراق سوق 
 في المالية

 تم. كينيا
 استخدام
 البيانات
 للفترة السنوية

 2006 من
 2015 إلى

 بنوك 9
في  مدرجة
سوق 

الأوراق 
 المالية لكنيا

المخاطر 
 المالية

عوائد 
 الاسهم 

 الدراسة تمدتاع
 نمذجة على

 المربع الانحدار
 معمم الأقل
. المتغيرات متعدد
 الدراسة ركزت

 نهج على
 ثنائي الانحدار

 الأبعاد
 البيانات خضعت

 مرة لأول
 للاختبار

 التشخيصي
 الطبيعية للحالة

 اختبار باستخدام
 ، بيرا جاك

 اختبار واستخدم
Breusch-
Godfrey 

 الارتباط لاختبار
 التلقائي

مج برنا
spss 

 الفردي الانحدار يظهر
 ومخاطر الائتمان لمخاطر

 السيولة ومخاطر السوق 
 علاقة المال رأس ومخاطر

 إحصائية دلالة ذات إيجابية
 الأسهم؛ عوائد مع

 الجماعي GLS انحدار يشير
 وجود مع المالية للمخاطر

 البنك حجم في تحكم متغير
 مهمة المالية المخاطر أن إلى

 ئدعوا على سلبي بشكل
 البنك لحجم كان بينما الأسهم

 عوائد على كبير إيجابي تأثير
 الأسهم؛

 معتدل تأثير على العثور تم 
 تأثير على البنك لحجم

 عوائد على المالية المخاطر
 إيجابيا؛ معنويا الأسهم

 الاستنتاج إلى التوصل تم 
 المخاطر أن للدراسة العام

 عوائد على تؤثر المالية
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 ينيروب سوق  في الأسهم
 .المالية للأوراق

 الجدول أعلاه لدراسات السابقة الأجنبية ما يلي:يتضح من 
 المصارفعلى  التشغيلية تأثير القيمة السوقية على الأحداث  David Cumminsعالجت دراسة  -

وتعتبر هذه الدراسة جزء من الدراسات التي تناول كافة المخاطر المالية التي لها تأثير على 
لو اختلفت في    Mehri Akhavi Babiو  Isaac Mwaurah, and othersكدراسة  القيمة السوقية

 Diby  والمدة الزمنية لدراسة و طريقة الاحصائية لدراسة ونفس الشيء بالنسبة لدراسة ة العين

François    دراسة مخاطر السوقية وتأثيرها على عوائد الأسهم واستخدمت في دالك التي تناولت و
شركات مالية مدرجة في بورصة الدار البيضاء بالمغرب و استعملت طريقة  عينة مكونة من

 السلاسل الزمنية المقطعية بنال؛
في متغيرات   Mehri Akhavi Babiو  Isaac Mwaurah, and othersاتفقت كل من دراسة  -

ين في في كونهما تناولا المخاطر المالية و تأثيرها على عوائد الأسهم واتفقت الدراستالدراسات 
النتائج غير أنهما اختلافا في عينة الدراسة و الحدود المكانية و الزمانية و في البرنامج المتبع 

 في القياس؛
  Kellen Kiambatiو   Adebawo, Olutokunbo Owolabiتشابهت إلى حد كبير دراسة كل من   -

م واختلفت الدراستين بحيث تناولت الدراستين تأثير مخاطر الائتمان على القيمة السوقية للأسه
بينما الثانية على مستو الشركات  المصارففي العينة حيث الدراسة الأوى كانت على مستوى 

المالية واختلفتا كذلك في المدة الزمنية و البرنامج الاحصائي المستخدم لكلي الدراستين، لكن 
ن تأثير مخاطر النتائج كانت مختلفة ففي الدراسة الأولى وبضبط في السوق النيجيرية كا

 تطويره تم الذي الائتمان لمخاطر التعرض الائتمان قوي على القيمة السوقية وهذا راجع لنموذج
على عكس التأثير لشركات  المصارف لجميع الائتمان لمخاطر التعرض في توقع فعال للدراسة

 هذه في اهمين،للمس كافية الغير السوقية الإدارة للقيمة في البورصة المغربية وهذا يعود لسوء
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 كافية القرارات تكون  أن يمكن التي المحددة العوامل في النظر المهم من إنه يُقال الدراسة
 الائتمانية.   التصنيفات على يعتمدون  والمستثمرين

 ةالسابق اتالمطلب الثاني: علاقة الدراسة الحالية بالدراس
الدراسات السابقة  وعلاقتها واختلافاتها عنسنحاول في هذا المطلب التطرق لدراستنا الحالية          

من خلال التطرق لأوجه التشابه والاختلاف في الجانبين النظري سواء كانت عربية أو أجنبية 
 يلي: ماكالتطبيقي وهذا و 

  مقارنة دراستنا بالدراسات السابقة في الجانب النظري: -1
بصفة عامة والتطرق  المصرفيةتنا في الجانب النظري بالتطرق لتعريف المخاطر ستناولت درا -

لأنواعها وطرق تجنبها واختصت راستنا بالمخاطر المالية وبضبط المخاطر التي المالية التي 
لا وهي بورصة أنصت عليها لجنة بازل، وبما أن البورصة محل الدراسة هي بورصة اسلامية 

مية لا تتعامل بها، وقد الاسلا المصارفتداول السعودية تم استثناء دراسة مخاطر الفائدة لكون 
شمل المبحث الأول من الفصل أول التعريف بهذه المخاطر وكذلك طرق قياسهم، إضافة لذلك 
تم التطرق في المبحث الثاني لتعريف بالأسهم والقيمة السوقية لهم والتطرق لأدوات قياسها 

تلفت ح لكن اخمن حيت الطر  "طرشباسم محمود محمد الاتشابهت دراستنا نوعا ما مع دراسة  "
في جانبها النظري، بالنسبة لدراسة  المصرفيةفي الجانب النظري من حيت تطرقها لتسهيلات 

تشابهت الدراسة معهم في  Mehri Akhavi Babiو  Isaac Mwaurah, and othersكل من 
فت تناولهم في الدراسة للمخاطر المالية لكن تأثيرها على عوائد الأسهم أي الربحية وهو ما اختل

 فيه مع دراستنا التي تناولت تأثير الدراسة على القيمة السوقية.
اختلفت من حيت ن المخاطر المدروسة في دراستنا و بالنسبة لباقي الدراسة تناولت جزء أو مخطر م -

كذلك تأثيرها على الأداء كانت دراسة أثرها على الربحية وعوائد الأسهم و  تأثيرها فهناك من
 وقي.المالي أو الأداء الس
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 تنا عن الدراسات السابقة نلخصها في الخصائص التالية:سما ميز درا -
 التعرف على المخاطر المالية وطرق قياسها؛ 
 التخصص في دراسة المخاطر المالية التي نصت عليها لجنة بازل؛ 
 ابراز أثر هذه المخاطر على المؤسسات المالية؛ 
  في البورصة السعودية، لمعرفتهم تساعد هذه الدراسة في توجيه المستثمرين لاستثمار

 لحجم المخطر التي ستوجههم؛
 اقامة دراسة وافية قد تساعد المستثمرين في الاقبال على هذه البورصة أو تجنبها؛ 
 تقديم شروح على هذه المخاطر تساعد المستثمرين على تجنبها أو التحوط منها؛ 
 شــــجع المســــتثمرين علــــى معرفـــة القيمــــة الســــوقية للبورصـــة محــــل الدراســــة وكبــــر حجمهـــا ت

 التعرف على السوق الذي يستثمرون فيه؛
  ــــة ــــد تعترضــــهم مســــتقبلا، وكــــذا معرف ــــي ق ــــين المخــــاطر الت ــــز ب ــــى تمي تســــاعد الدراســــة عل

 التي تسمح بالاستثمار فيها. المصارف
  :التطبيقيمقارنة دراستنا بالدراسات السابقة في الجانب   -2

الأدوات الاحصائية المستخدمة وما قياس و أداة ال اختلفت الدراسات في الجانب التطبيقي في   
 يميز دراستنا في الجانب التطبيقي ما يلي:

 دراسة المستخدمة في دراستنا هي قياسية أكثر من كونها نظرية؛ 
  (؛2021-2010سنة من ) 11المتمثلة في المدة الزمنية الكبيرة و 
   دراسة مقارنة بالدراسات السابقة؛الحداثة 
 الاجابة على الاشكالية الرئيسية والفرعية باستخدام أدوات القياس؛ 
  بيانات الزمنية المتقطعة ال( وكذلك استخدام 10استخدام برامج احصائية حديثة ) افيوز

 ؛(Panel data analysis) البانلعلى بيانات  هاوقد تم الاعتماد في تحليل
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 صت عليهم لجنة بازل؛اس المخاطر المالية وفق لمعايير التي نيقمنا بق 
 القيمة السوقية لعينة بنوك مدرجة بسوق تداول السعودي مقدرة قياس المخاطر و قمنا ب

 بنوك؛ 10بـ
 تحديد أثر المخاطر على القيمة السوقية؛ 
 تفسير العلاقة بين المخاطر المالية والقيمة السوقية لسهم؛ 
 تقييم السوق المالي محل الدراسة والمخاطر التي تتخلله؛ 
 ساهم الدراسة القياسية في التفسير الاقتصادي لنتائج المتوصل لها.ت 
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 خلاصة الفصل:
 
في هذا الفصل التطرق لبعض من الدراسات السابقة سواء كانت عربية أو أجنبية، قصد حاولنا       

في إثراء البحث، الاستفادة منها وتجنب الأخطاء الواردة بها ومحاولة الوصول لنتائج إضافية تساهم 
وقد حولنا من خلال هذه الدراسات البحث في متغير أو أكثر يشبه دراستنا، وكذلك ايجاد نقاط التشابه 

لاختلاف بين هذه الدراسات فيما بينها وبين دراستنا، وكذلك ابراز أهم النقاط التي تميزت بها او 
أو المخاطر المالية وأثرها على القيمة  المصرفيةدراستنا، حيت أن الدراسات السابقة تناولت المخاطر 

السوقية للأسهم أو أحد هذه المخاطر وأثرها على القيمة السوقية أو عوائد الأسهم أو الربحية، وقد 
تنوعت عينات الدراسة بها سواء كانت بنوك أو شركات مالية أو شركات التأمين وكذلك المدة الزمنية 

وات القياس والمنهج المستعمل وتنوعت النتائج حسب كل ومكان الدراسة ونفس الشيء بالنسبة لأد
المخاطر المالية وفق المنصوص عليها في لجنة بازل  تحدثت عندراسة، وما ميز دراستنا كونها 

وكون البورصة محل الدراسة هي بورصة اسلامية على خلاف الدراسات السابقة، واستخدامنا 
 ل الزمنية المقطعية.  حصائية كاستخدام بيانات السلاسالالأساليب ا



 

 
 

 الثالثالفصل 

 دراسة قياسية تحليلية لأثر المخاطر المصرفية على القيمة السوقية

التجارية السعودية المصارفلأسهم بعض    
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 تمهيد:
لمتغيرات الدراسة  وتفسيرمؤشر السوق السعودي حول  امبسط اشرحنتناول في هذا الفصل      

 المصارفالمالية على القيمة السوقية لأسهم  المصرفيةأثير المخاطر تلأدوات المستعملة لقياس لو 
 Panelالتجارية السعودية المدرجة في سوق تداول عن طريق استخدام نماذج السلاسل الزمنية 

data ذج من هذه لمعرفة أي نمو و  ،تجميعي، الثابت والعشوائي() ممثلا في نماذجه الثلاثة
 دراساتاللننتقل في الأخير إلى مناقشة النتائج المتوصل إليها ومقرنتها بالنماذج يصلح لدراستنا، 

 وقد قسمنا فصلنا هذا لمبحثين وهما: ،السابقة
  الأدوات المستخدمة في الدراسة؛المبحث الأول: الطريقة و 
  النتائج المتوصل إليها.الثاني: مناقشة وتحليل الدراسة و المبحث 
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 تحليلية لعينة الدراسةوصفية دراسة المبحث الأول:    
الأدوات المستخدمة في  راسة وتحليل لعينة الدراسة والتعرف علىد إلى في هذا المبحث نتطرق      

من خلال وصف المنهج المتبع وطرق جمع ، لنتائج المرجوةا الوصول إلى، وهذا بغرض هذه الدراسة
المعلومات وتحديد مجتمع وعينة الدراسة، ومن ثم تبسيط المعطيات المجمعة والمستخدمة في هذه 

 الدراسة.  
 عينة الدراسة الدراسة الوصفية لمجتمع و المطلب الأول: 

سنتطرق أولا  الأدوات المستخدمة في جمع البياناتوكذلك مجتمع وعينة الدراسة، قبل التطرق ل  
 .لمنهج الدراسة

 منهجية الدراسة: -أولا
ذكر انواعها و  المصرفيةبالمخاطر النظرية على المنهج الوصفي في التعريف  دراستنا تاعتمد      

بالدراسات  بالاستعانة، وهذا صها وكيفية قياسها وكذلك نفس الشيء بالنسبة للقيمة السوقيةوخصائ
ثر بين متغيرات الأ لقياس منهج الاحصائيالاعتمدنا على  التطبيقي للجانب، أما بالنسبة السابقة

  Panel dataفي نماذج أو بيانات السلاسل الزمنية  تمثلتتحليل الالمنهجية المتبعة في  أما الدراسة،

 ةهذا النموذج يأخذ بعين لاعتبار المعلومات ذات البعد الزمني والمقطعي للوحدات، ويسمح بدراس لأن
الاختلافات والفوارق في سلوك الأفراد، كما له القدرة على تحليل الظواهر الاقتصادية، لهذا سوف 

