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  هداا الإ

بدأنا بأكثر من يد وقاسينا أكثر من هم وعانينا الكثير من الصعوببا  وهعا  عن اليعبلح والله عد ي نهعبا سعار ال يعا          

 وتوب الأيالح وخلاصة مشبارنا بين دفتي هذا الو ل المتباضع.

 إلى منارة الو م والإمالح المصهفى إلى الأمي إلى سيد الخ ق

 سيدنا مح د ص ى اي ع يه وس مإلى رسبلنا الكريم 

 .انتظار، إلى من أحمل اسمه بكل افتخار  إلى من ع  ني الوهاء بدون والبقار،    إلى من ك  ه اي بالهيبة

 الله حفظهوالدي                                                                             

                                                                                                                    إلى من كان دعاؤها سر نجاحي  وسر البجبد  اللهياة  والتفاني، إلى بس ة اللهنان   وإلى مونى   اللهب مونى  إلى 

 الله حفظهاوالدتي                                                                                                                    . وحنانها ب سم جراحي

 فؤادا  ا بذكراه   يجرا في عروقي وي اجإلى من حُبا ا 

 خطيبتي رغد                                                                               

 ةإلى  من أحاطني بالوبن ، شقيق الروح، رفيق الدرب ، عظيم الإراد

 أخي وصديقي محمد فادي شقفة                                                                 

                                                                                      لنا ع  ام حروفاً ومن فكرهم منارة ً  إلى من صاغبا درر   من وك  ا    إلى من ع  بنا حروفاً من ذهب

 مإلى أساتذتنا الكرا                                                                                      .الو م والنجاح  مسيرة تنير لنا 

  ، جدتي رحماا اي.إلى أحبائي.. خالاتي، ع اتي، بنا  خالتي                 

 إلى كل الأهل والأصدقاء والدكاترة.. وإلى كل من نساهم ق  ي  ولم  ينسام ق بي.                



 شكر وتقاير
تنضييً ،ووزيكييصولييًأ ً ووووعز  وو،عيلييووع أيي   ووويلييأ وزشيي نومتك ييتو أ ييأوزمتكيي ووووربييأوزعني ييأوز  و

ويجن وإلاوبكشيئ هوجص وجلاأه. و أ ك وللهو أذ وعفق أولإتكًموهذ و أتكص،وفكًوكً وأشأءوز  

 أيي ك هروياكييً ووإأييووزتييًتذتأوووو لاح يين موع لان  ييً بجزيييصو أشيي نوعفيييً  ووويشيينف أوز وزتهجييه
 لإشيين عويلييوورتييًأ أوهييذ ،وف ًمييًوفييينووووبقبييه أ فضُّييلنكًوووزتييكنً وفليي ووع أيي ك هر ومقيييًر

لحوأأ،وعيلوونًوبذلا ونينوجني وعي ًيييوأيهيصوهيذ و أتكيصوإأيوونيًوهيهويلييه،وفيل كيًوونتينوعمً
ووون أوكص و لاح ن موع أ ق ين.

وعيست مأوز وزتهجهوبأرقوويبيًر  و لان  يً وع أشي نو أجزييصوأذتي ًكو أي ك هروك جيهوك جيه
و. أنتًأيأ فضلهوبقبه ون ًقشيو أنتًأيوعألكلاحظً و أ أوق ننًوع أ أوزغ  وو

أ فضييلهوبقبييه ون ًقشيييوون ييذرو أ ًليينووو أيي ك هرككييًوزتقيي موب ييًأ وشيي ن وع ن  ييًمأوإأييووو
و أنتًأيوع غ ً نًوبًلأف ًروع أكلاحظً و أقيكي.

،ونيينوتتجييزوو فيييي،وفييينوننشيي وعنتليي عيشينف أوز وزتهجييهوب ييًأ و أشيي نوع أ قيي ينوإأييوو أييي و أ
و. لأت ًكوإبن هي وقهشجأكصوكلكً و أش نوعيبًر  و أا ًءوينو أهفيًءوب قهوو

وويلووإرشًد وعديكهوعت فييز و أي    ون يذوهز عونفيلحأذت ًكو أ ك هروووككًوزتق موبًأش ن
وفيلهون أوكصو لاح ن موع أ ق ين.و أب  يي،

زتقيي موبأتييكوو يييً و أشيي نوع أتنفيييً وأ ييصونيينوعقيي وبجييًمبأوعنيي وأييأوييي و أ هييحوع أتييه ،وعو
كًفيييييوزيضييييًءو أنيئيييييووعو،و يييييًمويًتييييينو أيييي ك هر و لاق هييييًدعزفيييي وبًأييييذكنويكييييي  وكلييييييوو

ننلا ييأو لأعفيييًء،وعأ ييصونيينوتييًه وب لكيييو يبيييوكييً وأنييًوز يينويكييي ووعو أ  ريسييييو أك  ييننين،و
 فأومفسأ.

 

  أبًحث



 الملخص

المصيار  عينية مين القيمية السييةية هسي   في  كفاية رأس المال  بيان أثر إلىهدفت هذه الدراسة 
)بيميييي يهييي   ،مصيييار  6يعيييددها  جييية فييي  سييييو دم يييو لييي يراو المالييييةالخاصييية المدر  التجاريييية

  بيبريييييس  -الييييديل  لرتجييييار  يالتمييييييل -ال ربيييي  -عيييييد  -يالم جيييير ةسيييييري -السيييي يدف الفرنسيييي 
مؤ ير م يدل ي  ،(PE) الف ر  عائده إلىمؤ ر نسبة س ر الس   من خلال  القيمة السيةية ةيستي 

 بياةع بيانات ربع سنييةي  ،(PB)  لرس   الدفتريةالقيمة  إلىيمؤ ر القيمة السيةية ، (RE) الربحية
هيييذه التحرييييل ااحصيييائ  لبيانيييات  لرمصيييار  المدريسييية، إذ أجيييرف مسيييتخرجة مييين القييييائ  الماليييية

 .(EVIEWS10)باستخدا  البرنامج ااحصائ  2011-2017))لرسرسرة الزمنية  المصار 

  تباع من جيةبا ،من مصار  عينة الدراسةلكل مصر   الاحصائ تحريل ال يذلك بإجراء

DATA)  (PANEL ،نميذج تطبيويب ARCH ب د التحقو من  ريط تطبيقه. 
باهيضيياع يالظييري  الراهنيية  المدريسيية المصييار هسيي    ر القيميية السيييةيةتيي ث   أظ ييرت الدراسييةي 

سيي ر السيي   لكفاييية رأس المييال فيي   يجيياب أثيير إ يجيييد أظ ييرت أيضييا  كمييا  ،التيي  تميير ب ييا المنطقيية
يييجيد ،  مصير  عييد ، سييرية يالم جير، اليديل  لرتجيار  يالتميييل، بيبرييس)لكيل مين  عائيده إلى
ال ربيي ،  مصيير )القيميية الدفتريية لكييل ميين  إلييىلكفاييية رأس المييال في  القيميية السيييةية  يجيياب أثير إ

لكفاييية رأس المييال فيي   يجيياب يييجييد أثيير إ ، الييديل  لرتجييار  يالتمييييل، بيبريييسسيييرية يالم جيير، 
 . عيد ، سيرية يالم جر، الديل  لرتجار  يالتمييل، بيبريس مصر )ربحية الس   لكل من  م دل

 إلي ا. عرى النتائج الت  تيصرتاء  بنيةد أيصت الدراسة بمجميعة من التيصيات 

 .اتفاةية بازل، القيمة السيةية، كفاية رأس المال الكلمات المفتاحية:
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 الإطار العام للدراسة
 المقدمة: -أولا 

جاهاتّةّأحدّالاتّ تدعيمّمراكزهاّالماليّ ّإلىجاهّالمصارفّموضوعّكفايةّرأسّالمالّالمصرفيّواتّ ّيعدّ 
تاةةويرّّإلةىوفةيّإاةارّيةعيّالج ةةازّالمصةرفيّفةيّمعاةمّدولّالعةالمّّالحديثةةّفةيّإداراّالمصةارف 

راتّالمتلاحقةةّالتةيّتدة دهاّاايةوا ّة ّوفيّالّالتاوّ ةّفيّمجالّالمعاملاتّالماليّ القدراتّالتنافييّ 
ومةةمّهنةةاّا ةةرتّّة ةّوغيةةرّالمالي ةةللعديةةدّمةةمّالم ةةاارّالمالي ةةّاّ ضةةمصةةرفّمعرّ ّةّأصةة أّأ ّ العالمي ةة

ّومتانةّمركزه.ّةّالمصرفوذلكّلضمامّايتمراريّ ّ كفايةّرأسّالمال اتّالحاجةّلمتالّ 
لتّلّ اواّفيّهذاّالاتجاهّتدكّ اتّلمواج ةّتلكّالم اار ّوفيّأوّ آليّ ّعم دأّالتفكيرّفيّال حثّّإذ

هيكلّالناةامّّةّالتيّتدع مالدوليّ ّةقا يّ اايسّوالقواعدّالرّ ّوالتيّوضعتّ ةقا ةّالمصرفيّ لجنةّ ازلّللرّ 
ّاّ يةةوا كافةةةّ المصةةارفّالمرت اةةةّّللأاةةرافّةلامةّالمصةةرفيّ وذلةةكّ  ةةدفّإقةةرارّالي ةةّ العةةالميّالمةةالي
ّموضةةةوعّالمةةةلا اّدّ ة.ّولةةةذلكّيعةةةإداراتّمصةةةرفيّ ّممةةةودعيمّأّمميةةةاهميمّأّمةّأمركزي ةةةّمصةةةارفكةةةانواّ

ّعلىّحدّيوا .ّمصارفةّوالقا يّ لكلّممّاليلااتّالرّ ّةممّالمواضيعّالم مّ ّةالماليّ 
ةةّ كةةامّمةةمّّ ةالمالي ةةةّعلةةىّتقةةديمّمقةةاييسّم تلفةةةّللمةةلا اّقا ي ةةلااتّالرّ وفةةيّهةةذاّا اةةارّعملةةتّالي 

ةّلمواج ةةّالم ةاارّالمصةةرفيّ 1988ّعةام1ّّّنةةّ ةةازلجتة ّلوالةذ ّأقرّ ّ رّكفايةةّرأسّالمةةالأ رزهةاّمعيةا

ّإلةةةىحةةةةّ الم ةةةاارّايةةةتنادا ّالم تلفةةةةّ الاعتمةةةادّعلةةةىّحجةةةمّرأسّالمةةةالّالمالةةةو ّللموجةةةوداتّالمرجّ 
التا يةة ّالعملةةيّلةةذلكّالمعيةةارّأا ةةرّالعديةةدّمةةمّّّأمّ  ّإلاّ 1م ةةاارّالامتمةةامّوهةةذاّمةةاّيعةةرفّ  ةةازلّ

سّالمةلا اّايةإجرا ّتعديلاتّعلي ّواقتراحّمعيةارّجديةدّلقّإلىاّدفعّلجنةّ ازلّممّ ّ عفّفي نقااّالضّ 
مةةاّّأد ةلوّّ ةأيةالي ّجديةداّلقيةةاسّالم ةاارّالامتماني ةّهةةذاّالمعيةارّإذّوضةع.2ّعةرفّ  ةازلّةّالمالي ة

كيةزاّوذلكّعندّاحتيا ّني ةّكفايةّرأسّالمةال ّوهةذاّكةامّفةيّإاةارّالرّ ّ ةدغيليّ يعرفّ الم اارّالتّ 
انيةةةّفكانةةتّالمراجعةةةّكيةةزاّالثّ  ةةاتّالحةةدّاادنةةىّلةةرأسّالمةةال ّأمةةاّالرّ وهةةيّمتالّ ّ 2ااولةةىّمةةمّ ةةازلّ

ةةا دةةرافيّ  نيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةالّفةةيّّحةةد دتو  ةةذاّّ الثةةةّفقةةدّكانةةتّانضةة ااّاليةةو كيةةزاّالثّ لرّ ااّة ّأم 
ّ.%8ّتقلّعمّالمصارفّعلىّألاّ 

وقفتّالمصةارفّعةاجزاّأمةامّالم ةاارّالتةيّواج ت ةا2008ّّةّعامّةّالعالميّ و عدّاندلاعّاازمةّالماليّ 
يومّالمفراةةةّالةةدّ ّفضةةلا ّعةةمّّ يولةمةةمّالي ةةّكةةافّ ّوذلةةكّلعةةدمّامتلاك ةةاّلم ةةزومّ ّ نتيجةةةّهةةذهّاازمةةة

ةّعلةىّدعامةاتّ ارج ا ّمماّدفعّلجنةّ ازلّ جرا ّتعديلاتّجوهريّ ّمات اّأكانتّدا لّميزانيّ ّاّ يوا 
ّّ 2010ن ايةةةّعةةامّّوكةةامّذلةةكّفةةيّ 3لتّمةةاّيعةةرفّ  ةةازلّوذلةةكّ دصةةدارّمعةةاييرّجديةةداّدةةكّ ّ 2 ةةازلّ
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 أجةل مةم يولةالي ةّوقواعةد  العةالمي المةالرأسّ قةدرا لتعزيةز محاولةة فةي التةدا ير هةذه جةا ت إذ

 .انتقال اّ وتلافي الم اار  لتجنّ  وكذلك  وايتقرار مرونة أكثر مصرفي قااع إلى لالتوصّ 
 يولةالي ة م ةاار  داراراتّمؤد ة وأد لةت  المةالي فةعالرّ  لاتومعةدّ  اامةام هةوام  لةذلك يةتحدثتفا

 .واازمات غاالضّ  مراحل أثنا  فيّعالية جودا ذا مالرأسّ للمصارفّملتقدّ 

ّمشكلة البحث: -ثانياا 

عةةّوحديثةةّ  ةدفّتحقية ّوتقةديمّ ةدماتّمتنوّ ّ عمةوّوالتوي ةلتحقية ّالنّ ّيعيّالمصارفّ ايةتمرارّإمّ 
ة.ّّّّ ةةاتّالمةةلا اّالمصةةرفيّ وذلةةكّتمادةةيا ّمةةعّمتالّ ّ  ّمن ةةاّزيةةاداّرؤوسّأموال ةةاجةةاحّيتال ةةزّوالنّ التمي ةة
الاةةةر ّواايةةةالي ّالتةةةيّتيةةةت دم اّإداراّّإلةةةىكفايةةةةّرأسّالمةةةالّفةةةيّالج ةةةازّالمصةةةرفيّتدةةةيرّّمّ إذّإ

لةةذلكّحرصةةتّع ةةاّالمصةةرفّوحجةةمّرأيةةمال  ّوازمّ ةةيمّالم ةةاارّالتةةيّيتوقّ المصةةرفّفةةيّتحقيةة ّالت ةة
ت ّلجنةّ ازلّممّأجةلّتةدعيمّمركزهةاّوالذ ّأقرّ ّ تلكّالمصارفّعلىّتا ي ّمعيارّكفايةّرأسّالمال

وكةةامّمةمّنتةةام ّهةةذاّالتا ية ّهةةوّزيةةاداّقةدراّتلةةكّالمصةةارفّّرات اةةوّ اتّوالتّ حةديّ ومواج ةةةّالتّ ّالمةالي
زيةةةاداّثقةةةةّّإلةةةىىّزيةةةاداّايةةةتقرارها ّوهةةةذاّ ةةةدورهّأدّ ّ ّومةةةمّثةةةمّ فةةةيّالمحافاةةةةّعلةةةىّمكانت ةةةاّوتاويرهةةةا
ل ةةةةاّّضعةةةةةّممكةةةةمّأمّيتعةةةةرّ  يةةةةاراّغيةةةةرّمتوقّ ّةأي ةةةةّن مّ ةةةة مّ الميةةةةاهميمّوالعمةةةةلا ّوالميةةةةتثمريمّلتيق ةةةة

ممةةاّقةةدّّ ودامع ةةمّكونةة ّيمتلةةكّرأسّالمةةالّالكةةافيّلمواج ةةةّتلةةكّالم ةةاارّإلةةى ّالمصةةرفّلةةمّتتيةةرّ 

ةّاي مّتلكّالمصارف ّوممّ لالّماّي  ّيمكنناّصياغةّإدكاليةّلقيمةّاليوقيّ ا ّفيّايتركّأثرا ّجليّ 
ّال حثّعلىّالنحوّالآتي:

 ة في سورية؟ة الخاص  المصارف التجاري  ة لأسهم أثر كفاية رأس المال في القيمة السوقي   ما

ّويتفرعّعمّهذاّالتياؤلّاايملةّالفرعيةّالآتية:

مةةةاّأثةةةرّكفايةةةةّرأسّالمةةةالّفةةةيّمؤدةةةرّيةةةعرّاليةةة مّإلةةةىّعامةةةدهّالفعلةةةيّفةةةيّالمصةةةارفّالتجاري ةةةةّ 1-
ة؟  ال اص 

التجاري ةةةّلةةىّالقيمةةةّالدفتريةةةّفةةيّالمصةةارفّمؤدةةرّالقيمةةةّاليةوقيةّإمةاّأثةةرّكفايةةةّرأسّالمةةالّفةةيّ 2-
ة؟   ال اص 

ة؟ 3-   ماّأثرّكفايةّرأسّالمالّفيّمؤدرّمعدلّر حيةّالي مّفيّالمصارفّالتجاري ةّال اص 
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 ة البحث: أهمي   -ثالثاا 

ةةّاي مّالمصارفّالتجاريّ تيتمدّدرايةّأثرّكفايةّرأسّالمالّفيّالقيمةّاليوقيّ  ةّفةيّيةوريةّةّال اص 
ّأحدهماّعلمي ّوالآ رّعملي.ّت اّممّجان يمّرميييم:يّ أهم

قياسّكفايةّرأسّالمالّوف ّمتال اتّلجنةّ ازلّيعدّمةمّأهةمّالنية ّّإمّ ّفممّحيثّالجان ّالعلمي:
 الالتزامةاتّالماليةةّوالتعاقديةةّفةيّالمصةارفّّعلىّالوفةا الماليةّالرمييةّلقياسّالقدراّالماليةّالن اميةّ

 ّالامتمةةانيّوالايةةتثمار ّاوايةةتيعا ّأيةةةّ يةةامرّمتوقعةةةّأوّغيةةرّمتوقعةةة ّوالتةةيّقةةدّتصةةاح ّندةةاا 

ّإثرا ّمكت ةّال حوثّالعلمية.ّل احثيمّفيّهذاّالمجال ّفضلا ّعم اّتفيدّاكماّأنّ 

ية ّرأسّالمةالّالمصةرفيّ ّيؤدّ ورّالةذّ مّالةدّ ةّهةذاّال حةثّمةأهمي ةّت تيفّ:اّممّحيثّالجان ّالعمليأمّ 

ةّ يةاراّضّل ةا ّوفةيّحمايةةّأمةوالّالمةودعيمّمةمّأي ةفةيّحمايةةّالمصةارفّمةمّالم ةاارّالتةيّتتعةرّ 
م ةةاارّالعيةةرّالمةةاليّوالتةةيّتحةةولّدومّفةةيّّكمةةاّأن ةة ّيقةةومّ حمايةةةّالمصةةارفّمةةمّالوقةةوعمحتملةةة ّ

عّويتوق ة ّتجةاهّأصةحا ّحقةو ّالملكيةةّوالمةودعيمّاعلي ةالتعاقديةّالمترت ةّوّالماليةّّلالتزامات اّت ات دي
ة ّالمةةةةودعيم ّوالمةةةةالكيم ّوا داراّالمصةةةةرفيّ ّ:تكةةةةومّنتةةةةام ّهةةةةذهّالدرايةةةةةّمحةةةةاّاهتمةةةةامّلكةةةةلّمةةةةمأمّ

ّة.والج اتّالرقا يّ 
 أهداف البحث: -رابعاا 
الج ةازّقياسّكفايةةّرأسّالمةالّلةدىّالمصةارفّمحةلّالدرايةةّوفة ّالقةوانيمّواانامةةّالنافةذاّفةيّ -

 المصرفيّاليور .
ةّفيّيوريةّكفايةأثرّّتحديد -  .رأسّالمالّفيّالقيمةّاليوقي ةّاي مّالمصارفّالتجاري ةّال اص 

 ات البحث:فرضي   -خامساا 
 ة الأولى:الفرضي  

ةّفةةيّالقيمةةةّاليةةوقيّ 2ّةّلنيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةالّالمصةةرفيّوفةة ّ ةةازلّلاّيوجةةدّأثةةرّذوّدلالةةةّإحصةةاميّ 
ةةالتجاري ةةايةة مّالمصةةارفّ ّاليةة مّعامةةدّإلةةىاليةة مّنيةة ةّيةةعرّرّرّعن ةةاّ ةةةةةةّ مؤد ةةةّوالمع  ةةةّال اص 

ّ.(الفعلي

 انية:ة الث  الفرضي  

ةّفةةيّالقيمةةةّاليةةوقيّ 2ّةّلنيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةالّالمصةةرفيّوفةة ّ ةةازلّلاّيوجةةدّأثةةرّذوّدلالةةةّإحصةةاميّ 

ّة(.لّالر حيّ رّمعدّ رّعن اّ ةةةةةّ مؤدّ ةّوالمع ّ ةّال اصّ اي مّالمصارفّالتجاريّ 
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 الثة:ة الث  ي  الفرض

ةّفةةيّالقيمةةةّاليةةوقيّ 2ّةّلنيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةالّالمصةةرفيّوفةة ّ ةةازلّلاّيوجةةدّأثةةرّذوّدلالةةةّإحصةةاميّ 
ةةايةة مّالمصةةارفّالتجاري ةة ّالقيمةةةّالدفتري ةةةّإلةةىلقيمةةةّاليةةوقيةّارّمؤد ةةرّعن ةةاّ ةةةةةةةّ والمع  ةةّ ةةّال اص 

ّ.للي م(

 منهج البحث: -سادساا 
اهراّيعتمةدّعلةىّدرايةةّالا ةّكمةاّ ال حثّعلىّالمن  ّالوصةفيّلتحقية ّأهدافة ّوالوصةولّإلي ةايعتمدّ

قةّولاّيكتفيّهذاّالمن  ّعندّجمعّالمعلوماتّالمتعلّ ّ وي تمّ وصف اّوصفا ّدقيقاّ ّ كماّهيّفيّالواقع
ّإلةةةةىولّفيةةةةيرّللوصةةةة اّوالتّ حليةةةةلّوالةةةةرّ التّ ّإلةةةةىاهّ ةةةةلّيتعةةةةدّ ّ اهراّمةةةةمّأجةةةةلّايتقصةةةةا ّمااهرهةةةةا الا ةةةة

والميزانيةةةاتّالتةةةيّّ والتقةةةاريرّالماليةةةةّ علةةةىّال يانةةةاتّاعتمةةةداتّال حةةةثّايةةةتنتاجات ّولا ت ةةةارّفرضةةةيّ 
 ايةةةت دامّّالفرضةةةياتّا ت ةةةرتمتغيةةةراتّالدرايةةةةّمن ةةةا ّوّّإذّايةةةت رجتّ تندةةةرهاّالمصةةةافّالمدرويةةةة

حالّّوالذ ّيمكمّايت دام ّفي ARCHّوذلكّ ايت دامّنموذجّ EVIEWS10ّال رنام ّا حصاميّ
ّنماذج ات اعّّل اوممّثمّللمصارفّالمدرويةّكّا  كامّالمتغيرّالتا عّمتذ ذ 

ّPANEL DATAّ ّتوصلّالي اوتفييرّالنتام ّالتي. 
 البحث: وعينة مجتمع -سابعاا 

ةمّمجتمعّال حثّممّالمصارفّالتجاري ةيتكوّ  ةّفةيّيةوريةّالمدرجةةّفةيّيةو ّدمدة ّلةلأورا ّةّال اص 
ّ-والم جةرّةيةوريّ-  يمةوّاليةعود ّالفرنيةي ّأماّعينةّال حةثّفتتكةومّمةمّالمصةارفّالآتيةةّةالماليّ 
ّال احةثّا تيةارّهةذهّالمصةارفّاليةتةّدوقةدّتعم ةّ ي لةوس(ّ-الةدوليّللتجةاراّوالتمويةلّ-العر ةيّ-عودا

مةةةمّحيةةةثّحجةةةمّااصةةةولّلعةةةامّوأك رهةةةاّاليةةةوريةّال اصةةةةّالتجاريةةةةّالمصةةةارفّّمةةةمّأقةةةدمّتُعةةةدّ كون ةةةاّ
مةمّإجمةاليّأصةولّّ(83,98%)  2011 لغةتّنية ةّمجمةوعّااصةولّل ةذهّالمصةارفّعةامّّإذ  2011

مجتمةةعّ رّعةةمّالج ةةازّالمصةةرفيّاليةةور ّال ةةا ّفةةدمّهةةذهّالمصةةارفّتع  ةةّومةةمّثةةمّ مجتمةةعّال حةةث
ّال حث.

ّ

ّ

ّ

ّ
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 .2011إجمالي أصول مجتمع البحث لعام  إلىالمصارف ( نسبة أصول 1رقم ) الجدول

 مجموع حجم الأصول 2011حجم الأصول عام  اسم المصرفّ

  114,751,468,584 بنك بيمو السعودي الفرنسي

 المصارف عينة البحث

 

 

462,739,488,731 

 93,789,025,879 بنك عودة

 92,140,639,302 بنك سورية والمهجر

 78,293,635,020 المصرف الدولي لتجارة والتمويل

 42,576,720,235 بنك بيبلوس

 41,177,999,711 العربي المصرف

  23,690,035,188 سورية-فرنسبك

 المصارف الأخرى

 

89,261,254,519 

 

 23,455,568,438 سورية-بنك قطر الوطني

 16,171,067,852 سورية-بنك الأردن

 15,759,130,722 بنك سورية والخليج

 9,185,452,319 بنك الشرق

 551,000,743,250 2011مجموع حجم الأصول لجميع المصارف السورية الخاصة عام 

 %83.98 إجمالي حجم أصول مجتمع البحث إلىنسبة أصول عينة البحث 

 على البيانات المالية المنشورة في موقع مصرف سورية المركزي. اعتمادا  المصدر: من إعداد الباحث 

 
 حدود البحث: -ثامناا 

والتةيّأدرجةتّفةيّّ ةّفةيّيةوريةةّال اصّ نةّال حثّممّالمصارفّالتجاريّ مّعيّ تتكوّ الحدودّالمكانية:ّ
كّ يمةةوّاليةةعود ّ نةة وهةةيّّ مصةةارفّة ّوعةةددهاّيةةت2011ةّمنةةذّعةةامّيةةو ّدمدةة ّلةةلأورا ّالمالي ةة

ّ-الةدوليّللتجةاراّوالتمويةلّالمصةرفّ-العر يّالمصرفّ- نكّعوداّ-والم جرّة نكّيوري-الفرنيي
ّ نكّ ي لوس(

ةالدرايةّالتا يقيّ ّيوفّتجر ّالحدودّالزمانية: اّةّالممتةدّ الزمني ةّةّ  ةذاّال حةثّ ةلالّالمرحلةةةّال اص 
 ّحيةةثّتتمي ةةزّهةةذهّالمرحلةةةّ العديةةدّمةةمّالتقل  ةةاتّوالتغي ةةراتّفةةيّالقاةةاعّالمصةةرفي2017ّ-2011مةةمّ

ةّالتيّتمر ّ  اّالمناقة.ّاليور ّنارا ّللاروفّال اص 
ةّقةةاريرّالمالي ةةات ّوالتّ ةّ الميزاني ةةةّاليةةنويّ علةةىّال يانةةاتّالمالي ةةّاعتمةةد: أدوات جمععع البيانععات -تاسعععاا 

ّة.راية(ّالمندوراّفيّيو ّدمد ّللأورا ّالماليّ نةّالدّ ةّلمصارفّعيّ الينويّ 

 رات البحث:متغي   -عاشراا 
علىّالقةرارّرقةمّّّاحتي ت ّإذّني ةّكفايةّرأسّالمالّر المستقل:المتغي   -أ /م (253هذهّالني ةّاعتماداّ 

ّإذّيفةةرضّ فةةيّالجم وريةةةّالعر يةةةّاليةةوريةّالصةةادرّعةةمّمجلةةسّالنقةةدّوالتيةةليف2007ّّلعةةامّّ( 4ن /ب
لاتّتفةةةو ّالحةةةدّاادنةةةىّلمتال ةةةاتّكفايةةةةّرأسّالمةةةالّالالتةةةزامّ المحافاةةةةّعلةةةىّمعةةةدّ ّالمصةةةارفعلةةةىّ

 وذلكّوف ّالعلاقةّالآتية: ّةّ كفايةّرأسّالمالال اصّ 2ّ ازلّةّفاقيّ  ّحي ّاتّ 8ّ%وال الغةّّ
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 =  نسبة كفاية رأس المال

 

 الأموال الخاصة الصافية
الموجودات المثقلة )المخاطر الئتمانية ومخاطر الموجودات الأخرى( + حسابات خارج 

 الميزانية المثقلة + مخاطر السوق + المخاطر التشغيلية
ّةّفيّيورية.ةّال اصّ ةّاي مّالمصارفّالتجاريّ القيمةّاليوقيّ ّابع:ر الت  المتغي  
لّرّمعةةدّ  ّومؤد ةةالفعلةةيّعامةةدهّإلةةىّاليةةوقيّنيةة ةّيةةعرّاليةة مرّةّهةةي:ّمؤد ةةراتّالقيمةةةّاليةةوقيّ مؤد ةة

ّللي م.ّةالدفتريّ القيمةّّإلىةّالقيمةّاليوقيّ رّمؤدّ ة ّوّالر حيّ 
ّ
ّ
ّ
ّ

 نموذج الدراسة (1)الشكل رقم 

 
ّالمصدر:ّممّإعدادّال احث.ّّّّّ
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 الدراسات السابقة: -أحد عشر

 الدراسات العربية:
 "النظام المصرفي الجزائري واتفاقيات بازل" بعنوان:(  2006: ناصر سليمان)دراسة -1

وا يعةةّالمعةاييرّالتةيّتضةمنت اّّ مضةمومّاتفاقيةاتّلجنةةّ ةازلّإلةىلتاةر ّإلىّاّهدفتّهذهّالدراية
أمّالجزامةةةرّلةةةمّتواكةةة ّهةةةذهّّإلةةةىوقةةةدّتوصةةةلتّالدرايةةةةّّ الناةةةامّالمصةةةرفيّالجزامةةةر ّفةةةيت ةةةاّوت ثيرا

معةاييرّإلةىّتا ية ّالتاوراتّالعالميةّ الدكلّالمناي ّكماّفعلتّالكثيرّممّ لدامّالعةالم ّولةمّتيةعّ
مّيةعيّا وّّّ لجنةّ ازلّعلىّناام اّالمصرفيّ الرغمّممّأهميةةّهةذهّالمعةاييرّعلةىّالميةتوىّالةدولي

ّفةةيثةةارهّاليةةل يةّآلةةذ ّيةةوفّتكةةومّلةة ّفةةتأّاقتصةةادهاّعلةةىّالعةةالمّال ةةارجيّهةةوّاامةةرّاّإلةةىمةةرّالجزا
الناةةامّالمصةةرفيّالجزامةةر ّق ةةلّفةةواتّّماّلةةمّييةةتدركّمةةمّق ةةلّالميةةؤوليمّعةةذإالمصةةارفّالجزامريةةةّ

ّااوام.

 بازل""مدى تكيف النظام المصرفي الجزائري مع معايير لجنة  بعنوان: (2010: فائزة)دراسة  2-
ّفيرّكفايةّرأسّالمالّللجنةّ ازلّاا ارّأثرّتا ي ّالمعاييرّالرقا يةّومعاييّإلىهدفتّهذهّالدرايةّ

ّمجموعةّممّالنتام ّأهم ا:ّإلىوتوصلتّّ الناامّالمصرفيّالجزامر 
 ّكماّأمّالمصةارفّالجزامريةةّتعةانيّوكامّمت  راّ 1ّاتفاقيةّ ازلّّا   ّصرفيّالجزامر ملناامّالامّإ

ال  ةةراّالكافيةةةّمةةمّأجةةلّالتوافةة ّمةةعّتوصةةياتّّأصةةحا ريةّالمؤهلةةةّوّنقةة ّفةةيّالكفةةا اتّال دةةمةةمّ
ّ صفةّكاملة.2ّاتفاقيةّ ازلّ

"تحليل قياسي لتطبيق كفايعة رأس المعال علعى ربحيعة  بعنوان:( 2011:الطيب وشحاتيت)دراسة -3
 المصارف التجارية"
تا ية ّالمصةارفّالتجاريةةّااردنيةةّلمعيةارّكفايةةّّفةيقيةاسّااثةارّالمترت ةةّّإلةىهدفتّهذهّالدرايةةّ

ّّكماّايت دمتّهذهّالدرايةّتحليلّاليلايلّالزمنيةّالمقاعيةّ رأسّالمالّعلىّر حيت ا
ّPanel Dataّّوذلكّلجميعّالمصارفّالتجارية.ّ للر حيةّعدرّمؤدراّ ّيلاثن

تا ي ّمعيارّكفايةّرأسّالمالّلمّيكمّل ّأثرّذوّدلالةّإحصاميةّعلىّّأمّ ّإلىو لصتّهذهّالدرايةّ
ّر حيةّالمصارفّالتجاريةّفيّااردم.

ّ
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"القواعععد الحترازيععة فععي البنععوس والممسسععات الماليععة  بعنععوان:( 2012: بععن أمغععار مععراد)دراسععة -4
 ."2وبازل   1الجزائرية ومدى توافقها مع معايير بازل

توصةةياتّلجنةةةّّإلةةىذاّكانةةتّاليةةلااتّالنقديةةةّالجزامريةةةّتيةةتندّإمعرفةةةّمةةاّّإلةةىهةةدفتّهةةذهّالدرايةةةّ
ّإلةى ازلّعندّإصدارهاّللقواعدّالمنامةّلعمةلّالمصةارفّوالمؤييةاتّالماليةة.ّوقةدّتوصةلتّالدرايةةّ

فةيّارية ّالتوافة ّمةعّاتفاقيةةةّو1ّّمريةةّتتوافة ّمةعّاتفاقيةةةّ ةازلّأمّالقواعةدّالاحترازيةةّالمصةرفيةّالجزا
المتعل ّ الرقا ةّالدا ليةّفيّالمصارفّوالمؤييات2002ّّ-3صدارّالتنايمّرقمّإ عدّّييماولا2ّ  ازل

ّ.المالية

 القيمعة فعي وربحيعة السعهم الأربعا  توزيعع ععن الإععنن أثعر( بعنعوان: "2015دراسعة )نصعر: 5-
 ."للأوراق المالية عمان بورصة في المدرجة الأردنية الشركات لأسهم السوقية
 القيمةّفي الي م ر حية عم ا علاموّ اار اح توزيع عم ا علام أثر قياس إلىالدرايةّ هذه هدفت
2013ّّإلةىّ 2009ّعةام مةم الممتةدا مةداال  ةلال عمام  ورصة في المدرجة الدركات اي م اليوقية

ّاعتمةدّقةدّوّمةرت اتيم ّعينتةيمّ ت ةاراّ ايةت دامّذلةكّوّالغايةّل ذهّالحدثّدرايةّأيلو ّيت داماوّ
ّ ّاليةة مّر حيةةّوّاار ةاحّتوزيةعّحةدثّعةمّللإعةةلامّالمعتمةدّفصةاحللإّاّ تاري ةّالعامةةّال يمةةّاجتمةاع

ّالية مّر حيةةّعمّوا علامّاار احّتوزيعّعمّللإعلامّإحصاميةّدلالةّذ ّأثرّوجودّإلىّالتوصلوّ
2009ّّعةامّمةمّالممتةداّالمةداّ ةلالّعمامّ ورصةّفيّالمدرجةّالدركاتّاي مّاليوقيةّالقيمةّعلى
ّ.2013ّعامّإلى

العوامععل المععمثرة علععى القيمععة السععوقية للأسععهم: ( بعنععوان: "2017دراسععة )العيسععى ونخععرون: -6
 ."دراسة تطبيقية مسحية على القطاعات المدرجة في بورصة عمان

المدرجةةّاتّالقيةمةةّاليةوقةيةةّللأي مّللقااعةّفيالعواملّالمؤثراّّإلىفّهدفةتّهذهّالةدرايةةّإلةىّالتعةرّ 
رّالمتعةةدد.ّوتوصةةلتّاحةةدايةةت دامّتحليةةلّالانّوقةةدّ 2015-2005مةةاّ ةةيمّّمدافةةيّ ورصةةةّعمةةامّلةةةل

صةةول ّحجةةمّالتةةداول ّاميةّلعوامةةل:ّمعةةدلّالعامةةدّعلةةىّاادلالةةةّإحصةةّ وجةةودّتةة ثيرّذالدرايةةةّإلةةىّ
القيمةةةّمعةةدلّالعامةةدّعلةةىّحقةةو ّالملكيةةةّوالتغيةةراتّال يكليةةةّالتةةيّاةةرأتّعلةةىّ ورصةةةّعمةةامّعلةةىّ

ماّأدارتّالدرايةّإلىّعدمّوجةودّحجمّالتداولّهوّالعاملّااكثرّت ثيرا  ّكّأمّ ّاليوقيةّللأي م ّعلماّ 
فةيّالمةداّالقيمةةّاليةوقيةّللأية مّّفةيغيرّيعرّالفامةداّومعةدلّالتضة مّدلالةّإحصاميةّلمتّ ثيرّذ ت

يّ ورصةةّعمةامّثمريمّفضروراّزياداّوعيّالميتّ:أهم اعداّتوصياتّّ.ّوقدّاقترحتّالدرايةنفي ا
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جةةرا ّالمزيةةدّمةةمّالدرايةةاتّحةةولّدرجةةةّالعلاقةةةّ ةةيمّالقيمةةةّاليةةوقيةّللأيةة م ّوّّفةةيللعوامةةلّالمةةؤثراّ ا 
 الميةّوالمحليةّاا رى.ّالقيمةّاليوقيةّللأي مّفيّ ورصةّعمامّو يمّتذ ذ ّمؤدراتّاايوا ّالع

سعهم لأالسعوقية  للأسععارالعوامل المالية وغير المالية المحعددة ( بعنوان: "2018دراسة )شن س: 7-
 ".الشركات الصناعية المساهمة العامة المدرجة في بورصة عمان

ّايةةة ماليةةةوقيةّّللأيةةةعارالعوامةةةلّالماليةةةةّوغيةةةرّالماليةةةةّالمحةةةدداّّإلةةةىفّلتعةةةرّ إلةةةىّاالدرايةةةةّّهةةةدفت
درايةةةةّعينةةةةّّ ةةةلالوذلةةةكّمةةةمّّ عمةةةاممةّالعامةةةةّالمدرجةةةةّفةةةيّ ورصةةةةّالدةةةركاتّالصةةةناعيةّالميةةةاه

 دةركةّصةناعيةّميةاهمةّعامةة56ّممّمجتمعّالدرايةّالةذ ّي لة ّّا تيرتدركة28ّّعدواميةّعددهاّ
وتوصلتّهذهّالدرايةةّ، المتعددال يياّوّّرحداالان تحليلأيلو ّ  ياناتّالدرايةّ ايت دام حل لتّوقدّ
علةىّّوحصةت ّمةمّالتوزيعةاتاار ةاحّلكةلّمةمّحصةةّالية مّمةمّدلالةةّإحصةاميةّّوجةودّأثةرّذ إلىّ

هةةذاّّيوجةةدّمثةةلّلا ينمةةاّّّااردنيةةة الدةةركاتّالصةةناعيةّالميةةاهمةّالعامةةةّّايةة ماليةةوقيةّّاايةةعار
مةمّحجةمّالدةركةّويةمعت اّعلةىّّإحصةاميةّلكةلّدلالةةيوجةدّأثةرّذوّّ ّكمةاللرفعّالماليّللدركةااثرّ

 تلكّاايعار.
 الدراسات الأجنبية:

 بعنوان: ) Olalekan):2013دراسة 1-
''Capital adequacy and bank profitability'' 

وقةةدّقةةدمتّّ تحديةةدّأثةةرّكفايةةةّرأسّالمةةالّفةةيّر حيةةةّالمصةةارفّفةةيّنيجيريةةاّإلةةىهةةدفتّهةةذهّالدرايةةةّ
وفيمةاّّ عينةةّموزعةةّعلةىّمةوافيّالمصةارف518ّ ياناتّأوليةّجمعتّعمّاري ّايت ياناتّدملتّ

لمتغيرات:ّفقةةدّاعتمةةدتّكفايةةةّرأسّالمةةالّكمتغيةةرّميةةتقلّور حيةةةّالمصةةارفّكمتغيةةرّتةةا ع.ّ ةةاّيتعلةة 
وجةةةةودّعلاقةةةةةّإيجا يةةةةةّوك يةةةةراّ ةةةةيمّكفايةةةةةّرأسّالمةةةةالّور حيةةةةةّّإلةةةةىوكدةةةفتّنتةةةةام ّتحليةةةةلّال يانةةةةاتّ

فةةةيّّاّ رمييةةّكفايةةةّرأسّالمةةةالّدوراّ ّتةةؤد المصةةارف ّهةةذاّيعنةةةيّأنةة ّ النيةة ةّللمصةةةارفّفةةيّنيجيريةةةاّ
ّر حية.تحديدّال

 بعنوان: (Abusharba, Ismail): 2013دراسة -2

 ''Determinants of the capital adequacy ratio in Indonesian Islamic banks'' 

ندونييةيةّا يةلاميةّةّكفايةّرأسّالمالّفيّالمصارفّا حليلّمحدداتّني تّإلىهدفتّهذهّالدرايةّ
 جةوداّااصةول ّهيكةلّالودامةع ّاليةيولة ّالكفةا اّّ:فةيوقدّا ت رتّأثرّالمتغيراتّالميتقلةّالمتمثلةةّ

ووجةةدتّالدرايةةةّأمّالر حيةةةّواليةةيولةّّ التدةةغيلية(ّعلةةىّالمتغيةةرّالتةةا عّوهةةوّنيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةال
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ّيمكةمّمّااموالّالتيّلادايةّلرأسّالمالّوفيّالوقتّذات ّفمعّمتال اتّالكفّإيجا ياّ ّترت اامّارت اااّ 
مّالمصةةارفّا يةةلاميةّالاندونييةةيةّلةةدي اّأإلةةىّوتوصةةلتّالدرايةةةّّ دا تحصةةيل اّتقةةاسّ ضةةعفّاا

ّأموالّوفيراّوكافيةّممّأجلّالوفا ّ التزامات اّوحمايةّأصحا ّرؤوسّااموال.

