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 ملخص

تعتبـر الهندسـة الماليـة مـن أبـرز وأحـدث المـداخل المسـتخدمة فـي علـم التمويـل، حيـث تنصـب علـى تقـديم منتجـات ماليـة       
الكيفيـة أو النوعيـة، بالإضـافة إلـى بالهندسـة الماليـة  مشـاكل التمويـل ومخـاطره مـن جهـة، وهـو مـا يمكـن أن نطلـق عليـه لمعالجـة

مـن جهـة  وتسـعير المنتجـات الماليـة البنكي  يمكـن أن تعتـرض النشـاط المـالي و تقـديم نمـاذج كميـة لقيـاس حجـم المخـاطر التـي
 يمكـن أن نطلـق عليـه بالهندسـة الماليـة الكميـة.هو ما   أخـرى،

ثار السلبية للمخاطر المختلفة لآتلعبه الهندسة المالية في إدارة المخاطر البنكية في الحد من ااستنادا إلى أهمية الدور الذي   
وقد سلطت الضوء على هذا  ،ة والتي كبدت البنوك خسائر فادحةزمات المالية المتعاقبلأوأعمالها خاصة وأن ا على أنشطة البنوك
 المالي و البنكي. جوانب العمل الجانب الهام من

.دارة المخاطر البنكية إ -الهندسة المالية  –منتجات المالية الكلمات المفتاحية :   
Summary : 

      Financial engineering is one of the most advanced and advanced approaches to finance. It 

focuses on providing financial products to address financing problems and risks, which  

can be called qualitative or quantitative financial engineering, as well as quantitative 

models to measure the risks that can be encountered in the activity Financial and banking  

and pricing of financial products, on the other hand, is what can be called quantitative 

      financial engineering.     

      Based on the importance of the role of financial engineering in the management of  

banking risk in reducing the negative impact of various risks on the activities of banks  

and business, especially that successive financial crises, which caused heavy losses of  

banks and highlighted this important aspect of financial and banking work. 

Keywords: Strategy Sustainability - Business Intelligence - Implement enterprise intelligence system in 

enterprises. 

 

. 

 

 assia.roma@hotmail.frطويل آسيا :المؤلف المرسل

mailto:assia.roma@hotmail.fr
mailto:assiamerabet28@yahoo.fr
mailto:assia.roma@hotmail.fr


 المجلـة الجزائرية للأداء الاقتصادي  (0219) 4العـــدد: 
 

  89 
 

 مقدمة . 1
 التعاملات الاقتصادية من تحرير في إطار عولمة الاقتصاد، وما عرفته قالنطالقد شهد القرن التاسع عشر تطورات عالمية واسعة       

بمخاطر مالية أثرت بشكل واسع على عوائد استثماراتها، و الشيء والمؤسسات محاطة  المالية  الأسواقل من جعما شامل للأسعار، 
المالية والذي يتيح إمكانية  ةالهندس، و ما يطلق عليه والأكاديميفي عالم المال بشقيه العلمي  ديدجالذي استدعى ظهور مفهوم 

ستراتيجيات تمويلية جديدة تسمح بتلبية من أجل استحداث طرق وإ. و استعمال أكثر من عائد من الصفقات اليومية للأدوات المالية
ذا ما عرف هو معتبرة لاستثماراتهم، سواء كانوا أفراد أو مؤسسات.    قيق تدفقات نقديةتحرغبات المتعاملين في الأسواق المالية مع 

وسط اقتصادي عالمي المالية نشأة في   ةالهندس، وعليه يتضح أن  بثورة الابتكارات المالية في إدارة المخاطر وعمليات التحوط
لي جديد متطور يولد ابتكار مالى جة إلحاظهرت ا ليزئية والكلية للاقتصاد، وبالتالجيشمل المخاطر والتغيرات المستمرة في القيم ا

 استثمارات جديدة تخدم مصالح الأفراد و المؤسسات.
تساعد   قيق ابتكارات مالية جديدةتحالمالية تؤدي دور مهم في تشيط البورصات العالمية من خلال  ةالهندسوبذلك أصبحت       

المالية و المصرفية، بالإضافة إلى ظهور  الشركات الاستثمارية، فضلا عن الأثر الذي أحدثته في التفكير الإستراتيجي للمؤسسات
 .اشئة ومراكز مالية عالميةأسواق مالية ن

أصبحت التقلبات في الأسعار)أسعار السلع و أسعار الفائدة وأسعار العملات وأسعار الأسهم والسندات (خاصة بعد التوجه فقد       
والسياسية والتطور الهائل في سرعة  الجغرافيةالعالمي لتعويم أسعار الصرف وكذلك رفع الحواجز أما تدفقات أرس المال عبر الحدود 

كثيفة المعرفة، كل هذا أدى إلى التقلبات   اقتصادياتتركز على العمالة إلى  اقتصادياتمن  الاقتصاديوالانتقال، والتحول  الاتصال
كبير على مؤسسات العمل إذ هدد وجودها ونتيجة   خطراالكبيرة والغير المتوقعة في المحيط الاقتصادي العالمي ككل، مما شكل 

. و على ضوء ما سبق تتجلى عالية لسيطرة على المخاطر المالية قدراتير لذلك أصبح من الضروري إنتاج منتجات مالية جديدة وتطو 
 لنا الإشكالية التالية:

 ما مدى مساهمة منتجات الهندسة المالية في إدارة المخاطر التي تتعرض لها البنوك ؟
 التالية:وضع  نقاط من الفرضيات و بغية الإجابة على هذه الإشكالية في هذه الورقة البحثية، تم 

  الفرضيات:
 ؛ومنتجات مالية حديثةالهندسة المالية هي وسيلة لتنفيذ وابتكار أدوات  
 لا تهتم البنوك محل الدراسة بدرجة كافية بإدارة مخاطرها؛ 
 .يؤدي استخدام استراتيجيات الخيارات المالية في بناء محفظة ما إلى التقليل من مخاطرها 
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 الإطار النظري للدراسة . 0
 :إدارة المخاطر البنكيةماهية . 1.0
إن تطور النظام البنكي و توسع عملياته كان إلزاما أن يواكب التطورات الحاصلة في عصرنا هذا، و لذا كان من الضروري تبيان        

 المخاطر المختلفة التي تنجم من مزاولة البنك لنشاطاته.
 مفهوم المخاطر البنكية: . 0.0
عدة تعريفات تعكس وجهات نظر  الباحثين مختلفة لهذا المفهوم، فقد عرفت على أنها إمكانية التعرض توجد للمخاطر البنكية        

 . (191، ص 0222فلاح حسن الحسيني و مؤيد عبد الرحمان الدوري،) 1إلى الخسارة أو الضرر أو المجازفة
معاكس، و بشكل أكثر تحديدا، و يقصد بالمخاطرة كما تم تعريفها بأنها ظرف أو وضع في العالم الواقعي يوجد فيه تعرض لوضع   

 .(11، ص 0222طارق عبد العال حماد ،) 2حالة يكون فيها إمكانية أن يحدث انحراف معاكس عن النتيجة المرغوبة أو المألوفة
و على الرغم من تعدد التعريفات على هذا المفهوم ، إلا أنها تؤدي إلى معنى واحد و هو وقوع خسائر غير محتملة الحدوث في 
مستقبل، و من هنا يمكن تعريف المخاطر على أنه حالة من عدم التأكد من وقوع خسائر مستقبلية غير محتملة في ظل الدراسة 

 دقيقة. المتاحة و عدم الوصول إلى تنبؤات
 مفهوم إدارة المخاطر البنكية:. 2.0

يقصد بإدارة المخاطر البنكية عملية تحديد و تقويم المخاطر، و اختيار و إدارة التقنيات، للتكيف مع المخاطر التي يمكن        
 . (229، ص 0221، سمير عبد الحميد رضوان حسن) 3التعرض لها

 صادق راشد الشمري )4المخاطر للإبلاغ عنها و التحكم فيها للحد من آثارها السلبية و تعرف أيضا أنها تحديد و متابعة و مراقبة

 .(41، ص 0212

 وظائف إدارة المخاطر البنكية:. 4.0
 : (11-12، ص ص  0221سمير الخطيب، ) 5تتمثل وظائف المخاطر البنكية فيما يلي       

  إدارة المخاطر على مستوى البنك، و متابعة تنفيذها؛إعداد الدراسات التفصيلية اللازمة لتحديد إجراءات 
 ؛الحدود التي يتعين الالتزام بها عداد الدراسات الفنية الخاصة بالسياسات التي تضعها الإدارة العامة للبنك بالشأنإ 
 عداد الضوابط و الحدود الخاصة بمراقبة كافة الأعمال البنكية ؛إ 
 ؛عداد المؤشرات و التحليلات الماليةإ 
 البيانات اللازمة للجنة إدارة الأصول و الخصوم بالبنك؛ عداد إ 
 المشاركة في وضع سياسات تسعير الأصول و الخصوم  و أساليب الرقابة عليها؛ 
 اقتراح البدائل لتنويع مصادر الخصوم للحصول على موارد توفر سيولة؛ 
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 الأجنبية؛جراء البحوث و الدراسات لتقييم تكلفة الحصول على العملات إ 
 .استحداث  أو تطوير الخدمات البنكية 
 المخاطر البنكية:أصناف . 1.0

قة تتعــرض المؤسســات المصــرفية علــى اخــتلاف أنواعهــا للعديــد مــن المخــاطر، والتــي تشــترك فــي كونهــا مستقبلية فهي لصي       
ومصادرها، وللتمييز بين هـذه المخاطر لا بد من التطرق إلى مختلف بكل قرار مالي وتختلف هذه المخاطر من حيث أسبابها 

 .أنواعها
إن النشاط البنكي يحتوي على مجموعة من المخاطر ، و على البنوك تقديرها و التصرف على  :المخاطر الكلاسيكية  .أ

 أساسها بشكل ملائم، و فيما يلي نذكر هذه الأنواع:
 :القرض() المخاطر  المخاطر الائتمانية 
ب أو أي تسهيلات ائتمانية تقدم للزبائن، و تنجم  تتعلق المخاطر الائتمانية دائما بالقروض و الكشف على حسا              

المخاطر عادة عندما يمنح البنك قروضا واجبة السداد في وقت محدد، و يفشل الزبون الإيفاء بالتزاماته بالدفع في وقت حلول 
البنك خطاب اعتماد مستندي لاستيراد بضائع نيابة عن الزبون في توفير المال الكافي لتغطية البضائع حين القروض، أو عندما يفتح 