أربع متغيرات مستقلة والمتمثلة  تسعى إلى تحليل تأثير في درستنا التينستعمل هذا النوع من النماذج 
بنوك سعودية مدرجة في  9في المخاطر المالية على متغير تابع متمثل في القيمة السوقية للأسهم لـ 

 .2021-2010بورصة الأوراق المالية تداول خلال الفترة 
 .ةالمتوفر  ، من خلال جمع المعلومات والبياناتمن أجل الاجابة على الاشكالية المطروحة وهذا
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 :محل الدراسة خلال  للمصارفاعتمدنا في هذه الدراسة على البيانات السنوية  الحدود الزمنية
واحصائيات سوق تداول  للمصارفوهذا بالاستعانة بالقوائم المالية  2021إلى 2010من  الفترة

 .لأوراق المالية بالسعوديةل
 :السعودية  المصارفينة من هو عالمجال المكاني الذي اخترناه للدراسة  الحدود المكانية

المدرجة في بورصة تداول، ويرجع اختيارنا لهذه الأخيرة إلى المكانة العالية التي تحتلها في 
لأولى عربيا، والسابعة عالميا، ولتوفر البيانات السوق العالمية لكونها تحتل المرتبة ا

  ة.منصتها وتميزها بالإفصاح المالي في قوائمها المالي والاحصائيات في
 عينة الدراسة:  -ثانيا
التجارية السعودية المدرجة في بورصة  المصارف بنوك من بين (09تسعة ) عينة الدراسة شملت     

ك السعودي ، العربي، البنجزيرة، الاستثمار، ساب، الراجحي، الالانماءبنك الرياض، بنك  )تداول وهم:
 رج بالبورصة، بنك مد 12من مجتمع دراسة مكون من  (الفرنسي، البلاد

وقد تم استثناء ثلاثة بنوك من هذه البورصة، لأن مؤشراتها حذفت من مؤشرات البورصة )تاسي( وهذا 
ل المدة المدروسة من لعدم استفائها لشروط البورصة، وكذلك لعدم توفر بيانات قوائمها المالية خلا

 :  التالية المصارفيتكون مؤشر القطاع البنك للسوق من (، 2010-2021)
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 2023(: مكونات مؤشر السوق في القطاع البنكي لسنة 04الجدول رقم )

 القطاع أسم الشركة رمز الشركة
 المصارف بنك الرياض 1010
 المصارف بنك الجزيرة 1020
 المصارف البنك السعودي للاستثمار 1030
 المصارف البنك السعودي الفرنسي 1050
 المصارف البنك السعودي البريطاني 1060
 المصارف البنك العربي الوطني 1080
 المصارف مصرف الراجحي 1120
 المصارف بنك البلاد 1140
 المصارف مصرف الإنماء 1150
 المصارف البنك الأهلي السعودي 1180
شركة أملاك العالمية للتمويل 1182  المصارف 
 المصارف شركة سهل للتمويل 1183

 

مجلة  السعودية، المصارفالإفصاح المحاسبي عن المسؤولية الاجتماعية في ، المالكيمريع سعد عباش، أحمد مسفوه : المصدر
 .10، ص 2018، 1 ، العدد5خالد للعلوم الإنسانية، المجلد  جامعة الملك

 

 :السعودية الناشطة في بورصة تداول المصارفتمثل التي ي تعريف لعينة الدراسة و يل سنتناول فيما
هو عبارة عن شركة مساهمة سعودية مسجل بالمملكة العربية السعودية، تأسس  :بنك الرياض 

فرعا مرخصا بالمملكة وفرع بمدينة لندن ووكالة  338فروعه  ويبلغ عدد 23/11/1957في 
1مليار ريال سعودي 30يبلغ رأس ماله ، بالولايات المتحدة الأمريكية ومكتبا في سنغفورا

. 

                                                            
  وتقرير مراجعي الحسابات 2022ديسمبر  21التقرير السنوي لبنك الرياض للسنة المنتهة  أرقامموقع  - 1

pdf/3-www.argaam.com/ar/company/financial://https 

 

 

https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTAxMA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTAyMA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTAzMA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTA1MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTA2MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTA4MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTEyMA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTE0MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTE1MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTE4MA!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTE4Mg!!/
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/hidden/company-profile-main/!ut/p/z1/lZJRb4IwFIV_iw88au-YlGZvqBF1ImJ1Ci-kq42SACWl6vbvV40mc8a59a3pOeeeL7coQSuUlGyfbZjOZMlyc48TnDoeBntAIIRoQSDq037HIWCTrouW1wIS-BiiiReFtusAUBsl__IDnTpGMA2exzADH_Df_HDnePDYn1xLSK_XNZJXMhhBaAN2bwS3iD-G3DKcBL-UpEyh2JC431Leum3AELb9YEyefN9F9JjDd0qJUlORC67FmgoutfHOPTpEo0ewZptbrasXCyw4HA6t7L1ocVlY8FHkZW1BpeTagjXTTH9WwgIuS22GWaBELXeKiyaX-XGw-Ry16bJlSqea1Vl6rpXW5lEqtJp3JsPTbu4TEYyWl1wUcca3Yiz2Ip-yjTiz3s2PT_mzBqqKxWIF2bDpF2mgm_Fov2l8AZ1Gxlo!/dz/d5/L0lHSklna2dvZ3BSQS9JUGhBQ01RQUJFS01ES3BtNXVwZy80SkNpanNZNWxIR3QyRXRwTlJTQS9aN181QTYwMkg4ME8wVkM0MDYwTzRHTUw4MUc1NS9aNl81QTYwMkg4ME9HRjJFMFFGOUJRREVHMTBLNC9nbG9iYWwvaHR0cDolMCUwdGFkYXd1bCUwL2NvbXBhbnlTeW1ib2wvMTE4Mw!!/
https://www.argaam.com/ar/company/financial-pdf/3
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 (2023-2004السوق لسهم بنك الرياض )مؤشر  (:08الشكل )

 
  https://www.tradingview.com/x/bh4g1Ifa 06/09/2023موقع في على ع تم الاطلا أرقامموقع  :المصدر

السعودية من حيث الموجودات إلى  المصارفارتفعت أرباح بنك الرياض، الذي يعد ثالث أكبر 
 3163.8%، مقارنة بأرباح  27بنسبة قدرها  2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  4001.9

 .20201قها خلال نفس الفترة من عام مليون ريال تم تحقي

، يقدم خدمات 2006مارس  28سعودية تأسس يوم هو عبارة عن شركة مساهمة  :نك الانماءب  
 . 2مليون ريال سعودي 20,000.00يبلغ رأس ماله ، فرعا 104مصرفية من خلال 

 
 
 
 

                                                            

reports/company-https://www.argaam.com/ar/financial- 06/09/2023أطلع على موقع في  أرقامموقع تقرير - 1

report/47/2023/71 
 13، صمرجع سابق ، 2022ديسمبر  31التقرير السنوي لبنك الانماء القوائم المالية الموحدة   - 2
 

https://www.tradingview.com/x/bh4g1Ifa
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/47/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/47/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/47/2023/71
http://www.argaam.com/ar/company/financial-pdf/3
http://www.argaam.com/ar/company/financial-pdf/3
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 (2023-2009)الانماء السوق لسهم بنكمؤشر  (:09)الشكل 

 
    https://www.tradingview.com/x/8Ge1OaKz 06/09/2023موقع في تم الاطلاع على  مأرقاموقع  :المصدر

بنسبة  2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  2195ارباح مصرف الإنماء، إلى زادت 
 .2022قيقها خلال نفس الفترة من عام مليون ريال تم تح 1749.8 ، مقارنة بأرباح %25قدرها

فرع. يبلغ  82له  1985جويلية  21أسس في هو عبارة عن شركة مساهمة سعودية ت جزيرة:ال بنك 
 .1مليون ريال سعودي 14464.80رأس ماله 

 (2023-2006مؤشر السوق لبنك الجزيرة ) (:10) الشكل

 
 https://www.tradingview.com/x/qKMbyu06   06/09/3202موقع في تم الاطلاع على  أرقامموقع  :المصدر

                                                            

 .11، ص مرجع سابق، 2022 ديسمبر 31قوائم المالية الموحدة التقرير السنوي الموحد لبنك الجزيرة ال - 1

https://www.tradingview.com/x/8Ge1OaKz
https://www.tradingview.com/x/qKMbyu06
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، بنسبة 2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  464.6انخفضت إلى بنك الجزيرة يلاحظ أن أرباح 
 .02221خلال نفس الفترة من عام   مليون ريال تم تحقيقها 632.7 بأرباح% مقارنة  27
عدد فروعه  1976جويلية  23هو عبار عن شركة مساهمة سعودية، تأسس في  :بنك الاستثمار 
 .مليون ريال سعودي 10000، يبلغ رأس ماله 2فرع 51

 (2022-2006) (: مؤشر السوق لبنك الاستثمار11الشكل )

 
 //:www.tradingview.com/x/nzEC7MdThttps   10/09/2023موقع في تم الاطلاع على  أرقامموقع  المصدر:

، بنسبة 2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  852.7ارتفعت أرباح البنك السعودي للاستثمار إلى 
 .20223مليون ريال تم تحقيقها خلال نفس الفترة من عام  607.7% مقارنة بأرباح قدرها 40

جانفي  21هو شركة مساهمة سعودية تأسس بالمملكة السعودية في  :(سابودي البريطاني )لسعابنك  
عدد  1979أكتوبر 13في  للشرق الأوسط البريطاني، بعد أن انتقلت اليه عمليات البنك 1978
 4فرعا. 109فروعه 

 
                                                            

/reports/company-ar/financialhttps://www.argaam.com-  10/09/2023أطلع على موقع في  أرقامموقع تقرير  - 1

report/46/2023/71 

، ص مرجع سابق،  2022ديسمبر  31القوائم المالية الموحدة وتقرير مراجعي الحسابات المستقلين لسنة البنك السعودي للاستثمار،  - 2
16. 

 reports/company-https://www.argaam.com/ar/financial- 10/09/2023أطلع على موقع في  أرقامموقع تقرير  - 3

report/52/2023/71  

 .12، ص مرجع سابق،2022ديسمبر  31سنة المنتهية في البنك السعودي البريطاني، القوائم الموحدة لل  - 4

https://www.tradingview.com/x/nzEC7MdT
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/46/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/46/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/46/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/52/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/52/2023/71
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 (2022-2014) (: مؤشر السوق لبنك السعودي البريطاني )ساب(12شكل )

 
 https://www.tradingview.com/x/cz1uxjDz   07/09/2023موقع في تم الاطلاع على  رقامأموقع  :المصدر

، بنسبة 2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  852.7أرباح البنك السعودي للاستثمار إلى  زادت
 .12022ن ريال تم تحقيقها خلال نفس الفترة من عام مليو  607.7% مقارنة بأرباح قدرها 40

فرعا ورقم  574، يضم 1987جويلية  29تأسست شركة الراجحي كشركة مساهمة في  :الراجحي بنك 
 .2من حيث الموجودات المصارفيعد ثاني أكبر  مليون ريال سعودي 40000أعمال يبلغ 

 (2022-2014) (:مؤشر السوق لبنك الراجحي13شكل )

 
 nJpI1https://www.tradingview.com/x/jpJ    09/09/2023موقع في تم الاطلاع على  أرقامموقع  در:المص

                                                            
reports/company-https://www.argaam.com/ar/financial-  09/09/2023ي أطلع على موقع ف أرقامموقع تقرير  - 1

report/52/2023/71 

مرجع  ،2022ديسمبر   31لمستقلين لسنةشركة الراجحي المصرفية للاستثمار، القوائم المالية الموحدة وتقرير مراجعي الحسابات ا  - 2
 .11، صسابق

 

https://www.tradingview.com/x/cz1uxjDz
https://www.tradingview.com/x/jpJnJpI1
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/52/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/52/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/52/2023/71
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مليون ريال بنهاية النصف الأول  8295، بشكل طفيف إلى انخفضت  أرباح مصرف الراجحي
 .20221ال تم تحقيقها خلال نفس الفترة من عام مليون ري 8392، مقارنة بأرباح 2023

فرعا عبر انحاء  127، يبلغ عدد فروعه 1979جانفي 13تأسس كشركة مساهمة في  :بنك العربي 
 2مليون ريال سعودي. 15000.00يبلغ رأس ماله المملكة 

 (2022-2006) (: مؤشر السوق لبنك العربي14الشكل )

 
  https://www.tradingview.com/x/QYmlWgrI   10/09/2023موقع في ى تم الاطلاع عل أرقامموقع  :المصدر

مليون ريال  2054% من قبل البنك العربي الأردني إلى  40بنسبة   أرباح سجل مؤشر السوق 
مليون ريال تم تحقيقها   1358  %، مقارنة بأرباح51بنسبة قدرها  2023بنهاية النصف الأول 

 .20223خلال نفس الفترة من عام 
كشركة مساهمة سعودية، ويبلغ عدد  1989جوبية  4تم تأسيس البنك في  ك السعودي الفرنسي:لبنا  

 .4مليون ريال سعودي 12053.60فرعا موزعين عبر أنحاء المملكة، ويبلغ رأس ماله  82فروعه 
 