  بعنوان: (Leila Bateni) : 2014دراسة -3

" Factors affecting the capital adequacy ratio of Iranian banks " 

تحديدّالعواملّالمؤثراّفيّني ةّكفايةّرأسّمالّالمصةارفّالايرانيةةّال اصةةّّإلىهدفتّهذهّالدرايةّ
القةةروض ّّإلةةى ّنيةة ةّااصةةولّالمصةةرفتمثلةةتّالعوامةةلّالمةةؤثراّفةةي: ّحجةةمّّإذّ،2012-2006ّللمةةدا

المتغيةراتّالميةتقلة ّفةيّحةيمّتجيةدّّعةد توالتةيّّ العامدّعلىّااصةول(ّالعامدّعلىّحقو ّالملكية 
وجةةودّّإلةةىّتوصةةلتّالي ةةاّهةةذهّالدرايةةةوتدةةيرّالنتةةام ّالتةةيّّ المتغيةةرّالتةةا عّ نيةة ةّكفايةةةّرأسّالمةةال

وني ةّكفايةةّرأسّالمةالّفةيّالمصةارف ّوعلاقةةّإيجا يةةّ يم نية ةّّالمصرفعلاقةّيل يةّ يمّحجمّ
ّمدّعلىّااصول(ّوني ةّكفايةّرأسّالمال.القروضّوالعامدّعلىّحقو ّالملكيةّوالعاّإلىولّصاا

 ( بعنوان:Menike and Prabath,2014دراسة ) -4
''The Impact of Accounting Variables on Stock Prices: Evidence from  the 

Colombo Stock Exchange, Sri Lanka'' 

ّتقل ةةاتّفةةيّأيةةعاروجةةودّوكدةةفتّ ّيةةعرّاليةة مّفةةيمةةلّالتةةيّتةةؤثرّالعواهةةدفتّالدرايةةةّإلةةىّتحديةةدّ
ّالموزعةةةةّّ اار ةةةاحّالعوامةةةلّالدا ليةةةةّدريةةةتّتةةة ثيرّإذتعتمةةةدّعلةةةىّعوامةةةلّدا ليةةةةّو ارجيةةةة ّّاايةةة م

ّ.تحديةةدّيةةعرّاليةة مّفةةيّ(والقيمةةةّالدفتريةةةّلليةة مّالواحةةد ّالعامةةدّعلةةىّاليةة مّالواحةةد ّلليةة مّالواحةةد
إلةى2008ّّمدرجةةّفةيّ ورصةةّكولوم ةوّمةمّّدةركة100ّعلةىّعينةةّمكونةةّمةمّهذهّالدرايةّّأجريتوّ

وجةةةودّأثةةةرّإيجةةةا يّلكةةةلّمةةةمّوكدةةةفتّالنتةةةام ّ ّراتّمتعةةةددااحةةةددامّنمةةةوذجّواحةةةدّوانو ايةةةت  2012ّ
يةةعرّّفةةي ليةة مّالواحةةدالليةة مّالواحةةدّوالقيمةةةّالدفتريةةةّلليةة مّالواحةةدّوالعامةةدّعلةةىّّالموزعةةةّاار ةةاح

ّ ورصةّكولوم و.ّالي مّفي
  بعنوان: (Shingjergji 2015:)دراسة -5

" Determining the capital adequacy ratio in Albanian banks during the period 

2007-2014'' 

ةّلنيةةة ةّكفايةةةةّرأسّالمةةةالّفةةةيّالناةةةامّتحليةةةلّالمحةةةدداتّالمصةةةرفيةّالرمييةةةّإلةةةىهةةةدفتّهةةةذهّالدرايةةةةّ
ّوقدّعملتّعلىّتحديدّأثرّكلّمم:ّ المصرفيّاال انيّ عدّاازماتّالماليةّالعالمية
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جماليّالموجةودات(ّفةيّنية ةّّالمصرف العامدّعلىّالموجوداتّوالعامدّعلىّحقو ّالملكيةّوحجمّ وا 
أمّمؤدراتّالر حيةّمثلّالعامدّعلةىّااصةولّوالعامةدّعلةىّّإلىوتوصلتّالدرايةّّ كفايةّرأسّالمال

كةامّلة ّّالمصةرففةيّحةيمّأمّحجةمّّ لمالحقو ّالملكيةّليسّلدي اّأ ّت ثيرّفيّني ةّكفايةّرأسّا
ّ.إيجا يّفيّني ةّكفايةّرأسّالمالّت ثير

ّ:ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة
مةةعّالدرايةةاتّواا حةةاثّاليةةا قةّفةةيّ عةةضّّمةةمّ ةةلالّمةةاّيةة  ّيمكةةمّالقةةولّإمّهةةذهّالدرايةةةّتنيةةجم

ّالآتي:ت تلفّعن اّفيّ ّوّن اّيتواصلّال حثّفيّالاتجاهّذات وتتكاملّمع اّإذّإجوان  اّ
ّتّالدرايةةاتّاليةةا قةّمةةمّحيةةثّالمةةدا:ّت اينةةالزمنيععة وحجععم العينععة ومكععان التطبيععق مععن حيععث المععدة

ّ(2010:ّفامزا وحجمّعينت ا ّكدرايةّّ ومكامّتا يق اّ الزمنيةّالتيّأنجزتّفي ا
 Olalekanّ:2013)عةةةةمّّ ّلتتنايةةةة ّمةةةةعّأهةةةةدافّكةةةةلّدرايةةةةة ّو ةةةةذلكّفةةةةدمّالدرايةةةةةّالحاليةةةةةّت تلةةةةف

هةةذهّالدرايةةةّّتقةةزمنيةةةّالتةةيّيةةتغاي ا ّإذّإنةة ّا الّيةةا قةّفةةيّالمجتمةةعّالمةةدروسّوالمةةداالدرايةةاتّال
و واقةةع2011ّّعلةىّالمصةةارفّالتجاريةةةّال اصةةّالمدرجةةةّفةةيّيةو ّدمدةة ّلةةلأورا ّالماليةةّمنةةذّعةةامّ

 يانةةاتّر ةةعّيةةنويةّميةةت رجةّمةةمّالقةةواممّالماليةةةّالمندةةوراّفةةيّموقةةعّيةةو ّدمدةة ّلةةلأورا ّالماليةةة ّ
ّ.2017ّلىّعامّإ2011ّالممتداّمنذّعامّّيليلةّالزمنيةّمحلّالدرايةّللمداوتغايّال

رأسّالمةةالّكمتغيةةرّت اينةةتّالدرايةةاتّاليةةا قةّمةةمّحيةةثّاريقةةةّحيةةا ّكفايةةةّّمععن حيععث المتغيععرات:
 ّوفةةيّدرايةةاتّ(2011:الايةة ّودةةحاتيت الر حيةةةّكدرايةةةّّ:متغيةةراتّأ ةةرىّمثةةلتقلّوتةة ثيرهّفةةيّميةة

وفةيّّ،(Leila Bateni):ّ2014سّالمةالّكدرايةةّعةمّالعوامةلّالمةؤثراّفةيّكفايةةّرأّأ ةرىّتةمّالحةديث
ا علامّّ:فقدّتناولت اّ عضّالدراياتّكمتغيرّتا عّمت ثرا ّ عواملّعداّمثللقيمةّاليوقيةّماّيتعل ّ ا

عةمّالعوامةلّالمةؤثراّفةيّّوهنةاكّدرايةاتّأ ةرىّتحةدثت، (2015ّ نصةر:ّعمّتوزيعّاار احّكدرايةّ
فقةةدّتةةمّ ةةذهّالدرايةةةّولكةةمّفةةيّمةةاّيتعلةة ّ ، (Menike and Prabath,2014القيمةةةّاليةةوقيةّكدرايةةةّ 

الجم وريةةةّحيةا ّكفايةةّرأسّالمةةالّاعتمةادا ّعلةىّالقةةراراتّالصةادراّعةةمّمجلةسّالنقةدّوالتيةةليفّفةيّ
دقةةّأك ةرّفةيّالنتةام ّالتةيّ ّممةاّيعاةيّموضةوعيةّأكثةرّوّوأثرهاّفيّالقيمةّاليةوقيةّّالعر يةّاليورية

ّإمكانيةّالايتفاداّالعمليةّممّهذهّالنتام .ّييتوصلّالي ا ّوممّثم
ّإذّّيةّالحاليةّعمّالدراياتّاليا قةّفيّاايالي ّالتحليليةّلل يانات:ّت تلفّالدراالأساليب التحليلية

 ّومةةةمّثةةةمّتحليةةةلّالمصةةةارفّالمدرويةةةةARCHّدملتّأكثرّممّأيلو ّإحصاميّكايت دامّنموذجّ
ّ.PANEL DATAمجتمعةّ ات اعّمن جيةّ



 الفصل الأول

 كفاية رأس المال في المصارف التجارية

 تمهيد:

ّمادّندد ّالعدد ل ّمادّواللأطددوّ اّلللأغي ددالقطدد اّالرفددمن ّردداّالقط قدد دّا الأفدد  ياّا   ددمّ    دديّ ّيعدد ّ 
  نددّنلأيةدا ّلعواردلّّ دواااّ ّ،ضّللع ي ّرداّالراد طملأزاي ّالعولراّأفبحّالعرلّالرفمن ّيلأعمّ ّورع
ّر دددلّ ددد اّالراددد طمّو لدددبّب  دددلأا ا طّلا،ّلددد لبّ بددد ّللرفددد م ّأاّلألأ دددوّ قواردددلّا مةي دددّاّأ  االي ددد

 ّقلددهّ دد اّالو دد  لّ ونهددّاقلأردد هدد ّلأدد قي ّمأمّالردد لّوا  لأي طيدد د،ّوادد ّ دد اّردداّأ رّ قدد   ّو دد  لّ
ّيّ قاّالرو قياّنيه.ولأقوّ ّ،مّقاّرلأ ناّالرم زّالر ل ّللرفم لأعبّ 

فلأددهّردداّ دد  دّلندددمّللع يدد ّردداّالرفدد م ّال بيددم ،ّ نددعّوردد ّالّ ّ،اونلأيةدداّلوهددومّا زردد دّالر لي دد

اّردداّأةددلّ ددلّالرلدد لاّالق  ردداّندد ز ا ّ ابيمّالوا  ي ددالب ددعّقدداّاءةددمااادّواللأ ددّللددهاّا بي ددالةهدد دّالمّ 
اّ ف يداّمأمّالرد لّ يدعّلأبدمزّأ ري دّ،اّبروضدواّ ف يداّمأمّالرد لرف م ّوالةه دّالما بيّ ا لأر  ّال
راّادلّا  لأف وّّ لأ ر مادّالرفم ّابلّواوقه ،ضّله ّا وطّراّالرا طمّاللأ ّا ّلألأعمّ ن ّاللأّ 

ّا.ا  م ّر لأقبليّ ّابمأمّر لّ   ّ  لأيع بّأي
يةددد  ّّ،لرواةهددداّلألدددبّالراددد طم دّف يدددمّنددد ّالب دددعّقددداّ لي دددورددداّ نددد ّبددد أّاللأّ ّ ن دددمّرلدددلأمبّبدددياّوا 

ّا.ا بيّ لط دّالمّ ن يقّبياّلألبّال ّ يقو ّقلهّاللأّ ّ،اّن ّ ولّالع ل ّالرالألفاالرم زيّ ّالرف م 
لأ ددّلأ درياّلةنداّالقواقد ّورر م د د1974ّ اّقد  ّا باّالرفدمنيّ لدّلةناّب زلّللمّ ونلأيةاّل لبّلأل ّ ّ

ّا. دّالرفمنيّ ا باّقلهّالعرليّ المّ 

أطلددقّقليددهّرعيدد مّ ف يددا1988ّّاّندد ّقدد  ّا بدداّالرفددمنيّ لّرعيدد مّلهدد ّللمّ وادد ّأفدد مدّلةندداّبدد زلّأوّ 
ّ.مأمّالر ل

و د اّرد 1988ّّّرعي مّلةناّب زلّلقي مّ ف ياّمأمّالر لّقد  ّّللهن ّ  اّالففلّّوب لبّ يلأطمقّ

دد دديلأن ولهّالرب ددعّا وّ  ،ّ ردد 2ّ ن ّن دديلأن ولّرعيدد مّ ف يدداّمأمّالردد لّونددقّبدد زلّ ّالرب ددعّال  ددل،ّأر 
ّ ولّ ف ياّمأمّالر ل.3ّاّب زلّف ايّ الأّ ّلله لعّن ّالرب عّال ّ ّ يلأطمق

ّ

ّ

ّ

ّ
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 المبحث الأول

 معيار لجنة بازل لقياس كفاية رأس المال
 ة:لجنة بازل للرقابة المصرفي   -1

 :نشأة لجنة بازل 1-1-

1974ّّقد    يدانه ن  ال بمى االفن قيّ  ال ول رةروقا ابلّرا االرفمنيّ  للما با ب زل لةنا  دلأأ ّ 
 الر يونياّأزرا لأف ا  رم لا ن   لب و  ا ب وي ما، ب زل بر ينا اال وليّ   وي داللأّ  بنب للما  لأ د

ّرن لأه  اللأ  ون بلأه ،ّلألبّلأ فيله  ن  الرل وب يواال ّ   ة  واز ي   ، لعال ّ  الع ل  ل ول االا مةيّ 
د (االع لري د الرفد م  ّ ي د د ردا ر دهوليا قلده أقضد ه   ويقلأفدمّ،(اا رمي ي د الرفد م  اا ف 

 بلةي د ، :ردا  دل ند  لداالرلأر ّ  ال بدمى االفدن قيّ  لل ول االرم زيّ  رف م ال ورا ،اي نّمّالرف الما با
 لو  دربوم  ،ل دب ني  بميط نيد ، ال دوي ، ، دما وي  ولند ا، الي بد ا، ليط ليد ، ألر نيد ، نمن د ،ّ ند ا،

1ّا.ا رمي ي الرلأ   ّوالو ي د
ةناّاةلأر ق لأه ّن ّر ينداّبد لّأوّبد زلّب وي دما،ّورداّ ند ّةد اّ دببّلأ دريلأه ّبلةنداّبد لّولأعق ّاللّ ّ

 الرر م د د قلده االرفدمنيّ  والما بدا اءلدما وّّنويرد داللأّ  لةندا ":لأ دريا قليهد  أطلق ر ّّ،أوّب زل

ّ."االرفمنيّ  والما با ا نورا لةنا "أو،" االعرليّ 
 را امامّبرقلأضه أنل د ر ن اّ وّّ ،ا وليّ  اف ايّ الأّ  اأيّ  لله لأ لأن    اننيّ  اا لأل ميّ  لةناّ  ب زل لةناّولأع ّ 

ّولأ د ق   ّ، ّ  دنويّ  ادردمّ  أمبدع ةندااللّ   د ا لأةلأردعوّ ،االفدن قيّ  ولللد ّ  االرم زي د رفد م ال ر د نو 
 اللةندا  د ا ا دلأط قدالرفد م ،ّوّ قلده الما با ةوانب رالأل  ما ال  يياننّ  را نار وّ  قرل نمق
 رفد م ال بديا رلدلأمب ن دم وايةد   ،االرفمنيّ  للما با  ول  لط م لقط ا ن   بيم بق م لأ    ّأا

د رالألد  بديا ن ديقاللأّ  قلده يقدو  الرالألفدا العد ل   ول ند ّاالرم زي د  ند  ف يدمواللأّ  ،االما بي د لط دال  
 القطد ا واطدوم  ابأ ري د رنهد  ل ما د ّ ّرفد م ال لهد  ضلألأعدمّ   اللأ د الراد طم لرواةهداّ د لي د ليةد  

لّال د ّا  ندهّل ف يداّمأمّالرد لّند ّالرفدم ّو د ّا ردّبفمضّن باّر دلأه ناّلأر  دّ،ّل الرفمن 
2ّا.يّ الرفمن الما با رة ل ن  ول ال ّ  لللأع وا ا   م  ةم للأر ّ  ةنااللّ    ا أفب دّوب لب،8%ّّ
ّ
ّ

                                                           
 .38،ّص2008ّ،ّاء  ن ميا،2"،ّرنلأ ّالرع م ،ّطقياس إدارة المخاطر بالبنوكالاطيب،ّ ريم،ّ"1ّ
 الةد رع  الرم دز،ّا الأفد  يا العلدو  ند  ر ة دلأيم م د لا "،التجاريةة البنةوك علة  الجزائةر بنةك رقابةة فعاليةة" قيد ،، زبيدم–2ّ

ّ.79ّ:صّ،2007- 2006 الة رعيا ال نا البواا ، أ  رهي ي، با العمب 
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 بازل:أهداف لجنة  2-1-
ولّالد ّ  ن  االا مةيّ  ال يوا أزرا لأف ا  بع  و  ير  الع لر  الرفمن  النو   ا لأقمام قله ال ف و-1
 يوا ّ ب لّطدلأومّ  اللأ  ابيّ وّوا ومّ اا رمي يّ  رف م ال اا فّ  اال وليّ  رف م ال علأو ّ  ب بب  ريا،النّ 
ّالر ليا. رما ز   أضع  رر  و  ي ، وأنميقي  أرمي  ّالدلأينيا،  ول ن 
 ند  لوالرلأر  د ا،ال ولي د ا  دواق ند  رفد م ال بديا الرلأ  ن دا غيدم للرن ن دا م ديم رفد م لزالدا-2

 للده بد زل لةندا  ندع رد ر الرفدمن ، الرد ل مأمّبلدأا االوطني د االما بي د بد دالرلأطلّ  ند ّا ادلأد 
ّ.الر ل مأم  ف يا ن ب لأطبيق ن  ن  قواللأّ  الع الا لأوانم ضموم ّقله أ ي اللأّ 
  دول الرعلورد د لأد اول قرليدا ولأ دهيل ،الرفد م  أقرد ل قلده للما بدا االفني د ا   ليب لأ  يا-3

  ف الأده ومندع ،الرفدمن  العردل  ديم لضدر ا و لدب الرالألفدا، االنق ي د ال دلط د بديا ا  د ليبّلألدب

ّالما بدا ربد أ لأقويدا للده الرعد ييم  د ا لأهد  ،ّل ّ االرفدمنيّ  اللأةد وزادّردا الع ي  وهومّبع  اا فّ 
1ّ.والا مج االال ّ  ن  الع رلا االع لريّ  الرفمنيا د  االوّ قله

 .الر ل مأم ل ف يا أ نه    وضع-4

وغيدمّ...الفدم  و دعم ،الف  د    دعم وراد طم ،ال ديولا اد طمور ،ا  لأرد ا را طم را قليلاللأّ -5
 2. لب

 كفاية رأس المال في المصارف التجارية: 2-
غ ّهّقلدهّالدمّ  ن داّمأمّر لّالرفم ،ّلوه مّأ ريّ اّ ف ياّمأمّالر لّن ّالرف م ّن ّريّ لأ راّأ 

اّهّيبقدهّال دبيلّالو يد ّلل فد وّقلدهّأردوالّالردو قياّأرد  ّأي دّأن د ّ لراّفغمّ ةرهّن ّالرفد م ّ
 ولّرفهو ّ ف يداّّ:ل ولّ ف ياّمأمّالر ل،ّا وّ ّقنفمياّطلبرا طم،ّل لبّ نلأن ولّن ّ  اّالر

ّ  .مّ   بّ ف ياّمأمّالر لّلأ ميايّ لأطوّ ّ:  نمأمّالر ل،ّوال ّ 
 مفهوم كفاية رأس المال: 1-2-

يعدد  ّ ةدد ّمأمّردد لّالرفددم ّّغ ّردداّأاوبدد لمّ ّ،رملأ ددزادّالعرددلّالرفددمن الردد لّأ دد ّأ دد ّّمأمّيعدد ّ 
لداّطبيعداّقردلّالرفدم ّالرلأر ّ ّللدهو د اّا ردمّيعدو ّّ،أفغمّقنفمّن ّرفد  مّأردوالّالرفدم 

ّ.دّا الأف  ياّ ادّالعةز  اوالوّّ، ضاّ ادّالف دّا الأف  يّ   ان ّالو  طاّبياّالوّ
دلأوالرّ،يهد ّمأمّرد لّالرفدم  ّيه ّ اّاللأ د ن ّلأ راّالوويفداّا    ديّ وّّ ر اّالد يّيعلأرد ّر لداّند ّالض 
ّو  د اّلأوهدماموضهّوا دلأ ر مالأه،ّضّله ّالرفم ّن ّالرا طمّاللأ ّا ّيلأعمّ ّليهّالرو قواّلأة اق

                                                           
ّ.83- 82ص ، 2001 اء  ن ميا،ّرفم، الة رعيا، ال ام البنوك"، واقتصاديات "العولمة ال ري ، قب  الرطلب، قب 1ّ
ّ.64،ّص2001ّرنلومادّالأ   ّالرف م ّالعمبيا،ّالقط اّالرفمن ّالعمب ّورقور دّنة  ه،ّبيمود،2ّّ
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مّقدداّ ف يدداّمأمّو دد اّردد ّيعب ددّ، ّالرفددم ّو ةدد ّمأمّر لددهالعدادداّبددياّالرادد طمّاللأدد ّادد ّيواةههدد
ّ.الر ل

 . ف ياّمأمّالر لقّللهّمأمّر لّالرفم ّووو  فهّابلّاللأطمّ ّ ّللهاللأعمّ ّول لبّيةبّ

 :يالمصرف مالال رأس مفهوم 1-1-2-

رةرواّا روالّاللأ ّي فلّقليهد ّالرفدم ،ّأوّالرنلدادّالر ليداّرداّّ:"ه ّمأمّالر لّقلهّأنّ يعمّ 
ّأوّلأافيض دّا ّلأطدمأّقليدهّند ّرما دلوأياّلض ن دّّ،أف  بّالرلمواّرن ّب اّلأأ ي هّأوّلأ وينه

ّ.1"  قا

بّللبددد اّبنلددد طّبهددد ّالردددد ّّأ ددده ّلّا ردددوالّاللأددد ّمأمّالرددد لّالرفدددمن ّير  دددّأاّ :"( Svitek)ويعدددم ّ
ّل ّ لأي طي دّلغدمضّلأرويدلّا فدولّوالروةدو ادا  ه ّوّا والروام ّالررلو اّراّايراّّ،الرفم 

فددد ن ّ دددمو ّالرفدددم ّنالفدددمقّبدددياّا فدددولّنددد ّلّبّور ددد  ر ّالرفدددم ّيلأر  دددمأمّرددد لّردددد ّّاّ ل
ّ.2"وا للأزار د(،ّأيّبرق امّف ن ّ قوقّالر   ريا

دد روةددو ادّالرفددم ّنا فددول(ّوبددياّا للأزاردد دّالفددمقّبددياّ"ّ:هددون(  (Getterدّ  ّمأمّالردد لّونقدد  ّلددأر 
ّ.3"نالرط ليب(،ّأيّ وّف ن ّ قوقّالر   ريا

ّ.4اراّابلّالر ل ياّللرنلأ ّالر ليّ ه ّ  ّب ا روالّالرُ ّللهالر لّ ر ّيليمّمأمّ

 وظائف رأس المال في المصارف:2-1-2-
 وظيفة الحماية: -أ

ّلّقددالأرددوّ ّ أفددولهّردداّ بيددم ّن ددباّاّ لّل ّ،نلدد ط لأه ّندد ّالردد ل ّالمنددعّقلددهّ  يددماّ ّلأعلأردد ّالرفدد م 
ّاأي دّلأةد اّالردو قياّأردوالّل ر يداّلا وّ ّن االد ّ ّادطّالر لّمأمّيع ّالف  ّ  اّون ّالو ا ع،ّطميق
ّ.5الرفم ّلهّيلأعمضّاطمّأوّا  م 

ّ
ّ

                                                           
 .81، ص:2008  امّوا لّللنلم،ّقر ا،ّا م ا،ّ"إدارة البنوك"،ال  يا،ّندح،ّال ومي،ّقب ّالم را،ّرهي ،ّ،ّ - 1

2- Svitek, M., (2001). " Functions of Bank Capital " , University of  Economics, Bratislava, Biatec  P: 37. 

3-ّGetter, D., (2014). " U.S. Implementation of the Basel Capital Regulatory Framework "  Congressional 

Research Service, USA, P: 2 
4  -Rose & hudgins, "bank management & financial Services", mc grow_ hill, seventh ,edition 2008, p: 475. 

 .189،ّص2005ّ،ّال امّالة رعيا،ّاء  ن ميا،ّ"ّإدارة البنوك"ّ لط ا،ّر ر ّ عي ،5ّّ
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 التوظيف في بداية حياة المصرف:-ب
ّنل طهّراّا ولهّالرم لاّادلّللرفم ّاماض اءّالنل طّلأرويلّن ّ  رّّ رهّ وماّ ّالر لّمأمّييه ّ 

ّ  ةداّند ّي دواّل لبّالر ل،ّمأمّغيمّأامىّرف  مّراّاللأرويلّقلهّ فولهّنيه ّواللأ ّيفعب

ّ.1نيهّالرو قياّ قاّي لأ بّ لأهّر لهّمأمّراّالقموضّرنحّللهّار  ّ 
 ة المصرف:رأس المال أداة لتوجيه استراتيجي  -ج

ّالرادد طمّلأغطيدداّأةددلّردداّالردد لّمأمّردداّرقدد امّبلأافدديصّالرفددم ّل ام ّايدد  ّادددلّردداّو لددب
ّرداّااءر  ني دّلقط اّأوّ،النل طّ  اّ ة ّراّقليصاللأّ ّ لرّ ّب لبّلأفمضّو  ّ،نل طه ّ لأةاّقاالنّ 

ّ.2الر لأقبلن ّّلأطويماّأةل
 ة:وظيفة تنظيمي  -د

مأمّّرداّأ ندهّاّ  د ّبلألأطل دّواللأد ّ،االلأنويري دّواللألدميع دّالقدوانياّبد درلأطلّ ّبلألبياّالر لّمأمّي رح
ّ.3الرفمن ّالعرلّرزاولالّماايصاللأّ ّقلهّلل فولّ لمطّالر ل

ّللدهّرداّاللأدمايصّبدفد امّا  ده ّوانلأهد اّ ّاللأرييدزّبدياّ مةد دّمأمّالرد ل،ّابلأد ااّ رداّو ن ّير نند ّ
ّ:4مأمّالر لّالر نواّ  لآلأ 

الرلدمناّقلدهّالرفد م ّ  د ّلط دّصّبده:ّو دوّالربلدلّالد يّ در دّبدهّال  دمأمّالر لّالرماّ ّ-1
ّ.أافهّلر ّيةبّأاّي واّقليهّمأمّالر ل

وي دواّّاّالعرورياّطم هّلد لألأ بّالع  ،مّالةرعيو وّالربللّال يّلأقمّ ّمأمّالر لّالر لألأبّنيه:-2

ّصّبهّأوّأالّرنه.لمأمّالر لّالرماّ ّ ّر  وي ّ لرّ 
ه ّلُأطدددمحّأ دددقلدددهّ ي ددداّ اماّمّرةلدددمّاء ام ّلفدددو دددوّالربلدددلّالددد يّيقدددمّ ّمأمّالرددد لّالرفددد م:-3

ّ.أمّالر لّالر لألأبّنيهّأوّأالّرنهلمّّاّلر ّر  وي ّ وّوي ّللةرهومّلد لألأ بّنيه ،
ويندددلأذّ ددد اّّللرفدددم ّرددداّابدددلّالر ددد  ريا،ّو دددوّالربلدددلّالددد يّيُددد نعّنعددددّ ّمأمّالرددد لّالرددد نوا:-4

ن  ا د طّاللأد ّّقلدهّأا د ط،ّل ه ر لأه  ر ّلأ رحّاللوا حّللر   رياّ نعّالفن ّراّمأمّالر لّقن
و ددوّب للأأ يدد ّ ددي نعّندد ّّهّمأمّردد لّغيددمّردد نوا،والبدد ا ّي ددرّ مأمّردد لّردد نواّّ:لأ ددرهّلأدد نعّنعدددّ 

                                                           
 .167ّ،ّص2002،ّرنلأ ّالرع م ،ّاء  ن ميا،ّ"ّإدارة المخاطر الائتمانية"ّال وامب ،ّر ر ّقب ّال ري ،ّ-1ّ
ّرلأنددومي،ّا ددنطينا،ّّ،ّردد  م ّرق ردداّلنبلأددلّلدده   ّالر ة ددلأيمّندد ّالعلددو ّا الأفدد  يا،ّة رعددا"ّتسةةيير رأس مةةال البتةةك"ّب ددمي،ّ لدد  ،ّ-2ّ

ّ.5ّ:،ّص2005-2006
ّ.25ّ:ص"ّ،ّرمةعّ يقّ  ما،ّتسيير رأس مال البتك"ّب مي،ّ ل  ،ّّ-3ّ
ب ددعّرقدد  ّلرللأقددهّرقددممادّلةندداّبدد لّ ددولّ ف يدداّمأمّالردد لّوأ م دد ّقلددهّالرفدد م ّّ،"ّكفايةةة رأس المةةال"ّاللددر ا،ّاليددلّر ردد ّ  ددا،4ّّ

ّ.15ّ:،ّص1990العمبيا،ّالأ   ّالرف م ّالعمبياّبيمود،ّ
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ل ّمأمّّيعد ّ نيهّا  راّالرم زّالر ل ّنددّّع ّ هّل ّي نعّن ّالوادّال يّلأُّأنّ ّللهّول اّنوماّ ّ،الر لأقبل
ددّ  ،ردد لّردد نوق لدد لّأ دده ّّاّأوّقلددهلدد لّأ دده ّق  ي ددّ ددواّقلدده ّأاّيومأمّالردد لّالردد نواّ دد اّلر 

ّ.ررلأ ز 
 ة:مفهوم كفاية رأس المال في المصارف التجاري  *
ّع مي :ل اّ يلأ ّقمضّأ  ّ  اّاللأّ ّ، دّاللأع مي ّاللأ ّلأن ولدّ ف ياّمأمّالر للأع ّ 

نضدد ّّالردو قيا  قدوق قلده وال فد و  د ا ّا للأزارد د قلده الرد ل مأم ا م     :الر ل مأم  ف يا
ّ.1وقرد ه الرفم  بيا العداا قله ال ف و قا
 لله يقو وال يّّالو ا ع ة ب راّ  ّ وّ ،الرا طم قلهّرق بلا الر ل   ّا م ّمأم :الر ل مأم  ف يا
ّ.2نروا    ورا ،الرفم  مب يا
 .3العدااّبياّرف  مّمأمّر لّالرفم ّوالرا طمّالر يطاّبروةو الأهّه قُمِّندّقلهّأنّ  ر ّ
 خلال التعاريف السابقة يمكننا القول:ومن 
ي دواّ  نيد  ّ رلأفد صّالا د  مّاللأد ّلأ د عّيّ رقد امّمأمّالرد لّالدهّن د:ّل ف ياّمأمّالرد لبيقف ّ

مأمّالردد لّّ ّلأقددو ّبهدد ّالرفدد م ،ّوردداّ دد ّ اّا اددمىّاللأ ددقدداّاللأ ددلي ّوا  ددلأ ر مّوا قردد لّالفمقي دد
ةدمااّا يزيد ّرداّطرأنداّالردو قياّوالرردوّ ّيةبّأاّي واّ  ني  ّل    دلأ ر مادّلياّلهد اّالرفدم ،ّوا 
ّاّالرفم .الدزراّاللأ ّلأزي ّراّمب يّ 

ّلرواةهدداّردد ّ دد اّمأمّالردد لّ  نيدد ّ  يددعّ لّ اّبرفهددو ّ ف يدداّمأمّالردد ل،ّ ردد ّلأددملأبطّالردددا ّالرفددمنيّ 
زّوا لأط اّ ر يداّرو قيدهّبلد لّأنضدل،ّو دوّرد ّيعدزّ ّ،قلهّردالأهّرفم ر ّ  نوّالالرا طمّ لّ 
قلهّالفرو ّأ  مّنأ  مّأر  ّالفعوب دّاللأد ّّرفم اّن ّا م ّالال لط دّالما بيّ وّّ، قاّالرو قيا

 د بّأردواله ّّللدهلردو قياّ واّلأوةدهّارداّقاّ لولهّّ اّقرله،ّنضدّ نأ ن ّله ّضّعمّ لأيّير اّأا
 .4رفم راّال
مأمّالردد لّالدزردداّللرفدد م ّللبدد اّندد ّرر م دداّأنلددطلأه ّردداّالرفدد قبّّار ددألاّلأ  يدد ّ ري ددّولأعدد ّ 

واّرع ييمّمأمّالر لّالدز ّللرفم ّنق ّوضعّالرفمنيّ ّاللأ ّلأواةهه ّالرف م ،ّوراّأةلّلأ  ي 

                                                           
 ،"افريقيةا شةمال دول حالةة دراسةة المصةرفي القطةا  فةي الحوكمةة لإرسةا  كمةدخل بةازل لجنةة بمتطلبةات الالتةزام" الدمزاق، قبد   ب م،ّ- 1

ّ.88ّص ، 2009،ال  بع الع   اللل ، ة رعا .انميقي  لر ل االأف  ي د رةلا
 . 14:ص ، 1999 ا م ا، واللأوزيع، للنلم وا ل  ام ، 1ط ،"ّالمالي الجهاز اساسيات " ال عو ي، الزي انيا ةريلّ- 2

الردهلأرمّالعد لر ّال  لدعّلدالأفد  ّّ،"ّالمةالقياس ملا ة البنوك الإسةلامية فةي إطةار المعيةار الجديةد لكفةا ة رأس ّ"الليخّ  يا،ّر  م، -3
ّ.9،ّص1984ّة رعاّأ ّالقمى،ّر اّالر مرا،ّّاء در ،

 .191ّ،ّص5002،ّال امّالة رعيا،ّاء  ن ميا،ّ"ّإدارة البنوكّ"ر ر ّ عي ، لط ا،ّ -4
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رعمندداّ ةدد ّمأمّالردد لّالدد يّل اّارلأل ددهّالرفددم ّي ددواّندد ّرم ددزّاددويّ ددوااّّللددهيّلأطبيقهدد ّيدده ّ 
ّ.راّ يعّالا  م ّاللأ ّيلأعمضّله ّا مب حّاللأ ّيةنيه ّأ اّراّ يعّ ريّ أ  اّ لبّ

 مراحل تطور نسبة كفاية رأس المال: 2-2-

 الودائع: إل المرحلة الأول : معيار نسبة رأس المال 

ّ.ّل وأوّلها المال رأس كفاية لقياس استخدمت التي المعايير أهم من بالودائع المال رأس ربط يعد إذ

ّ  لآلأ :مّقاّ  اّالن باّيعبّ 

100ّن باّ ف ياّمأمّالر ل=ّنمأمّالر ل/ّالو ا ع(ّ*ّ

 الن با   اّب ملأف ا هندنّ وراّ   ّّالرو قيا، طلب د رواةها قله الرفم  ا م  الن با   ا حولأوضّ 
 ا  دلأف   ّير دا هأن د  رد ّفد يح، والع دم الرد  وم  الف  د له ضلألأعمّ  ا   لأنافضّالرا طمّاللأ 

 رفد  م  ردا  رفد م ر لده مأم قلده الرفدم  اقلأرد   رد ى قلده الوادو  ند  الن دبا  د ا ردا
 ب لرق بل الرفم  قله يةبن رقبولا  الن با   اّأاّلأع  ير ا هو لأّ ،ّقليه  ليلأ فّ  اللأ  اللأرويل

 اأغلبي د لد ى رقبدول غيدم  د ا ول دا و ا عده،  ةد  ردا % 10 قدا يقدلّ  ر لده ممأ ي دوا أا
 لألدب لأفدني  ند ّ دلد  ليّ اء بعدض بي دبّ  ررد ّ،نف ده  ا فدولاّنوقي د  ادلأد  نودماّ  الرفد م 
1ّ.الرف م 

م ّقندهّ دوّقد  ّ ّالرف ن ّلأالّ ّ  ندّ بب ّ ّواللأ ّ،  اّالرعي مّللههدّوأ  مّا نلأق  ادّاللأ ّوُةّ 
2ّ.اللأنواّال  فلّن ّر فواّروةو ادّالرف م ّأا اّب ل  ب ا

 الموجودات: إل المرحلة الثانية: معيار نسبة رأس المال 
 ب ل  دب اّالرعيد مّ د ا يأاد  ل ،ّال  نيدا االع لري د ال دمب بعد    يدماّ ّالرعيد م  د ا ا دلأعر ل بد أ
ّ.الا   م لرواةها الرفم  ا م  قله اّ رهلمّ  ر ّيع ّ  ،ن ّالرف م ّا روالّ لأا ار دا

ّوير اّلأوضيحّ  اّالن باّ  لآلأ :

100ّن باّ ف ياّمأمّالر لّ=ّنمأمّالر لّ/ّالروةو اد(ّ*ّ

الرل ياّن ّّوق قأاّي  بّاليهّالرفم ّن ّا قلأر  ّقلهّّحّ  اّالن باّالر ىّال يّير اولأوضّ 
ليدهّاّا نضلّللرو قيا،ّو وّرد ّلأهد  ّلقّال ر ي  اّالن باّلأ قّ ّأاّ ّالروةو اد،ّنضد ّقالأرويلّ

                                                           
 النيلديا، الر   دبا،ّة رعدا ند    لأدوماا"،ّم د لاّالإسةلامية البنةوك علة  المصةرفية للرقابةة العلمةي المةنه الله،ّ" قبد  قلد  لد  يا،ّ-1

ّ.31ّ:،ّص5005،ّال و اا
ّ.25،ّصّبقّ  ما،ّرمةعّ "ّكفاية رأس المال"ّاللر ا،ّاليلّر ر ّ  ا،ّّ-2
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زّبددددياّلأري ددددهدددد ّ ّلّرقي  دددد  ّ ايقدددد  ّل ف يدددداّمأمّالردددد لّ نّ  دددد اّالن ددددباّ ّلأر  ددددّّأاّ  ّ ،ّلل ام ّالرفددددم 
ّ.1روةو ادّالرفم ّلأبع  ّل مةاّالرا طم 

 أفدول لهد  ضلألأعدمّ  اللأد  الرفدمنيا للراد طم الواضدح لغف لهد  أو ل ر لهد  الن دبا  د ا قلده ويع ب
ّ.2الرفم 

 الموجودات ذات المخاطرة: إل المرحلة الثالثة: معيار نسبة رأس المال 

لاّ ّ د اّالرعيد مّنودماّ اقلأرد ّلأد ّ  و لدبّ ادلأد ّالرفدد م ّّ،قلدهّالرعيد مياّال د بقياّللعيدوبّالر دة 

ا،ّويقفددد ّبددد لروةو ادّ ادّالراددد طم ّ ددد ّةريدددعّروةدددو ادّاّوا  دددلأ ر ميّ نددد ّ ي  ددد لأه ّاءاماضددديّ 
ولدد ىّالرفددم ّالرم ددزي،ّوفدد ن ّالو ا ددعّبددياّالرفدد م ،ّّ،قدد ّندد ّالفددن وقالرفددم ّردد ّقدد اّالنّ 

قدداّ دد اّّلقددموضّالررنو دداّلل  ورددا،ّويعب ددمال ولددا،ّوان ادّاللأدد ّلأفدد م  ّوأ وندد دّالازينددا،ّوال  دد
ّالن باّ  لآلأ :

100ّن باّ ف ياّمأمّالر ل=ّنمأمّالر ل/ّالروةو ادّ ادّالرا طم (ّ*ّ ّ

 دد ّردد ،ّ اّ قدوقّالرل يدداّ دد ّال دد ممّا ايددمّضدد ّالرادد طمّاللأدد ّّللددهاّ ددباّرنطقي دد دد اّالنّ ّولأعد ّ 

 ّ الأهددد ّ ّلأ لأدددويّقلدددهّ ا عددده،ّنددد لو ا عّنددد ّ دددولددديمّنددد ّوّّ،ضّلهددد ّالرفدددم ّنددد ّروةو الأدددهيلأعدددمّ 
وي ددلأ لّردداّ دد اّالرعيدد مّادد م ّ قددوقّالرل يدداّّا ددلأا ردّندد ّالقددموضّوا  ددلأ ر ماد،ّ اّل ّ اطددوم ّل

لّ دلّروةدو ادّ ةراّقاّالروةو ادّ ادّالرا طم ّاللأد ّلأر  دقلهّرواةهاّرا طمّق  ّاللأ  ي ّالنّ 
ال  وردددا،ّنضدددد ّقددداّالروةدددو ادّغيدددمّالاطدددم ّالرفدددم ّب  دددلأ ن اّالقدددموضّالرضدددروناّرددداّابدددلّ

ندداّ دد بق  ،ّا ّلأالألدد ّ مةدداّالرادد طم ّبدد الأد ّطبيعدداّالروةددو ادّاللأدد ّيددلأ ّلأرويلهدد ّبدد لو ا ع،ّالربيّ 
ضداّ ّقلدهّ ةد ّالروةدو ادّالرعمّ  ة ّمأمّالرد لّالرد د ّللرفدم ّيلأوا دّ ّنداّ وبن ا ّقلهّر ّلأق ّ 

ّ.3روةو ادللرا طمّو مةاّالرا طم ّن ّ لّراّ  اّال
ّأا الرفدم ّقلده يةدب هن دند الرد ل مأم  ف يدا   لأ د ب رقبولدا  دباالنّ   د ا أاّنعد  ير دا هو لأ د

ّ.الاطم  ا فول  ة  را % 8 ن بلأه ر  ا ال ن  يع  ل ر ل بمأم ي لأفو
 لألدبّلأع ردل ل  ،الرفد م ّأفدول ند  الرالألفدا الراد طم  لد مة د لغف لهد   دباالنّ   د ا قلده ويع ب
 أنلطاّرا الر ل  الرم ز ا  را ا مج ي  ع لر   ّأيض ل ر له  رعنف ه ّ  لرع رلاب الاطم  ا فول

                                                           
 ليدداّّ"،ّم دد لاّر ة ددلأيمّ،تقيةةيم كفايةةة رأس المةةال وفقةةاا لمتطلبةةات لجنةةة بةةازل ومنظمةةة التجةةارة العالميةةةموااّأ ردد ّيو دد ،ّ" الرددوله،ّ-1

ّ.20ّ،ّص2004ّاء ام ّوا الأف  ،ّة رعاّالروفل،ّ
ّ.32ّ:،ّصبقّ  مارمةعّ ّ"الإسلامية البنوك عل  المصرفية للرقابة العلمي المنه "ّالله، قب  قل  ل  يا،ّ-2
للطب قدداّوالنلددم،ّ"،ّ امّالو دد  ّالإدارة العلميةةة للمصةةارف التجاريةةة وفلسةةفة العمةةل المصةةرفي المعاصةةرال ي دد ،ّفدددحّالدد ياّ  ددا،ّ"-3

ّ.61،ّص1997ّبيمود،



 الفصل الأول: المبحث الأول                     كفاية رأس المال في المصارف التجارية

 

11 
 

 الرملأبطاّالط م ا وا للأزار دّالف    ، وأ ع م ،م الفّ  بأ ع م الرملأبطا  دف ايّ ب  لأّ  لألأعلق وقرلي د

ّ.1مأ ر لهّ ة  ن  الا   م راّا ماّ  ولأ قيق ،اللأزار لأه  لبي  ّن ّميه ّ  رر ّوغيم  ، نارعيّ   دبعرليّ 
 الموجودات الموزونة بالمخاطر: إل نسبة رأس المال  المرحلة الرابعة:

ّند  اللأفد ود لأعد لذ الطميقدا  د ا اّ ندد ، بقاال  د ب لطميقدا الرد ل مأم  ف يدا ايد م ةد وى لعد  ا ّنودمّ
و لبّراّادلّلأ  ي ّ مةاّالراد طم ّالرملأبطداّب دلّأفدلّرداّالروةدو ادّ ادّّ،الرا طم  مة د

ّ.2ناّن ّمأمّالر ل ّل لّنواّراّ  اّالروةو ادّن باّرعيّ الرا طم ،ّ ر ّوي  ّ 
 ا اد ّ وارداّ ا  لأرد ا راد طم قلده نقدط االأفد م    دباالنّ   د ا قلده يعد ب هن دند ال د ل و د لب

مّواللأد ّلأده ّ (ّ اللأضداّ ،ّراد طمّوقال  د راد طمّيولا،ال  د راد طمنّ:ر لّا امى الرا طمب ل  ب اّ
 ند  ار دلأ بّ  غيدم  ديولا راد طمّ لأول د اللأد  ا للأزارد د قن فدم  الددأن ّأفدولّالرفدم ،ّ رد ّ

ّ.ا للأزار دّ  ا  رع اءيما اد لأ فيل لأوايد به   وّقفوالر ،الر ل مأم  ي ل
 :1كفاية رأس المال وفق بازل  3-

 :1ة بازل فاقي  ة لات  الجوانب الأساسي   1-3-

ّالع ي ّراّالةوانبّوراّأ ره :1ّاّب زلّف ايّ ندّالأّ لأضرّ 
 :3ركيز عل  المخاطر الائتمانيةالت  -1

 الرد يا ون ا ق   را طم  ل  ب اب ا ا  رع الر ل لمأم ني ال ّ  ال  و     ب لله اف ايّ لأّ ا  لأه  
 رواةها1ّب زلّّاف ايّ لّ ر ّة اّن ّالأّ الر  مأمّ ف يا رعي م يلرل ول ّ،ونوا  ا راّالقمض ب للأزاره

 ند  ا  دلأ ر م وراد طم ،الفدم   دعم وراد طم،ّ الف  د    دعم راد طم ر دلّا ادمى الراد طم
ّ.الر لياوماقّا 
 :4تكوينها الواجب صاتالمخص   وكفاية ة الأصولبنوعي   الاهتمام تعميق-2

 الرل وب يوالل ّ  لأ وينه  يةب اللأ  ف دالرافّ  ور لأوى ا فول ابنوقيّ  ا  لأر   ادل را  لب
 ل ى الر لمأمّ رعي م يفوق أا ملأفوّ  ير ا   ه نّ  و لبف د،ّلأ فيله ّوغيم  ّراّالرافّ  ن 

  ف يداأو  ّ نيةدب ،ال  نيدا فد دالرافّ  ل يده لألأدوانم   بينرد  ،مالرقدمّ  ا  نده ال د  أيّرفدم 

ّ.الر لمأمّ  ف يا رعي م لأطبيق  لب بع  يألأ     ف دالرافّ 

                                                           
 .89ّ:،ّص1999الرع م ،ّ ،ّرفم،ّا   ن ميا،ّرنلأ "الأوراق المالية في الاستثمار أساسياترنيم،"ّ ابما ي   ن ي،ّ-1
ّ.369ّ،ص1998ر لأباّورطبعاّاءلع اّالفن ،:رفم ،"مقارن مدخل الإسلامية والمصارف التقليدية المصارف إدارة،ّ" ر ر   ويل ،ّ-2

 
3- www.arablaw.org/download_instr_capital_jo.doc 

ّ.74ّ:،ّصبقّ  مارمةعّ ، البنوك" واقتصاديات "العولمةلرطلب،ّقب ّال ري ،ّقب ّا -4
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 :1ةمجموعتين من حيث أوزان المخاطر الائتماني   إل تقسيم دول العالم -3
رملأفعداّ  نيداوال ّ  ،مالراد ط يدا نّ رلأ ا ولده :ةردوقلأيار للده ولالد ّ  بلأفني  ب زل لةنا مادرقمّ  ا رد

ّ.الرا طم
 المجموعة الأول :

ليهد ّ وي دماّويضد  ّلّ،نريدااللأّ وّ ا الأفد  ي عد وااللأّ  ردارنوّ  ند  االعضدويّ    رلدا ولالد ّ ّولأضد ّ
ددعو يا،ّ ردد ّوالررل دداّالعمبيدداّال  دد اّرددعّلأضدد ّ دد اّالرةروقدداّالدد ولّاللأدد ّا ردددّبعقدد ّلأملأيبدد دّا ف 

الد انر مب،ّّ،ي دلن اأ ن ا،نلّ  ،يوزلن ان البملأغ ل، ر  ،النّ  ،مويذالنّ ّ،الي ا لأمّنّ:ول ّو  ق ّال ّ فن وقّالنّ 
ّ اليون ا،ّلأم ي (.
 انية:المجموعة الث  

 راد طم  اد اقلأبدمد واد  ا ولده، الرةروقدا ند  الر مةدا ولالد ّ اّقد  رد  العد ل   ول  دل ولألدرل
ّه.ا ول الرةروقا  ول راّأقله

 وضع أوزان ترجيحية مختلفة لدرجة مخاطرة الأصول:-4
 الرد ل، مأم  ف يدا رعيد م   د بّنعند ّ،الرللأدز  االأد وّ ا فل ب الأد  يالأل  مةي  اللأّ  الوزا

ّو  :ّ،أوزاا ار ا ادل را ا فل را طم حلأمةّ 

 نق  الرالألفا، وللل ّ  اللأطبيق رة ل ن  الرمونا را ا م وءلأ  ا.ّ(100%، 50%، 20%، 10%، 0%)
ّولأ  ي   .ّالرا طمأوزااّ بعض االأي م يا مّ  ياالر لّ  اق يّ النّ  لط دلل ّ  ةنااللّ  لأم د
ّ، الأهد ّمةداال ّ  ند ّلأ فديله ند  رلد وب أفدل هأن د يعند    رد   فدل راد طم وزا لقطد ا أاّ   رد 

نّ  ّفد دالرافّ  لأ دويا بعد  الراد طم  مةدا   دب و ادم أفدل بديا فمادالللأّ  لأمةي د  أ لوب  ور ّوا 
ّ:ا فول أفن     ب الرا طم زااّأوّ لن  يع م لأ الآ والة ولّ.زراالد ّ
ّ
ّ
ّ
ّ
ّ
ّ

                                                           
ّ.130-129،ّص2003ّرفم، الة رعيا، ال ام ،ّ"والمخاطرة العائد تحليل :التجارية البنوك أدا  تقييم " ر  ، الع ل قب  ط مقّ-1
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 1للمصرف ةة العمومي  الميزاني   داخل الأصول أصناف حسب أوزان المخاطرة( 2الجدول رقم )

 الموجودات الترتيب المخاطرة درجة

 

0% 

ّأ

ّب

ّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
ّج

ّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
 ّّّّّّّّّّّّّّّّّّ

ّ.وا ةنبياّالر لياّالعرلاّلأر لّاالنق يّ ّ-

ّردددارقوّ ّاالرم زي دددّرفددد م والّاالرم زي دددّال  ورددداّرددداّالرطلدددوبّ-
ّ.االوطنيّ ّب لعرلا

ّاللأعد واّرنورداّلد ولّاالرم زيّ ّال  وراّراّا امىّالرطلوب دّ-
ّ.ّاالرم زيّ ّورف منه OECDّواللأنرياّّا الأف  ي

ّندد ّاالرم زي دّلل  وردد دّأوّانق ي دّبضددر ن دّم الرقدمّ ّالرطلوبد دّ-
ّ.OECD ولّ

 االرم زي د ال  وردا ب  دلأ ن ا العد   القطد ا ردا الرطلوبد د-ّأ 10%
 .الرضرونا والقموض

 

20% 

ّأ

ّ

ّّّّّّّّّّ
ّب

ّجّّّّّّّ

ّ

ّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
 ّ

ّورفدم ّالد ول ّالرفدم ّر دلّاللأنريداّرف م ّراّالرطلوبّ-
ّأوّا ومبدددددد ّا  ددددددلأ ر مّورفددددددم ّوا  دددددديوي،ّاءنميقدددددد ّاللأنريددددددا

ّ.الر لياّالرف م ّراّالرضروناّالرطلوب د

ّ.االر ليّ ّالرف م ّراّالرضروناّضوّالقمّّ-

OECD5ّ ولّّقددداّا مةددداالّ ولالدددّرفددد م ّرددداّالرطلوبددد دّ-
ّاللأدد ّالقددموضّو دد لبّوا دد  ّ ددناّأاددلّبقدد ّردداّا ددلأ ق اه ّواللأدد 
ّ. ناّوا   ّأةله ّراّلأبقه

ّ ولّن ّر ةلاّغيمّالع  ّالقط اّره   دّراّالرطلوب دّ-

ّ.الره   دّلألبّراّالرضروناّوالقموضّال  ورا

ّ

 اال د نيّ  العقد ماد بم وند د ب ل  ردل الرضدرونا القدموض -ّأ 50%
ّ.الرهةم  اللأ  لألب أو الرقلأمض راّابل  لألغل اللأ  أو الرلغولا

                                                           
 .139-138، ص   2000 القاهرة، العربي، المكتب ،" المالية ورا الأ بورصة إلى المستثمر دليل"  حماد، العال عبد طارق :المصدر -1

 . WWW.oecd.org(، OECDمجموعة دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية ) - 2
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100% 

ّأ

ّب

ّ

ّج

ّ

 ّ

ّهّّّ

ّو

ّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
ّز

ّ.الا صّالقط اّراّرطلوب د-

ّقلدددهّوبقددد OCDEّاددد مجّّلاالر دددةّ ّالرفددد م ّرددداّرطلوبددد د-
ّ. ناّراّأ  مّا لأ ق اه 

ّلدد ّنردد OCDEّّادد مجّلدد ولّاالرم زي ددّال  وردد دّردداّرطلوبدد د-
ّّالر ليا(ّب لعرلاّلأ وا

ّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّّ
ّوغيم  ّوالرع ادّوالآ دّالرب ن ّر لّال  بلأاّالروةو اد-

ّ.ا امىّمادوا  لأ ر مادّالعق -

ّلأ داّلد ّرد نّأادمىّرف م ّابلّراّالف  م ّالمأ ر لياّا  واد-
ّ.مأمّالر ل(ّراّرطمو ا

ّ.مىا اّالروةو ادّةريع-
1Source: BIS, The New Basel Capital Accord 

 معاملات تحويل الالتزامات العرضية للبنود خارج الميزانية:-5
ّالرددد لّمأمّ  ددد بّندد ّالراددد طمّ دددلب ل  ددب اّّا اددد ّضددموم ّقلدددهّا ولدددهّبدد زلّ دف اي دددالأّ ّزدم  دد

ّومالنّ ّضموم ّاف ايّ ا لأّ ّلأمىّل ،ّرفم اّالريزانيّ ّن ّلأوهمّ ّاللأ ّالعن فمّ لبّن ّبر ّو ر ،النّ 
ّرفددم أرددوالّردداّّقليددهّيلأددمبّ ّرب لددمّغيددمّا لأردد اّهدد أنّ ّقلددهّاقلي ي دداللأّ ّاالعمضدديّ ّا للأزاردد دّللدده
ّام. 
عهددد ّاددد مجّالاطدددمّلللأّ رع ردددلّلأدددمةيحّاّ ددد اّالعن فددم،ّل ّيضدددمبّاالأدددماحّطميقددداّب ددديطاّ غلبي دددّلأدد ّ ّ

ّا.مةيحّلدللأزا ّا فل ّالرق بلّلهّن ّأفولّالريزانيّ اّن ّرع رلّاللأّ الريزانيّ 
ّا:عه ادّا مجّالريزانيّ مةيحّلللأّ رع رددّاللأّ ّويبياّالة ولّالآلأ 
 ةلمرجحة لعناصر خارج الميزاني  اأوزان المخاطرة ( 3الجدول رقم)  

 البنود أوزان المخاطرة 
100% 

 
ّّر يلاّللقموضّنر لّالضر ن دّالع راّللقموض(بنو ّ

ّبنو ّرملأبطاّبرع رددّ  اّا  ااّنر لّاط ب دّالضر ا( 50%

ّبنو ّرملأبطاّبرا طمّافيم ّا ةلّلألأ ّب للأففياّال الأياّنا قلأر  ادّالر لأن يا( 20%

  1Source: BIS, The New Basel Capital Accord 

                                                           
1 - Basel banking supervising, The New Basel Capital Accord, Secretarial & The Basel Committee on Banking 

Supervision, January, 2001, p3 
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 ر كفاية رأس المال:مؤش  -6

ّّمادرقمّ ّ  ب"ّ وب"ّبرعي مّقليهّيطلقّر ّأوّ،االرفمنيّ ّللردا ّالر لّمأمّ ف ياّرعي مّلاّ 

ّ:2الآلأياّيغاب لفّ ّ   بهّيلأ 1ّب زلّ

 مأم الر ل(اللمي ا ا وله+اللمي ا ال  نيا)لّ ف ياّمأمّالر ل=ّرع ّ 

الروةو اد الرمة ا ب لرا طم
ّّ≤ّ8%ّ

ّ:ر   اي لأيلمّ لله  ا ّ  الر ل مأم أا ند و الرهلم  اّ ادل را

ّ:ّا      الر ل مأم ن  لولألأر ّ  :الأول  حةير الش  

دددّوا  لأي طددد دّ،الرعلندداّوا  لأي طددد دّ،الر ددد  رياّ قددوقّرددداّاويلأ ددوّ  نضدددد ّقددداّّاوالق نوني ددّاالع ر 
ّا مب حّالر لأةز .