 .(11، ص 0221محمد عبد الفتاح الصيرفي،)    6وصولها
 مخاطر السيولة: 
 عدم قدرة البنك على مواجهة النقص في الالتزامات أو على تمويل الزيادة في الموجودات ةإن مخاطر السيولة تنشأ نتيج              

 :وقد تقف عدة أسباب وراء التعرض المخاطر السيولة نذكر منها .
 ؛لى عدم التناسق بين الأصول والالتزامات من حيث أداء الاستحقاق إمما يؤدي ضعف تخطيط السيولة بالبنك  -
  .( 2ص  ، 0221حسين بلعجوز،) 7لتزامات يصعب تحويلها لأرصدة سائلةلإا صول علىلأسوء توزيع ا -
o  جنبية ومن جهة  لأوهو الخطر مرتبط بتقلب أو تدهور قيمة أرصدة للبنوك من العملات اأسعار الصرف :مخاطر

 .(0222،أبو عتروس عبد الحق ) 8كذا تقلب قيمة العملات التي بواسطتها تقديم القروض
o عندما لا تستطيع تغطية خسائرها من رأسمالها متمثل ،تنشأ حالة عدم السير في البنوك   :عدم السير مخاطر

 . (190ص  ، 0224،نزار سعد الدين العيسى  ،عبد المنعم السيد علي ) 9بحقوق الملكية
  :مور التي تهتم بها السلطات الرقابية والتي تقاس عادة بنسبة رأس المال حيث لأن كفاية رأس المال بالنسبة للبنك تعتبر من أهم اإ

 

صول مما يعني حماية لأهر من ذلك بأن ارتفاع نسبة رأس المال دليل على وجود رأس مال كبير لتغطية الخسائر في قيمة اظوي        
 للمودعين ويعنى الزيادة والنقصان في نسبة رأس المال له تأثير مباشرة على الربحية .أكبر 

 % 122صول(. لأنسبة رأس المال = )حقوق الملكية / مجموع ا



 المجلـة الجزائرية للأداء الاقتصادي  (0219) 4العـــدد: 
 

  92 
 

 
o  مخاطر السوق: 

يتمثل خطر السوق في الانحرافات غير الملائمة للقيم المنقولة، حيث تقاس مخاطر السوق من خلال تقلبات                      
معايير السوق والمتمثلة في سعر الفائدة ومؤشرات البورصة وسعر الصرف وعموما إن أخطار السوق التي تتعرض لها المؤسسة المالية 

 10لىإالصرف أو أهم مختلف الأصول .ويمكن تقسيم مخاطر السوق ائدة، أسعار هي تلك الناتجة عن تذبذب العوائد، معدلات الف
  مخاطر أسعار الفائدة –مخاطر السلع  –مخاطر أسعار الصرف  –سهم لأمخاطر أسعار ا :(102ص ، )وحفص جلاب نعناعة

 المخاطر الجديدة  .ب
   :مخاطر  التشغيلية ال 
:     11التشغيلية المتعلقة بأحداث معينة والتي على احتمال التسبب في خسارة كبيرة منهايمكن تحديد أنواع المخاطر                

 .(1ص  ، 0224،جاسم المناعي )
 ساءة استعمال الممتلكات أو التحايل على إحتيال من النوع الذي يهدف الغش أو لإتلك ا :حتيال الداخلي لإا

 ؛القانون واللوائح التنظيمية من طرف المسؤولين في البنك أو العاملين فيه 
 ساءة استعمال الممتلكات أو التحايل على إحتيال من النوع الذي يهدف الغش أو لإتلك ا  :حتيال الخارجيلإا

  ؛ القانون واللوائح التنظيمية من طرف عملاء البنك
 ؛كارثة طبيعية أو أيه أحداث أخرى  وهذا بسبب :ضرار في الموجودات الماديةلأا 
  توقف العمل والخلل في الأنظمة بما في ذلك أنظمة الكمبيوتر. 

والمستقبلية التي يمكن أن  ( 22، ص  0221براهيم الكراسنة ، )إ 12هي المخاطر الحالية مخاطر الإستراتيجية :ال 
 البنك وعلى رأس المال نتيجة الاتخاذ القرارات .يرادات إيكون لها تأثير على 

و تـرتبط أيضـا هـذه المخـاطر بالخسـائر الراجعـة لتصـرف قـانوني أو تنظيمـي يبطـل صـلاحية العقـد أو  :مخاطر القانونية ال 
الصـلة، مثـل هـذه  الطرف المقابل له وفقا لشروط العقد أو ترتيبات التصـفية ذاتأو  يحول دون أداء المستخدم النهائي 

مـن عـدم كفايـة توثيـق العقـد أو عـدم القـدرة علـى ترتيـب تصـفية العقد في حالة  -مـثلا  –المخـاطرة يمكـن أن تنشـأ 
على المنشآت الاستثمار في  الإفلاس، أو إدخال تغييرات مناوئة أو عكسية في قـوانين الضـرائب، أو وجـود قـوانين تحضـر

 .(011، ص 0221 )طارق عبد العال حماد، 13من الأدوات الماليةأنواع معينة 
هــي المخــاطر الناتجــة عــن عــدم انســجام بــين تصــرفات المتــدخلين فــي مختلــف الأنظمة ) أسواق  :مخاطر النظاميةال 