                                                            
reports/company-https://www.argaam.com/ar/financial- 10/09/2023أطلع على موقع في   موقع أرقامتقرير -- 1

report/43/2023/71 

 ،14، نفس الموقع، ص 2022ديسمبر  31البنك العربي الوطني، القوائم المالية الموحدة للسنة المنتهية في   - 2
reports/company-ar/financial/https://www.argaam.com- 10/09/2023أطلع على موقع في   موقع أرقام تقرير-- 3

report/45/2023/71 

 .14ص ،مرجع سابق،2022ديسمبر  31البنك السعودي الفرنسي، القوائم المالية الموحدة المنتهية  في  - 4

https://www.tradingview.com/x/QYmlWgrI
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/43/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/43/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/43/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/45/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/45/2023/71
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/45/2023/71
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 (2022-2006سعودي الفرنسي )ؤشر السوق للبنك ال(: م15شكل )

 
  https://www.tradingview.com/x/tE73cn64   10/09/2023موقع في تم الاطلاع على  أرقامموقع  :المصدر

بنسبة  2023مليون ريال بنهاية النصف الأول  2150أرباح البنك السعودي الفرنسي إلى  تضاعفت
 .20221مليون ريال تم تحقيقها خلال نفس الفترة من عام  1712%، مقارنة بأرباح 26قدرها 

ويقوم بتقديم خدامته في المملكة العربية  2004نوفمبر 1تأسس البنك كشركة مساهمة في  :البلاد بنك 
 . 2مليون ريال سعودي10000.00فرعا، ويقدر رأس ماله بـ : 108السعودية من خلال 

 (2023-2006) (: مؤشر السوق لبنك البلاد16ل )شك

 
 https://www.tradingview.com/x/opabPQzHhttps    10/09/2023موقع في تم الاطلاع على  أرقامموقع  مصدر:

                                                            

 ،2022 سبتمبر 10في  أطلع عليه موقع أرقاملقوائم المالية الموحدة المنتهية ا- -- 1

- https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/44/2023/71 

 .51ص ،مرجع سابق ،2022ديسمبر  31في  لقوائم المالية الموحدة المنتهية، ابنك البلاد - 2

https://www.tradingview.com/x/tE73cn64
https://www.tradingview.com/x/c5AEJI12
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/44/2023/71
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%، 14بنسبة قدرها  2023الأول  مليون ريال بنهاية النصف 1145.8بنك البلاد إلى  ارتفعت أرباح
 .20221مليون ريال تم تحقيقها خلال نفس الفترة من عام  1001.3مقارنة بأرباح 

 ةالتجارية السعودية محل الدراس للمصارفحجم الأصول  ثالثا:

من خلال جمع ل حجم الأصول لعينة الدراسة يمثالاشكالية المفروضة حولنا تمن أجل معالجة    
ومن البنك المركزي السعودي وكذلك من موقع أرقام من موقع  للمصارفلقوائم المالية البيانات من ا

 تداول لسوق الأوراق المالية السعودية وكانت نسبة العينة المدروسة على النحو التالي:

 2020أصول بنوك عينة الدراسة من النظام البنكي السعودي لسنة  (:17) الشكل

 
 :اعتماد علىالمصدر: من اعداد الباحتة 

 ،2022ديسمبر  31في  أطلع عليه موقع أرقاملقوائم المالية الموحدة المنتهية ا-

- https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/44/2023/71 
- https://www.sama.gov.sa/ar-sa/EconomicReports/Pages/YearlyStatistics.aspx -البنك المركزي السعودي

.15/09/2023أطلع على موقع في   

                                                            
1 - report/44/2023/71-reports/company-https://www.argaam.com/ar/financial-  أطلع على   موقع أرقامتقرير

 15/09/2023موقع في 

 

https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/44/2023/71
https://www.sama.gov.sa/ar-sa/EconomicReports/Pages/YearlyStatistics.aspxالبنك
https://www.argaam.com/ar/financial-reports/company-report/44/2023/71
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من  %79ودية المدرجة في البورصة نسبة السع للمصارفلعينة الدراسة  المصارفتمثل أصول   -
 .المدرجة في نفس البورصة المصارفاجمالي 

 الدراسة التحليلية لعينة الدراسة المطلب الثاني: 

نحاول في هذا المطلب دراسة سوق الأسهم السعودية وابراز أهم الأرقام التي حققها وكذلك      
 سة.التطور السنوي للقيمة السوقية خلال المدة المدرو 

 سوق الأسهم السعودي  -أولا 

تأسيس أول  حين تمسوق الأسهم السعودي من الأسواق حديثة النشأة، حيت بدأ تعامل به  يعد    
الاقتصادي للمملكة زيادة النمو  وفي ظل، 1935شركة مساهمة، وهي الشركة العربية لسيارات سنة 

شركة في منتصف  122 هاعددبلغ و ة بنوك المساهمشركات و الأجنبية، زاد عدد  المصارفوسعودة 
 .2008عام 

، ومع تزايد هذا النمو تم تشغيل نظام الكتروني عُرف تم تحويل التداول الى نظام وساطة اليكتروني
حيت يتيح تسجيل وتداول والمقاصة وتسوية الأسهم بشكل فوري ويرتبط  2002" في تداولبنظام "

لك ينفذ الصفقات ر البيع والشراء للأسهم، اضافة لذل أوامالسعودية التجارية ويستقب المصارفمباشرة ب
صدرت الموافقة على نظام  2004والتحويلات ونقل ملكية الأسهم بطريقة آلية ودقيقة، وفي سنة 
المالي<< لتشرف على تنظيم السوق السوق المالي ومن أبرز ملامحه إنشاء هيئة >> هيئة السوق 

مراقبتها وحماية المستثمرين والوقوف على الشفافية وتحقيق  وتطويره وإصدار الأوراق المالية و
ويعتبر اسم >> السوق المالية السعودية<<.العدالة، وتضمن كذلك إنشاء سوق لتداول الأوراق المالية ب

  مؤشر يقيس مستوى الأداء في سوق الأسهم السعودي، ويتم حساب الرقم متوسطا مؤشر تاسي وهو
(TASI )Share index 1ا للأسعار أسهم الشركات العاملة في السوق مرجح. 

                                                            
  . 13ة، المملكة العربية السعودية، ص ، هيئة السوق الماليوأسواق الأسهملاستثمارات المالية _ ا 1
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 مؤشر السوق . .11
وهذا مؤشر السوق المالية السعودية )تداول( من مجموعة من الشركات الكبرى في السوق يتألف     

لوصف أداء السوق بشكل يومي، ويتم حساب مؤشر السوق السعودية من خلال مجموع القيم السوقية 
ع القيم السوقية للأسهم الحرة لليوم السابق مضروبة في قيمة المؤشر لليوم للأسهم الحرة لليوم، ومجمو 

 .1السابق
 (2021-2011قيمة السوقية للأسهم المصدرة ومؤشر تداول لأسهم جميع الشركات )تاسي( )ال (:18) الشكل

 
 32/08/2023، أطلع عليه في تداول السعودية، موقع : التقرير الاحصائي السنوي تداول السعوديةالمصدر

-publications/annual-https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports

reports?locale=ar 

 
 
 

                                                            
    23/08/2023: أطلع على موقع في شرق بزنسموقع  1
,https://www.asharqbusiness.com/stocks/security/SASEID     .  

 

https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports-publications/annual-reports?locale=ar
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports-publications/annual-reports?locale=ar
https://www.asharqbusiness.com/stocks/security/SASEID,
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  .(2021-2011خلال الفترة)تداول في  القيمة السوقيةالسنوي  التطور (:19الشكل )
 
 
 
 
 
 .argaam.com/arhttps://www 25/09/2023أطلع على موقع في  أرقامموقع  :المصدر

 :من خلال الشكل نلاحظ
( وهذا راجع 2021-2011ق الأسهم خلال الفترة )في سو  امؤشر السوق السعودي ارتفاع عرف -

 10.009.15، 2021حيت بلغت قيمة المصدرة في نهاية عام  القيمة السوقية ارتفاع إلى
مليار ريال  2,087.80مليار دولار أمريكي(، مقابل  596,24مليار ريال أي ما يعدل )

، وبلغ اجمالي 7,09 %مليار دولار أمريكي( للعام السابق بارتفاع بلغت نسبته 556,75)
مليار دولار أمريكي بنسبة ارتفاع عن  91,87الصفقات المنفذة خلال نفس هذا العام حوالي 

 .19,801%العام السابق 
وهذا راجع إلى تداعيات الأزمة المالية التي ضربت  2008في سنة مؤشر السوق انخفاضا  شهد -

والسوق العالمي، لتبقى القيمة السوقية  بهاالسوق السعودي تأثر العالم خلال هذه السنة، ومدى 
سعر  هوويرجع السبب الرئيسي لانخفاض  2011في التراجع بين انخفاض والزيادة إلى سنة 

الأكثر تأثيرا في السوق لأنه يحدد آفاق الاقتصاد العالمي،  العاملالنفط، ويعتبر هذا الأخير 

                                                            
 25/09/2023أطلع على موقع في  تداول السعوديةموقع  -1

-publications/annual-https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports

reports?locale=ar 

https://www.argaam.com/ar
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports-publications/annual-
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/newsandreports/reports-publications/annual-
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ل عام، للاقتصاد وأرباح الشركات، حاسماا في تحديد التوقعات بشكدورا أسعار النفط وتلعب 
 ي.المال السوق التي تؤثر في 

بدأت بوادر التعافي من الأزمة المالية تظهر أداء السوق، إذ سجل المؤشر  2011منذ سنة  -
، ويعود هذا التحسن إلى جملة من العوامل أهمها: الزيادة 2013و 2012العام ارتفاعا سنتي 

دعم ثقة المستثمرين و تشجيعهم على الاستثمار أكثر الملحوظة في نشاط هيئة سوق المال ل
، وتزايد السيولة 2013في السوق، إضافة إلى بلوغ أسعار النفط أعلى مستوياته في مطلع سنة 

عاد السوق لينتعش سنة ،2015( سنة % 17,05النقدية، ليعود لنزول و التراجع بنسبة )
 7226,3لسعودي عند مستوى ، حيت أغلق المؤشر العام لسوق الأسهم ا2017و 2016

 .1نقطة 15,87بـ ، مرتفعا 2016نقطة سنة  7210,43مقارنة بـ  2017نقطة سنة 
  :حقائق السوق أبرز أرقام و  ..12

أكبر سوق مالية في منطقة دول مجلس التعاون الخليجي ومنطقة تعد تداول السعودية  -
 ؛الشرق الأوسط وشمال افريقيا

الأعضاء في الاتحاد الدولي  67سواق المالية من بين الـ أكبر الأ تعتبر السوق السعودية -
 ؛للبورصات

 ؛سوق مالية بين نظيراتها في الأسواق الناشئة ثالث أكبر تعد -
ورقة مالية مدرجة تتوزع بين مختلف منصات تداول السعودية  345 تداول السعودية تضم -

 ؛2022كما في نوفمبر   -

                                                            

 
في  ةام لأسعار الأسهم ومؤشرات نشاط صناديق الاستثمار ) دراسة تطبيقيتحليل العلاقة بين المؤشر العحليمة عطية وآخرون،   -1

 .17، ص2022، 1، العدد11مجلة دفاتر بوداكس، مجلد  (،2017 -1996سوق الأسهم السعودي( خلال الفترة )
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تريليون ريال سعودي( في  10.21لار أمريكي )تريليون دو  2.72بلغت قيمتها السوقية  -
 20221نوفمبر 

 مؤشر السوق للقطاع البنكيثانيا: 
 المصارف)تداول( من مجموعة من في سوق السعودي للقطاع البنكي مؤشر السوق يتألف       

للقطاع البنكي بنفس الطريقة التي ، ويتم حساب مؤشر السوق السعودية أدناه الملحقوالممثلة في 
 سب بها مؤشر السوق كما ذكر سابقا.يح

 فترةللكزي السعودي في سوق تداول خلال السنوي لمؤشر السوق لبنك المر  التطور (:20الشكل )
(2015-2023). 

 
 المصدر: موقع تداول   %https://fr.trading-view.com/chart/?symbol=TADAWUL   أأطلع على الموقع في

07/04/2023 

 :يلاحظ من الرسم البياني أعلاه

                                                            
 07/04/2023أطلع على موقع في  تداول سعوديةموقع  -1

-exchange/aboutus/saudi-saudi-https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/about

exchange?locale=ar   

https://fr.trading-view.com/chart/?symbol=TADAWUL%25
https://fr.trading-view.com/chart/?symbol=TADAWUL%25
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/about-saudi-exchange/aboutus/saudi-exchange?locale=ar
https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/about-saudi-exchange/aboutus/saudi-exchange?locale=ar
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وهذا راجع إلى  2016ليعاود الانخفاض في  2015مؤشر السوق للبنك السعودي تزايد في شهد  -
أسعار النفط  لأنتراجع اسعار النفط التي أترت كذلك على سوق الأوراق المالية بصفة عامة 

 ؛مخاوف من عدم ثبات الأسعار وكانت هناكالمستثمرين على العودة للسوق،  بالتأكيد سيشجع
تراجع و بسبب جائحة كورنا،  2020إلى  2019لوحظ تراجع في المؤشر في نهاية سنة  كما -

 الاستثمارات؛
حرب الروسية وعاد المؤشر للانخفاض من جديد وهذا راجع لانخفاض الدولار وكذلك تداعيات ال -

 . الاكرانية
 نتائج الدراسة الوصفية لمتغيرات الدراسة:طلب الثالث: الم

-2010السعودية محل الدراسة خلال الفترة ) للمصارفلتقدير وتحليل المخاطر المالية     
الجدول التالي يوضح قيم متغيرات الدراسة وتحليلها وصفيا (، كان لابد من وصف بيان 2021

الحد الأعلى لقيمة المتغيرات إلى الحد الأدنى و  ياري بالإضافةالوسط الحسابي والانحراف المع
، CRR، مخاطر الائتمان R، مخاطر رأس المال MVالقيمة السوقية ) الدراسة والمتمثلة في

 .(MAR، مخاطر السوقية ITRمخاطر التشغيلية 
 خصائص الإحصاء الوصفي للمتغيرات -أولا
 لدراسةالجدول أذناه نتائج الدراسة الوصفية لمتغيرات ا يوضح  
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 نتائج الدراسة الوصفية لمتغيرات الدراسة (:05) الجدول

 MV R CRR ITR MRR 

 Mean  3.13E+10  28096717  1.26E+08  12611343  2361146. 

