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   موȂلأداة للتسییر ووسیلة للتȜ في البنوك التجارȂة التورȖȂعقود 
  .الجزائر،جامعة أم البواقي ، عمار بوطȞوك.أ،نور الدین زعیȌǼ.د

 
  

ʇعت؄ف ɲشاط التورʈق أحد כɲشطة 

المالية المستحدثة، الۘܣ يمكن عن طرʈقɺا 

لمؤسسات المالية المصرفية أو غ؈ف المصرفية أن ل

غ؈ف القابلة للتداول (اݍݰقوق المالية تقوم بتحوʈل 

إڲʄ مɴشأة متخصصة ذات  ،)والمضمونة بأصول 

٭ڈدف إصدار أوراق ) شركة التورʈق( غرض خاص

تɢون ɸذه اݍݰقوق المالية  بحيثمالية جديدة، 

 ʏالقابلة للتداول ࢭʏسوق الماڲ.  

يحقق التورʈق العديد من المزايا للمؤسسات الۘܣ 

يمكن حيث . التجارʈة تمارسھ، ولا سيما البنوك

من (تصميم اݍݱݨم כɲسب من الموجودات  للبنك

، دون לضطرار إڲʄ تقليص )خلال تورʈق Ȋعضɺا

وسناحول من خلال ɸذا . ݯݨم العمليات الɢلية

البحث Ȗسليط الدور عڴʄ واقع التورʈق ɠأداة 

  .للȘسي؈ف ووسيلة للتموʈل

La titrisation est considérée comme l’une des 

activités récemment innovées. Elle permet 

aux banques et autres établissements de 

transférer leurs créances financières aux 

sociétés de titrisation dans le but d’émettre de 

nouveaux titres financiers ce qui leur permet 

de pouvoir échanger ces créances sur le 

marché financier. 

La titrisation donne plusieurs avantages aux 

établissements qui la pratique et 

spécialement aux banques commerciales. Elle 

leur permet de définir le volume adéquat des 

actifs sans être obliger de réduire le volume 

global des opérations. A travers cet article 

nous tenterons de la contribution de la 

titrisation à la résolution des problèmes de 

gestion et de financement ?   
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      ةالعام دور التوریق كأداة لتسییر المیزانیة: المحور الأول
اݍݰصول مباشرة عڴʄ بʇسمح بيع כصول ࢭʏ عملية التورʈق للمؤسسة المتنازلة،    

فمن ب؈ن ). المɴآۜܡ(السيولة، والۘܣ يمكن استعمالɺا Ȋعدة طرق بحسب ɸدف المتنازل 

أɸداف البنك ɸو إمɢانية استعمالھ لتلك السيولة من أجل Ȗعديل وتحس؈ن ɸيɢل الم؈قانية، 

  .كما يمكن أن يɢون الɺدف ɸو تحس؈ن مردودية رؤوس כموال

حɺا التورʈق للبنك فيما يخص إمɢانية المطابقة مع معاي؈ف ɲسبة ونظرا للمزايا الۘܣ يمن     

فإنھ لا بد من التذك؈ف بتعرʈف ɸذه الɴسبة، وأسلوب حسا٭ڈا، بالإضافة إڲʄ إجراءات  ،ɠوك

القانونية ) المتطلبات(ثم التعرض لآخر طرʈقة مستعملة ࢭȖ ʏسي؈ف المستلزمات . تطبيقɺا

 טح؅فازʈةعرض ࢭʏ כخ؈ف إڲȖ ʄعديل المعاݍݨة لرأس المال عن طرʈق التورʈق، كما سɴت

  .للتورʈق الناتج عن إصلاح ɲسبة ɠوك

   

 لدى البنوك التجارʈة) ɲسبة ɠوك(Ȗعرʈف وحساب ɲسبة الملاءة . 1

ɲسبة "سٔڈتم ɸنا بالتعرʈف العام لɴسبة الملاءة لدى البنوك التجارʈة، والۘܣ تدڤʄ عادة      

لمɢونة لرأس المال حسب ɸذا التعرʈف، وأخ؈فا ، كما سنقوم بضبط العناصر ا"ɠوك

  .سنعرض כوزان ال؅فجيحية لɢل عنصر من ɸذه العناصر

 التعرʈف العام لɴسبة ɠوك. 1.1

، بمقر بنك الȘسوʈات 1974تنحدر ɸذه الɴسبة من أعمال ݍݨنة بازل المɴشأة ࢭʏ عام      

          لبلدان مجموعة العشر تجمع ݍݨنة بازل محافظوا البنوك المركزʈة . الدولية Ȋسوʉسرا

، )ɸولندة، لوكسمبورغ  بݏݨيɢا،( كندا، فرɲسا، ألمانيا، ايطاليا، اليابان، دول البيɴيلوكس ( 

دول منظمة التنمية والتعاون (  ، وۂʏ)اسبانيا، السوʈد، المملكة المتحدة، الولايات المتحدة 

حاليا فࢼܣ تضم ما يقارب اثۚܣ و  ،من بنك إنجل؅فا"  ɠوك "، برئاسة )OCDE  1טقتصادي

وجد محافظوا البنوك المركزʈة أن  ،فمنذ السبعينات من القرن الماعۜܣ. عشرة بلدا

بالنظر إڲʄ اختلاف مستوى  ،الك؄فى لدولɺم لم تكن دائما عادلة المنافسة ب؈ن البنوك

                                                
على أنقاض المنظمة الأوربیة  1960سنة  )OCDE(أنشئت المنظمة العالمیة للتعاون والتنمیة الاقتصادیة   1

للتعاون الاقتصادي، بھدف تحقیق أعلى مستویات النمو الاقتصادي للدول الأعضاء، والقضاء على البطالة 
البورصة وموقعھا من أسواق العملیات المالیة، دار ھومھ، : جبار محفوظ. (معیشة لشعوبھاورفع مستوى ال

  ). 2002، الجزائر، 115، ص 1الطبعة الأولى، الجزء
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ʄمختلف الدول  القيود الۘܣ تفرض عڴ ʏذه البنوك ࢭɸ.  فبعض الدول تضع قيودا مشددة

ولذلك فقد وجدوا أنھ من . כخر يأخذ بنظم أك؆ف Ȗساɸلا ࢭʏ ح؈ن أن البعض ،ڴʄ البنوكع

التناسق ب؈ن القواعد للرقابة عڴʄ البنوك وذلك بإɲشاء ݍݨنة  المناسب تحقيق أك؄ف قدر من

  . بازل، لوضع تنظيم مناسب يضمن المنافسة العادلة ب؈ن ɸذه البنوك

  

ب؈ن  2فࢼܣ تنظيم غ؈ف رس׿ܣ ،بازل للرقابة عڴʄ البنوكوɸكذا ظɺرت عڴʄ الساحة ݍݨنة      

وذلك لتɴسيق  .ࢭʏ إطار بنك الȘسوʈات الدولية ࢭʏ بازل  ،محافظي الدول الصناعية العشر

ࢭʏ القيود  وȋما يوفر أك؄ف قدر من טȖساق ،شروط العمل المصرࢭʏ فيما ب؈ن ɸذه الدول 

السليمة ࢭʏ عمل  أك؄ف من المنافسة Ȋغرض توف؈ف درجة ،المفروضة عڴʄ العمل المصرࢭʏ بئڈا

  .ɸذه البنوك العالمية

  

 ɸذه القيود عڴʄ البنوك لم ʇعد ينظر إلٕڈا  ولكن اݍݨديد الذي لم يكن متوقعا، ɸو أن     

معيارا  بل أصبح ينظر إلٕڈا باعتبارɸا ،باعتبارɸا مجرد اتفاق ب؈ن الدول الصناعية العشر

ʏل دولة  .لسلامة النظام المصرࢭɢترى أن  أصبحت) حۘܢ خارج الدول الصناعية العشر ( ف

المالية لɺذه  عدم مراعاة ɸذه الɴسب ࢭʏ بنوكɺا الوطنية ɸو دليل عڴʄ عدم سلامة المراكز

باعتبارɸا ضمانا  ɸذه الɴسب   فأصبح اݝݨتمع الماڲʏ العال׿ܣ ينظر إڲʄ إتباع ،البنوك

الدولية والبنوك  ت التموʈلوכخطر من ذلك ɸو أن مؤسسا .للسلامة المالية للبنوك

ما يمثل اݍݰد כدɲى  أصبحت Ȗعت؄ف أن كفاية رأس المال كما حددٮڈا ݍݨنة بازل ɸو ،العالمية

والقدرة عڴʄ טق؅فاض للدول  ،وȋالتاڲʏ أصبحت تتحدد اݍݨدارة טئتمانية .لسلامة البنوك

ݨنة بازل للرقابة عڴʄ تحول دور ݍ وترتب عڴʄ ذلك أن ،وفقا لمدى التوافق مع ɸذه المعاي؈ف

المركزʈة الصناعية إڲʄ نوع من الرقيب العال׿ܣ  البنوك من مجرد ݍݨنة تجمع ممثڴʏ للبنوك

ʏسلامة العمل المصرࢭ ʄعڴ .  

، ب؈ن القروض والȘسɺيلات الۘܣ تمنح ݍݰɢومات الدول 1988وقد م؈ق إتفاق بازل ࢭʏ عام      

، وȋ؈ن )وۂʏ الدول الصناعية ( صادي العاملة ࢭʏ دول منظمة التعاون טقت أو البنوك

فالقروض والȘسɺيلات الۘܣ تمنح . والȘسɺيلات لغ؈ف ɸؤلاء من خارج ɸذه المنظمة القروض

                                                
التنظیم الذي لایكون ولید اتفاق أو معاھدة دولیة وإنما ھو مجرد تفاھم بین بنوك : یقصد بالتنظیم غیر الرسمي  2

  .ق المواقف في میدان ممارسة مھنة البنوك بأكبر قدر من الحرفةالدول الصناعیة على تنسی
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نھ لا إولذلك ف ،وȋنوك دول تلك المنظمة Ȗعت؄ف قروضا وȖسɺيلات خالية من اݝݵاطر لدول 

ࢮʏ القروض وȋالɴسبة لبا .بأية ɲسبة من رأس المال كضمان   فٕڈا טحتفاظ ʇش؅فط

% 8ن טتفاق يتطلب من البنوك أن تحتفظ بɴسبة إللأفراد أو المشروعات ف  والȘسɺيلات

 12بمعۚܢ أن البنوك Ȗستطيع أن تقرض للأفراد والمشروعات ما ʇعادل  .من رأس المال

  .تقرض ما يجاوز ذلك إلا Ȋعد زʈادة رأس المال ولا يجوز أن ،ضعفا تقرʈبا من رأسمالɺا

  

الدول النفطية مؤثرة ࢭʏ  ، ࢭʏ وقت ɠانت فيھ1988لأن ɸذا טتفاق صدر ࢭʏ عام  ونظرا     

( عڴʄ إضافة السعودية  فقد وافق واضعو اتفاق بازل ࢭʏ ذلك الوقت .כسواق المالية

وࢭʏ جوʈلية . المعاملة إڲʄ دول منظمة التعاون טقتصادي وإعطا٬ڈا نفس) حɢومة وȋنوك 

إذا قامت بإعادة  3سنوات 5اد أي دولة من ɸذه المنظمة لمدة ، تم טتفاق عڴʄ اسȘبع1994

ڈا اݍݵارجية   .جدولة ديوٰ

  

Ȗع؄ف عن  برز إستخدام كفاية رأس المال ࢭʏ منتصف القرن الماعۜܣ بمعادلة Ȋسيطة     

والرقابة  العلاقة ب؈ن رأس المال والوداǿع، ثم تطور لاحقا بقيام ݍݨنة بازل للإشراف

عڴʄ مستوى  شتمل عڴʄ وضع قواعد وأسس موحدةاوالذي  1ر بازل المصرفية بإعداد معيا

المصرࢭʏ  العالم لقياس كفاية رأس المال، من خلال تحديد العلاقة ب؈ن رأس المال

، %8وحددت ɲسȎتھ بـ. اݍݵطرة المرݦݰة داخل وخارج الم؈قانية) الممنوحة(والموجودات 

  .دولة 100وطبقتھ المصارف العاملة ࢭʏ أك؆ف من 

   رأس المال                                                          

  = 4معيار ɠوك              

                          כصول اݍݵطرة المرݦݰة                                                 

   ؛1/1/1993يطبق معيار ɠوك اعتبارا من   -

   .بالɴسبة للمخاطر المرݦݰة% 8ݳ أك؄ف من أو ʇساوي المرݦ يجب أن يɢون رأس المال  -

                                                
التطورات العالمیة وانعكاساتھا على أعمال البنوك، الدار الجامعیة، الجزء الأول، : طارق عبد العال حماد  3