تشـير إلـى عـدم تـوازن اقتصـادي عـام، أو المال، القطاع البنكي، آليات الدفع ( المكونة للنظام المالي وآليات التنظيم التي 
                     14لي .هـي الخطـر الـذي يظهـر فـي شـكل إفـلاس سلسـلة مـن المؤسسـات البنكيـة أو سقوط السوق الما

 .( 10 ص  0210، )آيت عكاش سمير
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نظرا لأن المخاطرة غير نظامية، تحدث نتيجة لعوامل مؤثرة على مؤسسة ما أو عدد قليل من  النظامية:غير المخاطر ال 
 معاد.يمكن كتابتها في شكل  حديالمؤسسات، لذلك يجب التنبؤ ا على نحو مستقل لكل مؤسسة على 

 
 

الكلية، يعود إلى المخاطرة النظامية لأن هذه الأخيرة تمس حركة السوق ككل ويصعب التنبؤ ا النصيب الأكبر من المخاطرة 
 15ميةومواجهتها. يمكن التقليل من المخاطرة غير النظامية وذلك عن طريق التنويع، ولكن لا يمكن تجنب ما يسمى بالمخاطرة النظا

 ( .022، ص  1999محمد صالح الحناوي ،)
 ̎أنواع المخاطرة وحالات التنويع وعدم التنويع  ̎:  21الشكل رقم 

 
 Yee, Chong, Investment Risk Management, England; John Wiley andعداد الباحثين بناء على إمن المصدر : 

sons, Ltd 2004,p45. 

 المخاطر وخاصة السوق حركة على تنبؤه يركز أن العامة للمخاطرة بالنسبة التنويع حالة في المستثمر علىمن خلال الشكل يتبين 
(  النقد لوحدة الشرائية القوة ومخاطر الصرف أسعار في والتغير الفائدة سعر في التغير) مثل: المالية السوق ومخاطر العامة الاقتصادية

 . 
 الدقيق تحليله خلال من سوقية غير أو الخاصة للمخاطرة تعرضه مقابل عائد على الحصول المستثمر أراد إذا التنويع، عدم حالة في أما

 إلى أيضا وتخضع ،حد ذاتها غير مرتبطة ببغضها البعض   في هي التي نظامية، غير المخاطرة مصادر على التركيز عليه يجب للسهم
 :يجاز كل ما سبق فيإو يمكن   .النظامية المخاطرة في مؤثرة عوامل

 
 

 المخاطر الكلية = المخاطر النظامية + المخاطر غير النظامية
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 ̎أصناف المخاطر البنكية  ̎:  20الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Yen Yee, Chong, Investment Risk Management, England; John Wiley and sons, Ltd 

2004, p46. 

  : ماهية المنتجات الهندسة المالية. 2

 .أدوات مالية وحلول خلاقة لمشاكل التمويل في البنوكتعتبر الهندسة المالية مصدرا لإبداع و ابتكار 

 : مفهوم الهندسة المالية .1.2
يأخذ مثل هذا التحليل ، من السوق المالية بطريقة علمية إن مصطلح الهندسة المالية يستعمل لوصف تحليل البيانات المحصلة       

. و تستخدم الهندسة المالية كثيرا في سوق المالية، خاصة في تجارة العملات، و الخوارزميات الرياضية أو النماذج الماليةعادة شكل 
يسمح استعمال أدوات و تقنيات الهندسة المالية للمهندسين الماليين من فهم أفصل لسوق المالية، و يعتبر هذا مهما جدا 

 ..(0، ص0212قندوز،عبد الكريم أحمد )     16للمتعاملين
  المالية:محددات الهندسة . 0.2

 :تقوم على العناصر ومكونات التالية المالية.أساسية للهندسة  و محدداتهناك ضوابط 

 أدوات الهندسة المالية:  

 المخاطر البنكية 

الكلاسيكية ) المخاطر  المخاطر
(  المالية   

ئتمانية لأا المخاطر  

  السيولة  المخاطر 

أسعار الصرف  المخاطر   

عدم السير  المخاطر   

السوق  المخاطر   

الجديدة )  المخاطر غير  المخاطر 
 المالية( 

التشغيلية  المخاطر   

الإستراتيجية   المخاطر   

القانونية  المخاطر   

النظامية   المخاطر   

غير النظامية  المخاطر   
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تشمل جميع يقصد بالأدوات الهندسة المالية كل ما يستخدمه المهندس المالي في تحقيق أهداف الهندسة المالية، و هي           
 المنتجات المالية التقليدية و الحديثة و المركبة التي عرفتها الأسواق المالية العالمية.

  التقليدية:المنتجات المالية  
، 2002/2002بوكساني رشيد،): 17وهي تتمثل في  المالية،موضوع صناعة الهندسة  تعتبر التيوهي تلك المنتجات           

 .( 25ص

 و التي هي عبارة عن صكوك متساوية القيمة قابلة للتداول في بورصة الأوراق المالية بطرق تجارية، حيث  :سهم لأا
تمثل مشاركة في رأس المال إحدى شركات ، و يمثل السهم حصة الشريك في الشركة التي يساهم في رأس مالها و 

 الذي يكون من مجموع الحصص، سواء كانت الحصص نقدية أو عينية .
 تعد السندات وعد مكتوب من قبل المقترض بدفع مبلغ معين من المال إلى حامله بتاريخ معين، مع  :ندات الس

 دفع الفائدة المستحقة على القيمة بتاريخ معين.
 : و هي أوراق مالية تثبت أن لحاملها وديعة لدى البنك التي أصدرتها  شهادات الإيداع البنكية القابلة للتداول