 Median  2.25E+10  23665719  1.25E+08  9643562.  1760435. 

 Maximum  3.99E+11  1.78E+08  5.86E+08  1.22E+08  21734754 

 Minimum  5.68E+08  3165977  15100311  1334369.  123125.0 

 Std. Dev.  5.17E+10  23394184  84769471  15750882  2622024. 

 Probability  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 Observations  108  108  108  108  108 

 Eviews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج  الطالبةالمصدر: من اعداد 

 من خلال الجدول نلاحظ:
فـي حـين 5.68E+08 قيمـة هـي  ، وأدنهـا3.99E+11  ( كانـتMVأعلى قيمة للقيمـة السـوقية ) تبين أن -

 .3.13E+10  المتوسطو 5.17E+10  أن الانحراف المعياري 

فــــي حــــين أن 3165977  هــــي وأدنهــــا  1.78E+0كانــــت ( Rالقيمــــة العليــــا لمخــــاطر رأس المــــال ) -
 .28096717  والمتوسط 23394184   الانحراف المعياري 

فــي حــين أن 1510031  هــي هــا أدن  5.86E+08  ت( كانــCRR)الائتمــانالقيمــة العليــا لمخــاطر  -
 .1.26E+08 والمتوسط 84769471  الانحراف المعياري 

فـي حـين أن  .1334369  هـي هـا وأدن 1.22E+08  ت( كانـITR)التشـغيليةمخاطر لالقيمة العليا ل -
 .12611343 والمتوسط15750882   الانحراف المعياري 

حــــين أن  فــــي 123125.0 يهـــهــــا وأدن   21734754 ت( كانــــMAR) الســـوق  مخــــاطرلالقيمـــة العليــــا ل -
 .2361146والمتوسط 2622024 الانحراف المعياري 
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 دراسة مصفوفة الارتباطات الثنائية: .1.3

تباطات الثنائية، يجب تحليل الارتباط الموجود بين المتغيرات من أجل تحليل مصفوفة الار     
 المصارفالمتغير التابع القيمة السوقية لأسهم هذه محل الدراسة و  المصرفيةالمستقلة أي المخاطر 

من جهة وبين المتغيرات المستقلة فيما بينها، وهو ما يساعدنا على إعطاء نظرة أولية حول وجود 
التي تعتبر عادة العلاقة قويا نسبيا إذا كان معامل الارتباط رات الدراسة، و قة تأثير بين متغيعلا

 .%50أكبر أو يساوي 
 مصفوفة الارتباطات بين متغيرات الدراسةنتائج  (:06) الجدول

 

 MV R CRR ITR MRR 

MV 1 0.275277097298229 0.4195447565194643 0.1572073645724042 
0.0438597911903395

9 

R 0.275277097298229 1 0.7306663431747494 0.3831519468871143 0.4767050302489966 

CRR 0.4195447565194643 0.7306663431747494 1 0.5313086994722463 0.5986065752470644 

ITR 0.1572073645724042 0.3831519468871143 0.5313086994722463 1 0.343173469697808 

MRR 0.04385979119033959 0.4767050302489966 0.5986065752470644 0.343173469697808 1 

 Eviews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج  الطالبةالمصدر: من اعداد            

 محل الدراسة: المصرفيةالمخاطر ( و MV)تحليل الارتباطات بين القيمة السوقية . 2.3

محل  المصرفيةالمخاطر ين كل من القيمة السوقية و نلاحظ: أن الارتباط الثنائي بمن الجدول  

 التي نوضحها كما يلي:أخدت العديد من القيم و  الدراسة

 طرديةبوجود علاقة  (R)ومخاطر رأس المال (MV)يبن معامل الارتباط بين القيمة السوقية  -
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 (.%27,52)  بين المتغيرين، حيث بلغ الارتباط بينهما 
إلــى وجــود علاقــة  (CRR)مخــاطر الائتمــانو  (MV)يمــة الســوقية بــين القيشــير معامــل الارتبــاط  -

 (.%41,95طردية بين المتغيرين، حيث بلغ الارتباط بينهما )
يلية المخــاطر التشــغو  (MV)تظهــر النتــائج كــذلك علــى أن هنــاك علاقــة طرديــة بــين القيمــة الســوقية -

(ITR)( 15,72، ويبلغ الارتباط بينهما%.) 
والمخــــاطر الســــوقية  (MV)د علاقــــة طرديــــة بــــين القيمــــة الســــوقية تشــــير كــــذلك النتــــائج إلــــى وجــــو  -

(MAR)، ( 04,38حيث قدر الارتباط بينهما%.) 
 فيما بينها: المصرفيةتحليل الارتباطات الثنائية للمخاطر  ثانيا:

يلاحظ أن الارتباط أخذ عدة قيم سواء كانت سالبة أو موجبة بين المخاطر  (6) من الجدول رقم   
 حل الدراسة فيما بينها ونلخصها حسب مايلي:م المصرفية

 (CRR)مخاطر الائتمانو  (R)بين مخاطر رأس المال طرديةتشير النتائج إلى وجود علاقة  -

، حيث بلغ الارتباط فيهم على التوالي (MAR)والمخاطر السوقية  (ITR)مخاطر التشغيلية و 

 (.%47,67( و)%38,31( و)% 73,06)

والمخاطر  (CRR)د علاقة طردية بين مخاطر الائتمان تظهر النتائج كذلك إلى وجو  -

( %59,86( و)%53,13، وقدر الارتباط بينهم )(MAR)والمخاطر السوقية (ITR)التشغيلية

 على التوالي.

، وبلغ (MAR)والمخاطر السوقية (ITR)وجود علاقة طردية كذلك بين المخاطر التشغيلية  -
 (.    %34,31الارتباط بينهما )
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 النتائج المتواصل إليهااقشة وتحليل الدراسة و اني: منالمبحث الث

والقيمة  المصرفيةبعد التعرف على نموذج الدراسة سنقوم في هذا المبحث بقياس المخاطر      
السوقية وهذا من خلال دراسة تأثير كل مخطر على القيمة السوقية وتحليل ومناقشة النتائج المتواصل 

 إليها. 

 في الدراسةالنموذج المستخدم  تقديرالمطلب الأول: 

في هذا المطلب توصيف لنموذج القياس مع شرح نماذج السلاسل الزمنية المقطعية نتناول  
 المستخدمة في الدارسة.

 توصيف النموذج:الفرع الأول:

القيمة السوقية، علما أن نموذج القياس سيكون و  المصرفيةمن أجل قياس وتحليل تأثير المخاطر  
 دار الخطي المتعدد بطريقة المربعات الصغرى حسب المعادلة التالية:بتحليل الانح

=MV 
  حيث:         

MV و تحسب :: القيمة السوقية 
 سعر الاغلاق. x= عدد الأسهم المتداولة القيمة السوقية

 ولالودائع الأساسية/إجمالي الأص مخاطر السيولة = وتحسب: : مخاطر السيولة 
 إجمالي الأصول/ عدد العمال = ةالمخاطر التشغيلي وتحسب: : مخاطر التشغيلية 

 صافي أعباء القروض/إجمالي القروض =مخاطر الائتمان وتحسب: : مخاطر الائتمان 
المرجحة بأوزان  القاعدة الرأسمالية/ الأصول =مخاطر رأس المال وتحسب: : مخاطر رأس المال 

 المخاطرة
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  وتحسب: : المخاطر السوقية 
 12.5x= اجمالي رأس المال المطلوب الاحتفاظ به للبنك مخاطر السوق 

من النموذج لأنه سبب خلال في النموذج وتم الاكتفاء بدراسة  وقد استبعدت مخاطر السيولة 
 .مخاطر السوق والتشغيلية  ورأس المال والائتمان 

، خلال بنوك تجارية مدرجة في بورصة تداول( N=9بيانات مقطعية ) شملت الدراسة على تسعة 
 108( تخص متغيرات الدراسة وبحجم عينة قدرها T=12 ، )(2021-2010الفترة الزمنية )

قع أرقام والبنك المركزي السعودية ومو  المصارفم تجميعها من موقع بورصة تداول و مشاهدة، ت
 .السعودي

السعودية  المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم  المصرفيةج البانل الساكن للمخاطر هذا يصبح نموذوب
 كما يلي:

MVit =a+ B1Rit + B2CRR + B3ITR + B4MRR + Ui+ Yi+Ɛi 

i، تمثل الفترة الزمنية :a  ،معلمة تمثل لقاطع العام للنموذجiU الاختلافات المقطعية غير الملحوظة 

إلى لاختلافات الزمنية  تشير  iYالفترة الزمنية، نك إلى بنك لكنها تظل ثابتة خلالن بالتي تتفاوت مو 

 . الحد العشوائي للنموذج  iƐو محل الدراسة، المصارفغير الملحوظة والمشتركة بين 

 نماذج السلاسل الزمنية المقطعية: الفرع الثاني:
 . أنواع نماذج البانل الساكنة1.2

بين البيانات الزمنية الزمنية المقطعية بأنها مجموعة من البيانات تجمع تعرف بيانات السلاسل 
ونها تصف سلوك الأفراد أو الوحدات المقطعية عند فترة بكالمقطعية، وتتصف البيانات المقطعية و 

دة بنوك، اسر..( المرصو  ركات،ش دول،ومثل )نقصد بالبيانات الزمنية المقطعية  زمنية معينة،
  ، ويكتب الشكل العام لنموذج البانل كالتالي:خلال فترة زمنية
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Yit= B0(i)+  +….+Ɛit    ; i=1,2,……….N         t=1,2,………T. 

قيمة التقاطع في  تمثل حيث t ،0(i)Bعند الفترة  iتمثل قيمة متغير الاستجابة في المشاهدة   itYحيث:
ة عند فتر  iتمثل قيمة نقطة تقاطع في المشاهدة  نحدار، تمثل قيمة ميل خط الا  ،  iالمشاهدة 

1الفترة الزمنية  عند iتمثل الخطأ في المشاهدة  itƐ، و tزمنية
t. 

 :2تأخذ نماذج البانل ثلاثة أشكال وهي 

    (: Pooled Régression Model( PME )) التجميعي نموذج الانحدار-أ
 عية، حيت تكون فيه جميع المعاملات ذج سلاسل الزمنية المقطيعتبر النموذج من أبسط نما   

0B، أي يهمل تأثير الزمن وتكون صيغته على النحو التالي:ثابتة لجميع الفترات الزمنية ، 

  Yit= a+  +….+Ɛit          i=1,2,……….N         t=1,2,………T. 

 ) E(Ɛit)=0      Ɛ2℧  Ɛit)= var  ;                                         :                          خواصه

 Ordinary Least Squares( OLSويتم تقدير النموذج باستخدام طريقة المربعات الصغرى )

 :Fixed Effect Model) ((FEM)الثابتةنموذج التأثيرات  -بـ

جعل معلمة ات المقطعية على حده من خلال يعمل هذا النموذج على معرفة سلوك  كل البيان     

يأخذ هذا النموذج بعين الاعتبار تغير الميل  الميل  تباثمع  مختلفة من مجموع لأخرى  a القطع

والمقطع من وحدة مشاهدة إلى أخرى للمقطع العرضي ضمن العينة المدروسة، وقد افترض أن 

 .موذج التأثير الثابتلذلك سمي بن المعلمات تتغير بأسلوب ثابت
                                                            

1-Frees, A, Kim, Longitudinal and Panel Data :Analysis and Applications for the Social Sciences, 

University of Wisconsin, Madison, Printed in the United States of America, 2004, p. 17  
( في تحديد أهم عوامل النمو الاقتصادي في PANEL)استخدام نماذج السلاسل الزمنية المقطعية عماد الدين إبراهيم علي،  - 2

 .169، ص 2023، 2، عدد43مجلد  ،للإدارة ، المجلة العربيةالدول العربية
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 يلي: يكون نموذج وفق لماو 

Yit= a(i)+  +….+Ɛit         i=1,2,……….N         t=1,2,………T. 

E(Ɛit)=0;        Ɛ:                                                                     خواصه
2℧  )=itƐ ( var 

 Least Squares Dummyريقة المربعات الصغرى للمتغيرات الوهمية ويتم تقدير النموذج باستخدام ط

Variable(LSDV)  وذلك من خلال إضافة متغيرات وهمية(عددهاN-1 وبعد إضافة ) المتغيرات

 الوهمية يأخذ النموذج الصيغة التالية:

Yit=a1+  +….+Ɛ it         i=1,2,……….N         t=1,2,………T. 