ّب ل  ردددلّوالر نوقددداّم الرفددد ّ ّاالع  ي دددّقددداّا  ددده ّملأعب دددّاللأددد ّلألدددبّ ددد ّ:الر ددد  رياّ قدددوقّاّ لّل 
ّاللأد ّا  لأي طد دّلألدبّ د ّالرعلنداّا  لأي طد دّ أر دّالرما رداّا مبد ح،ّغيمّا راال ّ ّالررلأ ز ّوا  ه 
ّا  ه .ّقدوادّأوّا مب حّالر لأةز ّراّأةزااّلأافيصّادلّراّلأنلأ
 .3الرف م  أروالّمهومّن ّالرلأب  لاّوا  لأ ر مادّهم اللّ ّلأ لأبع ّالر لّمأمّ ف ياّ   بّوقن 

 :4لّن ّمأمّالر لّالر  ن ولألأر ّ ّانية:ريحة الث  الش  

ّالعن فمّالآلأيا:ّويلرلّ،ا     ّالر لّلمأمّ قر ّ ّلأع ّ ّاللأ ّا روالّلألبّقاّقب م ّ و
ّوا نورداّ،االق نوني دّالندوا  ّاادلأد ّ  دبّا  لأي طد دّ د اّ:ّلأالألد المعلنةة غير الاحتياطاتّ●

ّاالالأ ري ددّال  دد ب دّندد ّلأوهددمّ ّ اللأ ددّا  لأي طدد دّبهدد ّبلدد ،ّويقفدد   ددل ندد  بعدداالرلأّ ّاالر   ددبيّ 
ّالرفددم ّطددم ّردداّرقبولدداّلأ ددواّأاّيةددبّول دداّ،والا دد  مّا مبدد حّ  دد بّادددلّأيّللرفددم 
ّا فولّلأقيي ّنلأيةاّ  اّا  لأي ط دّولأنلأذّ،الرف م ّأقر لّما باّقلهّالرلم ّبففلأهّالرم زي

ّايرلأه .ّراّبأال
                                                                                                                                                                                     
1 -  The New Basel Capital Accord( 2001), Secretarial & The Basel Committee on Banking 

Supervision,Op.cit.p31. 
،ّن ّالرهلأرمّالعلر ّال ول ّ"2نحو إصلاح المنظومة المصرفية الجزائرية وفق معايير لجنة بازل ر ر ّزماواّو رز ّطيب ،"ّ -2

-11ال  ن ّ ولّلفدحّالنو  ّالرفمن ّالةزا ميّن ّولّاللأطومادّالع لرياّالما نا،ّ لياّال قوقّوالعلو ّا الأف  يا،ّة رعاّومالا،ّ
 .3-2ّ:،ّص2008ر مم12ّّ

ّ.نف هّ  بقالرمةعّالو رز ّطيب ،ّّزماواّر ر ّ-3
"،ّقددد ل ّال لأددددب،ّاسةةةتراتيجية مواجهتهةةةةا-تحةةةةديات العولمةةةةة –المصةةةارف الإسةةةةلامية مقةةةررات لجنةةةةة بةةةازل افددد ونا،ّأ رددد ّ ددددلير ا،ّ"ّ-4

ّ.115ّ:،ّص2008ا م ا،
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ّواياال  دّايرلأهد ّلدلأع مّا فدولّلأقيدي ّلقد   ّرداّا  لأي طد دّ د اّلأنلدأّقيةيم:الت   إعادة احتياطات●
ّلأ بددد بّا لأرددد لّل  دددب اب ّيأاددد ّلأقييرددد ّ ّا فدددولّلأقيدددي ّي دددواّأاّبلدددمطّا، مياي ددداللأّ ّايرلأهددد ّرددداّبددد  ّ 

د  قدد بهد ّل اّاي رد اللأ  ب   ع م بيعه  قله والق م ّ،  اّا فولّأ ع م   د د ّ  لد لب موم ،الض 
 ند  ا فدول  د ا أ دع م لأ بد ب راد طم ضد ّ   دوطلللأّ  القيردا لهد ا  لأافديضّ%55ن دباّ ةندااللّ 

 .1وقال ّ 

ة صةاتالمخص  ● ّند ّ ولأعدّ،رعموندا غيدم راد طم لرواةهدا فد دالرافّ   د ا الأ دوّ :ّيونللةد   ةالعام 
دددّر دددلّبددد الأه ّأفدددولّايرددداّنددد ّ بدددوطّر ددد و ّءنهددد اّا  لأي طددد دّ  ددد  ّالع رددداّالراددد طمّصراف 

 رداّ%1.25ن دباّ أافده   د  فد دالرافّ   د ا ايردا ةندااللّ   د د ّ  ا،ّواد ا  لأر ني دّ دهيددلللأّ 
 2.%2 لله لأفل لأاوالرهاّ  اال   دّا  لأ ن  يّ  ون  الاطم  ا فول

ّقداّ ة لهد ّلأزيد ّ ّب يدعّا ةدلّ  ر د ّ ّ دن ادّلد لّن ّلأطمحّاموضّ  ّالقروض المساندة:●
الر دد  ريا،ّّ قددوقّوابددلّ،الرددو قياّ قددوقّبعدد ّرفددم الّلندددمّ  لدداّندد ّولأ ددلأم ارددمّ ددنواد،ّ

رداّ  دنا  دل ايرلأهد  رداّ%20افد ّ يدلأ  أا قلده زرري د ن  د   ب عم ال ن اد   ا علألأرلأّ   لب رق بل
 .الارم ال نواد

ل ّلألأ فدد ّّوالقددموضّالر دد  رياّافدد  صّبددياّا  وادّ دد اّلأةرددعّأخةةر : رأسةةمالية أدوات●
ددّند ّب لرلد م ا ّهدد ّغيدمّا بلداّلد ددلأم ا ّبمغبداّ  رلهدد ّا ّ  دد  د،ّ رد ّأنّ ل اّّرفدم الّا د  مّللأ ر 

ّا.ا بيّ لط دّالمّ بروانقاّال ّ 
ّلنلألأر  دّ،الر  ن ّالر لّمأمّقلهّالرفموضاّوالقيو ّا     ّمأمّالر لّراّالر لأبع  ّلعن فماأر ّ
ّ:3ن 
ّ دد اّلأ ددلأبع ّالردد لّمأمّ ف يدداّرعدد لّ:ّنل  دد بالعناصةةر المسةةتبعدة مةةن رأس المةةال الأساسةةي-أ

ّ.الر ل مأم لأضاي  راّرنع ّ ّالبنو 
ّ(.الرعنوياّالقي نرعاّوال ّ ّهم اللّ ّ-
ّ. بعااللأّ ّ  دوالره ّ ّالرف م ّن ّا  لأ ر مادّ-
ّ.ا امىّالرف م ّأروالّمهومّن ّالرلأب  لاّا  لأ ر مادّ-

                                                           
 .87ّّ:،ّصبقّ  ما"،ّرمةعّ العولمة واقتصاديات البنوكقب ّال ري ،ّقب ّالرطلب،ّ" -1
ّ، بقّ  مارمةعّّ"استراتيجية مواجهتها-تحديات العولمة –المصارف الإسلامية مقررات لجنة بازل "اف ونا،ّأ ر ّ لير ا،ّ-2

ّ.116ّ:ص
3 -Basel commette on banking supervision, op, cit , p:17-19. 
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 :المساند رأس المال عل  المفروضة القيود-ب

 را ي   رر    ا ا     ، الر ل مأم رةروا راّ%100 يلأة وز   الر  ن  الر ل مأم رةرواّ-

نّ  ،الر د ن  الر ل مأم ا قلأر  ّقله أو م يزاللأّ   الد ي ا    د  الرد ل مأم قلده ي دوا م يدزاللأّ  رد وا 
ّ.رفم ال ل ام  رةلم أقض ا بر ّنيه  الر   ريا للهّ%100 لأهّرل يّ  لأعو 
ّ  لأرددد لّ% 55ّبن دددباّافددد نّر دددلّندددارعيّ ّ قلأبددد مادّ فدددولاّلأقيدددي ّلقددد   ّ دا لأي طي دددّلأاضدددعّ-

دّالفدمقّاضواّ د ا ّيدلأ نّأ ده ّللدهّللألأ دوّ ّاللأد ّاالر لي دّو د لبّا وماقّ،(ا فدولّبيدعّقند ّميباللض 
ّ(.الر   رياّوابلّ قوقّالرو قياّبع ّ  ا   

  ادوّ  أادل يةعلهد  ررد   د ا ا    د ، الرد ل مأم ردا %50ّلألأة وزّ  أا يةب الر  ن   القموضّ-
ّالرو قيا. أروال  ر يا رة ل ن  الر لّا      مأم را
د فد دالرافّ ّ-  االعمضديّ  وا للأزارد د ا فدول رداّ%1.25قداّ لأزيد   ّ أ يةدب يواللد ّ  االع ر 

  مةدا للده لأماده رد ل،ّ ونهد ّ   دمأم قليهد  ا قلأرد   راد طم،ّ د اّبهد  ّقد   بدأوزاا  داالرمةّ 
ّالر   ريا.  قوق

 :19961 عامتعديلات معيار كفاية رأس المال  -3-2
ّلأع يلدده1996ّ ددناّّبدد زلّلةندداّمداددمّ ّاالرفددمنيّ ّا بدداللمّ ّبدد زلّرعيدد مّلأطبيددقّردداّ ددنوادّ دددعّبعدد 

ّنلأيةددداّ ّعددد يلاللأّ ّ ددد اّ ددد اّل ّنقدددط،ّا  لأرددد اّبراددد طمّيُعندددهّ ددد اّأاّوقّبعددد ال  دددّراددد طمّاليلأضدددرّ 
ّ بيدمّ د ّ ّللدهّايرلأهد ّملألأدأ ّ ّ  نددّاّاللأد الر لي دّ د  لرلدلأقّ ّال  ي داّاالر لي دّب   وادّع رلاللأّ ّ نلأل م
ّاللددمي لأياّنضددد ّقدداّمأمّالردد لّللددهّ  ل دداّلددمي اّلضدد ناّ ددوّعدد يدداللأّ ّ دد اّورقلأضددهّوق،ب ل  دد

 يل :ّر ّنيه ّيللأمطّواللأ ّ،الر  ن  ّن ّالقموضّ ل اال ّ ّمي االلّ ّ  اّلولألأر ّ ّالق  رلأيا

ّ نلأيا.ّأافهّ   ّ ة له ّي واّأا -
ّ.ا ةنب ّم الفّ ّرا طمّ لبّن ّبر ّنقط،ّوقال ّ ّرا طمّللأغطياّفارافّ ّلأ واّأاّ-
ّ. ل اال ّ ّمي اواللّ ّ نياال ّ ّمي االلّ ّراّلأ  ويّأوّأ بمّالر لّمأمّراّا ولهّمي االلّ ّلأ واّأاّ-

ددّلوهدد مّوةددبّرفددم للّاءةر ليدداّالردد لّمأمّن ددباّل  دد ب ّا  لأرددد اّرادد طمّبددياّاالماري ددّلاالف 
ّللدددهّ لأذالن ددّلضدد ناّ دد ّ ، %12.5نددد ّّاوايّ ال  ددّالرادد طمّضدددمبّرقيدد مّطميددقّقدداّوقال  ددّورادد طم
ّالرا طم.ّبأوزااّ االرمةّ ّا فولّرةروا

                                                           
1- Basel Committee on Banking Supervision Basel II, International Convergence of Capital Measurement and 

Capital Standards, A Revised Framework. www.bis.com , , June 2004, p 16. 
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ّ:  لآلأ ّالر لّمأمّ ف ياّلرع ّ ّل   بّالعدااّلأ واّوراّ  ّ 

رأس المال(شريحة1+شريحة2+شريحة3)لّ ف ياّمأمّالر ل=رع ّ 

الأصول المرجحة بأوزان المخاطرة الائتمانية+مخاطر السوق∗%12.5
ّ≥8 %ّ

ّ

ّ

ّ

ّ

ّ

ّ
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 المبحث الثاني

 2معيار كفاية رأس المال وفق بازل 

 تمهيد:
رهرت لي وا  النتقرباات الت ر  ن   ، يل  1ة يربل  فبقج ربت ات  غم مر  يجابيج رعلى الر    ي نتارت بت الت رليج  هرب وال  

و  يألمة المك جك   النظبم المص في في العاجا م  الا  لت يتأث  ي تمث  والت   ،طيجق العمليالت  عنهب عنا 
ً  عر ، 1998، ونلمة او  انوب ش ق آ جب عربم 1994عبم  ة الم رتداثة ظهرو  اداوات المبلج ر فضر

بت ا ا ررة كرر  اررتق النتقررباات وال ررليج   يلررىة قبيررة المصرر فج  ى يلانررة يرربل  لل   ة(، نا  بت المبلج رر)المشررتق  
 ،1ة مقب نررة ييرربل    اق رريرربت كفبجررة  نم المررب  نكثررم مقت درربت يشررأ  متطل  ت الدبصررلة لتقررا   اوالتطررو  

 ة.ة للمخبط  المص فج  ج  ونكث  د ب 
لىو  1999عاجًت منت يانت الت   ً  للت  2004غبجة  ا   2007نهبجرة  يلرىب جخ الت  نفجت منت تلك ، ونصيح قبي

رررر كدررررا نقصررررى، ض لهررررب شرررربملة للمخرررربط  الترررري جتعرررر    2ة يرررربل  فبقج ررررة لت  هبئج ررررجغة الن  ونصررررا ت الص 
ن رية  عرا لتويرتلك  ،شرغج ومخربط  الت   ،وقومخبط  ال    ،لة في مخبط  الئتمب المص ف، والمتمث  
 كفبجة  نم المب .

 :2فاق بازل أهداف ات  1-
 المعلومربت، وتكنولواجرب المبلجرة الإاا ة ون ربلجب ،المخربط  ياا ة ممب  ربت فري د رجنبتالت   تنا  

ً   صبلت،والت    1988 عربم يربل  قوفر فربقالت   فري ظر الن   يعباة يلى ة،المبلج   ادلمبت اتعا   ع  فض

 .وليالا   المص في ظبمللن   وال تق ا  ًمةال   م تاعج على قبا  يطب  وصجبغة
 :الآتجةتدقجق اداااف  يلى 2لتلك  عت يبل  

 مخربط  ياا ة ل رجمبو  ، المخبط لإاا ة ونشم  نفض  ممب  بت انتهبج على المصب ف تشاجع -1
 اخليالرا   صرنجفالت   ننظمرة تطيجرق ول رجمب ،المخربط  لقجربم مرةمتقا   ن ربلجب اخرب ا  و  الئتمرب ،
  1.للمخبط 

 وضرمب  المصرب ف  يرج المنبف رة فري وال ت روال ،الم ربواة مجعتراو  ف رةالمنب فري ةالعاالر قجرتدق -2
 2.ةالعبم   فاااواد ةج  ب جال  ااافاد  جي عب ضالت   وعام ،عبتجش  والت   ادنظمة تكبفؤ

                                                           
1 Jaime Caruana, The New Basel Capital Accord: Why we need it ,November 2003. 

2  Maher Hasan,"The Significance of Basel I and Basel II for the future of the Banking Industry with 

special emphasis on credit information ",Central Bank of Jordan,2002. 
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 مع ًءمتج يمب المب   نم كفبجة م توجبت على المدبفظة في ج هم التي الااجا الإطب  تطيجق -3
 .ةالمص فج   ادعمب   وتغج   المدتملة المخبط 

وت رهج  عملجرة ترااو  المعلومربت درو   ،قبية علرى نعمرب  المصرب فة لل   تد ج  اد بلجب الفنج   -4
 1ة المختلفة.قاج  لطبت الن  تلك اد بلجب يج  ال   

 .المخبط  ع  والإفصبح ةفبفج  الش   تد ج  -5
 :2ة في اتفاق بازل الدعائم الأساسي  2-
ر المرب   نم ةجركفب ب جرلمع اجرالاا فربقالت   ا تنا  متكبملرة اعربئم ثرً  علرى يربل  لانرة عر  با الص 

 :2واي كمب جلي ب،هنجي بمجف
 : 2 بازل ترالمقر   وفقا   المال كفاية رأس معيار :الأولى الدعامة1-2-
 المخربط ة :مر  يكر  لةالمخبط ة المتمث   نبتمكو   خً  م  المب   نم لكفبجة نجبالا   يبتالمتطل   اتتدا  

  .ةشغجلج  الت   والمخبط ة ة،وقج  ال    المخبط ة ،ةالئتمبنج  
 :الآتجةوفق المعبالة  2يبل   معجب  د ب المب   نم كفبجة ن ية ادت بب وجمك 

 

يامبلي  نم المب ن ية كفبجة  نم المب = 
مخبط ة التشغج +مخبط ة ال وق+مخبط ة الئتمب 

     ≥ 8% 

 ة. جمك  يجابلاب كمب جأتي:عبم  مع المخبط ة الئتمبنج  للت   ن لويج  2 ات يبل  نت مق   وتضم  

 للمخربط  تصرنجف  فري كيجر  درا يلرى اد رلوب ارتا جشري  اسلي:القي الأسلوو  لوالأ  الأسلوو   -
ة الخب اج ر قجرجمقير  وكربلت الت   مر  مرةالمقا   ةالئتمبنج ر صرنجفبتالت   جعتما علرى  نن   يل  ، 1يبل   لمعجب 
 3.ةج  والشفبف ةلج  وال تقً ةج  يبلموضوع مبتقججالت   اتق صفت  وت ،(S&P MOODY’S,صة )المتخص  

 قي  م  اخليالا   مججقالت   على تعتما طةمي    قةجط   عا  جو  اخوي:قييم الد  اني أسوو  الت  الأسوو  الث    -
 4.الئتمب  لمخبط  المص ف

                                                           
 .130-127، ص 2003"، الاا  الابمعجة للنش ، مص ، التطورات العالمية وانعكاساتها عوى أعمال البنوكدمبا، طب ق عيا العب ، " -1

2 - Cho ,young bong ,  Why do countries implement Basel II ( An analysis of the global diffusion of Basel II 

implementation),  A thesis submitted to the Department of International Relations for the degree of Doctor of 

Philosophy  ,London School of Economics and Political Science, London , 2013, p: 35-37. 
، "2بلازل  خللال مل  الإسللامية لومصلارف الملال رأس كفايلة بمعيلار وعلاقتهلا الإسلامي التمويل صيغ مخاطرنيو مدجمجا، مو ى عم  ميرب ك، "  3

 .45 ص ، 2008 اد ا ، والمص في، المبلجة للعلوم الع يجة ، ادكباجمجةاكتو اق نط ودة
 .534، ص 2005، مص  الابمعجة، الاا  ،" المصارف في تطبيقات الحوكمة"التجار  – المبادئ – المفاهيم الشركات ةحوكم " العب ، عيا طب ق دمبا، 4
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 ن رعب  مخربط  الفبئراة، ن رعب  مخربط ة: ق  رمت يلرى ن يعرة نارلاء  ئج رة فقرا وقج  لمخربط ة ال  رانمرب 
ر ن رعب  ومخربط  اد رهم، ن رعب  مخربط  الصر ف،  انرةالل   اقت درت المخربط  ارتق لقجربمو  لع،ال  
 هب:لقجب  ن لويج 

 كمرب ة ئج ر نارلاء ن يعرة يلرى وقال  ر مخربط  تق رجم ترم   المعجرب  لهرتاوفقرب  اد رلوب المعجرب ي: -1
ً   المرب   نم يربتلمتطل   ادانرى الدرا بميت جقر بيق،ال  ر فري  نجنبارب  ارتق مر  نرو  كر  لمقبيلرة لمرةال

 1نة.معج   ما ة خً  داة على المخبط 
 ننظمتهرب علرى ال روق لمخربط  قجب رهب فري  جقرةالط   ارتق ت رتنا ة: ة متطرو  نمربتج تقجرجم ااخلج ر-2
 المخبط  لإاا ة ةم تقل   وظجفة وواوا المخبط ، لإاا ة متكبم  نظبم تات تكو  ن  يش ط ة،اخلج  الا  
  . ةالمتطو   القجبم نمبتج ا تخاام على يةالما    الكفبءات  وتوف   ،المص ففي 
 نو اليش ي العنص  نو اخلجةالا   الإا اءات يخفبق نو كفبجة عام ع  تنتجشغج  والتي مخبط  الت  نم ب 

وقرا  ،ةالطيجعج ر والكروا   ،ةال جب رج   ادلمربت :مثر  ةخب اج ر  دراادنتجارة  نجضرب   وتنشرأ ادنظمرة،
رر لقجرربم  ة ثًثررة ن رربلجبفبقج ررمرر   نم المررب ، وشررملت الت   %20ص لهررب اقت دررت لانررة يرربل  ن  جخص 

 2ة، واي:شغجلج  المخبط  الت  
ظ يررر نم مرررب  علرررى المصررر ف ن  جدرررتف جاررربوفرررق ارررتا اد رررلوب،   اد ب ررري: ن رررلوب المؤش ررر-1

ى )نلفررب( مرر  يامرربلي اخرر  المصرر ف ط ن ررية ثبيتررة ت ررم  شررغج  يمررب ج رربوي متو  ررلموااهررة مخرربط  الت  
 .%15قجمة معجب جة دلفب ب  2ات يبل  وقا دا   ،ق فجهب المص ف  يدب  لآخ  ثً   نوات دق  

 خ الا    تخامجو  ،ط شبن ننوا  م  نو  ك لفب   ختلم  ا  مؤش   المص فاد لوب المعجب ي: يت جعتما -2
ر اابتدرا   مخربط  ن رب في نشبط ك   مؤش   ض بجو  ،شت كب  م ا    مؤش   الإامبلي  ثرم   ،ةج رقبيال    لطةال  
 .ةج  لجشغت  ال للمخبط ة ةج  الكل ةج  ال ن مبل كلفةالت   ت تخ ج

ر قر ائط   علرى جعتمرا ن  مصر فلل جمكر  المراخ  ارتا فريم: ن رلوب القجربم المتقرا  -3  فري ةالخبص 
 جوافرق ن  جارب يت شرغج ،الت   مخربط  لتغطجرة المطلروب المرب  نم  بليويبلت ر شرغج الت   مخبط  تقاج 
ة ة والنوعج رالمصر ف يبلمعربجج  الكمج ر جلترلم ن  يشر ط الم كرلي المصر ف قير  مر   جقرةالط   ارتق علرى
 اتهب لانة يبل  عنا ا تخاام اتق الط جقة.ا  د التي

                                                           
 .124م اع  يق تك ق، ص  "ماى تكججف النظبم المص في الالائ ي مع معبجج  لانة يبل  ونام انعكب بت العولمة"ع اف، فبئلة، -1
 .8، ص 2001، ال و جة القتصباجة العلوم ،امعجة "وقواعده التحديث اتجاهات السوري المصرفي القطاع تحديث "،م صبا ، مك  -2
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اا   المخربط  بمجرلق ةج  المصر ف الممب  ربت نفضر  بجاد ربل ارتق  وتمث ر  المصرب ف وتعطري ،تهربوا 
 ن لوب م  والتطو  لًنتقب  ً  جو يفهب، لظ و  ب  وفق المتبدة بجاد بل ونن ب نفض  ب جلخت م ونة
 فري ةج رعااالت   ارتق  وتمث ر ،وقال  ر  جتقرا يلرى نقر ب  ن رولك ،اا  جرتعق نكثر  ن رلوب يلرى ي ربطة نكثر 
 مر   والتدرو   ،ةج  المص ف المخبط  ياا ة بجن بل في موالتقا    التطو   قجلتدق ف صة المتبدة بلجباد 
 1.ةاق   ادكث  يلى ي بطة ادكث  بجاد بل

 :قابةات المراجعة والر  انية: عموي  عامة الث  الد  2-2-
 بهجوااه التي المخبط  يج  والن ابم نب قالت   م  نو  خلق يلى 2 يبل  لمقت ح بنجةالث   كجلةال    تهاف

ر نموال  ودام  معج   مص ف  ملااللتر م رألة امار    لرجم مصر فال ف ايشر ن    علرى أكجراوالت   ،ةالخبص 
 مصر فال ياا ة كفربءة درو  ةنوعج ر تج ايتقا القجبم ب  نجض  جتضم    ولكن   ي جطة، ةكمج   ةعا   لتمعا  ي

 .المدتملة وعبئاات  ةالعملج   ت ا ت اتجاج   مةو ً و قبيت  ننظمت  ةوقو  
 :هي ةأساسي   مبادئ أربعة عوى عامةالد   هذه ترتكزو 
 ون  المخربط ، لدارم وفقرب   المرب  مل ن ةالكلج   الكفبجة لتقججم ن بلجب امتًكمصب ف ال على جاب-1

 .المطلوية المب  م ن م توجبت على للمدبفظة ةت اتجاج   اب  نجض تمتلك
ة للمصرب ف لمراى كفبجرة اخلج رة ن  تقوم يم ااعرة وتقجرجم التقراج ات الا  قبيج  لطبت ال   جنيغي على ال   -2

لت كفبجة  نم المرب ، ون  ابنب قا تهب على م اقية وضمب  التلام المصب ف يمعا   يلى نم المب ، 
 تقتنع ينتبئج اتق الإا اءات.ة يتا لم خت تاايج   قبيج  تت  
 مر  نعلرى المرب   نم كفبجرة  معرا   تدقجرقي المصرب ف تطبلرب ن ة لطبت ال قبيج رجتعرج  علرى ال  ر-3

 المطلوب. الدا
رر-4 نقرر   يلررى ة لمنررع ايرروط  نم المررب    فرري م دلررة ميك ررعي للترراخ  ة ال  ررقبيج ررلطبت ال   جنيغرري علررى ال  

 على  نم المب . جدبفظيا اءات   جعة يتا لم  تت ختنجب المطلوية، ون  م  الم توجبت الا  
 الثة: انضباط السوق: عامة الث  الد  3-2-
صررر ف عررر  اجكررر   نم المرررب  مة والإفصررربح العررربا  مررر  قيررر  الفبفج  كجرررلة ضرررمب  الش ررر  ارررتق ال   وتمث ررر
وتكررروج   ،ة لتقجرررجم موارررواات المصررر ف والتلامبتررر جب ررربت المدب ررريج  ة المخررربط ة ودامهرررب وال   ونوعج ررر

                                                           

 .24-23، ص 2004، نيو ظيي، " والدول النامية 2بازل  لاتفاق الأساسية الملامح"  ، الع يي النقا صناوق  1-
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ً  المخص   اخلي لتقررررراج  دارررررم  نم المرررررب  عررررر  النظررررربم الرررررا   صررررربت ومررررراى كفبجرررررة  نم المرررررب ، فضررررر
 1.المطلوب

ب ترواف  تطل ر 2 ات يربل  تطيجق مق    يلى 1يبل   ات نتقب  م  تطيجق مق   ال م فإ   على مب تقا   وينبء  
مرربت فرري تطرروج  اررتق المقو    ناررم ة للقطررب  المصرر في وتتمث ررمرربت فرري الينجررة اد ب ررج  عرراا مرر  المقو  

ً  ة ونشرر  المعلومرربت مرر  قيرر  المصررب ف، فبفج  ة والعمرر  علررى تطرروج  قواعررا الش ررظم المدب رريج  الررن   فضرر
ة عبلجرة مر  الكفربءات ب نوعج رجتطل ر 2ة يربل  فبقج رتنفجرت ندكربم ات      ة، يت يتطروج  الكفربءات اليشر ج   ع 

مر  دجر   نم ،ة وم ااعتهربظم المدب ريج  وضرع الرن  في  نم ،دلج  المبليفي الت  نكب  تلك اليش جة  واء 
 ة في مجاا  تقنجبت المعلومبت.كنولواج  ة الت  الكفبءات الفنج  

 : 2وبازل  1أوجه الاختلاف بي  بازل 3-
 :2الآتجة الثً  ةال ئج  النقبط في 2 ويبل  1 يبل  يج  الختًفبت دص  جمك 

 جأتي كمب واي المب  كفبجة  نم يبتمتطل   يبدت بب الخبص الختًف: 

 .ب  ات ج   تغجج ا   الئتمب  يمخبط  ادصو  ت اجح ةمنهاج   تغجج  -1
 .لموااهتهب مب  ي نم يبلدتفبظ المصب ف ومطبلية ةشغجلج  الت   المخبط  يضبفة -2
اي  قائالط   واتق المب  يبت  نممتطل   وتداجا ،ةالئتمبنج   المخبط  لقجبم ااجاة قائط   يضبفة -3
 .للمخبط  اخليالا   صنجفلت  على ا الم تنا موالمتقا   اد ب ي والماخ  المعجب ي،الماخ   

 ون بلجب المب   نم كفبجة في م اقية المصب ف على قبيةال    اجئبت ياو  قتتعل   ينوا يضبفة 
ر مر  نصريح يدجر  ياا ة المخربط ،  عنرا المرب   نم كفبجرة ن رب  فرع الهجئربت ارتق بتمهم 

 .المخبط  اتق وقجبم ياا ة ن بلجب وم ااعة،ااجاة  ظ وف ظهو 
 ملجرا يإتبدرة قتتعل ر يربتمتطل   واري ال روق فري والإفصربح ةفبفج  يبلش ر قتتعل   يبتمتطل   يضبفة 

 لهرب ضجتعر    التري المخربط  ودارم ،المرب  كفبجرة  نم مراى درو  وقلل  ر مر  المعلومربت
 وقجب هب. في ياا تهب ون بلجي ، المص ف

                                                           
 ،مرجع سبق ذكره،" المصارف في الحوكمةتطبيقات "التجار  – المبادئ – المفاهيم الشركات ةحوكم"  العب ، عيا طب ق دمبا، -1
 .561 :ص 
 المصلارف عولى تطبيقيلة دراسلة  2بلازل الدوليلة لومعلايير وفقلا المصلارف فلي الائتملا  لمخلاطر الحديثلة الإدارة نيو كمرب ، مج فرت، " -2

 . 43-42، ص 2007فل طج ،  غلة، الإ ًمجة، الابمعة ادعمب ، ياا ة في مبا تج    بلة ،فوسطي  في العاموة
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 المبحث الثالث
 المال رأس كفاية حول 3 بازل اتفاقية

ادل تُتيمد وُُئ سببُامدمُ امس د2008ُ ُامتد ُالهد لُامعدلموُخراعدمُادلوُ ُامعلمم  دالأزمد ُامملم  دُعد ُ تُ  متعد   ُراع

ضدلة ُُ،يلتُيسدب ُكال د ُمخسُاممدل هُيحرُتع   ُمكرُ مرميُامترجُ امضُ ُ،ُمذمكُكلنُمنُ 2ماتُبلز ُمقمُ  راع
دد مددنُاددلوُُ ُملم ددلملُمتمتددزاوُب ددذاُاممعددل  مُتمتدد ُ مددإُاتلحدد ُةتددمتُزمي  ددُ، رم  ُبلمس ددمعدل  مُج  دد تُعل  

2019رحتد ُاددلو2010ُُ
بدلتُامج  دد تُمكال دد ُمخسُاممددل ُقدد ُبلممت لُ اممتعلُ  3ُ ُبددلز الق  دااتٌمدد تُاتُ ُاذ،1ُ

2013/1/1ُلًُةدد ُ ب قُمسددم ُ بددلمتُ ُالامتددزاوزُ،ُالدد ُخنُتدد ع ُح  دد2010/12/16ُريهددمتُبتددلم  ُُ، رم رامس دد
ُ. 20152-2013ت نُملمماجع ُعت ُالم ُ،ُمإُرضإُمح ُ 2019رعت ُخج ُ مت ُام ُ

 :3 ُبازل ةفاقي  محاور ات  - 1

ُ:3 ُال ُامهك ُالآت منُعمس ُمحلرمُخسلس ُ 3ُ ُبلز ُالق ُ نُاتُ تتكرُ 
 ُقلاددد تُمخسُمدددل ُامم دددلمل،ُح دددمُاقت دددمُما دددروُمخسُاممدددل ُ ُربي ددد ُرهدددالة ُ تحسددد نُيرا  ددد1-1ُ-

ادددد ُمضددددلةلًُام  ددددلُخ راتُمخسُاممددددل ُا ددددمُرالأمبددددلرُا ددددمُاممرزُ ُ،اممدددد ةر الأسلسدددد ُالدددد ُمخسُاممددددل ُ

الد ُخنُ ُالق  دتُالاتُ لُمخسُاممل ُاممسلي ُةق ُي ُ  تُبتلم  ُالاستحقلق،ُخمُ اممهمر  ُبعرائ ُرا مُاممق ُ 
رامقلبلدد ُمتحم دد ُامعسددلئمُقبدد ُُ،الأقدد ُةدد  تُبعمددسُسدديراتُ قت ددمُ رماُالدد ُخ راتُمخسُاممددل ُاممق  دد

ُخرُقب ُخيُم لربلتُخعمىُملغ م.ُ،امر ائإ
رتمر ددد ُُ،لتلتُةددد ُاممهدددتقُ لهدددئ ُادددنُامعمل  دددراميُ ُ،تغ  ددد ُمعدددل مُامج دددلتُاممقتمضددد ُاممقلبلددد 2-1ُ-

 ُملمعدل مُاممدذكرمت،ُركدذمكُبدلتُمخسُمدل ُاضدلة ُ ت ُةمضُمت لُ  برُمنُعلتُاممُ  نُرامل ُ سي اتُام ُ 
ُرق.ة ُامسُ ُلبلتُخسعلمه ُة ُضرءُتقلُ لتج ُانُاال تُتق  وُالأ ر ُامملم ُ يُ تغ   ُامعسلئمُام

 رنُةد ُةإُامملم ،ُرت  لُمرضإُحد ُخق د ُمتزا د ُيسدب ُامد ُ ا عل ُيسب ُج   تُه ُيسب ُاممُ 3-1ُ- 

ةددإُاممددلم ُتسددتكم ُاممعددل مُامتدد ُلاُتسددتي ُامدد ُيسددب ُاممُ ُنُ اذُابسدد   ُمددلوُامم ددمة ،ُرهدد ُيسددب ُاميُ 
 ُة ُرجهُيملذجُاممعدل مُرمعدل  مُوُضمليلتُاضلة ُ بلتُمخسُاممل ُال ُخسلسُاممعل م،ُرتق ُ مت لُ 

ُ .بلتُاممعل مُالأسلس ُ رتعم ُكمع لمُاضلة ُمرثرقُممت لُ ُ،امع أ

                                                           
ُرامتمر د ُمتقت دل ُامتلسدإُامعدلمم ُ،اممدتتمم"ُالإسأمم "،علأ  ال اأاا المفأر    3،" تأثثير مرأررال لة أة بأازل ماتدلر،ُ دلم،ُ،ُررعدمرن -1

2013ُ. ،ُتمك لُ،ُاس يبر ُاستم ،ُميمرمُمنُرالاستقمامُرامع ام ُاميمر:ُالإستم 
2 - Basel Committee on Banking Supervision, Progress report on Basel III implementation , a Revised 

Framework. www.bis.com , April 2012, p 14 

ُ. 3ُص ، 2012 ،ُامكر ت، 5 امع   امعلمس ، امسلس  ،"ُمالية ومفر ية إضاءال الثالثة، بازل اتفاقية " ،امم مة   ام ماسلت مع  ُ-3 
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ددقُاممُ ُامم دلملبددل ُاتُ مح لرمد ُ رنُا4-1ُ-  كدر ُالاقت ددل يُبح دمُتقددروُبتقل دد ُس لسددلتُاقدماضُت عما

ُمر.مر  ُة ُمماح ُاميُ كر ،ُرز ل تُامتُ مر  ُرالإقماضُة ُخ لوُاممُ امتُ 
 ُالأع دمت،ُخثيدلءُالأزمد ُامعلمم  دُةد ُت دلُبهدك ُخكبدم رم ُرامت ُتكهَّداتُخهم ُ معلمج ُمرضر ُامسُ  5-1-

بُمدنُامم دلملُالاحتادلمُرامتد ُتت ل دُ، رم الأرم ُهد ُيسدب ُتغ  د ُامس درق ُاقتمحتُااتمل ُيسبت ن،ُ

 رمدلً،ُرتحسدبُهدذاُاميسدب 30ُُقُاميق يُمد   لُحتد ُ رم ُمتغ   ُامت ةُ بأ ر ُذاتُ مج ُالم  ُمنُامسُ 
ُكللآت :

 

الأ ر  امسلئل  ذات اميرا   امج  ت اممحتام ب ل من قب  امم مل
 لة  امت ةقلت اميق    امعلمج   عت  30 رو

ُُُُ%ُ>100ُ

رام دددددد لُمي ددددددلُخنُُ،ر لدددددد ُالأمدددددد   ُرام ُ  رم ُاممترس ددددددقُبق ددددددلسُامس ددددددخمددددددلُاميسددددددب ُامثلي دددددد ُة دددددد ُتتعل دددددد
ت،ُرتسددددددم ُيسددددددب ُ ددددددلة ُالأمددددددرا ُاممسددددددتقمُ ُ،تُلأيهدددددد ت لمُملم ددددددلملُم ددددددل مُتمر دددددد ُمسددددددتقمُ  تدددددرةُ 

ُ:رتحسبُكللآت 
 

 مق ام اممبلمغ اممترةمت من الأمرا  اممستقمت

مق ام اممبلمغ امم لرب  من الأمرا  اممستقمت
ُُُُ%ُ>100ُ

ُ

الد ُبدلز ُُ دمخترامتد 3ُُ ُبدلز ُالق  ديت لُاتُ ع  تتُامج  د تُامتد ُتضدمُ ربذمكُ مكنُامقر ُبأنُخبمزُامتُ 
ُ:1قُبلمبير ُالآت  تتعلُ 2ُ

 يم م :ُمخسُاممل ُامتُ  -
 يم م ُال ُامهك ُالآت :مخسُاممل ُامتُ يلتُمكرُ ُا  مت
 رالاحت ل ددلتُُ،نُمددنُمخسُاممددل ُاممدد ةر م ح ُالأرمدد ُمددنُمخسُاممددل ُالأسلسدد :ُتتكددرُ امه دد

ُ. 4.5%امم رمتُربيسب ُرالأمبلرُ

                                                           

 .ُامملم   امبحرم ممكز رامم مة  ، امملم   ام ماسلت مجل  ،" والتحديال المزايا  3بازل واتفاقية الإسممية الب وك" يل م، سل ملن،ُ-1 
 .2 ُ:ص،ُ 2012  الأم ن، املن، الأر ، امع   ، 20 اممجل  رامم مة  ،
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 ائمدد ُا ددمُمتماكمدد ُالأمبددلرُمددنُمخسُاممددل ُالإضددلة :ُالأسدد وُامممتددلزتُام ُ ُامثلي دد م ح ُامه دد
خ راتُ  ددنُ مكددنُُةضددتًُاددنُ،تددلم  ُاسددتحقلقُرا دمُمضددمري  تُبرخ راتُملك د ُا ددمُمق  دد

ُ. 1.5%تحر ل لُام ُخس وُال   ُبيسب ُ
  ُ2%نُمنُخ راتُ  نُثلير  ُ ر ل ُالأج ُرا مُمضمري ُبيسب ُرتتكرُ ُ، م ح ُامثلمثامه.ُ
  ُلمث ُمنُمخسُاممل .م ح ُامثُ بإمغلءُامهُ 3ُ  ُبلز ُالق ُ قلمتُات 

 يسب ُكال  ُمخسُاممل : -
  ُبلز ُبتع   ُح ر ُيسب ُكال  ُمخسُاممل ُكللآت :الق ُ اتُ قلمتُ
  ُامد 2ُُ% ُمدنُم ح ُالأرمد ُمسسد وُامعل   دح ُبلممعدل مُامد ُامه دمةإُيسب ُالأ ر ُامممج

م ح ُالأرمدددد ُحدددد ُبلممعددددل مُامدددد ُامه ددددرهددددذاُ ددددت يُامدددد ُمةددددإُيسددددب ُالأ ددددر ُامممجُ  %4.5

ُ.6ُ%ام 4.5ُُ% (ُمنُ)مسس وُامعل   ُرالإضلة ُ 
 ُ ربذمكُ  دب،ُ،2.5ُ% ُام ُيسب ُكال  ُمخسُاممل ُبيسب ُمخسُمل ُمغل لتُامتحرُ اضلة

10.5ُ% ُمخسُاممددددل ُمغل ددددلتُامتحددددرُ ُةضددددتًُاددددنامحدددد ُالأ يدددد ُميسددددب ُكال دددد ُمخسُاممددددل ُ
ُر ستع وُمغل لتُامح ُمنُترز إُالأمبلر.

  2.5% ُام 0%الاقت ل   ُمنُاممعلكس:ُمتغ   ُمعل مُام رماتُُمخسُاممل ُالإضلة .ُ
  ُُملم ُ اضلة ُمخسُاممل ُالإضلة ُممراج  ُاممعل مُامي.  

  رم :مع لمُامسُ ُ -
ُ رم ُة ُامم لملُخهم ل:معل  مُج   تُلإ امتُرمماقب ُمعل مُامسُ ُخض ات
 ُق   ددقلتُاميُ  رم ُامدد ُ ددلة ُامتدد ةُ  رم :ُرهدد ُيسددب ُالأ ددر ُامممتاعدد ُامس دديسددب ُتغ  دد ُامس دد 

ُ. 100%ُتق ُانُلاُ لً،ُر جبُخ رم30ُع ُعت ُل متُاممترقُ ام ُ 
  ُمر ددددد ُمددددد ىُامم دددددلملُامددددد ُمر ددددد ُاممسدددددتقم:ُرهددددد ُيسدددددب ُم دددددل مُامتُ يسدددددب ُ دددددلة ُامت

 . 100%ُتق ُانُلاُ خُ،ُر جباستع املتُهذاُامم ل م
  :اةع ُامملم ُ يسب ُاممُ  -

 _ُبددد رنُخعدددذُ ُالأ دددر ُ اعددد ُرعدددلمجُامم زاي  دددرتمث دددُ، اةعددد ُامملم  دددمع دددلمُج  ددد ُرهدددرُاممُ ُخضددد ل
ُ. 3%ُتق ُانُلاُ سب ُ جبُخرهذاُاميُ ُ،م ح ُالأرم _ُام ُمخسُاممل ُمنُامهُ لمحسبلنُاممعل مُب

ُ
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ُكملُ أت :3ُبيلءًُال ُملُسبقُ مكنُترض ،ُمت لبلتُمخسُاممل ُرةقُاتالق  ُبلز ُ
 3 رأس المال و ق مرررال بازل كفاية ( متطلبال 4الةدول رقا )

 إةمال  رأس المال الأساس  رأس المال الأسها العاديةُُُ
 8% 4% 2% 2 بازل

 8% 6% 4.5% الحد الأد  

 2.5% طرأس مال التحو  

مال الحد الأد  + رأس 
ط  3 بازل  التحو 

%7 %8.5 %10.5 

ط حدود رأس مال التحو  
 ةبال الدوري  للترل  

%0  _%2.5 

.منُاا ا ُامبلحمُبللااتمل ُال ُمماجإُامبحمالمفدر:   
رةددددددقُ %2هُتددددددوَُّمةددددددإُامحدددددد ُالأ يددددد ُميسددددددب ُمخسُاممددددددل ُمددددددنُيجددددد ُخي دددددد( 4)مدددددنُعددددددت ُامجدددددد ر ُمقددددددوُ

 ُيسدددددبتهُنُمدددددنُخسددددد وُال   دددددمضدددددلةلًُام دددددهُهدددددلمتُاحت دددددل  ُرعدددددمُ تكدددددرُ ُ،%4.5امددددد 2ُُاتالق ددددد ُبدددددلز 
ممدددددددلُُ، قلبدددددددلتُام رم  دددددددرامتُ ُ،لاسدددددددتع امهُةددددددد ُمراج ددددددد ُالأزمدددددددلتُمدددددددنُالأ دددددددر ُرامتع ددددددد ات 2.5%

 .%7 جع ُاممجمر ُ   ُام ُ

ُمضدددددلةلًُام دددددهُ%6امددددد 2ُُرةدددددقُبدددددلز ُُ%4امحددددد ُالأ يددددد ُمدددددنُمخسُاممدددددل ُالأسلسددددد ُمدددددنُمةدددددإُُرقددددد ُ
ددددددُ،مددددددنُالأ دددددر ُرامتع دددددد اتُ%2.5 ُيسددددددبتهُنُمددددددنُخسدددددد وُال   دددددهدددددلمتُاحت ددددددل  ُرعددددددمُ تكدددددرُ  لُمم 

امبيدددددددركُملزمددددددد ُُرهدددددددذاُ عيددددددد ُخنُ ُ، %8بددددددد لًاُمدددددددنُُ%10.5امددددددد ُ جعددددددد ُكال ددددددد ُمخسُاممدددددددل ُت ددددددد ُ
ُبلت.بت ب مُمخسُمل ُاضلة ُملرةلءُب ذاُاممت لُ 

 : 3رال بازل مراحل ت فيذ مرر   2-

بُالأممُمراكب ُ ت لُ ُاذمت ب قُامقراا ُامج   ت،2019ُُ ُالوُامم لملُحتُ 3ُُ ُبلز الق ُ ميحتُاتُ 
دداهددذاُامقراادد ُ  جددل ُم ددل مُخرُاُ،كتتددلبُامعددلوسُخمرام ددلُابددمُ ددمرُخسدد وُج  دد تُمتلُبمةددإُمترُم 

قل  ُمنُحجوُقمرض ل،ُرة ُامحلمت نُ حتلجُالأممُامد ُبعدضُامرقدت،ُمدذمكُمر  ،ُخرُامتُ خعمىُملتُ 
،ُمدإُامتزام ددلُبمةددإ2013ُ ُتد م ج لًُمددإُب ا د ُاددلوُالق  ددةم د ُمت ب ددقُبيدر ُهددذاُالاتُ 3ُبددلز ُُميحدت

دُ(5)،ُرامجد ر ُمقدو2019ُُمدإُحلدر ُادلو2.5ُُ%,خمرا ُالاحت ل  ُام ُيسب ُ ،ُمماحد ُتيا دذُ رض 

ُ.3ماتُبلز ُمقمُ 
ُ
ُ
ُ
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 3رال بازل مراحل ت فيذ مرر   (5) الةدول رقا 
 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 البيان

س المال الحد الأد   ل سبة رأ
 من حروق المساهمين

%3.5 %4 %4.5 %4.5 %4.5 %4.5 %4.5 

 2.5% 1.875% 1.25% 0.625%    طرأس مال التحو  

لحروق المساهمين+  الأد  الحد 
 طرأس مال التحو  

%3.5 %4 %4.5 %5.125 %5.75 %6.375 %7 

الحد الأد   لرأس مال الفئة 
 الأول 

%4.5 %5.5 %6 %6 %6 %6 %6 

الحد الأد   من إةمال  رأس 
 المال

%8 %8 %8 %8 %8 %8 %8 

لإةمال  رأس  الأد  الحد 
 طالمال+ رأس مال التحو  

%8 %8 %8 %8.625 %9.25 %9.875 %10.5 

. Source: Basel 3: A global regulatory framework for more resilient banks and banking 
systems1. 