ة المدونة عليها، و هي من أدوات الدين قصيرة الأجل، تصدرها البنوك التجارية لغرض تشجيع بالقيمة الاسمي
 .  ( 212، ص 0221مبارك بن سليمان بن محمد أل سليمان،) 18المستثمرين على الإيداع لديها

  الحديثة:المنتجات المالية  
 : ضرورة البحث عن أدوات  و منتجات مالية جديدة، من بيتهاإن التغير المستمر في البيئة الاقتصادية و المالية إلى           

 : في سهم عادية، حيث ابتكرت أو هي السندات التي يمكن تحويلها إلى  السندات القابلة للتحويل إلى السندات
حالة إيجاد الصعوبة لإصدار أسهم عادية في حين كون الشركة  خاصة و حولت إلى شركة مساهمة، و تواجه صعوبة 

منير إبراهيم )19الأمثليكون إصدار سندات قابلة للتحويل إلى الأسهم هو البديل ي طرح مزيد من الأسهم، و بحيث ف
 .(211، ص 0221،هندي

  وهي نوع من سندات  الخصم ، و سمة الصفري، فتظهر في كون السندات تباع  الصفري : نالسندات ذات الكوبو
حاملها على القيمة الاسمية في تاريخ الاستحقاق، و يمثل الفرق مقدار سمية، بينما يحصل  لإبقيمة أقل من قيمتها ا

 .(211، ص 0221،منير إبراهيم هندي) 20الفوائد التي يحصل عليها
ومن الأمثلة على  .والتي تشير إلى جميع المشاكل المالية التي تهم المؤسسات والشركات أو حتى الأفراد الحلول: 

نشاء  محافظ استثمارية تقابل تفضيلات المستثمرين، إالحلول الإبداعية تطوير استراتيجيات تخطيط مالي مبدعة،و
وتطوير سياسات مالية ملائمة، وتصميم استراتيجيات متاجرة ديناميكية، وكذلك تطوير نماذج لتقييم مخاطر الائتمان 

 .عاموالمخاطر المالية والمصرفية بشكل 



 المجلـة الجزائرية للأداء الاقتصادي  (0219) 4العـــدد: 
 

  96 
 

تتضمن الخطوات والإجراءات التي يجب القيام بها من أجل بناء وصياغة المشكلة المعروضة في  والعمليات :  
 متناول اليد وذلك في سبيل تطبيق الحلول التي تم تطويرها .كما هو موضح في :

 

 ̎محددات الهندسة المالية  ̎:  22الشكل رقم 

 

 

 

 

 سلاميةلأدارة المخاطر في المصارف اإاستخدام تقنيات الهندسة المالية في  ̎محمد عبد الحميد عبد الحي ،  عداد الباحثين بناء على :إمن  المصدر :
 . 8، ص  2005، أطروحة دكتوراه في العلوم المالية والمصارف ، جامعة حلب ، كلية الاقتصاد ، جمهورية العربية سورية ، ̎ 

 استراتيجيات إدارة المخاطر البنكية باستخدام المنتجات الهندسة المالية :. 2.2
تعتبر استراتجيات منتجات الهندسة المالية الأهداف التي تسعى الهندسة المالية لتحقيقها على المدى البعيد، باستخدام الأدوات  

 الممكنة، و التي هي كالتالي:
تصورية، و  ستفادة من عدم الموازنة السعرية حقيقية كانت أملإالمضاربة إلى ا تهدف إستراتيجيةإستراتيجية المضاربة :  .أ

أرباح رأس مالية غالبا،   ولكنها مدروسة بشكل أو بآخر أملا في تحقيق المخاطرةالمضاربة تعني تحمل درجة عالية من  
صول والقيم لأكما يمكن اعتبار المضاربة عملية مالية تهدف من الاستفادة من التغيرات عن طريق التنبؤ بتطورات أسعار ا

 .(011، ص 0212، عبد القادرلسيد متولي ا) 21من أجل تحقيق قيمة زائدة .
في الأسواق المالية يرتكز التحوط على يعرف التحوط على أنه الحماية من الخسائر محتملة، فإستراتيجية التحوط :  .ب

 ، فإن القيام بالتغطية )أو التحوط( يعني اتخاذ مركز السعريةالمخاطر) الخسائر المحتملة( نتيجة التقلبات  تقليل أو منع
 .(2، ص 0222أحمد صالح عطية، ) 22موازنة بعض أنواع المخاطر

لى إصول لأهو مصطلح يستعمل عندما يتم تحويل أصول مالية غير سائلة كالقروض و ا قالتو ري :إستراتيجية  التو ريق  .ت
أو مالية ذات أوراق مالية كالأسهم و السندات قابلة للتداول في أسواق المال، و هي أوراق تستند إلى ضمانات عينية 

ضد مخاطر السيولة و  قتستعمل إستراتيجية التو ريو .  (24، ص 0212عبد الكريم قندوز، ) 23تدفقات نقدية متوقعة
 مخاطر الإفلاس، حيث يتم اللجوء أليه كأحد الابتكارات المالية التي تعمل على سد فجوة التمويل.     