 .a  التغير في المجاميع المقطعية لمعلمة القطعa1+  حيث يمثل المقدار 

    :Random Effect Model) ((REM)نموذج التأثيرات العشوائية -جـ

في هذا النموذج يتغير الثابت فيه عشوائيا، والطريقة الملائمة لهذا النموذج هي طريقة المربعات        
 لتالية:  الصغرى المعممة ويأخذ الصيغة ا

Yit= u+  +….+vi+ Ɛit …………………..(6) 

iv يمثل حد الخطأ في مجموعة البيانات المقطعية i  لهذا السبب يطلق على نموذج التأثيرات ،
 العشوائية أحيانا نموذج مكونات الخطأ. 

0E(Ɛit;        Ɛ=(:                                                               خواصه
2℧  )=itƐ ( var 

                                      E(vit)=0;        Ɛ
2℧  )=itv ( var 

 المفاضلة بين الأنواع الثلاثة لنماذج بيانات البانل: .2.2
اختبار هوسمان اختبار عام يمكن تطبيقه على العديد من مسائل التحديد في القياس  يعد   

ختبار وجود ولاختبار نوعية الآثار: عشوائية أم ثابتة في نماذج البانل. لا هويتم تطبيقالاقتصادي 
نوعين من المعلمات المقدرة للنموذج قيد الدراسة،  وجودنفترض رتباط محتمل أو خطأ في التحديد، ا
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 يةالفرضو )غياب الارتباط(، الصفرية يةفرض وهيالنوع الأول يفترض أنها غير متحيزة وبأقل تباين 
من المقدرات  يفترض النوع الثاني وسوء التحديد فان هذه المعلمات تكون متحيزة،  ة تنص علىلالبدي

التباين المشترك بين -غير متحيز في الحاليتين فانه يكفي مقارنة المسافة المرجحة بمصفوفة التباين
نويا لا تختلف معالمعلمتين وذلك لتحديد ما إذا كان التحديد صحيح أم لا، فإذا كانت المسافة بينهما 

 وتكون ويتم اختبار النوع الأول من المعلمات المقدرة. الفرضية الصفرية عن الصفر فانه يتم قبول 
 :1كمايليصيغة فرضيات الاختبار 

 

المربعات يتم تفضيل نموذج الآثار العشوائية المقدر باستعمال طريقة  أنه الصفرية يةفرضال وننص
يتم تفضيل نموذج الآثار الثابتة المقدرة باستعمال طريقة و  ةالبديل يةالفرض وتنصالمعممة، الصغرى 

المربعات الصغرى ذات المتغيرات الصورية. ولاختبار الفرضيات السابقة اقترح هوسمان الإحصائية 
 التالية:

 

مة القي Hيمثل عدد المتغيرات المفسرة. ويتم رفض فرض العدم عندما تتجاوز الإحصائية  kحيت 
 .αوعند مستوى دلالة  kبدرجة حرية  2 ـالمجدولة ل

 المفاضلة بين نموذج الانحدار المجمع ونموذج الآثار العشوائية

                                                            
دراسة قياسية تحليلية  المغرب-تونس-النمو الاقتصادي على التشغيل في بعض دول المغرب العربي الجزائر أثرعبد القادر مراد،  -1

أبي بكر بلقايد مذكرة )غير منشورة( لنيل شهادة الدكتوراه شعبة علوم اقتصادية تخصص اقتصاد كمي، جامعة  ،2012-1991للفترة 
 .117-116، ص ص 2020-2019تلمسان، 
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 LM( اختبار يعتمد على مضاعف لاغرنج 1980) Paganو   Breuschاقترحا كل من
(Lagrange Multiplier) نحدار المجمع في مقابل الفرضية لاختبار الفرضية الصفرية لنموذج الا

 ، وتعطى صيغة إحصائية هذا الاختبار على النحو التالي:البديلة لنموذج الآثار العشوائية

 

 أكبر LMويتم رفض الفرضية الصفرية في حالة ما إذا تبين أن القيمة المحسوبة لمضاعف لاغرنج 
 .1ودرجة حرية  0.05من القيمة المجدولة عند مستوى معنوية 

 دراسةالنتائج تحليل المطلب الثاني: 

البانل والتوصل لنتائج وتحليلها من خلال تفسير طبيعة العلاقة بين القيمة  لتقدير نموذج     

للمخاطر السوقية المدرجة في البورصة السعودية تداول و المخاطر المالية والمتمثلة  (MV)السوقية

والمخاطر  (ITR)والمخاطر التشغيلية (CRR)ومخاطر الائتمان (R)في مخاطر رأس المال

من خلال تطبيق ( Panel Data، فقد تم استخدام بيانات السلاسل الزمنية المقطعية )(MAR)السوقية

(، ونموذج الأثر FEM(، ونموذج الأثر الثابتة )PRMالنماذج الثلاثة وهي ) النموذج التجميعي )

( والتي نلخصها في الشكل Evies10) 10(، وهذا بالاعتماد على برنامج أفيوزREMالعشوائية )

  التالي:
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 : نموذج الدراسةالفرع الأول
 لنماذج الاختبارات للبيانات المقطعيةالعام  طارالإ (:21الشكل )

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 .1بالاعتماد على محاضرات بهاء عبد الستار الطالبةمن اعداد المصدر: 
المتمثلة في )مخاطر الائتمان بقياس أثر المتغيرات المستقلة و  بغرض اختبار وتحليل الفرضيات نقوم

ومخاطر رأس المال، مخاطر السوق، مخاطر التشغيلية( على المتغير التابع القيمة السوقية لأسهم 
المدرجة في بورصة السعودية وهذا من خلال تقدير نموذج الانحدار والذي يستخدم نموذج  المصارف

، والتي يتم معالجتها بدمجها في (PANAL DATA) نية والبيانات المقطعيةالدمج بين السلاسل الزم
لية وفق لنماذج نموذج واحد لمعرفة الأثر المشترك لكل المتغيرات، باستخدام نماذج البيانات الطو 

 الثلاثة التالية:

 .Pooled Regression Model( PRM)نموذج الانحدار التجميعي  .1
 .Fixed Effects Model( FEM)نموذج التأثيرات الثابتة  .2

                                                            
   https://www.youtube.com/watch?v=5LcUVKOgBv8، 28/08/2023أطلع على موقع في  -1

نموذج الأثر الثابتة 
(FEM) 

النموذج التجميعي 
(PRM) 

النموذج التجميعي 
(PRM) 

نموذج الأثر العشوائية 
(REM) 

نموذج الأثر الثابتة 
(FEM) 

نموذج الأثر العشوائية 
(REM) 

HAUSMAN- TEST 

REM P˃ 5%= 0H 

FEM P<5%= 1H 
 

 

LR(CHOW) TEST 

PRM  P˃ 5%= 0H 

P<5% FEM= 1H 
 

LM-TEST 

PRM  P˃ 5%= 0H 

REM P<5%= 1H 

 
 

https://www.youtube.com/watch?v=5LcUVKOgBv8
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 Random Effects Model( REM) نموذج التأثيرات العشوائية .3

 . نموذج الانحدار المجمع:1.2

كلها متماثلة بالنسبة لجميع الأفراد. والنموذج  biوالمعاملات  aiتكون الثوابت في المعادلات السابقة 
ريقة المربعات الصغرى العادية أو مشاهدة باستعمال ط N*Tيحتوي على معادلة واحدة تقدر من اجل 

التباين المشترك لبواقي  -طريقة المربعات الصغرى المعممة وذلك حسب بنية مصفوفة التباين
 .1التقدير

 نموذج الآثار الفردية:. 22.

متماثلة بالنسبة  biمختلفة من فرد إلى فرد، بينما المعاملات  aiتكون الثوابت في المعادلات السابقة 
 :بين نوعين من هذه النماذج افراد، ونميز ملجميع الأ

وجود آثار ثابتة خلال الزمن على  هذا النموذج يفترض الآثار الفردية الثابتة: جنموذ .1.2.2
تختلف من فرد إلى أخر، ويقدر حسب بنية حد البواقي، فان كانت البواقي متجانسة  ،المتغير التابع

بعد الفردي فان طريقة المربعات الصغرى ذات المتغيرات مرتبطة في البعد الزمني ولا في ال غيرأي 
أو في وجود المتغيرات المركزة  Least Squares Dummy variable) (LSDV: الصورية
Within ،أما إذا كانت البواقي غير متجانسة و/أو مرتبطة في البعد الزمني ولكن  تكون الأنسب

 مربعات الصغرى المعممة.مستقلة في البعد الفردي فيفضل استعمال طريقة ال

                                                            
 .115، ص مرحع سابقعبد القادر مراد، _  1
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بين المتغير التابع والمتغيرات  يفترض أن العلاقة ما: العشوائيةنموذج الآثار الفردية  .2.2.2
أي أن الأثر الفردي ليس ثابت بل عشوائي، ويكتب حد البواقي على  المستقلة عشوائية وليست ثابتة،

                    النحو التالي:

 vitتمثل الآثار الزمنية وهي متماثلة لجميع الأفراد، و tαالفردية العشوائية،  الآثار aiحيث تمثل   
يمثل شعاع حد الخطأ والمفترض انه يعامد شعاع الأثرين الفردية والزمنية. ونظرا للارتباط الذاتي 

استعمال للبواقي نتيجة لاحتوائها على الآثار الفردية العشوائية فانه يتم تقدير هذا النوع من النماذج ب
 طريقة المربعات الصغرى المعممة.

(، FEM) ونمــــوذج الآثــــار الثابتــــة (PRM) مــــن أجــــل المفاضــــلة بــــين نمــــوذج الانحــــدار التجميعــــي  -

فـإن  0.05أقـل أو تسـاوي  P-Valueفـإذ كانـت قيمـة  TEST (CHOW)اختبـار  سـنعتمد علـى
اوي فإن نختار نموذج أكبر أو تس P-Valueوإن كانت قيمة  الآثار الثابتة هو الأفضل نموذج

 .الانحدار التجميعي هو الأفضل
ـــين   - ـــار العشـــوائية ومـــن أجـــل المفاضـــلة ب  بـــين نمـــوذج الانحـــدار التجميعـــيو  (REM)نمـــوذج الآث

(PRM ) سنعتمد على اختبار( مضاعف لاغرونجLagrange Multiplier وحسب هذا ) 
العشــــوائي هــــو ذج الآثــــار فــــإن نمــــو  0.05أقــــل أو يســــاوي  P-Valueالاختبــــار، فــــذا كانــــت قيمــــة 

 المناسب.
 HAUSMAN- TESTوللمفاضلة بين النموذجين الثابت والعشوائي سنعتمد على اختبار هوسمان 

فإن نموذج الآثار الثابت  0.05أقل أو يساوي  P-Valueهذا الاختبار، إذا كانت قيمة  وحسب
 هو الأفضل.
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 خلال PANELدام النماذج الثلاثة لنموذج (: نتائج التقدير لنموذج القياسي باستخ07جدول رقم )
 (2021-2010الفترة )

 
 (EVIEWSE 10اعتماد على مخرجات ) الطالبةالمصدر: من اعداد 

الذي يعرض لنا نتائج الدراسة باستخدام نماذج بيانات بانل لعينة من يظهر لنا من الجدول أعلاه و 

في كل  معنوية Prob(F-statistic)فيشر  احتمالية أن قيمة السعودية المدرجة في البورصة المصارف

أقل وهي  (REMالنموذج العشوائي ) ( وكذلكFEM( والنموذج الثابت)PRM)من النموذج التجميعي

 .p<5% من

 (CHOW) من خلال اختبار تشاو( FEM) النموذج الثابتو  (PRM)للمفاضلة بين النموذجين التجميعي 

TEST  

 MVالسعودية المدرجة في البورصة  المصارفالمتغير التابع: القيمة السوقية لأسهم عينة من 
 N*T=108 عدد المشاهدات الكلية:                                         T=  12    N=9  2021-2010الفترة الزمنية 

 (PRM)النموذج التجميعي  (FEM)النموذج الثابت  (REM)نموذج العشوائي ال
 

 المتغيرات التفسيرية

 القيمة 91.02818- 48.31664- 48.31664-
R 

0.7498 0.8710 0.7433 prob 

 القيمة 416.2627 372.1924 372.1924
CRR 

0.0000 0.0035 0.0000 prob 

 مةالقي 264.9642- 192.8018- 192.8018-
ITR 

0.4378 0.5865 0.4256 prob 

 القيمة 6257.629- 6148.964- 6148.964-
MRR 

0.0047 0.0206 0.0037 prob 

-6.49E+08 2.56E+09 -6.49E+08 القيمة 
C 

0.9368 0.8214 0.9351 prob 

0.248390 
0.269018 

 
0.248390 R-squared 

 

0.219202 
0.269018 0.219202 Adjusted R-squared 

 

0.000006 
0.001787 0.000006 Prob(F-statistic) 
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 فرضيات النموذج:
LR(CHOW) TEST 

H0= PRM  P˃ 5%   

H1= FEM P<5% 

فإننا نقبل الفرضية الصفرية ويكون نموذج الانحدار التجميعي هو  P˃ 5%قيمة الاحتمالية إذا كانت 
فإننا نقبل الفرضية البديلة ويكون نموذج التأثيرات  P<5%لأنسب، أما إذا كانت قيمة الاحتمالية 

 الأنسب.الثابتة هو 
 

 (2021-2010) رة خلال الفت   (CHOW)اختبار (: نتائج 08) الجدول
 

Redundant Fixed Effects Tests   
Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 0.335095 (8,95) 0.9503 
Cross-section Chi-square 3.005394 8 0.9340 
     
          
Cross-section fixed effects test equation:  
Dependent Variable: MV   
Method: Panel Least Squares   
Date: 09/14/23   Time: 14:25   
Sample: 2010 2021   
Periods included: 12   
Cross-sections included: 9   
Total panel (balanced) observations: 108  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     R -91.02818 277.2546 -0.328320 0.7433 
CRR 416.2627 89.80522 4.635173 0.0000 
ITR -264.9642 331.2313 -0.799937 0.4256 
MRR -6257.629 2109.733 -2.966076 0.0037 
C -6.49E+08 7.95E+09 -0.081637 0.9351 
     
     R-squared 0.248390     Mean dependent var 3.13E+10 
Adjusted R-squared 0.219202     S.D. dependent var 5.17E+10 
S.E. of regression 4.57E+10     Akaike info criterion 51.97315 
Sum squared resid 2.15E+23     Schwarz criterion 52.09733 
Log likelihood -2801.550     Hannan-Quinn criter. 52.02350 
F-statistic 8.509806     Durbin-Watson stat 1.218893 
Prob(F-statistic) 0.000006    
     
      

 (EVIEWSE 10اعتماد على مخرجات ) الطالبةالمصدر: من اعداد 
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وهي أكبر من مستوى  P=0.9503 (CHOW) الاحتمالية الاختبارل أعلاه نلاحظ أن قيمة من الجدو 

ذج التي تعتبر أن النموذج التجميعي هو النمو  0H، وبهذا الفرضية الصفرية P>0.05 الدلالة 

 الأفضل ونرفض النظرية البديلة.