 :ااا المفر  ال       3بازل   رال لة ةتثثير مرر   3-

 :2اميقل ُالآت  ة ُملوُامم مة ُاميُ ُة 3ُ ُبلز ُالق ُ ماتُاتُ  مكنُام لمُخهوُتأث ماتُمقمُ 
 ُالأمرا .ُسرُمتُاال تُه كل ُامم لملُمتعم وُاستع او 
 ُادددد وُقدددد متُامم ددددلملُالدددد ُتددددرة مُكلمدددد ُامعدددد ملتُخرُامميتجددددلتُبسددددببُز ددددل تُتكلادددد ُهددددذا

 .3ُُامع ملت
  ُ رتعز ددزُمخسُُ،الدد ُمعددل  مُا امتُاممعددل مُاذُمك ددز ،ُايعاددلضُع ددمُحدد رمُخزمددلتُم ددمة

رتحق ددددقُُ،امم ددددملُاعاددددلقيُامدددد ُعاددددضُع دددمُمدددل ُامم ددددلملُرالاحت ل ددددلت،ُممدددلُ ددددت ُ 
 استقمامُملم ُال ُامم ىُام ر  .

  تج ُ عرب ُكب متُة ُمةإُمخسُملم ل.ُرامت ُ،ةمضُضغر ُال ُامم لملُامضع ا 
 .امعم ُال ُز ل تُاحت ل  لتُامم لمل 

                                                           
1 - Basel Committee on Banking Supervision, Basel 3: A global regulatory framework for more resilient 

banks and banking systems, Bank for international settlements, June 2011 ,  p: 69. 
ُممجإُسبقُذكما.،2013ُُ،ُ"عل  ال ااا المفر   الإسمم  3 " تثثير مرررال لة ة بازلماتلرُ،ُ لم،ُ،ُُ-2

3 - Abdullah Haron," Basel 3: Impacts on the IIFS and the Role of the IFSB, World Bank Annual 

Conference on Islamic Banking and Finance" , Islamic Financial Services Board , 2011 , p:19.  
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  ُ ُمعددل  مُاتُ اذُا ُامتاددل ُكلادد ُامعدد ملتُامم ددمة تدد ةإُمت ب ددقُضددراب ُخكثددم3ُُ ُبددلز ُالق  ددنَّ
بُمةدإُخسدعلمُامعد ملتُ ت ل دُم د ُا امتُامم دملُتكدلم لُخكبدم،ُرهدذايد ُتحلُ عمم دُ، دمام 

 م .اممق ُ 
 ُُامق ددددددر ُرامهددددددمر ُامتدددددد ُتتعل ددددددامم ددددددملُالدددددد ُالإقددددددماض:ُاذُاايعاددددددلضُقدددددد مت قُبز ددددددل تُنَّ

 ق مت لُال ُالإقماض.ُمُة  ُم ىُامم لملُتتثُ الاحت ل لتُاميملم ُ 
 ُ  ُرذمكُبعد ُةدمضُق در ُيمر ُ اممهلم إُامتُ رضإُق ر ُق ُتح ُمنُْق متُامم لملُال ُتمر، 

ُامتهدد ُ رامتدد ُسددتت ُ ُ، رم الدد ُامس دد  ُالائتمددلي ،ُرادد وُقدد متُامم ددلملُيُامدد ُحدد رمُيددر ُمددن 

ُ ُضعم .ُال ُتمر  ُمهلم إُتيمر ُ 

 :1,2,3ُبازل ةفاقي  ات   الاختمف بين– 4

نُامجدددددد ر ُ ،ُر بدددددد ُ عددددددلمتتُامم ددددددمة ُ ماتُامحل ددددددل ُةدددددد ُامتُ ت ددددددرمتُاتالق دددددد ُبددددددلز ُممراكبدددددد ُامت ددددددرُ 
ُ ُبلز ُبمماحل لُامثتم.(ُخهوُالاعتتةلتُرامامرقلتُامت ُ مختُال ُاتالق ُ 6مقوُ)
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 3ُر2ُُر1ُُ(ُالاعتتةلتُب نُبلز 6ُامج ر ُمقو)

 امبلحمُبللااتمل ُال ُمماجإُامبحم.:ُمنُاا ا ُالمفدر

  3بازل 2 بازل 1بازلُ
 2019رم تُامت ب قُام 2010ُُ 1999-2007 1988تمرزُ تاريخ الإفدار

 سبة كفاية رأس 
 المال

 %10.5 لم تتغير 8% 8%

 رأس المال

+مخسُاممل ُ)مخسُاممل ُالأسلس ُ
ُاممسلي (
ربع ا1988ُكملُح  ُة ُاتالق  ُ

تو ُاضلة ُ)قمرضُمسلي تُلأج ُ
 1996سيت ن(ُة ُتع  تتُ

مخسُمل ُامتحر  ُمنُخج ُُخض لُموُتتغ م
ُمعل مُام رماتُالاقت ل   

 
 

 مخاطر الائتمان
،1988ُ ُتو ُاقتماح لُة ُاتالق ُ 

ُ%0رتتماررُمعل مُالائتملنُب نُ
ُ%100ام ُ

 2001جذم  لًُرةقلُممقتمحلتُُا  مت

قُج   تُمق لسُائح مُرضعتُ مُ
ُمعل مُالائتملن:

 ممع لمي.ُاممي جُُ-
ُاممي جُامممتكزُال ُامتق  وُام اعل -

ُموُتتغ م

ُموُتتغ مُموُتتغ م 1996م مُة ُتع  تتُ مخاطر السوق
 
 
 

 مخاطر التشغيل
ُموُ  مج

رذمكُ،  2001تو ُا  اماُة ُمقتمحلتُ
ممراج  ُمعل مُامتعم ضُملعسلئمُ
امت ُتيجوُانُا وُكال  ُخرُاعالقُ
امعمل لتُام اعل  ُخرُالأهعلصُخرُ

مُح تالأيمم ُخرُامت ُتيجوُانُخ
ُعلمج  .

ُموُتتغ م

 
ُموُ  مجُموُ  مج مخاطر السيولة

ُمعل مُامس رم ُ، 3خضلةتُبلز ُ
ررضعتُيسبت نُ:ُيسب ُمسج ُ

امق  مُ،ُيسب ُمسج ُاممترس ُخرُ
ُام ر  .

ا عل ُيسبُاممةإُامملم ُمتحس نُُموُ  مجُموُ  مج الر ع المال 
ُممري ُاميملوُامملم .

عمليال المراةعة 
والرقابة )الإشراف 

 الاحترازي(
ُموُ  مج

رامذيُ 2001تو ُا  اماُة ُمقتمحلتُ
 متكزُال ُ اوُيملوُاممقلب ُام اعل  ُ

ُرتاع  ُُ رمُامسل لتُاممقلب  .
ُموُتتغ م

ُموُ  مج ا ضباط السوق
رامذيُ 2001تو ُا  اماُة ُمقتمحلتُ

 متكزُال ُتعز زُ مج ُامهالة  ُ
ُرامل لتُالإة لر.

ُموُتتغ م
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 خاتمة الففل:

ُاذُت دددم قُ ،ُمرضدددر ُكال ددد ُمخسُاممدددل ُمدددنُح دددمُامما دددروُرالأهم  دددادددمضُمةددد ُهدددذاُاما ددد ُُمقددد ُتدددوُ 

ُال ُااتبلمُخنُ 3ُُربلز 2ُربلز 1ُُبلز ُُ   القمما روُمخسُاممل ُامم مة ،ُركال  ُمخسُاممل ُرةقُاتُ 

ل ُ لُمتهُ مضمري لُقلا تُ لب ُمحسلبُمخسُاممل ُامقليري ُملم لمل،ُكملُخيُ  ُة ُ ُبلز ُتهكُ الق ُ اتُ 

 ُهم   ُخنُ رم ُاممماقبدرنُةد ُامم دلملُاهتمدلم وُبأيممد ُمتتمله ُمإُمملمسلتُامرم ا ُامم مة ُ 

كب دمتُ ُخ مجتُتع  تتُجرهم  د2ُ ُبلز ُالق ُ اتُ ُةإنُ ُ:رال هُ، اعل ُ قلب ُام ُ اعل ،ُرخج زتُاممُ  ي لُام ُ امتُ 
 ُخكبدم،ُركدذمكُاسدتع اوُرذمكُمنُعت ُق لسُاممعل مُب مج ُحسلس ُ ُ،ال ُمع لمُكال  ُمخسُاممل 

معددل م3ُُ ،ُكمددلُخضددلةتُبددلز ُهددغ ل ُ متُكمددلُقلمددتُبددإ ماجُاممعددل مُامتُ مدد ُرمت ددرُ قُق ددلسُمتق ُ ائدد مُ
يسددب ُُرخ علدتامسد رم ،ُررضدعتُيسدبت ن:ُيسدب ُمسجد ُامق د م،ُريسدب ُمسجد ُاممترسد ُخرُام ر د ،ُ

ُاممةإُامملم ُمتحس نُممري ُاممةإُامملم .
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 الفصل الثاني

 ةة لأسهم المصارف التجاري  القيمة السوقي  

 :تمهيد

ةّلؤؤخّلؤؤنظّت تؤؤ  ّتؤؤ فاّالألؤؤقاظّلؤؤخّةّااقسؤؤي ةّااليا  ؤؤيلًاّفؤؤعّلل   ؤؤةّ قراًّفع ؤؤيّالأسؤؤقااّااليا  ؤؤتؤؤ  ّ 
إاىّااقح اتّالاقتصي  ةّااتعّتعي عّلؤخّااعزؤ أّ يّتلل ؤظّ   ؤةّااقح اتّالاقتصي  ةّذاتّاافيئضّ

ّ زيحّهذهّالأسقااّ ت   بّتقف رّ كبرّق رّلؤخّااب ي ؤيتّ خ  الاتصيظّب خّاالستللر خّقاال س سيتأّقا 
قاالع قليتّلخّاال سسيتّقااتعّتقض حّل ّ شرهيّااقضعّالاقتصؤي يّااؤيأّق ت زؤةًّاتاؤقرّالأ لؤةّ

أل رهيّفعّ شي ّهؤذهّاال س سؤيتّااؤذ يّ   لّإاؤىّا لفؤيضّاا  لؤةّااسؤقق  ةّلأسؤالايّااليا  ةّااعيال  ةّقت
 فؤؤعّإ اراتّهؤؤذهّاال س سؤؤيتّ حؤؤقّالاهتلؤؤي ّبتحسؤؤ خّاا  لؤؤةّااسؤؤقق  ةّلأسؤؤالايّق  ؤؤي  ّلقائؤؤ هيّا ت ؤؤأل رّ

فيا  لؤؤؤؤةّااسؤؤؤؤقق  ةّتعكؤؤؤؤ ّقضؤؤؤؤعّّأفؤؤؤؤعّتققعؤؤؤؤيتّاالسؤؤؤؤتللر خّقاالح   ؤؤؤؤ خّاالؤؤؤؤيا   خّفؤؤؤؤعّت ؤؤؤؤ ّالأسؤؤؤؤقاا
اال س سيتّقلصيئصايّلخّلنظّحز ّاات اقظّف ايأّقارتفيلاؤيّ عؤ  ّل ش ؤراًّإ زيب  ؤيًّا زؤيحّاال س سؤةّ

ّاا  لؤةّااسؤقق  ةّاهسؤا ّتتؤؤأل رّفؤعّاالسؤت بظأّقزيذبؤيًّا لسؤتللر خّ حؤقّ سؤا ّت ؤ ّاال س سؤةأّح ؤ ّ  خ 
فؤعّااعؤرضّقاا   ؤبأّقلؤخّّأّقااتؤعّبؤ قرهيّتؤ ل ربياش يئعيتّقااتقق عؤيتّقالأقضؤياّالاقتصؤي   ةّااعيل ؤة

ّاا  لةّااسقق  ةّاهسا ّلاّتتلت عّبيال بيته يّفإ لأسؤا ّةّت يقظّهؤذاّاافصؤظّاا  لؤةّااسؤقق ّ سؤ قبؤذا ّّأخ 

ّّةّلخّلنظّاالبيح ّالآت ة:االصيرفّااتزير ّ 

 .سا ةّاهيتّاا  لةّااسقق ّ  سيس ّ ّاالبح ّالأقظ: -
 .    راتّق سيا بّااتّ ةّا سا ّ_ّاال شّ اا  لةّااسقق ّ االبح ّاالي ع:ّ -
ّ.ااعنقةّب خّكفي ةّر  ّااليظّقاا  لةّااسقق  ةّاالبح ّااليا : -

 
ّ

ّ

ّ

ّ

ّ
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 المبحث الأول

 للأسهمة ات القيمة السوقي  أساسي  

 مفهوم الأسهم وقيمها: -1

ّّ:تعريف الأسهم -1-1

ّ.1ّركةةّاالسيه ّفعّر  ّليظّااشّ ظّحصّ تللّ ّقليئاّايل ىّ  ّ ّفّالأسا عرّ ت

 ّق حؤؤ ّ ّأةااليا  ؤؤّإسؤؤايليتا ر  ّاالؤؤيظّاالكتتؤؤبّلؤؤخّقبؤؤظّاالسؤؤتللر خأّقااؤؤذيّ ضؤؤ ّّاؤؤيبأ ّ ّفتعؤؤرّ كلؤؤيّ
2ّركيتّاالسيهلة.ركةّق كق خّر  ّليظّااشّ تا ّا شّ ل ك ّ 

تهّفؤعّر  ّظّحصّ ا لسيه ّا للّ ّ اقظّ ص رّلخّشركةّلسيهلةأّق ع ىتّ ايّص ّقيبظّا فّبأ ّ تعرّ قّ

ّ.3ركةليظّااشّ 

ّ: قل خّإاى لكخّتص  فّالأسا ّلخّح  ّ ر  ةّت اقاايّفعّااسقاّقّ

 :4بحسب شكل الإصدار -
  ّتحلظّاس ّصيحبه.ّبشاي  ّلاّ ص راحيل ه:ّقذا ّل  ليّّا ااس 
  ّركة.ظّبيسلهّفعّسزنتّااشّ ق سزّ ّأبيس ّصيحبهّللبتيًّفعّااشاي  ّ:ّ ص رعسلا ّالإااس 

ّ

ّ

                                                           
1
 Pilbeam Keith  Finance and Financial Markets, Palgrave, 2010, p110.. 

أّ"ّقدرة مؤشر القيمة المضافة مقابل مؤشر ات الأداء التقليدية على تفسير التغير في القيمة السوقية للأسهم"ّشعبيخأّشعبيخأّّ-2
ّ.56ّّ:أّص2015لذكر ّليزست رّأّاازيلعةّالإسنل ةّغ  أّ

ّ.77ّ:أّص2005أ1ّ"ّ ارّقائظّا  شرأّ إدارة المحافظ الاستثماريةل رأّلحل أّت  أّفي  أّ"3ّّ-
 .246-245ّصّأ2009ّ"ّ ارّاا ي قريأّالأر خأّلليخأّالاستثمار والتحليل الاستثماريآظّش بأّ ر  ّكيلظأّ"4ّّ-
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 لحاملها:سبة بة عليها بالن  بحسب الحقوق المترت   -
  ّ  ؤتلؤ حّحيل اؤيّ   ؤّة:ّهعّالأسؤا ّااتؤعّلا سا ّلي ةّلؤخّسؤقاهّلؤخّاالسؤيهل خّسؤقا ّةّل ؤ  ّليص 

ل ىّ صؤ با ّّ حصظّحل ةّالأسا ّإذفعّ صقاايّل  ّتصف تايأّّركةّلنظّح يتهأّ  فعّ ربيحّااشّ 

 الإ ار .ّيًّلخّقبظّلز  ةّلخّق لةّر  ّااليظّتع خّس ق ّ ق  عيتّل ىّشكظّ سبةّلئق ّ لخّااتّ 
 ّ فؤعّ كؤيخّذاؤ ّّا ا ّااعؤي يأّسؤقّعّباؤيّحيلؤظّااس ؤ تلت ؤّةّلارّاحيل ايّل ا يّليصّ للتي  :ّتقفّ  سا

ّل  ّتس  ظّ صقااي.ّفنسايّ  إركةّل  ّفعّاقتسي ّ صقظّااشّ ّيًأّ  لةّس ق ّ الأربيحّاالق ّ 

 1قيم الأسهم العادية: -1-2

ّسؤا اهّق لكؤخّةأااعيل ؤّةالاقتصؤي  ّ ّرقفقاات ؤّةااليا ّ ّركةااشّ ّاترقفّتبعيًّّةااعي  ّ ّسا الأّق  ّرتتغ ّ 

ّ:ألذّاا   ّالآت ةتّ خّةااعي  ّ 

ّصؤؤ ّل ؤؤىّقتكتؤؤبّركةأااش ؤؤّتأسؤؤ  ّل ؤؤ ّا ااس ؤؤّف اؤؤيّ صؤؤ رّااتؤؤعّاا  لؤؤةّقهؤؤعّ:ةالاسؤؤل ّ ّاا  لؤؤةّّ●
ّ.لتسيق ةّالأسا ّق لةّتكقخّ خّق زبّاا قاةأّفعّركيتااشّ ّقي قخّاا  لةّهذهّ ق ح ّ ّااسا أ

ّلؤخّةاا فتر  ؤّاا  لؤةّقتحسؤبّركةأا ش ؤّةاالحيسؤب ّ ّزنتااس ؤّفؤعّااسؤا ّق لؤةّقهؤعّ:ةاا فتر  ؤّاا  لة  ●
ّ:الآت ةّاالعي اة
ّ.ر االص ّ ّالأسا ّل  /ّّةاال ك ّ ّح قا=ّّا سا ّةاا فتر ّ ّاا  لة

ّحياةّفعّل  ايّااحصقظّاالسيهلةّركةااشّ ّفعّاالسيه ّع تققّ ّااتعّاا  لةّقهعّ:ةااتصفق ّ ّاا  لةّ ●
ّ.االلتي  ّالأسا ّح قاّذا ّفعّبليّأل  ايّبتترتّ ّااتعّةكيفّ ّالاات اليتّاستبعي ّبع ّركةااشّ ّتصف ة

ّسؤؤؤقاّفؤؤؤعّا لضؤؤؤيربةّ سيسؤؤؤيًّّقتعؤؤؤ ّ ّةأااليا  ؤؤؤّالأقرااّسؤؤؤقاّفؤؤؤعّا ااس ؤؤؤّق لؤؤؤةّهؤؤؤعّ:ةااسؤؤؤقق ّ ّاا  لؤؤؤةّ ●
ّةااسقق ّ ّاا  لةّقتع ّ ّقااشرا أّااب عّقراراتّليذاتّ ّفعّل  هّك ترّ ّااذيّراال شّ ّبيلتبيرهيّقذا ّااليظأ
ؤؤيًّّارًّّل ش ؤؤ ؤؤحات  ؤؤ  ّاال سّ ّلال  ؤؤحّكلؤؤيّألؤؤيّ ؤؤت ّتح   ؤؤهّلؤؤخّ ربؤؤيحّ قّلسؤؤيئرّسؤؤةّ قض  لؤؤ لّقؤؤ ر ّّ قض 

ّلق.سةّل ىّاا ّ اال سّ 
 ميزات الأسهم العادية كمصدر للتمويل: 3-1-
ّ:2قهعّأالأزظّ ق ظّلق ظا تّ ّلص ركّةااعي  ّ ّالأسا ّبيستل ا ّترتب ّرئ سةّل ا يّلن ّه ي 

                                                           
1 Gitman, L. & Zutter, C. “Principles of Managerial Finance”, Thirteenth Edition, USA: Prentice 

Hall,2012 
الإليراتّااعرب ةّاالتح  أّ بقّتبعأّّألعا ّااس يسيتّالاقتصي  ةّ"أإرشادات عملية في تقييم الأسهم والسنداتااكراس ةأّإبراه  أ"2ّّ

ّ.6ّ:أّص2010ص  قاّاا   ّااعربعأّأّ
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ّ.الأسا ّهذهّاحل ةّتق  عيتّبإزرا ّيًّقي ق  ّ ّل  لةّغ رّةركااشّ ّّ●
ّةركااشّ ّلخّق لتايّاستر ا ّاحيل ايّ زق ّلاّإذّلق ظأا تّ ّ ائ ّلص رّالأسا ّهذهّظتللّ ّّ●

ّ. ص رتايّااتع
ّقهؤقّةأاال ك  ؤّح ؤقاّإاؤىّاا ؤرقضّ سؤبةّا لفؤيضّإاؤىّي ؤ  ّ ّةااعي   ؤّالأسؤا ّلؤخّاال  ؤ ّإصؤ ارّّ●

ّ.ةركا شّ ّةاالست ب  ّ ّةراض ّ قالاّاا  ر ّ  ي  ّل  هّب ترتّ ّ لر
اىقّ ّ:اي هلّ ّلخّااع قبّبعضبّةااعي  ّ ّبيلأسا ّلق ظااتّ ّ تصفّاال ا يّهذهّزي بّا 
ّااؤؤذيّااعيئؤؤ ّ خّ ّاالؤؤي قّ :ّ خرئ سؤؤّسؤؤبب خّإاؤؤىّذاؤؤ ّق رزؤؤعّةأركااش ؤؤّ اؤؤيتتحلّ ّااتؤؤعّك فؤؤةااتّ ّارتفؤؤياّّ●

ّأاالسؤتللر ّالألؤقاظّااؤيّضتتعؤرّ ّااتؤعّا للؤي رّ تؤراًّّلرتفعؤيًّّ كؤقخّلؤيّلي  ّالأسا ّهذهّحل ةّ   به
ّقبؤؤؤظّتلصؤؤؤ ّااتؤؤؤعّكؤؤؤيا فااتّ ّبؤؤؤ خّلؤؤؤخّتعؤؤؤ ّ ّلاّاا ؤؤؤرقضّفقائؤؤؤ ّلكؤؤؤ ّل ؤؤؤىّالأسؤؤؤا ّ ربؤؤؤيحّ خّ ّلي  الؤؤؤي
ّ.ةضر ب ّ ّقفقراتّ يّل ايّ  تقاّ ّلاّل ّ ّقلخّر بةأااضّ ّحسيب

ّبؤؤؤر كّتتشؤؤؤتّ ّ ع ؤؤؤعّللؤؤؤيّزؤؤؤ  أّالسؤؤؤيهل خّ لؤؤؤقظّل  ؤؤؤهّب ترت ؤؤؤّ خّ حتلؤؤؤظّز  ؤؤؤ  ّ سؤؤؤا ّإصؤؤؤ ارّ ●
ّهؤذاّ خّ ّغ ؤرّاا ؤ الىأّ ن ّاال ؤّ الركؤّإضؤعيفّهؤذاّفؤعّ كؤقخّققؤ ّةأااعلقل  ؤّةاازلع ّ ّفعّقاتاهص
ّلؤخّااز  ؤ  ّالإص اراتّشرا ّفعّةالأقاق ّ ّحاّاا  الىّ ن ّاالّ ّبإل ي ّل  هّبااتغ ّ ّ لكخّق ّااع ب
ّ.ااعي  ةّالأسا 

 ة:ماهية القيمة السوقي  2ّ-
ّ قّاسؤؤؤ عة(ّةاازقهر  ؤؤؤ)ّةالأسيسؤؤؤ ّ ّاال ؤؤؤ   اؤؤؤي:"ةّل ؤؤؤىّ  ّ تّاا  لؤؤؤةّفؤؤؤعّقؤؤؤيلق ّااع ؤؤؤق ّالاقتصؤؤؤي  ّ لرف ؤؤؤ

ّ. لت كق ايّ قّ ستعل ق ايّااذ خّ قائ ّقبظّلخ(ّ ةاالللّ )ّر اال  ّ ّال لةأ

ّةااليا  ؤّا قرقؤةّيتجاا  ؤّعرااس ؤ:ّهبأ  ؤّاابقرصؤةّفؤعّلخا ؤلّ ّتعر ؤفّظ قّ ّبقضؤعّقخاات   ؤ  ّ ّااف اي ّقي ّقق 
ظّاابقرصةأّز سةّا ع ي ّ ل ي فعّّقاالع خ 1ّ.ااز سةّبع ّااز قظّفعّقسز 

ّفؤؤؤعّةااليا  ؤؤؤّااقرقؤؤؤةّق لؤؤؤةّ صؤؤؤحّبتعب ؤؤؤرّ قّةأااليا  ؤؤؤّااقرقؤؤؤةّسؤؤؤعرّ يّعرأااس ؤؤؤّبؤؤؤهّ صؤؤؤ  ّه ؤؤؤيّلخقااؤؤؤلّ 
ّ.ةااليا ّ ّااقرقةّل ىّقاا  بّااعرضّحسبّ يّااسقاأّترقفّراتغ ّ ّتبعيًّّر تغ ّ ّقااذيّاابقرصةأ

ّاا  لؤؤةّقهؤؤعّةأااح     ؤؤّق لتاؤؤيّلؤؤعّةااليا  ؤؤّااقرقؤؤةّسؤؤعرّ تسؤؤيقلّ خّ فتؤؤرضّااكؤؤف ّااسؤؤقاّتؤؤظّقفؤؤع

ّةااليا  ؤّا قرقةّةااح    ّ ّاا  لةّتتسيقلّليق ّ ّقاكخّأف ايّالاستلليرّللي رّلخّاالستللرّضتعقّ ّعااتّ 

                                                           
أ2001ّ"أّاا ارّاازيلع ةأّالإسك  ر ةأّتحليل وتقييم الأوراق الماليةإبراه  ّااعب أّزنظأّ"ّلص فىأّ ايظّفر  أّألحل ّصياحااح يقيأ1ّّ

 .392-391صّ
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ّااقرقؤؤةّسؤؤعرّاق ح  ؤؤ.ّااكيل ؤؤةّااكفؤؤي  ّا سؤؤقاّاتتح  ؤؤّ خّااصؤؤعبّلؤؤخّهلأ  ؤؤّ تؤؤراًّّةأااسؤؤقق ّ ّق لتاؤؤيّلؤع

ّ.ةليرز ّ ّققت فةّةأ ال  ّ ّقت فةّت خ: سيس ّ ّقت فت خ(ّةااسقق ّ ّق لتاي)ّةااليا ّ 

ّ عكؤ ّفاؤقّقلؤخّلؤ ّ ّةأااليا  ؤّاؤهقرااّةااح     ؤّاا  لؤةّ  حؤ ّ ّكق ؤهّفؤعّعرا س ؤّةاا ال   ؤّااقت فةّظتتللّ 
ّاات ؤقرّلقالؤظّلخّليلنًّّكق هّفعّعرا سّ ّةااليرز ّ ّااقت فةّظتتللّ ّح خّفعّأقاا سّ ّةااح    ّ ّااحياة

ّااعؤرضّقؤقلّرت ؤقّ ّلؤنظّلؤخّ  تحؤ ّ ّبؤظّاهفؤرا أّةشلصؤ ّ ّت ؤ  راتّلؤنظّلخّ  تح ّ ّلاّالاقتصي ي
ّ. بقاا ّ 

ّصؤفةأّقااتؤعّلاّتتّ اا  لؤةّااتؤعّ ؤت ّااتعيلؤظّباؤيّفؤعّسؤقاّالأقرااّااليا  ؤاؤيّةّبأ ّ فتّاا  لةّااسقق ّ لرّ 
ؤؤ ّفؤؤعّضؤؤق ّااتؤؤرقفّالاقتصؤؤي  ّ بّلؤؤخّققؤؤتّلآلؤؤرأّقتحؤؤ ّ بؤؤظّبيات   ؤؤّأبؤؤيتبيالّ  ةّق  ا ّااشؤؤركةّةّااعيل 

1ّ.عاالتققّ 

 :هاوخصائص أنواع الأسهم 3-

ّّأنواع الأسهم: 1-3-

ّ: قل خ إاى للقليًّ الأسا   ت سّ 

 ة:الأسهم العادي  1-1-3-

ّقتع ؤعّاالؤياعّااسؤقاّفؤعّتتؤ اقظّقااتؤعّأا شؤركةّةاال ك  ؤّح قاّلخّااكبرلّاا سبةّظتشكّ ّااتعّقهع
2ّل اي:ّأيًّل   ح ققّحيل اي

ّ.قراراتايّل ىّقااتصق تّةااعيلّ ّااا ئةّازتلياّحضقرّحا  ●
ّلؤؤؤخّاال  ؤؤؤقبّالأ  ؤؤؤىّااحؤؤؤ ّالتنكؤؤؤهّحؤؤؤيظّفؤؤؤعّالإ ار ّلز ؤؤؤ ّفؤؤؤعّةا عضؤؤؤق ّ ّ فسؤؤؤهّترشؤؤؤ حّحؤؤؤاّّ●

ّ.الأسا 
ّ.ااشركةّإ ار ّلز  ّ لضي ّا تليبّحاّّ●
ّ.قتق  عايّ ايتح ّ ّحيظّفعّا شركةّةااس ق ّ ّالأربيحّلخّ ص بّل ىّااحصقظّحاّّ●
 .تصف تايّل  ّااشركةّ صقظّصيفعّلخّةحصّ ّل ىّااحصقظّحاّّ●
ّ.االياعّااسقاّفعّب عايّ ر اّلخّالرّشلصّإاىّااسا ّةل ك ّ ّ  ظّحا  ●
ّ

                                                           
 .69ص:، 2007، دار البداية للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، 1الشنطي، أيمن، شقر، عامر، "مقدمة في الإدارة والتحليل المالي"، ط: - 1

2- Newton, H. “Common Stock” EBSCO Research starters”, EBSCO,2014. ,p45 
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 الأسهم الممتازة:2-1-3-
الأربؤيحّّتق  ؤعّفؤعّةالأقاق  ؤّاا ّق كقخّأليبتةّ ربيحّتق  عيتّل ىّحيل قهيّ حصظّااتعّالأسا ّهع

حل ؤةّّقبؤظّصؤف ةااتّ ّل ؤ ّااشؤركةّللت كؤيتّلؤخّح ؤققا ّل ىّااحصقظّفعّ  ضيًّّةالأقاق ّ ّاا ّق كقخ
ّح ؤؤؤؤؤقاّحيل قهؤؤؤؤؤيّ ؤؤؤؤؤ ت لّقلاّأةلي   ؤؤؤؤؤّ سؤؤؤؤؤا ّإاؤؤؤؤؤىّتحق  اؤؤؤؤؤيّةقيب   ؤؤؤؤؤّإاؤؤؤؤؤىّبيلإضؤؤؤؤؤيفةّةأااعي   ؤؤؤؤؤّالأسؤؤؤؤؤا 

1ّااتصق ت.

 خصائص الأسهم: 2-3-

 2:الآت ةّالأسا ّبيالصيئصقتلتي ّ 

بّل ؤىّتسؤيقيّق لؤةّق ترت ؤّأ سؤا ّلتسؤيق ةّإاؤى ّركةّل س ؤر  ّليظّااشّ ّتسيقيّق لةّالأسا :ّإخّ ّّ●
فاؤؤقّ  تضؤؤعّاالسؤؤيقا ّفؤؤعّااحصؤؤقظّل ؤؤىّ ربؤؤيحّّأالأسؤؤا ّاالسؤؤيقا ّفؤؤعّااح ؤؤقاّااتؤؤعّ ل حاؤؤيّااسؤؤا 

ؤؤااشؤؤركةأّقاالسؤؤيقا ّفؤؤعّحؤؤاّااتّ  قكؤؤذا ّ  ضؤؤعّبيالسؤؤيقا ّفؤؤعّالاات الؤؤيتّّأةصؤؤق تّفؤؤعّااا ئؤؤةّااعيل 

ّهؤؤذهّاالسؤؤيقا ّا سؤؤتّلؤؤخّاا تؤؤي ّااعؤؤي ّإذّإخّ ّأةّااسؤؤا بؤؤةّل ؤؤىّل ك  ؤؤاالترتّ  اّ زؤؤي ّفؤؤعّاالشؤؤرّ ّإلا ّ خ 
خّف اؤؤيّ تؤؤؤي ّااشؤؤركةّل عؤؤؤيًّصؤؤر حيًّإصؤؤ ارّ سؤؤؤا ّالت ؤؤي ّب ؤؤؤرارّلؤؤخّااا ئؤؤؤةّ تضؤؤؤلّ ّااحؤؤيلاتّااتؤؤعّلا

ّة.ّ كلرّلخّااح قاّااتعّتل حايّالأسا ّااعي  ّ ّةّتل حّبلقزبايّح ققيًّةّغ رّااعي  ّ ااعيلّ 

ّ لؤؤؤ ّ ّز ئؤؤؤةّلاّتل ؤؤعّ خّ لت ؤؤ ّ شؤؤليصسؤؤا ّا تّ لؤؤ  ّقيب  ؤؤةّالأّز ئؤؤؤة:ّإخّ سؤؤا ّا تّ ةّالألؤؤ  ّقيب   ؤؤّّ●
عّفؤؤإذاّلؤؤيّتؤؤقفّ ّأ ا ّتزؤؤيهّااشؤؤركةّشؤؤلصّقاحؤؤ ّلؤؤ ا خّفؤؤعّهؤؤذهّااحياؤؤةّ خّ لؤؤلّ هّ تعؤؤ ّ اك  ؤؤّاًّحؤؤ سؤؤاليًّقا
قلاّ كؤقخّّأ ّل ؤ ا ااسؤا ّلاّ تزؤ ّ ّأّفؤإخّ  ّلؤ ّ ّقرلؤةّإاؤىةّااسا ّااذيّكيخّ ل كهّل ك ّ ّا ت  تلسيه ّقّ

ؤؤ ف ؤؤقاّل ؤؤىّالت ؤؤيرّلؤؤخّ بيشؤؤرّل ؤؤ ا ّ خّ تّ ّزؤؤبةّا لسؤؤيهل خأّبؤؤظّ اكؤظّلؤؤ ا ّصؤؤقتّفؤؤعّااا ئؤؤةّااعيل 

ّيه ّااسا .ّاايّإ ّ ل ا ّااح قاّااتعّ لقّ 

سؤؤا ّإذّلاّ زؤؤق ّ خّتكؤؤقخّق لؤؤةّالأّة:الاسؤؤل ّ ّيسؤؤا ّب  لؤؤةّت ؤؤظّلؤؤخّق لتاؤؤلؤؤ  ّزؤؤقا ّإصؤؤ ارّالأّّ●
ّللي  خّا ر ّسقر ةّللنً.ّّياالع  ةّفعّالاكتتيبّلئةّا ر ّسقر ةّقتستقفعّااشركةّل ا

بؤةّل ؤىّااشؤركةّ قخّقالاات الؤيتّاالترتّ ظّاالسيه ّلخّااؤ ّ سا :ّلاّ تحلّ ةّب  لةّالأتح   ّاالس قا ّ   ●
ّّب  رّليّ ل كهّلخّالأسا ّفعّر  ّااليظ.ّإلاّ 

                                                           
1- Kieso, D. Weygandt, J. & Warfield, “Intermediate Accounting”, Fourteenth Edition, Wiley,2013,p 32 
2- Pilbeam Keith  Finance and Financial Markets, Palgrave, 2010,p 111 
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ؤّي هؤلؤخّ هؤ ّاالصؤيئصّااتؤعّتل ّ ّسؤا ّتعؤ ّ ةّتؤ اقظّالأحر  ؤّسا ّا ت اقظ:ّإخّ ةّالأقيب  ّ ّّ● ةّلؤخّحص 
ؤؤّإذّإخّ ّأااشؤؤر  ّفؤؤعّشؤؤركيتّالأشؤؤليص ّبعؤؤ ّ لؤؤذّشؤؤلصّآلؤؤرّإلاّ ّإاؤؤىةّلاّ لكؤؤخّ   اؤؤيّهؤؤذهّااحص 

ؤؤّأةّااشؤؤر  ّفؤؤعّشؤؤركيتّالأشؤؤليصاؤؤيّشلصؤؤ ّ ةّااشؤؤركي ّبسؤؤببّاالكي ؤؤةّااتؤؤعّتحت ّ لقاف ؤؤةّب   ؤؤ ّيّفؤؤع ل 

شؤؤلصّّ يّ ّإاؤؤىةّ سؤؤالهّشؤؤر  ّلسؤؤيه ّحؤؤاّ  ؤؤظّل ك  ؤؤّاكؤؤظّااشؤؤركةّاالسؤؤيهلةّاالغف ؤؤةّفيلأصؤؤظّ خّ 
رّذاؤؤ ّفؤؤعّلركؤؤ ّااشؤؤركةّاالؤؤياعّلي الؤؤتّق لؤؤةّااسؤؤا ّاالتؤؤ اقظّبيق ؤؤةّآلؤؤرّإخّ را أّقلاّ لكؤؤخّ خّ ؤؤ لّ 

خّتغ ّ   رّالأشليصّاالسيهلقخ.فعّر  ّليظّااشركةّقا 

 :السوقية للسهمالقيمة رة في العوامل المؤث   4-
ّاالسؤتللر خّتسؤيل ّكق ايّفعّااليظّسقاّفعّةااليا ّ ّاا قائ ّلخّيتزةاا ّ ّا لع قليتّلا ااّقراا ّ ّ تار
ّةااليا  ؤّاؤهقرااّةااسؤقق ّ ّاا  لؤةّفؤعّر االؤ لّ ّااعقالؤظّتح   ّفضنًّلخّرا ّقااب عأااشّ ّقراراتّليذاتّ ّل ى
ّةّا سؤؤؤا فيا  لؤؤؤةّااسؤؤؤقق ّ ّ فسؤؤؤهأّفؤؤؤعّاالزؤؤؤيظّ خاالؤؤؤيا ّ ّ ؤؤؤ خقاالح ّ ّأ ؤؤؤةلع ّ ّ  ؤؤؤرافّاؤؤؤ لّتاؤؤؤيلأهل ّ ّقذاؤؤؤ 

ّعااك  ؤؤؤّالأ ا ّعب ؤؤؤرّلؤؤؤختّياكق اؤؤؤّااؤؤؤيّإلفؤؤؤياّ قّ زؤؤؤيحّلع ؤؤؤيرّ خّتعؤؤؤ ّ لكؤؤؤخّسؤؤؤةاال سّ ّلإ ار ّسؤؤؤبةبيا ّ 

1ّسيت.ةّلأسا ّهذهّاال سّ رّفعّاا  لةّااسقق ّ اذا ّلاب ّلخّلعرفةّ ه ّااعقالظّااتعّت لّ ّ.سةا ل سّ 

 :أسعار الفائدة  1-4-
ّااعنقةّب خّ سعيرّاافيئ  ّقاا  لةّااسقق ةّاهقرااّااليا ةّلكس  ة ةّبؤ خّأّكليّهقّلقزق ّفؤعّااعنقؤإخ 

فللنًّ    يّارتفياّسعرّاافيئ  ّإاىّا لفيضّفعّ سعيرّالأسؤا ّقااسؤ  اتأّسعرّاافيئ  ّقسعرّااس  أّ
ؤؤؤظّب ؤؤؤعّالأقرااّااليا  ؤؤؤةّااتؤؤؤعّبحق تؤؤؤهأّقا  ؤؤؤ ااّ ّاالسؤؤؤتللرّسؤؤؤقفّ فض  ق لتاؤؤؤيّفؤؤؤعّاالصؤؤؤرفّبغ ؤؤؤةّلأخ 

ااحصقظّل ىّليئ ّ فضظّ قّشرا ّ قرااّليا ةّذاتّليئ ّ فضظأّب  ليّ    يّا لفيضّ سعيرّاافيئ  ّ
ّليئؤ ّهؤذهّالأقرااّسؤقفّ كؤقخّ إاىّحياةّلعيكسةأّ يّإاىّارتفياّفؤعّق لؤةّالأقرااّااليا  ؤةأّ تؤراًّلأخ 

2ّ كبرّلخّااعيئ ّاالتلل ظّبسعرّاافيئ  .

 ة:ائعات في الأسواق المالي  الش   2-4-
ةّا ؤؤؤ قظّاا يل ؤؤؤةأّح ؤؤؤ ّا تشؤؤؤيرّلؤؤؤيّ عؤؤؤرفّبيحتكؤؤؤيرّتتاؤؤؤرّهؤؤؤذهّااشؤؤؤيئعيتّبكلؤؤؤر ّفؤؤؤعّالأسؤؤؤقااّااليا  ؤؤؤ

ّلؤؤةّا سؤؤقاّلؤؤخّزي ؤؤبأّقضؤؤعفاالع قلؤؤيتأّقذاؤؤ ّفؤؤعّتؤؤظّغ ؤؤيبّاا ؤؤقا  خّقالأ تلؤؤةّقاا ؤؤقائحّاال تّ 

                                                           
العواملل المللؤثرة فللي أسللعار أسلهم الشللركات الصللناعية المدرجلة فللي سللوق فلسلل ي  ااتؤيهرأّلف ؤ ّلبؤؤ ّالأّااف اؤي أّسؤؤي ّلبؤ ّاا ؤؤي رأ"ّ -1

ّ.7ّأّااع  26ّأّلز  2011ّل تةّا بحق ّقااراسيتأّللأوراق المالية"
ّ.279أّصّص:2014ّأّسقر ةأّسيتّااليا ة"أّل شقراتّزيلعةّاابع أل فأّ سلايخ"ّإ ار ّاال سلبق ّك زقأك زقّ-2
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ل يفسؤؤةّكيل ؤؤةّفؤؤعّااسؤؤقاّااؤؤقلعّالاسؤؤتلليريّاؤؤ لّاالسؤؤتللر خّلؤؤخّزي ؤؤبّآلؤؤرأّقكؤؤذا ّلؤؤ  ّقزؤؤق ّ
1ّرّفعّاا  لةّااسقق ةّا سا .االياعأّكظّذا ّ  لّ 

 ة:ة العام  الأوضاع الاقتصادي   3-4-

عّقالا تعؤي ّالاقتصؤي يّااتقس ؤّخّ ةّا سا أّإذّإفعّتح   ّاا  لةّااسقق ّ ّهيةّ قرّةّااعيلّ ا حياةّالاقتصي  ّ 

ةّ ت زةّاذا أّا ّفت  ا ّق لتهّااسقق ّ   ي  ّاا  بّل ىّااسّ ّإاىيّااذيّ صيحبّاا لقّالاقتصي يّ   ّ 
قااؤذيّبؤ قرهّ  ؤق ّّأةخّت  ؤ صّاا شؤي يتّالاقتصؤي  ّ  تضؤلّ  كلؤي ّالاقتصؤي يّفعّح خّ خّااركق ّقالا

2ّة.ت لفضّق لتهّااسقق ّ ّقلخّل ّ ا ّا لفيضّاا  بّل ىّااسّ ّإاى

 المخا رة المنتظمة: 4-4-
لؤخّقبؤظّاالسؤتللر خّل ؤ ّااتل ؤ  ّانسؤتلليرأّفياللؤي ر ّّبياحسؤبيخااللي ر ّهعّل صرّلاؤ ّ  لؤذّ

ااسؤقاّّفؤعرّةّاالسير ّاا يتزةّلخّالاستلليرأّقااللي ر ّاال تتلةّهعّااتؤعّتؤ لّ احتليا ّ ّللقليًّتع عّ
ؤؤّك  ؤؤهّلؤؤخ لاّّإذّأشؤؤكظّلؤؤي الأسؤؤا ّبّرّفؤؤعةّقااشؤؤيل ةّااتؤؤعّتؤؤ لّ  قخّاسؤؤتل ي أّ يّهؤؤعّااللؤؤي ر ّااعيل 

3ّ ّل اي. ّبايّقااتحقّ لكخّحسيبايّقاات بّ بظّ ّأ لكخّتفي  اي

 سة:لي  الماليي  حول مستقبل المؤس  عات المستثمري  والمحل  توق   5-4-

ا ّةّا سّ ةّاالست ب  ّ  خّت   رّااربح ّ   خّااليا ّ ةّا سا ّ زبّل ىّاالستللر خّقاالح ّ ات   رّاا  لةّااح    ّ 
ةّح  ؤؤبظّ لؤؤقّرّالعؤؤ ّ ّ ّرئؤؤ  ةّكلحؤؤ ّ ل ؤؤىّح ؤؤقاّاال ك  ؤؤلؤؤخّلؤؤنظّإزؤؤرا ّتح  ؤؤظّتفصؤؤ  عّالعؤؤ ظّااعيئؤؤ ّ

4ّةّا سا ّتلا  اًّات   رّق لتايّفعّاالست بظ.ةّااحيا ّ ااسا أّكليّ زبّتح  ظّااربح ّ 

                                                           
أّزيلعؤؤؤةّدور التحليللل الملللالي للمعلومللات الماليلللة المنشلللورة فللي القلللوائم المايللة للتنبلللؤ ب سلللعار الأسللهم"اازرزؤؤيقيأّح  لؤؤةّل  ؤؤؤظأّ"ّ -1

ّ.53ّّ:أّص2008إسنل ةأّغ  أّ
لرزؤعّسؤؤباّّأالقللوائم المايلة للتنبللؤ ب سلعار الأسللهم"دور التحليلل المللالي للمعلوملات الماليللة المنشلورة فللي ح  لؤةّل  ؤؤظأّ"ّّاازرزؤيقيأّ-2

ّ.53ّ:ذكرهأّص
"أّزيلعؤةّالتنبلؤ بلالقيم السلوقية للأ:هلم: دراسلة لعينلة مل  الأسلهم المدرجلة فلي بورصلة عملا  لللأوراق الماليلةااك ن عأّقب ّ   بأّ"ّّ-3

ّ.11ّ:أّص2007ااع ق ّاات ب   ةّااليصةأّلليخأّ
ّ.64ّ:أّص2010"ّأّزيلعةّإسنل ةأّغ  أّالمعلومات المحاسبية المنشورة على السعر السوقي للسهممدى ت ثير رالعأّلحل أ"ّّ-4
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 المبحث الثاني

 قييمرات وأساليب الت  ة للسهم _ المؤش  القيمة السوقي  

ه   دددتي   اّّاّ إذّإا،ّةّه تدددعّيعت ددد ب ّه   دددتي  ي دددتي   يّ تقيددديلأّهم دددألأّ ددداّيبدددلأّهم ددد  ي ّهاّيعددد ّ 

ينبغددعّعلددأّه   ددتي  ياّياّي  دد هّبددذهّّقيدديلأ،ّ ددذ  علددأّي دد اّبددذهّه تّ ةّ ددتي   يّ خددذ اّادد ه هتألأّهايتّ 

ّهبت دددد  ألأ،ّ ا ددددي  ّياّ  يكيدددد ّّحتددددأّياّ ّ، ّ  ددددت  ل ددددألأّغددددعّتغي ددددةّ ه  دددد ايّ ّقي ددددةه ّه   ضدددد َّّاددددمه
ّع تألأ.اهّب تا هّ ع كاّ ت اّ  يتّ ّ،غعّهم ألأّا ّيخ نألأّه   قّه   تي  ياّخب ةًّ  ع غةًّ

  :عوائد السهم 1-
 : 1مفهوم العائد -1-1

تع يضدددً ّ دددهّعددداّغتددد ةّهانت ددد  ّ ذ ددد ّيددد مّه ع عددد ّعلدددأّه  ك غددد ةّه تدددعّيحمدددمّعليأددد ّه   دددتي  ،ّ
ّ ه  خ ط ّه  حت لةّ  ياّه   مّه   تي  .