  .2003، مصر، 126ص
س المال، ورقة عمل قیاس ملاءة البنوك الإسلامیة في إطار المعیار الجدید لكفایة رأ: ماھر الشیخ حسن  4

  .، جامعة أم القرى، مكة المكرمة9مقدمة للمؤتمر العالمي الثالث للاقتصاد الإسلامي، ص
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  العناصر المɢونة لرأس المال. 2.1

 (تم טتفاق ࢭʏ إطار مباحثات ݍݨنة بازل عڴʄ تقسيم رأس المال المصرࢭʏ إڲʄ شرʈحت؈ن      

  .وذلك لأɸداف رقابية وإشرافية ،)رأس مال تكميڴʏ  رأس مال أسا؟ۜܣ و

  :ن منوʈتɢو :  כسا؟ۜܣ رأس المال -أ

  ؛حقوق المساɸم؈ن -

 ؛לحتياطات المعلنة وטحتياطات العامة والقانونية -

  ؛الشɺرة כرȋاح غ؈ف الموزعة أو اݝݰتجزة، وعند حساب كفاية رأس المال ȖسȘبعد -

  ؛לسȘثمارات ࢭʏ البنوك والمؤسسات المالية التاȊعة -

    .المتبادلة ࢭʏ رؤوس أموال البنوك לسȘثمارات -

  :وʉشمل : المساند أو التكميڴʏرأس المال  -ب

   ؛مواجɺة ديون متع؆فة واحتياطاتإحتياطات غ؈ف معلنة، إحتياطات إعادة التقييم   -    

   ؛לقراض متوسط כجل من المساɸم؈ن  -    

  ). כسɺم و السندات القابلة للتحوʈل إڲʄ أسɺم( כوراق المالية   -    

  :رأس المال المساند ما تجدر לشارة أنھ تفرض قيود عڴʄك

 ؛من عناصر رأس المال כسا؟ۜܣ% 100أن لا يتعدى رأس المال المساند   -    

 ؛من قيمتھ% 55إخضاع احتياطات إعادة التقييم إڲʄ خصم ɲسبة  -    

% 1,25כقظۜܢ للمخصصات المɢونة لمواجɺة أي مخاطر غ؈ف محددة   أن يɢون اݍݰد -    

 ؛اݍݵطرة مرݦݰة بأوزان) أي خارج الم؈قانية ( ضية العر  من כصول و טل؅قامات

رأس المال כسا؟ۜܣ ٭ڈدف عدم  من%  50أن يɢون اݍݰد כقظۜܢ للقروض المساندة  -    

  .ترك؈ق טعتماد عڴɸ ʄذه القروض

  

 وȌغية تنفيذ المعاي؈ف الدولية اݍݨديدة لكفاية رأس المال المصرࢭʏ، فقد تم ترجيح     

المال سوف  وȋالتاڲʏ فإن تقوʈة قاعدة كفاية رأس. بأوزان مخاطرالموجودات المصرفية 

  . مصرف Ȗعتمد عڴʄ مقدار الموجودات اݍݵطرة المرݦݰة ࢭʏ الم؈قانية العمومية لأي

  ترجيح כصول وטل؅قامات. 3.1
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أي (يختلف الوزن ال؅فجيڍʏ باختلاف כصل من جɺة، وكذلك باختلاف المل؅قم بالأصل      

فنجد أن כصول تندرج عند حساب معيار كفاية رأس المال من . ɺة أخرى من ج) المدين

ʏعة أوزان ۂȌشملت بنود داخل وخارج الم؈قانية. %100، %50، %20، %0: خلال أر.  

  :5اݝݵاطر المتعلقة بالم؈قانية -أ

 النقدية، المطلوȋات من اݍݰɢومات المركزʈة والبنوك: تتمثل ࢭʏ %0اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

المركزʈة والمطلوȋات بضمانات نقدية وȋضمان أوراق مالية صادرة من اݍݰɢومات، المطلوȋة 

أو المضمونة من حɢومات وȋنوك مركزʈة ࢭʏ بلدان دول منظمة التنمية والتعاون 

  ؛טقتصادي

قروض مضمونة من بنوك التنمية الدولية وȋنوك : تتمثل ࢭʏ %20اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

    ؛التنمية والتعاون לقتصادي ، النقدية تحت التحصيلدول منظمة 

  ؛قروض مضمونة برɸونات عقارʈة وʉشغلɺا ملاكɺا: تتمثل ࢭʏ %50اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

جميع כصول כخرى بما فٕڈا القروض التجارʈة، : تتمثل ࢭʏ %100اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

ج منظمة دول منظمة التنمية والتعاون مطلوȋات من قطاع خاص، مطلوȋات من خار 

 عڴʄ استحقاقɺا ما يزʈد عن عام، مطلوȋات من شرɠات اقتصادية يبقالۘܣ و  ،טقتصادي

  .عام، مساɸمات ࢭʏ شرɠات أخرى، جميع الموجودات כخرى القطاع لل

  :اݝݵاطر المتعلقة بالأصول خارج بالم؈قانية -ب

  :6الم؈قانية فࢼܣ ɠالتاڲʏأما معاملات ال؅فجيح للتعɺدات خارج      

بنود مرتبطة بمخاطر قص؈فة כجل مثل فتح : تتمثل ࢭʏ %20اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

  ؛)טعتمادات المسȘندية ( القروض المسȘندية 

بنود مرتبطة بفتح القروض المؤكدة الممنوحة : تتمثل ࢭʏ %50اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -      

ة כولية السنة، الكفالات والضمانات כخرى الممنوحة للعملاء للعملاء والۘܣ تفوق فٕڈا المد

، Ȗسɺيلات التموʈل القابلة للتجديد، טتفاقات כخرى لإعادة )عدا ضمانات الȘسديد ( 

  ؛التموʈل الممنوحة لمؤسسات القرض والۘܣ تفوق فٕڈا المدة כولية السنة

                                                
النظام المصرفي الجزائري واتفاقیات بازل، مداخلة مقدمة إلى الملتقى الوطني الأول حول : سلیمان ناصر  5

، جامعة حسیبة بن بوعلي، 290ات، صواقع وتحدی-المنظومة المصرفیة الجزائریة والتحولات الاقتصادیة
  . 2004دیسمبر  15و  14الشلف، أیام 

  .136مرجع سبق ذكره، ص: طارق عبد العال حماد  6
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ل الممنوح لمؤسسات القرض عڴʄ اݝݵاطر المقاب: تتمثل ࢭʏ %100اݝݵاطر المرݦݰة بـ  -     

المتعلقة بمؤسسات قرض أخرى، ضمانات Ȗسديد القروض الموزعة من طرف مؤسسات 

  .أي بمعۚܢ الضمانات العامة للقروض... القرض כخرى، الموافقة أو לل؅قام بالȘسديد، 

  التورʈق وȖسي؈ف رأس المال. 4.1

لتوف؈ف ࢭʏ رأس المال، ٭ڈدف مواجɺة الضغوطات تتمثل م؈قة التورʈق ࢭɠ ʏونھ وسيلة ل     

مثل قروض לسْڈلاك أو ( ࢭʏ الواقع نبدل ࢭʏ م؈قانية כصول כك؆ف ترجيحا . القانونية

بأصول سائلة وȋالتاڲʏ ب؅فجيح صفري، فࢼܣ بذلك Ȗسمح بإعادة توازن ) قروض العقارات 

صول، سنȘنازل بالتاڲʏ عن غ؈ف أن للتورʈق تɢلفة، فبȘنازلنا عن כ . رأس المال \כصل 

وɸكذا فمن الضروري إعداد موازنة . العوائد؛ أي عن المردودية الناتجة عن ɸذه כصول 

فإذا ما أدت عملية التورʈق إڲʄ تراجع المردودية بالرغم . المزايا لعملية التورʈق \ ب؈ن التɢلفة

لا تمنح لنا إمɢانية حقيقية من التوف؈ف ࢭʏ رأس المال اݝݰقق، فɺذا معناه أن عملية التورʈق 

  .لȘسي؈ف رأس المال أو حقوق الملكية

  

من ɸذا المنطلق، فالأصول الۘܣ تورق قبل غ؈فɸا ۂʏ تلك כصول الۘܣ لا تمنح مردودية      

 ʏق سيخصص بالتاڲʈسبة لرؤوس כموال القانونية المسْڈلكة، فمنتوج التورɴافية بالɠ

ة ترفع المؤسسة من مردودية رأس المال، وتحسن كذلك فّڈذه الطرʈق. لأصول أك؆ف مردودية

  . ࢭɲ ʏسبة الملاءة

 

  

  :عڴʄ تأث؈ف التورʈق عڴʄ رأس المال، نف؅فض أن لدى بنك الم؈قانية التالية 7وكمثال     

  الموجودات

   100:     قروض 

  المطاليب

  7:  رأس المال 

    93:        ديون 

                                                
7 J. BESSIS : Gestion des risques et gestion actif passif des banques, dallos, P 275, 
1995. 
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                   :  ، فالبنك سيحقق ɲسبـة تقدر بـ%100ݰـة بـ فـإذا ما اف؅فضـنا بأن القروض مرݦ     

7 ÷ 100%  ×100  =7% . 

مليار  8، أي إلزامية %8ࢭɸ ʏذه اݍݰالة، البنك لا يح؅فم اݍݰد כدɲى القانوɲي الذي يمثل      

  ).مليار  100×  %8( من رأس المال 

قروض، وكنȘيجة لɺذه العملية مليار من ال 87نفرض ךن أن المؤسسة تقرر تورʈق      

ʏالتاڲɠ ون م؈قانيْڈاɢت:  

  الموجودات

  87:       قروض

  13:         سيولة

  المطاليب

  7:    رأس المال

  93    :      ديون 

، أي ) مليار 87×  %8أي  (مليارات  7فمتطلبات المؤسسة من رأس المال، ما يقارب سوى      

  .مليار من رأس المال 1اقتصاد لـ 

  .  ɲ:         7 ÷ 100%  ×87  =8%سبة الملاءمة تصبح إذا     

  

  Ȗعديل ɲسبة ɠوك وتأث؈فاٮڈا عڴʄ التورʈق. 2

فمن ɸذا المنظور صدر . يؤدي إصلاح ɲسبة ɠوك إڲȖ ʄعديل المعاݍݨة לح؅فازʈة للتورʈق     

ʏق ࢭʈات مختلفة يمكن כخذ ٭ڈا حسب إجراءات التورȋحد  عن ݍݨنة بازل توجٕڈات ومقار

  ".ذاتية"وأخرى " معيارʈة"ذاٮڈا، إحداɸا Ȗس׿ܢ 

يمكن القول أن  ،1988فبالنظر إڲʄ أسلوب القياس الذي اق؅فحتھ ݍݨنة بازل عام       

الݏݨنة حاولت تقديم أسلوب قياس يɴܦݨم مع Ȗعرʈف الملاءة، وۂʏ إحتمالية إعسار 

راء Ȗعديلات مɺمة عليھ إلا أن أسلوب القياس ɸذا واجھ عدة مشاɠل دفعت إڲʄ إج. البنك

وإڲʄ العمل أخ؈فاً عڴʄ  ،لمقام الɴسبة 1996ࢭʏ عام  ɠ8ان أبرزɸا إضافة مخاطر السوق 

                                                
  .2001، الإسكندریة، مصر، 96الدار الجامعیة، صالعولمة واقتصادیات البنوك، : عبد الحمید عبد المطلب  8
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، أو ما ʇس׿ܢ )كفاية رأس المال(Ȗعديلھ Ȋشɢل جوɸري، من خلال المعيار اݍݨديد للملاءة 