مخاطر المالية المدروسة بين ال وبناء على ما تم دراسته يمكننا بناء صياغة المعادلة التي تربط

 كما يلي: التجمعيةعينة الدراسة وحسب نموذج التأثيرات  للمصارفالقيمة السوقية و 
MV = -91.0281807465*R + 416.262732884*CRR - 264.964243802*ITR - 6257.62877102*MRR - 649182735.419 

 

 تفسير وتحليل نتائج التقدير :الفرع الثاني

ر معادلة لانحدار الخطي المتعدد باستخدام نموذج البيانات المقطعية بانل داتا خلال تقدي من     

Panel data أن نموذجئي، وبعد اجراء الاختبارات اتضح العشواذجه الثلاثة تجميعي والثابت بنما 

 .النموذج المناسب للدراسة هو التجميعيةالتأثيرات 

 :تبن أن (PRM)من خلال نتائج التقدير لنموذج الأثر التجميعي

أي أن ( 0.248390) يساوي  R-squaredو  P=0.000006احصائية فيشير للمعنوية الكلية هي  -

 من التغير في القيمة السوقية للأسهم وهي نسبة ضعيفة نوعا ما؛ %24,83 النموذج يفسر

 عكسيةوجود علاقة  %5القيمة السوقية عند مستوى دلالة بين نسبة رأس المال و  أثرعدم وجود  -

ا ما يتنافى مع الفرضية الأولى التي تنص أن هناك تأثير معنوي وعكسي بين مخاطر وهذ

 ؛القيمة السوقيةمال و رأس ال
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محل الدراسة أي لها  للمصارفوالقيمة السوقية للأسهم  الائتمانطردية بين مخاطر وجود علاقة  -

القيمة السوقية و  مخاطر الائتمان ذات دلالة احصائية بين علاقة معنوية وجودو تأثير ايجابي 

النتيجة تتنافى مع الفرضية التي فرضنها بوجود علاقة  وهذه P<0.05 لأن قيمة الاحتمالية

إلا أن النتائج تشير  السعودية المصارفعكسية بين مخاطر الائتمان والقيمة السوقية لأسهم 

 ؛لوجود تأثير معنوي 

لأسهم ولا وجود لدلالة اقتصادية  علاقة عكسية بين المخاطر التشغيلية والقيمة السوقية وجود -

وهذا ما يتنافى مع  P>0.05قيمة احتمالية المخاطر التشغيليةلأن  % 5عند الاحتمالية 

فرضية التي افترضنها بوجود علاقة عكسية لهذه المخاطر على القيمة السوقية وذات تأثير 

 ؛معنوي 

نوية احصائية عند مستوى وجود علاقة عكسية بين مخاطر السوق والقيمة السوقية ووجود مع -

قة عكسية بين وهذا يتوافق مع الفرضية التي افترضنها بوجود علا   P<0.05لأن  % 5دلالة 

 .عينة الدراسة وذات دلالة احصائية المصارفالقيمة السوقية لأسهم المخاطر السوقية و 
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 مناقشة النتائج المتواصل إليها في الدراسةالمطلب الثالث: 

عكسي بين مخاطر رأس المال والقيمة على علاقة وجود تأثير معنوي و عدم نتائج إلى تشير ال     

 المصارفوتشير مخاطر رأس المال بدورها في  التجارية السعودية، المصارفلأسهم السوقية 

التجارية إلى الدرجة التي يمكن بها انخفاض قيمة الأصول، وقد أقرت لجنة بازل والتي اهتمت بصفة 

قياس هذه النسبة يكون من خلال  إن ،كفاية رأس المال أو ما يسمى بالملاءة الماليةل بمعد كبيرة

كحد أدنى، وتشير  %8احتساب نسبة حقوق الملكية على الموجودات مرجحة للمخاطر واعتبرت أن 

يستطيع البنك الاعتماد على حقوقه المالية في تمويل الأصول وزيادة الذي مدى الهذه  النسبة إلى 

 النسبة تعني حماية أفضل للمودعين؛هذه 

وجود علاقة ذات دلالة احصائية بن مخاطر رأس المال والقيمة السوقية،  عدم أثبت التحليل على  -

التجارية السعودية والتي يطلب منها البنك  المصارفيعود ذلك إلى طبيعة الإدارة الموجودة في 

النظامي إلى الموجودات المرجحة للمخاطر  المركزي بالاحتفاظ بمستوى الحد الأدنى من رأس المال

لكل من مخاطر  ، ويحسب رأس المال النظاميIII عند أو أكثر من الحد المنصوص في بازل

 ؛ةالمخاطر التشغيليالائتمان والسوق و 

لم يظهر في هذه الدراسة أثر لمخاطر رأس المال على القيمة السوقية لأسهم البنوك السعودية   -

، وهذا راجع لرقابة الصارمة التي يفرضها البنك المركزي السعودي على البنوك ةالمدرجة في البورص
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التجارية في فرضه تطبيق معايير لجنة بازل، وكذلك لسياسة النقدية التي انتهجتها السعودية للحفاظ 

  على الملاءة المالية لبنوكها، حال دون وجود تأثير لمخاطر رأس المال على القيمة السوقية؛ 

  

، %5من  أقللأن مستوى دلالة  احصائيةدلالة النسبة لمخاطر الائتمان أظهرت النتائج وجود ب  -

كلما ارتفعت المخاطر الائتمانية أي  ،القيمة السوقية و الائتمانمخاطر بين  ووجود علاقة طردية

 ؛للمصارفكلما زادت الارباح وينعكس ذلك على زيادة في القيمة السوقية للأسهم 

وهذا طر ائتمانية اخلم المصارفيفسر لعدم مواجهة هذه  يجابي للمخاطر الائتمانية التأثير الا  -

، عدم السدادخطر في منحها للقروض لمواجهة  للضمانات الكافية المصارفخد هذه لأ راجع

فرض الينك المركزي السعودي معايير لقبول الائتمان مثل أدوات فحص  ولمواجهة هذا الخطر

ءات المراجعة و الرقابة الائتمانية، تنويع أنشطة واجرال الائتماني المناسب ووضع الهيك الائتمان

أو مجموعة من العملاء في مكان  الاقراض لتفادي التركيز على في المخاطر الخاصة بالأفراد

ير نمو كبيرا في الائتمان وهذا راجع خوقد شهد القطاع البنكي السعودي في سنواته الأ ،واحد

لقطاع العام وهذا الاقراض للقطاع الخاص بمعدل أقل عن انمو عقارية وكذلك لتزايد القروض ال

اختلفت دراستنا على  .2021حسب ما جاء في التقرير المالي للبنك المركزي السعودي لسنة 

كان فيها تأثير هذه والتي  Diby François Kassiدراسة كل من عبد العزيز السهلاوي و 

والتي  kellen kiambati تفقت نتائج دراستنا مع دراسة اوقية و المخاطر سلبي على القيمة الس
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ئج الدراسة النيروبية حيث كانت نتا للمصارفتناولت تأثير مخاطر الائتمان على القيمة السوقية 

واتفقت مع دراسة  عبد  علاقة طردية بين مخاطر الائتمان والقيمة السوقيةمعنوي و فيها لها أثر 

الائتمان على القيمة السوقية لأسهم لعينة من درس تأثير مخاطر الرضا فرج بدراوي الذي 

 العراقية وتصلت الدراسة لوجود علاقة ايجابية ذات تأثير معنوي بين المتغيرين المصارف

حصائية من لدراسة عن عدم وجود دلالة الاالانحدار التجميعي نماذج أظهرت نتائج جدول  -

لأن قيمة مستوى دلالة أكبر من  ع القيمة السوقيةووجود علاقة عكسية م اطر التشغيليةخللم

 ؛يس لها تأثير على القيمة السوقيةلية ليوبالتالي المخاطر التشغ ،5%

وجود علاقة عكسية وذات أثر معنوي بين المخاطر السوقية والقيمة السوقية للأسهم وهو ما يعكس  -

والقيمة السوقية وذو تأثير التي فرضنها بوجود علاقة عكسية بين مخاطر السوق صحة الفرضية 

، تتعلق المخاطر السوقية في السوق المالي السعودي %5لأن قيمة الدلالة أقل من  معنوي 

التي  لاختلالاتأو التدفقات النقدية المستقبلية للأدوات المالية نتيجة  1بتقلبات القيمة العادلة

عملات الاجنبية وأسعار أو تحويلات ال الخاصة تحدت في السوق وناتج عن تغيرات العملات

                                                            
الذي يمكن مبادلته مقابل أصل ، أو  المبلغ الدفتري  “بأنها )13IFRS (القيمة العادلة المعايير الدولية هعرفت القيمة العادلة: -1

يتم تحديد القيمة العادلة من خلال سعرها في سوق منتظم، مثل أسواق تداول الأسهم و السندات.  ،، أو أداة حقوق ملكية  التزام تسوية
 للسهم الطلب والعرض . ويعتمد السعر في هذه الأسواق على قانون للاستثماروهي تعتبر الطريقة الأكثر موثوقية لتحديد القيمة العادلة 

 ( https://mafaheem.info/?p=1495) أنظر الموقع: أو للسند

http://mafaheem.info/?p=900
http://mafaheem.info/?p=900
http://mafaheem.info/?p=576
http://mafaheem.info/?p=576
http://mafaheem.info/?p=705
http://mafaheem.info/?p=705
http://mafaheem.info/?p=1041
http://mafaheem.info/?p=1041
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واختبارات الجهد وضغط  1لتقلبات بالقيمة المعرضة للمخاطروتتم مراقبة هذه ا السلع الأسهم

الذي تناولت تأثير  Diby François Kassiواتفقت هذه النتائج مع دراسة  ؛وتحليل الحساسية

والتي  المغربالمخاطر السوقية والأداء المالي على عدد من شركات غير مالية في بورصة 

  ؛لقيمة السوقية ولها دلالة معنويةمع ا إلى وجود علاقة سلبية لهذه المخاطر أشارت نتائجها

السعودية  المصارفوجود تأثير معنوي لمخاطر رأس المال على القيمة السوقية لأسهم عدم إن  -

سوقية مخاطر على القيمة المحل الدراسة وعدم معنوية نموذج التحليل الاحصائي لباقي ال

وهذا ما يعكس الصورة الجيدة والمكانة المميزة  المصارفيعود للمركز المالي القوي لهذه للأسهم 

التي يحتلها سوق تداول السعودي بين البورصات العالمية، وهذا ما يزيد من فرص الاستثمار في 

السوقية زيادة القيمة  وبالتالي المصارفوزيادة الاقبال على شراء أسهم هذه  المصارفهذه 

   ديهم.لوالربحية 

 

 

 

                                                            
اخل شركة أو محفظة خلال دالخسائر المالية المحتمل حدوثها من الناحية الاحصائية تمثل  (:ARVالقيمة المعرضة للمخاطر )   1

خاطر المالية )أنظر: التجارية بشكل كبير لتقييم المتخدامها في البنوك الاستثمارية و فترة زمنية محدودة، يتم اس
https://fbs.ae/glossary/value-at-risk-var-204 ) 
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 خلاصة الفصل:

 المصرفيةمن خلال قياس المخاطر في هذا الفصل تم تطبيق ما عرضناه في الفصل النظري       
التعريف بهذه الأخيرة وبمؤشرها السعودية مدرجة في البورصة و  المصارفالقيمة السوقية لأسهم و 

 (.2021-2010خلال الفترة )المدرجة بها التجارية  المصارفالمؤشر البنكي لهذه السوقي 

 المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم بعض  المصرفيةدراستنا لأثر المخاطر  نلخص أهم النتائج من 
( Penal Dataوهذا بتطبيق نماذج البانل داتا ) التجارية المدرجة في بورصة سعودية تداول خلال

في حين أن هناك  المصارفة السوقية لأسهم هذه على القيم معنوي  تأثيرتبين أن هناك مخاطر لها 
 معنوي على هذه القيمة. مخاطر ليس لها أثر

الدراسة توصلنا لوجود علاقة طردية وذات تأثير معنوي لمخاطر الائتمانية ومن خلال تحليننا لنتائج 
ة الثانية التجارية محل الدراسة وهو ما يتنافى مع صحة الفرضي المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم 