قةّ ل  تي  ّ ق ءّت  يفهّ د ياّ   دهّغدعّ عد  َّّةّه  تحقّ هّه ت غق تّه نق يّ  ين  ّ لع ع ّييضً ّعلأّينّ 

ّنة.ةّ عيّ ز نيّ ةّه تي   يّخلامّ  ّ 
ه تد غقّه نقد يّه حقيقدعّه دذيّيحمدمّعليدهّه   دتي  ّخدلامّ د ةّّ:هي كنن ّتع يد ّه ع عد ّعلدأّين دّيي

ّنة.ةّ عيّ ز نيّ 
 :2أنواع العوائد -1-2

ةّع هعدد ّتحققددتّّمّيحدد ّه ع هعدد ّه ت  يخي دة،ّ ي ي دهاحتفدد  ّعلدأّه بي ندد تّه ت  يخي ددّ دد  ةيبندأّه ع عدد ّعداّ
اّ ّياّتتحقدق،ي ّع هع ّ اّه   كاّ مّ د ّيطلدقّعليدهّه ع هعد ّه فعليدةّي ّةّتعدكّ بدذهّه ع هعد ّه ت  يخي دّ ه 

ةّ غق تّه نق ي دةّغعّ ضعّه ت زيعّهاحت د  عّ لت ديعت  ّه   تي  ّعلأّه بي ن تّه ت  يخيّ قة،ّك  ّه  تحقّ 

 ّ داّعّ داّها دتي   ،ّ كتعد ينّعداّت ايدمّها دتألا ذ د ّعند ّح د بهّه ع عد ّه  ت ا دّ،ةه   تقبليّ 

مّه ع عدد ّه ددذيّي كدداّاب  ددهّ دداّها ددتي   ّكتعدد ينّعدداّه حدد ّهم نددأّ دداّ عدد ّ ّابددمّه   ددتي  ّغدد اّ 
ّب  ع ع ّه  طل  .ّّ:مّ  ّيطلقّعليهه تضحيةّ هانت   ّيعكّ 

ّ

ّ
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ّيلايةّين هَّ:ّإ أتق يلأّه ع هع ّّ عليهّي كا

 1قائد الفعلي أو المتحق  الع : 
خدذّعدكمّت زيعد تّتّ نة،ّ يةّ عيّ ه   تي  ّببيعّي ّحي زةّي هةّه تي   يّ  ع ّه فعلعّنتياةّاي لأّقّه عتحقّ ي

ّةّي ّهاينياّ عً .ةّي ّي ب حّ ي    يّ إي ه يّ 
 2العائد المتوقع:ّ

دد ّب ا ددي ددتطيعّياّيحدد ّ ّاّه ّه تدد لأ،ّغ ن دده ت ك ددعدد لأّإذهّكدد اّه   ددتي  ّيع ددمّغددعّ ددمّح  ددةّ دداّ ةّةّت   
دّعّه حم مّعليدهّ  دتقبلاًّه ع ع ّه  ت اّ  ع ّعلدأّبدذهّه   دتي  ّياّ داّها دتي   ،ّ يمدبحّ داّه م 

عّ دداّها ددتي   ّغددعّحدد مّكدد اّيع ددمّضدد اّح  ددةّ دداّعدد لأّمّه ع عدد ّه  ت ا ددةّ  ددأ  ةّ عدد ّ  ّب ا دديحدد ّ 
مّ ت  دطً ّعّي ي ده ع عد ّه  ت ا دّعليده،ّغد اّ ّ بند ءًّّ ه، ّي ّع لأّه يقيا،ّ  ذ  ّغأد ّيع دمّعلدأّتقد يه ت كّ 

 ّبأدددد ّطبقددددً ّةّي ّح  ددددةّه  دددد قّه  تنب ددددقأدددد ،ّبح دددد ّه ح  ددددةّهااتمدددد  يّ  ددددمّتحقّ حددددً ّ لع هعدددد ّه  حت  اّ 
ّاعتق  هتّه   تي  .

 3العائد المطلوب: 
مّ ي ي دّعّه حم مّعليهّ اّها تي   ،مّي ّه  ت اّ ه  ق ه ّه  تحمّ ّإ أيع  ّ فأ لأّه ع ع ّه  طل  ّ

اب  دهّ داّها دتي   ّكتعد ينّعداّمّه ع ع ّه  طل  ّه ح ّهم نأّ اّ ع مّه ع عد ّه دذيّي كداّ ع ّ 
ّت ايمّها تألا .

 بع:ّع ع ّه  د قّككدم،ّه ع عد ّه دذيّّةع ّ ّع ه مّإ أمّه ع ع ّه  طل  ّيا ّهانتب هّ  ح   ّ ع ّ 

ا د  عّّ، ّ دع ّه  دألألهّه   تي  ّعن ّع لأّ ا  ّ خ ط ةّ)ه ع ع ّه خ  عّ اّه  خد ط ة،،ّتقل ديتقبّ   ه 
ّتكلفةّت  يمّه  ع  َّ.ّّ

 : 4تقييم الأسهم -1-3

ي ع  ّ  قّّ  ة،ّ ياّ   اّه يّ ،ّيع ّ  اه   تي  ياّعقلانيّ ّ ف  هّياّ ّقييلأّعلأّهغت هنت تن ّن  يةّه تّ 

ةّ ل ألأّ اي ةّه  ض  بةّ هّه ت ييزّبياّه قي ةّهم   يّ ّاّ ة،ّإذّإه قي ةّهم   يّ ّتعب  ّعا  ّهم ألأّإنّ 

ي ددةّها ددتي   ّغددعّهم ددألأّه تددعّةّبددعّا يفأددلأّ دداّه قي ددةّهم   دديّ ّة، دد ّبدد ّي دد ّغددعّم يددةّهمب ي ددإنّ 
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ّقيقأ ّعاّط يدقّع ليد تّه  ضد  بةّعلدأ ق بمّه قي ةّه تعّي كاّتحّعلأّه   ىّه ط يمّبأ ّيحتف 
ّه   ىّه قمي .ّ

 ة تقييم الأسهم:مراحل عملي   -1-3-1

ي ّتعليددقّبندد ءًّعلددأّ ددع ّه  دد قّّ،ي ّبيددعّ،ت مدديةّعدد هءةّتقيدديلأّهم ددألأّيدد تعّ دداّادد ب ّع لي ددّإاّ 
ةّتقيديلأّهم دألأّع لي دّاّ إذّإة،ّةّ ه   دتقبليّ ةّ اي أ ّه ح  يّ ق تّه نق يّ ايقّ ه   ض ععّ لت غّ ه  ّ ّ ه تحليم
ّ: هحمّهلآتيةت  ّب   

ّةّ اّه  ألأ.ةّه   تقبليّ  غق تّه نق يّ ؤّب  تّ ه تنبّ 1ّ-
ّؤّب ع ّه  ألأ.ه تنبّ 2ّ-
ّةّ ل ألأ.مّه قي ةّه حقيقيّ ة،ّ ه تعّت يّ  غق تّه نق يّ  لتّ ةّح   ّه قي ةّه ح  يّ 3ّ-
ّة،ّ هتخ ذّه ق ه ّب  ع هءّي ّه بيع.ةّ ل ألأّ عّاي تهّه   ايّ  ق  نةّه قي ةّه حقيقيّ 4ّ-

 ق تقييم الأسهم:ائطر  -1-3-2

،ّعأدد  ع غددةّي هّ تقيدديلأّهم ددألأّه خطدد ةّهم  ددأّ لا ددتي   ّه ندد اح،ّ ي ددتطيعّه   ددتي  ّ دداّخلا أددّيعد ّ 

غأدلأّح كددةّهم دألأّ طبيعددةّّةّت تكدزّعلددأّي داّ ددلي ةّ مدحيحة،ّا ددي  ّياّ  بند ءّاد ه هتّه ددتي   يّ 

ّبع:تقي لأّهم ألأّعلأّي   أ ّّقّه تعهعه طّ ّخب ة،ّ عليهّغ اّ ّإ أةّيحت جّه   قّه    يّ 
 1طريقة رسملة الدخل: 

تقدد ي ّاي ددةّييّّ ي كدداّة، ه   ددتقبليّ ةّ دداّ فأدد لأّه قي ددةّه ح  ي ددّإ ددأّه ددتخ هلأّكددمّ ت ددتن ّبددذهّه ط يقددةّ
ا ددتي   ّةّه ن تاددةّعدداّبددذهّهةّه   ددتقبليّ ةّ لتدد غق تّه نق ي دده ددتي   ّعدداّط يددقّح دد  ّه قي ددةّه ح  ي دد

ّ:ب  تخ هلأّه ميغةّهلآتية

V = 
CF1

(1+K)
+  

CF2

(1+K)2 + ⋯ +  
CF n

(1+K)n = ∑
CF t

(1+K)t 

ّ.tه    ةّّهمعةّ اّها تي   ّخلامّةّه  ت اّ ه ت غق تّه نق يّ CF tّ::ّإذ

Kّ ّ عّ دداّاّه   ددت ىّه  ت ا ددمّه ع عدد ّه  طلدد  ،،ّ بدد ّيتضدد ّ مّه   دد لة) ع ّ مّه خمددلأّي ّ عدد ّ :ّ عدد
ّه  خ ط ة.

ّ
ّ

                                                           
 .283السابق نفسه، ص: مرجع 1



 الفصل الثاني: المبحث الثاني           القيمة السوقية للسهم_ المؤشرات وأساليب التقييم
 

05 
 

 1طريقة نماذج خصم التوزيعات: 
 دددع ّه  دددألأّي ددد  يّاي دددةّّط يقدددةّ  ددد لةّه ددد خم،ّ تعتبددد ّياّ ّإ دددأت دددتن ّن ددد ذجّخمدددلأّه ت زيعددد تّ

 دددد ىّمّب   خدددد ط ة،ّ ذ ددد ّي دددد اّه ع عددد ّه  طلدددد  ّه  عددد ّ ةّه  خمدددد  ة،ّعلدددأّه ت زيعددد تّه   دددتقبليّ 
ّ ع ك تّه تعّتعطعّت زيع ت.ه

ه ط يقدةّه  حيد ةّه تدعّي كداّ لعد كةّ داّخلا أد ّياّّ تق لأّن  ذجّخمدلأّه ت زيعد تّعلدأّهغتد هنّياّ 
ه ت زيعددد تّبدددعّ مددد  ّّمّغدددعّإعطددد ءّت زيعددد ت،ّماّ  ددد ّتت ي ددده   ددد ب ياّإنّ ّإ دددأتقددد لأّبنقدددمّه يددد  ةّ

ّة.ةّه  حي ّ ل  تي  ّب م ألأّه ع  يّ ه نق يّ ّه   غ ع ت
ّ:تح ي ّاي ةّه  ألأّه ع  يّك لآتعّإ أه  م مّّ ي كا

V = 
D1

(1+K)
+  

D2

(1+K)2 + ⋯ +  
D n

(1+K)n = ∑
D t

(1+K)t 

ّ.tّه    ةت زيع تّه  ألأّعاD1,2,…tّّّ:ّإذ

 ّغددعّاي ددةّه ددذيّيددؤيّ ّعياعددةّخددلامّغتدد ةّه تقيدديلأّه ط يلددةّهماددمّبددعّه ع  ددمّه دد ّ ه ت زيعدد تّه  ت اّ ّإاّ 
ّه  ألأ.

 :التقييم باستخدام المضاعفات 
ي دددتخ لأّه خبددد هءّط يقدددةّه  ضددد عف تّ تقيددديلأّ دددع ّه  دددألأ،ّ يكيددد ّبدددذهّه  ضددد عف تّه دددتخ ه ً ّبددد ّ

ةّ ّ ه  دبدذهّه  ؤع دّيعد ّ ّإذح  دةّه تفد ؤمّ ه تعد ؤلأّم دع  ّهم دألأ،ّّيعب د ّعداهّ،ّمن دة ض ع ّه  بحي د

ّ.2لةّب انح ه ّه  عي  ي ه  خ ط ّه  م حبةّ لأ ب حّ ه  ت يّ ّةاتّه ف ع ةّه   ايّ   ع ّ 
ةّ هانحد ه ّه  عيد  ي،ّ ي ادعّه  دب ّاتّه ف عد ةّه  د ايّ ً ّب عد ّ يةّ دلبت تبطّن بةّ ضد ع ّه  بحي دّ 

دده   ددتي  ّي مدد ّ هع ددً ّبع هعدد ّ  تفعددةّّياّ ّإ ددأغددعّذ دد ّ  ّ لأ دد همّ ب  ددت ىّ قبدد مّ دداّه  خدد ط ة،ّي  
ه  دع ّه  د غ َّّّيُبد   ة،ّ كدعّ  ّغدعّبدذهّه  بحي دةّه  ألأّه  هح ّ ه نّ ةّغتك اّبياّ بحيّ هلإيا بيّ ه علااةّ

ّّ.3 اّابمّه   تي  

دحياّّةّ لتغيد ّغدعّ ق د لأّهم بد حّه نقد يّابد ّ هلآغ قّه   تقبليّ ّ  اّبذهّه  نطلقّغ اّ  ها تبد طّّي ض 

ةّ ّ ض ع ّه  بحيّ ه تف َّّ ؤعّ ّغ اّ ّ  اّيلأّ ،EPSّةّه  ألأّه  هح ّ ّ بحيّ   ّ  ؤعّ هلإيا بعّبياّه نّ 
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ّغدعّح  دةّهنخفد نّه  ؤعد ّغد اّ ّخلاغدً ّ دذ  ح  ةّه تف ؤمّ اّابمّه   تي  ّ يقتهّب  هعده،ّّإ أيعي ّ
ضع  ّه يّ ّإ أذ  ّيعي ّ ّ.1ّّقةّم هءّه  ألأح  ةّتع ؤلأّه   تي  ّ ه 

 تقييم الأسهم العادية: طرق -1-3-3
ك ّ ه اد ي ّب  دذّ ّ،ةّ ل دألأه قي ةّه  د ايّ ّ  اّيلأّ تتع   ّي   ي ّه ت قييلأّه   تخ  ةّ تح ي ّاي ةّه  نع ةّ

ّبدددذهّهم ددد  ي ّتعطدددعّنتددد عيّ تب يندددة،ّ يعددد  ّه  دددب ّغدددعّذ ددد ّ ّكدددمّي دددل  ّيقددد لأّعلدددأّّإ دددأيا  يا 
ا  عدةّهم د  ي ّ  ّي تعّ ّهغت هض تّ  ف بيلأّ ختلفةّيأ مّبعنّه ا هن ّغعّع لي ةّه ت قييلأ،ّ غع

ّ:2ةّه ت قييلأ)ه   هخم،ّه تعّي كاّه تخ ه أ ّغعّع ليّ 

 :طريقة القيمة الدفتري ة 

ّي دل  ّه قي دةّه  غت ي دةّ ّه قي ةّه  غت ي دةّاّتعكداّه قي دةّه حقيقي دةّم دألأّه ع د كة،ّ ما   اّه  ؤك  ّيا 
ه ع ددد كةّي ّ دددمّه ن  ددد ّ ه ت   دددع تّه تدددعّحددد يتّغدددعّيعت ددد ّعلدددأّه ت كلفدددةّه ت  يخي دددةّ لأمددد مّغأددد ّيأ

ه  ت ا دددعّياّتحددد لّغدددعّه   دددتقبم،ّك ددد ّين دددهّيأ دددمّه ح  دددةّه فني دددةّ لأمددد مّ ه ت غيددد هتّغدددعّهم دددع  ّ
لأ،ّ ذ  ّيك  ّيا عّه خب هءّعلأّه تبع  ّبذهّهم ل  ّع ّن ّتقيديلأّه عد ك تّ ا دي    ع  اتّه تضخ 

ّي ةّ ه خمخمة.ع لي تّه ت قييلأّمم هنّنقمّه  لك

 :طريقة القيمة السوقي ة 
  داّّ،ياد  ّه قي دةّه  د اي ةّ كدمّيمدمّ داّيمد مّه ع د كةفك ةّهم   ي ةّ أدذهّهم دل  ّغدعّإتت ي مّه 

ّّإاّ ي كاّتح يد ّاي دةّحقد قّه  لكي دةّبطد حّها تزه د تّه  ختلفدةّ داّه قي دةّه  د اي ةّ لأمد م،ّّيلأّ  يا 
ّاي دددةّه  نعددد ةّككدددمّاددد ّتزيددد ّعددداّه  ا ددد َّّه ح ددد بعّ لقددديلأّه  ددد اي ةّ بدددذهّهم دددل  ّيأ دددمّحقيقدددةّيا 

ه ع ددأ ة،ّّ:ع ه ددمّع يدد ةّ يددمّإ ددأّ،ّ ه ددذيّيعدد   دد ّيعدد  ّب  ددلأّييدد ّه تف عددمّه  تبدد  مّ لأمدد م،ّغددع
ّي ل  ّه قي ةّه   اي ةّي هاهّّغضلًاّعاه  بحي ة،ّطبيعةّع لي  تّه ع  كة،ّبذهّ ّمع ب تّ نأ :يا 

ه ح  دةّّ  دهّ،مع بةّتح ي ّه قي ةّه   اي ةّ كمّيمم،ّغ م  ّيتطل  ّض   ةّ ا  ّيممّ عد بهّ -
ّ بذهّ اّه م ع ّح  يه.ّنف أ ،ّه فني ة
ّ

                                                           
1 - Amling , Frederick, Investment an Introduction to analysis and Management , 3rd. Ed., 

U.S.A,1974,p:457. 
ّّّّّ،2002ّع  ا،ّ،ّ"،ّ ه ّه  نأيّ لنع ّ ه ت زيع،ّهم  اّنظرية التمويل الدوليّه  ه ي،ّخ   ،ّب ك ت،ّعب هلله،ّه   حع،ّنض م،ّ"ّ-2

 . 98-97 :ص
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يأ مّبذهّهم ل  ّاد  ةّه ع د كةّعلدأّتحقيدقّهم بد حّغدعّه   ضدع،ّ هحت د اتّتحقيدقّذ د ّغدعّّّ-
ّه   تقبم.

ددحيتطل دد ّبددذهّهم ددل  ّضدد   ةّ ادد  ّ دد قّنعددطةّي كدداّياّ  - ه قي ددةّه حقيقي ددةّ لأمددم،ّ ددذهّّت ض 
ّبذهّهم ل  ّمي ّ لاعلأّغعّه  هاعّ تقييلأّه ع  ك تّه   ت   ة ّ،ّ  كاّب لإ ك اّتطبيقهي ىّه خب هءّيا 

ّعلأّه ع  ك تّعن ّه ت مفية.
 :طريقة القيمة الحالي ة 

لي ةّه  ت   ددد ةّ ددداّع ليددد تّعلدددأّي ددد اّخمدددلأّه تددد غ ق تّه ن ق ي دددةّه   دددتقبتقددد لأّط يقدددةّه قي دددةّه ح  ي دددةّ
ز ني دةّ عي ندة،ّ بد ّ د ّيتند انّّ د  ةب ع  مّخملأّه  خ ط ةّه تعّتتع  نّ أ ّه ع  كةّخدلامّّه ع كة

ّه قي ةّه ح  ي ةّ د  ّتتد ي  ّ ّغضدلاًّه تدعّيغط يأد ّه ت قيديلأ،ّّب   د  ة عّ ب يّه ت  ه ي ةّه ع  كة،ّكذ  ّغ ا 
ددع ب تّه تددعّتدد تبطّبتح يدد ّّعددا  تعت دد ّط يقددةّّه ز نيددةّ ل عدد  َّّككددمّي ّمحدد ّيمدد  ه،ّه  دد  ةه م 

ّ ع مّ ن   ّ لخملأ.ّغضلًاّعاه قي ةّه ح  ي ةّعلأّت غ  ّبي ن تّعاّه ت  غق تّه ن ق ي ةّه   ن ي ة،ّ
  :ة للسهمالقيمة السوقي  دات محد   -2

ّيرتفعّوعليهّ،ا  أمّعلأّوا طلبّا عرضّاوىّمتف عّ نّانطلااً ّّةّ ل ددددألأ ّه قي ددددةّه  دددد ايّ تتحدددد ّ 
ّ،ت تفدددددعّاي تدددددهّعند  ّعليهّا طلبّوينخفضّ،ةا  واي ّاي تهّتنخفضّعند  ّن عي ّ أمّعلأّا طلب
ّ عّا  طلوبةّ تا ك ي ّتت  وىّأيّ،ا طلبّ عّا عرضّيت  وىّعند  ّوازنا ت ّ عرّقويتحق 
ّّ عينّ أمّخم عصّمحوّا   تي رينّبينّف قوات ّمت  يّبن كّكدددددددددد اّ  غكل ّ،ا  عروضةّ تا ك ي 
 بينّاختلافّبن كّكدددد اّ دددد  كلّ ّ،، عينّعرضّ  توىّعندّطبعً ّبذا) ّيدددد ًّأغقّا طلبّ نحنأّكدددد ا

ةّه  عل   تّه تعّيحمل اّعليأ _ّةّ ك يّ ن عيّ ّإ أ  ّ_ّ بذهّ هاعّ بّ ّ عينّ أمّمحوّا   تي رين

 .1ّّّنة عي ّم يّبدراةّمأ فّإ أّأعلأّ نّوانحدارهّا طلبّ نحنأّم يّزي دةّإ أىّذ  ّي ّ 
 دع ّه تد هزاّي ّ)ّةا  حوري ّا قي ةّعلأّا  وقّإا  عّمت يّ ّاّةّ ل ألأةّه ح  يّ اي ةّه   ايّ ا ّأن ّك  

ددددددددددحّهو كن ّ،،ه قي ددددددددددةّه ع   ددددددددددة ّا تلاكّغعّيرمبّا ذيّا   تي رّوبوّ،يا حد ّا   تي رّرأيّي ض 
ّا قي ةّغددددددد اّ ّ،ّكدددددددذ  ةه قي ددددددةّه ح  ي دددددددّعنّمضعيّمبعكّو وّةه  ددددددد ايّ ه تفعددددددتّاي تدددددددهّّ  ّإذاّا  أم

ّرتغي ّح  ةّبعّامو أّا ح  ةّ،ح  تينّغعّرتتغي ّ وف،ّ ل أمّا توازنّ عرّأو)ّ ل أمّةا  حوري 
ّ،ا  أمّمحوّا   تي رينّآ هءّتب ينّغرضّ ع)ّا  أمّ نّا  عروضةّةا ك ي 

ّ

                                                           
ّ.41:   اعّ بقّذك ه،ّصّ"تحليل وتقييم الأوراق المالية"ّ مطفأ،ّنأ مّغ ي ،ّه عب ،ّالامّهب هبيلأ،ه حن  ي،ّ ح  ّم  ح،ّّ-1
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 منحنى الطلب ثابتر منحنى العرض مع بقاء ( تغي  2الشكل رقم )

ّ

ّ

ّ
ةّ هزاّيدددنخفن،ّبين ددد ّت تفدددعّه ك ي دددإذهّزه ّعددد نّه  دددألأّ بقدددعّه طلددد ّعليدددهّي بتدددً ،ّغددد اّ دددع ّه ت ددد-

ّ،ّبذهّه ح  ة.a-1كمّ الأّ)حّه عّ ة،ّ ي ضّ ه ت هزنيّ 
ةّ هزاّي تفدع،ّبين د ّتدنخفنّه ك ي دإذهّهنخفنّع نّه  ألأّ بقعّه طل ّعليهّي بتً ،ّغد اّ دع ّه ت د-

ّّّ،ّبذهّه ح  ة.b-1كم)حّه عّ ة،ّ ي ضّ ه ت هزنيّ 
ّا ذيّام رّ،ا  عنعّا  أمّمحوّا  وقّإ أّاديدةّ علو  تّموموّح  ةّبعّا ي نيةه ح  ددددددددددددددددددددةّوّ

ّ.1.ّوازنا ت ّ عرّغعّريؤي ّوب  ت  عّ،ا طلبّ نحنأ غعّريؤي 

ّ ّ نحنأّه طل ّ عّبق ءّ نحنأّه ع نّي بتتغيّ ّ،3ه عكمّ الأ)

ّ
                                                           

ّ.46ّّ:،ّص، مرجع سبق ذكرهّ"تحليل وتقييم الأوراق المالية"ّه حن  ي،ّ ح  ّم  ح،ّ مطفأ،ّنأ مّغ ي ،ّه عب ،ّالامّهب هبيلأ،ّ-1
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   ّي تفع ا،ّ هزاّةّه تّ  هزاّ ك يّ ه  ألأّ بقعّه ع نّ نهّي بتً ،ّغ اّ ع ّه تّ  طل ّعلأّهإذهّزه ّ-

ّ،ّبذهّه ح  ة.a-2كمّ الأّ)حّه عّ  ي ضّ 
إذهّهنخفددنّه طلدد ّعلددأّه  ددألأّ بقددعّه عدد نّ نددهّي بتددً ،ّغدد اّ ددع ّه تدد هزاّ ك يددةّه تدد هزاّ دد  ّ-

ّ،ّبذهّه ح  ة.b-2كمّ)حّه عّ ينخفض ا،ّ ي ضّ 

ّغددد اّ ّ،ةقّه    ي ددد ه ددد قّهمّ غدددعّةّه   ادددةّه    ي دددّاي دددةّغدددع ّه ع ه دددمّه تدددعّتدددؤيّ  ّاّتعددد ّ ملأّ دددعلدددأّه ددد ّ 

ةّطبقدً ّ ل بد يّه دذيّه   ادةّه    ي دت دع  ّّ ّ،لةّتل ّه ع ه مّغعّه نأ يةّبعّاد ىّه عد نّ ه طلد  حمّ 

ّ:1ة ّعلأّي   أ ّاي ةّه   اةّه    يّ   ّيلعّيبلأّه ع ه مّه تعّيتح ّ ّ غعّ،ي عي ّه ح ّ يع  ّب  تّ 
 العرض والطلب:  ●
د ك ت،ّه تغيّ ةّه عّ  بحيّ )ه ع ه مّه  ختلفةّ يمّّرتؤي  اتّ عد ّ ّ،   هتّغعّي ع  ّه ف ع ة،ّي دع  ّه م 

 قدد ه ّه  عدد  نّ دداّهم ددألأّي ّحاددلأّه طلدد ّّغددعي ددع  ّهم ددألأّ دداّخددلامّت يي بدد ّّغددعّ،لأه تضددخّ 
يدز ه ّه طلد ّّإذ دع ّه  دألأّّغدعّإيا بيد ًّ ك تّ ّه زيد  ةّغدعّي بد حّه ع دغعلأّ دبيمّه  يد مّتدؤيّ ّ،عليأ 

ّإذهنخفدد نّي ددع  ّهم دددألأّّإ ددأيّهنخفددد نّتلدد ّهم بدد حّبين دد ّيددؤ ّ ّ،هبحددةعلددأّي ددألأّه عدد ك تّه  ّ 
  يألأّ داّي دألأّّ يز ه ّه  ع  نّ نأ ّنتياةّاي لأّح لةّتل ّهم ألأّببيعّ  ّ،ينخفنّه طل ّعليأ 

ّتل ّه ع ك ت.
   ي:سعير الحد  الت    ●

عّ لأ ددألأ،ّقّب قدد ه ّه عدد نّه كل دديتعل ددّت ددع  ،ّ ا ددي  ّغددعّ دد تختلدد ّهم ددألأّعدداّبدد اعّه  ددلعّه تددعّ

ه زي  ةّغدعّبدذهّّب تّه ن بعّن  هًّماّ ب  يّ ّيت م ع  ّهم ألأّه تعّيم  تأ ّه ع ك تّّغ   ع   ّياّ 

ه قي دةّّاّ ك د ّيّ، تّ حد   ة تب عد ةّ بك ي دّتكد اّغدعّيز ندة ك تّه  م  ةّه  ع  نّ اّا ن ّه عّ 
ه  ددددألأّلإاندددد َّّيحدددد ّّ مددددمّإ يأددددياددددمّاي ددددةّي كدددداّياّيّ ك نأدددد ّ ي كدددداّه ن دددد ّإ يأددددّه  دددد اي ةّ ل ددددألأّ

ة،ّ دد قّهم  هقّه    ي ددّ  اّياّيقدد لأّبع ضددهّ لبيددعّغددع دداّه   ددتي  ياّب ا ددت  ه ّغددعّهاحتفدد  ّبددهّ

 ّآخد ّ   د ّ داّ دلا ّّ ّه   تي  ّه ذيّيحتف ّبآخ ّ ألأّ اّتل ّهم ألأّب      ّه ح ي،ّيي يع ّ 
  اّياّيقد لأّبع ضدهّ لبيدعّغدعّه  د قّ داّيح صّعلأّها ت  ه ّغعّه تلا ّه  دألأّ ه ذيّهم ألأّ

ّة.ه    يّ 
طّ ت   ددّإ ددأمّه خمددلأّبدد  ن  ّ  عدد ّ ّ،ةةّعلددأّ فأدد لأّه قي ددةّه ح  ي ددتعت دد ّع ليددةّتقيدديلأّهم ددألأّه ع  ي دد

ددييّين ددّ،ي   مّه خمددلأّعلددأّ  اددةّكفدد ءةّها ددتيعت دد ّ عدد ّ ّإذهلإيدد ه هتّ ؤّع ّيحي نددً ّه تنب ددهّ دداّه م 

                                                           
 .497-493ّ:،ّص2007ّ،ّا  عةّه  نم  ة،ّ م ،ّ"ّوالمؤسسات الماليةإدارة الأسواق  ط  َّ،ّ ع ّعب ّه ح ي ،ّ"ّ-1
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  دداّبند ّيلاحدد ّّ،ةّهم ضد َّ ك تّإذهّك ندتّميد ّ  ددتق ّ ةّ دبعنّه ع ددبد لإي ه هتّ ه نفقد تّه   ددتقبليّ 

ّ:1 ّببعنّه ع ه مّ نأ ةّتقييلأّهم ألأّتت يّ ع ليّ ّ  اّيلأّ ّ،مّه خملأ ع ّ ّياّ 
 ط الإيرادات:متوس    ●

 بعد ّذ د ّّ،  كداّعلدأّياّتكد اّهلإيد ه هتّ تق  بدةّعد  ةّ دن هتبحيلّنح  ّهلإيد ه هتّعلدأّ د ه ّ

ّة.ةّه  ألأّه  هح ّ اّهلإي ه هتّه  ن يّ نح  ّه   طّه ح  بعّ حمّ 
 جاه الإيرادات:ات    ●

هّ د ّ أدلأّمن دهتاد هّهلإيد ه هتّ بدذهّيّب  ح دب اأد ّاّت خدذّطّهلإيد ه هتّينّ  ّيؤخذّعاّط يقدةّ ت   د  ّ 

نّ ّ،طّكبيدد هًّغددلاّيكفددعّياّيكدد اّه  ت   ددّ، ل  ددتي   ددبةّيعنددعّه كييدد ّب  نّ  ادد هّبددذهّ دد ّيادد ّ ع غددةّهتّ  ه 
ّغق ّيك اّ تن امً ّي ّ تزهي هً.ّ،هلإي ه هت

 ؤ بالإيرادات:التنب    ●
ّإ ددأؤّبحاددلأّه  بيعدد تّ ه  عددت ي تّ  مدد  ي ّه  ع يددةّ هلإعددلااّ  دد ّتعت دد ّبددذهّه ط يقددةّعلددأّه تنب دد

 هجّب اعت   ّك  ّي ّه  ّ ً ّك   ّ ً ّ هاتم  يّ ا ّت   ّ  تقبلًاّ ي  يّ عّه     ّه تعّت اّ غضلًاّعاّذ  ّ
ّنة.ّّةّ   ه ةّ  ب ةّ عيّ قّهلإحم عيّ هععلأّه طّ 

 :رات قيمة السهممؤش   3-

لدعّهم دألأّغدعّي هءّ أد  ألأّ د ىّتقيديلأّي هءّ،ّ ت  ع ّ حلّ ةّ ل ألأه قي ةّه   ايّ ّت ض ح هتّبعّ ؤعّ 

ياّ ه  حت لدددياّه دددذياّيتعددد  ل اّغدددعّي ددد هقّ ياّه  ددد مّه   دددتي  ياّه حددد  يّ  ددد ت،ّك ددد ّت ددد ع ّه  ؤ ّ 

 ةّغعّتحليمّ هتّ اّابمّإ ه ةّه  ؤ ّ  ة،ّ يتلأّه تخ هلأّبذهّه  ؤعّ  تعطيألأّم  ةّعاّ ضعّه  ؤ ّ 

ّأ :  اّيب ّ ّةّم أ أ ه قي ةّه   ايّ 
 عائد السهم: إلىر نسبة سعر السهم مؤش   1-3-

ددحً ّ هًّا ي دد ؤع ددّيعدد ّ  ددع ّه  ددألأّّإاّ  اّ ةّ ل ؤ ّ ه قي ددةّه ح  ي ددّي ض  ع عدد ّّإ ددأن ددبةّ ددع ّه  ددألأّّ ددة،ّ ه 
 د ّهنخفدنّ دع ّةّ يكي بد ّه دتخ ه ً ّغدعّتقيديلأّ دع ّه  د ق،ّغكلّ  هتّه    ي د اّيبلأّه  ؤع دّتع ّ ه  ألأّ

ه  ألأّ لع ع ّك اّح غزهًّ ع هءّهم ألأّ اّابمّه   تي  ياّبأد  ّتحقيدقّهم بد حّنتيادةّه تفد َّّ دع ّ
2ّّه  ألأّ  تقبلًا.

                                                           
ّ.128-124ّ:صّ،2003ّّ"،ّ ه ّه  ن بيّ لنع ّ ه ت زيع،ّهم  ا،ّع  ا،ّمبادئ الاستثمارمي لأ،ّيح  ّزك ي ،ّ"ّ-1

2- Vomacka,Jaromir,"The Association of Total Quality Management and Financial Performance in 

Selected South African Information Technology Organizations,2008,p 74 
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اّ ةّم ألأّه  ؤ ّ  هتّ قي اّه قي ةّه   ايّ ل اّع  هًّ اّه  ؤعّ ي تع مّه  حلّ  ن بةّ ع ّه  دألأّّ ة،ّ ه 
ح لدةّّإ دأعةّهم ب حّه   زّ ّإ أّع ع ّه  ألأّبعّه ن بةّهمكي ّعي عً ّغعّتقييلأّاي ةّه  ألأّن بةًّّإ أ

1ّهم ألأ،ّ ه تعّتح  ّ اّخلامّه  ع   ةّهلآتية:

100 ع ع ّه  ألأ=ّّّّإ أبةّ ع ّه  ألأّن  ∗      
 سعر السهم

عائد السهم
ّ

 ر مضاعف السهم:مؤش   2-3-
ّبدددديا ق ع ةّه علااةّمّهخلاّن ّه تدددد ه  عهّر ع ّ ل ددددألأّةه حقيقي ددد قي ةّ ّهح  ّإ ددددأ ّه  ؤع ددددّيأددد  

بدذهّبح   ّّ اه  أت ّ ّ يق لأ،ّ ل ألأّه  ن يّه ع ع ّبيا  ّ ّ،ا عيّ يخّ ت ّفيّ ل ألأّةه   ايّ  قي ةّه

اّ داّعد لأّه  غد اةّي ّتد ب  ّه قي دةّعلدأّ ه تديقّ ّغعّه  د قّه   ع ّر  عه ن  بةّّن ّ  لت كّ ّ ه  ؤعّ 
ّّّه نح ّهلآتع:

 ع  إاف م ه  ألأ غع نأ ية ه  نة ه    ية
ع ع  ه  ألأ ه  هح 

ّ)  ة،ّ

ددد دددة،ّه تفددد َّّيقدددةّه  ددد قّب   ؤ ّ ّإ دددأيّ ّ ددداّعددد نهّياّيدددؤ ّ ه تفددد َّّبدددذهّه  ؤع دددّاّ إذّإ  ّإذهّغ ادددتّي  

 دد ّكدد اّ  دديلًاّ هضددحً ّ،ّ بّ نف ددهّ دد تّه    يلددةّ ه  ن غ ددةّغددعّه قطدد َّهم ددع  ّهمخدد ىّم ددألأّه  ؤ ّ 

ه  ألأّه دذيّيفد قّ دع ّإاف  دهّغدعّه  دنةّّإ أين  ّّ،ّ ع  ةًّه    يةّةّ ل  اةعلأّ غ اةّه قي ةّه   ايّ 
 ددةّ هعدد ،ّ  ددتقبمّه  ؤ ّ ّ  تدد ز،ّ ياّ ّي هءّ ّ يعب دد ّعدداهّ ددألأّايدد ّ دد ةّب ن دد14ّةّعدداّع عدد هّ ّه    ي دد

ّأ ّكف ءةّ ا ي ةّبيقةّه  تع  ليا. ن  ةّه   قّإ يأ ّب نّ 
دددد علااددددةّعدددد هءّه  ددددألأّبع عدددد ه،ّ يعطددددأّّ،ه ت زيعدددد تّإ ددددأ ّ ضدددد ع ّه  ددددع ّه  دددد اعّحّ ؤع دددد ي ض 

ّب  علااة:
 ع  إاف م ه  ألأ غع نأ ية ه  نة ه    ية

ه  بح ه نق ي ه   زَّ  ل ألأ
ّ)  ة،ّ

 ة:ل الربحي  ر معد  مؤش   3-3-

 ناد حّه  د  هءّّحد ّه  قد يياّه  أ دةّاد هًّيأد ّك د ّينّ ،ّ ل ؤ  دة لأ هءّه كلدعّّةّه  ألأّ قي   ًّ بحيّ ّتع ّ 
دد دداّه  ؤع ددّ،ّ بددعّييضدد 2ًّه  ؤ  ددة ه ةّإه  دد  يياّغددعّ بددمّه كييدد ّ دداّةّ ه   ددتخ  ةّ دداّا هتّه  أ  

                                                           
1- Berk, Demarzo, "Fundamentals of Corporate Finance", 2012,p 41 
2-  Bradley, Joseph F., " Administrative Financial Management " , 3th.ed., U.S.A. : The Dryden Press 

,1994,p:54. 
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ة،ّ دددألأّه ع  ي دددحددد ّ قددد يياّخمددد عصّهميأددد ّن يّعددداّّ،ّغضدددلا1ًّّي هءّه  دددألأّقيددد ا لدددياّه  ددد  يياّه  حلّ 
ّ اه  حت لد اّّ  ه   دتي ّ ا  د ب ه ،ّك د ّي دتخ  أ 2ّع   د ًّك نأ ّتعطعّ ؤع هًّعاّع هعد ّه  دألأّ

ددّأدد ّتعدد ّ ن يّّغضددلًاّعدداّ،  ؤ  ددةةّهنطدد قّ ه ددعّغددعّتقيدديلأّ بحي ددّعلددأ ةّ ه عدد ععةّ دداّه  ؤعدد هتّه  أ  
اّخدددلامّ ق  ندددةّبدددذهّه ن دددبةّ دددياّي كددداّ ل  دددتي ّ ّ ،3ّةّه دددتي   هتّهم دددألأها دددتخ هلأّ قيددد اّ بحي ددد

 قطد َّّ تّهمخد ىّغدعّه  ؤ  دب   ق  ندةّ دعّهّ ؤ  دةه  هءّيتقيديلأّغع  يدةّطّي هءّه قط َّّككمّ ب ت  
ّأددد منّ ّ ؤ  دددة هءّه يةّه  دددألأّه  حللدددياّه  ددد  يياّغدددعّي هءّ أددد  ألأّعنددد ّتقيددديلأّ،ّإذّت ددد ع ّ بحي دددذهتددده

ةّخصّ بحي دد،ّ بدد م ؤ  ددةعددةّ لةّه  ت اّ ب   بحي ددّيأددتلأّه   ددتي  ياّإذ،4ّ هء  ا ددمّهمّتعطددعّ قي  دد ًّ
يحمدمّعليدهّّعلدأّ د ّ ًّيدإيا بةّتدنعكاّةّ  دتقبليّ نق ي دّتحقيدقّتد غق تّعلأّهعتبد  ّياّ ّ يه  ألأّه ع 

 هتّه تددعّتحكددلأّن دد ذجّتقدد يلأّبددلأّه  تغي دديةّه  ددألأّ دداّ بحي ددّتعدد ّ ّ ،5ّةح  ددمّه  ددألأّ دداّت زيعدد تّنق ي دد

عّت ا ده  ه   دتخ  ةّغدعّتقيديلأّه  دألأّه عد  يّعلدأّه د بحّّك د ّت دتن ّ ع دلأّه ط هعدقّّ،ةهم ألأّه ع  يّ 
ّ.غعّه   تقبمّ ل ألأ

ةّ بحي ددّاّ   بأددذهّغددّ،6ه عدد  ي ل ددألأّّّةه حقيقي ددأدد ّ دداّه  تغيدد هتّه  أ ددةّغددعّح دد  ّه قي ددةّن ّ  بددذ  ّغ

 بددد ح،ّ هتّغدددعّهمتكددد اّ ت هغقدددةّ ددعّه تغي دددّ ددع  تح كددد تّبدددذهّهمّاّ إذّإ،ّّ ددع ه ّ حددد  هًّّه  ددألأّتعددد ّ 
ةّه  دألأّه  ت اعدةّ  هّ بحي داّيقد ّ ي  ّعلديألأّّ  ؤ  ةةّ ألأّه ع  يّ ب ا تي   ّغعّهم  ذ  ّغ   أت  اّ

ددد كيددد ّيّذ ددد ّه  دددألأّّ ددد ّكددد األأّيعلدددأّكلّ ةّه  ددد ددد ّك ندددتّ بحي ددد،ّ بمددد  ةّع  دددةّكلّ  ؤ  دددةب  ةّه خ م 
ةّه تدددعّي دددتخ  أ ّبدددلأّه ن ددد ّه    ي دددي ددداّّةّه  دددألأّتعددد ّ  بحي دددّاّ  هّ ،7ّةه دددتي   يّ ّةغ مدددّ ك ندددهةّ ذبي دددا

ةّةّكبيد ةّ د الأّ بحي دب ي ديي  د اّّه دذياّ دياتي  ياّ  دنألأّه  ت  ّ ،ّ بن  ّه ع ي ّ اّه   ّاه   تي  ّ 
 اّياد ّه ت كيدزّعليأد ّبد كي ّّ،عّه حدذ ،ّ دذهّينبغدعّتد خّ ّكي ّه ن  ّ خ  عدةًّيأ ّ اّن يّه  ألأ،ّ عّ

                                                           
1 - Atrill , Peter , " Financial Management for Non-Specialists " , 2nd.ed., England : Prentice Hall , Inc., 

2000,p:72. 

،ّّ"ّ،ّ  د  ةّ  ا دتي ّ،ّا  غدةّبغد ه ّأثرر التمويرل عرر طريرق الأسرهم العاديرة فري قيمرة الشرركةايزهنعّ،ّبند  يّمدك ّ كطد  ّ،ّ"ّه  -2
 .32،ص:1998،  كليةّهم ه ةّ هماتم  

3 -Lewis , R ., and Pendrill , D., " Advanced Financial Accounting" , 6th .ed., London : Prentice - Hall , 

Inc., 2000,p:427. 
4-  McMenamin, Jim, " Financial Management : An Introduction", 1st. ed., London: Rout ledge, 

1999,p:305. 

"،ّيط  حددةّ كتدد  ههّ،ّه ا  عددةّه   تنمدد يةّ،ّالمكاسررب الرأسررمالية وأثريررا فرري بنرراء محفظررة الأسررتثماره نعي دعّ،ّعددأ  ّه دد ياّح دد ّ،ّ"ّ - 5
 .36،ص:1998ّكليةّها ه ةّ هااتم  ّ،

ع   اّ،ّح نياّغيممّح اّعلعّ،ّ"ّيي ّه ه ةّه نق يةّ ها تي   هتّه    يةّه  ؤاتةّغعّتع يلأّاي ةّه ع كةّ"ّ،ّ    ةّ  ا تي ّ،ّ - 6
ّ.56،ّص:2005ا  عةّه ك غةّ،ّكليةّهم ه ةّ هااتم  ّ،ّ

7-  Gitman, Lawrence J., "Principles of Managerial Finance", 9th .ed., N.Y.: Addison Wesley 

Publishing Co., 2000,p:439. 
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ّا ب يد ًّ ةّه  ألأّ أ ّتد بحيّ ّاّ يغب   ملأّ اّ،ّتحق   ّت  ّهّي اد ن ديّاّ إّ، دع ّه  دألأّه  د اعّغدعّيي هًّ
 ه ةّة،ّغد لإ بد حّه ت  يخي دهمّإ دأت دتن ّّ ه تدعّ، هء دلأّ قي  د ًّكه دتخ ه أ ّي كاّ هتّ ّ اّه  ح ّ يع ه 

 د ّتقد لأّّعلدأّعدلا ةّ ه   دتقبلع،ّّةّعلدأّح د  ّنفقدةّه ن د  ب حّه ح  ي دهمبزي  ةّن  ّّ  ّتتخذّا ه هًّ بّ 
ةّه  دألأّ بحي دّاّ ي ب يا،ّب عندأّ ل  دّةّه  ت حدةّا بمّه تد غق تّه نق ي دأ ّتتق ّب نّ نتّ ةّه  ألأّتُّ بحيّ ّاّ  غ
الداّةّه  دألأّه   تفعدةّاّتعندعّب  ضد   ةّياّ  ل  د بلأ،ّ  بحي دّمّه تد غقّه نقد يّه  تد حّغعدلاًّت يّ ّا
تعنددعّّةّه  ددألأّه   تفعددةّا بحي ددّاّ يعدداّّ بدد حّغضددلاًّهمتّ زيدد  ةّ ق دد لأّ دد  ّيمدد ّ ّ ؤ  ددة ه ةّه إ

ّ.1 لأ ألأي ع  ّيعلأّّإ أاّتت الأّيب  ض   ةّ

ّةّب  ن بةّهلآتية: يعطأّ ؤع ّ ع مّه  بحيّ 
 ع  هلإاف م
 ع  هاغتت ح
ّّ*100ّ

ّة.ه   اةّه    يّ  ّ تذبذ ّاي ةّعلأّ ع ّ ي نأّ ع ّ ل ا  ّعلأّ ا مّتغيّ   ح ب اّي  عّهمخذّب
 2للسهم: الدفتريةالقيمة  إلىة ر القيمة السوقي  مؤش   -3-4

تقدد  اّبددذهّّإذ ةّعلددأّعدد  ّهم ددألأ،ّةّ ق  دد كددمّ ددألأّبددعّ ا دد َّّحقدد قّه  لكي ددّه  غت يددةه قي ددةّّإاّ 

 كةّ دلأّتدناحّغدعّخلدقّه ع دّ داّ هحد ّبدذهّيعندعّياّ ّ ّيادمه  ؤع دّة،ّغد ذهّكد اه قي ةّ عّه قي ةّه  د ايّ 
ّ ح لةّهم ألأ.اي ةّ

 ل ددألأ،ّ اّي ادد ّمدددلةّّه  غت يددةةّعلددأّه قي ددةّقي ددةّه  دد ايّ  تح دد ّبددذهّه ن ددبةّ دداّخددلامّتق دديلأّه 
 تعطأّّ،3ةّبياّب تياّه قي تياة،ّ كاّبن   ّملةّهاتم  يّ  ه قي ةّه   ايّ ّه  غت يةه قي ةّ ب ع ةّبياّ

ّ:هلآتيةّب  علااة

ه قي ة ه   اية  ل ألأ ل ألأّ=ّّّّةه  غت يّ ه قي ةّّإ أةّه قي ةّه   ايّ 
ه قي ة ه  غت ية  ل ألأ 
ّ*100ّ

ّ

                                                           
 .p:26المرجع السابق نفسه، - 1

2- Ross, Westefield," Fundamentals of Corporate Finance", 2010,p: 64. 
3 - Quiry, Pascal, Dallocchio, "Corporate Finance: Theory and Practice", 2005, p :545. 
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 المبحث الثالث:
 فاية رأس المال والقيمة السوقيّةالعلاقة بين ك

المصرفّيحتفظّبحدّأدنىّمنّدّمنّأنّّ التأكّ ّ:الغرضّمنّكفايةّرأسّالمالّفيّالمصارفّهوّإنّ 
ضّله  اّم  نّأج  لّا   تي ااّأي  ةّخ   اورّمتو    ة ّأوّالت  يّيت   رّ ّةّلمواجه  ةّالمخ  ا رهّالخاص   أموال  

ّنشا هّالاوتمانيّوالا تثماري.غيرّمتو  ة ّوالتيّ دّتصاحاّ

مدىّمتانةّو درةّرأسّمالّالمص رفّوأموال هّالخاص  ةّعل ىّّ:ت ر فّكفايةّرأسّالمالّعلىّأن هاّإذ
كمخ  ا رّع  دسّال    دادّوانخف  اضّ يم  ةّّ ال ملي   ااّالا   تثماري ةّإخف  ا امتص  امّمخ  ا رّوخ   اورّ

1ّالا تثماراا.