  . والذي سɴتحدث عن أبرز ملامحھ 2بازل 

  Ȗعديلات اتفاقية بازل . 1.2

. ࢭʏ قطاع البنوك" كفاية رأس المال"؈ف من عمل الݏݨنة عڴȖ ʄشكيل إطار الكث بانص     

اتفاقية بازل "م، قدمت ݍݨنة بازل نظاماً لقياس رأس المال عرف باسم 1988ففي سنة 

بحد أدɲى ɲسȎتھ " مخاطر טئتمان" الۘܣ دعت إڲʄ تحديد وتطبيق إطار لقياس  ،"لرأس المال

م 1988وقد تمت טستعاضة عن اتفاقية بازل لعام . م1992من رأس المال حۘܢ ٰڈاية % 8

 ʏ1999باتفاق جديد لكفاية رأس المال ࢭʏون من ثلاثة محاور أساسية ۂɢم م:   

  

   ؛يمثل اݍݰد כدɲى لمتطلبات رأس المال : أولا -1     

  ؛يمثل عملية المراجعة الرقابية : ثانيا -2     

  . يمثل انضباط السوق  : ثالثا -3     

 

م كذلك لعمليات مراجعة أخرى Ȋعد مشاورات مكثفة 1999وقد خضع اتفاق      

وتفاعلات مع البنوك ومجموعات أخرى ࢭɸ ʏذه الصناعة، مما نتج عنھ إطاراً دولياً منقحاً 

 ." MG Donaugh " أو ɲسبة ملاءة " 2بازل " وɸو ما ʇعرف باسم . لرأس المال

    2اݍݨوانب כساسية لاتفاقية بازل . 2.2

 MG   ، أين تقدمت ݍݨنة بازل برئاسة2001ࢭʏ عام  2بدأ לعداد لاتفاقية بازل      

Donaugh  ) وركʈيوɴب ʏس البنك טحتياطي الفدراڲʋو رئɸبمق؅فحات جديدة أك؆ف ) و

، وطلبت إرسال التعليقات  9تحديدا وتفصيلا حول לطار السابق لمعدل الملاءة المصرفية

وقد استمر الباب ). ومٔڈا صندوق النقد الدوڲʏ ( تص؈ن والɺيئات علٕڈا من المعني؈ن واݝݵ

مفتوحاً لتلقي التعقيبات والملاحظات لتصدر טتفاقية Ȋشɢلɺا الٔڈاǿي ࢭʏ منتصف عام 

  .2007، عڴʄ أن يبدأ التطبيق ࢭʏ عام 2006

  

                                                
9 Horizons Bancaires -Crédit Agricole- : Système bancaire Ratio de solvabilité - la 
réforme annoncée, problème économiques, PP 30-32, Hebdomadaire  N°2.785,   
mercredi 20 novembre 2002. 
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     ʏائز، ۂɠثلاث ر ʄو المبدأ (المستلزمات الدنيا لرأس المال : تقوم טتفاقية اݍݨديدة عڴɸو

  .ومراقبة السوق  ،ومراجعة السلطات الرقابية, )1الوحيد الذي تضمنتھ بازل 

  

  : 2الرɠائز الثلاثة لاتفاقية بازل 

     ʏائز أساسية ۂɠثلاثة ر ʄيقوم טتفاق اݍݨديد عڴ:  

ʄى لرأس المال: الرك؈قة כوڲɲاݍݰد כد  

يتعلق כمر بحساب الɴسبة؛ حيث إذ  ،Ȗعرض الرك؈قة כوڲʄ حساب رأس المال כدɲى     

( تتضمن  قسمة رأس المال عڴʄ قيمة الموجودات الموزونة أو المرݦݰة حسب درجة اݝݵاطر 

ʏشغيلية  :اݝݵاطر الثلاثة وۂȘاݝݵاطر טئتمانية ومخاطر السوق واݝݵاطر ال .(  

  :وʈمكن تݏݵيص ɸذا المبدأ من خلال المعادلة التالية     

  

 

   =   10) 2بازل ( ɲسبة كفاية رأس المال                                                                     

يتܸݳ من ɸذه الɴسبة أن ݍݨنة بازل اعتمدت ࢭʏ לتفاقية اݍݨديدة مقارنة مع اتفاقية      

ف ومقارȋة أك؆, ، منݤݨية أك؆ف شمولا وتوسعا ࢭʏ تحديد اݝݵاطر الفعلية1988الملاءة لعام 

 2كما أدخلت اتفاقية بازل . مرونة ࢭʏ قياس اݝݵاطر وصولا إڲʄ تقرʈر ݯݨم כموال اݍݵاصة

ʄة أوڲɺناحيت؈ن؛ أعطت من ج ʏا ذاتيا, جديدا كذلك ࢭɸقياس مخاطر ʏة أك؄ف للبنوك ࢭʈحر ,

مخاطر الȘشغيل Ȋع؈ن טعتبار، وɸذا لم يتم اعتباره ࢭʏ الɴسبة , وأخذت من جɺة ثانية

    . السابقة

  : بالɴسبة إڲʄ تقييم مخاطر לقراض -أولا

المقارȋة المعيارʈة أو التصɴيف : للبنوك أن تختار ب؈ن مقارȋت؈ن  2تȘيح اتفاقية بازل      

اݍݵارڊʏ، حيث يتم טعتماد عڴʄ تصɴيف اݝݵاطر من قبل مؤسسات التصɴيف وعڴʄ نظام 

 Internal Ratings – Based(ومقارȋة التقوʈم الداخڴʏ , כوزان كما أسلفنا أعلاه

Approach IRB  ( ي من قبل البنك بصيغتٕڈاȖسيطة "أو الذاȎسية أو الʋالتأس  ) "

Foundation IRB (  المتقدمة أو المتطورة " و  ) "Advanced IRB  .( ون استخدامɢوسي
                                                

   .13ق ذكره، صمرجع سب: ماھر الشیخ حسن  10
  

 
 رأس المال

 
مخاطر التشغیل+ مخاطر السوق + مخاطر الائتمان  
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مقارȋة التقوʈم الداخڴʏ، مرɸون بموافقة السلطات الرقابية عڴʄ أساس معاي؈ف سʋتم 

وכرݦݳ أن اݍݵيار כخ؈ف سيمنح للبنوك العالمية الك؄فى ذات . ن قبل ݍݨنة بازل طرحɺا م

وتفتح טتفاقية اݍݨديدة فيما يخص مخاطر לقراض الباب أمام . القدرات الذاتية الكب؈فة

أخذ تقنيات تخفيض اݝݵاطر بالاعتبار، بما فٕڈا تقنيات اݍݰماية عن طرʈق المشتقات أو 

   . تمي؈ق ب؈ن المɴآۜܡ و المسȘثمر والوسيطالع مودات، تقنيات تورʈق الموج

  : بالɴسبة إڲʄ اݝݵاطر الȘشغيلية –ثانيا

ۂʏ اݝݵاطر الناتجة عن عدم سلامة أو فشل العمليات الداخلية، العنصر الȎشري،      

فان ɸناك ثلاثة منݤݨيات يمكن  2ووفق متطلبات بازل . وכنظمة وכحداث اݍݵارجية

تتمثل ɸذه المنݤݨيات . ɺا ݍݰساب ݯݨم رأس المال إزاء اݝݵاطر الȘشغيليةللبنوك استخدام

  .ࢭʏ اعتماد، المؤشر כسا؟ۜܣ أو المنݤݮ المعياري أو منݤݮ القياس المتقدم

ن عڴʄ البنوك أن تحتفظ برأس مال لمواجɺة إوفق ɸذه الطرʈقة ف:  المؤشر כسا؟ۜܣ -أ

من إجماڲʏ دخل البنك  ،)ألفا ( ׿ܢ مخاطر الȘشغيل بما ʇساوي متوسط ɲسبة ثابتة Ȗس

ن إجماڲʏ الدخل ɸو إجماڲʏ دخل إولɺذه الغاية ف. لآخر ثلاثة سنوات حقق فٕڈا البنك رȋح

  .الفوائد وغ؈ف الفوائد قبل طرح أي مخصصات أو مصروفات

حسب ɸذه الطرʈقة يتم احȘساب متطلبات رأس المال إزاء اݝݵاطر :  المنݤݮ المعياري  -ب

ذلك بتصɴيف مصادر اݝݵاطر حسب وحدات العمل وحسب اݍݵدمات و  ،الȘشغيلية

فمثلا ࢭʏ حالة اݍݵدمات المصرفية بالتجزئة المقدمة من البنوك التجارʈة . المصرفية المقدمة

، %12يتم استخدام متوسط כصول السنوʈة كمؤشر وتضرب بمعامل رأس المال مقداره 

ɢة يʈحالة اݍݵدمات المصرفية التجار ʏح؈ن ࢭ ʏ15ون معامل رأس المال ࢭ%.  

ت؅فك للبنوك حرʈة احȘساب متطلبات رأس المال وفق برامج :  منݤݮ القياس المتقدم -ج

  .إحصائية توافق علٕڈا السلطات الرقابية

  مراجعة السلطات الرقابية: الرك؈قة الثانية

ءات تتطلب عملية المراجعة من السلطات الرقابية، التأكد من أن ɠل بنك لديھ إجرا     

. مبۚܣ عڴʄ تقييم مفصل للمخاطر لديھ ،داخلية متʋنة من أجل تقييم كفاءة رأس المال

ولقد شدد לطار اݍݨديد عڴʄ أɸمية أن تɢون إدارة البنك Ȗعمل عڴʄ تطوʈر عملية التقييم 
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، وتضع أɸداف ݍݱݨم رأس المال يتماءۜܢ مع مخاطر البنك  11الداخلية لكفاية رأس المال

  .يھوʋȋئة الرقابة لد

إن مسؤولية السلطات الرقابية تتمثل ࢭʏ تقييم الكيفية الۘܣ يقيم ٭ڈا البنك احتياجاتھ      

  .من رأس المال مقارنة مع اݝݵاطر

  :وۂʏ 12وࢭɸ ʏذا اݍݵصوص تق؅فح ݍݨنة بازل أرȌعة مبادئ رئʋسية للمراجعة الرقابية     

ة رأس المال مقارنة بݲݨم أن تتوفر لدى البنوك الوسيلة المناسبة لتقييم مدى كفاي -1

  ؛اݝݵاطر، وكذلك وجود إس؅فاتيجية للإبقاء عڴʄ مستوʈات ɠافية من رأس المال

عڴʄ السلطات الرقابية أن تقوم بتقييم ومراجعة النظم الداخلية المتوفرة لدى البنوك  -2

دى والوقوف عڴʄ م ،وكذلك ما لدٱڈا من اس؅فاتيجيات. فيما يتعلق بتقييم رأس المال لدٱڈا

  ؛مقدرة البنوك عڴʄ مراقبة وضمان التقيد بالɴسب المفروضة من السلطات الرقابية

وأن يɢون لدى  ،عڴʄ البنوك أن تحتفظ بɴسب رأس مال تزʈد عن اݍݰد כدɲى المقرر  -3

السلطات الرقابية اݍݰق ࢭʏ الطلب من البنوك טحتفاظ برأس مال يزʈد عن اݍݰدود الدنيا 

  ؛المقررة

ات الرقابية التدخل ࢭʏ مراحل مبكرة لمنع انخفاض رأس المال عند اݍݰد عڴʄ السلط -4

כدɲى المقرر لمواجɺة مخاطر البنك، وأن تطلب من البنك إجراءات تܶݰيحية فورʈة إذا 

 .لم يتم טحتفاظ برأس مال ɠاف

  ضوابط السوق : الرك؈قة الثالثة

لال زʈادة לفصاح من قبل تتمحور الدعامة الثالثة حول مدخل ضوابط السوق من خ     

البنوك، عن معيار كفاية رأس المال وأنواع اݝݵاطر وݯݨمɺا والسياسة اݝݰاسȎية المتبعة 

لتقييم البنك لأصولھ وال؅قاماتھ وتɢوʈن اݝݵصصات، واس؅فاتيجياتھ ࢭʏ التعامل مع 

إڲʄ وٱڈدف לفصاح . اݝݵاطر، ونظام البنك الداخڴʏ لتقدير ݯݨم رأس المال المطلوب

  .Ȗܨݨيع البنوك عڴʄ إتباع الممارسات المصرفية السليمة

                                                
11 Grégory Vanel : Bâlle2 ou la mise en place d’une régulation bancaire à l’efficacité 
équivoque, ECONOMIE & SOCIETE Revue Spécialisée, éditée par le Laboratoire 
de recherche Grand Maghreb : Economie et Société, PP39-54, Université Mentouri 
Constantine, N°4/2006, 2006. 