للمخاطر السوقية على هذه القيمة والتي تنص عكس ذلك، ووجود علاقة عكسية وذات تأثير معنوي 
وهو ما يتوافق مع الفرضية الرابعة، يرجع عدم التأثير لبعض هذه المخاطر على القيمة السوقية 

مستثمرين ويفسر للمركز المالي القوي الذي تحتله هذه البورصة وهذا ما يجعلها قبلة لعديد من ال
  المرتبة الجيدة التي تحتلها.
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 خاتمة: 

بأهمية بالغة في ظل التنامي السريع للاقتصاد  المصرفيةيحظى موضوع دراسة المخاطر      

نولوجي أعلى لتنافس التكالعالمي وزيادة التحرر المصرفي والانفتاح على الأسواق المالية وبلوغ ا

من  اضروري اوالتي تعد جزء المصرفيةأصبح من الضروري الاهتمام بإدارة المخاطر ف، مستوى له

 فهدفها الرئيسي ليس فقط تحقيق معدل الملاءة، بل تعداه لكيفية ادارة هذه المخاطر. IIمتطلبات بازل 

كفاية رأس المال وهذا بتحديد و  للمصارفمعايير دولية لتعزيز المركز المالي II أصدرت لجنة بازلوقد 

المتطلبات الدنيا لرأس المال وتأمين الودائع وكذلك بتوفير معايير الافصاح وشفافية مع التركيز على 

 . ةمخاطر الائتمان والسوق والمخاطر التشغيلي

 المصارفالمالية على القيمة السوقية لعينة من  المصرفيةاختبرت هذه الدراسة العلاقة بين المخاطر 

دى اختلاف درجة تأثير هذه ، وم2021إلى  2010خلال من  السعودية المدرجة في بورصة تداول

لقطاع المصرفي السعودي يتمتع وهذا لكون ا ،المصارفالمخاطر على القيمة السوقية لأسهم هذه 

خارجي نكشافه الاالقطاعات المالية في السعودية و  برأس مال جيد ويتسم بالربحية والسيولة، ويعد أكبر

المالي السعودي  وقد شهد السوق ، السعوديلبنك المركزي لالاستقرار المالي محدود وحسب تقرير 

تطوير القطاع لأطلق برنامج كثر و مما أسهم في زيادة فعالية السوق وجذب مستثمرين أ اكبير  اتحسن

ة منتجات ، وتقوم على أهداف متنوعة لزياد2023-2021خطته تمتد بين سنة 2021المالي في سنة 

  .صناديق الاستثمارية مؤشر المشتقات وزيادة في
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 توصلت نتائج الدراسة إلى ما يلي: الفرضيات: نتائج الدراسة واختبار_ 1

مخاطر الائتمان و والمتمثلة في مخاطر  المصرفيةلبعض المخاطر المالية  من خلال الدراسة .1

 المصارفلسوقية لأسهم على القيمة ا ومخاطر رأس المالالمخاطر التشغيلية السوق و 

 لمخاطر الائتمان ومخاطر السوق  تأثير معنوي تبن أن هناك  بورصة السعوديةالالمدرجة في 

على القيمة المخاطر التشغيلية و رأس المال معنوي لمخاطر غير في حين هناك تأثير 

 السوقية؛

حصائية عند وذات دلالة اجاءت العلاقة طردية بين المخاطر الائتمانية والقيمة السوقية  .2

لسعودية في ا المصارفلاستراتيجية المتبعة من طرف ل، ويرجع ذلك %5مستوى معنوية 

 تخفيف مخاطر الائتمان؛

والمخاطر التشغيلية على  رأس المال( لكل من مخاطر p˃5%وجود لمعنوية احصائية ) لا .3

لمخاطر على هذا يعني عدم تأثير هذه ا ،القيمة السوقية وتتناسب هذه المخاطر عكسيا معها

، ويعود ذلك للمركز المالي القوي، والذي ينعكس على التقه التي تجعل لأسهملالقيمة السوقية 

 الجمهور يشتري الأسهم من غير أي تحفظات نظرا لغياب هذه المخاطر؛

محل الدراسة، وتبين أن  المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم السوقية مخاطر ليوجد أثر ل .4

من  أصغرنسبة الدلالة كانت لأن دال تأثير ويوجد ، سالبا السوقيةمخاطر لل لانحدارامعامل 

 ؛5%



 خاتمة 
 

110 
 

بين مخاطر رأس المال على القيمة السوقية، بسبب زيادة قدرة حقوق  معنوي  تأثيرلوجود لا  .5

بشكل  اوانعكاسه المصارفالملكية على تغطية الأصول الخطرة وهذا ما يزيد من ربحية 

 ايجابي على القيمة السوقية.

إليها في هذه الدراسة يمكن تقديم بعض التوصيات التي  لعلى ضوء النتائج المتواصالتوصيات: _ 2

وقية على القيمة الس المصرفيةمن الممكن أن تساهم في مجال الدراسة الخاصة بتأثير المخاطر 

 تتمثل هذه التوصيات فيما يلي:محل الدراسة و  المصارفلأسهم 

، والاعتماد المصرفيةنظمة احترازية كآلية لتحوط ضد المخاطر يجب الاعتماد على تطبيق أ – (1

 التجارية؛ المصارفلرقابة والاشراف في أنشطة لعلى مقررات لجنة بازل 

 ضرورة انشاء جهاز خاص بتتبع المخاطر والتنبؤ بها قبل حدوتها لتجنبها؛_  (2

 ل أو الحد من هذه المخاطر؛لتقليل_ القيام بتطوير آليات الانذار المبكر واتخاد اجراءات وقائية  (3

إن دراسة المخاطر المالية وقياسها يساعد على التنبؤ بها قبل حدوثها، وهذا ما يعكس اعطاء  – (4

 السمعة الجيدة لإدارة البنك، تساعده في الحفاظ على مركزه المالي وتعزز من ثقة المستثمرين لديه؛

لدى البنك، وتشجعهم على استثمار _ إن الإدارة المثلى للمخاطر تزيد من عدد المستثمرين  (5

 أموالهم فيه؛
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_ من ضروري جدا أن يقوم كل بنك بالالتزام بمعايير الإفصاح المالي لقوائمه المالية والاتسام  (6

شفافية وهذا ما قد يساهم في التحليل الجيد للمخاطر التي من الممكن أن يتعرض لها، وكذلك الب

 ؛المصارفله في هذه إعطاء تصور عام للمستثمر لاستثمار أموا

 ها؛ستثمار فيالاتشجع على  للمصرفوالتشغيلية  المالية_ إن التحكم الجيد في المخاطر  (7

لأفراد لتفادي لالمدرجة في البورصة عدم الافراط في منح الائتمان  المصارفيجب على  – (8

 مشكلة عدم السداد؛

 تسهيل عملية ادارتها؛بالمخاطر المالية ل التنبؤوطرق ضرورة الاهتمام أكثر بآليات  – (9

تكمن أهمية النتائج المتواصل إليها إلى ترشيد القرارات الاستثمارية والاعتماد عليها في  – (10

 التداول في البورصة السعودية؛

زيادة التحفيزات الاستثمارية في السوق المالي السعودي لجلب الاستثمارات لها من خلال  - (11

 التنويع في المشتقات المالية.

ستقبلية نذكر على سبيل المثال لا تبقى هذه الدراسة كمنطلق لدراسات مق المستقبلية: _ الآفا3
 الحصر:

 مالية؛الدراسة تأثير المخاطر المالية على القيمة السوقية للمؤسسات غير  -
 ؛ةمخاطر المالية على المؤسسات التأمينيالدراسة تأثير  -
 وقية؛دراسة العلاقة بين الربحية والسيولة على القيمة الس -
 التجارية؛ للمصارفدراسة تأثير المشتقات المالية على القيمة السوقية  -
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 أولا: المراجع باللغة العربية

 الكتب:-أ

السندات، دار المالية الدولية تقييم الأسهم و  بن ابراهيم الغالي، بن ضيف محمد عدنان، الأسواق .1

 .2019، 1د للطباعة والنشر، بسكرة، الجزائر، طعلي بن زاي

، 1، دار وائل للنشر والتوزيع، طالمصرفيةبن زكوة العونية ،سعيدي فاطمة الزهراء، إدارة المخاطر  .2

2020. 

آخرون، إدارة المخاطر، المشتقات المالية، الهندسة المالية، الطبعة الأولى، بن علي بن عزوز و  .3

 ..2013، عمان،ق لنشر والتوزيعامؤسسة الوار 

المخاطرة، وأثرها في الأداء و  المصارفحوكمة حاكم محسن الربيعي وحمد عبد الحسين راضي،  .4

 .2013دار اليازوري، عمان، 

التوزيع طبعة الأولى، دار المسيرة لنشر و المعاصرة،  المصارفدريد كامل آل شبيب، إدارة  .5

 .2012عمان، والطباعة،

 .2016التحليل الاستثماري، دار اليازوري العلمية، الأردن،الاستثمار و دريد كامل آل شبيب،  .6

 ، الأردن1التوزيع، طالاستثمارية، دار الراية للنشر و سيد سالم عرفة، إدارة المخاطر  .7

التوزيع، عمان، بعة الأولى، دار المسيرة للنشر و آخرون، إدارة المخاطر، الطشقيري نوري موسى و  .8

2012. 
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وك مخاطر الائتمان والاستثمار بن -شركات -إدارات-طر أفراددارة المخاطارق عبد العال، إ .9

 .2005الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر، ،  المشتقات و أسعار الصرفو 

، 1، الأردن، طة، دار النفائسالاسلامي المصارفعبد الناصر براني أبو شهد، إدارة المخاطر في  .10

2013. 

، دار النفائس للنشر الاسلامية المصارفعبد الناصر براني أبو شهد، إدارة المخاطر في  .11

 .2013الأردن، ،1التوزيع، ط و 

)بدون  عصام عبد الغني علي، إدارة المخاطر في البورصة، التعليم المفتوح، جامعة بنها، مصر .12

 سنة نشر(.

محمد سامي علي الظهراوي، آليات التداول و إدارة مخاطر الاستثمار في الأسواق المالية ،دار  .13

 .2020شر و التوزيع، عمان، الأيام للن

التطبيق، دار سورية الفتاة بين النظرية و  المصرفيةناولو، إدارة المخاطر المالية و  محمد عادل .14

 ،2022، 1للثقافة والعلوم، حلب، سورية، ط

آخرون، الاستثمار والتمويل )سيكولوجية المتعاملين في أسواق المال استخدام منهج منال السعدى و  .15

 .2015مصر، الاسكندرية، ، دار منشأة المعارف،التحليل الفني(

 .2003مركز جامعة القاهرة للتعليم المفتوح، محمود عبد السلام، مبادئ الخطر والتأمينناشد  .16



 المراجـــــــــــــع
 

115 
 

، الجزائر، 1ار الخلدونية، طإدارة المحافظ، دي، أساسيات في الأسواق المالية و يوسف مسعداو  .17

2016. 

 :الرسائل والأطروحات العلمية-ب

 المصارفعلى القيمة السوقية لأسهم  المصرفيةمحمود محمد الأطرش، أثر المخاطر باسم    .1

، كلية المصارفرسالة لنيل شهادة ماجستير في التمويل و  (،2002-1989) التجارية الأردنية

 .2005-2004الاقتصاد والعلوم الادارية، جامعة آل البيت، الأردن،

وربحية السهم في القيمة السوقية لأسهم خالد جمال نصر، الاعلان عن توزيع الأرباح  .2

الشركات الأردنية المدرجة في بورصة عمان للأوراق المالية، قدمت هذه الدراسة لنيل شهادة 

العلوم الادارية بجامعة العلوم ، قسم المحاسبة، كلية الاقتصاد و الماجستير في المحاسبة

 التطبيقية، عمان.

التجارية دراسة مقارنة  المصارفالاسلامية و  رفالمصارقية شرون، المخاطر المالية بين  .3

، أطروحة لنيل شهاد دكتوراه علوم في علوم التجارية، كلية العلوم الاقتصادية -حالة الجزائر–

والتجارية وعلوم التسيير، قسم علوم تجارية، جامعة الحاج لخضر، باتنة، السنة 

 .2014-2013الجامعية:

-صادي على التشغيل في بعض دول المغرب العربي الجزائرالنمو الاقت أثربد القادر مراد، ع .4

، مذكرة )غير منشورة( لنيل شهادة 2012-1991دراسة قياسية تحليلية للفترة  المغرب-تونس
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-2019الدكتوراه شعبة علوم اقتصادية تخصص اقتصاد كمي، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، 

2020. 