وتك ونّّ القيمةّال و ي ةّلل  هسّتت أث رّبص افيّال ر بمّالمتو    ّب  دّال  ريبةّومنّجهةّأخرىّنجدّأنّ 
زي ادةّف يّّهّيوج دأن  ّونالأم وال ّف ن دماّيتو    ّالم  تثمرّفاعلي  ةّإدارةّّت برّعنهذهّالحركةّداومةّوّ

ت زدادّال ق   ةّم  اّّوم نّث  سّ ّ ص افيّال  ربمّب  دّال   ريبةّف قن هسّيق  دمونّعل ىّا تن  اسّأوّش راسّالأ   هس
وزي  ادةّالقيم  ةّال   و ي ةّم   ّثب  ااّال وام  لّالأخ  رىّبا   تثناسّّ زي  ادةّص  افيّال  ربمّب   دّال   ريبةّب  ين

ّ.2ال واملّالتيّلاّيمكنّللمنشأةّال ي رةّعليها

ال يا  ااّّإل ىلت  ر ّسّالم الّوالقيم ةّال  و يةّيقودن اّإل ىّاإنّالحديثّع نّال ق  ةّب ينّكفاي ةّرأ
المتب ةّلزيادةّرأسّالمالّعنّ ري ّإص دارّأ  هسّجدي دة ّوالق رارااّالا  تثماريةّالمتخ ذةّم نّ ب لّ

ّصناعّالقرارّفيّالمؤ  ااّفيّ بيلّت ظيسّ يمتهاّال و ية ّويمكنّتو يمّذلكّبالآتي:

  3:سياسات زيادة رأس المال وعلاقتها بعملية إصدار الأسهم 
)ّتوزي   ّّمث  لّه  ذهّالزي  ادةّت ن  يّلأنّ ّ    ةّلزي  ادةّرأ   مالهامتحمّ ّلاّتك  ونّإنّب   ضّالمص  ارفّ   د

تقليلّن بةّّإلىيّوهذاّبدورهّ يؤدّ ّ الأرباحّعلىّعددّكبيرّجداًّمنّالم اهمينّأيّحملةّالأ هس(
حمل   ةّالأ    هسّّولا    يمالهيو   ةّال ام   ةّللمص   رف)ّم   اّي     فّم   نّم   و فهسّأي    اًّف   يّاوربّ ّ الأرب   اح

اّعليه   اّانخف   اضّص   افيّال او   دّويترت    ّ عملي   ةّإص   دارّالأ    هسّمكلف   ةّنّ الق   دامى(ّكم   اّنقح   ظّأ

                                                           
1  - Getter, D, " U.S. Implementation of the Basel Capital Regulatory Framework " , Op. Cit.,2014, P:3  .  

ّ.39ّ: ّم1997الإ كندرية ّ الم ارف ّمصر  منشاة " الاستثمار مجال في الحديث الفكر ّ"منيرّّهندي ّإبراهيسّ-2
 .161 :، ص2018، العراق، ، دار اليازوري للنشرداخل وتطبيقات" -"إدارة العمليات المصرفيةالشمري، صادق راشد،  -3
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ذاّماّحصلّذلكّف قنّ ّ المتاحّلحامليّالأ هس   رحّم اّل ديهسّم نّّإل ىحمل ةّالأ  هسّ  دّيلج ؤونّّوا 
ّ.ةفيزدادّال رضّوتنخفضّتب اًّلذلكّ يمةّالأ هسّال و يّ ّ أ هسّفيّال و 

وهذاّّ خف هاّإلىوليسّّ ةةّللأ هسّال اديّ ةّال و يّ مت ظيسّالقيّإلىبينماّتهدفّإدارةّالم لوبااّّ
ّ. اولّتخدسّمصالحهسماّيراهّحملةّالأ هسّعندماّيبحثونّعنّوّ

ةّت  ىّالمصارفّالمركزي  ّإذّ للمو وعّمنّوجهةّنظرّمختلفةّينظرهّاّالمصرفّالمركزيّفقنّ أمّ 
ّإل ىإص دارّت ليم ااّت دعوّّإل ىةّحماي ةّأم والّالم ودعين ّالأم رّال ذيّيدف  هّا تراتيجيّ ّإلىداوماًّ

وتلزمه  اّعل  ىّانته  اةّ يا   ةّزي  ادةّّ أوّ   دّيص  درّتش  ري ااّتجب  رّالمص  ارفّ زي  ادةّرأسّالم  ال
4ّرؤوسّأموالهاّمنّأجلّحمايةّأموالّالمودعين.

  5سياسة التمويل الخارجي: -1
وف يّّوذلكّعنّ ري ّإصدارّأ هسّعاديةّجديدةّيتسّالاكتتااّعليهاّمنّ بلّالم اهمينّالقدماس 

حالّعدسّتغ يةّالاكتتااّمنّ بلّالم اهمينّالقدامى ّيمكنّبي ّبقيةّالأ هسّلمكتتب ينّج دد ّإلاّ
ّهذهّال يا ةّ دّت ر اّلل ديدّمنّالانتقاداا: ّأن 

ت     ؤديّزي     ادةّع     ددّالأ      هسّإل     ىّانخف     اضّف     يّربحي     ةّال      هسّالواح     دّولا      يماّإذاّك     انّعاو     دّ-
ّلية.الا تثمارااّالجديدةّأ لّمنّال واودّالحا

كم   اّيترت   اّعل   ىّه   ذهّالزي   ادةّتحم   لّتك   اليفّإص   دارّالأ    هسّالجدي   دة ّوك   ذلكّتحم   لّتك   اليفّ-
ّت ويقيةّوب ضّالمصاريفّالإدارية.

ي  ؤديّدخ  ولّم   اهمينّج  ددّإل  ىّالش  ركةّإل  ىّفق  دانّالم   اهمينّالق  دامىّلح   ّالر اب  ةّالإداري  ةّ-
 الجددّأ وى.علىّالشركةّولا يماّإذاّكاناّالقدرةّالتصويتيةّللم اهمينّ

 6سياسة التمويل الداخلية )احتجاز الأرباح(: -2
ي د ّهدفّالربحي ةّمنّأهدافّالمؤ  ااّالماليةّالمصرفيةّوي كسّحجسّالأرباحّالمحقق ةّف يّ
تل  كّالمص  ارفّوم   د لااّالنم  وّفيه  اّم  دىّكف  اسةّإداراته  اّف  يّا   تخداسّموارده  اّالمالي  ة.ّل  ذلكّ
ت     ىّم ظ   سّالمنش   ةاّالمالي   ةّولا    يماّالمص   رفيةّمنه   اّإل   ىّزي   ادةّأرباحه   اّبا    تمرار ّك   يّ

سّالقيمةّال و يةّلأ  همها.ّوم نّال بي  يّأنّتلج أّالإدارااّالمص رفيةّم نّأج لّت ت ي ّت ظي

                                                           
 المرجع السابق نفسه.- 4
 ..48، ص ص: 2014، سورية، جامعة البعث "، منشورات،خلف، أسمهان" إدارة المؤسسات الماليةعبود كنجو كنجو، - 9
 المرجع السابق نفسه.- 0
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يج  ادّمنتج  ااّ تحقي   ّتل  كّالأه  دافّإل  ىّعملي  ااّالت   ويرّوالتنوي   ّف  يّخ  دماتهاّالمص  رفيةّوا 
مص  رفيةّجدي  دةّومبتك  رة ّول  ذلكّتلج  أّتل  كّالإدارااّإل  ىّاحتج  ازّن   بةّم  نّالأرب  احّالمتحقق  ةّ

ي ل  ّعلي هّالاحتيا  اا ّوعن دماّي زدادّحجمه اّتلج أّالمص ارفّّوا  افتهاّإلىّح ااّم تقل
ّعندهاّإلىّعمليةّالر ملةّأيّإ افةّجزسّأوّكلّهذهّالاحتيا يااّإلىّرأسّالمال.

و دّألزماّلجنةّبازلّللر ابةّالمصرفيةّالمصارفّالتجاريةّبرف  ّرؤوسّأمواله اّوذل كّلتغ ي ةّ
 لية.ّمخا رّالاوتمان ّمخا رّال و  ّالمخا رّالتشغي

 :7العلاقة بين اتخاذ القرار الاستثماري وتعظيم القيمة السوقية 

زيادةّالاعتمادّعلىّالقروضّلتمويلّالا تثمارااّأوّالاعتمادّعلىّالوداو ّبالن بةّللمص ارف ّّإنّ 
و    ّلانخف   اضّتكلف   ةّالأم   والّالمقتر    ةّأوّالوداّ  ّوذل   كّنتيج   ةًّزي   ادةّال او   دّالمتو     ّإل   ى    يؤديّ

ّاتهاّفي:وتنحصرّ لبيّ ّ ةتكلفةّحقو ّالملكيّ م ّّمقارنةًّمصرفّالمودعةّفيّال
الق  روضّالمص  رفّعل  ىّالوف  اسّبتل  كّّل   دسّ   درةّوذل  كّ الإف  قسّال   يولةّأوّمخ  ا رالو   وعّف  يّّ•

ّ.وفواودهاّأوّالوفاسّبوداو ّال مقس
لّأ  القروضّ صيرةّالأج لّّنّ إذّإّ  رارااّالمفا لةّبينّالقروضّ صيرةّالأجلّوال ويلةّالأجلّ•

م ي ارّّنّ :ّإلذلكّيمكنّالق ولّ منا اّللت ديدالالو اّّحتملّعدسّتوفرلكنّبالمقابلّمنّالمّ تكلفة
ةّلل     هسّلاّيص    لحانّللحك    سّعل    ىّالق    رارااّحي     بوك    ذلكّم ي    ارّت ظ    يسّالرّّ يت ظ    يسّال    ربمّالكل     

ةّةّللأ  هسّال ادي  ت ظ يسّالقيم ةّال  و يّ ّوعلي هّف قنّ ّ ةصورّالقرارااّالماليّ ّةّلكونهاّإحدىالا تثماريّ 

م اّارتف  اّ يم ةّكلّ ّك ّأي:ق ّةّمنّوجهةّنظرّالم هوّأف لّم يارّللحكسّعلىّالقرارااّالا تثماريّ 
الإدارةّّأنّ ّذل  ككّه ذهّالأ  هسّف يّال  و ّك انّذل كّدل يقًّعل ىّكف اسةّالإدارةّم نّوجه ةّنظ رّالم ق ّ

ّك.هيّالوكيلّعنّالمق ّ

ال ق    ةّ ردي    ةّب   ينّالقيم   ةّال    و ي ةّلل    هسّوص   افيّال   ر بمّالمتو       ّوه   ذهّّوكم   اّه   وّم    روفّأنّ 
ال ق   ةّتك  ونّعك   ي ةّب  ينّالقيم  ةّال   و ي ةّلل   هسّوزم  نّتحقي   ّالأرب  اح ّومث  الّعل  ىّذل  كّإذاّت  س ّ
ّالقيم  ةّال   و ي ةّلل   هسّتك  ونّأكب  رّمم   اّل  وّت  سّتوزي   ّ التو     ّب  أنّيك  ونّهن  اكّتوزي   ّرب  مّف  وريّف  قن 

ثقث  ةّأش  هرّيحت  ويّعل  ىّّم  د ةكش  فّال  دخلّع  نّّأوّإذاّت  سّالتو     ّب  أنّ ّ    دّش  هرّأوّ   نةال  ربمّب

                                                           
 .175، مرجع سبق ذكره، ص: داخل وتطبيقات" -"إدارة العمليات المصرفيةالشمري، صادق راشد،  7
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ّالقيم ةّال  و ي ةّلل  هسّتك ونّأكب رّمم اّل وّاح أرب احّب  دّ  نةّأوّت وىّكش فّال دخلّعل ىّأرباحّفقن 
ّ.8تحقي ّالأرباحّانخف اّالقيمةّال و ي ةّلل هسّمد ةكل ماّزاداّّومنّثسّ أكثرّ

 خاتمة الفصل:ّ
مفهوسّإلىّّ  رّ ت ّّإذةّةّمنّحيثّالمفهوسّوالماهيّ فيّهذاّالفصلّبمو وعّالقيمةّال و يّ أَحي ّلقدّ

ّ ةاتهسّالماليّ رأسّالمالّالمكتتاّمنّ بلّالم تثمرين ّوالذيّي سّم اهمكونهاّالأ هسّو يمتهاّ

المؤث رةّفيّّتهسّللشركة ّويكو نّرأسّمالّالشركااّالم اهمة ّوأنواعّالأ هسّوال واملدّملكيّ ويحدّ 
بهاّفيّ و ّّت املالقيمةّالتيّيّ كونهاّةّلل هسّالقيمةّال و يّ ّإلىأي اًّت  ر  ّأ  ارها ّكماّ
فيّتيّت تخدسّالمؤش رااّوالأ الياّالف قًّعنّوالتيّتتأث رّبال رضّوال لا ّّ يةالأورا ّالمالّ 

اًّعلىّّإيجابيّ دليقًّّةّلأ هسّمصرفّماّي دّ ارتفاعّالقيمةّال و يّ ّأنّ ّ:تقييسّالأ هس ّوعليهّنجد
والا تغقلّالأمثلّللفرمّوالمواردّالمتاحةّللمصرف.ّ كفاسةّالأداس  

                                                           
 .40 : ّممرج ّ ب ّذكره " الاستثمار مجال في الحديث الفكرهندي ّمنيرّإبراهيس ّ"ّ- 8



 المصرفي في الجمهورية العربية السورية الجهاز                   الفصل الثالث: المبحث الأول   
 

26 
 

 
 
 
 

 القسم العملي للدراسة
 

  



 المصرفي في الجمهورية العربية السورية الجهاز                   الفصل الثالث: المبحث الأول   
 

26 
 

 تمهيد:
ةاعلييييصا ا يييي  لا اميييي ا اةا امللاحقييييةا اليييي السييييالع ا ي ييييي  ا ا  ام  ييييفيييي اليييياا التييييي   ا ال  ف يييي  ا

ييي ام ي ف  ال يي صا ةالإ ييلاوايلتييي  اةا ا ييي   اةافيي ا اهماي  ييةا ا  ب  ييةاي لإسيي  ف  الت  ا ا ق ب  يي ا  
ياي ايذ اققي  اا 2001ا ي  اا28 ل ا اق  ينا قي ااإذ اقت عا ام  ف  ا ةافي ابلأ ي  ام ي  خاص   

 اص صابإ س ءا ي المسي اا2006ا   اا55 ي  ة اكم اقَعقَبَاذاكا لي ا ام  ي ا الس    ا ق ا
اي لا فلي واعليصا اصي   ا  ايل صل  ا ام ي ف ام  يل مامينا الحي  اا اهاي   اقعتيصاة امم يالأي   ا ام ا  ي
 ايليييأم ناةةاال ق بيييةا ام ييي ف  ا ييي  ا ا سييي تا ام ييي ف افييي ا يييي  ةامييي ا ام ييي    ا اليا  ييييميييناقهييياا ل ا

امهليي ا ا قييلاي ال ييل خافقييلاق ييل ا ةا ام يي  خاياييم نا ييلاملا ايمل  ييةام ك عيي ا اميي ا   ييلم     ا
قل ئيي  ايلا يي م اللييكا اقييي     ايلتيييي  اا  ام يي ف ا اهايي  حم  ييةااإايييصهملييةاميينا اقيي      الاييلخا

اابكف  ةا ق ا ام ا. امل لقةا
ةاي يييا اكف  يييةا ق ا امييي اافييي ا اق ميييةا ا ييييق  الص ييي صاعيييذ ا اف ييياااب ييي ناق ييي اايب ييي ءماعل ييي الييي  ا

يي اله    ييا ام يي  خ يذاييكامييناصييلااال   ييةاا ةةا امل هييةافيي ا ييي المسيي ااييلأي   ا ام ا  ييةا اص   
اااذها ام   خ.اةا ام سي ةةا ا  ي  ا اقي ئ ا ام ا  ا

 وستتم معالجة هذا الفصل من خلال المباحث الآتية:
 .ا امبحثا ييا:ا اها  ا ام  ف اف ا اهماي  ةا ا  ب ةا ا ي  ة
 حل اا لإح  ئ ايل   ةا اف ا   . امبحثا ا    :ا ال ا 
 .    امبحثا ا  اث:ا ا ل ئجاي الي  
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 المبحث الأول

 المصرفي في الجمهورية العربية السورية الجهاز

سالا لاقل  لا ا ي  ام ذامتل ا اق نا اح ا ا ل لةاٍإ لاح  الام  امصللخاهي  با اح  ةا
ا اقت ع  ا ال الا  ا  لاقل  ل ةايمصللخا اقت ع   ايك نا اقت عا ام  ف اقحلاقب  اعذه

ا ا لإ لاو  اام    اإف ا  الإ ان اإذ ال عم م اك ن ا ام  ف  ابم ا اقت ع ا يص ى ا اقت ع   لاو
اةااللياة.ةا ا  م ا   ه ام الحق  ا يعل خا لاقل  ل  ا

 :المصرفي في سورية الجهازتطور -1
  اقيا ك ن      ي ام  اقي   ن من ةل ل  ت    عن  ام  ف   اقت ع  لاوإ صلع  ا ما بلق

اا28ا ق   اق  ين امغفلةاا 2001ا    ام  عمة اس ك   اسكا اعلص ا ام   خ الأ    اقه    اذ 
اق اص ايبذاك اص  ة  ا لي اذاكايقعقبا 1ة ام  ف  ااال ي اة ا  م اا ام   خا حلك  ا ي  ة

ا ا قلااق  ينال ل لاماايه ءا  ي  ةاف ا ي    ا ا قلا ل  ا اذ اق  صا2002اال   ا23ا ق ا اق  ين
اا  ي  اعمل اال ت ااقناب لاي ال ل خا ا قلامهل اإح  ءالي  اقع لا.اكم اإ  ا1953ا   اا87 ق ا

ا ام   خامنامهميعةابي  تل الصل ا امفل وا اذ ابم  بةا اق  ي  ناعذ ناك نايب اف اا تي لة
اه بابم  ياةايبلق ا  ا ي  ةاي  ا  ااإاصاة ا  ب  ااة اص   ا ا ام   خام اه باإاصا ما س تا 

ااه ءا   اايمنا ة احكيم  ا ا ام   خالأ   اقه  ا اذ ا2005اا   ا35ا ق ا الس     ام  ي 
 ا مااا  تلاقةاقعلنا مم اا ةص   اا ي  ةامغفلةام  عمةاس ك  اسكااعلصا ي  ةاف ا لإ لام ة
اممنا ا ملاءامناهل لةاس  حةايهذبا  ام  ف ا اقت عاقغ صام ايعيا  لإ لام ا ام  ف 

ا ام   خ.امنا ا يعاعذ ام الينا ال  ما فا ا
ا اقيييي   نام ليميييةاياييي  ا يييلام ي لإا الهييي   ا  بسيييق اا اصييي صا ام ييي ف ا ا مييياا  تيييلا ايمييي 

ايعذ ا افهي  اب ضايهيلاكسخامم ا ة اف ل  اا امم   ةاميا ا اذك ا بقة ا  ااي ام     ا الس    ة
 يل ا اقي  ينااعي ا ال يل لا الليكاقعي ايا يا ااعل اي  ال يل لا اإهي  ءاإايصاعا ا يي   امسي  االف ام 

 ا ايذ ا لايمنا2001ا ي  اا28ل ل ااب ضاقحكي  اميي لا اقي  ينا قي اا املامن 2010ا   اا3  ق ا
ا10 احيييلا يل يييصاا ق يييم اا ام ييي  خا اله   يييةا ا  مليييةافييي ا اهماي  يييةا ا  ب يييةا ا يييي  ة اا  يييب ا

                                                           
 1/ م 2001لعام  28 رقم القانونالجمهورية العربية السورية، مجلس النقد والتسليف، مصرف سورية المركزي،  - 1

ar.htm-ar/desi-poli-http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone 
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http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone-poli-ar/desi-ar.htm
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اإذا 2005ا   اا35 ق ا الس    اي ام  ي اا مل     اا  ةا ي  ةابللامامنامل   اي  خاا  ةا ي  ة
مل ي  اا ي ةاا15ا قااعنالا اواب اف ا كا ال ص صاعلصاق ق م اا ام  خا لإ لام ا ام   ااحلل

اة ابللامامناصم ةامل     اا  ةا ي  ة.عاعلصاق ا ا  م  ا ي  ةامي  ا

 المصرفي السوري: الجهازبنية -2

ي ال ابلق اا اا لاقل  ل اف ا ي  ةةا الحي ا ه    اعمل  اإلتي  ا اقت عا ام ا امناقع اا ل ا ا
 ف ا ايق ا ا  عنا سلمااعلص:ا اقت عا ام ا ق ب ااإذا 2000ف ا ا   ا

  ام ك  .اةم  خا ي  -1
 .6م   خاحكيم ةايعللع ا-2
 .11عللع اةايالقل ل  اةام   خاص   ا-3
 .3م   خاإ لام ةايعللع ا-4
 يع ئةا لإس  خاعلصا الأم ن.ا بم اف ا اس ك  ا الأم نا الك فل 13 اع عللياس ك  الأم نا-5
 .22   فةايعللع ا اس ك  ايمك لبا-6
 يع ئةا يي   اي ي ي  ا ام ا ة.ا  ي المس االأي   ا ام ا ة-7
 مي فقةاقيا ة(.ا11ا ل ص صاقيا ا15ا ع ملةا9)ا35اع عللياس ك  اي  تةام ا ةا-8
 .2عللع ا  المي اامؤ    ا غ  ةايملي تةاياس ك-9
م   خااةم ا ا لا اص صام  خ(ا14)ا يهلا ةةاف ا ي  ب ام   خا اص   ا ام ا ل ل اايف ا

اقن ااإاصيلهل ا لإس  ةاا ف ع مايمكلب ماا247ا لآنلا اف يعاااذها ام   خاحلصابلغاعلياا إ لام ة
امل اا11 ا ام   خ اعذه ا ام ا ةمن االأي    المس  ا ي  اف  اا هة ا  ا  ب ا ام  خيع :
ي ام  خاا ب بلي ام  خياا ةا ي  ةعيلام  خياا ب ميام  خياا  ي  ةاي اماه ام  خيا

ايا اي المي ا  االله  ة ا ي  ةام  خ اليا  ا ايت   ا ي  ةام  خياا قت  ام  خياا  ي لن
ا.اب كف   ا  اس  ام  خ ي  ةاي اصل جايا

ا :البحثمجتمع وعينة 
ا امهلم  المس اا ابحث لكي ن ا ي  اف  ا امل هة ا ي  ة اف  ة ا اص    ا اله    ة ا ام   خ من

اة ي  ا-)ب ميا ا  يل ا اف    نامنا ام   خا لآل ةا اع  ةا ابحثافللكي االأي   ا ام ا  ة اقم ا
اي المي اا- ا  ب ا-عيلةا-ي اماه  االله  ة ال م اا ب بلي (ا- اليا  اعذهايقل ا صل    ا اب حث ل

ا ا ل ا ا ام   خ اكي ا  ا ا ي   االُ ل اة ا ام   خ ايقكب  ايقب   اققل  ا اص   امن اح ثاحه اة امن ة
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مناا(83,98%)  2011بلغ ا  بةامهميعا ي يااااذها ام   خاع  ااإذ  2011 ي يااا   ا
 اعنا اها  ا ام  ف ا ا ي  اعذها ام   خال ب اافإن اايمنا   اا إهم ا اق ياامهلم ا ابحث

ا اص صابمهلم ا ابحث.
 .2011إجمالي أصول مجتمع البحث لعام  إلى المدروسةالمصارف ( نسبة أصول 7رقم ) الجدول  

 مجموع حجم الأصول 2011حجم الأصول عام  اسم المصرفا

  114,751,468,584 بنك بيمو السعودي الفرنسي

 المصارف عينة البحث

 

 

462,739,488,731 

 93,789,025,879 بنك عودة

 92,140,639,302 بنك سورية والمهجر

 78,293,635,020 المصرف الدولي لتجارة والتمويل

 42,576,720,235 بنك بيبلوس

 41,177,999,711 البنك العربي

  23,690,035,188 سورية-فرنسبك

 المصارف الأخرى

 

89,261,254,519 

 

 23,455,568,438 سورية-بنك قطر الوطني

 16,171,067,852 سورية-بنك الأردن

 15,759,130,722 بنك سورية والخليج

 9,185,452,319 بنك الشرق

 551,000,743,250 2011مجموع حجم الأصول لجميع المصارف السورية الخاصة عام 

 %83.98 إجمالي حجم أصول مجتمع البحث إلىنسبة أصول عينة البحث 

 المنشورة في موقع مصرف سورية المركزي.المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على البيانات المالية 

 :البحثعينة 
 :(BBSF)مصرف بيمو السعودي الفرنسي 

ا13901لةاف ا ا هاا اله   ا ق اةام ه ام  خاب ميا ا  يل ا اف    اعياس كةام  عمةا ي   ا
 ابيي ق اميي اا ايقييلالأ  ييا8يفيي ا ييهاا ام يي  خالحيي ا ايي ق اا2003كيي  ينا ييااعيي  اا29بليي    ا

ا  يلا. اال ا ا اي حيل ايقيلاا500ملا  نا ا ابق مةا  م ةاا3عةاعلصامل   اا.  امي  اا1.5قل ها
مل هييةافيي ا ييي المسيي اا ماملا يي نا يياما10مل يي  اا.  امي عييةاعلييصاا5ا  ييب االييل  ه   ماا ق ييم ا 

ا.الأي   ا ام ا ة

 : (BASY)سورية  مصرف عودة_ -2
 ابي ق امي ااقيل ها2005آباعي  اا30 يي  ةاكسي كةام ي عمةامغفليةافي اال الأ   ام  خاعيلة_

ا. اال ييا ا اي حييل ايقييلاليي اا1000مل ييينا ييا  ابق مييةا  ييم ةاا2.5اإاييصمل يي  اا.  امي عييةاا2.5
ا.ا. ا5,724,500000ا  ب اا ما   لةا ق م ا الل  ه 

 : (IBTF)المصرف الدولي للتجارة والتمويل  -3
يي ام يي خا اييليا االلهيي  ةاي المي ييااعييياسيي كةام يي عمةامغفلييةا كيي  يناا4فيي ااق  يي ة ا ييي  ةاص   

بق مييةاا ماملا يي نا يياما3مل يي  اا.  امي عييةاعلييصاا1.5 ايذاييكابيي ق اميي ااقييل هاا2003 ييااعيي  ا
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ا.  اا5,250,000,000ا  ييب اا اُ ق يم ا ابسيكااليل  ه  اا  ييلا. اال يا ا اي حيل ايقيلاا500  يم ةا
ا.اما اما52,500,000مي عةاعلصا

 : (BBS)سورية  مصرف بيبلوس_ -4
ا2005لسيي  نا ييااا يي  اا20 ييي  ةاكسيي كةام يي عمةا ييي  ةامغفلييةافيي اا ام يي خاب بلييي _ق  ييا

ا. اال يا ا اي حيلاا500ملا ي نا يا ابق ميةا  يم ةاا4مل   اا.  امي عةاعلصاا2ب ق ام ااقل ها
ااا. ا  12.240,000مي عةاعلصاا6,120,000,000ا  ب اا ما ق م ا ابسكاالل  ه  اايقلا  ل

 : (ARBS)سورية  المصرف العربي_ -5
مييينا ام ييي خاا51.286% ام ييي خا ا  بييي _ا يييي  ةاعيييياسييي كةام ييي عمةا يييي  ةاممليكيييةاب  يييبةا

مل ي  اا.  اا1.5 ابي ق امي ااقيل ها2004ق لييااا ي  اا22لإ س ئ ابل    اا ص ص ي لن اياا ا  ب _
ا ما ق يم ا ابسيكااليل  ه  ااا. اال ا ا اي حل ايقلا  يلا500ملا  نا ا ابق مةا  م ةاا3مي عةاعلصا

ا.5,050,000,000يب  باب  تةاا  ب ا
 :   (BSO)مصرف سورية والمهجر  -6ا

 ا2003لسيي  نا ا يي   اا يي  اا19 ام يي خا ييي  ةاي اماهيي اكسيي كةا ييي  ةام يي عمةامغفلييةافيي اق  يي
ا. اا500بق ميييةا  يييم ةاا ماملا ييي نا ييياما3مل ييي  اا.  امي عيييةاعليييصاا1.5يذايييكابييي ق امييي ااقيييل ها

ا.مل   اا. ا4ا  ب اا ما ق م ا ابسكاالل  ه  ااال ا ا اي حل ايقلا  ل

 رات الدراسة:متغي  -3
 كفاية رأس المال:ر المستقل: المتغي   -أولا 

ا ب يلح إذاا  امح ييبةافي ا ام ي  خا امل ي يةاكف  ةا ق ا امي اام لي    (4) اسكاا ق اا لا 
عليييصا اقييي   ا قييي اعيييذها ييياا2007ا ييي  اا(ا4نا/ب/ ا(253 ا  يييبةا علمييي ل ا   ل اعييينامهلييي ا ا قيييلا ا  

 لااليييي   اب امح فلييييةاعلييييصاا ام يييي  خعلييييصاا هييييباإذا ةةا ا ييييي   افيييي ا اهماي  ييييةا ا  ب  يييياي ال ييييل خ
ا2بييي  اا اح يييبا لف ق يييةاا8%لا الفيييي ا احيييلا يل يييصااملتلبييي  اكف  يييةا ق ا امييي ااي اب اغيييةاام يييل ا

ا:ا2 ايف ا ا  بةا لآل ة اص  ةابكف  ةا ق ا ام ا

ا

ا

                                                           
 .4/م ن/ب  2007لعام  253 رقم القرارالجمهورية العربية السورية، مجلس النقد والتسليف، مصرف سورية المركزي،  - 2

ar.htm-ar/desi-poli-http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone 

http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone-poli-ar/desi-ar.htm
http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone-poli-ar/desi-ar.htm
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ا

ا=ا   بةاكف  ةا ق ا ام ا

ا يمي اا اص  ةا ا  ف ة

 اميهيل  ا ام قلةا) امص ت ا لائلم   ةايمص ت ا اميهيل  ا يص ى(ا+اح  ب  اص   ا ام     ةا
ا ام قلةا+امص ت ا ا ي ا+ا امص ت ا السغ ل ة

 (2017_2011) للمد ةللمصارف المدروسة  كفاية رأس المال( تطور نسبة 4الشكل رقم )

 

 www.dse.syسوق دمشق للأوراق المالية منشورات المصدر: 

 نلاحظ الآتي:  (4) رقم الشكلمن خلال 
كف  ةااب  بةا امل لقةاي ال ل خا ا قلامهل ابل ل م  ا ال م اع  ةا ال   ةاةك ف اا ام   خاقن ا -

 ا  ل اعنااا2007ا   ا( 4/م ن /ب(253 ق ا ي امحللةاف ا اق    ،  حل  باايك ف ةا ق ا ام ا
 لاال   اب امح فلةاا ام   خعلصاا هباإذا ةةا ا ي   اةا ا  ب  اف ا اهماي   اامهل ا ا قلاي ال ل خ

ا2 اةاب  ا اح با لف ق  ا %8ب  اكف  ةا ق ا ام ااي اب اغةلا الفي ا احلا يل صااملتل اعلصام ل ا
 .ةابكف  ةا ق ا ام ا اص   ا

ا2016يذاكاف اع  اا54.2%بلغ ااإذاكف  ةا ق ا ام ا اب كاعيلةاقعلصام ليىاا  بةاحق ا -
اإذاع  ةا ال   ةمناب ناكف  ةا ق ا ام اام  خا ي  ةاي اماه اققاام ليىاا  بةاكم احق ا

ا.2013يذاكاف اع  ا ا10.1%بلغ ا  بةاكف  ةا ق ام ا ا

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

الحد الأدنى للملاءة المالية  8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

بيمو 18.5% 22.2% 22.3% 20.8% 22.4% 30.4% 28.6%

عودة 20.2% 26.5% 35.7% 33.3% 40.9% 54.2% 51.9%

الدولي للتجارة والتمويل 22.7% 26.4% 23.7% 18.2% 13.5% 16.2% 20.3%

بيبلوس 18.0% 19.9% 23.0% 24.2% 26.3% 34.4% 39.7%

العربي 25.2% 23.9% 21.3% 18.1% 23.0% 27.5% 22.9%

سورية والمهجر 14.5% 17.7% 10.1% 12.0% 15.5% 14.4% 16.8%
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40%
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http://www.dse.sy/
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احق اإ - ا امل ي ة ا ام   خ اهم   انَّ امن اقعلص ام لي    ا امتليبق  اا  ام ليى  ا(8%)يعي
ي اذ اا2014/2/26بل    ا4) / .ن/ب1088)ي مكنالف   اذاكاب لي اق   امهل ا ا قلاي ال ل خا

قيهباإل   اف يق  الق   ا اقت ا اب  ي اغ  ا امحققةاامنا يمي اا اص  ةا ي    ةايغ  ضا
 2013/12/31.3    ايذاكا بلل ءمامنا اب     ا اميقيفةابلا كف  ةا ق ا ام ا حل  با

 :ةلأسهم المصارف التجاري   ةالقيمة السوقي  ابع: ر الت  المتغي   -ثانياا 
   الفعلي عائده إلىر نسبة سعر السهم مؤش: 

ي  ما  ماقي  امؤس اا  ل ا   ا ا ا ااإن ا ن ا اق ميةا اح ا  يا يا  اع ئيلهاإايص  يبةا ي  ا ا يا ااةاالمؤ  ية اي ن
ميي ا  صفييضايقك  عيي ا  ييلصل م مافيي الق يي  ا يي  ا ا ييي  افكل اا    ا ام ا ييةمييناقعيي ا امؤس ييال ييل اا اف ليي 

   ا ا ا اال  ئلاك ناح ف  مااس  ءا ي ا امناقباا ام ل م  نابالخالحق  ا ي ب وا ل هةا  لف عا
ااع ئيييلهاإاييصسيي ا  ييبةا يي  ا ا ييا امؤا لتيييي ا  ييبةا)5(ي بيي نا اسييكاا قيي اا4 يي  ا ا ييا ام ييلقبلام.

ا(2011-2017)ا امل ةالم   خاع  ةا ال   ةاصلااا اف ل ا
 المد ةللمصارف عينة الدراسة خلال الفعلي  شر نسبة سعر السهم إلى عائدهتطور نسبة مؤ  (5)الشكل رقم 

(2017-2011) 

 

 www.dse.syسوق دمشق للأوراق المالية منشورات المصدر: 

                                                           
 .4/م ن/ ب 2014 لعام  1088 رقم القرارية السورية، مجلس النقد والتسليف، مصرف سورية المركزي، الجمهورية العرب - 3

ar.htm-ar/desi-poli-http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone 
4 Vomacka,Jaromir,"The Association of Total Quality Management and Financial Performance in 

Selected South African Information Technology Organizations,2008,p 74 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

بيمو 14% 54% 0% 11% 14% 39% 36%

عودة 8% 20% 1% 2% 23% 64% 37%

الدولي للتجارة والتمويل 80% 18% 7% 2% 23% 64% 14%

بيبلوس 8% 19% -2% 6% 15% 79% 33%

العربي 12% 49% 3% 12% -1% 62% 35%

سورية والمهجر 11% 50% 1% 2% 21% 60% 27%
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http://www.dse.sy/
http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone-poli-ar/desi-ar.htm
http://mail.banquecentrale.gov.sy/mone-poli-ar/desi-ar.htm
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 نلاحظ الآتي:  (5)رقم من خلال الشكل 
ةاةاي ا    يييي  اب اييييت  با ييايييي عا يم   يييي اف ليييي ااع ئييييلهاإاييييص ا  ييييبةا يييي  ا ا ييييا امؤس ييييلييييأُ  ا -

 اكمييي ا2013لاييي اذايييكابسيييكااملحييييلافييي اعييي  ااإذي ا قيبييي  ا لاقل ييي ل ةاي احييي باعليييصا يييي  ة ا
اعميمييي ماف امصييي ت ةال  ييي ا ،ة ل هيييةمالا ل ييي لا امصييي ت ا ا ل م  ييياعيييذ ا امؤسييي  لاحيييلاق اييي مالذبيييذبا

مينا ا يي اككيااافي  اةا اص   ةا ا  لهةاعنا لا ل م   اي امص ت ةا ام للمةاعي ا الي اليؤ  ا حلم ا  ا
ييي ح يييثالاا مكييينااعميمييي ما ي يييا اافييي  اةاي اسييي ملةا الييي اليييؤ  الينا  يييل   ء اق اعييي ا امصييي ت ةا ا  م 

 .تام ا ؤابا اي الحي الف ل ا اباا مكناح  با اي ال ب ا

ا الذبذباف اإ -  اب بليي لاي ابياييوافي ام ي خاا اف ل اع ئلهاإاص   ا ا ا ا ا  بةامؤس انَّ
  2013يذايكافي اعي  اا (%2-)يبلغ اق ملي اا  اف ل اع ئلهاإاص   ا ا ا اا  بةا اققااي اذ احق ا

 .(%79)ح ثابلغ اا2016يع يلا لا لف عاا حق اقعلصا  بةاا اف اع  ا

   ة:القيمة الدفتري   إلىة ر نسبة القيمة السوقي  مؤش 
لقيي  ناعييذهااإذمةاعلييصاعييللا ي ييا  اةامق  يياكيياا ييا اعيي امهميييعاحقييي ا املك  يياة الفل   يي اق مييةااإن ا

ةاعلصا   اةاف اق   ا امب اق مةا الفل   ااةاعذها ا  بةاب بباقن ايلب  اقعم  ا ة  اق مةام ا اق مةا ا يق  ا
 P/B   يبةا ا افيإن اةايب ال ي اق ميةا اح ا  يا اعليصي ي  ا ا يا اعييامؤس يا ةق ي  ا الكلفيةا ال   ص  ي

ا اققيياامييناي حييلاعييذ ا   يي اقن افييإذ اكيي نا امؤس ييا لكلفلايي بامق   ييةماةا ا ييي القيي  اكيي البلييغاق مييةا املك  يي
 ا  ييبةامؤس يي  ا  ييبةلتييي اا(6)نا اسييكاا قيي ا اي بيي  اايي اليي ه افيي اصليي اق مييةااحملييةا ي يا ا امؤ   ية

ا(2011-2017)ا امل ة ةا ال   ةاصلاااالم   خاع  ااة اق مةا الفل   ااإاصةا اق مةا ا يق  ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
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 المد ةللمصارف عينة الدراسة خلال  القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةر نسبة مؤش   تطور (6)الشكل رقم 
(2017-2011) 

 

 www.dse.syسوق دمشق للأوراق المالية منشورات المصدر: 

 نلاحظ الآتي:  (6)من خلال الشكل رقم 
ب ات  با ييا عا يم  يةاي ا    ي ةاي ا قيبي  ااة اق مةا الفل   ااإاصةا  بةا اق مةا ا يق  اا  لأ  ا -

املحيييلظا َّييقل يي ل ةاي احيي باعلييصا ييي  ة اإذاإ لا  امملييلةابيي ناعيي م اا امييل ةصييلااا اايي ا سييالالتييي ظ
(2016_2013). 

 ابلغي اق ميةاعيذ ا امؤس ياإذ ةا ال   ةاعميم ماف اصل ا اق مةااحملةا ي ا ا هح ا ام   خاع  ا -
  ييبةا اق مييةابلغيي ااإذ ال   ييةاقكبيي اميينا اي حييلام عييل ام يي خا ييي  ةاي اماهيي اامييل ةاييل ا اصييلااا

يا االلهيي  ةا ا ام يي خا اييل ا اكميي احق يي2011يذاييكافيي اعيي  اا (%91)اة اق مييةا الفل   يياإاييصةا ا يييق  ا
 .2017يذاكاف اع  اا (%807)ي المي اا

يذايكاصيلاااا  يةا ال   يةاعميمي ماف ا ام ي  خاع  ااة اق مةا الفل   ااإاصةا  بةا اق مةا ا يق  ا  لف عا -
إذاةاةا ا  م الا ا ال اح ل اف ا ييا عا لاقل  ل  ا البل ااإاصبباف اذاكا اي  يلا ا  اا2017ع  ا

 اي لا ل ييي  ا الي  ييياإايييصىا  صفييي ضا ييي  ا ييي خا ايييليلا ا يم  كييي امق بييياا ال ييي ةا ا يييي  ةاقل اان اإ
ليباعليصا  ي لةا ات ااإايصاىممي اقل اافي اب يضا امهي لا  ا مييا قل ي ل ا  حب  اذ اياا  لاقل  ل 

لحييي اليييأ   اعي ميييااةاال يييا القييي ا اق ميييةا ا ييييق  اان اإذاإ اة ا ا ييييق  اق ملايييافييي  ل ل اق يييا ا ام ييي  خ
ا.يص  ئ هايق ب ح  اح ا اا ام  خ ا  ضاي اتلب ايح با اليق    ا امَبِْ   ةاعلصاقل ءا

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

بيمو 127% 140% 261% 352% 332% 340% 609%

عودة 157% 98% 205% 231% 226% 213% 562%

الدولي للتجارة والتمويل 136% 110% 181% 166% 142% 160% 807%

بيبلوس 175% 89% 103% 124% 122% 135% 345%

العربي 104% 102% 183% 182% 184% 177% 455%

سورية والمهجر 91% 142% 215% 229% 235% 266% 772%
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   ة:الربحي  ل معد  ر مؤش 
ي ام يلصلمةاميناا امام ية   امينا امؤس ياي اق  اا كمي ا يةالمؤ  ا اايلأل ءا اكل ياةا ا يا امق   ي ما بح  اال ل ا

حييلامقيي    اص يي ئصاقايي ا  اقعييناا افاييلاماا5قل ءا ا ييا اق يي  ا ناليي نا اميي ا  ابيياا اك  يي اميينا امحل اق
نايام ييييي عم ا  يييييلصلما ااإذا 6عميمييييي ماة اكي اييييي ال تييييي امؤسييييي  ماعيييييناعي ئيييييلا ا يييييا ا يييييا ا ا  ل  ييييي ي

ذايييكا مكيييناايفايييلاماعييينا  يييةامؤ  اةا  تييي  اي  ييي افييي الق ييي  ا بح  ييياناعليييصيانا امحلملييييا اي ام يييل م
ا ييةمؤ  ا ال ءاقلق يي  اف  ا ييةاااقل ءا اقتيي عاككيياتامييناصييلااامق   ييةاعييذها ا  ييبةابملي  يي ناالم ييل م ا

 يييييةاةا امليق اب ا بح  يييييانيا ايييييل ا ام يييييل م ااإذ اذ لييييي اقتيييي ع يصييييي ىافييييي ا اا ييييي  مؤ  اب امق   ييييةامييييي ا ا
ا ما  ييإ ه باةالي  ك ام يلقبل  ا اةا قل  يي اليلفق  ا الحق ي اااكييينال  ا يا ا ا ي ةا بح  ييايلا ي م  ا يةمؤ  اال

اا ي  هاامحيلل مااةا ا يا ال يل ا بح  يان اإيباذ اف ا7ةلي     ا قل  ا ح ااعل  اح ماا ا ا امنااعلصام 
ب لا يل م  ا بي و ايايذاكافي امالمينا   افي ا يلكينامل  فقةامي ا الغ  يا    ك  اعذها يلح  اان اإذاإ

ييينا قيييل ي ا بح  يييقمييي اعليييي ا اا يييةمؤ  اةاا يييا ا ا  ل  يييفييي ا ي  ا ييييةمؤ  اب اةاةا ا يييا ا امليق يييةا اص   
اةف  ييييااكي يييي ةا ذب  ييييهك يييي اقاذاييييكا ا ييييا ااا اقعلييييصاكيييي نةا ا ييييك  يييي ا بح  يييياميييي يب ييييي ةاع مييييةاكل ا

اا امل ةةاالم   خاع  ةا ال   ةاصلااااا ا بح  ا ام ل ا امؤس التي اا)7(نا اسكاا ق اي ب  ا ا8ة  ل م    ا
ا(2017-2011).

ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا

                                                           
5 - Atrill , Peter , " Financial Management for Non-Specialists " , 2nd.ed., England : Prentice Hall , 

Inc., 2000,p:72. 
"ا ا   اةام ه ل  ا اه مغةابغل لا ااأثر التمويل عن طريق الأسهم العادية في قيمة الشركةه     ا اع  ل ا ك امكتيخا ا"ا ا -6

 .32،ص:1998،  كل ةا يل  ةاي يقل  ل

لكلي  ها ا اه م ةا ام ل    ةا اا" اقت يحةالمكاسب الرأسمالية وأثرها في بناء محفظة الأستثمار ا   م ا اسا با ال ناحملا ا"ا - 7
 .36 ص:ا1998كل ةا لال  ةاي لاقل  لا 

8-  Gitman, Lawrence J., "Principles of Managerial Finance", 9th .ed., N.Y.: Addison Wesley 

Publishing Co., 2000,p:439. 
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 (2011-2017) المد ةللمصارف عينة الدراسة خلال  مؤشر معدل الربحيةتطور  (7)الشكل رقم 

 

 www.dse.syسوق دمشق للأوراق المالية منشورات المصدر: 

 نلاحظ الآتي:  (7)من خلال الشكل رقم 
ةاب ات  با ييا عا يم  ةاي ا     ةاي ا قيبي  ا لاقل ي ل ةاي احي بااا ا بح  ا ام ل الأُ  امؤس ا -

 لا يل م  الي نا امي ا  ناحيياام يلقبااي امحل االيق ي  ا ام يل م  نافي  ا يم ا اذىاق  ياعلصا ي  ة 
ب يي ا    يةا نااايذها ام ي  خا ل ام لي ا اسي ك ءا لا يل  ل ه  ااقن اافايلاماعيناف ا اقت عا ام ي ف  

ب نااةلا اكب  اا الحلثالبل اايمنا   ااصذي اصتي  اف علةاالع اعذها ام   خ يا ا ل اا  ا أ اب ا ف 
ةابيييي ناعيييي م ا امملييييل اا امييييل ةبسييييكااملحيييييلاصييييلااااض ا  صفيييي  ييييإذاإفلليييي وا لالإقفيييي ااي يييي  ا يييي  ا 

 .2017يع  ااا 2016 ايع يلا لا لف عاف اع  ا(2011_2015)

ا الذبذباف اإ - قعليصا  يبةا ا اي ايذ احق ي ا  ب لا ابيايواف ام  خااةاا ا بح  ام ل ا امؤس انَّ
يبلغ اا ةاا ا بح  اام ل ا  بةاققااا حق اا لا صف ضيع يلا  .(%2.6)ح ثابلغ اا2011ا اف اع  ا

اإايصببافي اذايكا قتة اي  يلا ا  ااا 2.5 اق ا  صفضابمقل  ا2015يذاكاف اع  اا (%0.1)ق مل ا
خاعييللاكب يي امييناعمييلاءاليق يياإذ اليي يخا لا ييل   ئ ةا اليي السييالع اب ييضا ام يي ت افيي ا ييي  ة ا

 فيييي ااإاييييص امميييي الفيييي ا ام يييي خا اعييييللاآصيييي امييييناعملائيييي ام يييي خاعيييينا ييييل لا ال  ميييي لا  ايل   يييي
بلييغااإذي اليي القُلَتيي اق   يي مامييناق بيي وا ام يي خ اا  ال ييا لا ا لائلم   ييةاي اقيي يضا يي  امص  ا

 ا ميياااقيقييخا.  اكمي اا(17,056,319,135) 2017حهي اعييذها امص  يي  افي ا ا بيي ا ييااا يي  ا

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

بيمو 2% 1% 1% 1% 2% 2% 2%

عودة 2% 2% 1% 1% 0% 1% 1%

الدولي للتجارة والتمويل 2% 1% 1% 1% 0% 1% 1%

بيبلوس 1% 1% 1% 1% 0% 0% 1%

العربي 3% 1% 1% 0% 0% 1% 1%

سورية والمهجر 2% 2% 1% 1% 1% 1% 1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%
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ع ايبليغا ي ف اق ميةااايذها افي ياا اميهييل  ا ا  بليةايقُعيلم افي ع ا19في يعاميناق يااا8مؤقل ماف ا
عقييييييلا اليييييأم نالاالسيييييمااا اعلمييييي ماقن ا2014ا. افييييي اعييييي  اا68,089,975 اميهييييييل  ا ام يييييلب لةا
االم يل م  ناة ا يلب  اا ي  ليق ا ااإايصىايعيذ امي اقل اا 9ةثا لا ل   ئ  احلةقةاب يل ي ضا يا   ا امل ل ا

 ل  ه اعذ ا امؤس .ايمنا   ا ام  خا ناحياام لقباال نا ام ا  اي امحل ا

 ما  لف عا ي  ا ي خا ايليلا ا يم  كي امق بياا ال ي ةا ا يي  ة اي  لفي عا ي  ا ايذعباع ام  ياكم اقن ا -
يا ةحه  اعنا لا ل م  اف ا ا يي ا ام ا  ي لإاإاصلف ا ا ل لامنا ام ل م  نا  لا يل م  ااإايص اي اليه 

احفي لاعليصايذايكاميناقهياا ا ف ا اذعباي اليلا  اعينات  ي اسي  ءا ايذعباي ايليلا اي لاحلفي لابي 
اة.قك  اقم   مامنا لا ل م  اف ا ا ي ا ام ا  ااا الُ ل اق مةاقمي اا  اكم اق  ا

 
  

                                                           
 . 30، ص  2014  الق   ا ا  ي االم  خا ا  ب ا-9
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 المبحث الثاني

  ARCH ر الذاتي المشروط بعدم ثبات التباينحدانماذج الان

هة  ولل  ARCHهناك طريقة  دقيقة  متا ة  لبتنبةل بالتبةاينا جنمةاذج  لم يكن ARCHقبل تقديم نماذج 
جفةة  سةةن   الت سةةبب باسةةت دام قةةيم لابتةة  لبتقببةةان الما ةةي  اوداة تصةةت تملتةةان اان ةةرات الم يةةار 

الةذ  يت ةمن تباينةاً يةرطياً غيةر ل  ار الذات ا دنملذتاً غير  ط  ي بر عن اان Engleاقترح  1982
ا لهةل ولل نمةلذج ارتبةاط ذاتة  ميةرلط ARCHبنمةلذج  :متتانس باست مال م بلمان سابق ا يسةم 

ون التبةاين ال سةبان ب يأُ ةذيمكن نمذت  التباين  لال الةممنا لةذلك  إذب دم تتانس تباينان الأ طاءا 
السةةابق ا لمةةن  لال ةةا  للأممنةة  ةةد كبيةةر بقةةيم مرب ةةان سبسةةب  البةةلاق   إلةة يةةرلط قةةد يكةةلن متةةألراً الم

 .1استمرار التذبذبان جي ا لتقديم تفسير   ايمكن تل يح عدم التتانس الميرلط ج  بيانان السبسب 
 :ARCHمفهوم نماذج أولًا: 
ر الذات  لالمتلسط المت رك يكلن لابتاَ عبر الممنا لهذا ما ا يتفة  جة   داالتباين ج  نماذج اان إن  

جة  السلاسةل  لاسةيما  دائمةاًا  ق ةت  لبةان التبةاين ا تجر ةي   ن  إ إذب ض الأ يةان مةا اللاقةا ال مبة ا 
 السلاسةةلب مةةن وهةةم ممايةةا بةةان المرتبطةة  بةةالممنا كمةةا ون ةةالممنيةة  الماليةة ا ذلةةك نسةةراً لسةةرع   ةةدل  التقب  

 لت ةد لالتباينةان الميةترك  ل لائةد الأصةللا  التباينانلان دقيق  لكل من ها تنب  الممني  المالي  إعطال 
ر   الت ي ةةعمبي ةة رة ممنيةةاًا كمةةا ون  لان الدقيقةة  مةةن  ةةلال القةةدرة عبةة  نمذتةة  التباينةةان المت ي ةةهةةذا التنب ةة

بةةاين  لهةةذا هةةل الأسةةاس الةةذ  الممنةة  لبتباينةةان بةةين الميةةاهدان يطبةة  عبي ةةا مصةةطبح  عةةدم لبةةان الت
ةةةا ذلةةك نسةةراً لأن ا ةةتلات التبةةةاين يت ب ةةARCHتقةةلم عبيةةب متملعةة  نمةةةاذج  ا   بالبيانةةان السةةابق ا مم 

اً جة  التبةاينا لبمةا هنالك ا تلاجاً يرطي   ون   بم ن  اي ن  هذا التباين ميرلط بت ق  التباينان السابق 
التباينةةان السةةابق  م ققةة ا ج ةةذا ي نةة  ونةةب ي  ةةا لنمةةلذج ر جةة  التبةةاين ييةةترط جيةةب ون تكةةلن الت ي ةة ون  
 ARCHر الذات  الميرلط ب دم لبان التباين دار ذات ا مكلناً بذلك نملذج اان داان

2. 