أطر أساسیة ومعاصرة في الرقابة على البنوك وإدارة المخاطر، أوراق صندوق النقد : إبراھیم الكراسنة  12
  .2006، مارس ي، أبو ظب14،  ص-معھد السیاسات الإقتصادیة-العربي



عمار بوطكوك.، أنور الدین زعیبط.د                           التوریق في البنوك التجاریة،،،    
 

 153  2014دیسمبر  -مجلة الدراسات المالیة والمحاسبیة والإداریة، العدد الثاني
 

  :13إن לفصاح يجب أن يتم Ȋشɢل نصف سنوي عڴʄ כقل متضمنا ךȖي     

  ؛تركيبة رأس المال  -1

  ؛)مخاطر לقراض، مخاطر السوق، ومخاطر العمليات(اݝݵاطر وتقييمɺا   -2

  ؛شرح نظام التصɴيف  -3

ناعة، مواعيد טستحقاق، ݯݨم الديون المتع؆فة، تفاصيل عن قطاعات الص -4

  ؛مخصصات الديون المشɢوك فٕڈا واݝݵصصات

  ؛الɺيɢل التنظي׿ܣ لوظائف إدارة مخاطر טئتمان وȖعارʈفɺا  -5

  ؛تفصيل للمحفظة ࢭʏ ضوء التصɴيف لɢل قطاع  -6

   .أساليب تقليل اݝݵاطر، معاݍݨة الضمانات  -7

قول بأن من ب؈ن أبرز ملامح المعيار اݍݨديد لكفاية رأس المال ࢭʏ ضوء ما تقدم يمكن ال     

ɸو توفر مجموعة من البدائل لقياس ɠل نوع من أنواع مخاطر القرض، الۘܣ يمكن للبنك 

 .والۘܣ سنحاول إبرازɸا من خلال عرض قواعد اݍݰذر اݍݨديدة المتعلقة بالتورʈق. اعتمادɸا

  رʈققواعد اݍݰذر اݍݨديدة المتعلقة بالتو . 3.2

، من خلال ɲشر لـ 2001بدأت القواعد כوڲʄ المتعلقة بمعاݍݨة التورʈق ࢭʏ شɺر أكتوȋر      

 Working Paper on Treatment of Assets" "ورقة عمل لمعاݍݨة أصول التورʈق"

Securitisations ." ذا الموضوع2003ففيɸ غ؈ف أن . ، حررت الݏݨنة آخر وثيقة بخصوص

تقاد عميق من طرف سلطات البنوك نفسɺا، والۘܣ اش؅فطت ɸذه الوثيقة Ȗعرضت لإن

، ɲشرت الݏݨنة طبعْڈا כخ؈فة والۘܣ 2004جوان  26وɸكذا، ࢭʏ . بالتاڲȊ ʏعض التعديلات

تصف منݤݨيات مرتكزة عڴʄ المقارȋة المعيارʈة ومقارȋة التصɴيفات الداخلية لمستلزمات 

 .    رأس المال المتعلق بخطر القرض

  :لمقارȋة المعيارʈةالتورʈق وا -أ

إن المدخل المعياري يتمحور حول تحديد مخاطر ɠافة الموجودات والمراكز خارج الم؈قانية      

، %100فمثلا وزن مخاطر مرݦݳ . لݏݵروج بمجموعة لقيم الموجودات المرݦݰة باݝݵاطر

ة؛ ʇعۚܣ أن المعرض للمخاطر قد تم اعتباره بالɢامل لاحȘساب الموجودات اݍݵطرة المرݦݰ

كذلك وزن . من قيمتھ %8نھ ʇساوي ɲسبة إوالۘܣ Ȗعۚܣ إذا تم ترجمتھ إڲʄ رأس مال، ف

                                                
  .15، صنفس المرجع  13
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  .1,6%سيؤدي إڲʄ متطلبات رأس مال بمقدار  %20مخاطر مرݦݳ بɴسبة 

  :لتاليةا 14وعادة تحسب ɲسبة كفاية رأس المال حسب المعادلة     

  

  .%8× ݵاطر الموجودات المرݦݰة باݝ= متطلبات رأس المال               

  . وزن اݝݵاطر× المركز = الموجودات المرݦݰة باݝݵاطر               

  

جذرʈا نظام כوزان، فلم Ȗعد כوزان Ȗعطى حسب ɸوʈة  2لقد عدلت ݍݨنة بازل     

بل باتت مرتبطة بدرجة التصɴيف الممنوحة ). البنوك , المؤسسات, الدولة (المق؅فض 

ɴذه الݏݨنةللديون من قبل مؤسسات التصɸ يف العالمية، حسب معاي؈ف محددة فصلْڈا .

و؅ʈفتب عڴɸ ʄذا التعديل لنظام כوزان، أن قروض المؤسسات والمصارف يمكن أن تحظى 

أي لم Ȗعد مخاطر ( بتصɴيف أفضل، وȋالتاڲʏ بوزن مخاطر أفضل من تلك المعطاة للدولة 

  ). المؤسسات حكما تحت سقف اݝݵاطر السيادية 

  

ݨدول التاڲʏ يب؈ن أوزان اݝݵاطر والتصɴيف اݍݵارڊʏ الذي سʋتم اعتباره عند واݍ     

  .احȘساب ɲسبة كفاية رأس المال

  .سلم ال؅فجيحات المطبقة عڴʄ כنواع الرئʋسية للقروض: )1.2( جدول 

 %:  الوحدة

  الشرʈحة

AAA  

ʄإڲ 

AA- 

A+  

ʄإڲ 

A-  

BBB+  

ʄإڲ  

 BBB-  

BB+  

ʄإڲ 

B-  

  أقل من

B- 
  غ؈ف مصنف

ɢ100%  150%  100%  50%  20%  0%  ومةديون ح  

      150%  100%  50%  %20  حصص التورʈق

  100%  150%  100%  100%  50%  20%  )خيار أول (البنوك

  50%  150%  100%  80%  50%  20%  )خيار ثاɲي(البنوك

                                                
  . 7المرجع السابق، ص :إبراھیم الكراسنة  14
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  الشرʈحة

AAA  

ʄإڲ 

AA- 

A+  

ʄإڲ 

A-  

BBB+  

ʄإڲ  

 BBB-  

BB+  

ʄإڲ 

BB-  

  أقل من

BB- 
  غ؈ف مصنف

  100%  150%  100%  100%  50%  20%  الشرɠات

        50%  50%    )سكن(عقارات 

        100%  100%    )تجاري (عقارات 

  .ʇسند للبنوك معامل ترجيح البلد الذي تتواجد بھ: خيار أول 

  .معامل ال؅فجيح المطبق مرتبط فقط بتصɴيف البنك نفسھ: خيار ثاɲي

Source : Thierry. Granier, Corynne. Jaffeux : La Titrisation -aspect juridique et 

financier, Economica, P 172, Paris, 2004.  

. من اݍݨدول أعلاه، يلاحظ أن כوزان ال؅فجيحية Ȗعتمد بالدرجة כوڲʄ عڴʄ التصɴيف     

أما بالɴسبة إڲʄ ديون . فإٰڈا ستعامل عڴʄ أٰڈا بنوك ،ففيما يخص مؤسسات כوراق المالية

تق؅فح أن يتم اعتماد التصɴيف التصديري لɺذه  ن ݍݨنة بازل فإالبنوك اتجاه اݍݰɢومات 

أما عن وضع ما ʇس׿ܢ اݍݰد כدɲى للدول فلا ترغب الݏݨنة بوضعھ، وȋالتاڲʏ . اݍݰɢومات

ن الديون اتجاه البنوك والشرɠات الۘܣ لɺا تصɴيف أعڴʄ من الدولة כم، يمكن أن يɢون إف

أما بالɴسبة للشرʈحة . %20عن لɺا معاملة تفضيلية من حيث وزن اݝݵاطر عڴʄ أن لا يقل 

   .15يوم 90فࢼܣ تتضمن الديون الۘܣ مغۜܢ علٕڈا أك؆ف من  %150الۘܣ علٕڈا وزن مخاطر 

فبالɴسبة للإصدارات المورقة، يمكن أن يظɺر ترجيح اݍݵطر أك؆ف ملاءمة بالɴسبة      

ʏشرط أن لا يمس اݍݵطر טقتصادي לجماڲȊ اݍݨدول . للبنوك ʄالإعتماد عڴȋ2.2 (رقم  و 

إڲʄ  %100يɴتقل من )  ABS( ، نلاحظ بأن معامل ترجيح כوراق المالية المسندة إڲʄ أصول )

إڲʄ  %100، ومن -AAعڴʄ כقل ʇساوي إڲʄ ) تصɴيف ( حينما ʇستفيدون من تقييم  20%

  .Aعندما يصنفون ࢭʏ التصɴيف  50%

 

  مقارنة معاملات ترجيحات اݝݵاطر: )2.2( جدول 

                                                
15 Thierry. Granier, Corynne. Jaffeux : La Titrisation -aspect juridique et financier, 
Economica, P 172, Paris, 2004. 
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 1999ل جوان إق؅فاح ݍݨنة باز 

 %:  الوحدة

  

AAA  

ʄإڲ 

AA- 

A  BBB  

BB+  

ʄإڲ 

BB-  

أقل 

  من

BB-  

غ؈ف 

  مصنف

ABS 

  الوضعية اݍݰالية
%100  %100  %100  %100  %100  %100  

ABS 

   BRIإصلاح 
%20  %50  %100  %150      

      ↑ 50%  ←  ↓ 50%  ↓ 80%  التغ؈ف

 

Source : Thierry. Granier, Corynne. Jaffeux : La Titrisation -aspect juridique et 

financier, op.cit, P 172. 

  

بالɴسبة للأنظمة  ،إن التغ؈فات المفروضة عڴʄ البنوك التجارʈة من طرف الݏݨنة البنكية     

لأٰڈا تتطلب تجنيد لرؤوس כموال أقل من  ABSالسابقة ۂʏ بالطبيعة تؤدي إڲʄ زʈادة ݯݨم 

، -AAإڲAAA  ʄال، بالɴسبة للتصɴيف من الذي يمكن أن يɢون ࢭʏ الماعۜܣ؛ فعڴʄ سȎيل المث

نفس الآۜܣء بالɴسبة . %20ثم انتقل فيما Ȋعد إڲɠ100%  ʄان ال؅فجيح فيما سبق يقدر بـ 

وࢭʏ ).  %50إڲʄ  %100يɴتقل من  (   %50، فال؅فجيح ينخفض بـ -AإڲA+  ʄللتصɴيف من 

ɴيف، لأن ال؅فجيح כخ؈ف نلاحظ أن ɸذا לصلاح ʇعاقب כصول כك؆ف تدɲي من حيث التص

وȋالتاڲʏ يɢون . -B إڲBB- ʄإذا ما ɠان التقييم متواجد ضمن الصنف  %150سʋساوي 

 .التورʈق أك؆ف تɢلفة بالɴسبة للبنوك المتنازلة عن تلك כصول 

  : مقارȋة التصɴيف الداخڴʏ -ب

فمن  ،اضلإضفاء المزʈد من טحتɢام لتقدير البنوك ݝݵاطر לقر  2لقد جاء اتفاق بازل       

خلال Ȗعامل البنوك المستمر ࢭʏ כسواق تɢون أقدر عڴʄ تحديد ɸذه اݝݵاطر، وذلك 
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ن טتجاه العام لݏݨنة بازل ɸو حفز إومن ɸنا ف. مقارنة بالتقدير اݍݨزاࢭʏ لݏݨنة بازل 

وࢭʏ نفس الوقت . 16البنوك عڴʄ وضع برامج داخلية لتقدير اݝݵاطر وفقا لنظرة السوق 

، )وخاصة ࢭʏ الدول النامية ( د يوجھ أيضا البنوك الصغ؈فة والمتوسطة ن טتفاق اݍݨديإف

وغ؈ف القادرة عڴʄ تطوʈر مثل ɸذه ال؄فامج إڲʄ טعتماد ࢭʏ تقدير مخاطرɸا عڴʄ المقارȋة 

  ).عڴʄ مؤسسات تقييم اݍݨدارة טئتمانية ( المعيارʈة 

  

לقراض لدٱڈا تحت  وȋموجب مبدأ التصɴيف الداخڴʏ، عڴʄ البنوك أن تقسم مخاطر    

  : 17البنود التالية

  ات كب؈فة ومتوسطة اݍݱݨمɠ؛شر  

  ؛بنوك  

  وماتɢ؛ح  

  ةʈ؛قروض التجزئة، القروض לسْڈلاكية والقروض العقار  

  عʉل المشارʈع الفردية: تموʉة والمشارʈة التجارʈؠۜܣ القروض العقارʋل رئɢشȌو.  