دراسة حالة مؤسسة  ي المؤسسات الاقتصاديةعبدلي لطيفة، دور ومكانة إدارة المخاطر ف .5

ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم لنيل شهادة ، مذكرة الاسمنت ومشتقاته سعيدة

 .2012التسيير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، 

 للمصارفمجد سامي الحجلة، مدى انعكاس مؤشرات الأداء المالي على أسعار الأسهم  .6

ة الماجستير في العلوم المالية لمدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية، مدكرة مقدمة لنيل درجا

 .2016، كلية الاقتصاد، جامعة دمشق، سوريا، المصرفيةو 

 لات:االمجلات والمق-ج

بديار أمينة، بكريتي لخضر، العلاقة بين المخاطر النظامية وعوائد الأسهم في البورصة دراسة  .1

، 7، مجلة اقتصاديات المال والأعمال، العدد2016-2008 ة الدار البيضاءقياسية لبورص

 .2018جامعة وادي سوف، الجزائر، 

قدية في القيمة رافعة ابراهيم الحمداني، أوس فخر الدين أيوب الجويجاني، تأثير السياسة الن .2

مية الرافدين، ة لعينة من دول الخليج العربي، مجلة تنيالسندات دراسة تحليلالسوقية للأسهم و 

 .2008، 29، العدد 88مجلد 
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 المصارفرنا محمد البطرني، أثر مؤشرات الأداء البنكي في أسعار الأسهم دراسة تطبيقية في  .3

 الاقتصاديةالمدرجة في بورصة الأوراق المالية المصرية، المجلة العلمية لکلية الدراسات 

 .2021، ، مصر ،12، العدد 6العلوم السياسية، لمجلد و 

ومؤشرات نشاط حليمة عطية وآخرون، تحليل العلاقة بين المؤشر العام لأسعار الأسهم  .4

 -1996في سوق الأسهم السعودي( خلال الفترة ) ةدراسة تطبيقيصناديق الاستثمار )

                                         .    2022، 1، العدد11(، مجلة دفاتر بوداكس، مجلد 2017

لاقة بين سياسات توزيع الأرباح والقيمة كور، زهور عبد السلام صادق، العسعود جايد مش .5

المسجلة في سوق  المصارفأثرهما على حجم التداول " دراسة في عينة من السوقية للسهم و 

 .2019، 15العراق للأوراق المالية"، مجلة الدنانير، العدد 

استخدام نموذج مضاعف الربحية سعيدي حنان، دور قياس القيمة الحقيقة للأسهم العادية ب .6

 ، مجلة-لأسهم المدرجة في بورصة الجزائردراسة تطبيقية ل -في اتخاذ القرار الاستثمارية

 .2020، 01، العدد02التنمية المستدامة، المجلد الحوكمة المسؤولية الاجتماعية و 

مة السوقية عبد الرضا فرج بداروي، عادل حميد عبد سعدون، تأثير مخاطر الائتمان في القي .7

التجارية العراقية الخاصة للمدة من  المصارفدراسة تحليلية لعينة من -للأسهم العادية

 .2021(، 01، العدد)03(، مجلة الدراسات المستدامة، المجلد 2014-2019)
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المدرجة في سوق  المصارفعبد العزيز بن محمد السهلاوي، تأثير المالية على ربحية  .8

، 3، العدد 9اسية، مجلة الاقتصاد والتنمية البشرية، المجلدالأسهم السعودي دراسة قي

 .2018السعودية،

أساليب قياسها، دراسات معهد التدريب وبناء و  المصرفيةعبد الكريم أحمد قندوز، المخاطر  .9

، 5أبو ظبي، دولة الامارات العربية المتحدة، العدد  القدرات، نشرية صندوق النقد العربي،

 . 2020سنة 

صندوق النقد العربي،  ،المصرفيةر التركيز في المؤسسات المالية و اعيل، مخاطعصام اسم .10

 .2021العدد، أبو ضبي الامارات،

( في تحديد PANELعماد الدين إبراهيم علي، استخدام نماذج السلاسل الزمنية المقطعية )  .11

، 2، عدد43أهم عوامل النمو الاقتصادي في الدول العربية، المجلة العربية للإدارة ،مجلد 

2023. 

علاء عبد الحسن صالح الساعدي، أثر التدفقات النقدية على القيمة السوقية للشركات العراقية  .12

، 06المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة القادسية للعلوم الإدارية والاقتصادية، المجلد 

 .2014، جامعة البصرة، العراق،01العدد

: بالإشارة لحالة النظام البنكي المصرفيةلادارة السليمة لمخاطر فاروق فخاري، نورة زبيري، ا .13

 . 2، العدد 2، المجلد الإدارةمجلة الامتياز لبحوث الاقتصاد و الجزائري، 
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النظرية والعملية(، دار  لأسسوراق المالية )ر في بورصة الأفيصل محمود الشواوره، الاستثما .14

 .2008 عمان، ،1ط التوزيع،وائل للنشر و 

المالكي، الإفصاح المحاسبي عن المسؤولية الاجتماعية في سعد عباش، أحمد مسفوه  مريع .15

 .2018، 1، العدد5السعودية، مجلة جامعة الملك خالد للعلوم الإنسانية، المجلد  المصارف

الربحية على مؤشرات الأداء السوقية اياد زلمط، أثر مؤشرات السيولة و عابد،  محمد نواف .16

التسيير والعلوم التجارية، لسطين، مجلة العلوم الاقتصادية و بورصة ف المدرجة في للمصارف

 .2019(، 01) ، العدد12المجلد 

الربحية على مؤشرات الأداء السوقية أثر مؤشرات السيولة و  ،محمد نواف عابد، اياد زملط .17

، العلوم التجاريةلسطين، مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير و المدرجة في بورصة ف للمصارف

 .01، العدد12مجلد 

، جريدة العرب الاقتصادية الدولية، السعودية، رقم المصرفيةإدارة المخاطر  هادي آل سيف، .18

 .2021، أفريل  647924المقال 

 :والمطبوعات الدورياتد. النشريات و 

 .وأسواق الأسهم، هيئة السوق المالية، المملكة العربية السعودية لاستثمارات الماليةا  .1

،مطبوعة Eviezs10باستخدام برنامج  Panel Data Modelبد الرزاق، خطوات تقنية بن عمرة ع .2

 .1،2021الكمي، جامعة فرحات عباس، سطيففي لاقتصاد 
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 ثانيا: المراجع باللغة الفرنسية

 الكتب-أ

1. Frees, A, Kim, Longitudinal and Panel Data :Analysis and Applications for the 

Social Sciences, University of Wisconsin, Madison, Printed in the United States 

of America, 2004.  

2. Joiel Bessis , RISK MANAGEMENT IN BANKING , Tottenham Court Road، 

London، W1P 9HE، UK,second edition,2001. 

 المجالات والمقالات-ب

 .1 Adebawo, Olutokunbo Owolabi, Impact of Crédit Risk Exposure on the Market 

Value of Nigerian Banks (2006 –2012), American International Journal of 

Contemporary Research, Vol. 4, No. 10, Octobre 2014 

3. Adebawo, Olutokunbo Owolabi, Impact of Credit Risk Exposure on the Market 

Value of Nigerian Banks (2006 –2012), American International Journal of 

Contemporary Research Vol. 4, No. 10; October 2014. 

4. Cho , S. Jun," Study On The Relationship Between CSR And Financial 

Performance", Sustainability, Vol. (11), No (2). . (2019). 

5. Diby François Kassi, and others, Market Risk and Financial Performance of Non-

Financial Companies Listed on the Moroccan Stock Exchange, risks journals, 21 

February 2019. Risks 2019. 

6. Isaac Mwaurah, and others, The Influence of Financial Risk on Stock Returns, 

International Journal of Scientific and Research Publications, Volume 7, Issue 5, 

May 2017. 

7. J. David Cummins , and others, The Market Value Impact of Operational Risk 

Events For U.S. Banks and Insurers , Journal of Banking & Finance,Volume 30, 

Issue 10, October 2006. 

https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance/vol/30/issue/10
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance/vol/30/issue/10
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8. Kellen Kiambati, Influence of credit risk on shareholder market value of 

commercial banks listed in Nairobi Securities Exchange,  INTERNATIONAL 

JOURNAL OF RESEARCH IN BUSINESS AND SOCIAL SCIENCE ,vol9(2), 

(2020) . 

9. Mehri Akhavi Babi, The effects of financial risks on the relationship between 

earnings and stock returns, International Journal of Organizational Leadership 

(2015)  

 روابط الأنترانت-ج

1. https://aws.amazon.com/ar/what-is/logistic-regression/. 

2. https://sciencing.com/slovins-formula-sampling-techniques-5475547.html 

3. https://www.asharqbusiness.com/stocks/security/SASEIDX. 

4. https://www.independentarabia.com 

5. https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/about-saudi-

exchange/aboutus/saudi-exchange?locale=ar  

6. https://www.youtube.com/watch?v=5LcUVKOgBv8 

7. https://www.saudiexchange.sa 

8. radingview.com/chart/?symbol=TADAWUL% 

9. https://www.argaam.com/ar/company/financial-pdf 

10. https://fbs.ae/glossary/value-at-risk-var-204 

11. https://mafaheem.info/?p=1495 

12.   https://tamheen-jeddah.com/file/2704206.pdf 
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قحــــــــــــــــــــــــــلاالم



   الملاحــــــق   
 

 
 

 نموذج الاختبار التجميعي

Dependent Variable: MV   

Method: Panel Least Squares   

Date: 09/12/23   Time: 23:40   

Sample: 2010 2021   

Periods included: 12   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 108  
     
     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     
R -91.02818 277.2546 -0.328320 0.7433 

CRR 416.2627 89.80522 4.635173 0.0000 

ITR -264.9642 331.2313 -0.799937 0.4256 

MRR -6257.629 2109.733 -2.966076 0.0037 

C -6.49E+08 7.95E+09 -0.081637 0.9351 
     
     
R-squared 0.248390     Mean dependent var 3.13E+10 

Adjusted R-squared 0.219202     S.D. dependent var 5.17E+10 

S.E. of regression 4.57E+10     Akaike info criterion 51.97315 

Sum squared resid 2.15E+23     Schwarz criterion 52.09733 

Log likelihood -2801.550     Hannan-Quinn criter. 52.02350 

F-statistic 8.509806     Durbin-Watson stat 1.218893 

Prob(F-statistic) 0.000006    
     
     

 نموذج اختبار الثابت 
Dependent Variable: MV   

Method: Panel Least Squares   

Date: 09/12/23   Time: 23:43   

Sample: 2010 2021   

Periods included: 12   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 108  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     R -48.31664 296.6350 -0.162882 0.8710 

CRR 372.1924 124.2454 2.995624 0.0035 

ITR -192.8018 353.2926 -0.545728 0.5865 

MRR -6148.964 2611.786 -2.354313 0.0206 

C 2.56E+09 1.13E+10 0.226416 0.8214 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.269018     Mean dependent var 3.13E+10 

Adjusted R-squared 0.176683     S.D. dependent var 5.17E+10 

S.E. of regression 4.69E+10     Akaike info criterion 52.09347 

Sum squared resid 2.09E+23     Schwarz criterion 52.41632 

Log likelihood -2800.048     Hannan-Quinn criter. 52.22438 

F-statistic 2.913508     Durbin-Watson stat 1.246640 

Prob(F-statistic) 0.001787    
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 العشوائينموذج الاختبار 
 

Dependent Variable: MV   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 09/13/23   Time: 00:24   

Sample: 2010 2021   

Periods included: 12   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 108  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     
R -91.02818 284.7036 -0.319730 0.7498 

CRR 416.2627 92.21800 4.513899 0.0000 

ITR -264.9642 340.1304 -0.779008 0.4378 

MRR -6257.629 2166.415 -2.888472 0.0047 

C -6.49E+08 8.17E+09 -0.079502 0.9368 
     
     
 Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     
Cross-section random 0.000000 0.0000 

Idiosyncratic random 4.69E+10 1.0000 
     
     
 Weighted Statistics   
     
     
R-squared 0.248390     Mean dependent var 3.13E+10 

Adjusted R-squared 0.219202     S.D. dependent var 5.17E+10 

S.E. of regression 4.57E+10     Sum squared resid 2.15E+23 

F-statistic 8.509806     Durbin-Watson stat 1.218893 

Prob(F-statistic) 0.000006    
     
     
 Unweighted Statistics   
     
     
R-squared 0.248390     Mean dependent var 3.13E+10 

Sum squared resid 2.15E+23     Durbin-Watson stat 1.218893 
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  Hausman Testهوسماننموذج الاختبار 
 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 1.715467 4 0.7879 
     
     ** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero. 

     

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     R -48.316645 -91.028181 6936.182921 0.6081 

CRR 372.192404 416.262733 6932.750365 0.5966 

ITR -192.801765 -264.964244 9126.929961 0.4500 

MRR -6148.963548 -6257.628771 
2128075.36548
3 0.9406 

     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: MV   

Method: Panel Least Squares   

Date: 09/01/23   Time: 18:39   
Sample: 2010 2021   

Periods included: 12   

Cross-sections included: 9   

Total panel (balanced) observations: 108  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.56E+09 1.13E+10 0.226416 0.8214 

R -48.31664 296.6350 -0.162882 0.8710 

CRR 372.1924 124.2454 2.995624 0.0035 
ITR -192.8018 353.2926 -0.545728 0.5865 

MRR -6148.964 2611.786 -2.354313 0.0206 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.269018     Mean dependent var 3.13E+10 

Adjusted R-squared 0.176683     S.D. dependent var 5.17E+10 
S.E. of regression 4.69E+10     Akaike info criterion 52.09347 

Sum squared resid 2.09E+23     Schwarz criterion 52.41632 

Log likelihood -2800.048     Hannan-Quinn criter. 52.22438 

F-statistic 2.913508     Durbin-Watson stat 1.246640 

Prob(F-statistic) 0.001787    
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 محل الدراسة للمصارفالقوائم المالية 
 الرياضبنك 
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 بنك الاستثمار
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 بنك الانماء
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 بنك البلاد

 



 الملاحــــــق
 
 

146 
 

 



 الملاحــــــق
 
 

147 
 

 



 الملاحــــــق
 
 

148 
 
 



 الملاحــــــق
 
 

149 
 

 



 الملاحــــــق
 
 

150 
 

 



 الملاحــــــق
 
 

151 
 

 بنك الجزيرة
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 بنك الراجحي
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 بنك السعودي الفرنسي
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 البنك العربي
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 ساببنك 
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المجردة في بورصة  المصارفالقيمة السوقية لأسهم 

 تداول
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