 

 

                                                           
1 - Engle. R. F. "Autoregressive Conditional Heteroscedasticity with Estimates of the Variance of 

United Kingdom Inflation", Econometrica, Volume 50, Issue 4, (1982),  p. 998. 

 المرجع السابق نفسه. -2 
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 خلال فترة الدراسة: المدروسةمتغيرات التطور ثانياً: 
 عائدا إل ر نسب  س ر الس م ملي  ا CARكفاي  روس المال )ر كل من تطل   (8)رقم يل ح اليكل 

ا (PB لبس م  الدجتري  القيم   إل   ر القيم  السلقي  ملي  ا ل  RE الس م  رب ي  ل ر م د  ملي  ا ل PEالف ب  
لبمصارت المدرلس  لج  الترتيب الآت : ) مصرت ال رب ا مصرت علدةا مصرت بيملا مصرت 

 سلري  لالم ترا مصرت الدلل ا مصرت بيببلس(.

 2017.-2011 المدّةخلال  للمصارف المدروسةتطور متغيرات الدراسة  (8)الشكل رقم 
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 ( نلاحظ الآتي:8من خلال الشكل رقم )

وعبةة  مةةن المسةةتل  عاليةة  مةةن كفايةة  روس المةةالا قةةن مسةةتليان نَّ تميةةا المصةةارت المدرلسةة   ق  إ -
تةاري  4) /م.ن/1088)ا ليمكةن تفسةير ذلةك بصةدلر قةرار متبةس النقةد لالتسةبيت (8%)المطبةلب لهةل 
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ةةلالةةذ  ولتةةب إدراج جرلقةةان تقيةةيم القطةةا البنيةةل  غيةةر الم ق   2014/2/26   قةة   ةةمن الأمةةلال ال اص 
لذلةةةةةةك ابتةةةةةةداءً مةةةةةةن البيانةةةةةةان الملقلجةةةةةة  بتةةةةةةاري   اكفايةةةةةة  روس المةةةةةةال  لأغةةةةةةراض ا تسةةةةةةاب الأساسةةةةةةي  

2013/12/31. 
جةة    بةةاف المصةةارت المدرلسةة  لسياسةة  انكمايةةي  ارتفةةاف جةة  نسةةب  كفايةة  روس المةةال تراجةة  مةةا ات  هةةذا ال 

    لااقتصةةةةادي   ا لال قلبةةةةان السياسةةةي  بسةةةبب ا ةةةةطراب الأل ةةةاف الأمني ةةة ا ائتماني ةةةةمةةةنح التسةةة يلان ا
ةة نلالةةذ  يبةةي   ا(8ا ذلةةك مةةن  ةةلال قةةراءة التةةدلل رقةةم )ليمكةةن تتب ةة لال ةةرب عبةة  سةةلري ا    تةةم ال ص 

 .  لبمصارت المدرلس   من إتمال  التس يلان اائتماني  السلقي  
 إلةة ر نسةةب  سةة ر السةة م ملي ةةا CAR)كفايةة  روس المةةال  ران الدراسةة هنةةاك تذبةةذب لا ةةح جةة  مت ي ةة -

 لبسة م  الدجتري ةالقيم   إل   ملير القيم  السلقي  ا ل  RE الس م  رب ي  ر م دل ملي  ا ل PEعائدا الف ب  
PB)  الناتمة  وساسةاً عةن ا ةطراب  ة ا لبتةأليران ال يةلائي  المدرلسة ا لذلةك بسةبب ت ر   المةد ة لال  

التذبذب ال اصل ج  كما ونَّ   لال رب عب  سلري ا   لال قلبان ااقتصادي    لالسياسي  الأل اف الأمني  
 ن ةةال كانةة لالةةذ  يمكةةن اسةةت دامب جةة  اARCH  تطبيةة  نمةةلذج إمكاني ةة إلةة  ييةةير مت يةةران الدراسةة 

 .متذبذب  انر المت ي  
حجم الحصة السوقية من إجمالي التسهيلات الائتمانية والقروض للمصارف المدروسة مجتمعة  (8)الجدول رقم 

 (2011_2017) للمدّة
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 المصرف

 %13.80 %16.85 %18.45 %16.92 %15.93 %16.49 %16.54 بيمو

 %12.30 %10.87 %10.88 %12.35 %13.28 %13.44 %13.99 للتجارةالدولي 

 %3.86 %4.57 %5.13 %6.03 %7.67 %8.78 %10.50 المهجر

 %7.27 %8.22 %9.25 %12.97 %14.09 %13.43 %14.75 عودة

 %14.51 %14.89 %12.80 %12.22 %12.08 %11.32 %11.17 العربي

 %13.03 %11.20 %12.58 %12.45 %11.26 %11.30 %11.75 بيبلوس

  .1البيانان المالي  المنيلرة ج  سل  دمي  للألرا  المالي   إل عداد البا   استناداً من إ المصدر:      

 
 

                                                           
 .www.dse.syسوق دمشق للأوراق المالية   -1
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 نلاحظ الآتي: (8) من خلال الجدول رقم

ةة إن   - لالقةةرلض الممنل ةة   ا ئتماني ةةالفرنسةة  مةةن إتمةةال  التسةة يلان اا   مصةةرت بيمةةل السةة لد  ص 
ب اسةتطاف ون  ون  إا   ا2015ج  عام  %18.45بب ن  إذكانن ه  الأعب  من بين المصارت المدرلس  

ا لهةةةذا ي نةةة  ت فةةةيض  2017جةةة  عةةةام  %13.80بب ةةةن  إذ  ص  تةةةم م فسةةة  تسةةة يلاتب اائتماني ةةةيقب ةةة
  .م اطرا اائتماني  

مةن  الأقةلالممنل   كانةن هة    اائتماني  من إتمال  التس يلان  سلري  لالم تر  مصرت  ص   إن   -
راً بم ةةاطر عةةدم ب الأقةةل تةةأل  ا لهةةذا ي نةة  ون ةة2017جةة  عةةام  %3.86بب ةةن  إذبةةين المصةةارت المدرلسةة  

 اسةةتراتيتي بةةاف هةةذا المصةةرت ات   إلةة السةةداد مةةن بةةين المصةةارت المدرلسةة ا ليرتةةا السةةبب جةة  ذلةةك 
    اة ب مانان كاجي .  إن لم تكن م ط  اائتماني  س ج  منح التس يلان   تقلم عب  الت ف  انكمايي  
القيمة  إلىة ، القيمة السوقيّ عائده الفعلي إلىسعر السهم  من : أثر كفاية رأس المال في كلثالثاً 

 :1ة السهمربحيّ معدل ة، الدفتريّ 
 هناك تذبذباً ج  البيانان ن ونَّ تبي  الدراس   مد ة لال  ران المدرلس المت ي  ر تطل   من  لال دراس 

لم ادل   مصارت  الا تبار اارتباط الذات  لببلاق  لكاج  ح يل    (9)رقم لالتدلل  لعدم لبان لبتباين
 :الف ب  عائدا إل س ر الس م  ان دار

 إل س ر الس م الص ر   اان داراارتباط الذات  لببلاق  )الم ادل  المقدرة عب  وساس مرب ان 
 (: الف ب  عائدا

 :في كفاية رأس المال عائده إلىسعر السهم  انحدارالارتباط الذاتي بين البواقي لمعادلة : (9الجدول رقم )
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   التباطؤ
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

1 0.00 1 0.02 1 0.00 1 0.02 1 0.01 1 0.00 

2 0.03 2 0.01 2 0.04 2 0.03 2 0.00 2 0.00 

3 0.02 3 0.03 3 0.025 3 0.02 3 0.01 3 0.00 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

                                                           

رب ي  م دل  القيم  الدجتري ا إل القيم  السلقي   االف ب  عائدا إل لمليران )س ر الس م  ARCH ا تبارانيبين   (1)المب   رقم  -1 
 الس م(.
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ما م اكاج   مصارتبك ميكب  ارتباط ذات  بين البلاق  لون  هنا (9)يت ح من  لال التدلل رقم 
 .arch1لتطبي  نماذج   ي ن  ت ق  اليرلط الألل

 عائدا إل س ر الس م  ان دارم ادل  لبلاق   archنتائج نملذج  (10رقم )كما يل ح التدلل 
 :الف ب 

 في كفاية رأس المال: الفعلي عائده إلىسعر السهم  انحدارلبواقي معادلة  arch اختبارنتائج ( 10الجدول رقم )
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   القيمة
 اا تمالي 

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

2.25 0.01 2.1 0.02 3.2 0.00 4.5 0.02 2.5 0.01 3.7 0.00 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

لت قي   archنملذج  سيطب   لمن لم  ون  البلاق  غير متتانس   (10)يت ح من  لال التدلل رقم 
 كلا يرط  التطبي  )اارتباط الذات ا لعدم لبان التباين(.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

الةدار التام ية  لبطباعة  لالنيةرا مصةرا  ،"الحديث فيي الاقتصياد القياسيي بيين النظريية والتطبيي "ا د القادرا م مد عبد القادر عطية عب -1 
 .590ص:ا2004
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 :عائده في كفاية رأس المال إلىسعر السهم  انحدارلمعادلة الارتباط الذاتي (: نتائج اختبار 11الجدول رقم )
 Q-Stat Prob التباطؤ المصرف

 مصرف العربي
1 8.4336 0.000 

2 11.936 0.030 

3 13.223 0.020 

 مصرف عودة
1 10.284 0.020 

2 16.653 0.010 

3 18.997 0.030 

 مصرف بيمو السعودي الفرنسي
1 11.139 0.000 

2 18.370 0.040 

3 22.896 0.025 

 مصرف سورية والمهجر
1 13.589 0.020 

2 21.813 0.030 

3 25.365 0.020 

 والتمويلمصرف الدولي للتجارة 
1 10.129 0.010 

2 13.685 0.000 

3 14.724 0.010 

 مصرف بيبلوس
1 9.1854 0.000 

2 15.082 0.000 

3 15.306 0.000 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 0.05وصةة ر مةةن  Q-Stat  المقاببةة  ا تبةةار القةةيم اا تمالي ةة ( نلا ةةس ون  11مةةن  ةةلال التةةدلل رقةةم )
جة  كفاية   الف بة  عائةدا إلة سة ر السة م  ان ةدارم ادل  لعبيب يمكن القلل بلتلد ارتباط ذات  لبلاق  

 .روس المال
في كفاية رأس  الفعلي عائده إلىسعر السهم  انحدارلمعادلة عدم ثبات التباين (: نتائج اختبار 12الجدول رقم )

 :المال
 F-statistic Prob المصرف

 0.0100 2.25145 مصرف العربي

 0.0231 2.106913 مصرف عودة

 0.0010 3.210841 مصرف بيمو السعودي الفرنسي

 0.0212 4.48271 مصرف سورية والمهجر

 0.0101 2.519550 مصرف الدولي للتجارة والتمويل

 0.0022 3.70463 مصرف بيبلوس

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
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وص ر من  F-statistic( نلا س ون القيم اا تمالي  المقابب  ا تبار 12من  لال التدلل رقم )
 الف ب  عائدا إل س ر الس م  ان دارم ادل  ل عدم لبان ج  التباينلعبيب يمكن القلل بلتلد ا 0.05

 .ج  كفاي  روس المال

القيم   ان دارلم ادل    كاج   مصارتبليل ح ا تبار اارتباط الذات  لببلاق   (13) رقملالتدلل 
 : القيم  الدجتري   إل   السلقي  

 إل   القيم  السلقي  الص ر   اان دار ان اارتباط الذات  لببلاق  )الم ادل  المقدرة عب  وساس مرب  
 (: القيم  الدجتري  

 في كفاية رأس المال: ةالقيمة الدفتريّ  إلىة القيمة السوقيّ  انحدارالارتباط الذاتي بين البواقي لمعادلة  (13الجدول رقم )
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   التباطؤ
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

1 0.00 1 0.02 1 0.00 1 0.00 1 0.02 1 0.01 

2 0.02 2 0.04 2 0.03 2 0.01 2 0.04 2 0.03 

3 0.02 3 0.02 3 0.015 3 0.04 3 0.03 3 0.02 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

ما ي ن  كاج    مصارتبميكب  ارتباط ذات  بين البلاق  ل ون  هناك (13)يت ح من  لال التدلل رقم 
 .arch1لتطبي  نماذج     اليرلط الأللت ق  

 

 

 

 

 

                                                           

 .590، مرجع سبق ذكره، ص: 2004عبد القادرا م مد عبد القادر عطي ا  -1 
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القيم   إل   يم  السلقي  الق ان دارلبلاق  الم ادل   archنتائج نملذج  (14رقم )ح التدلل كما يل   
 :الدجتري  

 القيمة الدفترية في كفاية رأس المال: إلىالقيمة السوقية  انحدارقي معادلة لبوا arch(: نتائج اختبار 14الجدول رقم )
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   القيمة
 اا تمالي 

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

3.25 0.01 4.1 0.02 2.7 0.00 7.3 0.02 3.2 0.01 3.4 0.00 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

لت قي   arch  نملذج لمن لم  سيطب  ون  البلاق  غير متتانس   (14)ح من  لال التدلل رقم يت   
 كلا يرط  التطبي  )اارتباط الذات ا لعدم لبان التباين(.

 القيمة الدفترية في كفاية رأس المال: إلىالقيمة السوقية  انحدارلمعادلة الارتباط الذاتي (: نتائج اختبار 15الجدول رقم )
 Q-Stat Prob التباطؤ المصرف

 مصرف العربي
1 2.5059 0.00 

2 4.7267 0.020 

3 9.3377 0.020 

 مصرف عودة
1 5.284 0.020 

2 6.653 0.041 

3 4.997 0.0251 

 مصرف بيمو السعودي الفرنسي
1 7.139 0.000 

2 6.370 0.031 

3 8.896 0.015 

 مصرف سورية والمهجر
1 13.589 0.000 

2 21.813 0.010 

3 25.365 0.040 

 مصرف الدولي للتجارة والتمويل
1 5.149 0.020 

2 7.685 0.040 

3 7.724 0.030 

 مصرف بيبلوس
1 2.1854 0.010 

2 3.082 0.030 

3 4.306 0.020 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
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 0.05وصةة ر مةةن  Q-Stat( نلا ةةس ون القةةيم اا تماليةة  المقاببةة  ا تبةةار 15مةةن  ةةلال التةةدلل رقةةم )
جةة    القيمةة  الدجتري ةة إلةة   القيمةة  السةةلقي   ان ةةدارم ادلةة  لعبيةةب يمكةةن القةةلل بلتةةلد ارتبةةاط ذاتةة  لبةةلاق  

 .كفاي  روس المال

 القيمة الدفترية في كفاية رأس المال: إلىالقيمة السوقية  انحدارلمعادلة عدم ثبات التباين (: نتائج اختبار 16الجدول رقم )
 F-statistic Prob المصرف

 0.0120 3.25145 مصرف العربي

 0.0181 4.106913 مصرف عودة

 0.0030 2.710841 مصرف بيمو السعودي الفرنسي

 0.0042 7.28271 مصرف سورية والمهجر

 3.119550 مصرف الدولي للتجارة والتمويل
0.0011 

 3.40463 مصرف بيبلوس
0.0032 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

وص ر من  F-statistic( نلا س ون القيم اا تمالي  المقابب  ا تبار 16من  لال التدلل رقم )
القيم   إل   القيم  السلقي   ان دارم ادل  ل عدم لبان ج  التباينلعبيب يمكن القلل بلتلد ا  0.05
 .ج  كفاي  روس المال  الدجتري  

علائد  ان دارلم ادل  كاج    مصارتبا تبار اارتباط الذات  لببلاق  لح يل    (17رقم )لالتدلل 
 الأس م:

  رب ي  ل م د  لالص ر   اان داراارتباط الذات  لببلاق  )الم ادل  المقدرة عب  وساس مرب ان 
 (:الس م

 في كفاية رأس المال:   الس مرب ي   لم د   ان دار(: اارتباط الذات  بين البلاق  لم ادل  17التدلل رقم )
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   التباطؤ
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

جترة 
 التباطل

القيم  
 اا تمالي 

1 0.03 1 0.01 1 0.02 1 0.00 1 0.02 1 0.00 

2 0.02 2 0.02 2 0.012 2 0.02 2 0.01 2 0.01 

3 0.04 3 0.03 3 0.015 3 0.03 3 0.04 3 0.03 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
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ما ي ن  كاج    مصارتبميكب  ارتباط ذات  بين البلاق  ل ون  هناك (17)ح من  لال التدلل رقم يت   
archلتطبي  نماذج   ت ق  اليرلط الألل

1. 
 رب ي  الس م.م دل  ان دارلبلاق  الم ادل   archنتائج نملذج  كما يل ح التدلل الآت 

 في كفاية رأس المال: رب ي  الس مم دل  ان دارلبلاق  م ادل   arch(: نتائج ا تبار 18رقم ) التدلل 
الدولي للتجارة  سورية والمهجر بيمو عودة العربي

 والتمويل
 بيبلوس

القيم   القيمة
 اا تمالي 

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

مةالقي  القيمة 
ةالاحتمالي  

4.25 0.01 5.1 0.02 3.7 0.00 4.3 0.02 2.2 0.01 3.4 0.00 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

لت قي   arch  نملذج لمن لم  سيطب  ون  البلاق  غير متتانس   (18)ح من  لال التدلل رقم يت 
 .كلا يرط  التطبي  )اارتباط الذات ا لعدم لبان التباين(

 في كفاية رأس المال: م دل رب ي  الس م انحدارلمعادلة الارتباط الذاتي (: نتائج اختبار 19الجدول رقم )

 Q-Stat Prob التباطؤ المصرف

 مصرف العربي
1 3.5059 0.030 

2 4.7267 0.020 

3 6.3377 0.041 

 عودةمصرف 
1 5.284 0.010 

2 6.653 0.021 

3 4.997 0.032 

 مصرف بيمو السعودي الفرنسي
1 7.139 0.000 

2 6.370 0.012 

3 8.896 0.015 

 مصرف سورية والمهجر
1 5.589 0.000 

2 4.813 0.02 

3 3.365 0.03 

 مصرف الدولي للتجارة والتمويل
1 3.149 0.020 

2 3.685 0.011 

3 4.724 0.041 

 مصرف بيبلوس
1 2.1854 0.001 

2 3.082 0.011 

3 4.306 0.034 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
                                                           

 .590، مرجع سبق ذكره، ص:2004عبد القادرا م مد عبد القادر عطي ا  -1 
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 0.05 وصةة ر مةةن Q-Stat( نلا ةةس ون القةةيم اا تماليةة  المقاببةة  ا تبةةار 19مةةن  ةةلال التةةدلل رقةةم )

 .ج  كفاي  روس المال   الس مل رب ي  م د   ان دارم ادل  لعبيب يمكن القلل بلتلد ارتباط ذات  لبلاق  

 في كفاية رأس المال: م دل رب ي  الس م انحدارلمعادلة عدم ثبات التباين (: نتائج اختبار 20الجدول رقم )

 F-statistic Prob المصرف

 0.0230 4.24685 مصرف العربي

 0.0201 5.168729 مصرف عودة

 0.0040 3.628137 مصرف بيمو السعودي الفرنسي

 0.0031 4.19785 مصرف سورية والمهجر

 2.235496 مصرف الدولي للتجارة والتمويل
0.0021 

 3.22496 مصرف بيبلوس
0.0041 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

وص ر من  F-statistic( نلا س ون القيم اا تمالي  المقابب  ا تبار 20رقم )من  لال التدلل 
ج  كفاي   م دل رب ي  الس م ان دارم ادل  ل عدم لبان ج  التباينلعبيب يمكن القلل بلتلد ا  0.05

 .روس المال

عائدا  إل )س ر الس م كل من كفاي  روس المال ج يل ح نتائج ا تبار ولر  (21رقم )لالتدلل 
 : دةلكل مصرت عب    (ا م د ل رب ي   الس م القيم  الدجتري   إل   ا القيم  السلقي  الف ب 
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القيمة  إلى، القيمة السوقية عائده الفعلي إلىسعر السهم )كل من  فيكفاية رأس المال  أثر (21)الجدول رقم 
 :1 (ربحية السهم معدلالدفترية، 

 قيمة الثابت القيمة الاحتمالية قيمة المعلمة المصرف المؤشر

 عائده  إلىسعر السهم 
 
 
 

 0.16 0.6963 0.51- ال رب 

 0.27- 0.0529 1.03 علدة

 0.0568 0.9052 0.001- بيمل

 0.19 0.000 1.6- سلري  لالم تر

 0.16- 0.0048 0.92 الدلل  لبتتارة لالتمليل

 0.09- 0.0560 0.55 بيببلس

 إلىالقيمة السوقية 
 القيمة الدفترية

 0.42 0.0068 8.03 ال رب 

 0.07- 0.27 5.08 علدة

 3.394 0.69 0.02 بيمل

 1.04 0.000 12.3 سلري  لالم تر

 0.92 0.000 2.28 الدلل  لبتتارة لالتمليل

 0.77 0.0015 2.05 بيببلس

 0.03- 0.7360 0.52 ال رب  معدل الربحية

 0.15- 0.000 1.2 علدة

 0.06 0.95 0.001- بيمل

 0.18 0.000 1.6- سلري  لالم تر

 0.16 0.0048 0.22 الدلل  لبتتارة لالتمليل

 0.3017 0.0560 0.55 بيببلس

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 :نلاحظ الآتي (21) من خلال الجدول رقم

عةلدة  مصةرتلكل من عائدا  إل س ر الس م  ر نسب ملي   لكفاي  روس المال ج  يلتد ولر إيتاب  -
سةة ر جةة  لنسةةب  كفايةة  روس المةةال  ب يلتةةد ولةةر سةةبب جةة   ةةين ون ةةا لبيببةةلسلالةةدلل  لبتتةةارة لالتمليةةل 

  .سلري  لالم ترل  ال رب  لبيمل مصرتل عائدا إل الس م 

                                                           
ربحية معدل القيمة الدفترية،  إلى، القيمة السوقية سعر السهم إلى عائدهأثر كفاية رأس المال في كل من  اختباراتيبين  )2 (الملحق رقم  -1 

 (السهم
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 مصةةةرتاللكةةةل مةةةن   القيمةة  الدجتري ةةة إلةةة   السةةةلقي  القيمةةة  لكفايةةة  روس المةةال جةةة  يلتةةد ولةةةر إيتةةةاب   -
مصةةارت ولةةر لبةةاق  ا يلتةةد ا جةة   ةةين ال ربةة ا سةةلري  لالم تةةرا الةةدلل  لبتتةةارة لالتمليةةلا بيببةةلس

 ال ين .
عةةلدة لالةةدلل  لبتتةةارة  مصةةرتلكةةل مةةن   ل الرب ي ةةم ةةد  لكفايةة  روس المةةال جةة   يلتةةد ولةةر إيتةةاب  -

 مصةرتل  ل الرب ي ةم ةد  لنسةب  كفاية  روس المةال جة  ب يلتةد ولةر سةبب  ج   ين ون ةلالتمليل لبيببلسا 
 لالم تر.سلري  

 ر الباحث هذه النتيجة:ويفسّ 
    ا هل وعب  مم   كفاي  روس المالالتمام المصارت المدرلس  عملماً بالم اجس  عب  مستليان لنسب
 .8%ر لج  قراران متبس النقد لالتسبيت ج  سلري  له  مقر  

   ا لالةةذ  ولتةةب إدراج 2014/2/26بتةةاري  4 /م.ن/ب1088صةةدلر قةةرار متبةةس النقةةد لالتسةةبيت
قة   ةمن الأمةلال ال اصة  الأساسةي  لأغةراض ا تسةاب جرلقان تقييم مركم القطا البنيل  غير الم ق  

متمةةل  جةة ن   لمةةن لةةم   ا2013/12/31لذلةةك ابتةةداءً مةةن البيانةةان الملقلجةة  بتةةاري   اكفايةة  روس المةةال
  ناتمة  عةن إعةادة الدراسة  هة  وربةاح غيةر م قق ة مد ةالأرباح الت  س رن لد  هذا المصارت  لال 

 .  المصارتعب  رب ي   اً إيتابي   لهذا ما ان كستقييم مركم القطا البنيل ا 

    كفاية  ارتفةاف نسةب   إذب ة  مةن قبةل الإداران جة  المصةارت المدرلسة ا ان المت  ا تلات ااستراتيتي
ا جةة  مةةنح التسةة يلان اائتمانيةة  مهةةا عبةة  ااسةةتلمار لالتلس ةةلةةد  المصةةارت التتاريةة  ي ف   المةةال روس

 ا إا   ة المصارت قةدرة وكبةر عبة  اسةتي اب ال سةائر المتلق    ط يلالقرلضا كلن ارتفاف هذا النسب  
ارتفةاف  عنج لًا ج  عمبي  منح القرلض لالتس يلان اائتماني ا  دب ض المصارت قامن بالتيد   ون  

ران الكبيةةرة التةة   ةةدلن عبةة  مسةةتل  القطةةاف المصةةرج  السةةلر  جةة  مصةةاريف ا التيةة يبي  بسةةبب الت ي ةة
 سل ال رب عب  سلري .
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 :من  لال التدلل الآت   ان القيم  السلقي  ر لملي   المدرلس  نماذج المصارتلعبيب يمكن تيكيل 

  القيم  السلقي  ران لملي   المدروسة نماذج المصارف (22الجدول رقم )
 النموذج المصرف المؤشر

 إلىسعر السهم 
 1عائده

 PE = -0.27+1.03*car علدة

 PE = 0.19-1.6*car سلري  لالم تر
 PE =- 0.16+1.92*car الدلل  لبتتارة لالتمليل

 PE = 0.77+2.05*car بيببلس

القيمة السوقية 
القيمة  إلى

 2الدفترية

 PB = 0.42+8.03*car ال رب 

 PB = 1.04+12.3*car سلري  لالم تر
 PB = 0.92+2.28*car الدلل  لبتتارة لالتمليل

          PB = - 0.77+2.05*car بيببلس

 3ربحية السهم

 RE = -0.15+1.2*car علدة

 RE = 0.18-1.6*car         سلري  لالم تر
 RE = -0.16+0.22*car الدلل  لبتتارة لالتمليل

 RE =0.3017+0.55*car        بيببلس
 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .سعر السهم إلى عائدهأثر كفاية رأس المال في  اختباراتيبين  )2 (الملحق رقم  -1 

 .القيمة الدفترية إلىأثر كفاية رأس المال في القيمة السوقية  اختباراتيبين  )3 (الملحق رقم  -2 

 .ربحية السهممعدل أثر كفاية رأس المال في  اختباراتيبين  )4 (الملحق رقم  -3 
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 : (23التدلل رقم)من  لال المدرلس   تب يص نتائج م ادل  التباين لبمصارتكما يمكن 

 :المدروسة نتائج م ادل  التباين لبمصارت (23الجدول رقم )
 النموذج المصرف المؤشر

سعر السهم 
 1عائده إلى

 VAR= 0.06+0.08*resid(-1)^2 ال رب 
 VAR = 0.02-0.07*resid(-1)^2+0.58*garch (-1) علدة

 VAR = 0.006-0.07*resid(-1)^2+0.96*garch (-1) بيمل الس لد  الفرنس 
 VAR = 0.03-0.15*resid(-1)^2+0.59*garch (-1) سلري  لالم تر

 VAR = 0.001+1.48*resid(-1)^2+0.29*garch (-1) لبتتارة لالتمليلالدلل  
 VAR = 0.004+0.81*resid(-1)^2+0.17*garch (-1) بيببلس

القيمة 
 إلىالسوقية 
القيمة 
 2الدفترية

 VAR = 0.16+1.27*resid(-1)^2 ال رب 
 VAR = 0.56-0.04*resid(-1)^2+0.79*garch(-1) علدة
 VAR = 0.24+1.40*resid(-1)^2-0.13*garch(-1) الفرنس بيمل الس لد  

 VAR = 0.01+3.11*resid(-1)^2-0.03*garch(-1) سلري  لالم تر
 VAR =- 0.007-0.30*resid(-1)^2+1.79*garch(-1) الدلل  لبتتارة لالتمليل

 VAR = 0.001-0.28*resid(-1)^2+1.16*garch(-1) بيببلس

ربحية 
 3السهم

 VAR = 0.03-0.11*resid(-1)^2 ال رب 
 VAR = 0.004+1.63*resid(-1)^2-0.05*grrch(-1) علدة

 VAR = 0.005+0.07*resid(-1)^2+0.95*garch(-1) بيمل الس لد  الفرنس 
 VAR = 0.03-0.15*resid(-1)^2+0.59*garch(-1) سلري  لالم تر

 VAR = 0.002+1.48*resid(-1)^2+0.29*garch(-1) الدلل  لبتتارة لالتمليل
 VAR = 0.004+0.81*resid(-1)^2+0.177*garch(-1) بيببلس

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 
 
 

                                                           

  .عائده إلىلمؤشر سعر السهم  التبايناختبارات نتائج يبين  )2 (الملحق رقم  -1 

 .شر القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةلمؤ اختبارات التبايننتائج يبين  )3 (الملحق رقم  -2 

 .شر ربحية السهملمؤ اختبارات التبايننتائج يبين  )4 (الملحق رقم  -3 
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 .PANEL DATA  منهجية بإتباع ككل للمصارف المدروسة ةالإحصائي الدراسة: رابعاً 
   صةة ي  ةا لب ةةرض ت قيةة  وهةةدات الدراسةة  ب طةةلان من تي ةةالنتةةائج المرتةةل   إلةة مةةن وتةةل اللصةةلل 

  وي ةةاً لالتةة  تسةةم  اPANEL DATA     المقط ي ةةوسةةبلب بيانةةان السلاسةةل الممني ةة البا ةة  اسةةت دم
  لمةةدة ممني ةة مصةةارت (6) ابيانةةان الدراسةة  مةةن متملعةة  مةةن المصةةارت نتم ةة إذا  بالبيانةةان الطللي ةة

ر الةممن لولةر  ةا تأ ةذ جة  ال سةبان ولةر ت ي ةت ةا نسةراً لأن  سنلانا لتكتسب هذا النماذج وهمي    (7)ن م ي  
بال ديةةةد مةةةن الممايةةةا  PANEL DATAا نمةةةاذج  ا كمةةةا تتمت ةةةن المقط ي ةةة ةةةدار اا ةةةتلات بةةةين الل ت ي ةةة
 :1من ا
  .  ول ممني  مقط ي  م ج  عدم تتانس التباين الفرد  الذ  قد يس ر ج   ال  البيانان المنفردة لت ك  ا -
  بةةين    طي ةة ا لكةةذلك وقةةل ت ددي ةة  كفةةاءة وج ةةل لميةةادة جةة  درتةةان ال ري ةةت طةة  البيانةةان الطللي ةة  -

   ج  التنبل من  لال ميادة عدد المياهدان.ران لميادة الدق  المت ي  

 له : ا  من النماذج  ويكال رئيسللالتأ ذ البيانان الطللي  
 :Pooled Regression Model (PRM)النملذج التتمي    -
 :Fixed Effects Model ( FEM) يران اللابت نملذج التأل -
 Random Effects Model (REM :) نملذج التأليران ال يلائي  -

  النموذج التجميعي(Pooled Regression Model (PRM: 
 المةددلتميةا  تكلن جيب تميا الم ةاملان لابتة  إذ ا نماذج البيانان الطللي   يَُ د هذا النملذج من وبسط

جة  تقةدير م بمةان هةذا  (OLS) ان الصة ر  الممني  )ي مل و  تألير لبممن(ا لتست دم طريق  المرب  
 لبنملذج التتمي   عب  اليكل الآت : اان دارالنملذجا لتصاغ م ادل  

 
 
 
 

                                                           

 ا تام   الإ صائيا المتب  ال راقي  لب بلم الطولية الثابته والعشوائيةاختيار النموذج في نماذج البيانات التمالا مكريا ي ي ا  -1 
 . 268ا ص: (2012)ا  21الملصلا ال را ا ال دد
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𝐲𝒊𝒕=𝜶+ 𝜷𝑿𝒊𝒕 +ℇ𝒊𝒕
 

:إذ إ    نَّ

 y𝑖𝑡:  التاباالمت ير.                  α .تملل اللابن : 
i                                     .تمثل المصرف :β   الانحدار: معامل. 

t   الزمنية.                                المدّة: تمثلɛ  .الخطأ المعياري : 

 نموذج التأثيرات الثابتة (Fixed Effects Model ( FEM: 
  عبةةة  لم رجةةة  سةةةبلك كةةةل متملعةةة  مةةةن البيانةةةان المقط ي ةةة اسةةةت دام نمةةةلذج التةةةأليران اللابتةةة  ي ةةةدت
)سبلك كل مصرت(ا لذلك بت ل م بم  ال د اللابن ج  النملذج ت تبةت مةن مصةرت لآ ةر مةا  دة

  لد السبب ج  إد ال الآلار اللابتة لكل مصرتا لي   لابت ران المستقب  لبمت ي   اان داربقاء م املان 
المت يةر التةابا لا  جة ر ران غيةر الملا سة  التة  تةلل  لتةلد ب ةض المت ي ة إلة لبمصارت جة  النمةلذج 

  ي ةةالممن المةةد ةر جةة  هةةذا المت يةةران عبةة  الأقةةل  ةةلال يفتةةرض عةةدم  ةةدل  ت ي ةة إذ ار مةةا الةةممنتت ي ةة
 إلة لالت  ت تبةت مةن مصةرت  اغير الملا س   كاج   ال لامل اللابت ج   ل الآلار اللابت مل  لبدراس ا لت

ةةةةحالنمةةةةلذج  جةةةة ن   آ ةةةةر جةةةة  المصةةةةارت م ةةةةل الدراسةةةة ا لمةةةةن لةةةةم   ول اا تلاجةةةةان بةةةةين  االفةةةةرل  يل  
 عب  اليكل الآت :  ا ليصاغ نملذج التأليران اللابت ن  ل ين  الدراسالمصارت المكل  

𝒚𝒊𝒕=𝜶+ 𝜷𝑿𝒊𝒕+ ∑ 𝜶𝒊𝑫𝒊
𝒏
𝒊=𝟏 +ℇ𝒊𝒕

 
 

:   يُ  ونَّ
: 𝑫𝒊  البمصرت مت ير لهم i   إذا كان المراد م رج  ال د اللابةن لبمصةرت المقصةلد   1يأ ذ القيم

إذا كان المراد م رج  قيم  ال د اللابن لمصرت آ را ما ملا سة  ون ال طةأ ال يةلائ   لالقيم  صفر
لتبةةةاين لابةةن لتميةةةا الميةةاهدان المقط يةةة ا تلميةةةا الطبي ةة  بمتلسةةةط مقةةدارا صةةفرا يتةةب ون يتبةةا ال

ممنيةةة   مةةةد ةك ارتبةةةاط ذاتةةة  عبةةةر الةةةممن بةةةين كةةةل متملعةةة  مةةةن الميةةةاهدان المقط يةةة  جةةة  للةةةيس هنةةةا
نمةةةلذج المرب ةةةان الصةةة ر  لبمت يةةةران اللهميةةة   :اسةةةم يطبةةة  عبةةة  نمةةةلذج التةةةأليران اللابتةةة م ةةةددةا ل 

(LeastSquares Dummy Variable Model ) باست دام طريق  المرب ان الص ر  ال ادي . إذ يقد را 
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  التأثيرات العشوائيةنموذج (: Random Effects Model (REM 

ا جةة  يةةرلط نمةةلذج التةةأليران اللابتةة    ملائمةةاً جةة   الةة  لتةةلد ا تةةرا يَُ ةةد نمةةلذج التةةأليران ال يةةلائي  
ر عيةلائ  بم ةدل مةلذج كمت ي ةلتقلم جكرة نملذج التأليران ال يةلائي  عبة  م امبة  ال ةد اللابةن جة  الن  

µ :  بم ن  ونَّ
𝜶𝒊= µ + 𝑽𝒊 

: 𝑽𝒊 .يملل  د ال طأ ج  متملع  البيانان المقط ي  لبمصرت 

µ . يملل المت ير ال يلائ : 
 اليكل الآت :ي   ال اما يمكن صياغ  الم ادل  لج  لبالت ليض عند ال د اللابن ج  النملذج التتم

𝐲
𝒊𝒕=µ+ 𝜷𝑿𝒊𝒕 +𝑾𝒊𝒕

 
𝑾𝒊𝒕 = 𝑽𝒊 + ℇ𝒊𝒕 

 
 𝑾𝒊𝒕 إذ 𝑽𝒊ل ℇ𝒊𝒕بتين لب طةةأ ال يةةلائ  همةةا نتةةد ونَّ النمةةلذج ي تةةل  مةةرك  مةةن  ةةلال الم ادلةة  السةةابق  

ب لالةةةذ  يسةةةال   اصةةةل تمةةةا مكلنةةةان ال طةةةأ ال يةةةلائ ا لةةةذلك يطبةةة  عبةةة  نمةةةلذج ال طةةةأ المرك ةةة
لل ةةذا النمةةلذج  ةةلاص ا ( (Error Components Modelالتةةأليران ال يةةلائي  نمةةلذج مكلنةةان ال طةةأ 

مسالاة متلسطان مكلنان ال طأ لبصفرا للبان تباينات ا للتقدير نملذج التةأليران ل ج    تتمل  ريا ي  
 .  Generalized Least Squares (GLS1))  م ال يلائي  يست دم طريق  المرب ان الص ر  الم م  

  :)اختبارات التحديد )اختيار النموذج الملائم للدراسة 
 :2عب  اا تبارين الآتيين اعتمدمن وتل ت ديد النملذج الملائم لت بيل بيانان هذا الدراس  

يقةلم هةذا اا تبةار عبة  المفا ةب  بةين كةل  :Breusch- Pagan LM Lagrangeم ةاعت  ا تبةار -
مةةةن النمةةةلذج التتمي ةةة  لبةةةين نمةةةلذت  التةةةأليران اللابتةةة  لال يةةةلائي ا لا تيةةةار وج ةةةل نمةةةلذج يس ةةةر 

 H0  نةةةةا نةةةةرجض جر ةةةةي  ج ن   0.05  وقةةةةل عنةةةةد مسةةةةتل  م نلي ةةةة  LMرانا جةةةة ذا كةةةةان قةةة  بةةةةين المت ي ةةةةال لا
 .(لذج التأليران ال يلائي  لاللابت )نم H1  الفر ي  )النملذج التتمي  ( لنقبل 

                                                           
1 - William H. Greene, 2003, Fifth Edition "Econometric Analysis", New York University, Prentice Hall, 

PP. 283-305.  . 
  المرجع السابق نفسه. -2
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 كالآت :  LM لت ط  جر يان ا تبار
H0.  نقبل النملذج التتمي : 
H1 : ال يلائي .نقبل نملذج التأليران اللابت  ول 
لنمةلذج  نمةلذج التةأليران اللابتة  : يقلم هذا اا تبار عب  المفا ب  بين كل منHausmanا تبار  -

)نمةلذج التةأليران  H0ج ننةا نةرجض جر ةي   0.05وقل القيم  اا تمالي  ا ج ذا كانن التأليران ال يلائي 
 .)نملذج التأليران اللابت ( H1الفر ي  لنقبل  اال يلائي (
 كالآت : Hausman جر يان ا تبارلت ط  

- H0. نقبل نملذج التأليران ال يلائي : 
- H1 :. نقبل نملذج التأليران اللابت 

للمفاضلة بين كل من النموذج التجميعي وبين نموذجي التأثيرات  LMمضاعف  اختبارنتائج  (24)الجدول رقم 
 .الثابتة والعشوائية

 النموذج الملائم للدراسة Fالقيمة الاحتمالية المقابلة لاختبار  F النموذج

 عائده إلىسعر السهم 

 
 التجميعي 0.62 0.22

القيمة  إلىالقيمة السوقية 

 الدفترية
 التجميعي 0.99 0.44

 التجميعي 0.45 0.53 معدل الربحية

 .EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً عداد البا   من إ المصدر:

لنمةةةلذج )سةةة ر  F  >0.05  المقاببةةة  ا تبةةةار نتةةةد ونَّ القيمةةة  اا تمالي ةةة (24)مةةةن  ةةةلال التةةةدلل رقةةةم 
 ( لعبيب نقبل جر ي    الس م ا م دل رب ي  القيم  الدجتري   إل   ا القيم  السلقي  الف ب  عائدا إل الس م 

H0  لنرجض جر ي H1  لال يلائي  لالنملذج الملائةم هةل النمةلذج ا و  نرجض نملذج التأليران اللابت
 التتمي  .
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النمةةةلذج التتمي ةةة  هةةةل الأنسةةةب مةةةن نمةةةلذت  وس ةةةرن ونَّ LM  م ةةةاعت لبمةةةا ونَّ نتيتةةة  ا تبةةةار
  .Hausman 1ا تبارالتأليران اللابت  لال يلائي ا جلا داع  لإتراء 

 للبيانات: الإحصائي: الوصف خامساً 
 الدراس  مد ة لال كاج    المدرلس المصارت لببيانان  الإ صائ اللصت  (25)رقم ح التدلل يل   

 :للبيانات الإحصائيالوصف  (25)الجدول رقم 

 
CAR PB PE RE 

Mean 0.34 2.38 0.25 0.02 

Median 0.20 1.84 0.14 0.01 

Maximum 0.78 12.70 0.81 1.04 

Minimum 0.08 0.89 0.03- 0.90- 

Std. Dev. 0.62 1.67 0.25 0.29 

Skewness 12.55 2.81 0.80 0.24- 

Kurtosis 159.06 13.48 2.27 6.87 

Jarque-Bera 168,638.90 953.77 20.96 102.59 

Probability 0.00 0.00 0.00 0.00 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 نلاحظ الآتي:  (25)من خلال الجدول رقم 
  ما يدل عب   %62لبان رات م يار  قدرا  %34ببغ المتلسط ال ساب  لنسب  كفاي  روس المال

تذبذب  إل ييير ما  ،%78و %8تذبذب كبير ج  البيانانا لقد ترال ن نسب  كفاي  روس المال بين 
  المقابب  ا تبار كانن القيم  اا تمالي   إذر كبير ج  البيانانا كما ا يلتد تلميا طبي   لبمت ي  

 .0.05له  وقل من  0تاركل بيرا 
   1.67 لبان رات م يار  قدرا %2.38  القيم  الدجتري   إل   لبقيم  السلقي  ببغ المتلسط ال ساب% 
 89%بين   القيم  الدجتري   إل   القيم  السلقي  ا يدل عب  تذبذب كبير ج  البيانانا لقد ترال ن م  م

كانن القيم   إذتذبذب كبير ج  البيانانا كما ا يلتد تلميا طبي   لبمت ير  إل ما ييير  ،0.127%
 .0.05له  وقل من  0اا تمالي  المقابب  ا تبار تاركل بيرا 

   ما يدل ل  25%لبان رات م يار   25%  الس م رب ي   إل   ببغ المتلسط ال ساب  لبقيم  السلقي
ا ما 81% 3%-  الس م بين رب ي   إل   قيم  السلقي  عب  تذبذب كبير ج  البيانانا لقد ترال ن ال

                                                           
للعائد على حقوق الملكية والعائد على الودائع والعائد على  اختبارات التحديد )اختيار النموذج الملائم للدراسة(يبين   (1)الملحق رقم  -1 

 الاستثمار.
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كانن القيم  اا تمالي   إذتذبذب كبير ج  البيانانا كما ا يلتد تلميا طبي   لبمت ير  إل ييير 
 .0.05له  وقل من  0المقابب  ا تبار تاركل بيرا 

   ما يدل عب  تذبذب  %29لبان رات م يار  قدرا  %2 لب ائد عب  الس مببغ المتلسط ال ساب
تذبذب  إل ا ييير م  ما1.04% 0.9%-لقد ترال ن نسب  ال ائد عب  الس م بين كبير ج  البيانانا 
لمقابب  ا تبار كانن القيم  اا تمالي  ا إذا كما ا يلتد تلميا طبي   لبمت ير كبير ج  البيانان

 .0.05له  وقل من  0تاركل بيرا 

 :1السلاسل الزمنية: اختبار استقرار سادساً 
دان ا جمن الم د  PANELج  تكلين نماذج  الم م  ت د دراس  استقرار السلاسل الممني  من ال طلان 

إتراء  ن  إذ إ دلن آ ر هل درت  استقرار السلاسل الممني امن   ا تيار نملذج م ين الأساسي  
مائتا لمن ودلان ا تبار  ان دار إل كما ه  يلد   اباست دام مستليان المت يران اان دار

ليس من ران مستقرةً عند الفر  الألل عندما تكلن المت ي  ااستقراري  هل إتراء ا تبار تذر الل دةا ل 
جالتقدير  لمن لم   اباست دام مستل  المت يران لأن ا غير مستقرة اان دارالمناسب تقدير م ادان 

ت دام جرل  المت يران ج  التقديرا إا ون نتائج مائف ا لالأج ل ج  هذا ال ال  اس إل سيلد  
است دام الفرل  سيكلن لب لمن لهل الت  ي  بالم بلمان الكامن  ج  مستل  المت يرانا لأن الفرل  
ت ط  م بلمان عب  المد  القصيرا للكن الطريق  الملب  الت  يمكن است دام ا لنستفيد من  لال ا 

هل دراس  ال لاق  التلامني  عب   بأ  من ا دلن الت  ي من من م بلمان المد  القصير لالب يد م اً 
ج ص ال لاق  ج  النملذج  ا لعبيب يتب PANEL ARDL المد  الب يد بتانب ال لاق  الديناميكي 

ما إذا كان هناك علاق  تلامني  عب  المد  الب يد بتانب ال لاق  الديناميكي  ج  الأتل القصيرا  ج 
م ادل  المد   ان دارعن طري  ج ص بلاق   KAOلهذا يتطبب إتراء ا تبار التكامل الميترك 

ذا س رن بلاق   ان دارله  م ادل   االطليل مت يران النملذج باست دام مستل  المت يرانا لا 
ج ن هذا ي ن  ون بين المت يران تكامل ميتركا مما ي ن  ون هناك علاق  تلامني   امستقرة اان دار

                                                           

ج تدلل ا تبار استقرار السبسب  الممني  الن ائ  لبالتال  ج   ال تم  إدراج تدلل يل ح درت  استقرار در و -1 
 .الفر  الألل لابن ج ل غير مستقر عند المستل المت ير عند 
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عب  المد  الب يد لهذا ال لاق  ا تت ق  عب  المد  القصيرا و  هناك ا تلال عب  المد  القصير 
 .1للكن يتم تص ي ب عب  المد  الب يد بم دل م ين كل جترة

ه  ا تبار ديك   ستقرة عند المستل  ول الفر الت  ت دد جيما إذا كانن السبس  ملاا تباران الملب  
ا  ي  يقلم ا تبار  PPا كما يمكن است دام ا تبار جيبيبس _ بيرلن  ADFجالر المطلر )الملسا( 

ADF الذات   اان دارالسبسب  الممني  متللدة بلاسط  عمبي   عب  جر ي  ونAR  بينما ا تبارPP 
 Autoregressive Integrated  راض وكلر عملمي ا لهل ون السبسب  متللدة بلاسط  عمبي عب  اجت

Moving Average – ARIMA  ا لعند عدم انستام نتائج اا تبارين ج ن الأج ل ااعتماد عب
 .PP 2نتائج ا تبار 

عندما ت تبت  للكنيمكن ااعتماد عب  التكامل الميترك لمن لم  دراس  نملذج تص يح ال طأا ل 
ليل ح  PANEL ARDLدرت  استقرار السلاسل الممني  لمت يران الدراس  يتم التلتب ن ل نملذج 

 :نسب  كفاي  روس المالنتائج ا تبار استقرار السلاسل الممني  لمت ير  (26)رقم التدلل 
 :كفاية رأس المالنتائج اختبار استقرار  (26) الجدول رقم 

Panel unit root test: Summary  

Series:  (CAR) 

Date: 04/29/19   Time: 12:01 

Sample: 2011Q1 2017Q4 

Exogenous variables: Individual effects 

User-specified lags: 1 

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test  

Cross- 

Method Statistic Prob.** Sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -10.4496  0.0000  6  144 

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

ADF - Fisher Chi-square  108.187  0.0000  6  144 

PP - Fisher Chi-square  396.345  0.0000  6  150 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

                                                           

 .669ص:مرتا سب  ذكرا  عبد القادرا م مد عبد القادر عطي ا  -1 

 

 .671ص:مرتا سب  ذكرا  عبد القادرا م مد عبد القادر عطي ا  -2 
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 .المستل ون  المت ير مستقر عند  إل ون  كاج  اا تباران تيير  (26)رقم يت ح من  لال التدلل 
 :عائدا إل س ر الس م لمت ير نتائج ا تبار استقرار السلاسل الممني   (27)رقم كما يل ح التدلل 

 الفعلي: عائده إلىسعر السهم نتائج اختبار استقرار معدل  (27)الجدول رقم 
Panel unit root test: Summary  

Series:  D(PE) 

Date: 04/29/19   Time: 11:15 

Sample: 2011Q1 2017Q4 

Exogenous variables: Individual effects 

User-specified lags: 1 

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test  

Cross- 

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -7.74488  0.0000  6  150 

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  71.0640  0.0000  6  150 

PP - Fisher Chi-square  127.725  0.0000  6  156 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
 .الفر  الأللون  المت ير مستقر عند  إل ون  كاج  اا تباران تيير  (27)رقم يت ح من  لال التدلل 

 .م دل رب ي  الس ممت ير بنتائج ا تبار استقرار السلاسل الممني  ل (28)رقم ليل ح التدلل 
 :معدل ربحية السهمنتائج اختبار استقرار  (28)الجدول رقم 

Panel unit root test: Summary  

Series:  D(RE) 

Date: 04/29/19   Time: 12:25 

Sample: 2011Q1 2017Q4 

Exogenous variables: Individual effects 

User-specified lags: 1 

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test  

Cross- 

Method Statistic Prob.** Sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -8.59592  0.0000  6  144 

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  83.8528  0.0000  6  144 

PP - Fisher Chi-square  146.907  0.0000  6  150 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
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الفر  ون  المت ير مستقر عند  إل تيير   كاج  ون  اا تباران  (28)رقم يت ح من  لال التدلل 
 .الألل

القيم   إل القيم  السلقي   لمت ير نتائج ا تبار استقرار السلاسل الممني  (29)رقم كما يل ح التدلل 
 .الدجتري 

 :القيمة الدفترية إلىنتائج اختبار استقرار القيمة السوقية  (29)الجدول رقم 
Panel unit root test: Summary  

Series:  D(PB) 

Date: 04/29/19   Time: 14:20 

Sample: 2011Q1 2017Q4 

Exogenous variables: Individual effects 

User-specified lags: 1 

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel 

Balanced observations for each test  

Cross- 

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -7.74488  0.0000  6  150 

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  80.2569  0.0000  6  144 

PP - Fisher Chi-square  120.974  0.0000  6  150 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

الفر  ون  المت ير مستقر عند  إل تيير   كاج  ون  اا تباران  (29)رقم يت ح من  لال التدلل 
 .الألل

من  لال نتائج ا تبار استقرار السلاسل الممني  نتد ون ب يلتد ا تلات ج  درتان اسةتقرار السلاسةل 
 لالذ  يت من ال طلان الآتي :ا  PANEL ARDLتطبي  نملذج  إل الممني ا لهذا ما دج نا 

 ا تبار التكامل الميترك لكل نملذج لبتأكد من لتلد علاق  طليب  الأتل بين المت يران. .1
لالتأكد من لتلد علاق  قصيرة الأتل مةن  ةلال م امةل تصة يح ال طةأ  PANEL ARDLنملذج  .2

 ال لاق  طليب  الأتل. إل اللامم  لب لدة  المد ةلالذ  يمكن ااعتماد عبيب ج   ساب 
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 اختبار التكامل المشترك: 

ما إذا كان هناك علاق  طليب  الأتل بين المت يران  التأكد ج  إل ي دت ا تبار التكامل الميترك 
لبتكامل الميترك جف   ال كانن  KAOلل لً من وهم ا ا تبار  التتنلف اا تباران الممكن تطبيق ا

رقم ليل ح التدلل  اما ي ن  لتلد هذا ال لاق  0.05القيم  اا تمالي  المقابب  للا تبار وقل من 
 :الف ب  عائدا إل س ر الس م ل كفاي  روس المال نتائج ا تبار التكامل الميترك بين  (30)

 :الفعلي عائده إلىسعر السهم و كفاية رأس المال للتكامل المشترك بين  KAOنتائج اختبار  (30)الجدول رقم 
t-Statistic Prob. 