  

التصɴيف الداخڴʏ لدٱڈا لتقييم مقدرة  حيث ʇسمح لتلك البنوك بإستخدام نظام     

المق؅فض سواء ɠان شرɠات، حɢومات، أو بنوك Ȋشرط إستخدام أسلوب صارم ومعاي؈ف 

وɸناك أرȌعة مɢونات للمخاطر مستفاة من نظام التصɴيف الداخڴʏ والۘܣ لɺا أثر . إفصاح

  : 18عڴʄ أوزان اݝݵاطر

 ؛إحتمال تخلف العميل عن الدفع  

 ظل تخلف العميل عن الدفعاݍݵسائر اݝݰتمل ʏ؛ة ࢭ  

 ؛ݯݨم الديون عند تخلف العميل عن الدفع  

 موعد إستحقاق العملية.  

                                                
16 François Veverka : Réforme du Ratio Cooke -Le nouveau rôle des agences de 
Rating-, Problèmes économiques, PP44-47, bimensuel N°2.854, mercredi 23 juin 
2004.  

  .9مرجع سبق ذكره، ص: إبراھیم الكراسنة  17
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إما عڴʄ  ،مع ملاحظة أنھ بإمɢان البنوك أن Ȗعتمد ࢭʏ حساب إحتمال التخلف عن الدفع     

 فمثلا إذا ɠان. 19خ؄فٮڈا ࢭɸ ʏذا اݝݨال أو לستعانة بنماذج إحصائية معدة لɺذه الغاية

  .مرة، فإن العميل سʋتع؆ف مرت؈ن ʇ ،100عۚܣ ذلك أنھ من ɠل %2إحتمال الدفع 

  

يتܸݳ من العرض المقدم أن صناعة البنوك، وما تتطلبھ من مبادئ للإدارة والرقابة      

وقد لعبت ݍݨنة بازل للرقابة عڴʄ . علٕڈا قد عرفت تطورا كب؈فا خلال رȌع القرن المنصرم

ۂʏ البداية  1ن؈ن العديد من ɸذه التطورات، وɠانت إتفاقية بازل البنوك دورا رائدا ࢭʏ تق

وقد بدأت ɸذه לتفاقية بوضع حدود دنيا لرأس المال، وكذا قواعد اݍݰذر اݍݨديدة . لذلك

  .المتعلقة بالتورʈق

وʈمكن أن نلاحظ أن تطور معاي؈ف كفاية رأس المال ࢭʏ البنوك، إنما ɠان إɲعɢاسا       

والۘܣ يتم . بأن القضية כساسية ࢭʏ إدارة البنوك ۂʏ قضية إدارة اݝݵاطرللإحساس الم؅قايد 

 ʏو ما سنحاول تفصيلھ ࢭɸأحد التقنيات المتطورة، وɠ قʈاݝݰور فٕڈا إستخدام تقنية التور 

ʏالمواڲ.  

  

  

  

  

  البنكية دور التورʈق ɠأداة لȘسي؈ف اݝݵاطر: اݝݰور الثاɲي

  

اݍݵدمات المصرفية المقدمة  ناعة المصرفية أدى إڲʄ زʈادةإن التطور التقۚܣ المطرد ࢭʏ الص     

ࢭʏ سوق سمتھ المنافسة  من قبل البنوك وتنوعɺا، وزʈادة Ȗعقيد العمليات المصرفية

الضروري مراقبة مستوى  ولمقابلة ɸذا التطور واݝݵاطر المرتبطة بھ أصبح من. الشديدة

ʏךثار  الرقابية اللازمةووضع לجراءات  ،اݝݵاطر الۘܣ تحيط بالعمل المصرࢭ ʄللسيطرة عڴ

ولتحقيق ɸذا الɺدف تݏݨأ Ȋعض البنوك إڲʄ . السلبية لɺذه اݝݵاطر وإدارٮڈا بطرʈقة سليمة

إستخدام عدة وسائل، من بئڈا تقنية التورʈق الۘܣ قد ينجم عٔڈا ۂʏ כخرى Ȋعض כنواع 

                                                
  .10نفس المرجع، ص  19
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ݵاطر البنكية واݝݵاطر المرتبطة وɸكذا يɢون من الضروري تȎيان طبيعة اݝ. من اݝݵاطر

بالتورʈق، بالإضافة إڲʄ وصف تقنيات اݍݰماية الۘܣ يمكن إستعمالɺا لتغطية ɠل ɸذه 

  .اݝݵاطر

  

 اݝݵاطر المرتبطة بالبنوك التجارʈة . 1

إن غالبية اݝݵاطر الۘܣ تواجɺɺا البنوك التجارʈة مرتبطة Ȋشɢل أسا؟ۜܣ بɴشاطات      

اݝݵاطر بأٰڈا  وʈمكن Ȗعرʈف. لقيام بوظيفة الوساطة الماليةأو ا وטق؅فاض،לقراض 

العائد المتوقع  احتمالية Ȗعرض البنك إڲʄ خسائر غ؈ف متوقعة وغ؈ف مخطط لɺا، أو تذبذب

البنوك إڲʄ نوع؈ن رئʋس؈ن  كذلك يمكن تقسيم اݝݵاطر الۘܣ تتعرض لɺا. عڴʄ اسȘثمار مع؈ن

، وȋالɴسبة للبنوك الۘܣ )اݝݵاطر الȘشغيلية( 20اݝݵاطر المالية، ومخاطر العمليات: ɸما

 . تتعامل خارج حدودɸا يمكن أن نضيف إڲʄ ذلك اݝݵاطر الدولية

  .وفيما يڴʏ شرحا موجزا لɺذه اݝݵاطر     

  اݝݵاطر المالية. 1.1

وɸذا النوع من اݝݵاطر  ،تتضمن جميع اݝݵاطر المتصلة بإدارة أصول وخصوم البنك     

ا مستمرʈن من قبليتطلب رقابة وإشر  ا لتوجھ وحركة السوق  افً إدارات البنوك وفقً

والعلاقة بالأطراف כخرى ذات الصلة، فعن  قتصاديةوכسعار والعمولات وכوضاع ל

ومن أɸم أنواع اݝݵاطر . اݝݵاطر تحقق البنوك رȋحًا أو خسارة طرʈق أسلوب إدارة ɸذه

  . المالية

  :السيولة مخاطر -أ

استحقاقɺا،  ل؅قامات المالية عندɸذه اݝݵاطر ࢭʏ عدم قدرة البنك عڴʄ سداد לوتتمثل      

ݍݰدوث ظاɸرة ال݀ݨز  والبنك الذي لا ʇستطيع الوفاء بال؅قاماتھ قص؈فة כجل تɢون البداية

  . الذي إذا استمر يمكن أن يؤدي إڲʄ إفلاسھ

  :مخاطر التܸݵم -ب

ثم انخفاض القوة الشرائية  ومن ،ࢭʏ כسعار وۂʏ اݝݵاطر الناتجة عن טرتفاع العام     

ومن المقايʋس الشاǿعة لقياس مستوى التܸݵم، כرقام القياسية لأسعار السلع . للعملة

                                                
الجزء  - الھندسة المالیة بإستعمال التوریق والمشتقات -الفكر الحدیث في إدارة المخاطر: منیر إبراھیم ھندي  20

  .2003، الاسكندریة، 5التوریق، منشأة المعارف،  ص : الأول
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، وذلك بإيجاد ɲسبة التغ؈ف ࢭʏ 21وعادة ما يقاس التܸݵم عڴʄ أساس شɺري . سْڈلاكيةל 

ن إوكما يبدو ف. 12اتج ࢭʏ ولإيجاد المعدل السنوي يضرب الن. כسعار ب؈ن شɺرʈن متتالي؈ن

  .22مخاطر التܸݵم ۂʏ نوع من اݝݵاطر العامة أي المنتظمة

  :مخاطر تقلبات أسعار الصرف -ج

وحدوث تذبذب ࢭʏ أسعار  ،الناتجة عن التعامل بالعملات כجنȎية وۂʏ اݝݵاطر     

ا ɠاملاً  כمر الذي .العملات   .سعارودراسات وافية عن أسباب تقلبات כ  ،يقتغۜܣ إلمامً

  

  

  

  :الفائدة مخاطر أسعار -د

     ʏات معاكسة ࢭɠيجة تحرȘعرض البنك لݏݵسائر نȖ اݝݵاطر الناتجة عن ʏأسعار  وۂ

لذا . 23الفوائد ࢭʏ السوق، والۘܣ قد يɢون لɺا تأث؈ف سلۗܣ عڴʄ إيرادات البنك ورأسمالھ

ثمارات سȘتصنف ضمن اݝݵاطر العامة أو المنتظمة، أي أٰڈا مخاطر تصʋب ɠافة ל 

نھ مع بقاء العوامل إوكقاعدة عامة ف. سȘثمار ذاتھبصرف النظر عن طبيعة وظروف ל 

כخرى عڴʄ حالɺا، ɠلما ارتفعت مستوʈات أسعار الفائدة ࢭʏ السوق، انخفضت القيمة 

  . السوقية للأوراق المالية المتداولة، والعكس ܵݰيح

  ):טئتمانية  اݝݵاطر( مخاطر לقراض  -ɸـ

     ʇةʈا البنوك التجارɺɺذا النوع من اݝݵاطر من أك؆ف כنواع الۘܣ تواجɸ ر بحيث  ،عت؄فɺتظ

وʈذكر أن . ɸذه اݝݵاطر عندما يتخلف المق؅فض عن سداد القرض ࢭʏ التارʈخ اݝݰدد

. سواء ɠانت داخل الم؈قانية أو خارج الم؈قانية ،مخاطر לقراض موجودة ࢭɲ ʏشاطات البنك

                                                
  .1996، الاسكندریة، الدار الجامعیة، 247الفكر الحدیث في مجال الاستثمار، ص: إبراھیم ھنديمنیر   21
الذي تسببھ عناصر تؤثر  ھي ذلك الجزء من المخاطر: المخاطر المنتظمة أو المخاطر غیر القابلة للتنویع  22

ى كل الشركات في نفس لأنھ یؤثر عل .على السوق ككل، وبالتالي لا یمكن التخلص منھ من خلال التنویع
المخاطر التي تسببھا عناصر خاصة فھي : القابلة للتنویع المخاطر غیر المنتظمة أو المخاطر أما. الوقت

لأن أي تأثیرات سلبیة على شركة قد تقابلھا  ،من حدتھا من خلال التنویع بالشركة، وبالتالي یمكن التخفیض
  .إیجابیة على شركة أخرى تأثیرات

  
  

  .247الفكر الحدیث في مجال الاستثمار، مرجع سبق ذكره، ص: راھیم ھنديمنیر إب  23
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نوك التجارʈة غالباً ما تمنح القروض مقابل ضمانات معينة، وȌعد ومن المعروف أن الب

مرور ف؅فة من الزمن قد تنخفض قيمْڈا، وɸذا ʇعت؄ف من المشاɠل أو اݝݵاطر الۘܣ تواجɺɺا 

وتقليل درجة تأث؈ف ɸذا النوع من اݝݵاطر يɢون من خلال التنوʉع، لكن لا . ࢭɸ ʏذا اݝݨال