  :إدارة المخاطر البنكية باستخدام المنتجات الهندسة المالية . 4

 محددات الهندسة المالية 

 الأدوات المالية
Financial Instrument 

 الحلول 
Solutions 

 العمليات
Processes 
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ويعتبـر مـن أبـرز الجوانـب التـي تغطيهـا طر، هو دور هام جـدا عمليات الهندسة  طر إن الدور الذي تلعبه الهندسة المالية في إدارة المخا
المالية، ويقوم هذا الدور على ركيزتين أساسيتين تتمثلان في ابتكار منتجات جديدة، وبناء نمـاذج مناسبة لمواجهة المخاطر التي 

 .( 04ص   ، 0214 ،محمد عبد الحميد عبد الحي ) 24تترتب على العمل المصرفي
تمثل عملية ابتكار منتجات مالية جديدة إحدى الركيزتين الأساسيتين واللتين تقوم عليهما عملية إدارة ابتكار منتجات جديدة : . 1.4

فــي ،المخاطر فـي إطار الهندسة المالية، حيث إن هندسة منتجات مالية جديدة لمواجهـة المخـاطر التـي تتعـرض لهـا الأنشـطة الماليـة 
حيـث إن  هــي العمليــة الأبــرز والأكثــر انتشــارا المخـاطر، والبنكية  مــا تتيحــه الهندســة الماليــة للأســواق مــن أدوات لإدارة إطــار 

ي الأسـواق الماليــة الهندسـة الماليـة قـدمت هـذه المنتجـات كـأداة مسـاعدة لتخفـيض مخـاطر الائتمـان وأسـعار الفائـدة للمتعـاملين فـ
دوات ســواء أكـانوا مســتثمرين أفـراد أم مؤسسـات ماليــة و البنكية  أما سـواها. ومـن أبـرز الأدوات التي هندستها الهندسة المالية كأ

 .قروضلتخفيض المخاطر المترتبة على أنشطة المصـارف، ونقـل المخـاطر إلى أطراف أخرى سواها عمليات التوريق المصرفي لل
ن عملية بناء نماذج كمية لتحديـد وقيـاس والتنبـؤ بحجـم التعـرض لمخـاطر معينـة، سـواء : أ إيجاد أساليب كمية لإدارة المخاطر. 0.4

يتعلـق بـدورها أكانـت مخـاطر ائتمـان أو سـوق أو مخـاطر تشـغيلية، أو سـواها تعـد الركيـزة الأساسـية الثانيـة للهندسـة الماليـة فـي إطـار مـا 
مليات فـي إدارة المخـاطر، علـى الاسـتفادة مـن التقنيـات والأسـاليب الكميـة المتاحـة فـي إطـار بحـوث وتقـوم هـذه الركيـزة أساسـا الع

مخاطر التي والتحليل الإحصائي أحادي ومتعدد المتغيرات وما هو قائم من أساليب فـي الاقتصـاد القياسـي، وذلـك مـن أجل مواجهة ال
 ومن أمثلة ذلك استخدام أسلوب القيمة المخاطر وتقديرات .لبنكي .يتم التعرض لها في إطار ممارسة العمل ا

 : ائد على رأس المال بالمعدل الخطراستخدامات الع. أ
 :  يستخدم العائد على رأس المال المعدل بالخطر ويحتل أهمية عالية في مجالين رئيسين هما   
لإيضاح مفهوم العائد على رأس المال المعدل بالخطر ودوره  الأداء:ستخدام العائد على رأس المال المعدل بالخطر لتقييم ا ب.

 .2008السابقة  ملايـين دولار خـلال السـنة 00بتقييم الأداء، لنفترض أن لـدينا عملتـين تجـاريتين كـل مقـداره 
 ربحـا.تمثـل متـاجرة بالعملـة الأجنبيـة، منهمـا حققـت  الأولـى:لعمليـة ا 
 متاجرة بالسندات. والسؤال الذي يطرح نفسه هو: الثانية:العملية  
 كيف نقيم أداء كل مـن هـاتين العمليتـين؟ -
للمتاجرة  .السابقين يجب أن يتم التوزيع وهـذا الأمـر هـام من أجل أن نؤمن تعويض ملائم وكذلك لنقرر في أي من خطي النشاط 

بالسندات يتم من خلالها التعامـل بمبـالغ كبيـرة )مقـدارها المتاجرة  ، بالعملة الأجنبية وبالسندات كمية من المـال ودرجـة تذبـذب
 سنوي% 5ذب في سوق يتصف بانخفاض في درجة التذبذب، حيث يبلغ مستوى التذب مليـون دولار(، لكـن الأمـر يـتم 200

 % 99ثم مستوى ثقة خلال سنة ب الاقتراض أنها للمتـاجرة بـالعملات.% 02مليون دولار ودرجة تذبذب تبلغ  000مقداره 
 طبيعي..باقتراض أن التوزيع 

 :ما يلي ويمكن حساب  
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 مقياس الأداء المعدل بالخطر = الربح/رأس المال المخاطر. 
 .القيمة المعيارية Xدرجة تذبذب  Xحساب رأس المال المخاطر = القيمة المتاجر بها 

 ...2-2..2وبالقيام بحسابات التقريب نجدها محصورة بين القيمة  ...2 -2..2ومنه القيمة المعيارية تكون محصورة بين 
  .ومنه ...2تقريب تساوي  2222..2أذن القيمة المعيارية تساوي 

   $ 122.222.222X2.10 X0.22  =28.000.000رأس المال المخاطر = 

  X122 الربح / رأس المال المخاطر= مقياس الأداء المعدل بالخطر 

̎حساب مقياس الأداء المعدل بالخطر للمتاجرة بالعملات والسندات  ̎:  21جدول رقم   

داء المعدل لأمقياس ا
 بالخطر

 القيمة المعرضة للخطر
VaR 

  الربح القيمة المتاجر بها التذبذب

 المتاجرة بالعملات 20$ 000$ 02 22.92$ 2.22%.