ADF  2.183609  0.0145 

Residual variance  5.445834  

HAC variance  0.209577  

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

بب ن القيم   إذ المت يرينلتلد علاق  تكامل ميترك بين  (30)رقم يت ح من  لال التدلل  
 .0.05له  وقل من  ا0.0145اا تمالي  المقابب  للا تبار 

  لم دل رب ي   كفاي  روس المالنتائج ا تبار التكامل الميترك بين  (31)رقم كما يل ح التدلل 
 :الس م

  :ربحية السهم معدلو المال  رأس كفاية بين المشترك للتكامل KAO اختبار نتائج (31)الجدول رقم 
t-Statistic Prob. 

ADF -0.977749 0.0141 

Residual variance  0.026166  

HAC variance  0.019529  

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

بب ن القيم   إذ المت يرينلتلد علاق  تكامل ميترك بين   (31)رقميت ح من  لال التدلل 
 .0.05له  وقل من  ا0.0141اا تمالي  المقابب  للا تبار 
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القيم  ل  نسب  كفاي  روس المالنتائج ا تبار التكامل الميترك بين  (32)رقم كما يل ح التدلل 
 : القيم  الدجتري   إل   السلقي  

 ةالقيمة الدفتريّ  إلىة القيمة السوقيّ كفاية رأس المال و للتكامل المشترك بين  KAOنتائج اختبار  (32)الجدول رقم 
t-Statistic Prob. 

ADF -0.401197 0.0441 

Residual variance  3.447475  

HAC variance  0.771616  

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

بب ن القيم   إذ المت يرينلتلد علاق  تكامل ميترك بين  (32رقم )يت ح من  لال التدلل 
 .0.05له  وقل من  ا0.0441اا تمالي  المقابب  للا تبار 

 :PANEL ARDL: نتائج نموذج سادساً 
لس ر نسب  كفاي  روس المال لب لاق  بين  PANEL ARDLنتائج نملذج  (33)رقم يل ح التدلل 

 :الف ب  عائدا إل الس م 

 عائده إلىوسعر السهم للعلاقة بين نسبة كفاية رأس المال  PANEL ARDLنتائج نموذج  (33)الجدول رقم 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

Long Run Equation 

CAR 0.105297 0.018334 0.288900 0.0431 

Short Run Equation 

COINTEQ01 -0.247904 0.095627 -10.43534 0.0000 

D(CAR) -0.024243 0.630782 -0.038434 0.9694 

Mean dependent var 0.035819 S.D. dependent var 0.384269 

S.E. of regression 0.272825 Akaike info criterion 0.320651 

Sum squared resid 11.09059 Schwarz criterion 0.568421 

Log likelihood -12.97273 Hannan-Quinn criter. 0.421249 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:
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 :نلاحظ الآتي (33) من خلال الجدول رقم

  مصةارت المدرلسة  عبة  المةد  لب عائةدا إلة سة ر السة م  سةبب  لكفاية  روس المةال جة يلتد ولةر
جة   1%نَّ كةل ميةادة بمقةدار إذ إعبة  المةد  الطليةل الأتةلا  ولر إيتاب  إل ليت لل القصير الأتل 

 . عائدا إل س ر الس م ج   0.1%ميادة بمقدار  إل يلد   كفاي  روس المالنسب  
  لت تاج المصارت  امن الأ طاء تص ح كل ربا 24%و  ون   0.24-ببغ م امل تص يح ال طأ

 .لبلصلل لب لاق  طليب  الأتل ما يقارب سن المدرلس  

 ي  روس المال لم دلنسب  كفالب لاق  بين  PANEL ARDLنتائج نملذج  (34)رقم يل ح التدلل ل 
 رب ي  الس م:

 ربحية السهممعدل و للعلاقة بين كفاية رأس المال  PANEL ARDLنتائج نموذج  (34)الجدول رقم 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

Long Run Equation 

CAR 0.040909 0.081403 0.502554 0.0161 

Short Run Equation 

COINTEQ01 -0.281223 0.022049 -4.590801 0.0000 

D(CAR) -0.085157 0.202318 -0.420908 0.6744 

Mean dependent var 0.004744 S.D. dependent var 0.162216 

S.E. of regression 0.159805 Akaike info criterion -0.725602 

Sum squared resid 3.805110 Schwarz criterion -0.477832 

Log likelihood 71.77373 Hannan-Quinn criter. -0.625003 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 :نلاحظ الآتي (34) من خلال الجدول رقم

  بمصةةةارت المدرلسةةة  عبةةة  المةةةد  لرب يةةة  السةةة م م ةةةدل  سةةةبب  لكفايةةة  روس المةةةال جةةة يلتةةةد ولةةةر
جة   1%نَّ كةل ميةادة بمقةدار إذ إالمةد  الطليةل الأتةلا  جة  ولةر إيتةاب  إل ليت لل  االقصير الأتل

 .  رب ي  الس مم دل  ج  0.04%ميادة بمقدار  إل  تلد  كفاي  روس المالنسب  
  لت تاج المصارت  امن الأ طاء تص ح كل ربا 28%و  ون   0.28-ببغ م امل تص يح ال طأ

 .وقل من سن  بقبيل إل لبلصلل لب لاق  طليب  الأتل  المدرلس 
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نسب  كفاي  روس المال لالقيم  لب لاق  بين  PANEL ARDLنتائج نملذج  (35)رقم التدلل  يل حل 
 القيم  الدجتري : إل السلقي  
 القيمة الدفترية إلىالقيمة السوقية و للعلاقة بين كفاية رأس المال  PANEL ARDLنتائج نموذج  (35)الجدول رقم 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

 Long Run Equation   

CAR 7.136254 0.829584 8.602211 0.0000 

 Short Run Equation   

COINTEQ01 -0.326959 0.189439 -1.725934 0.0864 

D(CAR) 0.265182 2.088238 0.126988 0.8991 

Mean dependent var 0.150513 S.D. dependent var 1.856592 

S.E. of regression 1.602880 Akaike info criterion 3.477495 

Sum squared resid 382.8143 Schwarz criterion 3.725266 

Log likelihood -268.6771 Hannan-Quinn criter. 3.578094 

 EVIEWS10 الإ صائ عب  م رتان البرنامج  اعتماداً من إعداد البا    المصدر:

 :نلاحظ الآتي (35) من خلال الجدول رقم

  بمصةارت المدرلسة  لالقيمة  الدجترية   إلة القيمة  السةلقي   يتةاب  لكفاية  روس المةال جة إيلتد ولر
 1%نَّ كةل ميةةادة بمقةةدار إذ إالمةةد  الطليةل الأتةةلا  جة  ليبقة  هةةذا الألةةر االمةةد  القصةير الأتةةل جة 

  القيم  الدجتري  إل القيم  السلقي   ج  0.71%ميادة بمقدار  إل  تلد  كفاي  روس المالج  نسب  
  لت تاج المصارت  امن الأ طاء تص ح كل ربا 32%و  ون   0.32-ببغ م امل تص يح ال طأ

 .وقل من سن  بقبيل إل لبلصلل لب لاق  طليب  الأتل  المدرلس 

 :نلاحظ الآتي (35)و (34)و (33) ول رقمامن خلال الجد

ج  القيم  السلقي  لأس م المصارت  2يلتد ولر ذل دال  إ صائي  لنسب  كفاي  روس المال لج  بامل 
  رب ي ةر م ةدل ملي ةا ل الف بة  عائةدا إلة ر نسب  سة ر السة م )ملي   التتاري  ال اص  لالم بر عن ا بةةةة

 .اً لكان هذا الألر ايتابي   (لبس م  الدجتري  القيم   إل   ر القيم  السلقي  ملي  ا ل الس م

 ر الباحث هذه النتيجة:ويفسّ 

   لترتفةا رب ي ة ات جتميد رب ي   اميادة قدرة المصارت عب  الإقراض :ميادة كفاي  روس المال ي ن  إن  
 لبس م.  السلقي   القيم ليرتفا م  ا  االس م
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  ا لالةذ  ولتةب إدراج جرلقةان 2014/2/26بتةاري  4 /م.ن/ب1088صدلر قرار متبس النقةد لالتسةبيت
ةة كفايةة    لأغةةراض ا تسةةاب   الأساسةةي  تقيةةيم مركةةم القطةةا البنيةةل  غيةةر الم ققةة   ةةمن الأمةةلال ال اص 

تفةاف هةذا البنةد غم مةن ونَّ ار لبةالر   ،2013/12/31لذلك ابتداءً من البيانان الملقلج  بتةاري   اروس المال
  المصارتا إا ونَّ هةذا الميةادة ليسةن ناتمة  عةن عمبيةان المصةرت عب  رب ي   اً إيتابي   رقمياً ين كس

تألُر هةذا الأربةاح ب ةدم  ج لًا عنا ج  تلسيت وملال ا المصارت إدارة ا لا تُ بِّر عن كفاءة التي يبي  
 .استقرار س ر صرت الدلار الأمريك  مقابل البيرة السلري 

  لالذ  عدَّل الفقرة )ب( من المادة الألل  لبقرار  ،31/5/2015تاري   4/م.ن/ب1266صدلر القرار رقم
ارتفةةةاف سةةة ر الفائةةةدة إلةةة  إذ إن  ان الفائةةةدة التةةة  تةةةدجا عبةةة  اللدائةةةا لأتةةةلا لالةةةذ   ةةةدد م ةةةد   ا818

ةل بيةا الألرا  المالي ة  التة  ب لمتةبا  ان فاض ج  وس ار الأس م لالسندانا لأن  المستلمر سةلت يف  
يداف قيمت ا ج  المصرت ب ية  ال صةلل عبة  عائةد وج ةل ول يةراء ولرا  مالية  ذان عائةد وج ةلا  لا 

  ان فاض وس ار الفائدة إل   ال  م اكسة ا و  إلة  ارتفةاف جة  قيمة  الألرا  المالي ة ا نسةراً بينما يلد  
 .لأن  عائد هذا الألرا  سلت يكلن وكبر من ال ائد المتمل ل بس ر الفائدة

   بةةةين المةةةاليين  ةةةلل مسةةةتقبل ااسةةةتلمار جةةة  وسةةة م القطةةةاف  ةةةان المت ةةةارب  لبمسةةةتلمرين لالم ب  التلق
ل ةة ت الةةلع  ااسةةتلمار  لةةد     مةةن تانةةبااليةةائ ان جةة  السةةل  المالي ةة نَّ انتيةةارإذ إالمصةةرج ا 

ا تلات طبي   الألر بين  إل   ود  مم ا  ا ل  السل  المالي   دالالناتم عن  ين من تانب آ رالمستلمر 
  المد  القصر لالمد  الطليل.

 ةة    ةةدالالأ ا ااجصةةاح الةةدلر  لبمصةةارت عةةن قلائم ةةا المالي ةة ان التةة  لالطارئةة   ةةلل التبةةد   الم م 
هةةةذا الم بلمةةةان  ن  إذ إاليةةةريك ااسةةةتراتيت ا  إسةةة امر جةةة  نسةةةب  ت ةةةد  جةةة  متبةةةس الإدارةا ول الت ي ةةة

 .اليراء لالبيا قراران ات اذ عب  تساعد المستلمرين كلن ال المال سل  ج  م م اً   دلراً تلد  

 ا 2001ل ةام  28المت من ت ةديل ب ةض و كةام مةلاد القةانلن رقةم  2010ل ام  3القانلن رقم  صدلر
الةةةذ  يت ةةةمن ال ةةةد الأدنةةة  لروسةةةمال المصةةةارت التتاريةةة  ال امبةةة  جةةة   2005ل ةةةام  35لالمرسةةةلم رقةةةم 

 إذ امبيةةاران ليةةرة سةةلري  بةةداً مةةن مبيةةار لنصةةت ليةةرة سةةلري  10التم لريةة  ال ربيةة  السةةلري ا ليصةةبح 
 القةانلن مةن (9)ج( مةن المةادة )ل الفقةرة يت ةدعبة   2010ل ةام  3لقةانلن رقةم نصَّن المادة اللالل  مةن ا

 –ج  تميا الأ لال يتب وا تتتالم نسب  تمبك غيةر السةلريين ) :ب ي  تصبح ا2001ل ام  28رقم 
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ليتلم بقرار من متبس اللمراء بناء عب  اقتراح  اتس اً لورب ين بالمئ  من روسمال المصرت-  49%
تكةلن ال صة   سةتين بالمئة  يةريط  ون   – %60 – إل متبس النقد لالتسبيت ميادة هذا النسب  لتصل 

 . الأكبر لبيريك ااستراتيت 
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 النتائج والتوصيات

 :النتائج 
يمكلن علرض النتلائج  في هذه الدراسة من إطار نظري وتحليل  احصلائي استعرضبناءً على ما 

 الآتية :
أعلاى مماا كفاية رأس الماا  التزام المصارف المدروسة عموماً بالمحافظة على مستويات لنسبة  -1

 .8%هو مقرر وفق قرارات مجلس النقد والتسليف في سورية وهي 
حاارو علااى سااورية تاا ثيراً أثَّاار اراا راو اعوراااي اعمنيااة والسياسااية والتقوبااات ا قتصااادية وال -2

  القيمة السوقية عسهمها. ة الخاصة وفيربحية المصارف التجاري كبيراً في
نّ اعرباااط التااي إذ إاساتخدمت المصااارف أرباااط الق اي البنيااو  لتحسااين صااورل بياناتهاا الماليااة   -3

نّ قساماً كبيااراً منهاا كااان   باا  إظهارت فاي ميزانيّااة هاذص المصااارف لام تكاان بمجملهاا أرباحاااً ت ا يليّة
ة  وغير قابلة نّ هذص اعرباط غير خارتة للرّريبإذ إناجماً عن إعادل تقييم مركز الق ي البنيو   

 للتوزيي وتت ثّر بتذبذو ستر صرف الدو ر اعمريكي مقاب  الليرل السورية.
ظهااار تذباااذو واراااي وكبيااار فاااي مت يّااارات الدراساااة والنااااجم أساسااااً عااان التوقّتاااات المترااااربة  -4 

 نّ إذ إللمستثمرين والمحلّلين الماليين حو  مستقب  ا ستثمار في أسهم الق اي المصارفي الساور   
سااتثمار  لاادم المسااتثمرين ماان انت ااار ال ااا تات فااي السااوق الماليّااة ماان جانااو ورااتف الااوعي ا 

 اختلاف  بيتة اعثر على المدم القصير وال وي .  إلىخر أدّم جانو آ
القيمااة الدفتريّااة فااي المصااارف عيّنااة الدراسااة عموماااً خاالا   إلااىارتفاااي مّّ اار القيمااة السااوقيّة  -5

التبّد ت التي حصلت في اعوراي ا قتصاديّة التامّاة  إلىد السبو في ذلك الدراسة  ويتو  مرحلة
زياادل ال لاو علاى أساهم المصاارف فاازدادت  إلاىوالنمو ا قتصاد  في بتض المجا ت مما أدّم 

نّ القيمااة السااوقيّة للسااهم تتاا ثّر بالتوقتااات المبنيّااة علااى أداح المصاارف وأرباحاا  إذ إقيمتهااا السااوقيّة 
 وخسا رص.

لكاا  ماان  الفتلااي عا اادص إلااىيوجااد أثاار إيجااابي لكفايااة رأس المااا  فااي مّّ اار نساابة سااتر السااهم  -6
مصرف عودل والدولي للتجاارل والتمويا  وبيبلاوس  فاي حاين أنّا  يوجاد أثار سالبي لنسابة كفاياة رأس 

 عا دص لمصرف سورية والمهجر. إلىالما  في ستر السهم 
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القيماة الدفترياة لكا  مان المصارف  إلاىيوجد أثر إيجابي لكفاياة رأس الماا  فاي القيماة الساوقية  -7
التربااااي  سااااورية والمهجاااار  الاااادولي للتجااااارل والتموياااا   بيبلااااوس  فااااي حااااين   يوجااااد أثاااار لباااااقي 

  المصارف التينة.

عااودل والاادولي  مصاارفلكاا  ماان السااهم  ربحيااةمتااد  لكفايااة رأس المااا  فااي  يوجااد أثاار إيجااابي -8
 متاد  الربحياةلنسبة كفاية رأس الما  في في حين أن  يوجد أثر سلبي للتجارل والتموي  وبيبلوس  

  والمهجر.سورية  مصرفل

 للمصااارف المدروساااة الفتلااي عا اادص إلااىيوجااد أثاار ساالبي لكفايااة رأس المااا  فااي ساااتر السااهم  -9
نَّ كا  إذ إالمدم ال وي  اعج    فيأثر إيجابي  إلىعلى المدم القصير اعج  ويتحو   مجتمتة

دّ   1%زيادل بمقدار   إلاىفاي ساتر الساهم  0.1%زياادل بمقادار  إلاىفاي نسابة كفاياة رأس الماا  يا
  .الفتلي عا دص

القيمااااة الدفتريااااة للمصااااارف  إلااااىيوجااااد أثاااار ايجااااابي لكفايااااة رأس المااااا  فااااي القيمااااة السااااوقية  -10
نَّ كاا  إذ إويبقااى هااذا اعثاار علااى الماادم ال وياا  اعجاا     المدروسااة علااى الماادم القصااير اعجاا 

دّ   1%زيادل بمقدار   إلاىفي القيماة الساوقية  15%زيادل بمقدار  إلىفي نسبة كفاية رأس الما  ت
  .القيمة الدفترية

علاى  مجتمتاة متد  ربحية السهم للمصارف المدروساةيوجد أثر سلبي لكفاية رأس الما  في  -11
نَّ ك  زيادل بمقدار إذ إأثر إيجابي على المدم ال وي  اعج    إلىالمدم القصير اعج  ويتحو  

دّ   %1  .في متد  ربحية السهم 0.04%زيادل بمقدار  إلىفي نسبة كفاية رأس الما  ت
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 :التوصيات 
 في ضوء النتائج التي توص  إليها الباحث يمكن طرح التوصيات الآتية: 

المصااارف التجاريااة علااى متااد ت لكفايااة رأس المااا  بمااا يتفااق مااي مقااررات  راارورل محافظااة -1
وّس أموالهاا   2عمالًا باتفاقياة بااز   %8وهاو   مجلس النقد والتساليف وأن تتما  علاى اساتكما  ر

 3وانين واعنظمااة النافااذل فااي سااورية  ماان أجاا  ت بيااق مقااررات باااز  الحااد الم لااوو وفقاااً للقاا إلااى
اسااتجابةً للت ااورات المتلاحقااة فااي بي ااة التماا  المصاارفي وتحقيااق ا سااتقرار فااي الجهاااز المصاارفي 

 .السور 
 ماليااة عاان اعسااس والقواعااد التااي تقاااس وفقاااً لهاااراامن تقاريرهااا ال إفصاااط المصااارف التجاريااة -2

  وذلاك ب ارض زياادل ال افافية والوراوط أماام المساتثمرين وأصاحاو وتحادّد نسبة كفاية رأس الما 
  ودعم ثقة المساهمين والمستثمرين بإدارت . الودا ي تتزيزاً لمكانت 

تاااوفير أكبااار قااادر مااان المتلوماااات الرااارورية للمساااتثمرين  ون ااارها ب قصااار وقااات ممكااان عبااار  -3
الإسااراي فااي ن اار البيانااات والتقااارير لل ااركات المدرجااة فااي السااوق وذلااك عن الوسااا   المتاحااة  

ن ااار أرقااام اعرباااط يااانتكس علااى أساااتار  نّ إذ إالماليااة يساااعد فاااي تن ااي  حركااة تاااداو  اعسااهم  
 اعسهم وحجم التداو  في السوق المالية.

ثار فاي تحرياك ا هتمام بسياسة توزيي اعرباط على حملة اعسهم لما تمتلك  هذص السياسة من أ -4
 أستار اعسهم في السوق المالية.

عاادم اعتماااد مسااتخدمي التقااارير الماليااة علااى القااوا م الماليااة المن ااورل ك رقااام م ساالَّم بهااا ل ايااات  -5
اعربااط وتحقياق القيماة للمسااهمين أساهم المصاارف  وتقيايم اساتقرار  التنبّ أو تقييم ا ستثمار في

القيماة قاد تكاون ناجماة عان ممارساة إدارل اعربااط أو تباد ت فاي وذلك لكاون هاذا ا ساتقرار وهاذص 
 القرارات واعنظمة الناظمة لتم  هذص المصارف.

استخدام مختلف وسا   التوعية وا تصا  لتتميق الوعي ا ستثمار   وذلك عن  رياق تفتيا   -6
قامااة ور ااات عماا    إذ دور  ااركات الوسااا ة الماليااة ودفتهااا لإقامااة دورات تثقيفيااة وعقااد ناادوات وا 

 .قرارات المستثمرين تستند على التام  النفسي أكثر من التحلي  المن قي  أنّ لوحظ 
عداح الإدارل وقول وكفاية رأس الماا  فاي المصارف  ماي رارورل  قيمة السوقية كمّ راعتماد ال -7

ثّربالحسبان اعخذ  فاي القيماة الساوقية عساهم المصارف  كحجام التاداو    التوام  اعخرم التاي تا
 السيولة  الظروف السياسية وا قتصادية الراهنة.
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وتهي اة    اركات متخصصاة فاي التحليا  الماالي  رافية بت جيي وجودقيام الجهات الرقابية والإ -8
والتااي   الظاروف القانونياة والفنيااة المناسابة لااذلك  بحيار يااتم الرجاوي اليهااا لمترفاة اعسااتار التادلاة

القيمة السوقية عسهم المّسسات  على أن تكون تلك ال ركات محايدل وبتيدل في تقاريرهاا  تورّي
 .ّسسات التي تحلّلها مصلحة في السوق أو في أسهم الم ةعن أيّ 
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 /:1الملحق رقم /

 ه الفعليعائد إلىانحدار سعر السهم 

 الارتباط الذاتي:

 العربيمصرف   

 
 

 

 عودةمصرف 

 
           
       Q-Stat Prob 

  
  10.284 0.020 

16.653 0.010 

18.997 0.030 
 

 بيمومصرف 

 
       
        Q-Stat  Prob 

  
  11.139 0.000 

18.370 0.040 

22.896 0.025 
       
       

 

 سورية والمهجرمصرف 
 

       
        AC   PAC  Q-Stat  Prob 

     
     1 0.672 0.672 13.589 0.020 

2 0.512 0.111 21.813 0.030 

3 0.330 -0.094 25.365 0.020 
     

       
 

 

 

 

   
   

  Q-Stat  Prob 

   
   

1 8.4336 0.000 

2 11.936 0.030 

3 13.223 0.020 
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 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 

 
       
        AC   PAC  Q-Stat  Prob 

     
     1 0.580 0.580 10.129 0.010 

2 0.337 0.001 13.685 0.000 

3 0.178 -0.026 14.724 0.010 
       
       

 

 بيبلوس

 
       
        AC   PAC  Q-Stat  Prob 

     
     1 0.552 0.552 9.1854 0.000 

2 0.434 0.185 15.082 0.000 

3 0.083 -0.320 15.306 0.000 
       
       

 
 عدم ثبات التباين:

 

 العربيمصرف   
 

     
     F-statistic 2.25145     Prob. F(1,24) 0.0100 
     
     

 

 

 عودةمصرف 

 
     
     

F-statistic 2.106913     Prob. F(1,24) 0.0231 

 

 :بيمومصرف 

 
     
     

F-statistic 3.210841     Prob. F(1,24) 0.0010 
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 سورية والمهجرمصرف 
 

     
     

F-statistic 4.48271     Prob. F(1,24) 0.0212 
 

 

 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 
 

     
     

F-statistic 2.519550     Prob. F(1,24) 0.0101 
 

 

 

 بيلوس:مصرف 

 
     
     

F-statistic 3.70463     Prob. F(1,24) 0.0022 
 

 

 

 

 معدل ربحية السهم

 الارتباط الذاتي:

 العربيمصرف 
 
 

      
      Partial Correlation  AC   PAC  Q-Stat  Prob 
      
           .  |**.   | 1 0.288 0.288 2.5059 0.00 

     ***|  .   | 2 -0.266 -0.381 4.7267 0.020 

     . *|  .   | 3 -0.376 -0.204 9.3377 0.020 
      
      

 

 

 عودةمصرف 

 
       
        Q-Stat  Prob 

  
  5.284 0.020 

6.653 0.041 

4.997 0.0251 



 الملاحق
 

120 
 

 

 بيمومصرف 

 
       
        Q-Stat  Prob 

  
  7.139 0.000 

6.370 0.031 

8.896 0.015 
       
       

 

 سورية والمهجرمصرف 

 
       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 13.589 0.000 

2 21.813 0.010 

3 25.365 0.040 
   

       
 

 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 

 
       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 5.149 0.020 

2 7.685 0.040 

3 7.724 0.030 
       
       

 

 

 

 

 بيبلوسمصرف 

 
       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 2.1854 0.010 

2 3.082 0.030 

3 4.306 0.020 
       
       

 

 

 

 

 

 



 الملاحق
 

121 
 

 عدم ثبات التباين:

 العربيمصرف 
 

     
     F-statistic 3.25145     Prob. F(1,24) 0.0100 
     
     

 

 عودةمصرف 
 

     
     

F-statistic 4.106913     Prob. F(1,24) 0.0231 

 

 بيمو:مصرف 
 

     
     

F-statistic 2.710841     Prob. F(1,24) 0.0010 
 

 

 سورية والمهجرمصرف 
 

     
     

F-statistic 7.28271     Prob. F(1,24) 0.0212 
 

 

 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 
 

     
     

F-statistic 3.119550     Prob. F(1,24) 0.0101 
 

 

 

 بيلوس:مصرف 

 
     
     

F-statistic 3.40463     Prob. F(1,24) 0.0022 
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 القيمة الدفترية إلىالقيمة السوقية 

 :الارتباط الذاتي

 

 العربيمصرف 
 
 

      
      Partial Correlation  AC   PAC  Q-Stat  Prob 
      
           .  |**.   | 1 0.288 0.288 3.5059 0.030 

     ***|  .   | 2 -0.266 -0.381 4.7267 0.020 

     . *|  .   | 3 -0.376 -0.204 6.3377 0.041 
      
      

 

 

 عودةمصرف 
 

       
        Q-Stat  Prob 

  
  5.284 0.010 

6.653 0.021 

4.997 0.032 
 

 

 بيمومصرف 

 
       
        Q-Stat  Prob 

  
  7.139 0.000 

6.370 0.012 

8.896 0.015 
       
       

 

 

 سورية والمهجرمصرف 
 

       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 5.589 0.000 

2 4.813 0.02 

3 3.365 0.03 
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 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 

 
       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 3.149 0.020 

2 3.685 0.011 

3 4.724 0.041 
       
       

 

 

 بيبلوسمصرف 

 
       
         Q-Stat  Prob 

   
   1 2.1854 0.001 

2 3.082 0.011 

3 4.306 0.034 
       
       

 
 عدم ثبات التباين:

 

 العربيمصرف 
 

     
     F-statistic 4.25145     Prob. F(1,24) 0.0100 
     
     

 

 

 عودةمصرف 

 
     
     

F-statistic 5.106913     Prob. F(1,24) 0.0231 

 

 بيمو:مصرف 
 

     
     

F-statistic 3.710841     Prob. F(1,24) 0.0010 
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 سورية والمهجرمصرف 
 

     
     

F-statistic 
 

4.28271     Prob. F(1,24) 0.0212 
 

 

 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 
 

     
     

F-statistic 2.119550     Prob. F(1,24) 0.0104 
 

 

 

 :بيلوسمصرف 

 
     
     

F-statistic 3.40463     Prob. F(1,24) 0.0022 
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 /:2الملحق رقم /

 :عائده الفعلي إلىسعر السهم معادلة المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لنموذج 

 مصرف العربي:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR -0.507605 1.083082 -0.468667 0.6393 

C 0.160877 0.258039 0.623459 0.5330 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.058703 0.008653 6.783862 0.0000 

RESID(-1)^2 0.084369 0.013811 -6.108991 0.0000 

     
     

R-squared 0.009736     Mean dependent var 0.039056 

Adjusted R-squared -0.076374     S.D. dependent var 0.260141 

S.E. of regression 0.269893     Akaike info criterion 0.015237 

Sum squared resid 1.675368     Schwarz criterion 0.257179 

Log likelihood 4.801919     Hannan-Quinn criter. 0.084907 

Durbin-Watson stat 1.805905    

     
     

 

 مصرف عودة:
     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 1.028956 0.531662 1.935357 0.0529 

C -0.278109 0.139972 -1.986887 0.0469 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.027412 0.008990 3.049107 0.0023 

RESID(-1)^2 -0.074546 0.018862 -3.952242 0.0001 

GARCH(-1) 0.576308 0.188089 3.064015 0.0022 

     
     

R-squared 0.107199     Mean dependent var 0.017147 

Adjusted R-squared 0.071487     S.D. dependent var 0.291149 

S.E. of regression 0.280549     Akaike info criterion 0.138586 

Sum squared resid 1.967695     Schwarz criterion 0.378556 

Log likelihood 3.129085     Hannan-Quinn criter. 0.209942 

Durbin-Watson stat 1.789481    
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 مصرف بيمو:
     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR -0.001948 0.031204 -0.062417 0.9502 

C 0.056868 4.57E-05 1244.614 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.005392 0.002727 1.977227 0.0480 

RESID(-1)^2 0.072677 0.023331 -3.114979 0.0018 

GARCH(-1) 0.958174 0.054547 17.56613 0.0000 

     
     

R-squared -0.015462     Mean dependent var 0.023256 

Adjusted R-squared -0.056081     S.D. dependent var 0.251533 

S.E. of regression 0.258490     Akaike info criterion 0.005298 

Sum squared resid 1.670423     Schwarz criterion 0.245268 

Log likelihood 4.928476     Hannan-Quinn criter. 0.076654 

Durbin-Watson stat 1.733422    

     
     

 

 سورية والمهجر:مصرف 
 

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR -1.608271 0.331264 -4.854957 0.0000 

C 0.185211 0.023895 7.751154 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.034643 0.010787 3.211715 0.0013 

RESID(-1)^2 -0.149216 0.052146 -2.861498 0.0042 

GARCH(-1) 0.593412 0.218285 2.718520 0.0066 

     
     

R-squared 0.004691     Mean dependent var 0.023256 

Adjusted R-squared -0.035121     S.D. dependent var 0.251533 

S.E. of regression 0.255912     Akaike info criterion 0.122698 

Sum squared resid 1.637272     Schwarz criterion 0.362668 

Log likelihood 3.343578     Hannan-Quinn criter. 0.194054 

Durbin-Watson stat 1.806448    
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 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.918280 0.325314 2.822746 0.0048 

C -0.163360 0.043652 -3.742278 0.0002 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C -3.24E-06 0.000844 -0.003839 0.9969 

RESID(-1)^2 1.484545 0.900569 1.648453 0.0993 

GARCH(-1) 0.290222 0.114503 2.534631 0.0113 

     
     

R-squared -0.052674     Mean dependent var -
0.029037 

Adjusted R-squared -0.094781     S.D. dependent var 0.311234 

S.E. of regression 0.325649     Akaike info criterion -
0.047736 

Sum squared resid 2.651187     Schwarz criterion 0.192234 

Log likelihood 5.644436     Hannan-Quinn criter. 0.023620 

Durbin-Watson stat 1.761638    

     
     

 

 بيبلوسمصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.549163 0.287360 1.911066 0.0560 

C -0.085325 0.082616 -1.032786 0.3017 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.004353 0.004831 0.901117 0.3675 

RESID(-1)^2 0.808364 0.513256 1.574974 0.1153 

GARCH(-1) 0.169143 0.215748 0.783985 0.4330 

     
     

R-squared 0.021817     Mean dependent var -
0.012958 

Adjusted R-squared -0.017311     S.D. dependent var 0.218746 

S.E. of regression 0.220632     Akaike info criterion -
0.691476 

Sum squared resid 1.216957     Schwarz criterion -
0.451506 

Log likelihood 14.33492     Hannan-Quinn criter. -
0.620120 

Durbin-Watson stat 1.823186    
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 /:3الملحق رقم /

 :معدل ربحية السهممعادلة المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لنموذج 

 مصرف العربي:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.522884 1.550720 0.337188 0.7360 

C -0.033406 0.293228 -0.113923 0.9093 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.031714 0.009951 3.187161 0.0014 

RESID(-1)^2 -0.105496 0.072588 -1.453347 0.1461 

     
     

R-squared 0.420783     Mean dependent var 0.239231 

Adjusted R-squared 0.370417     S.D. dependent var 0.249270 

S.E. of regression 0.197786     Akaike info criterion -
0.727129 

Sum squared resid 0.899746     Schwarz criterion -
0.485188 

Log likelihood 14.45268     Hannan-Quinn criter. -
0.657459 

Durbin-Watson stat 1.975128    

     
     

 

 

 مصرف عودة:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 1.201513 0.186833 6.430956 0.0000 

C -0.156633 0.067230 -2.329814 0.0198 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.004810 0.006286 0.765223 0.4441 

RESID(-1)^2 1.629528 1.164278 1.399604 0.1616 

GARCH(-1) -0.052717 0.138871 -0.379612 0.7042 

     
     

R-squared 0.460978     Mean dependent var 0.243704 

Adjusted R-squared 0.439417     S.D. dependent var 0.250494 

S.E. of regression 0.187550     Akaike info criterion -
0.591778 

Sum squared resid 0.879377     Schwarz criterion -
0.351808 

Log likelihood 12.98900     Hannan-Quinn criter. -
0.520422 

Durbin-Watson stat 1.795777    

     
     

 



 الملاحق
 

129 
 

 مصرف بيمو:
     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR -0.001948 0.031204 -0.062417 0.9502 

C 0.056868 4.57E-05 1244.614 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.005392 0.002727 1.977227 0.0480 

RESID(-1)^2 0.072677 0.023331 -3.114979 0.0018 

GARCH(-1) 0.958174 0.054547 17.56613 0.0000 

     
     

R-squared -0.015462     Mean dependent var 0.023256 

Adjusted R-squared -0.056081     S.D. dependent var 0.251533 

S.E. of regression 0.258490     Akaike info criterion 0.005298 

Sum squared resid 1.670423     Schwarz criterion 0.245268 

Log likelihood 4.928476     Hannan-Quinn criter. 0.076654 

Durbin-Watson stat 1.733422    

     
     

 

 سورية والمهجر:مصرف 
 

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR -1.608271 0.331264 -4.854957 0.0000 

C 0.185211 0.023895 7.751154 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.034643 0.010787 3.211715 0.0013 

RESID(-1)^2 -0.149216 0.052146 -2.861498 0.0042 

GARCH(-1) 0.593412 0.218285 2.718520 0.0066 

     
     

R-squared 0.004691     Mean dependent var 0.023256 

Adjusted R-squared -0.035121     S.D. dependent var 0.251533 

S.E. of regression 0.255912     Akaike info criterion 0.122698 

Sum squared resid 1.637272     Schwarz criterion 0.362668 

Log likelihood 3.343578     Hannan-Quinn criter. 0.194054 

Durbin-Watson stat 1.806448    
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 الدولي للتجارة والتمويلمصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.918280 0.325314 2.822746 0.0048 

C -0.163360 0.043652 -3.742278 0.0002 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C -3.24E-06 0.000844 -0.003839 0.9969 

RESID(-1)^2 1.484545 0.900569 1.648453 0.0993 

GARCH(-1) 0.290222 0.114503 2.534631 0.0113 

     
     

R-squared -0.052674     Mean dependent var -
0.029037 

Adjusted R-squared -0.094781     S.D. dependent var 0.311234 

S.E. of regression 0.325649     Akaike info criterion -
0.047736 

Sum squared resid 2.651187     Schwarz criterion 0.192234 

Log likelihood 5.644436     Hannan-Quinn criter. 0.023620 

Durbin-Watson stat 1.761638    

     
     

 

 بيبلوسمصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.549163 0.287360 1.911066 0.0560 

C -0.085325 0.082616 -1.032786 0.3017 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.004353 0.004831 0.901117 0.3675 

RESID(-1)^2 0.808364 0.513256 1.574974 0.1153 

GARCH(-1) 0.169143 0.215748 0.783985 0.4330 

     
     

R-squared 0.021817     Mean dependent var -
0.012958 

Adjusted R-squared -0.017311     S.D. dependent var 0.218746 

S.E. of regression 0.220632     Akaike info criterion -
0.691476 

Sum squared resid 1.216957     Schwarz criterion -
0.451506 

Log likelihood 14.33492     Hannan-Quinn criter. -
0.620120 

Durbin-Watson stat 1.823186    
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 /:4الملحق رقم /

 القيمة الدفترية: إلىمعادلة المتوسط الحسابي والانحراف المعياري لنموذج القيمة السوقية 

 مصرف العربي:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 8.032522 2.968969 2.705492 0.0068 

C 0.423786 0.752139 0.563442 0.5731 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.164305 0.089689 1.831931 0.0670 

RESID(-1)^2 1.268332 0.822623 1.541815 0.1231 

     
     

R-squared 0.081389     Mean dependent var 2.122593 

Adjusted R-squared 0.044645     S.D. dependent var 1.246933 

S.E. of regression 1.218781     Akaike info criterion 2.795838 

Sum squared resid 37.13568     Schwarz criterion 2.987814 

Log likelihood -33.74382     Hannan-Quinn criter. 2.852923 

Durbin-Watson stat 1.242363    

     
     

 

 

 مصرف عودة:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 5.080004 4.630696 1.097028 0.2726 

C -0.078237 1.989803 -0.039319 0.9686 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.562892 0.422124 1.333477 0.1824 

RESID(-1)^2 -0.044694 0.013297 -3.361286 0.0008 

GARCH(-1) 0.792802 0.052189 15.19088 0.0000 

     
     

R-squared -0.222010     Mean dependent var 2.592222 

Adjusted R-squared -0.270891     S.D. dependent var 2.219451 

S.E. of regression 2.502072     Akaike info criterion 3.742995 

Sum squared resid 156.5091     Schwarz criterion 3.982965 

Log likelihood -45.53044     Hannan-Quinn criter. 3.814351 

Durbin-Watson stat 1.693501    
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 مصرف بيمو:
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 0.015872 0.039449 0.402337 0.6874 

C 3.394705 0.273000 12.43481 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.238476 0.154734 1.541204 0.1233 

RESID(-1)^2 1.407175 0.914190 1.539258 0.1237 

GARCH(-1) -0.134179 0.131418 -1.021010 0.3072 

     
     

R-squared -0.001078     Mean dependent var 3.452963 

Adjusted R-squared -0.041121     S.D. dependent var 1.749830 

S.E. of regression 1.785445     Akaike info criterion 2.861971 

Sum squared resid 79.69535     Schwarz criterion 3.101940 

Log likelihood -33.63660     Hannan-Quinn criter. 2.933326 

Durbin-Watson stat 1.976167    

     
     

 

 

 

 سورية والمهجر:مصرف 
     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 12.29748 1.382075 8.897838 0.0000 

C 1.048301 0.151644 6.912884 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.013186 0.021969 0.600210 0.5484 

RESID(-1)^2 3.114785 1.252928 2.486004 0.0129 

GARCH(-1) -0.027510 0.193636 -0.142069 0.8870 

     
     

R-squared 0.075148     Mean dependent var 2.631481 

Adjusted R-squared 0.038154     S.D. dependent var 1.656608 

S.E. of regression 1.624698     Akaike info criterion 2.095314 

Sum squared resid 65.99111     Schwarz criterion 2.335284 

Log likelihood -23.28674     Hannan-Quinn criter. 2.166670 

Durbin-Watson stat 1.685705    
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 للتجارة والتمويلالدولي مصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

C 0.913891 0.119530 7.645714 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C -0.007262 0.010897 -0.666380 0.5052 

RESID(-1)^2 -0.295192 0.284967 -1.035881 0.3003 

GARCH(-1) 1.794594 0.958616 1.872068 0.0612 

     
     

R-squared 0.442869     Mean dependent var 2.028000 

Adjusted R-squared 0.363279     S.D. dependent var 1.427793 

S.E. of regression 1.139304     Akaike info criterion 0.612292 

Sum squared resid 27.25830     Schwarz criterion 0.953578 

Log likelihood -0.653656     Hannan-Quinn criter. 0.706951 

Durbin-Watson stat 1.222412    

     
     

 

 

 بيبلوسمصرف 
 

     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   

     
     

CAR 2.051535 0.646922 3.171226 0.0015 

C 0.771203 0.153627 5.019965 0.0000 

     
     
 Variance Equation   

     
     

C 0.001253 0.001406 0.891579 0.3726 

RESID(-1)^2 -0.283019 0.147579 -1.917750 0.0551 

GARCH(-1) 1.162525 0.276260 4.208077 0.0000 

     
     

R-squared -0.125880     Mean dependent var 1.671481 

Adjusted R-squared -0.170915     S.D. dependent var 1.466172 

S.E. of regression 1.586527     Akaike info criterion 0.275830 

Sum squared resid 62.92673     Schwarz criterion 0.515800 

Log likelihood 1.276289     Hannan-Quinn criter. 0.347186 

Durbin-Watson stat 1.846959    

     
     

 



Abstract                          

This study aimed to demonstrate the effect of capital adequacy on the market value of the 

shares of a sample of private commercial banks listed in the Damascus Stock Exchange and 

there are 6 banks Which (bank bemo Saudi fransi- Bank of Syria and Overseas- bank audi- 

Arab bank- the international bank for trade and finance- Byblos bank) The market value was 

measured by the ratio of the share price to its actual return (pe), The Profitability Rate Index 

(RE), and the Market Value Index to the book value per share (pb) And by the quarterly data 

extracted from the financial statements of the studied banks, where the statistical analysis of 

the data of these banks for the time series (2011-2017) was carried out using the statistical 

program (EVIEWS10). 

By conducting the statistical analysis of each bank of the study sample, using a 

methodology (PANEL Data) , 

 By applying the ARCH template after checking its application conditions. 

The study showed that the market value of the stocks of the studied banks was affected by 

the current conditions and conditions that the region is going through, and it also showed a 

positive effect of capital adequacy on the share price to return to each of (bank audi- Bank 

of Syria and Overseas- the international bank for trade and finance- Byblos bank), There is a 

positive effect of capital adequacy on the market value to the book value of each(Arab bank- 

Bank of Syria and Overseas- the international bank for trade and finance- Byblos bank) 

There is a positive effect of the capital adequacy on the earnings per share ratio for each 

of(bank audi- Bank of Syria and Overseas- the international bank for trade and finance- 

Byblos bank) 

The study recommended a set of recommendations based on the results reached. 

Key words: capital adequacy, market value, Basel agreement. 
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