يɢون مرتبطاً بمخاطر )  التخلف عن السداد (   ءاً مٔڈا يمكن إزالْڈا بالɢامل ȊسȎب أن جز

 .السوق 

   :مخاطر السوق  -و

تɴشأ ɸذه اݝݵاطر نȘيجة טتجاɸات الصعودية وال؇قولية الۘܣ تطرأ عڴʄ سوق رأس      

ࢭʏ الدولة، أو ࢭʏ دول أخرى ترȋطɺا ... المال، لأسباب اقتصادية أو سياسية أو اجتماعية 

ولا يمكن تجنب ɸذا النوع من اݝݵاطر عن طرʈق التنوʉع، . قات وثيقةبالدولة المعنية علا

ومخاطر السوق . وʈمكن مواجɺة اݍݵسائر الناتجة عنھ عن طرʈق التغطية لɺذه اݍݵسائر

يمكن أن تأخذ أشɢالاً متعددة، فعڴʄ مستوى البنوك التجارʈة يمكن أن تظɺر نȘيجة 

  . ونȘيجة التقلبات ࢭʏ أسعار כدوات الماليةالتقلبات ࢭʏ معدلات الفائدة وقيمة العملات 

  : مخاطر السمعة -ي

نȘيجة ل؅فوʈج إشاعات سلبية  ،وɸو احتمال انخفاض إيرادات البنك أو Ȋعض عملائھ      

أو ɠل أنواع  ،وتɴشأ ɸذه اݝݵاطر نȘيجة لفشل البنك ࢭʏ إدارة أحد .عن البنك وɲشاطاتھ

 مɺم للبنك، حيث أن طبيعة כɲشطة الۘܣ تؤدٱڈاوالسمعة عامل . اݝݵاطر الۘܣ تم ذكرɸا

  .البنوك Ȗعتمد عڴʄ السمعة اݍݰسنة لدى العملاء

  

  اݝݵاطر الȘشغيلية . 2.1

أو ضعف ࢭʏ العنصر الȎشري  ،ۂʏ اݝݵاطر الناجمة عن ضعف ࢭʏ الرقابة الداخلية     

دم كفاية إن مخاطر اݍݵسارة الناتجة عن احتمال ع. أو حدوث ظروف خارجية ،وכنظمة

 ،طبيعيةالɢوارث الختلاس، تقۚܣ، مخالفة أنظمة الرقابة، ל الفشل الأنظمة المعلومات، 

  .تؤدي إڲʄ خسائر غ؈ف متوقعة جميعɺا
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      ʄشغيلية المتعلقة بأحداث معينة والۘܣ تنطوي عڴȘمكن تحديد أنواع اݝݵاطر الʈو

  : 24ا يڴʏاحتمال الȘسȎب ࢭʏ خسارة كب؈فة، مٔڈا عڴʄ سȎيل المثال م

  ): לختلاس ( לحتيال الماڲʏ  -أ

ا، وۂʏ تمثل معظم اݍݵسائر ל  ختلاسات المالية من أك؆ف أشɢالȖعت؄ف ל       ختلاس شيوعً

ختلاس من כموال المودعة بالمصارف، أو الشيɢات حالات ל  الۘܣ تتعرض لɺا البنوك نȘيجة

ن عمليات عدة تلك اݍݵسائر الناتجة وتمثل عملية استعا. الصرف ךڲʏ من الفروع وأجɺزة

כمور المعقدة والصعبة، وࢭȊ ʏعض כحيان تɢون مستحيلة فʋستدڤʏ ذلك  טختلاس من

برامج الكشف عن ɸذه اݍݰالات ووضع إجراءات تɢون أك؆ف فعالية لتقليل  ضرورة تصميم

ال عن تɢلفة حدوٯڈا، بحيث تɢون ɠلفة ɸذه לجراءات لا تزʈد بأي حال من כحو  احتمالية

  .استعادة المبالغ اݝݵتلسة محاولة

  

  

  :  ال؅قوʈر -ب 

أو تزوʈر  ،العمليات الناتجة عن ال؅قوʈر تتمثل ࢭʏ تزوʈر الشيɢات المصرفية إن خسائر     

، أو تزوʈر الوɠالات الشرعية نȘيجة טعتمادخطابات  :مثل ،المالية القابلة للتداول  כوراق

ل؈ن ࢭʏ البنوك عڴʄ التأكد بصورة ɠافية من ܵݰة المسȘندات قدرة الموظف؈ن العام عدم

  . المقدمة إلٕڈم من العملاء قبل البدء ࢭʏ الدفع

  :السرقة والسطو -ج

أدى إڲʄ تخفيض حالات  ،טستخدام الم؅قايد لمعاي؈ف السلامة כمنية من قبل البنوك إن      

ايد حالات جرائم Ȗعاطي ɸذا وتزداد حالات السرقة والسطو مع تز . والسطو السرقة

والمتاجرة فٕڈا، والۘܣ Ȗعت؄ف غ؈ف منȘشرة إڲʄ حد كب؈ف ࢭʏ الدول العرȋية Ȋعكس  اݝݵدرات

  .כخرى  الدول 

  : اݍݨرائم לلك؅فونية -د

                                                
إدارة المخاطر التشغیلیة وكیفیة إحتساب المتطلبات الرأسمالیة لھا، ورقة عمل : صندوق النقد العربي  24

معتمدة من قبل مجلس محافظي المصارف المركزیة ومؤسسات النقد العربیة في إجتماعھ السنوي الثامن 
  .2004، جمھوریة مصر العربیة، سبتمبر 9-8رین،  ص صوالعش
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ا        :وتتمثل ࢭʏ اݝݨالات الرئʋسة التالية Ȗعت؄ف ɸذه اݍݨرائم من أك؆ف اݍݨرائم شيوعً

- ʏزة الصرف ךڲɺ؛ أج 

 ؛טئتمان بطاقات -

 ؛نقاط البيع -

 ؛الموظف؈ن ختلاس الداخڴʏ من خلال تواطؤعمليات ל  -

ا -  ؛تبادل البيانات آليً

  .ختلاس اݍݵارڊʏعمليات ל  -

  

مما سبق يتܸݳ أنھ يجب أن يتوفر لدى البنك برامج معينة للتعامل مع ɠل ɸذه      

سائل لتقليل حدة اݝݵاطر فقد Ȗعتمد Ȋعض البنوك أو المؤسسات المالية عڴʄ و  ،اݝݵاطر

من خلال الضمانات والمشتقات المالية أو التورʈق، وذلك لغرض اݍݰد من التعرض ݝݵاطر 

  .السوق أو ݝݵاطر טئتمان، غ؈ف أن ɸذه الوسائل قد يɴتج عٔڈا أشɢال أخرى من اݝݵاطر

  

  اݝݵاطر المرتبطة Ȋعمليات التورʈق. 2

خطر : التورʈق بطبيعة مختلفة، حيث نذكر مٔڈا يڴʏ تتم؈ق اݝݵاطر المرتبطة Ȋعمليات     

الȘسديد المسبق، خطر إعسار المدين؈ن، خطر تذبذب التدفقات النقدية وخطر إعسار 

  .المتدخل؈ن

  خطر الȘسديد المسبق. 1.2

فعوائد ). ʇ )MBSعد أول خطر تم التعرف عليھ بمجرد استعمال أوراق الرɸن العقاري      

نازل عٔڈا لصاݍݳ شركة التورʈق، يمكن توجٕڈɺا Ȋشɢل كب؈ف عن طرʈق Ȗسديدات כوراق المت

ڈم قبل تارʈخ טستحقاق ،القرارات المتخذة من طرف المدين؈ن . الذين يفضلون Ȗسديد ديوٰ

لقد شɢلت ɸذه טحتمالية دائما مشɢل بالɴسبة للمؤسسات المتخصصة ࢭʏ حيازة قروض 

قروض اݝݵتلفة כخرى غ؈ف العقارʈة الۘܣ الرɸونات العقارʈة، حۘܢ أٰڈا مست جميع ال

  . تضمنت قسم من الȘسديدات المسبقة

فاݍݵطر ي؅قايد دائما عندما يرى مصدرو כوراق المالية ذات المعدل الثابت، وࢭʏ إطار      

انخفاض معدل الفائدة ࢭʏ السوق، بأنھ من مصݏݰْڈم Ȗسديد Ȋعض כوراق من الديون 

   .ديدة مصدرة ࢭʏ ظروف أك؆ف ملاءمةالسابقة لتعوʈضɺا بأوراق ج
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  خطر إعسار المدين؈ن. 2.2

يمكن تمثيل خطر إعسار المدين؈ن بخطر טئتمان، إذ يمكن للمق؅فض؈ن عدم الوفاء      

متوقف؈ن أساسا  ،فمعدل לعسار أو تقدير احتمالية לعسار. بال؅قاماٮڈم اتجاه الدائن؈ن

من  ɸ ،53.3%ناك ɲسبة 25ھ النتائج التاليةوكما Ȗشɺد ب. عڴʄ طبيعة القروض المورقة

ڈا بتأخ؈ف يتجاوز  %52.7المؤسسات المتوسطة و يوم،  15من المؤسسات الكب؈فة Ȗسدد ديوٰ

  .للمؤسسات الصغ؈فة %44.7مقابل 

  خطر تذبذب التدفقات النقدية. 3.2

 يمكن أن يحدث تذبذب ࢭʏ ال؅قامن ب؈ن التدفقات النقدية المنتظرة من طرف ملاك     

ɸذه التذبذبات يمكن أن . اݍݰصص، والتدفقات المسددة فعلا من طرف شركة التورʈق

تɢون ناتجة عن التأخر ࢭʏ الدفع، الȘسديدات المسبقة، مشاɠل כخطاء أو الصعوȋات 

  .التقنية أثناء الدفع

  

  خطر إعسار المتدخل؈ن. 4.2

عسار أي متدخل ʇعت؄ف مثلما رأينا ɸناك عدة مؤسسات تتدخل ࢭʏ عملية التورʈق، فإ     

فضلا عن ذلك فبعض כخصائي؈ن . خطر عڴʄ إتمام ɸذه العملية، وɸو أمر وارد دائما

يرون بأن ɸذا اݍݵطر مؤكد ࢭʏ حالة ما إذا قام نفس الɺيɢل بلعب عدة أدوار ࢭʏ بɴية عملية 

 فواقعيا ،ولنضرب مثال عن خطر إعسار المتنازل اݝݰصل للقروض أمام العملاء. التورʈق

ࢭʏ عملية التحصيل يحتفظ المتنازل بالتدفقات المتحصل علٕڈا أثناء ف؅فة معينة قبل 

ࢭɸ ʏذه اݍݰالة، ). dépositaireالمودع ( تحوʈلɺا ݍݰساب شركة التورʈق المفتوح لدى כم؈ن

وࢭʏ حالة تطبيق إجراءات التصفية القضائية ضد المتنازل، يمكن اعتبار ɸذه כموال 

ومن ɸذا المنطلق يمكن تجميد ɸذه כموال عڴʄ כقل مؤقتا حۘܢ . ضمن ذمة ɸذا כخ؈ف

  .26يتم تحديد اݍݰقوق اݍݵاصة ٭ڈذه المبالغ Ȋشɢل واܷݳ

  

                                                
25 Thierry Granier, Corynne Jaffeux : Op.Cit, P 119. 

، حیث أعطى إمكانیة  2003أوت  1لـ  2003-706ھذا ما تطرق إلیھ القانون النقدي والمالي الفرنسي رقم   26
لیة للمتنازل التحصیلات المقبوضة من تشكیل حساب تحویل لصالح شركة التوریق بغرض عزل من الذمة الما

  .طرفھ لصالح شركة التوریق
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  تقنيات تخفيض اݝݵاطر المتعلقة بالتورʈق. 3

لقد عرفت النصوص المالية לطار العام لبدأ تنفيذ Ȗغطية اݝݵاطر، وذلك بتحديد      

فمن وجɺة نظر ماڲʇ ،ʏشɢل . للضمانات ࢭʏ عملية التورʈقمختلف التقنيات الممكنة 

ففي مقابل . ميɢان؈قم الضمان عنصرا مركزʈا للتقييم الممنوح من طرف وɠالات التصɴيف

اݍݰصول عڴʄ أعڴʄ تقييم، تقوم المؤسسة المتنازلة بالمفاضلة ب؈ن مختلف أشɢال 

  . والضمانات اݍݵارجيةالضمانات الداخلية : الضمانات الۘܣ يمكن تجميعɺا ࢭʏ صنف؈ن

  الضمانات الداخلية. 1.3

     ʏيمكن تصور عدة إجراءات فيما يخص التقنيات اݍݵاصة بالضمانات الداخلية وۂ :