 المتاجرة بالسندات 00$ 200$ 5 08.25$ 22%..2

 :من إعداد الباحثين بناء على  :المصدر 

Philippe Jorion, (2003), Financial Risk Manager Handbook, John Wiley & Sons, Inc, Hoboken, New Jersey, P556 

ة والنتيجة مبينة في إن الأداء المعــدل بــالخطر عندئــذ يــتم قياســه بقســمة الأربــاح علــى رأس المــال المخــاطر باســتخدام العلاقــة التاليــ  
   . 00العمود الأخير من الجدول رقم  

علـى مـا سـبق فـإن المتـاجرة بالسـندات تعتبـر ذات أداء أفضـل مـن المتـاجرة بـالعملات يتطلب رأسمال  طبنـاء وذلـك لأن هـذا النشـا
بشكل عام فإن رأس المال المخاطر يجب أن يـتم حسـابه مـن أجـل مخـاطر الائتمـان ومخاطر التشغيل بالإضافة إلى  مخاطر أقل. و

  .أي تفاعل بين كلا هذين النوعين من المخاطر
  :أسلوب القيمة المعرضة للخطرت. 

سلوب لحساب قيمة خسائر المؤسسة أو أرباحها خلال فترة زمنية لأدارة المخاطر ويستخدم هذا الإسايب الحديثة في الأهي من ا
جنبية والسلع لأمحددة .باحتمال محدد .تستخدم هذه الطريقة لحساب مخاطر السوق بشكل عام ) مخاطر تغيرات أسعار العملات ا

 سهم ( لأا و
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 ̎ساسي للقيمة المعرضة للخطر لأالمفهوم ا ̎:  22 الشكل رقم 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

       
فإن القيمة المعرضة للخطر هي تقدير %، 1خلال شكل أنه مثلا إذا كانت المدة الزمنية هي يوم واحد وذلك باحتمال  نلاحظ من   

كلما مستوى الثقة كبيرا كلما كانت  .خلال يوم التداول الموالي% 0الانخفاض في الاستثمار التي من الممكن أن تحدث باحتمال 
 .القيمة المعرضة للخطر كبيرة

 :RAROCرأس المال لتقدير عائد المعدل 
 :تمرين تطبيقي 

مليون دج أسهم .لنفترض أن  50مليون دج ودائع  والمتبقي  520منها  ،مليون دج  200لنفترض أن لدى أحد البنوك مبلغ      
للمودعين وبما أن رأس المال يستعمل لمواجهة الخسائر غير المتوقعة فقد ثم استثماره في أصول  %2البنك قد دفع سعر الفائدة قدره 

.كما قام البنك بتوظيف المتبقي من المبالغ المقترضة  % 2وبمعدل عائد خالية من المخاطر ) مثل السندات الخزانة الحكومية ( 
مليون دج مع استعمال  2ويقدر متوسط الخسائر السنوية بمبلغ  %00مليون دج في مشروعات تعود بمعدل عائد متوقع قدره  200

ملايين دج ومع هذه المعطيات  00والمشروعات التشغيلية السنوية للبنك بمبلغ  ،% 92مليون دج مع درجة ثقة  52خسائر قصوى 
 :يمكن احتساب العائد معدل على رأس المال لهذه المحفظة الاستثمارية بالخطوات التالية 

 ل:الح

%99مثلا الخسارة القصوى في القيمة السوقية مع مجال ثقة  ،حساب قيمة عند الخطر   

VaR 

VaR= الخسارة القصوى  

% 1احتمال   
ع الربح المتوق  

0 

، أطروحة دكتوراه في العلوم  ̎دراسة حالة البنوك الإسلامية  –شكالية تطبيق معيار كفاية رأس المال بالبنوك وفق لجنة بازل إ ̎،  سعيدي خديجةالمصدر : 
 . 09، ص  2002/2002التجارية ، جامعة بلقايد أبو بكر ، تلمسان ، الجزائر ، 
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 :. حساب العائد المعدل وفق المخاطر1
 .الخسائر المتوقعة –جمالي التكاليف إ -جمالي الإيرادات إالعائد المعدل وفق المخاطر = 

 جمالي الإيرادات = الدخل من الاستثمار + الدخل من السندات إ
 مليون دج  58.5=   2.5+52=  0.02.50+520.0.00جمالي الإيرادات =  إ
 جمالي التكاليف = المدفوع للمودعين + المشروعات التشغيلية إ
 مليون دج  ..= 00+ .2=  00+520.0.02جمالي التكاليف = إ

 ملايين دج 2الخسائر المتوقعة = 
  12.4=  1-22-41.4ومنه العائد المعدل وفق المخاطر = 

   :حساب رأس المال المخاطر. 0
 الخسائر المتوقعة  –رأس المال المخاطر = الخسائر القصوى 

 مليون دج  50=  2 -52رأس المال المخاطر = 
 :حساب العائد المعدل على رأس المال . 2

 % 000المخاطر العائد المعدل على رأس المال = العائد المعدل وفق المخاطر / رأس المال   

يعني أن المحفظة  % 22. عائد معدل على رأس المال بنسبة % 22=  % 000. 00.50/50العائد المعدل على رأس المال = 
 % 22عائد متوقع على الأسهم 