الضمان عن طرʈق المؤسسة المتنازلة، إستعمال حساب السيولة، כموال טحتياطية، 

  .وتقنيات التبعية المغالاة ࢭʏ الضمان

  :ضمان مؤسسة القرض -أ

إذا منحت مؤسسة القرض المتنازلة موافقْڈا لشركة التورʈق عڴȖ ʄغطية إعسار      

ففي حالة إعسار المق؅فض، . المدين؈ن، فإٰڈا ستضع أصولɺا اݍݵاصة كضمان لɺذه العملية

فقيمة إعادة . تصفي شركة الȘسي؈ف כصول الموضوعة كضمان، لتأم؈ن Ȗسديد المسȘثمرʈن

  .27صر اݝݰدد لتأم؈ن التغطية الܶݰيحة لݏݵطرالبيع لɺذه כصول تɢون العن

  :حساب السيولة -ب

      ʄون كضمان عڴɢعد حساب السيولة ضمان مختلف نوعا ما عن سابقيھ، لأنھ لا يʇ

فأي تأخ؈ف ࢭʏ ). إعسار المدين؈ن ( إعسار المؤسسة المتنازلة، وإنما عڴʄ مواعيد الȘسديد 

فɺذه الوداǿع . لموضوعة ࢭʏ حساب السيولةتوارʈخ טستحقاق، يمكن Ȗعوʈضھ بالوداǿع ا

المشɢلة بدلالة التقييم الذي يمكن انتظاره من مخاطر التأخر عن الدفع، توضع بمجرد 

  . 28إصدار أوراق شركة التورʈق

  :כموال טحتياطية -ج

إن Ȗشكيل כموال טحتياطية متعلق بوɠالة التقييم الۘܣ لɺا إمɢانية اش؅فاط مبلغ مع؈ن      

واجɺة حالة تذبذب ࢭʏ ال؅قامن ب؈ن التدفقات المتحصل علٕڈا من المدين؈ن والتدفقات لم

يمكن استعمال الɺامش المتɢون من الفارق ب؈ن ࢭɸ ʏذه اݍݰالة،  .المدفوعة ݍݰامڴʏ اݍݰصص

                                                
27 Thierry Granier, Corynne Jaffeux :  Op.Cit, P 121. 

28 Ibid, P 121. 
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حيث المعدل المتوسط عڴʄ القروض والمعدل المعروض ݍݰامڴʏ اݍݰصص كتغطية للقرض، 

  . 29يوضع ࢭʏ حساب טحتياط

  Le Surdimensionnement: المغالاة ࢭʏ الضمان -د

قرض عن قيمة اسمية للقروض تفوق الترتكز ɸذه التقنية عڴʄ تنازل مؤسسة      

التموʈلات الۘܣ يجلّڈا مكتȘبوا حصص شركة التورʈق، والۘܣ تɢون عموما متواجدة ب؈ن 

10%  ʄ30من قيمة לصدارات %30إڲ.  

 900من القروض، وتتحصل ࢭʏ المقابل عڴʄ  1000عن تȘنازل مؤسسة القرض  31فمثلا     

ʇعت؄ف الفرق ضمان . من اݍݰصص 900من سيولة شركة التورʈق، لأن ɸذه כخ؈فة تصدر لـ 

  .ࢭʏ حالة إعسار عڴʄ القروض المتنازل عٔڈا

  La Subordination: التبعية -ɸـ

)  Senior (تصدر شركة التورʈق مجموعتان من اݍݰصص، أحدɸما Ȗس׿ܢ أساسية      

لا  כساسيةɸذه اݍݰصص تمنح خصائص مختلفة؛ فاݍݰصص ).  Junior (وכخرى تاȊعة 

تتحمل خطر الȘسديد المسبق، بʋنما تتحملھ اݍݰصص التاȊعة إضافة إڲʄ تحملɺا ݍݵطر 

فالتدفقات الموجɺة مبدئيا لݏݰصص التاȊعة يمكن استعمالɺا لȘسديد . 32إعسار المدين؈ن

ݏݰصص כساسية بالأولوʈة، ࢭʏ حالة أي إعسار ملاحظ عڴʄ الفوائد وأصل القرض ل

وعندما تɢون اݍݰصص التاȊعة غ؈ف ɠافية بدلالة اݍݵطر الممثل، . القروض المتعاقد علٕڈا

  .يمكن بدأ تنفيذ ميɢان؈قمات تكميلية كحساب טحتياط

  

  الضمانات اݍݵارجية. 2.3

ارجية كمؤسسة قرض، أو شركة يتطلب الضمان اݍݵارڊʏ الݏݨوء إڲʄ مؤسسة مالية خ     

فيمكن . مس؈فة من طرف قانون التأمينات، Ȋغية وقاية المسȘثمر من أخطار عدم الȘسديد

  .بوليصة التأم؈ن، أو الكفالة البنكية: ن؈للضمان أن يأخذ شɢل

  :بوليصة التأم؈ن -أ

                                                
29 Ibid, P 122. 

30 Pierre Gensse, Patrick Topsacalian : Ingénierie Financière, Economica, P 324, 
Paris, novembre 2001. 

31 Thierry Granier, Corynne Jaffeux :  Op.Cit, P 122. 
32 Ibid, P 123. 
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ࢭʏ إطار الضمان اݍݵارڊʏ، ومن أجل التغطية ضد مخاطر عدم السداد يقوم Ȋعض      

لمتنازل؈ن بالتأم؈ن عڴʄ اݍݰقوق اݝݰالة، كما يقومون بالتأم؈ن عڴʄ כصول المرɸونة كضمان ا

لɺذه القروض ضد مخاطر التلف أو לٰڈيار بالɴسبة للمباɲي أو السرقة أو غ؈ف ذلك من 

وتقديم بوليصة التأم؈ن أو بوالص التأم؈ن . اݝݵاطر الۘܣ قد تتعرض لɺا تلك כصول 

  .من أجل زʈادة الثقة ودعم عملية التورʈق ائتمانيا) ة التورʈق أي شرك( للمصدر 

ل اݝݰفظة لمعرفة تطورɸا اݝݰتمل؛ نوعية المدين؈ن، يوʈتمثل دور المؤمن؈ن ࢭʏ تحل     

سياسة قروض البنك، تواتر לعسارات والۘܣ تɢون إحدى العناصر الۘܣ Ȗسمح للمؤمن 

للمؤمن لا يتم إلا إذا ɠان التعرض لݏݵطر فتحوʈل اݍݵطر البنɢي . بمنح أو رفض الضمان

  . متناسب مع القسط الذي يɴتظره المؤمن

  : الضمان البنɢي -ب

أن  ،قد Ȗش؅فط شركة التورʈق عڴʄ المتنازل ࢭʏ حالة ما لم يكن بنɢا أو مؤسسة مصرفية     

ʏا مع اݍݰقوق المالية اݝݰالة خطاب ضمان مصرࢭɺد فيھ بالوفاء باݍݰقوق  ،يقدم لɺيتع

حيث أن المتنازل يɢون ࢭʏ جميع כحوال ضامنا لسداد . الناشئة عن כوراق المالية المصدرة

  .حقوق المسȘثمرʈن

  

مدى Ȗعاظم اݝݵاطر البنكية ࢭʏ السنوات  ݰور،لقد لاحظنا من خلال عرضنا لɺذا اݝ     

لْڈديد الوحيد فاݝݵاطر טئتمانية لم Ȗعد ا. القليلة الماضية، بالإضافة إڲȖ ʄغي؈ف طبيعْڈا

أضيفت إلٕڈا مخاطر السوق والسيولة وأسعار الفائدة واݝݵاطر  فلقدلإستقرار البنك، 

مما دعا إڲʄ إعادة تقييم البنوك للمخاطر الۘܣ قد تواجɺɺا وكيفية . לس؅فاتيجية وغ؈فɸا

إدارٮڈا، خاصة ࢭʏ ضوء إستحداث تقنية التورʈق وما تنطوي عليھ من مزايا لتجاوز ɸذه 

وȋإعتبار التورʈق مصدر جديد لإعادة التموʈل، فɺو يأȖي ليكمل Ȗشكيلة . ݵاطراݝ

  . الثالث ݰور وɸذا ما سنȘناولھ ࢭʏ اݝ. الميɢان؈قمات الموجودة من قبل

  

  دور التورʈق ɠوسيلة للتموʈل: اݝݰور الثالث

  

من  قد يحتاج المصدر إڲʄ مصدر ماڲʏ لتموʈل مشروعاتھ التوسعية، وʉعت؄ف التورʈق     

من خلال البنوك أو إصدار (أسɺل الوسائل لݏݰصول عڴʄ التموʈل بالمقارنة إڲʄ לق؅فاض 
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ȊسȎب  ،)عن طرʈق طرح أسɺم الشركة للاكتتاب ࢭʏ البورصة(أو زʈادة رأس المال  ،)سندات

  .للشركةعڴʄ الموقف الماڲʏ  االتɢلفة الباɸظة لɺذين לختيارʈن وتأث؈فɸم

زʈادة رأس المال فɺما مصدرʈن للتموʈل الكلاسيɢي، يظɺر تأث؈فɸما فبالɴسبة للإق؅فاض و      

لا يظɺر  ،بʋنما ʇعت؄ف التورʈق مصدر تموʈل. من خلال م؈قانʋتھ ،عڴʄ الموقف الماڲʏ للبنك

حيث يتم التعامل مع التورʈق عن طرʈق إضافة الدخل الناتج عن . تأث؈فه عڴʄ م؈قانية البنك

  .بʋنما يتم حذف כصول المباعة ،؈قانية البنكبيع الصول إڲʄ جزء כصول ࢭʏ م

ففي ɠل عملية قرض  .تم إعتبار ɸذه التقنية ɠوسيلة لتنوʉع مصادر إعادة التموʈللقد      

كلاسيكية، تقوم المؤسسة المقرضة بحماية المكتȘب؈ن ضد خطر إعسار المدين؈ن، وذلك 

ظɺور عملية التورʈق، لم ʇعد ومع . برصد جزء من رأس المال ࢭʏ مقابل כموال المق؅فضة

وɸكذا Ȗستفيد مؤسسة . لɺذا לجراء ضرورة؛ لأنھ يتم تحوʈل Ȗغطية خطر לعسار للغ؈ف

القرض من أثر الرفع بتوف؈ف مبالغ ناتجة عن التنازل عن القروض الۘܣ ɠانت ضمن 

  . اݝݰفظة

مال التورʈق فباستع ،نفس الآۜܣء بالɴسبة للعمليات الۘܣ تدخل ضمن القطاع البنɢي     

ؤسسات البنكية تمييع رأس المال المرتبط بإصدارات جديدة للأسɺم، وذلك المتتفادى 

غالبا ما تتم؈ق اݍݰصص المصدرة بتɢلفة، أقل ȊسȎب . بإختيار مصادر جديدة للتموʈل

  .التصɴيف اݍݨيد المرتبط ٭ڈا مقارنة بالتصɴيف اݍݵاص بمؤسسة القرض ذاٮڈا

يمكن مقارنة  ،إنخفاض تɢلفة إعادة التموʈل عن طرʈق التورʈقغ؈ف أنھ ولأجل تأكيد      

أرȋاح العملية مع التɢاليف الۘܣ تحدٯڈا، أي بمعۚܢ التɢلفة الوسطية للتموʈل الكلاسيɢي 

بإصدار أوراق مالية ࢭʏ السوق الماڲɸ ،ʏامش اݍݰصص المصدرة، تɢاليف عملية التورʈق 

  .نفسɺا

  

    الماڲʏ  يɢي بإصدار أوراق مالية ࢭʏ السوق التɢلفة الوسطية للتموʈل الكلاس. 1

ترتبط تɢلفة إصدار כوراق المالية المصدرة، Ȋشروط السوق ࢭʏ ݍݰظة לصدار،       

فشروط السوق تظɺر من خلال معدلات الفائدة عڴʄ السندات . وȋاݍݵطر اݍݵاص بالمصدر

يناسب اݍݵطر ࢭʏ  ، مع إضافة إڲɸ ʄذا المعدل Ȗعوʈض33)اݍݵالية من اݝݵاطر( اݍݰɢومية

                                                
أما فرنسا فھذا النوع من "T. Bonds"وھي في الولایات المتحدة الأمریكیة : السندات الخالیة من المخاطر  33

  "OAT "السندات ھو
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ɸو تقييم ممنوح لملاءة  34ولا نɴؠۜܢ أن نذكر بأن التصɴيف. حالة السندات غ؈ف اݍݰɢومية

. الورقة المالية المصدرة من طرف المؤسسة البنكية، ولʋس تقييم لɺيɢل المؤسسة ذاٮڈا

فمقارنة بالأدوات الكلاسيكية، ʇعت؄ف التورʈق مصدر التɢلفة فيھ لا تتعلق بتقييم 

ض؛ فالدين المصدر مقيم من طرف وɠالات التصɴيف بدلالة نوعية إسناده للأصول المق؅ف 

  . وللتدفقات النقدية الۘܣ تتولد عن ɸذه כصول 

  

  ɸامش اݍݰصص المصدرة. 2

من ب؈ن כرȋاح المستخرجة عند إستعمال المؤسسات البنكية للتورʈق، نحتفظ Ȋشروط       

عن شركة التورʈق، والۘܣ تɢون عموما مرتفعة القرض المرتبطة بتقييم اݍݰصص الصادرة 

عن تقييم المؤسسة نفسɺا؛ فبوجود ميɢان؈قم الضمان، ستقوم شركة التورʈق بإصدار 

حصص يɢون فٕڈا التصɴيف أك؆ف جاذبية، وتɢون بالضرورة تɢلفة ɸذا المصدر من 

ڈا تم تقييم جدارٮ) بنك ( ولتوضيح ذلك نفرض أن مؤسسة مالية . 35التموʈل منخفضة

، وترʈد اݍݰصول عڴʄ قرض، Ȗستطيع ɸذه المؤسسة إتباع إحدى כساليب BBBטئتمانية 

  :ךتية

  ثمر بتلكȘساب العائد الذي يحصل عليھ المسȘتم احʈأن تقوم بإصدار سندات و

 ؛، والذي يحدد تɢلفة לق؅فاض للمؤسسةBBBالسندات طبقا للتقييم 

  تتعدى قيمتھ المبلغ المطلوب ) أوراق قبض ( بفرض أن المؤسسة لدٱڈا أصل

اق؅فاضھ، Ȗستطيع المؤسسة إصدار سندات بضمان ɸذا כصل ولكن تɢلفة טق؅فاض لن 

يقوم جميع دائنٕڈا، ستتغ؈ف عن اݍݰالة السابقة حيث أنھ عند Ȗعرض المؤسسة للإفلاس 

 ؛بالمطالبة بحقوقɺم القانونية ࢭʏ כصول بما فٕڈا כصل الضامن للسندات

  ل כصل نف؅فضʈشأة ذات غرض خاص وتحوɴس مʋنا أن المؤسسة قامت بتأسɸ

الذي ترʈد טق؅فاض بضمانھ إڲʄ تلك المɴشأة، ࢭɸ ʏذه اݍݰالة إذا Ȗعرضت المؤسسة للإفلاس 

بالإضافة . حيث أصبح ملك للمɴشأة ،سوف يخسر الدائنون حقوقɺم القانونية ٭ڈذا כصل

 ،ݵاص بإصدار أوراق مالية بضمان ɸذا כصلإڲɸ ʄذا سوف تقوم المɴشأة ذات الغرض اݍ

                                                
34 Stéphanie Ferrieu et Sophie Berthelon : L’essor de la titrisation de crédits à la 
consommation, BANQUE magazine, PP 30-32, N°623, Mars 2001. 

35 Thierry Granier, Corynne Jaffeux : Op.Cit, P177. 
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واݍݰصول عڴʄ اݍݨدارة טئتمانية الۘܣ ترʈدɸا لɺذه כوراق المالية والۘܣ ࢭʏ الغالب ما تɢون 

 ʄلفة טق؅فاض عڴɢخفض ت ʄمن جدارة المؤسسة مالكة כصل، مما يؤدي إڲ ʄأعڴ

 .المؤسسة

  

تقوم المɴشأة Ȋعرض . لتلك כوراق المالية ولݏݰصول عڴʄ اݍݨدارة טئتمانية الۘܣ ترʈدɸا     

لتحديد  ،خصائص כصل الضامن للأوراق المالية عڴʄ المؤسسة الۘܣ تقوم بالتقييم

عن طرʈق  ،اݍݵطوات الۘܣ يجب إتباعɺا لݏݰصول عڴʄ اݍݨدارة טئتمانية المطلوȋة

ت اݍݨدارة ن المؤسسة السابق ذكرɸا ذاإلذلك ف". Ȗعزʈزات ائتمانية"استخدام ما ʇس׿ܢ 

، Ȗستطيع اݍݰصول عڴʄ تموʈل عن طرʈق استخدام أصل لدٱڈا كضمان BBBטئتمانية 

للأوراق المالية لݏݰصول عڴʄ جدارة ائتمانية أعڴʄ لتلك כوراق المالية، وࢭʏ واقع כمر 

Ȗستطيع بإستخدام التعزʈزات טئتمانية الɢافية إصدار أوراق مالية بجدارة ائتمانية 

AAA.  

ɸكذا، يجب أن تɢون شروط לصدار من خلال المعدل الممنوح للمسȘثمرʈن، ملائمة و      

  .للمؤسسات المقرضة، والۘܣ سȘتعرض لتɢلفة قرض أقل من نظام التموʈل التقليدي

ونضيف إڲʄ ذلك بأنھ ࢭʏ الظروف اݍݰالية، الۘܣ تحكم כسواق المالية والعالم      

تجعل من التورʈق وسيلة فعالة لإيجاد כموال טقتصادي، نجد تقɺقرات ࢭʏ التصɴيف 

  . Ȋسعر معقول 

  

  تɢاليف عملية التورʈق. 3

في بداية כمر يجب التنوʈھ فإن نجاح أسلوب التورʈق لا يمكن أن يɢون بدون تɢلفة،      

أي بمعۚܢ الوصول إڲʄ معرفة ɸذه التقنية  ؛بتɢلفة التعرف والتحكم ࢭɸ ʏذه التقنية

ة اݍݰصول عڴʄ المɺارة ࢭʏ عمليات التورʈق كب؈فة وɸذا ȊسȎب تنوع المعارف إن تɢلف. اݍݨديدة

الۘܣ يمكن اݍݰصول علٕڈا من جɺة، ومن جɺة أخرى ȊسȎب صعوȋة عزل ɸذه العمليات عن 

كما يمكن إحصاء تɢاليف الوسائل . بقية العمليات المرتبطة بɴشاط مؤسسات القرض

ختص؈ن ࢭʏ عملية التورʈق، وإما بتɢاليف الȎشرʈة والممثلة، إما بȘشغيل أجراء جدد م
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وȌعدɸا لا بد من إضافة تɢاليف وضع عمليات . التɢوʈن اݍݵاصة ٭ڈذه التقنيات اݍݨديدة

ʏق والمتمثلة ࢭʈ36التور : 

  

  شاء تتفاوت ب؈نɲف לʈ0.1مصار%  ʄ؛من مبالغ القروض المتنازل عٔڈا %0.25إڲ 

  0.15عمولة المنظم، ت؅فاوح ب؈ن%  ʄ؛المبالغ المورقةمن  %0.35إڲ 

  0.25عمولة ضمان وتوظيف כوراق المالية، والۘܣ تمثل من%  ʄمن  %0.5إڲ

 ؛سمية لݏݰصص المصدرةالقيمة ל 

  ق، والمقدرة ب؈نʈعمل شركة التورȊ سي؈ف المرتبطةȘف الʈ0.15مصار%  ʄ0.30إڲ% 

 ؛من مبالغ القروض المتنازل عٔڈا

 يفɴالات التصɠض وʈعوȖ. 

  

     ɸ ʏل،  ݰور ذا اݝتطرقنا ࢭʈونھ وسيلة للتموɠ م؈قانية البنك ʄق عڴʈأثر استعمال التور ʄإڲ

وʋȋنا بأن إɸتمام البنك ينصرف إڲʄ تɢلفة اݍݰصول عڴɸ ʄذه כموال، وذلك من أجل 

كما شرحنا بمثال بأن ɠل عملية تورʈق . اݍݰفاظ عڴʄ عائد مقبول عڴʄ حقوق الملكية

ɢلفة، مقارنة مع تلك اݍݵاصة بالتموʈل ناݦݰة يجب أن Ȗستجيب إڲʄ انخفاض الت

باݍݰديث عن التɢلفة לجمالية لعملية  ݰور وأٰڈينا ɸذا اݝ. الكلاسيɢي مثل السندات

التورʈق المتضمنة؛ مصارʈف ال؅فكيب، مصارʈف الȘسي؈ف، مصارʈف الضمان وȖعوʈض 

  .المسȘثمرʈن

                                                
36 Thierry Granier, Corynne Jaffeux : Op.Cit, P178. 
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  خاتمة

  

فرɸا ɸذه التقنية بالɴسبة للنظام الماڲʏ، إن الفائدة من التورʈق Ȗستمد من المزايا الۘܣ تو      

فتطور التورʈق ʇشɢل مرحلة جديدة ومعت؄فة ࢭʏ تطور . وȋالأخص مؤسسات القرض

  :مزاياɸا الفورʈة ࢭʏ ثلاثة مجالات) تحسس(فبإمɢاننا ملاحظة . المؤسسة البنكية

   :رفع مردودية رأس المال -1

فɺو ʇسمح للبنوك باݍݵروج من الشɢل ɠون التورʈق أداة جديدة لȘسي؈ف الم؈قانية،      

وȋذلك ʇسمح بتخفيف العبء المرتبط . الكلاسيɢي المتمثل ࢭʏ التقيد بمستلزمات رأس المال

فɢل عملية تورʈق سيɢون لɺا بالتأكيد آثار مباشرة لتحس؈ن . بإح؅فام مستلزمات اݍݰذر

  .قتصاد ࢭʏ التɢاليففالݏݨوء إڲɸ ʄذا לجراء ي؅فجم إذن بالإ. لɴسب القانونية للمؤسساتا

   :تحس؈ن Ȗسي؈ف اݝݵاطر -2

تؤول ɸذه التقنية اݍݨديدة لȘسي؈ف الم؈قانية إڲʄ تخفيض اݝݵاطر الموجودة بم؈قانيات      

  . المؤسسات المالية 

   :رفع إمɢانية إعادة التموʈل -3

صدر ʇعت؄ف الݏݨوء إڲʄ إستعمال التورʈق وسيلة لتنوʉع مصادر التموʈل، فɺو يظɺر كم     

وɲستخلص ما  يأȖي ليكمل Ȗشكيلة الميɢان؈قمات الموجودة من قبل ،جديد لإعادة التموʈل

ʏيڴ:  

1- ɸ عملȖلفةذɢالتقليل من الت ʄقياسا بطرق  ،ه التقنية عڴ ʄتحقيق مردود أعڴ ʏالتاڲȋو

  .التموʈل التقليدية

للشرɠات ذات قد ʇسمح  ،بالإضافة إڲʄ أن إصدار כوراق المالية المسȘندة إڲʄ ديون  -2

 .التصɴيف טئتماɲي المتدɲي باق؅فاض כموال بالمعدلات الۘܣ تحصل علٕڈا الشرائح الممتازة

ࢭʏ ح؈ن أن  ،فالتموʈل التقليدي للدين يجب أن ʇسȘند إڲʄ ملكية عند تقييم نوعية טئتمان

ية Ȋغض يتم عڴʄ أساس ɸيɢلْڈا الداخل ،)ديون (تقييم כوراق المالية المسȘندة إڲʄ أصول 

؈قانية العمومية للمؤسسة الماليةالنظر عن الم
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