ن اســتخدام العائــد علــى رأس المــال المعــدل إ المخاطر:استخدام العائد على رأس المال المعدل بالخطر لأغراض إدارة ث. 
محمد عبد ) 25قتصاديلإبالخطر وقسمته على رأس المال ا العائــد المعــدلبــالخطر لأغــراض إدارة المخــاطر يســتند إلــى حســاب 

 .( 01ص   ، 0214 ،الحميد عبد الحي 
 = العائد الصافي بالمعدل بالخطر / رأس المال الاقتصادي العائد على رأس المال المعدل بالخطر

معـدل للعائـد علـى حقـوق الملكيـة، وهـو معـدل برأس المال يمكننا القول بأن العائد على رأس المال المعدل بـالخطر هـو مقيـاس   
  :الاقتصادي، حيث

النفقات  –تكاليف التمويل  –خرى ( لأاالإيرادات )إجمالي دخل الفائدة + الإيرادات  = الـدخل الصـافي المعـدل بـالخطر 
الخسائر المتوقعة + منافع  –دارية المخصصة ( لإأخرى غير نفقات الفائدة ) النفقات المباشرة وغير المباشرة + المصارف ا

مقاسا بوحدات نقدية( هو مقياس للمخاطر يتم تحديده من قبل المؤسسة المالية على  الاقتصادين رأس المال إ رأس المال
   .التحديد وجد الدقة و
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ككل، كما يمكـن حسـابه علـى على رأس المال المعدل بالخطر يمكن حسابه على مستوى المصرف   إن معدل العائد          
لفترة واحدة. الصفقة  ىمسـتوى صـفقة أو عمليـة واحـدة، علـى أن يـتم تطبيـق طـرق التحويـل والتخصـيص مـن المسـتوى الكلـي إلـى مسـتو 

 . بشكل صحيح. ويعتبر معدل العائد على رأس المال المعدل بالخطر مقياس
  .الضرائب / رأس المال الاقتصادي –الخسارة المتوقعة  –التكاليف  –العوائد  = العائد على رأس المال المعدل بالخطر 

ل وعنـد حسـاب العائـد علـى رأس المـال المعـدل بـالخطر بعـد الضـريبة، فـإن كميـة الضـريبة المحسـوبة فـي هـذه الحالـة يجب أن تقاب  
مسـاوية للخسـائر المتوقعـة. إن هـذا الأمـر ، لأن ذلـك سـيعتمد علـى كميـة الضرائب التي سيتم دفعها فيما لو كانت الخسائر الفعلية 

 الخسـائر الفعليـة التـي تـم قد يتسبب في وجود فرق مع كمية الضـريبة المدفوعـة فعـلا تحملهـا مقابـل الخسـائر المتوقعـة

 

 الخاتمة 

و ات المالية المبتكرة المطبقة أو القابلة للتطبيق بالمؤسسات المالية النماذج والمنتجمن إن الهندسة المالية تتوفر على عديد      
سوف تحافظ على بقاءها و تزيد من وتيرة نموها، فضلا  نفإوهذه الأخيرة في حالة طبقت هذه النماذج بالشكل المطلوب،  الإسلامية

 . التقليدية تها نظير لمزايا تنافسية تمكنها من منافسة  اكتساب عن 

 
  التوصيات 

 :توصلت هذه الدراسة إلى مجموعة من التوصيات والتي يمكن بيانها على النحو التالي 

 ؛ يجب أن يكون هناك إصلاحا مستمرا للجهاز البنكي و ذلك وفقا للتطورات الاقتصادية المحلية و العالمية 
 إنيوازن بين النفقات اللازمة لضبط هذه المخاطر كما يجب على البنوك  إنيجب على قسم إدارة المخاطر بالبنك  

 ؛ تقوم بوضع حدود للمخاطر من خلال السياسات و المعايير و الإجراءات التي تبين المسؤولية و الصلاحية
أدواتها  الاسـتفادة مـن المخـاطر الماليـة وتبيـان حـدودها حتـى يتسـنى للبنـك وإدارةضرورة وضـع أسـس للهندسـة الماليـة    

 ؛ ومنتجاتها
تكثيف العمل التواصلي الذي يرفع من ثقة الزبائن و المجتمع ككل فـي خـدمات البنـك، ممـا يـوفر الحمايـة مـن  

 ؛ المخاطر من جهة، و يزيد من حجم المحفظة و كذا الزيادة في حجم الودائع
نمـذجتها وتطويرهـا بمـا يتناسـب مـع الأنشـطة  ارة المخـاطر، والتعمق في تقنيات الهندسة الماليـة المتعلقـة بـإد 

تعـزز مـن تسـارع وتيـرة مسيرة نموها وازدهارها، ويعزز من الثقة بها على مستوى  أدواتالإسـلامية ويقـدم لهـا  المصـرفية
 ؛ العالم كله

 ؛ للتحوط في ظلال الشريعة الإسلاميةضرورة استمرار الدراسة و البحث لابتكار و تطوير أساليب و أدوات جديدة  
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 صالة والابتعاد عن محاكاة منتجات المصارف التقليدية .لأالتركيز على المنتجات الهندسة المالية التي تتميز با 
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